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مِدددللهمع مددد  بدددزل وا راد،اللها رالرددللهب ، ا   ح الكب دد، ا المردددد،للهالحمددلله ا الم دددظ ال  ددد         
اعر،افي بزل جو رالرقص ، ا ر شك،م ع ى مدز  عدزم مدم رد ل ل الصد زلا رصد ى اا 

 .ع ى خ ، خ قه  جم  م محملله رع ى آله الط ب م الطزه، م
 لابللهَّ لي ب لله اكمزل ه م ال،سزلة بدضدل اا رب دلله ج دلله رعمدلا  م   كد، لصدزحل      

الدضل فض ها رل ك،   ك،مه ا فأبلله  بأسرز ي المش،ف الأسرز  المسدزعلله الدللهكرر، مدزه، 
محسددم عبددرلله الخ كددزني الدد ي شدد،فني بقبرلدده الاشدد،اف ع ددى هدد م ال،سددزلةا فدددر   مددزمي 
الط، ق راس زً ر س، لي السب ل ا ر ندق مم رقره الكث د، ا فرح دةً ل  مده الج  دل اعر،افدزً 

 عني رعم طب ل ال    خ ، الجدوا  ا ر طدزل اا فدي عمد،م ا مني بزلجم ل ا فجوام اا
 سزئبً  اا  م  مم ع  ه بمو لله مم الصحة رال زف ة رالررف ق إنه سم   مج ل..

الاسددرز  الددللهكرر، م دد،ي كددز   عب ددلله الخ كددزني  إلددىر ررجدده بددراف، الشددك، رالرقددلله ،       
جم دد   سددزر ري فددي  إلددىعم ددلله ك  ددة القددزنرم المحردد،  ا رع دد   شددك،ي رخددزل  رقددلله ،ي 

ك  ة القزنرم جزم دة بزبدل الد  م رر مد ى ع دى ا دلله    فدي السدنة الرحضد ، ة رجم د  مدم 
طزلدل عبدلله قلله  لي المشر،ا رالمسزعللها  ا ر خد  مدن   بزلد ك،  لاسدرز  الدللهكرر، م ثدزق 
الامددد م كدددز   حمدددزللهي م دددزرم ال م دددلله ل شدددورم ال  م دددة ر  لاسدددرز  الدددللهكرر، خ ددد، الدددلله م 

 القزنرم الخز  .  ف،ع،ئ س 
جم دددد   إلددددى  ضددددزً  م  عبدددد، عددددم شددددك،ي بدددددزئق الاعرددددواو رالرقددددلله ،   ط ددددل لددددير       

لددىمددر دي ك  ددة القددزنرم جزم ددة بزبددل ا ر  جم دد  مددر دي مكربددة ك  ددة القددزنرم رالمكربددة  ا 
لم،كو ددة فددي جزم ددة بزبددل ا رم  ددلله ال  مدد م ا رمكربددة ك  ددة القددزنرم جزم ددة كدد،بب   ا ا

رمكربدددة ك  دددة القدددزنرم جزم دددة بةدددللهالله ا رمكربدددة ك  دددة القدددزنرم جزم دددة الن ددد، م ا رمكربدددة 
 ال،رضة الح لله، ة ا رمكربة ال،رضة الحس ن ة ا رمكربة ال،رضة ال بزس ة.

جم دد  ط بددة اللله،اسددزى ال   ددز فددي ك  ددة القددزنرم  إلددىركمددز  رقددلله  بزلشددك، رالرقددلله ،       
 االمزل دة السد لله عدزم، ،جدز محمدلله  الأر،اقا أجزم ة بزبل ارملله ، القسد  القدزنرني فدي ه د



  ث

 

لىر  ثد، فدي هد م ال،سدزلة ا رلدر كدزم بك مدة رددرم ب دز ا ر سد،ني  جم   مم كدزم لده  ي  ا 
صدددللهقز  الددد  م الأفددد،الله اسددد،ري الك، مدددة ر   إلدددى م ارقدددلله  بددددزئق شدددك،ي رعم دددق امرندددزني 

 .سزنللهرني رمللهرا لي  لله ال رم في إنجزو ه م ال،سزلة
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 المستخلص

 وووووود  لتشووووووا ا تروووووور     ا    ر وووووو   الاسووووووت   رصوووووو  د    إدارةتوووووو    ت

, ت  بووو    الاسوووت   را  جووو س تسووو    ووود ر  ارخصووو        ووو   تخصصووو   ووو  هووو 

 ووووو تس ق  سوووووت ش  صوووووق  مسووووو  ا صووووو د   ,  ووووو  ق صووووودم ت ووووو ر  ا  صووووو    

 ووووق خوووو س ص وووود  الاسووووت   ر ووووي  وووود ر  الاسووووت   ر,  ت  قوووود  مسوووو  صوووو د   

 .ه   ا تزا  ت,   حدد   ه ح    ا طر  ق  دارةلإا

 روووووو ط  إدارة وووووو   الاسووووووت   ر  شوووووود ر ا ح وووووو   ا وووووو     وووووو م  بووووووه  د ر 

ا صوووو د    خط رتووووه,   وووو   ا تروووور     ا    ر وووو  روووور ط  حووووددة   ووووق  وووو د 

ق لرخصووو        ووو    الاسوووت   ر   رسووو  هووو ا ا  رووو ط ,تت  وووس بووو ق  سووو ق  ووود ر 

  ت تي ب  خبرة  حسق ا س     ا ترخ ص  ق ا جه   ا  ختص  ا خ....

صوووووق  الاسوووووت   را ف  ووووو   صووووو د    دارةلإا الاسوووووت   ر تووووو      ووووود ر     إ 

ر وووو  تحر ووووة ا ح  عوووو  بوووو  ب ي  ا رووووراو  وووو  ا  قوووو  ا    سووووا ,    ووووس   ووووق ط

صووو س ا صووو د    ت ز وووي ا  خووو طر , وووق لجوووس اصشووو  ت   وووي  دارةلإا هخووو س هووو 

صووووو  ر  الاسوووووت   رص ئووووود  سوووووت ر   تووووو ازق ,   سووووو صد  ووووود ر  إ ووووو ا  صووووو س 

ا     وووو     الأ را  وووو  سوووو    الاسووووت   را  وووودخر ق  قش شوووو  ا خبوووورة  وووو   جوووو س 

     هووووو  ا تزا وووووتحر وووووة  ووووودخراتهم  ت   تهووووو  ,  ت وووووي صشووووو  ص ت وووووه  ج  صووووو  

  ختصووو   ل  ت  قد ووو   وووق ترووور     ترسووو ه  ا  ووو ا  ق  ا ت ش  ووو    وووق ا جهووو   ا

  لق تدخس ا  ررع    تحد ده . دارةلإاخ س ص د 

  وو  ة   وود اهت وو  هوو ه ا دراسوو  بتحد وود  رسووزه ا  وو       وو  هوو ا ا  جوو س 

ا     ووو ,   ووو   صوووق   وووة   وووز   الأ را هووودال ا  بت ووو ة  ووو  سووو   الأ  تح  ووو 

ا     ووو    ا ووو  ق  الأ را هووو ه ا دراسووو  ب  وووه  بووو ق ت وووره  وووق ا  ووو  ش ق  ووو  سووو   

حوودم  ووو  ب ص   ووه  وو  ج ا ووا     وو  إلا    وو   ت شووو   إ وو    رسوو ق لص وو لا   روو به  

  ووو   رد  ووو  هووو ه  ب راسوووزهم ا       ووو     هووو  تختشووول صوووق  رسوووزه ا  ووو         ووو   

, س وووو  ل هوووو  ت    وووو  ا روووور ط الاسووووت   را دراسوووو  س   ستروووو ر ا  وووو      روووورس   

ا     وووو ,  الأ را ا     وووو   ووووق قبووووس ه وووو ة  الأ را ا  ز وووو  لاصت وووو ده  وووو  سوووو   

سووو او س  ووو   الاسوووت   ر   ا  ترتبووو  صشووو   ووود ر  تزا ووو ت     ووو  ب  بحوووا اهوووم الا



  ح

 

صووووداد إه با تزا ووووا وووود  تر ا تج ر وووو    ه ب  سوووو ة ا سووووج   ل    تزا ووووتروووور     س

ه ب  وووي ق اصووود ا تزا ووو وووداع  ه ب لإا تزا وووحسووو ب    سوووت ش   سوووس صووو د    ووود ره  

حوووداا ا ج هر ووو  ,  صووو ن صوووق الأه ب لإا تزا وووا رق بووو  ا داخش ووو  صشووو  ا  رووو ط   

,  تطرق وووو   تهوووو  إدار ه بتسوووو  ق ح  عوووو  ا صوووو د  ا تزا وووول  ت  قد وووو    ووووق ح ووووا 

هووووم  وووو     وووور  سووووم   ته ا  د  وووو  ص د وووو  س  وووو  ام ت صوووو ر   ,   وووو   ترتووووا ل إ وووو 

 .    رآصش ه   ق 
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 المقدمة

 :أولا/ جوهر فكرة البحث 

تقوووووووالاوروووووووايو باو يو ير ييوووووووقوبووووووولاووربيووووووووو يرووووووو ويت  ووووووويوبترايووووووو و ير ووووووو وي وا روووووووت ر وو
ر رووويقو يتووووعوتروووتللول ييووو و يوووولا و وووعور وووو  و يتلريوووق,وبوووو و يوروووو ل و لأوا يتوووعوت وووولورووو و,روووا  و لأ

لووووو وو,و ضووووو اوتي قو يتلريوووووقو بيت ووووو ليقوي ووووولا و روووووتوو  بوووووو و ير ررووووو ةو بيت ووووو ليقوو وووووعورووووو و
 صويووووووول و يووووووولا وابووووووو لأو,وراليووووووو ول  ووووووو اوريروووووووقويت بلوووووووقو يرووووووول و ةول ووووووو و يرروووووووتا و يقوووووووارع

بروووووت ر وو ي روووو لعوو وووووعو روووو ووسووووولاواروووو ل و يل ريووووقور وووو و ي وووووو يو,وات وووولو ووووول لييو برووووت ر وو
ووسو يرووووو  ووي وووووق ووت روي وا يووووو نوي ووووو لا وروووووو صوي ووووول وو يرروووووابووووو لأو"روووووايو باو يو ير ييوووووق"

تقلروووووقورليووووو وو وووووعو يووووولا و يرق ولوووووقوبروووووير و يرو ووووول لييو بروووووت ر ول واوإاي وووووقو ي بوووووواو,وا ووووويلةو
يوووو وإول وتيوووو إ يوووولا ووسوووو  وار ووووةووت ووووتوت وووووي  ةوو  وإاتلظيريوووو وتطوووواو اوربيووووو او ووووعو وووو يلوتقليليوووو و

وو()وروووووليوو بروووووت ر ويط ووووويول ييووووو ول واو ووووول لييو بروووووت ر وإر لايوووووقورت   وووووقو وووووعوو   ووووويق
و وبوووولةوويوووو وسوووو ل واوسوووو  و ي وووول لييو,وإسريووووقو يوووولاوو يوووو نويقووووالاوبوووو ورووووليوو برووووت ر وو ووووعو,والأ

ويووووولاوو بروووووت ر وو ير وووووورو ي ولروووووعو ووووعويووووو لا وستر رووووو اوربيوووووو او,وكيووووو ولظوووولاووكر رووووو  يت وووووي  ةوو
(و ي ووووووو لوولووووووو لاو594 يقووووووو لا وويووووووولاو)و يبووووووو وو ويكووووووو ورك وووووووو1957(و ي ووووووو لوولووووووو لاو1342)و

 ير وووووول ووا وووووويلوسوووووو  و يقوووووو لا وت وووووولي ةولليوووووولاوكتوووووو وب وووووولو وووووولاوو يقوووووو لا و يلقوووووولنوو1979
 ير وووووووول و,وا يوووووووو نو ي وووووووووو برووووووووت ر وو ي روووووووو لعول وووووووو وو2000يروووووووولقوو1223ا يروووووووو يعوويوووووووولاو

و ووووولواو يوووووو اوو,(  و يرتليوووووووسو يروووووو  ةوووو)يع و وو يرووووووور ةو برت روووووو ووووول لييو بروووووت ر ووا ووووو
لظووووووووولاوو ير وووووووووورو ير وووووووووونوو,ورووووووووو و ير ووووووووول و2003يرووووووووولقوو706ويووووووووولاووقو باو يو ير ييووووووووووا وي لووووووووو

وةقو يووووووو نو ووووووويلو يتل ي يوووووووو وابلكتوووووووو1992قولويروووووووو95  وويووووووولاووا وووسو يروووووووو وووووووعوي لووووووووكر رووووووو و
و.و2018يل يقول لاوو يو و ورل ووت لي ةولليلاو

وو ي بووووووواوا يرت ب ووووووقوويتط ووووووتوتا  ووووووو" ييقواو يو يرووووووايو لأوروووووو"ايروووووو وروووووو  و برووووووت ر وو ووووووعو
يرووووايوا يتايوووو و يرل رووووتويايووووةو يبيوووو وا ي ووووو  و,وروووو وسلوووو ويبووووو ولاوورووووليوو  يررووووترواوبروووو  وو

وبرووووووت ر وو,وا يوووووو نويرتوووووو  ولوووووو و يررووووووت روو ي وووووو لنوبوووووو ي بواوا ير و ووووووقو ي ليووووووقوبروووووو وت   ووووووي و
 تيووووووو وو ووووووول لييوإيوووووووووو يرروووووووت رووو  ورووووووو إ ي ر يووووووو ةو يتوووووووعوتقووووووو ول  ووووووو و يروووووووايو,وارووووووو و ووووووولاو

و  لووووووتوروووووو وسوووووو  وا ي يوووووولو يايووووووةول يوووووو وا ووووووو وووورا يوووووو ورووووووت ر و  واوول وووووو ولإورالوووووو  و برووووووت ر و
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 وووووووو,وا يووووووبويروووووو وتتريوووووو وبوووووو ووركوووووو  ظوآا يك ووووووا ول وووووو ول لوووووولورتوووووو  واررووووووتقووروووووو و  لووووووتو
او يو ير ييوووووقولأ رووووو وورووووويلاوارووووولل ةواتيوسووووو ورووووو وول لييو بروووووت ر وورووووو وتلوووووارو وووووعوو وووووايي  ووووو
ل وتووووووو وإاي رووووووو وروووووووليوو بروووووووت ر وورووووووو و ووووووو  ول ووووووو ولر يوووووووقوتا يووووووو و ير ووووووو طوو,وو ا لترووووووو ل,و

ي  وووووللايول ووووو وتكقيووووويووسووووول نو ي وووووللايوا يرروووووت روي و,واسووووو  ويتط وووووتوتوووووا  وولووووولاورقارووووو ةو
ل واوإيووووووول و يقووووووو للاووبل ووووووو طوروووووووليوو بروووووووت ر ووتتر ووووووو وبووووووو ي بواوا ير و وووووووقو ير ر وووووووقو وووووووعور ووووووو  و

الرووووبقورر لوووو وتكقيوووويو يتووووا   وبووووي و ي  لوووولو يرووووايو,واب و وووول لييو برووووت ر وو,وا يقوووولواولوووو و يوووولا
رووووو وو ووووو وكر يوووووقو ير وووووتوري وا يك ووووو ظول ووووو ووروووووا يول ليوووووقوارروووووتقواوو ويرووووو  واو ير ووووو طواو,و

ايو باو يووروووو",وايقووووالاوبرروووو للاو ي روووو  و ي ووووللو يوووو ي ويوووولاويرووووبيوييوووولاو برووووت ر وو ووووعوو ا  ل وووو
ت كوووووقو ي و وووووقوييووووولاويتطوووووايوو  ورروووووتقب يلاو,واوواو,وا يررووووو للاول ووووو وتووووو ري وواي ي وووووعو ي بوووووو" ييقو يرووووو

يوووووووو ور وووووووو  اوا بووووووووواورووووووووليووإايو وووووووو ول وووووووو رو وووووووول لييو برووووووووت ر وووو,رووووووووا ييلاووا يوووووووو لاووو اسو
,وا يوووووو نويرووووووا ويوووووو ولاووربيوووووووو ووووووعو  تيوووووو وو ي روووووو  وي  ووووووللايو يرل رووووووتويتكقيوووووويو برووووووت ر وو
ووسل  يلاو.

 ختيار البحث :إأهمية وأسباب  ثانياً/

ل ووووووو و ي ووووووو يلووسريوووووووقوب يلوووووووقوورووووووو  ووووووول لييو بروووووووت ر وووتضوووووووط  وبووووووو يرووووووو وبووووووو يلظوو
 وووووووعوكر يوووووووقورووووووول و ةو ي ووووووول لييوو  يتوووووووعوتقوووووووالاوبووووووو وسووووووو وا يووووووولاوو يربيووووووووو, يرك وووووووعوا يووووووولايع

روووو و يررووووت روي و,وي رووووةو ي ليوووولوروووو و يوووولا و يرق ولووووقوبتروووواي وو يووووقوت وووووي يقو وووو ر قوا  يبووووقو,و
و رت  قووووقوبتروووواي وسوووو و وووو و ووووي تقول وووواصوي لاليووووقوولييقووووقوتظوووولاوبووووي وطي تيوووو ور  ووووقو بكروووو لاو ي

ور واظ لنواولا ةو.و بر وتكتايورت ر و تي إارليوو ي ل لييو

رووووووا  وت ريوووووو و لأوروووووو وروووووو و وووووو  ورووووووليوس و وووووول ليي يوسوووووو  وبوولوووووو ول وووووو و يوووووووتلاورروووووو تقالاوبوووووو إ
 يوووووووو نويوووووووول رسوروووووووووو, لأوا يت  ويووووووووقو ولكوووووووواو برووووووووت ر وو ووووووووعو ير وووووووو وي و ي وووووووول ليقويوووووووواتا يي

ي وووووواب وول وووووو و يا يوووووو و بيت وووووو لنوي ب وووووولو,وبيوووووولوو ووراضووووووارو يلو رووووووقوروووووو    وبطبي ووووووقو يكوووووو  و
ر يووووووروووو و لوووو ةو ير تروووو و ي و يووووعو,وروووو وسلوووو وتبووووو ووسريووووقولو رووووقو)و يروروووو وو يلروووواىويوووول و

رووووب تو يتووووعول  تلوووو وسوووولاو لأوي ووووعووا يروووو وباو يو ير ييووووقو(  يقوووو لالعويرووووليوو برووووت ر وو ووووعورووووايو
و:وب تي ووس  و يراضارو
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يوووووولاوو يوووووو نوت  بوووووو و وووووول لييو برووووووت ر ووروووووو و وووووو  ورووووووليوس و)ورووووووليوو برووووووت ر وو(و ووووووعو  -1
ارووووووو ل وووسووووووولات ووووووولو ووووووول لييو بروووووووت ر وورووووووو وو  وإ يكيووووووو او بيت ووووووو ليقوي ووووووولا و ير ت  وووووووقو,و

رووووووت ر ووورووووووا  و روووووو و وووووو  و,وا يووووووبوترايوووووو و ي ووووووور ةو يتووووووعوتروووووو  ويتطووووووايوور وووووو وي ي و
 .ي ريري وارلل تو و  وو عوو ير توري و عو ي للايو

 يلو روووووو ةو يتووووووعووي ووووووقاو ير ووووووورو ي و يووووووعوويبوووووو ولووووووللاوتلظوووووويلاووكروووووو لاورووووووليوو برووووووت ر ووروووووو و -2
 و.ل  و ي  يلو يرك عوتتل ا وراضارو)و يرور و يق لالعويرليوو برت ر وو(و

  ةو ي وووووو قوب روووووو ورووووووليووو يت وووووووي  ةو ي و ييووووووقووت وووووو يصورووووووا ط و يقووووووااوا يضوووووو نو ووووووعو -3
(و94ويوووووولا)وايوووووو لا و ير وووووو ونو2004يروووووولقو74باو يو ير ييووووووقوويوووووولاو قوووووو لا ورو, برووووووت ر وو

ارق ولتيووووووووووو ووو2015ات  يرووووووووووو ةوتووووووووووول ا و باو يو ير ييوووووووووووقوي ووووووووووو لاوو ير ووووووووووول و2004يرووووووووووولقو
 .وبليقور  ي تي ووا ي ق وب يت وي  ةو يرق ولقو يتعولظرةووكر لاورليوو برت ر و

او يو ير ييووووقويو لأتروووو يطو يضووووا وول وووو ووسريووووقوو يوووولاوويقووووالاوبوووو ورووووليوو برووووت ر وو ووووعوروووواو -4
اكووووو يلاول ووووو و ير ووووو ورقو وووووعو ووووول لييو بروووووت ر ووورووووويلاوا يرووووولل ةبروووووت ر ووب لأ وسريوووووقواوو,

 برت ر وورل و تيلاو.

بيووووو  و ي وووووواطو يا  وووووتوب لتبووووو و وروووووليووي وووووللايو بروووووت ر و,واوو يت ويووووونوبروووووليوو بروووووت ر و -5
 .ابي  وكقاي وا يت  ر ت تا وس و عو يق للاوبري لاورليوو برت ر وو

و

ً:السابقةًالدراسات/ًثالثاً 
وإيييووووو وتا ووووو و يتوووووعو يلتووووو ل وآ ووووووول ووووو وي ايوووووانو يرووووو بققو يلو رووووو ةووسريوووووقوتبوووووو 

,وورليووووو ور  وووو تيلاول ووووو و يضووووا واتروووو يط,وو يلو روووووقوراضوووواروب يبكوووو ويت  ووووويو يروووو و يبوووو ك ا 
ورووووو طووةوتا روووووتوربيوووووواوت ووووولي ةو ووووويلةو يرق ولوووووقوركووووو و يت ووووووي  ةوو و يوووووبولووووو و ضووووو او
ور وووووور قويتكليوووووولوي ب كوووووو ورلط قوووووو اوو يووووووبوييرووووووا ,وو ير ييووووووقوي  لأاووورووووووايو ووووووعوتطوووووواو ةوروووووو 

وروووووو و ير ييووووووقو لأاو يورووووووايور ت وووووويل وتووووووا  نواك ووووووا ولتوووووو ل وإيوووووو و يا ووووووا وبليووووووق,و يبكوووووو 
و.ورتليو ةوار وررترووتطاو
و:و ير بققو يلو ر ةووسلاوي عوا ير 

ول.ولبووووووولو يووووووووكر و يرووووووويلويورووووووو  و, يرورووووووو و يقووووووو لالعويروووووووليوو بروووووووت ر و,ل وو يليضوووووووق -1
 2000,و ي وبيقو, يق سواو
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ول و, يرلقايوووووووقو يقووووووويلاو وووووووعو ير وووووووتوبو بروووووووت ر ووتلظيرووووووو ة,وو للهولبووووووولو تكوووووووعوليووووووو  ول -2
 2004ل لا,و يليضق

و,و ير ييوووووقو لأاو يورك ظوووووقولإل واو يقووووو لالعو يلظووووو لاو,و يراروووووانوإبوووووو سيلاو وووووا نول وووووع.ول -3
 2008,وو يق سوا,وو ي وبيقو يليضقول و

و لأاو يوروووووايوتطووووواوول ووووو و بروووووت ر وو ووووول لييو  وووووو,و يووووولي  انو ي وووووباوولبووووولووكرووووول -4
 2009,و رياطو  ر ق,وولرتاو  ووطواكق,و ير ييق

وا ووووول لييو ير ييوووووقو لأاو يوركووووو  ظول ووووو و يروووو  وروووووايووي بوووووق,و ل يووووو  و ووووو وسو يوووولرتاو -5
 2012,وو يق سوا,وو ي وبيقو يليضقول و,وو برت ر و

و يروروووووووو نوا يك ووووووووظوإبيوووووووول روي ووووووووور ةو يقوووووووو لالعو يلظوووووووو لا,وو يبي ووووووووعووكروووووووولول وووووووو لا.ل -6
 2014,و ي  ر عو ي روول وو,وو برت ر وا ل لييوا يررروا

 وووووووووب رو بلو ع, ووووووووول لييو بروووووووووت ر ووبوووووووووي وو.و  وووووووووو يلول.سي ووووووووو  ور سووووووووووو  كوووووووووعو, -7
و,21 وووووعور  وووووقو  ر وووووقو سووووو و يبيوووووةو,رورل ووووواوو سريتيووووو وا ت ووووو  و ير ووووووروييووووو ,وبكووووو 

 و2017

 يقوووووووووو لالعويرووووووووووليوول.كروووووووووولي ول ووووووووووعوسوووووووووو لنو,ول.وكيوووووووووولوولووووووووووا لوكروووووووووو لن,و يتلظوووووووووويلاو -8
,و2,ج42لوووولل ووووعورووووايو باو يو ير ييووووقوبكوووو ورل وووواوو ووووعور  ووووقو يرا ووووقو,و برووووت ر و

 و2018

وولإل واو ووووووووووور ةولبوووووووووووورووووووووووت ر وووبو وووووووووول لييوإل وا,و يلبارووووووووووعور ووووووووووط  ووكروووووووووول.ل -9
و  ر وووووق,وا بيت ووووو ليقو يق لاليوووووقو يبكوووووا ور  وووووق,وول ييووووو و يوي بوووووقواري يوووووقو يرت   وووووق

 2019,و69وللل,و يكقايور يقو–و يرل اوا

ل.وكوووووووو تلاوت لووووووووتوروووووووو يلو,  وووووووووو وووووووول لييو برووووووووت ر وو ووووووووعو يليوووووووواىوبرووووووووايو -10
 2018,و2,ج2للل باو يو ير ييقو,بك ورل اوو عور  قو  ر قوترويةو,

 :البحث شكالياتإ/ رابعاً 

او يو ير ييوووووقووب ووووولو يووووووتلاورووووو و بل تووووو رو يك  ووووو ولكووووواو بروووووت ر وو وووووعوروووووايو لأل ووووو و
 يووووولاوو يووووو نويقوووووالاوبووووو ووا بروووووت ر وو وووووعو يرلطقوووووقو,,واو لت ووووو وو روووووواوو ووووول لييوو2003لووووو لاو

و,,وا يررووووووو للاو يووووووو نويقووووووولري وي رروووووووت روي ويتلريوووووووقورووووووول و تيلال وتيووووووو وإروووووووليوو بروووووووت ر وو وووووووعو
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بيوووووو  وستر روووووو اووت وووووووي ي اوإ وووووولوييوووووولاوو يب كوووووو وو وباوإ,و ي ووووووللوواي ي ووووووعو ي بووووووواوو صورووووووليلاابوووووو لأ
 وووووعو يت ووووووي وويوو بروووووت ر ورووووولوكرووووو لاوتلظووووويلاو,واي كوووووظو يب كووووو ولوووووللاوويلوووووارورووووو و بروووووت ر و 

اكتوووووو وو2004يرووووولقوو74او يو ير ييوووووقوويووووولاولأ  وووووعويووووو لا و ي ووووووور ةوواويووووو لا وو   ي و يوووووعورووووواو
,وا يوووووووو نوورت وووووووو ويووووووووو و وإ يوووووووو نول ووووووووا ول وووووووو وو2008او يو ير ييووووووووقويروووووووولقور وووووووووارويوووووووو لا و لأ

 يل ووووو طوا يروروووو و يقوووو لالعويووووو و,وو ايتوووو وييوووو   ووووواطور ويبت ويوووونورووووليوو برووووت ر وولا و يتطوووووويو
 يرتوتبووووو ولووووو ولوووووللاوبيووووو  ووكرووووو لاوو يررووووو اييقو يرلليوووووقوورووووو وكيووووو و يكقوووووايوا يا  بووووو ةو,و ضووووو او

رووووووووليووبي ووووووووعوبوووووووو يلوىوا  ا وووووووو اوو وتلوووووووو ا ووكروووووووو لاو ياروووووووويطوب وووووووور ولوووووووو لاوواو ,وول يوووووووو 
ل واو ووووول لييووبروووووت ر ووإلتبووووو و و يوووووقورت   ووووقوبوووووإب برووووت ر ووي ت ووووونولووووو وبقيووووقو ياروووووط  و

يت لوووووتوت ووووو وىوو اوريرووووووتووووو وب روووووتق ييقولووووو و ي يوووووقور روووووسو ي وووووللاي,اير  و يوووووبولووووو ر اوايتر
وبوووووووإ و   ةو   ووووووو اووتلظيرووووووو اوويضووووووو ويووووووولاو ي و يوووووووعو ير ووووووووروإ  و ,و ضووووووو اولووووووو و يوووووووبو ير ووووووو ي و
و او ير ييووووووقو لأاو يويرووووووايو ير يووووووةو يقوووووو لا و ووووووعو ي ووووووور ةو يرروووووو سرقورووووووا  و ووووووعوو برووووووتكا  

ا يوووووبويرلووووو وو اسو لأروووووا  و يربيوووووواوورووووو وو,و يرق ولوووووقو يت ووووووي  ةو   وووووةوررووووو و ي وووووور ةويووووو لا 
وو يرريطواول  و ور ةو برت ر وو.

 

 : البحث/ منهجية خامساً 

 يتك ي وووووووعو يرقووووووو و و,ورووووووو و ووووووو  وي ترووووووولو يب كووووووو و وووووووعورت بوووووووقو يبكووووووو ول ووووووو و يرووووووولي و
بو  و ي قييووووووقو  ةو ي وووووو قوبراضووووووارو يلو رووووووقواتك ي يوووووو وتك ووووووي اوآاولو رووووووقو يل وووووواصو يق لاليووووووقو

ل   وووووقوت وووووي يقوبليووووقو يك وووووا ول وووو وك وووووا و,ات وووو يصوروووووا ط و يقووووااوا يضووووو نو ييوووو ولييقوووو او
رق ولووووووووووقو يت وووووووووووي  ةو ي و ييووووووووووقو  ةو ي وووووووووو قووا,واو يو ير ييووووووووووقو ي و ييووووووووووقي وتقوووووووووو  وب رووووووووووا يو لأ

 ير ووووول وايووووو لا وو1951يرووووولقوو41 يروووووللعو ي و يوووووعوويووووولاووقووووو لا  ي يرتر  وووووقوباوبراضوووووارو يبكووووو و
و74او يو ير ييووووووووقوويوووووووولاو لأورووووووووايايوووووووو لا و ير وووووووول وو1997يروووووووولقو21 ي ووووووووور ةو ي و يووووووووعوويوووووووولاو

يرووووووولقو131 يقووووووو لا و يروووووووللعو ير وووووووونوويووووووولاو يت ووووووووي  ةوركووووووو و يرق ولوووووووقوررووووووو وو2004يرووووووولق
ايووووو لا و بروووووت ر وو ير ووووول وو1992يرووووولقوو95ووسو يرووووو  وويووووولاووروووووايو ير ووووول وايووووو لا و1948

و1223 لا و يلقوووووولنوا يروووووو يعو ي ولرووووووعوويوووووولاوا يقوووووو ير وووووول وو1979(ويروووووولقو594 ي ولرووووووعوويوووووولاو)
و. ير ل و2003يرلقوو706ويلاوواو يو ير ييقو ير ل واي لا و لأو2000يرلقو
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 :/ خطة البحث دساً سا

رووووووايوو ووووووعويرووووووليوووبرووووووت ر وروووووو وو وووووو و لإك طووووووقوبراضوووووواروبك لوووووو و يروروووووو و يقوووووو لالعو
و سيوووووقوا ور وووووعو لأولتل ا روووووو  ,و  وووووا وو   وووووقول ووووو قرووووويلاو يبكووووو وتووت يلووووو و لأاو يو ير ييوووووقو,و

كيووووو ورووووويرا وا يووووو نويضووووولاوبوووووي وطي تووووو وربك وووووي واو يو ير ييوووووقولأ روووووليوو بروووووت ر وو وووووعوروووووايو
ب لووووووووووا  وا ي وووووووووو لعوو, ووووووووووعورووووووووووايو باو يو ير ييووووووووووقوورووووووووووليوو برووووووووووت ر وور يووووووووووالاا وب لووووووووووا  و لأ

و. عورايو باو يو ير ييقووبرت ر و رليووو رتر تو  قررت  ر ةو

 ووووووعورووووووايوكقووووووايوا يت  روووووو ةورووووووليوو برووووووت ر وويبيوووووو  وو قل روووووولوروووووو و ي  وووووو و ي وووووو لعوو
ا ,وا يت  ر تووووو و وووووعولأ لتل ا وكقوووووايوروووووليوو بروووووت ر وو وووووعو يربكووووو وكيووووو وروووووو, باو يو ير ييوووووقو
و. يربك و ي  لعو

روووووووووليوو يرتوتبووووووووو ول ووووووووو وو يرلليوووووووووقيبيووووووووو  و يررووووووووو اييقوورووووووووول قل ورووووووووو و ي  ووووووووو و ي  يووووووووو وو
و يرتوتبووووو  يرلليوووووقو يررووووو اييقور يوووووالاوا ولأ لتلووووو ا و وووووعوربك وووووي وورووووو و ووووو   بروووووت ر ووا يوووووبو

ل تلاوروووواروووو و وووولاووتكقوووويو يرروووو اييقو,و كروووو لالتل ا و يوووو وروووووروووو و ي وووو لعوو, برووووت ر وورووووليوول وووو 
راضووووووواروبك لووووووو وبووووووو سلاو يلتووووووو ل و يتوووووووعوإرت   ووووووول س ورووووووو و ووووووو  ولو روووووووتل وييووووووو  و يراضوووووووارو,و

وو. ير ييقاو يولأ ا يرقتوك ةو يتعولو س وضواويقويتلظيلاول  طورليوو برت ر وو عورايو

و

  

 

 

 التوفيقوالله ولي 
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  الأولصل الف

 المالية الأوراقفي سوق  الاستثمارمدير  ةماهي

 أهمهللللللل  كثيللللللل   لأسلللللللب   المب شللللللل  غيللللللل  الاسللللللل ثم   المللللللل   ي  مللللللل  الكثيللللللل  يفضللللللل  
  نويلللللل  وامك نيلللللل , الم ليلللللل  الاو ا  سللللللو  فلللللل   لللللل اوله  وسللللللهول  الم ليلللللل  الو قلللللل  قيملللللل  ان فلللللل  
, بينَهلللللللل  الم لللللللل     قليلللللللل  بملللللللل ي    م ب ينلللللللل  م ليلللللللل  صللللللللكو  بلللللللل م    الاسلللللللل ثم   عن صلللللللل 
 مصللللللل  ه  بلللللل  ي م لللللل  لملللللل  الم ليلللللل  الصللللللكو   جنيهلللللل  ال لللللل  والا بلللللل   الفوائلللللل  ملللللل  والاسلللللل ف   

 مللللل نج  إذا ال ضللللل   آثللللل   مللللل  المللللل   ا  لحم يللللل , قلللللو  ومللللل ل  اق صللللل    م كللللل  مللللل  المللللل ل 
 وا ,  القللللللللو  والاق صلللللللل    الملللللللل ل  الم كلللللللل  ذا  الم ليلللللللل  الصللللللللكو  ان ق ئلللللللل  فلللللللل  المسلللللللل ثم 

 ي  لللللللل  الصلللللللن عي  او ال ج  يللللللل  المشللللللل  ي  ب ق مللللللل  المب شللللللل  الاسللللللل ثم   نحلللللللو المللللللل    لجلللللللو 
 يعلللللل    بملللللل  المب شلللللل  الاسلللللل ثم   وأ ,  الملللللل   ي  لأكثلللللل  لاي للللللوف , نسللللللبي    كبيلللللل  ملللللل    أس
 نحلللللللو ي جللللللل  المسللللللل ثم ي  أغلللللللل  أ  نجلللللل  للللللللذل ,  جسللللللليم  لم للللللل     المسللللللل ثم ي  ملللللل    أس
 . الم لي  الأو ا  سو  ف  الاس ثم   نحو الم   ا   وجي 

 كلللل   فلللل ذا. وا  ا  هلللل  محفظ لللل   كللللوي  فلللل  المسلللل ثم  يسلللللكه  ال لللل  الأشللللك   و  نللللو   
 الذا يللللل  ق   لللل  علللللل  سلللليع م  الم كللللل  ملللل  فأنللللل  الملللل ل  الاسللللل ثم   مجلللل   فللللل  ال بلللل   ذو  ملللل 
 . الم لي الاو ا  سو  ف  الم لي  الصكو  وبي  ش ا  أوام  ب وجي  المحفظ  إ ا   ف 

 المللللللل ل  الاسللللللل ثم   قواعللللللل  فللللللل  وال  صللللللل  ال بللللللل   المسللللللل ثم  يم لللللللل  لللللللل  إذا أمللللللل  
  حللللل   المثلللللل  الإ ا   إ    إذ  ,  ن جحللللل  إ ا     محفظ للللل  إ ا   عليللللل  الصلللللع  مللللل  فيكلللللو , وأسسللللل 
 بلللللل لأو ا    ملللللل  و  ايلللللل  والأجنبيلللللل  المحليلللللل  الم ليلللللل  للأسللللللوا  مسلللللل م   م  بعلللللل  المسلللللل ثم  عللللللل 
 إ ا   أ  آ للللل  ج نللللل  ومللللل ,  ج نللللل  مللللل  هلللللذا الاسللللل ثم   أ وا  مللللل  وغي هللللل  ب نواعهللللل  الم ليللللل 

 سي سلللللل  هلللللل  انملللللل ,  الصللللللكو  ملللللل  لفئلللللل  العشللللللوائ  الان قلللللل   بلللللل  المقصللللللو  للللللليس المحفظلللللل 
  للللل    بصلللللو  ,  فع ليللللل  الأكثللللل  الاسللللل ثم  ي  والفللللل   البللللل ائ   نويللللل   علللللل   بنللللل  اسللللل ثم  ي 

 عللللل   عوامللللل   لللللوف  ي  لللللل  وهلللللذا,  م للللل     و قليللللل  المللللل ل  الاسللللل ثم   أهللللل ا   حقيللللل  إلللللل 
  للللول  أملللل   عقبلللل   قلللل  والللللذ , المحفظلللل  إ ا   ي للللول  لملللل  وال بلللل   وال  صلللل  الوقلللل  اهمهلللل 

 .بنفس  محفظ   إ ا   المس ثم 



 
8 

 ال بلللل   قليلللل  الملللل    عللللل  الضلللل و   ملللل  اصللللب ,  السلللل بق  الاع بلللل  ا  ظلللل  وفلللل  
 واسللللل ثم   وا  ا  هللللل  محفظ للللل  ل كلللللوي  وال  صللللل  ال بللللل   ذو  إلللللل  اللجلللللو  الم  صللللل  غيللللل 

 صلللللللن  ي  اللللللل  المسللللللل ثم ي  ملللللل  الكثيلللللل  ي جللللللل  حيلللللل , الاسلللللل ثم   أهللللللل ا  ل حقيلللللل   بلللللل ا ه 
 م  صللللللل  معنلللللللو  شللللللل   مح فظهللللللل  إ ا   ي لللللللول  واللللللللذ  مللللللل   ا ه  لاسللللللل ثم   الاسللللللل ثم  

 (.  الاس ثم   م ي ) يسم 

 قسللللي  هللللذا الفصلللل  ب سللللنقو الم ليلللل   الأو ا فلللل  سللللو   الاسلللل ثم  ملللل ي    م هيللللول وضللللي  
 أمللللل  ,الم ليللللل   الأو ا فللللل  سلللللو   الاسللللل ثم  مللللل ي   مفهلللللو   الأو ن ن و  فللللل  سلللللمبحثلللللي   علللللل 

 الأو ا فللللل  سلللللو   الاسللللل ثم  مللللل ي    اك سللللل   صلللللفمسللللل ل م   المبحللللل  الثللللل ن  ن نللللل و  فيللللل  
  .الم لي  

 

 الأولالمبحث 
 المالية  الأوراقفي سوق  الاستثمارمدير  مفهوم

وأ ا  هللللل  ,  الاسللللل ثم   و ا  حيويللللل   فللللل  بنللللل   محفظللللل  صلللللن و   الاسللللل ثم  يلعللللل  مللللل ي  
,مملللللل  ي  للللللل  أ   المحفظلللللل   هللللللذ الم ليلللللل  الجيلللللل   ال لللللل    كللللللو  منهلللللل   الأو ا وذللللللل  بأن ق ئلللللل  

ي  المسلللللل ثم  ,بغيلللللل  المح فظلللللل  عللللللل  امللللللوا    ا  الإ هللللللذ    ال بلللللل    الفنيلللللل  ال  ملللللل  ل كللللللو  للللللل
  .ع ئ  له    وأس ثم  ه  بم  يحق  أكب 

فللللللل  سلللللللو   الاسللللللل ثم  مللللللل ي  ب ل ع يللللللل اسلللللللن ن و   الاسللللللل ثم  مللللللل ي   مفهلللللللو لمع فللللللل  و 
فللللل  سللللللو   الاسللللل ثم   مللللل ي  ذا يللللل لنع   سلللللومللللل  ثللللل  ,  الأو فللللل  الم لللللل  الم ليللللل   الأو ا 
 .ف  الم ل  الث ن  الم لي  الأو ا 
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 الأولالمطلب 

 المالية  الأوراقفي سوق  الاستثمارمدير ب التعريف

بشللللللك   الاسلللللل ثم  الح فظلللللل  بشللللللك  علللللل   وح فظلللللل  صللللللن  ي   ا  ا  عمليلللللل   كللللللوي  و     إ
 للللللل   لللللللليس ب لشللللللل   اليسلللللللي  ,بللللللل  ي  لللللللل  فللللللل  القللللللل ئ  بهللللللل  ال بللللللل   والمهللللللل   , والم  بعللللللل  

الجيللللل   ال لللللل    كلللللو  منهللللل  ح فظلللللل   الأو ا , بغيلللللل  ان قللللل    الاو ا  الم ليللللل  المسللللل م   لأسلللللوا  
جهللللللللل   بعللللللللل   الاسللللللللل ثم  مللللللللل  هنللللللللل  يبللللللللل    و  مللللللللل ي   الصلللللللللن و  فللللللللل  الوقللللللللل  المن سللللللللل  ,

 .الاس ثم  صن  ي   إ ا  بم  صص  

المشللللل   المصللللل   الجهللللل      ال شللللل يع   المق  نللللل  مللللل  بينهللللل وفللللل  هلللللذا الصللللل   أل مللللل
جهلللللل  م  صصلللللل   إللللللل     اأسلللللل ثم    إ ا  كلللللل  و  أ    الاسلللللل ثم  صللللللن  ي  ال لللللل   قللللللو  ب أسلللللليس 

 (1)( الاس ثم  و سم  )م ي   الاس ثم  صن  ي   إ ا  ف  

الم ليللللللل  الق بللللللللل   الأو ا الجمللللللل ع  فللللللل   الاسللللللل ثم  فللللللل  ف نسللللللل     لللللللذ  عهللللللل ا   أمللللللل 
 أملللللل الف نسلللللل   المعلللللل    2000( لسللللللن  1223لل حويلللللل  وفقلللللل    للقلللللل نو  النقلللللل   والملللللل ل   قلللللل  )

الملللللللللل     أسالملللللللللل ل  ذا   الاسلللللللللل ثم  شلللللللللل ك    المشلللللللللل  ك  أو الاسلللللللللل ثم  شللللللللللك  صللللللللللن  ي  
الملللللو    و   للللل   الاسللللل ثم    ي  قلللللو  ب أسللللليس صلللللن مللللل    هللللل  ا  الإوأ  شللللل ك   ,(2)الم غيللللل  

                                                           

 الع م  الهيأ , م    عل  موق  المع   1992( لسن  95( م  ق نو   أس الم    ق  )35) ينظ  الم   (  1)
        5/4/2022آ    ي    ب   يخ  www.fra.gov.eg   المص ي  الم لي  لل ق ب 

الف نس   المع   الن   2000( لسن  1223( م  الق نو  النق   والم ل   ق  )4-214) ينظ  الم   (  2)
 ب للغ  الف نسي  :

Aritcale L 214-4 
 " Les OPCVM prennent la forme soit de sociétés d'investissement à capital variable 
dites " SICAV ", soit de fonds communs de placement Les OPCVM peuvent 
comprendre différentes catégories de parts ou d'actions dans des conditions fixées 
par le règlement du fonds ou les statuts de la société d'investissement à capital 
variable, selon les prescriptions du règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers." . 

 = م    عل  ال اب  

http://www.fra.gov.eg/
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  قللللل  والمللللل ل  النقللللل   القللللل نو  مللللل  (1-8-214) المللللل    اذ نصللللل  ( الاسللللل ثم  ل يللللل  ) أملللللي  
 المشللللللللل    الصلللللللللن و  إنشللللللللل   يللللللللل  علللللللللل  انللللللللل     المعللللللللل    الف نسللللللللل  2000 لسلللللللللن ( 1223)

 أصللللللللو  حفللللللللظ أمللللللللي     لللللللل   وال لللللللل  , إ ا  هلللللللل  علللللللل  المسلللللللل ول  الإ ا   شلللللللل ك  ملللللللل  بمبلللللللل    
 .(1) ... الصن و  قواع  الش ك  هذ   ح  و  الصن و 

 علللللل هلللللذا الم لللللل   سنقسللللل  الم ليللللل   الأو ا فللللل  سلللللو   الاسللللل ثم  مللللل ي  ب ولل ع يللللل 
 أهمي لللللل  فلللللل  إللللللل نع   سللللللوملللللل  ثلللللل  ,  الأو فلللللل   الاسلللللل ثم    ملللللل ي  يلللللل ع  ن نلللللل و  فلللللل عي  

 الف   الث ن 

 الأولالفرع 

  الاستثمارمدير تعريف 

أولا  , وبعللللل  ذلللللل   ال شللللل يع   ع يفللللل  سلللللن ن و فللللل  هلللللذا الفللللل     الاسللللل ثم  ل ع يللللل  مللللل ي  
 .نقو  ب ع يف  ف  الاص    الفقه  ث ني   

 / التعريف التشريعي :اولاا 

بشللللللك   الم ليلللللل  الأو ا فلللللل  سلللللو   الاسلللللل ثم  المشللللل   الع اقلللللل  لللللل  يللللللنظ  عملللللل  مللللل ي      أ
المعللللل    1997لسلللللن   21المللللل ق  قللللل نو  الشللللل ك    فللللل  ا سلللللو  -كمللللل  اشللللل ن  سللللل بق    -  للللل  

                                                                                                                                                                      

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027810009     آ    ي
     22/3/2022ب   يخ 

 ( م  الق نو  المش   ألي  الن  ب للغ  الف نسي  :  1-8-214) ينظ  الم   (  1)
  Aritcale L 214-8-1 

" Le fonds commun de placement est constitué à l'initiative d'une société de gestion, 
chargée de sa gestion, laquelle choisit un dépositaire des actifs du fonds. Cette 
société établit le règlement du fonds…"                                                       

 م    عل  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981     آ    ي

     22/3/2022ب   يخ 
  

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027810009
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027810009
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
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 ولعلللللل  السللللللب  و ا  ذللللللل  ا  المشلللللل   ,2004لسللللللن   74 قلللللل الم ليلللللل   الأو ا سللللللو   قلللللل نو  او
لا إ,  (1)الملللللل ل  الاسلللللل ثم  ي  لشلللللل ك   الاسلللللل ثم     ا  المحلللللل فظ ا  نلللللل   مهملللللل   كللللللوي  و أ الع اقلللللل 

 قللللللل    الع اقللللللل   الم ليللللللل  الأو ا أسلللللللوا  مللللللل  القسللللللل  ال للللللل مس مللللللل  قلللللل نو   (/ج 1  الملللللل    )أ
  يكللللو  الوسللللي  الم للللو  فلللل  العملللل   فلللل  أيجلللل    عللللل  انلللل وال لللل  نصلللل   2004لسللللن   74

وفلللللل  قلللللل نو  ذ  صللللللل  و كللللللو    شلللللل ك  انشللللللأيللللللل ...ج /  الم ليلللللل  واحلللللل  مملللللل  الأو ا سللللللو  
عمللللللللللل     أوااسللللللللللل ثم    إ ا  و أ م  صصللللللللللل  فللللللللللل  النشللللللللللل     الم علقللللللللللل  ب للللللللللل او  السلللللللللللن ا 

نصلللللو  عليهللللل  فللللل  القسللللل  مللشللللل و  ال سللللل ثم  ي  وال للللل  يللللل ي ه  الم لللللو  مسللللل وفي   اس شللللل  ا  ا
ا    سللللللس     يجلللللل  ا  المشلللللل   الع اقلللللل  سللللللم  ضللللللمنملللللل  لللللللن  هللللللذ  الملللللل    الم أو   .  (5/2)

 ,يلللل   المصللللل   لكلللل  الواقللللل  العمللللل  لللللل  يشلللله  ذلللللل اسلللللو  بنظ سلللل ثم   (ا) مللللل ي    ا  الإشلللل ك  
وا   وال شلللللل يع   المق  نلللللل   حللللللذو المشلللللل   المصلللللل  يحللللللذو ا   نلللللل عو المشلللللل   الع اقلللللل لللللللذل  
 إلللللللل  الاسللللللل ثم  وبلللللل لا   المحللللللل فظ ال  بعللللللل  لصللللللن  ي  الم ليللللللل   الأو ا محللللللل فظ  إ ا  يوكلللللل  

علللل  الجهلللل  ال لللل  ق ملللل  ب أسيسلللله  وذللللل  لضللللم   علللل    علللل    مسلللل قل  شلللل ك   م  صصلللل  
فصللللل  علللللل   فللللل ا  لللللل أفللللل  قللللل نو   للللل   أو  الاسللللل ثم   نظ  أحكللللل   مللللل ي وأ  يللللل المصللللل ل  ,
 الم لي . الأو ا ق نو  مش و  الاق  ف  

فللللللل  المللللللل     2008الم ليللللللل  لسلللللللن   الأو ا مسلللللللو   قللللللل نو    أبللللللل شللللللل    بنللللللل  الإ ويجللللللل   
   بأنلللل  الاسلللل ثم  ع فلللل  ملللل ي  قلللل   ال سلللل ل   ك  بلللل  هللللذ اكملللل   شلللل   لغ يلللل يللللل   والللللذ  /س(3)

 25  مللللل  اكثللللل  مكلللللو  الاسللللل ثم  الشللللل   اللللللذ  يعمللللل  ككفيللللل  اومشلللللغ  او مللللل ي  لصلللللن و  
 اهللللل  الم حظللللل   علللللل  هلللللذا ويمكللللل   ل لللللي ,   للمسللللل ثم ي  الم سسلللللي     ا ,غي  شللللل ممسللللل ثم  
 العن ص  الا ي : إل ال ع ي  

ا   (, بيعلللللل  ا  معنللللللو  )الاسلللللل ثم  ملللللل ي   شللللللك للللللل  يحلللللل   و  جلللللل   م لقلللللل   الللللللن      إ / ولاا أ
 علللللل   بلللللل ل غ  ملللللل  أ  المشلللللل   الع اقلللللل   ,فلللللل  كلللللل  الحلللللل ل ي  الاسلللللل ثم  يمكلللللل  ا  يكللللللو  ملللللل ي  

                                                           

 الاسللللل ثم  بشللللل ك    ال للللل    2011( لسلللللن  6المللللل ل    قللللل  ) الاسللللل ثم  (  مللللل  نظللللل   6) ينظللللل  المللللل   ( 1)
/ ا ا   فقلللللل  البنلللللل  الم كلللللل   الاعملللللل   الا يلللللل .... ابع   ا   ملللللل  س الشلللللل ك  بمو  عللللللل  انلللللل  الملللللل ل  وال لللللل  نصلللللل 

لحسلللللل   الغيلللللل  وحسلللللل   لبلللللل   اصللللللح به  والا ف قيلللللل   المعقللللللو   معهلللللل   ي  لحسلللللل به   اوالاسلللللل ثم   المحلللللل فظ  
 .للق نو   وفق   
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مللللللللل  اعمللللللللل   الوسلللللللللي   واللللللللللذ   اشللللللللل    ا  يكلللللللللو ) مصللللللللل   او  الاسللللللللل ثم   إ ا  مم  سللللللللل  
 الأو ا أسلللللوا  و  نمللللل  القسللللل  ال للللل مس مللللل  قللللل  /  (1ن  المللللل    )لللللل وذلللللل   بقللللل   , ( شللللل ك 

الم ليللللل    الأو ا بصللللل   بيللللل   الم لللللو  بمم  سللللل  الوسللللل    فللللل    2004لسلللللن   74 قللللل  الم ليللللل  
 الم ليلللل  واحلللل ا  مملللل  الأو ا يكللللو  الوسللللي  الم للللو  للعملللل  فلللل  سللللو    عللللل  انلللل   نصلللل وال لللل  

  / شللللل ك  انشلللللأ  وفقللللل   لقللللل نو  مصللللل   م لللللو  بموجللللل  قللللل نو  المصللللل    .... –يللللل    :أ 
المعلللللل   أو قوانينلللللل  ال حقلللللل  و ع ي  لللللل  و كللللللو  م  صصلللللل   1997لسللللللن   21الشلللللل ك    قلللللل  

أسللللللللللل ثم  ا  أو عمللللللللللل  اس شللللللللللل  ا   إ ا  فللللللللللل  النشللللللللللل     الم علقللللللللللل  ب للللللللللل او  السلللللللللللن ا   أو 
للشلللللل و  المنصللللللو  عليهلللللل  فلللللل  الملللللل     أسلللللل ثم  ي  وال لللللل  يكللللللو  ملللللل ي ه  الم للللللو  مسلللللل و   

  يكلللللللو  مللللللل ي  أاشللللللل        المشللللللل   الع اقلللللللأملللللل  للللللللن  هلللللللذ  المللللللل    يللللللل    أموال ,  ( 5/2)
 .(1))ش   معنو (  الاس ثم  

حيللللل  جللللل   فللللل  اللللللن  يعمللللل   بللللل كث  مللللل  صلللللف  يعمللللل  ا   الاسللللل ثم  لمللللل ي   يمكللللل  /ثانيااااااا 
 ."... الاس ثم  وم ي  لصن و  أ...ككفي  او مشغ  "

ملللللل  لأافلللللل  بلللللل     الاسلللللل ثم  للللللل  يعلللللل   ملللللل ي  فهللللللو الا لللللل  المشلللللل   المصلللللل    أملللللل 
 ئحلللللل  ال نفيذيلللللل  للللللل او فلللللل  ال  1992لسللللللن  95لملللللل    قلللللل  ا  أسقلللللل نو  عنلللللل   نظيملللللل   ا سللللللو 

 اذ  صللللل  لللللل  ف عللللل   , بللللل   ا  كبيللللل   مللللل       اه ماهلللللنللللل  أ غللللل  1993( لسلللللن  135الم قمللللل   قللللل  )
علللل لا هللللذا الللللنق    نللللا, بيلللل  (170 -163حك ملللل  ملللل  الملللل    ) أو نلللل و   ال ئحلللل  فلللل  كلللل م 

 الاسللللل ثم  حيللللل  ع فللللل  ال ئحللللل  المع لللللل  مللللل ي   2018عللللل   ال نفيذيللللل   بعللللل   عللللل ي  ال ئحللللل 
 ال  املللللللللل  أصللللللللللو  و  إ ا  ل  علللللللللل   و    الشلللللللللل ك  المسللللللللللعللللللللللل  انلللللللللل   (141بموجلللللللللل  الملللللللللل    )

                                                           

ا     لللللذ شللللل ك    1992لسلللللن   95( امللللل  المشللللل   المصللللل   نللللل  صللللل اح  فللللل  قللللل نو   اس المللللل   المللللل ق  1)
الا ا   ال للللللل   قلللللللو  ب كلللللللوي  وا ا   حلللللللوافظ الاو ا  الم ليللللللل  ل فللللللل ا  والجهللللللل   ال للللللل  لا   لللللللذ شلللللللك  صلللللللن و  

مللللل  ال للللل  ا ,( شلللللك  شللللل ك  )مسللللل هم  او  وصلللللي  ب لاسللللله ( الاسللللل ثم  وال للللل   قلللللو  بللللل و  )مللللل ي    الاسللللل ثم  
  المشللللل   المصللللل   فيمللللل  اذا ك نللللل  الجهللللل  الم  صصللللل  فللللل  الا ا   فهنللللل  ميَللللل    لللللذ شلللللك  صلللللن و  اسللللل ثم  

معينللللل   لهللللل  امللللل  اذا ك نللللل  و نيللللل  ف شللللل    ا   كلللللو   اجنبيللللل  ا  و نيللللل  ,فللللل ذا ك نللللل  اجنبيللللل  فلللللل  يحللللل   شلللللك   
( 16مكللللل    183المللللل    ) ينظللللل  شللللل ك  مسللللل هم  لايقللللل  المللللل فو  منهللللل  نقللللل ا عللللل   اس م لهللللل  مليلللللو  جنيللللل  , 

 الع ملللللل  الهيللللللأ  موقلللللل  عللللللل  م لللللل  , المعلللللل   1992لسللللللن   95ملللللل  ال ئحلللللل  ال نفيذيلللللل  المع للللللل  للقلللللل نو   قلللللل  
       . 5/4/2022 ب   يخ  ي    آ   www.fra.gov.eg   المص ي  الم لي  لل ق ب 
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نلللللل  إ وملللللل ي  المحفظلللللل  أذ   الاسللللل ثم    بللللللي  ملللللل ي  وأ  المشلللللل   المصلللللل   ميَللللل,  (1)الصلللللن و   
 إ ا  علللللللللل   الاسللللللللل ثم    لللللللللل   مللللللللل ي   و سلللللللللمالعللللللللل   مللللللللل ي  المحفظللللللللل  بأنللللللللل    الشللللللللل   

 (2). اس ثم  ا  الصن و 

) شللللللل ك  مسللللللل هم ( لمللللللل    م للللللل  بللللللل  هلللللللذ   الاسللللللل ثم    يكلللللللو  مللللللل ي  أونحللللللل  ن يللللللل  
نللللل   أم كثللللل  أي  عملهللللل  ل كللللو   نظلللل ق بللللل  ال وللللل  فللللل   إلللللل الشلللل ك   مللللل   بلللل   وكلللللذل    ضلللل  

 وم  ث    كو  ع م  ثق  اكب  و افع   لاس ثم   امواله  ,ي  المس ثم  لحفظ اموا  

 إ ا  ( بأمك نهللللل  الاسللللل ثم  )مللللل ي    ا  الإ  مللللل  شللللل ك    يوجللللل  نوعللللل  ف نسلللللفللللل   أمللللل و 
المشلللللل    فلللللل   الاسلللللل ثم   نظيملللللل    إ ا  بشلللللل ك    الأو وي مثلللللل  النللللللو   الاسلللللل ثم  صللللللن  ي  

  أسالملللللللل ل  ذا   الاسللللللل ثم  شللللللل ك    إ ا  ويكلللللللو  غ ضللللللله  الوحيللللللل  هلللللللو  , القلللللللي  المنقولللللللل 
هلللللللذا  ولللللللل  يعللللللل   المشللللللل   الف نسللللللل ,  (3)المللللللل   الم غيللللللل  والصلللللللن  ي  المشللللللل  ك  ل سللللللل ثم   

صلللللن  ي  الللللل ي   إ ا  لشللللل ك  ال للللل    لللللول  اعللللل    نللللل ألا إبشلللللك  عللللل     النلللللو  مللللل  الشللللل ك  
 الوحيلللل  الغلللل   ,  ج  يلللل  شلللل ك  هلللل   ب نهلللل  الاسلللل ثم  احلللل  انللللوا  صللللن  ي   بعللللَ ه المشلللل    

 أ  وفلللللل  ث لثلللللل  أ لللللل ا  أملللللل   الصللللللن و   مثلللللل . المشلللللل  ك  اللللللل يو  صللللللن  ي  إ ا   هللللللو منهلللللل 
 (4) علي  م ع  أو م ع ك    سوا  , ق نون  إج ا 

                                                           

دسرررنف  22الاسرررةرة ل ل ررر  ( ةرررل ادة ارررف ادةنايميرررف ادةب درررف زةر ررر   رررلال ر يرررل 141)ينظرررل ادةررر    (  1)

 ةررر يل  برررل   الأل نررر  ادةشرررل  فةررر  ,  2014 زلايرررل 25ةررر زل)ف(  ررر   45ادر ررر  ل ادةةرررليف ادبررر   2014
  ادشررر  "  هرررر ةنررر  ادر نيرررف ادةررر     ررر  2017 دسرررنف 18ل ررر   ادة ديرررف الأرلا  سرررر   ررر نرل  ررر  الاسرررةرة ل

 الاسرررررةرة ل ةرررررن ر  إ ال  مدررررر   ررررر  زةررررر  ادغيرررررل داسررررر   ادة ديرررررف الأرلا  ةاررررر  ظ إ ال  يةررررر ل  ادرررررم 
 "  ادةشةل 
 ار طزيبيرررر    ش ةرررر    الاسررررةرة ل ةرررر يل يكرررررل فل سررررة  الأل نرررر  ادةشررررل  فل ي رررر  ادةبليرررر  دهررررما رادةةأةرررر 
ررر ادرررم  ادةةرررل  ادةشرررل  عكررر  علررر  ةبنريررر      ررر  اشرررةلط إم  , رالا نزررر  ادررررطن  الاسرررةرة ل ةررر يل زررريل  ةي 
 ةبين  . شكة   د  يشةلط د  ادر ن  فة ,  ةس هةف شلكف شك  عل  يكرل فل الأر 

 دسرررنف 22 ل ررر  الاسرررةرة ل ر يرررل  رررلال زةر ررر  ادةب درررف ادةنايميرررف ادة ارررف ةرررل (141) ادةررر   ينظرررل (  2)

, اةررر  ادةشرررل  ادكررررية  عرررل  ةررر يل   2014  زلايرررل25  ررر ( ف)ةررر زل 45ادبررر   ادةةرررليف ادر ررر  ل 2014
 إديرر  ةركرر  ادررم  ادشرر  ادةبرر   علرر  انرر  "  2010دسررنف 7ادةااظررف   رر   رر نرل  هيررأ  اسرررا  ادةرر   ل رر  

 يبةررر  ادةررر  ادشرررلكف دةررر د  فر ادبةرررة  دةررر د  فر ادبةرررة  عرررل ز دني زرررف الاسرررةرة ليف ادةاررر  ظ إ ال  ةهةرررف
 ." زه 

لاو ا  الم ليلللللل  االاسلللللل ثم   عللللللل    للللللو  سللللللو  ( ينظلللللل  أحملللللل  عبلللللل  الصللللللبو  اللللللل لج و  ,أثلللللل  صللللللن  ي   3)
 207  ,2009,, كلي  الحقو    اس  مق  ن  , أ  وح   ك و ا  مق م  ال  ج مع  اسيو  

 الاسللللللل ثم  المعللللللل   بشلللللللأ   عهللللللل ا   1988لسلللللللن   1201-88( مللللللل  قللللللل نو   قللللللل   40ينظللللللل  المللللللل    ) ( 4)
نش   صن  ي  ال ي  المش   , الن  ب للغ  الف نسي    الجم ع  ف  الأو ا  الم لي  الق بل  لل حوي  وا 

Article( 40)                                                                                = 
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مللللللل  القللللللل نو  النقللللللل    L532-9المللللللل     نصللللللل  عليهللللللل المحللللللل فظ  إ ا  شللللللل ك    أمللللللل   
 -:م  أو أكث  واح ا  ه  كي ن   ق نوني    ي  المع     2000لسن   1223والم ل   ق  

 1 - OPCVM   الجم عي   الاس ثم   عه ا. 

 2 - AIF   الب يل  الاس ثم  صن  ي. 

 3 - OPCVM   بموجلللللللل  قلللللللل نو  أجنبلللللللل   ملللللللل  الموافقلللللللل  الجم عيلللللللل    الاسلللللللل ثم   عهلللللللل ا
 . 2009 /7/ 13للب لم   الأو وب  ومجلس  EC/  2009/65علي  وفق   لل وجي  

 4 - AIF   بموجللللللللل  القللللللللل نو  الأجنبللللللللل  ال  ضللللللللل  لل وجيللللللللل    الب يلللللللللل  الاسللللللللل ثم  صلللللللللن  ي
2011/61  /EU  2011 /6/ 8للب لم   الأو وب  والمجلس الأو وب  ب   يخ . 

 . (1) اس ثم  ا  جم عي  أ     -  5 

                                                                                                                                                                      

=" II- La société chargée de la gestion visée à l'article 37 est une société 
commerciale, dont l'objet exclusif est de gérer des fonds communs de créances. Elle 
représente le  fonds à l'égard des tiers et dans toute action en justice, tant en 
demande qu'en défense."                                                                    

 م    عل  ال اب    
 31-12-https://www.legifrance.gouv.fr/loda/article_lc/LEGIARTI000006314267/1988  

 .22/3/2022آ    ي    ب   يخ 
 ( الن  ب للغ  الف نسي   1)

L532-9 " I. – Les sociétés de gestion de portefeuille sont les personnes morales qui 
gèrent un ou plusieurs:  

OPCVM 1- 
FIA 2- 

3- OPCVM de droit étranger agréés conformément à la directive 2009/65/ CE du 
Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 ; 

4- FIA de droit étranger relevant de la directive 2011/61/ UE du Parlement 
européen et du Conseil du 8 juin 2011 ; 

''Autres placements collectifs ".  5- 
 =                               م    عل  ال اب  

https://www.legifrance.gouv.fr/loda/article_lc/LEGIARTI000006314267/1988-12-31


 
15 

 : الفقهي التعريف/ ثانياا 

 هلللللو    أنللللل  علللللل  ع فللللل  مللللل هنللللل   ,  ع يفللللل   م  لفللللل  الاسللللل ثم   مللللل ي   ع يللللل   للللل 
 لملللل  وفقلللل    ألاصلللل ا  ملللل ي  او المصلللل   ملللل  ب عللللي  منهلللل  جلللل   أو الاسلللل ثم   بأعملللل   يقللللو  ملللل 

 . (1) الإص ا  نش    ح   

 والم للللللل    الم ليلللللل  المحللللللل فظ بللللللإ ا   م لللللل   معنلللللللو  شلللللل   هللللللو   بأنللللللل  كللللللذل  وعلللللل  
 واللللللذ  الصلللللن و   أسلللليس  عليمللللل   علللللل  بنلللل     أو عقللللل  فللللل   عيينلللل  يللللل   الاسللللل ثم  , لصللللن و 
 هلللللللللذاوالم حلللللللللظ علللللللللل    ,(2) الإصللللللللل ا  نشللللللللل   بواسللللللللل   بإسلللللللللم  المسللللللللل ثم ي  إعللللللللل   يجللللللللل 

 الاسلللللل ثم   ملللللل ي  قيلللللل  وكللللللذل , المعنللللللو  الشلللللل   عللللللل  الاسلللللل ثم   ملللللل ي  قصلللللل  ال ع يلللللل 
 .  الف  ي  المح فظ  و  الاس ثم   صن  ي  بإ ا  

 الاسللللللل ثم  , صلللللللن  ي  إ ا   فللللللل   بللللللل   ذا  جهللللللل   بأنللللللل   ايضللللللل    الاسللللللل ثم   مللللللل ي  وعللللللل  
 أو الأجنبيللللل  البنلللللو  كأحللللل  م  صصللللل  أجنبيللللل  جهللللل  أ  و نيللللل  مللللل ھمسللللل  شللللل ك  ك نللللل  سلللللوا 

 صللللللللن و  معهلللللللل  ي ع قلللللللل  ال لللللللل  الصللللللللن  ي  إ ا   فلللللللل  الم  صصلللللللل  الأجنبيلللللللل  الإ ا   شلللللللل ك  
 .(3) الصن و  نش   ي   م  بك  إليه  ويعه  ب لك م  نش    لإ ا   الاس ثم  

 بلللللللإ ا   الاسللللللل ثم   مللللللل ي  قيللللللل   للللللل الآ فهلللللللو سلللللللبق  اللللللللذ  عللللللل  ال ع يللللللل  هلللللللذا ولاي  لللللللل 
 لمللللللل ي  ب لسلللللللم   عنللللللل  ا  لللللللل  أنللللللل  لاا , الف  يللللللل  المحللللللل فظ  و  فقللللللل  الاسللللللل ثم   صلللللللن  ي 
 ومللللل  ج نللللل  مللللل  هلللللذا ,الاسللللل ثم   صلللللن  ي  بلللللإ ا   اللللللو ن  عللللل  فضللللل    الاجنبللللل  الاسللللل ثم  

 ذا  جهلللل   كللللو  بللللأ  واك فلللل  الاجنبلللل  م  ثالاسلللل  لملللل ي  معينلللل    شللللك    يحلللل   للللل  آ لللل  ج نلللل 
 شللللللل ك  بشلللللللك  فيكلللللللو  المحلللللللل  الاسللللللل ثم   ملللللل ي  أمللللللل , الاسللللللل ثم   صلللللللن  ي  إ ا   فللللللل   بلللللل  

 .   مس هم 

                                                                                                                                                                      

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038611697/      آ    ي
 1/2/2022ب   يخ 

, نشل سنف ز رل , الال ل عة ل, رادةر يل دلنشل فس ةف  ال,  الا ةة    ادةب  ,  ادن ةل عز   ة  .  (  1)

 250 

2) M. Storck, Transposition de la directive AIFM : présentation générale) 

Revue de Droit bancaire et financier, N° 5, Septembre 2013, comm, p2 173 

 ادةة ةةرررررف لإ ال ا شرررررلك   عزرررررل لاسرررررةرة لا ةرررررن  ي  إ ال , اد زرسررررر  ةةرررررطا  فاةررررر .نقرررررة  عرررررل  
 – ادةنةرررررل    ةبررررف, رالا ةةررر  يف ادق نرنيررررف ادزاررررش ة لررررفزاررررش ةنشررررل  رررر  ,  عليهررر  ادل  زررررف ركيايرررف
 588, 2019, 69   ع, اداقر  كليف
 

   , 1995 ادلزن نيررررف, ادةةررررليف ادرررر ال رادةسررررةرةليل, دلزنررررر  الاسررررةرة ل ةررررن  ي  ,   سرررر  ةنرررر .  (  3)

73 . 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038611697/
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 الاسلللل ثم   صللللن و  محفظلللل  يلللل ي  الللللذ  الاسلللل ثم   ملللل ي  بللللي  ميَلللل  الك لللل   بعلللل  أ    بيلللل 
 لهمللللللل  اافللللللل  و  حيللللللل  ,اسللللللل ثم   صلللللللن و  شلللللللك     لللللللذ لا   لللللللال ا للللللل   محللللللل فظ يللللللل ي  واللللللللذ 
    بأنهللللل   الاسللللل ثم   صلللللن و  يللللل ي  اللللللذ  الاسللللل ثم   مللللل ي  عللللل   حيللللل ,  م  لفلللللي   عللللل يفي 
 صلللللللن  ي  وا  ا    كلللللللوي    لللللللول , المللللللل   إ ا   مجللللللل   فللللللل   بللللللل   ذا  أجنبيللللللل  جهللللللل  أو شللللللل ك 

  كللللللوي    للللللول , الملللللل   سللللللو   أهيلللللل فلللللل  لللللللذل  المعلللللل  السللللللج  فلللللل  مقيلللللل    كللللللو  , الاسلللللل ثم  
 فلللللل  عليهلللللل  الا فلللللل   يلللللل   عموللللللل  أو ا علللللل   نظيلللللل , للصللللللن و  الم ليلللللل  الأو ا  محلللللل فظ وا  ا  
 و بلللللذ ,  اجللللل ا  او  صللللل   كللللل  فللللل  الصلللللن و  مصللللل ل  حم يللللل  علللللل  و عمللللل ,  الإ ا   عقللللل 

 مللللللل  , للصلللللللن و   قللللللل  ال للللللل  الاضللللللل ا  عللللللل  مسللللللل ول  ك نللللللل  لاا  و ,  الحللللللل ي  ال جللللللل  عن يلللللل 
  . (1)  ا ا     ول  صن و  لك  مس قل  بحس ب   الاح ف ظ

 وغي هلللللل  ل فلللللل ا  الم ليلللللل  الأو ا  محلللللل فظ وا  ا    كللللللوي  ي للللللول  الللللللذ  الاسلللللل ثم   ملللللل ي  أملللللل 
 مسللللل هم  شلللل ك  هلللل   بأنهللللل   ع يفهلللل   لللل  اسللللل ثم   صللللن  ي  شللللك     لللللذ لا ال لللل  الجهلللل   ملللل 
, الم ليلللللل  الأو ا  بو صلللللل  فلللللل  مقيلللللل   الم ليلللللل  الأو ا  مجلللللل   فلللللل   عملللللل  ب لاسلللللله   وصللللللي  او

 الإ فلللللللل   يحلللللللل  ه  , عموللللللللل  او ا علللللللل   نظيلللللللل  الم ليلللللللل  الأو ا  محلللللللل فظ وا  ا    كللللللللوي    للللللللول 
 .(2)  الشأ  ذو  م  المب  

  ع يلللللللل  يمكننللللللل  الاسلللللللل ثم   لمللللللل ي  والفقهلللللللل  ال شللللللل يع  لل ع يلللللللل  أس ع اضلللللللن  وبعللللللل 
 سلللللو  مجللللل   فللللل  الشللللل ك   المسللللل هم  الم  صللللل  للعمللللل  آحللللل    أنللللل  علللللل  الاسللللل ثم   مللللل ي 
   بعلللللللل  م ليلللللللل  أو ا  محفظلللللللل   كللللللللوي  هللللللللو الأسلللللللل س هلللللللل فه  يكللللللللو   وال لللللللل  الم ليلللللللل  الأو ا 

 أكثللللل   حقيللللل  لغللللل   الم للللل     و يللللل  أسللللل س علللللل  وأ ا  هللللل  المشللللل    الاسللللل ثم   لصلللللن و 
   . ا لاك     نش   و الإ ا   عق  ف  يح   أج  مق ب  وذل ,  ال ب  م  ق  

 الفرع الثاني

  الاستثمارهمية مدير ا

نشللللللل   ي  بشلللللللك  عللللللل   مللللللل  الأالاسللللللل ثم   والمحللللللل فظ  الاسللللللل ثم  صلللللللن  ي   إ ا    عللللللل 
للملللللل   ا  و وجيههلللللل  نحللللللو الح يثلللللل  نسللللللبي   ,و ظهلللللل  أهمي هلللللل  ملللللل   لللللل    عبئ هلللللل  وحشلللللل ه  

                                                           

 الاسررررررةرة ل ةرررررر يل,  الاسررررررةرة ل شررررررلك  :  ادة ديررررررف الارلا  رسررررررط  ,  ةاةررررررر  انارررررر  عةرررررر  . (  1)

 رادقررر نرل ادشرررليبف كليرررف ة لرررفزارررش ةنشررررل  ررر  , ادة ديرررف الارلا   ررر  الاكةةررر   رةغطيرررف ةرررلري  شرررلك  ,
  .1554 , 2001,  2,ج13ع   ,الا هل   ةبف, ز سيرط

 1561   ,س ز  ةة ل, ةاةر  انا  عة  .  ( 2)
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العللللل    أو الموسسللللل   الصلللللغي   القيللللل    المسللللل ثم ا  المن سلللللب  ,ال للللل  يصلللللع  علللللل  الاسللللل ثم   
 ا  م   ب   و  ص  ف  هذا المج   .الاس ثم    هذ به  لم     لب  مث  

الم غيللللللل ا  السللللللل يع  ال للللللل   إلللللللل  الاسللللللل ثم  لاق صللللللل  ي  لصلللللللن  ي  او  جللللللل  الجللللللل و  
,حيلللل   قللللو  صلللللن  ي   الاسلللل ثم  يشلللله ه  العلللل ل  ,وملللل  ينلللل ا عنلللل  ملللل  أ  فلللل   فلللل  مسلللل وي   

,  المسلللللل ثم فلللللل  هللللللذا الصلللللل   ب لعملللللل  عللللللل   قليلللللل  الم لللللل    ال لللللل  ي علللللل   لهلللللل   الاسلللللل ثم  
مللللل ي   يقلللللو   ذ  إ  , الاسللللل ثم  مللللل ي  المح  فللللل  ال للللل  يقلللللو  بهللللل    ا  الإوذلللللل  ب لاع مللللل   علللللل  

فلللللل   الصللللللن و عمليلللللل   الشلللللل ا  والبيلللللل  للللللللأو ا  الم ليلللللل  ال لللللل   ح ويهلللللل  محفظلللللل  ب الاسلللللل ثم  
عللللللللل  بنلللللللل    الاسلللللللل ثم  ويعملللللللل  ملللللللل ي  ,  (1)فلللللللل  ال وقيلللللللل  المن سلللللللل  الم ليلللللللل   الأو ا سللللللللو  

ب لان قلللللل   الجيلللللل  للللللللأو ا   , وذللللللل و قليلللللل  الم لللللل   ,  الاسلللللل ثم  لصللللللن و   محفظلللللل  م وا نلللللل  
  الم لي  المكون  لمحفظ  الصن و  .

 ل فللللل ا  وكلللللذل  الم ليللللل  الاو ا  سلللللو لاهميللللل  كبيللللل   ب لنسلللللب   الاسللللل ثم  مللللل ي  ويلللللوف  
    :لآالمس ثم ي  وذل  عل  النحو ا

 -: المالية الاوراق سوق في الاستثمار مدير اهمية/ اولاا 

 سلللللللو ) الث نونيللللللل  السلللللللو  فللللللل  يللللللل   الم ليللللللل  الاو ا  سلللللللو  فللللللل  الاسللللللل ثم   عمليللللللل   ا 
 يقوملللللو  والافللللل ا ,  الم وسسللللل   أو الافللللل ا  علللللل  امللللل   ع مللللل  العمليللللل    لللللل  ونجللللل  ( ال للللل او 

 عمليلللللل  )  الاسللللللع   عللللللل  المضلللللل  ب  اسلللللللو   لللللل   ملللللل  املللللل  السللللللو   للللللل  فلللللل  ب لاسلللللل ثم  
 الاو ا  لمحفظللللللل  الج مللللللل   الا ا   اسللللللللو  أو,  الم ليللللللل  محللللللل فظه  ا ا   فللللللل (  والشللللللل ا  البيللللللل 
 أو الا بلللل   ملللل  ث بلللل  ع ئلللل  للللل   ضللللم  ال لللل  الم ليلللل  الاو ا  جللللو   عللللل  يع ملللل  والللللذ  الم ليلللل 
 انلللل  الا ايج بي  لللل   غلللل  الاسلللللو  وهللللذا المحفظلللل  منهلللل    للللأل  ال لللل  الم ليلللل  الاو ا  ملللل  الفوائلللل 
 الاو ا  محلللللل فظ ا  علللللل  فضلللللل   .    وي هلللللل  عللللللل  ولايعملللللل  جمللللللو  ح للللللل  فلللللل  السللللللو  يبقلللللل 
  للللللل  لهللللللذا السلللللللو    للللللوي  ولا حقللللللل   كبيلللللل   م ليلللللل  اصلللللللو  لا ح للللللو  ل فللللللل ا  الف  يلللللل  الم ليلللللل 

                                                           

, , بنغللللللل    ليبيللللللل 1 ,, ائللللللل   الك للللللل  الو نيللللللل  بغللللللل   1 ,ي  الاسللللللل ثم   (  .أحمللللللل  ف حللللللل   ,ا ا   المحللللللل فظ 1)
 م سسلللللللل   بو صلللللللل     , 1,  .محملللللللللو  محمللللللللل  اللللللللل اغ  ,ألاسللللللللوا  الم ليلللللللل    ,كللللللللذل  ينظلللللللل 9  ,2019

 .205-204  ,2005منشلوَ ا   ا  الشلَ و , 
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 الم ليللللللللللل  الاو ا  سلللللللللللو  فللللللللللل  الم ليللللللللللل  للم سسللللللللللل   الم ليللللللللللل  الاو ا  محللللللللللل فظ الللللللللللل  اللجلللللللللللو 
   وس وا  فللللللللل   ل ب  هللللللللل  الم ليلللللللل  الم وسسللللللللل   وهلللللللللذ ,  المسلللللللل هم  والشللللللللل ك   ك لمصلللللللل   

 فللللل  ل سللللل ثم   ال صللللل  المجللللل   هللللل  الم ليللللل  مح فظهللللل  اصلللللب  ال نبللللل  علللللل  وقللللل   ه  اموالهللللل 
 . (1)السو 

 صللللللللو  ملللللللل  مهملللللللل  كصللللللللو   الاسلللللللل ثم   صللللللللن  ي  انشلللللللل   اللللللللل  الح جلللللللل  ظهلللللللل   وهنلللللللل 
 الاو ا  محللللللللل فظ وا ا    كلللللللللوي    يللللللللل  عللللللللل  السلللللللللو  فللللللللل  ل سللللللللل ثم   الجمللللللللل ع  ال وظيللللللللل 

 .الم لي 

 الم لي  ف  اكث  م  ج ن  واهمه  :و ب   اهمي  م ي  الاس ثم   ف  سو  الاو ا  

مللللوا  ملللل  لأاب جميلللل   الاسلللل ثم  محلللل فظ صللللن  ي   إ ا  ملللل   لللل    الاسلللل ثم  يقللللو  ملللل ي   -1
 ,الاسللللل ثم  سلللل ثم  ه  فللللل  صللللن  ي  ايللللل اعه  ب لمصلللل    و إلللللذي  قللللل  لاين سللللبه  االملللل   ي  

الصلللللن  ي  بللللل و  الوسلللللي  بلللللي  المللللل   ي  والشللللل ك   ال للللل   للللل و   وسلللللع   هلللللذ حيللللل   قلللللو  
قلللللو  وي سلللللو  الاو ا  الم ليللللل و للللل   اسلللللهمه  لل للللل او  فللللل    مويللللل  إلللللل مشللللل  يعه  و ح للللل ج 

 هللللذ فلللل   الاسلللل ثم  الاسلللله  , وملللل  ثلللل  يقللللو  ملللل ي   هللللذ فلللل    لاسلللل ثم  ب الاسلللل ثم  ملللل ي  
 .(2)ال  و   ب ع  المش  ي  بصو   غي  مب ش   

  أملللللوا  المشللللل  كي  الم ليللللل  ,لأ الأو ا المسللللل هم  فللللل   نشلللللي  ح كللللل  ال للللل او  فللللل  سلللللو   -2
ضللللللل ف  أو ا  ا  و  سللللللل ثم  فللللللل  شللللللل ا  أو ا  م ليللللللل  مللللللل  السلللللللو  , الاسللللللل ثم  فللللللل  صلللللللن و  
لا سلللللللم   المغلقللللللل  ال للللللل  الاسللللللل ثم  الاشللللللل  ا  فللللللل  صلللللللن  ي  ثللللللل ئ  هللللللل  و  م ليللللللل  ج يللللللل  
 الأو ا بيعهلللل  فلللل  سللللو   إللللل وملللل  ثلللل  يلجلللل  هلللل لا   , فيهلللل  ب سلللل   ا  وثلللل ئقه للمسلللل ثم ي  

  الم لي  .
الم ليلللللل  كلللللللو  قلللللل ا ا  مللللللل ي   الأو ا فلللللل   فلللللل  كفللللللل    سللللللو   الاسللللللل ثم  مسلللللل هم  ملللللل ي   -3

للمعلومللللللل      علميللللللل  لح لللللللل  السلللللللو  و بقللللللل   سلللللللا  علللللللل     لللللللي  و   للللللل   بنللللللل     الاسللللللل ثم  
                                                           

(1) Duong Thi Nhi, Les Fonds Dinvnstissement : un instrument de SotIen au devel 
oppement economique du vietnam,2006,p18   

لاو ا  الم ليلللللل   ,منشللللللأ  المعلللللل    , افلللللل   الاسلللللل ثم   .منيلللللل  ابلللللل اهي  هنلللللل   , أس سللللللي    ( للم يلللللل  ينظلللللل 2)
وكللللللذل  سللللللمي  عبلللللل  الحميلللللل   ضللللللوا  , اسللللللوا  الاو ا  الم ليلللللل  و و هلللللل  فلللللل   ,663,  1999الإسللللللكن  ي , 

,  القلللللل ه   ,, منشللللللو ا  المعهلللللل  العلللللل ل  للفكلللللل  الاسلللللل م 1  اسلللللل  مق  نلللللل  ,   مويلللللل  ال نميلللللل  الاق صلللللل  ي  , 
1996,  55 . 
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علللللل  العكلللللس مللللل  الم ليللللل  بشلللللك  صلللللحي   الأو ا ممللللل ين ا أثللللل   علللللل  أسلللللع    ,والحقللللل ئ 
  . (1)نصي   للش ئع  نفع لي  والإلإي  ال    غل  عليه  االمس ثم  ق ا ا  صغ   

  :الافراد للمستثمرين الاستثمار مدير اهمية/  ثانياا 
 محفظللللللللل  إ ا   يللللللللل   اذ  ,  للمسللللللللل ثم ي  الم ايللللللللل  مللللللللل  الكثيللللللللل  الاسللللللللل ثم   مللللللللل ي  يلللللللللوف 
 م ليلللل  و بلللل   كفلللل    وذو  الملللل ل  ال حليلللل  فلللل  م  صصللللي  قبلللل  ملللل  الاسلللل ثم   صللللن و 

 وضللللل  العللللل    للمسللللل ثم  يمكللللل  للللللذل ,  الم ليللللل  الأو ا  سلللللو  فللللل  الاسللللل ثم   مجللللل   فللللل 
 . ال ب ا  هذ  م  ل س ف    الاس ثم   صن  ي  ف  أموال 

 مللللللللل  واسلللللللل   يللللللللل  إح ي جلللللللل   يلبللللللللل  كونلللللللل  الاسللللللللل ثم   ملللللللل ي  أهميللللللللل   بلللللللل   كملللللللل 
 ويبحثللللو  الملللل ل  السللللو  أحللللوا  لم  بعلللل  الوقلللل  ملللل  م سلللل  للللل يه  للللليس  الللللذي المسلللل ثم ي 

 الللللللذ  المسلللللل ثم ي  وكللللللذل ,  إسلللللل ثم   ه  إ ا   فلللللل  عللللللنه   نللللللو  م  صصلللللل  جهلللللل  علللللل 
 الك فيللللل  الاملللللوا  لايم لكلللللو  واللللللذي  الم ليللللل  الأو ا  سلللللو  فللللل  للعمللللل  ال بللللل   لللللل يه  لللللليس
 .(2)محفظ ه  ل نوي 
 هللللذ  سي سلللل  ملللل  مسلللل في  سلللليكو  المسلللل ثم  لا  نظلللل ا   قليلللل  الم لللل    حجلللل  اصللللب  أذ

 لهلللللل  جهلللللل  ملللللل  سلللللل كو  ا ا  هلللللل  وا  لاسلللللليم  فيهلللللل  واك   بلللللل  مسلللللل هم   بمجلللللل   الصللللللن  ي 
 و و يللللل   نويللللل  اليللللل  وفللللل  يللللل   الاسللللل ثم   وا (  الاسللللل ثم   مللللل ي )  هلللللو الا و  ايللللل   بللللل  

 .   الاس ثم   ذل  م    
 الا لللللل ا  جميلللللل  مصلللللل ل   ضللللللم  حي  يلللللل  ب  يقلللللل  الصللللللن و  هللللللذا ا ا    نظللللللي  و لللللل  

 هلللللللذا فللللللل  مسللللللل ه  غيللللللل ( الاسللللللل ثم   مللللللل ي )  المللللللل ي  هلللللللذا وا  لاسللللللليم , فيللللللل  المسللللللل هم 
 . م م    عن  مس ق  وهو الصن و 

 
 
 
 
 

                                                           

 .10  ,مص   س ب  ,ي الاس ثم    .أحم  ف ح   ,ا ا   المح فظ ( 1)
 .128  , مص   س ب , أحم  عب  الصبو  ال لج و (  2)
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 المطلب الثاني 
 المالية الأوراقفي سوق  الاستثمارذاتية مدير 

لابلللللل  مللللللل   الأو همي للللللل  فلللللل  الم لللللللل  او  الاسلللللل ثم  س ع اضلللللللن  ل ع يلللللل  مللللللل ي  ابعلللللل  
  أ     بيعيللللل    ذا كللللل   ش صلللللإ,فيمللللل   الاسللللل ثم   سللللللي  الضلللللو  علللللل  ال بيعللللل  الق نونيللللل  لمللللل ي  

ملللل  يشلللل ب  بلللل  ملللل  م اكلللل  ق نونيلللل  م الاسلللل ثم  ,فضلللل  علللل  ذللللل  لابلللل  ملللل   ميلللل  ملللل ي      معنويلللل
فلللللل عي ,   عللللللل هللللللذا الم للللللل   سنقسلللللل الم ليلللللل  ,ولاجلللللل  ذللللللل   الأو ا ملللللل  العلللللل ملي  فلللللل  سللللللو  

ملللل ي    يللللفيلللل   مي سللللن ن و الثلللل ن   أملللل , الاسلللل ثم  لملللل ي   الشللللك  القلللل نون  الأو ن ن و  فلللل  سلللل
 .الم لي   الأو ا م  الع ملي  ف  سو  م  م اك  ق نوني   ب  م  يش ب م الاس ثم  

 
  الأولالفرع 
  الاستثمارلمدير  الشكل القانوني

 (1)الم ليلللللل   الأو ا آحلللللل  الوسلللللل    العلللللل ملي  فلللللل  سللللللو   الاسلللللل ثم  لملللللل  كلللللل   ملللللل ي  
 .(2)فأ  المش   الع اق  قص  هذا النش   عل  الش ك   والمص   

 ( منللللل  عللللللل 44, نصلللللل  المللللل    ) 2008الم ليللللل  لسلللللن   الأو ا مشللللل و  قلللللل نو    أمللللل 
يللللللللنظ  الوسللللللللي  أو المضلللللللل    أو م عهلللللللل  ال غ يلللللللل  أو م عهلللللللل  ال غ يلللللللل  بأفضلللللللل   -   أانلللللللل  

 عل  شك : الاس ثم  أو م ي   الاس ثم  الجهو  أو مس ش   

حليلللل  منفصلللل  لمصلللل   مللللل    للللل  بم اوللللل  العملللل  فللللل  العلللل ا ; أو شلللل ك  مسللللل هم  أو  -1
 .ش ك  مح و   المس ولي  م سس  أو مسمو  له  بم اول  العم  ب لع ا   

                                                           

فللللل  سلللللو  الاو ا  الم ليللللل  مللللل  ضلللللم    الاسللللل ثم  المشللللل   الع اقللللل  الشللللل ك   ال للللل   قلللللو  بللللل  ا     عللللل َ (  1)
لاو ا  الم ليلللللل    قلللللل  اسللللل  ال لللللل مس ملللللل  قللللل نو  أسللللللوا  ق/ج(  ال1وهللللللذا ملللللل  نصللللل  عليلللللل  الملللللل    ) ,الوسللللل   

  يجلللللل  أ  يكللللللو  الوسللللللي  الم للللللو  للعملللللل  فلللللل  سللللللو  الاو ا  عللللللل  انلللللل ال لللللل  نصلللللل   2004( لسللللللن  74)
نشللللل     الو كلللللو  م  صصللللل  فللللل   علللللي مشللللل ك  أنشلللللأ  بموجللللل  قللللل نو   -مللللل  م يلللللأ   ...ج الم ليللللل  واحللللل ا  

 .اس ش  ا  اس ثم  ي  .... عم   وااس ثم  ا  الم علق  ب  او  السن ا  او ا ا   
 نفس .(  م  الق نو  1) ينظ  الم   (  2)
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الم ليلللللل    الأو ا الشلللللل   ال بيعلللللل  فيعملللللل  بموجلللللل  القلللللل نو  الع اقلللللل  فلللللل  سللللللو   أملللللل 
( ملللل  القسلللل  ال لللل مس 3الملللل    )  للللذ  بلللل أ ملللل ذا وهلللل, بصللللف  منلللل و  أ  وكيلللل  علللل  الوسللللي  

الشلللل    يكللللو يجلللل  ا     عللللل  انلللل  ملللل  قلللل نو  سللللو  العلللل ا  للللللأو ا  الم ليلللل  وال لللل  نصلللل 
 الأو ا فلللللللل  سللللللللو   والم للللللللو  ل قلللللللل ي  المسلللللللل ع   فلللللللل  اعملللللللل   الوسلللللللل    المشلللللللل    للوسللللللللي  

 ش ص    بيعي     . مك   العم الم لي  

 وح    هذ  الم    الش و  الواج   وف ه  ف  المن و  وه  : 

فلللللل  العلللللل ا  بموجلللللل    ويكللللللو  مقيملللللل   بصللللللو   مشلللللل وع ملللللل    ( ع18أ  لايقللللل  عملللللل   علللللل  ) -أ 
 الق نو  الع اق  . 

 ق نوني  .     كو  ل  أهليا   - 

 ق  ام ن  ع   ف  اف س .كو  لا ي  ا -ج

 ل  ي ا  بأ  ك   جن ي . - 

 . ج يم    عل  بأح ي   م ل  ف  محكم  م  ص ل  ي  ك  -ه

 ح م  شه    ج معي  أو م  يع  له  . -و

 مقبول  م  قب  السو  .   من سب     ب  ل يا   كو   - 

نشللللل     الوسللللل    ضلللللم  حللللل و  العللللل ا  أو مواقللللل  أ للللل   بعللللل   فللللل سللللل ه  قللللل  ا  يكلللللو   - 
 .  الهيأ الم لي  بذل  و واف  علي   الأو ا أ  ي ول  سو  

نشلللللللل    إ ا  فلللللللل  مجلللللللل    الع مللللللللل جنبيلللللللل  لجهلللللللل   الأ للللللللو  االمشلللللللل   المصلللللللل    أملللللللل 
علللللل  الشلللللل ك   المحليلللللل   ,  فضلللللل    الاسلللللل ثم  صللللللن و   إ ا  أ    للللللول   الاسلللللل ثم  صللللللن  ي  

محللللللل فظ  ا  ا  جنبيللللللل  عنللللللل   كلللللللوي  و وب ل أكيللللللل  هلللللللذا يكفللللللل  لسلللللللو  المللللللل   اسللللللل غ   ال بللللللل   الأ
 بصللللللو  عللللللل   حملللللل  المسلللللل ولي    قلللللل     محليلللللل ب كللللللوي  كللللللوا    ع يسلللللل  الم ليلللللل  ,مملللللل  الأو ا 
 . فيم  بع ف  هذا النش     ك مل
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 جنبيلللللل  ,أجهلللللل   الاسلللللل ثم  وبلللللل ل غ  ملللللل  سللللللم   المشلللللل   المصلللللل   ا  يكللللللو  ملللللل ي  
 الهيلللللأ  إ ا  مجللللللس  إلللللل لكللللل   لللللل  يحللللل   الشلللللك  القللللل نون  ل لللللل  الجهللللل  , و  للللل    ح يللللل  ذلللللل  

حسللللل  مللللل ي ا  محققللللل   لمصللللللح  هلللللذا النلللللو  مللللل  النشللللل   مللللل  انشللللل    (1)الع مللللل  لسلللللو  المللللل   
جنبللللللل  شللللللل ك  لأا الاسللللللل ثم  مللللللل ي   أ  يكلللللللو  سلللللللو  المللللللل   فللللللل  مصللللللل  , ومللللللل  ثللللللل  يمكللللللل 

يم لللللل  سلللللمع  ع لميللللل  ,ولاسللللليم  الللللل و  ال للللل   شللللل    بيعللللل  أوملللللوا  ,أشللللل    أو شللللل ك  أ
 اذ,  (2)الم ليللللللل  لحسللللللل   الغيللللللل  الأو ا محللللللل فظ  إ ا  ا   م  سللللللل  نشللللللل    ل شللللللل   جللللللل    إ

  مللللالم ليلللل   شلللل    بيعلللل  حين الأو ا   يكللللو  ملللل ي  محفظلللل  أكلللل   ملللل  الجلللل ئ  فلللل  ف نسلللل  
القللللل نو   قللللل    بعللللل  صللللل و  ألا إالم ليللللل  مم  سللللل  هلللللذا النشللللل   ,  الأو ا كللللل   ي لللللول  سمسللللل   

الم ليللللل   الأو ا اللللللذ  قضللللل  ب نللللل م ج مهن للللل  الوسللللل    ومللللل ي   محللللل فظ  1989لسلللللن   531
الم ليللللللل    ق صللللللل  علللللللل  الاشللللللل    المعنويللللللل  ,وا  اغلللللللل   الأو ا , اصلللللللبح  ا ا   محللللللل فظ 

 ويق صلللللل  الاشلللللل    ال بيعيلللللل  إللللللل الم ليلللللل   الأو ا نشلللللل   محلللللل فظ  إ ا  ال شلللللل يع   لا وكلللللل  
ويلللل   ونحلللل  ن يلللل  ذللللل  ,, (3) علىيهلللل  ال ق بلللل  لسللللهول  المعنويلللل  الأشلللل    عللللل   النشلللل   هللللذا
 الاسللللل ثم  مللللل   مللللل ي    أسعللللل    ح يللللل  المشللللل   المصللللل   للحللللل  الا نللللل  لللللل (4)مللللل  الفقللللل    أ 
الللللللو ن  , وكللللللذل  اع لللللل  المشلللللل   الحلللللل  لملللللل ي   الاسلللللل ثم  جنبلللللل  ,مثلللللل  م فعلللللل  لملللللل ي  الأ

فللللل  مصللللل  ولللللل  يشللللل    ا  يكلللللو   الاسللللل ثم  جنبللللل  أ  ينفللللل   بأ ا  للللل  لصلللللن و  الأ الاسللللل ثم  
 إلللللل لمشلللل   هللللذا الللللنها  بملللل  يلللل      سللللللو  اأ (5) أ  للللل  شلللل ي  مصلللل   فلللل  ذللللل  , ويلللل   

 علللللل ظ  واسلللللل فح    و   إللللللل  يلللللل    قلللللل   اجلللللل  نمللللللو ال بلللللل ا  الو نيلللللل  فلللللل  هللللللذا المجلللللل  , و 
,وهلللللذا يفللللل   البللللل   لل وا للللل   الاسللللل ثم  صلللللن  ي   إ ا  جنبيللللل   بصلللللو   منفللللل    فللللل  لجهللللل   الأا

وبللللي  جهلللل   ا لللل   بهلللل   الحصللللو   الاسلللل ثم  جنبيلللل  ال لللل   قللللو  بلللل و  ملللل ي  بللللي  الجهلللل  الأ

                                                           

 1992لسللللللن   95( ملللللل  ال ئحلللللل  ال نفيذيلللللل  لقلللللل نو   أس الملللللل    قلللللل  16/1مكلللللل   183ينظلللللل  الملللللل    )(  1)
 .المع  

,  الع بيلللللل  النهضلللللل   ا ,  2 , الاسلللللل ثم   لملللللل ي  القلللللل نون  الم كلللللل , ق ملللللل   السللللللي  اللللللل حم  عبلللللل .  ( (  2)
 .47,  نش  سن  ب و , الق ه  

 ادة ديرررف الأرلا  سرررر   ررر  ادةسرررةرةل اة ررر   ادة نيرررف ادرسررريط ةسررريرديف,  ادبيررر   اةررر  ةلكررر  عزررر ه.  (  3)

 10., 2015, اداقر يف  يل ةنشرلا ,1 ط,

 .74,مص   س ب    . من  ق س  (  4)
 .48,  س ب  مص   , ق م   السي  ال حم  عب .  (  5)
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علللللل  مصللللل ل  معينللللل  بغللللل  النظللللل  عللللل  مصللللللح  الاق صللللل   اللللللو ن  أو المصللللل   الم سلللللس 
 أو اصح   الوث ئ  . الاس ثم  لصن و  

جهلللللللل  مصلللللللل ي  م  صصلللللللل    إللللللللل  الاسلللللللل ثم  نشلللللللل   صللللللللن و    إ ا  اذا أوكلللللللل   أملللللللل 
الجهلللل  عللللل  شللللك  شلللل ك  مسلللل هم  , وي   لللل  عللللل   هللللذ صلللل   ا   كللللو  مف شلللل    المشلللل   ال

شللللللل ك   الاسللللللل ثم  صلللللللن و   إ ا  اللللللللذ  يقلللللللو  بللللللل الاسللللللل ثم  ذلللللللل  لايمكللللللل  ا  يكلللللللو  مللللللل ي  
 الأو ا  وصللللي  ب لاسللللله  عللللل  الللللل غ  ملللل  ا  المشللللل   المصلللل   اجللللل   لهلللل  العمللللل  فلللل  مجللللل   

علللللل  لهللللللذا لقيلللللل  فلللللل  السللللللج  المالع ملللللل  لسللللللو  الملللللل    وا الهيللللللأ الم ليلللللل  بعلللللل  ا   لللللل    لهلللللل  
الم ليلللللللل  ال لللللللل  لا أ للللللللذ شللللللللك  صللللللللن و   الأو ا محلللللللل فظ  إ ا  ,لك  يمكنهلللللللل   قللللللللو  بللللللللالغلللللللل  

المشلللللللل   المصلللللللل   للشلللللللل ك   ذا  المسلللللللل ولي  المحلللللللل و   او  وكللللللللذل  للللللللل  يجلللللللل    (1)الاسلللللللل ثم  
مهمللللل   الاسللللل ثم  شللللل ك   ال وصلللللي  البسلللللي   والمشللللل وع   الف  يللللل   ا   مللللل  س نشللللل   مللللل ي  

 .و ب   ص ح  المش و   كف   ك ن  

 الأو ا مللللل  الشللللل ك   المسللللل هم  الع ملللللل  فللللل  مجللللل    هلللللو الاسللللل ثم  وبمللللل  ا  مللللل ي  
 الشلللللل ك    قلللللل  للقواعلللللل  الع ملللللل  المنصللللللو  عليهلللللل  فلللللل  قلللللل نو     الم ليلللللل  فيجلللللل   أسيسلللللل  وفقلللللل

المعلللللل   المصلللللل يي  كونهلللللل  قواعلللللل   1992لسللللللن   95والقلللللل نو   قلللللل  المعلللللل   1981لسللللللن  159
 .ذا المج     عل  ب لش ك   ال    عم  ف  ه

هللللل   الاسللللل ثم  أك ف  بللللل لن  علللللل  مللللل  يقلللللو  ب أسللللليس صلللللن  ي  فلللللفللللل  ف نسللللل   أمللللل 
 . (2) له ق نوني    شك    يح   ول   ا  الإش ك  

                                                           

 .المع   1992لسن   95/أ( م  ق نو   أس الم    ق  29ينظ  الم    )(  1)
 المع   2000لسن   1223( م  الق نو  النق   والم ل   ق  1-8-214) ينظ  الم   (  2)

 الن  ب للغ  الف نسي  
Articale L(214-8-1) "Le fonds commun de placement est constitué à l'initiative d'une 
société de gestion, chargée de sa gestion, laquelle choisit un dépositaire des actifs 
du fonds. Cette société établit le règlement du fonds. 
Le siège social et l'administration centrale de la société de gestion sont situés en 
France.                                                                                       = 
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 الثاني الفرع

 المالية  الأوراقفي سوق  العاملين يشتبه به من مام الاستثمارمدير  تمييز

 وشللللل ك   الاسللللل ثم  مس شللللل    مللللل ه الاسللللل ثم  عمللللل  مللللل ي  العللللل ملي  شلللللبه   بكثللللل  أ  إ
 وهلللللللل لا  الاسلللللللل ثم  والا لللللللل    بللللللللي  ملللللللل ي   ول وضللللللللي  أوجلللللللل  الشللللللللب ,.الملللللللل ل  الاسلللللللل ثم  
يلللل  ي م إللللل نع   سللللملللل  ثلللل    أولا   الاسلللل ثم  علللل  مس شلللل    الاسلللل ثم    ملللل ي  يلللل مي سللللن ن و 
 .الم ل   الاس ثم  ش ك   ع   الاس ثم  م ي  

 /   :المالية الأوراقفي ساوق  الاستثمار مستشارعن  الاستثمار مدير يزيتمأولا ا

ع فلللللل  المشللللللو   فلللللل  , لابلللللل  ملللللل   ع يلللللل  المشللللللو     المس شلللللل  يللللللقبلللللل  ال للللللو  ب ع  
علااات اتبااااع ساااالوخ معاااين مااان  اااا ل  المساااتثمرحاااث الزبااااون   الم ليللل  بأنهللل   الأو ا سلللو  

التوصااااية بشاااا ن مساااا لة متعلقااااة بتااااداول وراااااة ماليااااة  مبنيااااة علاااات الاسااااتقرا  المساااابق 
القااااعم علاااات التحلياااال المااااالي لمااااا سااااتكون عليااااه الوراااااة الماليااااة ماااان ارتفاااااع أو ان فااااا  
فااااي ايمتهااااا وأوكاااااع الشااااركة المصاااادر  لهااااا والتااااي تساااااهم فااااي بنااااا  القاااارار المت ااااذ ماااان 

 .(1) طالب المشور   الزبون

                                                                                                                                                                      

=Ils peuvent toutefois être situés dans un autre Etat membre de l'Union européenne 
ou un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen lorsque la   
société de gestion exerce en France son activité en libre établissement ou en libre 
prestation de services en application de l'article L. 532-20-1. 
La souscription ou l'acquisition de parts d'un fonds commun de placement emporte 
acceptation de son règlement." 

م    عل  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981  آ    ي    ب   خ

1/4/2022  
سللللم   حسلللللي  عللللل , الال للللل ا  ب قلللل ي  المشلللللو   فلللل  سلللللو  الأو ا  الم ليلللل , بحللللل  الللللل ك و    ( ينظلللل  أسلللل  ذ ن 1)

, 3الث منلللللل  , العلللللل   , السللللللن , صلللللل   علللللل  ج معلللللل  ب بلللللل  ,كليلللللل  القلللللل نو منشللللللو  فلللللل  مجللللللل  المحقلللللل  الحللللللل  
2016  ,633. 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
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  الاسلللل ثم   مس شلللل  المشلللل   الع اقلللل  للللل  يعلللل    فللللأ  الاسلللل ثم    ع يلللل  مس شلللل   أملللل 
لكلللللل  ع ف للللل  الملللللل    , 2004( لسلللللن  74الم ليلللللل  الع اقللللل   قلللللل  ) الأو ا   سلللللو بموجللللل  قلللللل نو  

عللللل  أنلللل   2008الم ليلللل  الع اقلللل  لسللللن   الأو ا مشلللل و  قلللل نو   / ( ملللل  القسلللل  الثلللل ن  ملللل 3)
, والللللذ  يقلللل    وصللللي   أو ي  للللذ قلللل ا ا  بشلللل ا  الاسلللل ثم  ويعنلللل  شلللل   أ لللل  غيلللل  ملللل ي    

ول يللللل  أكثللللل   أو بيللللل  أو ا  م ليللللل  لمسللللل ثم ي , وفللللل  عه  للللل  نقلللللو  أو أو ا  م ليللللل  لمسللللل ثم ي ,
 .  شه ا   12عم       أ  ف     مني  م  ه  كمس ثم   15م  

الشللللل    هلللللذا ال ع يللللل , فلللللإ   وعلللللل  الللللل غ  مللللل     أنللللل  ونصللللل  المللللل    نفسللللله  علللللل 
  للللل   بأفضللللل  اكوسلللللي  أو وسلللللي  لحسلللل ب  مضللللل    أو ضللللل م   غ يلللل  كالملللل    لللللل  للعملللل  

لا يكلللللو   ,  للللل   ويمللللل  س نشللللل     ضلللللم  مجللللل   هلللللذا ال ع يللللل اكالجهلللللو  أو ضللللل م   غ يللللل  
 للللللل  ي  منفصللللللل  كمس شللللللل   اسللللللل ثم   إذا مللللللل  ك نللللللل  هلللللللذ  م لوبللللللل   منللللللل  الحصلللللللو  علللللللل  
الشلللللللل   كوسللللللللي  أو مضلللللللل    أو ضلللللللل م   غ يلللللللل  اك  لللللللل    النشلللللللل     ث نويلللللللل  لنشلللللللل    

بأفضللللل  الجهلللللو  أو ضللللل م   غ يلللللل  اك  للللل  , وأ  لا  كلللللو  مك فلللللأ  هللللللذا الشللللل   أكبللللل  ملللللل  
الأجللللللو  ال لللللل  يسلللللل ح  أ  ي ق ضلللللل ه  مق بلللللل  عمللللللل  كوسللللللي  أو مضلللللل    أو ضلللللل م   غ يلللللل  

    اك     بأفض  الجهو  أو ض م   غ ي  اك    

الوسلللللي   أسللللل ثم  وي حلللللظ مللللل   للللل   اللللللن  ب لامكللللل   أ  يمللللل  س نشللللل   مس شللللل    
 (2)أو ضلللللل م   غ يلللللل  أك  لللللل   ب فضلللللل  الجهللللللو  أو ضلللللل م   غ يلللللل  الاك  للللللل   (1) والمضلللللل   

 لللللل  ي  منفصلللللل  علللللل   لللللل  ي    إللللللل ولايح لللللل ج اذا ملللللل  ملللللل  س هللللللذا النشلللللل   بصللللللو   ث نويلللللل  
 .نش    ال ئيس  

                                                           

 رررر نرل الال ةشررررلر  ادةضرررر ل   2004دسررررنف  74درررر  يبررررل   رررر نرل اسرررررا  الارلا  ادة ديررررف ل رررر  (  1)

الارلا  رزيررررل  يةرررر ل  شررررلا ادشرررر   ادررررم   عررررل  ادةضرررر ل  ز نرررر  " 2008الارلا  ادة ديررررف دسررررنف 
 داس ز  اد    "

, الا ال ةشررررل  ادةغطيرررر  ضرررر ةل 2004دسررررنف  74درررر  يبل رررر   رررر نرل اسرررررا  الارلا  ادة ديررررف ل رررر   ( 2)

ادرررم  يبةررر  كركيررر    ررر نرل الارلا  ادة ديرررف عل ررر  ضررر ةل ةغطيرررف اكةةررر   ز  ضررر  اد هرررر  ز نررر  " ادشررر  
دةةررر ل فر كةررر زل دلةةرررر ل ريقرررر  ززيرررل فر ادةررررلري  دزيرررل ارلا  ة ديرررف دل ةهرررررل ريرا ررر  ضررر ةل ةغطيررررف 
الاكةةررر   زأ ضررر  اد هرررر  علررر  فل يزرررم  ف ضررر  اد هرررر  دةسررر ع   ادةةررر ل فر شررر   ةررر زل  ررر  ادبرررل   

ةةررر ل فر ةرررل  شررر   ةررر زل ادبررر   لارلا  ادةةررر ل ادة ديرررف  رل ف  ادةررر ا  زشرررلا  الارلا  ادة ديرررف ةرررل اد
." 
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الم    ق    أسف  ق نو   الاس ثم   ل  يع   مس ش   فهو الا   المش   المص   أم 
 . (1)ال نفيذي   وكذل  لائح  1992لسن   95

المللللل ل   فللللل  البللللل   ال ابللللل  مللللل  القللللل نو   الاسللللل ثم   المشللللل   الف نسللللل  عللللل   مس شللللل   أمللللل 
  هلللللل  أشلللللل     (2) عللللللل  انلللللل   ( 1-541منلللللل  الملللللل    )  الأو النقلللللل   والملللللل ل  فلللللل  الفصلللللل  

 ي عل  بم  يل : يم  سو  , مهن  مع     , نش     اس ش  ي   

 ( 1-211الم لي  المح    ف  الم    )  وا  ج ا   المع م   عل  الأإ -1
  ملغ   -2
( 1-311أو ال للللللل م   ذا  الصلللللللل  المحللللللل    فللللللل  المللللللل   ي  ) الاسللللللل ثم   قللللللل ي   للللللل م    -3

 (2-311و)
 .(  1-550الم نوع  المح    ف  الم    ) لك   م  المع م   الم علق  ب لمج اإ -4

عللللللللل   ال وصللللللللي  أو النصلللللللليح  أو المشللللللللو   للعميلللللللل  بنلللللللل     هللللللللذ  الاسلللللللل ثم  ويقلللللللل   مس شلللللللل   
و حليلهللللل  بصلللللو   الم ليللللل   الأو ا    والابحللللل   ال للللل  يقلللللو  بهللللل  ب صلللللو  ح لللللل  سلللللو  سلللللا  ال 

  و آ لللل  وملللل   ملللل   الظلللل و     للللل  نسللللبي   بللللي  شلللل   وهللللذ,  لللل  ئ  ملللل  ظلللل و  العميلللل  
                                                           

  ررر   ررر  ادةسةشررر ل قررر  عرررل    ادن  رررم 2017 دسرررنف( 18) الال نررر  ل ررر  ادة ديرررف الأرلا   ررر نرلاةررر  (  1)

 ة رررر    رررر  دلغيررررل رادةشرررررل  ادنةرررر  ةقرررر ي  يةرررر ل  ادررررم  ادشرررر   هررررر"  فنرررر   علرررر  ةنرررر ( 2) ادةرررر   
 7 ل ررر  ادكررررية  ادةررر   اسررررا  هيرررأ   ررر نرلركرررمد  ".عةردرررف فر ف رررل ةق زررر  ادة ديرررف الأرلا   ررر  الاسرررةرة ل

علرررر  انرررر  "  شرررر   اعةزرررر ل  يقررررر  زةقرررر ي    عررررل  ةسةشرررر ل الاسررررةرة لادررررم   ادةبرررر    2010 دسررررنف
 .ف"ز لارلا  ادة ديف ةق ز  عةرد فادةةبلق فالاسةش لا  الاسةرة لي

 ( الن  ب للغ  الف نسي  م    عل  ال اب 2)
  https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038611884     آ    ي  

 1/4/2022ب   يخ 
Articale L(541-1) " Les conseillers en investissements financiers sont les personnes 
exerçant à titre de profession habituelle les activités suivantes:  

Le conseil en investissement mentionné au 5 de l'article L. 321-1 1- 
(Abrogé)2-  

3- Le conseil portant sur la fourniture de services d'investissement mentionnés à 
l'article L. 321-1 ; 

4- Le conseil portant sur la réalisation d'opérations sur biens divers définis à l'article 
L. 551-1)".                                                                          ) 

  

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038611884
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المشللللو   أو  هللللذ وقلللل    ئلللل   ,وقلللل  لا  ئملللل لآ لللل  ,فقلللل    ئلللل  عمللللي   مشللللو   أو  وصللللي  معينلللل  
وي وجلللللل  عللللللل  ,  (1)ملللللل  معللللللي  وقلللللل  لا  ئملللللل  فلللللل   ملللللل  آ لللللل ال وصللللللي  هللللللذا العميلللللل  فلللللل    

  المللللل ل   عنللللل   قللللل ي  اس شللللل  ا   الم ليللللل  أ  يبلللللذ  فللللل  ذلللللل  عن يللللل  ال جللللل   المهنللللل  المس شللللل 
  فنيللللل   أسلللللللعميللللل  مسللللل ن   علللللل     الحللللل ي  , بحيللللل   كلللللو  المشلللللو   أو النصللللليح  الموجهللللل

الم ليللللل  محللللل  المشلللللو   ب لشللللل ا  أو البيللللل  أو ب صلللللو  سلللللو   الأو ا وأبحللللل   علميللللل   بشلللللأ  
مق بلللللل  عمللللللل  هللللللذا ,وعللللللل  الم ليلللللل  بصللللللو   ع ملللللل  , كونلللللل  ي ق ضلللللل  أجلللللل  أو عموللللللل   الأو ا 

 لللللل   المشللللللو       للللللل  المشللللللو   مسللللللبق   أ  واجبلللللل    فقلللللل  أعالمس شلللللل   الملللللل ل  أ  يعللللللل  العميلللللل
أوجلللل  الشللللب  والا لللل    بلللل   أ نسلللل ع   نلللل وملللل   لللل   م  قلللل   يمكن,  (2) و  ضللللم   الن لللل ئا

 .الاس ثم  ومس ش    الاس ثم  م ي   بي 

 : الاستثمارومستشار  الاستثمارأولاا/ أوجه التشابه بين مدير 

 ف  أكث  م  ج ن  وك لا   : الاس ثم  م  مس ش    الاس ثم  ي ش ب  م ي  

فلللل  مجلللل   فيهملللل  ال بلللل   يجلللل   للللواف   الاسلللل ثم  ومس شلللل    الاسلللل ثم  أ  كلللل  ملللل  ملللل ي   -1
  و حليلللللل  مسللللللب  سللللللا  عللللللل    للمسلللللل ثم ي  بنلللللل     لللللل م  ه   ل قلللللل ي الم ليلللللل  ,  الأو ا سللللللو  

 عل  أكم  وج  .وم  بع  مس م   ل قلب   السو  , بغي   ق     م  ه  للمس ثم ي  
 يق م     م  ه  مق ب  أج  . الاس ثم  ومس ش    الاس ثم  أ  ك  م  م ي   -2
الحصلللللو   الاسللللل ثم  ومس شللللل    الاسللللل ثم  أ  ال شللللل يع   المق  نللللل  أشللللل     علللللل  مللللل ي   -3

 .(3)الم لي  أو م  يقو  مق مه  لم اول  النش   الأو ا   أال   ي  م  هيعل  

 
                                                           

 ,وكللللللذل   30, 1998,حسلللللل  حسللللللي  البلللللل او  ,عقلللللل   قلللللل ي  المشللللللو   ,  ا  النهضلللللل  ,القلللللل ه    ينظلللللل  ( 1)
 وجلللل   فيصلللل  الشلللل ي   ,النظلللل   القلللل نون  لعملللل  شلللل ك   الوسلللل    الم ليلللل  فلللل  سللللو  الاو ا  الم ليلللل  الا  نلللل   

 .108  ,2004 ,وح   ك و ا  ,ج مع  عم   الع بي ,ا   

 داةررررف ةررررز ل نةرررريل.   ينظررررل كررررمد , 116 ,ادةةرررر ل ادسرررر ز , ادشررررلي    يةرررر  ةر رررر ل ينظررررل ( 2)

 ة لرررف  ررر  ةنشررررل زارررش, ادة ديرررف الارلا  سرررر   ررر  ادةسةشررر ل ادة ةررر  , هررر    علررر  اسرررنيل,  اد زررررل 
 .210, 2017, 32   ع, ادكر  

وكذل  المع ل   1992لسن   95( م  ال ئح  ال نفيذي  لق نو   أس الم    المص    ق  133) ينظ  الم   (  3)
 /أ ( من .47ف  الم    ) 2017 لسن  18 ق  الا  ن  الم لي  الأو ا  سو  ق نو 
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 : الاستثمارومستشار  الاستثماربين مدير لا ت ف اثانياا/ أوجه 

فيملللللل  يللللللل   الاسلللللل ثم  ومس شلللللل    الاسلللللل ثم  س ع ضللللللن  أوجلللللل  الشللللللب  بللللللي  ملللللل ي  ابعلللللل  أ  
 وك لا   : الاس ثم  ومس ش    الاس ثم  نوج  أه  أوج  الا     بي  م ي  

الاس شللللل       و  المس شللللل    قللللل ي  المشلللللو   للعميللللل  فقللللل  , وأ  العميللللل  غيللللل  ملللللل   بهلللللذ    إ -1
وامللللل  للبنللللل  صللللل ا  الأإكبللللل  مللللل  المس شللللل   فهلللللو يقلللللو  بألللللل   و   الاسللللل ثم  مللللل ي   أمللللل , 

 الأو ا ملللللل   لللللل   بيلللللل   الاسلللللل ثم  المللللللو   ل يلللللل  ب ح يلللللل  الح فظلللللل   ال  بعلللللل  لصللللللن و  
ذا م ك نللللل  إمل مللللل  للبنللللل  الملللللو   ل يللللل   الاسللللل ثم  الم ليللللل  أو شللللل ائه   وا  قللللل ا ا  مللللل ي  

 .م وافق  م  سي س  الصن و  المنصو  عليه  ف  نش   الاك     
الفنيلللللل    ا   لإكبلللللل  ملللللل  المس شلللللل   الملللللل ل  كونلللللل  يل لللللل   بللللللأ الاسلللللل ثم  مسلللللل ولي  ملللللل ي      إ -2

ملللللللللل   لللللللللل   وضلللللللللل  الاسلللللللللل  ا يجي  المن سللللللللللب  ل نفيللللللللللذ السي سلللللللللل   الاسلللللللللل ثم  لصللللللللللن و  
الصللللللن و  ب ح يلللللل ه  , ويقللللللو  ب كللللللوي   إ ا  ي  للصللللللن و  وال لللللل  يقللللللو  مجلللللللس الاسلللللل ثم   

محفظللللل  اسللللل ثم  ي  للصلللللن و  و لللللول  أ ا  هللللل  )بللللل لبي  والشللللل ا  ( حسللللل  مق ضلللللي   سلللللو  
 الم لي  .   الأو ا 

 :المالي الاستثماروشركات  الاستثمارمدير / ثانياا 

هللللل فه  الاسللللل س  كلللللوي  محفظللللل   المللللل ل  هللللل  شللللل ك   مسللللل هم   الاسللللل ثم  شللللل ك   
 .(1)وفق   لمب أ أ  ي   الصكو  و و ي  الم     او ا  م لي  ,وأحي ن    ا ا  ه 

الملللللللل ل   كلللللللللوي  محلللللللل فظ أو ا  م ليللللللللل    الاسللللللللل ثم  المشلللللللل   الع اقلللللللل  سلللللللللم  لشلللللللل ك    أ    ذ  إ 
 . (2)وأ ا  ه  سوا  لحس به  او لحس   الغي 

/أولا  مللللللل  9المللللللل ل  مللللللل   للللللل   المللللللل     الاسللللللل ثم  عللللللل   المشللللللل   الع اقللللللل  شللللللل ك  و 
المعلللللللل   بأنهلللللللل    شلللللللل ك  يكللللللللو  نشلللللللل  ه   1997لسللللللللن   21قلللللللل نو  الشلللللللل ك   الع اقلللللللل   قلللللللل  

الم ليلللللللل  ملللللللل  أسلللللللله   الأو ا فلللللللل   الاسلللللللل ثم  الاسلللللللل س  وجيلللللللل  الملللللللل   ا  نحللللللللو ال وظيلللللللل  و 
                                                           

 ا  النهضلللللللل  الع بيلللللللل   لاو ا  الم ليلللللللل  ,ا  لا ا   محفظلللللللل  نعللللللللل  فللللللللو   الموسللللللللو  ,النظلللللللل   القلللللللل نو .(    1)
,2008  ,219. 
 .الاس ثم  ال    بش ك    2011لسن   6الم ل   ق   الاس ثم  ( م  نظ   6/4م    )الينظ   (2)
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( لسلللللن  6 قلللل  ) الاسلللل ثم  نظلللل   شلللل ك    أملللل , وفلللل  و ائلللل  ث ب للللل     وسللللن ا  وحللللوالا    ينلللل
 . الاس ثم     م   ع ي  ش ك    2011

بيلللل  أنهلللل   , بشللللك   لللل   الملللل ل  الاسلللل ثم  شلللل ك    يللللنظ  المشلللل   المصلللل   للللل  أملللل 
بأع ب  هللللللل  ال نفيذيللللللل  ,  المعللللللل   ولائح للللللل 1992لسلللللللن   95المللللللل    قللللللل    أس  ضللللللل   لقللللللل نو  

المشللللل  ك    ا   لإ,وال للللل   قلللللو  بللللل (1)الم ليللللل   الأو ا واحللللل   مللللل  الشللللل ك   الع ملللللل  فللللل  مجللللل   
 . (2)الم لي  لحس   مس هميه  الأو ا لح فظ  واح   م  

لسن   1223الم ل  ف  الق نو  النق   والم ل   ق   الاس ثم  المش   الف نس  ع   ش ك    أم 
( بأنه    ه  4-531ف  الم    ) الاس ثم  المع   ف  القس  ال    بمق م    م    2000

المح فظ وم سس   الائ م   , المص   له  ب ق ي   إ ا  أش    اع ب  يو  , ب    ش ك   
 .(3)  كمهن  ع  ي  L.321-1المذكو   ف  الم     الاس ثم    م   

 : (4)وك لا  ال  م    هذ ( 1-321وح    الم    )

                                                           

 المع    1992لسن  95( م  ق نو   أس الم    ق  27) ينظ  الم   (  1)
 ا  الج معلللللللل   ,1  ,  اسلللللللل  مق  نلللللللل   الاسلللللللل ثم  وضلللللللل   جللللللللوا  كلللللللل ظ  ,النظلللللللل   القلللللللل نون  لصللللللللن  ي   ( 2)

 36  ,2019الج ي  , 
 (  الن  ب للغ  الف نسي   3)

Article L 531-4 " Les entreprises d'investissement sont des personnes morales, 
autres que les sociétés de gestion de portefeuille et les établissements de crédit, qui 
sont agréées pour fournir à titre de profession habituelle des services 
d'investissement mentionnés à l'article L. 321-1.,…" 

 م    عل  ال اب  
"https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISC

TA000006140119/#LEGISCTA000006140119  20/2/2022  آ    ي    ب   يخ 
 ز دلغف ادالنسيف  ادن (  4)

Article L 321-1 " Les services d'investissement portent sur les instruments financiers 
énumérés à l'article L. 211-1 et sur les unités mentionnées à l'article L. 229-7 du 
code de l'environnement et comprennent les services et activités suivants :   
1- La réception et la transmission d'ordres pour le compte de tiers.  
2- L'exécution d'ordres pour le compte de tiers .                                           = 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006140119/#LEGISCTA000006140119
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006140119/#LEGISCTA000006140119
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 أ  ا  ث لث .. اس قب   وا  س   ال لب   ني ب  ع  1

 .  نفيذ الأوام  ني ب  ع  الغي .2

 .   او  الملكي .3

 المح فظ ني ب  ع  أ  ا  ث لث . إ ا  . 4

 ,...الاس ثم  . المشو   ف  مج   5

المللللللل ل  ذا  النه يللللللل   الاسللللللل ثم  هم :شللللللل ك    صلللللللو  ي  الاسللللللل ثم  شللللللل ك   و   لللللللذ 
 هلللللللللللذ و  (2)(مللللللللللل   م غيللللللللللل   أس)وح  ل  المف للللللللللللوذا  النه يللللللللللل (1)(مللللللللللل   ث بللللللللللل    أس)  لالمغلقللللللللللل

                                                                                                                                                                      

=3-La négociation pour compte proper.  
4-La gestion de portefeuille pour le compte de tiers . 
5-Le conseil en investissement . 
6-1 La prise ferme . 
6-2 Le placement garanti. 
7- Le placement non garanti . 
8- L'exploitation d'un système multilatéral de négociation au sens de l'article L 424-
1 . 
9- L'exploitation d'un système organisé de négociation au sens de l'article L. 425-1 
Un décret précise la définition de ces services  . 

 م    عل  ال اب 
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCT

A000006140119/#LEGISCTA000006140119  20/2/2022   آ    ي    ب   يخ 

بموجبلللللل  يكللللللو  للشلللللل ك   أس ملللللل   ث بلللللل  ولا يجللللللو  المسلللللل س بلللللل  او الان قلللللل   منلللللل  او  و يعلللللل  عللللللل  (   1)
ينظللللل   . ثللللل و  علللللل  عبللللل  الللللل حي  , اللللللوجي  فللللل  القللللل نو  ال جللللل    ,  ا  النهضللللل   للم يللللل , المسللللل همي     

 .403,  1988الق ه   ,الع بي  , 
  بموجبلللل  يكللللو  للشلللل ك   أس ملللل   ق بلللل  لل غيلللل  فلللل  كلللل  وقلللل  ب ل يلللل    او ال  فللللي   و  الح جلللل  اللللل  (  2)

للم يلللللل  ينظلللللل   . فللللللو   محمللللللل   , علللللل ي  عقلللللل ه  او ا  لللللل ذ اجلللللل ا ا  الشَلللللله    ال لللللل  يف ضلللللله  القلللللل نو  علللللل    
,  1992, , بغلللللل ا  ا  الحكملللللل  لل ب علللللل  والنشلللللل   سلللللل م  , الشلللللل ك   ال ج  يلللللل  الاحكلللللل   الع ملللللل  وال  صلللللل  ,

 المللللل ل  ذا  الللللل أس المللللل   الم غيللللل   الاسللللل ثم  فللللل  هلللللذا الصللللل   عللللل   المشللللل   الف نسللللل  شللللل ك  و   286 
هللللللل   SICAV(   7-214  المللللللل    )المعللللللل   فللللللل 2000لسلللللللن   1223فللللللل  القللللللل نو  النقللللللل   والمللللللل ل   قللللللل  و 

=    شللللللللل ك  ع مللللللللل  محللللللللل و   أو شللللللللل ك  مسللللللللل هم  مبسللللللللل   هللللللللل فه  الوحيللللللللل  هلللللللللو إ ا   محفظللللللللل  مللللللللل  الأ وا  
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ي  والملللل   ي  وبللللي  المشلللل  ي  ال ج  يلللل  المسلللل ثم  الشلللل ك    قللللو  بلللل و  الوسللللي  بللللي  كلللل  ملللل  
والصلللللن عي  الكبللللل   ب ق نللللل    شلللللكيل  م  لفللللل  مللللل  الصلللللكو  ,و  لللللول  عمليللللل   ال مويللللل  غيللللل  

مب شللللل  ولايحللللل  لهللللل  ا   قلللللو  بعمليللللل   المضللللل  ب  أو ال مويللللل  المب شللللل  أو السلللللي    للحفللللل ظ ال
 الاسللللل ثم  مللللل ي  المللللل ل  مللللل   الاسللللل ثم  وبللللل ل غ  مللللل  ا فللللل   شللللل ك  ي , المسللللل ثم  علللللل  أملللللوا  

    إوكللللللذل  ملللللل  حيلللللل  الغلللللل   ,حيلللللل  هملللللل  شلللللل ك   مسلللللل هم  ,ليملللللل  حيلللللل  الشللللللك  لكللللللو  ك
الم ليللللللل  وأ ا  هللللللل  وكلللللللذل   شللللللل بهم  مللللللل  حيللللللل   الأو ا  كلللللللوي  محللللللل فظ  غللللللل   كللللللل  منهمللللللل 

فللللللل  ا  يللللللل  ه  للصلللللللكو   نفسللللللل  سللللللللو الأسللللللللو  فللللللل  مب شللللللل   النشللللللل   فهمللللللل  يسللللللل   م   الأ
الشلللللل ك  , لكلللللل  هنلللللل   ف قللللللأ   إ ا  فلللللل   للمسلللللل ثم ذللللللل  علللللل   السللللللم    إللللللل نويعهلللللل  ,اضلللللل  و 

لملللل ل   أ للللذ الامللللوا  ملللل  الملللل   ي  و سللللع  ا الاسلللل ثم  فيملللل  بينهملللل , حيلللل  ا  شلللل ك   ظلللل ه ا  
 .  ه  ب  يق ه  ا  الم لي  ل قو  ب الأو ا بنفسه  ل كوي  محفظ  

 لقللللللل  يأو المحللللللل فظ ال لللللل   لللللل   كوينهللللللل  لا ا  هلللللل    لقلللللل ي وفهلللللل الاسللللللل ثم  ملللللل ي   أملللللل  
 إ ا  المللللل ل  بللللل الاسللللل ثم  ,و قلللللو  شللللل ك  (1)الاسللللل ثم  ملللللوا  المسللللل همي  مللللل   للللل   صلللللن و  أ

الللللللذ   الاسلللللل ثم  ي  لصلللللل لحه  ولصلللللل ل  الغيلللللل  عللللللل  العكللللللس ملللللل  ملللللل ي  الاسلللللل ثم     فظللللللالمح
  شلللللللل ك  أذللللللللل   إللللللللل   وب لاضلللللللل ف المحفظلللللللل  لمصلللللللللح  الصللللللللن و  والمشلللللللل  كي  فيلللللللل ,يلللللللل ي  

الم ليللللل   الأو ا لح  لل للللل او  فللللل  سلللللو  لهللللل  سلللللل   اصللللل ا  وثللللل ئ  م ليللللل  لهللللل  صللللل  الاسللللل ثم  
ملللللللل ي  السللللللللل   للللللللل    هللللللللذ مثلللللللل  لا وجلللللللل  بينملللللللل  ,  (2)يلللللللل ا كسللللللللن ا  القلللللللل   وشلللللللله  ا  الإ

الم ليللللللل   المكونللللللل   الأو ا لللللللل  يحفلللللللظ  الاسللللللل ثم  عللللللل  ذلللللللل  أ  مللللللل ي   , فضللللللل    (3)الاسللللللل ثم  
لح فظلللللل  الصللللللن و  ل يلللللل  بلللللل  للللللل   جهلللللل  مسلللللل قل  عنلللللل  وعلللللل  الشلللللل ك  أو المصلللللل   م سسلللللل  

                                                                                                                                                                      

م لللللل   عللللللل  اللللللل اب   فلللللل  ف نسلللللل .   SICAVالم ليلللللل  والو ائلللللل . ,يقلللللل  المك لللللل  المسللللللج  والإ ا   الم ك يلللللل  لللللللل =
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038614025   ا لللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللللل

  27/9/2022 ي    ب   يخ 
    . عللللللللل  فللللللللو   الموسللللللللو  ,النظلللللللل   القلللللللل نون  لا ا   محفظلللللللل  ألاو ا  الم ليلللللللل  ,مصلللللللل   سلللللللل ب  ,(  1)

220. 
 الاسلللللل ثم  ال للللل   بشللللل ك    2011لسللللللن   6المللللل ل   قللللل   الاسللللل ثم  ( مللللل  نظلللللل   6/5) ينظللللل  المللللل   (  2)

 .الم ل 
 1992لسللللللن   95( ملللللل  ال ئحلللللل  ال نفيذيلللللل  لقلللللل نو   أس الملللللل    قلللللل  19مكلللللل   ) (183( ينظلللللل  الملللللل    ) 3)

  .الاس ثم  بشأ  بي   أل  ام   م ي    المع ل

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038614025%20اخر%20زيارة%20بتاريخ%2027/9/2022
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038614025%20اخر%20زيارة%20بتاريخ%2027/9/2022
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ب ح يللللل  ح فظللللل  الصلللللن و   الاسللللل ثم  ,و ل للللل   الجهللللل  الملللللو   لللللل يه  بلللللأوام  مللللل ي   الصلللللن و 
  .بينهم أ  الشب  كبي ا   لا  إوب ل غ  م  الا   ف   ال   م  ذك ه  , ب لبي  والش ا 

 

 المبحث الثاني

  المالية  الأوراقفي سوق  الاستثمارمدير  ةاكتساب صف آلية

ومنهلللللللل   الاسلللللللل ثم    ي  ال لللللللل  نظملللللللل  احكلللللللل   صللللللللنالمق  نلللللللل   ال شلللللللل يع  شلللللللل     إ 
 إ ا  ذا   بللللل   فللللل   م  صصللللل   جهللللل  نشللللل     إ ا    لللللول  أ  والف نسللللل  المصللللل    مشللللل  ال

ونظللللل ا     ا  الإأو شللللل ك   الاسللللل ثم  الجهللللل   مللللل ي   هلللللذ و سلللللم   الاسللللل ثم  صلللللن  ي  محللللل فظ 
 عملللللللل     فللللللل  أ ا  للللللل  للصلللللللن و  و  لللللللو  الاسللللللل ثم  للللللللل و  الحيلللللللو  اللللللللذ  يقلللللللو  بللللللل  مللللللل ي  

بغيلللللل  الحفلللللل ظ عللللللل  مصلللللل ل  المشلللللل  كي  فلللللل   عينلللللل م    ال شلللللل يع   شلللللل و  هللللللذ  للللللل  ,وضللللللع 
ملللل   شلللل ي  لآ لللل   الاسلللل ثم    يلللل   ملللل ي  أسلللل ثم   صللللن و  اكملللل     للللل  آليلللل   , صللللن و  ال

  الصللللللن  ي  وكيفيلللللل  أ ا  هلللللل , وملللللل    م لللللل  هللللللذ هللللللذ ال لللللل   حكلللللل   القللللللواني ,وذللللللل  لا لللللل    
م لبلللللللي   علللللللل  هلللللللذا المبحللللللل  سنقسللللللل للللللللذل  الصلللللللن  ي  ب لش صلللللللي  المعنويللللللل  مللللللل  ع مللللللل   

والثلللللل ن  نن نلللللل و  فيلللللل   ,الاسلللللل ثم   ملللللل ي  فلللللل   وف هلللللل  الواجلللللل  الشلللللل و  الأو ن ن و  فلللللل  سلللللل
 .الاس ثم  م ي     ي  ااج ا   

 الأولالمطلب 

 الاستثمار مديرالواجب توفرها في شروط ال

 عللللللل   شللللللل و    وضلللللللع الاسللللللل ثم  ال للللللل  نظمللللللل  احكللللللل   مللللللل ي   المق  نللللللل  ال شللللللل يع      إ
عللللل   ويجلللل   ,نشلللل   هللللذا اللكلللل  يملللل  س وعللللل  هللللذا الا يلللل  الال لللل ا  بهلللل   ,الاسلللل ثم  ملللل ي  ل

كللللل  ال أالشللللل و  بللللل ج ا  ال ع قللللل  معللللل  قبللللل  ,  الاسللللل ثم  ب ل ع قللللل  مللللل  مللللل ي   الجهللللل  الم  صللللل 
المشلللللل    وحيلللللل  أ   , الاسلللللل ثم  بملللللل ي   الشلللللل و  ال لللللل  حلللللل  ه  القلللللل نو    للللللوف علللللل  ملللللل   

القواعلللللل  الع ملللللل   إللللللل   ل جو بلللللل ولكلللللل , الاسلللللل ثم  ملللللل ي  للللللل  يللللللنظ  الم كلللللل  القلللللل نون  لالع اقلللللل  
 .الش و   هذ بي   يمك  لن  



 
33 

 الأو ا  سلللللللو ( مللللللل  القسلللللل  ال لللللل مس ملللللل  قلللللل نو  5حلللللل    الملللللل    )الصلللللل    هللللللذ وفلللللل  
عللللللل  أذ نصلللللل     صلللللل  ب لوسلللللل       شلللللل و  المعلللللل   2004لسللللللن   74 قلللللل   الع اقلللللل الم ليلللللل  
الم ليللللل  مللللل ل   الأو ا لايسلللللم  للوسلللللي  فللللل  ال ع مللللل  فللللل   عللللل م   السلللللن ا  فللللل  سلللللو  أنللللل    
  ب لش و  ال  لي  : ي   

  .عل  عضوي  السو  يج  أ  يكو  الوسي  ح ص     -أ

بصو   مب ش   أو غي  مب ش   وذل   أم يج  أ  يقب  الوسي  كمش    ف  المو   ل ي   -  
   للمو   ل ي  .سا  م      مش    آ   , وم  ضمنه  مش    م

للوسلللللي  وفقللللل   لانظمللللل  السلللللو  اع مللللل  ا علللللل   اقللللل ا  المحللللل  ا  الم علقللللل  ب ل ع مللللل  اليلللللوم  - ج
 ,الملللللل   صلللللل ف   أسملللللل   الوسللللللي  لصلللللل ف  أو المضللللللمو  وشلللللل و   حلللللل   كف يلللللل    أسكف يلللللل  

الملللللللو   ل يللللللل   إلللللللل  قللللللل ي  الملللللللو   ل يللللللل  ب وصلللللللي  مللللللل  مصللللللل   ال سلللللللوي  ب لاسللللللل ن   علللللللل  
 ال ج  ي  . ل  ام  ب صو  ق    الوسي  عل  الايف   ب لا

  ف  جمعي  الم ع ملي  ب لسن ا  . يج  أ  يكو  الوسي  عضوا   -  

ومنهللللل  ,  (1) الاسللللل ثم  فللللل  شللللل   مللللل ي  عللللل    شللللل و    وضلللللع ال شللللل يع   المق  نللللل   أمللللل 
وحسلللللل  السللللللمع   وال بلللللل   وكللللللذل  الكفلللللل    واليسلللللل  الملللللل ل    معللللللي  نشللللللك  قلللللل نو   يكللللللو  للللللل  أ

وا  يقلللللو  ب ل لللللأمي   فللللل  السلللللج  مقيللللل ا  الع مللللل  و  الهيلللللأ مللللل      م  صلللللوكلللللذل  أ  يكلللللو  المللللل ي  
 .الاس ثم  الذ  يقو  ب  م ي   النش  الم ل  الذ  ي ن س  م    و   

 الأو ن ن و  فللللل  سللللل فللللل و   ث ثللللل  علللللل هلللللذا الم لللللل   سنقسللللل  الشللللل و  هلللللذ ول وضلللللي  
مي  مللللل  ال لللللأ ث لللللل وال, حصلللللو  علللللل  ال للللل  ي  ال الثللللل ن و , ال بللللل   والكفللللل    وحسللللل  السلللللمع  

 .المس ولي 

 
                                                           

المعلللللللللللللل    و الملللللللللللللل     1992لسللللللللللللللن   95( ملللللللللللللل  القلللللللللللللل نو  المصلللللللللللللل     قلللللللللللللل  29ينظلللللللللللللل  الملللللللللللللل    )( 1)
(والمللللللل    47, كلللللللذل  ينظللللللل  الللللللل  المللللللل    )( مللللللل  ال ئحللللللل  ال نفيذيللللللل  المع لللللللل  ال  صللللللل  بللللللل  16مكللللللل  183)
/ ث نيللللل  ( مللللل  9-532الا  نللللل  , والمللللل    ) 2017 لسلللللن  18 قللللل   الم ليللللل  الأو ا  سلللللو  قللللل نو  / ( مللللل 92)

 المع  . 2000لسن   1223نق   والم ل  الف نس   ق  الق نو  ال
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 الأولالفرع 

 وحسن السمعة والكفا   ال بر   

 74الم ليللللل    قللللل   الأو ا  سلللللو لللللل  يضلللللم  المشللللل   الع اقللللل  هلللللذا الشللللل   فللللل  قللللل نو  
   .الم لي   الأو ا ف  القس  ال  مس من  وال    بوس     2004لسن  

 إلللللل اشللللل   بصلللللو   ضلللللمني   2008لسلللللن  الع اقللللل  الم ليللللل   الأو ا مشللللل و  قللللل نو   أمللللل 
/  ( فللللللل  56وذلللللللل  فللللللل  نللللللل  المللللللل   ) الاسللللللل ثم  هلللللللذا الشللللللل   بمللللللل  يللللللل او  نشللللللل   مللللللل ي  

  يلللللأ  لله عللللل  انللللل معلللل   بي نهللللل  لشللللل و  ال لللل  ي  للمن سلللللبي  للمللللل    لهلللل  حيللللل  نصللللل  
و بللللللل   وكفللللللل         للللللل  يي ي  ومعللللللل ياأ   حللللللل   بموجللللللل   عليمللللللل    بيعللللللل  نشللللللل     و للللللل  

 م حلللللل   أو لبلللللل   لإ ل  ا ضلللللل   الم قلللللل مي  بألهيلللللللملللللل    لهلللللل  , وللالاشلللللل    المن سللللللبي  
 .أ   لي  آ   يثب  أس يف ئه  للمع ي  المف وض  ...  ل ل   ق ي 

أ  ي م للللللل   الاسللللللل ثم  مللللللل ي    بمللللللل  يمللللللل  س نشللللللل   أشللللللل    المشللللللل   المصللللللل    أمللللللل 
( مللللللل  16مكللللللل  183المللللللل    ) عليللللللل   نصللللللل  وهلللللللذا مللللللل , وحسللللللل  السلللللللمع    والكفللللللل  بللللللل ل ب   

ا    لللللوف   حيللللل  اوجبللللل  المع لللللل   1992لسلللللن   95ال ئحللللل  ال نفيذيللللل  ال  صللللل  بقللللل نو   قللللل  
محفظ لللللللل    إ ا  والمسلللللللل ولي  علللللللل   الاسلللللللل ثم  فلللللللل  القلللللللل ئمي  عللللللللل  مب شلللللللل   نشلللللللل   صللللللللن و  

 إ ا   مللللللل   بقللللللل   للقواعلللللل  والشللللللل و  ال للللللل  اصللللللل  ه  مجللللللللس ه   ال فللللللل     والمللللللل  ال بلللللل   والك
 الم   ال  ص  ب ل   ي  للع ملي  .  أسلسو  الع م   الهيأ 

الفنيلللللل  الم  صصلللللل  ال لللللل    ا  الإ  المشلللللل   المصلللللل   قلللللل   بنلللللل  مبلللللل أ أوهللللللذا يعنلللللل  
  الغلللللل   الاس سلللللل  لصللللللن و  أ, حيلللللل  الاسلللللل ثم  صللللللن  ي   إ ا  فلللللل  لهلللللل  ال بلللللل   والكفلللللل    

س سللللللل  ا  المللللللل   ي  وهلللللللذا مللللللل  ب  بشلللللللك  أهللللللل أهلللللللو النجللللللل   و حقيللللللل  مب غللللللل  و  الاسللللللل ثم  
 .و  اي    الاس ثم  وجوه   بكف    م ي  

( الاسللللل ثم  ) مللللل ي  الشللللل ك   فللللل  لللللواف  الكفللللل    وال بللللل    عنللللل م  يشللللل   المشللللل    وأ 
لاشللللل  أ  المقصللللللو  ملللللل  ذلللللل  هللللللو العلللللل ملي   الاسلللللل ثم  صللللللن و   محفظللللل  إ ا    للللللول  ال للللل  
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 ي ه  كللللللللونه  العقلللللللل  المفكلللللللل    ا هلللللللل  ومللللللللإعضلللللللل   مجلللللللللس أ    لأفلللللللل  هللللللللذ  الشلللللللل ك  وبلللللللل
 . (1)للش ك 

ي   مللللل    لللللواف  الكفللللل    وال بللللل   يللللل قفللللل  مصللللل   الع مللللل  لسلللللو  المللللل   الهيلللللأ و  بنللللل  
مع ملللللل   فلللللل  ذللللللل  عللللللل  المسلللللل ن ا   الاسلللللل ثم  فلللللل  العلللللل ملي  للللللل   الشلللللل ك  ملللللل ي  الم لوبلللللل  

 . (2)المق م  والاعم   الس بق  له لا  الاش   

  لا و للللل   أي  مللللل    للللواف  الكفللللل    يلللل  المشللللل   المصلللل   لللللل  يضلللل  معيللللل  ا  ل قأويبلللل و 
  ال بلللل   والكفلللل    يجلللل  ي قلللل     إذ  إ,  ويحسلللل  للللل  ذللللل     الع ملللل  لسللللو  الملللل   أالقلللل ا  للهيلللل
 للللللوف أ  ع مللللل  الوقللللل  لللللل   و  كبيللللل  فللللل   ح يللللل  ال بللللل   والكفللللل    , وذلللللل  ,   ا  الإا    لللللولا  

  شللللللجيع        كللللللو  الشلللللل و  م ففللللللأكلللللل   مقبللللللولا  فلللللل  ب ايلللللل  نشللللللأ  سللللللو  الملللللل   فلللللل  مصلللللل  
  هلللللذ  فللللل  ي وجللللل   ذ  إ بعللللل  نملللللو السلللللو   مللللل  ي  لللللل  عنللللل    الأأ لاإ,ل سللللل ثم   فللللل  السلللللو  

 . (3)وهو ام   ح م  المصلح  الع م  ,  ش ي  هذ  الش و الح ل  

 95( ملللللل  ال ئحللللللل  ال  صلللللل  بقللللللل نو   قللللللل  16مكللللللل  183الملللللل    ) وكللللللذل  اشللللللل    
ومللللل ي   شللللل ك    ا  الإعضللللل   مجللللللس أفللللل  فللللل  الفقللللل   الث لثللللل   منهللللل   المع لللللل   1992لسلللللن  

 حيللللللل  نصللللللل  ,والعللللللل ملي  معهللللللل  ا  ي م علللللللو بحسللللللل  السلللللللمع   الاسللللللل ثم  المسللللللل هم  مللللللل ي  
ومللللل ي ه  والعللللل ملي   لللللل يه  الشللللل ك   إ ا    لايكلللللو  قللللل  سلللللب  لأعضللللل   مجللللللس أو    علللللل  انللللل  

 فصللللللله   أ يبيلللللل     للللللل يه وأعضلللللل   الجهلللللل   العلللللل ملو   الاجنبلللللل  , الاسلللللل ثم  أو الملللللل ي  ممثلللللل  
ملللللل  م اوللللللل  مهنلللللل  السمسلللللل   , أو ا  مهنلللللل  حلللللل   ,أو حكلللللل   او مللللللنعه   أ يبيلللللل   ملللللل  ال  ملللللل  , 

نلللل  ,أو بعقوبلللل  مقيلللل   م عللللليه  بعقوبلللل  جن يلللل  أو جنحلللل  فلللل  ايلللل  ج يملللل  م سلللل  ب لشلللل   أو الأ
ال جلللللل    أو سللللللو   أوللح يلللللل  فلللللل  أحلللللل   الجلللللل ائ  المنصللللللو  عليهلللللل  فلللللل  قللللللواني  الشلللللل ك   

  للللللوومفللللل   هلللللذا الشللللل   هلللللو ,  يللللل      أع بللللل     لللللل   مللللل   اف سللللل   المللللل   أو حكللللل  بأشللللله  أس
 .حك   ال أ يبي  وجمي  الع ملي  مع  وس م   م  ك ف  الأ الاس ثم     يخ م ي  

                                                           

 .عصلللللل   أحملللللل  البهجلللللل   ,النظلللللل   القلللللل نون  لشلللللل ك   الايلللللل ا  والحفللللللظ الم كلللللل   والسمسلللللل   وصللللللن  ي   (1)
 .492,  2014,, الاسكن  ي  , , ا  الفك  الج مع    الاس ثم  

 .50ةة ل س ز  ,  ,  لة ل ادسي  ادلاةل عز .  (  2)

 .493, ةة ل س ز , ادزه   فاة  عة  . ينظل    ةاةي  مد  (  3)
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شلللللل    الللللللذي  يجلللللل   وسلللللل  فلللللل   ح يلللللل  الأ المشلللللل   المصلللللل   أ يلللللل   هنلللللل    أ  
جللللل   وكللللل   الأ , الاسللللل ثم  حيللللل  شلللللم  جميللللل  العللللل ملي  لللللل   مللللل ي   مللللل عه  بحسللللل  السلللللمع  

نشللللل   صلللللن و   إ ا    يق صللللل  علللللل  العمللللل   الفنيلللللي  اللللللذي  يقوملللللو  ب عمللللل     صللللل  بلللللأبللللل  
 . (1) الاس ثم  

نلللللللل  م لاإالصللللللللن و   إ ا   لللللللل  اشلللللللل    علللللللل  شلللللللل ك  المشلللللللل   الف نسلللللللل  فهلللللللو الآ أمللللللل 
والن اهللللللللل  والمهنيللللللللل  والاسللللللللل ق ي  وأ    صللللللللل   لمصللللللللللح  المشللللللللل  كي  ,وأ   قللللللللل   ضلللللللللم ن   

 . (2)ك في  بموا  ه  الفني  والم لي  وحس  سمع ه  وم ي يه  و ب ا ه  

 

  نيالفرع الثا

  علت التر يص الحصول

 الحصللللللو  علللللل   لللللل  ي  ملللللل   الاسلللللل ثم  يجلللللل  عللللللل  مللللل ي   م  قللللل   إللللللل ضللللل ف  ب لإ
( لسللللللن  74/أ( ملللللل  القسللللل  الث للللللل   ملللللل  قلللللل نو   قلللللل  )3نصلللللل  الملللللل    ) ذ  إالجهللللل  الم  صلللللل , 

ب لوسلللللل    الم للللللولي  ملللللل  قبلللللل   الأو ا عللللللل     حصلللللل  ك فلللللل  ال علللللل م   فلللللل  سللللللو   2004
والم أمللللل  لهلللللذا اللللللن  ي حلللللظ أنللللل  لايحللللل  لمللللل ي   ,ال عللللل م      هلللللذ السلللللو  لل عللللل    بمثللللل  

                                                           

 .51  ,مص   س ب  , الاس ثم   لم ي  الق نون  الم ك , ق م   السي  ال حم  عب .   (1)
 المع  , الن  ب للغ  الف نسي   2000لسن   1223( م  الق نو  النق   والم ل   ق  9-214( ينظ  الم    ) 2)

Articale L214-9 
"L'OPCVM, le dépositaire et la société de gestion agissent de manière honnête, 
loyale, professionnelle, indépendante et dans le seul intérêt de l'OPCVM et des 
porteurs de parts ou actionnaires de l'OPCVM. Ils doivent présenter des garanties 
suffisantes en ce qui concerne leur organisation, leurs moyens techniques et 
financiers, l'honorabilité et l'expérience de leurs dirigeants. 
Aucune SICAV ni aucune société de gestion ne peut exercer l'activité de dépositaire" 

 
  https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000032255700م    عل  ال اب   

 20/3/2022آ    ي    ب   يخ 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000032255700
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الم ليلللللل   أ  يللللل او  عمللللللل   و   الأو ا أو غيللللل   ملللللل  الشللللل ك   الع مللللللل  فللللل  سلللللو   الاسللللل ثم  
   وي  م  السو  .

  هللللللذلغ يلللللل  ك  بلللللل  يقلللللل  الللللللذ  للللللل   2008الم ليلللللل   لسللللللن   الأو ا مشلللللل و  قلللللل نو   أملللللل 
   لا يجللللللو  لأ  شلللللل   م اوللللللل  العملللللل   انلللللل   ( منلللللل  عللللللل 45نصلللللل  الملللللل    )فقلللللل   ال سلللللل ل 

كوسللللللللي  أو مضلللللللل    أو م عهلللللللل   غ يلللللللل  أو م عهلللللللل   غ يلللللللل  بأفضلللللللل  الجهللللللللو  أو مس شلللللللل   
بموجلللل  هللللذا القلللل نو  و عليملللل    الهيللللأ أسلللل ثم   أو ملللل ي  أسلللل ثم   ملللل ل  يكلللل  م  صلللل   للللل  ملللل  

 .. ويح  للش   الحصو  عل      م ع       الهيأ 

الجهللللللللل  صللللللللل حب  الحللللللللل  فللللللللل  ملللللللللن   نفسللللللللل  ( مللللللللل  المشللللللللل و 47و حلللللللل    المللللللللل    )
ومللللللل  ي وجللللللل  أ  ي ضلللللللمن   لللللللل   الاسللللللل ثم  ال  صلللللل  وكلللللللذل   م  لبللللللل   ال  صللللللل   لمللللللل ي  

   لللللل  الحصللللللو  علللللل    صلللللل  أيجلللللل  أ  يقللللل   للهيلللللل -  أ  انللللل  نصللللل  عللللللل   أذال  صللللل   
وسلللللللللي  أو مضللللللللل    أو م عهللللللللل   غ يللللللللل  أو م عهللللللللل   غ يللللللللل  بأفضللللللللل  الجهلللللللللو  أو مس شللللللللل   

.  الهيلللللأ م   م ضلللللمن   المعلومللللل   والوثللللل ئ  ال للللل   سللللل ل مه   عليمللللل   أسللللل ثم   أو مللللل ي  أسللللل ث
ل لللللللل  أ  يثبللللللل  أسللللللل يف    للم  لبللللللل   والشللللللل و  ال  مللللللل  للحصلللللللو  علللللللل   وعلللللللل  الم قللللللل   ب

جلللل  ا  ملللل    علللل ال  صلللل  . كملللل  يجلللل  أ  ي ضللللم  ال للللل  أفلللل     موقعلللل  ملللل    للللل  ال  صلللل  
وحلللللللل    الملللللللل    نفسلللللللله  البي نلللللللل   , ال للللللللل  و شلللللللله  عللللللللل   قلللللللل  المعلوملللللللل   الللللللللوا    فيلللللللل    

  يجلللل  عللللل  انلللل  ي ضللللمنه  ال للللل  فلللل  الفقلللل   ) ( حيلللل  نصلللل   ا  والمعلوملللل   ال لللل  يجلللل 
 أ  يش م  ال ل  عل  م  يل :

 .اس    ل  ال  ص  و اسم  ال ج    -1

 .نو  الش ك   -2

 .مك   العم  ال ئيس  ل  ل  ال  ص  ومك ب  ال ئيس  وف وع , إ  وج    -3

لاشلللللللل    الحلللللللل ليي  أو الم للللللللوقعي  المن سللللللللبي  االسللللللللك  وعنللللللللوا  العملللللللل  لك فلللللللل  عنللللللللوا   -4
 .% أو أكث  م    ل  ال  ص  10ل  ل  ال  ص  وللم لكي  ملكي  نفعي  لم  نسب  

 . بيع  عم    ل  ال  ص  والم   ال مني  ال   ق     له  بهذا العم  -5
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شلللللل    الأ  ملللللل  فصلللللل   علللللل  أ  ج يملللللل  أو جنحلللللل  أ يلللللل  بهلللللل    للللللل  ال  صلللللل  أو أالإ -6
الحلللللل ليي  والمللللللوقعي  المن سللللللبي  ل  للللللل  ال  صلللللل  أو الملللللل لكي  ملكيلللللل  نفعيلللللل  لملللللل  نسللللللب   

 .% أو أكث  م    ل  ال  ص  10
ثبلللللللللل   اسلللللللللل يف     للللللللللل  ال  صلللللللللل   ضلللللللللل و ي  لإ الهيللللللللللأ أ  معلوملللللللللل   أضلللللللللل في    اهلللللللللل   -7

 .للم  لب   الم لي  وال شغيلي  لل   ي   

الم  لبللللللل   والشللللللل و  ال للللللل  ي وجللللللل  علللللللل    لللللللل   ه نفسلللللللوحللللللل    الفقللللللل   )ج( مللللللل  المللللللل    
الم  لبلللللل   والشلللللل و  ال لللللل   الهيللللللأ    حلللللل    أنلللللل   ال لللللل  ي  اسلللللل يف ه  ,  حيلللللل  نصلللللل  عللللللل 

يجللللللل  علللللللل    لللللللل  ال  صللللللل  اسللللللل يف  ه  للحصلللللللو  علللللللل  ال  صللللللل . و  ضلللللللم  الم  لبللللللل   
 والش و  المذكو   م  يل :

أو م عهلللل   غ يلللل   معلللل يي    عللللل  بأهليلللل    للللل  ال  صلللل  للعملللل  كوسللللي  أو مضلللل    -1
 .أو م عه   غ ي  بأفض  الجهو  أو مس ش   اس ثم   أو م ي  اس ثم  

 مع يي  الن اه  أو م  م  الأش    لم اول  هذ  النش    .  -2

إصلللل ا  قلللل ا   الهيللللأ ملللل   البلللل  فلللل  ال للللل  حلللل   ه  الفقلللل   ) ( منهلللل  حيلللل  نصلللل    عللللل   أملللل 
ال للللل   يعلللل قلللل ي  ال للللل  مكلللل م  . ولا ملللل   لللل  يخ   يوملللل    45مللللن  ال  صلللل  أو  فضلللله   لللل   

قللللل ا ا  ضللللل    الهيلللللأ غيللللل  المسللللل وف  لك فللللل  الم  لبللللل    لبللللل   مكللللل م  . وللشللللل   اللللللذ   صللللل   
أ  للللللل  الحلللللل  أيضلللللل   ب لم  لبلللللل  بعقلللللل  جلسلللللل  لسللللللم   أقواللللللل   أملللللل , الهيللللللأ   أملللللل الإ لا  بأقواللللللل  

 .   م  هذا الق نو  72حسبم   ن  علي  الم    

الع ملللللل   الهيللللللأ الجهلللللل  الم  صلللللل  بمللللللن  ال لللللل  ي  فلللللل  القلللللل نو  المصلللللل   هلللللل    أملللللل 
وفلللللل      ا  يقللللل    لبللللل الاسللللل ثم  المللللل   ,ولحصلللللو  ال للللل  ي  يجللللل  عللللللل  مللللل ي    أسلسلللللو  

ا  ي فلللل  ملللل  هللللذا ال للللل  عقلللل  الشلللل ك  والنظلللل   الاس سلللل  و لهللللذا الغلللل    الهيللللأ نمللللوذج  علللل   
فيملللللل  ي لللللل  الملللللل ي  الاجنبلللللل  وبيلللللل   بأعضلللللل   مجلللللللس  الهيللللللأ  إ ا  مجلللللللس لهلللللل  وملللللل  ي لبلللللل  

وكلللللذل  المللللل ي ي  و بلللللل  ه  وعنللللل وينه  وكللللللذل  بيللللل   بسلللللل بق  اعمللللل   الشلللللل ك  ومللللل  ثلللللل    ا  الإ
وهللللذا  ,  سللللو  الملللل  أك فلللل  المسلللل ن ا  ال لللل    لبهلللل  هيلللل إللللل ضلللل ف  سلللل ا  ال سللللو  المقلللل    وب لإ

 1992لسلللللللللن   95( ملللللللل  ال ئحللللللللل  ال  صلللللللل  بقللللللللل نو   قلللللللل  17مكللللللللل  183الملللللللل    )م اق  لللللللل  



 
39 

فلللل   للللل  القيلللل  المقلللل   هيئلللل  سللللو  الملللل   البلللل  المللللذكو   آنفلللل    وكللللذل  ال ملللل  الملللل    المع للللل  
, يوملللل   ملللل   لللل  يخ  قلللل ي  ك فلللل  السللللن ا    مسلللل  عشلللل  لللل   ملللل   املللل ه   الاسلللل ثم  ملللل  ملللل ي  

أمللللل  معلللللي  ي  أو لايضللللل   اضللللل فلمسللللل ن ا   الهيلللللأ وي   للللل  علللللل  ذلللللل  انللللل  فللللل  ح لللللل   لبللللل  
 . (1)يوم   اع ب  ا  م     يخ  ق ي  ا   مس ن  ال مس  عش فيج  حس   م   

لا إفللللل   وجللللل  هنللللل  مشلللللكل   الاسللللل ثم    سلللللو  المللللل   بقيللللل  مللللل ي  أوبصللللل و  قللللل ا  هيللللل
 ا   و  لللللل    محكمللللل  القضللللل   الإأمللللل بقبلللللو  القيللللل  مللللل  قبللللل  الغيللللل    الهيلللللأ ذا   عللللل  بقللللل ا  إ
ال للللل    يللللل  العمللللل  كمللللل ي  اسللللل ثم    الشللللل ك قيللللل   الهيلللللأ ذا  فضللللل  إ أمللللل , لغللللل   هلللللذا القللللل ا  إب
يومللللل  مللللل   15 قصللللل ه  و للللل   مللللل   أ الشللللل ك  الحللللل  فللللل  الللللل ظل  مللللل  هلللللذا القللللل ا   لهلللللذ    إفللللل

  لغلللل     للللل  القلللل ا ا  مللللإ لللل  يخ ابلللل   الشلللل ك  أو العللللل  بلللل  , و لللل   اللللل عو  ال لللل    فلللل  بشللللأ  
لسللللن   95ملللل  قلللل نو  سللللو  الملللل    قلللل   32وفقلللل   لللللن  الملللل     وذللللل  أولا   لللل  يقلللل   اللللل ظل  منهلللل 

 . (2)لا قض  بع   القبو  ف  ال ع  لع   ال ظل ا  و المع    1992

  القضلللللل   أملللللل وفلللللل  حلللللل    فلللللل  اللللللل ظل  يحلللللل  للشلللللل ك  ال علللللل  بقلللللل ا   فلللللل  قيلللللل ه  
ب ل ح يلللللل  كونهلللللل  الللللللل ائ  الم  صلللللل   بنظلللللل  هلللللللذا النللللللو  مللللللل   الاسللللللل ثم     ائلللللل   أملللللل الا ا   و 

ايقلللل    وكللللذل  الام نلللل   علللل  القيلللل  أو الشلللل   أوال عللللو   و ن بلللل  عللللل   فلللل   للللل  القيلللل  
بلللللللل   سلللللللل   ذا   نفسلللللللله  الاحكلللللللل   السلللللللل بق   الاسلللللللل ثم  قيلللللللل  الشلللللللل ك   ملللللللل  س نشلللللللل   ملللللللل ي  

  ب صللللو  الشلللل ك   الاحكلللل   السلللل بق   عللللل  جميلللل  القلللل ا ا  الصلللل     ملللل  هيئلللل  سللللو  الملللل 
 .(3)ال     ي  القي  لغ   العم  كم ي  ل س ثم   وبع  قي ه  ايض   

   سلللللللو  المللللللل   أ ق ي يلللللل  كبيللللللل   لهيللللللل  المشللللللل   المصللللللل   اع للللللل  سلللللللل    أوي حللللللظ 
كونهلللل  الجهلللل  الفنيلللل  بشللللأ  الموافقلللل  عللللل  قيلللل  الشلللل ك    ال لللل    يلللل  العملللل  كملللل ي  ل سلللل ثم   

, الم  صصلللل  فلللل  هللللذا المجلللل   وال لللل  انلللل   بهلللل  القلللل نو  سللللل   قبللللو  أو  فلللل   لبلللل   القيلللل  
قي  أو عللللل   كف يللللل  المسللللل ن ا  ال للللل  اقن ع هللللل  بمصللللل عللللل   و للللل ف  ملللللن  ال للللل  ي  فللللل  حللللل   

, وكللللللل     (4) للللللللي   علللللللل   ب  هللللللل قللللللل م ه  الشللللللل ك  ال للللللل    غللللللل  ب لعمللللللل  كمللللللل ي  ل سللللللل ثم   
سللللب   اسللللل ن   عليهلللل   لللللل ف   للللل  القيللللل  الأ الع مللللل  لسللللو  المللللل   أ   للللذك   لهيللللأ ألاجلللل   ب

                                                           

 494(  عص   أحم  البهج   , مص   س ب    1)
 ادةب   1992 دسنف 95 لف  ادة   ل  سر     نرل( ةل 32ينظل ادة    )(  2)

 495,عص   أحم  البهج   , مص   س ب (  3)
 .75   ,مص   س ب , ينظ   . من  ق س   (4)
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 لكلللللل   ليلللللل  بلللللل  م سللللللل  أقللللللوالا   مجلللللل   لا الواقلللللل  عللللللل  ق ئملللللل   اللللللل ف  اسللللللب    كللللللو  أ  و
الللللل ظل  امللللل   لجنللللل  وعلللللل  الشللللل ك  الم فلللللو   لبهللللل   ,(1) ل لغللللل   ع ضللللل  الهيلللللأ  قللللل ا  لايكلللللو 

مللللللل   للللللل  يخ أ  للللللل   الشللللللل ك   يومللللللل   أب للللللل  ا   ث ثلللللللي   للللللل   ال ظلمللللللل   المشلللللللكل  مللللللل  اللللللللو ي  
 ولا , ون فلللللذا   نه ئيللللل    الللللل ظل  فللللل  ب لبللللل  اللجنللللل  قللللل ا  ويكلللللو , أو العلللللل  بللللل  بصلللللو   مللللل  قللللل ا  

قلللللل ا  هللللللذ  وعللللللل  اسلللللل س  .(2) منهلللللل  اللللللل ظل  قبلللللل  القلللللل ا ا   للللللل  إلغلللللل   ب للللللل  اللللللل عو   قبلللللل 
وجلللل    الاسلللل ثم  ذا صلللل   الحكلللل  لصلللل ل  ملللل ي  إفلللل , الاسلللل ثم  ي حلللل   مصللللي  ملللل ي   اللجنلللل  
اذا  أملللل و  الهيللللأ لغلللل   القلللل ا  الم عللللو  عليلللل   فيلللل   القيلللل  فلللل  السللللج  المعلللل  لللللذل  للللل   إالحكلللل  ب

 . ص   الحك  ب   ال عو  في     كي  ع   قي   ب لسج 

شللللل     (3)الم ليللللل   الأو ا   أهيلللللالمشللللل   الف نسللللل   اع بللللل  الحصلللللو  علللللل  موافقللللل   أمللللل 
   مللللل  س نشللللل  ه  قبللللل  الحصلللللو  أولايمكللللل  للشللللل ك  , النشللللل    ا  الإشللللل ك   لم اولللللل  اس سلللللي   
 الموافق  وال ص ي  عل  نظ مه  . هذ عل  

 

 الثالثالفرع 

 المدنيةمن المسؤولية الت مين  

 إلللللل عقللللل  يل للللل   بللللل  المللللل م  بلللللأ  يللللل       ب نللللل  ل للللل مي  فللللل  القللللل نو  الع اقللللل اعللللل   
 لللل  فلللل  ح للللل  آ  عللللو  ملللل ل  أو أ ملللل  الملللل   او ايلللل ا ا   المسلللل في  مبلغلللل    إللللل الملللل م  للللل  او 

                                                           

 .495  ,مص   س ب  ,ينظ  عص   أحم  البهج   (1)
 المع     1992لسن   95( م  ق نو  سو   أس الم   المص    ق  51( والم    )50( ينظ  الم    ) 2)
 .       المع    2000لسن   1223ث ني  ( م  الق نو  النق   والم ل   ق   -9-532) ينظ  الم    (3)

 الن  ب للغ  الف نسي  
532-9 "II- Les sociétés de gestion de portefeuille sont agréées par l'Autorité des 
marchés financiers…." 

م    عل  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038611697     آ    ي

 1/4/2022ب   يخ
 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038611697
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038611697
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   فعلللل  م ليلللل  ا لللل   يلللل    الملللل م  أ وأوذللللل  مق بلللل  اقسلللل   , وقللللو  الحلللل    الملللل م  ضلللل   
 .(1)  ل  للم م 

مي  عقلللل  يل لللل   أ  ال لللل  بأنلللل المشلللل   المصلللل   فعلللل   ال للللأمي  فلللل  القلللل نو  الملللل ن  أملللل 
الملللللل م  للللللل  او المسلللللل في  الللللللذ  اشلللللل    ال للللللأمي  لصلللللل لح   إللللللل الملللللل م  بمق ضلللللل   ا  يلللللل    
و أاو ا  علللللو  مللللل ل  ا للللل  فللللل  حللللل   وقلللللو  الحللللل     م  بللللل    مبللللللم مللللل  مللللل  المللللل   او ايللللل ا ا  

 للللللل   ي  يهللللللل  أم ليللللللل    ا   فعللللللل يللللللل  قسللللللل  اوظ  ال  للللللل  المبلللللللي  فللللللل  العقللللللل  ,وذلللللللل  ن حقللللللل
 .(2)الم م  ل  للم م   

عقللللل  بموجبللللل  يللللل م  المللللل م   المللللل م   هلللللو بأنللللل   عللللل   مللللل  المسللللل ولي  ال لللللأمي   أمللللل 
 .(3)  ب لمس ولي    لح  ب  م  ج ا   جو  الغي  علي ل  م  الاض ا  ال  

يعللللللل   القيللللللل   ب ل لللللللأمي  علللللللل  النشللللللل   , الاسللللللل ثم  وا  اشللللللل  ا  المشللللللل   علللللللل  مللللللل ي  

قللللللل  لاضللللللل ا  المح ملللللللل  ال للللللل  ال  فللللللل   ,الاسللللللل ثم  ضلللللللم ن  قويللللللل  للمشللللللل  كي  فللللللل  صلللللللن و  

  الاسللللللل ثم     لا يللللللل  أثنللللللل   أ ا  لللللللالا  ن يجللللللل  ل   للللللل   ال للللللل  يقللللللل  بهللللللل  هللللللل  لهللللللل  ي عللللللل   

 .الصن و  

عللللللل  العلللللل ملي  فلللللل       للللللل  يضلللللل   هكللللللذا شلللللل  الع اقلللللل   وجلللللل ي  ب لللللللذك  أ  المشلللللل  
سلللللوا  كللللل   فللللل  قللللل نو  ,  للللل  بشلللللك   الاسللللل ثم  مللللل ي  و الم ليللللل  بشلللللك  عللللل    الأو ا سلللللو  

  2004لسلللللللن   74 قللللللل   الم ليللللللل   الأو ا  سلللللللو أو قللللللل نو   1997لسلللللللن   21الشللللللل ك     قللللللل  
. للللللللذل  نللللللل عو المشللللللل   الع اقللللللل  ا   2008الم ليللللللل  لسلللللللن   الأو ا , وكلللللللذل  مشللللللل و  قللللللل نو  

أ  يقللللو  ب للللأمي  الم ليلللل  ,  الأو ا فلللل  سللللو   الاسلللل ثم  يللللل    ملللل  يللللو  مم  سلللل  نشلللل   ملللل ي  

                                                           

 .المع  1951لسن   40م  الق نو  الم ن  الع اق  الم ق   983/1الم      ينظ (  1)
 .المع   1948لسن  131( م  الق نو  الم ن  المص    ق  747) ينظ  الم   (  2)
عبلللللللل  اللللللللل  ا  السنهو  ,الوسللللللللي  فلللللللل  شلللللللل   القلللللللل نو  الملللللللل ن  , عقللللللللو  الغلللللللل   والمغلللللللل م   وال هلللللللل    .(  3)

بلللللللل و  سللللللللن  نشلللللللل , , لبنلللللللل   بيلللللللل و , الع بلللللللل  ال لللللللل ا  احيلللللللل    ا  والم  لللللللل  ملللللللل  الحيلللللللل   وعقلللللللل  ال لللللللل مي  ,
,القلللللل ه   ,كللللللذل  ينظلللللل   . ب سلللللل  محملللللل  صلللللل ل  ,ال للللللأمي  أحك ملللللل  وأسسلللللل  , ا  الك لللللل  الق نونيلللللل  1641 
,2011 ,17 
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,  (1)ضللللم ن   ا لللل  او يقللللو  ب قلللل ي  كف للللل  بنكيلللل  او ا  مي  للللل   آحلللل  شلللل ك   ال للللأ النشلللل   
  لللللو   ,  , وذللللل  لمللللل  يشلللللكل  العملللل  فللللل  هلللللذا المجلللل   مللللل  ي ن سللللل  ملللل  حجللللل  النشللللل   وبملللل 

 قوي  للمس ثم ي  وحم ي  لم   ا ه  .  ضم ن  وا  وض  هذا الش   يع

( مللللللل  ال ئحلللللللل  ال  صلللللللل  16مكلللللللل  183المللللللل    )  اشلللللللل   المشلللللللل   المصللللللل    أمللللللل 
أ ا   للللللأمي   حلللللل    الاسلللللل ثم   عللللللل  ملللللل ي المصلللللل    المع للللللل   1992لسللللللن   95بقلللللل نو   قلللللل  
حصلللللللليل    ا  ا  جلللللللل ا ا  ال لللللللل   للللللللنظ  ال صلللللللل  منلللللللل  واسلللللللل كم ل  و لإاوالقواعلللللللل  و   قيملللللللل  مبلغلللللللل

هلللللللذا   ويعللللللل,   (2)الع مللللللل  لسلللللللو  المللللللل   الهيلللللللأ  إ ا  مللللللل  مجللللللللس  و  يقللللللل      قللللللل ا  يصللللللل  
,  (3)الم ليلللللللل   الأو ا لشلللللللل ك   الع مللللللللل  فلللللللل  مجلللللللل   لجميلللللللل  االشلللللللل   ملللللللل  الشلللللللل و  الع ملللللللل  

للأ  للللللل   المهنيللللللل    ,حيللللللل  يكلللللللو  ضلللللللم ن   ويحسللللللل  للمشللللللل   المصللللللل   وضلللللللع  هلللللللذا الشللللللل   
و  مي  بم اعلللل   حجلللل  الشلللل ك  ونللللأل للللاو حلللل   قيملللل  , الشلللل ك   هللللذ مسلللل ولي   إللللل ال لللل   لللل    
ويجللللل  أ   بقللللل  قيمللللل   (4)الشللللل ك   ال  امللللل      مم  سللللل  هلللللذا النشللللل   وأعبللللل   و نشللللل  ه  وم للللل

نشلللل    فللللأذا  صلللل  منلللل   الاسلللل ثم  يب شلللل  فيهلللل  ملللل ي   الملللل   الللللذ مي  نفسلللله   لللل   أهللللذا ال لللل
الع مللللل    الهيلللللأ اسللللل كم ل  ضلللللم  المهلللللل  المقللللل    والا قللللل  ي عللللل    مللللل  قبللللل  شللللل  ي حللللل   عليللللل  

نصللللللو  عليهلللللل  فلللللل  الملللللل    مالعقوبلللللل  ال إللللللل الملللللل    للجلللللل ا  المهنلللللل  , وكللللللذل    أسلسللللللو  
مللللللللل  ي للللللللل ل  أحللللللللل  الاحكللللللللل    لجميللللللللل  المعللللللللل    1992لسلللللللللن   95( مللللللللل  القللللللللل نو   قللللللللل  67)

 . (5) المنصو  عليه  ف  ال ئح  ال نفيذي  لهذا الق نو 

                                                           

 2017 دسرررنف 18ل ررر   الال نررر  ادة ديرررف الأرلا  سرررر   ررر نرل( ةرررل 50)  ينظرررل ادةررر  رزهرررما ادةبنررر  (  1)

فر ا   فغيرررل ةشرررلرط فنةررر  علررر  انررر  " دلة لررر  ال يطلررر  ةرررل ادةرررل   دررر  ةقررر ي  كاررر لا  زنكيررر ادةررر  
عليررر  دبةة ررر  ادةةبررر ةليل زررر لارلا  ادة ديرررف رةقيررر    فةررر   ادةةلةزررراضرررة ن   ا رررله يقزلهررر  دضرررة ل الادة 

 لا  زهررررما ادقرررر نرل رالانظةررررف رادةبليةرررر   رادقررررلالا  ادةرررر  ل  زةقةضرررر   , ري ررررر  دلة لرررر  ةسرررريي  ادكارررر
 رادقررررلالا  رادةبليةرررر   رالانظةررررف ادقرررر نرلرادةةررررل  ز دضررررة ن   اما  رررر د  ادةررررل   درررر  ااكرررر   هررررما 

 ."زةقةض    ادة  ل

 .52  , ينظ   . عب ال حم  السي  ق م   ,مص   س ب  (2)
 .المع   المص   1992لسن   95/ه( م  ق نو   أس الم    ق  29ينظ  الم    ) (3)
الفقلللللل   ال ابعلللللل  ملللللل  ال ئحلللللل  ال نفيذيلللللل  المع للللللل  لقلللللل نو   أس الملللللل    قلللللل    16مكلللللل   183ينظلللللل  الملللللل     (4)

 .المع   المص   1992لسن   95
) مللللللل  علللللللل   الا لللللللل   بلللللللأ  عقوبلللللللل  أشلللللللل   المشللللللل   اليهلللللللل  اعلللللللل   الللللللل  انلللللللل   (67نصللللللل  الملللللللل    ) أذ  (5)

  ولا  يلللل  علللل  مليللللو  جنيلللل  كلللل  ملللل  منصللللو  عليهلللل  فلللل  قلللل نو  ا لللل  يع قلللل  بغ املللل  لا قلللل  علللل  الفلللل  جنيلللل
 .ي  ل  الاحك   المنصو  عليه  ف  ال ئح  ال نفيذي  لهذا الق نو  (
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ال لللللل    ا  الإب لنسللللللب  للمشلللللل   الف نسلللللل  للللللل  يضللللللم  هللللللذا الشلللللل   عللللللل  شلللللل ك    أملللللل  
المعلللللل   أو  1979لسللللللن   594 قلللللل   الاسلللللل ثم  سللللللوا  فلللللل  قلللللل نو   الاسلللللل ثم   لللللل ي  صللللللن  ي  

 .المع   2000لسن   1223الق نو  النق   الم ل   ق  

 

 المطلب الثاني 

  الاستثمارمدير   تيارأ اجرا ات

   ح يلللللل  أ ع بلللللل   و ال  ام  للللللو  الاسلللللل ثم  أ  يلللللل   ملللللل ي   اجلللللل ا ا  ح يلللللل   غ لبلللللل  ملللللل ي  
سللللللوا   –م سللللللس الصللللللن و   ويقللللللو ,  (1) الاسلللللل ثم   فلللللل  النظلللللل   الاس سلللللل  لشلللللل ك  صللللللن و 

    يلللللل  عقلللللل  يسللللللم  )عقلللللل علللللل   الاسلللللل ثم  ملللللل ي   ب ل ع قلللللل  ملللللل  -ك نلللللل  شلللللل ك  أ  مصلللللل  
 .(الصن و    ا  ا

ن ن و  فلللل  سللللفلللل عي   عللللل هللللذا الم للللل   سنقسلللل ولبيلللل   أ لللل ا  هللللذا العقلللل  وأحك ملللل   
ملللللل   الصلللللن و  إ ا  عقلللللل  لابللللل ا  والثللللل ن   ,الاسلللللل ثم    يلللللل   مللللل ي  إالجهللللل  الم  صللللل  ب الأو 

  .الم ي  

 الأولالفرع 

  ستثمارالا مديرالجهة الم تصة ب  تيار 

ا  المشلللللل   الع اقلللللل   نلللللل و  الوسللللللي  بشللللللك  علللللل   فلللللل  قلللللل نو  اسللللللوا  الاو ا  الم ليلللللل  
وللللل  ي نلللل و  ملللل ي  الاسلللل ثم   بشللللك   لللل  ,  وملللل  ثلللل  للللل  يبللللي  الجهلللل   2004لسللللن   74 قلللل  

م سلللللللللس صلللللللللن و   الللللللللل  المشللللللللل   المصللللللللل   الم  صللللللللل  بأ  يللللللللل   مللللللللل ي  الاسللللللللل ثم  ,  امللللللللل  
أحللللل   الجهللللل   المح  فللللل    إلللللل  ا  للللل  إهللللل  بأ   ع -   أ  مصللللل ف سلللللوا  كللللل   شللللل ك    – الاسللللل ثم  

, وي للللللول  ألا يلللللل  ( الاسلللللل ثم  ا  و سللللللم  )ملللللل ي  الاسلللللل ثم    إ ا  والم  صصلللللل  ب لعملللللل  فلللللل  
                                                           

 أس  سللللللو  (  ملللللل  ال ئحلللللل  ال نفيذيلللللل  المع للللللل  لقلللللل نو 143( ملللللل  الملللللل    )14و13ينظلللللل  اللللللل  الفقلللللل   )( 1)
 .المع   المص   1992لسن   95الم    ق  
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ويسلللللم  )عقللللل   الاسللللل ثم  الفنيللللل  لنشللللل   الصلللللن و  بموجللللل  عقللللل  بينللللل  وبلللللي  صلللللن و    ا  الإ
 . (1)الم   بنس   من    أسالع م  لاسوا   الهيأ ( و  و    ا  الإ

وملللللل  ثلللللل    ا  الإملللللل   لللللل   عقلللللل   الاسلللللل ثم  صللللللن و  ب يلللللل  ب   الاسلللللل ثم  ملللللل ي   كلللللل   لمللللل و 
 . (2)  ا  الإلا   ف  عق  اال     لاب  م  مع ف 

 سلللللل ثم  فلللللل  ملللللن  سللللللل   ا  يللللل   ملللللل ي  أالمشللللل   المصلللللل   وفللللل  هللللللذا الصللللل   ميلللللل  
   شلللل ك غيلللل ملللل   كلللل   م سللللس الصللللن و  شلللل ك  مسلللل هم  فلللل  حلللل   ,فلللل  حلللل ل ي   الصللللن و 
   مصلللل أو مي  للللأشلللل ك  وفلللل  حلللل   كلللل   م سللللس الصللللن و  ملللل  جهلللل   والمصلللل    ال للللأمي  

 .م  جه  أ   

 إ ا  وال ع قللللللل  معللللللل   لمجللللللللس  الاسللللللل ثم    يللللللل   مللللللل ي  ا كلللللللو  سلللللللل     الأوللللللللففللللللل  الح لللللللل  
 1992لسلللللللللن   95( مللللللللل  ال ئحللللللللل  ال نفيذيللللللللل  للقللللللللل نو   قللللللللل  163المللللللللل    )وبينللللللللل  , الشللللللللل ك 

 عللللل  أنلللل   وال لللل   نصلللل  ,وبيلللل   صلللل حي     كيفيلللل   كللللوي  هللللذا المجلللللس المصلللل   المعلللل لي 
ولاي يلللل   ي كللللو  ملللل  علللل   لايقلللل  علللل  ث ثلللل  أعضلللل   , إ ا    يكللللو  لشلللل ك  ألصللللن و  مجلللللس 

عضللللل   المسللللل قلي  , ولايشللللل    أ  لااعشللللل  عضلللللوا  علللللل  أ  يكلللللو  غللللل لبي ه  مللللل   علللللل  آحللللل 
مللللل    ا  الإعضللللل   مجللللللس ا  أغلبيللللل  يكلللللو  مللللل  بيلللللنه  أعضللللل    نفيلللللذيو  , ولايجلللللو  أ   كلللللو 

 قلللللللللل    لللللللللل م   أو الملللللللللل ي ي  فلللللللللل  الجهلللللللللل   ال لللللللللل    ا  الإمسلللللللللل هم  أو أعضلللللللللل   مجلللللللللل لس 
  للصن و .

الملللللل     نصلللللل اذ  المجلللللللسهللللللذا صلللللل حي   ويقلللللل  ا  يلللللل   ملللللل ي  الاسلللللل ثم   ضللللللم  
الإشللللللل ا  عللللللل  نشللللللل   الصلللللللن و    ا  الإوي لللللللول  مجلللللللس   ,( انفلللللل  اللللللللذك  عللللللل  انللللللل  163)

   :آوي    بم  ي

  ومسلللللل لي    وع للللللل , عللللللل  أ  يلللللل   ل  ام  للللللوال أكلللللل  ملللللل   نفيللللللذ  لا الاسلللللل ثم  .  عيللللللي  ملللللل ي  1
  للللللل   وأحكللللللل   هلللللللذ  ال صللللللل ي  علللللللل  القللللللل ا  مللللللل  جم عللللللل  حملللللللل  الوثللللللل ئ  وفقللللللل   لنشللللللل   الاك

 . ""...ال ئح .
                                                           

 لسللللللن  95  قلللللل  الملللللل    أس سللللللو   قلللللل نو  ملللللل   ئح لللللل  ال نفيذيلللللل ال( ملللللل  18مكلللللل  183الملللللل    )( ينظلللللل   1)
 .    المع ل 1992

 .131  ,مص   س ب  ( وض   جوا  ك ظ  , 2)
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ويلللللل    أسلللللليس شلللللل ك  الصللللللن و   بقلللللل   للقللللللواني  والقواعلللللل  المقلللللل    ل أسلللللليس الشلللللل ك   
مللللللل   المصللللللل   والمللللللل فو    أسلللللللل نللللللل  لأاالم ليللللللل  ويكلللللللو  الحللللللل   الأو ا الع ملللللللل  فللللللل  مجللللللل   

وذلللللل  ,لاجنبيللللل  ا  جنيللللل  مصللللل   أو م يع  لهللللل  مللللل  العمللللل   يلشللللل ك  الصلللللن و   مسللللل  م يللللل
وأ  شلللل ك   آنفلللل  الللللذك , الملللل    أسل نفيذيلللل  لقلللل نو  ( ملللل  ال ئحلللل  ا142 بقلللل   لللللن  الملللل    )

,وأشللللل    المشللللل    الهيلللللأ وفللللل  نملللللوذج  عللللل    س سللللل  لللللل  الصلللللن و  هللللل  مللللل   ضللللل  النظللللل   الأ
وهلللللللللل   س سلللللللللل  للصللللللللللن و  بي نللللللللل   يجلللللللللل  علللللللللل   اغف لهلللللللللل المصللللللللل   أ  يشللللللللللم  النظلللللللللل   الأ

 (1)ك لا  :

أسللللم   وبي نلللل   م سسلللل  شلللل ك  الصللللن و  ونسللللل   ,اسلللل  الصللللن و  ونوعلللل  وم  لللل  وعنوانلللل    
  يقللللللل   عيلللللللي   ,شللللللل ك  الصلللللللن و  إ ا  أسلللللللم   أعضللللللل   مجللللللللس  ,م ل   أسلللللللمسللللللل هم ه  فللللللل  

الملللللل   وأحللللللوا   ي   لللللل  والحلللللل  الأقصلللللل    أس ,شلللللل ك  الصللللللن و  إ ا  وعلللللل   أعضلللللل   مجلللللللس 
ثلللللل ئ  نظللللل   إصللللل ا  الو  ,الاسللللل ثم  للنسلللللب  بينللللل  وبلللللي  الأمللللللوا  ال للللل   صللللل   مق بلهللللل  وثلللللل ئ  

ب لنسلللللللب   الاسللللللل ثم  إجللللللل ا ا   للللللل   إصللللللل ا ا    ليللللللل  مللللللل  وثللللللل ئ   وأسللللللللو  الاك  للللللل   فيهللللللل ,
أحكللللللل   اسللللللل   ا  الوثللللللل ئ  فللللللل  الحللللللل لا  ال للللللل  يجلللللللو  فيهللللللل  الاسللللللل   ا ,  للصلللللللن  ي  المغلقللللللل ,

 أسلللللللللو   قيللللللللي  أصللللللللو  الصللللللللن و  , وحلللللللل لا  الوقلللللللل  الم قلللللللل  لعمليلللللللل  اسلللللللل   ا  الوثلللللللل ئ ,

ا  ص صلللللل   جم علللللل  حمللللللل    همي  بشلللللل ك  الصللللللن و ,ا  ص صلللللل   الجمعيلللللل  الع ملللللل  للمسلللللل
جلللللل ا ا    الانعقللللللل   وال صلللللللوي  , الوثلللللل ئ  والأحلللللللوا  ال لللللل  ي علللللللي  فيهللللللل   عو هلللللل  ل ج مللللللل   وا 

كيفيلللللللل   , الاسلللللللل ثم  ملللللللل ي   ال  املللللللل   الصللللللللن و  , إ ا  ا  ص صلللللللل   وصلللللللل حي   مجلللللللللس 
الإفصللللللل ح   ا  يللللللل   الأ للللللل ا  الأ للللللل   ذا  الع قللللللل  ب لصلللللللن و  وكيفيللللللل   ح يللللللل  أ ع بهللللللل , 

أسلللللللم   م اقبللللللل  حسللللللل ب   الصلللللللن و  , اسللللللل   الم لوبللللللل  مللللللل  ك فللللللل  الأ للللللل ا   ذا  الع قللللللل ,
 المس شلللللل   القلللللل نون  للصللللللن و  إ  وجلللللل , حلللللل لا  وأسلللللللو   صللللللفي  أو ملللللل  أجلللللل  الصللللللن و ,

 .  ا  الإش ك    م    ال  ام   أمي  الحفظ, ال  ام  

فللللللللأ  المشلللللللل    , ذا كلللللللل   م سللللللللس الصللللللللن و  هللللللللو مصلللللللل   أو شلللللللل ك   للللللللأمي إ أملللللللل   
الصللللللن و   عملللللل  الجهلللللل    شللللللكي  لجنلللللل   سللللللم  لجنلللللل  ألاشلللللل ا  عللللللل  أ هللللللذ اللللللل   المصلللللل   

وي ضللللل  أعضللللل ئه   , الشللللل ك  المسللللل هم  إ ا  ولهللللل  نفلللللس أ  ص صللللل   وصللللل حي   مجللللللس 

                                                           

 .ادةب   1992 دسنف 95 ل   ادة   لف  دق نرل ادةنايميف ادة اف ةل 143 ادة    ينظل(  1)
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آنفللللل   الشللللل ك  المسللللل هم  إ ا  مجللللللس ب( ال  صللللل  163للللللنفس الشللللل و  المحللللل    فللللل  المللللل    ) 
 .الذك 

  يللللل   مللللل ي  االلجنللللل  وكيفيللللل  ال صللللل ي  علللللل   هلللللذ ولللللل   حللللل   ال ئحللللل  عللللل   أعضللللل   
 .(1)لا أن  ج   الع    عل  أنه    شك  م   ئيس وعضوي  إ, الاس ثم  

وجللللللل ي  ب للللللللذك  ا  المشللللللل   المصللللللل   سلللللللم  للمصللللللل    وشللللللل ك   ال لللللللأمي   أسللللللليس 
( 176المف وحلللللل  فقللللل  , و بشلللللل و  محللللل     وذلللللل   بقلللللل   للللللن  الملللللل    ) الاسللللل ثم  صلللللن  ي  

  يجللللللو  للبنللللللو  بعلللللل  موافقلللللل  البنلللللل   عللللللل  انلللللل  ملللللل  ال ئحلللللل  آنفلللللل  الللللللذك  , وال لللللل  نصلللللل  
, أ   ب شللللل  بنفسللللله  نشللللل   صلللللن  ي  الهيلللللأ الم كللللل   المصللللل   ولشللللل ك   ال لللللأمي  بعللللل  موافقللللل  

ووفقلللل   للضللللواب  ال لللل   ضللللعه ,  يللللأ الهالمف وحلللل  بعلللل  الحصللللو  عللللل   لللل  ي  ملللل   الاسلللل ثم  
ويجللللل  أ   كلللللو  أملللللوا  الصلللللن و  واسللللل ثم  ا   وأنشللللل    مفللللل    عللللل  أملللللوا  البنللللل  أو شللللل ك  

   مس قل  .ال أمي  و ف   له  حس ب   و ف    وسج 

وي  للللللل  المسلللللل همو  فلللللل  شللللللل ك  الصللللللن و  علللللل  المك  بلللللللي  فلللللل  وثلللللل ئ  الصلللللللن و  
 (3) ي ك  م  الف ق  ال  ام  و   ل  حقو  و  (2)( حمل  الوث ئ )

لكلللللل  لهلللللل  الحلللللل   ,الاسلللللل ثم    يلللللل   ملللللل ي  لحمللللللل  وثلللللل ئ  الصللللللن و  ا   و  فلللللل  ا ولايكللللللو 
  لأو اسلللللل ب ا الاسلللللل ثم  بعلللللل   ملللللل ي   شلللللل ك  الصللللللن و  إ ا  عللللللل  قلللللل ا  مجلللللللس ب لمصلللللل  ق  

 . (4)بآ   

                                                           

, م للللللللللل   علللللللللللل  الللللللللللل اب   23/5/2021فللللللللللل   6883علللللللللللو   ب لعللللللللللل   ينظللللللللللل  نشللللللللللل   اك  للللللللللل   بنللللللللللل  (  1)
-markets-lines/capital-https://www.bankaudi.com.eg/egypt/arabic/corporate

investment-and  1/2/2022آ    ي    ب   يخ 
م  ال ئح  ال نفيذي  لق نو  سو   أس الم   المص   )حمل  الوث ئ  ( ب نه    الجم ع   141( ع ف  الم     2)

 ال     كو  م  ح مل  الوث ئ  ال   يص  ه  الصن و   
,  النهضللللللللل   ا  ,المنقولللللللللل  القلللللللللي  فللللللللل  المشللللللللل    الاسللللللللل ثم    نظيمللللللللل  ,  الله عبللللللللل  ف حللللللللل  نهللللللللل  .  (  3)

2004 , 399. 
 .المعلللللل   1992لسللللللن    95( ملللللل  ال ئحلللللل  ال نفيذيلللللل  لقلللللل نو   أس الملللللل    قلللللل  164/3( ينظلللللل  الملللللل    ) 4)

ال  صللللل  بأ  ص صللللل   جم عللللل  حملللللل  الوثللللل ئ  وال للللل  نصللللل  علللللل  انللللل    ...و  للللل   الجم عللللل  بللللل لنظ  فللللل  
 =                                               اق  اح   مجلس الإ ا   ف  الموضوع   ال  لي :

https://www.bankaudi.com.eg/egypt/arabic/corporate-lines/capital-markets-and-investment
https://www.bankaudi.com.eg/egypt/arabic/corporate-lines/capital-markets-and-investment
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هلللللو شللللل ك   الاسللللل ثم  سللللليس صلللللن و    مللللل  يقلللللو  ب أفللللل  الف نسللللل  وفقللللل   لل شللللل ي  أمللللل 
( مللللللل  القللللللل نو  1-8-214وذلللللللل   بقللللللل   للللللللن  المللللللل    ) المسللللللل ول  عللللللل  ا ا  للللللل  وهللللللل   ا  الإ

 (1)المع    2000لسن   1223النق   والم ل   ق  

 1979لسللللللن   594( مللللل  قلللللل نو  صلللللن  ي  الاسللللل ثم    قللللل  5وكلللللذل  نصللللل  المللللل    )
 ي شلللللللللك علللللللللل  انللللللللل     المعللللللللل   1988لسلللللللللن   1201المعللللللللل   والمع لللللللللل  بموجللللللللل  القللللللللل نو  

 عليهللللل  المنصلللللو  الللللللوائ  يضلللللع   الم سسلللللي  مللللل  اثنلللللي  مللللل  بمبللللل     المشللللل    الصلللللن و 
 و 10 الملللللل   ي  فلللللل  إليهلللللل  المشلللللل   والو يلللللل  الملللللل ي  وظلللللل ئ    يللللللوي ول أ نلللللل   16 الملللللل    فلللللل 
 الللللللللوائ  قبلللللللو  يعنللللللل   المشللللللل    الاسللللللل ثم   صلللللللن و  وحللللللل ا  فللللللل  الاشللللللل  ا  وا  أ نللللللل   11

 المللللللل ي  وظللللللل ئ  ا    ضلللللللم  هلللللللذ  الللللللللوائ  ويجللللللل   , البو صللللللل  لجنللللللل  قبللللللل  مللللللل  المع مللللللل  
 .(2)  والو ي 

 

                                                                                                                                                                      

  الاس ثم  الموافق  عل   غي  م ي   -3...= 
 ( الن  ب للغ  الف نسي   1)

 214-8-1"Le fonds commun de placement est constitué à l'initiative d'une société de 
gestion, chargée de sa gestion, laquelle choisit un dépositaire des actifs du fonds. 
Cette société établit le règlement du fonds. 
Le siège social et l'administration centrale de la société de gestion sont situés en 
France.". 

م    عل  ال اب  
e.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981https://www.legifranc     ا    ي

 1/4/2022ب   يخ 
 غف ادالنسيف لادن  ز د(  2)

(5) " Le fonds commun de placement est constitué à l'initiative de deux fondateurs 
qui établissent le règlement prévu à l'article 16 ci-après et assument les fonctions de 
gérant et de dépositaire visées aux articles 10 et 11 ci-après. 
La souscription de parts d'un fonds commun de placement emporte acceptation du 
règlement approuvé par la commission des opérations de bourse dont le texte doit 
être remis au souscripteur ainsi que des fonctions du gérant et du dépositaire." 

ةة ح عل  ادلزط 

-.gouv.fr/loda/id/JORFTEXT000000886676/#:~:text=Versionshttps://www.legifrance
Abrog%C3%A9%20par%20Loi-,Article%205%20(abrog%C3%A9),  ا ل  ي ل  زة ليخ

27/9/2022 
 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/JORFTEXT000000886676/#:~:text=Versions-,Article%205%20(abrog%C3%A9),-Abrog%C3%A9%20par%20Loi
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/JORFTEXT000000886676/#:~:text=Versions-,Article%205%20(abrog%C3%A9),-Abrog%C3%A9%20par%20Loi
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 الفرع الثاني

 مع المدير  الصندوق ادار  ابرام عقد

لصللللللن و  بغيلللللل  ابينلللللل  فلللللل  الفلللللل   السلللللل ب  الجهلللللل  الم  صلللللل  بأ  يلللللل   ملللللل ي  أسلللللل ثم   
 الاسللللل ثم  ,وبينللللل  أ  مللللل ي  فللللل  القللللل نو  المصللللل   والف نسللللل      اأسللللل ثم     ا  ال ع قللللل  معللللل  لإ

 .(   ا  الإم      )عق   الاس ثم  بصن و  ي  ب  

نشللللل   صللللللن و   إ ا  عقللللل    صللللل  لصللللللح      حك ملللللأو     ال شلللللل يع   شللللل و  ولقللللل  وضلللللع  هلللللذ 
 : لا ي االش و  م      النق    هذ نبي  س لذل  الاس ثم  

 : الاستثمارصندوق  ادار كتابة عقد  - أ

 إللللللل بشللللللك   لللللل   وبلللللل ل جو   الاسلللللل ثم  أحكلللللل   ملللللل ي   الع اقلللللل  المشلللللل  للللللل  يللللللنظ  
 2004لسلللللن   74الم ليللللل   قللللل   الأو ا القواعللللل  الع مللللل  ال  صللللل  ب لوسللللل    فللللل  قللللل نو  اسلللللوا  

الم ليللللل   الأو ا ( مللللل   عليمللللل    للللل او  3, ألا أ  الفقللللل   )أ( مللللل  المللللل    )لللللل  نجللللل  هكلللللذا شللللل   
 المسللللل ثم الم ليللللل  أ  يبللللل   ا ف قيللللل  مللللل    لأو ا ال مللللل  الوسلللللي  اللللللذ  ي ع مللللل  بلللل  2015لسللللن  

وجللللو  عقلللل  أ ف قيلللل  مك وبلللل  بللللي   إللللل شلللل    ضللللمني  إال لللل في  , وهلللل   ال  املللل   بللللي  حقللللو  و 
 .   ا  الإ   ف  عق  لآاوال     الاس ثم  م ي  

الم ليلللللللل  الع اقلللللللل  لسللللللللن   الأو ا ( ملللللللل  مشلللللللل و  قلللللللل نو  52وكللللللللذل  نصلللللللل  الملللللللل    )
 للللنظ  الع قلللل  بللللي  العميلللل   -فلللل  معلللل   بيلللل   احكلللل   الع قلللل  ملللل  العملللل   عللللل    أ 2008

والملللللل    للللللل  بموجلللللل  أ ف قيلللللل    يلللللل   كللللللو  م وافقلللللل  ملللللل  أحكلللللل   هللللللذا القلللللل نو  و عليملللللل   
   الهيأ وق ا ا  

 ال شلللللل يع   محلللللل  المق  نلللللل  ومنهلللللل  القلللللل نو  المصلللللل   اشلللللل    بموجلللللل   ال ئحلللللل  أملللللل 
عقلللللل   الاسلللللل ثم  أ  يبلللللل   صللللللن و   (1)1992لسللللللن   95لقلللللل نو   قلللللل   قلللللل   المع للللللل  ال نفيذيلللللل  

وأوجلللل  ا  يكللللو  ملللل  ضللللم  العقلللل  بي نلللل   معينلللل  , وي   لللل  عللللل   الاسلللل ثم  ملللل  ملللل ي   إ ا  
أ  المشللللللل   المصللللللل   لللللللل  يحللللللل   و ,  كللللللل   العقللللللل  بللللللل      ,والا شلللللللكل   ا  الإعقللللللل  ذلللللللل  فلللللللأ  

                                                           

   .( م  ال ئح  المذكو   آنف18مك    183ينظ  الم     ) (1)
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بلللل  العقلللل  فلللل  و قلللل  ممكلللل  ك   وملللل  ثلللل ,   ا  الإفيهلللل  ا ملللل   عقلللل  صللللو    الك  بلللل  ال لللل  يجلللل  
 .  ع  ي  سمي  أو 

وسللللللليل  لا مللللللل  ومهمللللللل  لحصلللللللو  ب ع بللللللل   الك  بللللللل    ا  الإو لللللللأ   أهميللللللل  ك  بللللللل  عقللللللل  
الم ليللللل   الأو ا فللللل  مجللللل   ال للللل  ي  الللللل    مللللل  اجللللل  مب شللللل    نشللللل     الاسللللل ثم  صلللللن و  

أ  يللللللل  ج فللللللل   لللللللل  ال للللللل  ي  اللللللللذ  يق مللللللل  صلللللللن و   , حيللللللل  اشللللللل    المشللللللل   المصللللللل  
و ب ا لللل  وا    فلللل  صللللو    الاسلللل ثم  الع ملللل  لسللللو  الملللل   ) اسلللل  ملللل ي   الهيللللأ  إللللل  الاسلللل ثم  

اذا لللللل  وي   للللل  علللللل  ذلللللل   ,والصلللللن و  ( الاسللللل ثم  مللللل  العقللللل  اللللللذ   للللل  اب امللللل  بلللللي  مللللل ي  
الحصلللللللو  علللللللل   للللللل  ي  ليب شللللللل   الاسللللللل ثم  يوجللللللل  العقللللللل  مك وبللللللل   لللللللليس بأمكللللللل   صلللللللن و  

 نش    .

وكللللذل  أ  ك  بلللل  العقلللل   حملللل  مصلللل ل    فللللل  العقلللل  لاسلللليم  هللللذا النللللو  ملللل  النشللللل   
يللللل   مجللللل لا  لل للللل   لا   فيللللل  بشلللللك   ال  امللللل  لبيللللل   حقلللللو  و اللللللذ  ي  لللللل  صلللللي غ   قيقللللل  

أ  ك  بلللللل  هللللللذا العقلللللل   حملللللل  كللللللذل  مصلللللل ل  اصللللللح   وثلللللل ئ   علللللل  ذللللللل  فضلللللل   , فيملللللل  بعلللللل 
  ك  بلللللل  العقللللللل   سلللللله  مهمللللللل  الجهللللللل  لأ ,الاسللللللل ثم  ) المللللللل   ي  ( فلللللل  صلللللللن و   الاسلللللل ثم  

ال ق بيللللل   كللللل   فللللل    ق ب هللللل  علللللل  العقللللل  ل  حقللللل  عللللل  مللللل    وافقللللل  مللللل  القللللل نو  والقللللل ا ا  
 ل  بيق  . الص     

 الاسلللللللل ثم  بللللللللي  ملللللللل ي    ا  الإوي   لللللللل  عللللللللل  ذللللللللل  فلللللللل  حلللللللل   علللللللل   ك  بلللللللل  عقلللللللل  

والللللللذ  يلللللل    علللللل   حصللللللو      م لقلللللل ب لللللل   العقلللللل  ب  نلللللل    إللللللل يلللللل     الاسلللللل ثم  وصللللللن و  

 . (1)ل  ال   ي  ال    لمب ش   نش   الصن و  ع

صلللللللل اح  عللللللللل    وللللللللل  يللللللللن     ا  الإأوجلللللللل    ح يلللللللل  عقلللللللل  المشلللللللل   الف نسلللللللل   أملللللللل 
 ل ثبلللل    وسلللليل  هنلللل  الشللللكلي  ا  الفقلللل   أ  ملللل  علللل وقلللل  , الجلللل ا  جلللل ا  م  لفلللل  هللللذا الاجلللل ا  

 ب لللل   لايعنلللل  الك  بلللل  علللل   وا ,شللللكلي    وللللليس  ضلللل ئ  العقلللل  هنلللل  ثلللل  وملللل  ل نعقلللل    كنلللل    لا,

                                                           

 .24(  .عب  ال حم  السي  ق م   ,مص   س ب ,  1)
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 فلللل  الع ملللل  القواعلللل  ملللل  ق     وفقلللل     ذللللل  يثبلللل  أ  عليلللل  وجللللو   يلللل ع  ملللل  عللللل  لكلللل ,  الا فلللل  
 . (1)الاثب  

ال لللللل    لبهللللللل  ويلللللل   ج نلللللل  آ للللللل  ملللللل  الفقللللللل  عللللللل  العكللللللس مللللللل  ذللللللل  ,أ  الك  بللللللل  
ملللللل  شلللللل و  صللللللح  العقلللللل  ,وهللللللذا يعنلللللل  أ  فلللللل  ح للللللل  غيلللللل   هللللللذا المشلللللل   الف نسلللللل  هلللللل  

لحم يلللل  أ  المشلللل   اقلللل  الشللللكلي  هنلللل   الاجلللل ا  الشللللكل  ي   لللل  عليلللل  ب لللل   الا فلللل   وب ع بلللل  
 . (2)نسبي   ف  هذ  الح ل  يكو  الب     وم  ث ك  الم  

 : دار الإعقد  التي يتكمنهاالبيانات  - ب

( /ج3حللللللل    المللللللل    )وال للللللل   2015الم ليللللللل  لسلللللللن   الأو ا  عليمللللللل    للللللل او   إلللللللل بللللللل ل جو  
الحلللللل  الا نلللللل  للمعلوملللللل   والبي نلللللل   والشلللللل و  ال لللللل  يجلللللل  أ    ضللللللمنه  الا ف قيلللللل  بللللللي  منهلللللل  

 وه  ك  الا   : المس ثم الوسي  و 

  المس ثم اس  وعنوا  ك  م  الوسي  و  -1
 بي   ال  م   ال   سيق مه  الوسي  للمس ثم   -2
 . المس ثم العمولا  ال   سي ق ض ه  الوسي  م   -3
 .بموجبه   المس ثم انوا  ال ف وي  ال   يجو  للوسي   نفيذ أوم   -4
الم ليلللللللل  حسلللللللل  الصلللللللليغ  المع ملللللللل   ملللللللل  قبلللللللل    لأو ا بلللللللل الاسلللللللل ثم   صلللللللل ي  بم لللللللل     -5

  .السو 
)أعلللللل    بونلللللل  ( وفلللللل  قلللللل نو  غسلللللل  الامللللللوا    لمسلللللل ثم اسلللللل يف   المعلوملللللل   ال  صلللللل  ب -6

 . الهيأ وم يق    السو  و  2004( لسن  92)  ق 

                                                           

 .25  ,س ز  ةة ل,  لة ل ادسي  ادلاةل عز . (  1)

 ح للللللل  فلللللل  ويكللللللو  العقلللللل  بلللللل     ب  نلللللل   نسللللللبي    ,427 . نهلللللل   ف حلللللل  عبلللللل  الله , مصلللللل   سلللللل ب  ,  (2)
 العقلللل  شلللل    الللللذ العيلللل  لا  وذللللل    ,م لقلللل وللللليس نسللللبي    الللللب    كلللل  , الصللللح  شلللل و  ملللل  شلللل     للللل 
جللللل ي  ب للللللذك  أ  المشللللل   الع اقللللل  لللللل  يأ لللللذ بللللل لب    النسلللللب   , ل صللللل   ق بللللل  العقللللل  ويكلللللو    لللللو   اقللللل 

 وانم  ا ذ ب لعق  الموقو .
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(  ملللللل  ال ئحلللللل  ال نفيذيلللللل   18مكلللللل    183 ) نصلللللل  الملللللل   المشلللللل   المصلللللل    أملللللل 
علللللللل  انللللللل    يللللللل   ا  للللللل    المع لللللللل  1992لسلللللللن   95 قللللللل  المصللللللل   المللللللل     أسقللللللل نو  

  (1) :الهيأ  بصو    ب  الاص  م  العق  ي ضم  عل  الا   م يل  

 .  ف  العق  ال  ام  حقو  و   -1

  .عمولا  م  أ ع   أو الاس ثم  الذ  ي ق ض ه  م ي    ا  الإمق ب   -2
نهللللل   أو فسلللللخ للعقللللل  اوم قللللل  يللللل  ب  بهللللل  مللللل   الاسللللل ثم   غيللللل  مللللل ي  حللللل لا  وأجللللل ا ا   -3

 المب   مع  .

ومللللل ي    ل  فللللل  العقللللل  وهمللللل  شللللل ك  الصلللللن و وي حلللللظ أ  ال ئحللللل  ال نفيذيللللل  قللللل  اع للللل  
  فيللللل  , ومللللل   ال  امللللل  الح يللللل  فللللل  وضللللل  بنلللللو  العقللللل  علللللل  أ  ي ضلللللم  حقلللللو  و  الاسللللل ثم  

أمللللل   وهلللللذا مللللل  القيللللل   بعملللللل  , الاسللللل ثم  مللللل ي   ال بيعللللل  أ  يلللللن  فللللل  العقللللل  علللللل   مكلللللي 
ذللللل  عللللل   إللللل وب لاضلللل ف   ,ب لاعملللل   الموكللللل  اليلللل  الاسلللل ثم  لقيلللل   ملللل ي   بلللل يه  ومن قلللل  

عم لللللللل  و مللللللل   أفللللللل  مب شللللللل    الاسللللللل ثم  شللللللل ك  الصلللللللن و  أ   ل للللللل   كلللللللذل  بمسللللللل ع   مللللللل ي  
أ  يلللل    عمللللل   الاسلللل ثم  ب لمعلوملللل   ال  ملللل  م لللل  كلللل   ذللللل  ضلللل و ي   ,كلللل  يلللل مك  ملللل ي  

 جمعه  .الم   ي  ب بم  يحق  مص ل  

                                                           

لسللللللللن   95(  ملللللللل  ال ئحلللللللل  ال نفيذيلللللللل  لقلللللللل نو   أس الملللللللل   المصلللللللل    قلللللللل  167نصلللللللل  الملللللللل     )  أذ  (1)
 قب   ع يله  عل  أن    يج  أ  ي ضم  عق  أ ا   الصن و  البي ن   الا ي  : 1992

                                                                                                    .العق    ف  وال  ام   حقو   -1
  . الاس ثم  مق ب  الا ا   الذ  ي ق ض ه  م ي   -2
 .                ح لا  وأج ا ا  اس   ا  قيم  الوثيق  أذا م   ضمن  نش   الاك     جوا  الاس   ا   -3
 ح ي  م  يمث  الصن و  ف  مجلس ألا ا   والجمعي   الع م  للش ك   ال   يس ثم  الصن و  أموال  ف   -4

 .ش ا  بع  اسهمه 
 .ح لا  انه   وفسخ العق  -5
ه  وذل  ب لبن  الذ  يح فظ ل ي  ب لاو ا  الم لي  ال   يس ثم  الصن و  اموال  في الاس ثم  بي   ع ق  م ي   -6

 .لاو ا  ا عل  ب ل  فيم  ي
ع   الح  االاق  ا  فيه  م  الغي  لحس   الصن و  وبم   الاس ثم  الح لا  والح و  ال   يسم  لم ي   -7

 . 144المنصو  علي  ف  الم    
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قلللللللل  , فلللللللل   المللللللللذكو   ان( ملللللللل   ال ئحلللللللل   18مكلللللللل    183)  أ  الملللللللل     يضلللللللل   أ وي حللللللللظ
   الصلللللن و  مللللل   للللل   عقللللل  بينللللل ااسللللل ثم    إ ا   الاسللللل ثم  ي لللللول  مللللل ي  نصللللل  علللللل  أنللللل   

صللللل  منللللل  ي ضلللللم  علللللل  بصلللللو    بللللل  الأ الهيلللللأ  للللل   الصلللللن و  يللللل   أ   إ ا  وبلللللي  مجللللللس 
لللللللن  يجلللللل  أ  البي نلللللل   ال لللللل  أوجبلللللل  أ  ي ضللللللمنه   لهللللللذا  الم أملللللل و  , لللللل  ملللللل يل  ... الأ

 ...نللللللل  )أهللللللل  و    علللللللل  سلللللللبي  المثللللللل   وللللللليس الحصللللللل  كونهللللللل   لللللللن  علللللللل    ا  الإعقلللللل  
ال لللللل  حلللللل   ه  الملللللل    وهللللللذا يلللللل ل  عللللللل  أ  البي نلللللل    ...(  لللللل  ملللللل يل  :ي ضللللللم  عللللللل  الأ

وال لللللل   الصللللللن و  إ ا  ي ضللللللمن  عقلللللل   يجلللللل  ا الحلللللل  الا نلللللل   ال لللللل  هلللللل   18مكلللللل    183
لضللللم   و   ا  الإ بسلللل   ق ب هلللل  عللللل  عقلللل  لالع ملللل  لسللللو  الملللل    الهيللللأ ملللل  شللللأنه  أ   سلللل ع  

الع قللللل  بلللللي    فيللللل  بشلللللك  يضلللللم  حم يللللل  مصللللل ل  المللللل   ي  ) اصلللللح   وثللللل ئ  أ   كلللللو  
 (  بأجمعه  .الاس ثم  

بنشلللل    ضللللمن    بي نلللل   وشلللل و  أ لللل   ذا  صللللل مكلللل     فلللل  العقلللل  أ  يإوهللللذا يعنلللل  ب
وع قلللللللل  كلللللللل  منهملللللللل  بلللللللل لا   أو غي هلللللللل  ملللللللل  الشلللللللل و  ال لللللللل    عللللللللل   الاسلللللللل ثم  صللللللللن و  

 . (1)الاس ثم  وكذل  ع ق ه  بم ي   الاس ثم  بأصح   وث ئ  

 ضلللل ف  قواعلللل حللللي   لللل  ل  ب  يذيلللل  قلللل   وسللللع  كثيلللل ا    ال ئحلللل  ال نفإ (2) وهنلللل    أ  يلللل  
موضللللللوعي  ج يلللللل   للللللليس ملللللل  ا  ص صلللللله  بلللللل  ملللللل  ا  صلللللل   ال شلللللل ي  , ومشلللللل وعي  هللللللذا 

ال ئحلللللل  ال نفيذيلللللل  سللللللل    و لاي وللللللل  جلللللل ا  محلللللل  شلللللل  للللللل   كثيلللللل  ملللللل  الفقهلللللل   , الللللللذيالإ
ضللللل ف  إصللللل   لغللللل    نفيلللللذ احك مللللل  ,بأع بللللل   أ   اللللللذ  القللللل نو   إلللللل ضللللل ف  حكللللل  ج يللللل  إ

مللللل  ذلللللل  عللللل   ,  (3)الحكللللل  الج يللللل  هلللللو نلللللو  مللللل  ال عللللل ي  اللللللذ  لا ملكللللل  ال ئحللللل  ال نفيذيللللل  
الع ملللل  لسللللو  الملللل    الهيللللأ   الحصللللو  عللللل  اقلللل ا  أملللل ذكلللل  احلللل  البي نلللل   يكللللو  بمث بلللل  عقبلللل  

 95( ملللللل  ال ئحلللللل  ال  صلللللل  بقلللللل نو   قلللللل  16مكلللللل  183)اسلللللل ن  ا  لللللللن  الملللللل      ا  الإلعقلللللل  

                                                           

 .501مص   س ب  ,  , . عص   احم  البهج (  1)
 .28 . عب  ال حم  السي  ق م   , مص   س ب  ,  ينظ  (2)
( ملللللل  ال سلللللل و  المصلللللل    وللللللل   ئلللللليس الجمهو يلللللل  سللللللل   اصلللللل ا  اللللللللوائ  ال  ملللللل  144ا  الملللللل    ) ( 3)

 اجللللل   . سلللللمي  عبللللل  السلللللي   , ل نفيلللللذ القلللللواني  بمللللل  لللللليس فيللللل   عللللل ي  أو  ع يللللل  لهللللل  أو اعفللللل   مللللل   نفيلللللذه  
 .334,  1974,الاسكن  ي ,, منش   المع     ن غو , النظ ي  الع م  للق نو  
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عللللللل   وملللللل  ثلللللل ذللللللل  نقصلللللل    ي لللللل ل  احك مهلللللل  ,   علللللل لانهلللللل  سللللللو  المع للللللل   1992لسللللللن  
 .لي   منح  ال   ي  ال    لمب ش   نش      كمل  هذا النق  الاس ثم  صن و  

 إ ا  فيمللللل  ي للللل  البي نللللل   ال للللل   ف ضللللله  الللللللوائ  بشلللللأ  عقلللللو  موقللللل  القللللل نو  الف نسللللل   أمللللل 
لسللللللللن   594صللللللللن  ي  الاسلللللللل ثم   ( ملللللللل  قلللللللل نو  16,نصلللللللل  الملللللللل    ) صلللللللن  ي  الاسلللللللل ثم   

 ملللللللل لك  وال  املللللللل   وحقللللللللو  المشلللللللل    الصللللللللن و  ملللللللل    حلللللللل  عللللللللل  أنلللللللل     المعلللللللل   1979
   , ويللللللبم سللللللو  الإل اميلللللل  أحك مهلللللل   حلللللل   لللللللوائ  بموجلللللل  الإيلللللل ا  وأمللللللي  والملللللل ي  الوحلللللل ا 
 هلللللللللذ   للللللللل    لا ; لإنشللللللللل ئه  الموضلللللللللوع  للقواعللللللللل  وفق للللللللل    القواعللللللللل  علللللللللل  ال عللللللللل ي    ح يللللللللل 

 ممثلللللليه  أو الوحللللل ا  مللللل لك  ان بللللل    وجيللللل  مللللل  أشللللله  ث ثللللل  بعللللل  إلا ال نفيلللللذ حيللللل  ال عللللل ي  
 .(1)   يهال

 

 

 

                                                           

 ((16                                                               :ن  ب للغ  الف نسي  ( ال 1)
" La durée du fonds commun de placement, les droits et obligations des porteurs de 
parts, du gérant et du dépositaire sont fixés par un règlement dont les stipulations 
obligatoires sont déterminées par décret. 
Les modifications au règlement sont décidées conformément aux règles fixées pour 
son établissement ; ces modifications n'entrent en vigueur que trois mois après avoir 
été portées à la connaissance des porteurs de parts ou de leurs mandataires."  

آ    ي    ب   يخ   /https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/JORFTEXT000000886676م    عل  ال اب  
2/4/2022 

https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/JORFTEXT000000886676/
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 الفصل الثاني 

 المالية  الأوراقفي  سوق  الاستثمارمدير  التزاماتحقوق و 

 ومااااا  خااااا   بشاااااك  الاسااااا  م   مااااا ي  أحكااااا   يااااا    لااااا  الع اقااااا  المشااااا   كااااا   لمااااا 
 الأخياااا  هاااا ا وال زاماااا   حقااااو  أحكاااا   لبياااا   الع ماااا  القواعاااا  إلاااا  ال جااااو  الا لام اااا    اااا 
 أو المعاااااا   1997 لساااااا   21  قاااااا  الشاااااا ك   قاااااا  و   إلاااااا  ال جااااااو  خاااااا   ماااااا  و لاااااا , 

 مااااااااااا  الصااااااااااا     ال عليمااااااااااا   أو 2004 لسااااااااااا   74  قااااااااااا   ساااااااااااوا  الاو ا  الم ليااااااااااا  ق  و 
 .   الم لي  الأو ا  سو  مج   ف  الع ملي  بشأ  المخ ص  الجه  

 الاساااا  م  ماااا ي   ف جاااا  ا هاااا  قاااا    ماااا  مسااااأل  ا  باااا    المق   اااا  ال شاااا يع   أماااا 
  إ ا  المبااااا   بي اااااس وباااااي  مجلااااا     ا  الإمااااا  خااااا   عقااااا   أمااااا  و لااااا  الاسااااا  م   بصااااا  و 

مااااا ي  لااااا ه ي اااااعس ا   ا  الإأو مااااا  خااااا     ااااا    ,الصااااا  و  كمااااا  هاااااو الحااااا   فااااا  مصااااا 
كماااا   لاك  اااا   اويوافاااا  عليااااس أصااااح   الو اااا    عاااا    ياااا   ماااام المااااو   ل يااااس الاساااا  م  

أو يحااااااا  ه  هااااااا ا العقااااااا   ال زامااااااا  و     خيااااااا  حقوقاااااااوا  لهااااااا ا الأ, هاااااااو الحااااااا   فااااااا  ف  سااااااا  
  ي  اااااام  أ  أوجباااااا  ال شاااااا يع   المق   اااااا  أ. و  القواعاااااا  الع ماااااا   عاااااا  ف اااااا    ,ال  اااااا   

 ال زامااااااا  فيهااااااا  حقاااااااو  و  بي  ااااااا   معي ااااااا   حااااااا   حاااااااوا  لأاأو ال  ااااااا   حسااااااا   هاااااا ا العقااااااا 
ف المح ماااااا  فاااااا  المساااااا قب  بااااااي   لاااااا  هااااااو ازالاااااا  الخاااااا  أ  الغ ياااااا  ماااااا   فاااااا  العقاااااا  ,و 

)  الاسااااا  م  وسااااايل  ل اااام   حقااااو  اصااااح   و اااا     يعاااا أ ااااس  إلاااا  ب لإ اااا ف   فيااااس , و 
حقااااااااااو    فيااااااااااس    ا  الإالمشاااااااااا   المصاااااااااا ه أ  يشااااااااا م  عقاااااااااا   أوجاااااااااا  , ا المااااااااا خ ي   

, وبهااااااااا ا قااااااااا   ااااااااا   المشااااااااا   المصااااااااا ه ل  فااااااااا  العقااااااااا  أ  يحااااااااا  ا حقاااااااااو  ه  ال زامااااااااا  و 
كاااااا  م هماااااا  وفقاااااا   لماااااا   ق  اااااايس مصاااااا لحهم  , ماااااام الال اااااازا  بم ي   ااااااس علاااااايه   ال زاماااااا  و 

, المصاااااا لص الخ صاااااا   إلاااااا الحاااااا  ماااااا  السااااااع   إلاااااا المشاااااا   ماااااا  قيااااااو  , وال اااااا   هاااااا ف 
 .صح   الحص  أو غلي  مصلح  المش  كي  ) 

 وفاااا  ماااا كاااا  م هماااا   ال زاماااا  العقاااا  ب ح ياااا  حقااااو  و   علاااا   لاااا  يقااااو    فاااا ب ااا    و 
يااااا وق يحقااااا  مصااااا لحهم  مااااام عااااا    جااااا وز الحااااا و  ال ااااا  ف  اااااه  المشااااا   عليهمااااا  وال ااااا  
يكااااو  الغ ياااا  م هاااا  الحاااا  ماااا  السااااع  و ا  المصاااا لص الخ صاااا  و غلياااا  المصاااالح  الع ماااا  
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الم ليااااااااا  , ممااااااااا  يشاااااااااك   افعااااااااا   لجااااااااا    الأو ا  ا  ساااااااااو  أا   ااااااااا   وحسااااااااا   مااااااااا   ااااااااا و 
 المش  يم الا   جي  . وك ل   وفي  ال موي  الم لو  لزي   ا  الاس  م   

يحكمهااااااا  عقااااااا   الاسااااااا  م  مااااااا ي  و  الاسااااااا  م    الع قااااااا  باااااااي  صااااااا  و  أوبمااااااا  
, بحيااااان  كاااااو   ال زامااااا  هااااا ا العقااااا  ي  ااااا  علااااا  كااااا  الم ع قااااا ي  حقوقااااا   و     ا  و ,    ا  الإ

ال اااا ف  ال زاماااا  خاااا  و  اااا ف اآعلاااا  الفاااا  الوقاااا    سااااس  ال زاماااا  حقااااو   احاااا ه  هاااا  
 . و ال     ه  حقو  للأ

 ال زاماااااا  حقااااااو  و لماااااا  خاااااا   هاااااا ا ال صاااااا  ساااااا  ع    و أسيساااااا   علاااااا  م  قاااااا   
 و     ساااااامبح ااااااي   علاااااا و لاااااا  ب قساااااايمس بشااااااقيه  الق  و ياااااا  والا   قياااااا   ماااااا ي  الاساااااا  م  

 .ف  المبحن ال      سال زام  وم      و ,  المبحن الأف الاس  م  م ي  حقو  

 

  ولالمبحث الأ 

  الاستثمارمدير حقوق  

وهااااااو الاااااا ه ي اااااام  الاساااااا  م  ال  ياااااا  لصاااااا  و     ا  الإ الاساااااا  م  ماااااا ي  ول  ي اااااا
يقاااااااو  هااااااو الااااااا ه  سكو ااااااا ,ي  للصاااااا  و الاسااااااا  م    يجي  ال زمااااااا  ل   ياااااا  السي سااااااا  االاساااااا   

عااااااا    يااااااا  البيااااااام والشااااااا ا  بحسااااااا   هااااااا  ا  ا  الم ليااااااا  و  الأو ا بمهمااااااا   كاااااااوي   شاااااااكيل  
وفااااا  المق بااااا   ,  ا  الإالقااااا  و  وعقااااا  بمااااا  لاي عااااا    مااااام  م  ق  ااااايس مصااااالح  الصااااا  و 

 الحقاااااااو  بموجااااااا  هااااااا قك  ااااااا   ا بجملااااااا  مااااااا  الحقاااااااو  , ساااااااو  الاسااااااا  م  مااااااا ي  ي م ااااااام 
 الاساااااااااا  م  ماااااااااا ي    ي م اااااااااام أويجاااااااااا  ,    ا  الإبموجاااااااااا  عقاااااااااا  القاااااااااا  و , او اك ساااااااااابه  

 خيااااا لأا,ول ااااام   حقاااااو  هااااا ا   1) الاسااااا  م   اااااس ال  يااااا  لصااااا  و  إ ا  ب لاسااااا ق لي  فااااا  
ا  اساااااااااااا  م     إ ا   الاساااااااااااا  م  ماااااااااااا ي   أ  ي ااااااااااااول   2) ق   اااااااااااا الم   عيشاااااااااااا  ل ا  اشاااااااااااا   

                                                           

 172  ي    و  ح جوا  ك   , مص   س ب ,  1)
, مااااا  ال  حااااا  ال   ي يااااا  لقااااا  و   ا  المااااا   المصااااا ه المع لااااا   18  مكااااا   183  ي  ااااا  المااااا    ) 2)

  2017 لس   18 ق  الا     الم لي  الاو ا  سو  ق  و /أ  م  63,وك ل  الم    )
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هااااااا ا ي  اااااام   ا  , ويجاااااا   صاااااا  و ال  مؤساااااا بي ااااااس وباااااااي  الصاااااا  و  بموجاااااا  عقاااااا  
 .غي  م لي و أ  م لي الحقو   ه قك     ا سو  ,  فيس  ال زام  حقو  و  العق 

الحقااااااو   فيااااااس  و     ساااااام لبااااااي   علاااااا س قساااااا  هاااااا ا المبحاااااان الحقااااااو   هاااااا قول و اااااايص 

 ف  ال    ي  لالم غي  الحقو  و  , و ف  الأ الاس  م  م ي  ل م لي ال

 

  الاولالمطلب 

  الاستثمارمدير ية للالماحقوق ال

سااااا    ا  ا الاسااااا  م    مح  ااااا  صااااا  و  إ ا  يل اااااز  بااااا الاسااااا  م  مااااا ي  لمااااا  كااااا    
ماااا  ال بيعاااا  حصااااولس علاااا   ماااا   اااا و العقاااا  المباااا   بي ااااس وبااااي  مؤساااا  ألصاااا  و  ,  إلاااا 

عمااااااا   الأ قيقاااااااو  بهااااااا  الاسااااااا  م  مااااااا ي  وبمااااااا  أ  ,    ا  الإلقااااااا   قي ماااااااس بأعمااااااا    الأجااااااا 
س اساااا   ا  جمياااام المصاااا وف   وال  قااااا   مااااا  حقاااايكااااو  , ف ومصاااالح س لحساااا   الصاااا  و 

  . الص  و ا  اس  م     إ ا  ف   س  ش  س ال   ا  قه  خ   مم  س

مااااااا ي  حاااااا   و  سااااااا   فاااااا عي   علاااااا   هاااااا ا الم لااااااا  قساااااا يس الحقاااااااو   هاااااا قول و اااااايص  
فااااااا  اسااااااا   ا  س ومااااااا   ااااااا  حقااااااا , و فااااااا  ال ااااااا   الأ الأجااااااا ب لحصاااااااو  علااااااا   الاسااااااا  م  

 ف  ال    ال     وال  ق  المص وف   

 ولالفرع الأ 

  الأجرالحصول على في حق ال

/ج  مااااااااا   عليمااااااااا    ااااااااا او  الاو ا  الم ليااااااااا  الع اقيااااااااا  لسااااااااا   3 صااااااااا  المااااااااا    )
" علااااا  الوساااااي  ا  ي ااااام  الا   قيااااا  ال ااااا  يب مهااااا  مااااام مسااااا  م ق ايااااا  علااااا  ا اااااس  2015

وكحاااااا   ,معلوماااااا   او بي  اااااا   او شاااااا و     لبهاااااا  ال شاااااا يع   والقاااااا ا ا  المعمااااااو  بهاااااا  
العمااااااولا  ال اااااا  سي ق  اااااا ه  الوسااااااي  ماااااا  المساااااا  م  "  – 3ا  اااااا  يجاااااا  ا     اااااام ...
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وباااااا لاخ     م  الاسااااااال اااااا    ماااااا  أحكاااااا   صاااااا   ي  المق   اااااا  اقاااااا   ال شاااااا يع   فيماااااا  
ماااااا ي  والم م لاااااا  ب _جهاااااا  مساااااا قل  ع ااااااس  إلاااااا   الصاااااا  و  إ ا  م هاااااا  ال اااااا  اوكلاااااا  مهماااااا  

كاااااو  بشاااااك  )ا عااااا   ,  ويلقااااا   هااااا ا العمااااا   يعمااااا  بمق بااااا خيااااا  لأاهااااا ا أ  _  الاسااااا  م  
ال شااااا يع   أ  ي  ااااام  هااااا ا  هااااا ق  أوجباااااو  ,  1)  ا  الإأو مك فاااااأ    و لااااا  بموجااااا  عقااااا  

العقااااا   مقاااااا ا   لااااا  الا عاااااا   أو العماااااولا  ال اااااا  ي  اااااا  عليهااااا    فاااااا  العقااااا  , وهاااااا ا ماااااا  
  مااااا  ال  حااااا  ال   ي يااااا  لقااااا  و  ساااااو  المااااا    18مكااااا    2/ 183لياااااس المااااا    )إشااااا    أ

المشاااااااا   المصاااااااا ه لاااااااا  ي اااااااام   إلا أ  , 2), المع لاااااااا  1992لساااااااا    95المصاااااااا ه   قاااااااا  
 ا     فااااا  العقااااا  , لااااا ل  المساااااأل  لإ هااااا قو  ااااا     الأجااااا قواعااااا  خ صااااا   حااااا   مقااااا ا  

 وخب  ااااس , و لاااا  بحساااا  ك اااا    كاااا  ماااا ي جااااو  م   و ااااس ماااا  ماااا ي  آخاااا لأا كااااو  سااااوف 
 الاسااااااا  م  مااااااا ي  بيااااااا   ا عااااااا   ب الاسااااااا  م  لاااااااز  صااااااا  و  المشااااااا   المصااااااا ه أ إلا أ  ,

وأيااااا  اعبااااا   م ليااااا  أخااااا ئ ي حملهااااا  حملااااا  الو ااااا    فااااا   شااااا   الاك  ااااا   العااااا   , أو عااااا  

 علاااااااا  حاااااااا  ,   الصاااااااا  و إ ا  ال اااااااا  يع ماااااااا ه  مجلاااااااا    ياااااااا  ماااااااا ك   المعلوماااااااا   
 لماااااا ي  ي اااااام  لاااااا  ا   مق باااااا  أو مك فااااااأ  فاااااا  الاساااااا  م   ماااااا ي  حاااااا   ق ياااااا 

 أمااااااااوا   ؤو   عاااااااا    ماااااااام وخصوصاااااااا     ااااااااخم  ا باااااااا ح  حقياااااااا  الاساااااااا  م  
  . 3)اس  م  ا س وحج  الص  و 

   ا  الإللمك فااااااأ  , أو مق باااااا   الاساااااا  م  ماااااا ي  أ  اساااااا حق     4)وه اااااا   ماااااا  ياااااا ئ
وحسااااا     الصااااا  و     يااااا ا  صاااااحيح   وكااااا م   إ ا  س بشاااااأ  ال زام  ااااامشااااا و  ب   يااااا  جميااااام 

, وأ  لايكااااااو  قاااااا  أخاااااا  بواجب  ااااااس , أو  جاااااا وز  مبااااااي  فاااااا  العقاااااا  , وموافقاااااا   للقاااااا  و  ماااااا 

                                                           

 1698   . عص   محمو  ح    , مص   س ب  ,  1)
فااااااااا  الماااااااااا    المعااااااااا   قااااااااا   ااااااااا    1997  لساااااااااا    21   أ  قااااااااا  و  الشااااااااا ك   الع اقااااااااا   قااااااااا  ) 2)
  علااااا  أ اااااس ي وجااااا  علااااا  مجلااااا  ا ا   الشااااا ك  المسااااا هم  ا   حااااا   اجاااااو  المااااا ي  الم اااااو  121/1)

بقااااااا  و  خاااااا   كمااااااا   ك  ااااااا    الاساااااا  م  ومك فآ ااااااس ,ألا أ  المشااااااا   الع اقاااااا  لااااااا  ياااااا    احكااااااا    مااااااا ي  
  .س بق   

 1992لساااااا    95الماااااا ق  لماااااا    أ  ا سااااااو   ياااااا   لقاااااا  و ي  ماااااا  ال  حاااااا  ال   145/2  الماااااا     ) 3)
 المع   .

 .425   . حس   المص ه , مص   س ب  ,   4)
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 جااااا وز الوكيااااا   إ   إ  سااااال   س كوكيااااا  عااااا  الصااااا  و  خااااا   مب شااااا  س  شااااا  س ,حااااا و  
 حك   الوك ل  .ألسل   س ي     ع ي  

لامكااااا    وهااااا  ب ؟ الاسااااا  م  مااااا ي   ح يااااا  ا عااااا    يااااا  الا هااااا   كي  إلااااا وقااااا  ي بااااا    
 م  خ   م ي   : لاج ب  عليس ا و  ح  ع يله  ب لزي    وال قص   ؟ ه ا م س

 :  ةدار الإكيفية تحديد ودفع مقابل  –أ 

  إ ا  ومجلااااااااا   الاسااااااااا  م  مااااااااا ي  العقااااااااا  كااااااااا  مااااااااا    ي  ااااااااا    فااااااااا ا   صااااااااا لأا
لا ا   , وغ لباااااا   ماااااا   حاااااا   أ عاااااا   اح ياااااا   ,  بقاااااا   لمباااااا أ   ا  الإصاااااا  و  علاااااا  أ عاااااا   ال

  علاااا     ي  اااا  ال  فاااا, كااااأعلاااا   سااااب  ماااا  صاااا ف  اصااااو  الصاااا  و   سالماااا ي  بحصااااول
% مااااااا  صااااااا ف  2 اااااااس للصااااااا  و  بواقااااااام إ ا  لقااااااا    أ ع بااااااا    الاسااااااا  م  مااااااا ي  أ  يسااااااا ح  

ب  الزيااااا    فااااا  صااااا ف  ,وقااااا   زيااااا  بحاااااوافز للمااااا ي  , و ح سااااا  ب سااااا   1)أصاااااو  الصااااا  و 
 ااااااا  ب  بحجااااااا  , ويع مااااااا   لااااااا  علااااااا  ك يااااااا  مااااااا  العوامااااااا  م هااااااا    2)صاااااااو  الصااااااا  و أ

يااااااا   ا  لإاوأمك    اااااااس الم لياااااا  و  الاساااااا  م  مااااااا ي  الصاااااا  و  ومجاااااا    شااااااا  س , أو بساااااامع  
علاااااا  ع ماااااا  الم  فساااااا  بااااااي  الشاااااا ك   الع ملاااااا  فاااااا  هاااااا ا  لاااااا  يع ماااااا   إلاااااا ,وب  اااااا ف  

 .ال ش   

 الاسااااا  م  ال ااااا  ي ق  ااااا ه  مااااا  ا  صااااا  و  وأ  مااااا يب     ااااا و   ساااااب  الا عااااا   
خاااا  ف مجاااا   اهااااو ,   بع ااااه  الاااابع  الاخاااا  بشااااك  ملحااااو عاااا  وال اااا      اااام أو  قاااا  

الااااا ه  الاسااااا  م  مااااا ي  أجاااااو  يمكااااا  م ح ااااا   مااااا   ااااا , و  الاسااااا  م   شااااا   صااااا   ي  أ
ال ااااا  يكاااااو   شااااا  ه  فااااا   أ  المااااا   المخااااا     كبيااااا    الاسااااا  م    صااااا   ي  إ ا  ي اااااول  
 إلاااااا أ اااااا ف  قياااااا  الصاااااا   ي  , حياااااان  قااااااو  بأعاااااا    هيكلاااااا  الشاااااا ك   الم ع اااااا   بقي ساااااا   ب

, ومزيااااا  ماااااا   مجهاااااو ا  م اااااا ع    ا  يم ااااا ز ب لصااااااعوب  ويح ااااا ج الأجاااااا  اعم لهااااا  ,وأ  هااااا ا 
العاااا ملي   والكااااوا   المؤهلاااا  ,عاااا  غي هاااا  ماااا  الصاااا   ي  ال اااا  يكااااو   شاااا  ه  فاااا  شاااا ا  

 .  3)الم لي  ف  سو  الم   الأو ا م وبي

                                                           

 .63   . عب ال حم  السي  ق م   , مص  س ب  ,   1)
 .181  و  ح جوا  ك    ,  مص   س ب  ,   2)
 دار,  الاستثمار وصناديق المالية الاوراق محافظ على المال سوق رقابة, اعجيان محمد فارس. د(  3)

 .348, ص 2012,  القاهرة,  العربية النهضة
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   ا  الإيحااااا   مق بااااا      أ  القااااا  و  المصااااا ه لااااا  ي  ااااام   صااااا مااااا   الااااا غ علااااا  و 
 ا     فااااااا  العقااااااا  لإم لااااااا   إلااااااا  الأمااااااا المشااااااا   لااااااا  ي ااااااا    إلا أ الوفااااااا   باااااااس ,وكي ياااااا  

لااااااااااز  المشاااااااااا   المصاااااااااا ه أ  إ,  الاساااااااااا  م  ماااااااااا ي    الصاااااااااا  و  و إ ا  الم م اااااااااا  بمجلاااااااااا  
لياااا   بصااااو   ماااا  العقاااا  قباااا  الشاااا و  ب   ياااا ق  ساااا  م  الع ماااا  ل  الهيااااأ ب خ اااا   الصاااا  و  

  1)  وال عليمااااا   الصااااا     بشاااااأ ساال حقااااا  مااااا  م  بقااااا  ب اااااو ق ل صاااااو  القااااا  و  والقااااا ا  
كاااااا  ماااااا  ا ااااااس أوال  ق ب هاااااا  فاااااا   ح ياااااا  المق باااااا  فاااااا  العقاااااا  ,  الهيااااااأ   اااااا    ماااااا   اااااا , و 

ا   الاسااااا  م  مااااا ي  عمااااا   يقاااااو  بهااااا  لأاي   سااااا  مااااام قيمااااا  المح  ااااا  الع  ااااا   للصااااا  و  و 
بصااااااو   فيهاااااا     ا  الإأ    فاااااا  العقاااااا  أ  قاااااا  علاااااا   ح ياااااا  مق باااااا   هيااااااأ لا, فااااااأ ا  بااااااي  لل

ماااا  اعماااا   ,  الاساااا  م  ماااا ي       ساااا  ماااام قيماااا  المح  اااا  أو ماااا يقو  بااااس لا أومغاااا لا  
جاااا  أف  هاااا   قااااو  ب وجيااااس ال اااا في  ب عاااا ي  صاااايغ  العقاااا  ب لشااااك  ال اااا     أيااااس ,و لاااا  ماااا  

أو المج ملااااا    حم يااااا  اصاااااح   الحصااااا  المااااا خ ي  , لكااااا  لايحااااا ن شااااا  مااااا  ال اااااو 
لايشااااا  كو    الا ااااا ا  بمصااااا لص اصاااااح   الو ااااا    , الااااا ي مااااا   ااااا , و  الاسااااا  م  مااااا ي  ل

باااااا ل غ  ماااااا    الصاااااا  و  , إ ا  فااااا  صااااااي غ  ب ااااااو  العقاااااا  ولافااااا   فااااا   ح ياااااا  الا عاااااا   ولا
 .   2)و الخس   أب ل بص  ا  س سو اس  م    حمله  ل    ج 

   ح ياااااا  الا عاااااا   أفاااااا  العقاااااا  بشاااااا الهيااااااأ ب وجيهاااااا   ل ااااااز  الصاااااا  و  ا  ا ماااااا إفاااااا
 هياااااأ ال عااااا ي   ال زمااااا  فيحااااا  لل المصااااا  ق  , وفااااا  حااااا   لااااا  يجااااا   ,ف  اااااس يحصااااا  علااااا  

 .  3)أو القي  الس ب لاج ز  اأو سح   السج  ف  م حس ال  خي  أو قي ق ف  

ا عاااا    عاااا   وجااااو   اااا  فاااا  القاااا  و  المصاااا ه يبااااي  كي ياااا   ح ياااا ماااا  الاااا غ  علاااا  و 
 وه  :  4)م  الا ع    وعي غ لب    وج   سإلا أ  الاس  م  م ي  

                                                           

 1992لسااااا    95  مااااا  ال  حااااا  ال   ي يااااا  لقااااا  و   أ  المااااا    قااااا  18مكااااا  183) ي  ااااا  المااااا      1)
 المع  

 .64   . عب  ال حم  السي  ق م   ,مص   س ب  ,   2)
 .65مص   س ب  ,  ال   . عب  ال حم  السي  ق م   , 3)
 .348مص   س ب ,      . ف    اعجي   , 4)
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صاااااا ف   إلاااااا    ح ياااااا  هاااااا ق الا عاااااا   علاااااا  شااااااك   سااااااب  م وياااااا   : وياااااا   ا  الإأ عاااااا    -1
% سااااا وي   مااااا  صااااا ف  اصاااااو  5, كااااا   يااااا   الا  ااااا   علااااا   ساااااب  أصاااااو  الصااااا  و 

 .الص  و  
أحي  اااااا     ياااااا   الاساااااا  م  ماااااا ي    ه  هاااااا  مك ف اااااا  قاااااا  يشاااااا  ":   ا  الإا عاااااا   حساااااا   -2

الا عااااا   مااااا  البي  ااااا   الجوه يااااا  ال ااااا   عااااا و  , حقيقاااااس لأ بااااا ح   اااااو   ساااااب  معي ااااا  " 
 هااااا قلاك  ااااا   , ويعاااا  أشااااا  ا   م اااا  اوكااااا ل   شاااا       ا  الإيجاااا  أ  ي  ااااام ه  عقاااا  

ل حقياااا   مااااو فااااا  أ باااا ح الصااااا  و   الاسااااا  م  ماااا ي  ل    و افعاااا ا  مح اااااز  عاااا م   الا عاااا   
 حقيااااااا   وباااااا ل غ  ماااااا  أ  , لكاااااا      اااااام معااااااس الا عااااااا   المقاااااا    لااااااس  بهاااااا ا الشاااااااأ  

 حقيقاااااس فااااا  جميااااام  الاسااااا  م  مااااا ي    بااااا ح  للصااااا  و  هاااااو الغااااا   الااااا ه يبغااااا  لأا
مساااااااأل   حقيااااااا  أ بااااااا ح كبيااااااا   هااااااا  مساااااااأل    سااااااابي     ااااااا و  مااااااا   إلا أ الاحاااااااوا  ,

يحاااااا        صااااا    ا  الإعقااااا  مااااا  ال بيعااااا  أ  ي  ااااام  صااااا  و  آخااااا  , ولااااا ل  فاااااأ  
 ا  مساااا حق   لا عاااا   حساااا  الأ الاساااا  م  ماااا ي  يكااااو   باااا ح لأابشااااك  وا ااااص م هياااا  
 ا  ب ساااااب  أ   كاااااو  ا عااااا   حسااااا  الأ    ا  الإي  ااااا    فااااا  عقااااا  حااااا    حققهااااا  ,كاااااأ  

عااااا  ساااااع  الايااااا ا  المعلااااا  مااااا   % 3% سااااا وي   فااااا  حااااا   زيااااا    الع  ااااا  عااااا   7,5
  .  1)الب   الم كزه المص ه , عل  سبي  الم   

حااااا   جيااااا   للصااااا  و   حقااااا  ا ب الاسااااا  م  مااااا ي  فااااا  حااااا   أ  أ اااااس    2) ويااااا ه   أه
ي  معي ااااا  , اسااااا  م    اااااس للصااااا  و  مع مااااا ا  سي سااااا  إ ا  أو  قليلاااااس لخسااااا   ق مااااا  خااااا   

لا ا  , وفااااا  حااااا   عااااا     ااااامي ه  فااااا  عقااااا  افمااااا  حقاااااس أ  ي  لااااا  بمك ف ااااا  حسااااا  
 هااااا  الجهااااا  المشااااا ف  علياااااس , كمااااا  يمك اااااس ال جاااااو    ب ع ب أ,يمك اااااس ال جاااااو  للهيااااا   ا  الإ

 عل  ه ق الا ع   .للق    للحصو  

فاااا   الاساااا  م  ماااا ي  أ ااااس يجااااوز ال جااااو  علاااا   إلاااا   3)وفاااا  المق باااا  ياااا ه   أه  خاااا 
و خ ي اااااه  , فااااا  حااااا    ساااااب   بخسااااا    للمشااااا و     ا  الإالا عاااا   ال ااااا  ي ق  ااااا ه  لقااااا   

 , أو ف  ح    بو    عبس ب لحس ب   .   ا  الإ  يج  سو  

                                                           

 .348   . ف    اعجي   , مص   س ب ,   1)

الم ليااااااا  مااااااا  الوجهااااااا  الق  و يااااااا   الاو ا فااااااا    الاسااااااا  م    علااااااا  عبااااااا ا  عبااااااا ق , أ ا   صااااااا   ي   2)
  .132,  2006, , كلي  الحقو ج مع  الق ه  مق م   ,أ  وح   ك و اق ,

(3) pierre Felix de Ravel d,Esclapon ,"Le degorgement de la loi Sarbanes-
Oxley" . Bulletin Joly  Bourse, 01 fevrier 2012 ph;89,90 

  .349,   س ب  مص  , اعجي   ف   .  مش   اليس ل ئ  
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فااااااا  حااااااا   عااااااا      ا  الإمك ف ااااااا  حسااااااا  ب أ  الصااااااا  و  غيااااااا  ملاااااااز   والااااااا ه  ؤيااااااا ق 
ماااااااا   يعاااااااا  لا ا احساااااااا   إ   إ ,و شاااااااا   أك  اااااااا   الصاااااااا  و     ا  الإ  اااااااامي ه  فاااااااا  عقاااااااا  

 . الاس  م  م ي  واجب   

  الاسااااااا  م  مااااااا ي  )   ا  الإشااااااا ك   هميااااااا   ح يااااااا  أ عااااااا   ولأ  المشااااااا   ال   سااااااا  أمااااااا 
لاق صااااااا   ا ح ياااااا ه  بقاااااا ا  ماااااا  وزياااااا   أوجاااااا , باااااا   هاااااا ق الاخياااااا  فلاااااا  ي  كهاااااا  ل قاااااا ي  

علااااا   أوجااااا أ  المشااااا   ال   سااااا   إلااااا  ب لإ ااااا ف   1)وبموافقااااا  لج ااااا  عمليااااا   البو صااااا   
حااااااا   فااااااا   ال  ااااااا   الاس سااااااا  للصااااااا  و  وكااااااا ل   أ    الاسااااااا  م  مااااااا ي  )   ا  الإشااااااا ك  

 ق  اااااا ق   و  يقاااااا  اساااااا ق  عس ماااااا  الصاااااا  و  , وهاااااا ا   شاااااا   الاك  اااااا   )المق باااااا  الاااااا ه 
 Autorité des Marchés) لاساااوا  الم ليااا ا  أهيااا شااا اف و ق بااا يخ ااام لأكلاااس 

Financiers (2   ,عليهااااا  الاسااااا  م    و س سااااا  لصااااا  حاااااي  عااااا   مشااااا و  ال  ااااا   الأ 
أ  المبلاااااح المحااااا   لاي   سااااا  مااااام   أياااااهواقااااا ا ق , وفااااا  حااااا    باااااي  للللمصااااا  ق  علياااااس   ,

                                                           

 ال   ب للغ  ال   سي  , المع  1979لس    594 ق   الاس  م  ص   ي  م  ق  و   18  ي    الم     1)
Article (18)  " Le règlement prévu à l'article 16 fixe le mode de détermination 
des commissions qui pourront être perçues à l'occasion de la souscription et du 
rachat des parts ainsi que le mode de détermination et le montant maximum de 
la rémunération du gérant et du dépositaire." 

 / https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/JORFTEXT000000886676م  ح عل  ال اب  
 .4/4/2022 خ  زي    ب   يخ 

الجم ع ,ال   ب للغ   الاس  م    م  الق  و  ال ق ه والم ل  ال ص  ال ابم  3-214) ي    الم      2)
 ال   سي                                                                                                            

 214-3 
" La constitution, la transformation ou la liquidation d'un OPCVM ou d'un 
compartiment d'OPCVM sont soumises à l'agrément de l'Autorité des marchés 
financiers.  
L'Autorité des marchés financiers peut retirer son agrément à tout OPCVM ou 
compartiment d'OPCVM. " 

م  ح عل  ال اب   
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027810013   خ 

 4/4/2022زي    ب   يخ 

https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/JORFTEXT000000886676/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/JORFTEXT000000886676/
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027810013
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027810013
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 عاااااا ي  فق ا ااااااس   هااااااس ب اااااا و  يب وج, ف  هاااااا   قااااااو   الاساااااا  م  ماااااا ي  )   ا  الإشاااااا ك   شاااااا   
مصاااااااا  ق ه  علاااااااا  مشاااااااا و  ال  اااااااا     أالهيااااااااب لشااااااااك  الم لااااااااو  , وهاااااااا ا يع اااااااا   أجياااااااا  

 .ق ا ق لإالاس س  للص  و   لحي   ع ي  الا ع   ب لشك  المقبو  

 خاااااااا  يجعاااااااا  ماااااااا   أ  المشاااااااا   ال   ساااااااا  لاااااااا  ي  اااااااام   صاااااااا    وجاااااااا ي  ب لاااااااا ك 
مااااا ي  مساااااؤولي  عااااا  المك فاااااآ  المسااااا حق  ل الاسااااا  م  اصاااااح   الحصااااا  فااااا  صااااا  و  

ممااااااا  يع ااااااا  يااااااا   اق   عهااااااا  مااااااا  أماااااااوا  الصااااااا  و  قبااااااا  الشااااااا و   ب وزيااااااام  ,الاسااااااا  م  
ماااااا ي  المشاااااا   ال   سااااا  البي  اااااا   ال اااااا   حااااا   أجااااااو   يعاااااا و ,   1)الا بااااا ح علاااااا  الشااااا ك  

  مح  ااااااا  إ ا  مااااااا يخ   ا , ساااااااو    ا  الإمااااااا  الشااااااا و  ال ااااااا و ي  فااااااا  عقااااااا   الاسااااااا  م  
 المشااااااا  ك  الاسااااااا  م  بصاااااااو   ع مااااااا  او فااااااا    ااااااا    أساااااااي  صااااااا   ي    الم ليااااااا  الأو ا 

 ااااااوعي   الاساااااا  م  ماااااا ي    يحصاااااا  عليهاااااا   اااااابشااااااك  خاااااا   , حياااااان  شاااااام  الا عاااااا   ال
و اعااااا    شااااا ا  حصااااا   أمااااا  الع  صااااا  , وهااااا  عماااااولا  مقااااا    كاااااأجو  لقااااا   الاك  ااااا   

   ا  الإ  أ عااااا   الع صااااا  ال ااااا    فيم ااااا    قااااا  أمااااا مااااا  المشااااا  كي    الاسااااا  م  صااااا  و  
 .  2)ال   يح  جه   شغي  الص  و 

ولعاااا  السااااب  فاااا   شاااا   المشاااا   ال   ساااا  فاااا   ح ياااا  الا عاااا   ال اااا  يحصاااا  عليهاااا  
فااااا   الاسااااا  م  مااااا ي  , هاااااو أ  علااااا  العكااااا  مااااا  المشااااا   المصااااا ه  الاسااااا  م  مااااا ي  

بمباااا     مشاااا  ك  ماااام الب اااا  المااااو   ل يااااس ,  الاساااا  م  ف  ساااا  هااااو الاااا ه يؤساااا  صاااا  و  
لاس ساااا  للصاااا  و  وماااا   اااام ه  اهااااو الاااا ه ي اااام ال  اااا    الاساااا  م  ماااا ي  أ   ماااا   اااا و 

ل ااااا خ  المشااااا   ال   سااااا   ا  يعااااا  مبااااا    الأمااااا وهااااا ا ,    ا  الإالقواعااااا  ال ااااا   حااااا   مق بااااا  
فااااا    لااااا  علااااا  العكااااا  مااااا و  . وزق  جااااا الاسااااا  م  مااااا ي  بو ااااام حااااا  اقصااااا  لايمكااااا  ل

مسااااااا ق  عااااااا  الصااااااا  و  ويااااااا  ب  باااااااس مااااااا   الاسااااااا  م  مااااااا ي   إ   إ , القااااااا  و  المصااااااا ه 
الع ماااا  لسااااو  الماااا    الهيااااأ , حياااان اك  اااا  المشاااا   المصاااا ه ب ق باااا      ا  الإخاااا   عقاااا  

                                                           

 . 423   . حس   المص ه ,مص   س ب ,   1)
 .65   . عب  ال حم  السي  ق م   ,مص   س ب  ,  2)
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ال اااااااا  ي ق  اااااااا ق ماااااااا ي     ا  الإفيااااااااس ماااااااا  ب ااااااااو   حاااااااا   مق باااااااا   بماااااااا    ا  الإعلاااااااا  عقاااااااا  
   .   1)الص  و 

 بالزيادة أو النقصان: الأجرامكانية تعديل  -ب

فاااااا  عقاااااا   سهااااااو م  اااااا  علياااااا الاساااااا  م  ماااااا ي  بماااااا  أ  المق باااااا  الاااااا ه ي ق  اااااا ق 
صاااااا  هااااااو ساااااا ي   هاااااا ا أ  الأ  2)ياااااا ه   أه  ,والصاااااا  و  الاساااااا  م  ماااااا ي  بااااااي     ا  الإ
فااااا  العقااااا   و    قااااا   سعلااااا  المق بااااا  الم  ااااا  عليااااا الاسااااا  م  مااااا ي  لا  ااااا   وحصاااااو  ا

 ا  اااااس ساااااو إ ا  زا  أيحصااااا  عليهااااا  الصااااا  و   ال ااااا  ال  ااااا  جعااااا  أو زيااااا    بصااااا ف ال  ااااا  
 وكااااااي    الاساااااا  م  ماااااا ي  وصااااااف ويباااااا   هاااااا ا الاااااا أه موق ااااااس, بك  اااااا   بحاااااا   أو خساااااا    , 

ا  اااااااا  أ ا  لاا حقياااااااا    يجاااااااا  ,  لاصاااااااا  بباااااااا   ع  ياااااااا  لااأ  ال اااااااازا  الوكياااااااا  هااااااااو فاااااااا  و 
يوجااااا  مااااا  م  ولاهاااااو ال ااااازا   ب حقيااااا    يجااااا    الاسااااا  م  مااااا ي  أ  ال ااااازا   علااااا ال  فااااا   

فاااا  حاااا   عاااا    حقاااا  ال  يجاااا   اجاااا ق كاااا م    الاساااا  م  ماااا ي  فاااا   لاااا  , وه اااا  لايساااا ح  
الوكيااااا    سالااااا ه يحصااااا  عليااااا الأجااااا  قليااااا  فااااا   بيعااااا  الحااااا   يجاااااوز و الم  ااااا  عليهااااا  , 

أ  ي جااااااز لااااااو ح لاااااا  قااااااو  قاااااا ه    و   الأماااااا لي   ساااااا  م قاااااا   بااااااس ماااااا  عماااااا  , وكاااااا ل  
لااااا  أصااااابص مسااااا حي    و  خ اااااأ   عملاااااس , أو أ  ا جااااا ز الوك  الاسااااا  م  مااااا ي  الوكيااااا  )
أو  قليااااااا   الأجااااااا   لايسااااااا ح  الوكيااااااا  إكااااااا  , أو لااااااا  ي جاااااااز الوكيااااااا  مهم اااااااس , و مااااااا  الم
, حساااااا  ماااااا يق  ق ق  اااااا  المو ااااااو   , وكاااااا ل   حااااااوا لأاالم  اااااا  عليااااااس بحساااااا   الأجاااااا 

فااااا  ا ا مااااا  أ  كااااا  الوكيااااا  خ اااااأ   يخ ااااا  المق بااااا  الم  ااااا  علياااااس علااااا  سااااابي  ال عاااااوي
 . 3)مسؤولي س س وج   أ ي س للوك ل  ي

 ااااااا خ  بو ااااااام أحكااااااا   لمااااااا  كااااااا   المشااااااا   لااااااا  يالااااااا  ا اااااااس   4)خااااااا    أهويااااااا ه  
مك  يااااا    عااااا يله  ب   ااااا   إصااااا  لأا, فاااااأ     ا  الإيااااا   عااااا ي  مق بااااا  خ صااااا  مااااا   حااااا   كي 

                                                           

  و  ح جوا  ك    , ال     الق  و   لص   ي  الاس  م     اس  مق     ,  ا  الج مع  الج ي    1)
 182,   2019,الق ه   , 

  .67  , س ب      . عب  ال حم  السي  ق م   , مص   2)
 425   . حس   المص ه ,مص   س ب    3)
 134,133س ب    ,  عل  عب  ا  عب ق , مص   4)
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ماااااا ي  حااااااوا  ال اااااا  يكااااااو  فيهاااااا  ويكااااااو  هاااااا ا فاااااا  الأ ,   لاااااا ل أوموافقاااااا  الهيااااااال اااااا في  , 
 الاسااااا  م  مااااا ي  أ ا كااااا   أ ا   أمااااا ويحقااااا    ااااا  ج جيااااا   , يقاااااو  باااااأ ا  ممياااااز  الاسااااا  م  

علااااا  العكااااا  مااااا   لااااا  وكااااا   أ ا اااااس م وا اااااع   خااااا   مب شااااا  س مه ماااااس , وعااااا      سااااا  
 إلاااا م ي ق  اااا ق ماااا  ا عاااا   لماااا  يق مااااس ماااا  خاااا م   , فاااا   اصااااح   هاااا ا الاااا أه ياااا هبو  

  , وعلاااااااا  أصاااااااا   الهياااااااا  لااااااااي  ماااااااا  اخ    ا  الإأ   لاااااااا   عاااااااا ي  الا عاااااااا   )مق باااااااا  
الق اااااا   للباااااا  بشااااااأ   قلياااااا   إلاااااا و  الم  اااااا   ماااااا  حملاااااا  الو اااااا    أو الصاااااا  و  اللجاااااا

  ياااااا  قي مااااااس    ا  الإيساااااا ح  مق باااااا   الاساااااا  م  ماااااا ي  , مباااااا  ي   لاااااا  أ     ا  الإ باااااا  مق
,  ا مااااا  أخااااا  بهااااا ا الال ااااازا  إ, فااااا اااااس للصااااا  و  إ ا  ببااااا   ع  يااااا  ال جااااا  الحااااا ي  خااااا   

 .  ا ع بس ق بل  لل قص   والالغ   ك ل  إب لمس وئ الم لو  , ف    ك  ح يصيول  

) العقااااااا  شااااااا يع   ب لاسااااااا     علااااااا  مبااااااا أو لااااااا   مااااااا  ال قاااااااس و لأاالااااااا أه  و ؤيااااااا 
أمك  يااااا   عااااا ي  المق بااااا   إلااااا ب ااااا  يشاااااي     ا  الإأ ا   ااااام  عقااااا   لااااا  ا اااااس الم ع قااااا ي    

ب ااااا  يسااااامص  مااااا  ا خااااا  العقااااا  إ أمااااا ب لزيااااا    أو ال قصااااا    ا فيجاااااوز  عااااا ي  الا عااااا   ساااااو 
أ   عاااااا ي  الا عاااااا   يساااااا وج  ف اااااا   عاااااا   لاااااا  , يجااااااوز  عاااااا ي  الا عاااااا    باااااا ل   فاااااا 

 . 1)موافق  حمل  الو    

 

 الفرع الثاني

 حق في استرداد المصروفات والنفقاتال

خااااا    ولياااااس  الاسااااا  م  يعمااااا  كوكيااااا  عااااا  صااااا  و   الاسااااا  م  مااااا ي  بمااااا  أ  
  قااااااااااا    الاسااااااااااا  م  مااااااااااا ي  يجااااااااااا  أ  لايحمااااااااااا   الأمااااااااااا هااااااااااا ا  إلا أ     شااااااااااا  س  ,إ ا  

   ا  الإ    فااااا  عقااااا   ا  لم  ااااا  عليهااااا  ) كمق بااااا  لااااا الا عااااا   اومصااااا وف   خااااا  ج   ااااا   
لموكاااااا  بااااااأ  ياااااا   للوكياااااا  ماااااا  أ  قااااااس ا وال شاااااا يع   المق   اااااا  الااااااز  المشاااااا   الع اقاااااا  أ  , 

و لااااا  مباااا لح , بشااااأ     ياااا  الوك لااااا  ب لشااااك  المع اااا   مااااام ال وا اااا  مااااا  وقاااا  أ  اااا   هااااا ق ال
                                                           

المااااا    وكااااا ل    2015 لسااااا   الع اقيااااا  الم ليااااا  الاو ا   ااااا او   عليمااااا   مااااا   ج/3) المااااا      ي  ااااا  1)
 . ي المع ل 1992لس    95م  ال  ح  ال   ي ي  لق  و   أ  الم    ق   4/ 164
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ومااااا  ابااااا ز هااااا ق ال  قااااا    ,  1)وكيااااا  مااااا  ال جااااا ح فااااا     يااااا  الوك لااااا مهمااااا  كااااا   حااااا  ال
والمصاااااا وف   هاااااا  عمااااااولا  السمساااااا   وغي هاااااا  ماااااا  المصاااااا وف   وال  قاااااا   ال اااااا  يلجااااااأ 

الم لياااااااا   الع  اااااااا   لمح  اااااااا   الأو ا ماااااااا  خاااااااا   بياااااااام وشاااااااا ا   الاساااااااا  م  ماااااااا ي  اليهاااااااا  
 .  الاس  م  ص  و  

 : 2) وعي  عل ه ق المص وف   وال  ق    أ  ال   أه  ه وي

                                                           

المعااااا   علااااا   1951لسااااا    40  مااااا  القااااا  و  المااااا    الع اقااااا   قااااا  1/ 941 صااااا  المااااا    ) أ    1)
علاااا  الموكاااا  أ  ياااا   للوكياااا  ماااا  أ  قااااس فاااا     ياااا  الوك لاااا  ال   ياااا  المع اااا   ماااام ال وا اااا  ماااا   – 1ا ااااس  " 

وقااااا  الإ  ااااا   مهمااااا  كااااا   حااااا  الوكيااااا  مااااا  ال جااااا ح فااااا  مهم اااااس. فاااااإ ا اق  ااااا     يااااا  الوك لااااا  أ  يقااااا   
  الوك لاااا  وجاااا  علاااا  الموكااا  أ  يقاااا   هاااا ق المباااا لح م اااا  ؤو   للوكياااا  مباااا لح ل   اااا   م هاااا  فااا  شااااالموكااا

 ساااااامس الخاااااا   ماااااا أوعلاااااا  الموكاااااا  أ  يخلاااااا   ماااااا  الوكياااااا  مماااااا  عقاااااا  ب – 2 لاااااا  الوكياااااا   لاااااا . 
  ماااااا  القاااااا  و  الماااااا    المصاااااا ه الماااااا ق  710" يق بلهاااااا  الماااااا    ), ال زاماااااا   فاااااا  ساااااابي     ياااااا  الوك لاااااا 

ااااا  أ   وال ااااا   صااااا  علااااا  ا اااااس  بشاااااأ     يااااا  الوك لااااا   1948صااااا    عااااا   المعااااا   ال131 " علااااا  الموك 
المع ااا   مااام ال وا ااا  مااا  وقااا  الا  ااا  , و لااا  مهمااا  كااا    يااا    للوكيااا  مااا  أ  قاااس فااا     يااا  الوك لااا  ال   يااا 

اااا  للوكياااا  مباااا  لح حاااا  الوكياااا  ماااا  ال جاااا ح فاااا     ياااا  الوك لاااا . فااااإ ا اق  اااا     ياااا  الوك لاااا  أ  يقاااا    الموك 
اااا  أ  يقاااا    هاااا ق المباااا لح إ ا  لاااا  الوكياااا   لاااا ."  ل   اااا   م هاااا  فاااا  شااااؤو  الوك لاااا , وجاااا  علاااا  الموكط

ال اااااا   صاااااا  علاااااا  ا ااااااس "   ه المعاااااا   1804 لساااااا   ال   ساااااا ماااااا    ماااااا  القاااااا  و  ال  1999والماااااا    )
 , ال  اااااوي  ل   يااااا  الأخيااااا  هااااا ا  كبااااا ه  ال ااااا  وال كااااا ليف السااااالف للوكيااااا  يسااااا   أ  الموكااااا  علااااا  يجااااا 
 للموكاااا  يمكاااا  فاااا  , الوكياااا  إلاااا  م سااااو  خ ااااأ ه اااا   يكاااا  لاااا  إ ا بااااس وعاااا  الاااا ه أجاااا ق لااااس ياااا فم وأ 

 مبلاااااااح  خ اااااااي  يااااااا   ولا , الق اااااااي   ااااااا جص لا ع ااااااا م  ح ااااااا  المااااااا فوع   هااااااا ق سااااااا ا  عااااااا  الاسااااااا غ   
 " ال   ب للغ  ال   سي   أق   كو  أ  يمك  أ ه  بحج  والسلف ال ك ليف

(1999 ) "Le mandant doit rembourser au mandataire les avances et frais que 
celui-ci a faits pour l'exécution du mandat, et lui payer ses salaires lorsqu'il en 
a été promis. 
S'il n'y a aucune faute imputable au mandataire, le mandant ne peut se 
dispenser de faire ces remboursements et paiement, lors même que l'affaire 
n'aurait pas réussi, ni faire réduire le montant des frais et avances sous le 
prétexte qu'ils pouvaient être moindres ".  

 م  ح عل  ال اب   
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/texte_lc/LEGITEXT000006070721?etatTe
xte=VIGUEUR  10/10/2022 خ  زي    ب   يخ  

 .354مص   س ب , , ف    اعجي    .   2)

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/texte_lc/LEGITEXT000006070721?etatTexte=VIGUEUR
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/texte_lc/LEGITEXT000006070721?etatTexte=VIGUEUR
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  إ ا    اااااااااس باااااااااهخااااااااا   مم  سااااااااا س م الاسااااااااا  م  مااااااااا ي  مصااااااااا وف   و  قااااااااا     علااااااااا  ب -1
  الصاااااااا  و  , إ ا  يعملااااااااو  علاااااااا    ,كااااااااأجو  المااااااااو  ي  الاااااااا ي الاساااااااا  م  صاااااااا   ي  

ماااااا  ياااااا  وال  ااااااي  والكااااااوا   الاس شاااااا  ي  وغياااااا ه   ا  لإاكماااااا  ا  المحاااااا ف  ,والمااااااو  ي  
 .  الص  و  إ ا  الكوا   ال زم  لحس  

وم  ب اااااااا  بااااااااس بصااااااااو    الاساااااااا  م  مصاااااااا وف   و  قاااااااا   خ صاااااااا  ب شاااااااا   صاااااااا  و   -2
السمسااااااا   ,والم بوعااااااا   الم علقااااااا  ب لصااااااا  و  , والمصااااااا وف   مب شااااااا   , كعماااااااولا  

الخ صااااااااا  بم اسااااااااا   الصااااااااا  و  , و مغااااااااا   الب يااااااااا  ,وكااااااااا ل  مصااااااااا وف    اااااااااأجي  
ومصااااااا وف    ب عااااااا  و وزيااااااام مشااااااا  كي   ,صاااااااح   الحصااااااا  )الأج مااااااا   اق عااااااا   

ال قااااا  ي  وال شااااا ا  ال و يااااا  الخ صااااا  ب لصااااا  و  وغي هااااا  مااااا  المصااااا وف   ال ااااا  لهااااا  
 .أ  ب   مب ش  ب ش   الص  و  

ماااا  المصااااا وف   وال  قاااا   المااااا كو   و لأاو حاااا   ؤيااااا ق أ  القساااا   أه هاااا ا الاااااوياااا ئ 
اع باااا   ا هاااا   اااا خ   اااام     اااا   فاااا  ال قاااا   اعاااا ق هاااا  مساااا بع  ماااا  حاااا  الاساااا   ا  علاااا  

لايمك ااااااس  ماااااا   اااااا , و  ااااااس للصاااااا  و  إ ا  لقاااااا    الاساااااا  م  ماااااا ي  ي ق  اااااا ق   هالمق باااااا  الاااااا
 الم  لب  به  ل ا  السب  .

فااااااا   الاسااااااا  م  مااااااا ي      حااااااا  لااااااا  يااااااا المشااااااا   المصااااااا ه  أالصااااااا    هااااااا ا وفااااااا  
 الاسااااا  م   اااااس ل شااااا   صااااا  و  إ ا  خااااا    يصااااا فه  اسااااا   ا  المصااااا وف   وال  قااااا   ال ااااا 

مااااا  , و    لا ح ااااس ال   ي ياااا  المع لاااا  أالمعاااا     1992لساااا    95فاااا  القاااا  و   قاااا   ا سااااو 
   ا  الإعقاااا   خلااااوفاااا  حاااا    أماااا ,     ا  الإالاااا   عليااااس فاااا  عقاااا  يمكاااا  حاااا  هاااا ا الأ    اااا 

ماااااا  لام اااااا   م ااااااس أالقواعاااااا  الع ماااااا   إلاااااا , فااااااأ  ال جااااااو  ماااااا  ب اااااا  ي اااااام  هاااااا ا الحاااااا  
 .   1)عه لاس  ج 

                                                           

المعااااا   علااااا   1951لسااااا    40  مااااا  القااااا  و  المااااا    الع اقااااا   قااااا  2/ 941المااااا    )   صااااا   أ  1)
وعلاااااا  الموكاااااا  أ  يخلاااااا   ماااااا  الوكياااااا  مماااااا  عقاااااا  ب ساااااامس الخاااااا   ماااااا  ال زاماااااا   فاااااا   – 2أ ااااااس  "  

المعااااااا    131المصااااااا ه  قااااااا      مااااااا  القااااااا  و  المااااااا   711يق بلهااااااا  المااااااا    ) , سااااااابي     يااااااا  الوك لااااااا ."
خ اااااأ م اااااس بساااااب   عمااااا  اصااااا   الوكيااااا  مااااا   ااااا    و  يكاااااو  الموكااااا  مساااااؤلا  "  1948الصااااا    عااااا   

=    ماااااا  القاااااا  و  الماااااا    ال   ساااااا  " 2000يق بلهاااااا   صاااااا  الماااااا    )  , ا  مع اااااا  ا  " ياااااا   ياااااا  الوك لاااااا     
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مااااا   ااااا    الاسااااا  م  مااااا ي  مساااااؤولا  عمااااا  لحااااا   الاسااااا  م  يكاااااو  صااااا  و   علياااااسو 
أ  لا قااااا  عااااا  ع  يااااا   ب لشاااااك  الم  ااااا  علياااااس , وال ااااا  يجااااا    ا  الإلقااااا   قي ماااااس بأعمااااا   

قااااااا  أ  كااااااا  خ اااااااأ خااااااا    الاسااااااا  م  مااااااا ي  يكاااااااو  لاشااااااا ي   أ   ,  1)ال جااااااا  الحااااااا ي 
 الو     .مص لص حمل    س ل ش   الص  و  م  شأ س الا  ا  ب لص  و  أوإ ا  

ب قاااا ي  بي  اااا   معي اااا   الاساااا  م  ماااا ي  وقاااا  ي حقاااا  هاااا ا ال اااا   حااااي  يلااااز  المشاااا   
الشااااااا ك  ب زوياااااا  المااااااا ي  بهااااااا ق هاااااا ق   علاااااا  بمسااااااا   ا  لاااااا ئ شااااااا ك  الصاااااا  و  و م  ااااااام 

 .م لو    ق يمه  ويغ   ع   ل  يس  يم  ق ي  البي     ال لا م    و  ,البي    

  مااااا  القااااا  و  المااااا    ال   سااااا  المعااااا   1301/2)وفااااا  هااااا ا الصااااا    صااااا  المااااا    
يجااااا  علااااا  الشاااااخ   " ا اااااس  عمااااا   علااااا   الأإ ا  فااااا  ال صااااا  الخااااا   بااااا 2016لسااااا   

ال ااااا   ااااا  ال ع قااااا  عليهااااا  لصااااا لحس  ل زامااااا    أعم لاااااس ب جااااا ح أ  ي ااااا  ب لاإ ا  الااااا ه  مااااا  
ماااااا  قباااااا  الماااااا ي , ويقااااااو  ب عااااااوي  الماااااا ي  عاااااا  المصاااااا  يف ال اااااا   كباااااا ه  لمصاااااالح س 

 ااااااس,وي حم  المباااااا لح الم فوعاااااا  ماااااا   ا  ويعو ااااااس عاااااا  الأ اااااا ا  ال اااااا   كباااااا ه    يجاااااا  لإ
قب  الم ي  مم ال      اع ب   ا م  يو  ال فم" 
(2  . 

                                                                                                                                                             

يجاااااا  علاااااا  الموكاااااا   عااااااوي  الوكياااااا  عاااااا  الخساااااا    ال اااااا   كباااااا ه  أ  اااااا   ا ا  ااااااس باااااا و  عاااااا    كماااااا =
  ل   سي ال   ب للغ  ا م سو  اليس " 

(2000) " Le mandant doit aussi indemniser le mandataire des pertes que celui-
ci a essuyées à l'occasion de sa gestion, sans imprudence qui lui soit 
imputable" 

 م  ح عل  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000006445296?etatTe
xte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF 

30/9/2022اخ  زي    ب   يخ   
لساااااااا    95  ماااااااا  ال  حاااااااا  ال   ي ياااااااا  لقاااااااا  و   أ  الماااااااا    قاااااااا   19مكاااااااا   183  ي  اااااااا  الماااااااا    ) 1)

 .المع    1992
                                                                           ال   ب للغ  ال   سي   2)

1301-2 "Celui dont l'affaire a été utilement gérée doit remplir les engagements 
contractés dans son intérêt par le gérant Il rembourse au gérant les dépenses 
faites dans son intérêt et l'indemnise des dommages qu'il a subis en raison de= 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000006445296?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000006445296?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
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ع ااااااا  أو بقااااااا   للقواعااااااا  الع مااااااا  أ  المشااااااا   ال   سااااااا  فاااااااو  سيسااااااا   علااااااا   لااااااا   
  إ ا  ب سااااااا  ج   ك فااااااا  المصااااااا وف   ال ااااااا  صااااااا فه  مااااااا  أجااااااا   الاسااااااا  م  مااااااا ي  الحااااااا  ل

 .الص  و  مم ال وا   م     يخ الص ف 

 

 الثاني المطلب

 الاستثمار لمدير المالية غير الحقوق

  الاساااااااا  م   لصاااااااا  و  ماااااااا ي ا   بوصاااااااا س الاساااااااا  م   ماااااااا ي  أ  فيااااااااس لاشاااااااا  مماااااااا   
  اااااا  حقااااااو  أماااااا  وهاااااا ,  الم  ياااااا  الحقااااااو  عاااااا  ف اااااا    اع ب  ياااااا  حقااااااو   بعاااااا   ي م اااااام
 ومؤساااااااا  الاساااااااا  م   ماااااااا ي  بااااااااي  المباااااااا   الإ ا   عقاااااااا  خاااااااا   ماااااااا  أو القاااااااا  و  عليهاااااااا 

 هااااا  الم ليااااا  غيااااا  الحقاااااو  اهااااا  ومااااا ,  الصاااااا  و  ا ا   مااااا   مااااااكي س بغياااااا , الصااااا  و 
,  الشااااا ك   اساااااه  علااااا  ب لاك  ااااا   حااااا وال,  الصااااا  و  لمح  ااااا  بااااا لا ا   الا  ااااا ا  حااااا 
 الغي  أم   الص  و   م ي  وح 

 :اآ   ال قسي  وف  ف عي  عل  الم ل  ه ا س قس  ل ل 

 الص  و  لمح    ب لا ا   الا   ا  ح / الاو  ال   

 الش ك   اسه  عل  ب لاك     ح ال/  ال     ال   

                                                                                                                                                             

=sa gestion Les sommes avancées par le gérant portent intérêt du jour du 
paiement. "                 

 م  ح عل  ال اب     

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGI
SCTA000032023806?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor

=LEGISCTA000032023806#LEGISCTA000032023806   اخ  زي    ب   يخ
10/1/2022 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCTA000032023806?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISCTA000032023806#LEGISCTA000032023806
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCTA000032023806?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISCTA000032023806#LEGISCTA000032023806
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCTA000032023806?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISCTA000032023806#LEGISCTA000032023806
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCTA000032023806?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISCTA000032023806#LEGISCTA000032023806
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 .الغي  أم   الاس  م   ص  و   م ي /  ال  لن ال   

 

 الاول الفرع

نفراد حق  الصندوق لمحفظة بالادارة الا

 محااااااااو ه هماااااااا  الاساااااااا  م   لصاااااااا  و  الم لياااااااا  الأو ا  مح  اااااااا  وا  ا    كااااااااوي  إ   
 والم  ياااااا  الق  و ياااااا  ب لعملياااااا   الاخياااااا  قياااااا   باااااا ل  والمقصااااااو , الاساااااا  م   ماااااا ي   شاااااا  
 و ماااا   محاااا    ال عليماااا   ك  اااا  أ ا الا الاساااا  م   صاااا  و  ماااا   عليماااا   أياااا  أ باااا    و 
 . 1)ال ج  ي  القواع   م عه  ولا العق  ف 

 جهااااااااا  ب ع بااااااااا  ق عملاااااااااس  بيعااااااااا      اااااااااه  الاسااااااااا  م   لمااااااااا ي  المم وحااااااااا  السااااااااال    أ 
 يخااااا  فيمااااا  المسااااا قبلي  ال وقعااااا   وكااااا ل ,  وال  اسااااا  ال حليااااا  علااااا   عمااااا  م خصصااااا 

 الاااااااا ه هااااااااو الاساااااااا  م   فماااااااا ي ,  الم ليااااااا  الأسااااااااوا  و اااااااا وف,  الم لياااااااا  الأو ا  أساااااااع  
 إ ا  اااااااس فااااااا  السااااااا ك   أو  2)ال شااااااا   ك لسي سااااااا   يسااااااالكس الااااااا ه  شااااااا  س اسااااااالو  يحااااااا  

 مب شاااااا   فاااااا  واسااااااع  ساااااال    لااااااس يكااااااو  الاساااااا  م   ماااااا ي  فااااااأ    اااااا  وماااااا   3)للح ف اااااا 
 القااااا  و  بااااا   م هااااا  اسااااا     مااااا  إلا السااااال   هااااا ق مااااا  ولايحااااا ,  الياااااس المؤكلااااا  اعم لاااااس
 .  4)ال  في  بي  المب   أوالعق 

                                                           

 م   فااااااا  مكو ااااااا   المح  ااااااا  ساااااااعي   و ا    يقصااااااا  ب لسي سااااااا  ال شااااااا   ب  اااااااس " اجااااااا ا   غيااااااا ا  مسااااااا 1)
اساااا غ   ف صاااا  وجااااو  او ا  م لياااا   باااا   بسااااع  اعلاااا  او اقاااا  ماااا  قيم هاااا  الحقيقياااا  " ي  اااا   .عصاااا   

 .1697ح    محمو  ,مص   س ب  ,
 263   .م ي  اب اهي  ه  ه , ا ا   الم شأ  الم لي  , مص   س ب ,   2)
لا ساااااااا  م   عباااااااا  شاااااااا ك   ألإ ا   الم خصصاااااااا     .أحماااااااا  مصاااااااا    ال بوساااااااا  ,إ ا   صاااااااا   ي  أ 3)

كلياااااا  الحقااااااو   –وكي ياااااا  ال ق باااااا  عليهاااااا  , مجلاااااا  البحااااااون الق  و ياااااا  والاق صاااااا  ي  ,ج معاااااا  الم صااااااو   
 589,  2019, 69,ع   

المعااااااا  ,  1992لسااااااا    95  مااااااا  قااااااا  و   أ  المااااااا   المصااااااا ه  المااااااا ق  35/4  ي  ااااااا  المااااااا    ) 4)
 .2017لس    18الم لي  الا      ق  الاو ا / ج  م  ق  و  سو  92وك ل  ي    الم    )
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 الجهاااا  علاااا  أشاااا    الاااا ه  1)المصاااا ه المشاااا   وم هاااا  المق   اااا  ال شاااا يع   وأوجباااا  هاااا ا
 الجهاااااااااااا   أحاااااااااااا ئ إلاااااااااااا   شاااااااااااا  س إ ا    وكاااااااااااا  أ ,  الاساااااااااااا  م   لصاااااااااااا  و  الم شاااااااااااا  

 هااااا ق بي ااااا   ااااا  ومااااا ,  ال   ي يااااا  ال  حااااا   حااااا  ق لمااااا  و بقااااا   ,  الشاااااأ  بهااااا ا الم خصصااااا 
  ا  الاسااااااا  م   صااااااا  و   شااااااا   إ ا   اليهااااااا  المؤكااااااا  الجهااااااا   كاااااااو  أ  بااااااا و ه  الاخيااااااا  
 الماااااااا    وحاااااااا     ,  الاساااااااا  م   ماااااااا ي )  عليهاااااااا  وي لاااااااا ,   المجاااااااا   هاااااااا ا فاااااااا  خباااااااا  

 الاسااااااا  م   مااااااا ي  فااااااا   وف هااااااا  الواجااااااا  الشااااااا و  ال  حااااااا  هااااااا ق مااااااا   16 مكااااااا  183)
 ال  حااااااا  اشااااااا     حيااااااان,  ال سااااااا ل  هااااااا ق مااااااا  الأو  ال صااااااا  فااااااا   ك هااااااا  مااااااا  وال ااااااا 

 صاااااااااا  و  اساااااااااا  م  ا   بااااااااااإ ا   يعهاااااااااا  أ باااااااااا المصاااااااااا ه الماااااااااا    أ  لقاااااااااا  و  ال   ي ياااااااااا 
,  الصااااا  و  إ ا   مجلااااا  وباااااي  بي اااااس عقااااا    يااااا  عااااا  الاسااااا  م   مااااا ي  إلااااا  الاسااااا  م  

 فااااأ    اااا  وماااا   2)م ااااس الاصاااا   باااا  بصااااو   الم لياااا  لل ق باااا  الع ماااا  الهيااااأ  اخ اااا   وياااا  
  وهااااا ا,  الإ ا   عقااااا  بموجااااا  الاسااااا  م   صااااا  و  إ ا   سااااال   يك سااااا  الاسااااا  م   مااااا ي 
 . 3)الإ ا   م  ل مكي س الاخ  ال  ف عل  واقم ام  ي   

 فاااااا  الاساااااا  م   لماااااا ي  الصاااااا حي  اع اااااا  قاااااا  المصاااااا ه المشاااااا   أ  ماااااا  الاااااا غ  وعلاااااا 
 مجلاااا  ماااا  كاااا  عاااا , مساااا قل  بصااااو    ال  ياااا  ال بيعاااا   ا  الاساااا  م  ي  القاااا ا ا  ا خاااا  
 الحصاااااا  أصااااااح   وكاااااا ل _  العقاااااا  فاااااا  ال اااااا    ال اااااا ف_  الاساااااا  م   صاااااا  و  إ ا  

 صااااا  و  اسااااا  م  ا  إ ا   فااااا  الك ملااااا  الح يااااا  وم حاااااس الصااااا  و  و ااااا    فااااا  المك  باااااي 
 لااااس  ساااا  أ ,  اااا ب   غياااا  ماااا  ي  كااااس لاااا  أ ااااس إلا, م خصصاااا  جهاااا  بأع باااا  ق الاساااا  م  

 القواعااااا  ال   ي ياااا  ولا ح ااااس  المعااااا   1992 لساااا   95  قاااا  المااااا    أ  قاااا  و  خاااا   ماااا 
 ع  يااااااا  يبااااااا   أ  الصااااااا  و  لاسااااااا  م  ا  إ ا  اااااااس خااااااا   علياااااااس وأوجااااااا , لااااااا  ا   الع مااااااا 
 الحصاااااااااا  واصااااااااااح   الصاااااااااا  و  مصاااااااااا لص لحم ياااااااااا  يسااااااااااع  وا , الحاااااااااا ي  ال جاااااااااا 

                                                           

المعااااااا  ,  1992لسااااااا    95  مااااااا  قااااااا  و   أ  المااااااا   المصااااااا ه  المااااااا ق  35/4  ي  ااااااا  المااااااا    ) 1)
 .2017لس    18الم لي  الا      ق  الاو ا / ج  م  ق  و  سو  92وك ل  ي    الم    )

لس    95م  ال  ح  ال   ي ي   م  ق  و   أ  الم   المص ه  الم ق   18مك    183  ي    الم     2)
 لمع  .ا 1992

  ي    حس   المص ه, ص   ي  الاس  م   المش    , ف  الق  و  الكوي   والق  و  المق    , الكوي   3)
 ,1995 ,408. 
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 الإ ا   عقاااااا  خ ااااااو  عاااااا  ف اااااا ,  1)بااااااس يقااااااو   صاااااا ف أو  شاااااا   كاااااا  فاااااا  المك  بااااااي 
 . ل  ف  م فع  وحس    ,  الم لي  الأو ا  هي   ل ق ب 

  قاااااااو  مااااااا  هااااااا    الاسااااااا  م   مااااااا ي ) الإ ا   شااااااا ك  فاااااااأ  ال   سااااااا  للقااااااا  و  وفقااااااا    أمااااااا 
   ل يااااااس المااااااو   المصاااااا ف ل ق باااااا  خ  ااااااع    و كااااااو  وا  ا  ااااااس الاساااااا  م   صاااااا  و  ب أسااااااي 

 . 2) الاس  م   امي ) 

 

 الثاني الفرع

كتتاب حقال  الشركات اسهم على بالا

 لاااااالأو ا  المقاااااا    الحقااااااو  اساااااا عم   الاساااااا  م   صاااااا  و  مح  اااااا  بااااااإ ا   ياااااا  ب 
 , أصااااا   ه  ال ااااا  الشااااا ك   فااااا  الموجاااااو   والسااااا  ا  الاساااااه  م هااااا  وبااااا لاخ , الم ليااااا 
 أج م عااااا   ح اااااو  فااااا  الحااااا  صااااا حبس يخاااااو  ف لساااااه , فيهااااا  الصااااا  و  يسااااا  م  وال ااااا 
 فاااااا   صااااااي  علاااااا  الحصااااااو  وحاااااا  ال صااااااوي  فاااااا  والمشاااااا  ك  للشاااااا ك  الع ماااااا  الهيااااااأ 
 . الش ك  أ ق    ع   ال ص ي  ف    م  وجز  الا ب ح

                                                           

لس    95م  ال  ح  ال   ي ي   م  ق  و   أ  الم   المص ه  الم ق   19مك    183  ي    الم     1)
 المع  . 1992

 المع   , 2000لس    1223  و  ال ق ه والم ل   ق  م  الق 1-8-214  ي    أل  الم     2)
 ال   ب للغ  ال   سي   

214-8-1 
 "Le fonds commun de placement est constitué à l'initiative d'une société de 
gestion, chargée de sa gestion, laquelle choisit un dépositaire des actifs du 
fonds. Cette société établit le règlement du fonds. 
Le siège social et l'administration centrale de la société de gestion sont situés 
en France…" 

ال اب  عل  م  ح  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981   خ 

2/4/2022زي    ب   يخ   

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
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 الع مااااا  الإ ا    ااااام  يااااا خ  الحقاااااو  هااااا ق اسااااا عم   كااااا   إ ا عمااااا  ال سااااا ؤ  مااااا ي ي  وأ 
 ماااااا  يعاااااا  أ ااااااس أو إ ا  ااااااس مجلاااااا  أخ صاااااا    اااااام   قاااااام  وهاااااا ق الاساااااا  م   لصاااااا  و 

 . الاس  م   م ي  سل     م  ي خ     م  ال  ي  الإ ا   أعم  

 ساااااو  لقااااا  و  ال   ي يااااا  ال  حااااا  مااااا   18مكااااا   183) المااااا     صااااا  الصااااا   هااااا ا وفااااا 
 م اعاااااا   وماااااام"....  أ ااااااس علاااااا  المع لاااااا  1992 لساااااا   95 الماااااا ق  المصاااااا ه الماااااا    أ 

 الاساااااا  م   ماااااا ي  يم اااااا  أ  يجااااااوز ال  حاااااا  هاااااا ق ماااااا   172) ب لماااااا    الااااااوا    لاحكاااااا  ا
 ال ااااا  الم ليااااا  لااااالأو ا  المصااااا    للشااااا ك   الع مااااا  والهياااااأ  الإ ا   مجااااا ل  فااااا  الصااااا  و 
 الاسااااااا  م   لمااااااا ي  يجاااااااوز الااااااا   لهااااااا ا و بقااااااا   ..." , فيهااااااا  اموالاااااااس الصااااااا  و  يسااااااا  م 
 اسااااااهمه   قاااااام ال اااااا  الشاااااا ك   إ ا   فاااااا  ي علاااااا  فيماااااا  سااااااوا , ال صااااااوي  حاااااا  اساااااا خ ا 
 المشاااااا   يكااااااو  وبهاااااا ا,  الشاااااا ك   لهاااااا ق الع ماااااا  الهيااااااأ  فاااااا  أو الصاااااا  و  حياااااا ز   حاااااا 

 مااااا  العكااااا  علااااا ,ال صاااااوي  فااااا    الإ ا   شااااا ك ) الاسااااا  م   مااااا ي  خاااااو  قااااا  المصااااا ه
 قبااااا  مااااا   عااااا يله  قبااااا  ال   ي يااااا  ال  حااااا  مااااا  167/4 المااااا    فااااا  الاااااوا   السااااا ب  الااااا  
 لمااااااااا ي  الحااااااااا  لايع ااااااااا  والااااااااا ه 2007 لسااااااااا   209  قااااااااا  بااااااااا لق ا  الاسااااااااا  م   وزيااااااااا 

 مااااا ص لايمكااااا   ااااا  ومااااا ,   لااااا  الإ ا   عقااااا    ااااام  مااااا  ا ا ب ل صاااااوي  الحااااا  الاسااااا  م  
 أ , الإ ا   بعقاااااا    اااااامي س عاااااا   حاااااا   فاااااا  ب لمساااااا قب  ال صااااااوي  حاااااا  الاساااااا  م   ماااااا ي 
 الصااااا  و  إ ا   عقااااا  ي  ااااام  أ  يجااااا "  167/4 المااااا    فااااا  السااااا ب  الااااا   فااااا  جااااا  

 والجمعياااااا   الإ ا   مجلاااااا  فاااااا  الصاااااا  و  يم اااااا  ماااااا   ح ياااااا  -4: ... الا ياااااا  البي  اااااا  
 .   1)" اسهمه  بع  ش ا  ف  أموالس الص  و  يس  م  ال   للش ك   الع م 

 هاااااا ق ب عااااا ي  المصااااا ه المشااااا   م فعاااااا  حسااااا    وه ااااا   مااااا  يااااا ئ وهاااااو ماااااا   ؤيااااا ق ا اااااس   
 ماااا  الاساااا  م   ماااا ي  ح ماااا   امك  ياااا  إلاااا  المجاااا   ي سااااص قاااا  الساااا ب  الاااا   فااااأ  الماااا   
 الحااا  هااا ا  وزيااام إلااا  ياااؤ ه وقااا ,  الإ ا   عقااا  فااا  ي ااام  لااا  حااا   فااا  ال صاااوي  حااا 
 الاااااا   ا   اااااا  وماااااا ,  الصاااااا  و  إ ا   ومجلاااااا    الإ ا   شاااااا ك ) الاساااااا  م   ماااااا ي  بااااااي 

 يسااااااا  م  ال ااااااا  الشااااااا ك   إ ا   بشاااااااأ  الاسااااااا  م   لمااااااا ي  ال صاااااااوي  حااااااا  مااااااا ص الج يااااااا 

                                                           

 .604   .أحم  مص    ال بوس  ,مص   س ب  ,  1)
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 عقاااااا  فاااااا    اااااامي س الاااااا  الح جاااااا   و  لهاااااا  العمومياااااا  والهيااااااأ ,  فيهاااااا  اموالااااااس الصاااااا  و 
 . 1) ل  م  يم عس العق  ه ا ف  ب     مي  م  لايم م  ل  ا  الا, الا ا  

 لشااااااااا ك  ال وجيهااااااااا   اصااااااااا ا  الشااااااااا ك   جم عااااااااا  بأمكااااااااا  " ا اااااااااس   2)يااااااااا ئه ااااااااا   مااااااااا  و 
 مااااااااام لاي عااااااااا    بمااااااااا   ال صاااااااااوي  حااااااااا  ليم  ساااااااااوا الاسااااااااا  م   لمااااااااا ي  أو, الصااااااااا  و 
 ."  مص لحه 

 صاااا  و  عاااا  وكااااي ا    الاساااا  م   ماااا ي ) الإ ا   شاااا ك  يعاااا  فأ ااااس ال   ساااا  ال شاااا يم أماااا  
 للشااااا ك   مشااااا  ك  ملكيااااا  يم ااااا  والااااا ه,  المع ويااااا  ب لشخصاااااي  لاي م ااااام الااااا ه الاسااااا  م  

 الأو ا  مح  ااااااا   اخااااااا  للأساااااااه  ال صاااااااوي  بحااااااا  ي علااااااا  فيمااااااا  ال سااااااا ؤو  ي يااااااا  فه ااااااا , 
 لماااااااااا ي  يخااااااااااو  أو المك  بااااااااااي  الو اااااااااا    لأصااااااااااح   يكااااااااااو  هاااااااااا ,  للصاااااااااا  و  الم لياااااااااا 
 ؟ الاس  م  

 سااااال    -الحااااا  هااااا ا ب سااااا عم   المخ صااااا   الجهااااا    ح يااااا   ال   سااااا  القااااا  و   ااااا  لقااااا  
 أ  ,  الإ ا   شاااااااااا ك ) الاساااااااااا  م   ماااااااااا ي  ي ااااااااااعس الاااااااااا ه الإ ا   ل  اااااااااا    -  ال صااااااااااوي 

 الصااااااا    1223 المااااااا ق  والمااااااا ل  ال قااااااا ه  القااااااا  و   مااااااا   1-8-214) المااااااا     صااااااا 
 الصااااااا  و  إ شااااااا   يااااااا  "  أ اااااااس علااااااا  الاسااااااا  م   صااااااا   ي  بشاااااااأ  المعااااااا   2000 عااااااا  

 ح ااااا  أماااااي   خ ااااا   وال ااااا  , إ ا  اااااس عااااا  المساااااؤول  الإ ا   شااااا ك  مااااا  بمبااااا     المشااااا   
 . 3)..." الص  و  قواع  الش ك  ه ق  ح  . الص  و  أصو 

                                                           

  حسااااااا   المصااااااا ه : صااااااا   ي  الاسااااااا  م   المشااااااا    فااااااا  القااااااا  و  الكاااااااوي   والقااااااا  و  المقااااااا    ,  1)
 .421, 1995الكوي  , 

 .421مص ه  , مص   س ب ,     . حس   ال 2)
   ي   القس  ال  لن الخ   بص   ي  الاس  م   المش  ك   المع   , ال   ب للغ  ال   سي    3)

214-8-1 "Le fonds commun de placement est constitué à l'initiative d'une 
société de gestion, chargée de sa gestion, laquelle choisit un dépositaire des 
actifs du fonds. Cette société établit le règlement du fonds. 
Le siège social et l'administration centrale de la société de gestion sont situés 
en France…" 
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 مم اااااا  او الا ا   شاااااا ك  ال صااااااوي  حاااااا  صاااااا ح  يكااااااو  يمكاااااا  م  قاااااا   علاااااا  و أسيساااااا   
 . الو     حمل 

 الثالث الفرع

 الغير أمام الصندوق تمثيل

 الاسااااااا  م   ومااااااا ي  الاسااااااا  م   صااااااا   ي  ي  ااااااا و  لااااااا  الع اقااااااا  المشااااااا   ا  سااااااا بق    اشااااااا   
 . الغي  ام   الاس  م   ص  و  يم   م  ي   و  ل     وم خ    بشك 

  ي  ااااام  لااااا  الاخااااا  فهاااااو المصااااا ه 1992 لسااااا   95  قااااا  المااااا    أ  ساااااو  قااااا  و  امااااا 
 الصااااا  و  فااااا  الحصااااا  اصاااااح   ب م يااااا  الاسااااا  م   مااااا ي  قيااااا   إلااااا   شاااااي   صاااااو 

 فقااااا  الم ليااااا  الأو ا  مح  ااااا  باااااإ ا   مخاااااو  الاسااااا  م   مااااا ي  أ    ااااا  ومااااا , الغيااااا  أمااااا  
 عقااااا    ااااام  إ ا إلا, الغيااااا  امااااا   الحصااااا  أصاااااح   ب م يااااا  ال خويااااا  هااااا ا ولاي جااااا وز

 . 1) ل  إل  يشي   ص    الص  و  ش ك  إ ا   ومجل  الاس  م   م ي  بي  الإ ا  

 الاسااااااا  م   صااااااا  و   م يااااااا  سااااااال   لايملااااااا  الاسااااااا  م   مااااااا ي  أ   2)يااااااا ئه ااااااا   مااااااا  و 
 صاااااا ح  كو ااااااس الشاااااا   بهاااااا ا الساااااال   صاااااا ح  هااااااو ل يااااااس المااااااو   والب اااااا  الغياااااا  ا جاااااا ق

 الإ ا   صاااااا حي  يم لاااااا  الاااااا ه الشااااااخ  وبوصاااااا س الصاااااا  و  لأمااااااوا  الشاااااا عي  الملكياااااا 
 . للصكو  الم  ي 

 والمااااااا ل  ال قااااااا ه القااااااا  و  مااااااا   8 -8 -214) المااااااا     صااااااا   ال   سااااااا  المشااااااا   أمااااااا 
 أمااااا   المشااااا    الصااااا  و   م يااااا  يااااا  "    3) 2000 لسااااا  1223   قااااا  المعااااا   ال   سااااا 

                                                                                                                                                             

م  ح عل  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981     خ

 2/4/2022زي    ب   يخ 
الغيااااااا    علااااااا  ا  مااااااا ي  الصااااااا  و  هاااااااو مااااااا  يم لاااااااس امااااااا   صااااااا اح  امااااااا  المشااااااا   الا   ااااااا   ااااااا   1)

ال  فااااا  علااااا   2017لسااااا    18الم ليااااا   قااااا   الاو ا /   مااااا  قااااا  و  93ا   صااااا  المااااا  ق ), والق ااااا   
 ا س " يم   ص  و  الاس  م   المش    الص  و  ام   الق    وي ول  ال وقيم ع س ".

 .606   .أحم  مص    ال بوس  ,مص   س ب ,    2)

 باللغة النص( 8 -8 -214) المادة المعدل المشتركة الاستثمار بصناديق الخاص الثالث القسم ينظر(  3)

 =                                                                                         الفرنسية

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
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 ق  و ياااا  إجاااا ا ا  الشاااا ك  هاااا ق   خاااا  قاااا . إ ا  ااااس عاااا  المسااااؤول  الشاااا ك  قباااا  ماااا  الغياااا 
 ".الوح ا  م لك  مص لص أو حقو   أكي  أو ع س لل ف  

 

 المبحث الثاني

  الاستثمارمدير  التزامات

ساااااوا   الاسااااا  م   اااااس لصااااا  و  إ ا  بسااااال    واساااااع  فااااا   الاسااااا  م  مااااا ي  ي م ااااام 
وقيااااااو  ي وجاااااا   ال زاماااااا   ويق بلهاااااا  ,كماااااا   ك  اااااا  ساااااا بق       ا  الإعقاااااا   وأالقاااااا  و   بموجاااااا 

ال اااااااا   وال عليماااااااا   القواعاااااااا القااااااااوا ي  و , ا  ي وجاااااااا  عليااااااااس اح اااااااا ا  عليااااااااس الال اااااااازا   بهاااااااا  
وكاااا ل  , الم لياااا  الأو ا وال اااا  ماااا  شااااأ ه     ااااي  ال عاااا م   فاااا  سااااو  ي ااااعه  المشاااا   

مجلاااا  المباااا   بي ااااس وبااااي     ا  الإالال اااازا  ب لقواعاااا  ال اااا   اااا  الا  اااا   عليهاااا  بموجاااا  عقاااا  
 .   1)الص  و  والمبي   ف   ش   الاك      إ ا  

ماااااا ي  ي وجاااااا  علاااااا   ل زاماااااا  علاااااا   لاااااا   يكااااااو  ه اااااا    وعاااااا   ماااااا  الا ب اااااا    و 
صااااا    بموجااااا  ساااااوا  أ    شااااا يعي اسااااا    ا  ل صاااااو     ولااااالأابهااااا   الال ااااازا   الاسااااا  م  
  شااااا   ومحااااا     ع ق يااااا   , وأخااااا ئ عليمااااا   مااااا  الجهااااا   المخ صااااا  قااااا ا ا  أو قااااا  و  أو

وأ   ااااا خ  بموجااااا  عقااااا  الا ا   المبااااا   باااااي  ال ااااا في  , والااااا ه يااااا    ح يااااا ه  فياااااس ح ااااا  
 .  2) المش   ف     يمه 

 : ل  ليي الم لبي  ا عل ل ل  س قس  ه ا المبحن 
                                                                                                                                                             

=214-8-8 "Le fonds commun de placement est représenté à l'égard des tiers par 
la société chargée de sa gestion. Cette société peut agir en justice pour 
défendre ou faire valoir les droits ou intérêts des porteurs de parts". 

لسااااا    95  مااااا  ال  حااااا  ال   ي يااااا  المع لااااا  لقااااا  و   أ  المااااا    قااااا  18مكااااا   183  ي  ااااا  المااااا    )1)
  ماااااا  القاااااا  و  ال قاااااا ه والماااااا ل   14-214الاااااا   9-214, وكاااااا ل  ي  اااااا  المااااااوا  ماااااا  )المعاااااا   1992

 المع  . 2000لس    1223ال   س   ق  
 أ  الماااااااا     سااااااااو     ماااااااا  ال  حاااااااا  ال   ي ياااااااا  المع لاااااااا  لقاااااااا  و 19مكاااااااا   183الماااااااا    ) ي  اااااااا    2)

, وكااااا ل  المااااا    الاسااااا  م  المعااااا   الحااااا  الا  ااااا  مااااا  ال زامااااا   مااااا ي  1992لسااااا    95المصااااا ه  قااااا  
 المع  . 2010لس    7ال   ي ي  لق  و  هي   اسوا  الم   الكوي    ق    م  ال  ح  2-14)
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 المح    ب   الق  و   ل زام  لاا/  و الم ل  الأ

   ال ع ق ي ل زام  لااالم ل  ال     / 

 

  ولألأ المطلب 

   المحددة بنص القانون  لتزاماتلا ا

والمشااااا  كي  فياااااس  لاااااز  ال شااااا يع    الاسااااا  م  مااااا  أجااااا  حم يااااا  مصااااا لص صااااا  و  
 ل زامااااااا  الا هااااااا قوقااااااا   كاااااااو  ,  ل زامااااااا  لااالقيااااااا   بااااااابع   الاسااااااا  م  مااااااا ي  المخ ل اااااااس 

أو  كااااااو   , م  سااااا   شااااا  سمايج بيااااا    م ااااا  بوجاااااو  القيااااا   باااااابع  الواجبااااا   ال زمااااا  ل
الصااااا  و   ا اسااااا  م   بعااااا  الاعمااااا   ال ااااا  قااااا   عااااا    ج ااااا  سااااالبي    م ااااا  ب ااااا و   

  . 1)الا  ا  بمص لص المش  كي  ف  الص  و  وم     , للمخ   

الااااااز  المشاااااا   الع اقاااااا  الشاااااا ك   ال اااااا    غاااااا  فاااااا  مم  ساااااا  وفاااااا  هاااااا ا الصاااااا   
 ل زامااااا  الا هاااا قساااااوا  ك  اااا   ال زاماااا  الم لياااا  بعاااا    الأو ا ال شاااا   ال جاااا  ه فاااا  ساااااو  

  الأو ا سااااااااوا  أقاااااااا  و  المعاااااااا   أو  1997لساااااااا    21بموجاااااااا  قاااااااا  و  الشاااااااا ك    قاااااااا  
الم لياااااااا  المح  اااااااا  لساااااااا    الأو ا  و اأو  عليماااااااا    اااااااا  2004  لساااااااا   74الم لياااااااا   قاااااااا  )

ب زهااااااااااا  اعااااااااااا ا  ساااااااااااج   أو  ,الم ليااااااااااا   الأو ا   أأو  عليمااااااااااا   و وجيهااااااااااا   هيااااااااااا 2015
خ صاااااااا  ب ل شاااااااا   , والافصاااااااا ح عاااااااا  المعلوماااااااا   الجوه ياااااااا  سااااااااوا  ا جاااااااا ق العماااااااا   أو 

ك  ااااا  اك ااااا   ال شااااا يع   محااااا  المق   ااااا  أمااااا  , ل زامااااا  الجهااااا   ال ق بيااااا  وغي هااااا  مااااا  الا
المشاااااا   فاااااا     إ, بشااااااك  خاااااا   الاساااااا  م  ماااااا ي  علاااااا   ل زاماااااا   قاااااا  فاااااا  فاااااا   الا

ماااااااااا   وب لخصاااااااااااو  المااااااااااا    اجملااااااااااا  مااااااااااا  الال ز  الاساااااااااا  م  مااااااااااا ي  علااااااااااا  المصاااااااااا ه 
المع لااااااااا  حيااااااااان  1992لسااااااااا    95مااااااااا  ال  حااااااااا  ال   ي يااااااااا  للقااااااااا  و   19مكااااااااا   183

الال ااااازا  ب لقواعااااا  ال ااااا   حكااااا  ال شااااا   وفقااااا    الاسااااا  م  مااااا ي  " علااااا  علااااا  ا اااااس   صااااا  

                                                           

(1) Adrian Thomas,Deopcvm Ivaopcvmv,Les Nouveaux Engeux pe la gestion 
,D'opcvm en Europe,2013,p25, Fatiha Madmun,Le Controle au selndes opcvm: 
Etude coparative Entre le droit,francaic Et Marocain,2011,p3. 
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قااااااا  و  ساااااااو   أ  المااااااا   ولا ح اااااااس ال   ي يااااااا  والقااااااا ا ا  الصااااااا        يااااااا ا  لهمااااااا , لأحكااااااا   
 وعل  الأخ  م  يل :

. ال حااااا ه عااااا  الموقاااااف المااااا ل  للشااااا ك   المصااااا    لااااالأو ا  ال ااااا  يسااااا  م  الصااااا  و  1
 بشاااااأ  جوه يااااا  أحااااا ان أيااااا  عااااا  الإفصااااا ح ب اااااواب  الال ااااازا  م اعااااا   -2,  أموالاااااس فيهااااا 

 مااااا  جاااااز ا   الصااااا  و  فيهااااا  يسااااا  م  ال ااااا  الاسااااا  م   أوجاااااس مااااا  وغي هااااا  الم ليااااا  الأو ا 
 -4, اسااااااا  م  ا س إ ا   ي اااااااول  صااااااا  و  لكااااااا  مسااااااا قل  بحسااااااا ب   الاح  ااااااا   - 3,أموالاااااااس
 الم لياااااااااا  القااااااااااوا   إعاااااااااا ا  -5, شاااااااااا  س لمب شاااااااااا   ال زماااااااااا  والسااااااااااج   الاااااااااا ف    إمساااااااااا  

 شااااااااااا ك  إ ا   لمجلااااااااااا  و قااااااااااا يمه  المصااااااااااا ي , المح ساااااااااااب  لمعااااااااااا يي   وفقااااااااااا    للصااااااااااا  و 
 المقيااااااااا ي  الصااااااااا  و  حسااااااااا ب   م اقبااااااااا  بمع فااااااااا  م اجع هااااااااا  يااااااااا   أ  علااااااااا  الصااااااااا  و 
 الصااااا  و  شاااا ك  إ ا   ومجلاااا  الهيااااأ  ماااا  كاااا  إخ اااا  -6, لهيااااأ ب لاااا ل  المعاااا  ب لسااااج 

  صاااااف ب قااااا  ي  الهياااااأ  موافااااا   -7,الاسااااا  م  ي  السي سااااا   اااااواب  أو لحااااا و   جااااا وز باااااأه
 "الم ل  وم كزق أعم لس و    ج  ش  س ع  س وي 

 و     اااااا  و فاااااا      اااااا ماااااا  خاااااا    ل زاماااااا  الا هاااااا ق و اااااايص اهاااااا   و  لاااااا ل  ساااااا ح
سااااااااج   خ صاااااااا  ب ل شاااااااا   واعاااااااا ا  حساااااااا   مساااااااا ق  لكاااااااا   بمساااااااا    اااااااازا الال و فاااااااا  ألأ

الاو ا  الم لياااااا  ال  بعاااااا  للصاااااا  و  لاااااا ئ احاااااا    ياااااا ا بل اااااازا  لاوال اااااا    ا صاااااا  و  ياااااا ي ق 
 ب لافص ح ع  الاح ان الجوه ي .ل زا  لااوال  لن  المص  ف الم خص  ل ل  

 

 ولالفرع الأ 

لتزام  صندوق لكل مستقل حساب واعداد بالنشاط خاصة سجلات سكمب  الا
 يديره

 جااااا  ه فااااا  ه أو جمااااا ع  ب شااااا  س ال جااااا  ه مااااا  ال بيعااااا  أ  قيااااا   اه مشااااا و  
 جااااااا ق إ ال زامااااااا  يح ااااااا ج  ل   اااااااي  حسااااااا ب  س ومع فااااااا  م لاااااااس مااااااا  حقاااااااو  وم علياااااااس مااااااا  
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المخ ل ااااا   وكااااا ل  الامااااا  ب ل ساااااب  لمااااا ي  الاسااااا  م   ,  لااااا ا الزمااااا  ال شااااا يع  ,  1)الغيااااا 
قااااا  و  وبااااا ل جو  الااااا   ب ل شااااا   الااااا ه يااااا ي ق ,  مسااااا  ساااااج   خ صااااابمااااا ي  الاسااااا  م   

/   مااااااااا  القسااااااااا  12المااااااااا    ) 2004لسااااااااا    74 قااااااااا  الم ليااااااااا  الع اقااااااااا   الأو ا  ساااااااااو 
" علااااااا  أ اااااااس ال ااااااا   صااااااا   الم ليااااااا   الأو ا   أهيااااااا صااااااا حي    م اااااااس بشاااااااأ  بيااااااا   12)

فاااااااا   يشاااااااا  كواالم لياااااااا  والاياااااااا ا  والوساااااااا    والمخااااااااولي  أ   الأو ا ال لاااااااا  ماااااااا  سااااااااو  
الم علقااااااااا   معااااااااا م   السااااااااا  ا  الم ليااااااااا  , الح ااااااااا   علااااااااا  الساااااااااج   وأعااااااااا ا  ال قااااااااا  ي 

بأو ااااااا عه  الم ليااااااا  وأعمااااااا له  الم علقااااااا  بمعااااااا م   السااااااا  ا  الم ليااااااا  وحسااااااا  مااااااا  ع ب ق 
 .أحك   ه ا الق  و  "    و ي   ل  بي  الهيأ 

لزا  الوسااااااا    إشااااااا    وا اااااااح  باااااااإالمااااااا    ي حااااااا  أ  ه ااااااا    هااااااا قوالم أمااااااا  لااااااا   
 والاح     به  .سج   خ ص  ب ش  ه   أمس  والمخولي  ب  و   

  ماااااااا  4  فاااااااا  ال قاااااااا   ) 19مكاااااااا   183 صاااااااا  الماااااااا    )   سااااااااسوفاااااااا  الصاااااااا      
علااااا  المع لااااا  "  1992لسااااا    95ال  حااااا  ال   ي يااااا  لقااااا  و   أ  المااااا   المصااااا ه   قااااا  

أمساااااااااا   الاااااااااا ف     -4لال اااااااااازا  ب لقواعاااااااااا  ال اااااااااا   حكاااااااااا  ال شاااااااااا   ...ا الاساااااااااا  م  ماااااااااا ي  
شاااااا   المصاااااا ه ب   ااااااس هاااااا ا م فعاااااا  الم    وحساااااا  زماااااا  لمب شاااااا    شاااااا  س " والسااااااج   ال

  الصاااااا  و   ماااااا  خاااااا   هاااااا ق ال  حاااااا  , باااااا  أع اااااا  إ ا  القاااااا  مي  علاااااا   علاااااا الال اااااازا  
 أه ساااااااج   أو بمسااااااا ل ااااااا   علااااااايه    أالمشااااااا   المصااااااا ه الصااااااا حي  الك ملااااااا  للهيااااااا

لاه مااااا   ال شااااا يع  بشاااااأ   ق يااااا  اوأ  هااااا ا  , ااااا و ي  أزا  عملهااااا    الهياااااأ  فااااا     جااااا ه  
ماااا  أهمياااا  خ صاااا  ,  الاساااا  م  ماااا ي  هااااو أماااا  باااا يه  لماااا  يم اااا ز بااااس عماااا  لال اااازا  اهااا ا 

الم لياااااااا  ,  الأو ا الصااااااااكو  الم لياااااااا  فاااااااا  سااااااااو   اساااااااا  م    باااااااا   هاااااااا ق المهماااااااا  ماااااااام او 
 .  2)لاق ص   الو   االم لي  و  الأو ا والع ق  الو يق  بي  سو  

السااااااااج   بشااااااااك  م اااااااا    و قياااااااا  هااااااااو  اااااااام    لحقااااااااو   هاااااااا قامساااااااا    إ   إ 
ق اااام ال  ياااا  وم اااام اه  إلاااا باااا  شاااا   الأماااا الصاااا  و  والمساااا  م ي  فيااااس , ويااااؤ ه هاااا ا 

 .  ا  ب لص  و  لإاأعم   م  شأ ه  
                                                           

 145, 2015 .ب س  محم  ص لص ,الق  و  ال ج  ه ,بي و ,   1)
 .393ف    محم  اعجي   العجم  , مص   س ب  ,   -ي    :     2)
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 حسااااااا ب   بإعااااااا ا  يقاااااااو  أ  عااااااا   لااااااا  ي وجااااااا  علااااااا  مااااااا ي  الاسااااااا  م   ف ااااااا   
 والمعاااااا يي  ل صااااااو  وفقاااااا     لاااااا  يكااااااو  أ  علاااااا , إ ا  ااااااس ي ااااااول  صاااااا  و  لكاااااا  مساااااا قل 

علاااااا    شاااااا ك  الصاااااا  و  إ ا  مجلاااااا   إلاااااا   يقااااااو  ب قاااااا يمه  أو , 1)  ولاااااا  لكاااااا  المح ساااااابي 
أ  يااااا    ااااا قيقه  مااااا  قبااااا  م اقبااااا  حسااااا ب   الصااااا  و  الم  جااااا  اسااااام  ه   ااااام  الساااااج  

 ال ق ب  الم لي  . هيأ المع  ل ل  ل ئ 
بااااااا ل غ  مااااااا  أ    2)  عااااااا  مهااااااا   م اقااااااا  الحسااااااا بويخ لاااااااف أعااااااا ا  الحسااااااا ب   

عااااااا ا  إفااااااا   الاسااااااا  م  مااااااا ي  م اقااااااا  الحسااااااا ب   يع مااااااا  علااااااا  ال قااااااا  ي  ال ااااااا  يقااااااا مه   
ي  عااااا   مااااا  ياااااالقيااااا   بهااااا ا الال ااااازا  لابااااا  م اااااس  ع الاسااااا  م  مااااا ي   ا  أ ا مااااا  ا  و ,  قااااا  ي ق 

سااااا ع  س فااااا  الوفااااا   بهااااا ا الماااااو  ي  ك لك بااااا  والمح سااااابي  وغيااااا ه  والااااا ه مااااا  شاااااأ ه  م
 .الال زا  

  الاساااااا  م  لصاااااا   ي  أعاااااا ا  و شاااااا  الم كااااااز الماااااا ل    شااااااكلس ماااااا  أهمياااااا   ولماااااا 
قااااااا  و ااااااام الم ليااااااا  بصاااااااو   ع مااااااا   الأو ا وكااااااا ل  الشااااااا ك   ال ااااااا   عمااااااا  فااااااا  مجااااااا   

 الاي ااااااا ح   مااااااام لهااااااا  المااااااا ل  وفقااااااا   المشااااااا   المصااااااا ه   مااااااا  ج  ليااااااا   أعااااااا ا  الم كاااااااز 
 . 3) ال م  ج له ق الم مم 

                                                           

لساااااا    95  قاااااا   ماااااا  ال  حاااااا  ال   ي ياااااا  لقاااااا  و    5,3  ال قاااااا  ي  )19مكاااااا   183ي  اااااا  الماااااا    )   1)
 اسااااااااوا  هيااااااااأ  لقاااااااا  و  ال   ي ياااااااا  ال  حاااااااا  ماااااااا   4-14-2) الماااااااا    ي  اااااااا , وكاااااااا ل   المع لاااااااا  1992
 .المع  2010 لس   7  ق  الكوي   الم  

 .393ف    محم  اعجي   العجم  , مص   س ب  ,   .  ي       2)
 74الم ليااااا   الع اقااااا   قااااا   الاو ا   مااااا  القسااااا  ال  لااااان مااااا  قااااا  و  ساااااو  6  كمااااا   صااااا  المااااا    ) 3)

 =      علااااااا  أ اااااااس " علااااااا  الشااااااا ك  ال ااااااا  لااااااا يه   اااااااو  مااااااا  السااااااا  ا   قااااااا   لل ع مااااااا  ال جااااااا  ه2004لسااااااا   
  أ   ل اااااز  ب لم  لبااااا   ال  ليااااا  لاجااااا  أ   سااااا م   لااااا  5  المااااا    )3فااااا  الساااااو  أسااااا    ا  الااااا  القسااااا  )=

 الس  ا  لل ق ي  لل ع م  ال ج  ه :
و عااااااا ه  بصااااااو   ع ماااااا  خااااااا    هيااااااأ الم لياااااا  وال الاو ا سااااااو  علاااااا  الشاااااا ك  أ    ساااااا  الااااااا   - أ

          يوماااااااا   ماااااااا  أغاااااااا   كاااااااا  ماااااااا  ال   اااااااا  ا باااااااا   ألاولاااااااا  ماااااااا  الساااااااا   الم لياااااااا  للشاااااااا ك  60)
, و قااااا  ي  م ليااااا  فصااااالي   شااااام  ملخااااا  لبيااااا   الميزا يااااا  م ااااا  أغااااا   ال صااااا    والغيااااا  م ققااااا

وساااااااا وي  ح ي اااااااا  عاااااااا  الاااااااا خ   والساااااااا   الم لياااااااا  الح لياااااااا  وبي  اااااااا   ملخصاااااااا  مق   اااااااا  فصاااااااالي 
وأ سااااي   ال قاااا  خاااا   أغاااا   ال صاااا  وللمق   اااا  ال اااا   سااااب  ال  اااا ا  الساااا وي  , يجاااا  أ  يعاااا  

=                   مساااااااااااااا وي   حساااااااااااااا بي ال ق يااااااااااااا  ال صاااااااااااااال   بقاااااااااااااا   ل لاااااااااااااا  الم  لباااااااااااااا   و لاااااااااااااا  ل كااااااااااااااو 
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شااااه  أ  ال ق باااا  الم لياااا   قاااا  ي  كاااا  ساااا   أهياااا إلاااا  ساااا   ا الاساااا  م  ماااا ي  وعلاااا  
المشااااا    أوجااااا وكااااا ل  ,   1)م كااااازق المااااا ل  إلااااا  ب لإ ااااا ف عااااا   شااااا  س و  ااااا  ج اعم لاااااس و 

ال  بعااااا   الاسااااا  م     شااااا    صااااا   ي  إ ا  الااااا ه يقاااااو  بااااا الاسااااا  م   المصااااا ه علااااا  مااااا ي 
الع مااااا  لساااااو  المااااا   المعلومااااا    الهياااااأ  إلااااا حااااا  الب اااااو  أو شااااا ك   ال ااااا مي  أ  يقااااا   لأ

مع مااااا    لاااااس فيهااااا  ,االم ليااااا  ال ااااا  يسااااا  م  الصااااا  و  امو  الأو ا والبي  ااااا   الك فيااااا  بشاااااأ  
 .الع م   الهيأ  ع ق أو  ق ق  ال هعل  ال مو ج ف   ل  

  مااااااا  القااااااا  و  ال قااااااا ه 17-214 صااااااا  المااااااا    )فقااااااا   المشااااااا   ال   سااااااا  أمااااااا  
المعاااااا   علاااااا  أ ااااااس " يحاااااا   ال  اااااا   الأس ساااااا  لشاااااا ك   2000لساااااا   1223والماااااا ل   قاااااا  

SICAV   ولاااااااااوا ص الصااااااااا  و  المشااااااااا    مااااااااا   ال  ااااااااا ا  المح سااااااااابي  ال ااااااااا  لا يجاااااااااوز أ
  علاااا  أه ولاااا  جاااا وز ا  اااا  عشاااا  شااااه  ا.  وماااام  لاااا  , يجااااوز أ   م اااا  الساااا   الم لياااا  الأ

وفااااا  غ اااااو  سااااا   أسااااا بيم مااااا   ه يااااا  كااااا   صاااااف ,  جااااا وز  م  يااااا  عشااااا  شاااااه ا   ف ااااا   لا
, لكاااااا  ماااااا  الصاااااا   ي  ال اااااا     ا  الإوشاااااا ك   SICAVساااااا   ماااااا  الساااااا   الم لياااااا  ,  قااااااو  

 .  2)  ي ه  , بإع ا  ج   للأصو  الخ  ع  لسي    الو يم"

                                                                                                                                                             

 لاي ااااا ح   كمااااا     لااااا  قواعااااا الا ا يااااا  و امصاااااحوب  ب لااااا  ال ااااام      و  بيقيااااا   م  اااااي  =
 ." هيأ الم لي  وال الاو ا سو  

لساااا    95  ماااا  ال  حاااا  ال   ي ياااا  لقاااا  و   قاااا  19مكاااا   183ال قاااا   الساااا بع  ماااا  الماااا    ) ي  اااا    1)
 .المع ل  1992

   ال   ب للغ  ال   سي   2)
       Article L214-17 

"Les statuts d'une SICAV et le règlement d'un fonds commun de placement 
fixent la durée des exercices comptables qui ne peut excéder douze mois. 
Toutefois, le premier exercice peut s'étendre sur toute durée n'excédant pas 
dix-huit mois.                                                                            
Dans un délai de six semaines à compter de la fin de chaque semestre de 
l'exercice, la SICAV et la société de gestion, pour chacun des fonds que celle-
ci gère, établissent l'inventaire de l'actif sous le contrôle du dépositaire..."   = 
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 نيالفرع الثا

لتزام  المرخصة المصارف احد لدى للصندوق التابعة المالية الاوراق بايداع الا
   لذلك

حكااااا   أال ااااا    مااااا   السااااا بق  الزمااااا  ال شااااا يع   المق   ااااا  ل زامااااا  الا إلااااا  ب لإ ااااا ف 
 إحاااااااااا ئ لاااااااااا ئ للصاااااااااا  و  الع  اااااااااا   الم لياااااااااا  الأو ا  بح اااااااااا  يقااااااااااو  ا الاساااااااااا  م   ماااااااااا ي  

 الب ااااااا  ل ق بااااااا  والخ  اااااااع   ال شااااااا   هااااااا ا بمم  سااااااا   الهياااااااأ  مااااااا  الم خصااااااا  المصااااااا  ف
 بهاااااا  الهيااااااأ  ماااااا  الصاااااا     المصاااااا لص  عاااااا    قواعاااااا  م اعاااااا   وجااااااو  ماااااام,   الم كاااااازه
 يكاااااااو  أ  يجااااااا  لااااااا ل  إ ااااااا ف , ولحسااااااا بس الاسااااااا  م   صااااااا  و  بأسااااااا  و لااااااا ,  الشاااااااأ 

 ماااااااااا ي ا   يكااااااااااو  أو,  الصاااااااااا  و  فاااااااااا  مساااااااااا هم    لايكااااااااااو  وأ ,  مساااااااااا ق    ل يااااااااااس المااااااااااو  
 . 1)بهم  الم  ب   المؤسس   م  أه أو,  ل س  م  

 اااااااا اف  ا  عاااااااا  الصاااااااا  و  والأ المااااااااو   ل يااااااااس أ  اساااااااا ق     2)وياااااااا ه  الاااااااابع 
  يحق  ه في    يسي  : الاس  م  م ي  و الع ق  بس 

ال  يااااا  ل شااااا  س    ا   لإعلااااا  مهم اااااس ال  يساااااي  ,والم م لااااا  بااااا   كياااااز مااااا ي  الصااااا  و   -1
 ع   اشغ لس بأ ا  مه   أخ ئ .و 
وحااااااا ق  الاسااااااا  م  مااااااا ي   ااااااا في  ل وزيااااااام المخااااااا    , لكااااااا  لاي  ااااااا   إ اااااااوفي  وسااااااايل   -2

 ب لقي   به ق الو   ف كله  .

                                                                                                                                                             

م  ح عل  ال اب   = 
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809891   خ 
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لساااااااا    95  قاااااااا  ماااااااا  ال  حاااااااا  ال   ي ياااااااا  لقاااااااا  و    أ  الماااااااا   المصاااااااا ه   165ي  اااااااا  الماااااااا    )   1)

 لساااااااا   18 قاااااااا  الا   اااااااا  الم لياااااااا  الأو ا  سااااااااو  قاااااااا  و   ماااااااا  51, وكاااااااا ل  الماااااااا    )  لااااااااالمع  1992
 2000لساااااااااا    1223  ماااااااااا  القاااااااااا  و  ال قاااااااااا ه والماااااااااا ل  ال   ساااااااااا   قاااااااااا 26-214, والماااااااااا    )2017
 المع  .

للمزيااااا   ي  ااااا   . ع شاااااو  عبااااا  الجاااااوا  , و  الب ااااا   ,173   ,عبااااا  ا  عبااااا ق , مصااااا   سااااا ب    2)
 .   ,وكااااااااا ل  ي  ااااااااا 191, 2003, , القااااااااا ه   ا  ال ه ااااااااا  الع بيااااااااا  الم ليااااااااا  , الاو ا فااااااااا  خ مااااااااا  

الم ليااااااا  فااااااا  الب اااااااو  ) و يعااااااا  الصاااااااكو    ,  ا  ال كااااااا   الاو ا إبااااااا اهي  احمااااااا  البس ويسااااااا  , إيااااااا ا  
 .25, 2009الج مع  , الق ه   , 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809891
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يع اااا  عاااا    اااا خ   عاااا  ماااا ي  الصاااا  و  لا  المااااو   ل يااااس  اساااا ق   أماااام م ح اااا  
هااا ا الاخيااا  فاااا   عاااي  امااااي  الح ااا  , باااا  لاااس   و  كبيااا  فاااا  اخ يااا  ق ماااا  باااي  مجموعاااا  

ماااااا ي  ل ساااااامص  المشاااااا   المصاااااا هو ,  الهيااااااأ ماااااا  قباااااا   المقياااااا ي المساااااا قلي  ماااااا  الام اااااا   
فااااااا  المصااااااا ف المؤسااااااا  الم ليااااااا  الع  ااااااا   للصااااااا  و    لأو ا ا  يحااااااا    بااااااا  الاسااااااا  م  

ال علياااااا   سلسااااااي         بعاااااا   لااااااس أو خ  ااااااع الاساااااا  م  ماااااا ي  للصاااااا  و  بشاااااا   أ  لايكااااااو  
 .  1)ف  ه ا الشأ   الهيأ   إ ا  وفق   لل واب  ال   يح  ه  مجل  

ي  و يااااااام واحااااااا  ياااااااالجمااااااا ع   ع الاسااااااا  م  ألاااااااز     يمااااااا   المشااااااا   ال   سااااااا   أمااااااا 
ويحاااااا    الم لياااااا  , الأو ا  هيااااااأ وفقاااااا   للشاااااا و  ال اااااا  حاااااا   ه  , وبموجاااااا  عقاااااا  مك ااااااو  

,   2) هاااااا ا العقاااااا  بشااااااك  خاااااا   المعلوماااااا   ال زماااااا  ل مكااااااي  الو ياااااام ماااااا  أ ا  و    ااااااس
  لساااااااا   1223ال قاااااااا ه والماااااااا ل   قاااااااا  )  ماااااااا  القاااااااا  و  1-10-214حاااااااا    الماااااااا    ) و 

شااااااخ   الاااااا ه الأ ا  الجم عياااااا   لاساااااا  م   الخاااااا   ب ال اباااااامالمعاااااا   فاااااا  القساااااا   2000
   :يح  له  مم  س   ش   الو يم وه  ك آ

 .ب   ف  س   -1

                                                           

لساااااااا    95  قاااااااا  ماااااااا  ال  حاااااااا  ال   ي ياااااااا  لقاااااااا  و    أ  الماااااااا   المصاااااااا ه   165ي  اااااااا  الماااااااا    )   1)
 لسااااااا   18 قااااااا  الا   ااااااا  الم ليااااااا  الأو ا  ساااااااو  قااااااا  و   مااااااا  103, وكااااااا ل  المااااااا    ) المع لااااااا  1992
2017. 

المعااااا   فااااا   2000  لسااااا   1223مااااا  القااااا  و  ال قااااا ه والمااااا ل   قااااا  )  10-214) ي  ااااا  المااااا      2)
 ا  الجم عي  ال   ب للغ  ال   سي   لاس  م   القس  ال ابم الخ   ب

Article L214-10  
 "La SICAV ou la société de gestion de l'OPCVM veille à ce qu'un dépositaire 
unique soit désigné. 
Dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers, la désignation du dépositaire est matérialisée par un contrat écrit. 
Ce contrat définit notamment les informations nécessaires pour permettre au 
dépositaire de remplir ses fonctions."                                

م  ح عل  ال اب  
/www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000032255690https:/    خ 

 4/4/2022زي    ب   يخ 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000032255690
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000032255690


 
83 

 ص  و  الو ا م وال م     -2
 .مؤسس   الا  م   ال   يوج  مق ه  ال  يس  ف  ف  س  -3
مق هااااا  ال  يسااااا  فااااا   ولااااا  ع اااااو فااااا  الا حااااا   مؤسسااااا   الا  مااااا   ال ااااا  يوجااااا   -4

الأو وبااااا  أو  ااااا ف فااااا  ا   قيااااا  الم  قااااا  الاق صااااا  ي  الأو وبيااااا  بخااااا ف ف  سااااا  
, مااااا  خااااا   ف وعهااااا  الم شاااااأ  علااااا  الأ ا ااااا  ال   ساااااي  ال ااااا   مااااا     شااااا  ه  

 .الو يم بموج      ش و  مؤسس   الا  م  
ل اااا  لا  قاااا  أموالهاااا  ال اااا  لهاااا  مك اااا  مسااااج  فاااا  ف  ساااا  , وا الاساااا  م  شاااا ك    -5

أو  315للمااااا        وفقاااااللااااا هج المخ ااااا       وفقاااااالخ صااااا  عااااا  الم  لبااااا   المحساااااوب  
الصاااااااا      575/2013 حاااااااا   الأو وباااااااا    قاااااااا  ماااااااا  ال  حاااااااا  )الإ 317الماااااااا    

 .  1) 2013/ 6/ 26ع  الب لم   و مجل  

                                                           

   ال   ب للغ  ال   سي   1)
Article L214-10-1 
" I. – Seuls peuvent exercer l'activité de dépositaire d'OPCVM:  

La Banque de France 1- 
La Caisse des dépôts et consignations 2- 
Les établissements de crédit ayant leur siège social en France 3- 

4-Les établissements de crédit ayant leur siège social dans un Etat membre de 
l'Union européenne ou partie à l'accord sur l'Espace économique européen 
autre que la France, par l'intermédiaire de leurs succursales établies sur le 
territoire français exerçant leur activité de dépositaire dans les mêmes 
conditions que les établissements de crédit mentionnés au 3°.            = 
=5-Les entreprises d'investissement ayant leur siège social en France, dont les 
fonds propres ne sont pas inférieurs aux exigences calculées en fonction de 
l'approche choisie conformément à l'article 315 ou à l'article 317 du règlement 
(UE) n° 575/2013 du Parlement et du Conseil du 26 juin 2013". 

 ل اب   م  ح عل  ا
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI0000322556836   اخ

 4/4/2022زي    ب   يخ 
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  الصاااا  و  , و لااااا  إ ا  عاااا  شاااا ك   م  صاااا    المااااو   ل ياااااسأ  يكااااو   كاااا ل    اشاااا و 
مااااااا ي  مااااااا  قبااااااا   الماااااااو   ل ياااااااسالشااااااا ك  ويااااااا   أخ يااااااا    هااااااا ق   ااااااا   قااااااا ا ا  إل ااااااام   
  اااااااااأ   لا  مااااااااا  باااااااااي  ق  مااااااااا  ي اااااااااعه  وزيااااااااا  الاق صااااااااا   , و    ا  الإ) شااااااااا ك   الاسااااااااا  م  

 إلاااا فاااا  عه  ااااس  ال اااا مسااااؤولي  الو ياااام فاااا  حاااا   أ  يعهاااا  بكاااا  أو جااااز  ماااا  الاصااااو   
هااااا ا م اشااااا    الياااااس المااااا    ,    ي  فااااا  ف  سااااا  ااااا ف   لااااان , ويجااااا  أ  يكاااااو  مقااااا ق الااااا

وبهااااااا ا يكاااااااو  المشااااااا   ال   سااااااا  قااااااا   المااااااا كو     ااااااا   ,  ساااااااس   القااااااا  و    مااااااا 214/26)
اشاااااا    أ  يكااااااو  المااااااو   ل يااااااس جهاااااا  واحاااااا   ولايجااااااوز أ  ياااااا   الح اااااا  لاااااا ئ أك اااااا  ماااااا  

)أماااااي  الح ااااا    علااااا   سوالهااااا ف مااااا   لااااا  ح ااااا   كاااااو   ق بااااا  الماااااو   ل يااااا ماااااو   ل ياااااس
الم لياااااا  موزعاااااا  لاااااا ئ أك اااااا  ماااااا   الأو ا أك اااااا  فع لياااااا  فيماااااا  أ ا ك  اااااا   الاساااااا  م  ماااااا ي  
 . جه  

 المصااااا ف الماااااو   ل ياااااسأ  يكاااااو   المشااااا   ال   سااااا  لااااا  اشااااا     إلااااا  ب لإ ااااا ف و  
,    القاااااا  و  قهااااااو الاساااااا  ه اااااا عاااااا  ماااااا ي  الصاااااا  و  , والاساااااا ق   المقصااااااو   مساااااا ق   

خاااا  , المااااو   ل يااااس ماااا  الشاااا ك   الولياااا   لآو أوهاااا ا لايم اااام أ  يكااااو  ماااا ي  الصاااا  و  
ويكااااو   لاااا  فاااا  ح لاااا  أ  ي شااااأ المصاااا ف المااااو   ل يااااس ب لاشاااا  ا  ماااام شاااا ك  مساااا هم  

, وبهاااا ا  كااااو  الشاااا ك  كياااا   مساااا ق  ماااا  ال  حياااا  الم لياااا  الأو ا   محاااا ف  إ ا  مخ صاااا  باااا
 .  1)الق  و ي  ع  الش ك   فيه  

 

 الثالثالفرع                          

لتزام بالافصاح  حداث الجوهريةعن الأ الا

ال ااااا  ف  اااااه   ل زامااااا  هااااا  الاأممااااا  لاشااااا  فياااااس أ  الال ااااازا  ب لافصااااا ح يعااااا  مااااا  
الم ليااااا   الأو ا المشااااا   الع اقااااا  وال شااااا يع   المق   ااااا  علااااا  العااااا ملي  فااااا  مجااااا   ساااااو  

همي ااااس ا جاااا ق المساااا  م ي  , وكاااا ل  الجهاااا   ال ق بياااا  , أ   يمكاااا  عاااا    يقاااااس , و لاااا  لأ

                                                           

 .126س ب  ,   .عب  ال حم  السي  ق م   , مص      1)
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بصاااااااو   وا ااااااح  و قييمااااااااس  الاساااااا  م  ماااااا ي  ال عاااااا ف علاااااا  الم كاااااااز الماااااا ل  والقااااااا  و   ل
 الاسااااا  م  بشاااااك   قيااااا  , ومااااا   ااااا  أ خااااا   القااااا ا  الم  سااااا  مااااا  قبااااا  المسااااا  م ي  بشاااااأ  

 ,غياااا ه  ماااا  الاااا اغبي  ب لاشاااا  ا  فيااااس  كاااا  و ماااا  المشاااا  كي  فاااا  الصاااا  و  , أو ا سااااو ,
, ومع فااااااا  مااااااا ئ ال  صااااااا  للجهااااااا   ال ق بيااااااا  لم اقبااااااا  عملاااااااس وكااااااا ل  مااااااا  أجااااااا   ا  حااااااا  
شااااا ك  أو لب ل ساااااب  ل و أهمي اااااسبهااااا ا الشاااااأ  , الهياااااأ  و عليمااااا    ال زاماااااس ب لقااااا  و  وقااااا ا ا 

فاااا  بعااااا   بع قاااا   ع ق يااااا  الاسااااا  م  ماااا ي    ب  بال اااا  يااااا المصاااا ف مؤساااا  الصااااا  و 
فاااا  مجاااا    الاساااا  م  ماااا ي  الك   اااا  الحقيقياااا  لأجاااا  الوقااااوف علاااا  ماااا  ,و لاااا  الا  ماااا  
لومااااااا   الم علقااااااا  الم ليااااااا  , و   ااااااا و  اهميااااااا  الافصااااااا ح بحسااااااا   اااااااو  المع الأو ا ساااااااو  

  .له  وح ج  الشخ   الاس  م  م ي  ب

  عاااااا ف إفصاااااا ح قاااااا   ال قااااااس ب ع ي ااااااس  ع ي اااااا   مخ ل اااااا  , ولبياااااا   المقصااااااو  ب لإ
عاااااا   المعلوماااااا   اله ماااااا  للمساااااا  م ي  والمساااااا همي  والاااااا ا  ي  وغياااااا ه  ب  يقاااااا  بأ ااااااس " 

 ساااامص باااا ل  بؤ بمقااااا    الشاااا ك  علاااا   خصاااااي  الا باااا ح فاااا  المسااااا قب  , ومقاااا   ه  علااااا  
 إلااااااا كشاااااااف المعلومااااااا   المحااااااا    ق  و ااااااا   وعااااااا ف كااااااا ل  هاااااااو " ,   1)" هااااااا ال زام  سااااااا ا  

الجمهاااااو  مب شااااا   بصاااااو   حقيقيااااا   إلااااا م ليااااا  أو ال الأو ا الجهااااا   المخ صااااا  فااااا  ساااااو  
اله مااااا   اه ا  الهااااا ف مااااا  الافصااااا ح هاااااو الكشاااااف عااااا  المعلومااااا  ,   2)" غيااااا  م ااااالل 

ماااااااااو  م ليااااااااا  أمااااااااا   الاسااااااااا  م  مااااااااا ي  ال ااااااااا    علااااااااا  ب ل شااااااااا   الاق صااااااااا  ه ل والماااااااااؤ    
بااااااا از صاااااااو   مك ملااااااا  عااااااا  هااااااا ا ال شااااااا   ليااااااا مك  الشااااااا ك   مااااااا  مم  سااااااا  ا  وق  و يااااااا , و 

حقاااااوقه  بشااااا  في  وبصاااااو     ااااام  لهااااا  المسااااا وا  فااااا  الحصاااااو  علااااا  المعلومااااا  وبسااااا  
, ومااااااا   ااااااا   ح يااااااا  ع قااااااا ه  باااااااس وم ااااااا لب ه   الاسااااااا  م  مااااااا ي   قااااااا ب ه  علااااااا   شااااااا   

 . 3)بحقوقه 

                                                           

الم ليااااا    لاو ا لافصااااا ح والشااااا  في  فااااا  المعلومااااا   الم علقااااا  باااااا . جمااااا   عبااااا  العزياااااز الع مااااا   ,   1)
 .125, 2010الم  اول  ف  البو ص  , ا  ال ه   الع بي  , الق ه   ,

الم ليااااا  , بحااااان م شاااااو   الاو ا  . ب سااااا  علاااااوا   عمااااا  , الافصااااا ح عااااا  المعلومااااا   فااااا  ساااااو     2)
,السااااا   الخ مسااااا  ,   الاو عالج معااااا  كااااا ب   ,كليااااا  القااااا  و  , صااااا   عااااا  الحقاااااو  , سااااا ل  فااااا  مجلااااا  

2013 ,63. 
الم لياااااا   الاو ا  ا اااااا  فيصاااااا  غاااااا زه ف حاااااا  , ال اااااازا  الشاااااا ك   المساااااا هم  ب لافصاااااا ح فاااااا  سااااااو     3)

 بااااا     . ,وكااااا ل   ي  ااااا 33,  2016 , سااااا ل  م جسااااا ي  مق مااااا  الااااا  كليااااا  القااااا  و  ج معااااا  ب بااااا  ,
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هميااااااااااا  هااااااااااا ا الال ااااااااااازا  ب ل ساااااااااااب  للمسااااااااااا  م ي  والجهااااااااااا   ال ق بيااااااااااا  الزمااااااااااا  ولأ 
الم ليااااااا  القيااااااا   بهااااااا ا  الأو ا ال شاااااا يع   المق   ااااااا  الشااااااا ك   الع ملااااااا  فااااااا  مجااااااا   ساااااااو  

/    يااااااا     مااااااا  ال  حااااااا  ال   ي يااااااا  170 صااااااا  المااااااا    )وفااااااا  هااااااا ا الصااااااا   الال ااااااازا   , 
مااااااا ي  لمع لااااااا  " يل اااااااز  ا 1992لسااااااا    95لقااااااا  و  ساااااااو   أ  المااااااا    المصااااااا ه   قااااااا  

ب لإفصاااااااا ح ال ااااااااو ه عاااااااا  الأحاااااااا ان الجوه ياااااااا  ال اااااااا    اااااااا أ أ  اااااااا   مب شاااااااا    الاساااااااا  م  
وحملاااااا  الو اااااا    والبو صاااااا  فاااااا  ح لاااااا  قياااااا  و اااااا     الهيااااااأ الصاااااا  و  ل شاااااا  س لكاااااا  ماااااا  

  ماااااا    اااااا  ال  حاااااا  الماااااا كو    19  مكاااااا   )183 صاااااا  الماااااا    )الصاااااا  و  ". وكاااااا ل  
فااااا  ال قااااا   ال   يااااا  م هااااا  علااااا  "م اعااااا    الاسااااا  م    مااااا ي ل زامااااا  فااااا  معااااا   بي  هااااا  لا

الم لياااا  وغي هاااا  ماااا   الأو ا الال اااازا  ب ااااواب  الافصاااا ح عاااا  أياااا  أحاااا ان جوه ياااا  بشااااأ  
  1)ال   يس  م  فيه  الص  و  جز ا  م  أموالس "  الاس  م  أوجس 

  مااااا  القااااا  و  ال قااااا ه والمااااا ل  19-214)المشااااا   ال   سااااا  الزمااااا  المااااا     أمااااا 
 ف  سااااااا  ب ااااااا  بااااااا ب   الجمااااااا ع  الاسااااااا  م    عهااااااا ا   المعااااااا   2000لسااااااا    1223 قااااااا 

 . 2) ال ق ي  الاحص  ا  لاع ا  ال زم  ب لمعلوم  

 قااااا   الم ليااااا   الأو ا ساااااو  المشااااا   الع اقااااا  لااااا  يااااا   صااااا اح  فااااا  قااااا  و   أمااااا 
  5 لاااااا   فاااااا  الماااااا    ) إلاااااا أشاااااا    س, لك  ااااااعلاااااا  الال اااااازا  ب لافصاااااا ح  2004لساااااا    74
 الأو ا الشااااا ك   الع ملااااا  فااااا  ساااااو   ل زامااااا  القسااااا  ال  لااااان  فااااا  معااااا   بي  اااااس لا مااااا 

أ   كااااااو  الشاااااا ك  قاااااا   - صاااااا  علاااااا   "   ال اااااا و لاااااا  فاااااا  ال قاااااا   )   م هاااااا  الم لياااااا  

                                                                                                                                                             

الم ليااااااا  , ا  ال ه ااااااا   الاو ا عبااااااا  الم لااااااا  بااااااا وه,الال زا  ب لافصااااااا ح عااااااا  المعلومااااااا   فااااااا  ساااااااو  =
 .38, 2006الع بي  ,

لس    7  م  ال  ح  ال   ي ي  لق  و  هيأ  اسوا  الم   الكوي    ق  16-3-14-2  ي    الم    ) 1)
 المع  .2010

                                                                  ال   ب للغ  ال   سي     2)
214-19 "Les OPCVM doivent communiquer à la Banque de France les 
informations nécessaires à l'élaboration des statistiques monétaires." 

م  ح عل  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809899   

 4/4/2022 خ  زي    ب   يخ 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809899
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809899
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الم ليااااااا  وبصاااااااو   عل يااااااا  البي  ااااااا   الم ليااااااا  الح ليااااااا  للشااااااا ك   الأو ا ساااااااو   إلااااااا قااااااا م  
   وفااااا   لااااا   ااااا  والااااا ه يكاااااو  مهيخااااا   سااااا  أشاااااه  مااااا  ياااااو  اف  ااااا ح العمليااااا   ال ج  يااااا

الم  لباااااا   ليشااااااك  مساااااا وي   حساااااا بي  م  ااااااي  وم بقاااااا  ومصااااااحوب  ب اااااام     م لماااااا  
الماااااا    ي حاااااا  أ  ه اااااا   اشاااااا     هاااااا قماااااا  لاااااا   والم أ ,الم لياااااا  " الأو ا سااااااو   س  لباااااا

فصااااااا ح عااااااا  ك فااااااا  البي  ااااااا   الم ليااااااا  وال ااااااا   سااااااا ع  علااااااا  لااااااازا  الشااااااا ك  ب لإوا اااااااح  لإ
 ب لإ ااااا ف هااااا ا الافصااااا ح  يعااااا و  ,الم ليااااا  للشااااا ك  بشاااااك  وا اااااص و قيااااا الوقاااااوف الم كاااااز 

 يعااااا الم ليااااا  فهاااااو كااااا ل   الأو ا ج او ا  الشااااا ك  فااااا  ساااااو  إ ا  لقباااااو      كو اااااس شااااا   إلااااا 
 . 1) ه ولاش    لقبو    

  مااااا  المشااااا و   بشاااااأ  بيااااا   أحكااااا    الع قااااا  مااااام 52عااااا   لااااا   صااااا  المااااا    ) ف ااااا   
لافصااااااا ح خ يااااااا    اعلااااااا  المااااااا خ  لهااااااا  "  ا اااااااس  العمااااااا   فااااااا  ال قااااااا   )ج  م هااااااا  علااااااا 

 ." الهيأ لعم  ه  ع  أه       مص لص جوه ه , وفق   لم      عليس  عليم   

المعلومااااااااا   ) 2015الم ليااااااااا  المح  ااااااااا  لسااااااااا    الأو ا  و اع فااااااااا   عليمااااااااا    ااااااااا ولقااااااااا  
" أه قاااااااا ا ا  أساااااااا  ا يجي  و  ااااااااو ا  جوه ياااااااا  وأحاااااااا ان ه ماااااااا   ااااااااؤ    بأ هاااااااا   الجوه ياااااااا 

لااااا ل  . بشاااااك  مب شااااا  أو غيااااا  مب شااااا  علااااا  قيمااااا  وح كااااا  الو قااااا  الم ليااااا  فااااا  الساااااو  " 
 البي     . ه ق  ب لافص ح ع  يل ز أ   الاس  م  م ي  عل  

 :لافص ح الجوه ي  مح  الال زا  بالمعلوم    ش و ام  
  : و االم لي  مح  ال   الأو ا المعلوم   مؤ   ف  أسع    ه قيج  أ   كو   -1

 الأو ا مااااااا  القسااااااا  ال  لااااااان مااااااا  قااااااا  و   /ه 5وفااااااا  هااااااا ا الشاااااااأ   صااااااا  المااااااا    )
 اجااااااا ا   علااااااا  ا   وافااااااا لشااااااا ك  ل"  علااااااا  ا اااااااس  2004لسااااااا    74 قااااااا  الم ليااااااا  الع اقااااااا  

 ي  اااا  علاااا  أسااااع   ساااا  ا ه  وال اااا    ااااؤ   بشااااك  كبياااا ياااا  معلوماااا   أعاااا   عل اااا كشااااف 
قاااا  الم  لباااا   ال اااا   وكاااا ل   وافاااا  علاااا  الام  اااا   لباااا ق ال ع ماااا  ال جاااا  ه ,  قبولهاااا  فاااا 

                                                           

الم ليااااا   قااااا   الاو ا  . فااااا  و  ابااااا اهي  ج سااااا  ,  م ح ااااا    ق يااااا  فااااا  القااااا  و  المؤقااااا  لاساااااوا     1)
كليااااا   - الج معااااا  المس  صااااا ي    صااااا   عااااا   , بحااااان م شاااااو  فااااا  مجلااااا  الحقاااااو  2004  لسااااا   74)

, م ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا ح علااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا  الااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا اب  2012, 18,عااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا  4مجلااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا القااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا  و   
http://search.mandumah.com/Record/427650  3/12/2021اخ  زي    ب   يخ 
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فااااا   فااااا  عمليااااا  ال ااااا او سااااا  ا  الشااااا ك   لقباااااو الم ليااااا  كشااااا    الأو ا ساااااو  ي   اااااه  
 كااااااو   أياااااا  معلوماااااا   قاااااا  وي حاااااا  ا  المشاااااا    الع اقاااااا  اساااااا خ   عباااااا    " .. ," السااااااو 

 قياااا  فاااا   ح ياااا   غياااا هاااا ا المعياااا   أ    اااا ئو  , ا   ااااأ ي  جياااا  علاااا  أسااااع   ساااا  ا ه .."
 قهاااااااا   ع فاااااااام يمكاااااااا كيااااااااف     إالم لياااااااا  ,  الأو ا سااااااااع   أفاااااااا   ال اااااااا   ااااااااؤ  المعلوماااااااا   

 ق عاااااا ي  هاااااا  إلاااااا ؟ , لاااااا ل   اااااا عو المشاااااا   المعلوماااااا    ااااااؤ   بشااااااك  جياااااا  ماااااا  ع مااااااس 
 . ق   ك   أالم    وصي غ ه  بشك  

إح    المس  م ي  علم   بأي  أمو   الاس  م  م ي  حوا  يج  عل  لأاوف  جميم 
  1)الاس  م   ص  و  عم  سي  عل  ومؤ    جوه ي 

 المعلومات صحيحة : هذهأن تكون  -2
لابااااااا  أ   كاااااااو  المعلومااااااا   الم صاااااااص ع هااااااا   لكااااااا  يحقااااااا  الافصااااااا ح ه فاااااااس 

/ه  مااااا  القسااااا  6وفااااا  هااااا ا الشاااااأ   صااااا  المااااا   )صاااااحيح  وحقيقيااااا  غيااااا  م ااااالل  
"... علااااااا  أ    2004لسااااااا    74 قااااااا  الم ليااااااا  الع اقااااااا   الأو ا ال  لااااااان مااااااا  قااااااا  و  

هاااا ا الشاااا    يعاااا  كااااو  ك فاااا  المعلوماااا   المق ماااا  ماااا  الشاااا ك   قيقاااا  ومو ااااوعي  " و 
المسااااا  م  مااااا  خ لاااااس مااااا  أهااااا  الشااااا و  ال ااااا  و اااااعه  المشااااا   و لااااا  لكااااا  يقاااااف 

 الصااااااااااا  و  علااااااااااا  حقيقااااااااااا  و ااااااااااام  الاسااااااااااا  م  مااااااااااا ي  والجهااااااااااا   الم ع قااااااااااا   مااااااااااام 
 الاساااااا  م  , لا خاااااا   القاااااا ا  الم  ساااااا  بشااااااأ   وكي ياااااا  ا ا  ااااااس الاق صاااااا  ه والقاااااا  و  
 بعي ا  ع  ال  لي  .

/أ  8ف صااااااا  المااااااا    ) 2015الم ليااااااا  المح  ااااااا  لسااااااا    الأو ا  و ا عليمااااااا    ااااااا  أمااااااا 
اع ااااا   صاااااو    إلااااا م هااااا  علااااا  " يح ااااا  علااااا  الوساااااي  القيااااا   باااااأه  صااااا ف يهااااا ف 

ه  بشاااااك  ياااااؤ   ولاعااااا  ساااااع  أه و قااااا  م ليااااا  او حجااااا   ااااا  م ااااالل  وغيااااا  صاااااحيح  
 .ف  السو " عل     ع  قوئ الع   وال ل 

  ماااااااا  ال  حاااااااا  ال   ي ياااااااا  20مكاااااااا  )183 صاااااااا  الماااااااا    المشاااااااا   المصاااااااا ه  أماااااااا 
مااااا ي  المع لااااا  بشااااأ  بياااا   الاعمااااا   المح ااااو   علاااا   1992اساااا    95للقاااا  و   قاااا  
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 شااااااااا  بي  ااااااااا   أو معلومااااااااا   غيااااااااا  "    م هااااااااا  علااااااااا  10فااااااااا  ال قااااااااا   ) الاسااااااااا  م  
  جوه ياااااا   صااااااحيح  أو غياااااا  ك ملاااااا  أو غياااااا   قيقاااااا  أو حجاااااا  معلوماااااا   أو بي  اااااا

  ماااااا  القاااااا  و  ال قاااااا ه والماااااا ل  23-214, وفاااااا    اااااا  الصاااااا    صاااااا  الماااااا    ) 1)"
 شاااااااا ك    قااااااااو  -   ل اااااااا   المعاااااااا   علاااااااا  ا ااااااااس "  2000لساااااااا    1223ال   ساااااااا   قاااااااا  

   يماااااااا   الاساااااااا  م    ماااااااا  لكاااااااا  , الإ ا ياااااااا  والشاااااااا ك  SICAVالم غياااااااا  الاساااااااا  م  
 , للمسااااا  م  أس ساااااي  معلومااااا   و يقااااا  بإعااااا ا  ,  ااااا ي ه  ال ااااا  OPCVM الجم عيااااا  

 لااااااااااا   يم   الأس سااااااااااي  الخصاااااااااا    عاااااااااا  الم  سااااااااااب  المعلوماااااااااا    لاااااااااا  فاااااااااا  بماااااااااا 
 للمسااااااا  م ي  الو يقااااااا  هااااااا ق  اااااااوفي  يااااااا  . المع يااااااا  OPCVM  الجم عيااااااا  الاسااااااا  م  

 وغيااااااا  وصاااااااحيح  وا اااااااح  المسااااااا    هااااااا ا فااااااا  الاااااااوا    المعلومااااااا  , الاك  ااااااا   قبااااااا 
 . 2) الإص ا "  ش   م  المق بل  الأجزا  مم وم وافق  م لل 

 أن يتم الافصاح عنها في الوقت المناسب: -3
ل حقيااااااا  الغااااااا   مااااااا  الافصااااااا ح يجااااااا  أ  يكاااااااو  فااااااا  الوقااااااا  الم  سااااااا  وبشاااااااك  

 .خ   بمب أ  ك ف  ال    بي ه  مم م اع   ع   الإم س وه بي  المس  م ي  ,
 لساااااا    74ماااااا  القساااااا  ال  لاااااان ماااااا  قاااااا  و   قاااااا    6 صاااااا  الماااااا   )وفااااا  هاااااا ا الشااااااأ  

  الم لياااااا  الأو ا الشاااااا ك   الع ملاااااا  فاااااا  سااااااو   ل زاماااااا  بي  ااااااس لافاااااا  معاااااا    2004

                                                           

ال   ح      20مك  )183المع ل  الم     1992س   ل 95ال  ح  ال   ي ي  للق  و   ق    ي     1)
 .الاس  م  اعم   المح و   عل  م ي  الا
   ال   ب للغ  ال   سي   2)

214-23 " III. – La SICAV et la société de gestion, pour chacun des OPCVM 
que celle-ci gère, établissent un document d'information clé pour l'investisseur, 
comprenant les informations appropriées sur les caractéristiques essentielles de 
l'OPCVM concerné. Ce document est fourni aux investisseurs préalablement à 
la souscription. 
Les informations contenues dans ce document sont claires, correctes et non 
trompeuses et sont cohérentes avec les parties correspondantes du 
prospectus."  

 م  ح عل  ال اب 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809842  

  1/10/2022اخر زيارة بتاريخ 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809842
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809842
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,  الهياااااأ الم ليااااا  و  الأو ا ساااااو   إلااااا م هااااا  " علااااا  الشااااا ك  أ    سااااا    فااااا  ال قااااا   )أ
  ولاااالأاماااا  ال   اااا  أ باااا    غاااا   كاااا   إماااا     يوماااا   60و عاااا ه  بصااااو   ع ماااا  خاااا   )
 .... "  م قق   ق  ي  م لي  فصلي الم  الس   الم لي  للش ك  وغي  

  ماااااااا  ال  حاااااااا  19مكاااااااا  ا  )183 صاااااااا  الماااااااا     فقاااااااا المشاااااااا   المصاااااااا ه  أماااااااا 
 الاساااااا  م  ماااااا ي   ال زاماااااا  بشااااااأ  بياااااا   المع لاااااا  1992لساااااا   95ال   ي ياااااا  لقاااااا  و  

ب قااااا  ي   صاااااف سااااا وي  عااااا   شااااا  س  الهياااااأ " موافااااا   فااااا  ال قااااا   السااااا بع  م هااااا  علااااا  
 و    ج أعم لس وم كزق الم ل  " .

ماااااااا  القاااااااا  و  ال قاااااااا ه  17-214المشاااااااا   ال   ساااااااا   فقاااااااا   صاااااااا  الماااااااا     أماااااااا 
المعاااااااا   "...ي عااااااااي  علاااااااا  هاااااااا ق الشاااااااا ك   أ   2000لساااااااا    1223والماااااااا ل   قاااااااا  

  شااا  , فااا  غ اااو   م  يااا  أسااا بيم مااا   ه يااا  كااا   صاااف سااا   مااا  السااا   الم ليااا  , 
 كااااااوي  الأصااااااو .  ي حقاااااا  الماااااا ق  ماااااا   كااااااوي  الأصااااااو  قباااااا  ال شاااااا .  فاااااا   ه ياااااا  

ال  اااااااااااا   , يحاااااااااااا  لأه مساااااااااااا ه  أو م لاااااااااااا  وحاااااااااااا ا  ي لاااااااااااا   لاااااااااااا  إباااااااااااا    هاااااااااااا ق
 . 1)المس   ..."

                                                           

 ال   ب للغ  ال   سي     1)
214-17 " …Dans un délai de six semaines à compter de la fin de chaque 
semestre de l'exercice, la SICAV et la société de gestion, pour chacun       
desfonds que celle-ci gère, établissent l'inventaire de l'actif sous le contrôle du 
dépositaire. 
Ces sociétés sont tenues de publier, dans un délai de huit semaines à compter 
de la fin de chacun des semestres de l'exercice, la composition de l'actif. Le 
commissaire aux comptes contrôle la composition de l'actif avant publication. A 
l'issue de ce délai, tout actionnaire ou porteur de parts qui en fait la demande a 
droit à la communication du document…." 
م اااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا ح علاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا  الاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809891 

4/4/2022 خ  زي    ب   يخ   
  
 

  

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809891
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809891


 
91 

 الم صااااص الال اااازا  محاااا  المعلوماااا    كااااو   قاااا    يجاااا  أ  ماااا  علاااا  ب اااا    لاااا ل  و 
 .الاع   ع ه  ف  الوق  الم  س  صحيح  ومؤ    وي    ع ه 

 المطلب الثاني

 ةالتعاقدي لتزاماتلا ا

, ي وجاااااااا  عليااااااااس    ا  الإهااااااااو أحاااااااا  ا اااااااا اف عقاااااااا   الاساااااااا  م  ماااااااا ي  لماااااااا  كاااااااا   
 أ العقاااا  شااا يع  الم ع قاااا ي  بااابم فاااا  هااا ا العقااا  , و لاااا  عمااا   لااااز    ساااس فياااس أالال ااازا  بمااا  

 مح  اااااااا   إ ا  هااااااااو  كااااااااوي  و  الاساااااااا  م  ماااااااا ي  ال اااااااا  يقااااااااو  بهاااااااا   ال زاماااااااا  هاااااااا  أ,وأ  
 الاساااااااا  م  ماااااااا ي  علاااااااا  ,عماااااااا   بمباااااااا أ  وزياااااااام المخاااااااا   , و  للصاااااااا  و م لياااااااا  ال الأو ا 
     ا  الإالمبي ااااااا  فااااااا  )عقااااااا  أو   ااااااا      ا  الإالال ااااااازا  بقواعااااااا   مح  ااااااا  اااااااس للإ ا  خااااااا   

وعليااااااس أ  ي ج اااااا  اه عماااااا  ي اااااا  ب لصاااااا  و  أو المشاااااا  كي  فيااااااس ,  ,و شاااااا   الاك  اااااا  
    :ف عي  وك آ عل س قس  ه ا الم ل   ل زام  الاه ق  ل و يصو 

 لص  و ا مح    كوي  ل زا  بلاا/ و ال    الأ

 الص  و  مح     إ ا  بل زا  لاال    ال     /  ا

 

 ولالفرع الأ 

 لصندوقا محفظةتكوين لتزام بلا ا

الم ليااااااااا  علاااااااا  خلاااااااااي  مااااااااا  البااااااااا ا   وال ااااااااا    الأو ا  محااااااااا ف يع ماااااااا   كاااااااااوي  
  اااااااا  مساااااااا وئ ممكاااااااا  لأ الاساااااااا  م  ي  , وال اااااااا  ماااااااا  شااااااااأ ه   قلياااااااا  مخاااااااا    الاساااااااا  م   

ي  , ماااااام م اعاااااا    اااااا وف السااااااو  الاساااااا  م   ,ويكااااااو   لاااااا  عاااااا    ياااااا    وياااااام الباااااا ا    
 سع   والو م الاق ص  ه , ومع   ال  خ  .الم لي  والأ
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مجموعاااااا  ماااااا  الصااااااكو  ال   ياااااا  أو " هاااااا  أب  1)الم لياااااا   الأو ا   مح  اااااا  وع فاااااا
  علااااا    جااااا   م   و اااااالم  ب ااااا  ببع اااااه  الااااابع  ,و كاااااو   ا  عوا ااااا  مسااااا قل  و   كاااااز 

  م ااااا  بأخ يااااا    مح  ااااا أ  عمليااااا   كاااااوي  ال ي  اااااص مااااا  هااااا ا ال ع ياااااف, "  مااااا  الخ ااااا 
 . مح   الصكو  ال     كو  م ه  ال

هاااااا  عملياااااا   وفياااااا  بااااااي  الع  اااااا  والمخاااااا    وهااااااو  المح  اااااا عملياااااا   كااااااوي   ا  
ياااااا  ولبعملياااااا  ال حلياااااا  الأم يساااااام  باااااا لا ا   الم واز اااااا  ,ا   باااااا أ عملياااااا   كااااااوي  المح  اااااا  

ب ساااا  معي اااا  علاااا  عاااا   ماااا   ساااا  م  عملياااا   وزياااام المبلااااح المخصاااا  ل أ وماااا   اااا   باااا 
, الم ليااااا  ال ااااا  يااااا   ال ع مااااا  بهااااا  فااااا  الساااااو  المااااا ل   الأو ا ا  المخ ل ااااا  فااااا  الاسااااا  م   

عمليااااا  أ  قااااا   ال سااااا  الم لااااا  مااااا  بأ هااااا  "  مح  ااااا حيااااان   ااااا   ع ياااااف عمليااااا   كاااااوي  ال
 . 2)" الصكو  الم  أول 

  محاااااا ف شااااااك    وهاااااا  )أالم لياااااا  ماااااا  حياااااان ال كااااااوي     اااااا   الأو ا  محاااااا ف و أخاااااا  
 ا  ال كااااااااوي    محاااااااا ف  ا  ال كااااااااوي  شاااااااابس ال  باااااااا  ,  محاااااااا ف  ا  ال كااااااااوي  ال  باااااااا , 

 الم      س و حه   ب ع   وك لا   :

 ذات التكوين الثابت : محافظ -1

ج ماااا   قواعاااا    ب اااا  ) غياااا  م  اااا  أو  إلاااا ال اااا   خ اااام فاااا   كوي هاااا   محاااا ف وهاااا  ال
حصااااا   الاسااااا  م    مااااا  خااااا   و ااااام ق  مااااا  معي ااااا  لااااالأو ا  الم ليااااا  , وعلااااا  صااااا  و  

الم لياااااا   الأو ا أمااااااوا  الصاااااا  و  بغياااااا   اساااااا  م  لايمكاااااا   ماااااا   اااااا ا س فيهاااااا  , و اساااااا  م   
  اجاااا ا إلا ماااا  خاااا   االمحاااا    فاااا  هاااا ق الق  ماااا  ,وكاااا ل  لايمكاااا   عاااا ي  هاااا ق الق  ماااا  

, ا  هاااااااا  ق  ماااااااا   و اااااااام حااااااااي   أسااااااااي   3)   ا  الإمعي اااااااا  ياااااااا   بموجبهاااااااا   عاااااااا ي    اااااااا   

                                                           

مص   س ب  ,  ,ع ه ولي  ال   ج  ؤ والمس الاس  م   . خ ل  عب  الس   عب  ال   ح , إ ا   ص   ي     1)
  305. 

 .325  حو  , مص   س ب  ,      ص  عل   2)
(3) Robert Rolland de Ravel, Les sociétés d'investissement, étude juridique 
économique et financière: formes classiques, applications modernes Librairie du 
Recueil Sirey, 1959, p20.  
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ماااا  قباااا  الشاااا ك    س ااااس , وال اااا   اااا   الموافقاااا  عليااااإ ا  جهاااا  فاااا    اااا   إ ا  الصاااا  و  ,وياااا   
 ع   اك   به  ف  الصكو  ال   ي  حه  الص  و  .

اه ح ياااا  ع اااا   الاساااا  م  ماااا ي  ف  أ ااااس لاي اااا   لمحاااا ويعاااا   علاااا  هاااا ا ال ااااو  ماااا  ال
عواقااااا  م ليااااا   إلااااا      هااااا  , ممااااا  يجعااااا  الصااااا  و  مع  اااااإ ا  أو ع ااااا   مح  ااااا  كاااااوي  ال
     إفااااااا  هااااااا ا ال اااااااو  مااااااا  المحااااااا ف   ااااااا ي  جااااااا ا  ,  الاسااااااا  م  مااااااا ي  وأ   و   ,خ يااااااا  

ماااااا  خاااااا    ا سااااااو  الاساااااا  م  صاااااا   ي   محاااااا ف  اااااا ف  أو ا  م لياااااا  ج ياااااا    لإلايمك ااااااس 
ال ااااا  حااااا   ه  الق  مااااا   الأو ا  ا ك  ااااا  مااااا  باااااي  إ الشااااا ا  أو عااااا    يااااا  الاك  ااااا   , الا

هااااا ا  إ   إ ,   1) لاس سااااا  للصااااا  و اسااااا ل   الااااا ك  ,والم صاااااو  عليهااااا   ااااام  ال  ااااا   
بشااااا ا  صاااااكو  ج يااااا   ي وقااااام لهااااا  ع  ااااا  جيااااا  ومااااا بص  الاسااااا  م  مااااا ي  ال  ااااا   لايسااااامص ل

) الاسااااا  م  مااااا ي  مسااااا قب   ,و لااااا  لعااااا   وجو هااااا   ااااام  هااااا ق الق  مااااا   ,كااااا ل  لايحااااا  ل
الااااا خل  ماااااا  الصاااااكو  ال اااااا  لاي وقااااام لهاااااا   حقيااااا  عوا اااااا  جياااااا   أو مااااا ي  الصاااااا  و    

 .  2)قليل  ف  المس قب  , ع   ا هي   الم كز الم ل  للش ك   المص    له 

 ذات التكوين شبه الثابت : محافظ -2

ماااااا  ساااااا بق ه  ) ا  ال كااااااوي   قاااااا   ب  اااااا   ألقواعاااااا   محاااااا ف يخ اااااام هاااااا ق ال ااااااو  ماااااا  ال
 ال  ب    ويح ن ه ا ف  ح ل ي  :

  الصاااااا  و  الحاااااا لا  ال اااااا  يساااااامص فيهاااااا  لماااااا ي  الصاااااا  و  إ ا  ح ياااااا    اااااا    / ع اااااا  أولا
 ب حهااااا   و  المسااااا وئ أاسااااا بع   عااااا   مااااا  الصاااااكو  مااااا  خااااا   بيعهااااا  فااااا  حااااا     اجااااام 

الم ليااااا  ال ااااا   الأو ا الم لاااااو  , أو يخاااااو  مااااا ي  الصااااا  و  ب ااااا  بعااااا  الصاااااكو  أو 
 .ي وقم له  ع    وأ ب ح جي   ف  المس قب  

                                                                                                                                                             

  =  .632  , ال بوس  مص    أحم . مش   لس ل ئ  
 , المقاااااا    والقاااااا  و  الكااااااوي   القاااااا  و  فاااااا  المشاااااا    الاساااااا  م   صاااااا   ي :  المصاااااا ه  حساااااا  .   1)

 . 486و485,   1995 , الكوي 
 .1696مص   س ب ,    .عص   ح    محمو  ,ي       2)
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الح لاااا  فيهاااا   هاااا ق ااااس وعلاااا  الاااا غ  أ  أو حاااا     اااا  معااااس ,  1)وه اااا   ماااا  ياااا ه 
,  مح  اااااا   الإ ا  فاااااا    لا أ هاااااا   ع يااااااس بعاااااا  الم و ااااااإ, الاساااااا  م  ماااااا ي   قياااااا  لح ياااااا  

الاااااا ه يكااااااو  فيهاااااا  ,  ا  ال كااااااوي  ال  باااااا  محاااااا ف علاااااا  العكاااااا  م عليااااااس الحاااااا   ماااااا  ال
ولايم لاااااا  اه ماااااا ي  الاساااااا  م   مقياااااا  بشااااااك  ك ماااااا  ب لسي ساااااا  ال اااااا  ي ااااااعه  الصاااااا  و  

 .  ص حي   خ  ج ا   ه 

 مااااا ي ق الح يااااا  بو ااااام ق  مااااا  مااااا  الصاااااكو  أو الاسااااا  م  / ع ااااا م  يمااااا ص صااااا  و      يااااا   
,وبهااااا ا    ا  الإومااااا   ااااا  يااااا   عليهااااا    ااااا    مح  ااااا الم ليااااا  ال ااااا    كاااااو  م هااااا  ال الأو ا 
,ويكاااااو   مح  ااااا الم ليااااا  المكو ااااا  لل الأو ا مااااا ي  قااااا   مااااا  الح يااااا  فااااا  اخ يااااا   ليكاااااو  ل

الم لياااااااا  عاااااااا    ياااااااا  بيعهاااااااا  وشاااااااا ا  غي هاااااااا   الأو ا لااااااااس الصاااااااا حي  ب ساااااااا بع   بعاااااااا  
 إلا أ , 2)المحاااااااااا    ب لق  ماااااااااا   الأو ا ماااااااااا   اااااااااام   الأو ا ,شاااااااااا ي   أ   كااااااااااو  هاااااااااا ق 

ب سااااا عم   المبااااا لح الم حصااااال  لقااااا    لاسااااا  م  امااااا ي  م يعاااا   علااااا  هااااا ا ال اااااو  أ اااااس يلاااااز  
الم ليااااا  بشااااا ا  أو ا  م ليااااا  ج يااااا   ,ويكاااااو   لااااا  خااااا   مااااا   زم يااااا  محااااا     الأو ا بيااااام 

القيااااااا   بعمليااااااا   البيااااااام أو الشااااااا ا  بصاااااااو  مسااااااا عجل   الاسااااااا  م  مااااااا ي  ,ممااااااا  ي ااااااا   
  يااااؤ   علاااا  أخ ياااا   أو ا  م لياااا   ا  جااااو   علياااا  ,لعاااا    ااااوف  الوقاااا  الكاااا ف ماااا   اااا ,و 

 ل ل   .

 ذات التكوين المرن : محافظ -3

, وأ  ماااا ي  الصاااا  و  فاااا    قواعاااا  م  اااا إلاااا ال اااا   ساااا    فاااا   كوي هاااا   محاااا ف هاااا  ال
الم ليااااا   الأو ا ي م ااااام بح يااااا  واساااااع  فااااا  اخ يااااا   الصاااااكو  أو  محااااا ف هااااا ا ال اااااو  مااااا  ال

بأخ ي  هاااا  ماااا  بااااي  ق  ماااا  أصاااالي  ,   اااام   الاساااا  م  ماااا ي  لهاااا  , حياااان يقااااو    المكو اااا
 إلااااااا  ب لإ ااااااا ف  أموالاااااااس فيهااااااا  ,و وجااااااا  اسااااااا  م  الم ليااااااا  ال ااااااا  يحااااااا  للصااااااا  و   الأو ا 

                                                           

 .1697  ي     .عص   ح    محمو  , مص   س ب ,   1)
(2)Jean-Claude Faffa : - Les sociétés d'investissement et la gestion collective 
de l'épargne, Volume 5 of Connaissances économiques, Éditions Cujas, 1963 , 
, op . cit p164 
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 خ لهااااا  فااااا  إلاصااااالي  ق  مااااا  أخااااا ئ أح ي  يااااا  ,    ااااام  الصاااااكو  ال ااااا  يمكااااا  االق  مااااا  
 . 1)  بش و  مح    وللأاالق  م  

 الاساااا  م  ماااا ي  يع اااا  الم و اااا  ل محاااا ف أ  هاااا ا ال ااااو  ماااا  ال عاااا   لاااا  ف اااا   
الصااااااا  و  , أ  يجاااااااوز لمااااااا ي  الصااااااا  و  أجااااااا ا   عااااااا ي   فااااااا   مح  ااااااا خااااااا    كاااااااوي  

لا اااااوا  ال  ي ااااا  م هااااا  , واسااااا ب اله  باااااأ وا  أخااااا ئ جيااااا   االم ليااااا  , والااااا خل  مااااا   الأو ا 
ال اااااا   الم  ماااااا    مح اااااا ف يمك ااااااس اق  اااااا   إ ا  أساااااالو   الاساااااا  م  ماااااا ي  ,مماااااا يع   ل

 .  2)لعملي  البيم والش ا 

 

 الفرع الثاني

 الصندوق محفظةة إدار لتزام بلا ا

ال  يااااا     ا  الإه ااااا  هااااا   الاسااااا  م  مااااا ي  ال ااااا  يل اااااز   بهااااا     ا   لإالمقصاااااو  بااااا    إ
,   3)الصااااا  و مؤسااااا    إ ا  يخ   بهااااا  مجلااااا  مااااا  غ لبااااا    الع مااااا  ال ااااا    ا  الإ, ولاااااي  

 مح  ااااااا هااااااا  الم حلااااااا  ال حقااااااا  لعمليااااااا   كاااااااوي  صاااااااكو   مح  ااااااا   الإ ا  و عااااااا  عمليااااااا  
وفقااااا   للم هاااااو  البساااااي  " هااااا  بيااااام    ا  الإالصااااا  و  , ويعااااا ف ج  ااااا  مااااا  ال قاااااس عمليااااا  

له  ا  الوقاااااا  واسااااااا ب علاح  اااااا    بهااااااا  لاااااابا, أو  مح  اااااا أو شاااااا ا  الصااااااكو  المكو ااااااا  لل
وممااااا  لاشااااا  فياااااس ,   4)" مح  ااااا بصاااااكو  أخ ئ,بمااااا  ي حقااااا  معاااااس مبااااا أ  ع اااااي  ال ااااا و  لل

                                                           

 635   . أحم  مص    ال بوس ,مص   س ب  ,   1)
(2) Robert Rolland de Ravel, Les sociétés d'investissement, op, cit, p21.. 

 632 , س ب  مص  ,  ال بوس  مص    أحم .  ل ئ لس مش  
فاااااا  ال شاااااا يم المصاااااا ه عاااااا  ال شاااااا يم ال   ساااااا   , حياااااان أ   الاساااااا  م    يخ لااااااف   اااااا   صاااااا   ي   3)

لل شاااااا يم المصاااااا ه أ  ماااااا  يقااااااو  ب أسااااااي  الصاااااا  و  وو اااااام السي ساااااا  الع ماااااا  لااااااس هاااااا  احاااااا ئ  وفقاااااا   
   , أمااااا  الاسااااا  م  الشااااا ك   المسااااا هم   أو مصااااا ف و ؤكااااا  أ ا  اااااس الااااا  جهااااا  مسااااا قل   سااااام  )مااااا ي  

  هااااا مااااا   ااااا   و الاسااااا  م   مااااا ي  ) ألا ا   شااااا ك  مااااا وفقااااا   لل شااااا يم ال   سااااا  ي شاااااأ الصااااا  و  بمبااااا     
 .السي س  الع م  للص  و  س   م  
 .309مص   س ب ,    , . خ ل  عب  الس   عب  ال   ح,    4)
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ساااااااوا  لأاو  لمكو   هااااااا هااااااا ق    لااااااا  م  بعااااااا  بصاااااااو   مسااااااا م    مح  ااااااا   الإ ا  أ  عمليااااااا  
 الم لي  ,و قي  للأو    الم لي  للسو  بصو   مس م   .

   ا   لإالم م لاااااااا  باااااااا   ا  الإأ  يل ااااااااز  بقواعاااااااا   الاساااااااا  م  ماااااااا ي  وي وجاااااااا  علاااااااا  
 ااااااا  وال زاهااااااا  و ج ااااااا  م والال ااااااازا  ب لأس سااااااا  للصااااااا  و  والال ااااااازا  ب ل  ااااااا   الأالحسااااااا  , 

عماااااا   المح اااااااو   بموجااااااا  القاااااا  و  وقااااااا ا ا  و عليمااااااا   الجهاااااا   ال ق بيااااااا  ول و ااااااايص الأ
 .ه   ب ع   ول  ل  س   

 : محفظةالسليمة لل ةدار الإ/ أولاا 

لااااااا ا يااااااا ئ ج  ااااااا  مااااااا   ,ح مااااااا ل ا ا   ااااااا بم  ساااااااو  الاو ا  الم ليااااااا بمااااااا  أ  عمليااااااا   
يل اااااز  ب حقيااااا    يجااااا   الاسااااا  م  مااااا ي      إ:  صااااا ف القاااااو  لأالاااااي  مااااا  ا اااااس  ,  1)ال قاااااس

  أالم ليااااا  ال ااااا  يسااااا  م  الصااااا  و  أموالاااااس فيهااااا , بااااا   الأو ا معي اااا    م ااااا  بزيااااا    قيمااااا  
  حسااااا   إ ا    أماااااوا  هااااا ا الصااااا  و  إ ا  هاااااو  الاسااااا  م  مااااا ي  كااااا  مااااا هو م لاااااو  مااااا  

,سااااااوا  ك  اااااا  هاااااا ق  الاساااااا  م    صاااااا   ي  إ ا   بقاااااا   للقواعاااااا  المعمااااااو  بهاااااا  فاااااا    اااااا   
 القواع   ش يعي  ا     يمي  .

 الصاااااا  و  ,ولماااااا  ك  اااااا  مح  اااااا الحساااااا   ل   ا  الإوفاااااا  معاااااا   الحاااااا ين عاااااا  
و لااااااا   بقاااااا   لااااااا   المااااااا    ماااااا  الوسااااااا     الاسااااااا  م    إ ا  الشاااااا ك   ال ااااااا   عماااااا  فااااااا  

الشااااا ك   ال ااااا   عمااااا  فااااا  علااااا  لااااا ا يجااااا   , 2004لسااااا    74/ج  مااااا  قااااا  و   قااااا  1)
 علااااا عمااااا  ييجااااا  علااااا  الوساااااي  أ   أ هااااا ا المجااااا   الال ااااازا  بمااااا  الاااااز  باااااس الوسااااا    , 

 إلااااا حم يااااا  المعلومااااا   السااااا ي  ال ااااا   خااااا  المسااااا  م ي  م عااااا ا ع ااااا م  يكاااااو  م ااااا  ا  
 اااااا  و زاهاااااا  والال اااااازا  بقواعاااااا  السااااااو  والاااااا    أم يعماااااا  بكاااااا   وا  الكشااااااف ع هاااااا  ق  و اااااا   

م بجهااااااا ق مااااااا  أجااااااا  مصااااااالح  الزبااااااا    وفااااااا  ك فااااااا  الاوقااااااا   ومااااااا   يبااااااا  وا  ال ج  يااااااا  
 اااااااام ه  و اااااااام مصاااااااالح  الزباااااااا    قباااااااا  مصاااااااالح  الوساااااااا   , حم ياااااااا  حقااااااااو  الزباااااااا    

,   ال عااااا م   فااااا  السااااا  ا  للزبااااا   ب غهااااا  بكااااا  المعلومااااا    ا  الصااااال  وال ااااا   خاااااا  و 
  صاااايح أخاااا ئ ماااا  الاح ياااا   فااااو الام  اااا   عاااا  ال ع ماااا  فاااا  معاااا م   ك  باااا  وزا  اااا  , و 

                                                           

 .89 .عب  ال حم  السي  ق م   , مص   س ب  ,    1)
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عماااااا   ومم  ساااااا   لهاااااا   ااااااأ ي  ال  اااااالي  والخاااااا ا  علاااااا  المساااااا  م ي  أو خلاااااا  أالسااااااو  ,و 
كوكيااااااا  لمسااااااا ع   العميااااااا  وا  ي ع مااااااا  أ  بااااااا   كااااااا    وم ااااااال  عااااااا  فع ليااااااا  الساااااااو  

 أماااااا ,  1),ولااااااي  كشاااااا ي  العمياااااا  فاااااا  الماااااا   أو ال صااااااي  ماااااام حساااااا   أو ماااااا   الوسااااااي 
 ااااس ل شاااا   الصاااا  و  أ  يباااا   ع  ياااا  إ ا  خاااا    الاساااا  م  ماااا ي  المشاااا   المصاااا ه الااااز  

 .  2)ال ج  الح ي  

 الاساااااا  م  الم لياااااا  لصاااااا  و   مح  اااااا  ااااااس للإ ا  خاااااا    الاساااااا  م  ماااااا ي  وعلاااااا  
 عااااا    المصااااا لص باااااي   إلااااا  اااااؤ ه  ال ااااا  ماااااو لأا ااااا  و ج ااااا  م لأا,أ  ي م ااااام ب ل زاهااااا  و 

   للص  و  والم ع ملي  معس . أحمل  الو     المش  كي  وحمل  اسه  الش ك  الم ش

بصااااااااو   م صاااااااال , وبشااااااااك   أع    يقااااااااو  بااااااااأ الاساااااااا  م  ماااااااا ي  وي عااااااااي  علاااااااا  
لا ااااااا اف  ا  الع قااااااا  , بشاااااااأ  أه ا إلااااااا  ب لإ ااااااا ف   الصااااااا  و  , و إ ا  فاااااااو ه لمجلااااااا  

الحصااااااااو  علاااااااا   الاساااااااا  م  ماااااااا ي  عمااااااا  ي  ااااااااوه علاااااااا   عاااااااا    للمصاااااااا لص  ,وعلاااااااا  
ه  صااااا ف مااااا  هااااا ا القبيااااا  و أخااااا  عمليااااا    عااااا    أمااااا  قااااابله  قبااااا  القيااااا   باااااالموافقااااا  

ألا ااااااا ا  بمصااااااا لص  ,  3)  خااااااا ب زهااااااا  )عمليااااااا   ال ااااااا ف اآأالمصااااااا لص صاااااااو  م عااااااا    
الا اااا ا   ,الاساااا  م  ماااا ي  ماااا  أجاااا   حقياااا  المصاااالح  الشخصااااي  ل الاساااا  م  صاااا  و  

 ,الاسااااااا  م  مااااااا ي  مااااااا  اجااااااا   حقيااااااا  مصااااااا لص ا بااااااا     الاسااااااا  م  بمصااااااا لص صااااااا  و  
مااااااا  أجااااااا   حقيااااااا  مصااااااالح  صااااااا  و   الاسااااااا  م  بمصااااااا لص صااااااا  و     ل  ااااااا ا و لكااااااا

 .الاس  م  م ي   س إ ا   خ  ي ول  

ماااااااا  القاااااااا  و  ال قاااااااا ه والماااااااا ل    9-214)الماااااااا      صاااااااا وفاااااااا  هاااااااا ا الشااااااااأ  
 الاساااااااااا  م     يماااااااااا    صاااااااااا ف   " ا ااااااااااس علاااااااااا   2000 لساااااااااا   1223ال   ساااااااااا   قاااااااااا  

                                                           

   م  الق  و  اع ق.13  ي       الم    ) 1)
 1992لساااااا    95ماااااا  ال  حاااااا  ال   ي ياااااا  لقاااااا  و   أ  الماااااا    قاااااا   19مكاااااا  183ي  اااااا  الماااااا       2)

بباااااا   ع  ياااااا   الاساااااا  م  " .. . وفاااااا  جمياااااام ألاحااااااوا  يل ااااااز  ماااااا ي   علاااااا  ا ااااااس المع لاااااا   حياااااان  صاااااا 
ملاااا  حال جاااا  الحاااا ي  فاااا  أ ا  ااااس لاساااا  م  ا  الصاااا  و  وأ  يعماااا  علاااا  حم ياااا  مصاااا لص الصاااا  و  و 

 الو     ف  ك   ص ف أو أج ا  "
ال ااااا  يب مهااااا  الصااااا  و   الم ليااااا  الاو ا يقصااااا  بعمليااااا   ال ااااا ف الاخااااا  هااااا  "عقاااااو  بيااااام وشااااا ا     3)

ي  ااااااا    . فااااااا    محمااااااا  اعجيااااااا   العجمااااااا  , مصااااااا    ,و كاااااااو  شااااااا ك  الا ا   ال ااااااا ف الاخااااااا  فيهااااااا "
 .368س ب  ,  
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 اااااااا  و زاهاااااااا  ومه ياااااااا  واساااااااا ق لي  لصاااااااا لص وحاااااااا ق أم ب   ا  الإوالو ياااااااام وشاااااااا ك   الجماااااااا ع 
يجااااا  علااااايه  و .  فيهااااا ومااااا لك  الوحااااا ا  أو المسااااا همي   الجمااااا ع  الاسااااا  م     يمااااا   

 قاااا ي   اااام     ك فياااا  فيماااا  ي علاااا  بم  ماااا ه  ومااااوا  ه  ال  ياااا  والم لياااا  وساااامع  ماااا ي يه  
 .  1)مم  س   ش   الو يم"    ا  الإأو ش ك   SICAV.لا يجوز لش ك   وخب ا ه 

معياااااا   ال جاااااا  الحااااااا ي   الاسااااااا  م  ماااااا ي  لكااااااا  ي اااااا   و أسيساااااا   علاااااا  م  قاااااا   
علاااا  حم ياااا  مصاااا لص الصاااا  و  والشاااا ك   فاااا  كاااا  عماااا  ي ب اااا ق  يعماااا ,ي  لاااا  م ااااس أ  

,وأ  يماااااا    جمياااااام أ شاااااا  س بشاااااا  في  وع الاااااا  , ماااااا  أجاااااا   حقياااااا  أهاااااا اف الصاااااا  و  
 .صح   الحص  أو 

 للصندوق:لتزام بالنظام الاساسي لا ثانياا/ ا

الال ااااااااازا  ب ل  ااااااااا     اااااااااس للصااااااااا  و إ ا  ع ااااااااا   الاسااااااااا  م  مااااااااا ي  ي وجااااااااا  علااااااااا     
ويعاااا  ال  ااااا     ي  لااااس ,الاساااا  م   ب  المحاااا    بشااااأ  السي ساااا  اس ساااا  للصاااا  و  وال ااااو الأ

الاس ساااااااا  للصاااااااا  و  هااااااااو الا اااااااا   القاااااااا  و   الاااااااا ه ياااااااا    الع قاااااااا  بااااااااي  الاشااااااااخ   
و خ لاااااااااااف الجهااااااااااا  المخ صااااااااااا  بو ااااااااااام السي سااااااااااا    2)الاسااااااااااا  م  الم  ب ااااااااااا  بصااااااااااا  و  

الصااااا  و   شااااا ك  يمكااااا  و اااااعه  مااااا  قبااااا   إ,ي  للصااااا  و  مااااا   شااااا يم آخااااا الاسااااا  م   
 الاسااااااا  م  مااااااا ي  شااااااا ك  الصاااااا  و  و أو والمصااااااا ف المااااااو   ل ياااااااس  الاسااااااا  م  ماااااا ي  أو 
 .الاس  م  ,ويكو   ل   بق   ل     ال ول  ال ه يخ م لس ص  و  مع   

                                                           

 9-214   ال   ب للغ  ال   سي   1)
"L'OPCVM, le dépositaire et la société de gestion agissent de manière honnête, 
loyale, professionnelle, indépendante et dans le seul intérêt de l'OPCVM et des 
porteurs de parts ou actionnaires de l'OPCVM. Ils doivent présenter des 
guaranties  suffisantes en ce qui concerne leur organisation, leurs moyens 
techniques et financiers, l'honorabilité et l'expérience de leurs dirigeants. 
Aucune SICAV ni aucune société de gestion ne peut exercer l'activité de 
dépositaire." 

 م  ح عل  ال اب   
e_lc/LEGIARTI000032255700https://www.legifrance.gouv.fr/codes/articl    خ 

 6/4/2022زي    ب   يخ 
 126  و  ح جوا  ك    , مص  س ب    2)

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000032255700
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000032255700
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ال  ااااا   الاس ساااااا  للصااااا  و  هاااااا  شااااا ك  الصاااااا  و  ف ااااا  مصاااااا  أ  مااااا  ي اااااام   
ويجاااا  أ  ي  اااام  بي  اااا    الهيااااأ ل مااااو ج  عاااا ق  أو المصاااا ف الاااا ه يقااااو  ب أسيسااااس وفقاااا   

سااااااا   لشااااااا ك  غ  لهااااااا  , ويحااااااا   ال  ااااااا   الأإمحااااااا    علااااااا  وجاااااااس الخصاااااااو  لايجاااااااوز 
  مااااا  ال  حااااا   ااااااواب  174وحااااا    المااااا    ) , 1)الاسااااا  م  مااااا ي   ال زامااااا  الصااااا  و  
عماااا   ال اااا  قاااا   كااااو  ب عاااا   عاااا  بعاااا  ألألإاكاااا ل  وأوجباااا    امااااوا  الصاااا  و  اساااا  م  
  زيااااا    عوا ااااا  الصااااا  و  ومااااا   ااااا  الا ااااا ا  بمصااااا لص المشااااا  كي  , ك ل مويااااا  أمااااا     ع  قااااا

   وال  كيز. اوالاق ا  والسي    والاس حو 

ال  ااااااااا   و ي  الاسااااااااا  م   وفقااااااااا   لل شااااااااا يم ال   سااااااااا  أ  مااااااااا  ي ااااااااام السي سااااااااا   أمااااااااا 
للموافقااااااا  الم ليااااااا   الأو ا   أهيااااااا ويعااااااا   علااااااا    ا  الإهاااااااو شااااااا ك   للصااااااا  و س سااااااا  الأ

, ويجااااا  أ  يشااااام  هااااا ا ال  ااااا   بي  ااااا   معي ااااا  وبااااا لاخ  اسااااا  الصااااا  و  وم  اااااس علياااااس
و  اااااااااااا   عماااااااااااا   الاساااااااااااا  م  وأمااااااااااااي     ا  الإشاااااااااااا ك   ومصاااااااااااا  يف الاك  اااااااااااا   وا عاااااااااااا  

 .  2)الص  و 

 :الاستثمارمدير عمال المحظورة على الأثالثاا / 

الم ي  مه مس الا ا ي  فأ س ب بيع  الح   ق  يم    اعم لا     اخ  ف  ع  م  يزاو  
ومصلح س هو , له ا م مو ه  مم مص لص الص  و  ال ه ي ي ق أو مصلح  ص  و   خ  

                                                           

 .المع  1992لس    95الم   الم ق    م  ال  ح  ال   ي ي  لق  و   أ  143ي    الم    )   1)
ال   ب للغ  المع     2000لس   1223م  الق  و  ال ق ه والم ل   ق   1-8-214 ي    الم      2)

 ال   سي  
214-8-1 
"Le fonds commun de placement est constitué à l'initiative d'une société de 
gestion, chargée de sa gestion, laquelle choisit un dépositaire des actifs du 
fonds. Cette société établit le règlement du fonds. 
Le siège social et l'administration centrale de la société de gestion sont situés 
en France."                                                                                         

م  ح عل  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981    اخ

 1/4/2022  ب   يخ زي   
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فق  ك   لزام   ا       عل  م ي  الاس  م   مجموع  م  الاعم   المح و   ال   ي  ج 
    س  م  الا ا   ال شي   للص  و .ع  ع   ا  ك به  بق   ا ا  

 :  1)الاس  م  م ي  لاعم   المح و   عل  أه  أ و ص وف  م يل  س

كتتاب في وثائقه  : استثمارالبدء في  -1  أموال الصندوق قبل غلق باب الا

أماااااوا  الصااااا  و   اسااااا  م  مااااا   الاسااااا  م  مااااا ي  مااااا  المؤكااااا  أ  م ااااام المشااااا   ل
ال  ااااااا  ج  إ   إ هاااااااو أمااااااا   بيعااااااا  ومبااااااا   , لاك  ااااااا   فااااااا  و   قاااااااس اقبااااااا  غلااااااا  عمليااااااا  

, هااااااا  قبااااااا  ا  هااااااا   المااااااا   المحااااااا    لاااااااس وغلااااااا  بااااااا   الاك  ااااااا   ال ه  يااااااا  ل ك  ااااااا   لا  
كماااا  ي وقاااام , ال ساااا  الواجاااا   وزيعهاااا  لكاااا  مك  اااا    و اااا قي   لباااا   المك  بااااي  , ومع فاااا

باااااا ج ا  القاااااا  مي  عليااااااس  قياااااا  فاااااا  حاااااا   عاااااا    الاساااااا  م  أ  يسااااااح   اااااا خي  صاااااا  و  
لاك  اااااا   عاااااا   عاااااا ي   شاااااا   الاك  اااااا   , ل اااااا خي  الصاااااا  و  فاااااا  حاااااا   زياااااا     لباااااا   ا

 وأماااااااااوا  حقاااااااااو  ح ااااااااا  ه فاااااااااس الم ااااااااام هااااااااا ا أ   ااااااااا  ومااااااااا  ,عااااااااا   الو ااااااااا    الم  وحااااااااا 
 فاااااااا  الع ملاااااااا  الشاااااااا ك  أو المصاااااااا ف علاااااااا  المصاااااااا ه المشاااااااا   أوجاااااااا  أ , المساااااااا  م ي 

 شااااااااا مل  الاك   بااااااااا   لمبااااااااا لح ال اااااااااو ه بااااااااا ل   الاك  ااااااااا   م لقيااااااااا  الم ليااااااااا  الأو ا  مجااااااااا  
 احااااااا  ل قااااااا ق الغااااااا   الاك  ااااااا   ع ااااااا ,  لااااااا  المك  ااااااا   لااااااا  حااااااا   الإصااااااا ا  مصااااااا  يف
 ,  2) الق  و ي  الش و 

 هذهفي بعض ألاعمال المحفوفة بالمخاطر وفي مايلي اهم أموال الصندوق  استثمار -2
 الاعمال :

 -:تأسيس الشركات الجديدة  - أ

                                                           

 1992لسااااا    95  مااااا  ال  حااااا  ال   ي يااااا  لقااااا  و   أ  المااااا    قااااا  20مكااااا  183ي  ااااا  المااااا    )   1)
ال  فاااااااا ,  2017لساااااااا    18  ماااااااا  قاااااااا  و  الاو ا  الم لياااااااا  الا   اااااااا   قاااااااا  56وكاااااااا ل  الماااااااا    ) المع لاااااااا 

 لساااااااا   7  قاااااااا  الكاااااااوي   الماااااااا   اسااااااااوا  هياااااااأ  لقاااااااا  و  ال   ي ياااااااا  ال  حااااااا   3-14-2وكااااااا ل  الماااااااا    )
 . المع   2010

 .185, مص   س ب  ,  ك    جوا  و  حي       2)
 



 
101 

  ي   ااااااا  علياااااااس مساااااااؤولي  شااااااا ك   ج يااااااا  أساااااااي  مااااااا  يقاااااااو  ب   مساااااااؤولي ألاشااااااا  
 الأمااااااا مؤسساااااااي  , وهااااااا ا الغيااااااا  م اااااا ع      اااااااو  غيااااااا ق مااااااا  المسااااااا همي  أو الشاااااا ك   

الحصاااااو  علااااا  يااااا و  ي    ي عااااا    مااااام مصااااا لص المشااااا  كي  أصاااااح   الحصااااا  ,الااااا ي
   ا  ماااام المباااا    الع ماااا  لإ هاااا ا الح اااا  ي سااااج وماااا   اااا  ماااا  و   ماااا  وم ااااز  ومساااا ق  , 

 يح اااااا  قياااااا   بعملياااااا   ال موياااااا  ,ال الاساااااا  م  ماااااا ي  ,وال اااااا   م اااااام  الاساااااا  م    صاااااا   ي
أو جااااااا ا ا  مااااااا  شاااااااأ ه   أساااااااي  شااااااا ك   ج يااااااا   ,إه أعلااااااا  مااااااا ي  الصااااااا  و  ا خااااااا   

جااااا ا  يعااااا  مااااا  أعمااااا   ال أساااااي  إه أو القيااااا   باااااأال وقيااااام علااااا  العقااااا  ال أسيسااااا  لهااااا  , 
مااااا   أساااااي  شااااا ك   ج يااااا   ,لخ اااااو   ال  ااااا  ج  الاسااااا  م  مااااا ي  وي جااااام ساااااب  م ااااام ,  1)

قااااا  ي ااااا ج ع اااااس الم   بااااا  جااااا ا  القيااااا   بهااااا ا العمااااا  , فاااااأ  القيااااا   ب  ساااااي  شااااا ك   ج يااااا   
مااااااو  , وال اااااا  قاااااا   سااااااب  للصاااااا  و  خساااااا    أق صاااااا  ي  وف ياااااا  لأاسااااااو   قاااااا ي  لاااااابع  

 وم لي  جسيم  .

ي  والصاااااا     المشااااا   المصاااااا ه اسااااا     ماااااا   لااااا  صاااااا   ي  الملكيااااا  الخ صاااااا  ألا إ
لاااااااا  ي  ااااااااام  قااااااااا  و  المشااااااااا   ال   سااااااااا   أماااااااا ,   2)العق  ياااااااا  وصااااااااا   ي   أ  المخااااااااا   

المعااااااااا   أو القااااااااا  و  ال قااااااااا ه والمااااااااا ل  1979  لسااااااااا   594ال   سااااااااا   قااااااااا  ) الاسااااااااا  م  
  صااااااا   ي  إ ا  شاااااا ك    المعاااااا   هكاااااا ا قيااااااا  علاااااا  2000لسااااااا    1223ال   ساااااا    قاااااا  

 . الاس  م  

                                                           

(1) Jean Moliérac, les sociétés d' investissement, Révae des societes, 65 
annee, Janvier mars 1997, J.G.D, Paris, 1947, p20 

 652, مص   س ب  ,  ال بوس  مص    أحم .  ق   ع  
  ساااااو   أ  المااااا     ي يااااا  لقااااا  و   مااااا  ال  حااااا  ال 20مكااااا  )183  مااااا  المااااا    4ي  ااااا  ال قااااا   )   2)

 اسااااااا  م   صاااااا  و  هاااااااوصااااااا  و  الملكياااااا  الخ صاااااا  : "   -المع لاااااا   1992سااااااا   ل 95 قاااااا  المصاااااا ه 
         ولااااااااس البو صاااااااا  فاااااااا  مقياااااااا   وغياااااااا  مقياااااااا   م لياااااااا  أو ا  شاااااااا ا  فاااااااا  أموالااااااااس يساااااااا  م  مغلاااااااا  مب شاااااااا 
 بو صااااااا  فاااااا  قيااااااا ق ويجااااااوز خ صااااااا      حاااااا    و   قاااااااس  اااااا ح ويااااااا   المخاااااا    المااااااا    أ   شاااااا    مزاولاااااا 
 و ااااااا    يصاااااا   مغلاااااا  اسااااااا  م   صاااااا  و  هااااااو" , اماااااا  صاااااا  و  الاسااااااا  م   العقاااااا  ه : الم لياااااا  الاو ا 
 الأصاااااو  مااااا  وغي هااااا  مب يااااا  وعقااااا  ا  أ ا  مااااا  العق  يااااا  الأصاااااو  فااااا  الصااااا  و  اسااااا  م  ا  مق بااااا 
ساااااو   قااااا  و  ال   ي يااااا  ال  حااااا  مااااا  141" ي  ااااا   ااااا  المااااا    السااااايول  مااااا  معي ااااا    حااااا ا     ااااام  ال ااااا 

 .المع ل  1992 اس   95  ق  أ  الم   المص ه 
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 الافلاس:ب حكم عليها تحت التصفية أوتعود لشركات أوراق مالية  ضم - ب

و ا  م لياااااا  ع  اااااا   لشااااااا ك   أماااااا  اك ساااااا    الاسااااااا  م  ماااااا ي  الغ ياااااا  ماااااا  م اااااام     إ
ماااا   الاساااا  م  ماااا ي    أماااا  حاااا  ال صاااا ي  أو صاااا   حكاااا  ب ف سااااه  , هااااو لساااا  ال  ياااا  

, عااااا    يااااا  شااااا ا  او اقهااااا  الم ليااااا  ال ااااا  الم ع ااااا   م ليااااا   و ااااام الشااااا ك   مااااا   لاسااااا     ا
 .قيم ه فق   

القياااااا   بهاااااا ا العماااااا  ,لماااااا   الاساااااا  م  ماااااا ي  المشاااااا   لم اااااام     السااااااب  الاااااا ه  عااااااأو 
ي وافاااا  ماااام  , وهاااا ا لا  هاااا   قااااو  علاااا  المج زفااااإ   إ ماااا  مخاااا    ,  ح ويااااس هاااا ق العملياااا  

الم لياااااااا  ماااااااا  أجاااااااا   الأو ا  محاااااااا ف   إ ا  , وهااااااااو  الاساااااااا  م  هاااااااا ف   سااااااااي  صاااااااا   ي  
  .  1) حقي  ع     م  ومس ق 

الم ليااااا   الأو ا موقاااااف المشااااا   الع اقااااا  بهااااا ا الشاااااأ  لااااا  ي  ااااام  قااااا  و  أساااااوا   أمااااا 
 الأو ا الع اقاااااا  هكاااااا ا قياااااا  علاااااا  الوساااااا    العاااااا ملي  فاااااا  سااااااو   2004لساااااا    74 قاااااا  

  ماااااااا  الماااااااا    3ليااااااااس المشاااااااا   المصاااااااا ه فاااااااا  ال قاااااااا   )إم  هاااااااا   عكاااااااا الم لياااااااا  علاااااااا  
 أ المع لاااااااا   1992ساااااااا   ل 95  ماااااااا  ال  حاااااااا  ال   ي ياااااااا  للقاااااااا  و   قاااااااا  20مكاااااااا  )183

 يااااا   باااااأه ممااااا قخااااا  اللأاعلااااا   الاسااااا  م  مااااا ي  " كمااااا  يح ااااا  علااااا  علااااا  ا اااااس  صااااا  
أماااااااااوا  الصااااااااا  و  فااااااااا  شااااااااا ا  أو ا  م ليااااااااا  لشااااااااا ك    حااااااااا   اسااااااااا  م   -3 يااااااااا    ...

 . ال ص ي  أو حك   بشه  إف سه  "

لااااا  ي  ااااام  قااااا  و   ا لايخ لاااااف عااااا  موقاااااف المشااااا   الع اقااااا  المشااااا   ال   سااااا   أمااااا 
المعااااااااا   أو القااااااااا  و  ال قااااااااا ه والمااااااااا ل  1979  لسااااااااا   594ال   سااااااااا   قااااااااا  ) الاسااااااااا  م  

  صااااااا   ي  إ ا  المعاااااا   هكاااااا ا قيااااااا  علاااااا  شاااااا ك    2000لسااااااا    1223ال   ساااااا    قاااااا  
ماااااا  المسااااااؤولي  فاااااا   الاساااااا  م  ماااااا ي  أو    ا  الإألا أ  هاااااا ا لايع اااااا  شاااااا ك  , الاساااااا  م  

إ   لصااااا  و  أو المشااااا  كي  فياااااس ,لا ااااا ا  بمصااااا لص اا إلااااا ياااااؤ ه  الأمااااا حااااا   كااااا   هااااا ا 

                                                           

(1) G. Lagarde, Les sociétés d'investissement et l'ordonnance, du 2 novembre 
1945, Droit social, 1946, op. cit, p 135 

 .654 ,  س ب  مص  , ال بوس  مص    أحم .  ع   ق   



 
103 

 اعاااااااااا  مصاااااااااا لص الصاااااااااا  و  يأ  عليااااااااااس  لاحااااااااااوا افاااااااااا  جمياااااااااام  الاساااااااااا  م  ماااااااااا ي   إ 
 المش  كي  فيس .و 

م     ن غي     ر الاغ     راض المنص     وص عليه     ا ف     ي نش     رة الاقت     راض م     ن الغي     ر  /اا ثالث     
كتتاب   -:ألا

ب ساااااااا      الحاااااااا لا  , الاق اااااااا ا  ماااااااا  الغياااااااا  الاساااااااا  م   علاااااااا  ماااااااا ي  ح اااااااا ي
, ح اااا  وأ  كااااا   الغااااا   لاك  ااااا   ا شااااا    فاااا والم  جااااا     ا  الإالم  اااا  عليهااااا  فاااا  عقااااا  

  ب حس .ألزي    م  الاق  ا  هو ال وسم ف  أ ش   الص  و  

 أ   ا   صااااا الأ أ  الساااااب  و ا  فااااا   هااااا ا الح ااااا  هاااااو أ    1)وه ااااا   مااااا  يااااا ئ
لامااااوا  فيااااس , ا اساااا  م   ساااا  ماااام ال شاااا   الماااا ا    م ي وفاااا  قاااا ي ق   اااا ماااا   الصاااا  و  قاااا  

عاااا  ح جاااا  الصاااا  و  ال علياااا  ف   اااا    كااااو مااااوا  ياااا   أق  ا ااااه  قاااا  أ  أياااا  أفاااا وماااا   اااا  
 باااااا ح ال اااااا  يمكاااااا   وزيعهاااااا  علاااااا  لأايقلاااااا  ماااااا   ماااااا   اااااا و عليس , ف صاااااابص عب اااااا   ا اااااا في   
 .المس  م ي  ف  الص  و  

 أساااوا  وصااا   ي   2) الم  وحااا الا ا  المشااا   المصااا ه اسااا     مااا   لااا   الصااا   ي  
   لاا  و المشاا  ك و اا    الصاا  و  فاا  حاا   قاا     و لاا  لمواجهاا   لباا   اساا   ا  ,    3)ال قاا 

 .ووف  ش و  معي   

                                                           

 .376ف    محم  اعجي   العجم  , مص   س ب  ,   .ي    :     1)
الم  وحاااااا   هاااااا  " الصاااااا   ي  ال اااااا  لا  حاااااا   حجاااااا  الامااااااوا  المساااااا  م   فاااااا   الاساااااا  م    صاااااا   ي   2)

       ا  يجاااااااوز لهااااااا  اصااااااا ا , و   قهااااااا  مااااااا  قبااااااا  الافااااااا ا  ولا  حااااااا   عااااااا   الو ااااااا    الم ليااااااا  المصااااااا  ق م هااااااا  
المزياااااا  ماااااا  هاااااا ق الو اااااا     لبياااااا  لح جاااااا   المساااااا  م ي  , وا ا   هاااااا ق الصاااااا   ي   كااااااو  مساااااا ع   وبياااااام 

لاعاااا    شاااا ا  ماااا  اصاااا   س ماااا  و اااا    ا ا  غاااا  احاااا  ماااا لك  هاااا ق الو اااا    فاااا  الاااا خل  م هاااا  جز ياااا   او 
 .122فوزه الموسوه ,مص   س ب ,   كلي  " ي     .عل

الم لياااااا  بهاااااا  ماااااا   شااااااكيل   الاو ا  كااااااو  مح  اااااا  صاااااا   ي  سااااااو  ال قاااااا  " هاااااا  الصاااااا   ي  ال اااااا      3)
الم لياااا  قصااااي   الاجاااا  وال اااا    اااا او  عاااا     فاااا  سااااو  ال قاااا  أه ماااا  خاااا   مؤسساااا   م لياااا   الاو ا ماااا  

الم ليااااا   الاو ا فااااا  ال ع مااااا  فااااا   لااااا    ك لمصااااا  ف ال ج  يااااا  أ ااااا ف  الااااا  بياااااو  السمسااااا   الم خصصااااا
 عماااااا   ,, ا  وا اااااا  لل شاااااا   1ي  ,  الاساااااا  م    . محماااااا  م اااااا  , و ااااااي  فاااااا  ز , ا ا   المحاااااا ف   " ي  اااااا 

, 2005   ,  224    . 
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المع لاا  "  1992لساا    95  ماا  ال  حاا  ال   ي ياا  للقاا  و   قاا  160 صاا  الماا    ) أ 
يح اااا  علاااا  الصاااا   ي  الم  وحاااا  وصاااا   ي  أسااااوا  ال قاااا  الاق اااا ا  إلا لمواجهاااا   لباااا   

 الاس   ا  وفق   لل واب  ال  لي :

 . ا  عش  شه    أ  لا  زي  م   الق   عل  ا   -1
الق  ما  وقا   قا ي   لا   الاسا  م  % ما  قيما  و ا     10أ  لا ي ج وز مبلح القا    -2

 الق  .
"ويكااو   باا لاق  ا  بأف اا  شاا و  ممك اا  ب لسااو .  أ  ياا   باا   ع  ياا  ال جاا  الحاا ي -3

 . 1)وحمل  الو        ش ك  الص  و إ ا   ل  بموافق  مجل  

  م  القا  و  ال قا ه والما ل  ال   سا  21-214المش   ال   س   ص  الم    ) أم  
علااا  ا اااس " بموجااا  الشااا و  والحااا و  الم صاااو   م اااس  المعااا   2000لسااا    1223 قااا  

  OPCVMالجماا ع   ) الاساا  م  عليهاا  فاا  م سااو  ماا  مجلاا  ال ولاا  , يجااوز ل عهاا ا  
 . 2) وا  الم لي  والق و  ال ق ي  " إج ا  عملي   الاس حوا  وال خل  المؤق  م  الأ

    لاق  ا  وفقاااااااا الماااااااا    ي حاااااااا  ا  المشاااااااا   ال   ساااااااا  ساااااااامص باااااااا لهاااااااا قوالم أمااااااا   
 لش و  يح  ه  مجل  ال ول  وبموافق س .

                                                           

 1992ساااااااا   ل 95  حااااااا  ال   ي ياااااااا  للقااااااا  و   قااااااا    مااااااا  ال164  والماااااااا    )163  ي  ااااااا  المااااااا    ) 1)
 .المع ل   بشأ  بي   اخ ص ص   مجل  أ ا   الص  و  وجم ع  حمل  الو     

   ال   ب للغ  ال   سي                                                                               2)
214-21  
" Dans des conditions et limites fixées par décret en Conseil d'Etat, un OPCVM 
peut procéder à des acquisitions et cessions temporaires d'instruments 
financiers et à des emprunts d'espèces."                                                   
                                                            

م  ح عل  ال اب  
ttps://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809877h    خ 

 8/4/2022زي    ب   يخ 
 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809877
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809877
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 الفصل الثالث

 المترتبة على مدير الاستثمارالمدنية المسؤولية 

العقااااا   أ القااااا   ن  اءسااااا   –ا ااااا   صااااا ن م ااااا     التااااا ا بااااا    خلااااا للإاأن ممااااا  يهااااا    ااااا  
,  لتااااا ا اي ت تاااااه تح ااااا  تلقااااا  المسااااال ل ذ تحااااا  ال ااااا   المخلااااال ب ااااا ا  –المبااااا   بااااا ن     ااااا  

 إلااااا ,  التااااى ت اااا    الأخل اااا تحاااا  ااااا ا  لق     اااااذ التااااى تحاااا  اب ااااا    تااااه المهاااا   ال اااا اءا  ا
 . التع ق  ذ ال اب ذ   لق   اي  ا لم  ذ 

 ل اااااا    تاااااا  إ ا  خلاااااا ل  بب اااااا   تقاااااا  اي ا  أخلاااااال  ا  ايسااااااتبم   ماااااا     اخل اااااا  ماااااا  ا  ا
 تلقاااااا  تسااااااتتب , ساااااا اء ات اااااا   ال اااااا     ا  المهاااااات ص ن الم   ااااااذت عقاااااا  مساااااال ل ت   ايسااااااتبم  

مااااااان الااااااا ا  مااااااا    ايساااااااتبم   ايساااااااتبم   بااااااا    التعااااااا    لمااااااان ت ااااااا    ااااااا اء اااااااا ا  آب  اااااااا 
 أ ماااان خلاااا ل الق اتاااا  الع مااااذ  اءالمساااال ل ذ ماااان قباااال المهاااا   , ساااا  ااااا    ان تل  اااا  , ايخلاااا ل

ق  ااااااااذ  ذ اااااااام   تعااااااا الم ل ااااااااذ    ا   الأعااااااا مح ن  ااااااااى سااااااا   ب لمااااااان خلاااااااا ل القااااااا ا  ن الخل  ااااااااذ 
 م  لل   .لحمستبم  ن من أ ل لم  ذ 

 س قسااااا   م ت تباااا  ماااان آباااا   ايسااااتبم  ماااا    المت تبااااذ تحاااا  مساااال ل ذ الم   ااااذ ال لمع  ااااذ 
 تحاااااا  المت تبااااااذالمساااااال ل ذ الم   ااااااذ  م  اااااا   ل  الأل  ااااااى     ت ساااااا مبلباااااا ن تحاااااا ااااااا ا ال  اااااال 

 .المسل ل ذا   تلق   الص    ل         تسالمبلث الب  ى  أم , ايستبم   م   
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  لوال المبحث 

 المترتبة على مدير الاستثمار المسؤولية المدنيةمفهوم 

 ت هاااااا  أن  مصاااااان التااااااىتحاااااا  ماااااا    ايسااااااتبم    المت تبااااااذ الم   ااااااذ المساااااال ل ذ م  اااااا   لب اااااا ن
 اااااا ا س قسااااا   إ  ااااا ,  أ  اخل لااااا  بب ااااا   تقااااا  اي ا    ايساااااتبم  تااااان خل ااااا    اااااى ا ا    ااااا     

 لب ااااا ن ب    مااااا   س خل ااااا  المسااااال ل ذ  ااااا  ب لحتع  ااااا  الأ ل سااااا  عل م حبااااا ن تحااااا  المبلاااااث
 .أ ص    

 

 المطلب الاول 

الاخلال الناشئة عن  الاستثمار مدير على المترتبة المدنية المسؤولية التعريف
 بأدارة صندوق الاستثمار 

المت تباااااذ تحااااا  مااااا    ايساااااتبم   تااااان اخل لااااا   الم   اااااذ المسااااال ل ذ مع ااااا  تل  ااااا  أ ااااال مااااان    
 معقااااااا  ا   الأ ل ال ااااااا   سااااااا ص ن  ااااااا ت ن تحااااااا  الم حاااااااه اااااااا ا سااااااا ت   ل  إ  ااااااا  بااااااا  ا   ال ااااااا    

مساااااال ل ذ ماااااا     بب اااااا ن متعحقاااااا    الباااااا  ى ال اااااا    ص ن ساااااا,  المساااااال ل ذ  اااااا  ب التع  اااااا  لإ  اااااا  
  .ايستبم   تن ت بع   

 الفرع الاول

  المدنية  المسؤوليةمعنى 

 التاااا   بماااا  ال اااا    خلاااال لاااا ن تقاااا   التااااى المساااال ل ذ)تحاااا  ا  اااا   الم   ااااذ ت  اااا  المساااال ل ذ
 ااااااااا ا تاااااااان ال  هاااااااا  ال اااااااا   تعاااااااا       اااااااا   ال اااااااا اء,  ات  قاااااااا    أ  ق    اااااااا    الغ اااااااا  قباااااااال باااااااا 

تااااان  تع    ااااا   اااااى ي تخلااااا   المت تباااااذ تحااااا  مااااا    ايساااااتبم   الم   اااااذ  المسااااال ل ذ, (1)(ايخلااااا ل

                                                           

م بعذ  ا   -ال بعذ الب   ذ -المسل ل ذ الم   ذ التق    ذ  العق  ذ ,تب  ال ل   ت م  .لس ن ت م     . ( 1)
 .11  ,1979 ,الإسص    ذ,المع   
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 بمم ااااا ا  تمتاااا   قاااا  اي ا  اااا ,  آخلاااا  هااااخل  أ  ت اااا   تت تااااه التااااى المساااال ل ذ تع  اااا   اااا   
 تحااااا  مااااا    ايساااااتبم    اااااا اااااا   المسااااال ل ذ  ت  اااااا  تلققااااا  مَااااان    ااااا ذ مااااان تصتساااااب   مع  اااااذ
 أ  ااااا  ا ,  )أ ا    ااااا      ايساااااتبم  ( تخل  ااااا  م ااااا ل  اااااى ملت  ااااا    م   ااااا    هخل ااااا    اتتبااااا   

 تاااا خلل أ  اااا  إي,  (1)المساااال ل ذ ااااا    تل  اااا  تع  اااا   ااااى الع مااااذ الق اتاااا    اااا   تاااان تخلاااا   ي
 م  مااااا  أ اء  اااااى المت تباااااذ تحااااا  مااااا    ايساااااتبم   الم   اااااذ ب لمسااااال ل ذ  سااااام  مااااا    ااااا    اااااى

 ل ااااا    اسااااات   ا  ت ااااا   الم مااااان أ ااااا  ا ,  المعتااااا   ال  ااااال ت   اااااذتتعااااا    بع   اااااذ خل م تااااا   تقااااا   
مااااا     بااااا   قااااا   الااااا   العمااااال تااااان ال ااااا   لااااا  ث بم ااااا   المسااااال ل ذ اااااا   ت عقااااا  أن الم ااااا  

   اااا  تحاااا  خل اااا    ُ عاااا    ي العماااال ااااا ا صاااا ن لاااا  لتاااا  ا ا    اااا      ايسااااتبم    ااااى ايسااااتبم  
 .الم  ذ ا   أت ا 

ماااااااا     م ا  ااااااااذ تحاااااااا  تقاااااااا   التااااااااى الم   ااااااااذ المساااااااال ل ذان  تقاااااااا    ت س ساااااااا   تحاااااااا  ماااااااا 
 م اااا ل  ااااى م  ااااى غ اااا  أخلاااا  هااااخل  تاااان ت  قاااا  بمم اااا ا ايسااااتبم   بعاااا   هااااخل  ملتاااا   

 -:  اى (2) س   اي  ا  الم ل ذ

 -:مهنية مسؤولية أنها -: أولاا     

ا ا    م اااااااا ل  اااااااى المت تباااااااذ تحاااااااا  مااااااا    ايسااااااااتبم   الم   ااااااااذ المسااااااال ل ذ تل  ااااااا  إن    
 أ  الت بعاااااذ ل ااااا  أ تصااااا  ن مل وت ااااا   تل  ااااا  اي  ا  الم ل اااااذ  ل اااااث مااااان  ايساااااتبم    ااااا    
ن,  ب ااااا  الم تب اااااذ الأخلااااا   العمح ااااا   مااااان  أن  إي,  ل ااااا  الع ماااااذ المبااااا    تحااااا   قااااا   صااااا ن  ا 

   اااا   تلاااا   خل  ااااذ ألصاااا   إلاااا  الل  ااااذ ماااا   إلاااا  ال واااا  تلاااات   ماااا    ايسااااتبم   هخل اااا ذ
 الع مااااااذ الأ صاااااا ن ساااااا   تساااااات  ه ي ص  اااااا   أن   ااااااى,  العاااااا   ا   ااااااا  تاااااان المساااااال ل ذ ااااااا  

 أ  ا ص   ااااااا  صاااااال ماااااان   عااااااال مع  ااااااذ م  ااااااذ م اااااا ل  اااااااى م تصب اااااا  تخل اااااا  أن إي,  لتلقق اااااا 
 الخل ااااا   صااااان  صااااا ن أن  ت  اااااه  ماااااب   ,  الم ااااا ل اااااا ا ا ااااا    اااااى ملااااا  ا   الأقااااال تحااااا  ألااااا ا 
 المحقاااا   الإلت اماااا   خلاااا ل ماااان تل  اااا    اااات  الاااا   الخل اااا "   ااااا  الم  ااااى ب لخل اااا     اااا  مماااا 

                                                           

 298 .تحى      اب اا   , م    س ب ,   (  1)
 , العامة الإدارة مطبعة السعودية, العربية المملكة في البنكي النظام -عبوده محمد المجيد عبد.د ينظر(  2)

 النهضة دار -البنوك وعمليات التجاري القانون -بهنساوي ناجي صفوت. د و 252ص ,2002الرياض,
 29ص ,1989القاهرة, -العربية



 
108 

 تبعاااا    تخلتحاااا  ت   ااااذ  اااااى",   لاااا   ااااى  باااا ل   التااااى  الع   ااااذ,  (1)ايسااااتبم   ماااا    تاااا ت  تحاااا 
 تحاااااا  تل  اااااا ا  أماااااا   قت اااااا  ي بل ااااااث  الخلباااااا   ايخلت اااااا       ااااااذ الم  ااااااى ال هاااااا   ل اااااا  
 .(2)"أ      الم   ذ الع  ا  ت  ب  م   م      خلل أ م     ق  العق      

 -:موضوعية مسؤولية أنها -:ثانياا 

  ااااا   إللااااا    سااااابه م ااااا  خل ااااا   ااااا    مااااان   بااااا  مااااا    ايساااااتبم   مسااااال ل ذ لصاااااى ت عقااااا 
 المساااال ل ذ تلصاااا  التااااى الع مااااذ الق اتاااا  إلاااا  اساااات   ا     لاااا  ب اااا     ايسااااتبم   أ  المهاااات ص ن

 غ ااااا   تااااان م  تااااا  قااااا   الص ااااا ء  الخلبااااا       الم  اااااى ب ااااا ذ الأخل ااااا  ات ااااا   أن إي,  الم   اااااذ
 المت اااا   هخل اااا ذ ماااا  ب لمق   ااااذ اتتباااا   ملاااال الخل اااا   صاااان  عحاااا  أ  م  تاااا  مم  ساااات  ت اااا 
 .(3)الأخل   خل          ت ى التى الل لذ  ى خل  ذ المم  سذ ا   من

  ااااا  ا مااااا  ا   ااااا  ,  مم ااااا ا  مااااان بااااا  امتااااا    مااااا م  المسااااال ل ذ اااااا   أن إلااااا   ااااا    ب لأهااااا    
 إن مااااا  تل  ااااا  خلااااا ل مااااان  عتمااااا   لااااا  تق ااااا   ذ أ  تق  اااااذ مسااااال ل ذ اااااال ااااااى  ب عت ااااا  ب ااااا ن
تقااااا    اااااى الملااااا    العق  اااااذ الإلت امااااا   مااااان بااااا   ايخلااااا ل ااااااى  ت  اااااذ المسااااال ل ذ اااااا   ص  ااااا 
  ااااااى ,  القاااااا   ن بلصاااااا  ملاااااا   تاااااا   باااااا لت ا  ماااااا    ايسااااااتبم   اخلاااااا ل ساااااابب   ااااااا   أ , اي ا   

 ., ام  الب   ذ   ى مسل ل ذ تق    ذ العق  ذ  الل لذ اي ل  ت عق  المسل ل ذ

اااااى تق  ااااذ  ايسااااتبم   اااال  ااااى مساااال ل ذ ماااا    أن الأ مماااا    اااا   ايهاااا    ال اااا  ا اااا  
لصااااااااان اااااااااا ا ي   اااااااااى مسااااااااال ل ت   ايساااااااااتبم     ااااااااا     إ ا  م  م ااااااااا  ب ااااااااا   تقااااااااا   سااااااااا  ب لأ

 اااااى بعااااا   ايساااااتبم  يسااااا م   أن المهااااات ص ن  اااااى  ااااا     التق ااااا   ذ  اااااى بعااااا  الل ي ,
 تح ااااا ي ال  ااااا   إ,  مااااان بااااا  يم ااااا    ايساااااتبم  اي وماااااذ يتااااا ب    ت قاااااذ مب هااااا   بمااااا    

,  لت  اااااااا    لاااااااا  بم اااااااا لل    الأ اااااااا ا التق اااااااا   ذ  ااااااااى لاااااااا ل المساااااااال ل ذ  أساااااااا  تحاااااااا  
  س ت   ل المسل ل ذ العق  ذ أ ي   من ب  المسل ل ذ التق    ذ .

                                                           

 225,ص 1987د. محمود جمال الدين, مششكلات المسؤولية المدنية , دار النهضة العربية , القاهرة , (  1)

 1713 .. ت    ل  ى ملم   , م    س ب  ,    ( 2)

 . 1688ص 2007 -القاهرة -العربية النهضة دار,التجارية الشركات,بهنساوي ناجي صفوت.( د3)
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تقااااا   المسااااال ل ذ العق  اااااذ ا ا لااااا   قااااا  المااااا  ن بت   ااااا  الت ام تااااا   -أولاا / المسؤؤؤؤؤؤولية الع:ديؤؤؤؤؤة :
 التاااااى العق  اااااذ الأخل ااااا ء تااااان ايساااااتبم   مااااا     سااااا ل,  مااااان بااااا  (1)التاااااى ا هااااا   تح  ااااا  العقااااا 

 ماااااان   تصب اااااا  التااااااى الأخل اااااا ء ااااااا   ص  اااااا  ساااااا اء ايسااااااتبم   ل اااااا     إ ا تاااااا  خلاااااا ل   تصب اااااا 
 إخل لااااا  أ ,  ال ااااا     ل هااااا   إ ا تااااا  خلااااا ل ال  ماااااذ الع   اااااذ ب لااااا  صعااااا  ,  الم   اااااذ الأخل ااااا ء

 . الإ ا   تق  ب    ب ل 

 ال واااااااا   ماااااااان  ل ساااااااا العق  ااااااااذ لحمساااااااال ل ذ الع مااااااااذ الألصاااااااا   أن الأ اااااااال ت اااااااا   ايهاااااااا    
 المسااااااال ل ذ أن ب تتبااااااا     لااااااا ,  ألص م ااااااا  تعااااااا  ل تحااااااا  ايت ااااااا     ااااااا   بااااااا   مااااااان, (2)العااااااا  
 باااا   ماااان,  الإ ا    ل اااا  ااااا  العقاااا  ااااا ا  أن, العقاااا  م اااا    باااا لت ا  لإخلاااا ل  ت  ااااذ اااااى العق  ااااذ

 العااااا   ال وااااا   لااااا    يتتعااااا   أن هااااا   ذ المساااال ل ذ ألصااااا   تعااااا  ل  اااااى اللااااا  الإ ا   ل اااا   أن
 مااااان العقااااا   اااااى هااااا   ب  ااااا  المااااا  ن ب اسااااا ذ أمااااا  المسااااال ل ذ ألصااااا   تعااااا  ل  ااااات   ,   أي اه
  .الم  ن مسل ل ذ من      ه   ال ائن من به   أ   ع     أ  المسل ل ذ  خل   ه   

  ل ساااااااااا,  اللاااااااااا    الملتاااااااااا   لمع اااااااااا    بقاااااااااا    ايسااااااااااتبم   ماااااااااا    مساااااااااال ل ذ أن صماااااااااا 
 بعاااااا   ااااااى  م  اااااا  للإت اااااا ء الأخل اااااا  ااااااا ا  سااااااع  قاااااا  لاااااا ل ,  العاااااا    الهااااااخل   صمساااااال ل ذ
,   أخلااااااا   أل ااااااا ن  اااااااى العااااااا    ال  ااااااال  ت   اااااااذ لمع ااااااا     قااااااا      عح ااااااا  تخل    ااااااا  أ  الأل ااااااا ن
 مساااال ل ذ ب عاااال مااااب  ص يت اااا  ,  باااا ل   ق ااااى الإ ا   تقاااا   ااااى هاااا      ب  ااااع    لاااا    صاااا ن
   ت تااااااه,   قاااااا   التاااااا ل   الغاااااا  أ  ال ساااااا   الخل اااااا  ل لااااااذ تحاااااا  مقت اااااا   ايسااااااتبم   ماااااا   
 أ  ايساااااااااااتبم    ااااااااااا    ) المت ااااااااااا   الااااااااااا ائن إلااااااااااا  الإببااااااااااا   تاااااااااااهء  قااااااااااال  لااااااااااا  تحااااااااااا 

 مااااا    قبااااال مااااان ال سااااا   الخل ااااا  أ  الغااااا   قااااا   إببااااا   تح ااااا   ت  اااااه  بااااا   مااااان,(المهااااات ص ن
 . مسل ل ت  لتّلق  ايستبم  

 الم  ااااى ب ل اااا ب  تتساااا  ص   اااا  الهاااا     ااااا    ت اااام    اااات  قاااا   العقاااا   ااااا   مباااال إن ل ااااث
 العمح اااا    تاااا ئ  تاااان أ  الملتماااال الاااا ق  تاااان المساااال ل ذ ماااان ايسااااتبم   ماااا    بإت اااا ء ال  ااااى
 .(3)التق     ى أخل  ئ  تن أ  الم ل ذ المل وذ تح      ا  التى

                                                           

-2017,    1(  . تب  الم    اللص      .تب  الب قى البص    ,  .    البه   ,  و  ذ ايلت ا  ,  1)
 222 ه صذ الع ت  , ب     , ,2018

(  . تب  الم    اللص     ايست   تب  البقى البص      .    البه   ,  و  ذ ايلت ا    ى الق   ن الم  ى  2)
 230, م    س ب    الع اقى

 304ص,  سابق مصدر,  ابراهيم فوزي علي. د(  3)
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 تااااا    هاااات   أن لحماااا  ن أ ااااا    الع مااااذ لحق اتاااا   بقاااا    الع اقاااااى المهاااا   أن ب لاااا ص    اااا   
 تاااااان   ت اااااا     لاااااا  صاااااا ن إ ا تماااااا  ال واااااا  بغاااااا ,  يلت اماااااا  ت   اااااا   تاااااا   لاااااا ل  ااااااى مساااااال ل ت 
 الأماااااا  ااااااا ا أن ب اااااا ,  الت اماااااا  ت   اااااا   ااااااى إم تاااااا  تلاااااا   عمحاااااا ن الاااااا   خل اااااا  إلاااااا  ا  خل ئاااااا 
 ق  مااااا  تااااان المت تباااااذ المسااااال ل ذ أ  ال سااااا   خل ئااااا  أ  غهااااا  تااااان ال  هااااائذ المسااااال ل ذ ي هااااامل
 هااااا      العقااااا   اااااى   ااااا  أن لحمااااا  ن الع اقاااااى المهااااا   أ ااااا    لااااا   مااااا ,  مهااااا    غ ااااا  بعمااااال
 اهااااااااخل   ماااااااان  قاااااااا  الاااااااا   ال ساااااااا    الخل اااااااا  الغاااااااا  تاااااااان ال  هاااااااائذ المساااااااال ل ذ ماااااااان  ع  اااااااا 

 الع اقاااااى المااااا  ى القااااا   ن مااااان( 259) المااااا    لااااا    بقااااا      لااااا  الت امااااا  ت   ااااا   اااااى  ساااااتخل م  
 . (1)المع ل 1951 لس ذ( 40)  ق 

 العماااااال خل اااااا     بساااااابه 2015 لساااااا ذ المل بااااااذ الم ل ااااااذ الأ  ا   لاتاااااا  تعح ماااااا   أن ب اااااا 
 ي"  تحااااا  م  ااااا (  /3) المااااا      ااااا  إ   ,  اللااااا  اااااا ا تُع ااااا    لااااا  ال سااااا  ء بااااا   قااااا   الااااا  
 التهاااااا  ع   بم  ااااااه الملاااااا    الت ام تاااااا   ق اااااا  أن  ب م اااااا  ات  ق ااااااذ أ  بم  ااااااه لح ساااااا     اااااا  

 هااااااا   أ  بااااااا        قااااااا  , ايلت امااااااا   تحااااااا  مااااااان إت ااااااا ء تحااااااا   ل ااااااال أن أ  ب ااااااا  المعمااااااا ل
 ."  ل   خل ل 

 قااااا   ن مااااان الخلااااا م  القسااااا  مااااان(  ه أ/1) المااااا    إلااااا   اسااااات   ا   الااااا   اااااا ا تحااااا   ب ااااا ء  
 تعماااااال التااااااى الهاااااا ص   اتتباااااا   التااااااى 2004 لساااااا ذ 74  قاااااا  الع اقااااااى الم ل ااااااذ الأ  ا  ساااااا  
 مااااااان ايساااااااتبم   مااااااا     ع اااااااى هااااااا   ا  بااااااا       عااااااا  ال سااااااا  ء مااااااان ايساااااااتبم  ا  إ ا    اااااااى

 . الق   ن تح         التى ب لت ام ت  إخل ل  ل ل  ى المسل ل ذ

 لساااااا ذ131  قاااااا  الم ااااا   الماااااا  ى القااااا   ن ماااااان 211 المااااا      اااااا    سااااا  ال اااااا     اااااى
 أن الماااااااا  ن ماااااااان الم حاااااااا ه صاااااااا ن إ ا بعماااااااال ايلتاااااااا ا   ااااااااى -1" تحاااااااا  ا اااااااا   المعاااااااا ل 1949

                                                           

 المعاااااا ل ل اااااااث   ااااااا  1951( لسااااااا ذ 40( ماااااان القااااااا   ن المااااااا  ى الع اقااااااى  قااااااا  )259(   واااااا  المااااااا    ) 1)
 صاااا ل   – 2  اااا   ايت اااا   تحاااا  ان  تلماااال الماااا  ن تبعااااذ اللاااا  ث ال  اااا ئى  القاااا   القاااا ا  .  – 1" تحاااا  ا اااا  

  ااااا   ايت ااااا   تحااااا  ات ااااا ء المااااا  ن مااااان صااااال مسااااال ل ذ تت تاااااه تحااااا  تااااا   ت   ااااا  الت امااااا  التع قااااا   اي التاااااى 
ماااان الغاااا  ا   ت هاااا  تاااان غهاااا  ا  تاااان خل اااا   ال ساااا  ,  ماااا   لاااا    اااا   لحماااا  ن ان  هاااات   تاااا   مساااال ل ت 

  قاااا  باااا     صاااال هاااا    ق ااااى  – 3الخل اااا  ال ساااا   الاااا    قاااا  ماااان اهااااخل    سااااتخل م    ااااى ت   اااا  الت اماااا . 
( مااااان القااااا   ن 217ب يت اااا ء مااااان المساااال ل ذ المت تباااااذ تحااااا  العماااال الغ ااااا  المهاااا   . "   ق بح ااااا   ااااا  الماااا    )

 .المع ل 1949لس ذ  131الم  ى الم     ق  
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 ت   ااااا   ااااى الل  ااااذ  تااااا خل  ان م اااا  م ح باااا    صااااا ن أ  بإ ا تاااا   قاااا   ان أ  الهاااااىء تحاااا   لاااا  و
  ب لاااااا  ماااااا  الع   ااااااذ ماااااان ت   اااااا    ااااااى باااااا ل إ ا باااااا يلت ا    اااااا  قاااااا   صاااااا ن الماااااا  ن  اااااا ن الت اماااااا 

 ايت اااا   أ  القاااا   ن  اااا   لاااا  ااااا ا المق اااا   الغاااا    تلقاااا  لاااا   لاااا  لتاااا  المعتاااا   الهااااخل 
 ."  ل  تح 

 إلاااا  ايسااااتبم   لماااا    المساااال ل ذ تعاااا  ل بهاااا ن الأماااا   تاااا   لاااا  الم اااا   المهاااا   أن ب اااا 
 مااااا    مسااااال ل ذ مع ل اااااذ  اااااى ب لتهااااا   اتسااااا  م ق ااااا  إن إ   , الأمااااا  بااااا     اااااى الع ماااااذ الق اتااااا 

  أ  لقااااااا   ن الت     اااااااذ ال ئلاااااااذ  مااااااان( 171) المااااااا     اااااااى   ااااااا  خلااااااا ل مااااااان  (1)ايساااااااتبم  
 إت ااااا ء هاااا    ماااان هااااا   صاااال ب اااا ن تااااا  إ اااا  إ    التعاااا  ل قبااااال 1992 لساااا ذ( 95)  قاااا  الماااا ل

 ااااااا ا إلاااااا   هاااااا  لاااااا  الم اااااا   المهاااااا   أن إي, (2)م  اااااا   خل اااااا  أ  ايسااااااتبم   ماااااا    مساااااال ل ذ
 .  ال ئلذ تع  ل بع  الق  

  أام اااااذ العمح اااااذ ال  ل اااااذ مااااان المسااااال ل ذ مااااان الإت ااااا ء إت  قااااا   أام اااااذ مااااان الااااا غ   تحااااا 
 ألص م ااااا  ت واااا   أغ ااااال ال   سااااى المهااااا   أن ب اااا , الق     ااااذ ال  ل اااااذ ماااان تب  اااااا  التااااى المساااا ئل

   اااااااا    ااااااااى لصماااااااا   ل ت اااااااا الاااااااا   ال  ائااااااااى الهاااااااا   ب سااااااااتب  ء,  الم   ااااااااذ الم م تااااااااذ  ااااااااى
 المت تباااااذ الآباااا     ا سااااذ,   اااالت   مااااا   تاااان لحبلااااث ال   سااااى ال قااااا   تاااا  مماااا ,  (3)خل  ااااذ
 ال ساااا   الخل اااا  تحاااا  ايت  قاااا   ااااا    اااالذ ق اااا  ال   سااااى ال قاااا  أن ب لاااا ص    اااا   .  تح  اااا 
 (5)الق اااا ء    ااااه ماااان أماااا ,  ب اااالت م   قاااا  لاااا  ال ساااا    الخل اااا  الغاااا  لاااا لتى  أماااا ,  (4) قاااا 

                                                           

( لساااااااا ذ 95( ماااااااان  ال ئلااااااااذ الت     ااااااااذ لقااااااا   ن  أ  الماااااااا ل  قاااااااا  )171لمااااااا    )(   وااااااا   الاااااااا  الماااااااا     ا 1)
 ل ذ أ  ل قباااال التعاااا  ل ل ااااث   اااا  " ...   عتباااا  باااا     صاااال هاااا    ع ااااى ماااا    ايسااااتبم   ماااان المساااا 1992

  خل   م   ."
 442(  .    ل  تلى تب  الله  , م    س ب  ,   2)
   , تعاااااا  ل ألصاااااا   المساااااال ل ذ الم   ااااااذ لحخلب اااااا  (   . تحااااااى م هاااااا  تباااااا  ال اااااا له , أم  ااااااذ صب هااااااى  اااااا 3)

 2019, 5صح ااااااذ القاااااا   ن , تاااااا   -ايستهاااااا    , بلااااااث م هاااااا    ااااااى م حااااااذ العحاااااا   الق     ااااااذ ,   معااااااذ بغاااااا ا 
 ,444 

(4) H.MazeavdetetA.Tunc: Traitetheorigus et la responsabilite civil delictuelle et 
contractuelle t.3,5ed,1965 ,N. 254 

 444 , م    س ب  ,  . تحى م ه  تب  ال  له , أم  ذ صب هى      مه   ال   ل  
 . ملمااااااا    مااااااا ل الااااااا  ن  صاااااااى , مهاااااااص   مهااااااا   الااااااا  ايلصااااااا   الق ااااااا ئ ذ التاااااااى تااااااا ص   لااااااا  لااااااا   (  5)

= المتعحقاااااذ ب لمسااااال ل ذ ) ات  قااااا    المسااااال ل ذ الم   اااااذ  اااااى ات  قااااا   المسااااال ل ذ, ال ااااا ء البااااا  ى  اااااى ايت  قااااا  
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 لااااا , ب ااااا  اتت ا ااااا  بعااااا   لتااااا  أ ااااا  إي,  الأمااااا  بااااا     اااااى ايت  قااااا   اااااا   باااااب  ن ق ااااا   قااااا 
,  الااااااا ائن إلااااااا  المااااااا  ن مااااااان الإببااااااا   تاااااااهء ب قااااااال  تمبااااااال,  ملااااااا  ا   أبااااااا ا    إي تح  ااااااا    تاااااااه

   اااااى,   ت  اااااذ بتلق ااااا  التااااا ا  اااااا  المااااا  ن التااااا ا     ااااا   صااااا ن التاااااى اللااااا ي  م  ااااا   بااااا يخل 
 أمااااا ,    سااااا  تااااان المسااااال ل ذ ل  ااااا   ال ت  اااااذ تلقااااا  إببااااا   المااااا  ن تحااااا   ت  اااااه الل لاااااذ اااااا  
 تاااااهء  قااااال  لااااا  تحااااا    تاااااه,  المسااااال ل ذ مااااان  الإت ااااا ء هااااا   المااااا  ن ت ااااام ن ل لاااااذ  اااااى

 تحااااا  الل ااااا ل أ ا  مااااا  إ ا ألااااا ائن هاااااخل  إلااااا   ال ت  اااااذ تلق ااااا  بعااااا   المااااا  ن خل ااااا  إببااااا  
 .التع   

 ااااا  صماااا  لحماااا  ن المساااال ل ذ ألصاااا   تعاااا  ل لحاااا ائن الع اقااااى المهاااا   أ اااا    اااا   تاااان  لاااا  
 تهااااا    الع اقاااااى لحقااااا   ن الع مااااذ لحق اتااااا    بقااااا    ايساااااتبم   ل اااا       ااااا   إ   ,  لحااااا ائن اللاااا ل

  لاااااا   تخل اااااا  باااااال,  الت  اااااا  خل ئاااااا  تاااااان لتاااااا  مساااااال ي      عحاااااا  ايسااااااتبم   ماااااا    مساااااال ل ذ
 مااااان( 259/1) المااااا      ااااا  إ   ,القااااا ا    القااااا   ال  ااااا ئى اللااااا  ث تااااان لتااااا  مسااااال ي    عحااااا 
 المااااا  ن  تلمااااال أن تحااااا  ايت ااااا     ااااا  ", تحااااا  ا ااااا   آ  ااااا    المااااا ص   الع اقاااااى المااااا  ى القااااا   ن
 المااااااالمن بااااااا    ايساااااااتبم   مااااااا     قااااااا    ا ااااااا ,  (1)" القااااااا ا    القااااااا   ال  ااااااا ئى اللااااااا  ث تبعاااااااذ

 ماااااااا    تحاااااااا  ايهاااااااات ا  ايسااااااااتبم   ل اااااااا       اااااااا    ع ااااااااى  ااااااااا ا, (2)ال اااااااا     لم ااااااااحلذ
 ب اااااام ن  تع اااااا  أ ,  ال اااااا     أ اااااا ل   اااااا    ب اااااام ن  الإ ا   تقاااااا  خلاااااا ل ماااااان ايسااااااتبم  

 التاااا ا  إلاااا  بع   ااااذ التاااا ا  ماااان الت اماااا   عاااال باااا   ماااان, لح اااا      الع ئاااا  ماااان أ  اااا  لاااا  تلق اااا 
 . الع مذ لحق ات   بق      ل , ب ت  ذ

 اااااا ا خل ااااا    مااااا   ت  ساااااه تااااا لى إ ا   بمق بااااال ايساااااتبم   مااااا       لاااااه قااااا  المق بااااال   اااااى
 المت اااااا  ال ت  ااااااذ تلق قااااااذ تاااااا   ل لااااااذ  ااااااى أصباااااا  مساااااال ل ذ إلاااااا   ع  اااااا  قاااااا   الاااااا  ,  ايلتاااااا ا 

                                                                                                                                                                      

 ,1990 ,القاااااا ا     اااااا   تخل  اااااا  المساااااال ل ذ  الهاااااا   ال  ائااااااى  التاااااا م ن ماااااان المساااااال ل ذ( م بعااااااذ   معااااااذ= 
  40 – 42 

 المع ل . 1949لس ذ 131( من الق   ن الم  ى الم     ق  217/1(  التى تق بح   الم    ) 1)
, 238,  2006,م هاااااااا  ا  باااااااا  ا , 1(  . م اااااااا   ال  اااااااال ,ال ساااااااا    ااااااااى هاااااااا   القاااااااا   ن الماااااااا  ى,  2)

,م هاااااااا  ا  اللحبااااااااى  1 صااااااا ل    .  ب اااااااال أبااااااا اا   سااااااااع      . ملمااااااا  لساااااااان ق سااااااا   , م اااااااا    ايلتااااااا ا , 
 .107,   2010, , ب     اللق ق ذ
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 بااااا   تم ااااا  لمااااا , ال قااااا   قح ااااال أمااااا  اااااا  المسااااال ل ذ تهااااا    تحااااا  ايت ااااا    ااااا ن لااااا ل .  تح  ااااا 
 . ألتم ل ذ  ب عذ من الم ل ذ الأ  ا  م  ل  ى ايستبم  

 -ثانيا / المسؤوليية الت:صرية :

 ماااا    تاااا ب   ق ئمااااذ  اااال لذ تع ق  ااااذ ت قااااذ   اااا   تت حااااه العق  ااااذ المساااال ل ذ ص  اااا  إ ا
 يتساااااات  ه ايسااااااتبم   لماااااا    التق اااااا   ذ المساااااال ل ذ  اااااا ن, ي عق  ااااااا  ب لمت اااااا   ايسااااااتبم  

, ال م ااااا  تحااااا  المهااااا      ااااا  الاااا   العااااا   بااااا يلت ا  الإخلااااا ل بم اااا   ت عقااااا  ااااااى  ا مااااا ,  لاااا 
  م اااااا   ااااااى تقاااااا   التق اااااا   ذ المساااااال ل ذ إن إ   , باااااا لغ   الأ اااااا ا  بعاااااا      قاااااا   تلاااااا    الاااااا  

 ب لااااا   ايساااااتبم   مااااا    ق ااااا   لااااا ل  اااااى  لااااا    صااااا ن, لحغ ااااا   ااااا  ا   تلااااا ث التاااااى اللااااا ي 
 معااااا  المتع قااااا  ن مااااان ااااااليء صااااا ن سااااا اء,  بااااا لعم ء ت ااااا  التاااااى ذالمهااااا  ت غ ااااا  المم  سااااا  

 أ  أ , الم  ااااااى الساااااا  ا هاااااا ء أ ,  ي  اااااا  ب ب لت اماااااا  ايسااااااتبم   ماااااا    صااااااإخل ل,  ألغ اااااا  أ 
 ماااااا    تاااااا ب  التااااااى التع ق  ااااااذ الع قااااااذ  ااااااى الأماااااا   صاااااا ل ,  العاااااا   ال واااااا   أ  لحقاااااا   ن مخل ل ااااااذ

 الملصماااااذ مااااان قااااا ا  بم  اااااه أب  لااااا  تقااااا   أ ,العقااااا  ب ااااا ن لااااا ل  اااااى ب ل ااااا     ايساااااتبم  
  تااااا   إلاااا  الح اااا ء أي المت اااا   أيخلاااا  المتع قاااا  أمااااا   يسااااب ل الل لااااذ ااااا     ااااى, المخلت ااااذ
 . (1)التق    ذ المسل ل ذ

 الثانيالفرع 

 تابعيه عن الاستثمار مدير مسؤولية

 مااااااان يبااااااا  ب ااااااا  المصحااااااا  الأتمااااااا ل إ  ااااااا   أ ا  مااااااا  إ ا ايساااااااتبم   مااااااا    أن الملصااااااا  مااااااان
  مااااااان,  ت     تااااااا  تحااااااا  ب ااااااا ء    عمحااااااا ن ن الااااااا   لااااااا  التااااااا بع ن الأهاااااااخل   بااااااابع  الإساااااااتع  ذ
 لاااااا ا ال باااااا ئ  لمحااااااذ أ  لح اااااا      اااااا   تساااااابه أخل اااااا ء اااااااليء ماااااان   اااااا    أن المت اااااا  

,  ااااااليء أخل ااااا ء تااااان ال  ت اااااذ الأ ااااا ا  تااااان ايساااااتبم   مااااا    مسااااال ل ذ تل  ااااا  تح  ااااا   تعااااا ن
 .ب عح   تق  ق  ايستبم   م    ت     س ل التى الأخل  ء غ لب ذ أن  بخل  ذ

                                                           

 .172(  .ملم  س مى تب  ال     , م    س ب    1)
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 الاااااا   قاااااا  2004 لساااااا ذ 74  قاااااا  الع اقااااااى الم ل ااااااذ الأ  ا  ساااااا   قاااااا   ن أن ماااااان  باااااا ل غ 
 الهاااااا     لاااااا   (1)ال ساااااا  ذ ب تماااااا ل لحق اااااا    لمساااااا ت ت  الأهااااااخل   اااااااليء بتعاااااا ن  ال ساااااا  
 أتماااااا ل تاااااان ال ساااااا   مسااااال ل ذ تباااااا ن ق اتاااااا    ااااا  لاااااا  أ اااااا  ب ااااا ,  (2) اااااا    ت   ااااااا  الم حااااا ه
,  المسااااال ل ذ  اااااا  ألصااااا   لب ااااا ن الع ماااااذ الق اتااااا  إلااااا  ال  ااااا   إي يساااااب ل بااااا   مااااان, (3)ت بع ااااا 
 لساااااااا ذ( 40)  قاااااااا  الع اقااااااااى الماااااااا  ى القاااااااا   ن ماااااااان 1/ 219 الماااااااا      اااااااا  ال اااااااا    ب اااااااا ا
 ت مااااذ بخل مااااذ تقاااا   التااااى الأخلاااا    الملسساااا    البحاااا     اللص مااااذ"  ا اااا  تحاااا  المعاااا ل1951
 الااااا   ال ااااا   تااااان مسااااال ل ن الت    اااااذ أ  ال ااااا  ت ذ الملسسااااا   الااااا   ساااااتغل هاااااخل   صااااال
 "  بخل م ت   ق  م   اب  ء م     ق  تع    تن   هئ    ال    ص ن إ ا مستخل م ا ,  ل ب 

  الم اااااااا   الماااااااا  ى القاااااااا   ن ماااااااان( 174) الماااااااا       اااااااا   قاااااااا   الم اااااااا   المهاااااااا   أماااااااا 
 غ اااااا  بعمحاااااا  ت بعاااااا   ل باااااا  الاااااا   ال اااااا   تاااااان ي  ل  مساااااا المتباااااا    صاااااا ن"  ا اااااا  تحاااااا  المعاااااا ل
 لاااا   لاااا  التبع ااااذ  اب ااااذ  تقاااا   , بساااابب   أ   و  تاااا  ت   ااااذ لاااا ل م اااا   اقعاااا    صاااا ن متااااى المهاااا   

   اااااى  ق بتااااا   اااااى  عح اااااذ ساااااح ذ تح ااااا  لااااا  ص  ااااا  متااااا  ت بعااااا  إخلت ااااا    اااااى لااااا ا   المتبااااا    صااااان
 " . ت     

 القااااا   ن   اااااى  الم ااااا   الع اقاااااى لحمهااااا   م  بقااااا    صااااا ن م ق ااااا   ال   ساااااى المهااااا    صااااا ل 
 الع مااااااذ الق تاااااا   تحاااااا   اااااا  أن  بعاااااا  ,  2016لساااااا ذ المعاااااا ل 1804 تاااااا   ال اااااا    الماااااا  ى
 ماااان المهااااا    غ ااااا  ت اااا    ماااان باااا لغ    حلقاااا   اااا   صاااال تاااان الهااااخل  بمساااا ءلذ تقاااا  التااااى

 إ     ت بعااااااا  تااااااان المتبااااااا   بمسااااااال ل ذ آيخلااااااا  اااااااا   أخلااااااا  , الااااااا ص  آ  اااااااذ 1241 المااااااا    خلااااااا ل
 الأ ااااا ا  تاااان لاااا   الماااا ء  ساااا ل" ا اااا   تحاااا   م  اااا  الأ لاااا  ال قاااا    ااااى 1384 الماااا      اااا 
 ب عااااال تلااااا ث التاااااى الأ ااااا ا  تاااااان أ  ااااا    بااااال  لساااااه, الهخل اااااى ب عحااااا  لحغ ااااا   سااااابب   التاااااى

    ااااااا , " ل اسااااااات  تلاااااااا  الم  اااااااا تذ الأهاااااااا  ء ب عاااااااال أ  تااااااا     سااااااا ل الااااااا  ن الأهاااااااخل  
 ب عااااال تقااااا  التاااااى الأ اااا ا  تاااان  المتب تاااا ن الساااا      ساااا ل"تحاااا  ا اااا    م  اااا   الخل مسااااذ ال قاااا  
 (4)"     المع   ن ل و ئ    أ ائ    ى ت بع    أ  خل م  

                                                           

 ( القس  الخل م  من الق   ن.3(   و  الم    ) 1)
 (   و  ال  ال ق   ) أ (  ) ( من     الم   . 2)
 .181(   .       أب اا     س  , أي   الق     ذ يس ا  أي  ا  الم ل ذ , م    س ب    3)
 = ( ال   ب لحغذ ال   س ذ 4)
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  لحهاااا      قاااا    ت بع اااا  أخل اااا ء تاااان مساااال ل ايسااااتبم   ماااا     ااااإن  م تقاااا   تحاااا   ب اااا ء   لاااا ا
 :الآت ذ

 : التبعية رابطة وجود  -1

 التبع ااااذ ت قااااذ تاااا ا   ااااا  ت بع اااا   أخل اااا ء تاااان ايسااااتبم   ماااا    مساااال ل ذ ي عقاااا     بغااااى
  عح ااااااذ سااااااح ذ الأخل اااااا  بم  ب اااااا   محاااااا   التااااااى(,  ايسااااااتبم   ماااااا   )   المتباااااا   التاااااا ب  باااااا ن, 

 أن" ااااااااا   الت   اااااااا  ب ل ق بااااااااذ المق اااااااا    ان,  (1)لحتاااااااا ب   الت   اااااااا  الم اقبااااااااذ تمح ااااااااذ لمم  سااااااااذ
  مااااا اقبت   ل ااااا  التااااا بع ن للأهاااااخل    التعح مااااا   الأ امااااا  إ ااااا ا   اااااى الساااااح ذ لحهااااا صذ  صااااا ن
    الأ امااااااااااا  اااااااااااا   تااااااااااان  خلااااااااااا   مااااااااااان  مل سااااااااااابذ,  العمااااااااااال أ اء     قاااااااااااذ تمح ااااااااااا  ا اء  اااااااااااى

 .(2)" التعح م  

 اللساااا ب   م اقااااه  اااا ن,  ل اااا  تاااا ب    اااا  الهاااا صذ  اخلاااال  عماااال ماااان صاااالان   ع ااااى ي  ااااا ا
 باااا   ماااان,  تح  اااا  ال ق بااااذ تمحاااا  باااال لسااااح ت   خل  اااا  غ اااا  لص اااا  الهاااا صذ  اااامن  عماااال مااااب   
 مااااااااااا   ) الهااااااااااا صذ  تتلمحااااااااااا  أن ي مصااااااااااان اللسااااااااااا ب   م اقاااااااااااه   تصبااااااااااا  الااااااااااا    الخل ااااااااااا  أن

                                                                                                                                                                      

= "1384-1" On demande non seulement les dommages qu'il cause à autrui par son 
propre fait, mais aussi les dommages causés par les personnes pour lesquelles il 
est interrogé ou par les choses dont il a la garde" 
1384-5 "Les maîtres et leurs suivants seront interrogés sur les dommages causés 
par leurs serviteurs ou subordonnés dans l'exercice des fonctions qui leur sont 
assignees" 

 مت   تح  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/texte_lc/LEGITEXT000006070721?etatTexteVI
GUEUR  2022/ 5/10آخل        بت   خ  

(  . ملماااااا   ااااااا  البهاااااا  ,  . غ اااااااى لساااااا ن , الااااااا      ااااااى ال و  اااااااذ الع مااااااذ ل لت ا ,م ااااااا    ايلتااااااا ا  ,  1)
 .498, 1971بغ ا  , 

 ,140,   م اااااا   ساااااا ب لإ  اااااا    ااااااى ساااااا   اي  ا  الم ل ااااااذ , (   واااااا  التاااااا ا  الهاااااا ص   المساااااا امذ ب  2)
 اااااا ل ت اااااا   , مساااااال ل ذ المتباااااا   تاااااان أتماااااا ل التاااااا ب  ,   اسااااااذ مق   ااااااذ , الملسسااااااذ  ا  اااااا  لحم  اااااا    واااااا 

 .2003الل  بذ لحصت ه , لب  ن , 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/texte_lc/LEGITEXT000006070721?etatTexte=VIGUEUR
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/texte_lc/LEGITEXT000006070721?etatTexte=VIGUEUR
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 مااااا    الهااااا صذ لااااا   الأخل ااااا  اااااا ا تحااااا   الت   ااااا  ال ق باااااذ ساااااح ذ ي عااااا ا    لااااا (, ايساااااتبم  
 . ايستبم  

 ااااااااا   التاااااااى اللق ق اااااااذ الساااااااح ذ بتااااااا ا    تتلقااااااا  التبع اااااااذ   اب اااااااذ أن  لااااااا  تحااااااا    ت تاااااااه
 ااااا   تصاااا ن أن  لاااا  بعاااا  أام ااااذ  اااا  السااااح ذ ااااا   ماااا ت ا     ا  ا,  الت   اااا  ال ق بااااذ ت   اااا ا 
  تعح م تاااااا  متب تاااااا  ل ق بااااااذ التاااااا ب  بخل اااااا   اااااااى  اااااا لعب  , أ غ اااااا   تماااااال بعقاااااا    هاااااائذ ال اب ااااااذ
  مساااااا ئحذ مع اااااا   أن   تح اااااا ,  ب لم اااااا ن أ  باااااا    ال اب ااااااذ ااااااا   ص  اااااا  اءساااااا  ,  أ اماااااا    ت   اااااا 
 .  آ      الم ص   ب لمع   التبع ذ  اب ذ ت ا   ا  ت بع   أخل  ء تن ايستبم   م   

 : التابع من خطأ صدور  -2

   تصااااه أن اااااى ت بع اااا  أخل اااا ء تاااان ايسااااتبم   ماااا    مساااال ل ذ ت عقاااا  لصااااى الباااا  ى الهاااا  
  بقاااااا  المساااااال ل ذ معاااااا  تقاااااا   لحغ اااااا   أباااااا   تحاااااا   اااااا  ا   ألاااااا ث مهاااااا    غ اااااا  تماااااا    التاااااا ب 
 ب ل   اااااااذ تعتمااااااا  ايساااااااتبم   مااااااا    مسااااااال ل ذ ق ااااااا   أن  لااااااا  تحااااااا    ت تاااااااه, الع ماااااااذ لحق اتااااااا 
 التااااا ب  الهاااااخل  مسااااال ل ذ م أ ت ااااا   اااااإ ا,  التااااا بع ن الأهاااااخل   مسااااال ل ذ ق ااااا   تحااااا  الأسااااا  
 . ل ل  تبع   ( ايستبم   م   ) المتب   مسل ل ذ أ ت  

  ماااااا  التاااااا ب  مااااان خل اااااا  بباااااا   تسااااات  ه ايسااااااتبم   ماااااا    مسااااال ل ذ أن  لاااااا  تاااااان   ااااا   
 (. السبب ذ  الع قذ ال   )  لحمسل ل ذ يخل  نا ال ص  ن ت ا  

  ت ااااااا    ت اااااااى  لحغ ااااااا   ااااااا  ا    ألااااااا ث ب عااااااال  التااااااا بع ن الأهاااااااخل   ألااااااا   قااااااا   إ ا لصااااااان
 غ  اااااا  أ   ااااا     ل لاااااذ  اااااى  اااااا  ال ااااا   ب ل عااااال الأخل ااااا  اااااا ا  قااااا   صااااا ن,   لخل ااااا ا   ااااا 
 ايسااااااتبم   ماااااا    تاااااان المساااااال ل ذ   اااااا  تح اااااا   ت تااااااه,  المساااااال ل ذ ت  اااااا  التااااااى الأسااااااب ه ماااااان
  الع مااااذ لحق اتاااا    قاااا    إبب ت اااا   اااات   المتباااا   التاااا ب  باااا ن التبع ااااذ  ت قااااذ إبباااا   أماااا ,  لاااا ل  تبعاااا 
   لاااا  ال اااا   تح اااا   قاااا  ماااان تحاااا   قاااا  الإبباااا   تااااهء  أن, إبب ت اااا   ااااى  اااا ا  م ل اااال إ ا

 .(1)الع اقى الإبب   ق   ن من( 7) لحم     بق 

                                                           

" الب  ذ تح   تح  ا    ل ث     1979( لس ذ 107( من ق   ن ايبب   الع اقى  ق  )7(   و  الم    ) 1)
 .من ا ت   ال من تح  من ا ص "
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 أو الاسؤؤؤتثمار مؤؤؤدير لؤؤؤد  مهامؤؤؤه بؤؤؤأدا  قيامؤؤؤه اثنؤؤؤا  التؤؤؤابع مؤؤؤن الخطؤؤؤأ يصؤؤؤدر نا -3
 : بسببها

 الع مااااذ لحق اتاااا   بقاااا    ت بعاااا  أخل اااا ء تاااان المتباااا   مساااال ل ذ ي عقاااا   أ  اااا    المهاااا   اهاااات  
 أ  المتباااااا   لخل مااااااذ  و  تاااااا  ت   تاااااا  خلاااااا ل  قاااااا  قاااااا   التاااااا ب    تصباااااا  الاااااا   الخل اااااا   صاااااا ن أن,

 التاااااا ب  لصاااااا ن أي ( ايسااااااتبم   ماااااا   ) المتباااااا   مساااااال ل ذ  قاااااا   لاااااا  المهاااااا   أن باااااال, بساااااابب  
, ت بعااااا  مااااان   ااااا   خل ااااا  صااااال تااااان ي سااااا ل ايساااااتبم   مااااا    أن  ع اااااى  اااااا ا,للسااااا ب   عمااااال
 .بسبب   أ  ل و  ت  أ ائ  أب  ء  ق  ال   الخل   م ت ا

 تاااااان ال  هاااااائذ  المساااااال ل ذ  تاااااان ت  اااااا  تخلتحاااااا  الهاااااا ن ب اااااا ا المساااااال ل ذ أساااااا    أن  
   بقاااااا    المساااااال ل ذ ااااااا   إن إ   . (1)الإبباااااا    ا ااااااه خل اااااا  أس ساااااا    التااااااى  الهخل اااااا ذ الأتماااااا ل
 الق بااااال الم تااااا   الخل ااااا  أسااااا   تحااااا  تقااااا   الع اقاااااى المااااا  ى القااااا   ن مااااان(  219/2) لحمااااا   
    ااااااا , المسااااااال ل ذ مااااااان الاااااااتخلح  ايساااااااتبم   مااااااا     أ ا  مااااااا  إ ا مااااااان بااااااا   , العصااااااا  لإببااااااا  
 ماااا  مصن باااا ل ب  اااا  بإبباااا    قاااا   صاااا ن,    ساااا  تاااان الخل اااا  ق   ااااذ   ااااى    اااا  تاااان  لاااا   مص اااا 
, (2)الع   ااااذ ااااا   باااا ل لاااا  لتاااا   اقعاااا    يباااا  ال اااا   أن أ ,  ال اااا   لاااا  ث لم اااا  الع   ااااذ ماااان

 . (3) م   بم  ت بع  تح  ال     الع مذ لحق ات   بق    ايستبم   لم      ل 
  

  المطلب الثاني

  المدنيةركان المسؤولية أ

 أ تص بااااا  مااااان يبااااا  ايسااااتبم   مااااا   المت تباااااذ تحااااا   الم   ااااذ المسااااال ل ذ ت عقااااا  لصااااى 
 تم  اااااذ ب ااااا    ب  تص بااااا  ايساااااتبم   مااااا     قااااا   سااااا اء,  المسااااال ل ذ تلقااااا  تح ااااا   ت تاااااه خل ااااا 

  ص ااااااى  ي, ايسااااااتبم   ل ااااا      اااااا  ا   الخل ااااا  ااااااا ا  حلاااااا   أن,  أ تق ااااا   ااماااااا ل  ت  اااااذ أ 
                                                           

(  .  ااااااااا , غ اااااااااى لسااااااااا ن , الااااااااا      اااااااااى ال و  اااااااااذ الع ماااااااااذ ل لت ا ,م ااااااااا    ايلتااااااااا ا  , بغااااااااا ا  تااااااااا    1)
 .500,م    س ب  , 1971

المعااااااا ل التاااااااى   ااااااا   1951( لسااااااا ذ 40مااااااان القااااااا   ن المااااااا  ى الع اقااااااى  قااااااا  ) 219/2(   واااااا  المااااااا     2)
مخلااااا    ان  اااااتخلح  مااااان المسااااال ل ذ ا ا اببااااا  ا ااااا  بااااا ل مااااا    بغاااااى مااااان الع   اااااذ   سااااات    ال  -2"تحااااا  ا ااااا  

 الع   ذ " هذهلم    ق   ال    ا  ان ال    ص ن ي ب   اقع   لت  ل  ب ل 
 -1"    ااااا  التاااااى المعااااا ل 1951 لسااااا ذ( 40)  قااااا  الع اقاااااى المااااا  ى القااااا   ن مااااان 220 المااااا      وااااا (  3)

 " م   بم  تح   ال     ل  الغ   تمل تن لحمسل ل
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   ااااا   مااااان يبااااا  بااااال ب ل ااااا     ال ااااا    ألااااا اث ايساااااتبم   مااااا    قبااااال مااااان الخل ااااا  ل ااااا ل
  . ت ب  م   سبب ذ ت قذ

 صااااا ن   اااااه تااااا    الأ ايساااااتبم  تتلقااااا  مسااااال ل ذ مااااا     ت س سااااا   تحااااا  م تقااااا   لصاااااى 
لااااااا ل  ,ب   مااااااا  لحمسااااااال ل ذ ,  المتمبحاااااااذ ب لخل ااااااا   ال ااااااا    الع قاااااااذ السااااااابب ذ   الب باااااااذ الع ماااااااذ

 الاااا   الخل اااا  ساااا ت   ل  ااااى اي ل  اااا ت ن ااااى ااااا ا الم حااااه ماااان خلاااا ل  صاااا ن    اااا  ااااا    الأس
 . الع قذ السب ذ  الب  ى س ت   ل     ال    ايستبم   م      تصب 

 الفرع الاول

  الاستثمارالخطأ الذي يرتكبه مدير 

  الملااااااا     اااااااى لت امااااااا  يب خلااااااا للإإبعاااااا    الإ ا  بم  اااااااه تقااااااا   ايساااااااتبم   حتاااااا   مااااااا    
مااااااان ال  ل اااااااذ   عااااااا  ايساااااااتبم  ن مااااااا    أ,    العق  اااااااذ خلااااااا    لااااااا  تتلقااااااا  مسااااااال ل ت  العقااااااا  

 ب اااااا ء  أن ص  اااااا  ال ص لااااااذ ماااااان  اااااا   خلاااااا   ,     ايسااااااتبم  تاااااان  اااااا     الق     ااااااذ ااااااا   صاااااا    
, اااااى اللااااا ي  الع ماااااذ لح ص لاااااذ  تااااا   ااااا ن  سااااا ل   ااااا  الق اتااااا  لت ام بمااااا  أخلااااال  إ اتحااااا   لااااا   ااااا

ن القااااا ا  ن الم ل اااااذ ,   لااااا  لأ  ا   الأالتاااااى لااااا  ت وم ااااا  القااااا ا  ن الخل  اااااذ لحعااااا مح ن  اااااى سااااا   
الم ل ااااااذ قاااااا  يتساااااات ته  م اااااا  ايلتماااااا ي  المت قعااااااذ   ا   الأالم ومااااااذ لحعاااااا مح ن  ااااااى ساااااا   

 إلاااااا  الل لااااااذ ال  اااااا    ااااااا   ااااااى المساااااال ل ذ ,  ماااااان باااااا   ت  ااااااه تحاااااا  الق اااااا ء  ألصاااااا  بهاااااا ن 
,  ماااااان تصمحت اااااا   أ لحمساااااال ل ذ ل سااااااتع  ذ ب اااااا   لت ساااااا   بعاااااا  ال  اااااا    الق اتاااااا  الع مااااااذ 

  تااااااه  اااااا   لح اااااا   اااااااى أ تص باااااا  خل اااااا   التع قاااااا    اااااا  لإا ااااااى هاااااا    تلقاااااا  المساااااال ل ذ 
 .ايستبم  ايخل  المتمبل ب      

 أ   عتمااااا  تحااااا  مع ااااا   ال  ااااال العااااا    المااااا  ن  بقااااا    لحق اتااااا  الع ماااااذ أن تقااااا    خل ااااا    
 ااااااا  مع اااااا   م  اااااا تى م اااااا   ,  عتماااااا   (1)ال  اااااال المعتاااااا   ( صماااااا   ساااااام   الاااااابع  ) مع اااااا  

الخل ااااا    عااااا  , بل اااااث المااااا ل   لحهاااااخل  العااااا     أ تحااااا  مق ااااا   الساااااح   المتعااااا    تح ااااا  
                                                           

(  .ملماااا  ساااا مى تباااا  ال اااا    ,المساااال ل ذ الم   ااااذ  ااااى م اااا ل خلاااا م   أيسااااتبم    ا سااااذ ت ب ق ااااذ تحاااا  1)
   القااااا ا     معاااااذ -اللقااااا    صح اااااذتااااان  ت ااااا   أ هاااا ذ ال سااااا  ذ  أ ا   ملااااا  و أي  ا  الم ل اااااذ  اااااى الب   اااااذ ,

 .340,  2010,  الع   الب لث,
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م صاااااا ن ل قاااااا   باااااا   قاااااا   ب امااااا ل   لت ا  يأن الهااااااخل  المااااا  ن باااااا إبباااااا   اقعااااا    ااااااى ل لااااااذ امصااااان 
ماااااان  (251/1,  أن اااااا ا  عااااا  ت ب قاااااا    لااااا   المااااا    )ال  ااااال المعتااااا    اااااى الواااااا      سااااا   .

 إ ابعمااااال  لتااااا ا اي"  اااااى  التاااااى  ااااا ء    ااااا ( 1951لسااااا ذ ) (40القااااا   ن المااااا  ى الع اقاااااى  قااااا  )
صااااا ن م ح بااااا   أ تااااا  إ ا  ن  قااااا   بأ أ ن  لااااا  و تحااااا  الهااااا  أصااااا ن الم حااااا ه مااااان المااااا  ن اااااا  

باااا ل  ااااى  إ ا لت ا  ي اااا  بااااأ  ن الماااا  ن  صاااا ن قاااا  إ   ااااالت اماااان  تاااا خل  الل  ااااذ  ااااى ت   اااا  أم اااا  
 (1)ت      من الع   ذ م   ب ل  الهخل  المعت   لت  ل  ل   تلق  الغ   المق   "

ااااا ا المع اااا   ي مصاااان اتتماااا     ااااى تقاااا    خل اااا  ماااا    أن  إلاااا ا اااا   ماااان  اااااه   لصاااان 
,باااال يباااا  ماااان اتتماااا   مع اااا   آخلاااا   ت  سااااه ماااا   ب عاااااذ ملت     , ب تتباااا    متع قاااا ا   ايسااااتبم  

 خل   تااااا   اااااا  م  سااااام  ه ) مع ااااا   الملتااااا   اللااااا    ( , بل اااااث  ايساااااتبم  تمااااال مااااا    
تاااا  إ ا  تااان صاااال تق ااا     ااا   م اااا  خلااا ل    ااا  اااا ا المع اااا   مسااال ي   ايسااااتبم   صااا ن مااا    

التااااى     ساااا الواااا     ااااىيلت ا ااااى ا ااااى مساااات ا    قاااا  لح اااا     ي قاااا  ماااان ماااا    اسااااتبم   
 . (2)ل    ب  ا الم    الملت  أ

 183 اااااااااا ا المع ااااااااا   الااااااااا   ا ت  ااااااااا  المهااااااااا   الم ااااااااا   مااااااااان خلااااااااا ل  ااااااااا  المااااااااا    
ل ااااث   اااا  "   ااااى  م اااا  الألاااا ال  حتاااا    ايسااااتبم    ماااا    الت اماااا ( بهاااا ن ب اااا ن 19مصاااا  
 أن  عمااااال تااااا  يساااااتبم  ا  ال ااااا     إ ا  ببااااا ل ت   اااااذ ال  ااااال اللااااا     اااااى  ايساااااتبم  مااااا    

 إ  اء." أ   تح  لم  ذ م  ل  ال       لمحذ ال ب ئ   ى صل ت   

  إ ا   اااااى لااااا ل ا تص بااااا  خل ااااا   ااااااى  ايساااااتبم  أن تقااااا    الخل ااااا  الااااا    قااااا   بااااا  ماااااا      
  ا   الأا   اااااااى م ااااااا ل ايساااااااتبم    هااااااا   ال ااااااا     لااااااا   ب ااااااا   السااااااا  لذ , لمااااااا  تمتااااااا   بااااااا  

الم ل اااااذ  مااااان  ب عاااااذ خل  اااااذ , ل اااااث تعتمااااا  تحااااا  ق اتااااا   أسااااا     اااااذ  أقت ااااا   ذ  مل ساااااب ذ 
, الاااااا    صااااا ن لخلب تااااا   ص  ئتااااا      صب ااااا   اااااى ااااااا ا  ايساااااتبم   م ل اااااذ تتعحااااا  بتقااااا    مااااا    

تااااا  ل هااااا   إ ا  خلاااا ل  ايساااااتبم  سااااا  التاااااى  عتماااا ا  مااااا    الم اااا ل , لصااااا ن اااااا   الق اتاااا   الأ
العحم ااااذ , باااال ملاااال لحخلاااا    الت  اااا ل باااا ن المخلت اااا ن  ب اااا ا  ماااان الب اباااا  تعاااا ال اااا     ي

                                                           

 المع ل  1948لس ذ  131( من الق   ن الم  ى الم     ق  211(  ق بح   الم    )1)
, , م هاااااا   المعاااااا    1ألماااااا  هاااااا قى تباااااا  الاااااا لمن ,ال  اساااااا   البلب ااااااذ  ااااااى المساااااال ل ذ الم   ااااااذ ,ماااااا  .( 2)

 124, 2007,ايسص    ذ 
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 أ لم ااااا   ساااااح ص     قااااا  مع  اااااذ  ايساااااتبم  الهااااا ن ,  اااااا ا  ع اااااى أ ااااا  ي مصااااان تلم ااااال مااااا    
إ ا تاااااا  لح اااااا      لاااااا    خلاااااا  ب ل   قااااااذ  أ     ااااااذ ال واااااا  تب اااااا     ااااااذ  واااااا  مع  ااااااذ خلاااااا ل 

لسااااا ئ    اااااى م ااااا ل إ ا    ااااا      الأخلااااا   , إ ا م ص  ااااا  ص امااااا  مااااان ايسااااا   الق اتااااا  ال   اااااذ ا
 .(1)ايستبم  

ب ساااااتق ل ذ ت ماااااذ ,    ااااا   تلمااااال  ايساااااتبم   ااااا     ااااا      ايساااااتبم   لمااااا  صااااا ن مااااا     
ماااااان الخل اااااا  أتتباااااا    أن (3) ا اااااا   ماااااان  اااااا  , (2)ب اااااا    مسااااااتقحذ  تم لاااااا م قاااااا   ل اااااال ماااااان أ

بباااااا ل  التاااااا ا ااااااا    عاااااا  ب ت  ااااااذ , أ ماااااا   التاااااا ا   ال اااااا     ااااااا  إ ا  باااااا ايسااااااتبم  ماااااا     التاااااا ا 
اتتباااا  ا  خل    ااااذ ,تتمباااال ب لل لااااذ  إلاااا ب ساااا حذ ,  الساااابه  ااااى  لاااا   عاااا    التاااا ا ااااا   أ  ذت   اااا

 ب لإ ااااا  ذالمل  اااااذ بمل واااااذ ال ااااا     , ايقت ااااا   ذ  اااااى البحااااا  ,  ت امااااال العااااا    ال حاااااه 
 من   ا  . الم ل ذ   ا   الأم تلقق   إل 

لتاااا   أن  الإ ا  ت عقاااا  بم اااا   خل ئاااا   ااااى  ي ايسااااتبم  ماااا    مساااال ل ذ تحاااا   لاااا  أن  ب اااا ء    
 الأخل ااااااا خلسااااااا    لح ااااااا      ا ااااااال ه الل ااااااا  ,  لمااااااا  قااااااا   اااااااا ا : تسااااااابه اااااااا ا الخل ااااااا  

ب اااااا    أ  الإ ا  ل واااااا    أ تاااااا  لح اااااا        ن مخل ل تاااااا  لحقاااااا   ن إ ا  ال  مااااااذ خلاااااا ل   لأتماااااا لب
خل ااااا  مااااان تلمااااال المسااااال ل ذ  اااااى لااااا ل ا تص بااااا   ايساااااتبم  لصااااان اااااا ا ي ع اااااى مااااا    , العقااااا  

بساااابه خل   اااا  تاااان السااااح        صاااا ن خل ئاااا    ت اااا أ تاااا  لح اااا     , إ ا  ب اااا    تم  ااااذ اب اااا ء 
ماااان  , يصتتاااا ها المباااا ن  ااااى  هاااا    ,المت اااا  تح ااااذ  الإ ا   واااا    أ الملاااا    لاااا  بم  ااااه تقاااا  

مسااااال ل ذ ص محاااااذ تااااان الخلسااااا    ال  ت اااااذ تااااان خل ئااااا  , ل اااااث  مسااااال ي   ايساااااتبم  بااااا   صااااا ن م    
 اااااااى  الإ ا   اااااااى اااااااا ا الم ااااااا ل تااااااان مسااااااال ل ذ م حااااااا   ايساااااااتبم  يتخلتحااااااا  مسااااااال ل ذ مااااااا    

 .(4)اله صذ المس امذ

 
                                                           

 .134 ,  . تب  ال لمن الس   ق م ن, م    س ب   (1)

       ايستبم   ال م تى العق    ايس مى , بلث م ه    ى م حذ   معذ (  . ألم  ق س      , 2)
 .21, 2015, 2, 12اله  قذ , الم ح  

(3) Muiler (m), L' epergne des menages et la certificate d'investissement trast en, 
suisse, Thése, paris, 1964, op. cit , p 244 

 610 , س ب  م   ,   ال ب سى م     ألم .   ق  تن 
 

 611 ,  س ب  الم    ال(  .ألم  م     ال ب سى  ,  4)
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 الفرع الثاني

 والعلاقة السببية بين الخطأ والضرر الضرر

  الاااا    اااا    مع ااااا    اااا  ا   تااااا م    لتلقاااا  المسااااال ل ذ ,ال اااا   ااااا  الااااا صن الباااا  ى  نّ إ
ال ااااا    قااااا   إببااااا  ,  أن تاااااهء   ااااا   لحمسااااال ل ذ بااااا   ااااا    ي , ل اااااث  (1) تخل   ااااا    هااااا   

 اااا  ااااا  الاااا     ت اااا  ,   ت تااااه تحاااا   لاااا  لاااا   صاااال خل اااا   ساااات  ه لأ    ت ااااتحاااا  تاااا ت  الم
 ااااى الاااا ائن لصااااى ت عقاااا  مساااال ل ذ  ا  ق اااا   المساااال ل ذ , باااال  اااا     أن  لاااا ث ااااا ا الخل اااا   اااا   

 ااااا  أ السااااابه  اااااى  لااااا  ي ااااا   ,إ صااااا ن المسااااال ل ذ تحااااا  أاااااا  أال ااااا   مااااان   عااااا  ,   المااااا  ن 
 (2) ت ا    صن الخل   تن ق ا  التع    بغ  ال و  ق   صت ى ب   ى بع  الل ي  لإ

 اااااى  أ    الااااا     ااااا ه الهاااااخل   اااااى لااااا  مااااان لق قااااا  اااااا  الأ"    عااااا   ال ااااا  
تحاااا  الم ااااحلذ  ا ق مااااذ م ل ااااذ أ  لاااا   صاااان ,  أ م ااااحلذ مهاااا  تذ لاااا  ساااا اء صاااا ن  لاااا  اللاااا  

 ال اااا     تاااا ن  (3)"  التاااا خل   ااااى ال  اااا ء باااا  أ  لت ا  يال  اااا ء باااا   ااااا   عاااا   ت  ااااذ  ب ع ااااذ لعاااا 
 أ ال اااااا   الماااااا       اااااا ه الهااااااخل   ااااااى  ساااااا    أماااااا  اااااا   مع اااااا   ,  أ  اااااا   ماااااا    

ال اااااا   الاااااا     اااااا ه الهااااااخل   ااااااى  ااااااا "  ال اااااا   المع اااااا   أماااااا , (4)م ااااااحلذ م ل ااااااذ لاااااا  
 .(5)"  هع     ت   ت    ن أن  سبه ل  خلس    م ل ذ ب      مب ه  

                                                           

(  . تبااااااا  الم  ااااااا  اللصااااااا     ايسااااااات   تبااااااا  البااااااا قى البصااااااا     ايسااااااات   المسااااااا ت   ااااااا  البهااااااا   ,  و  اااااااذ 1)
 .226,   2018-2017 المصتبذ الق     ذ بغ ا  ,,  1ايلت ا  , 

(  .ملماااااا  ساااااا مى تباااااا  ال اااااا    ,المساااااال ل ذ الم   ااااااذ  ااااااى م اااااا ل خلاااااا م   أيسااااااتبم    ا سااااااذ ت ب ق ااااااذ  2)
, صاااااااا ل  163تحاااااااا  أ هاااااااا ذ ال ساااااااا  ذ  أ ا   ملاااااااا  و أي  ا  الم ل ااااااااذ  ااااااااى الب   ااااااااذ , م اااااااا   ساااااااا ب   

  وااااااا   . ساااااااع   سااااااا   ال  ااااااا  ,     الب ااااااا   الت    اااااااذ  اااااااى اساااااااتبم   أمااااااا ال العمااااااا ء , ملسساااااااذ هاااااااب ه 
 352,  2003 ال  معذ ,

(   . تبااااااا  الااااااا  ا  ألمااااااا  السااااااا      , ال سااااااا    اااااااى هااااااا   القااااااا   ن المااااااا  ى ال   ااااااا  , الم حااااااا  البااااااا  ى , 3)
 3 و  اااااااااااااااااذ ايلتااااااااااااااااا ا  ب  ااااااااااااااااا  تااااااااااااااااا   , م ااااااااااااااااا    ايلتااااااااااااااااا ا  , م هااااااااااااااااا  ا  اللحباااااااااااااااااى اللق ق اااااااااااااااااذ ,   

 932, 2000ب    ,
ى ,     هااااا ص   ,صااااا ل    وااااا   اهااااا  اللم ا ااااا164(  .ملمااااا  سااااا مى تبااااا  ال ااااا    , م ااااا   سااااا ب   4)

 .363,    2000, , الق ا   السمس    ى ب   ذ اي  ا  الم ل ذ ,  ا  ال   ذ الع ب ذ 
(  . تبااااااا  الم  ااااااا  اللصااااااا     ايسااااااات   تبااااااا  البااااااا قى البصااااااا     ايسااااااات   المسااااااا ت   ااااااا  البهااااااا   ,  و  اااااااذ 5)

ال بعاااااااذ  ,  صااااااا ل    وااااااا   . ساااااااح م ن مااااااا ق  , ال عااااااال ال ااااااا   ,226, م ااااااا   سااااااا ب  ,  1ايلتااااااا ا  , 
 .829, 1956الب   ذ ,  ا  ال ه  لح  مع   الم   ذ , الق ا   , 
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 ايساااااتبم  لمااااا     م   اااااذلصاااااى ت عقااااا  المسااااال ل ذ الاااااا   مااااان   اااااذ  مااااان   اااااذ اخلااااا   
ااااا   ت  ااااذ لخل اااا   المهاااات ص ن   اااا  أ  ايسااااتبم  يباااا  أن  صاااا ن ال اااا   الاااا   للاااا  ب اااا     

, ا  أن تصاااااااا ن ا اااااااا   ت قااااااااذ ساااااااابب ذ باااااااا ن الخل اااااااا  الاااااااا   ا تصباااااااا  ماااااااا    ايسااااااااتبم  ماااااااا    
مسااااااااال ل ذ  ,  مااااااااان بااااااااا  ي(1)المهااااااااات ص ن أ  أ ااااااااا ه ال ااااااااا     ال ااااااااا   الااااااااا    ايساااااااااتبم  
 -المااااا  ن ت   ااااا   بااااا ن تااااا  سااااابه ا  باااااى  بتااااا خلل ااااااى ت ق ااااا    سااااابب ذ ,الالع قاااااذ ب  ق ااااا   
 بااااا ثلااااا     باااااى السااااابه الأ , (2) لااااا ائن ب الااااا   للااااا   ال ااااا     لت اماااااي – ايساااااتبم  مااااا    
لاااااا  ث  أ   لت امااااااي ايسااااااتبم    ن ت   اااااا  ماااااا     تلاااااا ل قاااااا   قاااااا ا     اااااا   أماااااا  اااااااى   اااااا  
 ايسااااتبم  ,   هاااات    ااااى القاااا   القاااا ا   لاااا    مساااال ل ذ ماااا    هااااخل  ب لااااث  ب عاااال  أ   اااا ئى 

مت قعااااااذ ن   اااااا  أن تصاااااا ن ال اقعااااااذ غ اااااا    المهاااااات ص أ ال اااااا       اااااا هَ أتاااااان ال اااااا   الاااااا   
ن مع ااااا   ت قااااا  ال ااااا   اااااا  مع ااااا   م  ااااا تى م ااااا   , أ  ,مااااا     ااااا  الم ااااا   ال ب عاااااى للأ

 إ االم  ااااى الملتاااا   ,  ايسااااتبم  ماااا     ماااان قباااال  ل اااا ل ال اااا  مص   ااااذ إ إلاااا   واااا    اااا  
 ايساااااااتبم   ااااااا  مسااااااال ل ذ مااااااا     , متااااااا  م ص  قااااااا  ابااااااا ا  العقااااااا    ااااااا   اااااااى الوااااااا      سااااااا  

( لسااااا ذ 40( مااااان القااااا   ن المااااا  ى الع اقاااااى  قااااا  )169/3لااااا   المااااا    )   لااااا   بقااااا    تق  اااااذ,
تااااا     قااااا  التع قااااا  مااااان خلسااااا     المعااااا ل ل اااااث   ااااا  بق ل ااااا   " ... مااااا  ص ن مت قعااااا    1951
  . صسه      " أ تلل 

تق اااااااا   ذ  اااااااا لعب   تصاااااااا ن لاااااااا ن  قاااااااا    ايسااااااااتبم  ص  اااااااا  مساااااااال ل ذ ماااااااا     إ ا أماااااااا 
   ع ااااا  ,  لاااااا  ايساااااتبم  ,  أن تصااااا ن ال اقعاااااذ المساااااببذ لح ااااا    تعااااا   تحااااا  مااااا     اللااااا  ث

مق اااا ا    عاااا    ع اااا   لاااا    عاااال  لاااا  لاااا  ت  اااا  ت اااا  المساااال ل ذ    ايسااااتبم  صاااا ن ب مصاااا ن ماااا    
القاااا   القاااا ا    إبباااا  ن تااااهء أ   لم اااا   قاااا    اللاااا  ث ,      اء الاااا ااااى  لاااا  ,لعاااا   ق  ماااا  باااا لإ
تاااا    لااااا  الت ام  التااااى ص  ااااا  ساااابب    ااااى تاااا   ق  ماااا  بت   اااا   تبم  ايساااا قاااا  تحاااا  تاااا ت  ماااا    

 .(3) بق   لحق ات  الع مذ 

                                                           

1)Khaled Oqab AL-Mutairi,fund manger inKuwait stock exchange market,2019,p69.) 
 .229(  . تب  الم    اللص      . تب  الب قى البص      .    البه   , م    س ب  , 2)
(  . لسااااااان تحاااااااى الااااااا   ن , ال و  اااااااذ الع ماااااااذ ل لت امااااااا   ,  بااااااا  تحااااااا    قاااااااذ ال  معاااااااذ المست  ااااااا  ذ ,  3)

 .169  , 1976بغ ا  , 
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 ااااااا     صااااااا ن   اءسااااااا      ااااااا     ساااااااتصااااااا ن ال ااااااا   بسااااااابه الم إ ا صااااااا ل  اللااااااا ل  
 تق اااااا  الع قااااااذ  ايسااااااتبم  ل  اااااا  مساااااال ل ذ ماااااا        ن   اااااا   عاااااا  ساااااابب  المهاااااات ص أ  ايسااااااتبم  

 بتقاااا     ايسااااتبم    اااا     قاااا   الساااابب ذ باااا ن الخل اااا   ال اااا   ,   ت اااا   ااااا ا الخل اااا  ت اااا م  
, تسااااابب  بلااااا  ث اااااا ا ال ااااا    ايساااااتبم  غ ااااا   ق قاااااذ  لمااااا     أ ذ لمعح مااااا   غ ااااا   ااااال 

      ااااا بذ  ااااااأ ال ااااا   الااااا    ايساااااتبم   قااااا  ت ق ااااا  الع قاااااذ السااااابب ذ  بااااا ن خل ااااا  مااااا    
    ل   بق   لحق ات  الع مذ .ا  الغ    ص ن سبه ال    إ ا لمحذ ال ب ئ  أ  ايستبم  

 

 المبحث الثاني 

 المدنية تح:ق المسؤولية  احكام

بتااااا ا   ا ص   ااااا   _ تع ق  اااااذ أ  تق ااااا   ذ _ايساااااتبم  مااااا    تلققااااا  مسااااال ل ذ مااااا  متااااا  
صااااا ن  اء  سااااا   ااااا ّ ت ساااااع  الم _صم ب  ااااا  سااااا بق   _المتمبحاااااذ ب لخل ااااا   ال ااااا    الع قاااااذ السااااابب ذ 

 باااااا  ال اااااا   الاااااا   أ اااااا ب   اااااا اء  إلاااااا الغ اااااا  (  أ لمحااااااذ ال باااااا ئ   أ  ايسااااااتبم  ) اااااا     
التااااااى  ساااااام   القاااااا   ن ,   لاااااا  تاااااان    اااااا  أق مااااااذ  تاااااا   المساااااال ل ذ  الق     ااااااذ باااااا ل    لاااااا  

بغ اااااااااذ لااااااااا   ال  ااااااااا   المخلت اااااااااذ  ت بع ااااااااا  ( أ  ايساااااااااتبم  ) مااااااااا     ااااااااا  مسااااااااابه ال ااااااااا   
 إلااااا لت  ااااا    لااااا  س قسااااا  اااااا ا المبلاااااث بااااا لتع    ,    الأخل ااااا  الل ااااا ل تحااااا  قااااا ا   حااااا  

 تى :م حب ن     التقس   الآ

   اق مذ  ت   المسل ل ذ /  ل  الأالم حه  

  لتع     ب اللص الم حه الب  ى / 
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 المطلب الاول

    المسؤولية دعو  اقامة

مااااان أ ااااال ب ااااا ن  تااااا   المسااااال ل ذ التاااااى  مصااااان ان تقااااا    اااااى ل لاااااذ تلقااااا  المسااااال ل ذ 
ت ااااا   مااااا    ايساااااتبم   ا  ت ااااا   مااااان  تع مااااال معااااا  اااااا ا ايخل ااااا  ,   بااااا  مااااان تل  ااااا  ا ااااا ا  
ااااااا   الاااااا ت    صاااااا ل  الملصمااااااذ التااااااى ت و ااااااا  ,  ااااااا  م ساااااا ص ن ماااااا ا ا  لحبلااااااث تحاااااا   اااااا ت ن 

  اااااااا   الااااااا ت    سااااااا ت   ل  اااااااى ال ااااااا   البااااااا  ى ال ااااااا   الأ ل معقااااااا  ا  لتل  ااااااا  ا ااااااا ا,سااااااا ص ن 
 الملصمذ المخلت ذ التى تق   ام م   ا   ال ت  .

 

 الفرع الاول

 اطراف دعو  المسؤولية

 ااااااااا(   الماااااا تى) المت ااااااّ   ااااااا  الع مااااااذ لحق اتاااااا    قاااااا     المساااااال ل ذ  تاااااا   أ اااااا ا  إنّ 
 أماااااا , خلح اااااا  أ   مبحاااااا  أ ماااااان  ااااااااا باااااا لتع     الم  لبااااااذ الاااااا ت   ب ق مااااااذ اللاااااا   اااااا له ااااااا 

 ( . تح   الم ت )  ال    مسبه ا  الب  ى ال   

 المساااااال ل ذ  تاااااا   أ اااااا ا   اااااا ن ايسااااااتبم   ماااااا    مساااااال ل ذ ب اااااا ن ب اااااا   ص اااااا   لماااااا 
 أمااااا (   تح ااااا  المااااا ت _  ) ال ااااا   مسااااابه_ ايساااااتبم   بمااااا    تتمبااااال ايساااااتبم   مااااا     ااااا 

 أ  ال ااااااااا     إ ا   م حااااااااا   صااااااااا ن قااااااااا   اااااااااا ( المااااااااا تى) المت اااااااااّ   اااااااااا  البااااااااا  ى ال ااااااااا  
 . الم ل ذ الأ  ا    ا  أ      المهت ص ن

    اااااه خل ااااا  ا تصااااا ب   لااااا ل  اااااى ت بع ااااا  تحااااا  بااااا ل     ايساااااتبم   مااااا     قااااا    قااااا 
 .تب ت     ل   س ت   ل   لت    ,  الغ   أ  ايستبم         ات    س اء مسل ل ت  ق   

   : الاستثمار مدير ضد الاستثمار صندوق دعو  -1
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 أسااااا   تحااااا  ايساااااتبم   مااااا     ااااا   المسااااال ل ذ  تااااا   ال ااااا     إ ا   م حااااا   قااااا  
 مااااا    قبااااال مااااان التعااااا    تحااااا  الل ااااا ل أ ا  مااااا  إ ا  تح ااااا    ت  اااااه, التع ق  اااااذ المسااااال ل ذ
 ااااااا  ا اااااا ب  الاااااا   ال اااااا    أن,  مساااااال ل ت  لق اااااا   الم  ااااااه الأخل اااااا  خل اااااا  إبباااااا   ايسااااااتبم  

 ت   ااااااذ اااااااااا ال  مااااااذ الع   ااااااذ باااااا ل أ تاااااا   الإاماااااا ل أس ساااااا  الخل اااااا   لاااااا  صاااااا ن  ساااااا اء,  بساااااابب 
 لخل اااااا ا  صاااااا ن أ  خلساااااا  ت  إلاااااا  أ   مماااااا  ال اااااا     إ ا    ااااااى  ااااااااااا اللاااااا    الم  ااااااى ال  اااااال
 ق اااااا   إن إ   ,  (1)القاااااا   ن بم  ااااااه الملواااااا    الأتماااااا ل بإلاااااا   ايسااااااتبم   ماااااا    لق اااااا    ت  ااااااذ
  لااااااا   اللااااااا    الم  اااااااى  ال  ااااااال ت   اااااااذ ب لااااااا  تااااااا    ع اااااااى الأتمااااااا ل ب ااااااا   الأخل ااااااا  اااااااا ا

  قاااااا   أ اااااا  ل اااااا  بباااااا  إ ا, الهاااااا ن ب اااااا ا الخل اااااا  تق  اااااا   ااااااى تق    ااااااذ سااااااح ذ المخلت ااااااذ لحملصمااااااذ
 . (2)الأتم ل ا   ب ل 

 الأ صااااااا ن  بتااااااا ا   الخل ااااااا   ال اااااا     إ ا   م حااااااا  أببااااااا   ااااااإ ا  لااااااا  تحااااااا   ت س ساااااا   
,  ب ل ااااا      للقااااا  الأ ااااا ا  تااااان بااااا لتع    ايساااااتبم   مااااا     حتااااا  ,  لحمسااااال ل ذ الع ماااااذ
 مااااااا   اااااا تب  ايسااااااتبم   ماااااا     أن لصاااااا ن,  العق  ااااااذ لحمساااااال ل ذ الع مااااااذ لحق اتاااااا   بقاااااا      لاااااا 
 . الإ ا   بعق  ال      إ ا   م ح 

 : الاستثمار مدير ضد(  المشتركين)  الوثائق حملة دعو  -2

  اااااااااا      ااااااااااى المهاااااااااات ص ن) ال باااااااااا ئ  لمحااااااااااذ قباااااااااال ماااااااااان المساااااااااال ل ذ  تاااااااااا   تقاااااااااا  
 بسااااابه ت ااااا  ا   لااااا ل  اااااى,  التعااااا    تحااااا  لحل ااااا ل ايساااااتبم   مااااا     ااااا (  ايساااااتبم  

 الااااا ت   اااااا   أسااااا    خلتحااااا   قااااا ,  ال ااااا     ل هااااا   إ ا تااااا  ت ااااا  الأخل ااااا  ا تصبااااا  قااااا  خل ااااا 
 .الته  ع   ا   ب ن ايستبم          ت س    و   يخلت     ل  لآخل  ته    من

 ايسااااااتبم   ماااااا     اااااا  الاااااا ت   ااااااا   ال باااااا ئ  لمحااااااذ  قاااااا   الم اااااا   التهاااااا      ااااااى 
,  باااااا  مب هاااااا   تق  ااااااذ بع قااااااذ أ تباااااا     لعاااااا     لاااااا  , , التق اااااا   ذ المساااااال ل ذ أساااااا   تحاااااا 

                                                           

 8/أ  4لواااااا  المهاااااا   الع اقااااااى تحاااااا  ال ساااااا   بهااااااصل تاااااا   الق اااااا   باااااابع  ايتماااااا ل,    واااااا  الماااااا ا  )(  1)
ايمااااا  ب ل سااااابذ  لحمهااااا   الم ااااا    صااااا ل   2015( مااااان تعح مااااا   تااااا ا ل اي  ا  الم ل اااااذ المل باااااذ لسااااا ذ 9 

مااااااان ال ئلاااااااذ الت     اااااااذ  20مصااااااا    183تحااااااا  مااااااا    ايساااااااتبم   الق ااااااا   بااااااابع  ايتمااااااا ل بم  اااااااه المااااااا    
 .المع لذ 1992لس ذ  95لق   ن  أ  الم ل  ق  

 .151   , . تب  ال لمن الس   ق م ن , م    س ب (  2)
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 ماااااا    تحاااااا  لواااااا  الم اااااا   المهاااااا   أن ب لاااااا ص    اااااا   .  (1)الع مااااااذ لحق اتاااااا   بقاااااا      لاااااا 
    ااااا  التااااا ا   اااااا ,  ال بااااا ئ  لمحاااااذ بم ااااا ل  الإ ااااا ا  هااااا     مااااان س  ساااااذ أتبااااا   ايساااااتبم  
 بتل  اااااا  المع ااااااى  ااااااا  ايسااااااتبم   ل اااااا     ماااااا   ا   ب تتباااااا    ايسااااااتبم   ماااااا    تحاااااا  المهاااااا  

   لاااااا  تحاااااا   ب اااااا ء  , (2)ال اااااا     ل هاااااا   ايسااااااتبم   ذ الس  سااااااذ لت   اااااا  لم ح بااااااذا يساااااات ات   ذا
 بمع اااااا   ايلتاااااا ا  تاااااا   ماااااا  ايساااااات ات   ذ ل اااااا   تل  اااااا    ااااااى ايسااااااتبم   ماااااا    أخل اااااا  ماااااا  إ ا

 الااااااا    ب لهاااااااصل لح ااااااا     ايساااااااتبم   ذ الس  ساااااااذ ت   ااااااا  لغااااااا   اللااااااا    الم  اااااااى ال  ااااااال
 المص  ااااااذ ال لاااااا ا  ق مااااااذ ا   اااااا   إلاااااا   لاااااا  أ    , ال باااااا ئ  لمحااااااذ  م اااااا ل  لقاااااا   ي ل ااااااو
   حتااااا   الخلسااااا     تلمااااال  إ ااااا ,  المت قااااا  الع ئااااا  تحااااا  ل ااااا ل   تااااا   أ  ال ااااا     لمل واااااذ
 . الخل   ل  ا  ت  ذ ب ليء لل  ال   ال    بتع   

 صااااااال مااااااان     اااااااذ ب ااااااا ذ تقااااااا   قااااااا  ال بااااااا ئ  لمحاااااااذ  ق م ااااااا  التاااااااى المسااااااال ل ذ   تااااااا  
 لخل ااااا   ت  اااااذ  أ ااااا ب  الااااا   الهخل اااااى ال ااااا   تااااان بااااا لتع    ب ااااا     لاااااه مااااا    هاااااخل 
 اااااا     اااااى,  (3)ال بااااا ئ  لمحاااااذ  م تاااااذ ممبااااال خلااااا ل مااااان  م ت اااااذ  ب ااااا ذ تقااااا   أ , المااااا   

                                                           

المعااااااا ل   التاااااااى تااااااا   1951لسااااااا ذ   40قاااااااى  قااااااا ( مااااااان القااااااا   ن المااااااا  ى الع ا 204  وااااااا  المااااااا    ) (  1)
تحاااااا  أن " صاااااال تعاااااا    اااااا ه الغ اااااا  باااااا    اااااا   غ اااااا  ماااااا   صاااااا   ااااااى الماااااا ا  الساااااا بقذ  ساااااات  ه التعاااااا    

 التااااى  اااا ء    اااا  المعاااا ل  1948لساااا ذ  131( ماااان القاااا   ن الماااا  ى الم اااا    قاااا 163 اااا  الماااا    ) ". ق بح اااا 
( مااااان القااااا   ن 1241 صااااا ل    ااااا  المااااا    ) " صااااال خل ااااا  سااااابه  ااااا  ا  لحغ ااااا   حااااا   مااااان ا تصبااااا  بااااا لتع    "

الماااا  ى ال   سااااى ب  اااا  "  صاااا ن الإ ساااا ن مساااال ي  تاااان ال اااا   الاااا    ل باااا  ي بخل ئاااا   قاااا  , باااال بإام لاااا  أ  
 ت   تب     أ     "

 ال   ب لحغذ ال   س ذ 
1241 " Chacun est responsable du dommage qu'il a causé non seulement par son 
fait, mais encore par sa négligence ou par son imprudence" 

 ال اب  تح  مت  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000032041565?etatTexteV

IGUEUR   11/4/2022 بت   خ       أخل 
 1992سااااااا ذ ل 95( مااااااان ال ئلاااااااذ الت     اااااااذ لقااااااا   ن  أ  المااااااا ل  قااااااا  20مصااااااا   ) 183  وااااااا  المااااااا    (  2)

المع لاااااذ  التاااااى   ااااا  تحااااا  ا ااااا  " ....  اااااى  م ااااا  الألااااا ال  لوااااا  تحااااا  مااااا    ايساااااتبم   الق ااااا   بااااا   مااااان 
الأتماااا ل أ  الأ هااااا ذ التاااااى  لواااا  تحااااا  ال ااااا     الااااا    اااا     الق ااااا   ب ااااا   أ  التااااى  ت تاااااه تح  ااااا  الإخلااااا ل 

 ب ستق ا  الس   أ  الإ  ا  بلق   لمحذ ال ب ئ ".
 .المع ل 1992( لس ذ 95من ق   ن  أ  الم ل الم     ق  ) (13  و  الم    )(  3)
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 ايساااااتبم   مااااا    مااااان أ ااااا ب   الااااا    ال ااااا   الخل ااااا  إببااااا   ااااااليء تااااا ت  تحااااا   قااااا  الل لاااااذ
 صاااال للاااا  الاااا   ال اااا   تاااان مسااااتقل  اااا   ااااا  الأماااا   اقاااا    ااااى, الساااابب ذ الع قااااذ  بتاااا ا  
 .  اليء من  ال 

 ل حاااااه  الإ ا   هااااا صذ تحااااا  ال بااااا ئ  لمحاااااذ   ااااا     ااااات   ال   ساااااى التهااااا      ااااا  أمااااا 
 العق  اااااذ المسااااال ل ذ أسااااا   تحااااا - اااااى لااااا ل اخل ل ااااا  بااااا  ا    ااااا     ايساااااتبم    – التعااااا   

 . س بق    ب    صم ,  (1)ايستبم         ت س      قذ يخلت     ل , 

 : تابعيه ضد الاستثمار مدير دعو  -3

                                                           

 2000 لسااااااا ذ 1223 قااااااا  ال   ساااااااى   المااااااا لى ال قااااااا   القااااااا   ن مااااااان( 1-8-214) المااااااا    الااااااا    وااااااا (  1)
 إ ا ت اااا  تاااان المساااال لذ الإ ا   هاااا صذ ماااان بمباااا     المهاااات   ال اااا     إ هاااا ء  اااات "  تحاااا    اااا  التااااى المعاااا ل

 ...."ال      ق ات  اله صذ ا   تل  . ال      أ  ل ل و أم ن تخلت    التى ,
 ال   ب لحغذ ال   س ذ                                                                          

=214-8-1  " Le fonds commun de placement est constitué à l'initiative d'une société 
de gestion, chargée de sa gestion, laquelle choisit un dépositaire des actifs du 
fonds. Cette société établit le règlement du fonds " 

 مت   تح  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981  

  المع لذ ال   سى  الم لى ال ق   الق   ن من 28/ 214 الم          ص ل ,  2022 /5/5 بت   خ       آخل 
 بهصل مسل لذ اي  ا    ذ أ  ي ا  ا ه صذ( " 1) الم    2008 لس ذ 1081  ق  ال م     الم س   بم  ه
 يلص  ا أ ت    تن أم ,  ال ل ا  م لصى أت    أ  ب لبذ أ  ا  أت   ,  الل ل مقت   لسه مهت   أ      

."أخل  ئ   أ  ال      ل ائ  أ ت    تن المهت صذ ال       تح  الس   ذ الت و م ذ أ  اله ت ذ  
 ال   ب لحغذ ال   س ذ 

214-28  " La société de gestion ou le dépositaire est responsable individuellement 
ou solidairement, selon le cas, envers les tiers ou envers les porteurs de parts, de la 
violation des dispositions légales ou réglementaires applicables aux FCP, de la 
violation du règlement du fonds ou de leurs fautes". 

 مت   تح  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCT
A000006154126?etatTexte=VIGUEUR&anchor=LEGISCTA000006154126#LEGISC
TA000006154126  2022/ 4/4آخل        بت   خ  

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000027809981
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006154126?etatTexte=VIGUEUR&anchor=LEGISCTA000006154126#LEGISCTA000006154126
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006154126?etatTexte=VIGUEUR&anchor=LEGISCTA000006154126#LEGISCTA000006154126
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006154126?etatTexte=VIGUEUR&anchor=LEGISCTA000006154126#LEGISCTA000006154126
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 ت  ااااا    لحمت ااااا   أ ا  بمااااا  ت بعااااا  تحااااا  ال  ااااا    الع ماااااذ لحق اتااااا   بقااااا    لحمتبااااا    لااااا 
 تاااان اي ااااحى المساااال ل ااااا  التاااا ب  أن صاااا ن, ت بعاااا  خل اااا   اااا اء باااا  للاااا  الاااا   ال اااا   تاااان

   لاااااا ,   اااااا م   تبع ااااااذ مساااااال ل ذ معاااااا  مساااااال ي   المتباااااا   ب عاااااال المهاااااا   تاااااا خلل  أن,  الخل اااااا 
 الاااا   ال اااا   ل باااا  المقاااا   التعاااا    ق مااااذ تحاااا  لحل اااا ل لاااا   تمص  اااا    المت ااااّ   لم ااااحلذ

 التااااااا ب  ماااااان م ل اااااااذ م ئااااااذ أصبااااااا  هخل اااااا    مااااااا  ص ن غ لباااااا    المتبااااااا    أن خل   اااااا   , بااااااا  للاااااا 
 ااااا     اااا  تاااان تاااا   ا    صاااا ن قاااا  الاااا   التاااا ب  ماااان العصاااا  تحاااا  التعاااا    ق مااااذ   اااا   بمقاااا    
 .(1)الق مذ

 ت بع  ااااا   ااااا   تااااا   ت  ااااا  أن( ايساااااتبم   مااااا   ) لحهااااا صذ  لااااا   لااااا  تحااااا   ت س سااااا   
, التاااا ب  خل اااا  ااااا  الهاااا صذ مساااال ل ذ أساااا   إن إ   ,  لأخل اااا ئ    ت  ااااذ التعاااا      عاااا  الاااا  ن
 الخل ااااااا )  المسااااااال ل ذ أ صااااااا ن تااااااا ا   مااااااا  الهااااااا صذ مسااااااال ل ذ تقااااااا   التااااااا ب  خل ااااااا   ببااااااا   متااااااا 

  حاااااااا ي,  اللاااااااا ل ب ب عااااااااذ الأ اااااااال اااااااااى التاااااااا ب  مساااااااال ل ذ  أن(  الساااااااابب ذ  الع قااااااااذ  ال اااااااا  
 ( .المتب  )  اله صذ مسل ل ذ تلقق  لم  الت ب  مسل ل ذ

 التااااا ب  تحااااا  أ  الهااااا صذ تحااااا  الااااا ت   ب ق ماااااذ الخل ااااا   لااااا  المت اااااّ    ااااا ن  بااااا   مااااان 
  ل اااااال التاااااا ب  تحاااااا  المت ااااااّ     اااااا  إ ا لصاااااان,  مت اااااا م  ن   ماااااا  معاااااا    تحااااااا     ق م اااااا  أ 

)  الهااااا صذ تحااااا  المت اااااّ     ااااا  لااااا ل  اااااى أمااااا ,  اللاااااا  ل ااااا ا الأمااااا  أ ت ااااا  التعااااا    تحااااا 
 اللاااا ل ب ب عااااذ م ئمااااذ أصباااا  ي  اااا  الاااا ا    ااااا  التعاااا    م  اااا   ل اااال(  ايسااااتبم   ماااا   

 لأن,  لحمت ااااااّ   أ تاااااا  بماااااا  التاااااا ب  تحاااااا  ال  اااااا  (  ايسااااااتبم   ماااااا   )  لحهاااااا صذ  لاااااا  ا اااااا ,
 القااااا   ن مااااان( 220)  المااااا    أق تااااا  مااااا   اااااا ا (2)م ااااا  مسااااال ل ي التااااا ب  تااااان مسااااال ل المتبااااا  
)  لحمتبااااا    لااااا   لااااا  تااااان   ااااا , (3)م ااااا   مااااا  ى( 175) المااااا     ق بح ااااا  الع اقاااااى المااااا  ى

                                                           

  .خل لاااااا   مااااااا ل ألمااااااا  , ال سااااااا     ااااااى م ااااااا    ايلتااااااا ا    اساااااااذ تلح ح ااااااذ  اااااااى وااااااال القااااااا   ن المااااااا  ى (  1)
 .254,   2019, , اس    , م  الم    ,مصتبذ ب ا   

, م ااااااااا   سااااااااا ب , 1 .ألمااااااااا  تبااااااااا  الااااااااا   ا  السااااااااا      , ال سااااااااا    اااااااااى هااااااااا   القااااااااا   ن المااااااااا  ى , (  2)
 890. 
المعااااا ل  " لحمسااااال ل 1951لسااااا ذ   40 ى الع اقاااااى  قااااا ( مااااان القااااا   ن المااااا 220ل اااااث   ااااا  المااااا    )(  3)

ماااا  القاااا   ن الماااا  ى الم اااا     قاااا   175تاااان تماااال الغ اااا  لاااا  ال  اااا   تح اااا  بماااا   اااام   "  ق بح اااا  الماااا    
المعااااااا ل  التاااااااى   ااااااا  " لحمتبااااااا   لااااااا  ال  ااااااا   تحااااااا  التااااااا ب  بمااااااا  أ  ااااااا   مااااااان تعااااااا     1948لسااااااا ذ  131

 لحم    ".
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 مااااا   )  المتبااااا   تحااااا  بااااا  مااااا  لص  تح ااااا  ل لااااااص    ماااااا     التااااا ب   ااااا خلل أن( ايساااااتبم   مااااا   
 ( . ايستبم  

 مااااان معااااا    ت بعااااا   تحااااا  تح ااااا  ق ئماااااذ  الااااا ت  ( ايساااااتبم   مااااا   )  لحمتبااااا    لااااا  صمااااا 
  (1)لحمت ّ    لص  م ق  ل  ل الص    ت    م ن  ت    ق   أن المت ّ   قبل

 : الاستثمار مدير على الرقابية الجهات دعو  -4

 إ   , الم ل ااااااذ الأ  ا  ساااااا    ااااااى العاااااا مح ن ال ساااااا  ء آلاااااا  ايسااااااتبم   ماااااا    صاااااا ن لماااااا 
  قااااااااا   ن,  2004 لسااااااااا ذ 74  قااااااااا  الم ل اااااااااذ الأ  ا  سااااااااا   بقااااااااا   ن ايلتااااااااا ا  تح اااااااااذ  ت  اااااااااه
 تعح ماااااا   ماااااان الم ل ااااااذ الأ  ا  ا اااااا   ت اااااا     ماااااا ,  المعاااااا ل 1997 لساااااا ذ 21  قاااااا  الهاااااا ص  
 . ب ل  المخلت ذ ال  ذ بإتتب  ا , اله ن ب  ا   ق ب ذ ت و م ذ  ق ا  

  ااااااا ن, الم ل اااااااذ الأ  ا  ا ااااااا   تعح مااااااا   أ  القااااااا   ن ايساااااااتبم   مااااااا    خلااااااا ل  مااااااا   ا  ا
 . المخل ل  ن ل    م  ا الغ   اي  ب   ذ العق ب   بإ  ا  الل  ل   الأخل   

  بقاااااا      لاااااا  الهاااااا ن ب اااااا ا العاااااا   الإ تاااااا ء سااااااح ذ تمتحاااااا  الم ل ااااااذ الأ  ا  ا اااااا   إن إ   
  لسااااااا ذ 74  قااااااا   الم ل اااااااذ الأ  ا  سااااااا   قااااااا   ن مااااااان( 12) القسااااااا  مااااااان( 14) المااااااا    لااااااا  
  خلااااا    مااااا  العااااا   المااااا تى  ااااا ل      ااااا  ال تمتحااااا "  أ ااااا  تحااااا    ااااا  الااااا   2004لسااااا ذ
  اااااام     ماااااان, أ  ااااا    الق اتاااااا  القااااا   ن ااااااا ا تخلاااااا  التاااااى  ال   ئ ااااااذ الم   اااااذ الأتماااااا ل تقااااا   
 أ  معح ماااااا     اااااا  ال م اااااا  ت حااااااه هااااااخل  ا .  ل  اااااا   الماااااا    الم ل ااااااذ الأ  ا  ساااااا   ق اتاااااا 
 الأماااا  تعاااا   أ  القاااا   ن قاااا     اااا  ال تح اااا  ت اااا   قاااا  المعح ماااا   ااااا   ت   اااا    اااا     باااا ئ 
 " ق  ئ ذ سح ذ  ا  ملصمذ تح 

 ا اااااااا ا  تاااااااان   اااااااا    الع اقااااااااى المهاااااااا   أن   لااااااااو الماااااااا    ااااااااا   لاااااااا    المت ماااااااال
 اي,  المخل ل ااااااذ ال  اااااا   تحاااااا  الاااااا ت   اق مااااااذ سااااااح ذ الم ل ااااااذ اي  ا    اااااا  ل ات اااااا  العق باااااا  

 أ  البااااا اء  ملصمااااذ ااااااى ااااال الم   تاااا   اااااا    ااااى بااااا ل و  المخلت ااااذ  الملصمااااذ  لااااا   لاااا  ا اااا 
 ؟ الت    ذ الملصمذ أ  الم ل ذ الخل م   ملصمذ

                                                           

 .892الم    الس ب  ,    . ألم  تب  ال  ا  الس     (  1)
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 تحاااااا   قاااااا   ااااااا "  ق اااااا ئ ذ سااااااح ذ  ا  ملصمااااااذ تحاااااا  تعاااااا  "  بعباااااا     اصت اااااا  
 .(1)الم ل ذ الأ  ا  ق   ن مه     ى ت     الع اقى المه  

 لسااااا   الع ماااااذ   ااااا  لح اللااااا  أت ااااا  2008 لسااااا ذ الم ل اااااذ الأ  ا  قااااا   ن مهااااا    أمااااا 
  التعح ماااااا   لحقاااااا ا  ن المخلااااا ل  ن  الأهااااااخل   الهاااااا ص   تحااااا  الاااااا ت    بإق مااااااذ الم ل اااااذ الأ  ا 

 المخلت ااااااذ الملاااااا ص  لاااااا   الع قااااااذ  ا  ال  اااااا   ماااااان الم ل ااااااذ الأ  ا  ساااااا   بهاااااا ن ال اااااا    
 ماااااان م اااااا  76 الماااااا    تاااااا   ال اااااا   ااااااا ا   ااااااى,   ت   اااااا ا  القاااااا ا  ن ل اااااا   أيمتباااااا ل ل اااااام ن
 قااااااا ا , أ  لت   ااااااا  اخلت ااااااا    ا  ملصماااااااذ لااااااا    تااااااا   إق ماااااااذ   ااااااا  لح -أ"   ال ابااااااا  القسااااااا 

 أ  تق باااا   أ   لاااا   ااااى بماااا  بلقاااا ,  اااا   الاااا   الهااااخل  قباااال ماااان باااا , ايمتباااا ل   اااام ن
 ماااان  الب لااااث الباااا  ى القساااام ن بمقت اااا  الهااااخل   لاااا  بلاااا    اااا  ال تق  ااااا  ت اااال ل ذ تاااا اب  
 . الت س  ال  ل ا ا

 ال  اااااال اااااا ا مااااان البااااا  ى القسااااا  بم  اااااه ب تخل  اااااا  الم ااااا   للإ ااااا اءا  صبااااا  ل -ه
 ااااا ا ألصاااا   ماااان أ اااا     خلاااا ل  هااااخل  أ   اااا  مخلت ااااذ ملصمااااذ لاااا    تاااا   تقاااا   أن   اااا  لح ,

 بساااااا   الخل  ااااااذ الإ اااااا اءا  أ  الق اتاااااا  أ  الت و م ااااااذ الأ  ا  أ    اااااا  ال تعح ماااااا   أ  القاااااا   ن
   ااااااا   لح. مااااااا خل  إ ااااااا ا  م صااااااا  أ  م خل اااااااذ م ل اااااااذ أ  ا   مع اااااااذ أ  مااااااا خل  م ل اااااااذ أ  ا 
 الت اااااااال ل ذ  التاااااااا اب   العق باااااااا   ب اااااااا   ت  لااااااااه أن القب اااااااال ااااااااا ا ماااااااان إ اااااااا اءا  أ   ااااااااى

 ال اااا   لإ الااااذ أخلاااا   إ اااا اءا  باااا   أ  ال  اااال ااااا ا ماااان الب لااااث القساااا  بم  ااااه ب اااا  الم اااا  
 إ ااااااا اءا   اااااااى الهاااااااخل   لااااااا   ااااااا     ااااااا  لحملصماااااااذ   ااااااا   ممااااااا  الأ  ااااااا   ت ااااااال   أ 

 .(2)"الع اق ذ لحق ا  ن   ق    ق  ئ ذ

                                                           

ت اااا  لق ئ اااا  بماااا    القساااا  القاااا    ى ل  ئااااذ اي  ا  الم ل ااااذ الساااا   )تاااا م    اااا  ملماااا ( اب غ اااا  باااا ن العماااال (  1)
 ااااا    تحااااا  مهااااا    قااااا   ن أي  ا  الم ل اااااذ ,  سااااا    ااااا      ااااا   قااااا   بتخل ااااا   قسااااا  خلااااا    اااااى ملصماااااذ 

 .الخل م   الم ل ذ لح و   ى م   ت   س   أي  ا  الم ل ذ
القس  ال اب  م   ,مت   تح   2008( من مه    ق   ن س   اي  ا  الم ل ذ  لس ذ 76  و  ال   الم    )(  2)

 .11/11/2022آخل        بت   خ  info@isc.gov.iqم ق  ا ئذ اي  ا  الم ل ذ 
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 المعااااا ل 1992 لسااااا ذ 95  قااااا  المااااا ل  أ  قااااا   ن  ت ااااامن لااااا  الم ااااا   المهااااا   أمااااا 
 تحاااااااا  الم ل ااااااااذ الأ  ا  ا اااااااا   قباااااااال ماااااااان  تاااااااا   إق مااااااااذ بخل اااااااا    اااااااا  الت     ااااااااذ  يئلتاااااااا 
 . المخل ل  ن

  ت اااااااامن لاااااااا  الم ااااااا   المهاااااااا   م قااااااا  تاااااااان ال   سااااااااى المهااااااا   م قاااااااا   ي خلتحااااااا 
  قااااا  ايساااااتبم   هااااا ص   قااااا   ن أ  المعااااا ل 2000 لسااااا ذ 1223  قااااا   المااااا لى ال قااااا   القااااا   ن
 ال ااااااا ل    أن  لااااااا   اااااااى السااااااابه  لعااااااال,  لااااااا  بهااااااا ن   ااااااا    المعااااااا ل 1979 لسااااااا ذ 594

 العق باااااا    ت   اااااا   التلق اااااا   الت تاااااا    الإهاااااا ا  ال ق بااااااذ  ااااااى الم ل ااااااذ الأ  ا    اااااا  ل ال اسااااااعذ
 .الق  ء إل  ال       ن  ال  اءا 

 : المالية الوراق هيأة ضد الاستثمار مدير دعو  -5

  مااااان ايساااااتبم   لمااااا    ب ل سااااابذ مق عاااااذ غ ااااا  الم ل اااااذ الأ  ا  ا ااااا   قااااا ا ا   صااااا ن قااااا 
 . المخلت  الق  ء أم   ب   لح عن الأخل    سع  ب 

,  ايسااااااتبم   لماااااا    القاااااا    ى الم صاااااا   اااااا و  لاااااا  الع اقااااااى المهاااااا   أن ل ااااااث 
 ألصاااااااا    واااااااا  الاااااااا   2000 لساااااااا ذ 74  قاااااااا  الم ل ااااااااذ الأ  ا  ساااااااا   قاااااااا   ن إلاااااااا   باااااااا ل    
 ايساااااااتبم   ماااااا    أ ا  ماااااا  أ ا,  تااااااا   بهااااااصل الم ل ااااااذ الأ  ا  سااااااا    ااااااى  العاااااا مح ن ال ساااااا  ء
 الإ ا   م حااااااااا  قااااااااا ا  أساااااااااتئ    أ ي   تح ااااااااا   ت  اااااااااه الم ل اااااااااذ الأ  ا  ا ااااااااا   قااااااااا ا  أساااااااااتئ   
   قاااااااا    –  الغ اماااااااا   العق باااااااا   ب اااااااا   المخلت اااااااذ ال  ااااااااذ بإتتباااااااا    – الإ وب   ااااااااذ ل تمااااااا ل

 (1)ب لق ا  مقت   غ   ص ن إ ا     ال ل   ب   من المل  و ن م ح  ل   الس   لق ات 

  ااااااات "  أ ااااااا  تحااااااا ( 13) القسااااااا  مااااااان( 2) المااااااا      ااااااا  ال ااااااا   اااااااا ا   اااااااى 
 أ  تق باااااذ   ااااا    الااااا   الملااااا  و ن م حااااا  قااااا ا  ب ساااااتئ    المتعحااااا    ااااا  ال قااااا ا  أساااااتئ   
 لاااااا   القاااااا   ن ااااااا ا ماااااان( 5) الماااااا   ( 11) القساااااا   ااااااى تح  اااااا  الم  اااااا   تحاااااا  ماااااان غ امااااااذ
 ااااااا ا مباااااال اسااااااتئ    أن.    اااااا  لح ال  اااااا ئى القاااااا ا  ماااااان   ماااااا   ( 30) خلاااااا ل أيسااااااتئ    ملصمااااااذ
 تتخلااااا  مااااا ل    ااااا  ال قبااااال مااااان غ اماااااذ أ  تق باااااذ أ   ااااا    عحااااا  أ    قااااا  لااااان سااااا   القااااا ا 

 ." الغ امذ أ  العق بذ إ ق   أ   لإبق ء إ   ب     ق ا ا   أيستئ    ملصمذ أ      ال

                                                           

 .2004لس ذ  74ي  ا  الم ل ذ  ق  ا( ق   ن س   11/أ( من القس  )7  و  الم    )(  1)
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"  أ اااااااا  تحاااااااا  الماااااااا ل  أ  قاااااااا   ن ماااااااان( 46) الماااااااا      اااااااا  الم اااااااا   المهاااااااا   أمااااااا 
 , الغ ااااا  م ا  اااااذ   ااااا  الق ااااا ء أمااااا     مبح ااااا  أم  اااااا   ت ااااا    إ ا ت ااااا    ااااا  ال  ئااااا    تااااا ل 
 "إخلت    ت  بع  العح   ال و ئ  ه غحى من أصب  أ   ال ا      أن  ل 

  أ  قااااا   ن مااااان( 50) المااااا     ااااا  خلااااا ل مااااان الم ااااا   المهااااا   أن ب لااااا ص    ااااا   
  تساااام  الإقت اااا      اااا  ماااان بقاااا ا   ل  ااااذ بتهااااص ل  الاااا   المعاااا ل 1992 لساااا ذ 95  قاااا  الماااا ل

 مستهااااا    مااااان أب ااااا ن  ت ااااا  ذ ال  لاااااذ م حااااا   ئااااا    ااااا اه ألااااا  ب ئ ساااااذ( التوحمااااا   ل  اااااذ)
 ,  ااااااا  ب ل العح ااااااا  الإ ا   مسااااااات    وااااااا ئ  هااااااا غحى  ألااااااا  الم حااااااا   خلتااااااا  ا  ال  لاااااااذ, م حااااااا 
 بقاااااا ا ا  باااااا ل و  الح  ااااااذ ااااااا    تخلاااااات ,  الاااااا      خلتاااااا    الخلباااااا        ألاااااا   ئ ساااااا    خلتاااااا   
 العحاااا  أ  الإخل اااا   تاااا   خ ماااان   ماااا  ب باااا ن القاااا ا  ماااان الااااتوح  م عاااا     صاااا ن,    اااا   ال الاااا    

 تحاااا  إلغاااا ء ب حااااه الاااا ت   تقباااال  ي ,     اااا ا      ئ اااا    الااااتوح   ااااى ب لباااا  الح  ااااذ قاااا ا    صاااا ن باااا 
 .م    التوح  قبل الق ا ا 

  قاااااا   الماااااا لى ال قاااااا   القاااااا   ن ماااااان( 30-621) الماااااا    ب  اااااا  ال   سااااااى المهاااااا   أماااااا 
 أمااااااااا    الم ل اااااااااذ الأ  ا  ا ااااااااا   قااااااااا ا ا  تحااااااااا  ال عااااااااان  ااااااااا   المعااااااااا ل 2000 لسااااااااا ذ 1223
 ال عااااااا ن بم ا عاااااااذ  العااااااا    الق ااااااا ء   خلااااااات "  أ ااااااا  تحااااااا    ااااااا  ل اااااااث العااااااا    الق ااااااا ء
  لااااااا   اااااااى بمااااااا  , الآخلااااااا  ن الممااااااا ل ن ا ااااااا   تااااااان ال ااااااا     ال    اااااااذ القااااااا ا ا   ااااااا  الم   تاااااااذ
 ماااااان 2 ال قاااااا    ااااااى المااااا ص     الص   اااااا   ب لأهااااااخل    المتعحقاااااذ , تحاااااا    الم    ااااااذ العق بااااا  
 خلااااا   الملصماااااذ تقااااا   لااااا  مااااا  إ قااااا  ى أبااااا  ل ااااا  لااااا   ايساااااتئ      اااااا  , L.621-9 المااااا   
 القااااا ا  ت   ااااا  ب قااااا  تااااا م  أن أم م ااااا    عااااا  التاااااى لحملصماااااذ   ااااا   , الل لاااااذ اااااا    اااااى.   لااااا 

 .(1)   ا بهصل م   ذ ت اقه إل   ل   أن الملتمل من ص ن إ ا     الم ع ن

                                                           

 ال   ب لحغذ ال   س ذ(  1)
621-30 " L'examen des recours formés contre les décisions individuelles de 
l'Autorité des marchés financiers autres que celles, y compris les sanctions 
prononcées à leur encontre, relatives aux personnes et entités mentionnées au II de 
l'article L. 621-9 est de la compétence du juge judiciaire. Ces recours n'ont pas 
d'effet suspensif sauf si la juridiction en décide autrement. Dans ce cas, la= 
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 الفرع الثاني 

 المحكمة المختصة بدعو  المسؤولية 

 ايسااااااااتبم   ماااااااا    خل اااااااا   اااااااا اء للقاااااااا  الاااااااا   ال اااااااا    باااااااا  المت ااااااااّ   ا ا  ماااااااا  إ ا
 مسااااابه)  ايساااااتبم   مااااا     ااااا  المسااااال ل ذ  تااااا   تل  ااااا   ااااا ن, التعااااا    تحااااا   الل ااااا ل
 الع اقاااااى المهااااا   أن إي الااااا ت   اااااا   أام اااااذ مااااان الااااا غ   تحااااا ,  لااااا ل  الساااااب ل ااااااى( ال ااااا  

  لااااا , 2004 لسااااا ذ 74  قااااا  الم ل اااااذ الأ  ا  سااااا   قااااا   ن  اااااى الااااا ت   اااااا   ألصااااا    ااااا و  لااااا 
 الساااااابه أن   باااااا  , الم ل ااااااذ الأ  ا  ساااااا    ااااااى الم   تاااااا   ب اااااا  المخلت ااااااذ الملصمااااااذ  لاااااا  
 ب ل   اااااذ التلصااااا   إلااااا  المق   اااااذ التهااااا  ع    اغحاااااه الع اقاااااى المهااااا   ل ااااا ء ان اااااا   لااااا   اااااى

  أ  قااااااا   ن  ااااااا    ت ااااااا  الم ااااااا   المهااااااا   أن بااااااال , (1)الم   تااااااا   اااااااا   ل ااااااا  ألأسااااااا  
 الم ل اااااااذ الأ  ا  سااااااا    اااااااى الم   تااااااا    ااااااا  ل ااااااا  المعااااااا ل 1992 لسااااااا ذ 95  قااااااا  المااااااا ل

                                                                                                                                                                      

juridiction saisie peut ordonner qu'il soit sursis à l'exécution de la décision contestée 
si celle-ci est susceptible d'entraîner des conséquences manifestement excessives. 
Lorsque les recours mentionnés au premier alinéa du présent article visent une 
décision individuelle de l'Autorité des marchés financiers relative à une offre publique 
mentionnée aux sections 1 à 3 du chapitre III du titre III du livre IV, la juridiction 
saisie se prononce dans un délai de cinq mois à compter de la déclaration de 
recours    ". 

 مت   تح  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000030053990?etatTexteV
IGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF  3/4/2022آخل        بت   خ  

( 11 ااااااى القساااااا  )  2004لساااااا ذ  74( ماااااان قاااااا   ن ساااااا   اي  ا  الم ل ااااااذ  قاااااا  3ل ااااااث   اااااا  الماااااا    )(  1)
 ن أ  أت اااا ء  اااااى  اااايتمااااا ل قاااا  ت اااا   م   ام اااا  تحاااا  أ اااا  " أساااات   ا  الااااا  ق اتاااا  الساااا    اااا ن ل  ااااذ أ ا   

أن يتت    اااااااذ بهااااااا   االسااااااا    ااااااا ل    تسااااااا  ذ الخل  ااااااا    اااااااى السااااااا   ال   ماااااااذ تااااااان أ ااااااا اءا  العمااااااال 
صمااااا   وااااا  المهااااا   الع اقاااااى  الصااااا   التلصااااا    ,  تم هااااا  الت ااااا    مااااا  ق اتااااا  السااااا    اااااى تسااااا  ذ الخل  ااااا   " 

لح واااااا   ااااااى ال  اتاااااا   التااااااى تل اااااال باااااا ن ال ساااااا  ء ا  باااااا ن ال ساااااا    المسااااااتبم   ااااااى قاااااا   ن ساااااا   اي  ا  
ا ئااااذ اي  ا   ااااى القساااا  ال اباااا  تهاااا  م اااا  ,   لاااا  بتخل  اااال الساااا   ماااان قباااال   2004لساااا ذ  74الم ل ااااذ  قاااا  

 الم ل ذ لحق    ب لتلص   أ   ق   الس   بت     ملسسذ مخل لذ من قبل ا ئذ اي  ا  الم ل ذ  لحق    ب  .
لساااااا ذ  95أماااااا  المهاااااا   الم اااااا    واااااا  ألصاااااا   التلصاااااا    ااااااى الباااااا ه الخلاااااا م  ماااااان قاااااا   ن  أ  الماااااا ل  قاااااا  

 . المع ل  يئلذ الت     ذ 1992

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000030053990?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000030053990?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
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 بعااااااا   ال سااااااات   ذ الملصماااااااذ مااااااان قااااااا ا   ااااااا    قبااااااال   لااااااا , , يغ ااااااا   التلصااااااا      ااااااا  تااااااان
لغ ئ  ( 52) الم     ست   ذ  .(1) ا 

 ايخلت ااااااا    اااااااإن 2008 تااااااا   لتااااااا  2002 تااااااا    اااااااى القااااااا ا   اااااااا ا  ااااااا     بعااااااا       
  ااااااا  إي الم   تاااااا   ل اااااا  الهاااااا ت ذ ال ي ااااااذ  اااااا له إلاااااا  تاااااا   قاااااا  الم   تاااااا   ااااااا   ب اااااا 
 .الق  ء

 الملصمااااااذ أ اااااابل ,  2008 لساااااا ذ 120  قاااااا   ايقت اااااا   ذ الملصمااااااذ قاااااا   ن ب اااااا    أن إي
 (2)ايقت    ذ الملصمذ اى الم ل  أ  س   م   ت    ى ب ل و  المخلت ذ

 الم   تااااا   ب وااااا  غ  اااااا    ن ايقت ااااا   ذ ب لملااااا ص  ايبت ائ اااااذ الااااا  ائ  القااااا   ن اااااا ا مااااا   إ    
 ساااا   قاااا   ن ت ب اااا  تاااان ت هاااا   التااااى    اااا  م  اااا ن خلمسااااذ ق مت اااا  تت اااا    ي التااااى  الاااا ت   

 ب ل ااااااَو  غ  اااااا    ن الأقُت    ااااااذ الملااااا ص   اااااى ايساااااتئ    ذ لحااااا  ائ  أت ااااا  ب  مااااا  المااااا ل,  أ 
 أ     اااا  م  اااا ن خلمسااااذ ماااان أصباااا  قِ مااااات    اااا     إ ا  ال تَااااا    الماَ ااااا  ت   ص  ااااذ  ااااى ابتاااا اء
 (3)الق مذ مق    غ   ص   

 الم   تااااا   مااااان  اااا   اصااااا ا  ااااى لح  ااااال ملصماااااذ بتخل اااا   الم ااااا   المهاااا   م  عااااال  لساااا    
 سااااااا   مااااااا  ي ت  ساااااااه الااااااا  ,   التعق ااااااا  بااااااا لب ء  متااااااا   الااااااا   العااااااا    الق ااااااا ء تااااااان بع ااااااا ا  
 .تع م ت    ى الس تذ تح  تعتم  التى الم ل ذ الأ  ا 

                                                           

ي  ا  الم ل ااااااذ تاااااان ايماااااا   اااااا  الم   تاااااا    ااااااى م اااااا ل ساااااا   ال اااااا  المهاااااا   الم اااااا    ااااااى باااااا     ( 1)
أ    اااااا   ,المعاااااا ل  1995لساااااا ذ  95   اااااا  التلصاااااا     ن غ اااااا     لاااااا   بقاااااا   لقاااااا   ن  أ  الماااااا ل الماااااا ق  

"  اااات  ال  اااال  ااااى الم   تاااا   ال  هاااائذ تاااان ت ب اااا  ألصاااا   ااااا ا القاااا   ن   ماااا  باااا ن  ا اااا  ( م اااا  تحاااا 52الماااا    )
الغ ااااااا  اااااااا   المااااااا     لقااااااا  الم ل اااااااذ تااااااان    ااااااا  التلصااااااا     ن غ ااااااا   ,... " المتعااااااا مح ن  ااااااا  م ااااااا ل الأ  ا  

 23/1/2002 .  ساااااااات   ذ ال ااااااا    ب حسااااااااذ  51لسااااااا ذ  22بم  اااااااه اللصاااااااا  ال ااااااا     ااااااااى الااااااا ت    قاااااااا  
, مهااااا   لاااا  لاااا   م قااااا  ا اااا   ال ق بااااذ الم ااااا  ذ 24/1/2002(  ااااى 4المهاااا   ال اااا  ب ل   اااا   ال سااااام ذ ب لعاااا  )

 5/5/2022آخل        بت   خ  www.fra.gov.egمت   تح  ال اب   
 .ال     2008لس ذ  120( من ق   ن الملصمذ ايقت    ذ   ق  6  و  ال  الم    )(  2)
 ,( ماااااان قاااااا   ن الملاااااا ص  ايقت اااااا   ذ المهاااااا   ال اااااا  , لحم  اااااا    واااااا  اهاااااا      اااااان 2/ 6  واااااا  الماااااا    )(  3)

, 2,م ساااااااااا تذ الملاااااااااا ص  ايقت اااااااااا   ذ,المصته الاااااااااا  لى لحم ساااااااااا ت   الق     ااااااااااذ ,  ساااااااااا مذ اباااااااااا اا   ملماااااااااا 
2009  ,88. 

http://www.fra.gov.eg/
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 مقاااااا   باااااا ن  ل اااااال الاااااا   ال اااااا ا   ااااااى باااااا ل و  المخلت ااااااذ ال  ااااااذ  ااااااإن ال   سااااااى المهاااااا   أماااااا 
  اااااى تتهاااااصل التاااااى(  الت    اااااذ الااااا  ائ )  العااااا    الق ااااا ء اااااا   المساااااتبم  ايساااااتبم   خلااااا م  
   ايساااااتبم   خلااااا م   مقااااااَ مى بااااااَ ن تَ هاااااا  التاااااى ب ل  اتااااا    لح  ااااال بااااا     اساااااتئ    ملصماااااذ

 .(1)المستبم  ن

 القااااااا   ن  اااااااى  المب  اااااااذ الم ل اااااااذ الأ  ا  ا ئاااااااذ  ااااااا ل    إلااااااا   بااااااا ل      لااااااا  تااااااان   ااااااا    
 الأ  ا  ا ئاااااااذ خلااااااا ل المهااااااا   أن   لاااااااو المعااااااا ل 2000 لسااااااا ذ1223  قااااااا   المااااااا لى ال قااااااا  
  ا ااااا  تحااااا (  19-621) المااااا      ااااا  ل اااااث  ال سااااا  ذ    ااااا  تااااان الم   تااااا   بلااااال الم ل اااااذ

 تحااااا  ب ااااا ء   الم ل اااااذ الأ  ا  ا ئاااااذ  ئااااا   قبااااال مااااان الم ل اااااذ الأ  ا  ا ئاااااذ  سااااا   تع ااااا ن  ااااات " 
 ماااان الهااااص    لتحقااااى مخل لااااذ  اااااى, لحت   اااا  ق بحااااذ ساااا  ا  باااا ث لماااا   , الإ ا   م حاااا  إقتاااا ا 

   ق ااااا  تح  ااااا   الااااا   الم ل اااااذ الأ  ا  ا ئاااااذ اخلت ااااا    ااااامن م  ااااا ت   قااااا  مع اااااى  ااااا   أ 
 الهااااااا    وااااااال  اااااااى ب لمسااااااات حص ن  تعحااااااا    مااااااا  ال سااااااا  ذ  اااااااى م مت ااااااا  تلقااااااا   ااااااااى, لااااااا ل 

 .(2)"المست ح  ق   ن من الس    الصت ه من الأ ل الب ه  ى تح    الم    

 ماااااا    ألصاااااا    اااااا و  لاااااا  قااااااىاالع   المهاااااا   صاااااا ن لماااااا  مماااااا  ت اااااا   ايهاااااا    ال اااااا  ا اااااا    
 اااااااا  2004 لسااااا ذ 74  قااااا  الم ل اااااذ الأ  ا  سااااا   قااااا   ن  صااااا ل  خلااااا   قااااا   ن  اااااى ايساااااتبم  

                                                           

 ال   ااااااذ  ا  , الم ل ااااااذ الأ  ا   ااااااى لحسمسااااا   القاااااا    ى ال واااااا   , اللم اااااا  تبااااا  ال اااااا ا  تباااااا  ت هااااا  .  (  1)
 . 195    ,1995 , الق ا   , الع ب ذ

 ال   ب لحغذ ال   س ذ (  2)
621-19   " Le médiateur de l'Autorité des marchés financiers est nommé par le 
président de l'Autorité des marchés financiers après avis du collège, pour une durée 
de trois ans renouvelable. 
Il est habilité à recevoir de tout intéressé les réclamations qui entrent par leur objet 
dans la compétence de l'Autorité des marchés financiers et à leur donner la suite 
qu'elles appellant. 
Il accomplit sa mission de médiation à l'égard des consommateurs dans les 
conditions prévues au titre Ier du livre VI du code de la consommation ."  

 مت   تح  ال اب  
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCT
A000006154126?etatTexte=VIGUEUR&anchor=LEGISCTA000006154126#LEGISC
TA000006154126  5/5/2022آخل        بت   خ  

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006154126?etatTexte=VIGUEUR&anchor=LEGISCTA000006154126#LEGISCTA000006154126
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006154126?etatTexte=VIGUEUR&anchor=LEGISCTA000006154126#LEGISCTA000006154126
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA000006154126?etatTexte=VIGUEUR&anchor=LEGISCTA000006154126#LEGISCTA000006154126
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  تااااا   تقااااا    ألصااااا   لب ااااا ن الع ماااااذ الق اتااااا   إلااااا  ال  ااااا   مااااان يم ااااا    اااااااا سااااا بق    ب  ااااا  صمااااا 
 . المسل ل ذ

  تااااااااا   تسااااااااام  ي"  ا ااااااااا  تحااااااااا  الع اقاااااااااى المااااااااا  ى القااااااااا   ن مااااااااان( 232) المااااااااا      ااااااااا  إ    
 الااااا   ال ااااا   مااااان سااااا  ا  بااااا ث ا ق ااااا ء بعااااا  المهااااا    غ ااااا  العمااااال تااااان ال  هااااائذ التعااااا   

  م ااااا   اااااى الااااا ت   تسااااام   ي ال بااااا  الااااا    ب لهاااااخل  ال ااااا   بلااااا  ث المت اااااّ     ااااا  تحااااا 
 ".  المه    غ   العمل  ق       من س ذ ته   خلم  ا ق  ء بع  ايل ال

 ماااااان ساااااا  ا  ب بااااااذ ماااااا    بعاااااا  الاااااا ت   إق مااااااذ ي مص اااااا  المت ااااااّ   أن  لاااااا  تحاااااا   ت س ساااااا   
 مااااان ت مااااا    تهااااا  خلمساااااذ أق ااااا ا   مااااا   خلااااا ل  ق م ااااا   أن,   مل بااااا  ب ل ااااا   تحمااااا  تااااا   خ
 .  الأل ال صل  ى الل  ث  ق   ت   خ

 م اااااا ( 79) المااااا    أن   اااااا  2008 لسااااا ذ الم ل اااااااذ الأ  ا  ق  اااااا ن مهاااااا    تحااااا  الم حاااااا  لصااااان
 إق مااااذ  ااااى الخلاااا   اللاااا  بااااإ  اءا  مخلت ااااذ ملصمااااذ أماااا   المب هاااا     ااااه"  ا اااا  تحاااا    اااا 
 مااااان 78 المااااا    بمقت ااااا  تح ااااا  صااااا ن مااااا  إلااااا  اللااااا ل إتااااا    أ  بااااا لتع    لحم  لباااااذ الااااا ت  

 ت  ااااا    مااااا  التاااااى الب ااااا  أ  الهااااا اء مع محاااااذ مااااان سااااا ت ن    ت ااااا  ي م تااااا   اااااى القااااا   ن اااااا ا
 ل لاااااااذ  اااااااى أ  تح ااااااا   صااااااا ن مااااااا  إلااااااا  اللااااااا ل إتااااااا    أ  الأ ااااااا ا  تااااااان بااااااا لتع    الم  لباااااااذ
 ب اااا ن تاااان ال   مااااذ الأ اااا ا  أ  تاااا   تاااا   اصتتاااا ه  هاااا   تاااان ال اااا    الإب اااا ل أ  الأ اااا ا 
 م  اااااااا   الم ل ااااااااذ الأ  ا  هاااااااا اء تاااااااا   خ ماااااااان  الاااااااا   ساااااااا ذ    ت اااااااا  ي م تاااااااا   ااااااااى تساااااااا  ل,
   اااا  التساااا  ل, ب اااا ن م  اااا   الم ل ااااذ الأ  ا  هاااا اء تاااا   خ ماااان  الاااا   ساااا ذ أ  العاااا   العاااا  
 . " الل ل مقت  

 تااااان ال   ماااااذ الأ ااااا ا  بهااااا ن سااااا ت ن خلااااا ل الااااا ت   أق ماااااذ الااااا   ل ااااا ا  بقااااا    بغاااااى لااااا ل  
 الم ل ااااااذ الأ  ا  هاااااا اء  قاااااا  ماااااان  الاااااا   ساااااا ذ اق اااااا ا  ماااااا    خلاااااا ل,   الهاااااا اء الب اااااا  تمح ااااااذ
 . الل ل مقت   لسه التس  ل أ ب  ن الع   الع    م    

 تحااااا  تاااا   خ ماااان ساااا  ا  بااا ث اااااى المساااال ل ذ  تاااا   سااااق   مااا    عاااال الم اااا   المهاااا   أمااا 
 . (1)ايل ال صل  ى ت م  ته   خلمسذ المت ّ  

                                                           

 المع ل.1948لس ذ  131( من الق   ن الم  ى الم     ق  240  و  الم    )(  1)
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 المعااااا ل 1966 لسااااا ذ الهاااااا ص   قااااا   ن مااااان( 247) المااااا      ااااا   قااااا  ال   ساااااى التهااااا    أمااااا 
 باااا ث م ااااى بعاااا  ب لتقاااا    تسااااق  الهاااا صذ  اااا  الغ اااا  أ  المساااا ا     ع اااا  التااااى الاااا ت   أن" 

 اااااا    اااااإن    ماااااذ  هاااااصل ال ااااا   ال عااااال صااااا ن  ا  ا,  ال ااااا   ال عااااال  قااااا     قااااا  مااااان سااااا  ا 
 .(1)" س  ا  ته  م ى بع  تسق  ال ت  

 

 الثانيالمطلب 

 التعويض ب الحكم

  تق اااااا   ذ أص  اااااا  تق  ااااااذ  اء ص   اااااا  الب بااااااذ ساااااا  أبتاااااا ا   ماااااا  ا عقاااااا   المساااااال ل ذ  إ ا
 اااااى للصااااا  بااااا لتع    اب ااااا  ان ت تاااااه لصم ااااا  المتمبااااال بااااا لتع    ,  , ااااا إبب تب المت اااااّ   قااااا   

خلااااا  ن  امااااا  خلحااااا  العقااااا  مااااان هااااا   آتااااا ا   هااااا   ن  إلااااا  العق  اااااذ  لتااااا   أ ااااا   المسااااال ل ذ 
 .(2)ت ا أيت  ء من المسل ل ذ  الأ

أ اااااااذ ت  ااااااا ذ مااااااان  ااااااا   ال ااااااا    أ " مبحااااااان مااااااان ال قااااااا     عااااااا   التعااااااا    ب  ااااااا   
مااااااان خلسااااااا     مااااااا    تااااااا  مااااااان صساااااااه ص  ااااااا   ت  اااااااذ  ب ع اااااااذ لح عااااااال  المت اااااااّ  تعااااااا  ل مااااااا لل  

 . (3)"ال   

مااااااان خلااااااا ل  المت اااااااّ  أن التعااااااا    اااااااا   سااااااا حذ  ساااااااع  ال  ااااااا   الأمااااااا   اااااااى  اقااااااا  
الملاااااا   ,  ماااااان باااااا   ااااااا   اااااا    ماااااا  ال اااااا     أ الق اااااا ء ل باااااا  ال اااااا   , ساااااا اء باااااا لتخل    

 ب ب عذ الل ل.   ا  ا   تا م   

                                                           

  ( ال   ب لحغذ ال   س ذ 1)

247 "L'action intentée par l'actionnaire ou un tiers contre la société se prescrit par 
trois ans à compter de la survenance du fait dommageable, et si le fait 
dommageable est constitutif d'un crime, cette action se prescrit par dix ans" 

,  1البصااااا     ايسااااات    ااااا  البهااااا   ,  و  اااااذ ايلتااااا ا  , قى   .تبااااا  الم  ااااا  اللصااااا     ايسااااات   تبااااا  البااااا(  2)
 328م    س ب  , 

 .329 .تب  الم    اللص     ايست   تب  الب قى البص     ايست      البه  , الم    الس ب  , (  3)
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   لت اماااااااالمااااااا  ن ب اخلااااااا ل ااااااا   التع قااااااا   ت ااااااا  لإاالتعااااااا     اااااااى  إلااااااا   ااااااات  الح ااااااا ء 
أ  باااااى  ذ اااااا  التع قااااا   ,  اساااااتل لذ الت   ااااا  الع  اااااى , مااااا ل   ببااااا  ألمااااا  ن أن سااااابه ايساااااتل ل

,  ااااا ا م ق اااا  باااا   لتاااا ا اي ااااى ت   اااا    ااااى لاااا ل تاااا خل  الماااا  ن  الأماااا ي اااا  لاااا    اااا  ,  صاااا ل  
اسااااااتل ل تحاااااا   إ ا"  تحاااااا  ا اااااا   ( ماااااان القاااااا   ن الماااااا  ى الع اقااااااى التااااااى   اااااا 168الماااااا    ) 

  ماااا  لاااا   بباااا   لت اماااات  اااا   لصاااا  تح اااا  باااا لتع    لعاااا   ال  اااا ء ب لتاااا ا اين    اااا  أالمحتاااا   ب لعقاااا  
تاااا خل   إ ااسااااتل لذ الت   اااا  قاااا   هاااا   تاااان ساااابه ا  بااااى ي  اااا  لاااا    اااا ,  صاااا ل   صاااا ن اللصاااا  

 .  "الت امالمحت    ى ت     

  لاااااا ث  الغ اااااا    اااااا ه تعاااااا   صاااااال   ااااااى  اااااا لص  باااااا    اااااا   التق اااااا   لإا ااااااى   أماااااا 
 . (1)( من الق   ن الم  ى الع اقى204)الم    ب  ق     ا ا م     ا   ل  

مااااان , ل  الأ اااااى ال ااااا    التعااااا     ااااا   ل   لااااا ل  سااااا ت  , ااااا   مخلتح اااااذ  حتعااااا    ل
 . ى ال    الب  ى  تق     إل ع   ت سب  

 

 

                                                           

 تحاااا  ا اااا     اااا  التااااىالمعاااا ل  1951لساااا ذ  40ماااان القاااا   ن الماااا  ى الع اقااااى  قاااا   204  واااا  الماااا     ( 1)
عاااا    اااا ه الغ اااا  باااا    اااا   غ اااا  ماااا   صاااا   ااااى الماااا ا  الساااا بقذ  ساااات  ه التعاااا    "  ق بح اااا  الماااا    " صاااال ت

المعااااااا ل التاااااااى   ااااااا  "صااااااال خل ااااااا  سااااااابه  1948لسااااااا ذ  131( مااااااان القااااااا   ن المااااااا  ى الم ااااااا    قااااااا  163)
( مااااان القااااا   ن المااااا  ى ال   ساااااى المعااااا ل ل اااااث 1240 المااااا    ),  ااااا  ا  لحغ ااااا   حااااا   مااااان ا تصبااااا  بااااا لتع   " 

" صاااال  عاااال أ اااا   صاااا ن  قاااا  ماااان الإ ساااا ن   لاااا ث  اااا  ا  باااا لغ   ,  حاااا   ماااان  قاااا  ااااا ا ال عاااال حاااا  ا اااا  ت  اااا  
 بخل ئ  تع     ل  ال    " ال   ب لحغذ ال   س ذ

 1240 "Tout fait quelconque de l'homme, qui cause à autrui un dommage, oblige 
celui par la faute duquel il est arrivé à le réparer" . 

مت   تح  ال اب    
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCT
A000032021488?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISC

TA000032021488#LEGISCTA000032021488  
  1/2022/ 10آخل        بت   خ 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCTA000032021488?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISCTA000032021488#LEGISCTA000032021488
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCTA000032021488?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISCTA000032021488#LEGISCTA000032021488
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCTA000032021488?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISCTA000032021488#LEGISCTA000032021488
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCTA000032021488?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISCTA000032021488#LEGISCTA000032021488
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 لوال الفرع 

 التعويضصور 

 اااااا اء اخلاااااا ل ماااااا    ايسااااااتبم   باااااا  ا    المت اااااا   بتعاااااا    لصاااااا ال تل  اااااا  إنّ اي اااااال 
الساااا ئ    ااااى  الأتاااا ا  أن إي الماااا  ى القاااا   ن  ااااى الع مااااذ لحق اتاااا  اساااات   ا   اااا     ايسااااتبم   
 الأباااا  ل اااا   صاااا ن تع م تاااا  ت   اااا   ااااى ال  ااااذ لساااان مباااا أ باااا   ق ااااى  ماااا  ساااا   اي  ا  الم ل ااااذ 

 مااااا    ايساااااتبم   م  لباااااذ تااااات  ي أ ااااا  م  ااااا   ت   ايسااااات  مصااااان  التاااااى التل  ااااا  اااااا ا  اااااى أ  ااااا   
 -: حى بم  اله    ا    تتمبل  ل  لإمص   ذ مع  ذ ه    تت ا   ل  م  ب لتع   

  ت قاااااذ   ااااا   خل ااااا  مااااانمااااا    ايساااااتبم    ت ااااا   الم   اااااذ المسااااال ل ذ أ صااااا ن تتااااا ا   إن -1
  مصاااان  اااا  المساااال ل ذ ااااا   ت هاااا  لاااا  ماااا  لأ اااا    لاااا , ب لهااااصل الماااا ص   آ  اااا    ب   ماااا  ساااابب ذ
ايهااااا    ال ااااا   اااااى اااااا ا    ااااا    ممااااا ,ال ااااا    ااااا تى مااااان ت ااااا   إلتااااا ا  بااااا   ايخل ااااا  إلااااا ا 

 تااااا   تااااا ا     أن   لااااا   ال ااااا    صااااان اااااا  ت ا  اااااا   ال ا اااااه الأ صااااا ن اااااا   أ ل أن المقااااا   
 بعاااا   ااااى ماااا    ايسااااتبم   ا تصاااه لاااا  لتاااا  أ اااا  ا  ,  تع   ااا    ااااه  ماااا  ا ت اااا ء  ع اااى

 ساااااح   تاااان خل   ااااا    أ  إخلاااا ي    عااااا  مماااا  م قاااا   بااااا  صااااا ن أ  غ ااااا  تماااا    خل اااا  الأل اااا ن
  حاااااا   ي    اااااا ,  ب ل اااااا     ا  المهاااااات ص ن   اااااا    ساااااابه لاااااا  اي ا اااااا  الم  ااااااى الهااااااخل 

 باااا   ماااان ال اااا     اااا  الغاااا   م اااا   لحمساااال ل ذ أباااا  ااااا  التعاااا    بعاااا ّ  التعاااا    باااا   
   اااااا  ا    معاااااا  اااااا    الأخل اااااا  لأن التعاااااا      اااااا ه ماااااان   ت ااااااى الساااااابه ال اااااا   ب  ت اااااا ء
 .(1) ت م   

 المساااال ل ذ ماااان ايت اااا ء تحاااا  ماااا    ايسااااتبم    المت اااا   باااا ن ات  قاااا    ا اااا    صاااا ن ي أن -2
 المساااال ل ذ ماااان ايت اااا ء م تاااا ا  ماااا    ايسااااتبم   يلت اماااا   ت   اااا  تاااا    ااااى لاااا ل العق  ااااذ
 تلقاااا   ااااى  اااالب  ي باااا   ماااان الهاااا   ب  اااال  ااااا ا أ   عاااا ,  ال ساااا   الخل اااا  أ  الغاااا  تاااان
  . (2)لحمت    التع        ب   ه  المتمبحذ المسل ل ذ ا   آب  

                                                           

 -م ب ت     معذ الص    -ل     ى المسل ل ذ الم   ذالتع    تن ا - .أب اا   ال س قى أب  الح ل(  1)
 18  -1995 -الص   

 ال بعذ - الق  ء ال ق    ء  ى الم   ذ المسل ل ذ -اله ا بى اللم   تب .    ال        ال  ن ت .  ( 2)
 1720  -.2000 -م بعذ أس  ب  ن -الس بعذ
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 لحتعااااا    المت ااااا   اسااااات   لأن   لااااا  تع   ااااا  تااااا   قااااا  المتلقااااا  ال ااااا    صااااا ن ي أن   -3
 تاااااا ا     اااااا ه ااااااا   الأ ل الهاااااا     ت ااااااى باااااا   ماااااان,   اااااا   ماااااان للقاااااا  ماااااا  إ الااااااذ  ع ااااااى
 التعاااا       اااا َ  ان    اااا   تاااان  لاااا  ,  ال اااا    صاااان  تل  اااا ا   الم   ااااذ المساااال ل ذ أ صاااا ن
  عااااا  مااااا   اااااا  مسااااابب  لسااااا ه تحااااا  لااااا  إبااااا اء    عااااا  ال ااااا     ااااا  تااااان لحمت ااااا   مااااا ت ن
 .(1)ل    ن من الأخل      ه مق ب       ا  

 متاااا  ماااا  تاااا ا    ااااا   الهاااا    صاااا ن ممص اااا   اللصاااا  باااا لتع     الاااا     خلاااا  آلاااا  ال اااا   
 ايت ذ :

 :ن:ديالالتعويض الن:دي وغير /  لاا أو 

 اااااى صب اااااا  ماااااان ايل اااااا ن  تعااااا   تحاااااا  الماااااا  ن الت   اااااا  الع  اااااى يساااااا م   ااااااى م اااااا ل ساااااا   
الق  اااااااااى   أماااااااا ت اااااااا  تلقاااااااا  المساااااااال ل ذ التق اااااااا   ذ ,  ماااااااان باااااااا  يسااااااااب ل   الم ل ااااااااذ   ا   الأ

غ ااااا   أ  لصااااا  بااااا لتع    ,  قااااا   صااااا ن اااااا ا التعااااا     قااااا ا   اااااا  ايغحاااااه  إي أنالمخلااااات  
  ق  . 

التعااااا    غ ااااا   إلااااا  ع   سااااا مااااان بااااا   ي  أ  ل التعااااا    ال قااااا       لت  ااااا    لااااا  سااااا ت 
  ق   ال

 التعويض الن:دي:  - أ

صاااال  إ   إن, اااال  ااااا  التعاااا    الاااا   غ لباااا   ماااا  لص  باااا   ااااى  تاااا   المساااال ل ذ , ااااا  الأ
لااااا ال التاااااى  تعااااا   لحق  اااااى  اااااى  م ااااا  الأ  ب ب عاااااذ اللااااا ل ,  (2) ااااا   ممصااااان تقااااا     ب ل قااااا 

ب اااااا ا ال اااااا   ماااااان  اللصاااااا باااااا لتع    غ اااااا  ال قاااااا       اااااا  سااااااب     ي اااااا   مع اااااا  الت   اااااا  الع  ااااااى 
غ ااااااا   اااااااى  بااااااا  ال ااااااا   الااااااا   سااااااابب   العمااااااال  ,  أن ال قااااااا   ا ااااااا  ل ااااااا      م ااااااا التعااااااا   

,  ااااااى بمب باااااذ مق بااااال لمااااا  تسااااابب      أ  مع   ااااا    بغااااا  ال وااااا  أن صااااا ن ال ااااا   م   ااااامهااااا    ال

                                                           

 .815 .الم  تب  ال  ا  الس      , م    س ب  ,   (  1)
, م اااااااااا   ساااااااااا ب   1 .ألمااااااااا  تباااااااااا  الاااااااااا  ا  السااااااااا      , ال ساااااااااا    ااااااااااى هاااااااااا   القااااااااا   ن الماااااااااا  ى , (  2)

 ,817. 
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  تحاااااا   لاااااا  لاااااا   لحملصمااااااذ اللصاااااا  باااااا لتع      ,  تاااااالأ(1)المساااااال ل ماااااان  اااااا   لحم اااااا   
 المت ااااااااّ  ال قاااااااا   , صاااااااا ن   حااااااااه التعاااااااا     المت ااااااااّ  الغ اااااااا  ال قاااااااا    ااااااااى لاااااااا ل  حااااااااه 

 اااااا   ال اااااا   تحاااااا  سااااااب ل المباااااا ل إالتعاااااا    ال قاااااا      لصاااااا  الق  ااااااى تحاااااا  المساااااال ل ب
  .( ايستبم  ) م     ل   تن  ن  حه  المسل لألت    

( التعااااا    الغ ااااا  ايساااااتبم    ااااا     أ ) لمحاااااذ ال بااااا ئ  المت اااااّ   اااااى ل لاااااذ  حاااااه  أماااا 
تقاااا    الملصمااااذ متاااا   أ  الواااا    م  ساااابذ لحلصاااا  باااا  ماااان  إلاااا ا اااا     اااا    لأم ال قاااا   ؟  اااا

 .(2) ( من الق   ن الم  ى الع اقى 209ق ت  الم    )أت م  ,  ا ا م  

اااااااا ا  أنإي   عااااااذ  الاااااا   ,   ساااااااح  التعاااااا    ال قااااااا   مبحغاااااا   مع  اااااا    ااااااى  اااااال الأ أن
م تبااااا    أ ي م ااااا  الق  اااااى ب ب عاااااذ اللااااا ل أن   عااااال التعااااا    ا ااااا ا ا    ااااا    بهاااااصل اقسااااا    

  لصاااااا  ب اااااا ا ال اااااا   ماااااان  (3) ماااااا   الل اااااا   ,   لاااااا  لسااااااه مقت اااااا  اللاااااا ل  تبعاااااا   لح اااااا   
ال   قاااااااذ اااااااى أي  اااااا  ل بااااااا  ال اااااا   ,    اااااا    اااااااى  ااااااا   أ  الق  ااااااى أن  إ االتعاااااا    , 

هاااااا صذ تاااااا م ن  تقاااااا    إلاااااا باااااا    مبحاااااان التاااااا م ن  أ ت م  اااااا   الماااااا  ن بتقاااااا    الاااااا ا   ال اااااا   اااااااا 
باااا     الل لااااذ  ااااا   ااااى  م ن تااااهاااا صذ ال تقاااا    ماااان باااا  ,   ب عحاااا  ا اااا ا ا  م تباااا   لحم اااا   الأخل اااا  
 .ن   لحمالملمن 

 .ن:دي :الالتعويض غير  -ب

                                                           

,  م هااااااااا  ا  اللحباااااااااى اللق ق اااااااااذ , ب ااااااااا    .  م ااااااااا    ال مااااااااا ل , ال و  اااااااااذ الع ماااااااااذ ل لت امااااااااا   ,  ( 1)
2006  ,406. 

 ل ل اااااااث   ااااااا المعااااااا  1951( لسااااااا ذ 40( مااااااان القااااااا   ن المااااااا  ى الع قاااااااى  قااااااا  )209  وااااااا  المااااااا    ) ( 2)
تعاااااا ن الملصمااااااذ    قااااااذ التعاااااا    تبعاااااا   لحواااااا       اااااا  أن  صاااااا ن التعاااااا    أقساااااا     أ   -" ا تحاااااا  ا اااااا  

  قااااا   التعاااا    ب ل قااااا  تحاااا  ا ااااا   -2ا اااا ا ا  م تبااااا      اااا    اااااى ااااا   الل لاااااذ الاااا ا  المااااا  ن باااا ن  قااااا    ت م  اااا   
الل لااااذ الاااا  ماااا  ص  اااا  تح اااا  ا     اااا   لحملصمااااذ تبعاااا   لحواااا     ب اااا ء تحاااا   حااااه المت اااا   ان تاااا م  بإتاااا   

 171تلصاااا  باااا  اء اماااا  معاااا ن ا  باااا   المباااال  ااااى المبح اااا     لاااا  تحاااا  سااااب ل التعاااا   ."  ق بح اااا  الماااا    ) ان 
 .المع ل  1948لس ذ  131( من الق   ن الم  ى م     ق  

م ااااااا   سااااااا ب ,   , 1ال سااااااا    اااااااى هااااااا   القااااااا   ن المااااااا  ى ,   . ألمااااااا  تبااااااا  الااااااا  ا  السااااااا      , ( 3)
818. 
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 مصاااااان ان ساااااا ل ذ الاااااا ص   ماااااان القاااااا   ن الماااااا  ى الع اقااااااى  ( 209لاااااا   الماااااا    )  بقاااااا   
 أمااااا ,  صااااا ن  لااااا  بب باااااذ  ااااا   ,  المت اااااّ  تحااااا   حاااااه  ب ااااا ء  التعااااا    غ ااااا   قااااا    صااااا ن 

 أخل اااا ا     المباااال  ,اللصاااا  باااا ل ا  الماااا  ن الق اااا   باااا م  معاااا ن أ   م صاااا ن تح اااا إلاااا   اااا   اللاااا ل إب
  ى المبح   .

  اااااا  الماااااا      صاااااا ن تح اااااا ماااااا  إلاااااا تاااااا       المتمبحااااااذ بلاااااا  الأال اااااا      ماااااا   خلاااااا  
اللاااااا   إلاااااا  ب لإ اااااا  ذتحاااااا  " 2008الم ل ااااااذ لساااااا ذ   ا   الأساااااا   قاااااا   ن ( ماااااان مهاااااا    78)

الخلاااا   ال اااا     ااااى إق مااااذ الاااا ت   الم  اااا   تح اااا   ااااى ال  ااااح ن الب لااااث  ال اباااا  ماااان ااااا ا 
القاااااا   ن  المتعحاااااا  بصاااااال ماااااان  هاااااا   ايصتتاااااا ه  ب اااااا ن التساااااا  ل الخل  اااااا ن باااااا لع   العاااااا   , 

ا  تعح ماااااااا    أ ماااااااان ااااااااا ا القاااااااا   ن  83الماااااااا     أ  82     صاااااااا ن أ  هااااااااخل   خلاااااااا ل  الماااااااا
تااااان  تااااان اامااااا ل , مسااااال ي   أ ت ااااا  ا  ال  ااااا   بم  اااااه اااااا ت ن المااااا  ت ن , سااااا اء تااااان مع  اااااذ 

مااااا  ص  ااااا  تح ااااا   اااااى م ا  اااااذ أ  هاااااخل   إلااااا إتااااا    اللااااا ل  أ تعااااا    أ  أ ااااا ا   عح اااااذ 
القاااا   ن صاااا ن  إام لاااا  ااااا  الاااا   أ   مخل ل تاااا  ااااا ا أ ت اااا    لاااا  الهااااخل   أن -1 بباااا  . 
أن ال اااااا   ااااااا  ماااااان  -2   الاااااا   للاااااا  ب لماااااا تى . الأ أ لح اااااا     معتباااااا ا     ا  اااااا    ساااااابب   

التعح ماااااااا   التااااااااى تماااااااا  مخل ل ت اااااااا  لحل ح لااااااااذ   ن  أ القاااااااا   ن  ألصاااااااا  ال اااااااا   الاااااااا     ااااااااع  
 . ا تص ب "

تااااان تعااااا    أ  أ ااااا ا     ااااا   تبااااا    )مسااااال ي     لاااااوالمااااا      اااااا  المت مااااال لااااا   
م صاااا ن  إلاااا تاااا    اللاااا ل  اااا    لإ  ااااا   اااا ,  ماااا  ص  اااا  تح اااا  ( إلاااا إتاااا    اللاااا ل  أ  عح ااااذ 

 .تح   , ص ل       التع    غ   ال ق   تن ال   

 قااااا  , تتمبااااال البهااااا ن اللصااااا  بااااا  اء أمااااا  معااااا ن ص لااااا   ااااا   التعااااا    غ ااااا   أمااااا  
صااااا ن  إ ا,  اااااا  غ لبااااا   مااااا  ص ن  اااااى ال ااااا   اي باااااى , بااااا يخل  ب هااااا  اللصااااا   اااااى ال ااااال  

لااااا       الأمااااا  أن اااااا ا   ااااا  تتمتااااا  بسااااامعذ ت    اااااذ , هااااا صذ ال ااااا      ,   لااااا  لأ المت اااااّ  
م ااااا   اااااى تل  ااااا  مااااا      ل ااااا  ت ااااا  مم  سااااات   لح هااااا   ايقت ااااا    ,    مااااا   تعحااااا  بتع مااااال 
المساااااااتبم  ن  الهااااااا ص   ايخلااااااا   مع ااااااا  ,  تح ااااااا    بغاااااااى أن تصااااااا ن ل   اااااااذ تحااااااا  سااااااامعت   

 الت    ذ . 



 
143 

اللصاااا  باااا   ااااى تقاااا        اااا   ت اااا  لحمبح اااا   باااا   المباااال المتمبحااااذ ال اااا    الب لبااااذ    أماااا 
 .ل عب بذ  ل الم ل ذ   ا   الأم  ل س     ى ايستبم  ل ل تلق  مسل ل ذ م      ى

 / التعويض عن الضرر المادي والمعنوي : ثانياا 

 التعويض عن الضرر المادي : - أ

التعااااا    تااااان اااااا ا ال ااااا   مااااان  ال ااااا    صااااا ن  بقااااا   لحق اتااااا  الع ماااااذ لحمسااااال ل ذ , ل اااااث 
ئ  ن ( ماااان اماااا   قاااا  تحاااا  ال اااا      لمحااااذ ال باااا ئ  المهاااات ص ن ) الاااا  أساااا   لصاااا  باااا  تحاااا  

 ذ س سااااااااخلسااااااا     م  اااااااا ت   مااااااان صسااااااااه , ماااااااا  م اتااااااا    اااااااا     تاااااااا ا   هااااااا    التعاااااااا    الأ
ملقااااا  ال قااااا    اااااى المساااااتقبل , ا   أ  اقعااااا   لح ااااا   المااااا    , المتمبحاااااذ بااااا ن  صااااا ن ال ااااا   

أن  ق تاااا  ملصاااا   ااااى المسااااتقبل ,  ان  صاااا ن ال اااا   مب ه ا ,  ل اااال ااااا ا ال اااا    ااااى ل لاااااذ 
ت اااا  التاااا خل    ااااى ال  اااا ء باااا  , ااااا ا  ع ااااى أ اااا  أن الماااا  ن  ااااى ال اااا    أ  لت ا  يتاااا   ال  اااا ء باااا
  ااااااا    أ  اااااااذ  اااااااى   ااااااا   المسااااااال ل ذ العق  اءغ ااااااا  م  لاااااااه بااااااا لتع    سااااااا   غ ااااااا  المب هااااااا 

المسااااااااال ل ذ التق ااااااااا   ذ ,  يتعااااااااا     اااااااااى المسااااااااال ل ذ العق  اااااااااذ أي تااااااااان ال ااااااااا   المب هااااااااا  
مت قاااا    لماااا  لاااا   ت صاااا   ق تاااا  ,   سااااتب   ماااان  لاااا  ال غ اااا المت قاااا   يتعاااا    تاااان ال اااا   

خل اااااا   ساااااا م   ,   صاااااا ن الماااااا  ن )  أ ( غهاااااا    ايسااااااتبم   ااااااى لاااااا ل ا تصااااااه الماااااا  ن ) ماااااا    
أ   صااااا ن مت قعااااا    اءتااااان ال اااا   المب هااااا  صحااااا  ساااا   اااااا   الل لاااااذ مساااال ي  (  ااااى ايساااااتبم  ماااا    

( مااااااان 169/3ل ااااااا  المااااااا    )إغ ااااااا  مت قااااااا  بلصااااااا  المسااااااال ل ذ التق ااااااا   ذ  اااااااا ا مااااااا  أهااااااا    
صاااا ن  إ ا"  اااا التااااى   اااا  تحاااا  ا اااا   المعاااا ل 1951( لساااا ذ 40القاااا   ن الماااا  ى الع اقااااى  قاااا  )

   اااااى التعااااا    مااااا  ص ن مت قعااااا   تااااا       خل ااااا    سااااا م    ااااا    ااااا أ المااااا  ن لااااا    تصاااااه غهااااا   
 . (1) " صسه      أ  ق  التع ق  من خلس    تلل 

                                                           

المعااااا ل التاااااى   ااااا   1948لسااااا ذ  131( مااااان القااااا   ن المااااا  ى الم ااااا    قااااا  221/1(  ق بح ااااا  المااااا    ) 1)
إ ا لااااا   صااااان التعااااا    مقاااااّ  ا   اااااى العقااااا  أ  بااااا    اااااى القااااا   ن   لق  اااااى اااااا  الااااا    قاااااّ   ,  -1"   ا ااااا  تحااااا 

ت  اااااذ  ب ع اااااذ   هااااامل التعااااا    مااااا  للااااا  الااااا ائن مااااان خلسااااا     مااااا    تااااا  مااااان صساااااه, بهااااا   أن  صااااا ن اااااا ا  
اسااااات  تذ  لعااااا   ال  ااااا ء بااااا يلت ا  أ  لحتااااا خل   اااااى ال  ااااا ء بااااا ,   عتبااااا  ال ااااا    ت  اااااذ  ب ع اااااذ إ ا لااااا   صااااان  اااااى

 ماااا   لاااا  إ ا صاااا ن ايلتاااا ا  م اااا    العقاااا ,  اااا   حتاااا   الماااا  ن الاااا    -2أن  ت قاّااا   بباااا ل   اااا  معقاااا ل.  الاااا ائن
 =ن  مصاااان ت قّعاااا  تاااا      قاااا  التع قاااا . "  اماااا لاااا    تصااااه غهاااا   أ  خل اااا    ساااا م   إي بتعاااا    ال اااا   الاااا   صاااا 
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 ااااااى أماااااااا     أن ت   ااااااا     اااااااذ مااااااان ال اااااا   تحاااااا  المسااااااتبم  ,ب للِ ح لااااااذ   ن مها  صتااااااا
 (1)أ بى  ع     ا  ملقق  , أن ل   صن الصسه م م      أ  ت ل بصسه م    

  عاااا  الق اااا ء ال   سااااى تحاااا  أن  اااا ا     ااااذ الصسااااه  ألصاااا  أسااااتق    قاااا   ااااى    ساااا   أماااا 
ال   اااااذ   , اااااى لااااا ل ص  ااااا  اااااا  ايساااااتبم  تقااااا     ااااا  مسااااال ل ذ مقااااا   خل ماااااذ  ملققااااا  ,  ااااا  ا  

  عح ذ     ذ  ى ال ق   ات  .

ماااااااااااان أب  اااااااااااال ساااااااااااا ذ 12 ت ب قاااااااااااا   لاااااااااااا ل  ,ق اااااااااااا  ملصمااااااااااااذ أسااااااااااااتئ    باااااااااااا      ااااااااااااى 
ق مااااذ أ اااا ل المل وااااذ ب قاااال بمساااال ل ذ ماااا    المل وااااذ أت اااا   تم حاااا  بساااابه أ خل اااا   1996
تحاااااا   1989ماااااان أصتاااااا ب  ساااااا ذ  24ماااااان  ب ا اااااا  لتاااااا   ل  الأ%(  ااااااى ال تاااااا   ماااااان 20ماااااان )

                                                                                                                                                                      

ا اااا  (  ااااى ال قاااا   اي لاااا  م  اااا  تحاااا  1231الماااا    )   اااا  2016القاااا   ن الماااا  ى ال   سااااى المعاااا ل لساااا ذ = 
"  لصاااااا  تحاااااا  الماااااا  ن , ت اااااا  ايقت اااااا ء , باااااا    تع   اااااا    ت ائاااااا  إماااااا  بساااااابه تاااااا   ت   اااااا  ايلتاااااا ا  , أ  

ال قااااا   الب   اااااذ م  ااااا  = =  أن الت   ااااا  صااااا ن بسااااابه قااااا   قااااا ا   " امااااا  بسااااابه التااااا خل    اااااى الت   ااااا  , إ ا لااااا   بااااا  
" الأ ااااا ا   ال  ائااااا  المساااااتلقذ لحااااا ائن ااااااى , بهاااااصل تااااا   , الخلسااااا    التاااااى تصبااااا ا   التاااااى  ا ااااا     ااااا  تحااااا 

"   ا ااااااا  تحااااااا لُاااااا   م  ااااااا  , ب ساااااااتب  ء ايساااااااتب  ءا   التعاااااا     الااااااا ا    أ  ااااااا   "   ااااااا  ال قاااااا   الب لباااااااذ م  ااااااا  
ماااا  ن اي بااااا لتع    تاااان اي اااا ا  التاااااى ص  اااا  مت قعااااذ, أ  التاااااى ص  اااا  ماااان الممصااااان ت قع اااا  ت ااااا  ي حتاااا   ال

 ال   ب لحغذ ال   س ذ,   اب ا  العق  اي ت  م   ص ن ت   الت          ال  خل    س   أ  ت ل سى" 
1231-1"Le débiteur est condamné, s'il y a lieu, au paiement de dommages et 
intérêts soit à raison de l'inexécution de l'obligation, soit à raison du retard dans 
l'exécution, s'il ne justifie pas que l'exécution a été empêchée par la force majeure." 
1231-2 "Les dommages et intérêts dus au créancier sont, en général, de la perte 
qu'il a faite et du gain dont il a été privé, sauf les exceptions et modifications ci-
après."                                                                                                  
1231-3  "Le débiteur n'est tenu que des dommages et intérêts qui ont été prévus ou 
qui pouvaient être prévus lors de la conclusion du contrat, sauf lorsque l'inexécution 
est due à une faute lourde ou dolosive" .  

مت   تح  ال ب   
00006070721/LEGISCThttps://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT0
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TA000032009929#LEGISCTA000032009929 10/1/2022اخل        بت   خ 
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%(  قااااااااا  أصاااااااااا   ملصمااااااااااذ 7( سااااااااا ل أ ت  تاااااااااا   مقاااااااااا ا   )(CAC40الااااااااا غ  ماااااااااان أن ملهاااااااااا  
ايساااااتئ    لصم ااااا  أن مااااا    المل واااااذ أامااااال  اااااى الق ااااا   ب ا بااااا   اااااى مت بعاااااذ ل لاااااذ المل واااااذ 

 ذ ,التاااااى صااااا ن قااااا  ايساااااتبم   السااااا    لااااا   قااااا  ب  ااااا  الخل اااااذ  تحااااا  الت ااااا  ا  التاااااى  ااااا أ  
 ت  ساااااه مااااا  المسااااات  ا  , اااااا  بااااا ل   ااااا   ال   اااااذ تحااااا  تم حااااا   اااااى ت  اااااه    اااااع   بمااااا 

 .(1) ب   لأاالخلس ئ   تلق   

 لمعنوي:االتعويض عن الضرر  - ب

ال اااااا   المع اااااا    خلتحاااااا  تاااااان ال اااااا   الماااااا      اااااا  ي ماااااا  المهاااااات ص ن  ااااااى  اااااا     
   ماااا  م اااااحلذ غ ااااا  م ل ااااذ ,صااااا يل  ال  ساااااى إي أ ااااام ااااحلذ م ل اااااذ ,  أ  اااااى لااااا   ايسااااتبم  

الاااااااا     اااااااا ه المهاااااااات ص ن  ااااااااى ال اااااااا      ت  ااااااااذ المساااااااا   ب يتتباااااااا  ا   أي ب ااااااااذ  التااااااااى 
  ل   ن تح    .

 بااااااااى الاااااااا    ساااااااابب  ماااااااا    ن تعاااااااا    المهاااااااات ص ن  ااااااااى ال اااااااا     تاااااااان ال اااااااا   الأأ  
ماااا  ااااا  اللاااا ل  ااااى التعاااا    تاااان ال اااا   تاااا  , ص لت ام   بالأ اااا ا   ت  ااااذ اخل  ئاااا     ايسااااتبم  

الق اتاااااااا  الع مااااااااذ ,   اااااااا    ب لاااااااا ص  أن المهاااااااا   الع اقااااااااى أخلاااااااا   إلاااااااا الماااااااا      اااااااا   خل اااااااا  
( 40( ماااااان القاااااا   ن الماااااا  ى الع اقااااااى  قاااااا  ) 205 بااااااى ل ااااااث   اااااا  الماااااا    )لأاباااااا لتع    

ل لااااا  التعااااا    ال ااااا   اي باااااى صااااا ل  ,  صااااال تعاااااِ  تحااااا     "  ت ااااا  ا ااااا  تحااااا  1951لسااااا ذ  
  ى أتتب    الم لى   عل المتع   مسل ي تن التع    " أ  ى ل  ت  ....الغ   

ي  تقااااال   مااااا   الهخل ااااا ذ ,  مااااان بااااا     ااااالأا باااااى  مااااان لأاالتعااااا    تااااان ال ااااا     عااااا    
لصااااا  ق اااا ئى بااااا   , ااااا ا  بقااااا   لم  ااااا ء أ  الغ ااااا  ماااا ل   ااااات  تل  اااا  ق متااااا  بم  اااااه ات اااا    إلاااا 

"  ي  تقاااال   ا اااا  تحاااا ( ماااان الماااا      ات اااا  ماااان القاااا   ن الماااا ص   آ  اااا   ل ااااث   اااا  3باااا ل ق   )
لصاااااا   أ تلاااااا    ق متاااااا  بمقت اااااا  ات اااااا    إ االغ اااااا  أي  إلاااااا  بااااااى التعااااا    تاااااان ال اااااا   الأ

    ئى "

                                                           

(1) CA Paris,12,avr,1996,J.C.P ed.G, n.22705  
, م    س ب    .ملم  س مى تب  ال     ,المسل ل ذ الم   ذ  ى م  ل خل م   أيستبم  , مه   ال   من قبل 

  169. 
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  اااا ماااان خلاااا ل ااااا ا اللاااا   إلاااا  ااااى القاااا   ن المقاااا  ن  اااا ن المهاااا   الم اااا   اهاااا    أماااا 
المعاااااا ل  ااااااى ال قاااااا    1948لساااااا ذ  131( ماااااان القاااااا   ن الماااااا  ى الم اااااا    قاااااا  222الماااااا    )

 هااااااامل التعااااااا    ال ااااااا   الأ باااااااى أ  ااااااا  ,  لصااااااان ي  -1"   التى  ااااااا ء    ااااااا    م  ااااااا لااااااا  الأ
  لااااه الااااا ائن  أ تلاااا   بمقت اااا  ات اااا  ,  إ االغ اااا  إي  إلااااا   اااا    ااااى ااااا   الل لااااذ أن   تقاااال 

ي   ااااا   اااااى ال اقااااا  العمحاااااى  لصااااا  ق ااااا ئى  اااااى م ااااا  بهااااا ن تعااااا       الق ااااا ء. " أمااااا بااااا  
 . (1)الم ل ذ   ا   الأل   األ  العم ء تن     أ بى لل  ب   ى      ت 

  ااااا    تااااا   11 اااااى    سااااا      ااااا  لصااااا  ق ااااا ئى ق ااااا  بااااا  ملصماااااذ بااااا     بتااااا   خ  أمااااا 
ث ق اااااااااااا  ل ماااااااااااا  بتعاااااااااااا    قاااااااااااا     ااااااااااااباااااااااااا لعم  , ل ن  لم ااااااااااااحلذ    اااااااااااا ن صب اااااااااااا  2002

( خلمساااااااذ تهااااااا  الااااااا  15000( م ئاااااااذ الااااااا     ااااااا     ساااااااى  مااااااان بااااااا  أ ااااااابل  )100000)
مااااا     الأ ااااا ا  ااااا    تااااان ال ااااا   المع ااااا   الااااا   للااااا  ب مااااا  بسااااابه ال مااااا   ال  سااااا ذ  ااااا اء 

الم ل اااااااااااذ  تااااااااااا   م ات تااااااااااا  لم ااااااااااا لل م    م صااااااااااا ا  المااااااااااا لى  ي أاااااااااااا ا      ا   الأمل واااااااااااذ 
 .(2) ذ ايستبم   

 

 الثاني  الفرع

 ت:دير التعويض

ااااااا  أماااااا    أن تقاااااا     مماااااا  يهاااااا    اااااا  ان تقاااااا    التعاااااا     عاااااا  المساااااا ئل الم مااااااذ ,
لاااااااا ال  ااااااااى اي اااااااا   لأام اااااااا   ب لملصمااااااااذ ,   ااااااااى ال  ااااااااذ المخلت ااااااااذ  بتقاااااااا      ااااااااى  م اااااااا  

مااااان  ااااا    م   تااااا  مااااان صساااااه , هااااا   ذ  المت اااااّ  التق ااااا     ,   صااااا ن بقااااا   مااااا  أ ااااا ه 
 ( ل اااااث   ااااا 207غ ااااا  مهااااا    ,  اااااا ا م ق ااااا  بااااا  المااااا    ) ان  صااااا ن  لااااا  سااااابب  تمااااا   

  ماااان لاااا ال بقاااا   ماااا  للاااا  المت اااا َ تقاااا   الملصمااااذ التعاااا     ااااى  م اااا  الأ -1"  تحاااا  ا اااا 
 – 2.المهاااا    غ اااا  لحعماااال  ب ع ااااذ  ت  ااااذ هذذذذذ ن  صاااا ن أ اااا    ماااا    تاااا  ماااان صسااااه بهاااا   

                                                           

  .166, م    س ب     .ملم  س مى تب  ال     ( 1)
 .166(  ق  تن  .ملم  س مى تب  ال     , الم    الس ب    2)
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 تحاااا  ال اااام ن  هااااتمل ان    اااا   ايت اااا ن م اااا    ماااان الل ماااا ن التعاااا    تقاااا     ااااى   اااا خلل
 ."اي  

 تح اااااا   ااااااى    م    اااااا أ  صاااااا ل   اللاااااا ي  التااااااى لاااااا    صاااااان    اااااا  التعاااااا    مقاااااا  ا  
( ماااااان القاااااا   ن  169/1 اااااا   التع قاااااا     لاااااا   بقاااااا   لاااااا   الماااااا    )القاااااا   ن  ااااااى الإ العقاااااا  أ 

لاااا   صاااان التعاااا    مقاااا  ا   ااااى العقاااا   إ ا" تحاااا  ا اااا  الماااا  ى الع اقااااى ساااا ل  الاااا ص  التااااى   اااا  
   تحااااا  الملصمااااذ ت ااااا م  تقااااا   بتقااااا     . (1)باااا    اااااى القااااا   ن   لملصماااااذ اااااى التاااااى تقااااا    " أ 

  ااااا   أن تقااااا   الملصماااااذ ال ااااا   , حااااا   مااااان الإ  بااااا ن  ا ااااا   ت  ساااااه ب  ااااايبااااا  أن  صااااا ن 
 اااا    ماااان باااا  ي ل اااال تبتقاااا    تعاااا     قاااال تاااان ال اااا   الل  اااال ,مماااا    تااااه غب اااا   لحم

      ااااا   مقااااا ا  ال ااااا   الل  ااااال ,  مااااان بااااا  تقااااا   بتقااااا    تعااااا أ , تحااااا  تعااااا    ص مااااال 
,  ااااا ا ماااان    ااااه ,  ماااان    ااااه آخلاااا    ااااه تحاااا  الملصمااااذ  اااا  ت صاااا ن أباااا اء باااا  ساااابه لحم

 191/3ت ااااا  تقااااا   ا  التعااااا    أن ت اتاااااى   ااااا  م صااااا  الخل ااااا   ,  اااااا ا م ق ااااا  بااااا  المااااا    
ت اااااا  تقاااااا     -3"...  تحاااااا  ا اااااا   ل ااااااث   اااااا ماااااان القاااااا   ن الماااااا  ى الع اقااااااى ساااااا ل  الاااااا ص  

 التع    الع  ل تن ال    يب  لحملصمذ أن ت اتى  ى  ل  م ص  الخل    " 

ت اااااا   يلاااااا  لحعقاااااا  , إمقاااااا ا  التعاااااا     ااااااى     اااااا   لحمتع قاااااا  ن أن  لاااااا  ا  مقاااااا م   
( ,  ااااااا ا م ق اااااا  باااااا  الماااااا     258 257 256 168الماااااا ا  ) ألصاااااا  تحاااااا  أن   تاااااا    اااااا  

  ال اااا   ق ماااااذ    أن  ااااى لاااا ل ت ااااا  خلاااا  ب للساااااب نلأا ااااه   ,   سااااا   ( ماااان القاااا   ن170/2)
أن    لااااااه أصباااااا  ماااااان  -الاااااا ائن – اااااا   ت ااااااى العقاااااا   اااااا   لاااااا  لحم  التعاااااا    المت اااااا  تح  اااااا

خل ااااا   سااااا م  .,   لااااا   أ ا تصااااا ه المااااا  ن غهااااا     إببااااا  قااااا   ب إ االق ماااااذ المت ااااا  تح  ااااا  , أي 
 . (2)  س    ال ق   الب لبذ من الم     لم      تح      بق

                                                           

 المعااااااا ل التاااااااى   ااااااا  1948لسااااااا ذ  131مااااااان القااااااا   ن المااااااا  ى الم ااااااا    قااااااا   221(  ق بح ااااااا  المااااااا     1)
إ ا لاااا   صاااان التعاااا    مقااااّ  ا   ااااى العقاااا  أ  باااا    ااااى القاااا   ن   لق  ااااى ااااا  الاااا    قااااّ   ,   هاااامل "  تحاااا  ا اااا 

مااان خلسااا     مااا    تااا  مااان صساااه, بهااا   أن  صااا ن اااا ا  ت  اااذ  ب ع اااذ لعااا   ال  ااا ء التعااا    مااا  للااا  الااا ائن 
بااااا يلت ا    أ  لحتااااا خل   اااااى ال  ااااا ء بااااا ,   عتبااااا  ال ااااا    ت  اااااذ  ب ع اااااذ إ ا لااااا   صااااان  اااااى اسااااات  تذ الااااا ائن أن 

  ت قّ    بب ل     معق ل."
  ااااااا   لحمتع قااااااا  ن ان  لااااااا  ا مقااااااا م   ق ماااااااذ   -1تحااااااا  ا ااااااا  "   ااااااا  تاااااااىال( 170/3(   وااااااا  المااااااا     ) 2)

=     256   168الل لااااااذ الصاااااا    هذذذذذذذه ااااااى العقاااااا   ااااااى ات اااااا   يلاااااا     اتاااااا   ااااااى  تح  اااااا التعاااااا    باااااا ل   
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ت  ااااااا  ن   قااااااا   تحااااااا  اااااااى المسااااااال ل ذ العق  اااااااذ أ  التق ااااااا   ذ  اء أن التعااااااا    سااااااا  
تلقااااا  اااااا  ن الع  ااااا  ن مااااان قبااااال  إببااااا   ان ب لخلسااااا    ال لقاااااذ  الصساااااه ال  ئااااا  ,  تماااااب ن 

 .ل  ل ال    ,  ال    ت          م  التع     إبب  ال ائن  ع ى 

                                                                                                                                                                      

اماااااااا  ا ا  اااااااا    ال اااااااا   ق مااااااااذ التعاااااااا    ايت اااااااا قى  اااااااا    اااااااا   لحاااااااا ائن ان   -3. .... 258   257  =  
 ق بح ااااا   ااااا   ", قااااا  ا تصاااااه غهااااا   ا  خل ااااا    سااااا م   الق ماااااذ اي ا ا ببااااا  ان المااااا  ن  هذذذذذذه   لاااااه بااااا صب  مااااان 

( ماااااان 5-1231المعاااااا ل  الماااااا    ) 1948لساااااا ذ  131( ماااااان القاااااا   ن الماااااا  ى الم اااااا   "  قاااااا  225الماااااا    )
" ت اااااا م   اااااا   العقاااااا  تحاااااا  أن  تحاااااا  ا اااااا    التااااااى   اااااا  2016القاااااا   ن الماااااا  ى ال   سااااااى المعاااااا ل لساااااا ذ 

صتعاااا    ,  اااا   مصاااان ماااا   مبحاااان أصباااا  أ  أقاااال لح اااا    ال اااا   الاااا    هاااال  ااااى ت   اااا   ساااا     مبحغ اااا  مع   اااا 
الآخلااااا ,  مااااا   لااااا  ,   ااااا   لحق  اااااى , مااااان تحقااااا ء   ساااااذ , أن  خل ااااا  أ     ااااا  العق باااااذ المت ااااا  تح  ااااا  تحااااا  
اااااا ا ال لااااا  إ ا ص  ااااا  ب ا اااااذ أ  ت   اااااذ بهاااااصل  ا ااااا  ت ااااا م   ااااات  ت   ااااا  ايلتااااا ا    ئ  ااااا  ,    ااااا   لحق  اااااى 

تحقااااا ء   سااااا  , بمااااا   ت  ساااااه مااااا  ال  ئااااا   التاااااى لقق ااااا  الت   ااااا  ال  ئاااااى  تخل ااااا   العق باااااذ المت ااااا  تح  ااااا  , مااااان
لحااااا ائن    ن المسااااا   بت ب ااااا  ال قااااا   السااااا بقذ. صااااال  ااااا   خلااااا ل  ال قااااا ت ن السااااا بقت ن  عتبااااا  غ ااااا  مصتااااا ه. 

 ب ستب  ء ت   الأ اء ال   ئى ,  ت      العق بذ  ق  ت  م   ص ن الم  ن  ى ل لذ تق   ." 

                                                                 ذ ال   ب لحغذ ال   س 

1231-5 "Lorsque le contrat stipule que celui qui manquera de l'exécuter paiera une 
certaine somme à titre de dommages et intérêts, il ne peut être alloué à l'autre partie 
une somme plus forte ni moindre. 

Néanmoins, le juge peut, même d'office, modérer ou augmenter la pénalité ainsi 
convenue si elle est manifestement excessive ou dérisoire                     

Lorsque l'engagement a été exécuté en partie, la pénalité convenue peut être 
diminuée par le juge, même d'office, à proportion de l'intérêt que l'exécution partielle 
a procuré au créancier, sans préjudice de l'application de l'alinéa  précédent. 

Toute stipulation contraire aux deux alinéas précédents est réputée non écrite. 

Sauf inexécution définitive, la pénalité n'est encourue que lorsque le débiteur est mis 
en demeure". 

مت   تح  ال ب   
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006070721/LEGISCT
A000032009929?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF&anchor=LEGISC

TA000032009929#LEGISCTA000032009929 10/1/2022اخل        بت   خ  
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 قت ااااااا  تحااااااا   الأمااااااا اااااااا ا ,   اااااااه أن   لاااااااو أن   تحااااااا  الااااااا غ  مااااااان  لااااااا  إي أ ااااااا
اااااا  ن الع  ااااا  ن  إلااااا التعااااا    المع ااااا   ي تلحااااال  إ   إنالتعااااا    المااااا      ن المع ااااا   , 

 ت  ااااه اللصاااا  باااا  ماااان  بتل  اااا  ماااا ,  ت اااا م   قاااا  تقاااا   الملصمااااذ (1)ت  اااا  قاااا ئ  ب اتاااا  ااااا  باااال
 .     تتع    , التى تسع  من خل ل  ل ص ن ت   ذ ص   ذ لحم

 , اي ااااااى لاااااا ل  ق تاااااا  أن التعاااااا    ي   اااااال ال اااااا   المع اااااا    الأماااااا   ااااااى  اقاااااا   
غ لباااا    ال اااا   ماااا  مت  سااااب    ل صاااا ن التعاااا    تقاااا     ااااع بذ ان,  ا اااا   خل اااا  ماااان  قعاااا  صب اااا ا  

  ااااااا  ا   تع   ااااااا  المااااااا ا  ال ااااااا   صااااااا نم  إ ا  بااااااا يخل  م  ااااااا بمق بااااااال التعااااااا     اااااااىتصااااااا ن 
 غ اااا  هاااا ئ     ماااا  ص  اااا  الماااا    ال اااا   تقاااا   ق اتاااا    اااا  تح اااا   ت ب اااا   اااا    ي إ  مع   اااا   
  خلتحااااا  المااااا    ال ااااا   ان صمااااا ,  ب ب عاااااذ اللااااا ل آخلااااا  إلااااا  هاااااخل  مااااان  خلتحااااا  محمااااا  

 . (2)ال  ئ   الصسه ال لقذ الخلس    ت     تح  ق  م   ى ت  

تااااااااان  لااااااااا   ت  اااااااااه تحااااااااا  الملصماااااااااذ ت ااااااااا  تقااااااااا    التعااااااااا    أن ت خلااااااااا      ااااااااا    
ي تم ت ااااااذ  ق  تاااااا  الم ل ااااااذ ا  صساااااامعت,   لمت ااااااّ      الهخل اااااا ذ المل  ااااااذ بوااااااب للسااااااب ن ال

 ااااااى ,  ب ل سااااابذ لساااااامعت  اي تم ت ااااااذ ل اااااا  أبااااا  صب اااااا   ااااااى  تل  اااااا  ق ماااااذ  التعاااااا    ,يساااااا م  
,   ماااااااان ماااااااالب ا   الع قااااااا   الت    ااااااااذ , التااااااااى تحعاااااااه    اااااااا  الساااااااامعذ اي تم ت اااااااذ  الم ل ااااااااذ    ا  

  م صاااا   ماااا  لصاااال هااااخلأ,    تماااا تى يام صاااا    اااا  الايهااااخل   لاااا   صح اااا   ااااى الملصاااا  أن 
   ت  ساااااه ال ااااا   مااااا  اااااا ا إا تمااااا تى معااااا ن,    تبااااا  ن اااااا ا الم صااااا   مااااان هاااااخل  لآخلااااا  ,

,  صاااال م صااااا ن الهااااخل   تمتاااا  بم صااااا  أ تماااا تى    ااااا  صاااا ن ال ااااا   الم صاااا  ب اااا        اااااذ 
ق اااااا  باااااا    ااااااا ا م,  ماااااان باااااا  ت  اااااا  ق مااااااذ التعاااااا    تبعاااااا   لاااااا ل   , (3)الاااااا     اااااا ب  أصباااااا  

 .الق ات  الع مذ 

                                                           

 .331تب  الم    اللص     ايست   تب  الب قى البص     ايست      , م    س ب ,  (  . 1)
 ,الص      معذ م ب ت  ,الم   ذ المسل ل ذ  ى ال    تن التع    ,الح ل أب  ال س قى أب اا  . (  2)

 118 , 1995 ,الص   
ذ مق ماااااذ لصح اااااذ  سااااا لي باااااى  اااااى المسااااال ل ذ العق  اااااذ , ام باااا     لاااااه غ صااااا ن , التعااااا    تااااان ال ااااا    ( 3)

  105,   2006 ,الق   ن ,  معذ ب بل 
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لذ  مسااااااا إلااااااا لااااااا   ت ااااااا    2004لسااااااا ذ  74الم ل اااااااذ  قااااااا    ا   الأقااااااا   ن سااااااا    أمااااااا  
 ذ,  اااااا   قااااا    اااااه تحااااا  المهااااا   الع اقاااااى مع ل تااااا  , لمااااا  لااااا  مااااان اام اااااتقااااا    التعااااا    

, قااااا   2008الم ل اااااذ لسااااا ذ   ا   الأمهااااا    قااااا   ن  أمااااا  . الم ل اااااذ   ا   الأسااااا    م ااااا ل   اااااى
,   لااا  لمااا  تتسااام  بااا  التعااا م   لااا  مااا  ب ااا ا المع ل اااذ  إلااا تااا ل  اااا ا الااا ق   صااا ن م  قااا   

ي ع ااااى أيسااااتغ  ء تاااان الق اتاااا  أن ااااا ا  ب اااا  ,الم ل ااااذ ماااان  ب عااااذ خل  ااااذ   ا   الأ ااااى م اااا ل 
 الم ل ااااذ  ا   الأماااان غ اااا  المت اااا   أن   عاااا ل   مهاااا    قاااا   ن   إ   إ ااااالع مااااذ بهااااصل ص ماااال , 

ي ال  ااااا   إيم ااااا   بااااا لتع    ,  مااااان بااااا   المتعحقاااااذ  لصااااا  الأ م ااااا   - اااااى لااااا ل اقااااا ا    -
لحق اتااااااا  الع ماااااااذ  اااااااى اللااااااا ي  التاااااااى  لااااااا   سااااااات تب    المهااااااا    , بااااااا ل غ  مااااااان أن المهااااااا    

بهااااااصل  ق اااااا  , أ    اااااا  ت اااااامن ق اتاااااا  م  اااااا ت ذ تمصاااااان الق  ااااااى ماااااان تقاااااا    التعاااااا    
تااااااان    ااااااا   الأ ااااااا ا  مصاااااان الل ااااااا ل تحااااااا  تع   ااااااا   تاااااان " ا ااااااا  /أ( تحااااااا  28الماااااا    )

 مم    تى . ( من ا ا الق   ن بل ث تمبل أ    27م  لبذ  ت  تق  م       الم    )

  السااااااع  المعاااااا       الم ل ااااااذ )ي  ت اااااا  ا   الألهاااااا اء  ال اااااا   باااااا ن السااااااع  الماااااا      عاااااا    -1
ببااااا  المااااا تى  إ الح م ااااا   (  ق مت ااااا   اااااى تااااا   خ أتخلااااا   الإ ااااا اءا  الق     اااااذ , هااااا   ذ أ ااااا  

الم ل ااااذ  اااا ت  تاااان أسااااب ه ي تتعحاااا  بلاااا     ا   الأ خل اااا    ااااى ق مااااذ ذ ماااان الإتح اااا  أن  سااااب
الاااا ت   الق اااا ئ ذ ,   اااات   ااااى ااااا   الل لااااذ  أساااا  ب   اااا   غ اااا   اااال لذ التااااى اااااى  أ ب   اااا   

 التى  ص ن الم تى تح   مسل ي  ت    .  الأ  ا استبع   ا ا ال  ء من 

  السااااااااع     الم ل اااااااذ )بل ااااااااث ي  ت ااااااا  ا   الألهااااااا اء  ال ااااااا   بااااااا ن السااااااااع  المااااااا      عاااااااا    -2
تاااااااا  ب ع اااااااا  قباااااااال الباااااااا ء ب لاااااااا ت    إ االم ل ااااااااذ   ا   الأالمعاااااااا    لح م اااااااا   (  سااااااااع  ب اااااااا  

  ا   الأببااااا  المااااا تى تح ااااا  أن  سااااابذ مااااان اي خل ااااا    اااااى ق ماااااذ  إ االق ااااا ئ ذ , هااااا   ذ أ ااااا  
ب   اااااا   غ اااااا   اااااال لذ التااااااى اااااااى  أ الم ل ااااااذ  اااااا    تاااااان اسااااااب ه ي تتعحاااااا  بلاااااا   ب   اااااا   

التااااى  صاااا ن  الأ اااا ا الاااا ت   الق اااا ئ ذ  اااات   ااااى ااااا   الل لااااذ اسااااتبع   ااااا ا ال اااا ء ماااان   أساااا 
 (1)الم تى تح   مسل ي  ت    " 

                                                           

القس  ال اب  م   ,مت   تح   2008/أ( من مه    ق   ن س   اي  ا  الم ل ذ  لس ذ 28  و  الم    )(  1)
 11/11/2021آخل        بت   خ  info@isc.gov.iqم ق  ا ئذ اي  ا  الم ل ذ 
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  ااااى ,    ااااى التعاااا     الماااا      لااااو أ  اااا    قاااا  باااا ن لاااا لت ن ااااا   المت ماااال لاااا   
غ اااااا  مب تااااااذ لاااااا ن ق اااااا   الاااااا ت   , ل ال اااااا ا  املاااااا  ذاالم لاااااا  ا   الأص  اااااا   إ ا ىلؤؤؤؤؤؤو ال الحالؤؤؤؤؤؤة 

الل لاااااااذ اااااااا  ال ااااااا   بااااااا ن ساااااااع  الهااااااا اء  ساااااااع ا  لااااااا ن اتلااااااا    اااااااا    صااااااا ن التعااااااا     اااااااى 
الم ل ااااااااذ قباااااااال الهاااااااا      ا   الأتاااااااا  ب اااااااا   إ ا الحالؤؤؤؤؤؤؤؤة الثانيؤؤؤؤؤؤؤؤة أماااااااا  اااااااا اءا  الق     ااااااااذ , لإا

 ال    ب ن سع   اله اء  الب   . ا   ا   ص ن التع      اءا  الق     ذ ب لإ

قااااااا  أت ااااااا  اللااااااا   2008الم ل اااااااذ لعااااااا     ا   الأ صااااااا ل    لاااااااو أن مهااااااا    قااااااا   ن 
لااااا   بسااااابه  الم ل اااااذ   ا   الأ اااااى ساااااع  ي خل ااااا   امااااان  ا  أن  ببااااا  بااااا ن  ااااا ء  لحمااااا تى تح ااااا

  التااااااى ي خل اااااا   اااااااا ا  إلاااااا أ   ت اماااااال أخلاااااا    إلاااااا    اااااا  الخل اااااا  الاااااا   ا تصباااااا  , أ ماااااا  
مااااااان   28المااااااا       باااااااأ  تتعحاااااا  ب لسااااااا   صااااااا لع    ال حااااااه  غ  اااااااا  ,    ااااااا  تااااااان  لاااااا  

 السع  الماع    لح ام    .ل ال ق مذ التع     ى صل الأ     أن ي تت المه    



 
152 

 الخاتمة

ب لأ      قددددددددد    لاب ةددددددددد   ب   ددددددددد  ة  ب دددددددددلاب ددددددددد  بببعددددددددد بدربسة ددددددددد بب    ددددددددد ب ب  ة  ددددددددد 
 بدددد ربةددددرباددددهمب      دددد بدية دددد ب  دددد   ب  دددد  ب قدددد  ببدددد بةدددد   بب(بح دددد     دددد بةق   دددد بب–  ة   دددد ب

   دددددددد ةب      ددددددد ب  دددددددد ب   ع  دددددددد بب صدددددددد     ب   ددددددد  ة  ب ب     دددددددد بإ   ددددددد  ة  بةددددددددربادددددددهمب
 ددددددلاب   صددددددمب  ة دددددد يب ددددددربم دددددد يبةددددددرب  عدددددد ة  رب ددددددلاب دددددد  ب      ب  ة   دددددد ببةدددددد   ب   دددددد  ة  ب

 ةدددد   ب      ة  دددد ب ددددلاب   صددددمب   دددد  لاب ةددددرب دددد ب  ةدددد  ب  دددد ب  ة دددد     ب  ة   دددد بب    مب حق سدددد
 دددددد  ب ددددددلاب   صددددددمب     دددددد ب ب    ةدددددد   بةددددددرباددددددهمب      دددددد ب  دددددد بةدددددد ب   بدددددد بةددددددرب    دددددد  ة  ب ب
 ب   صددددد   ب  ةقددددد  رببددددد رب دددددمبةدددددرب    ددددد  يب  ع  سدددددلاب   ةصددددد  ب       دددددلاب   ح   دددددلاب   ددددد   ب

  ددددد بمة ددددد بةدددددرب    ددددد يلب   ةق  حددددد ةب   ةددددد ب  دددددلاب يددددد ب    ددددد يلب   ةق  حددددد ةب  ددددد  ب  صدددددمب  ددددد ب
ب:ب  ب ح بةرباهمب       ب

 اولًا/ النتائج :

بب  ة   ددددد ب لأ    ب ددددد  بسددددد   رب دددددلاب   ددددد  ة  بةددددد   بدح ددددد  ب ددددد   ب ددددد ب  ع  سدددددلابة ددددد    بإر ب -1
ب قدددددد ب دددددد ب  دددددد  ب2008ب  دددددد  ب  ة   دددددد ب لأ    بسدددددد   ربة دددددد   بدةدددددد ب2004ب  دددددد  ب74ب سدددددد 

    ددددددد  ع ةب  ةق   ددددددد ب بددددددد  ا بب ةددددددد . قددددددد بب ع   ددددددد ب    ددددددد ب    ددددددد   بيددددددد  ب   بددددددد ب غ  ددددددد 
ب بصددددددد     ب   ددددددد  ة  ب  ددددددد ب دددددددا بةع ددددددد  بإ   ة  ة ددددددد  ب  ةصددددددد  ب       دددددددلابد   دددددددةب

ةددددددرب  دددددد  يب  دددددد ب ادددددد ب بب   ب  ا  دددددد ب  ددددددة بصدددددد     بد  دددددد  ة  بإ   ةة اصدددددد ب ددددددلاب
قدددددد   رب  ةصدددددد  ب ةدددددد ب  قدددددد   رب      ددددددلاب ددددددلاب  ب(بح دددددد ب   دددددد ب   دددددد ب بةدددددد   ب   دددددد  ة  

 .(ب   ة    ب    ب     ب لإ
  دددددددد رب  يح دددددددد ب        دددددددد ب  ةعدددددددد   ربببب1992  دددددددد  بب95 سدددددددد بب  قدددددددد   رب  ةصدددددددد  بب  قدددددددد  ب -2

ةدددددربسبدددددمبب   ع سددددد بةعددددد  ددددد  ب بب ةب  صددددد    بأ دددددرب  م ددددد ب  ة  دددددبةددددد   ب   ددددد  ة  بة ددددد قه ب
ح دددددددد بب–  ةدددددددد مب  صدددددددد    ببإ   ةد ب م دددددددد بب صدددددددد    ب   دددددددد   بة  دددددددد ب بإ   ةةم دددددددد ب
 أ دددددد  بصدددددد    ب ب دددددد  بب      ددددددلا ةدددددد ب  قدددددد  ب  قدددددد   ربب ب   ةبة مدددددد ب قدددددد ب لإب-  حدددددد  مب

    ددددد بإ  ددددد   ب  ددددد  ب بةددددد   ب   ددددد  ة  ب(بب   ة   ددددد  ة  ببةبددددد   ةبة ددددد    ببددددد رب ددددد   ب لإ
 .ب   ب  ص    ب  حةب س ب  ب  ب   رب ص  ب       ا   يبب   ة   ب    بب    
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  ددددد  ب  دددددد بب74 سدددددد بب  ة   ددددد بب لأ    ب ددددد  بسدددددد   ر  ددددد   ب  ة ددددد  ب  ع  سددددددلابةدددددربادددددهمب -3
 ةددددددرب دددددد بب بةصدددددد  بد  دددددد   ب(ب  بةع   ددددددب  ب اصدددددبدرب  دددددد ربةدددددرب ةدددددد   ب  دددددد  ب    دددددد   

 بدةددددد ب  ة ددددد  ب  ةصددددد  ب  ددددد   ب  ددددد ببمددددد ب رب  ددددد ربةددددد   ب   ددددد  ة  ب اصددددد  بةع   ددددد  ب
دةدددددد بب  دددددد   بة دددددد ية ب(درب أادددددد بب دددددد مبب  ةصدددددد  بةددددددرب  دددددد   ب  دددددد  بةدددددد   ب   دددددد  ة  

ب بب    دددددددبدةددددددد ببةع  ددددددد  ببب    دددددددب ب ةددددددد   ب   ددددددد  ة  ب  م بدددددددلاب ددددددد ب  ددددددد   بدرب أاددددددد ب ددددددد ه ب
 دددددد ب حدددددد  بب  دددددد ب ا  دددددد ب ددددددرب   دددددد يب  ع  سددددددلاب   ةصدددددد  ب  دددددد ببة سدددددد ب  ة دددددد  ب      ددددددلا 

 .ب     ب     ة  ه بةع   ب ب
(ب  ددددددد  ب ددددددد  ب ببددددددد بةددددددد   بب   ة ددددددد ب ددددددد  ب    ددددددد  ع ةب  ةق   ددددددد ب  ددددددد ب ب عددددددد ب  قددددددد ب لإ -4

 بيدددددد  ب  عقدددددد بيددددددمبيدددددد ب قدددددد ب    دددددد ب ددددددلاب    دددددد ب دا  دددددد ب   قدددددد ببب  صدددددد    ب   دددددد  ة  ب
   دددددد بيدددددد  بب عدددددد بب  ب حدددددد بب بدرإ ب  ب    دددددد ب م   دددددد بب    دددددد ب    دددددد بب  عة  دددددد بد ب قدددددد 

 ب   دددددسبدرب ددددد   ةبةددددد   ب   ددددد  ة  ب  قددددد  ب      ددددد ب   م   ددددد  قددددد ب سددددد  ب  ددددد ب  عقددددد بيددددد ب
  ة دددديبب  دددد قه   ب  ةدددد ب ددددلابب  بإ  دددد  ب  عقدددد بيددددلابد بدددد بب   دددد بةددددرب دددد   ةب     ددددمب  عدددد    ب

  ة ددددددد    رببحة دددددد ب    دددددد ي     دددددد ب     دددددد ب صدددددد    ب   دددددد  ة  ب  رب ددددددد امبةب  دددددد بةددددددربإ
  دددد ب  ع دددد ب  دددد  ب  ب قدددد ب     ةببب دددد     دددد  بسددددب   بةددددرب ع  ةدددد ةب  بددددبم دددد بة دددد    دددد ب

ب  ع  ة  دددددد ببرب     ددددددمب اةدددددديب   م  دددددد ةب  ة  ددددددمإةددددددرب  ددددددسببب    ددددددب ب      دددددد ب  ع   دددددد ب دددددد
 . ة   ب  م   ي بب  ب

    دددددد بد ب س ب دددددد بإ ب دددددد   بدرب ددددددلاب  صدددددد    ب ب صددددددح  ب  حصدددددد (ب ب  ة  ددددددسب  ة دددددد    -5
 ب  ق صددددد ب   يددددد ب  ددددد بدا  ددددد  ب  صددددد    ب  ددددد  ب    ددددد بةب  ددددد ةب  ددددد بةددددد   ب   ددددد  ة  ب

  ةبدددددد رب ددددددلاب  دددددد ةب(ةدددددد   ب   دددددد  ة  بد دددددد  ة   ةب  صدددددد    ب بةدددددد     دددددد بب يدددددد     ب ببةدددددد 
 ب   ددددد  ة  ب بددددد ب  صددددد    ب بددددد  مببةددددد  بإ   ة     ددددد  ب ب  بدرب دددددلابحددددد مبسددددد  بةم ددددد ب

 .  ق   بب  ة   ق ب   ةرب   م  ب   بمة   بحة  ب     ي ب
  ددددد   ةب    ددددد  ع ةب  ةق   ددددد ب  ددددد بةدددددرب  ددددد   ب  ددددد  ب بةددددد   ب   ددددد  ة  ب(بدرب اةددددديب -6

    ددددأة ربةددددرب   ابدددد ةب      يدددد ب بب  دددد   بةع  دددد ب ب ية دددد ب   دددد ا  بةددددرب  م دددد ةب   س ب دددد 
 .ب  ة      ب  ة    

   ددددددد  بةددددددد   ب   ددددددد  ة  ببمة ددددددد بةدددددددرب      ةددددددد ةب ةة   ددددددد ب    ددددددد  ببة  ددددددد ب دددددددلاب   ددددددد  ب -7
 ددددددددد  بم ددددددددد ب ب ة  ددددددددد ب دددددددددلاب لإببح   ددددددددد ب  صددددددددد    ب     ةب  ددددددددد  رب ب   ع سددددددددد  ب ددددددددد       ب
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 ع سدددددد  ب       ةدددددد ةب   ددددددلاب  ةدددددد  ب  ة دددددد  بب  ة ددددددمبب  ق دددددد  ببددددددبع ب   ةدددددد مب   دددددد   ب  
 ب  ة اصدددددد بةددددددرب  ب ددددددسب  ة  دددددد  بب   ةصدددددد   حدددددد ب  ة   دددددد ب  ة دددددد  ة ب   دددددد ب دددددد  بب لأ    
  ب ددددددد مبح ددددددد  بة ددددددد قمب  دددددددمبصددددددد    ب ددددددد   يب   ةع  ةددددددد ةب  م ي  ددددددد  دددددددرب صددددددد  بد ب لإ

 بة   ب     ة  ب.
  ة   ددددد ب  ة ددددد  ة ب   ددددد ب ددددد  بدحددددد بب لأ     ب  ددددد إ  ددددد  ب  ة ددددد  ب  ةصددددد  بةددددد   ب   ددددد  ة  ب -8

ب  ةصدددد   دددد   ب دددد  ب  ا ةددددع ب  س بدددد ب  ب ددددسب  ة  دددد  ب  ةصدددد  ب  حدددد ب دددد ب لإب  ةصدددد   
ب  ب  ددددددد  ة  ب  بعددددددد  ب ددددددد بد با ةدددددددع ب ددددددد  بدرب   ددددددد ربةددددددد   ب  صددددددد    بب  ددددددد   ةب   ددددددد 

 دةددددد ببةب دددددلابيددددد  ب   دددددأرأ    دددددبإ   ة   ع  ددددد ب  قددددد  ب  ةددددد  ب ب   دددددلاب حددددد  ي بةم ددددد بب   ددددد    
دةددددد ربح دددددد ب  حددددد بة دددددد قمب ددددددرب  ة   دددددد ب دددددد  بب لأ     ددددد   بإ    دددددد  يب      دددددلاب دددددد  بب  قددددد  ب

  صددددد    ب ددددد  بدا  ددددد  يبةدددددربسبدددددمبةددددد   ب   ددددد  ة  بةدددددربس يةددددد ب ةدددددع  ب   ددددد ببإ   ة ددددد   ب
 .  س ص  ب  م بدرب   ربة  ب ب   ي  ب لاب     ب

  ة   بددددد ب  ددددد بسدددددلاب     ددددد  ع ةب  ةق   ددددد بدح ددددد  ب  ة ددددد     ب  ة   ددددد ب  ددددد ب ددددد   ب  ة ددددد  ب  ع ب -9
ح دددد ب بةدددد   ب   دددد  ة  بب دددد مبادددد  ب دددد  اب   ددددةب ددددلاب   دددد  ب   ع سدددد  بد ب   قصدددد   ب

 ب دددددد  ب قدددددد بب  دددددد  ب   ع سدددددد  ب ددددددلابحدددددد مبةا    دددددد قدددددد  بة دددددد     بةدددددد   ب   دددددد  ة  ب ددددددلاب لإ
 ددددددد  ب   قصددددددد   ب دددددددلابحددددددد مبةا    دددددد ب  قددددددد    رب    ع  ةددددددد ةب  صددددددد   ةبةدددددددرب  ددددددلاب لإب   ة لإ

 ب ح ددددددددد ب  ق   ددددددددد ب  م ددددددددد ةب  ةا صددددددددد بد ب  ةددددددددد   ببةصددددددددد  مب  ة ددددددددد    ربد ب  غ ددددددددد ب
   ع ة ب.

  ق   دددد ب  ع ةددددد ب  دددد  ة  ب   دددد ب   عددددد   ب  قدددد  ب قدددد  ب  دددد  ب  ة دددد     ب  ددددد بةدددد   ب  -10
  دددددد بد دددددد  بب   دددددد ربب  صدددددد     دددددد   ببإ   ة  قدددددد   رب  ةصدددددد  بدةدددددد بةددددددربسبددددددمبةم دددددد ب

  ة ددددددد     ب   ع س  دددددددد بد بةددددددددربسبددددددددمب  ة دددددددد    رب ددددددددلاب  صدددددددد    بد ب  غ دددددددد ب  دددددددد بد دددددددد  ب
  قدددددددد   رب      ددددددددلاب قدددددددد  ب  دددددددد  ب  ة دددددددد     بب   دددددددد ببةدددددددد ب  قدددددددد  ب بد  ة دددددددد     ب   قصدددددددد    ب

ةدددددددددربسبدددددددددمب  ة ددددددددد    رب دددددددددلاب  صددددددددد    ب  ددددددددد بد ددددددددد  بب   ةلإ  ددددددددد   ب   عددددددددد   ب  ددددددددد ب
 .  ة      ب   ع س   ب ةرب  غ  ب   بد   ب  ة      ب   قص    ب
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 المقترحات : -ثانيا

 دددد م بديدددد بب    دددد بةددددربب دددد ربديدددد ب    دددد يلب   ددددلاب  صدددد   ب    دددد بمدددد اب  دددد   ب  دددد بدر  ببعدددد بدر
  ةق  حدددددد ةب  دددددد ب  م دددددد ةب  ةا صدددددد ب  دددددد بدرب أادددددد بب دددددد بببعدددددد رب    بدددددد  ب ددددددلاب    دددددد  ع ةب

ب  ة  قب   ب   ة ب  لابدي ب  ةق  ح ةب:

ةدددددد   بصدددددد     ب   دددددد  ة  بب دددددد مب دددددد  ب بدح دددددد  ب ب  ق دددددد  ب  دددددد ب  ة دددددد  ب  ع  سددددددلاب   ددددددب -1
ب ددددد  بسددددد   ربة ددددد   ةدددددةرب  ددددد بد سدددددمب اصددددد  ب ددددد ببددددد  ب ببب ددددد مباددددد  ب ددددد  ة    

 ب  دددد ب  دددد ربب   دددد مب  دددد  ب     دددد بةدددديبا دددد  ةب    دددد  ب  دددد  ب قدددد  ببدددد ببد ة   دددد بب لأ    
 .  ب   ب  ة    ب  س ص   ب  ب  ب دية 

  ع  سدددددددلابدرب معدددددددمبةددددددد   ب   ددددددد  ة  بة ددددددد قه بب     ددددددد ب صددددددد    ب ق ددددددد  ب  ددددددد بب  ة ددددددد  ب -2
    ددددددددد   ب  ب  ةصددددددددد  ب   ددددددددد  ة  ب دددددددددرب  م ددددددددد ةب  ةب  عهسددددددددد ببصددددددددد    ب   ددددددددد  ة  ب

 م بددددددد  ب ب     ددددددد   ةب  ددددددد بس     ددددددد بب ة  ددددددد ب ددددددد ب ب  ددددددد  سب ةدددددددة رب ددددددد  ب   ددددددد    ب   ددددددد  
 .  ة  رب حة   ب ةص  مب  ة ب  ع   ب  ةص  مب

 دددددد  بةدددددد   ب دددددد ب  دددددد  ب  دددددد ب دددددد   بةع  دددددد ب  دددددد بةددددددرب عةددددددمبإ دددددد   ب  ة دددددد  ب  ع  سددددددلاب -3
   دددددددد بة ةدددددددد ببة  سدددددددديةددددددددربدمددددددددمبب   دددددددد ا  ب دددددددد ب بدددددددد  ا ب  دددددددد  رب  بدددددددد  ربب   دددددددد  ة  

  حصددددد مب  ددددد ب ددددد   ةبم ةع ددددد بب  ةمددددد مب  ددددد  ب عةدددددمببددددد ب   ابددددد ةب   ح ددددد   ب ددددد     بإ 
       ي ب.

ة  دددددددد ب(ببدددددددد ربةدددددددد   ب   دددددددد  ة  ب بب   ةح دددددددد  ب  قدددددددد ب لإإب دددددددد مب  ةددددددددمب  دددددددد بب  دددددددد   -4
 د عدددد  بةددددد   بربيدددد  ب  عقددددد بحقدددد  ب      ةدددد ةب    ددددد ب  ةددددةب ربصدددد    ب   دددد  ة  ب  ددددد 

ب.     ة  ب       ب     لاب ص    ب     ة  ب
  ة دددددد  ب  ع  سددددددلاب  عةددددددمبب  دددددد  بدةدددددد رب   دددددد  ة  بد دددددد ةبب  قدددددد   رب      ددددددلابب ق دددددد  ب  دددددد ب -5

ب.  ع   ب   س ب ب    ا   ب   بة   ب     ة  
 دددددرب  ةع  ةددددد ةب   بةددددد   ب   ددددد  ة  بب   صددددد  ب ددددد   ب  ة ددددد  ب  ع  سدددددلاب  ددددد  ب  ددددد ب  ددددد -6

د بد مدددددددد يبب  ة   دددددددد ب لأ    ةبأد مدددددددد يبي ددددددددب ا  م ي  دددددددد ب      دددددددد  ب  ا صدددددددد بب    دددددددد  ب دددددددد ب
ب.  ة   ة ب
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 ددددددد  بةحددددددد  بةدددددددرببإ   ة  ددددددد  بةددددددد   ب   ددددددد  ة  ببدددددددب  ددددددد  يب ددددددد  ددددددد   ب  ة ددددددد  ب  ع  سدددددددلاب -7
 حدددد  مباة دددد بد  مدددد   ب ددددلاب ددددمبب ب درب      دددد   صدددد     ب     دددد بةدددديبدة    دددد ب  ة   دددد ب ب

ب.    ب ع   ب  ةص  مبب   ةص     ب ب ةة ربح ربدلإ
  دددددد ب اصدددددد  بةح ةدددددد با صدددددد ب    دددددد ب ددددددلابة    دددددد ةب ب دددددد  ببب  ع  سددددددلابب دددددد   ب  ة دددددد   -8

  ة   ددددد ب ب  دددددد ب  ددددد ربسةدددددد    بةدددددرب   ب  ابدددددد ةب دددددلابيدددددد  ب  ةمددددد مب   عةددددددمب  دددددد بب     لأ
 . رب ا ب  ي بسبمب   ع  ب بب ا    ب لاب    ةب   ب  م  ةب  ةا ص ب   ة  بس      بإ
ب
ب
ب
ب
ب
ب
ب

ب
 ب ةددددمب مدددد ب    دددد   ببأ ربسدددد ب  قددددةبب   بدددد بيدددد ةبدرب  ددددب مددددم(ب  ددددلاب  ا دددد  بد دددد مب ه

 ةددددد ب ددددد   قلاببب بي حدددد  مدددددم(ب  دددد با   ددددد بةددددرب  ددددد ق ب     دددددمب ب    ةدددد مبهبد يدددد  ب  ع دددددلاب
ب صمب هب   بةحة ب    بدمةع ربب ب دا ب      بدرب  حة بهب  ب  ع  ة ر  بب ه

ب
ب
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 المصادر

بالقرآن الكريم -

ب:ب  ع ب  ب   ةص   ب     /ب    ب

ب   دددددد اب دددددد  ب ددددددلاب  ع ة دددددد ب  ة  دددددد    بمةمدددددد  بةحةدددددد بح دددددد ر بب  ادددددد   ب بدددددد ب بدددددد  ي   -1
 .   ب   بب  ر ب   ه ب    بب  س ص    ب  ةح ة بس   ر

ب   ب (بب  ص  سب   ع  بب  ب  سب لاب  ة    ب لأ    بإ    ب ب  ب      ب حة بإب  ي  .ب  -2
 .ب2009 بب  ق ي ة بب  م ةعلاب     

بة ب   ةب-  ة    ب  ة      ب لاب  ة  ب رب   ع   ب-    مبدب ب     سلابدب  ي  .  -3
 1995ب-     ةب-     ةبم ةع 

 ببغدددددددددد   ب      دددددددددد ب    دددددددددد ب  يدددددددددد ة ب1  بد  دددددددددد  ة    ب  ةحدددددددددد   بإ   ة ب  حدددددددددد ةبدحةدددددددددد  -4
2019. 

دحةدددددد بيدددددد  لابةا دددددد  ب بدم دددددد ةب مدددددد مبد  ةدددددد مب ددددددلابسدددددد   رب دددددد  ب د ب  ةدددددد مب بة  بدددددد بب -5
 .م ةع بب بمب    ب  ق   رب بب  رب   ب بيب ب    ب   

ب ددددددب  ب  دددددد ب   ع سدددددد بسبددددددمب        ددددددلاببدددددد لأ ه ب    دددددد    بب ةدددددد  رب   دددددد  بةحةدددددد ب   دددددد   -6
 2006 بب   ة بب  م ةع  ب      بب       ة

بددددددددهمب بدددددددد ب  ة  دددددددد ببدددددددد           بب   صدددددددد  ب ددددددددرب  ةع  ةدددددددد ةب ددددددددلاب دددددددد  ب لأ    بب -7
 2006  ة    ب    ب    ة ب  ع ب  ب 

ب   ق ي ةب  ق     دددددددددد ب    دددددددددد ب    ب د  دددددددددد بدح  ةدددددددددد ب   ددددددددددأة ر بصدددددددددد  مبةحةدددددددددد بب  دددددددددد .ب  -8
 2011 

 2015 بب  ق ي ة   ق      ب     ب   ب    م   ب  ق   ر بص  مبةحة بب   .  -9
ب  ع ب ددددد ب    ةددددد ب   ب ب   مددددد   ب  قددددد   رب دددددلاب  ددددد م  ب ب  ددددد ح  ب بددددد ب  دددددلاب ددددد  ة.ب  -10

 .1988ب ب  ق ي ة ب
ح دددددرب بددددد ب  ب  ددددد بمةعدددددلاب حة  ددددد ب  ة ددددد   سب   حة  ددددد ب  ا صددددد ب  ةددددد اب  ة ددددد   سب -11

 34  1996   ق ي ة   ع ب  ب ب   ب    ة ب لاب ق  بد    هس 
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ح دددددد  ب  ةصدددددد  ب:بصدددددد     ب   دددددد  ة  ب  ة ددددددد  سب ددددددلاب  قدددددد   رب   دددددد   لاب   قددددددد   ربب -12
 1995  ةق  رب ب     ةب ب

   ببة   دددددددد ب   دددددددد  ة  بم دددددددد ب  ةب  دددددددد ب ب دددددددد   ةب   دددددددد  ة  ب بح دددددددد لاب  ةصدددددددد   ب -13
 1989    ب   ق ي ة    ة ب  ع ب  ب

ب-   عق  دددددددد ب   قصدددددددد    ب  ة   دددددددد ب  ة دددددددد     ب- دددددددد ة ب  دددددددد ح  ب بدددددددد ب ب دددددددد ة بح دددددددد ر -14
 .1979ب- لإ       ب-  ةع   ب   بة بع ب-       ب   بع 

 ب.ا  دددددد بمةدددددد مبدحةدددددد ب ب    دددددد  بب ددددددلابةصدددددد   ب    دددددد   ب    دددددد ب ح    دددددد ب ددددددلاب ددددددمبب -15
ب2019  ق   رب  ة  لاب  ةص  ب ة  ب بب    بب 

 ببدددددد  ربب    دددددد       ب  ددددددلاب  بدددددد     ب   عقدددددد  ب  ة  دددددد ةب  ب دددددد سب ة  دددددد ةب  ةع   ب -16
     خب   

ب    ةددددددددددددددد    ق ي ة ب    ب  ب5 .بب دددددددددددددددة ح ب  ق  ددددددددددددددد بلاب ب   ددددددددددددددد   ةبب   م   ددددددددددددددد   ب -17
 .ب2011

 .بمةدددددددد مب بدددددددد ب  ع  دددددددد ب  ع ةدددددددد رب د  صدددددددد  ب    دددددددد     ب ددددددددلاب  ةع  ةدددددددد ةب  ة ع قدددددددد بب -18
 .2010ب لأ    ب  ة    ب  ة      ب لاب  ب  ص ب    ب    ة ب  ع ب  ب ب  ق ي ةب 

ب ةددددد ر ب       ددددديب    ددددد بد ددددد ة ب    بب  س صددددد   ب  ةعمددددد  بب    صددددد ب بددددد بمةددددد م.ب  -19
    ب   بب  ر ب    ر

 .بح ددددددرب  ددددددلاب  دددددد   رب ب      دددددد ب  ع ةدددددد ب ه    ةدددددد ةب ب بدددددديب  دددددد ب  قدددددد ب  م ةعدددددد بب -20
 .1976  ة   ص   ب ببغ   ب ب

 .ب ددددددددع  ب دددددددد  ب   صدددددددد ب ب   ب  ب دددددددد سب   م   دددددددد ب ددددددددلاب  دددددددد  ة  بدةدددددددد  مب  عةددددددددهابب -21
 2003          ب ة    ب ب  ب  م ةع ب ب

 .ب ددددددددد  ة ربةددددددددد س ب ب   عدددددددددمب  ةددددددددد  ب ب   بعددددددددد ب      ددددددددد ب ب   ب    ددددددددد ب  م ةعددددددددد ةبب -22
 1956  ةص   ب ب  ق ي ةب ب

 ب   قدددددددد ي ة  ع ب دددددددد بب    ةدددددددد  .ب ددددددددة ح ب  ق  دددددددد بلاب ب دددددددد  ب  عقدددددددد  ب   م   دددددددد ب ب   بب -23
1982 

 .بصدددددد  مب   دددددد ب  حة   ددددددلاب ب   ب دددددد   ةب   ة دددددد ةب ددددددلابب  صدددددد ب لأ    ب  ة   دددددد ب بب -24
 2004ة    ب  ب  رب   ب   ب      ب       يب ب بلاب ب   بع ب لأ   ب ب
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 ب .بصدددددد  ةب بدددددد ب   دددددده ب دددددد  ب هب صدددددد     ب   دددددد  ة  بب   ب    ةدددددد ب  ع ب دددددد ب -25
  2005 ب  ق ي ة

ب    ةدددددددد ب   ب-  ب دددددددد سب  ة  دددددددد ةب   مدددددددد   ب  قدددددددد   رب-ب   دددددددد   ب دددددددد ملابصدددددددد  ة.ب  -26
 1989   ق ي ةب-  ع ب  

 ةددددددددد ب لأ    ب  ة   ددددددددد ب    ب    ةددددددددد ب .ب   ددددددددد  ب بددددددددد ب  مددددددددد   ب    ب  ب دددددددددسب دددددددددلاباب -27
 2003  ب  ق ي ةب  ع ب  ب

 .ب   دددددددد  ب بدددددددد ب  مدددددددد   ب بدددددددد ب  حة دددددددد ب ب    دددددددد  ب  قدددددددد    لاب   ة دددددددد ةب ددددددددلاب لأ    بب -28
 1995  ة    ب ب   ب    ة ب  ع ب  ب ب  ق ي ةب ب

 .ب بدددددد ب  دددددد حةرب   دددددد  بس ةدددددد رب   ة  دددددد ب  قدددددد    لاب ةدددددد   ب   دددددد  ة  بب    ب    ةدددددد بب -29
  ب  رب   ب   ب2ق ي ة ب   ع ب  ب ب  

 .ب بددددددد ب  ددددددد    بدحةددددددد ب   ددددددد     ب ب    ددددددد  ب دددددددلاب ددددددد  ب  قددددددد   رب  ةددددددد  لاب  م  ددددددد ب بب -30
 بة  دددددددد   ةب3ب     ةم دددددددد ب   دددددددد  لاب ب    دددددددد ب    دددددددد   بب مدددددددد ب دددددددد  ب بةصدددددددد   ب    دددددددد   ب

 2000  ح بلاب  حق س  ب بب   ة 
 .ب بدددددددد ب  ةم دددددددد ب  ح دددددددد  ب ب . بدددددددد ب  بدددددددد سلاب  ب دددددددد  بب ب .ب دددددددد ب  ب دددددددد  ب ب    دددددددد بب -31

      ب  ع  سب بب   ة2018-2017 ب بب1       ب ج
 .ب بدددددد  هب   ددددددلابحةدددددد ب  ع دددددد مب بة دددددد     ب    دددددد  ب  ة   دددددد ب  مدددددد يب  ة دددددد  ة ب ددددددلابب -32

 2015 ب ب   ة  ة     ةب  رب  حق س  ب1ب ب    ب لأ    ب  ة    
ب ب  قدددددد ي ة مب  دددددد  رب ب لأ    ب   م   دددددد ب  ة  دددددد ةب  ب دددددد سب    ب    ةدددددد  .ب  ددددددلابمةددددددب -33

 1983    بب 
 .ب  ددددددلاب دددددد   بإبدددددد  ي  ب  ة  دددددد  ب ب    دددددد  ب  قدددددد    لابلأ   يبةح  دددددد ب لأ    ب  ة   دددددد بب -34

 2008 ب   ب    ة ب  ع ب  ب ب  ق ي ةب ب
 .ب ددددددددد   بةحةددددددددد ب  م ددددددددد رب  س بددددددددد ب ددددددددد  ب  ةددددددددد مب  ددددددددد بةحددددددددد   ب لأ    ب  ة   ددددددددد بب -35

 2012 ص     ب     ة  ب ب   ب    ة ب  ع ب  ب ب  ق ي ةب ب
 بب1  .ب دددددددددد    ب بدددددددددد  ي  بم  دددددددددد ب بد  دددددددددد ب  ق     دددددددددد ب  دددددددددد   ب لأ    ب  ة   دددددددددد ب بب -36

 2016ة     ةب  ح بلاب  حق س  ب ب
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  دددددددد ب  ح دددددددد  ب  ع ةدددددددد ب   ا صدددددددد ب ب   ب .ب دددددددد   بةحةدددددددد ب دددددددد ةلاب ب   دددددددد   ةب   م ب -37
 1992 بب ببغ     ح ة ب   ب   ب      

 .بةحةدددددددد ب  ة  دددددددد ب يدددددددد ةب ب  حة  دددددددد ب  ة   دددددددد ب   مدددددددد  ةب         دددددددد ب ب   ب    ةدددددددد بب -38
 2008 بب   ق ي ة  ع ب  

ب   :بب ةدددددددد رب ب1 ب ب   دددددددد  ة    ب  ةحدددددددد   بإ   ةب ب دددددددد ي ب  دددددددد  ب بة دددددددد بةحةدددددددد .ب  -39
  2005ب   ب     ب  يم

 .بةحةددددددددد  بمةددددددددد مب  دددددددددد  رب  دددددددددلاب بة ددددددددد هةب  ة دددددددددد     ب  ة   ددددددددد ب دددددددددلاب    سدددددددددد ةبب -40
  ة ددددد      ب  مددددد اب   ددددد  لاب دددددلاب     سددددد ةب  ة ع قددددد بب  ة ددددد     ب ب    سددددد ةب  ددددديب  ا  ددددد ب

 1990ب   ة      ب      ب  م  يلاب     ة ربةرب  ة      (بة بع بم ةع ب  ق ي ة
 .بةح ددددد بةحةددددد بة دددددع ب ب   ب  ةحددددد   ب  س صددددد    ب دددددلاب  ة ددددد ب   ددددد  ة  ب بة  دددددأةبب -41

 .ب2009  ةع   ب ب لإ       ب ب
 .بةصددددددددددددددددد   ب ةددددددددددددددددد مب ددددددددددددددددد ب ب  قددددددددددددددددد   رب   مددددددددددددددددد   ب    ب  م ةعددددددددددددددددد ب  م  ددددددددددددددددد بب -42

 1996 بب               
بة  ددددددد   ةب  ح بدددددددلاب  حق س ددددددد ب بب ه    ةددددددد ةب  ع ةددددددد ب      ددددددد  بب  مةددددددد مبةصددددددد   .بب  -43

 2006 ب
ب  دددددددهربة   ددددددد ب    ب1  بب  ة   ددددددد ب لأ    بب  صددددددد  بب ددددددد  لاب   ددددددد بةصددددددد   .ب  -44

 بب2009 ب       يب      ب   ب   
ة  دددددددد   ةب دددددددد    بب 1 ب  .بة دددددددد  ب   ةددددددددمب     دددددددد  ب ددددددددلاب دددددددد  ب  قدددددددد   رب  ةدددددددد  لاب -45

ب2006
 بةصددددددددددد   ب    ددددددددددد   ب1 ب .ب ب دددددددددددمبدبددددددددددد  ي  ب دددددددددددع بب ب .بةحةددددددددددد بح دددددددددددربس  ددددددددددد ب ب -46

 2010  حق س   ب ة     ةب  ح بلاب
 .ب صدددددد ب  دددددد بدحةدددددد ب دددددد ح رب ب دددددد   بإ   ةبةحدددددد   ب لأ    ب  ة   دددددد ب ددددددلابةصدددددد ب بب -47

ب2003 ب   ق ي ة  ع ب  بب    ة    ب
 .ب  دددددد مب  حددددددلاب بدددددد ب هب ب    ةدددددد ةب   دددددد  ة  ب  ة دددددد  سب ددددددلاب  قدددددد  ب  ة ق  دددددد     بب -48

 2004ب  ق ي ة       ة  
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 دددددددد ةب  ةصدددددددد     ب   ب  م ةعدددددددد ب .بيدددددددد  لابةحةدددددددد ب   دددددددد    ب  عقدددددددد  ب   م   دددددددد ب   عة ب -49
 2008 لإ        ب   م   ة

 .بي دددددددددد  ب   ةدددددددددد لاب بد  دددددددددد  ة  ب  مةدددددددددد  لاب ددددددددددلاب  حقدددددددددد  بد م دددددددددد بب    ب    دددددددددد بب -50
 2004ب            م ةعلا 

 ب   ب1  7 . بددددد ب  ددددد    ب حةددددد ب   ددددد      ب  عقددددد  ب  ددددد    ةب  ددددد ب  عةدددددمب    ددددد  بجب -51
 1964ب   ةب ب  ر بب  ح  اب      ب  ع بلا

 . بددددددد ب    ددددددد  بةدددددددأة رب   ددددددد م  ب دددددددلاب      ددددددد ب  ع ةددددددد ب      ةددددددد ةب ب    ددددددد  ب   مبب -52
 2003 بب   ق ي ةةص   ب لأب     ب ب   ب    ة ب  ع ب  

 ب   ددددددددع    ب  ع ب دددددددد ب  ةة  دددددددد ب ددددددددلاب  ب  ددددددددلاب    دددددددد  ب- بدددددددد  يبةحةدددددددد ب  ةم دددددددد ب بددددددد .  -53
ب2002        بب  ع ة ب لإ   ةبة بع 

بةددددد اب دددددلاب  ة   ددددد ب  ة ددددد     ب-   ددددد   بلاب  حة ددددد ب بددددد . ب ب     صددددد   ب  ددددد  رب ددددد .  -54
 2000ب-ة بع بد  بب  رب-    بع ب   بع ب-   قة اب   ق 

 . صددددددد  بدحةددددددد ب  ب مدددددددلابب     ددددددد  ب  قددددددد    لاب  ددددددد   ةب   ددددددد   ب   ح ددددددد ب  ة  ددددددد  بب -55
 2014    ة  ةب ص     ب     ة  بب ب    ب     ب  م ةعلا ب

 ب  دددددددد م  ب ددددددددلاب      دددددددد ب  ع ةدددددددد ب ه      ةصدددددددد   ب    دددددددد   ب بب دددددددد بم ددددددددلابح دددددددد ر. ب -56
 1971بغ   ب   ب

 .ةحةددددددد ب دددددددع  ب   حددددددد  ب .بح دددددددرب  دددددددلاب  ددددددد   رب   ددددددد م  ب دددددددلاب    ددددددد بد   ددددددد   ب بب -57
 ب   ب  يددددددمب    دددددد ب1 ب    دددددد بةق   دددددد بةدددددديب   قدددددد ب   ددددددهةلاب ب 1ةصدددددد   بد   دددددد   ب بج

 2002 ب  ة ر       يب
ب   بة  دَ   ة ب1   بب  ص ةبة    ة بب  ة    ب   د   ب    م بةحةد بةحةد  .  -58

ب2005 ب   دَ   
ب   ب    ددددددد ب  ةصددددددد   ب  ددددددد       ة ددددددد  ة  رب  ب ددددددد سب   ددددددد  ة  بصددددددد      بس  ددددددد بة ددددددد .  -59

 1995ب  ق ي  
ب ب  ةع   ب ة  أةبب  ة    ب لأ    ب لابد    ة  بد     ة ببي   ب ب  ي  بة   .  -60

ب1999ب لإ        
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ب  بددددددددددد  بصدددددددددددغ  با ةددددددددددد ب ددددددددددد ب   ددددددددددد  ة  بصددددددددددد      ببي ددددددددددد  ب بددددددددددد  ي  بة  ددددددددددد .  -61
 1994ب لإ        ب ب  ةع   ب  ة ا  ر ة  أة

 .   دددددددد بةحةدددددددد ب  ددددددددلاب   دددددددد ر بدح دددددددد  بةحدددددددد   ب لأ    ب  ة   دددددددد بد  دددددددد  ة    ب    بب -62
 2012 ب1     ب  م ةعلاب  

   ددددددد ب  حة   دددددددلاب ب   ب ددددددد   ةب   ة ددددددد ةب دددددددلابب  صددددددد ب لأ    ب  ة   ددددددد ب ب  قددددددد ي ةب:بب -63
 2000   ب    ة ب  ع ب  ب ب

ب    ة دددددد ب ة  ددددددمب ددددددلاب    يدددددد ب  ة   دددددد ب لأ    ب  دددددد   ب ب ةدددددد  رب  حة دددددد ب بدددددد ب ددددددة   -64
ب    دددددددددد ب  عددددددددد  لاب  ةع دددددددددد بة  ددددددددد   ة بب  قدددددددددد ي ةب ب1 ب بةق   ددددددددد ب    دددددددددد ب ب  س صددددددددد    

 1996ب   ب ب   هةلا
 دددددهمب مددددد جب بة ددددد     ب  ة بددددد  ب دددددربد ةددددد مب   ددددد بيب ب    ددددد بةق   ددددد ب ب  ة   ددددد بب -65

 2003  ح    ب      ب ب ب  رب ب
   ة  ددددددددددد ب  ددددددددددد   لاب2 ي ددددددددددد  ب   دددددددددددرب  اددددددددددد  رب ة  ددددددددددد   ب  ةحددددددددددد   ب  س صددددددددددد      -66

 2009  ة     ةب  ق       ب
 ب ب   ب ةدددددد  بمدددددد   ب دددددد   ب ب    دددددد  ب  قدددددد    لاب صدددددد     ب   دددددد  ة  ب    دددددد بةق   ددددددب -67

 2019 ب   ق ي ةب  م ةع ب  م   ةب

 :/ الرسائل والاطاريح اً ثاني

 حةددددد ب بددددد ب  صدددددب  ب  ددددد  م   ب   ددددد بصددددد     ب   ددددد  ة  ب  ددددد ب  ددددد  ب ددددد  ب لأ    ب -1
 2009  ة    ب     ح ب      يب بم ةع ب      ب

  مددددد رب  صدددددمب   ددددد   ةب     ددددد  ب  قددددد    لاب عةدددددمب ددددد   ةب    ددددد   ب  ة   ددددد ب دددددلاب ددددد  ب -2
 2004 لأ    ب  ة    ب     لابب     ح ب      يب م ةع ب ة رب  ع ب  ب ب

ح ددددددد  ب  ةددددددددمبحةددددددد ب  دددددددد ي ر ب    دددددددد  ب  قددددددد    لاب عقدددددددد ب    ددددددد   ب ددددددددلاب دددددددد  ب لأ    ب -3
 2012  ة     ب     بة م    ةق ة ب م ةع بب بمب ب

ب   ددددد ا  ددددد ب بددددد ب   دددددهب ب بددددد ب    ددددد  :بإ   ةبصددددد     ب   ددددد  ة  ب   ة دددددي    ب     مددددد ب -4
ب2012      ب      يب ب    ب  حق  بم ةع ب  رب ة ب
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 .ب  دددددلاب بدددددد  هب بدددددد يب بإ   ةبصدددددد     بد  ددددد  ة  بب ددددددلاب لأ    ب  ة   دددددد بةددددددرب   م دددددد ب -5
 2006  ق      ب د   ح ب      يب م ةع ب  ق ي ةب 

  يددددد ب  صدددددمبمددددد   ب  حدددددلاب    ددددد   ب   ددددد   ةب  ة ددددد ية بب لإ صددددد  ب دددددلاب ددددد  ب لأ    ب -6
ب2016ة م    ببةق ة ب   ب    ب  ق   ربم ةع بب بمب ب  ة    ب ب     ب

  دددددددد ب بدددددددد ب  ة دددددددد بة مدددددددديب ب    دددددددد  ب  قدددددددد    لاب    دددددددد  ب  ةدددددددد  لاب ددددددددلاب لأ    ب  ة   دددددددد بب -7
ب2016      بة م    ب بم ةع ب مب  ب ةب ب

 دددددددد ة ب  دددددددد   ب ب    دددددددد  ب  قدددددددد    لابلإ   ةب  ةح  دددددددد ب   دددددددد  ة    ب م ةعدددددددد ب مبب ةدددددددد  -8
 2016    ب  ب ةب ب    رب      بة م

ةة ددددددد  بة  ددددددد ببابصدددددددلاب  مبددددددد   ب      ددددددد  ب  قددددددد    لابلإ   ةب  ةح   ددددددد ب   ددددددد  ة    ب -9
 2010      بة م    بم ةع ب  ق ي ةب ب

ة  دددددد  ب   دددددد بم  دددددد رب ب   عدددددد   ب ددددددرب  ةدددددد  بد  بددددددلاب ددددددلاب  ة دددددد     ب  عق  دددددد ب ب -10
ب2006     بةق ة ب     ب  ق   رب م ةع بب بمب ب

 :/ البحوث والمقالات اً ثالث

  ددددددد      ب  ددددددد     ةب دددددددة  بح ددددددد رب  دددددددلا ب    ددددددد   بب قددددددد   ب  ة ددددددد  ةب دددددددلاب ددددددد  ب -1
 لأ    ب  ة   دددددد  ببحدددددد بة  دددددد  ب ددددددلابةم دددددد ب  ةحقدددددد ب  ح ددددددلاب ب   دددددد  ب    ة دددددد ب ب

  2016 ببب بمب ب3  ع  
بدلإ   ةب    ةب ب ب   ة  بد بص     بإ   ة ب   ب  لابةص   بدحة .  -2

بم ةع  ب   س ص    ب  ق      بح    ببةم   بب     ب   س ب ب      ب  ة اصص 
 2019 ب69ب    ب  حق  ب    ب–ب  ة ص  ة

ببحددددد ب بب   دددددهةلاب  عقددددد   ب  مةددددد  لابد  ددددد  ة  بصددددد     ب ددددد  بس  ددددد بدحةددددد .  -3
 2015ب   ةب ب 2ب  ع  ب ب12ب  ةم  ب ب     س بم ةع بةم  ب لابة    

ب   ددددددد  ة  بإ   ةب عقددددددد ب  ق     ددددددد ب  ة ي ددددددد  ببح ددددددد  ب  ددددددد  بب دددددددهة ب  يدددددددمبب    -4
ب ب    ر ب   قدددددد   رب   دددددد  ع ب  دددددد  ب    دددددد ةبةم دددددد ب ب  ةدددددد  لاب ةدددددد رب دددددد  ب ددددددلا
 2014 بب2   ب ب41بةل
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 ب.ب  دددددددددلابة  ددددددددد ب بددددددددد ب  صددددددددد ح ب بدة  ددددددددد ب ب  دددددددددلاب ددددددددد جب ب عددددددددد  مبدح ددددددددد  ب -5
  ة دددددددد     ب  ة   دددددددد ب  اب دددددددد ب     دددددددد   ب ببحدددددددد بة  دددددددد  ب ددددددددلابةم دددددددد ب  ع دددددددد  ب

 2019 ب5  ق      ب بم ةع ببغ   ب ب   
   ب بدددد  ي  بم  دددد  ببحدددد ببع دددد  ربةهح دددد ةب ق  دددد ب ددددلاب  قدددد   رب  ة سددددةب .ب دددد  -6

 بةم دددددددد ب  حقدددددددد  ب  م ةعدددددددد بب2004(ب  دددددددد  ب74  دددددددد   ب لأ    ب  ة   دددددددد ب سدددددددد ب 
 ب2012 ب ب4ةم  18  ة   ص   ب ب   

 . صدددددددد  بح  ددددددددلابةحةدددددددد  ب ب  دددددددد  اب لأ    ب  ة   دددددددد ب:ب دددددددد   ةب   دددددددد  ة  ب ب -7
    ددددددددد  ب دددددددددلاب لأ    ب  ة   ددددددددد ببةدددددددد   ب   ددددددددد  ة  ب  ددددددددد   ةب ددددددددد   لب  غ  ددددددددد ب 

 2001 ب2 ةل13 ةم  ب    ب     ع ب   ق   ربب     ب م ةع ب   ي   
 .ةحةددددددددد ب ددددددددد ةلاب بددددددددد ب  صددددددددد   ب   ة ددددددددد     ب  ة   ددددددددد ب دددددددددلابةمددددددددد مباددددددددد ة ةب -8

د  دددددددددد  ة  ب    دددددددددد ب  ب ق دددددددددد ب  دددددددددد بد  دددددددددد  ب    دددددددددد   ب      ةبةحدددددددددد   ب لأ    ب
 بحددددد بة  ددددد  ب دددددلابةم ددددد ب  ة   ددددد ب دددددلاب  ب  صددددد ب    ددددد ب  حقددددد  بم ةعددددد ب  قددددد ي ةب

 14/4/2010 بب3  حق  ب  /
 .ي ددددد  ب   ةددددد لاب بإ   ةبةحددددد   ب لأ    ب  ة   ددددد ب ح ددددد  ب  غ ددددد ب    ددددد بةق   ددددد ب -9

ب19  10 ةم دددددددددددد ب  بحدددددددددددد  ب  ق     دددددددددددد ب   س صدددددددددددد    ب م ةعدددددددددددد ب  ة    دددددددددددد  ةل
 2001 

 :العراقية  /  القوانيناً رابع

 .1951    بب40  ق   رب  ة  لاب  ع  سلاب س ب -1
 .1984    بب30   م  ةب  ع  سلاب س بس   رب -2
 .  ةع مب1997    بب21س   رب      ةب  ع  سلاب س ب -3
 .2004    بب74  ة    ب س بب لأ    س   ربد    ب -4
 2008  ة    ب    بب لأ    ة    بس   رب   ب -5
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 :العربية والاجنبية القوانين / اً خامس

 .  ةع مب1804  ق   رب  ة  لاب      لاب    ب -1
ب.  ةع مب1948    بب131  ة  لاب  ةص  ب س بب  ق   ر -2
 .  ةع م1966    بب537 س بس   رب      ةب      لاب  ص   ب لاب -3
   ةع م1979(ب    ب594س   رب     ة  ب      لاب س ب  -4
 .  ةع مب1981ب    ب159س   رب      ةب  ةص  ب س ب -5
  ة   ددددددددد ب  ق ب ددددددددد ب   ح  دددددددددمب     ددددددددد ابب لأ     ع ددددددددد  ةب   ددددددددد  ة  ب  مةددددددددد  لاب دددددددددلابسددددددددد   رب -6

ب.  ةع مببب1988    بب88/1201 س بص     ب    رب  ة   سب
ب  ةع مب.ب1992    بب95س   رب   ب د ب  ة مب  ةص  ب س ب -7
ب.  ةع مب2000    بب1223   ق  ب   ة  لاب      لابب س بب ق   ر  -8
 .  ةع مب2003    بب706  ة    ب      لابب س بب لأ    س   رب -9

       ب2008    بب120 س بب  ةص  س   رب  ةح ة ب  س ص    ب -10
   ةع م.ب2010    ب    بب7 س بب      لاببس   ربي ي ب     ب د ب  ة م -11
 2017    بب18س   رب   ب لأ    ب  ة    ب     لاب س  -21

 

 :اللوائح والتعليمات الانظمة و /  اً سادس

ب.  ع  سلا2011    بب6 س بب  ة  لا    ب     ة  ب -1

ب.  ع  س  ب2015  ة    ب    بب لأ    ب  م   ع  ة ةب -2
 .  ةع   ب1993(ب    ب135  هيح ب         ب ق   رب   ب د ب  ة مب  ةص  ب س ب  -1
ب.  ةع م2010ب    ب7ب س ب      لاب  ة مب     بي أةب ق   رب         ب  هيح  -2

 / المواقع ألاكترونية:اً عساب

بببببببببببببببببببببببببببببببببببببببببببببببببببhttp://iraqld.hjc.iqببببببببببببببببببببببس   ةب      ع ةب  ع  س  بببب-1
  iq.net-http://www.isx    ة سيب    ةلاب    ب  ع   ب      ب  ة    ب-2

http://iraqld.hjc.iq/
http://www.isx-iq.net/
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بببببhttps://elpai.idsc.gov.egبببببببببببببببببببب ع ةب  ةص   ببببببببببببس   ةب     ب -3

بببhttps://.www.egx.com.egبة سيبي أةب   ب   ب  ة مب  ةص  ب-4

 http://www.fra.gov.eg                            أةب  ع ة ب   س ب ب  ة    ب  ةص   ب-5

                   التشريعات الفرنسية قاعدة  -6
https://www.legifrance.gouv.fr/liste/code?etatTexte=VIGUEUR&e

tatTexte=VIGUEUR_DIFF                 
 

 :المصادر الاجنبية / اً ثامن
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Abstract 

In most of the comparative legislations, investment funds are 

managed by a legal personality specialized in this field called 

the investment manager, and it is often independent of the 

fund’s founder, to ensure that there is no conflict of interest 

  In view of the vital role that the investment manager plays in 

managing the fund’s activity and its danger, comparative 

legislation has set specific conditions for those who wish to 

practice this activity, which is that the investment manager 

should be a legal personality and have experience, good 

reputation and licensing from the competent authorities, etc.... 

  As the investment manager undertakes the technical 

management of the investment fund by moving the portfolio 

by buying and selling at the right time, and works through this 

department to diversify the fund’s assets and distribute risks, in 

order to reach a stable and balanced return, and the 

investment manager helps small savers and inexperienced in 

the field of investment in the market  Securities and mobilizing 

and developing their savings, and he has a set of legislative 

obligations, including those drawn up by laws and instructions 

from the competent authorities or contractual through the 

management contract, and the legislator’s involvement in 

determining them.Therefore, this study was concerned with 

determining his legal position in this field to achieve the desired 

goals in the stock market, in addition to that, this study 

distinguished between him and other workers in the stock 

market who practice business somewhat similar to his works in 

certain aspects except with regard to their legal positions  It 

differs from his legal position according to what was mentioned 



in this study, such as the financial advisor and investment 

companies, and it also dealt with the conditions necessary for 

its adoption in the stock market by the Securities Commission, 

and we discussed the most important obligations of the 

investment manager, whether legislative, such as his obligation 

to keep records or books  And his commitment to preparing 

separate accounts for each fund he manages, his commitment 

to deposit, his commitment to setting the rules of internal 

control over the activity, his commitment to disclose material 

events, or contractual in terms of his commitment to forming 

and managing the fund’s portfolio.  of triggered                           
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