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 تقديرشكر و 
، فاتٟمد لله الذم علم كلو دقو ك جلواللهم لك اتٟمد كلو ك يرجع الفضل لك  

، ك أثتٍ عليو ثناء اتٟامدين فهو الشاكرينبالقلم علم الانساف ما لم يعلم، أتٛد الله تٛد 
أىل الشكر ك الثناء، كما أجد نفسي مدين بالشكر كجزيل الشكر للأستاذ ات١شرؼ  

ك لم يبخل علينا بإرشاداتو ك توجيهاتو الذم تفضل بالإشراؼ علينا  "بوشي يوسف"
 اؿ مدة ات٧از ىذا البحث.طو 

كما نتقدـ تّزيل شكرنا ك امتناننا لأعضاء اللجنة ات١وقرة، الذين شرفونا بقبوؿ 
مناقشة ىذه ات١ذكرة ك تصويبها. ك جزيل الشكر إلى إدارة الكلية ك إطاراتها ك إلى كل 

  ساىم في مساعدتنا من قريب ك بعيد على ات٧از ىذه ات١ذكرة ات١تواضعة .من 

 

 

  

 



 

 

 الإهداء
من قاؿ أنا ت٢ا نات٢ا، ك أنا ت٢ا، كإف أبت رغما عنها أتيت بها، كصلت رحلتي اتٞامعية إلى 
نهايتها بعد تعب ك مشقة، لم تكن الرحلة قصتَة ك لا ينبغي ت٢ا أف تكوف، لم يكن اتٟلم 

كاف ت٤فوفا بالتسهيلات لكنتٍ فعلتها ك نلتها، ك ما كنت أفعل لولا قريبا ك لا الطريق  
 أما بعد أىدم ىذا العمل :   فضل الله فاتٟمد لله عند البدئ ك عند ات٠تاـ.

إلى من جعل الله اتٞنة تٖت أقدامها، ك احتضنتٍ قلبها قبل يديها ك سهلت لي الشدائد 
ت لي في الليالي ات١ظلمة سر قوتي ك بدعائها، إلى القلب اتٟنوف ك الشمعة التي كان

 ، إلى أتٚل امرأة في الوجود أفراحي كأحزالٍت٧احي  ك مصباح دربي، إلى من تشاركتٍ 

 . " كالدتػػػػػػػػي "

 إلى سندم ك قوتي ك ملاذم بعد الله، إلى فخرم ك اعتزازم أبي "رتٛة الله عليو". 

ختَ شد الله عضدم بو، فكاف إلى ضلعي الثابت ك أماف أيامي، إلى ملهمي إلى من 
 رفيق ك أخ ك أب ثالٍ بعد أبي.

ك أىدم تٗرجي ك فرحتي إلى من أرادكا بي كسرا فخيب الله ظنهم ك زادلٍ قوة ك  
 " "الأحباء ك الأعداءجبرا ، إلى من أمسكوا بيدم ت١ساعدتي 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقدمة
 

 

 

 

 

 

 



 مقدمة
 

 ب 
 

يزاؿ الإنساف منذ العصور القدتٯة يقوـ بالبحث عن ت٥تلف ات١صادر ات١كسبة ، حيث ت٘يزت كل لا 
كل   حقبة زمنية في تاريخ البشرية بنظاـ اقتصادم ك مالي خاص منبثق عن ت٥تلف التوجهات الفكرية التي تبنتها

حيث أصبح الفرد في الزمن ات١عاصر أكثر طموحا في إنعاش رأس ات١اؿ خاصتو ك تٚع الثركة ت٦ا أدل  ،ت٣موعة
 إلى خلق سوؽ مالي ثانوم يتمثل في البورصة.

كعليو قاـ الإنساف بإنشاء قواعد مؤسساتية مالية مصغرة شيئا فشيئا ت٦ا أدل إلى توسعة النطاؽ 
ط مالي تنتعش فيو ات١عاملات ك الأسواؽ ات١الية تتوفر فيو الأدكات ك الوسائل النشاط الاقتصادم ك خلق ت٤ي

التي ت٘كن الشركات ك الوسطاء بالقياـ بعمليات التبادؿ ك إت٘امها بسهولة ك سرعة كبتَة كفقا للأنظمة ك 
 القوانتُ ات١عموؿ بها.

 فان در يسها من طرؼحيث ظهر مصطلح البورصة لأكؿ مرة في بلجيكا في أكؿ سوؽ مالية تم تأس
ـ حيث لم تكن البضائع متوفرة في السوؽ  15الذم كاف تٯتلك فندقا تقاـ فيو عمليات تٕارية في القرف  بارسن

بل يكتفوف بالاتفاؽ على كقت تسليم ت٤دد ك سعر ت٤دد كمكاف معتُ لتبـر فيو صفقة البيع, كعليو فإف 
ها كفق أشكاؿ ت٥تلفة ت٦ا ت٭قق نوعا من دفع السيولة البورصة سوؽ منظمة يتم تداكؿ الأكراؽ ات١الية في

حيث أف البورصة ك من أجل ت٧احها لابد أف تكوف  الإقتصادية في البلاد عن طريق تداكؿ القيم ات١نقولة،
نشيطة ذات ديناميكية في تبسيط العمليات ات١الية ك كذا صنع ات١خطط ات١الي الذم يبتُ كيفية معرفة كيفية 

 خار رؤكس الامواؿ كتٖصيل العائدات ات١الية من مصادر متنوعة.الاستثمار ك اد

قتصاد اتٟديثة التي تهدؼ إلى تطوير استثمار رؤكس الأمواؿ ك يو ظهرت البورصة كنتيجة لأكجو الاكعل
انعاشها، تعمل كفق قوانتُ ك انظمة خاصة بالعقود ك الصفقات التي يبرمها ت٥تلف الوسطاء ات١اليتُ ات١كلفتُ 

نات ك التي تٗلت من قتصادية في اتٞزائر أكاخر الثمانيسببت الأزمة الاالعمليات ات١الية ت١وكليهم، حيث ت بإجراء
ي ت٣الا أكبر للخواص في تطوير قتصاد ات١وجو بادرت بتبيتٍ النظاـ الرأس ات١الي الذم يعطخلات٢ا عن الا

 قتصاد ك يعتمد البورصة كأحد أكجو اقتصاد السوؽ.الا

لإصلاحات التي قتصادم من خلاؿ تٚلة من الاتٖستُ الوضع ا كومة اتٞزائرية إلىإذ سارعت اتٟ
بالفعل مكاف فعاؿ لالتقاء قتصاد ك إعطائو دفعة قوية بإنشائها لبورصة اتٞزائر التي تعد سات٫ت في تٖرير الا

 كن.قتصادم ك توسيع دائرتو إلى أبعد حد ت٦ختلفة ك أداة لتنشيط ات١يداف الاستثمار ات١قول الا
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باتت ات١تحكم الأكؿ في ا قتصاديات الوطنية، كونهك الأساسية في الافالبورصة تعد اتٟلقة ات٢امة 
قتصاد أك ىدمو ، ت١ا ف نعتبرىا عاملا أساسيا لبناء الاقتصادم ك ات١رآة العاكسة تٟالتو، حيث تٯكن أالنشاط الا

ستَه إضافة إلى مالية معتبرة ك رشاد عالية في ت ت٢ا من علاقة مباشرة بالسوؽ الوطنية التي تستلزـ كجود سيولة
  جتماعية ك القانونية.ات٠اص بالأكضاع السياسية ك الاستقرار تٖقق الا

ات١تعلق  1993مام  23ات١ؤرخ في  10ػػػ 93ك قد أنشأت بورصة اتٞزائر تٔوجب ات١رسوـ التشريعي 
ات١ؤرخ في      04ػػ03من خلاؿ ىذا ات١رسوـ ك بالقانوف رقم  ببورصة القيم ات١نقولة ، كما عمد ات١شرع اتٞزائرم 

تٟماية ىذه البورصة من ت٥تلف اتٞرائم التي قد ت٘س بها ك تعرقل ستَىا ات١نتظم ك إرساء   2003ػػػ02ػػ17
، ك نظرا ت١ا ت٘ثلو ىذه ات١مارسات من خطورة على عمليات البورصة ك ىذا ما دفع العديد عقوبات للحد منها 

الحماية الجزائية كلذلك يتضمن موضوع دراستنا  لإرساء ات١سؤكلية اتٞنائية تٞرائم البورصة.لتشريعات من ا
 لبورصة القيم الدنقولة كموضوع للدراسة

تتمثل أت٫ية دراسة اتٟماية اتٞزائية لبورصة القيم ات١نقولة في أف ىذه الأختَة تكتسي قيمة اقتصادية ك ك 
تتخلف على مرتكبي جرائم البورصة ك  من جزاءات فة ما كضعو ات١شرع اتٞزائرم قانونية في آف كاحد ، ك معر 

ما يشعر بو ات١ستثمرين من أماف ك ثقة عند تعاملهم في البورصة، ك ذلك نظرا لأت٫ية البورصة في حد ذاتها فأم 
 ت٥الفة للقوانتُ ك التشريعات  ك النظم ات١تعلقة بالبورصة فإنها تؤثر بالسلب على الاقتصاد ككل.

وضوع ىو قلة الباحثتُ في ت٣اؿ البورصة ك ستَ أعمات٢ا ك كذا اتٟماية سبب تطرقنا إلى اختيار ىذا ات١
فقد دفعتنا الرغبة  ، أما من اتٞانب الذاتيك ىذا من اتٞانب ات١وضوعياتٞزائية التي أقرىا ت٢ا ات١شرع اتٞزائرم 

يار موضوع فسبب اخت للتعمق في ىذا ات١وضوع ت١ا يعتًيو من غموض بالنسبة لتنظيم بورصة القيم ات١نقولة،
 . ىاك خبايا ىالبورصة ك ىو ت٤اكلة معرفة أسرار ا

تٖديد اتٞرائم  ات٢دؼ من دراسة ىذا ات١وضوع  تٖديد مفهوـ البورصة كمؤسسة منفردة ك مستقلة ك
 . الاجراءات ات١تخذة تٟماية بورصة القيم ات١نقولة ات١اسة بها، ك ضبطها ك بياف خصائصها ك الوقوؼ على

أف  اكم  مدل كفق ات١شرع اتٞزائرم في تٖقيق اتٟماية اتٞزائية لبورصة القيم ات١نقولة؟ الاشكالية: إلى أم
 ىذه الاشكالية تثتَ ت٣موعة من التساؤلات الفرعية أت٫ها: 

 أىم آليات تنظيم عمليات البورصة؟ ما ىيك ما ات١قصود ببورصة القيم ات١نقولة 
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 لقيم ات١نقولة؟فيما يتمثل ات٢يكل التسيتَم  ك التنظيمي لبورصة ا

   ؟في ظل التشريع اتٞديد كيف عافً ات١شرع اتٞزائرم اتٞرائم البورصية 

للوقوؼ عند النصوص القانونية على ات١نهج التحليلي ات١نهج ات١تبع أك ات١عتمد في الدراسة فقد اعتمدنا 
 .ات١تعلقة باتٟماية اتٞزائية للبورصة

تطرقوا من قبل ت٢ذا ات١وضوع : ؾ الباحث "طويل خليفة" الذم ىناؾ بعض الباحثتُ الذين  الدراسات السابقة:
تناكؿ إعداد مذكرة بعنواف جرائم البورصة في التشريع اتٞزائرم، لكن لم يلم تّميع جوانب البورصة ، إذ أنو أكد 

ة اتٞرائم ات١اس تنحصر دراستو فقط على على اتٞانب الاجرائي للحماية اتٞزائية لبورصة القيم ات١نقولة إذ
 بالبورصة. 

أطركحة دكتوراه، تطرقت  ،ت عنواف ضبط سوؽ القيم ات١نقولةة تواتي نصتَة تٖالثانية فكانت للباحثأما الدراسة 
من خلات٢ا للإطار القانولٍ لسوؽ القيم ات١نقولة، ك آليات ضبط سوؽ القيم ات١نقولة، ك تنظيم نشاط السوؽ 

 ات١الية في اتٞزائر. 

لى كل ، تْيث تطرؽ إ2003زئو الثالٍ سنة في كتابو القانوف اتٞنائي ات٠اص في ج  دراسة أحسن بوسقيعة
 جرائم البورصة.

صعوبات الدراسة: لا تٮلو أم موضوع تْث علمي من مواجهة بعض الصعوبات ك العراقيل على اختلافها ك 
ك  التي تٗص التشريع اتٞزائرمك ندرة في ات١راجع  من بتُ ىذه الصعوبات: قلة ات١ادة العلمية في موضوع البورصة

 ذلك تٟداثة البورصة في اتٞزائر.

 كل فصل يتضمن ثلاثة مباحث.ع تطرقنا إلى تقسيمو إلى فصلتُ ك لدراسة ىذا ات١وضو 

مفهوـ بورصة القيم ات١نقولة، ك في ، ثم في ات١بحث الأكؿ لأكؿ ماىية بورصة القيم ات١نقولةتناكلنا في الفصل ا
تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة، أما في ات١بحث الثالث تطرقنا إلى كظائف تٞنة تنظيم ك ات١بحث الثالٍ تٞنة 

 مراقبة عمليات البورصة.
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أما الفصل الثالٍ ك الذم كاف تٖت عنواف اتٞرائم الواقعة على البورصة فقمنا بتقسيمو كذلك إلى ثلاثة مباحث 
ر الشركة، ك في ات١بحث الثالٍ جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ ، ات١بحث الأكؿ ك تطرقنا فيو إلى جرتٯة العالم بأسرا

 مشركعة في سوؽ البورصة، أما المحث الثالث فهو جرتٯة نشر معلومات خاطئة.

 ك في الأختَ توصلنا إلى خات٘ة سنذكر فيها أىم النتائج ك تقدلَ بعض الاقتًاحات.

 :عرض المحاكر

  الفصل الأكؿ: ماىية بورصة القيم ات١نقولة

 بورصة القيم ات١نقولة مفهوـ ات١بحث الأكؿ:

 بحث الثالٍ: تٞنة تنظيم كمراقبة عمليات البورصةات١

 ات١بحث الثالث: كظائف تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة

 الفصل الثالٍ: اتٞرائم الواقعة على البورصة

 ات١بحث الأكؿ: جرتٯة العالم بأسرار الشركة

 ات١بحث الثالٍ: جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة في سوؽ البورصة

 ات١بحث الثالث: جرتٯة نشر معلومات خاطئة ك مضللة

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 القيم ات١نقولة ة: ماىية بورصالفصل الأكؿ
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  الفصل الأول : ماهية بورصة القيم الدنقولة  
البورصة مورد ىاـ في الاقتصاد ، كىي سوؽ مالي ثانوم، يلجأ إليها المحتاجوف للتمويل، ك للبورصة  

المجاؿ  العديد من الامكانيات في أبعاد اقتصادية ك مالية متعددة، ك أف التحكم في نظامها ت٭تاج إلى توفتَ
 .1 القانولٍ ك الاقتصادم

،ك 2 كبالنظر إلى البورصات في العالم ، ت٧د أف بورصة  القيم ات١نقولة في اتٞزائر حديثة النشأة ، كفي طور التجربة
في ىذا الصدد سنحاكؿ ك من خلاؿ ىذا الفصل ات١قسم إلى ثلاثة مباحث، سندرس مفهوـ بورصة القيم 

تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة في " ات١بحث الثالٍ"، ك كظائف تٞنة تنظيم  ات١نقولة في " ات١بحث الأكؿ"،
 ك مراقبة عمليات البورصة في" ات١بحث الثالث".

 الدبحث الأول : مفهوم بورصة القيم الدنقولة 
ك أكؿ ما بدأ بو ، التعامل التجارم بتُ الأشخاص من  إف مؤسسة البورصة قدتٯة قدـ الانساف،  

سم فرض نفسو على تٚيع ا3 البورصة في بالسوؽ العامة، قصد تبادؿ السلع في مكاف كاحد، عرؼ التقاء
الدكؿ، حتى أصبح الأداة الفاعلة في تٖريك الاقتصاديات، كما لو دكر كبتَ في تنشيط اتٟركة ات١الية الاقتصادية 

توسيع أكثر سنتطرؽ إلى اتٟديث ك كيفية ستَ العمليات بها ، ك كذا التقنيات التي تتحكم في نشاطها. ك لل
 عن التعريف ب بورصة القيم ات١نقولة في" ات١طلب الأكؿ"، ك أيضا مفهوـ القيم ات١نقولة في "ات١طلب الثالٍ".

 الدطلب الأول: تعريف بورصة القيم الدنقولة 
تعد البورصة سوقا يلتقي فيو كل من البائع ك ات١شتًم، لإت٘اـ عملية تبادؿ من ات١بادلات ات١ختلفة،  

أنواع ات١عاملات، ك الأنشطة التي تٯارسها البشر، ك ت٭تاجوف كمن ثم فإف نشاط البورصة يتسع ليشمل كافة 
 .4إليها لإشباع حاجاتهم 

                                                           
،ص 2018حزلَ، بورصة القيم ات١نقولة في التشريع اتٞزائرم، مذكرة لنيل شهادة ات١استً، جامعة محمد بوضياؼ، ات١سيلة، سنة  صافي رياض، قيزة  1

10. 
، شريط صلاح الدين، دكر صناديق الاستثمار في سوؽ الأكراؽ ات١الية، دراسة تٕربة، تٚهورية مصر العربية، مع امكانية تطبيقها في اتٞزائر  2

 75،ص2012\20\11كتوراه، جامعة اتٞزائر، العلوـ الاقتصادية، أطركحة د 
 .1،ص2010جواف، 5الدكيش أتٛد بن يوسف، البورصات ، ت٣لة إضاءات توعوية، يصدرىا معهد الدراسات ات١عرفية، دكلة الكويت،العدد  3
 .7، ص1999شمعوف شمعوف، البورصة، دار ىومة، اتٞزائر، الطبعة الثانية،   4
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يز رؤكس الأمواؿ ات١دخرة ثم تٖويلها إلى استثمارات كفي تعريف آخر تعرؼ البورصة على أنها : ترك 
طويلة الأجل ، تٖصل فيها الفوائد بات١ضاربة بالأكراؽ ات١الية  أك بيع ك شراء المحاصيل الزراعية ، حيث يتم 

.ك سنتناكؿ في ىذا 5التعامل فيها كفق قوانتُ تنظم قواعد التعامل ، ك عقد الصفقات بتُ البائع ك ات١شتًم 
ن التعريف الفقهي ك القانولٍ معا، أما "الفرع الثالٍ" سنتناكؿ سنتحدث ع "الفرع الأكؿ "فرعتُ في ات١طلب

 .تاريخ صدكر البورصة في العالم عامة ك في اتٞزائر خاصة 

 الفرع الأول :التعريف الفقهي و القانوني لبورصة القيم الدنقولة
 بالتفصيل فيها كما يلي :للبورصة عدة تعاريف فقهية ك قانونية سنقوـ  

 أولا : التعريف الفقهي لبورصة القيم الدنقولة
مواعيد معينة لأجل القياـ  فياجتماعات دكرية  يعرؼ الفقو البورصة بأنها ات١كاف الذم تنعقد فيو 

، أك ت٣موع لفظ على مكاف الاجتماع، أك زمانوبعمليات شراء ك بيع الأكراؽ ات١الية، ك قد يطلق ىذا ال
 . 6 فقات التي تعقدالص

ك عرفت أيضا بأنها الإطار الذم ت٬مع بتُ بائعي ك مشتًم الأكراؽ ات١الية، بغض النظر عن الوسيلة التي 
تتحقق بها، ىذا اتٞمع أك ات١كاف الذم يتم فيو ، ك لكن بشرط توفتَ قنوات اتصاؿ فعالة فيما بتُ ات١تعاملتُ 

 .7 تْيث تٕعل الأتٙاف السائدة في أم تٟظة زمنية كاحدة، ك ذلك بالنسبة لأية كرقة مالية متداكلة في السوؽ،

 ثانيا: التعريف الاصطلاحي القانوني
فيما تٮص القيم ات١نقولة التي تصدرىا الدكلة،  لياتات١نقولة إطار لتنظيم ك ستَ العمتعد بورصة القيم  

 كالأشخاص الآخركف من القانوف العاـ ك الشركات ذات الأسهم.

أما في القانوف اتٞزائرم فقد تم تٖديد الإطار العاـ لتنظيم بورصة القيم ات١نقولة تٔقتضى ات١رسوـ  
قيم ات١نقولة ات١عدؿ كات١تمم بالأمر رقم ات١تعلق ببورصة ال 1993مايو 23، ات١ؤرخ في 8 10\93التشريعي رقم 

                                                           
 . 03، ص2015|2013ضواف، مطبوعة، مقياس قانوف بورصة القيم ات١نقولة، قركاش ر   5

6
 .08شمعوف شمعوف، مرجع سابق،  ص  

7
 .15جامعة مولام الطاىر ، ص ،ماستً زريبات تٝيحة، النظاـ القانولٍ للبورصة في التشريع اتٞزائرم، مذكرة تٗرج   

8
ات١ؤرخ في  10\96ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ات١عدؿ كات١تمم بالأمر رقم  1993مام  23ات١ؤرخ في  10\93ات١رسوـ التشريعي   

 .1996يناير10
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، كالذم 9 2003\02\17ات١ؤرخ في  04\03، ك القانوف رقم 1996\01\10ات١ؤرخ في  10\96
 تنص مادتو الأكلى على ما يلي:" تؤسس بورصة القيم ات١نقولة..."

ائر، كتشتمل من نفس ات١رسوـ التشريعي ، تعقد بورصة القيم ات١نقولة في اتٞز  3ك  2ك حسب ات١ادة  
ك شركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة، كىيئة ثالثة جاء  على ىيئتتُ : ت٫ا تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة ،

ك ىي ات١ؤت٘ن ات١ركزم على السندات، ك عليو فبورصة القيم ات١نقولة ىي ذلك ات١كاف ات١ختص  2003بها تعديل 
 .10ئات ت٥تصة بواسطة أشخاص مؤىلتُ  للقياـ بتلك العملياتببيع ك شراء القيم ات١نقولة  تٖت إشراؼ ىي

ك تٗتلف بورصة القيم ات١نقولة عن باقي البورصات مثل بورصة السلع التي تٗتص بشراء ك بيع ت٥تلف السلع 
 .11مثل: ات٠شب، اتٟبوب، القطن.. كتسمى ببورصة التجارة

ذلك النطاؽ أك اتٟيز الذم يقوـ بتنظيم ك  ك في الأختَ تٯكننا تعريف بورصة القيم ات١نقولة على أنها 
ك عاملات ات٠اصة بالأكراؽ ات١الية ك الذم يتضمن القياـ تٔختلف ات١بادلات ك تٚيع أنواع ات١ستَ العمليات 

 ذلك قصد تٖقيق أرباح ك استثمارات تعود بالنفع على أصحابها. 

 ر بورصة القيم الدنقولةالفرع الثاني : تاريخ ظهو 
البورصة، أك سوؽ الأكراؽ ات١الية ، أيا كاف الاسم ات١طلق عليها فإف ت٢ذه الأختَة تاريخ البرصة، أك  

 يو من خلاؿ تقسيمنا ت٢ذا الفرع إلى جزئتُ ت٫ا كالآتي:ظهر فيو ىذا ات١صطلح  ك ىذا ما سيتم التفصيل ف

 خاصة . عامة، ثم صدكر البورصة في اتٞزائرتاريخ صدكر البورصة في العالم 

 تاريخ ظهور البورصة في العالم أولا: 
" التي كانت ت٘تلك فندقا  vander bourseـ نسبة إلى عائلة "15تعود كلمة البورصة إلى القرف  

كاف ت٬تمع فيو التجار القادمتُ من "فلورنسيا " إلى مدينة "بريج" البلجيكية، كالتي كاف يؤمها التجار من كافة 

                                                           
9
ات١تعلق ببورصة  10\93مام  23ات١ؤرخ في  10\93يعدؿ ك يتمم ات١رسوـ التشريعي رقم  2003\2\17ات١ؤرخ في  04\03قانوف رقم   

 نقولة .القيم ات١
10

 .11صافي رياض، قيزة حليم ، مرجع سابق ، ص   
 .44، البورصة ك موقعها من أسواؽ العمليات ات١الية، اتٞزء الأكؿ، الطبعة الأكلى، صر ت٤فوظ، سلسلة التعريف بالبورصةجبا  11
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ك نظرا لعدـ اصطحاب التجار بضائعهم معهم كانت تتم الارتباطات تطورت التعاملات فيو ،  ات١ناطق ، حيث
في شكل عقود ك تعهدات ، ك من ثم استبدلت البضائع اتٟاضرة بالتزامات مستقبلية قائمة على الثقة ات١تبادلة 

 بتُ الأطراؼ ات١تعاملة.

م لإبراـ الصفقات " ليعبر عن ات١كاف الذم ت٬تمع فيو التجار ك ات١تعاملتُ معهbourseك أتى لفظ " 
كبالطبع كانت ىناؾ أماكن أخرل ت٬تمع فيها التجار قبل ىذا التاريخ، ك لم تكن قد تٝيت ك العقود، 

، ك تٖديد أسعارىا بالبورصات بعد فعلى سبيل ات١ثاؿ كاف الفراعنة في مصر يسمحوف للتجار بعرض بضاعتهم
كما عرؼ تٕار العرب نظاـ ،  ات أمامهمك تتم كل الصفق لدل عزيز مصر، حيث ت٬تمع كل التجار لديو

 .لأجل12بورصات السلع من خلاؿ الشيخ "بندر" ك ت٘ويلها ك الاتفاؽ عليها 

 13كما اختلف ات١ؤرخوف في أصل ىذه الكلمة ، لكن على حسب ىذه الأتْاث أنو في القرف  
" الشهتَة ببلاد الفلمنك، ك ما إف كطد بدأت بيوت التجارة، ك الصرافة الايطالية في ات٢جرة إلى بلاد "الفلندر

الايطاليوف أقدامهم في ىذه البلاد حتى شرعوا في اقامة مستعمراتهم في أشهر ات١دف التجارية العات١ية مثل "بوركس 
bourges كيبقى السؤاؿ ات١طركح إف كاف أصل كلمة "بورصة" اشتق من اسم عائلة " جيكية ل" الب ،

vander bourseؼ بتُ الاسم الذم أطلق عليو ات١كاف أك ات١يداف الذم يلتقي فيو التجار"  "فإف تٙة اختلا
bourse" ك بتُ لقب ىذه العائلة الذم اشتق منو لفظ البورصة ك ىو "bourse ك لكن في اتٟقيقة لا  "

أف العائلة قد اكتسبت ىذا الاسم من أكياس النقود الثلاثة  التي  خلاؼ ك لا اختلاؼ، لأنو من الثابت 
  bourseانت ت٘لئ باب الفندؽ ، الذم كانت ت٘تلكو قبل أف تصبح مقرا دائما لقنصلية  البندقية ك كلمة ك

 .13باللغة اتٞرمانية تعتٍ كيس النقود

كإقباؿ اتٟكومات على الاقتًاض خلقت حركة قوية للتعامل بالصكوؾ   إف انتشار الشركات ات١سات٫ة 
، ك كاف التعامل بادئ الأمر يتم في الدكؿ الكبرل ، ات١الية ، ك أدل ىذا إلى ظهور البورصات ، الأكراؽ ات١الية

ة عاـ فرنسا ك ات٧لتًا، ككذلك أمريكا على قارعة الطريق، كظهرت في فرنسا أكؿ مرة بورصة الأكراؽ ات١الي
في مبتٌ خاص أطلق عليو اسم ،14 19، ك في ات٧لتًا استمرت بورصات الأكراؽ ات١الية في أكائل القرف 1724

                                                           
12

 . 29شمعوف شمعوف، مرجع سابق، ص  
13

 .81، ص2002الدكلي، دار الكندم، الطبعة الأكلى، طرابلس،  علي محمد سعود، التمويل  
14

 . 82علي محمد سعود، ات١رجع نفسو، ص  
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Royal Echangeكىناؾ من قسم البورصة إلى عدة 151821، أما في أمريكا فكاف ذلك عاـ ،
 ،ك التي سنتطرؽ إليها كالآتي: 16مراحل

I  ات١رحلة الأكلى: ت٘يزت ىذه ات١رحلة بوجود عدد كبتَ من البنوؾ ات٠اصة ك ت٤لات الصرافة، ك ارتفاع نسبي في
 مشركعات تٕارية ك زراعيةك عقارية... كغتَىا.مستول ات١عيشة ، ك إقباؿ الأفراد على استثمار مدخراتهم  في 

II  ؾ ات١ركزية التي تسيطر على البنوؾ التجارية ، بعد كانت ات١رحلة الثانية: تتميز ىذه ات١رحلة ببداية ظهور البنو
البنوؾ التجارية تتميز تْرية مطلقة في ات١رحلة الأكلى ، أما في ات١رحلة الثانية ، فقد أخذت البنوؾ التجارية تقوـ 

ك بعملها التقليدم ك ىي خصم الأكراؽ التجارية ، ك تقدلَ القركض كفق قواعد ك أكامر البنك ات١ركزم لذل
 أصبحت القركض التي تقدمها ىذه البنوؾ ت٤ددة بالرغم من زيادة طلب الأفراد عليها.

III ات١توسطة كطويلة الأجل مثل البنوؾ الصناعية، ك  ات١رحلة الثالثة: ظهور البنوؾ ات١تخصصة في القركض
 الزراعية، ك العقارية كبنوؾ التنمية.. كغتَىا .

دار سندات متوسطة ك طويلة الأجل لتسديد احياجاتها من ك أصبحت ىذه البنوؾ تقوـ بعمليات إص
 الأمواؿ.

IV  ات١رحلة الرابعة: ظهور الأسواؽ النقدية ، كفي ىذه ات١رحلة ازدادت حركة  الأكراؽ التجارية ك شهادات
 الإبداع القابلة للتداكؿ، ك ىنا يعتبر بداية اندماج السوؽ النقدم مع السوؽ ات١الي. 

V اندماج الأسواؽ النقدية مع الأسواؽ ات١الية، ك اندماج الأسواؽ ات١الية المحلية مع الأسواؽ ات١رحلة ات٠امسة :
الدكلية لتطور كسائل الاتصالات ات١ختلفة ك ظهور البورصات الدكلية، ك أصبحت الأسواؽ ات١الية تهتم ببيع ك 

 شراء الأكراؽ ات١الية طويلة الأجل مثل: الأسهم، ك السندات.

 ور البورصة في الجزائر يخ ظهثانيا: تار 
، فقد ت٘ت 1988ظهرت فكرة انشاء البورصة في اتٞزائر مع التحولات التي شهدتها البلاد منذ  

ات١صادقة على القوانتُ الاقتصادية التي تزكي استقلالية ات١ؤسسات العمومية ك صناديق ات١سات٫ة، بشكل يكفل 

                                                           
15

 .33ص 1997رستمية قرباقص، الأسواؽ ات١الية كالنقدية، دار الكندم، قسم إدارة أعماؿ، جامعة الاسكندرية، سنة  
16

 . 18، ص2003في الاقتصاد، جامعة اتٞزائر  كليد أتٛد صافي، الأسواؽ ات١الية ك العربية، أطركحة دكتوراه  
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رأتٝاؿ ات١ؤسسات العمومية موسم إلى عدد من الأسهم توزع إلى اقتصاد السوؽ الأمر الذم جعل من للجزائر 
ما بتُ صناديق ات١سات٫ة، ك من ىنا ظهرت شركات ذات الأسهم، ك كانت تستَ كفقا للقانوف التجارم لسنة 

فنشأت البورصة كما أتٚع عليها الاقتصاديوف اتٞزائريوف حيث مرت تٔراحل  1988ك العمل بالقاكف 1975
 لاثة مراحل أساسية  ىي الآتي: ت٘ثلت في ث، 17مهمة

I في ىذه ات١رحلة اتٗذت اتٟكومة عدة اجراءات بعد أف حصلت معظم 1992\1990"ات١رحلة الأكلى : "
ات١ؤسسات اتٟكومية على استقلاليتها، ك كذلك انشاء صناديق ات١سات٫ة بذلك أنشأت مؤسسة تٝيت بشركة 

 . " S/ V/ M القيم ات١نقولة" 

مهمتها تشبو إلى حد بعيد مهمة البورصة في الدكؿ العظمى، تْيث تأسست ىذه الشركة بفضل صناديق 
 .18ات١سات٫ة

 ثلاثة مراسيم تنفيذية تنص على ما يلي: تم اصدار 1991\05\28ك في 

 يهتم بتنظيم ات١عاملات  ات٠اصة، ك تداكؿ الأكراؽ ات١الية .19 169\21نفيذم ػػػػػ ات١رسوـ الت

يهتم بتحديد أنواع الأسهم كأنواع الأكراؽ ات١الية الأخرل ك كذلك  20 170\91ت١رسوـ التنفيذم رقم ػػػػػ ا
 تٖديد الصيغ  ك شركط اصدار تلك الأكراؽ من طرؼ شركات رؤكس الأمواؿ. 

يهتم بلجنة تنظيم مراقبة عمليات البورصة التي ت٘ثل ات٢يئة التي تضبط  21 171\91ػػػػػ ات١رسوـ التنفيذم رقم 
التي خولت ت٢ا مهمة تنظيم سوؽ الأكراؽ ات١الية ، ك تشجيع الادخار، ك ت٦ارسة الرقابة القيم ات١تداكلة، ، سوؽ 

ية إضافة إلى على السوؽ. ك لذلك تٝيت شركة القيم ات١نقولة تفاديا ت١صطلح البورصة، التي ت٢ا دلالات مال
انعداـ النص القانولٍ الذم ينظم عمليات البورصة، فالتشريع التجارم أنذؾ لم يشر إلى ىذا النشاط  ك لقد 
تأسست ىذه الشركة تٔسات٫ة الصناديق الثمانية التي تم تٖويلها إلى شركات قابضة مثل: الشركة  للمنتوجات 

                                                           
لية العلوـ بن صوشة ثامر، أثر الرقابة ك ات١علومات على أداء سوؽ الأكراؽ ات١الية، دراسة حالة اتٞزائر، مذكرة تٗرج ماجيستتَ، جامعة اتٞزائر، ك  17

 .97، ص2009\2008الاقتصادية 
 .79شمعوف شمعوف، ات١رجع السابق، ص   18
  169\21ات١رسوـ التنفيذم رقم  19

 ، 170\91ات١رسوـ التنفيذم رقم   20
21

 171\91ات١رسوـ التنفيذم رقم    
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بكافة أنواعها ، الشركة القابضة لتجهيزات البناء ، الشركة  الفلاحية ك الغذائية ،ك الشركة القابضة للمحركقات
 .22القابضة للصيدلة، الشركة القابضة الصناعية

II   "إلى يومنا ىذا":  1992ات١رحلة الثانية 

ك لوحظ أف الشركة لم يكن ت٢ا  1992تم تغيتَ اسم الشركة ليصبح بورصة القيم ات١نقولة، ك ذلك سنة 
ت١لايتُ دج، أك أكثر بغية ت٘كينها من أداء الدكر ات١نوط ت٢ا، 9ات٢ا، فتم رفعو إلى دكر كاضح نظرا لضعف رأتٝ

كىو ما لم يقع بل تراجع نشاطها، ك بسبب سياسة الدكلة ات١تبعة، كذلك بتبادؿ أسهم الصناديق بطريقة ادارية 
ىذه ات١رحلة قاـ ات١شرع ، ك في 23 ك ىو إضافة إلى معدؿ التضخم ات١رتفع، كىذا ما يتنافى مع مبادئ البورصة

 بسن العديد من التشريعات مؤطر من خلات٢ا بورصة، ك أىم ما جاء في ىذه ات١رحلة ما يلي:

الذم أجاز تأسيس  1993أبريل  25ات١ؤرخ في 24 08\93ػػػػ تعديل القانوف التجارم من خلاؿ ات١رسوـ 
 للقيم ات١نقولة التي تصدرىا شركات ات١سات٫ة. شركات ات١سات٫ة باللجوء العلتٍ للادخار ، ك كضع النظاـ القانولٍ

الذم تضمن إنشاء بورصة القيم ات١نقولة ،   1993مام23ات١ؤرخ في  25 10\93صدكر ات١رسوـ التشريعي ػػػػ 
إطار تنظيمي للعمليات  ك بهذا ات١رسوـ أصبح للبورصة إطار قانولٍ خاص بها ك الذم عرؼ البورصة بأنها:

قولة التي تصدرىا الدكلة ك أشخاص القانوف العاـ ك الشركات ذات الأسهم، ك لقد خضع الواردة على القيم ات١ن
ىذا ات١رسوـ إلى عدة تعديلات لاحقة ، ك كذلك حدد ات١رسوـ ات٢ياكل الداخلية للبورصة ، ك التي تتمثل فيما 

 يلي:

 " .CoSoBػػػػػ تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة" 1

 تسيتَ البورصة.  ػػػػػ شركة 2

 ػػػػػ ات١ؤت٘ن ات١ركزم للسندات. 3
                                                           

22
 2017بالطيب محمد بشتَ، ت٤اضرات في البورصة، ألقيت على طلبة ات١استً ، جامعة قاصدم مرباح ، كرقلة، كلية اتٟقوؽ، سنة   

23
 بالطيب محمد بشتَ، ات١رجع نفسو.  

24
ات١تضمن للقانوف  1975سبتمبر26ات١ؤرخ في  59\75ات١عدؿ  ك ات١تمم للأمر  1993أبريل 25ات١ؤرخ في  08\93ات١رسوـ التشريعي   

 التجارم.
25

 10ات١ؤرخ في  10\96ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ات١عدؿ ك ات١تمم للمرسوـ  1993مايو23ات١ؤرخ في  10\93ات١رسوـ التشريعي   
 . 1996يناير
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كانت الظركؼ جاىزة من الناحية القانونية ك التقنية، لإنشاء البورصة ، حيث تم   1996ك مع نهاية  
تٖديد ات٢ياكل التنظيمية ات١كونة ت٢ا ، ك تم اختيار الوسطاء، ك كاف الافتتاح الرتٝي ك الفعلي لبورصة القيم 

 .26 ك مقرىا بالعاصمة 1997 ات١نقولة سنة

 الدطلب الثاني: مفهوم القيم الدنقولة
تعد القيم ات١نقولة أىم ما تتميز بو البورصة، ك ىذا ما سنبينو من خلاؿ ىذا ات١طلب الذم قسمناه إلى  

ات١نقولة في "الفرع الثالٍ". ك  ثم أنواع القيمتعريف القيم ات١نقولة.  الأكؿ" الفرع"ثلاثة فركع حيث سنتناكؿ في 
 خصائص القيم ات١نقولة في" الفرع الثالث".

 : تعريف القيم الدنقولةالفرع الأول
ات١تضمن تنظيم ات١عاملات ات٠اصة بالقيم  169\91جاء ذكر القيم ات١نقولة في ات١رسوـ التنفيذم لرقم  

، الديوف ات١عينة ، ات١قدار ات١ستحق لشركات تهاات١نقولة، ك الذم عرفها" تعتبر قيما منقولة أساسا تْسب طبيع
رؤكس الأمواؿ ك السندات مهما كانت طبيعتها ك حصص الشركاء في شركة التوصية ك أسهم التمتع ك الربوع 

الأبدية  ك سندات الرتٝلة ك سندات ات١شاركة في الأرباح ك بصفة عامة كل منتوج مالي قابل للتفاكض في 
 . 27 البورصة

ات١تضمن القانوف  59\75التي أضيفت للأمر رقم  30مكرر  715كما نص عليها في ات١ادة  
" القيم ات١نقولة ىي سندات قابلة للتداكؿ، تصدرىا شركات ات١سات٫ة ك تكوف مسعرة في البورصة أك التجارم 

 مباشرة في تٯكن أف تسعر ك ت٘نح حقوقا ت٦اثلة تْسب  الصنف ك تسمح بالدخوؿ بصورة مباشرة ، أك غتَ
 .28 حصة معينة من رأتٝاؿ الشركة ات١صدرة أك حق مديونية عاـ على أصوت٢ا

                                                           
26

يستتَ، ىولي رشيد ، مدل فعالية سوؽ الأكراؽ ات١الية ات١غاربية في تنفيذ برنامج ات٠وصصة ، دراسة حالة تونس ك ات١غرب ك اتٞزائر ، مذكرة ماج  
 .97ص 2011\2010جامعة قسنطينة، كلية العلوـ الاقتصادية ك علوـ التسيتَ، ادارة مالية، 

27
ات١تضمن تنظيم ات١عاملات ات٠اصة بالقيم ات١نقولة، الصادر باتٞريدة  1991مام 28ات١ؤرخ في  169\91من ات١رسوـ التنفيذم رقم  2ات١ادة رقم   

 . 1991\09\30، ات١ؤرخة في 26الرتٝية عدد 
28

التجارم ، ات١عدؿ ك ات١تمم  الصادر  ك ات١تضمن  القانوف 1975\05\23ات١ؤرخ في  59\75من الأمر رقم  30مكرر  715ات١ادة رقم   
 .1975\09\30ات١ؤرخة في  30باتٞريدة الرتٝية عدد 
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ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة فقد عرفها كما يلي:" تعد  10\93أما بالنسبة للمرسوـ التشريعي  
كلة ك الأشخاص بورصة القيم ات١نقولة إطار لتنظيم ك ستَ العمليات فيما تٮص القيم ات١نقولة التي تصدرىا الد

 .29 الآخركف من القانوف العاـ ك الشركات ذات الأسهم

 الفرع الثاني: أنواع القيم الدنقولة 
تعتبر القيم ات١نقولة تٔثابة سندات قابلة للتداكؿ، تٯكن استبدات٢ا بسندات مثيلة ك تٯكن ادراجها  

 بالبورصة، نذكر منها نوعاف رئيسياف ك ت٫ا الأسهم ك السندات.

 تعريف الأسهمأولا: 
بأنو" صك تٯثل نصيب ات١ساىم في شركات الأمواؿ، ك يقابل حصة الشريك، ك تٯثل  يعرؼ السهم 

، ك يعرؼ أيضا بأنو حصة الشخص في الشركة ك التي ت٘ثل حقوقو، ك التزاماتو التي يتم  30اتٟق ات١ساىم فيها
 .31 تعيينها في قانوف الشركات، ك في النظاـ الأساسي للشركة

أف للسهم قيمة اتٝية تكتب على شهادة السهم ، فإف لو قيمة حقيقية أك فعلية ، ك قيمة سوقية أك كما 
تٕارية، ك ىناؾ أيضا قيمة السهم بعد علاكة الاصدار ك القيمة الاتٝية للسهم ىي القيمة ات١كتوبة على شهادة 

ىي ت٤ددة في قانوف الشركات السهم، ك التي حددت من قبل الشركة كفقا للحدكد التي رتٝها ات١شرع، ك 
 .32 الأردلٍ بدينار كاحد

                                                           
29

يتعلق ببورصة القيم ات١نقولة ات١عدؿ ك ات١تمم ، الصادر باتٞريدة  1993\05\23ات١ؤرخ في  10\93ات١ادة الأكلى من ات١رسوـ التشريعي رقم   
 .1993\05\23ات١ؤرخة في  34الرتٝية عدد 

30
. علي تٚاؿ الدين عوض، شركات الأمواؿ ، دار النهضة العربية، القاىرة ، 539،ص1957حستُ يونس، الشركات التجارية، طبعة سنة علي  

 .475ـ، ص1988. تٝيحة القليوبي، الشركات التجارية، دار النهضة العربية، القاىرة ، مصر ،الطبعة الثانية46،ص1984مصر، طبعة سنة
31

  Freitas Gerry, de company law, Castevale LTD, London ,3 edetion 1996, p53. 
32

سنة  159ىناؾ بعض  التشريعات تضع حد أدلٌ لقيمة السهم ك حد أعلى ت٢ذه القيمة كلا ت٬وز تعديو، قانوف شركات ات١سات٫ة ات١صرم رقم     
للسهم تْيث لا تقل عن جنية ك لا تزيد عن  ألف جنية، أك ما منو على ما يلي" ك ت٭دد النظاـ القيمة الاتٝية  31، حيث نصت ات١ادة 1981

سنة  149يعادت٢ا بالعملات اتٟرة، ك يلغى كل نص تٮالف ذلك في أم قانوف آخر قانوف التجارة السورم الصادر بات١رسوـ التشريعي رقم 
تٝي للسهم عن عشر لتَات ك لا يزيد عن تٜسمائة منو على أنو: "لا ت٬وز أف يقل السعر الا 93ك تعديلاتو، فنصت ات١ادة  1949حزيراف 22
 لتَة"
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أما القيمة الفعلية للسهم فهي ما تٯثلو السهم من موجودات الشركة، أم نصيب السهم في صافي أصوؿ الشركة 
 بعد خصم ديونها ، ك ىذه القيمة اتٟقيقية للسهم  قد تكوف أكثر أك أقل من القيمة الاتٝية أك متساكية ت٢ا

33. 

مة السوقية أك التجارية للسهم فهي التي ت٘ثل قيمة السهم في البورصة، ك تتأثر ىذه القيمة بالأرباح التي أما القي
توزعها الشركة ك بقيمة موجوداتها التي تعلن عنها ك بسمعتها التجارية أك مدل ت٧احها أك فشلها في نشاطها 

 .34 التجارم ك الاقتصادم، ك تٔدل الإقباؿ على أسهمها في البورصة

ك أختَا ىناؾ قيمة السهم بعد علاكة الاصدار، ك بهذه القيمة يباع السهم اتٞديد، ك الذم يتم طرحو 
لزيادة رأتٝاؿ الشركة ، ك عادة ما تكوف ىذه القيمة أعلى من القيمة الاتٝية  ك الفارؽ بتُ القيمتتُ  يسمى 

 .35 علاكة الاصدار

ك تتميز الأسهم بقابليتها للتداكؿ، فالسهم تٯثل حصة الشريك في الشركة، ك ىذه اتٟصة تٯكن 
التصرؼ فيها بالرىن أك البيع عن طريق تداكؿ السهم بالطرؽ التجارية، مع التقييد بالاجراءات التي ينص عليها 

، على 36 تشريعات الأخرلنظاـ الشركة ك القانوف، ك أكد قانوف الشركات الأردلٍ شأنو في ذلك شأف ال
 خاصية قابلية الأسهم للتداكؿ.

 Theـ "       1963فمثلا التداكؿ الأسهم في بريطانيا تٮضع لقانوف تداكؿ الأسهم لسنة
Stock Transfer ACT . 1963  ك قد قدـ ىذا القانوف نوعتُ من أت٪اط تداكؿ الأسهم، فالنمط ،"
" ك ىو ت٥صص  Stock Transfer Fromؽ ات١الية"  الأكؿ يتعلق بتداكؿ الأسهم في سوؽ الأكرا

للاستخداـ العاـ للأسهم غتَ المجدكلة، أما النمط الثالٍ فيتعلق بتداكؿ الأسهم من خلاؿ السماسرة"   
Brockers Transfer from " 37. 

                                                           
33

 .479تٝيحة القليوبي، الشركات التجارية، ات١رجع السابق، ص  
34

 .266،267،ص2002محمد فريد العريتٍ، الشركات التجارية، دار ات١طبوعات اتٞامعية ، الاسكندرية، مصر ، طبعة سنة  
35

 .289،ص1997شرح قانوف التجارم، اتٞزء الرابع، دار الثقافة للنشر ك التوزيع، عماف ، الأردف، الطبعة الأكلى، فوزم محمد سامي ،  
36

 Stock Transfer"    1963من قانوف تداكؿ الأسهم الات٧ليزم لسنة 2ك 1، ات١ادة 1949من قانوف التجارة السورم لسنة 159ات١ادة   
A C T" ات١ادة  1981لسنة  159من قانوف شركات ات١سات٫ة ات١صرم رقم  2ك 1ات١ادة  1965السعودم لسنةمن نظاـ الشركات  116ات١ادة

 .1997من قانوف الشركات التجارية اليمتٍ لسنة 113
37

 Denis keenan, Company law ,7th edition, pitman 1987 ,p 151. 
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 ثانيا: أنواع الأسهم
 كىي كالآتي:تنقسم الأسهم إلى أنواع ت٥تلفة تْسب الوجهة التي تتخذ أساسا للتقسيم،  

I .الأسهم النقدية ك الأسهم العينية 

ػػػػ الأسهم النقدية: ىي الأسهم التي ت٘ثل حصصا نقدية في رأتٝاؿ شركة ات١سات٫ة ك ت٬ب الوفاء بربع قيمتها 1
الاتٝية على الأقل عند تأسيس الشركة على أف تسدد القيمة الاتٝية بالكامل خلاؿ مدة لا تزيد عن عشر 

 خ تأسيس الشركة سنوات نت تاري

ػػػػػ الأسهم العينية: ىي الأسهم التي ت٘ثل حصصا عينية في رأتٝاؿ الشركة ك تٗضع ىذه الأسهم لنفس  2
 القواعد التي تسرم على الأسهم النقدية فيما عدا الأمور التالية:

 وفاء بقيمتها الكاملة .ت٬ب الأ ػػػػ 

 ب ػػػػػ ت٬ب تقدير اتٟصص العينية تقديرا صحيحا قبل منح الأسهم العينية .

 .38 ج ػػػػػ أنو تداكت٢ا قبل مضي سنتتُ من تاريخ تأسيس الشركة

II  أسهم رأس ات١اؿ ك أسهم التمتع: أسهم التمتع ىي الأسهم التي استهلكت قيمتها، ك أسهم رأس ات١اؿ ىي
 الأسهم التي تستهلك قيمتها.

ػػ  استهلاؾ الأسهم: الاستهلاؾ ىو رد القيمة الاتٝية للسهم خلاؿ حياة الشركة ك قبل انقضاءىا، ك ػػػ1
الأصل أف الأسهم لا تستهلك ما دامت الشركة  قائمة، لأف في حق الشريك البقاء في الشركة كمع ذلك فإف 

ة تٔا يلحقو التلف على توالي استهلاؾ الأسهم يبدك ضركريا في بعض اتٟالات ، كم إذا كانت ت٦تلكات الشرك
أك كانت الشركة حاصلة على امتياز من اتٟكومة، أك غتَىا من ات٢يئات  الزمن، كشركات ات١ناجم ك المحاجر  ،

العامة تٯنح ت٢ا ت١دة معينة، تصبح بعدىا موجودات الشركة ملكا للهيئة ات١ات٨ة للامتياز بلا مقابل كشركات النور 
ىذه الشركات باستهلاؾ الأسهم أثناء حياتها حتى لا يستحيل على ات١سات٫تُ اتٟصوؿ ك ات١ياه، ك من ثم تقوـ 

                                                           
38

الشركات، شركات الأشخاص، شركات الأمواؿ ، دار اتٞامعة اتٞديدة للنشر، مصطفى كماؿ طو، الشركات التجارية ، الأحكاـ العامة في   
 .197،198، ص1997الاسكندرية،
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على قيمة أسهمهم عند حلها، مع منع ات١ساىم الذم استهلك سهمو، سهم ت٘تع بدلا من سهم رأس ات١اؿ 
 ات١ستهلك.

الأسهم إلا كاستهلاؾ الأسهم ليس إجباريا ، لأف الشركة ليست مدينة حقا اتٕاه  ات١سات٫تُ بقيمة  
عند حل الشركة، ك قياـ الشركة باستهلاؾ الأسهم أثناء ستَىا، ك قبل حلها أمر جوازم ت٢ا، ك ذلك على 

اقتًضتها في ات١واعيد عكس  استهلاؾ السندات، إذ تلتزـ الشركة كأم مدين يرد قيمتها ك الوفاء بات١بالغ التي 
 ات١تفق عليها.

 ػػػػػ طريقة الاستهلاؾ: 2

ك قد يقرر نظاـ الشركة استهلاؾ بعض الأسهم كالربع، أك الثلث كل عاـ، كتعيتُ الأسهم التي  
تستهلك بطريقة القرعة ، ك تنظيم عملية الاستهلاؾ تْيث يتم الوفاء بكل قيمة الأسهم عند انقضاء 

 .39الشركة

 ثالثا: السندات
ض، ك سنقوـ بتعريفو فيما يلي كذكر السند ىو جزء من ات١ديونية تستخدمو الشركات كوسيلة للاقتًا 

 خصائصو ك أنواعو.

I  تعريف السندات: تعرؼ السندات بأنها صكوؾ قابلة للتداكؿ تصدرىا شركة، أك شخص معنوم، أك فرد، ك
تتعلق بقرض طويل الأجل، يعقد عادة عن طريق دعوة اتٞمهور للاكتتاب ، ك تعطي اتٟق في استيفاء فوائد 

 .40 ستتَاد قيمتها عند حلوؿ الأجلسنوية بالإضافة تٟق ا

ك يعرؼ السند أيضا بأنو :التزاـ مالي تعاقدم مكتوب يتعهد تٔوجبو ات١قتًض" ات١صدر للسند" تقدلَ مدفوعات 
إلى ات١قتًض المحتفظ بالسند، ك التي ىي فائدة تدفع خلاؿ عدد ت٤دكد من السندات ك في تسديد القرض في 

 .41كقت مستقبلي 
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 .199، 198مصطفى كماؿ طو ، ات١رجع نفسو، ص   
40

ات١رجع  . تٝيحة القليوبي، الشركات التجارية،171، ص1926محمد صافٌ، شرح القانوف التجارم ات١صرم، مطبعة الاعتماد، مصر ، طبعة سنة   
 .541،542السابق، ص
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الورقة  كما ىو اتٟاؿ بالنسبة للتشريع اتٞزائرم، ك سندات القرض تعتبركما يطلق عليو سندات الدين  
الأساسية التي يتم التعامل بها في أسواؽ ات١الية، ك تعتبر مصدر أساسي للتمويل للعديد من اتٞهات سواء  

 .42 كانت شركات أك مؤسسات ك حتى حكومات

II ص كثتَة تٯكن أف تتمثل فيما يلي:خصائص السندات: للسندات خصائ 

أ ػػػ السند يتضمن التزاـ بدفع مبلغ معتُ تٞهة معينة أك لآمره أك تٟاملو في تاريخ الاستحقاؽ، ك ىذا ات١بلغ 
 يتمثل بالقيمة الاتٝية ات١ثبتة في السند، ك بذلك فإف مبلغ قيمة السند  ك فتًتو ت٤ددة في متنو.

 5فائدة دكرية تٔعدؿ ت٤دد تٔواعيد معينة على القيمة الاتٝية للسند كأف تكوفب ػػػػ يتضمن السند الزاـ بدفع 
 بات١ئة من القيمة الاتٝية أم أف سعر الفائدة على مبلغ السند" قيمتو الاتٝية" ت٤دد. 10أك 

بهذه  ج ػػػػػ السند يعتبر أحد أدكات الدين لأم أنو يرتب حق مديونية اتٞهة ات١صدرة للسند ك لا ت٭ق ات١طالبة 
 القيمة للسند قبل موعد استحقاقو، إلا أف ىناؾ امكانية لبيعو في السوؽ الثانوية عندما تبرر حاجة السيولة

43. 

III  :تنقسم السندات حسب جهة الاصدار إلى أربعة أنواع:أنواع السندات 

ات١ركزية ك لفتًات  ، طويلة الأجل، تصدر عادة عن البنوؾثائق الدين العاـػػػػ السندات اتٟكومية: ك ىي ك  1
 متباينة حسب الظركؼ الاقتصادية للبلد، ك حالة العجز السائد   في ات١يزانية العامة.

ك أحيانا ركاتب، ك ذلك مادية: ىي غالبا ما تكوف عقارات ػػػػػ السندات اتٟكومية الصادرة مقابل ضمانات  2
 ات١ساكن، أك الأراضي أك ات١وجودات اتٟقيقية.على القركض التي تدفع للأسر، أك ات١نشآت لبناء أك الشراء 

ػػػػػ سندات ات٢يئات المحلية: ك التي تصدر عادة لأغراض استثمارية تْتة ك خاصة في مشركعات  البنية  3
 التحتية، ك بالتالي تكوف ىذه السندات كالسندات اتٟكومية ات١ركزية السابقة طويلة الأجل.

                                                                                                                                                                                
41

التوزيع،  محمد عوض عبد اتٞواد ػػػ ابراىيم الشديفات،  الاستثمار في البورصة" أسهم، سندات، أكراؽ مالية"، الطبعة الأكلى، دار اتٟامد للنشر ك  
 .106، ص2006عماف ، الأردف،

42
 .106، ص2006ر ك التوزيع، عماف ، الأردففليح حسن خلف، الأسواؽ ات١الية النقدية، جدار للكتاب العات١ي للنش  

43
 . 244فليح حسن خلف، ات١رجع نفسو، ص   
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عن القطاع ات٠اص بغرض الاقتًاض من اتٞمهور مقابل فوائد ت٤ددة، ك ػػػػ سندات الشركات: ك التي تصدر 4
، فتكوف أكثر خطورة من بضماف أمواؿ الشركة ات١عنية، ك بالتالي ىذه السندات لا تٖظى بضمانات حكومية

 .44السندات الصادرة عن ات٠زينة ات١ركزية أك ات١صافٌ الاقليمية أك ات٢يئات المحلية 

IV  طريقة ت٘لكها ك تداكت٢ا: تقسم السندات باعتبار طريقة ت٘لكها ك تداكت٢ا إلى تقسيم السندات حسب
 قسمتُ:

ػػػػ سندات اتٝية: ك ىي التي تٖمل اسم صاحبها على صك السند، ك تقيد تْسب الشركة ك لا تتداكؿ ألا  1
 بعد موافقة الشركة ك اثبات التنازؿ عندىا في دفاترىا.

تداكت٢ا بالتسليم، ك لا ت٭مل الصك اسم صاحبو، ك لا ت٭تاج التنازؿ عند موافقة ػػػػ سندات تٟاملها: ك يتم  2
 .45 الشركة أك اثبات التنازؿ في سجلاتها

 الفرع الثالث: خصائص القيم الدنقولة
تصدر القيم ات١نقولة من قبل أشخاص معنوية عامة أك خاصة، ك ىي سندات قابلة للتداكؿ بالطرؽ  

التجارية، ك غتَ قابلة للتجزئة، كما أنها تصدر بقيم اتٝية متساكية ك ىو ما يضمن التساكم في اتٟقوؽ ك 
لية إلى جانب الأكراؽ التجارية ك الواجبات التي تٗوت٢ا لأصحابها، كما تعتبر القيم ات١نقولة إحدل الأكراؽ ات١ا

النقدية ك كذا سندات ات٠زينة ك سندات الصندكؽ، إلا أف ما تتمتع بو القيم ات١نقولة من خصائص تٕعلها تتميز 
 من الأكراؽ ات١الية، ك سيتم التطرؽ إليها فيما يلي: عن غتَىا 

 أولا: القيم الدنقولة أموال معنوية
، ك ذلك لتسهيل إدارة السندات من جهة ك 46 ادية القيم ات١نقولةتبتٌ ات١شرع الفرنسي مبدأ لام 

، ك نتيجة لذلك 47 اعتماده من طرؼ الفرنسيتُ لتسيتَ إحصاء الثركات ات١نقولة لديهم من جهة أخرل
 .48 أصبحت القيم ات١نقولة أمواؿ معنوية أم لم يعد ت٢ا كجود مادم
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 .113، 112محمد عوض عبد اتٞواد ػػػػ ابراىيم الشديفات، ات١رجع السابق، ص  
45

 .22زريبات تٝيحة، النظاـ القانولٍ للبورصة في التشريع اتٞزائرم ، ات١رجع السابق، ص   
46

لا مادية القيم ات١نقولة: زكاؿ الأساس القانولٍ الذم تٕسد فيو اتٟقوؽ ات١تًتبة عن ملكية القيمة ات١نقولة، تٔعتٌ آخر زكاؿ السندات  يقصد تٔدأ  
 تٟاملها ك حلوؿ السندات الاتٝية ت٤لها.
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ات١شرع اتٞزائرم فقد حاكؿ تكريس قواعد تهدؼ إلى نزع الصفة ات١ادية عن السندات ك ىو ما  أما 
من القانوف  37مكرر  715، بالإضافة إلى ات١ادة04ػػػ03من القانوف رقم  1مكرر 19يستنتج من نص ات١ادة

 التجارم.

 : القيم الدنقولة قابلة للتداولثانيا
مكرر  715صية جوىرية جسدىا ات١شرع اتٞزائرم من خلاؿ نص ات١ادةقابلية القيم ات١نقولة للتداكؿ خا 

من القانوف التجارم، بالنص على أف القيم ات١نقولة سندات قابلة للتداكؿ تصدرىا شركات ات١سات٫ة، ك  30
من نفس القانوف امكانية تداكؿ كلا من الأسهم ك  75مكرر  715ك  40مكرر  715أكدت ات١ادتتُ

 لطرؽ التجارية.سندات ات١سات٫ة با

ك قد عرؼ الفقو عملية التداكؿ بأنها:" صفة تلحق ببعض السندات ات١تمثلة تٟق تسمح بنقلو في  
 .49 مواجهة الغتَ دكف اتباع الاجراءات ات١نصوص عليها في القانوف ات١دلٍ

يتميز بالبساطة في نقل اتٟق من شخص لآخر ك الذم يقابلو في  فالتداكؿ في القانوف التجارم  
، الذم يقتضي إجراءات معقدة، ك ىذه البساطة في التداكؿ 50 القانوف ات١دلٍ ما يعرؼ بالتنازؿ عن اتٟق

يفسرىا مبدأ السرعة في ات١عاملات التجارية، ك ما يتطلبو النشاط التجارم من استثمار للأمواؿ ك ضركرة 
 حركيتها بدلا من بقائها بهدؼ انتعاش النشاط التجارم.

 القابلية للتجزئة ثالثا: عدم
 ات٠صائص التي تتميز بها القيم ات١نقولة الصادرة عن شركة ات١سات٫ة.عدـ القابلية للتجزئة ىي إحدل  

يتًتب عن ىذه ات٠اصية أف كل مالك على الشيوع للقيم ات١نقولة يكوف مسؤكلا عن الوفاء بالالتزامات ات١رتبطة 

                                                                                                                                                                                
47

لنيل شهادة ماجيستتَ في القانوف ات٠اص، كلية  كرلَ طيبي، الطبيعة القانونية للقيم ات١نقولة الصادرة عن شركة ات١سات٫ة" دراسة مقارنة" مذكرة  
 20ص،  2012أبي بكر بلقايد، تلمساف، اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة 

48
شهادة لنيل فوزية بن غالً، النظاـ القانولٍ للقيم ات١نقولة الصادرة عن شركة ات١سات٫ة" دراسة مقارنة بتُ القانوف اتٞزائرم ك القانوف الفرنسي"   

 19ص،2006دارية بن عكنوف، اتٞزائر، ات١اجيستتَ في القانوف، فرع قانوف خاص، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ الإ

49
، تٗصص القانوف، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ  نصتَة تواتي، ضبط سوؽ  القيم ات١نقولة اتٞزائرم" دراسة مقارنة"،   أطركحة لنيل شهادة دكتوراه في العلوـ

 .86ص  2013معمرم، تيزم كزك، السياسية ، جامعة مولود 
50

 .18كرلَ طبيبي ، مرجع سابق، ص   
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و في ات١لكية، ك اتٟكمة من عدـ تٕزئة القيم ات١نقولة ىو بها على أف يكوف لو حق الرجوع على بقية شركائ
 .51 تسهيل عمل الشركة ك إمكانية مباشرة اتٟقوؽ اللصيقة بالسند ك التي بدكرىا تكوف غتَ قابلة للتجزئة

 رابعا: القيم الدنقولة تصدر من أشخاص معنوية 
حصرت العديد من التعريفات ات١قدمة للقيم ات١نقولة ك منها التعريف الذم جاء بو ات١شرع اتٞزائرم ك  

ات١شرع الفرنسي اتٞهة ات١صدرة للقيم ات١نقولة في الأشخاص ات١عنويتُ سواء كانت عامة أك خاصة، ك تٔفهوـ 
 .52 ات١خالفة فإف الأشخاص الطبيعيتُ لا تٯكنهم إصدار مثل ىذه القيم

 خامسا: التساوي من حيث القيمة
تتساكل القيم ات١نقولة "الأسهم ك السندات" الصادرة عن شركة ات١سات٫ة في قيمتها الاتٝية، فغذا تٞأت  

 ، فلا ت٬وز إصدارىا بقيم اتٝية ت٥تلفة53 الشركة لإصدار الأسهم، فإف رأتٝات٢ا ينقسم إلى أسهم متساكية القيمة
الاتٝية للأسهم مساكاة ات١سات٫تُ في اتٟقوؽ ات١خولة ت٢م ك الالتزامات  ك يتًتب التساكم في القيمة54 ،

، ك نفس الشيء في  حالة إصدار سندات الدين، حيث تٖدد الشركة ات١بلغ الاتٚالي للقرض 55 ات١فركضة عليهم
 .56 ثم توزعو على عدد من السندات ات١تساكية القيمة ك تداكؿ اتٞمهور إلى الاكتتاب فيها

 يم الدنقولة مسعرة أو قابلة للتسعير في البورصةسادسا: الق
من القانوف التجارم التي نصت على  30مكرر  715الأساس القانولٍ ت٢ذه ات٠اصية ىو نص ات١ادة 

في البورصة أك تٯكن أف تسعر..."،  تْيث يؤدم تشابو السندات عند الاصدار ك  أف : ".... ك تكوف مسعرة

                                                           
 .258نوارة تٛليل، مرجع سابق، ص   51
 .85نصتَة تواتي، مرجع سابق ، ص   52
 مصطفى كماؿ طو، أساسيات التجارم، دراسة مقارنة، الأعماؿ التجارية، التجار، ات١ؤسسة التجارية، الشركات التجارية، ات١لكية الصناعية،   53

 .428، ص2006رات اتٟلبي اتٟقوقية، بتَكت، شو منالطبعة الأكلى، 
54
التجارية ، التجار، الشركات التجارية، دكف طبعة، منشورات اتٟلبي اتٟقوقية، محمد فريد العريتٍ، محمد السيد الفقي، القانوف التجارم، الأعماؿ  

 .474، ص2010بتَكت، 
55

 .26كرلَ الطيبي، مرجع سابق، ص   

56
لبي اتٟ ىالٍ دكيدار، القانوف التجارم، التنظيم القانولٍ للتجارة، ات١لكية التجارية ك الصناعية، الشركات التجارية، الطبعة الأكلى، منشورات  

 .732، 731، ص2008اتٟقوقية، بتَكت، 
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تساكم قيمتها إلى امكانية تسعتَىا في البورصة ، كما أنو بواسطتها تٯكنو التمييز بتُ القيم ات١نقولة التي تصدر 
 .57 من طرؼ شركات ات١سات٫ة ك سندات ات٠زينة التي تصدر من قبل الدكلة

 : لجنة تنظيم و مراقبة عمليات البورصةالدبحث الثاني
، ك مراقبتها من خلاؿ السهر على تٛاية ات١ستثمرين  من جهة، ك 58قصد تنظيم سوؽ القيم ات١نقولة  

حسن ستَ القيم ات١نقولة من جهة، قاـ ات١شرع اتٞزائرم بإنشاء ىيئة ت٥تصة تٝيت ب تٞنة تنظيم عمليات 
، حيث كيفها على أنها سوؽ القيم 10\93ات١رسوـ التشريعي  ، ك مراقبتها، ك ذلك تٔقتضى59 البورصة

الذم اعتبرت أحكامو  10\93ات١عدؿ ك ات١تمم للمرسوـ التشريعي  04\03ات١نقولة، ثم بصدكر القانوف 
 منو. 20سلطة ضبط مستقلة" ك ذلك كفق نص ات١ادة  اللجنة"

تنظم جانبها العضوم من جهة ك لقد أحاط ات١شرع اتٞزائرم ىذه اللجنة بعدة أحكاـ قانونية،  
 الوظيفي من جهة أخرل، أما مسألة تكييفها القانولٍ، فلم يشر ات١شرع اتٞزائرم صراحة إلى طبيعة القانونية

البحث عن طبيعة ىذه اللجنة . ك قد تطرقنا في ىذا ات١بحث إلى تقسيمو إلى ثلاثة  للجنة الأمر الذم يستدعي
الثالٍ ظهور اللجنة  :ك مراقبة عمليات البورصة، ات١طلبمفهوـ تٞنة تنظيم  مطالب ىي كالآتي: ات١طلب الأكؿ:

 في فرنسا ك اتٞزائر،  ات١طلب الثالث: ىيئات تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة.

 الدطلب الأول: مفهوم لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة
ة على السوؽ ات١الية، ك أككل ت٢ا مهمة نصب ات١شرع اتٞزائرم تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورص 

السهر على تٛاية السوؽ، ك تٛاية ات١ستثمرين  ك ات١دخرين فيها لضماف ستَىا بشكل جيد يسمح ت٢ا بتنظيم 
تنظيم سوؽ السوؽ ات١الي ك مراقبتو، بكل استقلالية عن السلطة التنفيذية التي تسمح بسن تقنينات من أجل 

تعرؼ تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة بأنها سلطة ضبط مستقلة تتمتع القيم ات١نقولة، ك بالتالي 
مايو  23ات١ؤرخ في  10\93بالشخصية ات١عنوية ك الاستقلاؿ ات١الي ك القانونتُ أنشأت تٔوجب مرسوـ رقم 

، من خلاؿ ىذا ات١طلب 60 فيفرم 1996ك بدأت النشاط الفعلي في  ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، 1993
                                                           

57
 Philippe Merle, droit commercial ,sociétés commerciales, 5é  édition dalloz, Paris ,1996 ,P :284. 

58
 .21، ص1995أبو طالب صافٌ أمتُ، شركات السمسرة في بيع الأكراؽ ات١الية، دار النهضة العربية، القاىرة    

59
 .15، ص1999، البورصة ك بورصة اتٞزائر ، دار ىومة ، اتٞزائر،  شمعوف شمعوف  

60
سعدم عبد اتٟليم، ت٤اكلة تقييم ك افصاح القوائم ات١الية في ظل تطبيق النظاـ المحاسبي ات١الي، دراسة عينة من خيضر ،   

 .197،ص2015بسكرة،
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كؿ"، ك ظهور تٞنة تنظيم ك مراقبة ث عن تعريف تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة في "الفرع الأسنتحد
فرنسا "الفرع الثالٍ"، ظهور تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة في اتٞزائر "الفرع عمليات البورصة في 

 الثالث".

  الفرع الأول: تعريف لجنة تنظيم و مراقبة عمليات البورصة
على أنو : "تنشأ تٞنة تنظيم ك مراقبة البورصة..." ك  10\93من ات١رسوـ التشريعي 20ادة نصت ات١ 

 12بات١ادة  20، تم تعديل ات١ادة61 04\03تٔوجب القانوف رقم  10\93بعد تعديل ات١رسوـ التشريعي رقم 
مراقبتها، تتمتع بالشخصية ك أصبحت كالتالي: "تؤسس سلطة ضبط مستقلة لتنظيم عمليات البورصة ك  منو،

 أعضاء". 6ات١عنوية، ك الاستقلاؿ ات١الي، ك تتكوف من رئيس ك

خلاؿ الصياغة اتٞديدة ت٢ذا النص يتضح أف ات١شرع اتٞزائرم استهدؼ بذلك تعزيز مركز اللجنة فجعلها  من
ات١طلوبة في ت٣اؿ  سلطة ضبط مستقلة تتمتع بشخصيتها ات١عنوية  ك ذلك لتتمكن من مباشرة مهامها بالكيفية

طيلة السنوات بالإضافة إلى ت٤اكلة ابعادىا عن ضبط ك تطوير السوؽ بعد أف اتسم نشاطها  باتٞمود ك البطء 
خط التأثر تّمود ك بطء النظاـ الادارم التقليدم، الذم من شأنو أف يربك اللجنة كت٭د من سرعة حركتها ك 

 .62 ات١ركنة التي تتطلبها سوؽ القيم ات١نقولة

ك عموما فمصطلح اللجنة يعرؼ بأنو: " ت٣موعة أشخاص معينتُ من قبل سلطة أك أكثر، مهمتها  
 شاء سلطات ادارية بآراء استشارية.كضع دراسة أك إعداد مشركع أك إجراء تٖقيق أك إن

سبق تٯكن تعريف تٞنة البورصة بأنها: " سلطة ضبط مستقلة تتمتع بالشخصية ات١عنوية  ت٦اك انطلاقا   
، ك كذلك ضماف الستَ في السوؽ ات١اليةك الاستقلالية ات١الية ك القانونية، أسندت إليها مهمة تٛاية ات١ستثمرين 

 .63 اتٟسن للسوؽ ك شفافيتها
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 .2003، فيفرم19، الصادرة في 11ات١نقولة، اتٞريدة الرتٝية، عددات١تعلق ببورصة القيم  2003فيفرم 17ات١ؤرخ في  04\03القانوف رقم   
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الرابع، ات١ركز سي الطيب محمد أمتُ، تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة في القانوف اتٞزائرم، المجلة اتٞزائرية للحقوؽ ك العلوـ السياسية، العدد   
 .6،ص2017اتٞامعي أتٛد بن ت٭ي الونشريسي، تيسمسيلت، اتٞزائر 

63
 .403، ص2006جوزيف باردكس، القاموس ات١وسوعي الادارم، الطبعة الأكلى، منشورات اتٟلبي اتٟقوقية، لبناف ،   



 الفصل الأول : ماهية بورصة القيم الدنقولة
 

25 
 

 الثاني: ظهور لجنة تنظيم و مراقبة عمليات البورصة في فرنسا الفرع
بالنسبة للمشرع الفرنسي قاـ بإنشاء سلطة تعتٌ بالأسواؽ ات١الية، ك التي كيفت على أنها سلطة ادارية  

مستقلة، حيث تقوـ ىذه السلطة بات١راقبة ك الإشراؼ على البورصة، ك عمليات التداكؿ في السوؽ الفرنسية، 
" التي أنشأت سنة COB، ك تتمثل ىذه السلطة في تٞنة عمليات البورصة " 64 ها بورصة باريسمن أت٫

، حيث تم تكييف ىذه السلطة على أنها مؤسسة ت٥تصة 65 833\67تٔوجب القانوف التنظيمي رقم  1967
تكييفها، ك ، عرفت ىذه ات٢يئة تغيتَا جذريا في 66 97\96ذات طابع عمومي، لكن بصدكر القانوف رقم 

أصبحت تكيف على أنها سلطة ادارية مستقلة تتمتع باختصاصات كاسعة ، حتى تتمكن من القياـ بالإشراؼ 
 .67 بورصات الأكراؽ ات١الية على الإعلاف ك الاكتتاب العاـ ك إصدار الأكراؽ ات١الية ك كذا حسن أداء

مية ك سلطات التحقيق ك الانذار ك ك فضلا عن ىذه الصلاحيات الرقابية منحت ت٢ا كذلك صلاحيات تنظي
 توقيع العقوبات.

 الفرع الثالث: ظهور لجنة تنظيم و مراقبة عمليات البورصة في الجزائر
، بوجب ات١رسوـ التشريعي رقم 1993" في اتٞزائر سنة COSOB تم إنشاء تٞنة البورصة " 
" ، ك كاف ىذا الإنشاء نتيجة اىتماـ ات١شرع اتٞزائرم بتنظيم أجهزة بورصة القيم ات١نقولة في إطار 10\93"

تٖت اسم شركة القيم  1990في ديسمبرالضبط الاقتصادم، حيث تم تأسيس بورصة القيم ات١نقولة في اتٞزائر 
تم اصدار ثلاثة مراسيم تٗتص تٔبادلات القيم ات١نقولة ك ات١تداكلة، ك شركط  1991مام  8بتاريخ ات١نقولة ، ك 

، ك اتبعا لذلك 68 اصدارىا ، ك تٔوجب ىذه ات١راسيم تم استبداؿ تٔا أطلق عليو في البداية شركة القيم ات١نقولة
بدأت تٞنة البورصة  1997، مع بداية سنةاعتبرت تٞنة البورصة الإطار ات١ستَ ك ات١نظم لبورصة القيم ات١نقولة

                                                           
64
 . 17، ص2003ضياء ت٣يد، البورصات، أسواؽ رأس ات١اؿ ك أدكاتها، الأسهم ك السندات، مؤسسة شباب اتٞامعة، الاسكندرية، مصر،  

65
  Loi N "67833 ػػػػ" de 28 septembre1967  ,  Gorfe 29 septembre1967 ,WWW. Legifrance.  

Gaw. fr ,p 09. 
66

 Loi N" 9697 ػػػ" du 2 juellet1996,  WWW .legifran .gaw .fr ,p 04. 
67

 Allice pezard ,La modernnisation des activités financier ,en europe, petites affides paris, N 
 .p 50, "1966 ػػػ 122"

غة، ك لزىر مقتبس من مذكرة تٗرج تٖت عنواف تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها في ظل التشريع اتٞزائرم ػػػػ مفهومها ك مهامهاػػػػ بوبكر ركا
 .19دىينة ، ص

68
، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ الادارية، رشيد بو كستالٍ، معوقات أسواؽ الأكراؽ ات١الية، ك العربية ك سبل تفعيلها، رسالة ماجيستتَ تٗصص قانوف عاـ  

 .228، ص2006جامعة اتٞزائر
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، ك التي اتٗذت من القصر القنصلي سابقا مقرا ت٢ا، أما حاليا تعد الغرفة الوطنية للتجارة 69 نشاطها الفعلي
 .70ات١قر الرئيسي ت٢ا

غتَ أف ما نلاحظو ىو أف تأسيس تٞنة البورصة في اتٞزائر ، جاء متأخرا مقارنة بنشأة ىذا النوع من  
، أك ت في النماذج الزائدة  في ىذا المجاؿ سواء كانت ات٧لتًا أك الولايات ات١تحدة الأمريكية أك بريطانياات٢يئا

 .71فرنسا  أك في الدكؿ العربية 

 هيئات لجنة تنظيم و مراقبة عمليات البورصةالدطلب الثاني: 
بالغة بالنسبة للاقتصاد  إف ضماف الستَ اتٟسن ك التنظيم المحكم للسوؽ ات١الية، عملية تكتسي أت٫ية 

الوطتٍ، لذلك عمل ات١شرع اتٞزائرم على تٕسيد ىذا السعي من خلاؿ تشكيلة ت٦يزة لتسيتَ تٞنة البورصة 
بهدؼ ضبط متطلبات السوؽ ات١الية، باعتبارىا تتطلب كجد أصحاب الاختصاص الذين لديهم الكفاءة 

ك من  ،72 لى الصعيد الداخلي أك الصعيد ات٠ارجياللازمة ت١باشرة العمل في ىذا المجاؿ اتٟيوم إف كاف ع
خلاؿ ىذا ات١طلب سنتحدث عن تشكيلة اللجنة ك ستَ أعمات٢ا في "الفرع الأكؿ"،  ك القواعد النظامية التي 

 " ، "الفرع الثالث". SGBVتٮضع ت٢ا أعضاء اللجنة " الفرع الثالٍ"، ك شركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة" 

 تشكيلة اللجنة و سير أعمالذاالفرع الأول: 
تتميز تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها بتشكيلة ت٥تلفة من حيث أعضائها، أك من حيث  

أنو لم يتم تعيتُ أكؿ أعضائها إلا في شهر ديسمبر من  إلا 1993ىياكلها، ك بالرغم من أنها تأسست في مام
بوظيفة ثابتة، ك قد تم كضع قانونتُ نشرا في ك منذ ذلك التزمت  1996نفس السنة، ك لم تنصب حتى

                                                           
69

ػر، تٗصص عبد العزيز عبدم ػػػ عبد الكامل طاىر، النظاـ القانولٍ للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها في التشريع اتٞزائرم ، مذكرة ماسػػػ  
 .10، ص2017\2016بسي، تبسةقانوف إدارم ، طلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة العربي الت

70
عائشة بو خلخاؿ، بورصة اتٞزائر بتُ النظرم ك التطبيقي، رسالة ماجيستتَ، تٗصص قانوف أعماؿ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ الادارية، جامعة   

 .61، ص 2002\2001اتٞزائر
71

ع اتٞزائرم ػػػ مفهومها ك مهامها ػػػ مذكرة ماسػػتػػر  في القانوف بوبكر ركاغة ػػػ لزىر دىينة، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها في ظل التشري  
2021\2022. 

 2022\2021بوبكر ركاغة ػػػ لزىر دىينة، تّنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها في ظل التشريع اتٞزائرم ػػ مفهومها كمهامها ػػ سنة   72
 .26،ص
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مرتبط بشركط اعتماد الوسطاء في عمليات ار إدارم لوزارة ات١الية، الأكؿ ، تٔوجب قر 1996\12\28
 .73البورصة، ك الثالٍ فيخص ات١علومات القابلة للنشر من طرؼ الشركات ك التنظيمات التي تٖفز على الادخار

ثم ثانيا : ىياكل تٞنة  ،تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها: عن أعضاء تٞنة ك سنقسم ىذا الفرع للحديث أكلا
 تنظيم عمليات البورصة، ك ثالثا : سنتحدث عن ستَ أعماؿ اللجنة.

 أعضاء لجنة تنظيم و مراقبة عمليات البورصة أولا: 
البورصة إلى تٖديد لقد عمد ات١شرع اتٞزائرم من خلاؿ القانوف ات١نشئ للجنة تنظيم ك مراقبة عمليات  

صفة الأعضاء ك راعى في ذلك تركيبة ملائمة، تعكس متطلبات ك خصوصيات السوؽ ات١الية ك ات٢دؼ الذم 
تعلقة أراد تٖقيقو من كراء ذلك ىو إنشاء ىيئة تضم أعضاء ك أعواف قادرين على تنظيم ك مراقبة العمليات ات١

 ـ  بتوضيح الآتي: بالمجاؿ ات١الي ك البورصة، ك على ىذا الأساس سنقو 

I كانت تٞنة عمليات البورصة ك مراقبتها   10\93صفة الأعضاء: قبل التعديل الذم  مس ات١رسوـ التشريعي
 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة تٔا يلي:  21أعضاء نص عليهم ات١شرع في ات١ادة  07تتشكل من 

 سنوات. 4ػػػ رئيس معتُ تٔدة نيابية تدكـ ؿ  1

 حو كزير العدؿ.ػػػ قاض يقتً  2

 .ػػػ عضو يقتًحو ت٤افظ بنك اتٞزائر 3

 ػػػ عضواف ت٥تاراف من بتُ ات١ستَين للأشخاص ات١عنويتُ ات١صدرة للقيم ات١نقولة. 4

 ػػػػ عضواف تٮتاراف ت١ا ت٢ما من خبرة اكتسباىا في المجاؿ ات١الي أك ات١صرفي أك البورصي. 5

يعتُ أعضاء اللجنة حسب قدراتهم في المجالتُ  " يأتي : كما  22ثم عدلت ىذه التشكيلة بنص ات١ادة  
 :ات١الي ك البورصي، ت١دة اربع سنوات، كفق الشركط المحددة عن طريق التنظيم، ك تبعا للتوزيع الاتي 

 أ ػػػػ قاض يقتًحو كزير العدؿ. 

                                                           
 . 141، ص2016، قسنطينة، ديسمبر 6أتٛد بوراس، أسواؽ رأس ات١اؿ، ت٣لة العلوـ الانسانية، العدد   73
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 ب ػػػ عضو يقتًحو الوزير ات١كلف بات١الية.

 ف بالتعليم العالي.ج ػػػػ أستاذ جامعي يقتًحو الوزير ات١كل

 د ػػػػ عضو يقتًحو ت٤افظ بنك اتٞزائر.

 ق ػػػػ عضو ت٥تار من بتُ ات١ستَين للأشخاص ات١عنويتُ ات١صدرة للقيم ات١نقولة.

 . 74ر ػػػػ عضو يقتًحو ات١صف الوطتٍ للخبراء المحاسبتُ ك ت٤افظي اتٟسابات ك المحاسبتُ ات١عتمدين
ات١عدؿ ك ات١تمم ت٧د أف ات١شرع قد أحدث  10ػػػػ  99من ات١رسوـ التشريعي  22ػػػػػػػ من خلاؿ استقراء ات١ادة 

تغيتَا في تشكيلة تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها ك ذلك من خلاؿ إضافة أستاذ جامعي يقتًحو الوزير 
طة أف ات١شرع لم يوضع في أم ت٣اؿ يكوف تٗصص ات١كلف بالتعليم العالي، ك لكن يلاحظ فيما تٮص ىذه النق

الأستاذ ك لا الدرجة العلمية التي ت٬ب أف يكوف متحصلا عليها باعتبار أف تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك 
مراقبتها ىي ات٢يئة التي تضطلع بتنظيم كل ما يتعلق بالقيم ات١نقولة، ك بالتالي لابد من تٖديد صفة الأعضاء 

 .75لبشكل كاضح ك مفص

أما بالنسبة للقاضي الذم يقتًحو كزير العدؿ، فهنا ت٧د أف كجود قاض كاحد ت٬عل من تشكيلة 
اللجنة تفتقر للطابع القضائي نتيجة أغلبية أعضاءىا من غتَ القضاة، ك ىذا كوف القضاء ىو اتٞهة ات١خولة 

على كل أعماؿ اللجنة ك للنظر في مدل صحة تطبيق القانوف، ك كذلك يضمن بشكل آخر نوعا من الرقابة 
 تٚيع العمليات اتٞارية في البورصة.

في جانب ك إضافة إلى الرقابة على ات٢يئات الإدارية التابعة ت٢ا، ت٧د أف ات١شرع اتٞزائرم قد أصاب  
يقتًحو ات١صف الوطتٍ للخبراء المحاسبتُ، ك ت٤افظي اتٟسابات، ك المحاسبتُ  آخر، ك يتعلق الأمر بإضافة عضو

دخار الذم بة في ت٣اؿ اللجوء العلتٍ للاالذم تلعبو قواعد المحاس دين ك ذلك نظرا للدكر الكبتَ ك ات٢اـات١عتم
تلجأ إليو الشركات ات١صدرة خاصة في ت٣اؿ الرقابة على ات١علومات ات١الية، ك كتنبيو على أف أغلب اتٞرائم 
ات١رتكبة على مستول البورصات تكتشف باستخداـ قواعد المحاسبة، ك لعل ىدؼ ات١شرع اتٞزائرم من إدخاؿ 

                                                           
 10ػػػػػػ 93من ات١رسوـ التشريعي  22ات١نقولة ػػػػػ تعدؿ ك تتمم ات١ادة ات١تعلق ببورصة القيم  2009\ 02\ػ17 ات١ؤرخ في 04ػػ  03رقم من قانوف  13ات١ادة   74

  .2003\02\19 ات١ؤرخة في 11عدد 

 .28بوبكر ركاغة ، لزىر دىينة، مرجع سابق ، ص   75



 الفصل الأول : ماهية بورصة القيم الدنقولة
 

29 
 

ك  تٯكنها إضفاء شفافية أكثر على المجاؿ ات١الي ىذه ات٢يئات ىو تنويع ل توسيع دائرة اتٞهات ات١ختصة التي
 .76البورصي

سنوات  4، فإنو يتم تعيتُ أعضاء اللجنة ت١دة 77 175\94من ات١رسوـ التنفيذم  6ك تٔوجب ات١ادة 
من  62ك 23تٔوجب قرار من الوزير ات١كلف بات١الية، ك تنهي مهامهم بنفس الطريقة ك بالرجوع للمادتتُ 

سنوات، ك ذلك تٔقتضى مرسوـ  4فإف التجديد لا يكوف طواؿ تعهد مدتها 78 10\93ات١رسوـ التشريعي 
تنفيذم يتخذ من اجتماع اتٟكومة بناء على اقتًاح الوزير ات١كلف بات١الية، ك تنتهي مهامو بنفس الطريقة التي 

 عتُ بها.

أك القانوف  10\93التشريعيك ما يؤخذ على ات١شرع اتٞزائرم أنو في انهاء ات١دة سواء في ات١رسوـ  
ات١عدؿ، لم يشر إلى امكانية انهاء مهاـ أعضاء اللجنة قبل انقضاء عهدتهم كما فعل في حالة الرئيس،  04\03

 175\94من ات١رسوـ التنفيذم  3حيث حدد امكانية عزلو، قبل نهاية عهدتو تٔوجب ما نصت عليو ات١ادة
 ك ذلك في حالتتُ ت٫ا:79

 الرئيس ت٠طأ مهتٍ جسيم. حالة ارتكابفي ػػػػ 

 ػػػػ أك لظركؼ استثنائية تعرض رتٝيا على اتٟكومة.

 عمليات البورصةنيا: هيكلة لجنة تنظيم و مراقبة ثا
البورصة ك مراقبتها بات١هاـ ات١سندة إليها على أكمل كجو، فقد زكدت تٞنة تنظيم عمليات  حتى تقوـ  

 في:بهياكل داخلية ك مصافٌ ادارية ك تقنية تتمثل 

                                                           
 .29بوبكر ركاغة،  لزىر دىينة ، ات١رجع نفسو، ص   76
 .1994\06\13ات١ؤرخة في  41يتعلق ببورصة القيم ات١نقولة، عدد 1994\06\10ات١ؤرخ في  175\94من ات١رسوـ التنفيذم  6ات١ادة    77
 .10\93من ات١رسوـ التشريعي  62\23ات١ادتاف   78
من ات١رسوـ التشريعي رقم  29\22\21يتضمن تطبيق ات١واد  1994\06\13ات١ؤرخ في  175\94من ات١رسوـ التنفيذم رقم  3ات١ادة  79

93\10. 



 الفصل الأول : ماهية بورصة القيم الدنقولة
 

30 
 

I من نظاـ تٞنة تنظيم عمليات  04الأمتُ العاـ: يتكفل بالاتصاؿ ك العلاقات العمومية حيث تنص ات١ادة
على أنو: " يتم تنشيط ك تنسيق ات١صافٌ الادارية ك التقنية من طرؼ  2000|03البورصة ك مراقبتها رقم 

 .80 الأمتُ العاـ تٖت سلطة رئيس اللجنة"

II ةمستشارين لدل رئيس اللجن 

III ك مراقبة السوؽ ك تتكفل تٔا يلي: مديرية تطوير 

 ػػػ تتحقق من الوساطة ك طلبات اعتمادىم في البورصة. 1

 ػػػ تتكفل بإعداد دراسات ذات طابع اقتصادم ضريبي ك مالي في ت٣اؿ القيم ات١نقولة. 2

 كل نشاط ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة.  ػػػػ تٯنح ت٢ا مهمة رقابة 3

 ػػػػ ستَ صناديق الضماف للزبائن. 4

حوؿ القيم ات١نقولة ك تتبع ات١هاـ ات١نجزة من طرؼ ات٢يئة ات١كلفة بإيداع القيم ػػػػ تراقب عملية التفاكض  5
 ات١نقولة. 

IV  كلفت ىذه ات١ديرية بات١هاـ التالية:ية الاعلاـ ك العمليات ات١الية:  مدير 

توظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة ك طلبات التأشتَ ك قت الاصدار ك ػػػ تدقق في طلبات اعتماد ىيئات ال 1
 القبوؿ في البورصة ك باقي العمليات ات١الية.

كما تراقب   ػػػ تتأكد من احتًاـ كاجب الاعلاـ ات١فركض على الشركات ات١صدرة للقيم ات١نقولة اتٕاه اتٞمهور، 2
 يم ات١طبق عليها.التزاـ ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة بالتنظ

 ػػػ تتولى رقابة الاعلانات الشرعية. 4

 V   مديرية الشؤكف القانونية ك الادارية: تتكفل ىذه ات١ديرية بكل الشؤكف القانونية من شكاكل ك منازعات، ك
 صافٌ الادارية ك التقنية السابقة الذكر أثارت عدة انتقاداتكذا استثمارات قانونية، إلا أف ات١لاحظ بأف ات١

                                                           
80

 .2000|09|28ات١ؤرخ في   03|2000من نظاـ تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة رقم  4ات١ادة   
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بسبب عدـ ت٘كنها من مسايرة ك مواكبة الأكضاع الاقتصادية ات١تغتَة، ك لذا صار لزاما تعديل ىذه ات١صافٌ تٔا 
 .81 يتماشى ك ت٥طط عصرنة السوؽ ات١الية

 ثالثا: سير أعمال اللجنة
 ،82 على مصادقة اللجنة على نظامها الداخلي 10|93من ات١رسوـ التشريعي  26نصت ات١ادة  

 خلاؿ اجتماعها الأكؿ، ك بالرجوع إلى ىذا النظاـ الداخلي يتبتُ لنا كيفية ستَ أعماؿ اللجنة من خلاؿ:

I انعقاد اجتماعات اللجنة : تٕتمع اللجنة مرة كاحدة على الأقل في الشهر أك أكثر كلما اقتضى الأمر ذلك 
 ثلاثة أعضاء على الأقل ات١كونتُ للجنة، فهي تنعقد بناء على دعوة من طرؼ رئيسها أك بناء على طلب 83
ك يتم ذلك بواسطة استدعاء يكوف مرفقا تّدكؿ أعماؿ اتٞلسة، يرسل إلى أعضاء اللجنة، ك ىذا في تٜسة  84

 إذا كانت ىناؾ ضركرة أك استعجاؿ يتعذر معها مراعاة ىذا الشرط أياـ، على الأقل قبل تاريخ اتٞلسة، إلا
85. 

II ح ات١داكلات إلا بتحقيق النصاب القانولٍ ات١تمثل في الأغلبية ات١طلقة للأعضاء، ك مداكلات اللجنة: لا تص
، ك إذا حدث غياب أك مانع للرئيس 86 إذا لم يتوفر ىذا النصاب يقرر الرئيس تأجيل اتٞلسة أسبوعا بعد ذلك

تٔفرده إذا دعت . كما تٯكن للرئيس اتٗاذ قرار 87 تٯكن للأعضاء اتٟاضرين تعيتُ رئيس للجلسة من بينهم
الضركرة ات١لحة لذلك أك كجود استعجاؿ نظرا لطبيعة مهاـ اللجنة، ك ذلك بعد استشارة أعضاء اللجنة عن 
طريق الاتصاؿ بهم، ك لكن ت٬ب عرضو على اللجنة في اتٞلسة القادمة للمصادقة عليو، ك إذا لم ت٭دث 

 قبل.تات١صادقة فإنو يتوقف آثاره بالنسبة للمس

                                                           
 .15، ص2008عصاـ حستُ ، أسواؽ الأكراؽ ات١الية "البورصة" ، دار أسامة للنشر ك التوزيع، الطبعة الأكلى، الأردف ، عماف،   81
82

عمليات  نشتَ في ىذا ات١قاـ إلى أف النظاـ الداخلي للجنة لم ت٭رر سول في طبعتو باللغة الفرنسية، نادية بلعباس،" علاقة تٞنة تنظيم ك مراقبة  
، 11العدد  رصة بالسلطات التقليدية للدكلة ػػػ السلطة التنفيذية، ك السلطة القضائية ػػػػ ت٣لة الأستاذ الباحث للدراسات القانونية ك السياسية،البو 

 .2018، 1جامعة اتٞزائر
83

 من النظاـ الداخلي للجنة. 7ات١ادة   

84
 من النظاـ الداخلي للجنة. 1|8ات١ادة   

85
 النظاـ الداخلي للجنة.من  2|8ات١ادة   

86
 من النظاـ الداخلي للجنة. 09ات١ادة   

87
 من النظاـ الداخلي للجنة. 10ات١ادة  



 الفصل الأول : ماهية بورصة القيم الدنقولة
 

32 
 

 : القواعد النظامية الي  خضض  لذا أعضاء اللجنةالفرع الثاني
، ينبغي دراسة ت٣موعة  من أجل الفهم اتٞيد للنظاـ القانولٍ للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها 

من القواعد التي خص بها ات١شرع اتٞزائرم أعضاء اللجنة، ك تتمثل في مدة النيابة ، التعارض أك التنافي الذم 
 الأعضاء، ك كذا الالتزاـ بواجب السر ات١هتٍ.قد يتعرض لو 

 أولا: مدة النيابة
فإف مدة عهدة كل من الرئيس  10|93من ات١رسوـ التشريعي 22ك  21كفقا ت١ا نصت عليو ات١ادتاف 

ك أعضاء تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها ىي أربع سنوات ك قد تساءؿ بعض فقهاء القانوف حوؿ 
ات١دة على مدل استقلالية اللجنة، حيث أف تٖديد مدة النيابة يساعد الرئيس، ك الأعضاء مشكلة تأثتَ ىذه 

من طرؼ السلة ات١عينة  على ت٦ارسة مهامهم بكل موضوعية ك حيادية، دكف ات٠وؼ من التعرض لإجراء العزؿ
 .88 ت٢م

ماـ استمرارية ك ذىب جانب آخر من الفقو إلى كصفها بات١دة القصتَة، ك بالتالي ستشكل عائقا أ 
عمل اللجنة خاصة بالنسبة للرئيس، حيث كلما تغتَ الرئيس سيقوـ بصفة آلية بتغيتَ الطاقم الذم سيعمل معو 

 .89 الأمر الذم سيتًتب عليو عدـ استقرار أنشطة ك أعماؿ اللجنة

التداكؿ تٯثل ك رغم ذلك تبقى عملية التداكؿ كسيلة صحية لأداء اللجنة ت١هامها بشكل فعاؿ باعتبار أف 
مظهرا من مظاىر ات١مارسة الدتٯوقراطية، ك عدـ احتكار ات١ناصب ك ات١ؤسسات من قبل فئة معية على حساب 

  فئات أخرل أكثر كفاءة ك نزاىة.

كغتَ بعيد عن ذلك، يلاحظ سكوت ات١شرع اتٞزائرم عن قابلية عهدة الرئيس للتجديد أـ لا، الأمر  
قلالية اللجنة، ك قد اعتبر رأم من الفقو أف تعمد ات١شرع اتٞزائرم الإغفاؿ أك الذم من شأنو التأثتَ على است

السكوت عن تٕديد عهدة الرئيس، ك تركو للسلطة التقديرية للجهاز التنفيذم ك بالتالي ت٬وز للحكومة 
قلالية تٕديدىا، ك ىذا من شأنو أف يدفع برئيس  اللجنة إلى ات١بالغة في كلائو ت٢ذه اتٞهة ت٦ا يضعف است

                                                           
88

لود معمرم، نوارة تٛليل، النظاـ القانولٍ للسوؽ ات١الية اتٞزائرية، رسالة لنيل الدكتوراه غتَ منشور، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة مو   
 . 24تيزم كزك، اتٞزائر، ص

89
ية للطباعة ك نواؿ ايرين، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، دفاتر البحوث العلمية، ات١ركز اتٞامعي مرسلي عبد الله، تيبازة، اتٞزائر، العات١  

 .116، ص2014، سنة 5ات٠دمات، العدد
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. على أنو لا تٯكن إقالة 91 175|94من ات١رسوـ التنفيذم رقم  02الفقرة 03، كما نصت ات١ادة90اللجنة
 الرئيس خلاؿ عهدتو إلا في حالة ات٠طأ اتٞسيم، أك في حالة الظركؼ الاستثنائية.

 ثانيا: عدم التنافي و الدوان 
كانت عمومية أك خاصة، أك أم نشاط يظهر نظاـ التنافي في ت٦ارسة الأعضاء لوظيفة أخرل سواء   

مهتٍ أك أية إنابة انتخابية بالإضافة إلى امتناع امتلاؾ الأعضاء للمصافٌ بصفة مباشرة، أك غتَ مباشرة، ك قد 
يكوف التنافي مطلقا أك نسبيا، ك قد أراد ات١شرع تقرير استقلالية تٞنة تنظيم عمليات البورصة شأنها شأف 

 من خلاؿ الأخذ في اتٟسباف حلات التنافي التي ت٘س أعضاء اللجنة.السلطات الضابطة الأخرل 

ك على عكس الرئيس الذم كاف ات١شرع صرت٭ا بالنسبة تٟالات التنافي الوظيفي ات١تصلة بو ك ذلك بنص 
باقي أعضاء اللجنة الذين أخضعهم مع رئيس   ىذا ات١رسوـفقد أغفل  10|93رسوـ التشريعيمن ات١ 24ات١ادة

، حيث منعهم من ت٦ارسة أم معاملات تٕارية ،  25منع، كما جاء في نص ات١ادةالرئيس لل من نفس ات١رسوـ
، ات١تعلق تْالات التنافي ك 92 01|07حوؿ أسهم مقبولة في البورصة، ليوسع من حالات ات١نع في الأمر

 .93 02الالتزامات ات٠اصة ببعض ات١ناصب ك الوظائف، ك ذلك في ات١ادة

 بالسر الدهنيثالثا: الالتزام 
أعضاء اللجنة ك أعوانها بالسر  10|93من ات١رسوـ التشريعي  39من خلاؿ نص ات١ادة ات١شرعألزـ 

ات١هتٍ فيما تٮص الوقائع ك الأعماؿ ك ات١علومات التي اطلعوا عليها ، تْكم كظيفتهم، ك ذلك حسب الشركط 
 ك تٖت طائلة العقوبات ات١نصوص عليها في قانوف العقوبات.

                                                           
90

لنيل شهادة ماجيستتَ في القانوف العاـ، فرع الإدارة ك ات١الية،   حفيظة زكار، تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة كسلطة ادارية مستقلة، مذكرة  
 .21، ص2004|2003كلية اتٟقوؽ، جامعة بن عكنوف، اتٞزائر، 

91
 10ػػػػ 93من ات١رسوـ التشريعي  29|22|12يتضمن تطبيق ات١واد  1994|06|13ات١وافق ؿ  1415ت٤رـ 03مرسوـ تنفيذم مؤرخ في   

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة.ك  1993مام  23ات١ؤرخ في 
92

يتعلق تْالات التنافي ك الالتزامات ات٠اصة ببعض ات١ناصب ك  2007|03| 1ات١وافق ؿ  1428صفر عاـ  11مؤرخ في  1ػػػػػ 07الأمر رقم   
 .3، ص 2007|03|7مؤرخة في  16الوظائف، اتٞزء الرابع، عدد 

 
93

 .01ػػػػ 07من الأمر رقم  02ات١ادة   
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التزامات ىذا ات١نحى في النظاـ الداخلي للجنة الذم أكد على نفس الالتزامات في قسم  ك ت٧د
، إذ يعتُ على تٚيع أعضاء اللجنة ات٠ضوع لواجب 94 42|41أعضاء اللجنة، ك ىذا من خلاؿ ات١ادتتُ 

 التحفظ الذم تٯيلو اتٟفاظ على شرؼ ات٢يئة التي ينتموف إليها.

 الثالث: شركة تسيير بورصة القيم الدنقولة  الفرع
، فقد حدد ت٢ا ات١شرع تعتبر شركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة من بتُ ات٢يئات الأساسية داخل البورصة  

مهمة تسيتَ السوؽ بوضع ات٢ياكل الفنية ك الادارية اللازمة لإقامة السوؽ، ك التي من شأنها ضماف سلامة 
، ك رافق إنشاء الشركة نوع من ات٠صوصية، الأمر 95 ء من الناحية ات١ادية أك القانونيةالعمليات ات١نجزة سوا

 الذم دفعنا للبحث في نشأتها "أكلا"، ك كذا القرارات التي تتخذىا لتسيتَ السوؽ "ثانيا". 

 أولا: نشأة شركة تسيير بورصة القيم الدنقولة
عضو كلهم  12، ك ضمت 1997مام  25 ، بتاريخ96 أنشأت شركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة 

، ك بعد سنة تقريبا تٗلى الأعضاء ات١ؤسسوف لشركة 97 كسطاء في عمليات البورصة معتمدين من طرؼ اللجنة

                                                           
94

 من نظامها الداخلي" نسخة النص باللغة الفرنسية" على ما يلي : 41ت١ادة تنص ا  
"Les interdictions  applicables  aux membres de  la commission  également  les oppértions qu 
ils peuvent  effectuer par l,intermédiare ou pour le compte de  personnes  avec  lesquelles  
ont des liens. 
"Des son entrée en fonction chaque membre de la commission remet au président un rapport 
donnant l état de son portfeuille . 
Le rapport est remis sous la forme d un état normalisé défini par la commission . 

 .34نة ػػػ  تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها في ظل التشريع اتٞزائرم ػػ مفهومها ك مهامها ػػ ص نقلا عن بوبكر ركاغة ػػػػػ لزىر دىي
منو ك التي نصت  13ات١تضمن ات١عاملات ات٠اصة بالقيم ات١نقولة في ات١ادة  169|91أنشئت شركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة تٔوجب مرسوـ   95

من نفس ات١رسوـ على:" تكلف شركات البورصة كحدىا بات٧از  15على:" تكتسي البورصة الشكل القانولٍ لشركة أسهم،  كما نصت ات١ادة 
م آمريها بالسحب أك زبائنها أك ات١نضمتُ إليها "، ك بعد صدكر ات١رسوـ اتٟوالات أك العركض ات١باشرة أك غتَ ات١باشرة لشراء القيم ات١نقولة باس

عرؼ ىذا اتٞهاز عدة تغيتَات، كاف سببها رغبة ات١شرع اتٞزائرم في مواكبة التطورات الاقتصادية، ك من جهة أخرل تأطتَ  10|93التشريعي 
عباس نادية، ضبط نشاط البورصة في اتٞزائر، أطركحة لنيل شهادة دكتوراه، الشركة بشكل صارـ يتناسب ك طبيعة ات١هاـ ات١وكلة إليها. نقلا عن بل

 .101بن يوسف بن خدة، كلية اتٟقوؽ السعيد تٛدين، ص  1الطور الثالث ، تٗصص قانوف الأعماؿ ك ات١لكية الفكرية، جامعة اتٞزائر
ورصة القيم ات١نقولة التي تدعى في صلب النص " شركة" ك ات١نصوص عليها في ات١رسوـ على :"  إف شركة إدارة ب 01ػ  97من نظاـ اللجنة رقم   02حيث نصت ات١ادة  96

ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ىي عبارة عن شركة أسهم متأسسة من الوسطاء في عمليات البورصة ات١عتمدين من طرؼ تٞنة  1993ػػ مام ػػ 23ات١ؤرخ في  10ػػ  93التشريعي 
 بورصة.تنظيم ك مراقبة عمليات ال

ات١تعلق تٔسات٫ة كسطاء عمليات البورصة في رأتٝاؿ الشركة إدارة بورصة القيم ات١نقولة  1997نوفمبر    18ات١ؤرخ في  01ػػ  97نظاـ تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة رقم 
 . 2003سبتمبر  15الصادر في  73دة الرتٝية ، العدد ، اتٞري2003مارس  18، ات١ؤرخ في  04ػػ  03السالفة الذكر، ات١عدؿ ك ات١تمم تٔوجب النظاـ رقم 
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بورصة القيم ات١نقولة عن حصصهم في الشركة، لشركات متخصصة في الوساطة ليصبح ات١سات٫وف منذ ذلك 
 الوقت إلى حد الآف ستة مسات٫تُ.

أربع ك عشركف مليوف دج، تْصص متساكية بتُ الوسطاء الاثتٍ عشر شركة برأتٝاؿ قدره تأسست ال 
ك التي حددت اتٟد الأدلٌ ت١سات٫ات الوسطاء في  01|97من نظاـ اللجنة رقم  3حسب ما حددتو ات١ادة

 .98 رأتٝاؿ الشركة تٔليوف دينار

أما حاليا فقد تضاعف رأتٝاؿ الشركة ليقدر ب أربعمئة ك تٜس ك سبعوف مليوف ك مئتي ألف دينار 
"475,200,000 "99. 

ك اتٞدير بالذكر ىو أف اللجنة قامت باعتماد ت٣موعة من الوسطاء في عمليات البورصة، بصفة  
ك التي  10|93رسوـ التشريعي من ات١ 61انتقالية لتأسيس شركة تسيتَ البورصة، ك ىو ما تضمنتو ات١ادة 

نصت على:" تٯكن انتقالا ك ت١دة لا تتجاكز تٜس سنوات ابتداء من تاريخ صدكر ىذا النص أف تتعمد اللجنة  

                                                                                                                                                                                
97

"، BADR، بنك الفلاحة ك التنمية الريفية"  "BEA" ، البنك ات٠ارجي اتٞزائرم"  BDL"ػػ البنوؾ الوطنية: بنك التنمية المحلية  1ك ىم :   
 "،.Cnep Banqueللتوفتَ ك الاحتياط"" ، الصندكؽ الوطتٍ BNA"، البنك الوطتٍ اتٞزائرم " CPAالقرض الشعبي اتٞزائرم"  

"،  الشركة اتٞزائرية CCR"، الشركة ات١ركزية لإعادة التأمتُ" CAARػػ شركات التأمتُ الوطنية: الشركة اتٞزائرية للتأمتُ ك إعادة التأمتُ "   2
 ".CNMA ، الصندكؽ الوطتٍ للتعاضدية الفلاحية"  "CAAT"، الشركة اتٞزائرية للتأمينات" SAAللتأمتُ " 

   "B ػػ Uػػ البنك ات٠اص: يونيوف بنك: "   3
ػػ   Ismail Norredine " directeur général de la bourse D,Alger: " La Bourse D,alger 

Oppérasionnelle" Revue convergence , éditée par la Banque Extérieure D,alger n° du mois, 
de décembre 1999, p:05. 

"، CPA، القرض الشعبي اتٞزائرم "  "BADR"،  البنك ات٠ارجي اتٞزائرم للفلاحة ك التنمية الريفية"  BDLبنك التنمية المحلية "  ك ىم :
 "، ك تٯثلوف ت٣لس الإدارة. Cnep Banque"، الصندكؽ الوطتٍ للتوفتَ ك الاحتياط" BNAالبنك الوطتٍ اتٞزائرم" 

 .Site Officiel de la Société de Gestion des Valeurs de bourse:  WWW.sgvb.dz ػ 
م ات١نقولة في القانوف اتٞزائرم، رسالة لنيل شهادة دكتوراه في العلوـ تٗصص القانوف، كلية يت مولود فاتح، تٛاية الادخار ات١ستثمر في القيآ  98

 .145، ص2012تيزم كزك اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة مولود معمرم،
99

، نقلا عن بلعباس نادية ػػ ضبط نشاط 2018|04|24تاريخ الاطلاع:  dz  .sgbv.WWWات١وقع الرتٝي لشركة تسيتَ بورصة القيم   
 .102البورصة في اتٞزائر  ، ات١رجع السابق ، ص
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في مرسوـ تنفيذم، ك أكده أيضا  ت٤ددة كوسطاء في عمليات البورصة الأشخاص ات١عنويتُ التابعتُ لفئات
 .100 176|94ات١رسوـ التنفيذم رقم 

 ائص شركة تسيير بورصة القيم الدنقولةثانيا: خص
من  15لقد حدد ات١شرع اتٞزائرم الشكل القانولٍ الذم تتخذه ىذه الشركة، حيث نصت ات١ادة  

 .101 " تتولى شركة إدارة بورصة القيم ات١نقولة تكتسي شكل شركة ذات أسهم" 10ػػ 93ات١رسوـ التشريعي رقم 

يتضح من خلاؿ ىذه ات١ادة أف ات١شرع جعل ىذه الشركة من شركات ات١سات٫ة لتولي ستَ ات١عاملات التي تٕرل 
من نظاـ تٞنة تنظيم عمليات البورصة رقم  02حوؿ القيمة ات١نقولة في البورصة ك ىذا ما تم تأكيده في ات١ادة

 . 03ػػ 97

لأحكاـ القانوف التجارم بصفة عامة، ك كما أف شركة تسيتَ البورصة تٗضع ك عليو ت٦ا تقدـ يفهم  
ك الأنظمة تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك  10ػػ  93تٗضع على كجو ات٠صوص لأحكاـ ات١رسوـ التشريعي رقم

مراقبتها ، كما تشتًؾ ىذه الشركة مع شركة ات١سات٫ة ات١عركفة في القانوف التجارم من جهة ك من جهة أخرل 
، فمن ات١عركؼ أف شركة تسيتَ البورصة ىي 102 ات١ميزات ذات الطابع ات٠صوصي ت٧د أنها تتسم تٔجموعة من

شركة من شركة الأمواؿ، لأف الغرض الأساسي من تكوينها ىو تٚع ات١اؿ اللازـ للقياـ تٔشركع معتُ بصرؼ 
 النظر عن شخصية ات١سات٫تُ، إما حصص عينية أك نقدية، كما تٕدر الإشارة إلى أنو لا تٯكن تقدلَ حصة

 .103 بالعمل

                                                           
100

مام  23ات١ؤرخ في  10ػػ  93من ات١رسوـ التشريعي  61، يتضمن تطبيق ات١ادة1994جواف  13ات١ؤرخ في  176ػػ  94ات١رسوـ التنفيذم رقم   
من ىذا ات١رسوـ على : "  02، ك قد نصت ات١ادة1994جواف 26، الصادر في  4ك ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ، اتٞريدة الرتٝية ، عدد  1993

البورصة، البنوؾ ك ات١ؤسسات  ات١الية ك شركات التأمتُ  تٯكن أف تعتمد تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها بصفة إتقالية  كوسطاء عمليات
 ". ات١ستقرة قانونا في اتٞزائر  ك كذا صناديق ات١سات٫ة

101
 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة.  10ػػ 93من ات١رسوـ التشريعي رقم  15ات١ادة   

102
، كلية  2ماجيستتَ، قانوف أعماؿ، جامعة محمد ت١تُ دباغتُ، سطيفشتٍ نذير، النظاـ القانولٍ لشركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة، مذكرة   

 .16اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، ص
 .17شتٍ نزير، ات١رجع نفسو، ص 103
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أما من الناحية العملية ت٧د شركة تسيتَ البورصة مشكلة من حصص نقدية فقط، ينقسم رأس مات٢ا  
، ك 104 إلى أسهم متساكية القيم قابلة للتداكؿ بالطريقة التجارية دكف اتٟاجة إلى اتباع إجراءات حوالة اتٟق

بورصة القيم ات١نقولة ت٧د أف عمليات التداكؿ تقتصر ىذا ما تٯيز الأسهم في شركة ات١سات٫ة، أما في شركة تسيتَ 
 .105على كسطاء عمليات البورصة من كسيط على آخر

شركات ات١سات٫ة فإف ات١شرع قد كضع حد ادلٌ لرأس مات٢ا لا تٯكن أف يقل عليو ك ىذا  ك نظرا لأت٫ية 
للأت٫ية التي تتمتع بها ىذه الشركة  ما ينطبق على شركة تسيتَ البورصة باعتبارىا شركة أسهم، إلا أف ات١شرع نظرا

 .106 جعل رأس مات٢ا الاجتماعي أكثر ت٦ا ىو عليو في شركة ات١سات٫ة في القانوف التجارم

 القيم الدنقولة بورصةمهام شركة تسير  ثالثا:
إف مهاـ شركة تسيتَ البورصة تبرر كجود مراقب البورصة داخل بورصة القيم ات١نقولة من أجل التأكد  

من ات١رسوـ  18مطابقة نشاطها لطبيعة ات١هاـ ات١تمثلة في تٖقيق الصافٌ العاـ، ك قد نصت عليها ات١ادةمن 
على أف ىذه ات١هاـ تعكس لنا رغبة ات١شرع في خلق ىيئة جديدة ك ىي شركة ذات  10ػػ93التشريعي رقم 

 .107 لدكلةالأسهم مكرسا بذلك مبدأ تٖرير السوؽ ات١الية تبعا للتوجيهات الاقتصادية ل

ات١عدؿ ك ات١تمم بنصها الآتي:" يتمثل  10ػػ93من ات١رسوـ التشريعي رقم  18ك بالرجوع إلى ات١ادة 
 ىدؼ الشركة فيما يأتي على ات٠صوص:

 ػػػ التنظيم العملي للادخار القيم ات١نقولة في البورصة.

 ػػػ التنظيم ات١ادم ت١عاملات البورصة ك اجتماعاتها.

 لوسطاء في عمليات البورصة.ػػػ تسجيل مفاكضات ا

 تنظيم عمليات مقاصة ات١عاملات حوؿ القيم ات١نقولة.ػػػ 

                                                           
، ص 2012فتحي زناكي، شركة ات١سات٫ة في القانوف الوضعي ك الفقو الإسلامي، الطبعة الأكلى، دار النقائش للنشر ك التوزيع، الأردف،   104
122 ،123. 
 .144تٝيحة القليوبي، مرجع سابق، ص   105
106

 .18شتٍ نذير، ات١رجع السابق، ص   
107

 .151آيت مولود فاتح، مرجع سابق، ص  
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 ػػػ نشر ات١علومات ات١تعلقة بات١عاملات في البورصة.

 ػػػ تسيتَ نظاـ التفاكض في الأسعار ك تٖديدىا.

 ػػػ إصدار النشرة الرتٝية لسعر البورصة تٖت مراقبة اللجنة.

 . 108 ك ت٘ارس مهاـ الشركة تٖت رقابة اللجنة

 رابعا: قرارات شركة تسيير بورصة القيم الدنقولة
يصدر عن شركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة ت٣موعة من التصرفات التي تأخذ شكل قرارات، قد تكوف  

شركة ك كذا تٖقيق تنظيمية أك فردية، ك يكوف ات٢دؼ من ىذه القرارات ىو تٕسيد ات١هاـ التي كلفت بها ال
 الأىداؼ التي كجدت من أجلها:

I  القرارات التنظيمية: تصدر ىذه القرارات في الغالب لتنظيم السوؽ، ك تكوف في مواجهة كل ات١تدخلتُ، ك
حيث نصت ات١ادة الأكلى منو على  03ػػ97تستمد الشركة اتٟق في إصدار ىذه القرارات من نظاـ اللجنة رقم

، تٖديد في ت٣اؿ اختصاصها،  ؽ" ب، إ، ش، :"تٯكن لشركة إدارة بورصة القيم التي تدعي في صلب النص"
 .109 كيفيات تطبيق ىذا النظاـ العاـ في شكل تدبتَ ذم طابع داخلي أك بلاغات أك مقررات

، قبل دخوت٢ا حيز التنفيذ، الأمر الذم 110 ػػ تٗضع القرارات التنظيمية الصادرة عن الشركة ت١صادقة اللجنة
ات تتسم بالشمولية ك العمومية، ك يكوف ات٢دؼ منها يضفي عليها أكثر الطابع العاـ، تٔا أنها في الأصل قرار 

 تنظيم نشاطها.

                                                           
108

 ، ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10ػػ93من ات١رسوـ التشريعي رقم 18ات١ادة  

109
 ك صدر عن الشركة في ىذا الصدد ت٣موعة من القرارات منها:  

يتضمن تنظيم ك تسيتَ حصص التسعتَة في بورصة القيم ات١نقولة، ات١عدؿ ك ات١تمم  1998مارس  22الصادر بتاريخ   02ػػ   28ػػػػ القرار رقم 
 .10ػػ 02ثم تٔوجب القرار  1999جويلية 22الصادر بتاريخ  06ػػ 99تٔوجب القرار
 تدخل الوسطاء  في عمليات البورصة، في إطار عقد سيولة.يتضمن الشركط العامة ل 1999جويلية  22الصادر في   08ػػ 99ػػػػ القرار رقم 

ما يلي :"....تعرض ات١قررات للتصديق على تٞنة تنظيم عمليات  03ػػ 97من النظاـ العاـ للبورصة رقم   2ػػ1حيث جاء في نص ات١ادة   110
 البورصة ك مراقبتها..."
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ات١صادقة الصادر  إلى أف الطعن في قرارات الشركة لا يتم مباشرة، ك إت٪ا يكوف عن طريق الطعن في قرار ػػ نشتَ
تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة ك الذم يكوف من اختصاص القضاء الإدارم، ك قد تبتٌ ات١شرع تٞنة عن 

 .111 اتٞزائرم ىذه الفكرة احتداء ببعض القوانتُ ات١قارنة تٔا فيها نظتَه الفرنسي

II مواجهة  القرارات الفردية: تكوف القرارات الفردية الصادرة عن الشركة في مواجهة ات١تدخلتُ في السوؽ أك في
 عملية معينة تتم في البورصة أك قيم منقولة ت٤ل التداكؿ في البورصة.

أما في تٮص موضوع ىذه القرارات فهي تتعلق غالبا بقرار رفض منح التًخيص لأحد الوسطاء بإجراء 
رفض  معاملات تٟسابو ات٠اص أك تٟساب ذكيو، أك قرارات شطب قيمة منقولة من التسعتَة الرتٝية أك قرار

 عادة تسجيل قيمة منقولة داخل البورصة، أك قرار قطع حصة تداكؿ ك غتَىا. لإأك سجيل أك قيد ت

تٗضع القرارات الفردية الصادرة عن الشركة في مواجهة أعضائها إلى قواعد القانوف ات٠اص على اعتبار 
ؤلاء الأعضاء عند أف الشركة تستمد حق إصدار ىذه القرارات من نظامها الداخلي ك الذم كافق عليو كل ى

 .112 كضعو، الأمر الذم تٮلق اتفاؽ مسبق بتُ الشركة ك أعضائها على احتًاـ الشركة

أما حق الشركة في إصدار قرارات في مواجهة باقي ات١تدخلتُ في السوؽ، من ىيئات التوظيف 
ها ت٠دماتها ك اتٞماعي للقيم ات١نقولة ك ات١صدرين، فهي تستمده من الاتفاؽ ات١بـر معهم في إطار تقدتٯ

 استفادتهم منها.

تٯكن القوؿ أف القرارات الفردية التي تصدرىا شركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة بصفتها شخصا من 
أشخاص القانوف ات٠اص، دكف استعماؿ امتيازات السلطة العامة، ىي إذف قرارات خاضعة للقانوف ات٠اص، ك 

 .113 منو للقضاء العادم

                                                           
111

 "Les recours contre les régles Euronext, on lieu devant le juge administratif ,car c, est la 
descision D,homologation prise par l ,AMF, qui, attaque le requérant " 
MEADEL Juiliette, "Les Marchés financiers et Lordre public," LGDJ, Paris, 2007, P: 357. 

112
 .154ات١الية اتٞزائرية، مرجع سابق، ص تٛليل نوارة، النظاـ القانولٍ للسوؽ   

113
، ك  Guiborك شركة   Hazanك تٯكن أف نعطي مثالا حوؿ ىذه النقطة، بالقرار الصادر عن ت٤كمة التنازع الفرنسية تٓصوص قضية   

 الذم جاء في منطوقو كما يلي:
« considérant que la société Euronext Paris, anciennement société de bourse française, 
entreprise de nature commerciale, est une personne morale de droit privé, qui a été liée a la 
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  الثالث: وظائف لجنة تنظيم و مراقبة عمليات البورصة الدبحث
مكن ات١شرع اللجنة من عدة كظائف حتى تتمكن من أداء الدكر ات١نوط ت٢ا، ك ىذا ما سنتطرؽ إليو  

في ىذا ات١بحث من خلاؿ تقسيمو إلى ثلاثة مطالب : ات١طلب الأكؿ: الوظيفة القانونية، ات١طلب الثالٍ: كظيفة 
 ابة، ات١طلب الثالث: الوظيفة التأديبية ك التحكيمية.ات١راقبة ك الرق

 الدطلب الأول: الوظيفة القانونية
تعتبر ىذه الوظيفة أىم الوظائف حيث تٗص اتٞانب القانولٍ لتنظيم ك ستَ بورصة القيم ات١نقولة، ك  

: ب سن اللوائح ك التنظيمات "الفرع 114 على ضوء ىذه الوظيفة، تقوـ تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة
 الأكؿ"، ك اعتماد الوسطاء" الفرع الثالٍ". 

 الفرع الأول: سن اللوائح و التنظيمات
 ػػ ك التي تتعلق بنوعية رؤكس الأمواؿ التي تٯكن استثمارىا في عمليات البورصة.

 الوفاء بها اتٕاه زبائنو. ػػ نطاؽ مسؤكلية الوسطاء في عمليات البورصة ك ت٤تواىا ك الضمانات الواجب

ػػ الشركط ك القواعد التي تٖكم العلاقات بتُ ات١ؤت٘ن ات١ركزم على السندات ك ات١ستفيدكف من ات٠دمات ات١قدمة 
 .04ػػ  03من القانوف  2مكرر  19من طرفو ك المحددة بات١ادة 

 دات.ػػ القواعد ات١تعلقة تْفظ السندات ك تسيتَ ك إدارة اتٟسابات اتٞارية للسن
                                                                                                                                                                                

société Eurl GUIBOR, membre du marché, par un contrat de droit privé, que les décision 
litigeuse de replacement de la cotation a la criée par un système de négociation par voie 
informatique, prise par les entreprises du marché, pour leur propre compte, afin d’assurer 
un meilleur développement du marché réglementé dans un contexte de l’utilisation des 
nouvelles technologies, ne procèdent pas a l’exercice prérogative de puissance publique 
conférées pour l’accomplissement d’une mission de service public, qu’il appartient donc a 
la juridiction judiciaire de connaitre, du litige » 

 ششكت حسًى سابقا كاَج انخً و باسٌس،-أوسوَاكسج ششكت اػخباس ػهى " :أَّه انًُطىق فً جاء بإخخظاس، و إرٌ

Eurl GUIBOR  بششكت ٌجًؼها وكاٌ انخاص، انقاَىٌ إنى حُخًً حجاسي، طابغ راث ششكت هً انفشَسٍت انبىسطت 

ٌّ  انخاص، انقاَىٌ ػقىد يٍ ػقذا  انزي و آنً، بُظاو بانظىث، انًُاداة  حسؼٍشة إسخبذال هى انطؼٍ يحم انقشاس وا

 انحذٌثت انخكُىنىجٍاث إسخؼًال إطاس فً انًُظًت نهسىق أحسٍ حطىٌش نضًاٌ انخاص، نحسابها انسّىق ششكاث إحخزحه

 هى انؼادي انقضاء فإٌ ػهٍه و ػًىيٍت، خذيت لأداء انؼايت، انسهطت إيخٍاصاث انششكت فٍه حسخؼًم نى قشاس هى

 ." انُضاع هزا فً بانُظش انًخخض
 .15، ص 04ػػػػ03من القانوف  15ت١عدلة بات١ادة ، ك ا10ػػ93من ات١رسوـ التشريعي رقم  31ات١ادة   114
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 ػػ القواعد ات١تعلقة بتسيتَ نظاـ التسوية ك تسليم السندات.

قرار يصدر من  تصدر اللجنة ىذه التقنينات على شكل لوائح أك تنظيمات تتم ات١وافقة عليها تٔوجب 
ثم تنشر في اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية الدتٯوقراطية الشعبية ك إطار نشاطها ىذا عملت كزير ات١الية 

 اللجنة على إعداد الأنظمة التالية:

 ات١تعلق بستَ بورصة الأكراؽ ات١الية. 03ػػ97ػػػ النظاـ رقم 

 ات٠اص بهيئات التوظيف اتٞماعي في القيم ات١نقولة. 04ػػ97ػػػ النظاـ رقم 

 ات١رتبط باتفاقيات اتٟساب بتُ الوسطاء في العمليات البورصية ك عملائهم . 05ػػػ97ػػػ النظاـ رقم 

المحددة لكيفيات اعتماد  1997ػػ 11ػػ 31ات١ؤرخة في  97ػػ01ما أعدت في نفس الإطار التعليمة رقم ك
 .115 الوسطاء في العمليات البورصية

 الفرع الثاني: إعتماد الوسطاء
تنفرد تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة بصلاحية منع الاعتماد للوسطاء، كفق الشركط ك القواعد  

 .116 ات١عدؿ ك ات١تمم 10ػػ93ات١رسوـ التشريعيالتي كضعها 

 04ػػ03بعد تعديلها تٔوجب القانوف رقم  10ػػ93من ات١رسوـ التشريعي رقم  06لقد حددت ات١ادة 
الذين ت٢م اتٟق في مزاكلة نشاط الوسيط في عمليات البورصة، ك ىم الأشخاص الاعتبارية فقط بعد الأشخاص 

كذلك قبل تعديل نص ات١ادة أعلاه ، تلك الأشخاص الاعتبارية تتمثل   ما كاف الأشخاص الطبيعيوف معنيوف
في ثلاثة فئات ك ىي: الشركات التجارية التي تنشأ ت٢ذا الغرض، البنوؾ ك ات١ؤسسات ات١الية، كما أضاؼ تعديل 

 طرفا آخر ك ات١تمثل في البنوؾ. 04ػػ03ىذا ات١رسوـ تٔوجب القانوف 
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ات قركاش رضواف، مقياس قانوف بورصة القيم ات١نقولة، مقياس قانوف بورصة القيم ات١نقولة، ألقيت على طلبة السنة الثالثة حقوؽ خلاؿ السنو   
 . 16، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسة، ص 2016إلى  2013اتٞامعية من 

116
 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10ػػ93من ات١رسوـ التشريعي رقم  14إلى 5 ات١واد من  
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تٜس  10ػػ93 ليات البورصة في ظل ات١رسوـ التشريعي رقمعمليا فقد سلمت تٞنة تنظيم عم 
" union boherageك يتعلق الأمر بالوسطاء التاليتُ:  " 1998اعتمادات الوسطاء ك ذلك لنهاية سنة

 " ،Spd Be sojefi " ،"Errached elmaili ." 

ات١عدؿ للمرسوـ  04ػػ03لأف تلعب دكر الوسيط في البورصة تٔوجب القانوف رقم  كبعد إضافة تأىيل البنوؾ
 2004فقد تٖصلت ستة بنوؾ عمومية على اعتماد تٞنة تنظيم عمليات البورصة سنة 10ػػ93التشريعي 

 للممارسة صفة الوسيط في عمليات البورصة، ك ىذا حسب اتٞدكؿ التالي: 

 رقم القرار تاريخ الاعتماد البنك
 005\04 2004\03\03 بنك الفلاحة ك التنمية الريفية

 007\04 2004\03\14 البنك الوطتٍ اتٞزائرم
 007\04 2004\10\14 بنك التنمية المحلية

 014\04 2004\10\03 البنك ات٠ارجي للجزائر
 015\04 2004\10\03 القرض الشعبي اتٞزائرم

 027\04 2004\12\28 صندكؽ التوفتَ ك الاحتياط
 .1117اتٞدكؿ رقم 
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الوسيط طلب اعتماد أماـ تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، ك يكوف مرفقا تّميع الوثائق  يقدـ
 الضركرية، ك تثبت اللجنة فيو أجل شهرين يبدأ حسابو من تاريخ استلاـ طلب الاعتماد.

وف الوسيط بات١وافقة، التي تكوف مؤقتة، إذ لا يكفإذا كافقت اللجنة على طلب الاعتماد يتم تبليغ 
الاعتماد نهائيا ك فعليا إلا بعد اكتتاب أك شراء الوسيط حصة من رأتٝاؿ شركة تسيتَ بورصة القيم،  ك يتم 
نشر ىذا الاعتماد على شكل قرار إدارم في النشرة الرتٝية لقائمة البورصة ك يبقى الاعتماد سارم ات١فعوؿ إلى 

 .118 غاية الشطب

في حالة رفض تٞنة تنظيم عمليات البورصة لطلب الاعتماد، فيتم إبلاغ القرار للوسيط ات١عتٍ  أما
بالأمر، مرفقا بالأسباب الشكلية ك ات١وضوعية التي دفعت باللجنة إلى اتٗاذ ىذا القرار. ك في كلتا اتٟالتتُ ت٭ق 

كما أجل كاحد  من تاريخ تبليغ قرار   لطالب الاعتماد رفع دعول الغاء ضد قرار اللجنة أماـ ت٣لس الدكلة في
تقوـ اللجنة بالرقابة على نشاط الوسطاء، فيجب على الوسيط إخطار تٞنة تنظيم عمليات البورصة في 

 ،119 03ػػ97من نظاـ تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها 06اتٟالات ات١ذكورة في ات١ادة

طلب بالشطب من جدكؿ ت٦ارسي ات١هنة أماـ ك في حالة عزـ الوسيط على كقف نشاطو يقوـ بتقدلَ  
تٞنة تنظيم عمليات البورصة، ك لا تقرر ىذه الأختَة الشطب إلا إذا رأت أف مصلحة الزبائن  ك ات١دخرين 
ت٤مية بصورة كافية كما تٯكنها اخضاع عملية الشطب لشركط تٖددىا ك يلزـ بها الوسيط، ك في ىذا السياؽ ك 

 لغاء، ك يصدر قراره خلاؿ ثلاثة أشهر من تاريخ تسجيلوبالإ دكلة في الطعناللجنة ك يبث ت٣لس البغرض 
120. 

تٛاية الزبائن ك ات١دخرين ت٘تد رقابة تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها على أعماؿ الوسيط ك 
 .121 نشاطاتو السابقة حتى بعد إجراء عملية الشطب

                                                           
 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10ػػ93من ات١رسوـ التشريعي رقم  09ات١ادة   118
الصادرة في ديسمبر  87، اتٞزء الرابع، عدد1997نوفمبر 18ات١ؤرخ في 03ػػ97ك مراقبتها رقم نظاـ تٞنة تنظيم عمليات البورصة   119
 .1997سنة

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10ػػ93من ات١رسوـ التشريعي رقم  06ات١ادة   120
121
 .44ات١رجع نفسو، ات١ادة  
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 الدطلب الثاني: وظيفة الدراقبة و الرقابة
من  17ك 16ك ات١واد  10ػػ93من ات١رسوـ التشريعي 50إلى35على ىذه الوظيفة ات١واد من  نصت 

بالقياـ  ىذه السلطة تسمح للجنة 10ػػ93من ات١رسوـ التشريعي  43ك41ات١عدلتتُ للمادة  04ػػ03القانوف 
 "الفرع الأكؿ". بأعماؿ الرقابة التالية

 قيام بهاالفرع الأول: أعمال الرقابة الدوكلة للجنة ال
يلتزـ أعضاء تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة ك أعوانها بالسهر على تناسق قواعد سوؽ القيم  

ات١تداكلة مع ت٥تلف النصوص القانونية ك التشريعية التي تٖكم السوؽ ك ذلك بالاطلاع على تٚيع الأعماؿ 
 للأحكاـ التشريعية. التنظيمية قصد مراقبتها، ك كذا ضماف تنفيذىا طبقا

، تنفيذ بالأحكاـ التشريعية ك التنظيمية ائرقيمها ات١نقولة في بورصة اتٞز كد من أف الشركات ات١قبوؿ تداكؿ ػػ التأ
ك عقد اتٞمعيات العامة، ك تشكيل أجهزة الإدارة ك الرقابة على  السارية عليها لا سيما في ت٣اؿ القيم ات١نقولة،

 .122 عمليات النشر القانونية

عند الاقتضاء بنشر استدراكات فيما إذا لا حظت حالات سهو في الوثائق  كات ت٢ا أف تأمر الشر ػػػ كما 
ات١نشورة أك ات١قدمة ت٢ا ، كما ت٢ا نشر ات١لاحظات أك ات١علومات التي تٯكن للجنة أف تسجلها أك أم إعلاـ آخر 

 .123 إعلامية أخرلقد يهم اتٞمهور في النشرة الرتٝية للتسعتَة أك في أم أداة 

ػػػ ك في إطار ىذه الوظيفة يتوجب على اللجنة أيضا مراقبة تطبيق كاجبات النظاـ الإعلامي ك عليو، فإنو ت٬ب 
تنشر قبل ذلك مذكرة على كل شركة أك مؤسسة عمومية تصدر قيما منقولة بالتجائها إلى التوفتَ علنا، أف 

 ات١نصوص عليها في القانوف التجارم.لإعلاـ اتٞمهور تتضمن البيانات الاجبارية 

ػػػػ تٯكن للجنة ك في إطار التحقيقات التي تٕريها ك عقب مداكلة خاصة أف تستدعي أم شخص من شأنو أف 
عليها، أك أف تأمر أحد أعوانها باستدعائو ك ت٭ق ىذا لكل شخص تم  يقدـ ت٢ا معلومات في القضايا ات١طركحة

اختياره، ك في إطار أعماؿ  التحقيق ىذه تٯكن للأعواف ات١ؤىلتُ أف يطلبوا استدعاءه أف يستعتُ تٔستشار من 
امدادىم بأية كثائق ك أف ت٭صلوا على نسخ منها كما تٯكنهم الوصوؿ إلى تٚيع المجالات ذات الاستعماؿ 
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عماؿ ك ات١هتٍ، ك في ىذا الإطار يلزـ أعضائها  ك الأعواف ات١ؤىلتُ بالستَ ات١هتٍ فيما تٮص الوقائع ك الأ
ات١علومات ك الوثائق التي اطلعوا عليها، تْكم كظيفتهم كما يلزـ بذلك الأعواف ات٠ارجيوف عن اللجنة ك التي 

 تستعتُ بهم تٖت طائلة العقوبات اتٞزائية.

للجنة أف تٕرم عن طريق مداكلة خاصة التحقيقات حوؿ الشركات التي تلجأ إلى التوفتَ العلتٍ ك البنوؾ ك ػػػ 
ت ات١الية، ك الوسطاء في عمليات البورصة، ك لدل الأشخاص الذين يقدموف تطورا لنشاطهم ات١هتٍ ات١ؤسسا

 مسات٫ات في العمليات ات٠اصة بالقيم ات١نقولة أك في ات١نتجات ات١الية ات١سعرة أك يتولوف الإدارة.

إذا ما حدث حادث كبتَ  أياـ كاملة عمليات البورصة 5ػػػ كما تٯكن للجنة أف تتعلق ت١دة لا تتجاكز تٜسة 
ينجر عنو اخلاؿ في ستَ البورصة أك حركات غتَ منتظمة لأسعار البورصة، ك إذا كاف ىذا اتٟادث ت٦ا يتطلب 

 أياـ كاف ذلك من اختصاص كزير ات١الية. 5تعليقا ت١دة تتجاكز 

فسها على ات١تعاملتُ في ػػػ كما تسهر اللجنة ك تٟماية السوؽ على مراعاة قواعد أخلاقيات ات١هنة التي تفرض ن
 السوؽ ك التي تٖدد عن طريق لائحة تصدرىا اللجنة:

 ػػػػ كجوب معاملة اتٞميع على قدـ ات١ساكاة.

 ػػػػ الأكلوية ت١صلحة الزبوف.

 ػػػػ تنفيذ الأكامر بأحسن شركط السوؽ.

 .124 ػػػػ عدـ تسريب معلومات سرية في غتَ ت٤لها

 التحكيمية  الدطلب الثالث: الوظيفة التأديبية و
في الفصل في النزاعات ك عموما من سرعة ك فعالية ك تٗصص نظرا ت١تطلبات القطاع الاقتصادم  

مراقبة كل القطاعات ات١ضبوطة، خوؿ ات١شرع لسلطات الضبط ات١ستقلة صلاحية توقيع العقوبات من جهة، ك 
من جهة أخرل خوؿ لبعضها صلاحية التحكيم ك الفصل في النزاعات التي قد تثور في القطاع الذم كلفت 

                                                           
124
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عقابية ذات طابع تأديبي، أك اللجوء إلى التحكيم  بضبطو، ك ىكذا تنتهي ىذه السلطات إلى اصدار قرارات
 لفض النزاعات التي قد تقوـ بتُ ات١تعاملتُ، ك من ىذه ات٢يئات تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة، 

خولت ت٢ا ىذه السلطة لفض النزاعات التي تثور في المجاؿ التي كلفت بضبطو" سوؽ القيم ات١نقولة" من خلاؿ 
، ك في ىذا ات١طلب سنتحدث عن كل من الوظيفة التأديبية ك الوظيفة 125 بية ك التحكيميةالقرارات التأدي

 تشكيل غرفة التأديب ك التحكيم في " الفرع الثالٍ".ثم ، التحكيمية ك اختصاصاتهما" الفرع الأكؿ" 

 الفرع الأول: الوظيفة التأديبية و التحكيمية و اختصاصاتهما
 التحكيمية أكلا ثم الوظيفة التأديبية ثانيا .سندرس في ىذا الفرع الوظيفة  

 : الوظيفة التحكيمية أولا
التحكيم كظيفة قانونية تهدؼ لتسوية النزاعات ك الفصل فيها ك ىذا ما سنتعرؼ عليو من خلاؿ  

 التعريف بالوظيفة التحكيمية أك ات١قصود بالتحكيم ك الأساس القانولٍ للتحكيم.

I  ات١قصود بالتحكيم : التحكيم اصطلاحا: ا تفاؽ أطراؼ علاقة قانونية معينة عقدية أك غتَ عقدية، على أف
يتم تسوية ات١نازعة التي ثارت بينهم بالفعل عن طريق أشخاص يتم اختيارىم كمحكمتُ، ك يتولى الأطراؼ 

يئة أك مرتكز التحكيم الدائمة لتتولى يضمنوف اتفاقهم، أك يعهدكا ات٢تٖديد الأشخاص المحكمتُ أك على الأقل 
 .126تنظيم عملية التحكيم كفقا للقواعد أك اللوائح ات٠اصة بهذه ات٢يئات أك ات١راكز

يعتبر التحكيم ضمانة رئيسية بالنسبة للاستثمار، ك خاصة الأجنبي ات١باشر، ك خصوصا في ظل  
 .127 واص المحليوف ك الأجانب بات١ساكاةاقتصاد السوؽ ات١فتوح يعامل فيو ات١تعاملوف العموميوف أك ات٠

II الأساس القانولٍ للتحكيم : 

لقد كرس ات١شرع اتٞزائرم ضمانة التحكيم ك جعلها من أىم الضمانات ات١منوحة للمستثمرين  
بالنسبة لقانوف ات١نافسة، بالنسبة للجنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة،  03\03الأجانب من خلاؿ الأمر
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بوعبيدة عبد الوىاب، مكاكم شركؼ، تٞنة تنظيم ك مراقبة البورصة ك دكرىا في مراقبة السوؽ، مذكرة لنيل شهادة ات١استً، جامعة العربي   
 .55، ص 2021|2020التبسي، تبسة، 

126
 .5، ص  2004محمد ت٥تار أتٛد بربرم، التحكيم التجارم الدكلي، الطبعة الثالثة، دار النهضة العربية، القاىرة، مصر،   

 .13، 12كليد بو تٚلتُ، سلطات الضبط الاقتصادم في القانوف اتٞزائرم، دار بلقيس للنشر، اتٞزائر، ص   127
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، خصوصا ك أف اتٞزائر ينص على انشاء الغرفة التأديبية ك التحكيمية 10\93ت٧د التشريع ات١تعلق بالبورصة 
 :128قد انضمت ككافقت على معظم الاتفاقيات الدكلية ات١تعلقة بالتحكيم حيث يتعلق الأمر ب 

 ات١تعلقة باعتماد  1958جواف 10في نيويورؾ بتاريخ   ػػػ الاتفاقية التي تم ات١صادقة عليها في مؤت٘ر الأمم  ات١تحدة

ات١ؤرخ في  18\88لتي انضمت إليها اتٞزائر تٔقتضى القانوف رقم القرارات التحكيمية الأجنبية ك تنفيذىا، ك ا
 .1988لسنة  28ات١ؤرخ باتٞريدة الرتٝية عدد  1982\07\12

ك رعايا الدكؿ الأخرل، ك التي كافقت عليها اتٞزائر تٔقتضى الأمر  دكؿالػػػ اتفاقية ات١نازعات بالاستثمارات بتُ 
 .1955لسنة  07ؤرخ باتٞريدة الرتٝية عدد ات١ 1955يناير  21ات١ؤرخ في  04\95رقم 

 05\95ك أيضا الاتفاقية ات١تضمنة استحداث ككالة دكلية لضماف الاستثمارات ات١وافق عليها تٔوجب الأمر 
في اتٞريدة الرتٝية، ك ت٧ده ينص على أف الغرفة التي تكونها اللجنة، ت٥تصة  1955يناير  21ات١ؤرخ في 

كوف ذا طابع تقتٍ ينتج عن تفستَ القوانتُ ك اللوائح سارية ات١فعوؿ، التي تنظم ك بالتحكيم ك دراسة أم نزاع ي
 تضبط عمل البورصة ك تٗاطب الأطراؼ التالية أك النزاعات التي تثور بشأنهم كىم:

 ػػػ الوسطاء في عمليات البورصة.

 ػػػ الوسطاء في عمليات البورصة الشركات ات١صدرة للأسهم.

 .129 ػػػ الوسطاء في عمليات البورصة ك الآمرين بالسحب في البورصة

 ثانيا: الوظيفة التأديبية
إف أغلبية سلطات الضبط ات١ستقلة تتمتع باختصاصات تأديبية تتمثل في توقيع العقوبات ات١الية ك غتَ  

يبية ت٢يئات غتَ قضائية ، ك من ىذه السلطات تٞنة تنظيم البورصة، بعد منح السلطة القمعية التأد130 ات١الية
فكرة حديثة تعبر عن رفض التدخل القضائي في القطاعات الاقتصادية، نظرا لعوامل ات١ركنة، السرعة ك الفعالية 
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 .168كليد بوتٚلتُ، ات١رجع نفسو، ص   
 .56عبد الوىاب ، مكاكم شركؽ ، مرجع سابق، ص  بوعبيدة  129
130

 موسى رتٛولٍ، الرقابة القضائية على سلطات الضبط ات١ستقلة في التشريع اتٞزائرم، مذكرة لنيل شهادة ات١اجيستتَ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ   
 .11، 10، ص 2013ػ ػػػ2012السياسية، جامعة باتنة  
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التي يتميز بها فتدخل سلطات الضبط مقابل تعقد ك طوؿ الاجراءات القضائية، كما أف منح السلطة القمعية 
، يعبر عن ىدؼ أساسي ك ىو إزالة التجرلَ، ك يقصد بو استبداؿ 131 أك التأديبية لسلطات الضبط ات١ستقلة
، فهي عبارة عن إزاحة السلة القمعية للقاضي اتٞنائي لصافٌ ىيئات العقوبات اتٞنائية بالعقوبات الادارية

 أخرل .

 الفرع الثاني: تشكيل غرفة التأديب و التحكيم
تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة فهم ينتخبوف أما بالنسبة لأعضاء غرفة التأديب ك التحكيم لدل  

من بتُ  أعضاء ىذه اللجنة، أما بالنسبة للإجراء ات١تبع في التحكيم فيتعلق بالإخطار، حيث تعمل الغرفة 
 التأديبية ك التحكيمية بطلب :

 ػػػػػ  اللجنة.

بالبورصة، تٔوجب تظلم أم طرؼ ات١تعلق  10\93من ات١رسوـ التشريعي  46ػػػػػ ات١راقب ات١ذكور في ات١ادة
 مصلحة.

أما بالنسبة لغرفة التحكيم لدة تٞنة ضبط الكهرباء ك الغاز، فهي تتولى الفصل في النزاعات بناء على  
ات١عنية، ك قد  طلب أحد الأطراؼ، ينتهي إجراء التحكيم باتٗاذ قرارات مبررة بعد الاستماع إلى الأطراؼ

ب ك التحكيم لإمكانية إجراء الطعن أماـ ت٣لس الدكلة عكس قرارات غرفة أخضع ات١شرع قرارات غرفة التأدي
 .132 التحكيم التي اعتبرتها قرارات نهائية

 خلاصة الفصل الأول.                  
منذ فتًة طويلة،   اقتصاد السوؽ ىي أحد أىم آليات ذا الفصل بأف البورصةك في الأختَ ت٩لص في ى

التنمية الاقتصادية تٞميع ات١ؤسسات إضافة إلى ذلك  تلعب البورصة أت٫ية بارزة في كما أنها مصدر ت٘ويل 
 ك كيفية ستَ العمليات. فهي سوؽ مالي ك أداة فعالة في تٖريك الاقتصاديات، قتصاد ك حركة الأمواؿ،الا

                                                           
ستقلة الفاصلة في ات١واد الاقتصادية ك ات١الية، مذكرة ماجيستتَ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ التجارية، جامعة أتٛد حدرم تٝتَ، السلطات الادارية ات١  131

 .94، ص 2006بوقرة، بومرداس، سنة 
 ات١تعلق بالكهرباء، ك توزيع الغاز عبر القنوات. 01ػػػ 02من القانوف رقم  137ات١ادة   132
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ستَ العمليات إطار لتنظيم ك القيم ات١نقولة ك التي تعرؼ على أنها ، أف من أىم ما تتميز بو البورصةك 
فيما تٮص القيم ات١نقولة التي تصدرىا الدكلة، ك الأشخاص الآخرين من القانوف العاـ ك الشركات ذات 

كما تعرؼ بأنها " سندات قابلة للتداكؿ تصدرىا شركات ات١سات٫ة..."، حسب ما نصت عليو ات١ادة   الأسهم،
 تجارم.من القانوف ال 59ػػػ  75التي أضيفت للأمر رقم 30مكرر  715

سلطة ك التي"... تتمتع بتٞنة البورصة ك التي تهتم بتنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها كما ت٬در بنا الإشارة إلى 
مستقلة بالشخصية ات١عنوية ك الاستقلالية ات١الية ك القانونية .." ك جاء ىذا التعريف بعد تعديل ات١رسوـ  ضبط

بعدما استهدؼ ات١شرع  12بات١ادة 20، ك تعديل ات١ادة 04ػػ 03تٔوجب القانوف رقم  10ػػ 93التشريعي رقم 
، ك تتشكل ىذه الأختَة من ىيئات ك أعضاء ك ذلك تٟماية أمواؿ ات١ستثمرين ،  اتٞزائرم تعزيز مركز اللجنة

 كما خوؿ ات١شرع للجنة القياـ بعدة كظائف ك ذلك لأداء الدكر ات١نوط ت٢ا .

تعود أسباب نشأة البورصة إلى إذ حديثة النشأة من تطورات فإنها تبقى البورصة في اتٞزائر  ك رغم ما شهدتو
 .اك قد مرت بعدة مراحل ليومنا ىذ 1988التحولات التي شهدتها البلاد في 
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  06دة ات١انص   عليها في كات١عاقب  ات١نصوص   ات١الية  اتٞزائرم جرائم سوؽ الأكراؽ ات١شرع   استهدؼ       

سنوات كبغرامة  5شهر الى ا 6يعاقب باتٟبس من  "ات١ادة سالفة الذكر على انو  كنصت 04\03من القانوف 

يصل الى اضعاؼ مبلغ الربح الذم كاف من ات١مكن تٖقيقو كلا مبلغها حتى دج كتٯكن زيادة  30,000قدرىا 

 ."حدل ىاتتُ العقوبتتُ فقطات١بلغ أك إ  سنف أف تقل ىذه الغرامة عن  ت٬وز

كضعية اك  ت٦ارسة مهنتو أك كظيفتو تٔعرفة معلومات خاصة حوؿ مصدر السندات أك كل فرد لديو اتٟق في

يتعمد السماح  سوؽ اكعملية اك عدة عمليات في ال فيقوـ بإت٧از ات١نقولة من جهة أخرل،يمة قتطورت 

سواء بشكل مباشر أكعن طريق شخص مكلف بهذه ات١همة، قبل اف يتم عرض تلك ات١علومات  بات٧ازىا

 . للجمهور

اطئة كسط اتٞمهور بطرؽ ككسائل ت٥تلفة، من جهة نظر معينة أك تعمد نشر معلومات خ كل فرد

 . بتَبشكل ك سعارالأسياؽ معتُ أك منظور تطورم يعتبر سندا مقبولا للتداكؿ في البورصة  يؤثر على 

كبواسطة شخص آخر بتنفيذ حركة تهدؼ إلى إعاقة  يكوف قد قاـ أك حاكؿ القياـ مباشرة أكل فرد 

الاساس  133ىذا على زتنج التي تعد العملياتم ات١نقولة من خلاؿ تضليل الغتَ ،لسوؽ القيات١نتظم  الستَ

 .عمليات باطلة 

كالتي سنحاكؿ  ،من خلاؿ ىذه ات١ادة أف اتٞرائم ات١ستهدفة للبورصة تشتمل على ثلاثة صور لنا يتضح 

 :صل التطرؽ اليها على النحو الاتيمن خلاؿ ىذا الف

                                                           

.197ص،2006سنة  زائي ات٠اص ااتٞزء الثالٍ،، الطبعة الثانية دار النشر، دار ىومة، اتٞزائر،احسن بوسقيعة ، الوجيز في القانوف اتٞ  133  
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كنشر  "ات١بحث الثالٍ" البورصةة في سوؽ يععماؿ غتَ شر القياـ بأ "بحث الاكؿات١"سرار الشركة جرتٯة العالم بأ

 ."ات١بحث الثالث" كمضللة معلومات خاطئة

 

 جريمة العالم بأسرار الشركة :الدبحث الأول

عاقب كل شخص ,تتوفر "يالفقرة الأكلى كالتي جاء نصها   60عليها في ات١ادة  كىي الصورة ات١ذكورة

ظور تطور قيمة نلو تٔناسبة ت٦ارستو مهنة أك كظيفة معلومات امتيازية عن منظور مصدر سنداتو أك كضعيتو أك م

منقولة ما فينجز بذلك عملية أك عدة عمليات في السوؽ أك يتعمد السماح بات٧ازىا اما مباشرة أك عن طريق 

 134"شخص مسخر لذلك قبل أف يطلع اتٞمهور على تلك ات١علومات 

في قياـ بالتداكؿ لل ،لجمهوردؼ من ىذه اتٞرتٯة ىو استغلاؿ معلومات صحيحة غتَ معركفة لكات٢

ات١ديركف الذين يعلموف أف ات١ؤسسة على كشك تٖقيق ت٧اح كبتَ من بتُ الأمثلة على ذلك: البورصة ك سوؽ 

الى شراء أسهم كسندات قبل أف يتم رفع فيدفعوف الغتَ  يؤدم إلى زيادة قيمة سنداتها في سوؽ الأكراؽ ات١الية،

 ع أسهمهم قبل أف تنخفض قيمتها،كبات١ثل ، يقوـ ات١ديركف في ات١ؤسسة بإجبار الآخرين على بي،قيمتها 

 .135نشر حساب ختامي سيء كت٭دث ذلك قبل

للتعرؼ على ىذه اتٞرتٯة سنقوـ بدراستها على النحو التالي إذ سنتطرؽ إلى تعريفها في "ات١طلب الأكؿ "  ك

 ث".الثالات١طلب في "ىذه اتٞرتٯة  قمع تطرؽ إلى كيفيةكما سنكبياف أركانها الثلاث في " ات١طلب الثالٍ "

                                                           
2 Mabrouk Hocine ,code, bousier , algerien [textes d application et textes ,complementaires ,2 edition 
Houama ,2010 p 140 . 
 

                                                                                                                                                              

      
.  158،  257أحسن بوسقيعة،  مرجع سابق، ص    135
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  ة العالم بأسرار الشركةتعريف جريم  : الدطلب الأول
السر ىو كل كاقعة أك معلومة أك رقما ليست ت٤لا للنشر أك الإعلاف، كلا يعلم بو أحد سول صاحب 

، كتٗرج من نطاؽ السرية الوقائع كات١علومات العامة غتَ المحددة  التي تسبق نشرىا بأم طريقة من طرؽ الشأف 

 باعتبار أف الأسرار التي تهتم الشركة كات١شرع تْمايتها قد تكوف أسرار صناعية أك تٕارية .النشر، 

حيث أف الأسرار الصناعية كفقا لأتٛد علي خضر ىي : طريقة أك آلية للتصنيع تعتمدىا شركة ما 

سبة ت١نافسيها تْيث لا يعلموف بها إلا بعد إفشائها ، أما الأسرار التجارية فقد تكوف ة بالنتْيث تظل غامض

أم معلومة غتَ معركفة بشكل عاـ في صناعة ما ، كتستخدـ في إطار علاقة عمل رغبة في اتٟصوؿ على ميزة 

لاء كمصادر  الشركة ات١ستقبلية ، كطريقة تسويق منتجات ككسائل الدعاية ك العمتنافسية مثل: عمليات 

الاستحواذ ككذلك عمليات  كفي ىيكل ات١لكية كالاندماج التمويل ك ات١فاكضات التجارية كالتغيتَات ات١ستقبلية 

 .136التشغيل التي تتيح فتح أسواؽ كاستثمارات جديدة

من قانوف  301لم يعرؼ التشريع اتٞزائرم السر أك حتى إفشاء السر إلا أنو أشار إليو في ات١ادة 

ت، كالذم كرد في القسم ات٠امس بعنواف االاعتداءات على شرؼ كاعتبار الأشخاص كعلى حياتهم العقوبا

 (.137ات٠اصة كإفشاء الأسرار

: " كل من يعمل بأم صفة   156\66من الأمر رقم  302حيث نصت الفقرة الأكلى من ات١ادة 

وف في بلاد أجنبية بأسرار ات١ؤسسة كانت في مؤسسة كأدلى ك شرع في الإدلاء إلى أجانب أك إلى جزائريتُ يقيم

التي يعمل فيها دكف أف يكوف ت٥وؿ لو يعاقب ..."من خلاؿ ىذه الفقرة  تٯكننا الفهم أف العالم بأسرار الشركة 

                                                           
ركحي البعلبكي كآخركف ،القاموس القانولٍ الثلاثي" قاموس قانولٍ موسوعي شامل كمفصل عربي ك فرنسي، ات٧ليزم" منشورات اتٟلبي   136

  .  245، ص2002اتٟقوقية ، لبناف، 
 تمم.  ، ات١تضمن قانوف العقوبات ، ات١عدؿ كات1966١يونيو  8ات١وافق ؿ  1386صفر عاـ  18ات١ؤرخ في  156\66الأمر رقم  137
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كتْكم كظيفتو ت٣بر على إبقاء ات١علومات الامتيازية في سرية تامة كإذا قاـ تٓرؽ ىذا الالتزاـ فإنو يعد مفشي 

 ب تٞرتٯة العالم بأسرار الشركة.للسر كبالتالي مرتك

كما أف ىناؾ مصطلحات ؾ"الاستغلاؿ كالذم يعتٍ قياـ الأشخاص ات١طلعوف على معلومات داخلية 

أرباح  كتٯكن أف ت٭قق ت٢م ىذا الاستغلاؿ، قق ت٢م ميزة على سائر ات١تعاملتُبالاستئثار بها كتوظيفها بشكل ت٭

لم يتطرؽ ات١شرع اتٞزائرم لتعريف ىذه ات١صطلحات  .ىذه ات١علوماتتٕنبهم خسائر لولا مادية أك معنوية أك 

فينجز بذلك عملية أك عدة السابق ذكرىا ...." 60في ات١ادة ات١كونة ت٢ا بل اكتفى بالإشارة إلى عقوبتها 

عمليات في السوؽ أك يتعمد السماح بإت٧ازىا، إما مباشرة أك عن طريق شخص مسخر لذلك، قبل أف تنتهي 

 مات إلى اتٞمهور".ات١علو 

 ة العالم بأسرار الشركةريمالدطلب الثاني: أركان ج
تٖوؿ دكف الستَ اتٟسن ، كالتي من أخطر اتٞرائم ات١اسة بالبورصةتعتبر جرتٯة العالم بأسرار الشركة 

ت٧د  إذيها، ، كت٢ذا عمل ات١شرع اتٞزائرم على تأمتُ كتٛاية اتٞمهور من ىذه اتٞرتٯة عن طريق تٕرمت١عاملاتها
"الركن الشرعي"،  ىذه اتٞنحة تتشكل من ثلاث أركاف سنتطرؽ إلى ذكرىم في الفركع التالية : الفرع الأكؿ

 الركن ات١عنوم". الفرع الثالٍ "الركن ات١ادم"، الفرع الثالث"

 ة العالم بأسرار الشركة الفرع الأول: الركن الشرعي لجريم
العقوبات ك بصفة عامة  على جرتٯة إفشاء السر من قانوف   139302\ 138301نصت ات١ادتتُ 

في فقرتها الأكلى على أنو:" يعاقب باتٟبس من شهر إلى ستة أشهر كبغرامة  301ات١هتٍ ، حيث نصت ات١ادة 
دج الأطباء ك اتٞراحوف كالصيادلة كالقابلات كتٚيع الأشخاص ات١ؤت٘نتُ تْكم 100,000إلى 20,000من 

ة الدائمة أك ات١ؤقتة على أسرار أدلى بها إليهم ، كأفشوىا في غتَ اتٟالات التي يوجب الواقع أك ات١هنة أك الوظيف
 عليهم فيها القانوف إفشاءىا كيصرح ت٢م بذلك..."

                                                           
138

في  01\20، ات١عدلة بالأمر رقم 1982فبراير  13ات١ؤرخ في  04\82من قانوف العقوبات ، من  القانوف رقم  301ات١ادة   
 .  11\20ات١وافق عليو بالقانوف  2020\07|30
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 60لقد أقر ات١شرع اتٞزائرم عقوبات تطبق على كل  من تٗولو لو نفسو ارتكاب ىذه اتٞرتٯة في ات١ادة 
لتفصيل لكنو لم يعرفها بل اكتفى بالإشارة  إليها حيث تنص :"كل سالفة الذكر فقد ذكرىا في العقوبات با

أك  شخص تتوفر لو تٔناسبة ت٦ارستو مهنتو أك كظيفتو معلومات إمتيازية عن منظور مصدر سندات أك كضعيتو،
منظور قيمة منقولة ما ، فينجز بذلك عملية أك عدة عمليات في السوؽ أك يتعمد السماح بإت٧ازىا، إما مباشرة 

 140أك عن طريق شخص مسخر لذلك، قبل أف تنتهي ات١علومات للجمهور".

 ة العالم بأسرار الشركة الفرع الثاني: الركن الدادي لجريم
، يكاد يعتبر الركن ات١ادم تٞرتٯة العالم بأسرار الشركة ىو أساس قيامها كونها تعد من اتٞرائم ات٠طتَة 

تعتبر من اتٞرائم الشكلية ، كونها تقتصر على عنصر كاحد ألا كما  أنها 141ركنها ات١عنوم لا يقتصر عليها ، 
كىو السلوؾ الإجرامي ، إذ أنها تتحقق تٔجرد القياـ بالفعل دكف اتٟاجة إلى تٖقيق النتيجة أك العلاقة السببية ، 

الٍ كيقتضي تٖقق السلوؾ الاجرامي على صفة اتٞ  142كإف كاف كجودىا من طبيعة مادية ، فلا أثر لو قانونا .
 الذم سنتطرؽ إليو "أكلا" ، كات١علومات ات١توفرة لديو "ثانيا". 

 صفة الجاني أولا:

ات١رسوـ التشريعي  رقم من  60العالم بأسرار الشركة طبقا لصياغة نص ات١ادة صفة ات١تهم تّرتٯة 

داخل لشخص الذم يعرؼ أسرار الشركة أك ات١علومات السرية من خلاؿ كظيفتو  الٍ ىواأف اتٞ 93/10

الأشخاص الذين قد  أم صفة بعض، أك السوؽ الشركة ت٦ا تٯكنو الوصوؿ إلى معلومات غتَ معلنة للجميع

 ، الشخصية  عندما يتدخلوف كيستغلوف عملهم ت٠دمة مصاتٟهم، شركةتثبت في حقهم جرتٯة العالم بأسرار ال

 :كيتمثل ىؤلاء في  مصلحة الآخرين  أك

                                                           

. 03\04من قانوف بورصة القيم ات١نقولة ، أمر رقم  60ات١ادة   140
  

.603ص2018، سبتمبر 3، جزء32،عدد 1ليلى ابن تركي، اتٞرائم الواقعة على البورصة في التشريع اتٞزائرم، حوليات جامعة اتٞزائز  141
  

.25، ص2008خالد ت٦دكح ابراىيم، أمن اتٞرتٯة الالكتًكنية، الدار اتٞامعية للطباعة ك النشر ، الاسكندرية، سنة   142
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I  لدطلعون على أسرار الشركة 

ظيفتو و كنظرا ل و العالم الأكؿ تٔعلومات الشركة،أن ،بو ات١طلع على أسرار الشركة ا يتميزأىم م إف

 في الواقع  كعليو فإف البحث  ،لومات غتَ ظاىرة للجميع أك السوؽ،كقدرتو داخل الشركة يتحصل على مع

 كت٦ثليهم كمعاكنيهم كأصدقاءىم ،كمن جهة أخرل فقد ت٧د ادارة كرقابة أعماؿ الشركة يتمحور حوؿ مسؤكلية

لعلم بعض الأشخاص ات٠ارجتُ عن اطار  تنتقل كالوثائق ذات الطبيعة السرية، بعض البيانات كات١علومات

 .143طلعوف بتُ فئتتُ من ات١ ذلك تٯكن الفصل إثرالشركة كعلى 

 

 :الفئة الأولى الدطلعون الأولون ( 1 

ف الذين كالأشخاص الطبيعيو رئيس الشركة كات١ديركف العموميوف كأعضاء ت٣لس الادارة  في:الفئة كتتمثل ىذه 

 أك أعضاء في ت٣لس الرقابة ككذلك ات١مثلوف الدائموف عن الأشخاص ات١عنوية ،يتًأسوف كظيفة عضو منتدب

 .144الذين يزاكلوف الوظائف ات١ذكورة

كذلك كونهم موظفتُ في  ،ات١ميزة ات٠اصة بالشركةالعلم بات١علومة ذه الفئة ،في أشخاص ى كت٬ب التوفر

ثبات عدـ علمهم بات١علومة بإ يستطيعوف تٕاىلها اذ لا ،لتي تقع عليهم تعتبر قرينة قاطعةالشركة فالقرينة ا

 .03145|01|1985لى ىذه الفئة أزكاجهم منذ كقد أضاؼ القانوف الفرنسي إ، ميزةات١

                                                           

.49ص ،  1997سنة  ،القاىرة ،هضة العربية دار الن ،دكف طبعة، على أسرار الشركة  ت ات١طلعتُتعاملا ،حسن فتحي   143 
سنة  ،القاىرة ، دار النهضة العربية، الطبعة الأكلى "،جرائم البورصة "سوؽ رأس ات١اؿ اتٟماية اتٞنائية للثقة في ، مظهر فرغلي علي محمد   144

 . 371ص،   2006
، 2015، سنة تامر محمد صافٌ ، اتٟماية اتٞنائية لسوؽ الأكراؽ ات١الية ، الطبعة الأكلى ، دار الكتاب اتٞامعي ، لبناف كالامارات العربية ات١تحدة  145
 .   11ص
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من رغم بالاؿ ات١صدر للشركة تٯلكوف نسبة كبتَة من رأس ات١تتضمن ىذه الفئة الأشخاص الذين  كلا

يندرجوف  كما أف أصحاب اتٟسابات أيضا لا ،الشركةعلى ات١علومات ات١وجودة في إطلاع ىؤلاء ات١سات٫تُ 

  .146الفئةضمن ىذه 

 الدطلعون الثانويون   :الفئة الثانية  (0 

في اتٟصوؿ على أسرار العمل سواء أثناء أك  نتهمفي أكلئك الذين تسمح ت٢م مه تتمثل ىذه المجموعة

على معرفتهم بأسرار الشركة كلو كانت بسيطة  ة قرينة ،أييتحملوف  كلا مهنتهم ، تٔناسبة ت٦ارستو لوظائفهم أك

عاتق القاضي بأف ات١علومات ات١ميزة ات١توفرة لديهم قد تم اتٟصوؿ عليها عن  الاثبات على ،ىذا كيقع عبء

 .147ات١سمى ات١هتٍ طريق الوظيفة  أك

بشركات  كات١تعلقة "رجي "بات١تعلقة بالسيد ذلك ىي القضية الفرنسية الشهتَة كلعل أقرب مثاؿ عن 

حيث قاـ ببيع أسهمو لمجموعة من الشركات  حيث أنو استغل ات١علومات ات١تاحة لو قبل أف يعلمها اتٞمهور،

فيد أنو سيحدث ات٩فاض حاد في أسعار أسهم تمعلومات  ،في حتُ أنو كانت لديوبالتًاضي خارج البورصة 

ملايتُ فرنك ،كقد  3ب  بدفع غرامة مالية تقدرCOB  ىيئةكقد ألزمتو  من الشركات،ىذه المجموعات 

 .148لى مليوف فرنكأيدت ت٤كمة الاستئناؼ في باريس اتٟكم كخفضت الغرامة إ

 

                                                           
                                                                .                                                       254أحسن بوسقيعة ، مرجع سابق، ص   146

147
 .                                                                                                                   202أحسن بوسقيعة، مرجع سابق ،ص   

 .                                                                         148،ص  2002، اتٟماية اتٞنائية ، دار اتٞامعة اتٞديدة ، سنة  منتَ بوريشة  148
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II :  الدستفيد 

خارج أم نشاط ا ،بناءا على معلومات حصل عليهمشركعة  وف بعمليات غتَمن يقوم رـ القانوفلم ت٬

كاكتفى ات١شرع اتٞزائرم بتجرلَ العالم  ،الشركة في فرنسا العالم بأسرار من ذلك زكجةككاف الإستثناء  ،مهتٍ

تفضيلية العلومات أك من خلاؿ التعامل مع ات١ لغتَه بالقياـ بعمليات غتَ مشركعة،بأسرار الشركة الذم يسمح 

ب على القاضي ، لذلك ت٬صعب اثبات مصدر ات١علومات السريةكىنا يكوف من ال ات١تعلقة بالشركة،ات١علنة غتَ 

ات٬اد حل قانولٍ  دفع بات١شرع اتٞزائرم الى كىذا ما التأكد أكلا من مصدر ات١علومات التي كردت تْكم مهنتو،

منو التي  5في ات١ادة  09|08صدارىا التنظيم رقم بإ"COSOB"تٞنة  كىذا من خلاؿ لسد ىذه الثغرة،

تتجسد في اقامة الدليل على لصعوبة فامع علمو بذلك،  ،متيازيةإكل شخص لديو معلومات تنص على معاقبة  

 . 149ت٤فوظة علومات ات١ستغلة يفتًض أف تظليعلم أف ات١ات١ستفيد ،

III: الاخفاء  . 

على من استغل ات١علومات السرية التي حصل  الاخفاءمكانية تطبيق حكم ات١شرع اتٞزائرم بإ أجاز

قانوف العقوبات من ، 387نص ات١ادة كىو على دراية بذلك كىذا تْسب  ،150من العالم بأسرار الشركة عليها

 .151اتٞزائرم

 الدعلومات الدتوفرة لدى الجاني  : ثانيا

أف يكوف ات١ستثمركف كت٬ب  البورصة في الأكراؽ ات١الية،تعامل مهم في ت٣اؿ دكر  للمعلومات

على أساس ىذه ك  ،كضاع الشركات ات١درجة في البورصةومات ات١توفرة عن ألكات١سات٫وف متساكين من حيث ات١ع

                                                           
                                .                                                                                    148منتَ بوريشة،  نفس ات١رجع،  ص     149
 .602،ص 2018، سبتمبر 3، ج 32، ع 1ليلى بن تركي ، اتٞرائم الواقعة على البورصة في التشريع اتٞزائرم، حوليات جامعة اتٞزائر   150
القانوف  ، الذم يتضمن قانوف العقوبات، تٔوجب1966يونيو 8،ات١وافق ؿ:  1386صفرعاـ 18، ات١ؤرخ في  156|66الأمر رقم   151
 .1966يوليو 11، ات١ؤرخ في ،  49، العدد 2014|02|04ات١ؤرخ في  01|14
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جل ت٘ييز ات١علومات الامتيازية كمن أ .152بشأف بيع كشراء الأكراؽ ات١الية ومات تٯكن اتٗاذ القرار ات١ناسب،ات١عل

 خصائصها .سنقوـ بتحديد تعريفها  ثم توضيح  " ات١توفرة للجالٍ"

 : I   تعريف الدعلومة السرية 

أك في أنظمة  في تشريعات سوؽ الأكراؽ ات١الية، سواء تعريفا للمعلومات ات١ميزة، لم يعط ات١شرع اتٞزائرم

 ياف طبيعتها كمضمونها .كاكتفى بتب ،مراقبة عمليات البورصة ك كتعليمات تٞنة تنظيم

كتكوف مرتبطة  ، يتم اعلانها تٞمهور ات١تعاملتُمن ات١علومات اتٞوىرية التي لم:"  ات١شرع ات١صرم بأنهاكقد عرفها 

 ".153لأطراؼ أك الكيانات ات١رتبطة بهاأك أم من ا، ركات ات١تداكلة أكراقها ات١الية بأعماؿ شركة من الش

أنها معلومات : " كما يلي  7في ات١ادة  596|2014الأكركبي رقم  ادتٖلائحة الأمم الإ كما جاء تعريفها في

 أكثر من مصدرم الأكراؽ ات١اليةغتَ مباشرة بواحدة أك  تتعلق بصورة مباشرة أك، ذات طبيعة ت٤ددة غتَ معلنة

 " .154لجمهور أك بالأدكات ات١شتقة عنهااحدة أك أكثر من الصكوؾ ات١الية التي من شأف اعلانها لبو 

كقد عرفها الفقو بأنها  ات١تعلقة بها، أك على الأسعار ك الأدكات ات١اليةمؤثر بشكل كبتَ على أسعار تليكوف 

 " 155ة كمتعلقة بتلك الأكراؽ ات١اليةجوىريا على أسعار الأكراؽ ات١الي قد تؤثرمعلومات صحيحة غتَ معلنة ،"

                                                           
 .                                                                                                         204سيف ابراىيم ات١صاكرة ،  ات١رجع السابق ، ص  152

153
سنة ، الاسكندرية ، دار اتٞامعة اتٞديدة، دكف طبعة  ،لومات في بورصة الأكراؽ ات١الية الالتزاـ بالشفافية كالافصاح عن ات١ع ،أتٛد الباز  

 .  264ص ، 2015
لوـ كلية اتٟقوؽ كالع،  لقانوفتٗصص ا ،مة لنيل درجة دكتوراه في العلوـأطركحة مقد ،دراسة مقارنة، جرائم البورصة ، سليمالٍ صبرينة    154

 . 29ص،2018تيزم كزك ، جامعة مولود معمرم، السياسية
 تٞنة التأليف الطبعة الأكلى، ات في التعامل بالأكراؽ ات١اليةاستغلاؿ ات١علومات غتَ ات١علنة ات٠اصة بالشرك، أتٛد عبد الرتٛاف ات١لحم حضر  155

 .                                                                   15ص،1998معة الكويتمطبوعات جا، ت٣لس النشر العلمي، كالتعريف كالنشر
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II  خصائص الدعلومة السرية الدميزة 

حتى كلو كانت معركفة لعدد  عندما لا يتم بثها للجمهور،أف تكوف ات١علومة سرية: تكوف ات١علومة سرية        

يعلموف أنها معلومات سرية  اك أعضاء ت٣لس الادارة طات١ا كانو مديرم الشركة أ معتُ من الأشخاص مثل:

،مادامت نسبة من يعلم بها  يعرفونها من لاالى ت١علومة كما ت٭دد طبيعة السرية ىو نسبة من يعرفوف ا ،كالشيء،

 156سريةفإنها تبقى  أف ات١علومة أصبحت تذاع للعامة  تسمح بالقوؿ قليلة كلا

 كت٤ددة  أف تكوف ات١علومة ت٤ددة كدقيقة: تكوف ات١علومات دقيقة عندما تتعلق بأمور كحقائق معينة،

ا ضخم امشركع لاندماج لتشكلااشركتاف على كشك  أك ،ارة فادحةت٫ها معرفة أف الشركة تعالٍ من خسأ

 .علومات كاضحة كمفهومةت٬ب أف تكوف ات١ كما،157،يقدـ منتجا من ات١توقع أف يناؿ ركاجا

ت٬ب أف  ف ات١علومة على أنها ت٦يزة،يتصنيتم لكي :ك أف تتعلق ات١علومة بورقة مالية أك تٔصدر معتُ 

اؽ ات١الية ات١درجة في البورصة تٔا في بالأكراؽ ات١الية تٚيع الأكر  كنعتٍ أكثر،أك كاحدة ة بورقة مالية تكوف مرتبط

كتشمل الأكراؽ ات١الية داع كالأكراؽ ات١الية اتٟكومية ،سندات كحصص التأسيس كشهادات الايالسهم ك ذلك الأ

 .158الوطنية كالأجنبية مادامت مدرجة في البورصة

ة بها سواء تعلق على سعر الأكراؽ ات١الية ات١تأثتَت٬ب أف يكوف للمعلومات  :ت١اليةت١علومة على سعر الورقة اتأثتَ ا

التغتَ ت٬ب يعتٍ أف ىذا  ات١علومات ت٬ب أف تكوف فعالة ،كىذا لا نقصت. كالقوؿ بضركرة أف زادت قيمتها أك

  .ث فعلات٭دت٦كنا ،كلولم  في أف يكوف ىذا التأثتَيك بذلك ،إذاتٞمهور  أف يتم بالضركرة تٔجرد أف يعرؼ

                                                           
156

 . 383ص، مرجع سابق ، مظهر فرغلي علي محمد  
 . 33ص ، مرجع سابق، سليمالٍ صبرينة   157
 .268مرجع سابق، ص ،أتٛد الباز   158
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  الركن الدعنوي لجريمة العالم بأسرار الشركة  : الفرع الثالث

تعلق يفيما  ،اءسو  بالسلوؾ الإجراميعلى نية القياـ  ،عامة، استنادا إلى قواعد ات١شرع اتٞزائرمكيراعي        

من  عن اتٞرتٯة إذا  اتٞرتٯة  كياف شخصي تٔعتٌ أنو يتم سؤاؿ الشخص رتكاب اتٞرتٯة أك قمعها ،كما تعتبربا

 .159الفعل كأنو ت٥طأ ات١مكن أف ينسب

فإف ات١شرع اتٞزائرم لم ينص  10\93من ات١رسوـ التشريعي  60ستقرائنا لنص ات١ادة امن خلاؿ ك 

مرتكب اتٞرتٯة على كراء العملية أف يكوف من اشتًط بأسرار الشركة كلم يهتم بالدافع ،بل  للعالم كجود سوء النية

 .160تٞمهوركت٦يزة لا يعلمها اسرية  تٯتلك معلوماتعلم بأنو 

 فلقد نصت على كجوب 1967\09\28فرنسي الصادر في من ات١رسوـ ال 01\10لمادة بالنسبة لأما 

آخر يستغلها في إجراء عملية بيع أك شراء شخص ل  حالة قياـ اتٞالٍ بإفشاء ات١علوماتتوافر عنصر القصد في

القصد  على أف ات١تهم ت٬ب أف يكوف لديوات١شرع التي تٗص تلك ات١علومات فقد نص الأكراؽ ات١الية ،على 

 .161عمدا إذا استخدـ كلمةاتٞنائي 

 جريمة العالم بأسرار الشركة  قم  :ثالدطلب الثال

في  خات١ؤر  04\03ات١عدؿ بالقانوف  10\93من ات١رسوـ التشريعي  60نص ات١شرع اتٞزائرم في ات١ادة        

ك منها ات١قيدة للحرية ككذل عديدة عقوبات،بهدؼ قمع جرتٯة العالم بأسرار الشركة على  2003\02\17

 : 162ىذا كما سنتطرؽ إليو من خلاؿ الفرعتُ الآتيينن مسألة الإختصاص ك ات١الية ككذا الإدارية كما تناكؿ

 الفرع الأكؿ : اتٞزاءات اتٞنائية كالإدارية 
                                                           

159
   273فخرم عبد الرزاؽ صلبي اتٟديثي، شرح قانوف العقوبات  القسم العاـ ، الناشر العاتك، القاىرة، التوزيع ات١كتبة القانونية ، بغداد ،ص  

 ، ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 1993\05\23ات١ؤرخ في  10\93ات١رسوـ التشريعي   160
                                                                                                      . 223سيف ابراىيم  ات١صاكرة،  مرجع سابق ، ص   161
                                                         . 2003\ 02\17ات١ؤرخ في   04\03، ات١عدؿ كات١تمم بالقانوف  10\93ات١رسوـ التشريعي ا  162
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 الإختصاص الفرع الثالٍ: مسألة 

 : الجزاءات الجنائية والإدارية الفرع الأول

في البورصة ،كضع كتٟماية القيم ات١نقولة ات١تداكلة  ، نتشاراابأسرار الشركة من أكثر اتٞرائم  جنحة العالم 

 سنبينو من خلاؿ الآتي : ات١شرع عقوبات على مرتكبيها تتمثل في جزاءات جنائية كأخرل إدارية كىذا ما

 الجزاءات الجنائية أولا: 
ات١ؤرخ في 04\03لقانوف ات١عدؿ با 10\93من ات١رسوـ التشريعي  60ات١ادة جاء في نص 

 : بأسرار الشركة كالآتي  العالمتطبيقها على مرتكب جنحة  ، العقوبات ات١قرر 2003\02\17

 سنوات . 5أشهر إلى  6اتٟبس من 

مبلغ الغرامة ات١الية إلى أربعة أضعاؼ مبلغ الربح دج مع إمكانية رفع 30000غرامة مالية تقدر ب فرض 

 163أك بإحدل ىاتتُ العقوبتتُ .تمل تٖقيقو ،دكف أف تكوف الغرامة أقل من  مبلغ الربح نفسو ،المح

  الإدارية الجزاءات  ثانيا :

للجنة تنظيم تقررىا المجلس التأديبي التابع  ،لم بأسرار الشركة بعقوبات إداريةيعاقب مرتكب جنحة العا       

 1993مايو  23ات١ؤرخ في  10\93سوـ التشريعي من ات١ر  ،16451 في ات١ادة ،عمليات البورصة كمراقبتها 

 :باتٞزاءات التالية 

                                                           

1999سنة ،ائر"الطبعة الثانية، دار ىومة اتٞز  البورصة" بورصة اتٞزائر ،شمعوف شمعوف    163  
التي تنص " تنشأ ضمن اللجنة للغرفة التأديبية كالتحكيمية زيادة على رئيسها من عضوين منتخبتُ من بينها أعضاء اللجنة , مدة   51ات١ادة   164

 لكفائتهما في المجالتُ الإقتصادم  كات١الي .انتدابها قاضيتُ يعتمدت٫ا  كزير العدؿ  كتٮتاراف 
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Iو ليات البورصة ،كات٢دؼ من كراء نطقآكمراقبة التأديبية التابعة للجنة تنظيم عن الغرفة  يكوف صادر :الإنذار

 يو . سلوؾ الفاعل كبعث نوع من اتٟذر ف ىو تصليح كتٖستُ 

II التوبيخ: ك يصدر عن الغرفة التأديبية التابعة للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها ك يهدؼ من كراء

 النطق بو إلى إصلاح السلوؾ الفاعل كبعث نوع من اتٟذر لديو.

 IIسواء  وبعض من ت٦ارسة النشاط كلو أكمؤقتا أك دائما، حيث تٯنع مرتكبو ، والنشاط كلو أك جزء من منع ،

 كىي عقوبة سالبة للحقوؽ . ،فعلو دائم ، كذلك ت٠طورة بشكل مؤقت أك

IIIحيث تٯكن للغرفة التأديبية التابعة للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها أف تسحب سحب الإعتماد :

 الإعتماد نهائيا كونها صاحبة الاختصاص في منحو.

IVٖات٠طأ كيدفع ات١بلغ  دد قيمتها بعشرة ملايتُ دج أك مبلغ يعادؿ الربح المحتمل تٖقيقو نتيجةفرض غرامات ت

 لصندكؽ الضماف .

"تٯكن أف يتأسس رئيس تٞنة تنظيم  :من ات١رسوـ التشريعي سالف الذكر 40ىذا كنصت ات١ادة 

 كقوع جرائم جزائية "عمليات البورصة كمراقبتها كطرؼ مدلٍ في حالة 

الفرع الثاني: مسألة الإختصاص .    
إذا ت٘ت  تٞرتٯة ينشأافي ىذه ما إذا كاف الركن ات١ادم كتطرح مسألة الإختصاص التساؤؿ حوؿ  

لم يتناكؿ ملية القيم ات١نقولة موضوع العتنتمي إليها الشركة التي تنتمي إليها  التيفي دكلة عتَ الدكلة الصفقة 

دما عنالمحلية، فهي تٗتص سألة إختصاص المحاكم تٔ للأحكاـ العامة ات١تعلقة ، ككفقاىذه ات١سألةت١شرع اتٞزائرم 

للجرتٯة على الأراضي الوطنية،إلا أف القضاء الفرنسي  ادملركن ات١يرتكب الفعل أك العنصر الذم يشكل ا

نالٍ التي تتلخص كقائعها  الآتي : حيث قاـ تٝتَ طرابلسي اللب  pechainey تناكؿ ىذه ات١سألة في قضية
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ات١سعرة ببورصة نيويورؾ في  traing Le industriesاكض لصافٌ الشركة الأمريكية اتٞنسية  بدكر ات١ف

كتْكم إقامتو في باريس فكاف عات١ا بأسرار الشركة ،  pechaineyالإتفاقات التي ت٘ت مع الشركة الفرنسية 

                                        .165 اعتبر ىذا الوسيط أعطى  أكامر انطلاقا من فرنسا

  ة في سوق البورصة مشروعيرالقيام بأعمال غ جريمة :الدبحث الثاني

العرض كالطلب  على آليةاؿ أف الأداء اتٞيد للسوؽ يعتمد في ت٣اؿ أسواؽ رأس ات١ من ات١تعارؼ عليو  

، كأم للعطل أك يزيف أداءىا الطبيعيآليات السوؽ  تأثتَ مفتعل يعرض من غتَ ،كفاية الإلتقاء اتٟر بينهما، ك 

كقد  ،166 دم إلى آثار كخيمة على ات١تداكلتُ في السوؽ كالاقتصاد ككلخلل مصطنع يعيب ىذه الآلية يؤ 

ات١طلب "ك ،تّرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ شرعية التعريف ":ات١طلب الأكؿ"إلى ثلاثة مطالب : بحثقسمنا ىذا ات١

ات١طلب "كما تتطرقنا إلى  العقوبات ات١قررة على جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ شرعية في ،اتٞرتٯة  أركاف ىذة: "الثالٍ

 ."الثالث 

 جريمة القيام بأعمال غير مشروعة : تعريف الدطلب الأول

،التوجو الزائف التلاعب بأسعار الأكراؽ ات١الية  رتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة أف يتمتّ ات١قصود

لكي يتم بيعها أك شرائها بسعر أعلى أك أقل من السعر الذم  كرقة مالية ما، التأثتَ على سعرأم  للأسعار،

ع ك التجديد في بتكار كالتنو ىذه اتٞرائم الات كالطلب، كمن صفاد نتيجة العمليات الطبيعية للعرض ت٭د

بواسطة عصابات إجرامية منتظمة تعمل على  ك أحيانا بكثرة ابهاتكتتميز ب ار إضافة إلى أنها تكابها ،ار كسائل 

 تقسيم الأدكار فيما بينها لتسهيل ارتكابها .

                                                           
 .                                           208\207ص ، الطبعة الرابعة ، اتٞزء الثالٍ، وجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اصال، أحسن بوسقيعة   165

 
 .294مظهر فرغلي علي محمد ، مرجع سابق ،ص    166



 انجشائى انىاقؼت ػهى انبىسطت انفظم انثاًَ:
 

65 
 

حيث ىناؾ من يرل أف عمليات التلاعب بأسعار الأكراؽ ات١الية في سوؽ البورصة غالبا ما يتعلق بالأكراؽ 

 167ات١الية ات٠اصة بالشركات الصغتَة 

سوؽ البورصة في القانوف اتٞزائرم ات١تعلق ببورصة القيم كقد أدرجت جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة في 

منو في فقرتها الثالثة  60حيث نصت ات١ادة  2003\02\17ات١ؤرخ في  04\03ات١نقولة تٔوجب القانوف 

ر ف تٯارس مباشرة أك عن طريق شخص آخحاكؿ أ يكوف مارس أك كل شخصيلي :"يعاقب ..... على ما

 168.ظم لسوؽ القيم ات١نقولة من خلاؿ تظليل الغتَ ...".مناكرة بهدؼ عرقلة الستَ ات١نت

كتناكؿ ، 1967\09\28من الأمر الفرنسي ات١ؤرخ في  03\04كقد جاءت مستوحاة من ات١ادة 

عن حاكؿ القياـ بنفسو أك  من قاـ أك التي نصت "يعاقب ...كل 01\10ات١شرع الفرنسي ىذه اتٞرتٯة في 

 لستَ ات١نتظم لسوؽ إحدل الأدكات ات١الية كإيقاع الغتَ في ات٠طأ".، بعمل يهدؼ منو الإخلاؿ باطريق كاسطة

 جريمة القيام بأعمال غير مشروعة : أركان الدطلب الثاني

كات١عدؿ بالقانوف رقم  10\93من ات١رسوـ التشريعي رقم  60ذكرت ىذه اتٞرتٯة في نص ات١ادة 

التالية كالتي قسمناىا إلى ثلاثة كقد اشتًطت ىذه اتٞنحة الأركاف  2003فبراير \17ات١ؤرخ في  04\03

 الركن الشرعي تٞرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة . فركع :الفرع الأكؿ :

 : الركن ات١ادم تٞرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة . الفرع الثالٍ

 الركن ات١عنوم تٞرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة . الفرع الثالث :
                                                           

167
،  2007 محمد فاركؽ عبد الرسوؿ ، اتٟماية اتٞنائية لبورصة الأكراؽ ات١الية ، دراسة مقارنة ، دار اتٞامعة اتٞديدة للنشر ، الاسكندرية ، سنة  

 . 121ص
 

168
القيم ات١تعلق ببورصة  1993\مايو \23ات١ؤرخ في  10\93يعدؿ ات١رسوـ التشريعي رقم  2003فبراير \17ات١ؤرخ في  04\03قانوف رقم   

 ات١نقولة .
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 ريمة القيام بأعمال غير مشروعة : الركن الشرعي لجالفرع الأول

القياـ بو كت٭دد أك القانولٍ للجرتٯة ضركرة كجود نص قانولٍ ت٬رـ الفعل الذم كقع يراد بالركن الشرعي 

يعد جرتٯة إلا إذا كجد نص قانولٍ سابق الوضع ت٬رمو  ت١رتكبو عقوبة ، كت٢ذا فإف الفعل مهما كانت خطورتو لا
في  60كبهذا فقد نص ات١شرع اتٞزائرم على جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة في سوؽ البورصة بات١ادة ،169

ف مارس أك حاكؿ أف تٯارس مباشرة أك عن طريق شخص كما يلي:" يعاقب...كل شخص يكو فقرتها الثالثة   

 آخر مناكرة بهدؼ عرقلة الستَ ات١نتظم لسوؽ القيم ات١نقولة من خلاؿ تضليل الغتَ.."

كتناكؿ  1967\09\28من الأمر الفرنسي ات١ؤرخ في  03\04كقد جاءت مستوحاة من ات١ادة 

يعاقب.. كل من قاـ أك حاكؿ القيتم بنفسو أك التي نصت " 01\10ات١شرع الفرنسي ىذه اتٞرتٯة في ات١ادة 

عن طريق كاسطة، بعمل يهدؼ منو الإخلاؿ بالستَ ات١نظم لسوؽ إحدل الأدكات ات١الية كإيقاع الغتَ في 

 . ات٠طأ".

 ريمة القيام بأعمال غير مشروعة : الركن الدادي لجالفرع الثاني

ب بأسعار التشريعات ات١نظمة للأسواؽ ات١الية كلنشاط التداكؿ فيها إلى تٕرلَ التلاع ذىبت معظم

قة ات١ستثمرين ث ينتج عنو من فقداف كراؽ ات١الية كمااضطراب تٔعاملات سوؽ الأ، ك ذلك بسبب راؽ ات١اليةك الأ

 .في السوؽ

ت٤ددة مناكرة  أك معتُ فعلمشركعة على كجود  كن ات١ادم في جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَر ال يرتكزك 

طأ كذلك من خلاؿ تضليل الغتَ أك إيقاعهم في ات٠ ،بشكل منتظمسوؽ الأكراؽ ات١الية  ستَتهدؼ إلى منع 

 :كمنو فالركن ات١ادم يتكوف من
                                                           

 .                                                        38، ص 2006فرج القيصر ، القانوف اتٞنائي العاـ ، مركز النشر اتٞامعي ، تونس ، سنة   169
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ةمناورات تهدف إلى الحيلولة دون السير الدنتظم لسوق الأوراق الدالي أولا:  
  أربعة ت٪اذج من العمليات كىي :كتتجسد ىذه الأفعاؿ في

Iر الأكراؽ ات١الية" أسهم اسعأض معتبر في بيع على ات١كشوؼ حركات خفال تنطوم من خلاؿ العمليات التي

 اأكبر من السندات بسعر منخفض جد تكوف متبوعة بإعادة شراء كميةفلا يبرر كضع الشركة ، الشركة "

II  العمليات التي تتمثل في دفع أسعار سند ت٨و الإرتفاع كذلك قبل إصدار سندات رأس ات١اؿ عن طريق

 .170 للسعر الذم يتطلبو السوؽ العادم إعادة الشراء ، أك بأية طريقة مقابلة كذلك برفع سعر العرض بالنسبة

III  عركض بيع شائعات أكمن خلاؿ أك  نشر أخبار العملية من خلاؿ نفسالعمليات التي تتمثل في تنفيذ

 .171 كذلك من أجل التعجيل في الإت٩فاضة بأنها في تراجع ،فك عر يبا جدا  من مستول الصفقات ات١مستواىا قر 

IV التي كانت  ستفادة من ات١راكزالنوع من العمليات بشكل يسمح بالامن إت٘اـ نفس  العمليات التي تتكوف

 .172خيارات عدة ات١فتوحة لفي السوؽ  مشغولة سابقا

  توقعهم في الخطأ الدناورات الي  تضلل الغير أو ثانيا:      

قبوؿ بشراء للوقوع في الغلط كال أف تدفع الغتَ رة حسب لفظ ات١شرع اتٞزائرم،ك ات١نا كيقتضي أف تؤدم

في ت٧اح الشركة ات١صدرة ت٢ا رتفاع سعرىا ىو نتيجة كثرة تداكؿ ىذه الأسهم بسبب اعتقاده أف الأسهم ،با

 نشاطها التجارم .

                                                           
 .300مظهر فرغلي علي محمد ، مرجع سابق ، ص  170
171

 2008سلطاف عبد السلاـ ، ابراىيم عبد السلاـ ، اتٞرائم ات١الية في البورصات ، دراسة تٖليلية نقدية ، دكف طبعة ، دار الرياض  ، سنة   
   60ص

172
 2012ة ، دار ىوم 13أحسن بوسقيعة ، الوجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اص تّرائم الفساد ، جرائم ات١اؿ كالأعماؿ ، جرائم التزكير ، الطبعة   
 262ص  2013ػ
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 5قيمة السهم تٔقدار  ما حدث في أسهم البنك ات١صرم البريطالٍ حيث قاـ ات١تلاعبوف بالأسعار برفعك 

كن ذلك نتيجة طبيعية جنية ، كلم ي 210جنية إلى 80من رفع سعر السهم من  ات٘كنو  ك ،بات١ئة في اليوـ

من  لأدكارقاـ بها إثناف من ات١ضاربتُ يتبادلاف ا بعمليات تلاعبلآليات كأحواؿ السوؽ ، كلكن كاف نتيجة ال

قد أكدت ىذه الواقعة كل من  بات١ئة ، ك5بزيادة ر إغلاؽ ئة سهم يوميا ،كت٭ققاف بها سعبائع إلى مشتًم ت١

 .173تٖقيقات إدارة البورصة كات٢يئة العامة لسوؽ ات١اؿ

 بأعمال غير مشروعة  ريمة القياملإطار الدكاني لجا ثالثا:

ات١شرع اتٞزائرم بإستعمالو لعبارة "....لسوؽ القيم ات١نقولة "يكوف قد حصر النشاط ات١كوف تٞرتٯة 

القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة ت٬ب أف يتم مزاكلتو في بورصة الأكراؽ ات١الية فقط ، أما العمليات كالأفعاؿ التي تتم 

 833\87اتٞرتٯة أما ات١شرع الفرنسي كبعد تعديل الأمر خارج نطاؽ السوؽ فلا تقع تٖت ت٪وذج ىذه 

قد تٗلى عن عبارة البورصة ، كأصبح يشتَ إلى عبارة السوؽ " ، موسعا بذلك ت٣اؿ  1988الصادر سنة 

كثتَ من الصفقات تتم خارج البورصة ،ك تطبيق اتٞرتٯة ، كما دفع ات١شرع إلى توسيع ت٣اؿ قياـ اتٞرتٯة ، ىو أف  

 174عن طريق صندكؽ مشتًؾ للإستثمار  اإت٪ا يدخلونه

                                                           
173

 .302سيف ابراىيم ات١صاكرة ،مرجع سابق ، ص   
174

 .                     263،ص 2014، دار ىومة ، اتٞزائر ،15سن بوسقيعة ، الوجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اص ، اتٞزء الثالٍ، الطبعة أح  
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 ريمة القيام بأعمال غير مشروعة : الركن الدعنوي لجالفرع الثالث

أف يكوف اتٞالٍ  ،عماؿ غتَ مشركعة في سوؽ البورصةجرتٯة القياـ بأاشتًط ات١شرع اتٞزائرم تٟدكث 

، كبالتالي فات١شرع السوؽمن ذلك عرقلة الستَ الطبيعي للأسعار في قصده  قد ارتكب الفعل عمدا، فيكوف

 175سوء نية اتٞالٍ توفر اشتًط 

اشتًط ات١شرع الفرنسي القصد اتٞنائي  1996جويلية2لفرنسي كقبل صدكر قانوف كبالرجوع للقانوف ا

.  833ػ67من الأمر  3ػ10بإستعمالو عبارة "تعمد" إلا أف العبارة ألغيت حيث أنها لم ترد في نص ات١ادة 

نستنتج أف ات١شرع الفرنسي يشتًط قصدا جنائيا خاصا بذكره لعبارة ات١ناكرة التي تٖدث في السوؽ  كبإستقرائها

 "بهدؼ "عرقلة الستَ ات١نتظم للسوؽ ، حيث أف اتٞالٍ يهدؼ إلى العرقلة من خلاؿ تضليل الغتَ .

تداد عدـ الاع ، فقد تعمدفقد تم إلغاء اتٞانب العمدم للفعل 1996يوليو 02أما بعد تعديل 

تعاقب على ت٣رد المحاكلة،  3\10دة بالركن ات١عنوم ت٢ذه اتٞرتٯة ، كالشركع في ىذه اتٞنحة ت٣رـ حيث أف ات١ا

 حاكؿ ت٦ارسة مناكرة " ." مصطلح ستعماؿ  لفظبا

ات١نهج الذم انتهجو ات١شرع الفرنسي حيث اشتًط تٟدكث جرتٯة القياـ  كات١شرع اتٞزائرم أخذ بذات

إذ ، تظم لسوؽ القيم ات١نقولة توفر القصد اتٞنائي ات١تمثل في الفعل العمد للجالٍلة الستَ ات١نتٔناكرات بهدؼ عرق

 كعلى النيابة العامة إثباتها .،تٞالٍ السيئة لدل انية أف ات١شرع اتٞزائرم يشتًط ال
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 ،دار 13الطبعة  اتٞزء الثالٍ، جرائم التزكير، جرائم ات١اؿ كالأعماؿ، اجرائم الفساد ،الوجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اص  أحسن بوسقيعة ، 

 .263،ص 2013ىومة، اتٞزائر،
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 :ةجريمة القيام بأعمال غير مشروعة في سوق البورصقم   :ثالدطلب الثال 

مباشرة أك عن طريق شخص آخر مناكرة ما بهدؼ  حاكؿ أف تٯارس أك كل شخص يكوف قد مارس

نوف امن خلاؿ تضليل الغتَ أضيفت ىاتو اتٞرتٯة إثر التعديل بالقعرقلة الستَ ات١نتظم لسوؽ القيم ات١نقولة 

كما يتعرض اتٞالٍ   3فقرة  60ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة في ات١ادة  2003\02\17ات١ؤرخ في  04\03

ىذه في سوؽ البورصة إلى عقوبات جزائية كعقوبات إدارية ككذا مسألة النص الواجب عند تعدد الأكصاؼ  إثر

ية "،في الفرع جزائية ، كعقوبات إدار  عقوباتاتٞزاءات ات١قررة " :قاط كالتاليكعليو سيتم التعرض ت٢اتو الن 176.

 الثالٍ ".الفرع  ،  حالة تعدد الأكصاؼ في"الأكؿ 

 الجزاءات الدقررة : الفرع الأول

رتكابها في جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة في اة سواء كاف اتٞالٍ أك من ت٭اكؿ يتعرض مرتكب اتٞرتٯ

كىذا ما سنتعرؼ قوبات جزائية للحد من ىاتو اتٞرتٯة أك التقليل منها سوؽ البورصة إلى عقوبات إدارية كع

 عليو :

 ةالجزائي عقوباتالأولا :  

فإنو يعاقب  04\03ات١عدؿ بالقانوف  10\93من ات١رسوـ التشريعي رقم   60طبقا لنص ات١ادة 

سنوات ، كبغرامة مالية  5أشهر إلى  6على جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة في سوؽ البورصة باتٟبس من 

ذكور حتى تصل إلى دج أك بإحدل العقوبتتُ كتٯكن رفع مبلغ الغرامة إلى أكثر من ات١بلغ ات30،000١قدرىا 

 أربعة أضعاؼ مبلغ الربح المحتمل تٖقيقو دكف أف تقل الغرامة عن مبلغ الربح نفسو . 
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             .166،ص 2006أحسن بوسقيعة ، الوجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اص اتٞزء الثالٍ، الطبعة الثانية، دار النشر :دار ىومة ،اتٞزائر ،    
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  ةالعقوبات الإداري  :ثانيا

، سحب الإعتماد، فرض غرامات ت٭دد مبلغها ط  كلو  أك جزئو مؤقتا أك نهائيا، حظر النشاالإنذار، التوبيخ

الغنم المحتمل تٖقيقو بفعل ات٠طأ ات١رتكب  كتدفع ىذه ات١بالغ لصندكؽ ملايتُ دينار أك مبلغ يساكم  10ب 

 .10\93من ات١رسوـ  51الضماف حسب ات١ادة 

 الفرع الثاني: حالة تعدد الأوصاف 

جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة في سوؽ البورصة صورة من صور جرتٯة ات١ضاربة غتَ ات١شركعة  تعتبر

التي تنص على عقوبة   الفقرة الرابعة، 172ت في ات١ادة العقوبات١شرع اتٞزائرم كنص عليها قانوف التي أقر بها ا

أك كل من أحدث بطريقة مباشرة أك غتَ مباشرة أك عن طريق كسيط رفعا أك خفضا مصطنعا في أسعار السلع 

فردية أك بناء على اجتماع أك ، القياـ بصفة شرع في ذلك أك، اصةأك ات٠ات١الية العمومية أك الأكراؽ البضائع 

ترابط بأعماؿ في السوؽ أك الشركع في ذلك بغرض اتٟصوؿ على ربح غتَ ناتج عن التطبيق الطبيعي للعرض 

 .177كالطلب 

من قانوف العقوبات من خلاؿ إصدار القانوف رقم  172ليقوـ ات١شرع اتٞزائرم بإلغاء نص ات١ادة 

من الأمر  174ك  173ك  172ى أنو:" تلغي أحكاـ ات١وادمنو صراحة عل 24الذم نص في ات١ادة 21|15

كات١تضمن قانوف العقوبات،  1966يونيو سنة  8ات١وافق ؿ 1386صفر عاـ  18ات١ؤرخ في  156|66رقم 

 ات١عدؿ كات١تمم.

                                                           
 15ػػػ 21من القانوف رقم  24، "ملغاة" بات١ادة  2006ديسمبر  20، ات١ؤرخ في  23\ 06من قانوف العقوبات اتٞزائرم  رقم  172ات١ادة   177

ك التي نص ات١شرع اتٞزائرم من خلاؿ ىذه ات١ادة على اعتبار جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة صورة من  ،ات١تعلق تٔكافحة ات١ضاربة غتَ ات١شركعة 
اعتبر ات١شرع اتٞزائرم جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة جرتٯة   15ػػػ 90صور ات١ضاربة غتَ ات١شركعة  ك في ظل تعديل ىذه ات١ادة بالقانوف رقم 

 .   اربة غتَ ات١شركعة  مستقلة ت٘اما عن جرتٯة ات١ض
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التجارة ك  كعليو أخرج ات١شرع اتٞزائرم ات١ضاربة غتَ ات١شركعة من دائرة اتٞرائم ات١تعلقة بالصناعة ك

 من قانوف العقوبات، ك خصها بتنظيم قانولٍ خاص بها نظرا 172نصوص عليها في ات١ادةات العمومية الات١زيد

 ت١ا ت٢ا من تأثتَ على ات١عاملات ات١الية ك تٗريب السوؽ ك التي من شأنها زعزعة الاقتصاد الوطتٍ.

إخفاء للسلع أك : "  كل تٗزين أك على أنها 21|15من قانوف  2نص ات١ادة حيث عرفها من خلاؿ  

البضائع بهدؼ إحداث ندرة في السوؽ ك اضطراب في التموين، ك كل رفع أك خفض مصطنع في أسعار السلع 

أك البضائع أك الأكراؽ ات١الية بطريق مباشر أك غتَ مباشر أك عن طريق كسيط أك استعماؿ كسائل الالكتًكنية 

 أك أم طرؽ أك كسائل احتيالية أخرل".

من نفس القانوف على: " يعاقب على ات١ضاربة غتَ ات١شركعة باتٟبس من ثلاثة  12ك تنص ات١ادة  

 دج.2,000,000دج إلى  1,000,000سنوات إلى عشر سنوات ك بغرامة من 

 ومضللةنشر معلومات خاطئة   الدبحث الثالث:

 10\93قم من ات١رسوـ التشريعي ر  2فقرة  60لقد تناكؿ ات١شرع اتٞزائرم ىاتو اتٞرتٯة في ات١ادة 

ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة كىذه الفقرة منقولة من  2003\02\17ات١ؤرخ في  04\03ات١عدؿ بالقانوف 

تعلق بإعلاـ أصحاب القيم ات١نقولة ك ات١ 1967سبتمبر  28ات١ؤرخ في  833\67رقم  03\10ات١ادة 

ات١ؤرخ في  597 \96الإشهار بالنسبة لبعض عمليات البورصة في فرنسا ات١عدؿ بالقانوف رقم 

02\01\1996178 . 

حيث تٔقتضاه  يعاقب كل شخص يكوف قد تعمد  2003ه الصورة إثر تعديل ذكلقد جاء ات١شرع به

ف نشر معلومات خاطئة  أك مغالطة كسط اتٞمهور بطرؽ ككسائل شتى ،عن منظور  أك كضعية مصدر تكو 

                                                           
 597\96ات١عدؿ كات١تمم بالأمر  833\67أمر رقم   178
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للتداكؿ في البورصة من شأنو التأثتَ على  سنداتو ت٤ل تداكؿ في البورصة ،أك عن منظور تطور سند مقبوؿ

فقرة   172الأسعار ، كىذا الفعل قد يشكل جرتٯة ات١ضاربة غتَ ات١شركعة ات١نصوص كات١عاقب عليها في مادة 

 إلى ثلاثة مطالب : كسنتطرؽ إلى تقسيم ىذا ات١بحث 156\66من قانوف العقوبات رقم  . 1179

، ات١طلب الثالٍ: أركاف جرتٯة نشر معلومات كمضللةات١طلب الأكؿ : تعريف جرتٯة نشر معلومات خاطئة 

 .كمضللة،ات١طلب الثالث : قمع جرتٯة نشر معلومات خاطئة كمضللة خاطئة 

 مضللة وأ: تعريف جريمة نشر معلومات خاطئة الدطلب الأول

ات١علومات تنشرىا اتٞهات الصدؽ كالأمانة في على  يرتكزلتعامل في البورصات إف السلوؾ الأخلاقي ل

لذلك ت٬ب ،180 على التداكؿ في البورصات لأحداث كات١تغتَات الأخرل التي تؤثرالعوامل كا ات١خولة ت٢ا حوؿ

عنها حقيقة تٔا تٗلقو من مكاشفة صحيحة تٟقيقة الأنشطة التي تقوـ بها الشركة  أف تكوف ات١علومات ات١فصح

 كالقانولٍ كت٢ذه الأختَة ، كتتيح للمستثمرين ة للمستقبل ، تْيث تعكس كاقع الوضع ات١الي،كرؤيتها ات١توقع

في التعامل كافية خبرة  ات١ستثمرين اتٞدد الذين ليس لديهم خاصة ،181و فكرة حقيقية كصادقة عن اتٟصوؿ على

 .182المحدكدة داخلها كخارجها كمعرفتهم تٔؤثراتها السياسية كالإقتصادية في سوؽ البورصة ، ثقافتهم

                                                           
 .                          2006سبتمبر  20ات١ؤرخ في  20\06،ات١عدؿ بالقانوف رقم  1966يونيو 8ات١ؤرخ في  156\66قانوف العقوبات رقم    179

 
 .                  206،ص 2006اقتصاديات البورصة في ضوء الأزمات كاتٞرائم ، ات١كتب اتٞامعي اتٟديث ، القاىرة  تٛدم عبد العظيم ،  180

 
181

 ت٣اجي سعاد، حق ات١ساىم في الإعلاـ بتُ مقتضيات الشفافية كالإفصاح كضركرات السرية ،الشركات ات١صدرة للأكراؽ ات١الية ت٪وذجا ،"ت٣لة  
 .2018ريل بأ 14طلاع :السبت تاريخ الا ،2014 سطسأغ 20قانوف الأعماؿ،

256، ص2009لبنان ،  ،شورات اتٟلبي اتٟقوقيةمن ،عبد الباسط كرلَ مولود، تداكؿ الأكراؽ ات١الية، الطبعة الأكلى 
182
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كتعرؼ جرتٯة نشر معلومات خاطئة أك مضللة بأنها :"تركيج للشائعات الكاذبة بشأف الأكراؽ ات١الية كتداكؿ 

 .183" معلومات مزيفة عنها كالتلاعب بها للتأثتَ على الأسعار غتَ ات١شركعة 

زيادة غتَ صحيحة في  كقياـ شخص بنشر  الصحيحة،غتَ أنها ات١علومة الكاذبة أم ئة :فيقصد بات١علومة ات٠اط

 رقم الأعماؿ للشركة ات١سعرة ،أك معلومة خادعة يهدؼ من خلاؿ نشرىا إلى تٖقيق أسعار مرتفعة .

حتى كإف لم تكن كاذبة لكنها قدمت بطريقة سيئة  أما ات١قصود بات١علومات ات١ضللة :ىي كل معلومة تدليسية

 من أجل تغرير الغتَ كايقاعو في الغلط .

لتزاـ بالشفافية كالإفصاح ، الإخلاؿ بالا ات١ضللة تعد صورة من صور ات١علومات ات٠اطئة أك نو فإف نشركم

كتتمثل تٛاية الأكراؽ ات١الية في تٕرلَ  ،184الإخلاؿ بواجب قانولٍ مقتًف بإدراؾ ات١خل بذلك الواجب كبالتالي 

 .185كافة أشكاؿ كصور التلاعب بأسعارىا 

اطئة أك مضللة كسط اتٞمهور كذلك من أجل تٖقيق أكبر نشر معلومات خ بتجرلَ ات١شرع اتٞزائرم فقد قاـ

صاح في كالإفت٦كن من الشفافية   ات١تدخلتُ في السوؽ كتوفتَ أكبر قدركات١ساكاة بتُ قدر ت٦كن من العدؿ

، كذلك 10\93من ات١رسوـ التشريعي رقم  2فقرة  60كقد نص عليها ات١شرع اتٞزائرم في ات١ادة  ،سوؽ ات١اؿ

، كأضاؼ ىذه اتٞرتٯة 2003\فبراير \17ات١ؤرخ في  04\03، أين صدر القانوف رقم 2003إثر تعديل 

                                                           
183

،دار ىومة 13تٞزء الثالٍ ،الطبعة ا ر"ت١اؿ كالأعماؿ ، جرائم التزكيجرائم الفساد ،جرائم ا"لوجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اص أحسن بوسقيعة ، ا  
 .152،ص2013، اتٞزائر ،

تٗصص  غتَ ات١شركعة ،كآلية تٟماية العوف الاقتصادم ،مذكرة لنيل شهادة ات١اجيستتَ ، قسم العلوـ القانونية كالإدارية، ت١نافسةا  عمار مزىود،  184
 .33، ص  2016\2015ة ،قات1945١مام  08اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية ،جامعة  قانوف أعماؿ ،كلية

185
تٛد فاركؽ عبد الرسوؿ ، اتٟماية اتٞنائية لبورصة الأكراؽ ات١الية ،دراسة مقارنة ، دار اتٞامعة اتٞديدة  للنشر أ  

  121.185،ص2007،الاسكندرية،
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لى جرتٯة ات١ضاربة غتَ التي تنص ع 172التي لم تكن موجودة من قبل في قانوف العقوبات اتٞزائرم في ات١ادة 

 ات١شركعة 

 مضللة وأأركان جريمة نشر معلومات خاطئة  :الدطلب الثاني

ات١عدؿ بالقانوف رقم  10\93من ات١رسوـ التشريعي رقم  60ذكرت ىذه اتٞرتٯة في نص ات١ادة 

مغالطة "كل شخص يكوف قد تعمد نشر معلومات خاطئة أك  ،2003فيفرم  17ات١ؤرخ في  04\03

نو التأثتَ على كسط اتٞمهور بطرؽ أك كسائل شتى ،عن منظور تطور سند مقبوؿ للتداكؿ في البورصة من شأ

الفرع الأكؿ  حيث تشتًط ىذه اتٞنحة الأركاف التالية كالتي سنتناكت٢ا في ثلاثة فركع على التوالي .، الأسعار  "

ادم تٞرتٯة نشر معلومات خاطئة الركن ات١ لفرع الثالٍ:،اتٯة نشر معلومات خاطئة أك مضللة الركن الشرعي تٞر :

 .رتٯة نشر معلومات خاطئة أك مضللةلركن ات١عنوم تٞا مضللة ،الفرع الثالث: أك

 نشر معلومات خاطئة أو مضللة  الركن الشرعي لجريمة  :الفرع الأول

من  60إثر تعديل ات١ادةجاءت جرتٯة نشر معلومات خاطئة أك مضللة في قانوف بورصة القيم ات١نقولة 

 2003.186\فيفرم\17ات١ؤرخ في  04\03بالقانوف  10\93ات١رسوـ التشريعي 

فجاءت إحدات٫ا تّنحة ات١ناكرة بهدؼ عرقلة الستَ ات١نتظم  60حيث أضاؼ ات١شرع فقرتاف إلى نص ات١ادة 
 لبورصة القيم ات١نقولة كالأخرل تّنحة نشر معلومات خاطئة .

ات١عدلة في فقرتها الثانية على تضييق اتٞزاء ات١قرر تٞنحة نشر معلومات خاطئة  60ت١ادة كفي ىذا الصدد أمرت ا
أك مضللة على :"كل شخص يكوف قد تعمد في نشرىا كسط اتٞمهور بطرؽ ككسائل شتى عن منظور أك 

من  كظيفة مصدر تكوف سنداتو ت٤ل  تفاكض في البورصة أك منظور تطور سند مقبوؿ للتداكؿ في البورصة ،
 شأنو التأثتَ على الأسعار "

                                                           

.152،ص 2003أحسن بوسقيعة ،القانوف اتٞنائي ات٠اص ، اتٞزء الثالٍ ،دكف طبعة ، دار ىومة ،  186
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ات١ؤرخ في  833\67من الأمر الفرنسي رقم  1\10ات١عدلة ،ات١ادة  60كتقابل ىذه الفقرة أعلاه من ات١ادة 
 ات١تعلق بإنشاء تٞنة تنظيم عمليات البورصة كالتي تنص على مايلي : 1967سبتمبر \28

« Le fait , pour toute personne de répondre sciemment dans le public 
par des voies et moyens quelconque des informations fausses ou 
trompeuses sur les perspectives ou la situation d’un émetteur dont les 
titres sont négociés sur un marché réglementé ou sur les perspectives 
d’évolution d’un instrument financier admis sur marché réglementé , 

la nature à agir sur les couts . » 

 

كاتٞدير بالذكر أف الفاعل في جنحة نشر معلومات خاطئة أك مضللة  طبقا لأحكاـ النص اتٞزائرم  كالنص 

" مهما كانت صفتو أك  Toute personne الذكر قد كجهت ات٠طاب لكل شخص "الفرنسي سابق 

  عمل الذم تٯارسو سواء كاف شخصا طبيعيا أك معنويا .نوع ال

 ت خاطئة أو مضللة الفرع الثاني : الركن الدادي لجريمة نشر معلوما
 في فر عنصريناتو  اشتًط ات١شرع ات١ضللة، ك ات٠اطئة ات١علومات نشر جرتٯة في ات١ادم الركن حتى يقوـ

 تنشر أفك  ، 187 اتٞمهور تضليل شأنها من مضللةك  كاذبة اتٞالٍقبل  من ات١علنة ات١علومة تكوف أف الركن، ىذا
 ك ) كاذبة( خاطئة ات١علومة تكوف أف: الأكؿ : عنصرين اـام ت٨ن عليو ك، 188اتٞمهور كسط ات١علومة ىذه

 . كسيلة بام كسط اتٞمهور ات١علومة ىذه تنشر أف الثالٍ،

 : الدعلومة الكاذبة أو الدضللة أولا
 لقيامو مضللة أك كاذبة معلومة كجود يشتًط المجرـ الفعل يشكل الذم ات١ادم العنصر قياـ أجل من 

 . إطارىا في يدخل ماذا ك ات١ضللة ك الكاذبة بات١علومة ات١قصود ما عليوك 

                                                           
187

 .                                        26،ص2000حستُ ، اتٟماية اتٞنائية للأكراؽ ات١الية ، دكف طبعة ،القاىرة ،دار النهضة العربية ،ت٣دم   
 

188
 .167ص 2002منتَ بوريشة ،اتٟماية اتٞنائية، دار اتٞامعة اتٞديدة ،سنة   
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 ك الدقة قدر من شتًطت ك معتٌ ت٢ا التي أم أمر معتُ، ت٤دد عندث حتت التي راخبالأ ،بات١علومات فات١قصود 
 ت٤للتُ بعض أك ات١الي الوسيط طرؼ من بها ات١صرح الآراء أك الشائعات راخبالأ ىذه إطار من تٮرج

 إذا خاصة جرتٯة عتبرىاي الذم نسير الف الفقو سعك على بها التصريح اتٞزائرم ات١شرع ت٬رـ لم التي الاقتصاديتُ
 الذم الضرر ير لم الفرنسي ات١شرع أف أم السوؽ في ات١نقولة القيم أحد سعر في برااضط في تتسبب كانت
 في متعددة قيم أك قيمة لسعر برااضط من سببتو ما تٔدل بل فيها كرد ما دقة مدل تْسب ات١علومة تسببو

 .189البورصة
ات١علومة المجرمة من طرؼ ات١شرع اتٞزائرم ىي ات١علومة الكاذبة أك ات١ضللة كالتي من شأنها إيقاع أم أف 

 الوضع ات١الي ت١صدر الأسهم ت١ا اشتًاىا، أنو إذا عرؼ حقيقةكمن ثم يتعرض للغش بشكل  ات١ستثمر في ات٠طأ،
كما ت٬ب أف تكوف ىذه ات١علومة الكاذبة أك ات١ضللة ت٤ددة تتعلق بأشياء معينة في الشرطة ات١صدرة 

تْيث تٯكن اعتبار ات١علومات ات٠اطئة تركت٬ا للشائعات الكاذبة بشأف الأكراؽ ات١الية كتداكؿ ، 190للأسهم
مزيفة كالتلاعب للتأثتَ على الأسعار بطريقة غتَ مشركعة ،فهذا يعد كافيا للتأثتَ على الأسعار معلومات 

 .191كزعزعة الثقة في السوؽ كمن شأنها ايقاع ات١ستثمر في ات٠طأ
فنشر ات١علومات خاطئة يعتبر تصرؼ غتَ شرعي جرمو ات١شرع اتٞزائرم مستندا في ذلك لنظتَه 

لطة للجمهور قد تسحبهم إلى القياـ تٔعاملات قد تسحب استثماراتهم إلى الفرنسي كونو من تٕل أم مغا
 ات٢لاؾ.
ىذه ات١علومة كاسع تْيث يشمل كل السندات ت٤ل التداكؿ في سوؽ البورصة كالأسهم كسندات كت٣اؿ 

 .192الإستحقاؽ كالأدكات ات١الية الأخرل 
 جنحة نشر معلومات خاطئة ضدياـ قضى بق ،إذ أنوة عن ذلك القضاء الفرنسي أمثلة عديد كيضرب

بالنسبة للسنة ات١اضية  مدير الشركة الذم كشف أماـ ت٣موعة من المحللتُ ات١اليتُ عن نتائج جيدة للمؤسسة
بالنسبة للسنة اتٞارية ،كعن ات١ساندة ات١طلقة من طرؼ ات١ستثمرين الكبار الذين يشكلوف  ةكاعد كعن آفاؽ

افظة على مستول مقبوؿ للأسعار كتوفتَ أسباب الزيادة في رأس ات١اؿ في النواة الصلبة للمسات٫تُ من أجل المح
 193الوقت الذم خسرت فيو الشركة مبالغ معتبرة.

                                                           
 .170منتَ بوريشة ، مرجع سابق ، ص   189
190

كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية ،جامعة قاصدم  ،تًاتٟماية اتٞزائية لبورصة القيم ات١نقولة ،مذكرة مكملة ت١تطلبات ات١اس صارة حاضرم، 
 29،ص 2014\2013مرباح،كرقلة،

جامعة اتٞزائر  الأعماؿ،فرع قانوف  مذكرة لنيل شهادة ات١اجيستتَ في اتٟقوؽ، ىوادؼ بهية ،النظاـ القانولٍ لتداكؿ القيم ات١نقولة في البورصة،  191
 116،ص 2008،

192
،بن يوسف بن خدة 1سي بشتَ نعيمة، جرائم البورصة، مذكرة للحصوؿ على شهادة ماجيستتَ في اتٟقوؽ، كلية اتٟقوؽ ،جامعة اتٞزائر 
  70،ص2013\2012،

.153ص مرجع سابق، أحسن  بوسقيعة،  193  



 انجشائى انىاقؼت ػهى انبىسطت انفظم انثاًَ:
 

78 
 

 ثانيا: تأثير الدعلومات على الأسعار في البورصة
ات١عدلة ،أف  2الفقرة60اشتًط ات١شرع اتٞزائرم في ات١علومات الكاذبة كات٠اطئة الذم ذكرتها نص ات١ادة

يزداد سعره دكف سابق إنذار لشراء السهم الذم  سوؽ البورصة ت٦ا ت٬عل اتٞميع يتسابق تعاملتُ في يكوف ات١
،كات١ستفيد الوحيد في كلتا اتٟالتتُ ىو صاحب نخفض سعر يدكف أم مبررات أك بالعكس من ذلك كب

، ت٧د أف ات١شرع  لم 2 الفقرة 60كباستقراء ات١ادة 194الشائعات الذم يتقاضى أرباحا من الأخبار التي ألفها . 
يشتًط أف يكوف ات١علومات خاطئة  تقع حتى كإف لم تتحقق النتيجة فبمجرد الشركع فيها يعد الفاعل ت٣رما في 
ىذه اتٞنحة كوف أف السوؽ ات١الي يقوـ على تٖليلات قائمة على أساس معلومات صحيحة دقيقة كبعيدة كل 

،كمن أجل تعقب وؽ من أم إرىاب اقتصادم يهدده لست٢ذا كجب تٛايتو كلتأمتُ ا195 البعد عن الغش ،
 الثورة.ة الذين ت٬دكف في سوؽ الأكراؽ ات١الية مناخا رطبا لإحداث ح السريعرباأصحاب الأ

 نشر الدعلومات للعموم بأي وسيلة ثالثا:
 يكفي لقياـ الركن ات١ادم تٞرتٯة تسريب ات١علومات ات٠اطئة كات١ضللة تسريب ىذه ات١علومات فقط لا

 الثانية .ات١عدلة من الفقرة 60امة، كبأم طريقة كانت كىذا كفقا لنص ات١ادة ،إت٪ا يشتًط نشرىا للع

لنشر  على كسيلة ت٤ددة ات١شرع اتٞزائرم كنظتَه ات١شرع الفرنسي كات١صرم كحتى التونسي حيث لم ينص
 .196""بطرؽ ككسائل شتى  تدؿ عليو عبارة بل ترؾ المجاؿ مفتوحا كىذا ما ،ات١علومات

كثرتها كعدـ القدرة على جع إلى  ار ذلك   النشر كلعل كسائل  تٖديد   على  يعمل ات١شرع اتٞزائرم  كلم ىذا 
ىذا  ها العالم في ت٣اؿ النشر كالإعلاـ كالاتصاؿ،ظل التطورات التي ت٭دث كل سريع في رىا بشيىا كتطو إعداد

لوسائل ،كوف أف الأىم في ىذه اتٞنحة  ذه ادـ تٖديد ات١شرع ت٢،السبب كراء عأخرل من ناحية كمن ناحية 
حيث أف ىذه اتٞنحة  بها ات٠بر، ذاتو دكف أت٫ية الوسيلة التي انتشر اتٞمهور في حد كنشر ات٠بر بتُ ىو إشاعة

 197تقوـ تٔجرد إشاعة ات٠بر الذم لو تأثتَ على سوؽ القيم ات١نقولة.

                                                           

.71سي بشتَ نعيمة،  مرجع سابق،ص  194  
.72ات١رجع نفسو ،ص  195

  

196
دار  دكف طبعة، دراسة  قانونية مقارنة، العثماف، الإفصاح كالشفافية في ات١علومات ات١تعلقة بالأكراؽ ات١الية ات١تداكلة في البورصة، تٚاؿ عبد العزيز  

 305،ص2010القاىرة ،مصر، النهضة العربية،

.69نعيمة سي البشتَ ،مرجع سابق، ص  197  
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في حق  القضاء الفرنسي في ىذه اتٞرتٯة أنو قضى بقياـ أركاف ىذه اتٞرتٯةيرتكز عليها  كتتمثل الأمثلة التي 
 حتُ أنو  في   ت٣معهم على أنو طريقة إلى التسوية عن طريق بلاغات صحفية بتقدلَ  اقامو  التي  مديرم الشركة

 198حالة التوقف عن الدفع. في 

يعلم أف ات١علومة أنها خاطئة أك  ات١الي الذم لاتقوـ أم مسؤكلية جنائية على الوسيط  ىذا كاتٞدير بالذكر أنو لا
ات١الي إلى نشر معلومة  حالة ىذا الوسيط   فيما عدا  مضللة مالم يكن صاحب ىذه ات١علومة أم ناشرىا

تظهر   القيم ات١الية أك ةالقيم أك  ت٬عل كاقع الشركة ت٦ا   فقط الكذب أك التضليل في أحد أجزائها  يتخللها 
تُ الفرنسي اءكىذا ما دفع الفقه اتٞنائية، تبدك ت٥تلفة عما ىي عليو  فهنا في ىذه اتٟالة تسقط ات١سؤكلية 
 ا التأثتَ على الأسعار أك الوضع مة من شأنهتٔطالبة ات١عاقبة على الصمت أك عدـ الكشف عن معلومات مه

 199العلمي. ى ات١ستولصعوبة إثبات الصمت علتًاضهم على رغم اع ،للشركة  القانولٍ

 لجريمة نشر معلومات خاطئة ومضللةالركن الدعنوي  الفرع الثالث:
اتٞزائرم في ات١ادة  نص ات١شرع  ، من اتٞرائم العمدية فقد  معلومات خاطئة أك مضللة نشر  تعد جرتٯة

فقرتها ، في  2003\02\17ات١ؤرخ  في  04\03 بالقانوف  ات١عدؿ   ،10 \93من ات١رسوـ التشريعي  60
 مغالطة". أك خاطئة   "...يكوف قد تعمد نشر معلومات الثانية

  القصد  ىو اتٞرتٯة  ه ىذ  لقياـ  ات١تضمن اتٞنائي  يدؿ على أف القصد   تعمد  لفظ  إف استخداـ
  التي ات١علومات   بأف  على دراية يكوف  أف  ت٬ب   اتٞالٍ يث أف ح200،  العلم كالإرادة العاـ ات١تمثل في

  كضعية أك عن منظور أك عن  معينة  شركة  درة عن صا ما   منقولة تٔنظور تطور قيم   متعلقة بنشرىا  يقوـ 
 ىذه   صدرت سواء   الصحة من   أساس ت٢ا  ليس  ت أنها معلوما ذاتها خاصة   تْد  ت٢ا ات١صدرة  اتٞهة 

 أـ لا. بالشركة  علاقة   كاف لو إف  يهم  ، كلا من غتَه  أك شخصيا  منو   ات١غالطة

  كإعلانها ةالكاذب أكىذه ات١علومات ات٠اطئة لنشر  اتٞالٍ كنيةت٬ب أف تتجو إرادة  كما
 خلاؿ  أذاع   لأنو  شركة مسات٫ة  رئيس  بإدانة  يقضي حكم  الفرنسي   القضاء كقد أصدر201للجمهور،

                                                           

.31صارة حاضرم، مرجع سابق، ص  198  
.118بهية ىوادؼ، مرجع سابق ،ص  199  
.260،ص2012سيف ابراىيم ات١صاكرة، مرجع سابق ،  200

  

.100مرجع سابق،ص سليمالٍ صبرينة،  201
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 لديو الإدراؾ   كافحتُ    للشركة في  التطور ات١الي عن  ة معلومات خادعة كمزكر   ماليتُ  مع ت٤للتُ اجتماعو 
  ىيكلة فيها إعادة   التي تٕرم ات١دة  خلاؿ   بسعره  سهم الشركة فظ ت٭  بتزكير ات١علومات حتى الكامل 
 202رأتٝات٢ا. كزيادة   الشركة

 كاف  الفرنسي الذم  بات١شرع   بذلك  اقتدل كقد  ات٠اص   القصد اتٞزائرم   ات١شرع  يشتًط لم  
التأثتَ على سعر  أجل   من ات١علومات   نشر  يكوف  أف  يشتًط  ،1988 \01\22إلى غاية صدكر قانوف

 استبداؿ عبارة "من   إلى  ت١شرعبا دفع   ، الأمر الذمات١تابعة  كبتَة في  ت٦ا جعل كجود صعوبة  السندات ،
  القصد  تقوـ  تٔجرد توافر أف اتٞرتٯة  التأثتَ على الأسعار" أمبعبارة "من شأنو  التأثتَ على الأسعار"،  أجل
 تؤثر على الأسعار. لم لو حتىأم  العاـ

 ةنشر معلومات خاطئة أو مضللالدطلب الثالث:  قم  جريمة 
 البورصة كىي  في ت١نقولة  الواقعة على القيم لثةالثااتٞرتٯة  أك مضللة ،  خاطئة جرتٯة نشر معلومات تعد

  ات١شرع  اتٞزائرم أثر ىذه اتٞرتٯة في تناكؿ كلقد أركانها  قياـ  ككذلك   ارتكابها لسهولة  انتشارا كاسعا  تعرؼ 
 .1967\08\28ات١ؤرخ   04\ 03القانوف ات١عدؿ  10\93 التشريعي ات١رسوـ من2فقرة  60ات١ادة  نص

  بالقانوف ات١عدؿ   فرنسا في  البورصة  الإشهار ببعض عمليات  ات١نقولة ك القيم  أصحاب ات١تعلق بإعلاـ 
 1996.203\01\02في  ات١ؤرخ  597\96

  اتٞرتٯة مرتكب أف ات١شرع فرض على لقمع ىذه اتٞرتٯة فنجد عقوبات التعديل تضمن ىذا حيث
  صور  من  صورة ت٘ثل   ت٬وز أف حيث  الأكصاؼ   تعدد  مسألة  كتتأثر إدارية ، كأخرل  عقوبات جزائية 

 تقسيم  تٯكن   عليو ك 204العقوبات.  قانوف من  1  فقرة  172 ات١ادة نص   حسب غتَ ات١شركعة  ات١ضاربة 
،  "أكلا"  جنائية :جزاءات  ات١قررة "اتٞزاءات  الأكؿ : الفرع   في تُ :حيث سنتحدث فرع  إلى ات١طلب   ىذا

 الأكصاؼ. تعدد   حالة : الثالٍ أما الفرع   ،  " "ثانيا" إدارية  جزاءات 

                                                           

.269مرجع سابق،ص مظهر فرغلي علي محمد،  202  
ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 2003\02\17ات١ؤرخ في  04\03ات١عدؿ كات١تمم بالقانوف 10\93من ات١رسوـ التشريعي  60ات١ادة   203  
.2006\12\20ات١ؤرخ في  23\06من قانوف العقوبات اتٞزائرم رقم  172ات١ادة   204
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 الجزاءات الدقررة لجريمة نشر الدعلومات الخاطئة أو الدضللةالفرع الأول:  
التي تعرقل الستَ ات١نتظم  ات٠اطئة أك ك التفضيليةأجرتٯة نشر ات١علومات الامتيازية  حالة ارتكابفي 

بتوضيحو  إدارية كىذا ما سنقوـ  عقوبات منها عقوبات جزائية ك مرتكبيها تٗص ات١نقولة عقوبات لقيما لسوؽ

: 

 أولا:  الجزاءات الجنائية
في  ات١ؤرخ 04\03 بالقانوف ات١عدؿ10\93ات١رسوـ التشريعي  من 60ات١ادة لنص طبقا

 من  باتٟبس  مضللة  نشر معلومات خاطئة ك  يعاقب على جرتٯة أنو ت٧د الذكر  .السابق 2003\02\17
 أضعاؼ   أربع يصل إلى حتى ات١بلغ  رفع  كتٯكن  دج  30,000قدرىا  كغرامة   سنوات  5أشهر إلى 6

  كىي العقوبتتُ   بإحدل  أك نفسو   الربح  مبلغ  عن الغرامة  ىذه  تقل   أف  دكف المحتمل تٖقيقو  الربح 
 205القيم  ات١نقولة. سوؽ  في  الشركة   بأسرار  تٞنحة العالم ات١قررة  العقوبة   نفس

 الإدارية ثانيا:  الجزاءات
تصدرىا   إدارية جزاءاتإلى  اتٞرتٯة مرتكب  ،يتعرض الذكر  سابقة اتٞزائية العقوباتى علعلاكة 

  من 51ات١ادة  في عليها  ات١نصوص   كمراقبتها  البورصة  عمليات تنظيم   للجنة التابعة   التأديبية الغرفة 
 يلي: فيما   اتٞزاءات ىذه  ، كتتمثل  الذكر سالف  ات١رسوـ التشريعي 

 غرامات  كفرض   الإعتماد سحب  أك نهائيا، مؤقتا  ، جزئيا   أك كليا    النشاط حضر التوبيخ ، الإنذار ،
  ،كتدفع مرتكب  خطأ  بفعل  تٖقيقو   الربح الوارد يساكم  مبلغ  ،أك  دينار ملايتُ  ا بعشرة همبلغ ت٭دد 
 206لصندكؽ الضماف. ات١بالغ 
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 الثاني: حالة تعدد الأوصاف الفرع
صور  من   صورة ات١ضللة أك ات١غلطة  أك  الكاذبة نشر ات١علومات  جرتٯة   تشكل أف   ات١مكن  من

  باتٞرائم  ما يسمى تٖت  قانوف العقوبات  الثالٍ من  اتٞزء  ات١نصوص عليها  غتَ ات١شركعة  جرتٯة ات١ضاربة 
 .207 كالتجارة  ات١تعلقة بالصناعة

  ستة  من باتٟبس   يعاقب ك غتَ ات١شركعة  ات١ضاربة   مرتكبا تٞرتٯة "يعتبر18  الفقرة  172 ات١ادة نصت 
مباشر أك   ؽبطر  أحدث   من كل    دج،100,000إلى   5,000  من  كغرامة سنوات   أشهر إلى تٜس

أك  العمومية  ات١الية  أك الأكراؽ  أك البضائع  أسعار السلع  في  مصطنعا  رفعا أك خفضا  كسيط  طريق  عن 
 208ذلك.  في شرع  أك  ات٠اصة 

 التالية: توافر الشركط  يشتًط   غتَ ات١شركعة  ات١ضاربة جرتٯة  قياـ   أجل كمن 

 6  من باتٟبس   بتُ اتٞمهور يعاقب  عمدا أك معرضة  كاذبة    أخبار أك أنباء بتًكيج   اتٞالٍ يقوـ  أف  ػػػ1
من  172حسب "ات١ادة  دج 200,000إلى   دج20,000قدرىا   مالية كغرامة  ، سنوات 5أشهر إلى

 174 حسب "ات١ادة التي بينها   كتعليقو في الأماكن م نشر اتٟك  كيتوجب على القاضي  العقوبات" قانوف 
 ؽ.ع"

في   الشركعمصطنعا  في الأسعار أك  رفعا أك خفضا   إحداث  إلى  يؤدم استعماؿ ىذه الوسيلة أف ػػػ  2
 كسيط.  طريق بطريقة مباشرة أك عن   ذلك

المحدد  ذات السعر ات١قنن أك ذات ىامش الربح  من البضائع   ليست ت٤ل اتٞرتٯة  البضاعة   تكوف أف ػػػ  3
من   الإقامةمن  بات١نع   اتٞالٍ يعاقب   "ؽ.ع"من  174  ات١ادة لنص   كطبقا أك التنظيم  طريق القانوف  عن 

 من  14ات١ادة   في   عليها  ات١نصوص  حق أك أكثر من اتٟقوؽ ت٦ارسة   من كبات١نع  سنتتُ إلى تٜس سنوات 
  طبقا تعليقو  ك يأمر بنشر حكمو   أف  ات١خففة الظركؼ  طبق   كلو  حتى  على القاضي كت٬ب  القانوف 
  التجرلَ ت٤ل   ات١نقولة  القيم تٔصادرة  اتٟكم  للقاضي  كت٬وز   قانوف العقوبات  من  18  ات١ادة  لأحكاـ

 عن  جزائيا   مسؤكلا  الشخص  ات١عنوم يكوف   العقوبات  من قانوف  مكرر 175ات١ادة  لنص  تطبيقا ،ك

                                                           
207

 .43ص 2019مذكرة لنيل شهادة ات١استً في اتٟقوؽ " جامعة أكلي ت٤ند أكتٟاج ، البويرة، مزارم حستُ ، "جرائم البورصة في التشريع اتٞزائرم،  
.269مرجع سابق ،ص أحسن بوسقيعة،  208  
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 من نفس   مكرر51 في ات١ادة  عليها ات١نصوص  طبقا للشركط  كذلك   غتَ ات١شركعة ات١ضاربة  جرتٯة 
 قانوف  من   32ات١ادة  إلى بالرجوع   الواجب تطبيقو  النص  فإف  تعدد الأكصاؼ  تٖقق كعند   القانوف

  دج20,000 بتُ  ما لأف الغرامة مقدرة عتباره الوصف الأشدبا من نفس القانوف 172 العقوبات ىو
 209دج.30,000قدرىا  فالغرامة   خاطئة جرتٯة نشر معلومات  في بينما   دج200,000ك

 الفصل الثاني خلاصة
 60ات١نصوص عليها تٔوجب ات١ادةاتٞرائم الواقعة على سوؽ الأكراؽ ات١الية نا في ىذا الفصل عن تٖدث 

أكؿ جرتٯة ، ك 2003ػػػ  02 ػػ 17ات١ؤرخ في  04ػػػ 03ات١عدؿ بالقانوف رقم  10ػػػ 93من ات١رسوـ التشريعي 
يقوـ فيها اتٞالٍ باستغلاؿ معلومات سرية تتعلق بالشركة ك ك التي تطرقنا إليها ىي جرتٯة العالم بأسرار الشركة 
 كشفها للجمهور ، ك ذلك تْكم مهنتو .

ثم تطرقنا إلى اتٟديث عن ثالٍ جرتٯة ك ىي جرتٯة القياـ بأعماؿ غتَ مشركعة في سوؽ البورصة ك التي 
تُ من ذلك صفة اتٞالٍ ك تهدؼ إلى عرقلة الستَ ات١نتظم لسوؽ البورصة كما تطرقنا إلى أىم أركانها مبين

 ات١علومات ات١توفرة لديو.

ك التي يقوـ فيها اتٞالٍ بنشر معلومات خاطئة مضللة ك ك في الأختَ تناكلنا جرتٯة نشر معلومات خاطئة 
لتضليل الغتَ ك التأثتَ على الأسعار، فعاتٞنا في ىذه اتٞرتٯة الأركاف ات١ستوفية لقيامها فالركن ات١ادم يقوـ على 

معلومات كاذبة ك مدل تأثتَ ىذه ات١علومات على أسعار البورصة ك عاتٞنا الركن ات١عنوم ات١تمثل في نشر 
 .القائم على سوء نية اتٞالٍ في إحداث ىذه اتٞرتٯة القصد اتٞنائي العاـ ك اشتًاط القصد اتٞنائي ات٠اص
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تعتبر بورصة القيم ات١نقولة من أىم الأنشطة اتٟساسة لإت٪اء الاقتصاد الوطتٍ، ك ىي مرآة تعكس 
كما أنها ت٘ثل ت٫زة كصل بتُ أصحاب الفائض ات١الي أفراد كانوا أك مستول تطور ك ازدىار اقتصاديات الدكؿ ،

كباعتبار أف البورصة ت٢ا دكر مؤسسات ، الذين يرغبوف في توظيف أموات٢م في السوؽ ات١الية بقصد استثمارىا، 
غلات٢ا ك ضماف عدـ استك كاف لزاما على ات١شرع اتٞزائرم التدخل ك توفتَ تٛاية فعالة ت٢ا، في البلاد   ات٬ابي 

ك بذلك قاـ ات١شرع بتحديد ت٥تلف اتٞرائم التي من شأنها ات١ساس استغلاؿ ات١ستثمرين فيها من قبل المجرمتُ 
عدة تشريعات ك نصوص قانونية أت٫ها ات١رسوـ التشريعي رقم على نص بالبورصة ك كذا العقوبات ات١قررة ت٢ا ك 

 10ػػػ  96ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ك ات١عدؿ ك ات١تمم بالأمر  1993ػػػ  05ػػػ  23ات١ؤرخ في  10ػػػ  93
 .2003|02|17ات١ؤرخ في  04ػػ  03، ك بالقانوف رقم 1996|01|14ات١ؤرخ في 

بإنشاء تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها ك منحها سلطات كاسعة كما قاـ ات١شرع اتٞزائرم  
من القياـ بواجبها ات١تمثل في مراقبة عمليات البورصة ، ك ضبط كافة ات١مارسات غتَ ات١شركعة التي   لتمكينها

كىذا نظرا ت١ا تٖتويو البورصة من أت٫ية بالغة في ت٘ويل الاقتصاد الوطتٍ كالعمل على توجيو رؤكس  تقع في البورصة
لدكلة ت٦ا يدفعها إلى الأماـ، تْيث أصبحت البورصة الأمواؿ لتحقيق مشاريع ضخمة تساىم في ت٪و ك تطور ا

اليوـ من أىم الآليات الفعالة لضخ الأمواؿ، فهي تٔثابة شرياف للاقتصاد الوطتٍ ك العات١ي على حد سواء، 
 كأصبحت ت٥تلف الدكؿ اليوـ خاصة ات١تطورة منها تسعى لتطوير ىذه السوؽ كتأمينها.

الثورة كالباحثتُ عن الربح السريع الذين يسعوف للحصوؿ  حيث أف البورصة اليوـ ت٤ل طمع قناصي
اتٞرائم غتَ الشرعية كىذا ما حاكؿ ات١شرع اتٞزائرم  على مبالغ طائلة بشكل سريع من خلاؿ القياـ ببعض

القانونية لقمع ىذه اتٞرائم التي باتت اليوـ تهدد البورصة كتٖوؿ دكف ت٪وىا  ات١نظومةتٗطيو ك ت٤اربتو من خلاؿ 
كزىا كىذا راجع لوعي ات١شرع اتٞزائرم كإدراكو لأت٫يتها خاصة كأف البورصة أصبحت اليوـ ضركرة اقتصادية كبر 

 لابد منها لذلك كاف لابد من ات١شرع اتٞزائرم الإحاطة بهذه اتٞرائم ك العمل على ت٤اربتها.

ك نشر  غتَ مشركعةجرتٯة القياـ بأعماؿ كمن أىم صور جرائم البورصة التي جرمها ات١شرع اتٞزائرم 
معلومات خاطئة ك مضللة ك جرتٯة العالم بأسرار الشركة، ك بغية قمع ىذه اتٞرائم كضع ات١شرع اتٞزائرم 

ك أخرل ادارية كل ىذا ت٤اكلة لردع المجرمتُ ك التقليل من  مالية غراماتزاءات جنائية كمالية متمثلة في ج
جرائم البورصة ك ردع كل من ت٭اكؿ بأم صفة  ارتكاب ىذه اتٞرائم ، ك قد توفق ات١شرع إلى حد بعيد في قمع 

 كانت ارتكاب ىذه اتٞرائم .
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 ك من خلاؿ ىذه الدراسة توصلنا لبعض النتائج ىي كالآتي:  

 بعد الاقتصاديات التي شهدتها الدكلة أكاخر الثمانينات .يثة النشأة ك ىذا بورصة اتٞزائر حدػػػ  1

 البورصة ضركرية لتطوير الاقتصاد في البلاد. ػػػ 2

 جرائم البورصة جرائم شكلية لا تتطلب نتائج إجرامية . ػػػ 3

 . صد اتٞنائي ات٠اصة أم تستلزـ توافر القصد اتٞنائي العاـ إلى جانب القػػػ جرائم البورصة جرائم عمدي 4

ك ت٦ا سبق ك بعد عرض النتائج ات١توصل إليها تٯكن تقدلَ بعض الاقتًاحات للحد من جرائم البورصة  
 ك تطوير نظاـ البورصة في اتٞزائر ك ذلك من أجل توفتَ اتٟماية اللازمة ت٢ا:

 البورصة .تشديد العقوبات اتٞزائية ك الادارية على مرتكبي جرائم  حرص ات١شرع على ػػػ  1

 التحاقها بالبورصات العات١ية. العمل علىك ضركرة إعادة النظر في تطوير بورصة اتٞزائر    ػػػ  2

 ات١شرع إلى تٕرلَ بعض السلوكيات التي لم يتم تٕرتٯها في القوانتُ السابقة ت٠طورتها على البورصة. دعوة ػػػ 3
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 قائمة الدصادر و الدراج 

 أولا: الدصادر 
I النصوص القانونية 

 ػػػ التشريعات. 1

ات١عدؿ ك ات١تمم للمرسوـ  ، ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة1993مام 23ات١ؤرخ في  10|93ـ التشريعيػػ ات١رسو ػػ
 ..1996يناير  10ات١ؤرخ في  10|96

ات١ؤرخ في  59|75ات١عدؿ ك ات١تمم للأمر 1993أبريل  25ات١ؤرخ في  08|93ات١رسوـ التشريعي   ػػػػ 
 ات١تضمن للقانوف التجارم. 1975سبتمبر 26

ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ات١عدؿ ك ات١تمم، الصادر  10|93ات١ادة الأكلى من ات١رسوـ التشريعي رقم  ػػػػ 
 .1993|05|23ؤرخة في ات١ 34باتٞريدة الرتٝية عدد 

 . 01| 07من الأمر  02ػػػ ات١ادة 

 ات١تعلق بات١عاملات ات٠اصة بالقيم ات١نقولة. 169|91من ات١رسوـ التشريعي  13ػػػ ات١ادة 

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10|93من ات١رسوـ التشريعي رقم  15ػػػ ات١ادة 

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10|93من ات١رسوـ التشريعي رقم  18ػػػػ ات١ادة 

 .04|03من القانوف  15ك ات١عدلة بات١ادة  10|93من ات١رسوـ التشريعي رقم  31ػػػػ ات١ادة 

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10|93من ات١رسوـ التشريعي رقم  14إلى  5ػػػػ ات١واد من 

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10|93 من ات١رسوـ التشريعي رقم 09ػػػ ات١ادة 

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10|93من ات١رسوـ التشريعي رقم  06ػػػ ات١ادة 

 . 10|93من ات١رسوـ التشريعي رقم  35ػػػ ات١ادة 
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. 41ػػػ ات١ادة   من نفس ات١رسوـ

ات١ؤرخ في  03|04، ات١عدؿ ك ات١تمم بالقانوف  10| 93من ات١رسوـ التشريعي 60ػػػ ات١ادة 
 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 2003|02|17

 169|21ػػػ ات١رسوـ التنفيذم رقم 

 170|91ػػػػ ات١رسوـ التنفيذم رقم 

 171|91ػػػػ ات١رسوـ التنفيذم رقم 

ات١تضمن تنظيم ات١عاملات ات٠اصة  1991مام  28ات١ؤرخ  169|91من ات١رسوـ التنفيذم رقم  2ػػػػ ات١ادة 
 .1991|09| 30، ات١ؤرخة في 26بالقيم ات١نقولة، الصادر باتٞريدة الرتٝية عدد 

ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة،  1994|06|13في  ات١ؤرخ 175|94ت١رسوـ التنفيذم من ا 06ات١ادة  ػػػػ 
 .1994|06|13ات١ؤرخة في  41عدد 

 .10|93من ات١رسوـ التشريعي  62|23ػػػػ ات١ادتاف 

بيق ات١واد يتضمن تط 1994|06|13ات١ؤرخ في  175|94من ات١رسوـ التنفيذم  3 ػػػػ ات١ادة
 .10|93التشريعي رقم من ات١رسوـ  29|22|21

 .2000|09|28ات١ؤرخ في  03|200من نظاـ تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة رقم 4ػػػػ ات١ادة 

 29|22|21يتضمن تطبيق ات١واد  1994|06|13ات١وافق ؿ  1415ت٤رـ  3ػػػػػ مرسوـ تنفيذم مؤرخ في 
 ك ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 1993مام  23ات١ؤرخ في  10|93من ات١رسوـ التشريعي 

ات١رسوـ التشريعي  61، يتضمن تطبيق ات١ادة 1994جواف  13ات١ؤرخ في  176|94ػػػػ ات١رسوـ التنفيذم رقم 
 26، الصادر في  4ت١نقولة، اتٞريدة الرتٝية، عددات١تعلق ببورصة القيم ا 1993مام  23مؤرخ في  10|93

 .1994جواف 

 .01|07من الأمر رقم  02ػػػػ ات١ادة 
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، عدد ، اتٞزء الرابع1997نوفمبر  18في ات١ؤرخ  03|97ػػػػ نظاـ تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها رقم 
 .1997الصادرة في ديسمبر سنة  87

 ػػػ الأكامر 2

ت التنافي ك الالتزامايتعلق تْالات  2007|3|1ت١وافق ؿ ا 1428صفر 11مؤرخ في  1|07رقم  ػػػػ الأمر
 .2007|03|07مؤرخة في  16، اتٞزء الرابع، عدد ات٠اصة ببعض ات١ناصب ك الوظائف

، ات١تضمن قانوف العقوبات، 1966 يونيو 8ات١وافق ؿ  1386صفر  18ات١ؤرخ في  156|66ػػػػػ الأمر رقم 
 ات١تمم. ات١عدؿ ك

 .597|96ات١عدؿ ك ات١تمم بالأمر  833|67ػػػػ الأمر رقم 

 ػػػ القوانتُ 3

، ات١عدلة بالأمر رقم 1982فبراير 13ات١ؤرخ في  04|82من قانوف العقوبات من القانوف رقم  301ات١ادة ػػػػػ 
 .11|20ات١وافق عليو بالقانوف  2020|07|30ات١ؤرخة في  01|20

 قانوف العقوبات.من  302ػػػ ات١ادة  

من قانوف تداكؿ الأسهم الات٧ليزم  2ك 1، ات١ادة 1949من القانوف التجارم السورم لسنة 159ػػػ ات١ادة 
من قانوف شركات ات١سات٫ة  2ك1، ات١ادة 1965من نظاـ شركات السعودم لسنة  116،ات١ادة  1963لسنة 

 .1997لتجارية اليمتٍ لسنة من قانوف الشركات ا 113، ات١ادة 1981لسنة  159ات١صرم رقم 

ات١تضمن القانوف التجارم ،  1975|05|23ات١ؤرخ في  59|75من الأمر رقم  30مكرر  715ػػ ات١ادة ػ
 .1975|09|30ات١ؤرخة في  30ات١عدؿ ك ات١تمم ، الصادر باتٞريدة الرتٝية عدد 

تعلق بالبورصة، اتٞريدة ات١ 10|93يعدؿ ات١رسوـ التشريعي  2003|02|17ات١ؤرخ في  04|03ػػػ القانوف 
 .2003|02|19، الصادر في 11الرتٝية عدد 

ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، تعدؿ ك تتمم  2009|02|17ات١ؤرخ في  04ػػ  03من قانوف رقم  13 ػػػ ات١ادة
 2003|02|19ات١ؤرخة في  11عدد  10|93من ات١رسوـ التشريعي  22ات١ادة
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ات١عدلة ك ات١تممة  2006ديسمبر  20ات١ؤرخ في  23|06من قانوف العقوبات اتٞزائرم رقم  72ػػػػ ات١ادة 
 .15|90بالقانوف رقم 

، اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية ت١شركعة ات١ضمن للأحكاـ اتٞزائيةمن قانوف ات١ضاربة غتَ ا 12ػػػػ ات١ادة 
 ـ.2021ديسمبر سنة  29ق ات١وافق ؿ 1443اـ ، ات١ؤرخ في تٚادل الأكلى ع99العدد 

 20ات١ؤرخ في  20|06ات١عدؿ بالقانوف رقم  1966يونيو  8ات١ؤرخ في  156|66 ػػػػ قانوف العقوبات رقم
 .2006سبتمبر 

 20ات١ؤرخ في  20|06، ات١عدؿ بالقانوف رقم 1966يونيو  8ات١ؤرخ في  156|66ػػػ قانوف العقوبات رقم 
 .2006سبتمبر

، معدلة ك متممة 2006ديسمبر  20ات١ؤرخ في  23|06قانوف العقوبات اتٞزائرم رقم  172ات١ادة ػػػػ 
 تتضمن مكافحة ات١ضاربة غتَ ات١شركعة. 15|90بالقانوف رقم 

 الدراج  قائمة ثانيا: 
 أكلا: ات١راجع باللغة العربية

I  مؤلفات خاصة: 

 .1999ىومة، الطبعة الثانية، | شمعوف شمعوف،  البورصة ، "بورصة اتٞزائر"، دار 1

|جبار ت٤فوظ، سلسلة التعريف بالبورصة، البورصة ك موقعها من أسواؽ العمليات ات١الية، اتٞزء الأكؿ، 2
 الطبعة الأكلى.

أسواؽ رأس ات١اؿ كأدكاتها" الأسهم ك السندات"، مؤسسة شباب اتٞامعة، | ضياء ت٣يد، البورصات، 3
 .2003الاسكندرية، مصر، 

عصاـ حستُ، أسواؽ الأكراؽ ات١الية" البورصة"، دار أسامة للنشر ك التوزيع، الطبعة الأكلى، الأردف، | 4
 .2008عماف، 



 

91 
 

| مظهر فرغلي علي محمد، اتٟماية اتٞنائية للثقة في سوؽ رأس ات١اؿ" جرائم البورصة"، الطبعة الأكلى، دار 5
 .2006النهضة العربية، القاىرة، سنة

، اتٟماية اتٞنائية لسوؽ الأكراؽ ات١الية، الطبعة الأكلى، دار الكتاب اتٞامعي، لبناف ك | تامر محمد صاف6ٌ
  .2015الامارات العربية ات١تحدة، سنة

| منتَ بوريشة، اتٟماية اتٞنائية للوسطاء ات١اليتُ في عمليات البورصة، دكف طبعة، دار اتٞامعة اتٞديدة، 7
 .2002الاسكندرية ، 

الالتزاـ بالشفافية ك الافصاح عن ات١علومات في بورصة الأكراؽ ات١الية، دكف طبعة، دار اتٞامعة | أتٛد الباز، 8
 .2015اتٞديدة، الاسكندرية، سنة 

| أتٛد عبد الرتٛاف ات١لحم حضر، استغلاؿ ات١علومات غتَ ات١علنة ات٠اصة بالشركات في التعامل بالأكراؽ 9
ك التعريف كالنشر، ت٣لس النشر العلمي، مطبوعات جامعة ات١الية، الطبعة الأكلى، تٞنة التأليف 

 .1998الكويت

| سيف ابراىيم ات١صاكرة، تداكؿ الأكراؽ ات١الية، اتٟماية اتٞزائية، الطبعة الأكلى، دار الثقافة للنشر ك 10
 .2012التوزيع، الأردف،

دار اتٞامعة اتٞديدة  مقارنة،راسة | محمد فاركؽ عبد الرسوؿ، اتٟماية اتٞنائية لبورصة الأكراؽ ات١الية، د11
 .2007للنشر، الاسكندرية، 

| سلطاف عبد السلاـ، اتٞرائم ات١الية في البورصات، دراسة تٖليلية نقدية، دكف طبعة، دار الرياض، سنة 12
2008. 

| تٛدم عبد العظيم، اقتصاديات البورصة في ضوء الأزمات ك اتٞرائم، ات١كتب اتٞامعي اتٟديث، 13
 .2006القاىرة،

| عبد الباسط كرلَ مولود، تداكؿ الأكراؽ ات١الية، الطبعة الأكلى، منشورات اتٟلبي اتٟقوقية، لبناف، 14
2009. 
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 .2000| ت٣دم حستُ، اتٟماية اتٞنائية للأكراؽ ات١الية، دكف طبعة، القاىرة، دار النهضة العربية، سنة15

الشفافية في ات١علومات ات١تعلقة بالأكراؽ ات١الية ات١تداكلة في البورصة، | تٚاؿ عبد العزيز العثماف، الافصاح ك 16
 .2010دراسة قانونية مقارنة، دكف طبعة، دار النهضة العربية، القاىرة، مصر، 

 

II مؤلفات عامة: 

 . 2002| علي محمد سعود، التمويل الدكلي، دار الكندم، الطبعة الأكلى، طرابلس،1

 .1957الشركات التجارية، طبعة سنة| علي حستُ يونس، 2

 .1984| علي تٚاؿ الدين عوض، شركات الأمواؿ، دار النهضة العربية، القاىرة، مصر، سنة 3

 .1988| تٝيحة القليوبي، الشركات التجارية، دار النهضة العربية، القاىرة ، مصر، الطبعة الثانية، 4

 .2002طبوعات اتٞامعية، الاسكندرية، مصر، سنة | محمد فريد العريتٍ ، الشركات التجارية، دار ات5١

| فوزم محمد سامي، شرح قانوف التجارم، اتٞزء الرابع، دار الثقافة للنشر ك التوزيع، عماف، الأردف، الطبعة 6
 .1997الأكلى، 

| مصطفى كماؿ طو، الشركات التجارية، الأحكاـ العامة في الشركات، شركات الأشخاص، شركات 7
 .1997اتٞامعة اتٞديدة للنشر، الاسكندرية، الأمواؿ، دار

 .1926| محمد صافٌ، شرح القانوف التجارم ات١صرم، مطبعة الاعتماد، مصر، سنة 8

|محمد عوض عبد اتٞواد ػػػ ابراىيم الشديفات، الاستثمار في البورصة" أسهم، سندات، أكراؽ مالية"، الطبعة 9
 .2006الأردف، الأكلى، دار اتٟامد للنشر ك التوزيع، عماف، 

|فليح حسن خلف، الأسواؽ ات١الية النقدية، جدار للكتاب العات١ي للنشر ك التوزيع، عماف، 10
 .2006الأردف،
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| مصطفى كماؿ طو، أساسيات التجارم، دراسة مقارنة الأعماؿ التجارية، ات١ؤسسة التجارية، الشركات 11
 .2006اتٟلبي اتٟقوقية، بتَكت، التجارية، ات١لكية الصناعية، الطبعة الأكلى، منشورات 

|ىالٍ دكيدار، القانوف التجارم، التنظيم القانولٍ للتجارة، ات١لكية التجارية ك الصناعية، الشركات 12
 .2008التجارية، الطبعة الأكلى، منشورات اتٟلبي اتٟقوقية، بتَكت ، 

 .1995طالب صافٌ أمتُ، شركات السمسرة في بيع الأكراؽ ات١الية، دار النهضة العربية، القاىرة،  | أبو13

| جوزيف باردكس، القاموس ات١وسوعي الادارم، الطبعة الأكلى، منشورات اتٟلبي اتٟقوقية، لبناف، 14
2006. 

بعة الأكلى، دار النقائش للنشر | فتحي زناكي، شركة ات١سات٫ة في القانوف الوضعي ك الفقو الاسلامي، الط15
 . 2012ك التوزيع، الأردف،

| محمد ت٥تار أتٛد بربرم، التحكم التجارم الدكلي، الطبعة الثالثة، دار النهضة العربية، القاىرة، مصر، 16
2004. 

 | كليد بو تٚلتُ، سلطات الضبط الاقتصادم في القانوف اتٞزائرم، دار بلقيس للنشر، اتٞزائر.17

ن بوسقيعة، الوجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اص " اتٞزء الثالٍ"، الطبعة الثانية، دار ىومة للنشر، | أحس18
 .2006اتٞزائر، سنة 

ك النشر، الاسكندرية، سنة  | خالد ت٦دكح ابراىيم ، أمن اتٞرتٯة الالكتًكنية، الدار اتٞامعية للطباعة19
2006. 

سنة  فتحي، تعاملات ات١طلعتُ على أسرار الشركة، دكف طبعة، دار النهضة العربية، القاىرة، | حسن20
1997. 

| فخرم عبد الرزاؽ صلبي اتٟديثي، شرح قانوف العقوبات، القسم العاـ، القاىرة، التوزيع ات١كتبة القانونية، 21
 بغداد.

 الثالٍ، الطبعة الرابعة. أحسن بوسقيعة، الوجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اص، اتٞزء|22
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 .2006| فرج القيصر، القانوف اتٞنائي العاـ، مركز النشر اتٞامعي، تونس، سنة 23

| أحسن بوسقيعة، الوجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اص تّرائم الفساد، جرائم ات١اؿ ك الأعماؿ، جرائم 24
 .2013|2012، دار ىومة، 13التزكير، الطبعة 

،  دار ىومة، اتٞزائر، 15بعةجيز في القانوف اتٞزائي ات٠اص، اتٞزء الثالٍ، الط| أحسن بوسقيعة، الو 25
2014. 

 .2003القانوف اتٞنائي ات٠اص، اتٞزء الثالٍ، دكف طبعة، دار ىومة،  | أحسن بوسقيعة،26

 

III  الرسائل كات١ذكرات اتٞامعية 

  أ ػػػػػ أطركحات الدكتوراه 

الاستثمار في سوؽ الأكراؽ ات١الية، دراسة تٕربة، تٚهورية مصر العربية، شريط صلاح الدين، دكر صناديق |1
 .2012|20|11أطركحة دكتوراه، جامعة اتٞزائر، العلوـ الاقتصادية،

 .2003كليد أتٛد صافي، الأسواؽ ات١الية ك العربية، أطركحة دكتوراه في الاقتصاد، جامعة اتٞزائر|2

، | نصتَة تواتي3 ، ضبط سوؽ القيم ات١نقولة اتٞزائرم" دراسة مقارنة"، أطركحة لنيل شهادة دكتوراه في العلوـ
 .2013تٗصص القانوف، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة مولود معمرم، تيزم كزك، 

تٟقوؽ ك العلوـ | تٛليل نوارة، النظاـ القانولٍ للسوؽ ات١الية اتٞزائية، أطركحة دكتوراه غتَ منشورة، كلية ا4
 السياسية، جامعة مولود معمرم، تيزم كزك، اتٞزائر.

، تٗصص 5 |سليمالٍ صبرينة، جرائم البورصة، دراسة مقارنة، أطركحة مقدمة لنيل درجة دكتوراه في العلوـ
 .2018القانوف، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة مولود معمرم، تيزم كزك، 

الادخار ات١ستثمر في القيم ات١نقولة في القانوف اتٞزائرم، رسالة دكتوراه في العلوـ  يت مولود فاتح، تٛاية| ا6
 .2012ة، جامعة مولود معمرم، تيزم كزكف، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسيتٗصص القانو 
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 ب ػػػػ مذكرات ات١اجيستتَ 

أعماؿ، جامعة الاسكندرية، قرباقص، الأسواؽ ات١الية ك النقدية، دار الكندم، قسم إدارة  | رستمية 1
 .1997سنة

| بن صوشة ثامر، أثر الرقابة ك ات١علومات على أداء سوؽ الأكراؽ ات١الية، دراسة حالة اتٞزائر، مذكرة تٗرج 2
 .2009|2008ماجيستتَ، جامعة اتٞزائر، كلية العلوـ الاقتصادية، 

فيذ برنامج ات٠وصصة، دراسة حالة تونس ك | ىولي رشيد، مدل فعالية سوؽ الاكراؽ ات١الية ات١غاربية في تن3
، جامعة قسنطينة، كلية العلوـ الاقتصادية ك علوـ التسيتَ، ادارة ات١غرب ك اتٞزائر، مذكرة ماجيستتَ

 .1011|2010مالية،

| كرلَ طيبي، الطبيعة القانونية للقيم ات١نقولة الصادرة عن شركة ات١سات٫ة" دراسة مقارنة"، مذكرة لنيل شهادة 4
 .2012ات١اجيستتَ في القانوف ات٠اص، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمساف،

عن شركة ات١سات٫ة" دراسة مقارنة بتُ القانوف اتٞزائرم | فوزية بن غالً النظاـ القانولٍ للقيم ات١نقولة الصادرة 5
ك القانوف الفرنسي" شهادة لنيل ات١اجيستتَ في القانوف، فرع قانوف خاص، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ الادارية بن 

 .2006عكنوف، اتٞزائر،

ماجيستتَ، تٗصص قانوف |رشيد بوكستالٍ،  معوقات أسواؽ الأكراؽ ات١الية كالعربية ك سبل تفعيلها، رسالة 6
 .2006عاـ، كلية اتٟقوؽ،  ك العلوـ الادارية، جامعة اتٞزائر

| عائشة بو خلخاؿ، بورصة اتٞزائر بتُ النظرم ك التطبيقي، رسالة ماجيستتَ، تٗصص قانوف أعماؿ، كلية 7
 .2002|2001اتٟقوؽ ك العلوـ الادارية، جامعة اتٞزائر

ة عمليات البورصة كسلطة ادارية مستقلة، مذكرة لنيل شهادة ات١اجيستتَ | حفيظة زكار، تٞنة تنظيم ك مراقب8
 .2004|2003في القانوف العاـ، فرع الادارة ك ات١الية، كلية اتٟقوؽ، جامعة ابن عكنوف، اتٞزائر، 

 |شتٍ نذير، النظاـ القانولٍ لشركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة، مذكرة ماجيستتَ، قانوف أعماؿ، جامعة محمد9
 ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية.2ت١تُ دباغتُ، سطيف
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| موسى رتٛولٍ، الرقابة القضائية على سلطات الضبط ات١ستقلة في التشريع اتٞزائرم، مذكرة لنيل شهادة 10
 .2013|2012ات١اجيستتَ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة باتنة، 

لة الفاصلة في ات١واد الاقتصادية ك ات١الية، مذكرة ماجيستتَ، كلية | حدرم تٝتَ، السلطات الادارية ات١ستق11
 .2006اتٟقوؽ ك العلوـ التجارية، جامعة أتٛد بوقرة، بومرداس، سنة 

| عمار مزىود، دعول ات١نافسة غتَ ات١شركعة كآلية تٟماية العوف الاقتصادم، مذكرة لنيل شهادة 12
 08رية، تٗصص قانوف أعماؿ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعةات١اجيستتَ، قسم العلوـ القانونية كالادا

 .2016|2015، قات١ة، 1945مام 

| ىوادؼ بهية، النظاـ القانولٍ لتداكؿ القيم ات١نقولة في البورصة، مذكرة لنيل شهادة ات١اجيستتَ في اتٟقوؽ، 13
 .20008فرع قانوف الأعماؿ، جامعة اتٞزائر، 

جرائم البورصة، مذكرة لنيل شهادة ات١اجيستتَ في اتٟقوؽ، كلية اتٟقوؽ، جامعة | سي بشتَ نعيمة، 14
 .2013|2012، بن يوسف بن خدة، 1اتٞزائر

 ج ػػػػ مذكرات ات١استً
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 ات١لخص
 
 

 



 

 
 

 الدلخص
، كما أنها مصدر ت٘ويل التنمية تعد البورصة أحد أىم آليات اقتصاد السوؽ منذ فتًة طويلة  

الاقتصاد ك حركة الأمواؿ، فهي الاقتصادية تٞميع ات١ؤسسات إضافة إلى ذلك تلعب البورصة أت٫ية بارزة في 
 سوؽ مالي ك أداة فعالة في تٖريك الاقتصاديات، ك كيفية ستَ العمليات.

ك انطلاقا من ىذا الأختَ كجب على ات١شرع توفتَ اتٟماية اللازمة لبورصة القيم ات١نقولة ك ذلك 
جرتٯة على حدا من خلاؿ بتسليط الضوء على ت٥تلف اتٞرائم التي قد ت٘س بأمن ىذه ات١ؤسسة ك معاتٞة كل 

 داخل سوؽ بورصة الأكراؽ ات١الية. يعات ت١عاقبة مرتكبي ىذه اتٞرائمكضع قوانتُ ك تشر 

 .، ات١ناكرات، الأسهمنقولة، اتٞرائم البورصيةالقيم ات١ البورصة، :الكلمات الدفتاحية

Abstract  

The stock market has long been one of the most important 
mechanisms of the market economy, and it is also a source of 
development financing economic for all institutions. In addition, the 
stock market plays a prominent role in the economy and the 
movement of money. A financial market is an effective tool in 
moving economies and how operations operate. 

Based on the latter, the legislator must provide the necessary 
protection for the exchange of transferred values by shedding light on 
various crimes that may affect the security of this institution and 
dealing with each crime seriously by establishing laws and legislation 
to punish perpetrators of these crimes within the stock exchange 
market. 
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