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 .312ا"���aا�=��O،�ص: ا�<�ا���z8ا���ز_��-1
2-��8�8
 .585ا��y(��و
�ر_�xا��y(�،�ص��ا���Pوي�ا�cH;ى،�ا���ء�ا��ا��،���y(��دار�ا"(����Z>;وت�����ن،�دون�ذ�� : ا�<�
�ل،�ا���ء�ا�����،���y(��دار�ا�(������z%>ن��>;وت�����ن،�ا��y(��ا���?�a�W�+� :��8اد��`�3-��8Wض�وا���L�،ا���دق��P)aم���G�]�Z1978135،�ص�. 
  .�W�+�506ر�W8Iر	�،�ا"���aا�=��O،�ص��-4
5-�b{�=uا� :>%Wل�ا��a�»Zح�ا����I�
.�b{�=uن�ا�®����HPدار�ا���)�y��،ء�ا��(�نWق�،���ب���yب�ا����ي،�ا���ء�ا�=�دس،�W�=�����8م�ا�I�Xو�b��8=ا�

�Jdو���)�y172،�ص��1930>;وت�����ن،�ا�. 
6-�#ª¼�eأ�z8Hا���W�L :،ن�ا���ص�?��
�ا�.���
�ا���?�ن�ا"`�¤b،�ر�������8/�د���م�ا�Wرا��ت�ا�(���8ا"(�.��8L�!(���8ا����ة�½>;�ا�	و��
وWXة�ا���7_<�وا��+*�.

 .127،�ص�2007- 2006^�?�ن�)��ة�ا"��رن،��W�L��)��aا"��¨�ا�=(Wي�����y،�'���8ا�(��م�ا���?�?��8و�^���د%��و��8L���a،�ا�=���ا����(��8
 .319ا"���aا�=��O،�ص�: ا�<�^�z8ا���ز_��-7
 .319ا"�P?��a=[،�ص�: ا�<�^�z8ا���ز_��-8
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�k&� �N�*��� ¡����� � �. F�'M ` �e�$H$ c}*
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 � F4� z�> c�*	�� :���� WvR���

 )��&� ���Y> ` �(�� W:o�:��.�  �'9����� �5YE�� 2���R� !� '_� K�> ` IO��� ��"	��ADN �E�. W�$��(�A 
 )�'�&� F4� z�> c�*	���$�� h�N �� 2���	-o� �(� IJf Ww# �� %�u�� c�<	� a�<�� �. ���0� W

�¡����� ���0 ����� KJ�. ��- K� w�, o� �'��g#� �
. ���5u	
 o �
��� �� $4� ,���D� �'+��� (	��  
!"��7�� '#����  �'#3�� !��8  9 !"�#$�� %&� !"�#$�� '�()�� �  

 ` ^'�� W2�-4� ����� �� X��j�� F�	(�� �� 3�4� F�E�� �5d w# ��� 2� E�� :�(C. )$�\@� a�<@� K;� ���
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'������� ©�Y �� ����	-�$� vf�> ��f W2� E��� w# �� T$ ^''5	�� 3��C )$�\@� a�<@� �H$ �P	
 W2�-4� ����@ �

 2��@� ` w# ��150 �. z�> 2�-4� ����� �� � �� i�#�� �� I�	 e h���� F4� T$ �'>�] �5& w# ��
i�U�� 2��@� ` S� ��f 2� E�� �E# ��$ ��. W142  ��. z�> 2�-4� ����� ��� 8�u	e �
�$. �� ����� I# 	$ 2� E��

�'>�] LM� �'>�] )N���  
 �Ee}@� ��94� �	 e z	C W�'>�<�� 2� E�� ` h�YC� n�f F4� z�> w# �� �'R �R )$�\@� a�<@� �H$ �P	
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 2��5�� ��E/ �>�] � >192 - �J'�> we}e ��� ��94� ` ��	#e X'� W:4� x(*��$ ��N� W2�-4� ����� �� ���
 2��5�� ��E/ �'>�] LM �. �'>�] !�R�> �> ���� v��
146  ` 8�u	e :�� �'>�<�� 2� E��f W2�-4� ����� ��

 �' �� �#C z�> :4� ��(e �� W�'+�[ �R�> �� ����� ��
�[� !o�Cq�JE<�� r m�, z�> �� $� W�����$ �N���R� �.
4�$� !o�&� m�e LM ` �'>�] LM 2� E�� ��(e ���	�� Q� ��^��
 �'>�] LM �R�> �� ����� ��
�[� ���C ` S0

 �R�*�� �'>�] �� �'>�e �� !�E9� �> �N^k>� �N���R� ` :o� %�� :�> z�> �O��R :�'R ���C `� :4� �' �� �#C
                                                           

1-�#ª¾Fا�����W�Xا���?���8:أ��)�yء�،�ا��o8ار�ا��Wا"(�رف�ا���)�y��،bNال�ا�­���8،�ا���ء�ا����X(ن��?�^�JKL�O8�)132،�ص�1998ا��. 
2- Nadia aitzai: L'Enfant illégitime dans la société musulmane, Revue algérienne des sciences juridiques et politiques, N 2 juin 1999, P 232. 

3-�W)ص����،O��=ا���a�"ا�،
d�Vا��W)=��>%W377ا�. 
�ن،�)%���-4 �̂P��54رة�ا�. 
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�Je�E9 :�*$1�  
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2�-4� ����� ©�Y� �� � 5d ��<	#@� !o�&� )N� W�$ ����� 8u�e �  

- ��E/ Fo� �'� ��- !�E9 Q�  I/�E�� ���^�� �> ��� �� 2� E��  2��5��57 2�-o� ����� ��� 
-  2��5�� ��E/ I5&� ��. ���0 ��� �� 2� E��154  2�-o� ����� ��� 
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 ��J$�

 2��5��148 2�-4� ����� ��W ��. z�> vY� ���� �F�� �E# ��$ �'>�<�� LM 2� E�� z�> we}
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�'>�<�� 2� E�� ��9.��  

 2��@� w#C W)>�<�� I�"��� )*'E"�� I�"�� T$ 2���#@� .�E� �0H
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�� m�e )N �� ���^@� I�"�� T$ ^''5	�� �(5@� �� �*
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 o w# �� � f �'$�\@� 2�-4� ����� ` ��. W)('k�E�� Q
�<	�� ` :4�� F4� ��[D vEj
 w# �� � f m����
E�� ��. WF4� ��[D oD����- m�, �� 2��]A� v�E- �5
 n�f :4� ª�Y� ����@� �J$ vf}>� ��f �'*'E"�� 2� �  

 2��@� ��. W2�$4� �> XuE�� ��>�$ c}*
 o )$�\@� ������� � f �'�>�315  ��f )('k�E�� )��@� ������� ��
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1-�#ª¾Fا�����W�Xص�: أ�،O��=ا���a�"13ا. 

2 -  Rainer Frank, l'établissement et les conséquences de la filiation maternelle et paternelle en droit européen, RIDC, Année 1999, Vol 5, N 1, P31. 
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�ا���?�ن�ا���ص،���a(���+��W)ول،�?�Úم�)�Xال�ا�­����8���Ù���8ا"`����8ا"��78�Ù�����8،�ر�������8/�د���م�ا�Wرا��ت�ا�(���8ا"(��: ��aل�ا����ر�-1.��

 .160،�ص�2008-2007'���8ا�(��م�ا���?�?��8و�^���د%��و�Wa����8L���aة،�ا�=���ا����(��8
2-�bNن�ا�������X�ا��W�L :ا"�دة��
 .116ص�،�W��>�152و?��)��ة،������ا���oء�وا���?�ن،�ا�(Wد��154إ¢��ت�ا���qÛ!��6=u\�ل������Xا�����y،�^�اء�.
�أ?[�-3 JKL� JKL(� �ا"��� >Lدر��Qار��^� 
.� �ا�`>;" �aء >�� �ا"���ة �را¢���� 6=uا�� bP�%� �"� �^�ار�WLد ،598�� 
.� �WLد�2005دc�a;��14ا"Þرخ 
��I� -��� ،

 .233،�ص����2006ر_u��،9 -10��x!�ر�������ا"��ßà،�ا�(Wد�ا"�دوج�41/2/1/2005
4-�
d���8ا���)N : �`"ا��á�!â��8و�^���د%����£���ا�?�?����ق�ا�Py/،�أ��و8����X/�ا�W���راه�.
�ا����ق،�(�W�+���)��aول،�'���8ا�(��م�ا�X�8ت�^�P
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��د�ا����رة�وا����Wت�DH�G;و?�8: ��/��- 1Lء�ا"�ا^��و�!Nد�إ��L. 
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1 -��،Jdو(��)�y²ة�ا"(�رف�،�ا�!u��،�_رW�H�G�،-�Þ"ا�OXن��?������Zا���8?�ت�و�WLا�����8?�?��
��Zرس�ا��µL#،�ا����%��ا�KL�W�+�2003125،�ص�. 

2 -���!uا��W�L�،يWIر�W8)=ا��W�+�-ا"(����ت����H�I�JKL��_�HP��8ا�H�"ق�ا��X��%��X��8P8�و��Iوا����-�Þ"8(��ا�(�^���>ن�ا�y���8�8Q²
درا���
+���8�8و

 .164،�ص�2008،�ا�u��،E_�7!²ة�ا"(�رف،�ا��y(��)و�EF?;D?G"�،Jd" ا�Wو���8
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1 -�bN�?����،�ا���Úم�ا���y"از�ا�Z�W�+ن�����L�،
døاد���ا�¯�ا�����ب�WLد�إ��)�-��،Jdو(��)�yا��،�áوا���ز��!u����Z�� .9،�ص�2004)ردن،�دار�ا��

2-�� ò��ا"��8 �و���Pت -�ù���� �ا"���� �ا"�ا^� JKL� �ا"��Z�ة �ت���ا" #$ �ا�̂� �ا"+��ى JKL� ����(� >�)3MP (م���?� �و�Qر E?;D?G� JKL� �8LذاG� ��IGرات و�*

����F=ا^��)\��ر�ا����JKL��%W8Pا�����I��8وأ� �ت�L�ض�ø¢�ر�ا���8�Pوا"��X-�ا�̂��Q�>���8H�!ر_<�وا���ر�ا��V!"ص�ا��ú(اة��e��^ا���JKL�#û�6ا��Hوا�

E?;D?G�JKL�>_�I��6<�ا����y
.  

 �JKL��Z���  :www.computeruser.com/resources/dictionary/definition.htmlا��ا���DH�G;وHigh-Tech Ditctionary  "�bN: " ا"�Wر�

 .53،�ص�2002أ�����أW��W�Xر،��(�H!��ýت�
Wاول�ا"���Pت�E?;D?G�;cL،�ا���e�ة،�دار�ا�¦��oqا�(���8،�ا��y(��ا���?�8،��- 3

4 -�� �ا"�(Wدة �و��£� ��Wر، W�Xأ� ��- أ���� �%W8�8��"ا-�� �%��X� �?�ن �و̂ bNو;DH�G� ¯�Wا�� �وا^� ��>ن ��ر?��� �دار�ا��6�Hدرا�� �ا���e�ة، ،�_�HPا�� �8H�"ا� ��قX

�،Jdو(��)�y�8،�ا�?�?�� .11،�ص�2006ا�
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�6Fو�
�ت�

��Lن��<)���e9\أ�>��W������8)���8Q��\�6�y�_�8،�و?�?�^��V�8Ú�
�
.��%W+
�/7!���V��
�����Hأن�ا���?�6ا������L�،/Q�"ا�]�I��+_�I�z8���
�ر،���7ن�
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�أ���ء�ا���y^�ت�أو���ا^��E?;D?G،�و��+��ى�ا"�ا^���<���اد�ا�DH�G��!u;و��Q��?�bNو�Qرا�و��اد���- 2.�/����Z�E?;D?G���F��
ا����£��(�(��8و��£��8أ���.

 ).ا"�(Wدة

�JKL) ا"�ا^�/ ا"�8د%<�(��Qف�ا"9'�رة،�و�
�أ���ء�ا���y^�ت�
�Wر��IGرة�إ�Jdأ?[�Vä�ت�أ?��ط�W%Waة��<�ا"���Pت�أو��P�����Q��Lت�ذات��ر
��ط���© �- 3

��H�!ا� "Domain Names "�E?;D?G��^ا����V�o
�#ûا����ا��JKLا���8?�ت��WLا� 
�yر�"�VPم�^�ا�WLا���8?�ت�ا�=�£Wة�^�/�(،�و��Lو_<�ا�DH�G�W%;c;وbN،�و̂��eو

�/��JKLوا�����yد%��
+��	�qا?â!�ر�ا�!��7ت�ا�û#�'�ن����V��VPأ�����q³?��دا\/�ا�
 ).���Úم�أو�
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 xE
�e��  
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�/ �> F�-�&� �(5	
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�ا"���VZ�L96��b7ا���?�ن���bN���G<�\�ل�ا����W)ول��<�ا"�دة��- 1ãá�!â8[������1996=�����1/1996<�ا"���م�ا�Zء��aوا�9ي��،�_�HP��8ا�H�"ن�ا�?������ا"�

�
K% : 

« Artículo 96. Objeto de la protección 

1.A los efectos de la presente Ley se entenderá por programa de ordenador toda secuencia de instrucciones o indicaciones destinadas a ser 

utilizadas, directa o indirectamente, en un sistema informático para realizar una función o una tarea o para obtener un resultado determinado, 

cualquiera que fuere su forma de expresión y fijación ». 


�و�!���Q�^���7ا�c;ا�¯،���Lن��- 2døا�¯�ا�����ب�;c���8?�?��،�2005)ردن،�دار�وا£/����L��yوا�u!��وا���ز�á،�ا��y(��)و��L�W�+�-��،Jdد�����،�ا����%��ا�

 .2ص�

3 -��z£ا�a�،
dح�ا�!�ذ��Zو�bP8PL�/��'�،Jdو(��)�y�8،�ا� �̂���ق�ا"�Þ-�وا"���Pت�ا��8�P،�����ن،��u!�رات�ا���µ#�ا��Xو��
�8��H20ص��2003ا�. 

��،�م�- 4��y"از�ا�Z�W�+�.13س،�ص�. 
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�����JKLا"���Pت�ا�W�H�G�،�8�Pر_���- 1 
،�ا��- �W�Lا����W8ا"u!�وي،���X%��ا"���8Hا�HP�_��وأ�7Xم�ا�̂�ãا������HPدار�ا��،����،Jdو(��)�y200335،�ص�. 

2 -��،Jdو(��)�yب،�ا���H����8ا������=�Þ"ا���ا£�،�ا�،�_�HP��8ا�H�"ا�
.��<aن،�ا��<�=X�W�+�1985127،�ص�. 

3 -���8£��a�]�%��Xود�WXو�-�Þ"ا�OXم��VP��،#ª������»8Pا���W�Lه���ذ–��،Jdو(��)�yا����ط،�دار�)��ن،�ا��،�%W�?��8�8�+
 .112،�ص�1997درا���


،�ا���e�ة�-4døا�¯�ا�����ب�;c���8?�?�� .23،�ص�1987 ���،�دار�ا������L��y����Zوا�u!�،�ا��y(��ا���?X�W�+�-�،�8=�م��+��د��bPy،�ا����%��ا�
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 ����� ���s�� �
�1 ���e ������U� ?��<�� T$ �� �'�(] �/�] ����s�� )������� a��
A� �*
� ��N
 �5(u� �#��U� �f�\�� !�
. F�E�� ��N `� W�5J� �'����R ��*$ )#	(e �	"-��$ � �'$�$q �Bobigny r �#���$

 �
��	$ ���Y�� K(&� `15  ���2007  �H$ � � �'5#e v{ !�+�	 @ �'#����� %�#�� ` ��>� ��L	-� �DX 

3220 � DX 3225 � HT 6500  � �
�] c�/ �� �JPF Entertainment  � �
�] �� S'0�e ���$
 �DivX, Inc � ����s� �'��e ���+ I(<
DivX �1�  

@� Q'V �> �; �� c�Y$� �,D ��� WF�-�C �����$ �� �Z# � )>�<�� m��5�� �(� W�'������� !�'P	�
 �'�5> �. �Z# �� ��(e �. �"
�] � � y�E	Ro�� ����s�� ��N �� �Z#� [��D W��Y� � 2Hf�(� ���. ���� i�g@�

 h�N y�E	Ro��  
� µ�J�+. �� h³� 	R� � ��� ���M�� F�-�&� �����$ 3�5*	-o �
���d 

� ���d �,D �� ���C ` IER �� a��<� I(<$ 2��+�@� �Z# �� �
�*e I+. ��� �'�'9�e ���M4 �

3�5*	-�� ��$�R LM vuE�. �. v��e. �. v>�d�  

 )��	��$� Wh�>. 2��
�@� m�e LM ��0. ���M4 y�E	R� �H$ :�'��� �. �Z#� �
. [��D �(� o ��H$ �5�> ��N
�eD w+�	
 y�E	R� �. �Z#� I(f LM F�-�&� �����$ �Z# � ���"@� 2[�'&� �J'f �EYe ��� ���&� ` �5Jf

�'>�]2�  
 

                                                           
1 - Tribunal de grande instance de Bobigny 5ème chambre, section 3 Jugement du 15 mai 2007 

DECISION  : " Constate la validité de la saisie contrefaçon diligentée le 1er octobre 2004  ;  

Constate que le logiciel " DivX " dont la société DivX, Inc. est titulaire des droits d’auteur, estprotégépar le droit d’auteur français  ;  

Dit que l’importation et la mise sur le marché français des produits référencés DX 3220, DX 3225et HT 6500 par la société JPF Entertainment S.A. 

sans l’acquittement d’une licence auprès de lasociété DivX, Inc. constituent des actes de contrefaçon du logiciel DivX  ;  

Dit que l’usage des références du logiciel « DivX », « 3,11, 4.0 et 5.0 » sur l’emballage des produits 

de la société JPF sont constitutifs d’actes de concurrence déloyale mais seulement lorsqu’elles sontapposées aux côtés du nom du codec ...Fixe la 

créance de la société DivX, Inc. ou passif de la société JPF Entertainment S.A, à titre de provision à la somme de 68 000 euros en réparation du 

préjudice du fait des actes de contrefaçon des droits d’auteur compte tenu des éléments ci-avant exposés dont le tribunal dispose   ; Fixe la créance 

de la société DivX, Inc. au passif du redressement judiciaire de la société JPF Entertainment SA à la somme de 50 000 euros du fait des actes de 

concurrence déloyale compte tenu des éléments ci-avant exposés dont le tribunal dispose  ; Fixe la créance de la société DivX, Inc. au passif du 

redressement judiciaire de la société JPF; 

Entertainment S.A à la somme de 50 000 euros en réparation du préjudice subi du fait des actes de 

contrefaçon de marque compte tenu des éléments ci-avant exposés dont le tribunal dispose  ; Autorise la société DivX, Inc. à faire publier le 

jugement à intervenir dans cinq journaux ou revues de son choix et aux frais avancés de la société JPF Entertainment SA., le coût de chaque 

insertion ne devant pas excéder la somme de 3000 € HT…" 

-��bNو;DH�G��   .u��zHX :www.legalis.net!�ر���"̂�

21��zا"�دة��- 2  .�2.00<�ا���?�ن�ر̂
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3  - André KERVER, Protection par le droit d’auteur ou protection sui generis, Litec, Paris, 198, p 82. 
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1  - Tribunal de commerce de Nanterre 9ème chambre Jugement du 23 juillet 2010. 

DECISION : "Le tribunal, par un jugement réputé contradictoire en premier ressort; 

Dit que la société Pressall a commis à l’encontre de la société Data Presse des actes illicites d’extraction d’une partie qualitativement et 

quantitativement substantielle de la base appartenant à la société Data Presse, et de réutilisation par la mise à disposition du public tel que prévus 

et sanctionnés par les articles L 342-1 et L 343-1 et suivants du Code de la propriété intellectuelle  ;  

Fait interdiction à la société Pressall d’extraire et/ou de mettre à disposition du public, que ce soit par l’intermédiaire de son site ou de tout autre site 

parent, tout ou partie de la base de la société Data Presse sous astreinte provisoire de 5000 € par jour de retard à compter du lendemain de la 

signification du jugement, astreinte dont le tribunal se réserve la liquidation éventuelle  ;  

Condamne la société Pressall à payer la société Data Presse la somme de 50 000 € au titre dedommages et intérêts  ;  

Autorise la publication du dispositif du jugement dans la lettre que Data Presse adresse à ses clients. 

Ordonne la publication du dispositif du jugement dans cinq journaux et/ou revues et/ou sites internet au choix de la société Data Presse, aux frais 

de la société Pressall dans la limite de 5000  €HT par publication… ". 

-���
dا����bNو;DH�G��  u��zHX  :www.legalis.net!�ر���"̂�

2 -�bNو;DH�G�� �̂"����qr�Lع���G�z
��
dا���  :lex/en/index.html-www.europa.eu.int/eur  

�،��u!�رة������_Wة�ا����c����8;"�ن�)ورو¤1996bو_�H<�ا���aع�.
�9eا�ا�!²ن���qra����¨�9ت�ا�c;"�ن�وا"����)ورو¤��b!²ن���X%��^�ا�WLا���8?�ت��=���

 .WL20/77Lد�

3 -�����إ�Ú?�Jdم��^���د�����_��W<�ا"(�8yت�%�H<�ا���aع��Wرا��ت�ا��_����!²ن�ا��²¢>;��^���دي�����%��^�ا�WLا���8?�ت�.
�ا���Wان�ا������8وا���Wان�ا"��

�
dا����bNو;DH�G��  www.wipo.int/copyright/en/activities/databases.htm: ا��������JKL��Xا"̂�
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1  - Cour de justice de l’Union Européenne Troisième chamber. Arrêt du 18 octobre 2012. 

Football Dataco et autres  contre Sportradar 

DECISION :  "L’article 7 de la directive 96/9/CE du Parlement européen et du Conseil, du 11 mars 1996, 

concernant la protection juridique des bases de données, doit être interprété en ce sens que l’envoi par une personne, au moyen d’un serveur web 

situé dans un État membre A, de données préalablement téléchargées par cette personne à partir d’une base de données protégée par le droit sui 

generis au titre de cette même directive, sur l’ordinateur d’une autre personne établie dans un État membre B, à la demande de cette dernière, à des 

fins de stockage dans la mémoire de cet ordinateur et d’affichage sur l’écran de celui-ci, constitue un acte de « réutilisation » desdites données par la 

personne ayant procédé à cet envoi. Il convient de considérer que cet acte a lieu, à tout le moins, dans l’État membre B, dès lors qu’il existe des 

indices permettant de conclure qu’un tel acte révèle l’intention de son auteur de cibler des membres du public établis dans ce dernier État membre, 

ce qu’il appartient à la juridiction nationale d’apprécier ".  

-��G�� 
�u��zHX!�ر���"̂�dا����bNو;DH : www.legalis.net  

 .u��، :20/77L!�ر������_Wة�ا����c����8;"�ن�)ورو¤WL�bد��1996<�
��qraت�ا�c;"�ن�وا"����)ورو¤��b!²ن���X%��^�ا�WLا���8?�ت��=����10ا"�دة��- 2


�����ر��£/�ا�DH�G�W%;c;و�bNأو��=W�âات�ا�!��OX�6a�����%��������Hا"�-3�،���Z�L��y"��8أو�اyار�ا����£/�ا���½�JKL�-�Þ.  

yأ��JKL���`���/7I�
.�E��$�W^ا����7ت��E?�'إذا����L��Úا���ý`��-�Þ"ا�OX�6a�����%��������8P�ùت�ا�����ا?�����Xب�أو�و��"�/،�
�����ا��6�Hأو�ا"


�7I/����ي��JKL^�ص���W¯،�أو�إذا�'�?�Eا����7ت�^y^�JKL�E)���W(��ورق.. 
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Résumé : 

La bourse est considérée aujourd’hui comme étant l’endroit ou s’effectue l’accroissance  

des richesses financières ،et l’apport des capitaux .Elle est devenue la référence qui détermine 

l’ampleur de la force économique de tout pays . 

L’intermédiaire ou le médiateur constitue une importance majeure puisque la bourse est 

principalement basée sur les transactions commerciales que ce dernier  contracte en mise en 

œuvre des ordre des clients، il est donc un élément fondateur pour la réussite de tout marché 

financier، en stimulant la circulation des capitaux en bourse ; ce qui motive l’investissement 

dont les répercussions  sur ce deviner vont développer l’économie en général ، et accroitre le 

bien-être des individus . 

La profession de l’intermédiaire  financier est  devenue  un domaine que l’on doit maîtriser et 

du fait ، le législateur a fait en sorte que l’intermédiaire financier puisse totalement prendre en 

charge les différentes transactions   reliées aux actions  et fonds en bourse، et restreindre 

l’exercice de l’activité de l’intermédiaire en la personne morale sous la forme de sociétés 

commerciales، institution et banques représentées par des personnes physiques pour  mettent  

en œuvre les ordres des clients en contre partie d’une commission 

Mots-clés:La Bourse،intermédiaire financier،investissement ، 

Actions،Les marchés financiers،Les négociations،Valeurs mobilières. 

  
! 8�   :   

  
 z�> ��'*$ �'�
�� ���Y� 8�0� n'< 	� ����E�� !�'�² �� �'��� ���N �'��� 2��� ����E�� !�'�5> ` n'-��� s	*


 W������
 �'('-�(�� I
�5	�� ���Y� �l��� h�N ��
�q)��@� n'-��� r �$��� �Y > �J'�> iR�	
 �� ��j

� �� �
��Y@� �� ��5*�� T$ ���-W ����E�� ` 2��#U�� �$�j� �*e )JfW I(
 )���E�� ?�< �� ��
� �
�5j	#@

 z�> !��0�@�� ����@� n'< e� �lE*e ` �E*�e ���� ����� ��;� W����E�� �
�'& )-�-4� ����� �$� �� w����
 ��^�� vuE�� !�
�<�� �� ��
� ����E�� ` �'��� ` �EM���� !�
�<�� c�/ �� �J$ ��*	#
 �5
W�5	#� �¯

�@�$ 2s0 �j
4� ��"-��� �� ��lk�
 KJf W�
��5j	-o� �J*
��<� ` �J�\	#e 3���� y�³� 8�U ����E�� z�> ��
 T���*	@� �� �
�5j	#@� w#(e )J����'@� ��N ` ����� �ER�j�� 2�;� ��(�	� �
����  ���'@� ��N ` SYp�

 w�+� W����4�E��'��� n'-��� i'�(	$ vR��� ` ���Y	R� W�JM��$ �� �J	f�*� �� ��*#
 ��� !����*@� I

 ` K	e ��� !�'�5*�� 2��"0� �R�� ��;�� m�, �� c�P
�����E�� 3�0��� �
���*	-o� ��� z�> c�R����
 �5f �R�*	�� 8C K� �
��� ��"-���� ����E�� ` KJO�¤. 2�'�@� ©�Z]o� ºoD �J'�D 3�0��� :�C ��f 2��Y�@�

��$ ��Y�@�h��� �'5N� �'N��� �����E�� I0�� �e�/�<� �'N��� � ����E�� !�'�5> ` )��@� n'-� � z�> �$�+°��
�'��	�� �"U� �� %�"	 - !o³�#	��  h�N �  

  



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

67 

 

3�4� XuE@�  �����E�� !�'�5> `� n'-��� :�J���  
)��j�� XuE@�  �����E�� I0�� n'-��� !�/�<��  

X��j�� XuE@� �  ��� �'5N�����E�� !�'�5> ` n'-����  
  

���� �c)
�  �!b=�)�� a�"��� 9 �"3��� *�C�  �  
   )N :�> �+�$ �'��@� �/�-���$ �Y�
 �
��$�� z5#
 �+. L;� �R�*	�� ���
�
 TYZ] T$ w
��	� ���5>
� 3�&� �*'E"$ zf� 	e o �C�$o� h�N �(�� W�C�E� �f�C )N� �J���$� ���@� ���Y�� �5'R �� �
�l� �E#� 2��> ��(
�

 !���5P�� �f�
 �¯ z�> ?�< �� �� � '*� a��f ` �/�-��� K'; e Q��� ` 3�&� �N �5
 W�J$ T�\	<5� ��"-
!����E��1 ��
�*e �� %�"	�� 3�0 �� ����E�� ` )��@�  n'-��� :�J��  TE -� Wq 3�o� w�"@� r�>���.� q

 )��j� w�"@��r  
 ��/� ��	
�� !b=�)�� a�"��� 9 �"3��� 54#�O :   

    � $ ��+o� ��
 ��� ��0o� !��
�*	�� �'�$ z�> ��*
 )*
�<	�� i
�*	�� �. 8" @� ��  !��
�*	�� 3�� 	� ��
o�. ¥�* - ���� ��Y	Ro� ��5�>� ��J���� !��
�*e ` ��U� IERW �'*
�<��q)*
�<	�� i
�*	�� r �'��9�q i
�*	��

 ���Y	Ro�� )J�����r  
 ���� Q#���� ��4#$<�� 54#�<�� :  

      � K'��� ����E$ ���*	@� !�5'; 	��� T������ I5� z�> a�/o� 3�0 �� �� �C�� W �O�^_� ` ���� @
'*e !�'�'($ z�	
� I$W ����E�� ` n'-��� ��6� �d�� ��
�*e )"*
 � a�<@�' ��'Ee ��
� �>���.�W h��5	>�� � 

 �
��E�� ` ��
 ���*$ Wn�f �
� *@� ©�Z]o� ` n'-��� ?�<� �-��� �YC a�<@� �� �� �5
W �NLM� �e�/�<�
� S0�
�)*'E"�� SZ<  2��@� �C��� �'�> vY� �� ��N� � J@� h�N ����^�06  ������� ��03�04  3�*@�

 )*
�<	�� :�-�5�� K5	@��93�10�  
 h��5	>� ?��] ��
� W � '*e� W �#'-H	$ z�	
� �§D� 8'R��� z *@�$ n'-��� ��
�*e )"*
 � )#����� a�<@� m��


 �>�����W ������'��j�� 2����� vY� ��fW »�  KR� )#����� ������� �� ��4� 2��@� ��88�75 ` ���Y��
�
� 
1988��. z�> ���� @� K'��� ����E$ 8�*	@�� c�"�� !�'�5*$ :�'��� �'��@� �/�-��� ` ����*�� !�
�<�� �(�

@� �f��� 2���D� ���� � �5'R �J>�d�� ��(
 �����'U� ���>� ��+G����> ` 3���	��� W I$��@� �'��2��] 
  n'-���
����E�� ` )��@� �  

 h��5	>� �'�'
� �e�/�< $ z�	
� ,�  ��Y@� a�<@�� > 3�&� �N���@�'f S fW»� 2��27  KR� ������� ��95  � #�
1992 ��. z�> X��j�� �$�$ ` ��Y@� 3�@� y�� %�#$ 8�*	@�� !�
�<�� Q'V z�> F�E�� ��N :�(C� ��#e

�� ` ����*��2��
�@� �"<�o� �� �j
� ��/�<� �]�Ee ��� !�
�<�� �J$ �Y�
� �'��@� %���o� 3 �����  

                                                           
��ا?>ن,ا���ر�8��L��Qت(ا���ر�W�+�,�Q%��-�%��>ن�-1��Lز��
,z��+"�8,)ا\���ص�ا �̂�  .69،ص�2000>;وت�����ن���(���وu�,�����Jd!�رات�ا���µ#�ا��



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

68 

 

 z">� �R )(
��o� a�<@� �� �� !����E�� s
� �N��E	>�$ )(
��o� ���� @� K'��� ����$ ������ a�+���$ �(�
��Y�� �'��@� %���o� ����$ ����R ` ����E�� !�'�5> ` n'-��� i
�*e ` �1934  2��@� ��q3�.�6r ����$� I


L\�� F�#& �'��@� %���o� !���� :��� ` ���<
 SZ]�1  
    2��@� S� ` )���4� a�<@� �f�> �5
02  KR�76  � #�2002 � %���o� Q'$ �� ���] y��� SZ] I
 ���$

L\�� F�#& �'��@���2  
    )��@� n'-��� i
�*e ` ��YR� ��5M �� N �. �� �
L0o� T�
�*	�� �
�� Q�"	@�� ����E�� `  ��"
 �5


� ���� m��$ :��
 IN� SZ] �� �N n'-��� IN�� n�f L\�� F�#& I5*
 n'-��� IN o³�#e � 3��� �}
  ��
 K(6� 8'R� i
�*e ��">A ������  

 ���7�� Q#���� #�<���C���� 54 :  
 �'��@� %����� �
}<�� T*O�$ ����E�� ` T���*	@� T$ 8'f�	�� z�> I5*
 ���� c�"�� �N )��@� n'-��� �*
�  

  �'��@� %���o� Q'$ � ���] ` n'-�
 I5*
 ���� SZ<�� ��. z�> ��Y	Ro� ��5�>� ��J���� �*$ �f�> ����
q!�� - WKJ-.r K({ ��� T������ �*Eey.� @� �5j	#@� Q'"	#
 o X'CW����E�� �J$ ��(e ��� ������ ` 3�

 :�'���$2��Y�@� I0�
 �� �P
� Q'"	#
 o�W�#�� ����e �� I5*�� m��3 ����E�� `W  �$ ���U� !�'�5*�� �'� 	�
���0 �� oD�4  

      n'-��� z�> ��*e ��� 2�O�����Ij5	e  I'5*�� �� �N�d��	
 ���5> `q���5j	#@�W��$^ r !�'�5> ` ���-
 Q'E��.� 
 ��� ���<���� ����. z�> �� $ �N�5j	#@� ��$^��8�C ���-�W ��J'f �N �5J
 �5f W 2��#0 �� ��� I'5*�
�'� e �J'�> IY| ���5> I$��� ���<��� Q'E��$ I'5*�� ����.� !�E�/5 �
� *�� 3�$ �'�> ���
 ��5> �. ��� W


��e� �$��� ��[�����'5*� ��]�A�� �Y �� K�  
���Y	Ro� �'���� �Jf�*
 �5
philippespiseire) r ����$��   !�#-g@�� ��5	Oo� !�#-g� )N �'��@� �/�-���

 �
��5j	-o�q �'��@� %���o� !�
�] r!�
�<�� ��5j	-� �f�6 L#e� 2���� z�> I5*e� ��e ���<	#e ���6 ��  

                                                           
1 -Securities exchengeAct of 1934(As amendeTorough P.l111-257 Approved octobrer 5.2010)section3(a)6(A)<in generale-the term 

« broker »means any person engaged in the business of effecting transactions in securities for the account of others  


�ا���oر�-2KL�#ª*^,�
d�"��8ا������Lل�½>;��!�و��Lا�>L��8£و���8ا���اÞ="م�,ا�Lن��?�^����
�;<�=a����aرا��ت�,�+*���8/�درWا�!�ق��و������)��a

��8�I�Vرد?��8ا����H��"م�ا�(���8ا�L20099،�ص.  

�ا"���رة�,�
�ا"�7ن�ا�9ي�p(�8[�ا��98P�������Ùاوا���ا����8وا�!�اء�:ا"���رة��-3.�z�
�#ûرة�ا�(���8ت�ا��y\و��^Wا���Ú?رج�W��/7I�JKLدة��Lرة����
� %�ا"

��Qول�ا���رWa�
.�zeة�ا���W8�دار�ا�����Vا���ا£��,ا���ر��Qا���ا£��, �I(�ن��I(�ن . �L<�د?�� .و_+�م�ا�W\�ل�ا��y��������qrء�او������ة��وراق�ا"����8ا"

  . 38ص�2010,ا��y(��ا���?�8
4-�]8¬?�W8ا����W�L�>_�=N,�Qا���ر)�q´8e��-�V�_ر�
-��V�����(��,����^�e�ة,دار�ا��6�Hوا��¢�£�Oا�������8,و�Wى�
²¢>;�ا��Wاول�!��q\�ل�¢�رات�ا�Wول�ا��(��8��)=�

�Jd166ص��2012و  

  �W�L�>_�=N.167ا����O�����a���،]8¬?�W8ص -5
6-Pilippespieser professeur au groupe escp-Europe .labourse.edition4e.2010.p238 « les intermédiaires de la bourse sont les établissements de 

crédit et les entreprises d'investissement(sociétés de bourse) agrées ainsi que les sociétés de gestion de portefeuille » 

 



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

69 

 

   �� *� SZ] �N n'-��� �� 3��� �� �(� �,�q �� )*'E"�� SZ<��$ c}*e !�*
�<	�� �*$ �� K�*�� Q�
n'-� ��(
 r %�#�� ` ��5*�� !�E�/ �'� 	$ :��
q���<���WQ'E��r !�*
�<	�� 8f� �j$�9 � 2��6 ���5> I$���

 T������� �.m�, ` ����>�#
 ����>� 8
�/ �>�  
���7�� ��	
�  �-!b=�)�� a�"��� 9 �"��
� ��	3��� Q��� :   

���>4�� ©�Z]o� �� ���-}$ � C�"	� 2��*� )Jf �J5Jf ���*�� I+��� �(� o 3�5>� ����E�� ` ���W  ���
�N �5Jf ` n�	­ �� T$� n'-��� SZ]�W�W����>�� �>���.� � ��ge �J�
 !�u�"Y�� !�'5#e �� �� ,�@ z *

�'C�� �C��_ -���)��@� n'b ��N�  h���Z	#�� �e�'5#e I($ ����E�� ` n'-��� a���� TE� �� � '�> ��
 ���
3�o� a���� ` � 'E - q �YZ] X'C �� n'-���r )��j�� a����q?�< �� X'C �� n'-��� r X��j�� a����

q�,�5 �� X'C �� n'-����r  
 ��/� Q#����  �K�y �G� �"3��� Q���-�  

 a���H$ �Y�� a�<@� �� 3���� �� 2��]A�� 8E- ����W �� *� �. )*'E/ ���
 �� �YZ] X'C �� n'-���
 z	C� 8$�#�� ` �$ o�5*� ��
 �@ �f�0 �� *@� SZ<�� ` ����E�� ` n'-��� � J� K'; e �YC ��O�^_�

%���o� 3���e !�'�5*$  )*'E"�� n'-���  :�'R :�;� !�kN ��*�� ` !����E�� K;*�  ��� �� N )�$� �'��@�
*E/ n�f ���>�')e4�
 � 'E - �� ��N� �� *@� n'-��� SZ<�� �'��g#� v{ ����E�� ` ��"< 
 T�  

/�- � ��")A ��y �"3��� �  
 !�'�5> K'; e � _ c�/ �� h��5	>� �*$ ����E�� !�'�5> ` n'-� )*'E"�� SZ<�� ��(
 �� ^'� a�<@� ��


�J	ER���� ����E��  2��@� �Je��C ?��<� ��f�05  KR� :�;� ��96�03  �(�W  vuE�.e �Y� ��
�\� �kJ� �J	 
 2��@� w+�� �� *@� SZ<�� z�> n'-��� ?�<� �YR�06  ������� ��03�04  :�-�5�� K5	@�� 3�*@�

 )*
�<	��93�10 ����$�� �
��k	�� !�
�<�� 8
�/ �> �J	ER���� F a ` n'-��� ?�<� y��� �Y'Y0 H< e ���
!�#-g@�� �� E��� ��\�� ��� ��J � �
�� ���� 2�*� Q+�� ��N��  

1_ IER �� �>��<@� L\�� !�-��5@�� !�-�	0o�� �\�� !�'�5*� �k'	� �'��@� !��[o� �� �'��@� %��-o� �9He
 ����E�� !�'�5> ` ��"-����  

2_  ` �
���5	-o� z�> )*'E"�� SZ<�� 2��R :�> �'��@� �e��� ��Y�� �;� !���^	�o� I5{�  
3_ ���'- �f�	� �;� ��5j	-o� z�> Qk<e �5Zd 3���� y�³� h�f�	� �k'	� �� *@� SZ<�� ` �
�5j	#@� ��9

�'����  
4b y�³� �
�(e 3�0 ��W�P
� �'��@� %���o� ` ��5j	-o� z�> �� *� SZ<
 �'��@� �/�-��� !�
�] I5*e

 2LE
 3�����Y	Ro� [^*e �'��� ���'- ���� ` �>�#
 ��W�1  
 �"��`�  X�(�  ��y �"3����  

!�#-g@�� �� E��� ��\�� ��� �Y'Y0 H< e ��� �
��k	�� !�
�<�� 8
�/ �> F a ` n'-��� ?�<� y���W 
�� !�
�] ` Ij5	e �
� *� ©�Z]� z�> ����E�� ` �'��@� �/�-��� �(	C� a�<@� �� �C��� �
�q 2�#¤ !�
�]

                                                           
  . �JKL�#ª*^22	��ر،���O�����a،�ص���-1



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

70 

 

�'��@� %���o�r �O�^_� ����$ `  T��@� ��"-�� QE		@�� �'��� !�#-g� �� �� $ �� �. �� I5*e !�
�] x¹ �� N
)N� ����E�� !�'�5> ` ��"-�
����� @� K'��� i'B�e �
�]W )��@� �]���� �
�] SPDM I
�5	�� ���*�� �
�]W

SOGEF ��{�WBROKRAGE �
�]�WSOFIKOP KN� �� $ c�/ �� ��j� �JE�M� ��� �'5 	��� �C���� m $
 Lf�	�� m $W �O�^_� �'$��$ )$ �� )$ W ��O�^_� �/��� m E��W ��O�^_� )+��U� m $W �'��� �'5 	�� m $W �'�
���

 ?�'	Co��–��O�^_� ~*<�� �����W�'��@� �
�
�� m $1�2��@� ` S� �5
06 � :�;� ��KR96 �03 ` «�g@�03 
 �'��
1996  ©�Z]o� LM W �5N�#@� !�
�] z�> w� ��� z�> ����E�� ` ��"-��� ��5	>� ?��<$ 8�*	@�

 :�-�@� ` �
���� T
� *@�94�176  «�g@�13  �'��
1994 ?��] �f�e �/�-��� �-��� ` TEM����  �Je��C
2��
�@� 2��@�2 2��@� v '$ �5
W2 �� ��Y$ � k��� �N�5	*e �� �(� ��� �
� *@� ©�Z]o� !�lf ��'� 	�� :�-�@�

����$ ����E�� !�'�5> ` ��"-�
 �'���	���� �'���	�� ��Y$ �J	ER���� ����E�� !�'�5> K'; e � _ �5	*e �� �(�
���R 2��	#@�WT��	�� !�
�]�W �'��@� !�#-g@� �� E��W����E�� !�'�5> ` ��"-�
 8
�� � ��
� �O�^_� ` ��

�5N�#@��3WQd� ��C ��O�^_� a�<@� �� 8E- �� �C���   �"�#�� KJu �� W����E�� !�'�5> ` ��"-���
����E�� ` ���� @� K'��� z�> 3���	�� �
�Y&��  

�7��`��� 8�<G
�¡!b=�)�� 9 �"3��� �����   
��$ �5O�R � J� �'��@� %���o� ` n-�	�� s	*
 �'��@� %���o� ��#5#�� ��� I5*
� �Jeq)��@� n'-��� r ©�Z]�

 KN� �	'��g#� v{� �$�#& ���5*
� �� ��*$�e�  
1 ��8(
��� 
#��""G�� �  

      � K-�$ oD I\	<
 �� �� [�� o� 2��Y�@�$ ����o� �'� e ` �	���*� i�(�� n'-��� Q$�e :�Z	#� �N
 I5*
� �*Ee ���� ��#5#�� ��#5#�� �N��*
 ��� !�'�5*�� ` c�/ ��(
 �� [�� o �5
 �	'��g#� v{� �$�#&
 ©�U� �$�#& I5*
 o ���� �'��	�� ?��<�� �'f �f�	e �� w���  

_ ��E�� ����R w#C �'������� �'�NH$ �*	5	� ��(
 ��b ��#¤ � J@ �]}@� ` �$��"@� ?��<�� !�, �'f �f�	e ��
 8�*	
 �5'f�	N�^�� �
��#$�b�
�� �R�&�$ wM�
 ���� ��#5#�� �'
^
 ��b IRo� z�> T	 - 2�� zPR ��� vEj
 ��

c�Y� ` �� ����E�� ` 2�#¤ w	(� ` �+H$ ���Z	#�4�  
2  ��	3����  

 �N� ���5*�� �� �YC z�> IY|� �� Q$�e �N ���� ��#5#��� I'5*�� T$ 3�Ye� 2��� �Jf3�l#�  ��#5#�� :���
�>  ��#5#�� �J\�E
 ����� T5P @� �� x'�� I'5*�� �� ����o� ����	
 X'C �	"-��$ 2���*@� !�'�5*��

�T#'O��� T$�� @� ` �$��"@� ?��<�� x�� KJ'f �f�	e �� w��5�  
  

                                                           

����ر��Qا���ا£��،�1- �̂�27 -12 -2016 .��L�=ا��JKL23:35 .. www.boursd’algier.com  
  53،�ص��2010(��ا���?��8ا�=���,ا���ا£��دار�ا����V,ا"Wو?��ا���ا£�_������رc�,��Q;وك�ا��=>ن�-2
  . ��P?136ا"��a،�ص�-3
�ا�WLا^���د%�ت������âر�ا"���W�L,�8ا���در�ا����ة-4   36ص2010ا��y(���و��Jd=��,دار�ا���Hب�ا��W%*�ا���e�ة�,ا����8ت�ا���ر��Qو̂
  37ص2000ا��y(��ا���?���8=��,دار�ا�����Vا���ا£��,ا���ر�I,��Q(�ن��I(�ن -5



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

71 

 

3 ��h��(
� ����/� �  
����E�� ` �J$�#& !�'�5*�� ��*� �J'�B�� �C. F� e ��� c��Y@� KN�W � �ogN �� KN����� ���-�
 ��P>o

n'-� ��� 2�]�E� �'��@� %���o� 2�-�¤W �'��	�� ?��<�� �'f �f�	e �� K; � �P*
 c��Y@� �C. 3�ER ` ?}<
��  
b��E�� I0�� ^
�� �
�� ��(
 �� bL\�� F�#& �'��@� %���o� ����$ !�'�5*$ �\	<� ��(
 ���  

�]}@� w�/ 3�ER ����E�� � _ ���e�  ��5; @� ��P>o� I-�
� W vPf� �,� �EE#� LMo� 2�-�5#�� �� ����
n'-�  ��� �-.� �'��@� %���o��1  

 ���7�� Q#����  ��$(�� �G� �"3��� Q���-�  

 �"<�� �� T>�� T$ ^'���J$ KJY0� ��"-��� �'��@� %���o� z�> �/�-��� ?�<� ��O�^_� a�<@� �5> ���
�'��@� %����� ��#¤ �	�Y$ n'-���q���6 LM ?�< �� �, n'-��� r �'��@� %����� ��+�e �	�Y$ �� q �, n'-���

����� ?�< �� r2 2��@� �	 '$�� ��N�02  KR� :�;� ��96�03  ` «�g@�3  �'��
1996 ��o� Te����� �� I
 `
)���	�� z�> �'��j��� �  

/�-  �R�8e� %& ��$(�� X{ !b=�)�� a�"��� 9 �"3��� �  

 �'��@� !�+�	 @�$� ����E�� ` 3���	�� ��$���� ���� @� K'���$ ���*	@� ����	�� �5J� �� �f�d� y��� n'-� I

< �� �C� ��0o� �J � �
�*�� �� �'��	�� !�/��  

 L'#eWL\�� F�#& ���� @� K'��� i'B�eW�
���9 �. �'#'O� ��Y$ ���- �&�Y� ���� � K'R Q'$ �. ���] �'�5>
 nEe�� )��Y� )*#$ :�'���W I'
�e w+�� ���� @� K'��� !�;f�C�CH$  �0� ?�<� I
Wh�>� 2��
�@� !�/�< ��

�ER���� K'; e � _ h��{  )eH
 �5'f 2�5#@� ����E�� !�'�5>'� k���'3�  
 �"��`� R�8e� ��$(�� X{ !b=�)�� a�"��� 9 �"3��� �  

 L\�� F�#& I$ ©�U� �$�#& x'� ���� @� K'��� ` ����	�� ` �/�-��� z�> �/�<� �
�{ �� 
 n'-� I

n�fW  @� K'��� !�;f�C L'#e 3�� ` !���0 K
��e �'��(�� ���)��Y@� )*#�� �� i'B�	�� `�� ����4�  
 �7��`�  !�=��
� !�0�� 9 �"3��� ��$��  

 �(� ��� !�#-g@� �� ��> ¢��u	-�$ �J	'��*f� ����E�� 2���
 Qf� z�> I5*�� ` ��O�^_� a�<@� )*- KM�
O�^_� ����$ �� o� 3���	��$ 8�*	
 �5'f ���U� %�#�� n'< e ` ���N ���� w*�e �� ` !����E�� i*d� �� �

)�
�� ` �J � �*$ TE -� �O�^_� ����$ ` 3�j� �� ��o n'-��� !�'5#e �� ���  ��*�� �  
                                                           

  �W�L37,38ا���در�ا����ة،ا"���aا�=��O،�ص�-1
  .13ص� 2002ا���Úم�ا���?��y�����bNء�.
��8��Lت�ا���ر��Q،�9��ة����VI�/8دة�ا"���HL�>���)��a�،;<�=aن�ا���ا£�،�����9e��،�8ال�½-2
  51ا"���aا�=��O،�ص,�c;وك�ا��=>ن�-3
  c�52;وك�X=>ن،�ا"�ج�ا�=��O،�ص��-4



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

72 

 

)�
 �5
 ��"-��� ?�<� K#�e �Y@ �E# ��$ 1 �   
1 T
�R��� ����<4 14]�� ��	3��� � depositoryintermediaries  �
���j�� �'��@� %���o� K;*� �� X'C

 �
��k	�� !�>��<@� ��W ���fo� �� ���- QO����� �� )e�e ��"-��� �ogN �J���
 ��� ������ ��Y� )N ����
�
��k	�� �� E�� ��"-��� �og� 3�j�� ���(&��� �'>� Y����  

2  �486��<�� ��	3���  �contractualintermediaries  gN I0�
 KJO�5> Q� �R�*	�� ` ��"-��� �o
 z�> T��	�� !�
�] s	*e� KJe�'C �� KJe�(�	� ` ���- ��5	�� �O�#U� �d �'��@� �
�5&� Lf�	� ��0�o� ��\$

��"-��� �� a� �� ��� ��j�� �R�*	�� 8
�� �� !�(�	5@�� 2�'&��  
3  ��4���7�� ��	3���  �secondaryintermediaries  �+��$ ���5	*
 KJ�4 z5#@� ��N KJ'�> 8�"
�

 I
�5	�� !�
�] ��"-��� �og� 3�j�� KJd��R I
�5	� �
��k	�� �� E�� Ij� ��0� �'��� !�#-g@� z�> 2LE
�  
4 � =��7<3/� ��	3�  � inversement intermédiaires I+o� ��
�/ ���- �'��� %���� ��"-��� �ogN :��


 I+o� 2LYR �� 8
�� � m��, 3�j�� ������ �� ��	C� �,� �J*'$ �� ��
�/ 3�+4 �5j	#@� �J$ ��	| �� �(�
o� 8
�� �� !�� #�� ��5j	-� 8
�� �� KJ-o� ��5j	-o�� I+o� ��
�/ �'��@� %���  

     I5*e ��"-��� �� !�lf 2�> �� N��=�4�"� !b=�)�  z�> KJe�'C�� ` ����	­ ��"-��� �ogN� ` h� 
.� ��
)�
 �5
 �Y�� �O�^_� ����$2 �  

1_  ��>�
� ©�U� KJ$�#& ���5*
 �
��� ���R�*	@�dealers 

2_ �'5#e KJ'�> 8�"
� KJO�5> F�#& ���5*
 �
��� 2�-�5#���commission brokers�  
3_ ����E�� !���� �'f ��*e ���� ��(@� �� F����$ ���5*
 �
��� T'O�Y0o� �lf 2�-�5#
 ���'C� ���5*
�

 ©�U� KJ$�#& �
�R�*	@� �� L\�� F�#&�  
4_ !�� #�� �� ��*� !���Y�� ��*e ��� 2�-�5#�� �lfes oddlotdealers  
   m�, 3�j� I��&� ��"	�� ��0�� �� �J �� n'-��� ?�< � ��0. 2Lj
 ��j�� �� N��  
1_:�E�/� Z� ��	3� �  

a��#	@� ��"	�� I0�� ���  3�5>o� � 3�@� �E�C �� ��
�+ �5� v�}���  ��"-� h�N I5<e�W v�}�o� s>
Ij� !�
�] �>�5��qE-TRADE WAmeritech   r �' �[ 2}f 3�0� ��O�f �>�#$ !�
�<�� h�N v�� e �R�

2LE(�� �J	'E*] �
g
 ���� ��o� �'E#� 2LYRW�Y0�� v�}�o� s> 2�#¤ we�(� �> 2��E> )N�  K
��	� I��(��$
W �(E<�� s> �(�� �
�'��	�� ���5*�� we�(� !���0 �f�
z�> I5*e  ���5j	#@� �J+�	| ��� !����*@� �f�
 Lf�e

                                                           
-204،�ص��1998(��)و�����Jd,ا�Wار�ا����(����8��,ا"�Þ=�ت�ا"����8ا���ر��Qوا����ك�ا����ر_��,�=�W�L�W8ا���Pح��W�Lا�=�م�ا,�+�����Q�Wا����وي��-1

205  
  O�����a��57،�ص,�W�Lا���در�ا����ة-2



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

73 

 

 � �O�Y �� ���-D� �(E<�� s>  a�E-o� :�
� ���� z�> )��
 I(<$ ��*-o� !�E��e� !�� #��� KJ-o� ©�Y±
��-�@� 2���� ��l-o� z�> �$�+o� �
�5j	#@� IER ��1 �n'-��� ��0� !�'5#e �P
� �� N� 
 v �� s> n'-�

�P�Z @� ���(	�� n'-��W ����(�� ���U��  
 ���7�� Q#���� -T)<
� ?{��(�� �G, �"3��� Q��� �  

     )(
������o� �,�5 ��� �'eo �,�5 �� �5N� �'��@� %��-o� K'; e ` T'@�> T+,�§ ��*�� !����$ c�*e
)�
�� 3�0 �� m�, TE�� QE	@� �,�5 �� w#� ����� I(� ����E�� ` n'-��� i�	­��  

/�- � ?{��(��  �"O2���  

��-o� !����$ ` ���<	�� �j
o� �,�5 �� �N� W�O�^_� ����$ m��
 �'�> �5	*eW �#��f ���0� �'$��o� �'��@� %
 ����E�� ����� z�> ��� $ �J'+�e� hL'#e K	
 ^
�� :�;� ���
 ` ^'5	
W�Y��� �,�5 �� ��N IB ` I5*�� .�E� ���

 ����E�� �
�] c�/ �� ����o� Q'5k	$ o�� .�E
q �> ����E�� ` �J+��� $ n'-��� I�(e ���� [�J+ 8
�/
����o� Ik- z>�
 ©�0 i�� ` )�o� :�>� r����o� h�N �J+����q���<��� Q'E�� ����� r  �*E�� �JP*$ Q�

 !�'�5*�� Q'5_ Q+�5
 �0g
 �*- �[��	$ �J+��@� h�N �5#	fq�*#�� 2�C�� %�#�� 2�C�r2 � n'-��� :��
�
 �'��@� %�#�� �'��@� %���o� ���]� Q'$ !�'�5> ��*$ �� �N���	
 ���5> I$����W �O�$^�� F�#& �'¤� �'>���  `

�'�5> I
 �uY� � ��d� o�l#� s	*
� �}<@� �� QO�E��3�  
 �"��`�  �+4# � ��¢/� ?{��(���  

 x'�� ��*-o� z�> ��� $ �J'+�e� hL'#e K	
W^
�� L\�� �,�5 �� �N� �(
��� 3�¬� �}��� ` �5	*@� �,�5 �� �N�
 :��e� WT' J@� ��"-��� c�/ �� 2�]�E� �'���E�� !�'�5*�� ���� W � '*� 2�� ` ��*-o� ��*e z�> :��'f ����o�

 �N���� ` ��*5	k'fW ��� �� ��
�"$� :�
o� ` L*#	�� !�#�+q 2��Y�@�r :��
� �O�$^�� z�> KJe���0 ��*�
$ KJ � I
	�fW ���� @� K'��� w-� @� �*#�� �
�u Q'E��$ :��
 ��� I$ ��"Y@� ��� :�	�� z *@�$ �"'-� x'� n'-��

 z�> �5O�R �R�> �R�*�� h�N �*e ��� ��$^�� Q� �R��e� :s
 �(�� W ©�U� �$�#&� �¤�$ ���<���
I$��@�qcontrepartie(����o� �J+��@ ��+� o�. I$��� �N�d��	
 ��� !o�5*�� �� �C�$�� �� o n'-��� �� �5


� �#f� @� ^'�{ ��H] �� �,�5 �� ��N� ���<��� Q'E�� ��*-o� %��f �� �C�$�� �� �§D� �O�$^�� �J
�g
 ��� !���U
 �'O��<> �>� e x'� ��*-o� Q
� 	$ �5#
� ��"-���� T' J@� T$�§D�  �'>�d�� x-� z�> �*#$ Q'$ ©�f�

z�>�4�  
  
  

                                                           
  .92،�ص����Jd2002(���و ,ا'�د%����8>;وت�����ن,
����aر_����Lد,\�yة...�����âر�.
�ا��اق�ا"�ل�\�yة�,ا�W�=Hر���%®�-1

2-Anne Dominique Merville .droit des marches financiers .gualino.eja-paris-2006.p125 
 �W�+�71%��-�%��>ن،��O�����a،�ص��-3

4-ibid. Anne Dominique Merville ; p126 

  



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

74 

 

���7�� �c)
�  � !b=�)�� a�"��� 9 �"3��� a�A�$��  

  ���� @� K'��� 3�� ` �/�<� n'-��� �]�E
W  �
�5j	#@� �� �>� 	� �>�5� KP
 ����E�� ` I��*	�� ��
�
�� KJ*� �����*	
 �� c� �. a� 	$ �>� 	� ����E�� I0�� ��"-��� !�/�<�� iO�B� ��f ��� ` I��*	�� �YR �

 oD �-��� o. w�"	
 Qd�� 2���d �N I$ W��(C �. �[�'	�� s	*
 o %�#�� ` �'¤� T�k#@� Tf}�� z�> ����E��
 vY� �� �D a�+���$ !�/�< �� h�N �YC �(�� W!�'�5*�� m�e 2��"0� �R�� ��;� m�,� W%�#�� ` ��Y	Z@�

 2��@� �J'�>07  ����R ��03�04   2��
�@� !�/�< �� �� �^+ ` n'-��� :��@� ��5	>o� ��{ �. � k�� �(� �5

��� ���6 LM ?�<� �� n'-�� ���6 ?�<� �� n'-� �5N�
, � ������ T>� �� ��E	>� z�> 2��@� h�N `m  � 
He��

)*#��� ���� @� K'��� 3���e �d���� ?�<� �D ����E�� ` n'-��� !�/�<� K#�� �� �  )��Y@�q)��j�� w�"@� r
� 3���4� i'B�e� ���� @� K'��� �;f�C 2���D� L'#e ?�<�qX��j�� w�"@� r �����@� �5;�4� IB ` n'-��� ?�<�

�O�^_� ����$ ` 2��+�� LM !�/�< �� �*$ TÉ ��  
 ���� ��	
�  ����K
� ��G��� !���(
� F"��� ���8O !����  ��$� �  

     ���  %���4� 3���e� ����e !�'�5> ���+D )NW ����E�� !�'�5> ` n'-��� �J$ :��
 ��� !�/�<� KN. T$
 c�	0� �D W����E�� !�'�5> ` n'-��� ���� @� K'��� 3���e �d���� ?�<� �*'E/ i�	­ �(� ����E�� ` �'��@�

 n'-� �D n'-��� a��qKO�� r<� �, n'-�W���6 LM ?�<� �, �. n'-��� F�#& �. �O�$^�� F�#&W���6 ?�
q©�U� �$�#&�rE -�����"@� ��N 3�0 �� T��` w q3�4� a���� r� @� K'��� 3���e �d������ ���q a�����

 )��j��r)��Y@� )*#���  
 ���� Q#���  �!���(
� F"��� ���8O !����  :  

K'��� 3���e �d���� ?�<� �*'E/ �. �D 2��]A� 8E- ��� ���� @��a� � ���6 LM n'-��� a�� c�	0�$ i�	p F
)e4�
 � 'E - �� ��N� ©�U� F�#& �� �O�$^�� F�#& 3���	�� �� ?�< �� ��6 n'-�)o�. r K'��� �d����

� n'-��� ©�U� F�#& ���� @�q�'��9 r �O�$^�� F�#& ���� @� K'��� 3���e �d������  
 /�- � F"��� !����  q�[� I�Gc�� !���(
��  

 :�'��� a�<@� �YC ���� W©�U� �$�#& !�� -� KJ-. �� ���� @� K'��� ���]� Q'E$ n'-��� :�'R m��$ �Y�
�
 2��@� �	 '$́ �� ��N W KO���� n'-��� m��
 �'�> ��"Y
 �� �. Wn�f ���6 LM ?�< �� �, n'-��� ��� ?�< �� ��J$

22  :�;� ��96�03  ����$� 2��@� S � ��E/07  KR� )*
�<	�� :�-�@� ��93 �10  ?�< �� ��, ��"-��� �(�
 ���� @� K'��� �� � '*� �5'�� ���'- ��5d �. %�#�� K'; e �YR ©�U� KJ$�#& c�Y	�� ���6 LM�1�  

�"��`  �1
��@�� I�Gc�� !���(
� F"��� !����  :  
 $^�� ����. �'� 	$ n'-��� :�'R �J$ �Y�
 m�,�  ���5> I$��� ���$[ F�#&� �¤�$ ����E�� ` ���] �. �*'$ ��

 2��@� S � ��E/ �O�$^�� �� �J5�	-� ��� 3���4� z�> !�'�5*�� ���+ $16  :�;� ��96�03  3���4� �. W����$
n�f Ij� �. w� ����	�� ?�<� �-��� ` I0�e ��� !�'�5*�� �YR �Je[�'C �. �J��	-� � ���  I$��@� ¦�E@�

 ���<��� Q'E�� ����. �'� 	$ n'-��� :��'f W�'� 	�� ��/ ` )N ��� ������ �. �*$ �N�'� e K	
 ��� ���<�� ����4
 �J­��	$ ����4� i�� z>�
 ©�0 i�� ` �N�'R �*$ ���� @� K'��� ����$ �D ����4� h�N I-�
� ��$^�� F�#&

G� :�>A� [�J+ ` �J	>�-��^
�@� )�W� ��E/ ���<��� Q'E�� ����. �J+��� 3�0 �� �J'�> 3���	�� ���+A� :�; 
                                                           

1-��Ú?م��22ا"�دة�: ا�Ú?�>�96/03���9ا��O��=ا�.  



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

75 

 

 ��$^�� c�/ �� 2���� ����4� a�� w#C� �O�^_� ����$ ` QE	@� �'e���D �*#$ ��. �.  %�#�� �*#$ ��. ��
2�@� w#� ��. �. ��6�  

���7�� Q#���  ����K
� ��G�� ��$� �  
 )*#��$ �Y�
 ` ��
� WKJ�5> �
��. �. K�[� � ` y� ��$ 2��> IY	
 ���� SZ<�� ?�<� o�. )��Y@�

 �. ���� @� K'R �� 	R� ��}R� �YR ���- L]� @�� IO�-���� �'�e��� !�@�(@� 2��> I5*	#
 ���� �. �'��5*�� �
��.
K
��e �'\$ ���- ���� @� K'�$ 8�*	e !�'�5> ` �5N�#@� �. �J*'$  �J#�� �
�\�� !���]�D �. !���0� ��+ �� ��N�

 2��@� S� `02  KR� ����E�� � _ :�;� ��96�03  WhLM ��� KO���� ?�< �� �, n'-��� ��6 �N� �j��j�� 2�����
� O�$[ F�#& ���<��� Q'E�� ����. �'� 	$ n'-��� :�'R �j� )��Y� �'*- s	*
 �H<�� ��N `�W !�'��	�� K
��e

��� I'ER �� �*
 �5
 W��$^�� �J > �#�	#
 ��� ��l-. I
 �> ��$^�� �$�+A I��(�� ���*	-o�� W� O�$^� ��[
)��Y@� )*#��1I'5> I
 c�/ �� ��s@� !�'�5*$ ���U� �'9�j��� �
�J<�� c�<(�� ���>D WW  �� �
H	��

 !�}<@� ���� @� K'��� I'k#e���� n'-��� �"<�. I
 ��Y	0�$ »����J� :�'��� I'E- ` )��Y� )*- s	*e2�  
 ���7�� ��	
�  ���� �� 5"��O� !���(
� F"��� �D�H %"GO� '=�R� ��$� :  

     ���� @� K'��� ����D �'�5> ��<	�� �*
3W  ��CD@����*@� )��s��� :�; �� �Jf�> ��� ����� �N�;W �0�@� �� ��f
 c�	0�� ��*e :��. �#��.3�(] �e���R� �e�'+�& w'k	#e �J � �. �f�*� �'��(�D ��� ���� @� K'���W  h�N Ij� `�

T' J@� ��"-��� �lf I0�e �'5N. [se ���&�4  ���� @� K'��� �f�6 L#e� 2���D ?�<� ` q3�4� a���� r F�#&�
 3���4� i'B�e ?�<� ` �. )>�5_� i'B�	�� !�l'N F�#& �. ��$^��qa���� )��j���r  

 ���� Q#��� � !���(
� F"��� �D�H %GO� '=�R> ��$��  

      2��@� S � ��E/19  :�;� ��96�03  ��� z�> S e KJ	ER���� KJe�E+��� ��"-��� ��5	>� ?��<$ 8�*	@�
 2��5�� ��E/�07  KR� )*
�<	�� :�-�@� ��93�10 � �(� h�>. ��
�@���a����� LM ?�< �� ��, F L'#e �

���� @� K'��� �;f�C* )*'E/ �. �� *� SZ] F�#&5W   �. �]�E� I(<$ !�#-g� �. ���f. �O�$^�� F�#& �.
 2��@� ` �J'�> ©�Y @� )>�5_� i'B�	�� !�l'N 8
�/ �>07  ����R ��03�04  �'��(�D z�> vY� ���

 K'��� )>�5_� i'B�	�� !�l'N �;f�C L#e ?�<� �-��� n'-�����5	O� �#-g5
 �]�E� LM I(<$ ���� @�6W 
 L'#	�� ���
� ��(e�� �J$ 2��J*� �;f�&����a� �R��Y5�� L#@� F�#&� wC�� c�/ �� �'�> QR�� ��> a�d��

�'�>W ��� c�/ ����a� �. w� ��� �� E�� �J'f ��{� �H<�� ��N ` �5'�*e � k��� ��Ye�J'�> ��f��5�� F
 �� ��*�� �J 5P	
� �(� ��� !�'�5*�� �*'E/ ��*�� ` �d�
 �. w��  )+,�5�a� �
�{ m��
� �J$ 2���E@� F

L#@� 2Hf�(� ��
� F�#&� L- ?��]� �J	J+��� �(� ��� �/�Z@��  
                                                           
1 - démarchage ,disbnible en www.iobdroit.com consulte le 28/12/2016 a22:26 

.9e54ال��½�O�����a���،�8،ص��- 2 
3-���������W£�L�O8(>ن�،?�����ÚP+� :�>Lا���z8ا"�+

���Lرة�L<�ادوات�ا����âر_�،�%�=��VHا"=Wq!�>_���âف��:  

Dubois Michel Et Girard- Potin Isabelle Théorie Financier De Gestion De Portefeuille، Edition�،Deboek Université de Belgique 2001،p195 
4-��،�
�Zد������E%ي�وزو�ا�<

�ا���ا£�،ر��������VI�/8دة�د���راه�.
�ا�(��م�
����^�?�ن،�a(������د��(��ي�.�����
�ا���z8ا"�.����â=د\�ر�������%��X

  .245ص�2012،����
��zqو��ا^�´�Ú?�>�96/03��zqم��19أ?Ú��ا"�دة��-5��aد�ا�����8ووا���Lوط�ا�!��O�)�"ا.  
  .We53ال�½��8،�ا"���aا�=��O،�ص��-6



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

76 

 

 ���7�� Q#����!b=�)�� 9 ��� �� 5"��O ��$� :  

 K'��� TE		(� z�> 3�Y&� �� n'-��� T(� 3���4� i'B�	$ �Y�
 Hk�
 ��Y� F�#& !�� -� KJ-. ���� @�
��0���1�  

      2��@� v '$ ����24  i'B�	$ :�'��� ���6 LM ?�< �� ��, n'-��� �(� ��� z�>  h�>. ��
�@� :�; �� ��
 2��5�� ��E/ m�,� Tf�"�� IER �� ��\�� ��� ��| ��> w+�� �N��Y� F�#& �'��� 3��.43  :�-�@� ��

)*
�<	�� 93�10  ����$ �''  2L*#	�� ` �Je�� - ��k#@� !�
�<��  � �> Lf�	�� �D £k	�e ��� !�
�<�� �*e
 �J>�� �(
 �5J� �Je�� - i'B�e �D Hk�e ��� �.  I'k#	�� ��N �
��e �� ���	$�  ���� @� K'��� ����E� �'¤���

WD $ ���a ` ��"-��� �. �'��� !�#-g� �. ��� �D ��D� F'��-.��D� ���*�� ��J]A� w� )��Y@� )*#�� �D �
]�E�� 2�''2�  

��� �. LM�a� !�l'N 2�>�#� �. �
��f !�����A� z*#� ��� ��5d KJ (� o �'��@� !�#-g@�� �� E�� LM F
 2L04� h�N LM ��0.3�  

��7�� ��	
� � �!�=��
� !�0�/� 9 �"3��� ��$�  :  

©�Y� ����	-� 3�0 ��  �� �. ��"-��� a���� �*E� L<e o �J�. �C�� ����E�� �5; @� �
�O�^_� T������
�
��� !���E	>o �� �J�*d� �O�^_� ����$ ��Y�� ��;� W!�/�< �� �*$q������
�$��� !�'�5>r  x(* 
 �� �N�

4� m�e �> � R��-. 3^*�o �� w� ��� W����E�� ` 3���4� �
�C �n$ z�> �E�-�'@�*�� %��-4 �*$ �� �	5f W
 I0�	
 o ��� !���*@� m�e �J �� W��04� !����E�� �*$ ���M z�M � 	���$ ` ��+� ���� o ��� !�/�< ��

3�o� a���� 3�0 �� �J_�* -� �� j	-� )N� n'-��� �J'fq�����$ 2�+�	@� r�q)��j�� a����r �(� ��� !�/�< ��
n'-� �$ ��(e �� �  

 ���� Q#��� � £ �^�� '#S�<
��  
 �>�- z�> 3�
 I�o� ` �N� �5N �� ������� �� I5*�� :�(5 2�+�	@� ` Ij5	
 ?�<� �� n'-��� �. �� �  W

 �N��� 3�0 ��  �'��@� �e��R %��
 ¦�E� �+�	
 �. z�> 2����� I'5*�� ��">D �> 2��E> )N�  �����$ 2�+�	@�
�*$�4�6�
 �5
 �J 'E� W ) �o�.q�����$ ���<�� r �'��9qLY��� Q'E��r �j��9q��'	0o� ���>r�*$��q�'�E�	#� ���>�r  

/�- �  £ �^�� ��#$��� ��5P$ m��,� �'��@� %���4� ���] ���� �� �� �^+ Qf�$ n'-��� :�'R �> 2��E> )N
�JO��] v� ��� %���4� x��� 

                                                           
  .We54ال�½��8،��ج����O،�ص��-1

��43أ?Ú��ا"�دة��-2ãá�!â�93/10<�ا"���م�ا�������  .ا"�(�����Oر��Qا���z8ا"�
3-�Ú?م��24ا"�دة��: ا�Ú?�>�96/03���9ا��O��=ا�.  
4-��،z8eإ��ا�W��\�OZ�����=��،Jdو(��)�y���8>;وت�����ن،ا� �̂�
�)��اق�ا"��u�،��8!�رات�ا���µ#�ا��.�U��Vة�����a�������8?�?��  .10،ص��2014ا���ا?�6ا�

-�����،Jdو(��)�y�8،�ا�?�?��
���ر���Qوراق�ا"������H�،��8ا���Zء�ا�.�U��V����/��)�����8V�P�7م�ا�X(،�z8�)ا��W�L20،ص�2013أ����� . 5 

.�W��\�OZ��10إ��اO�����a���z8e،�ص��- 6 



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

77 

 

�"��` �%K��� T")�� RD z�> �5	*
 �����I'5*�� �'��� %���. n'-��� ���W   �*$ �5'f �JO��] 2��>D� �J*'$ ��\$
 K9 �Jd�}R�$ :�R ���� %���4� Q'E
 I'5*�� �. ,D  W2��k	�� ` �*O�<�� 2�>���� w�R z�> I5*e 2��Y�� h�N�

 n'-��� �Je��>D� �JO��]�  
 �7��` � =�"<B/� R��� � �>�5� Q'E$ I'5*�� �� �>� ���� �$ �Y�
 w*�
�  � '*� �' �[ 2�� ` W �'��@� %���4� �

 3�@� �� �\�E� �0H
 �N X'C �5J� ���� ��N ` n'-���q�<��Nr W���Y�� �� �� �'ld ��^+ ���#
 I'5*�� �� W
 3�*
 �. )O�J �� ��*�� :s
 �. �� ��>�@� Q'"	#
 W2��Y�� h�N ` �. z�> �� ��5	O� K
��	$ n'-��� :�'R I$����  

= ���� � !"�)�<G
� R����� �5j$� � '*� ��. W�}<
 �H$ )��j�� c�"�� �*
� WQ'E
 ��$ 3�4� c�"�� �J'f �*
 ����
��Co 2�� ` K'�#	��� Qf��� K	
 �. z�> 3�&� ` ��61�  

���7�� Q#���  ��"3� 2� ��+O ��� a�A�$(�� :   
 ` W��Y@� a�<@� ��C ��|�O�^_� a�<@� ��(��o� !�
�<� �� n'-��� )������� ��(	C

2�#5#��q�/�-���r %�- ������ 8E/ ��N�  ���<��� Q'E�� ����� �'� e �. W���� @� K'��� z�> 3���	�� ���$ :�'���
 2��@� ��Y@� 3�@�18  KR�95  � #�1992  2��@� ��
�45  ����R �� �
�_� 2��k	�� ����R ��17 � #�2 

1999��4� x�� �N�W  ` ���Y�� ������� zP	�� W)#����� a�<@� h��R ����22  �
� 
1988  ��	C� X'CW
 :�-�@� ` ���0 ���� W)������� ��(	Co�$ T'��@� ��"-��� �� 2�#5#�� !�
�<�30  �$�	
�1961  2�-�5#�

 �JY $ ������� ��N �� ��o� 2��@� ��d�$ h[se �� ��N� ��'¤��� �'��@� %���o� ��. z�> ��o� 2����� `  �  
« les sociétés de bourse sont seules chargées de la négociation de valeur mobilières 
admises aux négociations par le conseil des bourses de valeur »3� 

 � %���o� z�> !�'�5> :��$ $ T'*'E"�� ©�Z]�� �¤ )#����� a�<@� ��f ��N Q� I0�e �. �/�-� ��� �'��@
����E�� !�
�] ��4�  

 ��N� �u'u� n'-� ���$ �'@�*�� !����$ ` ���� @� K'��� Q'$ �� ���] �'�5> ��� �� �(� ��� ����� �'�>�
 �(
��� �#��f Ij� !����$ �*$ ` ¢�|��� ��C $ ¢�{� �O�^_� ����$ Ij� ��0� !����$ ` ¢�{ o� »�

	�� T	�
�"�� W�J
�� KJ-o� )���& KJ-� I(] z�> �JC�$�� Q
[�e �� !�
�<�� �*$ �$ :��e �� o�. T	'��
 �\���$ ��
�"�� h�N c�*e�  W���� I(<$ K� �J*f� �� o�$ KJ-� I(] z�> ��$�o� �� KJ	YC KJu � m��$�

F �
^'��o�q(dividend réinvestirent plan �$ :��e �� �'��j�� ��
�"��� W ���0 :��
 �� !�
�<�� �*$
F �J'�> 8�"
� n'-� ���$ �]�E@� ���<��qdirect purchase planr5  �*$ ` n'-��� �> �� \	-o� �. oD W

���� @� K'��� �� ��<
 �� 3���e �5j	#5�� �'	
 ���� n'-��� )�5> I
�E$ x'� � '*� %�"$ ��'Co� �*$� 

  
                                                           

-]=P?��a�"10ص�,ا. 1 

.139،�ص�2010ر�ا����(��ا��W%Wة،���W�Hر_�،�����،�����+��Wا��ا�X�،%ªô���z8e����ا�!�'�ت�ا"�W8ة��=�ق��وراق�ا"���8،�دا- 2 

. ��P?139ا"��a،�ص��- 3 

-�O��=ا���a�"ا�،%ªô���z8eا��ا�W�+139،ص� . 4 
5-��،bN��_ا����WVZ������8?ا�����)�yا��_�ض��(�د%��،ا��،E=Zل���و�Vاق�ا"���8،دار�ا�����
  .91،92،�ص،ص�2006ا"�ل�و�����âر�.



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

78 

 

���7�� �c)
�  ��� 9 �"3��� =�R !"�z-!b=�)�� a�"� :   
      �/4� KN� �C. �*
 ���
 ����E�� ` �J > z \	#
 �� �(� oW �'-�-� 2^'
� ����E�� �'�5> ` n'-��� s	*


 :�'��� L\�� �(� �fW �J���
 ��� !���U� i�	t 3�0 ��W ����E�� I0��W�'��@� !��	<@� w�+ ` I5*e ���
0��� �� !���U�� !�"< �� h�J$ ��� ��/�$ v��
 oD�W n'-��� �*$�e ���Z	#� �� �"'-� ��
 �,� o� 2��Y�5�� 3�

 �� 3���e �5j	#5�� �'	
 ���� n'-��� )�5> I
�E$ x'� � '*� %�"$ ��'Co� �*$ ` n'-��� �> �� \	-o� ��
�� !�'�5> ` n'-��� ��� �'5N� TE� � '�> ����P�� �� ��
 ��� ���� @� K'��� �� ��<
 Qf����� )N ��� ����E

����E�� ` n'-��� n-�e �� I0�e F�+� �� !��� )�0���� �'*Y�� z�> n'-��� �'5N� T'Ee 3�0 ��
 )���E�� ���o� 8'�{� �O�$^�� �
�1 �� h�f�
 ��� ����E��q3�o� a���� r )+��U� �'*Y�� z�> n'-��� �'5N.�

�� ���Y	Ro� �§� ��5j	-o� ^'�{ 3�0 ����E�  
���� Q#��� � ��B�8�� 8"�K�� ��� !b=�)�� 9 �"3��� =�R !"�z� :  

     �'��g#� )N �� ���$ 2^'� s	*e o �(�W����E�� ` �[��$ ��� ����E�� !�'�5> ` n'-��� a�<@� ��R ���
����E�� �5
�C :�;� ���D� �'���E�� !�'�5*�� ��5d �J$ ���� 2LE
qo�� r �5j	#@�� �0�@� ��$^�� �
�1 ��
�

q�'��9r�5j	-� !�� R ` ������ �
^p z�> �*k<
 z	C !�'E�� ` �J 
^p �� IPf. �
��  
/�-  ��b=�)�� ��R�� W"�x :   

 �#& ���5d I(<
 �ogN z�> ���� @� K'���$ I��*	�� �YC ���W ª�Y@� �
�5& ���5d s	*
 n'-��� I0�e �́.
�'f 2�O�#�� �>����� �'C�e� �	
�1� %�#�� L-1W K'��� ` I��*	�� Q � �/�-��� ��(	C� �5#
 �5
  ���0 ���� @�

 ` �'f��<��� ��o� ��5d �� Ij5	@� c��� �� 3����� %�#�� L#e� n'< e z�> �>�#
 �5
 W �5; @� %�#��
 2���� 2��
[�W �'�
�� ���Y� 8�0� ��5(e ` ��j5	@� 2���(��� )���E�� ���o� 8'�{ �� �(� ����W %�#��

�@� !�#-g@� Q'k<e 3�0 �� �
��Y	Ro� ��R�> !o�5	C� ����	$ ��u5#
 KJf ��5j	-o� z�> �
��k	��� �'�
����E�� 3����� Q��+ s	*
 �5
 ��[��� 3���o� Lf�e� ���Y	Ro� ?�< ��2W 2�-�¤ �� ��"-��� I0�e �� �5


��� !����*@� �> 8'R��� ��Yfo� �� �d���� ��� �$��P@� 2�C �� i'�Z	�� �� �'�
 �'��@� %���o� ��� !���'E
 K'; e � _ �� �J�'�{ �� ����E�� ` �'$�R��� !�J_� z*#e ��� c��No� �C� Ij� � O�$^� n'-��� �N�f�


�J	ER���� ����E�� !�'�5>qCOSOBr oD� W�'f��<�� ` Ij5	@� )���E�� ���o� 8'�u	����]� iB� ���� �5j	#@
��� ��j�� 8�0 )��	��$� ����E�� ` ������  ��">� w+� )��	��$�W ����E�� ` �/�<� �*$�	� �5j	#5�� �5#e

 �/�t �d ?�{ ��� ���*f %�"$� w-� @� vR��� ` n'-��� IER �� �u'uY�� � ��'R��� !����*@� I
 �5j	#@�
����E�� I0�� ¢�{ ����3  

�"��` �  ���@�� !4��¡14#�7<G
�� 14#B8
�  :  
 ���� @� K'��� 3���	$ :�'��� ��q !�� - KJ-� r )����R ��/� ` ¢�| m�, ��f ���<�� �� Q'E��$ ���- ����E�� `

 K� S0�@� T��Z	#@� �� ��"-��� KN� o. ����E�� � _ c�/ �� �
�5	*� TY0�� ©�Z]� �"-��$W K; �
                                                           


�،ا"���aا�=��O،�ص�ا%�����Eد�-�Z196 1 

�،�ا"���aا�=��O،�ص�-2�Zد������E%197ا.  
  .29ا"���aا�=��O،�ص,��Lم�X=>ن -3



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

79 

 

 �� 3���o� y�³�� %��&� Q'Pe :�> �J+ �� �5#
 ��N ��fW �J+ ���W �0�@� �� �5j	#@� ��J5k�� ��j�� � �
 �
��@� �J	��C� ����E�� 2�'�@� !�
�<� )�'�C � )>�d�� K''�e Qd�$ �5#
 ��0�� �
����� m�� n'-���f

w-� @� ������ ,�p�� ����E�� I0�� !����*@� i�	Z@ ����(��1 ` �'��� ` �EM���� �
�<�� z�> iR�	
 I$W
 z�> ����E�� �� �O�$^� n'-��� �Ju � ��� �'5N4� TE� �� �(�� 3��� ��N ` �es0 L;� Wn'-��� 2���
� 2��J�

)�
 �� 3�0 �  
 - �K�� 'ZB  ����E��$ 8�*	
 �� I($ �	
���� ����� �'R�E	-o� �e�;�� �5j	#@�� 

 - a� ���
� ��� ��KN� 5"��+O 1  �"��<�� o� ��$^�� w#(
 n'-��� I0�e �� 3�0 �� �J_� ` ��Y	R
����E�� ���� z�> )Y�	��� XuE��� 

 - :6��� ��=� z�> XuE�� ` vR��� �$�$ �5#
 �JfW�� *�� �� Lj(�� m'�> �f�
 ����E�� ` n'-��� ��
���<�� �� Q'E��$ ��� ���� @� m5'�� �
}<@�� T*O�E��� 

���7�� Q#���  �8"�K�� ��� !b=�)�� 9 �"3��� =�R !"�z� �S=�[� :   
   z�> �>�#e ��� !���o� �� �*
 n'-���f !���5j	-o� ��
� �� )��*e ��� �'�� �� 3���� �� �O�^_� �� ��E	>�$

I�� 2^5N �*
 ���
 `W����E�� ` �
�u	��$ ��5j	-o� «� � i'"�e qo��r ��5j	-o� ` wM�
 ���� �5j	#@� T$
 z�> 3�Yu�� �#-g� �� ��f ��
 ���-� ��$��q�'��9r 8'�u	� ��5j	-�� �-�'- 8�0 �� c�Je ��� ����E�� T$

I(
 �/��� ��Y	Ro� z�> ��*e �
��Y	R� �'5 e�  
/�-  �=��7<3/� @"�x :  

 �5j	#5�� �$��� 8'�{ �� ����E�� ` n'-��� z*#
 � � L04� ��N w�/ �*$ W %���o� 3���e �'�5*$ :�'���
 �� ����] �'��@� X*E
 ��W �� �$��� ���C ` ���0 ����E�� ` n'-��� Q� �	$�� L;� �5j	#@� ^�| m�, ��fW �*'$

 �� ����E�� �>�#
 z	C n'-��� ` 2�'5&� �'R�0o� !��Y�� ?}<
 ���W ����E�� ` ������ i'B�e� ��'e�o�$
'�> �5	*e ��� I
�5	�� ���Y� ��5(e ` ��j5	@� �J	�'d� 8'�{ I
 c�Y 
 o z	C�W��Y	Ro�$ ��J �� ������ �J

 �"
�U�$ �E]� ����E�� ��
� �[��@� ��5j	-o� �� �C���� �� �� E��
 �'��� L\�� �
��5j	-o� Q
��<@� �� �
�5j	#@�
� �'f�(�� !����*@�$ ���^
 ���� I'����� �]�@� �N )��@� n'-����W ��5j	-o� �N�	� s> ����	- ��� �J$ .�Ee ��

�5j	#5
 ����<�2 V  

�"��` � �+d R�K<6/� #4�	O �  

 !����� �*$�� �� ��(	
 L0o� ��N ��
�W ���� �� ` ���Y	Ro� �5 �� �'5 	� 2��� s	*
 )��@� :�; �� �� ��E	>�$
4��W �'��@� %��-�W ��'��@� ��"-���W )��@� ^k*��� �O���� !��C� ` Ij5	e ���� �'#'O� �'��@� !���� SZ�	e

 )��@� �O���� !��C� I
�{ 3�0 �� :��@� ��N ` ���Y	Ro� �5 �� 8'�{ ` n'-��� �'5N� !�+�C�#� !��C�
�� ^k*@�)��3  )��@� �O���� !��C�$ �Y���W ������ ���Y	Ro� �5 ��� �'5 	�� 8�| ���� ��5j	-o� ^'�u	� ��,�@W

                                                           
  We14ال�½�O��=)a��،�8،ص�-1
  6.ا�W�=Hر���%®��
����aر_����Lد،�ا"���aا�=��O،�ص�-2
3-��b�Z�>%9ا���Z,ء�Zد�و��+��W�+� ,ا�����ي�و�
.��eا��اق��وراق�ا"�����8>ن�دور�b{��?G,ص��!Nون�دار�W�5  



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

80 

 

 ��� !��C��� m�e )Ne� ��( )�O�*�� a�"��� �� I
W !��C��� h�N K;e� �Je���� �� s
� �Je����
q ���fo�
r 3�5>o� a�"R �P
� KPe �5
W �PO�f ������ �'��^'@� v��C �,� )��(&� a�"RW)��� �O�f �� ��(
 �� �E��M ����

��� > x(*�� )N )��@� ^k*�� !��C� ���W )��� �O�f �5J'f 8�C �,� )+��U� a�"����  �� s
� �JR���� ��(

 3�5>o� a�"R ��o� �+����$ K;e� �Je����
�q©�0� :�>r )��@� ^k*�� a�"R ` ���(
�� �E��M �5N� )��(&� a�"RW

)��� ^k> ���C ` ������ !�>�f�� ��^'� ��(
 ��� > )��� ^k> 2�C�
 ��� 'f )+��U� a�"��� ���W1 � �� ��N�
  )��	�� I(<�� �' E
. 

  
  
 

 

 

1L ��� �� '=�R �4#x 9 �"3��� =�R �7� �+yV �
�¤/�� X��(<�� �z=�R �� !"��
� M��3/� I�<d 1� 2��
q06V 

!j�[� :   

      �'��@� %���o� ��g] ` 2���
� �
��, ��YZ] �N n'-��� �� �-����� h�N 3�0 ��W Q'$ !�'�5> ��*$ :��

 ` �'��@� %���o� ���]��� �O�$^�� F�#& ����EW o�g#� s	*
� �}<@� �� QO�E�� �� �N���	
 ���5> I$����
�'�5> I
 �uY� � ��d� W )����R �(C�/�-��� � J� I*+ �O�^_� ����$ ` �J$ 3�5*@� �5;�o� v/}]� ����

n'-���  �� *� SZ<
  �]�E
�J'f  ���� @� K'��� 3�� ` �/�<��  �>���� c�	0� z�> W �'��Z	#�� �e�/�<�
 �
�5j	#@� �� �>� 	� �>�5� KP
 ����E�� ` I��*	�� ��
�W ����E�� I0�� ��"-���  !�/�<�� iO�B� ��f ���

 o %�#�� ` �'¤� T�k#@� Tf}�� z�>����E�� ` I��*	�� �YR ��� KJ*� �����*	
 �� c� �� a� 	$ �>� 	�
 2���d �N I$ ��(C�� �[�'	�� s	*
%�#�� ` ��Y	Z@� o� �-��� o� w�"	
 Qd��  h�> [��$ �� KM��� z�>

i'*d �J/�<� ��
 �O�^_� ����$ ` ��+� �� �� o ��� �����@� �'������� �5;�o� ` n'-��� !�'5#e� a�����  
 �'-�-� 2^'
� ����E�� �'�5> ` n'-��� s	*
  �5
�� ,�W �0�e � ` ��Y	Ro� ��$^�� w#(
 �J_� � XuE�

����E�� ���� z�> )Y�	��� W�O�$^�� ª�Y@� �
�5& ���5d s	*
 ,��5
 W  !�L\	@� �C� ����E�� ` n'-��� I(<

)+��U� �'*Y�� z�> �R��f ¢�{ ���W �� w�+ 3�0 �� ����E�� `��5j	-o� Q'k<	� )-�-o� �k&� �*
 �Jf

KN^'�{� KJ*'k<e� �
�5j	#@�  3�E�	-�   ��Y	Ro� z�> � )���E�� ���4�� �O�$^�� z�> ���*�� 2�O����$  ��*
 ��
 I(
 �/����  

  
                                                           

1-��b�Z�>%9ا����Z,ص،�O�����a���،ء�Zد�و��+��W�+�06  



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

81 

 

� TS�#
� !�
�6 :   
/�-  �=R�K
� :   

1L ������� � 

 -  KR� ����R03�04  ` «�g@�17  ���'f2003 )*
�<	�� :�-�5�� K5	@�� 3�*@� W39�10  «�g@�23  ���
1993  K'��� ����E$ 8�*	@�� ���� @����11� 

 -  )*
�<	�� :�-�@�93�10  ` «�g@�23�����1993� ���� @� K'��� ����E$ 8�*	@� W��� 

 -  :�;�96�03  ` «�g@�03  �'��
1996 KJe�E+��� ����E�� !�'�5> ` ��"-��� ��5	>� ?��<$ 8�*	
 W
KJ	ER����� 

 -  KR� �����f88�75  �
� 
 ` ���Y��1988 ��� ����E$ 8�*	@�)#����� ���� @� K'� 

 -  KR� ����R95  � #�1992 ��Y@� 3�@� y�� %�#$ 8�*	@�� 

�"��`  �!"�#��� !P���� TS�#
� :   
1L �<+��� 

 -   W�'������� ��f��� �E	(� W�'��@� %���o� ����$ ` �����$ I��*	�� �'J���� :�(C4� W K'�*�� �E> ���-.
 � -W ��4� �*E"��2013 

 -   2�"0 3�@� %��-� ` ��5j	-o� W^ 
�- �� #(����� � - ��4� �*E"�� W !�L$ �'���
� ��> ��� �V�e W2�"0
2002�  

 -  � -W �'��j�� �*E/ W�O�^_� W����� ��� W����E�� �
�O�^_� ����@� WT#&� ��s�2010� 

 -  ��� &� ª�� �56¼ :�#�� �E> ��	��� �E> �'#��¼@� !�#-g@� �
��k	�� �� E��� ����E�� �'��¼ �����
 �Y� �'*��_�¼ � - ��4� �*E/1998  

 -   �Y� �
�� (-o� 2�
�_� �*��_� ��� �'��@� %���o� %�#$ 2�'�@� !�
�<�� �5
�C W z-�� K'N��$� �56
 � -2010 �  

 - �'��@� %��-4� ` �����$ 2�+�	5�� �'������� w���_� W K'N��$� ���0 8f��  �'R��&� ~�&� !���< � W
 � #� W��4� �*E"�� �� E� !�L$2014�  

 - ����E��  WT-�
 i-�
 �56q K
�6 ©�Y	0� T������ a[� e ����E�� !�'�5> r ~�&� !���< � W
 � -  W��o� �*E"�� W �� E� !�L$  �'R��&�2004�  

 - � �*E"�� W �O�^_� W����� ���  ����E�� W ��*¬ ��*¬ � #� W�'��j�2000�  
 -   W2�N���� X
�&� F�	(�� ��� W�'��@� ��5j	-o� !�
��Y	R� �>��R� ����E�� !�'-�-� W 2^5&� ������ �E>

 � #� ��o� �*E"��2010�  
 -  � - W�'��j�� �*E"�� �
��*- ��
��� Wv#f��� 3��� ���W �'��@� %��-o� ` ��5j	-o�� 3�@� W)����&� �Jf

2006� 

 -   ����E�� W�'$ �'5&� �E> �
�#�q�J�E�	#� W�J­��e W�J	'N�� r 3���� !���9 3�0 �J$ 3���	�� �9He ����
 � - ��4� �*E/ W�Y�W �'����� 8O�9���� w	(�� ��� W�'$�*��2012� 

 -  )�f �
����Zf¼��f� ��56 �56 ¼ )O�§A�� ��5 	�� ` �N��� T$ �'��@� %���o� %��-�¼��� ���$ �<�� 

 



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

82 

 

2L a�,�#A/�� �
�3#�� � 

 -  :��*�� ` h���	
� 2��J] I' � ���-�W �O�^_� ` ���� @� K'��� ` �5j	#5�� ��0�o� �
�1W �e�f ����� v
.
 � -W �[� �^'e W��5*� ����� �*��+ W����R SYp2012� 

 -  2��J] I' � 2�
�� W����E�� !�'�5> ` ��"-��� )������� :�; �� W�' M 3��N �� (> �$ �*��+ L	#+�@�
 � -W�O�^_�2002� 

 -  ��5P�� )�> )YR¼ )��@� n'-��� �>��<� LM 3�5>� �> �'O�^_� �'��g#@�¼ L	#+�� �+�� I' � X�
 :�> ����R SYp¼ :�> �'¬��� �'���o� �(�5@� �'�*�� !�-���� n-�o� %�<�� �*��+2009� 

�7��`  �!")(S/� !P���� TS�#
� :   
1-ouvrages :  

- Anne Dominique Merville ,droit des marches financiers,gualino.eja-paris- 2006��  

- Philippe spiseire , la bourse. Edition4 ,2010� 
- Dubois Michel Et Girard- Potin Isabelle Théorie Financier De Gestion De  

Portefeuille, Edition,Deboek Université de Belgique 2001 

2-TEXTES JURUDIQUES : 

1- 01_ Securities exchange Act of 1934(As amendeToroughP.l111-257Approved octobrer 

5.2010. 
����= �!"��Ed/� T6��
� :   

#
�@l� !b=�� T6�    �www.boursd’algier.comL01  
  

  ���K
� ��G�� �)4 T6�  �www.iobdroit.com  L02  
  
  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



æìãbÔÛaë@éÔÐÛa@òÜ©@L…†ÈÛa@æì�à¨a@ë@ÉiaŠÛa@@ÝíŠic@@L2017  � 2336 - 0615ردمدNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN 

83 

 

 

 S�ود��&�	���א�$��PR	�Qא��Pא	�'�6�O��6��אFدא�#�BאA@א>�

  
@…a†Çg@ZïÛbÐu@òßb�c@L@@oÓûß@‡bn�c@ @

òÈßb @@@@L@ò�jm@@êa‰ìn×†Ûa@¿@sybi@ @

âbÇ@æìãbÓ@Lñ†îÜjÛa@òÈßbuM@ŠöaŒ¦a@ @

���
� �  

   �. �'u� �
�
�J	�� ����\�� [�$.� KN. �� �*e���5d! W�'O�P��� :�(C4� �'� e º�D�́. �� XuE��*́5	�� ` � w���_�
�'O�^_� z	C� �'5'; 	��� �'O��+A�  ́*e �J+��� ` �J	>�� i*d TE
 W��'-��� �e�� a�PU� �JPf�� 2���A� v�'>��<5�� ��N� W

 3�0 �� �J;
 ~# �� I<���� � )��*
 ���� ��Y���� S� �� �J	�� ����\�� )������� :�; ���
 �� �P
. �J;
 �5
 W�e�, �C `�

 3�0�
��
 :�> º�#@� �'��@� !�$��*��ºB�@� z�> �"É#	@� i�́d �
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 Résumé � 

 Il est vrai que l'amende qui menace l'un de l'application la plus importante et des garanties en vue des 

décisions de justice, pour la recherche et de réfléchir sur les aspects procéduraux et organisationnels et même 

criminelle à ces circonstances signifie, montre la faiblesse de leur efficacité face à l'intransigeance de 

l'administration, et son refus de se soumettre aux ordres du juge administratif, cet échec relatif montre à travers 

les pénuries et les lacunes qui subi par le système juridique de l'amende menaçant en lui-même, montre aussi 

par des punitions financières insuffisantes infligées à l'employé l'amenant bien menaçante contre 

l'administration à la suite de ne pas mettre en œuvre, et donc le plus important signifie garant compulsif de la 

mise en œuvre des décisions judiciaires émises contre l'administration devient la fin de les mêmes garanties et 

mécanismes doivent par inadvertance réactiver son rôle comme un moyen de restreindre le fait visant à mettre 

en œuvre le contenu du genre de décisions judiciaires émises contre l'administration. 
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RESUME : 
Pour résoudre les litiges entre les parties à la relation créée ، le droit des contrats et de l'état judiciaire trouve 
deux types : (ordinaire et administrative) comme des moyens de résoudre le différend  problèmes est à l'origine 
principalement sur le comportement des entrepreneurs, mais a récemment augmenté le recours à un mécanisme 
d'arbitrage et de devenir un moyen qui permet des solutions respectueuses comme un substitut de voie à la 
compétence, Peut-être la raison de ceci est l'évasion est clair à partir de la longueur du temps dans des litiges 
devant les tribunaux et la complexité des procédures et ainsi que de fournir la confidentialité, et en dépit de tout 
cela, mais il est disponible sur les défauts valides pour être une fenêtre sur le chaos et la forte remise et il y a eu 
des troubles et des écarts en l'absence d'autorité du pouvoir judiciaire, augmenter les coûts plus élevés par 
rapport au litige d'honoraires. 
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contentieux- arbitrage-cours  
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       Raises the appearance of foreign element in probate disputes several problematic, 
one of the most important and most complicated, problematic determine the 
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considering the will of personal spending subject to personal law, placing her 
legislator and other Arab legislators one attribution rule 
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Résumé   �  
Les biens immobiliers en tant que l’une des sources renouvelables de richesse et redresseur d’investissement 

economique et social pour les Etats ,pour cela la plupart des législations comparatives a été mises en place pour 

créer un système immobilier intégré afin d'assurer la stabilité des propriétaires et détenteurs de la propriété de 

biens immobiliers et droits immobiliers commence a balayer les terres publiques et la création du registre 

foncier qu'il 75. Le système 74 en date du 11/12/1975, contenant la préparation des terres publiques de l'enquête 

et la mise en place du registre des terres de sorte que soit le premier noyau de nettoyer la propriété réelle à 

travers laquelle le recours à contester la numérotation immobilière numérisée si elle est en violation des règles 

et procédures que le législateur algérien a fourni une série de mécanismes juridiques de services administratifs, 

judiciaires, 

Et ainsi provoquer de tels appels dans la Altrgimat finale n'affecte pas le lien entre l'enquête de terres publiques 

et la conservation immobilier ces appels est de protéger les droits des propriétaires d'origine, d'autre part, la 

correction des erreurs commises au cours des enquêtes, ce qui est ce qui assure la stabilité de l'immeuble. 
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