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 فسح المجاؿ المطمؽ الذي الاشتراكي النظاـ ىيمنة تحت تقبع طويؿ ولوقت الجزائر ظمت
الاجتماعية في مختمؼ  السياسة رسـ في وتدخميا الاقتصادية القطاعات الدولة في لتحكـ
 تنظيـ في الدولة فشؿ أثبتت متعددة أوقع ىذا المسعى في أزمات اقتصاديةالذي  الأمرميا حمرا

 .اديالاقتص المجاؿ

 الخارجية الديوف وتفاقـ جية، مف والاجتماعي المتغير الاقتصادي الوضع ضغط وأماـ
 تستجيب أف الجزائرية الدولة عمى لزاما كاف أخرى، جية مف الدولي النقد صندوؽوضغوط 

 السياسة رواسب مف لتتخمص الاقتصادي الحقؿ مف تدريجيا الانسحاب وتقرر لمتطمبات التغيير
 عف التخمي عمييا طويمة، فكاف لفترة انتيجتيا والتي الموجو الاقتصاد عف منبثقةالاحتكارية ال

 الحياة لتنظيـ جديدة آليات تبني في مقابؿ الاقتصادية، لمقطاعات المركزي الإداري التسيير فكرة
 الاقتصادية النشاطات يحكـ عاـ الحرة كمبدأ المنافسة مبدأ اعتماد في أساسا تتمثؿ الاقتصادية

 التجارة وتحرير الخاص القطاع المجاؿ أماـ بفتح الاقتصادي النشاط اختلافيا، وتحرير عمى
مف بابو  قتصاد السوؽاعالـ  لدخوؿالصناعة، تمييدا و  التجارة حرية لمبدأ خدمة الخارجية
 الواسع.

الاقتصادية  العمومية المؤسسات خوصصة انتياج سياسة في شرعت بؿ بذلؾ الجزائر تكتؼ ولـ
صلاحات اقتصادية جذرية مشجعا بذلؾ المبادرة  المشرّعاـ حيث ق الجزائري بإدخاؿ تغييرات وا 

الخاصة والمنافسة الحرة، توجت بسمسمة مف القوانيف المتضمنة إصلاح العديد مف القطاعات بدءا 
 1989المؤسسات العمومية، ثـ تعزيز الممكية الخاصة حيث نص دستور  استقلاليةبتكريس مبدأ 

رة عمى" أف الممكية الخاصة مضمونة"، فتـ بموجب ذلؾ خصخصة المؤسسات العمومية ولأوؿ م
عادة ىيكمتيا وصدور قانوف  المتعمؽ بالنقد والقرض والذي أعطيت فيو الأولوية لمجانب  10-90وا 

الاقتصادي عمى حساب الجانب السياسي ويعتبر أىـ تشريع لتحرير الاستثمار وتداوؿ التعامؿ 
 مبادلات المصرفية.لي عبر الاالم

تصادية الاق للإصلاحاتفي الجزائر نتيجة  المنقولة القيـ بورصة شاءنإ تـوتكممة للإصلاحات 
ىذه الإصلاحات حيز التنفيذ  ودخمت ،1986 سنة وؿتر الب أزمة عدب 1987 سنة انيأعمف عتي ال

نشائيا، فقد نص الجزائري بإصدار مجموعة مف النصوص القانونية لإ المشرّعحيث قاـ  ،1988سنة 
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المتعمؽ ببورصة القيـ المنقولة عمى  والمتمّـ المعدّؿ 10-93في المادة الأولى مف المرسوـ التشريعي 
 ".    ...أنو " تؤسس بورصة لمقيـ المنقولة

يعتبر ىذا المرسوـ أوؿ خطوة تشريعية تـ بموجبيا إنشاء البورصة في الجزائر، والتي تعد 
، فيي بذلؾ تعتبر مقرا والسنداتكالأسيـ لقيـ المنقولة ـ فييا مفاوضة اسوقا للأوراؽ المالية يت

لتجميع الأمواؿ وتوجيييا إلى مختمؼ الأنشطة الاقتصادية ومجالات الاستثمار التي تحتاج إلى 
 رؤوس أمواؿ وذلؾ بغية تطوير الاقتصاد الوطني.

طني لارتباطو البورصة بشكؿ عاـ، حمقة وصؿ ميمة في الاقتصاد الو  مجاؿعتبر وي
الذي  البورصة مجاؿ نظـ قد العالـ دوؿ مشرعيمف  هكغير  الجزائري المشرّعو بالأوراؽ المالية، 

، في 1988عاـ تبنتيا الدولة  التي الإصلاحات الاقتصادية مع الثمانينات أواخر فيتزامف 
رفاىية إلى دولة ال مف بالانتقاؿ الدولة وظائؼ تحوؿ طريؽ عف التنظيـ بإزالةإطار ما يسمى 

 اقتصادرت عف رغبة السمطات العامة في نقؿ الاقتصاد الوطني مف دولة السيطرة، والتي عبّ 
 قاـ التي الإصلاحات بيف ومف ،، وقطع الارتباط بالاقتصاد الموجوالسوؽ اقتصادإلى  المديونية

ماية ح الخاصة، وكذا المبادرة تشجيع ىي البورصة مجاؿ مست والتي الجزائري المشرّع بيا
، جية مف ىذا البورصة سوؽأمواؿ المستثمريف وتوفير الضمانات القانونية لحماية أمواليـ في 

 وىي 1مستقمة إدارية سمطة بإنشاء قاـ المساعي ىذه تجسيد في منو ورغبةومف جية أخرى 
 البورصة مجاؿ ضبطمجنة بميمة ىذه الفت كمّ جيث  ومراقبتيا، البورصة عمميات تنظيـ لجنة
 سحاب الدولة مف المجاؿ الاقتصادي.بعد ان

لا تعتبر السوؽ المالية منظمة آمنة وحاممة لمضمانات لمحفاظ عمى حقوؽ المستثمريف، إلا 
إذا كانت منظمة سواء مف حيث تنظيـ سيرىا والمعاملات أو مف حيث الرقابة عمييا بالصورة 

الجزائري السوؽ الجزائرية  شرّعالمالتي ىي عمييا الأسواؽ المالية المتطورة، في سبيؿ ذلؾ جعؿ 
تتضمف أجيزة مكونة ليا تضـ جيازيف ميميف ىما: لجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا 

                                                           
 تتمتع قضائية، غير مركزية عمومية إدارية أنيا: "أجيزة بالقوؿ المستقمة، الإدارية لمسمطات موحد تعريؼ وضع يمكف -1

 واسعة بصلاحيات تتميز ليا، تابعة تكوف أف دوف دولةال لحساب الإدارة، تعمؿ سمطوية تمييف إلى وتيدؼ المعنوية بالشخصية
 المجاؿ في المستقمة الضبط سمطات ، قوراري مجدوب انظر.القاضي" قبؿ مف إلا رقابة أو لأي توجيو خاضعة أعماليا ولاتكوف

 قانوف خصصت ر،يستماج رسالة نموذجيف، والمواصلات سمطة البريد ومراقبتيا، البورصة عمميات تنظيـ لجنة ،الاقتصادي
 .22، ص2009 ، بمقايد، تممساف أبوبكر جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية عاـ،
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 04-03ليما جيازا ثالثا بموجب القانوف  المشرّعوشركة تسيير بورصة القيـ المنقولة. وأضاؼ 
 المؤتمف المركزي. السالؼ الذكر يتمثؿ في 10-93لممرسوـ التشريعي  والمتمّـ المعدّؿ

عمى غرار  -موضوع دراستنا –لمجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا  المشرّع خوّؿوقد 
السمطات المستقمة الأخرى القياـ بمجموعة مف المياـ يأتي عمى رأسيا حماية الادخار المستثمر 

 إلى جانب الحفاظ عمى السير الحسف لسوؽ القيـ المنقولة وضماف شفافيتيا.  

مواكبة كؿ لتحقيؽ أىدافيا منحت ليا مجموعة مف السمطات حتى تكوف قادرة عمى و 
التطورات الحاصمة عمى المستوييف الداخمي والخارجي في المجالات التي تمس جميع أنواع 
النشاطات ذات الصمة بأمواؿ الخزينة العمومية مف خلاؿ ضبط المعاملات البورصية وتفعيؿ 

 ضمف السير الحسف لمسوؽ المالية.آلية الرقابة عمييا بما ي

 ثاإستحد إلى المشرّع لجأ المالية، للأسواؽ قتصاديلاا الضبط ميمة تكريس أجؿ ومف
 المجاؿ في الناشطة طةابالض السمطات مف كواحدة تياومراقب البورصة عمميات تنظيـ لجنة

 ىذه وتنظيـ قبةلمرا ووسيمة آلية بمثابة فيي المالية، مسوؽلضبط  سمطة بذلؾ لتكوف المالي
 .سيرىا حسف عمى والسير السوؽ

ة يحما وكذا تيايشفاف وضماف وباعتبار أف ىذه المجنة ستسعى لحماية ىذه السوؽ المالية
العمني  المجوء إطار في تتـ التي ةيالمال المنتجات أو المنقولة القيـ مجاؿ في فيالمستثمر 

  :ةالآتي يةالإشكال طرح إلى يدعونا ىذا الأمر خارلإدل

 ة ومراقبتيا التي تتولى سمطة ضبط السوق المالية؟ما ىي لجنة تنظيم عمميات البورص

 :يمي ما في تتمثؿ فرعية تساؤلات عدة الرئيسية الإشكالية ىذه عف وتتفرع

 ؟ تياالبورصة ومراقب عمميات تنظيم لجنة كيف ظيرت 

 مستقمة؟ ريةإدا سمطة بوصفيا المجنة ىذه تمارسو الذي والتنظيم الضبط ما نوع 

 من أجل ضبط بتياومراق البورصة عمميات تنظيم لجنةتستخدميا  التي الآليات ماىي 
 السوق المالية؟
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 الموضوع أىمية

 تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا لجنةمفيوـ  تحديد في الموضوع ىذا دراسة أىمية تكمف
الدولة  آليات إحدى سدتج ولأنيا ليا الضابطة والسمطة المالية سوؽ ىرـ عمى نصبت بوصفيا

 قتصاديلاا المجاؿ في جديدة أنماط إلى واللامركزية المركزية سياسة مف لخروجالكفيمة با
نظرا لمتحديات الحاصمة في التعاملات السريعة والمتنوعة في الجاؿ الاقتصادي سواء  والمالي

 عمى الصعيد الداخمي أو الخارجي.

 أسباب اختبار الموضوع

ىذا  طبيعة السوؽ المالية وعلاقتيا القوية بالبورصة  الموضوع يذانا ليار إخت أسباب لعؿ مف
ؿ التداوؿ إف عمى لية المختمفة المتعمقة بيا في مجامف جية، ومف جية ثانية تمؾ العمميات الما

المستوى الداخمي أو المستوى الخارجي. كما أف موضوع الييئات الضابطة المستقمة والجديدة 
 الييئات تمؾ خاصة ،وجود نتيجة التطور الحاصؿ في المجاؿ الاقتصاديالتي برزت إلى ال

 القيـ تبادؿ مجاؿ ضمف قتصاديلاالإصلاح ا إطار في الجزائري المشرّع إستحدثيا التي
لذلؾ  ،يعتبر ذا أىمية بالغة  )البورصة عمميات ومراقبة تنظيم لجنة( بينيا مف المنقولة
 السوؽ ضبط مجاؿ في وطة بياومياميا المن المجنةماىية ىذه  عمى الضوء تسميط سنحاوؿ
 .المالية

 المنيج المتبع

 بجوانب الموضوع الإلماـ الوصفي بيدؼ المنيج إتباع إلى عمدنابحثنا  إشكالية عف للإجابة

لقاء  التعريؼ بمجنة تنظيـ عمميات في المتمثؿ البحث موضوع في الجوانب أىـ عمى الضوء وا 

وأيضا البحث  ،اقتصادي ضبط كييئة بيا المرتبطة الضرورية المفاىيــ تقديو البورصة ومراقبتيا 
 ، بالإضافة إلى تحميؿوجو ة ليذه المجنة لتقوـ بمياميا عمى أكمؿخوّلطبيعة السمطات الم في

بغزض التىصل لاستنتاجات علوٍة دلٍمة، ثن المٍام بعولٍة التفسٍز  القانونية النصوص

 الاجتياد القضائي. مف لنا رتيسّ  وما  لفقوبا بالاستعانة وذلؾ ،.الوىضىعً
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 الدراسات السابقة

نذكر منيـ عمى  موضوعنا أفكار بعض لمناقشة تطرقوا الذيف الباحثيف مف البعض ىناؾ
 سبيؿ المثاؿ:

 البورصة اتتنظيـ عممي لمجنة ةالسمطة القمعي( بعنواف ماجستير مذكرة: الدراسة الأولى
مف خلاؿ  الموضوع تتناول عموما الكني ،" شعلاؿ بفمة كري ة "ثالباح مف إعداد(،  ومراقبتيا

هذه  ةكدستوري والجدؿ، النقاش مف رالكثي التي أثارت – ةالقمعي السمطة - التركيز عمى مسألة

 فبي المجنة جمع ةدستوري وكذا ة،القضائي الييئات ادستوري ختص بياي أنيا أساس السمطة عمى
مخالفتيا. وتفرؽ دراستنا عف دراستيا في كونيا تركز في  مىع والمعاقبة وضع الأنظمة سمطة

 ومراقبتيا فقط, البورصة عمميات لمجنة تنظيـ ةالقمعي السمطة  جزء منيا عمى

 البورصة تنظيـ عمميات لمجنة التنظيمي )الإختصاصبعنواف : كانت الثانيةالدراسة  
وقد بحثت ىذه الدراسة إشكالية  لاؽ "،شو نريماف و بوعيش ليمية  ومراقبتيا( مف إعداد الطالبتيف "

 افعمي الجزائري المشرّع خوّؿ الاختصاص التنظيمي لمجنة مف حيث الإطلاؽ والتقييد بمعنى ىؿ
ومراقبتيا أـ جعمو  البورصة اتعممي ـتنظي لمجنة ميالتنظي مطمقة الإختصاص وبصفة

ف دراستيما في كونيا تركز اختصاصا مقيدا مرىونا بتدخؿ السمطة التنفيذية؟ وتفرؽ دراستنا ع
 ومراقبتيا فقط, البورصة عمميات لمجنة تنظيـ التنظيمي الإختصاص في جزء منيا عمى

مف  ومراقبتيا( البورصة عمميات النظاـ القانوني لمجنة تنظيـ)بعنواف كانت  الثالثة:الدراسة 
لنظاـ القانوني عمي شريؼ محمد"، تناوؿ فييا البحث في التعرؼ عمى مضموف ا"إعداد الطالب 

وصولا إلى كافة الإنشاء  والتشكيمة مراقبتيا ابتداء مف  البورصة عمميات الذي يحكـ لجنة تنظيـ
في كونيا تركز  . وتفرؽ دراستنا عف دراستوباعتبارىا سمطة إدارية مستقمة والسمطات الوظائؼ

 .ومراقبتيا البورصة عمميات مفيوـ تنظيـعمى 

 02إنجاز مخبر الدراسات القانونية البيئية، منشورة في في العدد  دراسة مف الرابعة:الدراسة 
 عمميات بعنواف )النظاـ القانوني لمجنة تنظيـ 2021أكتوبر  31، بتاريخ مجمة الحقوؽ والحرياتمف 

ماي  08جامعة  مف إعداد الأستاذتيف "سماح كحؿ الراس" و"منية شوايدية"، ومراقبتيا( البورصة
 عمميات لجنة تنظيـ الذي يحكـ في مضموف النظاـ القانوني ناولتا البحثقالمة، حيث ت ،1945
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كيميا وصولا إلى كافة وظائفيا وسمطاتيا باعتبارىا سمطة مراقبتيا ابتداء مف إنشائيا وتش البورصة
 البورصة عمميات مفيوـ تنظيـعمى إدارية مستقمة. وتفرؽ دراستنا عف دراستيما في كونيا تركز 

 .ومراقبتيا

 الدراسات قمة في البحث تكمف ذاى إنجاز فيا واجيتن التي الصعوبات يخص فيما اأم
 ىذا مف جوانب تناولت ودراسات أبحاث عمى فقط قتصرتا فقد ىذا الموضوع حوؿ والكتابات
 تنظيـ بمجنة تتعمؽ التي القضائية جتياداتلاوا المؤلفات في الكبير النقص كذلؾ الموضوع،

 المالية السوؽ ضبط في تدخميا بنظاـ أو ليا الممنوحة بالسمطات أو تياومراقب عمميات البورصة
 .ليا المؤطرة (والتشريعية التنظيمية( القانونية تفسيرات نصوصيا أو

 ىيكل الدراسة

 الفصلفي ) تناوؿسن ثيح ف،يفصم إلى ىذا البحث تقسيـ ناإرتأي الموضوع ىذا ولدراسة
مجنة التعريؼ ب وذلؾ مف خلاؿ ،"ورصة ومراقبتياتنظيم عمميات الب( " مفيوم لجنة الأول

الطبيعة القانونية لمجنة  التعرؼ إلى ثـ ،(الأول المبحث) تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا
  .(المبحث الثانيتنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا )

 ميام وسمطات لجنة تنظيم عمميات البورصة( لـ "الثاني الفصل)صخصسن فيح في
مياـ لجنة تنظيـ عمميات البورصة  افيتب (الأول المبحث) سنتناوؿ في ثي، ح"ومراقبتيا
 .(الثاني لمبحثا) سمطات لجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا إلى تطرؽنثـ  ومراقبتيا،
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 هفهىم لجنة تنظين عوليات
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قرارىا لمدولة قتصاديلاا الدور في النظر إعادة بعد  المشرّع وجد قتصادية،ا لإصلاحات وا 
 مف العديد مست والتي قتصاديلاا النشاط تضبط سمطات استحداث أماـ ضرورة نفسو

 المناسبة الحموؿ إحدى بإعتبارىا مالية سوؽ إنشاء عف المشرّع ولـ يغفؿ قتصادية،لاا المجالات
 ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة وضع قد هنجد إضافة لذلؾ ،1الوطني قتصادلاا لإنعاش

   .قتصادياضبط  سمطة بوصفيا المالية السوؽ رأس عمى

يا يعم اعتمد التي زماتيكانيالم أحد قبتيااومر  البورصة اتيعمم ـيتنظ لجنة استحداث يشكؿ
 ـيالق سوؽ لضبط ةيسيالرئ والأداة السوؽ، اقتصادتنظـ  قواعد ووضع لإرساء ريائز الج المشرّع
 .المالي المجاؿ في ضابطة سمطة باعتبارىا المنقولة

 أولا إلى التعريؼ بمجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا الفصؿ ىذا في سنتطرؽ لذا
 المبحثالطبيعة القانونية لمجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا ) إلى ثـ ،(الأول المبحث)

  (.الثاني

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
                                                           

 قانوف ر، تخصصيستماج رسالة المقارنة، والقوانيف الجزائري القانوني النظاـ في المنقولة القيـ بورصة حمميؿ،عمميات نوارة -1
  .10ص ،2005 وزو، تيزي ي،معمر  مولود جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية أعماؿ،
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 مجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبتياعريف بالتالمبحث الأول: 
حماية المستثمريف مف  السير عمى مف خلاؿ ومراقتيا 1قصد تنظيـ سوؽ القيـ المنقولة

الجزائري بإنشاء ىيئة  المشرّعة أخرى، قاـ يجية، وحسف سير القيـ المنقولة وشفافيتيا مف ج
  لؾ بمقتضى المرسوـالبورصة ومراقبتيا، وذ 2يت لجنة تنظيـ عممياتمختصة سمّ 

 04-03سوؽ القيـ المنقولة، ثـ بصدور القانوف  عمى أنيافيا ، حيث كيّ 10-93التشريعي
، الذي اعتبرت أحكامو المجنة " سمطة ضيط 10-93لممرسوـ التشريعي  والمتمّـ المعدّؿ

 منو. 20مستقمة" وذلؾ وفؽ نص المادة 

ـ قانونية، تنظـ جانبيا العضوي مف جية الجزائري ىذه المجنة بعدة أحكا المشرّعلقد أحاط 
الجزائري صراحة إلى  المشرّعجية أخرى، أما مسألة تكييفيا القانوني، فمـ يشر  مف والوظيفي

تمادا واستنادا البحث عف طبيعة ىذه المجنة اع يستدعيالطبيعة القانونية لمجنة، الأمر الذي 
 تحقؽ الغاية. عمى معايير معينة

 تيالجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبوتطور  نشأة بحث إلىسنتطرؽ في ىذا المو 
وذلؾ ( المطمب الثاني) لجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا ةىيكمثـ إلى ( المطمب الأول)

 عمى النحو الآتي:

 

                                                           
الصؾ الذي يفيد بعلاقة الممكية في الشركة "الأسيـ" أو علاقة المديونية بالشركة أو «البعض القيـ المنقولة بأنيا:  عرؼ -1

أبو  انظر . »الييئات الحكومية، " السندات " أو حقوؽ الممكية كحقوؽ الاختيار وحؽ الاكتتاب وضماف الحؽ في الاكتتاب
 .21، ص1995المالية، دار النيضة العربية، القاىرة،  الأوراؽالح أميف، دور شركات السمسرة في بيع طالب ص

 : آجمة وعمميات عاجمة عمميات إلى الشراء و البيع في سواء البورصة عمميات تقسـ  -2
 فترة خلاؿ أو حالا المالية لأوراؽا واستلاـ الثمف دفع فيجري فورا، تتـ كونيا في وتتمثؿ (النقدية الصفقات)العاجمة العمميات

 . جدا وجيزة
 فترة بعد بؿ الصفقة عقد لدى يتماف لا المالية الأوراؽ وتسميـ الثمف دفع بأف تتميز (الآجمة الصفقات) الآجمة العمميات أما

 الأوراؽ سمـوت الثمف دفع كاف ولما شير، كؿ في مرة التصفية ىذه عادة وتجرى ،"التصفية موعدػ" تدعى ب مسبقا معينة
 تأميف تقديـ المختمفة البورصة أنظمة اشترطت لذلؾ تحديده، عمى الأطراؼ فترة يتفؽ بعد يتـ الآجمة العمميات في المالية
 البورصة وبورصة شمعوف، شمعوف ،انظر التغطية". لممزيد"التأميف ب ىذا ويدعى نيائيا، الصفقة إبراـ حتى مالي

 .1999 الجزائر، ومة،ه ،دارالجزائر
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 تيالجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبوتطور  نشأة :الأولالمطمب 

نظرا  ة،الأخير  ونةلآا في اوتشريعي اتاريخي اتطور  ةالبورص عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة عرفت
 يمكف لاعميو و  عامة، بصفة المالية السوؽ عمى والتكنولوجية الصناعية العوامؿ أدخمتو الذي لمتغيير

 وظيور نشأةعمى  المرورقبؿ  الجزائر فيالجديدة   الييئات مف النوع ىذا وظيور نشأة الحديث عف
 .وتطورىا لظيورىا المصاحبة التاريخية الظروؼعف  شؼلمك 1قتصاديلاالضبط ا سمطات

 الحكومية المؤسسات معظـ بحصوؿ 1994 و 1990 سنتي بيف الممتدة المرحمة تميزت
 تخضع وأصبحت الأسيـ، مف عدد إلى الاجتماعي رأسماليا تقسيـ حيث تـ استقلاليتيا  عمى

 دفعالأمر الذي  المساىمة، ؽإنشاء صنادي إلى جانب ذلؾ تـ كما المكمؿ، التجاري لمقانوف
 ذلؾ جممة مفو  السوؽ، اقتصاد نظاـ وسياسة تتفؽ إجراءات عدة اتخاذ إلى الجزائرية بالحكومة

ة ميمّ  بعيد حد إلى تشبو تياميمّ كانت و  "المنقولة القيم شركة" ػب يتسمّ  مؤسسة استحداث تـ
 وغموض الاجتماعي ليارأسما ضعؼ نتيجةجدا  حرجة بفترة الشركة ىذه تمرّ  وقد البورصة،

 الاجتماعي رأسماليا رفع خلاؿ مف دورىا تفعيؿ الجزائرية الحكومة ولقد حاولت ،الأساسي دورىا
 .2"المالية الأوراق بورصة" إلى تحويؿ اسميا مف جية، ومف جية ثانية 

                                                           
.وتعتبر سمطات الضبط الاقتصاديبأنيا سمطات إدارية مستقمة تضبط المجاؿ  الاقتصاديتعرؼ سمطات الضبط  -1

ة . فيي الاقتصاديمؤسسات جديدة مف المؤسسات المكونة لجياز الدولة ، ميمتيا الأساسية ىي ضبط القطاعات  الاقتصادي
نما تراقب وتضبط نشاط معيف في ا بيدؼ الحفاظ عمى توازنو.وتختمؼ ىذه الييئات  الاقتصاديلمجاؿ لا تكتفي بالتسيير وا 

قد  -بواسطة ىذه الييئات -باختلاؼ علاقتيا مع الدولة خاصة السمطة التنفيذية واختلاؼ نشاطيا . فيمكننا القوؿ أف الدولة 
 المجاؿ في لمستقمةا الضبط سمطات ، قوراري ، مجدوبانظر.الاقتصاديسمكت طريقا غير مباشر لضبط وتنظيـ المجاؿ 

 قانوف تخصص ر،يستماج رسالة نموذجيف، والمواصلات سمطة البريد ومراقبتيا، البورصة عمميات تنظيـ لجنة ،الاقتصادي
 .05-04ص.ص.2009 بمقايد، تممساف، أبوبكر جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية عاـ،

 مواعيد في والماؿ التجارة مراكز في تقاـ المكاف، ثابتة مستمرة سوؽ عف "عبارة أنيا: عمى البورصة  "سويمـ محمد " عرؼ -2
 لنظـ وفقا المالية الأوراؽ في لمتعامؿ يـيومساعد والسماسرة الأمواؿ رؤوس أصحاب فييا معتيج يومية، تكوف أف يغمب محددة
. 371ص ،1981مصر، العربية، يضةالن دار المالية، الأوراؽ وبورصة البنوؾ إدارة سويمـ، محمد ،انظر .محددة ولوائح ثابتة
 وذلؾ الأوراؽ، تمؾ بمشتري المالية الأوراؽ بائعي يجمع الإطار الذي ذلؾ " بأنيا: البكري أنس صافي، وليد مف كؿ عرفيا كما

 بيف فيما فعالة اتصاؿ قنوات بشرط توفر ولكف فيو، يتـ الذي المكاف أو الجمع ىذا بيا يتحقؽ التي الوسيمة عف النظر بغض
 ،انظر ؛"مالية متداولة ورقة لأية بالنسبة واحدة معينة زمنية لحظة أية في السائدة الأثماف تجعؿ بحيث السوؽ في المتعامميف

 .16،ص 2009 الأردف، والتوزيع، لمنشر المستقبؿ دار ،01ط والدولية، المالية الأسواؽ البكري، أنس صافي، وليد
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 مع التكيؼ مع السوؽ اقتصاد إلى التدريجي الانتقاؿ عممية ىو الشروع في الفترة ىذه يميز وما 
 متتمثّ  مالية بإصلاحات القياـ خلاؿ مف ذلؾو  والداخمية، الدولية الساحتيف الجديدة عمى المستجدات

 المنقولة القيـ ببورصة قيفالمتعمّ  التشريعييف لمرسوميفا لقرض،او  النقد قانوف كؿ مف صدور في
 الصدد ىذا يوف1 "،الخوصصة" خيار نحو انطلاؽ قاعدة النصوص ىذه متومثّ الاستثمار،  وتوجيو

 .20012-1995 مابيف الممتدة الفترة خلاؿ ليا منظمة ثلاثة أوامر صدور تسجيؿ تـ

 تياجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبظيور ل الفرع الأول:

 رقـ التشريعي المرسوـ بموجب 1993 سنة (COSOB) الجزائر في البورصة لجنة إنشاء ت ّـ 
 القيـ بورصة وآليات أجيزة بتنظيـ الجزائري المشرّع إىتماـ نتيجة الإنشاء ىذا وكاف ،93-10

 شير الجزائر في المنقولة القيـ بورصة تأسيس تـ حيث الإقتصادي، الضبط في إطار المنقولة
 ،(Société des Valeurs Mobilières) المنقولة القيـ إسـ شركة تحت 1990مف سنة  ديسمبر
 المنقولة والمتداولة القيـ بادلاتجاؿ مبم تختص مراسيـ 03 إصدار تـ 1991 ماي 8 وبتاريخ
القيـ  شركة البداية في عميو طمؽاستبداؿ ما كاف ي تـ المراسيـ ىذه وبموجب إصدارىا، وشروط
 معو  المنقولة، القيـ لبورصة والمنظـ رالمسيّ  الإطار البورصة لجنة أعتبرت لذلؾ وتبعا ،3المنقولة
 سابقا القنصمي القصر مف إتخذت والتي ،4الفعمي نشاطيا البورصة لجنة بدأت  1997ةسن بداية
 . 5ليا الرئيسي المقر لمتجارة الوطنية الغرفة حاليا تعدّ  أما ليا مقرا

                                                           
 التحوؿ ىذا كاف سواء الخاص، القطاع إلى جزئية أو كمية بصفة لمدولة التابعة المساىمات تحويؿ عممية "ىي :الخوصصة -1

 الانفتاح عبر أو الماؿ رأس في الزيادة أو التنازؿ طريؽ عف أو تبادؿ السندات طريؽ عف وأما مباشر، غير أو بشكؿ مباشر
 دجمة دار ،01والتطبيؽ، ط النظرية بيف العامة الإدارة في الخصخصة عبوي، منير ، زيد".انظرالأجنبية الاستثمارات عمى

 .5،ص 2007 الأردف، لمنشر،
 رقـ والأمر إليو، الإشارة سابؽ ، 1995 أوت 26 في المؤرخ ، 22 - 95 رقـ الأمر :مف كؿ في الأوامر ىذه وتتمثؿ -2

 .2001 وتأ 20 في المؤرخ ،01-04رقـ الأمر وأخيرا إليو، الإشارة ، السابؽ 1997 مارس 19 في المؤرخ 97-12
 كمية الحقوؽ عاـ، قانوف تخصص ر،يستماج رسالة تفعيميا، وسبؿ والعربية المالية الأوراؽ أسواؽ معوقات بوكساني، رشيد -3

 .228ص ، 2006 الجزائر، جامعة الإدارية والعموـ
 الجزائري، مذكرة التشريع في ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لمجنة القانوني النظاـ طاىر، الكامؿ عبد عبدي، العزيز عبد -4

 .10 ، ص 2017-2016تبسة ، التبسي العربي جامعة ، السياسية والعموـ الحقوؽ كمية ، إداري قانوف تخصص ماستر،
 الحقوؽ والعموـ كمية أعماؿ، قانوف تخصص ر،يستماج رسالة والتطبيقي، النظري بيف الجزائر بورصة بوخمخاؿ، عائشة -5

 .61ص،2002-2001 ئر،الجزا جامعة الإدارية،
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 ىذا بنشأة مقارنة تأخرام جاء الجزائر في البورصة لجنة تأسيس أف و ىونلاحظ ما غير أف 
 المتحدة الولايات أو نجمتراإ كانت سواء المجاؿ ىذا في الرائدة النماذج الييئات في مف النوع

 .العربية الدوؿ في فرنسا أو أو بريطانيا أو الأمريكية

 سنة المالية السوؽ بمراقبة تختص فيدرالية لجنة إنشاء تـ الأمريكية المتحدة الولايات ففي
 المجنة سمطة ىذه تمتمؾ حيث ،(SEC) والتبادلات المالية والأوراؽ البورصة لجنة وىي 1934
 19 حوالي المتحدة الولايات في توجد و ،1المالية لمسوؽ السميـ التشغيؿ لتأميف اسعةو  تنظيمية
 في مركزىاالتي  Newyork Sock Exchange بورصة أىميا المالية للأوراؽ بورصة

Wallstreet المالية  المتحدة الأمريكية بأىمية أسواقيا الولايات تعرؼ لذلؾ نيويورؾ، بمدينة
 مف بيف كؿ يوميا افسالتن ويشتد ،في ىذا المجاؿ 2التقدـ ناحية مف وؿالأ المركز تحتؿ حيث

 رؤوس حجـ جية مف العالـ في الأوؿ المركز إحتلاؿ عمى وبورصة نيويورؾ طوكيو بورصة
 عمى شديدة رقابة أنشأت قد الأمريكية الحكومة أف نجد ، ليذا3فييا المبرمة والصفقات الأمواؿ
 إعلاـ في مياميا تتمثؿ والتي المالية البورصة والأوراؽ نةلمج بإنشائيا البورصة عمميات
 التي المضاربات جميع ومنع بالتسعيرة بالسندات المقبولة المتعمقة المسائؿ جميع عف الجميور

 .4فوري بشكؿ الأسعار تنزيؿ أو رفع شأنيا مف

 ممّا ،19القرف ةنياي غاية إلى مةيعظ وصناعية تجارية قوة تمثؿ كانت فباعتبارىا بريطانيا أما
فقد  ،الاقتصادية الكاسحة القوة ىذه مشاريع متطمبات مواجية عمى بقدرتياز تتميّ  المالية أسواقيا جعؿ

 لندف أسواؽ تتمكف حتى ،5(SIB)البريطانية ستثماراتلاوا الأوراؽ المالية لجنة تأسيس لجأت إلى
  . 6ووولستريت طوكيو مع بورصة شرسة منافسة في الدخوؿ مف المالية

                                                           
1 - Georges RIPERT, René ROBLOT, Trait de droit commercial, banque et bourse, tome 02, 

LGDJ, Paris, 
دار  ستثمار،لاا وصناديؽ والبورصات التأميف وشركات البنوؾ المالية الأسواؽ ،صاقيقر  رسمية حنفي، الغفار عبد -2

 .438-437 ص ص ، 1997 مصر، لمكتاب، الإسكندرية
 .07ص ، 2008 ، القاىرة لمنشر، أسامة دار البورصة المالية الأوراؽ أسواؽ حسيف، عصاـ -3
 ص ،2009 القاىرة، الحديث، الكتاب دار المالية، ستثماراتلاا اقتصاديات وقواعد البورصة أساسيات القادر الحمزة، عبد -4

59. 
5

دارة تنظيـ جبار، محفوظ -  .63، ص2002 الجامعية،الجزائر، المطبوعات ديواف الأولى، الطبعة ثالث،ال الجزء البورصة، وا 
 .59،ص2007 ،الإسكندرية، الجامعية الدار المالية، الأوراؽ الأوراؽ بورصة في ستثمارلاا إستراتيجيات حنفي، الغفار عبد -6
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 بالأسواؽ تعتني سمطة بإنشاء بدوره بادر الذي الفرنسي لممشرع بالنسبة الحاؿ وكذلؾ 
والإشراؼ  بالمراقبة السمطة ىذه تقوـ حيث مستقمة إدارية سمطة أنيا عمى يافوالتي كيّ  المالية،
 ،1باريس بورصة ياأىمّ  مفو  الفرنسية، المالية السوؽ في وعمميات التداوؿ البورصة عمى
 بموجب 1967 سنة أنشئت التي ، (COB)عمميات البورصة لجنة في السمطة ىذه ؿمثّ وتت

 ذات مؤسسة مختصة أنيا عمى السمطة تكييؼ ىذه ت ّـ حيث ،672-833 رقـ التنظيمي القانوف
 في تكييفيا يرا جذريايتغ الييئة عرفت ىذه ،3 96-97 رقـ القانوف بصدور لكف عمومي، طابع

 مف فتتمكّ  حتى بإختصاصات واسعة تتمتّع مستقمة إدارية سمطة أنيا عمى ؼتكيّ  وأصبحت
صدار العاـ كتتابلاوا الإعلاف عمى بالإشراؼ القياـ  بورصات حسف أداء وكذا المالية الأوراؽ وا 

 .  4المالية الأوراؽ

 بأوؿ 1883 سنة مف العربية المالية الأوراؽ سوؽ إنشاء إمتد فقد العربية لمدوؿ بالنسبة أما
 .المالية للأوراؽ فمسطيف سوؽ بإفتتاح 1996 سنة إلى 5 الإسكندرية بورصة وىي بورصة

 لجنة أقامت الخبرات وتبادؿ والتشاور المعمومات تبادؿ إطار وفي ،لى أنوإ الإشارة تجدرو 
 البورصة عمميات لجنة منيا ،6الدوؿ الأخرى في مثيلاتيا مع العلاقات مف العديد البورصة
 الأوراؽ ولجنة ، (SEC)الأمريكية المالية والأوراؽ البورصة جنةل ، (COB) الفرنسية

 بالسير المساس شأنو مف ما كؿ عمى القضاء مف أجؿ وىذا  (SIB)البريطاني ستثماراتلاوا
 في تتـ التي المالية العمميات صارمة عمى رقابة فرضكذا و  نتظاميااو  المالية لمسوؽ الحسف
 .المالية الأسواؽ

                                                           
 الإسكندرية، مصر، ، الجامعة شباب مؤسسة والسندات، الأسيـ وأدواتيا، الماؿ رأس أسواؽ البورصات مجيد، ضياء -1

 .17ص ، 2003
2
 - Loi N°(67-833) de 28 septembre 1967,JORF , 29 septembre 1967, www.legifrance.gov.fr , 

p09. 
  
3
 - Loi N°(96-97) du 02 juillet 1996, JORF, 03 juillet 1996, www.legifarm.gov.fr, p 04 . 

4
 - Alice PEZARD, La modernisation des activités financier en Europe , Petites Affiches , Paris, 

N°122, 1996. 

 
 الحديث، القاىرة، الكتاب دار الاستثمارات، تشجيع في المالية الأوراؽ وبورصة الماؿ رأس سوؽ دور شاكر مستجير، رمزي -5

 .19ص، 2010
 منو. 95في المادة  10-93متيف لممرسوـ التشريعي تيف والمتمّ معدّل، ال2مكرر 63و 1مكرر 63المادتيف  انظر -6

../../AppData/acer/AppData/Roaming/Microsoft/Word/www.legifrance.gov.fr
../../AppData/acer/AppData/Roaming/Microsoft/Word/نسخة%20البحث%20التجريبية01.docx
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 تيالجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقب عريف: تالفرع الثاني

 تنظيـ لجنة المشرّع إستحدث شفافيتيا وضماف وضبطيا المالية السوؽ مراقبة مف أجؿ
 ضمف وذلؾ المالية، السوؽ ىرـ عمى تنصيبيا تـالتي  (COSOB) تياومراقبالبورصة  عمميات

 الضبط مجاؿ في التي باشرتيا الدولة الجزائرية عمى مستوى المؤسسات الإصلاحات
 بمقتضى والمتمّـ المعدّؿ 101-93 رقـ التشريعي المرسوـ بموجب اىؤ إنشا تـ وقد الإقتصادي،

 القيم بورصة تشمل :" أنو عمى منو 03 المادة نصّت حيث منو، 20 والمادة 03 المادة
 :التاليتين الييئتين عمى المنقولة

 صمب في وتدعى لمنقولة،ا القيم سوق سمطة تشكل البورصة عمميات تنظيم لجنة -
 "....المجنة النص

 تعديؿ وبعد ،"...ومراقبتيا البورصة لتنظيم لجنة تنشأ :" أنو عمى 20 المادة نصّت حيف في  
 12 بالمادة  20 المادة تعديؿ تـ 04،2-03  رقـ القانوف بموجب 10-93 رقـ المرسوـ التشريعي

 تتمتّع، ومراقبتيا البورصة عمميات ملتنظي مستقمة ضبط سمطة تؤسس" أصبحت كالآتي:و  منو
 ."أعضاء 66بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي. وتتكون من رئيس و

تعزيز  بذلؾ استيدؼالجزائري  المشرّعأف ضح يتّ مف خلاؿ الصياغة الجديدة ليذا النص 
اشرة بمف م فوذلؾ لتتمكّ شخصيتيا المعنوية، ب تتمتّعجعميا سمطة ضبط مستقمة مركز المجنة ف

بالجمود والبطء  سـ نشاطياضبط وتطوير السوؽ بعد أف اتّ مياميا بالكيفية المطموبة في مجاؿ 
جمود وبطء النظاـ الإداري ب التأثرسنوات. بالإضافة إلى محاولة إبعادىا عف خطر  طيمة

تطمبيا سوؽ مف سرعة حركتيا والمرونة التي ت دّ التقميدي، الذي مف شأنو أف يربؾ المجنة ويح
 .3لقيـ المنقولةا

                                                           
 في الصادرة ،34عدد ر  .ج المنقولة، القيـ ببورصة المتعمؽ 1993 ماي 23 في المؤرخ 93-10 رقـ التشريعي المرسوـ -1

  .1993 ماي 23
   في الصاادرة، 11عدد الرسمية الجريدة المنقولة، القيـ ببورصة المتعمؽ 2003 فيفري 17 في المؤرخ 04-03 رقـ القانوف -2

 .2003فيفري   19
 المجمة الجزائرية لمحقوؽ والعموـ ،“ات البورصة في القانوف الجزائريييـ ومراقبة عمملجنة تنظ”أ.سي الطيب محمد أميف،  -3

 .06ص،،2017، العدد الرابع، المركز الجامعي أحمد بف يحي الونشريسي تيسمسيمت، الجزائر،السياسية
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 أكثر، أو سمطة قبؿ مف نيفمعيّ  أشخاص مجموعة": بأنو ؼيعرّ  المجنة فمصطمح وعموما 
 راءآب إدارية سمطات إنشاء أو تحقيؽ إجراء أو مشروع إعداد أو وضع دراسة ميمتيا

   .1"إستشارية

نطلاقا  تتمتّع مستقمة ضبط سمطة" ا:بأني البورصة لجنة تعريؼ يمكف سبؽ ممّا وا 
 في المستثمريف حماية ميمة إلييا أسندت والقانونية، المالية ستقلاليةلاالمعنوية وا الشخصيةب

 شرطي بمثابة تعدّ  بذلؾ فيي، 2وشفافيتيا لمسوؽ الحسف ضماف السير وكذلؾ المالية السوؽ
 .3"البورصة

 تيالجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبالفرع الثالث: خصائص 

 إبراز مف  الأقؿ عمى لا يمنع المستقمة الإدارية لمسمطات دقيؽ تعريؼ إعطاءوبة صعف إ
الطابع  ،السمطةالخصائص التالية:  مف انطلاقا وىذا التقميدية، الإدارية الييئات عف زىاما يميّ 
  .الييئات ىذه بيا تتمتّع التي ستقلاليةالا وكذا ،الإداري

 السمطة :أولا

 كما ي.الدول القانوف لقواعد وفقا ما، دولة لتكويفالأساسية  الأركاف أىـ أحد السمطة تعتبر
 (التشريعية السمطة) والبرلماف (التنفيذية السمطة) الحكومة ىاتتولاّ  دولة في أية السمطة أف

 بجوار رابعة سمطة أنشأ الجزائري المشرّع أف القوؿ يمكف فيؿ .(السمطة القضائية)والقضاء
 ؟ القضائيةو  التنفيذية،التشريعية، :الثلاث السمطات

السمطة التي  ىذه مدلوؿ تحديد في منيـ، الفرنسييف سيّماولا  الإداري القانوف احشرّ  اختمؼ لقد
 يحيؿ السمطة أف مفيوـ "P.SOBOURIN": "الأستاذ المستقمة. فيقوؿ الإدارية الييئات بيا تنعت

 .4السمطة" اوزتج بسبب الطعف إلى تؤدي بأف قابمة بالتنفيذ معروفة قرارات اتخاذ إلى سمطة

                                                           
 403.  ، ص2006 اف،لبن ,الحقوقية الحمبي منشورات الأولى، الطبعة الإداري، الموسوعي القاموس باردوس، جوزيؼ -1
المجمة  ،“المالية الأزمة أعقاب بتونس مقارنة الجزائرية المالية السوؽ كفاءة قياس محاولة” أزغار، يحي شقبقب، عيسى -2

 .58 ص ،  2016، (07العدد) الجزائر، ،ةالاقتصادي والسياسات لمعولمة الجزائرية
 .61،صالمرجع السابؽ بوخمخاؿ، عائشة -3

4
 -4- P.SOBOURIN, les autorités administratives indépendantes, AJDA, 1993, p 275. cité par 

José- Marie GUEDON, les autorités administratives indépendantes, L.G.D.J, 1991, p.49. 
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 مدلوليا في نحصرىا لا أف يجب السمطة أف "F.Gazier et Y.Cannac":الأستاذاف  ويرى
في  فقط محصورا يكوف لا بالأجيزة يعنى الذي أف إلا معنوية، سمطة تكوف أف فيمكف القانوني
رغـ  التدخلات ىذه بؿ إف القرارات، عمى سابقة آراء إصدار عمى تقتصر ولا والإرشاد الدراسة

إذف  وتعمؿ بقوة تفرض وىي متناسؽ، نشاط في وتتدخؿ مضموف ليا بقرارات تترجـ لا أنيا
تقرير  سمطة أي "Pouvoir décisionnel"التنفيذية القرارات اتخاذ سمطة ليا أف بمعنى.  1كسمطة"
 مستقمة.

  الإداري الطابع ثانيا:
الأجيزة  فكرة إقصاء المستقمة، الإدارية لمييئات الإداري بالطابع الاعتراؼمف نتائج  لعؿ

 تتمتّع لا المستقمة، الإدارية السمطات طرؼ مف  المتخذة التصرفات أف أساس عمى القضائية،
 مجمس عمى الإداري الطابع أضفى الجزائري المشرّع ونلاحظ أف. بو المقضي بحجية الشيء

 نصّت حيث لمنافسةبا  المتعمؽ 03-03 الأمر مف 23 المادة بموجب بصورة صريحة المنافسة
 مجمس ص"الن صمب في  تدعى  إدارية  سمطة رئيس الحكومة  لدى  تنشأ: " أنو عمى

 ضبط لوكالتي بالنسبة الأمر ونفس". والاستقلاؿ المالي المعنوية  بالشخصية  تتمتّع " المنافسة
 .""تقمةمس إدارية سمطة "" صراحة بأنيما الجزائري المشرّع فيماكيّ  المتاف المنجمي النشاط

 لبعض الإداري الطابع إضفاء بشأف امترددبقي  الجزائري المشرّع أف نجد وفي مقابؿ ذلؾ،
 يجب الضبط لسمطات الإداري الطابع ذلؾ ولإثبات الاقتصادي، في المجاؿ الضبط سمطات
 2:اثنيف معياريف عمى والاعتماد الوقوؼ

  :الموضوعية الناحية مف -1

 ذلؾ ضحويتّ  3تضبطو الذي المجاؿ في القانوف تطبيؽ عمىالضبط الاقتصادي  ىيئات تسير
 المصرفية أف المجنة عمى المشرّع نص حيث 4والقرض النقد قانوف مف 105 المادة نص مف مثلا

                                                                                                                                                                                           
 

1
 - Yves CANNAC, François GAZIER, études sur les A.A.I., cité par M.J. GUEDON,op.cit , p. 51.  

2
 - ZOUAIMIA (R), « les autorités administratives indépendantes et la régulation économique en 

Algerie », Edition Houma, 2005,p.22 
 
3
 - ZOUAIMIA (R), les A.A.I et la régulation économique en Algerie,op.cit,p.22.  

 
 والقرض. بالنقد المتعمؽ 2003 أوت 26 في المؤرخ 11-03رقـ  الأمر -4
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 المطبقة والتنظيمية للأحكاـ التشريعية المالية والمؤسسات البنوؾ احتراـ مدى مراقبة: "يمي فة بمامكمّ 
 وبالمقابؿ أنظمة بإصدار  (COSOB)البورصة ومراقبتيا عمميات نظيـت لجنة تختص كذلؾ  ".عمييا
 .تنفيذىا عمى تسير

 

  :القضائية الرقابة ناحية مف-2
 محؿّ بأف تكوف  قابمة المجاؿ الاقتصادي في الضبط سمطات عف الصادرة الإدارية القرارات تكوف

 مستوى عمى والتحكيمية رفة التأديبيةالغ لقرارات بالنسبة ، وىو نفس المآؿالإداري القاضي أماـ تنازع
 مجمس أماـ قراراتيا في يطعف يمكف أف التي (COSOB)ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة
 الوسطاء، أحد اعتماد برفض قرار ومثاؿ ذلؾ التأديبي القرار تبميغ تاريخ مف واحد شير خلاؿ الدولة

 .مثلا اعتماده بسحب قرار أو

 ستقلاليةالا: ثالثا

 تناقضا متشكّ  الاقتصادي المجاؿ في الضبط لسمطات القانونيتيف والطبيعة الوضعية إف كلا مف
 المبدأ حيث مف مستقمة جية ليست  الإدارة أف في ذلؾ كمفوي ،المعروفة السياسية داخؿ التقاليد

 صّ تخ ميزة ستقلاليةفالا ةثمّ  ومف. لمبرلماف خاضع وغيرىا تابعة لمحكومة بؿ ،عمى أقؿ تقدير
 لمقوؿ الإداري القانوف احبشرّ  دفع ما ىذا .نسبية استقلالية بدورىا ىي القضائية والتي السمطة دستوريا

 فمف :ناحيتيف مف الشؾ موضع لمدولة التقميدية النظرية يضع الإدارية المستقمة الييئات إنشاء بأف
 سمطة تحت تمارس أف يجب الدولة سمطة بأف يقضي الذي بالمبدأ الديمقراطي مساسا تعدّ  ناحية
 وينظميا الدولة ىياكؿ يقيـ الذي الوحدة مبدأ تنقض فإنيا أخرى ناحية ومف، السمطة التشريعية ورقابة

 .1واحد وفي نسؽ بانسجاـ يعمؿ جياز شكؿ في

سمطات  خضوع عدـ ىو ،ستقلاليةبالا المقصود أف إلى ""Teitgen-Colly""الأستاذة  ذكرت
 .2كانت" جية أي مف تعميمة أية تمقييا عدـ مع وصائية، أو رئاسية كانت إدارية رقابة لأية الضبط

                                                           
1
 - Abdelhafid OSSOUKINE, La transparence administrative, Edition dar ELGHARB, 2002, p.294. 

2
-Catherine TEITGEN-COLLY, les autorités administratives indépendante, histoire d’une 

institution in : les A.AI, P.U.F, 1988,p50 
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 بحيث ذاتي بتشريع ىظتح الضبط سمطات أف إلى ؿفتوصّ  "J.Chevallier  "الأستاذ أما
 في الخاص منطقيا وليا معزولة إدارية سمطات فيي الرئاسي والتدرج الإدارية مف التبعية تفمت
 . 1العمؿ

لأية  خضوعيا عدـ ىو الضبط سمطات استقلاليةب المقصود أف رشيد ةزوايمي الأستاذ يرىو 
مف  المعنوية بالشخصية الضبط سمطة عتمتّ  عف النظر وبغض وصائية، أو كانت رئاسية رقابة
 استقلالية لتحديد معيار بمثابة تعدّ  لا -المعنوية الشخصية– الأخيرة ىذه أف أساس عمى عدمو

نما المعنوية شخصيةبال ليست فالعبرة سمطات الضبط،  سمطات تحوزىا التي التقرير بسمطة وا 
  .2الاقتصادي في المجاؿ الضبط

 أسموب يستيدؼ أنو العضوي، لجانبابمؽ ؼ فيما يتعاعتر  فإنو الجزائري، لممشرع بالنسبةو 
 .قانونا ومحصورة استثنائية حالات إلا في وظائفيـ مف عزليـ عدـو  الأعضاء، تعييف

لا  الضبط سمطات عف الصادرة القرارات أف تعني ستقلاليةفالا الوظيفي، الجانب يخص وفيما
 .عميا سمطة طرؼ مف إلغاؤىا أو تعديميا بأي حاؿ مف الأحواؿ يمكف

 سمطات عمى ستقلاليةالا عنصر إضفاء يمكف والوظيفي، العضوي معياريفومف خلاؿ ال
حصاءو  دراسة خلاؿ مف نونتبيّ  ما وىذا .ذلؾ في الجزائري المشرّع الضبط، رغـ تردد  كؿ ا 

 بعض استقلاليةعمى  بصورة صريحةالجزائري  المشرّع وقد نصّ  .حدى عمى ضبط سمطة
 القانوف مف 20 المادة بموجب ومراقبتيا، البورصة عمميات تنظيـ  كمجنة الضبط، سمطات

بالشخصية المعنوية  تتمتّع مستقمة ضبط سمطة تؤسس  :"أف عمى نصّت التي 3 03-04
 ؿ المالي.تقلاوالاس

 ( أعضاء".6ف مف رئيس وستة )وتتكوّ 

 

 
                                                           

1
 - Ibid, p 51 

2
 - ZOUAIMIA (R), les A.AI. et la régulation économique en Algérie, op.cit, p 25 et 26. 
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 الأخرى بعض سمطات الضبط الماليعن  لجنة تنظيم عمميات البورصةتمييز : الرابعالفرع 

 وتبرز ميمة، ةالبعديو ة رصة ومراقبتيا بمياـ الضبط القبميات البو لجنة تنظيـ عممي تتمتّع
، أما اطالنش ممارسةبوضع قواعد تحدد  وؽإلى الس الدخوؿقبمية مف خلاؿ رقابة ال الضبط

واعد السوؽ تراميـ لقراقبة أعواف السوؽ في مدى احلاؿ ممف خ ميمة الضبط البعدية
 زفإف ما يميّ وبالتالي  رى،الموضوعة مسبقا مف طرؼ الجياز التنفيذي أو سمطة ضبط أخ

، 1رىالأخبط لضعمى خلاؼ سمطات ا فتينين الصتاى ينالوحيدة التي تجمع بي ىأنيا  المجنة
 الفرنسي. المشرّعلنقؿ الحرفي عف با في ذلؾ ريالجزائ المشرّع حيث أخذ

 بالتشريع  ابسمطة تنظيمية تسمح لي تتمتّعباعتبارىا   المشرّعكما أف ىذه المجنة ليا دور 
بسمطة توقيع العقاب عمى  عياة والقيـ المنقولة، كما ليا دور القاضي نظرا لتمتّ في مجاؿ البورص

كؿ ذلؾ مف أجؿ تكريس استقلاليتيا عف  .2والبنكي الماليبالمجاؿ  ةمخالفيف للأمور المتعمقال
شراؼ الإداري عمى القطاع والإ ةمياميا الرقابي ممارسةنفيذية في السمطة التشريعية والقضائية والت

المرسوـ  مف  30ادة عميو الم نصّت، تطبيقا لما 3فافيتياالمالي، وكذا لمسير الحسف في السوؽ وش
 .10-93التشريعي رقـ 

 لجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبتيا ةىيكم: الثانيالمطمب 

لمسوؽ المالية عممية تكتسي أىمية بالغة بالنسبة  والتنظيـ المحكـ حسفالسير ال ضمافإف 
 ىذا المسعى مف خلاؿ تشكيمة مميزة تجسيدعمى  الجزائري المشرّع لذلؾ عمؿ ،للاقتصاد الوطني

 وجود أصحاب تطمبباعتبارىا ت المالية السوؽ متطمبات بيدؼ ضبط البورصة جنةيير للتس
الذيف لدييـ الكفاءة اللازمة لمباشرة العمؿ في ىذا المجاؿ الحيوي إف عمى الصعيد  ختصاصلاا

 الداخمي أو الصعيد الخارجي.

 

                                                           
1
 - ZOUAIMIA (R) , les autorités administratives indépendantes et la régulation économique, 

Algérie, éd Homa , 2005 , p 110 -111 . 
، النظاـ القانوني لمسوؽ المالية الجزائرية، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتوراه في العموـ تخصص القانوف، ؿنوارة حممي -2

 .54، ص2014جامعة تيزي وزو، كمية الحقوؽ والعموـ السياسية، 
 .10-93مف المرسوـ التشريعي رقـ  30المادة  انظر -3
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  الفرع الأول: تشكيمة المجنة وسير أعماليا

 عضائيا،أحيث  مف مختمفة متنوعة بتشكيمة ومراقبتيا لبورصةا عمميات تنظيـ لجنة زتتميّ 
 تعييف أوؿ يتـ لـ أنو إلا 1993 ماي في تأسست نياأ مف وبالرغـ ىياكميا، حيث مف أو

 التزمت ذلؾ ومنذ ،1996 حتى تنصب ولـ مف نفس السنة، شير ديسمبر في إلا أعضائيا
 رةالوز  داريإ راقر  بموجب 1996-12-28 فيا نشر  قانونيف وضع ت ّـ وقد ،ثابتة بوظيفة
 المعمومات فيخصّ  والثاني، البورصة عمميات في الوسطاء اعتماد مرتبط بشروط وؿلأا المالية،
 .1الادخار عمى تحفز التي والتنظيمات الشركات مف طرؼ لمنشر القابمة

 البورصة عمميات تنظيـ لجنة أعضاء ىإل خلاؿ التطرؽ مف المجنة تشكيمة وسنتناوؿ 
ثـ سير أعماؿ المجنة  )ثانيا( قبتيااومر  عمميات البورصة تنظيـ لجنة وىياكؿ)أولا( قبتيااومر 

 :يمي ماك ذلؾ وسنوضح)ثالثا( 

 صفة الأعضاء . أ

 البورصة عمميات تنظيـ لجنة كانت 10-93 المرسوـ التشريعي التعديؿ الذي مسّ  قبؿ
القيـ  ببورصة ؽالمتعمّ ، 21 المادة في المشرّع عمييا أعضاء نص 07 مف تتشكؿ ومراقبتيا
 :يمي بما المنقولة

 .سنوات 04 تدوـ نيابية مُدّةب فمعيّ  رئيس -
 العدؿ. وزير يقترحو قاض -
 الجزائر. بنؾ محافظ يقترحو عضو -
 المنقولة. لمقيـ ةمصدّر ال المعنوييف للأشخاص المسيّريف بيف مف مختاراف عضواف -
 .البورصي أو المصرفي أو المالي اؿالمج في اكتسباىا خبرة مف ليما لما يختاراف عضواف -

في  قدراتيـ حسب المجنة أعضاء فيعيّ : " يأتي كما 22بنص المادة  التشكيمة ىذه لتعدّ  ثـ
 التنظيـ وتبعا طريؽ عف المحددة الشروط وفؽ سنوات، (4) أربع مُدّةل والبورصي، المالي المجاليف
 :الآتي لمتوزيع

                                                           
 .141ص ،  2016ديسمبر قسنطينة، ،06العدد ،الانسانية العموـ مجمة الماؿ، رأس أسواؽ بوراس، أحمد -1
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 العدؿ. وزير يقترحو قاض -
 بالمالية. المكمّؼ وزيرال يقترحو عضو -
 .العالي بالتعميـ المكمّؼ الوزير يقترحو جامعي أستاذ -
 الجزائر. بنؾ محافظ يقترحو عضو -
 المنقولة. لمقيـ ةمصدّر ال المعنوييف للأشخاص المسيّريف بيف مف مختار عضو -
 والمحاسبيف الحسابات ومحافظي المحاسبيف لمخبراء الوطني المصؼ يقترحو عضو -

 ." 1المعتمديف

 نجد أف والمتمّـ المعدّؿ 10-93 التشريعي المرسوـ مف 22 المادة نص استقراء مف خلاؿ
 خلاؿ إضافة مف وذلؾ ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة تشكيمة في تغييرا احدث قد المشرّع
 شرّعالم أف النقطة ىذه يخص فيمايلاحظ  ولكف العالي بالتعميـ المكمّؼ الوزير يقترحو جامعي أستاذ

 متحصلا يكوف أف يجب التي العممية الدرجة ولا الأستاذ تخصص يكوف مجاؿ أي في يوضح لـ
يتعمؽ  ما كؿ بتنظيـ تضطمع التي الييئة ىي ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة باعتبار عمييا
 .ومفصؿ واضح بشكؿ الأعضاء صفة تحديد بد مف لا وبالتالي المنقولة، بالقيـ

 تشكيمةيجعؿ مف  واحد قاض وجود أف نجد فينا العدؿ وزير يقترحو الذي لمقاضي بالنسبة أما
 ىو القضاء القضاة، وىذا كوف غير أغمبية أعضائيا مف اعتبار نتيجة القضائي مطابعل تفتقر المجنة
 الرقابة مف انوع آخر بشكؿ يضمف وكذلؾ ،القانوف تطبيؽ صحة مدى في لمنظر ةخوّلالم الجية
 البورصة. في الجارية العممياتجميع و  المجنة ؿأعما كؿ عمى

ضافةو   أصاب قد الجزائري المشرّع أف ليا، نجد التابعة الإدارية الييئات عمى الرقابة إلى ا 
 المحاسبيف لمخبراء الوطني المصؼ يقترحو عضو بإضافة الأمر ويتعمؽ آخر في جانب

لمدور الكبير  نظرا وذلؾ ـ، .ب .ع .ت .ؿ في المعتمديف والمحاسبيف ومحافظي الحسابات
 الشركات اليو تمجأ الذي للادخار العمني المجوء مجاؿ المحاسبة في قواعد تمعبو والياـ الذي

 الجرائـ أغمب أف عمى وكتنبيو المالية، المعمومات عمى الرقابة في مجاؿ خاصة ةمصدّر ال
 المشرّع ىدؼ المحاسبة، ولعؿ قواعداستخداـ ب تكتشؼ مستوى البورصات عمى المرتكبة

                                                           
مف  22تعدؿ وتتمـ المادة  المنقولة، القيـ ببورصة المتعمؽ ،17/02/2003في المؤرخ 04-03 رقـ القانوف مف 13 المادة-1

 .19/02/2003 المؤرخة ،11عدد ج.ر،10-93المرسوـ التشريعي 
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 إضفاء يمكنيا التي المختصة الجيات دائرة وتوسيع ىو تنويع الييئات ىذه إدخاؿ مف الجزائري
 .المالي والبورصي المجاؿ عمى أكثر شفافية

171-49التنفٍذي  الوزسىم هن 06 الوادة وبوىجب
1

 مُدّةالمجنة ل أعضاء تعييف يتـ فانو ،
 الطريقة، وبالرجوع بنفس مياميـ وتنيى بالمالية ؼالمكمّ  الوزير مف قرار بموجب سنوات  04

 تياعيدة مدّ  طواؿ يكوف لا التجديد ، فاف102-93التشريعي  المرسوـ مف 62 و 23 لممادتيف
 اقتراح الوزير عمى بناء الحكومة اجتماع مف يتخذ تنفيذي مرسوـ بمقتضى وذلؾ سنوات  04

 .بيا فعيّ  تيال الطريقة بنفس ميامو وتنتيي بالمالية، المكمّؼ

 10-93التشريعي  المرسوـ في سواء مُدّةال إنياء في نوأ ئرياالجز  المشرّعى عم يؤخذ وما
انقضاء  قبؿ المجنة أعضاء مياـ إنياء إمكانية إلى يشر لـ لو المعدّؿ 04-03القانوف  أو

 صّتنما  بموجب عيدتو نياية قبؿ عزلو إمكانية دحدّ  في حالة الرئيس حيث فعؿ كما عيدتيـ،
 :ىما حالتيف في وذلؾ 1753-94 التنفيذي المرسوـ مف 03 المادة عميو
 .جسيـ ميني لخطا الرئيس ارتكاب حالةفي  -
 .الحكومة عمى رسميا تعرض استثنائية لظروؼ وأ -

 المجنةىيكمة  . ب
 بيياكؿ داخمية دتزوّ  فقد وجو عمى أكمؿ ليياإ المسندة بالمياـ .ـ .ب .ع .ت لجنة تقوـ حتى
 :في تتمثؿ وتقنية ريةإدا ومصالح

  العام الأمين .1
 ـ .ب .ع .ت .ؿ نظاـ مف 04 المادة تنص حيث العمومية والعلاقات بالاتصاؿ ؿيتكفّ  
الأمين  طرف من والتقنية الإدارية المصالح وتنسيق تنشيط يتم ''أنو:  عمى 2000-03 رقـ

  4''المجنة رئيس سمطة تحت العام
                                                           

 ،41ج.ر عدد  المنقولة، القيـ ببورصة يتعمؽ، 10/06/1994في  المؤرخ 175-94 التنفيذي المرسوـمف  06 المادة -1
 .13/06/1994في  المؤرخة

 .10-93 التشريعي المرسوـ مف 62 و 23 المادتاف -2
 مف :3و32،33 المواد تطبيؽ يتضمف  ، 1994 جواف 13 في المؤرخ .175-94رقـ  ذييالتنف المرسوـ مف 03 المادة -3

 .11-49رقـ  التشريعي المرسوـ
 .28/09/2000في المؤرخ ،03-2000 رقـ ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة نظاـ مف  04 المادة -4
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 .المجنة رئيس لدى مستشارين .2
 :يمي بما وتتكفل السوق ومراقبة تطوير مديرية .3

  ّالبورصة في اعتمادىـ وطمبات الوسطاء مف ؽتتحق. 
  ّالمنقولة القيـ مجاؿ في ومالي ضريبي اقتصادي طابع ذات دراسات بإعداد ؿتتكف. 
 المنقولة لمقيـ الجماعي التوظيؼ ىيئات نشاط مف كؿ رقابة ميمة ليا يمنح. 
 لمزبائف الضماف صناديؽ سير. 
 مف المياـ المنجزة وتتبع المقاصة، وحصص المنقولة القيـ حوؿ التفاوض عممية تراقب وكذا 

 .المنقولة القيـ بإيداع ةالمكمّف الييئة طرؼ
 بالوسطاء المتعمقة التنظيمات إعداد ميمة لتخصصيا ونظرا المديرية ليذه يعيد. 
 المنقولة القيـ بإيداع ةالمكمّف والييئة الجماعي التوظيؼ ىيئات.  

 :التالية بالميام المديرية ىذه كمفت :المالية والعمميات الإعلام مديرية .4

  ّوقت  التأشير وطمبات المنقولة قيـلم الجماعي التوظيؼ ىيئات اعتماد طمبات في ؽتدق
 .المالية العمميات وباقي البورصة في والقبوؿ الإصدار

 المنقولة تجاه  لمقيـ ةمصدّر ال الشركات عمى المفروض الإعلاـ واجب احتراـ مف تتأكد
 ؽالمطبّ  بالتنظيـ المنقولة لمقيـ الجماعي التوظيؼ ىيئات التزاـ تراقب كما الجميور،

 .عمييا
  ّمديرية  مع بالتعاوف وىذا الجميور بإعلاـ تتعمؽ وتعميمات وتنظيمات مشاريع بإعداد ؿتتكف

 .والإدارية القانونية الشؤوف
 مثوليا  أثناء وذلؾ السوؽ في المتدخميف عمى بؽالمط المحاسبي التنظيـ حوؿ رأييا تعطي

 .المحاسبة مجمس أماـ
 الشرعية الإعلانات رقابة . 

 والإدارية القانونية الشؤون مديرية .5

 قانونية؛ إلا استشارات وكذا ومنازعات شكاوى مف القانونية الشؤوف بكؿ المديرية ىذه ؿتتكفّ 
نيا انتقادات بسبب عدـ تمكّ  عدة أثارت الذكر قةالساب والتقنية الإدارية المصالح بأف الملاحظ أف
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المصالح بما  ىذه تعديؿ صار لزاما ولذا مف مسايرة ومواكبة الأوضاع الاقتصادية المتغيرة
 . 1المالية السوؽ عصرنة خططوم يتماشى

 سير أعمال المجنة . ج

عمى مصادقة المجنة عمى نظاميا  10-93مف المرسوـ التشريعي  26المادة  نصّت
ف لنا كيفية سير أعماؿ خلاؿ اجتماعيا الأوؿ. وبالرجوع إلى ىذا النظاـ الداخمي يتبيّ  2ميالداخ

 المجنة مف خلاؿ:

 انعقاد اجتماعات المجنة .1

، فيي 3تجتمع المجنة مرة واحدة عمى الأقؿ في الشير أو أكثر كمما اقتضى الأمر ذلؾ
نيف أعضاء عمى الأقؿ المكوّ تنعقد بناء عمى دعوة مف طرؼ رئيسيا أو بناء عمى طمب ثلاثة 

إلى أعضاء  ؿكوف مرفقا بجدوؿ أعماؿ الجمسة، يرسيؾ بواسطة استدعاء لذ تـ، وي4لمجنة
عمى الأقؿ قبؿ تاريخ الجمسة، إلا إذا كانت ىناؾ ضرورة أو ( 05)خمسة أياـ  ىذاالمجنة، و 
 .5مراعاة ىذه الشروط يتعذر معيااستعجاؿ 

 المجنة مداولات .2

ت إلا بتحقيؽ النصاب القانوني المتمثؿ في الأغمبية المطمقة للأعضاء، لا تصح المداولا 
ذا لـ يتوفر ىذا النصاب يقرر الرئيس تأجيؿ الجمسة أسبوعا بعد ذلؾ ذا حدث غياب أو 6وا  ، وا 

، كما يمكف لمرئيس 7مانع لمرئيس يمكف للأعضاء الحاضريف تعييف رئيس لمجمسة مف بينيـ

                                                           
 .15ص ،2008،عماف ردف،لأا ،1 الطبعة والتوزيع، لمنشر أسامة دار ،)البورصة( المالية الأوراؽ أسواؽ حسيف، عصاـ -1
 علاقة ”،  : نادية بمعباسانظر. الفرنسيةطبعتو بالمغة  في سوى يحررلـ  لمجنة الداخمي النظاـ أف إلى المقاـ ىذا في شيرن -2

 مجمة الأستاذ الباحث، “) القضائية .والسمطة التنفيذية  السمطة(لمدولة التقميدية  بالسمطات   البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ  لجنة
 .2،3129، جامعة الجزائر22، العددوالسياسيةلمدراسات القانونية 

 .لداخمي لمجنةمف النظاـ ا  18 المادةانظر  -3
 .مف النظاـ الداخمي لمجنة  19/12 المادةانظر  -4
 .مف النظاـ الداخمي لمجنة 13/ 19المادة انظر  -5
 .مف النظاـ الداخمي لمجنة :1مادة الانظر  -6
 .نةمف النظاـ الداخمي لمج 21مادة الانظر  -7
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الضرورة الممحة لذلؾ أو وجود استعحاؿ نظرا لطبيعة مياـ المجنة، اتخاذ قرار بمفرده إذا دعت 
وذلؾ بعد استشارة أعضاء المجنة عف طريؽ الاتصاؿ بيـ، ولكف يجب عرضو عمى المجنة في 

ف لـ تحدث المصادقة فإنو يوقؼ آثاره بالنسبة لممستقبؿ.   الجمسة  القادمة لممصادقة عميو، وا 

الإدارية  إشراؾ مستخدمييا مف المصالح ىذا لا يمنع مف سرية لكفالمجنة جتماعات ا تكوف
دة المجنة حوؿ بعض المسائؿ المقيّ  أو يفيد والتقنية في جمساتيا، أو كؿ شخص يمكف أف ينير

الواجبات الواقعة عمى عاتؽ أعضاء المجنة ومستخدمييا، ب فيما يتعمؽفي جدوؿ أعماليا، أما 
العمميات المنصبة عمى القيـ المنقولة تحت قيد احتراـ  مف النظاـ الداخمي تجيز 40المادة  فإف

لا يمكف لأي عضو القياـ بتمؾ العمميات خلاؿ  عمى سبيؿ المثاؿمنو،  39أحكاـ المادة 
الإعلامية، بيد  المذكّرةالتي تمي منح التأشيرة مف طرؼ المجنة عمى  (15) الخمسة عشر يوما
ىذا ما يشكؿ كاف صريحا في ذلؾ، و   10-93مف المرسوـ التشريعي  251أف نص المادة 
في رأي  2مف النظاـ الداخمي لمجنة مع أحكاـ القانوف 40و 39نص المادتيف تعارضا بيف 
 .جانب مف الفقو

 الفرع الثاني: القواعد النظامية التي يخضع ليا أعضاء المجنة

يا ينبغي دراسة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتنظاـ القانوني لمجنة مف أجؿ الفيـ الجيد لم
، النيابة مُدّةؿ في وتتمثّ الجزائري أعضاء المجنة،  المشرّعبيا  مجموعة مف القواعد التى خصّ 

  .الأعضاء، وكذا الالتزاـ بواجب السر الميني الذي قد يتعرض لوالتعارض أو التنافي 

 النيابة مُدّة .أ 

عيدة كؿ  مُدّةفإف  10-93التشريعي  مف المرسوـ 22و 21عميو المادتاف  نصّتوفقا لما 
حوؿ  بعض فقياء القانوف وقد تساءؿىي أربع سنوات، ـ .ب.ع.ت.مف الرئيس وأعضاء ؿ

س يئالنيابة يساعد الر  مُدّةالمجنة، حيث أف تحديد  استقلاليةعمى مدى  مُدّةمشكمة تأثير ىذه ال

                                                           
" لا يجوز لمرئيس ولجميع المستخدميف الدائميف في المجنة، أف يقوموا بأية معاملات تجارية  عمى ما يمي: 25تنص المادة  -1

 حوؿ أسيـ مقبولة في البورصة".
 عماؿ،أ قانوف تخصص دكتوراه، الجزائري، أطروحة القانوف في المنقولة القيـ في المستثمر الإدخار حمايةفاتح أيت مولود،  -2

   .165،ص .2012 وزو، تيزي مولود معمري، جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية
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ء ض لإجرادوف الخوؼ مف التعرّ  بكؿ موضوعية وحياديةمياميـ  ممارسةوالأعضاء عمى 
 . 1العزؿ مف طرؼ السمطة المعبنة ليـ

ؿ عائقا أماـ القصيرة وبالتالي ستشكّ  مُدّةوذىب جانب آخر مف الفقو إلى وصفيا بال
 -بصفة آلية –الرئيس سيقوـ  رث كمما تغيّ يؿ المجنة خاصة بالنسبة لمرئبس، حاستمرارية عم

. 2قرار أنشطة وأعماؿ المجنةو عدـ استيسيعمؿ معو الأمر الذي سيترتب عم ر الطاقـ الذيييتغب
باعتبار أف  اؿبشكؿ فعّ ا صحية لأداء المجنة لميامي وسيمةة التداوؿ يورغـ ذلؾ تبقى عمم

سسات مف ؤ قراطبة وعدـ احتكار المناصب والمالديم ممارسةؿ مظيرا مف مظاىر الالتداوؿ يمثّ 
 ة عمى حساب فئات أخرى أكثر كفاءة ونزاىة.نقبؿ فئة معيّ 

الجزائري عف قابمية عيدة الرئيس لمتجديد أـ  المشرّعيلاحظ سكوت  ف ذلؾ،وغير بعيد ع
د لا، الأمر الذي مف شأنو التأثير عمى استقلالبة المجنة. وقد اعتبر رأي مف الفقو أف تعمّ 

وتركو لمسمطة التقديرية لمجياز التنفيذي  الرئيسإغفاؿ أو السكوت عف تجديد عيدة   المشرّع
س المجنة إلى المبالغة في ولائو يرئبوىذا مف شأنو أف يدفع  ومة تجديدىا،وبالتالي يجوز لمحك

مف المرسوـ  02الفقرة  03المادة  نصّتكما  ،3المجنة استقلاليةيضعؼ  ممّاليذه الجية 
عمى أنو لا يمكف إقالة الرئيس خلاؿ عيدتو إلا في حالة الخطأ  1754-94التنفيذي رقـ 

  ستثنائية".الجسيـ أو في حالة الظروؼ الا

 عدم التنافي والموانع .ب 

أو  ،وظيفة أخرى سواء كانت عمومية أو خاصةالأعظاء ل ممارسةفي ر نظاـ التنافي ظيي
عضاء لممصالح بصفة الأؾ تلاضافة إلى امتناع املإأية إنابة انتخابية باأو ني ميأي نشاط 

                                                           
ة الحقوؽ والعموـ ييؿ شيادة الدكتوراه غير منشور،كمنوارة حمميؿ، النظاـ القانوني لمسوؽ المالية الجزائرية، رسالة لن -1

 . 24السياسية،جامعة مولود معمري تيزي وزو ، الجزائر، ص 
، المركز الجامعي مرسمي عبد الله تيبازة، الجزائر، دفاتر البحوث العممية، “لجنة تنظيـ عمميات ومراقبتيا ”إيريف، نواؿ -2

 .116، ص2014، 05ة لمطباعة والخدمات، العدد يالعالم
 في رياجستم شيادة ؿيمذكرة لن مستقمة، ةيإدار  كسمطة البورصة اتيعمم ومراقبة ـيتنظ لجنةحفيظة زوار، حفيظة زوار،  -3

 .21ص  .2004-2003.،بف عكنوف، الجزائر جامعة الحقوؽ، ةيكم ة،يوالمال الإدارة فرع العاـ، القانوف
مف المرسوـ  29،و21،22، يتضمف تطبيؽ المواد 1994جواف  13الموافؽ لػ  1415محرـ  03مرسوـ تنفيذي مؤرخ في  -4

 القيـ المنقولة. والمتعمؽ ببورصة 1993ماي  23المؤرخ في  10-93التشريعي 
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لجنة  استقلاليةتقرير  المشرّع أرادوقد  .، وقد يكوف التنافي مطمقا أو نسبيامباشرة أو غير مباشرة
ى مف خلاؿ الأخذ في الحسباف خر الأشأف السمطات الضابطة  ياتنظيـ عمميات البورصة شأن

 التي تمس أعضاء المجنة. التنافيحالات 

صريحا بالنسبة لحالات التنافي الوظيفي المتصمة بو  المشرّعوعمى عكس الرئيس الذي كاف 
، فقد أغفؿ ىذا المرسوـ باقي أعضاء 10-93التشريعي  مف المرسوـ 24وذلؾ بنص المادة 

،  25المجنة الذيف أخضعيـ مع رئيس الرئيس لممنع، كما جاء في نص المادة  مف نفس المرسوـ
أي معاملات تجارية حوؿ أسيـ مقبولة في البورصة، ليوسع مف  ممارسةحيث منعيـ مف 

والالتزامات الخاصة ببعض  المتعمؽ بحالات التنافي 011-07حالات المنع في الأمر 
 .022المناصب والوظائؼ، وذلؾ في المادة 

 الالتزام بالسر الميني .ج 

أعضاء المجنة  10-93مف المرسوـ التشريعي  39نص المادة  مف خلاؿ المشرّعألزـ 
وأعوانيا بالسر الميني فيما يخص الوقائع والأعماؿ والمعمومات التي اطمعوا عمييا بحكـ 

العقوبات المنصوص عمييا في قانوف العقوبات. حت طائمة تب الشروط و وظيفتيـ، وذلؾ حس
أكد عمى نفس الالتزامات في قسـ التزامات الذي النظاـ الداخمي لمجنة نجد ىذا المنحى في و 

يعيف عمى جميع أعضاء المجنة  ذإ 423و 41المادتيف  خلاؿا مف ذأعضاء المجنة، وى
 ظ عمى شرؼ الييئة التي ينتموف إلييا.الخضوع لواجب التحفظ الذي يمميو الحفا

                                                           

يتعمؽ بحالات التنافي والالتزامات ، 2007 الموافؽ لػ أوّؿ مارس سنة 1428صفر عاـ  11مؤرّخ في  01-07الأمر رقـ  -1
 .03، ص2007مارس  07، مرخة في 16الخاصة ببعض المناصب والوظائؼ، ج.ر عدد 

 .01-07مف الأمر رقـ   02المادة   انظر -2
 الذاخلً )نسخة النص باللغة الفزنسٍة( على ها ٌلً : اههانظ هن 91 الوادةتنص  -3

"Les interdictions applicables aux membres de la Commission concernent également les 

opérations qu'ils peuvent effectuer par l'intermédiaire ou pour le compte de personnes avec 

lesquelles ils ont des liens". 

 : فتنص عمى ما يمي 53 المادة أما
"Dès son entrée en fonction, chaque membre de la Commission remet au Président un rapport 

donnant l'état de son portefeuille. 

 Le rapport est remis sous la forme d'un état normalisé défini par la Commission".  
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 الطبيعة القانونية لمجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبتيا المبحث الثاني:

 لمجنة تنظيـ القانونية الطبيعة 10-93 التشريعي المرسوـ بموجب الجزائري المشرّع فيبيّ  لـ
وبموجب القانوف  أنو غير صلاحيتيا؛ وكذا تشكيمتيا بتبياف اكتفى بؿ ومراقبتيا البورصة عمميات

 حاوؿ إعطاء 10-93التشريعي  لممرسوـ والمتمّـ المعدّؿ 2003 فيفري 17 في المؤرخ 03-04
 سسؤ ت"  :عمى تنص والتي الذكر السابؽ القانوف مف 20 المادة بموجب وذلؾ المجنة ليذه تكييؼ
 عنوية والاستقلالالم بالشخصية تتمتّع ومراقبتيا البورصة عمميات لتنظيم مستقمة ضبط سمطة
 ".1المالي

 ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لمجنة الإداري سنتطرؽ في ىذا المبحث إلى الطابعو 
المطمب ) ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لمجنة السمطوي ( ثـ إلى الطابعالمطمب الأول)

( المطمب الثالث) ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لمجنة ستقلاليلاا ( وأخيرا الطابعالثاني
 :يمي كماوذلؾ 

  ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لمجنة الإداري الطابع :الأول المطمب

 لمدور  نتيجة كانت ئراالجز  في حديثة تجربة الاقتصادي المجاؿ في الضبط سمطات تعتبر
 خوّؿ إذ ،زاومتمي جديدا قانونيا سياقا تعكس البورصة لجنة أفّ  غير دولة،الذي انتيجتو ال الجديد

 .القضائية أو التنفيذية السمطة عمى السابؽ في حكرا كانت السمطات مف مجموعة المشرّع ليا

بموجب القانوف  ةوالمتمّم ةالمعدّل 10-93 التشريعي المرسوـ مف 20 المادة أحكاـ إلى وبالرجوع
 يقر صراحة لـ أنو إلاّ ؛ الضبط بسمطة لمجنة اعترؼ أنو مف وبالرغـ  المشرّع نجد أف، 03-04

                                                           
مطات الإدارية المستقمة عرفت تكييفات مختمفة باختلاؼ القوانيف المنظمة ليا، وفي ىذا الصدد تدخؿ المجمس إف الس-1

أقر  1987سبتمبر  18الصادر في  86-217الدستوري الفرنسي لتحديد الطبيعة القانونية ليذه السمطات. ففي حكمو رقـ : 
 سمطات الإدارية المستقمة، وقد جاء الحكـ السابؽ الذكر كالآتي:المجمس الدستوري الفرنسي صراحة بالطبيعة الإدارية لم

«Considérant au surplus, que dans l’exercice de ses compétences, la commission nationale de la 

communication et des libertés sera à l’instar de toute autorité administrative, soumise à un 

contrôle de légalité qui pourra être mis en oeuvre tant par le gouvernement qui est responsable 

devant le parlement de l’activité des administrations de l’état que par toute personne qui y aurait 

intérêt ». 



 هفهىم لجنة تنظين عوليات البىرصة وهراقبتها                                        الفصل الأول :

 

 30 

 في طبيعتيا الفصؿ الضروري مف بات لمجنة تشريعي تكييؼ أي غياب وأماـ .إدارية سمطة بأنيا
  .1إدارية أـ قضائية سمطة كانت إف وتبياف  القانونية

  المادي المعيار ل:الأو الفرع

 ةيحما المنقولة وضماف ـسالق سوؽ وضبط ـيتنظ ىو المجنة ىذه إنشاء مف اليدؼ إف
 وكذا ضماف للادخار، العمني المجوء إطار في تتـ التي المنقولة ـيالق في المستثمريف ادخار
 .2اللازمة ةيالشفاف

 المجنة بإصدار تقوـ كما العقوبات، عيوتوق الرقابة سمطة ضايأ نجد سمطاتيا فيب ومف 
في  طاءالوس واعتماد ريكالتأش ةيفرد ةيإدار  قرارات واتخاذ ةيالرسم دةيالجر  في تنشر أنظمة
 القرارات، ىذه ذيتنف عمى تسير المنقولة، كما ـيلمق الجماعي ؼيتوظالئات يوى البورصة اتيعمم

 ةيبيتأد عقوبات رةيالأخ ىذه خذتتّ  وكذا ة،يالإدار  الأعماؿ ضمف المجنة ىذه مياـ وليذا تعتبر
 أو مؤقتة بصفة جزئو أو كمو النشاط وحظر والإنذار خيالتوب عتماد،لاا في سحب تنحصر

 . 3القضاءجية  اختصاص مف ىي ثيح ة،يلمحر  السالبة ع العقوباتيتوق دوف ة،ينيائ

 بمجاؿ مقارنة ؽيّ ض اختصاصيا القمعي في المجنة تدخؿ مجاؿ ومف ىذا المنطمؽ نرى أف
 المجنة مجاؿ تدخؿ نحصري فيح في ؛أع ّـ اختصاص ، فيي صاحبة ةيالقضائ السمطة تدخؿ
 ةيعيالتشر  مخالفة للأحكاـ أو ةيالمين والواجبات المينة اتيبأخلاق إخلاؿ وجود حالة في

 ئاتيوى ةالبورص اتيعمم في الوسطاء قبؿ مف والمرتكبة بالبورصة المتعمقة ةيميوالتنظ
 .4الجماعي ؼيالتوظ

                                                           
تيف فقط ويتعمؽ الأمر بمجنة تنظيـ عمميات البورصة نص المشرع عمى تكييؼ "سمطة الضبط المستقمة" بالنسبة لسمط -1

المتعمؽ بسمطة  2000-03مف القانوف  10ومراقبتيا، وسمطة ضبط البريد والمواصلات السمكية واللاسمكية حيث تنص المادة 
والاستقلاؿ  ضبط البريد والمواصلات السمكية واللاسمكية عمى ما يمي: " تنشأ سمطة ضبط مستقمة تتمتع بالشخصية المعنوية

 المالي".
 .10-93رقـ   عييالتشر  المرسوـ مف 30 لمادةا -2
 قانوف ع:فر  القانوف، في ريالماجست ؿيلن مذكرة ومراقبتيا، البورصة اتيالعمم تنظيـ لمجنة القانوني المركز رة تواتي،ينص -3

 .18ص، 2005 وزو، زييت معمري، مولود جامعة الأعماؿ،
ع: فر  ،القانوف في ريالماجست شيادة ؿيلن مذكرة قبتيا،راوم البورصة اتيعمم ـيتنظ لمجنة ةيالقمع ،السمطة شعلاؿبف مة يكر  -4

 .12ص بجاية، ، ميرة الرحماف عبد ،جامعةةياسيالس والعموـ الحقوؽ ةيكم، للأعماؿ العاـ القانوف تخصص ،العاـ القانوف
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 التي للأنظمة إصدارىا عند ةيإدار  سمطة المجنة ىذه أف ايجم ضحتّ ي اريالمع ىذا خلاؿ مف 
 .بالإلغاء لمطعف قابمة ةيار إد قرارات خذ شكؿتتّ 

 معيار المنازعات :الثاني الفرع

 الإداري، اختصاص القاضي ضمف تدخؿ  المجنة ىذه عف الصادرة الأعماؿ أف بو عنيون
 أماـ مجمس بالإلغاء لمطعف قابمة ا تكوفأنظمتي أف ونجد ية.العاد الأعماؿ درجة نفس وفي

عند  وذلؾ الغموض مف انوع ريثي ممّا  1"القضائي لطعفا "عبارة  المشرّع استعمؿ ولقد الدولة،
 التي المنقولة ـيالق ببورصة المتعمؽ 10-93رقـ  عييالتشر  المرسوـ مف 33 المادة استقراء

 اللائحة أحكام ذيتنف ليبتأج أمري أن قضائي طعن عمى حصول حالة في مكني ص:"تن
 والإفراط الشّدة واضحة نتائج وعن نجزي أن مكني ممّا الأحكام ىذه كانت يا، إذايف المطعون

 ."نشرىا منذ الخطورة بالغة دةيوقائع جد طرأت أو
 

 قانوف في المقررة القضائي بالإختصاص العامة المتعمقة القواعد إلى بالعودةولكف بالعودة 
نجد الإجابة عمى ىذا  الدولة، بمجمس المتعمؽ العضوي والقانوف ةيوالإدار  ةيالمدن ءاتار جالإ

 أولى كدرجة الدولة مجمس ختصي " :ريالأخ ىذا مف 9 المادة نص في جاء فقدالإشكاؿ، 
 الصادرة ةير الإدا تراراالق في ةير المشروعيوتقد ريوالتفس الإلغاء ىدعاو  في بالفصل رةيوأخ
 ."ةيالوطن ةياالمين والمنظمات ةيالوطن ةيئات العموميوالي ةيالمركز  ةيالإدار  السمطات عن

 

 في يايعم المنصوص 2القضائي بالإختصاص  المتعمقة العامة قواعدال وأيضا باستقراء
 الدولة مجمس ختصي المّجنة ضد المقدمة الطعوف أف نجد ،3ةيوالإدار  ةيالمدن ءاتراقانوف الإج

  .يايبالنظر ف 4

                                                           
1
-ZOUAIMIA (R)، les autorités de régulation indépendantes et la régulation économique en 

Algérie، édition Houma، Alger, 2005، p.22. 
 
2
 - ZOUAIMIA (R), ibid. p.23 

 23 في مؤرخ ، 21 رعدد.ج ة،يوالإدار  ةيالمدن الإجراءات قانوف تضمفي ،2008فرييف 25 في مؤرخ 09-08 رقـ قانوف -3
 .2008  ؿيأفر 

 ،37دد رع ج وعممو، مويوتنظ الدولة مجمس باختصاصات تعمؽي ،1998ماي 30 في مؤرخ ،01-98 رقـ عضوي قانوف -4
 .ومتمّـ معدّؿ، 1998  لسنة



 هفهىم لجنة تنظين عوليات البىرصة وهراقبتها                                        الفصل الأول :

 

 32 

 سـتتّ  قبتيااومر  البورصة اتيعمم ـيتنظ لجنة أف يظير جميا ؿ،يالتحم ىذا خلاؿ مفو 
 ضد الإلغاء ىدعاو  في الإداري القضاء اختصاص خلاؿ مف ذلؾحقؽ تيالإداري و  بالطابع
 .يايعم القضائي الطابع إضفاء استبعاد المجنة وبالتالي بإصدارىا تقوـ التي الأنظمة

  ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لمجنة السمطوي الطابع ي:الثان المطمب

 أشكاؿ مف جديد شكؿ ينّ تب في ديتجسّ  أصبح السوؽ قتصادا ظؿ في الدولة دورإف 
 النشاطات ضبط يفرضيا التي الجديدة بالمياـ القياـ وىذا قصد العامة، السمطة ممارسة

 بمياميا لمقياـ ؿ.ت.ع.ب.ـ الطابع السمطوي الجزائري المشرّع منح وقد والمالية، قتصاديةلاا
 لمرقابة اأخضعي المقابؿ وفي ،ية ذلؾ )الفرع الأوؿ(عبمشرو  ليا وأقرّ  ،وجو أحسف عمى

 )الفرع الثاني(.الدولة في احساس اقطاع تمس التي السمطة ىذه لخطورة نظرا القضائية

  الإستشارة وتقديم القرار سمطةلجنة البورصة بين : الأول الفرع

 لمدولة، الاستشارية الييئة عف تميزىا البورصة لمجنة واسعة صلاحيات الجزائري المشرّع أعطى
 ثـ والدراسة والتحضير الإعداد الأساسية ميمتو تكميمي عمؿ إلا ىو ما الأخيرة ىذه عمؿ أف حيث
 إطار في القرارات تخاذفلا يجوز ليا االقرارات،  لاتخاذ يفخوّلالم الأشخاص إلى التقارير رفع

 بؿ ،فحسب المشورة تقديـ عمى يقتصر لا دورىا فإف البورصة، لجنة عكس وىذا ،اختصاصيا
 .القرارات اذاتخ في الحؽ أيضا يمنحيا

 القرار إتخاذ سمطة :أولا  

سقراء وبا القرار، تخاذا بسمطة عالتمتّ  عمى أساسا البورصة لمجنة السمطوي الطابع يرتكز
 الموائح سفّ  صلاحية منحيا قد  المشرّع أف نجد  64-63 رقـ القانوف مف  15المادة نص

 إلى بالإضافة التنظيمية، لسمطةبا يعرؼ ما وىو المالية السوؽ لتضبط بيا الفردية والقرارات
 التأطير لضماف مستواىا عمى التحقيؽ وسمطة لمسوؽ المالية، الدخوؿعمى  الرقابة سمطة منحيا

 المشرّعأف  ذلؾضؼ إلى  مستواىا، التوازف عمى إحتراـ إلى تيدؼ بصورة الجيد والتنظيـ
البورصة  سير تفسير قوانيف عف الناتجة التقنية النزاعات في التحكيـ بسمطة صراحة ليا إعترؼ
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 والأحكاـ لقواعدبا مف شأنو المساس خرؽ لكؿ التصدي قصد والقمع التأديب سمطة وأخيرا
 .1المخالفيف عمى عقوبات توقيع طريؽ عف وذلؾ المالية لمسوؽ المؤطرة 

 لمجنة ستشاريلاا الدور ا:ثاني

 نص ستقراءومف خلاؿ ا ،لافعا استشاريا اإختصاص البورصة لمجنة الجزائري المشرّع خوّؿ
 ببورصة المتعمؽ 16-93 التشريعي لممرسوـ والمتتـ المعدّؿ 64-63 القانوف مف 09 المادة
 بشركة الأمر تعمؽ كمما رأييا بجواز إبداء البورصة لمجنة الإعتراؼ تـ ، نجد أنو المنقولة القيـ

 المدير تعييف وكذا لاتووتعدي القانوف الأساسي وضع يخضع حيث المنقولة، القيـ بورصة تسيير
 تنظيـ لجنة رأي أخذ بالمالية بعد المكمّؼ الوزير لموافقة لمشركة يفيالرئيس المسيّريفو  العاـ
 . 2ومراقبتيا البورصة ممياتع

 تممؾ أنيا -شؾ بدوف -يعني سمطة تممؾ االبورصة لجنة بأف القوؿ فإف سبؽ ما عمى بناء
 بؿ فردية، قرارات أو أنظمة إصدار طريؽ عف إما ذيةالتنفي الصيغة ذات القرارات سمطة إصدار

 ممّا القضائية السمطة صلاحيات مف ،الأصؿ في ىي التي ،عقوبات إلى إصدار اهيتعدّ  قد
 .البورصة لجنة لدى ورسوخا أكثر وضوحا السمطوي الطابع يجعؿ

 تياومراقب البورصة عمميات تنظيم لجنة سمطات عمى ممارسةال الرقابة: الثاني الفرع

 قتصادي،لاا الضبط سمطات عمؿ في التدخؿ حؽ المركزية الإدارة تممؾ لامف حيث المبدأ 
مف شأنيا  3الأشكاؿ متعددة علاقات السمطات بيذه تربطيـ زالت لا الوزراء ومصالحيـ أف غير

 الرقابة مف ضربا اإعتبارى يمكف المجنة لوائح عمى المالية وزير فمصادقة، أدائياالتأثير عمى 
حالة المصادقة يممؾ سمطة الوزير أف ذلؾ لوصائية،ا  الرفض، سمطة يممؾ كما لمنشر، النظاـ وا 

 مف الأساس. 4لمتطبيؽ قابؿ غير يجعمو  الأمر الذيالنظاـ  نشر إمكانية عدـ وبالتالي

                                                           
 ,04ص السابؽ، المرجع، شعلاؿ بف كريمة -1
 كمية الأعماؿ، قانوف وراه، تخصصتدك الجزائر،أطروحة في الاقتصادي النشاط لضبط القانونية لياتلآا داود، منصور -2

 .10ص،2016-2015بسكرة، خيضر، محمد جامعة سياسية،ال والعموـ الحقوؽ
 .75ص السابؽ، المرجع ، نوارة حمميؿ -3
 .10-93 التشريعي المرسوـ مف 32 المادة -4



 هفهىم لجنة تنظين عوليات البىرصة وهراقبتها                                        الفصل الأول :

 

 34 

 الوزير اقتراح مف عمى بناء، و المجنة قبؿ مف قصور أو عجز ثبوت حالة فييلاحظ أنو و 
 إلى بالإضافة،  1الحموؿ سمطة مف التنفيذية الجزائري السمطة المشرّع فمكّ  ة،بالمالي المكمّؼ
 لأسعار منتظمة غير أو حركات البورصة سير في ختلاؿا عنو ينجرّ  حادث وقوع حالة

 .أياـ 05 تتجاوز مُدّةل التعميؽ يتطمب ف النوع الذيم الحادث وكاف البورصة،

 يمكف حيث البورصة لجنة ىاتصدّر  التي لقراراتا مشروعية حوؿ رقابة القضاء ويمارس ىذا
 نطاؽ ويتحدد ،الدولة لمجمس الإختصاص بذلؾ وينعقد بالإلغاء الطعف بدعوى الطعف ضدىا

وبإعتبار  التعويض دعوى يخص فيما أما ؛معينة وبشروط حالات في ىذه القرارات بإلغاء إختصاصو
دعوى  رفع يمكف فلا أعماليا عف سوؤلةم تعتبر المعنوية بالشخصية تتمتّع البورصة لجنة أف

 المنصوص العامة لمقواعد الرجوع فيجب بخصوصيا المشرّع سكوت وأماـ الدولة، ضد التعويض
 الجزائر قضاء مجمس ختصاصاب تقضي والتي والإدارية المدنية الإجراءات قانوف عمييا في
 .التعويض دعوى بالنظر في العاصمة

 ضده، المطعوف القرار طبيعة بإختلاؼ يختمؼ فإنو عفلمط الموقؼ لأثرل بالنسبة أما
 في مطعفل أف يكوف يمكف وفإن 16-93 التشريعي المرسوـ مف 33 نص المادة وباستقراء
 التأديبية المسائؿ في الفاصمة القرارات عف أما موقؼ، أثر البورصة لمجنة التنظيمية القرارات

 ،2 الحالة ىذه في التنفيذ وقؼ يستبعد لمشرّعا يعني أف ممّا الأحكاـ نفس بفّ يت لـ النص فإف
  .الدولة لمجمس الاجتياد القضائي عمى بالقياس الحؿ ىذا استخلاص يمكف كما

 تياومراقب البورصة عمميات تنظيم لمجنة ستقلاليلاا الطابع ث:الثال المطمب

 لجية سميةتسم سمطة أو وصاية لأي الخضوع مف أي ىيئة رتحرّ  مفيوميا في ستقلاليةلااتمثؿ 
 السمطة وقرارات إختيارات في توجيو أي أو تقدـ تتدخؿ أف الحكومة أجيزةيبعد  أفىذا ومف شأف ما، 

 رعالف( بالنسبة لػ ؿ.ت.ع.ب.ـ ستقلاليةلاا ليذه الفعمي مدى التجسيدفكرة  سوؼ نتناوؿو  الضابطة،
 و التالي:،وذلؾ عمى النح)الثاني الفرع( ستقلاليةلاىذه ا حدودنبرز ثـ  ،)الأوؿ

 
                                                           

 .10-93 التشريعي المرسوـ مف 50و 48 المادتاف انظر -1
 .20ص السابؽ، حمميؿ،المرجع نوارة --2
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 ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لجنة استقلالية تجسيد ل:الأو الفرع

 استقلالية وكذا الضبطية، المياـ ممارسة في استقلالية بكونيا أساسا البورصة لجنة استقلالية تتميز
 .الييكمي شكميا إلى مواصفات بنفسيا، بالإضافة القانوني نظاميا وضع في

  ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لمجنة العضوي لستقلا لاا مظاىر :أولا

بالطابع  زيّ تتم التي متيايتشك خلاؿ مف البورصة لمجنة العضوي ستقلاؿلاا معالـ تتجمى
 إنتداب الأعضاء مُدّةو  لأعضائيا المقترحة الجيات دتعدّ  ؽيطر  عف ذاوك مختمطالو  الجماعي

 .سيوالرئ

 مةوالمختمط لمتشكي الجماعي الطابع .أ 

 ختمؼ قطاعي أعضاء( 06) وستة سيالرئ مف فتتكوّ  بأنّيا نجد المجنة، مةيتشك إلى ودةبالع
 ف فييالمؤىم ومف فيوالمحاسب العالي ـيالتعم القضاء، فيب حاو ر تي حيث عمميـ، أو إنتمائيـ
 .والبورصى المالي المجاؿ

تضمف  التي العوامؿ أىـ مف عدّ ي كزىـ،اومر  تيـاصف اختلاؼو  الأعضاء ىؤلاء دفتعدّ 
وىذا  دةومعقّ  حساسة عيمواض حوؿ ةيجماع مداولات ءابإجر  سمحي دىـتعدّ  أف إذ ،ستقلاليةالا
 ادىـيس حكرّ يو  ضمفي واحد قطاع إلى إنتمائيـ عدـ أف كما ،1ةيوالجدّ  ةيالموضوع ضمفي ما

 .لمجنة ةيالعضو  ستقلاليةالا دجسّ ي ما وىذا

 المجنة لأعضاء المقترحة الجيات تعدد .ب 

 درجة مف التأكد عمى ساعدي إذ ،ىمية كبيرةأ المجنة أعضاء فتعيي موبأس يكتسي
المعدّؿ  10-93رقـ   التشريعي المرسوـ مف 22 المادة أحكاـاستقراء  فمف خلاؿ تيا،ستقلاليا

 اختلاؼ الجياتو  دتعدّ  نلاحظ المجنة، مةتشكي دتحدّ  التي 04-03والمتمّـ بالقانوف رقـ 
 ـوزير التعمي ة،المالي ر، وزيالعدؿ روزي مف كؿ في تتمثؿ إذ ،أعضائيا اقتراح في المشاركة

                                                           
1
 - Rapport du conseil d’Etat Français sur les autorités administratives indépendantes, études et 

documents, N° 52, la documentation française, Paris, 2001, p291, www. La doc française.gouv.fr 

../../AppData/acer/AppData/Roaming/Microsoft/Word/نسخة%20البحث%20التجريبية01.docx
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 ف ومحافظيوالمحاسبي لمخبراء الوطني المصؼ الجزائر، بنؾ محافظ العممي، والبحث العالي
 .فالمعتمدي فوالمحاسبي الحسابات

 الجيات المقترحة ختلاؼا أفّ  إلا ة،التنفيذي السمطة إلى تعود فالتعيي سمطة أفّ  ورغـ 
 إلى ؤديي ممّا نفسيا المجنة داخؿ المصالح مختمؼ فبي التوازف مف نوع بإيجاد سمحي ضاءللأع
فقط دوف  واحدة جية مف طرؼ قتراحلاا ةميمّ  احتكار ت ّـ موف تيا،ستقلاليا درجة في رالتأثي

 .المجنة استقلالية مف نقصي ذلؾ فإفّ  غيرىا،

 المجنة وأعضاء سرئي نتدابا مُدّة .ج 

 ابوغي سيا وأعضائيا،رئي إنتداب مُدّة دتحدي ما، ئةىي استقلالية عمى لدالةا المؤشرات فبي مف
اء ذلؾ جرّ  كونوفي س والأعضاءالرئي لأفّ  تياستقلاليا مف نتقاصلاا إلى حتما ؤديي العنصر ىذا مثؿ

 .نيـيعي مف طرؼ مف لحظة ةأي في لمعزؿ عرضة

 تػولي أجػػؿ مػف سػيارئي فيّ عػػي قبتيػا،اومر  البورصػة اتعمميػػ ـتنظػي لمجنػة فبالنسػبة
 نصّػت لمػا وفقػا مُػدّةال لػنفس الآخػروف الأعضػاء فيعػيّ  كمػا سػنوات،  04 مُػدّةميامػو ل

 ـالقػي ببورصػة المتعمػؽ 10-93رقػػـ   عيالتشػػري المرسػػوـ مػػف 22و21 المادتػاف وعميػ
 المنقولة.

 الأسػػواؽ ئػػةىي وأعضػػاء سالػػرئي نتػػدابا مُػػدّة دحػػدّ ي الفرنسػػي ىػػو الآخػػر المشػػرّعف
 فعػيّ ي كمػا ،1دلمتجديػ ةقابميػ روغيػ سػنوات 05 تػدوـ مُػدّةل سالػرئي ففيعػيّ  ة،ة الفرنسػيالماليػ

 سورئػي فرنسػا بنػؾ ؿممثػّ باسػتثناء واحػدة مػرة دلمتجديػ وتكػوف قابمػة مُػدّةال أعضػاءىا لػنفس
 سنوات.  06 نتدابيماا مُدّة تدوـ التي لممحاسبة الوطني المجمس

 جية أخرى ومف جية، مف المجنة وأعضاء سلرئي حصانة ؿتمثّ  نتدابلاا مُدّة فإفّ  وبالتالي،
 .2ةإداري ئةىي باعتبارىا رةالأخي ليذه ةالعضوي ستقلاليةللا ضمانة

                                                           
1
 - Article L 621-2, I, code monétaire et financier, 2009, disponible sur le site internet : 

www.ligifrance.gov.fr - 
2
 --« Le mondât reste la garantie d’indépendance dans l’exercice de fonction de membre d’une 

autorité de régulation », Voir, KHELLOUFI(R), « Les institutions de régulation en droit 

Algérien », Revue Idara, N°28, 2004,98. 
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   ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لمجنة الوظيفي ستقلاللاا مظاىر ا:ثاني

 ؿخلا مف تتجسد قبتيا،اومر  البورصة اتيعمم ـيتنظ لمجنة ةيفيالوظ ستقلاليةالا إفّ 
 الداخمي نظاميا وضع بسمطة عياوتمتّ  الإداري، ستقلاؿلاوا بو، المعترؼ ستقلاؿ الماليلاا

 .ةيالمعنو  ةيبالشخص عياتمتّ  مف خلاؿ ار يوأخ

  لمجنة المالي ستقلالالا .أ 

، البورصة اتيعمم ـيتنظ المالي لمجنة ستقلاؿلابا 1حةيبصفة صر  ئرياالجز  المشرّع إعترؼ
 ضاىااالتي تتق ىالأتاو  مجموع ؽيطر  عفوذلؾ  ايذات نشاطاتيا ؿيمو ت ةيإمكان ما يمنحيا وىذا
 عييالمرسوـ التشر  مف أولى فقرة 27 المادة نو نصوىو ما تضمّ  يا،يتؤدّ  التي الخدمات مقابؿ

 يايتؤد التي الأعمال والخدامات عن ىأتاو  تؤخذ" ،المنقولة ـيالق ببورصة المتعمؽ 10-93 ـرق
 ."المجنة

 قتصري لايا ميتمو  أفّ  باعتبار مطمقا، سيل لمجنة بو المعترؼ المالي ؿستقلالاا أفّ  ريغ
 ،2الدولة ةيناز يم ليا مف المخصصة  رييالتس إعانة عمى حصؿتت نماا  و  ة،يالذات مواردىا عمى
 التي ىي رةيالأخ وأفّ ىذه خاصة الدولة في الممثمة للإعانة المانحة لمجية تابعة جعمياي ممّا
 السمطة تتولى أخرى ومف جية، جية مف ىذا تياار يتقد وحسب بمفردىا عانةالإ ىذه مةيق تحدد
 .وحسابيا المجنة يايتتحصؿ عم التي ىالأتاو  وأسس قواعد ديتحد ةميمّ  ةيذيالتنف

ئة يالمالي لي بالإستقلاؿ الآخر ىو الفرنسي المشرّع عترؼا فقد الفرنسي، عيالتشر  في أمّا
 Le Collège )  المجمع طرؼ مف رةيالأخ ىذه ةيناز مي قررت ثي، بح (AMF)ةيالأسواؽ المال

 الخدمات مقابؿ السوؽ في فيالمتدخم مف ىأتاو  تتقاضى فيي ،3العاـ ريتيالسكر  مف حاقتر ا بعد
 ىذا تيا مفيتقلالاس كثرأ دجسّ ي وما ،ةيذات بصورة نشاطاتيا تموؿ أنّيا بمعنى يا،يتؤد التي

 .المالي قباالمر  ياالتي يمارس رقابةمل خضوعيا عدـ الجانب

 

                                                           
 .ومتمّـ معدّؿ المنقولة، ـيالق ببورصة تعمؽي ،10-93 رقـ عييالتشر  المرسوـ مف 20 المادة انظر -1
 .ومتمّـ معدّؿ المنقولة، ـيالق ببورصة تعمؽي ،10-93 رقـ عييالتشر  المرسوـ مف 28 المادة انظر -2

3
 - Art. L621-5.2, code monétaire et financier, op.cit 
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  لمجنة الاداري ستقلاللاا .ب 

 الإداري الذي ـالتنظي ىو نشاطاتيا ممارسة عند المجنة استقلالية عمى دؿي الذي العامؿإف 
الإداري  رالتسيي بؿ إف وميالي عمميا عمى ةوصائي رقابة تعرؼ لا المجنة أفّ  إذ بو، زتتمي
 . سيارئي ةوصاي تحتحصريا  وضعي صالحياختمؼ ملم

أفّ  كما ،1رواتبيـ دوتحدي فيـوتصني فالمستخدمي مياـ دبتحدي قوـي الذي ىو رالأخي إفّ 
س رئي سمطة تحت تكوف العاـ فالأمي قبؿ مف ةوالتقني ةالإداري المصالح ؽوتنسي طتنشي ميمة
 .المجنة

 الداخمي لنظاميا المجنة وضع .ج 

 .نظاميا الداخمي وضع بسمطة ياعتمتّ  ىو ة،الوظيفي ةالناحي مف المجنة استقلالية دّعـي ما
 نظاميا الداخمي وضع ةصلاحي ليا تخوّل رةالأخي ىذه أفّ  نجد ،2لمجنة المنشئ لمقانوف وبالعودة
 إذ إجتماعيا الأوؿ، خلاؿ وعمي المصادقة إلى بالإضافة أخرى جية ةأي تدخؿ دوف بنفسيا
 إجتماعيا الداخمي خلال نظاميا عمى المجنة : " تصادقعمى القانوف ىذا مف 26 المادة تنص
 ".الأوّل

 اتتنظيـ عممي لجنة ةحري في ، تتجسدمف ىذا المنظور ةالوظيفي ستقلاليةفالا و،وعمي
 مع دوف مشاركتيا رىاوسي  مياتنظي ةكيفي تقرر خلاليا مف التي القواعد ارختيا في البورصة
لمجنة السمطة التقديرية في لأي جية القياـ بنشره وتبقى ا خوّؿلا ي أنو، كما ةالتنفيذي السمطة

 3.نشر نظاميا الداخمي مف عدمو

 جاءت كما يمي:  4( فصوؿ7وقد تـ تحديد النظاـ الداخمي لمجنة في ستة )

  ّف مياـ المجنة الفصؿ الأوؿ : الأحكاـ العامة: وتضم 

                                                           
 ةيالإدار  المصالح ريوس ـيتنظ المتضمف ،2000بتميرس 28 في مؤرخ،03-2000 رقـ المجنة نظاـ مف 7و 3 المواد انظر -1

 .2001سنة  ،08 عدد ر ج. ،ومراقبتيا البورصة اتيعمم تنظيـ لمجنة ةيوالتقن
 ,ومتمّـ معدّؿ المنقولة، ـيالق ببورصة ؽتعمي، 10-93رقـ  عييتشر  مرسوـ -2
 .415، مرجع سابؽ ، ص نادية بمعباس .د.ط -3
 .414نفس المرجع، ص -4
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  :وسير المجنة مياـ تضمّف الفصؿ الثاني 

 التحكميةية، و لتأديبرئيس المجنة، الغرفة اتضمّف  :الفصؿ الثالث  

 أعماؿ المجنةتضمّف  :الفصؿ الرابع  

 التزامات أعضاء المجنةحقوؽ و تضمّف الخامس:  لفصؿا  

  :أحکاـ ختاميةتضمّف الفصؿ السادس  

 ةالمعنوي ةالمجنة بالشخصي تمتع.د

مساعدا  عاملا يعدّ  ةالمعنوي ةبالشخصي ومراقبتيا البورصة اتعممي ـتنظي لجنة تمتع إف
 عتمتّ  ،ذلؾعف  المترتبة ومف بيف الآثار ة،الوظيفي ةالناحي مف خاصة تياتقلاليسا إظيار عمى
 القواعد حسب أخطائيا ة عفالمسؤولي تحمؿ وكذا التقاضيأىمية  التعاقد، في ةبالأىمي المجنة
 .التي تقررىا النصوص القانونية العامة

مع  اتوالاتفاقي العقود إبراـ ةإمكاني منحياي ةالمعنوي ةالشخصي المجنة ؿتخوي التعاقد: ةأىمي .1
التعاوف  إطار في وكذا مخالفة، لقطاعات أو القطاع لنفس ضابطة أخرى ئاتوىي لجاف
 إلخ....والخبرات والمعمومات التجارب تبادؿ بغرض وذلؾ الدولي

ات عممي ـتنظي لمجنة ةالمعنوي ةالشخصي عف بةالمترتّ  النتائج مف دّ تع التقاضي: ةأىمي .2
في  حقيا ممارسة مف سيارئي شخص في ممثمة رةالأخي ليذه تسمح إذ يا،ومراقبت البورصة
 .ياعمي مدّعى أو ةمدّعي بصفتيا سواء ( ةالقضائي )الجيات القضاء إلى المجوء

ة يبالشخص عبر الاعتراؼ ثي، ح04-03رقـ  القانوف في أكثر المجنة استقلالية تظير
 بعدما كاف باشرىاي الذي وىو الخصومة يف الصفة صاحب سيايرئ جعؿ رة،يالأخ ليذه ةيالمعنو 
صاحبة  باعتبارىا الدولة باسـ القضاء إلى مجأي، 10-93 عييالتشر  المرسوـ ظؿ في، سابقا

 .الخصومة

 تتحمميا الدولة المجنة ترتكبيا التي الأفعاؿ عف الناتجة راالأضر  كانت فبعدما :المجنة مساءلة .3
 نتائج الأفعاؿ تتحمؿ وـيال المجنة أصبحت ،10-93رقـ  عييالتشر  المرسوـ ظؿ في سابقا

 تتولى ثيبح، ةيالمعنو  ةيبالشخص ليا 04-03القانوف  إعتراؼ جةينت عنيا الصادرة الضارة



 هفهىم لجنة تنظين عوليات البىرصة وهراقبتها                                        الفصل الأول :

 

 40 

 جعمياي الأمر الذيالدولة  ذمة مف سيول الخاصة ذمتيا مف المستحقة ضاتيالتعو  دفع المجنة
 . ضاتيالتعو  دفع في ةيذيالتنف السمطة وغير تابعة مستقمة

  ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لجنة استقلالية حدود ي:الثان الفرع

لجنة البورصة، سواء مف حيث العضوية أو الوظائؼ، منصوص  استقلاليةعمى الرغـ مف أف 
مف استقلاليتيا. فيما  عمييا في النص القانوني، إلا أنيا لا تزاؿ تواجو عددًا مف العقبات التي تحدّ 

 :ب العضوي والوظيفي لييئة البورصةقيود المفروضة عمى الجانيمي نناقش أىـ ال

 العضوي بالجانب المتعمقة القيود :أولا

 زتركي خلاؿ مف ومراقبتيا البورصة اتعمميتنظيـ  لمجنة ةالعضوي ستقلاليةالا حدود تظير
 .الامتناع إجراء ابوغي ةالتنفيذي السمطة دي في فسمطة التعيي

 ةالتنفيذي السمطة دي في نالتعيي سمطة زتركي .أ 

 ابغي تعرؼ التي دةالوحي الضبط سمطة ومراقبتيا البورصة اتعممي ـتنظي لجنة تعتبر
 .أعضائيا فتعيي عند ةميوريس الجرئي

 175-94رقـ  ذييالتنف المرسوـ مف 02 المادة نص إلى وبالرجوع المّجنة سيلرئ فبالنسبة 
 عمى بناء الحكومة مجمس في تخذي ذييتنف مرسوـ بواسطة الأوؿ ريالوز  طرؼ مف فيّ عي فيو
 سيرئ فييتع فتضمّ ي 1رئاسي مرسوـ صدر 2008 سنة في أف إلا ة؛ير الماليوز  مف حااقتر 

 ذييالتنف المرسوـ خالؼي وىذا ةيالجميور  سيرئ طرؼ مف تـ فييأف التع عنيي ممّا المجنة،
 فإنيـ للأعضاء النسبةب أما ؛2فييالتع ةيصلاح تممؾ التي ف الجيةيّ بي الذي أعلاه المذكور

 وىي ة،يالمال ريوز  بقرار مف أعلاه المذكور ذييالتنف مف المرسوـ (06) المادة حسب نوفيّ عي
 .باقي السمطات عن بيا المجنة تنفرد زةمتميّ  فييتع قةير ط

                                                           
 مؤرخ ،29 عدد ر.ج ومراقبتيا البورصة اتيعمم لجنة سيرئ فييتع تضمفي 2008 جواف 01 في مؤرخ رقـ رئاسي مرسوـ -1

  .2008ف جوا 4 في
 ة،يمالو  إدارة :فرع القانوف، في ريالماجست شيادة ؿيلن مذكرة المستقمة، ةيالإدار  لسمطات ةيميالتنظ السمطة مة رضواني،ينس -2

 .100ص ،2010 بومرداس، بوقرة، أحمد جامعة
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 مُدّة بانتياء ةيعيطب ةيبنيا إما تكوفف والأعضاء سيالرئ ةيعضو  انتياء خصي مايف أما
 .مدتيا انتياء عدـ حالة في حتى ةيالعضو  تنتيي ةيعيبط ريأو غ ةيالعضو 

 تخذي ذييتنف مرسوـ بموجب أي نيـييتع قةيطر  بنفس مياميـ تنتيي سيوالرئ الأعضاء مف فكلا
 03 المادة حسب وىذا ريوزا ارقر  بموجب أو سنوات الأربع عيدة بانتياء وذلؾ الحكومة، في مجمس

 .175-94رقـ  ذييالتنف المرسوـ مف

 ياإلي الإشارة تـي لـ حيث غامضة غةبصي جاءت فقد ةالطبيعي رغي ةبالنياي تعمؽي مافي أما
   .1ةالتنظيمي لمنصوص فترؾ ذلؾ صراحة،

بقرار وزاري  ومراقبتيا البورصة اتعممي ـتنظي لجنة أعضاء ةعضوي انياءو  فتعيي قةطري إف
 يذهالذي يتـ ب فالتعيي ذاوى المجنة ليذه المنوطة ستقلاليةالا بخاصية تمسّ  أف مف شأنيا

 ة.التنفيذي السمطة مع الارتباط مف نوع إحداثإلى  يؤدي قد قةالطري

 الإمتناع إجراء ابغي .ب 
 المداولات في المشاركة مف ئةاليي أعضاء بعض استثناء الامتناع إجراء اببغي قصدي

 منع ذلؾب عنيي ولا تجاىيا، ةالشخصي تيـوضعي ةبحجّ  المتابعة محؿّ  المتعمقة بالمؤسسات
 في مصالح امتلاؾ أو ووظائؼ فتيـوظي فبي الجمع مف المستقمة ةالإداري السمطة أعضاء
 .2أخرى مؤسسة
 الامتناع نظاـ ابيغ نلاحظ ـ.ب.ع.ت.ؿػ ل المنظمة ةيميوالتنظ ةيعيالتشر  لمنصوص طبقا

 يذال خضعوفي فيالذ فييوالقاض سيالرئ ريغ ةيبيالتأد لمغرفة فيالمنتخب فيمف العضو  لكؿ
 تربطيـ قد ايقضا مداولات في المشاركة مف للأعضاء سمحي ممّا ومراكزىـ بحكـ صفتيـ النظاـ

 في ةيوالفعال ةيوالموضوع ةيبالشفاف المساس مف انوع عتبري ىذا وكؿ مصالح خاصة، بيا
 21-4: عييالتشر المرسوـ  36 أف المادة رغـو ، 3لمجنة ةيبيالتأد الغرفة عف الصادرة القرارات

 بالأسيـ يتعمؽ فيما تجارية معاملات أية في الدخوؿمف  فيالمستخدم عيوجم سيالرئ عمنت

                                                           
 أعماؿ، قانوف تخصص ر،يماجست رسالة ة،يوالمال ةالاقتصادي المواد في الفاصمة المستقمة ةيالإدار  السمطات ر حدري،يسم -1

 .43ص ،2007-2006 بومرداس، احمد بوقرة، جامعة لتجارية،ا والعموـ الحقوؽ كمية
 .66ص ،السابؽ المرجع، ر حدرييسم -2
 .111ص السابؽ، المرجع قبتيا،راوم البورصة اتيعمم ـيتنظ لمجنة ةيالقمع السمطة شعلاؿ، مة بفيكر  -3
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 لا أنيا عمى اعتبار ،ستقلاليةوالا الحياد ضمفي الذي الامتناع مبدأ فضمّ تت لا إلا أنيا المقبولة،
 ،1البورصة في المقبولة الشركات لدى أسيـ امتلاؾ مف باقي الأعضاء ولا الرئيس لا تمنع

ضرار تجاوزات إلى يؤدي الامتناع نظاـ تكريس عمى المشرّع سكوت إف القوؿ يمكفو   وا 
 الإضراربشكؿ مباشر في  بالأمر الذي يتسبّ  واجباتيـ أداء في وحيادىـ الأعضاء استقلاليةب
 .وحيادىا المجنة استقلاليةب

   الوظيفي بالجانب المتعمقة القيود ا:ثاني

 اتيػعمم ـيتنظػػ لمجنػة فييالػوظ بالجانػػب مقػةالمتع الحػػدود أو وديػػالق أىػـ فيبػػ مػف
 إعػداده بعػػد رةاالػوز  إلػػى بإرسػالو تقػوـ الػػذي السػنوي ريػػالتقر  قبتيػػا، نجػداومر  البورصػة
 نظاميػػا وضػػع ار يػػوأخ المجنػػة، عػػف الصػػادرة الأنظمػػة عمػػى المختصػػة رةاالػػوز  وموافقػػة
 .سمطة الحموؿ أي ةيذيالتنف السمطة طرؼ مف الداخمي

 :رةاالوز  إلى رسالوا  و  السنوي ريالتقر  .أ 

 فتمتزـ نشاطيا، ممارسة في المستقمة الضبط سمطات ةيحر  ديّ قي لا بد أف ءاالإجر  ىذا مثؿ إف
  .لمحكومة وترسمو سنوي ريتقر  رة بإعداديالأخ ىذه

 14 المػادة تػنصحيػث  الإجػراء، ىػذا لمثػؿ ومراقبتيػا البورصة اتيعمم ـيتنظ لجنة تخضعو 
 فقرتيا في وذلؾ 10-93رقـ  عييالتشر  المرسوـ مف 30 المادة تعدؿ التي 04-03مف القانوف 

  تقريـرا ومراقبتيا البورصة اتيعمم ميتنظ لجنة تقدم الصفة وبيذه ...'  :ميي ما رة عمىيالأخ
 السػنوي ريػالتقر  إرسػاؿ إجػراء عتبػري لػذا ".الحكومـة إلـى المنقولـة ميالقـ سوق عن نشاط ايسنو 

 .ليا المنوطة المياـ ممارسةل دايوق المجنة عمى نشاط رقابة  لموزارة

 

 

                                                           
1
 - Zouaimia (R،)« les fonctions répressive des autorités administratives indépendantes statuant 

en matière    économique » revue idara, n ° 38, 2004, p.138. 
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 الموافقة إجراء .ب 

 التنفيذية تدخؿ لمسمطة أي دوف الداخمي نظاميا إعداد بصلاحية البورصة لجنة تمتع رغـ
 ليست لجنة البورصة تمارسيا التي التنظيمية السمطة أف إلا نشره أو عميو المصادقة إعداده، في

 الوزير إلى موافقة المجنة ىاتصدّر  التي الأنظمة تخضع إليو الإشارة سبؽ كما حيث مطمقة،
 بالمالية المكمّؼالوزير  بقرار مشفوعة الرسمية الجريدة في بعد فيما لتنشر بالمالية، المكمّؼ

 لجنة يجعؿ ممّامشاريع  نصوص مجرد تبقى الموافقة ىذه دوفو  عمييا، الموافقة المتضمف
 .ذيةالتنفي السمطة إزاء تبعية وضعية في البورصة

 منيا اتيصلاح عدّة قبتيااومر  البورصة اتيعمم ـيتنظ لمجنة المشرّع منحىذا وقد 
 ةيذيالتنف السمطة لرقابة تخضع فيي ،محدودةتبقى  ممارسةال ىذه مي، لكفيالتنظ الإختصاص

 .1الموافقة ءاإجر  خلاؿ مف

 التي ائحالمو  عمى وافقي" :تنص التي رقـ عييالتشر  المرسوـ مف 32 المادة ءافباستقر 
 ةيئر االجز  ةيلمجميور  ةيالرسم دةيالجر  في وتنشر م،يالتنظ قيطر  عن المجنة تسنيا

 102-26  ذييتنف مرسوـ إصدار تـ وقد ،2 "الموافقة بنص مشفوعة ة،يالشعب قراطيةميالد
 عملا : "ميي ما عمى المرسوـ مف الأولى المادة تنص ثيح ،32 دةص المالن قايتطب وذلؾ

 ةيالمال ريوز  وافقي أعلاه، المذكور 16-93رقم  عييالتشر  من المرسوم 32 المادة بأحكام
 . 3"قبتيااومر  البورصة اتيعمم ميتنظ لجنة التي تسنيا الموائح عمى اربقر 

 الحمول سمطة .ج 

 في أخرى محؿّ  ةيإدار  جية أو عاـ موظؼ حؿّ ي أف القانوني المعنى في بالحموؿ قصدي
 في ومحمّ  حؿّ ي نئذيفح بعممو اـيالق فيوب نويب حوؿي سبب اـيق أو الأصمي، اب الموظؼيغ حالة

 .4اختصاصو ممارسة
                                                           

 العاـ قانوف :فرع في القانوف، ريالماجست شيادة ؿيلن مذكرة المستقمة الضبط لسمطات القانوني النظاـ ة رابح،يناد -1
 .49ص ،2012 ة،يبجا رة،يم الرحماف عبد جامعة للأعماؿ،

 .77ص،سابؽال مرجعال ر حدري،يسم -2
 المنقولة. ـيالق ببورصة متعمؽ ،10-93 عييتشر  مرسوـ -3
 .89ص سابؽ،ال مرجعال بح،اة ر يناد -4
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 التزاماتيا بعض بتنفيذ اللامركزية الجية محؿّ  الوصية السمطة قياـ :"أيضا الحموؿويقصد ب

 استثنائية سمطة بمقتضى الحموؿ يتـ و ، لإىماؿ منيا أو لعجز أو بقصد ، بيا تقـ لـ التي القانونية

 . 1"نوناقا محددة

 البورصة اتيعمم ـيتنظ لجنة محؿّ  الحموؿ ةيذيالتنف لمسمطة الجزائري المشرّع خوّؿوقد 
 ببورصة المتعمؽ 10-93رقـ  عييالتشر  المرسوـ مف 48 المادة خلاؿمف وذلؾ  ومراقبتيا،

 تتجاوز لا مُدّةل البورصة اتيعمم ؽيتعم ةيإمكانإلى   المشرّع أف أشار فبعد المنقولة، ـيالق
 في اختلاؿ عنو انجر ريكب حادث حدث في حالة ما المجنة، طرؼ مف كاممة (05)اـيأ خمسة

 نفس منحده نج منتظمة، ريغ حركاتلأسعار البورصة  ضتتعرّ  أو البورصة، ريس
 اـ.يأ خمسة تتجاوز مُدّةل قيايتعم تطمبي الحادث كاف إف ةيبالمال المكمّؼ ريلموز  الاختصاص

 اختصاص عمى أعلاه المذكور عييالتشر  المرسوـ نفس مف 49 المادة كذلؾ تنص كما
 عاتياامر  الواجب المينة اتيأخلاق قواعد ديوتحد البورصة، سوؽ ةيحما عمى المجنة بالسير

 مياميا، أداء عف المجنة قصر أو عجز ثبوت حالة في أنو عمى نص الوقت وفي نفس بموائح،
 ةيبالمال المكمّؼ ريالوز  حااقتر  عمى بناء ـ،يلتنظا ؽيطر  عف الظروؼ تتطمبيا ر التييالتداب تتخذ
  .2المجنة سلرئي الإستماع عقب

 التدابير وكذا اختصاص والتسيير الضبط صلاحية منحو المجنة رغـ المشرّع أف إلى نخمصو 
صدار  عمى أبقىفة، ستثنائيالإ مواجية الظروؼ عمى قدرتيا في الثقةيقر ب لـالأنظمة الملائمة،  وا 

  يا.عن بدلا وأنظمة روتدابي قرارات باتخاذ ةبالمالي المكمّؼ روزيال اختصاص

  لمدولة العامة الميزانية لتمويل نسبي خضوع .د 

د ىذه عتماوا المالي بالإستقلاؿ البورصة صراحة لمجنة أقرّ  قد الجزائري المشرّع أف رغـ
 حيث نسبية ىتبق ستقلاليةالا ىذه أف إلا -ذكرهسبؽ  كما-ذاتي تمويؿ مصدّر عمىالأخيرة 
 ممّا التسيير إعانات عف طريؽ الرقابة مف نوعا -كما سبؽ وأف أشرنا -الدولة عمييا تمارس

                                                           
 .227-217 ص ، ص4::2بيروت، المبناني، الكتاب ،دار الجزائري الإداري القانوف مبادئ صالح،  فؤاد -1
 .119ص سابؽ،ال مرجعالمة رضواني،ينس -2



 هفهىم لجنة تنظين عوليات البىرصة وهراقبتها                                        الفصل الأول :

 

 45 

 حساب قواعد تحديد في تدخؿ الدولة إلى بالإضافة ليا، تابعة المالية السوؽ ضبط سمطة يجعؿ
 . 1تنفيذية مراسيـ طريؽ عف الأتاوى وأسس
 النصوص بموجب الجزائري المشرّع مياقدّ  التي الضمانات جميع رغـ أنو إلى صخمنو  
 نسبية، تبقى إتسعت ميما ستقلاليةالا ىذه أف إلا ستقلاليتيا،لا البورصة لمجنة ة والمنظمةئالمنش
 تمارس المجنة تزاؿ لا حيث التنفيذية بالسمطة تربطيا التي التبعية العلاقة نظرا لطبيعة وذلؾ
ش رقابة تحت السوؽ المالية ضبطفي  دورىا  ضبط سمطة يعرقؿ ممّا الأخيرة، ىذه ونفوذ راؼوا 
 .تامة استقلاليةو  حياد يفتيا بكؿظو  تأدية مف المالية السوؽ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 عمميات البورصة تنظيـ لجنة تحصميا التي بالأتاوى المتعمؽ 1998 مايو 20 في ،المؤرخ170-98رقـ  التنفيذي المرسوـ -1

 .1998 ماي 24 في الصادرة 34 عدد الرسمية الجريدة ومراقبتيا،
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 الأول الفصل خلاصة

 ضبط ستحداث سمطاتا مف بد لا كاف تدريجيا، الإقتصادي الحقؿ مف الدولة نسحابا بداية بعد
 والتي البورصة، عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة لسمطاتا ىذه بيف مف وكاف، الإقتصادية العولمة تساير

 تقني قطاع تسيّر كونيا خاص إداري بتنظيـ تتمتّع مستقمة، سمطة إدارية بكونيا المشرّع فياكيّ 
 .والتسيير في الإدارة التخصص طبيعتو تتطمب وحساس

 تتمتّعىي سمطة ضبط مستقمة ة ومراقبتيا)المجنة( لجنة تنظيـ عمميات البورصإف 
سنة  ماي 23المؤرخ في  10-93أُنشئت بموجب المرسوـ التشريعي رقـ  ،ية المعنويةبالشخص
 :وتتولّى ميمة السير عمى ما يأتي .والمتمّـ المعدّؿوالمتعمؽ ببورصة القيـ المنقولة،  1993

حماية الادخار المستثمر في القيـ المنقولة أو أي منتوج مالي آخر يؤدي إلى المجوء العمني 
 .خار، السير الحسف لمسوؽ وشفافيتياللاد

ا أربع تيدّ ف الرئيس بمرسوـ رئاسي لعيدة مُ يُعيّ  ء.أعضا (6ف المجنة مف رئيس وستة )تتكوّ 
سنوات حسب التوزيع ( 4أربع ) مُدّةف أعضاء المجنة بقرار مف وزير المالية ليُعيّ و  ،تسنوا (4)

بالمالية، عضو يقترحو محافظ  مكمّؼالقاض يقترحو وزير العدؿ، عضو يقترحو الوزير  :يالآت
المالي أو  المجاؿتو في اير التعميـ العالي ويُختار لكفاءبنؾ الجزائر، أستاذ جامعي يقترحو وز 

يف قيما منقولة، عضو مصدّر الالبورصة، عضو يُختار مف ضمف مسيري الأشخاص المعنوييف 
إعانة تسيير تمنح إياىا مف تستفيد المجنة مف  ف.يقترحو المصؼ الوطني لمخبراء المحاسبي

 .ميزانية الدولة وتتقاضى أتاوى عمى الأعماؿ والخدمات التي تؤدييا

 ىءالمنش القانوني لمنظاـ الأخير التعديؿ ستحدثواالذي  القانوني التكييؼ رغـمكف القوؿ أنو يو 
 ستقلاليةوالا حترافيةلابا مياميا تأدية ليا لغرض تخوّل التي الواسعة السمطات وكذا ليا، والمؤطر
  .المرجوة المطمقة ستقلاليةالا عمى الحصوؿ مف فتتمكّ  لـ أنيا إلا اللازمة،
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قرارىا لمدولة قتصاديلاا الدور في النظر إعادة بعد  المشرّع وجد قتصادية،ا لاحاتلإص وا 
 مف العديد تمسّ  والتي قتصاديلاا النشاط تضبط سمطات استحداث أماـ ضرورة نفسو

 المناسبة الحموؿ إحدى عتبارىااب مالية سوؽ إنشاء عف المشرّع ولـ يغفؿ قتصادية،لاا المجالات
 ومراقبتيا لبورصةا عمميات تنظيـ لجنة وضع قد نجده إضافة لذلؾ ،1الوطني قتصادلاا لإنعاش

   .قتصادياضبط  سمطة بوصفيا المالية السوؽ رأس عمى

يا يعم اعتمد التي زماتيكانيالم أحد قبتيااومر  البورصة اتيعمم ـيتنظ لجنة استحداث ؿيشكّ 
 ـيالق سوؽ لضبط ةيسيالرئ والأداة السوؽ، اقتصادتنظـ  قواعد ووضع لإرساء ريائالجز  المشرّع
 .المالي المجاؿ في ضابطة مطةس باعتبارىا المنقولة

 المبحث) أولا إلى مياـ لجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا الفصؿ ىذا في سنتطرؽ لذا
 (.الثاني المبحثإلى سمطات لجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا ) ثـ ،(الأول

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

       

                                                           
  10 ص ،مرجع سابؽ المقارنة، والقوانيف الجزائري القانوني النظاـ في المنقولة القيـ بورصة عمميات حمميؿ، نوارة -1
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 المبحث الأول: ميام لجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبتيا

سمطة ضبط في مجاؿ كـ ومراقبة عمميات البورصة ياليدؼ الرئيسي مف وجود لجنة تنظ ؿيتمثّ 
في مجاؿ  1السير عمى حماية المدخريف مف خلاؿ حماية الادخار المستثمر فيسوؽ القيـ المنقولة 

 جعؿي ممّاالقيـ المنقولة أو المنتجات المالية الأخرى التي تتـ في إطار المجوء العمني للادخار، 
خرج مف مجاؿ اختصاص تالمنتجات المالية المتداولة في السوؽ والتي ىي تحت سمطة بنؾ الجزائر 

 .ؽ إلا بضماف الشفافية الكافية عف طريؽ نشر المعمومات الضروريةوىذه الحماية لا تتحقّ  ،المجنة

يمة مثـ ( المطمب الأول) ميمة ضمان الشفافية وحماية الإدخارفي ىذا المبحث  وسنتناوؿ
 وذلؾ عمى النحو الآتي:( المطمب الثاني) ضبط وتسيير سوق القيم المنقولة

 لمطمب الأول: ميمة ضمان الشفافية وحماية الإدخارا

 ةتستند إلى ضماف معمومموضوعية  إعلاـ عممية عمى بعيد حد إلى الاستثماري الفعؿ ؼيتوقّ 
 يتـو  ،للادخار عمنا لجأت التي لمشركة المالي موضعل الصورة الحقيقية تعكس 2وصادقة وفية

الشركة السوؽ  لدخوؿفي المرحمة السابقة للادخار  العمني المجوء إجراءات مراقبة خلاؿ مف تجسيدىا
 .الولوج إلييابعد الحصوؿ عمى ترخيص التي والمرحمة  ةالمالي

 الفرع الأول: الإعلام القبمي

وفي ـ المنقولة لمتداوؿ في بورصة القيـ، القي في عممية قبوؿيعتبر الإعلاـ القبمي شرطا جوىريا 
قيما منقولة بالتجائيا إلى الادخار عمنا، أف  تصدّر، يجب عمى كؿ شركة تطبيؽ ىذا الشرطسبيؿ 

جميور تخضع لتأشيرة المجنة، فاختصاص المجنة مرتبط إذف لموـ قبؿ ذلؾ بنشر مذكرة الإعلاـ تق
 المعدّؿ 10-93 المرسوـ التشريعيمف  43ة بمفيوـ النداء العاـ للادخار، الموضح في الماد

                                                           
1

بالنسبة لصغار المستثمريف  .ـ صغار المستثمريف وكبار المستثمريفىمستثمريف في القيـ المنقولة، و نوعيف مف ال ىناؾيوجد  -
العائلات، لا تتوفر لدييـ إمكانيات الادخار بالنظر إلى القدرة الشرائية الضعيفة، وعميو لا يمكف الاعتماد عمييـ مف  وتمثميـ

مقيـ مثؿ في مؤسسات الاستثمار مثؿ ىيئات التوظيؼ الجماعي لتتفمف المستثمريف  الأخرىا الفئة مأ ؛البورصةجؿ ترقية أ
شركات التأميف إلخ، يمتمكوف رؤوس أمواؿ ىامة يمكف استثمارىا في الأسواؽ المالية، ولتحفيز المنقولة، صناديؽ التقاعد و 

 قولة لا بد مف منحيـ امتيازات وتسييلات.ىؤلاء عمى الدخوؿ إلى البورصة والتعامؿ في مجاؿ القيـ المن
 .104ص مرجع سابؽ، ، حفيظة زوار -2
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لتعد قرينة عمى لجوء الشركات للادخار عمنا،  واحدة منياد أربع حالات يكفي توفر ، التي تعدّ والمتمّـ
 وىي:
 تسجيؿ سنداتيا في التسعيرة الرسمية لبورصة القيـ، مف تاريخ ىذا التسجيؿ. -
لبنوؾ أو إلى المؤسسات المالية أو اإلى إما لتوظيؼ سنداتيا ميما يكوف نوعيا المجوء  -

 الوسطاء في عمميات البورصة.
 المجوء إلى أساليب إشيار عادي.  -
 .1المجوء إلى السعي المصفقي -

القرينتيف الأخيرتيف  ىقرينتيف الأولييف فقط في حيف ألغالجزائري قد احتفظ بال المشرّعأف  ونلاحظ
وىذا بعد  10-93لممرسوـ التشريعي  مّـوالمت المعدّؿ 04-03مف القانوف  17بموجب المادة 

، حيث جاء ىذا النظاـ بمفيوـ 2 02-26مف نظاـ المجنة رقـ  43استكماؿ القرائف الواردة في المادة 
جديد في مادتو الثانية، يتعمؽ بتوظيؼ الأصوؿ المالية بحجـ يتعدى دائرة محدودة مف الأشخاص، 

 شخص. 100دتيا المادة بأكثر مف حدّ 

المؤسسات التي يمكنيا القياـ بعمميات النداء العمومي للادخار وىذا في نص  المشرّعد لقد حدّ 
 وىي: 02- 96مف النظاـ رقـ  3 03المادة 
مة سنداتيا في التسعيرة الرسمية لشركة بورصة القيـ منذ تاريخ الشركات ذات الأسيـ المسجّ  -

 ىذا التسجيؿ.
مف القانوف  604إلى  594مواد مف الشركات ذات الأسيـ التي تأسست طبقا لنصوص ال -

 التجاري.

                                                           
نشاط  " :عمى أنو 03-96جنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا رقـلمف نظاـ  02مادة لا فيصفقي لمورد تعريؼ السعي ا -1

مات لكالمومية، والذي يستعمؿ عادة االعم الأماكف فيـ أو أماكف عمميـ وكذا ليمناز  فيالذي يتصؿ عادة بالناس  صالشخ
عمميات تتعمؽ بقيـ منقولة سواء بغية  فية مساىماقتناء قيـ منقولة أو بيعيا أو ال اقتراحسواء قصد  والمناشيروالرسائؿ  الياتفية

 ."خدمات أو إرشادات لمغاية نفسيا يـتقد
.ر.ج.ج شره، جنعلاـ الواجب لا، يتعمؽ با1996يونيو  22الموافؽ  1417صفر  6، المؤرخ في 02-96نظاـ المجنة  -2

 .1997يونيو  1الموافؽ  1418محرـ  25، الصادرة في 36عدد 
، ولـ تصدر 36 عدد، ج.ر.ج.ج 02 – 96النص العربي لمنظاـ رقـ  تجدر الإشارة إلى أف نص ىذه المادة قد سقط مف -3

 .مادة 20 بػالنص العربي  ىمادة في حيف اكتف 21ـ الذي تضمف إلا في النسخة الفرنسية لنص ىذا النظا  المادة
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 .ىيئات التوظيؼ الجماعي لمقيـ المنقولة -
 جؿ توظيؼ سنداتيا.أكؿ ىيئة أو شركة تمجأ إما إلى البنوؾ أو إلى المؤسسات المالية مف 

سبؽ ذكره إذا قامت بإحدى عمميات النداء العاـ للادخار  ممّاإف أي مؤسسة أو ىيئة 
     تية:لآا فإنيا ممزمة باحتراـ الواجبات الإعلامية االمنصوص عمييا قانون

 أولا: نشر مذكرة إعلامية

عمى المتعمؽ ببورصة القيـ المنقولة،  10-93مف المرسوـ التشريعي  42و 41المادتاف نصّت
الإجراءات المتعمقة بيا مف طرؼ و  المذكّرةالإعلامية وتـ تحديد شروط ىذه  المذكّرةوجوب نشر ىذه 

الشركات والييئات التي  طرؼ الواجب نشره مف بالإعلاـالمتعمؽ  ،02-96في نظاميا رقـ المجنة 
 .تمجأ إلى عمنية الادخار

 1:الإعلامية فيي تتمثؿ أساسا في المذكّرةأما بخصوص المعمومات التي يجب أف تتضمنيا 
  .المذكّرةمقدمة تحتوي فيرسا لممعمومات المعروضة في  -
ح تسميتو الاجتماعية وعنوانو، وشكمو القانوني يلمنقولة مف خلاؿ توضالقيـ ا مصدّربالتعريؼ  -

وتاريخ التأسيس والانقضاء وغيرىا مف المعمومات العامة، بالإضافة إلى كؿ ما يتعمؽ 
 برأسمالو الاجتماعي وتوزيعو عمى المساىميف.

الإداري،  کميايـ ىيتقديـ الشركة تاريخيا، وكذا تقد ، مف خلاؿمصدّرالتوضيح تطور نشاط  -
الرقابة، ومعمومات حوؿ فروع الشركة،  الخصائص العامة لنشاطيا، العماؿ، الاستثمار،

 النزاعات، العقود والالتزامات الميمة.
  .مصدّرالوضعية المالية لم -
 موضوع العممية المزمع انجازىا وخصائصيا. -

ع. ب.ـ لمتأشير وتؤرخ وتودع لدى ؿ.ت.  مصدّرمف طرؼ الممثؿ القانوني لم المذكّرةتوقع 
 .2عمييا

                                                           
، يتعمؽ بالنظاـ العاـ لبورصة 1997نوفمبر  18الموافؽ  1417رحب  17، المؤرخ في 03-97نظاـ ؿ.ت.ع.ب.ـ رقـ   -1

 .1997ديسمبر  29الموافؽ  1418شعباف  29، الصادرة في 87القيـ، ج.رلمجميورية الجزائرية عدد 
كّرة الإعلامية: يعتبر التأشير بمثابة رقابة تمارسيا المجنة عمى الإعلاـ المتداوؿ في سوؽ القيـ المجنة عمى المذ تأشير -2

المنقولة، وىي إجبارية قبؿ نشر المذكّرة الإعلامية، كما يجب عمى المصدّر لمحصوؿ عمى التأشيرة أف يودع مشروع مذكّرة لدى 
 .لمقرر للإصدارمصالح المجنة في مدة شيريف عمى الأقؿ قبؿ التاريخ ا
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 نيا: نشر بيان إعلاميثا

السالؼ الذكر، عمى وجوب نشر كؿ  02-96( مف نظاـ المجنة 07)بعةالمادة السا نصّت
عبارة عف وثيقة إعلامية مختصرة، تمخص في  ىولمقيـ المنقولة لبياف إعلامي، والذي  1مصدّر

 مصدّرالالإعلامية، والمتعمقة ب رةالمذكّ بضع صفحات المعمومات الأكثر أىمية والواردة في 
 والعممية المزمع انجازىا.

، باعتبار بسطا مف حيث المعمومات دوف تشويويجب عمى ىذا البياف الإعلامي أف يكوف م
أنو موجو إلى الوسطاء، ممثمييـ والجميور، وخاصة ىذا الأخير يتطمب توجيو معمومات 

 المعمومات الأساسية التي يبحث عنيا. ، حتى يتسنى لممكتتب إيجادإليو  واضحة وعممية

، المتعمؽ بالنظاـ العاـ لبورصة القيـ المنقولة شکؿ 03-97دت نظاـ المجنة رقـ قد حدّ و 
 .03ا رقـ قيمضموف ىذا البياف بتوضيح نموذجو مف خلاؿ ممحو 

الإعلامية عند إيداع ىذا الأخير لدى  المذكّرةيجب إرفاؽ مشروع ىذا البياف بمشروع 
البياف عند نشره رقـ تأشيرة  وينبغي أف يتضمفالمجنة، مف أجؿ الحصوؿ عمى التأشيرة، مصالح 
ة، ولدى مصدّر الالإعلامية، ويوضع تحت تصرؼ الجميور في مركز المؤسسة  المذكّرة

يف بالتوظيؼ ويسمـ لكؿ مكتتب، ويرسؿ إلى كؿ شخص يمتمس منو المكمّفالوسطاء المالييف 
 .2الاكتتاب

 

 

                                                           
يمثؿ المصدّروف أشخاصا معنويف، يتدخموف في البورصة مف خلاؿ عممية إصدار القيـ المنقولة . يكوف اليدؼ مف التدخؿ  -1

استقطاب رؤوس الأمواؿ اللازمة لتمويؿ احتياجاتيـ المتعددة وذلؾ عف طريؽ المجوء عمنا للادخار العمومي، وتتمثؿ ىذه 
، وتأتي في المرتبة الأولى مف حيث طمب الحصوؿ عمى الأمواؿ، وتتدخؿ الدولة في الدولة -ولاأالأشخاص المعنوية في: 

السوؽ المالي، بيدؼ تمويؿ العجز المالي الناتج عف عدـ كفاية الإيرادات الجبائية، والموارد الأخرى لتغطية التكاليؼ، أو كذلؾ 
 ....الخ ة العامة مثؿ بناء اليياكؿ القاعدية، المدارس، المستشفياتمف أجؿ تحقيؽ تمويؿ المشاريع ذات الطابع العاـ والمنفع

لى تمويؿ احتياجاتيا في مجاؿ الاستثمار أو الاستغلاؿ،  الييئات العمومية والخاصة -ثانيا التي تيدؼ إلى رفع راس ماليا وا 
 كما مكف أف يكوف اليدؼ مف وراء ىذا التدخؿ لتمويؿ مشاريع الإنعاش الاقتصادي.

 .62ص، مرجع سابؽ حفيظة، وارز  -2
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 ني: الإعلام البعدي أو اللاحقالفرع الثا

 في لمتداوؿ سنداتيا قبوؿ بعد المؤسسة مف طرؼنشرىا  يجب التي المعمومات إلى ويشير
 البورصة، في لمتداوؿ السندات قبوؿ بعد إصداره يتـنشر ىذه المعمومات  أف أي البورصة،
ا مف طرؼ المؤسسات ىذا النشر مف الواجبات الإعلامية المستمرة التي يجب الالتزاـ بي ويعتبر

المتعمؽ  021-2000 رقـالمجنة النظاـ  تجاه المستثمريف، وفي ىذا الإطار أصدرت
في البورصة، والذي يمزـ  مسعّرةالتي تكوف قيميا  المؤسسات قبؿ مف الواجب نشرىا بالمعمومات
 :يمي بماالمؤسسات 

 أي ما يسمى  سداسية والسنوية في اليوميات ذات التوزيع الوطني،يا النشر حالات
 بالإعلاـ المرحمي.

  إعلاـ الجميور بكؿ معمومة ليا تأثير عمى السندات أو أي حدث يمس نشاط أو تطور
 وضعية المؤسسة ،أي ما يسمى بالإعلاـ المتواصؿ.

تظيػػر أىميػػة ىػػذا الإعػػلاـ، فػػي أنػػو يمػػنح لمجنػػة ولممسػػاىميف فػػي المؤسسػػة إمكانيػػة الرقابػػة 
ؿ يضػمف الشػفافية والمسػاواة ويػوفر حمايػة الواجػب نشػرىا، بشػك جميػع المعمومػاتوالاطلاع عمى 

 لممستثمريف في المؤسسة.

 أولا: الإعلام المرحمي

 .يتضمف ىذا الإعلاـ كؿ مف التقرير السنوي وتقرير التسيير السداسي
 
 التقرير السنوي -1

ة في البورصة لدى لجنة تنظيـ عمميات البورص مسعّرةكؿ مؤسسة قيميا  مف طرؼ ودعي
 :ىو يتضمف ما يميو ومراقبتيا 

 

                                                           
، يتعمؽ بالمعمومات الواجب 2000يناير  20الموافؽ  1420شواؿ  14، مؤرخ في 02 - 2000نظاـ الت. ع. ب.ـ رقـ  -1

 16، الصادرة في 50عدد  رة في البورصة، ج .ر لمجميورية الجزائريةنشرىا مف طرؼ المؤسسات التي تكوف قيميا مسعّ 
 .2000 أوت 16افؽ المو  1421جمادى الأولى 
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 لجداول المالية السنوية:ا . أ
رات جداوؿ حسابات النتائج، مشروع تخصيص النتائج، المذكّ  الميزانية، تتضمف بدورىا:

تخص ىذه الجداوؿ السنة المالية الأخيرة التي يتـ مقارنتيا بجداوؿ و الممحقة بالجداوؿ المالية، 
 .1السنة المالية السابقة

 دوب أو مندوبي الحسابات:تقرير من . ب

تعد ىذه الجداوؿ المالية حسب مبادئ المخطط الوطني لممحاسبة، وحسب المتطمبات الإضافية 
( يوما عمى 30لا تتجاوز ) مُدّةدىا المجنة، ويتـ إيداع التقرير لدى مصالح المجنة خلاؿ التي تحدّ 

أف يقوـ بنشر ىذا  مصدّرالى ب عمأكثر تقدير قبؿ اجتماع الجمعية العامة لممساىميف، ويتوجّ 
ع وطني، وفي حالة تعديؿ الحسابات السنوية المقررة مف طرؼ يلتقرير في جريدة أو أكثر ذات توز ا

بأف يرسؿ إلى المجنة التعديلات وبنشرىا بنفس الشروط  مصدّرالعية العامة لممساىميف يمتزـ الجم
 .ا التي تمي انعقاد الجمعية العامةالمقررة لنشر التقرير السنوي، وذلؾ في خلاؿ ثلاثيف يوم

 السداسيتقرير التسيير  . ج

 2عد تقريرا يتعمؽ بالتسيير السداسي لممؤسسةيلمقيـ المنقولة أف  مصدّريجب عمى كؿ 
سداسية ويودعو لدى مصالح المجنة، ويتضمف ىذا التقرير يحتوي عمى جداوؿ المحاسبة ال

 .حسابات السداسيةرات ممحقة بجداوؿ الجدوؿ حسابات النتائج ومذكّ 

يتـ إعداد ىذه الجداوؿ بنفس الطريقة والقواعد التي تعد بيا الحسابات السنوية الفردية أو 
الزمنية المنصرمة منذ اختتاـ السنة المالية  مُدّة، وتخص ىذه الجداوؿ الحسابية ال3عةالمجمّ 

 .نة المالية السابقةثمة لمساممالأخيرة حتى نياية السداسي الأوؿ، مع مقارنتيا مع الفترة ال

نياية السداسي الأوؿ ل الموالية( يوما 90بإيداع ىذا التقرير خلاؿ التسعيف ) مصدّرال يمتزـ
وضع ىذا يلوضعيتو،  مصدّرالتبرير  في حالةلمسنة المالية، ويمكف لمجنة تمديد ىذا الأجؿ 

                                                           
 .63، صالسابؽ حفيظة زوار، نفس المرجع -1
المتعمؽ بالمعمومات الواجب نشرىا مف طرؼ المؤسسات التي تكوف  02-2000مف نظاـ ؿ.ت.ع.ب.ـ رقـ  15المادة  -2

 رة في البورصة.قيميا مسعّ 
 .02-2000مف نظاـ المجنة   18،17،16لمواد ا -3
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طني، وكؿ ذلؾ د ذات توزيع و ئىميف، وينشر في جريدة أو عدة جراالتقرير تحت تصرؼ المسا
 .تحت طائمة العقوبات المقررة في التشريع الساري المفعوؿ

مف إدراج أي معمومة ترى في نشرىا إحداث  مصدّرالإف لمجنة السمطة التقديرية في إعفاء 
 .1مصدّرضررا جسيـ لم

 ثانيا: الإعلام المتواصل

 ياميقتكوف  يث يفترض أف تقوـ كؿ مؤسسةفي البيانات الصحفية، حىذا النوع  ؿيتمثّ 
بكؿ تغيير أو واقعة ميمة قد تؤثر  رالبورصة بإعلاـ الجميور عمى الفو في  مسعّرة المنقولة

كؿ وسيمة بأو  ،ويتـ ذلؾ عف طريؽ البيانات الصحفية ،بصفة ممموسة عمى سعر القيـ المنقولة
 L'informationمية الإعلاـ المتواصؿ )سأخرى تسمح بأوسع نشر ممكف. ليذا يطمؽ عميو ت

Pemanente)2. 

ة بإرساؿ جميع البيانات الصحفية إلى لجنة تنظيـ عمميات مصدّر الكما تمتزـ المؤسسة 
إذا  مصدّرالبورصة ومراقبتيا في أجؿ لا يتعدى تاريخ نشر البياف. وفي ىذا الإطار يمكف لم

أف  ىرية اللازمة أف يؤجؿ تحت مسؤوليتو نشر معمومات ميمة إذا رأسعمى ضماف ال كاف قادرا
ؿ الأسباب والظروؼ التي واز ور ف، مع وجوب نشرىا ما سيّماب لو ضررا جيسبّ قد نشرىا 

 .3ريةسال ا النوع مفتطمبت ىذ

مػف حيػث  ابنشر بعض المعمومات وفػؽ مػا تػراه مناسػب مصدّرالكما أنو يمكف لمجنة مطالبة  
فيو حسف سػير سػوؽ القػيـ دىما إذا رأت ذلؾ فيو حماية لممستثمريف أو الشكؿ والأجؿ المذيف تحدّ 

عػػف القيػػاـ بػػذلؾ يمكػػف لمجنػػة القيػػاـ بنشػػر ىػػذه المعمومػػات،  مصػػدّرال وفػػي حالػػة امتنػػاعالمنقولػػة، 
 .تكاليؼ ىذا النشروحده أعباء و  مصدّرالؿ يتحمّ مف ثـ و 

 

                                                           
 .64حفيظة زوار، المرجع السابؽ،ص -1

2
- Pilvardier Latreyte Josette, le Marche Financier Français, Technique de Gestion, 3éme édition, 

1995,p126      49نملا عن حفٍظة سوار، الوزجع السابك،ص  
 .65صحفيظة زوار، المرجع السابؽ، -3
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 رالإعلام المنشو  :الفرع الثالث

بنشر البيانات  -ياب ةفي إطار المياـ المنوط-يا قبتلجنة تنظيـ عمميات البورصة ومرا تمتزـ
 الكافية ،للادخار وتقديـ الشروح الوافية اللازمة الخاصة بالشركات التي تمجأ إلى النداء العمومي

لمقيـ المنقولة في  مصدّر، فقبوليا ك1تكوف صحيحة مع حرصيا عمى أف الواضحة الدقيقةو 
لمعمومات التي ينبغي ؼ عمى مدى احتراميا لمشفافية المبني عمى أساس تقديـ اتوقّ يالبورصة 

تضح بعد نشرىا بأنيا يالجميع وبسعر معقوؿ، فكؿ معمومة أف تكوف حقيقية، وأف تصؿ إلى 
 .2ض صاحبيا لمعقابعرّ ؿ مساسا بحسف إعلاـ الجميور وتُ خاطئة أو غير محددة، فإنيا تشكّ 

ي حالة إف مختمؼ أنظمة المجنة التي نظمت الإعلاـ لـ تتطرؽ إلى نوع العقوبات المقررة ف
 04-03 القانوف مف 60ىنا أحكاـ المادة ؽ تطبّ ارتكاب جريمة متعمقة بالإعلاـ، وبالتالي 

رجتيا ضمف ، التي أسست جرائـ البورصة وأد10-93ممرسوـ التشريعي ل والمتمّـ المعدّؿ
( سنوات وغرامة  05إلى خمس )أشير ( 06مف ستة ) بتياي وحددت عقو ئالقانوف العقابي الجزا

و فسدج، مع إمكانية رفع ىذه القيمة إلى أربعة أضعاؼ مبمغ الربح ن 410111 درىامالية ق
ح نفسو أو بإحدى ىاتيف العقوبتيف فقط. بالمحتمؿ تحقيقو دوف أف تقؿ ىذه الغرامة عف مبمغ الر 

 :ةحا ليذه الجنبكتكما أف جميع ىذه العمميات تعتبر باطمة قانونا ويعتبر مر 

ية أو عدة ممؾ عذلو، فينجز بياز ية معمومات امتمينة أو وظيفر لو بمناسبة كؿ شخص توفّ  -
نجازىا، إما مباشرة أو عف طريؽ شخص مسخر إد السماح بتعمّ يعمميات في السوؽ أو 

 ؿ أف بطمع الجميور عمى تمؾ المعمومات.ب، قلؾلذ

وسائؿ و د نشر معمومات خاطئة أو مغالطة وسط الجميور بطرؽ كؿ شخص يكوف قد تعمّ  -
 .شأنو التأثير عمى الأسعارشتی، مف 

خر مناورة ما بيدؼ آف يمارس، مباشرة أو عف طريؽ شخص أو حاوؿ أ سكؿ شخص مار  -
 .ميؿ الغيرضعرقمة السير المنتظـ لسوؽ القيـ المنقولة مف خلاؿ ت

                                                           
 .02-96مف نظاـ المجنة  15المادة  -1
 المجمة،“مميات البورصة ومراقبتيا في ترقية الاستثمار في المجاؿ البورصي والماليدور لجنة تنظيـ ع”فريد زقموط،  -2

  .289ص،2014 ،01عدد، 05جامعة عبد الرحماف ميرة، بجاية ، مجمد  ،القانوني لمبحث الأكاديمية
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 المطمب الثاني: ميمة ضبط وتسيير سوق القيم المنقولة

قيـ يمة ضبط وتسيير سوؽ الة، تقوـ المجنة بمصر سوؽ البو لفي إطار السير الحسف 
تسير عمى تنظيميا وتسييرىا مف  حيث، 2ة الشرطة الاقتصاديةبابمث، فيي بذلؾ تعتبر 1المنقولة
 الاعتمادرسة صلاحية اممة، و لقيـ المنقولة لمتداوؿ في البورصرسة سمطة قبوؿ ااممخلاؿ 

 .الرقابة عمى مختمؼ المتدخميف في سوؽ القيـ المنقولةو 

 قبول القيم المنقولة لمتداول في البورصة الفرع الأول:

لمجنة تنظيـ  مصدّرالبناء عمى طمب يقدمو يتـ قبوؿ القيـ المنقولة لمتداوؿ في البورصة 
دتيا المجنة ويجب أف تتوفر في ىذا الطمب جممة مف الشروط حدّ  ،عمميات البورصة ومراقبتيا

 :ؿ في ، وتتمثّ 3 03-97في نظاميا رقـ 
بنشر الكشوؼ المالية المصادؽ عمييا لمسنتيف الماليتيف السابقتيف لمسنة  مصدّرالأف يقوـ  -

 .4التي تـ خلاليا تقديـ طمب القبوؿ
 .5وعة كاممةدفطمب القبوؿ م محؿّ تكوف الأسيـ أف  -
 .6عمى الأقؿ(دج  100.000.000 مائة مميوف دينار)  أف يبمغ رأسماؿ المؤسسة -
لمشركة عمى  % مف رأس الماؿ الاجتماعي 20مثؿ ندات تع عمى الجميور سيجب أف يوزّ  -

 .7رالأقؿ يوـ الإدخاؿ عمى أبعد تقدي
                                                           

 الآجاؿ، بعيدة القروض أصحاب أو المساىميف حقوؽ تمثؿ لمتداوؿ قابمة صكوؾ : "بأنيا المنقولة القيـ تعريؼ يمكف -1
 في بيروت بورصة” غصوب، جميؿ عبده".انظر واحدة حمقة في متساوية حقوؽ بو ترتبط إجمالي متساوية لمبمغ أجزاء وتشكؿ
 الحقوقية، الحمبي منشورات بيروت، جامعة الحقوؽ، كمية ، القانونية الدراسات مجمة ،“الدولية التجارة وقانوف المبناني القانوف
 .89ص ، 2004 وؿ،الأ العدد لبناف،

 .290ص فريد زقموط، نفس المرجع السابؽ، -2
، يتعمؽ بالنظاـ العاـ لبورصة القيـ 1997نوفمبر  18الموافؽ  1417رجب  17، المؤرخ في 03-97نظاـ ؿ,ت,ع,ب,ـ رقـ  -3

 المنقولة.
 . 03-97مف نظاـ  31المادة  -4
 . 03-97مف نظاـ  33المادة  -5
 . 03-97 مف نظاـ 1/ؼ43المادة  -6
 .03-97مف نظاـ  2/ؼ43المادة  -7
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اىـ عمى الأقؿ يممكوف سم 300يجب توزيع سندات رأس الماؿ الموزعة عمى الجميور عمى  -
 .1% مف رأس الماؿ الاجتماعي يوـ الإدخاؿ عمى أبعد تقدير05عمى الأكثر  فرادى

لمصالح المدخريف، حماية ؽ تحديد سعر الأسيـ يوتعملمجنة اتخاذ قرار شطب القيـ رجع ي 
مف المرسوـ  46المادة  كما تنص عمى ذلؾعمى حسف سير وتداوؿ القيـ المنقولة  وحفاظا

تحت مراقبة  رى، عمى أف جميع اجتماعات البورصة تجوالمتمّـ المعدّؿ 10-93التشريعي رقـ 
البورصة لتسوية أحداث أو نزاعات ض مف المجنة، ويمكنو أف يتدخؿ في اجتماع مراقب مفوّ 

 .ر اجتماع البورصةيؽ سعيعارضة ذات طابع تقني مف شأنيا أف ت

 الفرع الثاني: الاعتماد والرقابة عمى المتدخمين في سوق القيم المنقولة

 يمي:تمارس المجنة ميمة الاعتماد والرقابة عمى المتدخميف في سوؽ القيـ المنقولة مف خلاؿ ما 

 حترام قواعد أخلاقيات المينةضمان ا :أولا

 لائحةصلاحية تحديد قواعد أخلاقيات المينة مف خلاؿ بالمجنة الجزائري  المشرّع خص
ح المياديف العامة التي منحيا أيضا التأكد مف مدى احتراميا مف طرؼ الجميع، كما وضّ و ىا، ر تصد

 :تحكـ ىذه القواعد وىي
 وجوب معاممة المتعامميف عمى قدـ المساواة. -
 .ءمصمحة الزبوف أولا وقبؿ كؿ شي -
 .تنفيذ أوامر السحب التي يصدرىا الزبائف -
 .نی(ير المس)ال 2يامحمّ عدـ تسريب معمومات سرية في غير  -

 ميمة الرقابة عمى المتدخمين في سوق القيم المنقولة ممارسةثانيا: 

 :لمتمثميف فياة و بورصالرقابة عمى المتدخميف في ال ميمةتمارس المجنة 
 .القيـ المنقولة بورصة تسيير شركة -
 ندات.عمى الس يالمؤتمف المركز  -

                                                           
 .03-97مف نظاـ  44 المادة -1
 والمتمـ. معدّؿال 10-93مف المرسوـ التشريعي  49المادة  -2
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ولى تسيير المعاملات التي تتعتبر شركة تسيير بورصة القيـ المنقولة شركة ذات أسيـ ت
ؿ مياميا في ما ، وتحت رقابة المجنة وتتمثّ 1تجري حوؿ القيـ المنقولة المقبولة في البورصة

  :يمي
 .رصة واجتماعاتيالمعاملات البو ي التنظيـ الماد -
 .ةبورصالتنظيـ العممي لإدخاؿ القيـ المنقولة في ال -
 .ةبورصتسجيؿ مفاوضات الوسطاء في عمميات ال -
 .ة المعاملات حوؿ القيـ المنقولةصات مقايتنظيـ عمم -
 ۔تفاوض في الأسعار وتحديدىالاتسيير نظاـ  -
 .نشر المعمومات المتعمقة بالبورصة -
 .صةإصدار نشرة رسمية لسعر البور  -

يمارس المياـ في شكؿ شركة ذات أسيـ و  تؤسس ىيئةي فيو يعتبر ز كر الم فأما المؤتم
 :التالية
 .يفدف مف فتح حسابات باسـ المتدخميف المعتممكّ تحفظ السندات التي  -
 آخر.متابعة حركة السندات مف خلاؿ التنقؿ مف حساب إلى  -
 .وقيـ المرتبطة بيارسة حقامملتمكيف المتدخميف المعتمديف مف إدارة السندات  -
 .الترقيـ القانوني لمسندات -
 .نشر المعمومات المتعمقة بالسوؽ -

 اعتماد ومراقبة الوسطاء في عمميات البورصة ثالثا:

اعتمػػػػػػػػاد الوسػػػػػػػػطاء فػػػػػػػػي عمميػػػػػػػػات صػػػػػػػػلاحية صػػػػػػػػاحبة عتبػػػػػػػػر المجنػػػػػػػػة السػػػػػػػػمطة الوحيػػػػػػػػدة ت
 ،14إلػػػػػػى  05جػػػػػػراءات منصػػػػػػوص عمييػػػػػػا بموجػػػػػػب المػػػػػػواد مػػػػػػف وا  شػػػػػػروط  فػػػػػػؽ، و 2البورصػػػػػػة

                                                           
 والمتمـ. معدّؿال 10-93مف المرسوـ التشريعي  15المادة  -1
 .70حفيظة زوار، مرجع سابؽ،ص -2
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، وكػػػػػػذا بموجػػػػػػب نظػػػػػػاـ المجنػػػػػػة رقػػػػػػـ والمػػػػػػتمّـ المعػػػػػػدّؿ 10-93مػػػػػػف المرسػػػػػػوـ التشػػػػػػريعي  31و
 .012-97جنةمونظاـ ال 96-031

الأشخاص الذيف  ،والمتمّـ المعدّؿ 10-93مف المرسوـ التشريعي  06دت المادة عدّ وقد 
لتجارية الشركات ا ،ط في عمميات البورصة وجعمتيـ في ثلاث فئاتيرسة نشاط الوسامميمكنيـ 

شاط الوسيط نحصر  المشرّعالمالية، ويلاحظ أف  وؾ، والمؤسساتبنتنشأ ليذا الغرض، ال التي
الأشخاص طرؼ رستو مف اممقا ببسا حكاف يسم أنو الأشخاص المعنوييف فقط، في حيف عمى

 . 3عمى السواءالطبيعييف و المعنوييف 

ص التشريعية والتنظيمية يقوموف إف الوسطاء في عمميات البورصة وفي إطار ما جاء في النصو 
 ،افظة بموجب عقد مكتوبير الفردي لمحسيالتفاوض لحساب الغير، الت منيا ،بالعديد مف النشاطات

 ،المنتجات الماليةو توظيؼ القيـ المنقولة  ،يؼ الجماعي لمقيـ المنقولةظت التو ىيئاة فظتسيير حا
 لمحساب الخاص التداوؿ، السنداتإصدار في المضموف في المسعى والاكتتاب ضماف النجاح 

دارتيا، إرشاد المؤسسات فيلموسيط عادة ىيكمة رأس الماؿ و  مجاؿ ، حفظ القيـ المنقولة وا  دماج وا  ا 
 .شراء المؤسسات

وسيطا ذا "بذلؾ رسة جميع ىذه الأنشطة فيعتبر امميمكف لموسيط في عمميات البورصة 
جزء فقط مف النشاطات السالفة الذكر، ، كما يمكف أف ينحصر نشاطو عمى "تشاط غير محدود

المانحة للاعتماد فيسمى في ىذه الحالة ؿ.ت.ع.ب.ـ سواء بناء عمى إرادتو، أو برغبة مف 
 ."4وددا نشاط محذوسيطا "

                                                           
، يتعمؽ بشروط اعتماد الوسطاء 1996يوليو  03الموافؽ  1417صفر  17، المؤرخ في 03-96نظاـ ؿ.ت.ع.ب.ـ رقـ  -1

 .1997يونيو  01الموافؽ  1418محرـ  25، الصادرة في 36في عمميات البورصة وواجباتيـ ومراقبتيـ،ج.ر عدد
، يتعمؽ بمساىمة وسطاء 1997نوفمبر  18الموافؽ  1418رجب  17، المؤرخ في 01-97نظاـ ؿ.ت.ع.ب.ـ رقـ  -2

ديسمبر  29الموافؽ  1418شعباف  29، الصادرة في 87سماؿ شركة إدارة البورصة لمقيـ المنقولة،ج.ر عددالبورصة رأ
1997. 

 .السابؽ نفس المرجع-3
يقتصر دور الوسيط ذي النشاط المحدود عمى الوساطة لمتفاوض في القيـ  الوسيط ذي النشااط غير المحدود، ؼعمى خلا -4

مجاؿ تسيير حافظات القيـ أو في  يلحساب الغير فقط، أي دوف إمكانية تقديـ خدمات فالمنقولة ليس لحسابو الخاص بؿ 
 التوظيؼ أو السعي المصقفي.
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ناتو، ولمجنة أجؿ شيريف ابتداء يقدـ الوسطاء طمبات الاعتماد مرفقة مع ممؼ تحدد المجنة مكوّ 
مواقفة "رأييا حوؿ طمب الاعتماد إذا تمت الموافقة عمى الطمب تكوف مف تاريخ استلاـ الممؼ لإبداء 

، حتى يقوـ الوسيط بالاكتتاب أو بشراء 03-96مف نظاـ المجنة  11لمادة طبقا لنص ا "مؤقتة
وفقا بعد إعلاـ المجنة بذلؾ  "فعميا"ة القيـ، ليصبح الاعتماد صر بور ييحصة مف رأسماؿ شركة تس

بالاعتماد يتـ نشره في النشرة  االمجنة قرار  تصدّرو ، 03-96المجنة نظاـ مف  13المادة لنص 
عمى ذلؾ  نصّتكما الرسمية لقائمة البورصة ويبقى ىذا الاعتماد ساري المفعوؿ إلى غاية الشطب 

 .مف نفس النظاـ 14المادة 

نظاـ المجنة مف  11المادة وفقا لنص يمكف لمجنة رفض طمب الاعتماد مع تبرير ىذا الرفض 
كما يمكنيا الحد مف نشاطات الوسيط في عمميات البورصة، إذا ارتأت أف الوسيط لا  ،03 - 96

، مف نفس النظاـ 12مادة الطبقا لنص يمكنو أداء جميع النشاطات التي حددىا في ممؼ الاعتماد 
 .حؽ لموسيط في كمتا الحالتيف الطعف في قرار المجنة أماـ مجمس الدولةيو 

ة مراقبة الوسطاء، وبالمقابؿ يمزـ الوسيط بإخطار المجنة في حالة حدوث أي يقع عمى عاتؽ المجن
ريف جدد، أو توقيؼ عمؿ أعوانو ي أو مقر مؤسستو، أو تعييف مسيّ سقانونو الأساتغيير يمس 

رسة نشاط اممرسة نشاطو، أو اممل ميف، وكذلؾ عند التنازؿ عف الأملاؾ والوسائؿ الضروريةالموكّ 
وجود قضية إدارية، مدنية، أو جنائية ترفع ضده، أو كؿ تغيير أو تعديؿ بالنسبة خر، أو في حالة آ

 .1لممعمومات التي قدميا عند حصولو عمى الاعتماد

 يمتزـوفي إطار رعاية المجنة لموسطاء يمكف مباشرة تحقيقات مف طرؼ أعواف المجنة المؤىميف، و 
ت ذات الصفة محلّا إلى ال الدخوؿمف  الوسطاء بتقديـ كؿ وثيقة ضرورية، كما لا يمكف منعيـ

 .2المبنية خلاؿ ساعات العمؿ

الذي يقدمو و الوسيط الراغب في توقيؼ نشاطو،  قبؿ تنظر المجنة في طمب الشطب المقدـ مف
مسبقا دىا شروط تحدّ لطب شلمجنة إخضاع عممية القبؿ التاريخ المعمف لذلؾ، ويمكف شير في أجؿ 

ة كافية، كما تبقى المجنة ف مصمحة الزبائف والمدخريف محمية بصور أولا تقوـ بالشطب إلا إذا رأت 

                                                           
 .03-96مف نظاـ المجنة  36المادة  -1
 .03-96مف نظاـ المجنة  44لمادة ا -2
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مف  15المادة كما تنص عمى ذلؾ  لسابقة لمشطب في حالة شطب الوسيطتجاه الأعماؿ امؤىمة 
 .03-96نظاـ المجنة 

 لمقيم المنقولةيع أنظمة ىيئات التوظيف الجماعي اعتماد القوانين الأساسية ومشار : رابعا

ساسية ومشاريع أنظمتيا مف ـ لمياميا موقوؼ عمى اعتماد قوانينيا الأ.ؽ.ت.ج.ـهرسة مماإف 
في  المشرّعدىما عف نوعيف مف المؤسسات حدّ  ج. ق. م.ت.هـويجب أف لا تخرج  ت.ب.ـ.طرؼ ؿ

، والصندوؽ 2رؿ في شركة الاستثمار ذات رأسماؿ متغيّ تتمثّ ، 081-96المادة الأولى مف الأمر 
 .3المشترؾ التوظيؼ

لا يتـ إلا  .ت.ج. ق.مهـتأسيس إلى أف  08-96مف الأمر رقـ  18و 06أشارت المادتاف 
 و/أو مشروع النظاـ بالنسبة لمصندوؽ المشترؾ .ـ.ـا.ري بالنسبة ش.سمجنة لمقانوف الأساباعتماد ال
جاء في  حسب مالممؼ الاعتماد لدى مصالح المجنة  هـ.ت.ج. ق.مي سفعند إيداع مؤس ،لمتوظيؼ

داع، ثـ ياستو في ميمة شيريف مف تاريخ الإ، تقوـ المجنة بدر 04-97مف نظاـ المجنة  05ة الماد
 .4بالرفض أو القبوؿ عف طريؽ رسالة مسجمة مع وصؿ التسميـ إماتبمغ المؤسسيف بقرارىا 

طعف تقديـ ب ذلؾ يكوفو ، مؤسسيفمكفولا لم حؽ الطعف في قرار المجنة برفض الاعتماد ويبقى
ي أو نالضم فضماـ المجنة، مع بقاء حقيـ في الطعف أماـ القضاء في حالة الر إداري سابؽ أ

 هـ.ت.ج. ق.مالصريح، كما تمارس المجنة إلى جانب حؽ الاعتماد أيضا وظيفتيا في الرقابة تجاه 
 .ة والرعاية اللاحقةسابقالمتمثمة في الرقابة ال

 

                                                           
ظيؼ الجماعي لمقيـ ، يتعمؽ بييئات التو 1996يناير  10الموافؽ  1416شعباف  19المؤرخ في  08-96الأمر رقـ  -1

 .1996يناير  14الموافؽ  1416شعباف  23، الصادرة في 03المنقولة، ج.ر عدد 
ا تسيير ، بأنيا شركة أسيـ ىدفي08-96عرؼ المشرع "شركة الاستثمار ذات رأسماؿ متغير" في المادة الثانية مف الأمر  -2

 سندات ديف قابمة لمتداوؿ.حافظة القيـ المنقولة و 
بأنيا ممكية مشتركة لقيـ منقولة تصدر  08-96مف الأمر  13رع "الصناديؽ المشتركة لمتوظيؼ" في المادة عرؼ المش -3

عمى طمب العامميف بالقيمة التصفوية، تضاؼ إلييا أو تخصـ منيا النفقات والعمولات، حسب  راؤىا بناءحصصيا و يعاد ش
 الحالة، ولا ينعنع الصندوؽ بالشخصية المعنوية.

، يتعمؽ بييئات التوظيؼ 1997نوفمبر  25الموافؽ  1418رجب  24، المؤرخ في 04-97.ت.ع.ب.ـ رقـ نظاـ ؿ -4
 .1997ديسمبر  29الموافؽ  1418شعباف  29، الصادرة في 87الجماعي في القيـ المنقولة،ج.ر عدد



  ههام وسلطات لجنة تنظين عوليات البىرصة وهراقبتها                              الفصل الثاني :
 

 63 

 الرقابة السابقة . أ

يتعمؽ  ؿ.ت.ع.ب.ـ فورا عند اتخاذىا قرار بإخطار ق.م هـ.ت.ج.ؿ ىذه الرقابة في التزاـ مثّ تت
ر، خلاؿ عقد جمعية عامة غير عادية بمناسبة انخفاض رأسماؿ شركة الاستثمار ذات رأسماؿ متغيّ ب

التي تمي تعميؽ إعادة شراء الأسيـ، عف نصؼ المبمغ الأدنى المقرر في المادة  (04)الأربعة أشير
 .دج (5.000.000ر بخمس ملاييف دينار)، والمقدّ 4741-96مف المرسوـ التنفيذي رقـ  02

باشرة عند اتخاذ قرار الانحلاؿ م هـ.ت.ج. ق.مسابقة إعلاـ المجنة مف قبؿ كما تشمؿ الرقابة ال
كما تنص ر غيّ تلاؿ شركة الاستثمار ذات رأسماؿ مبعد موافقة الجمعية العامة غير العادية عمى انحو 

  .04-97رقـ  نظاـ المجنةمف  23المادة عميو 

ر و مسيّ ر أماؿ متغيّ كما يجب عمى مجمس الإدارة أو مجمس المديريف لشركة الاستثمار ذات رأس
الصندوؽ المشترؾ لمتوظيؼ، إعلاـ المجنة فورا في حالة تعميؽ إصدار حصص جديدة أو شراء 

 .08-96رقـ  مف الأمر 27و  11 تافالمادوىو ما أشارت إليو حصص موجودة 

 حقةالرقابة اللا . ب

في نشر المعمومات الحسابية  هـ.ت.ج. ق.م ىالتي تمارسيا المجنة عم لاحقةالؿ الرقابة تتمثّ 
إلا ، والتي لا يمكف نشرىا 2والمالية الظرفية والدورية والدائمة المتعمقة بنشاطيا، والموجية لمجميور

تشترط عند  ا أفليمجنة طمب أي معمومة إضافية و لصدقيا، كما يمكف درجة ر المجنة دتق بعد أف
 :وتخص ىذه المعمومات 3 الاقتضاء التعديلات الضرورية

 .نشرة إعلامية خاضعة لتأشيرة المجنة قبؿ إصدار الأسيـ أو الحصص الأولى -
 .الحسابات -
 .ويةسنالالأشير و  السداسيةرير النشاطات تقا -

 .تكويف الأصوؿ -
                                                           

 08تطبيؽ المادتيف ، يتعمؽ ب1996ديسمبر  28الموافؽ  1417شعباف  17، المؤرخ في 474-96مرسوـ تنفيذي رقـ  -1
والمتعمؽ بييئات التوظيؼ الجماعي في  1996يناير  10الموافؽ  1416شعباف  19المؤرخ  في  08-96مف الأمر  23و

 .1996ديسمبر  29الموافؽ  1417شعباف  18، الصادرة في 84القيـ المنقولة،ج.ر عدد
 .08-96مف الأمر   46المادة  -2
 08-96مف الأمر   49المادة  -3
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لما جاء وفقا  هـ.ت.ج. ق.مات كما تمارس المجنة في إطار ميمتيا الرقابية تحقيقات حوؿ نشاط
 .08-96مف الأمر  48المادة نص و  10-93 المرسوـ التشريعيمف  37المادة نص في 

 المبحث الثاني: سمطات لجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبتيا

ات يعمم ـيتنظ لمجنة ئرياز جال المشرّع خوّؿ ،بشكؿ ناجع ياميام رسةامم ؿيسب في
 ؽ إصداريطر  عف ةيميالتنظ السمطة سيارأ عمى أتيي السمطات، مف جممة قبتياار مو  البورصة
 يا،يف فيسموؾ المتدخم ـيوتنظ البورصة داخؿ والصفقات المعاملات ريبس ؽتتعمّ  ممزمة، أنظمة
 الإعتماد رار قك الالتحاؽ بالمينة، قصد ةيفرد تاراقر  إصدار تتولى فيح قبةاالمر و  الرقابة وسمطة

 قبةار مال ةيبغ قاتيء تحقاإجر  بسمطة عياتمتّ  جانب إلى ر،يالتأش راكقر  بالسوؽ الإلتحاؽ أو
 عمى ةيتقن تاعاز ن عند نشوب الحكـ صفة المجنة تتخذ كما ة،يعيالتشر  الأحكاـ ذيتنف ضمافو 

  .مييالتحك الإختصاص بمنحيا المنقولة، ـيالق بورصة مستوى

البورصة  اتعممي ـتنظي لمجنة الجزائري المشرّع خوّؿ فقد السمطات، ىذه إلى بالإضافة
 ةدستوري حوؿ مدى التساؤلات، مف دالعدي رتثي رةالأخي ىذه أفّ  إلا ةالقمعي السمطة ومراقبتيا
 تتطابؽ ىؿ بمعنى آخر السمطات، فبي الفصؿ مبدأ ضوء عمى خاصة لمجنة، ةالقمعي السمطة
 الإختصاص بأف صاح عممنا إذا خاصة الدستور؟، أحكاـ مع لمجنة الموكمة ةالقمعي السمطة
 .ةالقضائي السمطة ىي العقوبات عتوقي في ؿالأصي

 ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لمجنة السمطة التنظيمية سنتطرؽ في ىذا المبحث إلىو 
وذلؾ  السمطة التحكيمية والتأديبيةوأخيرا ( المطمب الثاني) الرقابية السمطةثـ إلى ( المطمب الأول)

 عمى النحو الآتي:

 ول: السمطة التنظيميةالمطمب الأ 

 تتعمؽ لوائح بإصدار عامة تنظيمية سمطة تيامراقبو  البورصة عمميات ـتنظي تمارس لجنة
 راء،لآوا والتوصيات، التعميمات، تنظيمية بإصدار شبو وسمطة المنقولة، القيـ سوؽ بتنظيـ

 التدخؿ مطةس تمارس أنيا عف فضلا قرارات فردية، إصدار سمطة تممؾ أنيا كما والاقتراحات،
حد  وضع بغرض المنقولة القيـ في سوؽ المتدخميف مختمؼ إلى أوامر توجيو خلاؿ مف
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 دىايحدّ  التي الجيات مختمؼ لدى تقوـ بتحقيقات كما بو، المعموؿ لمتشريع المخالفة رساتامملم
 الحموؿ، سمطات أيضا وتمارس المراقبة والرقابة، مجاؿ في ميمتيا تنفيذ بغرض القانوف
 .التحكيـو   يب،التأد

 يعد المنقولة القيـ سوؽ وضبط بتنظيـ البورصة ومراقبتيا عمميات تنظيـ لجنة إنفراد إف
 رسةاممليا ب تسمح التي السمطات مف جممة منحيا تقتضي الصعوبة مف كبير قدر عمى ميمة

 أف تسير فييا يفترض لذلؾ المنقولة، القيـ سوؽ ضبط سمطة تمثؿ فالمجنة وظائفيا، مختمؼ
التي  والمياـ بالوظائؼ اضطلاعيا حسف خلاؿ مف السوؽ ليذه الحسف السير ضماف عمى

 المياـ ىذه أداء في لنجاحيا الضرورية بالآليات دعميا فقد ليذا رستيا،ممّاب المشرّع خصيا
 .وجو عمى أكمؿ

 .تياومراقبالبورصة  عمميات تنظيم لمجنة التنظيمي الإختصاص تعريفالفرع الأول: 

وىذا  ،1والمالي الاقتصادي المجاؿ في المستقمة الضبط سمطات بعض الجزائري مشرّعال خوّؿ
التي  القواعد وضع في تتمثؿ الأنظمة وىذه أنظمة، إصدار الاقتصادي، سمطة الضبط تحقيؽ قصد
 التنظيمية" بالسمطة البعض ييايسمّ  لذا السابؽ، والتنظيمية التشريعية النصوص بتطبيؽ تأتي

 مباشرة ةبصف سواء قتيفيبطر  ليا خوّؿالمستقمة، ت الضبط ييئاتل التنظيمية السمطة أف إلا، "التطبيقية
 .2ليا ةخوّلالم الاستشارية الصلاحيات طريؽ عف تدخميا أو وبواسطة القانوف،

تقميد  فيو ة،والمالي الاقتصادية المواد في الفاصمة الييئات لبعض لاإ ىذا خوّؿي لـ المشرّعو 
 تداخؿل اتفادي الاختصاص ىذا مف ؿقمّ  والذي ا،فرنس في بو معموؿ ىو ما أي فرنسيةال لمحالة مطمؽ

 .لمتنظيـ العامة والمبادئ الاختصاص تعارض وأ

 وىي أعماؿ الإدارة، عف الصادرة الإدارية تراراالق مجموعة التنظيمي بالاختصاص يقصد
 يطمؽ والمصالح العامة، فؽاالمر  يـتنظ في ىدفيا يتمثؿ وممزمة مجردة عامة، بكونيا تتسـ قانونية،

                                                           
 : وىما قانونا ليا والمخولة التنظيمية بالسمطة تتمتع والمالي الاقتصادي المجاؿ في سمطتيف إدارتيف الجزائر في الآف توجد -1

 ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة والقرض النقد مجمس
 .94 ص مرجع سابؽ، سمير حدري، -2
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 يمكف والتنظيـ ،تراراشكؿ ق تأخذ والتي التنفيذية، السمطة ىاتصدّر  التي الإدارية الموائح تسمية عمييا
 .رتراراق أو سيـار م  شكؿ عمى يصدر أف

 أوكمو الذي التنظيمي الإختصاص أو التنظيمية السمطة أو القانونية بالوظيفة أيضا ويقصد
 قرارات أو تنظيمية  كانت  سواء  قرارات إصدار صلاحية البورصة،  لمجنة  الجزائري  المشرّع
قتراحات  وتوصيات  أنظمة وكذلؾ  فردية  أجؿ مف بالإدارة،  علاقة لو ما  وكؿ راءآو  وا 

 .الضبط الإقتصادي إطار في 1التنظيـ ممارسة

 وذلؾ الجوانب دةمتعدّ  اراتقر  إتخاذ في سمطتيا لأف وشامؿ واسع التنظيمي المجنة فإختصاص
 أجؿ مف المتدخميف كؿ عمى سيطرتيا إحكاـ وكذلؾ المطموب، الوجو عمى مياميا أداء نيا مفيمكّ 

 .الحسف لمبورصة السير

 البورصة لمجنة الممنوحة القانونية الوسيمة بأنو كذلؾ التنظيمي الإختصاص تعريؼ ويمكف
 .  2الإقتصادية النشاطات ضبط مف تمكينيا وقصد ليا ةئالمنش التشريعية حدود النصوص في

 التنظيمية لمسمطة القانوني الأساس 10-93 رقـ التشريعي المرسوـ مف 31 المادة وتمثّؿ
 البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة تقوـ: " أنو عمى نصّت حيث لمجنة البورصة، الممنوحة
 نقمو بؿ المشرّع يستحدثو لـ تفويضال فيذا ،"التقنينات وبسف القيـ المنقولة سوؽ سير بتنظيـ
 (. (COB البورصة عمميات لمجنة التنظيمية السمطة في منح سبقو الذي الفرنسي يرهظن عف

 لمجنة التنظيمية السمطة ؿمجا سعإتّ  ،04-03 رقـ القانوف بموجب 31 المادة تعديؿ وبعد
 أفإلى  بالإضافة قط،ف لامجا 12 فتضمّ  الذي الأوؿ بالنص مقارنة مجالا 15 البورصة لتشمؿ

-03 رقـ القانوف أما"  القانونية الوظيفة "عبارة عمى النص فتضمّ  ،10-93 رقـ التشريعي المرسوـ
 ".التنظيمية الوظيفة"عبارة  عمى نص 04

                                                           
شكالية المستقمة الإدارية السمطات حدري، سمير -1  الضبط سمطات حوؿ الوطني في الممتقى ألقيت مداخمة ؿ،الإستقلا وا 

 ماي 24 - 23 يومي ميرة، الرحمف عبد جامعة ة،الاقتصادي والعموـ كمية الحقوؽ والمالي، الاقتصادي المجاؿ في المستقمة
2007. 

 كمية للأعماؿ، ـعا قانوف دكتوراه، تخصص أطروحة المستقمة، الإدارية لمسمطات التنظيمي الإختصاص زقموط، فريد -2
   .148،ص2006، ميرة، بجاية الرحمف عبد جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ
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 السمطة التنظيمية ممارسة صورالفرع الثاني: 

 وفقا المالية، مسوؽوضابطة ل مستقمة إدارية سمطة مراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة تعتبر
 تنظيمية قانونية سمطة مركزىا بمنحيا الجزائري المشرّع زعزّ  والدولية، الوطنية الاقتصادية لممتطمبات

 لا المالي، الميداف في التنظيـ صلاحية وضع ياخوّل، و السوؽ وضبط تنظيـ في تحتاجو ما تسفّ 
 ىيئة ثاني يجعميا ما المنقوؿ، القيـ فلقانو  مصدّرال دور تمعب حيث المنقولة، القيـ مجاؿ في سيّما
 النقد والقرض. مجمس بعد الاختصاص النوع مف ىذا ليا يوكؿ

مف المرسوـ التشريعي  31دت مجالات السمطة التنظيمية لمجنة بموجب نص المادة وقد حدّ 
 تنص التي : "المياـ والصلاحيات "بػضمف القسـ الثاني مف الفصؿ الثاني المعنوف  93-10
 ...."عمى الخصوص يأتي ما تيـ  تقنينات بسف المنقولة القيـ سوؽ بتنظيـ المجنة تقوـ "ى: عم

 تعديلا، حيث التنظيمية سمطتيا ضمنيا المجنة تمارس التي المجالات قائمة عرفت أنو غير
 يالـ تتضمنّ  جديدة مجالات في لوائح سفّ  في الحؽ بمنحيا المجنة اختصاص المشرّع عوسّ 

 حالو عمى احتفظ باختصاصيا كما المجالات، بعض في اختصاصيا ألغى فيما ،السابقة المادة
 المجالات مف العديد أنقص المشرّع أف التعديؿ ىذا بييعف ما أ غير .أخرى مجالات ضمف
 مف كيدراالاست في الممحؽ العيب ىذا يستدرؾ الأمر الذي جعمو الموائح، المجنة فييا تسفّ  التي

 في لوائح سفّ  لمجنة خوّؿو  ثانية، مرة المجالات ىذه قائمة بتوسيع قاـ حيث 04-03 لقانوفا
 .جديدة مجالات

 يوجد حيث الضبط، لوظيفة الحقيقية ممارسةال عف ار تعبي الأكثر التنظيمية السمطة تعدّ و 
 بصفتيا البورصة لجنة إختصاص مف عموما ىوو  القانونية لمقاعدة ةيبداال في إنشاء ىناؾ
حتراميا تنفيذىا حسف عمى لسيرإلى ا لإضافةبا مستقمة، ضبط سمطة  .وا 

 بصفة إما يكوفف ،التنظيمي الإختصاص ىذا ممارسةل الضبط سمطات تدخؿ كيفية وتختمؼ
 .1فيو المساىمة طريؽ عف أي مباشرة غير أو بصفة مباشرة

 

                                                           
 .66-65. صالسابؽ،ص طاىر،المرجع الكامؿ عبدي،عبد العزير عبد -1
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 المباشرة للاختصاص التنظيمي ممارسةالأولا: 

مباشرة  بصفة التنظيمي الاختصاص فتمارسا الضبط سمطات بيف مف فقط سمطتاف ىناؾ
 .قبتوار مو  البورصة عمميات تنظيـ ولجنة ض،والقر  النقد مجمس وىما

 ي،المصرف النظاـ عمى مباشر تأثير ذات ىامة صلاحيات والقرض يمارس النقد مجمسف
 البنؾ عمميات بتأطير كذلؾ يقوـ ،ومتابعتو عمييا ؼاالنقدية والإشر  السياسة بتحديد يقوـ كما
 يقوـ كمار، الأم نفس مف /ب62 المادة وكذا 11-03 رقـ الأمر مف 41 لممادة وفقا مركزيال

 وكذا ا،وفروعي المالية والمؤسسات البنوؾ قامةإ المتعمقة بشروط المياديف في نظمةأ بإصدار
 اقامة شروط وكذا، ئراالجز  في الأجنبية والمؤسسات المالية البنوؾ تمثيؿ مكاتب فتح شروط
 كذلؾ المجمس ؼكمّ  . ىذا وقدالأمر نفس مف 62دة االم مف ز -و تيفلمفقر  وفقا وىذا شبكاتيا
 . 1فالصر  سوق وبتنظيـ الأجنبي الاستثمار لتشجيع الأمواؿ رؤوس حركة بتنظيـ

 التي قبتياار مو  البورصة عمميات تنظيـ لجنة كذلؾ نجد ض،والقر  النقد مجمس جانب لىإ
-93 رقـ التشريعي المرسوـ نياتضمّ  التي بتمؾ مقارنة سعةوا تنظيـ بسمطة الأخرى ىي تتمتّع
 ،المركزي مفكالمؤت البورصة داخؿ جيزةأ حداثا  و  الجديدة التعديلات مع وىذا تماشيا 10

مف  31 لممادة وفقا المجنة تقوـ ذ، إةالمنقول القيـ سوؽ بسير تتعمؽ قواعد وضعب المجنة وتتدخؿ
سوؽ  سير جؿأ مف نظمةأ مف مناسبا هاتر  ما بسفّ  ؿالمعدّ  10-93  رقـ التشريعي المرسوـ
 الوزير لموافقة فالمتضمّ  القانوني بالنص مرفقة الرسمية في الجريدة بنشرىا وتقوـ ة،المنقول القيـ

 .2عمييا بالمالية المكمّؼ

 غير المباشرة للاختصاص التنظيمي ممارسةالثانيا: 

عف  البورصة لجنة مساىمة في يالتنظيم للاختصاص المباشرة غير رسةاممال دتتجسّ 
 إلزامية، إلا قوة أية مف دةمجرّ  أنيا رغـو  والتوصيات، المقترحات الآراء، وتقديـ الاستشارة طريؽ
 اختصاصيا وىذا بمجاؿ المتعمقة التنظيمية النصوص إعداد في المجنة مشاركة عف رتعبّ  أنيا

                                                           
 كمية ماجستير، شيادة لنيؿ الجزائري، مذكرة التشريع في المستقمة الضبط سمطات عمى القضائية الرقابة رحموني، موسى -1

 .63ص ،2013-2012باتنة، جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ
 والمتمـ. معدّؿال 10-93 التشريعي المرسوـ مف 31 المادة انظر -2
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 شأنو مف السمطة التنفيذية قبؿ مف بيا الأخذ إلزامية عدـو  ستشاري،لاا بالدور عنو ريعبّ  ما
 عمى القضاء رقابة تسميط يعني لا ذلؾ أف كما ،الحقيقي محتواىا مف الصلاحيات ىذه تقويض

 إصدار في صريحة بسمطة تتمتّع عتبارىااب -كما سبقت الإشارة إليو آنفا -الدور التساىمي ىذا
 .1ةالتنظيمي القرارات

 إما المواقؼ مف العديد في المالية السوؽ تنظيـ في تتدخؿ التنفيذية السمطة أف نجدو  
 المرسوـ التنفيذية السمطة دعّمت حيث تنفيذية، مراسيـ إصدار مف خلاؿ مباشرة بطريقة

  .أحكامو تطبيؽ كيفية المتضمنة مف المراسيـ بجممة 10-93 رقـ التشريعي

 ستمدي ثحي النصوص، ىذه مثؿ إصدارفي  المجنة اختصاص حؽ الحكومة تسمب ولـ
 تنظيـ إلى مواده أغمب في يحيؿ الذي ،10-93 رقـ التشريعي المرسوـ مف مشروعيتو ووجوده

 لتنظيـ الحكومة أماـ المجاؿ أتاح الذي ىو البورصة لجنة تنصيب لكف تأخر لو، يصدر لاحؽ
 لـ 1997 سنة في الفعمي المجنة تنصيب ورغـ. مراسيـ تنفيذية طريؽ عف المالية السوؽ
 ىذا رسةامم في البورصة لمجنة بقيت ملازمة بؿ الحقؿ، ىذا مف التنفيذية طةالسم تنسحب
   :منيا تنفيذية مراسيـ عدة الحكومة عف صدر وقد  ،2صالإختصا

رقـ التشريعي المرسوـ مف 29،22،21 المراد تطبيؽ المتضمف 175-94 رقـ التنفيذي المرسوـ 
93-10.  
10-93التشريعي المرسوـ مف 61 المادة تطبيؽ مفالمتض 176-94 رقـ التنفيذي المرسوـ. 
في المؤرخ 170-98رقـ التنفيذي المرسوـ مف 61 المادة تطبيؽ فالمتضمّ  المالية وزير قرار 

 .1998سبتمبر 20 بتاريخ 70 عدد الرسمية بالجريدة الصادر ،1998 أوت 02

 أنظمة عمى المصادقة طريؽ عف مباشرة غير بطريقة تتدخؿ أف التنفيذية لمسمطة يمكف كما
 لمصادقة أنظمتيا إخضاع خلاؿ مف التنفيذية لمسمطة المجنة تبعية عمى المشرّع إذ أكد المجنة،
 .سابقا تـ توضيحو كما المالية وزير

 
                                                           

كمية  إداري، قانوف تخصص ماستر، مذكرة المستقمة، الضبط سمطات أعماؿ عمى القضائية الرقابة بوركيبة، الديف حساـ -1
  .20ص ،2014-2013 ورقمة، مرباح، ديقاص جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ

   ,82ص ،مرجع سابؽ المقارنة والقوانيف الجزائري القانوني النظاـ في المنقولة القيـ بورصة عمميات حمميؿ، نوارة -2
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 السمطة التنظيمية ممارسةالفرع الثالث: أدوات 

عمميات  ومراقبة تنظيـ لمجنة الجزائري المشرّع خوّؿ الاقتصادي المجاؿ ضبط سبيؿ في
 ىذا في واسعةب بسمطة المجنة تضطمع حيث والاختصاصات الصلاحيات مف جممة البورصة

 وما يتطمبو كؿ منيما مف إجراءات. المجاؿ التنظيمي العاـ وشبو التنظيمي

 أولا: الاختصاص التنظيمي العام

مجمس  دبع الثانية المستقمة الإدارية السمطة البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة تعتبر
 تنشر إدارية لوائح إصدار خلاؿ مف العامة، التنظيمية السمطة المشرّع ياخوّل التي والقرض النقد

 عدـ التعويض، بالإلغاء، فييا) الطعف وتقبؿ الجزائرية، لمجميورية الرسمية في الجريدة
 .1المختصة الإدارية الييئات أماـ ) المشروعية

 وموضوعية قواعد عامة فتتضمّ  التي الإدارية قراراتال " مجموع الإدارية الموائح ؿتمثّ و 
 وظيفتيا بذواتيـ، ديفالمحدّ  غير والأفراد القانونية والمراكز الحالات مف بجممة تتعمؽ دة،مجرّ و 

  ." 2العامة القانونية والمراكز الحالات إلغاء أو تعديؿ أو خمؽ ىي

تستنفذ  لا حيث القانوف، مثؿ ،انسبي دّةمُ اوج ابتةثكونيا ب التنظيمية الإدارية القرارات وتتميز
نما مرة، لأوؿ تطبيقيا بمجرد وآثارىا مضمونيا  شروطالتوفرت  كمما لمتطبيؽ قابمة تظؿ وا 

 تخاطب بكونيا زتتميّ  كما الفردية، الإدارية القرارات عكس عمىوىذا  ،لذلؾ اللازمة ظروؼالو 
 .3الضيؽ الخاص معناه يف القانوف مثؿ الجميع، مواجية في بيا ويحتجّ  الكافة،

 استجابة أكثر لأنيا الإداري لمقانوف كمصادر خاصة أىمية ذات الموائح أو الأنظمة تعتبرو  
 عمى تقتصر القانونية القواعد لأف الإداري، العمؿ وضرورات لمتطمبات العادية القوانيف مف

 القواعد، ىذه تنفيذل اللازمة التفاصيؿ لرسـ لممؤسسات مجالا يترؾ ممّا عامة،ال الأطر وضع
 السمطة مف قدرة أكثر فيي ،التنفيذية والسمطة الوظيفة مف فرع ىي التنفيذية السمطة أف وبما

                                                           
 .23ص  ، 2001 الجزائر، ىومة، دار الثانية، الطبعة الإداري، القانوفو  الإدارة عمـ بيف الإدارية القرارات نظرية عوابدي، عمار -1
 .12ص  ،نفس المرجع -2
 .12نفس المرجع، ص -3
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 ومناسبة واقعية بصورة ،العامة القانونية والأحكاـ القواعد تفاصيؿ وتنفيذ معرفة عمى التشريعية
 المعاش. واقعال إلى الدولة مؤسسات أقرب ىي الإدارية السمطة أف حيث ومستدامة،

 ثانيا: الاختصاص شبو التنظيمي

 سف فيالتنظيمية  شبو خلاؿ سمطتيا مف ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة تساىـ
 طبقاوىذا  آراء توصيات، تعميمات، إصدار بإمكانية تتمتّعأنيا حيث  ،أيضا القانونية القواعد
 ىاتصدّر  التي الكشوؼ في الأعماؿ ىذه جميع وتنشر لمجنة، الداخمي النظاـ مف 24 لممادة
 يمكف كما لمحكومة، تقدمو الذي السنوي التقرير في وكذا Bulletins COSOBدوريا  المجنة
 .البورصة بسوؽ تتعمؽ لمحكومة قوانيف اقتراحات تقديـ لمجنة

 الأوامر إصدار في البورصة عمميات ومراقبة تنظيم لجنة سمطة .أ 

 أو إلييا بتدارؾ يةالموجّ  الأطراؼ تمزـ راراتق تصدر بأف لييئة ما تسمح سمطة ىي
 القياـ بفعؿ عدـ أو بفعؿ لمشخص إلزاـ ىي: " أو التنظيـ مع تتماشى حتى أعماليا تصحيح
 الذيف الأشخاص بمصالح الإضرار شأنو مف فعؿ أو قانونية لقاعدة مخالفة توقيؼ بيدؼ
 .1بحمايتيـ" الضابطة الييئة تختص

 القاضي مف تطمب أف إما ليا تسمح بأىمية ومراقبتيا البورصة ياتعمم تنظيـ لجنة تتمتّعو 
 إدارية. أوامر بتوجيو بنفسيا تقوـ أف أو إصدار أوامر

 .القضائية أو  المباشرة غير الأوامر .1

 أنو عمى الذكر سابؽ والمتمّـ المعدّؿ 10-93التشريعي رقـ  المرسوـ مف 40 المادة تنص
 الأحكاـ التشريعية يخالؼ عمؿ وقوع حالة في ومراقبتيا البورصة اتعممي تنظيـ لجنة رئيس بإمكاف

 المحكمة مف أف يطمب المنقولة القيـ سوؽ في المستثمريف بحقوؽ الإضرار شأنو ومف التنظيمية، أو

                                                           
1
-Michel Gentot, Les autorités administratives indépendantes, Montchrestien, 2eme édition,1994, 

p.11 
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 آثارىا إبطاؿ أو حد لممخالفة ووضع الأحكاـ ليذه متثاؿلابا العمؿ ىذا عف لممسئوليف أمر إصدار
 يقتضيو القانوف. الذي لمغرض 1القضائي المجمس عمى ىذا بوطم مف نسخة ويحيؿ

 كما استعجاليا، الأمر في الفصؿ المختصة القضائية الجية عمى يقع المنطمؽىذا  مفو 
 إلى تدفع تيديدية غرامة -أمرىا تنفيذ قصد -تصدّرو  تحفظي إجراء تمقائيا أي تتخذ أف يمكنيا
  العمومية. الخزينة

يركز أساسا الذي  لمجنة العاـ اليدؼ إطار في تندرج القضائية امرالأو  بأف ضحيتّ  وبذلؾ
 شرطيف فرض خلاؿ مف وذلؾ المنقولة القيـ مجاؿ في الادخار والمستثمريف حماية عمى

 :وىما الأوامر مف ىذا النوع توجيو لإمكانية أساسييف
 .التنظيمية أو التشريعية الأحكاـ يخالؼ عمؿ وقوع -
 المنقولة. القيـ في المستثمريف الأفراد بحقوؽ الإضرار أنوش مف العمؿ ىذا يكوف أف -

 الإدارية أو المباشرة الأوامر . 2

 ىيو  ،المباشر الأمر لسمطة المجنة رسةامم إمكانية حوؿ المشرّع عمييا نص واحدة حالة ىناؾ

 عمى مف أف والمتمّـ المعدّؿ 10-93التشريعي  المرسوـ مف 35 المادة بيا قضت التي تمؾ
بالأحكاـ  المنقولة القيـ بورصة في قيميا تداوؿ المقبوؿ تقيد الشركات مف التأكد جنةالم

 العامة الجمعيات وعقد المنقولة، القيـ مجاؿ في سيّما ولا السارية عمييا، التشريعية والتنظيمية
 في سيو حالات لاحظت ما فإذا القانونية، النشر والرقابة وعمميات الإدارة أجيزة وتشكيمة

 أف الأخيرة ىذه حؽ مف يكوف المجنة، إلى المقدمة أو إعلاـ الجميور بغرض المنشورة وثائؽال
 .المجاؿ ىذا في استدراكات الاقتضاء بنشر عند الشركات ىذه تأمر

ىذه الييئة ز مكانة إف الإجراءات السالفة الذكر التي تقوـ بيا المجنة مف شأنيا أف تعزّ 
لمالية وحماية المتعامميف الداخميف فييا لمتداوؿ عمى القيـ باعتبارىا تعمؿ عمى ضبط السوؽ ا

                                                           
 كما '' العامة النيابة '' عبارة ىو والصحيح خاطئة، المادة نص في الواردة'' القضائي المجمس '' عبارة أف إلى الإشارة تجدر -1

 .عمومية دعوى بتحريؾ يتعمؽ ىنا الأمر لأف الفرنسية، النص بالمغة في ورد
Article 40: «« …il communique une copie de sa demande au parquet à toute fin de droit »». 
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المنقولة في البورصة حتى لا تنحرؼ المعاملات التي تمس بالجانب المصرفي والبورصي، وىذا 
 ر بمثؿ ىذه التصرفات.ثّ فية لممجاؿ الاقتصادي الذي قد يتأضمانة إضا يعدّ 

 1التعميمات توجيو في البورصة عمميات ومراقبة تنظيم لجنة سمطة . ب

القواعد  بواسطتيا تحدد أعماؿ: ""بأنيا لمجنة الداخمي النظاـ مف 25 المادة تعرفيا
تعتبر  الحقيقة في والتعميمات . " المجنة قرارات إطارىا في تطبؽ التي والشروط والإجراءات
 خاصة بعتّ تُ  التي des lignes de conduittes  السير خطوط بمثابة أو تطبيقية نصوص

 الطابع ذات القرارات لاتخاذ العامة الشروط بتحديد لمجنة تسمح فيي الفردية، القرارات جاؿم في
 .الفردي

 ما غالبا فيي لذلؾ ،2الإعلامية الوثائؽ تحتوييا أف يجب التي المعمومات مجموع دتحدّ  كما
 1996 سنة تأسيسيا منذ أصدرت قد الأخيرة ىذه نجد لذا المجنة، لأنظمة تطبيقية نصوصا تعدّ 

 .3التعميمات مف عددا معتبرا

 التوصيات تقديم في البورصة عمميات ومراقبة تنظيم لجنة سمطة . ج

 المجالات في لتنظيميةاو  التشريعية النصوص وتفسير شرحتستيدؼ  أداة التوصيات تعتبر
 المجالات في خاصةبصورة  نجدىا حيث عامة، بعدية برقابة إلا المجنة فييا  تتمتّعلا  التي
 .القرار المجنة بسمطة فييا تتمتّع التي

 أو إتباعيا في أحرار إلييـ توجو الذي والأشخاص إلزامية، قوة أي تحمؿ لا فالتوصيات
 .الأحياف غالب في الاعتبار بعيف أخذىا عمى تجبرىـ لمجنة المعنوية القوة أف إلا عدـ إتباعيا،
 بأف لمجنة الداخمي النظاـ فم 26 المادة نصّت التوصيات ليذه العممية القيمة ولمكشؼ عف
 :وضماف تحقيؽ إلى تيدؼ المجنة ىار تصدالتي  التوصيات

                                                           
 محرر يرأسيا التي الإدارية جيةال نفس داخؿ تستعمؿ داخمية، طبيعة ذات إدارية وثيقة كؿ: فني كمصطمح بالتعميمة يقصد -1

 جية إلى ترسؿ أو توضيحات طمب عند وذلؾ أعمى رئاسية سمطة إلى وتوجّ  أف ويمكف .جارية قضية بيدؼ معالجة الوثيقة،
 .2008 الجزائر، الجامعية، المطبوعات ديواف التنفيذ، إلى الإعداد مف القانونية النصوص وحميدة،ب الله عطا .مرؤوسة إدارية

2
 - Hubert de vauplane et Jean pierre Bornet, droit des marches financiers, op. cit, p.136 et 137. 

 تعميمة. 11 إلى ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة أصدرتيا التي التعميمات عدد يصؿ -3
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 .المنقولة القيـ سوؽ في الفاعميف جميع طرؼ مف إعلاـ أحسف -
 .المستثمريف بيف المساواة احتراـ -
 .والتنظيمية التشريعية لمنصوص الأمثؿ التطبيؽ -

تممؾ  لكونيا وذلؾ المجنة، طرؼ مف ةبكثر  مستعمؿ غير الأسموب ىذا أف إلى الإشارة تجدرو 
 .فاعمية أكثر ووسائؿ سمطات

 ومقترحات آراء تقديم في البورصة عمميات ومراقبة تنظيم لجنة سمطة . د

طمب  عمى بناء التنظيمية أو التشريعية النصوص بعض بتفسير لمجنة تسمح وسيمة وىي 
 مف 27  المادة تقضي إذ ،اتحضيري أو اتوجييي اطابع تكتسي إذف فيي والمصمحة، الصفة ذوي

النصوص  بعض تفسير إلى تيدؼ المجنة عف الصادرة الآراء بأف لمجنة، النظاـ الداخمي
 .خاصة أو عامة ىيئة أو مؤسسة كؿ مف إخطار عمى بناء تصدرو  التشريعية،

 المتعمقة التنفيذية السمطات بعض لقراراتا تحضيري أخذ طابعات أف المجنة لآراء يمكف كما
ويتجمى ىذا، عمى سبيؿ  المجاؿ، ىذا في اطلاعا أكثر المجنة نظرا لكوف المنقولة، لقيـبسوؽ ا

 المعدّؿ 10-93 التشريعي المرسوـ مف 01 مكرر 19و 19 المادتيف عميو نصّتالمثاؿ، فيما 
 الرئيسييف المسيّريفو  العاـ المدير تعييف وكذا وتعديلاتو، الأساسي القانوف وضع بأف ،والمتمّـ

 موافقة إلى تخضع السندات عمى المركزي والمؤتمف المنقولة، بورصة القيـ تسيير شركة فم لكؿ
  المشرّع أف غير ؛ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة رأي بعد أخذ بالمالية المكمّؼ رالوزي
 وزير أخذه "" avis simple ""بسيطا رأيا كاف ما إذا التحضيري الرأي ىذا طبيعة يوضح لـ

 عند بإتباعو الوزير يمتزـ "" avis conforme""موافؽ رأي أـ أنو الاستئناس سبيؿ عمى يةالمال
 ارأي يبقى مف الناحية العممية الرأي ىذا أف نجد القانوني ىذا الغموض ظؿ وفي لكف قراره، اتخاذ

 .موزيرل وليس ممزمامقدما للاستئناس 

 ومراقبة عمميات تنظيـ لمجنة 10-93قـ ر  التشريعي المرسوـبالإضافة إلى تقديـ الآراء أوكؿ 
 المادة في نص جاءكما  الحكومة إلى Les propositions الاقتراحات بتقديـ القياـ ميمة البورصة

 المنقولة القيـ إعلاـ حاممي تخص وتنظيمية تشريعية نصوصا ىذه المقترحات فتتضمّ و  .منو  34
  ة.البورص عمميات في القانونية لموسطاء لوضعيةوا وسيرىا المنقولة القيـ بورصة وتنظيـ والجميور،
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إلى  يووتوجّ  المنقولة القيـ سوؽ نشاط نوتضمّ  سنوي تقرير بإعداد المجنة تمتزـ كما
القوانيف  مشاريع بإعداد المبادرة عند الحكومة تنويرلمساعدة و  وسيمة اعتباره ويمكف ،1الحكومة
باعتباره صادرا  القوانيف لمشاريع ىاما ماديا ار مصد قد يمثؿ بؿ المنقولة، القيـ بسوؽ المتعمقة

 .صيفمتخصّ  طرؼ مف

 : يمي ما كؿ ذلؾ مف نستخمصو 

رئيس  مف كؿ في مجسدة التنفيذية لمسمطة ممنوح أصلا التنظيمي الاختصاص إف -
 " مف الاقتصادية الدولة وظيفة تغير أف إلا الدستور، لأحكاـ وفقا الأوؿ والوزير الجميورية

 الإدارية السمطات مف مجموعة نشاءإ إلى أدى ،"ضابطة دولة "إلى " دولة متدخمة
 .المستقمة

 مف جزءًا تمثؿ مستقمة، إدارية ييئةك ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة نظرا لكوف -
 مف نياتمكّ  ةتنظيمي صلاحيات أف تمنح الضروري فمف الدولة، في الإدارية السمطات

 ليست حاليًا ليا الممنوحة الصلاحيات فإف ذلؾ، ومع. تاـ بشكؿ البورصة تنظيـ سوؽ
فيي في حاجة  لذلؾ ،الضبطية صلاحياتيا ضمفي الذي حدال إلى بواجباتيا لمقياـ كافية
 .والقمعية الرقابية سمطاتيا إلى بالإضافة التنظيمي اختصاصيا توسيع إلىماسة 

 تياومراقب البورصة عمميات تنظيم لمجنة الرقابية السمطة ي:الثان المطمب

 تعديؿ سنة أو في 10-93الجزائري أىمية كبيرة سواء في المرسوـ التشريعي المشرّعأولى 
الجياز  باعتبارىالسمطة الرقابة التي تمارسيا لجنة تنظيـ عمميات البورصة ومراقبتيا،  2003

ىذا و قوـ بمراقبة سير عمميات البورصة، تالسوؽ المالي، حيث  المؤىؿ والمختص بميمة رقاية
 . 10-93مف المرسوـ التشريعي 50إلى  35المواد مف  عميو نصّت ما

 المالية السوؽ يـلخو د قبؿ قتصادييفلاا الأعواف عمى مسبقة رقابة البورصة لجنة تمارس
 بسمطة تتمتّع البورصة لجنة فإف وعميو الأولية، السوؽ في طرحيا قبؿ المالية وعمى المنتوجات

                                                           
 .10-93التشريعي  لممرسوـ والمتمـ معدّؿال  04-03  رقـ القانوف مف 30/5المادة  -1
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 ،1والمراقبة الرقابة لسمطة رستياامم إطار في تنظيمية قواعد عمى تستند قرارات فردية إصدار
 .التأشيرة ومنح الإعتماد منح طريؽ عف المالية السوؽ لدخوؿالسابقة  الرقابة وتكوف

 البورصة عمميات في الإعتماد لموسطاء منح طريق عن السابقة الرقابة :الاول الفرع

 المتعمقة والخدمات النشاطات بعض رسةامم إمكانية عدـ ىو الترخيص أو بالإعتماد يقصد
البورصة  عمميات تنظيـ لجنة طرؼ مف مسبؽ إعتماد عمى الحصوؿ بعد بالبورصة إلا

 عمى (I.O.B) عمميات البورصة في الوسطاء حصوؿ  ضرورة خلاؿ نراه مف ما وىذا. 2ومراقبتيا

 المجنة. مف اعتماد

 وتػأىيميـ المينيػيف كفػاءة مسػتوى مػف ؽالتحقيػ مػف اونوعػ ارقابيػ اطابعػ الإعتمػاد ويكتسػي
 السػوؽ بفػرض فػي المتػدخميف الأعػواف فئػة نتقػاءا عمػى كػذلؾ المجنػة ، وتسػير3السػوؽ لػدخوؿ
 المنقولػة، لمقػيـ الجمػاعي التوظيػؼ وىيئات البورصة عمميات الوسيط في بمينة الإلتحاؽ شروط
 .فييا المنخرطيف بنوعية المينييف السوؽ حماية ؽتتحقّ  حيث

 صػلاحية منػو09 و 05 المػادتيف خػلاؿ مػف 10-93 رقػـ التشػريعي المرسػوـ خػوّؿ وقػد
 فػي الشػروط ىػذه تتػوفر أف ويجػب أنظمتيػا، طريػؽ عػف المينػة بيػذه الإلتحػاؽ شػروط تحديػد
 الماليػة السػوؽ ؿخػو د لػو تسػنىي لا وبدونػو المجنػة عتمػادا عمػى الحصػوؿ فػي يرغػب مػف كػؿ
   4.  فييا ستثمارلاا يمكنو ولا

 عمى يجب ،المالية السوؽ لضبط ووسيمة راتالمدخّ  لحماية وسيمة الرقابة ؿتشكّ  أف جؿأ مف
 حماية تحفظ ظروؼ في إطار مينتو مثؿ عتمادلاا طالب كفاءة تترجـ شروط تحديد مجنةال

 ،الإعتماد سمطة رسةاممل قانونا ليا الممنوحة الوسائؿ خلاؿ مف وأمنيـ، لزبائفا وسلامة

                                                           
مرجع الجزائري،  التشريع في ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لمجنة القانوني النظاـ طاىر، الكامؿ عبد عبدي، العزيز عبد-1

 .77-76 ص.ص،  سابؽ
 .83ص السابؽ، المرجع زوار، حفيظة -2
 قانوف تخصص ماستر، رةمذك عمميات البورصة، ومراقبة تنظيـ لمجنة التنظيمي الإختصاص شولاؽ، نريماف بوعيش، ليمية -3

 .25 ،ص2015-2014 بجاية، ميرة، الرحمف عبد ة، جامعةالاقتصادي والعموـ الحقوؽ كمية أعماؿ،
 .86ص ،مرجع سابؽالنظاـ القانوني لمسوؽ المالية الجزائرية، حمميؿ، نوارة -4
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 بقبوليا رأي لمجنة يكوف ثـ ومف ،عتمادلاا ممؼ في الواردة المستندات بةمراق في ذلؾ ويتجمى
 .رفضيا أو

 البورصة عمميات في الوسطاء مف كؿ البورصة لمجنة ةخوّلالم عتمادلاا منح سمطة وتشمؿ
 .المنقولة لمقيـ الجماعي وىيئات التوظيؼ

  البورصة عمميات في لموسطاء الإعتماد منح سمطة :أولا

 مف اللازمة الشروط توفر مف ؽالتحقّ  يجب البورصة عمميات في 1الوسيط مينة رسةامم قبؿ
 المعايير تحديد بخصوص واسعة صلاحيات البورصة لجنة تممؾ حيث محددة، خلاؿ معايير

 .البورصة في لموسطاء الإعتماد بموجبيا التي يمنح والشروط

ف وحتى  ،المشرّع قبؿ مف البورصة ياتعمم في لموسطاء الإعتماد منح معايير تحديد تـ وا 
 عمى تضبط التي المقاييس تمؾ أي البورصة، لجنة يبقى مف اختصاص تحديد مضمونيا أف إلا

 ومن 08 المادة نصّت حيث 10-93 رقـ التشريعي في المرسوـ إلييا المشار الضمانات أساسيا
 فيما سيّما لا يةكاف ضمانات موايقدّ  أف عمميات البورصة في الوسطاء عمى يجب " و:أن عمى

 تقديمو عمييـ يجب وما، التقنية والمالية ووسائميـ ،وتنظيميـ ،ومبمغو رأسماليـ تكويف يخص
 . عمميات زبائنيـ وأمف ،وخبرتيـ وأعوانيـ مسؤوليتيـ ، وشرؼوكفالات ضمانات مف

   ".الشروط ىذه جميع المجنة مف لائحة تبيفو 

ألغى  والذي الوسطاء عتمادا شروط فيو دتحدّ  ،01-15ـ رق النظاـ البورصة لجنة أصدرت وقد
 الوسيط مينة رسةاممل شخص وتأىيؿ كفاءة في الشروط ىذه إجماؿ ويمكف، 03-96 رقـ النظاـ
 .1الشخص نزاىة مدىتحديد  منيا خاصة عمى معايير بناء يكوف والذي

                                                           
 مف مكرر 20 المادة عميو صتن الذي السمسار، مصطمح تستعمؿ فتارة التشريعات، باختلاؼ الوسطاء تسميات دتتعدّ  -1

 مالي، بمقابؿ الصمة ربط عمى يعمؿ الوسيط الذي أخيرا و بالعمولة، الوكيؿ إلى بالإضافة بالبورصة؛ المصري المتعمؽ القانوف
  رقـ التشريعي المرسوـ 05  المادة في نص الذي الجزائري، المشرع عميو سار ما وىذا بائعيا. و المنقولة القيـ مشتري بيف
 إلا عف ينفذ أف يمكف لا البورصة في المنقولة القيـ في تفاوض كؿ" :أنو عمى 04-03رقـ  بالقانوف والمتمـ معدّؿال 93-10

 مذكرة البورصة، عمميات في لموسطاء القانوني النظاـ ، غنية ىداؿع: راج أكثر لتفاصيؿة. البورص عمميات في الوسطاء طريؽ
 .11ص ،2002-2001  الجامعية السنة الجزائر، جامعة الحقوؽ، كمية الماجستير، شيادة لنيؿ
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 04ة بالمادة لالمعدّ  10-93مف المرسوـ التشريعي رقـ  06 الأولى مف المادة ةفي الفقر  وجاء
 مف عتمادا البورصة، بعد عمميات في الوسيط نشاط يمارس : "أنو عمى2 04-03رقـ  القانوف مف
والبنوؾ  الغرض، ليذا خصيصا تنشأ التي التجارية الشركات طرؼ مف البورصة ومراقبتيا، لجنة

 ."المالية والمؤسسات

 وجود عمى وجو الخصوص بتستوج الوساطة نشاط أو مياـ ممارسةل الشخص تأىيؿعممية ف
 وتجربة بخبرة عوفيتمتّ  الذيف مف الوسطاء تدخؿ يكوف أف المشرّع لذلؾ ألزـ ة،وخبر  وتكويف كفاءة

 تعديؿ أو رفضو أو عتمادلاا منح سمطة البورصة لمجنة يعود وبالتالي .3البورصة وقواعد بأصوؿ
 التقنية وسائمو كفاية لعدـ النشاطات بعض رسةامم مف تقييد الوسيط تحديد أي عتمادلاا قرار

 . 4ىذا المجاؿ لدخوؿالمطموبة 

 الجماعي التوظيف لييئات الإعتماد منح سمطة ا:ثاني 

 لممنتجات حافظة تكويف إنشائيا مف اليدؼ يكوف ىيئات عف عبارة الجماعي التوظيؼ ىيئاتإف 

 :صنفيف إلى ؼوتصنّ   حجمو، ميما كاف الادخار لجمع  مؤىمة وىي الغير لحساب سييرىاوت  المالية

 .لمتوظيؼ الجماعي المشترؾ الصندوؽو  المتغير الماؿ رأس ذات الاستثمار شركات

منح  لسمطة رستياامم طريؽ عف الجماعي التوظيؼ ىيئات عمى قبمية رقابة البورصة لجنة تمارس
 .الإعتماد

ـ لمقي الجماعي التوظيؼ ىيئات أف عمى 08-96رقـ الأمر مف 48 المادة نصّت وقد
 06 المادة نصّت حيف في ؛البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة رقابة إلى تخضع المنقولة
 لجنة عتمدتاإذا  إلا رمتغيّ  رأسماؿ ذات ستثمارا شركة تشكيؿ يمكف لاو أن عمى لذلؾ إضافة
 .الأساسية قوانينيا مسبقا البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ

                                                                                                                                                                                           
في  الوسطاء تماداع بشروط المتعمؽ ،2045 أفريؿ 15 في المؤرخ 01-15رقـ البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ نظاـ لجنة -1

 .2015أكتوبر 21 في ، الصادرة20 عدد ج.ر ومراقبتيـ، وواجباتيـ البورصة عمميات
 فيفري 19 في الصادرة ،11المنقولة،ج.ر عدد القيـ ببورصة المتعمؽ 2003 فيفري 17 في خالمؤر  03-04 رقـ القانوف -2

 .10-93والمتمـ  لممرسوـ التشريعي رقـ  معدّؿ،ال 2003
 . 79-78ص.ص السابؽ، طاىر،المرجع الكامؿ عبدي،عبد العزير عبد -3
  .373ص ،مرجع سابؽالجزائري،  لقانوفا في المنقولة القيـ في المستثمر الإدخار مولود، حماية أيت فاتح -4
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 لمتوظيؼ مشترؾ صندوؽ تأسيس يمكف لا أنو عمى تنصّ  فقد 1الأمر نفس مف 18 المادة أما
 .نظامو مشروع مسبقا ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة عتمدتا إلا إذا الجماعي

لجنة  طرؼ مف تحديدىا يتـ رىاومسيّ  المنقولة لمقيـ الجماعي التوظيؼ عتمادا فمعايير وبالتالي
 .ترفضو أو عتمادلاا الييئات ليذه المجنة تمنح أف  إما أساسيا وعمى البورصة،

حتى  ومبررا مؤسسا يكوف أف يجب الييئات ليذه البورصة لجنة إعتماد رفض قرار يخص وفيما
 التوظيؼ بييئات المتعمؽ 08-96 رقـ الأمر مف 18و 06 حسب المادتيف وذلؾب أثاره يرتّ 

 .المنقولة لمقيـ الجماعي

  أشيرةالت منح طريق عن السابقة الرقابة: الثاني الفرع

 فردية وبصفة إدارية قرارات إصدار صلاحيات البورصة لمجنة أف التأشير بسمطة يقصد
 بالجميور، متعمقة إعلامية رةمذكّ  بنشر القياـ قبؿ المنقولة لمقيـ ةمصدّر ال الشركة كالتأشيرة عمى

 ىار تصد التي القرارات أىـ مف التأشيرعممية  تعدّ  حيث عمييا، بالتأشير لجنة البورصة تقوـ ثـ
 في المنقولة قيميا تداوؿ قبوؿ بضماف المنقولة لمقيـ ةمصدّر اللمشركة  تسمح حتى المجنة

 .2البورصة

 مف 16 المادة بموجب ةالمعدّل 10-93 رقـ التشريعي المرسوـ مف 41 المادة نصّتو 
 عمميات تنظيـ لجنة تؤشر أف يجب: "تنص والتي الأخيرة فقرتيا في 04-03رقـ  القانوف

  ".نشرىا قبؿ المذكّرةىذه  عمى تياومراقب رصةالبو 
 

إجراء التأشيرة المسبقة التي  مف خلاؿفالمجنة تقوـ بالمراقبة عمى كؿ الأوراؽ المالية في السوؽ 
لمجنة أف يصبح في مقدور اتمنحيا لمشركة الراغبة في طرح قيمتيا المنقولة للإكتتاب فييا، وبذلؾ 

، حيث أف المطموبة حتراميا لإجراءات الإصدارا االشروط وكذ ؿّ يفاء ىذه الشركة لجستاتتأكد مف 
تخاذ اف المستثمريف مف إعلاـ الجميور بشكؿ يمكّ إلى  أساسا يدؼي المذكّرةىذه شتراط المجنة لنشر ا

                                                           
ستثمار ذات لا، المتعمؽ بييئات التوظيؼ الجماعي لمقيـ المنقولة، شركة ا1996جانفي  10المؤرخ في  08-96الأمر رقـ  -1

 .1996جانفي  14، الصادرة في 03ر والصندوؽ المشترؾ لمتوظيؼ، ج.ر عدد الرأسماؿ المتغيّ 
 كمية الحقوؽ أعماؿ، لقانوف تخصص دكتوراه، أطروحة مقارنة، الجزائري، دراسة المنقولة القيـ سوؽ ضبط تواتي، نصيرة -2

 .288 ص وزو، تيزي معمري، مولود السياسية،جامعة والعموـ
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 مصدّرحوؿ اللازمة الموجية لمجميور جممة مف البيانات  المذكّرةقراراتيـ، حيث يجب أف تتضمف 
يمو ووضعيتو المالية وتطور نشاطو وموضوع العممية المزمع إنجازىا وخصائصيا القيـ المنقولة وتنظ

 .021-96مف نظاـ المجنة رقـ  03المادة  عمى ذلؾ نصّتكما 

 رفض يمكنيا أو المذكورة البيانات بعض تعديؿ أو إضافة طمب البورصة لمجنة كذلؾ ويمكف 
 رقـ التشريعي المرسوـ مف 42 المادة نص أحكاـ حسب فييا نقصا ما لاحظت إذا التأشير عمييا

 عند وتشير المسبقة تأشيرةمل الخاضعة المذكّرة المجنة مشروع تدرس ":عمى نصّت والتي 93-16
 .فييا إدراجيا الواجب أو المعمومات ،تعديميا الواجب لمبيانات قتضاءلاا

 في ةالوارد المعمومات يخص تبرير أو ايضاح أي تطمب أف البورصة لمجنة يمكف كما
 . المذكّرةمشروع 

 قبؿ ميمة شيريف ولمجنة التعديؿ، لطمبات بتستج لـ ما المذكّرة تأشيرة ترفض أف مجنةل ويمكف 
 ".تعديلات أو إضافية معمومات تطمب أو ترفضيا أو تأشيرتيا تمنح أف

 نشره الواجب الإعلاـ كاف إذ ما حسب تختمؼ الصلاحيات ىذه مباشرةتجدر الإشارة إلى أف و  
 .لا أـ التأشيرة جراءا لإاضعخ

 تياومراقبالبورصة  عمميات تنظيم لجنة لتأشيرة الخاضع الإعلام: أولا 

مف القانوف  16ة بموجب المادة المعدّل 10-93 مف المرسوـ التشريعي رقـ 41المادة تنص 
مالية أو أي  اأوراق تصدّريجب عمى كؿ شركة أو مؤسسة عمومية  ، عمى أنو: "04-03رقـ
أف تنشر مسبقا مذكرة  ،أعلاه، بالمجوء العمني للإدخار 30ج مالي آخر مذكور في المادة منتو 

 .ف تنظيـ الشركة ووضعيتيا المالية وتطور نشاطياتتضمّ  ،موجية للإعلاـ الجميور
 .رةمذكّ  مسبقا تنشر أف ،البورصة في لمتداوؿ سنداتيا قبوؿ تطمب شركة كؿ عمى يجب
 ".نشرىا قبؿ المذكّرة ىذه عمىومراقبتيا  البورصةميات تنظيـ عم لجنة تؤشر أف يجب
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 تؤشر أف يجب القبوؿ طمب عند أو عند الإصدار الإعلامية المذكّرة فإف ذلؾ عمى وبناء 
 المذكّرة أو النشرة ىذه إعداد حيث يقع المستيدفة، العممية في والبدء نشرىا قبؿ المجنة عمييا

 .1البورصة لجنة دتياحدّ  اذجنم حسب الإعلامي البياف أو الإعلامية

موضوع حيث لا  يلجنة البورصة بمثابة قاض و في مثؿ ىذه الحالة لا تعتبروبالتالي فإن
بؿ عمى نوعية الإعلاـ المقدـ ومطابقتو  ،ف تأشيرة المجنة الملاحظة عمى العممية المقترحةتتضمّ 

 مع النصوص التشريعية والتنظيمية السارية المفعوؿ.

شرط لازـ لكؿ بمعنى أنيا ، بالنسبة لعمميات البورصة التأشيرة شكمية جوىريةىذه لكف تبقى 
 عممية إصدار لمسندات وكذلؾ لقبوليا في تسعيرة بورصة القيـ المنقولة أو إجراء عرض عمومي.

الخاضعة لتأشيرة المجنة المسبقة عند الإصدار  المذكّرةفعند دراسة لجنة البورصة لمشروع 
لبيانات الواجب تعديميا أو المعمومات الإضافية نوع ايف مصدّر نيا تشير لمفإأو عند القبوؿ، 
 .نتظاـ أو وجود نقائص فيياافي حالة ملاحظة أف ىناؾ عدـ  ،الواجب إدراجيا

 نشره الواجب بالإعلاـ المتعمؽ 02-96رقـ  البورصة لجنة نظاـ مف 06 المادة نصّتوقد 
 أسباب عمى المنقولة، لمقيـ إصدارىا عند دخارلاا علانية إلى تمجأ الشركات التي طرؼ مف

 :في الأسباب ىذه ؿوتتمثّ  منح التأشيرة المجنة رفض

 .وتعميماتيا المجنة لأنظمة مطابقة غير الإعلامية المذكّرة كانت إذا -
 المجنة. أنظمة في عمييا المنصوص بالوثائؽ مرفقة غير المذكّرة كانت إذا -
 إذا أو النقاط بعض يخص فيما صحيحة غير أو مكتممة غير المذكّرة كانت إذا -

 .المذكّرة في إلييا الإشارة اللازـ مفوقائع  ذكر أىممت
 .مرضية غير المجنة طرؼ مف غةالمبمّ  المذكّرة تعديلاتب ةالخاص الطمبات كانت إذا -
 ذلؾ. تقتضي خرالمدّ  حماية كانت إذا -

                                                           
1

 البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة نظاـ المتعمقة بتطبيؽ  1997-11-30 في المؤرخة 01-97 رقـ التعميمة انظر -
 .المنقولة القيـ إصدارىا عند دخارلاا علانية إلى مجأت التي طرؼ الشركات مف نشره الواجب بالإعلاـ المتعمؽ 02-96رقـ
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 حالة وفي ،1المناسب قتالو  في بذلؾ مصدّرال بإعلاـ المجنة تقوـ الحالات جميع وفي
 أياـ 10 أجؿ في المجنة لدى التعديؿ ىذا إيداع مف بد لا المذكّرة لتعديؿ يؤدي تغير ىاـ حدوث

 .2التأشيرة عمى التعديؿ لمحصوؿ إستلاـ تاريخ مف

 تياالبورصة ومراقب عمميات تنظيم لجنة لتأشيرة الخاضع غير الإعلام: ثانيا

 إلػى المجػوء بعػد المنقولػة القػيـ إصػدار قبػؿ ىانشػر  الواجػب المعمومػات عمػى زيػادة
دخاليػا البورصػة تسػعيرة فػي السػندات قبػوؿ للإدخػار عنػد العمنيػة الػدعوة  لإجػراءات اوفقػ وا 
 نعقػػادا قبػػؿ نشػػره بالواجػػ الإعػػلاـ البورصػػة تراقػػب لجنػػة فػػإف العمػػومي، القػػرض

 اـ لجنػػةنظػػ مػػف 14 المػػادة عميػػو نصّػػتمػػا  حسػػب العاديػػة، غيػػرو  العاديػػة الجمعيػػات
 .023-2000رقـ  البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ

 التي تمؾ فإف لمتأشيرة، تخضع آنفا المذكورة العمميات تسبؽ التي المعمومات ىذه كانت فإذا
في ىذه  المجنة فإف وعميو الإجراء، ليذا تخضع لا لممساىميف العامة الجمعيات نعقاداتسبؽ 
 .بشأنيا رارتخاذ قا في سمطة بأي تتمتّع لا الحالة

 عنػػد الإعلامػي البيػػاف أو الإعلاميػػة المػذكّرة عمػػى المجنػػة تمارسػػيا التػػي فالرقابػة
 عمػى تباشػرىا قبميػة رقابػة ،المنقولػة القػيـ بورصػة فػي قبػوؿ السػندات عنػد أو الإصػدار

 جنػػةمل المعمومػػات ىػػذه غبمػّػتُ  بحيػػث الجمعيػػات العامػػة، عقػػد المتػػوفرة عنػػد المعمومػػات
 تػأخير مػف جنػةالم فتػتمكّ  لكػي العامػة، الجمعيػات إنعقػاد قبػؿ راقبتيػام أجػؿ مػف البورصػة

 المعمومػات لممتطمبػات مطابقػة عػدـ بسػبب المنعقػدة، العامػة الجمعيػة فػي قػرار أي تخػاذا
 المعمومػػات جميػػع المسػػاىـ خرلممػػدّ  رتػػوفّ  حتػػى ،المعمػػوؿ بيػػا والتنظيميػػة التشػػريعية
 .الشأف ىذا في لو اللازمة

 
                                                           

 .338صالسابؽ، ،المرجع مولود أيت فاتح -1
 .82 السابؽ،ص المرجع طاىر، الكامؿ عبد عبدي، العزيز عبد -2
الواجب  بالمعمومات المتعمؽ 2000 جانفي 20 في المؤرخ 2000-02 رقـ البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة نظاـ -3

.2000 أوت 16 في  ،الصادرة 50عددج.ر  البورصة، في مسعرة قيميا تكوف التي والييئات المؤسسات طرؼ مف ىانشر 
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 المالية السوق لدخول اللاحقة البورصة عمميات ومراقبة تنظيم لجنة رقابة :الثالث الفرع

 وىيئات البورصة عمميات في والوسطاء قتصادييفلاا الأعواف عمى السابقة لمرقابة بالإضافة
 لاحقة رقابة كذلؾ البورصة لجنة تمارس التأشيرة، ومنح عتمادلاا منح طريؽ عف التوظيؼ الجماعي

 صوصلأحكاـ الن خضوعيـ ومدى السوؽ في المتدخميف عمى تمارسيا لتيا تمؾ الرقابة وىي
 لتزاميـاو  إعتمادىـ لحدود حتراميـا مدى وكذلؾ نشاطاتيا تحكـ التنظيمية التي والقواعد القانونية

 تراقبأنيا  كما السوؽ، في المنجزة المعمومات جميع المجنة حيث تراقب الزبائف، وتجاه المجنة تجاه
 .الجميور تحت تصرؼ الموضوعة المعمومات ةودوري نوعية

   .ونشره الإعلام نوعية مراقبة ضمان: أولا

 امسار  بعتتّ  بؿ فقط، الإعلامية المذكّرة عمى التأشير عمى البورصة لجنة دور لا يتوقؼ
 .شفافيتيا أو نزاىتيا مدى حيث مف سواء عمييا الواردة العمميات وحتى داخؿ السوؽ انمعيّ 

متثاؿ الشركات التي تمجأ لطمب المراقبة الممنوحة لمجنة البورصة بالتأكد مف تسمح سمطة او 
مف المرسوـ التشريعي رقـ  35المادة  نصّتحيث  لمتشريع المعموؿ بو دخار العمني بالإعلاـلاا

تتأكد المجنة مف أف الشركات المقبوؿ تداوؿ قيميا  ، في فقرتيا الأولى عمى أنو: "93-10
في  سيّما د بالأحكاـ التشريعية والتنظيمية السارية عمييا ولاة القيـ المنقولة تتقيّ المنقولة في بورص

مجاؿ القيـ المنقولة وعقد الجمعيات العامة، وتشكيمة أجيزة الإدارة والرقابة وعمميات النشر 
 القانونية ".

 ممستثمريفل حماية تحقيؽ إلى خلاليا مف تسعى والتي البورصة لجنة بيا تقوـ التي فالمراقبة
 يكوف لمجميور نشره الواجب الإعلاـ أف مف دىاتأكّ  خلاؿ مف وذلؾ المالية السوؽ وحسف سير

 إعلاـ بإعداد الالتزاـ شركة كؿ عاتؽ عمى يقع وبذلؾ والتنظيمية، لممقتضيات التشريعية مطابقا
 نفع مف ديعو  بما بإستعمالو لممدخريف تسمح التي والمواعيد حسب الأنماط ونشره وجدي، كامؿ
 ليـ.

 فييا المرغوب الحماية ؽتحقّ  ولا مباشرتيا يمكف لا المجنة بيا تقوـ التي المراقبة وظيفةو  
 ليا، حيث المسطرة المياـ بتحقيؽ ليا تسمح التي والصلاحيات مف الوسائؿ ر عددتوفّ  دوف

ىذا  وفي لممساىميف، تبميغيا أو العامة عمى نشرىا قبؿ المعمومات جميع فياتصرّ  تحت يوضع
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 تمجأ التي الييئات أو الشركات كؿ بمشاركة مؤىمة وتعتبر الإبلاغ، بحؽ المجنة تتمتّع الصدد
 ذمة عمى الموضوعة الوثائؽ كؿ المجنة لدى مصدّرال بإيداع وذلؾ دخار،لاالعمنية ل لمدعوة

 ةومراقب تنظيـ لجنة نظاـ مف 14 الماة تنص حيث المقترحة، كمستندات الموائح المساىميف
 يةموجّ  وثيقة كؿ مصدّرال يودع أف "يجب: أنو عمى 02-2000 رقـ البورصة عمميات

 ".أجؿ كأقصى إرساليا تاريخ القيـ قبؿ بورصة إدارة وشركة المجنة لدى لممساىميف

 التيالة والفعّ  المثمى الوسيمة ؿيشكّ  لأنو البورصة، لمجنة بو معترؼقائـ و  الإبلاغ في فالحؽ
جراءتحقيؽ ب لمجنة تسمح  طرؼ مف إعدادىا يتـ التي المعمومات بيف المقارنة الموازنة وا 

 ة.والتنظيمي التشريعية النصوص والتي تستمزميا القانوف يتطمبيا التي تمؾ مع مصدّرال

 وضعت التي المنشورة المعمومات عمى والمراقبة الرقابة بسمطة المجنة عتمتّ  مف نطلاقااو 
 في ؽيحقالتو  ؽبالتدقي البورصة لجنة، تقوـ فيمصدّر ال ؼطر  مف ليا والمتوفرة فياتحت تصرّ 

 المعمومات كؿ في دائمة بصفة التدقيؽ إجراء عمييا السيؿ مف ليسغير أنو  ومحتواىا، نطاقيا
 ومندوبي المحاسبة في خبراء أعماؿ عمىالاعتماد  الأمر الذي يدفع بيا إلى بيا، غتبمّ  التي

 عند بخدماتيـ تستعيف حيث الميداف، ىذا في خبرتيـصيـ و تخصّ  بسبب عمييا وترتكز حسابات
  .وضرورية لازمة تراىا التي تصحيحاتالو  تدقيقياتال إجراء

 أو المنقولة القيـ في إدخاره توظيؼ يود الذي خرلممدّ  بالنسبة سواء كبيرة أىمية يكتسي فالإعلاـ
 وقرار خيار تخاذاب ليؤلاء حتسم المعمومات لأف مسبقا، ستثمارلاا ىذا بمثؿ قاـ شخص بالنسبة لكؿ

 .  1رنيّ واضح و 

 إعػلاـ لتحسػيف تيػدؼ البورصػة لجنػة بيػا تقػوـ التػي المراقبػة فػإف الإطػار ىػذا وفػي
 بصػفة منشػورة المعمومػة تكػوف أف عمػى المجنػة تسػير ذلػؾ بالإضػافة إلػى المػدخريف،

 الإعػػلاـ، نشػػر وطػػرؽ جػػاؿ،لآبا المتعمقػػة القانونيػػة مػػف خػػلاؿ إحتػػراـ المتطمبػػات مػػةئملا
 تخػاذا تسػييؿ عمميػة أجػؿ مػف منيػا ويسػتفيد المػدخر عمييػا يتحصػؿ أف يجػب حيػث
 المقػررة الحمايػة وتقويػة ترسػيخإلػى   يػؤدي مػا وىػذا الآجػاؿ أحسػف فػي لػو بالنسػبة القػرار

 .المنقولة القيـ في المستثمريف خريفلفائدة المدّ 
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 الوصوؿ مف خرالمدّ  فمكّ يت أف الضروري مف فإنو المعمومة، محتوى عف النظر وبصرؼ
لا ستبقى إلييا  الإعلاـ نشر عمى أيضا تنصب والتي البورصة لجنة تمارسيا التي الرقابة وا 

 .فقط نسبية حماية عبارة عف
 لممقارنة وقابمة ووجيية فييا موثوؽ لمعامة الموجية المعمومة تكوف أف يجب وبالتالي
لمقواعد  خرقا يعدّ  قانونيا المقررة الشروط ذهلي تستجيب لا بمعمومة لمعامة وكؿ إبلاغ وصادقة،

 .والإجراءات المعموؿ بيا في ىذا المجاؿ

 المينة وأخلاقيات قواعد حتراما ضمان ثانيا:

 جميع طرؼ مف المينة وأخلاقيات قواعد إحتراـ مدى مراقبة عمى البورصة لجنة تسير
 مثؿ القواعد ىذه تحديد حيةصلا المشرّع  ليا خوّؿ، وقد المنقولة القيـ في سوؽ المتدخميف

 في الوسطاء طرؼ مف لسنداتوا الحسابات مسؾ وتحديد كيفية تسيير في الحذر بقواعد لتزاـلاا
 .  1ىار تصدلوائح  مجموعة خلاؿ مف وذلؾ البورصة عمميات

 لحماية المجنة تسير  "و:أن عمى 16-93 رقـ التشريعي المرسوـ مف 49 المادة نصّت وقد
 .السوؽ في المتعامميف عمى نفسيا تفرض التي المينة أخلاقيات قواعد اةعمى مراع السوؽ

 ."المجنة ىاتصدر  لائحة في مراعاتيا الواجب المينة أخلاقيات قواعد تحدد

 بدوره المشرّع دوحدّ  مراعاتيا، الواجب المينة وأخلاقيات قواعد البورصة لجنة دتحدّ  قدو 
 :يمي فيما ؿتتمثّ  والتي القواعد العامة ليذه المبادئ

 .المساواة قدـ عمى الزبائف جميع معاممة وجوب -
 .الزبوف لمصمحة ىاؤ إعطا الواجب الأولوية -
 .السوؽ شروط بأحسف الزبائف يصدرىا التي السحب أوامر تنفيذ -
 .يامحمّ  غير في سرية معمومات تسريب عدـ -
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الذيف  طاءالوس عمؿ نزاىة ليـ تضمف أف يجب خريفلممدّ  حقيقية حماية ىناؾ تكوف ولكي
 تضبط التي والقواعد الأحكاـ حتراـا عمى فقط ليس المجنة تسير ذلؾ أجؿ فمف معيـ، يتعامموف

نما نشاط الوسطاء،  .سموكيـ تضبط التي القواعد حتراـا عمى أيضا وا 

 جماعية أو فردية كانت سواء سموكية قواعد مجموعة يشير إلى المينة أخلاقيات فنشاط
 . 1وأعوانو لموسيط اليومية رساتاممال عمى يفرض لذيالمبدأ ا احتراـ تستيدؼ

و: أن عمى 01-15 رقـ ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة نظاـ مف 50 المادة نصّت وقد
 :التالية لتزاماتلال وأعوانو البورصة عمميات في يخضع الوسيط"

حترافية ونزاىة أمانة بكؿ التصرؼ -  .الزبوف لصالح وا 
 .المعاممة نفس الزبائف كؿ معاممة -
 .مضممة وغير وواضحة دقيقة معمومات لمزبائف تقديـ -
 " .الزبوف يقدميا التي المعمومات بجميع يتعمؽ فيما الميني السر كتـ -

خلاؿ  مف المينة، شرؼ حفظب المؤىميف والأعواف الوسيط تمزـ المجنة وضعتيا التي القواعد فيذه
 مع إنحياز بعيدا عف كؿ بأمانة نشاطو رسةمما وسيط كؿ عمى يجب حيث وسموكياتيـ، أعماليـ
 .المينة ىذه بشرؼ الإخلاؿ شأنو مف سموؾ كؿ بتجنّ  وعميو ،السوؽ مصداقية حتراـاعمى  الحرص

 بسط خلاؿ مف المينة، وأصوؿ قواعد حتراـا ضماف البورصة لجنة عمى بيتوجّ  فإنو وبالتالي
 سمطتو تحت العامميف مع علاقاتو فييا ابم الوسيط وعمى عامة بصفة المالية السوؽ رقابتيا عمى

 نشاطات تخضع :"أنو عمى 01-15 رقـ النظاـ مف 1/ؼ55 المادة نصّت خاصة، حيث بصفة
 . "المجنة لمراقبة عمميات البورصة في الوسطاء

 كؿ وكذا أخلاقياتيا، حتراـاو  المينية الواجبات أداء في وتقصيره الوسيط إخلاؿ حالة وفي ىذا
 لعقوبات تعرضيـ البورصة عمميات في الوسطاء عمى المطبقة والتنظيمية التشريعية ـللأحكا مخالفة
 .عتمادلاا سحب حتى تصؿ قد 10-93 رقـ التشريعي المرسوـ مف 55 المادة عمييا نصّت 2تأديبية

                                                           
1
- Alain CHOINEL, Greand ROUYER, le marches financier structures et acteurs, 5ème édition, 

coll., banque et ITB, paris, 1993, p 111. 
المتعمؽ بشروط إعتماد الوسطاء في عمميات  01-15مف نظاـ لجنة تنظيـ ومراقبة عمميات البورصة رقـ  57المادة  -2

 .البورصة وواجباتيـ ومراقبتيـ
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 : السمطة التحكيمية والتأديبيةالثالثالمطمب 

المجنة،  مستوى عمى تتواجد التي والتحكيمية التأديبية الغرفة السمطة ىذه ممارسة تتولى 
 ناتج 1تقني نزاع أي حدوث عند والوساطة التحكيـ ممارسة والتحكيمية التأديبية الغرفة وتتولى

 عمميات في الوسطاء مف كؿ ، بيف2البورصة سير عمى السارية والموائح القوانيف عف تفسير
 بالسحب مريفلآا وأ المنقولة يـلمق ةمصدّر ال الشركات وأ القيـ بورصة دارةإ شركة أو البورصة

 .والمتمّـ المعدّؿ 10-93 التشريعي المرسوـ مف 52 طبقا لممادة ،البورصة في

 واخلاقيات المينية بالواجبات خلاؿإ يأ حدوث عند التأديبية السمطة الغرفة تمارس كما
 التشريعية الأحكاـ ضد المرتكبة المخالفات وكؿ ة،البورص عمميات في الوسطاء قبؿ المينة مف

 المجاؿ ىذا في المجنة ىار تصد التي ءاتاز جال وأ العقوبات وتنقسـ  ،3ـعميي والتنظيمية المطبقة
 .جزائية( مالية وعقوبات تأديبية،عقوبات )عقوباتع تتمثؿ فينواأ عدة لىإ

 تنظيم عمميات البورصة ومراقبتيا الفرع الأول: السمطة التحكيمية لمجنة

أكثر  المجنة تعدّ  لأفنظرا  الاختصاصنوعا مف تركيز  يعتبرجنة لم وظيفة التحكيـ إيلاءإف 
خاصة إذا عممنا  مجديا، وبالتالي يكوف المجوء إلييا والمتدخميفعمما ومعرفة بواقع السوؽ  الييئات

؛ أما بالنسبة لغرفة التحكيـ فإنيا بالخبرة وتستعيف إلاالنزاعات  أنو ما مف سمطة يمجأ إلييا لفضّ 
 إلىوسط كالبورصة يطمحوف  المتنازعيف وفي لأف، لموقت ربحا يعتبروىذا  الخبرةىذه  عف تستغني

 الأسيـ.تداوؿ  عمميةوقت أسرع مف  فيحؿ نزاعاتيـ 

 الضبط لسمطات المتاحة الاختصاصات أحد التحكيـ طريؽ عف النزاعات يعد فضّ 
 ويكوف النزعات، لفضّ  يقةكطر  الدولية القوانيف في عميو النص تـ إجراء التحكيـو الاقتصادي، 

 وعمى عميو ونص المنازعات لفض كطريقة اتخذه الجزائري المشرّعو  بيف الأطراؼ، اتفاقي بشكؿ

                                                           
القيـ  لبورصة خاضعة مالية منتوجات مىع الواردة خارجيا، أو السوؽ داخؿ المنجزة بالعمميات يتعمؽ نزاع ىو كؿ التقني النزاع -1

 الحالات مف وغيرىا حساباتيا تصفية و تسميميا أو فييا تداوليا أو البورصة في إدخاليا أو تسجيميا أو القيـ إصدار في سواء المنقولة

 .214 ص سابؽ، مرجع ،النظاـ القانوني لمسوؽ المالية الجزائرية حمميؿ، : نوارةانظرحصرىا. التي يمكف
 .91ص)أصؿ ىذه الصلاحية تعود لمسمطة القضائية وحدىا ( حسب حفيظة زوار, المرجع السابؽ, -2
 المنقولة. القيـ ببورصة والمتعمؽ والمتمـ معدّؿال 10-93 التشريعي المرسوـ مف 53 المادة -3
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 التشريع طرؼ مف متبع إجراء أنو وبما ،1المدنية الاجراءات قانوف كما في بو الأخذ الوجوب
 لمحاولة تسوية كطريقة تنفيذه عمى مجبرة نفسيا الضبط الاقتصادي سمطات تجد الجزائري
 ودية. بصورة النزعات

 أولا: مفيوم التحكيم

 تعريف التحكيم .أ 

يتـ  فأ عمى ،عقدية غير وأ عقدية ،معينة قانونية علاقة ؼاطر أ اتفاؽ ا،اصطلاح التحكيـ
يتـ  شخاصأ طريؽ عف تثور فأ يحتمؿ التي و، أبالفعؿ بينيـ ثارت التي المنازعة تسوية

 يضمنوف الأقؿ عمى أو ميفحكّ المُ  الأشخاص تحديد ؼاالأطر  ويتولى، ميفحكّ اختيارىـ كمُ 
 وأ الييئات مف مركز وأ لييئة يعيدوا فأ وأ ميفحكّ المُ  اختيار لكيفية التحكيـ بيانا عمى اتفاقيـ

 الييئات بيذه الخاصة الموائح وأ لمقواعد وفقا التحكيـ عممية تنظيـ الدائمة لتتولى التحكيـ كزامر 
 .2كزاالمر  وأ

 و:ى التحكيـ شرط عمى والإدارية المدنية الإجراءات قانوف مف 1007 المادة نصّتو 
 1006 المادة بمفيوـ متاحة بحقوؽ متصؿ عقد في الأطراؼ يمتزـ بموجبو الذي الإتفاؽ"

 .3"التحكيـ عمى العقد ىذا بشأف قد تثار التي النزاعات بعرض أعلاه،

 النزاع لطرح أكثر أو متعاقديف بيف إتفاؽ عف عبارة التحكيـ أف أعلاه، المادة مف نستخمص
 .القضاء عف بعيدا ميفحكّ مُ  عدة أو ـحكّ مُ  عمى المستقبؿ في النشوء الممكف أو الناشئ بينيـ

 تشكيمة الييئة التحكيمية-ب

 لجنة رئيس إلى بالإضافة الغرفة ىذه تتألؼ إذ المجنة، لتشكيمة مغايرة تشكيمة الغرفة تتخذ 
 :مف البورصة

                                                           
  20 في الصادرة ،51عدد  ر ج. ي،القضائ بالتنظيـ ، المتعمؽ 2005 جواف 17 في المؤرخ ،11-05العضوي  قانوف -1

 .2005جولية 
 .05ص ،2004 القاىرة، مصر، العربية، النيضة دار الثالثة، الطبعة الدولي، التجاري التحكيـ بريري، احمد مختار محمد -2
، 21الرسمية عدد الجريدة والإدارية، المدنية الإجراءات قانوف المتضمف ،2008فيفري 25 في المؤرخ 08-09 رقـ القانوف -3

 .03 ص ،2008-04-23في ةالمؤرخ
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 .إنتدابيما مُدّة طواؿ 1 البورصة لجنة أعضاء بيف مف نتخبيفم عضويف -
 .والمالي الإقتصادي المجاليف في لكفاءتيما ويختاراف العدؿ، وزير يعينيما فيقاضي -

 العضوية سقوط كيفية ولا الغرفة أعضاء رد مسألة ينظـ لـ المشرّع أف إلى الإشارة وتجدر
 عيدتو إنتياء طريؽ عف المجنة في عضويتو منيـ أحد حدث وأف فقد إذا أنو إلا يا،ئعف أعضا

  .  2منو مباشرة العضوية تسقط

 الكفاءات توفر لضماف لعؿّ ذلؾو  القضائي، طابعيا ىو الغرفة لتركيبة بالنسبة يلاحظ وما
 لمجنة الأصمية التركيبة عف نفصاليالا نظرا لمغرفة المميزة الحيادية بالإضافة إلى القانونية،
 .البورصة

  السمطة التحكيمية  ممارسةإجراءات يا: ثان 

 بالمسائؿ ىتماـلاا دوف سطحية، بصفة التحكيـ سمطة الجزائري المشرّع سكرّ  لقد
 مف عميو متفؽ إختياري إجراء أنو عمى العامة القواعد حسب التحكيـ ورغـ تكييؼ التفصيمية،

 لا إجباريا إجراءا يعدّ  لمبورصة ميةوالتنظي التشريعية لمقواعد وفقا أنو المتنازعة، إلا الأطراؼ قبؿ
 .3عنو غنى

 السمطة التحكيمية ممارسةنطاق  . أ

 الشريعي المرسوـ مف 52 المادة نص حسب التحكيمي المجاؿ في مختصة الغرفة تكوف
 والموائح القوانيف تفسير عف والناتجة التقني الطابع ذات المنازعات مجاؿ في 93-10 ـرق

المتعمقة  والموائح القوانيف تفسير في خلاؼ قياـ حالة في أنو عنىبم سير البورصة، عمى السارية
 طريؽ عف النزاع ىذا لفضّ  والتحكيمية التأديبية غرفتيا خلاؿ مف المجنة تتدخؿ بالبورصة
 .التحكيـ حكـ إصدار

 بالمنازعات التحكيمية الغرفة إختصاص مجاؿ المادة ىذه خلاؿ مف المشرّع حصر وقد 
 .البورصة مجاؿ في تخصص مف بوتتطمّ  لما عمى القضاء عرضيا مكفي لا حيث التقنية،

                                                           
 .06ص السابؽ، المرجع المنقولة، القيـ ببورصة المتعمؽ 93-10 التشريعي المرسوـ مف 51 المادة -1
 .404ص السابؽ، المرجع مولود، ايت فاتح -2
 .102ص السابؽ، المرجع حمميؿ، نوارة -3
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 الغرفة فإف 10-93 رقـ المرسوـ التشريعي مف 02 الفقرة 52 المادة نص إلى وبالرجوع
 :الاتية الأطراؼ وأحد الوسيط بيف نزاع حدث إف ما مختصة تكوف

 . 1البورصة عمميات في الوسطاء -
 .المنقولة القيـ بورصة إدارة شركة -
 .للأسيـ ةمصدّر ال لشركاتا -
 .البورصة في بالسحب مريفلآا -

 المرسوـ مف 54 المادة لنص طبقا صلاحياتيا والتحكيمية التأديبية الغرفة روتباش ىذا
 : مف بطمب أما 93-10 التشريعي رقـ

 . نفسيا المجنة -
 .البورصة عمميات لحضور المجنة طرؼ مف ضالمفوّ  المراقب -
 . البورصة عمميات في الوسطاء -
 .المنقولة القيـ بورصة إدارة شركة -
 المنقولة لمقيـ ةمصدّر ال الشركات -
 .بالسحب مريفلآا -
  .مصمحة لو طرؼ أي ظمـت -

 ولـ مخالفة، أي تسجيؿ حاؿ في التمقائية  بالمتابعة تقوـ أف يمكنيا لا الغرفة أف نلاحظ ىنا
 المطموب القانوني النصاب عف ولا والشكوى الطمب تقديـ كيفية عف الجزائري المشرّع ينص

 القواعد تطبيؽ يمكف  الفراغ ىذا ظؿ وفي ،2القرارات تخاذا عف كيفية حتى ولا الغرفة جتماعلا
 مواده مف في  لمتحكيـ المنظـ والإدارية المدنية قانوف الإجراءات إلىمف خلاؿ الرجوع  العامة

  .1031 إلى  1025
                                                           

 بيف نزاعات تحدث أف حيث يمكف التحكيـ، ةبسمط العضوي المجاؿ مف يقمص النزاع أطراؼ كأحد وسيط وجود شتراطا إف -1
 الصندوؽ المتغير، الرأسماؿ ذات ستثماراتلاا لمسندات، شركة المركزي كالمؤتمف المالية السوؽ في الآخريف المتعامميف
 القيـ بورصة نوارة حمميؿ، عمميات انظرذكرىا،  المشرع أغفؿ خلافات تنشأ بينيـ قد الأطراؼ ىذه كؿ لمتوظيؼ، المشترؾ
 والعموـ الحقوؽ كمية قانوف أعماؿ، تخصص ماجيستر، رسالة المقارنة، والقوانيف الجزائري القانوني النظاـ في المنقولة

 .104ص  ، 2005وزو،  تيزي معمري، مولود السياسية،جامعة
 .405السابؽ،ص المرجع مولود، ايت فاتح -2
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 القرارات التحكيمية . ب

مف  البورصة لجنة ىار تصد التي التحكيمية القرارات ونفاذ إلزامية ىمد الجزائري المشرّع يبيف لـ
إدارية  قرارات مجرد تعتبر إنما أحكاـ، أساس عمى تكييفيا يتـ ولـ والتحكيمية، التأديبية غرفتيا خلاؿ
 صريحا المشرّع جاء حيث التأديبي، إختصاصيا بمناسبة الغرفة نفس عف الصادرة لمقرارات خلافا

 لمجنة التحكيمية القرارات في الطعف إمكانية حوؿ صريح غياب وفي ،1فييا الطعف حوؿ إمكانية
 الغرفة لخصوصية نظرا فييا الطعف يمكف لا وبالتالي التنفيذ واجبة قراراتيا أف ستنتجيالبورصة 
 .2المحكميف أحكاـ في الطعف تجيز التي العامة لمقواعد وذلؾ خلافا التحكيمية

 تنظيم عمميات البورصة ومراقبتيا لمجنة التأديبيةالفرع الثاني: السمطة 

 ة،يبيالتأد فةيوخاصة الوظ وظائؼ عدّة فيب تجمع ئةيى إنشاء قتضيي البورصة قطاع ضبط إفّ 
 في تمارسيا ةيقمع بسمطة تتمتّعالتي  قبتيااومر  البورصة اتيعمم ـيتنظ لجنة لدى فعلا نجده ما وىذا

 وكذا ،رصيو الب النشاط في بيا ة المعموؿيميوالتنظ ةيعيالتشر  الأحكاـ خالؼي عمؿ كؿ مواجية
 جةينت وذلؾ المنقولة، ـيالق سوؽ في فيالمتعامم المفروضة عمى المينة اتيوأخلاق ةيالمين اجباتلو با

 .ةيالقضائ الرقابة عف زيتميالذي  الفعّاؿ الرقابي الدّور لإعماليا

مف  ىذا ةيالقانون عتيايطب ديتحد دعيتست لمجنة ةخوّلالم ةيالقمع السمطة سةادر  أفّ  ريغ
 تيا.يدستور  مدى مسألة مراعاة أخرى جية جية، ومف

 ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لمجنة القمعية السمطة أساس أولا:

 .القمعية السمطة تعريف . أ

 مخالفة يحاوؿ مف كؿ لمجابية الدولة تستخدميا التي الأداة أو الردعية السمطة تمؾ ىي  
 وبالتالي ومؤسساتيا، لأجيزتيا الحسف السير سبيؿ في الدولة تضعيا التي والقوانيفالأنظمة 

 ؽتطبّ  التي السمطات بإختلاؼ القمع سمطة وتختمؼ مواطنييا، في نفوس والأماف الثقة زرع
 بحؽ المنقولة القيـ لبورصة عترؼاقد  الجزائري المشرّعنجد أف  موضوعنا وفي مستواىا، عمى

                                                           
  .10-93رقـ  التشريعي رسوـلمم والمتمـ معدّؿال  03-04رقـ  القانوف مف 18 المادة -1
 .09-08 والإدارية المدنية قانوف الإجراءات مف 1032 مادةال -2
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 مف وأخلاقيات المينة المينية بالواجبات إخلاؿ بأي القياـ حالة يف القمعية مطةالس ىذه ممارسة
 المطبقة والتنظيمية التشريعية للأحكاـ مخالفة وكؿ البورصة، عمميات في الوسطاء جانب
  .عمييـ

 إطار في إدارية طرؼ ىيئة مف خذةمتّ  فردية قرارات بأنيا القمعية السمطة عرفتكما 
 الحد فكرة عمى الأوؿ المقاـ في تستند فمسفة عمى تقوـ ، وىيالعامة السمطة تلامتيازا دراستيا

 لمتضخـ حد لوضع التشريعات الحديثة في منتشرة ظاىرة أصبحت التي التجريـ ظاىرة مف
 .الجنائي المجاؿ في التشريعي

التدخؿ  رفض عف تعبيرا المستقمة تعد الضبط لسمطات ةخوّلالم القمعية فالصلاحيات
إسناد  فكرة لكوف ،1»التجريـ إزالة « بفكرة عنو ريعبّ  ما وىو الاقتصادية القطاعات في ائيالقض
نظرا  المجاؿ ىذا ضبط في محدوديتو أثبتت قد القضاء إلى الاقتصادي المجاؿ ضبط ميمة

 سمطات يجعؿ الذي التقني بالطابع منيا كثيرا في تمتاز التي الاقتصادية المجالات لطبيعة
 العمؿ كثافة لكوف أخرى جية ومف جية، مف ىذا القضاء مع مقارنة بيا لماماإ الضبط أكثر
 جعؿي وبطئيا أمامو الإجراءات دتعقّ  كوف عف فضلا ،التوجو ىذا الميؿ إلى عتشجّ القضائي 

 وتحقيقا مةءملا أكثر القضاء مف بدؿ المستقمة الضبط سمطات الاختصاص إلى ىذا سنادإ
 دور الاستغناء عف يعني لا ذلؾ لكف الاقتصادية، الأنشطة ختمؼضبط م في والفعالية لمسرعة
 بعدأ إلىفقط   تقميصو العمؿ عمى بؿ المجاؿ الاقتصادي، مفوسحبو  كمية الجزائي القاضي
 .2لمفعالية ضماف الحدود

 مجالات اقتصادية في التدخؿ في الأحقية الضبط لسمطات منحت التجريـ إزالة وظاىرة
القاضي  عياالتي يوقّ  الجنائية العقوبات بدؿ الإدارية العقوبات توقيع عبر ةوفعالي بكفاءة ميمة

                                                           
 ظيور مع وتزامف عشر التاسع القرف مف السبعينات مطمع في كاف فرنسا في » التجريـ إزالة «لمصطمح ظيور أوؿ -1

 دار العقاب، مف ظاىرة الحد الإدارية عقوباتال لقانوف العامة النظرية محمد، مصطفى أميف انظر .الاقتصاديالضبط  سمطات
 العامة لمعقوبات النظرية فودة، سعد محمد أيضا انظر ،30-19 ص.ص 2013 مصر، الإسكندرية، الجامعية المطبوعات
 .309-306 ص.ص ،2010 سنة مصر، الإسكندرية، الجديدة، الجامعة دار مقارنة، قضائية فقيية دراسة الإدارية،

، القانوني لمبحث الأكاديمية المجمة ،“والتكامؿ التنافس بيف المستقمة الضبط ىيئات بيف العلاقة حوؿ” اوي،عيس الديف عز -2
 .139ص، 2013 سنة ،01 عدد
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 طرؽالاقتصادي وظيور  الضبط مجاؿ في القضاء دور تقميص إلىأدى  الأمر الذي ،1الجنائي
 ىيئات الضبط طرؼ مف إدارية عقوبات بتوقيع المشروعة غير التصرفات لقمع جديدة

الجنائية  السياسة إطار في وذلؾ ،الردع يخص فيما الأىداؼ نفس تحقيؽ مع ،المستقمة
 الإدارية إلى بالعقوبات الجنائية العقوبات استبداؿ إلى أمكف متى السعي عمى القائمة 2الحديثة

 رغـ كؿ ذلؾ لكف الإدارية، العقوبات بقانوف فقييا يسمى جديد قانوف ظيور معالـ برزت أف
 .الجزائي القاضي ختصاصمف ا لمحرية السالبة تطبيؽ العقوباتيبقى 

 .القمعية لسمطةا ةدستوري . ب

 في عمى وسائؿ المجنة تعتمد المنقولة ـيالق سوؽ عمى فعّالة رقابة ؽيتحق إلى الوصوؿ قصد
 سمطة في ؿوتتمثّ  ،ةيالقضائ ئاتيالي لدى مكرّسة نجدىا الوسائؿ ىذه ومثؿ ةيالأىم ةيغا

 .العقوبات عيتوق سمطةو  ؽيالتحق

 الدستور مف 146 المادة نص إلى ستناداا ةيالقضائ السمطة ايدستور  بيا صالسمطة تخت وىذه 
ة يالقضائ والسمطة الأحكاـ، بإصدار ختصوفي القضاة بأفّ  تقضي التيو  19963 الجزائري لسنة

 .4ةيحقوقو الأساس عمى المحافظة واحد لكؿو   عيلمجم وتضمف اتيوالحر  المجتمع ةيحما إلى تيدؼ

 ليذه  منح ومراقبتيا والذي البورصة اتعممي ـتنظي لمجنة المنشئ نيالقانو  النص أفّ  وبما
، فإننا نتساءؿ إلى أي مدى تكوف الصلاحيات عيتشري نص عف عبارة ةقمعي سمطة رةالأخي

ت خوّل التي الجيةيقرر  الذي ىو ، انطلاقا مف حقيقة أف الأخيرالدستور مطابقة لأحكاـالقمعية 
سمطات  الي ةمستقم ةإداري كسمطةعنى آخر، ىؿ تفويض المجنة . بمالسمطة ىذه مثؿ حصرا ليا

 سمطة ةأي تدخؿ بعدـ قضييالذي ينتيؾ مبدأ فصؿ السمطات في جزئو الأوؿ، إجراء عقابية 
بمنح سمطات قمعية لمجنة،  المشرّع كتؼي لـعلاوة عمى ذلؾ، و  أخرى؟ سمطة إختصاص في

                                                           
 التاسع الوطني الممتقى أعماؿ إطار في ألقيت مداخمة ،“الاقتصادي النشاط ضبط في الإدارية السمطات دور ”حميد زايدي، -1

 والعموـ الحقوؽ كمية 2013 ديسمبر 10 و 09 يومي والممارسة التشريع بيف الجزائر في صاديالاقت النشاط حوؿ ضبط
 17 ص جامعة سعيدة، السياسية،

 .114 ص ، 2012 سابؽ، مرجع المستقمة، الضبط لسمطات القانوني النظاـ نادية رابح، -2
 ةيالثان ة،الطبع ةيالتربو  للأشغاؿ الوطني وافيالد مطبوعات، 1996لسنة ةيالشعب ةيمقراطيالد ةيالجزائر  الجميورية دستور -3

 .2009 ،الجزائر،
 نفسو. المرجع مف 139 لمادةا-4
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 ألا: أخرى مرة لنتساءؿ دفعناي وىذا، ضبطو ىالذي تتول المجاؿفي  ةتنظيمي سمطة ياخوّلولكف 
 الوظائؼ ىذه عتجمي عدـ مفاده الذي السمطات، فبي الفصؿ لمبدأ الثاني بالشؽ مساسا ذلؾ عدّ ي

 واحدة؟ ئةىي مستوى عمى

 القمعية السمطة ممارسة شروط . ج

 ة شروطالفرنسي البورصة اتعممي بمجنة الخاص الفرنسي الدستوري المجمس قرار وضع
 الجزاء" سمطة" تمارس مكف أفّ ي الإدارة أفّ  وفي جاء ثبحي ة،القمعي السمطة رةالأخي ىذه ةممارس
 جية ومف جية، مف ةالحري مظاىر سمب مف مظير أي عف تماما دبعي الموقع أف الجزاء طالما
 الحقوؽ ةلحماي صةالمخصّ  رمع التدابي قانونا الجزاء سمطة ممارسة تتوافؽ أف جبي أخرى
 .المصونة ةدستوريال اتوالحري

ة القمعي السمطة ةدستوري أجؿ مف فشرطي وضع قد الفرنسي الدستوري المجمس يكوف وىكذا
 الجزاءات سالبة ىذه تكوف لا أنو بمعنى الجزاء بمحتوى تعمؽي الأوّؿ البورصة، اتعممي لمجنة
 ادئالإداري لممب الجزاء خضوع أي ةالدستوري اتالمقتضي بمراعاة خاص والثاني ة،لمحري

 ؿالتي تشكّ  العقوبات وقانوف ةالجزائي الإجرءات قانوف مجالي في بيا والمعموؿ ةالدستوري
 لذات المبادئ خضوعيا بمعنى ادستوري المكفولة اتوالحري الحقوؽ ةحماي تكفؿ ضمانات
 .ةالعقابي

 ة:لمحري سالبا الجزاء كوني لا .أن1

لإدارية المستقمة لا لقمعية لمييئات اوبحسب قرار المجمس الدستوري الفرنسي، فإف السمطة ا
ا لمبدأ الفصؿ بيف السمطات، طالما أف ىذه الييئات لا تفرض عقوبات كالحبس ؿ انتياكتشكّ 

لقاضي وسمطة ف سمطة ايفاصمة بحدود ة وأف المجمس وضع ، خاصوالحرماف مف الحرية
ع العقوبات السالبة يوقتستأثر بسمطة يحده مف و فالقاضي ىو ، ع العقوباتيالإدارة في مجاؿ توق

فرض مثؿ ىذه العقوبة. لذلؾ، فإف الخط الفاصؿ بيف القضاة لإدارة ل، ولا يحؽ ةيلمحر 
 ينعكس ذلؾ في مفيوـ عقوبة الحرماف مف الحرية.، و والسمطات الإدارية واضح لا لبس فيو

المرسوـ مف  55لمادة ا لأحكاـوفقًا و ، ومراقبتيا البورصة اتعممي ـتنظي مجنةبفيما يتعمؽ 
لا  ةالتأديبي الغرفة ؽطري عف، نلاحظ أف العقوبات التي فرضتيا ىذه الأخيرة 10-93 رقـ
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أو حظر مؤقت أو نيائي  خ،الإنذار، التوبي عقوبةفي توجيو  ؿتتمثّ  فييلمحرية،  سالبةتعتبر 
 عقوباتالمالية. لذا فيي ليست أكثر مف والغرامة  عتمادلاا سحب ،لكؿ النشاط أو جزء منو

 .الجزائي قاضيفي منظور التأديبية 

 مخالفة للأحكاـ وجود أعوانيا ؽطري عف المجنة بيا قامت التي قاتالتحقي أثبتت ما فإذا
، تقوـ المجنة بناء عمى ذلؾ بإخطار  البورصة مجاؿ في مةجري متوشكّ  ةوالتنظيمي ةالتشريعي

وارد في  ىو كما ةجزائي عقوبات عمى نطويي الفعؿ كاف فإذا يا،إلي الممؼ بإحالة ةالغرفة التأديبي
 س الغرفةرئي باعتباره المجنة سرئي فإفّ  القانوف نفس مف 60و 59،58رة، أخي فقرة 55المواد 
 ةبداي مف أجؿ ةالعمومي الدعوى ؾبتحري تقوـ التي العامة، ابةالني إلى الممؼ بإحالة قوـي كذلؾ

فيما ة القضائي الجياتو  المجنة فبي تكامؿوال التعاوف علاقة تبرز ىنا ومف. ةالجزائي المتابعة
 .المعمومات تبادؿيتعمؽ ب

 ةالعقابي المبادئ لذات لمجنة ةالقمعي السمطة .مراعاة2

الشرط الثاني الذي حدده المجمس الدستوري الفرنسي لإثبات دستورية السمطات القمعية 
ا في مواد قانوف المستقمة ىو أف تمتزـ بنفس المبادئ المنصوص عميي ةيالإدار لمييئات 

 العقوبات التي تتّخذىا مف تقتربالعقوبات، وما دامت العقوبات الصادرة عف تمؾ الييئات 
، القسوة بنوع مف ة تتّسـيالردع والجزاءات  الردع في مةالمتمثّ  ةيالغا ثيح مف ةيالقضائ الجيات

 لحؽ مفا نتياكا في الواقع ؿيشكّ  ماقد  وىوتأثير عمى المتضرريف منيا، وما يصاحبيا مف 
 التيالأمر إخضاعيا لجميع الضمانات ألزـ حقوقيـ، سواء عف طريؽ التقييد أو الحرماف، 

  .قيايتطب في والتعسؼ دوف الإنحراؼ تحوؿ

 سةالمكرّ  أغمب المبادئ تراعي فإنيا ومراقبتيا البورصة اتعممي ـتنظي لجنة لأحكاـ بالنسبة
 تكفؿ ةجوىري تعدّ ضمانات والتي ة،الجزائي راءاتوالإج العقوبات قانوني مجالي في ادستوري
 مةالجري فبي التناسب المواجية ومبدأ مبدأ الدفاع، حؽ كمبدأ العامة اتوالحري الحقوؽ ةحماي

 .المقررة والعقوبة

 ـلمجنة تنظي والإعتراؼ السمطات فبي الفصؿ مبدأ فبي توافؽ ىناؾ أنّو إلى نخمص وبالتالي
 ايتعدّ  ع العقوباتتوقي في إختصاصيا عتبري ولا ة،القمعي بالسمطة اومراقبتي البورصة اتعممي



  ههام وسلطات لجنة تنظين عوليات البىرصة وهراقبتها                              الفصل الثاني :
 

 96 

 عمؿ عمى قفزاذلؾ  فتضمّ ي لا آخر بمعنى ة.القضائي لمسمطة مةالأصي ختصاصاتلاا عمى
 اتالحري ةالمنازعات وحماي في بالفصؿ المختصة الأولى السمطة تزاؿ لاأنيا  طالما 1القضاء

 تمارس سمطتيا تزاؿما  المجنةوفي مقابؿ ذلؾ أف  لأفراد،ل ةالأساسي الحقوؽ وضماف والمجتمع
 .قانونا ليا المسطرة الحدود ضمف

 ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لمجنة القمعية السمطة إختصاص ممارسة نطاقثانيا: 

 ،مستقلا خيارا تكف لـ البورصة لمجنة الممنوحة القمعية السمطة فإف إليو، الإشارة سبؽ كما 
 الطابع خصوصية في أساسا ؿتتمثّ  المعطيات مف فرضتو مجموعة عبارة عف إجراءكانت  بؿ
 في ؿيتمثّ  تتجاوزه، لا أف يجب وتخضع لنطاؽ الأخرى، المجالات مف غيره عف قتصاديلاا

 وأخيرا طرفيا، مف العقوبات الموقعة تحديد كذلؾ قضائية، أو قانونية كانت سواء الضمانات
  .السمطة ىذه حدود رسـ

 البورصة لجنة طرف من الموقعة الإدارية لمجزاءات تخضع التي جياتال . أ

 أف نلاحظ الذكر، السابقة 93-10 رقـ التشريعي المرسوـ مف 53 المادة لنص بالرجوع
 لا إذ البورصة، عمميات في الوسطاء ضد فقط تمارس البورصة لمجنة ةخوّلالعقاب الم سمطة
 أخرى فئات ضد عقوبات تسميط والتحكيمية ديبيةالتأ غرفتيا مف خلاؿ البورصة لمجنة يمكف
  .2منازعاتيـ فض في القضاء سمطة إلى ىؤلاء حيث يخضع المنقولة القيـ بورصة داخؿ

 لمقيـ الجماعي التوظيؼ بييئات المتعمؽ 96-08 الأمر مف 53 المادة أف الإشارة وتجدر
 التشريعية بالأحكاـ إخلاليـ حالة في المينييف ىؤلاء معاقبة إمكانية عمى نصّتقد  المنقولة

 .عمييـ المطبقة والتنظيمية

 

 

                                                           
 .79ص سابؽ، مرجع ،...ةيدار الإ لمعقوبات العامة ةيالنظر  فودة، سعد محمد -1
دكتوراه،  روحةالمساىمة،أط شركة في المساىـ حماية في البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة دور عزو، بف فتيحة -2

 .499 ص ، 2016 تممساف، بمقايد، بكر أبو جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية خاص، قانوف تخصص
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 القانونية العقوبات لتطبيق المقررة الضمانات . ب

 فردية قرارات لكونيا بالإضافة الردعي، بالطابع البورصة لمجنة ةخوّلالم العقاب سمطة تتسـ
 لمجموعة اإخضاعي يستوجب الذي الأمر الخاص العقوبات لقانوف تطبيؽ عف عبارة إدارية فيي

 :وىي المجنة ىار تصد التي الجزاءات كؿ عمى ؽتطبّ  ، 1قواعد دستورية

 لصالح الجنائي القاضي مف الإختصاص نقؿ صاحب لقد :الموضوعية القانونية الضمانات .1
 حماية بيدؼ وىذا الجنائي القانوف نيايتضمّ  كاف التي الضمانات نقؿ مسألة سمطات الضبط،

 :منيا ونذكر طريقيا عف وحريات الأفراد حقوؽ

 فيما أما قانوني، بنص إلا عقوبة ولا جريمة لا أنو الشرعية أبمبد يقصد :الشرعية أمبد-1.1
 المشرّع كتفىا فقد البورصة، لمجنة ةخوّلالم القمعية السمطة مجاؿ في أالمبد ىذا يخص تطبيؽ

 وقد وردت في نص  أديبيةالت الغرفة توقعيا قد التي التأديبية، العقوبات بسرد قائمة الجزائري
  .10-93 رقـ المرسوـ التشريعي مف 01 الفقرة 55 المادة

 لمجنة ةخوّلالم القمعية السمطة شأفب تفصيمية أحكاما يضع لـ الجزائري المشرّع ونلاحظ أف
 .التأديبي المجاؿ في واسعة تقديرية سمطة يامنح إنما ،البورصة

 ختيارىاا حاؿ الإدارية الجية تمتزـ أفموف ىذا المبدأ ومض :الجريمة مع العقوبة تناسب أمبد-2.1
 بالموازنة الإدارة تمتزـ بحيث المخالؼ، الفعؿ مع الجزاء تناسب بمراعاة الإداري وتوقيعو لمجزاء
ىذا  المرتكب الفعؿ خطورة بمدى العقوبة حجـ قترافا مف بد فلا ،المناسب ختيار الجزاءاأثناء 

 ما وىذا واحدة مخالفة عف العقوبات دتعدّ  باجتناب لتزاـلامف ا بد لا أخرى جية ومف ،مف جية
 العقوبة أقرف حيث الذكر، السابقة 55 نص المادة خلاؿ مف الجزائري المشرّع فعلا سوكرّ 

 ىذه بيف الجمع إمكانية إلى يتطرؽ لـ أنو إلا المرتكب، الخطأ نتيجة تحقيقيا المحتمؿ بالأرباح
  .2العقوبات

ىا تصدّر  التي الردعية الجزاءات عمى الشرعية طابع إضفاء لأجؿ :الإجرائية انونيةالق الضمانات.2
 :يوىي كالآت الإجرائية الضمانات مف مجموعة تكريس تـ البورصة، لجنة

                                                           
 .141صالسابؽ، ،المرجع مجدوب قوراري -1
 .307،ص، مرجع سابؽالجزائري المنقولة القيـ سوؽ ضبط تواتي،  نصيرة -2
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 لصالح المقررة الجوىرية الضمانات مف بمدافع الإستعانة في المتيـ حؽ إف :عالدفا حق -1.2 
 شقيف إلى المنقولة القيـ لبورصة المنظـ الجزائري القانوف بحسب أالمبد ىذا ، وينقسـ1المتيـ
 أف مستدعى شخص لكؿ يحؽ حيث بمدافع حؽ الإستعانة الشؽ الأوؿ يتمثؿ في :اثنيف

 إلى ستماعلاا بعد إلا عقوبة أية رتصد أف يمكف لمجنة لا كما ، 2ختيارها مف بمستشار يستعيف
 .القضية ممؼ عمى طلاعلاحؽ ا في ؿمثّ فيت خرلآا الشؽ أما لممتيـ، المؤىؿ ؿالممثّ 

 ستعانةلاتـ ا أنو إلا ،أالمبد ىذا إلى البورصة مجاؿ في صراحة يشر لـ المشرّع أف ورغـ 
 ىذا الجانب، يخص فيما خرلآا ىو قانونيا فراغا ؿذيسج والذي البورصة لمجنة الداخمي بالنظاـ
 لييـالمنسوبة إ الأفعاؿ مناقشة انيةإمك عدـ بحجة المتابعيف حقوؽ حماية مف ينقص الذي الأمر
 .  3ملاحظاتيـ وتقديـ

 وتعميؿ بتسبيب المجنة المشرّعألزـ  10-93 التشريعي المرسوـ تعديؿ بعد :بالتسبي-2.2
 ةيا المتعمقاتقرار  أو الوسطاء عتمادا رفضب ةالمتعمقو  التأديبية تتخذىا الغرفة التي لقراراتا
في السابؽ،  ىتماـاو  عناية ةأي الجزائري المشرّعولو ي ذي لـ، وىو الأمر ال4الجزئي عتمادلااب

 لإجراء التسبيب. إشارة أيةمنو  تممس لـ حيث

ىذه  المالية السوؽ ضبط سمطة أماـ المتقاضيف الجزائري المشرّع منح لقد: القضائية الضمانات.3
 الإداري القضاء رقابة في أساسا ؿتتمثّ  والتي الأخرى الضمانات جانب إلى الأساسية الضمانة

 :تيكالآ وىي التأديبية غرفتيا خلاؿ مف البورصة لجنة ىار تصد التي والجزاءات عمى القرارات

 عف الصادرة القمعية القرارات في بالنظر الدولة مجمس يختص :ةالقمعي القرارات في الطعن-1.3
( مف 01واحد) خلاؿ شير 5الدولة مجمس أماـ بالإلغاء لمطعف قابمة تعد حيث لجنة البورصة،

 .المختص القضاء أماـ بإدانتويو عم عتراضلاا قصد ،تاريخ تبميغ القرار موضوع الاحتجاج

                                                           
 .403سابؽ،ص مرجع ر،الجزائ في تصاديالاق النشاط لضبط القانونية الآلياتمنصور،  داود -1
 .10-93 رقـ التشريعي المرسوـ مف 38 المادة -2
 .10-93رقـ التشريعي المرسوـ مف 56 المادة -3
 .312ص السابؽ، المرجع تواتي،  نصيرة -4
 .10-93مف اتممرسوـ التشريعي رقـ  57ـ المادة مّ تؿ وت، التي تعدّ 04-03رقـ  القانوف مف 18 المادة -5
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 مسألة إلى البورصة لمجنة المنظمة أحكامو في الجزائري المشرّع يتطرؽ لـ :ذالتنفي وقف -3-2 
الجانب  في عمييا بالنص كتفىا حيث القضائي، لمطعف موقؼال غير أو لمتنفيذ الأثر الموقؼ

 القاضي عمى المشرّع فرضيا التي السرعة إلىيعود  ذلؾ تبرير ولعؿ البورصة، التنظيمي لمجنة
 العامة القواعد تطبيؽ إلى الرجوع يمكف القانوني الفراغ ىذا وأماـ ،في الطعف لنظرفي مسألة ا

 لقراراتا تنفيذ وقؼ يتـ وعميو والإدارية، المدنية الإجراءات أحكاـ قانوف تطبيؽ خلاؿ مف
 .1ةستثنائيا أو خطيرة وقائع ذلؾ بررت إذا الدولة مجمس مف بأمر التأديبية مف الغرفة الصادرة

 البورصة لمجنة القمعية السمطة طرف من الموقعة العقوبات طبيعة . ج

 المعنوي الطابع ذات أو ةيالمعنو  العقوبات -1

عمميات  قبةاومر  تنظيـ مجنةل التابعة التأديب غرفةل الممنوحة التأديبية السمطة دور يبرز
 55 عمييا المادة نصّت التي العقوبات وتطبيؽ والتأديب المينية خلاقياتلأا مجاؿ في البورصة

 :يمي ما في بالبورصة المتعمؽ 10-93 التشريعي المرسوـ مف 
 .نذارلإا -
 .التوبيخ -
 .نيائيا وأ مؤقتا جزئو وأ كمو النشاط حظر -
 .الاعتماد سحب -
 تحقيقو المحتمؿ المغنـ يساوي مبمغ أو ،جد10.000.000 بػ  ماتغرا ض فر  وأ/و -

 .تكبر الخطأ الم بفعؿ

 خ،ينذار والتوبلاا مف كؿ في المعنوي بطابعيا زيوتتم الغرفة تتخذىا التي العقوبات ؿتتمثّ 
 تبعث ـ كونيايوالتقو  صلاحلاا إلى خلاليا مف تيدؼ ة،يبيتأد كعقوبات المجنة تقررىما فيالمت
 .المنقولة ـيالق بورصة في فيالمتعامم فيب ذرالح مف انوع

 فيالمتعامم قبؿ مف مخالفات رتكابا مف ذيراتح ة،يبيالتأد الغرفة تفرضيا نذارلاا فعقوبة 
وىذا  الغرفة، ىذه تتخذىا التي العقوبات قائمة أوؿ في ئرياالجز  المشرّع ذكرىا وقد في البورصة،

                                                           
 .321ص المرجع السابؽ، تواتي،  نصيرة -1
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 الأخذ وعدـ ريسيال الخطإ في حالة عيايتوق ـتي أنو بمعنى ،أخؼ أنواعيا أنيا عمى ؿيدل
 .أشد عقوبات ريتقر  إلى بالمجنة ؤديي أف مكفي ف،يالمخالف قبؿ مف نذارلاعقوبة ا بالحسباف

المخالفات  عمى المجنة عياتوقّ  التي ةيالثان ةيبيالتأد العقوبة ييف خ،يالتوب عقوبة أمّا
 بمغييجب أف و  الإنذار، عقوبة عيتوق عيتستد التي تمؾ مف شدة أكثر تكوف التي خلالاتلاوا

 .1ةيكتاب بصورة خيوالتوب نذارلاا عقوبة اربقر  المعني

 لمحقوق السالبة أو دةالمقي العقوبات -2

تمؾ  في العقوبات مف النوع ىذا دتحدّ ي، أعلاه المذكورة 55 المادة نص أحكاـ حسب
البورصة  اتيمعم في لموسطاء نيالمي النشاط وتمس ةيبيالتأد الغرفة عياتوقّ  التي العقوبات

سماؿ أالر  ذات الإستثمار شركة مف ؼتتألّ  التي -المنقولة ـيلمق الجماعي ؼيئات التوظيىو 
 يجزئ أو بشكؿ كمي النشاط حظر عقوبة في مةوالمتمثّ  -ؼيلمتوظ المشترؾ والصندوؽ ريالمتغ
بصفة  جزئو أو كمو النشاط حظر وعقوبتي لمحقوؽ، دةيالمق لمعقوبات بالنسبة مؤقتة بصفة

 .لمحقوؽالسالبة  لمعقوبات بالنسبة عتمادلاا وسحب ة،ييائن

 لمحقوق دةالمقي العقوبات.1.2

 مؤقتة وقد بصفة جزئو أو كمو النشاط حظر وىي فقط، واحدة عقوبة في رةيالأخ ىذه ؿتتمثّ 
ء ار لإج فيالمؤىم وافعبالأ الأمر تعمؽي عندما وذلؾ ة،يعيطب اأشخاص العقوبة ىذه تمس

ىذه  شكؿ تبموريو  ة، البورص اتيعمم في الوسطاء لحساب المنقولة ـيقال في المفاوضات
 كما، 2لجنة البورصة اىايإ تمنحيـ لتياو  ىؤلاء، مف ةيالمين لمبطاقة المؤقت السحب في العقوبة
 المشتركة ؽيالصناد ير يّ ومس (ـ.ـ.ر.إ.ش)ريّ المتغ سماؿلرأا ذات ستثمارلاا شركة رييمد تخص

 .3( ت.ـ.ص) ؼيتوظلم

                                                           
 اتيعمم في الوسطاء عتمادا بشروط تعمؽي ،1996 ةيميجو  3 في مؤرخ ،03-96  رقـ المجنة نظاـ مف 48 المادة انظر -1

 وواجباتيـ ومراقبتيـ. البورصة
يـ الق بتداوؿ اـيمقل فيلهالمؤ الأعواف ؿيتسج بشروط تعمؽي ،1997نوفمبر 18 في مؤرخ ، 02-97 رقـ المجنة نظاـ -2

 البورصة. في المنقولة
3
 - ZOUAIMIA (R), les autorités de régulation indépendantes dans le secteur financier en Algérie, op. 

Cit, p.133 
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الحاؿ  ىو مثمما مباشرة، المعنوي الشخص مواجية في العقوبة ىذه رتصد أف مكفي كما 
ليذا  صايخص تنشأ ةيتجار  شركة كوفي أف مكفي الذي البورصة، اتيعمم في طيلموس بالنسبة
المشتركة  ؽيالصناد رييمس العقوبة ىذه وتطاؿ ة،يالمال المؤسسات أو البنوؾ أو الغرض

 .ةيمعنو  أشخاص قبؿ مف رةيسم كانت إذا ما حاؿ في ؼيوظلمت

 :لمحقوق السالبة العقوبات.2.2

ة ينيائ بصفة جزئو أو كمو النشاط حظر عقوبة ف:يالصورت إحدى العقوبات ىذه تأخذ  
 .الاعتماد سحب أوعقوبة

ىو  مامثم المؤسسات ير يّ مس واجيةم في ةيبيالتأد الغرفة تتخذىا الأولى، لمعقوبة بالنسبة 
 .ؼيلمتوظ المشتركة ؽيالصناد ريّ ومس ريّ المتغ سماؿأالر  ذات الإستثمار شركة ريمد حاؿ

 03 أجؿ خلاؿ ستخلافوا تـي ولـ ر،يخلأا ىذا حؽ في العقوبة ىذه مثؿ صدور حاؿ ففي 
 الوسطاء عيا عمىتوقّ  كما .1القانوف بقوة ؼيلمتوظ المشترؾ الصندوؽ حؿّ يُ  أقصى، شير كحدأ

 ة،يبصفة نيائ نشاطو مف جزء ممارسة مف الوسيط حظري عندما وذلؾ البورصة، اتيعمم في
 اتيفي عمم الوسطاء لحساب المنقولة ـيالق في المفاوضات ءالإجر  فيالمؤىم الأعواف عمى وكذا

 .ةينيائ بصفة منيـ ةيالمين البطاقة سحب شكؿ في تترجـ والتي البورصة

 اتيفي عمم الوسطاء مواجية في ةيبيالتأد الغرفة ىاتصدّر ف عتماد،لاا سحب عقوبة عف أمّا
  .عتماداعمى  بموجبيا تحصؿ التي النشاطات كؿ حظر تـ إذا ما حاؿ يف وذلؾ البورصة،

 القطاع في رتياينظ عكس العقوبة ىذه مثؿ أصدرت أف لمجنة سبؽي ويلاحظ أنو لـ
 فةيخم آؿ مف كؿ ةمواجي في الاعتماد سحب عقوبة ةيالمصرف المجنة ف أصدرتيأ المصرفي

 .2(BCIA) رئزاالج والصناعي التجاري والبنؾ بنؾ

                                                           
1
- ZOUAIMIA (R), Les autorités de régulation indépendantes du secteur financier en Algérie, 

op-cit p133. 
2 - ZOUAIMIA (R), " Les autorités administratives indépendantes et la régulation économique", 

op-cit, p57. 
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 ـ المنقولة،يالق بورصة في طيكوس ةيمال مؤسسة أو بنؾ مف عتمادلاا سحب أفّ  إلى ريونش
بصفتو  البنؾ نشاطفقط  نتييي آخر ريبتعب البنكي، المجاؿ في نشاطو عمى رؤثّ ي لا أمر
 .المصرفي القانوف أشخاص مف شخص أي كابن بصفتو نشاطو ولةامز  واصؿيو  طا،يوس

 وتنيى عتمادلاا سحب وكذا منيا، لجزء أو لمنشاطات النيائي أو المؤقت المنع تاراقر  غتبمّ و 
 .1العقوبات بيذه الخاصة تاراالقر  تنشر أي أنو عمى المجنة أف ،الجميور عمـ إلى

 :ةيالمال العقوبات 3-

 ة،يمال ماتاغر  فرض سمطة قبتيااومر  البورصة تايعمم ـيتنظ لجنة الجزائري المشرّع خوّؿ 
بفعؿ  قويتحق المحتمؿ الربح ساويي بمبمغ أو ،دج(10000000) فييملا بعشرة حدد مبمغيا

 .الضماف صندوؽإلى  المبالغ ىذه تدفععمى أف  المرتكب الخطأ

امة الغر  مع تتلاقى فيي لمشخص المخالؼ، ةالمالي الذمة تمحؽ التي تمؾ ةمالي عقوبة تعدّ 
قطاع ل بالنسبة  لكف العامة. نةالخزي ؽطري عف الدولة إلى دفعي امالي مبمغا تعتبر إذ ة،ئيالجزا

 حساب شكؿ عمى نشأي الذي الضماف صندوؽ إلى دفعيا الأمر أف يتـ ضيتقفي البورصة،
 .2البورصة اتعممي ومراقبة ـتنظي لجنة هتسيّر مصرفي 

العقوبات  لبعض ةيميتكم أو ةيأصم كعقوبات قوبات،الع ىذه تتخذ أف ةيبيالتأد لمغرفة مكفيو 
 .لمحقوؽ السالبة أو دةيالمق

 أف 10-93 رقـ عييالتشر  المرسوـ مف 55 المادة أحكاـ مف خلاؿ ملاحظتو مكفي ماو 
 ديبتحد تكفؿي مف ىو المشرّعأفّ  بحجة دة،يمقو  محددة ةيالمال العقوبات عيتوق في المجنة سمطة
 المشرّع دعتما وقد بيا، مجرد النطؽ في فقط المجنة دور نحصري وبيذا  ة،يالمال مةاالغر  نسبة
 نار،يد فييملا 10 بمبمغ مةاغر  أف توقع لمجنة مكفي إذ مة،االغر  ىذه مةيق ديلتحدنار يالد اريمع

                                                           
 .03-96  المجنة رقـ نظاـ مف 48المادة  -1
 لسنة ،22 عدد ر ج بصندوؽ الضماف، تعمؽي ،2004سبتمبر 9 في مؤرخ ،03-04رقـ  لجنة نظاـ مف 02  المادة انظر -2

2005. 
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 رييمعا عمى إعتمد نجده فيأ ة الأخرى،يالاقتصاد القطاعات في الضابطة ئاتيالي خلاؼ عمى
 .1المنافسة مجاؿ في المعموؿ بو الأعماؿ رقـ اريمع مثؿ مختمفة،

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 عدد ر بالمنافسة،ج المتعمؽ ، 2003 ةيميجو  19 في مؤرخ ،03-03  رقـ رقـ الأمر مف 62 و 61 و 56 المواد انظر -1

  .متمـ و معدّؿ، 2003 لسنة ، 46
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 الثاني الفصل خلاصة

 تنظيـ لمجنة المشرّع ياخوّل التي والصلاحيات السمطات مختمؼ إلى الفصؿ ىذا في تطرقنا
 .المالية السوؽ لضبط تيدؼ والتي البورصة ومراقبة عمميات

الأنظمة المتعمقة خصوصا بما  سفّ المجنةتحيث السمطة التنظيمية وأولى السمطات ىي  
يف في الإعلاـ أثناء إصدارىـ قيما منقولة بالمجوء العمني للادخار، أو مصدّر الالتزامات  :ييأت

في البورصة، أو العروض العمومية، اعتماد الوسطاء في عمميات البورصة وكذا  الدخوؿ
يـ المنقولة المسجمة في البورصة، القواعد المينية المطبقة عمييـ، شروط تداوؿ ومقاصة الق

القواعد المتعمقة بمسؾ الحساب وحفظ السندات، القواعد المتعمقة بتسيير نظاـ التسوية والتسميـ 
وزير المالية عمى الأنظمة  ة، مع تسجيؿ موافقةندات، تسيير حافظة القيـ المنقولالمتصؿ بالس

 .ىا المجنة وتنُشر في الجريدة الرسميةر تصدالتي 

 ممّانة مف التأكد عمى الخصوص والرقابة تسمح ىذه السمطة لمج، سمطة المراقبةتأتي  ثـ 
احتراـ الأحكاـ التشريعية والتنظيمية مف طرؼ المتدخميف في السوؽ، امتثاؿ الشركات  :ييأت

 .التي تمجأ عمنا إلى الادخار لالتزامات الإعلاـ التي يخضعوف ليا، السير الحسف لمسوؽ

اؿ لمجفي ا " غرفة تأديبية"تنُشأ لدى المجنة  ، حيثة التأديبية والتحكيميةالسمط اوأخير  
لمينية والأدبية لموسطاء في خلاؿ بالالتزامات ااتختص المجنة بالنظر في كؿ  وبذلؾ التأديبي،

اؿ لتنظيمية المطبقة عمييـ، في مجيات البورصة وكذا في كؿ مخالفة للأحكاـ التشريعية واعمم
تختص المجنة بالنظر في كؿ نزاع تقني ينتج عف تأويؿ القوانيف والأنظمة التي كما التحكيـ، 

بيف الوسطاء في عمميات البورصة، بيف الوسطاء في  :تحكـ عمؿ سوؽ البورصة والذي يقع
عمميات البورصة وشركة تسيير بورصة القيـ المنقولة، بيف الوسطاء في عمميات البورصة 

 .ةمصدّر المميات البورصة والشركات بيف الوسطاء في عو وزبائنيـ، 
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الجزائري حاوؿ مواكبة  المشرّع، يتضح أف المراحؿ التي تمت فييا دراسةف خلاؿ مختمؼ م
ضابطة ؿ الدولة المتدخمة إلى دولة تحوّ  نتيجة ةالسوؽ المالي تشيدىاالمتغيرات الاقتصادية التي 

إلى إعادة التفكير وتنظيـ السوؽ المالية الجزائرية بنظاـ  الحاجةي استدعى مسيطرة، الأمر الذو 
سمسمة مف القوانيف التي  الجزائري المشرّع ومتناغـ، وىو ما حدث بالفعؿ، حيث تبنى متناسؽقانوني 

 ىيئات بإنشاء قاـالارتقاء إلى مستوى متطمبات السوؽ المالية وبالتالي  مف خلالياكاف ينوي 
رقـ  التشريعي المرسوـ بموجب بتياالبورصة ومراق ياتعمم تنظيـ لجنة بينيا مف افك متخصصة

 المياـ تؤدي حتى شامؿ قانوني بنظاـ المشرّع خصيا والتي ،1993 ماي 23 في المؤرخ  93-10
 المعنوية بالشخصية المشرّعىذا وقد اعترؼ ليا  ،بو موثوؽ نظاـ ضبطي توفير وقصد بيا، المنوطة

 .03-04الذي جاء بو القانوف رقـ التعديؿ بموجب المالي  ستقلاؿلاوا

 مع تعاوف اتفاقيات إبراـ إلىـ .ب.ع.ت.ؿ سعت ة ليا،خوّلالصلاحيات الم نطاؽ وضمف 
 بموجبيا وقعت والتي ،12019ماي  19 بتاريخ الموقعة الاتفاقية أىميا مف كاف الدوؿ، مف العديد
 بورصة إدارة وشركة المالية، الأوراؽ لييئات الدولية ظمةالأطراؼ لممن دةمتعدّ  التفاىـ مذكرة عمى
 .المنقولة القيـ

 الدراسة نتائج 

 ،نتائج عدة مف التحقؽ البورصة تحكـ التي النصوص القانونية وتحميؿ دراسة لنا أتاحت
تنظيـ عمميات  لمجنة المؤطر القانوني النظاـ في القانونية الثغرات مف العديد تسجيؿ إلى بالإضافة

بسبب  أو المالية، ضبط ورقابة السوؽ في صلاحياتيا ممارسة بسبب إما ،ومراقبتيا لبورصةا
 :النتائج أىـ ومف والييكمية، التنظيمي المستوى

 الدولػة رغبػة مثّؿ الجزائري القانوف في )الانتقاؿ إلى الاقتصاد الحر(الحديث النظاـ تبني أف -
 والتعقيػد، بالدقػة الماليػة الأسػواؽ نشاط سـات فمطالما. والاجتماعي الاقتصادي الإصلاح في
 لعمميػات والتقنيػة الخاصػة الطبيعػة ىػذهو  المتخصصػوف، إلا يفيمو لا بحت تقني نشاط لأنو

 بػالمعنى- عميػو صػعبفكػاف مػف ال الغػرض، ليػذا المطبػؽ النظػاـ عمػى رتأثػّ المالية السوؽ
                                                           

وذلؾ بتوقيعيا عمى مذكرة التفاىـ المتعددة الأطراؼ في حفؿ رسمي  :312مايو  26انضمت المجنة إلى ىذه الاتفاقية منذ - 1
. أستراليا-بسيدني :312مايو  28إلى  24ىامش أعماؿ الاجتماع السنوي لممنظمة الدولية لمجاف القيـ الذي عقد مف  نظـ عمى

 .https://www.cosob.orgالموقع الرسمي لسمطة ضبط السوؽ المالي  انظر

https://www.cosob.org/
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 لممينيػيف أمػاـ بصورة أوسػع المجاؿ فتح ىستدعا الذي الأمر بمفردىا، ىااحتواؤ  -التشريعي
 .المتخصصيف

 الجزائرية، المالية الأسواؽ تحكـ التي القانونية القواعد خصوصيات عف الدراسة ىذه تكشف 
 المتعمقة القانونية شكالاتلاوا القضايا جميع تغطي لا أنيا حيث نسبيًا، صغيرة تعتبر فيي

 .الرقابية الييئات تجربة لتقديـ خيرةالأ الجزائرية الجيود ظؿ في المالية، ؽسو ال عمى بالرقابة

 ، الأمر الذي ميّز كلاالمستقمة للإدارة الفرنسي النموذج الجزائري المشرّع تبنى المبدأ حيث مف -
 ونظاـ القانوني النظاـ بمحتوى يتعمؽ فيما خاصة رساتممّاب (والفرنسي الجزائري) النظاميف

  .المالية الأسواؽ في البورصة لجاف تدخؿ

 البورصة  عمميات تنظيـ لجنة إنشاء فيتضمّ  مف نص صريح محتوى الدستور إف خمو
أنيا  رغـ المشرّع فمـ يشر إلييا دستوريتيا، أساس مسّ  أفرز نوعا مف التناقض تياومراقب
 الفساد مف لموقاية الوطنية الييئة عمى غرارالفساد  تستيدؼ أيضا قمع تنفيذية ىيئة تعتبر

 مستقمة إدارية كسمطة المشرّعكيّفيا  -عمى عكس لجنة البورصةو  –، ىذه الأخيرة ومكافحتو
 .الإستشارية الييئات ضمف في الدستور عمييا ونص

 الصلاحيات البورصة لجنة الجزائري المشرّع منح ،الأخرى الضبط سمطات باقي غرار عمى 
 ئحالموا ووضع الأنظمة سف يا صلاحيةخوّلو  تنظيمية سمطة منحيا حيث الثلاث، الأساسية
صدارىا  ناحية ومف المالية، الأسواؽ تنظـ التي القانونية لمقواعد خالقة بصفتيا ناحية، مف. وا 

 معاقبة صلاحية ياخوّلمكانتيا وي المشرّعز ، ليعزّ قوي ليا ركمصد قوانيف اقتراح خلاؿ مف أخرى
 لحؿ يميةوتحك تأديبية غرفة للأخيرة أف حيث ،لمجنة والتنظيمية لمنصوص التشريعية المخالفيف
 .عمييا المعروضة التقنية النزاعات

 إلا أنو مياميا، ممارسةل واسعة صلاحياتالبورصة  لجنة خوّؿ الجزائري المشرّع رغـ أف 
 لمسمطة المستمر التدخؿ إلى بالإضافة ،المستثمريف لحماية معينة قضائية لرقابةأخضعيا 
 المالية. السوؽ في التحكـ ة وحريةالمطمق سمطتيا مف يحد ممّا صلاحياتيا معظـ في التنفيذية

 الأخير التعديؿ بعد البورصة لمجنة المالي والاستقلاؿ الاعتبارية بالشخصية الاعتراؼ رغـ 
 نلاحظ العضوي، لمجانب فبالنسبة .محدودة ظمت المجنة استقلالية أف إلا ،03-04رقـ  لمقانوف
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 التي الامتناع إجراءات وجود عدـ إلى بالإضافة التنفيذية، السمطة يد في تبقى التعييف سمطة أف
 أف نلاحظ الوظيفي، لمجانب أما بالنسبة ؛المجنة استقلالية مف والتي تحد أعلاه، طرؽ إليياتال تـ

 سمطة تقرير وكذلؾ وقراراتيا، أعماليا عف التنفيذية الييئة إلى سنوي تقرير بتقديـ مطالبة المجنة
 سنوية ممثمة في بميزانية المجنة ميزانية ربط إغفاؿ دوف ،القانوف في معينة حالات في الحموؿ
 استقلالية مف ما يحد الإجراءات مف يبرز أف ىناؾ ىذا الأمر الدولة، تدفعيا التي التسيير إعانة
 .التنفيذية لمسمطة يخضعيا بشكؿ دائـ ممّا كاممة بحرية وظيفتيا ممارسة في المجنة

 المقترحات 

لمجنة  والعممي التنظيمي الإطار ودراسة تحميؿ بعد إلييا المتوصؿ النتائج أىـ عمى الوقوؼ دبع 
 فيما ويتمثؿ ذلؾ لمجنة القانوني النظاـ تطوير قصد المقترحات مف مجموعة إلى صخمن البورصة

 :يمي

  يار اخت مسألة فيإعادة النظر البورصة  لجنةة إثبات استقلاليفي حقا إذا رغب  المشرّععمى
قالتيـأعضاء لجنة البو   .رصة وانتخابيـ وتعيينيـ وا 

  ات المالية مف ى البنوؾ والمؤسسيات الإشراؼ الإداري والرقابة عمفي عمم مجنةالدور  تعزيز
 .خلاؿ النص عمى ذلؾ في مختمؼ النصوص التشريعية

 مى صلاحيات دعـ مبادئ الاستقلاؿ الوظيفي لمجنة عف طريؽ رفع القيود التنظيمية والرقابية ع
عمى نشاط الأسواؽ المالية، عمى الرغـ  سيطرم كمتدخؿالمجنة التي تمارسيا السمطة التنفيذية 

الذي يؤثر  الأمر الأخيرةىذه في فعالية  ة، مما يشكؾلجنة البورصة كييئة رقابي تكريسمف 
 ض سيادتيا عمى قطاعيا.ويقوّ  ىابشكؿ سمبي عمى دور 

 الاقتصادييف عمى  الفاعميفعمى جميع  يأديبي والتحكيمتعميـ نطاؽ الاختصاص الت ضرورة
 ىذا أف حيثة عمى الوسطاء، نطاؽ السمطة التأديبي، وأف لا يقتصر مستوى سوؽ الأوراؽ المالية

بوجود وسيط كأحد أطراؼ فقط الالتزاـ مف خلاؿ  يحد مف النطاؽ العضوي لسمطة التحكيـ
ف آخريف في السوؽ المالية مثؿ أميف السندات الخلافات قد تنشأ بيف مشاركيرغـ أف التقاضي 

قد تنشأ خلافات كما المركزي وشركة استثمار رأس الماؿ المتغير وصندوؽ الاستثمار المشترؾ، 
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 فيما يتعمؽ يفتح الطريؽ أماـ العدالة العادية ممّا، المشرّعلـ يذكرىا  التيجميع ىذه الأطراؼ  بيف
 في حالة النزاع.الاختصاص القضائي ب

 باستبداؿ لو مديد صلاحيات القاضي الإداري في حالة الطعف في قرارات البورصة، والسماح ت
 .فقطالعقوبة أو تعديميا دوف قصرىا عمى الإلغاء 

 القضائي، لتعزيز ثقة الفاعميف الاقتصادييف في دور  تفعيؿ مبدأ الإلغاء الفوري لسبؿ الانتصاؼ
ضماف أمنيـ واستقرارىـ النفسي، وبالتالي جذب العدالة في ضبط القضايا وصلاحيات المجنة، و 

 مف المستثمريف لتحفيز السوؽ المالية في الجزائر بشكؿ أفضؿ. أكبر عدد منيـ

  إجراءات الاعتماد لتعزيز دور ىذه المجنة في سوؽ الأوراؽ المالية. تسريع العمؿ عمى 

  وشفافية مف دقة  التأكد لضمافالمتاحة إعلاـ المستثمريف في الأوراؽ المالية بالاستثمارات
 المعمومات المتعمقة بيذه الأوراؽ المالية.

   أىمية البورصة ودورىا في النيوض بالتنمية الاقتصادية  متنوعة لإبرازبحملات تحسيسية القياـ
 إف عمى الصعيد الداخمي أو في مجاؿ التعاوف عمى الصعيد الخارجي.
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 :قائمة المصادر :أولا
 :راتيالدس-1

 89 رقـ الرئاسي المرسوـ بموجب منشور ،1989 فيفري 23 ، مؤرخ في1989ستور د-
 .1989لسنة  ، 09 عدد ر.ج ،1989فيفري   28في  المؤرخ، 18

 02-03 رقـ بالقانوف والمتمّـ المعدّؿ ،1996 ديسمبر 08 في مؤرخ ،1996 دستور 
، 2008 نوفمبر 15 في المؤرخ، 19-08 رقـ والقانوف ،2002 أفريؿ 10 في المؤرخ
 ج.ر الدستوري، التعديؿ المتضمف 2016 مارس 06 في المؤرخ 02-16 رقـ والقانوف

 .2017 مارس 07 في الصادرة ،14 عدد

 :ةعيالتشر  النصوص -2

 الدولة مجمس باختصاصات تعمؽي ،1998 ماي 30 في مؤرخ ،01-98 رقـ عضوي قانوف .1
 .ومتمـ معدؿ ، 1998 لسنة ، 37عدد  ج.ر عممو،و  مويوتنظ

عدد  ج.ر، القضائي بالتنظيـ ، المتعمؽ 2005 جواف 17 في المؤرخ ،11-05العضوي  قانوف .2
  .2005جولية   20 في الصادرة ،51

 ةيالمدن الإجراءات قانوف تضمفي ،2008 فرييف 25 في مؤرخ 09-08 رقـ قانوف .3
 .2008 ؿيأفر  23 في مؤرخ ، 21 عدد ر.ج ة،يوالإدار 

 ج.ر المنقولة، القيـ ببورصة المتعمؽ 2003 فيفري 17 في المؤرخ 04-03 رقـ القانوف .4
 .2003فيفري 19 في الصاادرة، 11عدد

 المنقولة، القيـ ببورصة المتعمؽ 2003 فيفري 17 في المؤرخ 03-04 رقـ القانوف .5
-93التشريعي رقـ  لممرسوـ والمتمّـ المعدّؿ ،2003يفيفر  19 في الصادرة ،11عددج.ر 
10. 

، المتعمؽ بييئات التوظيؼ الجماعي لمقيـ 1996جانفي  10المؤرخ في  08-96الأمر رقـ  .6
المنقولة، شركة الإستثمار ذات الرأسماؿ المتغير والصندوؽ المشترؾ لمتوظيؼ، ج.ر عدد 

 .1996جانفي  14، الصادرة في 03
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 ،43 عدد ر.ج ،بالمنافسة مؽالمتع 2003 جويمية 19 في ، المؤرخ03-03 رقـ الأمر .7
  جواف 25 في ، مؤرخ12-08 رقـ ومتمـ بقانوف معدؿ 2003-07-20في  مؤرخ

 .2008 ةيميجو  02 في مؤرخ  ،36، ج.ر 2008
 ،2003 أوت 20 لػ الموافؽ هـ 1424 الثانية جمادى 27 في المؤرخ 11-03رقـ  الأمر .8

 .2003 أوت 27 في ؤرخة، الم52 ج.ر ،والمتمّـ المعدّؿ والقرض بالنقد المتعمؽ
، 2007 ةالموافؽ لػ أوّؿ مارس سن هـ 1428ـ اصفر ع 11مؤرّخ في  01-07الأمر رقـ  .9

، مرخة في 16عدد بعض المناصب والوظائؼ، ج.ر ات الخاصة بيتعمؽ بحالات التنافي والالتزام
 .2007مارس  07

 القيـ ببورصة المتعمؽ 1993 ماي 23 في المؤرخ 10-93 رقـ التشريعي المرسوـ .10
   .1993 ماي 23 في الصادرة ،34عدد الرسمية المنقولة، الجريدة

 
  :التنظيمية النصوص-3
 البورصة اتيعمم لجنة سيرئ فييتع تضمفي 2008 جواف 01 في مؤرخ رقـ رئاسي مرسوـ .1

 .2008جواف  4 في ، مؤرخ29 عدد ،ج.ر ،ومراقبتيا
  -21 المواد ؽيتطب فتضمي 1994 جواف 13 في مؤرخ 175-94رقـ   ذييتنف مرسوـ .2

 المنقولة. ـيالق ببورصة المتعمؽ 10-93عي يالتشر  المرسوـ مف 29 -22
، يتضمف تطبيؽ 1994جواف  13الموافؽ لػ  1415محرـ  03مرسوـ تنفيذي مؤرخ في  .3

والمتعمؽ  1993ماي  23المؤرخ في  10-93مف المرسوـ التشريعي  29و ،21،22المواد 
 ببورصة القيـ المنقولة.

، 1996ديسمبر  28الموافؽ  هـ 1417شعباف  17، المؤرخ في 474-96وـ تنفيذي رقـ مرس .4
الموافؽ  هـ1416شعباف  19المؤرخ  في  08-96مف الأمر  23و 08يتعمؽ بتطبيؽ المادتيف 

، الصادرة 84عددج.ر  والمتعمؽ بييئات التوظيؼ الجماعي في القيـ المنقولة، 1996يناير  10
 .1996ديسمبر 29موافؽ ال هـ1417شعباف  18في 

 تحصميا التي بالأتاوى المتعمؽو  1998 ماي 20 في لمؤرخا 170-98رقـ  تنفيذي مرسوـ .5
 .1998 ماي 24 في الصادرة 34 عدد ج.ر ومراقبتيا، عمميات البورصة تنظيـ لجنة
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  1996 جواف 22 في مؤرخ، 02-96 رقـ ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيـ لجنة نظاـ .6
 عند الإدخار علانية إلى تمجأ التي الشركات طرؼ مف رهشن الواجب لاـالمتعمؽ بالإع

  . 2005 مارس 27 في الصادر 22 عدد ج.ر لمقيـ المنقولة، إصدارىا
، 1996جويمية  3مؤرخ في  ،03-96 رقـ ومراقبتيا البورصة اتيعمم ـييتنظ لجنة نظاـ .7

 36عدد ج.ر  ،ومراقبتيـ وواجباتيـ البورصة، اتيعمم في الوسطاء إعتماد بشروط تعمؽي
 .1997لسنة 

 ، 1997 نوفمبر 18 في مؤرخ ،02-97رقـ  ومراقبتيا البورصة اتيعمم ـيتنظ لجنة نظاـ .8
 عدد ج.ر البورصة، في المنقولة ـيالق بتداوؿ اـيلمق المؤىميف الأعواف ؿيتسج بشروط تعمؽي

 .1997لسنة  87
  1997   نوفمبر 18 في المؤرخ 03-97رقـ  البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة نظاـ .9

 ديسمبر 29 في الصادرة 87 عدد ج.ر المنقولة، القيـ لبورصة العاـ المتعمؽ بالنظاـ
 المتعمؽ 2012 جانفي 12 في المؤرخ 12-01 رقـ النظاـ بموجب والمتمّـ المعدّؿ ،1997
 .2012سبتمبر 09 في الصادرة ،41 عدد ج.ر المنقولة، القيـ العاـ لبورصة بالنظاـ

 ، 1997 نوفمبر 25 في مؤرخ ،04-97رقـ  ومراقبتيا البورصة اتيعمم ـيتنظ لجنة نظاـ .10
 .)ص ـ(،.ـ ر .ا .)ش ـ( ، .ؽ .ج .ت .هـ) المنقولة، ـيلمق الجماعي ؼيالتوظ بييئات تعمؽي
 .1997لسنة  ، 87 عدد ج.ر ت(، .ـ
 2000 جانفي 20 في المؤرخ 02-2000 رقـ البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة نظاـ .11

 مسعّرة فييا تكوف التي والييئات المؤسسات طرؼ مف نشرىا الواجب بالمعمومات المتعمؽ
 .2000 أوت 16 في الصادرة ، 50 عدد الرسمية الجريدة في البورصة،

 28 في المؤرخ 03-2000رقـ  البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة نظاـ .12
 عمميات ومراقبة تنظيـ لمجنة والتقنية يةالإدار  المصالح سير ، المتضمف2000سبتمبر

 .2001-01-31 في الصادرة ، 08 عدد ج.ر البورصة،
 ،2004 سبتمبر 9 في مؤرخ ،03-04 رقـ ومراقبتيا البورصة اتيعمم ـيتنظ لجنة نظاـ .13
 .2005لسنة  ، 22 عدد ج.ر الضماف، بصندوؽ تعمؽي
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 ،2015 أفريؿ 15 في ؤرخالم 01-15رقـ  البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة نظاـ .14
 20 عدد ج.ر ومراقبتيـ، وواجباتيـ البورصة عمميات في الوسطاء إعتماد بشروط متعمؽ

 .2015أكتوبر 21 في الصادرة
 

  المراجع قائمةثانيا: 

 بالمغة العربية الكتب-1

المالية، دار النيضة العربية،  الأوراؽأبو طالب صالح أميف، دور شركات السمسرة في بيع  .1
 .1995اىرة، الق

 العقاب، مف ظاىرة الحد الإدارية العقوبات لقانوف العامة النظرية محمد، مصطفى أميف .2
 .2013 مصر، الإسكندرية، الجامعية المطبوعات دار

 ,الحقوقية الحمبي منشورات الأولى، الطبعة الإداري، الموسوعي القاموس باردوس، جوزيؼ .3
 .2006 لبناف،

 تشجيع في المالية الأوراؽ وبورصة الماؿ رأس سوؽ دور شاكر مستجير، رمزي .4
 .2010الحديث، القاىرة، الكتاب دار الاستثمارات،

 الجامعة شباب مؤسسة والسندات، الأسيـ وأدواتيا، الماؿ رأس أسواؽ البورصات مجيد، ضياء .5
 .2003 الإسكندرية، مصر، ،

 والبورصات التأميف وشركات البنوؾ المالية الأسواؽ ،صقرباق رسمية حنفي، الغفار عبد .6
 .1997 مصر، لمكتاب، دار الإسكندرية الإستثمار، وصناديؽ

 الكتاب دار المالية، الإستثمارات اقتصاديات وقواعد البورصة أساسيات القادر الحمزة، عبد .7
  .2009القاىرة، الحديث،

 ،1 الطبعة والتوزيع، لمنشر أسامة دار ،)البورصة( المالية الأوراؽ أسواؽ حسيف، عصاـ .8
 2008 عماف، ردف،لأا

 الثانية، الطبعة الإداري، والقانوف الإدارة عمـ بيف الإدارية القرارات نظرية عوابدي، عمار .9
 .2001 الجزائر، ىومة، دار

 .1993،بيروت، المبناني الكتاب ،دار الجزائري الإداري القانوف مبادئ صالح،  فؤاد .10
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دارة تنظيـ جبار، محفوظ .11  المطبوعات ديواف الأولى، الطبعة ،الثالث الجزء البورصة، وا 
 2002 الجامعية،الجزائر،

 دار مقارنة، قضائية فقيية دراسة الإدارية، العامة لمعقوبات النظرية فودة، سعد محمد .12
 ,2010 سنة مصر، الإسكندرية، الجديدة، الجامعة

 ، مصر،العربية النيضة دار المالية، الأوراؽ وبورصة البنوؾ سويمـ، إدارة محمد .13
1981. 

 العربية، النيضة دار الثالثة، الطبعة الدولي، التجاري التحكيـ بريري، احمد مختار محمد .14
 .2004 القاىرة، مصر،

 والتوزيع، لمنشر المستقبؿ دار ،01ط والدولية، المالية الأسواؽ البكري، أنس صافي، وليد .15
 .2009 الأردف،

 
  الجامعية او لمذكرات الرسائل-2
 :هاالدكتور  رسائل -أ

 الجزائػري، أطروحػة القػانوف فػي  المنقولػة القػيـ فػي المسػتثمر الإدخػار  فػاتح أيػت مولػود، حمايػة .2

 وزو، تيػزي ود معمػري،لػمو   جامعػة السياسية، والعموـ الحقوؽ  كمية أعماؿ، قانوف تخصص دكتوراه،

3123. 
 ةشرك في المساىـ حماية في البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ لجنة دور عزو، بف فتيحة .2

 جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية خاص، قانوف دكتوراه، تخصص المساىمة،أطروحة
 .499 ص ، 2016 تممساف، بمقايد، بكر أبو

 دكتوراه، تخصص أطروحة المستقمة، الإدارية لمسمطات التنظيمي الإختصاص زقموط، فريد .3
ميرة،  رحمفال عبد جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية للأعماؿ، عاـ قانوف
 .2006،بجاية

 وراه، تخصصتدك الجزائر،أطروحة في الإقتصادي النشاط لضبط القانونية الآليات داود، منصور .4
 .2016-2015بسكرة، خيضر، محمد جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية الأعماؿ، قانوف

 تخصص وراه،دكت أطروحة مقارنة، دراسة الجزائري، المنقولة القيـ سوؽ ضبط تواتي، نصيرة .6
 و.وز  تيزي معمري، مولود جامعة السياسية، والعموـ كمية الحقوؽ أعماؿ، لقانوف
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نوارة حمميؿ، النظاـ القانوني لمسوؽ المالية الجزائرية، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتوراه  .7
 .2014في العموـ تخصص القانوف، جامعة تيزي وزو، كمية الحقوؽ والعموـ السياسية، 

 

 :ريالماجست تامذكر  -ب
 شيادة ؿيمذكرة لن مستقمة، ةيإدار  كسمطة البورصة اتيعمم ومراقبة ـيتنظ حفيظة زوار، لجنة .1

بف عكنوف،  جامعة الحقوؽ، ةيكم ة،يوالمال الإدارة فرع العاـ، القانوف في ريماجست
 .2004-2003الجزائر،

 تخصص ر،يماجست رسالة ،تفعيميا وسبؿ والعربية المالية الأوراؽ أسواؽ معوقات بوكساني، رشيد .2
 .2006الجزائر، جامعة الإدارية والعموـ كمية الحقوؽ عاـ، قانوف

 رسالة ة،يوالمال ةيتصادالإق المواد في الفاصمة المستقمة ةيالإدار  السمطات ر حدري،يسم .3
 بومرداس، احمد بوقرة، جامعة التجارية، والعموـ الحقوؽ كمية أعماؿ، قانوف تخصص ر،يستماج

2006-2007. 
 قانوف تخصص ر،يستماج رسالة والتطبيقي، النظري بيف الجزائر بورصة بوخمخاؿ، عائشة .4

 .2002-2001الجزائر، جامعة الإدارية، الحقوؽ والعموـ كمية  أعماؿ،
 شيادة ؿيلن مذكرة ومراقبتيا، البورصة اتيعمم ـيتنظ لمجنة ةيالقمع ،السمطة مة بف شعلاؿيكر  .5

 والعموـ الحقوؽ ةيكم للأعماؿ، العاـ القانوف العاـ، تخصص القانوف :القانوف، فرع في ريالماجست
 .2012ة،يبجا – رةيم الرحماف عبد جامعة ة،ياسيالس

 عمميات تنظيـ لجنة ، الإقتصادي المجاؿ في المستقمة الضبط سمطات قوراري، مجدوب .6
 قانوف تخصص ر،يماجست رسالة نموذجيف، والمواصلات سمطة البريد ومراقبتيا، البورصة

 .2009 ، بمقايد، تممساف أبوبكر جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية عاـ،
 الجزائري، مذكرة التشريع في المستقمة الضبط سمطات عمى القضائية الرقابة رحموني، موسى .7

 .2013-2012باتنة، جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية ماجستير، شيادة لنيؿ
في  ريالماجست شيادة ؿيلن مذكرة المستقمة، الضبط لسمطات ونيالقان النظاـ ة رابح،يناد .8

 ,2012 ة،يبجا رة،يم الرحماف عبد جامعة للأعماؿ، العاـ قانوف : فرع القانوف،
 ريالماجست شيادة ؿيلن مذكرة المستقمة، ةيالإدار  لسمطات ةيميالتنظ السمطة مة رضواني،يسن .9

 .2010 بومرداس، بوقرة، أحمد جامعة ة،يومال إدارة: فرع القانوف، في
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 ؿيلن مذكرة ومراقبتيا، البورصة اتيالعمم ـيتنظ لمجنة القانوني المركز رة تواتي،ينص .10
 .2005 وزو، زييت معمري، مولود جامعة الأعماؿ، قانوف :فرع القانوف، في ريالماجست

 المقارنة، فوالقواني الجزائري القانوني النظاـ في المنقولة القيـ بورصة عمميات حمميؿ، نوارة .11
 مولود جامعة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية أعماؿ، قانوف ر، تخصصيماجست رسالة

 .2005وزو، تيزي معمري،
 

 :الماستر مذكرات -ج

 مذكرة المستقمة، الضبط سمطات أعماؿ عمى القضائية الرقابة بوركيبة، الديف حساـ .2
 قاصدي جامعة ة،السياسي والعموـ كمية الحقوؽ إداري، قانوف تخصص ماستر،

 .2014-2013 مرباح،ورقمة،

 البورصة عمميات تنظيـ لمجنة القانوني النظاـ طاىر، الكامؿ عبد عبدي، العزيز عبد .3
 الحقوؽ كمية إداري، قانوف تخصص ماستر، الجزائري، مذكرة التشريع في ومراقبتيا
 .2017-2016تبسة التبسي، العربي جامعة السياسية، والعموـ

عمميات  ومراقبة تنظيـ لمجنة التنظيمي الإختصاص شولاؽ، نريماف بوعيش، ليمية .4
الإقتصادية،  والعموـ الحقوؽ كمية أعماؿ، قانوف تخصص ماستر، مذكرة البورصة،

 .2015-2014 بجاية، ميرة، الرحمف عبد جامعة

 
 

  المقالات-3

ث مقدـ ، بح“السياسات الاقتصادية في ظؿ اقتصاد السوؽ”أبو ىنطش عبد الحميد أحمد، .2
لممؤتمر العممي السنوي السادس والعشروف للاقتصاديف المصرييف، الجمعية المصرية 

 .2007نوفمبر 16و 15 أياـد السياسي والاحصاء والتشريع، اصتللاق
 . 2016ديسمبر قسنطينة، ،06العدد  ة،الانساني العموـ مجمة ،“الماؿ رأس أسواؽ” ،بوراس أحمد .2
 في ألقيت مداخمة ،“الاقتصادي النشاط ضبط في داريةالإ السمطات دور”  حميد زايدي، .4

 التشريع بيف الجزائر في الاقتصادي النشاط حوؿ ضبط التاسع الوطني الممتقى أعماؿ إطار
 .جامعة سعيدة السياسية، والعموـ الحقوؽ كمية ،2013 ديسمبر 10 و 09 يومي ممارسةوال
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شكالية المستقمة الإدارية السمطات” حدري، سمير .4  في الممتقى ألقيت مداخمة ،“الإستقلاؿ وا 
 والعموـ كمية الحقوؽ والمالي، الإقتصادي المجاؿ في المستقمة الضبط سمطات حوؿ الوطني

 .2007 ماي 24 - 23 يومي  ميرة، الرحمف عبد جامعة الإقتصادية،
مجمة ال ،“الجزائري القانوف لجنة تنظيـ ومراقبة عممبات البورصة في”  سي الطيب محمد أميف، .6

، العدد الرابع، المركز الجامعي أحمد بف يحي الونشريسي الجزائرية لمحقوؽ والعموـ السياسية
 .2017تيسمسيمت، الجزائر،

 مجمة، “(والدلالات الأبعاد)الجزائر في السياسي الإصلاح ”،سنوسي خنيش القادر زيغـ، عبد .6
 .158-141، ص ص01، عدد 06، المجمد والإدارية السياسية البحوث

 ،“والتكامؿ التنافس بيف المستقمة الضبط ىيئات بيف العلاقة حوؿ”الديف عيساوي، عز .8
 .2013  سنة ،01 عدد ،القانوني لمبحث الأكاديمية المجمة

 أعقاب بتونس مقارنة الجزائرية المالية السوؽ كفاءة قياس محاولة ”،أزغار يحي شقبقب، عيسى .8
 .2016، (07العدد) الجزائر، ،الإقتصادية والسياسات لمعولمة المجمة الجزائرية ،“المالية الأزمة

 في المجاؿ الاستثمار ةترقي في ومراقبتيا البورصة اتعممي ـتنظي المجنة دور: ” د زقموطفري .9
جامعة عبد الرحماف ميرة، بجاية،  ،القانوني لمبحث ةالأكاديمي المجمة، “والمالي البورصي

 .2014، 01عدد ،05مجمد
  التقميدية  بالسمطات  البورصة عمميات ومراقبة تنظيـ  لجنة  قةعلا” بمعباس، نادية .21

 القانونية لمدراسات الباحث الأستاذ مجمة ،“القضائية( والسمطة التنفيذية  لمدولة )السمطة
 .2،3129الجزائر جامعة ،22العدد ،والسياسية

كز الجامعي مرسمي ، المر دفاتر البحوث العممية، “لجنة تنظيـ عمميات ومراقبتيا” نواؿ إيريف، .22
 .2014، 05عبد الله تيبازة، الجزائر، العالمبة لمطباعة والخدمات، العدد 

 

  .الإلكترونية المواقع-5

2. www.cosob.org 

 مراقبتياقة بمجنة تنظيـ عمميات البورصة و المتعمالقوانيف 

3. www.aljazeera.net 

 سوؽ الأوراؽ المالية | مفاىيـ ومصطمحات 
 2022جواف  02عميو بتاريخ  تـ الإطلاع
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 موضوع تعريؼ البورصة سوؽ الأوراؽ المالية 
4. mawdoo3.com 
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 هلخص:
 الناتجة الجديدة الاقتصادية للاتجاىات للاستجابة ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لجنة إنشاء تم

 سوق عمى لمسيطرة واسعة صلاحيات تتطمبت التي يمحمّ وال العالمي الاقتصادي النشاط في التغيرات عن
 .المالية الأوراق

 تمثل متعددة سمطات بين تجمع مستقمة إدارية ىيئة ومراقبتيا البورصة عمميات تنظيم لجنة وتعتبر
 القمعية اتالسمط عن فضلاً السمطة التنظيمية والقانونية وسمطات الإشراف والتحقيق،  الأول المقام في

 .والتحكيمية

 رقابة ضمان إلى الجزائري المشرّع سعى المالية، السوق لييئات ةخوّلالم الصلاحيات لتنوع ونظراً
 انسحاب من الرغم وعمى. والسوق الدولة بين التوازن تحقيق أجل من المالية السوق قطاع عمى صارمة
يجعل  ممّا الاقتصادي، النشاط عمى نفوذىا ممارسة يف استمرت أنيا إلا الإقتصادي، الحقل من الدولة

 أخرى ضمان ومن جية جية، من المالية الأسواق عمى السيطرة في المجنة استقلالية من تدخميا يحد
 .الاقتصاديين المتعاممين والفاعمين حقوق

 السمطة المنقولة، القيم ،بورصة ومراقبتيا، البورصة عمميات تنظيم لجنة مستقمة، إدارية الكممات المفتاحية: سمطة
 .والتحكيمية التأديبية السمطة الرقابية، السمطة القانونية،

Abstract:  

The Stock Exchange Regulatory and Supervision Committee was established to 

respond to new economic trends resulting from changes in global and local 

economic activity that required broad powers to control the stock market. 

The Stock Exchange Regulatory and Supervision Committee is an independent 

administrative body that brings together multiple powers representing primarily the 

regulatory, legal, supervisory and investigative powers, as well as the repressive 

and arbitral authorities. 

Due to the diversity of the powers conferred on the financial market authorities, 

the Algerian legislator sought to ensure strict control over the financial market 

sector in order to achieve a balance between the state and the market. Despite the 

state’s withdrawal from the economic field, it continued to exercise its influence on 

economic activity, which makes its intervention limit the independence of the 

Committee in controlling financial markets on the one hand, and on the other hand 

ensuring the rights of dealers and economic actors. 

 

Key words : Independent administrative authority, commission for the regulation and 

supervision of stock exchange operations, stock exchange, movable values, legal authority, 

supervisory authority, repressive and arbitral authorities. 


