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 مقدمة 

 موضوع الدراسة: -أولاً 

في الآونةِ الأخيرة، لم يعد تنظيم النشاااط اللالي واتصاداااد  مو الو الت الاقليدية للدولةث  ي   

تطور هذا الانظيم نحو إنشاااس طاالطاا إدارية تنظيلية مساااقلة تواه بدورها بانظيم هذا النشاااط  و ل   

ني جديد هو  في طاااياق ما ترتل  لل الاطوراا اتصاداااادية واللالية اللعا ااارة مو  اور فر  صانو

بادف   )2((AMF)  ومو ثم، فقد  ارا الحاجة إلل إنشااس طالطة تنظيم الأطاواق اللالية )1(صانون الانظيم

تحقيق اللروناة والععاالياة في تنظيم القطاا  اللاالي، وتحقيق الحيااد مو جاانال الادولاة ت طاااايلاا وإ ا كاانا   

فا لًا في الحياة اتصاداادية  ولع  هذ  الأهداف الاي تساعل إلياا طالطة تنظيم الأطاواق اللالية كان  هي 

  )3(الدافع لإنشالاا

ولذل  فقد  ر ا  معظم الدو،، ومو بيناا مدار  لل اتهالام بشا  ا خاا بالأطاواق اللاليةث  

فوضااع اللشاار  اللداار  القوا د اللنظلة للا تلارطااس هذ  الأطااواق مو بنشااطة في طاا ي  إخ ااا اا  

لرصابة شااديدة مو جانل بعا الاااا الرصابية اللاوداادااة، وتاولل هذ  الاااا الرصابية مالة ضاا   

واق اللالية في محاولة لا ساي  الإجراساا، وضا   العللياا الاي تام مو خلًلاا، وتشاايع الاعام  الأطا

بداخلاا  ومو ثم، تحقيق الشاعافية والإفدااو والةقة لدا اللسااةلريو ملا ينع ي إيااباا  لل فرا العل   

  )4(والنلو اتصاداد  واتجالا ي

  95وصد نظم اللشر  اللدر  الإطار القانوني لسلطة تنظيم الأطواق اللالية بلوجل القانون رصم  

م بشانن طاوق ربس اللا،، و اد إلل الاي ة العامة لساوق اللا، مالة تنظيم الأطاواق اللالية، 1992لسانة  

ل ور ااة م ليدمج لانة  للياا ا2003وفي فرنسااا  اادر صانون الأمو اللالي في الأو، مو ب سااطي  

ومالي الأطاواق اللالية في طالطة وا دة، بطلق  لياا طالطة تنظيم الأطاواق اللالية  وصد منم اللشار  

اللدار  ونظير  العرنساي الشاوداية ات ا ارية لسالطة تنظيم الأطاواق اللالية، بو اعاا طالطة إدارية 

 
(1) FRISON ROCHE (M.-A.), Le droit de la régulation, Dalloz, paris, 2001, no 7, p. 610 

et sui. 

(2) L’Autorité des Marchés Financiers (AMF)   

، طالطة تنظيم الأطاواق اللالية لإالإطار الدطااور  والانظيم الاشاريعيلإث بح  مقارن د/ محمد محمد عبد اللطيف(  3)

م، مالي النشاااار العللي، جامعة 2009، يونيو  33(، الساااانة  2في ك  مو فرنسااااا ومداااار وال وي ، العدد )

 وما بعدها  71م، ا 2009ال وي ،  

، بطااواق الأوراق اللالية ويلياا الرصابة  لياا وكيعية  ساام مناه اتااث دراطااة مقارنة، د/ دويب حسيييص بييابر(  4)

(، كلية الحقوق، جامعة الإطااا ندرية، 3(، اللالد )1مالة كلية الحقوق لل حوث القانونية واتصاداااادية، العدد )

، بور ااااة الأوراق اللالية والللارطاااااا الاي تفثر في كعاسة بداس  د/ بييييالم أحمد البربريث 5م، ا 2018

  164م، ا 2001و العاا وصوا د ال   ، رطالة دكاورا ، كلية الحقوق، جامعة الإط ندرية، 
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 مساقلة 

ومو ال دياي بنس صد تةور بعا اللناه اا اللاعلقة بالأطاااواق اللالية، والاي صد يام تساااويااا إما 

باللاوس إلل الاح يم بو مو خلً، الق اس  ول و اللاوس إلل الاح يم ليي وجوبياا وإنلا اخايارياا  ومو ثم، 

لعاد  بو الق ااس الإدار   لل صد يع ا  اللاعام  مع طالطة تنظيم الأطاواق اللالية اللاوس إلل الق ااس ا

 سااال الأ وا،، ول و الع رة في  ل  بلا  دد  اللشااار ث  ي  يتعد الاشاااريع اللدااادر الأو، مو بيو  

اللدااادر القانونية الذ  يتوو، القاضااي ملارطااة و يعاس، طااواس بشاا  ا  ام بو في طااياق اللناه اا  

 اللاعلقة بانظيم الأطواق اللالية  

وصد  دد اللشاااار  توهيع اتخاداااااا الق اااااليث  ي  صرر هذا الأخير إنشاااااس نظام م دو   

الاي تداادرها بطااواق الأوراق   les décisions individuellesللاقاضااي بشاانن القراراا العردية 

اللالية، والاي تلة  معظم اللناه اا اللاعلقة بالانظيم اللالي  وي شااات تحلي  هذا اتهدوا   و تع ي   

 اتخاداا الق الي للالي الدولة بش  ا ك ير مو ص   اللشر  

ويواه القااضااااي الإدار  بنظر الطعون ضااااد القراراا اللاعلقاة بلنم بو طااااحل الاراخيه  

للوطاطاس بو الشاركاا العاملة في بطاواق الأوراق اللالية، بو فرق  قوباا بو  راماا  لل الشاركاا  

رفا طل ااا الإدرا  بو الشااااطال مو ببو الأفراد، بو بانظيم الااداو،، مةا  تعليق بو إيقااف الااداو،، بو 

الساوق اللالي  ويسااطيع القاضاي الإدار  إل اس القرار الإدار  إ ا ت يو بنس  ير مشارو ، بو الاعويا  

ا  و خطن مو الااة الإدارية، بو إل اماا   ا ناتاا  و الأضارار الناجلة  و القرار إ ا ث   بن هنا  ضاررا

 تدحيم الوطن  باتوا  إجراس معيو، كإ دار صرار جديد بو

وبدرف النظر  و اللناه اا اللاعلقة بالقراراا العردية، فإن اخاداا القاضي الإدار  ليي  

 دااريااث  ي  توجد بعا القيود الواردة  لل اخاداااا القاضااي الإدار   وهذ  القيود ليساا  ناجلة  

ا مو طوابق ص الية     و ندوا تشريعية فحسل، وإنلا مسالدة بي ا

 أهمية الدراسة: -ثانياً

يواه القاضااي الإدار  بنظر اللناه اا اللاعلقة بقراراا طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية  ندما  

تنطو  هاذ  القراراا  لل يثاار صاانونياة تلي  قوق بو مداااااالم الأفراد بو الشااااركااا  ويتعا ر هاذا 

ا مو دور الق ااااس الإدار  في مراص ة مشااارو ية القراراا الإدارية الداااادرة  و   اتخادااااا ج سا

 لاااا الح ومية بو الاي اا العامة اللساقلة، ومو بيناا طلطة بطواق الأوراق اللالية ا

وت لو بهلية الدراطااة في هذا اللوضااو  في تحديد مدا خ ااو  اللناه اا اللاعلقة بقراراا  

طالطة تنظيم الأطاواق اللالية تخادااا القاضاي الإدار  في    وجود اهدواجية لنظام الاقاضاي في 

هذا الشااانن  ومو ثم، تحديد الد اوا الاي يل و رفعاا طاااواس كان  د وا تااوه بو إطااااسة اطااااعلا،  

ا ب يان  ال سالطة )د وا الإل اس( بشانن هذ  القراراا بو د وا الق ااس ال ام   كلا تاام هذ  الدراطاة بي اا
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بنوا  القراراا الاي يل و الطعو  ليااا بماام مالي الادولاة، وماا صاد يادخا  منااا في اخادااااااا جااة 

 الق اس العاد  طواس في مدر بم في فرنسا 

 أهداف الدراسة: -ثالثاً

تساااادف دراطااة اخاداااا القاضااي الإدار  بنظر اللناه اا اللاعلقة بقراراا طاالطة تنظيم  

الأطااواق اللالية الوصوف  لل معايير إطااناد اتخاداااا طااواس لااة الق اااس العاد  بم لااة الق اااس  

 الية   الإدار ، وبيان الدور الحاطم الذ  تلارطس مح لة اللناه اا العرنسية في تحديد جاة الوتية الق 

ا إلل إبراه دور القاضاي الإدار  في توطايع اخاداا اس بنظر مناه اا   وتساعل الدراطاة بي اا

الانظيم اللالي  وت طااايلا اللناه اا اللاعلقة بسااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية  و ل  مو خلً، ضااالان  

و  لاية  تحقيق العدالة واللشارو ية في القراراا الإدارية الداادرة  و هذ  السالطة، وتحقيق الاواهن بي

اللداالحة العامة الاي تسااعل إلياا الساالطة الانظيلية، و قوق الأفراد بو الشااركاا اللا ااررة  وكذل   

 بح  وتحلي  ط يعة القيود الواردة  لل اخاداا القاضي الإدار  في نظر مة  هذ  اللناه اا  

 نطاق الدراسة: -رابعاً

يقاداار نطاق الدراطااة في هذا ال ح   لل مساانلة تحديد مدا اخاداااا القاضااي الإدار  في 

مداار وفرنسااا بنظر اللناه اا اللاعلقة بساالطة تنظيم الأطااواق اللالية، والقيود الاشااريعية والق ااالية  

الواردة  لل ملارطااة هذا اتخاداااا، دون بن تلاد الدراطااة لاشاال  الاوانل العنية اللاداالة بعل  

طاالطة الأطااواق اللالية مو  ي   للياا تداو، الأوراق اللالية بو بطرق إدارة هذ  الأطااواق بو الرصابة 

 لياا، وبع ارةا بخرا، ترت   الدراطااة فق   لل ف رة إطااناد الوتية الق ااالية للقاضااي الإدار  بشاانن  

 الد اوا اللاعلقة بقراراا طلطة تنظيم الأطواق اللالية 

 إشكالية الدراسة: -خامسًا

 -لقد يثارا هذ  الدراطة مالو ة مو الإش الياا القانونية، والاي تالة  فيلا يليث

تعذر فام م رراا الاليي  بيو نو ي الإجراساا الإدارية والإجراساا الاندي ية لسلطة تنظيم الأطواق  -1

اللالية، واخالًف ط يعة اللناه اا اللادالة بااث  ي  صد تشال  ص اايا مالية بحاة بو ص اايا تنظيلية  

 بو  ال جوانل جنالية مة  الالً ل بالسوق 

 دم وجود م رراا كافية لإطاناد اتخادااا بنظر بعا صراراا طالطة تنظيم الأطاواق اللالية إلل   -2

 القاضي العاد ، وطل اا مو اخاداا القاضي الإدار  

 ياب اللعايير الواضاحة في تحديد الااة الق االية اللواداة بنظر مناه اا لسالطة تنظيم الأطاواق  -3

 اللالية 
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الول  في تحديد ط يعة القراراا الواضاعة للًخادااث ف عا القراراا الدادرة  و طلطة تنظيم   -4

الأطاواق اللالية ت ون  اا ط يعة تنظيلية  امة )مة  إ ادار لوالم بو تعليلاا للساوق(، بينلا ت ون  

ع اااا صد تعا ر ب لاتا  اا طابع طااياد   وبصراراا بخرا فردية )مة  فرق  رامة  لل شااركة(  

  ير خاضعة للق اس الإدار  

 عوبة فام وتحلي  القراراا اللعقدة الدادرة  و طلطة تنظيم الأطواق اللالية، خا ة  ندما تاعلق  -5

 باقنياا الاداو،، اللفشراا اللالية، بو الإجراساا العنية 

يواه القااضااااي الإدار  بنظر مشاااارو ياة القراراا وليي مادا ملًسماااا  ومع  لا ، في بعا  -6

الأ يان، ياطلل تقييم صراراا طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية النظر في الاوانل العنية واتصادااادية،  

 وهو ما صد ي ون خار  نطاق اخاداا القاضي الإدار  

 

بعا القراراا صاد ت ون  اا طاابع اصاداااااد  يااااوه الاوانال القاانونياة ال حااة، ملاا ياعا  تقييلااا   -7

 ياطلل تواهناا بيو اللدلحة العامة و لاية  قوق الأطراف اللا ررة 

يواجس القاضاي الإدار   اعوبة في تقدير الاعويا  و الأضارار الاي لحق  بالل اروريو بسا ل  -8

ا للط يعة اللا يرة واللاقل ة للأطواق اللالية   صراراا طلطة تنظيم الأطواق اللاليةث نظرا

 تساؤلات الدراسة:  -سادسًا

 طا دا هذ  الدراطة  لل طرو بعا الاساؤتا، ومناا ما يليث

 ما هي الااة الق الية اللوادة بنظر اللناه اا الناش ة  و طلطة تنظيم الأطواق اللالية؟  -1

ما الااة الاي تلل  إطاااناد الوتية الق اااالية بشااانن مناه اا طااالطة تنظيم بطاااواق الأوراق   -2

 اللالية؟ ه  اللشر  بم الأفراد؟

ما هي اللعايير الاي  لل بطااطااا ينعقد اتخادااا للقاضاي الإدار  بنظر مناه اا طالطة   -3

 تنظيم بطواق الأوراق اللالية؟

ه  ياقاطاام القاضااي العاد  والقاضااي الإدار  اتخاداااا في مناه اا بطااواق الأوراق   -4

 اللالية؟ 

ما هي القيود الواردة  لل اخاداااااا القاضااااي الإدار  بنظر مناه اا بطااااواق الأوراق   -5

 اللالية؟

ه  يساااطيع القاضااي الإدار  ال   بععالية في موالت مناه اا بطااواق الأوراق اللالية في  -6
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   القوانيو الحالية ف االًا  و  ااعوبة فام الاوانل العنية واللالية الدصيقة اللرت طة بالسااوق  

 اللالي؟ 

ما العالدة الناجلة  و اللاوس إلل الد اوا اللسااااعالة في مناه اا بطاااواق الأوراق اللالية؟   -7

 وكيت يام اطاوداماا في هذا النو  مو اللناه اا؟

ما هي ط يعة الرصابة الاي يلارطااا القاضاي الإدار ؟ ه  تقادار  لل الاحقق مو مشارو ية   -8

القرار بم بناا تاعلق برصابة الق ااااس ال ام ، والاي يلل  فياا القاضاااي تعدي  القرار اللطعون  

 فيس؟

 منهج الدراسة: -سابعاً

ا الادا دراطاااااناا في هاذا ال حا   لل اللناج الاحليلي اللقاارنث فلو ناا ياة، فاو مناج تحليلي،  

و ل  مو خلً، مطالعة النداااوا القانونية والأ  ام الق اااالية الاي تعامل  مع مسااانلة اخادااااا  

ا القاضااي الإدار  بنظر اللناه اا اللاعلقة بقراراا طاالطة تنظيم بطااواق الأوراق اللالية، وبح  مد 

ا  دارياا للقاضاي الإدار  للا يارتل  ليس مو  إم انية  سام اللشار  لاذا اتخادااا، وجعلس اخاداا اا

ا للا تالاع بس مساااال  الانظيم اللالي مو بهلية ك را   ناالج جوهرية تقا اااي وجود تنظيم صانونيث نظرا

 ترت اطاا بحقوق مالية صد تاعرق للواطر جسيلة   

اث  ي  تام اللقارنة بيو نظامي الق اس   ومو نا يةا بخرا، ا الد ال ح   لل اللناج اللقارن بي ا

الإدار  في مدار وفرنساا بشانن مدا إطاناد اتخادااا للقاضاي الإدار  بشانن اللناه اا اللاعلقة 

ة مح  بقراراا طااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية، والاعرف  لل القيود الاي فرضاااااا الأنظلة الق اااالي

الدراطاة ب رق تنظيم الوتية الق االية في مة  هذ  اللناه اا  ف الًا  و اطااولًا الناالج اللناطا ة  

 والاي مو شنناا تع ي  اخاداا الق اس الإدار  بلناه اا بطواق الأوراق اللالية 

 خطة الدراسة:  -ثامناً

لإ بعنوان لإماهية  مبحث تمهيديلقد يثرنا تقسايم دراطاانا في هذا ال ح  إلل ثلًثة فداو،، يسا قام لإ

طالطة تنظيم الأطاواق اللاليةلإ، ثم نعرق للدا ملًللة اخادااا القاضاي الإدار  بلناه اا بطاواق 

لإ القيود الواردة  لل اخادااا  الفصي  الثان لإ، وبعد  ل  ن يو في لإالفصي  الأولالأوراق اللالية في لإ

القاضاي الإدار  بلناه اا الأطاواق اللالية، ثم ناناو، تطور اخادااا القاضاي الإدار  في مناه اا  

ا، نواام هذا ال ح  بواتلة طااشال  الناالج والاو اياا الاي الفصي  الثالثالأطاواق اللالية في لإ لإ  وبخيرا

 تو ل  إلياا الدراطة، و ل  بل يدا مو الاعد  اللناطل 
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 م ح  تلايد  

 ماهية طلطة تنظيم بطواق الأوراق اللالية 

 تمهيد وتقسيم:

لقد توطع اتطاةلار في الأوراق اللالية توطعاا ملحو اا مع الاطوراا الاقنية الاي يشادها العدر، 
ا بال ة الأهلية في تحقيق النلو اتصاداااد  ملا تطلل ضاارورة وجود بطااواق  وكان لاذا اتطاااةلار يثارا

 مالية تاولل الانظيم والإشراف  لل الاداو، في هذ  الأوراق  

وتعد الأطاواق اللالية بداةا مالة مو خلً، صياماا بدور الوطاي  في  للياا الالوي  طاواس للاااا 
العامة بو الوا ااةث و ل  إ ا صام  بالاوجيس الأمة  لللوارد اللالية  ولذل  كان ضاارورياا لانظيم بطااواق 

الأوراق اللالية، والانظيم  اللا، بن يام إنشااس طالطة مواداة باذا الانظيم، وتالة  في طالطة تنظيم بطاواق  
ا في تحقيق العدالة   ا مالا باذا اللعنل يعد مو اللقوماا الأطاااطااية لاذ  الأطااواق، كلا يفد  الانظيم دورا

 ود م الةقة، وض   الودماا والأنشطة الاي يقدماا السوق  

و لل  لا ، تعا ر طاااالطاة تنظيم بطااااواق الأوراق اللاالياة هي اة تنظيلياة تواه باط يق صوانيو  
الأطااواق اللالية، وإ اادار القراراا اللًهمة لاط يق ب  ام هذ  القوانيو، وهي   ارة  و طاالطة إدارية 

  امة مساقلة تالاع بالشودية ات ا ارية 

 وفي ضوس ما تقدم، فقد ربينا تقسيم الدراطة في هذا اللوضو   لل النحو الااليث

 المطلب الأول: تعريف سوق الأوراق المالية.

 المطلب الثان : إنشاء سلطة تنظيم أسواق الأوراق المالية.

 الطبيعة القانونية لسلطة تنظيم أسواق الأوراق المالية. المطلب الثالث:

 اللطلل الأو،

 تعريت طوق الأوراق اللالية 

 تمهيد وتقسيم:

ا في جوهرها  و بطواق السلع الأخرا الاي  رفاا الااريخ   ت توالت بطواق الأوراق اللالية كةيرا
مناذ القادم  وصاد يا اادر للاذهو بن ا ااااطلًو بطااااواق الأوراق اللاالياة يعني ال ور ااااة، ول و  لا  ليي 
اث  ي  بن ال ور ااة وليدة السااوق، ب  بن ال ور ااة مشاااقة مو السااوق، فاي فر  يتنساال  إلل  ااحيحا

ا  وإن كان بعا  الأ اا   ولذل  يل و بن تنسااحل السااوق  لل ال ور ااة، ول و الع ي ليي  ااحيحا
العقس صد  هل إلل جواه اطااااودام ب  مو اللعظيو طاااواس لإالساااوقلإ بو لإال ور اااةلإ للدتلة  لل  اا  

  )1(الل لون

 
، بطاواق الأوراق اللالية ودورها في الانلية اتصاداادية، مرك  ببحاث اتصادااد  د/ سييمير عبد الحميد رضييوا (  1)

  34م، ا 1996الإطلًمي، اللعاد العالي للع ر الإطلًمي، القاهرة، 
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لإ، ثم ن يو الاعريت العقاي  فرع أولو لل  لا ، فقاد ربيناا تنااو، تعريت الأوراق اللاالياة في لإ

فرع  لإ، ثم نعرق الاعريت الاشااريعي لسااوق الأوراق اللالية في لإفرع ثا   لسااوق الأوراق اللالية في لإ

ا نوضااام الاعريت الق اااالي لساااوق الأوراق اللالية في لإثالث لإ  و ل   لل النحو فرع رابعلإ، وبخيرا

 الااليث

 العر  الأو،

 تعريت الأوراق اللالية 

يتقداد بالأوراق اللالية لإالدا و  الاي تدادرها الأشاواا اللعنوية العامة بو الوا اة، وتناق   

مل يااا  و طريق القيد في الحسااااباا بو بالاساااليم، وك  نو  مناا يتوو،  اااا  س  قوصاا ملاثلة، وهل  

ا  لل  ماس اللاليةلإ   )1(تلة   دة في ربس ما، الشوه اللعنو  اللددر بو  ق دالنيس  اما

لإ بدتا  Les instruments financiers ويتع   بعا العقس اطاودام ا طلًو لإالأدواا اللالية  

مو ا اااطلًو لإالأوراق اللاليةلإ، ل ونس بكةر اطاااايعاباا وملًللةا لاليع القيم اللالية الاي طااااطرب  لل 

الأطاااواق اللالية مة  شاااااداا الإيدا  الدولية، و قوق اتخايار، ووثالق اتطااااةلار، وصد ت تدخ  هذ  

الاي صد تقادااار في معاوماا  لل الأطاااام والسااانداا بلوالت    الأدواا في م ااالون الأوراق اللالية

  الأدواا اللاليةلإ بشل  وب م مو ا طلًو لإالأوراق اللاليةلإوبذل  ي دو بن ا طلًو لإ  (2)بنوا اا

وصد اخالع  الاشااااريعاا فيلا بيناا  و، وضااااع تعريت محدد للأوراق اللاليةث  ي  يساااااودم  

اللشاااار  ب ياناا مدااااطلم الأدواا اللالية وب ياناا بخرا مدااااطلم الأوراق اللاليةث وتنكيداا  لل هذا  

  اللعنل، فقد نه اللشاار  العرنسااي  اارا ةا  لل تعريت محدد للأدواا اللالية، بينلا اكاعل اللشاار

ا تل  اللالة ل   مو العقس والق ااااس في محاولة منس  اللدااار  بالنه  لل تعداد للأدواا اللالية تاركا

 تطايعاب ما صد يتسااد مو صيم مالية في اللساق    

 Les titresوتادر الإشااارة إلل بن اللشاار  العرنسااي صد اطاااودم ا ااطلًو لإالأدواا اللالية  

financiers    لإ بدتا مو لإالأوراق اللاليةلإ في الاقنيو النقد  واللالي العرنسايCMF  واللعد، بالقانون ،

  )3(م1998لسنة  546رصم 

 
، دور ال نا  في خادماة الأوراق اللاالياة، دار النا ااااة العربياة، القااهرة،  د/ عياشييييور عبيد الجواد عبيد الحمييد(  1)

  10م، ا 2003
، الحلاية الانالية للةقة في طااااوق ربس اللا، لإجرالم ال ور ااااةلإ، دار النا ااااة  د/ مظهر فرغل  عل  محمد(  (2

  27م، ا 2006العربية، القاهرة، 

(3) Voir: Loi n° 96-597 du 2 juill. 1996 de modernisation des activités financières, Modifié 

par Loi n°98-546 du 2 juill. 1998 - art. 46, J.O.R.F., 3 juill. 1998; Abrogé par 
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ا  اا ات اطلًو في صانون تحدي  الأنشاطة اللالية رصم     597كلا اطااودم اللشار  العرنساي بي اا

 م،  ينلا نه في مادتس الأولل  لل بن لإتشل  الأدواا اللالية ما يليث1996لسنة 

لأطاااام و يرها مو الأوراق اللالية الاي توو، الحق في اتشاااارا  بشااا  ا م اشااار بو  ير  ا  -1

 م اشر، في ربس اللا، بو  قوق الادوي ، ويام نقلاا  و طريق القيد في الحساب بو بالاسليم اللاد ث

 ق ديو  لل الشااوه اللعنو  الذا ب اادرها، ويام نقلاا    اا و  الديو الاي يلة  ك  مناا  -2

  و طريق القيد في الحساب بو بالاسليم اللاد ث 

  ده بو بطام هي اا اتطاةلار الالا ي، -3

 الأدواا اللالية الآجلة  -4

وت ياوه إ ااادار الأدواا اللالية إت مو ص   الدولة، بو شاااوه ا ا ار ، بو الداااندوق العام  

  (1)للًطاةلار، بو الدندوق العام للديولإ

 
Ordonnance 2000-1223 2000-12-14 art. 4, J.O.R.F., 16 déc. 2000 en vigueur le 1er janv. 

2001. 

(1) “Les instruments financiers comprennent : 1° Les actions et autres titres donnant ou 

pouvant donner accès, directement ou indirectement, au capital ou aux droits de vote, 

transmissibles par inscription en compte ou tradition ; 2° Les titres de créance qui 

représentent chacun un droit de créance sur la personne morale qui les émet, 

transmissibles par inscription en compte ou tradition, à l'exclusion des effets de 

commerce et des bons de caisse ; 3° Les parts ou actions d'organismes de placements 

collectifs ; 4° Les instruments financiers à terme, Les instruments financiers ne 

peuvent être émis que par l'Etat, une personne morale, un fonds commun de placement 

ou un fonds commun de créances”; Voir: Art (1) de la Loi n° 96-597 du 2 juill. 1996 

de  modernisation des activités financières, Modifié par Loi n°98-546 du 2 juill. 1998. 

وكذل  اطااااودم اللشااار  العرنساااي تع ير الأدواا اللالية في القانون النقد  واللالي الداااادر باللرطاااوم رصم  

 مث و ل   لل النحو الااليث 2000ديسل ر  14بااريخ الجريدة الرسمية، ث انظر، 1223 -2000

"1- Les instruments financiers sont les titres financiers et les contrats financiers. 

II. ― Les titres financiers sont :  

 1. Les titres de capital émis par les sociétés par actions ; 

 2. Les titres de créance, à l'exclusion des effets de commerce et des bons de caisse ;  

 3. Les parts ou actions d'organismes de placement collectif.  



 ( 2025 يوليو،  1، ج12، ع12)م  القانونية والاقتصاديةللدراسات  حقوق دمياطمجلة 

 المهدي دو محمعطية إبراهيم د. 
 

- 10   - 

 

بما اللشار  اللدار  فلم ي اع تعريعاا للداطلم للأدواا اللالية في صانون طاوق ربس اللا، رصم  

م،  ي  لم يسااودم هذا اللداطلم، وإنلا اطااودم مداطلم لإالأوراق اللاليةلإ  كلا نه 1992لسانة   95

اللشاار   اارا ةا  لل بعا  ااور الأوراق اللالية كالأطااام والساانداا و اا و  الالوي   لل طاا ي   

  (1)وليي الحدر ةا،الل

واهاداسا بلا تقدم، يل و القو، بننس في     ياب نه صانوني في النظام اللدر  ياناو، الاعريت  

بلداااطلم الأدواا اللالية، يظ  هذا اللداااطلم الأخير  ير منلوفاا مو النا ية القانونية، ولذل  اطااااقر  

  ال ية العقس إلل اطاودام مدطلم الأوراق اللالية 

 العر  الةاني 

 الاعريت العقاي لسوق الأوراق اللالية 

بو كلا يطلق  لياا ال ور ااة   ارة  و م ان يام فيس تداو، الأوراق   )2(إن طااوق الأوراق اللالية

اللالية، ولع  بهم هذ  الأوراق هي الأطاام والسانداا  ولقد تعددا الاعريعاا الاي بشاار إلياا العقس بشانن  

تعريت طاوق الأوراق اللالية وفقاا تخالًف ال اوية الاي تناولاا ك  فقيسث فذهل بعا العقس إلل تعريت  

نظم يام فيااا تداو، الأوراق اللاالياة وفقااا للقوانيو والأنظلة   طااااوق الأوراق اللاالياة بننااا لإطااااوق مالي مت

والاعليلاا الاي تح لس، ومو خلً، الوططاس في بوصاا معينة وبدورة  لنية، وتو ع لرصابة السلطاا  

  )3(اللوادةلإ

ويرا بعا العقس العرنسااي بنناا لإشاا  ة تلوي  لللدا ال عيد، م نية  لل إ اادار الأوراق اللالية  

 
 III. ― Les contrats financiers, également dénommés " instruments financiers à terme ”, 

sont les contrats à terme qui figurent sur une liste fixée par décret. ". Voir:   Art ( L211-

1) du Code monétaire et financier , Modifié par Ordonnance n°2016-520 du 28 avril 

2016 - art. (2). 

 م 1992لسنة  95( مو صانون طوق ربس اللا، رصم 16-13ث اللواد )انظر(  (1

( وهنا  مو يعرق بيو طاوق الأوراق اللالية وطاوق ربس اللا، با ا ار بن اللالة الأطااطاية للساوق الأخيرة تالة   2)

في الالوي  طوي  الأج  دون تحديد الشا   الذ  ياوذ  هذا الالوي   بما طاوق الأوراق اللالية فا ون العلًصة بيو 

انظر:  ا  اللالي بإ دار   و  ي اال فياا الالاور   طرفي الاعام  فيس م اشرة، بحي  تقوم الو داا  اا الع

، بور ااة الأوراق اللالية ودورها في تحقيق بهداف تحو، مشاارو اا صطا  د/ عبد الباسييو وفا محمد حسييص

 وما بعدها  22م، ا 1996الأ لا، العام  لل اللل ية الوا ة، دار النا ة العربية، القاهرة، 

، تاداو، الأوراق اللاالياة لإدراطااااة صاانونياة مقاارناةلإ، الط عاة الأولل، منشااااوراا الحل ي  د/ عبيد البياسييييو كريم(  3)

  31م، ا 2009الحقوصية، بيروا، ل نان، 
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  )1(وتداولاا ملا يسلم باحري  اتدخار العرد لإ

نظم الاذ  يام فياس تاداو، الأوراق اللاالياة   كلاا  هال ال عا إلل تعريعااا باننااا لإ لا  السااااوق اللت

بواطااطة بشااواا مفهليو وماودااداايو،    –طااواس الاقليدية مناا بو اللساااحدثة    –بنشاا الاا اللوالعة  

ام  ويار  هاذا الااداو، في م اان محادد، وفي بوصااا محاددة، وتنظلاس صوانيو وبنظلاة ولوالم ت اااالو إتلا

الل ادتا بيعاا وشراسا بسر ة وطاولة وبمانلإ
)2(  

وصد ربا ال عا تعريعاا بنناا لإالسااوق الاي تاعام  بالأوراق اللالية مو بطااام وطاانداا صد ت ون  

منظلاة بو  ير منظلاةث فعي الأولل تام  ااااعقااا بيع وشااااراس الأوراق اللاالياة في م اان ج رافي وا اد 

  منام  معيو يعرف بال ور اة، بما الساوق  ير اللنظم فيا ون مو  دد مو الااار والسالاطارة ي اشار ك

  ويرا ال عا بن طااوق الأوراق اللالية  )3(نشاااطس في مقر  وياداالون ب ع ااام بواطااطة الحاطااوبلإ

  )4(  ارة  و لإطوق للقيم اللنقولة تقوم  لل نظام اتصاداد الحرلإ

نظلة لربس اللا، ياولل إدارتاا والإشاراف  لياا مالي  كلا  رفاا جانلٌ مو العقس بنناا لإطاوق مت

إدارة ي ااااع لااا القوا اد الاي ياال بن يحارمااا اللاعااملون فيااا، وت تعا ر العلليااا الاي تعقاد في 

   )5(ال ور ة  حيحة إت إ ا اطاوفي  الشروط والأوضا  الاي تاطل اا صوا د ال ور ةلإ

و رفاا ال عا بنناا لإالساوق الذ  تام فيس  للية الاداو، للقيم اللنقولة،  و طرق وطاطاس تداو،  

يلل ون ا الاداا رطالياا، بات ا  شا   محدد  وهي طاوق  اا طابع تاار  اطااناداا إلل ط يعة نظام العل   

الإ   )6(فياا، إت بن اللاداولون فياا مو بالعيو ومشاريو ليسوا تاارا

 
(1) CONSO (P.), La gestion financière de l'entreprise, Tome 2, Dunod, 7e ed, Paris, 1989, 

p. 387. 

جاامعاة   –، النظاام القاانوني للشااااراس باالااام ، رطااااالاة دكاورا ، كلياة الحقوق  د/ محميد عبيد المقصييييود غيانم(  2)

  31م، ا 2018اللندورة، 

م، ا  1999، بطاااطااياا اتطاااةلار في الأوراق اللالية، منشاانة اللعارف، الإطاا ندرية،  د/ منير إبراهيم هندي(  3)

الأطاااام والسااانداا، مفطاااساااة شااا اب الاامعة،   -، ال ور اااااث بطاااواق اللا، وبدواتاا  د/ ضيييياء مجيدث  94

  6م، ا 2005الإط ندرية، 

(4) PICON (O.), LA BOURSE, Comment   gérer   votre   portefeuille, 13ème éd, 1998, p. 

12. 

، الللارطااا  ير اللشارو ة في بور ااا الأوراق اللاليةث دراطاة صانونية واصاداادية  د/ بيالم أحمد البربري(  5)

  118م، ا 2001مقارنة، مرك  اللساندة القانونية، القاهرة، 

(6) RIPERT (G.), ROBLOT (R.), Traité de droit commercial, Tome 2, L.G.D.J., paris, 

2000, p. 46. 
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 – بن طاااوق الأوراق اللالية هي لإالساااوق الاي يام فياا الاعام  بالأوراق اللالية   )1(وربا ال عا 

بيعاا وشاااراسا بحي  تشااا   إ دا القنواا الاي ينسااااب فياا ربس اللا، مو و داا   –بطاااام وطااانداا 

 مفطساا( إلل و داا اتطاةلار )مشاريع الأ لا، والح ومة(لإ  –اتدخار الرليسية )بفراد 

و هل بعا العقس إلل بناا   ارة  و لإطااااوق يام فيس تداو، الأوراق اللالية مو ص   الشااااركاا 

اللقيدة بال ور ااااة تح  إشااااراف الدولة ورصابااا، وت يام الاداو، فيس م اشاااارة بيو اللساااااةلر ال الع  

ام  ل   واللسااةلر اللشاار  وإنلا يام  ل  مو خلً، شاركة السالسارة اللعالدة واللرخه لاا بذل ، وي

  )2(مو خلً، نظام ال اروني في م ان وهمان محدديولإ

إت بن بعا العقس ربا بنس ت ياداااور ات اداد باعريت الأطاااواق اللالية دون بن يا ااالو هذا 

الاعريت الإشاااااارة إلل الاااة القااللاة  لل تنظيم هاذا ال ياان وإدارتاس  لل نحوا دصيق
  ولاذلا   رف  )3(

ال عا طااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية بنناا   ارة  و لإطااالطة إدارية مسااااقلة تاولل ضااالان و لاية  

اللدخراا اللسااااةلرة في الأدواا اللالية، وجليع اتطااااةلاراا الأخرا الناشااا ة  و هذ  اللدخراا  

ياعيو  لياا تقديم  وت االو طاالًمة بداس الأطااواق اللاليةث وياااوه اخادااا اااا اللفطااساااا الوطنيةث و

  )4(اللسا دة في تنظيم هذ  الأطواق  لل اللساوييو الأوروبي والدوليلإ

 العر  الةال  

 الاعريت الاشريعي لسوق الأوراق اللالية 

لم ي اع اللشار  اللدار  تعريعاا لساوق الأوراق اللالية في ال اب الةاني مو صانون طاوق ربس 

م والاذ  جااس تحا   نوان بور اااااا الأوراق اللاالياة، إت بناس في اللاادة  1992لسااااناة   95اللاا، رصم  

م صد تناو، طاااوق الأوراق اللالية  ينلا نه  لل بن 1999لسااانة    17( مو صانون الااارة رصم 44/1)

ا ا ا ارياالإ، وب ا، في العقرة الةانية مو  اا اللادة إلل القوانيو   لإتعا ر طاااوق الأوراق اللالية شاااوداااا

نظلة لإنشاس السوق ونظامس الداخلي والقراراا اللت
)5(  

م بالنه  لل بنس لإيام  1992لساانة    95( مو صانون طااوق ربس اللا، رصم 15وصد اكاع  اللادة )

 
(، العدد  2، ط يعة طوق الأوراق اللالية، مالة ال حوث الااارية اللعا رة، مالد )د/ عراق  عبد الصمد عراق ( 1)

  247م، ا 1988(، كلية الااارة، جامعة طوها ،  1)

  10، اللرجع السابق، ا د/ دويب حسيص بابر(  2)

، مدا توافق الإفداااو في ال ور ااة مع م دب الساارية، الط عة الأولل، اللرك  القومي د/ مروة محمد العيسييوي(  3)

  54م، ا 2016للإ داراا القانونية، القاهرة، 

(4) CRUVELIER (E.), Répertoire de droit commercial “Comptabilité – Réglementation 

comptable “, Dalloz, paris, 2016, p. 34. 

  31، اللرجع السابق، ا د/ محمد عبد المقصود غانم(  5)
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( مو 226صيد وتداو، الأوراق اللالية في طاوق تسالل بور اة الأوراق اللالية     لإ  وبلطالعة اللادة )

  135اللًلحة الانعيذية لقانون طاوق ربس اللا، الداادرة بقرار وهير اتصادااد والااارة الوارجية رصم  

اللالية للشاركة اللسااادفة   م ناد بناا صد  رَف  ال ور اة بنناا لإال ور اة اللقيد باا الأوراق1993لسانة  

  )1(بالعرق في مدرلإ

( مو الاقنيو النقاد  واللاالي  لل  4/1وبما  و موصت اللشاااار  العرنسااااي، فقاد نه في اللاادة )

تعريت طاااوق الأوراق اللالية بننس لإنظام ماعدد الأطراف ي ااالو بو يساااا  داخلس ووفقاا لقوا د  ير  

اللاالياة،  اخاياارياة اتلاقااس بلدااااالم الشااااراس وال يع اللاعاددة الاي تع ر  نااا بطراف ثاالةاة في الأدواا  

بطريقاة تفد  إلل إبرام العقود اللاعلقاة باالأدواا اللاالياة، ويساااالم لااا باالااداو، في إطاار صوا اد وبنظلاة  

  )2(هذا السوق، والذ  يعل  باناظام وفقاا للأ  ام اللط قة  لياالإ

ويتلً ظ بنس لم يام إدرا  هذا الاعريت في اللًلحة العامة لساااالطة تنظيم الأطااااواق اللالية، والاي  

تقاداار  لل تحديد شااروط إ اادار الارخيه للسااوق اللنظم والإشااراف  ليس  بولًف الأطااواق لإ ير  

اا  لل بناا اللنظلةلإ، ب   ير اللعارف باا، فليي لدياا هي   تنظيلي، بينلا الأطاواق اللنظلة تقدم نعس

 منداا لاداو، الأدواا اللالية، وتالي  برصابة السلطة العامة ونظام ضلان وشعافية اللعلوماا 

وفي ضااوس ما تقدم، فقد طااعل ك  مو اللشاار  العرنسااي ونظير  اللداار  نحو تو يد الاااا 

الرصابية الاي تاولل الإشاراف  لل  ل  الأطاواق اللالية في طا ي  ت ساي  الإجراساا اللساودمة، وض    

  )3(بداس الاعام  بداخلاا، ف لًا  و تشايع   ار اللدخريو

 العر  الرابع 

 الاعريت الق الي لسوق الأوراق اللالية 

ا في وضااع تعريتا لل ور ااة بو طااوق الأوراق اللاليةث فقد  كان  لأ  ام الق اااس الإدار  دورا

 ه   اللح لة الإدارية العليا إلل تعريعاا بنناا لإم ان خداداس اللشار  لشاراس وبيع الأوراق اللالية، 

و اللشااريو  وبلعنل يخر بناا طاوق ياعام  فيس بالأوراق اللالية بواطاطة السالاطارة الذيو ياوطاطون بي

وال االعيو لااذ  الأوراق، وهاذا السااااوق يعا ر مو اللرافق العااماة اتصادااااادياة الاي تفدا خادماة  ااماة  

  )4(للالاورلإ

 
  11، اللرجع السابق، ا د/ دويب حسيص بابر(  1)

(2) GALLAND (M.), Marchés financiers : fonctionnement – Mécanismes de marché, 

Dalloz, paris, 2015, p. 7. 

(3) VALETTE (J.-P.), Droit de la régulation des marchés financiers, Gualino Mémentos, 

paris, 2005, p. 91. 

( ق   ، مالو ة الل ال 36(، لسااانة )1261م، الطعو رصم )1991-2-2، بااريخ  حكم المحكمة الإدارية العليا(  4)
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و رف صسااام العاوا بلالي الدولة اللدااار  ال ور اااة بنناا لإإ دا الأماكو الاي اخادااااا  

اللشار  باداو، الأوراق اللالية بال يع بو الشاراس وينخذ هذا الل ان و ات )الساوق( باللعنل اللاعارف 

للدولة،     ليس، كلا تعا ر ال ور ااة مو اللرافق العامة اتصادااادية الاامة واللفثرة في اتصاداااد القومي

  )1(والذ  يفثر فيس طل ا بو إياابا اتسام  ركة تداو، الأطام بشعافية وثقة بيو اللاعامليولإ

ا باعريت موادار لساوق الأوراق اللاليةث  ي   رفاس   كلا جاسا مح لة الق ااس الإدار  بي اا

  )2(بننس  ل  لإالسوق الذا يام فيس تداو، الأوراق اللالية،  لإ

اث  ي  اصادااار  لل بيان مح  الاداو، ملةلًا في الأوراق اللالية    إت بن هذا الاعريت جاس موج ا

مقارنة بالاعريت السااابق الذ   دد اللاعامليو في السااوق مو طاالاطاارة ومشاااريو وبالعيو، ف االًا  و  

 بيان الط يعة القانونية للسوق با ا ار  إ دا اللرافق العامة اتصادادية  

ومو اللتلً ظ بن الأ  ام الق االية الاي تناول  تعريت ال ور اة بو طاوق الأوراق اللالية كان   

 نادرةا لل اية، ولع   ل  يرجع إلل الدعوبة العنية لعام  للياا تداو، الأوراق اللالية   

 اللطلل الةاني 

 إنشاس طلطة تنظيم بطواق الأوراق اللالية 

إن إنشاس طلطة إدارية لانظيم بطواق الأوراق اللالية يرجع إلل مالو ة مو الل رراا الاي د   

إلل ضاااارورة إنشااااالاااث وتالةا  هاذ  الل رراا فيث  يااد الادولاة، واللروناة، والععاالياة  فلو  يا   يااد 

دااالم، الدولةث فلً شاا  بن الدولة  يو تو ااع للً ا اراا السااياطااية ت ون بكةر  رضااةا لداارا  الل

ويارتل  لل  ل  خلق  الة مو  دم الةقة في الساالطايو السااياطااية والانعيذية، خا ااة إ ا كان  الدولة 

نعسااا مشا لًا في الحياة اتصاداادية  ومو ثم، يقا اي الأمر خ او  الدولة للقوا د العامة، وفي     دم 

إلل طاالطة خارجية ت ون صادرةا   صدرة اللانيو  لل القيام بالانظيم يداا م ضاارورياا بن يعاد باذ  اللالة

 لل الاوفيق بيو مقا اااياا  رية العل  والانكيد  لل القوا د الأطااااطاااية للللارطاااة اللشااااركة في 

  )3(السوق

ومو  يا  اللروناة، فيساااالم إشاااارا  اللانييو في مااا، الأوراق اللاالياة بو ال ور ااااة باوفير  

اللعلوماا ال املة للساالطة اللوادااة بالقرار، والاداارف بلرونة في مواجاة  ركة الأطااواقث  ي  

تواجس طالطة تنظيم ال ور اة بوضاا اا ما يرة باطاالرار، ويال بن تاوافر لدياا طار ة تقديم الإجاباا  

 
  62، القا دة رصم 585(، ا 1(، الا س )36العني رصم )

  391/58م، ملت رصم 24/11/2004، بااريخ  راجع: فتوى اللجنة الثالثة بقسم الفتوى بمجلس الدولة(  1)

 ( ق 64(، لسنة )5283م، الطعو رصم )2012-2-18، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  2)

  74، اللرجع السابق، ا د/ محمد محمد عبد اللطيف(  3)
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ا  و الإداراا الاقليادياة فاإن   والحلو، في مادة تانااطاااال مع  ركاة الأطااااواق  و لًوةا  لل  لا ، خروجاا

وجود طاالطة إدارية مساااقلة تاساام صراراتاا بالععالية يساالم لاا باتوا  صراراا طااريعةث  ي  ت تو ااع  

دار القرار،  مة  الإداراا الأخرا لو اااية مو جاة بخرا تعوق طاالطااا بو تنخير اللدة اللًهمة لإ اا

كلا تساااطيع طاالطة تنظيم بطااواق الأوراق اللالية بن تعداا  في اللناه اا وتوصيع الا اساا  لل نحوا  

ا لأن القوا د اللا عة بشنناا تالي  بال ساطة   )1(بطر  مو اللحاكمث نظرا

بن الادف مو إنشااس طالطة لانظيم الأوراق اللالية هو الو او، باللاالع   )2(بينلا يرا بعا العقس

الربطاالالي إلل ماالع الربطاالالية اللاح اارة، وليساا  تل  الربطاالالية اللاو شااة الاي تاشااعل دون 

 ضواب  الأمر الذ  يفد  إلل انايارها 

تنظيم وتنلية طاوق اللا، ومراص ة  ساو  ولع  الدافع الأو، لدا اللشار  إنلا ي لو في العل   لل 

صيام هذا السااااوق بو العس، وتوجيس رؤوس الأموا، اللًهمة لللشاااااركة في الانلية اتصادااااادية، وخلق 

  (3)وتنلية وتد يم اللناخ الللًلم للًدخار واتطاةلار اللًهميو لعللية الانلية اتصادادية

( ناياة اندما  ثلًث هي اا إدارية AMFنشااانا طااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية )وفي فرنساااا،  

،  )4((COBمساقلة طابقة كان  مسفولة  و تنظيم الأطواق اللالية، وتالة  فيث لانة  للياا ال ور ة )

  ومو ثم، ب  ح   )6((CDGF، واللالي الاندي ي للإدارة اللالية ))5((CMFومالي الأطواق اللالية )

طاالطة الأطااواق اللالية هي الساالطة الإدارية الرطاالية اللساا ولة  و تنظيم بطااواق الأوراق اللالية في 

 فرنسا 

لداالم طالطة   )7(م 2003ب ساطي   1وصد تم هذا اتندما  بلوجل صانون الأمو اللالي الداادر في 

ع ر  نااا  لل  الأطااااواق اللاالياةث و لا  مو خلً، لإإنشاااااس هي اة تنظيلياة ماالياة وا ادة تل ي الاوصعااا اللت

 
  76-75، اللرجع السابق، ا د/ محمد محمد عبد اللطيف(  1)

ودورها لإدراطة مقارنةلإ، بدون دار   -اخادا اتاا   –، الاي ة العامة لسوق اللا،ث ط يعااا  د/ عبد الرافع موسى( 2)

  102م، ا 1988نشر، 
م بإنشاااااس لإ الاي ة العامة لسااااوق اللا،، 1979لساااانة   520( مو صرار رليي الالاورية رصم 2اللاادة )ث انظر(  (3

ام،  1979ديساال ر    27بااريخ    52واللنشااور بالاريدة الرطاالية، العدد   ( مو القانون رصم  4ث اللادة )انظر أيضييً

  م 2009لسنة  192( مو صرار رليي الالاورية رصم 3م، واللادة )2009لسنة  10

(4) la Commission des opérations de bourse (COB)  

(5) le Conseil des marchés financiers (CMF) . 

(6) le Conseil de discipline de la gestion financière (CDGF). 

(7) Voir: Loi n° 2003-706 du 1er août 2003 de sécurité financière, J.O.R.F., n° 177 du 2 

août 2003. 
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  )1(الدعيديو الوطني والدولي، ولاع ي  طاولة اتطلً  وتنظيم بطواق الأوراق اللاليةلإ

لساانة    95بما في مداار، فقد بكدا اللذكرة الإي ااا ية للشاارو  صانون طااوق ربس اللا، رصم 

م ضااارورة خلق جااه رصابي صو  صادر  لل الانكد مو طااالًمة إجراساا الشاااركاا العاملة في 1992

،  )2(السااوق، وطاالًمة اطاااودام بموا، اللساااهليو، وصادر في الوص   اتس  لل اللاابعة الاادة والسااريعة

و لل  ل  فقد َ اد اللشار  اللدار  إلل الاي ة العامة لساوق اللا، ) الياا الاي ة العامة للرصابة اللالية( 

م 1992لسااانة   95بلالة تنظيم بطاااواق الأوراق اللالية، وهي هي ة  امة بتنشااا   بلوجل القانون رصم 

م الوااا بااللًلحاة العااماة 1957لسااااناة  161، والاذ  بل ل القاانون رصم  )3(بشاااانن طااااوق ربس اللاا،

تح   نوان لإبور اا  م  1992لسنة    95ل ور اا الأوراق اللالية، وجاس ال اب الةاني مو القانون رصم

م بإ ادار 1993لسانة   135الأوراق اللاليةلإ، وصد  ادر صرار وهير اتصادااد والااارة الوارجية رصم 

   (4)اللًلحة الانعيذية لقانون طوق ربس اللا،

وتم    الاي ة العامة لسااوق اللا،، م بشاانن طااوق ربس اللا،1992لساانة    95رصم وصد نظم القانون  

تحديد ت عيااا واخادااا اااتاا في تنظيم وتنلية ورصابة طااوق اللا، ودورها في توفير ونشاار اللعلوماا 

وال ياناا ال افية  و طاوق ربس اللا،، والاحقق مو طالًمااا وضالان وضاو اا، وكشاعاا  و الحقالق  

ساا للاابعة وضالان  الاي تع ر  ناا، وكذا دورها في مراص ة طاوق ربس اللا،، واتوا  ما يل م مو إجرا

 طلًمة تنعيذ ب  ام القانون 

عدلة ل عا ب  امس، كان ببرهها   وبَ قل  ادور صانون طاوق ربس اللا، العديد مو الاشاريعاا اللت

  (5)م بشاانن تنظيم الرصابة  لل الأطااواق والأدواا اللالية  ير اللداارفية2009لساانة   10القانون رصم 

وبلوجل هذا القانون َ ل  الاي ة العامة للرصابة اللالية مح  ك  مو الاي ة العامة لسااااوق اللا،، والاي ة  

 اللدرية للرصابة  لل الانميو، والاي ة العامة لش ون الالوي  العقار  

وصد بتنشاا   الاي ة العامة للرصابة اللالية بادف تحقيق طاالًمة واطاااقرار تل  الأطااواق والأدواا  

وتنظيم الأنشااطة وتنليااا وتعظيم صدرتاا الانافسااية لاذب اتطاااةلاراا اللحلية والأجن ية، وتعل   لل 

طااااليل الرصابية  الحد مو مواطر  دم الانسااايق ومعالاة اللشااااك  الاي تناج  و اخالًف الطرق بو الأ

 ه   اللح لة الإدارية العليا إلل لإبن اللشر  ناط باي ة طوق اللا، ومو بعدها الاي ة  وفي هذا اللعنل،  

 
(1) RAMEIX (G.), L’autorité des marchés financiers, Les Petites affiches (L.P.A.), 2003, 

n° 228 p. 12. 

م، ملحق م اا طة الالسااة  1992لساانة   95ث اللذكرة الإي ااا ية للشاارو  صانون طااوق ربس اللا، رصم  انظر(  2)

  73م، ا 1992يونيس  20الاسعيو، 

 لإم ررلإ  25م، العدد 1992/ 6/ 25، بااريخ الجريدة الرسميةث انظر(  3)
 لإتابعلإ  81م، العدد 8/4/1993، بااريخ الوقائع المصريةث انظر(  (4
 لإم ررلإ  9م، العدد 1/3/2009، بااريخ الجريدة الرسميةث انظر(  (5
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العامة للرصابة اللالية طالطة الرصابة والإشاراف  لل طاوق ربس اللا،، بلا ي ع  شاعافية الاعام  في هذا  

الساوق، وكعالة  قوق اللاعامليو فيس بلنع ال   والندال وات ايا، واتطاا لً، والل اارباا الوهلية،  

ية ياسااوا ال افة في العلم والانكد مو ن اهة  للياا الاداو،، وصياماا  لل بطاي طاليلة، ومعلوماا  قيق

باا والإ اطة بل الوناا، بلا يحقق ا ارام القانون والاواهن بيو  قوق ومداالم اللاعامليو في الساوق،  

ويحو، دون اطاا ةار صلة منام بالل ايا واللعلوماا الاي تل نام مو تحقيق ب لل الأرباو إضارارا ب ال ية  

   )1(اللاعامليو في السوقلإ

كلا ص ااا  مح لة الق ااااس الإدار  بنن لإاللشااار  صد خه الاي ة اللد ل  لياا باط يق ب  ام  

صانون طاااوق ربس اللا، والقراراا الداااادرة تنعيذاا لس ، وبوك  إلياا اتوا  الإجراساا الاي مو شااانناا  

م  فيس يام  الناوق بنمانة اللساا ولية  و طااوق ربس اللا، ومراص ة هذا السااوق الاام للانكد مو بن الاعا

 لل بوراق مالية طاااليلة و ير مشاااوب بال   بو الندااال بو ات ايا، بو اتطاااا لً، بو الل اااارباا 

الوهلية، وبذل  فقد بطااند إلياا بن تاوذ ما يل م مو إجراساا للاابعة تنعيذ ب  ام هذا القانون، والقراراا 

ا مو صراراا نااالياة لل ااشاااارة  الداااااادرة تنعياذاا لاس، كلاا  ااد إلل مالي إدارتااا اتواا  ماا يرا  ت هماا

اخاداا ااتاا وتحقيق ب راضااا بداعة  امة، وخه هذ  الأ راق بوضاع الساياطاة الاي تساير  لياا  

فل ملارطاة اخاداا ااتاا ووضاع صوا د الاعاي  والرصابة  لل الشاركاا الواضاعة لأ  ام هذا القانون،  

رية يسااااطيع مو خلًلاا السااايطرة  لل وصد را ل اللشااار  بنس تبد بن ي ون بيد اللراصل طااالطة تقدي

الساااوق وضااا   يلياتس فن طل للاي ة ملةلة فل رليسااااا ومالي إدارتاا بن ياوذا مو القراراا ما يل م 

لاحقيق ال اية الاي ت ياها اللشاار  مو وراس مراص ة مدا مرا اة الأفراد والشااركاا وال ياناا الأخرا  

  )2(صانون طوق ربس اللا،لإاللاعاملة فل طوق الأوراق اللالية لأ  ام 

 اللطلل الةال  

 الط يعة القانونية لسلطة تنظيم بطواق الأوراق اللالية 

ا   يتعد تحديد الط يعة القانونية لساالطة تنظيم بطااواق الأوراق اللالية مو الأمور بال ة الأهليةث نظرا

لأناا تسااااا د في تحديد ط يعة اللرفق ه  يعد مو الساااالطاا العامة بم الوا ااااة، وكذل  تحديد ط يعة  

ة اللوادااة  ومو  الأ لا، الدااادرة  نس، والقانون الواجل الاط يق، ف االًا  و تحديد الااة الق ااالي

ا مو دولة  اللتلً ظ بن الط يعة القانونية لساااالطة تنظيم بطااااواق الأوراق اللالية تاعاوا تعاوتاا واضااااحا

   )3(لأخرا

 
 ق     57، لسنة 41929م، الطعو رصم 2019/ 12/ 21، تاريخ الالسة حكم المحكمة الإدارية العليا(  1)

  67، لساانة  52749م، الدالرة الأولل، الطعو رصم 2016/ 3/  15، تاريخ الالسااة  حكم محكمة القضيياء الإداري(  2)

 ق 

، بعا جوانل د/ عاشييور عبد الجواد عبد الحميدث  86-85، اللرجع السااابق، ا د/ محمد محمد عبد اللطيف(  3)
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م   2003ب ساطي    1فعي فرنساا، بنشان اللشار  العرنساي بلوجل صانون الأمو اللالي الداادر في 

طالعة جديدة مو الاي اا العامة تالة  في السالطاا الإدارية اللسااقلة، والاي تالاع بالشاوداية اللعنويةث  

( بو اعاا طالطة  امة مساقلة، فاي شوه AMFومو بيو هذ  السالطاا طالطة تنظيم الأطاواق اللالية )

 ي    )2(مو الاقنيو النقد  واللالي L. 621-1، و ل  بلوجل نه اللادة  )1(مو بشاااواا القانون العام

   )3(ند   لل بن لإطلطة تنظيم الأطواق اللالية هي طلطة  امة مساقلة   لإ

ا  لل هذا اللعنل بلوجل اللادة ) م  2017لسااانة    55( مو القانون رصم 2كلا بكد اللشااار  بي اااا

ا لاليع السالطاا اللسااقلةث  ي  ندا   ا  اما بشانن الوضاع القانوني للسالطاا العامة اللسااقلة لي اع نداا

  ومو بيناا طاالطة تنظيم بطااواق )4( لل بن لإتالاع الساالطاا العامة اللساااقلة بالشااودااية اللعنويةلإ

 الأوراق اللالية 

وصد  هل بعا العقس إلل بن ط يعة طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية بناا طاالطة  امة مساااقلة  اا 

شاوداية ا ا اريةث ب  بناا طالطة إدارية، وصراراتاا بلةابة ب لاتا انعرادية يام اتوا ها في إطار ملارطاة 

  )5( لً ياا السلطة العامة

، فقد اخالت العقس بشانن الط يعة القانونية لسالطة تنظيم بطاواق الأوراق  أما عص الوضيع ف  مصير

 
النظام القانوني لأطاواق ربس اللا،، دراطاة في تشاريعاا مدار وال وي  والأردن مقارنة بالنظاميو العرنساي  

   78م، ا 1995والأمري ي، دار النا ة العربية، القاهرة، 

(1) MARTIN  (S.), Les autorités publiques indépendantes: réflexions autour d’une nouvelle 

personne publique, Revue du droit public, 1 Janv. 2013, p. 53; QUILICHINI (P.), 

Réguler n'est pas juger, rèflexions sur la nature du pouvoir de sanction des autorités de 

régulation èconomique, A.J.D.A., Nº 20, 2004, p. 1060-1069. 

 ثانظرم، 2019مايو  22م، بااريخ 2019لسنة  486( مو القانون رصم 77 دلس باللادة رصم )تُ ( م2)

 LOI n° 2019-486 du 22 mai 2019 relative à la croissance et la transformation des 

entreprises, J.O.R.F., n°0119 du 23 mai 2019. 

(3) “L'Autorité des marchés financiers, autorité publique indépendante dotée de la 

personnalité morale,…..”; Voir: Art. L. 621-1. de Code monétaire et financier. 

(4) “Les autorités publiques indépendantes disposent de la personnalité morale”;  Voir: 

Art. (2) de LOI n° 2017-55 du 20 janv. 2017 portant statut général des autorités 

administratives indépendantes et des autorités publiques indépendantes, J.O.R.F., 

n°0018 du 21 janv. 2017, Texte n° 2. 

(5) DELVOLVÉ (P.), Droit public et droit boursier, in CANIVET (G.), MARTIN (D.), 

MOLFESSIS (N.), Les offres publiques d’achat, LexisNexis, 2009, p. 239 et sui. 
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ث  ي   هل اتتاا  الأو، إلل القو، بنن طلطة تنظيم بطواق الأوراق اللالية تالاع  )1(اللالية إلل اتااهيو

 بالشودية اللعنوية الوا ةث اطاناداا ل عا الحاج الاي تالة  فيلا يليث

ص   تعديلاا  -م بشانن طاوق ربس اللا، 1992لسانة   95( مو القانون رصم  25ما ندا   ليس اللادة ) -1

الاي كان  تنه  لل بن لإتساالر بور ااا القاهرة واتطا ندرية في م اشارة نشااطالا بالشاوداية   –

ا إ ا كان  اللعنوية اللقررة لالا في تاريخ العل  باذا القانون،     لإ  ومو ثم، لم ي و يحدد اللشر  م

   )2(الشودية اللعنوية  امة بم خا ة

( مو القانون  اتس بننس لإياوه بلوافقة مالي إدارة الاي ة إنشاس بور اا،  26ما بشاارا إليس اللادة ) -2

ت ون لاا الشاوداية اللعنوية الوا اة، تاوذ شا   شاركة اللسااهلة، ويقادار الاداو، فياا  لل نو   

   )3(بو بكةر مو الأوراق اللاليةلإ

( منس  لل بن لإتعا ر  44م بالنه في اللادة )1999لساانة   17اكاعل اللشاار  في صانون الااارة رصم  -3

ا ا ا ارياالإ، دون تحديد نو ية هذا الشوه    )4(طوق الأوراق اللالية شودا

إلل الانكيد  لل الشاااوداااية اللعنوية العامة لسااالطة تنظيم بطاااواق   )5(بينلا  هل اتتاا  الةاني

 الأوراق اللاليةث اطاناداا ل عا الحاج الاي تالة  فيلا يليث

بن تحادياد ط يعاة الاي اة وت ييت القراراا الدااااادرة  نااا ياوصت  لل ال حا   و الإرادة الحقيقياة   -1

لللشاار ، وهو ما يساالل بلعيار إرادة اللشاار ، وبالاالي فإن إرادة اللشاار  هي القو، الحاطاام في  

  ومو اللتلً ظ بن اللشاار  اللداار  صد  اد )6(تحديد ط يعة الاي ة وما يداادر  ناا مو صراراا 

بسااالطة الانظيم إلل شاااوه مو بشاااواا القانون العام ياوذ شااا   هي ة  امة تو اااع للسااالطة  

لساااانة   520الو ااااالية للوهير اللواه،  ي  نداااا  اللادة الأولل مو القرار الالاور  رصم 

وتا ع وهير اتصاداااد    م  لل بن لإتنشاان هي ة  امة تالاع بالشااودااية ات ا ارية اللساااقلة1979

والااارة الوارجية والاعاون اتصادااد  تسالل الاي ة العامة لساوق اللا،  وتادف الاي ة إلل العل   

 لل تنظيم وتنلية طاااوق اللا، ومراص ة  ساااو صيام هذا الساااوق بو العس وتوجيس رؤوس الأموا، 

 
 وما بعدها  13، اللرجع السابق، ا د/ دويب حسيص بابر(  1)

 م بشنن طوق ربس اللا، ص   تعديلاا 1992لسنة  95( مو القانون رصم 25ث نه اللادة )انظر(  2)

م،  2018/  3/  14م الداااادر بااريخ  2018لسااانة  17( مو القانون رصم  1( بلوجل اللادة )26( تم تعدي  اللادة )3)

 م رر )ها(  10م، العدد 2018/ 3/ 14، بااريخ انظر: الجريدة الرسمية

 م رر  19م، العدد 1999/ 5/ 17، بااريخ الجريدة الرسميةث انظر(  4)

  278، اللرجع السابق، ا د/ محمد عبد المقصود غانم(  5)

، معايير تليي  العل  الق ااااالي وتط يقس  لل صراراا ماالي الانديل الوا ااااة، دار  د/ ثروت عبد العال أحمد(  6)

 وما بعدها  49م، ا 1997النا ة العربي، القاهرة، 
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   )1(اللًمة لللشاركة في الانلية اتصاداديةلإ

م بشااانن تنظيم الرصابة  لل الأطاااواق والأدواا اللالية  ير  2009لسااانة    10 ااادر القانون رصم  -2

(  لل بن لإتنشااان هي ة  امة للرصابة  لل الأطاااواق والأدواا 1اللدااارفية، ونه في مادتس رصم )

اللالية  ير اللداارفية تساالل لإالاي ة العامة للرصابة اللاليةلإ، ت ون لاا شااودااية ا ا ارية  امة  

( 3ا ع الوهير اللواه  ويتشار إلياا في تط يق ب  ام هذا القانون باااا لإالاي ةلإ  وفي مادتس رصم )وت

نه  لل بن لإتح  الاي ة مح  ك  مو الاي ة اللداارية للرصابة  لل الانميو  والاي ة العامة لسااوق 

صااباة  لل اللاا،  والاي اة العااماة لشاااا ون الالويا  العقاار   في تط يق ب  اام صاانون الإشااااراف والر

  95  وصانون طاوق ربس اللا، الداادر بالقانون رصم  1981لسانة   10الانميو الداادر بالقانون رصم 

       لإ 1992لسنة 

م بشانن طاوق ربس 1992لسانة   95( مو القانون رصم 25بن اللشار  اللدار  صام باعدي  اللادة ) -3

اللا،،  ي  ب ا م النه الناالي لاذ  اللادة ينه  لل بن لإتساالر بور ااا القاهرة والإطا ندرية  

في م اشاارة نشاااطالا كشااوه ا ا ار   ام وا د تح  مساالل ال ور ااة اللداارية  ويداادر 

  وبلوجل هذا الاعدي  )2(لإدارتاا وشااا وناا اللالية صرار مو رليي الالاورية لإ  بالأ  ام اللنظلة

تم  سااام الولًف بشااانن الط يعة القانونية لسااالطة تنظيم الأوراق اللالية بنناا تالاع بالشاااوداااية  

 ات ا ارية العامة 

م بشانن تنظيم الرصابة  لل الأطاواق والأدواا  2009( لسانة 10( مو القانون رصم )5بن اللادة رصم ) -4

 اللالية  ير اللدرفية ت لن  النه  لل بن رليي مالي إدارة الاي ة يلةلاا بمام الق اس وال ير  

يحدد القانون  ( ونه  لل بن لإ 215م في مادتس رصم )2014جاس الدطااااور اللدااار  الحالي لعام   -5

الاي ااا اللساااااقلاة والأجا ة الرصاابياة  وتالاع تلا  الاي ااا والأجا ة باالشااااودااااياة ات ا اارياة،  

واتطااقلً، العني واللالي والإدار ، ويفخذ ربياا في مشارو اا القوانيو، واللوالم اللاعلقة بلاا، 

لرصااباة اللاالياة، والااااه  للااا  وتعاد مو تلا  الاي ااا والأجا ة ال نا  اللرك   والاي اة العااماة ل

 يا   ه ا  فاوا الالعياة العلومياة لقساااالي    (3)اللرك   لللحااطاااا ااا، وهي اة الرصااباة الإدارياةلإ

( إلل إدرا   215العاوا والاشاااريع بلالي الدولة إلل بن لإبن الدطااااور  اتس صد بشاااار في اللادة )

لإالاي ة العامة للرصابة اللاليةلإ ضااالو الاي اا اللسااااقلة، ر م كوناا مو الاي اا العامة، ملا يقطع  

  )4(عس هوا، الو و  لأ  ام الاي اا العامة،   لإبنن ث وا و ت لإالاي ة اللساقلةلإ ت يل م م

 
ث انظرم بشاانن إنشاااس الاي ة العامة لسااوق اللا،،  1979لساانة   520( مو القرار الالاور  رصم  2-1( اللادتيو )1)

 (  52م، العدد )1979/ 12/ 27، بااريخ الجريدة الرسمية

م بشانن تعدي  بعا ب  ام صانون طاوق ربس  2008لسانة   123( مو القانون رصم  1( تم الاعدي  بلوجل الااااالادة )2)

 ( م رر )ب( 23م، العدد )2008/ 6/ 9، بااريخ انظر: الجريدة الرسميةم  1992لسنة  95اللا، رصم 
 م 2014( مو دطاور جلاورية مدر العربية لعام 215ث اللادة )انظر(  (3

م، ملت رصم  16/9/2021، بااريخ  انظر: فتوى الجمعية العمومية لقسييييم  الفتوى والتشييييريع بمجلس الدولة(  4)
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ونرا بن اتتااا  الةااني هو اتتااا  الراجم لقوة الأدلاة الاي اطاااااناد إليااا  ومو ثم، يارتال  لل  

ات اراف بالشاوداية اللعنوية لسالطة تنظيم بطاواق الأوراق اللالية طاواس في مدار بم في فرنساا تلاعاا  

اللساا ولة  و    باتطاااقلً، اللالي مو نا يةث  ي  صدرتاا  لل الاوداايه الل اشاار للإيراداا وتاحل 

  )1(تدرفاتاا  ومو نا يةا بخرا، تالاع بالأهلية القانونية في الالةي  بمام الق اس وفي مواجاة ال ير

( مو  21و لل  ل ، فإن ما يدادر  و ال ور اة والاي ة العامة للرصابة اللالية ط قاا لنه اللادة )

،  )2(م 1992لسااااناة    95صاانون طااااوق ربس اللاا، يعاد مو ص يا  القراراا الإدارياة الاي نظم القاانون رصم 

وتلحااس الانعياذية صوا د وإجراساا الاظلم منااا  وبالااالي فإن الاي اة العامة للرصابة اللالية ت تعا ر في هذا  

 الودوا جاة ص اس بو هي ة  اا اخاداا ص الي  

وفي هذا اللعنل، ص اا  اللح لة الدطاااورية العليا بنن لإما يداادر  و ال ور ااة والاي ة العامة 

ا لنه اللاادة ) لسااااناة    95( يتعاد مو ص يا  القراراا الإدارياة الاي نظم القاانون رصم 21لسااااوق اللاا، ط قاا

  1993ساانة  ل  135، وتلحاس الانعيذية الدااادرة بقرار وهير اتصاداااد والااارة الوارجية رصم 1992

ا،   صوا د وإجراساا الاظلم الإدار  مناا، وجعل  الاظلم مو هذ  القراراا بمام اللانة اللواداااة وجوبيا

ا  لياا، وبالاالي فإن الاي ة العامة لسوق اللا، ت  ا لق و، د وا الإل اس الاي تقام بمام الق اس طعنا وشرطا

ا للعاوم نه اللادة )تعا ر في هذا الوداوا جاة ص ااس بو هي ة  اا اخادااا ص اا ( مو 25لي ط قا

  )3(صانون اللح لة الدطاورية العليا لإ

واهاداسا  لل ما تقدم، تو ااع طاالطة تنظيم بطااواق الأوراق اللالية لأ  ام القانون العام، وتعا ر  

الادرفاا الدادرة  ناا صراراا إدارية، كلا بن بموالاا تعا ر بمواتا  امة  ومو ثم، ينعقد اتخاداا  

الدولة با ا ار  القاضاي  الق االي بنظر اللناه اا اللاعلقة بسالطة تنظيم بطاواق الأوراق اللالية للالي 

 اللواه بنظر كافة اللناه اا الإدارية، و ل  ما لم يحدد اللشر  خلًف  ل  

 العد  الأو، 

 مدا ملًللة اخاداا القاضي الإدار  بلناه اا

 بطواق الأوراق اللالية  

 تمهيد وتقسيم:

 
32/2/5395  

  89-88، اللرجع السابق، ا د/ محمد محمد عبد اللطيف(  1)

 م 1992لسنة  95( مو صانون طوق ربس اللا، رصم 21ث اللادة )انظر(  2)

ق  دطااورية، مالو ة الل ال  29لسانة   9م، الق اية رصم 2008-2-3، بااريخ حكم المحكمة الدسيتورية العليا(  3)

  31، القا دة رصم 1573، ا 2، الا س رصم 12العني 
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ت يعني وجود طالطة تنظيلية وا دة خ او اا لقاقا وا د فق ث ف الر م مو بن القاضاي العاد  

يواه بال   الطعون ضااد القراراا العردية الدااادرة  و طاالطة تنظيم بطااواق  -مو  ي  الأ اا   -

الأوراق اللاالياة، فاإن مالي الادولاة ياولل النظر في بعا الطعون اللاعلقاة بااذ  القراراا بدااااعاة  

مو الاقنيو النقد  واللالي العرنسااي هذا الل دب،  ي    L. 621-30ةنالية ومحدودة  وصد بكدا اللادة  اطااا

ندااا   لل بن لإيواه القاضاااي العاد  بنظر الد اوا اللقامة ضاااد القراراا العردية لسااالطة تنظيم  

 الأطواق اللالية، بلا في  ل  الا اساا الاي تددر  ناالإ 

و لل الر م مو  لا ، فقاد  تااد إلل القااضااااي الإدار  بنظر بعا د ااوا القراراا العردياة 

الدااادرة  و طاالطة الأطااواق اللالية بشاانن اللوافقاا بو العقوباا الدااادرة تاا  اللانييو في القطا  

مو الأهلياة  اللاالي  وباالااالي، فاإن اللنااه ااا الاي تعا ر مو اللسااااالا  القاانونياة واللاالياة، وتلةا  درجاةا  

مو الاقنيو النقد  واللالي الاي نداا   R. 621-45يواه باا القاضااي الإدار   وهو ما بكدتس اللادة 

 لل بن لإتتحا، الد اوا اللقامة ضاااد القراراا العردية الداااادرة  و طااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية، 

لذكورة في ال ند الةاني مو واللاعلقة باللوافقاا بو العقوباا اللعروضااااة  لل الأشااااواا وال ياناا ال

ا للإجراساا اللحاددة في تقنيو الق ااااااس   L. 621-9اللاادة   مو القاانون  اتاس، إلل مالي الادولاة وفقاا

الإدار   بما الد اوا اللاعلقة بالقراراا العردية الأخرا الدااادرة  و هذ  الساالطة، والاي ت يشااللاا 

 ال ند الأو،، فاترفع بمام مح لة اطا ناف باريي 

ا، وبالنظر إلل الاقساايم السااابق للًخاداااا   وي دو بن اخاداااا القاضااي العاد  ت ي ا، صاللا

الق ااالي يل و القو، بنس تم تع ي  اخاداااا القاضااي الإدار  مو صِ   اللشاار   و لل  ل ، فإن هذا  

ا في اتتاا  بسااا ل  ودة جانل مو اتخادااااا إلل  الاقسااايم الاديد للًهدوا  الق اااالي يع ي ت يرا

القاضاي الإدار   ومو ثم، فإن توطايع نطاق اخادااا القاضاي الإدار  فيلا ياعلق بالقراراا العردية 

بطواق الأوراق اللالية يقارن في الوص   اتس باقليه اتخاداا مو القاضي تنظيم  الدادرة  و طلطة  

 العاد  فيلا ياعلق بال  القراراا 

م  1992لسانة    95وفي الساياق  اتس، فقد فرق اللشار  اللدار  في صانون طاوق ربس اللا، رصم 

بيو نو يو مو اللناه اا اللرت طة بسالطة تنظيم بطاواق الأوراق اللاليةث  ي  بطاند بع ااا إلل جاة 

ون  الق ااس الإدار ، وال عا الأخر إلل جاة الق ااس العاد ، وصد اطاالر  ل  الوضاع إلل بن  ادر صان 

م، والاي ب ااا ح  تواه بالعدااا  في بعا اللناه اا  2008لسااانة   120اللحاكم اتصاداااادية رصم 

اللاعلقة بساالطة تنظيم بطااواق الأوراق اللالية  وبالاالي، ت ي ا، يام توهيع اتخاداااا الق ااالي بيو  

داااااا  جااي الق اااااس العاد  والإدار   وإن كان هذا الاوهيع يقا ااااي إ ادة النظر نحو تع ي  اخا

 القاضي الإدار  لي ون صاضي الأ   بنظر اللناه اا اللاعلقة بسلطة تنظيم بطواق الأوراق اللالية     

 و لل هد  ما تقدم، فقد يثرنا تناو، دراطانا في هذا اللوضو  في م حةيو،  لل النحو الااليث
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 منازعات أسواق الأوراق المالية.بالمبحث الأول: تعزيز اختصاص القاض  الإداري 

 منازعات أسواق الأوراق المالية.ب المبحث الثان : تقدير اختصاص القاض  الإداري

 الل ح  الأو، 

 تع ي  اخاداا القاضي الإدار  بلناه اا

 بطواق الأوراق اللالية  

 تمهيد وتقسيم:

لقد طعل اللشر  نحو تقييم مسنلة توطيع اخاداا القاضي الإدار  في ضوس القانون الوضعي   

القالمث و ل  مو خلً، دراطاة الحاتا الاي يواه باا، والنظر بعيو ات ا ار إلل ط يعة القراراا الاي 

نل  نس في  سام يام الطعو  لياا بمام القاضاي العاد   ومو ثم، ب ا م فام هذا اتتساا  ضارورياا، وت  

 مسنلة اتخاداا بنظر اللناه اا الناش ة  و الأطواق اللالية 

ا تشااريعياا  قيقياا مو   ويتعد توطاايع اخاداااا القاضااي الإدار  مو جانل اللشاار  بلةابة ت ييرا

نا ية  ومو نا يةا بخرا، بنس يل و تقديم م رراا لاذا اتتاا  صد تالة  في ا ا ارااا طاياطاية، و ل  مو 

مو اللالي م بشاااانن صانون الأ2003ب سااااطي   1خلً، دراطااااة الإجراساا ال رللانية اللاعلقة بقانون  

ا دراطاة الحاتا الاي يواه باا القاضاي الإدار  في ضاوس صانون طاوق ربس  العرنساي  وكذل  بي اا

لساااانة   47م وتعديلًتس، وصانون مالي الدولة اللداااار  رصم 1992لساااانة   95اللا، اللداااار  رصم 

 م 1972

اتاا  اللشاار  لاع ي  اخاداااا القاضااي    "مطلب أول"وترتي اا  لل  ل ، طااوف نعرق في 

الإدار  بلنااه ااا بطااااواق الأوراق اللاالياة  ثم ن يو م رراا تع ي  اخاداااااا القااضااااي الإدار  

". بلناه اا بطواق الأوراق اللالية، و ل  في لإ  و ل   لل النحو الااليثمطلب ثا  
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 اللطلل الأو،

 اتاا  اللشر  لاع ي  اخاداا القاضي الإدار   

 بلناه اا بطواق الأوراق اللالية 

 تمهيد وتقسيم:

  )1(في النظام العرنسااااي، تندر  الد اوا ضااااد القراراا الاي اتوذتاا لانة  للياا ال ور ااااة 

ضااالو اتخادااااا الق اااالي لإ دا   )3(واللالي الاندي ي للإدارة اللالية  )2(ومالي الأطاااواق اللالية

جااي الق اااس العاد  بو الإدار ، و ل  اطاااناداا إلل ط يعة القرار اللطعون فيس، فقد كان مالي الدولة 

ت يواه إت بنظر الطعون اللقادماة بشااااانن القراراا اللًلحياة بو الااندي ياة الاي يل و بن تاواذهاا هاذ  

د تم تقليه اخاداااا الق اااس الإدار  بشاا  ا خاا الاي اا الإدارية  وفي النظام اللداار ، كان ص

مقارنة باخادااااا الق ااااس العاد ، ومو بعدها لداااالم اللحاكم اتصاداااادية فيلا ياعلق بلناه اا  

الأطااواق اللالية  وبن اخاداااا القاضااي الإدار  يا ع اخاداااا القاضااي العاد   إت بن اللشاار  

ار  في مناه اا الأطاواق اللالية  وليي اللشار  العرنساي صد اتاس نحو تع ي  اخادااا القاضاي الإد 

 اللدر  بعيداا  و اتوا  خطوااا نحو تع ي  هذا اتخاداا 

 لذا يل ننا تقسيم الدراطة في هذا اللوضو  بل يدا مو الاعدي  اللناطل  لل النحو الااليث

 الفرع الأول: تعزيز اختصاص القاض  الإداري ف  دعاوى المشروعية.

 الفرع الثان : تعزيز اختصاص القاض  الإداري ف  دعاوى المسئولية.

 العر  الأو،

 تع ي  اخاداا القاضي الإدار  في د اوا اللشرو ية 

إ ا كان القاضاااي الإدار  يلارس رصابة اللشااارو ية  لل القراراا الإدارية اللطعون فياا  ال  

ي ناا بلي ان القانون واللدااالحة العامة بو انحرافاا  و ال اية الاي  ددها الدطااااور والقانون لسااالًمة 

رير م دب تدارفاا الااة الإدارية، فإن  ل  ي شات  و بهلية دور القاضاي الإدار  طاواس مو  ي  تق

 

( 1)Commission des opérations de bourse (COB). 

(2) Conseil des Marchés Financiers (CMF). 

(3) Conseil de Discipline de la Gestion Financière (CDGF). 
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  )1(اللشرو ية بو ضلان ا ارام هذ  اللشرو ية

وتانكياداا  لل هاذا اللعنل، فقاد ص اااا  اللح لاة الإدارياة العلياا بانناس لإمو منطلق دور القااضااااي  

الإدار  بحسا انس صاضال اللشارو ية ومنوط بس مراص ة مدا مشارو ية القراراا الإدارية وصيامس بإجراس 

  )2(اللواهنة والارجيم بيو الدالم الواا لللاقاضيو واللدلحة العليا لالو  اللواطنيو    لإ

كلا  ه   مح لة الق اااس الإدار  إلل بنس لإوإ ا كان مالي الدولة با ا ار  صاضااي اللشاارو ية  

ا  لل بت ياااوه اخاداا ااتس اللقررة  ا  لل اخاداا اس دون إفراط بو تعري  فإنس ت يق   ر اا  ريداا

  )3(نونلإدطاورياا وصانوناا، و ل  انحناسا لدحيم   م اللشرو ية ون وتا  لل ا ا اراا طيادة القا

م ( 1996و  1989و  1988ومو الادير بالذكر بن الإ الً اا اللااالية في فرنساا في الأ وام ) 

بشاانن د اوا اللشاارو ية صد بدا إلل الاقليه الادرياي في نطاق اخاداااا القاضااي الإدار   وص   

إنشاااس طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية، كان صد جرا توهيع اتخاداااا بشاانن الطعون ضااد صراراا  

   )4(ا اللس ولة  و الانظيم اللالي لدالم القاضي العاد الاي ا

وي دو بن هنا  بعا الحاج الاي تعساار تقليه اخاداااا القاضااي الإدار  بلناه اا الانظيم  

 -، ومناا ما يليث)5(اللالي

 ث عدم فعالية القضاء الإداري -أولاً 

م بن مو بهم  1992لسانة    95بوضاح  اللذكرة الإي اا ية للشارو  صانون طاوق ربس اللا، رصم 

الأطااي الاي يقوم  لياا مشاارو  القانون ضاارورة توفير نظام ي االو فا اللناه اا في بطاار  وص  

  ولذل  ربا ال عا بن هذا ت ياوافر لدا الق اااس الإدار  الذ  )6(مل و، وبإجراسااا ص اااليةا طااريعة

، وهو ما ياعارق مع السار ة الاي تقا اياا اللسال  اللالية  وفي )7(ياسام بال  س مقارنة بالق ااس العاد 

 
، مناج القاضاي الإدار ، معاد ال وي  للدراطااا الق االية والقانونية، ال وي ، المسيتشيار/ محمد أميص المهدي(  1)

 وما بعدها  45م، ا 2008-2009

 ق     69، لسنة 109878م، الطعو رصم 25/6/2024، بااريخ حكم المحكمة الإدارية العليا(  2)

 ق  74، لسنة 27316م، الطعو رصم 27/11/2021بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري، (  3)

(  يا  يواه القااضااااي العااد  مو  يا  الل ادب باليع اللنااه اا اللاعلقاة بالا اساا الإدارية  اا الط يعاة  ير  4)

الاندي ية  وكذل  اللناه اا اللاعلقة بقراراا السلطاا الإدارية القديلة بشنن الانظيم اللالي، طواس بالنس ة للانة  

الاي  ل  محلاا لانة  للياا  COMITÉ DES BOURSES DE VALEUR( CBVبور اااة القيم )

ا لدالم مالي الأطواق اللالية   COBال ور ة   بو للالي طوق العقود الآجلة الذ  تم إل اؤ  بي ا

(5) SIMON (F.-L.), Le juge et les autorités du marché boursier, L.G.D.J., 2004,  p. 11. 

م، ملحق م اا طة الالسااة  1992لساانة   95ث اللذكرة الإي ااا ية للشاارو  صانون طااوق ربس اللا، رصم  انظر(  6)

  73م، ا 1992يونيس  20الاسعيو، 

،  دود اخاداااااا القاضااااي الإدار  في نظر الطعو  لل صراراا جااه  لاية د/ رجب محمد السيييييد أحمد(  7)
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هذا الدادد، فقد بثير خلً، اللناصشااا ال رللانية لقانون الأمو اللالي العرنساي بن الق ااس الإدار  ياسام  

ا للعدالة ، ف الًا  و بن الانخير  )1(بال  س في الإجراساا، و ال اا ما يارتل  لل ب  د وا بو طعو إن ارا

بمام مالي الدولة ي ون بطو، ب ةير ملا هو  ليس بمام مح لة اتطااا ناف  ومو ثم، طاااهم  ل  لدااالم 

   )2(اخاداا الق اس العاد 

ا  وفي الواصع،  ، إت بنس كان لاا  ااداا ك يرا و لل الر م مو بن هذ  الحاة كان  موضااعاا للشاا ا

ا طااواس مو صِ   الللارطاايو بو اللو عيو بو العقس  كلا جاد،   ا مسااان را كان ب س الإجراساا الإدارية بمرا

الحدود ال منية بعا العقس بنن الاآك  الأولي تخادااااا القاضاااي الإدار  كان مناطااا اا مو  ي  بن 

لنظر القاضاي الإدار  في الطعون اللاناه   لياا، وكان ت يل و الاوفيق بيناا وبيو السار ة الاي يال 

 بن تسود في الحدو،  لل الأ  ام الق الية في اللسال  اللالية  

 عدم فهم الطبيعة الفنية للمنازعات الاقتصادية والمالية: -ثانياً

 هل بعا العقس إلل بنس مو الداعل  لل القاضاي الإدار  تحلي  الآثار اتصاداادية للادارفاا 

 اا الطابع اللاليث لأناا تاعلق بسالوكياا وملارطااا يداعل الا م بنععاا بو ب اررها للًصادااد  ملا 

يقا ااي إجراس الاحلي  اتصاداااد  لاا  ومو ثم، مو الأف اا  بن تعرق  لل ص اااس ماودااه لديس 

  )3(لو رة العنية بشنن هذا النو  مو اللناه اا ا

ولذل ، فقد ربا جانلٌ مو العقس ضارورة توفير ص ااس ماااني وماوداه للعدا  في مناه اا  

الانظيم اللاليث  ال تاحقق السار ة اللًهمة للة  هذ  اللناه اا بواطاطة ص ااة مفهليو فيلا يعدالون  

ا للط يعة العنية واللعقدة الوا ة باذ  اللناه اا    )4(فيسث نظرا

 ث )5(أ  القاض  العادي هو القاض  الطبيع  للقانو  المال  -ثالثاً

 
اللناافسااااةث دراطااااة في ضااااوس النظام القانوني اللداااار  والعرنسااااي، مالة كلية الحقوق لل حوث القانونية 

  1383م، ا 2019(، 1جامعة الإط ندرية، العدد ) -واتصادادية، كلية الحقوق 

(1) CLÉMENT (P.), J.O.R.F., Assemblée nationale, Débats parlementaires, 1re séance du 

30 nov. 1987, p. 6531. 

(2) CHAVANES (G.), J.O.R.F., Assemblée nationale, Débats parlementaires, 2e séance 

du 18 avril 1989, p. 253. 

(3) SIBONY (A.-L.), Le juge et le raisonnement économique en droit de la concurrence, 

L.G.D.J., 2008, p. 333; DAVID (K.), Juge administratif et droit de la concurrence,  

D'Aix Marseille, paris, 2004, p. 27. 

، نحو د الم لوجسااية لللحاكم اتصاداادية، ورصة بحةية مقدمة لللفتلر الدولي  د/ بيح  الديص أحمد فااد حسييص(  4)

  1105م، ا 2011الااطع  شر، كلية القانون، جامعة الإماراا، الإماراا العربية اللاحدة، 

  139، اللرجع السابق، ا د/ دويب حسيص بابر(  5)
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إن اخاداااااا القااضااااي الإدار  بنظر اللنااه اا اللاالية لو ي ون مناطاااا ااث  ي  تندر  هذ  

اللناه اا بط يعااا في نطاق القانون الوااث لأن ف رة اللدالحة العامة طاا ون  ري ة  لل الاقاضاي  

  اللالي الذ  ت ينطو  إت  لل مدااااالم خا ااااة بحاة  و لل طاااا ي  اللةا،، فيلا ياعلق بلانة  للياا 

ال ور ااااة، تم الاانكياد خلً، الإجراساا  لل بن لإصرار الح وماة باإ االاة الطعون إلل مالي الادولاة بادتا  

ا للنقد فيلا ياعلق بلوضااو  الد وا  ولع   ل  في الواصع يرجع   مو مح لة اتطااا ناف هو بكةر تعرضااا

ي يواه باا  ادةا إلل بن نشاااط الشااركاا في الأطااواق اللالية إنلا يو ااع لأ  ام القانون الواا الا

  )1(القاضي العاد 

وي دو بن هذا الاداااريم ينساااام مع اللواصت اللتعرب  ناا خلً، اللناصشااااا ال رللانية اللاعلقة  

الاذ  ب اا، اللنااه ااا النااشاااا اة  و صراراا مالي اللناافسااااة إلل الق اااااس  1987يوليو   6بقاانون  

بن الاادف الأو، الاذ  تسااااعل    JEAN ARTHUIS  وبااذ  اللنااطاااا اة، ب لو وهير الادولاة  )2(العااد 

الح ومة إلل تحقيقس هو لإوضااع صانون اللنافسااة تح  الساالطة ال املة لقاضااياا الط يعي، وهو القاضااي 

  )3(العاد لإ

كلاا بضااااااف ال عا بن لإصاانون اللناافساااااة هو في جوهر  صاانون خااا، وصاانون للا ااد، بيو  

الأشاااواا العادييو، و لل هذا النحو، يال بن يتساااند إلل ص ااااة مسااافوليو  و    اللناه اا بيو  

ا ل ونالا يسااعيان  )4(اللواطنيولإ   وهذا الاشااابس بيو القانون اللالي وصانون اللنافسااة ليي مدااادفةاث نظرا

 إلل تحقيق نعي الادفث ب   لاية الأفراد بو الاااا العا لة اتصادادية الوا ة  

  وكان  )5(وفي ال داية، كان لقانون اللنافساااة هدفاا  دااارياا ي لو في  لاية اللانافسااايو فيلا بينام

يانلت مو لإ ق اللنافسايو، وهو ب   ق يرك   لل العرد، والشاركة، في ملارطاة النشااطلإ  وباللة ، تم  

 
(1) CHAVANES )G.(, J.O.R.F., Assemblée nationale, Débats parlementaires, Op. Cit. 

(2) Voir: Loi n° 87-499 du 6 juill. 1987 transférant le contentieux des décisions du conseil 

de la concurrence à la juridiction judiciaire, J.O.R.F., n° 155 du 7 juillet 1987.  

(3) ARTHUIS (J.), J.O.R.F., Assemblée nationale, Débats parlementaires, 1re séance du 

28 avril 1987, p. 673. 

(4) D’ORNANO (M.), J.O.R.F., Assemblée nationale, Débats parlementaires, Op. Cit., 

p. 676. 

(5) LEGEAIS (D.), Droit commercial et des affaires, Armand Colin, 14e éd., 2001, n° 

511 cité par CLAMOUR (G.), Intérêt général et concurrence. Essai sur la pérennité 

du droit public en économie de marché, Dalloz, 2006, p. 86. 

ويرا بعا العقاس العرنسااااي بن صاانون اللناافسااااة الاقلياد  هو لإصاانون اللناافساااايو، وصاانون الأشااااوااا الاذيو  

 ثانظرث  "يانافسون

RODA (J.-C.), Droit de la concurrence, Dalloz, paris, 2019, p. 3. 
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تداليم القانون اللالي لحلاية اللسااةلريو  ويل و و اعس بننس صانون لإاللداالم اللاليةلإث لأنس لإيتنظر إليس 

  )1( لل بنس صانون موجس بطاطاا نحو  لاية اللدالم اللالية اللعرضة للوطر في السوقلإ

  وبشا  ا بكةر تحديداا، فإن )2(وكان  مواطر اتطااةلار ينذا  هي الل رر الأطااطاي للقانون اللالي

السايطرة  لل اللواطر الاي ياحللاا اللسااةلرون طاا ون السا ل في خداو اية صانون الأطاواق اللالية، 

نظلة ملا يفد  إلل إجراس تعديلًا مسالرة  لل القوانيو اللت
)3(   

 -الاذ  دافع  ناس ال رللاانيون وجاانالٌ مو العقاس    -وي ادو تانثير هاذا اللعاوم الاقلياد  للقاانون اللاالي  

  )4(1994بكاوبر    24 لل اتتاا  الق االيث  ي  ي دو  ل  في   م ب ادرتس مح لة اللناه اا بااريخ  

وفي تل  الق اااية، كان ياعيو  لل مح لة اللناه اا تحديد القاضاااي اللواه باعويا اللدذ ي الذ   

 Comité des bourses de valeurلحق بس ال ارر ناياةا للإجراس الذ  اتوذتس لانة بور اة القيم  

(CBV)  ف ان اللساااقر  ليس هو توهيع اتخادااا اااا الق ااالية لللناه اا بإطااناد اتخاداااا  

الق ااالي في الد اوا اللاعلقة بالقراراا  اا الط يعة اللًلحية والاندي ية الوا ااة بلانة بور ااة القيم  

CBV  5(إلل القاضي الإدار   وما  دا  ل  مو صرارااا بخرا يواه باا القاضي العاد(  

( مو صانون طااوق ربس 52م، كان  اللادة )2008، ص    ام  أما عص موقف المشييرع المصييري

م صد بطااندا اتخاداااا باسااوية اللناه اا اللاعلقة باللاعامليو في ماا، 1992لساانة    95اللا، رصم 

 
(1) BARBIER (H.), L’évolution du droit financier au contact des droits fondamentaux, 

in Mélanges offerts en l’honneur du professeur Michel Germain, Lexis  Nexis, 2015, 

p. 83. 

(2) CHACORNAC (J.), Le droit financier au début du XXIe siècle. De l’âge de raison à 

l’aliénation, in Mélanges en l’honneur de Jean-Jacques Daigre, Joly éditions, 2017, 

spéc. p. 664-665. 

(3) LAGARDE (X.), Le droit des marchés financiers présente-t-il un particularisme?, 

J.C.P. éd.,  2005, oct. 182. 

(4) T.C., 24 oct. 1994, Institut Privé de Gestion Financière et Royer c/CBV, n° 2865 ; 

L.P.A., 1995, n° 54, p. 18.  

م بشااااانن  1988ينااير    22باااريخ  الداااااادر    70( مو القاانون رصم  5(  يا  تنه العقرة الأخيرة مو اللاادة )5)

ال ور اااا  لل بن لإالنظر في الطعون اللقدمة ضااد صراراا مالي ال ور اااا  اا الطابع اللًلحي، وكذل  

القراراا اللاوذة في اللسااال  الاندي ية مو اخاداااا القاضااي الإدار   وتقع طااالر صراراا اللالي الأخرا 

 ثانظرضلو اخاداا القاضي العاد    لإث 

Le dernier alinéa de l’article 5 de la loi n° 88-70 du 22 janv. 1988 sur les bourses de 

valeurs.  
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   )1(الأوراق اللالية إلل الاح يم الإج ار 

بما فيلا ياعلق باللناه اا الإدارية اللاعلقة بالقراراا الإدارية الداادرة مو رليي ال ور اة بو   

الوهير بو مو رليي الاي اة العااماة لسااااوق ربس اللاا، ) االيااا رليي الاي اة العااماة للرصااباة اللاالياة( فاادخا  

 ث  ي  ص اا  في اخاداااا القاضااي الإدار ، وهو ما اطاااقرا  ليس ب  ام مالي الدولة اللداار

مح لة الق اااااس الإدار  بننس لإومو  ي  إنس  و الدفع الل دا بعدم اخاداااااا اللح لة وتليا بنظر  

مو صاانون مالي  10الاد وا، فاإناس مردود إ  بناس وفقاا لأ  اام ال ناديو خاامسااااا ورابع  شاااار مو اللاادة  

اا الأفراد بو الاي اا تواه محاكم مالي الدولة بنظر الطل اا الال يقدم  1972لساااانة    47الدولة رصم 

بشاانن    1992لساانة   95مو القانون رصم    52،   51،    50بإل اس القراراا الإدارية، ووفقا لأ  ام اللواد  

طاوق ربس اللا، فقد فرق اللشار  بيو اللناه اا الناشا ة  و القراراا الداادرة مو وهير اتصادااد 

  1992لساااانة    95نعيذا لأ  ام القانون رصم والااارة الوارجية بو مو الاي ة العامة لسااااوق ربس اللا، ت

وتلحاس الانعيذية فدااا  اتخادااااا بنظر اللناه اا منوط بالق ااااس الإدار  اللواه وتليا بنظر  

اللنااه ااا الإدارياة، وبيو اللنااه ااا النااشاااا اة بيو اللاعاامليو في مااا، الأوراق اللاالياة فاعا  

ا يداادر  و هي ة الاح يم بمام مح لة اتطااا ناف  اتخاداااا بنظرها لاي ة الاح يم وبجاه الطعو فيل

اللواداة، وترتي ا  لل  ل  وللا كان الن ا  اللاث  ياعلق بقرار الاي ة العامة لساوق اللا، با الاد ناياة  

يعاد مو  7/3/1999اناواابااا مالي إدارة اتحااد اللساااااهليو لشااااركاة           للا رياد وإ لًنااا في  

وتلحااس  1992لسااااناة  95ة الدااااادرة مو الاي اة تنعياذا لأ  اام القاانون رصم  القراراا الإدارياة الناااليا

  )2(الانعيذية  ومو ثم، فإن اتخاداا بنظر الد وا اللاثلة ي ون للح لة الق اس الإدار لإ

بعادم    )3(م2002ينااير    13مو الاادير باالاذكر بن اللح لاة الادطاااااورياة العلياا صاد ص اااا  باااريخ  و

( مو صانون طااااوق ربس اللا، اللاعلقة بالاح يم الإج ار   و لل  ل ، ب اااا م 52دطاااااورية اللادة )

اتخادااا بنظر اللناه اا اللاعلقة باللاعامليو في ماا، الأوراق اللالية ينعقد إلل القاضاي الط يعي  

 وهو القاضي العاد   ف لًا  و إم انية اللاوس إلل نظام الاح يم اتخايار  

م  2008لسانة    120و   الوضاع  لل  ل  في شانن توهيع اتخادااا  ال  ادور القانون رصم 

بشاانن إنشاااس اللحاكم اتصادااادية   ي  نه هذا القانون  لل بن تشاا   هذ  اللحاكم مو دوالر ابادالية  

واطاا نافية وهي ة لاح اير الد اوا الاي تدخ  في اخاداا ااا، وتواه هذ  اللحاكم اتصاداادية دون 

 يرها بنظر الد اوا الانالية  و الارالم اللندااااوا  لياا في صانون طااااوق ربس اللا،ث وفيلا  دا 

اللنااه ااا الاي تادخا  في اخاداااااا القااضااااي الإدار  تواه محااكم الادوالر اتباادالياة بااللحااكم  

 
 م ص    دور الح م بعدم دطاوريااا 1992لسنة  95( مو صانون طوق ربس اللا، رصم 52ث نه اللادة )انظر(  1)

 ق  53، لسنة 5834م، الطعو رصم 21/12/2002، بااريخ محكمة القضاء الإداري حكم(  2)

ق  دطاااورية، مالو ة   23، لساانة  55م، الق ااية رصم 13/1/2002، بااريخ  حكم المحكمة الدسيييتورية العليا(  3)

  23، القا دة 119، ا 1، الا س 10الل ال العني 
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اتصادااااادياة بنظر اللنااه ااا الاي ت تاااوه صيلاااا خلسااااة مليون جنياس، بماا اللنااه ااا الاي يااااوه  

   )1(صيلااا خلسة مليون جنيس فينعقد اتخاداا بنظرها للدوالر اتطا نافية باللحاكم اتصادادية

وفي طا ي  العدا  في تناه  اتخاداااث فقد  سال  اللح لة الدطااورية العليا هذا الأمرث  ي   

( مو صانون  21اطااقرا  لل بن ما يدادر  و ال ور ة والاي ة العامة للرصابة اللالية ط قاا لنه اللادة )

وتلحااس   م1992لسااااناة   95طااااوق ربس اللاا، يعاد مو ص يا  القراراا الإدارياة الاي نظم القاانون رصم  

الانعيذية صوا د وإجراساا الاظلم مناا، وجعل  الاظلم مو هذ  القراراا بمام اللانة اللواداااة وجوبياا،  

وشاارطاا لق و، د وا الإل اس الاي تقام بمام الق اااس الإدار  طعناا  لياا، وت تعا ر الاي ة العامة للرصابة 

  )2(ص الياللالية في هذا الودوا جاة ص اس بو هي ة  اا اخاداا 

و لل  ل ، يور   و اخاداااا القاضااي العاد  مناه اا الأطااواق اللالية اللرت طة بقراراا  

إدارياة، وتط يقااا  لل  لا  ص اااا  مح لاة النقا اللداااارياة بانناس لإ للاا كاان  لا  ، وكاان مفدا ال ناديو  

بن   1972لسااانة    47الوامي والعاشااار مو اللادة العاشااارة مو صانون مالي الدولة الداااادر بالقانون  

ا معقود كن ا   ام لااة ات خادااا بالعدا  في اللناه اا اللاعلقة بالقراراا الإدارية إل اس وتعوي اا

الق اااس الإدار ث فليي لللحاكم العادية ب  اخاداااا بالطل اا اللاعلقة باا، ولو  رق الن ا  بداعس  

بيو الأفراد والح ومة    ت عية ، كلا ت تواه  ند العد  في اللناه اا اللدنية والااارية ال حاة الاي تقع

والاي اا العامة بانوي  الأمر الإدار  بو تعديلس وليي لاا بن توصت تنعيذ  ، بو تاااهلس بو ت تلا م يثار   

هو القرار الذا تعداام بس الإدارة  و   -و لل ما جرا بس ص اااس هذ  اللح لة  -وكان القرار الإدار  

لقا ال القوانيو واللوالم في الشا   الذ  ياطل س القانون بقداد إرادتاا الذاتية اللل مة بلا لاا مو طالطة ب

ا صاانونااا وكاان ال اا ا   لياس ابا ااس مداااالحاة  ااماة،  إ اداث بثر صاانوني معيو مال كاان  لا  مل نااا وجاال ا

بشااانن تنظيم الرصابة  لل   2009لسااانة   10وكان مفدا اللواد الأولل والةانية والةالةة مو القانون رصم 

لساانة   192دواا اللالية  ير اللداارفية، واللادة الأولل مو صرار رليي الالاورية رصم الأطااواق والأ

والاي  ل  مح    -بشنن إ دار النظام الأطاطي للاي ة العامة للرصابة اللالية، بن الاي ة اللذكورة   2009

لسااانة   95الاي ة العامة لساااوق اللا، في تط يق ب  ام صانون طاااوق ربس اللا، الداااادر بالقانون رصم 

ا يا ع وهير اتطاااةلار وتعا ر بموالاا بمواتا  امة، وتاولل الرصابة  -  1992 ا ا ا ارياا  اما تعد شااودااا

والإشاراف  لي الأطاواق والأدواا اللالية  ير اللدارفية بلا في  ل  بطاواق ربس اللا،ث للا كان  ل ،  

بمام مح لة   2008لسانة   5رصم   وكان  الشاركة الطا نة بصام  ص   اللطعون ضادهم بداعاتام الد وا

جنوب القاهرة ال لية بطلل الح م بة وا صرار الشاطل مو   اوية ال ور اة وبراسة  مااا مو بية م ال   

 
  22، بااريخ الجريدة الرسييميةث انظرم،  2008لساانة    120( مو صانون إنشاااس اللحاكم اتصادااادية رصم  6( اللادة )1)

 )تابع(  21م، العدد 2008مايو  

ق  دطااورية، مالو ة الل ال  29لسانة   9م، الق اية رصم 2008-2-3، بااريخ حكم المحكمة الدسيتورية العليا(  2)

  31، القا دة رصم 1573، ا 2، الا س رصم 12العني 
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بو رطااوم و دم ب قية اللطعون ضاادهم بدااعاتام بلطال ااا بنية م ال  بو رطااوم مساااق لًا  لل طااند مو 

القو، مو كوناا كان  مقيدة بال ور اااة بلوجل  ااا و  بطاااام بالادو،  ير الرطااالي ، وتم صيد تل  

الاذا و  2005/ 27/12الأطااااام باالحعظ اللرك    اي اجالاا  الالعياة العااماة  ير العاادياة لااا باااريخ  

ا بشاطل بطاالاا مو بور اة الأوراق اللالية بالقاهرة والإطا ندرية ، والاي   اتوذ فيس مالي الإدارة صرارا

، والذا بنذرا بس   2005/ 28/12شااط   بعد تسااوية الا اماتاا بالقرار الدااادر مو ال ور ااة بااريخ  

ال  مالية دون وجس  ق ،  اللطعون ضادهم بداعاتام لاععي  صرار الشاطل ، بيد بناا فوج   بلطال ااا بل 

وبااللاوس إلل لاناة فا اللنااه ااا بوهارة اتطاااااةلاار ورفا طل ااا وكاان  لا  مفدا  بن تاحر  جااة 

الإدارة بال ااارورة للاعرق للقرار اللشاااار إليس بالإل اس بو الاعدي  بو الانوي  وهو ما يلانع معس  لل 

  خالت الح م اللطعون فيس هذا النظر جاة الق اااس العاد  نظر  لوروجس  و نطاق اخادااا اااا ، وإ

فإنس ي ون معي اا مسااااوج اا نق اااس ل ونس خالت صا دة مو صوا د اتخادااااا الوتلل وهل صا دة يمر   

مو صاانون اللرافعااا إل ااس الح م اللطعون فياس،   269/1ماعلقاة باالنظاام العاام ، وياعيو وفقااا لنه اللاادة  

باخاداااا مالي الدولة باي ة ص اااس إدار  بنظر  دون والح م بعدم اخاداااا الق اااس العاد ، و

  )1( اجة ل ح  باصي بط اب الطعولإ

ا، ويال  لل اللح لة  ا في الودومة داللا ويتساقاد مو هذا الح م بن اتخاداا الوتلي يتعد صاللا

( مو صانون مالي الدولة، ينعقد اتخاداا  10-5الادد  لس مو تلقاس نعساا  وبلوجل نه اللادتيو )

لعادية العداااا  فياا بنظر اللناه اا اللاعلقة بالقراراا الإدارية للحاكم مالي الدولة، وليي لللحاكم ا

بو تانويلااا  وتتعاد الاي اة العااماة للرصااباة اللاالياة جااة إدارياة،  يا  بصااما  الشااااركاة الطاا ناة د واهاا بماام 

الق اااس العاد  طعناا  لل صرار شااط اا مو ال ور ااة ومطال ااا برطااوم مالية، وهو ما يسااال م الرصابة 

العاد   وبالاالي فإن الح م اللطعون فيس   لل هذا القرار الإدار ، ملا يورجس  و اخاداااا الق اااس

ي ون صد خالت صوا د اتخادااااا الوتلي، وهي مو النظام العام، ملا يسااااوجل نق اااس والح م بعدم 

 اخاداا الق اس العاد ، وإ الة الن ا  إلل مالي الدولة باي ة ص اس إدار  

وفي ضاوس ما تقدم، ينعقد اتخادااا الق االي بشانن اللناه اا الناش ة بيو اللاعامليو في ماا، 

الأوراق اللالية لللحاكم اتصادااادية باطاااةناس اللناه اا الإدارية اللاعلقة بالقراراا الإدارية الدااادرة  

ا للا نداا   ليس اللادة رصم مو رليي ال ور ااة بو الوهير بو مو رليي الاي ة العامة للرصابة اللالية وفقا 

م با ا ارها مو 1972لسااانة    47( في ال ند الرابع  شااار مو صانون مالي الدولة اللدااار  رصم 10)

 القراراا الإدارية 

 
 ق  85لسنة  16954م، الطعو رصم 2021/ 12/ 26، بااريخ حكم محكمة النقض المصرية(  1)
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 الةاني العر  

 تع ي  اخاداا القاضي الإدار  في د اوا اللس ولية 

وفي ص ااس اللسا ولية،    اللشار  العرنساي  اامااا  ال ص ا  مح لة اللناه اا باخادااا  

ا لأنس تم ا الاد    ملاث   القاضااي العاد  بنظر د اوا اللساا ولية  وصد كان هذا اتخايار ماوصعااث نظرا

  وبالاالي، فقد بكدا  )COB)1للاظللاا  لل بطااااس  دم مشااارو ية صراراا لانة  للياا ال ور اااة  

مح لاة اللنااه ااا  لل بن الق اااااس العااد  هو اللواه بنظر اللنااه ااا اللاعلقاة باالاعويا  و هاذ  

ا مو إجراس ترتل   CBV القرارااث لأن الإجراساا اللطعون فياا ضاد لانة بور اة القيم   لم ت و ج سا

 ليس توصيع  قوبة تندي ية، ول و هذ  الإجراساا كان  تسااااادف ضااالان  لاية طاااوق بور اااة القيم  

CBV2(لإ(  

و لل  ل ، يل و القو، بنس تم تقليه اخاداااا القاضااي الإدار  بشاا  ا ك ير،  ي  ب اا م ت  

يساااااطيع الاعام  إت مع الإجراساا الاندي ية باللعنل الدصيق لل للة  وبالعع ، يام الاليي  بيو الإجراساا  

 الإدارية والإجراساا الاندي ية،  ال ولو كان لالا  اا الادف  

ويتلً ظ بن اللعياار الللي  بينالاا ت ي لو في م اااالون الإجراساا با  في الاادف مناس  و لًوةا  

 لل بهلية هذا اللعيار، فإنس يداااعل فام م رراا الاليي  بيو نو ي الإجراساا الإدارية والاندي ية في 

ا العةور  لل بطاااس صانوني ي رر  قيقة بن الرص ابة الق ااالية  نطاق القانون الوضااعي  كلا يدااعل بي ااا

 لل إجراس معيو إنلا تادف إلل ضالان  ساو طاير العل  في الساوق ملا ياعلاا تقع ضالو اتخادااا  

 الحدر  للقاضي العاد  

وي دو بن هذا الح م ي شات  و صَ و، مح لة اللناه اا العرنساية لللعاوم الاقليد  للقانون اللالي  

وبلا بن  ل  الساوق ت ينطو  إت  لل مداالم خا اة، فين  ي بن ت ون رصابااا لدا صاضاياا الط يعي،  

دااا القاضاي ب  القاضاي العاد   وربلا كان هذا السا ل الذ  دفع بلح لة اللناه اا إلل  دار اخا

ا الآن، إت بناس  الإدار  في اللسااااالا  الااندي ياة  وإ ا كاان معاوم القاانون اللاالي  لل هاذا النحو ي ادو صاديلاا

 طا د في تعسير ط ل تقليه اللشر  تخاداا القاضي الإدار  

ساالم بس بن الحاج اللاعلقة بعدم فعالية الق اااس الإدار  واتخاداااا الط يعي للقاضااي   ومو اللت

العاد  في القانون اللالي يل و بن ت ون موضاااعاا للشااا  فيلا بعد  وإن كان  هاتيو الحاايو تساااا دان  

ة ينذا ،   لل فام الاقليه الادرياي مو جانل اللشار  تخادااا القاضاي الإدار  في اللساال  اللالي

 
(1) T.C., 22 juin 1992, Mizon, n° 2671, Rec., p. 486. 

(2) T.C., 24 oct. 1994, Institut Privé de Gestion Financière et Royer c/CBV, préc. 
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   ي  لم يقم القاضاااي  )1(م بشااانن تحدي  الأنشاااطة اللالية1996يوليو    2 للًا بالقانون الداااادر في 

ولانة   CMFالد اوا اللقدمة ضاد صراراا مالي الأطاواق اللالية   لل الإدار  باقليه اخاداا اس  

ا في طااياق الحدي   و طاالطة القاضااي في طااوق   )COB  )2   للياا ال ور ااة   ولذل  ليي مدهشااا

الأوراق اللالية بن يقادر ال ح   و دور القاضي العاد ، وبن هذا الأخير إنلا يشار  في الأداس السليم 

   )3(لأطواق الأوراق اللالية إلل جانل طلطاا تنظيم السوق

( مو  96، فقد نداا  اللادة )أما عص الوضييع بالنسييبة لدعاوى المسييئولية ف  النظام المصييري

م  لل بن لإتلا م شاركة 1992لسانة   95اللًلحة الانعيذية لقانون طاوق ربس اللا، الداادر بالقانون رصم 

الساااالساااارة الاي نعذا  للية  لل خلًف بوامر العلي  بو  لل ورصة مالية  ير جال  تداولاا صانونا بو 

خ اللطال ة، وإت وجل  لياا تعويا العلي ،  محاوه  لياا باسااليم ورصة  يرها خلً، بطاا و  مو تاري

  )4(و ل  دون إخلً، بحقاا في الرجو   لل اللاس ل بالاعويالإ

ويقع ك  مو يوالت اتلا ام بن  ام صانون طااوق ربس اللا، تح  اللساا ولية القانونية، ويو ااع  

للعقوباا والادابير الواردة بقانون طاوق ربس اللا، وتلحاس الانعيذية، و ل  بلا ت يو  بحق مو بضار   

الرجو   لل اللوالت  الالً ل في طعر الورصة اللالية، بو الاعام   لياا بناسا  لل معلوماا داخلية، في  

  )5(للاعويا  لا ط  س  ل  لس مو بضرار

ا  لل الشاركاا اللدادرة والأطراف  320وصد وضاع  اللادة ) ( مو  اا اللًلحة الانعيذية  ظرا

وال ياناا اللرت طة باا بو اللشااركة معاا في الأ لا، نشار بية بخ ار  ير  احيحة بو  ير مدصقة بادف 

اف الأخرا  الانثير  لدا  لل الأطااعار بو اللاعامليو لاحقيق هدف معيو  وتلا م هذ  الشااركاا والأطر

فيلا تعلنس مو بخ ار باحر  الدصة وتقع  لياا مس ولية تعويا الل روريو مو جراس ما تنشر  في  الة 

   )6(ث وا  دم  دصس بو  دم دصاس

كلا اطاااقرا ب  ام مالي الدولة  لل اخاداااا الق اااس الإدار  بد اوا اللساا ولية اللاعلقة  

بلناه اا الاي ة العامة للرصابة اللالية  وفي هذا اللعنل، ص ا  مح لة الق ااس الإدار  بننس لإ     ومو  

 
(1) Voir: Loi n° 96-597 du 2 juill. 1996 de modernisation des activités financières, 

J.O.R.F., n° 154 du 4 juill. 1996. 

(2) SIMON (F.-L.), Le juge et les autorités du marché boursier, Op. Cit., p. 12. 

(3) VIANDIER (A.), Le modèle français de relation entre le juge et les autorités de 

marché, L.P.A., 1994, n° 71. 

  81م، العدد  1993/  4/ 8، بااريخ انظر: الوقائع المصييييريةم،  1993لساااانة   135( صرار وهير اتصاداااااد رصم  4)

 )تابع( 

 م 1992لسنة  95( مو اللًلحة الانعيذية لقانون طوق ربس اللا، الدادر بالقانون رصم 318اللادة )انظر: (  5)

 م 1992لسنة  95( مو اللًلحة الانعيذية لقانون طوق ربس اللا، الدادر بالقانون رصم 320اللادة )انظر: (  6)
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 ي  إنس  و الدفع الل دا مو الاي ة اللد ل  لياا بعدم ص و، الد وا تناعاس اللدالحة  لل طاند مو بن 

فاإن القرار الإدار    -الشااااركاة اللاد ياة صاد صااما  بانعياذ القرار اللطعون فياس وبداس الل ل  إلل الشاااااكي  

 - لقانونية الال لاا القرار  بط يعاس يدادر نافذا لحساو طاير اللرفق وبانعيذ القرار مو ب احاب اللراك  ا

ت ت   يدهم بو تنا، مو  قام الدطااور  في اخاداام القرار وطلل الح م بإهالاس بو الاعويا  نس بمام 

الق ااس الإدار  الذ  ين ،  ليس رصابة بعحه بطا ابس ويسااالل مشارو ياس فإن كان كذل  بيدتس وب ل  

  )1(شننس وإن كان  ير  ل  بهال  يثار    لإ

وص اا  اللح لة الإدارية العليا بننس لإومو  ي  إنس  و الطلل الةاني بإل ام الاي ة اللد ل  لياا  

بالاعويا فإنس صد اطااوفي طاالر بوضاا س الشا لية والإجرالية اللقررة صانونا، ومو ثم فإنس ي ون مق و،  

تنه   1948لساانة    131( مو القانون اللدني الدااادر بالقانون رصم  163شاا لً  ومو  ي  إن اللادة )

 لل بن ث لإ ك  خطن طاا ل ضااررا لل ير يل م مو ارت  س بالاعويا لإ ومو  ي  إن اللساااقر  ليس بن 

بطاس صيام مس ولية الإدارة  و الاعويا  و القراراا الإدارية الدادرة مناا تقوم  لي ث وا خطن مو 

اللندااوا  لياا في صانون  جان اا بنن ي ون القرار  ير مشاارو  ب  يشااوبس  يل بو بكةر مو العيوب 

مالي الدولة ، وبن يلحق بداا ل الشانن ضارر م اشار مو جراس هذا الوطن ، وبن تقوم  لًصة السا  ية  

بيو الوطن وال ارر ، وتولت ركو بو بكةر مو هذ  الأركان الةلًثة يفد  إلل اناعاس اللسا ولية في جانل 

   )2(الإدارة لإ

ا بننس لإ ومو  ي  إنس وللا كان ما تقدم وكان الةاب  توافر   كلا ص ا  اللح لة الإدارية العليا بي اا

و ل     2017لسااانة  953ركو الوطن في جانل الاي ة الطا نة في إ ااادارها لقرارها اللطعون فِيسِ رصم  

للاي ة الطا نة   لل النحو اللشاااار إليس طااالعاا في بطااا اب هذا الح م، وترتل  لل هذا الوطن اللنساااوب 

ضارر ب ااب الشاركة اللطعون ضادها تلة  في  رماناا و للًسها مو الل اطال اللاوصعة مو الاعام  

بالشاراس  لل طاام شاركة  اه مدار، كَلَا ب ااباا  ب ارر يخر تلة  في تسااي  صرار الإيقاف اللطعون  

طااااالًتااا والشاااااااداا  لياس واللق ااااي باإل االاس والاذ  يلةا  ركو الوطان في جاانال الاي اة الطاا ناة في 

الداادرة مناا في  ق الشاركة اللطعون ضادها  ند تعاملاا مَعَ ال نو  و اناديق اتطااةلار كعقوبة بو 

ا كاان لاس باال  الأثر  لل طاااالعاااا اللاالياة كشااااركاة تعلا  في  عظ وتاداو، الأوَرَاق  ج اس وصع  ليااا مِلا 

  لاحدث لوت  ااادور القرار اللطعون  ليس  اللالية  ومو  ي  إن هذ  الأضااارار اللشاااار إلياا ما كَانَ

والذ  ص اااال بإل الس  لل النحو السااااالت بيانس الأمر الذ  تاوافر معست رابطة الساااا  ية بَيئوَ خطن الاي ة  

الطا نة وال ارر الذ  لحق بالشاركة اللطعون ضادها، ومو ثم  ت ون مسا ولية الاي ة الطا نة صد ت امل  

ا ياعيو معست ج ر هذا ال ارر الذ  ب ااباا مو بركاناا الةلًثة مو خطن وضارر و  لًصة طا  ية بينالا مِل 

جراس خطان الاي اة الطاا ناة بإ اااادارها القرار اللق ااااي بإل االس، والذ  صدر  الح م اللطعون فِياسِ بل ل   

 
 ق  57، لسنة 32149م، الطعو رصم 15/1/2005، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  1)

 ق     44، لسنة 6730م، الطعو رصم 1/4/2001، بااريخ حكم المحكمة الإدارية العليا(  2)
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  )1((  كاعويا  لا لحق باا جراس  دور القرار اللطعون فِيسِلإ30000ثلًثيو بلت جنيس )

وفي السااياق  اتس، ص اا  مح لة الق اااس الإدار  بننس لإومو  ي  إن طلل الاعويا اطاااوفل  

ا ومو ثم ياعيو الق ااس بق ولس شا لًا  ومو  ي  إنس مو اللسااقر  ليس بن  بوضاا س الشا لية اللقررة صانونا

بكةر مو   مناط مسا ولية الااة الإدارية  و صراراتاا، بن ي ون صراراها  ير مشارو  ب  ب اابس  يل بو

العيوب اللنداوا  لياا في صانون مالي الدولة، وبن يلحق بداا ل الشانن ضارر م اشار، وبن تاوافر  

 لًصة الساا  ية بيو الوطن وال اارر، بحي  ي ون هذا ال اارر ناياة م اشاارة لقرار بو تداارف الإدارة  

ا  ير اللشارو    كلا بنس مو اللسااقر  ليس بن ال ارر الذ  يلحق بداا ل الشانن صد ي  ون ضاررا ماديا

ا ب  ب ابس في مشا ر  بو كراماس ، وهذا ال رر ت يل و   ب  ب ابس في  ماس اللالية بو في بدنس، بو بدبيا

إفاراضااس مو ص   اللح لة الاي تنظر الن ا ، وإنلا ياعيو  لل  ااا ل الشاانن بن ية اس بن  مو طرق 

ا     ومو ثم يناعي ركو الوطان في جاا نال الاي اة اللاد ل  ليااا باا ا اار  ب اد بركاان  الإث ااا اللقررة صاانوناا

   )2(مس وليااا  و القراراا الدادرة مناا، وهو ما ياعيو معس الق اس برفا طلل الاعويالإ

ا ص ااا  مح لة الق ااااس الإدار  بننس لإومو  ي  بنس باط يق ما تقدم  لل الحالة  وكذل  بي اااا

اللعروضة فإنس ياعيو إث اا تحقق بط اب صيام مس ولية جاة الإدارة  و الاعويا و ل  بوجود خطن مو 

إنس  جانل جاة الإدارة  ند إ اادارها القرار اللطعون فيس ، وترتل  ليس ضاارر لللد ي      ومو  ي  

للا كان ما تقدم فإن مساال  الاي ة اللد ل  لياا بشاانن تنظيم مساانلة تقديم  رق شااراس إج ار  لأطااام  

الأصلية مو اللسااهليو      لللشارو اا السايا ية واللوافقة  لل تقييم طاعر الساام اللقدم مو اللسااشاار  

اللسااهليو للعرق والاعام   اللالي، ي ون صد  اادف  احيم القانون والواصع، وما يفكد هذا العام ص و، 

 لل الأطاام بال يع والشاراس بالساعر اللحدد لس، ومو ثم يناعي في جانل جاة الإدارة الوطن في مسال اا، 

وتنعدم مسا ولية الإدارة  و الاعويا لعدم صيام الركو الأطااطاي لاا وهو الوطن، دونلا  اجة ل ح  باصي 

  )3(الاعويا لإتوافر باصي الأركان، وياعيو الق اس برفا طلل 

وباخاداااار، يل و القو، بن القاضاااي الإدار  هو ب سااااطة صاضاااي الرصابة  لل مدا مسااا ولية  

الساالطاا والاي اا العامة واناظام القوا د الاي ت ااعاا  ولذل ، كان اتسااا  نطاق اخاداااا القاضااي 

ا للدهشاااة  وي قل الوصوف  لل  قيقة إلل ب  مدا يل و ت رير هذ  ا مةيرا ا  الإدار  مو ص   اللشااار  بمرا

 اتتاا  مو صِ   اللشر  

 
 ق     65، لسنة 92011م، الطعو رصم 21/12/2019، بااريخ حكم المحكمة الإدارية العليا(  1)

 ق  65، لسنة 43302م، الطعو رصم 26/4/2016، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  2)

 ق  75، لسنة 6502م، الطعو رصم 26/11/2022، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  3)
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 اللطلل الةاني 

 م رراا تع ي  اخاداا القاضي الإدار  

 بلناه اا الأطواق اللالية  

تو ااع الأطااواق اللالية  ادةا لإشااراف هي اا  امة تنظيلية ملا ياع  القراراا اللاعلقة باا مو  

ط يعة القراراا الإدارية، وي االو القاضااي الإدار   لاية م دب اللشاارو ية وطاايادة القانون مو خلً، 

عافية وضالان  الرصابة الق االية  لل صراراا طالطاا تنظيم الأطاواق اللالية، كلا يسااهم في تع ي  الشا

   ومو ثم، تحقيق اتطاقرار في الأطواق اللالية )1(تط يق القوا د العادلة في  للياا الاداو،

م بشنن الأمو اللالي 2003ب سطي    1ت ش  بن توهيع اتخاداا الق الي الناتج  و صانون  و

العرنساي يع ي تع ي  دور القاضاي الإدار  مقارنةا بالقاضاي العاد   و ل  في    اطاالرار اللشار  

تقليه اخاداااا القاضااي الإدار ، ف يت يل و تعسااير مة  هذا الاحو،؟ وبمام  دم القدرة  لل تقديم  

إجابة واضحة، فإن فحه الإجراساا ال رللانية طيسلم  لل الأص  بديا ة فرضية  ويتلً ظ بنس  ندما  

جرا اللنااصشاااااا الأولل في مالي الشاااايوخ نه مشاااارو  القاانون اللقادم مو جاانال الح وماة  لل 

  )2(اللوط  الحالي لاوهيع اتخاداا الق الي

توهيع اللناه ة اللالية    Philippe MARINIورداا  لل  ل ، اناقد تقرير   و مالي الشيوخ  

ا لأن هذا الوضاع يداعل فالس بالنسا ة لللاقاضاي   ثم اصارو )3(بيو جااي الق ااس العاد  والإدار ث نظرا

بعد  ل  إنشاااس مالو ة اخادااا اااا لدااالم القاضااي العاد ، تشاال  مو بيناا كافة الطعون اللوجاة 

م، كان  صد  2003مارس   18ضاد العقوباا الاي فرضاااا طالطة تنظيم الأطاواق اللالية  وخلً، جلساة 

 اا فيلا يليثصتدم  بعا الل رراا لاذا الاوهيع الاديد للًخاداا الق اليث وتالة  هذ  الل رر

بن توهيع اتخادا اا اللندوا  لياا في مشرو  القانون يفد  إلل اطاقرار الوضع الحالي،   -أولاً 

إلل ت ساايطس  ومو الواضاام بنس لم يام السااعي إلل الحعا   لل اطاااقرار دولة   - لل ما ي دو   -ب  

 ،  القانونث لأن هذا الاوهيع ياعارق مع وضاع القانون الساابق   ير بن الادف اللالة  في الا ساي

 
، دور الق اس الإدار  في ترطيخ م دب الشعافية  د/ محمد بح  عبد الله أبو رجب & د/ طارق جمعة السيد راشد( 1)

في بطاااواق اللا، لإدراطاااة تحليلية في ضاااوس ب  ام مالي الدولة اللدااار لإ، ملحق خاا بنبحاث اللفتلر  

الساااانو  الةاالا ، بعنوان لإالحوكلاة والانظيم القاانوني لأطااااواق اللاا،لإ، مالاة كلياة القاانون ال وياياة العااللياة، 

 وما بعدها   575م، ا 2016س الأو،، مايو (، الا 1ال وي ، العدد )

(2) Voir: L’article 19 du projet de loi de sécurité financière, n° 166 (2002-2003), déposé 

le 5 fév. 2003. 

(3) Voir: Rapport n° 206, tome I (2002-2003) de M. Philippe MARINI fait au nom de la 

Commission des Finances du Sénat, déposé le 12 mars 2003, p. 159. 
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اث لأنس في    الساياطاة الاشاريعية الساابقة، كان يع ا  ت رير تعليق اخادااا   ت ي دو فعاتا و اطالا

القاضااي العاد   ثم جاد، الوهير بنن لإالقاضااي الإدار  هو القاضااي الط يعي لاليع اللناه اا  

  )1(الاندي يةلإ

مو اللحال  بت ت ون هذ  الحاة  اطالةث فعلل الر م مو الإ الً اا اللاعاص ة الاي صلدا  مو  -ثانياً

دور القاضاااي الإدار ، إت بن هذا الأخير ا اعظ لنعساااس باتخادااااا الق اااالي بشااانن د اوا  

  COBولانة  للياا ال ور ااة    CMFالقراراا الاندي ية الدااادرة  و مالي الأطااواق اللالية 

ا  لل منع  )2(واللالي الااندي ي للإدارة اللاالياة   ولاذلا ، لم ي و اللااا، الااندي ي في  لا  الوصا  صاادرا

الاقليه الذ  ياعرق لس اخادااا القاضاي الإدار   وبالاالي، فلو الداعل تداور كيت يل و  

 الآن ت رير توطيع نطاق اخاداا القاضي الإدار  

بن ثقافة القاضاي الإدار  صد ت يع  وانساال  مع مراص ة العقوباا الاندي ية لسالطة تنظيم الأطاواق   -ثالثاً

اللالية  وبالاالي، يام الآن النظر في مدا ملًسمة اخاداااا القاضااي الإدار  لللناه اا اللالية   

ا  لل فام الط يعة العنية لللسااااال  الل الية  وبنعي  و لل  ل ، فقد ب اااا م القاضااااي الإدار  صادرا

الطريقة فإن فعالية الق ااس الإدار  طاا ون ماوافقة مع السار ة الاي تاطل اا تل  اللساال   وبلعنل  

يخر، كان القاضاي الإدار  طايلحق بطريقةا بو بنخرا بالقاضاي العاد ، ويل نس بن يلعل مو الآن  

ا في اللناه اا اللالية ا  اطلا فدا داا دورا
)3(   

ووفقاا ل عا العقس فإن هذ  الحقيقة لم ت و ماوافرة لدا القاضاي الإدار   ال  ادور القانون رصم  

م بشاااانن ال رامااا  1980يوليو    16باااريخ    539م واللعاد، للقاانون رصم 1995ف راير  8باااريخ    125

ة للقانون  اللعروضاة في اللساال  الإدارية، وتنعيذ الأ  ام الداادرة ضاد الأشاواا ات ا ارية الواضاع

م اللاعلق باالاد ااوا  2000يونيو    30م الدااااادر باااريخ  2000لسااااناة  597العاام، وكاذلا  الأمر رصم  

  )4(اللساعالة بمام الق اس الإدار ، والوطال  الإجرالية اللًهمة لععاليااا

ت جدا، في بن هذ  الإ ااالً اا صد طااااهل  بشااا  ا رليساااي في توطااايع نطاق  ل  القاضاااي   -رابعاً

الإدار ث  ي  بن الحاة اللالةلة في  دم فعالياس يل و بن تعسار الاقليه الأولي في اخاداا ااتس   

؟ وبشا  ا  ام، ه  كان القاضاي   ول و يةور الاسااؤ، الآتيث ه  كان الق ااس الإدار   قاا  ير فعا،ا

 دار  منع تا إلل هذا الحد مقارنةا بالقاضي العاد ؟ الإ

 
(1) MER )F.(, Sénat, Débats parlementaires, Séance du 18 mars 2003. 

(2) SIMON (F.-L.), Le juge et les autorités du marché boursier, Op. Cit., p. 12. 

(3) MER (F.), Sénat, Débats parlementaires, Op. Cit., Séance du 18 mars 2003. 

(4) ARSOUZE (C.), Procédures boursières. Sanctions et contentieux des sanctions, Joly 

éditions, 2009, p. 531. 
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  وللوهلة الأولل، يال الوضاااع في ات ا ار ب س )1(لع  الإجابة  لل هذا الاسااااؤ، ت دو طااال ية

الإجراساا الإداريةث  ي  كان  اللدد ال منية الاي يام خلًلاا الح م في الق ااايا ماشاااباة نساا ياا طااواس  

  ويل و بن ي ون الإجراس لدا الق اااااس الإدار  )2(بمام مح لة اطااااا ناف باريي بو بمام مالي الدولة

ا  لل وصت الانعيذ بمام   )3(بطار  مو الإجراس لدا الق ااس العاد    وفي  ل  الاوصي ، لم ي و منداو اا

ا ما كان ينام في اللسال  اللالية)4(القاضي العاد  ضد جليع القراراا الإدارية فحسل     )5(، ل نس نادرا

ا إن القو، بعدم صدرة القاضااي الإدار   لل فام الط يعة العنية لللناه اا اتصادااادية واللالية    -خامسيييً

ي دو  رضاة للنقد بشا  ا ك ير  وهو ما بيد  بعا العقس
الذ  ربا بن القاضاي الإدار  طاواس في   )6(

ا في كعالة الحرياا اتصاداااادية كحرية ملارطاااة النشااااط   ا  ظيلا مدااار بو فرنساااا صد لعل دورا

اتصادااد  و رية اللنافساة، وهو ما جع  القاضاي الإدار  يو ات بننس صاضاي اصادااد  ياعام   

 بالعنية والاعقيد  بلانية  الية وصدرة فالقة في مناه اا مو ط يعة موالعة تاسم 

اة مشا وكاا فياا مو النا ية النظرية، دون   كلا بشاار ال عا إلل بن مسانلة توداه الق ااة تعد  ت

اة  ير صادرةا  لل ت ويو معيار  بن ي ون لاا  لًصة بللارطاااة القاضاااي الإدار ، وت شااا  بن هذ  الحت

  ونظرياا، تساااند هذ  الحاة  لل بطاااس  ير صاب  للاحديدث  ي  تتشااير إلل الطابع  )7(لنق  اتخاداااا 

ا لأهلياااا العنياة، ولو للارد اتطاااااعااناة   العني ل عا اللسااااالا ث فلً يل و الاليي  بيو اللنااه ااا وفقاا

 بو راس ص الييو في جليع اللااتا 

 
(  ي  يرا ال عا بن إنشااااس كالة اخادااااا لداااالم نظام الق ااااس العاد ، وت طااايلا فيلا ياعلق بلناه اا 1)

اللنافساة وطاوق الأوراق اللالية لس ما ي رر  ت ا ارااا فنيةث  ي  ي دو القاضاي العاد  مسااعداا بشا  ا بف ا   

 ثانظري ، للعد  في اللناه اا الاي تفثر  لل  ياة الشركاا  ولل يد مو الاعا 

CHEVALLIER  (J.), Les autorités administratives indépendantes et la régulation des 

marchés, Justices, 1995, n°1, p. 88. 

(2) COLLET (M.), Le contrôle juridictionnel des actes des autorités administratives 

indépendantes, L.G.D.J., 2003, p. 271. 

(3) RIBS (J.), Le Conseil d’État et les marchés financiers, L.P.A.,1995, n°118, p. 4. 

(4) DELVOLVÉ (P.), La Cour d’appel de Paris, juridiction administrative, in Études 

offertes à Jean-Marie Auby, Dalloz, 1992, p. 47-70. 

وفقاا ل عا العقس، فإن دراطااة الأوامر اللفصاة في مسااال  الانظيم اللالي لإتوضاام بن القراراا الدااادرة  و  و(  5)

طاااالطااا السااااوق ت يام وصت تنعياذهاا إت  نادماا تفد  إلل  ااتا ت رجعاة فيااا وت يل و منعااا إت باالإ لًن 

 ثانظرالعور   و وصت الانعيذلإ  

SIMON (F.-L.), Le juge et les autorités du marché boursier, Op. Cit., p. 254. 

 وما بعدها  1390، اللرجع السابق، ا د/ رجب محمد السيد أحمد(  6)

(7) COLLET (M.), Op. Cit, p. 265. 
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وفي هذا الداادد، ص اا  اللح لة الإدارية العليا بننس لإوصد بضااعل اللشاار   لل الاظلم مو تل  

القراراا بهلية خا ااة،  يو جع  تقديم الاظلم للانة الاي ي لل في تشاا يلاا وجود رجا، الق اااس مو 

ياد  مساااااشااااار  مالي الدولة، بلا ي ع  نظر الاظللاا اللقدمة للانة والعداااا  فياا بن اهة كاملة و 

مطلق، مع ضاااالاان تط يق ب  اام القاانون  لل تلا  الاظللااا مو ص ا  مو لام دراياة وخ رة في هاذا  

  وي ادو مو هاذا الح م بن الق اااااس الإدار  يالاع باالو رة العنياة والادراياة ال ااملاة بااللسااااالا   )1(اللااا،لإ

 اللاعلقة بلناه اا بطواق الأوراق اللالية 

اةث فعلل طاا ي  اللةا،، في طااياق مراص ة الاركي اا   ومو النا ية العللية، يدااعل تنييد هذ  الحت

مو الأمر   38وما يلياا مو القانون الااار  العرنسااي )اللادة    L. 430-1اللندااوا  لياا في اللواد 

اللاعلق بحرية الأطااعار واللنافسااة(، تل و القاضااي الإدار  مو إث اا   1986ديساال ر   1الدااادر في 

تحلي  اصادااد  دصيق وملًلم، بحي  ب ا م يعرف كيعية تسالي  ال اوس  لل الأطا لة واللعاهيم الأطااطاية  

  )2(لا لياللاعلقة باتصاداد ا

ومع  ل ، يال  دم إ عا، بن القاضااااي الإدار  يظ  مع  ل  صاضااااياا، ولم تتسااااند إليس الو يعة  

ا اصادااادياا يلً ظ بن صانون اللنافسااة مةلس مة  القانون اللالي ت يتةير ا ا ارااا بعيدةا  )3(ليداا م خ يرا   وت

اة تودااه الق اااة ت يل و بن تت رر نق  اتخاداااا    و ماناو، القاضااي الإدار   وبالاالي، فإن  ت

لداالم القاضاي العاد  بو القاضاي الإدار   لل الساواس  وباخاداار، لم ي و القاضاي الإدار  مارد  

ا  ير فعا،ا كلا شاوداا  ا  ادياا في اللساال  اتصاداادية واللالية فحسال، ولم ي و الق ااس الإدار  بي اا

 هت م 

وه اذا، فاإن الحاج اللطرو اة لم تايم تحادياد مادا اخاداااااا القااضااااي الإدار   وفي ناااياة   

ا  و الساالطة الساايادية لللشاار   ول و الالساا  باذا  اللطاف، ي دو بن هذا الاوطاايع ليي طااوا تع يرا

اتطااااناا  ليي كافيااث لأنس لو يقدم ب  محاولة للاعساااير بو للاوضااايم  و تع ي  اخادااااا اللشااار   

 اداا القاضي الإدار  بلناه اا طلطة تنظيم الأطواق اللالية تخ

والاي تعد منطقاا   -ومو اللساالم بس، بن ال ح   و نية اللشاار  مو دراطااة الأ لا، الاح اايرية  

ا لأ  محاوتاا تاوذها الاااا العا لة للاو ااا  إلل صرارها  اطااالا
تتةير  اااعوبااا بال ة الأهليةث   - )4(

 
 ق     58لسنة  20549م، الطعو رصم 21/12/2019، بااريخ حكم المحكمة الإدارية العليا(  1)

(2) BAZEX (M.), THIRY (B.), note sous : C.E., Sect., 9 avril 1999, Société The Coca-

Cola Compagny, n° 201853, Rec., p. 119, A.J.D.A., 1999, p. 616. 

(3) RICHER (L.), Le juge économiste ?, A.J.D.A., 2000, p. 703. 

(4) CHAMPEIL-DESPLATS (V.), Les principes fondamentaux reconnus par les lois de 

la République. Principes constitutionnels et justification dans les discours juridiques, 

Economica, 2001, p. 19. 
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 ي  يدااعل في  الة الأ لا، الاح اايرية للندااوا القانونية تحديد واضااع النه، وكذل  النية الاي 

و لل  ل ، فالقاضي ت ينحدر دور  بارديد منطوق القانون،    )1(بررا صرار  في ا الاد النه اللعني

وإنلا هو با   في ب لاق النه، بادف وصوفس  لل  قيقة ما تقداد  نية اللشار ، وبلوح  قيقة إرادتس،  

  (2)ليال و مو كيعية تط يق النه 

وبالاالي، ت يل و اتد اس مو خلً، دراطااة م رراا اتوا  القرار، بنن ال شاات  و نية اللشاار  

علو  ناا بوضااوو هي تعسااير لاوهيع اتخادااا اااا الق ااالية الناشاا ة بلوجل صانون    1القاطعة واللت

ا باللع2003ب ساطي  نل الدصيق  م بشانن الأمو اللالي، ت طايلا وبن بطا اب هذا القانون، والاي تعد ت ريرا

ا  وفي الواصع، ليي في هذ  الأط اب  )3(للقراراا، وتسلل  ادةا بالدوافع بو الل رراا  ، ت تسا د هنا كةيرا

ما يتعسااار الاوهيع الاديد لطرق الطعو اللاعلقة بالقراراا العردية الاي تاوذها طااالطة تنظيم الأطاااواق  

 اللالية 

وفي  الة  دم الال و مو تقديم إجابة ناالية بشانن هذ  الدوافع بو الل رراا، ي دو مناطا اا اتباعاد   

 و نه الإجراساا واللناصشاااا ال رللانية في محاولة لاحديد رو اا،  ي  ياعلق الأمر باحديد النساا ة  

مو الروو العامة لاذ  الإجراساا واللناصشاااا   بو طاا ل وجود القانون   )La Ratio Legis  )4القانونية

ا في اللناه اا اللالية، بو لأن   وإ ا تم اترتقاس بدور القاضاااي الإدار ، فليي لأنس ب ااا م ماوداااداااا

الق ااس الإدار  ب ا م بكةر فعالية  ب  لأن هذ  الل رراا اللقار ة خلً، مناصشاة الإجراساا ال رللانية  

 و القاضي الإدار  ومنحس للقاضي العاد   ليس  مقنعة في طلل اتخاداا م

ويل و تعساير توطايع نطاق اخادااا القاضاي الإدار  فيلا ياعلق بالقراراا العردية الداادرة 

 و طاااالطة تنظيم الأطااااواق اللالية بحقيقة بن هذ  الأخيرة لم يعد يتنظر إلياا  لل بناا ملا مة بق اااايا  

ا اتناقاد    الإدارة  و لل الر م مو  دم وجود طاا ل لوجود لاوجيس النقد للق اااس الإدار ، إت بن هذ 

 
(1) CHAMPEIL-DESPLATS (V.), Méthodologies du droit et des sciences du droit, 

Dalloz, 3e éd., 2022, p. 426. 

، ضاواب  اخادااا اللح لة الدطااورية العليا باعساير النداوا الاشاريعيةث دراطاة  د/ محمد عبد العال السيناري(  2)

م، ا 1996تحليلية ونقدية لقانون وب  ام وصراراا اللح لة الدطاااورية العليا، دار النا ااة العربية، القاهرة،  

18  

(3) CHAMPEIL-DESPLATS (V.), Les principes fondamentaux reconnus par les lois de 

la République, Op. Cit., p. 21. 

، بو طا ل وجود القانون، بننس لإالع ر الذ  بشارف  لل تطور   La ratio legis( ويل و تعريت النسا ة القانونية4)

 ثانظروجع  مو اللل و الاعرف  لل رو سلإ   ،القانون

ROLAND (H.), Ratio legis, in Lexique juridique des expressions latines, Lexis  Nexis, 

8e éd., 2021, p. 325. 
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ا  ال بواخر الاسعينياا مو القرن اللاضي صاللا
)1(  

ا مو الإدارة بو  ال بلةاابة    -طااااابقااا    –وفي نظر اللشاااار ، كان القااضااااي الإدار   يتعا ر ج سا

شاوداية لاا الو ااية  لل الدولة، ملا بثر  لل  ياد   ل و لم يعد يتنظر إلل الدالً ياا الاي يالاع باا 

بن الاوجس اللي رالي في اللساال  اتصاداادية واللالية كنو  مو الااسايد الل اشار للدولة  ومع  ل ، ي دو  

الدا ي إلل تقليه اخادااا القاضاي الإدار  صد تراجع بشا  ا ج لي  ولذل ، فإن ر  ة اللشارذ  في 

   )2(إ ادة الدور الحيو  للقاضي الإدار  في اللناه اا اللالية كان  خطوةا جديرةا بالار يل 

 الل ح  الةاني 

 تقدير اخاداا القاضي الإدار  بلناه اا  

 بطواق الأوراق اللالية

 تمهيد وتقسيم:

ثلَة صا دتان مو اللل و بن ت رران توطاايع نطاق الوتية الق ااالية للقاضااي الإدار  فيلا ياعلق  

بالقراراا العردية لسالطة تنظيم الأطاواق اللاليةث فلو نا ية يام ت رير اتساا  نطاق اخادااا القاضاي  

و السااالطاا الإدارية الإدار  وفقاا لط يعة القانون اللط ق واللعلو، بس، وكذل  إ لاتا لل دب العدااا  بي

والق االية مو نا يةا بخرا  وإ ا كان ليي مل ناا ت رير اخادااا الق ااس الإدار   لل الأولل، إت بن 

 هذا اتخاداا يل و بن ي ون مفطساا  لل الةانية 

 وترتي اا  لل ما تقدم، فقد يثرنا تقسيم دراطانا في هذا اللوضو   لل النحو الااليث

 المطلب الأول: اختصاص القاض  الإداري وفقاً لطبيعة القانو  واجب التطبيق.

 المطلب الثان : اختصاص القاض  الإداري وفقاً لمبدأ الفص  بيص السلطات.

 اللطلل الأو،

 اخاداا القاضي الإدار  وفقاا لط يعة القانون واجل الاط يق 

ا منطقيااث لأنس   ا تخادااا القاضاي بمرا ي دو للوهلة الأولل ا ا ار القانون الواجل الاط يق بطااطاا

ا لأن القانون الواا   ا للحعا   لل اهدواجية اتخاداااا الق اااليث نظرا يعد الساا ل الأكةر وضااو ا

 
(1) GAUDEMET (Y.), Monde économique et justice administrative : la mesure d’une 

critique, Justices, 1995, n°1, p. 45; COLLET (M.), Le contrôle juridictionnel des 

actes des autorités administratives indépendantes, Op. Cit., p. 277-282. 

(2) COLLET (M.), Le contrôle juridictionnel des actes des autorités administratives 

indépendantes, Op. Cit., p. 292. 
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يساال م انعقاد اتخادااا للقاضي العاد   بما القانون العام و لل وجس الاحديد القانون الإدار  فيساا ع  

   )1(اخاداا القاضي الإدار 

ل و اللساااقر  ليس وفقاا للا اناا  إليس فاوا الالعية العلومية لقساالي العاوا والاشااريع بلالي  

ا لللطال ة بو اللناه ة في الحقوق الناشا ة مو بعا القوانيو مو  الدولة بنس إ ا رطام اللشار  طريقاا خا اا

شاااار  في هاذا   يا  الاااة بو الإجراساا فاإناس ياعيو معاس الا ام الساااا يا  الاذ   ادد  ورطاااالاس الل

  )2(الودوا 

و لل  ل ، يا الو القانون الإدار  صا دة معروفة تالة  في بن لإاتخادااا يا ع اللوضاو لإ   

و لل  ل  يةور الاسااؤ، الااليث ه  يل و ت رير توطايع نطاق اخادااا القاضاي الإدار  للارد نشار  

مو ثم، ت دو  القانون اللالي؟ تاوصت الإجابة  لل هذا الساافا، بال   بوتا في ط يعة القانون اللعلو، بس  و

 العلًصة واضحة بيو القانون اللط ق واتخاداا الق الي 

وصد يتنظر إلل اخادااا القاضاي الإدار  في د اوا اللنافساة واللناه اا اللالية  لل بنس بمرٌ 

 ير معااد  وفي الواصع، كان صانون اللنافساة مة  القانون اللاليث  ي  كان يتنظر إليس تقليدياا  لل بنس يقع  

ا لأنس يادف إلل  لاية اللداالم الوا اة للاااا    ضالو اتخادااا الحدار  للقانون الوااث نظرا

العا لة اتصادادية  و ال اليوم ياد هذا اللعاوم الاقليد   داا معيناا لدا بعا العقس
)3(  

ا بسا ل اللداالم الوا اة   إت بن هذا الرب  مناقدث لأن ت ييت القانون اللالي با ا ار  صانوناا خا اا

ا للل انة ال ارهة الاي تحالاا اللدلحة العامة، فاي  ار ال اوية   ا مشا وكاا فيسث نظرا الاي يحلياا يعد بمرا

    )4(الذ  يظ  في جوهر القانون العام

وبدتا مو اللواطرة باعريت اللدالحة العامة، ي دو مو الح لة تحديد مظاهرها في ضاوس القانون  

الوضاعي  فقد اناشارا اللدالحة العامة تدرياياا إلل القانون الواا وت طايلا في اللساال  اتصاداادية  

 
(1) VAN LANG (A.), Juge judiciaire et droit administratif, L.G.D.J., 1996, p. 360.  

م، ملت رصم  19/11/1994، بااريخ انظر: فتوى الجمعية العمومية لقسيييم  الفتوى والتشيييريع بمجلس الدولة(  2)

37/2/477  

(3) COURET (A.) et al., Droit financier, Dalloz, 3e éd., 2019, p. 1. 

(  4)C.E., L’intérêt général, Rapport public 1999, E.D.C.E., n°50, La doc. fr., 1999, p. 271. 

وإ ا كان  اللداالحة العامة ت يل و بن ت ون بلةابة معيار مرك   للقانون الإدار ، فإناا تشاا   الع رة الناالية 

باماياه  وفي الواصع، فإن  رق اللداالحة العامة طااواس مو  ي  تدااور  مو خلً، العقس بو تعسااير  مو ص    

 ثانظر ون الإدار  وتل ينس القاضي الإدار ، كان القوة الدافعة الرليسية وراس هي لة القان

TARDIVEL )B.(, Recherches sur le finalisme en droit administratif français, Thèse 

de doctorat en droit public, Université de Montpellier I, 2002, p. 83   
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  و لل الر م مو بن القوا د الاي تادف إلل  لاية الأداس الساااليم للساااوق هي  اا مدااالحة  )1(واللالية

ا مساسا اا    امة، إت بن  ل  لم ي و بمرا

وكلا يتشااير بعا العقس، فإن لقانون اللنافسااة بعديوث ب دهلا  اتي والآخر موضااو يث بما ال عد 

الذاتي فيا ون مو مالو ة القوا د الاي تادف  داارياا إلل  لاية الشااركاا اللنافسااة  ويتو اات هذا  

ا لأنس ياام بالسالو  العرد ، وبللارطاة الحرياا اتصادااديةي وي ال و لاا الحلاية، ال عد بننس  اتيث نظرا

  )2(وي ع  لاا الوتس واللساواة بادف الدفا   و مدالم اللنافسيو

بما ال عد اللوضاااو ي فيا ون مو خلً، صانون منع الللارطااااا ات ا ارية والاركي اا  وبطلق  

 ليس مساالل موضااو يث لأنس ت يرك   لل اللدااالم العردية لللنافساايو، ب   لل الع ي يسااعل إلل 

ة  الدفا   و مدالحة موضاو ية، ب  الأداس اللاناطاق للساوق، والذ  يفد  إلل تقييد الحرياا اتصاداادي 

لللنافساايو  وهذا الاقييد يام باطاام اللداالحة الأطاالل للسااوق، وهي تعني وجود مداالحة  امة لحلاية  

اللنافسااة  وإن الأداس السااليم للسااوق، ب  الأداس الانافسااي لس يعد ماطل اا مو ماطل اا اللداالحة العامةث 

ا لأنس يتساهم في تحقيق الاقدم اتصاداد     نظرا

ويتلً ظ بنس في طاااياق القانون اللالي يداااعل ص و، وجود اللدااالحة العامة مو النا ية العقاية   

وربلا ت لو  قيقة تعساير  ل  في بن الأطاواق اللالية صد  اشا  فارةا مو الإيلان بالانظيم الذاتي للساوق 

ر صانون اللنافساااة مو صِ   الاااا العا لة فيس، وتقييم الأخلًق  لل  سااااب طااايادة القانون  و لل  را

  )3(فالقانون اللالي ت يلة  طوا ال تعد الذاتيث لأنس ت يساادف  ير  لاية اللدالم اللالية لللساةلريو

ث  يا  يرا بناس )4(إت بن بعا العقاس صاد شااااَ ا  في تقييم القاانون اللاالي  لل النحو طااااالت الاذكر

يوجد نظام  ام في الأطااااواق اللالية، ويادف هذا النظام إلل  لاية اللداااالحة العامة، وهي مداااالحة 

 ordreالسااااوق الاي تاالل مو خلً، مالو ايو مو القوا ادث فلو ناا ياة، يوجاد لإالنظاام العاام للاوجياس  

public de direction لإ الذ  يالع كافة القوا د بادف ضاااالان ال عاسة والقدرة الاشاااا يلية للسااااوق

efficacité opérationnelle du marché  ويسَاااااناد  لا  إلل اتلا ام باوفير اللعلومااا للسااااوق  

و لاية  رية تحديد الأطااعار، ملا يساالم  لل بالاداو، الأمة  لللعلوماا مو خلً، اللقارنة الحرة بيو  

 

(1) MÉADEL (J.), Les marchés financiers et l’ordre public, L.G.D.J., 2007, p. 528; 

BARBIER (H.), L’évolution du droit financier au contact des droits fondamentaux, 

Op. Cit., p. 63-89. 

(2) CLAMOUR (G.), Op. Cit., p. 88. 

(3) MULLER (A.-C.), Droit des marchés financiers et droit des contrats, Economica, 

2007, p. 12. 

(4) MÉADEL (J.), Les marchés financiers et l’ordre public, Op. Cit., p. 313. 
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 العرق والطلل  

لإ الاذ  يالع  ordre public de protectionومو ناا ياةا بخرا، يوجاد لإالنظاام العاام للحلااياة  

القوا د الاي تادف إلل تحقيق الأداس اللاواهن والعاد، للساوق  وطااعل  هذ  القوا د بعد  ل   لل تقييد  

الحرياا العردية مو بج   لاية الطرف الأضااعت في الاسااوية اللالية، والساالاو باللعاملة اللاساااوية  

ع بالحلااية ليي فق  مو خلً، لللساااااةلريو  وللقياام بااذ  اللالاة، فإن الطرف الأضااااعت طااااوف يالا

ا مو خلً، الإشاااراف  لل بطااااليل ت ويو الأطاااعار في  اتلا ام اللع ه باقديم اللعلوماا، ب  وبي اااا

  )1(اللعاملًا اللالية

  ومو  )2(م2008ولم تا اام بهلية اللداالحة العامة في القانون اللالي إت بعد الأهمة اللالية لعام 

ا جذرياا منذ بداية الأهمة اللالية  ادا بهداف الانظيم اللداارفي واللالي ت يرا النا ية اتصادااادية، فقد شااَ

ا مو الإطار العام  العاللية،  ي  اناقل  مو بهداف تحوطية ج لية ترك   لل اللفطااساااا، وتلة  ج سا

ا مو الناا ياة ال لياة   مع مرا ااة اللوااطر العااللياة، و ا   لاع ي  الانظيم الاذاتي إلل بهاداف بكةر  اذرا

  )3(الأطواق والعا ليو اللالييو  اا الانظيم الذاتي

ومو الناا ياةِ القاانونياة، فقاد بدا النظر في اللوااطر العااماة مو خلً، الانظيم اللاالي إلل تطوير  

  فعلل طاا ي  اللةا،، تم إثراس ماام طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية  ومو اللفكد بنس منذ )4(موالت القوا د 

م كان مو اللاوصع بن تقدم هذ  السالطة اللساا دة في تنظيم الأطاواق اللالية  لل 2003إنشاالاا في  ام  

ا في  ام   مث لذا يال 2010اللساااوييو الأوروبي والدولي  و لًوةا  لل  ل ، فقد تم إثراس مااماا بي ااا

ا بهداف اتطااقرار اللالي  ند إنااهها    )5( لل طالطة تنظيم الأطاواق اللالية بن تنخذ في ات ا ار بي اا

وباللة ، فقد طااهل  بعا القوا د في إضاعاس الطابع الأخلًصي  لل الحياة اللالية، مة  مرا اة العندار 

 
(1) COURET (A.) et al., Droit financier, Op. Cit., p. 8. 

(2) BONNEAU (T.), CAPELLE BLANCARD (G.), DIMITRIJEVIC (M.), Éclairage. 

Origines et solution à la crise financière, B.J.B., 2008, n° 6, p. 446; SÈVE (M.), La 

régulation financière face à la crise, Bruylant, 2013, p. 1012. 

(3) SCIALOM (L.),  Le point de vue de l’économiste, in MOREL-MAROGER (J.), 

KIRAT (T.), BOITEAU (C.), Droit et crise financière. Régulation et règlement des 

conflits en matière bancaire et financière, Bruylant 2015, p. 31. 

(4) CHACORNAC (J.) , Le droit financier au début du XXIe siècle. De l’âge de raison 

à l’aliénation, Op. Cit., p. 665. 

(5) BONNEAU (T.), Le point de vue du juriste, in MOREL-MAROGER (J.), KIRAT 

(T.), BOITEAU (C.), Droit et crise financière. Régulation et règlement des conflits 

en matière bancaire et financière, Bruylant, 2015, p. 23-30. 
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   )1(الأخلًصي في  اتا فش  طوق الأوراق اللالية

والواصع، بن الأهمة اللالية تعد دليلًا  لل بن الأداس الساليم واللاواهن للساوق لم يعد ي اعي بالانظيم  

الاذاتي مو صِ اَ  الااااا اللاالياة العاا لاة، با   لل الع ي مو  لا  ب اااا م الأمر ياطلال الإشااااراف  لل 

لو ة مو صوا د القانون  طااالوكياتام  وخلًفاا لقانون اللنافساااة، فلً ي ا، مو الداااعوبة بل ان تحديد ما

اللالي الاي تادف إلل ضالان  ساو طاير  ل  الساوق  و لل بص  تقدير، يل و ا ا ار بن القانون اللالي،  

ا با عد موضو ي باانل ال عد الذاتي    طواس في جوهر  بم في رو س، صد تم إثراؤ  بي ا

ويادف  ل  إلل ضالان اللدالحة العليا للساوق، والاي يارتل  لل  ساو طايرها تعاد  مواطر  

النظاام مو بجا   ادم الإضاااارار بااتصاداااااد  وباالااالي ب اااا حا  الوصااياة مو موااطر النظاام ماطل ااا مو 

ماطل اا اللداالحة العامة الاي تاول  القانون اللالي  ويارتل  لل  ل  بنس مو الدااعل وضااع القانون  

اللالي كقانون لللنافساااة فيلا ياعلق بالقانون العام والقانون الواا  ويت ااااف إلل هذ  الداااعوبة  دم 

  )2(اليقيو الذ  يحي  بالعلًصة بيو القانون اللط ق واتخاداا الق الي

و لل الر م مو وجود العادياد مو الادراطااااااا العقاياة، إت بناس لم يام تحادياد العلًصاة بيو القاانون  

اللط ق واتخاداااا الق ااالي بشاا  ا واضاام  وت ي ا، يةور ال لوق  لا إ ا كان القانون الواجل 

 
, L’évolution du droit financier au contact des droits fondamentaux, BARBIER (H.)) 1)

Op. Cit., spéc. p. 85-87; C.E., 20 mars 2013, Tournier, n° 356476, T., p. 455. 

(  ير بن بعا العقس يرا بنس يارتل  لل  ل  بنس مو الدااعل وضااع القانون اللالي كقانون لللنافسااة فيلا ياعلق  2)

بالقانون العام والقانون الواا  ويت اااف إلل هذ  الدااعوبة  دم اليقيو الذ  يحي  بالعلًصة بيو القانون اللط ق 

 ثانظرواتخاداا الق الي، 

KATZ (D.), Juge administratif et droit de la concurrence, P.U.A.M., 2004, p. 81-85. 
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  ت طايلا ولم تتنشاأ ب  صا دة مو صوا د )1(الاط يق هو الذ  يفد  إلل اتخادااا الق االي بم الع ي

القانون الوضاااعي  لل الإطلًق  لًصة صانونية  اااريحة بيو اتخادااااا واللوضاااو   وفي الوص   

الراهو، يط ق القاضاي العاد  صوا د القانون الإدار  والع ي صد يط ق القاضاي الإدار  صوا د القانون  

   )2(الواا 

وفي الواصع، ل ي يال و م دب اترت اط بيو القانون الواجل الاط يق واتخادااااا الق اااالي مو  

اتوا  صوة توجياية صادرة  لل تنطايي نق  اتخادااا الق االي، طاي ون مو ال ارور  بوتا    مسانلة 

يل و    ماا هو القاانون الوااا والقاانون العاام  ولاذلا ، وفي  ا   يااب تعريت جلاا ي للقاانون العاام، ت

ت رير توطايع اخادااا القاضاي الإدار  ضاد القراراا العردية لسالطة تنظيم بطاواق الأوراق اللالية 

 فيلا ياعلق بانشر القانون اللالي 

وفي ضااوس ما تقدم،  لل الر م مو بهلية وجود شاارط جديد لللداالحة العامة، وهو الوصاية مو  

مواطر النظام  ي دو  لل الع ي مو  ل ، ي دو بن تع ي  اخادااااا القاضاااي العاد  ت ا ار القانون  

ا مش وكاا فيس    اللالي صانون خاا يعد بمرا

 
(1) CHAPUS (R.), Responsabilité publique et responsabilité privée: les influences 

réciproques des jurisprudences administrative et judiciaire, 1954, La Mémoire du 

droit, 2010, p. 33 et s.; EISENMANN (C.), Le rapport entre la compétence 

juridictionnelle et le droit applicable en droit administratif français , 1960, in Écrits 

de droit administratif, Dalloz, 2013, p. 558; DUVAL (C.), La liaison entre la 

compétence et le fond du droit en droit administratif français, Thèse de doctorat en 

droit public, Université Aix-Marseille III, 1994, 2 vol., p. 1131; LACHAUME (J.-

F.), La liaison entre la compétence et le fond en droit administratif, in MELLERAY 

(F.), L’exorbitance du droit administratif en question(s), L.G.D.J., 2004, p. 71; 

LACHAUME (J.-F.), La compétence suit la notion..., A.J.D.A., 2002, p. 77; 

CLAMOUR (G.), Intérêt général et concurrence, Op. Cit., spéc. p. 434; SOUCHE 

(R.), Les critères de répartition des compétences contentieuses dans la jurisprudence 

du Tribunal des Conflits, Thèse de doctorat en droit public, Université de Montpellier, 

2017, p. 63 et s. 

(2) PLESSIX (B.), Droit administratif général, Lexis Nexis, 4e éd., 2022, p. 735. 
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 اللطلل الةاني 

 اخاداا القاضي الإدار  وفقاا لل دب العد  بيو السلطاا 

يتقدااااد بل ادب العداااا  بيو الساااالطااا  ادم تركي  و االت الادولاة الةلًث الاشااااريعياة والانعياذية  

والق االية في يد طالطة وا دة  وتوهيع هذ  الو الت  لل  دة طالطاا موالعةث بحي  تلارس السالطة 

لق االية بلالة الاشاريعية الو يعية الاشاريعية، وتقوم السالطة الانعيذية بانعيذ القوانيو، ويساند إلل السالطة ا

  )1(العد  في اللناه اا بيو الأفراد 

بنس لإوفقاا لللعاوم    )2(1987يناير    23وصد ربا اللالي الدطااور  في   لس الشااير الداادر في 

العرنسااي يعد م دب العداا  بيو الساالطاا إ دا الل ادس الأطاااطااية الاي تعارف باا صوانيو الالاوريةلإ   

مو اخادااا  -باطااةناس اللساال  اللحاوهة بط يعااا للق ااس العاد   -وبلوجل هذا الل دب يقع الإل اس 

طااااة  اااالً ياا الساااالطة العامة، الاي الق اااااس الإدار  فيلا يوه القراراا اللاوذة في إطار ملار

تلارطاااااا الساااالطة الانعيذية بو مو عياا بو الو داا الإصليلية للالاورية بو الاي اا العامة الواضااااعة 

  )3(لسلطااا بو لرصابااا

وي دو مو هذا الح م بن اللالي الدطااور  ت يقيد مو  الً ياا الق ااس الإدار ، ول نس يحدد  

الاااا الاي تالاع بقيلة دطاورية، ويَددر  ناا صراراا إدارية يام الطعو  لياا بمام القاضي الإدار   

لإ تخاداا    noyau durبنس ت يل و الاش ي  في لإالنواة الأطاطية      )VEDEL  )4ووفقاا لاع ير العليد 

 
، الإشاا الياا القانونية  و، طاالطاا هي ة بطااواق اللا، وم دب د/ عبد الرحمص العصيييم  & د/ عبد الله الشييبل (  1)

جامعة  -العدااا  بيو السااالطاا لإدراطاااة تحليلية نقديةلإ، مالة ال حوث القانونية واتصاداااادية، كلية الحقوق 

  460م، ا 2023(، 38اللندورة، العدد )

(2) MELLERAY (F.), En relisant la décision Conseil de la concurrence, A.J.D.A., 2017, 

p. 91. 

(3) Cons. Const., 23 janv. 1987, décision n°86-224 DC, Loi transférant à la juridiction 

judiciaire le contentieux des décisions du Conseil de la concurrence, cons. 15; D., 

1988, p. 117, note LUCHAIRE (F.); J.C.P., 1987. II. 20854, note SESTIER (J.-F.); 

R.F.D.A., 1987, p. 287, note GENEVOIS (B.); R.F.D.A., 1987, p. 301, note 

FAVOREU (L.); R.D.P., 1987, p. 1341, note GAUDEMET (Y.). 

224 DC, Loi transférant -, 23 janv. 1987, n°86Cons. Const.: Rapport VEDEL sur  Voir) 4)

à la juridiction judiciaire le contentieux des décisions du Conseil de la Concurrence, in 

de GAUDEMAR (H.), MONGOIN (D.), Les grandes conclusions de la jurisprudence 

administrative, Vol. 2 : 1940-2000, L.G.D.J., 2020, p. 700. 
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 القاضي الإدار  إت في  اتا اطاةنالية صررها اللشر   

ومع  ل ، فإن العديد مو اللااتا الاي تقع ضاااالو نطاق اخاداااااا الق اااااس الإدار  صد يام  

  وبذل ، يل و القو، بن )1(اطااا عادها مو هذ  النواة الأطاااطااية  اا الط يعة الدطاااورية بنه اللشاار 

الق ااس الإدار  يسااعيد مو  لاية محدودة  والواصع بن اخايار اللعايير الاي ا الدها اللالي الدطااور  

 ليي مو شنناا توطيع نطاق هذ  الحلاية  

ومو اللفكد بنس طاي ون مو الدعل فام معيار ناالي مة  اللدلحة العامة، لأنس موجود طواس في 

القانون العام بو القانون الواا  ولذل  ي دو جلياا للا ا ف ااا  القاضاااي الدطااااور  اللعايير الع اااوية  

تالة  في )القراراا  اللالةلة في )السالطاا والاي اا العامة الواضاعة لرصابااا(، واللعايير الشا لية الاي  

  )2(اللاوذة في ط ي  ملارطة  لً ياا السلطة العامة(

وفي ضااوس هذ  اللعايير، فإن الد اوا الق ااالية اللاعلقة بالقراراا العردية الاي تاوذها طاالطة 

ا مو النواة الأطااطاية تخادااا القاضاي الإدار   وتظ  طالطة  تنظيم الأطاواق اللالية تعد بلً شا  ج سا

طالطة  -ارية   لل الر م مو ط يعااا كسالطة  امة مسااقلة  اا شاوداية ا ا  -تنظيم الأطاواق اللالية 

إدارية ت ون صراراتاا العردية بلةابة ب لاتا انعرادية يام اتوا ها في إطار ملارطااة  االً ياا الساالطة  

   )3(العامة

و لل الر م مو بن السااالطاا الانظيلية اللالية في الساااابق لم ت و تالاع بنعي الوضاااع، إت بن  

اللناه اا اللالية كان  وت ت ا، مناه اا تقع ضاالو اخاداااا القاضااي الإدار ، وتنكيداا  لل هذا  

ا بلالي إدارة ال ور اة  اللعنل، فقد ص ا  مح لة الق ااس الإدار  بننس لإللا كان اللد ل   اواا مناو ا

م بالأ  ام اللنظلة لإدارة 2009لساانة   191اللداارية وفقاا لأ  ام القانون صرار رليي الالاورية رصم 

ال ور اة اللدارية وشا وناا اللالية وصد  ادر القرار اللطعون فيس باطاا عاد  مو   اوية مالي الإدارة  

ا ما ام  الأركان ب ااادر تس الااة الإدارية بلا لاا مو وت شااا  في بن هذا الادااارف يعا ر صراراا إداريا

طاااالطاة  ااماة ويناا، مو اللرك  القاانوني لللاد ل ويفثر فياس ويوولاس الحق في الطعو  لياس بماام مالي 

  )4(الدولة باي ة ص اس إدار لإ

و لًوةا  لل  لا ، مو اللل و بن تتو اااات مح لاة اطااااا نااف بااريي  ناد ال ا  في مةا  هاذ  

 
(1) ROUSSEAU (D.), GAHDOUN (P.-Y.), BONNET (J.), Droit du contentieux 

constitutionnel, L.G.D.J., 12e éd., 2020, p. 657. 

(2) LONG (M.) et al., Les grands arrêts de la jurisprudence administrative, Dalloz, 24e 

éd., 2023, p. 79. 

(3) DELVOLVÉ (P.), Droit public et droit boursier , Op. Cit. , p. 239 et sui. 

 ق  69لسنة  66170م، الطعو رصم 16/2/2016، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  4)
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اللناه اا بنناا مح لة إداريةث مو  ي  بن اتخاداااااا الذ  تلارطااااس ياعلق باللسااااال  الإدارية، 

ويلة  توطيع اخاداا القاضي الإدار  فيلا   ،)1(والطريقة الاي تراصل باا هي طريقة القاضي الإدار 

م 2003ب ساطي   1ياعلق بالقراراا العردية لسالطة تنظيم الأطاواق اللالية الذ  تم تنعيذ  بلوجل صانون  

  )2( ودةا إلل الاعسير الللًلم والأكةر دصةا لل دب العد  بيو السلطاا 

ا  لل صرار  وت شاا  بن هذ  العودة طااي ون متر  اا باا بشاا  ا خااث لأنس بعد مرور ثلًثيو  اما

مالي اللنافساة، مو الواضام بن  لاية اتخادااا الدطااور  للقاضاي الإدار  ت ت ا، محدودة، وبن  

اوهيع  القاضااي العاد  ي دو مساااعيداا مو  للياا نق  اتخادااا اااا في اللاا، الذ  يدخ  في نطاق ال

   )3(الدطاور  للسلطاا 

  

 

(1) DELVOLVÉ (P.),  La Cour d’appel de Paris, juridiction administrative , Op. Cit., p. 50; 

DRAGO (R.), Le juge judiciaire, juge administratif, R.F.D.A., 1990, p. 757 ; 

DELVOLVÉ (P.), La nature des recours devant la cour d’appel de Paris contre les actes 

des autorités boursières, B.J.S., 1990, n°6, p. 499; RICHER (L.), « Les recours contre 

les décisions administratives devant le juge judiciaire. (Aperçu de droit administratif 

judiciaire), C.J.E.G., novembre 1990, p. 367. 

(2) COQUELET (M.-L.), Recours contre les décisions de l’AMF : la nouvelle partition du 

dualisme juridictionnel, in Mélanges AEDBF-France IV, Revue Banque Éditions, Paris, 

2004, p. 125. 

(3) FROGER (C.), Les interventions législatives après la décision Conseil de la concurrence. 

Que reste-t-il du « noyau dur » de la compétence du juge administratif ? , A.J.D.A., 2017 

p. 112. 
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 العد  الةاني

 القيود الواردة  لل اخاداا القاضي الإدار 

 بلناه اا بطواق الأوراق اللالية 

 تمهيد وتقسيم:

ت يعد توهيع اللناه اا بشانن صراراا طلطة تنظيم الأطواق اللالية بيو الق اس العاد  والإدار   

القيد الو يد  لل ملارطااة اتخاداااا الق ااالي  ت طاايلا وبن القاضااي الإدار   ير مواه ب عا 

 مااتا الاقاضي الأخرا اللاعلقة بانظيم الأطواق اللالية 

وفي     اال  اللشاار ، كان ياعيو  ساام الاناه  في اتخاداااا بيو جااي الق اااس العاد  

ا لاوطايع نطاق اخادااا مالي الدولة    والإدار   ولم ت و  روف تساوية هذ  اللناه اا ملًللة داللا

 وترتل  لل  ل  بن العديد مو القيود الق الية الواردة  لل اخاداا القاضي الإدار  كان  صد  ددتاا 

ب  ام الق ااس  وباللة ، فيلا  دا الد اوا بشانن القراراا العردية طالطة تنظيم الأطاواق اللالية، وضاع  

ا  لل اخادااااا الق ااااس الإدار  باانل تل  القيود  اللشااار  في وص ا ت ق صيوداا تشاااريعية بي اااا

 الق الية  

وفي السااياق  اتس، فقد جاسا ب  ام الق اااس اللداار  في شاانن توهيع اتخاداااا بيو اللحاكم  

اتصاداااادية وبيو محاكم مالي الدولة في ضاااوس ما ورد مو نداااوا  اا  ااالة بلوالت القوانيو  

نظلة     اللت

 واهاداسا بلا تقدم، يل ننا بن نعرق دراطانا لاذا اللوضو  وفقاا للاقسيم الااليث

 بمنازعات أسواق الأوراق المالية. المبحث الأول: القيود القضائية على اختصاص القاض  الإداري

 بمنازعات أسواق الأوراق المالية. المبحث الثان : القيود التشريعية على اختصاص القاض  الإداري
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 الل ح  الأو، 

 القيود الق الية  لل اخاداا القاضي الإدار 

 بلناه اا بطواق الأوراق اللالية 

 تمهيد وتقسيم:

كان  مح لة اللناه اا العرنساية صد صام  باوطايع اخادااا الق ااس العاد  فيلا ياعلق بالن ا   

بشانن مسافولية لانة  للياا ال ور اة الساابقة  إت بنس  ندما تم إنشااس طالطة تنظيم الأطاواق اللالية لم 

ل ،    يساااالر تنكيد اللشااار  لاذا الاوطاااع، ول نس صرر تع ي  اخادااااا القاضاااي الإدار   ومع   

الولًف  و، مساافولية طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية بلةابة نقطة تشااريعية طااوداس  ومو ثم، وصع  لل 

 اتق مح لة اللناه اا العرنساية محاولة طاد الة راا الاي ب علاا اللشار   بولًف الوضاع في مدارث  

ي ة العامة للرصابة  ي  ص ال مالي الدولة اللدار  باخاداا اس بنظر اللناه اا اللاعلقة بلسا ولية الا

 اللالية  ومع  ل ، فإن تقسيم اتخادا اا بيو الق اس العاد  والإدار     خاضعاا للاطوير اللسالر  

لإ  ثم بعد  ل  مطلب أولوترتي اا  لل ما تقدم، فقد ربينا دراطااة الوضااع في النظام العرنسااي في لإ

 لإ  و ل  فيلا يليثمطلب ثا   ناناو، الوضع في النظام اللدر  في لإ

 اللطلل الةاني 

 الوضع في النظام العرنسي 

 تقسيم:

جاس دور صاضااااي مح لة اللناه اا العرنسااااية لحداااار نطاق اخاداااااا القاضااااي الإدار   

بطريقايوث بولالا في اللناه اا اللاعلقة بالأضارار الناجلة  و طالطة تنظيم الأطاواق اللالية  ونعرق 

 plateforme de négociationلإ، وثانيالا بشنن صراراا مدير  منداا الاداو،  فرع أوللذل  في لإ

 لإ  و ل  بل يد مو الاعدي  اللناطل  لل النحو الااليثفرع ثا   ، ونوضم  ل  في لإ

 العر  الأو،

 تقييد اتخاداا بشنن الأضرار الناجلة  و طلطة 

 تنظيم بطواق الأوراق اللالية  

خلًفاا لد اوا الإل اس، لم تام  للياا نق  اتخادااا اااا إلل القاضااي العاد  بوطااال  تشااريعية  

ول و بوطااال  برياورية  وبمام  اال  اللشاار  لم ي و بمام اتجاااد الق ااالي معرٌ مو إرطاااس بعا 

ا إلل الأطااي لنظام اللناه اا اللاعلقة بلساافولية الساالطاا الانظيلية  وه ذا بطااندا مح لة اللناه ا
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ا مو الد اوا اللاعلقة باللساافولية  ير الاعاصدية للساالطاا الانظيلية  واناا  إلل  القاضااي العاد  ج سا

 بن مناه اا الانظيم اللالي ليس  اطاةناسا مو القا دة 

و لل  ل ، طاوف ناناو، توطايع نطاق اخادااا الق ااس العاد  بشانن مسافولية لانة  للياا  

ال ور ااة، ثم بعد  ل ، ن يو تقساايم اتخادااا اااا بيو نظامي الاقاضااي بشاانن مساافولية طاالطة تنظيم  

 الأطواق اللالية  

 توسيع نطاق اختصاص القضاء العادي بشأ  مسئولية لجنة عمليات البوربة: -أولاً 

ا لنخريوث  ي  ت يام تنعيذ هذا  مو اللحال  بن يتحدث نشااط طالطة تنظيم الأطاواق اللالية ضاررا

النشاااااط في   لاة بو فراح   ير بناس فيلاا ياعلق بااللساااافولياة، لم تتحادد الندااااوا القاانونياة اللح لاة  

يو  لل اللوادااة بالنظر في د اوا الاعويا اللوجاة ضااد طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية، وكان ياع

ا للعدالة   الق اس بن يللأ هذا العراح الذ  تركس اللشر ، وإت كان من را

ا بمام طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية مساانلة تحديد   وفي     اال  اللشاار ، كان صد بتثير بي ااا

في ص اااية شاااركة   COBاللح لة اللواداااة فيلا ياعلق بقراراا لانة  للياا ال ور اااة الساااابقة  

Compagnie Diamondaire d'Anvers وفي  لا  الوصا ، كاان لااذ  الق ااااياة  ااااداا معينااا في  

  وص   الاو ااا  إلل الناياة لدا مح لة اللناه اا، كان ضااارورياا اللرور   ر  )1(الداااحافة الوطنية

م يتشاااا ا  نقطاة  1990يوليو    6الق اااااس العااد    ير بن الح م الدااااادر  و مالي الادولاة باااريخ 

  Compagnieشاااركة   COB  وفي هذ  الق اااية، منع  لانة  للياا ال ور اااة الساااابقة  )2(انطلًق

Diamondaire d'Anvers  مو توهيع وثيقة معلوماا تاارية  لل الالاور 

صد تساا ل في إلحاق ال اارر باا، طل      COBوللا كان صرار لانة  للياا ال ور ااة السااابقة   

ا مو الادولاة بماام القااضااااي الإدار   ثم ب لنا  اللح لاة العلياا  ادم  الشااااركاة وماديرهاا العاام تعوي ااااا

 
(1) Voirث La Compagnie diamantaire d’Anvers veut intenter une action en justice contre la 

COB, Le Monde, 4 août 1984 ; La COB désavouée pour la première fois par la Cour 

d’appel, Les Échos, 30 mai 1991; La Compagnie Diamantaire d’Anvers de nouveau en 

appel, Les Échos, 24 octobre 1991; La compétence de l’ordre judiciaire sur la COB 

réaffirmée , Les Échos, 22 juillet 1992; Diamantaires d’Anvers : la COB a commis une 

faute lourde , Les Échos, 7 avril 1994. 

(2) C.E., 6 juill. 1990, Compagnie diamantaire d’Anvers, n°62716 77723 84309, Rec., p. 

206; C.J.E.G., 1990, p. 380, concl. de la VERPILLIÈRE; R.F.D.A., 1991, p. 293, note 

F. LLORENS; A.J.D.A., 1990, p. 907, obs. L. RICHER ; Rev. dr. bancaire et bourse 

1991, p. 26, obs. M. JEANTIN, A. VIANDIER. 
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ا لدرجة بن  اخاداااا ااااا، وا ارف  بانعقاد اتخادااااا للقاضاااي العاد   ولم ي و هذا الح  واضاااحا

ب سااااطي    2( مو صاانون 9  ولم تحادد اللاادة ))1(معوق الح وماة اصارو إ االااس إلل مح لاة اللنااه ااا 

، ونداا   لل بن لإفحه الطعون ضااد صراراا  COBبلساافولية لانة  للياا ال ور ااة    )2(م1989

لانة ال ور ااة، بولًف القراراا  اا الطابع الانظيلي بو اللاعلقة باللوافقة  لل مشاااريع اتطاااةلار  

 les gérants de الالاا ي في الأوراق اللاالياة القاابلاة للاحويا  بو مادير  محاافظ الأوراق اللاالياة  

portefeuille 3(ت ون مو اخاداا القاضي العاد لإ(   

واطااناداا إلل هذا النه، و لل الر م مو  ال  اللناصشااا ال رللانية، ربا القاضاي الإدار  بن  

اللشار  يعا م منم الق ااس العاد   الً ية النظر في ب  ن ا  ياعلق بقراراا لانة  للياا ال ور اة  

شاار إلياا في القانون بلا في  ل  د اوا الاعويا  لل بطااس  دم مشارو ية هذ  القرار اا  ولذل   اللت

  )4(بت يل  اللسنلة نعساا إلل القاضي العاد 

بعادم   )5(م1991ماايو    29كلاا ص اااا  مح لاة اطااااا نااف بااريي في   لااا الدااااادر باااريخ 

اخاداا ااا فيلا ياعلق بذاا النداوا الاشاريعية الاي اطااند إلياا الق ااس الإدار   وا ا را مح لة 

 
(1) VERPILLIÈRE (M.), Conclusions sur CE, 6 juillet 1990, Compagnie Diamantaire 

d’Anvers, C.J.E.G., Op. Cit., p. 383. 

(2) Voir: Loi n°89-531 du 2 août 1989 relative à la sécurité et à la transparence du marché 

financier, J.O.R.F., n°180, 4 août 1989. 

 L'examen des recours contre les décisions de la Commission des opérations de bourseلإ (3)

autres que celles qui ont un caractère réglementaire ou qui sont relatives à l'agrément 

des organismes de placement collectif en valeurs mobilières ou des gérants de 

portefeuille relève de la compétence du juge judiciaire. Le recours n'est pas suspensif 

; toutefois, le premier président de la cour d'appel de Paris peut ordonner qu'il soit 

sursis à l'exécution de la décision si celle-ci est susceptible d'entraîner des 

conséquences manifestement excessivesلإ; Voir: Art. (12) du Loi n° 89-531 du 2 août 

1989 relative à la sécurité et à la transparence du marché financier, Modifié par Loi 

n°89-531 du 2 août 1989, art. 9, J.O.R.F., 4 août 1989. 

(4) LLORENS (F.), La compétence des tribunaux judiciaires pour connaître de la 

responsabilité de l’État à raison des dommages causés par la Commission des 

opérations de bourse, R.F.D.A., 1991, p. 293. 

(5) C.A. Paris, 29 mai 1991, Mizon c/ Agent judiciaire du Trésor public. BJS, 1991, n°7-

8, obs. FAUGEROLAS (L.); Rev. dr. bancaire et bourse, 1992, p. 75, obs. FRISON-

ROCHE (M.-A.). 
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  وبالاالي، لم )1(اتطاا ناف بن تل  النداوا بدا إلل إدخا، لإتعدي  دصيق ومحدود لقوا د اتخادااالإ

ي و لاذا الاعدي  بثر في إ الة الن ا  اللاعلق بالاعويا  و ال اارر الناجم  و تداارف لانة  للياا  

لم يفيد القاضاي العاد  الاعساير الواطاع وفي هذا الساياق، ال ور اة في إطار  الً ياتاا كسالطة  امة   

 للقانون، متع لًا بذل  اتلا ام بالقراسة الحرفية للنه 

، كان بالاالي ضارورياا الادخ  الاشاريعي مو بج  )2(وبسا ل هذا الاناه  السال ي في اتخادااا  

  COB سام مسانلة اتخادااا الق االي بالاعويا  و الأضارار الاي طا  ااا لانة  للياا ال ور اة  

ومع  ل ، فقد ت يو بن هذ  اللسااانلة معقدة إلل  د بن اللشااار  لم ينظم مسااانلة اتخادااااا الق اااالي  

  را ةا بشنناا 

و لل  ل ، يل و الإبقاس  لل اتخاداااا الل دو  ل   مو الق اااس الإدار  والق اااس العاد   

  فلو نا ية، فقد واجا  اخادا اا القاضي العاد  بعا العق اا النظرية اللرت طة  )3( لل  دا طواس

م، ناياة لنق  اتخاداااا لدااالم القاضااي العاد  لل   في بعا 1989ب سااطي   2باعسااير صانون  

صراراا لانة  للياا ال ور ااة، ملا يورجاا  و اخاداااا القاضااي الإدار   ويظ  هذا الأخير مو 

ي الإل اس والاعويا  و القراراا الاي تاوذها السااالطاا الإدارية في ملارطاااة  ي  الل دب هو صاضااا

 
(1) Cons. Const., 23 janv. 1987, n°86-224 DC, Loi transférant à la juridiction judiciaire 

le contentieux des décisions du Conseil de la concurrence, cons. 18, 

(2) VAN LANG (A.), GONDOUIN (G.), INSERGUET-BRISSET (V.), Conflits 

d’attribution, in Dictionnaire de droit administratif, Dalloz, 8e éd., 2021, p. 125. 

(3) LLORENS (F.), La compétence des tribunaux judiciaires pour connaître de la 

responsabilité de l’État à raison des dommages causés par la Commission des 

opérations de bourse, Op. Cit.; FLIPO (F.), Conclusions sur T.C., 22 juin 1992, Mizon 

, J.C.P.G., 1993, II 22035; FRISONROCHE (M.-A.), Commentaire TC, 22 juin 1992, 

J.C.P.G., 1993, II 22035; DECOOPMAN (N.), Compétence judiciaire pour connaître 

des demandes d’indemnité fondées sur l’illégalité d’une décision de la Commission des 

opérations de bourse, D., 1993, p. 439; GUYON (Y.), Compétence des juridictions 

judiciaires pour connaître des recours en indemnité fondés sur l’illégalité des décisions 

de la COB, Rev. Sociétés, 1992, p. 774. 
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   )1( لً ياا السلطة العامة

وكلا هو الحا، بالنسا ة للح لة اطاا ناف باريي كان مو اللل و ا ا ار اتخادااا اتطااةنالي  

للقاضاي العاد  في اللناه اا اللاعلقة بلشارو ية لانة  للياا ال ور اة مة  ب  اطااةناس يال بن يام  

العاد ، فإن هذا    تعساير  بشا  ا دصيق  وبلا بن اللشار  لم يتحي   ارا ةا د اوا اللسافولية إلل الق ااس

ا مع الق اااس  ا بكةر انسااااما ا بنظرها  وطااي ون هذا الح  بي ااا الأخير طااي ون بال اارورة  ير موادااا

  )2(الدطاور  الذ  ي دو بنس يسلم فق  باعدي  دصيق ومحدود لقوا د اتخاداا الق الي

ومو نا يةا بخرا، فقد طاااهل  الأطاا اب العللية في إطااناد اتخاداااا للق اااس العاد   فعي  

الواصع، طاي ون مو اليساير لللاقاضاي إ ا كان القاضاي اللواه باقييم مشارو ية صراراا لانة  للياا  

ا بسااالا  د اوا اللسااافولية اللوجاة ضاااد هذ  القراراا  ومو ثم، ياانل   ا بي اااا ال ور اااة مواداااا

اضااي تقديم طل يو منعدااليو، بوتا للطعو في مشاارو ية صراراا لانة  للياا ال ور ااة، وثانياا  اللاق

 للحدو،  لل تعويا  و ال رر الناجم  ناا  

ول و يتلً ظ بن إطناد اتخاداا للق اس الإدار  مو شننس هيادة الاعقيد وب س الإجراساا  ينلا 

ال ور ة لانة  للياا  اللسفولية بد وا  دم مشرو ية صرار  ادر  و  ثم،  )3(تقارن د وا    ومو 

ياعيو  لل القاضي الإدار  وصت نظر الد وا مو بج  إ الة اللسنلة الأولية بمام مح لة اطا ناف باريي  

  22للعد  فياا  ومو اللحال  بن ت ون هذ  الحاج صد بصنع  مح لة اللناه اا  والاي اناا  بااريخ  

( مو 9إلل منم اتخاداا للق اس العاد ث  ي  ص   إلل بنس لإفيلا ياعلق باللادة )   )4(1992يونيو  

م صدد اللشر  منم اتخاداا للحاكم الق اس العاد  للنظر في ب  ن ا  1989ب سطي    2صانون  

ياعلق بقراراا لانة  للياا ال ور ة، بلا في  ل  طل اا الاعويا  لل بطاس  دم اللشرو ية الاي  

ا هذ      )5(لقراراالإتشوب 

ور م بن اللح لة لم توضم بط اب اخايارها تخاداا الق اس العاد ، إت بن  ل  يرجع إلل  

 
(  1)Cons. Const., 23 janv. 1987, n° 86-224 DC, cons. 15; D., 1988, p. 117, note 

LUCHAIRE (F.); J.C.P., 1987. II. 20854, note SESTIER (J.-F.); R.F.D.A., 1987, p. 

287, note GENEVOIS (B.); R.F.D.A., 1987, p. 301, note FAVOREU (L.); R.D.P., 

1987, p. 1341, note GAUDEMET (Y.). 

(2) Cons. Const., 23 janv. 1987, n° 86-224 DC, cons. 18. 

(3) VERPILLIÈRE (M.), Op. Cit., p. 382. 

(4) T.C., 22 juin 1992, Mizon, n° 02671. J.C.P.G., 1993, n° 17, II 22035, concl. FLIPO 

(F.); J.C.P.G., 1993, n°13, II 22035, obs. FRISON-ROCHE (M.-A.); D., 1993, p. 439, 

obs. DECOOPMAN (N.); Rev. Sociétés, 1992, p. 774, obs. GUYON (Y.). 

(5) C.E., 6 juill. 1990, Compagnie diamantaire d’Anvers, préc. 
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اخادا اا   لإكالة  مدطلم  إنشاس  إلل  دفعااا  الاي  ب لً   اللذكورة  العللية   bloc deالأط اب 

compétences واطاودام مدطلم كالة اتخادا اا مو ص   اللح لة  )1(لإ للدلحة الق اس العاد  

الن ا  ت سي   في  يالة      )2(لس  رق  ام 

وهذا الح  الذ  جاسا بس مح لة اللناه اا يساحق الق و، لعدة بط ابث فلو نا ية، بتاو   م  

اللح لة تحسيو الوص  الذ  يسا رصس النظر في اللناه اا، ليي لاعاد  الا ارب اللحال  في السوابق  

اللاقاضيو  جانل  مو  والللاطلة  الانخير  بطاليل  لاانل  ا  بي ا ب   فحسل،     )3(الق الية 

ا وتوافقاا لإرادة ور  ة   ومو نا يةا بخرا، بدا توطيع نطاق اخاداا الق اس العاد  بكةر إخلً ا

اللشر   وفي الواصع، بم و الإشارة إلل وجود لإ ركة  امة لإطناد اتخاداا إلل الق اس العاد  في  

واللاليةلإ  اتصادادية     )4(اللسال  

ويتلً ظ في هذا الددد، إ ا كان  ما و ع  ب الة اتخادا اا مقررة لدالم الق اس العاد   

، ل ناا ت دو مح  ش ا بالنس ة لقراراا طلطة  )COB)5فاي م ررة ينذا  بالنس ة للانة  للياا ال ور ة  

اللالية   الأطواق     AMF تنظيم 

المالية:   -ثانياً الأوراق  أسواق  تنظيم  سلطة  مساولية  بشأ   القضائية  الاختصابات   توزيع 

لانة   مة   اللالية  الأطواق  تنظيم  طلطة  مسفولية  بشنن  الق الي  اتخاداا  تحديد  مسنلة  إن 

ال ور ة   الدعوباا    COB للياا  بعا  تتةير  ت ا،  وت  اللشر ،  ص    مو  تام  سلاا  را ةا  لم 

اللالية مةاتا موضو ياا  لل  ل   فوفقاا   تنشيرة طلطة تنظيم الأطواق  بقراراا  اللاعلق  الن ا   ويتش   

ا  CMFمو الاقنيو النقد  واللالي  L. 621-8-IIIلللادة   ،  ندما يتقدم شوه ط يعي بو ا ا ار   رضا

بدواا مالية   للحدو،  لل  ا  اللالية les instruments financiers اما تنظيم الأطواق  ، فإن طلطة 

 
(1) SOUCHE (R.), Les critères de répartition des compétences contentieuses dans la 

jurisprudence du Tribunal des conflits, Op. Cit., p. 283. 

(2) SOUCHE (R.), Les critères de répartition des compétences contentieuses dans la 

jurisprudence du Tribunal des conflits, Op. Cit., p. 279-286. 

(3) FLIPO (F.), Conclusions sur TC, 22 juin 1992, Mizon, J.C.P.G., 1993, II 22035. 

(4) FLIPO (F.), Conclusions sur TC, 22 juin 1992, Mizon, Op. Cit., II 22035. 

مو خلً، إنشااس كالة اخادااا للق ااس    CBV( وا الدا مح لة اللناه اا  لًا ملاثلًا للالي بور اة القيم 5)

 ثانظرالعاد  فيلا ياعلق بد اوا اللسفولية ضد هذ  الاي ة  

T.C., 24 oct. 1994, Institut privé de gestion financière, n° 02865; L.P.A., 1995, n° 49, 

obs. DEGUERGUE (M.); L.P.A., 1995, n° 54, p. 18, obs. DE VAUPLANE (H.); 

B.J.B., 1995, n° 2, p. 136, obs. DECOOPMAN (N.); D., 1998, p. 68, obs. BON-

GARCIN (I.). 
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AMF   ًتلنم تنشيرة بذل   وفيلا ياعلق باللناه اا القانونية، فإن اخاداا الق اس الإدار  واضم، فل

اللالية   الأطواق  تنظيم  طلطة  معينة  ادرة  و  صراراا  في  إت  النظر  الإدار   للقاضي   ياوه 

، تواه طلطة تنظيم الأطواق اللالية  )1(مو الاقنيو النقد  واللالي   L. 621-30وبلوجل اللادة  

باتوا  القراراا العردية ضد اللانييو في القطا  اللالي، وتل   اا الط يعة الانظيلية  ولاذا الس ل ب لو  

القاضي الإدار  بنس  ير مواه بعحه مشرو ية القرار الدادر بالانشيرة مو طلطة تنظيم الأطواق 

ليي    AMF  وفي الواصع، فإن صرار الانشيرة الدادر  و طلطة تنظيم الأطواق اللالية  AMFاللالية  

واللالي النقد   الاقنيو  بن  ام  اللشلوليو  باللانييو  ياعلق  وت  بط يعاس،     )2(تنظيلياا 

 )3(و لل الر م مو بن طلل الانشيرة ينتي مو مقدم خدماا اطاةلارية،  ي  ياعلق بلشرو   اد 

واللاوططة الد يرة  الشركاا  الاي    PMI (Petites et moyennes entreprises-PME  )4(مة  

اللح لة  تحديد  اللسفولية، فإن  بد وا  ياعلق  فيلا  بما  لاحقيق اتدخار   اكاااب  ام  توجيس  تر ل في 

ا طالًا  وتم الانكيد مرةا بخرا  لل اخاداا القاضي العاد  مو خلً، اطاودام تقنية  اللوادة ليي بمرا

ا صاضي   اللسفولية، وصد طاد هذا لإكالة اتخادا االإ الاي بلوج اا ي ون صاضي اللشرو ية هو بي ا

، كلا يا م مو الح م الدادر  و مح لة اطا ناف باريي  COBالح  بالنس ة للانة  للياا ال ور ة 

شركة     )SA Cauval Industries  )5بشنن 

ا  و الأضرار الناجلة  و بعا الأخطاس الاي   وفي هذ  الق ية، طلل مقدمو الطل اا تعوي ا

ارت  ااا لانة  للياا ال ور ة، وت طيلا تعليق النظر في طلل الانشيرة  وص   مح لة اتطا ناف بنس  

عا،  لإباط يق صا دة كالة اتخادا االإ ي ون الق اس العاد  مواداا بنظر د وا الاعويا  و الأف

 ير اللشرو ة الاي ارت  ااا لانة  للياا ال ور ة في بداس مالااا اللالةلة في الرصابة والإشراف  لل  

 
وتنه هذ  اللادة  لل بن “فحه الد اوا اللقدمة ضاد القراراا العردية الداادرة  و طالطة الأطاواق اللالية   )1(

 .Lبولًف تل ، بلا في  ل  العقوباا الدااادرة ضاادها، واللاعلقة بالأشااواا وال ياناا اللذكورة في اللادة 

 ، يقع ضلو اخاداا القاضي العاد لإ 621-9

(2) C.E., ord., 7 juill. 2005, M. Alain A., n° 282111; B.J.B., 2006, n° 1, p. 73, note F.-L. 

SIMON. 

(3) ECKERT (G.), Quel est le juge compétent pour connaître de la responsabilité des 

Autorités de régulation ?, D.A., 2011, comm. 89. 

(4) Petites et moyennes entreprises – Petites et moyennes industries. 

(5) C.A. Paris, 26 janv. 1999, SA Cauval Industries et a. RD bancaire et bourse; R.D.B.F., 

1999, p. 34, obs. GERMAIN (M.), FRISON-ROCHE (M.-A.); R.T.D. Com., 1999, p. 

464, obs. RONTCHEVSKY (N.). 
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العام   اتكاااب      )opérations d’appel public à l’épargne)1 للياا 

ويل و ت رير اخاداا الق اس العاد  بقراراا لانة  للياا ال ور ة لنعي الأط اب اللذكورة 

نشَ ة لدالم القاضي العاد  طيام تو يدها   ينعاا  وبالاالي، ربلا كان مو اللادور بن كالة اتخادا اا اللت

الحا، كذل ، كلا يا م مو ص ية شر ليي  اللالية  ول و  تنظيم الأطواق   Sociétéكة  لدالم طلطة 

Europe Finance et Industrie   

وهي شركة م ودة بودماا   -  Europe Finance et Industrieوفي هذ  الحالة، ب لن  شركة  

ت ررها مو معالاة طل اا الانشيرة الوا ة باا مو ص   لانة  للياا ال ور ة،   - اطاةلارية مرخدة 

ثم طلطة تنظيم الأطواق اللالية  ل و تناه اا طل ياا جديداا في اتخاداا صد  ار  ينلا ب لن  مح لة 

  28ذل  مالي الدولة في   لس الدادر بااريخ  م، وك 2007يناير    16اطا ناف باريي في   لاا بااريخ  

الد وا    )2(م 2009ديسل ر   بنظر  اخادا الا    دم 

ا و لًا في   لس الدادر بااريخ   ، فمص ناحية ث  )3(م2011مايو    2وصد وجد مالي الدولة مورجا

بدبا مح لة اللناه اا بالإشارة إلل بن مسفولية السلطة الإدارية  و ال رر الناجم  و تش ي  الودمة 

الق اس   باا  يواه  الاي  اللسال   وبالاالي فاي مسنلة مو  العام،  القانون  لنظام  الإدارية تو ع  العامة 

الإ السلطة  اخاداا  م دب  مو  اتناقاا  ياوه  فلً  لللح لة،  ووفقاا  نه  الإدار    بلوجل  إت  دارية 

تشريعي  ريم  كلا صررا اللح لة بعد  ل  تقسيم وتا لة كالة اتخاداا الاي رطوااا ص   ب ع  

العاد  القاضي  الاقاضي بشنن مسفولية طلطة  )4(طنواا لدالم  باا ج لياا في  تم ات اعا   صد  والاي    

العاد    القاضي  اخاداا  ضلو  تقع  اللاناه   لياا  القراراا  شر ية  لأن  ا  نظرا اللاليةث   الأطواق 

، ربا مالي الدولة بنس  لل الع ي مو الإجراساا الاي تادف إلل الاعويا  ومص ناحية  أخرى 

 و الأضرار الناجلة  و مة  هذ  القراراا، فإن الإجراساا الاي تنطو   لل خل  في بداس خدماا  

الإدار    الق اس  اخاداا  ضلو  تقع  اللالية  الأطواق   طلطة 

وتادر الإشارة إلل بن صاضي مح لة اللناه اا صد اناال إلل بن هذا الن ا  يقع ضلو اخاداا  

 
(1) RONTCHEVSKY (N.), COB. Responsabilité de l’État. Compétence judiciaire. Faute 

lourde. Nécessité, R.T.D. Com., 1999, p. 464. 

(2) C.E., 28 déc. 2009, Société Europe Finance et Industrie, n° 311990; Gaz. Pal., 2010, 

n° 42, chron. GRAVELEAU (P.). 

(3) T.C., 2 mai 2011, Société Europe Finance et Industrie, n° C3766, Rec., p. 685 ; 

R.J.E.P., 2011, comm. 58, PELISSIER (G.); D.A., 2011, comm. 89, ECKERT (G.); 

Gaz. Pal., n° 46, 2011, p. 14, obs. GUYOMAR (M.); A.J.D.A., 2012, p. 578. 

(4) T.C., 22 juin 1992, Mizon, préc.; T.C., 24 oct. 1994, Institut privé de gestion 

financière, préc. 
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القاضي الإدار ث  لل الر م مو بن الن ا  ت  لًصة لس بن  صرار فرد  لسلطة تنظيم الأطواق اللالية، 

، وفي     ياب  )1(ول نس ياعلق بنداس تل  السلطة للالااا كودمة إدارية  امة  وخلًفاا لسوابقاا الق الية

نه تشريعي  ريم، فقد فسرا اللح لة اتخاداا اتطاةنالي للق اس العاد  بش  ا دصيق، ورف    

الأخير   هذا  اخاداا  نطاق  لاوطيع  اتخادا االإ  لإكالة  بطلوب   اطاودام 

مو  دة   النحو  هذا  الإدار   لل  القاضي  اللناه اا تخاداا  مح لة  اخايار  ت رير  ويل و 

ا  و صرار الانشيرة الدادر  و طلطة   جوانلث فلو نا ية، لم ي و ال رر الذ  تذر   بس الشركة ناتاا

اللالية الأطواق  طلطة  خدماا  باش ي   ياعلق  ي و  لم  بخرا،  وبع ارةا  اللالية      )2(الأطواق 

وفي الواصع، لم ت و مشرو ية صرار الانشيرة الس ل في إ داث ال رر الذ  اطاندا إليس الشركة  

الطا نة، ول و مو خلً، الاحقيق بشنن خدماا طلطة الأطواق اللالية  وث   بنس  ينلا ي ون ال رر 

ا  و شوه ا ا ار  يح لس القانون العام مة  طلطة الأطواق اللالية في بداس الودمة العامة الإدارية   ناجلا

  وهذا الل دب ت )3(الاي ي ون مسفوتا  ناا، فإن اتخاداا ينعقد في هذ  الحالة لااة الق اس الإدار 

تشريعي  ريم نه  بلوجل  إت  اتنحراف  نس      )4(يل و 

ا تخاداا القاضي الإدار  في الد اوا   ومو نا يةا بخرا، جاس   م مح لة اللناه اا تع ي ا

الاي صررها اللشر  بشنن طلطة الأطواق اللالية  ولذل ، كان السياق بكةر ملًسمة لوتية الق اس الإدار   

م يتش   في معيار  بشنن طلطة الأطواق اللالية مو لانة  للياا ال ور ة  ومو اللفكد بن هذا الح م ل

في   م   كلا  العاد   الق اس  نظام  لدالم  اللنشنة  اتخادا االإ     Mizonلإكالة 

ومع  ل ، تظ  الحقيقة بن هذا الح م صد طا د  لل تا لة تقاطم اتخادا اا بيو نظامي الق اس  

كان  الواصع،  وفي  اللالية   الأطواق  طلطة  بلس ولية  اللاعلقة  باللناه اا  ياعلق  فيلا  والإدار   العاد  

الااليث  النحو  و ل   لل  فرضيايو،  بيو  الاليي    ضرورياا 

 
(1) T.C., 22 juin 1992, Mizon, préc.; T.C., 24 oct. 1994, Institut privé de gestion 

financière, préc. 

(2) PELISSIER (G.), Stricte délimitation de la compétence de la juridiction judiciaire 

pour statuer sur les recours en responsabilité de l’Autorité des marchés financiers, 

R.J.E.P., 2011, n° 692, comm. 58. 

(3) PLESSIX (B.), Droit administratif général, Op. Cit., p. 1659. 

 يا  ص اااا  مح لاة اللنااه اا بنن لإاللساااافولياة الاي صد تقع  لل  اتق الدولة بو ال يااناا القاانونياة الأخرا     )4(

الواضعة للقانون العام بس ل الأضرار اللنسوبة إلل خدماتاا العامة الإدارية تو ع لنظام القانون العامث وبنس ت 

 ثانظر  ريمث يام خلًف  ل  إت إ ا خر  نه القانون  و هذا الل دب بنها 

T.C., 18 oct. 1999, Aéroports de Paris, n° 03174, Rec., p. 469; concl. Schwartz (R.); 

A.J.D.A., 1999, p. 996. 
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ا  و صرار فرد  لسلطة الأطواق اللالية ينط ق الل دب الذ  الفرضية الأولى ، إ ا كان ال رر ناجلا

ا صاضي اللس ولية   وفي هذ  الحالة، يام تحديد الااة الق الية  )1(بلوج س ي ون صاضي اللشرو ية هو بي ا

مو الاقنيو النقد  واللالي العرنسي  وإ ا اتوذ القرار اللطعون فيس   L. 621-30اللوادة بلوجل اللادة  

ياعلق  فيلا  الق الي  اتخاداا  هو  ا ل  الإدار   القاضي  فسي ون  اللالييو،  اللانييو  ب د  ضد 

طواس   واللسفولية  لل  د   باللشرو ية 

، إ ا تم اتوا  القرار اللعني ضد شوه  ير ماني، فإن اتخاداا الق الي  والفرضية الثانية

الذ     Mizonال ام  ينعقد لدالم الق اس العاد   وتادر الإشارة إلل بن دولة القانون الناتاة  و   م  

تم تنكيد  ت قاا بالنس ة لسلطة الأطواق اللالية مو جانل   COBكان طالداا بالنس ة للانة  للياا ال ور ة  

ببري     3الدادر في    Société  Financière Taulaneمالي الدولة  فعي الح م الدادر  و شركة  

م، بشارا اللح لة العليا إلل بن لإ الق اس العاد  يحاعظ بسلطة النظر في الطعون اللقدمة ضد 2020

  ثم  ه   اللح لة  )2(القراراا العردية الدادرة  و طلطة الأطواق اللالية ضد اللانييو  ير اللالييولإ

إلل بن لإالشيس نعسس ينط ق  لل د اوا الاعويا  و الناالج ال ارة الناجلة  و هذ  القراراالإ  ومو 

ثم، فإن تقسيم اتخادا اا بيو نظامي الاقاضي يساند فق  إلل اللعيار اللاعلق بلرك  اللواطل بالقرار  

فيس  اللطعون      )3(العرد  

ومو الللً ظ بن اهدواجية اتخاداا الق الي فيلا ياعلق بإجراساا اللسفولية بعد  دور صرار  

فرد  مو طلطة الأطواق اللالية مو  ي  اطانادها إلل معيار معيو صد تتةير اناقادااا  ديدة، وهي في 

لقراراا العردية الواصع موضع ش ا  والح  اللو ل بس للد اوا اللاعلقة باللشرو ية بو اللس ولية  و ا

الاي تاوذها طلطة الأطواق اللالية ي لو في تو يد النظام الق الي لدالم الق اس الإدار   بحي  إن  

ا للًهدواجية الاديدة الناتاة  و   ا ضرورياا ت  نل  نسث نظرا الإدارة الايدة للعدالة تاع  هذا الاو يد بمرا

 
ا صاضي اللس وليةث 1)  ثانظر( ولل يد مو الاعا ي  بشنن الل دب الذ  بلوج س ي ون صاضي اللشرو ية هو بي ا

T.C., 8 déc. 2014, Bedoian c/ Autorité de contrôle prudentiel et de résolution, n° 3974, 

Rec., p. 475. 

وفي هذا الدادد، ص ا  مح لة اللناه اا العرنساية بنن لإ الن ا  الناشاأ  و  ل  طالطة ال ا   الق االي، يعد 

ا لللاادة   مو تقنيو الاوطي  الح اااار ، لإتادخا  في نطااق   L.1-480هناا تقرير  و مواالعاة تم إ ادادهاا تط يقاا

اخاداااا الق اااس العاد  دون الحاجة إلل تحديد ما إ ا كان ال اارر ناشاا اا  و خطن في الودمة بو  و خطن 

شاوداي صاب  للًنعداا،لإ  وبلا بن القاضاي العاد  مواه بالنظر في مشارو ية ب لا، طالطة ال ا   الق االي،  

ا في الن ا  بشنن ا  للسفولية اللاعلقة باذ  الأخيرة  انظرثفاو مواه بي ا

T.C., 11 oct. 2011, M. Joseph K. c/ L'État, n° 4220, T., p. 584; R.D.I., 2021, p. 684. 

(2) C.E., 3 avril 2020, Société Financière Taulane, n° 422178; Gaz. Pal., 2020, n° 21. 

(3) HOYNCK (S.), Conclusions sur C.E., 3 avril 2020, Société Financière Taulane, N° 

422178.. 
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والدنا ة   للالوي   بوروبا  شركة  اتوذتس     Société Europe Finance et Industrieصرار 

وفي  الة  دم ارت اط ال رر بقرار فرد   ادر  و طلطة الأطواق اللالية فلً ينط ق م دب الوتية  

الق الية ال املة في إطار نظام ص الي وا د  وفي الواصع، منذ اللحظة الاي ي ون فياا الحدث اللس ل 

لل بال رورة  القرار، طي ون اتخاداا  اتوا   الاي تس ق  الاحقيق  ا  و مر لة  قاضي الإدار   ناجلا

وتاااه  اللح لة ط يعة القرار اللطعون فيس الذ  اتوذتس طلطة الأطواق اللالية ومرك  اللواطل باذا 

القرار  و لل  ل  فإن القاضي العاد  هو اللواه بالنظر في مشرو ية صراراا الانشيرة بينلا يواه  

اتو الناجم  و  روف  ال رر  تقدير  ام  في  بالنظر  الإدار   القراراا  القاضي  هذ    ا  

 Société Europe Finance etوتادر الإشاارة إلل بنس تم تط يق الح  الناتج  و صرار شاركة  

Industrie   ا، في   م ب ااااادرتاس اللح لاة الإدارياة اتطااااا ناافياة في بااريي باااريخ يوليو    18مفخرا

  وفي هذ  الحالة، ا ا را الشاااركة مقدمة الطلل بناا تعرضااا  ل ااارر بسااا ل بن طااالطة )1(م2022

الأطااواق اللالية امانع   و فام تحقيق ضااد شااركة بخرا  واد   الشااركة مقدمة الطلل بن ال اارر 

الذ  لحق باا يالة  في تعوي  العر ااااة فيلا ياعلق بالإجراساا القانونية الاي اتوذتاا ضااااد الشااااركة  

ا للشااركة الطال ة، فإن  دم صيام طاالطة الأطااواق اللالية بإجراس تحقيق صد يقل  بالاالي مو الأخرا  و وفقا

فرا ناا اا في اتوا  إجراساتاا القانونية  وباذ  اللناطاا ة، ص اا  اللح لة بعدم اخاداااا الق اااس 

 - مو الاقنيو النقد  واللالي   L. 621-9-1الذ  يندر  بلوجل اللادة   -الإدار ث لأن صرار فام الاحقيق  

  )2(موجس إلل الأميو العام لسلطة الأطواق اللالية، وت يل و دماس في صرار لاذ  السلطة

، فاإن  Société Europe Finance et Industrieو لل  رار القرار الاذ  اتواذتاس شااااركاة  

الحدث اللساا ل ناجم  و مر لة الاحقيق الل دلي، الاي تساا ق صرار طاالطة الأطااواق اللالية بشاانن فام 

تحقيق مو  دمس  وبذل ، بكد القاضااي الإدار   لل اخاداااا الق اااس العاد  في د اوا اللساا ولية  

   )3(الناش ة  و واصعة طابقة لقرار إدار  لسلطة الأطواق اللالية

و لًوةا  لل  ل ، فإن نااية اهدواجية اتخادااا الق االي لداالم الق ااس الإدار  طاا ون بلً  

شا ا معيدةا لللاقاضايو  ويلً ظ بنس بالإضاافة إلل تدارفاا طالطة الأطاواق اللالية يظ  ينعقد اخادااا 

ا في صراراا مدير  منداا الاداو،   الق اس العاد  بالنظر بي ا

 
(1) HOYNCK (S.), Conclusions sur C.E., 3 avril 2020, Op. Cit. 

(2) C.A.A. Paris, 18 juill. 2022, Société Madag, n° 21PA06139. 

(3) GUYOMAR (M.), Chronique de jurisprudence, Gaz. Pal., 2011, n°146, p. 14. 
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 العر  الةاني 

 تقييد اتخاداا بقراراا مدير  منداا الاداو،

يتقداااد بلندااااا الاداو، هي   ارة  و بنظلة ال ارونية ماعددة الأشااا ا، مو  ي  بن صوا دها  

وتش يلاا ت لو بو تسا  بو تنظم اتجالا  داخلاا لأوامر شراس بو بيع ماعددة للأوراق اللالية  وكشع  

يلا ياعلق  السااوابق الق ااالية للح لة اللناه اا العرنسااية بن اتخاداااا اللحدود للقاضااي الإدار  ف

ا مشا وكاا فيس  ولذل  طاي ون مو اللناطال إطاناد اتخادااا   بقراراا مدير  منداة الاداو، يتعد بمرا

 بنظر هذا الن ا  إلل مالي الدولة  

 الاختصاص المحدود للقاض  الإداري: -أولاً 

تنعياذ  اال ياة    -الآن    –ب اااا م يام   م،2003في  اام    )1(مناذ الإ لًن  و لإناااياة ال ور اااااةلإ

  والواصع plateformes de négociationاللعاملًا اللاعلقة بالأوراق اللالية   ر منداااااا تداو، 

إبريا   21الدااااادر في    -  MIFاللعروف بااطاااام   -بن الاوجياس الأوروبي اللاعلق باالأطااااواق اللاالياة  

، جاس لوضع  د ت ا ار ال ور اا الاي جعل  معاملًا الأوراق اللالية مرك ية في مواصع  )2(م2004

مادية معينة  فقد تطور اللوط  الاقليد  الذ  كان يانلت لإمو طااااوق مالية مرك ية في وضااااع شاااا س  

ا ا ار ، تح  الرصابة الدااااارمة للساااالطاا العامة إلل طااااوق تلنم شااااروطاا بكةر لاحقيق اللرونة  

   )3(لًا اللالية، ول ناا هامشيةلإلللعام

 
(1) DAIGRE (J.-J.), La fin des "bourses", R.D.B.F., 2003, n°2, p. 83 et sui. 

(2) Voir: Directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 

concernant les marchés d’instruments financiers. Celle-ci a par la suite été révisée par 

la directive 2014/65/UE du 15 mai 2014, dite MIF II et le règlement n°600/2014 du 

15 mai 2014. 

(3) GRANNIER (T.), Le retour en grâce du modèle que constitue le "marché réglementé" 

?, B.J.B., 2012, n°12, p. 550.  

اث  ولل يد مو هذا الاطور الذ  يلة  الاحو، مو ال ور ة إلل منداا الاداو،، راجع بي ا

BORNET (J.-P.), La notion de marché dans la Directive Européenne sur les Marchés 

d’instruments financiers - "MIF" - du 21 avril 2004, in Mélanges en l’honneur de 

Dominique Schmidt, Joly éditions, 2005, p. 77-97; DAIGRE (J.-J.), Évolution de la 

notion de marché financier, in Liber Amicorum Jacques Malherbe, Bruylant, 2006, p. 

233-248 ; BARBAN (P.), Les entreprises de marché. Contribution à l’étude d’un 

modèle d’infrastructure, Institut Universitaire Varenne, 2015, spéc. p. 11-29 ; 

DRUMMOND (F.), Droit financier, Economica, 2020, p. 793-798 ; BONNEAU (T.) 

et al., Droit financier, L.G.D.J., 3e éd., 2021, p. 313-323. 
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م، ب ااا م يام تنعيذ بوامر بيع وشاااراس الأوراق اللالية ال ارونياا   ر مندااااا  2003ومنذ  ام  

تداو، موالعة يام الانافي  لياا  لل اللسااوا الأوروبي  وصد تم تعريت مندااا الاداو، بلوجل اللادة  

L. 420-1    مو الاقنيو النقاد  واللاالي باننااا   اارة  و بنظلاة ماعاددة الأطرافث  يا  بن صوا ادهاا

  )1(وتش يلاا ي لو بو يسا  بو ينظم اتجالا  داخلاا لأوامر شراس بو بيع ماعددة

ا بن اللنداة تتدار مو ص   مدير، والذ  صد ي ون شاركة طاوق بو م ود  كلا  ددا هذ  اللادة بي اا

خدمة اطااةلار معالد، و ل  مو بج  ضالان  ساو طاير العل  في النظام الذ  ياولل مسافولياس، ويالاع  

  كلا ي ع صوا د السوق )2(اللدير بدلً ياا ك يرة، وت طيلا  لً ياا اتوا  القرار العامة بو العردية

  )3(الاي ت لو الاداو، العاد، والانعيذ الععا، للاعليلاا الدادرة

اللاعلق بالأطواق اللالية كان ت ي ا، هنا  بنوا  بخرا    MiFو ال  دور الاوجيس الأوروبي  

محدودة مو الأطواق في فرنسا، وصد نشنا مسنلة تحديد النظام الق الي اللواه بش  ا بطاطي بالنس ة  

للأطواق الواضعة للانظيم  وتاعلق هذ  اللسنلة بالطعون في القراراا الاي ياوذها مدير السوق الواضع  

  وهذا هو الس ل في بن صراراا شركة السوق هي و دها الاي طا دا في  )4(السوقللانظيم، ب  شركة  

 
(1) DRUMMOND (F.), Droit financier, Op. Cit., p. 795; La notion de système 

multilatéral a été en outre précisée par l’arrêt CJUE, 16 nov. 2017, Robeco Hollands 

Bezit, aff. C-658/15 ; Dr. Sociétés, 2018, n° 3, 2018, comm. 50, note R. VABRES ; 

R.D.B.F., 2018, comm. 85 note T. BONNEAU; B.J.B., 2018, n°2, p. 112, note. P. 

BARBAN. 

(2) DRUMMOND (F.), Op. Cit., p. 799-806; BONNEAU (T.) et al., Op. Cit., p. 329-

331. 

( MNS( وإ ا كان  الأنوا  الةلًثة للندااا الاداو، الاي تلة ث الساوق اللنظم، ونظام الاداو، اللاعدد الأطراف )3)

( تو ااع لاذ  القوا د اللشاااركة  إت بنس يام تنظيم هذ  اللنداااا بشاا  ا بك ر مو OTFونظام الاداو، اللنظم )

 ثانظر خلً، صوا د خا ة ب   مناا 

les articles L. 420-1 à L. 420-18 du CMF; L. 421-1 à L. 421-20 du CMF; les SMF par 

les articles L. 424-1 à L. 424-10 du CMF et les OTF par les articles L. 425-1 à L. 425-

10 du CMF. 

(4) À ce jour, il existe trois marchés réglementés français qui sont gérés par l’entreprise de 

marché Euronext Paris. « Euronext Paris gère 3 marchés réglementés : un marché 

actions (Euronext Paris) et deux marchés de produits dérivés, le Monep et le MATIF, 

regroupés sous l’appellation Euronext Liffe» https://www.amffrance.org/fr/quels-sont-

les-differents-marches-francais-de-cotation-1, 20-8-2024. 

https://www.amffrance.org/fr/quels-sont-les-differents-marches-francais-de-cotation-1
https://www.amffrance.org/fr/quels-sont-les-differents-marches-francais-de-cotation-1
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مالة فقاية  لدراطااا  موضو اا  وكان   الق الية،  السوابق    )1(  ارة 

الاداو،  منداا  مدير   ا  لل  بي ا تنط ق  السوق  بشركاا  اللاعلقة  ات ا اراا  بن  ويالً ظ 

باريي   لإيورون س   السوق  باا شركة  تقوم  الاي  الأ لا،  ل عا  ال اما  الطابع  ي ا،  الآخريو  وت 

Euronext Paris    مح لة مو   م  الر م  الق الي  لل  باتخاداا  تاعلق  تساؤتاا  وتةير  لإ، 

في   الدادر  العرنسية     )2(م2004ديسل ر    13اللناه اا 

وفي هذ  الق ية، صام مقدمو الطل اا بالطعو في صراراا ت يير طريقة تداو، الأدواا اللالية الاي 

القديلة   الشركة  شركة Monep SAاتوذتاا  بعد  فيلا  الإجراساا  طير  خلً،  ب  ح   والاي   ،

Euronext Paris  ي  صد صررا اطا دا، نظام تسعير الل اد بنظام تسعير إل اروني، ب  محوطل   

  و لل الر م مو بن اللح لة بكدا  لل بن  )3(بال ام ، الأمر الذ  كان مو شننس بن يتلحق ال رر باا

للقانون الواا، وبناا     Euronext Parisشركة يورون س  باريي   هي شودية ا ا ارية خاضعة 

لاذ   العاد   الق اس  تق ي لدالم  لم  بناا  إت  الواا،  القانون  يح لس  بعقد  الطا نة  بالشركة  مرت طة 

فياا  اللطعون  القراراا  ط يعة  ضوس  في  وإنلا   الأط اب، 

والواصع بن اتخاداا الق الي لس ما ي رر ث لأن القراراا اللطعون فياا بشنن اطا دا، بطعار 

الل اد بنظام تداو، محوطل، والذ  اتوذتس شركاا السوق لحساباا الواا، جاس ل لان تطوير بف    

سلطة العامة للسوق اللنظلة في طياق اطاودام الاقنياا الاديدة، والاي ت تنطلق مو ملارطة  لً ياا ال

العامة   الودمة  مالة  لإنااه   الللنو ة 

فلو نا ية، كان  شركاا السوق صد اتوذا هذ  القراراا لحساباا الواا، وليي نيابةا  و طلطاا 

للرصابة  لل  السوق  تعوق شركة  بن  اللالية  الأطواق  تنظيم  لسلطة  ياوه  اللةا،،  ط ي   السوق   لل 

مو الاقنيو    L. 621-9-2النشاط والعللياا الاي ينعذها ب  اس السوق الواضعة للانظيم بلوجل اللادة  

واللالي      CMFالنقد  

وليي   الا نولوجي،  الاقدم  بسيطاا فرضس  تقنياا  ت يعاا  اللعنية  القراراا  تع ي  بخرا،  نا يةا  ومو 

ملارطة مالة الودمة العامة  و طريق اماياهاا السلطة العامة  ومو هذ  العوام  اطاناا  اللح لة 

 
(1) BARBAN (P.), Les entreprises de marché. Contribution à l'étude d'un modèle 

d'infrastructure de marché, Op. Cit., p. 672.  

(2) T.C., 13 déc. 2004, Société Euronext Paris, n° 3418; D., 2005, p. 2601, chron. 

REINHARD (Y.), THOMASSET-PIERRE (S.); Dr. Sociétés, 2005, comm. 75, 

BONNEAU (T.); J.C.P.E., 2005, p. 783, note TOUBOUL (C.). 

(3) MUNIESA (F.), Contenir le marché : la transition de la criée à la cotation électronique 

à la Bourse de Paris, Sociologie du travail, Vol. 47, n° 4, 2005, p. 485-501. 
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العاد  القاضي  اخاداا  ثم،  ومو  فياا   اللطعون  للقراراا  الواا  القانون     )1(ط يعة 

اث  ي  تر    اهدواجية محاللة في ت ييت القوا د   - لل الع ي مو  ل     -وهذا الح  لم ي و ملًللا

الواصع، لم تحدد اللح لة كالة اتخاداا   والقراراا العردية الاي يل و لشركة السوق اتوا ها  وفي 

  )2(كاا السوقلدالم نظام الق اس العاد  فيلا ياعلق باليع الد اوا الق الية اللادلة بقراراا شر

وفي ضوس العوام  الاي كان  الدافع وراس صرار القاضي، فلو اللحال  ات اعا  باخاداا القاضي  

الأطواق  صد تدرف  لدالم طلطة  السوق  كان  شركة  لو  الظروف الأخرا  كلا  الإدار  في بعا 

الواا   لحساباا  وليي   اللالية 

و لًوةا  لل  ل ، ي دو بن دافع صاضي اللناه اا إلل  رمان شركة السوق مو ملارطة مالة  

ا للنقاش  وكان بوطع اللح لة بن تعا ر القراراا اللطعون فياا   الودمة العامة لم ي ال  وت ي ا، ماا ا

ت تسعل إلل تحقيق هدف تاار  بح   ويل و    Euronext Parisاللاوذة مو جانل يورون س  باريي  

في   اللشاركيو  يعيد جليع  ما  بقدر  بي اا  ا مدلحة  امة  الأوامر  تداو،  نظام  تحدي   ي ون هدف  بن 

بنكللس   اتصاداد  تلوي   وبالاالي   السوق، 

صراراا شركاا  بشنن  للاقاضي  اللح لة  بنشنتاا  الاي  الق الية  اتهدواجية  بن ملًمم  ويتلً ظ 

السوق، ومو باب بولل مدير  اللنداا الآخريو ليس  محددة بوضوو  ومو ثم، فإن الا ييت الدصيق 

ا ضرورياا  ومو ت ييت هذ     للقراراا، وتطيلا صوا د السوق الاي ياوذها جليع مدير  اللنداا بمرا

اخاداا   طيقع ضلو  والذ   العام،  القانون  بو  الواا  القانون  إما  يا ع  صانوني  نظام  ينشن  القراراا 

القاضي العاد  بو القاضي الإدار  بحسل الأ وا،  وإ ا كان اتخالًف في النظام بيو فع  مو بفعا،  

ذا الأخير يعد بكةر ضرورة القانون الواا وفع  مو بفعا، القانون العام ي رر في  د  اتس الوضوو، فإن ه

الإجرالية  باللسال   ياعلق    )3(فيلا 

 
( وصد ا ارف  مح لة اطاا ناف باريي باخاداا ااا بنظر الطعون ضاد صراراا شاركة ال ور ة العرنسية السابقة،  1)

ا بنن لإالقوا د الدادرة  و    وهي شاركة طاوق تسا د، نظام تسعير الل اد بنظام  وط ة ال ياناا  كلا ص   بي ا

SBF   تعا ر تنظيلية بط يعااا فق  إ ا كان  تادف إلل ضالان  ل  الساوق، وتقع ضالو مالة اللدالحة العامة

الاي تم ت ليعاا باا، والاي تعارق مساا قاا بناا تل  اللوافقة  لياا مو ص   مالي الأطااواق اللالية وتم نشاارها  

مةا  تلا  اللانااه   ليااا في هاذ  الق ااااياة،  و لل الع ي مو  لا ، فاإن القراراا  اا الط يعاة العنياة والاااارياة،  

ا في بتلاس طريقة  رق الأطعار، هي  اا ط يعة تاارية فق  لإ    ثانظرواللاعلقة بالل ي صدما

C.A. Paris, 28 janv. 2000 ; R.T.D. Com., 2000, p. 388, obs. REINHARD  )Y.(. 

(2) BARBAN (P.), Les entreprises de marché. Contribution à l’étude d’un modèle 

d’infrastructure, Op. Cit., p. 273. 

(3) BARBAN (P.), Les entreprises de marché. Contribution à l’étude d’un modèle 

d’infrastructure, Op. Cit., p. 209. 
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للطعو  لياا  خاضعة  إدارية  صراراا  بلةابة  الاداو،  منداا  مدير   صراراا  تعد  و لل  ل ، 

بد وا تااوه السلطة بو د وا الإل اس  ومو شنن شروط ص و، هذ  الد وا و لً ياا القاضي الإدار   

حي  الناجلة  و  ل  بن ت يد مو الرصابة  لل صوا د السوق و يرها مو القراراا الأخرا لللديريوث ب

تاسم بالدصة والعلق  فلو نا ية، مو شنن اللاوس إلل د وا تااوه السلطة اتسا  نطاق تل  الرصابة  فعي  

اللسال  اللدنية، ت ياوه طوا لأطراف العقد تقديم طلل إلل اللح لة لإل السث بما ال ير فلً يلل  الطعو 

الاعاصدية اللس ولية  ير  بطاس    )1(إت  لل 

القاضي  بمام  د وا  رفع  الشنن  مو  و   ياوه لأ   الإدارية،  اللسال   في  بخرا،  نا يةا  ومو 

شودية  مدلحة  لس  ت ون  بن  اللد ي  جدية  لإث اا  ويل م  مشرو    صرار  ير  إل اس  بادف  الإدار  

وم اشرةث وت ياوه الول  بيناا وبيو اللدلحة العامة و ير الشودية الاي صد تاوافر لدا ب  مواطو 

ي ضلان بقاس الإدارة ضلو  دود اللشرو يةث وصد ت ون هذ  اللدلحة كافية للح   لل تقديم الالاس  ف

  ومو ثم، طي ون  )2(إلل السلطاا العامة، ول و ليي لا رير اتوا  الإجراس بمام جاة ص الية ماناه  بشنناا

هنا  رصابة بك ر ب ةير  لل صوا د السوق مو ص   الالاور، ملا يد، بوضوو  لل الاحو، مو  لاية 

العامة   اللدلحة  يودم  ما  وهو  السوق،  مدالم  إلل  اللاعاصدة  الأطراف   مدالم 

الرصابة الق الية  لل صراراا مدير  منداا   تع ي  فعالية  الاقاضي مو شننس  وبذل  فإن هذا 

الاداو،  وبن إل اس القاضي الإدار  للقرار اللشوب بعيل إطاسة اطاعلا، السلطة هو بمر نافذ في مواجاة  

عرنسي لإبنس في  ال افة، وطيفد  في  اتا اطاةنالية إلل هوالس بنثر رجعيث  ي  ص ل مالي الدولة ال

بعا الحاتا، إ ا بدا بن الأثر الرجعي للإل اس ينطو   لل يثار جسيلة بش  ا واضم، طواس بس ل  

الآثار الاي ب دثاا القرار بو بس ل الحاتا الناش ة وص  طريانس بو بس ل اللدلحة العامة الاي صد تحافظ  

 

(1) Cass. Ass., 6 oct. 2006, Bootshop, n° 05-13.255 ; D., 2006, p. 2825, note VINEY  )G.(; 

RD imm. 2006, p. 504, note MALINVAUD  )P.(; R.T.D. Civ. 2007, p. 61, note 

DEUMIER )P.(; R.T.D. Civ., p. 115, obs. MESTRE )J.(, FAGES )B.(; R.T.D. Civ., p. 

123, obs. JOURDAIN )P.(; J.C.P., 2006. II. 10181, avis GARIAZZO et note BILLIAU 

)M.(; R.D.C., 2007, p. 269, note. MAZEAUD )D.(. Cette solution a été confirmée 

récemment par un arrêt d’Assemblée plénière, Cass. ass. plén., 13 janv. 2020, n° 17-

19.963 ; D., 2020, p. 416, note BORGHETTI )J.-S.(; D., 2020, p.353. 

(2) LAFERRIÈRE (E.), Chapitre II – Conditions de recevabilité du recours pour excès 

de pouvoir, in Traité de la juridiction administrative et des recours contentieux, Paris, 

Berger-Levrault, 2e éd., 1896, Revue générale du droit on line, 2020, n° 52446; 

DUMONT (G.), SIRINELLI (J.), Droit administratif, Dalloz, 14e éd., 2021, p. 474-

475. 
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   )1( لل يثار  مفصااا فيار  الأمر للقاضي الإدار  للاعدي  بلرور الوص  في يثار الإل اس اللاناه  بشنناالإ

ال ير   إلل  يلاد  بن  دون  الأطراف  العقد  لل  إل اس  بثر  يقادر  مو  ل ،  الع ي   و لل 

وبلعنل يخر، بن القرار الذ  يعد  ير صانوني ضااد ب د ب  اااس مندااة الاداو، طااوف يسااالر   

تط يقس  لل الأ  اااس الآخريو  وبالاالي، طاايو ااع بعا الأ  اااس للقوا د القديلة، وال عا الآخر 

لقوا د جديدة، دون بن ي ون بلقدور ال ير بن يعرف بشااا  ا دصيق صوا د الساااوق الاي طااايو اااع لاا 

  ولذل  فإن محاولة إنشاااس لإكالة مو اتخادااا اااالإ لدااالم القاضااي الإدار  للطعو ضااد  الوطااي 

 صراراا مدير  منداا الاداو، طا ون موضعاا للار يل 

 إسناد الاختصاص للقاض  الإداري: -ثانياً

اخالع  الآراس العقاية فيلا ياعلق با ييت صراراا شركاا السوق، ومو باب بولل صراراا مدير   

منداااا الاداو،  لذا طااوف نعرق للوصت العقس الرافا للحاج اللفيدة تخاداااا القاضااي العاد ،  

كشارط مسا ق وضارور ، و ل  ص   بيان كيعية إطاناد مح لة اللناه اا اتخادااا للقاضاي الإدار   

 - ل   لل النحو الااليثو

 رفض الحجج المايدة لاختصاص القضاء العادي: -1

كان اللشار  صد  سام النقاش بشا  ا  اريم بشانن اخادااا القاضاي العاد   ي  ندا  اللادة 

L. 421-18    مو الاقنيو النقد  واللاليCMF  لل بن لإالعلًصاا بيو شاركة الساوق وب  ااس الساوق 

الواضااعة للانظيم هي  لًصة  اا ط يعة تعاصديةلإ  واطاااناداا لاذا النه الاشااريعي، ربا بعا العقس بن 

  إت )2(لإالعلًصاا بيو شاركة الساوق وب د ب  االاا هي  لًصاا  ير تنظيلية وتو اع للقانون الواالإ

بن هذ  الحاة ليسااا  مق ولة، وت يل و بن ي ال لاا النااو   ي  ت يشاااارط الا ييت القانوني للعلًصة  

  )3(بيو شركة السوق وب  اس السوق اللنظلة ضرورة ت ييت الادرفاا الاي اتوذتاا هذ  الشركة

و لًوةا  لل  ل ، لم يعدااا  اللشااار  في ط يعة الادااارفاا الاي تاوذها شاااركة الساااوق تاا   

 
(1) C.E., Ass., 11 mai 2004, Association AC! et a., n° 255886, Rec., p. 197, G.A.J.A., 

Dalloz, 24 e éd., 2023, n° 99; R.F.D.A., 2004. 454, concl. DEVYS (C.); A.J.D.A., 

2004, p. 1183, chron. LANDAIS (C.), LENICA (F.); A.J.D.A., 2004, p. 1049, obs. 

BONICHOT (J.-C.); A.J.D.A., 2014, p. 116, chron. SCHOETTL (J.-E.); D., 2004, p. 

1603, chron. MATHIEU (B.); R.F.D.A., 2004, p. 438, note STAHL (J.-H.), 

COURRÈGES (A.); DA, 2004, étude 15, DUBOS (O.), MELLERAY (F.). 

(2) VAUPLANE (H.), BORNET ( J.-P.), Droit des marchés financiers, 3e éd., Litec, 

2001, p. 241. 

(3) MÉADEL (J.), Op. Cit., p. 372 ; ROSA (F.), Op. Cit., p. 467. 
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ب  ااااس الساااوق، ب  اكاعل فق  باحديد ط يعة العلًصة الاي ترب  هذ  الشاااركة وب  اااالاا  وبعيداا  و  

الا ييت القانوني، فقد ا الد هذا الل دب بشاا  ا بك ر  لل ط يعة الاداارفاا الاي اتوذها مدير  اللندااة  

 في محاولة لا رير اتخاداا الق الي 

إت بن الا ييت الاعاصد  لادرفاا مدير  منداا الاداو، صد واجس اناقادااا م دوجةث  ي  ربا  

  )1(ال عا بن اتماياهاا الللنو ة للدير  اللندااااا تاعارق مع الل ادس الأطااااطاااية لقانون العقود 

وطااي ون الحا، كذل  بالنساا ة لساالطة اللدير في تعدي  صوا د السااوق مو جانل وا د  ومنذ فارة طويلة  

ا  لل نظرية العقود الإدارية، وهي ت تق  بهلية في ماا، القانون   ا ا را طاااالطة الاعدي  العرد    را

  ول ناا ليساا  بالانكيد واطااعة النطاقث لأناا ت دو بص  تط يقاا ملا نادااور  ومو ثم، يدااعل  )2(الواا 

  )3(اتطالرار في اناقاد الا ييت الاعاصد  فيلا ياعلق بدلً ياا اللديريو

ومو نا يةا بخرا، فإن مساانلة مناصشااة الا ييت الاعاصد  في ضااوس الط يعة الإل امية لاداارفاا  

ا  اللديريو تعد مسانلة  اا  الة تة   بهليااا  ند الاشا ي  في هذا الا ييتث لأنس طاي ون مداطنعااث نظرا

  ولاذا السا ل  هل بعا العقس  )4(لللوافقة الاي   را  ناا الشاركة الرا  ة في اتن الام إلل اللنداة

ا   إلل الانكيد  لل بنس إ ا كان  اللوافقة  ير مادية في ضاالان القوة اللل مة لقوا د السااوق فاي تعد بمرا

جيدااث لأن شاركاا الساوق ومدير  اللندااا الآخريو يالاعون بسالطااا تنظيليةا  قيقية طاوف تنع ي  

   )5(د الوا ةملارطااا  لل القوا د العامة وليي  لل القوا 

ويتلً ظ بن خ اااو  ب  ااااس اللنداااة لقوا د الساااوق يعالد  لل ب  ام الاقنيو النقد  واللالي  

CMF   وليي  لل موافقاام  ويحارم ب  ااس اللنداة القوا د الاي ي اعاا اللديرث ليي للوافقاام  لياا

 بحرية، ول و لأن اللشر  بل مام بذل ، وبدون هذ  القوا د لو يال نوا مو ملارطة نشاطام اللالي  

وباذلا  يل و القو، بناس باالا ام الااااا العاا لاة في السااااوق باا ارام هاذ  القوا اد  اا الأ اااا   

الوااا، وكاذلا  العقوباة اللقررة اللندااااوا  ليااا في القاانون ي قل تحادياد كيعياة ص و، اخاداااااا  

 القاضي الإدار  بنظر صراراا مدير  منداا الاداو، 

 
(1) BARBAN (P.), Op. Cit., p. 212-228. 

(2) THIANCOURT (R.), Les droits finalisés dans le contrat, Thèse de doctorat en droit 

privé, Université de la Réunion, 2021, p. 442.  

(3) FAGES (B.), Lamy Droit du contrat, Wolters Kluwers, 2021, p. 1004. 

(4) ROSA (F.), Op. Cit., p. 467-469. 

(5) BONNEAU (T.), Rôle et place des mécanismes fondamentaux du droit civil en droit 

des affaires. De l’inutilité du droit contractuel pour assurer le respect des règles de 

marché, R.T.D. Com., 1999, p. 257. 
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 تأييد قبول اختصاص القضاء الإداري: -2

ا لللساااال  الإجرالية واتناقاداا اللاعلقة بنطااااس اخادااااا الق ااااس العاد  يل و إطاااناد  نظرا

اللناه اا الناشاا ة  و صراراا مدير  مندااة الاداو، إلل الق اااس الإدار   وللقيام بذل ، يال  لل 

الة مح لة اللناه اا بن تدر  بن هذ  القراراا هي صراراا إدارية تم اتوا ها في طااا ي  ملارطاااة م

الودمة العامة  ويةور الاسااااؤ،  لا إ ا كان نشااااط مدير  منداااة الاداو، يل و بن يندر  تح   طاس 

 ؟)1(الودمة العامة

ا لللعاوم    -بن ف رة الوادماة العااماة    )2(وللإجااباة  لل هاذا الاسااااااؤ،ث فقاد ربا بعا العقاس   وفقاا

تاع  صلوبنا تاا  جليعاا، وباطااالرار تولد الودمة العامة بةوبا جديد  وبشااار ال عا الأخر  -العرنسااي  

إلل بناس مع تطور الح ااااارة، ي داد  ادد الأنشااااطاة الاي يل و بن ت ون بلةااباة د م للوادمااا العااماة، 

  )3(وبالاالي ي داد  ددها

وت ت ا، مسانلة وجود الودمة العامة تاادد في مااتاا جديدة، مة  تنظيم الأطاواق اللالية  و لل  

، إت بنس لم يال و إ داها مو تحقيق الإجلا   )4(الر م مو وفرة اللعاهيم العقاية للداااطلم الودمة العامة

ا بن يلانع ك  مو اللشار  والقاضاي  و القيام بوضاع تعريتا لاذا اللداطلم   بشانناا  ولذل  ليي مدهشاا

 ولعلس مو اللفطت بن يظ  تعريت الودمة العامة في نااية اللطاف  ير مح ا لل ح  

ا صاانونيااا مو  يا  صادرتاس  لل الاط يق في  و لل الر م مو  لا ، يظا  معاوم الوادماة العااماة معاوماا

نظام صانوني محدد يرت   بلاا، القانون العام  وفي  الة  دم وجود تعريت، فإن ت ييت النشااااط كلالة 

مح لاة   خادماة  ااماة يساااااناد بعاد  لا  إلل معاايير مرجعياة ي ااااعااا القااضااااي الإدار ، وتساااااناد إليااا

 اللناه اا 

 
(1) MÉADEL (J.), Op. Cit., p. 367-371; ROSA (F.), Op. Cit., p. 469-471; BARBAN 

(P.), Op. Cit., p. 409-473. 

(2) VEDEL (G.), Service public "à la française" ?, Le Monde, 22 déc. 1995:  

https://www.lemonde.fr/archives/article/1995/12/22/service-public-a-la-

francaise_3890706_1819218.html, 23-8-2024. 

(3) DUGUIT (L.), Manuel de droit constitutionnel, 4e éd., 1923, rééd., Éd. Panthéon 

Assas, 2007, p. 74. 

(4) LINOTTE (D.), ROMI (R.), Services publics et droit public économique, Litec, 4e 

éd., 2001, p. 39-65; GUGLIELMI (G. J.), KOUBI (G.), Droit du service public, 

L.G.D.J., 3e éd., 2011, p. 89-152; PLESSIX (B.), Droit administratif général, Op. Cit., 

p. 887-928. 

https://www.lemonde.fr/archives/article/1995/12/22/service-public-a-la-francaise_3890706_1819218.html
https://www.lemonde.fr/archives/article/1995/12/22/service-public-a-la-francaise_3890706_1819218.html
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وفي هذ   )1(APREI)وصد تم تنكيد اللعايير الحالية لاحديد الودمة العامة في الح م الشاير بشنن )

الحالة، بتثير تساؤ،  لا إ ا كان الإدما  اتجالا ي واللاني للأشواا  و  الإ اصة مو جانل الاي اا  

الوا ة الاي تدير مراك  اللسا دة يندر  في إطار مالة الودمة العامة  وبن ات ا ار الأطاطي الذ   

بردنا تحديد ما إ ا كان النشاط     ا س مالي الدولة في هذا الح م كان بصرب إلل م دب يال ات ا س إ ا

العامة   بالودمة  و عس  الحالة  هذ   في  يساحق  الواا  الشوه  بس  يقوم   الذ  

ا الد   الذ   للا ييت  فق   مت ل   الق الي  الا ييت  بن  باحديد  ي دب  الإدار   القاضي  بن  ويتلً ظ 

اللشر ، وت يشر  القاضي الإدار  في ت ييت النشاط اللعني إت بش  ا مساق   و الحاتا الاي كان  

بو   ات اراف  فياا  يعا م  نعسس  مو  ل     -اللشر   الع ي  ال  - لل  الودمة  وجود    )2(عامةاطا عاد 

وهذا ما يتعسر رؤية موصت بعا العقس بننس إ ا كان  إدارة الأطواق الواضعة للانظيم تش   مالة  

 اا مدلحة  امة، فإن  ل  ين ع مو ب  ام الاقنيو النقد  واللالي، الذ  اطارشد بالأ لا، الاح يرية،  

  ومع  ل ، وفقاا )3( ي  ا ا م اللشر  اطا عاد و ت الودمة العامة  و اللالة الاي تلارطاا الشركاا 

ا ل ياب العل  ال رللاني بس ل نق  توجيس    و طريق    MiFIDلل عا يظ  موصت اللشر  ضلنيااث نظرا

العقاية  )4(مرطوم اللعايير  اطاوفل  صد  اللندة  مدير   نشاط  بن  مو  الاحقق  ال رور   فلو  ولذل ،    

فرضيايوث  بيو  الآن  الاليي   يال  الددد،  هذا  وفي  العامة   الودمة  لا ييت   والق الية 

ث بن يتشير القاضي الإدار  إلل بن الأشواا الوا ة الاي تفد  مالة  اا فالدة  الفرضية الأولى  -

 امة تعل  تح  رصابة جاة الإدارة، والاي تتلنم لاذا ال رق بعا اماياهاا السلطة العامة، وت ون  

 
م، وب اد هذا الح م تحديد معايير ت ييت ماام 2007ف راير   22 و مالي الدولة بااريخ   APREI(  ااادر   م 1)

 ث انظرالودمة العامة اللوكلة إلل الأشواا الوا ة  وللل يد مو الاعا ي ث 

C.E., Sect., 22 fév., 2007, Association du personnel relevant des établissements pour 

inadaptés (APREI), n° 264541, Rec., p. 92 ; concl. VEROT )C.(; A.J.D.A., 2007, p. 

793, chron. LENICA )F.( et BOUCHER )J.(; RFDA, 2007, p. 803, note BOITEAU 

)C.(; JCP G, 2007, I, 166, chron. PLESSIX )B.(; JCP A, 2007, 2066, note ROUAULT 

)M.-C.(; JCP A, 2007, 2145, note KOUBI )G.( et GUGLIELMI  )G.- J.(. Pour un bilan 

de l’utilisation de la méthode d’identification du service public dégagée par cet arrêt 

voir, DAVID )J.(, « L’arrêt APREI, huit ans après », D.A., 2015, étude 12. 

(2) C.E., Sect., 22 fév., 2007, Association du personnel relevant des établissements pour 

inadaptés (APREI), préc. 

(3) DELVOLVÉ (P.), Droit boursier et droit public, Op. Cit., p. 239-255. 

(4) BARBAN (P.), Op. Cit., p. 424. 
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خدمة  امة  مالة  تنعيذ  مسفولة  و      )1(بذل  

  و ل   )2(م1963لعام    Narcyوتاناو، هذ  العرضية اللعايير الةلًثة الاي وضعاا ت لناا   م  

مو خلً، ضلان  سو طير العل  في الأطواق اللالية، وت طيلا الأطواق الواضعة للانظيمث  ي  يقوم  

مدير  منداا الاداو، بلالة  اا فالدة  امة  ومو ثم، فإن الوصاية مو اللواطر النظامية ب  ح  هدفاا  

العا ليو   بكةر  رامة  لل  إشرافاا  ياطلل  الذ   الأمر  العامة،     )3(اتصادادييولللدلحة 

وبذل  يتساهم ضلان  سو طير  ل  الأطواق اللالية مو ص   مدير  اللنداا في تحقيق مدلحة  

  L. 420-9السوق، وبالاالي في تحقيق اللدلحة العامة  وياالل  ل   لل ط ي  اللةا، مو خلً، اللادة  

الاي تنه  لل بنس لإياعيو  لل اللدير مراص ة اللعاملًا الاي يقوم باا    CMFمو الاقنيو النقد  واللالي  

ب  اس مندة الاداو، ب رق اكاشاف ب   الة تداو، يل و بن تتعط  النظام الايد للسوق، وب  طلو ا  

ا لاراب  الأطواق اللالية،   مو شننس إطاسة اطاودام السوق بو ب  خل  في النظام ياعلق بنداة ماليةلإ  ونظرا

ال ي العردية، وليي فق  الأطواق  بن يفد  فش  الأطواق  إلل مواطر  ل و  اللنظلة   يرة مة  الأطواق 

  )4(نظامية 

الإدارة  لل   تلارطاا  الاي  بالرصابة  اللاعلق  الةاني  اللعيار  اطايعاس  بي ا  يام  الطريقة،  وبنعي 

ا لس مو  )5(الشوه الواا    ويشارط القاضي الإدار  هنا بن ي ون الشوه الواا معوضاا ومترخدا

ص   الإدارة للقيام بلالة الودمة العامة  وصد ينام هذا الاعويا  را ةا  و تدرف فرد  مة  إ دار  

الواا  الشوه  نشاط  الرصابة  لل  تلارس  ق  الإدارة  بن  ات م  إ ا  ضلنياا  بو     )6(القانون 

النه  لل تعويا  ريم للدير  منداا   CMFو لل الر م مو إ عا، الاقنيو النقد  واللالي  

  و لل ط ي  اللةا،، AMFالاداو،، إت بناا ت شت بكةر  و رصابة  قيقية مو ص   طوق الأوراق اللالية  

 
(1) C.E., Sect., 22 fév., 2007, Association du personnel relevant des établissements pour 

inadaptés (APREI), préc. 

(2) C.E., Sect., 28 juin 1963, Narcy, n° 43834, Rec., p. 401; R.D.P., 1963, p. 1086, note 

WALINE (M.); A.J.D.A., 1964, p. 91, note de LAUBADÈRE (A.). 

(3) BARBAN (P.), Op. Cit., p. 436-456. 

(4) Voir: par exemple, Règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil 

du 16 avril 2014 sur les abus de marché. Ce dernier souligne que  les marchés au 

comptant et les marchés d’instruments dérivés qui leur sont liés étant hautement 

interconnectés et mondialisés, les abus de marché peuvent concerner plusieurs 

marchés et plusieurs pays et faire naître ainsi des risques systémiques significatifs. 

(5) MURGUE-VAROCLIER (P.-M.), Le critère organique en droit administratif 

français, L.G.D.J., 2018, p. 780.  

(6) PLESSIX (B.), Droit administratif général, Op. Cit., p. 905. 
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 يال بن تام اللوافقة  لل صوا د السوق الدادرة  و مدير  اللنداا مو ص   طوق الأوراق اللالية   

ا إ لًم طلطة تنظيم الأوراق اللالية بلوجل اللادة   ، بلحاوا  CMFمو    L.420-4-IIويال بي ا

اللعيار   تم اطايعاس  الاحقق ملا إ ا كان صد  يل م  اللدير وب  اس اللندة  ولذل   بيو  اللت رمة  القراراا 

اللعيار  يةير هذا  بم ت  ومع  ل ،  العامة  السلطة  الواا تماياهاا  الشوه  بامالً   اللاعلق  الأخير 

الدعوباا   مو   م يداا 

  22بااريخ    APREIث  ارا هذ  العرضية ناياة لددور   م مالي الدولة بشنن  الفرضية الثانية  -

م،  ي  ب اد هذا الح م تحديد معايير ت ييت ماام الودمة العامة اللوكلة إلل الأشواا 2007ف راير  

وتا لو بنس ياو ت ييت نشاطا ما للشوه الواا بو عس خدمة  امة  لل الر م مو  ياب الوا ة  

اماياهاا السلطة العامة في ملارطة هذا النشاط  ول و يتشارط بن ترت   اللدلحة العامة ارت اطاا وثيقاا 

كةر مو  باللالة الاي يقوم باا الشوه الواا، وفي ط ي   ل  يطالل القاضي الإدار  جاة الإدارة بن

الرصابة   في  الحق   مارد 

و لل  ل ، يرا بعا العقس بنس ياعيو  لل القاضي بن يقدم الإطار الندي الذ  يعد دليلًا  لل  

الأهداف  )تحديد  مو  ي   العامة  الودمة  شروط  في     النشاط  تنظيم  تساادف  الإدارية  السلطة  بن 

  وطيام بعد  ل  ا ارام هذا اللعيارث نظرا لأهلية رصابة طوق الأوراق اللالية )1(والودماا وال واب (

ت ي عي في  د  اتس لا ريي    )2( لل مدير  منداا الاداو،   ير بن وضع معيار بشنن لإالودمة العامةلإ

اللعنية   العامة  الودمة  ط يعة  ا  لل  بي ا هذا  ياوصت  ول و  الإدار ،  القاضي   اخاداا 

بن  العامة  اللدلحة  الشركاا  اا  بو  العامة  الودماا  لعل   اللعيد  مو  بنس  ال عا  بوضم  كلا 

الإدارة  و للياا  وطال   مع  جنل  إلل  جن اا  العامة  الإدارة  و للياا  وطال   بوطع  بطريقة  تتساودم 

  )3(الوا ة 

وإلل جانل الودماا العامة الاقليدية، فقد تطورا تدرياياا بش اتا جديدة مو العل  العام، تعد بصرب  

   ي  ترتل  لل تدخ  القانون الواا في الودمة العامة )4(إلل الللارطاا الاي يقوم باا القطا  الواا 

الودمة العامة    وصد بدا  )5((SPIC( والودمة العامة الدنا ية )SPAالاليي  بيو الودمة العامة الإدارية )

 
(1) PLESSIX (B.), Chronique de droit administratif, J.C.P.G., 2007, I 166. 

(2) TRUCHET (D.) Nouvelles récentes d’un illustre vieillard. Label de service public et 

statut du service public, A.J.D.A., 1982, p. 427. 

(3) HAURIOU (M.), Précis de droit administratif, 12e éd., 1933, rééd., Dalloz, 2022, p. 

1064. 

(4) SEILLER (B.), L'érosion de la distinction SPA-SPIC, A.J.D.A., 2005, p. 417. 

 ثانظر(ث  SPIC( والودمة العامة الدنا ية )SPA( ولل يد مو الاعا ي  بشنن الاليي  بيو الودمة العامة الإدارية ) 5)
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ثم، اطاا ع  ل  اخاداا (  SPAالإدارية ) القانون الإدار   ومو  إلل تط يق صوا د  الل دب  مو  ي  

بش  ا (  SPICالودمة العامة الدنا ية )القاضي الإدار  بنظر مناه اتاا  و لل الع ي مو  ل ، تو ع  

مح لة   بس  ص    للا  وفقاا  و ل   العاد    القاضي  رصابة  تشللاا  الاي  الواا  القانون  لقوا د  بطاطي 

في  ام   العرنسية     )1(م 1921اللناه اا 

النو يو   هذيو  بيو  الاليي   ا الد  القاضي    SPA/SPICوصد  تراكلية  ددها  معايير  ثلًثة   لل 

،  ي  ربا مالي الدولة بنس في  )2(الإدار ث فعي الح م الدادر بشنن اتتحاد النقابي لدنا اا الطيران

لإضعاس  الودمة العامة الإدارية والودمة العامة الدنا ية      ياب الا ييت الاشريعي، فإن تحديد ط يعة  

  - ثالثاًمددر مواردها،    -ثانياًال رق مو الودمة اللقدمة،    -أولاً و ت الودمة العامة يام مو خلً،ث  

الطريقة بو الأطلوب الاي تعل  باا  وبعد  ل  يقوم القاضي بالاحقيق فيلا إ ا كان  الودمة اللعنية تاوافق 

شركة  ادية بعل   مقارنااا  مل ناا  كان  إ ا  ما  بو  الإدار   الإجراس  جوهر     )3(مع 

ويرا بعا العقس بن تط يق هذ  اللعايير الةلًثة يفد  إلل ت ييت نشاط شركة السوق كنشاط خدمة 

ث فلو نا ية، تساادف شركة السوق مو تنظيم الأطواق اللالية ملارطة النشاط  )SPIC)4 امة  نا ية  

اتصاداد   ومو ثم، فإن بطلوباا في تلوي  هذ  الشركة يش س بطلوب الشركة الاااريةث  ي  بناا تساعيد  

مو الرطوم الاي يدفعاا ب  اس السوق  ومو نا يةا بخرا، تعل  شركة السوق كلفطسة تاارية خا ة  

ياعلق باللحاط ة الوا ة، وفي الواصع، فاي تساودم مو عيو بلوجل القانون الواا  ومع  ل ، فإن   فيلا

الدنا ية   العامة  الودمة  ط يعة  بال ام     SPICت ييت  العامة  الودمة  الواصع خ و   بح م  يسال م  ت 

الواا   القانون   لقوا د 

وفي هذا الددد، ص   مح لة اللناه اا بننس لإإ ا كان  اللناه اا العردية الناش ة  و العلًصاا 

بيو الودمة العامة الدنا ية والااارية ومساودمياا هي  لًصاا يح لاا القانون الواا، فاي تدخ  في  

لانظيم بو ال     نطاق اخاداا الق اس العاد  فيلا ياعلق باللناه اا اللادلة بننشطة الشركة، مة  ا

 
DESPRAIRIES (A.), La distinction entre le service public administratif et le service 

public industriel et commercial : elle tangue mais ne sombre pas, in DUPRÉ de 

BOULOIS (X.), Les classifications en droit administratif, Mare & Martin, 2021, p. 

105-123. 

(1) T.C., 22 janv. 1921, Société commerciale de l’Ouest africain, Rec., p. 91; G.A.J.A., 

Op. Cit., n° 34; D., 1921.3.1., concl. MATTER (S.). 

(2) C.E., Ass., 16 nov. 1956, Union syndicale des industries aéronautiques, Rec., p. 434; 

D., 1956, p. 759, concl. LAURENT; A.J.D.A., 1956, p. 489, chron. FOURNIER, 

BRAIBANT; J.C.P., 1957, II, 9968, note BLAEVOET. 

(3) FRIER (P.-L.), PETIT (J.), Droit administratif, L.G.D.J., 16e éd., 2022, p. 298. 

(4) BARBAN (P.), Op. Cit., p. 480-482. 
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باماياهاا السلطة العامةلإ يت اف )1(بو الرصابة، والاي تاد  بح م ط يعااا    ليظار بذل  معيار جديد 

العامة   السلطة  اماياهاا  معيار  وهو  السابقة  الةلًثة   لللعايير 

ث Narcyو لل  ل  ت يل و تااه  هذا اللعيار الأخير النابع مو السوابق الق الية بشنن   م  

لأنس صد  دد اخاداا القاضي الإدار  فيلا ياعلق بالقراراا الاي ياوذها مدير  منداا الاداو،  و ل   

 لل الر م مو بن القاضي لم يحدد هذ  اتماياهاا، إت بناا تتش   وطال  صانونية اطاةنالية للقانون العام  

هذ  اتماياهاا هي مو  لً ياا    ت ع الإدارة في وضع مالي  مقارنةا بال  الاي تام إدارتاا  ومعظم

للالقياا وا د  جانل  مو  إل امية  تعليلاا  إ دار  إم انية  بهلاا  ومو     )2(العل ، 

وترت   القراراا بقوا د السوق الدادرة  و مدير  منداا الاداو، باماياهاا العل  بكةر مو  

القوا د الاعاصدية  ومو اللفكد بن معيار اماياهاا السلطة العامة يتساودم بدرجة بك ر مو ص   القاضي  

الا ييت   الإياابي  للنظر في ت ييت نشاط الشوه الواا ومدا ا ا ار  خدمة  امة  ومع  ل ، فإن 

  ومو  )3(ليس  منعدمة  -الاي تساند  لل هذا اللعيار    -للأنشطة الاي يت عل  لياا و ت الودمة العامة  

مح لة  صَ    السياق،  هذا  فعي  الرياضية   اتتحاداا  بشنن  الدادر  الح م  ال ارهة  لل  ل   الأمةلة 

اللناه اا بننس لإتط يقاا لندوا صانون الرياضة يتش   وضع القوا د العنية الوا ة باتن  اط الرياضي  

ي با ا ار  مو اماياهاا السلطة وتنظيم اللسابقاا الرياضية إ دا الأنشطة الاي يقوم باا اتتحاد الرياض

لسلإ الللنوو  الاعويا  بلوجل  العامة  الودمة  لانعيذ  إليس  باا  يتعاد  الاي    )4(العامة 

ويا يو في ناااياة اللطااف بن ت ييت مالاة الوادماة العااماة  لل بطاااااس معياار امايااهاا الساااالطاة  

ا ومناطااا اا لداااالم  العامة هو اخايار يرجع للساااياطاااة الق اااالية  ومو ثم، فإن هذا اتخايار يعد مقررا

ا  اخاداااا القاضااي الإدار ، ويساااند إلل القانون الوضااعي  تطاايلا وبن هذا اتخاداااا مقيداا بي   اا

 بإرادة اللشر  

 اللطلل الةاني 

 الوضع في النظام اللدر 

 تمهيد وتقسيم:

 
(1) T.C., 3 juill. 2017, M. Claude B. c/ Syndicat mixte à la carte du Haut Val de Sèvre et 

Sud Gatine, n° 4090; J.C.P. G., 2017, act. 828; J.C.P.A., 2017, act. 496. 

(2) ANTOINE (A.), Prérogatives de puissance publique et droit de la concurrence, 

L.G.D.J., 2009, p. 11 et sui. 

(3) T.C., 9 déc. 2013, Fédération française de vol libre, n° 3922, T., p. 508; A.J.D.A., 

2014, p. 318. 

(4) T.C., 9 déc. 2013, Fédération française de vol libre, préc. 



 ( 2025 يوليو،  1، ج12، ع12)م  القانونية والاقتصاديةللدراسات  حقوق دمياطمجلة 

 المهدي دو محمعطية إبراهيم د. 
 

- 75   - 

 

بما  و الوضااع في النظام اللداار ، فإن القيود الواردة  لل اخاداااا القاضااي الإدار  في 

مناه اا طاالطة تنظيم بطااواق الأوراق اللالية تالة  في  داار نطاق اخادااا ااس بنظر الد اوا الاي 

ة  وما تاعلق بالقراراا الإدارية الاي تددر مو الاي ة العامة للرصابة اللالية بو الوهير بو رليي ال ور 

  داها يدخ  في اخاداا اللحاكم اتصادادية 

وفي ضاااوس ما تقدم، فقد يثرنا تناو، اخادااااا القاضاااي الإدار  بالرصابة  لل صراراا الاي ة  

لإ، ثم بعد  ل  نوضااام اخادااااا القاضاااي الإدار  بالرصابة  لل فرع أولالعامة للرصابة اللالية في لإ

 لإ، و ل   لل النحو الااليثفرع ثا   صراراا رليي ال ور ة بو الوهير اللواه في لإ

 العر  الأو،

 صراراا الاي ة العامة للرصابة اللالية 

إن ماا يداااادر  و رليي الاي اة العااماة للرصااباة اللاالياة بو مالي إدارتااا مو صراراا إدارياة ينعقاد  

اتخاداااا للقاضااي الإدار  بنظر اللناه اا الناشاا ة  و هذ  القراراا، وتنخذ هذ  الأخيرة بشاا اتا 

 ماعددة، مو بيناا ما يليث

 قرارات الهيئة ف  مرحلة إبدار الأوراق المالية وتداولها:  -أولاً 

م  لل بنس ياعيو  لل ب   1992لساانة   95( مو صانون طااوق ربس اللا، رصم 2لقد نداا  اللادة )

شاركة تساعل لانطايي الشاركة بو ل يادة ربس اللا، بو إ ادار ب  بوراق مالية بخرا ضارورة إخطار 

مو طاوق   الاي ة العامة للرصابة اللالية والحداو،  لل موافقااا، ب  بن دور الاي ة في إ لا، الرصابة ي دب

   )1(الإ دار

ال  لل ب  شااركة تر ل في إ اادار يوفي هذا اللعنل، ص اا  مح لة الق اااس الإدار  بننسلإ  

بوراق مالية طاواس كان   ند تنطايي الشاركة بو ل يادة ربس اللا، بو ب  بوراق مالية بخرا بن توطر 

ا( بذل ، ويال بن يا الو الإخطار ال ياناا   الاي ة العامة للرصابة اللالية )الاي ة العامة لساوق اللا، طاابقا

   )2(لًلحة الانعيذية     لإمو ال 7واللسانداا الل ينة في اللادة 

ا بننس لإوصد بوجل القانون  لل ك  شااوه ا ا ارا ير ل في إ اادار بوراق   كلا ص اا  بي ااا

مالية بن يوطر الاي ة العامة للرصابة اللالية بذل ، فإ ا لم تعارق الاي ة خلً، طاا عة بيام  ل  مو تاريخ  

ية للقانون رصم ( مو اللًلحة الانعيذ 7إخطارها يام السااير في إجراساا الإ اادار،     وصد بوج   اللادة )

 
( لإ لل ك  شاااركة تر ل في إ ااادار بوراق مالية بن توطر الاي ة بذل  فإ ا لم تعارق خلً، ثلًثة بطاااابيع مو  1)

تاريخ الإخطار كان للشاااركة الساااير في إجراساا الإ ااادار و ل  دون إخلً، بن    م بخر في هذا القانونلإ   

 م 1992لسنة  95( مو صانون طوق ربس اللا، رصم 2ث اللادة )انظر

 ق  65، لسنة 6622م، الطعو رصم 17/11/2012، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  2)
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اللعدلة بقرار وهير الااارة   1993لساانة   135الدااادرة بقرار وهير اتصاداااد رصم   1992لساانة   95

 لل ك  شاركة تر ل في إ ادار بوراق مالية بن توطر الاي ة العامة   2003لسانة    517الوارجية رصم 

وق ربس للرصابة اللالية بذل   ال تال و الاي ة مو إ لا،  ق الرصابة اللوو، لاا بلقا اااال صانون طاااا

ا بس بعا ال ياناا واللسانداا     لإ ا ومرفقا   )1(اللا، اللشار إليس  ويال بن ي ون الإخطار ما لنا

إت بن صراراا الاي اة في مر لاة إ اااادار الأوراق اللاالياة ليساااا  مطلقاة وإنلاا هي مقيادةث  يا  

تو اع للرصابة الق االية  لل مشارو ية هذ  القراراا مو  ي  مدا اماةا، الاي ة لأ  ام القانون و دم  

ا بعيال مو  يو  ا مشااااوباا ب  الورو   و الشااااروط الاي تطل ااا  ومو ثم، فاإ ا ب ااااادرا الاي اة صرارا

      )2(اللشرو ية جاس القرار موالعاا للقانون  ومو ثم، تعيو  لل القاضي بن يق ي بإل الس

( مو صانون طاااوق ربس اللا، رصم  28ومو الأمةلة الدالة  لل  ل ، بن اللشااار  نه في اللادة )

م  لل بنس لإت ياوه م اولة الأنشاااطة اللنداااوا  لياا في اللادة الساااابقة إت بعد 1992لسااانة    95

ها الحداو،  لل ترخيه بذل  مو الاي ة والقيد بالساا  اللعد لدياا لاذا ال رق  وتدادر الاي ة صرار

بال   في طلل الارخيه خلً، طااااايو يوما  لل الأكةر مو تاريخ تقديم الأوراق مساااااوفاة إلياا، وفي 

 الة رفا الطلل يال بن ي ون القرار مس  ا، وي ون الاظلم منس بمام لانة الاظللاا اللندوا  لياا  

 ام هذا القانون إ ا  في ال اب الوامي مو هذا القانون    ، و لل رليي الاي ة وصت ب  نشااط خاضاع لأ 

تل  م اولاس دون ترخيه، وياوه بن يا ااالو صرار الوصت  لق الل ان الذ  تام م اولة النشااااط فيس 

 بالطريق الإدار لإ 

شاار إليس الداادرة بقرار وهير اتصادااد  133كلا تنه اللادة ) ( مو اللًلحة الانعيذية للقانون اللت

والااارة الوارجية  لل بنس لإت ياوه م اولة ب  نشاااط مو الأنشااطة اللاعلقة بلااتا الأوراق اللالية 

و، خااا يعاد إت بعاد الحدااااو،  لل ترخيه باذلا  مو الاي اة  وتقياد الشااااركااا اللرخه بااا في جاد 

 بالاي ة لاذا ال رق  لإ 

ومعاد ما تقدم، بن اللشاار  وضااع شاارطاا يالة  في ضاارورة الحدااو،  لل الارخيه بل اولة  

م، وبناط  1992لساانة   95( مو صانون طااوق ربس اللا، رصم  27الأنشااطة اللندااوا  لياا في اللادة )

راق بالاي ة العامة للرصابة اللالية  الً ية اللوافقة  لل م اولة الأنشاطة للشاركاا العاملة في ماا، الأو

 اللالية مو خلً، منم الارخيه مال توافرا الشروط الاي تاطل اا القانون 

وفي هذا اللعنل، ص اا  اللح لة الإدارية العليا بننس لإو ي  إن صانون طااوق ربس اللا، اللشااار 

( مو تلحااس  138( إلل )130( مناس واللواد مو )29إلياس صاد  ادد، و لل طاااا يا  الحداااار في اللاادة )

وق  الانعيذية، شاروط منم شاركاا السالسارة في الأوراق اللالية الارخيه، بلا ياعيو معس  لل هي ة طا
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اللا، الاقيد بال  الشاروط و دم تعديلاا بالإضاافة بو الحذف إت بذاا الأداة الاشاريعية الاي  ادرا باا، 

بحساااا اان صوا د القاانون وشااااروطس مل مة ت ياوه تاريدها مو يثارها بو الإضااااافة إليااا ب ير الأداة  

نااطا  اللًلحاة برليي الاي اة إ اااادار الارخيه بقرار مناس  ومو ثم، فاإن الاشااااريعياة اللقررة        و

القانون اللشاااار إليس صد خلً في نداااو اااس وفيلا فوق فيس اللًلحة الانعيذية وما كلت بس مالي إدارة  

الاي ة وما  ادا بس اللًلحة إلل رليي الاي ة مو ب  نه ياي  تاديد الارخيه بو ت رار الرطاام  نس،  

همنية محددة يداااير للشاااركة الاي  د يدااادر بقرار وا د مو رليي الاي ة خلً، فارة فاو ترخيه وا

تحداا   ليس بعد توفر الشااروط اللاطل ة صانونا  ق م اولة النشاااط اللرخه لاا بس، وفي مقاب  رطاام 

وا اد ت يا رر طااللاا لم يقرر القاانون م ادب الااادياد ولم يرطاااام لاس إجراساا لإجرالاس ولم يحادد الآثاار  

 )1(.اللارت ة  لل  دم  دولس وطلطة الإدارة في شننسلإ

ا بننس لإومو  ي  إنس  و الدفع الواا بعدم اخادااااا محاكم مالي الدولة  كلا ص ااا  بي اااا

وتلياا بنظر الد وا اللطعون  لل الح م الداااادر فياا، واخادااااا محاكم الق ااااس العاد  بنظرها،  

م فإنس للا كان القرار اللطعون فيس صد  اادر مو رليي مالي إدارة الاي ة العامة لسااوق اللا، ط قاا لح 

و ل  ص   بن تح  الاي ة   -  1992لسااانة   95( مو صانون طاااوق اللا، الداااادر بالقانون رصم 29اللادة )

وصد ت لو   -  2009لسنة    10العامة للرصابة اللالية مح  الاي ة العامة لسوق اللا، بلقا ل القانون رصم 

 داايلاس، الاي تلا م ك    القرار اللشااار إليس صوا د وإجراساا تحديد صيلة الانميو والوداام منس وإدارة

شااركة تعل  في ماا، الساالساارة في الأوراق اللالية بندالاا للدااندوق الذ  بتنشااأ بلوجل هذا القرار  

ا، وللا كان القرار اللطعون  ليس صد ت الو وضاع صوا د وإجراساا للانميو الذ  تلا م بس شاركاا   بي اا

هي ة  امة، وهي الاي ة العامة لسااوق    الساالساارة اللذكورة، وهي صوا د  امة ماردة  ااادرة بقرار مو

ا ملاا تواه بنظر اللنااه ااا اللاعلقاة باس   ا إدارياا فيلاا يوه الإجراساا    -اللاا،، ومو ثم يتعاد صرارا

محاكم مالي الدولة باي ة ص اااس إدار ، ملا ي ون معس هذا الوجس مو  -والقوا د الانظيلية الواردة فيس 

ا بالر   )2(فا، مع اتكاعاس بذكر  ل  في بط اب الح م دون اللنطوقلإبوجس الطعو فاصداا طند  وجديرا

 قرارات الهيئة بشأ  توقيع الجزاءات على الشركات العاملة ف  الأوراق المالية: -ثانياً

م  لل بنس لإياوه وصت نشااط  1992لسانة   95( مو صانون طاوق ربس اللا، رصم 30تنه اللادة )

الشاركة إ ا خالع  ب  ام هذا القانون بو تلحاس الانعيذية بو صراراا مالي إدارة الاي ة الداادرة تنعيذاا لس 

اطاااا لا، شاااروط  بو إ ا فقدا ب  شااارط مو شاااروط الارخيه ولم تقم بعد إنذارها بإهالة اللوالعة بو 

الارخيه خلً، اللدة وبالشاااروط الاي يحددها رليي الاي ة، ويدااادر بالوصت صرار مسااا ل مو رليي  

ا، ويحادد القرار ما ياواذ مو إجراساا خلً، مدة الوصت، ويساااالم القرار   الاي اة للادة ت تاااوه ثلًثيو يوما
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للشاااركة بو توطر بس ب ااب مو ااال  ليس مداااحوب بعلم الو اااو،، ويعلو  و  ل  في  اااحيعايو 

 اا ا يايو يوميايو واطااعاي اتناشااار  لل نعقة الشااركة، فإ ا اناا  هذ  اللدة دون صيام الشااركة بإهالة 

اس  الأطاااا ااب الاي تم الوصت مو بجلااا، تعيو  رق الأمر  لل مالي إدارة الاي اة لإ اااادار صرار باإل ا

 الارخيهلإ 

( مو القاانون طااااالت الاذكر بعا الاادابير الاي ياوه للالي إدارة الاي اة  31كلاا  اددا اللاادة )

العامة للرصابة اللالية اتوا ها في  الة وجود خطر يادد اطااااقرار طاااوق الأوراق اللالية،  ي  ندااا  

هليو في  لل بنس لإللالي إدارة الاي ة إ ا صام خطر يادد اطاااقرار طااوق ربس اللا، بو مدااالم اللسااا

 الشركة بو اللاعامليو معاا بن ياوذ ما يرا  مو الادابير الآتيةث

 )ب( توجيس تن يس إلل الشركة 

 )ب( منع الشركة مو م اولة ك  بو بعا الأنشطة اللرخه لاا بل اولااا 

) ( مطاال اة رليي مالي إدارة الشااااركاة باد وة اللالي إلل اتنعقااد للنظر في بمر اللواالعااا  

اللنساوبة إلل الشاركة واتوا  اللًهم نحو إهالااا ويح ار اجالا  مالي الإدارة في هذ  الحالة ملة  بو 

 بكةر  و الاي ة 

)د( تعييو   او مراصل مالي إدارة الشاركة و ل  لللدة الاي يحددها مالي إدارة الاي ة وي ون  

 لاذا الع و اللشاركة في مناصشاا اللالي وتساي  ربيس فيلا ياوذ مو القراراا 

)هاااااااا(    مالي الإدارة وتعييو معوق لإدارة الشاااركة مفصاا لحيو تعييو مالي إدارة جديد 

 بالأداة القانونية اللقررة 

 )و( إل ام الشركة اللوالعة ب يادة صيلة الانميو اللود  مناالإ 

ويتسااعاد مو جلا  ما تقدم مو نداوا، بن مالي إدارة الاي ة العامة للرصابة اللالية يالاع بسالطة  

توصيع الا اساا إ ا صام خطر يادد اطاااقرار طااوق ربس اللا، بو مدااالم اللساااهليو في الشااركة بو 

الشااركاا العاملة  ( ضااد 31اللاعامليو معاا،  ي  ياوذ ما يرا  مناطاا اا مو الادابير الاي  ددتاا اللادة )

 في ماا، الأوراق اللالية 

و لًوةا  لل ما تقدم، فإنس كان ي عل للاوس جاة الإدارة إث اا وصو  موالعاا مو جانل الشاااركة  

اللعنية بو بناا فقدا ب د شاروط الارخيه با ا ار بن هذ  اللوالعاا تشا   ركو السا ل للقراراا الاي 

الادابير الاي ندا  تدادرها جاة الإدارة، فإن  ل  ت ي عل إ ا ما اتاا  جاة الإدارة إلل اتوا  ب  مو 

( مو صانون طااوق ربس اللا، إ  ياعيو  لياا في هذ  الحالة إلل جانل ارت اب الشااركة  31 لياا اللادة )

ا  لل اطاااقرار  اللعنية ل عا اللوالعاا بن تة   بن هذ  اللوالعاا مو شاانناا بن تشاا   خطراا اطاااةناليا

امليو معاا با ا ار بن هذا الوطر اتطااةنالي طاوق اللا، بو  لل مداالم اللسااهليو في الشاركة بو اللاع
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  )1(هو ما يش   ركو الس ل للقراراا الاي تددرها الااة الإدارية بالاط يق لأ  ام هذ  اللادة

شاااار إلياا تداااا دياا مو  ي  صوتاا ومدا   والح لة مو  را اللشااار   لل تدر  الادابير اللت

تانثيرهاا  لل الشااااركاة اللواالعاة، هو بن ي ون الاادبير الاذا صاد ترا جااة الإدارة تط يقاس  لل الشااااركاة 

لم  اللوالعة ماناطاااا اا مع مقدار الوطر الذا تلةلس اللوالعة  لل اطاااااقرار طااااوق ربس اللا، بو مدااااا 

 اللساهليو فل الشركة بو اللاعامليو معاا 

ا مع   وتاادر الإشااااارة إلل بن هاذ  الاادابير هي جليعااا تادابير مفصااة بط يعاااا تادور وجوداا و ادماا

اللوالعاا الةاباة في  ق الشاااركاا اللوالعة، فإ ا ما صام  الشاااركة بإهالااا وتحقق  الاي ة مو هوالاا 

والسالاو للشاركة بإ ادة  تعيو  لياا بن ت ادر إلي إنااس القرار الداادر مناا في  ق الشاركاا اللوالعة،  

م اولة نشااااطااث  ي  ص ااا  مح لة الق ااااس الإدار  بننس لإومو  ي  إنس ت ينا، ملا تقدم ما تةير   

الشركة اللد ية مو بن صرار منعاا مو م اولة نشاطاا هو صرار مفبد إ  بن  ل  مردود  ليس بنن الادابير 

م طاالعة ال يان إنلا هي جليعاا تدابير مفصاة  1992لسانة    95( مو القانون رصم 31اللقررة بنه اللادة )

ا مع اللواالعااا الةاابااة في  ق الشااااركااا اللواالعاة فاإ ا ماا صااما  الشااااركاة  بط يعاااا تادور وجوداا و ادماا

بإهالااا وتحقق  الاي ة مو هوالاا تعيو  لياا بن ت ادر إلي إنااس القرار الداادر مناا في  ق الشاركاا  

بإ ادة م اولة نشااااطاا الأمر الذ  ياعيو معس اتلاعاا  لا تةير  الشاااركة اللوالعة والسااالاو للشاااركة 

  )2(اللد ية في هذا الشننلإ

كلا ص اا  اللح لة الإدارية العليا بننس لإومو  ي  إنس وباط يق ما تقدم  لل اللناه ة في الطعو  

اللاث ، وللا كان الةاب  مو الأوراق بن الشاااركة الطا نة هي إ دا الشاااركاا العاملة في ماا، تداو، 

النشاااط، وصد  الأوراق اللالية بال ور ااة، وت اشاار ب لا، الساالساارة ومرخه لاا صانونا في م اولة هذا

لم تعالدها بو تقرها هي ة طااوق اللا،   –اللطعون ضااد  الةاني    –ارت ط  بعلًصة اتعاصية مع الساايد/        

ينذا ، مقا اااها تعويا الشااركة الطا نة لس في تلةيلاا لدا  للًلاا بلدينة اللندااورة في تلقي بوامر 

م اولة لنشاااط مو الأنشااطة الواردة في صانون  الشااراس وال يع للأوراق اللالية وت لي اا للشااركة، ملا يعد 

طاااوق اللا، بدون ترخيه بذل ، ملا اطااااد ل تدخ  رليي هي ة طاااوق اللا، ينذا  بلارد العلم باذا 

بوصت نشاااط فر  اللندااورة و لق    16/7/1998بااريخ    1998لساانة    71الأمر وب اادر القرار رصم  

ق اللالية بلدينة اللنداورة بدون ترخيه كعر  الل ان الذ  كان ي اشار منس نشااط السالسارة في الأورا

  )3(للشركة الطا نة لل اشرتس لنشاط خاضع لأ  ام صانون طوق اللا، دون ترخيه بذل لإ

ا ص ااا  مح لة الق ااااس الإدار  بننس لإو ي  بن اللادة )   95( مو القانون رصم  31وكذل  بي اااا
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اللشاار إليس فقد ت عل  باحديد الادابير الاي ي ون للالي إدارة الاي ة اللد ل  لياا اتوا ها    1992لسانة 

في مواجاة الشاركاا الاي تشا   اللوالعاا اللنساوبة إلياا خطراا يادد اطااقرار طاوق اللا، بو مداالم  

ي مو الوصالع الاي ندااا  اللسااااهليو في الشاااركة بو اللاعامليو معاا  وبعا هذ  الادابير،  لل الع 

( طااااالعاة ال ياان، بصرب إلل ط يعاة الا اساا منااا إلل ط يعاة الوصاالع الاي تسااااااادف  30 ليااا اللاادة )

إ الًو الشاركة اللوالعة وتقويلاا، ومناا منع الشاركة مو م اولة ك  بو بعا الأنشاطة اللرخه لاا 

( مو 31س ال ناديو )ب()و( مو اللاادة )بااا وإل ام الشااااركاة ب ياادة م ل  الاانميو  لل نحو ماا نه  ليا

طااالت الذكر، بما ال عا الآخر فيشاا   تدخلًا مو جانل جاة الإدارة في   1992لساانة    95القانون رصم 

ا وتعييو   إدارة وتسايير الشاركة اللوالعة، و ل  كح  مالي إدارة الشاركة وتعييو معوضااا لإدارتاا مفصاا

رليي مالي إدارة الشاركة بد وة اللالي إلل اتنعقاد      او مراصل في مالي إدارة الشاركة ومطال ة

للنظر في بمر اللوالعاا اللنساوبة إلل الشاركة  لل النحو الذ  ندا   ليس ال نود ) ()د() ( مو اللادة  

اللشااار إليس  ويرمل اللشاار  مو النه  لل هذ  الادابير إلل   1992لساانة    95( مو القانون رصم 31)

ل  ال عيلة لسااار ة درس اللواطر الاي صد تحيق بساااوق اللا، بو بلداااالم  تساااليم جاة الإدارة بالوطاااا

  )1(اللساهليو في الشركة اللوالعة بو اللاعامليو معاالإ

ا بننس لإو ي  بن إصدام الاي ة اللد ل  لياا  لل تط يق   كلا ص اا  مح لة الق اااس الإدار  بي ااا

  1992لسنة    95( مو صانون طوق ربس اللا، الدادر بالقانون رصم 30الوصالع الاي ند   لياا اللادة )

لل ماا تلةلاس  ( مو  اا القاانون ، إنلاا ياوصت  31بو اتواا  ب  مو الاادابير الاي نداااا   ليااا اللاادة )

اللوالعاا اللنساااوبة للشاااركة مو تاديد تطااااقرار طاااوق اللا، بو للداااالم اللسااااهليو في الشاااركة  

واللاعاامليو معااا ، فاإ ا صادرا الاي اة بن هاذ  اللواالعااا ت تشاااا ا  تاادياداا لسااااوق اللاا، بو للدااااالم  

(  30ندااا   لياا اللادة )اللسااااهليو في الشاااركة واللاعامليو معاا كان لاا بن تلان إلل الوصالع الاي  

طااالعة الذكر لإتا ة العر ااة للشااركة اللوالعة لإهالة بطاا اب اللوالعة وإ االًو ما لحق باا مو  وار، 

ويظ  لاا الحق في إل اس ترخيه الشاااركة إ ا  ا ا  و  ل ، بما إ ا صدرا بن اللوالعاا اللنساااوبة  

ليو في الشاركة واللاعامليو معاا، كان لاا للشاركة تلة  تاديداا تطااقرار طاوق اللا، بو للداالم اللسااه

( بنعاة الاذكر لادرس هاذا الوطر 31في هاذ  الحاالاة بن تاواذ ب  مو الاادابير الاي ندااااا   ليااا اللاادة )

واللحافظة  لل اطااقرار طاوق اللا، ومداالم اللسااهليو في الشاركة اللوالعة واللاعامليو معاا ، ومو  

والادابير    1992لسانة    95( مو القانون رصم 30ندا   لياا اللادة )ثم فلً ياوه الول  بيو الوصالع الاي 

( مو القانون اللشااااار إليس، كلا ت ياوه الالع بينالا في الاط يق، فل    31الاي نداااا   لياا اللادة )

  )2(منالا ماالس الواا وبط اب تط يقس واللاوس إليسلإ

وتادر الإشاااارة إلل بنس ت ي عي للعدااا  في الن ا  اللاث  بن ت اشااار اللح لة رصابااا اللعاودة 
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للشاارو ية القرار اللطعون فيس مو  ي  شاا لس وشااروط  ااحاس، ب  ياطلل الأمر بن تعل  اللح لة 

ا رصابة الللًسمة  لي  ل  القرار، ومحاولة اطااااظاار مدا الاناطااال بيو الوطن الةاب  والا اس  بي اااا

  )1(اللوصع

 العر  الةاني 

 بو الوهير اللواه رليي ال ور ةصراراا 

تدااادر صراراا رليي ال ور اااة بو الوهير اللواه في إطار تنظيم العللياا داخ  الأطاااواق  

اللالية وتوفير بي ة اطااةلارية  ادلة وشاعافة  ومو بيو هذ  القرارااث صراراا وصت الاداو،ث فعي بعا 

الاداو، الأهماا اتصادااادية بو الأخ ار اللعاج ة بو الأهماا، صد يداادر رليي ال ور ااة صراراا بوصت 

ا يدادر الوهير  لحلاية الساوق مو تقل اا  ير م ررة  وكذل  صراراا فرق رطاوم  لل الاداو،ث ب يانا

اللواه صراراا تاعلق بعرق رطااوم إضااافية بو توعي اااا لاع ي  بو ضاا   الساايولة داخ  السااوق  

ا صراراا إل ام الشاااركاا بالإفدااااوث وهي صراراا تل م الشاااركاا بال شااات  و بربا  اا بو وبي اااا

 خسالرها في توصي  محدد ل لان العدالة والشعافية 

م  لل  1992لسانة    95( مو صانون طاوق ربس اللا، رصم 21فقد ندا  اللادة )  ،وتنكيداا  لل  ل 

بناس لإياوه بقرار مو رليي ال ور اااااة وصت  روق وطل ااا الااداو، الاي ترمي إلل الالً ال في 

الأطااااعار  وي ون لس إل اس العللياا الاي تعقد باللوالعة لأ  ام القوانيو واللوالم والقراراا الدااااادرة  

الاي تام بسااااعر ت م رر لس  كلا ياوه لس وصت الاعام   لل ورصة مالية إ ا كان مو شاااانن  تنعيذا لاا بو

اطاالرار الاعام  باا الإضارار بالساوق بو اللاعامليو فيس  ولرليي الاي ة بن ياوذ في الوص  اللناطال بياا 

 مو الإجراساا السابقةلإ 

وفي هذا اللعنل، ص ا  اللح لة الدطااورية العليا بننس لإ ي  إن اللشار  في صانون طاوق ربس 

وتلحاس الانعيذية صد بوطااد إلل رليي ال ور ااة ورليي    1992لساانة    95اللا، الدااادر بالقانون رصم 

مو بيناا  الاي ة العامة لسااوق اللا، بعا الساالطاا اللاعلقة بانظيم الاعام  في طااوق الأوراق اللالية، و

إل ااس  لليااا تاداو، الأوراق اللاالياة الاي ت رم بااللواالعاة لأ  اام القوانيو واللوالم والقراراا الدااااادرة  

تنعيذا لاا، وصد جاس تقرير هذا اتخاداااا لالا في إطار اللالة الاي بوكلاا اللشاار  إلل الاي ة العامة 

لأ  ام ال اب الرابع مو صانون طاوق ربس اللا،  لساوق اللا،، با ا ارها الااة الإدارية اللنوط باا ط قا  

مالاة تط يق ب  اام هاذا القاانون، واتواا  ماا يل م مو إجراساا للااابعاة وضاااالاان طاااالًماة تنعياذ ب  ااماس، 

وتنظيم وتنلية طااوق ربس اللا، ومراص اس للانكد مو بن الاعام  يام  لل بوراق مالية طااليلة، وبنس  ير  

ا، بو اتطاا لً، بو الل ااربة الوهلية، بلا مفدا  بن ما يدادر  نالا  مشاوب بال   بو الندال بو ات اي

لساااانة   95( السااااالعة الذكر يعد مو ص ي  القراراا الإدارية الاي نظم القانون رصم 21ط قا لنه اللادة )
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  1993لسااانة    135وتلحاس الانعيذية الداااادرة بقرار وهير اتصادااااد والااارة الوارجية رصم    1992

صوا د وإجراساا الاظلم الإدار  مناا، وجعل  الاظلم مو هذ  القراراا بمام اللانة اللواداااة وجوبيا،  

  )1(وشرطا لق و، د وا الإل اس الاي تقام بمام الق اس طعنا  لياالإ

ا للاي ة مو م اشارة طالطااا في  وفي الساياق  اتس، ص ا  اللح لة الإدارية العليا بننس لإ    ، وتل ينا

الرصابة والإشاراف  لل طاوق ربس اللا، فقد خدااا اللشار  ب عا السالطاا الاي ت ع  فا لية رصابااا  

س اللا، اللشاار  ( مو صانون طاوق رب21وإشارافاا  لل هذا الساوق  لل النحو الذا ندا   ليس اللادة )

إلياس والاي بجااها للاي اة وصت  روق طل ااا الااداو، الاي ترمل إلل الالً ال في الأطااااعاار، ووصت 

الاعام   لل ورصة مالية إ ا كان مو شااانن اطاااالرار الاعام  باا الإضااارار بالساااوق بو اللاعامليو فيس، 

لقراراا الدااااادرة تنعيذا لاا بو الاي تام  وإل اس العللياا الاي تعقد باللوالعة لأ  ام القوانيو واللوالم وا

  )2(بسعر ت م رر لس  لإ

ا بننس لإو ي  إنس للا كان ما تقدم وكان السيد/طليم       صد صام ب يع  دد   طام    100كلا ص ا  بي اا

بااريخ    268785مو الأطااااام اللللوكة للساااايد/بشاااارف    إلل الساااايد/طاااايد     بلوجل العللية رصم 

يد/طاايد     طااام مو الأطااام اللللوكة للساايدة/ن وية    إلل الساا  300، كلا بنس صام ب يع  دد 19/2/2001

، و لا  بلوجال الاوكيليو اللشااااار إليالاا طاااالعاا، وصاد  21/2/2001في   268827بلوجال العللياة رصم 

بإل اس هاتيو العلليايو اطااانادا   7/5/2003في   24ب اادر رليي الاي ة العامة لسااوق اللا، القرار رصم 

لا، الاي ة، اللفيد مدني كلل شا  1997لسانة    785إلل بن  ل  مو يثار الح م الداادر في الد وا رصم 

ق، وكذا اطاااانادا إلل فاوا إدارة العاوا لوهارة الااارة الوارجية  115لسااانة   12635اطاااا نافيا برصم  

( في  اا اللوضااو ، والاي اناا  إلل إل اس العلليايو اللشااار  1038/ 15/1بلالي الدولة )ملت رصم 

ة، وصد صام السايد/طايد    بالاظلم مو القرار  إليالا با ا ار بنالا بثر مو يثار   م بطلًن  قد تعدي  الشارك

الدادر  و رليي الاي ة العامة لسوق اللا، فيلا ت لنس مو إل اس العلليايو رصلي   2003لسنة    24رصم 

  16مع ماا يارتال  لل  لا  مو يثاار، وصياد الاظلم بماام اللاناة اللوادااااة برصم    268827و    268785

فيلا ت ااالنس مو   2003لسااانة   24نة إل اس القرار رصم صررا اللا  9/7/2003، وبااريخ  2003لسااانة  

رصلي   العلليايو  مااا    21/2/2001اللفرخ    268827و  19/2/2001اللفرخ    268785إل اااس  مع 

يارتل  لل  ل  مو يثار، اطاااانادا إلل بن العلليايو اللشاااار إليالا صد تلاا بعد  ااادور الح م القاضاااي  

ثار بالنسا ة لللذكوريو، طاواس كان هذا ال يع منالا م اشارة  ب طلًن  قد الاعدي  وتنعيذ  وترتيل جليع الآ

بو بواطااطة وكي   نالا، ومو ثم ت ي ون القرار اللاظلم منس صرارا تنعيذيا لاذا الح م، ملا ياعلس جديرا 
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  )1(بالإل اسلإ

  1992لسااانة   95( مو صانون طاااوق ربس اللا، الداااادر بالقانون رصم 30ومو  ي  إن اللادة )

تنه  لل بنسث ياوه وصت نشااط الشاركة إ ا خالع    2008لسانة   123اللساا دلة بلوجل القانون رصم 

فقادا ب  ب  اام هاذا القاانون بو تلحااس الانعياذياة بو صراراا مالي إدارة الاي اة الدااااادرة تنعياذا لاس بو إ ا 

شاارط مو شااروط الارخيه ولم تقم بعد إنذارها بإهالة اللوالعة بو اطااا لا، شااروط الارخيه خلً، 

اللدة وبالشاروط الاي يحددها رليي الاي ة، ويدادر بالوصت صرار مسا ل مو رليي الاي ة للدة ت تااوه  

ار للشاااركة بو توطر بس ثلًثيو يوما، ويحدد القرار ما ياوذ مو إجراساا خلً، مدة الوصت، ويسااالم القر

ب ااب مو ال  ليس مداحوب بعلم الو او،، ويعلو  و  ل  في  احيعايو  ا ا يايو يوميايو واطاعاي  

اتناشااار  لل نعقة الشااركة، فإ ا اناا  هذ  اللدة دون صيام الشااركة بإهالة الأطاا اب الاي تم الوصت مو 

 إل اس الارخيه بجلاا، تعيو  رق الأمر  لل مالي إدارة الاي ة لإ دار صرار ب

م،  1992لساانة    95( مو  اا صانون طااوق ربس اللا، الدااادر بالقانون رصم 51ه اللادة )وتن

 لل بنس تواه اللانة اللنداوا  لياا في اللادة الساابقة بنظر الاظللاا الاي يقدماا ب احاب الشانن 

عياذياة  مو القراراا الإدارياة الاي تداااادر مو الوهير بو الاي اة ، ط قااا لأ  اام هاذا القاانون وتلحااس الان

والقراراا الداادرة تنعيذاا لس  وفيلا لم يرد بس نه خاا في هذا القانون، ي ون ميعاد الاظلم مو القرار  

ا مو تااريخ الإخطاار بو العلم باس  وت يو اللًلحاة الانعياذياة إجراساا نظر الاظلم وال ا  فياس ،   ثلًثيو يوماا

ا ونافذاا ،و ت تق   الد وا بطلل إل اس تل  القراراا ص   الاظلم وي ون صرار اللانة بال   في الاظلم نااليا

 مناا 

ومعاد هذا النه، بن اللشاار  في صانون طااوق ربس اللا، صد بخذ بنظام الاظلم الوجوبي بالنساا ة  

للقراراا الاي يدادرها الوهير اللواه بو الاي ة، وفقاا لأ  ام هذا القانون وتلحاس الانعيذية والقراراا 

رهون بانن ت ون الساااالطاة الدااااادرة تنعياذاا لاس، وباالااالي فاإن تط يق هاذا الح م وإ لاا، بثر  القاانوني، م

ا بإ ادار القرار هي الاي ة بو الوهير اللواه دون بية جاة بخرا، فإ  اطاال م اللشار   اللواداة صانونا

لأ داث اللرك  القانوني الذ  يعدام  نس القرار الإدار ، مشااركة جاة بخرا للاي ة بو الوهير اللشاار  

( طاااالعة ال يان، ي و،   لس وت  51رتس اللادة )إليالا، فإن الحظر الشااا لي بعدم ص و، الد وا الذ  صر

يعل  بثر ، والقو، ب ير  ل  يفد  إلل ت عيا الوداااومة الوا دة وتناصا الح م الداااادر فياا، وهو  

بمرٌ ت تق لس العدالة  وف االًا  لا تقدم فإن الاظلم يعد مو القوا د اللاعلقة بشاا   الد وا، وإنس اطاااةناس  

قيد بن  امس الاي ت ياوه  مو الأ ا  العام وهو  ق ال لاوس م اشارةا للق ااس، ومو اللقرر بن اتطااةناس مت
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  )1(الاوطع في تعسيرها

وفي هذا الدادد، ص   اللح لة الإدارية العليا بننس لإ وترتي اا  لل  ل ، جع  اللشر  صرار لانة  

ا وناافاذاالإ، واشااااارط لق و، الاد وا بطلال إل ااس تلا  القراراا بن يام   الاظللااا باال ا  في الاظلم لإنااالياا

مو القراراا الدااادرة  و   الاظلم مناا مساا قاا ص   اللاوس إلل الق اااس لطلل إل الاا  وبذل ، فإن الاظلم

اللشار إليس، تنعيذاا    1992لسنة    95الوهير اللواه بو  و الاي ة القاللة  لل تط يق ب  ام القانون رصم  

لأ  ام هذا القانون بو تلحاس الانعيذية بو القراراا الدااادرة تنعيذاا لأ  امس، يعد مو الاظللاا الوجوبية  

قرار بو الإجراس تقديلاا إلل جاة الإدارة ص   إصامة الد وا، الاي يعرق اللشاار   لل اللا اارر مو ال

و ل  با ا ار  إجراسا شااا لياا جوهرياا ين  ي مرا اة اتوا   ص   اللاوس إلل الق ااااس  ويارتل  لل  دم 

تقاديلاس ص ا  إصااماة الاد وا وجوب الح م بعادم ص ولااا شاااا لًا، لعادم طاااا ق الاظلم إلل الاااة الإدارياة الاي 

  )2(نونلإ ددها القا

لاذا ياال تقاديم الاظلم مو القراراا الداااااادرة  و الوهير اللواه بو رليي الاي اة بماام لاناة  

الاظللااا باالاي اة، باادف إل ااس العلليااا اللواالعاة لأ  اام القوانيو واللوالم والقراراا الانعياذياة، و لا  

ا مو تااريخ الإخطاار بااا بو العلم بااا  وت ياوه رفع د وا لإل ااس هاذ    خلً، مادة ت تااااوه ثلًثيو يوماا

 القراراا ص   تقديم الاظلم والنظر فيس 

كلا ص ا  اللح لة الإدارية العليا في ب  اماا بنن لإص ااس هذ  اللح لة جرا  لل بن ما يدادر  

( مو صانون طااوق ربس 21مو رليي ال ور ااة ورليي الاي ة العامة لسااوق اللا،، ط قاا لح م اللادة )

في   ، وكذل  ما يدادر مو لانة الاظللاا اللنداوا  لياا1992لسانة   95اللا، الداادر بالقانون رصم 

( مو القاانون اللاذكور، يتعاد مو ص يا  القراراا الإدارياة الاي تواه محااكم مالي الادولاة  50اللاادة )

ا لح م اللاادة ) بشاااانن مالي  1972لسااااناة    47( مو القاانون رصم  10باالنظر في طل ااا إل االااا، ط قاا

  )3(الدولةلإ

و لل الر م مو اخادااا القاضاي الإدار  بنظر جليع اللناه اا اللاعلقة بالقراراا الإدارية  

الدااااادرة مو الاي اة العااماة للرصااباة اللاالياة بو مو رليي ال ور ااااة بو الوهير اللواه، ل و ت يتعاد 

ا إدارياا ك  صرار يداادر  و جاة إدارية  امة ملا يواه الق اااس الإدار  بإ ل الس بو بال اارورة صرارا

وصت تنعيذ   بلعنل بنس توجد بعا القراراا الاي تور   و وتية القاضاي الإدار  كلا إ ا كان القرار  

ياعلق بلسانلة مو مساال  القانون الواا، بو  ادر القرار تنعيذاا لح م  اادر  و جاة الق ااس العاد    

ة بنظر الد وا في مة  هذ  وبالاالي، يق ااي القاضااي الإدار  بعدم اتخاداااا الوتلي للالي الدول

 
 ق  60، لسنة13555م، الد وا رصم 10/11/2007، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  1)

 ق     58لسنة  20549م، الطعو رصم 21/12/2019، بااريخ حكم المحكمة الإدارية العليا(  2)

 ق     59لسنة  20298م، الطعو رصم 18/1/2020، بااريخ حكم المحكمة الإدارية العليا(  3)
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 الحاتا 

ا بن ك  صرار   وفي هذا الدااادد، ص ااا  اللح لة الإدارية العليا بننس لإو ي  إنس مو اللقرر صانونا

ا ملا يواه الق ااس الإدار  بإل الس بو وصت  يدادر  و جاة إدارية  امة ت يتعد بال ارورة صراراا إداريا

ا بح م موضااااو س، وبت ي ون القرار دالراا   تنعيذ ، ب  ياعيو لاحقق هذا الو اااات بن ي ون القرار إداريا

 و، مساااانلة مو مسااااال  القانون الواا، وكذل  الحا، بت ي ون القرار تنعيذاا لح م  ااااادر  و جاة 

الق اااس العاد ، لأن اللناه ة  ين ذ ت ون مناه ة  اا ط يعة ص ااالية مدنية ل وناا ماعر ة وماداالة  

اه بالعداااا  فيااا محااكم مالي باللنااه ة الأ اااالياة، وليساااا  مو ص يا  اللنااه اا الإدارية الاي تو

  )1(الدولةلإ

 
 ق     61، لسنة 63066م، الد وا رصم 22/6/2019، بااريخ حكم المحكمة الإدارية العليا(  1)
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 الل ح  الةاني 

 القيود الاشريعية  لل اخاداا القاضي الإدار  

 بلناه اا بطواق الأوراق اللالية

 تمهيد وتقسيم:

إن القيود الاشاريعية الواردة  لل اخادااا القاضاي الإدار  بلناه اا بطاواق الأوراق اللالية  

ليساا  بنعي القدر مو الأهلية مقارنةا بالقيود الق ااالية  ومو هذ  القيود الاشااريعية إجراس الإ الة الذ   

احا، إلل القاضااي الا نالي، وكذل   يارتل  ليس اطااا عاد اخاداااا القاضااي الإدار ث لأن الد وا طاات

لسالطة الأطاواق اللالية ملا يعني بنس ت   la composition administrativeط يعة الاساوية الإدارية 

ياوه لأ  صاقا بن يعدااا  في موضاااو  الد وا  ويارتل  لل  ل  الحد مو اخادااااا القاضاااي 

ا فق  باالطعون ضااااد القراراا الاي تا اااالو توصيع   الإدار   وفي الواصع، يظا  هاذا الأخير موادااااا

 ج اساا 

 وفي ضوس ما تقدم، فقد ربينا تقسيم الدراطة في هذا اللوضو   لل النحو الااليث

 المطلب الأول: تحديد نطاق الاختصاص القضائ  بنص المشرع. 

 استبعاد اختصاص القاض  الإداري بإجراء الإحالة. المطلب الثان :

 المطلب الثالث: تقييد اختصاص القاض  الإداري بموجب التسوية الإدارية.

 اللطلل الأو،

 تحديد نطاق اتخاداا الق الي بنه اللشر 

إن القيود الاشاااريعية الواردة  لل اخادااااا القاضاااي الإدار  في مناه اا بطاااواق الأوراق  

م بإنشااس اللحاكم اتصادااديةث  2008لسانة    120( مو القانون رصم 4اللالية في مدار صد  ددتاا اللادة )

 و     ي  نداا   لل اخاداااا اللحاكم اتصادااادية دون  يرها نو ياا وم انياا بنظر الد وا الانالية

  )1(م1992لسنة  95الارالم اللندوا  لياا في صانون طوق ربس اللا، رصم 

ل و ت ياوه رفع الاد وا الاناالياة  و الارالم اللندااااوا  ليااا في هاذا القاانون إت بنااسا  لل  

 
( لإمع  دم الإخلً، باتخادااا اااا اللقررة لللحاكم اتصادااادية اللندااوا  لياا في ب  صانون يخر، تواه 1)

اللحاكم اتصاداادية بدوالرها اتبادالية واتطاا نافية ودوالر الاناياا اتصاداادية بدرجاياا، دون  يرها، نو يا 

  -4     -3    -2    1 لياا في القوانيو الآتيةث وم انيا بنظر الد اوا الانالية الناشاا ة  و الارالم اللندااوا 

م باإنشاااااس اللحااكم 2008لسااااناة   120( مو القاانون رصم  4ث اللاادة رصم )انظرصاانون طااااوق ربس اللاا،      لإ  

 اتصادادية 
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طلال كااابي مو رليي الاي اة العااماة للرصااباة اللاالياة  وفي  االاة رفعااا ياوه لرليي الاي اة الادااااالم  و  

هاذ  الارالم في بياة  االاة كاانا   ليااا الاد وا مقاابا  بداس م ل  للاي اة ت يقا   و مةلي الحاد الأدنل 

   )1(تم الادالم بشنناا لل رامة  ويارتل  لل الادالم انق اس الد وا الانالية بالنس ة للاريلة الاي

شاااار إليس  لل بنس فيلا  دا اللناه اا والد اوا الاي  6كلا ندااا  اللادة رصم ) ( مو القانون اللت

يواه باا مالي الدولة  تواه الدوالر اتبادالية باللحاكم اتصاداادية، دون  يرها، بنظر اللناه اا  

ن طوق ربس اللا،  والد اوا الاي ت تااوه صيلااا خلسة  شر مليون جنيس، والاي تنشن  و تط يق صانو

م، بينلا تواه الدوالر اتطاا نافية في اللحاكم اتصاداادية، دون 1992لسانة    95الداادر بالقانون رصم 

 يرها، بالنظر اباداس في جليع اللناه اا والد اوا اللنداوا  لياا إ ا جاوها صيلااا خلساة  شار 

   )2(مليون جنيس بو كان  الد وا  ير مقدرة القيلة

و لل  ل ، ينعقد اتخاداااااا للقاضااااي الإدار  بنظر طااااالر اللناه اا الإدارية الاي تاعلق  

بالقراراا الإدارية الداااادرة  و رليي الاي ة العامة للرصابة اللالية بو رليي ال ور اااة بو الوهير بعد 

  م، بماا ماا  اداهاا مو منااه ااا تاعلق بااذا القاانون فينحداااار2009لسااااناة   10 اااادور القاانون رصم  

اتخاداااا بنظرها لللحاكم اتصادااادية بدرجاياا اتبادالية واتطااا نافية، كلا ياوه لأطراف الن ا  

اللاوس إلل الاح يم اتخايار  إ ا ما ر  ا في  ل ، طاواس  و طريق اتعاق الاح يم بو مشاارطة الاح يم   

لي الدولة واللحاكم  وباذا ي ون اللشار  صد وضاع صيوداا تشاريعية في شانن توهيع اتخادااا بيو ما

  )3(اتصادادية فيلا ياعلق بنظر اللناه اا اللاعلقة بقانون طوق اللا،

بما إ ا كان موضو  الد وا ت ياد  بالرصابة  لل طلًمة بو  دم طلًمة القراراا الإدارية الاي  

تدااادر مو إدارة ال ور اااة مو النا ية القانونية و اااوتا لإل اس تل  القراراا، فإن اللناه ة في هذ  

صادااادية با ا ار  الحالة تعد مناه ة مدنية وليساا  مناه ة إدارية  وبالاالي تواه بنظرها اللح لة ات

  95بناا اللح لة اللواداة دون  يرها بالعدا  في اللناه اا الاي تنشان  و تط يق ب  ام القانون رصم  

 م، و ل  دون الإخلً، باخاداا محاكم مالي الدولة  1992لسنة 

وفي هذا اللعنل، ص اا  اللح لة اتصادااادية بننس لإو ي  انس  و الدفع الل دا مو اللد ل  ليس  

الاادولااة  اخادااااااا  بدااااعاااس بعاادم الااد وا وا ااالااااا الل محاااكم مالي  ا بنظر  اللح لااة وتليااا

فللا كان  طل اا اللد ل تاعلق   ال ور اة لاعلق موضاو اا بقرار ادارا  اادر مو ادارة للًخادااا 

برد رطاااوم دفع  مو وجاة نظر  ب ير  ق لل ور اااة اللدااارية دون ان تاعلق طل اتس بالاعرق الل 

 
م بشاانن تنظيم الرصابة  لل الأطااواق والأدواا اللالية  2009لساانة   10( مو القانون رصم  16ث اللادة رصم )انظر(  1)

  ير اللدرفية 

 م بإنشاس اللحاكم اتصادادية 2008لسنة   120( مو القانون رصم 6ث اللادة رصم )انظر( 2)

  141، اللرجع السابق، ا د/ دويب حسيص بابر(  3)
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مو النا ية القانونية و ااوت   ال ور ااة طاالًمة او  دم طاالًمة القراراا اتدارية الاي تداادر مو ادارة

لإل ااس تلا  القراراا ومو ثم ت ون منااه ااس منااه اة مادنياة وليساااا  ادارياة ومو ثم تواه باالنظر فيااا 

اللح لة اتصاداادية بحسا اناا هي الاي تواه دون  يرها بالعدا  في اللناه اا الاي تنشان  و تط يق  

محاكم مالي الدولة وهو ما تق اااال معس  دون اتخلً، باخاداااااا   1992لساااانة    95ا  ام القانون  

 )1( .اللح لة برفا هذا الدفع دون  اجة للنه  لل  ل  باللنطوقلإ

مو الاقنيو النقد  واللالي  لل    L. 621-30، فقد نه اللشاار  في اللادة  وف  النظام الفرنسيي 

بنس لإيواه القاضااي العاد  بالنظر في الد اوا اللقدمة ضااد القراراا العردية الدااادرة  و طاالطة 

  )2(تنظيم الأطواق اللالية، بلا في  ل  الا اساا الدادرة  ناالإ

و لل  لا ، فاإ ا كاان القااضااااي العااد  يالاع باالوتياة الق ااااالياة مو  يا  الل ادب  لل القراراا 

مالي الدولة يواه بنظر بعا هذ  القراراا  إت بن العردية لساااالطة تنظيم بطااااواق الأوراق اللالية، 

ا اطاةنالياا ب  ومحدودااث  ي   تاد إلل القاضي الإدار  بنظر القراراا العردية الدادرة   ول و اخادا ا

 و طالطة الأطاواق اللالية فيلا ياعلق باللوافقاا بو العقوباا الداادرة تاا  اللانييو في القطا  اللالي   

الاي تعا ر مو اللسااال  القانونية واللالية، وتشاا   بهلية يواه باا القاضااي   وبالاالي، فإن اللناه اا 

 الإدار   

مو الاقنيو النقد  واللالي الاي نداا   لل بن لإالد اوا ضااد   R. 621-45وهو ما بكدتس اللادة  

القراراا العردية الداااادرة  و طااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية بشااانن اللوافقاا بو العقوباا اللاعلقة 

مو القانون  اتس تتحا، إلل مالي  L. 621- 9بالأشاواا وال ياناا اللذكورة في ال ند الةاني مو اللادة  

بما الد اوا اللاعلقة بالقراراا       الدولة ط قاا للإجراساا اللنداوا  لياا في تقنيو الق ااس الإدار  

العردية الدادرة  و طلطة تنظيم الأطواق اللالية بولًف تل  اللشار إلياا في ال ند الأو، يام رفعاا بمام 

  )3(مح لة اطا ناف بارييلإ

 
 ق  2009لسنة  5102م، الد وا رصم 2010-5-31، بااريخ حكم المحكمة الاقتصادية(  1)

 L'examen des recours formés contre les décisions individuelles de l'Autorité desلإ (2)

marchés financiers autres que celles, y compris les sanctions prononcées à leur 

encontre, relatives aux personnes et entités mentionnées au II de l'article L. 621-9 est 

de la compétence du juge judiciaireلإ. Voir: Art. L621-30 du Code monétaire et 

financier. 

 I. – Les recours contre les décisions de portée individuelle prises par l'Autorité desلإ (3)

marchés financiers relatives aux agréments ou aux sanctions concernant les personnes 

et entités mentionnées au II de l'article L. 621-9 sont portés devant le Conseil d'Etat, 
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بالنسا ة للعقوباا، فإن الطعون اللقدمة بشانن العقوباا هي طعون تو اع لوتية الق ااس ال ام   و

وياوه للالي الادولاة إماا تانيياد صرار لاناة العقوبااا بو إل ااؤ  بو تعاديلاس كليااا بو ج ليااا، طااااواس كاان  لا   

 لدالم الشوه اللعني بو ضد  

وفي السااااياق  اتس، ينعقد اتخاداااااا بنظر الطعون ضااااد اتتعاصياا الل رمة بيو اللانييو في 

القطا  اللالي ضالو اتخادااا الق االي للالي الدولة  وت تنعقد الوتية الق االية للقاضي العاد  إت 

اق اللالية  لل  ير اللانييو،  ي  ي ون صرار لانة العقوباا اللن ةقة  و طاااالطة تنظيم بطااااواق الأور

مو الاقنيو    L. 621-30صابلًا للطعو  ليسث اطااناداا إلل  اعة ومرك  الشاوه في ضاوس ما  ددتس اللادة 

 النقد  واللالي العرنسي 

 اللطلل الةاني 

 اطا عاد اخاداا القاضي الإدار  بإجراس الإ الة 

 تمهيد وتقسيم:

إن الالع بيو العقوباا الانالية والإدارية بشانن إطااسة اطااودام الساوق بلوجل القانون العرنساي  

، و لل  ل  نه )1(ب ا م موضاعاا للشا  في    وجود م دب  دم جواه العقاب  لل العع  الوا د مرتيو

 L. 465-3-6إلل القاضاي العاد  بلوجل اللادة    l’aiguillageاللشار  العرنساي  لل إجراس الإ الة  

،  ينلاا نه  لل م ادب  ظر الالع بيو العقوبااا الإدارياة والاناالياة  CMFمو الاقنيو النقاد  واللاالي  

في مساال  إطااسة اطااودام الساوق  ب  ت ياوه لللد ي العام اللالي بن ي اشار الد وا إ ا طا قس طالطة  

الأوراق اللالية في اتوا   ل  الإجراس والع ي  احيم  إت بن اتطاا عاد النظر  تخادااا القاضاي 

  و هذا الإجراس طوف يوضع موضع الانعيذ في الواصع العللي  الإدار  الناتج

 وترتي اا  لل  ل ، يل ننا تناو، الشرو في هذا اللوضو   لل النحو الااليث

 
selon les modalités prévues par le code de justice administrative………II. – Les recours 

contre les décisions de portée individuelle prises par l'Autorité des marchés financiers, 

autres que celles mentionnées au I, sont portés devant la cour d'appel de Paris. Par 

dérogation aux dispositions du titre VI du livre II du code de procédure civile, les 

recours sont formés, instruits et jugés conformément aux dispositions de l'article R. 621-

46 du présent codeلإ. Voir: Art. R621-45 du Code monétaire et financier. 

(1)  CORNU (G.), Vocabulaire juridique, P.U.F., 14e éd., 2022, p. 688; DRUMMOND 

(F.), Le fabuleux destin de la règle non bis in idem, B.J.B., n° 12, 2014, p. 605. 
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 إجراء الإحالة مع مبدأ عدم جواز العقاب عص الفع  ذاته مرتيص.توافق الفرع الأول: 

 إجراء الإحالة مع الواقع العمل .محئمة  الفرع الثان :

 العر  الأو،

 م دب  دم جواه العقاب   مع إجراس الإ الةتوافق 

  و العع   اتس مرتيو 

ا في القانون العرنسااايث  ي  تعد فرنساااا إ دا  ا م دوجا تلة  جرالم طاااوق الأوراق اللالية وجاا

ا للأ لا،  ير اللشارو ة في ماا، طاوق الأوراق اللالية،  الدو، النادرة الاي يوجد لدياا تعريعاا م دوجا

  وبالاالي، ياوه النعي بإطااسة اطااودام الساوق بشانن  )1(ب  اللوالعاا الإدارية والانالية  لل  دا طاواس

اللوالعاا الإدارية والانالية الاي ت اار بحسااو طااير  ل  الأطااواق اللالية في وص ا وا د بمام طااوق 

  )2(الأوراق اللالية والق اس الانالي

ا شاريطة اتماةا، لل دب  ووفقاا لللالي الدطااور  فإن الالع بيو العقوباا الإدارية والانالية جال ا

الاناطاااالث ويعني  ل  بن لإت ياااوه الل ل  الإجلالي لأ   قوباا معروضااااة الحد الأصداااال لإ دا 

  ول و هاذا الالع بيو الإجراساا الإدارياة والعقوبااا الاناالياة يتةير بعا )3(العقوبااا اللعروضاااااةلإ

   )4(الاساؤتا فيلا ياعلق بل دب  دم جواه العقاب  و  اا العع  مرتيو

بن يحاكم الشاوه اللح وم  ليس بح م  ير   -بشا  ا  ام   -ومو نافلة القو،، بن هذا الل دب يتحظر  

صاابا  للطعو مرةا بخرا  و نعي الععا   وتانكيادا  لل هاذا اللعنل، فقاد نه ال روتوكو، الإضااااافي رصم 

 لل بن م ادب  ادم جواه العقااب  لل  اا الارم   )5(( الللحق بااتتعااصياة الأوروبياة لحقوق الإنسااااان7)

 
(1) SALOMON (R.), La coexistence nécessaire d’infractions pénales et de manquements 

administratifs en matière d’abus de marché, B.J.B., 2017, n° 2, p. 132. 

(2) SIMON (F.-L.), Réflexions sur le délit et le manquement d’initié, in Mélanges dédiés 

à Bernard Bouloc, Dalloz, 2007, p. 1071-1089. 

(3) Cons. Const., 29 juill. 1989, n° 89-260 D.C., Loi relative à la sécurité et à la 

transparence du marché financier, cons. 22; R.F.D.A., 1989, p. 671, note GENEVOIS 

(B.); Pouvoirs, 1990, n° 52, note AVRIL (P.), GICQUEL (J.). 

(4) DRUMMOND (F.), Répression des abus de marché v. non bis in idem. Perspectives 

d’évolution, in Mélanges en l’honneur du Professeur Nicole Decoopman, P.U.F., 2014, 

p. 185- 196. 

(5) L’article 4 de ce Protocole dispose que “ nul ne peut être poursuivi ou puni pénalement 
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مرتيو يتحظر  لل وجس الاحديد إدانة ب  شااااوه جنالياا مرتيو بنعي الاريلة  ومو ثم، فإن الاساااااؤ،  

  )1(اللطروو الآنث ه  يل و الالع بيو العقوبة الإدارية والعقوبة الانالية الاي يوصعاا القاضي

ويل و الإجااباة بانن م ادب  ادم جواه العقااب  و  اا الارم مرتيو لو ي ون طااااوا جاانال وا اد 

ياعلق بساالطة الأمر اللق ااي بس، والذ  يرت   فق  بالأ  ام  ومو ثم، يل و الالع بيو العقوبة الإدارية 

م دب  دم الاي تعاقر إلل  اية الأمر اللق اااي بس والح م الانالي  وهو ما بوضاااحس بعا العقس مو بن  

جواه العقااب  لل  اا الارم مرتيو يعالاد باال ااما   لل  اياة الأمر اللق ااااي باس، بحيا  ت يل و  

  )2(ات ااا  بال  القا دة إت لد م صرار يالاع باذ  الحاية

وصد تعرق هذا اللوصت الاقليد  للعقس العرنساااي ل عا اتناقاداا ت طااايلا فيلا ياعلق بالق ااااس  

ل ماة بلاا ت يعاس اللحااكم  )3(الأوروبي    يا  ا ا را اللح لاة الأوروبياة لحقوق الإنسااااان بنااا ليساااا  مت

الوطنية، فاي ترا بن العقوبة الإدارية يل و بن تندر  ضاالو اللسااال  الانالية باللعنل اللقدااود في 

   )4(اتتعاصية الأوروبية، وبالاالي يل و ا ا ارها  قوبة جنالية

ف راير    10ضاااد روطااايا بااريخ    Zolotouchineفعي الح م الداااادر في ص اااية هولوتوشااايو  

، كان  العر اة صد بتتيح  لللح لة الأوروبية لحقوق الإنساان لاوضايم اجاااداتاا الق االية   )5(م2009

وفي هذ  الق ااية، كان جندياا صد بدخ   ااديقاا لس إلل منطقة  ساا رية محظور دخو، ال ير إلياا  فنلقي 

س محاولاس  الق ا  ليس وهو في  الة طا ر، وتم اصاياد  إلل مرك  الشارطة فنهان ضا اط الشارطة، وبثنا

الارب هادد صاالاد اللرك  بانناس طاااايقوم بان لاا،  نت، والللً ظ في هاذ  الق ااااياة بناس لم يتح م  لياس فق  

ا جنالياا في وص ا ت ق بالح ي ات اياطي تلايداا  بالحا  الإدار  للدة ثلًثة بيام، وإنلا  ت م  ليس بي اااا

 
par les juridictions du même Etat en raison d’une infraction pour laquelle il a déjà été 

acquitté ou condamné par un jugement définitif conformément à la loi et à la procédure 

pénale de cet Etat”. 

(1) JEULAND (E.), Droit processuel général, 5e éd., L.G.D.J., 2022, p. 326. 

(2) LELIEUR (J.), La règle ne bis in idem : du principe de l’autorité de la chose jugée 

au principe d’unicité d’action répressive : étude à la lumière des droits français, 

allemand et européen, Thèse de doctorat en droit privé, Université Paris I, 2005, p. 

60. 

(3) LELIEUR (J.), Op. Cit., spéc. p. 54-161. 

(4) Cour EDH, Gr. Ch., 10 fév. 2009, Zolotouchine c/ Russie, n° 14939/03; D., 2009, p. 

2014, note PRADEL( J.); R.S.C., 2009 p. 675, note ROETS (D.); A.J.D.A., 2009 p. 

872, chron. FLAUSS (J.-F.). 

(5) Voir: l’arrêt Zolotouchine c/ Russie du 10 fév. 2009. 
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ص اااا  اللح لاة الأوروبياة بوصو  اناااا   لللحااكلاة  وبعاد إدرا  العقوباة الإدارياة في اللااا، الاناالي، 

لل ادب  ادم جواه العقااب  و  اا الارم مرتيو اللندااااوا  لياس في اتتعااصياة، و لا  لأن اللاام  وصال 

( الللحق بااتتعااصياة 7( مو ال روتوكو، رصم )4مرتيو  و  اا الوصاالع  وبكادا اللح لاة بن اللاادة )

مقاضااة ب  شاوه لللرة الةانية، شاريطة بن تسااند الاريلة الأوروبية تتعسا ر  لل بناا تحظر محاكلة بو  

 الاديدة إلل نعي الوصالع بو وصالع ماطابقة مو  ي  الأطاسلإ 

بن هاذ  هي  قاالق ماادياة  لاذلا ، إ ا كاانا  الأفعاا، هي    -كلاا  ه ا  اللح لاة    -وربا بعا العقاس  

،  ال لو كان  الارالم اللنسااااوبة إليس )1( اتاا مو  ي  الاوهر، فلً يل و مقاضاااااة الشااااوه مرتيو

موالعة  وهذا الناج العام تاا  م دب  دم جواه العقاب  و  اا الارم مرتيو، والذ  يرت   باوية الوصالع  

  )2(اللادية وليي باوية الارالم لم تط قس اللحاكم الوطنية

وصد اتعق  ك  مو مح لة النقا العرنساااية ومالي الدولة العرنساااي بشااانن الالع بيو العقوباا  

   )3(الإدارية والانالية  وصدم  اللحاكم العليا طا  يو لا رير م دب  دم جواه العقاب  و  اا الارم مرتيو 

فلو ناا ياة، ربا اللح لاة الإدارياة العلياا بن هاذا الل ادب ت ينط ق إ ا كاانا  اللواالعااا والارالم اللعنياة  

تتشااا   جرالم موالعة  فعلل طااا ي  اللةا،، في ماا، الاوطي  الح ااار ، يل و رفا م دب  دم جواه 

 يتقداد باا العقاب  و  العقاب  و  اا العع  مرتيو  لل بطااس بن الا اساا الاي ت  دها مقدم الطلل ت

 نعي الارم 

ومو نا يةا بخرا، يرجع  دم تط يق هذا الل دب إلل الاحعظ الذ  ببدتس فرنسااا بشاانن ال روتوكو،  

ادص  مح لة النقا العرنسااااية بشاااا  ا ملحو   لل الالع بيو  7رصم ) ( للًتعاصية  ولاذا الساااا ل،  ااااَ

ير  ينا   28العقوباا بمام طاااالطة تنظيم الأطااااواق اللالية والقاضااااي الانالي  وفي   م لاا  اااادر في 

م، ص ا  بنن لإهذا الل دب ت ينط ق إت  لل الارالم الاي تدخ  في نطاق القانون العرنساي ضالو  2009

  )4(اخاداا اللحاكم الاي تنظر في اللسال  الاناليةلإ

 
(1) DRUMMOND (F.), Droit financier, Op. Cit., p. 164. 

(2) SUDRE (F.) et al., Droit européen et international des droits de l’homme, P.U.F., 16 
e éd., 2023, p. 704. 

(3) DRUMMOND (F.), Répression des abus de marché v. non bis in idem. Perspectives 

d’évolution, op. cit. 476; C.E., Sect., 16 juill. 2010, M. A., n° 294239, Rec., p. 299; 

A.J.D.A., 2010, p. 1452. 

(4) Cass. Crim, 28 janv. 2009, X et société Fideuram Wargny, n° 07-81674; B.J.B., 2009, 

n°3, p. 170, note LASSERRE-CAPDEVILLE (J.). Une solution similaire avait été 

retenue pour l’ancienne COB.; Cass. Crim., 1er mars 2000, n° 99-86.299 ; D., 2000, 

p. 229; obs. LIENHARD (A.); R.T.D. Com., 2000, p. 1028, obs. BOULOC (B.). 
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وتادر الإشاارة إلل بنس  لل الر م مو الاحعظاا الاي ببدتاا فرنساا  لل هذا ال روتوكو،  إت بن  

   )1(القاضااي الإدار  اطاااطا  بن ي رر الالع بيو العقوباا الإدارية والانالية في اللسااال  ال ااري ية

وهذ  الاحعظاا تد،  لل إ اارار و  م الدولة العرنسااية نحو رفا إصرار م دب  دم جواه العقاب  و  

 اا الارم مرتيو كحق بطااطاي لا رير الحعا   لل معاوم إجرالي يرت   بحاية الأمر اللق اي بس في 

، إت بن مالي الدولة العرنسااي  Zolotouchineاللسااال  الانالية  و لل الر م مو   م هولوتوشاايو

اطااالر في تعسااير هذا الل دب بشاا  ا  ااارم  وياالل  ل  مو خلً، رف ااس فيلا بعد إ الة مساانلة بولية  

دطااورية فيلا ياعلق بالنداوا الاشاريعية الاي تسالم لسالطة تنظيم الأطاواق اللالية والقاضاي الانالي  

   )2(صالعبعرق  قوباا إدارية وجنالية بالاواه   لل نعي الو

وفي هذا السااياق، كان  طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية الإيطالية صد فرضاا   دة  راماا إدارية 

ا تنعيذ إجراساا جنالية  و    لل مقدمي الطل اا بسا ل الالً  اا في الساوق  وفي الوص  نعساس، تم بي اا

د ببدا تحعظاا  لل  اا الأفعا،ث إت بن الاشااريع الإيطالي صد بجاه الالع بيو العقوباا  وكان  إيطاليا ص

( الللحق للًتعاصية  ول و اللح لة الأوروبية لحقوق الإنسااان ص اا  7( مو ال روتوكو، رصم )4اللادة )

بانناس لإ ت ياوه تط يق م ادب  ادم جواه العقااب  لل  اا الارم مرتيو إت  لل الارالم والإجراساا 

  )3(والأ  ام الاي يت يعاا القانون الإيطالي  لل بناا جناليةلإ

ولم ي و الأمر كذل  بالنساااا اة للعقوباا الاي فرضاااااااا الساااالطة الانظيلية الإيطالية  ومع  ل ، 

رف ااا  اللح لة هذا الاحعظ، وببطل  القلع الل دو  لإطااااسة اطااااودام الساااوق في القانون الإيطالي  

العرنسااي،  لورصس م دب  دم جواه العقاب  و  اا الارم مرتيو  وبلا بن الاحعظ الإيطالي ملاث  للاحعظ 

فإن دطااورية الالع بيو العقوباا الإدارية والانالية بلوجل القانون العرنساي ب ا ح  موضاعاا للشا   

 
وفقاا للاحعظاا الاي   -( وصرر مالي الدولة العرنسي بن م دب  دم جواه العقاب  لل  اا الارم مرتيو ينط ق فق  1)

 لل الارالم الاي تندر  فق  في القانون العرنساي ضالو اخادااا  -ببدتاا فرنساا  لل هام  هذا ال روتوكو،  

اا ضااااري ياة باالاواه  مع العقوبااا الاي  اللحااكم الاي تعداااا  في اللسااااالا  الاناالياةلإ، وت يلنع فرق  قوبا 

 ثانظريعرضاا القاضي الاناليلإ  

C.E., 26 déc. 2008, Gonzales-Castrillo, n° 282995 ; Droit fiscal, 2009, comm. 231, 

concl. COLLIN (P.), Le Conseil d’État jugea que le principe non bis in idem ne 

s’applique “ selon les réserves faites par la France en marge de ce protocole, que pour 

les infractions relevant en droit français de la compétence des tribunaux statuant en 

matière pénale et n’interdit pas le prononcé de sanctions fiscales parallèlement aux 

sanctions infligées par le juge répressif “. 

(2) C.E., 16 juill. 2010, Beslay c/ Autorité des marchés financiers, n° 321056; B.J.B., 

2010, n° 5, p. 418, note LASSERRE-CAPDEVILLE (J.); R.S.C., 2011 p. 118, note 

STASIAK (F.). 

(3) Cour EDH, 4 mars 2014, Grande Stevens et a. c/ Italie, op. cit., § 204. 
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 مرةا بخرا 

، صرر اللالي الادطاااااور  العرنسااااي  ادم  )1(م2015ماارس   18وفي صرار  الدااااادر باااريخ  

دطاااورية الالع بيو العقوباا  لل اتناااكاا والاداو، مو الداخ  اللندااوا  ليس في الاقنيو النقد  

يونيو    21باااريخ    819  وصاد تعاا ا  اللشاااار  مع  لا ث  يا  اطاااااحادث القاانون رصم  CMFواللاالي  

لإ، والذ  لم يقل  في الواصع العللي مو اخاداااا  l’aiguillageما يساالل بإجراس لإالإ الة    )2(م2016

 القاضي الإدار  

 العر  الةاني 

 ملًللة إجراس الإ الة مع الواصع العللي

،  )3(إن إجراس الإ الة الذ  وضعس اللشر  في إطار م دب  دم جواه العقاب  و  اا الارم مرتيو

يفكد  لل  ظر الالع بيو العقوباا الإدارية والانالية في  الة إطاااااسة اطاااااودام السااااوق  وت ياوه  

 لللد ي العام اللالي بن يت اشر الد وا إ ا ط قاس في  ل  طلطة تنظيم الأطواق اللالية، والع ي  حيم 

وياعيو  لل الاااة الرا  اة في رفع الاد وا إبلًح الاااة الأخرا ص ا  ب  إخطاار باالشاااا ااوا   

وي ون بماام الساااالطاة اللعنياة شاااااريو لاقرر ماا إ ا كاانا  طااااا ادب الإجراساا بم ت  ويل و الاليي  بيو  

 و للسلطة فرضيايوث العرضية الأولل، إما بن تقرر السلطة اللعنية  دم م اشرة الإجراساا  ومو ثم، يل

الأخرا تنعيذ الإجراس العام  والعرضاية الةانية، بن تتظار السالطة اللعنية نيااا في الللً قة الق االية، ثم  

 
(1) Cons. Const., 18 mars 2015, n° 2014-453/454 QPC et 2015-462 QPC, M. John L. et 

autres [Cumul des poursuites pour délit d’initié et des poursuites pour manquement 

d’initié] ; J.C.P. G., 2015, 368, note SUDRE (F.); Dr. Sociétés, 2015, comm. 94, note 

TORCK (S.); J.C.P. E., 2015, 1353, note SALOMON (R.); Dr. pén., 2015, comm. 79, 

note PELTIER (V.); R.D.B.F., 2015, comm. 63, note PAILLER (P.); B.J.B., n°5, 

2015, p. 204, note BONNEAU (T.); B.J.S., 2015, n°6, p. 273, note GAUDEMET (A.); 

R.T.D. Com., 2015, p. 317, note RONTCHEVSKY (N.). 

(2) Voir: Loi n° 2016-819 du 21 juin 2016 réformant le système de répression des abus 

de marché, J.O.R.F., n°0144 du 22 juin 2016. 

(3) CONAC (P.-H.), La loi du 21 juin 2016 réformant le système de répression des abus 

de marché, B.J.B., 2016, n°7-8, p. 323; DEZEUZE (E.), La refonte de la répression 

des abus de marché, J.C.P. G., 2016, act. 846; CHAMPRENAULT (C.), Une 

nouvelle articulation des sanctions pénales et administratives en matière boursière, 

BJB, 2017, n°2, p. 166 ; DRUMMOND (F.), Droit financier, Op. Cit., spéc. p. 136; 

BONNEAU (T.) et al., Droit financier, Op. Cit., spéc. p. 138-139; MARTIN (D.) et 

al., Les abus de marché, 2e éd., LexisNexis, 2021, p. 602-607. 
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ينشاان ت ااارباا إياابياا في اتخاداااا، ب  بن ك  طاالطة تطالل بالحق الحداار  في مقاضاااة الااني 

  )1(اللحال   و صيامس بإطاسة اطاودام السوق

ومو بج  تساااوية هذا الاناه  في اتخادااااا، فقد بتجري  اللشااااورة بيو اللد ي العام اللالي 

  وإ لاتا لذل   )2(م2016يونيو    21وطالطة تنظيم الأطاواق اللالية  وهنا ت دو اللسااهلة الرليساية لقانون  

ا فق ،  يال  لل السالطة الأولل في ب ا  الن ا  بن تفكد ر  ااا في اتطاالرار خلً، خلساة  شار يوما

وفي  الة ال اارورة، بن تتحي  الد وا إلل اللد ي العام لدا مح لة اطااا ناف باريي  وإ ا اطااالرا 

 لة اطاا ناف باريي لل   في هذا  ر  ة السالطاان في الاقاضاي  ال نااية هذ  العارة، فسايار  الأمر للح

 الن ا  في   ون شاريو  

وبعد اتطاااالا  إلل ب  ملً ظاا مو جانل السااالطايو، صد ين ن اللد ي العام إلل اللد ي العام  

ا في الإخطار  اللالي بم ت بل اشارة الإجراساا  ولو تال و طالطة تنظيم الأطاواق اللالية مو الل اي صدما

 ير صابلًا للطعو  ليس،  بالشاا اوا إ ا لم يام منم هذا الإ ن  ومو الواضاام بن صرار اللد ي العام ناالياا و

وبن إجراس الاشاور هذا صد يوصت العل  العام  وباخادار، فإن دور اللد ي العام هو الاوجيس بلنع إطاسة 

 اطاودام السوق مو خلً، الطرق الانالية بو الإدارية 

ور م بن هاذا الإجراس ياعاادا ب  تعاارق مع م ادب  ادم جواه العقااب  لل  اا الارم مرتيو، إت  

  وفي الواصع، لم )3(بنس يتةير تسااؤتاا بشانن تقسايم اتخاداا ااا بيو القاضاي الانالي والقاضاي الإدار 

ت اع السالطة الاشاريعية ب  معيارا موضاو ي لاوهيع اتخاداا ااا في  الة الاناه  الإياابي  وهذا 

 
(1) REYGROBELLET (A.), Chapitre 3 – La procédure retenue par le législateur, in, 

REYGROBELLET (A.), HUET (N.), La réforme du contentieux boursier. Répression 

des abus de marchés en France et solutions étrangères, op. cit., p. 241. 

(2) Voir: Les articles R.465-1 à R. 465-4 du CMF créés par le décret n° 2016-1121 du 11 

août 2016 portant application de l’article L. 465-3-6 du code monétaire et financier, 

J.O.R.F., n°0189 du 14 août 2016. 

(3) BONNEAU (T.), Aiguillage et déraillement, B.J.B., 2016, p. 297; LE FUR (A.-V.), 

SCHMIDT (D.), Sanctions des abus de marché: “l’aiguillage “, source de 

déraillements, D., 2015 p. 1450; CHACORNAC (J.), La répression des abus de marché 

à l’épreuve de la prévisibilité des peines : vers un autre Grand Stevens ?, D., 2016 p. 

1264; BRIGANT (J.-M.), La règle non bis in idem en matière financière, in 

MAYMONT (A.), GRECIANO (M.-N.), Le droit bancaire et financier à l’épreuve de 

la procédure, Institut Francophone pour la Justice et la Démocratie, 2022, p. 135-152. 
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الاوهيع القالم ناتج  و صرار ياوذ  اللد ي العام ت بطاااس لس مو الدااحة، و ير صاب  للطعو  ليس، بعد 

 إجراس اللناصشاا مع القاضي الانالي وطلطة تنظيم الأطواق اللالية 

وبالاالي ت تاي  النداوا الاشاريعية والانظيلية لللاقاضاي الان ف بلا طاي ون  ليس اللساار الذ  

طااااوذ  الإ الة  وصد تم اناقاد هذ  الحالة مو  دم اليقيو فيلا ياعلق بل دب الأمو القانوني، وبشاا  ا خاا 

الأوروبية لحقوق الإنساااان، فإن العقرة الأولل مو  اتتعاصية الأوروبية لحقوق الإنساااان  ووفقاا لللح لة

ا بطريقة  7اللادة ) ( مو اتتعاصية ت تحظر تط يق القانون الانالي بنثر رجعي فحسااال، ب  ت رس بي اااا

  و لل بطاااس هذ  اللادة، اطاااناا  اللح لة شاارط إم انية  )1(ب م م دب مشاارو ية الارالم والعقوباا 

الان ف بقا دة القانون الانالي، والذ  يام اطااايعاؤ   ندما يساااطيع العرد بن يعرف ما هي الأفعا، الاي صد  

  )2(تفد  إلل مسفولياس الانالية

، بن م دب مشاارو ية الارالم والعقوباا ت ياطلل فق  الاحديد اللساا ق  )3(وكلا يتشااير بعا العقس

للعقوبة اللعروضاةث ول و يعارق بن لللاقاضاي إم انية معرفاس وتوصعس، ب  بنس يل و الان ف بس  وبالاالي  

فإن شاارط إم انية الان ف بالقا دة يتسااام في تحقيق م دب الأمو القانوني الذ  هو بال اارورة مان اا  في 

  )4(ا اتتعاصيةندو

م، اطاااند اناقاد اللد ي  2013يناير    22وفي ص ااية كاميلير  ضااد مالطا في الح م الدااادر في 

( مو اتتعااصياة الأوروبياة لحقوق الإنسااااان  لل 7لإجراساا الإ االاة في اللقاام الأو، إلل اناااا  اللاادة )

نية محاكلة اللاام بطااس بن القانون الانالي اللالطي يسالم لللد ي العام بنن يقرر بطريقة تقديرية إم ا

بمام اللح لة الانالية  ولم ي و هذا اتخايار خالياا مو العواصلث لأنس ا الاداا  لل وتية ص الية مواارة، 

 ي  ت ون بصدااال العقوباا إما  شااار طااانواا بو السااااو مدا الحياة  ووافق  اللح لة  لل طلل  

د ي لم ي و في وضاعا يسالم لس بلعرفة ب  اللد ي، وص ا  بننس لم يام ا ارام م دب اللشارو يةث لأن الل

مو العقوبايو الاي طاااااط ق  لياس  ووفقااا لللح لاة، كاان صرار اللاد ي العاام تعسااااعياااث لأن اللعاايير الاي 

 اطاند إلياا هذا القرار لم ت و محددة بش  ا كافا بلوجل القانون اللالطي بو السوابق الق الية 

 
(1) Cour EDH, 22 nov. 1995, S. W. c/ Royaume-Uni, n° 20166/92, § 35; SUDRE (F.) et 

al., Les grands arrêts de la Cour européenne des Droits de l’Homme, P.U.F., 10e éd., 

2022, n°38, p. 477-493. 

(2) Cour EDH, 22 nov. 1995, S. W. c/ Royaume-Uni, préc. 

(3) BEAUVAIS (P.), Le droit à la prévisibilité en matière pénale dans la jurisprudence 

des cours européennes, Archives de politique criminelle 2007/1, n° 29, p. 3-18. 

(4) Cour EDH, 13 juin 1979, Marckx c/ Belgique, n° 6833/74, § 58; cité par De SALVIA 

)M.(, La place de la notion de sécurité juridique dans la jurisprudence de la Cour 

européenne des droits de l’homme, Cahiers CC, 2001, n°11. 
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كلا تنا، الإ الة مو إم انية الان فث  ي  بناا ت اااع الأشاااواا اللااليو بارت اب اناااكاا في 

الساوق تح  ترتيل وتوجيس طالطاا اتد اس  ومو اللل و ت ني بعا ال دال  لإجراساا الإ الة، والاي  

 ص الية وا دة  تالة  في إ الة الد اوا الانالية والإدارية اللاعلقة بإطاسة اطاودام السوق إلل جاة 

ومو بيو الحلو، اللقار ة بشانن بدال  إجراساا الإ الة و دم موالعة م دب  دم جواه العقاب  و  

 ث)1(الارم  اتس مرتيو، اصارو ال عا الأخذ بإ دا الحلو، الاالية

ث طي ون بلةابة  قوبة كاملة  وبالاالي فإن العقوبة الانالية الحدرية اللالةلة في إطاسة الح  الأول

اطاااعلا، السااوق طااا ون لاا مي ةث مو  ي  بناا تاساام باتنساااام الاام مع م دب  دم جواه العقاب  و  

ا مع م دب شار ية الارالم والعقوباا  ولو تاوص ت الل ايا مو الارم  اتس مرتيو، ف الًا  و توافقاا بي اا

ا شاارط إم انية الان ف بالقا دة   وراس  ل   ند إم انية الالع بيو العقوباا فحساال، ب  طاايساااوفل بي ااا

 اللط قةث لأن   م اللح لة اللوادة لو يار  مااتا للش  لدا اللاقاضي  

و لًوةا  لل  لا ، فاإن اللاام لو يواجاس ب   االق تقلياد  بو دطاااااور    يا  إن إل ااس طاااالطاة  

العقوبة مو ص   السااالطة الإدارية لو ياعارق مع الحق في اللاوس إلل اللح لة باللعنل اللقداااود في 

 لل  ( مو اتتعاصيةث لأن اللاقاضااااي طااااي ون لديس إم انية  رق اللساااانلة6العقرة الأولل مو اللادة )

القاضاي الانالي  وباللة ، ت يتل م صانون اتتحاد الأوروبي الدو، الأ  ااس با الاد  قوباا إدارية للنع 

  )2(إطاسة اطاودام السوق

بالإضاااافة إلل بن اللالي الدطااااور  لم يعرق  لل اللشااار  مطلقاا بن تاولل طااالطة إدارية 

اتخادااا باوصيع الا اس الإدار  في طا ي  تنظيم الأطاواق اللالية بو في ب  ماا، يخر  و لل الر م 

 ل   مو بن هذا الح  يالي  بال ساااااطة، إت بنس صد تعرق للنقد لعدة بطاااا ابث فلو نا ية، بن مو شاااانن  

الإضارار بععالية الانظيم اللالي  وفي الواصع، ياطلل صلع إطااسة اطااودام الساوق اطاااابة ب ارتاا طالطة 

تنظيم الأطااواق اللالية  لل مر الساانيو مقارنة بالقاضااي الانالي  وبساا ل الط يعة اللرهقة للإجراساا  

  و لل هذا الأطااس، )3(شاطةالانالية ونقه موارد اللحاكم، بنشا   طالطاا إدارية لانظيم موالت الأن

ي ون فرق  قوباا كاملة لقلع إطااسة اطااودام الساوق مو شاننس بن يتشا   خطوة إلل الولت  ومو نا يةا  

 
(1) CHACORNAC (J.), Chapitre I. Les solutions de rupture, in HUET (N.), 

REYGROBELLET (A.), La réforme du contentieux boursier. Répression des abus de 

marchés en France et solutions étrangères, Op. Cit., p. 181-196. 

(2) Voir: la directive 2014/57/UE du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 

relative aux sanctions pénales applicables aux abus de marché (directive relative aux 

abus de marché). 

(3) DELMAS-MARTY (M.), TEITGEN-COLLY (C.), Punir sans juger : de la 

répression administrative au droit administratif pénal, Economica, 1992, p. 191.  
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بخرا، فإن إدانة الإجراس الإدار  يارتل  لياا اخادااااا القاضاااي الإدار   ب  يعد  ل  ضااارورياا  

 ل لان و لاية اللدلحة العامة في الأطواق اللالية 

، هو إنشااس مح لة للأطاواق اللالية ت ون ماوداداة باليع اللناه اا الق االية  أما الح  الآخر

اللاعلقة بقلع إطااسة اطااودام الساوق، و ل  في طا ي  اتاا  تو يد الد اوا الق االية  ويتلً ظ بنس لو يام  

والاي  إنشاااس هذ  اللح لة مو العدم، ول ناا طاااناج  و لانة الا اساا الاابعة لساالطة الأطااواق اللالية، 

  وطاا ون صراراا هذ  اللح لة )1(طااتلنم طالطة اتوا   قوباا جنالية بالإضاافة إلل العقوباا الإدارية

صاابلاة للطعو  ليااا بماام مح لاة اطااااا نااف بااريي وفقااا لإجراساا القاانون العاام  ومع  لا ، فاإن هاذا الحا   

ا مفطسياا واطع النطاق، وهو الأمر الذ  ي دو مو الدعل تدور  في الوص  الحالي   ياطلل إ لً ا

ول و، يةور الاساااؤ، الآتيث ه  طااي ون الح  الإدار  الشااام  مل ناا؟ ي دو بن الإجابة  لل هذا 

الاسااؤ، طاا ون طال ية في ضاوس ما نه  ليس صانون اتتحاد مو إل ام الدو، الأ  ااس فرق  قوباا  

سة م بشااانن إطاااا2014ببري    16جنالية  لل اناااكاا الساااوق  ويفكد الاوجيس الأوروبي الداااادر في 

اطااودام الساوق ضارورة تع ي  اتماةا، لقوا د اطااودام الساوق مو خلً، توفير  قوباا جنالية تلة  

  )2(رد اا اجالا ياا بصوا مو العقوباا الإدارية

وف الًا  لا تقدم، ي دو بن ملارطاة الإ الة تع ا  الطريق الإدار   وبالاالي اخادااا القاضاي  

الإدار   وبدتا مو الاشا ي  في إجراس الإ الة، ين  ي توضايحس بحي  يام اطاايعاس ماطل اا اللعيار مو 

   اللشاار   ي  القدرة  لل الان ف باذا الإجراس  ولذل  فإن وضااع معيار لاوهيع اتخادااا اااا مو ص

ا لل اية ا ضرورياا ومالا ي دو بمرا
)3(  

وللوهلة الأولل، ي دو بن معيار القداد الانالي بو تعلد الاريلة يرطام  دوداا واضاحةا بيو الرد  

ا، واللاعلادة، يل و تليي هاا  و اللواالعااا الاي  الاناالي والإدار   ب  الارالم الاي يتعااصال  ليااا جناالياا

  بما في القانون الانالي الااار ، يام تقييم معيار تعلد )4(يتعاصل  لياا إدارياا، والاي طاا ون موضاو ية

ا مرناا  وفي الواصع، ت يساااعل القاضاااي الانالي بشااا  ا منااي إلل تحديد معيار الاعلد    الاريلة تقييلا

 
(1) LE FUR (A.-V.), SCHMIDT (D.), Pour un tribunal des marchés financiers, B.J.B., 

2015, n°1, p. 24. 

(2) Voir: Directive 2014/57/UE du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014, 

Op. Cit., cons. 6. 

(3) KEITA (B.), Essai sur la contribution de la Commission des sanctions de l’AMF à la 

régulation financière, IRJS Editions, 2017, spéc. p. 177-182; PROROK (J.), La 

responsabilité civile sur les marchés financiers, L.G.D.J., 2019, spéc. p. 610-613. 

(4) BONNEAU (T.) et al., Droit financier, Op. Cit., p. 978. 
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  وفي  )un professionnel  )1ويتعارق بن ي ون اللاام صاد  داااا   لل  ااااعاة اللاني بو اللحارف 

 الق اس الانالي يتساد،  لل  ندر القدد بو النية مو العندر اللاد  للاريلة  

وبع ارةا بخرا، منذ اللحظة الاي يرا فياا القاضااي بن اللاني بو اللحارف صد ارت ل  للًا مادياا  

ا اتااا  نيااس نحو القياام باذلا   ولو يتق ا  مناس الااا  بان  اام القاانون الواجال  يتحظر  القاانون فيعارق تلقاالياا

  للاريلاة، فااذا باال اااارورة  الاط يق بو بلعنل بفعاالاس بو بنطااصااا  ولاذلا ، إ ا ارت ال العنداااار اللااد 

  )2(مقدوداا  وطي ون الأمر بعد  ل  ماروكاا لللاام  ير اللاني لإث اا   ي هذا اتفاراق ال سي 

ومو اللساااااقر  لياس في الواصع العللي بن الاريلاة  ير العلادياة ت ااد ت ون معادوماة في مااا،  

القانون اللالي  وبلا بن إطاااااسة اطاااااودام السااااوق يرت  اا مانييو ومحارفون في القطا  اللالي، فلو 

بكةر الدااااعال  ليام إث ااا  ادم نياام ارت ااب الاريلاة  وي ادو بن اللعياار اللاعلق بوطورة الاريلاة  

ا ت طاااايلا فيلا ياعلق با افف العقوباا الانالية   ملًسمةا  ومو اللفكد بن هذا اللعيار يام مناصشاااااس بي ااااا

  وتعا ر الا اساا الإدارياة بساااا ال خطورتااا بلةااباة  قوبااا جناالياة  )3(والإدارياة في القاانون اللاالي

 بلوجل السوابق الق الية لللح لة الأوروبية  

ولاذلا ، صاد ي ون مو الدااااعوباة الأخاذ في ات ا اار شاااادة العقوبااا لاحادياد ماا إ ا كاانا  الاريلاة  

خطيرة بم ت  ومع  ل ، ي دو بن هذا اللعيار ياوافق مع روو صانون اتتحاد الأوروبي الذ  بلوج س نه 

ودام الساوق، ي اع   لل لإبن تحديد الارالم الانالية،  لل الأص  بالنسا ة للأشا ا، الوطيرة مو إطااسة اطاا

 دوداا واضااحة لأنوا  معينة مو الاداارفاا الاي تعا ر  ير مق ولة بشاا  ا خاا، ويوجس رطااالة إلل 

  )4(الالاور واللااليو اللحالليو بنن السلطاا اللوادة تنخذ هذ  الادرفاا  لل محل  الاديةلإ

وباالإضااااافاة إلل  لا ، ي ادو بن معياار خطورة الاريلاة صاد تم بخاذ  بعيو ات ا اار مو خلً، إ االاة 

ا  )5(اللد ي العام اللالي للالاورية   ولذل  طاايقا ااي الأمر بن يداا م هذا اللعيار  ير الرطاالي معيارا

ا كلياا، ي ون  لل صدر معيو مو ال ارر، بحي  يسااوفل معيار  رطالياا  ويل و لللشار  بن ي اع معيارا

 
(1) LASSERRE-CAPDEVILLE (J.), Banque – Infractions relatives à l’accès à la 

profession, Répertoire de droit pénal et de procédure pénale, Dalloz, octobre 2018, § 

83-85. 

(2) LASSERRE-CAPDEVILLE (J.), Op. Cit., § 85. 

(3) BONNEAU (T.) et al., Droit financier, Op. Cit., p. 980-981. 

(4) Voir: Directive 2014/57/UE du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014. 

(5) HOULETTE (E.), L’action du parquet national financier, B.J.B., 2017, n°2, p. 154. 
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خطورة الاريلة ويوجس الللً قة الق اااالية نحو الإجراساا الانالية  وفي نااية اللطاف، طاااي ون مو 

الأف اا  تحديد اخاداااا القاضااي الإدار  والحعا   ليس، ت طاايلا وبنس يل و تنحياس جان اا مو خلً، 

 ملارطة طلطة تنظيم الأطواق اللالية لسلطااا في الإدارة 

 اللطلل الةال  

 تقييد اخاداا القاضي الإدار  بلوجل الاسوية الإدارية

 تقسيم:

بالإضاافة إلل صيام اللشار  بإدخا، إجراس الإ الة إلل القاضاي الانالي، إت بنس صد بضااف بلوجل  

 laإجراس باديا   و الللً قاة الق اااااالياة يالةا  في الاسااااوياة الإدارياة   )1(م2016يونيو    21صاانون  

composition administrative   إلل اللاوس  دون  إدار   اتعاااق  مو خلً،  الن ا   يام  اا    ياا  

لإ  ومع  ل ، وبع ا   ال  اللشار ، تم تقييد هذ  السالطة ت قاا  مطلب أولالق ااس، ونعرق لذل  في لإ

 لإ  المطلب الثان مو جانل القاضي الإدار ، وهو ما طناناولس بالاعدي  في لإ

 العر  الأو،

 الاسوية الإدارية كإجراس بدي  للللً قة الق الية 

( مو القانون اللدني العرنسااي، فإن لإالاسااوية هي  قد بلوج س يناي  2044بلوجل ب  ام اللادة )

ا بو يلنعاان ن ا ااا في اللساااااق ا لإ  وي ادو بن هاذ  الاسااااوياة تلةا    ا صااللاا الطرفاان باامايااهاا ما اادلاة ن ا اا

  وتعني فعالية الإجراس الاعاصد ، ت طاايلا بنس يتسااام في توعيت  )2(طريقةا ودية وطااريعة لح  الن ا اا 

ت دس اللناه اا بمام اللحاكم، وي دو بناا ب ا ح  مناشارة  لل نطاقا واطاع في مااتاا موالعة، مة  

 القانون اللدني وصانون العل  وكذل  القانون الانالي 

م، ب رب رليي طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية في  ل  الوص   و  2004وفي وص ا م  ر مو  ام  

  ومع  ل ، تعارضاا  هذ  )3(الر  ة في منم  االً ية إجراس اللعاملًا لساالطة تنظيم الأطااواق اللالية

الداالً ية مع اللعاوم الاقليد  للالة منظم الأطااواق اللالية، ب  اللعاوم الاقييد  الذ  بلوج س ياناطااق  

 
(1) Voir: Loi n° 2016-819 du 21 juin 2016 réformant le système de répression des abus 

de marché, op. cit. 

(2) PERRIER (J.-B.), La transaction en matière pénale, R.S.C., 2013, p. 996. 

(3) CELLUPICA (N.), OUDIN (C.-J.), Le pouvoir de composition de l’Autorité des 

marchés financiers. Vers une contractualisation de la répression en matière boursière, 

in FRISON-ROCHE (M.-F.), Droit et économie de la regulation, Vol. 5: 

Responsabilité et régulations économiques, 2007, p. 157- 169. 
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ا بن يتطلق  لل طالطة تنظيم الأطاواق اللالية واللانة  )1(الانظيم مع القلع   وفي هذا الدادد، لم ي و ملًللا

 لقل لإشرطي طوق الأوراق اللاليةلإ  COBالسابقة لعللياا ال ور ة 

ولم تدخ  ف رة الاساااوية في نظام الأطاااواق اللالية إت  قل  ااادور صانون الانظيم اللدااارفي  

، وياواذ الاعااصد خار  نطااق العقوباا اللاالية الاي تعرضاااااا طاااالطة  )2(م2010بكاوبر    22واللاالي في 

تنظيم الأطااواق اللالية شاا   تسااوية إدارية بو  اا اتعاق إدار   وفي الواصع، ت يل و تنعيذ هذ  الساالطة 

إت في  الة الإخلً، باتلا اماا اللانية وليي في  اتا إطاااسة اطاااودام السااوق الاي يل و تداانيعاا  

   )3(جرالم  لل بناا

ويشااير إلل الإجراس ال دي  للللً قة الق ااالية والذ  يساالم باسااوية بعا اللوالعاا بو الارالم  

ال سيطة خار  نطاق اللحاكلة الاقليدية مو خلً، اتعاق إدار  بيو الااني والإدارة اللوادة دون  اجة 

 إلل تدخ  القاضي  وت يل و فرق الاسوية الإدارية  لل الااني دون موافقاس  

وباخاداار، كان   الً ية الاساوية الإدارية تنحدار فق   لل اللوالعاا ال سايطة الاي ت تلة   

 ال يقوم اللشار  باوطايع نطاق    )4(م2016يونيو    21ب  خطورة خا اة  وكان ضارورياا اناظار صانون  

الاساوية الإدارية ليشال  كافة اللوالعاا، بلا في  ل  إطااسة اطااودام الساوق، الاي مو اللتحال  بن تعاصل 

  لياا طلطة تنظيم الأطواق اللالية 

مو الاقنيو النقد   )L. 621)5-14-1ويتعد إجراس الاساااوية الإدارية اللنداااوا  ليس في اللادة  

باديلًا  و إجراس العقوبااا الاقليادياة اللعااادة مو جاانال طاااالطاة تنظيم الأطااااواق اللاالياة   CMFواللاالي 

AMF  يا  ياوه للاي اة الالاا ياة   Collège   لساااالطاة تنظيم الأطااااواق اللاالياة  نادماا تقوم باإخطاار

   )6(الشوه اللعني بالاااوهاا بن تقارو  ليس في  اا الوص  الدخو، في تسوية إدارية

 
(1) MARTIN LAPRADE (F.), La contractualisation de la répression exercée par le 

régulateur, in FRISON-ROCHE (M.-F.), Droit et économie de la regulation, Vol. 4: 

Les engagements dans les systèmes de régulation, Presses de Sciences Po, 2006, p. 

197-208. 

(2) Voir: Loi n° 2010-1249 du 22 oct. 2010 de régulation bancaire et financière – J.O.R.F., 

n°0247 du 23 oct. 2010. 

(3) KOVAR (J.-P.), La composition administrative devant l’Autorité des marchés 

financiers, B.J.B., 2010, n°5, p. 18. 

(4) Voir: Loi n° 2016-819 du 21 juin 2016 réformant le système de répression des abus 

de marché, Op. Cit. 

(5) Voir: les articles R. 621-37-1 à R. 621-37-4 du CMF. 

(6) Voir: Art. R. 621-37-2 du CMF. 
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وهاذا اتصاراو يارتال  لياس وصت فارة تقاادم اللواالعااا الل  وماة  وبعاد  لا  يلاا  اللاد ل  لياس  

شااار وا د تتوا  صرار بشاانن اصاراو مالي الأطااواق اللالية  وإ ا رفا هذا اتصاراو، فسااي دب إجراس  

برام اتعااق مع العقوباة الاقلياد   وإ ا ص لاس اللاد ل  لياس، في ون بمااماس بربعاة بشااااار بخرا للاعااوق وإ

الأميو العام لسااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية  وبعد  ل ، ي ون بمام مالي الأطاااواق اللالية شاااار وا د 

لللدااااادصة  لل اتعاق الاسااااوية الإدارية  وفي  الة ص و، اتعاق الاسااااوية، يام تقديلس بعد  ل  إلل لانة 

الية، ويارتل  لل موافقة لانة الا اساا  الا اساا لللوافقة  ليس  ثم يام إ لًق الللت دون ماابعة ص اا

نشاار اتتعاق  و لل الع ي مو  ل ، في  الة  دم اللوافقة يام اطااا ناف الإجراس الانالي بمام اللح لة 

  )1(اللوادة

وفي كلاا الحالايو، ي ون صرار لانة الا اساا باللوافقة  لل اتتعاق بو رف ااس صابلًا للطعو  ليس  

ا   لدااااعاة ومرك    -  CMFمو الاقنيو النقاد  واللاالي    L. 621-30للاوهيع اللحادد في اللاادة    -وفقاا

الشاوه  ومو ثم، يقع الطعو ضاد اتتعاصياا الل رمة بيو اللانييو في القطا  اللالي ضالو اخادااا 

 مالي الدولة  ولو ي ون للقاضي العاد  وتية ص الية طوا  لل  ير اللانييو 

ا للل ايا الاي يقدماا بطالوب الاساوية الإدارية لللاقاضايو يام اطااودامس  لل نطاقا واطاع ونظرا
)2(   

فلو نا ية، ت يشا   اتعاق الاساوية ا ارافاا بالوطن بو الاقداير  لل الر م مو  ال  اللشار  في هذا  

، ت ياعيو  لل الشاوه  )4(بو بمام طالطة اللنافساة  )3(الدادد، وخلًفاا للا هو الحا، في اللساال  الانالية

ا  اللعني ات اراف بحقيقة الشاا اوا بو الاااوهاا الاي ياالس باا مالي طاالطة الأطااواق اللاليةث نظرا

ا  لعدم ا ا ار الاسااوية كعقوبة،  ي  ت يل م الإ لًن  ناا في السااالًا الانالية، ولو ت ون صادرة بي ااا

 اااكاا في طوق الأوراق اللالية  لل إث اا الحق في الاعويا لل حايا اللحالليو للًن

ومو نا يةا بخرا، فإن إجراساا الاسااااوية الإدارية تعد بطاااار  مو إجراساا العقوباا الاقليدية   

همنية صدايرة  وت يار  اللشار  طاوا شاارا وا د بمام  فيام تنظيم الاساوية الإدارية في   اون فارة

اللد ل  ليس لللوافقة  لل اللشااااركة في هذا الإجراس  و لًوةا  لل  ل ، يال بن يام إبرام اتتعاق في 

   ون بربعة بشار مو تاريخ هذا الق و، 

ا بدورة الأشواا   وبالإضافة إلل  ل ، باللقارنة مع العقوبة ي دو بن الاسوية الإدارية بص  ضررا

 
(1) Voir: Art. R. 621-37-3 du CMF. 

(2) MARECHAL (A.), LEGRIS (B.),  La composition administrative de l’AMF : un 

premier bilan très positif, B.J.B., 2016, n°12, p. 539; SCHILLER (S.), L’action de 

l’Autorité des marchés financiers : la composition administrative, B.J.B., 2017, n° 2, 

p. 147. 

(3) Voir: Art. 41-2 du Code de procédure pénale. 

(4) Voir: Art. L. 464-2 du Code de commerce. 
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اللعنييو، وت تحل  نعي الأهلية الرم ية  في  يو بن صرار اللوافقة الدادر  و لانة الا اساا الاابعة  

لسااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية يام الإ لًن  نس دون إم انية إخعاس الاوية، فقد ت يو بن إجراس الاساااوية  

 الإدارية بص  تعديلًا ب ةير مو صرار العقوبة 

وفي الواصع، ي اعل صرار اللوافقاة  لل اتتعااق  لل  كر الوصاالع الاي تم ر اااادهاا خلً، مر لاة  

الاحقيق والشا اوا اللقدمة  ل و  اور ف رة الاساوية الإدارية لسالطة الأطاواق اللالية صد يثارا تسااؤتا  

بو مالي طاااالطاة الأطااااواق اللالية   Collègeبشاااانن اللعاايير الاي يل و بن تقار ااا الاي اة الالاا ياة  

AMF   للدخو، في  للية الاساوية الإدارية؟ وهذا الاسااؤ، يل و  سالس الآنث لأن  دم وجود ب  معيار

ا صلعياا  وبالاالي، فإن اخادااا القاضاي يعالد  لل اخايار تعساعي مو جانل  مو شاننس بن يفطاي نااا

   )1(بو مالي طلطة الأطواق اللالية Collègeالاي ة الالا ية 

وبسا ل  ال  اللشار ، بره معيار  ير رطالي خلً، الللارطاة العللية  وهذا اللعيار الرليساي  

، والذ  صدمس الرليي الساابق لسالطة الأطاواق اللالية وبكد  Collègeالذ  طاا ني  ليس الاي ة الالا ية  

  وبع ارةا بخرا، لو يام اصاراو الاسااوية الإدارية  )2(يخرون، يالة  في الط يعة الاديدة لللساانلة القانونية

 إت إ ا كان  لانة الا اساا صد صررا بالعع   داثة اللسنلة القانونية الاي تاناولاا اللناه ة اللعنية 

وبقادر ماا توافق اللاناة بو ت  لل اتعااق للاسااااوياة الإدارياة، فاإن لااا باالااالي بن تاحقق ملاا إ ا كاان  

يل و للاي اة الالاا ياة بن تقارو  لا  ك اديا  للعقوباة بشاااا ا ا  ااااحيم  ولم ي و الأمر كاذلا   ال جااسا  

 السوابق الق الية لاوضيم رصابة لانة الا اساا  لل اتتعاصية  

وفي ضاوس ما تقدم، تلة  الاساوية الإدارية للناه اا طاوق الأوراق اللالية بهلية بال ة مو  ي   

توعيت العلس  و اللحاكم ملا يساااالم بح  اللناه اا بساااار ة دون اللاوس إلل اللحاكم لعارة طويلة  

سار ة  ومو  وبإجراساا معقدة، ف الًا  و ضالان اطااقرار الأطاواق اللالية بلا يايم معالاة اللوالعاا ب

ا تشاااايع اتماةا، الطو ي للقوانيو والقوا د اللنظلة  ثم، تع ي  الةقة لدا اللسااااةلريو  وكذل  بي اااا

 لاانل توصيع ج اساا 

 
(1) GARRIGUES (B.), La montée en puissance de la procédure de composition 

administrative de l’AMF, B.J.B., 2016, n°12, p. 541. 

(2) DRUMMOND (F.), À qui profite la composition administrative ?, B.J.B., 2016, n°11, 

p. 449. 
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 العر  الةاني 

 طلطة القاضي الإدار  كقيد  لل الاسوية الإدارية 

صرر مالي الدولة تنظيم إجراساا الاسااوية    )1(م2020مارس    20بلوجل الح م الدااادر بااريخ  

الإدارية بشاا  ا بكةر  اارامة  وفي هذ  الحالة، كان  لانة الا اساا صد رف اا  اللوافقة  لل اتتعاق  

  و ل   لل الر م مو Arkéa Direct Bankالل رم بيو الأميو العام لسالطة الأطاواق اللالية وشاركة  

بن هاذا اتتعااق صاد تم الادااااديق  لياس مو ص ا  الاي اة الالاا ياة لساااالطاة الأطااااواق اللاالياة، إت بن لاناة 

الا اساا ا ا را بن الشاا اوا بو الاااوهاا الل  ومة ضااد الشااركة تةير بطاا لة جديدة  و، الأطااي 

للالية والشاركة اللعنية بالطعو في هذا  اللوضاو ية الاي طايام ال   فياا  وصد صام رليي طالطة الأطاواق ا

 الرفا بمام القاضي الإدار   

وصد فساار  اال  اللشاار   و مدا رصابة لانة الا اساا بطرق موالعة مو  ي  الل دب  وربا  

  وناياة لذل ،  )2(بعا العقس بن بإم ان الاي ة الالا ية بن تقارو مسار الاسوية الإدارية بطريقة تقديرية

ت يل و للانة الا اساا بن تلارس الرصابة  لل اناظام إجراساا الاساوية الإدارية إت مو خلً، ضالان  

ا ارام اللوا يد الناالية،  لل طااا ي  اللةا،  كلا اصارو ال عا الأخر بن اللانة يل و بن تلارس رصابة 

   )3(محدودة، ب  تقادر  لل رصابة الوطن ال يو في الاقدير

و لل هذا النحو، طاا الو اللانة بن اتعاق الاساوية اللعني ت يشاوبس ب  خطن واضام في القانون  

بو الوصاالع بو  ال في الاقييم  ومو ثم، فاإن رصااباااا لو ت ون لااا  لًصاة بل اياا اصاراو الادخو، في  للياة 

  )4(الاسوية الإدارية الاي  ا اس الاي ة الالا ية

وصاد  هال مالي الادولاة إلل بناس ياعيو  لل لاناة الا اساا مو ناا ياة، مراص اة مادا اناظاام  

 
(1) C.E., Ass., 20 mars 2020, Président de l’Autorité des marchés financiers et Société 

Arkéa Direct Bank, n°422186; R.F.D.A., 2020, p. 473, concl. DUTHEILLET de 

LAMOTHE (L.); A.J.D.A., 2020, p. 934, chron. MALVERTI (C.), BEAUFILS (C.); 

R.S.C., 2020 p. 351, note STASIAK (F.); JCP G, 2020, doctr. 570, obs. PELTIER 

(F.); B.J.B., 2020, n°3, p. 15, note GAUDEMET (A.); R.D.B.F., 2020, comm. 69, 

PAILLER (P.); Dr. Sociétés, 2020, comm. 82, BAILLIENCOURT (O.). 

(2) DARIOSECQ (S.), Le pouvoir de sanction de l’AMF : évolutions importantes, B.J.B., 

2011, n°2, p. 115 

(3) LABETOULLE (D.), La Commission des sanctions de l’Autorité des marchés 

financiers : un témoignage, Droit et société, 2016, n° 93, p. 337-355. 

(4) CONAC (P.-H.), Composition administrative auprès de l’AMF, Rev. Sociétés, 2011, 

p. 61. 
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إجراساا الاسااااوية الإدارية ودصة الوصالع الاوهرية الاي اطاااااند إلياا صرارها  ومو نا يةا بخرا، يال 

ا مع الظروف الواصعياة واللعاايير   ا الاانكاد مو بن اتعااق الاسااااوياة الإدارياة جااس ماوافقاا  لل اللاناة بي ااااا

ل النظر في بن ي ون  اللط قة والقراراا الاي طاااا ق بن ب اااادرتاا في  اتاا ملاثلة، وت يقاداااار  ل

   )1(مناط اا فيلا ياعلق ب رورة صلع اتناااكاا الاي يرت  اا اللانيون في الوفاس بالا اماتام

و لل وجس الاحديد، ياوه للانة بن ترفا اللوافقة  لل الاساوية الإدارية إ ا بثارا الشا اوا بو  

الااااوهاا الاي تم الإخطاار بااا مساااانلاة جاديادة بو  ااااعوباة معيناة ياعيو ال ا  فيااا  ولاذلا ، فقاد ربا  

الاقادير  وكلاا اللح لاة العلياا بن الرصااباة الاي تلاارطااااااا اللاناة ياال بت تقاداااار  لل الوطان ال يو في  

بو ل اللقرر العام، بنس ياوه للانة بن ترفا بش  ا كام  اتعاق الاسوية الذ  ي دو لاا بنس  ير مناطلا 

ا بن اللانة صد ترفا اللوافقة  لل معاملةا ما إ ا كان   )2(فيلا ياعلق بساياطاااا القلعية   كلا بوضام بي اا

الشاا اوا بو الاااوهاا الاي تم إخطارها تةير مساانلة جديدة بو تلة   ااعوبة معينة  وت يقاداار رفا  

 اللوافقة  لل هاتيو العرضيايو 

وفي هذا الساااياق، ياطلل مالي الدولة للدخو، في الاساااوية الإدارية توافر معايير بكةر مو تل  

ا ت رير رفا اللوافقة  الوا ااة بحداثة اللساانلة اللطرو ة  وبالاالي، فإن خطورة الأمر صد ترجم بي ااا

  ويفكد تقرير ب د ب  ااس مالي الشايوخ  )3( لل الاساوية، الأمر الذ  مو شاننس ا ارام إرادة اللشار 

م بن لإالإجراس يال بن ي ون تح  إشارافا شاديد،  لل بن يام  2010بكاوبر    22بشانن مشارو  صانون  

اطااااا عااد  في الحااتا الأكةر خطورة  وفي هاذا الداااادد، فاإن النظاام النااتج  و اللاناة اللاالياة بلالي 

لإ   )4(الشيوخ لو ي ون مق وتا

  وت  )5(وكان مو اللشا و  فيس بن يقادار دور لانة الا اساا  لل مارد مراص ة  احة اللوافقة

 
(1) C.E., Ass., 20 mars 2020, Président de l’Autorité des marchés financiers et Société 

Arkéa Direct Bank, préc. 

(2) DUTHEILLET DE LAMOTHE (L.), Autorité des marchés financiers. La 

composition administrative entre le Collège et la commission des sanctions. 

Conclusions sur C.E., Ass., 20 mars 2020, Autorité des marchés financiers et Société 

Arkea Direct Bank, R.F.D.A., 2020, p. 473. 

(3) PAILLER )P.(, Conditions d’homologation d’un accord de composition 

administrative, R.D.B.F., 2020, comm. 69. 

(4) Voir: Rapport n° 2848 de M. Jérôme CHARTIER fait au nom de la Commission des 

finances du Sénat, déposé le 6 octobre 2010, p. 23. 

(5) MALVERTI (C.), BEAUFILS (C.), AMF contre AMF, A.J.D.A., 2020, p. 934. 
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كشااع   و بهلية دور   )1(م2010بكاوبر    22طاايلا وبن اللناصشاااا ال رللانية الاي طاا ق  ا الاد صانون  

ا تنكيد تقرير   ااااو مالي )2(اللانة في تنظيم اصاراو الاسااااوية الإدارية   وفي هذا الداااادد، ليي مالا

الشاايوخ بشاانن مشاارو  صانون الانظيم اللداارفي واللالي  لل بن الاسااوية الإدارية هي إجراس يال بن 

   )3(ي ون محدوداا لل اية

و لًوةا  لل  ل ، فإن تر  السالطة الاقديرية للاي ة الالا ية فيلا ياعلق باخايار الاساوية الإدارية  

كان مو اللحال  بن يفد   لل الأرجم إلل توطاايع معرط في اطاااودام هذا الإجراس  لل  ساااب رصابة 

 القاضي وطلطاس في إن ا، العقوبة  

ل و   م مالي الادولاة الاذ   ادد مادا رصااباة اللاناة صاد بثاار ردود بفعاا،ا صوياةث فعي بياانا  ااااحعي  

نتشار في نعي يوم  ادور القرار، ب لن  طالطة تنظيم الأطاواق اللالية بن موصت القاضاي الإدار  يد و  

ا مو ب عا العقس،  ي  إلل الاشا ي  في اطااودام الاساوية الإدارية  وصد جاس مة  هذا الوطاب بد م بي اا

ا يدعل السيطرة  ليس   )4(اتعق ال عا منام  لل هذا اللعنل، وربا بن نطاق رصابة اللانة يتش   خطرا

وبالاالي، طااوف ياردد ك  مو الاي ة الالا ية لساالطة تنظيم الأطااواق اللالية واللد ل  ليام في 

بن  -وفقاا لداا ل الشا وا   -اخايار مساار الاساوية الإدارية  ف الًا  و بن صرار مالي الدولة مو شاننس  

نييو، والاي تالة  في ي ار بالساياطاة القلعية الاي وضاعااا طالطة تنظيم الأطاواق اللالية فيلا ياعلق باللا

القيام بوتا بن ااو، الادريل لاط يق اللعايير الاديدة  و طريق إجراس الاسااوية الإدارية ص   اللاوس إلل 

  )5(إجراساا الا اس  وي دو بن هذ  اتناقاداا كان  معرطة

وصد ترتل  لل  اال  اللشاار  فرق رصابة بكةر  اارامة  لل إجراس الاسااوية الإدارية، ولو  

للارد بن العديد مو اتتعاصاا اللاعلقة بالاساااوية الإدارية، والاي نتشااارا  لل مدا العشااار السااانواا 

   )6(اللاضية لم تقادر  لل تعسيرااا بسيطة لللعيار

 
(1) Voir: Loi n° 2010-1249 du 22 oct. 2010 de régulation bancaire et financière, J.O.R.F., 

n°0247 du 23 oct. 2010. 

(2) GAUDEMET (A.), Critères de l’offre d’entrée en voie de composition administrative, 

R.D.B.F., 2013, comm. 32. 

(3) Voir: Rapport n° 2848 de M. Jérôme CHARTIER, Op. Cit., p. 25. 

(4) GAUDEMET (A.), Le Conseil d’État approuve la commission des sanctions de 

l’AMF d’avoir refusé d’homologuer un accord de composition administrative, B.J.B., 

2020, n°3, p. 15. 

(5) GAUDEMET (A.), Op. Cit., p. 15. 

(6) PELTIER (F.), Jurisprudence de l’AMF, le monopole de la Commission des 

sanctions, J.C.P.G., 2020, p. 570. 



 ( 2025 يوليو،  1، ج12، ع12)م  القانونية والاقتصاديةللدراسات  حقوق دمياطمجلة 

 المهدي دو محمعطية إبراهيم د. 
 

- 107  - 

 

وفي جليع الأ وا،، فإن طاالطة لانة الا اساا في ملارطااة الإشااراف ال ام  لللوافقة بو  دماا  

لو يقوق مو فعاالياة اللالاة الانظيلياة لساااالطاة تنظيم الأطااااواق اللالية  وت يل و تقييم هذ  الععالية مو 

وية الإدارية النا ية ال لية فق    ي  يال بت ت ون طاااار ة ومرونة الإجراساا و دد اتعاصياا الاساااا

الل رمة هي العوام  الو يدة لاوجيس طااياطااة طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية  ملا يفد  إلل  ال  قيقة  

ا  لل الط يعة الراد ة  معادها بن فعالية الاحر  الذ  تاوذ  طااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية يعالد بي اااا

 للعقوباا الاي مو اللرجم بن تعرضاا  

ا   2008ومو اللتلً ظ بن إضااااعااس الأخلًق  لل الحيااة اللاالياة، هو ماا جعلااس بهماة  اام   بمرا

ضاارورياا، ويعالد  لل  ل  مو خلً، الاحقق مو بن اتعاق الاسااوية الإدارية جاس مناطاا اا،  ي  ت االو  

كة  اتاا، اللانة  قيقة اللاوس إلل هذا الإجراس بشارط بن ي ون  اا  الة بالق اايا، طاواس بالنسا ة للشار

لانعي  ناا و الة الإدانة  والآثار اتصاداادية الاي مو اللحال  بن تارتل  لل مة  هذا ال ارر لسالعة 

ا لللداالحة العامة الاي تسااعل إلل معاص ة اللوالعيو في  العرد بو ل اصي العا ليو في السااوق، وكذل  بي ااا

 اللاالع 

كلا يتقيم مالي الدولة الاواهن اللفطاااساااي بيو الاي ة ولانة الا اساا وفقاا للالة طااالطة تنظيم  

الأطاااواق اللالية الاي خولاا اللشااار   وباخاداااار، ي قل الا اس هو القا دة، والاساااوية الإدارية هي 

ا بن هنا  ا لذل ث    اتطاااةناس  وصد ص اال مالي الدولة بإ ادة النظر في صرار رفا الاسااوية معا را م ررا

ا لأنس يتةير مسانلة جديدة  وخلًفاا للا هو معلو، بس في مساال  العقوباا بو الطعون  اا اتخاداا   نظرا

الق ااالي ال ام ، فلم يتشااير اللشاار  إلل ط يعة الطعو اللقدم ضااد صراراا اللوافقة الدااادرة  و لانة 

  )1(الا اساا 

ا، كاانا  الطعون ضااااد القراراا الإدارياة العردياة بولًف العقوبااا تعا ر بلةااباة طاااا ا     وتقليادياا

اناداااف لإطاااسة اطاااودام الساالطة، و ل  ما لم ينه القانون  لل  ل   اارا ةا  وهذا هو الحا،،  لل 

  إ ا كان طا ي  اللةا،، في  الة الطعو ضاد صرار رفا اللوافقة مو طالطة تنظيم الأطاواق اللالية، والذ 

ا بحقيقة بن اللساااعيد لم يساااوفي شااروط منم اللوافقة اللذكورة بو كان القدااد منس منع الإخلً،  م ررا

  )2(بالنظام العام، فلً يعد  ل  مو ط يعة العقوبة

ومو بيو اتطانااجاا الاي اناال إلياا اللقرر العام بشنن الح م الدادر  و مالي الدولة، اصاترو  

الطعو باااوه الساالطةث لأنس طاايايم ا ارام الساالطة الاقديرية للانة الا اساا  لل بف اا  وجس  إت بن 

لق اااالي ال ام    القاضاااي الإدار  لم يا ع هذ  اتطاااانااجاا واخاار الطعو اللالة  في اتخادااااا ا

 
(1) Voir: Art. R. 621-45 du CMF. 

(2) C.E., 13 janv. 2011, M. A et Société AAA Stratégie, n°337552, T., p. 788; B.J.B., 

2011, n°10, p. 596, concl. GUYOMAR (M.). 
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وي دو بن الأمر ياعلق بلدا القدرة  لل اللوافقة  لل اتعاق الاساوية في  الة فرق رصابة  لل الرفا   

وبالاالي وضاااع  د تتعاق الاساااوية دون إ الة الأطراف إلل لانة العقوباا، الاي بصنع  مالي الدولة 

 الإل اس  باللاوس إلل د وا الق اس ال ام  بدتا مو اطاودم د وا تااوه السلطة بو د وا

ولع  هذا اللوصت ينساام مع الر  ة الاشاريعية في  دار الاساوية الإدارية كإجراس اطااةنالي، في 

   ر  ة القاضاي الإدار  تنكيد نعساس صاضاياا في اللناه اا اللاعلقة بانظيم الأطاواق اللالية  ومو ثم، 

  ا معرط مو فإن  ااالً ية الاساااوية الإدارية لسااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية لو تفد  إلل الحد بشااا

 اخادا اا مالي الدولة 
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 العد  الةال  

 تطور اخاداا القاضي الإدار  في مناه اا 

 بطواق الأوراق اللالية

 تمهيد وتقسيم:

يتلً ظ في الد اوا اللاعلقة بالانظيم اللالي بن القاضااي الإدار  يعد هو القاضااي الأو، والأخير  

اللواه بالنظر في اللناه اا الاي تةور بشاانن القراراا العردية الدااادرة  و طاالطة تنظيم الأطااواق  

ا في د اوا اللساا ولية  و الأضاارار ا لناجلة مو اللالية  و لل الر م مو بنس القاضااي اللواه بي ااا

تدااارفاا هذ  السااالطة، إت بن الساااوابق الق اااالية في هذا اللاا، كان  جديرةا بالللً ظة فيلا ياعلق  

 بالرصابة  لل تدرفاا طلطة تنظيم الأطواق اللالية 

وتةير الد اوا اللسااااعالة تسااااؤليو بطااااطاااييو في مناه اا الانظيم اللاليث بولالاث ما العالدة  

الناجلة  و اللاوس إلل الد اوا اللسااعالة في مناه اا الانظيم اللالي؟ وثانيالا، كيت يام اطااوداماا  

 في هذا النو  مو اللناه اا؟

وتادر الإشاارة إلل بن الاليي  في شانن بعا الطعون الولًفية بو اللةتيرة للاد، ت ي ا، خاضاعاا  

لسالطة القاضاي الإدار   وفي الواصع، يعد الاليي  بيو اللناه اا بلوجل د وا الق ااس ال ام  ود وا  

ا  ديدة، ت طيلا  لل نظام ملارطة الطعو   ا بطاطياا، ولس يثارا والح م فيس، وكذل   لل تااوه السلطة بمرا

 الدلً ياا الاي يلارطاا القاضي الإدار  في هذا الشنن 

 وفي ضوس ما تقدم، فقد يثرنا تقسيم الدراطة في هذا اللوضو   لل النحو الااليث

 المبحث الأول: اللجوء إلى الدعاوى المستعجلة ف  منازعات أسواق الأوراق المالية.

 منازعات أسواق الأوراق المالية. المبحث الثان : الاختصاص بالدعاوى المثيُرة للجدل ف 
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 الل ح  الأو، 

 اللاوس إلل الد اوا اللساعالة في مناه اا 

 بطواق الأوراق اللالية  

 تقسيم:

تنقساااام الدراطااااة بشاااانن تطور دور القاضااااي الإدار  مو خلً، اتخاداااااا بنظر الد اوا  

اللساااعالة إلل مطل يوث  ي  نعرق لل رراا اللاوس إلل الد اوا اللساااعالة في مناه اا بطااواق 

لإ  ثم بعاد  لا  نانااو، شااااروط اللاوس إلل الاد ااوا اللساااااعالاة في مطليب أولالأوراق اللاالياة في لإ

 لإ  و ل  بل يدا مو الاعدي  اللناطل فيلا يليثمطلب ثا   مناه اا بطواق الأوراق اللالية في لإ

 اللطلل الأو،

 م رراا اللاوس إلل الد اوا اللساعالة في  

 مناه اا بطواق الأوراق اللالية 

كان  ياب الد اوا اللساااعالة بمام الق اااس الإدار  ب د الأطاا اب الاي تم طر اا لا رير مدا 

هيلنة الق ااس العاد  في الساابق  لل مناه اا الانظيم اللالي، وفي مقدمااا مناه اا الأطاواق اللالية  

، ت طاايلا في    العدد اللحدود مو طل اا وص ت الانعيذ الاي ومو اللفكد بن هذ  الحاة كان  مح  شاا ا

  ول و  ل  الحقيقة بن  ياب الد اوا اللساااعالة لعارةا طويلة بمام الق اااس )1(بمر باا القاضااي العاد 

  )2(الإدار  كان  إ دا نقاط ضععس

وفي الحقيقاة فاإن  ادم وجود مةا  هاذ  الإجراساا بماام القااضااااي الإدار  صاد يت اااار بحقوق  

م تم تسالي  ال اوس  لل  ل  في مقا، شااير مو جانل بعا 1962اللاقاضايوث فعي وص ا م  ر مو  ام  

 ي  بوضام مو خلًلس كيت د   نقاط ال اعت في اللاوس اللعرط إلل بد وا تااوه    )3(العقس الإدار 

 ( بو د وا الإل اس إلل ضرورة إنشاس إجراساا مساعالة  REPالسلطة )

 لل بنس لإالساالًو اللااو    )GASTON JÈZE)4كلا تم تدااور الطعو باااوه الساالطة مو ص   

 
(1) SIMON (F.-L.), Le juge et les autorités du marché boursier, Op. Cit., p. 254. 

(2) PLESSIX (B.), Droit administratif général, Op. Cit., p. 1500. 

(3) RIVERO (J.), Le Huron au Palais-Royal ou réflexions naïves sur le recours pour 

excès de pouvoir, Dalloz, Chronique VI, 1962, p. 329. 

(4) JÈZE (G.), Les libertés individuelles, Annuaire de l’Institut international de droit 

public, 1929, p. 180. 
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ا في العاالم للادفاا   و الحريااالإ ، ومع  لا  كاان يفخاذ  لل الطعو  )1(الأكةر فعاالياة واصاداااااادا و للياا

 باااوه السلطة  ي ان رليسيانث

 ( لا يتمتع بالطابع الإيقاف :REPأ  الطعص بتجاوز السلطة ) -أولاً 

ويعني  ل  بن اطاودام الحق في اللاوس إلل هذا الإجراس ضد صرار إدار  ت يوصت تنعيذ   وبالعع ،  

ليي مو  لً ياا القاضي بن يوصت يد الإدارة لحظة الانعيذ  ومو اللفكد بنس للاوعيت مو هذ  الوا ية  

( ب  م للقاضي الإدار  طلطة الأمر بوصت تنعيذ القرار  REPالاي يالي  باا الطعو باااوه السلطة )

بوضووا  الإدار   ول و اطاودام هذ  السلطة كان مقيداا بش  ا  ارم مو جانل الق اس الإدار ث الذ  بكد  

نشرها    وص   ا  فورا للانعيذ  صابلةا  تعد  الإدارية  القراراا  بن    لل 

وهذ  الناياة تعني  لل وجس الاحديد بن القراراا الإدارية تعا ر مشرو ة ويال تنعيذها ما لم  

يقرر القاضي الذ  ينظر الطعو  لياا خلًف  ل   وفي هذا اللعنل، ص   مح لة الق اس الإدار  بنن  

وصت إل الس  مارد  يارتل  لل  وت  القانون،  بقوة  بالنعا   مشلوتا  ي ون  إدار   صرار  ك      )2(تنعيذ لإ  لإ 

ما    )3(ولع  ما يعسر  دم تقيد القاضي الإدار  باذ  القا دة، والح م بوصت تنعيذ القرار الإدار 

مو صانون اللحاكم الإدارية ومحاكم اتطا ناف الإدارية  لل بنس لإياوه    (R. 125ند   ليس اللادة )

، يال بن يارتل  لل تنعيذ القرار الإدار  لإناالج ياعذر تداركاا أولهماالأمر بوصت الانعيذ بشرطيوث  

conséquences difficilement réparables  يال بن ت ون الأطانيد اللقدمة في وثانيهما   )4(لإ ،

فيسلإ اللطعون  القرار  إل اس  رجحان  شنناا  ومو  جدية،  الانعيذ  وصت     )5(طلل 

( مو صانون مالي الدولة اللدر  رصم  49و لًوةا  لل  ل ، ند  العقرة الأولل مو اللادة )

م  لل بنس لإت يارتل  لل رفع الطلل إلل اللح لة وصت تنعيذ القرار اللطلوب إل اؤ  1972( لسنة  47)

بن ناالج     لل بنس ياوه لللح لة بن تنمر بوصت تنعيذ  إ ا طتلل  ل  في  حيعة الد وا وربا اللح لة

تداركاالإ   ياعذر  صد   الانعيذ 

ويتساعاد ملا تقدم، بنس يشارط لوصت تنعيذ القرار اللطعون فيس بالإل اس طواس في مدر بم فرنسا 

 
(1) RIVERO (J.), Op. Cit., p. 329. 

 ق  25(، لسنة 99م، الطعو رصم )22/12/1970، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  2)

(3) FRIER (P.-L.), PETIT (J.), Droit administratif général, L.G.D.J., 16e éd., 2022,  spéc. 

p. 375-376; GREMAUD (W.), Le mythe du privilège du préalable, R.F.D.A., 2020, 

p. 435. 

) l’alinéa 3 de l’ancien article R. 125 du Code des tribunaux administratifs et des cours 4)

administratives d’appel. 

(5) BROYELLE (C.), Contentieux administratif, L.G.D.J., 11e éd., 2023, p. 502. 
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  لذا يتشارط مو القراسة الأولل للقاضي تنييد  للإجراس، وبن الناالج  )1(توافر شرطي اتطاعاا، والادية

بالاعويا    يل و محوها  ت  تداركاا  ياعذر  القرار الاي  تنعيذ  لوصت  اللوجل  اتطاعاا،  ياوافر  وبذل  

الإدار ، إ ا كان مو شنن تنعيذ هذا القرار ترتيل ناالج ياعذر تداركاا فيلا لو ص ي بإل اس القرار  ب   

بنس يساحي  إ لا، بثر الإل اس بإ ادة الحا، إلل ما كان  ليس ص    دور القرار  وإ ا يعقد الح م الدادر  

صيلا  الواصعبالإل اس  برق  لاا  لل  تنثير  ت  بحاة  نظرية  صيلة  طوا  لس  ت ون  وت  العللية      )2(س 

وصد بوضح  اللح لة الإدارية العليا معنل اتطاعاا، بقولاا لإ ياعيو  لل الق اس الإدار  بت  

يقت تنعيذ صرار إدار  إت  ند صيام ركو اتطاعاا،، بلعنل بن يارتل  لل تنعيذ القرار اللطعون فيس 

ا مح لة الق اس الإدار  اللقدود بناالج الانعيذ الاي ياعذر  (3) ناالج ت يل و تداركاالإ   كلا بين  بي ا

ا بإ ادة ما كان إلل ما كان   تداركاا، إ  ص   بنناا لإالناالج الاي يساحي ، بو يلانع معاا إ لً اا  ينا

والاني    لإ النو ،  نعي  مو     )4( ليس، 

بما  و الادية، يال بن ت ون الأطانيد الادية بطانيد صاللة  لل بطي صوية  وبع ارةا بخرا، بن 

ا بوصت الانعيذ إت إ ا بدا إل اس القرار الإدار  اللطعون فيس ش س مفكد    القاضي الإدار  ت يددر   لا

الدادر في    Athisة  وبولًف  ل ، فقد رف   اللح لة الإدارية العليا طلل وصت الانعيذ في   م شرك

ث  ي  كان  الشركة صد طل   مو اللح لة وصت تنعيذ القرار الدادر مو صِ   اللانة  )5(م1998يناير    28

( بسحل اللوافقة اللاوذة بشنن الشركة  إت بن اللح لة صد ب درا  COBالسابقة لعللياا ال ور ة ) 

الطلل  برفا     لاا 

وصد ا ا را اللح لة بن الأط اب الاي تذر   باا الشركة ت ي دو مناا ما يفيد طل اا بو ي رر 

إل اس صرار طحل اللوافقة  ويفد  اهالام القاضي الإدار  بوجوب إنعا  القراراا الإدارية في الواصع  

ا اطاةنالياا   و لًوةا  لل  ل ، لم ي و وصت تنعيذ القرار  ا بهلية ك يرة  )6(العللي إلل جع  وصت الانعيذ بمرا

 
ص ااس الاعويالإ، بدون    -، الق ااس الإدار  لإص ااس الإل اسد/ بيح  الديص فوزي & د/ شيريف يوسيف خاطر(  1)

   314 – 313م، ا 2011-2010دار نشر، 

  94م، ا 2006، ص اس الأمور اللساعالة، دار الع ر الاامعي، الإط ندرية، د/ عبد العزيز عبد المنعم خليفة(  2)

( ق    ، مالو اة 8(، لسااااناة )1322م، الطعو رصم )1962-12-15، باااريخ  حكم المحكمية الإداريية العلييا(  3)

  289(، ا 1(، الا س رصم )8الل ال العني رصم )

مالو ة الل ال ( ق ، 36(، لساانة )3597م، الطعو رصم )1997-1-12، بااريخ  محكمة القضيياء الإداريحكم (  4)

  389(، ا 1(، الا س رصم )42العني رصم )

(5) C.E., 28 janv. 1998, Société Athis, n° 193392, Rec., p. 276; R.F.D.A., 2002, p. 509, 

concl. LAMY (F.); A.J.D.A., 2001, p. 634, chron. GUYOMAR (M.), COLLIN (P.); 

D., 2002, p. 1666, obs. S. THOMASSETPIERRE; R.S.C., 2002, p. 612, obs. J. 

RIFFAULT-SILK ; R.T.D. Com., 2002, p.132, obs. RONTCHEVSKY (N.). 

(6) BROYELLE (C.), Op. Cit., p. 502. 
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لحاتا   الععالة  باتطااابة  تسلم  محدودة  همنية  فاراا  يقادر  لل  ت  لللاقاضيث  ي   بالنس ة 

  )1(اتطاعاا،  وفي ب لل الأ يان، كان ال رر صد وصع بالعع   ندما ب در الق اة الح م بوصت الانعيذ 

وبالاالي، فلا العالدة اللرجوة مو الحدو،  لل وصت تنعيذ صرار إدار   ادر بادم م نل، إ ا كان هذا 

الحيو؟  منذ  ل   بالعع   هدمس  تم  صد   الأخير 

التزام على جهة   -ثانياً للقاض  الإداري فرض أي  الطعص عليه لا يجيز  بعد  القرار الإداري  إلغاء  أ  

 الإدارة. 

ا في   م مالي الدولة الدادر بااريخ   م، والذ  1970يناير    23لقد تم الانكيد  لل هذا الل دب بي ا

ب  م   ثم،  ومو  للإدارة   ص الية  بوامر  بو  توجيااا  إ دار  الإدار  طلطة  القاضي  يلل   ت  بلوج س 

ا  لل القاضي الإدار  تااوه  دود إل اس القرار الإدار   ير اللشرو    وهذا الحظر  لل )2(محظورا

إ دار توجيااا لااة الإدارة، لم ي و يساند إلل ب  بطاس ندي  ولم ياد بطاطس إت في ب  ام الق اس 

إلياا طابقاا، صرر  ينالي  كان  الاي  الإدارة  الظاور كسلطة ص الية مساقلة  و  ا  لل  الإدار   و ر ا

للإدارة كلدير  يعل   بن  تط يق  ظر  ارم  لل  الدولة      )3(مالي 

ومع  ل ، إ ا ت االو الح م النه  لل ناالج ين  ي اطاااولً اااا مو الإل اس  لل وجس الاحديد، 

 )5(م 1995ف راير   8  إت بن صانون  )4(وفرق الا اماا  لل الإدارة للقيام باا يعني اطاا دا، هذ  الأخيرة

صد بل ل هذا الحظر، ومنم القاضاي الإدار  طالطة إ ادار بمر ص االي ل الان تنعيذ صرار  اادر  و  

اللح لة  وتسااالم طااالطة الأمر الق اااالي للقاضاااي باحديد الإجراساا الاي ينطو   لياا تنعيذ الأمر 

   )6(اللق ي بس

وتادر الإشاارة إلل بنس ص   هذا الح م، كان القاضاي الإدار  ت ي ا، يالاع بدالً ية إ ادار بمر 

، ب ادر )7(م1993نوفل ر    5للإدارة لل شات  و الوثالقث فعلل طا ي  اللةا،، في الح م الداادر بااريخ  

 
(1) BROYELLE (C.), Op. Cit., p. 502. 

(2) C.E., 23 janv. 1970, Amoros, n° 77861, Rec., p. 51; A.J.D.A., 1970, p. 174, note 

DELCROS; A.J.D.A., 1970, p. 609, chron. LABETOULLE, CABANES ; R.D.P., 

1970, p. 1035, note WALINE (M.). 

(3) PLESSIX (B.), Droit administratif, Op. Cit., spéc. p. 1450-1451. 

(4) BROYELLE (C.), Contentieux administratif, 6e éd., 2018, p. 299. 

(5) Voir: Loi 95-125 du 8 fév. 1995 relative à l’organisation des juridictions et à la 

procédure civile, pénale et administrative, J.O.R.F., n° 34 du 9 fév. 1995. 

(6) PLESSIX (B.), Op. Cit., p. 1454. 

(7) C.E., 5 nov. 1993, M. X., n° 143973, T., p. 624. 
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ا لرليي اللانة الساااابقة لعللياا ال ور اااة باقديم اللساااانداا في   اااون   ا     15مالي الدولة بمرا يوما

وتعا ر هذ  اللساانداا ضارورية لاحديد ما إ ا كان رفا رليي اللانة في ال شات  و اللساانداا للقدم 

ر اللق ااااي لم ت و  الطلل لس ما ي رر  بم ت  ومع  ل ، كلا هو الحا، مع وصت الانعيذ، فإن طاااالطة الأم

 مناط ة لحاتا اتطاعاا،ث لأنس ت يل و تنعيذها إت في إطار الإجراساا الاقليدية للاقاضي 

، تم ا الااد  )1(ومو بجا  معاالااة هاذ  العيوب الرليسااااياة الاي تفثر  لل فعاالياة الق اااااس الإدار 

،  ي  بشاارا اللذكرة الإي اا ية للشارو  القانون إلل )2(م2000يونيو    30بااريخ    597القانون رصم 

بن إ الًو الإجراساا الإدارية كان ضارورياا بشا  ا خااث لأن القاضاي الإدار  ياد نعساس  ير صادرا  

  .)3( لل الاعام  مع الحاتا الطارلة بو اللساعالة الاي يواجااا بش  ا ما ايد 

وفيلا ياعلق بالد اوا اللسااعالة الاديدة، والدالً ياا الللنو ة للقاضاي الإدار  في إطار هذ  

ا بطاااطااياا لحق الاقاضااي في اللناه اا  2000يونيو    30الإجراساا، فيلً ظ بن صانون   م صد جلل ابا ارا

وباالااالي في منااه ااا الانظيم اللاالي  ولاذلا  ي قل تحادياد إلل ب  مادا يتساااااهم اطاااااوادام     )4(الإدارياة

الاد ااوا اللساااااعالاة النااتااة  و هاذا القاانون بشاااا ا ا فعاا، في  لااياة  قوق اللاقااضاااايو في مةا  هاذ  

 اللناه اا 

 اللطلل الةاني 

 شروط اللاوس إلل الد اوا اللساعالة في مناه اا

 بطواق الأوراق اللالية  

 تقسيم:

لإ لشاروط وصت  الفرع الأوليل ننا تقسايم الدراطاة في هذا اللطلل إلل فر يوث  ي  نعرق في لإ

لإ ن يو وصت تنعيذ صراراا طاالطة تنظيم  الفرع الثان الانعيذ في مناه اا بطااواق الأوراق اللالية، وفي لإ

 بطواق الأوراق اللالية  و ل  بل يد مو الاعدي  اللناطل  لل النحو الااليث

 
(1) VANDERMEEREN (R.), Commentaire de la loi n° 2000-597 du 30 juin 2000 

relative au référé devant les juridictions administratives, A.J.D.A., 2000, p. 706. 

(2) Voir: Loi n° 2000-597 du 30 juin 2000 relative au référé devant les juridictions 

administratives , J.O.R.F., 151 du 1er juill. 2000. 

(3) Voir: Projet de loi relatif au référé devant les juridictions administratives, n° 269, 

déposé le 17 mars 1999. 

(4) DUGRIP (O.), Les procédures d’urgence : l’économie générale de la réforme, 

R.F.D.A., 2002, p. 245. 
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 العر  الأو،

 في مناه اا شروط وصت الانعيذ

 بطواق الأوراق اللالية  

يارتل  لل شارط اتطااعاا، الذ  تقا ايس الد اوا اللسااعالة صدار تل  الإجراساا  لل فارة   

 لل بنس يال  لل    )1(مو تقنيو الق اااااس الإدار  العرنسااااي  L.511-1محادودة،  يا  نداااا  اللاادة 

القاضااااي بن يح م في بطاااار  وص  مل و إ ا ث   بن وصت الانعيذ طااااي ون فعاتا في مناه اا الانظيم  

اللالي  و لل  ل ، تشا   دراطاة شاروط وصت الانعيذ في الد اوا الإدارية العامة ماطل اا ضارورياا لعام 

  ا الانظيم اللالي الاقييم العللي لاذ  الشروط مو ص   القاضي الإدار  في مناه ا

نداا   لل بنس  )2(مو تقنيو الق اااس الإدار  العرنسااي  L.521-1ومو الادير بالذكر بن اللادة 

ا بالرفا، موضااو اا لطلل الإل اس بو الاعويا، فياوه   لإإ ا كان القرار الإدار ،  ال لو كان  ااادرا

للقاضااااي اللساااااعا  الذ  ينظر طلل اتوا  إجراساا مفصاة بن ينمر بوصت تنعيذ هذا القرار، بو بعا 

لحة، بو كان مو شااانناا بن تتةير شااا وكا  ا جديةا في مدا مشااارو ية  يثار ،  ندما ت رر  ل  ضااارورة مت

و الشاوه اللعني مو الحداو،  لل  القرارلإ  وهذا الإجراس اللسااعا  يارتل  ليس وصت الانعيذ، ويل ذِ

 وصت تنعيذ القرار الإدار   

ويتشاارط لق و، طلل وصت الانعيذ بن ي ون القرار الإدار  اللطعون فيس محلًا للطعو  لل بطااس  

موضاو يث ب  مو خلً، د وا تااوه السالطة بو د وا الق ااس ال ام   وبالاالي، فإن وصت الانعيذ هو  

   )3(وطيلة اناداف صانونية ثانوية لد وا رليسية بشنن الأطاس اللوضو ي

ويعني هذا الشاارط بنس  ند تقديم طلل وصت تنعيذ صرار إدار  يال  لل القاضااي الإدار  الانكد 

بوتا مو ص و، طلال إل ااس القرار اللطعون فياس  وفي هاذ  الحاالاة يارتال  لل  ادم ص و، د وا الإل ااس مو 

ساااي في  ي  اللوضاااو   دم ص و، طلل وصت تنعيذ القرار  كلا يا ااام مو   م مالي الدلولة العرن

  وفي هذ  الق اية، ص ل مالي )4(م2001مايو    11الداادر بااريخ    Commune de Lochesص اية  

الدولة العرنسااي بنن طلل وصت رخدااة ال ناس مشااروط بق و، الطعو بإل اس هذ  الرخدااة  ولذل ، كان 

الأمر ماروكاا للقاضاااي الذ  يساااالع إلل طلل اتوا  الإجراساا اللوصاة لاحديد ما إ ا كان طلل الإل اس 

 
(1) Voir: Art. L.511-1 du Code de justice administrative. 

(2) Voir: Art. L.521-1 du Code de justice administrative. 

(3) VANDERMEEREN (R.), Le référé-suspension, R.F.D.A., 2002, p. 250. 

(4) C.E., 11 mai 2001, Commune de Loches, n° 231802, T., p. 1099; A.J.D.A., 2001, p. 

465, chron. GUYOMAR (M.), COLLIN (P.); R.D.I., 2001, p. 403, note DEREPAS 

(L.). 
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 مق وتا لوجود خطن صانوني بم ت 

ا لسااااقوطااا باالاقاادم، ف االااالي ت   وفي هاذ  الحاالاة، بلاا بن د وا الإل ااس كاانا   ير مق ولاةث نظرا

يل و لوصت الانعيذ بن ينام  ومو اللفكد بنس ياوه للقاضاااي الإدار  الاحقق مو الشااارط اللاعلق برفع 

ي دو ب  تقييم    د وا مسا قة بشانن الأطاي اللوضاو ية، ت طايلا في اللناه اا الاعاصدية  ومع  ل ، لم

 لاذا الشرط في مناه اا الانظيم اللالي 

ا اتطااعاا، مو نا ية، وات ااا  باااااوطايلة صادرة  لل خلق  كلا يتشاارط لطلل وصت الانعيذ بي اا

شا اا جدياا في  الة الاحقيق في مشارو ية القرار مو نا يةا بخرا  ومو بج  فام تقييم هذ  الشاروط مو 

ناه اا  ص   صاضااااي الأمور اللساااااعالة في د اوا الانظيم اللالي، فلو ال اااارور  الرجو  إلل الل

 الإدارية العامة 

و لل الر م مو  دم تعريت  الة اتطاااااعاا، بدصة، إت بنس تم رطاااام معاللاا تدرياياا مو خلً، 

م بشاانن اتتحاد الوطني  2001يناير    19السااوابق الق ااالية  ويشاا     م مالي الدولة الدااادر في 

نقطة تحو، إل امية فيلا ياعلق   Confédération nationale des radios libres)1(للإ ا ة الحرة 

بشاروط وصت الانعيذ  ومو  ي  الل دب، صرر مالي الدولة اطاايعاس شارط اتطااعاا، بننس لإ ندما يت ار 

القرار الإدار  اللطعون فيس بطريقة جدية وفورية باللدلحة العامة، بو بوضع مقدم الطلل بو اللدالم 

  )2(الاي ينو  الدفا   ناالإ

وبع ارةا بخرا، يام تقييم ال رورة الللحة بش  ا مللوس مو ص   القاضي فيلا ياعلق بوضع مقدم   

  ويال  لل الأخير بن ية   بن ات اداس  لل وضااعس بو مدااالحس مو شااننس بن يسااال م وصت )3(الطلل 

ا  و إهلاالس بو ر ونااس بو الللااطلاة  تنعياذ القرار اللطعون فياس، بشاااارط لإبت ي ون ات ااداس اللعني ناجلاا

  وصد  را القاضاااي الإدار   لل توضااايم بن القراراا الاي ي ون لاا لإموضاااو  بو )4(مو جان سلإ

 
(1) C.E., Sect., 19 janv. 2001, Confédération nationale des radios libres, n° 228815, Rec., 

p. 29; R.F.D.A., 2001, p. 378, concl. TOUVET (L.); A.J.D.A., 2001, p. 150, note 

GUYOMAR (M.), COLLIN (P.); D., 2001, p. 1414, note SEILLER (B.); G.A.C.A., 

Dalloz, 8e éd., 2022, n° 14, p. 276-308. 

(2) C.E., Sect., 19 janv. 2001, Confédération nationale des radios libres, préc 

(3) BROYELLE (C.), Op. Cit., p. 465 et s. 

(4) SAUVÉ (J.-M.), L’urgence devant le Conseil d’État : procédures, méthodes de travail 

et défis nouveaux, Séminaire organisé par l’Association internationale des Hautes 

juridictions administratives (AIHJA), Intervention du 23 septembre 2014, en ligne sur 

le site du Conseil d’État. 
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  ولاذلا ، وبنااسا  لل ر  اة  )1(تادا يااا ماالياة بحااة، يل و في  االاة إل االااا محو يثاارهاا باالاعويالإ

 اللشر ، ت دو شروط تنعيذ الوصت الا لي بكةر مرونة مو الوصت السابق للانعيذ 

ا تقييم  الة اتطاااعاا، بشاا  ا موضااو ي فيلا   بالإضااافة إلل تقييم وضااع مقدم الطلل يال بي ااا

ياعلق باليع اللدااالم العامة والوا ااة اللوجودة في الق ااية اللعنية  وبالاالي، فإن  الة اتطاااعاا،  

  )2(يقارنااتنطو   لل مواهنة بيو اللدالم اللانافسة العامة والوا ة الاي ي ناا القاضي الإدار  و

وهذ  اللواهنة بيو اللداالم اللعنية تام بشا   بطااطاي مو خلً، اللواجاة بيو اللدالحة الوا اة  

للقدم الطلل واللدااالحة العامة الاي تدافع  ناا الإدارة  وطاااي ون بمام القاضاااي بن يقرر ما إ ا كان  

لدااالم اللحاج  اللساااوس الناجلة  و تط يق القرار تعوق م ايا الساالاو لس بإ داث يثار ، مع مرا اة ال

ا لعدم وجود معاوم صانوني محدد بوضااااوو يام تحلي   الة اتطاااااعاا، با ا ارها  )3(باا   وبالاالي، نظرا

ا صانونياا، ب  بداة نعسااية لقياس الحالة الط يعية، تاوافق مع ف رة الحاجة إلل اتوا  إجراس طااريع،  لإمعيارا

  )4(وال رر الناتج  و الانخير في اتوا  الإجراساا 

ويال تقديم توضيم ناالي بشنن  الة اتطاعاا،، و لل مقدم الطلل تقديم ما ية   اطايعاس الحالة 

اللسااعالة مو بج  الحداو،  لل وصت تنعيذ القرار اللطعون فيس  ومع  ل ، في بعا الحاتا، طايام  

، القابلة إ عاؤ  مو إث اا  ا، اتطاااعاا،  وفي الواصع، وضااع القاضااي الإدار  افاراضاااا اتطاااعاا

للاد ا  نادماا ي ون هناا  خطر في اتواا  صرار باعطيا  وضااااع مقادم الطلال بطريقاة معيناة وفورياة  

ويداعل الاراجع  ناا  وهذا هو الحا،  لل طا ي  اللةا،  ندما ياعلق الأمر بقرار يق اي بطرد بجن ي  

ة اللاعلقة بالانظيم  بو بادم م نل  ومع  ل ، فلً يوجد افاراق ب ارورة اتطااعاا، في الد اوا الق االي

ا لاط يق م دب الاناطاال  لل  قوباا طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية، ت يل و للأخيرة مو  اللالي  ونظرا

ا ت يل و  لًجااا باالنساااا اة لللاني بو اللحارف الوااضااااع    يا  الل ادب اتواا  صراراا صاد ت ون لااا يثاارا

 
(1) C.E., Sect., 19 janv. 2001, Confédération nationale des radios libres, préc. 

(2) C.E., Sect., 28 fév. 2001, Préfet des Alpes-Maritimes, n° 229562-229563 -229721, 

Rec., p. 110 ; D., 2002, p. 2222, note VANDERMEEREN (R.); A.J.D.A., 2001, p. 

461, note GUYOMAR (M.), COLLIN (P.). 

(3) BROYELLE (C.), Op. Cit., p. 513. 

(4) SESTIER (J.-F.), La pratique du référé : la perception par le barreau, R.F.D.A., 2007, 

p. 80; RIALS (S.), Le juge administratif français et la technique du standard, L.G.D.J., 

1980, p. 94. 
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  )1(للعقوبة

وفيلا ياعلق بالشارط اللاعلق بوجود شا  جد  في مشارو ية القرار الإدار  بو الشارط القانوني  

اللطعون فيس، فإنس يعارق بن  دم مشاارو ياس ت دو محاللة بو مشاا وكاا فياا  وت ياوه للقاضااي الذ   

 ينظر طلل اتوا  تدابير مفصاة لوصت الانعيذ بن يعحه في هذ  اللر لة الق ية بش  ا كام  

ا بولياا للدا اللشاارو ية، وهو ما ت يساا ق صاضااي اللوضااو      )2(كلا بنس ت يار  طااوا فحدااا

وبالاالي، طايام وصت تنعيذ القرار اللطعون فيس إ ا كان لدا القاضاي شا اا  قيقياا في شار ية هذا الأخير  

وت يل م إث اا  دم مشارو ية  ل  القرار بشا  ا كام  بو إث اتس بشا  ا مفكد  و لل الر م مو بن مسانلة 

دار ، إت بنس ت يل و  تقييم شاااروط اتطااااعاا، واللشااارو ية تام بشااا   مسااااق  مو ص   القاضاااي الإ

  )3(معالااالا كلياا بو ناالياا

وفي الواصع، صد يحدث بن تفخذ في ات ا ار خدااله  دم اللشارو ية الاي يشاا س فياا القاضاي  

في  االاة العحه الل ادلي، باالإضااااافاة إلل  واما  بخرا في تقييم مادا اتطاااااعااا،  وبعاد تقاديم هاذ  

الإي اا اا، ب ا م مو ال ارور  الآن تحلي  كيعية تط يق هذيو الشارطيو لوصت الانعيذ في الد اوا  

  )4(الق الية اللاعلقة بشنن بطواق الأوراق اللالية

 العر  الةاني 

 وصت تنعيذ صراراا طلطة تنظيم بطواق الأوراق اللالية

الأ ا  بن الطعو بمام الق اس الإدار  في القراراا الإدارية ت يارتل  ليس وصت تنعيذها، إت بنس 

 لل الر م مو  ل  ياوه لأطراف الد وا طلال وصت تنعياذ القراراا الإدارية إ ا كان طاااايارتل  لل 

ا بنطانيد جدية   يحال  معاا رجحان  تنعيذها ناالج مو اللاعذر تداركاا، ف لًا  و بن ي ون الطلل مد وما

  و لل  ل ، تعا ر ملارطاااة الد اوا اللسااااعالة معيدة نسااا ياا في )5(إل اس القرار اللطلوب وصت تنعيذ 

 مناه اا الانظيم اللالي، وت طيلا في مناه اا الأطواق اللالية 

 
(1) SEVAGAMY (R.), Le Conseil d’État et la régulation des marchés financiers, Thèse, 

École doctorale Droit et Science politique, Université de Montpellier, paris, 2023, p. 

146. 

(2) CASSIA (P.), L’examen de la légalité en référé-suspension et en référé-liberté, 

R.F.D.A., 2007, p. 45. 

(3) FRIER (P.-L.), PETIT (J.), Droit administratif général, Op. Cit., p. 670-671. 

(4) BRETONNEAU (A.), LESSI (J.), Référés : l’irrésistible ascension, A.J.D.A., 2014, 

p. 1484. 

  104، اللرجع السابق، ا د/ محمد محمد عبد اللطيف(  5)
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مايو    17بااريخ    SAS Axess Financesو لل ط ي  اللةا،، فعي الح م الدادر في ص ية  

   ي  طل   الشركة الطا نس ومديرها  )1(م، والذ  يتش   هذا الح م مةاتا نلو جياا في هذا اللاا،2019

وصت تنعيذ صرار لانة العقوباا الاابعة لسلطة تنظيم الأطواق اللاليةث  ي  صام  اللانة بعرق  قوبااا  

طنواا  للدة  شر  اللالي  اتطاةلار  في  الو رة  نشاط  ملارطة  مو  ومنعالا    )2(مالية  ليالا 

وفيلا ياعلق بشرط اتطاعاا،، ربا القاضي الذ  ينظر طلل وصت الانعيذ بنس لم يساوفي طوا  

العقوباا اللالية اللعروضة  كلا ت ظ القاضي بنس ت الشركة اللد ية وت مديرها في وضع يسلم لالا 

ال ام   و طريق بالنظر إلل اللي انية العلومية للشركة مو جاة  بو بدفع الل ال  اللطالل باا منالا ب 

بخرا  جاة  مو  اللعنية  اللالية      )3(ال راماا 

وبع ارةا بخرا، بالنس ة للعقوباا اللالية اللعنية، فإن الوضع الشودي يش   العندر الحاطم الذ   

ا وخيلة  يل و القاضي مو و ت  الة اتطاعاا،  ويارتل  لل  ل  بن العقوبة الإدارية طي ون يثارا

اللًهم اتطاعاا،  شرط  تساوفي  بن  يل و  الطلل  للقدم  اللالي  الوضع     )4( لل 

وتفكد  لل  ل  الأ  ام اللفصاة الأخرا بوصت تنعيذ العقوباا اللالية الاي فرضااا لانة العقوباا 

الاابعة لسلطة تنظيم الأطواق اللالية  و لًوةا  لل  ل ، بالنس ة للعقوباا  ير اللالية الاي ب لنااا هذ  

اللال الوضع  ا اداسا  لل  ا  بي ا تعد  الللارطة  الحظر  لل  مة   مو  الأخيرة،  وطياع   الطلل  للقدم  ي 

لحة ومت ضرورية  بنناا  الحالة  مدا  و ت     )5(اللل و 

 

(1) C.E., 12 mai 2005, Zerbib, n° 279011, T., p. 1031; R.T.D. Com., 2005, p. 561, note 

RONTCHEVSKY (N.); Dr. Sociétés, 2006, comm. 26, note BONNEAU (T.); C.E., 

Sect., 22 juin 2006, Société Global Equities, n° 293625; R.D.B.F., 2006, p. 179, note 

BONNEAU (T.); B.J.B., 2007, p. 62, note RIASSETTO (I.); C.E., 1er juill. 2009, 

Société Edelweiss Gestion, n° 327981; B.J.B., 2009, n° 6, p. 516, note RIASSETTO 

(I.); C.E., 17 mai 2019, SAS Axess Finances, n° 428997; Dr. Sociétés, 2019, comm. 

172, note VABRES (R.). 

(2) C.E., 17 mai 2019, SAS Axess Finances, n° 428997, préc. 

(3) C.E., 17 mai 2019, SAS Axess Finances, préc. 

(4) C.E., 11 fév. 2005, Barre, n° 276376, Rec., p. 42; R.T.D. Com., 2005, p. 561, note 

RONTCHEVSKY (N.); C.E., Sect., 22 juin 2006, Société Global Equities, Op. Cit.; 

C.E., 1er juill. 2009, Société Edelweiss Gestion, préc. 

(5) C.E., 12 mai 2005, Zerbib, Op. Cit. 
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و لل الر م مو بن القاضي اللساعا  يال بن يقيذِم مو  ي  الل دب مدا اتطاعاا، بش  ا  ام  

بالنظر إلل جليع اللدالم الوا ة والعامة اللعنية، إت بنس ي دو بن هذا الاواهن مدطنع إلل  دا ما في 

اللالي  الانظيم   مناه اا 

بععالية   بو  السليم،  بدالاا  بو  اللالية  اللرت طة بسلًمة الأطواق  العامة  اللدلحة  فإن  الواصع،  وفي 

اللالة الانظيلية لسلطة تنظيم الأطواق اللالية ت يل و بن تفخذ في ات ا ار  ند تقييم درجة اتطاعاا، 

ذ في ات ا ار خطورة بو  مو ص   القاضي اللساعا   وفي مر لة اتطاعاا،، ت ياوه للقاضي بن ينخ

لللوضو  مناصشة  بلةابة  كان  ل   وإت  الل  ومة،  الأفعا،  خطورة     )1( دم 

بااريخ   الدادر  الأمر  الحا، في  هو  الس ل، كلا  تواهن  2019مايو    17ولاذا  تعسير  يام  لم  م، 

بالانظيم اللالي  وفي بف   الحاتا، في مر لة اتطاعاا،،   اللدالم في الد اوا الق الية اللاعلقة 

ل ياعلق باللدلحة  يتشير القاضي ب ساطة إلل بنس لإت يوجد ا ا ار ياعلق باللدلحة العامةلإ بو لإت يوجد ط 

اللعروضة العقوبة  تنعيذ  وصت  دون  يحو،     )2(العامةلإ 

ا لعدم الاناطل الواضم بيو العقوباا   بما فيلا ياعلق بالشرط القانوني، وهو ما ية   ا ارامسث نظرا

يونيو    27الدادر في    Société Provalorاللالية مح  الن ا ، وهو ما ي رر وصعاا ج لياا  ومنذ   م  

ياعلق  2007 فيلا  ليي  اللالية  الأطواق  تنظيم  لسلطة  اللالية  العقوباا  تناطل  في  النظر  إ ادة  تم  م، 

ا في  واص اا  لل الوضع الشودي للأشواا اللعاص يو، وفي   باتناااكاا الل  ومة فحسل، ب  بي ا

م في ات ا ار الوضع الشودي  2015ديسل ر  3الدادر بااريخ  1-2015وص ا ت ق، بخذ الأمر رصم  

طة تنظيم الأطواق اللالية  وبالاالي فإن لللد ي الذ  تم تناولس فيلا ياعلق باحديد لانة العقوباا الاابعة لسل

ال رامة اللالية ال اهظة لل اية، والاي ت يل و للشوه اللح وم  ليس دفعاا طا ون  لل الأرجم  ير  

ماناط ة  ومو ثم، فإن الط يعة اللعرطة للعقوبة اللالية مع مرا اة الوضع اللالي للشوه الواضع للعقوبة 

العاجل الشروط  تساوفي  بن  الانعيذ  يل و  لوصت  والقانونية   ة 

وت يل و للعقوبة الاي تفثر بش  ا خطير  لل الوضع اللالي لللد ي )شرط اتطاعاا،( بن ت ون  

 ير ماناط ة بش  ا واضم )شرط صانوني(  ومو ثم، فإن اتماةا، لشرط اتطاعاا، يسال م بح م الواصع  

ا مو بج   اتماةا، للشرط القانوني  وبالاالي، لو ي طر اللد ي إلل وضع  اج موالعة اخالًفاا   ك يرا

اتماةا، لاذيو الشرطيو مو شروط وصت الانعيذ  وفي الواصع، مو بج  الحدو،  لل وصت تنعيذ العقوبة 

ا بوضعس اللالي   ا جسيلا  اللالية اللعروضة طياعيو  ليس بش   بطاطي إث اا بن هذ  الأخيرة طالحق ضررا

ا  ا اللاوس إلل وطال  بخرا بلوجل الشرط القانوني الذ  يا لو فحدا وبط يعة الحا،، يل و بي ا

 
(1) VABRES (R.), Sursis d’exécution, Dr. Sociétés, 2019, comm. 172. 

(2) C.E., 12 mai 2005, Zerbib, préc; C.E., Sect., 22 juin 2006, Société Global Equities, 

préc. 
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ا   نس ياا للأطي اللوضو ية مو ص   القاضي  فعلل ط ي  اللةا،، يل و ا ا ار تشويس اللسانداا موج ا

القرار   تةير ش اا جدياا  و، مشرو ية  بن  الدفا  وطيلة مو شنناا  الللت وتااه   قوق  اللوجودة في 

فيس اللطعون  الن ا  )1(الإدار   في  الدولة  الانعيذ مو جانل مالي  العللي لشروط وصت  الاقييم    وهذا 

العاد     القاضي  ج لياا  بلال   اللالي  بالانظيم   اللاعلق 

 لل بنس لإياوه للح لة اطا ناف    CMFمو الاقنيو النقد  واللالي    L. 621-30كلا ند  اللادة  

باريي بن تق ي بوصت تنعيذ القراراا العردية الدادرة  و طلطة تنظيم الأطواق اللالية الاي تقع ضلو 

نطاق اخادا اا، إ ا كان مو اللرجم بن القرار اللطعون فيس يل و بن يفد  إلل ناالج ياعذر تداركاا  

واضملإ     )2(بش   

بج    مو  وا د  اللد ي طوا شرط  يشارط  لل  فلً  الدولة،  مالي  بمام  الانعيذ  وصت  وبولًف 

هذ    إنشاس  ص    فيس  ومع  ل ،  اللطعون  اللالية  الأطواق  تنظيم  صرار طلطة  تنعيذ  الحدو،  لل وصت 

ذتاا السلطة صام  مح لة اطا ناف باريي باقييم هذا الشرط بطريقة مقيدة بش  ا خاا للقراراا الاي اتو

ال ور ة   لانة  للياا  مة   السابقة،  اللالية  الانظيلية      COBالسلطاا 

عرطة بش  ا واضم  وبعد  ل ، ا الد القاضي   وفي الواصع، لم ت و الناالج الاي ياعذر تداركاا مت

اللالية  الأطواق  تنظيم  طلطة  لقرار  تداركاا  ياعذر  الاي  باالناالج  اللاعلق  للشرط  بوطع  ا  تقييلا العاد  

العنا ر الاي يال   اللطعون فيس  وبلا بن اللشر  لم يوضم هذا الشرط، فقد نشن الاساؤ،  و، معرفة

للعقوبة اللاناط ة بش   واضم  الط يعة  ير  تقييم  بم  )3(توافرها  ند  الوطن  ياعلق الأمر بوطورة    ه  

العاد    القاضي  اخاار   الذ   هو  الةاني  الح   وهذا  عاصل؟  اللت الشوه   بوضع 

وفقاا للسوابق الق الية ربا مح لة اطا ناف باريي بن الط يعة اللعرطة بش   واضم لقرار طلطة 

  وبالاالي فإن  )4(تنظيم الأطواق اللالية يال تقييلاا مع مرا اة الآثار اللالية  لل الوضع اللالي لللد ي

العقوبة اللالية اللعرطة بش  ا واضم فيلا ياعلق بالوضع اللالي للشوه الواضع للعقوبة مو اللرجم بن  

الانعيذ  بوصت  الح م     )5(ت رر 

 
(1) C.E., 12 mai 2005, Zerbib, préc. 

(2) SIMON (F.-L.), Le juge et les autorités du marché boursier, Op. Cit., p. 256. 

(3) MARTIN (D.) et al., Les abus de marché, LexisNexis, 2e éd., 2021, p. 696. 

(4) C.A. Paris, 27 fév. 2019, n° 18/28500. 

(5) Cass. Com., 14 fév. 2012, n° 11-15.062; Rev. Sociétés, 2012, p. 713, note de 

TOCQUEVILLE (J.-G.), PONS-HENRY (J.-P.); R.T.D. Com., 2012, p. 362, note 

RONTCHEVSKY (N.); B.J.B., 2012, n° 5, p. 206, note BOMPOINT (D.). 
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وت ياوه اطايعاس ب  شرط يخر  ال يحد  اللد ي  لل وصت تنعيذ القرار اللطعون فيس  ولاذا 

الس ل تل ن  مح لة النقا العرنسية مو الح م بننس مو خلً، إخ ا  ات اراف بوجود ناالج خطيرة 

إ باريي شروطاا  اطا ناف  تداركاا، بضاف  مح لة  ياعذر  الاي  الط يعة  إلل  للاو    لل  بش  ا واضم 

  وبالاالي، ت ياعيو  لل  )1(مو الاقنيو النقد  واللالي  L. 621-30القانون ت يا لناا، وتناا  اللادة  

اللد ي بن ية   بن العقوبة اللالية اللطعون  لياا ت ر بش  ا ت يل و تداركس بوضعس اللالي مو بج   

إث اا ط يعااا اللعرطة بش   واضم  إ ا تلًص  السوابق الق الية مع اجاااداا مالي الدولة، فلو نا ية  

ياعلق   فيلا  ملحو اا  اخالًفاا  هنا   يظ   اللد ي  بخرا،  باا  ياذر   بن  يل و  الاي   بالحاج 

ور م بن وصت الانعيذ بمام مح لة اطا ناف باريي ت ياطلل هذا الشرط القانوني، فإنس لم ي و مو  

اللساااااحي  ا ا ار بن الأطاااا اب اللاعلقة بعدم صانونية القرار اللطعون فيس يل و بن ياذر  باا اللد ي  

فياس ب ياة اطااااايعاس   وياال  لياس بن يقادم بمام مالي الدولة الحاج اللاعلقاة بلشاااارو ياة القرار اللطعون

 الشرط الةاني الذ  ياطل س وصت الانعيذ  

وصاد ا ارفا  مح لاة اطااااا نااف بااريي بوصت الانعياذ مو خلً، اطاااااوادام هاذ  الآلياةث  يا  يل و  

الاذر  بانااا  القوا د الإجرالية لإث اا بن تنعيذ صرار طالطة تنظيم الأطاواق اللالية طاي ون لس ناالج مو 

  )2(اللاعذر تداركاا بش  ا واضم

م،  2023ف راير    15إت بن مح لة النقا العرنساااية ص ااا  بولًف  ل ث فعي   م  اااادر في 

ربا بن لإتقييم الط يعة اللعرطة بشاا  ا واضاام لناالج وصت تنعيذ صراراا طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية 

تقع ضاالو اخاداااا الق اااس العاد  فيلا ياعلق بوضااع الشااوه اللعاصل، دون  اجة لاحلي  مدا 

 
(1) Cass. Com., 17 mars 2015, n° 14-11.630 et 14-11.968; D., 2015. 732 ; B.J.B., 2015, 

n°5, p. 202, note LASSERRE-CAPDEVILLE (J.); R.D.B.F., 2015, comm. 108, note 

PAILLER (P.); Dr. Sociétés, 2015, comm. 115, note TORCK (S.). 

(2) DE BAILLIENCOURT (O.), La question du sursis à exécution en cas de recours 

contre les décisions de l’AMF, Dr. Sociétés, 2023, comm. 47; PAILLER (P.), “ Quels 

pouvoirs pour le juge saisi d’une demande de sursis à exécution d’une décision de 

sanction? “, R.D.B.F., 2015, comm. 108; Par exemple, il a été décidé “ qu’il 

n’appartient pas au magistrat délégué par le Premier président de contrôler la légalité 

de la décision, objet dont la Cour aura à connaître ; que cependant, lorsqu’une 

violation des règles de procédure est invoquée, il doit s’assurer qu’en l’état des 

éléments dont il dispose, la décision n’est pas sérieusement menacée d’annulation de 

ce chef de sorte que son exécution dans ces conditions serait de nature à engendrer les 

conséquences manifestement excessives prévues par l’article L. 621-30 précité “; 

C.A. Paris, pôle 5, ch. 5-7, 9 juin 2011, n° 11/05167. 
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  ويارتل  لل  ل  بنس ت ياوه لللد ي بن يسااند  )1(فرا نااو الطعو بإل اس هذ  القراراا بو تعديلاالإ

إلل انااا  القوا د الإجرالية بو اللوضاو ية بلوجل صرار  اادر  و طالطة تنظيم الأطاواق اللالية في 

  )2(طياق د وا وصت الانعيذ، ول و فق  في طياق د وا الق اس ال ام 

وت يل و إجراس تقييم القاضاي العاد  للناالج اللعرطة للقرار اللطعون فيس إت فيلا ياعلق بالوضاع  

ا اصادااادياا بحااا للعاوم الناالج اللعرطة بشاا  ا  اللالي لللد ي  وبع ارةا بخرا، تعالد مح لة النقا فالا

   )3(واضم

 un sursis àوهذا الح ، الذ  يقل  بالاالي مو فرا اللد ي في الحدااااو،  لل وصت الانعيذ  

exécution   صد تعرق تناقاداا مو جانل بعا العقس القانونيث  ي  بشااار ال عا منام إلل بنس ما ،

هي الحاة الاي يل و بن تاع  وصت الانعيذ مشااروطاا بوجود شاا اا جدياا في شاار ية صرار طاالطة تنظيم  

شا   الأطاواق اللالية  ندما يدادر  و القاضاي الإدار ، في  يو يلانع القاضاي العاد   لل بخذ هذا ال

في ات ا ار،  ي  ت يل نس بن يفطااااي وصت الانعيذ إت  لل ناالج معرطة بشاااا  ا واضاااام يام تقييلاا  

عاصل؟   درياا فيلا ياعلق بحالة الشوه اللت

وبينلا ي دو بن إجراس وصت الانعيذ بص  تقييداا بالنساا ة لللد ي مقارنة بالق اااس اللساااعا ، فالحا، 

ليي كاذلا  بساااا ال هاذا الاقييم الاقيياد  الاذ  ا اعظا  باس اللح لاة العلياا  وفي اللقاابا ، فاإن الاقييم العللي  

إلل إخ ااا  هذا الإجراس لشااروط وصت الانعيذ بإجراساا مساااعالة مو ص   مالي الدولة يفد   للياا  

لشارط وا د، وهو ما تناولس القاضاي العاد  طاواس للحداو،  لل تعليق بو وصت تنعيذ القرار اللطعون  

فيس الداادر  و طالطة تنظيم الأطاواق اللالية، ويال  لل اللد ي إث اا نعي الشايس بشا  ا بطااطاي   

عاصل لاقد  يم دلي   لل بن وضااعس اللالي طاايانثر  وفي كلاا الحالايو، طااي ون الأمر ماروكاا للشااوه اللت

 بش  ا خطير في  الة تنعيذ هذا القرار 

وفيلا ياعلق بال ارر الذ  لحق بالوضاع اللالي لللد ي، فإن يثار القرار اللطعون فيس طايعا رها  

ا  لل الوضاع اللالي للشاوه   القاضاي العاد  معرطة بشا  ا واضام  كلا بنس في ضاوس بات اداس بي اا

يق بو وصت اللعاصل طاايام اطااايعاس الشااروط اللساااعالة والقانونية بمام مالي الدولة  ومع  ل ، فإن تعل

 
(1) Cass. Com., 15 fév. 2023, n° 21-24.401; J.C.P.E., 2023, 1150, note PACLOT (Y.); 

Dr. Sociétés, 2023, comm. 47, note DE BAILLIENCOURT (O.); R.D.B.F., 2023, 

comm. 60, note PAILLER (P.); Procédures, 2023, comm. 101, STRICKLER (Y.). 

(2) RONTCHEVSKY (N.), Éditorial. Rigueur de la répression des infractions financières 

par l’AMF, B.J.B., 2023, p. 1. 

(3) PACLOT (Y.), Les conditions du sursis à l’exécution d’une décision de la 

commission des sanctions de l’Autorité des marchés financiers, J.C.P.E., 2023, p. 

1150. 
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  )1(تنعيذ صرار العقوبة اللطعون فيس ت ينط ق تلقالياا بلارد نشر  ل  القرار

وترا اللح لة الإدارية العليا بن صرار نشااار العقوبة الشاااوداااية  اااادر مو ص   لانة العقوباا   

الاابعة لساالطة تنظيم الأطااواق اللالية هو بلةابة لإ قوبة ت ليليةلإ يال تليي ها  و العقوبة اللعروضااة  

فإن اتلا ام ب يان    ولاذا الساا ل فإن صرار النشاار ت يو ااع لنظام صانوني مطابق لنظام العقوبة  وبالاالي

 الأط اب الاي تنط ق  لل العقوبة ت ينط ق  لل النشر 

ويسااااود اللنطق نعسااااس في طلل الوصت بإجراساا مساااااعالة،  ي  ت ي ون للدااااير العقوبة  

اللعروضااة ب  تنثير  لل نشاار هذ  العقوبة  كلا بن وصت العقوبة ت يارتل  ليس وصت النشاار  والع ي 

 بن تلنع وصت النشر   -مو  ي  الل دب  - حيم منطقياا  وت ياوه لعقوبة  ير موصوفة 

وكذل  ياعيو العداا  بيو صرار وصت تنعيذ العقوبة وبيو صرار نشاارها،  ي  ربا مح لة النقا  

بنس لإإ ا لم ينمر الرليي الأو، للح لة اتطا ناف بوصت تنعيذ العقوبة، فإنس مع  ل  ياوه لس الأمر بوصت 

  و لل بية  ا،، طاياعيو  لل اللد ي بن ي اع وطاال  محددة للحداو،  لل وصت تنعيذ  )2(تنعيذ نشارهالإ

 صرار نشر العقوبة اللطعون فياا، وهو بمرٌ  عل لل اية مو النا ية العللية 

وفي طاوابق الق ااس العاد ، لم يتلنم وصت نشار  قوبة شاوداية إت بداورة اطااةنالية   لل طا ي   

اللةا،، ياوه الأمر بوصت الانعيذ  ندما ياسا ل النشار في ضارر ت يل و إ الً س بداورة اللد ي بو 

  )3(بودو ياس

بما في طااوابق الق اااس الإدار ، لم يوصت القاضااي اللساااعا  مطلقاا نشاار العقوبة الدااادرة  و  

طالطة تنظيم الأطاواق اللالية،  لل الر م مو وصت صرار العقوبة اللطعون  لياا  ومو اللفكد بن مالي 

لل إلحاق ضرر الدولة بصر بننس ت يل و اطا عاد بنس لإفي  روف محددة معينة، يفد  نشر صرار العقوبة إ

جسايم بالشاوه اللعاصلث بحي  صد ت ون هنا   الة طارلة لوصت هذا النشار  ال يدادر القاضاي   لس 

   )4(بشنن الأطي اللوضو يةلإ

ا نظريااا بماام اللح لاة الإدارياة العلياا  وفي الواصع، فيلاا ياعلق   ومع  لا ، تظا  العقوباة بااتطاااام بمرا

 

(1) C.E., 9 nov. 2007, Société Bourse direct SA, n° 298911, T., p. 695; B.J.B., 2008, n°1, 

p. 42, concl. GUYOMAR (M.); J.C.P. E., 2008, 1345, chron. DONDERO (B.), 

GALLAND (M.). 

(2) Cass. Com., 17 mars 2015, n° 14-11.630 et 14-11.968, Op. Cit. 

(3) MARTIN (D.) et al., Les abus de marché, Op. Cit., p. 698. 

(4) C.E., 14 déc. 2006, Société Bourse Direct SA, n° 298912, T., p. 1009; A.J.D.A., 2007, 

p. 550. 
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بالعقوبة، فلو الداعل إث اا ال ارر الذ  لحق بسالعة اللد ي الحسانة بو  ال بوضاعس اللالي الناجم  

 و النشار  وتظ  الحقيقة بن الوصت اللفص  طايل و القاضاي الإدار  مو هيادة فعالية الق ااس الإدار  

 في مسال  الانظيم اللالي  وهذ  الللً ظة ت تاناطل مع الطل اا العاجلة الأخرا 

 الل ح  الةاني 

 اتخاداا بالد اوا اللةتيرة للاد، في مناه اا 

 بطواق الأوراق اللالية

 تمهيد وتقسيم:

لقد طاااهل  ملارطااة الطعو الق ااالي ال ام  بشاا  ا ك ير في إثراس دور القاضااي الإدار  في 

منااه ااا الانظيم اللاالي  ومع  لا ، فاإن توطاااايع نطااق اللاوس إلل تاااوه الساااالطاة بو د وا الإل ااس، 

والذ  ت ي ا، اللاوس الأطاااطااي للشاار ية، صد جدد بشاا  ا  ليق مو دور القاضااي في هذا النو  مو 

 للناه اا ا

وكان  د وا تااوه السالطة بو د وا الإل اس  اا فالدة محدودةث لأناا اصادارا  لل القراراا 

اللًلحية اللاعلقة بالانظيم اللالي  وياعيو بن نناظر الاوطااع اللً ق لاذا اللاا، ليشاال  صراراا القانون  

ا في النا م الاي تاوذها طااالطة تنظيم بطاااواق الأوراق اللالية،  ال ياد هذا اللاا، ال قانوني م اناا مالا

 الاقاضي بشنن مناه اا الانظيم اللالي بمام القاضي الإدار  

 وترتي اا  لل  ل ، فقد ربينا ضرورة تقسيم الدراطة في هذا اللوضو   لل النحو الااليث

  ف  منازعات الأسواق المالية. المطلب الأول: توسيع نطاق الاختصاص بدعوى تجاوز السلطة

 ف  منازعات الأسواق المالية.   المطلب الثان : توسيع نطاق الاختصاص بدعوى القضاء الكام 

 اللطلل الأو،

 توطيع نطاق اتخاداا بد وا تااوه السلطة 

 في مناه اا الأطواق اللالية  

 تقسيم:

يل ننا تقسايم الدراطاة في هذا اللوضاو  إلل فر يوث  ي  ناناو، القيد الل دلي للاوس إلل د وا  

لإ، ثم بعد  ل  نعرق للاوطااايع اللً ق لد وا  الفرع الأولتااوه السااالطة في القراراا اللًلحية في لإ

 لإ  و ل   لل النحو الااليثالفرع الثان تااوه السلطة لقراراا القانون النا م في لإ



 ( 2025 يوليو،  1، ج12، ع12)م  القانونية والاقتصاديةللدراسات  حقوق دمياطمجلة 

 المهدي دو محمعطية إبراهيم د. 
 

- 126  - 

 

 العر  الأو،

 القيد الل دلي للاوس إلل د وا تااوه السلطة 

 في القراراا اللًلحية 

نحو اطاااودام د وا تااوه الساالطة )د وا الإل اس( يقاداار  لل    –لعارةا طويلة   -كان اللاوس 

ات اراق  لل القراراا اللًلحياة الاي  اااادرا في إطاار الانظيم اللاالي  بينلاا تو ااااع اللنااه ااا 

د وا   اللاعلقة بعقوباا طااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية لوتية الق ااااس ال ام   وبذل ، فإن اللاوس إلل

 إطاسة اطاودام السلطة لم ي و لس طوا م انة ثانوية  

وتاادر الإشااااارة إلل بن نادرة القراراا اللاعلقاة بشاااانن طل ااا إل ااس القراراا اللًلحياة اللاعلقاة  

  ولم يتسعر ب  مناا  و  دور   م بالإل اس باطاةناس الإل اس الو يد لقرار تلحي بشنن  )1(بالانظيم اللالي

، والذ  ياعلق بقرار مو وهير اتصادااااد  )2(2000ديسااال ر    20الداااادر في   Géniteau  م جينياو  

  إت بنس  اادر الح م بإل اس COBباللوافقة  لل اللوالم الدااادرة  و لانة  للياا ال ور ااة السااابقة  

هذا القرارث لأن اللوافقة اشااااارط  بت ت ون النشااااراا اللاعلقة باللناااا اللالية م اوبة كاملًا بالل ة 

 العرنسية  

و لل  ل ، ص ال مالي الدولة العرنساي بننس إ ا كان ياعيو إ داد نشارة إ ادار بو مناج مالي في 

طاوق خاضاعة للقانون العرنساي بالل ة العرنساية، وكان مو اللل و بن يرفق باذ  الوثيقة مداحوبة بنسوة  

  ومو يا اام بن م انة  )3(مارجلة إلل ل ة بجن ية بخرا، فلً ين  ي بن ت ون الل ة العرنسااية بص  شاالوتا 

الل ة العرنساااية صد  ارا بشااا  ا بصوا،  ال ولو كان  ل  مفصااا مقارنة بحقوق اللاقاضااايو  ومو ثم، 

  )4(ب  م مل ناا الآن اطاودام الل ة الإنالي ية في النشراا 

 
(1) C.E., 23 mars 2005, Association de défense des actionnaires minoritaires (ADAM), 

n° 267811, Banque et Droit, 2005, n°102, p. 47, obs. DAIGRE (J.-J.) et de 

VAUPLANE (H.); C.E., 10 nov. 2010, M. A, n° 334732; C.E., 23 mars 2011, M. A, 

n° 332400. 

(2) C.E., 20 déc. 2000, Géniteau, n° 213415, Rec., p. 634 ; B.J.B., 2001, p. 145, note 

RUET (L.); R.D.B.F., 2001, 81, note GERMAIN (M.), MARIN (J.-C.), PÉNICHON 

(C.); R.T.D. Civ., 2001, p. 234, note MOLFESSIS (N.); D., 2001, p. 383, note 

LIENHARD (A.); A.J.D.A., 2001, p. 489, note PONTIER (J.-M.); RTD Com. 2001, 

p. 482, note STORCK (M.); D., 2001, p. 1713, note RAYNOUARD (A.). 

(3) C.E., 20 déc. 2000, Géniteau, préc. 

(4) Voir: l’article 212-12 du Règlement général de l’AMF qui prévoit notamment que “ les 
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ا بن ت ون الساالطة اللًلحية لساالطة تنظيم الأطااواق اللالية   وإلل جانل هذ  القراراا، يل و بي ااا

نعساا موضعاا للاساؤ، بمام مالي الدولة  ومع  ل ، رفا القاضي الإدار  إ الة مسنلة بولية دطاورية  

طااواس بثناس الطعو صد بثيرا بشاانن مطابقة الساالطة اللًلحية لساالطة تنظيم الأطااواق اللالية مع الدطاااور  

،  ي  ا ا ر  )3(  كلا هو الحا،  لل  رار الق ااس العاد )2(بو الطعو بالق ااس ال ام   )1(باااوه السالطة

 بن هذ  اللسنلة  ير جدية 

وفي ضااااوس ما تقدم، ي دو بن الطعو باااوه الساااالطة لم يحا  طااااوا م انة ثانوية في الد اوا  

اللاعلقاة باالانظيم اللاالي  ومع  لا ، فاإن ات الاا، الاادياد للطعو في مشاااارو ياة صراراا القاانون الناا م  

ةير للاد،   بدا إلل تاديد اتهالام باذا الطريق مح  الولًف واللت

 العر  الةاني 

 الاوطيع اللً ق لد وا تااوه السلطة بشنن صراراا القانون النا م  

كان ماوصعاا بن يام توطايع اللاوس إلل اطااودام د وا تااوه السالطة بو إطااسة اطااعلا، السالطة 

)د وا الإل اس( لاشاال  صراراا القانون النا م لساالطة تنظيم الأطااواق اللالية  وبذل  تم توطاايع نطاق  

 اخاداا القاضي الإدار   وناناو،  ل  بل يدا مو الاعدي  اللناطل فيلا يليث

 -لدعوى تجاوز السلطة لقرارات القانو  الناعم: التوسيع المتوقع -أولاً 

م، طااال  بعا العقس ال اااوس  لل تطور القوا د الاي تسااااودماا  1982في وص ا م  ر مو  ام  

  وبشااار  لل وجس الودااوا إلل بنس باانل القوا د  )4(الساالطاا العامة في توجيس الساالو  ال شاار 

القانونية الإل امية اللقارنة بعقوبة، يوجد الاوجيس القانوني  ير اتطاا داد  للسالو ، والذ  ب ا م يحا   

 
langues acceptées par l’Autorité des marchés financiers, au sens de l’article 27 du 

règlement (UE) n° 2017/1129 du 14 juin 2017, pour l’établissement et la mise à 

disposition d’un prospectus, d’un document d’enregistrement ou d’un document 

d’enregistrement universel sont le français et l’anglais “. 

(1) C.E., 22 juin 2011, Association de défense des actionnaires minoritaires (ADAM), n° 

348066 ; B.J.B., 2011, n° 9, p. 506, note M. ROUSSILLE ; A.J.D.A., 2012, p. 422, 

chron. DOMINO (X.), BRETONNEAU (A.). 

(2) C.E., 13 sept. 2013, M. A…B, n° 369454; Dr. Sociétés, 2013, comm. 207, note S. 

TORCK; C.E., 26 mars 2014, Société générale, n° 372613. 

(3) C.A. Paris, 17 fév. 2011, n° 11/1064. 

(4) AMSELEK (P.), L’évolution générale de la technique juridique dans les sociétés 

occidentales, R.D.P., 1982, p. 275. 



 ( 2025 يوليو،  1، ج12، ع12)م  القانونية والاقتصاديةللدراسات  حقوق دمياطمجلة 

 المهدي دو محمعطية إبراهيم د. 
 

- 128  - 

 

   )1(درجةا ك يرةا مو الأهلية

وبلعنل يخر، بعيداا  و ف رة القانون الدارم، ب  القوا د الإل امية الاي يتعاصل  لل  دم اتماةا،  

ا  لل الانثير في الساالو   لاا، طاايام تطوير صانون نا م بو صانون  ير مل م، فاو ليي إل امياا ول نس صادرا

 ير اللل م ب ااا م موضاااو اا    ال شااار   ولم يام إن ار هذا اتتاا   لل مر السااانيو، لدرجة بن القانون

  )2(رليسياا في الع ر القانوني

ا و ات القانون  ير اللل م بننس لإالقانون الليو   لإ بو    droit mouو لل الر م مو بنس يل و بي اا

لإ هو الراجم لدا  ال ية    droit soupleلإ، إت بن تع ير لإالقانون النا م    droit douxلإالقانون اللطيت  

الإ  )3(العقاس   وفي الواصع، لم ية ا  مدااااطلم القاانون الناا م بو القاانون  ير اللل م بناس لإمحااياد بياديولوجياا

ا مع لًا مو ص   مالي الدولة في تقرير  السنو  لعام   م 2013فحسل، ب  كان بي ا

و لل الر م مو الأف ار العديدة الاي ختدادا  للقانون  ير اللل م إت بنس لم ي و موضاو اا لأ   

تعريتا رطاالي بو توافقي  ولذل  فلو اللناطاال تعريت القانون  ير اللل م بشاا  ا بطااا  بطريق النعيث 

روق مو ب لل فاو شايس يخر  ير القانون اللل م، ب  القانون الدصيق والداارم والاسالسا  الارمي، اللع

ا مو ص   طلطة الدولة   )4( ال ب  م إل امياا ومقرا

ويالي  القانون النا م  و القانون الداارم بو اللل م بننس ت يا الو ب  إل ام، وت يارتل  ليس ب   

يثار صانونية طاااواس بإنشااااس مرك  صانوني بو تعديلس بو إل الس، وتقادااار يثار القانون النا م  لل مارد  

 
(1) AMSELEK (P.), L’évolution générale de la technique juridique dans les sociétés 

occidentales, Op. Cit., p. 39. 

(2) LAVERGNE (B.), Recherche sur la soft law en droit public français, Presses 

Université Toulouse 1, 2013, p. 613; C.E., Étude annuelle 2013 : Le droit souple, 

2013; AILINCAI (M.), Soft law et droits fondamentaux. Actes du colloque de 

Grenoble (CRJ) du 4 et 5 fév. 2016, Pédone, 2017, p. 318; HOCHMANN (T.), 

JOUVE (D.), PAILLER (P.), Le contrôle juridictionnel du droit souple, Epure, 2017, 

p. 274; DEUMIER (P.), SOREL (J.-M.), Regards croisés sur la soft law en droit 

interne européen et international, L.G.D.J., 2018, p. 496. 

، القاانون الناا مث صاانون جادياد  انظر: د/ محميد محميد عبيد اللطيف( ولل ياد مو الاعاا اااايا  بشاااانن القاانون الناا مث  3)

يونيو   –، اللالي الوطني للةقاافاة والعنون والآداب، ببريا   174للساااالو  اتجالاا ي، مالاة  االم الع ر، العادد  

 وما بعدها  69م، ا 2018

(4) AILINCAI (M.), Propos introductifs, in AILINCAI (M.), Soft law et droits 

fondamentaux. Actes du colloque de Grenoble (CRJ) du 4 et 5 février 2016, Op. Cit., 

p. 12-13. 
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  )1(توجيس طلو  اللواط يو بس دون إل امام بذل 

ومو الناا ياة الإيااابياة، يظا  القاانون  ير اللل م بو القاانون الناا م يحادد جليع الأدواا  ير  

اللل ماة الاي تفثر  لل طاااالو  الأشااااوااا الاذيو يالقون تلا  الأدواا  وت يرصل هاذا الاانثير إلل  اد  

ا لأن القاانون الناا م ت يتل م مالقياس، با  يو اااايام فق  با ني نو  معيو م و الساااالو ، الإكرا ث نظرا

 والادرف بطريقةا معينة 

وهذا اللعنل الواطاااع ياع  مو اللل و اطاااااداف القانون النا م في اللناه اا اللاعلقة بالانظيم  

اللالي، وهو يالة  في نو  مو ل بس، يا ون مو تو ياا ويراس ومقار اا و واف  ونشراا  حعية  

   )2(و يرها مو الأدواا الللاثلة

ومو الللً ظ بن القاانون الناا م صاد اهدهر بشاااا ا ا ملحو  في مااا،  لا  الساااالطااا الإدارياة  

ا   اللساقلة مة  طلطة تنظيم الأطواق اللالية، والاي اطاةلرا في اطاودام هذ  الاقنية اللو ل باا، وكةيرا

    )3(ما ف ل  اطاودام الإصنا  بدت مو الإكرا 

وي دو بن طلطة تنظيم الأطواق اللالية تساودم صوا د القانون النا م بش  ا ك ير بحي  يل و تحليلس  

باا ا اار  بداةا تنظيلياةا  قيقياة  ومع  لا ، فاإن بهلياة القاانون الناا م في الانظيم اللاالي واللاااتا الأخرا  

 و مل ناا بن تو اع صراراا القانون  لم يام ات اراف باا مو جانل الق ااس الإدار   ولعارةا طويلة، لم ي

النا م للرصابة الق ااالية بمام الق اااس الإدار   وصد  ال  شااروط ص و، الطعو باااوه الساالطة اللاعلقة 

  )4(بط يعة القرار اللطعون فيس دون إتلام  ل 

وباع يرا بدق، يو ااع ص و، الطعو باااوه الساالطة الذ  يساااادف إل اس صرار إدار  لشاارط بن  

بناس ت   -مو  يا  الل ادب    -ي ون القرار اللطعون فياس مو ط يعاة القراراا الإدارياة  ويارتال  لل  لا   

 
، اتتااهاا الق االية الحديةة في إضاعاس رصابة اللشارو ية  د/ إبراهيم محمد عبدالح & د/ أشيرف السيعيد مهنا(  1)

جامعة مدينة الساااااداا،   – لل بدواا القانون اللرن، مالة الدراطاااااا القانونية واتصادااااادية، كلية الحقوق 

  76م، ا 2023(، ديسل ر 4(، العدد )9اللنوفية، اللالد )

(2) THIBIERGE (C.), Le droit souple. Réflexion sur les textures du droit, R.T.D. Civ., 

2003, p. 599. 

(3) LAVERGNE (B.), Le droit souple devant le juge administratif français: de 

l’inadaptation du contrôle à la consécration d’une technique normative originale, in 

HOCHMANN (T.), JOUVE (D.), PAILLER (P.), Le contrôle juridictionnel du droit 

souple, Op. Cit., p. 26. 

(4) CHAPUS (R.), Droit du contentieux administratif, L.G.D.J., 13e éd., 2008, spéc. p. 

541 et s. 
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  )1(ياوه الطعو إت في القراراا الإدارية الاي تاااوه  دود السلطة

وبع ارةا   القانوني   النظام  تفثر  لل  ب   ا طل ية،  يثارا بلعردها  القراراا  تتحدث  بن  اللرجم  ومو 

ا صانونية بش  ا رطلي، ب  القراراا الإل امية هي و دها الاي يل و   بخرا، بن القراراا الاي تناج يثارا

  ولاذا الس ل تم إ لًق الطريق نحو الإفراط في )2(بن تو ع للرصابة  لياا مو صِ   القاضي الإدار 

بط يعااا،  صانوني  الا ام  ب   الأخيرة  هذ   يارتل  لل  النا م  وت  القانون  صراراا  بمام  السلطة  تااوه 

نظر  وجاة  إلل  باريي  اطا ناف  مح لة  اناا   كلا  القانوني   النظام  تفثر  لل  بن  يل و  ت  وبالاالي 

  )3(ملاثلة 

وكان هنا  ط  ان رليسيان وراس اللاوس إلل الطعو باااوه السلطة ضد صراراا القانون النا مث  

ا  قيقياا   فلو نا ية، مو اللرجم الاحاي   لل ال ياب الرطلي للقرار  ندما يوعي تدرف  ير  اطم صرارا

صانونية ا  يثارا يناج  نس  الأص   بو  )4(بو  لل  الإدارية  الاوجيااا  في  الة  كلا  اللةا،  ط ي   وهذا  لل    

العامة    )5(الاو ياا 

 
(1) PELISSIER (G.), Recours pour excès de pouvoir : conditions de recevabilité, Op. 

Cit., n° 31. Cette condition se retrouve également à l’article R. 421-1 du Code de 

justice administrative aux termes duquel, la juridiction administrative “ ne peut être 

saisie que par voie de recours formé contre une decision”. 

(2) PLESSIX (B.), Droit administratif général, Op. Cit., p. 1009. 

(3) Par exemple, la Cour d’appel de Paris a pu juger que l’avis émis par l’ancien CBV à 

propos d’une offre publique ne pouvait être soumis à son contrôle juridictionnel. Cet 

avis étant “ dépourvu de force contraignante, ne fait pas grief au requérant et que, ne 

constituant pas une décision du Conseil des bourses de valeurs, cet avis n’est pas 

susceptible d’être déféré à la cour d’appel de Paris”; C.A. Paris, 25 juin 1998, Buckel 

c/ Société Fermière du casino municipal de Cannes; R.T.D. Com., 1998, p. 890, note 

RONTCHEVSKY (N.); D., 1999, p. 255, note REINHARD (Y.); Rev. Sociétés, 1999, 

p. 144. 

(4) IDOUX (P.), Le nouveau recours en annulation des actes de droit souple des autorités 

de régulation, R.L.C., 2016, n° 50, p. 23. 

(5) IDOUX (P.), Le nouveau recours en annulation des actes de droit souple des autorités 

de régulation, Op. Cit. Pour d’autres illustrations, voir notamment, FRIER (P.-L.), 

PETIT (J.), Droit administratif général, Op. Cit., p. 382 et s.; SEILLER (B.), Droit 

administratif. Tome 2, L’action administrative, Flammarion, 8e éd., 2021, p. 142 et s. 
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ومو نا يةا بخرا، بن صراراا القانون النا م ت تولو مو الععالية  لل الر م مو ط يعااا  ير 

  )1(الحاطلة  وفي الواصع، طر ان ما ث   بن  ياب الط يعة الإل امية ت يا امو مع  ياب يثار القرار

وبذل ، فإن القانون النا م مةلس مة  القانون اللل م هو بطلوب للانثير  لل السلو  يساودم بش   اك ير مو  

اللالية الأطواق  تنظيم  كسلطة  الانظيلية  السلطاا     )2(ص   

و لل الر م مو بن صراراا القانون النا م الاي تددرها السلطاا الانظيلية ليس  إل امية، إت بنس  

ياعيو  لل الاااا اللوجاة إلياا هذ  القراراا اتلا ام باا بوجسا  ام  ومو ثم، فإناا توضم لإطلطة 

الاي تلارطاا  و لًوةا  لل  ل ، فإن هذ  القراراا مو اللحال  بن تفد  إلل إلحاق ال رر   )3(النعو لإ

اللالي ال رر  طيلا  وت     )4(باللاقاضيو، 

وت ي ا، مالي الدولة العرنسي يعا ر بن صراراا القانون النا م مة  يراس طلطة اللنافسة ت يل و  

الطعو  لياا  وهذ  الأخيرة ليس  مو ط يعة الأ  ام العامة والإل امية بو اللاطل اا العردية الاي يل و  

بعد  فيلا  إلياا  اللوم  توجس  بن  النا م  )5(للسلطة  القانون  صراراا  بشنن  الاقاضي  إم انية  فإن  وبالاالي،    

ضرورياا   ا  بمرا الإدار   الق اس  بمام  الانظيلية  السلطاا   الدادرة  و 

الناعم:  -ثانياً القانو   بقرارات  الإداري  القاض   اختصاص  نطاق   -توسيع 

وطلطة تنظيم   )6(م ياعلقان ب   مو طلطة اللنافسة2016مارس    21منذ  دور   ليو بااريخ  

 
(1) GRANIER (C.), Les sources du droit financier, L.G.D.J., 2023, p. 362. 

(2) C.E., Étude annuelle 2013, Le droit souple, p. 61. 

(3) MOUCHETTE (J.), La magistrature d’influence des autorités administratives 

indépendantes, L.G.D.J., 2019, p. 714.  

(4) C.E., Sect., 31 mars 2003, Ministre de l’Économie, des Finances et de l’Industrie c/ 

SA Laboratoires pharmaceutiques Bergaderm, n° 188833, Rec., p. 159; R.F.D.A., 

2003, p. 1185, concl. CHAUVAUX (D.); A.J.D.A., 2003, p. 935. 

(5) C.E., 11 oct. 2012, Société ITM entreprises, n° 346378, Rec., p. 359 ; D., 2013, p. 732, 

obs. FERRIER (D.); Société Casino Guichard-Perrachon, n° 357193 ; D., 2013, p. 732, 

chron. FERRIER (D.);  A.J.D.A., 2012, p. 2373, note DOMINO (X.), BRETONNEAU 

(A.); R.T.D. Com., 2012, p. 747, note CLAUDEL (E.); RTD Com., 2013, p. 237, note 

ORSONI (G.). 

(6) C.E., Ass., 21 mars 2016, Société NC Numéricable, n° 390023, Rec., p. 88; R.F.D.A., 

2016, p. 506, concl. DAUMAS (V.); G.A.J.A., Dalloz, 24e éd., 2023, n° 111; R.L.C., 

n° 50, 2016, p. 23, note IDOUX (P.); D.A., 2016, comm. 20, note VON COESTER 

(S.), DAUMAS (V.); J.C.P.G., 2016, p. 623, note PERROUD (T.). 
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  - في     روف معينة    -ا ارف مالي الدولة العرنسي بنن صراراا القانون النا م    )1(الأطواق اللالية

صد تتش   موضو اا للطعو باااوه السلطة  وفي الق ية اللاعلقة بسلطة تنظيم الأطواق اللالية، نشرا 

اي تسوصاا  الأخيرة  لل موصعاا اتل اروني  لل الإنارن   دة بياناا تحذيرية تن س إلل اللناااا اللالية ال

، وا اقاداا مو الشركة بنناا تعرض  لأضرار مالية ك يرة بس ل نشر هذ   Fairvestaشركة فيرفيساا  

بإل اس   واللطال ة  الإدار ،  الق اس  بمام  القانونية  الإجراساا  باتوا   وفرو اا  الشركة  صام   ال ياناا، 

ال ياناا اللتشار إلياا، وإهالااا مو اللوصع اتل اروني، وكذل  الاعويا  و الأضرار الاي لحق  باا 

الاي و واللواصت  والاحذيراا  والاعليلاا  والاو ياا  لإالآراس  بن  الإدار   القاضي  وربا  بعرو اا  

تاوذها الاااا الرصابية في ملارطة اللاام اللوكلة إلياا، يل و إ الااا إلل صاضي تااوهاا السلطة إ ا  

ا ك ير ة، ت طيلا  اا الط يعة اتصادادية، بو تادف إلل الانثير كان مو اللحال  بن يارتل  لياا يثارا

باالإ  اللواط يو  الأشواا  طلو   ك ير  لل     )2(بش  ا 

ال عا  يتشير  ص و،    )3(وكلا  لاحديد  النا م  القانون  صوا د  يثار  ات ا ار  ينخذ في  القاضي  بن  إلل 

دون   مالقيس  توجيس طلو   صدرتس  لل  ا  بي ا وإنلا  للقرار فحسل،  اللللوطة  بالآثار  ي اعل  فلم  الد وا  

بذل    القيام   إج ارهم  لل 

  )4(وتادر الإشارة إلل بن الشروط الاي  ددتاا ب  ام الق اس الإدار  ليس  تراكلية ول ناا بديلة

ا   ول ي ت ون صراراا القانون النا م موضو اا للطعو يال بن يناج  ناا تنثيرااا ملحو ة بو تتلارس تنثيرا

إلياا   اللوجاة  الاااا  طلو   ا  لل   ك يرا

و لل الر م مو الار يل باذا الح ، إت بنس صد بثار بعا الأط لة فيلا ياعلق بنطاق اللاوس ضد  

صراراا القانون النا م، وما إ ا كان اللاوس إلل إطاسة اطاعلا، السلطة ت ينط ق إت  لل بعا صراراا 

م ت  2016مارس    21  القانون النا م بم ت  ومو الللً ظ بن ب  ام مالي الدولة العرنسي الدادرة في

تاعلق طوا باالآراس والاو ياا والاعليلاا والاحذيراا واللواصت  وطر ان ما اناا  هذ  الحالة مو 

م بشنن الل ادس الاوجياية الدادرة 2017ديسل ر    13 دم اليقيو بددور   م مالي الدولة العرنسي في  

 
(1) C.E., Ass., 21 mars 2016, Société Fairvesta International GmbH et a., n° 368082, Rec., 

p. 76; R.F.D.A., 2016, p. 497, concl. VON COESTER (S.); G.A.J.A., Dalloz, 24e éd., 

2023, n° 111 ; R.L.C., n° 50, 2016, p. 23, note IDOUX (P.); D.A., n° 5, 2016, comm. 

34, note SÉE (A.); D.A., 2016, comm. 20, note VON COESTER (S.), DAUMAS (V.); 

J.C.P. G., 2016, 623, note PERROUD (T.); R.D.B.F., 2016, n° 3, comm. 144, note 

PAILLER (P.); Rev. Sociétés, 2016 p. 608, note DEXANT-DE BAILLIENCOURT 

(O.); A.J.D.A., 2016, p. 717. 

(2) C.E., Ass., 21 mars 2016, Société Fairvesta International GmbH et a., Op. Cit. 

(3) SÉE (A.), Le droit souple des autorités de régulation, D.A., 2016, comm. 34. 

(4) FRIER (P.-L.), PETIT (J.), Droit administratif général, Op. Cit., p. 386. 
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الإل اروني   وال ريد  للًتداتا  الانظيلية  الاي ة    و 

و لًوةا  لل  ل ، بتثيرا مسنلة ما إ ا كان ط ي  اللاوس الاديد لإطاسة اطاعلا، السلطة ت ينط ق  

إت  لل الاي اا الانظيلية  لذا ربا بعا العقس بنس ت يوجد ط  اا يلنع توطيع نطاق الاقاضي بشنن صراراا 

اللساقلة الإدارية  الاي اا  جليع  لاشل   النا م     )1(القانون 

بق و، الطعو    )2(م2019يوليو    19وتنكيداا  لل  ل ، فقد ص ل   م مالي الدولة العرنسي بااريخ  

باااوه السلطة ضد اللواصت العامة الاي اتوذتاا الاي ة العليا لشعافية الحياة العامة  و لل الر م مو بن  

هذ  السلطة الإدارية اللساقلة ت ت طلع بلالة الانظيم اتصاداد ، إت بن صوا د القانون النا م الاي تش    

ا  ك را  لل  الة  ا  يثارا لاا  كان   العام     )3(لأ  اسالوضع 

وبعد  ل ، صرر القاضي الإدار  اللوافقة  لل تعليم الطعو في د وا تااوه السلطة  لل جليع  

م، ص ل مالي الدولة 2020يونيو    12بااريخ    GISTIالسلطاا الإداريةث فعي الح م الدادر بشنن  

مة    ت،  بم  تحقق   طواس  العلومية،  السلطاا  تددرها  الاي  العام  النطاق  لإالوثالق  اا  بنن  العرنسي 

الاوجيااا بو الاعليلاا بو الاو ياا بو اللذكراا بو العروق بو الاعسيراا اللاعلقة بالقانون الوضعي،  

بالنظر في إطاسة اطاعلا، السلطة إ ا كان مو اللحال  بن ي ون لاا    ياوه إ الااا إلل القاضي اللواه 

اللسفوليو  اللو عيو  مو  ير  الأشواا  وضع  بو  الحقوق  ك يرة  لل  ا  تنعيذهالإ  يثارا    )4( و 

وفي هذا الددد، ص   مح لة الق اس الإدار  في مدر بننس لإو ي  إنس و و الدفع اللت دا مو  

الاااه القومي للًتداتا بعدم اخاداا الدالرة نو يا بنظر الد وا وفقا لقوا د اتخاداا الدادرة  

ا إلل  وإ الاا  2011  -2010 و الالعية العلومية للساشار  مح لة الق اس الإدار  للعام الق الي  

فإ  ،  2010/ 11/ 23الدالرة الأولل، ولوجود د وا ص الية مةيلة محدد لنظرها بمام تل  الدالرة جلسة  

 
(1) SÉE (A.), Peut-on se passer de la notion de régulation ?, in Les controverses en droit 

administratif. Actes du colloque de l’AFDA des 15, 16 et 17 juin 2016, Dalloz, 2017, 

p. 147. 

(2) C.E., Ass., 19 juill. 2019, Mme le Pen, n° 426389, Rec., p. 327; R.F.D.A., 2019, p. 851, 

concl. A. ILJIC; A.J.D.A., 2019, p. 1994, chron. MALVERTI (C.), BEAUFILS (C.). 

(3) C.E., Ass., 19 juill. 2019, Mme le Pen, préc. 

(4) C.E., Sect., 12 juin 2020, GISTI, n° 418142, Rec., p. 192; G.A.J.A., Op. Cit., n° 116 ; 

A.J.D.A., 2020, p. 1407, chron. MALVERTI (C.), BEAUFILS (C.); A.J. fam, 2020, p. 

426, obs. BRUGGIAMOSCA (C.); A.J.C.T. 2020. 523 ; J.C.P. A., 2020, 2189, note 

KOUBI (G.); L.P.A., 2021, n° 7, p. 13, note ROUAULT (M.-C.). 
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المنازعات الاقتصادية ومنازعات الاستثمار الأب  فيها أنها تندرج ضمص اختصاص محكمة القضاء  

، إت إناا وصد بضح   لل درجة ك يرة مو الأهلية فقد كان للالي الدولة  الإداري بدوائرها المتعددة

دور  الاام والرالد في بن يوه تل  اللناه اا بدالرة مساقلة تعل   لل العد  فياا بالسر ة اللناط ة  

للا في  ل  مو بهلية في جذب رؤوس الأموا، و الناوق باتصاداد القومي وتنلياس ، ف ان صرار رليي 

ا صرار رليي 2008لسنة    113م، ومو بعد  صرار  رصم  2006لسنة    333الدولة رصم    مالي م، ثم بخيرا

مالي   للساشار   العلومية  الالعية  لقرار  نعا ا  الدادر  الدولة  الق الي  مالي  للعام  - 2010الدولة 

الذ   دد اخاداا دالرة اللناه اا اتصادادية واتطاةلار بلالي الدولة ) الدالرة السابعة (   2011

دون  يرها مو دوالر مح لة الق اس   –اطاةناس مو صوا د اتخاداا اللحلي    –بنناا دالرة تواه  

 اا الدلة باتصاداد   الإدار  بالقاهرة والأصاليم بنظر اللناه اا الاي تنشن بلناط ة تط يق جليع القوانيو

واتطاةلار و لل الأخه مالو ة مو القوانيو لم ترد  لل ط ي  الحدر وإنلا جاسا  لل ط ي  اللةا،،  

ومص ثم تختص دائرة المنازعات الاقتصادية والاستثمار بنظر جميع القرارات الإدارية بجميع أنواعها 

ذ القوانيص  بجميع  والاستثمارالمتعلقة  بالاقتصاد  الصلة     )1(    لإات 

م إلل تقديم  دد مو الإي ا اا  2016مارس    21وصد د ا   لي مالي الدولة العرنسي بااريخ  

بشنن نطاق الإجراساا اللاعلقة باااوه السلطة ضد صراراا القانون النا م الاي تعالدها السلطاا العامة   

م، 2016لعام    Numericableو    Fairvestaم بال ام  مح    لي  2020لعام    GISTIولم يح    م  

بشار إلل لإالوثالق  اا الاط يق    GISTIوإن كان الح م الأخير يتشير إلل لإالقراراالإ، في  يو   م  

 العاملإ  

في   لي   الق الية  السوابق  بن  طي ون    Fairvesta  -  Numericableويارتل  لل  ل ، 

  GISTIمقدوداا مناا الاط يق  لل صراراا القانون النا م  اا الاط يق العرد  والعام، في  يو بن   م  

العام الاط يق  النا م  اا  القانون  صراراا  فق   لل    )2(ينط ق 

لح لي   الق الية  السوابق  في  ا  واضحا اتخالًف  ي دو  القو،،  نافلة    -   Fairvestaومو 

Numericable    تاعلق فق  بقراراا القانون النا م  اا الاط يق العام اللوجاة م اشرةا إلل اللواطنيو

مة  الإشعاراا بو النشراا الدحعية بو الاحذيراا  وهذا مو شننس بن يتعسر  لل وجس الودوا إم انية  

و  ل ، فإن مرا اة القاضي لقدرة القرار اللطعون فيس  لل الانثير في طلو  اللواطنيو  و لل الع ي م

لو ي ون مناط اا إت بالنس ة لقراراا القانون النا م  اا الاط يق العام اللوجاة إلل الإدارة   GISTI  م 

 
 ق  65، لسنة 1430م، الطعو رصم 27/11/2010، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  1)

(2) MELLERAY (F.), Les documents de portée générale de l’administration, R.F.D.A., 

2020, p. 801; FRIER (P.-L.), PETIT (J.), Droit administratif général, Op. Cit., spéc. 

p. 392. 
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نعساا مة  الاعليلاا بو الاوجيااا، وتساادف هذ  القراراا بن ت ون بلةابة مرجعاا للإدارة في ملارطة 

الإدارية القراراا  ف رة  ج لياا  بو  كلياا  م اشر،  بو  ير  م اشر  بش  ا  تفطي  وبن     )1( لً ياتاا، 

لو تنخذ في ات ا ار طوا الآثار اللالة للقرار  لل   -في هذ  الحالة    - ولاذا الس ل، فإن اللح لة  

منس   طيقدد  الإدارة  إلل  اللوجس  القرار  بن  تعريعس  -اللواطنيوث  ي   في   - بح م  إدار   صرار  إيااد 

اللواطنيو   طلو   للانثير  لل  وليي   اللساق  ، 

اللاعلق بالآثار الللحو ة لقراراا القانون النا م    GISTIوربا بعا العقس بن معيار   م جيساي  

ينط ق  لل مو توجس إليام وفقاا لللسانداا الاي تعالدها الإدارة تطاوداماا الواا، والاي تعالد  لياا  

لقراراا القانون النا م ينط ق    Fairvestaبعد  ل  لإ دار صراراا إدارية  بينلا معيار   م فيرفيساا  

ال ير تاا   إدارية  طلطة  ب   الدادرة  و  لللسانداا  وفقاا  مالقيس،  طلو     )2( لل 

يال   Fairvestaو لل خلًف  ل ، ربا ال عا الأخر بن السوابق الق الية في ص ية فيرفيساا  

   )3(باطاةناس القراراا العردية للقانون النا م  GISTIبن تواعي لدالم الح م الدادر في ص ية جيساي  

بيد بنس مو الدعل  للياا تنعيذ الاليي  بيو الوثالق  اا الاط يق العام اللوجاة إلل ال ير، والوثالق الاي  

  GISTIتساودم كلراجع للإدارة  وفي الواصع، بكد ال عا في اطانااجاتس بشنن الح م الدادر في ص ية  

 لل وجود انساام معيو بيو هذيو النو يو مو بنوا  القانون النا م  اا الاط يق العام  وينحدر  دد 

الوثالق  اا النطاق العام في وثالق مرجعية داخلية للإدارة ب  موددة في اللقام الأو، تطاوداماا، 

الالاور ب   ال ير  إلل  موجاة     )4(ووثالق 

 )5(م2022ببري     8وصد بكد  لل هذا اتنساام   ليو للالي الدولةث فالح م الأو،  در بااريخ  

 لل بيان  ام  ادر  و اللانة الوطنية لللعلوماتية والحرياا   GISTIط ق فيس القاضي الإدار  معيار  

CNIL    م في طياق الأط لة اللا ررة  1978يناير    6بشنن تعسير نه مو ندوا القانون الدادر بااريخ

 
(1) ODINET (G.), Les documents de portée générale de l’administration. Conclusions 

sur CE, Sect., 12 juin 2020, G.I.S.T.I., n° 418142, R.F.D.A., 2020, p. 785. 

(2) PAULIAT (H.), Une extension constante des actes susceptibles de recours : le 

maintien de la distinction des critères Fairvesta et GISTI, J.C.P.A, 2022, p. 19-22. 

(3) FRIER (P.-L.), PETIT (J.), Op. Cit., p. 393. 

(4) ODINET (G.), Les documents de portée générale de l’administration. Conclusions 

sur C.E., Sect., 12 juin 2020, G.I.S.T.I., n° 418142, Op. Cit. 

(5) C.E., 8 avril 2022, Syndicat national du marketing à la performance, n° 452668; D., 

2023, p. 850, note BARBIÈRI (J.- B.); J.C.P.A., 2023, 2168, chron. VIDELIN (J.-C.); 

J.C.P.A, 2022, 2242, note PAULIAT (H.). 
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ا ك يرة  لل وضع     ر الإنارن   و هل مالي الدولة إلل بن هذا الوضع لإمو اللرجم بن ي ون لس يثارا

فياالإ واللشاركيو  الإل ارونية  الودماا  ومساودمي  اتناساب  في  للياا  اللشاركيو  ،  )1(الأشواا 

وبالاالي ي ون محلًا لد وا تااوه السلطة  ومع  ل ، يعد هذا مو نعي نو  القرار الذ  يام توجياس 

إدارتام تام  الذيو  إلل الأشواا  بسوابق ص الية مة  )2(م اشرةا  ي ون مشلوتا  ين  ي بن  والذ  كان   ،

فيرفيساا      Fairvestaص ية 

  وفي هذ  الحالة، كان وهير الةقافة صد ب لو )3(م2022مايو    25بما الح م الةاني، فقد  در بااريخ  

في بيانا  حعي  و نياس إ داد مقارو صانون تنظيلي ياعلق بانظيم اللارجاناا اللوطيقية  وا ا ر القاضي  

الإدار  بن هذا الإ لًن يل و الطعو  ليس مو خلً، د وا تااوه السلطة إ ا كان مو شننس الانثير بش  ا  

اللوجس إليام لال ينام مو اتطاعداد للإطار القانوني اللساق لي الذ  طيوجس  ك ير  لل طلو  الأشواا 

لل ير  )4(إلياملإ ا  متوددا كان  للوهير  الدحعي  ال يان  بن  في  ش اا  هنا   ليي  بنس  ف لًا  و     

ويوضم هذيو الح ليو ما ياسم بس مالي الدولة مو طابع  للي فيلا ياعلق بق و، الطعو بشنن   

إطاسة اطاعلا، السلطة ضد صراراا القانون النا م  اا الاط يق العام، ومالا كان  ط يعة صراراا القانون  

يعالد  لل معيار   بن  للقاضي الإدار   العام، فياوه  النطاق   وكذل   لل معيار    GISTIالنا م    

Fairvesta  )5(   

وباخادار، بالنس ة لقراراا القانون النا م  اا النطاق العرد  و اا النطاق العام، طوف يق ي  

مالي الادولاة بق و، الاد وا اللاعلقاة بااااوه الساااالطاة طااللاا بن هاذ  القراراا لااا يثاار ملحو اة  لل 

ا  لل طالو  اللاقاضايو  ومو ثم، طاي ون كافياا اطاايعاس   ا ك يرا إ دا هذ  الشاروط ال ير بو تلارس تنثيرا

لق و، الرصابة الق ااالية  لل صراراا القانون النا م اللاناه   لياا بمام الق اااس الإدار   وبالاالي، فلو 

اللرجم بن ت ون العديد مو صراراا القانون النا م الداااادرة  و طااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية محلًا 

 
(1) C.E., 8 avril 2022, Syndicat national du marketing à la performance, Op. Cit. 

(2) FRIER (P.-L.), PETIT (J.), Op. Cit., p. 393. 

(3) C.E., 25 mai 2022, Association Territoire de Musiques, Association Hellfest 

Productions et Société Musilac, n° 451846 ; D.A., 2022, comm. 47, note BODA (J.-

S.); J.C.P.A., 2022, 2242, note PAULIAT (H.); J.C.P.A., 2023, 2212, chron. 

SAUNIER (S.). 

(4) C.E., 25 mai 2022, Association Territoire de Musiques, Association Hellfest 

Productions et Société Musilac, préc. 

(5) SIRINIELLI (J.), La subjectivisation du recours pour excès de pouvoir, R.F.D.A., 

2016, p. 529; TESTARD (C.), Le droit souple, une "petite" source canalisée, A.J.D.A., 

2019, p. 934. 
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 للطعو بعيل إطاسة اطاعلا، السلطة 

ا بمام مالي الدولة في الاعليلاا الداادرة  و طالطة تنظيم الأطاواق اللالية   وياوه الطعو بي اا

، ومو اللرجم بن ي ون  Fairvestaث و ل  مة  وصالع ص ااية فيرفيساااا  )1(بشاانن ص ااايا القانون اللالي

لل يان الدااحعي الاحذير  الدااادر  و طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية ضااد مناج مالي تقوم شااركة ما 

ا  باسااويقس تنثيرااا ملحو ة  لل هذ  الأخيرة  فعلل طاا ي  اللةا،، صد يام الطعو في بيان  ااحعي لس يثارا

اجالا يةث ب  بنس يفثر  لل  اورة الشاركة  اصادااديةث ب  بنس يفثر  لل الوضاع اللالي للشاركة، بو يثار

 بو طلعااا 

ا للطعو باااوه السالطة موصت طالطة تنظيم الأطاواق اللالية   و لل طا ي  اللةا،، صد ياعرق بي اا

ا  لل  ا ك يرا بشاانن الندااوا اللًلحية بو الاشااريعية للقانون اللاليث لأنس مو اللحال  بن تلارس تنثيرا

  الحد مو مواطر اللشاااركيو في الأطااواق  وتلي  هذ  الأخيرة إلل ات ا  م دب الساالطة الانظيلية مو بج

 العقوباا اللحاللة 

وتادر الإشاارة إلل بن م الون صراراا القانون النا م وليي مسالاها هو ما يحدد ص و، الد وا  

اللاعلقة باااوه الساالطة  ومع  ل ، فإن ص و، الد وا ت يعارق ناا اا  وت ي ا، مو ال اارور  بعد 

 ا الق و، بن يارتل  لل رصابة مشرو ية صراراا القانون النا م صيام القاضي بالح م بإبطالا

وبلارد ص و، الطعو ضااااد صرار القانون النا م ياحقق القاضااااي الإدار   ادةا مو اللشاااارو ية  

الوارجية والداخلية للقرار اللطعون فيس  وتنطو  مراص ة اللشرو ية الوارجية للقانون النا م  لل وجس  

ون فيس  بما الوداوا في بن السالطة الإدارية لم تاااوه اخاداا ااا باتوا  صرار القانون النا م اللطع

ا مو بن القرار اللطعون فيس ليي مشاوباا  فيلا ياعلق با ارام اللشارو ية الداخلية، فسايانكد القاضاي بي اا

بنوجس الطعو بالإل اس  وفي   م فيرفيسااا، ص ال مالي الدولة بنن طالطة تنظيم الأطاواق اللالية كان  

  )2( ل ب  خطن صانونيموادة بالعع  بنشر ال ياناا الدحعية اللطعون فياا، ولم ترت

وفي الوص  الراهو، يظ  إطار صراراا القانون النا م لساالطة تنظيم الأطااواق اللالية بمام مالي 

الدولة نسااا ياا  ومع  ل ، فإن هذا العدد اللحدود مو الطعون ضاااد صراراا القانون النا م لسااالطة تنظيم  

  )3(الأطواق اللالية ت يحرماا مو ب  فالدة في مناه اا الانظيم اللالي

بنس  ال إنشاااس هذا الطريق الاديد للطعو، فقد مارطاا  طاالطة   -وفقاا ل عا العقس  -وفي الواصع 

 
(1) DRUMMOND (F.), Droit financier, Economica, Paris, 2020, p. 76 et sui. 

(2) C.E., Ass., 21 mars 2016, Société Fairvesta International GmbH et a., préc. 

(3) C.E., 26 janv. 2021, Société Blockchain Process Security, n° 448419 et un arrêt: C.E., 

2 avril 2021, Société Blockchain Process Security, n° 448415. 
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   لًوةا  )1(تنظيم الأطاواق اللالية طاياطاة الأمر الواصع، ولم تاردد في تحرير نعسااا مو  قيدتاا الوا اة

 لل  ل ، بثناس الأهمة اللالية، لو ظ بنس مو خلً، نشاار بعا ال ياناا الدااحعية، كان  طاالطة تنظيم  

الأطاواق اللالية صد تدارف  دون ب  بطااس نداي، وبالاالي فوق القانون، ملا يولق  الة مو العوضال  

  )2(في دولة القانون

ويل و القو، بن بهلية الاقاضااي بشاانن صراراا القانون النا م الاي تاوذها طاالطة تنظيم الأطااواق  

اللالية بمام القاضي الإدار   ل  في مرا لاا الأولل  ومو ثم، فاو يساادف رد  طلطة تنظيم الأطواق  

نو ياة القاانون    اللاالياة  و اتواا  صراراا  ير مشاااارو اة تنالي للقاانون الناا م  وباالااالي، فاإن تحساااايو

اللالي النا م الناجم  و هذا الأثر الراد  صد يعسار صلة  دد الطعون بشانن د وا تااوه السالطة  وبلا بن 

ا ضاد العقوباا الاي تعرضااا طالطة تنظيم الأطاواق اللالية، ف الاالي تقع ضالو   الإجراساا موجاة بطااطاا

 نطاق اخاداا الق اس ال ام  

 اللطلل الةاني 

 توطيع نطاق اتخاداا بد وا الق اس ال ام  

 في مناه اا الأطواق اللالية 

إن د وا الق اااااس ال ااما  بو الن ا  ال ااما  هلاا تع يران مارادفاان ليسااااا جادياديو في الاد ااوا  

  وكان  الطعون ضاااد صراراا العقوباا الداااادرة  و السااالطاا )3(الق اااالية اللاعلقة بالانظيم اللالي

الانظيلية الساااابقة مة  لانة الأوراق اللالية وال ور ااااا، بو مالي بطاااواق العقود الآجلة، بو مالي 

 بور ة الأوراق اللالية بالعع  محلًا لد وا الق اس ال ام  

ومع  ل ، كان الاركي  في  ل  الوص  بكةر  لل دور مح لة اطاااا ناف باريي  وصد بتطاااندا إلل 

إلياا بصسااام مالة مو الد اوا الق ااالية، ت طاايلا في ماا، اللنافسااة واللسااال  اللالية، الاي تدخ  مو 

  وفي هذا الدادد، فقد ربا بعا العقس بن صيام اللشار   )4( ي  الل دب ضالو اخادااا القاضاي الإدار 

 
(1) SYNVET (H.), L’arrêt Fairvesta et la doctrine de l’AMF en matière d’opérations 

financières, B.J.B., 2016, n° 116, p. 493. 

(2) BONNEAU (T.), Opérations sur le marché. Crise financière : l’AMF hors la loi... 

Pour la bonne cause, R.D.B.F., 2008, repère 12. 

(3) COLLIN (H.-L.), Recherches sur le plein contentieux objectif, L.G.D.J., 2011, p. 198 

et sui.; C.E., 4 avril 1999, G.I.E. ODDO-FUTURES, n° 182421, 184097; C.E., 9 avril 

1999, G.I.E. SECURITE FUTURES, n° 182418; R.T.D. Com., 1999, p. 721, note 

GOYET (C.). 

(4) DELVOLVÉ (P.), La nature des recours devant la Cour d’appel de Paris contre les 
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بنق  اتخاداااا بالطعون اللاعلقة بقراراا طاالطة اللنافسااة إلل مح لة اطااا ناف باريي وطاال اا مو 

ا اطااةنالياا  وبالاالي، يال تعساير   لل نحوا محدود  ومو ثم،  اخادااا القاضاي الإدار  يعد اخاداا اا

ة يارتل  لل طاا وا اللشاار   و تحديد الق اااس اللواه بنظر د اوا الاعويا  و صراراا طاالط

  )1(اللنافسة اطاعادة القاضي الإدار  تخادا س بنظر هذ  الد اوا

وتادر الإشاارة إلل بن إنشااس طالطة تنظيم الأطاواق اللالية كان بلةابة تراجع ك ير في اخادااا  

القاضاي العاد  لداالم مالي الدولة، ملا ماد إلل تاديد اتهالام بدور القاضاي الإدار  في هذا النو   

 مو اللناه اا 

وكلا هو الحا، مع الطعون اللقدمة ضاد صراراا السالطاا الانظيلية اللالية الساابقة، فإن الطعون  

  )2(اللقدمة ضاد العقوباا الداادرة  و طلطة تنظيم الأطواق اللالية هي طعون  اا وتية ص الية كاملة

ولاذا السااا ل فإن الطعون الق اااالية ال املة في د اوا الانظيم اللالي هي الأ ل يةث لأناا في الأطااااس 

مناه ة  و،  قوباا طاالطة تنظيم الأطااواق اللالية  وتنالي هذ  الطعون بشاا  ا دصيق إلل لإالاقاضااي  

  )3(لإ plein contentieux objectifاللوضو ي ال ام  

 
actes des autorités boursières, B.J.B., 1990, p. 499; RICHER (L.), Le recours contre 

les décisions administratives devant le juge judiciaire (Aperçu de droit administratif 

judiciaire), C.J.E.G., 1990, p. 367; DELVOLVÉ (P.), La Cour d’appel de Paris, 

juridiction administrative, in Études offertes à Jean-Marie Auby, Dalloz, 1992, p. 47-

70; GAUDEMET (Y.), Le pouvoir de réformation de la Cour d’appel de Paris dans le 

contentieux des décisions du Conseil de la concurrence, C.J.E.G., 2000, p. 2241; SÉE 

(A.), Juge judiciaire et autorités de régulations, in Le juge judiciaire. Actes du colloque 

de l’AFDA des 3, 4 et 5 juin 2015, Dalloz, 2016, p. 107-131. 

(1) GÉLARD (P.), Rapport sur les autorités administratives indépendantes, 

ASSEMBLÉE NATIONALE, N° 3166,  SÉNAT N° 404, du 15 juin 2006, Voir: 

https://www.assemblee-nationale.fr/12/rap-off/i3166-ti.asp, 21-7-2024. 

(2) Voir: Art. R. 621-45 du CMF. 

(3) BOTTEGHI (D.), Le plein contentieux et ses faux semblants, A.J.D.A., 2011, p. 156; 

PERRIN (A.), Le plein contentieux objectif et le contentieux de droit commun, 

R.F.D.A., 2015, p. 741; COLLIN (H.-L.), Recherches sur le plein contentieux 

objectif, Op. Cit., p. 598; ROUQUETTE (R.), DEFOORT (B.), Petit traité du procès 

administrative, 2023-2024. Contentieux administratif, juridictions générales et 

spéciales, Dalloz, 10e éd., 2023, p. 369 et sui. 

https://www.assemblee-nationale.fr/12/rap-off/i3166-ti.asp
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وتعا ر هذ  اللناه ة هاينااث  ي  بناا تساااعير كلًا مو اللاوس إلل تااوه الساالطة ومو الق اااس 

   ي  ت يقارب الاقاضاااي اللوضاااو ي ال ام  مو تااوه السااالطة فق  مو  ي  بنس  )1(الاقليد  ال ام 

ا مو الوتية الق ااالية الااريوية   يساااادف فرق  قوبااا  لل  دم شاار ية صرارا ما، ب  يقارب بي ااا

ال املة إلل الحد الذ  يتل و للقاضاااي مو الذهاب إلل ما هو ببعد مو مارد إل اس القرار  ومو ثم، ياوه  

  )2(اضي الإدار  إ لًو القرار اللطعون فيس بو الح م ب رامة مالية بو إنذار بطراف الد واللق

لذا يل و القو، بن الرصابة  لل صراراا العقوباا الدادرة  و السلطاا الإدارية اللساقلة تو ع  

للق ااس ال ام  وليي لق ااس الإل اس، ويارتل  لل  ل  بن هذ  القراراا تو اع لرصابة الاناطال، ب  إن 

  )3(الندوا تقرر ب ياناا بن الرصابة الق الية  لل هذ  القراراا رصابة ص اس كام 

وفي هذا الداادد، يتلً ظ بنس مو ضاالو نطاق  االً ياا القاضااي صدرتس  لل إ االًو القرار 

، وتتلي    )4(الإدار  العرد ، وهذ  الدالً ية هي الاي تلنم الوداو اية للاقاضاي اللوضاو ي ال ام 

ا بدتا مو القرار   بشا  ا بطااطاي  و تااوه بو إطااسة السالطة  و لل  ل ، ياوه للقاضاي بن ياوذ صرارا

الذ  اتوذتس الساالطة الانظيلية  وفي طااياق مناه اا الانظيم اللالي، فإن د وا الق اااس ال ام  صد بدا  

فرضاااااااا طاااالطاة تنظيم الأطااااواق   إلل صياام مالي الادولاة باوعيا بو هياادة م ل  العقوباة اللاالياة الاي

  )6(بو اطا دا، العقوبة اللحاعظ باا بعقوبة بخرا جديدة  اا ط يعة موالعة )5(اللالية

و لًوةا  لل  لا ، مو اللرجم بن تاعلق د وا الق اااااس ال ااما  بقراراا بخرا  ير العقوبااا   

ا في اخايار ط يعة الد وا   -مو  ي  الل دب   -وفي     ياب ب  ام نداية  اريحة، يظ  القاضاي    را

ن  الاي يل و ملارطاااا ضاد القرار اللطعون فيس  و لل طا ي  اللةا،، ص ا  مح لة النقا العرنساية بن 

لإمح لة اطاا ناف باريي تالاع فق  بسالطة إل اس صراراا طالطة تنظيم الأطاواق اللالية و دم الاعويا  

 
(1) ROUQUETTE (R.), DEFOORT (B.), Petit traité du procès administratif,   2023-

2024. Contentieux administratif, juridictions générales et spéciales, Op. Cit., p. 369. 

(2) BALDOUS (B.), Les pouvoirs du juge de pleine juridiction, P.U.A.M., 2000, spéc. p. 

193 et sui.; DIDIERLAURENT (M.), L’office du juge de pleine juridiction, Thèse 

de doctorat en droit public, Université de Montpellier, 2021, p. 538. 

  105، اللرجع السابق، ا د/ محمد محمد عبد اللطيف(  3)

(4) DE CONINCK (M.-C.), Recherches sur les singularités du contentieux de la 

régulation économique, Dalloz, 2017, p. 568 et s. 

(5) C.E., 13 juill. 2011, Société Edelweiss gestion, n° 327980, 329120; B.J.B., 2011, p. 

612, concl. GUYOMAR (M.); C.E., 6 nov. 2019, Société Natixis Investment 

Manager, n° 414659; B.J.B., 2020, p. 38, note RIASSETTO (I.); C.E., 14 oct. 2020, 

SAS S.U.R.E Finances, n° 428279. 

(6) C.E., 13 juill. 2006, S. A., n° 259231, Rec., p. 339; B.J.B., 2006, n° 6, p. 743. 
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  ناا بشنن مطابقة مشاريع العرق العاملإ  

وفي اللقاب ، كان مالي الدولة العرنسااي صد اخاار د وا الق اااس ال ام  بدتا مو د وا تااوه  

  ولع  الدافع وراس هذا اتخايار  )1(السالطة فيلا ياعلق بالقراراا اللاعلقة باللوافقة  لل الاساوية الإدارية

هو إم انية صيام القاضاااي باعدي  صرار اللوافقة بو رفا اللوافقة  لل الاساااوية الإدارية إ ا ل م الأمر  

ومو اللفكد بن ملارطااة القاضااي الإدار  لساالطة الاعويا في مناه اا الانظيم اللالي ت ت ا، نادرة  

ال ام  تسااالم للالي الدولة بعرق رصاباس واللسااااهلة في ومع  ل ، ت قل الحقيقة بن د وا الق ااااس  

 تع ي  دور القاضي الإدار  مع ماا، اللناه اا اللاعلقة بسلطة تنظيم الأطواق اللالية 

  47( مو صانون مالي الدولة اللدااار  رصم  10، فقد ندااا  اللادة رصم )وف  النظام المصيييري

م في ال ند الوامي مناا  لل اخاداااااا محاكم مالي الدولة دون  يرها بالعداااا  في 1972لساااانة  

الطل ااا الاي يقادمااا الأفراد باإل ااس القراراا الإدارياة النااالياة ومو بينااا صراراا الاي اة العااماة للرصااباة 

ا، فقد ندا  كذل  في ال ند العاشار مناا  لل اخاداا ااا بنظر طل اا اللالية، و لً وةا  لل  ل  بي اا

  )2(الاعويا  و هذ  القراراا 

و لل  لا ، يواه القااضااااي الإدار  بنظر د وا الق اااااس ال ااما   و اللنااه ااا الإدارياة   

اللاعلقة بالقراراا الإدارية الدااادرة مو رليي ال ور ااة بو الوهير بو مو رليي الاي ة العامة للرصابة 

لناتاة  و  اللالية  وبالاالي فلً تتةير مسنلة تحديد الق اس اللواه بنظر د وا الاعويا  و الأضرار ا

 هذ  القراراا ب  إش الية في النظام اللدر  

و لل  ل ، فقد ص اا  اللح لة الإدارية العليا بننس لإومو  ي  بنس و و شاا   الطلل ات اياطي  

ا وصادر    جنياس )فق  ثلًثلاالاة    300000باإل ام الاااة الإدارياة اللاد ل  ليااا بانن تفدا إلل اللاد ي م ل اا

يو فإنس يعد مو بلت جنيس ( تعوي اااا  و الأضاارار اللادية والأدبية الاي ب اااباس مو جراس القرار الطع

طل اا الق اس ال ام  الاي ت تاقيد بلوا يد د وا الإل اس، وإ  اطاوفي الطلل الوصالع الش لية اللطلوبة، 

 

(1) C.E., Ass., 20 mars 2020, Président de l’Autorité des marchés financiers et Société 

Arkéa Direct Bank, n°422186; R.F.D.A., 2020, p. 473, concl. DUTHEILLET de 

LAMOTHE (L.); A.J.D.A., 2020, p. 934, chron. MALVERTI (C.), BEAUFILS (C.); 

R.S.C., 2020 p. 351, note STASIAK (F.); J.C.P.G., 2020, doctr. 570, obs. PELTIER 

(F.); B.J.B., 2020, p. 15, note GAUDEMET (A.); R.D.B.F., 2020, comm. 69, PAILLER 

(P.); Dr. Sociétés, 2020, comm. 82, BAILLIENCOURT (O.). 

ا بشااانن تحديد الق ااااس اللواه بنظر د وا الاعويا  و الأضااارار الناتاة  و  2) ( راجع في هذا اللعنل بي اااا

  1408 - 1407، اللرجع السابق، ا د/ رجب محمد السيد أحمدصراراا جااه  لاية اللنافسةث 
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فلو ثم ي ون مق وتا مو  ي  الشا    و ي  بنس مو اللسااقر  ليس في ص ااس اللح لة الإدارية العليا بن 

مناط مساا ولية الإدارة  و القراراا الإدارية الاي تداادرها هو وجود خطن مو جان اا بنن ي ون القرار  

ا للقاانون، ب  يشااااوباس  يال  مو العيوب   الإدار  اللطلوب الاعويا  ناس  ير مشاااارو  بو مواالعاا

اللنداوا  لياا في صانون مالي الدولة، وبن يحيق بداا ل الشانن ضارراا، وبن تقوم  لًصة السا  ية  

  )1(بيو الوطن وال ررلإ

وباط يق ما تقدم  لل الحالة اللعروضاة فإنس ياعيو إث اا تحقق بطا اب صيام مسا ولية جاة الإدارة 

 و الاعويا و لا  بوجود خطان مو جاانال جااة الإدارة  ناد إ اااادارهاا القرار اللطعون فياس، وترتال  

  إن  ليس ضاارر لللد ي  وتنكيداا  لل هذا اللعنل، فقد ص اا  مح لة الق اااس الإدار  بننس لإومو  ي

( مو القاانون اللادني تنه  لل بن لإكا  خطان طاااا ال ضاااارراا لل ير يل م مو ارت  اس  163اللاادة )

بالاعويالإ  ومو  ي  إن اللساااقر  ليس في ص اااس هذ  اللح لة مفيداا بق اااس اللح لة الإدارية العليا 

القرار  ير    بن مناط مساا ولية الإدارة  و القراراا الاي تداادرها هو وجود خطن مو جان اا بنن ي ون

مشاارو  ب  مشااوب بعيل بو بكةر مو العيوب اللندااوا  لياا في صانون مالي الدولة وبن يداايل 

 وا الشانن ضارر مو القرار وبن تقوم  لًصة السا  ية بيو الوطن وال ارر بحي  يا ام بنس لوت الوطن 

الةاب  مو الأوراق   اللنسوب للإدارة ما كان ال رر صد  دث  ومو  ي  بنس مال كان ما تقدم، وللا كان

توافر ركو الوطن فل  ق الااة الإدارية اللد ل  لياا  لل النحو الساالت بيانس، ف الًا  و توافر ركو 

ال رر الذا لحق بالشركة اللد ية مو جراس  ل  الوطن بحرمانس و للًلاا مو الاعام  للدة ثلًثة بشار  

رماناا و للًلاا مو الل اطاال اللاوصعة  و  بالشااراس  لل الورصة اللالية/ شااركة  اه مداار وبالاالي  

الاعام  في هذا الساااام، وللا كان هذا ال ااارر ما كان ليحدث لوت  ااادور صرار الاي ة اللطعون  ليس  

والساااالت بيانس، الأمر الذا تاوافر معس مناط مسااا ولية جاة الإدارة اللد ل  لياا  و القرار الداااادر 

لًثة مو خطن وضاااارر و لًصة طاااا  ية، ملا ياعيو معس ج ر هذا   ناا في هذا الشاااانن باوافر بركاناا الة

ال اارر الذا لحق بالشااركة اللد ية مو جراس  اادور  ل  القرار، وهو ما تقدر  اللح لة بل ل  ثلًثيو  

بلت جنيس كاعويا  و الأضاااارار الاي لحق  بالشااااركة اللد ية جراس  اااادور جاة الإدارة لقرارها 

  لل الورصة اللاالياة/  اه مداااار تل م الاي اة اللاد ي  لياس بندالس بإيقااف الشااااركة مو الاعاام  شااااراساا 

  )2(للشركة اللد يةلإ

و لل النقيا، ص اا  اللح لة الإدارية العليا بننس لإ ومو  ي  إن اللساااقر  ليس بن بطاااس صيام  

مس ولية الإدارة  و الاعويا  و القراراا الإدارية الدادرة مناا تقوم  لي ث وا خطن مو جان اا بنن  

لي الدولة ي ون القرار  ير مشرو  ب  يشوبس  يل بو بكةر مو العيوب اللندوا  لياا في صانون ما

، وبن يلحق بدااا ل الشاانن ضاارر م اشاار مو جراس هذا الوطن ، وبن تقوم  لًصة الساا  ية بيو الوطن 

 
 ق     45، لسنة 5956م، في الطعو رصم 29/10/2005، بااريخ حكم المحكمة الإدارية العليا(  1)

 ق  72، لسنة 14394م، الطعو رصم 22/6/2019، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  2)
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وال ااارر ، وتولت ركو بو بكةر مو هذ  الأركان الةلًثة يفد  إلل اناعاس اللسااا ولية في جانل الإدارة  

   )1(لإ

ا بننس لإومو  ي  إنس للا كان ما تقدم فإن مسال  الاي ة اللد ل  لياا بشانن تنظيم   كلا ص ا  بي اا

مساانلة تقديم  رق شااراس إج ار  لأطااام الأصلية مو اللساااهليو      لللشاارو اا الساايا ية واللوافقة  

ع، وما يفكد  لل تقييم طاعر الساام اللقدم مو اللسااشاار اللالي، ي ون صد  اادف  احيم القانون والواص

هذا العام ص و، اللساااهليو للعرق والاعام   لل الأطااام بال يع والشااراس بالسااعر اللحدد لس، ومو ثم  

يناعي في جانل جاة الإدارة الوطن في مساال اا، وتنعدم مساا ولية الإدارة  و الاعويا لعدم صيام الركو 

ان، وياعيو الق ااااس برفا طلل  الأطااااطاااي لاا وهو الوطن، دونلا  اجة ل ح  باصي توافر باصي الأرك

  )2(الاعويالإ

و لل هد  ما تقدم، فقد اطااقرا ب  ام مالي الدولة في شانن انعقاد مسا ولية طالطة تنظيم بطاواق  

الأوراق اللالية  و الاعويا  و القراراا الإدارية الداااادرة  ناا ضااارورة وجود الوطن مو جانل 

ا ب ااب  و  الشانن، ف الًا  و توافر  لًصة السا  ية ا م اشارا بيو    هذ  السالطة، وبن ي ون هنا  ضاررا

الوطن وال اااارر  بينلا تناعي اللساااا ولية إ ا تولت ركو بو بكةر مو هذ  الأركان الةلًثة  وبالاالي، فلً  

 تنعقد مس ولية طلطة تنظيم بطواق الأوراق اللالية 

 
 ق     44، لسنة 6730م، الطعو رصم 1/4/2001، بااريخ حكم المحكمة الإدارية العليا(  1)

 ق  75، لسنة 6502م، الطعو رصم 26/11/2022، بااريخ حكم محكمة القضاء الإداري(  2)
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 خاتلة 

لقد  اولنا في هذا ال ح  الإجابة  و إشا الية رليساية تالة  في مدا اخادااا القاضاي الإدار   

بنظر مناه اا طاالطة تنظيم بطااواق الأوراق اللالية، ومو خلً، مطالعة موصت الأنظلة اللقارنة مح  

طاايلا  الدراطااة طااواس في مداار بم في فرنسااا ت يو لنا بن اتخاداااا بلناه اا الانظيم اللالي، وت 

مناه اا بطاواق الأوراق اللالية ياقاطام فيس ك  مو جااي الق ااس العاد  والإدار ، إت بن الدراطاة لم 

تقت  ند هذا الحد ب  امادا إلل بيان نطاق اخادااا القاضاي الإدار  باذ  اللناه اا   ي  لم يظ  

نل اللشار  بو مو جانل هذا اتخادااا اطااةنالياا ومحدوداا، ب  تم تع ي  هذا اتخدااا طاواس مو جا

 الق اس 

ل و ت يل و لنا تحديد الللًمم الرليسااية للوضااو  الدراطااة إت بعد إي اااو اللقدااود بالأوراق  

اللالية، وماهية السالطة اللسا ولة  و تنظيم الاعام  في بطاواق الأوراق اللالية، وبيان الط يعة القانونية  

اتخادااااا  لاذ  السااالطة، ومو ثم، تحديد ط يعة ما يدااادر  ناا مو صراراا طااايحدد  لل ضاااولاا  

الق االي بنظر اللناه اا الناشا ة  و هذ  القراراا  وهو ما تم تناولس بالاعداي  اللناطال في الل ح  

 الالايد  لاذا ال ح  

 ي  تناولنا في لإالعدا  الأو،لإ مدا ملًللة   :وصد  رضانا للوضاو  الدراطاة في ثلًثة فداو،

اخاداا القاضي الإدار  بلناه اا بطواق الأوراق اللالية، فقد طعل اللشر  نحو توطيع اخاداا 

القاضااي الإدار ، و ار  ل  جلياا مو خلً، دراطااة الإجراساا ال رللانية اللاعلقة بقانون الأمو اللالي 

الإضاافة إلل دراطاة صانون طاوق ربس اللا، اللدار  رصم م، ب2003ب ساطي   1العرنساي الداادر في 

م بشاانن تنظيم الرصابة  لل الأطااواق 2009لساانة    10وتعديلًتس، وكذل  القانون رصم   1992لساانة   95

ا  والأدواا اللالية  ير اللدارفية  وكان اتاا  اللشار  في شانن تع ي  اخادااا القاضاي الإدا ر  بمرا

ا للدهشااة  ول و إلل ب  مدا يل و ت رير هذا اتخايار مو ص   اللشاار ،  ير بن هذا اتخايار كان  مةيرا

 محلًا للار يل مو جانل العقس 

وتادر الإشااااارة إلل بنس يل و ت رير توطاااايع نطاق اخاداااااا القاضااااي الإدار  فيلا ياعلق  

بالقراراا العردية لسااالطة تنظيم الأطاااواق اللالية وفقاا لط يعة القانون اللط ق واللعلو، بس مو نا ية،  

 وم دب العد  بيو السلطاا الإدارية والق الية مو نا يةا بخرا 

بما في لإالعداا  الةانيلإ مو هذ  الدراطااة، فقد تناولنا فيس القيود الواردة  لل اخاداااا القاضاي  

الإدار  بلناه اا بطااواق الأوراق اللالية، وصد انقساال  إلل نو يو مو القيودث بولالا، صيوداا ص ااالية  

نابعةا مو إرادة اللشار   صررتاا ب  ام اللحاكم في اجاااداتاا الق االية، وثانيالا، صيوداا تشاريعية جاسا  

 في ندوا محددة تاعلق بإطناد اتخاداا لااة بخرا بولًف القاضي الإدار  

ا، لإالعداا  الةال لإ، والذ  اطاااعرضاا  فيس الدراطااة الاطور الذ   ااا ل اخاداااا   وبخيرا
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القاضااي الإدار  في شاانن مناه اا بطااواق الأوراق اللاليةث  ي  تناول  الدراطااة إم انية اللاوس إلل 

الد اوا اللساااعالة في مناه اا بطااواق الأوراق اللاليةث كلا  رضاانا لل رراا اللاوس إلل الد اوا  

باتخاداا    اللساعالة  ثم شروط اللاوس إلل هذ  الإجراساا، وبعد  ل   ارا تطوراا بخرا تاعلق

توطاااايع نطاق   ي  تلً ظ  بالطعون الولًفياة بو اللةتيرة للاد، في مناه اا بطااااواق الأوراق اللاليةث 

اخاداااا القاضااي الإدار  ليشاال  الطعو بد وا تااوه الساالطة ود وا الق اااس ال ام  فيلا ياعلق  

 بقراراا طلطة تنظيم الأطواق اللالية 

واهاداسا  لل ما تقدم، فقد اناا  الدراطاة إلل اطااولًا بعا الناالج والاو اياا، ونعرق لاا 

  لل النحو الااليث

 -النتائج: -أولاً 

تعا ر طلطة تنظيم بطواق الأوراق اللالية هي ة تنظيلية تواه باط يق صوانيو الأطواق اللالية، وإ دار  -1

تالاع   مساقلة  إدارية  امة  طلطة  وهي   ارة  و  القوانيو،  هذ   ب  ام  لاط يق  اللًهمة  القراراا 

ة، وفي فرنسا طلطة بالشودية ات ا اريةث وهذ السلطة تلةلاا في مدر الاي ة العامة للرصابة اللالي

   AMFالأطواق اللالية  

ا  لل فام الط يعة العنية لللسال  اللالية  وبنعي الطريقة فإن فعالية الق اس  -2 ب  م القاضي الإدار  صادرا

، وهو ما جع  القاضي الإدار  يو ت  الإدار  طا ون ماوافقة مع السر ة الاي تاطل اا تل  اللسال 

ياعام  بلانية  الية، وصدرة فالقة في  سم مناه اا مو ط يعة موالعة تاسم   بننس صاضي اصاداد  

 بالعنية والاعقيد  

تنظيم -3 لسلطة  العردية  بالقراراا  ياعلق  فيلا  الإدار   القاضي  اخاداا  نطاق  توطيع  ت رير  يل و 

 الأطواق اللالية وفقاا لط يعة القانون اللط ق واللعلو، بس، وكذل  إ لاتا لل دب العد  بيو السلطاا 

إ ا كان القاضي العاد  يالاع بالوتية الق الية مو  ي  الل دب  لل القراراا العردية لسلطة تنظيم  -4

بطواق الأوراق اللالية، إت بن القاضي الإدار  يواه كذل  بنظر بعا هذ  القراراا ول و  لل 

ثم، ت يعني وجود طلطة تنظيلية وا دة خ و اا لقاقا وا د،  ي   يوه   ط ي  اتطاةناس  ومو 

 اتخاداا الق الي لللناه اا اللاعلقة بنطواق الأوراق اللالية بيو القاضي العاد  والإدار   

م بيو نو يو مو اللناه اا 1992لسنة    95فرق اللشر  اللدر  في صانون طوق ربس اللا، رصم  -5

اللرت طة بسلطة تنظيم بطواق الأوراق اللاليةث  ي  بطند بع اا إلل جاة الق اس الإدار ، وال عا  

رصم    الأخر إلل جاة الق اس العاد ، وصد اطالر  ل  الوضع إلل بن  در صانون اللحاكم اتصادادية

م، والاي ب  ح  تواه بالعد  في بعا اللناه اا اللاعلقة بسلطة تنظيم بطواق  2008لسنة    120

العاد   الق اس  جااي  بيو  الق الي  اتخاداا  توهيع  يام  ي ا،  ت  وبالاالي،  اللالية   الأوراق 

 والإدار   
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جع  اللشر  العرنسي د اوا القراراا العردية الدادرة  و طلطة الأطواق اللالية بشنن اللوافقاا  -6

مو الاقنيو النقد  واللالي   L. 621- 9بو العقوباا اللاعلقة بالأشواا وال ياناا اللذكورة في اللادة  

مو اخاداا القاضي الإدار   بينلا بناط اللشر  اتخاداا بد اوا القراراا العردية الدادرة 

  و طلطة الأطواق اللالية بولًف تل  اللتشار إلياا إلل مح لة اطا ناف باريي  

يواه القاضي الإدار  بنظر الطعون ضد القراراا اللاعلقة بلنم بو طحل الاراخيه للوططاس بو -7

الشركاا العاملة في بطواق الأوراق اللالية، بو فرق  قوباا بو  راماا  لل الشركاا بو الأفراد، 

الشطل مو   بو  الإدرا   برفا طل اا  بو  الاداو،،  إيقاف  بو  تعليق  مة   الاداو،،  بانظيم  السوق  بو 

اللالي  ويساطيع القاضي الإدار  إل اس القرار الإدار  إ ا ت يو بنس  ير مشرو ، بو الاعويا  و  

ا  و خطن مو الااة الإدارية، بو إل اماا  ا ناتاا الأضرار الناجلة  و القرار إ ا ث   بن هنا  ضررا

 باتوا  إجراس معيو، كإ دار صرار جديد بو تدحيم الوطن 

( مو صانون  21بن ما يددر مو رليي ال ور ة ورليي الاي ة العامة لسوق اللا،، ط قاا لح م اللادة )-8

رصم   بالقانون  الدادر  اللا،  ربس  الاظللاا  1992لسنة    95طوق  لانة  مو  يددر  ما  وكذل   م، 

تواه  ( مو القانون اللذكور، يتعد مو ص ي  القراراا الإدارية الاي  50اللندوا  لياا في اللادة )

( اللادة  لح م  إل الاا، ط قاا  بالنظر في طل اا  الدولة  القانون رصم  10محاكم مالي  لسنة    47( مو 

 بشنن مالي الدولة اللدر    1972

ينعقد اتخاداا الق الي في مدر بشنن اللناه اا الناش ة بيو اللاعامليو في ماا، الأوراق اللالية -9

رليي   مو  الدادرة  الإدارية  بالقراراا  اللاعلقة  الإدارية  اللناه اا  باطاةناس  اتصادادية  لللحاكم 

(  10 ليس اللادة رصم )ال ور ة بو الوهير بو مو رليي الاي ة العامة للرصابة اللالية وفقاا للا ند   

م با ا ارها مو القراراا 1972لسنة    47في ال ند الرابع  شر مو صانون مالي الدولة اللدر  رصم  

 الإدارية 

اطاقرا ب  ام مالي الدولة اللدر   لل اخاداا الق اس الإدار  بد اوا اللشرو ية ود اوا  -10

في  تدخ   بط يعااا  اللناه ة  كان   اللالية، مال  للرصابة  العامة  الاي ة  بلناه اا  اللاعلقة  اللس ولية 

بينلا فرق النظام العرنسي بيو فرضيوث بولالا، إ ا كان ال رر ناجم  و اخاداا مالي الدولة   

ا   بي ا هو  اللشرو ية  صاضي  ي ون  بلوج س  الذ   الل دب  ينط ق  اللالية  الأطواق  لسلطة  فرد   صرار 

صاضي اللسفولية  ومو ثم، ينعقد اتخاداا للقاضي الإدار  إ ا اتوذ القرار اللطعون فيس ضد ب د 

وثاني اتخادااللانييو   فإن  اللعني ضد شوه  ير ماني،  القرار  اتوا   تم  إ ا  الق الي  الا،  ا 

ال ام  ينعقد لدالم الق اس العاد ، وكذل  د اوا الاعويا  و الناالج ال ارة الناجلة  و هذ   

 القراراا  

فيلا  دا الد اوا بشنن القراراا العردية لسلطة تنظيم الأطواق اللالية  ددا ب  ام الق اس بعا  -11
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القيود الواردة  لل اخاداا القاضي الإدار   فقد بطندا مح لة اللناه اا إلل القاضي العاد  

ا مو الد اوا اللاعلقة باللسفولية  ير الاعاصدية للسلطاا الانظيلية، واناا  إلل بن مناه اا   ج سا

، وباللة ، وضع  الانظيم اللالي وت طيلا مناه اا بطواق الأوراق اللالية ليس  اطاةناسا مو القا دة

القيود   باانل  الإدار   الق اس  اخاداا  تشريعية  لل  صيوداا  كذل   والعرنسي  اللدر   اللشر  

 الق الية  

ينعقد اتخاداا للقاضي الإدار  بنظر طالر اللناه اا الإدارية الاي تاعلق بالقراراا الإدارية  -12

الدادرة  و رليي الاي ة العامة للرصابة اللالية بو رليي ال ور ة بو الوهير بعد  دور القانون رصم  

اتخاداا  2009لسنة    10 فينحدر  القانون  باذا  تاعلق  مناه اا  مو  ما  داها  بما  بنظرها  م، 

لللحاكم اتصادادية بدرجاياا اتبادالية واتطا نافية، كلا ياوه لأطراف الن ا  اللاوس إلل الاح يم  

كان   إ ا  بما  الاح يم   مشارطة  بو  الاح يم  اتعاق  في  ل ، طواس  و طريق  ما ر  ا  إ ا  اتخايار  

ارية الاي تددر مو إدارة  موضو  الد وا ت ياد  بالرصابة  لل طلًمة بو  دم طلًمة القراراا الإد 

ال ور ة مو النا ية القانونية و وتا لإل اس تل  القراراا، فإن اللناه ة في هذ  الحالة تعد مناه ة  

اللح لة  بناا  با ا ار  اتصادادية  اللح لة  بنظرها  تواه  وبالاالي  إدارية   مناه ة  وليس   مدنية 

م، 1992لسنة    95و تط يق ب  ام القانون  اللوادة دون  يرها بالعد  في اللناه اا الاي تنشن  

 و ل  دون الإخلً، باخاداا محاكم مالي الدولة 

ياوه اللاوس إلل القاضي الإدار  اللساعا  في مناه اا بطواق الأوراق اللالية  ومو ثم، ياوه  -13

وصت تنعيذ القراراا الإدارية إ ا كان طيارتل  لل تنعيذها ناالج مو اللاعذر تداركاا، ف لًا  و بن 

ا بنطانيد جدية يحال  معاا رجحان إل اس القرار اللطلوب وصت تن عيذ   وبع ارة  ي ون الطلل مد وما

بخرا، يشارط توافر اتطاعاا، والادية لق و، طلل وصت تنعيذ القراراا الإدارية الدادرة  و طلطة 

 تنظيم الأطواق اللالية  

اناشر اطاودام القانون النا م بش  ا ملحو  في ماا،  ل  السلطاا الإدارية اللساقلة مة  طلطة -14

تنظيم الأطواق اللالية، و لل الر م مو بهلية صراراا القانون النا م في مناه اا الانظيم اللالي إت 

ة  ير خاضعة للرصابة  بن الق اس الإدار  لم يعارف باا   ي   ل  صراراا القانون النا م لعارةا طويل

في    -م ا ارف مالي الدولة العرنسي بنن صراراا القانون النا م  2016القاضي الإدار   إت بنس منذ  

صد ت ون موضو اا للطعو بإطاسة اطاعلا، السلطة فيلا ياعلق بعل  طلطة تنظيم   -    روف معينة  

تعليم الطعو بإطاسة اطاعلا، السلطة  م ربا القاضي الإدار   2020الأطواق اللالية  وبعد  ل  في  ام  

 بشنن صراراا القانون النا م  لل جليع السلطاا الإدارية بلا فياا طلطة الأطواق اللالية  

بن القاضي الإدار  يق ي بق و، الد وا اللاعلقة بإطاسة اطاعلا، السلطة طاللا بن هذ  القراراا  -15

اللاقاضيو  ومو ثم، طي ون كافياا   ا  لل طلو   ا ك يرا ال ير بو تلارس تنثيرا يثار ملحو ة  لل  لاا 

اناه   لياا بمام  اطايعاس إ دا هذ  الشروط لق و، الرصابة الق الية  لل صراراا القانون النا م الل
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الق اس الإدار   وبالاالي، فلو اللرجم بن ت ون العديد مو صراراا القانون النا م الدادرة  و طلطة  

 تنظيم الأطواق اللالية محلًا للطعو بعيل تااوه بو إطاسة اطاعلا، السلطة 

بن الرصابة  لل صراراا الا اساا الدادرة  و السلطاا الإدارية اللساقلة تو ع للق اس ال ام  -16

وليي لق اس الإل اس، ويارتل  لل  ل  بن هذ  القراراا تو ع لرصابة الاناطل  وفي طياق مناه اا 

م ل  العقوبة  الانظيم اللالي، فإن د وا الق اس ال ام  بدا إلل صيام مالي الدولة باوعيا بو هيادة  

اللالية الاي فرضااا طلطة تنظيم الأطواق اللالية بو اطا دا، العقوبة اللحاعظ باا بعقوبة بخرا جديدة 

 اا ط يعة موالعة  و لل  ل ، تساهم د وا الق اس ال ام  في تع ي  دور القاضي الإدار  مع  

 ماا، اللناه اا اللاعلقة بسلطة تنظيم بطواق الأوراق اللالية  

 -التوبيات: -ثانياً

اللاعلقة   -1 باللناه اا  الإدار   القاضي  اخاداا  بالنه  را ةا  لل  اللدر   اللشر   نناشد 

 – بالقراراا الإدارية الدادرة  و الاي ة العامة للرصابة اللالية ورليي ال ور ة والوهير اللواه  

ف لًا  و  بو عاا مو اللناه اا الإدارية الاي يواه باا الق اس الإدار  وتلياا    -بياا كان  صيلااا 

اخادا س بنظر الطعون ضد الا اساا الاندي ية لللاعامليو في طوق الأوراق اللالية  وبذل ، يد م  

م للق اس الإدار  1992لسنة    95اتخاداا العام بنظر مناه اا صانون طوق ربس اللا، رصم  

العام  القانون  صاضي   با ا ار  

نايل باللشر  اللدر  جع  اخاداا اللحاكم اتصادادية اطاةنالياا بحي  يقادر اخادا اا  لل   -2

نو يو فق  مو اللناه ااث بولالا، الد اوا الانالية اللاعلقة بالارالم اللندوا  لياا في صانون  

مع طوق   م  وثانيالا، مناه اا الأفراد  ير اللانيو اللاعامليو1992لسنة    95طوق ربس اللا، رصم  

 الأوراق اللالية الاي تو ع لأ  ام القانون الواا، وما  داها يدخ  في اخاداا القاضي الإدار   

فنييو وماودديو في ماا، طوق  -3 بو راس  اتطاعانة  اللدر  ب رورة  الإدار   الق اس  نو ي 

دوراا  الشنن، مع  قد  هذا  اللرت طة في  لللناه اا  اللعقدة  العنية  للط يعة  ا  نظرا اللاليةث  الأوراق 

مع  تدري ية ماوددة لق اة مالي الدولة بلا يسا د  لل تنلية صدراتام ومااراتام في الاعام  بدصة

اللناه اا    هذ    مة  

ضرورة إنشاس لاان تسوية ووطاطة إدارية داخ  الاي ة العامة للرصابة اللالية للنظر في اللناه اا  -4

بيو اللساةلريو والشركاا ص   رفع الد وا بمام الق اس الإدار   وإل ام الاااا اللعنية بالسوق  

ا ويسرذ   الق اس  العلس  و  يوعت  ملا  الد وا،  رفع  ص    الودية  الاسوية  إلل  في باللاوس  لعد  

الن ا اا  وفي  الة الرفا تاولل إبلًح رليي الاي ة العامة للرصابة اللالية في  الة وجود موالعاا 

جنالية باللوالعة لأ  ام صانون طوق ربس اللا، لياولل بدور  إخطار النيابة العامة لل اشرة الد وا  

 الانالية  
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بنظير     -5 بطوة  اللدر   الإدار   للق اس  اتخاداا  اطناد  بالنه  لل  اللدر   اللشر   نناشد 

العرنسي بنظر الد اوا اللاعلقة بقراراا القانون النا م الدادرة  و طوق تنظيم الأوراق اللالية  إ ا  

ا  لل طلو  اللاقاضي ا ك يرا ا  لل ال ير بو تتلارس تنثيرا وث طواس مو  كان مو شنناا بن تتحدث يثارا

بو  السلعة  النا ية اتجالا ية كالانثير  لل  بو مو  اللالي  الوضع  النا ية اتصادادية كالانثير  لل 

الةقة  ف لًا  و إم انية وصت تنعيذ القراراا الإدارية  اا الانثير اللالي الل اشر لحلاية اللساةلريو  

العورية   الأضرار   مو 

6- ( رصم  اللادة  تعدي  نه  اللدر   باللشر   رصم  51نايل  اللا،  صانون طوق ربس  لسنة    95( مو 

الق الية  1992 الااة  بمام  م اشرة  الد وا  برفع  اللالية  الأوراق  طوق  في  اللاعامليو  لال يو  م 

  اللوادةث و ل  بنن ي ون الاظلم بمام لانة الاظللاا اخايارياا وليي وجوبياا  ومو ثم،  ذف   ارة 

مناالإ   الاظلم  ص    القراراا  تل   إل اس  بطلل  الد وا  تتق     لإوت 

نو ي اللشر  اللدر  بالنه  لل جواه الالع بيو العقوباا الإدارية والانالية في شنن صانون   -7

م  بحي  ياوه لسلطة تنظيم الأطواق اللالية توصيع العقوباا  1992لسنة    95طوق ربس اللا، رصم  

ا تخالًف ط يع   ة الا اس  الإدارية باانل العقوباا الانالية  لل اللوالعيو لأ  ام هذا القانونث نظرا

نناشد مالي الدولة اللدر  با سي  إجراساا الاقاضي مة  تط يق منظومة الاقاضي الإل اروني، ت   -8

 طيلا في الد اوا اللساعالة اللاعلقة بإيقاف الاداو،، شطل الشركاا، بو فرق ال راماا الإدارية  

م  1992لسنة    95( مو صانون طوق ربس اللا، رصم  21نو ي اللشر  اللدر  باعدي  نه اللادة )  -9

بحي  ياعيو تس يل صراراا الاي ة العامة للرصابة اللالية بو رليي ال ور ة، بحي  ت ون بط اب الطعو  

الإدار    القاضي  لدا  واضحة  معايير   وفق 
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 صاللة اللراجع  

 المالفات العربية:  -أولاً 

 المالفات العامة والمتخصصة: -1

، معاايير تليي  العلا  الق ااااالي وتط يقاس  لل صراراا مااالي الاانديال د/ ثروت عبيد العيال أحميد ▪

 م 1997الوا ة، دار النا ة العربي، القاهرة، 

، بطاواق الأوراق اللالية ودورها في الانلية اتصاداادية، مرك  ببحاث د/ سيمير عبد الحميد رضيوا  ▪

 م 1996اتصاداد الإطلًمي، اللعاد العالي للع ر الإطلًمي، القاهرة، 

، الللارطااا  ير اللشارو ة في بور ااا الأوراق اللاليةث دراطاة صانونية  د/ بيالم أحمد البربري ▪

 م 2001واصادادية مقارنة، مرك  اللساندة القانونية، القاهرة، 

، نحو د الم لوجساااية لللحاكم اتصادااادية، ورصة بحةية مقدمة د/ بييح  الديص أحمد فااد حسيييص ▪

 م  2011لللفتلر الدولي الااطع  شر، كلية القانون، جامعة الإماراا، الإماراا العربية اللاحدة،  

ص ااااس  -، الق ااااس الإدار  لإص ااااس الإل اسد/ بيييح  الديص فوزي & د/ شيييريف يوسيييف خاطر ▪

 م  2011-2010الاعويالإ، بدون دار نشر، 

الأطاام والسانداا، مفطاساة شا اب الاامعة،  -، ال ور اااث بطاواق اللا، وبدواتاا  د/ ضيياء مجيد ▪

 م 2005الإط ندرية، 

بعا جوانل النظام القانوني لأطاواق ربس اللا،، دراطاة في   -ثد/ عاشيور عبد الجواد عبد الحميد ▪

تشاريعاا مدار وال وي  والأردن مقارنة بالنظاميو العرنساي والأمري ي، دار النا اة العربية،  

 م  1995القاهرة، 

دور ال ن  في خدمة الأوراق اللالية، دار النا ة العربية،   -ثيييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييي ▪

 م 2003القاهرة، 

، تداو، الأوراق اللالية لإدراطاااة صانونية مقارنةلإ، الط عة الأولل، منشاااوراا د/ عبد الباسيييو كريم ▪

 م 2009الحل ي الحقوصية، بيروا، ل نان، 

، بور ااااة الأوراق اللاالياة ودورهاا في تحقيق بهاداف تحو،  د/ عبيد البياسييييو وفيا محميد حسييييص ▪

 م 1996مشرو اا صطا  الأ لا، العام  لل اللل ية الوا ة، دار النا ة العربية، القاهرة، 

ودورها لإدراطاااة  -اخاداااا ااااتاا   –، الاي ة العامة لساااوق اللا،ث ط يعااا  د/ عبد الرافع موسيييى ▪

 م 1988مقارنةلإ، بدون دار نشر، 
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، ص اااااس الأمور اللساااااعالة، دار الع ر الاامعي، الإطاااا ندرية،  د/ عبد العزيز عبد المنعم خليفة ▪

 م 2006

، مناج القاضاااي الإدار ، معاد ال وي  للدراطااااا الق اااالية  المسيييتشيييار/ محمد أميص المهدي ▪

 م 2009-2008والقانونية، ال وي ، 

، ضااواب  اخاداااا اللح لة الدطاااورية العليا باعسااير الندااوا  د/ محمد عبد العال السييناري ▪

الاشاريعيةث دراطاة تحليلية ونقدية لقانون وب  ام وصراراا اللح لة الدطااورية العليا، دار النا اة  

 م 1996العربية، القاهرة، 

، مدا توافق الإفدااااو في ال ور اااة مع م دب السااارية، الط عة الأولل،  د/ مروة محمد العيسيييوي ▪

 م 2016اللرك  القومي للإ داراا القانونية، القاهرة، 

، الحلاية الانالية للةقة في طاااوق ربس اللا، لإجرالم ال ور اااةلإ، دار  د/ مظهر فرغل  عل  محمد ▪

 م 2006النا ة العربية، القاهرة، 

، بطاااطااياا اتطاااةلار في الأوراق اللالية، منشاانة اللعارف، الإطاا ندرية،  د/ منير إبراهيم هندي ▪

 م 1999

 رسائ  الدكتوراه: -2

، بور ااة الأوراق اللالية والللارطاااا الاي تفثر في كعاسة بداس و العاا  د/ بييالم أحمد البربري ▪

 م 2001وصوا د ال   ، رطالة دكاورا ، كلية الحقوق، جامعة الإط ندرية، 

 – ، النظام القانوني للشاااراس بالاام ، رطاااالة دكاورا ، كلية الحقوق  د/ محمد عبد المقصيييود غانم ▪

 م 2018جامعة اللندورة، 

 المجحت: -3

، اتتااهاا الق االية الحديةة في إضاعاس رصابة  د/ إبراهيم محمد عبد الح & د/ أشيرف السيعيد مهنا ▪

  –اللشاارو ية  لل بدواا القانون اللرن، مالة الدراطاااا القانونية واتصادااادية، كلية الحقوق  
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(، كلياة الحقوق، جاامعاة  1مقاارناة، مالاة كلياة الحقوق لل حوث القاانونياة واتصاداااااادياة، العادد )

  5م، ا 2018الإط ندرية، 

،  دود اخادااا القاضاي الإدار  في نظر الطعو  لل صراراا جااه د/ رجب محمد السييد أحمد ▪
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 لاية اللنافسةث دراطة في ضوس النظام القانوني اللدر  والعرنسي، مالة كلية الحقوق لل حوث  

 م 2019(، 1جامعة الإط ندرية، العدد ) -القانونية واتصادادية، كلية الحقوق 

، الإشاا الياا القانونية  و، طاالطاا هي ة بطااواق د/ عبد الرحمص العصيييم  & د/ عبد الله الشييبل  ▪

اللا، وم دب العداا  بيو الساالطاا لإدراطااة تحليلية نقديةلإ، مالة ال حوث القانونية واتصادااادية،  

  460م، ا 2023(، 38جامعة اللندورة، العدد ) -كلية الحقوق 

، ط يعة طاااوق الأوراق اللالية، مالة ال حوث الااارية اللعا ااارة، د/ عراق  عبد الصيييمد عراق  ▪

  247م، ا 1988(، كلية الااارة، جامعة طوها ، 1(، العدد )2مالد )

، دور الق ااس الإدار  في ترطايخ  د/ محمد بيح  عبد الله أبو رجب & د/ طارق جمعة السييد راشيد ▪

م دب الشااعافية في بطااواق اللا، لإدراطااة تحليلية في ضااوس ب  ام مالي الدولة اللداار لإ، ملحق 

خاا بنبحاث اللفتلر السااانو  الةال ، بعنوان لإالحوكلة والانظيم القانوني لأطاااواق اللا،لإ، مالة 

وماا   575م، ا  2016س الأو،، ماايو  (، الا 1كلياة القاانون ال وياياة العااللياة، ال ويا ، العادد )

 بعدها 

القاانون الناا مث صاانون جادياد للساااالو  اتجالاا ي، مالاة  االم الع ر،   -ثد/ محميد محميد عبيد اللطيف ▪

وماا    69م، ا  2018يونيو    –، اللالي الوطني للةقاافاة والعنون والآداب، ببريا   174العادد  

 بعدها 

طلطة تنظيم الأطواق اللالية لإالإطار الدطاور  والانظيم الاشريعيلإث    -:يييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييييي ▪

م، مالي 2009، يونيو  33(، الساانة 2بح  مقارن في ك  مو فرنسااا ومداار وال وي ، العدد )

 وما بعدها  71م، ا 2009النشر العللي، جامعة ال وي ، 
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