
  الحقوق والعلوم السیاسیة

  رئیسا    جامعة محمد خیضر بسكرة

  جامعة محمد خیضر بسكرة
أستاذ 

  محاضر أ
  مشرفا

  جامعة محمد خیضر بسكرة
أستاذ 

محاضر 
  ب

  مناقشا

  

 مذكرة ماستر

النظام القانوني للجنة تنظیم عملیات البورصة 

 جامعة محمد خيضر بسكرة

 الحقوق والعلوم السياسيةكلية  

 العلوم السياسية  قسم  
 

 

 

الحقوق والعلوم السیاسیة: المیدان

  حقوق: الفرع

  قانون أعمال: تخصص

  

  :تینإعداد الطالب
  جابر سندس

  بوعبدالله كریمة

  

  لجنة المناقشة

  

جامعة محمد خیضر بسكرة  أستاذ التعلیم العالي  حسونة عبد الغني

جامعة محمد خیضر بسكرة  محاضر أأستاذ 

جامعة محمد خیضر بسكرة  حاضر أمأستاذ 

  
  

  2022/2023: السنة الدراسیة

مذكرة ماستر

النظام القانوني للجنة تنظیم عملیات البورصة 
  ومراقبتھا

 

 

  

  
  
  
  
  
  
  

حسونة عبد الغني

  خلیلي سهام

  دنش لبنى

  
  

النظام القانوني للجنة تنظیم عملیات البورصة 
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بدایة نحمد االله عز وجل على توفیقه لنا لإتمام إنجاز هذه 

  .المذكرة

 من لم یشكر"إنطلاقا من قول رسول االله صلى االله علیه وسلم 

نتقدم بخالص الشكروعظیم الإمتنان إلى  "الناس لم یشكر االله

لقبولها الإشراف على إنجاز هذه "خلیلي سهام"أستاذتنا المشرفة 

المذكرة وعلى إثرائها لنا بالتوجهات القیمة ، كما نتوجه بالشكر 

لأعضاء لجنة المناقشة لقبولهم مناقشة هذا العمل المتواضع ، 

  .وقكما نتوجه بالشكر لكافة أساتذتنا بكلیة الحق
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تبنت الجزائر بعد الاستقلال نظام اشتراكي قائم على هیمنة الدولة في جمیع المجلات 

خاصة الاقتصادیة منها، منحها وصف الدولة المتدخلة وما أفرز نظام اقتصادي مثقلا 

وعجز الخزینة  1986بالمشاكل علیه الأزمات المتكرر خاصة أزمة انهیار أسعار النفط سنة 

 .الخارجي العمومیة وتراكم الدین

ومع تراكم انهیار النظام الاشتراكي وتوجه الدولة إلى تبني اقتصاد السوق كان لزاما علیها 

التخلي عن السیاسات الاقتصادیة القدیمة المتمثلة في سیاسة الاقتصاد المخطط وأسلوب 

نشاط التسییر المركزي واستبداله بأسلوب أكثر حداثة وانفتاح یمنح الحیاة الاقتصادیة حریة ال

وفق آلیات قائمة على مبدأ حریة المنافسة وحریة الخواص في ممارسة الأنشطة 

 .الاقتصادیة،وكذا تحریر التجارة الخارجیة

إن موجة الإصلاحات هاته مست العدید من الجوانب أهمها إصلاح المنظومة المصرفیة 

أداة فعالة بید الدولة وتحریر الأسعار، وكان من نتائجها تأسیس بورصة القیم المنقولة، لتكون 

یتم من خلالها نقل رؤوس الأموال من قطاعات الفائض إلى قطاعات العجز، خاصة بانسحاب 

 .  الخزینة العمومیة من عملیة تمویل الاستثمارات الإنتاجیة

وقد لجأت معظم الدولة العربیة إلى إنشاء وتنشیط الأسواق والأوراق المالیة فیها بهدف تنمیة 

 تصاد والاستثمار في البورصة، وفي سبیل ذلك وفرت مجموعة من وتطویر الاق

الضمانات القانونیة التي تحمي إدخار المستثمر، فكان من أهم هذه الضمانات إنشاء هیئة 

 . تختص بمراقبة وضبط عملیات البورصة تسمى لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها

 

 :أسباب اختیار الموضوع



 

  

لعل من أسباب اختیارنا لهذا الموضوع هو اهتمامنا بموضوع البورصة ومختلف المواضیع 

المتعلقة بها خاصة تلك الهیئات التي استحدثها المشرع الجزائري في إطار الإصلاح 

 .   الاقتصادي ضمن مجال تبادل القیم المنقولة

على دراسة هذه النوع من  وبالإضافة إلى أسباب موضوعیة تتمثل في قلة الإقبال على دراسة

الهیئات من طرف الباحثین القانونین وخاصة تلك التي تتعلق باللجنة أو مدى فعالیة الدور 

الذي تلعبه في إطار الضبط الاقتصادي حیث تم تناول هذا الموضوع إلا من وجهة نظر 

 .اهیاكلهاقتصادي لا قانونیة مما أدي إلى خلق صورة غیر واضحة للبورصة الجزائر ومختلف 

 : أهمیة الموضوع

من أهمیة الدراسة هذا الموضوع في تحدید مفهوم لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها  -

وبیان دورها في ضبط بورصة القیم المنقولة وكذلك مدى توفیق المشرع الجزائري في سن 

 . النصوص القانونیة ذات فعالیة تسمح لها بالقیام على مهامها وصلاحیاتها على أكملا وجه

ستقرار المالي والاقتصادي والمساهمة في تحقیق التنمیة الاقتصادیة تحقیق وتطویر الا -

 .والتنافسیة في البلد

بالإضافة إلى تعزیز الثقة في الأسواق المالیة من خلال تنظیم ومراقبة البورصة،تساهم  -

اللجنة في بناء وتعزیز الثقة في الأسواق المالیة،فعندما یعلم المستثمرون أن هناك جهة 

 .اقب عملیات البورصة وتحمي حقوقهم فإن ذلك یعزز ثقتهم في النظام الماليمستقلة تر 

تعمل اللجنة على تنمیة السوق المالیة وتطویرها لتعزیز قدرتها على جذب الاستثمارات  -

الوطنیة والأجنبیة،وبذلك تساهم في تحفیز النشاط الاقتصادي وتعزیز التنمیة المستدامة في 

 .الدولة

 :أهداف الموضوع



 

  

كمن أهداف هذه دراسة في تنظیم وتطویر سوق الأوراق المالیة والحفاظ على سلامتها ت -

 .  وشفافیتها

تحقیق الاستقرار المالي والاقتصادي والمساهمة في تحقیق التنمیة الاقتصادیة والتنافسیة في  -

 .البلد

مرین وكذا تسعى اللجنة البورصة لحمایة السوق المالیة وضمان شفافیتها وحمایة المستث -

 .وضمان حصولهم على المعلومات دقیقة وشفافیة عن الأسواق والشركات المدرجة فیها

وتعمل على ضمان نزاهة وشفافیة الأسواق المالیة من خلال فرض قوانین وقواعد تنظیمیة  -

 .الشركات والبورصات والوسطاء المالیین

 :إشكالیة الدراسة

  ومراقبتها في تنظیم سوق المالیة؟ما مدى فعالیة لجنة تنظیم عملیات البورصة 

 :  وتندرج تحت هذه الإشكالیة جملة من تساؤلات الفرعیة كالتالي

 ماذا نقصد بلجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها؟ -

 ما هي الطبیعة القانونیة للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها؟  -

 ما هي مهام وصلاحیات لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها؟  -

 :المنهج المتبع

وللإجابة على هذه الإشكالیة اعتمدنا على المنهج الوصفي تحلیلي النصوص القانونیة ووصف 

تشكیلة الجهاز ومن جهة ثانیة ألقینا الضوء على أهم الجوانب في موضوع المتمثلة في التعریف 

والتحلیل من خلال مختلف هذه . طبیعة القانونیة المخولة لهذه اللجنةبلجنة البورصة و 

 .ات التي تقوم بها هذه التشكیلةاختصاصالنصوص التي اجل الوقوف على

  :تصریح بالخطةال



 

  

 .وللإجابة على الإشكالیة موضوعنا قسمنا هذه الدراسة إلى مقدمة وفصلین وخاتمة  

لتعرف تشكیلة لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها من خلال  )ولالفصل الأ ( حیث خصصا

المطلب (لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها وفي  ماهیة)ولالمبحث الأ (مبحثین تناولنا في 

لجنة خصائص )المطلب الثاني( مفهوم لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها وفي )ولالأ 

أعضاء ومدیریات لجنة تنظیم عملیات  )المبحث الثاني(ا تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها أم

أعضاء اللجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبته، وسیر  )ولالمطلب الأ (وفي.البورصة ومراقبتها

 . )المطلب الثاني(أعمال ومدیریات اللجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها في 

 )الفصل الثاني(یلة حیث عنوانا هذا ولنتعرف على الاختصاصات التي تقوم بها هذه التشك

 )ولالمبحث الأ ( باختصاصات لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها، حیث تناولنا في

 )المبحث الثاني(الاختصاص التنظیمي والرقابي للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها، أما

المطلب ( ومراقبتها في تطرقنا للاختصاص التأدیبي والتحكیمي للجنة تنظیم عملیات البورصة

الاختصاص التأدیبي  ،والاختصاص التحكیمي للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها )ولالأ 

  . )المطلب الثاني( للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها في السوق المالیة في

  .وختاما أنهینا بحثنا بخاتمة تناولنا فیها جملة من النتائج والمقترحات 

  



 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 :الفصـــــل الأول
 عملیــات تشكیلة لجنة تنظیم

 البورصة ومراقبتھا
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  :تمهید

بعد إعادة النظر في الدور الاقتصادي للدولة وإقرارها لإصلاحات اقتصادیة، وجد 

المشرع نفسه أمام ضرورة استحداث سلطات تضبط النشاط الاقتصادي والتي مست العدید من 

المجالات الاقتصادیة، ولم یغفل المشرع عن إنشاء سوق مالیة بإعتبارها إحدى الحلول المناسبة 

الوطني، إضافة لذلك نجده قد وضع لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها لإنعاش الاقتصاد 

على رأس السوق المالیة بوصفها سلطة ضبط اقتصادي، ویشكل استحداث لجنة تنظیم عملیات 

البورصة ومراقبتها أحد المیكانیزمات التي اعتمد علیها المشرع الجزائري لإرساء ووضع قواعد 

اة الرئیسیة لضبط سوق القیم المنقولة باعتبارها سلطة ضابطة في تنظم اقتصاد السوق، والأد

تنظیم عملیات البورصة إلى ماهیة لجنة المجال المالي، لذلك سنتطرق في هذا الفصل أولا 

 ).المبحث الثاني(أعضاء ومدیریات اللجنة البورصة ، ثم إلى )المبحث الأول(ومراقبتها 
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  :المبحث الأول

 لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها ماهیة

قوانین وأنظمة البورصة إلى تداول القیم المنقولة لالقانون التجاري تنظیم القواعد والأحكام  رجعأ

، 1فالسوق الرسمي في التشریع الجزائري والمتفق علیه في التشریعات هو بورصة القیمالمنقولة

إحدى الآلیات التي تعمل على ضبط هذه ) الجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبته(تعتبر و 

السوق وهي تدخل ضمن الهیئات الإداریة المستقلة التي استحدثها المشرع في إطار اقتصاد 

  .السوق والتي تعتبر بمثابة الخبیر في هذا النشاط

ثم )المطلب الأول(وسنطرق في هذا المبحث إلى مفهوم لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها 

 .اللجنةضاء ومدیریات إلى أع

 .مفهوم لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها: المطلب الأول

تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها التطرق إلى العوامل المتنوعة التي  ید مفهومیقصد بتحد

تشترك في هذا التحدید الذي یعد أمرا ضروریا، تتراوح بین تبیان تعریفها، خصائصها وطبیعتها 

بل وحتى التشكیلة التي تتكون منها، وذلك بهدف رفع كل الغموض الذي یمكن أن القانونیة 

ككل هیئة قانونیة منصوص علیها قانونا تحتاج الدراسة أولا ، یعتریها من خلال هذه العناصر

                               

أو ) السندات(أو علاقة المدیونیة بالشركة أو الهیئات الحكومیة ) الأسهم(الصك الذي یفید بعلاقة الملكیة في الشركة : "القیم المنقولة -1

  ."حقوق الملكیة كحق الاختیار وحق الاكتتاب وضمان الحق في الاكتتاب
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بالنظر إلى كونها سلطة  سیر أعمالهاومن ثمة ونشأة وخصائص إلى تحدید التعریف باللجنة 

  .ضبط مستقلة في المجال الاقتصادي

  .تعریف لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها: الفرع الأول

سلطة ضبط "بأنهالجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها تعرفها سلطة الضبط للسوق المالي 

التشریعي رقم م المرسو تأسست بموجب  ،مستقلة، تتمتع بالشخصیة المعنویة والاستقلال المالي

، المعدل والمتمم والمتعلق ببورصة القیم المنقولة 1993مایو سنة  23المؤرخ في  93-10

  :ىتتولى اللجنة مهمة تنظیم سوق القیم المنقولة ومراقبتها بالسهر علو 

 حمایة المستثمرین في القیم المنقولة؛ -

  1".احسن سیر سوق القیم المنقولة وشفافیته -

بأنها سلطة ضبط مستقلة في الجزائري لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها  واعتبر المشرع

 ،من والشفافیة في السوق الماليلأل ضمان الاقتصادي بتنظیم سوق البورصة من خالمجال الا

اعترف للجنة بالطابع السلطوي، فهي لیست هیئة  032-04ئري بمقتضى القانون افالمشرع الجز 

  3.لیةلاستقلها اتخاذ قرارات تنظیمیة، كما اعترف لها صراحة بالا استشاریة فقط، بل یمكن

                               

  .2023\06\09: ، تم الإطلاع یومwww.cosob.org: الموقع الرسمي للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها -1

، 1993ماي 23المؤرخ في 93-10المعدل والمتمم للمرسوم التشریعي 2003فیفري، 17المؤرخ في  03-04القانون -2

  .، المعدل والمتممیتعلقببورصة القیم المنقولة

، الوظیفة التنظیمیة للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها ودورها في ضبط السوق الماليفاطمة الزهراء بدي،  -3

  .180، ص2020جامعة تلمسان الجزائر، یونیو  02العدد\01، المجلد مجلةنومیروس الأكادیمیة
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داریة مستقلة تتمتع بشخصیة معنویة ولدیها إومراقبتها هي هیئة  ورصةبملیاتالع نظیملجنة ت

المعیار و 2المعیار العضوي،من  الطابع الإداريحیث یتشكل ري ادإ و  1طابع سلطوي

معیار العضویة فیتكون من 5الطابع الاستقلاليأما 4،رقابة القضاء الإداريمعیار و 3الموضوعي،

معیار الوظیفیة في علاقة اللجنة بالجهاز بالإضافة إلى 6في علاقة اللجنة بالجهاز التنفیذي،

  .التنفیذي

  نشأة لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها: الفرع الثاني

المشرع لجنة تنظیم عملیات ستحدث امن أجل مراقبة السوق المالیة وضبطها وضمان شفافیتها 

التي تم تنصیبها على هرم السوق المالیة، وذلك ضمن ) COSOB(البورصة ومراقبتها 

الإصلاحات التي باشرتها الدولة الجزائریة على مستوى المؤسسات في مجال الضبط 

بعد انتقال الجزائر من النظام الاشتراكي وانتهاج الرأسمالي حظیت المؤسسات فقتصادي،الا

                               

، مذكرة لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها في ظل التشریع الجزائري، مفهومها ومهامهابوبكر رواغة ولزهر دهینة، -1

إداري، كلیة العلوم القانونیة والسیاسیة، جامعة محمد مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة الماستر في القانون تخصص قانون 

 .16، ص2022\2021خیضر بسكرة، الجزائر، 

، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر، كلیة الحقوق، لجنة تنظیم ومراقبة عملیة البورصة كسلطة إداریة مستقلةزوار حفیظة، -2

 .15، ص2004-  2003جامعة الجزائر، 

، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في القانون، فرع ات الضبط الإداریة في المجال الاقتصاديمنازعات سلطمحمدي سمیرة،  -3

 .19،ص2014قانون المنازعات الإداریة، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 

حصول طعن قضائي أن یأمر  یمكن في حالة" السالف الذكر بأن 10- 93من المرسوم التشریعي رقم  33نصت المادة  -  4

بتأجیل تنفیذ أحكام اللائحة إذا كانت هذه الأحكام مما یمكن أن ینجر عنه نتائج واضحة أو طرأت وقائع جدیدة بالغة 

 ." الخطورة منذ نشرها

 فیفري 19، صادرة في 11ر عدد .، جالمتعلق ببورصة القیم المنقولة 2003فیفري  17المؤرخ في  04-03القانون رقم -5

2003. 

، جامعة أدرار، الجزائر، 27العدد  مجلة الحقیقة، استقلالیة سلطات الضبط الاقتصادي في المجال الاقتصاديحسیني مراد،  6

 . 565ن، ص .س.د
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شركة القیم ما یعرف بجزائریة باستقلالیتها وتقسیم رأسمالها الاجتماعي لأسهم تم استحداث ال

سرعان ما تطورت إلى بورصة القیم ،و كأول محاولة لإنشاء بورصة 1988سنة   SVMالمنقولة

بورصة الأوراق  مصطلح بسبب الفراغ التشریعي آنذاك، ثم تطورت إلى 1992سنةالمنقولة 

أصبحت الأرضیة التشریعیة ،حیث 08\93السنة، وبموجب المرسوم التشریعي المالیة من نفس 

أما ) COSOBلجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها (جاهزة لاحتواء بورصة حقیقیة وإنشاء 

حالیا فتسمى سلطة ضبط السوق المالي، واعتبرت الإطار المنظم لبورصة القیم المنقولة لتبدأ 

ثم تحولت إلى ) سابقا(رها الرئیسي بدایة كان القصر القنصلي مق 1997نشاطها الفعلي في 

 1.الغرفة الوطنیة للتجارة

 03المعدل والمتمم بمقتضى المادة  102-93وقد تم إنشاؤها بموجب المرسوم التشریعي رقم  

تشمل بورصة القیم المنقولة على :" منه على أنه 03منه، حیث نصت المادة  20والمادة 

  :یتینالهیئتین التال

وبعد تعدیلالمرسوم " ...تنشأ لجنة لتنظیم البورصة ومراقبتها: "على أنه 20نصت المادة 

منه  12بالمادة  20، تم تعدیل المادة 044-03بموجب القانون رقم  103-93التشریعي رقم 

تؤسس سلطة ضبط مستقلة لتنظیم عملیات البورصة ومراقبتها، تتمتع : "وأصبحت كالآتي

  .أعضاء 06وتتكون من رئیس و. نویة والاستقلال الماليبالشخصیة المع

                               

 المجلة الجزائریة للحقوق والعلوم السیاسیة،، لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة في القانون الجزائريسي الطیب محمد الأمین،  -1

-332، ص2017دیسمبر  \معهد العلوم القانونیة والإداریة المركز الجامعي أحمد بن یحي الونشریسي تیسمسیلت، الجزائر، العدد الرابع 

335.  

  المصدر السابق، 10-93المرسوم التشریعي رقم -2

  .صدر السابقالم-3

  .2003فیفري  19، الصادرة في 11ر، عدد .، جمنقولةالمتعلق ببورصة القیم ال 2003فیفري  17المؤرخ في  04-03القانون رقم  -4
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تعزیز مركز اللجنة  ل الصیاغة الجدیدة لهذا النص أن المشرع الجزائري استهدفمن خلا

سلطة ضبط مستقلة تتمتّع بشخصیتها المعنویة، سلطات الضبط المالي فهي بال1تتمیزفجعلها 

السوق بعد أن اتسم نشاطها  بالكیفیة المطلوبة في مجال ضبط وذلك لتتمكن من مباشرة مهامها

بالإضافة إلى محاولة إبعادها عن خطر التأثر بجمود وبطء . بالجمود والبطء طیلة سنوات

النظام الإداري التقلیدي، الذي من شأنه أن یربك اللجنة ویحدّ من سرعة حركتها والمرونة التي 

  2.تتطلبها سوق القیم المنقولة

إحدى أهم سلطات الضبط الاقتصادي في القانون عن في هذا الجزء من البحث كلم ونت

هذه اللجنة ذات دور مزدوج  COSOB الـ: الجزائري لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها

، فتضمن توفیر احتیاجات المستثمر من البیانات والمعلومات التي تساعده تنظم وتطور السوق

هیئة التي تراقب وتقي من الممارسات التي قد تضر بالتداول في البورصة في استثماراته وتعد ال

وتقمعها إذا ما اكتشفت حدوثها، وتقوم بجمیع الإجراءات اللازمة للوقایة منها وتفادي 

وجود هذه السلطة یبعث الثقة والمصداقیة في السوق بالقدر الذي یعطي الاطمئنان ،و حدوثها

، وهذه اللجنة تتمتع الادخار من طرف الجمهور والمدخرینالكافي والشجاعة للإقبال على 

  ).السلطة، الطابع الإداري، الاستقلالیة: (كغیرها بجملة خصائص تنحصر في

                               

بكونها تتمتع بمهام الضبط القبلیة والبعدیة، وتبرز مهمة الضبط القبلیة عبر رقابة  عن باقي سلطات الضبط المالي COSOBتمییز  1

الدخول إلى السوق بوضع قواعد تحدد ممارسة النشاط، أما مهمة الضبط البعدیة بمراقبة أعوان السوق في مدى احترامهم لقواعد السوق 

بالتالي ما یمیز اللجنة أنها الوحیدة التي تجمع بین هاتین الصفتین الموضوعة مسبقا من طرف الجهاز التنفیذي أو سلطة ضبط أخرى، و 

على خلاف سلطات الضبط الأخرى، كما أن هذه اللجنة لها دور المشرع باعتبارها تتمتّع بسلطة تنظیمیة تسمح لها بالتشریع في مجال 

. اب على المخالفین للأمور المتعلقة بالمجال المالي والبنكيالبورصة والقیم المنقولة، كما لها دور القاضي نظرا لتمتعها بسلطة توقیع العق

ع كل ذلك من أجل تكریس استقلالیتها عن السلطة التشریعیة والقضائیة والتنفیذیة في ممارسة مهامها الرقابیة والإشراف الإداري على القطا

  .المالي، وكذا للسیر الحسن في السوق وشفافیتها

  .06ص، جع السابقالمر ،سي الطیب محمد أمین  -2
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  خصائص لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها : ثانيالمطلب ال

عتبارها تتمیز لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها بعدة خصائص تكون طبیعتها القانونیة بإ

حیث تتمتع بإنها ذات طابع سلطوي و آخر  23سلطة إداریة مستقلة، كما جاء في نص المادة 

  . اداري و آخر استقلالي ، وهو ما سوف نتناوله أدناه

  الطابع السلطوي:الفرع الأول

عترف المشرع صراحة بالطابع السلطوي للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها وذلك في إلقد 

ومنها نستخلص أن هذه . المتعلق ببورصة القیم المنقولة 04-03رقم  انونمن الق 12 المادة

تخاذ قرارات فردیة أیضا إستشاریة كونها تتمتع بسلطة إاللجنة هي سلطة لیست مجرد هیئة 

عتماد، كما تتمتع أیضا بسلطة إصدار قرارات تنظیمیة، وسلطة التحكیم والتأدیب، كقرار الإ

  1.للجنة ضبط سوق القیم المنقولة وتسییرهوبالتالي تتولى ا

  الطابع الإداري: الفرع الثاني

نه تظهر معالمه أبالرغم من تقصیر المشرع في النص صراحة على الطابع الإداري للجنة، إلا 

تكون للجنة ":التي تنص على 102-93من المرسوم التشریعي رقم  29من خلال نص المادة 

  ".لح إداریة و تقنیةقصد تسییرها أمانة مزودة بمصا

                               
  بقالمصدر السا، 04-03من القانون  12المادة -1
  المصدر السابق، 10- 93من المرسوم التشریعي  29دة الما-2
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المتضمن تنظیم  2000سبتمبر سنة  28المؤرخ في  03-2000وذلك بصدور النظام رقم 

 02وسیر المصالح الإداریة والتقنیة للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها، حیث تنص المادة 

  :منه على تشكیلة المصالح التقنیة والإداریة للجنة حیث تتكون من

  .تصال والعلاقات العمومیةالذي تلحق به خلیة الإالأمین العام  -

  .مستشارین لدى رئیس اللجنة -

  :الهیاكل الآتیة -

  .مدیریة تطویر ومراقبة السوق -

  .مدیریة الإعلام و العملیات المالیة -

  1.مدیریة الشؤون القانونیة والإداریة -

  الطابع الإستقلالي: الفرع الثالث

السلطات الإداریة المستقلة وبین الهیئات الإداریة التقلیدیة في ختلاف الجوهري بین یكمن الإ

وهو عدم خضوع هذه السلطات لمبدأ التدرج في السلم الإداري، حیث أنها لا ، ستقلالیةطابع الإ

ستقلالیة و حریة إتتلقى الأوامر والتعلیمات من طرف الحكومة، بل تمارس صلاحیاتها بكل 

  .یةئابة الرئاسیة أو الوصاتامة، إذ لا تخضع اللجنة للرق

                               
المتضمن تنظیم وسیر المصالح الإداریة والتقنیة ، 2000سبتمبر 28المؤرخ في 03-2000من النظام رقم  02المادة رقم -1

  .2001سنة، الصادرة 08 ع.ر.،ج م.ب.ع.للجنة ت
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ستقلالیة نسبیة غیر إستقلالي على هذه اللجنة إلا أننا نلتمس أن هناك رغم إضفاء الطابع الإ

 22ستقراءنا للمادة إعتبارها تخضع دائما للسلطة التنفیذیة، إذ نستشف ذلك من خلال امطلقة ب

اء اللجنة، بالإضافة التي تنص على كیفیة تعیین أعض 10-93من المرسوم التشریعي رقم 

 1من ذات المرسوم التشریعي 28ستقلالیة المالیة، وهذا نستخلصه من المادة أیضا إلى عدم الإ

  2".تخصص للجنة إعانة تسییر من میزانیة الدولة": حیث تنص على

  

  

  

  

  

  

  

                               
  .ابقالمصدر الس،10- 93ریعي شمن المرسوم الت 28المادة -1
  .صدرمن نفس الم 28المادة رقم  -2
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  : المبحث الثاني

  أعضاء ومدیریات لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها

عملیات البورصة ومراقبتها بتشكیلة متنوعة مختلفة من حیث أعضائها أو من تتمیز لجنة تنظیم 

إلا أنه لم یتم تعیین أول أعضائها إلا  1993حیث هیاكلها، وبالرغم من أنها تأسست في ماي 

، ومنذ ذلك التزمت بوظیفة ثابتة، 1996في شهر دیسمبر من نفس السنة، ولم تنصب حتى 

بموجب قرار إداري لوزارة المالیة، الأول مرتبط  1996-12-28وقد تم وضع قانونین نشرا في 

بشروط اعتماد الوسطاء في عملیات البورصة، والثاني فیخص المعلوماتالقابلة للنشر من طرف 

  1.دخارالشركات والتنظیمات التي تحفز على الإ

تنظیم عملیات البورصة وسنتناول تشكیلة اللجنة من خلال التطرق إلى أعضاء لجنة 

  ).المطلب الثاني(سیر اعمال لجنة البورصة من ثم إلى )المطلب الاول (ومراقبتها

  تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها أعضاءلجنة: المطلب الأول

تتكون اللجنة من رئیس وستة : "كما یأتي 22بنص المادة  اللجنة كان ل لتشكیلةیعدآخر ت

سنوات ویعین الأعضاء  4مدتها  یعین رئیس اللجنة بمرسوم رئاسي لعهدة، أعضاء) 06(

وفق الشروط المحددة عن  2،سنوات) 4(بحسب كفاءاتهم في مجال المالیة والبورصة لمدة أربع 

  :طریق التنظیم وتبعا للتوزیع الآتي

  ؛قاض یقترحه وزیر العدل -

                               
 .141، ص2016، قسنطینة، دیسمبر 06، العدد مجلة العلوم الانسانیة، أسواق رأس المالأحمد بوراس، -1

  .2023\06\09: تم الإطلاع یوم ،www.cosob.org: الموقع الرسمي للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها-2
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 ؛عضو یقترحه الوزیر المكلف بالمالیة -

 ؛أستاذ جامعي یقترحه الوزیر المكلف بالتعلیم العالي -

 ؛عضو یقترحه محافظ بنك الجزائر -

 ؛عضو مختار من بین المسیرین للأشخاص المعنویین المصدّرة للقیم المنقولة -

 عضو یقترحه المصف الوطني للخبراء المحاسبین ومحافظي الحسابات والمحاسبین -

  1.المعتمدین

شكیلة وتنتهي مهام أعضاء اللجنة بنفس الطریقة التي تم بها التعیین، ویتم تجدید نصف ت

، اللجنة ماعدا الرئیس كل سنتین، والتجدید لا یكون طول مدة الانتداب الأول لممارسة اللجنة

لاحظ من خلال التشكیلة، أن جمیع أعضاء اللجنة یمثلون عدة قطاعات، حیث یتم اختیارهم ون

بالنظر إلى معرفتهم وتخصصهم، كما قام المشرع بإدخال العنصر القضائي ضمن التشكیلة 

یلعب دور جد هام في فض النزاعات التي یمكن أن تنشأ حتى وإن كان لا یضفي الطابع  الذي

إلى أن  بالإضافةالقضائي على اللجنة على اعتبار أن أغلب أعضائها من غیر سلك القضاء، 

على الاقتراح، أو الاختیار على  طرق تعیین الأعضاء مختلفة فهناك تعیینات مباشرة بناءً 

، فمعظم أعضاء اللجنة یتم اقتراحهم من طرف جهات مختلفة تتمثل في كل أساس قائمة محددة

من وزیر العدل ووزیر المالیة التعلیم، ومحافظ بنك الجزائر والمصف الوطني للخبراء 

المحاسبین، ومحافظي الحسابات والمحاسبین المعتمدین، فالتنوع في سلطة الاقتراح یخفف من 

سلطة تعیین هؤلاء الأعضاء من صلاحیات الوزیر الأول  حدة التبعیة لجهة واحدة، غیر أن

                               

 المصدر السابق، 04-03من القانون رقم  13المادة  -1
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هي و التشكیلة الحالیة لأعضاء اللجنة وهذا ما توضحه  1.وهذا یحد من استقلالیة اللجنة

  :كالتالي

 مستشار لدى المحكمة العلیا؛ -

 الوزیر المكلف بالمالیة؛ ممثل -

 الوزیر المكلف بالتعلیم العالي والبحث العلمي؛ ممثل -

 بنك الجزائر؛ممثل محافظ  -

 مسیري الأشخاص الاعتباریة المصدرة للقیم المنقولة؛ ممثل -

  .الوطني للخبراء المحاسبین  ممثل المصف -

 04فانه یتم تعیین أعضاء اللجنة لمدّة  175،2-94من المرسوم التنفیذي  06وبموجب المادة 

وبالرجوع  3سنوات بموجب قرار من الوزیر المكلف بالمالیة وتنهى مهامهم بنفس الطریقة،

، فان التجدید لا یكون طوال عهدة مدتها 10-93من المرسوم التشریعي  62و 23للمادتین 

سنوات وذلك بمقتضى مرسوم تنفیذي یتخذ من اجتماع الحكومة بناء على اقتراح الوزیر  04

  .المكلف بالمالیة، وتنتهي مهامه بنفس الطریقة التي عین بها

                               

، مجلة الحقوق والحریات، النظام القانوني للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتهاسماح كحل الراس ومنیة شوایدیة،  -1

  .1658، ص2021\10\31قالمة، الجزائر،  1945ماي  08جامعة ، 02العدد  09المجلد 

المؤرخة في  41ر عدد .، جیتعلق ببورصة القیم المنقولة، 1994/06/10المؤرخ في  175- 94من المرسوم التنفیذي  06المادة  -2

1994/06/13.  

یة إقالة هؤلاء الأعضاء أثناء ممارسة مهامهم أم إذا كان بإمكان وزیر المال 175-94من المرسوم التنفیذي  06لا یفهم من نص المادة -3

  .لا
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أو  101-93أنه في إنهاء المُدّة سواء في المرسوم التشریعي وما یؤخذ على المشرع الجزائري 

المعدّل له لم یشر إلى إمكانیة إنهاء مهام أعضاء اللجنة قبل انقضاء  04-03القانون 

عهدتهم، كما فعل في حالة الرئیس حیث حدّد إمكانیة عزله قبل نهایة عهدته بموجب ما نصت 

  :وذلك في حالتین هما 1752-94من المرسوم التنفیذي  03علیه المادة 

 ؛في حالة ارتكاب الرئیس لخطا مهني جسیم -

  .أو لظروف استثنائیة تعرض رسمیا على الحكومة -

  ھیاكل اللجنة - ثانیا

كما تم الإشارة سابقة إلى أن لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها تتوافر على الاستقلال 

  :هیكل إداري مستقل یتكون في كله العام من الإداري باعتبارها سلطة إداریة مستقلة تتوفر على

 أعضاء اللجنة؛ -

 رئیس اللجنة؛ -

 أمانة اللجنة؛ -

 .الغرفة التأدیبیة -

التي تضمنت  ـلمرسوم التشریعيالمعدل والمتمم ل 04-03القانون من  12نص المادة كما ت

نص  من الضروري دراسةأنه تشكیلة اللجنة المصغرة لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها

أین وضع المشرع بجانب اللجنة أمانة مزودة  10-93المرسوم التشریعي  من 29المادة 

وتقنیة وهو ما دفع بي  بمصالح إداریة وتقنیة في شكل أجهزة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها

                               

  المصدر السابق، 10- 93من المرسوم التشریعي  62و 23المادتان  -1

  .صدر السابقالم،175-94من المرسوم التنفیذي رقم  03المادة  -2
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 إلى تسمیتهم بأجهزة تسییر لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها بالاستناد إلى المادة المذكورة

ومن  ،هذا من جهة ،وا بهدف تمكین اللجنة من القیام بمهامها على أحسن وجهؤ سابقا، الذین جا

نص المشرع الجزائري على ، و جهة أخرى قصد ضمان حسن سیر القیم المنقولة وشفافیتها

أمّا عن تنظیم . ضرورة إنشاء مصالح إداریة وتقنیة تزود بها الأمانة العامة قصد تسییر اللجنة

مصالح وسیرها والوضعیة القانونیة لمستخدمیها، فقد أحالتنا الفقرة الثانیة من نفس المادة هذه ال

لجنة تنظیم عملیات السالفة الذكر إلى لائحة تصدرها اللجنة، وبالرجوع إلى هذه اللائحة نظام 

 02تتمثل هذه المصالح الإداریة والتقنیة حسب المادة  03-2000رقم  البورصة ومراقبتها

  1:منه

  ؛الأمین العام الذي تلحق به خلیة الاتصال والعلاقات العمومیة -

 ؛مستشارین لدى رئیس اللجنة -

بالإضافة إلى مدیریة تطویر ومراقبة السوق، مدیریة الإعلام والعملیات المالیة، مدیریة  -

  .القانونیة والإداریة الشؤون

ئیس اللجنة، وتسند إدارة یتم تنشیط وتنسیق هذه المصالح من طرف الأمین العام تحت سلطة ر 

ن بمهمة یهیاكل اللجنة إلى مدیرین یساعدهم في تأدیة مهامهم حسب الحالة نوابمدیرین أو مكلف

  2.ورؤساء دراسات

                               

الإداریة والتقنیة لجنة المتضمن تنظیم وسیر المصالح ، 2000/9/28المؤرخ في  03-2000من النظام  05انظر المادة -1

  .2001جانفي  31، الصادر بتاریخ 08ر العدد .، جتنظیمعملیات البورصة ومراقبتها

  المصدر السابق، 2000/9/28المؤرخ في  03-2000من النظام  05انظر المادة -2
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أما عن تنظیم مهام هذه المصالح الإداریة والتقنیة فقد خول ذلك إلى رئیس اللجنة عن طریق 

ثر ذلك القرار أ، فصدر 03-2000ظام من الن 03قرار یتخذه، طبقا لما نصت علیه المادة 

بهدف توضیح مهام  1المتضمن تنظیم المصالح التقنیة والإداریة للجنة 2001/  019رقم 

  2:وصلاحیات هذه المصالح، إذ حدد هذا القرار توزیع المهام على مختلفهیاكل اللجنة كما یلي

 :مهامویتولى القیام ب :الأمین العام -1

 ؛ل مختلف مدیریات اللجنةتنشیط ومتابعة وتنسیق أعما -

 ؛یضمن متابعة العلاقات الثنائیة والمتعددة مع الهیئات الأخرى -

 ؛تنشیط وتنسیق أعمال مختلف الهیاكل المتعلقة بالأمانة العامة -

  :وتلحق بالأمین العام خلیة اتصال وعلاقات عامة تتولى القیام بالمهام التالیة

 ؛تقوم بتطویر وترقیة الاتصالات -

 ؛الكشوف الإعلامیة التي تصدرها اللجنةتضمن نشر  -

  3.تضمن متابعة تسییر القاعدة الوثائقیة للجنة، وكذا إعلام الجمهور -

  :مدیریات اللجنة -2

                               

البورصة لجنة تنظیم عملیات ، غیر منشور، انظر شلیحي كریمة، 2001/04/03المؤرخ في  019/2001القرار -1

مذكرة لنیل شهادة الماستر في القانون تخصص قانون معمق، جامعة أحمد بوقرة بومرداس، الجزائر،  ومراقبتها،

 .35، ص2016\2015

، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة كسلطة إداریة مستقلةزوار حفیظة، -2

  .37، ص 2004\2003لمالیة، جامعة الجزائر، كلیة الحقوق بن عكنون، الجزائر، القانون العام، فرع الإدارة ا

  .338صالمرجع السابق،سي الطیب محمد الأمین، -3
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یتولى إدارتها،مدیر یساعده مجموعة منالمكلفین بمهمات  :مدیریة تطویر ومراقبة السوق -أ 

  :توكل إلیها المهام التالیة

 ؛عملیات البورصةتحقق في طلبات اعتماد الوسطاء في  -

 ؛تسهر على احترام الوسطاء في عملیات البورصة للنظام المطبق علیهم -

 ؛تقترح وتسهر على احترام قواعد أخلاقیات المهنة من قبل جمیع المتدخلین في السوق -

 ؛تقوم بإبداء الرأي لمدیریة الشؤون القانونیة والإداریة حول الشكاوى المقدمة ضد الوسطاء -

لدى الوسطاء في عملیات البورصة، وكذا لدى  )بالتعاون مع باقي المدیریات(تقوم بتحقیقات  -

 ؛كل شركة أو شخص یشارك في عملیة حول قیم منقولة

 ؛تقوم بمراقبة سیر حصص التفاوض حول القیم المنقولة، وكذا حصص المقاصة -

  .نجاز دراسات ذات طابع اقتصادي ضریبي ومالي في مجال القیمالمنقولةإتقوم ب -

تسیر مدیریة العملیات والإعلام المالي من قبل مدیر  :یة العملیات والإعلام الماليمدیر   - ب 

یساعده مكلفین، وتتولى هذه المدیریة وفق ما یدل علیه تسمیتها بالتحقق في طلبات التأشیرة 

وقت الإصدار، والقبول في البورصة وباقي العملیات المالیة، وكذلك التحقق في طلبات 

توظیف الجماعي للقیم المنقولة إلى جانب ذلك تتولى بتقدیم الرأي حول اعتماد هیئات ال

 .التنظیم المحاسبي المطبق على المتدخلین في السوق

تسیر من قبل مدیر یساعده مكلفین بمهمة، وتتولى  :مدیریة الشؤون القانونیة والإداریة -ج 

متعلقة بالقیم المنقولة، تقدیم دراسة المسائل القانونیة ال: هذه المدیریة القیام بالمهام التالیة

الاستشارة القانونیة بناء على طلب مختلف هیئات اللجنة، التحقیق في الشكاوى 

والمنازعاتبین المتدخلین في السوق، تضمن العلاقة بین الغرفة التأدیبیة والتحكمیة والجهات 

  .القضائیة، تقوم بمتابعة منازعات اللجنة
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هیكلة اللجنة التي تتشكل منها نلاحظ وجود نقص كبیر جدا من حیث عدد  تحلیلمن خلال و 

المصالح، خاصة أمام كثرة القضایا وتشعبها على مستوى البورصة في ظل انتظار ارتفاع عدد 

بالنظر إلى أن الجهاز الإداري للجنة یتكون من تسع . الأشخاص المعنویة المنضمة إلیها

  :ن كالتاليموظفا دائما موزعی) 29(وعشرون 

  ؛موظفین متواجدین على مستوى غرفة الرئیس والأمین العام) 08(ثمانیة  -

  ؛موظفین متواجدین على مستوى مدیریة تطویر ومراقبة السوق) 03(ثلاثة  -

  ؛متواجدین على مستوى مدیریة الإعلام والعملیات المالیة نیموظفین آخر ) 03(ثلاثة -

مع  1.على مستوى مدیریة الشؤون القانونیة والإداریة اجدینموظفا متو ) 15(خمسة عشر  -

  .إمكانیة استعانة اللجنة بموظفین مؤقتین عند الضرورة

  سیر أعمال لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها: المطلب الثاني

نظام وفقال، بموجب القانون صلاحیة تنظیم سیر أعمالها ومداولاتهابلجنة البورصة تتمتع 

وحتى تتمكن اللجنة من القیام بمهامها فهي 2،علیه خلال اجتماعها الأول داخلي تصادقال

 )98-170(تحتاج لموارد مالیة وهذا ما أقره المشرع صراحة بإصداره للمرسوم التنفیذي رقم 

 . 3تاوى التي تحصلها اللجنةالمتعلق بالإ

                               

1-la commission d'organisation et de surveillance des opérations de bourse,Rapport Annuel 

2013, p16. 

  . 09، صالمرجع السابق، 10- 93من المرسوم التشریعي رقم  26المادة  -2

المتعلق بالأتاوى التي تحصلها لجنة تنظیم عملیات 1998مارس  20المؤرخ في  )98-170(المرسوم التنفیذي رقم  -3

  . 07، ص 1998ماي  24الصادرة في  )34(، الجریدة الرسمیة عدد البورصةومراقبتها
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مال لجنة البورصة، الأول سنتناول فیه كیفیة سیر أع ،لذلك قد قسّمنا هذا المطلب إلى فرعین

 . والفرع الثاني سنتطرق فیه إلى الموارد المالیة للجنة البورصة

 كیفیة سیر أعمال لجنة البورصة: الفرع الأول

حیث تباشر هذه اللجنة  ،بالرجوع للنظام الداخلي یتبین لنا كیفیة سیر أعمال لجنة البورصة 

 :  ممارسة صلاحیاتها في ضبط السوق المالیة من خلال

  انعقاد اجتماعات اللجنة -أولا

على طلب من رئیسها، أو طلب ثلاث أعضاء على الأقل المكونین  تجتمع لجنة البورصة بناءً  

وترفق الدعوة ، وذلك مرة واحدة على الأقل في الشهر أو أكثر كلما دعت الضرورة لذلك، لها

على الأقل قبل تاریخ أیام  05جتماعات اللجنة بجدول أعمال الجلسة وتوجه هذه الأخیرة لا

 1.ستعجال لا یسمح بمراعاة هذه الشروطاإلا في حالة الضرورة أو  ،انعقاد الجلسة

  : مداولات اللجنة -ثانیا

قراراتها إلا في حالة توفر النصاب القانوني والمتمثل في حضور الأغلبیة اللجنة تخذ تلا 

نوني فان اجتماع اللجنة یؤجل المطلقة للأعضاء، غیر أنه وفي حالة عدم توفر النصاب القا

 2.أسبوعا بعد ذلك

                               

، أطروحة البورصة في حمایة المساهم في شركة المساهمةدور لجنة تنظیم ومراقبة عملیات فتیحة بن عزو،  -1

 .46، ص2016دكتوراه،تخصص قانون خاص، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة أبو بكر بلقاید، تلمسان،

  .49، صالمرجع السابقفتیحة بن عزو،  -2
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وفي حالة تغیب الرئیس لا یتم إلغاء الجلسة، بل یمكن لبقیة الأعضاء تعیین رئیس من بینهم، 

كما یمكن لرئیس اللجنة تفویض توقیعه حسب الكیفیات المنصوص علیها في النظام الداخلي 

 . 1للجنة البورصة

 للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها الموارد المالیة: الفرع الثاني

باعتبار أن بورصة الجزائر فتیة وحدیثة النشأة، وبهدف النهوض بها خصص لها المشرع إعانة 

ومن جهة أخرى للجنة لبورصة مورد آخر یتمثل في  ،تسییر من میزانیة الدولة هذا من جهة

 . الأتاوى التي تحصلها عن الأعمال والخدمات التي تؤدیها

 :الأتاوى كمصدر أساسي لتمویل لجنة البورصة -أولا

على أنه تؤخذ أتاوى عن الأعمال  )93-10(من المرسوم التشریعي  27نصت المادة 

والخدمات التي تؤدیها اللجنة، وقد أحالت المادة تحدید قواعد أساس هذه الأتاوى وحسابها 

 : ، نلخص مجمل هذه الأتاوى فیمایلي2وتحصیلها إلى التنظیم

 .  أتاوى على التأشیرات الممنوحة عند إصدار القیم المنقولة عن طرق اللجوء - 

 .  العلني للادخار أو عند العرض العام لبیع القیم المنقولة أو شرائها أو تبادلها - 

أتاوى عند طلب اعتماد وسیط في عملیات البورصة وكذا عند تسجیل عون مؤهل للقیام  - 

 .بمفاوضات في البورصة

 .  أتاوى عند طلب اعتماد هیئة للتوظیف الجماعي للقیم المنقولة - 

                               

 14، صالسابقر صدالم، )2000- 03(من نظام لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة رقم  06المادة  -1

والمتعلق بالأتاوى )98- 170(من المرسوم التنفیذي رقم  03یتضمن تطبیق المادة  1998أوت  02القرار المؤرخ في  -2

 . 03، ص1988سبتمبر  20، الصادرة في )70(،الجریدة الرسمیة عدد التي تحصلها لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة
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 .  أتاوى قیام اللجنة بالتحقیق لدى الوسطاء في عملیات البورصة - 

أتاوى عند دراسة النزاعات التقنیة الناتجة عن تفسیر النصوص التشریعیة والتنظیمیة التي  - 

 .تحدد سیر البورصة

 . یم المنقولةأتاوى تحصل على شركة تسییر بورصة الق - 

حیث حددت نسب هذه بویتم تحدید نسب وكیفیات تحصیل هاته الأتاوى بموجب قرار وزار 

 :كمایلي1الأتاوى

ع قیم منقولة تحدد بـ یتأشیرة مذكرة الأعلام عند إصدار قیم منقولة أو عند القرض العمومي لب - 

 .  ٪ من مبلغ الإصدار أو العرض0.075

دج یسددها الوسیط في عملیات  100.000ـورصة یقدر بطلب اعتماد وسیط في عملیات الب - 

 .  البورصة

دج یسددها الوسیط في عملیات  50.000طلب تسجیل مفاوض في البورصة یقدر بـ - 

 . البورصة

دج تسددها شركة 100.000ـطلب اعتماد هیئة التوظیف الجماعي للقیم المنقولة یحدد ب - 

 . ندوق المشترك لتوظیف القیم المنقولةالاستثمارات ذات الرأسمال المتغیر أو مسیر الص

عن كل یوم وعن كل محقق  2500تحقیق ینجز لدى وسیط في عملیات البورصة مقابل  - 

 .  یسددها الوسیط في عملیات البورصة

                               

، مداخلة ألقیت في الملتقى الوطني حول سلطات الضبط " المستقلة وإشكالیة الإستقلالیةالسلطات الإداریة سمیر حدري، -1

 24-23المستقلة في المجال الإقتصادي والمالي، كلیة الحقوق والعلوم الإقتصادیة، جامعة عبد الرحمن میرة، بجایة، یومي 

  . 22، ص2007ماي 
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دراسة نزاع ذو صبغة تقنیة ناتج تأویل النصوص القانونیة التي تحدد سیر البورصة  - 

 . دج لكل ملف یعالجه یسددها الطالب 100.000مقابل

٪من مبلغ العمولات التي تحصلها  15ـ الأتاوى المحصلة على شركة تسیر البورصة وتقدر ب - 

 . هده الشركة من عملیات البورصة

٪ من الأصل  05,0ـعمولة سنویة من هیئات التوظیف الجماعي للقیم المنقولة تقدر ب - 

 .الصافي لهذه الهیئة

 :تسییر التي تقبضھا اللجنة من الدولةإعانة ال - ثانیا

بجانب الأتاوى التي تحصلها لجنة البورصة، تعتمد هذه الأخیرة على إعانات تسییر تخصص 

وقد  ،)93-10(من المرسوم التشریعي  28لها من میزانیة الدولة هذا ما نصت علیه المادة 

وى بورصة القیم المنقولة جاءت كمساعدة من الدولة نظراً لقلة المعاملات الجاریة على مست

الأمر ، الجزائریة ناهیك عن كون عدد المتدخلین في بورصة القیم المنقولة یعد على الأصابع

  .1الذي أثر على مردودیة الأتاوى التي تحصلها لجنة البورصة

                               

 . 50، صالمرجع السابقفتیحة بن عزو،  -1



 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  :الفصل الثاني

لجنة تنظیم  ختصاصاتا

عملیات البورصة 
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  :تمهید

بعد الإطلاع المستوفي في حدود البحث على الطبیعة القانونیة المفترضة لآلیة تنظیم 

سیر هذه الآلیات في إطارها التنظیمي تحت عملیات البورصة ومراقبتها، لا بد من دراسة ماهیة 

مظلة النصوص المنظمة لهذه اللجنة، بالنظر إلى الدور الذي تلعبه لجنة تنظیم عملیات 

البورصة ومراقبتها في تشجیع الاستثمار الحسن في مجال البورصة، من خلال البحث عن 

  .زائرالمنوطة لها في ضبط سوق البورصة في الجلاحیات المهام والص نجاعة

، )ولالمبحث الأ(ختصاص التنظیمي للجنة في ولذا سنتطرق خلال هذا الفصل بالتدقیق إلى الا

، وفي الأخیر )المبحث الثاني(إلى السلطة الرقابیة للجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة في ثم 

  ).الثالث المبحث(سندرس السلطة التأدیبیة والتحكیمیة للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها 
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  : المبحث الأول

 الاختصاص التنظیمي للجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة في ضبط السوق المالیة

اعترف المشرع الجزائري لبعض السلطات الإداریة المستقلة في المجال المالي والاقتصادي 

تنظیم ومراقبة بسلطات تنظیمیة وقانونیة، وقام بحصرها في مجلس النقد والقرض ولجنة 

وباعتبار . عملیات البورصة ویعود ذلك حسب البعض لعامل التقلید الإیمائي للمشرع الفرنسي

أن ممارسة السلطة التنظیمیة والقانونیة یعد آلیة من آلیات الضبط ومظهر من مظاهره فإن 

نظمة لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة وقصد تحقیق الضبط الاقتصادي فإنها تقوم بسن أ

 .تتعلق بسیر المعاملات والصفقات التي تتم داخل السوق المالیة

م ومن ثم إلى .ب.ع.ت.مفهوم الاختصاص التنظیمي ل) المطلب الأول(سنتطرق من خلال

 ).المطلب الثاني(ادوات ممارسة لجنة تنظیم عملیات البورصة في 

 ملیات البورصةمفهوم الاختصاص التنظیمي للجنة تنظیم ومراقبة ع: المطلب الأول

ذات الطابع المعماري  قمن الصلاحیات تنظیم وضبط السو  ةبمجموعتتمتع لجنة البورصة 

هناك نوعین فقط من السلطة التنظیمیة المخولة  هبموجب سلطة التنظیمیة الممنوحة لها ألان

 1.من الدستورللجهاز التنفیذي 

 تتسم بكونها عامة،درة عن الإدارةیقصد بالاختصاص التنظیمي مجموعة القرارات الإداریة الصا

شكل على  التي تصدرها السلطة التنفیذیة،مرافق وال مجردة هدفها تنظیم المصالح العامةو ة ملزم

 1.مراسیم أو قرارات

                               

 .39ص المرجع السابقرزایقیة وخولة أورغي، إسمهان -1



 لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتھا اتاختصاص:يالفصل الثان

 

31 

 

 تعریف السلطة التنظیمیة المخولة للجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة: الفرع الأول

السلطة التنظیمیة (صریح العبارة منح المشرع الجزائري صلاحیات التنظیمیة ب

 .2باعتبارها سلطة الثانیة بعد مجلس النقد والقرض  )العام

من الدستور الجزائري، على أنه یوجد نوعین من السلطة التنظیمیة، تلك  142تنص المادة 

المخولة لرئیس الجمهوریة وتكون مادیا، فهي تلك السلطة التنظیمیة المستقلة التي یضطلع بها 

من الدستور، وسلطة تنظیمیة  146لمواد غیر المخصصة للسلطة التشریعیة في المادة في ا

تنفیذیة یضطلع بها الوزیر الأول وتنحصر في تطبیق وشرح وتفسیر القانون دون إنشاء قواعد 

 3.قانونیة جدیدة مخالفة لمضمونه مبدئیا

 للاختصاص التنظیمي صور ممارسة لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها: الفرع الثاني

تتجسد صور السلطة التنظیمیة للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها في كل من 

 .الاختصاص التنظیمي العام، والاختصاص التنظیمي الفردي

إن الاختصاص التنظیمي العام للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها ینقسم إلى نوعین 

 .یتجسدان بصورة مباشرة وغیر مباشرة

 

                               

 

 .179، ص مرجع سابقفاطمة الزهراء بدي،  -  1

 كلیة، المجال البورصي والمالي الاستثمار فيي ترقیة فالبورصة ومراقبتها  عملیاتدور لجنة تنظیم زقموط فرید،  - 2

 .45الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة بجایة، ص

 .39، صمرجع سابقأورغي، ،إسمهانرزایقیة وخولة  -3



 لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتھا اتاختصاص:يالفصل الثان

 

32 

 

 .الممارسة المباشرة للاختصاص التنظیمي -أولا

یر القیم المنقولة یتتمتع لجنة البورصة بسلطة تنظیمیة التي تتدخل لوضع قواعد متعلقة بتس

،كما او شطبهأوسیر السوق حیث تبین اللجنة من خلال الأنظمة شروط إصدار القیم قبولها 

  .تقوم بوضع قواعد متعلقة بالمتدخلین في البورصة

قد استبعد  93/10المعدل والمتمم للمرسوم التشریعي رقم  03/04وبالنظر إلى أن القانون 

 1.صبحت المهمة تقتصر على الأشخاص المعنویةأالشخص الطبیعي و 

كما أنه هناك تساؤل أخر یتعلق ما إذا كان الطعن بالإلغاء یرفع ضد أنظمة لجنة تنظیم 

ضد القرارات الوزاریة المتضمنة الموافقة علیها،  عملیات البورصة ومراقبتها بحد ذاتها، أم

باعتبار أن هذه الأنظمة لا تصبح نافذة إلا بعد الموافقة علیها ونشرها من طرف الوزیر المكلف 

بالمالیة؟ فبالرجوع إلى النصوص القانونیة الجزائریة وكذلك الاجتهادات القضائیة المنشورة نجد 

 –لتساؤل، وهذا بعكس ما ذهب إلیه مجلس الدولة الفرنسي أنها لم تتطرق بالإجابة على هذا ا

الذي اعتبر أن دعاوى الإلغاء ترفع ضد القرار الوزاري الصادر من الوزیر  -على سبیل المقارنة

 .2المكلف بالاقتصاد، نظرا لكونه یجعل الأنظمة الداخلیة للجنة عملیات البورصة نافذة

  التنظیمي الممارسة غیر المباشرة للاختصاص -ثانیا

تمارس لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها التنظیم العام بطریقة غیر مباشرة من خلال 

  اللجوء إلى كل من الاستشارة،

                               

 .187،ص مرجع سابق،فاطمة الزهراء بدي-1

  .163، صالمرجع السابق -2
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فهي تتمتع بإمكانیة إصدار تعلیمات،توصیات، الآراء وتعتمد على وسیلة لاتقل أهمیة عن 

 .1سابقها في تقدیم مقترحات نصوص تشریعیة وتنظیمیة للحكومة

 أدوات ممارسة لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة للسلطة التنظیمیة: المطلب الثاني

خول المشرع الجزائري للجنة البورصة في إطار الضبط الاقتصادي جملة من الاختصاصات، 

حیث تضطلع بصلاحیات واسعة في هذا المجال، فتمارس الاختصاص التنظیمي العام عن 

طریق تنظیم سوق القیم المنقولة بالإضافة الاختصاص شبه تنظیمي، بإصدار تعلیمات 

 . ضع حد لممارسات المخالفة للتشریع المعمول بهوتوصیات وأراء ومقترحات بفرض و 

 الاختصاص التنظیمي العام للجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة: الفرع الأول

 ،یتخذ الاختصاص التنظیمي العام للجنة كسلطة إداریة مستقلة شكل لوائح في الجریدة الرسمیة

تنظیم المجال المالي وخاصة سوق إلى وتقبل الطعن أمام الهیئات القضائیة المختصة، تهدف 

القیم المنقولة، غیر أن المشرع قید هذه السلطة بعدم إمكانیة نشرها إلا بعد موافقة الوزیر 

 .المكلف بالمالیة بموجب قرار یصدره

في حالة سكوت الوزیر موافقة ضمنیة لم یقدم موافقته ورفضه للائحة في أجل وتجدر الإشارة 

ها من تاریخ إیداع مع تقدیمه للأمانة العامة إشعار بالاستلام من خمسة عشر یوم یبدأ میعاد

من  28و 27، وهذا ما نصت علیه المادتین ئحة في الجریدة الرسمیةطرفه لاستكمال نشر اللا

المتعلق  93-10من المرسوم التشریعي  32یتضمن تطبیق المادة  96- 102المرسوم التنفیذي 

                               

 مجلة العلوم الإنسانیة، الاختصاص التنظیمي للجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة ووسائل ممارسته،سایغیأسماء -1

 439ص ،، المجلد أ،كلیة الحقوق جامعة الإخوة منتوري قسنطینة2018جوان  49عدد
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قرارات التنظیمیة التي تصدرها اللجنة بالثبات النسبي، وذلك وتتمیز ال. ببورصة القیم المنقولة

من أجل أن تظل قابلة للتطبیق كلما توافرت شروط وظروف تطبیقها، أي یستنفذ مضمونها 

 1.وآثارها بمجرد تطبیقها لأول مرة

  ةالاختصاص الشبه التنظیمي للجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورص: الفرع الثاني

للجنة ختصاص شبه تنظیمي إلى جانب الاختصاص التنظیمي العام، الا ائرخول المشرع الجز 

تمثل في سلطة إصدار أوامر، تعلیمات، آراء تحیث تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها، 

  2.وتنشر في التقریر السنوي الذي تقدمه للحكومة. ومقترحات

 . رسلطة لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة في إصدار الأوام -أولا

تسمح لها بتوجیه وإصدار والتي تتمتع لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها بسلطة الأمر، 

قرارات ملزمة للأطراف قصد تصحیح أعمالها لتتوافق مع التنظیم المعمول به، وهذا استنادا 

حیث یمكن للجنة  93-10من المرسوم التشریعي  45الفقرة الثانیة و 35لنص المادتین 

 .أن تقوم بإصدار هذه الأوامر بنفسها أو تطلب من القاضي إصدارهاالبورصة 

 . سلطة لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة في توجیه التعلیمات -ثانیا

أما فیما . تعتبر التعلیمة كل وثیقة إداریة ذات طبیعة داخلیة، تستعمل داخل نفس الجهة الإداریة

، وذلك بهدف معالجة قضیة جاریة التي تصدرها یخص التعلیمات التي یرأسها محرر الوثیقة

اللجنة فهي عبارة عن أعمال تحدد بواسطتها القواعد والإجراءات والشروط التي تطبق في 

                               

 .188، ص مرجع سابقفاطمة الزهراء بدي،  -1

 . 188، ص المرجع السابق -2
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إطارها قرارات اللجنة وهي في الحقیقة تعتبر نصوص تطبیقیة للإشارة إلى أنها لا تنشر في 

الیة، كونها ال تتمتع بالطابع الإلزامي، الجریدة الرسمیة ولا تخضع لموافقة الوزیر المكلف بالم

 .فهي تهدف إلى تحدید الشروط العامة

 . سلطة لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة في تقدیم التوصیات: ثالثا

للجنة صلاحیة إصدار توصیات تهدف إلى تحقیق أحسن إعلام من طرف جمیع الفاعلین في 

لمستثمرین والتطبیق الأمثل للنصوص التشریعیة سوق القیم المنقولة واحترام المساواة بین ا

فالتوصیات تهدف بالأساس إلى تفسیر النصوص التنظیمیة والتشریعیة، لا تحمل . والتنظیمیة

 .أي قوة إلزامیة

 . سلطة لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة في تقدیم آراء ومقترحات: رابعا

لوزیر المالیة حول شركة تسییر بورصة القیم  خول المشرع الجزائري للجنة البورصة تقدیم آراء

إذ تعتبر آراء اللجنة . بهذا المجالعلم المنقولة وكذا المؤتمن المركزي، كون اللجنة أكثر 

تحضیریة لبعض قرارات السلطة التنفیذیة المتعلقة بسوق القیم المنقولة، كما تسمح الآراء للجنة 

على طلب ذوي الصفة والمصلحة، فهي ذات طابع بتفسیر النصوص التشریعیة والتنظیمیة بناء 

كما أوكل المشرع للجنة مهمة تقدیم مقترحات نصوص تشریعیة وتنظیمیة تخص . توجیهي

  .1حاملي القیم المنقولة، الجمهور والوضعیة القانونیة للوسطاء في عملیات البورصة

 

                               

 .المصدر السابق،93/10من المرسوم التشریعي  34المادة -1
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  : المبحث الثاني

 ورصة في إطار الضبط الاقتصاديالسلطة الرقابیة للجنة تنظیم ومراقبة عملیات الب

لا یختصر دور لجنة البورصة على إصدار الأنظمة المتعلقة بسوق القیم المنقولة من خلال 

ممارسة الاختصاص التنظیمي بل لها مهام ضبط والتنظیم الاقتصادي سلة رقابیة تمارسها على 

لدخول السوق المالیة أو أن  المتدخلین المقیدة فیها وتؤخذ هذه الرقابة مظهران إنما تكون سابقة

  .تكون لاحقة لدخول السوق المالیة

م السابقة لدخول السوق وكرقابة .ب.ع.ت.رقابة ل)ولالمطلب الأ(ومن خلال هذا سندرس في

 ).المطلب الثاني(اللاحقة داخل السوق في 

 المالیةرقابة لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها السابقة لدخول السوق : المطلب الأول

تقوم لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها برقابة سابقة قبل الدخول في السوق المالیة على 

جمیع المتدخلین والأعوان الاقتصادیین وعلى المنتوجات المالیة قبل طرحها في السوق المالیة 

ارسة سلطة وعلیه فإن اللجنة تتمتع بسلطة إصدار قرارات إداریة تستند على قواعد تنظیمیة لمم

 .المراقبة، والرقابة وتتمثل في منح الاعتماد والتأشیرة
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 عتماد للوسطاء في عملیات البورصةالرقابة السابقة عن طریق منح الا :الفرع الأول

الوسطاء من ممارسة النشطات والخدمات  عتماد أو الترخیص هو عدم إمكانیةیقصد بالا

تماد من طرف لجنة تنظیم عملیات البورصة المتعلقة بالبورصة إلا بعد الحصول على الاع

 .1ومراقبتها 

تشكل الرقابة وسیلة لحمایة المدخرات وكذا لضبط السوق المالیة، على اللجنة البورصة توضح 

، ویتجلى شروط طالب الاعتماد من خلال الوسائل الممنوحة لها قانونا لممارسة سلطة الاعتماد

لف الاعتماد، ومن ثم یكون للجنة رأي بقبولها أو رفضها ذلك في مراقبة المستندات الواردة في م

وتشمل سلطة منح الاعتماد كل من الوسطاء في عملیات البورصة وهیئات التوظیف الجماعي 

 .2للقیم المنقولة

 سلطة منح الاعتماد للوسطاء في عملیات البورصة -أولا

توفر الشروط اللازمة من قبل ممارسة مهنة الوسیط في عملیات البورصة یجب التحقّق من 

خلال معاییر محددة، حیث تملك لجنة البورصة صلاحیات واسعة بخصوص تحدید المعاییر 

 .عتماد للوسطاء في البورصةوالشروط التي یمنح بموجبها الا

وحتى وإن تم تحدید معاییر منح الاعتماد للوسطاء في عملیات البورصة من قبل المشرّع إلا أن 

لجنة البورصة، أي تلك المقاییس التي تضبط على أساسها  اختصاصقى منتحدید مضمونها یب

منه على  08حیث نصّت المادة  93/ 10الضمانات المشار إلیها في المرسوم التشریعي رقم 

                               

 .51، جامعة ورقلة، ص لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتهادلیلي عبد الرزاق وداحي یعقوب،  -  1

 .51، ص المرجعنفس ،دلیلي عبد الرزاق وداحي یعقوب -  2
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یجب على الوسطاء في عملیات البورصة أن یقدّموا ضمانات كافیة فیما یخص تكوین : " أنه

ة والمالیة، وما یجب علیه تقدیمه من ضمانات وكفالات، وتنظیمه، ووسائله التقنی ،رأسمالهم

وتبین اللائحة من اللجنة جمیع . وشرف مسؤولیتهم وأعوانهم وخبرتهم، وأمن عملیات زبائنهم

 ".هذه الشروط

حددت فیه شروط الاعتماد الوسطاء الذي  011- 15رقم  موقد أصدرت لجنة البورصة النظا

 .ویمكن تأهیل شخص لممارسة مهنة الوسیط ،96/03ألغي النظام رقم 

منح اللجنة لهذه الهیئات باعتماد التوظیف الجماعي للقیم المنقولة ومسیرها إما أن یمكن تحدید 

    .الاعتماد أو ترفضه

 

 .سلطة منح الاعتماد لهیئات التوظیف الجماعي -ثانیا

د حصولها المسبق على إلا بععیتمارس لجنة البورصة بالرقابة على هیئات التوظیف الجما

  .عتمادلاا

 .الرقابة السابقة عن طریق منح التأشیرة: الفرع الثاني

یقصد بالاعتماد أو الترخیص هو عدم إمكانیة ممارسة بعض النشاطات والخدمات المتعلقة 

بالبورصة إلا بعد الحصول على اعتماد مسبق من طرف لجنة تنظیم عملیات البورصة 

على ) I.O.B(ه من خلال ضرورة حصول الوسطاء في عملیات البورصة وهذا ما نرا. ومراقبتها

 .اعتماد من اللجنة
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ویمكن كذلك للجنة البورصة طلب إضافة أو تعدیل بعض البیانات المذكورة أو یمكنها رفض 

من المرسوم التشریعي رقم  42التأشیر علیها إذا ما لاحظت نقصا فیها حسب أحكام نص المادة

تدرس اللجنة مشروع المذكّرة الخاضعة للتأشیرة المسبقة وتشیر “ :على الآتيالتینصّت 16-93

كما یمكن للجنة . عند الاقتضاء للبیانات الواجب تعدیلها، أو المعلومات الواجب إدراجها فیها

 .البورصة أن تطلب أي إیضاح أو تبریر یخص المعلومات الواردة في مشروع المذكّرة

رة المذكّرة ما لم تستجب لطلبات التعدیل، وللجنة مهلة شهرین قبل ویمكن للجنة أن ترفض تأشی

 1".أن تمنح تأشیرتها أو ترفضها أو تطلب معلومات إضافیة أو تعدیلات

  

 .الإعلام الخاضع لتأشیرة لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة -أولا

من القانون رقم  16 المعدّلة بموجب المادة 10- 93من المرسوم التشریعي رقم  41تنص المادة 

یجب على كل شركة أو مؤسسة عمومیة تصدّر أوراقا مالیة أو أیمنتوج : على أنه ،03 04

 .أن تنشر مسبقا مذكرة موجهة لإعلام الجمهورو مالي آخر، باللجوء العلني للادخار، 

 .یجب على كل شركة تطلب قبول سنداتها للتداول في البورصة، أن تنشر مسبقا مذكّرة -

 ". یجب أن تؤشر لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها على هذه المذكّرة قبل نشرها -

  الإعلام غیر الخاضع لتأشیرة لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة -ثانیا

                               

 .57، صالمرجع السابق،دلیلي عبد الرزاق ودحي یعقوب   -1
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فإذا كانت هذه المعلومات التي تسبق العملیات تخضع للتأشیرة، فإن تلك التي تسبق انعقاد 

 تخضع لهذا الإجراء، وعلیه فإن اللجنة في هذه الحالة لا تتمتّع الجمعیات العامة للمساهمین لا

 .1بأي سلطة في اتخاذ

فالرقابة التي تمارسها اللجنة على المذكّرة أو البیان الإعلامي عن الإصدار أو عند قبول 

السندات في بورصة القیم المنقولة، رقابة قبلیة تباشرها على المعلومات المتوفرة عند عقد 

ات العامة، لكي تتمكّن اللجنة من تأخیر اتخاذ أي قرار في الجمعیة العامة المنعقدة، الجمعی

بسبب عدم مطابقة المعلومات للمتطلبات التشریعیة والتنظیمیة المعمول بها، حتى توفّر للمدّخر 

 . المساهم جمیع المعلومات اللازمة له في هذا الشأن

 عملیات البورصة اللاحقة لدخول السوق المالیة رقابة لجنة تنظیم ومراقبة: المطلب الثاني

وهي تلك الرقابة التي تمارسها على المتدخلین في السوق ومدى خضوعهم لأحكام النصوص 

تمادها عاالقانونیة والقواعد التنظیمیة التي تحكم نشاطاتها وكذلك مدى احترامها لحدود 

 .2المعلومات الموضوعة تحت تصرف الجمهورالزبائن، كما أنها تراقب و والتزاماتها تجاه اللجنة 

 ضمان مراقبة نوعیة الإعلام ونشره: الفرع الأول

حمایة للمستثمرین وحسن سیر السوق المالیة وذلك من لفالمراقبة التي تقوم بها لجنة البورصة 

خلال تأكّدها من أن الإعلام الواجب نشره للجمهور یكون مطابقا للمقتضیات التشریعیة 

                               

 .59، صمرجع سابقداحي یعقوب، و دلیلي عبد الرزاق   -1

 .60، صسابقمرجع،داحي یعقوبو دلیلي عبد الرزاق  -2
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یة، وبذلك یقع على عاتق كل شركة الالتزام بإعداد إعلام كامل وجدي، ونشره حسب والتنظیم

 .الأنماط والمواعید

قبة التي تقوم بها اللجنة لا یمكن مباشرتها ولا تحقّق الحمایة المرغوب فیها دون اووظیفة المر 

 .المسطرة لهاام ا بتحقیق المهنحیات التي تسمح لتوفّر عدد من الوسائل والصلا

بالتالي یجب أن تكون المعلومة الموجهة للعامة موثوق فیها وقابلة للمقارنة وصادقة، وكل و 

إبلاغ للعامة بمعلومة لا تستجیب لهذه الشروط المقررة قانونیا یعدّ خرقا للقواعد والإجراءات 

 .1المعمول بها في هذا المجال

 ضمان احترام قواعد وأخلاقیات المهنة: الفرع الثاني

ة البورصة احترام قواعد وأخلاقیات المهنة من طرف المتدخلین في سوق القیم تسهر لجن

لها المشرّع صلاحیة تحدید هذه القواعد مثل الالتزام بقواعد الحذر في تسییر جعل المنقولة، وقد 

وتحدید كیفیة مسك الحسابات والسندات من طرف الوسطاء في عملیات البورصة وذلك من 

 .درهاخلال مجموعة لوائح تص

تسیر اللجنة لحمایة : " على أنه 10-93من المرسوم التشریعي رقم  49وقد نصّت المادة 

 .السوق على مراعاة قواعد أخلاقیات المهنة التي تفرض نفسها على المتعاملین في السوق

 ".تحدد قواعد أخلاقیات المهنة الواجب مراعاتها في لائحة تصد رها اللجنة -

 قواعد وأخلاقیات المهنة الواجب مراعاتها، وحدّد المشرّع بدوره وقد حدّدت لجنة البورصة -

                               

 .85، صمرجع سابقبوبكر رواغة ولزهر دهینة،  -  1
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 :المبادئ العامة لهذه القواعد والتي تتمثّل فیما یلي

 .وجوب معاملة جمیع الزبائن عمى قد المساواة -

 .الأولویة الواجب إعطاؤها لمصلحة الزبون -

 .تنفیذ أوامر السحب التي یصدرها الزبائن بأحسن شروط السوق -

 .ب معلومات سریة في غیر محلهتسریعد  -
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  :المبحث الثالث

 السلطة التأدیبیة والتحكیمیة للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها في السوق المالیة

من أجل احترام الوسیط للقواعد المهنیة سالفة الذكر، فقد تمّ  تزوید اللجنة بصلاحیات 

  .الغرفة التأدیبیة والتحكیمیة التي تمّ انشاؤها داخل اللجنةتأدیبیة وتحكیمیة والتي تمارسها 

من ثم إلى الأول المطلب (سنتطرق في دراستنا هذه إلى الاختصاص التحكیمي للجنة 

 .الاختصاص التأدیبي للجنة

 الاختصاص التحكیمي للجنة: المطلب الأول

لة، فالمشرع كرس الفصل في النزاعات من السلطات الإداریة المستق اختصاصالمشرعخصص 

ات قضائیة تتعلق اختصاصالطابع الإداري للسلطات الإداریة المستقلة، إلا أنه في المقابل مكنها

 .1بالتحكیم لفض النزاعات بین المتعاملین

 مفهوم التحكیم: الفرع الأول

كي رادة والرضا، حیث تكون إرادة الأطراف هي التوجه الى محكم ـ التحكیم أمره قائـم على الإ

صدار الحكم فإن كلا من الطرفین یشعر بإلزامیة الامتثال لهذا إیقوم بالفصل في النزاع، وعند 

 .2الحكم، إذ أن هذا الالتزام أخلاقي ولیس إجباریا على الطرفین

                               

، المجلد مجلة الفكر القانوني والسیاسي، ي لسلطات الضبط الاقتصاديمقارنة بین الاختصاص التحكیمعبد السلام هني،   -1

 .584، جامعة مسیلة، ص2023، 01العدد  07

 .585، صالمرجع السابق -2
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 تعریف التحكیم -أولا

أطراف في نزاع معین عن طریق  لفض المنازعات التي نشأت بین التحكیم عبارة عن اتفاق

       .فیهمحكمین للفصل 

 تشكیلة الهیئة التحكیمیة -ثانیا

لتشكیلة اللجنة، إذ تتألف هذه الغرفة بالإضافة إلى رئیس لجنة مخالفة تتخذ الغرفة تشكیلة 

  .االبورصة طوال مدة ثلاث انتدابهم عضوین منتخبین من بین أعضاء لجنة-البورصة من 

  .1وزیر العدل، ویختارانلكفاءتهما في المجالین الاقتصادي والمالي قاضیان یعینهما -

 أهمیة التحكیم -ثالثا

تظهر أهمیته في اتساع النطاق التقدیري للمحكمین، كون الفصل في هذا النوع من 

 : المنازعات بها في مجال البورصة وعلیه فالتحكیم یحقق

 ؛السرعة -

 ؛في الإجراءات المرونة -

 ؛الموضوعیة والحیاد -

 .التخفیف من الأعباء والنفقات المالیة -

                               

 .58، صمرجع سابقإسمهانرزایقیة وخولة أورغي،  -  1
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 إجراءات ممارسة التحكیم: الفرع الثاني

بالرغم من تكییف التحكیم حسب قواعد العامة إلا أن المشرع الجزائري لم یهتم بالمسائل 

إلا أنه في القواعد ،التفصیلیة على أنه إجراء اختیاري متفق علیه بین الأطراف المتنازعة

 1.یمیة یعد إجراء إجباریاالتشریعیة والتنظ

 نطاق ممارسة التحكیم -أولا

تجدر الإشارة أن حصر عمل الغرفة بهذه الطریقة یحد من سلطة التحكیم على مستواها، إذ 

ینعقد الاختصاص التحكیمي لهذه الغرفة لمجرد الاختلاف حول تفسیر القوانین واللوائح ولیس 

حد، بل وضع حدودا أخرى في المجال العضوي في تطبیقها كما لم یتوقف المشرع عند هذا ال

عن طریق تحدید صفة الأشخاص الذین ستتدخل الغرفة فیما بینهم وبالرجوع إلى نص المادة 

فإن الغرفة تكون مختصة ما إن حدث نزاع  10-93من المرسوم التشریعي رقم  02الفقرة  52

 : بین الوسیط وأحد الأطراف التالیة

 المنقولةشركة تسییر بورصة القیم 

 الشركات المصدرة للأسهم  -

 الأمرین بالسحب في البورصة -

 .الوسطاء في عملیات البورصة -

                               

 .59، ص المرجع السابق،ورغيأاسمهان رزایقیة وخولة  -  1
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إن اشتراط وجود وسیط كأحد أطراف النزاع یقلص من المجال العضوي بسلطة التحكیم،  

حیث یمكن أن تحدث نزاعات بین المتعاملین الآخرین في السوق المالیة كالمؤتمن المركزي 

للسندات، شركة الاستثمارات ذات الرأسمال المتغیر، الصندوق المشترك للتوظیف، كل هذه 

 . هم خلافات أغفل المشرع ذكرهاالأطراف قد تنشأ بین

من المرسوم  54هذا وتباشر الغرفة التأدیبیة والتحكیمیة صلاحیاتها طبقا لنص المادة 

 :10-93التشریعي رقم 

 .اللجنة نفسها -

 . المراقب المفوض من طرف اللجنة لحضور عملیات البورصة -

 . الوسطاء في عملیات البورصة -

 . شركة إدارة بورصة القیم المنقولة -

 . الشركات المصدرة للقیم المنقولة -

 .الآمرین بالسحب -

ولم ینص ،نلاحظ في حال تسجیل أي مخالفة في الغرفة لا یمكن تقدم بالمتابعة التلقائیة

المشرع الجزائري عن تقدم الطلب والشكوى ولا عن النصاب القانوني الغرفة ولا إتخاذ القرارات، 

جراءات المدنیة والإداریة المنظم للتحكم في لإاویمكن تطبیققواعد العامة بحیث نطبق قانون 

 1031.1و  1025المواد 

 میةیالقرارات التحك -ثانیا

                               

 . 61ص، المرجع السابق،إسمهانرزایقیة وخولة أورغي -  1
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نفاذ قرارات التحكیمیة من خلال غرفتها التأدیبیة أن المشرع الجزائري لم یوضح إلزامیة و 

والتحكیمیة التي تصدرها لجنة البورصة، وإنما تعتبر مجردة في قراراتها الإداریة عكس قرارات 

  .نفس الغرفة

أي نستخلص أن قراراتها واجبة التنفیذ لا یمكن ،وجاء المشرع صریحا حول إمكانیة الطعن فیها

 1.التحكیمیة الطعن نظرا لخصوصیة الغرفة

الاختصاص التأدیبي للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها في السوق : المطلب الثاني

 المالیة

تعتبر السلطة القمعیة بمثابة آلیة فعالة في تطبیق وتنفیذ أنظمة سلطة ضبط السوق المالیة على 

لطة القمعیة للجنة أكمل وجه، تفادیا لمخالفتها أو العبث بها وقد أولى المشرع الجزائري للس

البورصة اهتماما كبیرا وتنظیما محكما كونها أهم وسیلة لردع المخالفین للأنظمة القانونیة 

 .المسیرة للسوق المالیة

 أساس السلطة القمعیة للجنة: الفرع الأول

 تعریف السلطة القمعیة للجنة -أولا

كل من یحاول لمواجهة هي تلك السلطة الردعیة التي تستخدمها الدولة یقصد بالسلطة القمعیة 

زرع الثقة لمخالفة الأنظمة والقوانین التي تضعها في سبیل السیر الحسن أجهزتها ومؤسساتها، 

والأمان في نفوس مواطنیها، وتختلف سلطة القمع باختلاف السلطات التي تطبق على مستواها، 

شرع الجزائري لبورصة القیم المنقولة في حالة القیام بأي إخلال وفي موضوعنا قد اعترف الم
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بالواجبات المهنیة وأخلاقیات المهنة من جانب الوسطاء في عملیات البورصة، وكل مخالفة 

 .للأحكام التشریعیة والتنظیمیة المطبقة علیهم بحق ممارسة هذه السلطة القمعیة

 جنةالتأطیر الدستوري للسلطة القمعیة لل -ثانیا

أدى إلى ضرورة إن الاختصاص قضائي للجنة البورصة هو الاختصاص العقابي بحیث 

جعل صلاحیات القاضي الجنائي إلى لجنة البورصة لغرفة القاضي العادي واختصاصه من 

ومعرفتهم بتفاصیل الناحیة اقتصادي والمالي ومن جهة أخرى التخصص الأقرب الأعضاء 

لى إشكالات قانونیة حول مدى دستوریة هذه السلطة إالاختصاص ، وقد أدى هذا السوق

 .الممنوحة للجنة البورصة

 شروط ممارسة السلطة القمعیة -ثالثا

توجد حدود فاصلة بین سلطة القاضي وسلطة الإدارة في مجال توقیع العقوبات، حیث یستأثر 

ذلك، هذا وتلتزم القاضي بسلطة توقیع العقوبة السالبة للحریة، في حین أن الإدارة لا یمكنها 

ممارستها لسلطتها العقابیة باحترام المبادئ الأساسیة للعقاب، والتي كرست في بلجنة البورصة 

 :الدستور الجزائري على النحو الآتي

 .142مبدأ شرعیة وشخصیة العقوبات المادة  -

 144مبدأ علانیة الجلسات وتعلیل الأحكام القضائیة المادة  -

 148و 147المادتین استقلالیة وحیاد القضاء  -

 151مبدأ حقوق الدفاع المادة  -
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 السلطة القمعیة للجنة البورصة اختصاصنطاق ممارسة: الفرع الثاني

وتخضع لنطاق یجب ألا تتجاوزه، یتمثل في الضمانات سواء كانت قانونیة أو قضائیة، كذلك 

 1.تحدید العقوبات الموقعة من طرفها، وأخیرا رسم حدود هذه السلطة

 الجهات التي تخضع للجزاءات الإداریة الموقعة من طرف لجنة البورصة -أولا

للجنة البورصة سلطة العقاب تمارسها على الوسطاء فقط دون الفئات أخرى داخل البورصة 

سمح للجنة على عكس مشرع الفرنسي .القیم المنقولة، من خلال غرفتها التأدیبیة التحكیمیة

 .بتوقیع العقوبات على غیر المهمین

 الضمانات المكرسة لتطبیق العقوبات القانونیة  -ثانیا

 :في: تتمثل الضمانات القانونیة الموضوعیة

 : مبدأ الشرعیة -1

لا جریمة ولا عقوبة ولا " بنص المادة  یعد مبدأ الشرعیة من أهم مبادئ في قانون العقوبات

لى ان تخضع ع 2020من الدستور  167، وحیث تنص المادة "تدابیر أمن بغیر قانون 

العقوبات الجزائیة لمبدئي الشرعیة والشخصیة وینص على وجود نص تشریعي یجرم الفعل 

 .والعقوبة
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 : شرعیة الجریمة -2

الجرائم من  هذه إن مبدأ الشرعیة یضع للأفراد الحدود لتجریم الأفعال قبل ارتكابها أي أنه یحدد

روع أو غیر مشروع قبل القیام به من خلالها معرفة كل فعل مش مكنتخلال نصوص قانونیة 

هو حمایة المصلحة العامة من خلال انفراده بوظیفة التجریم والعقاب وحده تطبیقا  هاوالهدف من

 .1لمبدأ انفراد المشرع بالاختصاص في مسائل الحقوق والحریات

 :  شرعیة العقوبة -3

دائما أمام سلطات الضبط  إن العقوبة تحدد مقارنة مع الفعل المرتكب لكن هذا الأمر لا یوجد

المستقلة في القطاع المالي، حیث تقاس درجة شرعیة العقوبات بالنظر إلى ما إذا تم تحدید حد 

أقصى للعقوبة، وهي تتعلق بالعقوبات المالیة وسحب الترخیص أو الاعتماد لمدة معینة، إن 

ي ینص على الجریمة العقوبة تخضع لمبدأ الشرعیة مثل ما تخضع الجریمة أي أن القانون الذ

ینص أیضا على العقوبة المقررة، لها ویحدد نوعها ومقدارها ویحدد نوعها ومقدارها بوضوح 

ودقة إذ أن القاضي لا یمكن له أن یحكم بعقوبة غیر منصوصة عنها في القانون أو یتجاوز 

 .العقوبة المنصوص علیها

                               

أیوب نویصر وعبد الرؤوف طمیزة، رقابة القاضي الإداري على أعمال سلطات الضبط في القطاع المالي، جامعة جیجل،  -  1
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اریة بحیث نصت النصوص التأسیسیة یفوق لیشمل المخالفات والعقوبات الإد إن مبدأ الشرعیة 

لسلطات ضبط المخالفات المعاقب علیها من طرف سلطات لأنه لا جریمة إداریة ولا عقوبة 

  1.إداریة غلا بنص قانوني

 طبیعة العقوبات الموقعة من طرف السلطة القمعیة للجنة البورصة -ثالثا

للحقوق وبین عقوبات مالیة التي اختلف العقوبات في الغرفة التأدیبیة بین عقوبات مقیدة 

السلطة  اختصاصنها منأي لا یمكن أن تكون العقوبة سالبة للحریة لأ،تصدرها لجنة البورصة

 .القضائیة

 : العقوبات المقیدة للحقوق-1

خول المشرع الجزائري للوسطاء في عملیات البورصة للغرفة التأدیب والتحكیم إصدار عقوبات 

كما یمكنها أن تصدر قرارات معنویة على الوسیط مثل ،سحب حقوق التي تصل إلىسالبة لل

 .الإنذار والتوبیخ

والحكمة من هذا النوع من العقوبات هو التصحیح والإصلاح وبعث نوع من الحذر لدى  

 .الأشخاص المعنیین

 : العقوبات ذات الطابع المالي-2

ردة أو بالجمع مع الجزاءات یجوز للغرفة التأدیبیة والتحكمیة أن تقضي بجزاءات مالیة بصفة منف

یتجاوز عشرة مالیین دینار، أو المبلغ الذي یساوي الربح  التأدیبیة المذكورة أعاله، بشرط أن الا
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المحتمل تحقیقه بفعل الخطأ المرتكب، والتي تدفع لصندوق الضمان الذي تم استحداثه بموجب 

  .101- 93من المرسوم التشریعي رقم  64نص المادة 
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  :الخاتمة

إلى أن من خلال دراستنا المعنونة بالنظام القانوني للجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها 

ختصاصات في مجال ضبطها للسوق المالي تتمتع بجملة من الاهذه الأخیرة جهاز ضبط 

  :تيتقوم بها تشكیلة متخصصة، وفي إطار ذلك توصلنا إلى جملة من النتائج ننجزها في الآ

تمارس اللجنة السلطة التنظیمیة بإصدار أنظمة وتعلیمات وأراء وتقدیم مقترحات القوانین   -

 .المتعلقة بسوق القیم المنقولة إلى الحكومة 

رغم الصلاحیات الواسعة التي منحها المشرع للجنة إلا أنه أخضعها للرقابة القضائیة 

 .قصد حمایة المتعاملین الاقتصادیین 

ستقلالیة في تحدید سیاستها العامة في سیر السوق وحمایة تتمتع اللجنة بالا -

المدخرین،غیر أن هذه الاستقلالیة غیر مطلقة  بل محدودة نتیجة تدخل السلطة التنفیذیة 

عن طریق إجراء موافقة الوزیر المكلف بالمالیة،وهذا ما یعیق ممارستها للسلطة التنظیمیة  

 .القرار النهائي لوزیر المالیة مما یتضح أن هذا الاختصاص شكلي فقط لأن 

خول المشرع الجزائري لجنة البورصة صلاحیات واسعة لممارسة مهامها إلا أنه أخضهعا  -

للرقابة قضائیة معینة لحمایة المستثمرین،بالإضافة إلى التدخل السلطة التنفیذیة في 

 .معظم صلاحیاتها مما یحد من سلطتها المطلقة 

سلطة التحكیمیة والتأدیبیة لحل المنازعات التي تنشىء لدى منح المشرع لجنة البورصة ال -

 .مزاولة النشاطات بالسوق المالیة من طرف المتعاملین 
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  :الدراسة ملخص

الذي  قتصادي الجدید،تجاه الاالافیتلائمیم عملیات البورصة ومراقبتها مع ماتم إنشاء لجنة تنظی

قتصادي العالمي والمحلي، وقد صاحبت ظاهرة العولمة في الجزائر إنشاء لنشاط الاا فيات فرضته التغیر 

ستدعى إلى ضرورة تزوید لجنة البورصة امر الذي الأ،في الإقتصادالعالميلإدماج الدولة  طقواعد ضب

  .السوق المالیة طبمجموعة من الصلاحیات الواسعة قصد تنظیم وضب

البورصة ومراقبتها هیئة إداریة مستقلة تجمع بین سلطات متعددة تمثل في وتعتبر لجنة تنظیم عملیات 

بالإضافة إلى السلطة القمعیة سلطة الرقابة والتحقیق و  ،المقام الأول السلطة التنظیمیة والقانونیة

  .والتحكیمیة

سلطة  ،ستقلةسلطة إداریة م،القیم المنقولة ،لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها :الكلمات المفتاحیة

 .سلطة تأدیبیة وتحكیمیة،سلطةرقابیة،تنظیمیة

 

 

Abstract  : 

The stoexchin line with the new economic trend imposed by changes in global 
and local economic activity. The phenomenon of globalization in Algeria was 
accompanied by the establishment of regulation rules for the integration of the 
State into the world economy, which called for the need to provide the Exchange 
Committee with a wide range of powers in order to regulate and control the 
financial market. 

The Exchange's Operations Management and Control Commission is an 
independent governing body that brings together multiple authorities, primarily 
the regulatory and legal authority, the oversight and investigation authority, as 
well as the repressive and arbitral authority. 

Keywords: Exchange Operations Management and Control Commission, 
Transferred Values, Independent Administrative Authority, Regulatory 
Authority, Supervisory Authority, Disciplinary and Arbitral Authority. 
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