
 
 
 
 
 

 
 

شروع القانون المتعلق ببورصة الدار البيضاء تنسخ وتعوض بمقتضاه أحكام الظهير الشريف لم  مذكرة تقديمية
) يتعلق ببورصة القيم كما 1993سبتمبر  21( 1414ربيع الاخٓر  4صادر في  1.93.211المعتبر بمثابة قانون رقم 

 وقع تغييره وتتميمه

على مدى التي امتدت تلفة المخ صلاحات مكنته من تعزيز فاعليته وذلك نتيجة الإ ة سوق الرساميل تغيرات عميق عرف
تطوير هياكل تم من خلالها يس  تيالضروري إطلاق مرحلة جديدة من الإصلاح التبين من ومع ذلك،  .من الزمانالعقدين 

  .الرساميل المغربي سوقفي المعايير الدولية   اعتمادوق و المتدخلين والفاعلين في السجديدة لتلبية احتياجات 

المتعلق ببورصة الدار البيضاء تنسخ وتعوض بمقتضاه أحكام الظهير الشريف وفي هذا الاطار، تم تحضير مشروع القانون 
كما وقع تغييره  ) يتعلق ببورصة القيم1993سبتمبر  21( 1414ربيع الاخٓر  4صادر في  1.93.211المعتبر بمثابة قانون رقم 

داخل هذه  أسواق جديدةالبورصة وإلى خلق  لمنظم لسوقإلى تحديث الإطار التشريعي ا هذا المشروع فويهد. وتتميمه
  .السوق

  :كالتاليشروع القانون لم الأحكام الرئيسـية 

الصغيرة والمتوسطة  للشركات تخصيصهسيتم ي الذ السوق البديل والسوق الرئيسي والثاني ه والأول ه إنشاء سوقين: -
اقسام مخصصة لتداول تتكيف مع خصوصيات هذه الفئة من الشركات. ومن المقرر أيضا إنشاء  جو لمع شروط الو 

المسيرة لشركة إظافة إلى ذلك، يمكن ل  بما في ذلك صناديق الاستثمار المتداولة والصناديق العقارية. الصناديق المشتركة
 .نظمالم سوق ال في الغير المدرجة  خدمات لتداول الأدوات المالية يمتقد

لا يوجد التي شخاص معنوية الأ  الهيئات أو م الأسواقاقسم من أقسيمكن أن تقيد في : إدراج الشركات الأجنبية -
 التقييدعندما يتم . يمكن لهذا التقيد أن يتم بالعملات الأجنبية أو بالدرهم حسب اختيار المصدر. و مقرها بالمغرب

سقف و المتوقعة لهذه الأدوات المالية سقف السـنوي للإصدارات ال  بداية كل عام لوزير المكلف بالماليةيحدد ابالدرهم، 
 .عملية إصداركل 

القبول في مقاييس لسوق و تقنية لسير االشروط ال  عوض القانون يحدد النظام العام: توزيع أفضل للقوة المعيارية للقانون -
 .بورصةسوق ال  هاعرف يت التي قد سهيل مرافقة مختلف التطورات والتغييرامن ت هذا النهج سـيمكن . قساممختلف الأ 

 من خلال تعداد وتعريف خدمات يرطالتأ  هذا : سيتمأنشطة المرشدين في الاستثمار وخدمات الاستثمار تاطٔير -
تخضع ممارسة هذه الأنشطة إلى تاهٔيل من الاستثمار. علاوة على ذلك، ونظرا لطبيعة أنشطة المرشدين في الاستثمار، 

 اميل.الهيئة المغربية لسوق الرس

 ، يتيح الأنشطة التقليدية لشركات البورصةوة علىعلا: شركات البورصةقوم بها ت الأنشطة التي يمكن أن فيع يتوس ـ -
 جال الوساطة. المرتبطة بمنشطة الأ مزاولة لشركات لهذه االقانون مشروع 

 هذا هو موضوع مشروع هذا القانون.
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مشروع قانون رقم .... المتعلق ببورصة الدار البيضاء تنسخ وتعوض بمقتضاه أحكام الظهير الشريف المعتبر بمثابة 
 ) يتعلق ببورصة القيمكما وقع تغييره وتتميمه1993سبتمبر  21( 1414ربيع الاخٓر  4صادر في  1.93.211قانون رقم 

 الباب الأول: التعريف
تطبيقه وتكون فيها الأدوات ب بورصة القيم سوق يخضع تنظيمها لأحكام هذا القانون والنصوص الصادرةالمادة الأولى: 

  .أدناه محل تداول عام 3المالية المشار إليها في المادة 
  .يضم سوق بورصة القيم سوقا رئيسـيا وسوقا بديلا

لتداول سـندات رأس المال. أما القسم يضم السوق الرئيسي على الأقل أربعة أقسام. يخصص القسم الأول والثاني 
الثالث فيخصص لتداول سـندات هيئات التوظيف الجماعي كما تم تعريفها في التشريع الجاري به العمل. والقسم الرابع 

  .يخصص لتداول سـندات الديون
عروضة يضم السوق البديل على الأقل قسمين يخصصان على التوالي لتداول سـندات رأس المال وسـندات الديون الم

من هذا القانون  5من طرف المقاولات الصغيرة والمتوسطة. وتحدد في النظام العام للبورصة المشار إليه في المادة 
  .مقاييس تعريف هذا النوع من المقاولات

من هذا القانون شروط الولوج والقبول والإقامة في مختلف  5تحدد في النظام العام للبورصة المشار إليه في المادة 
 لأقسام.ا

إضافية لإدراج الأدوات المالية أقسام من هذا القانون خلق  4المشار إليها في المادةالمسيرةيجوز للشركة :2المادة 
  .الأقسامذف هذه تحأو  عدلأيضا أن ت ايمكنهكماأدناه.  3المشار إليها في المادة 

من هذا  5المشار إليه في المادة  للبورصةعام النظامالها في حذف وشروط قسام هذه الأ  سيروتعديل و  خلقكيفية تحدد
 .القانون
  :يراد بما يلي،لأجل تطبيق هذا القانون: 3المادة 
المتعلق بدعوة الجمهور إلى  44.12من القانون رقم  2المالية: الأدوات المالية كما هي محددة في المادة  الأدوات .1

الاكتتاب وبالمعلومات المطلوبة إلى الأشخاص المعنوية والهيئات التي تدعو الجمهور إلى الاكتتاب في أسهمها 
 دون الأدوات المالية الاجٓلة؛أو سـنداتها

المحدثة بموجب القانون والتي تضمن سيرا منتظما للتداولات. ويجب أن الأدوات الماليةالسوق المنظمة: سوق  .2
تحدد قواعد هذه السوق بوجه خاص الشروط المتعلقة بولوج السوق وبالإدراج في جدول الأسعار 

كذا القواعد والإجراءات المتعلقة بتنظيم المعاملات وشروط تعليق التداولات المتعلقة بالأداة المالية المعنية و 
 المتعلقة بتسجيل التداولات المذكورة وإشهارها.

إتمام  وأ ومقاصةالأدوات المالية أ  نشاط رئيسي تداولالأدوات الماليةلهاك مؤسسة السوق: مؤسسة مالية  .3
 الأدوات المالية. حفظ وأ ادٔوات مالية بالمعاملات المتعلقة 

في جدول أسعار بورصة القيم: جميع عمليات نقل ملكية ادٔوات مالية مقيدة بالعمليات أو المعاملات المتعلقة  .4
لمذكورة مع وجوب تقييد هذه الأخيرة لدى ماسك للحسابات كما هو محدد في هـ) بالمادة الأدوات المالية ا

المتعلق بٕاحداث وديع مركزي وتاسٔيس نظام عام لقيد بعض القيم في  35-96الأولى من القانون رقم 
 ؛يمهالحسابكما وقعتغييره وتتم 



مقيدة في جدول أسعار بورصة القيم يتم دون تعويض مالي أو  أداة ماليةتحويل المباشر : كل تحويل لملكيةال .5
من أي نوع اخر بين الازواج والأصول والفروع المباشرين من الدرجة الأولى والثانية أو يتم عقب إرث أو 

 ؛وصية
 ؛علقة بهذه المعاملة في ان واحد وبتلازمإتمام المعاملة : أداء المبالغ وتسليم السـندات المت .6
 35.96 مؤسسة منتسـبة: مؤسسة منتسـبة إلى الوديع المركزي كما هو محدد في المادةالأولى منالقانون رقم .7

 السالف الذكر؛
 تلقتهاشركة البورصة من والتيداة جمع عدة أوامر البورصة ذات نفس الخصائص والمتعلقة بنفس الأ  :التجميع .8

عملاء حتى لا يعرض في سوق بورصة القيم إلا أمر واحد يشمل كمية تساوي مجموع كميات عميل أو عدة 
 ؛كل تلك الأوامر

المتعلقة بنفس المتسلمةو  بين أوامر الشراء والبيع شركة البورصة : العملية المتمثلة في مقاصةالأوامر مقاصة .9
 ؛حتى لا تعرض في سوق بورصة القيم إلا الوضعية الصافية داةالأ 

 السالف الذكر؛ 44.12من القانون رقم  2) بالمادة 4السعي المالي: السعي المالي كما هو محدد في  .10
 أدوات مالية؛كل شخص طبيعي أو معنوي يصدر أمرا بشراء أو بيع  :مر بالسحبالآ  .11
 :أعضاء أجهزة الإدارة والتدبير والتسـيير .12

والمديرون العامون أعضاء مجلس الادارة بما فيهم الرئيس والمدير العام  فيما يخص شركة المساهمة : -
 أو أعضاء مجلس الإدارة الجماعية ؛المنتدبون 

 فيما يخص شركة التوصية بالأسهم: المسير أو المسيرون. -
ي أو إلى شخص معنو تقديم الأدوات المالية بكامل الملكية من : العملية التي تمكن المستثمر سـنداتال تقدمات  .13

 .مقابل بدونأو قابل بمهيئة 
 بورصة القيم: الباب الثاني
 تنظيم بورصة القيم: الفصل الأول

يوافق عليه الوزير المكلف حملات تل شركة مساهمة عملا بدفتر ل إلىول الامتياز في إدارة بورصة القيميخ :4المادة 
  .بالمالية
  .إشهار المعاملاتوتسجيل المعاملات و  القيم  بورصةسير لا سـيما المتصلة ب  حملات هذا الالتزاماتتل دد دفتر ل يح

  موافقته.اجراء شار إليه أعلاه إلى نفس الم حملات دفتر التيخضع كل تعديل في 
 اسم "الشركة المسيرة".القانون  ويطلق على الشركة ذات الامتياز في باقي هذا

الاجتماعي لمؤسسات السوق أو أي شركة يكون نشاطها له صلة  ويمكن كذلك لهذه الشركة أن تساهم في رأس مال
  مباشرة أو غير مباشرةبغرض الشركة المسيرة.

عام بقرار لوزير المالية بعد النظام  هذا ال يوافق علىاوفق أحكام هذا القانون.عاماالشركة المسيرة نظامعد ت:5المادة 
   الجريدة الرسمية.الهيئة المغربية لسوق الساميل وينشر فياسـتطلاع رأي 

  صوص:بالخعام النظام يحدد ال 



  ؛في جدول أسعار بورصة القيم وشطبها منهدوات الماليةلقواعد المتعلقة بقيد الأ ا -
  ؛القواعد والإجراءات المتعلقة بطريقة سير السوق -
  بحذف الأقسام؛تعديل و لق وب لقواعد المتعلقة بخا -
  المالية المقيدة في جدول الأسعار من قسم إلى اخٓر؛الكيفيات المتعلقة بنقل الأدوات  -
  ا في البورصة؛تسجيلهكيفيات و  سـنداتال تقدمات أنواع العمليات التي يمكن وصفها ب  -
  القواعد المطبقة على شركات البورصة في مجال تداول وإتمام المعاملات فيالبورصة؛ -
  من هذا القانون؛ 10ادة دمات التداول المشار إليها في المالقواعد المتعلقة بخ -
القواعد المتعلقة بكيفية تطبيق واسـتعمال الضمان وكذا كيفيات تاسٔيس ودائع الضمانوتسـييرها واسـتعمالها المنصوص  -

  من هذا القانون؛ 28عليها في المادة 
الرابع من هذا الكيفيات المتعلقة بالتعويض الممنوح من لدن صندوق الضمان المشار إليه في الفصل الثالث بالباب  -

  ؛القانون لعملاء شركات البورصة التي تمت تصفيتها
  ؛الوثائق الواجب على شركات البورصة تسليمها إلى الشركة المسيرة -
  الأدوات المالية؛ الوثائق التي قد تطلبها الشركة المسيرة من مصدرين -
  .بتطبيقهالنصوص الصادرة معلومات أخرى المنصوص عليها في هذا القانون و كل -

وماسكي الحسابات وكذا كل الأشخاص الذين يطبق عليهم أحكام يجب على الشركة المسيرة وشركات البورصة 
  .هالتقيد باحٔكامالنظام العام 

 موافقته.اجراء للشركة المسيرة إلى نفس النظام العام يخضع كل تعديل في 
  المسيرة أن تصدر إعلانات وتعليمات. شركةكن لل يم:6المادة 

 والاجراءات العملية لأحكام النظام العام.   ةتخبر الاعلانات الجمهور. أما التعليمات، فتحدد الكيفيات التقني
من هذا  5المشار إليه في المادة للبورصة وفق الشروط المحددة في النظام العام تنشر هذه الإعلانات والتعليمات 

 القانون.
كة المسيرة أسماء وتسميات شركات كل المساهمين في   الشركة المسيرة تدرج ضمن النظام الأساسي للشر  :7المادة 

   .وكذا نسـبة الرأسمال المملوك من طرف كل واحدة منها
لا يمكن لأي مساهم في الشركة المسيرة أن يمتلك في رأسمال الشركة المسيرة نسـبة تفوق سقفا يتم تحديده بقرار 

  .للوزير المكلف بالمالية بعد اسـتطلاع رأي الهيئة المغربية لسوق الساميل
  .اليةيخضع كل تغيير في تشكيلة رأسمال الشركة المسيرة إلى الموافقة المسـبقة للوزير المكلف بالم

لمدخلة عليه بعد اسـتطلاع رأي عديلات ايوافق الوزير المكلف بالمالية على النظام الأساسي للشركة المسيرة وعلى الت
لا يطلب . تطبيقهب والنصوص الصادرة التي تتاكٔد من مطابقته مع أحكام هذا القانون  الهيئة المغربية لسوق الساميل

  عندما تكون التعديلات متعلقة بالمساهمون في الشركة المسيرة. الهيئة المغربية لسوق الساميلرأي 
 .دده الهيئة المغربية لسوق الساميلتحويتم الاكتتاب في أسهم الشركة المسيرة أو استردادها مقابل ثمن 

يحدد الوزير المكلف بالمالية المبلغ الأدنى لرأس مال الشركة المسيرةبعد اسـتطلاع رأي الهيئة المغربية لسوق :8المادة 
  . الساميل



 .رأس مال الشركة المسيرةيحدد النظام الأساسي كيفيات الاكتتاب في
ء، أعضاء مجلس رقابتها إلى يخضع تعيين أعضاء أجهزة إدارة وتدبير وتسـيير الشركة المسيرة، وعند الاقتضا:9المادة 

 من موافقة الوزير المكلف بالمالية الذي يجوز له أن يقيلهم من انتدابهم بناء على تقرير مسبب من مندوب الحكومة أو
  الهيئة المغربية لسوق الساميل ويعين من يقوم مقامهم إلى أن يتم انتخاب أعضاء جدد.

. ويمكن أن يتم هذا تسـييرال و  الإدارة تنقل اليه جميع الصلاحيات وكيل مؤقت  يمكن للوزير المكلف بالمالية تعيين
  التعيين:

  مزاولةمهامهم بطريقة عادية؛على  ينقادر عتقدونانهٔم غير ي إما بطلب من مسيري الشركة المسيرة عندما  -
ضمن حسن في ظروف ت ةإدارة سوق منظمتولي لا يمكن عندما  الهيئة المغربية لسوق الساميلباقتراح منإما  -

  .سيره
المنصوص عليه في حملات البورصة كما هي مبينة في دفتر التوتنميةزيادة على الالتزامات المتعلقة بٕادارة:10المادة 
  :قانون تناط بالشركة المسيرة مهمةالمن هذا  4المادة 

  بجدول أسعار بورصة القيم وشطبها منه؛دوات المالية البث في قيد الأ  -
مطابقة عمليات تداول وإتمام المعاملات التي تقوم بها شركات البورصة  للقوانين والأنظمة الخاضعة لها السهر على  -

  .العمليات المذكورة
  .تكون الشركة المسيرة مسؤولة عن السير المنتظم لمعاملات البورصة

بت ارتكابها في أثناء مزاولة تث  أو مخالفة ويجب عليها أيضا أن تطلع الهيئة المغربية لسوق الساميل على كل مخالفة
  مهمتها.

الأدوات المالية الغير مقبولة للتداول في سوق منظمة وذلك وفقا داول يجوز للشركة المسيرة أن توفر أيضا خدمات ت
 من هذا القانون. 5للشروط المحددة في النظام العام للبورصة المشار إليه في المادة 

جميع الاجراءات اللازمة للحفاظ على سلامة السوق والتدخل بحكم ذلك لدى يخول للشركة المسيرة اتخاذ:11المادة
 . الهيئة المغربية لسوق الساميلسلفا تحيط بها علما ويجب أن   .شركات البورصة

لمدة معينة إذا طرأ على أسعار لأدوات المالية يجوز للشركة المسيرة أن توقف تسعير واحدة أو أكثر من ا:12المادة 
هيئة المغربية يحدد بقرار ال خلال جلسةبورصة واحدة تغيير من حيث الزيادة أو النقصان يزيد على حد وات لأدهذه ا

  ل.لسوق السامي
المنصوص عليها في وفق الكيفيات  طةيالوس ـتوقف ضمن هذه الحدود مسـتويات ال تحدد يجوز للشركة المسيرة أن 

 .  القانونمن هذا  5المشار إليه في المادة نظام العام ال 
عندما يقتضي الأمر  ليمكن أن توقف الشركة المسيرة التسعير بطلب من الهيئة المغربية لسوق السامي:13المادة 

على معلومات قد يكون لها تاثٔير  المصدر لهذه السـنداتعنوي الم شخص أو ال هيئة طرف ال  منإطلاع الجمهور 
  السالف الذكر. 44.12قانون رقم المن  15وفقا لأحكام المادة ار السـندات ملموس في أسع

السالفة الذكرفي إحدى الجرائد المرخص لها  44.12من القانون رقم  15ر نشر المعلومات المنصوص عليها في المادة فو 
شريطة أن لوهيئة المغربية لسوق الساميفي أية وسـيلة نشر أخرى محددة من طرف ال  بنشر الإعلانات القانونية أو

لمن الشركة المسيرة اسـتئناف هيئة المغربية لسوق الساميتطلب ال ، الوقفوقائع التي أدت إلى يكون قد تم رفع ال



  .التسعير
 في حالة التصفية القضائية. عنويالم شخص أو ال هيئة ال ما تكون عند بوقفالتسعير أيضا يقرر

بالنسـبة للأشخاص المعنوية أو  إلا أنه لا يطبق هذا الاجال. عمل البورصة) أيام 10عشرة ( وقفال لا يتجاوز اجٓال
  يتم شطب السـند من جدول الأسعار.حتى القضائية ويمتد هذا الوقف  حالة التصفيةالهيئات في 

 وتقوم الشركة المسيرة بنشره. معلل ويحرر في شانٔ وقف واسـتئناف التسعير إعلان
أن تخل إخلالا شديدا بامٔن أو  إذا رأت الشركة المسيرة أن تصرفات إحدى شركات البورصة من شانهٔا:14المادة

أن تخطر قراراتها و  الشركة المسيرةكما تعلل .سلامة السوق، أمكن لها أن توقف مؤقتا ولوج شركة البورصة السوق
  .بذلك لهيئة المغربية لسوق الساميعلى الفور ال 

  .بعده 74المشار إليها في المادة  الاستثمار في والمرشدين الجمعية المهنية لشركات البورصةفي الحال، ائضا بذلك، تعلمو 
بت الهيئة المغربية لسوق الساميل داخل أجل يومي عمل البورصة المواليين في التوقيف المعلن من طرف الشركة ت 

 المسيرة.
يمكنها إلغاء  يمكن للشركة المسيرة إلغاء سعر مسجل وبالتالي إلغاء مجموع المعاملات المنجزة بذلك السعر. كما:15المادة
  .معاملة

  : تتم عمليات الالغاء المشار إليها في الفقرة السابقة
إما بطلب من شركة من شركات البورصة ارتكبت خطأ في تبليغ الأمر، إذا ثبت حسن نيتها. ولا يمكن أن يتم  -

  ؛هذا الالغاء إلا بموافقة مجموع شركات البورصة المشاركة في العملية
  .ارتكبته الشركة المسيرة في مقاييس التسعير خطأ تقني أو  طارئكة المسيرة، إثر حدوث بمسعى من الشر  إما -
  .من هذا القانون 5تحدد كيفية إجراء عمليات الالغاء المشار إليها أعلاه في النظام العام المشار إليه في المادة و 

  .ورصة القيموتنشر الشركة المسيرة كل عملية من عمليات الالغاء في نشرة جدول أسعار ب
ولا تتحمل شركات البورصة التي لا تكون سببا في إلغاء إحدى المعاملات أي مسؤولية تجاه عملائها فيما يخص 

 النتائج المحتملة لذلك الالغاء.
 القيد في جدول الأسعار: الفصل الثاني

  من هذا القانون. 3في المادة  الأدوات المالية المشار إليهايمكن أن تقيد في جدول أسعار بورصة القيم:16المادة
  .الولوج والقبول والإقامةمقاييس أعلاه الذي يحدد  5ليه في المادة يخضع تنظيم جدول الأسعار للنظام العام المشار إ 

تقرر الشركة المسيرة قيد الأدوات المالية بجدول أسعار بورصة القيم وفقا للقواعد والكيفيات المحددة في النظام العام 
  . من هذا القانون 5إليه في المادة المشار 

  البورصة.في جدول أسعار  لأدوات المالية المقبولةلوفعالا منظماا وعادلا و شفاف تداولاتضمن الشركة المسيرة 
 3في المادة  االأدوات المالية المشار إليه، السالفة الذكر 44.12من القانون رقم  الأولىمع مراعاة أحكام المادة:17المادة 

قسم من أقسم أشخاص معنوية لا يوجد مقرها بالمغرب يمكن أن تقيد في  هيئات أو الصادرة عنو  هذا القانونن م
ت الأجنبية أو الأسواق المشار إليها في البند الثاني من المدة الأولى أعلاه. يمكن لهذه الأدوات المالية أن تقيد بالعملا

  بالدرهم المغربي.
سقف السـنوي لوزير المكلف بالماليةبداية كل عام ال يحدد اهذه الأدوات المالية بالدرهم،  تقييدعندما يتم و 



 .عملية إصداركل سقف و المتوقعة لهذه الأدوات الماليةللإصدارات
 الادوات الماليةشطب : الفصل الثالث

  .أسعار بورصة القيمالمقيدة في جدول الأدوات الماليةشطب أن تقررلشركة المسيرة ل يمكن :18المادة
  للشركة المسيرة. بالأمر ينالمعنأو الهيئة  بطلب من الشخص المعنويالأدوات المالية شطب يمكن أيضا 

 :يمكن أن يقرر شطب أداة مالية لاسـيما بالنظر للعناصر التالية
 ؛جدول أسعار البورصةخرق شروط الاقامة في  -
  انعدام سـيولة الأداة المالية المعنية. -

  الأدوات المالية.شطب من هذا القانون كيفيات  5المشار إليه في المادة لبورصة القيم النظام العام  يحدد
  

يمكن أن تقرر الشركة المسيرة كذلك شطب الأدوات المالية المقيدة في جدول أسعار بورصة القيم بطلب :19المادة 
  :من الهيئة المغربية لسوق الساميل خاصة

السالفة الذكر والنصوص  44.12باحٔكام القانون رقم ون لا يتقيد بالأمر إذا كان الشخص المعنوياؤ الهيئة المعنين -
  .تطبيقهب الصادرة 

 محل تصفية.بالأمر إذا كان الشخص المعنوي أو الهيئة المعنين  -
أعلاه، تقرر الشركة المسيرة شطب الأدوات المالية من أحد أقسام  19و  18مع مراعاة أحكام المادتين:20المادة

  .من هذا القانون5جدول أسعار بورصة القيم وفق قواعد وأشكال محددة في النظام العام المشار إليه في المادة 
 .مالية من أحد أقسام جدول أسعار بورصة القيم من طرف الشركة المسيرة ةويجب أن يعلل كل قرار بشطب أدا

 المعاملات: الفصل الرابع
لأدوات المالية المقيدة في جدول أسعار بورصة القيم وتسعيرها إلا في بالا يمكن إبرام المعاملات المتعلقة:21المادة 
  القيموبواسطة شركات البورصة المعتمدة وفقا لأحكام هذا القانون. بورصة

رأس المال الشخص المعنوي عندما تكون سـندات لالمكونة تطبق مقتضيات الفقرة الأولى على مجموع سـندات 
  رأسمال هذا الأخير مقيدة في جدول اسعار بورصة القيم.

 ةلاتطبق مقتضيات الفقرة الأولى على المعاملات المبرمة في سوق منظمة خارج المغرب عندما تكون الأدوات المذكور
 السوق.هذه  محل قيد في جدول

نوعالأمرواتجاه يجب أن تتضمن أوامر العملاء جميع الايضاحات اللازمة لتنفيذها على أحسن وجه ولاسـيما :22المادة 
منصوص عليه في النظام وكذلك أي بيان  التي تجري في شانهٔا المعاملات والسعر والكميةدوات وبيان الأ العملية 

  من هذا القانون. 5المشار إليه في المادة  للبورصةالعام 
جميع الوسائل وعموما  هاا وتتبع صحتهتحديد أصحابها، التي تمكن من وسائل الجميع  وامر عبرعملاء إرسال الأ يمكن لل

  الجاري به العمل. ية والتنظيميةالتشريع النصوص  بها في عترفالم
  .ويجب أن تكون الأوامر المذكورةمحل تسجيل صوتي من لدن شركات البورصة إذا تم تلقيها بالهاتف

أن يوضع عليها طابع التاريخ والساعة فور تسلمها من قبل شركات البورصة التي يتعين عليها توجيهها إلى  ويجب
 الشركة المسيرة على وجه السرعة.



يمنع منعا كليا إجراء أي تجميع أو مقاصة لأوامر البورصة غير أنه يمكن تجميع الأوامر المتعلقة بنفس الحق  :23المادة 
 يان الأسعار.والمتضمنة لنفس ب 

لقاء من طرف البائع والمشتري يترتب على المعاملات المبرمة بواسطة شركات البورصة صرف عمولات :24المادة
 الخدمات المقدمة من لدن الشركة المسيرة. 

فيما يخص  أعلاه24تعفى شركات البورصة من صرف العمولة عن التسجيل المنصوص عليها في المادة :25المادة
 .سابها الخاصلح العمليات التي أنجزتها 

 تسجيل المعاملات وتضمينها في فهارس: الفصل الخامس
 .تقوم الشركة المسيرة فورا بتسجيل المعاملات المتعلقة بالأدوات المالية المقيدة في جدول أسعار بورصة القيم:26المادة

الوزير المكلف بالمالية بناء على اقتراح من دده يح تفوقسقفالا يمكن أن التي و  يترتب على المعاملات صرف عمولة
  الهيئة المغربية لسوق الساميل.

طبيعة شروط نشر المعلومات المتعلقة بهذه المعاملات لاسـيما  من هذا القانون 5النظام العامالمشار إليه في المادة يحدد
  وكمية وسعر الأدوات المالية المعنية بالأمر.

 للبورصة المنصوص عليها في النظام العام الكيفياتوفق هذه المعاملات وتضمن شركات البورصة المعاملات المذكورة 
 من هذا القانون.5المشار إليه في المادة 

يجب على الواهب والمسـتفيد من التحويل المباشر لملكية الأدوات المالية المقيدة في جدول أسعار بورصة :27المادة
أعلاه أن يصرح بالتحويل المباشر المذكور إلى المؤسسة المنتسـبة المعنية أو  3من المادة  4 هو محدد في البند القيم كما

  .إلى شركة البورصة
 المذكورمن هذا القانون كيفيات واجٓال تصريح التحويل  5المشار إليه في المادة لبورصة القيم يحدد النظام العام 

  للشركة المسيرة.
عمليات تحويل المباشر بهذه ال تضمن شركات البورصة عمليات التحويل المباشر المذكور وتصرح شركات البورصة 

  ة.من تاريخ التصريح المشار إليه في الفقرة الأولى أعلاه إلى الشركة المسير  تبتدئأيام عمل  )5( داخل أجل خمسة
 75صغيرة مع .... فيد من التحويل المذكور عمولة يترتب على عمليات التحويل المباشر أداء الواهب أو المسـت 

  لفائدة الشركة المسيرة.%
مرجعا لحساب العمولة من هذا القانون السعر المعتمد  5المشار إليه في المادة لبورصة القيم يحدد النظام العام 

  المذكورة. 
عن الإرث أو الوصية أداء أي عمولة لفائدة الشركة المسيرة ولا  الناشئولا يترتب على عمليات التحويل المباشر 

 لفائدة الوديع المركزي ولالفائدة المؤسسات المنتسـبة.
 والتسليم: ضمان حسن مالٓ العمليات الفصل السادس

للمعاملات على الأدوات المالية  امٓنالٓيات تسمح بعملية اتمام منتظم و  ضمانالمسيرةيجب على الشركة :28المادة 
  .هاحسن مالٓ المقيدة في بورصة القيملضمان 

لأدوات باتضمن الشركة المسيرة لشركات البورصة تسليم السـندات وأداء المبالغ المسـتحقة لها عن المعاملات المتعلقة 
 5المشار إليه في المادة لبورصة ل النظام العام في المالية المقيدة في جدول أسعار بورصة القيم وفقا للشروط المحددة 



  من هذا القانون.
ولهذا الغرض، تكون كل شركة بورصة لدى الشركة المسيرة ودائع للضمان تخصص لتغطية الوضعيات الصافية غير 

  المتممة بعد والتي تحوزها.
 واسـتعدالهاهذه الودائع كوين ت كيفياتمن هذا القانون  5المشار إليه في المادة للبورصة النظام العام يحدد 

 تصفية الوضعيات.وكذلك قواعد واسـتخدامها 
لأدوات المالية المقيدة في جدول أسعار بورصة ل امٓنالتي تسمح بعملية اتمام منتظم و ليات الآ يمكن نقل :29المادة 

 لمالية.لمكلف بااوزير ةوفقا للكيفيات المحددة من طرف النظمهيئةم لمالية إلى أي المكلف بازير للو القيم بقرار 
 مراقبة الشركة المسيرة: الفصل السابع

لا تخضع الشركة المسيرة للتشريع المتعلق بالمراقبة المالية للدولة على المكاتب والمؤسسات العامة والشركات :30المادة
  .أشخاص القانون العامذات الامتياز وعلى الشركات والهيئات المسـتفيدة من المساعدة المالية التي تقدمها الدولة أو 

يعين الوزير المكلف بالمالية مندوبا للحكومة لدى الشركة المسيرة يعهد إليه بالسهر على تقيد هذه الشركة باحٔكام 
  .من هذا القانون 4المنصوص عليه في المادة حملات نظامها الأساسي ودفتر الت

جميع جلسات مجلس الإدارة أو الرقابة عند الاقتضاء للشركة  لحضورللجموع العامة و يسـتدعى مندوب الحكومة 
المسيرة أو اللجان المتفرعة عنها. وتبلغ إليه جداول الأعمال والمحاضر والتقارير والملفات الموجهة إلى مجلس الإدارة أو 

الأساسي المشار إليهما  والنظامحملات الرقابة. وينظر في مطابقة قرارات مجلس الإدارة أو الرقابة لمقتضيات دفتر الت
من هذا القانون. ويجوز له أن يوقف كل قرار غير مطابق لمقتضيات دفتر التحملات  7و 4على التوالي في المادتين 

  .أيام )7( أو النظام الأساسي وأن يطلب إجراء مداولة ثانية داخل سـبعة
 لقرار.في حالة اسـتمرار خلاف ما، يرجع إلى الوزير المكلف بالمالية ليتخذ ا

يعهد إلى الهيئة المغربية لسوق الساميل، لأجل التاكٔد من حسن سير سوق البورصة، بمراقبة تقيد الشركة :31المادة 
في  5 هذا القانون والنظام العام المشار إليه في المادةأحكام المسيرة بقواعد سير السوق المذكورة المنصوص عليها في 

  .هذا القانون
ددها تح، يجب على الشركة المسيرة أن توجه إلى الهيئة المغربية لسوق الساميل في فترات دورية طارذا الإ في هو

دد الهيئة المغربية لسوق الساميل قائمة الوثائق والمعلومات المذكورة تح. و اجميع الوثائق والمعلومات اللازمة للقيام بمهمته
  .اونماذجها واجٓال توجيهها إليه

لسوق الساميل لأجل البحث عن المخالفات لأحكام هذا القانون والنصوص الصادرة بتطبيقه فيما لهيئة المغربية ل يجوز 
يتعلق بسير سوق البورصة، أن يجري بواسطة كل مامٔور محلف ومنتدب خصيصا لهذا الغرض أبحاثا لدى الشركة 

  .المسيرة
للهيئة المغربية و ه مستشارون خارجيون. طلب الاطلاع على كل تقرير يحررتيجوز للهيئة المغربية لسوق الساميل أن 
  .اامٔر بٕاجراء تدقيق على نفقتهتلسوق الساميل ، إن اقتضى الحال، أن 

لهيئة المغربية لسوق الساميل، زيادة على ذلك، تقيد الشركة المسيرة بالأحكام الواردة في الدوريات المطبقة اراقب ت
 لهيئة المغربية لسوق الساميل.المتعلق با 43.12رقم قانون من ال 6عليها المنصوص عليها في المادة 

وجه تحذيرا أو إنذارا أو توبيخا إلى الشركة المسيرة إذا لم تمتثل تلهيئة المغربية لسوق الساميل أنل يجوز :32المادة 



  .في هذا القانون31و 27و 25و 19و 18و 17و 14و 13و 12و 11للأحكام الواردة في المواد 
لهيئة المغربية لسوق ل إذا ظل الإنذار أو التوبيخ المنصوص عليهما في الفقرة الأولى من هذه المادة دون جدوى، جاز 

قترح على الوزير المكلف بالمالية، بناء على تقرير مفصل، استبدال أعضاء أجهزة تدبير أو تسـيير تالساميل أن 
  الشركة المسيرة.

وجه إلى الشركة المسيرة أمرا تإذا اختل السير المنتظم للمعاملات جاز للهيئة المغربية لسوق الساميل أن :33المادة 
 الوزير المكلف بالمالية بذلك.طلع أن تا و باتخاذ جميع التدابير الرامية إلى تصحيح الوضعية داخل أجل يحدده

الجرائد المرخص لها بنشر الإعلانات القانونية بعد مضي ب على الشركة المسيرة أن تنشر في إحدىيج  :34المادة 
المتعلقة بالسـنة المحاسبية المنصرمة قوائم التركيبية ال، أشهر على اختتام كل سـنة محاسبية على أبعد تقدير )6( سـتة

 قوائم التركيبية.  التقرير مراقب أو مراقبي الحسابات بخصوص هذه و 
  شركات البورصة: الباب الثالث

 الشروط المتعلقة بمزاولة المهنة: الفصل الأول
  لشركات البورصة في ابرام المعاملات المتعلقة بالأدوات المالية. وبصورة اعتيادية الأساسيالنشاط يتمثل : 35 المادة

  التالية: الأنشطةويجوز لها أيضا أن تزاول واحدة أو مجموعة من 
  أن تتلقى أو ترسل أوامر لحساب الغير؛   -
أن تساهم في توظيف السـندات الصادرة عن أشخاص معنوية تدعو الجمهور إلى  الاكتتاب في أسهمها أو  -

  سـنداتها؛
السـندات والخدمات التابعة، بما في ذلك ادارة حسابات السـيولة المرتبطة بالسـندات المذكورة، أن تدير محفظات  -

  وذلك وفق القوانين الجاري بها العمل؛
وتساعدهم في مجال تدبير الذمة وتقوم بمساع لديهم قصد شراء أو بيع أدوات مالية، وأن ترشدهم أن ترشد العملاء  -

  المالية ؛
أن تساعد الأشخاص المعنوية التي تدعو الجمهور إلى الاكتتاب في أسهمها أو سـنداتها قصد إعداد وثائق المعلومات  -

  المخصصة للجمهور؛
  ة في جدول أسعار بورصة القيم؛أن تنشط سوق الأدوات المالية المقيد -
 أن تنجز برامج اعادة شراء الشركات المقيدة بسوق البورصة لأسهمها؛ -
  أن تقوم بالتحليل المالي أو أي توصية من التوصيات العامة المتعلقة بالمعاملات على الأدوات المالية؛ -
  أن تقوم بمهام الهندسة المالية. -

 المرتبطة بنشاطهاولاسـيما:عمليات ويمكن لشركات البورصة أن تنجز ال 
ة المغربية لسوق الرساميل، من ئأن تقدم تسبيقات لمستثمر ما، حسب الشروط والكيفيات المحددة من طرف الهي  -

 أجل السماح له بالقيام بمعاملة على أدوات مالية وذلك وفق القوانين الجاري بها العمل؛
 الرأسمال والاستراتيجية والاندماج واعادة شراء الشركات. أن ترشد الشركات و تساعدهم في مجال تركيبة -

 يجوز لشركات البورصة وحدها إبرام المعاملات المتعلقة بالأدوات المالية المقيدة في بورصة القيم.: 36 المادة
تلزم كل شركة من شركات البورصة بالحصول سلفا على رخصة اعتماد قبل الشروع في مزاولة نشاطها، : 37المادة 



  ة المغربية لسوق الرساميل.ئويسلم الوزير المكلف بالمالية رخصة الاعتماد بعد اسـتطلاع رأي الهي 
 والمالية وما لمسيريها من تجربة.ويجب عليها أن تقدم ضمانات كافية ولا سـيما فيما يتعلق بتنظيمها ووسائلها التقنية 

ولا تعتمد باعتبارها شركات البورصة إلا الشركات المكونة على شكل شركة مساهمة التي يكون مقرها الاجتماعي 
 .من هذا القانون 35بالمغرب والتي يكون غرضها الأساسي القيام بالعمليات المشار إليها في المادة 

ة المغربية لسوق الرساميل لأجل ئأن يوجهوا طلب رخصة الاعتماد الى الهي  يجب على مؤسسي الشركة: 38المادة 
  ة المذكورة.ئبحثه وأن يكون الطلب مشفوعا بملف يشـتمل على العناصر المحددة من طرف الهي 

ة ئويثبت ايداع الملف الكامل المشفوع به طلب رخصة الاعتماد بوصل مؤرخ وموقع بصفة قانونية من لدن الهي 
  لسوق الرساميل.المغربية 

وللهيئة المغربية لسوق الرساميل أن تفرض على من يطلبون رخصة الاعتماد موافاتها بجميع المعلومات التكميلية التي 
  ترى فيها فائدة لبحث طلب الرخصة.

ع يبلغ منح أو رفض رخصة الاعتماد الى الشركة التي طلبتها داخل أجل شهرين من تاريخ ايداع الملف الكامل المشفو 
  .به طلب الرخصة وذلك بواسطة رسالة مضمونة مع إشعار بالتسلم

 ويجب أن يكون رفض رخصة الاعتماد مسببا.
تتوقف التغييرات المتعلقة بمراقبة شركة البورصة أو طبيعة الأعمال التي تزاولها على منح رخصة اعتماد :39المادة 

ة المغربية لسوق الرساميل المرفوع اليها الأمر من قبل ئالهي جديدة يسلمها الوزير المكلف بالمالية بعد اسـتطلاع رأي 
  من هذا القانون. 38وتسلم رخصة الاعتماد داخل الأجل المنصوص عليه في المادة  .صاحب الطلب

تتوقف التغييرات المتعلقة بموقع مقر شركة البورصة أو المكان الفعلي لنشاطها على الموافقة المسـبقة للهيئة المغربية 
 الرساميل الذي يقيمها بالنظر إلى تاثٔيرها في تنظيم الشركة. لسوق
تتوقف مشاريع انفصال واندماج اثنتين أو أكثر من شركات البورصة على رخصة الاعتماد التي يمنحها الوزير :40المادة 

  ة المغربية لسوق الرساميل.ئالمكلف بالمالية بعد اسـتطلاع رأي الهي 
 .ت العملية لا تضر بمصالح عملاء شركات البورصة المعنية بالأمروتسلم رخصة الاعتماد اذا كان

ة المغربية لسوق الرساميل إعداد وتعهد قائمة شركات البورصة المعتمدة وتنشر في موقعها ئتتولى الهي :41المادة 
  .الالكتروني بمسعى منها القائمة الأولية والتغييرات الطارئة عليها

البورصة أسماءها والاحالات إلى القرار الصادر باعتمادها في جميع عقودها أو  يجب أن تثبت شركات:42المادة 
 .فاتوراتها أو اعلاناتها أو نشراتها أو وثائقها الأخرى

بناء على اقتراح . يحدد الوزير المكلف بالمالية يجب أن يدفع رأس مال شركات البورصة بكامله حين إنشائها:43المادة 
أن دون اعتبارا لطبيعة الأعمال التي تزاولها شركات البورصة الأدنى رأس مال الوق الرساميل ة المغربية لسئمن الهي 

 .يقل عن مليون درهم
تخبر شركات البورصة عملاءها بالعمولات المفروضة على العمليات المنجزة لحسابهم وفق الإجراءات التي :44المادة 

 ة المغربية لسوق الرساميل.ئتحددها الهي 
يجوز للهيئة المغربية لسوق الرساميل أن توجه إلى شركة البورصة كلما تطلبت وضعيتها ذلك أمرا لتتخذ :45المادة 

 .جميع التدابير الرامية إلى إعادة اقرار توازنها المالي أو تقويته أو الى تصحيح مناهج ادارتها



نون دون جدوى وكان من شانٔ الوضعية أن اذا ظل التحذير المنصوص عليه في المادة السابقة من هذا القا:46المادة 
تضر بمصلحة العملاء أو حسن سير السوق، جاز للهيئة المغربية لسوق الرساميل  أن يوقف أحد أنشطة شركة 
البورصة المعنية أو أن يعين مديرا مؤقتا تنقل اليه جميع الصلاحيات اللازمة لإدارة وتسـيير شركة البورصة المعنية 

  بالأمر.
عيين مدير مؤقت لشركة البورصة عندما تكون في حالة توقف عن الدفع، وينتهـي مفعول تعيينه في هذه ولا يجوز ت 

  الحالة اذا صدر قبل ذلك، ولا يعمل حينئذ الا باحٔكام قانون التجارة المتعلقة بالإفلاس والتصفية القضائية.
التفليسة في الحكم الصادر بٕاعلان الافلاس من قانون التجارة يعين وكيل أو وكلاء  568واسـتثناء من أحكام المادة 

 .بناء على اقتراح من الوزير المكلف بالمالية
لا يجوز للمدير المؤقت، المشار اليه في المادة السابقة،  تملك أو بيع عقارات وسـندات مساهمة الا بٕاذن :47المادة 

  مسـبق من الهيئة المغربية لسوق الرساميل. 
الهيئة المغربية لسوق الرساميل  تقريرا كل ثلاثة أشهر عن تسـيير المؤسسة المعنية وتطور ويجب عليه أن يرفع إلى 

  وضعيتها.
وعليه كذلك أن يرفع إلى الهيئة المغربية لسوق الرساميل  في نهاية مدة لا تزيد على سـنة من تاريخ تعيينه تقريرا 

تها وكذا التدابير الكفيلة بتقويمهاأو بتصفيتها إن يتضمن مصدر الصعوبات التي تعترض شركة البورصة وأهميتها وطبيع
  تعذر ذلك.

 .يجب على الهيئة المغربية لسوق الرساميل  أن تطلع الوزير المكلف بالمالية على مضمون التقرير المذكور
الهيئة تسحب رخصة الاعتماد بقرار للوزير المكلف بالمالية اما بطلب من شركة البورصة واما باقتراح من :48المادة 

  المغربية لسوق الرساميل  في الحالات التالية:
  اذا لم تسـتخدم شركة البورصة رخصة اعتمادها داخل اجل سـتة أشهر؛ -
  اذا فقدت شركة البورصة الشروط التي تسلمت على اساسها رخصة الاعتماد التي سـبق ان حصلت عليها؛ -
  يقل عن سـتة أشهر؛اذا انقطعت شركة البورصة عن مزاولة عملها منذ ما لا  -
 من هذا القانون. 87على سبيل عقوبة تادٔيبية وفقا لأحكام المادة  -

  
 تصفى كل شركة من شركات البورصة سحبت منها رخصة الاعتماد.

تظل شركة البورصة خلال مدة تصفيتها خاضعة لمراقبة الهيئة المغربية لسوق الرساميل المنصوص عليها في :49المادة 
من هذا القانون، ولا يجوز لها القيام الا بالعمليات اللازمة لتصفيتها، كما لا يجوز لها ان تصف نفسها بشركة  52المادة 

 .بورصة الا اذا أشارت الى كونها في حالة تصفية 
يبلغ سحب رخصة الاعتماد وفق الاجراءات المتعلقة بمنحها ويترتب عليه شطب الشركة من قائمة شركات : 50المادة 
 .من هذا القانون 41ورصة المنصوص عليها في المادة الب

 ة المغربية لسوق الرساميلئيوجهوا طلب الاعتماد الى الهي أن كل شركة من شركات البورصةيمكن ل: 51المادة 
  من هذا القانون. 56 المادةكما هو محدد في  المرشد في الاستثمارلممارسة نشاط 
من هذا  41من قائمة شركات البورصة المنصوص عليها في المادة المعنية شطب الشركة  رخصة الاعتماد ويترتب على



 .القانون
المرشد في نشاط من هذا القانون، لا تترتب التصفية على الشركة المعتمدة لممارسة  50و 48 ادو واسـتثناء من أحكام الم

  .الاستثمار
المتعلق بالقواعد المحاسبية الواجب على التجار العمل بها، تخضع  09.88اسـتثناء من أحكام القانون رقم :52المادة 

 شركات البورصة لقواعد محاسبية يصادق عليها الوزير المكلف بالمالية بناء على اقتراح من المجلس الوطني للمحاسـبة.
 مراقبة شركات البورصة: الفصل الثاني

  تخضع لمراقبة الهيئة المغربية لسوق الرساميل شركات البورصة وماسكو حسابات الأدوات المالية. :53المادة 
يجوز للهيئة المغربية لسوق الرساميل لأجل البحث عن المخالفات لأحكام هذا القانون والنصوص الصادرة لتطبيقه أن 

الهيئات المشار إليها في الفقرة الأولى من تجري، بواسطة كل مامٔور محلف منتدب خصيصا لهذا الغرض، أبحاثا لدى 
  هذه المادة.

تراقب الهيئة المغربية لسوق الرساميل ، زيادة على ذلك، تقيد الهيئات السالفة الذكر باحٔكام الدوريات المطبقة عليها 
  المتعلق بالهيئة المغربية لسوق الرساميل. 12-43من القانون "رقم  6الواردة في المادة 

المالية المنصرمة وتقرير مراقب أو مراقبي  ان تنشر القوائم التركيبية للسـنةويجب كذلك على شركات البورصة 
الحسابات في إحدى جرائد الإعلانات القانونية وذلك بعد مضي سـتة اشهر على اختتام كل سـنة مالية على ابعد 

  تقدير.
وافاتها بجميع الوثائق والمعلومات اللازمة للقيام بمهمتها، وتحدد وللهيئة المغربية لسوق الرساميل أيضا أن تطلب إليها م

 قائمة تلك الوثائق والمعلومات ونماذجها واجٓال تبليغها اليه.
يمكن ان تقوم الهيئة المغربية لسوق الرساميل تلقائيا بنشر بعض أو مجموع الوثائق المحاسبية المشار اليها في : 54المادة 

 .المادة السابقة

يجب ان توجه شركات البورصة الى الهيئة المغربية لسوق الرساميل قائمة المساهمين الذين يملكون بصفة : 55المادة 
 % من رأس مالها. 5مباشرة أو غير مباشرة مساهمة تساوي أو تساوي أو تفوق 

 لمرشدين في الاستثماررابع: االباب ال



في الاستثمار، كل شخص معنوي يتمثل نشاطه الأساسي وبصورة لأجل تطبيق هذا القانون يراد بمرشد:56المادة 
  :اعتيادية في تقديم خدمات الاستثمار التالية

  إرشاد العملاء في مجال تدبير محفظاتالأدوات المالية؛ -
  لحساب الغير؛  تلقي و إرسال أوامر  -
  إرشاد العملاء ومساعدتهم في مجال تدبير الذمة المالية ؛ -
شخاص معنوية تدعو لحساب الهيئات أوالأ  الهندسة المالية و العملاء ومساعدتهم في مجال التدبير الماليإرشاد  -

  الجمهور إلى  الاكتتاب في أسهمها أو سـنداتها؛
  ت؛سـنداال سهم أو الأ الجمهور إلى الاكتتاب في في عمليات دعوة رشاد الإ  -
  ؛إرشاد العملاء في مجال توظيف الأموال بكافة أشكاله -
 .البورصة ومرافقتها بعد  الإدراج  إرشاد الشركات في مجال الإدراج في -

لا يمكن الترخيص لممارسة نشاط مرشد في الاستثمار كنشاط أساسي وبصورة اعتيادية إلا للأشخاص :57المادة 
  من طرف الهيئة المغربية لسوق الرساميل. اهٔلةالمعنوية الم

الشخص المعنوي المعني بنشاط مرشد في الاستثمار عندما يسـتوفي تاهٔيل الرساميل ب وتقوم الهيئة المغربية لسوق 
  الشروط المطلوبة ويتوفر على الوسائل والضمانات الكافية لحسن مزاولة هذا النشاط. 

وتحدد الشروط والوسائل والضمانات المطلوبة لمزاولة نشاط مرشد في الاستثمار بدورية للهيئة المغربية لسوق 
 اميل.الرس

 لا يجوز للمرشدين في الاستثمار أن يتلقوا أموالا أو سـندات من طرق عملائهم.:58المادة 
يجب على المرشدين في الاستثمار احترام مدونة الأخلاقيات المعدة من طرف الهيئة المغربية لسوق :59المادة 

  الرساميل.
المغربية لسوق الرساميل بالوثائق التي تحدد قائمتها و محتواها ويجب على المرشدين في الاستثمار كذلك موافاة الهيئة 

 و دورية إعدادها الهيئة المغربية لسوق الرساميل.
 .لمرشدين في الاستثمار لمراقبة الهيئة المغربية لسوق الرساميليخضعون ا :60المادة 

 حماية العملاءامس: الباب الخ
 الموانع: الفصل الأول

تحت طائلة العقوبات المنصوص عليها في هذا القانون لأي شخص أن يكون مؤسسا لإحدى  لا يجوز:61المادة 
شركات البورصة أو عضوا في أجهزة إدارتها وتدبيرها وتسـييرها أو في مجلس رقابتها أو يتولى مباشرة أو بواسطة 

ي وجه من الوجوه أو يتمتع شخص اخٓر مراقبة هذه الشركة أو ادارتها أو تسـييرها أو تدبير شؤونها أو تمثيلها بأ 
  بسلطة نيابة عنها:

اذا سـبق أن حكم عليه نهائيا من أجل ارتكاب جناية أو احدى الجنح المنصوص عليها وعلى عقوبتها في المواد من  -
  ؛من القانون الجنائي 574الى  505و من  391الى  334

  ؛أو للتشريع  المتعلق بمكافحة غسل الأموال لصرفاذا سـبق أن حكم عليه نهائيا من أجل مخالفة للتشريع المتعلق با -
  اذا صدر عليه أو على المنشاةٔ التي يديرها سواء في المغرب أو الخارج حكم بٕاعلان الإفلاس ولم يرد اليه اعتباره؛ -



  من هذا القانون ؛ 96اذا صدر عليه حكم نهائي عملا بما ورد في المادة -
اكتسب قوة الشىء المقضي به وكان يعتبر وفق القانون المغربي حكما من  اذا صدر عليه من محكمة اجنبية حكم -

 أجل ارتكاب إحدى الجنايات أو الجنح الوارد بيانها أعلاه.
لا يجوز لأي شخص منتم إلى أجهزة إدارة وتدبير وتسـيير إحدى شركات البورصة أو إلى مسـتخدميها أن : 62المادة 

وتسـيير شركة تكون سـنداتها مسعرة في البورصة أو يزاول مهام مقابل أجرة يكون عضوا في أجهزة إدارة وتدبير 
 .بالشركة المذكورة إلا إذا تعلق الأمر بالشركة المسيرة لبورصة الدار البيضاء أو بشركة بورصة

 أحكام تتعلق بالحيطة: الفصل الثاني
شركات البورصة أو في مجلس رقابتها أو لا يجوز لأي شخص عضو في أجهزة إدارة وتدبير وتسـيير إحدى :63المادة 

 .ينتمي إلى مسـتخدميها أن يقوم بعمليات في البورصة لحسابه الخاص إلا بواسطة الشركة المذكورة
لا يمكن أن تبرم المعاملات المشار اليها في المادة السابقة من هذا القانون وفق شروط تفضل الشروط التي :64المادة 

  ء.يسـتفيد منها مجموع العملا
 .تقيد المعاملات المذكورة، علاوة على ذلكو 

يجب على شركات البورصة للمحافظة على سـيولتها وملاءة ذمتها أن تتقيد بقواعد الحيطة المتمثلة في مراعاة : 65المادة 
  وجود نسب ملائمة ولاسـيما:

  بين الاموال الذاتية ومبلغ  الالتزامات ؛ -
المخاطر المتعرض لها بالنسـبة للسـندات الصادرة عن شخص واحد أو عن مجموعة من بين الاموال الذاتية ومبلغ   -

  الاشخاص ؛
  بين عناصر الاصول  ومجموع أو بعض عناصر المخصوم. -

  وتحدد النسب المذكورة بحسب النشاطات التي تمارسها شركات البورصة في دورية للهيئة المغربية لسوق الرساميل.
لسوق الرساميل أن تمنح ،بشكل اسـتثنائي و مؤقت، لشركات البورصة اسـتثناءات فردية ويمكن للهيئة المغربية 

 للقواعد المحددة بموجب هذه المادة، و ذلك وفق الشروط التي تحددها الهيئة.
 .لا يسمح لشركات البورصة، بالعمل لحسابها الخاص الا بعد تلبية الاوامر الصادرة عن عملائها: 66المادة 
اذا تصرفت شركات البورصة، عند تنفيذ أوامر صادرة عن العملاء، تصرفا كليا أو جزئيا بواسطة عملية :67المادة 

 .البيع والشراء لحسابها الخاص، وجب عليها أن تخبر بذلك الامٓرين بالسحب المعنيين بالأمر
الاوامر بالسحب فيما يتعلق تعتبر شركات البورصة مسؤولة عن أي تقصير محتمل ممن يصدرون اليها :68المادة 

 بتسليم مبيعاتها ومشترياتها في السوق وبدفع ثمنها.
يجب على شركات البورصة أن تبرم تامٔينا من المخاطر المتعرض لها بالنسـبة الى ضياع أو سرقة أو اتلاف : 69المادة 

 الأموال والقيم المعهود اليها بها من قبل العملاء أو المسـتحقة عليها لفائدتهم.
 نصندوق الضما: الفصل الثالث

يحدث صندوق ضمان يكون الغرض منه منح التعويضات المسـتحقة لعملاء شركات البورصة المعلنة : 70المادة 
  تصفيتها.

مبلغ التعويض و    إحدى شركات البورصةيرصتقأعمال صندوق الضمان المترتبة على تحدد كيفيات التعويض ومجموع 



 بنص تنظيمي. طبيعيا أو معنوياعميل سواء أكان شخصا ال 
 .هذا التسـييرات دد الوزير المكلف بالمالية كيفييحو  .وتسير الهيئة المغربية لسوق الرساميل صندوق الضمان المذكور

تتعلق الالتزامات التي يشملها الضمان باسترجاع السـندات والنقود المودعة لدى شركات البورصة لإنجاز : 71 المادة
أو المسـتحقة عليها لفائدة عملائها عقب عمليات البورصة كما تتعلق بالسـندات المسلمة لشركات  عمليات البورصة

 البورصة على سبيل الوديعة.
يجب على جميع شركات البورصة أن تساهم في صندوق الضمان بدفعها اشتراكا يمثل مبلغه نسـبة من مبلغ :72المادة 

باقتراح من الهيئة  بالماليةيحدد الوزير المكلف .و شركات البورصة السـندات والنقود التي تحتفظ بها كل شركة من
 احتساب الاشتراك ودفعه.كيفيات المغربية لسوق الرساميل هذه النسـبة وكذا 

يتوقف تدخل صندوق الضمان على معاينة الهيئة المغربية لسوق الرساميل لوجود إحدى شركات البورصة :73ادة الم
  .كان سببها في طور التصفية وذلك مهما

وينشر هذا التدخل في شكل إعلان في نشرة جدول أسعار بورصة القيم التي تصدرها الشركة المسيرة وفي صحيفة 
للإعلانات القانونية، يدعى فيه عملاء شركة البورصة الموجودة في طور التصفية إلى التقدم بمطالبهم لصندوق الضمان 

  .حسابهم أو ديونهم النقدية أو كلاهافيما يخص حقوقهم على السـندات المسجلة في 
  .الذكرسالف وتتلقى طلبات التعويض داخل أجل ثلاثة أشهر ابتداءا من نشر الإعلان ال 

ويترتب على تدخل صندوق الضمان حلوله محل أصحاب الديون المسـتفيدين من الضمان على شركة البورصة 
 المغطاة فعليا بالضمان. الموجودة في طور التصفية في حقوقهم وذلك على أساس النسب

  : التنظيم المهنيرابعالفصل ال
عتمد بصورة وكل مرشد في الاستثمارالم عتمدة بصورة قانونية الم  يجب على كل شركة من شركات البورصة:74ادة الم

عليها  " وتسريالاستثمار في والمرشدين  إلى جمعية مهنية تسمى "الجمعية المهنية لشركات البورصة وانضمي قانونية أن 
  ) المتعلق بحق تاسٔيس الجمعيات. 1958نوفمبر  15(  1378جمادى الأولى  3أحكام الظهير الشريف الصادر في 

  
يجب أن يوافق الوزير المكلف بالمالية بعد اسـتطلاع رأي الهيئة المغربية لسوق الرساميل على النظام :75 المادة

  يطرأ عليه. وعلى كل تغيير ةرو ذكالأساسي للجمعية المهنية الم
على تقيد أعضائها باحٔكام هذا القانون  الاستثمار في والمرشدينتسهر الجمعية المهنية لشركات البورصة :76المادة 

 والنصوص الصادرة لتطبيقه.
  ويجب عليها أن تطلع الوزير المكلف بالمالية و الهيئة المغربية لسوق الرساميل على كل مخالفة في هذا الميدان.

وحدها  الاستثمار في والمرشدينفيما يخص القضايا التي تهم المهنة، تكون الجمعية المهنية لشركات البورصة  :77المادة
دون غيرها من المجموعات أو الجمعيات والنقابات وسـيطا بين أعضائها من جهة والسلطات العامة أو أي جهاز وطني 

  أو أجنبي من جهة أخرى.
في القضايا التي تهم مزاولة المهنة ولاسـيما ما  الاستثمار في والمرشدينتنظر الجمعية المهنية لشركات البورصة :78المادة

 يرجع إلى تحسين تقنيات البورصة، إحداث مصالح مشتركة، إدخال تكنولوجيات جديدة و تاهٔيل المسـتخدمين.
لها أن تقيم الدعاوى القضائية عندما يتبين لها أن مصالح المهنة مهددة ولاسـيما عندما يتعلق الأمر بواحد أو  ويجوز



  أكثر من أعضائها.
يمكن أن يستشير الوزير المكلف بالمالية أو الهيئة المغربية لسوق الرساميل الجمعية المهنية لشركات  :79المادة 

  في كل قضية تهم المهنة. وللجمعية كذلك أن تقدم إليهما اقتراحات في هذا الميدان. الاستثمار في والمرشدينالبورصة 
  اخرىأحكامامس: الفصل الخ

من  2/3أو  2/1أو  3/1أو  5/1أو  10/1أو 20/1كل شخص طبيعي أو معنوي يملك أكثر من نسـبة:80المادة 
يجب عليه أن  ،القيم أو من حقوق التصويت فيهارأس مال شركة يوجد مقرها في المغرب ومسعرة أسهمها في بورصة 

من تاريخ  تبتدئأيام عمل  5يخبر بذلك تلك الشركة والهيئة المغربية لسوق الرساميل والشركة المسيرة داخل أجل 
تجاوز حد من حدود المساهمة المذكورة بالعدد الإجمالي لأسهم الشركة التي يملكها وكذلك بعدد السـندات التي تخول 

  .دة الدخول إلى رأس المال وبحقوق التصويت الناشـئة عنهابعد م
التي يعتزم الوصول إليها خلال  الاجٓالبالأهدافكما يجب عليه أن يخبر الهيئة المغربية لسوق الرساميل داخل نفس 

  .سلفاشهر الموالية لحصول تجاوز حد من الحدود المذكورة ) أ 6السـتة(
 التي يعتزم الوصول إليها والشركة المسيرة على الفور بكل تغيير في الأهداف لهيئة المغربية لسوق الساميال تخطر 

  ) أشهر السالفة الذكر.6(خلال مدة السـتة 
ة وفق الكيفية قالساب اتويجب أن يتم القيام بواجبات إخبار الهيئة المغربية لسوق الرساميل المنصوص عليها في الفقر 

  .التي يحددها المجلس المذكور
يئة المغربية لسوق الساميل والشركة المسيرة العموم علما بهذه المعلومات وفق الكيفيات تحددها على التوالي وتحيط اله 

  .من هذا القانون 5ة المشار إليه في المادة الهيئة المغربية لسوق الساميل والنظام العام للبورص
يتم الأخذ بعين الاعتبار الأسهم موضوع قرض أو اقراض السـندات وفق الكيفيات تحددها الهيئة المغربية لسوق 

 الساميل في حساب الحدود المشار إليها في الفقرة الأولى من هذه المادة.
من 2/3أو  2/1أو  3/1أو  5/1أو  10/1أو 20/1كل شخص طبيعي أو معنوي يملك أكثر من نسـبة :81المادة 

رأس مال شركة يوجد مقرها في المغرب ومسعرة أسهمها في بورصة القيم أو من حقوق التصويت فيها قام بتفويت 
هيئة المغربية ال لك الشركة و مجموع الأسهم أو حقوق التصويت المذكورة أو جزء منها، وجب عليه أن يخبر بذلك ت

أعلاه وذلك إذا نزل عن حد من حدود  74والشركة المسيرة وفق نفس الشروط المشار إليها في المادة للسوق السامي
  .المساهمة المذكورة

 على التواليتحددها وتحيط الهيئة المغربية لسوق الساميل والشركة المسيرة العموم علما بهذه المعلومات وفق الكيفيات 
  .من هذا القانون 5المشار إليه في المادة الهيئة المغربية لسوق الساميل والنظام العام للبورصة

هيئة المغربية لسوق يتم الأخذ بعين الاعتبار الأسهم موضوع قرض أو اقراض السـندات وفق الكيفيات تحددها ال 
 .في حساب الحدود المشار إليها في الفقرة الأولى من هذه المادةلالسامي

 الباب السادس: السوق البديل
السالف الذكر، التزامات الإخبار  44.12من القانون رقم  15إلى 11بصرف النظر عن أحكام المواد من:82المادة 

التي يجب أن تحترم من مصدري الأدوات المالية المقبولة للتداول في أقسام السوق البديل يحددها الوزير المكلف 
 بالمالية باقتراح من الهيئة المغربية لسوق الرساميل.



 الباب السابع: العقوبات
 والماليةالفصل الأول:العقوبات التادٔيبية

 ةو/أو عقوب (توبيخ أو اندار أو تحذير) يمكن للهيئة المغربية لسوق الرساميل أن تصدر عقوبات تادٔيبية :83المادة 
.اعلى أساسها اعتمادهتم  حترم الشروط التيلمتشركة البورصة في حق كل درهم  500000درهم و 50000بين مالية 
هنة، يمكن للهيئة المغربية لسوق الرساميل بعد إشعار المسيرين عندما لا تتقيد شركة البورصة بقواعد الم : 84المادة 

 بتقديم تفسيراتهم، أن توجه لهم تحذيرا.
عندما لا تتقيد شركة البورصة بالقواعد المتعلقة بواحدة أو أكثر من الأنشطة  التي اعتمدت لها، فيمكن : 85المادة 

 .هذه الأنشطة في إطار الشروط التي تحددهاأيضا للهيئة المغربية لسوق الرساميل الشروع في تعليق 
من هذا القانون، يمكن للهيئة المغربية لسوق  87دون الإخلال بالعقوبات المنصوص عليها في المادة: 86المادة 

  :الرساميل أن توجه إنذارا أو توبيخا إلى شركات البورصة التي
لمخصصة للجمهور وتنشـيط السوق الخاصة بسـندات لا تتقيد بالإجراءات الضرورية لإعداد وثائق المعلومات ا -

  ؛، كما هو محدد في النظام العام للبورصةجدول الأسعار فيالأشخاص المقيدين 
بالهاتف أو لا توجهها  لا تضع طابع التاريخ والساعة على أوامر العملاء ولا تقوم بالتسجيل الصوتي للأوامر المتلقاة -

  أعلاه؛ 22على وجه السرعة وفقا لأحكام المادة 
أو تطبق على العملاء سعر  من هذا القانون 24لا تدفع إلى الشركة المسيرة العمولات المنصوص عليها في المادة  -

  عمولة يزيد على الحد المقرر في المادة المذكورة؛
  ؛27و 26لا تتقيد بالأحكام المتعلقة بتسجيل وتضمين المعاملات الواردة في المواد  -
  أعلاه؛ ة)ني(الفقرة الثا 28لا تكون لدى الشركة المسيرة ودائع للضمان وفق أحكام المادة  -
  أعلاه؛ 23لا تمتثل لأحكام المادة  -
، ماعدا إذا كان عدم النظام العام للبورصة يه فيلا تسلم السـندات إلى مصدر الأوامر داخل الأجل المنصوص عل  -

  التسليم راجعا إلى إخلال ماسك حسابات مصدر الأوامر؛
 الفقرة الأولىتسـتمر في مزاولة عملها دون الحصول على رخصة اعتماد جديدة على إثر التغييرات المنصوص عليها في  -

اطها دون الموافقة المسـبقة للهيئة المغربية لسوق الرساميل أعلاه أو تغير مقرها  أو المكان الفعلي لنش 39من المادة 
  المذكورة؛  39من المادة   الثانيةالمنصوص عليها في الفقرة 

 الفقرة الثانيةلا تبلغ إلى الوزير المكلف بالمالية والى الهيئة المغربية لسوق الرساميل  التغييرات المنصوص عليها في  -
  داخل الاجٓال المقررة في المادة المذكورة؛من هذا القانون  39من المادة 

  أعلاه؛  42لا تمتثل لأحكام المادة   -
  أعلاه؛ 44لا تتقيد بالإجراءات المتعلقة بٕاخبار العملاء المنصوص عليها في المادة  -
  أعلاه؛ 53لا تمتثل لواجبات التبليغ والنشر المنصوص عليها في المادة  -
  أعلاه؛ 55سوق الرساميل قائمة المساهمين المنصوص عليها في المادة لا توجه إلى الهيئة المغربية ل  -
 أعلاه؛ 65لا تتقيد بقواعد الحيطة المنصوص عليها في المادة  -
  لا تتقيد باحٔكام النظام العام للبورصة؛ -



  لا تتقيد باحٔكام النظام العام للوديع المركزي؛ -
  أعلاه؛ 69و 67و 66لا تمتثل لأحكام المواد  -
 أعلاه؛ 72لا تساهم في صندوق الضمان وفقا لأحكام المادة  -

من هذا القانون أو التحذير المنصوص عليه  السابقةإذا ظل الإنذار أو التوبيخ المنصوص عليهما في المادة: 87المادة 
من هذا القانون دون جدوى جاز للهيئة المغربية لسوق الرساميل وقف واحد أو أكثر من أعضاء أجهزة  86في المادة 

 إدارة وتدبير وتسـيير شركة البورصة المعنية أو مجلس رقابتها.
  للهيئة المغربية لسوق الرساميل بالإضافة إلى ذلك أن تقترح على الوزير المكلف بالمالية: يمكنو 
  بورصة من مزاولة بعض العمليات أو قصر نشاطها على مزاولتها؛إما منع شركة ال  -
  وإما تعيين مدير مؤقت؛ -
 وإما سحب رخصة الاعتماد من شركة البورصة. -

إلا بعد اسـتدعاء الأشخاص المشار  من هذا القانون لا يحكم بالعقوبات المنصوص عليها في المادة السابقة: 88المادة 
إليهم في نفس المادة للحضور بصورة قانونية قبل المثول أمام الهيئة المغربية لسوق الرساميل للاسـتماع إليهم بما لا يقل 

  عن أسـبوع.
تبلغ إليهم  ويجوز لهؤلاء الأشخاص الاسـتعانة بمحامين من اختيارهم. ويجب على الهيئة المغربية لسوق الرساميل أنة

  سلفا المخالفات المنسوبة إليهم وتطلعهم على جميع عناصر الملف.
ممثل الجمعية المهنية  وحسب الحالة، وتسـتدعي الهيئة المغربية لسوق الرساميل كذلك بطلب من المعنيين بالأمر

 من هذا القانون. 74المشار إليها في المادة  الاستثمار في والمرشدين لشركات البورصة
من قيمة المعاملة دون أن   %1يمكن للهيئة المغربية لسوق الرساميل أن تصدر غرامة يمكن أن تبلغ  :89ادة الم

  ) درهم ، ضد:200.00تتجاوز مبلغ مائتي ألف (
شخص طبيعي لا يصرح داخل الاجٓال المحددة بعملية تحويل مباشر من غير العمليات المترتبة على إرث أو  كل -

  من هذا القانون؛27وصية طبقا لأحكام الفقرة الأولى من المادة 
كل مؤسسة منتسـبة للوديع المركزي لا تصرح داخل الاجٓال المحددة بتحويل مباشر مترتب على عملية إرث أو  -

  من هذا القانون. و يعمل باخٓر تسعيرة للقيمة المعنية كمرجع لحساب تلك الغرامة.27من المادة 2بقا للفقرة وصية ط 
درهم ضد كل شخص  100.000إلى  5.000يمكن للهيئة المغربية لسوق الرساميل أن تصدر غرامة من: 90المادة 

د المساهمة في شركة مسعرة أسهمها في طبيعي أو معنوي لا يصرح داخل الاجٓال المفروضة بتجاوز حد من حدو 
أعلاه. ويفقد  74بورصة القيم أو لا يصرح للهيئة المغربية لسوق الرساميل بما يعتزم القيام به وذلك طبقا لأحكام المادة 

هذا الشخص فضلا عما سـبق حقه في التصويت الناشئ عن الأسهم التي تتجاوز الحصة التي كان من الواجب 
في كل جمعية من جمعيات المساهمين المقرر عقدها حتى انقضاء سـنتين من تاريخ ارتكاب المخالفة.  التصريح بها وذلك

 و في حالة القيام بتفويت عقب معاينة المخالفة يسترجع المفوت إليه حقوقه في التصويت.
ضد كل شخص  درهم 100.000إلى  5.000يمكن للهيئة المغربية لسوق الرساميل أن تصدر غرامة من: 91المادة 

طبيعي أو معنوي لا يصرح داخل الاجٓال المفروضة بالنزول عن حد من حدود المساهمة في شركة مسعرة أسهمها في 
 أعلاه. 82بورصة القيم وذلك طبقا لأحكام المادة 



درهم ضد كل شخص  200.000إلى  5.000يمكن للهيئة المغربية لسوق الرساميل أن تصدر غرامة من: 92المادة 
عضو في أجهزة إدارة وتدبير وتسـيير إحدى شركات البورصة أو مجلس رقابتها أو ينتمي إلى مسـتخدميها يقوم، خلافا 

بعمليات في البورصة لحسابه الخاص من هذا القانون، بطريقة مباشرة او غير مباشرة،  64أو  63لأحكام المادة 
  بواسطة شركة بورصة أخرى أو يعطي الأولوية لهذه العمليات بالنسـبة إلى عمليات الزبناء.

درهم ضد كل شخص  200.000إلى  50.000يمكن للهيئة المغربية لسوق الرساميل أن تصدر غرامة من: 93المادة 
 62دى شركات البورصة أو إلى مسـتخدميها يخالف أحكام المادة كل شخص منتم إلى أجهزة إدارة وتدبير وتسـيير إح

من هذا القانون بكونه عضوا في الأجهزة المذكورة في شركة تكون سـنداتها مسعرة في البورصة أو بمزاولته مهام مقابل 
  أجرة بالشركة المذكورة.

(توبيخ أو اندار أو تحذير) و/أو عقوبة يمكن للهيئة المغربية لسوق الرساميل أن تصدر عقوبات تادٔيبية : 94المادة 
درهم في حق كل مرشد في الاستثمار لم يحترم الشروط التي تم على أساسها  500000درهم و 50000مالية بين 

  .تاهٔيله أو لم يعد يتوفر على الوسائل والضمانات المطلوبة
من هذه المادة دون جدوى جاز للهيئة  إذا ظل الإنذار أو التوبيخ أو التحذير المنصوص عليهم في الفقرة الثانية

المغربية لسوق الرساميل وقف واحد أو أكثر من أعضاء أجهزة إدارة وتدبير وتسـيير المرشد في الاستثمار المعني أو 
  .مجلس رقابتها

  :ويمكن للهيئة المغربية لسوق الرساميل بالإضافة إلى ذلك أن
  العمليات أو قصر نشاطه على مزاولتها؛إما منع المرشد في الاستثمار من مزاولة بعض  -
  وإما سحب التاهٔيل وفق الكيفيات التي تحددها الهيئة المغربية لسوق الرساميل. -

 الفصل الثاني: العقوبات الجنائية
درهم أو بٕاحدى هاتين  100.000إلى  5.000إلى سـنة وبغرامة من يعاقب بالحبس من ثلاثة أشهر:95المادة 

العقوبتين فقط كل شخص عامل لحسابه الخاص أو لحساب الغير يسـتعمل بغير حق اسما تجاريا أو عنوانا تجاريا أو 
مزاولة إعلانا و بصفة عامة أي عبارة يفهم منها انه معتمد كشركة بورصة أو يحدث في أذهان الجمهور التباسا حول 

 نشاطه بصورة قانونية .
كل شخص عامل لحسابه الخاص أو لحساب شخص طبيعي اخٓر أو شخص معنوي غير معتمد بصورة : 96 المادة

أعلاه، يعاقب بالحبس من سـتة أشهر إلى ثلاث  35قانونية كشركة بورصة يقوم اعتياديا بالعمليات المحددة في المادة 
  درهم أو بٕاحدى هاتين العقوبتين فقط. 500.000إلى  50.000سـنوات وبغرامة من 

لمحددة نشطة ايقوم اعتياديا بالارشد في الاستثمار و كل شخص شخص معنوي غير معتمد بصورة قانونية كم: 97 المادة
درهم  200.000إلى  50.000أشهر إلى ثلاث سـنوات وبغرامة من  أعلاه، يعاقب بالحبس من سـتة 56في المادة 

  أو بٕاحدى هاتين العقوبتين فقط.
من هذا القانون، تصدر المحكمة الأمر بٕاغلاق مؤسسة  88و 87في الحالات المنصوص عليها في المادتين: 98المادة 

الجرائد التي تعينها على نفقة المحكوم عليه. الشخص المسؤول عن المخالفة المرتكبة. وتصدر أيضا الأمر بنشر الحكم في
  

بورصة القيم، باسـتثناء التحويلات المباشرة  جتلغى بقوة القانون كل معاملة متعلقة بالأدوات الماليةتتم خار : 99المادة 



التي تكون  من هذا القانون وكذلك المعاملات المتعلقة بالأدوات المالية  3ات كما هو محدد في المادة ندالس ـتقدمات و 
  محل قيد في جدول أسعار سوق منظمة خارج المغرب.

تلغى بقوة القانون كل معاملة متعلقة بالأدوات المالية مقيدة في جدول الأسعار تمت في سوق منظمة أخرى بالمغرب 
  غير بورصة القيم.

رتين أعلاه على وجه وعلاوة على ذلك، يعاقب الأشخاص الذين أنجزوا إحدى المعاملات المشار إليهما في الفق
 .التضامن بغرامة تساوي قيمة المعاملة

درهم أو بٕاحدى  500.000إلى 10.000يعاقب بالحبس من سـتة أشهر إلى ثلاث سـنوات وبغرامة من :100 المادة
 من هذا القانون. 61هاتين العقوبتين فقط، كل شخص يخالف الموانع المنصوص عليها في المادة 

أعضاء أجهزة إدارة وتدبير وتسـيير الشركة المسيرة وشركات البورصة أو مجلس رقابتهما يخضع : 101المادة 
ومسـتخدموهما بكتمان السر المهني في جميع القضايا التي ينظرون فيها بائة صفة من الصفات وإلا تعرضوا للعقوبات 

 من القانون الجنائي. 446المنصوص عليها في المادة 
) بتنفيذ 2004أبريل  21( 1425صادر في فاتح ربيع الأول  1.04.21ة للظهير الشريف رقمأحكام مغير : ثامنالباب ال 

  46.06المتعلق بالعروض العمومية في سوق البورصة كما تم تغييره وتتميمه بالقانون رقم  26.03القانون رقم 
  

المتعلق بالعروض العمومية في  26- 03المكررة من القانون رقم  20و 20و 18 يتم تغيير وتتميم أحكام المواد:102المادة
  :) على النحو التالي2004أبريل  21( 1425لفاتح ربيع الأول  1.04.21سوق البورصة الصادر بالظهير الشريف رقم 

  18"المادة 
الصادر  .....في مدلول هذا الباب بالسوق المنظم ذلك السوق المعرف باحٔكام المادة الأولى من القانون رقم يراد
  المتعلق ببورصة القيم. .......في

يعتبر إيداع العرض العمومي للشراء إجباريا عندما يصبح شخص طبيعي أو معنوي يتصرف لوحده أو باتفاق مع 
لاه مالكا بصفة مباشرة أو غير مباشرة لنسـبة معينة من حقوق التصويت في شركة أع  10الغير حسب مدلول المادة 

  تكون سـنداتها مقيدة في جدول أسعار بورصة القيم.
تحدد الإدارة باقتراح من الهيئة المغربية لسوق الرساميل نسـبة حقوق التصويت التي تلزم مالكها بٕايداع عرض   

 يه سـندات الشركة المقصودة. هذه النسـبة لا يمكن أن تكون اقل من:عمومي للشراءحسب قسم السوق الذي قيدتف 
ثلث حقوق التصويت في الشركة المقصودة عندما تكون سـنداتها مقيدة في جدول أسعار احد أقسام السوق  -

  الرئيسي؛
في نصف حقوق التصويت عندما تكون سـنداتها مقيدة في جدول أسعار احد أقسام السوق البديل المشار إليه  -

  .المادة الأولى من القانون رقم..... الصادر في....... المتعلق ببورصة القيم
يجب على كل شخص طبيعي أو معنوي مشار إليه في الفقرة الأولى أعلاه أن يقوم بمسعى منه وخلال الثلاثة أيام  

يداع مشروع عرض عمومي من أيام العمل التالية لتجاوز نسـبة حقوق التصويت المشار إليها في الفقرة السابقة بإ 
  للشراء لدى الهيئة المغربية لسوق الرساميل وفقا للشروط المنصوص عليها في هذا القانون.

في حالة عدم القيام بذلك، يفقد الشخص المذكور، وإن اقتضى الحال، الأشخاص المتصرفون باتفاق معه بقوة القانون   



لحقوق المرتبطة بصفتهم مساهمين. ولا تسترد الحقوق المذكورة إلا جميع حقوق التصويت والحقوق المالية وغيرها من ا
  بعد إيداع مشروع عرض عمومي للشراء وفقا لأحكام الباب الرابع من هذا القانون."

  20"المادة 
يعتبر إيداع العرض العمومي للسحب إجباريا عندما يكون شخص أو عدة أشخاص طبيعيين أو معنويين مساهمين 

نداتها مقيدة في جدول أسعار بورصة القيم مالكين لوحدهم أو باتفاق مع الغير حسب مدلول في شركة تكون س ـ
  من هذا القانون، بصفة مباشرة أو غير مباشرة، نسـبة معينة من حقوق التصويت في الشركة المذكورة.   10 المادة 

  %. 90دون أن تقل عن  تحدد الإدارة النسـبة المذكورة باقتراح من الهيئة المغربية لسوق الرساميل  
يجب على الأشخاص المشار إليهم في الفقرة الأولى أعلاه أن يقوموا بمسعى منهم وخلال الثلاثة أيام من أيام العمل   

التالية لتجاوز نسـبة حقوق التصويت المشار إليها في الفقرة السابقة، بٕايداع مشروع عرض عمومي للسحب لدى 
  وفقا للشروط المنصوص عليها في هذا القانون. الهيئة المغربية لسوق الرساميل

وفي حالة عدم القيام بذلك، يفقد الأشخاص المذكورون بقوة القانون جميع حقوق التصويت والحقوق المالية وغيرها من  
الحقوق المرتبطة بصفتهم مساهمين. ولا تسترد هذه الحقوق إلا بعد إيداع مشروع عرض عمومي للسحب وفقا لأحكام 

  الرابع من هذا القانون." الباب
  المكررة 20"المادة 

  يعتبر أيضا إيداع العرض العمومي للسحب إجباريا في حالة:
  شطب سـندات رأس مال شركة ما من جدول الأسعار لأي سبب كان ؛ -
  نقل سـندات رأس مال شركة ما من السوق الرئيسي إلى السوق البديل. -

أعلاه   10اللذين يمتلكون بوحدهم أو باتفاق مع الغير حسب مدلول المادة يجب على الأشخاص الطبيعية أو المعنوية 
أغلبية رأس مال الشركة المعنية بمبادرة منهم وقبل الشطب الفعلي من جدول الأسعار الشروع في إيداع مشروع 

  عرض عمومي للسحب وفقا للشروط المنصوص عليها في هذا القانون."
  المكررة مرتين 20"المادة 
المكررة منح إسثناء من إيداع  20للهيئة المغربية لسوق الرساميل بطلب من الأشخاص المشار إليهم في المادة يمكن 

مشروع عرض عمومي للسحب في حالة الشطب من جدول الأسعار اثر وضع التصفية الناتجة عن وضع الخطر الذي 
  الإعفاء."لا يمكن إصلاحه. وتحدد من قبل الإدارة إجراءات تقديم الطلب ومنح 

  المكررة 21"المادة 
و  18يمكن للإدارة بعد اسـتطلاع رأي الهيئة المغربية لسوق الرساميل أن تعفي الأشخاص المشار إليهم في المادتين 

الوطنية  الاستراتيجيةأعلاه من واجب إيداع مشروع العرض العمومي عندما الشروط الاسـتثنائية أو المصالح  20
  تبرر ذلك."

) 2012ديسمبر  28( 1434من صفر  14صادر في  1.12.55أحكام مغيرة للظهير الشريف رقم: تاسعلباب ال ا
بدعوة الجمهور إلى الاكتتاب وبالمعلومات المطلوبة إلى الأشخاص المعنوية والهيئات المتعلق  44.12بتنفيذ القانون رقم 

 التي تدعو الجمهور إلى الاكتتاب في أسهمها أو سـنداتها
  



  أخيرة وانتقالية أحكام: عاشراللبابا

تتوفر الأشخاص المعنوية التي تزاول نشاط مرشد في الاستثمار بصورة اعتيادية ومهنية على اجل سـنة  :104المادة 
  .من أجل الامتثال لأحكام هذا القانون، انطلاقا من تاريخ نشره

في الجريدة  تطبيقهب الصادرة النص التنظيمي انطلاقا من تاريخ نشريدخل هذا القانون حيز التنفيذ:105المادة 
  الرسمية.

) 1993سبتمبر  21( 1414ربيع الاخٓر  4الصادر في  1.93.211يلغى الظهير الشريف المعتبر بمثابة القانون رقم 
  ابتداء من هذا التاريخ.المتعلق ببورصة القيم كما وقع تتميمه وتغييره 

 


