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 ــةـــالمقـــــــدمـــ
يستطيع  في الأصل هي مهنة تكون بين التجار، حيث لا)الوساطة( ن السمسرة إ

التاااجر  ن يقااوب بمباجاارة جميااع نجاااطات  التجاريااة بمفاارأن، وانمااا لابااأ  ن يسااتعين باا وي 
تمثال  لا  بتاأخل يرياأ أون  أنا  رارر، وي الخبرة من الأفراأ، و لا  لكاي يصال الا  ماا

البأيماااة و لااا   ةجااخل لتااارويل السااامعة حمااا   ن يحصاال حمااا  جااا   منهاااا  و ماان السااامع
كانااس سااابقة حماا   )الوساااطة( مقاباال المجهااوأ الاا ي ب لاا ، وماان هنااا فااةن مهنااة السمساارة

وحماية مان المجارل لممساتثمرين مان الأرارار التاي  اأ المالية من حيث النجةة.  الأسواق
ارباس غير المجاروحة التاي يرتكبهاا المرااربون المحترفاون أاخال تمحق بهب نتيجة المر

السااوق،  اااب بتنأاايب  حمااال السمساارة )الوساااطة( فااي بيااع وجاارا  الأوراق الماليااة، وجعمهااا 
حكاااراً حمااا  جاااركاس السمسااارة )الوسااااطة( فقاااط أون غيرهاااا باحتبارهاااا الجهاااة المختصاااة 

الجهاااااس المساااا ولة فااااي  بم اولااااة هاااا ا النجاااااط بعااااأ حصااااولها حماااا  التاااارخيل ماااان  باااال
 البورصة.

 مشكمة البحثثانياً: 

 جكالية البحث في ما يةتي:إتكمن 
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 ياأة حمميااس التاأاول فاي ساوق الأوراق المالياة  اأ يترتا  حميهاا الكثيار مان  أولًا:
المخالفاس التي تقع من جان  جركاس السمسرة )الوساطة(، ونتيجة لممخاطر التي تنجب 

مااان تنأااايب الع  اااة القانونياااة التاااي تاااربط باااين تمااا  الجاااركاس حااان تمااا  المخالفااااس ف باااأ 
 الج ا ياة والمستثمرين )العم  (، ومعرفة حقوق كل واحأ منهب، والالت اماس والمس ولياس

 المترتبة حميها.

 ٕٗٓٓلساااانة  ٗٚ ن  ااااانون سااااوق الأوراق الماليااااة العرا ااااي الم  ااااس ر ااااب  ثالثــــاً:
ةة وكثيااراً ماان جوانباا  لا تتناساا  مااع  هااأا  والتعميماااس التااي صااأرس بجااةن  حااأيث النجاا

تنأاايب الجااركاس العاممااة فااي مجااال  . فهاال يكااون القااانون والتعميماااس  اااأرة حماا السااوق
 ؟الأوراق المالية
 اىداف البحث ثالثاً: 

 تهأ  الأراسة ال  تحقيق الاهأا  الاتية: 

 .واهب خصا صها التعري  بجركاس السمسرة )الوساطة( التجارية واهميتها -ٔ
سوق الأوراق  في)الوساطة( جركاس السمسرة  تسميط الرو  حول الأور ال ي تمعب  -ٕ

 .المالية
مأى امكانية اخ ل جاركة السمسارة) الوسااطة( تجاان المساتثمر فاي بورصاة الاوراق  -ٖ

 المالية .
 منيجية البحث: رابعاً 

لغااارح تحقياااق الاهاااأا  المرجاااوة مااان بحثناااا هااا ا فقاااأ احتماااأس المااانهل التحميماااي 
قاااارن باااين التجاااريع العرا اااي والتجاااريع المصاااري مااان خااا ل جماااع المااااأة العممياااة مااان الم

الم لفاس العامة والقوانين العرا ية والمصرية مسطاً الرو  حول نقاط الرع  والقوة في 
كااال منهماااا، ومستةنسااااً بااابعح القاااوانين الاخااارى  اس الصااامة بموراااول البحاااث وتحميمهاااا 

 انونية المتعمقة بالمورول وابأا  راينا بها.معتمأاً حم  جممة من المصاأر الق
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 خطة البحثخامساً: 

 لغرح معالجة اجكالية الأراسة فقأ تب تقسيب البحث ال  ما يةتي: 

 ماهية جركاس السمسرة في سوق الأوراق المالية المبحث الاول:
 التعري  بجركاس السمسرة في سوق الأوراق المالية المطم  الاول:
 سوق الأوراق المالية صا ل و همية جركاس السمسرة فيخالمطم  الثاني: 
 .إخ ل جركة الوساطة بمهامها في بورصة الأوراق الماليةالمبحث الثاني: 
 .الالت اب بحفأ سر المهنة والإفصاح تجان العم  المطم  الاول: 
 .الالت اب بتنفي  الأوامر ورمان س مة العمميةالمطم  الثاني: 

 الخاتمة

 ولالمبحث الأ

 ماهيت شزكاث السمسزة في سىق الأوراق الماليت 
إن السمسااار )الااألال( حاار  مااان  ااأيب ال مااان، حيااث كاااان فااي القاارون الوساااط  
يعتبر حمقة وصل بين التجاار الأجانا  والتجاار مان  بناا  البماأ، و اأ ت اياأس  همياة ها ن 

خاصااااً المهناااة فاااي العصااار الحاااأيث بساااب  تطاااور الحيااااة الا تصااااأية والتاااي تتطمااا   ج
يعرفاااون بتجاااارة التج  اااة بالإراااافة إلااا  المساااتهمكين لمسااامع والخاااأماس التاااي تقاااأمها هااا ن 
المجاااروحاس حياااث تحتااااس إلااا  سماسااارة مااان  جااال التعااار  إلااا   صاااحا  المجاااروحاس 

. ويُعااأ التعاماال مااع السمسااار  ماارا  (ٔ)الأخاارى والتااي تتعاماال بالساامع التااي تقااوب بتو يعهااا
مااال الغاال والغاابن التااي تقااع فااي حممياااس البورصااة، ا  رااروريا  لغاارح الابتعاااأ حاان  ح

يتعاماال السمسااار بكافااة  نااوال البرااا ع والساامع والعقاااراس وغيرهااا، و ناا  يتعا ااأ فااي سااوق 
الماااال نياباااة حااان المساااتثمر، وتنااااول المجااارل العرا اااي حمااال الوسااايط ))حمااا  الوسااايط  ن 

واحاأ المتخاا ة ماان  باال يعمال نيابااة حاان باا ع  و مجااتري الساانأاس بطريقاة تتماجاا  مااع الق

                                                           

 . 967، ؿ2003د. فب٠ض ٔؼ١ُ سمٛاْ، اٌمبْٔٛ اٌزجبسٞ، داس إٌٙنخ اٌؼشث١خ، اٌمب٘شح،  (1)
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وتناول المجرل المصاري السمساار )التا اب الجاركة بجارا   و بياع ، (ٔ)مجمس المحافأين((
ويمتاا  سمساار الأوراق المالياة حان غيارن مان ، (ٕ)الأوراق المالية باسب ولحسا  العميال(

السماساارة العاااأيين باحتكااارن لهاا ن المهنااة، بحيااث لا يحااق لأي جااخل  خاار  ن يمااارس 
 لمهناة فاي ساوق الأوراق المالياة إلاق وفاق الراوابط والجاروط التاي يحاأأها المجارل.ها ن ا

 وحمي  سو  نقسب ه ا المبحث إل  مطمبين حم  النحو التالي:

 المطلب الأول
 (3)التعزيف بشزكاث السمسزة في سىق الأوراق الماليت

 أولًا: تعريف السمسرة لغةً:

ن البااا ع والمجااتري والساااحي لمواحااأ إن كممااة سمسااار فااي المغااة تعنااي التوسااط بااي
. والوسايط فاي المغاة يعناي المتوساط باين المتخاصامين،  و (ٗ)منهما في استج   الآخر

المتوسااط بااين المتتااابعين  و المتعاااممين،  و المعتااأل بااين جااي ين، وهااو مجااتق ماان كممااة 
 . (٘))وسط(، وتعني: وسط الجي ، مما بين طرفي  وهو من 

 سرة قانوناً:ثانيًا: تعريف السم

حاار   ااانون سااوق بغااأاأ لاالوراق الماليااة السمسار)الوساايط( حماا   ناا   الجااخل 
المخول من  بل مجمس المحافأين في معام س السنأاس في سوق الأوراق المالية، و أ 

.وحرفاس تعميمااس تاأاول (ٙ)يقبل المصر  كوسيط إ ا خول بالعمل وفاق تما  الصا حية 
                                                           

 2004ٌغٕخ  94( ِٓ اٌفقً اٌخبِظ ِٓ لبْٔٛ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ سلُ 7( اٌّبدح )(1

 اٌّؤلذ.

 .1772ٌغٕخ  75اٌّبي اٌّقشٞ سلُ ( ِٓ اٌلائذخ اٌزٕف١ز٠خ ٌمبْٔٛ عٛق سأط 242/1( اٌّبدح )(2

 1772ٌغٕخ  75( ٠غزخذَ اٌّؾشع اٌّقشٞ ِقطٍخ )اٌغّغشح( ٚفك لبْٔٛ عٛق سأط اٌّبي سلُ 3)

ٚلائذزٗ اٌزٕف١ز٠خ، أِب اٌّؾشع اٌؼشالٟ فمذ اعتزخذاَ ِقتطٍخ )اٌٛعتبهخ( ثّٛاتت اٌمتبْٔٛ اٌّؤلتذ 

اختزلا  فتٟ اٌّؼٕتٝ ثت١ٓ اٌغّغتبس . ٚلا ٠ٛاذ 2004ٌغٕخ  94ٌغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌؼشالٟ سلُ 

 ٚاٌٛع١طٟ. 

 . 35، ؿ1720، اٌّطجؼخ اٌىبص١ٌٛى١خ، ث١شٚد، 21( إٌّجذ فٟ اٌٍغخ اٌؼشث١خ، ه4)

( د. إثشا١ُ٘ اشوظ، د. ػجذ اٌذ١ٍُ ِٕزقش، د. ػط١خ اٌقٛاٌذٟ، د. ِذّذ خٍت    أدّتذا اٌّؼجتُ 5)

 . 1031ؿ، ، دْٚ عٕخ ٚداس ٔؾش2، ه2اٌٛع١و )ٚ ط ه( دش  اٌٛاٚ، ط

 اٌّؤلذ. 2004( ٌغٕخ 94( اٌمغُ الأٚي ِٓ لبْٔٛ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ سلُ )10اٌّبدح)( 6)
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الوساااايط بةن : الجااااركة  ٕٚٓٓراق لاااالوراق الماليااااة لساااانة الأوراق الماليااااة فااااي سااااوق العاااا
والمكت  فاي المصار  المرخصاة مان  بال مجماس المحاافأين لممارساة  حماال الوسااطة 

  .(ٔ)المالية والمقيأة في سجل وسطا  السوق 

وتناول المجرل المصري حقأ السمسارة العاأياة بةن )حقاأ يتعهاأ بمقتراان السمساار 
.إلا  ن المجارل (ٕ) لإبراب حقأ معين والتوسط في إبراما ( لجخل بالبحث حن طر  ثان

 ي تعريا  لسمساار  ٕٜٜٔلسانة  ٜ٘المصري لب يورأ في  انون ساوق ر س الماال ر اب 
ساااوق الأوراق المالياااة، حياااث ترااامن هااا ا القااااانون فقاااط فاااي الباااا  الثالاااث منااا  تنأاااايب 

إلااا  نصاااول ماااواأ ، ومااان خااا ل النأااار (ٖ)الجااركاس العامماااة فاااي مجاااال الأوراق المالياااة
فنرى  ن المجرل المصري حصر  ٕٜٜٔلسنة  ٜ٘ انون سوق ر س المال المصري ر ب 

مهنااااة السمساااارة فااااي الأوراق الماليااااة حمااااا  الأجااااخال المعنويااااة فقااااط أون الأجاااااخال 
 الطبيعيين .

وبعاااأ  ن  ورأناااا التعريفااااس لمسمساااار )الوسااايط( فاااي  اااوانين ساااوق الماااال العرا اااي، 
غأاأ للوراق المالية كان  كثار أ اة فاي صاياغة وانتقاا  العبااراس وال ي هو  انون سوق ب

فااي الاانل، بالإرااافة إلاا   ناا   جااا  للجااخال الطبيعيااة والمعنويااة فااي ممارسااة مهنااة 
السمساااارة )الوساااااطة( هاااا ا حماااا  الاااارغب ماااان محأوأيااااة حجااااب التااااأاول بسااااب  الأاااارو  

( ٗٚلاالوراق الماليااة ر ااب )والأ ماااس التااي ماار بهااا بمااأنا العااراق،  مااا  ااانون سااوق العااراق 
الم  س، فتجوب  الكثير من الأخطاا  المغوياة وصافس فاي الصاياغةك و لا   ٕٗٓٓلسنة 

ومن هناا فا ن السمسارة )الوسااطة( وفاق التجاريع العرا اي تاتب  . لكون  مترجب بجكل نصي
 من  بل جخل معنوي، حم   نق يكون الوسيط إما: 

نهاااا المصاااار  الأجنبياااة التابعاااة مصااار  مخاااول بموجااا   اااانون المصاااار  ومااان بي -ٔ
 والفرحية ل جترا  في التعامل بالسنأاس في العراق. 

                                                           

 . 2009( ِٓ رؼ١ٍّبد رذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌغٕخ 2/6( اٌّبدح )1)

 .1777ٌغٕخ  19( ِٓ لبْٔٛ اٌزجبسح اٌّقشٞ سلُ 172اٌّبدح )( 2)

 .1772ٌغٕخ  75( ِٓ لبْٔٛ عٛق سأط اٌّبي اٌّقشٞ سلُ 29بدح )اٌّ( 3)
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ب المعااااأل  و ٜٜٚٔلساااانة  ٕٔجااااركة  نجاااا س وفقاااااً لقااااانون الجااااركاس العرا ااااي ر ااااب  -ٕ
 وانيناااا  ال حقااااة وتعأي تاااا ، وتكااااون متخصصااااة فااااي النجاااااطاس المتعمقااااة بتااااأاول 

 السنأاس  و حمل استجاراس استثمارية. 
 نجااا س بموجااا   اااانون معاااين، وتكاااون متخصصاااة فاااي النجااااطاس المتعمقاااة جاااركة  -ٖ

 .(ٔ) بتأاول السنأاس  و إأارة استجاراس استثمارية
نق السمساار )الوسايط( وفاق القااانون العرا اي هاو حباارة حاان جاخل معناوي يتخاا  إ

إما جكل جركة  نج س وفق  انون الجركاس العرا ي،  و جكل مصر  ُ نجِئ وفق  انون 
  العرا ي، و جا  المجرل العرا ي ك ل  لممصار  الأجنبياة التابعاة والفرحياة  ن المصار 

تمااارس نجاااط السمساارة )الوساااطة( فااي سااوق الأوراق الماليااة العرا ااي بعااأ  ن كااان سااوق 
الممغااي يجااترط فااي السمسااار )الوساايط(  ن  ٜٜٔٔلساانة  ٕٗبغااأاأ لاالوراق الماليااة ر ااب 

  .(ٕ)العراقيكون حرا ي الجنسية ومقيماً أاخل 

وبعااأ توراايق مو اا  كاال ماان المجاارل المصااري والمجاارل العرا ااي، يتبااين لنااا  ن  
السمسار )الوسيط( في ك  القانونين هو جاخل معناوي، وها ا الجاخل المعناوي يجا  
 ن يكااون مخااولًا ماان  باال الجهاااس المختصااة لمباجاارة مهنااة السمساارة )الوساااطة(. كاا ل  

صار  الأجنبياة والمصارية ولفروحهاا م اولاة مهناة لاحأنا  ن المجرل المصري  جا  لمم
السمساارة )الوساااطة( فااي سااوق الأوراق الماليااة بعااأ  ن تقااوب بتةساايس جااركة مساااهمة  و 
توصية بالاسب وتكون تابعة لممصر ، وتتاول  م اولاة نجااط السمسارة )الوسااطة(، بينماا 

مباجرة حمل السمسرة  ر ينا المجرل العرا ي  حط  الحق لممصار  العرا ية والأجنبية في
)الوساطة(، واجترط فقط  ن تكون مخولة لم اولة مثل ه ا النجاط أون  ن تقوب بتةسيس 

 جركاس تابعة لها تباجر ه ا النجاط كما فعل المجرل المصري. 

                                                           

 اٌّؤلذ.  2004( ٌغٕخ 94( ِٓ لبْٔٛ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ سلُ )5( اٌمغُ )2اٌّبدح ) (1)

 1771ٌغتٕخ  24أ( اٌفقً اٌخبِظ ِٓ لبْٔٛ عٛق ثغذاد ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ سلتُ –/ أٚلاً 12اٌّبدح ) (2)

 اٌٍّغٟ. 
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و ما حن فقها  القانون ورأس حأة تعريفاس لمسمساار )الوسايط( فاي ساوق الأوراق 
لأوراق المالية بةنهب )وسطا  يتوسطون في بيع وجرا  المالية، فمنهب من حر  سماسرة ا

 . (ٔ)الأوراق المالية لحسا  الغير(

 ثالثاً: تعريف شركات السمسرة فقياً:

وماانهب ماان حرفاا  بةناا :  جااخل  و أرايااة وحمااب وكفااا ة فااي جاا ون الأوراق الماليااة 
ماليااة وفااي ب بعقااأ حممياااس بيااع وجاارا  الأوراق الماليااة ماان خاا ل بورصااة الأوراق الو ويقاا

المواحياأ الرسامية المحااأأة لهاا لحساا  العماا   مقابال حمولااة محاأأة مان كاال مان البااا ع 
 . (ٕ)والمجتري ويعتبر السمسار رامنًا لكل حممية تتب تنفي ها بيعًا وجراً  

وحاار  سمسااار الأوراق الماليااة بةناا : هو السمسااار )الوساايط( بااين صاانال السااوق 
فااي بيااع وجاارا  الأوراق الماليااة لمصاامحة العماا   ماان والمسااتثمرين والاا ي يتجسااأ حمماا  

 . (ٖ)أون  ن تكون ل   ي سمطة  و ص حية حم  تم  الأوراق 

ومااان مجماااول هااا ن التعريفااااس لكباااار الفقهاااا  حااان سمساااار )وسااايط( ساااوق الأوراق 
الماليااة )البورصااة(، يترااق لنااا  نّاا  لا يوجااأ اخاات   جااوهري بينهااا سااوى تغيياار طفياا  

ن كااان الماا أىّ فااي النهايااة واحااأاًك يتمثاال فااي اخاات     ساامو  كاال فقياا  حاان الآخاار، واد
وباا ل  ارتةينااا  ن نعاار  سمسااار )وساايط( سااوق الأوراق الماليااة بةن : الجااخل الطبيعااي 
الا ي يكاون مماثً  حان جااركاس السمسارة بعاأ  ن ياتب تقيياأ اساامُ  فيهاا ويتاول  مهماة بيااع 

لقاا   جار )حمولاة( يتقاراان مان كال مان  وجرا  الأوراق المالية لحسا  حم   البورصة
البا ع والمجتري، ويج   ن يكون حم   أر من الخبرة والمهارة في ج ون تاأاول الأوراق 

 المالية، وبخ    ل  ف ن  يعتبر رامنًا لس مة تم  العممياس . 

                                                           

اٌفن١ً ِذّذ أدّذا ثٛسفبد الأٚساق اٌّب١ٌخ، ِجٍخ اٌجذٛس اٌمب١ٔٛٔخ ٚالالزقبد٠خ، و١ٍتخ  د. ػجذ (1)

 . 550، ؿ1722، ٌغٕخ 4اٌذمٛق، ابِؼخ إٌّقٛسح، ع

، ِىزجتتخ إٌٙنتتخ اٌّقتتش٠خ، 1د. ػٍتتٟ ؽتتٍجٟ، ثٛسفتتخ الأٚساق اٌّب١ٌتتخ، دساعتتخ ػ١ٍّتتخ ػ١ٍّتتخ، ه (2)

 . 92، ؿ1772اٌمب٘شح، 

(3)Barbara Cusu, Claudia Ciradon, Philip Malyneux, Introduction to 

Banking, Perntic Hall, England 2006, P.472.  



   (9302لعام )ا(/03(/العدد )8لمجلد )/امجلة كلية القانون للعلوم القانونية والسياسية

 

Journal of college of Law for Legal and Political Sciences  

08 

 المطلب الثاني
 سىق الأوراق الماليت خصائص وأهميت شزكاث السمسزة في

المطماا  حرراااً لأهااب الخصااا ل التااي تمتااا  بهااا جااركاس  سااو  نتناااول فااي هاا ا
السمسااارة فاااي بورصاااة الأوراق المالياااة، وكااا ل  بياااان الأهمياااة التاااي تمتاااا  بهاااا جاااركاس 

 السمسرة في سوق الأوراق المالية، و ل  في فرحين حم  النحو التالي: 
 خصائص شركات السمسرةالفرع الأول: 

 أولًا: ضمان سلامة العممية:

و ا  المجارل العرا اي مان رامان سا مة العممياة لاب نجاأ  ي نال بخصول م  
 الم  ااس يتعمااق براامان ساا مة العمميااة. ٕٗٓٓلساانة  ٗٚبجااكل صااريق فااي  ااانون ر ااب 

، نجاااأ  ن ٕٗٓٓولكااان باااالرجول إلااا  التعميمااااس التنأيمياااة لتاااأاول الأوراق المالياااة لسااانة 
أ تمقااااي الأواماااار المجاااارل ناااال حماااا   ناااا :  حماااا  الوساااايط مراحاااااة الجااااروط الآتيااااة حناااا

التةكااأ ماان هويااة المسااتثمر والتثبااس ماان  هميتاا  لمتعا ااأ وتثبيااس اسااب ولقاا   -ٔالخطيااة:
، حيااااث يترااااق ماااان هاااا ا الاااانل  ناااا  يجاااا  حماااا  السمسااااار (ٔ)ومحاااال إ امااااة المسااااتثمر 

مة ل، و لاا  بمااا يراامن ساا )الوساايط( التحقااق ماان جخصااية و هميااة ومحاال إ امااة العمياا
أيميااة حماا   ناا :  حنااأ تااوافر جميااع الجااروط المبينااة فااي ونصااس التعميماااس التن، العمميااة

هاا ن الماااأة حماا  الوساايط المصاااأ ة حماا  صااحة تو يااع المسااتثمر الآماار بااالبيع حماا   ن 
، ويترااق ماان هاا ا الاانل  نّاا  (ٕ)يتحماال الوساايط المساا ولية الكاممااة حااول صااحة التو يااع 

رس مااااان حمااااا  جاااااركة السمسااااارة )الوسااااااطة( التحقاااااق مااااان كاااااون تمااااا  الأوامااااار  اااااأ صاااااأ
المسااتثمرين، بالإرااافة إلاا  التحقااق ماان صااحتها، حماا  احتبااار  نهااا المساا ولة التااي يقااع 

 ٕٚٓٓحميها ح   إثباس  ل ، و أ  كأس تعميماس تأاول الأوراق المالياة العرا ياة لسانة 

                                                           

خ 27/1اٌّبدح ) (1) ق اٌؼتشاق ٌتلأٚساق اٌّب١ٌتخ ٌغتٕ ( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزتذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌتخ فتٟ عتٛ

2004 . 

خ ( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزتذاٚي الأٚساق ا20/5ٌّاٌّبدح ) (2) ق اٌؼتشاق ٌتلأٚساق اٌّب١ٌتخ ٌغتٕ ب١ٌتخ فتٟ عتٛ

2004 . 
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كل  ل  حين نصس حم   ن :  يقع حم  الوسايط حا   الإثبااس فاي مواجهاة الساوق إنْ 
 .(ٔ)يكون مس ولًا حن الحصول حم  تو يع المستثمر لأي  تفويح من مستثمرن و 

 ن تقااوب بتسااجيل  واماار البيااع والجاارا   (ٕ) ويجاا  حماا  جااركة السمساارة )الوساااطة(
. وحناأ تمقاي جاركة (ٖ)حس  تسمسل وروأها فاي الساج س التاي تاب احتماأهاا فاي الساوق

حميهااا مراحاااة السمساارة )الوساااطة(  ماار خطياااً ماان العمياال  و جاافوياً بالجاارا  ف ناا  يجاا  
بعااح الأمااور منهااا:  ن يكااون المسااتثمر معروفاااً لااأى جااركة السمساارة )الوساااطة(، و ن 
يكاااون مااان  وي السااامعة الحسااانة، و ن تثباااس هااا ا التفاااويح خطيًاااا حمااا  النماااا س المعاااأة 
لاا ل ، والتو يااع حمياا  لاحقاًاا ماان  باال المسااتثمر، وحماا  جااركة السمساارة تنفياا  الأماار حماا  

سمساااال  ولويااااة تسااااجيم  لااااأيها، وتعتباااار جااااركة السمساااارة مساااا ولة وحااااأة التااااأاول حساااا  ت
مساا ولية كاممااة حاان كاال مااا يترتاا  حماا  مثاال هاا ا التعاماال، وماان ث اابق فاا ن حميهااا مطالبااة 
المساااتثمر حناااأ   ااار  فرصاااة بااا برا  الوثاااا ق المطموباااة وباااالتو يع فاااي ساااجل التفااااويح 

ح هااتفي لمقيااب بعممياة الجاارا  .  ماا حناأ تمقاي جااركة السمسارة لتفاوي(ٗ)الجافوية والهاتفياة
لحساااا  العميااال ف نااا  مااان الواجااا  حمااا  جاااركة السمسااارة التحقاااق والتةكاااأ مااان جخصاااية 

 . (٘)المخاط  بالهات 

وبعأ توريق مو   المجرل العرا ي حان رامان سا مة العممياة و لا  مان خا ل 
و  ٕٗٓٓنصااول التعميماااس التنأيميااة لتااأاول الأوراق الماليااة فااي سااوق العااراق لساانة 

اتراااق  مامناااا  ن التااا اب جاااركة السمسااارة  اااأ وصااال إلااا  ماااأى  بعاااأ مااان رااامان  ٕٚٓٓ
صاااحة العممياااة وسااا متها،  لا وهاااو تنفيااا  العممياااة، والااا ي ي ياااأ وي كاااأ صاااحة  لااا  هاااو 
النصااول الصااريحة التااي جااا س بهااا تعميماااس تااأاول الأوراق الماليااة فااي سااوق العااراق 

                                                           

 . 2009/ط( ِٓ رؼ١ٍّبد رذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ ٌغٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌغٕخ 5(اٌّبدح )1)

 .2004( ِٓ اٌزٕظ١ّ١خ ٌزذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌغٕخ 57(اٌّبدح )2)

اٌزٕظ١ّ١خ ٌزذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌتخ ٌغتٕخ  ( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد21اٌّبدح ) (3)

2004 . 

/أ( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ عٛق اٌؼتشاق ٌتلأٚساق اٌّب١ٌتخ ٌغتٕخ 25اٌّبدح ) (4)

2004.  

 .2004ق اٌّب١ٌخ ٌغٕخ/أ( ِٓ اٌزٕظ١ّ١خ ٌزذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚسا26( اٌّبدح )5)
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كأ من كفاية رصيأ المستثمر من الور ة ، حيث  ل مس جركاس السمسرة التةٕٚٓٓلسنة 
المالية المعنية  بل إأخال  مر البيع، بالإرافة إل   نها  وجبس حم  المستثمر المجتري 
تساأيأ  يمااة الأوراق المالياة المجااتراة لصااالح   بال تنفياا  حمميااة الجارا  ولا يجااو  لموساايط 

تمتاا ب جااركاس السمساارة  .(ٔ) ن يقااوب بالتنفياا   باال التةكااأ ماان وجااوأ رصاايأ لااأى المجااتري
)الوسااااطة( رااامان صاااحة  و سااا مة العممياااة التاااي تتوساااط فيهاااا، و ن تتاااوخي الحيطاااة 

 . (ٕ)والح ر في كل حممياتها، و ن تتةكأ من س متها حين تقوب ب برامها

اما مو   المجرل المصري من ها ن الخاصاية فقاأ نال حما   نا ))يكون التعامال 
لا فااي الأوراق الماليااة المقيااأة بالب ورصااة بواسااطة إحااأى الجااركاس الماارخل لهااا باا ل ، واد

و ع التعامل باطً ، وترامن الجاركة سا مة العممياة التاي تاتب بواساطتها، وتباين ال  حاة 
 .(ٖ)التنفي ية الأحمال التي يحأر حم  الجركة القياب بها((

،  ن الالتاااا اب الأساسااااي لجااااركاس (ٗ)ويترااااق ماااان هاااا ا الاااانل وكمااااا ي يااااأن الفقاااا 
)الوساااااطة( هااااو التاااا اب براااامان صااااحة ساااا مة العمميااااة ولاااايس التاااا اب براااامان  السمساااارة

تنفياا ها. وبينااس ال  حااة التنفي يااة لقااانون سااوق ر س المااال المصااري مااا ي كااأ  لاا  حااين 
نصاااس حمااا   نااا : حم  جاااركة الوسااااطة  ن تتةكاااأ مااان مطابقاااة العمميااااس التاااي تجريهاااا 

يتعمااق بجخصااية العمياال وساانأ ممكيتاا  لأحكاااب القااانون والقااراراس المنفاا ة لاا  خاصااة فيمااا 
لمور ااة الماليااة وصاافت  و هميتاا  لمتصاار  فيهااا، و ن التعاماال يااتب حماا   وراق ماليااة سااميمة 
وحماااا  نحاااااو خاااااال ماااان الغااااال  و النصااااا   و الاحتيااااال  و الاساااااتغ ل  و المراااااارباس 
الوهميااة . كمااا  ن : تنعقااأ مساا ولية الجااركة حاان الإهمااال  و الخطااة الناااتل حاان الطاار  
الآخاار فااي الصاافقة، فاا  ا كانااس مكمفااة بالجاارا  تمتاا ب بااأفع الااثمن إ ا تبااين ماان المطالبااة 

                                                           

 . 2009ة( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ عٛق اٌؼشاق، ٌغٕخ -/أ11( اٌّبدح )1)

د. ػٍٝ فٛصٞ إثشا١ُ٘ اٌّٛعٛٞ، اٌّشوض اٌمبٟٔٛٔ ٌٍٛع١و فٟ عٛق اٌّبي اٌؼشالتٟ، ثذتش ِٕؾتٛس  (2)

 . 166، ؿ2007، 1فٟ ِجٍٗ اٌؼٍَٛ اٌمب١ٔٛٔخ، ابِؼخ ثغذاد، ع

 .1772( ٌغٕخ 74( ِٓ لبْٔٛ عٛق سأط اٌّبي اٌّقشٞ سلُ )12/2( اٌّبدح )(3

 د. أِتت١ٓ اٌغتت١ذ ٌطفتتٟ، اٌّذبعتتجخ فتتٟ ؽتتشوبد اٌغّغتتشح فتتٟ الأٚساق اٌّب١ٌتتخ، اٌتتذاس اٌجبِؼ١تتخ، (4)

؛ ٚوزٌه د. فلاح أ١ِٓ أثٛ هبٌت، دٚس ؽشوبد اٌغّغشح فتٟ ث١تغ 134، ؿ2002الإعىٕذس٠خ،  

، اٌمتب٘شح، ِمبسٔتخ فتٟ اٌمتبْٔٛ اٌّقتشٞ ٚاٌفشٔغتٟ، داس إٌٙنتخ اٌؼشث١تخ الأٚساق اٌّب١ٌخ، دساعتخ

 . 64، ؿ1775



 (مقارنة دراسة)المالية الأوراق بورصة في المستثمر تجاه الوساطة شركة إخلال

 

Journal of college of Law for Legal and Political Sciences  

05 

بااالثمن  ن العمياال لااب يقااب بسااأاأ الااثمن، واد ا كانااس مكمفااة بااالبيع تمتاا ب ب تماااب إجاارا اس 
تمااااب التساااوية المالياااة لمعمميااااس التاااي تاااب تنفيااا ها فاااي المواحياااأ  تساااميب الأوراق المالياااة واد

ررة و ل  بمراحاة النأب التي تقررها  واحأ التسوية والحفأ المرك ي في ه ا القانونية المق
الجةن، وك ل  تم ب جركة السمسرة التي نف س حممية حم  خ    وامار العميال  و حما  
ور ة مالية غير جاا   تاأاولها  انونًاا  و محجاو  حميهاا بتساميب ور اة غيرهاا خا ل  سابول 

لّا وجااا   حميهاااا تعاااويح العميااال، و لااا  أون إخااا ل بحقهاااا فاااي مااان تااااريا المطالباااة، واد
 . (ٔ)الرجول حم  المتسب  بالتعويح

 ثانياً: شركة السمسرة شخص معنوي ذات طابع تنظيمي:

إن  انون التجارة المصري احتبر نجاط جركاس السمسرة مهما كانس طبيعت ، مان 
اساام  ولحساااب ، بااين الأحمااال التجاريااة التااي يمارسااها السمسااار حماا  وجاا  الاحتاارا  وب

واحتباار كاال جااركة تتخاا  جااكً  ماان الأجااكال التااي ناال حميهااا القااانون والخااال بتنأاايب 
،  مااا  ااانون سااوق (ٕ)الجااركاس تاااجراً بصاار  النأاار حاان الغاارح الاا ي  نجاا س ماان  جماا 

فقااأ  لاا ب العاااممين فااي مجااال الأوراق الماليااة  ٕٜٜٔلساانة  ٜ٘ر س المااال المصااري ر ااب 
السمساااارة  ن تتخاااا  جااااكل جااااركة مساااااهمة  و جااااركة توصااااية والتااااي ماااان بياااانهب جااااركاس 

، و ن يكون نجااطها مقتصارًا حما  الأنجاطة المبيناة بالقاانون وبعاأ  ن تحصال (ٖ)بالأسهب
 . (ٗ)حم  ترخيل ب ل 

إنق توريق الطبيعة التنأيمية القانونية لمجركاس يختم  باخت   الجكل القانوني 
س  ماااااوال، وفيماااااا يخااااال جاااااركاس لهاااااا، حياااااث توجاااااأ هناااااا  جاااااركاس  جاااااخال وجاااااركا

الأجاااخال فااا  يوجاااأ هناااا   ياااة مجاااكمة فاااي تحأياااأ طبيعتهاااا، فهاااي جاااركاس تقاااوب حمااا  

                                                           

( ِتتٓ اٌلائذتتخ اٌزٕف١ز٠تتخ ٌمتتبْٔٛ عتتٛق سأط اٌّتتبي اٌّقتتشٞ سلتتُ 76 -265-262-261اٌّتتٛاد ) (1)

 .1772( ٌغٕخ 75)

 . 1777( ٌغٕخ 19( ِٓ لبْٔٛ اٌزجبسح اٌّقشٞ سلُ )10/2( ٚاٌّبدح )4( اٌّبدح )2)

أدّذ فبسٚق ٚؽبدٟ، ػ١ٍّخ اٌزٛس٠ك ث١ٓ إٌظش٠خ ٚاٌزطج١ك، دساعتخ لأدىتبَ اٌمتبْٔٛ اٌّقتشٞ  د. (3)

 . 66، ؿ 2002ٚاٌمٛا١ٔٓ اٌّمبسٔخ، داس إٌٙنخ اٌؼشث١خ، اٌمب٘شح، 

( 124/1ٚاٌّبدح ) 1772ٌغٕخ  75( ِٓ لبْٔٛ عٛق سأط اٌّبي اٌّقشٞ سلُ 27 -22( اٌّبدربْ )4)

 ْٛ. ِٓ اٌلائذخ اٌزٕف١ز٠خ ٌٍمبٔ
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الاحتباار الجخصااي و ن مساا ولية كال جااري  غياار محااأوأة حان جميااع الت اماااس الجااركة، 
فهاااااي جاااااركاس  اس طبيعاااااة تعا أياااااة ولا يوجاااااأ خااااا   بجاااااةنها، ولكااااان المجاااااكمة تثاااااار 

م  الرغب من  ن العقأ هو  ساس  ياب الجركة فيها، إلاق  ن بخصول جركاس الأموال فع
كثرة تأخل المجرل فاي تنأايب ها ا الناول مان الجاركاس  اأ  راع  الطاابع التعا اأي لهاا، 
خصوصًااا جاااركاس المساااهمة، حتااا  إنق بعااح الفقااا  وصاافها بةنهاااا منأمااة مساااتقمة كااال 

اطها تتراااا ل إراأة ، و نااا  مااان خااا ل ساااير الجاااركة فاااي نجااا(ٔ)الاساااتق ل حااان  حراااا ها
، والسااب  فااي (ٕ)المساااهمين، ويبااأو  ن الأمااور تجااري وفااق مااا يحااأأن القااانون ماان  واحااأ

ه ا كم  ما لها مان أور كبيار وحياوي فاي رفاع مساتوى الا تصااأ وتطاويرن و يرًاا تجمياع 
، وها ا كما   أى باأورن إلاا  إخاراس جاركاس الأماوال مان نطااق العقااأ (ٖ)المصاالق المختمفاة

النأااااب القاااانوني مااان  جااال حماياااة صاااغار الماااأخرين والمصاااالق الا تصااااأية  إلااا  نطااااق
، إلاق  ناا  لا يمكاان لنااا  ن نسااتبعأ كااون جااركة المساااهمة حقااأًا، وألياال  لاا   ن (ٗ)لمأولااة

المجااارل تااار  كثياااراً مااان الأماااور والمهااااب لإراأة الأطااارا ، ومنهاااا غااارح الجاااركة وكيفياااة 
 . (٘)تو يع الأرباح والخسا ر وغيرها

وبعاأ تورايق مو ا  كال مان التجاريعيين المصاري والعرا اي، تباين لناا  ن القااانون 
المصااااري  ااااأ احتباااار جااااركاس السمساااارة  اس طااااابع تنأيمااااي، و وجاااا   ن يكااااون الجااااكل 
القاااانوني لجاااركاس السمسااارة )الوسااااطة( إماااا  ن يتخااا  جاااكل جاااركة مسااااهمة  و توصاااية 

ماااوال التاااي تاااول  المجااارل بالأساااهب، حياااث احتبااار  ن هااااتين الجاااركتين مااان جاااركاس الأ
 المصري تنأيب جميع الأحكاب الخاصة بها بجكل أ يق. 

                                                           

، 2، ه2د. أوتتشَ ٠تتب ٍِىتتٟ، اٌتتٛا١ض فتتٟ ؽتتشح اٌمتتبْٔٛ اٌزجتتبسٞ اٌؼشالتتٟ، اٌؾتتشوبد اٌزجبس٠تتخ، ط (1)

 . 112، ؿ1792ِطجؼخ اٌؼبٟٔ، ثغذاد، 

، 1723د. أثتتٛ ص٠تتذ سمتتٛاْ، ؽتتشوبد اٌّغتتبّ٘خ ٚاٌمطتتبع اٌؼتتبَ، داس اٌفىتتش اٌؼشثتتٟ، اٌمتتب٘شح،  (2)

 . 29-25ؿ

، 1777زجبسٞ، اٌّجٍذ اٌشاثغ، داس ِىزجخ اٌزشث١خ، ث١تشٚد د. فٛصٞ ِذّذ عبِٟ، ؽشح اٌمبْٔٛ اٌ (3)

 . 10ؿ

( د. ػّتتبد ِذّتتذ أِتت١ٓ اٌغتت١ذ سِنتتبْ، دّب٠تتخ اٌّغتتبُ٘ فتتٟ ؽتتشوخ اٌّغتتبّ٘خ، دساعتتخ ِمبسٔتتخ، داس 4)

 . 7، ؿ2002اٌىزت اٌمب١ٔٛٔخ، اٌمب٘شح، 

ذٍجتتٟ ، ِٕؾتتٛساد ا1ٌ( د. ِقتتطفٝ وّتتبي هتتٗ، أعبعتت١بد اٌمتتبْٔٛ اٌزجتتبسٞ، دساعتتخ ِمبسٔتتخ، ه5)

 . 266، ؿ2006اٌذمٛل١خ، ث١شٚد، 
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المجاااارل العرا ااااي لااااب يحااااأأ نااااول الجااااركة كمااااا حااااأأها المجاااارل المصااااري بجااااركة 
المساهمة والتوصية بالأسهب، حياث كاان  كثار أ اة فاي ها ا الانل مان المجارل العرا اي، 

ماليااة وهااي الأسااهب والساانأاس، فالمجاارل لكننااا ناارى بةناا  ماااأاب التعاماال يكااون بااالأوراق ال
العرا ي كان يقصأ ب ل  جركاس الأموال، و ل  كون جاركاس الأماوال تتمتاع بقاأرة مالياة 
حاليااة تفااوق جااركاس الأجااخال، ولكناا  لاااب يحااأأ  ي نااول ماان جااركاس الأمااوال، وكاااان 
يعنااااي جميااااع  نواحهااااا  ي المساااااهمة والمحااااأوأة ومحااااأوأة المساااا ولية، و ااااأ نأااااب  ااااانون 
الجااركاس العرا ااي هااو الآخاار جميااع الأحكاااب التفصاايمية المتعمقااة بجااركاس الأمااوال حامااة 
وجاااركاس المسااااهمة خاصاااة لماااا لهااا ن الجاااركاس مااان أور فاحااال وكبيااار فاااي أفاااع حجماااة 

 . (ٔ)التنمية والا تصاأ أاخل البمأ
 سوق الأوراق المالية أىمية شركات السمسرة في: الفرع الثاني

في الحياة التجارية، وهي من  هب العقوأ التجارية وكماا  ن  لمسمسرة  همية كبيرة 
، و اااأ  اأس  هميتهاااا وتطاااورس (ٕ)الاساااتعانة بطا فاااة السماسااارة  اااأ حااار  منااا   مااان بعياااأ

نماا تجااو س  بجكل ممحوأ، حيث لاب تعاأ مقتصارة فقاط حما  التقريا  باين المتعا اأين، واد
رة متخصصاون يممكاون خبارة كل  ل ، فغأس كافة مجالاس الحياة الا تصاأية لها سماس

وأراية حالياة فاي مجاال حممهاب بحياث  صابق التعامال معهاب  ماراً واجبااً ومم مااً مان  جال 
تجن  الغل والغبن الا ي يتعارح لا  العما   فاي الأساواق المتنوحاة ساوا   ساواق الانفط 
ن كانس حماولاس السماسارة حالياة إلا  ن  هميتهاا تكمان   و ال ه   و  سواق العقاراس، واد
في مصمحة وحماية العما  ، حياث تكاون حمميااس البياع والجارا  التاي يقوماون بهاا وفاق 

 . (ٖ)تقارير مالية وفنية مأروسة

                                                           

اٌّؤلذ ة أْ ؽشوبد  2004( ٌغٕخ 94( ٚمخ لبْٔٛ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ سلُ )(1

اٌّؼذي، أٚ  1779( ٌغٕخ 21اٌغّغشح إِب أٔٙب ؽشوخ أٔؾئذ ٚفك لبْٔٛ اٌؾشوبد اٌؼشالٟ سلُ )

 ِقش  ثّٛات لبْٔٛ اٌّقبس .

، داس إٌٙنتتخ 3، ه1777ٌغتتٕخ  19اٌزجتتبسح اٌّقتتشٞ سلتتُ د. عتت١ّذخ اٌم١ٍتتٛثٟ، ؽتتشح لتتبْٔٛ  (2)

 . 262، ؿ1777اٌؼشث١خ، اٌمب٘شح 

فبٌخ ساؽذ اٌذّشأٟ، دٚس ؽشوبد اٌغّغشح فٟ ثٛسفخ الأٚساق اٌّب١ٌخ، سعبٌخ ِباغز١ش، و١ٍخ  (3)

 . 94، ؿ2000اٌذمٛق، ابِؼخ اٌمب٘شح، 
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ولجركاس السمسرة  همياة كبيارة فاي الأوراق المالياة فاي حصارنا الحاالي و لا  مان 
 جاال حمايااة المسااتثمرين الاا ين لاايس لااأيهب الأرايااة والخباارة فااي حممياااس الاسااتثمار أاخاال 

وق الأوراق الماليااة، و يراااً ماان  جاال  ن لا يكونااوا فريسااة لاسااتغ ل المراااربينك لاا ا ساا
 وجا  المجاارل تاأخل سماساارة متخصصاين تتااوافر لااأيهب خبارة حاليااة فاي حممياااس تااأاول 

، و كااأ القااانون حماا   ناا  لا يجااو  التعاماال فااي بورصااة (ٔ)الأوراق الماليااة أاخاال البورصااة
سماساارة مرخصااين وفااق إجاارا اس التاارخيل ماان  باال الهي ااة الأوراق الماليااة إلّا ماان  باال 

العامااااة لسااااوق المااااال، بالإرااااافة إلاااا   نق المسااااتثمرين أاخاااال سااااوق الأوراق الماليااااة لا 
يستطيعون الو و  حم  حقيقة كل جركة مقيأة أاخل البورصة من خ ل معرفة مرك ها 

أار حمايهب  لا   يرًاا، المالي و هأافها وخططها التنموية و ن  انون حفأ سر المهنة يح
وجاا س جااركاس السمساارة ورفعااس تماا  الصااعوباس بطريااق غياار مباجاار، حيااث  جااا  لهااا 
القااانون  ن تطمااع حماا  جميااع بياناااس الجااركاس المقيااأة فااي بورصااة الأوراق الماليااة فيمااا 
يتعمااق بالنأاااب الأساسااي  و التعااأي س  و المي انيااة  و  ااراراس الجمعياااس العامااة العاأيااة 

اس العاماااة غيااار العاأياااة، وكااا ل  حاااق الإطااا ل حمااا  تقاااارير مرا ااا  الحسااااباس والجمعيااا
 . (ٕ)وغير  ل  من ه ن الوثا ق

وتجير كثير مان الأراسااس التاي  جرياس بخصاول ساوق الأوراق المالياة إلا   نا  
حتاا  فااي الااأول المتطااورة التااي يكااون فيهااا المسااتثمرون حماا  مسااتوى كبياار ماان الااوحي 

ن النصا ق التي يسأيها لهب السماسرة المتخصصون فاي الأوراق الاستثماري  نهب يفرمو 
الماليااااة حماااا  كافااااة الوسااااا ل الأخاااارى المتااااوفرة لااااأيهب فااااي تقياااايب كفااااا ة  أا  الجااااركاس 

 . (ٖ)والتو عاس المستقبمية حول الأسهب والسنأاس

                                                           

ٚساق اٌّب١ٌتتخ، دساعتتخ ِمبسٔتتخ فتتٟ د. فتتلاح أِتت١ٓ أثتتٛ هبٌتتت، دٚس ؽتتشوبد اٌغّغتتشح فتتٟ ث١تتغ الأ (1)

 . 9، ؿ1777اٌمبْٔٛ اٌّقشٞ ٚاٌفشٔغٟ، داس إٌٙنخ اٌؼشث١خ، اٌمب٘شح، 

 . 1772ٌغٕخ  75( ِٓ اٌلائذخ اٌزٕف١ز٠خ ٌمبْٔٛ عٛق سأط اٌّبي اٌّقشٞ سلُ 29( اٌّبدح )2)

فتٟ عتٛق ثغتذاد ( ِج١ذ ٘بر ، ِذٜ فُٙ ٚاعزخذاَ اٌّؼٍِٛبد اٌّذبعج١خ ِٓ لجً اٌّغزّش٠ٓ الأفشاد 3)

، ػّتتبْ، 2000، 2، ع4ٌتلأٚساق اٌّب١ٌتتخ، ثذتتش ِٕؾتتٛس فتتٟ ِجٍتخ اتتشػ ٌٍجذتتٛس ٚاٌذساعتتبد، َ

 . 6-5ؿ
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وجاااا  القاااانون العرا اااي بااانل حااااب  لااا ب فيااا  السمساااار بالعمااال مااان  جااال مصااامحة 
قاااوب بوراااعها  بااال مصااامحت  الخاصاااة، و ن يتاااول  الحفااااأ حمااا  حقاااو هب حم  ااا ، و ن ي

ب غهب بكافة المعموماس  اس الصمة التي تخل تعام تهب الور ية  . (ٔ)واد

يترق لنا إ ن  ن ال ي  أى إل  تعأيب أور جركاس السمسارة فاي الأوراق المالياة 
وراق الماليااة خاصااة و اأ ماان  هميتهااا هااو اتجااان المااأخرون إلاا  اسااتثمار  مااوالهب فااي الأ

وفااي أاال سياسااة خصخصااة جااركاس القطااال العاااب ومااا يسااتتبع  لاا  ماان ا أياااأ التااأاول 
 . (ٕ)وتنجيط سوق الأوراق المالية

 المبحث الثاني
 إخلال شزكت الىساطت بمهامها في بىرصت الأوراق الماليت

 ااأ تخاال جااركاس الوساااطة باابعح المهاااب الممقاااة حماا  حاتقهااا وهاا ا مااا سااو    
 :الآتيينناول  بالمطمبين نت

 الأول المطلب
 الالتزام بحفظ سز المهنت والإفصاح تجاه العملاء

لغااااارح تورااااايق حيثيااااااس هااااا ا المطمااااا  نستعررااااا  فاااااي فااااارحين، يكاااااون الأول 
مخصصااااً ل لتااا اب بحفاااأ سااار المهناااة،  ماااا الفااارل الثااااني فسااايكون حااان الإفصااااح تجاااان 

 العم  .
 ينة الالتزام بحفظ سر المالفرع الأول: 

ساار المهنااة حبااارة حاان مااا يكناا  الجااخل فااي نفساا  ماان معموماااس  و بياناااس إن 
ولا يكااون اماار  معروفااا  و أاااهرا وجااا عا لمكافااة، و ن يكااون  ،(ٖ)تتعمااق بمهنتاا   و جخصاا 

                                                           

 . 2004ٌغٕخ  94/ط( ِٓ لبْٔٛ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّؤلذ سلُ 13( اٌمغُ )4( اٌّبدح )1)

 .2د. فلاح أ١ِٓ أثٛ هبٌت، ِقذس عبثك، ؿ( 2)

راد اٌغلاعتتً ٌٍطجبػتتخ ٚإٌؾتتش ، إٌّٙتتخ فتتٟ اٌمتتبْٔٛ اٌىتت٠ٛزٟ د. ٠ؼمتتٛة ٠ٛعتت  فتتشخٛح، عتتش( 3)

 .13، ؿ1727ٚاٌزٛص٠غ، اٌى٠ٛذ، 
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( ٔ)حميهااا إحطااا  المطمااع اطم ناناااً  و تةكااأاً لااب يكاان لأياا  ماان  باال غياارنماان جااةن إطاا ل 

راق المالية حروا في السوق ويتعامل باالأوراق المالياة ونتيجة لكون سمسار)وسيط( الأو 
لصاااالق العم  )المساااتثمرين(، ف نااا   اااأ تصااال إليااا  معمومااااس تتمتاااع بخصوصاااية معيناااة 
ويطمااااع حميهااااا بحكااااب كوناااا  وساااايطا وان القااااوانين حاااااأة ت كااااأ حماااا  الالتاااا اب بحفااااأ هاااا ن 

حاطتها بنول من السرية لأهميتهاا فاي ساوق الأوراق ال مالياة وتعماق مصاالق المعموماس واد
ن خر ها وحأب المحافأة حميهاا يرتا  المسا ولية حما  الجاخل الا ي  المستثمرين بها، واد

. و اااأ فااارح المجااارل المصاااري حمااا  جاااركاس السمسرة)الوسااااطة( (ٕ)يفجاااي سااار المهناااة
ماااان البياناااااس ( ٖ)كقاحااااأة الالتاااا اب بمبااااأ  كتمااااان ساااار المهنااااة وحااااأب  فجااااار ساااار العمياااال

والتاااااي اتجهاااااس إراأة العميااااال  ،إليهاااااا بمناساااابة  أا  وأيفتهاااااا والمعموماااااس التاااااي وصااااامس
ويسااتطيع السمسااار )الوساايط( الكجاا  حاان الأساارار التااي يحصاال حميهااا ماان  ،لكتمانهااا

خاا ل الموافقااة الكتابيااة المساابقة لمعمياال حميهااا بعااأ  ن يتنااا ل العمياال حاان حقاا  فااي حااأب 
، ومان ثاب فما  لمصامحة العميالالالتا اب بالكتماان هاو حاق مقارر  لأنو ل   ،إفجا   سرارن

 ن يتصااار  فيااا  بالتناااا ل واساااتثنا  مااان  لااا   جاااا  المجااارل المصاااري  ن تاااألي جاااركاس 
السمسرة بما لأيها من معموماس أون ما حاجاة لمحصاول حما  تفاويح مكتاو  وصاريق 
ومساابق ماان العمياال لجهاااس معنيااة وهااي الجهاااس الر ابيااة والجهاااس القرااا ية بالإرااافة 

صة. كما فارح المجارل المصاري حقوباة الحابس لماأة لا تقال حان سانتين إلي إأارة البور 
 ب حااأى و  ،جنياا  ولا ت يااأ حماا  حجاارين مميااون جنياا  حجاارين  لاا وبغرامااة لا تقاال حاان 

اتصاال باا  بحكااب حمماا ،  و حقااق نفعااا مناا  هااو  و  ساارنهاااتين العقااوبتين كاال ماان  فجاا  
الحرماان  وهيعقوبة تكميمية ويجو  لمقاري  ن يحكب حم  المخال  ب (ٗ) وج   و  ولاأن

                                                           

ٙنتخ اٌؼشث١تخ، اٌمتب٘شح، ( 1) اٙتخ اٌمب١ٔٛٔتخ، داس إٌ ، 1722د. ػٍٟ اّبي اٌذ٠ٓ ػٛك، ػ١ٍّبد اٌجٕٛن ِتٓ اٌٛ

 .912ؿ

 .297ؿ ، ِقذس عبثك، فبٌخ ساؽذ اٌذّشأٟ( 2)

 اٌزٕف١ز٠خ ٌمبْٔٛ عٛق سأط اٌّبي اٌّقشٞ . ( ِٓ اٌلائذخ230اٌّبدح ) (3)

خ  75( ِٓ لبْٔٛ سأط اٌّبي اٌّقتشٞ سلتُ 64اٌّبدح )( 4) خ  123ٚاٌّغتزجذٌخ ثبٌمتبْٔٛ سلتُ 1772ٌغتٕ ٌغتٕ

2002. 
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و ل  لمأة لا ت يأ حم  ث ث سنواس،  ،من م اولة النجاط ال ي و عس الجريمة بمناسبت 
 .(ٔ)ويكون الحكب بتم  العقوبة التكميمية وجوبياً في حالة العوأ

 ماا فااي القااانون العرا ااي، فااان الالتاا اب بحفاأ ساار المهنااة ورأ الاانل حمياا  صااراحة 
/ ( مااان القساااب ٖٔحياااث تااانل الفقااارة) ،(ٕ)لأساااواق الأوراق المالياااةن الم  اااس فاااي القاااانو 

الخاااامس مااان القاااانون الم  اااس المااا كور حمااا   نااا  يجااا  حمااا  الوسااايط  ن يمتااا ب بالقيااااب 
بحمايااة المعموماااس الساارية التااي تخاال المسااتثمرين إلا إ ا أحااس الحاجااة لمكجاا  حنهااا 

 وفقا لمقانون.

لااب يتاار  تنأاايب حمايااة ساار المهنااة  ن المجاارل العرا ااي وي حااأ ماان هاا ا الاانل  
حمااا  حااااتق السمساااار )الوسااايط( لقناحاااة  يقاااعالت اماااا  وجعمااا لمقواحاااأ العاماااة، بااال تاااأخل 

المجرل بالأهمياة والحساساية التاي تتصا  بهاا حمميااس تاأاول الأوراق المالياة والمصاالق 
 الاستثمارية المرتبطة بها. 

المعموماس المتعمقة بالمساتثمر،  وتةكيأا له ن الأهمية والمتمثمة في المحافأة حم 
المحافأاة حما   فا نق لب يحأأ المجرل نطاق المحافأة حم  سر ه ن المعمومااس وبالتاالي 

السر يجمل الجانبين الموروحي والجخصي لممستثمر، فالجان  الموراوحي يتمثال فاي 
ر البياناااااس والمعموماااااس المتعمقااااة بالقااااأرة الماليااااة لمعمياااال ومقااااأار حساااااب  لااااأى السمسااااا

)الوسااايط( وحجاااب تعام تااا  فاااي الساااوق وحاااأأ الأوراق المالياااة التاااي يمتمكهاااا وغيرهاااا مااان 
الجخصاية  فاي المعمومااسالمعموماس الموروحية،  ما الجان  الجخصي لمعميل فيتمثال 

الاااا. ولاااب يااارأ هااا ا الالتااا اب بصاااورة مطمقاااة فاااي  ...حنااا  مثااال اسااام  وحنوانااا  وناااول حممااا 
فاان القاانون  حطا  الصا حية لجهتاين إلا   لا   الحاجاةالقانون العرا ي، فا  ا ماا أحاس 

معنيتاااين الحصاااول حمااا  المعمومااااس والبيانااااس التاااي تخااال المساااتثمر والموجاااوأة لاااأى 
 السمسار)الوسيط( وهما:

                                                           

 ( ِٓ راد اٌمبْٔٛ.67اٌّبدح )( 1)

ػٍتٝ اٌٍّغتٝ ػٍتٝ أٔ تٗ   1771ٌغتٕخ  24( ِٓ لبْٔٛ عٛق ثغذاد ٌلأٚساق اٌّب١ٌتخ سلتُ 17اٌّبدح ) (2)

ْْ ٠زم١ذ ثّب ٠أرٟا أٚلاا ػذَ إفؾبء إعتشاس اٌّزؼتب١ٍِٓ أٚ أعتّبئُٙ إلا إرا وتبْ ٍِضِتب ثتزٌه  -اٌٛع١و أ

 لبٔٛٔب .
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 الهي ة العرا ية الم  تة لمسنأاس. -ٔ
 إأارة السوق. -ٕ

س ( من القسب الخامٗٔه ا الاستثنا  في الكج  حن المعموماس جا  في الفقرة )
إ  تااااانل حمااااا   نااااا    لمهي اااااة والساااااوق  ،مااااان القاااااانون الم  اااااس لأساااااواق الأوراق المالياااااة

الص حية في الحصول حم   ية معموماس  اس صمة بورع ه ا القانون مورع التنفي  
 و  واحااأ سااوق البورصااة  و الهي ااة ماان الوسااطا   و وك  هااب  و المااوأفين  و المااالكين 

 لااا  الوسااايط  و ممثمااايهب  و الأجاااخال المااارتبطين  و موافقاااة إجاااعار الحاجاااة إلااا   أون
ن المجاارل العرا ااي فااي القااانون الم  ااس لأسااواق الأوراق الماليااة لااب يحااأأ حقوبااة  ،بهااب  واد

لمسمساااار )الوسااايط( الااا ي يفجاااي سااارًا  تصااال بعممااا  مااان غيااار الحاااالاس التاااي  (ٔ)محاااأأة
ةن  اانون العقوبااس يكج  حنهاا إ ا أحاس الحاجاة وفقاًا لمقاانون، وبها ن المناسابة نجاير با

المعاأل حاالل موراول مراحااة سار المهناة والعقوباة التاي  ٜٜٙٔلسنة  ٔٔٔالعرا ي ر ب 
 .(ٕ)( من ٖٚٗتفرح طبقًا لما تقري ب  الماأة )

 ماااا بالنسااابة للرااارار التاااي  صاااابس المساااتثمر نتيجاااة إفجاااا  السااار الااا ي يتعماااق 
ح ، فيحاااق لممسااااتثمر بمصاااالح  مااان  بااال جااااركة السمسرة)الوسااااطة( التاااي تعماااال لصاااال

بااااا  جااااارا  تصااااار  جاااااركة السمسااااارة  لحقاااااسمطالبتهاااااا باااااالتعويح حااااان الأرااااارار التاااااي 
.ولأهمية الالتا اب بالمحافأاة حما  سار المهناة مان  بال جاركة (ٖ))الوساطة( غير المجرول

السمسااارة الااا ي منحهاااا القاااانون حاااق احتكاااار  حماااال السمسااارة فاااي تاااأاول الأوراق المالياااة 
متعمقاة بمصاالق مالياة لممساتثمرين نطما  ولأنهاا لخطورة ه ن المهناة المقيأة بالبورصة، و 
ااا يفاارأ  نْ مان المجاارل العرا ااي  اا  انونيااا خاصًّ فااي  اانون سااوق الأوراق الماليااة يتعمااق نصًّ

 بعقوبة جركة السمسرة)الوساطة( التي تفجي سرًا اطمعس حمي  بحكب حممها.
                                                           

ِٓ لبْٔٛ اٌزجتبسح اٌؼشالتٟ اٌٍّغتٟ، اٌزتٟ وبٔتذ رج١تض ٌٍّذىّتخ أْ رتأِش اٌزتباش ثزغت١ٍُ  37اٌّبدح  (1)

وبد ٚلغّخ الأِٛاي اٌّؾزشوخ، ٌٚٙب اٌذفبرش اٌزجبس٠خ لاهلاع خقّٗ فٟ إٌّبصػبد اٌّزؼٍمخ ثبٌؾش

 أْ رطٍغ ػٍٝ ٘زٖ اٌذفبرش فٟ دبٌخ الإفلاط ٚاٌقٍخ اٌٛالٟ ِٕٗ. –أٞ اٌّذىّخ  –

ِتتٓ اٌمتتبْٔٛ اٌّؤلتتذ لأعتتٛاق  12ِتتٓ اٌمغتتُ  15ٚسدد ػمٛثتتخ اشاِتتخ ٚثؾتتىً ػتتبَ فتتٟ اٌفمتتشح  (2)

 اٌّؤلذ. الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ عٛق اٌؼشاق لأٞ إخلاي ثبٌنٛاثو اٌّزؼّذح فٟ اٌمبْٔٛ

 .1751ٌغٕخ  40(ِٓ اٌمبْٔٛ اٌّذٟٔ اٌؼشالٟ سلُ 209اٌّبدح ) (3)
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 الالتزام بالإفصاح تجاه العملاء: الفرع الثاني

ورصاااااة الأوراق المالياااااة، فمكاااااي يتخااااا  تمثااااال المعمومااااااس حصااااا  التعامااااال فاااااي ب
المسااتثمر القاارار الاسااتثماري السااميب، ف ناا  يجاا   ن تتااوافر لأياا  جميااع المعموماااس التااي 
يمكن  ن ت ثر حما  القيماة الساو ية لمور اة المالياة التاي يرياأ التعامال حميهاا، ساوا   كاان 

تثمر إصأار القرار السميب فاي غيباة المعمومااس الساميمة بالبيع  ب بالجرا . ولا يمكن لممس
ولاساااايما المسااااتثمرون )العماااا  ( الجااااأأ الاااا ين ، (ٔ)حاااان الأورااااال والأاااارو  المختمفااااة

تنقصهب ثقافة البورصة من النواحي المختمفة سوا  الم ثراس الأاخمياة أاخال البورصاة  و 
جااا  المتعااااممون حمااا  الأوراق الخارجياااة كاااالم ثراس السياساااية والا تصااااأية وغيرهاااا. ويوا

المالية محاولاس من  بال جاركاس السمسرة)الوسااطة( فاي تجاجيعهب حما  إباراب الصافقاس 
والتي  أ يكون العميل في غن  حنها  و  ن  لاب يقاب ب برامهاا لاولا  ،سوا  بالجرا   ب بالبيع

التااالي وب حو تهاااتماا  المحاااولاس التااي تقااوب بهااا تماا  الجااركاس لإرااافة حماا   جااأأ إلاا  
 .(ٕ) ياأة في  مة العمولة

وماااان  جاااال كاااال  لاااا  تااااأخمس القااااوانين محاااال المقارنااااة باااا ل اب جااااركاس السمساااارة 
)الوساطة( فاي تاوفير المعمومااس الكافياة لمعميال حان الصافقة التاي يناوي إبرامهاا، وي كاأ 

ويمااا ب جاااركة السمسااارة )الوسااااطة( بالإفصااااح حااان  ،المجااارل المصاااري حمااا  هااا ا الالتااا اب
  خااروكاا ل  فاارح المجاارل الت امااا  (ٖ)الجوهريااة المتعمقااة بتااأاول الأوراق الماليااةالحقااا ق 

حماااا  جااااركاس السمساااارة )الوساااااطة( يتمثاااال فااااي العماااال وفقااااا لمباااااأ  العأالااااة والمساااااواة 
مان ال  حاة التنفي ياة لقاانون ساوق ر س الماال  (ٕٗٔإ  تنل الماأة ) ،والأمانة والجر 
  تمتاا ب الجااركة بمراحاااة مباااأ  الأمانااة والعأالااة حماا   ناا  ٕٜٜٔلساانة  ٜ٘المصااري ر ااب 

 والمساواة والحرل حم  مصالق العم   .
                                                           

د. ِذّتذ فتبسٚق ػجتذ اٌشعتتٛي، اٌذّب٠تخ اٌجٕبئ١تخ ٌجٛسفتتخ الأٚساق اٌّب١ٌتخ )دساعتخ ِمبسٔتتخ(، داس ( 1)

 .23، ؿ2009اٌجبِؼخ، الأصاس٠طخ، الإعىٕذس٠خ، 

 .290فبٌخ ساؽذ اٌذّشأٟ، ِشاغ عبثك، ؿ( 2)

( ِٓ اٌلائذخ اٌزٕف١ز٠خ ٌمبْٔٛ عٛق سأط اٌّتبي اٌّقتشٞ ػٍتٝ أٔتٗا  ٠ذظتش 243/4ح )رٕـ اٌّبد( 3)

ػٍٝ اٌؾتشوخ ارجتبع أ٠تخ أعتب١ٌت فتٟ ػٍّٙتب رٕطتٛٞ ػٍتٝ اٌغتؼ أٚ اٌزتذ١ٌظ اٌّزؼٍمتخ ثبٌزؼبِتً ػٍتٝ 

 الأٚساق اٌّب١ٌخ .
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يم ب المجرل في القانون الم  س لأساواق ف ن   ما بخصول الورع في العراق،  
الأوراق المالياة جاركة السمسرة)الوسااطة( باةن ترااع مصامحة العميال  بال مصاامحتها و ن 

مقااة بالصاافقة التااي ينااوي العمياال إبرامهااا حتاا  يكااون فااي تااوفر لاا  كافااة المعموماااس المتع
صااورة وارااحة حنااأ اتخااا   اارارن الاسااتثماري بهاا ا الجااةن، ويتجماا  هاا ا الالتاا اب فااي ناال 

إ  تنل  ك/س( من القسب الخامس من القانون الم  س الأسواق الأوراق الماليةٖٔالفقرة )
تي: س: يعمال أا ماا مان  جال يج  حم  الوسايط  ن يمتا ب بالقيااب بماا ياة -ٖٔحم   ن   

ب غهب  ن يرع مصمحة ال با ن و  مصمحة ال با ن  بل مصمحت  والحفاأ حم  حقو هب واد
 .(ٔ)بكل المعموماس  اس الصمة التي تخل تعام تهب الور ية 

و خيااارا نساااتطيع القاااول بةنااا  يقاااع حمااا  حااااتق جاااركة السمسرة)الوسااااطة( الت اماااا  
رراااا كااال البيانااااس والمعمومااااس التاااي تجعااال مااان العميااال، و الإفصااااح حااان  (ٕ)بتبصاااير

)حراً وساميما رراً العميل حنأ الإ أاب حم  إبراب الصفقة  حما   ن يكاون ها ا التبصاير  (ًًٖ
في الو س الم  ب المقترن مع حممياة الإ اأاب حما  إباراب الصافقة مان  جال حماياة ورحاياة 

نفساااها فاااي مو ااا  فجاااركة السمسرة)الوسااااطة( لا يجاااو   ن تحصااار  ،(ٗ)مصاااالق العميااال
 .(٘) سمبي كمجرأ نا ل لإراأة العميل أون إرافة خاصة بالإفصاح والتبصير

 المطلب الثاني
 الالتزام بتنفيذ الأوامز وضمان سلامت العمليت

 الأولمنهااا  نخصاال ،ستنصاا  أراسااتنا فااي هاا ا المطماا  حماا  فاارحين ر يساايين
 لثاني حن الت اب جركة السمسرةل احن الت اب جركة السمسرة بتنفي   وامر العم  ، والفر 

                                                           

ٌمتتب٘شح، د. صوتتٟ صوتتٟ ؽتتؼشاٚٞ، اٌؼمتتٛد اٌزجبس٠تتخ فتتٟ اٌفمتتٗ ٚاٌمتتبْٔٛ، داس إٌٙنتتخ اٌؼشث١تتخ، ا (1)

 .24، ؿ1774

 .41ؿ، د. ع١ٙش ِٕزقش، الاٌزضاَ ثبٌزجق١ش، داس إٌٙنخ اٌؼشث١خ، اٌمب٘شح، دْٚ عٕخ ٔؾش (2)

الاٌزتضاَ لجتً اٌزؼبلتذ ثتبلإدلاء ثبٌج١بٔتبد اٌّزؼٍمتخ ثبٌؼمتذ ٚرطج١مبرتٗ ، د. ٔض٠خ ِذّذ اٌقتبدق اٌّٙتذٞ( 3)

، 1776ٌٕٙنتتخ اٌؼشث١تتخ، اٌمتتب٘شح،ػٍتتٝ ثؼتتل أٔتتٛاع اٌؼمتتٛد، دساعتتخ فم١ٙتتخ لنتتبئ١خ ِمبسٔتتخ، داس ا

 .10ؿ

، 1779د. ٘تتبٟٔ د٠ٚتتذاس، إٌظتتبَ اٌمتتبٟٔٛٔ ٌٍزجتتبسح، اٌّؤعغتتخ اٌجبِؼ١تتخ ٌٍذساعتتبد ٚإٌؾتتش ٚاٌزٛص٠تتغ، ( 4)

 .190ؿ

 .72د. ع١ٙش ِٕزقش، الاٌزضاَ ثبٌزجق١ش، داس إٌٙنخ اٌؼشث١خ، اٌمب٘شح، دْٚ روش عٕخ إٌؾش، ؿ( 5)
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 :، و ل  حم  النحو التاليبرمان س مة العممية

 الالتزام بتنفيذ أوامر العملاءالفرع الأول: 

 ٜ٘في التجريع المصري، ال  حة التنفي ية لقانون سوق ر س المال المصري ر ب 
حان   ن تحجاب حماأاً  –جاركة السمسارة  –تنل حم   ن    لا يجو  لمجركة ٕٜٜٔلسنة 

  ويترااق ماان خاا ل هاا ا الاانل  نقاا  لا ...حاارح  و طماا  الأوراق الماليااة بيعاااً  و جاارا 
يجو  لجركة السمسرة)الوسااطة( الإحجااب حان حارح  و طما  فيا  مصامحة لمعميال فاي 

لأنهااا لا تمماا  الحريااة فااي رفااح  و  بااول الأماار الاا ي تتمقااان ماان  ؛سااوق الأوراق الماليااة
لسمسرة )الوساطة( لا يمكنها التحر  من تمقان نفسها أون العميل، وه ا يعني  ن جركة ا

إجارة البأ  )الأمر( فاي اتخاا  الإجارا اس بصاأأ الور اة المالياة، حتا  ولاو كاان  لا  فاي 
، بالإراافة (ٔ)ه ن الخاصية من  ولوياس الت امااس جاركة السمسارة وتعأمصمحة العميل، 

لوسااطة( باةن تنفا   وامار العميال ن المجارل المصاري يما ب جاركة السمسارة )اإل   لا ، فا 
 السمساااارةويترتاااا  حماااا   لاااا  وجااااو  تمساااا  جااااركاس . (ٕ) كمااااا هااااي أون  ن تتجاو هااااا

نحت   ،)الوساطة( بةوامر العم   أون  ن يكون لهب حق الرفح  .مقتح  كان ل   واد

بيناااا  ن جمياااع حمميااااس تاااأاول فقاااأ سااابق  ن التجاااريع العرا اااي، فيماااا يخااال  ماااا 
قيااأة فااي سااوق العااراق لاالوراق الماليااة محصااورة بالسماسرة)الوسااطا ( الأوراق الماليااة الم

فاااااي  ٕٗٓٓ، كماااااا  ن التعميماااااس التنأيمياااااة لتااااأاول الأوراق المالياااااة لساااانة (ٖ)المخااااولين
العااراق، تمناااع السمسار)الوسااايط( ماان التصااار  حسااا  ر ياا  المطماااق  و  ن يفااارح ر يااا  

  المساتثمرين ماا لاب يكان مخاولًا مان حنأما يقوب بالتعامال باالأوراق المالياة لصاالق حم  ا
وهااا ا يساااتم ب مااان  ، باال المساااتثمر بموجااا  تفاااويح خطاااي لممارساااة مثاال هااا ا التصااار 

السمساااار )الوسااايط(  ن يمتااا ب بحاااأوأ الأوامااار الصااااأرة إليااا  مااان المساااتثمر ومااان خااا ل 

                                                           

 .104، ؿد. ٔقش ػٍٝ هبدْٛ، ِقذس عبثك( 1)

 . 1772ٌغٕخ  75( ِٓ اٌلائذخ اٌزٕف١ز٠خ ٌمبْٔٛ عٛق سأط اٌّبي اٌّقشٞ سلُ 266اٌّبدح ) (2)

ب١ٌخ ٌغٕخ  3/أ( ِٓ اٌمغُ 3اٌفمشح)( 3) ؤلذ ٌغٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّ  .2004ِٓ اٌمبْٔٛ اٌّ
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محال الصافقة وساعرها و اس  الأوامار ناول الأوراق المالياة وتخل ه نالتفويح الخطي. 
 .(ٔ)... الاالتنفي 

تتصااااار  بماااااا فيااااا  مصااااامحة  باااااةنجاااااركة السمسرة)الوسااااااطة( ممت ماااااة  ساسااااااً إنق 
وكون جركة السمسرة )الوساطة( هي الطر  الفاحل في سوق الأوراق المالية،  (ٕ)العميل

وحمقة الوصل باين الساوق والمساتثمر،  ل مهاا القاانون إحطاا  الأولوياة فاي تنفيا  الأوامار 
ي اسات ب ها ن الأوامار حتا  لا يفرال مساتثمر حما  مصامحة وحس  التسمسل ال مني فا

 .(ٖ)مستثمر  خر

إن القانون الم  س لأسواق الأوراق المالياة العرا اي والتعميمااس التنأيمياة الصااأرة 
بجةن  لب يترمنا نصاً يعطي الحاق لجاركة السمسارة )الوسااطة( بارفح الأوامار إن كاان 

لمجرل العرا ي مع المجرل المصري في حاأب ل  سب   انوني، وفي ه ن المسالة يجتر  ا
حسب ه ن المساةلة بخصاول إحطاا  حاق الارفح لجاركة السمسرة)الوسااطة( بعاأب تنفيا  

  وامر العم   في حال وجوأ سب   انوني صحيق يبرر ه ا الرفح.

لسمسرة)الوسااااطة( تنفااا   وامااار العمااا   بطريقاااة جاااركاس ا  نق ولكااان هااا ا لا يعناااي 
 -وكما  سامفنا -حميا  حت  ولو كان تنفي  الأمر بالصورة الوارأة في  يرر بالعميل لأن

جااركة السمساارة )الوساااطة( حميهااا واجاا  تبصااير العماا   بالنتااا ل القانونيااة التااي تترتاا  
ن الإفصاح ومراحاة مصمحة العميل من ا ،حم  تنفي   وامرهب لالت اماس التي تقع حم  واد

كما لو تعا ر حما  جاركة السمسرة)الوسااطة( تنفيا   وامار البياع  و الجارا  بجاكمها  حاتقها
بتبميااا المسااتثمر بتعاا ر التاا اب المحااأأ فااي تفااويح البيااع  و الجاارا ، إ  يقااع حماا  حاتقهااا 

الساوق  ب  من أون بيان  سبا  تع ر التنفي  فيما إ ا كان السب  يعاوأ إلا (ٗ)تنفي   وامرن
لاأى المجارل جاواُ   وب ل  لايس هنالا  ،إل  جركة السمسرة)الوساطة(  و  ي سب   خر

                                                           

ٚساق اٌّب١ٌخ ٌغٕخ ( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأ12اٌّبدح )( 1)

2004. 

ٌغتتٕخ  94ِتتٓ اٌمتتبْٔٛ اٌّؤلتتذ ٌغتتٛاق الأٚساق اٌّب١ٌتتخ اٌؼشالتتٟ سلتتُ  5/أ( ِتتٓ اٌمغتتُ 13اٌفمتتشح )( 2)

2004. 

بدح ) (3) ب١ٌخ .27اٌّ ي الأٚساق اٌّ  ( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزذاٚ

 ( ِٓ ٔفظ اٌزؼ١ٍّبد .24رٕـ اٌّبدح )( 4)
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العرا ي لحسب ه ن المسالة ل ل  نجأ من الررورة تأخل المجرل وبنل واراق وصاريق 
جااركة السمساارة )الوساااطة( بتنفياا   واماار المسااتثمرين وحساا  التسمساال ال منااي لهااا  باا ل اب

تراحااي  لكونهااايباارر لهااا رفااح الأماار   ااانونيلااب يوجااأ سااب   والمثبااس فااي سااج تها مااا
 .(ٔ)ة حم   موال وم تمنمصمحة العميل 

بعااااأ  ن استعرراااانا مو اااا  التجااااريعاس محاااال المقارنااااة بالنساااابة لالتاااا اب جااااركاس 
السمسااارة )الوسااااطة( بتنفيااا   وامااار العمااا  . نساااتعرح ر ي الفقااا  حااان ماااأى التااا اب تمااا  

 ا.الجركاس بتنفي   وامر حم  ه

ياا ه  ر ي إلاا  القااول بااةن تااأخل جااركة السمساارة )الوساااطة( فااي إجاارا  حممياااس 
أاخاااال البورصااااة  صاااابق رااااروريا، حيااااث لا يجااااو   ن تجااااري التعا ااااأاس مباجاااارة بااااين 

وهاا ا هااو  ،تاارفح تنفياا  الأواماار التااي تتمقاهااا ماان حم  هااا لا العماا  ، وماان المفتاارح 
المقاارر لتماا  الجااركة، فكمااا  ن العمياال لا  المقاباال الطبيعااي والنتيجااة المنطقيااة ل حتكااار

يستطيع  ن يتعامل مباجرة أاخل البورصة، فجركة السمسرة )الوساطة( ك ل  لا تستطيع 
لجاااركة حياااث يعتااار  ، إلااا  حكاااس  لااا  ثاااان  و اااأ  هااا  اتجاااان  ،(ٕ) ن تااارفح وسااااطت 

ل السمساااارة )الوساااااطة( بالحريااااة المطمقااااة فااااي تنفياااا   و حااااأب تنفياااا   واماااار العماااا   أاخاااا
البورصة، يستوي في  ل   ن يكون الأمر صاأراً من حميال جأياأ  و  اأيب ) ي معارو  

يخاال   لا ،  و ماا لاب يتعماق الأمار  اتفااقمن  بل جركة السمسرة( كل  ل  ما لب يوجاأ 
بتصااافية مركااا   اااا ب لمعميااال القاااأيب، حنأ ااا  لا تساااتطيع جاااركة السمسااارة )الوسااااطة(  ن 

لا تعررس  ،ترفح تنفي  الأمر   .(ٖ)لممس وليةواد

و ااأ توسااط اتجااان ثالااث، فاا ه  إلاا   ن جااركة السمسرة)الوساااطة( لا تسااتطيع  ن 
تاارفح تمقااي  واماار العماا   الصاااأرة إليهااا كمقاباال طبيعااي ل حتكااار المقاارر لهااا، ولكاان 

                                                           

ٌغتتٕخ  94ٌمتتبْٔٛ اٌّؤلتتذ ٌغتتٛق الأٚساق اٌّب١ٌتخ اٌؼشالتتٟ سلتتُ ِتٓ ا 5/٘تت ( ِتتٓ اٌمغتتُ 13اٌفمتشح ) (1)

2004 . 

 .161ؿ، د. ػجذ اٌفن١ً ِذّذ أدّذ، ِقذس عبثك (2)

د. ِذّذ وبًِ ا١ِٓ ٍِؼ، ؽشح اٌمتبْٔٛ اٌزجتبسٞ اٌزى١ٍّتٟ، ِطجؼتخ داس اٌىزتبة اٌؼشثتٟ، اٌمتب٘شح ( 3)

 .127، ؿ1759 اٛي خلاه، ثٛسفخ اٌؼمٛد فٟ ِقش، ثذْٚ داس إٌؾش، .270، ؿ1753
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 ن الأصال  خار ه ا الالت اب بتمقي  وامر العم   لا يعني الالت اب حتماً بتنفي ها، بمعنا  
جركة السمسرة )الوساطة( بتمقاي  وامار العما   الصااأرة إليهاا، ولا تساتطيع  هو  ن تمت ب

، لهااا الحاااق فااي  ن تاارفح تنفياا  هاا ن الأواماار إ ا كاااان بجاناا   لاا  ن ترفرااها، ولكاان 
كمااا فااي حالااة العمياال الاا ي لا يقااأب لجااركة  ،هنااا  سااب   ااانوني يباارر لهااا هاا ا الاارفح

لجاااركة السمسااارة الحاااق فاااي رفاااح  يكاااون السمسرة)الوسااااطة( الغطاااا  الااا ي يطمبااا ، هناااا
  .(ٔ)التنفي  ولا يقع حم  حاتقها  ية مس ولية

ونقتااارح -كماااا  سااامفنا -ويُعاااأ هااا ا الاتجاااان مااان وجهاااة نأرناااا هاااو الاتجاااان الصاااا  
تااأخل المجاارل باانل صااريق فااي إلاا اب جااركاس السمسرة)الوساااطة( بتنفياا   واماار راارورة 

 فح تنفي  الأمر.المستثمرين ما لب يوجأ سب   انوني يبرر ر 
 الالتزام بضمان سلامة العمميةالفرع الثاني: 

حماا   ن الالتاا اب الاار يس لجااركة السمساارة هااو راامان ساا مة  (ٕ)ي كااأ  غماا  الفقاا 
بااين العمياال وجااركة السمساارة )الوساااطة( حمااا   اتفاااقالعمميااة أون تنفياا ها مااا لااب يوجااأ 

 ،ت امهاا إلا  تنفيا  الصافقةويماأ نطااق الجاركة السمسارة مسا ولية حم  خ    ل  يجأأ 
و ن تتةكأ من  ،توخي الحيطة والح ر في تعام تهاتم  الجركة يج  حم   ف ن وبالتالي 

س مة الصفقة التي تقوب ب برامهاا وتما ب القاوانين المقارناة الوساطا  بتقاأيب كجا  حساا  
ميااة لأن  لاا  يعااأ ماان حناصاار إتماااب العم كحاان حمميااة التااأاول التااي  امااس بهااا لعم  هااا

 المسةلتين:في هاتين  سنبحث  ل ل   كوس متها وفقا لما جا  في  مر العميل

 

                                                           

(1  (  Waldmann "la profession d, agent de change" 2nd , p.323 et ss.  

 .162ِؾبس إ١ٌٗ ػٕذ د. ػجذ اٌفن١ً ِذّذ أدّذ، ِقذس عبثك، ؿ 

د .  .52، ؿ1720د. ػٍٟ اّبي اٌذ٠ٓ ػٛك، اٌؼمتٛد اٌزجبس٠تخ، داس إٌٙنتخ اٌؼشث١تخ اٌمتب٘شح، ( 2)

، 1777اٌّقتشٞ، داس اٌّطجٛػتبد اٌجبِؼ١تخ، الإعتىٕذس٠خ،  ِقطفٝ وّبي هٗ، اٌمبْٔٛ اٌزجبسٞ

د.ػبؽتٛس ػجتذ اٌجتٛاد ػجتذ اٌذ١ّتتذ،  .65د. فتلاح أِت١ٓ أثتٛ هبٌتت، ِشاتغ عتبثك، ؿ .342ؿ

إٌظتبَ اٌمتبٟٔٛٔ ٌٍغّغتتشح فتٟ الأٚساق اٌّب١ٌتتخ، دساعتخ ِمبسٔتتخ ثت١ٓ اٌمتتب١ٔٛٔٓ اٌّقتشٞ ٚاٌفشٔغتتٟ 

د. ػجذ اٌفنت١ً ِذّتذ  .27، ؿ1775، اٌمب٘شح، ٚثؼل اٌزؾش٠ؼبد اٌؼشث١خ، داس إٌٙنخ اٌؼشث١خ

 .163أدّذ، ِقذس عبثك، ؿ
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 أولًا: الالتزام بضمان سلامة العممية:

 ااأ يثااور الخاا   حااول بيااان مراامون التاا اب جااركة السمسرة)الوساااطة( وهاال تمتاا ب 
، براامان تسااميب الأوراق الماليااة التااي توسااطس فااي جاارا ها و لاا  فااي حالااة الأماار بالجاارا 

والوفاااا  باااالثمن و لااا  فاااي حالاااة الأمااار باااالبيع،  ب يقتصااار الت امهاااا حمااا  صاااحة انعقااااأ 
حاول هاا ا الموراول نااورأ  (ٕ)؟ ولتورايق مو اا  القاانون المصااري(ٔ)العممياة أون تنفياا ها

 ما يةتي:

، حما  ٕٜٜٔلسانة  ٜ٘( من  انون سوق ر س الماال المصاري ر اب ٛٔ ( تنل الماأة )
العممياااة التاااي تاااتب بواساااطتها(، إن نااال المااااأة المااا كورة  نااا  )ترااامن الجاااركة سااا مة 

 ،يقتصر حم  رامان جاركة السمسرة)الوسااطة( لصاحة وسا مة العممياة أون تنفيا ها
 ولو  ن المجرل  راأ  ن يمتأ الرمان إل  تنفي  العممية لأورأ النل حم   ل .

صاااحة   (  لااا ب المجااارل المصاااري جاااركة السمسرة)الوسااااطة( التحقاااق مااان تاااوافر جاااروط
الور ة المالية محل التاأاول ساميمة و ابماة لمتاأاول فراً  حان التثباس مان   نق التعا أ، و 

كماااا يجااا  حميهاااا ، (ٖ)جخصاااية العميااال ومحااال إ امتااا  و هميتااا  وممكيتااا  لمور اااة المالياااة
مصاأرن  واسابويترامن التساجيل مرامون الأمار  ،وروأهاافور تسجيل  وامر العم   

 .(ٗ) والثمن ال ي يرغ  العميل التعامل ب  ،ليهاوصفت  و من وكيفية وروأن إ

 مااا التجااريع العرا ااي فقااأ ناال بجااكل صااريق فااي القااانون الم  ااس لأسااواق الأوراق 
كاان الت اماا برامان صاحة وسا مة ساوا  المالية بجةن الت اب جركة السمسارة )الوسااطة( 

لعرا اي فاي التعميمااس مو ا  المجارل اف نناا سانبحث لا ا  ،العممية  ب الت اما بتنفي  الصفقة
لاستنتاس مو ا  المجارل العرا اي منهاا فاي  ٕٗٓٓالتنأيمية لتأاول الأوراق المالية لسنة 

 الجوان  الآتية:

                                                           

 .242ؿ، فبٌخ ساؽذ اٌذّشأٟ، ِقذس عبثك (1)

 ( ِٓ اٌلائذخ اٌزٕف١ز٠خ ٌمبْٔٛ عٛق سأط اٌّبي اٌّقشٞ .261( اٌّبدح )2)

 .1772ٌغٕخ  75( ِٓ اٌلائذخ اٌزٕف١ز٠خ ٌمبْٔٛ عٛق سأط اٌّبي اٌّقشٞ سلُ 261اٌّبدح )( 3)

 ( ِٓ راد اٌلائذخ.71اٌّبدح )( 4)
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 التحقق من العميل )شخصيتو وأىميتو ومحل إقامتو( -أ

ل  ن تنفاااا  الأماااار الصاااااأر إليهااااا ماااان يجاااا  حماااا  جااااركة السمسرة)الوساااااطة(،  باااا
ومحااال  (ٔ)ن هوياااة المساااتثمر والتثباااس مااان  هميتااا  لمتعا اااأالعميااال )المساااتثمر( التحقاااق مااا

لأن  لا يمكن لمجخل الطبيعي، كقاحأة حامة،  ن يمت ب  انوناً إلا إ ا كان  ها   كإ امت 
 وبمااا (ٕ)الأثاار إحااأاثفصااحة التصاار  القااانوني تاارتبط بصاا حية الجااخل فااي  ،لمتعا ااأ

لماان يباجاارن  ن يتمتااع بالأهميااة يجاا   ف ناا  ن التعامال فااي الأسااهب ماان الأحمااال التجاريااة 
فاا  ا كااان مصااأر الأماار وكااي  مفورااا ماان  باال المسااتثمر فاناا  يجاا  حماا   (ٖ)القانونيااة

جااركة السمساارة )الوساااطة( التحقااق ماان صاافة الوكياال وماان وجااوأ التوكياال الخااال باا ل  
وحأب ح ل  من  بل  (ٗ)والمصأق من كات  العأل وحأوأن وص حيت  والتحقق من هويت 

 مر.المستث

الأواماار ماان العمياال  تمقاايو ااأ  جااا  المجاارل العرا ااي لجااركة السمساارة )الوساااطة( 
) و هاتفيااااا (ٙ) و جاااافوياً  (٘)خطياااااً  ، وي كااااأ المجاااارل حماااا  جااااركة السمساااارة )الوساااااطة( (ًًٚ

 ،بررورة التةكأ من جخصية العميل و ن يكاون معروفااً لاأيها ومان  وي السامعة الحسانة
حت  لا تقع جاركة السمسارة )الوسااطة(  ،فوي  و الهاتفيولاسيما في حالتي الاتصال الج

 .(ٛ)رحية لمن ينتحمون جخصية المستثمرين في الأوراق المالية

 
                                                           

 . 2004( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ ٌغٕخ 20اٌّبدح) (1)

 .77د. ثبعُ ِذّذ فبٌخ ، ِقذس عبثك، ؿ (2)

( ِٓ اٌمبْٔٛ اٌّذٟٔ اٌؼشالٟ ٚاعزضٕبء ػٍٝ دىُ ٘زٖ اٌمبػتذح اٌؼبِتخ ٔؾت١ش إٌتٝ اٌّتبدح 106اٌّبدح ) (3)

( ِتتٓ لتتبْٔٛ اٌّتتذٟٔ 72/1ٚاٌّتتبدح ) 1720ٌغتتٕخ  92سػب٠تتخ اٌمبفتتش٠ٓ سلتتُ ( ِتتٓ لتتبْٔٛ 3/1)

 اٌؼشالٟ

( ِتتٓ اٌزؼ١ٍّتتبد اٌزٕظ١ّ١تتخ ٌزتتذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌتتخ اٌؼشالتتٟ ٌغتتٕخ 2( ِتتٓ اٌّتتبدح )3رتتٕـ اٌفمتتشح )( 4)

ػٍتٝ أٔتٗ  هٍتت ٔغتخخ ِتٓ اٌٛوبٌتخ اٌّقتذلخ ِتٓ اٌىبرتت اٌؼتذي فتٟ دبٌتخ دنتٛس اٌٛو١تتً  2004

 ٗ . ٚاٌزأوذ ِٓ ٠ٛ٘ز

 ( ِٓ راد اٌزؼ١ٍّبد.20/1اٌّبدح )( 5)

 /أ( ِٓ راد اٌزؼ١ٍّبد .25رٕـ اٌّبدح )( 6)

/ ة،ط( ِتتتتٓ راد اٌزؼ١ٍّتتتتبد ٚرزنتتتتّٓ ٔفتتتتظ الأدىتتتتبَ اٌتتتتٛاسدح فتتتتٟ 3، 2، 1 –/أ 26اٌّتتتتبدح )( 9)

 ( أػلاٖ عٜٛ إمبفخ دىُ ٚادذ ٘ٛ اٌزأوذ ِٓ ؽخق١خ اٌّخبهت ثبٌٙبر .25اٌّبدح)

 /ة( ِٓ ٔفظ اٌزؼ١ٍّبد.5ّبدح )/أ، ط(ٚا4ٌاٌّبدح)  (2)
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 التحقق من ممكية العميل للأوراق المالية المراد بيعيا -ب

يجا   ف نا في حال صأور  مار ببياع  وراق مالياة إلا  جاركة السمسارة )الوسااطة( 
عمياال الآماار بااالبيع مالكااا لاالوراق الماليااة المااراأ بيعهااا وفااي  ن تتحقااق ماان كااون الحميهااا 

الصاأأ وفي ه ا  حيا ت ،  و  ن تكون موأحة لصالح  في نأاب الإيأال والحفأ المرك ي
( ماان القااانون الم  ااس لأسااواق الأوراق الماليااة العرا ااي ٘( ماان القسااب )ٔٔتاانل الفقاارة )

أاس نيابةً حن ال بون ما لاب يقارر وفقااً حم   ن   حم  الوسيط  ن لا يتعامل في بيع السن
لمثل تم  القواحأ التي  أ تفرح من  بل السوق  و مرك  الإيأال بةن تم  السانأاس فاي 

كماا  لا ب المجارل العرا اي الوساطا   ،لم باون منفعاة ممكياة خاصاة فيهاا  ن و حو ة المركا  
ب المعرورااة ب حرااار كتااا  تةييااأ ماان الجااركة المصااأرة للسااهب لجميااع جااهاأاس الأسااه

، كماااا  لااا مهب بالتةكاااأ  بااال تساااجيل  مااار البياااع مااان حياااا ة  مااار البياااع (ٔ)لمبياااع لمساااتثمريهب
للسهب، وفي حالة تع ر إبرا  جهاأة ممكية الأسهب، فعم  السمسار )الوسيط(  ن يطم  
مااان  وي الع  اااة إحراااار كتاااا  تةيياااأ مااان الجاااركة مصاااأرة الأساااهب يباااين حاااأأ الأساااهب 

كما يبين  ن الجهاأة موجوأة بحو تها وليسس محجاو ة  و مرهوناة  و  الممموكة من  بم ،
كمااا يجاا  حماا  السمسااار )الوساايط( التةكااأ ماان  ن الأسااهب  ابمااة لمتااأاول مااع  (ٕ)مفقااوأة

كمااا فاارح المجاارل حماا  جااركة  ،الالتاا اب بمراحاااة القيااوأ المفرورااة حماا  تااأاول الأسااهب
لأمااااوال الكافياااة لتسااااأيأ  يمااااة الأوراق السمسرة)الوسااااطة( التةكااااأ مااان  ن حميمهااااا يممااا  ا

 .(ٖ)المالية المجتراة لصالح 

 إجراء التسوية: -جـ

 ل ب المجرل العرا ي  ياب جركة السمسارة )الوسااطة( با جرا  التساوية حما  جمياع  
حماا   -العقاوأ التاي تبرمهاا أاخاال  احاة التاأاول، كمااا  ن لهاا حاق التنفياا  أاخال البورصاة

                                                           

( ِٓ اٌزؼ١ٍّبد اٌزٕظ١ّ١خ ٌزذاٚي الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌغٕخ 15اٌّبدح )( 1)

2004. 

( ِتتٓ رؼ١ٍّتتبد رتتذاٚي 11/1( ِتتٓ راد اٌزؼ١ٍّتتبد، ٚٚسد ٔفتتظ اٌذىتتُ فتتٟ اٌّتتبدح )20/4اٌّتتبدح )( 2)

 .2009الأٚساق اٌّب١ٌخ ٌغٕخ 

 . 2004ٌغٕخ  94( ِٓ اٌمبْٔٛ اٌّؤلذ ٌغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌؼشالٟ سلُ 12بِظ اٌفمشح )اٌمغُ اٌخ(3)
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إل   ل  يمنع حم  السمسار)الوسيط( البا ع تسميب صافي  يمة بالإرافة  -نحو ما بينان
 .(ٔ) الأسهب المباحة بواسطت  إلا لممستثمر جخصياً  و من ينو  حن   انوناً 

بناااا  حمااا  ماااا سااابق يتباااين  ن التااا اب جاااركة السمسااارة )الوسااااطة( يتجااااو  صاااحة 
سااا ولة لمقيااااب جاااركة السمسااارة )الوسااااطة( هاااي المتنفيااا ها  لااا   ن وسااا مة العممياااة إلااا  

ب جرا اس التسوية، كما  ل مها القانون بتسميب صافي  يمة الأسهب المباحة إل  المساتثمر 
 و ماان ينااو  حنهااا  انوناااً، بالإرااافة إلاا   لاا  فاا ن جااركة السمساارة )الوساااطة( مساا ولة 

جهاأة الممكياة، لأنا  إ ا كاناس الجاهاأة صاحيحة مان الناحياة القانونياة و ابماة  حن صحة
ن ه ا الأخيرفسو   لمتأاول  يعني تنفي  الصفقة. -ت أي حتماً إل  انتقال الممكية، واد

 ثانياً: الالتزام بتقديم كشف حساب لعملائيا

( ماان ال  حااة التنفي يااة لقااانون سااوق ٕٗٙفااي التجااريع المصااري وبموجاا  الماااأة)
خطاااار  ر س الماااال والتاااي تااانل بةنااا :  حمااا  الجاااركة اساااتكمال إجااارا اس حقاااأ العممياااة واد
البورصااااة وجااااركة المقاصااااة بتنفياااا ها خاااا ل المواحيااااأ القانونيااااة المقررة،وحميهااااا إخطااااار 
العمياال فااي خاا ل  ربااع وحجاارين ساااحة ماان تنفياا  العميمااة التااي تمااس، حماا   ن يتراامن 
الإخطار بياناً تفصيميا حما تب التعامل حمي  من  موال و وراق مالياة وماا تاب خصام  مان 

 .(ٕ)بالت اب الجركة ب رسال بياناس أورية إل  حم  ها  حمولاس، و ل  كم  أون الإخ ل

)الوساطة( بعأ  ن تقوب بتنفي  العممية ركة السمسرة  ما في القانون العرا ي، ف ن ج
لحسااا  المسااتثمر الاا ي  صااأر إليهااا  مااراً بااالبيع  و الجاارا  وتباجاار ب رسااال إخطااار إلياا  

وكمياة الأوراق المالياة محال الجارا   و  ت كر في   نها  امس بالبيع  و الجرا ، ويحأأ ناول

                                                           

 ( ِٓ راد اٌزؼ١ٍّبد.55-99اٌّبدح )( 1)

٠زج١ٓ ِٓ إٌـ اٌغتبثك أٔتٗ ػٍتٝ ؽتشوخ اٌغّغشح)اٌٛعتبهخ( أْ رمتذَ وؾت  دغتبة ٌؼّلائٙتب ػتٓ  (2)

أٚ اٌّتذح اٌّزفتك ػ١ٍٙتب ثت١ٓ ؽتشوخ  ٚرٌه دغتت اٌطش٠متخ ،اٌزقشفبد اٌزٟ لبِذ ثئثشاِٙب ٌقبٌذُٙ

اٌغّغتتشح )اٌٛعتتبهخ( ٚاٌؼ١ّتتً ػٕتتذ فتتزخ اٌذغتتبة عتتٛاء أوتتبْ رٌتته ثقتتٛسح ١ِٛ٠تتخ أَ أعتتجٛػ١خ أَ 

ؽٙش٠خ، ٠ٚجت ػٍٝ ؽشوخ اٌغّغشح )اٌٛعبهخ( أْ رمذَ ٌٍؼ١ًّ اٌّؼٍِٛبد اٌنشٚس٠خ ػّتب ٚفتً 

خ اٌغّغتشح )اٌٛعتبهخ( أْ إ١ٌٙب دٛي رٕف١ز ٘زا الأِش، ٚػٕتذ أزٙتبء ػمتذ اٌٛعتبهخ ٠جتت ػٍتٝ ؽتشو

ٚأْ ٠ذػُ ٘زا اٌىؾ  ثبٌّغزٕذاد اٌّزنّٕخ ا١ّغ اٌّجتبٌ  اٌزتٟ رتُ خقتّٙب أٚ  ،ٌٍذغبة وؾفبًرمذَ 

 إ٠ذاػٙب فٟ اٌذغبة ٌقبٌخ اٌؼ١ًّ.
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ويماا ب  ن يكااون هاا ا الإخطااار مو عااا ماان جااركة  ،البيااع والسااعر الاا ي تااب التعا ااأ بموجباا 
( ماان التعميماااس التنأيميااة لتااأاول الأوراق ٔٚإ  تاانل الماااأة ) ك(ٔ)السمساارة )الوساااطة(

را  فااي القاحااة حماا   ناا    حماا  الوساايط المجااتري بتاااريا تنفياا  الجاا ٕٗٓٓالماليااة لساانة 
وحميا  تساميمها لهاب حسا  الأصاول ،  ،إحأاأ كجو  الجرا  لممستثمرين المتعااممين معا 

( من نفس التعميماس الساابقة حما   نا   حما  الوسايط الباا ع بتااريا ٙٚكما تنل الماأة)
وحمياا  تسااميمها  ،تنفياا  البيااع فااي القاحااة إحااأاأ كجااو  البيااع لممسااتثمرين المتعاااممين معاا 

 .(ٕ)الأصول لهب حس  

واد ا كانس الت اماس جركة السمسارة )الوسااطة( تمثال المحاور الأساساي فاي حممياة 
مس وليتها وبصاورة غيار مباجارة تمثال المحاور الأسااس الا ي  ف نتأاول الأوراق المالية، 

 صأن المجرل من ه ن الالت اماس و ل  لمتخفي  مان حاأة الانتهاكااس التاي تتعارح لهاا 
 اأ بماا حنأ إخ ل جاركاس السمسارة بالالت امااس المفروراة حميهاا، (ٖ)حم  هاالبورصة و 

ولا يمنع  ل  مسا متها مأنيًا  يرا إ ا كان هنا   ،ةيعررها لممسا مة الجنا ية  و التةأيبي
 ررر. 

                                                           

 .194د. ػجذ اٌفن١ً ِذّذ أدّذ، ِقذس عبثك، ؿ( 1)

ٌغتتٕخ  94ٌؼشالتتٟ سلتتُ ِتتٓ اٌمتتبْٔٛ اٌّؤلتتذ ٌغتتٛق الأٚساق اٌّب١ٌتتخ ا 5( ِتتٓ اٌمغتتُ 16) اٌفمتتشح (2)

ِٓ اٌمبْٔٛ اٌّؤلتذ ٌغتٛاق الأٚساق اٌّب١ٌتخ اٌؼشالتٟ سلتُ  14( ِٓ اٌمغُ 1(.ٚوزٌه )اٌفمشح2004

، أظتتشا د. فتتٛصٞ ِذّتتذ عتتبِٟ، اٌزذىتت١ُ اٌزجتتبسٞ اٌتتذٌٟٚ، اٌجتتضء اٌختتبِظ، 2004ٌغتتٕخ  94

 .1779ِطجٛػبد ِىزجخ داس اٌضمبفخ ٌٍٕؾش ٚاٌزٛص٠غ، ػّبْ، 

 .342ٟٔ، ِشاغ عبثك، ؿ فبٌخ ساؽذ اٌذّشا( 3)
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 الخاتمة
 في نهاية بحثنا تب التوصل ال  جممة من الاستنتاجاس والتوصياس وكما يةتي:

 الاستنتاجات: اولاً 

وخاصااة فااي  ٕٗٓٓلساانة  ٗٚ القااانون العرا ااي مااواطن الخماال فااي نصااول ن حااأ -ٗ
ا  ناارى  ن المجاارل  صاار حماال السمسااار )الوساايط( فااي ، ( القسااب الأولٓٔالماااأة )

التعاماال بالساانأاس أون  كاار الأسااهب حيااث  ااال )فااي معااام س الساانأاس فااي سااوق 
مااان الفاااارق  الأوراق المالياااة..( يقصاااأ مااان  لااا  الأساااهب والسااانأاس معاااا  حمااا  الااارغب

 الكبير بينهما.
اجااااااا  المجاااااارل العرا ااااااي لممصااااااار  الاجنبيااااااة وفروحهااااااا بم اولااااااة مهنااااااة السمساااااارة  -٘

، )الوسااطة( بمجاارأ حصاولها حماا  تاارخيل أون ان تقاوب بتةساايس جاركة تابعااة لهااا
بينمااا المجاارل المصااري ساامق لممصااار  الاجنبيااة وفروحهااا بم اولااة مهنااة السمساارة 

 س جركة مساهمة  و توصية بالأسهب.)الوساطة( بعأ  يامها بتةسي
يمتاااأ التااا اب جاااركة السمسااارة )الوسااااطة( وفاااق التجاااريع العرا اااي الااا  رااامان سااا مة  -ٙ

الصفقة التي تتوسط لإبرامها بينماا المجارل المصاري الت امهاا يكاون برامان العممياة 
 التي تتوسط فيها فقط.

مركاا ي فااي لا يمكاان الاسااتغنا  حاان جااركاس السمساارة )الوساااطة( فهااي اهااب جهااا   -ٚ
سااوق الاوراق الماليااة وبالتااالي لا يااتب تااأاول ايااة ور ااة ماليااة الا حاان طريااق جااركاس 

 السمسرة )الوساطة(.
 التوصيات: ثانياً 

ها ا  ٕٗٓٓلسنة  ٗٚ( القسب الأول من  انون ٓٔإحاأة النأر في صياغة الماأة ) -ٔ
مااا يخااأب القااانون وجعماا   كثاار أ ااة و كثاار رصااانة فااي العباااراس، و ن يكااون هاأفاااً ب

 العممية التنموية لمنهوح با تصاأنا الوطني.
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نوصي المجرل العرا ي الساماح لمجاركاس المسااهمة فقاط فاي م اولاة نجااط السمسارة  -ٕ
)الوساااطة(، وحااأب السااماح لبااا ي الجااركاس ماان ممارسااة هاا ن المهنااة بسااب  رااع  

 الا تماناس التي تقأمها لممستثمرين.
الية ان يكون وارق ومفهوب وبعيأ حان الركاكاة تجريع  انون أا ب لسوق الاوراق الم -ٖ

فااي الصااياغة ورااع  فااي النصااول وان يبتعااأ حاان الترجمااة ماان المغااة الانكمي يااة 
 .ٕٗٓٓلسنة  ٗٚال  العربية كما هو الحال في القانون ر ب 

الالتاا اب بالمحافأااة حماا  ساار المهنااة ماان  باال جااركة السمساارة )الوساااطة( ونوصااي  -ٗ
اأة  انونياااااة حمااااا  حقوباااااة جاااااركة السمسااااارة فااااارح جااااا ا اس صاااااريحة فاااااي نااااال مااااا
 )الوساطة( التي تفجي سراً اطمعس حمي .
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 المصادر
 اولًا: المعاجم المغوية

 .ٜٓٛٔ، المطبعة الكاثوليكية، بيروس، ٕٔالمنجأ في المغة العربية، ط -٘
 ، أون سنة وأار نجر.ٕ، طٕالمعجب الوسيط )و س ط( حر  الواو، س -ٙ

 الكت : ثانياً 
 .ٖٜٛٔن، جركاس المساهمة والقطال العاب، أار الفكر العربي، القاهرة، أ.  بو  يأ رروا -ٚ
أ.  حماأ فااروق وجااحي، حممياة التورياق باين النأرياة والتطبياق، أراساة لأحكااب القاانون المصاري  -ٛ

 .ٕٛٓٓوالقوانين المقارنة، أار النهرة العربية، القاهرة، 
، ٕ، طٕرا اااي، الجاااركاس التجارياااة، سأ.  كااارب ياااا ممكاااي، الاااوجي  فاااي جااارح القاااانون التجااااري الع -ٜ

 .ٕٜٚٔمطبعة العاني، بغأاأ، 
أ.  مااااين الساااايأ لطفااااي، المحاساااابة فااااي جااااركاس السمساااارة فااااي الأوراق الماليااااة، الااااأار الجامعيااااة،  -ٓٔ

 .ٕٛٓٓالإسكنأرية، 
  .ٜٚ٘ٔجول خ ط، بورصة العقوأ في مصر، بأون أار النجر،  -ٔٔ
 .ٜٜٗٔون، أار النهرة العربية، القاهرة،  كي جعراوي، العقوأ التجارية في الفق  والقان -ٕٔ
 أ. سهير منتصر، الالت اب بالتبصير، أار النهرة العربية، القاهرة، أون سنة نجر. -ٖٔ
، أار النهراااة ٖ، طٜٜٜٔلسااانة  ٚٔأ. ساااميحة القمياااوبي، جااارح  اااانون التجاااارة المصاااري ر اااب  -ٗٔ

 .ٜٜٜٔالعربية، القاهرة 
فااي بيااع الأوراق الماليااة، أراسااة مقارنااة فااي أ. صاا ح  مااين  بااو طالاا ، أور جااركاس السمساارة  -٘ٔ

 .ٜٜٜٔ، القاهرة، القانون المصري والفرنسي، أار النهرة العربية
أ.حاجور حباأ الجاواأ حباأ الحمياأ، النأااب القاانوني لمسمسارة فاي الأوراق المالياة، أراساة مقارناة  -ٙٔ

ربيااااة، القاااااهرة، بااااين القااااانونين المصااااري والفرنسااااي وبعااااح التجااااريعاس العربيااااة، أار النهرااااة الع
ٜٜٔ٘. 

أ. حبااأ الباساااط كااريب مولاااوأ، تاااأاول الأوراق الماليااة، أراساااة  انونياااة مقارنااة، منجاااوراس الحمباااي  -ٚٔ
 الحقو ية، بيروس.

أ. حماااي جماااال الاااأين حاااوح، حمميااااس البناااو  مااان الوجهاااة القانونياااة، أار النهراااة العربياااة،  -ٛٔ
 .ٜٛٛٔالقاهرة، 

ة النهرااة المصاارية، ، مكتباأسااة حمميااة حمميااة، طأ. حمااي جاامبي، بورصااة الأوراق الماليااة، أرا -ٜٔ
 . ٕٜٜٔالقاهرة، 
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أ. حماأ محماأ  ماين السايأ رمراان، حماياة المسااهب فاي جاركة المسااهمة، أراساة مقارناة، أار  -ٕٓ
 .ٕٛٓٓالكت  القانونية، القاهرة، 

 .ٖٕٓٓفاي  نعيب رروان، القانون التجاري، أار النهرة العربية، القاهرة،  -ٕٔ
ي، التحكايب التجااري الاأولي، الجا   الخاامس، مطبوحااس مكتباة أار الثقافاة أ. فو ي محماأ ساام -ٕٕ

 .ٜٜٚٔلمنجر والتو يع، حمان، 
أ. فااااو ي محمااااأ سااااامي، جاااارح القااااانون التجاااااري، المجمااااأ الرابااااع، أار مكتبااااة التربيااااة، بيااااروس  -ٖٕ

ٜٜٜٔ. 
ارنااة(، أار أ. محمااأ فاااروق حبااأ الرسااول، الحمايااة الجنا يااة لبورصااة الأوراق الماليااة )أراسااة مق -ٕٗ

 .ٕٚٓٓالجامعة، الأ اريطة، الإسكنأرية، 
أ. محمأ كامل امين ممل، جرح القانون التجاري التكميمي، مطبعة أار الكتا  العرباي، القااهرة  -ٕ٘

ٜٖٔ٘ . 
أ . مصااطف  كمااال طاا ، القااانون التجاااري المصااري، أار المطبوحاااس الجامعيااة، الإسااكنأرية،  -ٕٙ

ٜٜٜٔ. 
، منجاااوراس الحمباااي ٔانون التجااااري، أراساااة مقارناااة، طأ. مصاااطف  كماااال طااا ،  ساساااياس القااا -ٕٚ

 . ٕٙٓٓالحقو ية، بيروس، 
الالت اب  بل التعا أ بالإألا  بالبياناس المتعمقة بالعقاأ وتطبيقاتا  ، محمأ الصاأق المهأي أ. ن ي  -ٕٛ

 .ٜٜٙٔحم  بعح  نوال العقوأ، أراسة فقهية  را ية مقارنة، أار النهرة العربية، القاهرة،
أويااااأار، النأاااااب القااااانوني لمتجااااارة، الم سسااااة الجامعيااااة لمأراساااااس والنجاااار والتو يااااع، أ. هاااااني  -ٜٕ

ٜٜٔٚ. 
 اس الس ساال لمطباحااة والنجاار ، أ. يعقااو  يوساا  صاارخوة، ساار المهنااة فااي القااانون الكااويتي -ٖٓ

 .ٜٜٛٔوالتو يع، الكويس، 
 ثالثاً: اطاريح الدكتوراه ورسائل الماجستير

اق المالياااة والممارسااااس التاااي تااا ثر فاااي كفاااا ة  أا  وأا فهاااا صاااالق  حماااأ البرباااري، بورصاااة الأور  -ٔ
 .ٕٔٓٓو واحأ الربط، رسالة أكتوران، كمية الحقوق، جامعة الإسكنأرية، 

صالق راجأ الحمراناي، أور جاركاس السمسارة فاي بورصاة الأوراق المالياة، رساالة ماجساتير، كمياة  -ٕ
 .ٕٓٓٓالحقوق، جامعة القاهرة، 
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 ورياتالمجلات والداً: رابع
أ. حبااأ الفرااايل محماااأ  حمااأ: بورصااااس الأوراق المالياااة، مجمااة البحاااوث القانونياااة والا تصااااأية،  -ٔ

 .ٜٛٛٔ، لسنة ٗكمية الحقوق، جامعة المنصورة، ل
أ. حم  فو ي إبراهيب الموساوي: المركا  القاانوني لموسايط فاي ساوق الماال العرا اي، بحاث منجاور  -ٕ

 .ٜٕٓٓ، ٔل في مجم  العموب القانونية، جامعة بغأاأ،
مجيأ هات ، مأى فهب واستخأاب المعموماس المحاسبية من  بل المستمرين الأفراأ في سوق بغأاأ  -ٖ

، ٕٓٓٓ، ح ياااران، ٕلٗلاالوراق المالياااة، بحاااث منجااور فاااي مجماااة جاارل لمبحاااوث والأراسااااس، ب
 حمان.

 خامساً: القوانين والقرارات
 .ٜٔ٘ٔلسنة  ٓٗالقانون المأني العرا ي ر ب  -ٔ
 .ٜٓٛٔلسنة  ٛٚاية القاصرين ر ب  انون رح -ٕ
 الممغي. ٜٜٔٔلسنة  ٕٗ انون سوق بغأاأ للوراق المالية ر ب  -ٖ
 .ٕٜٜٔلسنة  ٜ٘انون سوق ر س المال المصري ر ب   -ٗ
 .المعأل ٜٜٚٔ( لسنة ٕٔ انون الجركاس العرا ي ر ب ) -٘
 .ٜٜٜٔلسنة  ٚٔ انون التجارة المصري ر ب  -ٙ
 .الم  س ٕٗٓٓلسنة  ٗٚب  انون سوق العراق للوراق المالية ر  -ٚ

 سادساً: المصادر الاجنبية
1- Barbara Cusu, Claudia Ciradon, Philip Malyneux, Introduction to 

Banking, Perntic Hall, England 2006.  

2- Waldmann "la profession d, agent de change" 2nd . 
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 :ـمخــــصــالمـ
لماا ت أيا   أاخل ساوق الماالاً وفعالًا اصبق لجركاس السمسرة )الوساطة( أوراً هام

المجااارل المصاااري بوراااع و فقاااأ اهاااتب والمجااارل العرا اااي ، مااان خاااأماس لمختمااا  الاطااارا 
و ل  لأنها ت اول نجاطها أاخال  هاب  ، غم  الأسس التي تبين كيفية حمل ه ن الجركاس

 طاااال حياااوي ا تصااااأي فاااي البماااأ، ومااان باااين هااا ن الأساااس تنأااايب الع  اااة باااين جاااركاس 
مساارة ) الوساااطة( والمسااتثمرين وتحأيااأ الت اماااس كاال ماانهب، وراامان ساا مة التعاماال الس

الر ابااااة حمااااا  جاااااركاس السمسااااارة  بااااالأوراق المالياااااة بجاااااكل جاااافا  وتنافساااااي مااااان خااااا ل
)الوسااطة( بمااا يراامن سا مة السااوق و بعاأهااا حان جاابق الإخاا ل والت حا  الاا ي ينااتل 

رين ال ين يتعاممون مع السوق حن طريق حن الاستغ ل وحأب الخبرة من جان  المستثم
التاااي لا تكاااون مهمتهاااا الر يساااة مقتصااارة حمااا  السمسااارة )الوسااااطة( فاااي ، تمااا  الجاااركاس

وتقاأيب الاستجاارة  الأوراق المالية فقط، ولكن من واجباتها  يراً الالت اب بتوحياة المساتثمر
هاو  ٕٗٓٓلسانة  ٗٚونأارا لكاون  اانون ساوق الأوراق المالياة العرا اي ر اب  .والنصق لا 

فمااب تواكاا  نصوصاا  مااا وصاامس إلياا   سااواق المااال العالميااة ماان ،  ااانون حااأيث النجااةةك
 .تطور في التنأيب والأأا  لكافة جوان  ه ن السوق
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ABSTRACT : 

The brokering companies have an important and effective 

role in the money market for their services to various parties. The 

Iraqi legislator and the legislator took care to lay down most of the 

fundamentals that show how these companies work, because they 

are active in the most vital economic sector in the country. The 

rules are to regulate the relationship between brokerage companies 

and investors and determine their respective obligations and to 

ensure the safe handling of securities in a transparent and 

competitive manner through the supervision of brokering 

companies to ensure the safety of the market and its distance from 

the specter of breach and manipulation resulting from exploitation 

and inexperience by Ttmaren who deal with the market by those 

companies. Whose main task is not only to broker brokerage in 

securities, but also to commit investor awareness, advice and 

advice. In view of the fact that the Law of the Iraqi Stock 

Exchange No. 74 of 2004 is a newly created law, its provisions 

have not kept pace with the international financial markets that 

have developed in the organization and performance of all aspects 

of this market. 


