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Abstract 

The stock market is an important link between the owners of savings and investment opportunities, so the 

efficiency of financial markets, including the Iraqi stock market and its development is directly reflected on 

the efficiency and development of the national economy as a whole, so the stock market, whether in France 

or Egypt or Iraq is a The real mirror of the national economy of these countries and the developments and 

changes.The task of controlling the stock market is a delicate and difficult task that should be done wisely and 

vision to establish a precise type of balance between the public interest of the state and the private interests of 

market customers of securities dealers. The latter are primarily seeking to profit regardless of other 

considerations related to the public interest. These considerations require imposing some restrictions on 

dealing in these markets or central banks intervening as a strong competitor to customers either through sales 

or purchases with the aim of achieving certain objectives And that the subject of censorship is not carried out 

by any administrative body, but the legislator entrusted the task of monitoring and supervising the securities 

market of certain departments with sufficient efficiency and human and material potential, making them 

worthy of this difficult task in a proper manner.In Iraq, the Iraqi Stock Exchange was established under the 

Interim Law of the Iraqi Market for Securities issued pursuant to Coalition Provisional Authority Order No. 

(74) for the year 2004 in force, which replaced the Baghdad Stock Exchange which was established under the 

law No. (24) of 1991 repealed.The legislator has been entrusted with regulating the activity of the capital 

market by the administrative bodies in supervising companies working in the field of securities. Through the 

control with the safety and validity of the procedures of incorporation and provide the requirements for 

incorporation in the license and non-approval with the grant of licenses for these companies to engage in 

activity. 

 المقـــــــــــــدمة

ّضمنهاّومنّالماليةّالأسواقّكفاءةّفانّلذاّالاستثمارية،ّالفرصّوأصحابّالمدخراتّأصحابّبينّمهمةّاتصالّحلقةّالماليةّالأوراقّسوقّّتعد ّ
ّّفيّأكانتّسواءّالماليةّالأوراقّسوقّّفانّلذاّككل،ّالقوميّالاقتصادّوتطورّكفاءةّعلىّمباشرةّينعكسّوتطورهاّالعراقيّالماليةّالأوراقّسوقّ
ّسوقّّفإنّالرقابة،ّحيثّوتغيرات.ومنّتطوراتّمنّيشهدهّوماّالبلدانّلهذهّالقوميّللاقتصادّالحقيقيةّالمرآةّّبمثابةّتُعَدُّّالعراقّأمّمصرّأمّفرنسا

ّلتحقيقّضماناّالدولة.ّفيّالمختصةّالسلطاتّجانبّمنّوالرقابةّالتنظيمّمنّلنوعّتخضعّوالخدمات،ّالسلعّأسواقّحالّحالهاّالماليةّالأوراق
ّواجبةّوالأنظمةّالقوانينّّمنّيتناسبّماّلهاّالتشريعيةّالسلطةّ،فتضعّفيهاّالعملّسيرّانتظامّوابتغاءّالعامةّالمصلحةّتحقيقّوهوّغرضها
ّعنها.وتعد ّّالخروجّأوّمخالفتهاّحالةّفيّقانوناّيلزمّماّواتخاذّالنافذةّوالأنظمةّالقوانينّهذهّاحترامّمنّبالتأكدّالإداريةّّالجهةّ،وتقومّّالتطبيق

ّبينّّالتوازنّّمنّدقيقّنوعّلإقامةّورؤيةّبحكمةّبهاّالقيامّينبغيّالتيّوالصعبةّالدقيقةّالمهامّمنّالماليةّالأوراقّسوقّّعلىّالرقابةّمهمة
ّبالدرجةّنشاطهمّفيّيسعونّّالأخيرينّهؤلاءّانّإذّالمالية.ّالأوراقّفيّالمتعاملينّمنّالسوقّّلعملاءّالخاصةّوالمصالحّللدولةّالعامةّالمصلحة

ّعلىّالقيودّبعضّفرضّتقتضيّالتيّالاعتباراتّ،تلكّالعامّبالصالحّالمتصلةّالأخرىّّالاعتباراتّعنّالنظرّبغضّالربحّتحقيقّإلىّالاساس
ّتحددهاّمعينةّأهدافّتحقيقّبقصدّالشراءّاوّالبيعّبعملياتّسواءّللعملاءّقويّّكمنافسّالمركزيةّالبنوكّتدخلّاوّالأسواقّهذهّفيّالتعامل

ّتتمتعّمعينةّلأداراتّالماليةّالأوراقّسوقّّعلىّوالاشرافّالرقابةّبمهمةّالمشرعّعهدّوانماّإداريةّجهةّايّبهّتقومّلاّالرقابةّموضوعّالدولة،وان
ّّبقدر ّهيأةّتعدّفرنساّففيّاللائق.ّالوجهّعلىّالصعبةّالمهمةّبهذهّبالقيامّجديرةّيجعلهاّمماّوالماديةّالبشريةّوالامكانياتّالكفاءةّمنّكاف 

ّالبورصةّعملياتّلجنةّمحلّحلتّوالتيّالفرنسيّالمالّسوقّّعلىّالإداريةّبالرقابةّّالمختصةّالإداريةّالجهةّهيّالفرنسيةّالماليةّالأسواق
ّوأماّ،1/7/2003ّفيّالصادر2003ّّلسنةّ(706)ّرقمّالماليّالامنّقانونّّبموجبّالماليّللتنظيمّالتأديبيّوالمجلسّالماليةّالأسواقّومجلس

ّرقمّالقانونّّبموجبّالمالّلسوقّّالعامةّالهيأةّمحلّحلتّوالتيّالمصريةّالمالية للرقابةّالعامةّالهيأةّفيّالرقابيةّالاداراتّهذهّفتتمثلّمصرّفي
ّراسّسوقّّقانونّّالماليةّالأوراقّسوقّّعملّونظمّالمصرفيةّغيرّالماليةّوالادواتّالأسواقّعلىّالرقابةّبتنظيمّالخاص2009ّّلسنةّ(10)

ّللأوراقّالعراقّلسوقّّالمؤقتّالقانونّّبموجبّالماليةّللأوراقّالعراقّسوقّّأنشأتّفقدّالعراقّفيّالمعدل.وأما1992ّّلسنةّ(95)ّرقمّّالمال
ّتأسسّقدّكانّالذيّالماليةّللأوراقّبغدادّسوقّّمحلّحلتّوالتيّالنافذ،2004ّّلسنهّ(74)ّرقمّالمؤقتةّالائتلافّسلطةّبأمرّالصادرّالمالية

ّمراقبةّفيّالإداريةّبالهيئاتّالمالّرأسّسوقّّنشاطّبتنظيمّالصادرةّالقوانينّفيّالمشرعّأناطّالملغى.لقد 1991ّلسنةّ(24)ّرقمّالقانونّّبموجب
ّالترخيصّفيّالتأسيسّمتطلباتّوتوفرّالتأسيسّإجراءاتّوصحةّسلامةّمعّالرقابةّخلالّمنّالمالية.ّالأوراقّمجالّفيّالعاملينّالشركات

ّمجالّفيّالعاملةّالشركاتّتأسيسّعلىّالرقابةّالبحثّهذاّفيّسنتناولّلذاّالنشاطّلمزاولةّالشركاتّلهذهّالترخيصّمنحّمعّالموافقةّوعدم
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ّمجالّفيّالعاملةّالشركاتّتأسيسّومتطلباتّإجراءاتّالأول:ّوكالاتي:المطلبّمطلبينّعلىّالنشاطّبمزاولةّلهاّوالترخيصّالماليةّالأسواق
 النشاط.ّبمزاولةّللشركاتّالترخيصّالثاني:ّالمالية.المطلبّالأسواق
 إجراءات ومتطلبات تأسيس الشركات العاملة في مجال الأسواق المالية المطلب الأول

،ّلذاّستناولّموقفّكل1ّ)ّ(لقدّاختلفّموقفّالمشرعّالعراقيّوالمشرعينّالفرنسيّوالمصريّبعضهمّعنّبعضّفيّشأنّمسألةّتأسيسّالشركاتّ
ّمشرعّعلىّحدةّفيّثلاثةّفروع،ّإذّسنبحثّفيّالفرعّالأولّإجراءاتّومتطلباتّتأسيسّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأسواقّالماليةّفيّالتشريعّ
ّالفرنسي،ّونتناولّفيّالفرعّالثانيّإجراءاتّومتطلباتّتأسيسّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأسواقّالماليةّفيّالتشريعّالمصريّونفردّالفرعّ

 .لثّلإجراءاتّومتطلباتّتأسيسّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأسواقّالماليةّفيّالتشريعّالعراقيالثا
 إجراءات ومتطلبات تأسيس الشركات العاملة في مجال الأسواق المالية في التشريع الفرنسي الفرع الأول

،ّّلمّيتناولّالمشرعّالفرنسيّفيّقوانينّسوقّرأسّالمالّالفرنسيّأيّنصوصّقانونيةّتتعلقّبتأسيسّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأوراقّالماليةّ
 .2)ّ(تاركاًّإجراءاتّالتأسيسّللقواعدّالعامة

 إجراءات ومتطلبات تأسيس الشركات العاملة في مجال الأسواق المالية في التشريع المصري  الفرع الثاني
سلطةّتقديريةّفيّالموافقةّاوّعدمّالموافقةّعلىّّ(.ّّالتيّحلتّمحلّالهيأةّالعامةّلسوقّالمال)منحّالمشرعّالمصريّالهيأةّالعامةّللرقابةّالماليةّّ

وتقدمّطلباتّ.ّّالتأسيسّأوّالترخيص،ّواستلزمّالمشرعّلتأسيسّجميعّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأسواقّالماليةّموافقةّمجلسّإدارةّالهيأة
تيّتدخلّفيّّالتأسيسّإلىّالهيأةّالعامةّللرقابةّالمالية،ّوتبينّاللائحةّالتنفيذيةّإجراءاتّوأوضاعّتأسيسهاّوالأحكامّالمنظمةّلعملهاّوالأعمالّال

وبعدّاكمالّّ.مرفقاّبهّالأوراقّالآتية4ّّ)(،ّوتقدمّطلباتّتأسيسّالشركاتّإلىّالهيأةّمعّالنموذجّالذيّتعدهّالهيأةّلهذاّالغرض3)ّ(تلكّالأنشطة
ورودّّّالشروطّالمطلوبةّفيّالنموذجّتقومّالهيأةّباعدادّسجلاّتدونّفيهّطلباتّالتأسيس،ّويتمّادراجّطلباتّالتسجيلّبارقامّتتطابقّوفقاّلتاريخ

وتعطيّالهيأةّلمقدمّالطلبّايصالاّ.ّّالطلبّويكونّلكلّطلبّملفّخاصّبهّتودعّفيهّجميعّأوراقّالتأسيسّوالإجراءاتّالمتخذةّبخصوصه
تكونّهذهّاللجنةّمنّعددّمنّّ.ّّهذاّوتشكلّالهيأةّبعدّذلكّلجنةّبقرارّصادرّمنها.5)(يثبتّفيهّتاريخّتقديمّالطلبّورقمّالتدوينّفيّذلكّالسجل

فاذاّكانتّالأوراقّكاملةّّ.6)ّ(العاملينّفيّالهيأةّوتضمّعناصرّفنيةّوقانونيةّللنظرّفيّطلباتّالناسّويقدمّرئيسّالهيأةّمكافآتّأعضاءّاللجنة
منّتاريخّتقديمّالطلبّّ.ّّيوما(15ّّ)تعرضّعلىّاللجنةّاماّاذاّتبينّأنّالأوراقّناقصةّفيتمّإخطارّذويّالشأنّخلالّمدةّخمسةّعشرّيوماّّ

،ّأماّإذاّكانّقرارّاللجنةّبالرفضّفيجبّانّيكونّمسبباّولاّتكونّقراراتّاللجنةّنهائيةّالاّبعدّاعتمادهاّمن7ّّ)(لإكمالهاّويؤشرّذلكّبالسجل
وصفوةّالقولّيلحظّانّالمشرعّالمصريّ.8)(هذاّويجبّإخطارّذويّالشأنّبقرارّاللجنةّخلالّخمسةّعشرّيوماّمنّتاريخّاعتمادهّ.رئيسّالهيأة

فيجوزّإخطارّذويّالشأنّبايّوسيلةّكانتّمنّوسائلّالإخطارّمثلّالبريدّ.ّّلمّيبينّوسيلهّإخطارّذويّالشأنّلذلكّفانّالنصّجاءّمطلقا
ويتمّذلك9ّّّ)(.ويقعّعبءّإثباتّالإخطارّمعّالهيأة.ّّالمسجلّاوّالتلكسّاوّالفاكسّاوّعبرّالبريدّالالكترونيّإلىّعنوانّالشركةّالمبينّبالطلب

كماّلمّيلزمّالمشرعّالمصريّاللجنةّبموعدّمعينّيجبّانّتصدرّقرارهاّخلالهّمماّّ.خلالّخمسةّعشرّيوماّمنّتاريخّاعتمادّالطلبّمنّالهيأة
(136ّّ)لذلكّفانّالاجدرّأنّتكونّهذهّالمدةّفيّستينّيوماًّأسوةّبمدةّاتخاذّقرارّالترخيصّالمبينّفيّالمادةّّ.ّّيؤديّإلىّمماطلةّباتخاذّالقرار

والتيّلمّتلزمّرئيسّالهيأةّاتخاذّقرارّالترخيصّخلالّمدةّستينّيوما،ّّ.1992ّّلسنة95ّّّّمنّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّّ
 .وبخلافهّيعتبرّعدمّاتخاذّالقرارّخلالّهذهّالفترةّقبولاّضمنياّطلبّالتأسيس

 إجراءات ومتطلبات تأسيس الشركات العاملة في مجال الأسواق المالية في التشريع العراقي الفرع الثالث
تاركاّهذاّّ.ّّتأسيسّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأوراقّالماليةيختلفّموقفّالمشرعّالعراقيّاختلافاًّكلياًّعنّموقفّالمشرعّالمصريّبشأنّّ

اّلنشاط بّمزاولة اّلتراخيص إّلا ّعلىّمنح اّلهيأة تّمتدّرقابة اّلشركات،ّولا لّمسجل اّلشركاتّ.الموضوع قّانون فّقدّحددها اّلتأسيس، لّمتطلبات فبالنسبة
ويتضمنّهذاّالعقدّكحد10ّ)ّ(موقعّمنّقبلهمّاوّمنّقبلّممثليهمّالقانونيين.ّالمعدل،ّوهيّأنّيعدّالمؤسسونّعقداّللشركة1997ّلسنة21ّّّرقمّ

وبعدّاستيفاءّالطلبّلجميعّالبياناتّالمحددةّبالقانونّيقومّمسجلّالشركاتّبمفاتحةّالجهاتّالقطاعيةّالمختصةّ:11)ّ(أدنىّعدداّمنّالبيانات
التخطيطيةّواستحصالّموافقتهاّاوّ التنميةّوالقراراتّ النشاطّمعّخطةّ للتأكدّمنّانسجامّهذاّ ذاتّالعلاقةّبالنشاطّالمحددّفيّعقدّالشركةّ

ذلكّتصدرّموافقةّّّّبعد.،ّثمّتقومّهذهّالجهةّبابداءّموافقتهاّاوّعدمهاّخلالّمدةّثلاثينّيوماّمنّتاريخّورودّالكتابّاليها12)(تأسيسّالشركة
المسجلّعلىّطلبّالتأسيسّمالمّيجدّانّالطلبّمخالفّلنصّمحددّوردّفيّهذاّالقانون،ّويعلنّالمسجلّالموافقةّاوّعدمّالموافقةّخلالّعشرةّّ

اماّفيّّ.ّّويكونّدليلاّيثبتّتأسيسها.ّّثمّتصدرّشهادةّتأسيسّالشركةّبعدّصدورّقرارّالموافقةّعلىّهذاّالتأسيس.ّّايامّمنّتاريخّتسلمهّالطلب
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حالةّرفضّطلبّالتأسيسّفيصدرّالمسجلّقراراّخطياّيوضحّفيهّاسبابّرفضّالطلبّاماّفيّحالةّطلبّتأسيسّشركةّمساهمة،ّفيصدرّّ
أستيفاءّ بدونّ الشركةّ بتأسيسّ موافقةّ تصدرّ ولاّ القرار،ّ اتخاذّ تاريخّ فيّ رفضهّ اوّ التأسيسّ طلبّ علىّ الموافقةّ بقرارّ إخطاراّ المسجلّ

،ّويشارّاليهاّفيماّبعدّبالنشرة14ّّ)(وبعدّذلكّينشرّالمسجلّقرارّالموافقةّعلىّتأسيسّالشركةّفيّالنشرةّالخاصةّوعلىّنفقةّالشركة.13)(الرسوم
المساهمةّتصدرتها الشركةّ ّّفيّ يوما.. عشرّ خمسةّ وخلالّ باسمهاّ الجمهورّ اكتسابّ بعدّ ّّالتأسيسّ المعلوماتّّ. تقديمّمؤسسيهاّ تاريخّ منّ

.ّوتكتسبّالشركةّالشخصيةّالمعنويةّمنّتاريخّصدورّشهادةّتأسيسها16)((46)،ّوالمنصوصّعليهاّفيّالمادة15ّّ)(المطلوبةّفيّهذاّالقانونّ
اّلمعنوية اّثباتاّعلىّشخصيتها اّلشهادة اّلشركةّّ.17)ّ(وتعتبرّهذه تّاسيس اّلموافقةّعلى بّعد إّجراءاتّقانونية تّتخذ اّن اّلشركات تّسجيل لّدائرة ويمكن

المرقمّّ قرارهاّ الماليةّ الأوراقّ هيأةّ ذلكّاصدرتّ العلميّعلىّ التطبيقّ تأسيسهاّومنّ المثبتّفيّعقدّ النشاطّ يخالفّ عندّممارستهاّنشاطاّ
الموجهّإلىّسوقّالعراقّللأوراقّالماليةّتحتّعنوانّاتخاذّإجراءاتّقانونيةّوالمتضمنّاشارةّإلىّكتابّسوق2015ّّّّّ/16/1فيّّ(5/118ّّ)

دائرةّتسجيلّّّّ/بخصوصّشركةّنقطةّالانطلاقّواعلامّالسوقّبقيامّوزارةّالتجارة7/2013ّّّّّ/30فيّّ(2427ّّ)العراقّللأوراقّالماليةّبالرقمّّ
تّأسيسها فّيّعقد اّلمثبت اّلنشاط يّخالف نّشاط لّممارستها اّعلاه اّلشركة بّحق اّلقانونية اّلإجراءات بّاتخاذ اّلمسجلّ.18)ّ(الشركات فّيّحالةّرفض اما

طلبّتأسيسّالشركةّوجبّعليهّبيانّسببّالرفضّمكتوباّويجبّعليهّانّيذكرّفيّهذاّالبيانّالنصوصّالقانونيةّالتيّتمّاستحصالهاّفيّّ
 ..وصفوةّالقولّيلحظّالباحثّماّيأتي.20)(ويجوزّللمؤسسينّتقديمّطلبّجديدّلتأسيسّالشركةّعندّأنتفاءّسببّالرفض.19)ّ(طلبّالتأسيس

وجعلّتأسيسّالشركاتّمنّاختصاصّمسجلّالشركاتّوليسّهيأةّالأوراقّّ.ّّانّالمشرعّالعراقيّاتجهّاتجاهاّمختلفاّعنّالمشرعّالمصريّ-1
 ّ.الماليةّالعراقية

الزمّالمشرعّالعراقيّمسجلّالشركاتّاتخاذّقرارّبشأنّالموافقةّعلىّطلبّالتأسيسّاوّرفضهّخلالّمدةّقانونيةّوهيّعشرةّايامّمنّتاريخّ-2
 .تسلمّالطلبّوهوّعكسّماّاخذّبهّالمشرعّالمصريّأذّلمّيحددّتاريخّمعينّيلزمّاللجنةّباتخاذّقرارّالموافقةّعلىّالتأسيسّاوّرفضهّ

ويدعوّالباحثّالمشرعّالعراقيّللاخذّبموقفّ(ّ.المصريّوالعراقيّ)اماّبالنسبةّلإجراءاتّالتأسيسّفيبدواّانهاّمماثلةّنوعاّماّعندّالمشرعينّّ-3
المشرعّالمصريّفيّجعلّموضوعّتأسيسّالشركاتّمنّاختصاصّالهيئاتّالإداريةّوليسّجهةّخارجيةّكونّالهيئاتّالإداريةّهيّالجهةّّ

 ّ.المراقبةّعلىّنشاطّسوقّالأوراقّالماليةّوالشركاتّالعاملةّفيّمجالهّوليسّفيّمسجلّالشركات
 الترخيص للشركات بمزاولة النشاط المطلب الثاني

ّّ قيامّالهيئاتّالإداريةّالرقابيةّبالتحققّمنّالنشاطّالمطلوبّالترخيصّبشأنهّعلىّالاّيتضمنّايّمخالفاتّ"ّّتطلقّكلمةّترخيصّويرادّبها
إذّلاّيجوزّلايّشركةّمزاولةّايّنشاطّفيّسوقّالأوراقّالماليةّّ.21)ّ("قانونية،ّفضلاّعنّكونهّقدّاستوفىّجميعّالشروطّالمطلوبةّفيّالقانونّ

الماليةّخارجّالسوقّالاّبعدّالحصولّعلىّترخيصّمنّالجهاتّالمختصةّبمزاولةّالنشاط(ّّالبورصة) ّّاوّايّنشاطّمتعلقّبالأوراقّ وهذهّّ.
موقفّالمشرعينّمحلّالدراسةّمنّّّّوسنتناول(.الهيأةّالعامةّللرقابةّالمالية،ّوهيأةّالأوراقّالمالية(ّ)هيأةّالأسواقّالماليةّالفرنسية)الجهاتّهيّّ

الترخيصّللشركاتّبمزاولةّالنشاط،ّإذّسنقسمّهذاّالمطلبّعلىّثلاثةّفروع،ّنبحثّفيّالأولّموقفّالمشرعّالفرنسيّمنّالترخيصّللشركاتّ
ثّلموقفّالمشرعّالعراقيّّبمزاولةّالنشاط،ّونتناولّفيّالثانيّموقفّالمشرعّالمصريّمنّالترخيصّللشركاتّبمزاولةّالنشاط،ّونفردّالفرعّالثال

 .منّالترخيصّللشركاتّبمزاولةّالنشاط
 موقف المشرع الفرنسي من الترخيص للشركات بمزاولة النشاط  الفرع الأول

ّّ القانونّرقم الماليةّفيّ بشأن1996ّّّّسنةّّ(597ّّّ)وقدّتناولّالمشرعّالفرنسيّإجراءاتّمنحّالتراخيصّللشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأوراقّ
الأسواقّالماليةّّّّوتقومّهيأة.22ّّ)ّ(كماّتناولتّاللائحةّالعامةّلهيأةّالأسواقّالماليةّاعادةّتنظيمّإجراءاتّمنحّالتراخيص.ّّتحديثّالأنشطةّالمالية

الماليةّ ،ّومقدميّخدماتّالاستثمار،ّّ.الفرنسيةّبالرقابةّعلىّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأسواقّالمالية،ّومنّضمنهاّشركةّإدارةّالمحافظّ
ةّاوّوتمنحهمّترخيصّبمزاولةّالنشاط،ّولكيّتقومّالهيأةّبهذاّالدورّلاّبدّانّتتحققّمنّعدةّامورّاولهاّالتحققّمنّوجودّالمقرّالرئيسيّللشرك

رينّوالغيرّمباشرين،ّسواءّكانواّّمركزّالإدارةّبالاقليمّالفرنسي،ّوانّيبلغّرأسّمالهاّالأوليّتمويلاّكافياّوالتحققّمنّهويةّاعضائهاّالمباش
ودراسةّصفاتّومؤهلاتّالمساهمينّمنّاجلّضمانّالإدارةّرسميا،ّوانّتضمّالشركةّشخصينّعلىّالاقلّّ.ّّاشخاصّطبيعيينّامّمعنويين

بهّالشركة،ّسواءّكانتّلديهمّالسمعةّالحسنةّلاداءّوظائفهمّفيّالنشاطّوفقاّللشروطّالتيّتضعهاّالهيأة،ّوالتحققّمنّبرنامجّالنشاطّالذيّتقومّّ
منّّ(L532-9ّّ)تقومّبتقديمّخدماتّالاستثمارّالمتعلقةّبمنظماتّالاستثمارّالجماعيّللقيمّالمنقولةّالمشارّاليهاّفيّالفقرةّالأولىّمنّالمادةّّ

-L.3221)وّّّّ(L.322-5)والانضمامّإلىّجهازّضمانّالأوراقّالماليةّمنّقبلّصندوقّضمانّالودائعّطبقاّللموادّّ.ّّالتقنينّالنقديّوالمالي
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كذلكّانّللهيأةّصلاحيةّرفضّمنحّالترخيصّبمزاولةّالنشاطّالذيّتقومّبهّالشركاتّومنهاّشركةّ.23)ّ(منّالتقنينّالنقديّوالماليّالفرنسيّّ(10
ةّإدارةّالمحافظّالماليةّوممارسةّالاشرافّعلىّهذهّالشركاتّاذاّتبينّوجودّعرقلةّخاصةّبراسّالمالّالخاصّبالشركةّاوّفيّالرقابةّالمباشرّ

اوّوجودّأحكامّتشريعيةّلائحيةّيؤديّتطبيقهاّإلىّ.ّّشخاصّالطبيعيةّاوّالمعـــــنويةّالاخرىّاوّغيرّالمباشرةّبينّالشركةّطالبةّالترخيصّوالا
خلالّثلاثةّايامّمنّتاريخّتقديمّالطلبّسواءّبقبولّمنحّ.ّّوتفصلّهيأةّالأسواقّالماليةّبالطلبّالمقدمّاليها .24)ّ(صعوباتّفيّمنحّالتراخيص

النشـــاط الترخيصّبمزاولةّ الموافقةّبمنحّ.25)(،ّوتسببّقرارهاّوتخطرّبهّمقدمّالطلب.الترخيصّاوّرفضّمنحّ الماليةّسحبّ ولهيأةّالأوراقّ
الترخيصّبمزاولةّالنشاطّمنّالشركةّبناءّعلىّطلبّمقدمّمنّقبلّالشركةّنفسهاّاوّمنّقبلّالهيأةّاذاّكانتّالشركةّلمّتعدّتوفيّبالشروطّّ

التيّتمّمنحّالاجازةّبناءّعليها ّّوالتعهداتّ التاليةّعلىّمنحّّ. لهاّخلالّمدةّالاثنىّعشرّشهرّ المرخصّ النشاطّ لمّتمارسّ الشركةّ اوّانّ
اوّّّالترخيص،ّاوّلمّتعدّتعملّلمدةّستةّاشهرّعلىّالاقل،ّاوّاذاّكانّقدّتمّالترخيصّلهاّوالموافقةّبمزاولةّالنشاطّبناءّعلىّمعلوماتّكاذبة

هذاّوأنّالقضاءّالإداريّهوّالجهةّالتيّتنظرّفيّالطعونّالمقدمةّضدّالقراراتّالإدارية26ّ)ّ(ايّوسيلةّاخرىّغيرّمنظمةّاوّغيرّقانونية
الصادرةّمنّمجلسّإدارةّهيأةّالأسواقّالماليةّالمتعلقةّبمنحّالتراخيصّومزاولةّالنشاطّاوّسحبهاّمنّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأسواقّّ

 Ie college de I'Autorite des morche's Finaneievلسّإدارةّهــــــيأةّالأسواقّالماليةّّالمالية،ّوتطبيـــــــقاّعلىّذلكّفقــــــــدّقضىّمج
CAMFّّّّمّبسحبّالترخيصّالممنوحّلشركة2011ّّيونيه21ّّّّبقرارهّرقمLa Socie'te' LANOUVELLE FINANCE SASّّّّبمزاولةّنشاط

وقدّطعنّكلّمنّرئيسّمجلسّإدارةّالشركةّوالمديرّالتنفيذيّعلىّقرارّمجلسّإدارةّّ.م2009سبتمبر21ّّّّإدارةّالمحافظّالماليةّالصادرّبتاريخّّ
منّقانونّالتغييرّالنقديّ(L.521-1ّّ)مّبسحبّالترخيصّمنّالشركةّمطالباّوقفّتنفيذّهذاّالقرارّوفقاّللمادة2011ّّلسنة21ّّّّالهيأةّرقمّّ

يجوزّلقاضيّالامورّالمستعجلةّمتىّقدمّاليهّطلبّبوقفّالتنفيذّانّيأمرّبوقفّتنفيذّقرارّإداريّاوّبعضّاثارهّ"والماليّوالتيّتنصّعلىّّ
.ّّوطالماّانّحالةّالاستعجالّتتطلبّهذاّالوقفّ".ّّحتىّولوّكانّقراراّإدارياّبالرفضّاذاّكانّهذاّالقرارّمحلاّللطعنّفيهّبالالغاءّاوّالتعديل

وقضيّمجلسّالدولةّالفرنسيّمنّذلكّّ.ّّدةّمنّجهةّشرعيةّالقراروانّتكونّهناكّاسبابّجديةّمنّشأنهاّتحقيقّالدعوىّانّتثيرّشكوكّجا
المقدمّمنّقبلّالشركةّالمخالفةّللمادةّّ التنفيذّ L.532-9ّّ)برفضّطلبّوقفّ النقديّوالماليّالفرنسي،ّحيثّانهاّتخطرّهيأةّ( منّالتقنينّ

كمساهمّغيرّمباشرّفيّالشركةّعندLa Cooperative des Petites enterprises (CPE) de Quimperّّّّالأسواقّالماليةّبوجودّّ
ّذلكّوفقاّللمادةّّ.الحصولّعلىّالترخيصّبمزاولةّالنشاط منّالتقنينّالنقديّوالماليّالفرنسيّمنّالبياناتّالكاذبةّعندّّّ(L. 532-10)ويعد 

وانهّليسّمنّ(ّّيلّالجديدةشركةّالتموّ.ّ)الحصولّعلىّهذاّالترخيصّمنّقبلّالهيأةّويجيزّلهيأةّالأسواقّالماليةّسحبّالترخيصّمنّالشركة
ولاّحاجةّللبتّفيّحالةّالاستعجالّبناءّعلىّالطلبّالمقدمّمنّرئيسّمجلسّإدارةّالشركةّ.ّّالراجحّوجودّشكوكّجادةّعلىّمشروعيةّالقرار

وذلكّّ.ّّالرسميةّللجمهوريةّالفرنسيةتصدرّلائحةّعامةّويتمّنشرهاّفيّالجريدةّّ.ّّوحتىّتتمكنّالهيأةّمنّتنفيذّمهامها27)ّ(.والمديرّالتنفيذيّلها
التمكنّمنّتصنيفّّ.ّّبعدّالتصديقّعليهاّبمرسومّيصدرهّوزيرّالاقتصاد للهيأةّايضاّانّتصدرّقراراتّذاتّطابعّفرديّمنّاجلّ ويجوزّ

اّلسلوك28ّّ)ّ(لائحتهاّالعامةّوممارسةّمهامهاّالأخـــــرىّ اّلسمعة)وتحددّاللائحةّالعامةّلهيأةّالأسواقّالماليةّقواعدّحسن وألالتزاماتّالمهنيةّ(ّّحسن
.ّمنّالتقنينّالنقديّوالماليّالفرنسي(L- 621-9ّّ)الاخرىّالتيّيجبّانّيلتزمّبهاّجميعّالاشخاصّالواردّذكرهمّفيّالبندّالثانيّمنّالمادةّّ

وشروطّالانضمامّلغرفةّالمقاصةّّ.ّّمنّالتقنينّالنقديّوالماليّالفرنسيّّ(L-321-2)وشروطّممارسةّعقديّالخدماتّالتيّتحددهاّالمادةّّ
ومماّتقدمّتبينّانّالمشرعّالفرنسيّ.29)(منّالتقنينّالنقديّوالماليLّّ)-440-(2وممارسةّأنشطةّالمنضمينّلغرفةّالمقاصةّالمذكورةّفيّالمادةّّ

لينّاعطىّهيأةّالأسواقّالماليةّسلطةّمنحّالتراخيصّللشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأسواقّالمالية،ّوالبطاقةّالمهيأةّللاشخاصّالطبيعيينّالعام
فقاّللشروطّالقانونية،ّكماّيخولهاّسحبّفيّتلكّالشركاتّبعدّالتحققّمنّتوافرّالشروطّالقانونيةّلديهمّوالتيّتخولّالهيأةّمنحّهذهّالتراخيصّوّ

 .الترخيصّوفقاّلأحكامّالقانونّ
 موقفّالمشرعّالمصريّمنّالترخيصّللشركاتّبمزاولةّالنشاطّ الفرعّالثاني

لسنةّّ(95ّّ)وذلكّفيّقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّّ.ّّمنحّالمشرعّالمصريّالهيأةّالعامةّللرقابةّالماليةّسلطةّمنحّالتراخيصّبمزاولةّالنشاطلقدّّ
المعدلّولائحتهّالتنفيذية،ّفقدّبينّقانونّسوقّرأسّالمالّبانهّلاّيجوزّمزاولةّالأنشطةّالخاصةّبالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأوراق1992ّّ
الاّبعدّالحصولّعلىّترخيصّمنّالهيأةّوالقيدّبالسجلّالمعدلّلديهاّلهذاّالغرض،ّّ(ّّمنّالقانونّنفسه27ّّالمنصوصّعليهاّفيّالمادةّّّ)الماليةّّ

وتصدرّالهيأةّقرارهاّبالبتّفيّطلبّالترخيصّخلالّستينّيوماّعلىّالاكثرّمنّتاريخّتقديمّالأوراق،ّوفيّحالةّرفضّالطلبّيجبّانّيكونّ
علماّانّالتظلمّمنهّيكونّامامّلجنةّالتظلماتّالمنصوصّعليهاّفيّالبابّالخامسّمنّهذاّالقانون،ّوتحددّاللائحةّالتنفيذيةّّّالقرارّمسببا،
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قواعدّوإجراءاتّورسومّمنحّالتراخيصّبماّلاّيتجاوزّعشرةّالافّجنيه،ّويقومّمجلسّإدارةّالهيأةّبوضعّنموذجّالترخيصّوبياناتّالسجلّّ
وعلىّرئيسّالهيأةّوفقّايّنشاطّخاضعّلأحكامّهذاّالقانونّاذاّتمتّمزاولتهّدونّترخيص،ّويجوزّانّيتضمنّقرارّالوقتّغلقّالمكانّالذيّّ

ويعطيّلكلّشركةّرقمّّ.ّّوتقيدّالشركاتّالمرخصّلهاّفيّجدولّخاصّيعدّبالهيأةّلهذاّالغرض.30)ّ(نشاطّفيهّبالطريقّالإداريّتتمّمزاولةّال
ويتضمنّبياناتّعنّالشركةّوراسّمالهاّواعضاءّمجلسّادارتهاّومديرهاّوالفروعّالخاصةّبهاّ.ّّتسلسلّويحددّفيهّنوعّالترخيصّالخاصّبها

ويجوز31ّ)ّ(وتعطيّكلّشركةّتمّالترخيصّلهاّشهادةّبذلكّيحددّفيهاّنوعّالأنشطةّالمرخصّلهاّوعليهاّانّتشيرّاليهاّفيّمكاتباتهاّ.ّّانّوجدت
ويجوزّتمديدّ.ّّللهيأةّالعامةّانّتقومّبالغاءّترخيصّشركةّالصندوقّاذاّلمّتتمّبطرحّوثائقهّخلالّستةّاشهرّمنّتاريخّحصولهّعلىّالترخيص

ويقدمّطلبّالترخيصّبمزاولةّالنشاطّعلىّالنموذجّالمعدّلهذاّّ.32)(تلكّالفترةّلمدةّاوّمددّاخرىّمماثلةّاذاّكانّهناكّاسبابّتستدعيّذلك
 ّ:العاملةّفيّمجالّالأوراقّالماليةّبمزاولةّالنشاطّماّيأتيومنّشروطّمنحّالترخيصّللشركاتّ.33)(الغرض

 .انّيكونّطالبّالترخيصّشركةّمساهمةّاوّشركةّتوصيةّبالأسهم-1
 .منّهذاّالقانونّ(27ّ)انّيقتصرّغرضّالشركةّمزاولةّنشاطّاوّاكثرّمنّالأنشـــــطةّالمبينةّفيّالمادةّ-2
عنّالحدّالادنىّالذيّتحددهّاللائحةّالتنفيذية،ّبحسبّنوعّالشركةّّّ–الاّيقلّرأسّمالّالشركةّالمصدرةّوماّيكونّمدفوعاّمنهّعندّالتأسيسّّ-3

 ّ.وغرضها
 .انّيتوافرّفيّالقائمةّعلىّإدارةّالشركةّالخبرةّوالكفاءةّاللازمةّلعملهاّعلىّالنحوّالذيّيصدرّبهّقرارّمنّمجلسّإدارةّالهيأة-4
 ّ.اداةّتأمينّيحددّقيمةّوالقواعدّوالإجراءاتّالمنظمةّللخصمّمنهّواستكمالهّوإدارةّحصيلتهّوردهّقرارّمجلسّإدارةّالهيأة-5
الاّيكونّقدّسبقّالحكمّعلىّاحدّمؤسسيّالشركةّاوّمديريهاّاوّاحدّاعضاءّمجلسّالإدارةّخلالّالخمسّسنواتّالسابقةّمعّتقديمّطلبّ-6

شركاتّاوّالترخيصّبعقوبةّجنايةّاوّبعقوبةّجنحةّفيّجريمةّماسةّبالشرفّاوّالامانةّاوّاحــــــدىّالجـــــــــرائمّالمنصوصّعليهاّفيّقوانينّال
الحكمّباشهارّالافلاسالتج ّّارةّاوّ اليهّاعتباره. قدّردّ لمّيكنّ الماليةّبعدّ.34)ّ(ماّ العاملةّفيّمجالّالأوراقّ الشركةّ بالنسبةّلوقتّنشاطّ اماّ

ةّالترخيصّلهاّبمزاولةّالنشاط،ّفيجوزّوقفّنشاطّالشركةّاذاّخالفتّأحكامّقانونّسوقّرأسّالمالّاوّلائحتهّالتنفيذيةّاوّقراراتّمجلسّإدارّ
ولمّتعممّبعدّانذارهاّبازالةّالمخالفةّاوّاستكمالّشروطّالترخيصّخلالّّ.ّالهيأةّالصادرةّتنفيذاّله،ّاوّاذاّفقدتّايّشرطّمنّشروطّالترخيص

 ّ:ايّانّللهيأةّحقّوقفّنشاطّالشركةّفيّحالتين.35)ّ(المدةّوبالشروطّالتيّيحددهاّرئيسّالهيأة
 .المعدلّولائحتهّالتنفيذية1992ّّلسنة95ّّّانّتخالفّالشركةّالأحكامّالواردةّفيّقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ-1
2-ّّ المادة فيّ عليهاّ المنصوصّ الترخيصّ منحّ شروطّ منّ شرطّ الشركةّ تفقدّ 29ّّ)انّ )ّّ رقم المالّ رأسّ سوقّ قانونّ لسنة95ّّّّمنّ

ويحددّالقرارّماّيتمّاتخاذهّمنّإجراءاتّخلالّمدةّّ.ّّالوقفّبقرارّمسببّمنّرئيسّالهيأةّلمدةّلاّتتجاوزّثلاثينّيوماويصدرّّ.المعدل1992
ويعلنّعنّذلكّفيّصحيفتينّيوميتينّواسعةّالانتشار،ّ.ّّالوقفّويسلمّالقرارّللشركة،ّاوّتخطرّبهّبكتابّموصىّعليهّمصحوبّبعلمّالوصول

تعينّعرضّالامرّعلىّمجلسّإدارةّالهيأةّ.ّّفاذاّانتهتّهذهّالمدةّدونّقيامّالشركةّبازالةّالاسبابّالتيّتمّالوقفّمنّاجلها.ّّعلىّنفقةّالشركة
واذاّقامّخطرّيهددّاستقرارّسوقّالمالّاوّمصالحّالمساهمينّفلمجلسّإدارةّالهيأةّانّيتخذّماّيدلّمناسبا36ّّ)ّ(لاصدارّقرارّبالغاءّالترخيص

 :منّالتدابيرّالاتية
 ّ.توجيهّتنبيهّإلىّالشركةّ-1
 ّ.منعّالشركةّمنّمزاولةّكلّاوّبعضّالأنشطةّالمرخصّلهاّبمزاولتها-2
مطالبةّرئيسّمجلسّإدارةّالشركةّبدعوهّالمجلسّإلىّالانعقادّللنظرّفيّامرّالمخالفةّالمنسوبةّإلىّالشركةّواتخاذّاللازمّنحوّازالتها،ّ-3

 .ويحضرّاجتماعّمجلسّالإدارةّفيّهذهّالحــــالةّممثلّاوّاكثرّمنّالهيأة
تعينّعضوّمراقبّمنّمجلسّإدارةّالشركة،ّوذلكّللمدةّالتيّيحددهاّمجلسّإدارةّالهيأة،ّويكونّلهذاّالعضوّالمشاركةّفيّمناقشاتّّّ-4

 .المجلسّوتسجيلّرأيهّفيماّيتخذّمنّالقرارات
 ّ.حلّمجلسّالإدارةّوتعيينّمفوضّلإدارةّالشركةّمؤقتاّلحينّتعينّمجلسّإدارةّجديدةّبالإدارةّالقانونيةّالمقررة-5
ويتضحّمماّتقدمّانّالمشرعّالمصريّقدّأوكلّللهيأةّالعامةّللرقابةّالماليةّمهمةّ.37)ّ(الزامّالشركةّالمخالفةّبزيادةّقيمةّالتأمينّالمودعّمنها-6

منّقانونّسوقّ(27ّّ)الموافقةّعلىّتأسيسّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأسواقّالمالية،ّوالتيّتزاولّنشاطاّمنّالأنشطةّالواردّذكرهاّفيّالمادةّّ
اّلمالّرقمّّ اّلمعدلّ(95ّّ)رأس اّلأموالّوالاقتصاد1992ّّلسنة اّيجابيةّعلىّحركةّرؤوس نّتائج اّلشركاتّوتحقيق تّلك نّشاط اّجلّمراقبة ،ّوذلكّمن
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ولهاّايضاّالغاءّالتراخيصّاوّسحبها،ّاذاّماّخالفتّهذهّالشركةّّ.ّّالوطنيّككلّبالاضافةّإلىّاستقرارّالمعاملاتّفيّسوقّالأوراقّالمالية
حكماّمنّأحكامّقانونّسوقّرأسّالمالّولائحتهّالتنفيذية،ّبالاضافةّإلىّفقدانهاّاوّفقدانّاحدّاعضاءهاّايّشرطّمنّالشروطّالمطلوبّلمنحّ

وبالشروطّ.ّّقصّالموجودّفيّشروطّالترخيصّخلالّمدةّمعينةالتراخيص،ّوفيّهذهّالحالةّيتمّانذارّالشركةّبازالةّالمخالفةّاوّاستكمالّالن
بالاضافةّإلىّمراقبةّمجلسّإدارةّالهيأةّلنشاطّسوقّالأوراقّالماليةّمنّاجلّالتنبؤّبوجودّحالةّالخطرّّ.ّّالتيّيحددهاّرئيسّالهيأةّفيّالقرار

ولهّفيّسبيلّذلكّاتخاذّايّتدبيرّيراهّمناسبا،ّتنبيهّالشركةّبدعوةّمجلسّإدارةّالشركةّللانعقادّللنظرّفيّالمخالفاتّالمنسوبةّاليهاّ.ّّهعندّقيام
 ّ.واتخاذّاللازم
 موقفّالمشرعّالعراقيّمنّالترخيصّللشركاتّبمزاولةّالنشاطّ الفرعّالثالث

الخاصةّبشروطّوتعليماتّادراجّالشركاتّفيّسوقّالأوراقّالماليةّالصادرةّمنّهيأةّالأوراقّالماليةّالعراقيةّفقدّ(6ّّ)بصدورّتعليماتّرقمّّ
جعلّادراجّالشركاتّفيّمجالّالسوقّومنحهاّالترخيصّبمزاولةّالنشاطّمنّاختصاصّالهيأةّوالسوقّضمنّمتطلباتّادراجّالشركاتّفيّسوقّّ

بتقديمّطلبّادراجّإلىّسوقّالأوراقّالماليةّموقعّمنّقبلّرئيسّمجلسّالإدارةّوالمديرّالمفوضّويرفقّّّّالأوراقّالماليةّايّانّتقومّالشركة
السوقّّ قبلّ منّ المعتمدةّ الادراجّ بشروطّ وقبولهاّ علمهاّ فيهّ ويؤكدّ الشركات،ّ تسجيلّ دائرةّ منّ مصدقةّ التأسيسّ وعندّ شهادةّ بالطلبّ

ّّ.38)(والهيأة بالعدد كتابهّ الماليةّ للأوراقّ العراقّ سوقّ فيّ المحافظينّ مجلسّ اصدرّ ذلكّ علىّ العمليةّ التطبيقاتّ م)ومنّ 302ّّ/مّ فيّّ(
الموجهّإلىّمجلسّمفوضيةّالأوراقّالماليةّتحتّعنوانّطلبّادراجّأسهمّمصرفّالقرطاسّالاسلاميّفيّسوقّالعراقّللأوراق2018ّّّّ/5/12

علىّطلبّمصرفّالقرطاسّالاسلامي2/12/2018ّّّالماليةّوالمتضمنّاطلاعّمجلسّالمحافظينّفيّجلستهّالثانيةّعشرّالمنعقدةّبتاريخّّ
كماّاطلعّعلىّتقريرّلجنةّ(2015ّّلسنةّّ(6ّّ)ومرفقهّكافةّالوثائقّالمطلوبةّاستناداّلتعليماتّالادراجّرقم15/11/2018ّّّّفيّّ(1448ّّ)المرقمّّ

والمبادئّ للشروطّ مطابقةّ والمحاسبيةّ الماليةّ بياناتهّ وانّ الادراجّ بتعليماتّ المصرفّ استيفاءّ يوضحّ الذيّ المحافظينّ مجلسّ فيّ الخبراءّ
علىّادراجّأسهمّالمصرفّفيّالسوقّللتفضلّبالاطلاعّواعلامناّقرارّالادراجّليتسنىّلناّاتخاذّّالمحاسبيةّبعدّالمداولةّقررّالمجلسّالموافقة

هذاّوقدّّّ.ويلاحظّمنّذلكّانّهيأةّالأوراقّالماليةّوسوقّالأوراقّالماليةّتشتركّفيّقبولّادراجّالشركاتّفيّسوقّالأوراقّالمالية.39)(ماّيلزم
ويرفقّالمجلسّّ:40)ّ(عدةّشروطّلقبولّادراجّالشركاتّفيّسوقّالأوراقّالمالية(16ّّ-1)اشترطتّالهيأةّفيّهذهّالتعليماتّوتحديداّفيّالموادّّ

(17ّّ)تقييمهّالتمهيديّعنّالاداءّالماليّللشركةّومدةّاستحقاقّادراجهاّفيّالسوقّلغرضّالمصادقةّعلىّالادراجّضدّماّجاءّفيّنصّالمادةّّ
الخاصةّبشروطّومتطلباتّادراجّالشركاتّفيّسوقّالأوراقّالماليةّالاّانّمهمةّالمجلسّفيّهذهّالمادةّجاءتّغامضةّّ(6ّّ)منّتعليماتّرقمّّ

كماّانهّلمّيبينّمنّهيّّ.ّّامّمجلسّإدارةّالسوقّ.ّّفلمّيبينّالمشرعّفيّهذهّالمادةّماّالمقصودّبالمجلسّهلّهوّمجلسّإدارةّالشركة.ّّنوعاّما
علىّادارجّّّالهيأةّالتيّيرفعّاليهاّالتقييمّالتمهيديّوالواضحّانّمجلسّإدارةّالسوقّهوّمنّيقومّبدفعّالتقييمّإلىّهيأةّالأوراقّالماليةّللمصادقةّ

الفقرةّّّانّتنشرّبياناتهاّالماليةّالواردةّفي.ّّووضعّالمشرعّالعراقيّالتزاماّعلىّعاتقّالشركةّبعدّقبولّادراجهاّفيّالسوقّ.الشركاتّفيّالسوقّ
وتلزمّالشركةّباكمالّإجراءاتّ.41)(منّالتعليماتّالمذكورةّعلىّموقعيّالسوقّوالهيأةّالالكترونيّقبلّالسماحّبتداولّأسهمهاّفيّالسوقّ(6ّّ)

الادراجّفيّالسوقّخلالّشهرينّمنّتاريخّإخطارهاّبموافقةّالهيأةّعلىّادراجهاّفيّالسوقّبماّفيّذلكّتسديدّبدلّالانتماءاتّوالاشتراكاتّّ
وتلاحظّالباحثةّانّالمشرعّالفرنسيّالزمّهيأةّالأسواقّالماليةّّ.42)(السنويةّالمقررةّوتعتبرّهذهّالموافقةّملغاةّفيّحالةّعدمّالتقيدّبهذهّالمدة

الماليّ الهيأةّالعامةّللرقابةّ اليهاّوالزمّالمشرعّالمصريّ ةّّالفرنسيةّبالبتّفيّطلبّالترخيصّخلالّمدةّثلاثةّاشهرّمنّتاريخّتقديمّالطلبّ
اماّالمشرعّالعراقيّقدّجعلّالمدةّمفتوحةّولمّيقيدّّ.ّّرخيصالمصريةّبالبتّفيّطلبّالترخيصّخلالّمدةّستينّيوماّمنّتاريخّتقديمّطلبّالت

.ّالأوراقّالماليةّبمدةّيلزمّبهاّبالبتّفيّطلبّالترخيص،ّوتقترحّالباحثةّانّتكونّهذهّالمدةّخلالّستينّيوماّاسوةّبالمشرعّالمصريّّّهيأة
وسببّعدمّافتراضهاّبانّتكونّالمدةّخلالّعشرةّايامّمنّتاريخّتقديمّالطلبّاسوةّبالمدةّالمقررةّللبتّفيّطلبّتأسيسّالشركاتّبالنسبةّ

المعدلّهوّلانّالهيأةّيجبّعليهاّانّتتحققّمنّاستيفاءّالشركةّللشروطّالقانونيةّالمتعلقة1997ّّلسنةّّ(21ّّ)لقانونّالشركاتّالعراقيّرقمّّ
بالاضافةّإلىّصلاحياتّ.بالادراجّوهيّنوعاّماّإجراءاتّمعقدةّوتحتاجّإلىّوقتّطويلّلحسمّموضوعّالادراجّلمرورّالطلبّبمراحلّعديدة

 ..فللسوقّبعدّموافقةّالهيأةّايقافّتداولّأسهمّالشركةّفيّالحالاتّالاتية.ّلبّالادراجّالهيأةّبالموافقةّعلىّط
 .اذاّفقدتّالشركةّشرطاّمنّشروطّالادراجّالواردةّفيّالتعليماتّالصادرةّمنّالهيأة-1
 .اذاّاخلتّالشركةّبمستلزماتّالافصاح-2
 ّ.اذاّرأتّضرورةّذلكّلحمايةّالمستثمرّاوّللمحافظةّعلىّسوقّمنتظم-3
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فعندّتوفرّحالةّاوّاكثرّفيّحالاتّالمخالفةّاعلاهّفللسوقّانّيتخذّقرارهّ.43)ّ(اذاّخالفتّالشركةّاياّمنّقراراتّاوّتعليماتّالهيأةّالاخرىّ-4
وذلكّحرصاّعلىّتأكيدّالتزامّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالأوراقّالماليةّّ.ّّبايقافّتداولّأسهمّالشركةّالمدرجةّفيّالسوقّبعدّموافقةّالهيأة

وكماّويمكنّللهيأةّوالسوقّاسقاطّّ.حمايةّللمستثمرينّبصفةّخاصةّوالاقتصادّالسنويّبصفةّعامة.ّّبالمحافظةّعلىّحسنّسيرّنشاطّالسوقّ
هيأةّّّّ/صفةّالوساطةّعنّالشركةّاوّشطبّادراجّالشركاتّالمدرجةّفيّالسوق،ّومنّالتطبيقاتّالعمليةّعلىّذلكّقرارّدائرةّالرقابةّوالتفتيش

اّلعراقّللأوراقّالماليةّتحتّعــــــنوانّاسقاط17/12ّّ/2018ّّّّفيّّ(5/2050ّّ)بالعددّّّّ/الأوراقّالماليةّالعراقية الموجهّإلىّمجلسّمحافظيّسوق
بّ اّلسوق إّلىّكتابّمجلسّمحافظي اّلإشارة اّلمتضمن اّلشركة اّلوساطةّعن اّلموافقة5/12/2013ّّفي300ّّّّ/العـــــــــــددّمّمصــــفة اّلهيأة إّذّقررت ،

وقرارّدائرةّالرقابةّوالتفتيشّبالعددّ.44ّّ)ّ(للوساطةّالماليةّاستناداّإلىّالتعليماتّالصادرةّمنّالهيأة(ّّس)علىّإسقاطّصفةّالوساطةّعنّشركةّّ
الموجهّإلىّمجلسّمحافظيّسوقّالعراقّللأوراقّالماليةّالمتضمنّالإشارةّإلىّكتابّمجلسّالمحافظينّبالعدد9/8/2018ّّّفيّّ(5/1189ّّ)

 .45)ّ(حيثّحصلتّموافقةّالهيأةّعلىّالتريثّفيّشطبّادراجّالشركةّالوطنيةّللأثاثّالمنزلي7/2018ّّ/16في205ّّّ/مّمّ
 الخـــــــــــاتمة

 وفيّختامّهذاّالبحثّنودّأنّنذكرّأهمّالنتائجّوالتوصياتّالتيّتمّالتوصلّإليها،ّوهيّكالآتي:
 أولًا. النتائج:

ّالمادةّنصّفيّوذلكّالشركاتّمسجلّدائرةّاختصاصّمنّالاكتتاب(ّ)بيانّالماليةّالأوراقّإصدارّعلىّالرقابةّمهمةّالعراقيّالمشرعّعد ّّ-1
ّبيانّعلىّالهيأةّرقابةّمدّحيثّالمصريّّالمشرعّبهّاخذّماّعكسّوهوّالمعدل1997ّّلسنةّ(21)ّرقمّالعراقيّالشركاتّقانونّّمنّ(39/3)

 الاكتتاب.
ّفيماّالعامّالادعاءّصفةّالنافذ2004ّّلسنهّ(74)ّرقمّالماليةّللأوراقّالعراقّسوقّّقانونّّفيّالعراقيةّالماليةّالأوراقّهيأةّالعراقيّالمشرعّأعطىّ-2

 القانون.ّهذاّمنّ(12)ّالقسمّمنّ(14)ّالمادةّوفقّوذلكّالقانون،ّهذاّتخصّالتيّوالجنائيةّالمدنيةّالأعمالّتقديمّيخص
ّطعنهُّّفيقدمّبالقرارّمقتنعاًّّالمستأنفّيكنّلمّوإذاّالمحافظين،ّمجلسّأمامّالانضباطيةّللأعمالّالإدارةّمجلسّمنّالصادرةّالقراراتّاستئنافّيتمّ-3

ّالقسمّمنّ(6)ّالمادةّوفقّوذلكّ،ّللهيأةّالنهائيّالقرارّمنّيوما30ًّّّخلالّالاستئنافّمحكمهّلدىّالهيأةّقراراتّاستئنافّويتمّ،ّالهيأةّأمام
ّبقراراتّالطعنّجعلتّإذّومصر(ّ)فرنساّالمقارنةّالتشريعاتّبهّ ّأخذتّبماّخلافاًّّوذلكّ،ّالنافذّالقانونّّمنّ(3)ّالقسمّمنّ(2)ّوالمادةّّّ(11)

 الإداري.ّالقضاءّمحكمهّأمامّالهيأة
ّعلىّوذلكّ،ّأمامهاّمفتوحةّالمدةّأنّيعنيّمماّالترخيص،ّطلبّفيّللبتّمعينةّبمدةّالهيأةّالنافذّالعراقّسوقّّقانونّّفيّالعراقيّالمشرعّيلزمّلمّ-4

ّوكذلكّإليهاّالطلبّتقديمّتاريخّمنّأشهر3ّّمدةّخلالّالترخيصّطلبّفيّللبتّالماليةّالأسواقّألزمّإذّالفرنسيّالمشرعّبهّ ّجاءّماّعكس
 الطلب.ّاستلامّتاريخّمنّيوماًّّ(60)ّمدةّخلالّالترخيصّطلبّفيّللبتّالماليةّللرقابةّالعامةّالهيأةّألزمّالذيّالمصريّّالمشرع

ّويقعّفقطّالماليينّالوسطاءّبيدّالسوقّّداخلّالماليةّالأوراقّتداولّعمليةّالنافذّالماليةّللأوراقّالعراقّسوقّّقانونّّفيّالعراقيّالمشرعّحصرّ-5
 الرقابة.ّتركيزّالحصرّّهذاّمنّوالغايةّالوسيطّدونّّمنّباطلاًّّالتداول

 ثانياً. التوصيات:

ّالماليةّالأوراقّسوقّّفيّالشركاتّإدراجّومتطلباتّشروطّتعليماتّمنّالأولىّالمادةّفيّالواردّالاختياريّّالقيدّإلغاءّإلىّالعراقيّالمشرعّندعوّ-1
ّبإدراجّالمساهمةّالشركاتّتلتزمّ"ّكالآتيّالنصّيكونّّأنّونقترحّالمصريّّبالمشرعّأسوةّالإجباريّّبالقيدّوالأخذّالمعدلة،2015ّّلسنةّ(6)ّرقم

 ".ّالطلبّتقديمّتاريخّمنّيوماّثلاثينّخلالّفيهّللبتّالهيأةّإلىّتقدمهّطلبّعلىّبناءًّّالسوقّّفيّالماليةّأوراقها
ّتاريخّمنّيوماّ(45)ّالمدةّهذهّتكونّّأنّونقترحّ،ّالترخيصّطلبّفيّبالبتّخلالهّالهيأةّيلزمّزمنيّسقفّتحديدّإلىّالعراقيّالمشرعّندعو-2

ّإجراءاتّماّنوعاّوهيّالإدراجّطالبةّللشـــرــكةّالقانونيةّالشروطّمنّبالتحـــققّمكلفةّالهيأةّكونّّاقلّمدةّاقتراحناّعدمّوسببّ.ّالطلبّتقديم
 وقت.ّإلىّوتحــتاجّمعقدة

ّغيرّكونهاّالنافذّالماليةّللأوراقّالعراقّسوقّّقانونّّمنّ(12)ّ(12)ّالقسمّمنّج(-ب-)اّالفقراتّنصوصّتعديلّإلىّالعراقيّالمشرعّندعوّ-3
ّوالقوانينّ.ّالموافقةّعدمّاوّالموافقةّإجراءاتّّمراقبة-)اّكالآتيّالفقراتّتكونّّأنّونقترحّ.ّصياغةّإعادةّإلىّوتحتاجّبعضهاّمعّمتناسقة
ّمجالهّفيّالعاملةّوالشركاتّالماليةّالأوراقّسوقّّمنّالطلبّ-.بّالحكوميةّالأجهزةّودعمّالداخليةّوالتعليماتّالماليةّالأوراقّبسوقّّالخاصة

ّبأوضاعهمّالمتعلقةّسنويةّوالنصفّالسنويةّالتقاريرّوإعدادّبأعمالهم،ّالخاصةّالسجلاتّعلىّوالحفاظّالماليةّالسنداتّمعاملاتّفيّيشتركواّأن
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ّومعاملاتّفيهّالمباشرّوالإسهامّإيداعّمنّالسوقّّفيّالتجاريةّالعملياتّجميعّمراقبة-.جّأهدافهاّلتحقيقّضرورياّالهيأةّتراهّّماّوكلّالمالية
ّبإجراءّمخولينّأشخاصّأيّأوّماليينّوسطاءّمنّالعملياتّهذهّفيّالعاملينّوجميعّ.ّالماليةّالسنداتّاقتناءّوعملياتّ.ّالسوقّّفيّالسندات

 للقانون(.ّوفقاّالمعاملات
ّتبدأّالفقراتّهذهّكونّّالنافذ،ّالماليةّللأوراقّالعراقّسوقّّقانونّّمنّ(12)ّ(12)ّالقسمّمنّ(ّو-ه-)دّالفقراتّتعديلّإلىّالعراقيّالمشرعّندعوّ-4

 والتعليمات(.ّالأنظمةّ)إصدارّبعبارةّالفقراتّتبدأّأنّونقترحّ،ّالهيأةّوليسّالمشرعّاختصاصّمنّالقوانينّوإصدارّقوانين(ّ)إصدارّبعبارة
ّفيّنصّبإدراجّوذلكّ،ّشركةّأيّبحقّالصادرةّوشطبّوإيقافّّبتعليقّالمتعلقةّالهيأةّقراراتّفيّللطعنّآليةّوضعّإلىّالعراقيّالمشرعّندعوّ-5

ّهذهّكونّّالإداريّّالقضاءّمحكمةّهيّالطعونّّنظرّفيّالمختصةّالمحكمةّكونّّانّونقترحّ،2008ّّلسنةّالماليةّالأوراقّقانونّّّمشروع
ّمحكمةّأمامّالهيأةّبقرارّالطعنّيكونّّ"ّكالآتيّالنصّيكونّّأنّونقترحّالإداريّّالقضاءّمحكمةّأمامّيكونّّبهاّفالطعنّلذلكّإداريةّالقرارات
 ".ّللقانونّّوفقاّالإداريّّالقضاء

 هوامش البحث 
 

يقصدّبتأسيسّالشركاتّتحقيقّالشروطّالتيّنصّعليهاّالمشرعّلقيامّالشركةّواكتسابهاّالشخصيةّالمعنويةّالمستقلةّمنّمساهميهاّولاّّّ(1)
وتحديدّعقدّالتأسيسّبلّاستلزمّالمشرعّتوفرّشروطّوإجراءاتّمعقدةّحتىّتؤمنّالشركةّّ.ّّيكفيّلتأسيسّالشركاتّاتفاقّالشركاءّقيامّالشركة

،1983ّّلسنةّّ(159ّّ)أبوّزيدّرضوان،ّشركاتّالمساهمةّوفقاًّلأحكامّالقانونّرقمّّ:ّّالشخصيةّالقانونية؛ّللمزيدّمنّالتفاصيل،ّينظروتكتسبّّ
 ّ.30-29دارّالفكرّالعربي،ّالقاهرة،ّص

عةّهيثمّعبدّالستارّتوفيقّعبد،ّالنطاقّالقانونيّلشركاتّالايداعّوالقيدّالمركزيّفيّالأوراقّالمالية،ّأطروحةّدكتوراه،ّكليةّالحقوق،ّجامّّ(2)
 ّ.26،ّص2013حلوان،ّ

تسريّأحكامّهذاّالبابّمعّجميعّالشركاتّّ"التيّنصتّعلى1992ّّّّلسنة95ّّّّمنّقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّّ(27ّّ)ينظرّالمادةّّّّ(3)
ترويجّوتغطيةّالاكتسابّفيّّ-أ.ّّالعاملةّفيّمجالّالأوراقّالمالية،ّويقصدّبهاّالشركاتّالتيّيتأثرّنشاطهاّاوّاكثرّفيّالأنشطةّالتالية

المقاصةّّّ-رأسّالمالّالمناطّدّ-ج.ّالاشتراكّفيّتأسيسّالشركاتّالتيّتصدرّأوراقاّماليةّاوّفيّزيادةّرؤوسّأموالها-ب.ّالأوراقّالمالية
 ".السمسرةّفيّالأوراقّالماليةّ-و.ّوالتسويةّفيّالاستثمار

 ّ:المعدل1992ّسنةّ(95ّ)منّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ(128ّّ)المادةّّ(4)
 .ثلاثّنسخّمنّالعقدّالابتدائيّللشركةّأوّنظامهاّالأساسيّموثقاّعليهاّمنّالمؤسسينّاوّالوكيلّعنهمّ-1
 .تفيدّعدمّالتباسّفيّالاسمّالتجاريّلشركةّمعّغيرهاّمنّالشركات.ّشهادةّمنّمصلحةّالسجلّالتجاريّّ-2
 ّ.المختصةّفيّالشخصإقرارّمنّالسلطةّّّ-3
 ّ.ماّيفيدّسدادّالتأسيسّللهيأة-.اقرارّمنّمراقبّالحساباتّبقيدّقبولهّالتعيينّ-4
شهادةّمنّالجهةّالتيّتمّالاكتتابّعنّطريقهاّتعيدّالاكتتابّفيّجميعّأسهمّالشركةّوحصصهاّوانّالقيمةّالواجبّسدادهاّاوّالاقلّّّّ-5

وانّهذهّالقيمةّلاّيجوزّالسحبّمنهاّالاّبعدّشهرّنظامّالشركةّوعقدّتأسيسهاّفيّالسجلّّ.ّّمنّالأسهمّاوّالحصصّالنقديةّقدّتمّاداؤها
 .التجاريّ

 ّ.بيانّمنّوكيلّالمؤسسينّبالتعديلاتّالتيّدخلتّمعّنموذجّالعقدّالابتدائيّلشركةّونظامهاّ-6
العقدّانشاءّحصصّتأسيسّاوّحصصّارباحّفتقدمّالأوراقّوالوثائقّالتيّتثبتّوجودّالالتزامّاوّالحقّالذيّاعطيتّّّّ-7 اذاّنضمتّ

 ّ.وماّتعيدّالتنازلّعنهّللشركةّبعدّانشائها.ّالحصصّالمذكورةّفيّمقابلة
 .اذاّدخلّفيّرأسّمالّالشركةّحصةّعينيةّيتعينّتقديمّماّيفيدّتقسيمهاّوّاستكمالّإجراءاتّذلكّ-8
 .المعنويّبتعيينّممثلّلهّفيّمجلسّإدارةّالشركةّوذلكّاذاّكانّهذاّالشخصّعضواّبمجلسّالإدارةّ-9

 ّ.المعدل1992ّسنةّ(95ّ)منّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ(129ّّ)المادةّّ(5)

 ّ.المعدل1992ّسنةّ(95ّ)منّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ(130ّّ)المادةّّ(6)

 ّ.المعدل1992ّسنةّ(95ّ)منّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ(131ّّ)المادةّّ(7)
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 ّ.المعدل1992ّسنةّ(95ّ)منّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ(132ّّ)المادةّّ(8)

 ّ.36هيثمّعبدّالستارّتوفيقّعبد،ّمصدرّسابق،ّصّ(9)

 ّ.2004ّ/64منهاّبموجبّالأمرّرقمّ(ّرابعا)وعلقّالعملّبالفقرةّ(ّاولا،ّثانيا)والفقراتّ(13ّّ)عدلّصدرّالمادةّّ(10)

(11ّّ اذاّكانتّشركةّمنّالقطاعّالمختلطّويضافّلاسمهاّكذلكّايّّ(ّّمختلط)اسمّالشركةّونوعهاّويضافّإلىّاسمّالشركةّكلمةّّّّ-1(
 ّ.عناصرّاخرىّمقبولة

 .المركزّالرئيسيّللشركة،ّوّانّيكونّفيّالعراقّ-2
 ّ.تأسيسّالشركةّوالطبيعةّالعامةّللعملّالذيّستؤديهالغرضّالذيّيتمّمنّاجلهّّ-3
 .نشاطّالشركةّالمستمدّمنّهدفها،ّانّيكونّضمنّاحدّالقطاعاتّالاقتصاديةّوايّمنّالقطاعاتّالاخرىّذاتّالعلاقةّبنشاطهاّّ-4
 ّ.رأسّمالّالشركةّوتقسيمهّإلىّأسهمّاوّحصصّ-5
 .التضامنيةكيفيةّتوزيعّالارباحّوالخسائرّفيّالشركاتّّ-6
 ّ.عددّالاعضاءّالمنتخبينّفيّمجلسّإدارةّالشركةّالمساهمةّالخاصةّ-7
منّقانونّالشركاتّّ(13ّّ)المادةّّ.ّّأسماءّالمؤسسينّوجنسياتهمّومهنهمّومحلاتّاقامتهمّالدائمةّوعددّأسهمّكلّمنهمّاوّمقدارّحصتهّ-8

فيّّ(3689ّّ)،ّمنشورّبجريدةّالوقائعّالعراقيةّبالعدد29/2/2004ّّفي64ّّّّالمعدلّبامرّسلطةّالائتلافّالمؤقتةّرقم1997ّّّلسنة21ّّّرقمّّ
 :،ّوأماّبالنسبةّلإجراءاتّالتأسيسّفيقدمّالاعضاءّاوّممثليهمّالقانونيينّطلبّالتأسيسّإلىّمسجلّالشركاتّمرفقاّبهّماّيأتي1997ّ/29/9
 ّ.عقدّالشركةّ-1
 .وثيقةّاكتتابّمؤسسينّالشركةّالمساهمةّموقعةّمنهمّ-2
وهوّانّلاّيقلّالحدّالادنىّلرأسّمالّالشركاتّالمساهمةّعنّّ)شهادةّمنّالمصرفّاوّمنّالمصارفّتثبتّانّرأسّالمالّالمطلوبّّّّ-3

دينار،ّولاّيقلّالحدّّ(1000000ّّ)دينار،ّولاّيقلّعنّالحدةّالادنىّلراسّمالّشركةّمحدودةّالمسؤوليةّعنّمليونّّ(2000000ّّ)مليونيّّ
دينارّقدّاودع،ّدراسةّالجدوىّالاقتصاديةّوالفنيةّفيّالشركةّالمساهمة،ّ(500000ّّ)الادنىّلراسّالمالّبقيةّالشركاتّعنّخمسمائةّالفّّ

عائدّفوزيّإبراهيمّالموسوي،ّالتنظيمّ:ّّل،ّوينظرّايضا(17ّّ)المعدل،ّوالمادة1997ّّّّلسنةّّ(21ّّ)منّقانونّالشركاتّرقمّّ(ّّاولا(ّ)28)المدةّّ
 ّ.72ّ-71،ّص1018ّ،ّرسالةّماجستير،ّمعهدّالعلمينّللدراساتّالعليا،ّ(دراسةّمقارنة)القانونيّلشركةّإدارةّمخصصةّالأوراقّالماليةّ

 ّ.2004لسنةّّ(64ّ)منّقانونّالشركات،ّحالياّتمّتعليقّالعملّبهذهّالمادةّبموجبّامرّسلطةّالائتلافّالمؤقتةّرقمّ(18ّّ)المادةّّ(12)

 ّ.المعدل1997لسنة21ّّّمنّقانونّالشركاتّرقمّ(19ّّ)المادةّّ(13)

 .المعدل1997ّلسنة21ّّّمنّقانونّالشركاتّرقمّ(20ّح)المادةّّ(14)

 ّ.المعدل1997لسنة21ّّمنّقانونّالشركاتّرقمّ(ّاولا)الفقرةّ(21ّّّ)المادةّّ(15)

اّلتيّاكتتبّكلّمنهمّبهاّوعناوينهمّومهنهمّّ:ّّعلىّتزويدّالمسجلّبماّيأتي(46ّّّ)نصتّالمادةّّّّ(16) وجنسياتهمّأسماءّالمكتتبينّوعددّالأسهم
 .والمبالغّالمدفوعةّعنّقيمةّالأسهم

 .المعدل1997لسنةّّ(21ّ)منّقانونّالشركاتّرقمّ(22ّّ)المادةّّ(17)

 ّ.2015ّ/16/1:ّ،ّغيرّمنشور،ّتاريخّالقرار(118ّ/5)قرارّهيأةّالأوراقّالماليةّالعراقيةّبالعددّّ(18)

 ّ.المعدل1997لسنة21ّّّمنّقانونّالشركاتّرقمّ(24ّّ)المادةّّ(19)

 ّ.المعدل1997لسنة21ّّّمنّقانونّالشركاتّرقمّ(25ّّ)المادةّّ(20)

 ّ.187،ّص2008ّاشرفّاحمدّعبدّالمنعم،ّرقابةّالدولةّعلىّسوقّالأوراقّالمالية،ّأطروحةّدكتوراه،ّكليةّالحقوق،ّجامعةّالقاهرة،ّّ(21)

 ّ.26هيثمّعبدّالستارّتوفيقّعبد،ّمصدرّسابق،ّصّ(22)

(23)  Article L532-9-II du code monétaire et financier franqais partie legislative) Modifie par loi n°2014-

1 du 2 janvier 2014 art 25 (V) "Les; sociétés de gestion de portefeuille sont agréées par 1'Autorite des 

marches financiers. Pour délivrer 1'agrément a une sociéte de gestion portefeuille ، 1'Autorite vérifie si 

celle-ci: 

1. A son siége social et sa direction effective en France; 

2. Dispose d'un capital initial suffisant ainsi que des moyens finaniers ، adaptes et suffisants; 
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3. Fournit 1'identite de ses actionnaires ، directs ou indirects ، personnes ، physiques ou morales، qui 

détiennent une participation qualifiée de ces que le montant de leur participation; 1'Autorité apprécie la qualité 

de ces actionnaires au regard de la nécessité de garantir une gestion sainte et prudente; 

4. Est dirigée effectivement par deux personnes au moins pressédant' I'honorabilité necessaire et 

1'experience adéquate a leur fonction، en de garantir sa gestion saine et prudente. Le réglement générl 

de 1'Autorite des marchés financiers fixe les conditions dans lesquelle une société de gestion de portefeuille 

peut ، par dérogation ، être dirigée effectivement par une seule personne .11 précise les mesures qui dovivent 

être prises pour garantir la gestion saine et prudente de la société concernée; 

5. Dispose d'un programme d'activité pour chacun des services qu elle entend exercer ، qui précise les 

conditions dans lesquelles elle envisage foumir les services d'investissement concernes ou d'exercer la 

gestion organisme des organisms mentionnes au premier alinéa et indique le type d'opértions envisagées 

et la structure de son organisation;  

6. Adhére a un mécanisme de garantie des titres géré par le fonds garantie des dépôts et de résolution 

conformément aux articles L.32 322-5 et 322-10. 

(24)  Article L532-9-II du code monétaire et financier frangais (partie législative) Modifie par loi n°2014-

1 du 2 janvier 2014-art 25(V). "L'Autorité des marchés financiers peut refuser 1'agrement lorsque 

1'exercice de la mission de surveillance de la société de gestion de portefeuille est susceptible d'etre 

entrave soit par 1'existence d'un lien de capital ou de contrôle direct ou indirect entre 1'entreprise 

requérante et d'autres personnes physiques ou morales ، soit par 1'existence de dispositions législatives ou 

rélementaires، ou de difficultés tenant à leur application ، d'un Etat qui nest pas partie à 1'accord sur 1'Espace 

économique européen et dont relévent une ou plusicurs de ces personnes". 

Article L532-9-II du code monétaire et financier français (partie législative) Vlodifié par loi n°2014-1 du 

2 janvier 2014-art 25(V". " L'Autorité des marchés financiers statue dans un délai de trois mois à compter 

de la présentation de la demande compléte. Sa décision est motivée et notifiée au demnandcur; 

(25)  Article L532-9-II du code monétaire et financier frangais (partie législative) Modifie par loi n°2014-

1 du 2 janvier 2014-art 25(V). "L'Autorité des marchés financiers peut refuser 1'agrement lorsque 

1'exercice de la mission de surveillance de la société de gestion de portefeuille est susceptible d'etre 

entrave soit par 1'existence d'un lien de capital ou de contrôle direct ou indirect entre 1'entreprise 

requérante et d'autres personnes physiques ou morales ، soit par 1'existence de dispositions législatives ou 

rélementaires، ou de difficultés tenant à leur application ، d'un Etat qui nest pas partie à 1'accord sur 1'Espace 

économique européen et dont relévent une ou plusicurs de ces personnes". 

Article L532-9-II du code monétaire et financier français (partie législative) Vlodifié par loi n°2014-1 du 

2 janvier 2014-art 25(V". " L'Autorité des marchés financiers statue dans un délai de trois mois à compter 

de la présentation de la demande compléte. Sa décision est motivée et notifiée au demnandcur; 

(26)  Article L532-9-II du code monétaire et financier frangais (partie législative) Modifie par loi n°2014-1 du 2 

janvier 2014-art 25(V). "Le retrait diagrément d'une société de gestion de portefeuille est pronounce par 

"L'Autorité des marchés financiers á la demande de la société. II peut aussi être decidé .d'Office Par 1'Autorite si 

la société ne remplit plus les conditions ou les engagements auxquels étaient subordonnes son agrément ou une 

autorisation ultéricure ، ou si la société n'a pas fait usage de son agrément dans un délai de douze mois oulorsqu'elle 

n'exerce plus son activité depuis au moins six mois ، ou encore si elle a obtenu 1'agrement par do fausscs 

déclarations ou par tout autre moycn irregulier.. 

(27)V. Conseil d'Etat، juge des référés، 05/08/2011، 350711، inédit au recueil le bon. 

http://arianeinternet.conseil-etat.fr/ " Considérant qu'aux termes du premier alinéa de l'article L.521-1 du 

code de justice administrative; quand une décision administrative، même de rejet ، fait 1'objet d'une requête 

en annulation ou en reformation ، le juge des référés ، saisi d'une demande en cc sens ، peut ordonner la 

suspension de 1'exécution de cette décision، ou de certains de ses effets، lorsque I'urgence Ic justifie et qu'il 

est fait état d'un moyen proprc à créer ، en 1'état de 1'instruction ، un doute sérieux quant à la légalité de la 

décision.; Considérant qu'aux termes de L'article I_.532-9 du code monétaire et financier، pour délivrer 

1'agrement à une société de gestion deportefeuille، 1'Autorite des marchés financier ، pour délivrer 

1'agrément a une société de gestion de portefeuille، 1'Autorite des marchés financiers vérifie si celle-ci (...) 

foumit 1'identite de ses actionnaires، directs ou indirects، personnes physiques ou morales، qui détiennent 

une participation qualifiée، ainsi que le montant de leur participation; 1'Autorite apprécie la qualité de ces 

actionnaires au regard de la nécessité de garantir une gestion saine et prudente; que aussi être decide d'office 

par 1'Autorite si la société (...) ne remplit plus les conditions ou les engagements auxquels étaient 

http://arianeinternet.conseil-etat.fr/
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subordonnes son agrément (...) ou encore si elle a obtenu 1'agrement par de fausses déclarations ou par tout 

autre moyen irrégulier; Considerant que، par une décision du 21 juin 2011 ، le collége de 1'Autorite des 

marchés financiers a procédé au retrait d'agrement délivre le 21 septembre 2009 a la société LA 

NOUVELLE FINANCE SAS en qualité de société de gestion de portefeuille; que pour fonder sa decision 

1'Autorite a retenu، d'une part، que la société requérante avait fait une fausse déclaration en n'indiquant pas ، 

lors de sa demande d'agrément، la présence de la Coopérative des petites entreprises (CPE) Quimper en tant 

qu'actionnaire indirect et d'autre part، que 1'actionnariat indirect de la CPE de Quimper ne permettait pas de 

garantir une gestion saine et prudente de la société LA NOUVELLE FINANCE SAS، M. B et M.A ، 

respectivement président et directeur général de cette société ، demandent au juge des reférés de suspendre 

1'exécution de cette décision; Considerant qu'en 1'état de 1'instruction، les moyens sus analysés، invoques 

par LA NOUVELLE FINANCE SES ، M. B et M. A à 1'appui de leur demande de suspension de 1'exécution 

de la décision du 21 juin 2011 par laquelle le collége de 1'Autorite des marchés financiers a retiré 1'agrement 

délivre le 21 septembre 2009 en qualité de société de gestion de portefeuille، ne sont pas propres à créer un 

doute sérieux quant à la légalité de cette décision; que، par suite et sans qu'il soit besoin de statuer sur 

1'urgence، la requête présentee par LA NOUVELLE FINANCE SAS et autre tendant à ce que soit ordonnée 

la suspension de la décision du 21 juin 2011 doit etre rejetée ;   

(28)  Article L621-6 du code monétaire et financier (Partie législative) ، " Pour L'exécution de ses missions ، 

L'Autorite des marchés financiers prend un réglement général qui est publié au journal officiel de la 

République française، aprés homologation par arrête du ministre charge de 1'économie. 

L'Autorité des marchés financiers peut، pour 1'application de son réglement général et 1'exercice de ses 

autres compétences، prendre des décisions de portée individuelle"; 

(29)  Article L621-7 du code monétaire et financier (partie Iégislative). Le réglement général de 1'Autorité des 

marchés financiers détérmine notamment; III- Les régles de bonne conduite et les autres obligations 

professionnelles que doivent respecter à tout moment les personnes mentionnées au II de Larticle 21-9. N- 

concernant les prestataires de services d'investissement ، les entreprises de marché et les membres des 

marches reglementes ، les chambres des compensation et leurs adhérents; 10 les conditions d'exercice، par 

les prestataires de services d'investissement ، des services defines à Larticle-L.321-2 

' 2° les conditions d'adhésion aux chambres de compensation et d'exercice des activités des 

adhérents des chambres de compensation mentionnées à  Larticle L.440-2). 

 ّ.المعدل1992ّلسنةّ(95ّّ)ّمنّقانونّسوقّرأسّالمالّرقم(28ّّ)المادةّّ(30)

،2006ّّ،ّدارّالنهضةّالعربية،ّالقاهرة،1ّّ،ّطّ(جرائمّالبورصة)مظهرّفرغليّعليّمحمد،ّالحمايةّالجنائيةّللثقةّفيّسوقّرأسّالمالّّّّ(31)
81ّّمنشورةّبالوقائعّالمصريةّالعددّّ.المعدل1992لسنةّّ(95ّّ)منّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّّ(133ّّ)،ّوالمادة282ّّص

 ّ:ويتمّمنحّالترخيصّمقابلّرسومّتدفعّللهيأةّعلىّالنحوّالآتي8/4/1993ّ(ّتابع)
فيماّعداّّ.ّّمنّالقانونّ(27ّّ)ألفاّجنيهّعنّكلّنشاطّمنّأنشطةّالشركاتّالعاملةّفيّمجالّالاورقّالماليةّالمشارّاليهاّفيّالمادةّّّّّ-1

 ّ.ويحدّاعطىّعشرةّالافّجنيهّفيّحالةّالجمعّبينّهذهّالأنشطةّكلهاّاوّبعضها.ّّصناديقّنشاطّصناديقّالاستثمارّوراسّالمالّالمخاطر
 .عشرةّالافّجنيهّلكلّمنّصندوقّالاستثمارّوراسّالمالّالمخاطرّ-2
،ّ(دراسةّمقارنة)محمدّعليّسويلم،ّتداولّالأوراقّالماليةّّ:ّّعشرةّالافّجنيهّبالنسبةّإلىّمديرّالاستثمار؛ّللمزيدّمنّالتفاصيل،ّينظرّّ-3
 ّ.215،ّص2013ّ،ّدارّالمطبوعاتّالجامعية،ّالقاهرة،1ّط

الصادرةّبقرارّوزيرّالاقتصادّوالتجارةّالخارجية1992ّّّلسنةّّ(95ّّ)منّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّّ(144ّّ)المادةّّّّ(32)
اّلمعدلةّبقرارّوزيرّالاستثمارّرقم1993ّّلسنةّّ(135ّّ)رقمّّ اّلعدد2014ّّلسنةّّ(22ّّ)، اّلمصرية  ّ.2014/فبراير/25فيّّ(ّّأ)تابع45ّّّّ،ّالوقائع

 :يتضمنّالنموذجّالمرفقاتّالتاليةّ(33)
 .شهادةّبقيدّالشركةّفيّالسجلّالتجاريّوتاريخّالقيدّورقمهّومكانهّ-1
 الأنشطةّالمطلوبّمزاولتهاّومدىّاتفاقّرأسّالمالّمعّهذهّالأنشطةّّ-2
 بيانّبأعضاءّمجلسّالإدارةّوالمديرينّوخبراتهمّوالنموّالذيّيحددهّقرارّمجلسّإدارةّالهيأةّّ-3
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أنّيكونّالمؤسسونّوأعضاءّمجلسّالإدارةّوالمديرونّحسنيّالسمعةّمعّتقديمّماّيفيدّانهّلمّتصدرّعلىّايّمنهمّأحكامّتتضمنّّّ-4
عقوبةّجنايةّاوّجنحةّفيّجريمةّماسةّبالشرفّاوّالامانةّاوّاحدىّالجرائمّالمنصوصّعليهاّفيّقوانينّالشركاتّاوّالتجارةّاوّالحكمّّ

 .دّردّاليهّاعتبارهباشهارّافلاسّماّلمّيكنّق
 ماّتقيدّسدادّرسمّالترخيصّ-5
 .ماّيفيدّاداءّقيمةّالتأمينّعلىّالنموّالذيّيبينهّقرارّمجلسّإدارةّالهيأةّ-6
 ّ.أيةّتعديلاتّتطرأّعلىّالبياناتّوالمستنداتّوالوثائقّالتيّتمّعلىّاساسهاّتأسيسّالشركةّ-7
قّماّيفيدّقيامّالشركةّاذاّكانتّمنّشركاتّإدارةّصناديقّالأوراقّالماليةّاوّالسمسرةّفيّالأوراقّالماليةّاوّتكوينّوإدارةّمحافظّالأوراّّ-8

الماليةّاوّإدارةّالسجلاتّاوّالتسويةّوالمقاصةّوالحفظّالمركزيّبالتأمينّضدّالمسؤوليةّعنّالخسائرّاوّالاضرارّالتيّتصيبّعملائهاّ
أّالشركةّاوّمديريهاّاوّالعاملينّبها،ّاوّنتيجةّلفقدّاوّتلفّاوّسرقةّوثائقّالعملاءّوأموالهمّوذلكّعلىّالنحوّالذيّيصدرّبهّّبسببّخط

 .ّقرارّمنّمجلسّإدارةّالهيأة
وقواعدّّّّ-9 عليهّ الدالةّ والدرجاتّ الائتمانيّ التصنيفّ اجراءّ بشانّ الماليةّ الأوراقّ وترتيبّ وتصنيفّ تقييمّ شركاتّ التيّتضعهاّ القواعدّ

يفهاّّوإجراءاتّالرقابةّالداخليةّالتيّتحولّدونّاستخدامّالمعلوماتّالمتاحةّلدىّتلكّالشركاتّعنّالجهاتّاوّالأوراقّالماليةّالتيّتقومّبتصن
المعدل،1992ّّلسنةّّ(95ّّّ)منّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّّ(135ّّّ)منّالمادةّّ(8ّّّ)رضّالتصنيف،ّالبندّرقمّّفيّغيرّغ

منّّ(9ّّّ)،ّوّالبندّرقم26/10/1998ّّسّّ(ّّتابع)243ّّالعددّّّّ–الوقائعّالمصريةّّّّ–1998ّّلسنة397ّّّّمضافّبقرارّوزيرّالاقتصادّرقمّّ
منّّ(135ّّ)وّالمادة26/9/2000ّّّّفي220ّّّّالعددّّّّ–الوقائعّالمصريةّّّّ–2000ّّلسنة586ّّّّمضافّبقرارّوزيرّالاقتصادّرقم135ّّّّالمادةّّ

 المعدل1992لسنة95ّّّاللائحةّالتنفيذيةّلقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ

 ّ.المعدل1992ّلسنةّ(95ّّ)منّقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ(29ّّ)المادةّّ(34)

 ّ.المعدل1992ّلسنةّ(95ّّ)منّقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ(30ّّ)المادةّّ(35)

 ّ.المعدل1992ّلسنةّ(95ّّ)ّمنّقانونّسوقّرأسّالمالّرقم(30ّّ)المادةّّ(36)

 ّ.المعدل1992ّلسنةّ(95ّّ)منّقانونّسوقّرأسّالمالّرقمّ(31ّّ)المادةّّ(37)

سوقّالنظامي،ّمنشورّعلىّالموقعّّّّ/شروطّومتطلباتّادراجّالشركاتّمنّسوقّالأوراقّالمالية(6ّّ)منّتعليماتّرقمّّ(1ّّ)المادةّّّّ(38)
 ّ.2018ّ/10ّ/15،ّتاريخّالزيارةiq.net/-www.isx//:httpsّالالكترونيّ

 ّ.5/12/2018،ّغيرّمنشور،ّفيّتاريخّ(302ّّ/مّمّّ)ّقرارّمجلسّمحافظيّسوقّالأوراقّالماليةّبالعددّّ(39)

الماليةّمصدقةّمنّدائرةّتسجيلّيشترطّانّتكونّالشركةّقدّحصلتّعلىّموافقةّالهيأةّالعامةّعلىّإدراجّأسهمهاّفيّسوقّالأوراقّّ-1)(ّ
 ّ.الشركاتّاوّبأمرّمنّالجهةّالقطاعيةّعلىّإدراجهاّفيّسوقّالعراقّللأوراقّالمالية

أنّيكونّقدّمضىّعلىّتأسيسّالشركةّمدةّلاّتقلّعنّعامين،ّصدرتّعنهماّميزانيتانّمدققتانّمنّقبلّمراقبّحساباتّمستقلّّّ-2
ّومخولّقانوناّفيّالعراقّويجوزّللهيأةّقبولّادراجهاّبمدةّلاّتقلّعنّسنةّواصدرتّبياناتّماليةّواحدةّعلىّالاقلّمدققةّمنّمراقبّحساباتّ

العراق،ّفيّهذاّالشرطّانّالاصلّلقبولّالهيأةّادراجّالشركةّانّتكونّقدّصدرتّمنهاّميزانيتانّمدققتانّمنّمراقبّمستقلّومخولّقانوناّفيّّ
ولكنّيجوزّللهيأةّكاستثناءّانّتقبلّادراجّشركةّفيّالسوقّلمّتصدرعنهاّالاّميزانيةّواحدةّأيّمضىّنصفّ.ّّحساباتّمستقلّومخولّقانونا

 ّ.سنةّاوّاكثرّعلىّتاسيسها
 ّ.مساهم(100ّّ)أنّلاّيقلّعددّالمساهمينّفيّالشركةّعنّّ-3
 :أنّتقدمّالشركةّتقريراّمنّمجلسّادارتهاّلاخرّسنةّتتضمنّالبياناتّالاتيةّ-4
 نبذةّمختصرةّعنّتأسيسّالشركةّواهدافهاّالرئيسيةّوعلاقاتهاّبالشركاتّالاخرىّانّوجدتّّّ-أ

 تقيمّمجلسّالإدارةّمدعماّبالارقامّلاداءّالشركةّوانجازاتهاّمقارنةّبالخطةّالموضوعيةّّ-ب
 الاحداثّالعامةّالتيّمرتّبهاّالشركةّمنّتاريخّتأسيسهاّوحتىّتاريخّتقديمّالطلبّّّ-ج
التنفيذيةّفيّالشركةّومقدارّمساهمةّكلّمنهمّواقاربهمّّّّ-د منّالدرجةّّ)أسماءّاعضاءّمجليّالإدارةّواسماءّومناصبّاشخاصّالإدارةّ

 ّ.وعضويةّايّمنهمّفيّمجالسّإدارةّالشركاتّالاخرىّ(ّالأولى

http://www.isx-iq.net/:https


   

   
546      

 سلطة الهيئات الإدارية في مراقبة إجراءات تأسيس الشركات العاملة  في مجال الأسواق  

  

  

 

 ّ.اوّاكثرّمنّأسهمّالشركةّوعددّالأسهمّالتيّيمتلكونها(ّ%1)كشفّباسماءّالمساهمينّوجنسياتهمّالذينّتزيدّمساهمتهمّعنّّ-ه
 وصفّلايّحمايةّحكوميةّاوّامتيازاتّتتمتعّبهاّالشركةّاوّايّمنّمنتجاتهاّبموجبّالقوانينّّ-و
 ّ.وصفّلايّقراراتّصادرةّمنّالحكومةّاوّالمنظماتّالدوليةّاوّغيرهاّلهاّاثرّماديّعلىّعملّالشركةّاوّمنتجاتهاّاوّقدرتهاّالتأمينيةّّ-ز
 :أنّتقدمّالشركةّتقريراّعنّبياناتهاّالماليةّوتتضمنّالبياناتّماّيليّ-5
الماليةّالسنويةّللسنتينّالسابقتينّلتاريخّتقديمّطلبّالادراجّمشفوعاّبتقريرّكلّمنّمجلسّالإدارةّومراقبّحساباتّمستقلّّّّ-أ البياناتّ

 .ّ.ومخولّقانوناّمنّالعراقّوتتضمن
 ّ.الميزانيةّالعامةّ-
 .حساباتّالارباحّوالخسائرّ-
 ّ.النفقاتّالنقديةكشفّّ-
 ّ.الايقافاتّالضروريةّفيّهذهّالبياناتّ-
لذيّّالبياناتّالماليةّالفصليةّالتيّتغطيّالفترةّالزمنيةّمنّنهايةّالسنةّالماليةّالسابقةّلتقديمّطلبّالادراجّوحتىّنهايةّالفصلّالاخيرّاّّ-ب

 (40)يسبقّتاريخّذلكّالطلبّمقارنةّمعّالفترةّالقابلةّلهاّفيّالسنةّالسابقةّوتتضمن
 الميزانيةّالعامةّّ-
 حساباتّالارباحّوالخسائرّ-
 كشفّالنفقاتّالنقديةّ-
 ّ.منّرأسّمالهاّالمدفوع(ّ%100)أنّلاّتقلّحقوقّالمساهمةّفيّالشركةّعندّتقديمّالطلبّعنّّّ-6
أنّتكونّالشركةّقدّمارستّنشاطاّفعلياّوحققتّربحاّقابلاّللتوزيعّمنّجراءّذلكّالنشاطّفيّاخرّسنتينّماليتينّسابقتينّعلىّتقديمّّّ-7

 .الطلب
إذاّكانّالطلبّمقدماّمنّشركةّغيرتّكيانهاّالقانونيّمنّشركةّذاتّمسؤوليةّمحددةّاوّشركةّتضامنيةّإلىّشركةّمساهمة،ّفيجبّّّ-8

انّيكونّقدّمضىّعلىّهذاّالتغييرّسنةّكاملةّمنّتاريخّصدورّقرارّالتحويلّمنّدائرةّتسجيلّالشركاتّوانّتكونّقدّاصدرتّحساباتّ
 ّ.قةّمنّمراقبّحساباتّمستقلّومخولّقانوناّفيّالعراقختاميةّلسنةّماليةّكاملةّمدق

فيجبّعندّادراجهاّانّ.ّّإذاّكانّالطلبّمقدماّمنّشركةّمساهمةّناجمةّعنّاندماجّشركتينّاوّاكثرّمدرجةّاوّغيرّمدرجةّفيّالسوقّّّ-9
وأنّتكونّقدّاصدرتّّ.ّّيكونّقدّمضىّعلىّالاندماجّاكثرّمنّسنةّمنّتاريخّصدورّكتابّانتهاءّإجراءاتّالدمجّمنّدائرةّتسجيلّالشركات

حساباتّختاميةّلسنةّماليةّكاملةّمدققةّمنّمراقبّحساباتّمستقلّومخولّقانوناّفيّالعراقّالاّاذاّكانتّالشركتينّمدرجتينّفيّالسوقّ
 .قبلّالدمجّفيمكنّقبولّادراجّالشركةّالناجمةّفيّالدمجّبعدّالتحويل

 .تقديمّتعهدّبانّرأسّمالّالشركةّمطابقّللأسهمّالمصدرةّموقعّمنّقبلّمسؤولّقسمّالمساهمينّومديرّالحساباتّومديرّالمفوضّ-10
تقديمّموقعّمنّقبلّرئيسّمجلسّالإدارةّوالمديرّالمفوضّومديرّالحساباتّباطلاعهمّعلىّقانونّهيأةّالأوراقّالماليةّالنافذّوالانظمةّّّّّ-11

 ّ.والتعليماتّالصادرةّبموجبهّمنّقبلّهيأةّالأوراقّالماليةّوسوقّالأوراقّالماليةّمنّالالتزامّبها
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