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التزام الو�سيط بالتب�صير فـي عقد الو�ساطة المالية

فـي �سوق الكويت للأوراق المالية

العجمـي  محمـد  الدكتور/فـار�س 
التجارية  الدرا�سات  كلية 

والتدريب  التطبيقي  للتعليم  العامة  الهيئة 
دولة الكويت

ملخ�ص:

الكويت  في  المال  �سوق  �أنظمة  كفاية  مدى  معرفة  في  البحث  �أهداف  تتمثل 

والنظم القانونية الحاكمة الأخرى في �ضبط العلاقة بين الو�سيط المالي بو�صفه 

الطرف المحترف وبين عملائه لا �سيما العاديين منهم، من خلال ت�سليط ال�ضوء 

على واجب الو�سيط المالي بالتب�صير في عقد الو�ساطة المالية.  

وقد اتبع الباحث في هذه الدرا�سة المنهج التحليلي، وذلك بدرا�سة القواعد 

�أحكامها  العلاقة من قوانين ولوائح وقرارات تنظيمية وتحليل  القانونية ذات 

الو�سيط المالي. العميل الم�ستثمر في مواجهة  لمعرفة مدى كفايتها لحماية 

لبيان  �أولها  خ�ص�ص  مباحث،  ثلاثة  �إلى  الدرا�سة  هذه  تق�سيم  تم  وقد 

المالية،  الأوراق  �سوق  في  الو�ساطة  عقد  في  بالتب�صير  الو�سيط  التزام  مفهوم 

بينما عر�ض الثاني لطبيعة ونطاق الالتزام بالتب�صير في عقد الو�ساطة، في حين 

خ�ص�ص الأخير لدرا�سة الآثار المترتبة على �إخلال الو�سيط بالتزامه بالتب�صير 

في عقد الو�ساطة.

�أن�شطة  لحماية  تدخل  الكويتي  الم�شـرع  �أن  البحث  نتائج  �أظهرت  وقد 

فر�ض  حيث  خا�صة،  ب�صورة  المالي  الو�سيط  وعمل  عامة  ب�صفة  المال  �سوق 

بممار�سة  الترخي�ص  المالي  الو�سيط  لمنح  الخا�صة  ال�شـروط  من  مجموعة 

الن�شاط، كما �ألقى الم�شـرع على عاتقه بمجموعة من الالتزامات، منها ما يعود 

�إلى العلاقة التنظيمية التي تربط الو�سيط المالي ب�سوق المال، ومنها ما  مرجعه 

�إلى العلاقة العقدية مع العميل. �أ�سا�سه  يرجع 
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كما �أظهرت الدرا�سة �أن الو�سيط المالي قد يرتكب خلال عمله في البور�صة 

المدنية  الم�سئولية  بين  ما  تتنوع  والتي  م�سئوليته،  قيام  توجب  �أخطاء 

. والجنائية  والت�أديبية 

عدة  من  الكويتي  الم�شـرع  تدخل  بوجوب  الباحث  �أو�صى  عليه  وبناءً 

جهات، منها، وجوب تنظيم الالتزام بالتب�صير ب�صورة �أكثر �شمولية وتحديداً، 

والمت�ضمنة  وعملائه  المالي  الو�سيط  بين  المبرمة  العقود  تنظيم  �إلى  بالإ�ضافة 

وكذا  وان�ضباطاً،  تف�صيلًا  �أكثر  ب�صورة  لهم  والتو�صيات  للن�صائح  تقديمه 

في  الواردة  للتعريفات  المالية  الأوراق  �سوق  في  الو�ساطة  عقد  تعريف  ت�ضمين 

بتنظيم  الباحث  �أو�صى  كما  المال،  �أ�سواق  هيئة  �إن�شاء  قانون  من  الأولى  المادة 

العميل،  بتب�صير  واجبه  �أداء  في  المالي  الو�سيط  �إخلال  تقابل  مبا�شـرة  جزاءات 

�أو�صت  فقد  المالي،  للو�سيط  الجنائية  الم�سئولية  مو�ضوع  لأهمية  ونظراً 

ب�صورة  المال  �سوق  جرائم  ببحث  الجنائي،  القانون  في  المتخ�ص�صين  الدرا�سة 

عامة، والجرائم المرتبطة بعمل الو�سيط المالي ب�صورة خا�صة.

الكلمات المفتاحية : الو�سيط المالي – الم�ستثمر – التب�صير - �سوق المال – التزام.

مقدمة:

لما كان �سوق الأوراق المالية �أو البور�صة هو المحل النظامي لتداول الأ�سهم ب�صورة 

خلال  من  ذلك  ويظهر  المال،  �أ�سواق  تنظيم  على  الكويتي  الم�شرع  حر�ص  فقد  قانونية، 

الك�سور،  �سوق  الموازي،  ال�سوق  الر�سمي،  ال�سوق  هي:  �أ�سواق  خم�سة  �إلى  تق�سيمها 

بعدة  المالية  للأوراق  الكويت  �سوق  ت�أ�سي�س  مر  وقد  الآجل،  وال�سوق  الخيارات،  �سوق 

العربي،  المالية في منطقة الخليج  �أقدم �سوق للأوراق  �إن�شائه، وهو  مراحل تاريخية منذ 

ويعد من الأ�سواق الجاذبة لر�ؤو�س الأموال الأجنبية ب�صورة عامة.

الأوراق  تداول  عملية  في  محوري  بدور  المالية  الأوراق  �سوق  في  الو�سيط  ويقوم 

قانوناً  تتم  لا  المالية  للأوراق  التداول  عمليات  �أن  ذلك  ال�سوق،  هذا  في  تعقد  التي  المالية 

و�شراء  بيع  يتم  حيث  المالية،  الأوراق  �سوق  قبل  من  المخولين  الو�سطاء  طريق  عن  �إلا 

والعميل  الو�سيط  بين  الو�ساطة  عقد  ويرتب  العملاء،  وح�ساب  لم�صلحة  المالية  الأوراق 

عن  عميله  بتب�صير  الو�سيط  التزام  �أهمها  من  ولعل  طرفيه،  على  الالتزامات  من  العديد 
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�إبرامها، بحيث يتحقق  المراد  ال�صفقة  التي تخ�ص  التي تهمه، لا �سيما تلك  المعلومات  كل 

ل�صفقة معينة. �إبرامه  �سليم عند  للعميل ر�ضاء 

يتمكن  لم  عري�ضة  وتجربة  خبرة  للمهني  منح  ال�سريع  التقني  التطور  �أن  كما 

الم�ستهلك من �إدراكها �أو الو�صول �إليها، وهذا ما جعل غالبية الم�شرعين يتجهون ب�صورة 

جادة لإقرار �ضوابط والتزامات جديدة على عاتق المهني المحترف، وهذه الحماية ترمي 

لديه، مما ي�سوغ معه حقه  افترا�ض قرينة الجهل  الم�ستهلك عن طريق  �إلى �صيانة ر�ضاء 

التب�صير. في 

الذي  والمنهج  و�أهدافه  البحث  وم�شكلة  المو�ضوع  �أهمية  الباحث  يبين  يلي  وفيما 

اختاره له وذلك على الن�سق التالي:

�أولًا  - �أهمية المو�ضوع:

تظهر �أهمية البحث من عدة جوانب �أهمها ما يلي:

11 المال - �سوق  �أهمية  �إلى  بالنظر  المال  �سوق  في  الماليين  الو�سطاء  عمل  تنظيم  �أهمية 

والجماعية. الفردية  للا�ستثمارات  كحا�ضن 

22 ذوي - العاديين  عملائه  وبين  كمحترف  المالي  الو�سيط  بين  العلاقة  تنظيم  �أهمية 

العادية. الخبرة 

33 عمل - نزاهة  ت�أمين  خلال  من  المال،  �سوق  في  الواجبة  الثقة  على  الحفاظ  �أهمية 

والرقابة عليهم.  فيه  الماليين  الو�سطاء 

ثانياً - م�شكلة البحث و�أهدافه:

والإمكانيات  الفنية  الخبرات  في  تفاوت  وجود  في  الرئي�سية  البحث  م�شكلة  تتمثل 

الإمكانيات  ذو  المحترف  المالي  الو�سيط  وهما  المالية،  الو�ساطة  عقد  طرفي  بين  المادية 

معالجة  الم�شرع  ومحاولة  الب�سيطة،  الخبرة  ذي  العادي  الم�ستثمر  وبين  العالية،  الفنية 

اللازمة  بالمعلومات  الآخر  الطرف  بتزويد  المحترف  الطرف  �إلزام  الفجوة من خلال  تلك 

ويهدف  ل�صفقاته،  �إبرامه  عند  و�صحيح  حر  ر�ضاء  على  للح�صول  ب�صيرته  لتنوير 

عند  تظهر  والتي  ال��شأن،  هذا  في  الواردة  الت�شريعي  الق�صور  �أوجه  معالجة  �إلى  البحث 

الحاكمة. للن�صو�ص  الواقعي  التطبيق 
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ثالثاً - منهج البحث:

الن�صو�ص  بدرا�سة  يجتهد  وفيه  البحث،  لهذا  التحليلي  المنهج  الباحث  اختار 

مدى  �إلى  للو�صول  وتحليلها  تنظيمية  وقرارات  ولوائح  قوانين  من  الحاكمة  القانونية 

الماليين. الو�سطاء  العملاء في مواجهة  كفايتها لحماية 

الو�سيط  التزام  مو�ضوع  الباحث  لاختيار  رئي�ساً  �سبباً  كانت  المتقدمة  والأ�سباب 

ثلاثة  خلال  من  يتناوله  والذي  المالية،  الأوراق  �سوق  في  الو�ساطة  عقد  في  بالتب�صير 

مباحث كما يلي:

المالية في ‒‒ الو�ساطة  الو�سيط بالتب�صير في عقد  التزام  الأول: ماهية  المبحث 

�سوق الأوراق المالية

المالية ‒‒ الو�ساطة  عقد  في  بالتب�صير  الالتزام  ونطاق  طبيعة  الثاني:  المبحث 

في �سوق الأوراق المالية

في ‒‒ بالتب�صير  بالتزامه  الو�سيط  �إخلال  على  المترتبة  الآثار  الثالث:  المبحث 

المالية الو�ساطة  عقد 
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المبحث الأول

 ماهية التزام الو�سيط بالتب�صير

 في عقد الو�ساطة المالية في �سوق الأوراق المالية

تمهيد:

�إبرامها  من  يمنع  لا  ذلك  �أن  �إلا  �أطرافها،  بين  تبرم  �أن  العقود  في  الأ�صل  كان  �إذا 

�إبرام العقد بنف�سه،  �إنه قد تمنع الأ�صيل ظروف معينة من  بموجب وكالة خا�صة، حيث 

ك�سفره �أو مر�ضه �أو نق�ص الأهلية �أو ن�ص القانون �أو خلافه، ومما ن�ص عليه القانون في 

�إذ ح�صر  بالوكالة،  �إلا  المالية لا تبرم  الأوراق  الأ�سهم في �سوق  بيع  �أن عقود  ال��شأن  هذا 

ب�إبرام  للم�ستثمر  ي�سمح  فلا  فقط،  ووكلائهم  الو�سطاء  على  بالأ�سهم  التعامل  الم�شرع 

�أي  ال�سوق،  �إدارة  قبل  من  مجاز  مالي  و�سيط  طريق  عن  بل  �أ�صالة،  وال�شراء  البيع  عقد 

.
)1(

مرخ�ص له بممار�سة مهنة الو�ساطة المالية في �سوق الأوراق المالية

هذا ويتم تكليف الو�سيط المالي من قبل الم�ستثمر )العميل( ب�أن يجري له عملية بيع 

ال�شراء  �أو  البيع  عقد  في  عميله  ا�سم  الو�سيط  ذكر  ف�إذا  البور�صة،  في  للأ�سهم  �شراء  �أو 

بينهما  محرر  تفوي�ض  بموجب  عميله  عن  نيابة  يت�صرف  بذلك  وهو  عنه،  وكيلًا  كان 

وم�صدق عليه من �إدارة ال�سوق، بيد �أن ما جرى عليه غالب التعاملات في الأ�سواق المالية 

وهو  العميل،  هذا  ا�سم  يذكر  �أن  دون  عميله  لح�ساب  الخا�ص  با�سمه  يعمل  الو�سيط  �أن 

الآخر بحيث لا يذكر  الو�سيط  �أمام  بالعمولة، ويكون م��سؤولًا  في هذه الحالة يعد وكيلًا 

�إ�شارة . �إليه ب�أية  للعميل ا�سم ولا ي�شار 

�أن  القانون  يلزم  لا  بحيث  ر�ضائي،  تجاري  عقد  هو  الأ�صل  في  الو�ساطة  وعقد 

الو�سيط  عمل  يتميز  كما  للجانبين،  ملزم  معاو�ضة  عقد  وهو   ،
)2(

معينة ب�شكلية  يتم 

(((1 القاهرة،  الجامعية،  الدار  مطبعة  والمعاملات،  القانون  الجمال،  محمد  الحميد  وعبد  الجمال،  محمد  م�صطفى 

1987، �ص 212.

(((2 �أ�صبح هذا العقد من العقود ال�شكلية، حيث يلزم الم�شرع الكويتي جميع الو�سطاء في مواجهة عملائهم ب�إفراغ هذا العقد 

في �شكل معين وموحد، وي�سمى »عقد التداول الموحد«، ويعتقد الباحث �أن تقرير الم�شرع لذلك يجعل من ال�شكلية والحال 

كذلك ركناً للانعقاد، �إذ �إن عقد الو�ساطة المالية لا ينه�ض دون �أن يفرغ في ال�شكل القانوني المقرر، وما ذلك �إلا تطبيق 

لن�ص المادة 65 من القانون المدني الكويتي رقم 67 ل�سنة 1980، ون�شير له في المواطن اللاحقة بـ »مدني كويتي«.

راجع �أي�ضاً: �إعلان هيئة �أ�سواق المال بتاريخ 2013/5/19، ب��شأن عقد التداول الموحد.
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�إذ  الأخرى  الو�ساطة  عقود  عن  يتميز  كما  العقد،  طرفي  من  �أي  يتبع  لا  فهو  بالا�ستقلال، 

.
)3(

�أو ممثلًا تجارياً بح�سب الأحوال �أو وكيلًا بالعقود  يعتبر الو�سيط وكيلًا بالعمولة 

�أ�سواق المال وتنظيم  �إن�شاء هيئة  2010 ب��شأن  7 ل�سنة  هذا ولم ي�ضع القانون رقم 

عرف  �أنه  �إلا  المالية،  الأوراق  �سوق  في  الو�ساطة  لعقد  تعريفاً  المالية  الأوراق  ن�شاط 

الغير  لح�ساب  المالية  الأوراق  وبيع  �شراء  مهنـة  يزاول  اعتباري  »�شخ�ص  ب�أنه:  الو�سيط 

.
)4(

عمولة« مقابل 

الو�ساطة  بالتب�صير في عقد  الو�سيط  التزام  المبحث ماهية  نتناول في هذا  وبناءً عليه 

في �سوق الأوراق المالية من خلال ثلاثة مطالب وذلك على الن�سق الآتي:

المطلب الأول

تعريف الالتزام بالتب�صير ب�شكل عام

العقود  مجال  في  وذلك  الإرادة،  �سلطان  بمبد�أ  القدم  منذ  الت�شريعات  غالبية  اهتمت 

فلا  التعاقد،  �أثناء  و�صحيحة  حرة  الإن�سان  �إرادة  تكون  ب�أن  عنيت  كما  عام،  ب�شكل 

عيوب  نظرية  ظهرت  ثم  ومن  ت�ضليلها،  �أو  عليها  الت�أثير  �أو  �سلبها  الآخر  للطرف  يجوز 

حماية  درجة  �إلى  الو�صول  ت�ستطع  لم  حيث  ق�صورها  ظهر  �أن  لبثت  ما  والتي  الإرادة، 

كافية في العقود، كما اقت�صرت على حماية المتعاقد المت�ضرر متى توافرت �شروط معينة، 

مثل  جديدة  قانونية  مفاهيم  ظهور  �إلى  �أدى  العقود  ميدان  في  الت�شريعي  التطور  �أن  كما 

�أن  )الم�ستهلك، المورد، المنتج وغيرهم(، ومن ثم �أوجب هذا التطور الحديث على الم�شرع 

يتدخل من �أجل تطوير �أ�ساليب حماية المتعاقد،  وذلك من خلال تقرير التزامات جديدة، 

(((٣ رائد �أحمد القرة غولي، عقد الو�ساطة التجارية، ط1، المركز القومي للإ�صدارات القانونية، 2014، �ص 11.

(((٤  المادة الأولى من القانون رقم 7 ل�سنة 2010 ب��شأن �إن�شاء هيئة �أ�سواق المال وتنظيم ن�شاط الأوراق المالية، ون�شير 

له فيما بعد بـ  »�أ�سواق المال الكويتي«، وهي معدلة بالقانون رقم 22 ل�سنة 2015، وقد كان ن�صها قبل التعديل: 

»�شخ�ص يزاول �أعمال �شراء وبيع الأوراق المالية لح�ساب الغير مقابل عمولة«، وقد �أح�سن الم�شرع �صنعاً بتوحيد 

لفظ  بان�صراف  القانون  من  الأولى  المادة  في  تقريره  في  محمود  م�سلكه  �أن  كما  واللائحة،  القانون  بين  التعريف 

»ال�شخ�ص« �إلى ال�شخ�ص الطبيعي والاعتباري على حد �سواء.

البحث  هذا  في  لاحقاً  لها  ون�شير   ،2015/72 رقم  بالقرار  ال�صادرة   - للقانون  التنفيذية  اللائحة  رددت  وقد 

بلائحة قانون �أ�سواق المال - ذات التعريف، وذلك في البند و/ 2 من الكتاب الأول الخا�ص بالتعريفات، كما جاء 

بذات الألفاظ في المادة 1 فقرة 1 من قواعد بور�صة الكويت، الإ�صدار الثاني، �أبريل 2019، ون�شير لها لاحقاً في 

هذا البحث بـ » قواعد بور�صة الكويت« .
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الطرف  التعاقد من  قليل الخبرة بم�ضمون  المتعاقد  بتب�صير  الالتزام  �أهمها  وقد كان من 

 .
)5(

الآخر )المحترف(، على نحو ي��سأل فيه هذا الأخير عن �إخلاله بهذا الالتزام

الق�ضاء  �صنع  من  التزام  هو  بالتب�صير  الالتزام  �أن  �إلى  الفقه  من  جانب  ويذهب 

الفرن�سي،  والذي �ألقى بظلاله على الم�شرع ل�صياغة هذا الالتزام من خلال عدة ن�صو�ص 

البائع  عاتق  على  الفرن�سي  الق�ضاء  فر�ض  حيث  الالتزام،  هذا  وحدود  م�ضمون  تو�ضح 

التي  المعلومات  جميع  معرفة  من  الم�شتري  تمكين  �أجل  من  بالتب�صير،  التزاماً  المهني 

�أن  الفرن�سي  الق�ضاء  لبث  ما  ثم  عدمه،  من  التعاقد  ب��شأن  القرار  اتخاذ  على  ت�ساعده 

عقد  على  مق�صوراً  الالتزام  هذا  يعد  لم  حيث  كلها،  العقد  نظرية  لي�شمل  الالتزام  هذا  مد 

البيع، بل مده �إلى كافة العقود، كما فر�ض مبد�أ ح�سن النية والثقة في العقود على الق�ضاء 

وهكذا  التنفيذ،  مرحلة  �أي  للتعاقد  التالية  المرحلة  لي�شمل  الالتزام  هذا  تو�سيع  الفرن�سي 

 .
)6(

�أ�صبح هذا الالتزام مقرراً في كل مراحل العقد ال�سابقة للتعاقد واللاحقة له

يقوم  الذي  الأ�سا�س  بيان  في  واحداً  م�سلكاً  ابتداء  الفرن�سي  الق�ضاء  ي�سلك  ولم 

الإرادة،  �أ�سا�س نظرية عيوب  �أقام هذا الالتزام على  �أحياناً قد  عليه هذا الالتزام، فنجده 

�أخيراً  ا�ستقر  �أن   �إلى  الخفية،  العيوب  نظرية  �أ�سا�س  على  �أقامه  �أنه  نجد  �أخرى  و�أحياناً 

.
)7(

التعاقد النية في  التزاماً م�ستقلًا يقوم على مبد�أ ح�سن  على اعتباره 

المدين  قيام  في  يتمثل  بالتب�صير  الالتزام  م�ضمون  �أن  �إلى  الفقه  من  جانب  ويذهب 

حرة،   �إرادته  تجعل  �أن  يمكنها  التي  البيانات  بجميع  الآخر  الطرف  ب�إخطار  بالالتزام 

.
)8(

�إبرام العقد من عدمه حتى يتمكن من اتخاذ القرار الملائم ب��شأن 

(((5 علي محمد الزعبي، الالتزام بالتب�صير وتطبيقاته في بع�ض العقود، المجلة الأردنية في القانون والعلوم ال�سيا�سية، 

جامعة م�ؤتة، المجلد الثالث، العدد الرابع، الأردن، 2011، �ص 42.

(((6 علي محمد الزعبي، المرجع ال�سابق، �ص 42- 43، ومن الأحكام التي �أ�شار �إليها في ذات المو�ضع :

Cass. . civ. October 1977, CAZ PAI., 1978, 1, 262.
G.AP. Argentar, 15 october 1970, DAL, 1971, P:718.
Cass. Civ. 31 janvier 1973’ j.cp. 1974. .11. 17846, Note, p. Malin vaud..

(((7 انظر في ذلك: 

  Cass. . civ. 14 janvier 1965, DAL 1965, juris 389

م�شار �إليه لدى: علي محمد الزعبي، المرجع ال�سابق، �ص 43.

وانظر في ذات الاتجاه خالد جمال �أحمد، الالتزام بالإعلام قبل التعاقد، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 2003، �ص 348.

(((8  �سميحة القليوبي، الو�سيط في �شرح قانون التجارة الم�صري، ج1، ط 5، دار النه�ضة العربية، 2007، �ص 78.
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التعاقد،  على  �سابق  التزام  ب�أنه  بالتب�صير  الالتزام  الفقه  من  �آخر  جانب  يعرف  كما 

عند  ر�ضاه  ل�سلامة  ال�ضرورية  البيانات  للآخر  يقدم  �أن  المتعاقدين  �أحد  بموجبه  يلتزم 

.
)9(

العقد تكوين 

في حين يذهب بع�ض �آخر �إلى �أنه يتمثل في تنبيه طالب التعاقد ب�صورة ت�ؤدي �إلى بيان 

واقعة �أو عن�صر معين من عنا�صر التعاقد المراد �إبرامه، حتى يكون المتعاقد على بينة من 

.
)10(

�أمره، ويتخذ قراره المنا�سب على �ضوء حاجته من العقد

معرفة  الأكثر  المحترف  المتعاقد  التزام  هو  بالتب�صير  الالتزام  ب�أن  الباحث  ويعتقد 

اقت�صادية ت�ؤثر  �أو  الآخر بما قد يخفى عليه من معلومات فنية  المتعاقد  وخبرة بتب�صير 

على قراراته، ومن ذلك تب�صيره بجوهر العقد ومكوناته، وما يحيط به من ظروف، كما 

�أن هذا الالتزام يختلف من عقد لآخر في م��سألة ق�صر وجوبه على المرحلة ال�سابقة لإبرام 

مرده  �أن  كما  الأحيان،  بع�ض  في  الاتفاق  ذلك  ومرد  تنفيذه،  �أثناء  ا�ستمراره  �أو  العقد، 

.
)11(

�أحيان �أخرى طبيعة العقد في 

�أن عدم التعادل في المعرفة والعلم بين طرفي التعاقد يلقي على  �إلى  ومما تقدم ننتهي 

منه  الأقل  الآخر  للطرف  بالمعلومات  بالإدلاء  التزاماً  )المحترف(  معرفة  الأكثر  الطرف 

يتحقق  ثم  ومن  والعلم،  المعرفة  في  معه  الم�ساواة  قدم  على  ي�ضعه  حتى  العقد،  في  معرفة 

التكاف�ؤ والتماثل في المعرفة بين الطرفين. 

(((9 �أنواع  بع�ض  في  وتطبيقاته  بالعقد  المتعلقة  بالبيانات  بالإدلاء  التعاقد  قبل  الالتزام  المهدي،  ال�صادق  محمد  نزيه 

العقود، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 1982، �ص 15.

((1(1  �سهير منت�صر، الالتزام بالتب�صير، دار النه�ضة العربية، 1990، �ص 41.

((1(1 كما هو الحال في عقد الو�ساطة المالية .
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المطلب الثاني

تعريف التزام الو�سيط بالتب�صير

 في عقد الو�ساطة المالية في �سوق الأوراق المالية

�سوق  في  الو�ساطة  عقد  في  بالتب�صير  الو�سيط  التزام  الكويتي  الم�شرع  يعرّف  لم 

الفقه عرف  �أن  بيد  �إليه،  الإ�شارة  الو�سيط والذي �سبقت  اكتفاءً بتعريف  المالية،  الأوراق 

الو�سيط  التزام  تعريف  في  عليه  �سنعتمد  ما  وهو  المالية،  الأوراق  �سوق  في  الو�ساطة  عقد 

تعريف  تحليل  خلال  من  وذلك  المالية،   الأوراق  �سوق  في  الو�ساطة  عقد  في  بالتب�صير 

الو�سيط المالي والنظر في تعريف الفقه لعقد الو�ساطة .

وفي ذلك ذهب جانب من الفقه �إلى تعريف عقد الو�ساطة في �سوق الأوراق المالية ب�أنه 

�أو  بيعاً  مفو�ضه  لح�ساب  ولكن  الخا�ص  با�سمه  يعقد  ب�أن  الو�سيط  بمقت�ضاه  يلتزم  عقد 

 .
)12(

�أو غيرها من العمليات التجارية مقابل �أجر �شراءً 

عمل  مع  يتنا�سب  لا  ف�إنه  وبالتالي  للتعميم،  يفتقد  التعريف  هذا  �أن  الباحث  ويعتقد 

الو�سيط في �سوق الأوراق المالية،  ولا يبين �أهم خ�صائ�ص عقد الو�ساطة، وبالإ�ضافة �إلى 

.
)13(

�إلى وجوب الترخي�ص للو�سيط من قبل الهيئة ذلك ف�إنه لا ي�شير 

كما ذهب بع�ض �آخر من الفقه لتعريفه ب�أنه: عقد بين المتعاملين في بور�صة الأوراق 

طرفين  بين  النظر  وجهات  تقريب  على  العملية  هذه  في  الو�سيط  دور  يتركز  حيث  المالية 

في  الو�سيط  نجح  ف�إن  والطلب،  العر�ض  تلاقي  وت�سهيل  معين،  عقد  �إبرام  في  يرغبان 

 .
)14(

العميل، وهو ما ي�سمى بالعمولة �أجره من  ا�ستحق  مهمته 

هذا وقد عرفه جانب �آخر من الفقه ب�أنه: عقد يبرمه و�سيط الأوراق المالية مع عميل 

يرغب في �شراء �أو بيع �أوراق مالية مقابل عمولة �أو �أجر متفق عليه ومحدد في العقد المبرم 

 .
)15 (

بينهما

((١)١ محمد يو�سف يا�سين، البور�صة، ط 1، من�شورات الحلبي الحقوقية، بيروت، 2004، �ص 134.

((١)١ ونق�صد بلفظ الهيئة �أينما وردت مجردة في هذا البحث » هيئة �أ�سواق المال« .

((١)١ خور�شيد �أ�شرف �إقبال الندوي، �سوق الأوراق المالية بين ال�شريعة الإ�سلامية والنظم الو�ضعية الم�صرية، ر�سالة    

دكتوراه مقدمة �إلى كلية دار العلوم، ق�سم ال�شريعة الإ�سلامية، جامعة القاهرة، 2005، �ص 475.

((١)١ الجامعة  دار   ،1 ط  العربية،  الت�شريعات  في  المالية  الأوراق  لبور�صة  القانونية  المو�سوعة  البهجي،  �أحمد  ع�صام 

الجديدة، الإ�سكندرية، 2009، �ص 675.
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والتي  ال�سم�سرة،  فكرة  حول  تركزا  الأخيرين  التعريفين  ب�أن  الباحث  ويعتقد 

ينتهي  �أن  يلبث  ما  ثم  بينهما،  التعاقد  ليتم  �شخ�صين  بين  الو�سيط  تقريب  في  تنح�صر 

دور  �إن  حيث  ذلك،  من  �أكبر  بدور  يقوم  الذي  الو�سيط  بعك�س  الحد،  هذا  عند  دوره 

�أنه ي�ستمر في �ضمانه  �إبرام ال�صفقة التي يريدها العميل، بل  الو�سيط لا يقف عند مجرد 

المبرمة. لل�صفقة 

�أن يقوم  الو�سيط  يلتزم بمقت�ضاه  ب�أنه: عقد  �إلى تعريفه  الفقه  �أخير في  ر�أي  ويذهب 

عمولة  مقابل  العميل،  ولح�ساب  با�سم  البور�صة  في  المقيدة  المالية  الأوراق  و�شراء  ببيع 

.
)16(

�أن يكون �ضامناً لتنفيذ ذلك العقد محددة، على 

لدور  عر�ضه  في  بال�شمولية  يت�سم  بتعريف  جاء  قد  الأخير  الر�أي  هذا  �أن  والواقع 

وعمل الو�سيط في �سوق الأوراق المالية، فعقد الو�ساطة في حقيقته هو عقد يلتزم بموجبه 

و�سيط مالي مرخ�ص من قبل هيئة �سوق المال بتداول الأوراق المالية في قاعة ال�سوق بناء 

.
)17(

�أجر معلوم ومحدد، مع �ضمانه لل�صفقات المبرمة �أوامر عملائه ومقابل  على 

الأوراق  ب�سوق  الخا�صة  العقود  من  الو�ساطة  عقد  �أن  يظهر  تقدم  ما  على  وبناءً 

العقود الخا�صة ب�شراء وبيع الأوراق  �إبرام  المالية، والتي يتمكن الم�ستثمر بوا�سطتها من 

المرخ�ص  العمل  بهذا  الو�سيط  قيام  ويكون  الو�سيط،  هو  يمثله  �شخ�ص  طريق  عن  المالية، 

التجارية على  العقود  بقية  العقد مثل  بالعمولة، ويقوم هذا  ي�سمى  �أجر  لقاء  قانوناً  به  له 

مما  تنفيذه،  وعند  العقد  �إبرام  عند  يتوفر  �أن  يجب  الذي  التعامل  و�شرف  والأمانة  الثقة 

ي�شيع الاطمئنان بين الم�ستثمرين على �أموالهم الم�ستثمرة في �سوق الأوراق المالية، وهو ما 

في  �أ�سا�سه  يجد  والذي  بالتب�صير  لالتزامه  وي�ؤ�س�س  لل�صفقة،  �ضامناً  الو�سيط  بقاء  يبرر 

�أنه:  النية في المعاملة، حيث ن�ص الم�شرع الكويتي في تف�سير العقود على  مقت�ضيات ح�سن 

»...... يجب تق�صي النية الم�شتركة للمتعاقدين من مجموع وقائعه وظروف �إبرامه، دون 

والعادات  التعامل  بطبيعة  الا�ستهداء  ومع  عباراته  �أو  �ألفاظه  معاني  مجرد  عند  الوقوف 

.
)18(

�أن يتوافر بين المتعاقدين من ح�سن النية و�شرف التعامل« الجارية  وما ينبغي 

((1(1 طاهر �شوقي م�ؤمن، عقد بيع الأوراق المالية في البور�صة، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 2007، �ص 387.

((1(1  انظر في ذات الاتجاه : خالد جمال �أحمد، مرجع �سابق، �ص 81.

((1(1 المادة 193 مدني كويتي.
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وعليه ف�إن عقد الو�ساطة يعتمد على �أ�سا�س قيام الو�سيط المرخ�ص له من قبل الهيئة 

العميل، هذا  العميل ولم�صلحته، وذلك تبعاً لتوجيهات  المالية با�سم  ببيع و�شراء الأوراق 

الم�ستثمرين  �صغار  من  الم�ستثمرين  غالبية  يعتبر  بينما  محترفاً  تاجراً  الو�سيط  ويعد 

لو�ضع  الكافية  والخبرة  الدراية  لديهم  تتوفر  لا  �أنهم  فالغالب  المالية،  الأوراق  �سوق  في 

المالية  الأوراق  م�صدرة  لل�شركات  المالي  الو�ضع  وكذلك  و�آلياته،  المالية  الأوراق  �سوق 

.
)19(

المدرجة

كما �أن هناك الكثير من العوامل الم�ؤثرة على ر�ضاء العميل في �سوق الأوراق المالية، 

والتي قد ت�ؤثر ب�صورة مبا�شرة �أو غير مبا�شرة على قراره في الا�ستثمار في ورقة مالية 

الورقة  �أ�صدرت  التي  لل�شركة  المالي  بالو�ضع  المرتبطة  المعلومات  تلك  �سيما  لا  معينة، 

ب�شكل  ال�سوق  م�ؤ�شرات  �أو  ال�شركة،  تلك  فيه  ت�ستثمر  الذي  الن�شاط  طبيعة  �أو  المالية، 

لقرار  بالن�سبة  بالغة  �أهمية  ذات  تكون  �أن  لها  يمكن  الذكر  �سالفة  الم�سائل  فهذه  عام، 

�أو بيع ورقة  �أن ت�ؤثر على الأمر ال�صادر منه للو�سيط المالي ل�شراء  الم�ستثمر،  كما يمكن 

.
)20(

معينة مالية 

تمكن  عدم  �إلى  التجارية،  الحياة  مظاهر  كافة  �شهدته  الذي  التطور  �أدى  وقد  هذا 

وجود  �إلى  ذلك  �أدى  وقد  المت�سارع،  المعلوماتي  التطور  مواكبة  من  المتخ�ص�صين  غير 

تفوق  قد  كافية  خبرة  ولديه  ال�سوق  ب�أحوال  دراية  على  الأول  الم�ستثمرين،  من  نوعين 

المالي،  الا�ستثمار  الا�ستثمار و�شركات  الأحيان، مثل �صناديق  الو�سطاء في بع�ض  خبرة 

قبل  من  التب�صير  �إلى  يحتاج  لا  الم�ستثمرين  من  النوع  وهذا  المالية،  الأوراق  ومحافظ 

لديهم  تتوافر  لا  الذين  فهم  الم�ستثمرين  من  الثاني  النوع  �أما  البور�صة،  في  الو�سطاء 

�إبرامها،  المزمع  ال�صفقة  و�سلبيات  �إيجابيات  على  التعرف  من  تمكنهم  التي  الو�سائل 

من  التب�صير  �إلى  المحتاجين  الم�ستثمرين  �صغار  من  وهم  الغالبة،  ال�شريحة  هم  وه�ؤلاء 

.
)21(

الو�سيط قبل 

((١)١ طاهر �شوقي م�ؤمن، مرجع �سابق، �ص 388.

((٢)٢ خالد جمال �أحمد، مرجع �سابق، �ص 83.

((٢)٢ �سوق  في  التو�صية  وملاءمة  التب�صير  خلال  من  الم�ستثمرين  حماية  بعنوان:  بحث  الحمراني،  را�شد  �صالح 

الإمارات للأوراق المالية، درا�سة قانونية مقارنة،  مقدم �إلى ندوة الثقافة والعلوم بدبي، جائزة العوي�س للدرا�سات 

والابتكار العلمي، مجال: »المحور الت�شريعي« في العام 2007، �ص 20.
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بالمرحلة  غالباً  يتعلق  عاماً  التزاماً  يعد  بالتب�صير  الالتزام  ف�إن  �آخر  جانب  ومن 

والبيانات  المعلومات  بكافة  المحترف  المتعاقد  �إدلاء  م�ضمونه  التعاقد،  على  ال�سابقة 

القول هو مهني  الآخر، فالو�سيط كما �سبق  للمتعاقد  اللازمة لإيجاد ر�ضاء حر و�سليم 

الم�ستثمر  ي�ستطيع  لا  قد  التي  المعلومات  معرفة  على  والقُدرة  الإمكانيات  لديه  محترف 

العادي معرفتها، وهذا الالتزام يجد �أ�سا�سه في �أن الو�سيط مهني محترف في مجال عمله 

الغالبية  لدى  ما  تفوق  المالية  الأوراق  �سوق  في  اليومية  التعاقدات  في  عري�ضة  خبرة  ذو 

 .
)22(

الم�ستثمرين من  العظمى 

ومما تقدم ننتهي �إلى �أن التزام الو�سيط بالتب�صير في عقد الو�ساطة المالية، هو التزام 

المحترف،  المهني  الطرف  هو  الو�سيط  �أن  بح�سبان  العميل،  بتب�صير  المالي  الو�سيط  على 

ويتم تطبيق هذا الالتزام عن طريق تقديم الو�سيط لكافة المعلومات والبيانات في المرحلة 

ال�سابقة على �إبرام العقد في الغالب، والتي يمكن �أن ت�ؤدي �إلى �إيجاد ر�ضاء �سليم للعميل 

معينة. �صفقة  لإبرام 

الثالث المطلب 

 �شـروط التزام الو�سيط بالتب�صير 

في عقد الو�ساطة المالية في �سوق الأوراق المالية

بعد �أن عر�ضنا لتعريف الالتزام بالتب�صير ب�شكل عام، و�إلى تعريف التزام الو�سيط 

�شروط  �إلى  المطلب  هذا  في  نعر�ض  المالية،  الأوراق  �سوق  في  الو�ساطة  عقد  في  بالتب�صير 

�إلى وجود �شرطين  الواقع  المالية، حيث ي�شير  الو�ساطة  الو�سيط بالتب�صير في عقد  التزام 

ال�سليم  ر�ضائه  على  ت�ؤثر  التي  بالمعلومات  الم�ستثمر  جهل  في  �أولهما  يتمثل  رئي�سيين 

الم�ؤثرة.  المعلومات  ب�أهمية  الو�سيط  الثاني في علم  بال�صفقة، ويتمثل 

 ال�شـرط الأول - جهل الم�ستثمر بالمعلومات الم�ؤثرة

على  ت�ؤثر  بمعلومات  كاف  ب�شكل  محيطاً  �أو  عالماً  الم�ستثمر  يكون  �ألا  بذلك  ويق�صد 

�إبرامها . المراد  ر�ضائه بال�صفقة 

((٢)٢ نزيه محمد ال�صادق المهدي، مرجع �سابق، �ص 10.
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لا؟  �أم  العميل  في  مفتر�ضاً  الجهل  كان  �إذا  ما  حول  يدور  هام  ت�سا�ؤل  هنا  ويثور 

من  العميل  كان  و�إن  حتى  العميل  تب�صير  الو�سيط   على  يجب  هل  �أخرى  وب�صورة 

الب�سيطة  بالمعلومات  �أي�ضاً  تب�صيره  يجب  وهل  المالية؟  المعاملات  في  الخبرة  �أ�صحاب 

بها؟  المفتر�ض علمه 

بو�صفه  الم�ستثمر  جهل  على  قائم  بالتب�صير  الو�سيط  التزام  �أ�سا�س  �أن  الحقيقة 

وهو  بالعقد،  ر�ضائه  على  الم�ؤثرة  والبيانات  المعلومات  يملك  ولا  محترف،  غير  متعاقداً 

عقود  غالبية  في  متحقق  وهذا  التعامل،  و�شرف  النية  ح�سن  مقت�ضيات  تفر�ضه  التزام 

�سوق الأوراق المالية، بح�سبان �أن �أغلب المتعاملين من �صغار الم�ستثمرين الذين لا تتوفر 

.
)23(

التداول فيه الكافية ب�سوق المال وكيفية  لديهم الخبرة 

ا�ستحالة  العقدية يتمثل في  بالمعلومات  الم�ستثمر  �أن جهل  �إلى  الفقه  ويذهب جانب في 

ينتفي  المعلومات  بتلك  علمه  حال  في  ف�إنه  وعليه  العقد،  لإبرام  اللازمة  بالمعلومات  علمه 

ال�سياق  هذا  في  المق�صودة  والا�ستحالة  المعلومات،  بتلك  بتزويده  تجاهه  الو�سيط  التزام 

التعاقد،  محل  بال�شيء  المتعلقة  البيانات  بكافة  المحترف  غير  الم�ستثمر  علم  ا�ستحالة  هي 

وهو ما يتحقق في عقود الو�ساطة في البور�صة، والتي تت�صف ب�أنها عمليات فنية تحتاج 

الو�سيط  عاتق  على  يلقي  ذلك  ف�إن  ثم  ومن  والم�ستمر،  الدائم  تغيرها  ب�سبب  للخبرة، 

.
)24(

�إبرامه بالعقد عند  المتعلقة  المعلومات  بكافة  بتب�صير عميله  التزاماً  المحترف 

الالتزام  لإن�شاء  �صالح  للمتعاقد  جهل  كل  لي�س  �أنه  �إلى   
)25(

الفقه بع�ض  يذهب  كما 

ما يطلق عليه  �أو  الم�شروع  المقبول والجهل  التفرقة بين الجهل غير  �أنه يجب  بل  بالتب�صير،  

والتي  ك�شفها،  ي�سهل  التي  بالأمور  يلم  �أن  المثال  �سبيل  على  الم�شتري  فعلى  المبرر،  الجهل 

لم  هو   �إن  البائع  م��سؤولية  تقوم  لا  الحالة   هذه  مثل  وفي  عنها،  البحث  عند  ب�سهولة  يجدها 

بالتب�صير،  للالتزام  �أ�سا�ساً  ي�صلح  والذي  الم�شروع  بالجهل  يتعلق  فيما  �أما   ،
)26(

بها يب�صره 

فهو يقوم في الأحوال التي لا ي�ستطيع فيها المتعاقد �أن يحيط علماً بكافة جوانب ال�شيء محل 

�إذا كان متخ�ص�صاً. �إلا  العقد، مهما كانت لديه من معلومات، ب�سبب ا�ستحالة علمه بها، 

((٢)٢ �سعيد �سعد عبد ال�سلام، الالتزام بالإف�صاح في العقود، ط 1، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 2000، �ص 31.

((٢)٢ �صالح را�شد الحمراني، مرجع �سابق، �ص 25.

((٢)٢ �أ�سعد ذياب، �ضمان العيوب الخفية وتخلف الو�صف، ط، 3، دار اقر�أ للطباعة، بيروت، 1983، �ص102.

((٢)٢ �سهير منت�صر، مرجع �سابق، �ص60.
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�أنه لا يمكن الركون للتفرقة بين جهل م�شروع و�آخر  ويعتقد الباحث في هذا ال��شأن 

�أو جهل مغتفر في مقابل  و�إنما يكون هناك جهل مبرر وجهل غير مبرر،  غير م�شروع، 

جهل غير مغتفر.

الو�ساطة  عقود  في  الو�سيط  عاتق  على  يقع  التب�صير  واجب  �أن  يت�ضح  �سبق  ومما   

تحتاج  التي  الفنية  الأمور  من  تعد  بها  التب�صير  المراد  المعلومات  �أن  ذلك  البور�صة،  في 

بالتب�صير  الالتزام  لقيام  وموجباً  الم�ستثمر،  لجهل  مبرراً  هذا  ويعد  خا�صة،  خبرة  �إلى 

�أي�ضاً  ت�صلح  العقد  محل  وحداثة  جدة  �أن  كما   ،
)27(

محترفاً بو�صفه  الو�سيط  عاتق  على 

محل  ات�صف  �سواء  يقوم  بالتب�صير  الالتزام  ف�إن  كان  ما  و�أياً  به،  المتعاقد  جهل  لتبرير 

 .
)28(

�أم كان مت�صفاً بالجدة والحداثة بالفنية والتخ�ص�ص  العقد 

يثبت  لم  ما  مفتر�ض،  الم�ؤثرة  بالمعلومات  العميل  جهل  ب�أن  الباحث  يعتقد  تقدم  ومما 

.
)29(

العك�س، ولا يفتر�ض هذا الجهل في الأحوال التي يكون فيها العميل محترفاً �أو م�ؤهلًا 

ال�شرط الثاني - علم الو�سيط ب�أهمية المعلومات الم�ؤثرة

محل  يجهل  �شخ�ص  كل  منه  ي�ستفيد  حتى  ظهر  قد  بالتب�صير  الالتزام  مبد�أ  كان  لما 

ذلك  ف�إن  التعاقد،  من  فائدة  �أف�ضل  لتحقيق  المعلومات  يحتاج  �أو  جزئياً،  �أو  كلياً  العقد 

الم�ؤثرة  المعلومات  بجميع  عالماً  يكون  �أن  المحترف  المتعاقد  باعتباره  الو�سيط  من  يتطلب 

المالية  الأوراق  في  الو�ساطة  لمهنة  الو�سيط  ممار�سة  �أن  كما  العقد،  بمو�ضوع  والمت�صلة 

ت�صلح �أن تكون �سبباً في ت�شديد م��سؤوليته، وهذا هو ما يجعل من المفتر�ض علم الو�سيط 

بكافة تفا�صيل ال�صفقة المراد �إبرامها، وذلك لأن �صفة المهني المحترف والمتخ�ص�ص التي 

العميل بالمعلومات  الو�سيط تعتبر قرينة على علمه ودرايته بالتزامه بتب�صير  يتمتع بها 

.
)30(

العميل الت�أثير على ر�ضاء  التي من ��شأنها  والبيانات 

((٢)٢ نزيه محمد ال�صادق المهدي، مرجع �سابق، �ص151.

عبد الرزاق ال�سنهوري، الو�سيط في �شرح القانون المدني، ج 7، دار �إحياء التراث العربي، بيروت، من دون تاريخ )٢))

ن�شر، �ص 371 وما بعدها.

((٢)٢ راجع في تعريفهما: ع/ 3 من الكتاب الأول الخا�ص بالتعريفات من لائحة قانون �أ�سواق المال.، و�سيلي في موطن 

لاحق من هذا البحث تف�صيلهما.

((٣)٣  ،2011 المن�صورة،  الفكر والقانون،  –درا�سة مقارنة، دار  المال  الو�سيط في �سوق  علي طلال هادي، م��سؤولية 

�ص 184.
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لقيام  يكفي  لا  العقد  ببيانات  الدائن  جهل  �أن  �إلى   
)31(

الفقه من  جانب  ذهب  كما 

المعلومات  بتلك  عالماً  المدين  يكون  �أن  ذلك  جانب  �إلى  ي�شترط  و�إنما  بالتب�صير،  الالتزام 

المتعاقد  ر�ضاء  على  الت�أثير  والبيانات  المعلومات  هذه  ��شأن  من  يكون  و�أن  والبيانات، 

حتى  المعلومات  تلك  عن  التحري  الالتزام  بهذا  المدين  عاتق  على  يقع  و�أنه  بل  الآخر، 

للدائن. بها  الإف�صاح  يمكنه 

لدى  والعلم  المعرفة  توافر  وجوب  بت�أكيد  الفرن�سية  النق�ض  محكمة  ق�ضت  وقد 

المدين بالمعلومات ك�شرط لازم لقيام التزامه بالإعلام قبل التعاقد، �إذ ق�ضت المحكمة ب�أن 

الا�ستعمال  لموانع  بالن�سبة  والمختبرات  الأدوية  معامل  على  الواجب  بالإعلام  الالتزام 

نزول  عند  لديها  معلومة  كانت  �إذا  �إلا  يقوم  �أن  يمكن  لا  الجانبية،  الأدوية  هذه  و�آثار 

.
)32(

للأ�سواق الأدوية 

لقيام  والبيانات  بالمعلومات  المدين  علم  يكفي  لا  ب�أنه  �سبق  مما  نخل�ص  ثم  ومن 

التزامه بالتب�صير، بل يجب �أن يكون هذا العلم مقروناً بت�أثير تلك المعلومات على ر�ضاء 

المدين  عاتق  على  التزاماً  يرتب  ما  وهو  و�صريحاً،  حراً  ر�ضاء  وجعله  بالعقد،  الدائن 

بالبحث والتحري عما يهم الطرف الآخر و�إعلامه بتلك المعلومات، وعليه يجب �أن يكون 

�أن ذلك  يت�ضمن  للدائن، ومما لا �شك فيه  بالن�سبة  المعلومات و�أهميتها  المدين عالماً بهذه 

بالتب�صير  الالتزام  يقع  ثم  ومن  الم�ستثمر،  عن  الحقيقة  كتمان  عن  امتناعه  �أولى  باب  من 

بينة  على  يكون  حتى  الآخر  المتعاقد  ل�صالح  المحترف  المهني  كاهل  على  الكتمان  وعدم 

 .
)33(

التعاقد وب�صيرة من محل 

وتلزم الإ�شارة �إلى �أن �صفة الو�سيط كمهني محترف في مجال �سوق الأوراق المالية 

�أن  فيه  ال�صفة  هذه  تفتر�ض  حيث  عاتقه،  على  الملقى  بالالتزام  علمه  على  قرينة  تعد 

بالبيانات  للعميل  تب�صيره  ثم  ومن  التعاقد،  ظروف  بكل  وافية  ودراية  علم  على  يكون 

التي ت�ؤثر على ر�ضائه.  والمعلومات 

((٣)٣ �سعيد �سعد عبد ال�سلام، مرجع �سابق، �ص 33، وفي ذات الاتجاه انظر: علي طلال هادي، مرجع �سابق، �ص 185.

Caas. Civ. Lere, 8 avril 1986 , Bull. Civ. –I- No: 82. P: 81.                                                             (32) 

حكم محكمة النق�ض الفرن�سية م�شار �إليه لدى خالد جمال �أحمد، المرجع ال�سابق، �ص 277.

((3(3 ح�سن عبد البا�سط جميعي، حماية الم�ستهلك، الحماية الخا�صة لر�ضاء الم�ستهلك في عقود الا�ستهلاك، دار النه�ضة 

العربية، القاهرة، 1996، �ص 25.
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�أنه يجوز  �أي  لي�ست قاطعة،  القرينة  �أن هذه  �إلى  الإ�شارة  الأهمية بمكان  �أن من  بيد 

�أو  المعلومة  جدة  ب�سبب  الم�سئولية  نف�سه  عن  يدفع  �أن  للو�سيط  فيمكن  عك�سها،  �إثبات 

�سريتها �أو غير ذلك من الأحوال التي ي�صعب فيها على الو�سيط معرفتها، مما يجنبه �أي 

.
)34(

بالتب�صير التزامه  تنفيذ  ب��شأن عدم  العميل  م��سؤولية تجاه 

((3(3 �سعيد �سعد عبد ال�سلام، المرجع ال�سابق، �ص 37.
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المبحث الثاني

طبيعة ونطاق الالتزام بالتب�صير

 في عقد الو�ساطة المالية في �سوق الأوراق المالية

مطلبين  في  ونطاقه  بالتب�صير  الو�سيط  التزام  طبيعة  �إلى  المبحث  هذا  في  ونعر�ض 

الآتي: النحو  م�ستقلين وذلك على 

المطلب الأول

التزام الو�سيط بالتب�صير طبيعة 

لما كان من الم�سلم به �أن �أ�صل الالتزام بالتب�صير هو �أنه التزام قانوني )35(، ولكن 

التزام  �أم  عناية  ببذل  التزام  هو  الالتزام  هذا  كان  �إذا  وما  طبيعته،  حول  يدور  ال��سؤال 

نتيجة؟ بتحقيق 

وتجدر الإ�شارة ابتداءً �إلى �أن الالتزام ببذل العناية هو التزام يقوم فيه المدين ببذل الجهد 

ال�شخ�ص  لمعيار  وفقاً  وذلك  يتحقق،  لم  �أم  الهدف  هذا  تحقق  �سواء  محدد  هدف  �إلى  للو�صول 

المن�شود. المدين بالو�صول للهدف  التزام  �أما الالتزام بتحقيق نتيجة فهو  المعتاد، 

ويذهب ر�أي �إلى �أن مجرد عدم قيام المهني بالوفاء بالتزامه بالتب�صير يرتب �ضرراً 

للدائن، ويتعين على الدائن �أن يقوم ب�إثبات عدم تحقق النتيجة، لا �أن يثبت وقوع ال�ضرر 

 .
)36(

المدين يثبت م��سؤولية  حتى 

التزام بتحقيق نتيجة، يكفي  �أن الالتزام بالتب�صير هو  �إلى   
)37(

الفقه كما ذهب بع�ض 

ي�ستطيع  ولا  فقط،  ال�ضرر  وقوع  الم�شتري  يثبت  �أن  المحترف،  البائع  م��سؤولية  لقيام 

�أكثر  ر�أي  ويذهب  الأجنبي،  ال�سبب  ب�إثبات  �إلا  م��سؤوليته  يدفع  �أن  الحالة  هذه  في  البائع 

ب�إثبات  حتى  الم��سؤولية  من  التخل�ص  ي�ستطيع  لا  البائع  �أن  �إلى   
)38(

�سابقه من  تو�سعاً 

((٣)٣ �إذا ما تم الن�ص  �أن يكون الالتزام بالتب�صير التزاماً قانونياً عقدياً في �آن واحد، وذلك  �أنه لي�س هناك ما يمنع  بيد 

عليه في العقد .

((٣)٣ محمد المر�سي زهرة، الحماية المدنية للتجارة الإلكترونية، ط 3، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 2000، �ص 176.

((٣)٣ �أحمد محمد الرفاعي، الحماية المدنية للم�ستهلك �إزاء الم�ضمون العقدي، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 1994، �ص 180 .

((٣)٣ علي �سيد ح�سن، الالتزام بال�سلامة في عقد البيع، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 1990، �ص 106.
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ال�سبب الاجنبي، في حين يرى جانب �آخر من الفقه �أن الالتزام بالتب�صير هو التزام ببذل 

.
)39(

عناية ولكن ب�شروط محددة

 وفيما يلي نبحث طبيعة هذا الالتزام في الفرعين التاليين:

الفرع الأول

الالتزام ببذل عناية

على  للمحافظة  اللازمة  العناية  بذل  بوجوب  المالي  الو�سيط  الكويتي  الم�شرع  يلزم 

�أنه: »يتعين على الو�سيط المرخ�ص الآتي: ......... م�صالح العملاء، وفي ذلك يقرر 

و�سلامة  العملاء،  م�صالح  لخدمة  المطلوبة  والعناية  والجدية  بالكفاءة  4-العمل 

ونزاهتها...... بالبور�صة  العمل 

 – الحالات  هذه  وجود  حالة  وفي  الم�صالح،  تعار�ض  حالات  لتجنب  العناية  8-بذل 

.
)40(

رغم بذل  العناية لتجنبها - يجب �إحاطة العميل ب�أية حالات لتعار�ض الم�صالح .......«

لفظاً واحداً  الكويتي لم ي�ستخدم  الم�شرع  �أن  الذكر يت�ضح  الن�ص �سالف  ومن واقع 

بالكفاءة  العمل  منه  طلب  حيث  المالي،  الو�سيط  على  المفرو�ضة  العناية  مقدار  لبيان 

»العناية«  بذل  منه  طلب  كما  العميل،  م�صلحة  لخدمة  »المطلوبة«  العناية  وبذل  والجدية 

الم�صالح. تعار�ض  لتجنب 

قد  »المطلوبة«  فالعناية  بالمرونة،  الكويتي  الم�شرع  من  الم�ستخدمة  الألفاظ  وتت�سم 

تكون عناية الرجل المعتاد في بع�ض الأحيان، �إلا �أنها قد ت�صل �إلى عناية الرجل الحري�ص 

.
)41(

�أو الخدمة المقدمة للعميل في �أحيان �أخرى، وذلك بح�سب المو�ضوع 

((٣)٣ عبد الف�ضيل محمد �أحمد، بور�صات الأوراق المالية، مجلة البحوث القانونية والاقت�صادية، كلية الحقوق، جامعة 

المن�صورة، العدد الثالث، �أبريل 1988، �ص 126. 

المادة 5 / 4 – 8  من قواعد بور�صة الكويت.)٤))

((٤)٤ وقد رفع الم�شرع الكويتي من مقدار العناية المفرو�ضة على الو�سيط المالي في مواجهة البور�صة وعلاقته بها، فن�ص 

على �أنه: »يلتزم الو�سيط المرخ�ص �أو �أي �شخ�ص �أبرم معه الو�سيط المرخ�ص اتفاق لتقديم خدمة الدخول المبا�شر 

�إلى ال�سوق �أو الدخول المكفول �إلى ال�سوق، �أن يبذل �أق�صى عناية من �أجل التعاون مع البور�صة ووكلائها وممثليها 

وكافة الو�سطاء المرُخ�صين و�صولًا لتحقيق �أهداف البور�صة« .

راجع : المادة 5 فقرة 1/2 من قواعد بور�صة الكويت.
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يتبع  �أن  على  الدائن  �إجبار  يمكنه  لا  بالالتزام  مديناً  بو�صفه  المهني  والو�سيط 

ن�صائحه والأخذ بها، ولكن جل ما يملكه هو تقديم المعلومات والبيانات ال�صحيحة التي 

فهو  عدمه،  من  بها  والأخذ  وفهمها  المعلومات  تحليل  �أما  التوجيه،  �أو  الن�صح  تت�ضمن 

متروك لمح�ض �إرادة الدائن، ويترتب على ذلك �أن المدين )المحترف( ي�ستطيع �أن يتخل�ص 

المعتاد، وذلك  الرجل  التزامه عناية  تنفيذ  �أنه بذل في �سبيل  �أثبت  من م��سؤوليته، في حال 

�أن يكون ر�ضا�ؤه م�ستنيراً قبل  �أجل  �أمينة و�صحيحة من  للدائن من معلومات  بما قدمه 

.
)42(

بالتعاقد القرار  اتخاذ 

على  يقت�صر  الذي  الإعلام  واجب  يتجاوز  الن�صح  �أن  �إلى  هنا  الإ�شارة  وجوب  مع 

الت�أثير  ��شأنها  من  معلومات  وتف�سير  ا�ستنتاجات  بتقديم  وذلك  معينة  معلومات  تقديم 

.
)43(

على قرار ال�شخ�ص الذي قُدمت له

، وهذه العناية 
)44(

وعليه ف�إن التزام الو�سيط في مواجهة العميل هو التزام ببذل عناية

م��سؤولية  �أن  كما  بيانه،  �سبق  كما  للعميل  المقدمة  الخدمة  بح�سب  درجتها  في  تختلف 

ف�إن  وعليه  �إثباته،  واجب  خط�أ  على  تقوم  و�إنما  مفتر�ض،  خط�أ  على  تقوم  لا  الو�سيط 

العميل،  العناية اللازمة في �سبيل تب�صير  �إن لم يبذل  الو�سيط تكون حا�ضرة   م��سؤولية 

من  محددة  درجة  يقرر  لم  القانون  دام  ما  المعتاد،  الرجل  عناية  مقدار  هو  ومعيارها 

العناية، �أما �إذا تطلب الم�شرع درجة معينة من العناية ف�إن �أداءها يكون واجباً، وبناء عليه 

�أن يبذل خطوات معقولة لأجل تب�صير عميله،  حتى يتمكن من  ف�إنه يجب على الو�سيط 

.
)45(

التي تقدمها ال�شركة �أو الخدمة  الإلمام وفهم طبيعة المخاطر المرتبطة بنوع ال�صفقة 

التي  ال�ضرورية  بالمعلومات  العميل  تزويد  واجب  الو�سيط  عاتق  على  يقع  كما 

يو�ضح  �أن  �أي�ضاً  وعليه  عدمه،  من  التعاقد  على  بالموافقة  قراره  اتخاذ  على  ت�ساعده 

�سبيل  على  ومنها  العميل،  قرار  على  الت�أثير  احتمالية  لها  التي  المعلومات  كافة  لعميله 

هو  ما  على  ذلك  وي�ستند   ،
)46(

المتوقعة المخاطر  من  وغيرها  الأ�سهم  �أ�سعار  تدهور  المثال 

((٤)٤ محمد المر�سى زهرة، مرجع �سابق، �ص 179.

Hubert Bitan, droit des contrats informatiques et pratique expertale, édition wolters kluwer,       (43)

France, 2007, p 147.

((4(4 ما لم ين�ص على غير ذلك .

((4(4 راجع: المادة 5 من قواعد بور�صة الكويت.

((4(4 علي طلال هادي، مرجع �سابق، �ص181.
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و�ضع  حيث  من  المالية،  الورقة  م�صدرة  ال�شركة  عن  معلومات  من  الو�سيط  لدى  متاح 

ال�شركة ومتانة مركزها المالي، وفي هذا ال��شأن ف�إنه من الملائم �أن يقوم الو�سيط المحترف 

المتوفرة  بالمعلومات  بالا�ستعانة  وذلك  المدرجة،  لل�شركات  بيانات  قاعدة  بت�شكيل 

الا�ستعلام  في  �صعوبة  العميل  يجد  حيث  الو�سائل،  من  وغيرها  المتخ�ص�صة  والن�شرات 

الما�سة  الحاجة  تظهر  ذلك  ومن  �إبرامها،  المراد  ال�صفقة  عن  الخا�صة  وبو�سائله  ذاتياً 

.
)47(

الو�سيط �أو الإف�صاح عن المعلومات من قبل  للتب�صير 

لل�صفقة،   النهائية  النتيجة  بتحقيق  يطالب  لا  الو�سيط  �أن  �إلى  التنويه  يلزم  �أنه  بيد 

للمعلومات  تقديره  على  بناءً  وحده  للعميل  عائد  عدمه  من  ال�صفقة  �إتمام  قرار  �إن  حيث 

الو�سيط،  له  وفرها  التي  للمعلومات  العميل  تقدير  في  الخط�أ  حال  وفي  �إليه،  و�صلت  التي 

وعدم و�صوله للقرار ال�صائب، فلا تقوم م�سئولية الو�سيط، ذلك �أنه لا ي��سأل عن نتيجة 

.
)48(

�أنه بذل العناية اللازمة معينة،  طالما 

الفرع الثاني

الالتزام بتحقيق نتيجة

من  المطلوبة  للعناية  تقريره  في  مرناً  كان  الكويتي  الم�شرع  �أن  �سبق  فيما  ر�أينا 

الو�سيط في مواجهة عملائه، ونبحث في هذا الفرع عما �إذا كان الو�سيط يلتزم في مواجهة 

المالية. الو�ساطة  �أدائه لخدمات  العملاء بتحقيق نتيجة معينة في 

درجة  حيث  من   - بالتب�صير  الالتزام  طبيعة  كانت  لما  �أنه  �إلى  الفقه  من  جانب  يذهب 

العناية المطلوب بذلها من المدين في تنفيذ التزامه تجاه الدائن- تختلف بح�سب نوع المعلومات 

وذات  جوهرية  المعلومات  تلك  تكون  فعندما  وطبيعتها،  للدائن  ب�إعلامها  المدين  يلتزم  التي 

.
)49(

التزاماً بتحقيق نتيجة المدين بالتب�صير بها يكون  التزام  التعاقد، ف�إن  علاقة بمو�ضوع 

تحققت  �إذا  �إلا  بالم��سؤولية  التزامه  من  المدين  �إعفاء  عدم  الر�أي  ذلك  على  ويترتب 

في  الم�ستطاع  الجهد  بذله  بحجة  نف�سه  عن  الم��سؤولية  يدفع  �أن  يمكنه  فلا  وعليه  النتيجة، 

وعلى  محترفاً  مهنياً  الو�سيط  كان  ولما  تحقيقها،  في  ف�شل  �أنه  طالما  النتيجة  تحقيق  �سبيل 

((4(4 �سهير منت�صر، مرجع �سابق، �ص 52.

((4(4 �سهير منت�صر، المرجع ال�سابق، �ص 53.

((4(4 �أحمد محمد الرفاعي، مرجع �سابق، �ص 182.
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التزامه بتب�صير  ف�إن  التعاقد،  العلاقة بمو�ضوع  دراية كاملة بالمعلومات الجوهرية ذات 

عبء  تخفيف  �إلى  ذلك  وي�ؤدي  عناية،  ببذل  ولي�س  نتيجة  بتحقيق  التزاماً  يكون  العميل 

الو�سيط  قيام  عدم  �إثبات  �سوى  ذلك  �إثبات  �سبيل  في  عليه  فلي�س  العميل،   على  الإثبات 

للتخل�ص  طريق  للو�سيط  يكون  ولا  م��سؤوليته،  تتحقق  حتى  المطلوبة  النتيجة  بتحقيق 

.
)50(

ال�سبب الأجنبي ب�إثبات  �إلا  من هذه الم�سئولية 

التعاقد  للعميل هو  الأ�سا�سي  الهدف  �أن  ب�أن ما �سبق يجد تبريره في  البع�ض  ويرى 

على ب�صيرة و�إرادة م�ستنيرة، حيث �إن الغاية التي يهدف لها من التعاقد تتحقق اعتماداً 

التزام  هو  للعميل  بالن�سبة  الو�سيط  التزام  ف�إن  وعليه  بتب�صيره،  الو�سيط  قيام  على 

.
)51(

محددة نتيجة  بتحقيق 

ويعتقد  الباحث ب�أنه وعلى الرغم من ن�ص الم�شرع على وجوب قيام الو�سيط ببذل 

الو�سيط  التزام  �أن  يعني  �أن ذلك لا  �إلا  �سبيل تحقيق م�صلحة عميله،   اللازمة في  العناية 

بتب�صير العميل، هو التزام ببذل عناية فقط، ولا تقوم م�سئوليته �إذا �أثبت �أنه بذل عناية 

الرجل المعتاد في �سبيل تب�صير العميل، و�أنه لا ي�ستطيع �إجبار العميل على اتباع تعليماته، 

هذا  ومدار  معينة،   نتيجة  بتحقيق  التزاماً  يكون  قد  بالتب�صير،  الو�سيط  التزام  �إن  حيث 

للعقد  بالن�سبة  كاملة  وب�صيرة  حرة  ب�إرادة  �أمره  من  بينة  على  العميل  جعل  هو  الالتزام 

المراد �إبرامه، ويمكن التمثيل لذلك في الواجب الذي �ألقاه الم�شرع على عاتق الو�سيط ببذل 

العناية في تجنب حالات تعار�ض الم�صالح، لتجنب حالات تعار�ض الم�صالح، و�أنه في حال 

وتب�صيره  العميل  �إحاطة  الو�سيط  على  »يجب«  ف�إنه  العناية،  بذل  رغم  التعار�ض  وجود 

نتيجة  بتحقيق  التزام  هو  كذلك  والحال  والتزامه  القائمة،  الم�صالح  في  التعار�ض  بحالة 

.
)52(

الم�صالح العميل بحالة تعار�ض  وهي تب�صير 

العميل  تزويد  في  تتمثل  معينة  نتيجة  بتحقيق  التزام  الو�سيط  عاتق  على  يقع  كما 

تلك  مــــع  العميــــل  يتعامــــل  فـــ�إذا لم  وتب�صيره بمعلومــات محـــددة متى كان ذلك لازمـاً، 

�أو �أنه تعامل على غير مقت�ضاها، فتلك م��سؤوليته ال�شخ�صية  المعلومات بال�شكل الملائم، 

�إلزام العميل بما تم تب�صيره به. عن فعله، ولي�س للو�سيط �سلطة في  

((5(5 �سعيد �سعد عبد ال�سلام، مرجع �سابق، �ص 23.

((5(5  �سعيد �سعد عبد ال�سلام، المرجع ال�سابق، �ص 25.

((5(5 راجع: المادة 5 /8 من قواعد بور�صة الكويت.
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المطلب الثاني

نطاق التزام الو�سيط بالتب�صير

ونعر�ض في هذا المطلب �إلى نطاق الالتزام ال�شخ�صي في فرع �أول، ثم نعر�ض لنطاق 

الالتزام المو�ضوعي في فرع ثان.

الفرع الأول

نطاق الالتزام بالتب�صير من حيث الأ�شخا�ص

كان  ولما  به،  المرتبطة  الأطراف  بيان  في  الأ�شخا�ص  حيث  من  الالتزام  نطاق  يتمثل 

محترفاً،  مهنياً  بو�صفه  الو�سيط  وهو  الالتزام  بهذا  المدين  هما  الالتزام  هذا  �أطراف 

نعر�ض  ف�إننا  المالية،  الأوراق  �سوق  في  م�ستثمراً  بو�صفه  العميل  وهو  بالالتزام  والدائن 

لهذا النطاق ب�شيء من الإيجاز وفقاً لما يلي:

�أولًا - الو�سيط )المهني المحترف(

�شخ�ص  ب�أنه  المالي  الو�سيط  عرف  قد  الكويتي  الم�شرع  �أن  �إلى  الإ�شارة  �سبقت 

ولما   ،
)53(

عمولة مقابل  الغير  لح�ساب  المالية  الأوراق  وبيع  �شراء  �أعمال  يمار�س  اعتباري 

فقد  لهم،  مرخ�صاً  �أ�شخا�صاً  ي�ستخدم  المهنية  لمهامه  ممار�سته  �سبيل  في  الو�سيط  كان 

كممثل  الهيئة  لدى  م�سجل  »�شخ�ص  ب�أنه:  الو�سيط  ممثل  تعريف  على  الم�شرع  حر�ص 

 .»
)54(

القواعد البور�صة بموجب هذه  المعتمد من  للو�سيط المرخ�ص 

هذا وقد �أوجب الم�شرع الكويتي موافقة البنك المركزي �أو هيئة �أ�سواق المال – بح�سب 

�أي من هاتين الجهتين،  حيث ن�ص  لرقابة  ال�شركات الخا�ضعة  ت�أ�سي�س  الأحوال - على 

الأحوال  -ح�سب  الهيئة  �أو  المركزي  الكويت  بنك  موافقة  �أخذ  »يتعين  �أنه:  على  الم�شرع 

.»
)55(

�أي منهما ت�أ�سي�س ال�شركات والموافقة على عقد ال�شركة الخا�ضعة لرقابة  -على 

((٥)٥ المادة 1 من قانون �أ�سواق المال الكويتي.

((٥)٥ المادة 1 فقرة 1 من قواعد بور�صة الكويت.

((٥)٥ المادة 6 من قانون ال�شركات الكويتي رقم 1 ل�سنة 2016.
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وبناء على ما تقدم من ن�صو�ص ف�إن الو�سيط هو �شخ�ص اعتباري يمار�س ن�شاطه 

الو�سيط  �أن  يظهر  ذلك  ومن  الهيئة،  من  لهم  مرخ�ص  ممثلين  خلال  من  المال  �سوق  في 

�إلى  الإ�شارة  �سبقت  وقد  �سيما  لا  البور�صة،  في  للتداول  الأ�سا�سية  العنا�صر  من  يعتبر 

حظر الم�شرع للتداول المبا�شر بين الم�ستثمرين وال�شركات م�صدرة الأوراق المالية، حيث 

التنويه  التعامل عن طريق و�سطاء مرخ�ص لهم بالعمل من قبل الهيئة، كما يقت�ضي  يتم 

له  يت�سنى  حتى  الم�ساهمة  �شركة  �شكل  الو�سيط  يتخذ  �أن  ي�شترط  �أنه  �إلى  ال��شأن  هذا  في 

مزاولة  على  ن�شاطه  يقت�صر  ولا  عليها،  المن�صو�ص  والأن�شطة  الأعمال  جميع  ممار�سة 

ن�شاط الو�ساطة في الأوراق المالية، بل �أنه قد يمتد لي�شمل ن�شاط الا�ست�شارات وتحليلات 

.
)56(

المالية الأوراق 

�شخ�صاً  الو�سيط  يكون  �أن  �أوجب  عندما  الكويتي  الم�شرع  م�سلك  �أن  والواقع 

المالي  الو�سيط  عاتق  على  الملقاة  المالية  الأعباء  طبيعة  �إن  حيث  ح�سن،  م�سلك  هو  معنوياً 

معه  للمتعاملين  مليئاً  عاماً  �ضماناً  ت�شكل  حتى  عالية،  مالية  ملاءة  ذا  يكون  �أن  تقت�ضي 

الو�سيط  على  بحظره  �صنعاً  الكويتي  الم�شرع  �أح�سن  كما  البور�صة،  في  الم�ستثمرين  من 

التنازل عن دوره كو�سيط مالي في البور�صة بعد �إجازته من قبل الهيئة، �إلا لو�سيط �آخر 

  .
)57(

مرخ�ص له من قبل الهيئة

ثانياً - العميل )الم�ستثمر(

�أو  له،  المرخ�ص  ال�شخ�ص  له  يوفر  »�شخ�ص  ب�أنه:  العميل  الكويتي  الم�شرع  يعرف 

�أن�شطة الأوراق المالية المرخ�ص بمزاولتها، وي�شمل  �أن يوفر له، خدمات في نطاق  يعتزم 

الذين  الأ�شخا�ص  الوقف والو�صية الخيرية، وكذلك  �أي عميل محتمل كما ي�شمل  العميل 

بتقديم  الم�سجل  الخارجي  ال�شرعي  التدقيق  مكتب  �أو  الم�سجل  الح�سابات  مراقب  يقوم 

.
)58(

لهم« خدماته 

»هو  ب�أنه:  الأول  فعرف  المحترف،  والعميل  العادي  العميل  بين  الم�شرع  فرق  كما 

�إما  يكون  الذي  العميل   « ب�أنه:  الثاني  عرف  حين  في  مهني«،   بعميل  لي�س  الذي  العميل 

((٥)٥ علي طلال هادي، مرجع �سابق، �ص 190.

((٥)٥ المادة 4 من قواعد بور�صة الكويت.

((٥)٥ ع/ 2 من الكتاب الأول الخا�ص بالتعريفات من اللائحة التنفيذية لقانون �أ�سواق المال الكويتي.

وهو �أي�ضاً ما ن�صت عليه المادة 1 باب التعريفات من قواعد بور�صة الكويت.
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الم�شرع  ف�صل  فقد  ذلك  من  و�أبعد   ،
)59(

م�ؤهلًا« محترفاً  عميلًا  �أو  بطبيعته  محترفاً  عميلًا 

الكويتي في بيان ذلك ب�أن فرق ما بين العميل المحترف بطبيعته والعميل المحترف الم�ؤهل، 

حيث قرر الم�شرع و�ضع عدة �شروط و�ضوابط للتمييز بينهما، وذلك وفقاً لما يلي:

»يعد في حكم العميل المحترف بطبيعته ما يلي:

�أو �صندوق  الدولي  )البنك  �أو م�ؤ�س�سة دولية  بنك مركزي  �أو  �أو هيئة عامة  حكومة 

الدولي(. النقد 

تخ�ضع  التي  المالية  الم�ؤ�س�سات  من  وغيرهم  الهيئة،  من  لهم  المرخ�ص  الأ�شخا�ص 

لإحدى الجهات  الرقابية داخل دولة الكويت �أو خارجها.

.
)60(

�شركة ر�أ�س مالها المدفوع مليون دينار كويتي �أو ما يعادلها على الأقل«

العميل المحترف الم�ؤهل فيما يلي: الكويتي �ضوابط تحديد  بينما و�ضع الم�شرع 

 »يعد في حكم العميل المحترف الم�ؤهل كل من ا�ستوفى �أحد المعايير التالية:

11 المالية ب�أحجام كبيرة وبمتو�سط لا يقل - العميل لديه تعاملات في الأوراق  �أن يكون 

250,000 دينار كويتي في كل ربع �سنة على مدار ال�سنتين ال�سابقتين. عن 

22 قيمة - عن  �أكثر  �أو  له  المرخ�ص  ال�شخ�ص  لدى  العميل  و�أ�صول  �أموال  حجم  يقل  �ألا 

100,000 دينار كويتي.

33 من�صب - في  الأقل  على  �سنة  لمدة  المالي  القطاع  في  العمل  له  �سبق  �أو  العميل  يعمل  �أن 

.
)61(

�إليه« �أو الخدمات التي �ستقدم  مهني محترف، يتطلب معرفة بالمعاملات 

ومما تقدم نخل�ص ب�أن العميل هو الدائن في الالتزام بالتب�صير و�صاحب الحق فيه، 

�أم  �أكان العميل �شخ�صاً طبيعياً  الثاني )الم�ستثمر( في عقد الو�ساطة، و�سواء  وهو الطرف 

كان �شخ�صاً اعتبارياً،  و�سواء �أكان عميلًا عادياً �أم محترفاً، فهو ي�ستحق التب�صير، ذلك 

من  بالرغم  المحترف  والعميل  العادي  العميل  بين  التمييز  وراء  العلة  يبين  لم  الم�شرع  �أن 

البيان. �سالفة  التعريف وال�ضوابط  بينهما في  تمييزه 

((٥)٥ ع/ 2 من الكتاب الأول الخا�ص بالتعريفات من لائحة قانون �أ�سواق المال .

((٦)٦ ع/ 3 من الكتاب الأول الخا�ص بالتعريفات من لائحة قانون �أ�سواق المال.

((٦)٦ ع/ 3 من الكتاب الأول الخا�ص بالتعريفات من لائحة قانون �أ�سواق المال.
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ونوعية  طبيعة  في  تكمن  بينهما  التفرقة  �أهمية  �أن  يعتقد  الباحث  ف�إن  ذلك  ومع 

في  م�سئوليته  من  الو�سيط  تخل�ص  �أن  كما  بها،  منهما  كل  تب�صير  يجب  التي  المعلومات 

�أي�سر منها في مواجهة العميل العادي. مواجهة العميل المحترف 

الفرع الثاني

نطاق الالتزام بالتب�صير من حيث المو�ضوع

بات  فقد  الأول،  الفرع  في  الأ�شخا�ص  حيث  من  بالتب�صير  الالتزام  نطاق  بيان  بعد 

من الأهمية بمكان بيان نطاق التب�صير من حيث المو�ضوع، �أي تحديد م�ضمون الالتزام 

على  يجب  التي  الم�سائل  بيان  حيث  من  وذلك  الو�سيط،  عاتق  يثقل  الذي  بالتب�صير 

ووفاءً  للقانون،  تطبيقاً  بها،  علماً  الم�ستثمر  يحيط  �أن  محترفاً  مهنياً  باعتباره  الو�سيط 

العميل. لالتزامه في مواجهة 

على �أنه يلزم التنويه �إلى وجوب ات�سام التب�صير بالكفاية حتى يحقق غايته وهدفه، 

المت�صلة  الجوهرية  العنا�صر  بجميع  والعلم  الإحاطة  من  الدائن  يتمكن  �أن  لأجل  وذلك 

الناق�ص  التب�صير  �أن  كما  الملائم لم�صلحته،  القرار  اتخاذ  العميل من  والتي تمكن  بالعقد، 

�أو غير الكافي لا يحقق هدفه ولا ي�صل �إلى الغاية المرجوة منه، ولذلك ف�إن  التب�صير ينتج 

  .
)62(

�أثره حين يذكر فيه قبل التعاقد جميع المعلومات الم�ؤثرة على ر�ضاء الدائن بالعقد

�أن  �أي  ومفهوماً،  ب�سيطاً  يكون  �أن  فيه  يراعى  ف�إنه  التب�صير،  ب�أ�سلوب  يتعلق  وفيما 

التب�صير  عبارات  جاءت  ف�إن  �إدراكها،  ال�سهل  من  الم�ستخدمة  والألفاظ  العبارات  تكون 

و�ألفاظه ب�أ�سلوب غام�ض، �أو جاءت ب�صياغة فنية مركبة ومعقدة، ف�إنه ي�صعب على العميل 

 .
)63(

فهمها و�إدراك م�ضمونها لا �سيما  في الأحوال التي يكون فيها العميل غير محترف

ي�صبح  دونه  ومن  ودقيقاً،  �صحيحاً  التب�صير  يكون  �أن  يجب  الأحوال  جميع  وفي 

واجب  بالالتزام  المدين  عاتق  على  يقع  وعليه  به،  المدين  ذمة  يبرئ  لا  ناق�صاً  التب�صير 

تب�صير الدائن ب�صورة �صحيحة يراعي فيها كافة المعلومات التي من ��شأنها الت�أثير على 

.
)64(

�أهميتها �أو عدم  ر�ضاء الدائن، دون الاكتفاء والتعويل على ب�ساطة المعلومات 

((6(6 علي �سيد ح�سن، مرجع �سابق،  �ص 93.  

((6(6 �سامح عبد الواحد التهامي، التعاقد عبر الإنترنت –درا�سة مقارنة- دار الكتب القانونية، القاهرة، 2009، �ص62.

((6(6 خالد جمال �أحمد، مرجع �سابق، �ص 285.
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المهني  ف�إن  الالتزام  هذا  من  الغاية  تتحقق  حتى  �أنه  الفقه  من  جانب  يرى  ذلك  وفي 

الأهمية  ومن   ،
)65(

الآخر للطرف  ومفهوم  وا�ضح  ب�شكل  المعلومات  بتقديم  ملزماً  يكون 

�أن ين�صب على ما يلي: �أثره  بمكان حتى ينتج التب�صير 

1-  الورقة المالية:

ووثائق  ال�سندات  وبين  �شيوعاً  الأكثر  وهي  الأ�سهم  بين  المالية  الأوراق  تتنوع 

المالي  الو�سيط  عاتق  على  يلقي  التعدد  وهذا  المالية،  الأوراق  من  وغيرها  الا�ستثمار 

الداخلية  اللوائح  تذهب  حيث  لظروفه،  الأن�سب  المالية  بالورقة  عميله  تب�صير  م��سؤولية 

لأي  �إ�صداره  عند  الو�سيط  �إلزام  �إلى  الأمريكي  المالية  الأوراق  لتجار  الوطني  للاتحاد 

تو�صية لعميله، ب�ألا يكتفي بقاعدة )اعرف عميلك(، بل يجب عليه تعريف عميله بالورقة 

ومعرفة  دراية  على  المحترف  المهني  بح�سبانه  الو�سيط  �إن  حيث  ال�صفقة،  محل  المالية 

يلقي  الو�ضع  ذلك  ف�إن  ثم  ومن  البور�صة،  في  المتداولة  المالية  بالأوراق  العميل  من  �أكثر 

  .
)66(

لعميله ال�صفقات  �أف�ضل  على عاتقه عبء تحقيق 

2- الجهة م�صدرة الورقة المالية:

تلك  �أ�صدرت  التي  للجهة  العام  المالي  بالو�ضع  البور�صة  في  المالية  الأوراق  تت�أثر 

بو�ضع  تت�أثران  �سوقية  وقيمة  �إ�سمية  قيمة  المالية  للورقة  �إن  حيث  المالية،  الورقة 

�أرباحها  وتوقعات  المالية  الورقة  م�صدرة  الجهة  و�ضع  بمتانة  تت�أثر  كما  العام،  ال�سوق 

على  �شك  بلا  �سي�ؤثر  الجهة  لتلك  المالي  للو�ضع  العميل  معرفة  ف�إن  ثم  ومن  الم�ستقبلية، 

.
)67(

قراره في ال�شراء لهذه الورقة المالية من عدمه

Delphine bazin-beust, Droit de la consommation, gualino, 1ér édition, France, 2015, p 47.          (65)

The NASDAQ Stock Market LLC, Form 1 -Exhibit C, Tab 17, Bylaws of the National          (66)

Association of American Securities Dealers.

المالية -  المنازعات في �سوق الأوراق  التحكيم الإجباري كو�سيلة لف�ض  �إليه لدى �صالح را�شد الحمراني،  م�شار 

درا�سة مقارنة، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 2009، �ص 44.

((6(6 للأوراق  الإمارات  �سوق  في  التو�صية  وملائمة  التب�صير  خلال  من  الم�ستثمرين  حماية  الحمراني،  را�شد  �صالح 

المالية، مرجع �سابق, �ص30.
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فتح  اتفاق  عند  المعلومات  بتلك  العميل  تب�صير  عن  الو�سيط  �إحجام  ف�إن  وعليه 

المخاطر  بدرجة  المعلومات  تلك  تعلقت  �سواء  للم��سؤولية،  عر�ضة  يجعله  الح�ساب 

المتوقعة �أو نوعها، ومثال ذلك عندما تكون ال�شركة التي يرغب العميل في �شراء �أ�سهمها 

.
)68(

في و�ضع مالي غير جيد

3 - ال�سعر ال�سائد للورقة المالية:

يت�سم �سعر الأوراق المالية بالتغير الم�ستمر مت�أثراً بو�ضع البور�صة العام من جهة، 

العملاء  ب�أن  علماً   ،
)69(

�أخرى جهة  من  المالية  الورقة  م�صدرة  لل�شركة  المالي  والو�ضع 

.
)70(

المالية للورقة  ال�سوقي  بال�سعر  الغالب  يهتمون في 

على  المحترف  غير  العادي  العميل  ح�صول  �صعوبة  هو  الغالب  ف�إن  عليه  وبناءً 

ف�إن  محترفاً  مهنياً  بح�سبانه  الو�سيط  �أما  المالية،  الورقة  �سعر  على  الم�ؤثرة  المعلومات 

هذه المعلومات متوافرة لديه، ويلتزم تبعاً لذلك بتو�ضيحها للعميل حتى يمكنه من بناء 

بالعميل  ولحقت  الواجب،  هذا  في  ق�صر  هو  ف�إن  �سليم،  �أ�سا�س  على  الا�ستثماري  قراره 

.
)71(

التق�صير الو�سيط تقوم نتيجة لهذا  خ�سارة جراء ذلك، ف�إن م�سئولية 

والتي  للعميل،  ال�ضرورية  المعلومات  عن  الك�شف  الو�سيط  على  يجب  ف�إنه  وعليه 

بحجم  تب�صيره  �سيما  لا  عميله،  من  �إليه  ال�صادر  بالأمر  مبا�شرة  علاقة  ذات  تكون 

المخاطر ومدى ت�أثيرها على الورقة المالية المراد تداولها .

((٦)٦ �صالح را�شد الحمراني، المرجع ال�سابق، �ص 31.

((٦)٦ مع الأخذ بالاعتبار �أن هناك ظروفاً �أخرى ت�ؤثر على �أ�سعار الأوراق المالية كالأزمات العالمية على �سبيل المثال 

لا الح�صر.

((٧)٧ للأوراق  الإمارات  �سوق  في  التو�صية  وملائمة  التب�صير  خلال  من  الم�ستثمرين  حماية  الحمراني،  را�شد  �صالح 

المالية، مرجع �سابق، �ص32.

((٧)٧ م�صطفى كمال طه، القانون التجاري الم�صري، دار المطبوعات الجامعية، الإ�سكندرية، 1999، �ص 342.
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الثالث  المبحث 

الآثار المترتبة على �إخلال الو�سيط

 بالتزامه بالتب�صير في عقد الو�ساطة المالية

يلتزم الو�سيط ب�إنجاز العمل المكلف به لح�ساب العميل ب�أمانه و�إتقان، وعليه في هذا 

م�سئوليته  ف�إن  بالتزامه  المالي  الو�سيط  �إخلال  وعند  عميله،  م�صلحة  يتوخى  �أن  ال��شأن 

وم��سؤولية  مدنية  م��سؤولية  �إلى  مو�ضوعياً  الو�سيط  م��سؤولية  وتنق�سم  ذلك،  �إزاء  تقوم 

كل  عن  بالتعوي�ض  العميل  �أمام  ي��سأل  فالو�سيط  عليه  وبناء  جنائية،  و�أخرى  ت�أديبية 

الو�سيط  يلتزم  كما  المدنية،  الم��سؤولية  هي  وهذه  بالتزامه  �إخلاله  عن  الناجمة  الأ�ضرار 

باحترام القوانين واللوائح الحاكمة في �سوق المال، وكذلك التعليمات ال�صادرة من الهيئة 

و�إدارة البور�صة، وعليه فهو م�ساءل �أمام الهيئة و�إدارة ال�سوق عن كل مخالفة يرتكبها 

مع  الت�أديبية،  م�سئوليته  قيام  نتيجة  الت�أديب  لنظام  ذلك  جراء  ويخ�ضع  ال��شأن،  هذا  في 

للقانون  طبقاً  جنائية  جريمة  الو�سيط  فعل  �أو  �سلوك  �شكل  �إذا  �أنه  �إلى  التنويه  وجوب 

الجنائي �أو قانون �أ�سواق المال، ف�إن �إدارة ال�سوق تقوم ب�إحالة الأمر �إلى �سلطات التحقيق 

.
)72(

الجنائية م��سؤوليته  قيام  نتيجة  المخت�صة،  الق�ضائي 

عقد  في  بالتب�صير  بالتزامه  الو�سيط  �إخلال  على  المترتبة  الآثار  نتناول  عليه  وبناء 

الو�سـاطة من خلال مطلبين: نخ�ص�ص الأول منهما لبحث م��سؤولية الو�سيط عن �إخلاله 

على  المترتب  للجزاء  الثاني  نخ�ص�ص  بينما  المالية،  الو�ساطة  عقد  في  بالتب�صير  بالالتزام 

الن�سق الآتي: المالية وذلك على  �إخلال الو�سيط بالتزامه بالتب�صير في عقد الو�ساطة 

((٧)٧ دكتوراه  ر�سالة  المالية،  الأوراق  في  ال�سم�سرة  ل�شركات  الخا�ص  القانوني  النظام  �إمام،  م�صطفى  محمود  ماهر 

مقدمة �إلى كلية الحقوق، جامعة حلوان، 2008 �ص 255.

على �أنه تجدر الإ�شارة �إلى �أن الباحث لن يبحث في مو�ضوع الم�سئولية الجنائية للو�سيط المالي، باعتبارها تخرج عن 

نطاق تخ�ص�صه، ولكنه يدعو المخت�صين في القانون الجنائي �إلى بحث هذا المو�ضوع لأهميته.
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 المطلب الأول

م�س�ؤولية الو�سيط عن �إخلاله

 بالالتزام بالتب�صير في عقد الو�ساطة المالية

تلحق  التي  الأ�ضرار  كافة  تعوي�ض  عن  عملائه  �أمام  المالي  الو�سيط  م�سئولية  تقوم 

بهم، نتيجة �إخلاله بالالتزامات التي يفر�ضها القانون �أو العقد، حيث �إن الإخلال بتنفيذ 

تلك الالتزامات ي�ستوجب قيام الم��سؤولية المدنية، ف�إن كان الإخلال بالتزام عقدي ثارت 

الم��سؤولية  قامت  القانون  يفر�ضه  بالتزام  �إخلال  نتيجة  ترتبت  و�إن  العقدية،  الم�سئولية 

التق�صيرية، ولكي تقوم الم��سؤولية المدنية بنوعيها ف�إنه يلزم  توافر �أركانها وهي الخط�أ 

.
)73(

ال�سببية بين الخط�أ وال�ضرر وال�ضرر وعلاقة 

وي�سلط  الباحث في هذا المطلب بع�ض ال�ضوء على ركن الخط�أ في عقد الو�ساطة المالية 

لواقع  المقدمة  الن�صيحة  ملاءمة  عدم  ب�سبب  الو�سيط  لم��سؤولية  يعر�ض  ثم   ،
)74(

جهة من 

ال�سوق من جهة �أخرى، وذلك من خلال الفرعين التاليين:

الفرع الأول

ركن الخط�أ في عقد الو�ساطة المالية

�صحيحة  غير  �أو  م�ضللة  معلومات  بتقديم  يقوم  حين  المالي  الو�سيط  خط�أ  يتحقق 

وقد   ،
)75(

للحقيقة خلافاً  معينة  �صفقة  مخاطر  زيادة  �أو  تخفي�ض  عليها  ويترتب  للعميل، 

المدنية تقوم  الم��سؤولية  �أن  �إلا  الأحوال،  التجريم الجنائي بح�سب  يدخل بفعله هذا نطاق 

�أو  الخط�أ  �سبيل  على  تقديمها  عن  امتنع  �أو  المعلومات  تلك  قدم  لو  حتى  الو�سيط  بحق 

الإهمال.

البنك )بو�صفه و�سيطاً(  الفرن�سية، حيث اعتبرت  النق�ض  وهذا ما ق�ضت به محكمة 

قد �أخط�أ عندما �سمح لعميله ب�إجراء عمليات البور�صة ب�صورة تنطوي على عدم تب�صر، 

�أن يحيط العميل علماً  وتركه دون تقديم المعلومات الكافية،  كما يق�ضي واجب الو�سيط 

((٧)٧ �سمير عبد ال�سيد تناغو، م�صادر الالتزام، ط 1، مكتبة الوفاء القانونية، الإ�سكندرية،، 2009، �ص 167.

((٧)٧ ويعر�ض الباحث فيه لركن الخط�أ ك�أحد �أركان م�سئولية الو�سيط المدنية المترتبة على عقد الو�ساطة المالية.

((٧)٧ علي طلال هادي، مرجع �سابق، �ص 210.
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وعدم  �إهمالًا  يعد  الذكر  �سالف  البنك  ت�صرف  �أن  المحكمة  واعتبرت  المتوقعة،  بالمخاطر 

.
)76(

الو�سيط قِبل  احتياط من 

كان  �إذا  وما  الو�سيط،  يرتكبه  الذي  الخط�أ  حول  هام  ت�سا�ؤل  ال��شأن  هذا  في  ويثور 

تكون  ثم  ومن  تق�صيري  خط�أ  �أنه  �أم  العقدية  م��سؤوليته  تكون  ثم  ومن  عقدي  خط�أ  هو 

التق�صيرية؟ م��سؤوليته 

وللإجابة عن هذا الت�سا�ؤل يلزم ابتداء �أن نميز بين واجب التب�صير عند �إبرام العقد 

�إبرام عقد  الو�سيط بعد  به  يلتزم  الذي  التب�صير  �إبرامه، وبين واجب  والذي يترتب عليه 

�أن  �إلى  الفقه  من  جانب  يذهب  حيث  العميل،  يجريها  التي  لل�صفقات  بالن�سبة  الو�ساطة 

خط�أ  هو  الو�ساطة  عقد  �إبرام  بعد  معينة  ل�صفقة  بالن�سبة  لعميله  الو�سيط  تب�صير  عدم 

�إذا  �سيما  لا  عليه،  مفرو�ض  عقدي  بالتزام  �أخل  قد  حينئذ  الو�سيط  يكون  حيث  عقدي، 

�إمكانه  �أو كان في  �أمور علم بها الو�سيط  ، وذلك متى ا�ستجدت 
)77(

كانت الأوامر مفتوحة

 .
)78(

�أو ال�شراء العلم بها، تجعل من المنا�سب �إتمام عملية البيع 

عقد  �إبرام  بعد  العميل  من  له  �صادر  �أمر  كل  عند  الو�سيط  على  ف�إن  عليه  وبناء 

المعلومات  تلك  كانت  �إذا  �أما  ال�صادر،  بالأمر  المتعلقة  بالمعلومات  يب�صره  �أن  الو�ساطة 

متاحة عند �إبرام عقد الو�ساطة، و�سبق للو�سيط �أن ب�صره بها، فلا يلزم الو�سيط ب�إعادة 

�أن  ي�سبق  لم  �أو  العميل،  بها  يعلم  ولم  معلومات  ا�ستجدت  حال  في  �أنه  بيد  بها،  تب�صيره 

خط�أ  �أي  ف�إن  وعليه  بها،  العميل   تب�صير  وجوب  في  �شك  فلا  قبل،  من  بها  تب�صيره  تم 

عقد  في  م�صدره  يجد  عقدي  خط�أ  هو  الو�ساطة  عقد  �إبرام  بعد  ما  مرحلة  في  الو�سيط  من 

.
)79(

الو�سيط والعميل الو�ساطة المبرم بين 

((٧)٧ البوابة القانونية لمحكمة النق�ض الم�صرية، �أحكام محكمة النق�ض الفرن�سية، الغرفة التجارية والمالية والاقت�صادية 

Cour De Cassation, Chambre commerciale, financière et économique, Bourse, Arrêt n° 518 du 
24 mai 2011 (10-18.267). 
http://www.cc.gov.eg/International_Cooperation/Cour_De_Cassation/Cour_De_Cassation.aspx.

((7(7 وهي تلك الأوامر التي يترك فيها العميل للو�سيط م�ساحة من الحرية في اختيار ال�سعر والوقت المنا�سب لتنفيذ 

الأمر.

((7(7 للأوراق  الإمارات  �سوق  في  التو�صية  وملاءمة  التب�صير  خلال  من  الم�ستثمرين  حماية  الحمراني،  را�شد  �صالح 

المالية، مرجع �سابق، �ص 32.

((7(7 علي طلال هادي، مرجع �سابق، �ص 206.
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نكون  �أننا  فالواقع  العقد،  �إبرام  قبل  ما  مرحلة  في  بالتب�صير  للالتزام  بالن�سبة  �أما 

ال�ضرر  �إلحاق  ��شأنه  من  بعمل  الو�سيط  قيام  عند  تظهر  تق�صيرية،  م��سؤولية  �أمام 

بالعميل، ك�أن يجتمع �أطراف العقد للتفاو�ض ب��شأن عقد الو�ساطة دون و�صولهم لاتفاق 

المرحلة  هذه  في  الحاكمة  هي  التق�صيرية  للم��سؤولية  العامة  القواعد  تكون  فهنا  نهائي، 

هناك  وكانت  الآخر  للطرف  �ضرر  عليه  وترتب  خط�أ  وقوع  من  �أركانها،  توافرت  متى 

 .
)80(

علاقة �سببية بين الخط�أ وال�ضرر

وبناء عليه يعتقد الباحث ب�أن الم��سؤولية التق�صيرية لا تقوم �إلا عند ف�شل الأطراف 

في �إبرام العقد، مع ارتكاب �أحد المتفاو�ضين لخط�أ �أدى لإلحاق ال�ضرر بالآخر، بيد �أنه �إذا 

حجب  �أو  للعميل،  المالي  الو�سيط  قدمها  �صحيحة  غير  معلومات  على  بناء  العقد  �إبرام  تم 

م��سؤولية  هي  كذلك  والحال  الم��سؤولية  ف�إن  العقد،  �إبرام  �إلى  دفعته  مهمة  معلومات  عنه 

المفاو�ضات. المعلومات مت�صلة بمرحلة  عقدية، ولو كانت تلك 

عقد  �إبرام  قبل  ما  مرحلة  في  المالي  الو�سيط  م��سؤولية  �أن  �إلى  نخل�ص  تقدم  ومما 

لم  الو�ساطة  عقد  �أن  ذلك  �شروطها،  توافرت  متى  تق�صيرية،  م��سؤولية  هي  الو�ساطة 

يبرم بعد، �أما بعد �إبرام عقد الو�ساطة ف�إن علاقة الو�سيط بالعميل يحكمها عقد الو�ساطة 

الو�سيط عندئذ م��سؤولية عقدية. بينهما، وتكون م��سؤولية  المبرم 

ومن جانب �آخر ف�إن من الم�سلم به �أن المعاملات التي تتم في البور�صة هي معاملات 

تت�سم في بع�ض جوانبها بالخطورة، حيث �إنها تقوم على الم�ضاربة بهدف تحقيق الربح، 

وعليه ف�إنه يجب على المتداول التحقق من جدوى ال�صفقة وربحيتها قبل �إبرامها، وعادة 

ما يكون هذا بالاعتماد على المعلومات التي يقدمها الو�سيط تنفيذاً لالتزامه تجاه العميل 

ب��شأنها  تق�صيره  �أو  ال�صحيحة  للمعلومات  الو�سيط  تقديم  عدم  ف�إن  ثم  ومن  بالتب�صير، 

بتعوي�ضه  الو�سيط  يلتزم  مادياً  �ضرراً  تمثل  وهي  بالعميل،  تلحق  خ�سائر  �إلى  �سي�ؤدي 

.
)81(

بالتب�صير بالتزامه  ب�إخلاله  فيه   المت�سبب  �أنه  بح�سبان 

((8(8 عبد العزيز �أمين ح�سن، الأ�سواق المالية، دار قباء الحديثة للطباعة والن�شر والتوزيع، القاهرة، 2007، �ص 125.

((8(8 للأوراق  الإمارات  �سوق  في  التو�صية  وملاءمة  التب�صير  خلال  من  الم�ستثمرين  حماية  الحمراني،  را�شد  �صالح 

المالية، مرجع �سابق، �ص 33.
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ذلك  كان  �إذا  �إلا  العميل  �أ�صاب  الذي  ال�ضرر  بتعوي�ض  ملزماً  الو�سيط  يكون  ولا 

العلاقة  العميل، حيث تنقطع  تنفيذه لالتزامه بتب�صير  ال�ضرر نتيجة لخطئه ب�سبب عدم 

خط�أ  �أو  القاهرة  كالقوة  الأجنبي  لل�سبب  الو�سيط  ب�إثبات  وال�ضرر  الخط�أ  بين  ال�سببية 

.
)82(

العميل نف�سه �أو خط�أ  الغير 

لالتزامه،  تنفيذه  �أثبت  �إذا  الم��سؤولية  نف�سه  عن  يدفع  �أن  للو�سيط  يمكن  عليه  وبناء 

القاهرة  كالقوة  فيه،  له  يد  لا  �أجنبي  ل�سبب  كان  العميل  �أ�صاب  الذي  ال�ضرر  �أن  �أثبت  �أو 

الأمر  وكذلك   ،
)83(

ر�ضائه على  الم�ؤثرة  للمعلومات  العميل  معرفة  وبين  بينه  حالت  التي 

�إذا �أثبت الو�سيط المالي �أن ما �أ�صاب عميله من �ضرر كان نتيجة فعل الغير، كما لو اعتمد 

الو�سيط على معلومات �صادرة من �إدارة ال�سوق �أو �إحدى ال�شركات، ثم ات�ضح بعد ذلك 

تم  التي  للمعلومات  �إهماله  مثل  ال�ضرر  في  ذاته  العميل  ت�سبب  �إذا  �أنه  كما  �صحتها،  عدم 

تزويده بها، ف�إنه يتحمل وحده نتائج ذلك الإهمال.

الفرع الثاني

م�س�ؤولية الو�سيط ب�سبب عدم

 ملاءمة المعلومات المقدمة منه لواقع ال�سوق

بالبيانات  بتب�صير عميله  بتنفيذه لالتزامه  تنتهي  الو�سيط م�ستمرة لا  �إن م�سئولية 

�ضمان  �إلى  لت�صل  ذلك  تتعدى  بل  بها،  و�إخطاره  المالية  بالأوراق  المتعلقة  والمعلومات 

جميع  الجانب  هذا  في  التب�صير  وي�شمل  ال�سوق،  لواقع  منه  المقدمة  المعلومات  ملاءمة 

النتائج  فيها  بما  لإبرامها،  العميل  يهدف  التي  بال�صفقة  تحيط  التي  والمخاطر  الظروف 

الممكن  من  كان  �أو  الو�سيط،  يد  تحت  المعلومات  هذه  كانت  متى  التنفيذ،  عند  القانونية 

 .
)84(

علمه بها لو بذل في ذلك عناية المهني الحري�ص

((8(8 علي طلال هادي، مرجع �سابق، �ص 208.

((8(8 كلية  الق�ضائي،  الاجتهاد  مجلة  المنقولة،  القيم  بور�صة  في  الو�سيط  م��سؤولية  وحدود  طبيعة  بلجراف،  �سامية 

الحقوق والعلوم ال�سيا�سية، جامعة محمد خي�ضر، ب�سكرة، العدد 11، 2016، �ص 252.

((8(8 البور�صة،  في  المتداولة  المالية  بالأوراق  المتعلقة  المعلومات  في  وال�شفافية  الإف�صاح  العثمان،  العزيز  عبد  جمال 

درا�سة مقارنة، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 2010، �ص 237.
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المالي  الو�ضع  عملائه  بتب�صير  لالتزامه  تنفيذه  عند  يراعي  �أن  الو�سيط  على  ويجب 

�سوق  في  المالي  الا�ستثمار  مجال  في  وخبرته  الا�ستثمارية  و�أهدافه  حدة،  على  عميل  لكل 

فتح  عند  بيانات  من  العميل  به  يدلي  ما  خلال  من  المعلومات  هذه  الو�سيط  ويجمع  المال، 

ملاءمة  مدى  يقدر  �أن  للو�سيط  يمكن  ذلك  خلال  ومن  الو�ساطة،  �شركة  لدى  الح�ساب 

الأمور  من  يكون  العادي  للعميل  تو�ضيحه  يجب  ما  ف�إن  عليه  وبناء  للعميل،  المعلومات 

الأولية لدى العميل المحترف، وهو ما يلقي على عاتق الو�سيط المالي بعبء تب�صير العميل 

�صحيحة،  واعية  �إرادة  وفق  قراره  يتخذ  �أن  له  تتيح  التي  ال�ضرورية،  المعلومات  بكافة 

والبحوث   الدرا�سات  خلال  من  المالي  الو�سيط  �إليها  تو�صل  قد  المعلومات  تلك  تكون  و�أن 

.
)85(

التي يجريها – �أو غيره - عن الأوراق المالية

ال�صلة  المعلومات ذات  الأحيان على تقديم  المالي في بع�ض  الو�سيط  ولا يقت�صر دور 

�أو التو�صية للعميل  �إلى تقديم الن�صح  بال�صفقة المزمع عقدها لعميله، بل قد يتجاوز ذلك 

يحوزها،  التي  المعلومات  تلك  على  بناء  �إبرامها،  عدم  �أو  ما  �صفقة  �إبرام  ب�ضرورة 

التزام  �أو من دون مقابل محله  التزام عقدي بمقابل  ال��شأن عبارة عن  فالتو�صية في هذا 

الن�صيحة  المالي( بتقديم معلومات محددة للعميل، وعليه ف�إن  )الو�سيط  المتعاقد المحترف 

.
)86(

فيما يجب عليه عمله )العميل(  لل�شخ�ص  تت�ضمن توجيهاً  التو�صية  �أو 

والالتزام  بالتب�صير  الالتزام  بين  وا�ضحاً  فارقاً  هناك  �أن  �إلى  الإ�شارة  وتجدر 

عقد  �إبرام  قبل  الغالب  في  يكون  بالتب�صير  الالتزام  �إن  حيث  الم�شورة،  �أو  بالن�صيحة 

الو�ساطة �أي في المرحلة ال�سابقة على التعاقد، وقد يمتد الالتزام بالتب�صير لما بعد التعاقد، 

�أنه يكون تنفيذاً لعقد قائم،  التزام عقدي بمعنى  الم�شورة فهو  �أو  �أما الالتزام بالن�صيحة 

بيد �أن ذلك لا يمنع من قيام الو�سيط – دون �إلزام عليه - بتقديم ن�صيحة للعميل في المرحلة 

تلك  �أو دقة  ب��شأن �صفقة معينة، ولكن في حال تبين عدم �صلاحية  التعاقد  ال�سابقة على 

العقدية، وي�ضاف  التق�صيرية ولي�ست  الن�صيحة،  ف�إن ذلك يكون �سبباً لقيام م�سئوليته 

�إلى ذلك �أن الدور الذي يقوم به الو�سيط في الالتزام بالن�صيحة �أعم من الدور الذي ي�ؤديه 

((8(8 عبد الرحيم محمود، الأ�سواق المالية ودورها في �سيا�سات و�إدارة التنمية والا�ستثمار، غرفة تجارة و�صناعة  �أبو 

ظبي، دولة الإمارات العربية المتحدة، 2008، �ص 42.

((8(8 �سهير منت�صر، مرجع �سابق، �ص 42.
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التعاقد  �إلى  مبا�شرة  ب�صورة  العميل  توجه  الن�صيحة  �أن  ذلك   ،
)87(

بالتب�صير الالتزام  في 

من عدمه، �أما التب�صير فيقف عند عر�ض المعلومات المتوافرة ب�صورة عامة، دون توجيه 

الموجهة  الن�صيحة  على  العميل  اعتماد  ف�إن  وعليه  عدمه،  من  العقد  ب�إبرام  العميل  �إرادة 

�إليه يكون �أكبر من اعتماده على المعلومات المقدمة له عند تنفيذ الالتزام بالتب�صير، حيث 

بها،  تب�صيره  تم  التي  المعلومات  تقدير  عبء  العميل  على  يقع  بالتب�صير  الالتزام  في  �إنه 

�أو  عقدها  المزمع  ال�صفقة  لإبرام  مبا�شرة  ب�صورة  الن�صيحة  على  العميل  يعتمد  بينما 

.
)88(

عنها التراجع 

�أو �ضمني على الالتزام ب�ضرورة  هذا وقد ن�صت بع�ض الت�شريعات ب�شكل �صريح 

ملاءمة الن�صيحة لأهداف العملاء، وفي ذلك فر�ضت بور�صة نيويورك ذلك الالتزام على 

الن�صيحة  يت�ضمن قواعد توجيه  والذي  اعرف عميلك،  تر�سيخ مبد�أ  الو�سطاء من خلال 

درا�سة  وجوب  حيث  من  ال�سوق،  �إدارة  لرقابة  عادة  تخ�ضع  والتي  للعملاء،  والتو�صية 

 .
)89(

�إ�صدارها ظروف كل عميل و�أهدافه الا�ستثمارية وقدرته على تحمل المخاطر قبل 

وتلزم الإ�شارة �إلى ا�ستمرار هذا الالتزام على الو�سيط المالي حتى الانتهاء من �إبرام 

تقديمه  عند  الو�سيط  م��سؤولية  تتحقق  ثم  ومن  الو�سيط،  ن�صيحة  على  بناء  ال�صفقة 

بتق�صير  كان  �أم  عمدية  ب�صورة  ذلك  �أكان  �سواء  بالعميل،  �ضارة  �أو  خاطئة  لن�صيحة 

�أن  �إ�صداره الن�صيحة دون  �إهمال، نتيجة الاعتماد على معلومات غير دقيقة عند  �أو  منه 

 .
)90(

منها يتحقق 

((8(8 والالتزام بالن�صيحة يت�ضمن الالتزام بالتب�صير والعك�س غير �صحيح

((8(8 نزيه محمد ال�صادق المهدي، مرجع �سابق، �ص 160.

NASDAQ Stock Market LLC, Form 1 -Exhibit C, Tab 17, Bylaws of the National Association   (89)

of American Securities Dealers. 

�سوق  في  التو�صية  وملاءمة  التب�صير  خلال  من  الم�ستثمرين  حماية  الحمراني،  را�شد  �صالح  لدى  �إليه  م�شار 

الإمارات للأوراق المالية، مرجع �سابق، �ص 36.

وتلزم الإ�شارة في هذا الجانب �إلى �أن �إدارة البور�صة في الكويت تلزم جميع الو�سطاء الماليين بنموذج )اعرف عميلك(.

((9(9 للأوراق  الإمارات  �سوق  في  التو�صية  وملاءمة  التب�صير  خلال  من  الم�ستثمرين  حماية  الحمراني،  را�شد  �صالح 

المالية، مرجع �سابق، �ص 38.
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المطلب الثاني

جزاء �إخلال الو�سيط بالتزامه

 بالتب�صير في عقد الو�ساطة المالية

ف�إنه  العقدية،  الم��سؤولية  م�صدر  عن  يختلف  التق�صيرية  الم��سؤولية  م�صدر  كان  لما 

كان  ف�إذا  عليها،  المترتب  والأثر  للم��سؤولية  القانوني  الأ�سا�س  اختلاف  ذلك  على  يترتب 

قد  التق�صيري  الخط�أ  �أثر  ف�إن  فقط،  المدنية  الم��سؤولية  لقيام  ي�ؤدي  العقدي  الخط�أ  �أثر 

.
)92(

�أو متفرقة  مجتمعة 
)91(

�إلى قيام الم��سؤولية المدنية والجنائية والإدارية ي�ؤدي 

كما �أن الو�سيط في البور�صة معر�ض لإيقاع الجزاءات عليه في حال �إخلاله بالتزاماته، 

�أو للثقة المطلوبة  �أ�ساء ل�سمعة البور�صة المالية  �أو  �إذا �ألحق بفعله �ضرراً بالعميل  خا�صة 

جابرة  تعوي�ضات  في  تتمثل  مدنية  تكون  وقد  ت�أديبية  تكون  قد  الجزاءات  وهذه  فيها، 

لل�ضرر الذي لحق بالعميل، ويتناول الباحث ذلك في الفرعين التاليين:

الفرع الأول

الت�أديبية الجزاءات 

توقع  وقد  البور�صة،  ورقابة  المال  �أ�سواق  هيئة  لرقابة  الماليون  الو�سطاء  يخ�ضع 

المفرو�ضة عليهم. بالواجبات  �إخلالهم  ت�أديبية عند  عليهم عقوبات 

المال  �أ�سواق  قانون  في  الت�أديب  لنظام  الو�سيط  خ�ضوع  �سبب  عن  الت�سا�ؤل  ويثور 

الت�أديبية؟ لي�س موظفاً عاماً؟ و�أ�سا�س م��سؤوليته  �أنه  بالرغم من 

�أي  ممار�سة  جواز  عدم  يقرر  حين  الت�سا�ؤل  هذا  على  يجيب  الم�شرع  �أن  والحقيقة 

�شخ�ص لمهنة الو�ساطة في الأوراق المالية، �إلا بعد الح�صول على ترخي�ص بذلك من الجهة 

المادة  في  المذكورين  للأ�شخا�ص  يجوز  »لا  ب�أنه:  الم�شرع  عليه  ن�ص  ما  وهو  المخت�صة، 

المقررة  الر�سوم  ودفع  البور�صة  في  ت�سجيلهم  تمام  بعد  �إلا  ن�شاطهم  مزاولة  ال�سابقة 

 .
)93 (

للت�سجيل«

((9(9 ونق�صد بها الت�أديبية في هذا الجانب.

((9(9 ماهر م�صطفى محمود �إمام، مرجع �سابق، �ص 275.

((9(9 المادة 4 فقرة 3 من قواعد بور�صة الكويت.
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�أن يكون حا�صلًا  �أنه: »يجب على الو�سيط المرخ�ص  كما ن�ص الم�شرع الكويتي على 

على ترخي�ص من الهيئة بمزاولة ن�شاط و�سيط �أوراق مالية م�سجل في بور�صة الأوراق 

 .
)94(

المالية، �أو و�سيط �أوراق مالية م�ؤهل م�سجل في بور�صة الأوراق المالية«

�أمام لجنة النظر في  �أع�ضاء البور�صة للم�ساءلة الت�أديبية  كما يخ�ضع الم�شرع جميع 

لعمل  المنظمة  واللوائح  للأحكام  مخالفة  لأي  ارتكابهم  عند  وذلك  بالبور�صة،  المخالفات 

 .
)95(

�سوق المال

�شخ�ص  كل  الجنائية  الم�ساءلة  طائلة  تحت  يقع  �أنه  �إلى  الجانب  هذا  في  التنويه  ويلزم 

الو�ساطة  مهنة  ب�أن  مبرر  وذلك   ،
)96(

للقانون بالمخالفة  ال�سوق  خارج  المهنة  هذه  يمار�س 

مقرر  هو  لما  وفقاً  التنظيم  وهذا  حرة،  مهنة  ولي�ست  منظمة  مهنة  هي  المالية  الأوراق  في 

فهو  وعليه  بها،  المعمول  واللوائح  للقوانين  الو�سيط  اتباع  خلال  من  �إلا  يكون  لا  قانوناً 

ال�سوق عن كل مخالفة في هذا الجانب، من خلال خ�ضوعه للعقوبات  �إدارة  �أمام  م�ساءل 

عن  امتناع  �أو  فعل  كل  عن  عام  ب�شكل  تن��شأ  الت�أديبية  الم��سؤولية  ب�أن  علماً   ،
)97(

الت�أديبية

 .
)98(

�آمرة لقاعدة قانونية  فعل يقع بالمخالفة 

ل�سوق  الأهمية الخا�صة  تتمثل في  ت�أديبياً  الو�سيط  الظاهرة خلف م�ساءلة  والحكمة 

�أخرى  جهة  ومن  الوطني،  الاقت�صاد  في  به  يقوم  الذي  الهام  والدور  المالية،  الأوراق 

بالم�شرع  حدا  ما  وهو  التداول،  عملية  في  وجوهرياً  هاماً  دوراً  يلعب  المالي  الو�سيط  ف�إن 

وحملهم  يمثلهم،  من  و�سلوك  �سلوكهم  ل�ضبط  عليهم  والرقابة  عملهم  �آلية  تحديد  �إلى 

و�آداب  ال�شرف  ال�سليمة ومراعاة قواعد  المهنية  المهنة طبقاً للأ�صول  جبراً على ممار�سة 

.
)99(

ال�سلوك

((٩)٩ المادة 4 فقرة 13 بند 1 من قواعد بور�صة الكويت.

((٩)٩ المادة 11 فقرة 1 بند 2 من قواعد بور�صة الكويت.

((٩)٩ تن�ص المادة 126 �أ�سواق مال كويتي على �أنه: »يعاقب بغرامة لا تقل عن خم�سة �آلاف دينار ولا تتجاوز خم�سين 

�ألف دينار كل من:

1- زاول ن�شاطاً �أو مهنة معينة دون الح�صول على التراخي�ص من الهيئة وفقاً لأحكام هذا القانون....... ».

((9(9 �سهير منت�صر، مرجع �سابق، �ص 50.

((9(9 �سمير عبد الله �سعد، الجرائم الت�أديبية والجنائية للموظف العام، من��شأة المعارف، الإ�سكندرية، 2014، �ص 17.

((9(9 عمر ناطق يحيى الحمداني، الآلية القانونية لعمل �سوق الأوراق المالية عبر �شركات الو�ساطة، درا�سة مقارنة، دار 

النه�ضة العربية، القاهرة، 2011م، �ص 121.



د. فار�س محمد العجمي

2021  2 2021  2 312313

الت�أديبية من خلال  الباحث مو�ضوع الجزاءات  يتناول  ما �سلف �سوف  وبناء على 

عن  وقفه  ثم  الو�سيط،  على  توقيعها  يمكن  التي  العامة  الجزاءات  على  ال�ضوء  ت�سليط 

العمل و�إلغاء ترخي�صه وذلك وفقاً لما يلي:

�أولًا  - الجزاءات العامة:

يقرر الم�شرع الكويتي مجموعة من الجزاءات الب�سيطة التي لا ت�صل �إلى حد الوقف 

التنبيه  بين  تتدرج  جزاءات  وهي  الو�سيط،  ن�شاط  مزاولة  ترخي�ص  �إلغاء  �أو  العمل  عن 

ال�سوق  في  –وغيرهم–  الو�سطاء  �سلوك  �ضبط  �إلى  �أ�سا�سية  ب�صورة  وتهدف  والإنذار، 

ال�سليمة،  المهنية  الأ�صول  وبمراعاة  واللوائح  للقانون  طبقاً  المهنة  مزاولة  على  وحملهم 

ومعاقبتهم عن المخالفات المرتكبة منهم ومن ممثليهم، ولقد ن�ص الم�شرع في هذا الجانب 

الواردة  المخالفات  في  الإداري  التحقيق  مهمة  بالهيئة  القانونية  الإدارة  »تتولى  �أن:  على 

�أظهرت  ما  »�إذا  �أنه  ، كما ن�ص على 
)100(

الهيئة« �إليها من  القانون ولائحته والمحالة  في هذا 

الت�أديب  مجل�س  �إلى  المخالف  �إحالة  للهيئة  جاز  المخالفة  �إتيان  على  �أدلة  وجود  التحقيقات 

المخالف  على  التنبيه  للهيئة  ويجوز  اللائحة،  تحددها  التي  والإجراءات  القواعد  وفق 

لمزيد  �إخ�ضاعه  ولها  م�ستقبلًا،  تكرارها  بعدم  التعهد  مع  المخالفة  ارتكاب  عن  بالتوقف 

.
)101(

الرقابة« من 

ويلاحظ من الن�صو�ص �سالفة البيان وما يلي �أدناه �أن الم�شرع الكويتي قد راعى في 

هذه العقوبات التدرج وذلك وفقاً لما يلي:

�أولًا: التنبيه �أو الإنذار: وتعد هاتان العقوبتان و�سيلتين للتنبيه والتحذير من �إتيان 

للإنذار  ت�صل  قد  ولكنها  الخط�أ،  تكرار  �أو  فعل  من  بالتنبيه  العقوبة  هذه  وتبد�أ  المخالفة، 

المخالفة،  �أو  الخط�أ  ج�سامة  ال��شأن  هذا  في  ويراعى  التنبيه،  من  درجة  �أعلى  يعد  والذي 

عمل  عن  الوقف  �أو  المالية  الغرامة  حد  �إلى  العقوبة  ت�صل  �أن  قبل  �أ�سا�سية  خطوة  وهي 

الت�أديب -  �أن: »لمجل�س  العقوبات، وهو ما جرى عليه ن�ص الم�شرع بتقريره  وغيرها من 

بعد التحقق من المخالفة - �أن يوقع �أي من الجزاءات التالية:

 

((١)١٠  المادة رقم 142 من قانون �أ�سواق المال الكويتي.

((١)١٠ المادة رقم 143 من قانون �أ�سواق المال الكويتي.
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التنبيه على المخالف بالتوقف عن ارتكاب المخالفة.  -1

.
)102(

2- الإنذار ....«

الت�أهيلية:  الاختبارات  ب�إعادة  و�إلزامه  �إ�ضافية  لرقابة  المخالف  �إخ�ضاعه  ثانياً: 

�أجاز الم�شرع الكويتي عند تكرار المخالفة و�إ�صرار مرتكبها على عدم التوقف، �إخ�ضاعه 

تعاملاته  على  الرقابة  من  لمزيد  �إخ�ضاعه  ذلك  ومن  �سلوكه،  لتقويم  �أ�شد  لعقوبات 

في  للا�ستمرار  الت�أهيل  من  مزيد  �إلى  بحاجة  يكون  قد  المخالف  �أن  كما   ،
)103(

ال�سوق في 

�إلزام المخالف ب�إعادة اجتياز  �إلى  ممار�سة مهنة الو�ساطة، وهو ما حدا بالم�شرع الكويتي 

بمهنة  للعمل  �صلاحيته  مدى  على  جديد  من  الوقوف  يمكن  حتى  الت�أهيلية،  الاختبارات 

الت�أديب  �أنه: »لمجل�س  الكويتي بن�صه على  الم�شرع  البور�صة، وهذا ما قرره  الو�ساطة في 

- بعد التحقق من المخالفة - �أن يوقع �أي من الجزاءات التالية: .....

.
)104(

الت�أهيلية......« �إلزام المخالف ب�إعادة اجتياز الاختبارات   -3

ثانياً - الوقف عن العمل و�إلغاء الترخي�ص:

بعد �أن نظرنا في الجزاءات العامة ذات الطابع الوقائي الب�سيط، ف�إن الم�شرع يطلق يد 

عقوبات  خلال  من  وذلك  الم�ستمرة،  �أو  الج�سيمة  المخالفات  مواجهة  في  المخت�صة  اللجان 

من  العقوبة  التدرج في  �أي�ضاً  الم�شرع في هذا الجانب  الو�سيط، وقد راعى  �شدة على  �أكثر 

�إلغاء ترخي�ص العمل في  �إلى  �إلى حد الو�صول  النهائي  �إلى الوقف  الوقف الم�ؤقت عن العمل 

المرتكبة، والتي قد تكون متكررة  المخالفة  نهائية، وذلك بح�سب فداحة  ال�سوق ب�صورة 

فقد  ولذلك  البور�صة،  في  والا�ستقرار  الثقة  اختلال  �إلى  ي�ؤدي  الذي  الأمر  الو�سيط،  من 

يوقع  �أن   - المخالفة  من  التحقق  بعد   - الت�أديب  »لمجل�س  �أنه:  على  الكويتي  الم�شرع  ن�ص 

�أي من الجزاءات التالية: ......

4- الوقف عن العمل �أو مزاولة المهنة لمدة لا تجاوز �سنة.

�أو المهنة ب�شكل نهائي. 5- الوقف عن مزاولة العمل 

((١)١٠  المادة رقم 146 الفقرتان 2،1 من قانون �أ�سواق المال الكويتي.

((١)١٠ المادة رقم 143 من قانون �أ�سواق المال الكويتي.

((١)١٠ المادة رقم 3/146 من قانون �أ�سواق المال الكويتي.
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6- وقف الترخي�ص لمدة لا تجاوز �ستة �أ�شهر.

.
)105(

�إلغاء الترخي�ص.......«  -7

كافية  دلائل  لديه  تجمعت  �إذا  العام  للنائب   « �أنه  على  الكويتي  الم�شرع  ن�ص  كما 

المجرمة  الأفعال  من  فعلًا  ارتكب  �أنه  على  الأ�شخا�ص  من  مجموعة  �أو  ل�شخ�ص  بالن�سبة 

طبقاً لهذا القانون، �أو بناء على طلب من الهيئة �أو من تفو�ضه، �أن ي�أمر بمنعه من ال�سفر 

ال��شأن،  هذا  في  التحفظية  الإجراءات  كافة  اتخاذ  وكذلك  و�إدارتها،  �أمواله  في  والت�صرف 

يُخل  �أن  دون  بع�ضها،  �أو  كلها  غيره  يد  �أو  المتهم  يد  تحت  التي  للأموال  بالن�سبة  وذلك 

�أو من تكون له م�صلحة، في اتخاذ كافة الإجراءات الق�ضائية التحفظية،  ذلك بحق الهيئة 

�أو  الق�صر  المتهم  �أولاد  لأموال  بالن�سبة  الإجراءات  ذات  اتخاذ  العام  للنائب  ويجوز 

من  يوماً  ع�شرين  خلال  المخت�صة  المحكمة  �أمام  القرار  هذا  من  التظلم  ويجوز  زوجه، 

.
)106(

�إ�صداره« تاريخ 

فقد  التجارية،  الو�سيط  �سمعة  على  المبا�شر  وت�أثيرها  العقوبات  هذه  ق�سوة  و�إزاء 

حر�ص الم�شرع الكويتي على تقرير �ضمانة هامة للو�سيط، تتمثل �أولًا في حقه في ح�ضور 

ومن   ،
)107(

نف�سه عن  الدفاع  من  يتمكن  حتى  عنه  محام  بوا�سطة  �أو  �شخ�صياً  التحقيق 

منها  التظلم  في  الحق  للقانون  وفقاً  عقوبة  عليه  �أوقعت  لمن  الم�شرع  قرر  فقد  �أخرى  جهة 

.
)108(

خلال مدة معينة

((١)١٠ المادة رقم 146 الفقرات من 4 �إلى 7 من قانون �أ�سواق المال الكويتي، كما فو�ض الم�شرع اللائحة في فر�ض �أية 

قيود على �أن�شطة المخالف، راجع الفقرة الثامنة من ذات المادة.

((١)١٠ المادة رقم 133 من قانون �أ�سواق المال الكويتي..

((١)١٠ تن�ص المادة 144 �أ�سواق مال كويتي على �أنه: »لأي �شخ�ص يتم التحقيق معه �أو يمثُل �أمام مجل�س الت�أديب الحق 

الكامل في الدفاع عن نف�سه، وله �أن يوكل محامٍ للدفاع عنه«.

((١)١٠ تن�ص المادة 147 �أ�سواق مال كويتي على �أنه: »يجوز لكل من �صدر بحقه جزاء من الجزاءات المن�صو�ص عليها 

في هذا القانون التظلم منه كتابة لدى الهيئة خلال خم�سة ع�شر يوماً من تاريخ �إخطاره كتابة بالقرار، ويعتبر 

قرار الهيئة برف�ض التظلم نهائياً ويجوز الطعن فيه �أمام المحكمة المخت�صة ويعتبر عدم الرد على التظلم خلال 

�شهر من تاريخ تقديمه بمثابة رف�ض له«.
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الفرع الثاني

الجزاء المدن

�آثار الم��سؤولية المدنية المترتبة على  لما كان من حق الدائن التم�سك بالتعوي�ض ك�أهم 

في  يقع  حينما  العقد  ب�إبطال  التم�سك  �أي�ضاً  حقه  من  وكان  بالتب�صير،  بالالتزام  الإخلال 

المو�ضوعين  لهذين  يعر�ض  الباحث  ف�إن  �إهماله،  �أو  المالي  الو�سيط  نية  �سوء  نتيجة  غلط 

التالي: للن�سق  وفقاً 

�أولًا  - المطالبة بالتعوي�ض عما �أ�صاب الدائن من �ضـرر: 

العميل،  بتب�صير  التزامه  بتنفيذ  �إخلاله  نتيجة  المدنية  الو�سيط  م��سؤولية  تحقق  �إن 

التفرقة في هذا  �أ�صابه، وتلزم  الذي  العميل عن ذلك ال�ضرر  يكون موجباً عليه بتعوي�ض 

�إبرامه، فال�ضرر الذي  �إبرام العقد وال�ضرر الحا�صل بعد  ال��شأن بين ال�ضرر الواقع قبل 

م��سؤولية  فيه  الو�سيط  م�سئولية  تكون  العقد،  �إبرام  بعد  �أي  التعاقد  مرحلة  في  يحدث 

يعتمد  كافية  غير  �أو  دقيقة  غير  معلومات  للعميل  الو�سيط  يقدم  حين  ذلك  ومن  عقدية، 

انعقاد  عدم  حال  في  �أما  خ�سارته،  في  فتت�سبب  المالية،  للأوراق  تداوله  عند  العميل  عليها 

يكون  فلا  المثال،  �سبيل  على  الإرادة  عيوب  من  لعيب  البطلان  يعتريه  عندما  �أو  العقد 

ذلك  �إلى   وي�ضاف  التق�صيرية،  الم��سؤولية  �أ�سا�س  على  بالتعوي�ض  المطالبة  �سوى  للعميل 

ي�ؤدي  الو�ساطة  �إبرام عقد  للعميل عند  الن�صح  بتقديم  التزامه  بتنفيذ  الو�سيط  �إخلال  �أن 

.
)109(

العقدية للو�سيط، متى توافرت �شروطها الأخرى �إلى قيام الم��سؤولية 

ويكون التعوي�ض عند قيام الم��سؤولية العقدية عن الأ�ضرار المبا�شرة المتوقعة دون 

المبا�شر  غير  ال�ضرر  عن  ي��سأل  المالي  الو�سيط  �أن  �إلى  التنويه  مع  المبا�شرة،  غير  الأ�ضرار 

بالتزامه  �إخلاله  خلال  من  متعمداً  �أو  ج�سيماً  خط�أ  �أو  غ�شاً  ارتكب  ما  �إذا  المتوقع  وغير 

يمكن  لا  بالعميل  يلحق  الذي  المعنوي  ال�ضرر  �أن  �إلى  البع�ض  ويذهب   ،
)110(

بالتب�صير

.
)111(

التق�صيرية الم��سؤولية  �أ�سا�س  �إلا على  التعوي�ض عنه 

((١)١٠ �سيف �إبراهيم محمد الم�صاروة، الحماية الجزائية لتداول الأوراق المالية، درا�سة مقارنة، ر�سالة دكتوراه مقدمة 

�إلى كلية الحقوق، جامعة عين �شم�س، 2008 م، �ص 63.

((١)١١ الإرادية  غير  للم�صادر  درا�سة  �سبب،  بلا  والإثراء  المدنية  الم�سئولية  الليل،  �أبو  �إبراهيم  المعنى:  ذات  في  راجع 

للالتزام وفقاً للقانون المدني الكويتي، ط1، م�ؤ�س�سة دار الكتب، الكويت، 1995، �ص 22.

((١)١١ العربية،  النه�ضة  دار  مقارنة،  درا�سة  المالية،  الأوراق  خدمة  في  البنك  دور  الحميد،  عبد  الجواد  عبد  عا�شور 

القاهرة، 2003، �ص 116.
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بينما يرى الباحث ب�أن الاتجاه الحديث ي�شير �إلى ات�ساع دائرة التعوي�ض عن ال�ضرر 

 .
)112(

التعوي�ض عن ال�ضرر المعنوي  في الم�سئولية العقدية  لي�شمل 

والك�سب  اللاحقة  الخ�سارة  ي�شمل  �أن  يجب  التعوي�ض  �أن  �إلى  الإ�شارة  تلزم  كما 

بتنفيذ  المالي  الو�سيط  �إخلال  ب�سبب  بالعميل  تلحق  خ�سارة  �أي  ف�إن  وعليه  الفائت، 

لحقت  التي  وخ�سارته  الفائت  ك�سبه  في  عنها  لتعوي�ضه  محلًا  تكون  بالتب�صير،  التزامه 

التعوي�ض عن الخ�سارة اللاحقة  التعوي�ض عن ال�ضرر الأدبي فلا ي�سري ب��شأنه  �أما  به، 

�أن يكون قد لحق ب�سمعته  الفائت، لكنه بمثابة تر�ضية مالية للعميل عما يمكن  والك�سب 

الإ�ساءة  تلك  مثل  تحققت  �إن  الخا�سرة  ال�صفقة  لتلك  �إبرامه  ب�سبب  �سوء،  من  التجارية 

.
)113(

مقت�ضى للتعوي�ض  وكان 

ثانياً - المطالبة ب�إبطال العقد:  

�إن تق�صير الو�سيط عن تنفيذ التزامه بتب�صير العميل، قد ي�ؤدي �إلى وقوع الم�ستثمر 

في غلط مرده تعمد الو�سيط �أو خط�ؤه الج�سيم، والذي يدفع العميل لإبرام ال�صفقة تحت 

من  معلومات  �إخفاء  الو�سيط  تعمد  ف�إذا  الو�سيط،  من  �إليه  الواردة  المعلومات  تلك  ت�أثير 

المهني  -بح�سبانه  الج�سيم  خط�أه  ف�إن  ر�ضائه،  على  م�ؤثر  غلط  في  العميل  �إيقاع  ��شأنها 

الكويتي  الم�شرع  العقد، وهذا هو ما قرره  �إبطال  للعميل في طلب  المحترف- يعطي الحق 

�إنه لولا وقوعه  �إلى ارت�ضاء العقد، بحيث  »�إذا وقع المتعاقد في غلط دفعه  �أنه:  بن�صه على 

.
)114(

فيه لما �صدر عنه الر�ضاء، ف�إنه يجوز له طلب �إبطال العقد«

وبناء على الن�ص �سالف البيان يظهر للباحث �أنه يتطلب لإعمال الغلط ثبوت ت�أثيره 

وقوعه  لولا  �إنه  بحيث  التعاقد،  �إلى  العميل  دفع  الذي  هو  يكون  ب�أن  العميل،  ر�ضاء  على 

العميل حين  �أن  تبين  ف�إذا  فالمعيار في هذه الحالة معيار �شخ�صي،  العقد،  ارت�ضى  لما  فيه 

((١)١١ الأردني  المدني  القانون  بين  مقارنة  درا�سة  الأردني،  المدني  القانون  في  الالتزام  م�صادر  �سلطان،  �أنور  انظر: 

ماج�ستير  ر�سالة  يو�سف،  محمد  با�سل  وكذلك:  �ص240،   ،1988 القانوني،  المكتب  ط2،  الإ�سلامي،  والفقه 

بعنوان: التعوي�ض عن ال�ضرر الأدبي، درا�سة مقارنة، كلية الدرا�سات العليا، جامعة النجاح الوطنية، نابل�س، 

فل�سطين، 2009، �ص 80.

((١)١١ �سيف �إبراهيم محمد الم�صاروة، مرجع �سابق، �ص 68.

((١)١١  المادة 147 مدني كويتي.
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قبوله �إبرام العقد، كان قد وقع في غلط، و�أن هذا الغلط هو الذي دفعه �إلى الر�ضاء به، ف�إن 

.
)115(

�أثره مما يجعل العقد قابلًا للإبطال الغلط ينتج 

�إبطال  طلب  �أي�ضاً  المدني  القانون  في  الواردة  العامة  للقواعد  بالتطبيق  يجوز  كما 

للتدلي�س  العقد  �إبطال  طلب  »يجوز  �أنه:  على  الم�شرع  ن�ص  على  بالا�ستناد  للتدلي�س  العقد 

لمن جاء ر�ضا�ؤه نتيجة حيل وجهت �إليه بق�صد تغريره ودفعه بذلك �إلى التعاقد، �إذا �أثبت 

.
)116(

�أنه ما كان يرت�ضي العقد، على نحو ما ارت�ضاه عليه، لولا خديعته بتلك الحيل«

هذا وقد ن�ص الم�شرع الكويتي على �أنه: »يعتبر بمثابة الحيل المكونة للتدلي�س الكذب 

ذلك  كان  �إذا  ذكرها،  عن  ال�سكوت  �أو  وملاب�ساته،  التعاقد  بوقائع  بالمعلومات  الإدلاء  في 

المعاملة  طبيعة  �أو  الاتفاق  �أو  القانون  يفر�ضه  الم�صارحة  �أو  ال�صدق  في  بواجب  �إخلالًا 

�أن  للمدل�س عليه الحق في  �أن تجعل  التي يكون من ��شأن ظروف الحال  الثقة الخا�صة  �أو 

.
)117(

ي�ضعها فيمن غرر به«

بل  فقط،  الجوهرية  البيانات  على  يقت�صر  لا  بالتب�صير  الالتزام  ف�إن  لذلك  وتطبيقاً 

�إذا كان هو الدافع �إلى التعاقد، وعليه ف�إن معيار تحديد  �أنه قد يكون متعلقاً ببيان ثانوي 

�أهمية تلك  المعلومات والبيانات التي يلتزم الو�سيط بالإدلاء بها للعميل، هو معيار مدى 

الو�ساطة  بالتب�صير في عقد  الإخلال بالالتزام  �أن  له، ومن ثم يتبين  البيانات والمعلومات 

قد يكون �سبباً لوقوع المتعاقد في الغلط بما ي�سوغ معه حق العميل في رفع دعوى يتم�سك 

.
)118(

الذي وقع فيه العقد نتيجة للغلط  فيها ب�إبطال 

بالتب�صير في مرحلة  الالتزام  �إلى وجوب الاعتراف بوجود  الفقه  ويذهب جانب من 

يقع  حين  �سيما  لا  التدلي�سي،  الكتمان  في  �أ�سا�سه  يجد  الالتزام  هذا  و�أن  التعاقد،  قبل  ما 

تطبيقاً  بها  الإف�ضاء  بالتب�صير  الملتزم  على  يجب  كان  جوهرية،  واقعة  على  الكتمان  هذا 

الإف�ضاء  عن  ال�سكوت  ف�إن  وعليه  التعامل،  في  الأمانة  لمقت�ضيات  �أو  العقد  �أو  للقانون 

بجهل  عالماً  بالتب�صير  الملتزم  يكون  حين  خا�صة  وب�صورة  تدلي�ساً،  يعد  المعلومات  بتلك 

((11(1 عبد الرزاق ال�سنهوري، مرجع �سابق، �ص 292.

((11(1 المادة 151 مدني كويتي.

((11(1 المادة 152 مدني كويتي.

((11(1 عمر ناطق يحيى الحمداني، مرجع �سابق، �ص 126.
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هذا  ف�إن  وعليه  المعلومات،  بتلك  علم  لو  العقد  هذا  يبرم  لن  و�أنه  المعلومات،  بتلك  العميل 

.
)119(

العقد لبطلان  وم�ستوجباً  للإرادة،  معيباً  تدلي�ساً  يعتبر  ال�سكوت 

التي  ال�صفقات  على  الو�ساطة  عقد  بطلان  ب�أثر  يتعلق  هام  ت�سا�ؤل  يثور  و�أخيراً 

البور�صة نتيجة الإخلال بالالتزام بالتب�صير؟ جرت في 

�أمام عقدين،  �أننا  �أولًا ملاحظة  الت�سا�ؤل تقت�ضي  الإجابة عن هذا  �أن  الباحث  يعتقد 

وفقاً  البطلان  لحقه  الذي  وهو  والعميل  الو�سيط  بين  المبرم   المالية  الو�ساطة  عقد  �أولهما 

�أبرمه الو�سيط مع الطرف الآخر في �صفقة التداول  �أما العقد الثاني الذي  لما �سلف بيانه، 

العميل. بو�صفه وكيلًا عن 

الثاني  الطرف  �أكان  �سواء  �أنه  �آنفاً،  له  الم�شار  الثاني  للعقد  بالن�سبة  الباحث  يعتقد 

العقد  ف�إن  بمخالفته،  يعلم  يكن  لم  �أنه  �أم  المالي،  الو�سيط  بمخالفة  عالماً  التداول  �صفقة  في 

العميل. �إجازة  يكون موقوفاً على 

الأحوال  بح�سب  كليهما  �أو  عقدياً  �أو  قانوناً  ملتزم  الو�سيط  �أن  ذلك  من  نخل�ص 

بالقيام بالتزاماته المقررة في هذا ال��شأن، متوخياً م�صلحة العميل، وعند �إخلاله بالتزامه 

بالتب�صير ف�إن م�سئوليته تنه�ض �إزاء ذلك، وهذه الم��سؤولية تنق�سم من حيث مو�ضوعها 

ت�أديبية و�أخرى جنائية.  �إلى م��سؤولية مدنية وم��سؤولية 

الخاتمة:   

�سلوك  على  الت�أثير  في  هاماً  دوراً  تلعب  المال  �سوق  �إلى  المتدفقة  المعلومات  كانت  لما 

�سوق  في  مالية  قيمة  ت�شكل   المعلومة  غدت  حتى  فيه،  والمتعاملين  ال�سوق  �أطراف  كافة 

فيه  الخبرة  �أهل  �إلى  للجوء  ال�سوق  في  بالمتعاملين  حدا  الذي  الأمر  وهو  المالية،  الأوراق 

وي�سخرون  العري�ضة  خبراتهم  بتقديم  يقومون  والذين  الماليون،  الو�سطاء  ومنهم 

بكافة  تب�صيرهم  يتولون  حيث  المال،  �سوق  في  الم�ستثمرين  لعملائهم  الفنية  �إمكانياتهم 

للمعلومات  بالن�سبة  الأمر  وكذلك  جهة،  من  المالية  الو�ساطة  بعقد  المتعلقة  المعلومات 

المرتبطة بال�صفقة المراد �إبرامها، بهدف تحقيق ر�ضاء �صحيح للعميل، من خلال تمكينه 

((١)١١ 1987، �ص  محمد لبيب �شنب، درو�س في نظرية الالتزام -م�صادر الالتزام-  دار النه�ضة العربية، القاهرة، 

.138
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العميل  اتخاذ  �إلى  و�صولًا  وكاملة،  وا�ضحة  لر�ؤية  وفقاً  الا�ستثماري  القرار  اتخاذ  من 

الم�ستثمر  ليحقق  ظروف،   من  بال�صفقة  يحيط  بما  ب�صيرة  على  ال�شراء  �أو  بالبيع  قراره 

ب�إبرام �صفقة ناجحة، ويتم ذلك من خلال �ضوابط قانونية وعقدية تلزم  النهائي  هدفه 

المعلومات.   بتلك  عميله  بتب�صير  المالي  الو�سيط 

الأكثر  المحترف  المتعاقد  التزام  هو  بالتب�صير  الالتزام  �أن  يظهر  ذلك  خلال  ومن 

معرفة وخبرة بتب�صير المتعاقد الآخر بما قد يخفى عليه من معلومات فنية �أو اقت�صادية 

ت�ؤثر على قراراته الا�ستثمارية في البور�صة، وقد تطور هذا الالتزام مع الزمن في �سبيل 

ب�صورة  الم�ستثمرين  ل�صغار  �أو  العاديين  للعملاء  الحماية  من  مزيد  �إ�ضفاء  �إلى  الو�صول 

ي�صبو  ما  تحقيق  بغر�ض  وذلك  بالن�صيحة،  �أو  بالتحذير  الالتزام  �إلى  و�صل  حتى  عامة، 

�إليه العملاء من ربحية في �صفقاتهم.

�أهمية هذا  الو�سيط بتب�صير عملائه، ومدى  التزام  �أهمية  وبناء على ما تقدم تظهر 

البور�صة  ب�آليات  المالي  الو�سيط  معرفة  �أن  ذلك  البور�صة،  في  الو�ساطة  عقد  في  الالتزام 

والظروف المحيطة ب�أ�سعار الأوراق المالية، تفر�ض عليه التزاماً تجاه عملائه بتب�صيرهم 

من  للعميل  و�صحيح  واعٍ  ر�ضاء  لإيجاد  �إبرامها،  المراد  بال�صفقات  المحيطة  بالمخاطر 

ا�ستثمارية ناجحة. �أجل خلق فر�صة 

النتائج:  

11 �أ�ضفى الم�شرع الكويتي حماية قانونية على ن�شاط الو�ساطة المالية، بهدف تنظيمه -

من جهة، وتحقيق حماية للم�ستثمرين في �سوق المال من جهة �أخرى.

22 الم�ساهمة، - �شركات  على  المالية  الو�ساطة  ن�شاط  ممار�سة  الكويتي  الم�شرع  ق�صر 

مع  المتعاملين  لحقوق  الحماية  من  مزيداً  ي�ضفي  محمود،  م�سلك  �شك  بلا  وهذا 

المالية. الو�ساطة  �شركة 

33 �إنه - حيث  خا�صة،  طبيعة  ذو  مركز  هو  البور�صة  في  للو�سيط  القانوني  المركز  �إن 

التجاري،  والوكيل  ال�سم�سار  �أو  بالعمولة،  والوكيل  ال�سم�سار  �صفتي  بين  يجمع 

وذلك بح�سب الدور الذي يقوم به في بيع و�شراء الأوراق المالية لح�ساب عملائه. 
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44 لا ي�سمح بمزاولة ن�شاط الو�ساطة المالية �إلا بعد الح�صول على ترخي�ص بممار�سة -

والبور�صة  الهيئة  لرقابة  ب�سط  ذلك  وفي  ال�سوق،  لع�ضوية  والان�ضمام  الن�شاط، 

الن�شاط. على ال�شركات العاملة في هذا 

55 على - الم�شرع  �ألقى  فقد  البور�صة،  في  الو�سيط  به  يقوم  الذي  الدور  لأهمية  نظراً 

التي  التنظيمية  العلاقة  مرجعها  التزامات  منها  الالتزامات،  من  بمجموعة  عاتقه 

تربط الو�سيط المالي بال�سوق، ومنها التزامات �أ�سا�سها العلاقة العقدية مع العميل، 

هو  الالتزامات  تلك  �أهم  �أن  ر�أينا  وقد  بينهما،  المبرم  الو�ساطة  عقد  ينظمها  والتي 

بالتب�صير. العميل  التزامه في مواجهة 

66 تقوم - التي  الأخطاء  في  للوقوع  معر�ض  البور�صة  في  عمله  خلال  المالي  الو�سيط  �إن 

تلك  تنوع  ر�أينا  وقد  العام،  والنظام  وال�سوق  العملاء  تجاه  م�سئوليته  �إثرها  على 

العقدي  بالتزامه  �إخلالًا  الو�سيط  �سلوك  �شكل  ف�إذا  وجوه،  عدة  بين  ما  الم�سئولية 

بالعميل  لحقت  التي  الأ�ضرار  كافة  تعوي�ض  عن  حينئذ  ي��سأل  ف�إنه  العميل  تجاه 

واللوائح  للقوانين  انتهاكاً   يمثل  �سلوكه  كان  �إذا  �أما  المدنية،  الم��سؤولية  هي  وتلك 

�سلوك  كان  �إذا  �أما  الت�أديبية،  م��سؤوليته  عندئذ  فتثور  ال�سوق،  في  للعمل  المنظمة 

ف�إن  المال،  �أ�سواق  قانون  �أو  الجزاء  لقانون  طبقاً  جنائية  جريمة  ي�شكل  الو�سيط  

م�سئوليته الجنائية تقوم في هذه الحالة.

التو�صيات:

11 يو�صي الباحث بت�ضمين تعريف عقد الو�ساطة في �سوق الأوراق المالية للتعريفات -

في  عليه  بالن�ص  �أو  المال،  �أ�سواق  هيئة  �إن�شاء  قانون  من  الأولى  المادة  في  الواردة 

قواعد بور�صة الكويت، مع التو�سع في تنظيم �شروط هذا العقد، بما يحفظ حقوق 

�أطرافه.

22 وتو�سعاً - �شمولية  �أكثر  ب�صورة  بالتب�صير  الالتزام  واجب  بتنظيم  الباحث  يو�صي 

المالي ب�صورة وا�ضحة و�صريحة. الو�سيط  وتحديداً لواجبات 

33 وعملائه، - الو�سيط  بين  التعاقدي  الالتزام  مو�ضوع  بمعالجة  الباحث  يو�صي 

الأوراق  تداول  بخ�صو�ص  التو�صيات  �أو  للن�صائح  الو�سيط  تقديم  والمت�ضمن 
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للعميل  مبا�شراً  دافعاً  يعتبر  الالتزام  هذا  لأن  نظراً  تف�صيلًا  �أكثر  ب�صورة  المالية، 

الا�ستثمارية. ال�صفقات  لإبرام 

44 بتنظيم - الباحث  يو�صي  ال��شأن،  هذا  في  المقررة  الت�أديبية  بالجزاءات  يتعلق  فيما 

بتب�صير  واجبه  �أداء  في  المالي  الو�سيط  ب�إخلال  مبا�شرة  ب�صورة  متعلقة  جزاءات 

المطلوبة  والثقة  ال�سوق  عمل  على  مبا�شرة  ب�صورة  ينعك�س  ذلك  �إن  حيث  العميل، 

فيه. 

55 ب�سوق - المرتبطة  الجرائم  ببحث  الجنائي،  القانون  في  المتخ�ص�صين  الباحث  يو�صي 

خا�صة،  ب�صورة  الماليين  الو�سطاء  بعمل  المتعلقة  والجرائم  عامة،  ب�صورة  المال 

والتمحي�ص. للبحث  المو�ضوعات وحاجتها  نظراً لأهمية هذه 
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.2009

المعارف، ‒‒ من��شأة  العام،  للموظف  والجنائية  الت�أديبية  الجرائم  �سعد،  الله  عبد  �سمير 

.2014 الإ�سكندرية، 

‒‒.1990 العربية،  النه�ضة  بالتب�صير، دار  الالتزام  �سهير منت�صر، 

�صالح را�شد الحمراني:‒‒

درا�سة ‒‒ المالية،  الأوراق  �سوق  في  المنازعات  لف�ض  كو�سيلة  الإجباري  التحكيم 

.2009 القاهرة،  العربية،  النه�ضة  مقارنة، دار 

الإمارات ‒‒ �سوق  في  التو�صية  وملاءمة  التب�صير  خلال  من  الم�ستثمرين  حماية 

.2010 للأوراق المالية -درا�سة قانونية مقارنة- الإمارات العربية المتحدة، 

العربية، ‒‒ النه�ضة  دار  البور�صة،  في  المالية  الأوراق  بيع  عقد  م�ؤمن،  �شوقي  طاهر 

.2007 القاهرة، 

عا�شور عبد الجواد عبد الحميد، دور البنك في خدمة الأوراق المالية، درا�سة مقارنة، ‒‒

. 2003 دار النه�ضة العربية، القاهرة، 

التراث ‒‒ �إحياء  دار   ،7 ج  المدني،  القانون  �شرح  في  الو�سيط  ال�سنهوري،  الرزاق  عبد 

العربي، بيروت، من دون تاريخ ن�شر.

والن�شر ‒‒ للطباعة  الحديثة  قباء  دار  المالية،  الأ�سواق  ح�سن،  �أمين  العزيز  عبد 

.2007 القاهرة،  والتوزيع، 

الت�شريعات ‒‒ في  المالية  الأوراق  لبور�صة  القانونية  المو�سوعة  البهجي،  �أحمد  ع�صام 

.2009 1، دار الجامعية الجديدة، الإ�سكندرية،  العربية، ط 

‒‒.1990 علي �سيد ح�سن، الالتزام بال�سلامة في عقد البيع، دار النه�ضة العربية، القاهرة، 

علي طلال هادي، م��سؤولية الو�سيط في �سوق المال، دار الفكر والقانون، المن�صورة، ‒‒

.2011

عمر ناطق يحيى الحمداني، الآلية القانونية لعمل �سوق الأوراق المالية عبر �شركات ‒‒

.2011 القاهرة،  العربية،  النه�ضة  الو�ساطة، دار 



د. فار�س محمد العجمي

2021  2 2021  2 324325

النه�ضة ‒‒ دار   ،3 ط  الإلكترونية،  للتجارة  المدنية  الحماية  زهرة،  المر�سي  محمد 

.2000 القاهرة،  العربية، 

النه�ضة ‒‒ دار  الالتزام-   -م�صادر  الالتزام  نظرية  في  درو�س  �شنب،  لبيب  محمد 

.1987 القاهرة،  العربية، 

بيروت، ‒‒ الحقوقية،  الحلبي  من�شورات   ،1 ط  البور�صة،  يا�سين،  يو�سف  محمد 

.2004

الجامعية، ‒‒ المطبوعات  دار  الم�صري،  التجاري  القانون  طه،  كمال  م�صطفى 

.1999 الإ�سكندرية، 

مطبعة ‒‒ والمعاملات،  القانون  الجمال،  محمد  الحميد  وعبد  الجمال،  محمد  م�صطفى 

.1987 الدار الجامعية، القاهرة، 

بالعقد ‒‒ المتعلقة  بالبيانات  التعاقد بالإدلاء  الالتزام قبل  المهدي،  ال�صادق  نزيه محمد 

.1982 �أنواع العقود، دار النه�ضة العربية، القاهرة،  وتطبيقاته في بع�ض 

ثانياً - المراجع الأجنبية:

‒‒ Delphine bazin-beust, Droit de la consommation, gualino, 1ér 
édition, France, 2015.

‒‒ Hubert Bitan, droit des contrats informatiques et pratique exper-
tale, édition wolters kluwer, France, 2007.

ثالثاً - الر�سائل والأبحاث العلمية:

با�سل محمد يو�سف، ر�سالة ماج�ستير بعنوان: التعوي�ض عن ال�ضرر الأدبي، درا�سة ‒‒

.2009 نابل�س، فل�سطين،  الوطنية،  النجاح  العليا، جامعة  الدرا�سات  مقارنة، كلية 

الإ�سلامية ‒‒ ال�شريعة  بين  المالية  الأوراق  �سوق  الندوي،  �إقبال  �أ�شرف  خور�شيد 

ق�سم  العلوم،  دار  كلية  �إلى  مقدمة  دكتوراه  ر�سالة  الم�صرية،  الو�ضعية  والنظم 

.2005 القاهرة،  الإ�سلامية، جامعة  ال�شريعة 

للإ�صدارات ‒‒ القومي  المركز  التجارية،  الو�ساطة  عقد  غولي،  القرة  �أحمد  رائد 

.2014 القانونية، ط1، 



التزام الو�سيط بالتب�صير في عقد الو�ساطة المالية في �سوق الكويت للأوراق المالية

2021  2 326

المنقولة، ‒‒ القيم  بور�صة  في  الو�سيط  م��سؤولية  وحدود  طبيعة  بلجراف،  �سامية 

خي�ضر،  محمد  جامعة  ال�سيا�سية،  والعلوم  الحقوق  كلية  الق�ضائي  الاجتهاد  مجلة 

.2016   ،11 ب�سكرة،، عدد 

درا�سة ‒‒ المالية،  الأوراق  لتداول  الجزائية  الحماية  الم�صاروة،  محمد  �إبراهيم  �سيف 

. 2008 مقارنة، ر�سالة دكتوراه مقدمة �إلى كلية الحقوق، جامعة عين �شم�س، 

التنمية ‒‒ و�إدارة  �سيا�سات  في  ودورها  المالية  الأ�سواق  محمود،  الرحيم  عبد 

المتحدة،  العربية  الإمارات  دولة  ظبي،  �أبو  و�صناعة  تجارة  غرفة  والا�ستثمار، 

.2008

القانونية ‒‒ البحوث  مجلة  المالية،  الأوراق  بور�صات  �أحمد،  محمد  الف�ضيل  عبد 

.1988 �إبريل  الثالث،  العدد  والاقت�صادية، كلية الحقوق، جامعة المن�صورة، 

من�شور ‒‒ بحث  العقود،  بع�ض  في  وتطبيقاته  بالتب�صير  الالتزام  الزعبي،  محمد  علي 

العدد4،   ،3 المجلد  م�ؤتة،  جامعة  ال�سيا�سية،  والعلوم  القانون  في  الأردنية  المجلة  في 

.2011

في ‒‒ ال�سم�سرة  ل�شركات  الخا�ص  القانوني  النظام  �إمام،  م�صطفى  محمود  ماهر 

.2008 الاوراق المالية ر�سالة دكتوراه مقدمة �إلى كلية الحقوق، جامعة حلوان، 

رابعاً  - مواقع الإنترنت:

الغرفة ‒‒ الفرن�سية،  النق�ض  �أحكام محكمة  الم�صرية،  النق�ض  القانونية لمحكمة  البوابة 

. التجارية والمالية 

‒‒ http://www.cc.gov.eg/International_Cooperation/Cour_De_Cas-
sation/Cour_De_Cassation.aspx



د. فار�س محمد العجمي

2021  2 2021  2 326327

"the financial intermediary commitment to 
Enlighten in the financial intermediation contracts 

In the Kuwait Stock Exchange"

Dr. Faris Mohammed Al-Ajmi
Abstract:

This research aims to figure out whether the Kuwaiti capital market 
systems and other governing legal systems are adequate to control 
the relationship between the financial intermediary, as being the 
professional party, and its clients, especially those who are ordinary. 
This is done through highlighting the duty of financial intermediary to 
enlighten the clients in the financial intermediation contracts.

The researchers use in this study the analytic approach by studying 
the relevant legal rules of laws, regulations and regulatory decisions 
and analyzing their provisions to identify whether they are adequate 
to protect the investing client against the financial intermediary. 

This study is divided into three chapters; the first of which is 
dedicated to reveal the concept of the intermediary's commitment to 
enlighten and orient the client in the financial intermediation contract 
in the stock market. The Second chapter addresses the nature and 
scope of the commitment to enlighten in the intermediation contracts, 
while the last chapter is dedicated to study the consequences of the 
intermediary's failure to comply with its obligation to enlighten in the 
intermediation contracts. 

The research findings have revealed that the Kuwaiti legislator 
has intervened to protect the capital market activity in general, 
and the financial intermediary's work in particular. The Kuwaiti 
legislator has imposed a series of special conditions to grant the 
financial intermediary the license to practice the activity. Also, the 
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Kuwaiti Legislator has placed upon the financial intermediary a set 
of commitments, including those which have their reference in the 
regulatory relationship between the financial intermediary and capital 
market and those which have their basis in the contractual relationship 
with the client. 

Further, the study showed that the financial intermediary may, 
during its work in the Stock Market, commit errors requiring it to 
undertake its responsibility which ranges from the civil, disciplinary 
and criminal responsibility. 

Accordingly, the researcher recommended that the Kuwaiti 
legislator should intervene from many aspects, including the 
regulation of the financial intermediary's commitment to enlighten 
more comprehensively and concretely and the regulation of the 
contracts  between the financial intermediary and its clients, containing 
more detailed advice and recommendations made by the financial 
intermediary to its clients. Also, the definition of intermediation 
contracts in the stock market shall be included in the definitions stated 
in Article no. 1, Establishment of the Capital Markets Authority Law. 
Also, the researcher recommended that direct penalties for the financial 
intermediary's failure to perform its duty to orient the client shall 
be regulated. Due to the importance of the financial intermediary's 
criminal responsibility, the study has recommended the specialists 
of criminal law to investigate and examine capital market crimes in 
general, and financial intermediary's work-related crimes in particular. 

Key Words:  Financial Intermediary- Investor- Enlighten- Capital 
Market- Commitment  
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