
 

 جامعة قاصدي مرباح ورقـلـة 
 كلية الحقوق والعلوم السياسية

 قسم الحقوق
 
 

 أكاديمي  ماستر شهادة متطلبات لاستكمال مقدمة مذكرة 
 حقوق والعلوم السياسيةال : الميدان 

 الشعبة: حقوق
 أعمالالتخصص: قانون 

  من إعداد الطالبين:
 دليلي عبد الرزاق -
 داحـــي يــــــــعقــوب -

 بعنوان :

 2021/  .... / بتاريخ :  وأجيزت نوقشت

  : السادة من المكونة اللجنة أمام

 رئيسا أستاذمحاضر "أ"، جامعة ورقلة(  أ./ حساني محمد منير........................  )
 و مقررا مشرفا أستاذ محاضر "أ"، جامعة ورقلة(  ........ ).بوليفة محمد عمران............. أ /  

 مناقشا (  أستاذ مساعد "أ" ، جامعة ورقلة........ ).....................أ /  بامون لقمان.
 
 

  

 

 

2020/2021: السنة الجامعية   



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 جامعة قاصدي مرباح ورقـلـة 
 كلية الحقوق والعلوم السياسية

 قسم الحقوق
 
 

 أكاديمي  ماستر شهادة متطلبات لاستكمال مقدمة مذكرة 
 حقوق والعلوم السياسيةال : الميدان 

 الشعبة: حقوق
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  من إعداد الطالبين:
 دليلي عبد الرزاق -
 داحـــي يــــــــعقــوب -

 بعنوان :

 2021/  .... / بتاريخ :  وأجيزت نوقشت

  : السادة من المكونة اللجنة أمام

 رئيسا ، جامعة ورقلة(  محاضر "أ"أستاذ....................  )حساني محمد منير..../ أ.
 و مقررا مشرفا "، جامعة ورقلة(  أأستاذ محاضر "...... ).عمران...............بوليفة محمد  أ /  
 مناقشا (  "أ" ، جامعة ورقلة مساعدأستاذ ....... )........................بامون لقمانأ /  
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I 
 

 الإىداء
 

 ت٤مد عليو أفضل الصلبة  اللهإلى رسوؿ كجورا،  ظلماإلى من ملؤ الأرض قسطا كعدلا بعدما ملئت 

 كأزكى التسليم.

كالى من كىبت كل  ،الغالي كالاصرار أبي بر ـ الى من تعلمت على يديو معتٌ الصلى أحق الناس بالتقدير كالاحتًاإ
حياتها أمي الغالية أطاؿ الله في عمرىا، كالتي لم تدخر جهدا في تربيتي كضحت ككابدت لأصل اليوـ الى ما 

 كصلت اليو.

 زكجتي الغالية رفيقة دربينبض فؤادم كقرة عيتٍ ك لى إ

 .*ت٤مد قيس*ك *نورشاف* فلذات كبدم أكلادم كإلى

 كأختي الغالية.اتي اخوتي لى من أشد بهم أزرم كتقاتٝت معهم حيإ

 إلى أخت زكجتي فدكل ياتٝتُ دارين كفقها الله في دراستها.

 إلى كل من علمتٍ حرفا كانار لي دربا ككاف على الصعاب لي معينا.

 -كرقلة-الى كل أساتذة قسم القانوف بكلية اتٟقوؽ 

 أىدم ىذا العمل ات١تواضع

  

 

 

 دليلي عبد الرزاؽ                                                                      

 
 



 

II 
 

 الاىداء
 بسم الله الرحمن الرحيم وبو نستعين خالق الكون رب العرش العظيم

 كأخواتي  إلى من اتٞنة تٖت قدميها أمي اتٟنوف. كإلى كالدم كمثلي الأعلى في اتٟياة، كإلى كإخوتي

 أزرم. بهم أشدالذين 

 .*لينة*ك *حنتُحبيبتام * إلى زكجتي رفيقة دربي كسندم، كإلى أكلادم

 ربي ىب لي منهم قرة اعتُ كاجعلنا للمتقتُ إماما

 إلى كل من علمتٍ حرفا كأنار لي دربا ككاف لي على الصعاب معينا.

 ككل طاقم كلية اتٟقوؽ تّامعة قاصدم مرباح

 أىدم ىذا العمل ات١تواضع                                 

 

 

 

 

 

 

  داحي يعقوب                                                                         



 

III 
 

 شكر وتقديركلمة 
 

 اعترافا بالفضل والجميل أتوجو بخالص الشكر وعميق

 التقدير والامتنان إلى الأستاذ

 عمران الدكتور بوليفة

ئح والارشادات إنجازه، وزودنا بالنصا مل وتعهده بالتصويب في جميع مراحلالذي أشرف على ىذا الع
 التي أضاءت أمامنا سبيل البحث

كما لا يفوتنا الشكر الموصول للأستاذ بالطيب محمد بشير على تقديم يد العون لنا من مختلف المراجع 
 والتوجيهات التي قدمها لنا

للغة الفرنسية بالمدرسة العليا للأساتذة الدكتور فرحات سالم الذي أعاننا بالمراجع وكذا أستاذ ا
 والتوجيهات. 

 الى الأساتذة الأفاضل أعضاء لجنة المناقشة:

  أ.د / بوليفة عمران

  أ.د / بامون لقمان

 منير مدحساني محأ.د / 

  .فجزاىم الله عنا كل خير

 

 

  



 

IV 
 

 قائمة المختصرات

 بالعربية: 

 اتٞريدة الرتٝية       ر                   ج. -
 الصفحة     ص                   -
 من الصفحة إلى الصفحة                   ص ص            -
 القانوف        ؽ                  -
 القيم ات١نقولة للبورصة       .ب             ؽ.ـ -
 مراقبتها تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك     .ـ       .ب .ع .ت ؿ -
 ات١رسوـ التشريعي  مر تش                   -
 ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة     ق.ت.ج.ؽ.ـ         -

 

 بالفرنسية

- COB                 Commission des Operations de Bourse. 
- COSOB            Commission d’Organisation et 

Surveillance      
                         des Operations de Bourse.                      

-  N                     Numéro 
-  P                       Page. 
-  PP                     du page au page. 
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 مقدمة 

 ب
 

عرفت اتٞزائر بداية الثمانينيات تٖولات عديدة نتيجة التغتَات الكبتَة التي مر بها الإقتصاد الدكلي حيث       
 كتدخلها في الاقتصاديةالذم كانت تٮدـ حكم الدكلة ات١طلق في القطاعات  الاشتًاكيكانت تنتهج النظاـ 

 .الاجتماعيةتٖديد السياسة 
في تنظيم  كفشل أجهزتهافشل سياستها  كاجتماعية أثبتت اقتصاديةحيث كجدت اتٞزائر نفسها أماـ أزمة       
البتًكؿ  كتدىور أسعار كتراكم ات١ديونيةبالإضافة للضغوطات التي تٯارسها صندكؽ النقد الدكلي،  الاقتصادمالمجاؿ 

كأعباء خدمة الدين  الإنفاقتُينيات، أصبحت ات١وارد ات١الية غتَ كافية بينما تزايدت اتٟاجات في منتصف الثمان
 العمومي.

لذلك بهدؼ تعزيز  كالقوانتُ ات١لبئمةفي ظل التوجهات العات١ية ات١تزايدة ت٨و تفعيل نظاـ السوؽ، ككضع الأنظمة 
 الاقتصادية كتٖفيز التنميةقضايا تسريع  تبطتار متزايد للقطاع ات٠اص، حيث  كتٖريرىا كإعطاء دكرالتجارة 

 كإعادة صياغةتٖقيق التنمية ات١ستدامة،  كات٠اص فيمباشرا بإعادة تقونً دكر القطاعتُ العاـ  كالاجتماعية ارتباطا
بشكل يكفل  الاقتصادية كمنظم للحياة الاقتصادماتٟديث، من مهيمن على النشاط  الاقتصاددكر الدكلة في 

 .1الوطتٍ كالكلي للبقتصادزئي اتٞ التوازف
القطاع ات٠اص دكرا أكبر في مستَتها  منحاتٞزائر كغتَىا من الدكؿ الأخرل،  ارتأتك في ىذا الإطار       

من خلبؿ  1988ظهرت بوادره سنة  الاقتصادملبرنامج الإصلبح  الاقتصاديةالتنموية، ك ىذا بإخضاع الساحة 
ت١نح ىذه ات١ساعدات تغيتَ النهج  اشتًطاللجوء إلى صندكؽ النقد الدكلي للحصوؿ على قرض ك ىذا الأختَ 

السوؽ الأمر الذم أجبر السلطات العليا في البلبد للرضوخ  باقتصادإلى النظاـ الرأتٝالي، أك ما يعرؼ  الاشتًاكي
ك فتح  الاقتصادم ك التفكتَ تّدية في التغيتَ ات١رف للتحكم اتٟكومي في النظاـ نقد الدكليإلى شركط صندكؽ ال
 تٔمارسة دكر الرقابة. الاكتفاءالمجاؿ أماـ ات٠واص ك 

. حيث قاـ ات١شرع 1990كتعود الفكرة اتٟقيقية لإنشاء بورصة القيم ات١نقولة في اتٞزائر لشهر ديسمبر       
ات١تعلق بصناديق ات١سات٫ة بإنشاء شركة القيم  1988جانفي  12ات١ؤرخ في  03-88اتٞزائرم من خلبؿ القانوف 

كشركة مسات٫ة متكونة من عدة مسات٫تُ ك التي يبلغ    (Société des Valeurs Mobilières )ات١نقولة
كذلك القيم ات١نقولة التي ت٢ا دلالات رأتٝالية  كتٝيت بشركةرأس مات٢ا ثلبثة ملبيتُ ك مئتي ألف دينار جزائرم. 

 التشريعي الذم ينظم البورصة. للفراغ
لضعف رأتٝات٢ا ت٦ا  كذلك راجعلم يظهر جليا الدكر الذم تقوـ بو الشركة  1992كفي مرحلة ما بعد فيفرم       

أداء دكرىا ات١نوط بها، إلا حتى تتمكن من  دينار جزائرم كثلبتٙئة كعشركف ألفلرفعة إلى تسعة ملبيتُ  اضطرت
أف ذلك لم يكن تْسب التصورات بل تراجع نشاط الشركة بسبب سياسة الدكلة ات١تبعة في تبادؿ الأسهم بتُ 

                                                           
، 12اداء ات١الي للمؤسسات الإقتصادية ات١درجة في بورصة اتٞزائر، ت٣لة الباحث، عدد\ت٤مود زرقوف، العرض العمومي في البورصة ك أثره على اؿ  1

 .  105، ص 2013اتٞزائر، 
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 ج
 

البورصة ت٦ا  مبادئيتنافى مع  كىذا مامعدؿ التضخم  ارتفاعالصناديق الثمانية بطريقة إدارية غتَ ت٤فزة. ت٦ا أدل إلى 
 ن منظومة قانونية لتأطتَ بورصة القيم ات١نقولة من خلبؿ:أدل بات١شرع للتفكتَ في س

 1993.1أفريل  25ات١ؤرخ في  93/08ات١رسوـ التشريعي  تعديل القانوف التجارم بإصدار -
 .2ات١تضمن إنشاء بورصة القيم ات١نقولة 1993مام  23ات١ؤرخ في  93/10إصدار ات١رسوـ التشريعي رقم  -

ضبط سوؽ القيم ات١نقولة " البورصة" كما تم ضبط النشاط في ىذه السوؽ  تمالتشريعات التي  كبصدكر ىذه    
من خلبؿ ات١رسوـ  (COSOB)كمراقبتهاسلطة أطلق عليها تٞنة تنظيم عمليات البورصة  استحداثمن خلبؿ 
الية ، ات١تضمن إنشاء بورصة القيم ات١نقولة، حيث تم تنصيبها على ىرـ السوؽ ات١كات١تممات١عدؿ  93/10التشريعي 

 .كات١الي الاقتصادمكذلك ضمن الإصلبحات ات١ؤسساتية في المجاؿ الضبط 
كالاستقلبلية سبق تٯكن تعريف تٞنة البورصة بأنها سلطة ضبط مستقلة تتمتع بالشخصية ات١عنوية  كانطلبقا ت٦ا    

 اتٟسن للسوؽ.  كضماف الستَ، أسندت إليها تٛاية ات١ستثمرين في السوؽ ات١الية كالقانونية ات١الية
أت٫ية السوؽ ات١الية في حد ذاتها، حيث تعد تٞنة البورصة آلية من  من ىنا يستمد ىذا ات١وضوع أت٫يتو من   

كت٥تلف عليها من أجل تٛاية سوؽ القيم ات١نقولة، من خلبؿ تبيتُ نظاـ تدخلها  الاعتمادالآليات التي تٯكن 
العات١ي  الاقتصادمات١الية، بهدؼ مواكبة التطور  ظيم الأسواؽكتنات١خولة ت٢ا لضماف فعالية ضبط  الصلبحيات

 عمل ىذه السوؽ. كضماف استمرارية
  كمدل  حوؿ ات١ركز القانوني لسلطة ضبط السوؽ في البورصةىذا ما يدعو إلى التساؤؿ     

 لتتمكن من أداء مهامها دكف التأثر بنفوذ السلطة التنفيذية؟ بالاستقلبؿت٘تعها 
 .كات١نهج التحليليج الوصفي نهىذه الإشكالية قمنا بإتباع ات١ علىكللئجابة  

طبيعة البحث تقسيمو إلى فصلتُ، تناكؿ الفصل الأكؿ: الطبيعة القانونية للجنة تنظيم عمليات  كقد تطلبت   
 بسلطة التعيتُ. كعلبقة اللجنة، من خلبؿ التطرؽ إلى التكييف القانوني للجنة كمراقبتهاالبورصة 

ظيم عمليات البورصة خلبؿ تن كمراقبتها منتٞنة تنظيم عمليات البورصة  صلبحياتبينما تناكؿ الفصل الثاني      
 .كسلطتها الرقابية

 

                                                           
 26ات١ؤرخ في  59-75يعدؿ كيتمم االأمر رقم  1993افريل  25ات١وافق  1413ذم القعدة عاـ  3مؤرخ في  93/10ات١رسوـ التشريعي رقم   1

 .27ات١تضمن قانوف التجارم ,ج ر للجمهورية اتٞزائرية , العدد  1975سبتمبر 
 34ـ متعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ج ر العدد 1993مايو  23ق ات١وافق لػ 1413ذم اتٟجة عاـ  02مؤرخ في  10-93ات١رسوـ التشريعي رقم   2

 .1993مايو  23ق ات١وافق لػ 1413ذم اتٟجة عاـ  02الصادرة بتاريخ 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الفصل الأول
الطبيعة القانونية للجنة تنظيم عمليات 

 البورصة ومراقبتها



 ة و مراقبتها الطبيعة القانونية للجنة تنظيم عمليات البورص                  الفصل الأول

2 
 

 :تمهيد
يقصد بدراسة الطبيعة القانونية ت٢يئة معينة إعطاء تكييف ت٢ا بالنظر إلى الأشخاص القانونية ات١وجودة من أجل      

  .إدراجها ضمن فئة معينة
التكيف، لكن في بعض اتٟالات  بإعطائها ىذاالأمر يقوـ ات١شرع عند إنشاء ىيئة جديدة  كفي غالب     

ما يعتٍ أف التكييف لا يوجد في  كىذا لصعوبةيسكت، ما يعتٍ أف التكييف لا يوجد في النصوص القانونية 
 إدراج ىذه ات٢يئات ضمن الأشخاص التقليدية للقانوف الإدارم. كىذا لصعوبةالنصوص القانونية 

تٖديد ما  كالقضاء فيالتحديد الصريح للطبيعة القانونية من طرؼ ات١شرع إلا أف الفضل يعود للفقو  كمع عدـ     
تنظيم الأساس كجب دراسة التكييف القانوني للجنة  كعلى ىذاىي طبيعة القواعد التي ستطبق على ىذه ات٢يئة، 

التعيتُ  كمراقبتها بسلطةمليات البورصة تٞنة تنظيم ع كالعلبقة بتُات١بحث الأكؿ( كمراقبتها )عمليات البورصة 
 ات١بحث الثاني(.)
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  ومراقبتهاالمبحث الأول: التكييف القانوني للجنة تنظيم عمليات البورصة 

ما إذا   كمراقبتها كالبحث علىلقد ثارت عدة تساؤلات حوؿ التكييف القانوني للجنة تنظيم عمليات البورصة     
اتٞهة القضائية ات١ختصة في مراقبة سلطة الضبط  كما ىيكانت تدخل ضمن ات٢يئات الإدارية أك ات٢يئات القضائية 

كأماـ للجنة البورصة حيث ت٧د أف النص القانوني ات١نشئ ت٢ا لم يتضمن أية إشارة إلى تٖديد طبيعتها القانونية 
 )ات١طلبعرؼ على الطابع الإدارم للجنة تنظيم عمليات التكييف سنحاكؿ من خلبؿ دراستنا التىذا  غياب

 الثاني(. ات١طلبكمراقبتها )الأكؿ( كرقابة القضاء الإدارم على تٞنة تنظيم عمليات البورصة 

 ومراقبتهاالمطلب الأول: الطابع الإداري للجنة تنظيم عمليات البورصة 

 10-93ة كمراقبتها تٔوجب ات١رسوـ التشريعي رقم لقد أنشأ ات١شرع اتٞزائرم تٞنة تنظيم عمليات البورص     
تؤسس سلطة ضبط مستقلة لتنظيم عمليات البورصة ك « منو على أنو    20ات١تعلق ببورصة  القيم في نص ات١ادة 

لنص ىذه ات١ادة ت٧د أف ات١شرع لم  استقرائنا، من خلبؿ »ات١الي  الاستقلبؿمراقبتها التمتع بالشخصية ات١عنوية ك 
يشر صراحة إلى الطبيعة القانونية للجنة البورصة، الأمر الذم يلزمنا بالعودة إلى تٖليل النصوص القانونية التي  تنظم 

في دراستنا على  اعتمدنااللجنة ك الرجوع للقضاء ك الفقو من أجل تبياف الوصف الإدارم للجنة البورصة ك ت٢ذا 
 ت١عيار ات١وضوعي) الفرع الأكؿ(، ك ات١عيار العضوم ) الفرع الثاني(.معيارين، ا

    : المعيار الموضوعي ولالفرع الأ

أم تٚيع الأعماؿ التي  الاقتصادميقصد بات١عيار ات١وضوعي ت٤تول العمل الذم تقوـ بو سلطات الضبط      
 خاص. بتها بشكلكمراقعمليات البورصة  كتٞنة تنظيمت٘ارسها ىذه الأختَة بشكل عاـ 

من  كما تصدرهالسلطة التنظيمية التي تتمتع بها  كمراقبتها فيحيث يتمثل نشاط تٞنة تنظيم عمليات البورصة 
 .1ات١فهوـ العاـ القرارات الإداريةقرارات تنظيمية أك ما يعبر عنها ب

يتخذ من جهة إدارية عامة ات٢دؼ منو التأثتَ على حقوؽ  انفرادمإف القرار الإدارم ىو عمل قانوني      
حتى دكف رضاىم أك يعتبر ذلك القرار التنفيذم الذم من شأنو أف يؤثر في ات١راكز القانونية لأحد  كالتزامات الغتَ

 .2شخاصالأ

                                                           
رصة ك مراقبتها، مذكرة لنيل شهادة ات١استً في اتٟقوؽ، تٗصص دكلة ك حنيش صبرينة ك العمرم أتٛد، النظاـ القانوني للجنة تنظيم عمليات البو   1

 . 11، ص 2015مؤسسات عمومية، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة آكلي ت٤ند أكتٟاج، البويرة، 
نوف، فرع قانوف ات١نازعات الإدارية، كلية ت٤مػدم تٝتَة، منازعات سلطات الضبط الإدارية في المجاؿ الاقتصادم، مذكرة لنيل شهادة ات١اجستتَ في القا 2

 . 19، ص 2014اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة مولود معمرم تيزم كزك، 
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 الادخارى تٛاية خاصة عل كمراقبتها بالسهرتتعدد ات١هاـ ات١وكلة للجنة فتشمل، تنظيم سوؽ القيم ات١نقولة      
اتٟسن  كتٖقيق الستَ للبدخارات١ستثمر في القيم ات١نقولة أك ات١نتجات ات١الية الأخرل التي تتم في إطار اللجوء العلتٍ 

    .1كشفافيتهالسوؽ القيم ات١نقولة 
لتنظيمية ات١شرع اتٞزائرم بسلطات عديدة منها ا اعتًؼكمن أجل تٖقيق ىذه ات١هاـ العامة ات١خولة للجنة،      

تصدرىا  كالفردية التي، حيث تٯثل نشاط سلطة الضبط بالبورصة في ت٥تلف القرارات التنظيمية كالرقابية كالعقابية
ات١تعلق  10-93على سبيل اتٟصر في ات١رسوـ التشريعي  كقد ذكرت 2خلبت٢ا كضع النصوص التنظيمية، كتتولى من

 :كىيببورصة القيم ات١نقولة 
قبوؿ القيم ات١نقولة للتفاكض  البورصة،في  استثمارىارؤكس الأمواؿ التي تٯكن  البورصة،في  ءالوسطا اعتماد
 ذات رأس ماؿ متغتَ. الاستثمارالقوانتُ الأساسية لشركات  اعتماد كشطبها كتعليق كتٖديد أسعارىا،بشأنها 

بارة عن قواعد قانونية كلوائح كقد ىا تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها عإف القرارات التنظيمية التي تصدر      
السلطة العامة  امتيازاتكبهذا فهي تعبر عن ت٦ارسة  ،3لزامية نشرىا في اتٞريدة الرتٝيةنص ات١شرع اتٞزائرم على إ

 ات١عتًؼ بها تقليديا للسلطات الإدارية كت٢ذا تعتبر مهاـ ىذه اللجنة ضمن الأعماؿ التي تكتسي الطابع الإدارم.
في  أغلب سلطات الضبط الإدارم كالتي تصدرىاإلى ىذا النوع من القرارات، ت٧د القرارات الفردية  بالإضافة     

العامة التي تتمتع بها  الامتيازاتمظهر تتجسد فيو  كىو أبرزالنموذج الأتٝى لنشاطها  كىي تعتبر الاقتصادمالمجاؿ 
 .4ؤلاء اتٟق في ات١شاركة في القرارأف يكوف ت٢في السوؽ، دكف  الاقتصاديتُمن خلبت٢ا ات١تعاملتُ  كالتي تٗاطب

كحظر النشاط كلو أك ، التوبيخ، الإنذار الاعتمادتٞنة البورصة عقوبات تأديبية تنحصر في سحب  ككذا تتخذ     
القضاء، فمجاؿ  اختصاصبصفة نهائية أك مؤقتة، دكف توقيع العقوبات السالبة للحرية، حيث ىي من  جزء منو

في حتُ  عاـ، اختصاصالقمعي ضيق مقارنة تٔجاؿ تدخل السلطة القضائية التي ت٢ا  اختصاصها تدخل اللجنة في
لأحكاـ أك ت٥الفة ا كالواجبات ات١هنيةة ت٧د ت٣اؿ تدخل اللجنة ينحصر في حالة كجود إخلبؿ بأخلبقيات ات١هن

          .5التوظيف اتٞماعي الوسطاء كىيئات من طرؼ كالتي ترتكبتتعلق بالبورصة  كالتشريعية التيالتنظيمية 

                                                           
ـ متعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ج ر العدد 1993مايو  23ق ات١وافق لػ 1413ذم اتٟجة عاـ  02مؤرخ في  10-93تش رقم -من مر 30ات١ادة   1

 .  07ـ، ص 1993مايو  23ق ات١وافق لػ 1413ذم اتٟجة عاـ  02الصادرة بتاريخ  34
  من نفس ات١رجع. 31ات١ادة   2

ها اللجنة عن طريق التنظيم كتنشر في اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية يوافق على اللوائح التي تسن»من نفس ات١رجع تنص على أف أنو  32ات١ادة    3
 «. الدتٯقراطية الشعبية مشفوعة بنص ات١وافقة

 .21ت٤مػدم تٝتَة، منازعات سلطات الضبط الإدارية في المجاؿ الاقتصادم، ات١رجع السابق، ص  4
تٗصص بن شعلبؿ كرتٯة، السلطة القمعية للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ في القانوف، فرع القانوف العاـ،  5

 .  12، ص2012القانوف العاـ للؤعماؿ، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة عبد الرتٛاف متَة، تّاية، 
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كتٓصوص الفصل في النزاعات ات١طركحة على اللجنة فهي تقوـ بذلك عن طريق التحكيم أك التأديب، لكن      
عكس اتٞهات القضائية التي  .1واجهة تٚيع ات١تدخلتُ في البورصةم كليس فيتٚيع النزاعات  فيتدخلها لا يكوف 

تفصل في كل النزاعات التي تطرح أمامها، كما أف فصل اللجنة في النزاعات ليس بصفة نهائية، بدليل أف قرارات 
 .2السلطة القضائية اختصاصيكوف من  اللجنة ت٤ل الطعن أماـ ت٣لس الدكلة، تٔعتٌ أف الفصل النهائي

 التأديبية، أكأك العقوبات  الاعتماداتتتضمن منح التًاخيص أك  دية،فر كانت   ءإف تٚيع ىذه القرارات سوا     
، سواء تعلق الأمر الاقتصاديتُها بات١راكز القانونية للؤعواف لالقرارات التحكيمية أك القرارات التنظيمية ت٘س كل

، كالإداريةاءات ات١دنية بالقرارات التي تنشر في اتٞريدة الرتٝية أك التي تكوف عن طريق التبليغ طبقا لقانوف الإجر 
 للسلطة العامة. فهي تعتبر قرارات تنفيذية تعود

إدارية  كالقوؿ إنها سلطةكل ىذه ات١لبحظات تزيد من التأكيد على أف اللجنة ليست ذات طبيعة قضائية       
 قابلة للطعن بالإلغاء أماـ اتٞهات القضائية الإدارية. كتتخذ قراراتتصدر أنظمة 

 : المعيار العضوي الفرع الثاني

في ذلك إنشاء تركيبة ملبئمة  الاعتبارتٖديد صفة أعضاء اللجنة أخذا بعتُ  إلىإف ات١شرع اتٞزائرم عمد      
ت٢م  اتعكس متطلبات كخصوصيات السوؽ ات١الية، فات٢دؼ الذم أراده ات١شرع ىو إنشاء ىيئة تظم أعضاء كأعوان

التعددية في التًكيبة الذم يؤدم إلى  حيث ركز على إت٬اد عنصر ,3البورصينظيم ك مراقبة العمليات القدرة على ت
ىم العوامل خلق توازف مستمر ك الذم يقود بالضركرة إلى رفع أداء الأعضاء، كتعتبر الصفة اتٞماعية أحد أ

التي يعتُ من تأثتَ مصافٌ ت٥تلف السلطات  بتُ ىذه الطبيعة من شأنها أف تٗلق نوعا من التوازفلأف  للبستقلبلية
معقدة ت٦ا يشكل ضمانة حوؿ مواضيع حساسة كمسائل بينها أعضاء الطاقم كما أنها تضمن إجراء مداكلة تٚاعية 

 .4لموضوعية كاتٞدية في عمل اللجنةل

حسب ما جاء في نص ات١ادة  ( أعضاء،06كستة )رئيس  كمراقبتها منتتكوف تٞنة تنظيم عمليات البورصة      
 :كىم كالآتيات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة  10-93 من مر تش رقم 20

 قاضي يقتًحو كزير العدؿ -
 عضو تٮتاره ت٤افظ بنك اتٞزائر. -
 عضواف تٮتاراف من بتُ مستَم الأشخاص ات١عنوية ات١صدرة للقيم ات١نقولة. -

                                                           
 ، ات١رجع السابق.10-93وـ التشريعي رقم من ات١رس 53ك  52ات١ادتاف   1
قانوف العاـ، علي شريف ت٤مػد، النظاـ القانوني للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، مذكرة تٗرج مقدمة لنيل شهادة ماجستتَ في القانوف، فرع ال  2

 .   30، ص 2018الطاىر، سعيدة،  تٗصص القانوف العاـ للؤعماؿ، كلية اتٟقوؽ ك العلو السياسية، جامعة الدكتور مولام

 .19علي شريف ت٤مػد، ات١رجع السابق، ص   3
   .09حنيش صبرينة ك العمرم أتٛد، ات١رجع السابق، ص   4 
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لعضوين، صحيح أنو لا ذين اى اختياركىنا تٕدر الإشارة إلى أف ات١شرع لم يبتُ الطريقة التي يتم على أساسها      
أف عدد الأشخاص ات١عنويتُ ات١صدرين للقيم ات١نقولة في الوقت الراىن لا  باعتباركجود تٟالة عاجلة إلى ذلك 

 يتجاكز أصابع اليد الواحدة.
 كتفتح ات١ؤسساتات١نتظر نظرا ت١ساعي ات٠وصصة  كىو الأمرعدد الأشخاص ات١عنويتُ  ارتفاعلكن مع      

كفقا لو، يصبح ضركرة  الاختيارؤكس الأمواؿ ات٠اصة، فإف تٖديد الأساس أك الأسلوب الذم يتم العمومية على ر 
  .1لا بد منها

أف  من الواضحفي المجاؿ ات١الي ك ات١صرفي،  اكتسباىاعلى أساس ات٠برة التي  اختيارت٫ايتم  اللذاف العضوافأما      
، ك الاقتًاحفقط دكف توضيح من لو اتٟق في  ات١ادة بتبياف صفتهما اكتفتبل  بالاختيارات١شرع لم يبتُ من يقوـ 

ات١عدؿ ك  042-03ت٢ذا يعود اتٟق إلى ات١كلف بالتعيتُ ك ىو الوزير ات١كلف بات١الية، لكن بالرجوع إلى القانوف 
لى ، ت٧د أف ات١شرع حافظ على نفس العدد في التشكيلة، كما أكد ع10-93رقم  التشريعيات١تمم للمرسوـ 

 ,223الأعضاء حسب نص ات١ادة لقدرات في المجاؿ البورصي ك ات١الي إلا أنو قاـ ببعض التغتَات مست  امتلبكهم
 ات١عدلة ك ات١تممة لتصبح التشكيلة كما يلي: 

 عضو يقتًحو ت٤افظ بنك اتٞزائر. -
 أستاذ جامعي يقتًحو كزير التعليم العالي. -
 قاضي يقتًحو كزير العدؿ. -
 بنك اتٞزائر. عضو يقتًحو ت٤افظ -
 عضو ت٥تار من بتُ ات١ستَين للؤشخاص ات١عنويتُ ات١صدرين للقيم ات١نقولة. -
 .كالمحاسبتُ ات١عتمدين كت٤افظي اتٟساباتعضو يقتًحو ات١صف الوطتٍ للخبراء المحاسبتُ  -

دمها ك ما التي نص عليها القانوف من ع الاستقلبليةإف أسلوب تعيتُ الأعضاء يتيح فرصة للتأكد من كجود       
لسلطات الضبط الإدارية ات١ستقلة بصفة عامة أسلوب تعيتُ  من خلبؿ النصوص القانونية ات١نشئةتٯكن ملبحظتو 

الرئيس ك الأعضاء تٮتلف بتُ ىذه السلطات فهناؾ سلطات ضبط مستقلة يتم فيها تعيتُ الرئيس ك أعضائو 
الأعضاء عن طريق السلطة التنفيذية، سواء تٔرسوـ  تٔرسوـ رئاسي ، ك سلطات أخرل يكوف فيها التعيتُ للرئيس ك

                                                           
ك ات١الية،   ارةزكار حفيظة، تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة كسلطة إدارية مستقلة، مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستتَ في القانوف العاـ، فرع الإد  1

 .  16، ص2004كلية اتٟقوؽ بن عكنوف، جامعة اتٞزائر، 
ات١ؤرخ  10-93ـ يعدؿ ك يتمم ات١رسوـ التشريعي رقم 2003فبراير  17ق ات١وافق لػ 1423ذم اتٟجة عاـ  16ات١ؤرخ في  04-03القانوف رقم    2

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ات١عدؿ ك ات١تمم. اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية 1993مايو سنة  23ق ات١وافق لػ 1413ذم اتٟجة عاـ -02
 . 20، ص 2003فبراير  19ق ات١واففق لػ 1423ذم اتٟجة  18، الصادرة 11الشعبية، العدد 

 ، ات١رجع السابق. 04-03ات١عدؿ ك ات١تمم بالقانوف  04-03ات١عدؿ ك ات١تمم بالقانوف  10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  22ات١ادة   3
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ؿ المحدد ت٢ا ذه السلطة، في المجات٢من الوزير ات١سؤكؿ عن القطاع الذم تنتمي  باقتًاحتنفيذم عن طريق اتٟكومة أك 
 .1كتنتهي مهامهم بالطريقة نفسها أك بقرار من الوزير

إف معيار التشكيلة العضوية من بتُ ات١عايتَ الشكلية ات١تبعة قصد تكييف اللجنة أك ىيئة ما، ك على كجو      
ات٠صوص اتٟسم بتُ الطابع الإدارم من جهة ك الطابع القضائي من جهة أخرل ك عند الرجوع إلى نص ات١ادتتُ 

، كعند تطبيق معيار الشكلية يتضح أف اللتاف تٖدداف التشكيلة ك أعضائها 04-03من القانوف  13ك  12
( أعضاء، ك تواجد العنصر القضائي 06أغلب الأعضاء من غتَ القضاة، فيوجد قاضي كاحد فقط من بتُ ستة )

ي في اللجنة ك كما أف كيفية تعيتُ العنصر القضائ  ,2سلطة قضائية لاعتبارىاارا كافيا في التشكيلة ليس معي
 طابع غتَ القضائي ت٢ذه الأختَة.لن لدليل على االأعضاء الآخري

تٕاه السلطة التنفيذية مكرسة دستوريا فإنو ت٬ب أف تبرز من خلبؿ لاالقضاء  استقلبليةكما أنو إذا كانت      
يتم  كمراقبتها حيثالذم يغيب في تٞنة تنظيم عمليات البورصة  كىو الشيء ،،كالنقل كالتًقية كالتأديبيتُ التع

                   .3التنفيذيةالتعيتُ من طرؼ السلطة 

 ومراقبتهاالمطلب الثاني: رقابة القضاء الإداري على لجنة تنظيم عمليات البورصة 

جاء مسايرة  إنشاء سلطات الضبط ات١ستقلة عنصرا جيدا في البناء ات١ؤسساتي للدكلة اتٞزائرية الذم يعتبر      
ىذه السلطات بصلبحيات عديدة حسب القطاع  زكدتكقد  الاقتصادم كخدمة للضبطللدكر اتٞديد للدكلة 

 الذم كجدت من أجلو.

ىذه السلطات عن ات٢رـ الإدارم السلمي التقليدم إلا أف خضوعها للرقابة القضائية مبدأ رئيسي  كرغم خركج     
 كذلك لتمتعها كلآليات الرقابة كإخضاعها للقانوفيسمح بضماف التأطتَ القانوني لعمل ىذه السلطات 

 .4، ت٦ا ت٬علها تٗضع لرقابة القاضيصلبحيات إصدار قرارات تنظيميةب
حصريا للجهات القضائية خولت  اختصاصاالضبط كذلك بسلطة قمعية جد ىامة كانت  كتتمتع سلطات     

ت٢ذه السلطات تٔوجب نصوص قانونية حيث تستمد الرقابة القضائية على نشاطات سلطات الضبط ات١ستقلة 

                                                           
-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  29-22-21، يتضمن تطبيق ات١واد 1994يونيو  13ات١ؤرخ في  175-94من ات١رسوـ التنفيذم رقم  03ات١ادة  1

 . 8، ص 1994جواف  26ات١وافق لػ  1415ت٤رـ  16الصادر بتاريخ  41ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ج ر، العدد  1993مايو  23ات١ؤرخ في  10
ات١تعلق بتشكيل المجلس الأعلى للقضاء كعملو كصلبحياتو، اتٞريدة الرتٝية  2004سبتمبر  06ات١ؤرخ في  12-04أنظر القانوف العضوم رقم   2

 . 2004-09- 08لػ  57للجمهورية اتٞزائرية الدتٯقراطية الشعبية، عدد 
انوف، كلية اتٟقوؽ ك آيت مولود فاتح، تٛاية الإدخار ات١ستثمر في القيم ات١نقولة في القانوف اتٞزائرم، رسالة لنيل شهادة دكتوراه في العلوـ تٗصص الق3

 .                          170، 2012العلوـ السياسية، جاعة مولود معمرم ،تيزم كزك، 
ية، ك الإدارية، رتٛوني موسى، الرقابة القضائية على سلطات الضبط ات١ستقلة في التشريع اتٞزائرم، مذكرة مكملة لنيل درجة ات١اجستتَ في العلوـ القانون  4

 . 60، ص 2013 إدارم ك إدارة عامة، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة اتٟاج ت٠ضر، باتنة، تٗصص قانوني
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كجودىا من حق التقاضي ات١كرس في ت٥تلف الأنظمة القانونية، فتخضع القرارات التي تصدرىا إلى رقابة القضاء 
 اللجنة ذات طابع إدارم. باعتبارالإدارم 

الأكؿ( ثم  )الفرعات١نطلق سنقوـ بدراسة الأساس القانوني لرقابة القضاء على تٞنة عمليات البورصة  كمن ىذا     
 الثاني(. البورصة )الفرعالإدارم على أعماؿ تٞنة عمليات  رقابة القضاء

 رقابة.الالفرع الأول: أساس 

ات١تعلق  011-8ات١راتب الأكلى في ترتيب مصادر القانوف، لذلك ت٧د أف القانوف العضوم رقم  ت٭تل التشريع     
لسلطات الضبط ات١ستقلة تٔثابة  كات١تمم كالنصوص التأسيسيةات١عدؿ  كتنظيمو كعملوت٣لس الدكلة  باختصاصات

 كتٞنة تنظيمبصفة عامة  الاقتصادمات١صدر الذم تٯنح مبدأ الرقابة القضائية على النشاطات الضابطة في المجاؿ 
 عمليات البورصة بصفة خاصة.

   وعملومجلس الدولة تنظيمو  باختصاصاتالمتعلق  01-89أولا: القانون العضوي رقم 

ت٣لس  باختصاصاتات١تعلق  01-98ذلك بالقانوف العضوم رقم  1998الدكلة سنة لقد تم تٕسيد ت٣لس     
... يؤسس ت٣لس الدكلة كهيئة «يليالتي جاء فيها ما  1996من دستور  152نص ات١ادة  كىذا حسبالدكلة 

 2.»مقومة لأعماؿ اتٞهات القضائية... 

 نص ىذه ات١ادة كرس ات١شرع اتٞزائرم مبدأ الرقابة القضائية على الأعماؿ الإدارية. كبناء على     
ك تٔا أف سلطة الضبط بالبورصة تٖمل من ات١ميزات ما ت٬علها سلطات إدارية فهي تٗضع لرقابة القضاء      

ات١تمم بالقانوف ات١عدؿ ك  01-98الإدارم من خلبؿ ت٣لس الدكلة، ك بالرجوع لأحكاـ القانوف العضوم رقم 
  ,3(09في مادتو التاسعة ) 13-11رقم العضوم 

                                                           
 01الصادرة في  37يتعلق بإختصاصات ت٣لس الدكلة ك تنظيمو ك عملو، ج ر عدد  1998مام  30مؤرخ في  01-98القانوف العضوم رقم   1

، 2011جويلية  03الصادرة بتاريخ  43، ج ر عدد 2011يونيو  26مؤرخ في  13-11معدؿ ك متمم بالقانوف العضوم رقم  1998جواف 
 .  2018مارس  07مؤررخ في  15، ج ر عدد 02-18معدؿ ك متمم بالقانوف العضوم رقم 

  ، ات١رجع السابق.1996نوفمبر  28دستور   2
الطعوف بالإلغاء  -صل ت٣لس الدكلة إبتدائيا ك نهائيا في : يف« قبل تعديلها على: أنو  01-98من القانوف العضوم رقم  09كانت تنص ات١ادة  3

 الوطنية.ات١رفوعة ضد القرارات التنظيمية أك الفردية الصادرة عن السلطات الإدارية ات١ركزية ك ات٢يئلت العمومية الوطنية ك ات١نظمات ات١هنية 
الصادرة عن السلطات الإدارية ات١ركزية ك ات٢يئات العمومية الوطنية ك  الطعوف ات٠اصة بالتفستَ ك مدل مشركعية القرارات التنظيمية أك الفردية -

 ات١نظمات ات١نية الوطنية
    .»الطعوف ات٠اصة بالتفستَ ك مدل مشركعية القرارات التي ستكوف نزاعاتها من إختصاص ت٣لس الدكلة  -
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تٮتص ت٣لس الدكلة كدرجة أكلى ك أختَة بالفصل في دعاكل الإلغاء ك التفستَ ك تقدير  « التي نصت على     
نظمات ات١شركعية في القرارات الإدارية الصادرة عن السلطات الإدارية ات١ركزية ك ات٢يئات العمومية الوطنية ك ات١

 .»ات١هنية الوطنية، ك تٮتص أيضا بالفصل في القضايا ات١خولة لو تٔوجب نصوص خاصة 
التي أثارت حفيظة المجلس الدستورم  ك»خاصة نصوص« عبارة استعملىذه ات١ادة ت٧د أف ات١شرع عند تٖليل      

أخرل لمجلس الدكلة بالإحالة إلى "نصوص خاصة" دكف تٖديد طابع ك مضموف  اختصاصات اعتماد اعتبرحيث 
الأخذ بهذه ات١ادة بتحفظ ك قدـ شرطتُ  اشتًط، لذلك اختصاصوىذه النصوص إغفالا من ات١شرع العضوم لمجاؿ 

 ت٣لس الدكلة تٔوجب نصوص خاصة ك ت٫ا:  اختصاصلقبوؿ 
 ات١شرع تكتسي نفس طابع القانوف موضوع الإخطار.أف تكوف عبارة "نصوص خاصة" ات١ستعملة من  -
  .1عو ذك علبقة بهذا القانوف العضومأف يكوف موضو  -

إف السلطات الإدارية ات١ستقلة لا تٯكن أف نكيفها على أنها منظمات مهنية كطنية لأف ات١شرع يقصد بها 
كالأطباء، المحاسبتُ،   « كطتٍ  شكل تٞنة كطنية أك غرفة أك ت٣لس كات١نظمات علىالتنظيمات الوطنية ات٠اصة 
 »... كات٠براءات١وثقتُ، ات١تًتٚتُ الرتٝيتُ 

كذلك سلطات إدارية مركزية، لأف السلطات الإدارية ات١ركزية يقصد بها الإدارة ات١ركزية للدكلة   اعتبارىا كلا تٯكن
 .2السلطات الإدارية المحلية كىي عكسمن ت٣موعة من السلطات التي تشكل السلطة التنفيذية  كالتي تتكوف

إف ت٣لس الدكلة رفض النظر في القرارات التي يتخذىا المجلس الدستورم عند ت٦ارستو لصلبحياتو المحددة في      
 .3في الأعماؿ الدستورية كالتي تدخلمن الدستور  163ات١ادة 
 في حتُ ت٧د ت٣لس الدكلة يفصل في:     

 الطابع الإدارم. كالاجتماعي ذات الاقتصادمقرارات المجلس الوطتٍ  -
 قرارات المجلس الأعلى للقضاء ات١تعلقة بالمجلس التأديبي. -
 .الاقتصادمقرارات ت٣لس المحاسبة ذات الطابع  -

لذا تٯكن أف ندرج سلطات الضبط ات١ستقلة تٖت مفهوـ ات٢يئات العمومية الوطنية على أساس أف ىناؾ عدة   
 :كأت٫هاإلى ذلك  ت تدعوامؤشرا

 إلى مفهوـ ات٢يئات الوطنية ك لا شك أنو يقصد بها سلطة إدارية  4ارة ات١رسوـ الرئاسي للصفقات العموميةإش
 مستقلة ) سلطة ضبط مستقلة (.

                                                           
  .42زائرم، ات١رجع السابق، ص رتٛوني موسى، الرقابة القضائية على سلطات الضبط ات١ستقلة ففي التشريع اتٞ 1

 .15حنيش صبرينة ك العمرم أتٛد، النظاـ القانوني للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، ات١رجع السابق، ص   2
  142، ص 2002، 01، ت٣لة ت٣لس الدكلة اتٞزائرين العدد 2001نوفمبر  21، مؤرخ في 002871قرار ت٣لس الدكلة رقم   3
، ات١عدؿ 50يتضمن تنظيم الصفقات العمومية ك تفويضات ات١رفق العاـ، ج ر عدد  2015سبتمبر  16مؤرخ في  247-15ات١رسوـ الرئاسي رقم   4

 ك ات١تمم. 
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  إشارة النصوص التأسيسية إلى خضوع سلطات الضبط ات١ستقلة لقواعد المحاسبة ك بالتالي للؤحكاـ ات١تعلقة بتنظيم
فسة ات١سجل في أكلويات مصافٌ كزير التجارة، ك تٮضع للقواعد ات١طبقة على الصفقات العمومية كمجلس ات١نا

  1ميزانية الدكلة.
   .2راقبتها تستفيد من إعانات الدكلةمأف تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك  كما
ختصاصات ت٣لس الدكلة ك تنظيمو ك عملو، ات١صدر الأساسي ات١تعلق با 01-98انوف العضوم رقم يعتبر الق     

للرقابة القضائية على سلطة الضبط بالبورصة، حيث كاف لو الدكر في إخضاع سلطات الضبط ات١ستقلة للرقابة 
منو ت٧دىا تٖتوم على مفهوـ السلطات  09ص ات١ادة أساس لتدعيمها ك ذلك عند قراءة ن القضائية ك إت٬اد

 01-98القانوف العضوم رقم  تم مقارنةالإدارية ات١ستقلة ك ىو مفهوـ ات٢يئات العمومية الوطنية، كما أنو إذا 
بالقوانتُ التأسيسية لسلطات الضبط ت٧ده أقول ك أعلى من حيث التدرج القانوني تٯكن التمسك بو كأساس 

بعد  ي إلا قوانتُ عادية تأتي في ترتيب القوانتُىية على ىذه السلطات، فالقوانتُ الأساسية ما للرقابة القضائ
 .3القانوف العضوم

ت٣لس الدكلة على  باستثناءالقضائية  الازدكاجيةيعتبر ت٣سد  01-98بالإضافة إلى أف القانوف العضوم رقم      
                            4القضائي الإدارم. ىرـ التنظيمقمة 
أعمات٢ا إلى رقابة ت٣لس الدكلة فنجد أف  كتٗضع بعضف اللجنة ذات طبيعة إدارية تم ذكره سابقا فإكما       

كات١تمم ات١عدؿ  01-98الأساس القانوني الأكؿ الذم تٔوجبو تٗضع للقضاء الإدارم يكوف بالرجوع إلى القانوف 
 منو السالفة الذكر. 09ات١ادة  ات١تعلق تٔجلس الدكلة طبقا لنص 13-11 بالقانوف

كىي القاضي الإدارم يتحدد تٔا أف ىذه السلطة تندرج ضمن السلطات العمومية الوطنية  فاختصاصلذلك      
 .5هي لا ت٤الة تٗضع للقضاء الإدارمإدارية مستقلة، فعند توافر ىذه العناصر ف سلطة
ات١ذكور سابقا يكوف في حالة عدـ النص على  01-98كما تٕدر الإشارة أف الرجوع إلى القانوف العضوم       

 .الاقتصادمت٣لس الدكلة في القوانتُ التأسيسية ت٢يئات الضبط  اختصاص

 

                                                           
 25ق ات١وافق لػ 1429عاـ  تٚادل الثانية 21ات١ؤرخ في  12-08ات١تعلق بات١نافسة ات١عدؿ ك ات١تمم بالقانوف رقم  03-03من قانوف رقم  17ات١ادة   1

    ـ.2008يونيو سنة 

 .ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ات١رجع السابق 10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  28أنظر ات١ادة   2
ؽ، تٗصص قانوف بريكة حساـ الدين الرقابة القضائية على أعماؿ سلطات الضبط ات١ستقلة، مذكرة لإستكماؿ متطلبات ماستً أكادتٯي، ميداف اتٟقو  3

  ، بدكف رقم الصفحة. 2014إدارم، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة قاصدم مرباح كرقلة،
جورة بركات، نظاـ ات١نازعات ات١تعلقة بنشاط سلطات الضبط الإقتصادم، مذكرة لنيل درجة ماجستتَ، قانوف عاـ، كلية اتٟقوؽ، جامعة تيزم  4

    13، ص 2007كزك،

 .13، ص 11ة إبتساـ صولي، الرقابة القضائية على تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، ت٣لة الإجتهاد القضائي، العدد الأستاذ  5
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 ثانيا: النصوص التأسيسية لسلطات الضبط

أدل بات١شرع اتٞزائرم إلى اللجوء إلى  كىذا مارض رقابتها، أدل إلى حاجة الدكلة لف الاقتصادمإف التطور 
 .الاقتصادمالوسيلة الأكثر ضمانة لرقابة الدكلة على النشاط  باعتبارىاسلطات الضبط ات١الي 

 كبالتالي تدعيمالقانونية ات١نشئة ت٢ا  كتعدد النصوص الاقتصادمفأدل تدخل ات١شرع إلى تعدد سلطات الضبط     
      .1ات١واد التي تضمنتها ىذه النصوص تلفى نشاطها من خلبؿ ت٥مركز الرقابة القضائية عل

ضع ات١شرع اتٞزائرم القرارات الصادرة في المجاؿ ات١صرفي أك ات١الي خاصة من طرؼ تٞنة تنظيم عمليات ك      
-93القضائية من طرؼ القضاء الإدارم كذلك من خلبؿ تعديل ات١رسوـ التشريعي رقم  كمراقبتها للرقابةالبورصة 

قراراتها التي تقضي برفض  كمراقبتها بتسبيبـ ات١شرع تٞنة تنظيم عمليات البورصة ز حيث أل 2003سنة  10
لة في أجل شر تْق كاملب في الطعن القضائي أماـ ت٣لس الدك  الاعتمادطالب  احتفاظللوسطاء مع  الاعتمادطلب 
    .2( من تاريخ تبليغ قرار اللجنة01)كاحد 
( تبدأ من تاريخ 01كما تٗضع قرارات الغرفة التأديبية للجنة للطعن أماـ ت٣لس الدكلة في مدة شهر كاحد )      

 .3( أشهر من تاريخ تسجيلو06ة )خلبؿ ست كت٭قق كيبت فيوتبليغ القرار المحتج عنو 
أف الرقابة القضائية التي أقرىا ات١شرع  10-93من مر تش رقم  57ك 09ؿ ات١ادتتُ من خلب كما نستنتجو     

، فبعد إقراره تْق طالب كجدية كأكسع امتداداىي رقابة أكثر دقة  2003بعد تعديل ىذا ات١رسوـ التشريعي سنة 
إليها الطعن  التي يرفعاتٞهة  كىذا بتحديدهفي الطعن بصيغة عامة، أصبح أكثر دقة في التعديل الأختَ  الاعتماد

 .4كالبت فيو كميعاد رفعو
أما بالنسبة لقرارات الغرفة التأديبية فقد أصبحت قابلة للطعن أماـ ت٣لس الدكلة بعدما كاف يتم ذلك أماـ      

ات١شرع ت٢ذا  من اتٞدية ك الأت٫ية التي أعطاىا االغرفة الإدارية التابعة للمجلس القضائي، ك ىو ما نلمس فيو نوع
 النوع من ات١نازعة.

 جنة الخاضعة لرقابة القضاء الإداري  للاالفرع الثاني: أعمال 

من القانوف  ,125ات١عنوية ك ىذا تٔوجب ات١ادة  تتمتع تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها بالشخصية     
أم أنو بإمكانها أف تكوف طرفا في  ,1ك تٟسابها باتٝهاأىلية التقاضي  الصفة ك اكتسبتحيث  03-04

                                                           
 .13جوىرة بركات، ات١رجع السابق، ص   1
  جع السابق.ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة،ات١ر  10-93ات١عدؿ ك ات١تمم للمرسوـ التشريعي  04-03من القانوف رقم  09ات١ادة  2

  ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ات١رجع السابق.  10-93ات١عدؿ ك ات١تمم للمرسوـ التشريعي رقم  04-03من القانوف رقم  57ات١ادة  3
  .48رتٛوني موسى، ات١رجع السابق، ص  4
تؤسس سلطة ضبط مستقلة لتنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها تتمتع بالشخصية ات١عنوية ك  «التي نصت على 04-03من القانوف  12ات١ادة  5

   .»الإستقلبؿ ات١الي 
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النزاعات سواء كمدعية أك مدعى عليها، ك ىذا ما يدفعنا للقوؿ بأف تٚيع الدعاكل ك الطعوف ترفع مباشرة ضد 
ات١الي، ك تٯكنها دفع  بالاستقلبؿاللجنة دكف اتٟاجة إلى إدخاؿ الدكلة في النزاع، حيث أف اللجنة تتمتع 

ات١عدؿ ك ات١تمم للمرسوـ التشريعي  04-03ك ىذا منذ صدكر القانوف رقم  ت٠اصة،تعويضات من ذمتها ات١الية ا
    .2ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة 10-93رقم 

ضابطة في المجاؿ ات١الي تضاؼ إلى  كمراقبتها كسلطةأف تٞنة تنظيم عمليات البورصة  اعتبركما أف ات١شرع       
ات١شرع نيتو في إخضاعها لرقابة القضاء الإدارم حيث ألزـ تٞنة  كلم تٮف، كالقرض كاللجنة ات١صرفيةت٣لس النقد 

كلم تفصل ىذه ات١ادة كثتَا  3الوسطاء، اعتمادتنظيم عمليات البورصة بتسبيب قراراتها التي تقضي برفض طلب 
 .الاعتمادخاصة فيما تٮص اتٞهات القضائية التي تٯكن الطعن أمامها من طرؼ طالب 

 09أين تم تعديل نص ات١ادة  04-03ات١شرع اتٞزائرم ىذا النقص بعد صدكر القانوف رقم  استدرؾحيث      
 ( من ىذا القانوف حيث نصت:06ات١ادة السادسة ) كذلك تٔوجب 10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم 

 ك تٖديد ت٣الو ت٬ب أف يكوف قرار اللجنة معللب. الاعتمادفي حالة رفض  « 
أف يرفع طعنا بالإلغاء ضد قرار اللجنة أماـ ت٣لس الدكلة في أجل شهر كاحد من تاريخ  الاعتمادت٬وز لطالب      

 تبليغ القرار للجنة.
  » تسجيلو.( أشهر من تاريخ 03خلبؿ ثلبثة ) كيصدر قرارهت٣لس الدكلة في الطعن بالإلغاء  يبت      
ىذه الأختَة شركط  كيشتًط فيإلغاء ىي دعول أك تٖديده  الاعتمادنح فالدعول ات١رفوعة تٓصوص رفض م     

 شكلية كموضوعية لرفعها.
 كىذا خلبفاالتظلم  اشتًاطالطاعن أف يرفع الدعول في أجل شهر كاحد لمجلس الدكلة دكف  كت٬ب على     

   .4ك الإداريةق بالإجراءات ات١دنية ات١تعل 09-08للقواعد العامة في القانوف 
 كذلك لأت٫يةات٠صوصية التي تتميز بها منازعات اللجنة مقارنة بالقواعد العامة  إف قصر مدة الطعن ىي     

 حساس، فلب ت٭تمل التأختَ في منازعاتو. استًاتيجي اقتصادمالسوؽ ات١الية كقطاع 
أما فيما تٮص القرارات التنظيمية التي تصدرىا اللجنة ك التي تتمثل في اللوائح ك التنظيمات التي تنشر في      

كلا تٯكن نشرىا إلا بعد 10-93من ات١رسوـ التشريعي  32اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية طبقا لنص ات١ادة 

                                                                                                                                                                                     
كرتٯة، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، مذكرة لنيل شهادة ات١استً في القانوف، تٗصص قانوف خاص معمق، كلية اتٟقوؽ، بودكاك،  شليحي 1

 .49، ص 2016 ومرداس،جامعة أت٤مػد بوقرة، ب

 .17حنيش صبرين ك العمرم أتٛد، ات١رجع السابق، ص  2
 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ات١رجع السابق. 10-93أنظر ات١ادة التاسعة من مر تش رقم   3
باتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية، ات١ؤرخة في ات١تضمن قانوف الإجراءات ات١دنية ك الإدارية، الصادرة  2008فيفرم  25ات١ؤرخ في  09-08القانوف   4

  .03، ص 21، العدد 2008أفريل  23
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ت٧د أف ات١شرع ضمن ت٢ا  ,1021-96ذم رقم ات١رسوـ التنفي من 01موافقة كزير ات١الية تٔوجب قرار طبقا للمادة 
تٯكن في حالة  «التي نصت  10-93من ات١رسوـ التشريعي  33إجراءات كقف التنفيذ ك ذلك كفق نص ات١ادة 

حصوؿ طعن قضائي حوؿ لائحة تٯكن أف يؤمر بتأجيل تنفيذىا إذا كاف من شأف أحكاـ تلك اللبئحة ت٦ا تٯكن 
 .»ئج كاضحة الشدة ك الإفراط، أك طرأت كقائع جديدة بالغة ات٠طورة منذ نشرىاأف ينجر عنو نتا

تضمنت أحكاـ اللبئحة، أحكاـ من شأنها الطعن فيها قضائيا،  إذا حيث يظهر من خلبؿ نص ات١ادة أنو     
موضوع طعن ، تٯكن أف تشكل كمراقبتهايدؿ على أف اللوائح التي تصدرىا تٞنة تنظيم عمليات البورصة  كىذا ما

 ات الإدارية عموما.هقضائي شأنو شأف تٚيع القرارات الإدارية التنظيمية الصادرة عن اتٞ
اللبئحة  كتٔا أفلكن ت٧د أف ات١شرع لم ت٭دد نوع القضاء الذم يطعن أمامو كنوع الدعول ات١رفوعة أمامو أيضا،     

بالإلغاء أماـ ت٣لس  كيطعن فيهااعد العامة القرار الإدارم فتطبق القو  كت٢ا صفةىي عبارة عن قرار تنظيمي 
  .2الدكلة
غتَ أف ات١شرع اتٞزائرم قد أت٫ل تٖديد اتٞهات كالأطراؼ التي يعود ت٢ا اتٟق في تقدنً ىذا الطعن كىو الأمر      

 الذم يؤدم إلى نية ات١شرع التي قد توجهت إلى تطبيق القواعد العامة في ت٣اؿ الطعوف بالإلغاء ضد القرارات
الإدارية العامة، إذ ترفع من تٚيع ذكم الصفة كات١صلحة دكف تٖديد طائفة معينة من الأشخاص، كىذا تٓلبؼ ما 

    .3سلطات الضبط في المجاؿ الاقتصادمىو معموؿ بو على مستول بعض 
 من قبل فنجد أف الأنظمة التي يصدرىا ت٣لس النقد كالقرض مثلب لا تٯكن توجيو الطعن ضدىا بالإلغاء إلا     

في القانوف تٖت طائلة  ( يوما من تاريخ نشرىا كفقا للؤشكاؿ ات١قررة60الوزير ات١كلف بات١الية في أجل ستوف )
  .4ردىا شكلب

أما فيما تٮص القرارات التي تصدرىا الغرفة التأديبية تٯكن الطعن فيها بالإلغاء أماـ ت٣لس الدكلة خلبؿ أجل     
 06ت٣لس الدكلة في الطعن خلبؿ أجل  كت٭قق كيبت الاحتجاجار موضوع بالقر شهر كاحد من تاريخ التبليغ 

 السالف الذكر. 04-03من القانوف  07أشهر من تاريخ تسجيلو كىذا كفقا ت١ا جاء في نص ات١ادة 
لغاء دكف غتَىا، كات٠صوصية كذلك تظهر من خلبؿ ف القرارات التأديبية ىي دعول إفالدعول ات١رفوعة بشأ     

 للة أك المحكمة العليا بضركرة الفصاعيد التي تٗتلف عن القواعد العامة حيث لا يوجد أم نص يلزـ ت٣لس الدك ات١و 
تفصل الغرفة «  قبل التعديل تنص على أنو  10-93من ات١رسوـ التشريعي  57أجل ت٤دد ككانت ات١ادة  في

                                                           
، ات١تعلق 1993مايو  23ات١ؤرخ في  10-93من ات١رسوـ التشريعي  32، ات١تضمن تطبيق ات١ادة 1996مارس  11ات١ؤرخ في  102-96الأمر   1

 .  10، ص 1996مارس  20، بتاريخ 18 ببورصة القيم ات١نقولة، الصادر باتٞريدة الرتٝية، العدد
  .267مرجع سابق، ص  إبتساـ صولي، 2

شهادة  قورارم ت٣دكب، سلطات الضبط في المجاؿ الإقتصادم تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها ك سلطة الضبط للبريد ك ات١واصلبت، مذكرة لنيل  3
 .163، ص 2010بكر بلقايد تلمساف، ات١اجستتَ في القانوف العاـ، كلية اتٟقوؽ، جامعة أبو 

أكت  27، الصادرة في 52ات١تعلق بالنقد ك القرض، اتٞريدة الرتٝية عدد  2003أكت  11ات١ؤرخ في  11-03من الأمر رقم  65أنظر ات١ادة  4
2003.  
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ك تٯكن الطعن في قرارت الغرفة أماـ الغرفة ، الاستعجاليةالتأديبية تْكم لا معقب عليو كما كالشأف في القضايا 
 . »الإدارية التابعة للمجلس القضائي ككفقا لقانوف الإجراءات ات١دنية

 المبحث الثاني: علاقة لجنة تنظيم عمليات البورصة بسلطة التعيين

قصد التوافق مع  السلطة التنفيذية كذلكتٕاه  باستقلبليةإف النظاـ القانوني لسلطة الضبط بالبورصة يتمتع      
حيث بورصة من تأثتَ ات١صافٌ ات٠ارجية، من شأنها تٛاية تٞنة تنظيم عمليات ال الاستقلبليةفهذه  ىدؼ تواجدىا،
و عدة عراقيل كقيود تٖد من لا تزاؿ تواجالتي كرستها بعض النصوص القانونية  الاستقلبليةت٧د أف ىذه 

 .استقلبليتها

في خلبؿ تبياف أىم مظاىر الاستقلبلية تٕاىها من  ةالتنفيذي بالسلطةاللجنة كت٢ذا سنقوـ بدراسة علبقة       
 في ات١طلب الثاني.حدكد ىذه الاستقلبلية ات١طلب الأكؿ، 

 اللجنة  استقلاليةمظاىر المطلب الأول: 

إف العلبقة بتُ السلطة التنفيذية كتٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها موجودة منذ إنشاء ىذه الأختَة كقد     
تامة عن السلطة التنفيذية  باستقلبليةمن يرل أف اللجنة تتمتع  هنالكالآراء حوؿ طبيعة ىذه العلبقة ف اختلفت
تٕاه اتٞهاز  الاستقلبليةكمنهم من يرل أف ىذه ات١الي  بالاستقلبؿكتتمتع  سلطة ضبط مستقلة اعتبارىاتْكم 

 التنفيذم يسودىا نوع من التبعية.

للجنة تنظيم عمليات البورصة  الاستقلبليةمعالم  كذلك بإبراز أىم ،ىذا ات١طلبفي  كىذا ما سنقوـ بدراستو     
 كمراقبتها.

 التشكيلة البشرية وتكريس مبدأ الحيادالفرع الأول: 

حيث ، تٕاه السلطة التنفيذية 1للجنةا استقلبليةتًؾ في تشكيل تٯكن أف تش يوجد العديد من العوامل التي     
 مهاـ الضبطية، كتٯكن إتٚاؿ ىذه العوامل في النقاط الآتية:تعتبر ىي الأساس في ت٦ارسة 

 الطابع الجماعي والمختلط للجنة أولا:

تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها مثلها مثل أغلب السلطات الإدارية ات١ستقلة من تركيبة تٚاعية  تتشكل      
تْيث أف التعددية في التًكيبة كالسعي إلى خلق توازف يقودنا بالضركرة إلى الرفع من عدد الأعضاء، حيث تعتبر 

    .1للبستقلبليةكثر العوامل ات١دعمة أحد أ

                                                           
 . 15, ص ات١رجع السايقزكار حفيظة،   1
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لأنها تعتبر ذات طبيعة من شأنها جلب  الاستقلبليةاعة تعتبر من بتُ العوامل القوية التي تظهر إف صيغة اتٞم     
توازف بتُ ات١صافٌ ات١ختلفة للسلطات، كما تضمن إجراء مداكلات تٚاعية في مسائل معقدة لضماف ات١وضوعية 

 .2اتٞديةك 
الاستقلبلية العضوية إلى قطاع كاحد يضمن كيكرس مبدأ اتٟياد كىذا ما ت٬سد  نتماء الأعضاءكما أف عدـ ا      

 للجنة.
من تركيبة ت٥تلطة كتٚاعية حيث تضم  103-93من ات١رسوـ التشريعي  20كتتكوف اللجنة طبقا لنص ات١ادة      

 كما يلي:  اختيارىمرئيسا كستة أعضاء يتم 
 دؿ.كزير الع اقتًاحعلى  قاض يتم اختياره بناء  -
 ت٤افظ بنك اتٞزائر. اقتًاحعلى  عضو يعتُ بناء -
 عضواف تٮتاراف من بتُ مسئولي الأشخاص ات١عنويتُ ات١صدرين للقيم ات١نقولة. -
 في المجاؿ ات١الي أك ات١صرفي أك البورصي. اكتسباىاعضواف تٮتاراف ت١ا لديهما من خبرة  -

ل خت٧د أف ات١شرع قد أد 10-93تشريعي رقم ات١عدؿ كات١تمم للمرسوـ ال4 04-03بعد صدكر القانوف       
تعديلب على تشكيلة اللجنة، غتَ أنو حافظ على الطابع اتٞماعي ات١ختلط للتشكيلة مع الإبقاء على العدد نفسو 

 ات١عدؿ كات١تمم من: 04-03من القانوف  22 يث أصبحت اللجنة كفقا لنص ات١ادةللؤعضاء، ح
 عضو يقتًحو الوزير ات١كلف بات١الية. -
 أستاذ جامعي يقتًحو كزير التعليم العالي. -
 قاضي يقتًحو كزير العدؿ. -
 عضو يقتًحو ت٤افظ بنك اتٞزائر. -
 عضو ت٥تار من بتُ ات١ستَين للؤشخاص ات١عنويتُ للقيم ات١نقولة. -
 عضو يقتًحو ات١صف الوطتٍ للخبراء المحاسبتُ كت٤افظي اتٟسابات كالمحاسبتُ ات١عتمدين. -

العضوية حيث  للبستقلبليةصفاتهم كمراكزىم القانونية يعتبر مظهرا  كاختلبؼحيث ت٧د أف تعدد الأعضاء      
 .5ك ات١الي الاقتصادمؿ يتكونوف من قطاعات ت٥تلفة تتًاكح بتُ القضاة كالتعليم العالي كذكم ات٠برة في المجا

                                                                                                                                                                                     
، تٗصص قانوف، كلية اتٟقوؽ ك ا 1 لعلوـ السياسية، تٛليل نوارة، النظاـ القانوني للؤسواؽ ات١الية اتٞزائرية، أطركحة مقدمة لنيل درجة دكتوراه في العلوـ

 .23جامعة مولود معمرم، تيزم كزك، لا توجد سنة نشر، ص 
 .  15زكار حفيظة, ات١رجع السابق, ص 2
مايو  23ات١وافق لػ  1413ذم اتٟجة عاـ  02، الصادرة بتاريخ 34ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، اتٞريدة الرتٝية عدد  10-93ات١رسوـ التشريعي  3

  .04، ص  1993

    .  20ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ات١رجع السابق، ص  10-93، ات١عدؿ ك ات١تمم للمرسوـ التشريعي 04-03رقم  القانوف 4

العمرم أتٛد، النظاـ القانوني للجنة تنيم عمليات البورصة ك مراقبتها، مذكرة لنيل شهادة ات١استً في اتٟقوؽ، تٗصص دكلة مؤسسات حنيش صبرين ك  5
 . 21، ص 2018عمومية، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة آكلي ت٤ند اتٟاج، البويرة، 
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          الاقتراحثانيا: التنويع في سلطة 

من قانوف  22، فمن خلبؿ نص ات١ادة استقلبليتهاإف أسلوب تعيتُ أعضاء اللجنة مهم إذ يساعد في ضماف      
 الاقتًاحات ات١شاركة في سلطة هك تباين في اتٞ اختلبؼالبورصة الذم ت٭دد تشكيلة اللجنة فنجد ىناؾ 

ؤذم نزاىة ك شفافية العمليات في ك تٯنع أم تواطؤ قد ي للبستقلبليةكيعتبر ىذا التعدد ضماف  ,1عضاءللؤ
 البورصة، كيسمح في خلق نوع من التوازف بتُ ت٥تلف ات١صافٌ بتُ السلطات داخل اللجنة.

من طرؼ جهات  اقتًاحهمحيث يتم تعيتُ أعضاء اللجنة حسب قدرتهم في المجاؿ ات١الي كالبورصي بعد      
عليم العالي ك ت٤افظ بنك كلف بات١الية كالوزير ات١كلف بالتت٥تلفة كالتي تتمثل في كل من: كزير العدؿ كالوزير ات١

 .2اتٞزائر
اتٞهات ات١قتًحة للؤعضاء  كاختلبؼرغم أف سلطة التعيتُ تكوف من طرؼ السلطة التنفيذية، إلا أف تعدد      

. 3أكثر الاستقلبليةت٦ا يساعدىا في بتُ ت٥تلف ات١صافٌ كات٢يئات داخل اللجنة  كالانضباطيضيف نوع من التوازف 
 اللجنة. استقلبليةمقتصرة فقط على جهة معينة كاحدة فإف ىذا يؤثر على  الاقتًاحلأنو إذا كانت مهمة 

 الاقتًاحفي سلطة كاحدة فيجب تنويع جهات  الاقتًاحكن القوؿ أنو من الضركرم عدـ حصر سلطة كمنو تٯ     
 .اختصاصهاات١الية ك كل سلطة في ت٣اؿ  ك الاقتصاديةفي سلطة الضبط بالبورصة من الناحية 

 ثالثا: مدة النيابة  

تي يعتمد عليها في ال أعضائها من بتُ الركائز ات٢امة رئيس سلطة إدارية مستقلة ما ك انتدابيعتبر تٖديد مدة      
ات١الي من الناحية ستقلبلية السلطات الإدارية ات١ستقلة في المجاؿ ك يعتبر مؤشر ت٬سد ا ,4ليةستقلبإبراز طابع الا

سنوات،   04، حيث يعتُ رئيس تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، كمن أجل تولي مهامو ت١دة 5العضوية
 10-93من ات١رسوـ التشريعي، رقم  22ك  21كما يعتُ الأعضاء لنفس ات١دة كذلك حسب نص ات١ادتاف 

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة.

                                                           
عاـ، كلية بن شعلبؿ كرتٯة، السلطة القمعية للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها، مذكرة تٗرج لنيل شهادة ماجستتَ في القانوف فرع، القانوف ال  1

 .    18، ص 2012اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة عبد الرتٛاف متَة، تّاية، سنة 

 .22ص  حنيش صبرين ك العمرم أتٛد، ات١رجع السابق،  2
العلوـ  علي شريف ت٤مػد، النظاـ القانوني للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، مذكرة تٗرج لنيل شهادة ماستً قانوف أعماؿ، كلية اتٟقوؽ ك  3

 . 34، ص 2019السياسية، جامعة الدكتور مولام الطاىر، سعيدة، 

 .13، بدكف سنة، ص 38قلبلية، ت٣لة الإدارة، العدد حدرم تٝتَ، السلطات الإدارية ات١ستقلة ك إشكالية الإست  4

5 ZOUAMIA Rachid, Les fonctions répressives des autorités administratives  indépendantes 
statuant en matière économique, revue Idara, N° 28, 2004. 
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كن إقالة رئيسها خلبؿ عهدتو خاصة أنو لا تٯكن إقالتو إلا في حالة خطأ جسيم أك إضافة إلى ذلك لا تٯ     
فرئيس اللجنة يتمتع بنوع من  1751-94من ات١رسوـ التنفيذم  03كذلك حسب ات١ادة  استثنائيةظركؼ 

حالة خطأ خلبؿ عهدتو خاصة أنو لا تٯكن إقالتو إلا في  استقلبليةاتٟصانة التي تسمح لو تٔمارسة مهامو بكل 
من الوزير  اقتًاحويتم عرضها على ت٣لس اتٟكومة الذم يتمتع بسلطة التعيتُ بعد  استثنائيةجسيم أك ظركؼ 

 ات١كلف بات١الية.
 استقلبليةاللجنة، كذلك من خلبؿ تٛاية  استقلبليةفتحديد مدة العهدة يلعب دكرا أساسيا في تٕسيد      

عزت٢م ذا ت٦ارسة مهامهم بكل موضوعية كحيادية دكف ات٠وؼ من إمكانية أعضائها في مواجهة السلطة التنفيذية كك
 . 2من طرؼ السلطة ات١عينة ت٢م

ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة نلبحظ أف  10-93كات١رسوـ التشريعي  175-94ـ التنفيذم و بالرجوع للمرس      
بتحديد  اكتفىرئيس اللجنة كأعضائها حيث  ات١شرع اتٞزائرم لم ت٭دد الصفة التجديدية أك غتَ التجديدية لعهدة

 مدة العهدة دكف أف يشتَ إلى قابلية التجديد.

 رابعا: مراعاة الأحكام الصادرة عن سلطات الضبط المستقلة لمبدأ الحياد.

الأمر تكريس مبدأ اتٟياد الذم يضمن بدكره نظاـ التنافي  استوجبلسلطات الضبط،  استقلبليةقصد ضماف      
 .الامتناعكإجراء 

أف الأخذ بنظاـ التنافي يساىم في تعزيز العهدة، كذلك من إبعاد الأعضاء ات١ستَة من ت٦ارسة أم كظيفة  ثحي     
 .3فيما يتعلق تْيادىم كموضوعيتهم خاصة استقلبليتهمقد تؤثر على 

ع بها السلطة الضابطة للبورصة التي تتمت الاستقلبليةكيعتبر ىذا النظاـ تٓصوصية ت٘يزه، حيث أراد ات١شرع تعزيز      
صما كقاضيا في نفس الوقت، كىذا من خبالنسبة للمصافٌ كالنشاطات التي تتولى كرقابتها كذلك تٔنعها أف تكوف 

 ك تٛاية في نفس آف كاحد. استقلبليةلتفرغ ت١هامهم بصفة كلية فهي تعتبر على اأجل إجبارىم 
مراقبتها مع أية عهدة إنتخابية أك كظيفية حكومية أك ك ات البورصة حيث تتنافى مهمة رئيس تٞنة تنظيم عملي      

كىذا  4ت٦ارسة لوظائف عمومية أك أم نشاط آخر بإستثناء الأنشطة ات٠اصة بالتعليم أك الإبداع الفتٍ الفكرم
 .10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  24حسب ما نصت علي ات١ادة 

                                                           
من ات١رسوكـ  29-22-21ـ، يتضمن ات١واد 1994يونيو سنة  13وافق لػ ق ات1415١ت٤رـ عاـ  03ات١ؤرخ في  175-94ات١رسوـ التنفيذم رقم  1

  1994-06-26، الصادرة بتاريخ 41ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ج.ر عدد  1993مايو  23ات١ؤرخ في  10-93التشريعي رقم 
 .24تٛليل نوارة، ات١رجع السابق، ص    2
الإقتصادم في اتٞزائر، أطركحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه العلوـ في اتٟقوؽ، قانوف أعماؿ، كلية منصور داكد، الآليات القانونية لضبط النشاط  3

     .158، ص 2016اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة ت٤مػد خيضر بسكرة، سنة 

  .03، ات١رجع السابق، ص 10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  24ات١ادة  4
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خدمتُ الدائمتُ في اللجنة أف يقوموا بأية معاملبت تٕارية حوؿ أسهم تٞميع ات١ست لالا ت٬وز للرئيس ك  كما     
ات١تعلق ببورصة القيم  10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  25مقبولة في البورصة كىذا ما أكدتو نص ات١ادة 

              1ات١نقولة.
 « من النظاـ الداخلي للجنة بنصها على عدـ جواز قياـ تٚيع أعضاء اللجنة بػ:  45ذا ما أكدتو ات١ادة ىك      

أك برنامج إعفاء ضريبي أك حصص في صندكؽ مشتًؾ للتوظيف أك  ادخاراتهمعمليات حوؿ قيم منقولة في نظاـ  -
 ذات رأس ماؿ متغتَ. استثمارأسهم في شركة 

يوما التي تلي منح تأشتَة ات١ذكرة  15ت٘ثل موضوع عملية توظيف في غضوف الػ حوؿ سندات  اكتتابشراء أك   -
 ات١منوحة من قبل اللجنة.

، أك بيع سندات إذا كانت ىناؾ كثيقة تتعلق قد تم إيداعها لدل اللجنة مهما كانت طبيعة الوثيقة ك اكتتابشراء  -
 دراستها من طرؼ اللجنة إلى غاية نشر قرار اللجنة.

ب أك بيع سندات تشكل موضوع عرض عمومي إبتداءا من كقت إعلبـ اللجنة إلى غاية كقت إصدارىا شراء إكتتا -
  2»كسط اتٞمهور من طرؼ ات١صدر

بشكل أكبر كذلك من خلبؿ تقرير نظاـ مبدأ التنافي أك التعارض فإبعاد  الاستقلبليةكعليو فقد تم تعزيز مبدأ      
، يساىم بشكل أكبر كاستقلبليتهمارسة أم كظيفة قد تؤثر على حيادىم أعضاء اللجنة ات١ستَة في البورصة من ت٦

 اللجنة كلو بشكل صغتَ. باستقلبؿ

 تنظيم والتسييرلإستقلاليتها من حيث االفرع الثاني: 

في ت٦ارسة مهامها فهي لا تنتمي  الاستقلبؿإف تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها تتمتع بقدر معتبر من      
في تٖديد نظامها الداخلي كتسيتَىا ات١الي  باستقلبليةإلى اتٞهاز الإدارم التقليدم للدكلة كبالتالي فهي تتمتع 

 .الاستقلبليةكالإدارم كت٢ذا سنقوـ بإبراز أىم مظاىر ىذه 

 أولا: الإستقلال الإداري

الإدارم تْيث أنها لا تعرؼ أم رقابة  اللجنة خلبؿ ت٦ارسة نشاطهاإف ىذا ات١ظهر يدؿ على مدل إستقلبلية      
كصائية في عملها اليومي حيث يوضع تسيتَىا الإدارم ت١صاتٟها تٖت كصاية رئيسها كما يقوـ أيضا بتحديد مهاـ 

 .1ستخدمتُ كتصنيفهم كتٖديد ركاتبهمات١

                                                           
 .03، ات١رجع السابق،ص 10-93رقم  من ات١رسوـ التشريعي 25ات١ادة  1

قورارم ت٣دكب، سلطات الضبط، في المجاؿ الإقتصادم، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك سلطة ضبط البريد ك ات١واصلبت، مذكرة لنيل شهادة  2
 .  71-70،ص ص 2010ماجستتَ في القانوف العاـ، كلية اتٟقوؽ، جامعة أبو بكر بلقايد، تلمساف، 
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فلجنة البورصة تتوفر على ىيكل إدارم مستقل من أجل أداء ات١هاـ ك الوظائف ات١سندة للجنة على أحسن      
إذ يتولى   16كأكده نظامها الداخلي لاسيما في مادتو  102-93كجو كىذا ما نص عليو ات١رسوـ التشريعي رقم 

 كما يلي:    3كل جهاز القياـ بات١هاـ ات١وكلة إليو
كيشرؼ على تٚيع أعماؿ كأنشطة اللجنة كتولى بذلك القياـ بات١هاـ النصوص عليها ضمن  : ة( رئيس اللجن1

 من النظاـ الداخلي للجنة كنذكر منها: 17ات١ادة 
 يضمن متابعة كتنسيق أعماؿ اللجنة.   -
 ت٭ضر الوثائق كات١ستندات الضركرية التي تطلبها اللجنة.  -
 تتخذىا اللجنة.يسهر على تنفيذ القرارات التي  -
 يسهر على ضماف إحتًاـ كتطبيق النظاـ الداخلي للجنة. -
 يتولى إقامة كتنظيم علبقات اللجنة مع ات٢يئات الوطنية كالدكلية.  -
 يقوـ بتمثيل اللجنة في التظاىرات كالأعماؿ الرتٝية. -
 تٯثل اللجنة في تٚيع أعماؿ اتٟياة ات١دنية.  -
 افٌ الإدارية كالتقنية للجنة.ت٭دد طرؽ تنظيم كتستَ ات١ص -
  4تٯارس السلطة الرئاسية على تٚيع مستخدمي اللجنة. -

كما يستطيع الرئيس أف يفرض توقيعو على ات٢يئات التابعة للجنة حسب الكيفيات المحددة في النظاـ        
  .5حدكد اختصاصوالداخلي كل في 

سيق أعماؿ ت٥تلف مديريات اللجنة كيضمن متابعة العلبقات كيتولى القياـ بتنشيط ك متابعة كتن( الأمين العام: 2
كيقوـ بتنشيط كتنسيق أعماؿ ت٥تلف ات٢ياكل ات١تعلقة بالأمانة العامة,  ة ك ات١تعددة مع ات٢يئات الأخرل،الثنائي

 كتلحق بالأمتُ العاـ خلية اتصاؿ كعلبقات عامة تتولى القياـ بات١هاـ التالية: 
 تصاؿ كضماف نشر الكشوفات الإعلبمية التي تصدرىا اللجنةيتولى تطوير كترقية الإ -
 تضمن متابعة تسيتَ القاعدة الوثائقية للجنة ككذا إعلبـ اتٞمهور. -
من النظاـ الداخلي للجنة أف تقوـ بإحداث تٞاف  22-21-20تطبيقا لنص ات١واد ( اللجان الإستشارية: 3

ك كل شخص آخر مؤىل في ميداف الذم تٗص بو اللجنة استشارية كتتشكل من عضو أك أعضاء من اللجنة ك أ
                                                                                                                                                                                     

يتضمن  2000سبتمبر 28ق ات١وافق ؿ  1421تٚادم الثاني  29مؤرخ في  03-2000من  نظاـ تٞنة ت.ع .ب .ـ .رقم  07ك  03ات١ادة 1
 1421ذك القعدة  06الصادرة بتاريخ  08تنظيم كتسيتَ ات١صافٌ الإدارية ك التقنية للجنة ت .ع.ب.ـ، اتٞريدة الرتٝية اتٞمهورية اتٞزائرية، العدد، 

 .10، ص 2001ات١وافق لػ يناير 
 .07ات١رجع السابق ص  93/10من ات١رسوـ التشريعي رقم  29ات١ادة   2 
 33زكار حفيظة، ات١رجع السابق، ص.  3 

 .27بالطيب ت٤مػد بشتَ، ات١رجع السابق، ص   4
 السابق.يتضمن تنظيم كتسيتَ مصافٌ الإدارية ك التقنية للجنة ,ات١رجع  03-2000من النظاـ الداخلي رقم  19ات١ادة   5
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الاستشارية تؤسس ىذه الأختَة بغرض تٖقيق استغلبؿ أحسن للخبرات ات١توفرة , ك انتفاع اللجنة ت٢ا ك ذالك 
 ( 1)ت٠لق تناسق بتُ التنظيم ككاقع تٕار القيم ات١نقولة ك اقتًاح ت٢ا قواعد قانونية

 يتولى إدارتها مدير يساعده ت٣موعة من ات١كلفتُ تٔهمات: ( مديرية تطوير ومراقبة السوق: 4
 مكلف تٔهمة تسجيل كمراقبة الوسط في عملية البورصة. -
 مكلف تٔهمة الرقابة على عملية الشهتَة. -
 مكلف تٔهمة التحقيقات.  -
 .2مكلف تٔهمة تطوير السوؽ -
 تقوـ مديرية تطوير كمراقبة السوؽ بات١هاـ التالية.  -
 على ضماف احتًاـ الوسط في عمليات البورصة للنظاـ ات١طبق عليهم. تسهر  -
 التحقيق في طلبات اعتماد الوسطاء.  -
 مراقبة نشاط ىيئات التوظف اتٞماعي للقيم ات١نقولة للتعاكف مع مديرية العمليات الإعلبـ.  -
 ات١قدمة ضد الوسطاء مديرية الشؤكف القانونية.  الشكاكلإبداء الرأم حوؿ  -
  3تقوـ بإت٧از دراسات ذات طابع اقتصادم ضريبي كمالي في ت٣اؿ القيم ات١نقولة.-
يقوـ بتسيتَىا مدير يساعده مكلف تٔهمة العمليات ات١الية كمهمة مديرية العمليات والإعلام الآلي:  -(5

بالتحقيق في طلبات الإعلبـ الآلي كمكلف تٔهمة الإشراؼ على ىيئات التوظيف اتٞماعي, كتتولى ىذه ات١ديرة 
التأشتَ حتُ الإصدار كالتحقق في طلبات اعتماد ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة كإبداء الرأم حوؿ 

 التنظيم المحاسبي ات١طبق على ات١تدخلتُ في السوؽ.
 تقسم ىذه ات١ديرية إلى مديريتتُ فرعيتتُ:( مديرية الشؤون القانونية و الإدارية: 6
تتضمن على مصلحتتُ , مصلحة ات١الية كالمحاسبة كمصلحة الإدارة عية للإدارة و المالية: مديرية فر  6-1

 كالوسائل   
 سهر مديرية الشؤكف القانونية كالإدارية بالقياـ بات١هاـ التالية:مديرية الفرعية للشؤون القانونية:  6-2
 دراسة ات١سائل القانونية ات١تعلقة بالقيم ات١نقولة -
 ستشارة القانونية بناء على طلب ت٥تلف ىيئات اللجنةتقدنً الا -
 تقوـ تٔتابعة منازعات اللجنة -
 4تنظيم العلبقة بتُ الغرفة التأسيسية كالتحكمية كالقضاء -

                                                           

 .63تٛليل نوارة، ات١رجع السابق، ص،   1
 .22تٛليل نوارة، ات١رجع السابق، ص،   2
 .28بالطيب ت٤مد بشتَ، ات١رجع السابق، ص   3
 .40-39زكار حفيظة، ات١رجع السابق، ص ص،   4
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من خلبؿ ما سبق ت٧د أف تٞنة البورصة تٖظى تّهاز إدارم متكامل يسمح ت٢ا بالتمتع بالاستقلبلية الكافية        
 لى أكمل كجو دكف تدخل أم ىيئة خارجية في تسيتَىا.في أداء كظيفتها ع

 الاستقلال المالي ثانيا:

يعتبر الاستقلبؿ ات١الي من أىم الركائز الأساسية ات١بينة للبستقلبؿ الوظيفي, فتمكتُ السلطات الإدارية       
للضبط استوجب تٗصيص ميزانية خاصة بها  1الضابطة من ت٦ارسة ات١هاـ ات١وكلة ت٢ا قانونيا كفي سبيل الستَ اتٟسن

كمستقلة عن ات١يزانية العامة للدكلة كبالنسبة للجنة تنظيم عمليات البورصة كمرافقها فقد اعتًؼ ت٢ا ات١شرع اتٞزائرم 
من  27/01بعد ما كاف منصوص عليو ضمنيا في ات١ادة  20032بالاستقلبؿ ات١الي بصفة صرت٭ة في تعديل 

, إذ يتمتع بعدة مصادر لتمويل نفقاتها , كما أف الأعماؿ التي تقوـ بها اللجنة ليست 93/103ات١رسوـ التشريعي 
 قاضى عنها إتاكات كأتعاب كعمولات.ت٣انية ك إت٪ا تت

بعض أىم مصادر التمويل للجنة كتعتبر نسبة مالية يقوـ بدفعها ات١تعامل مقابل ات٠دمات التي تؤديها : الأتاوى-1
من  27 كىذا تطبيقا لنص ات١ادة 4ديد قواعدىا ككيفية حسابها فهي تكوف عن طريق التنظيمأما عن مسألة تٖ لو:

من ات١رسوـ التشريعي، أما مقدار نسبها ككيفية تٖصيل ىذه الأتاكل من اللجنة فيتم تٖديدىا من  فقرتها الثانية
 كنذكر منها. 5طرؼ الوزير ات١كلف بات١الية بقرار يصدر منو

شتَات ات١منوحة عند إصدار القيم ات١نقولة عن طريق اللجوء العالي للبدخار أك عند العرض العاـ أتاكل على التأ -
تسددىا ات٢يئة ات١عنية كلا تتجاكز  العمومي،من مبلغ الإصدار أك العرض  %0.075ليسع القيم ات١نقولة بنسبة 

 ملبيتُ دج.   05
دج ككذا عند طلب اعتماد  100,000كسيط في عمليات البورصة كتٖدد مبلغها بػ  اعتمادأتاكل عند طلب  -

 دج يسددىا الوسيط.  5000مفاكض في البورصة تٖدد مبلغ الأتاكل 
دج تسددىا 100.000أتاكل عند طلب اعتماد ات٢يئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة كتٖديد قيمتها ب  -

 ات١تغتَ أك صندكؽ التوظيف ات١شتًؾ.شركة الاستثمار ذات الرأس ات١اؿ 

                                                           
في القانوف، فرع إدارة كمالية، كلية اتٟقوؽ جامعة أت٤مػد رضواني نسيمة، السلطة التنظيمية للسلطات الإدارية ات١ستقلة، مذكرة لنيل درجة ات١اجستتَ   1

 .110ص-2010بوقرة، بومرداس، سنة 
تنص على }يؤسس سلطة ضبط مستقلة لتنظيم عمليات  03/04بعد تعديلها تٔوجب القانوف رقم  93/10من ات١رسوـ التشريعي رقم  20ات١ادة   2

 ستقلبؿ ات١الي{البورصة كمراقبتها , تتمتع بالشخصية ات١عنوية كالإ
 على }تؤخد أتاكم عن الأعماؿ ك ات٠دمات التي تؤديها اللجنة { 93/10من ات١رسوـ التشريعي  27/01تنص ات١ادة   3
يتعلق بالأتاكل التي تٖصلها اللجنة  تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها . جريدة رتٝية  1998مؤرخ في ىذا مام  170-98مرسوـ تنفيذم رقم   4

  .1998مؤرخ في مام .34عدد 
ات١تعلق 1998مام 20ات١ؤرخ في  170-98من ات١رسوـ التنفيذم رقم  03يتضمن ات١ادة  1998أكت 02قرار الوزير ات١كلف بات١الية ,مؤرخ في   5

 .1998سبتمبر  20مؤرخ في  70ر عدد -ج–بالأتاكل التي تٖصلها تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها 
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من مبلغ العمولات التي تتحصل عليها الشركة عند  %15أتاكل تٖصل على شركة تسيتَ البورصة بنسبة  -
 عمليات البورصة.

 52تتقاضى اللجنة عمولة سنوية من ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة تطبيقا لنص ات١ادة العمولات: -(2
من أصلها الصافي كتٖصل من طرؼ  %0.05لك بنسبة تعلق بهيئات التوظيف اتٞماعي كذات١ 96/08من الأمر 

 .1مصافٌ اللجنة
لا يقتصر ت٘ويل اللجنة على مواردىا فقط كإت٪ا تعتمد كذالك على إعانات التسيتَ تٗصص ( إعانات التسيير: 3

 ديد مبلغها.كما أنو لم يتم ات١شركع بتحديد كيفية صرفها كتٖ  2ت٢ا ميزانية الدكلة

 ثالثا: التمتع بصلاحية وضع النظام الداخلي

تتجلى الاستقلبلية الوظيفية في ىذا ات١ظهر في حرية السلطات الإدارية ات١ستقلة الضابطة في المجاؿ الاقتصادم       
  3ة أخرل،ت٣موع القواعد التي من خلبت٢ا تقرر كيفية تنظيمها كستَىا دكف مشاركتها مع أم جه اختياركات١الي في 

اللجنة من خلبؿ عدـ خضوع نظامها الداخلي للمصادقة عليو من السلطة  التنفيذية تْيث  استقلبليةكما تظهر 
 الاستقلبلية)في ىذه  4أعطى ت٢ا ات١شركع سلطة إعداد النظاـ الداخلي كات١صادقة عليو من خلبؿ اجتماعها الأكؿ

كطبقا لذلك صادقت اتٞنة  كلا في ات١صادقة عليو كنشره(, في عدـ تدخل السلطة التنفيذية في كضع ىذا النظاـ 
ىذا النظاـ الذم ت٭دد كيفية  1996أفريل  20بتاريخ  انعقدت٢ا الذم  اجتماععلى نظامها الداخلي خلبؿ أكؿ 

ستَ اللجنة كطرؽ عملها من خلبؿ توضيح شركط صحة مداكلاتها  ككيفية عقد اجتماعاتها كالنصاب القانوني 
 5ات١فركض لصحة ىذه ات١داكلات

قرارات بأغلبية اتٟصوؿ على الإتٚاع تتخذ ال تتخذ اللجنة قراراتها بالإتٚاع كقاعدة عامة كفي حالة تعذر -
من النظاـ  25الأعضاء اتٟاضرين كفي حالة تساكم  الأصوات يرجح صوت الرئيس كىذا حسب نص ات١ادة 

 الداخلي للجنة.
كما تٯكن لرئيس اللجنة إستثناء في حالة الاستعجاؿ اتٗاذ قرارات تٔفرده بعد استشارة في الأعضاء بالوسائل        

  .6لى ىذه القرارات فإف أثاره تتوقفات١تاحة لكن عليو أف يعرض الأمر أكؿ جلسة للجنة كإف لم توافق اللجنة ع

                                                           
جانفي 10ات١ؤرخ في  08-96من أمر رقم  520يكمن  تطبق ات١ادة  1998أكت  05ن قرار الوزارم ات١كلف بات١الية مؤرخ في م 03ك 02ات١ادة   1

 .1998مؤرخ في سبتمبر   70ات١تعلق بهيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة )ق ,ت ,ج ,ؽ, ـ( ك )ص ,ـ, ت(  ج، ر عدد  1996
 ، ات١رجع السابق. 93/10رقم ، من ات١رسوـ التشريعي 28ات١ادة   2
 .23حدرم تٝتَ، ات١رجع السابق،  ص   3
 تنص }تصادؽ اللجنة على نظامها الداخلي خلبؿ إجتماعها الأكؿ{ 10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  26ات١ادة   4
 ..78ات١رجع السابق، ص  6قورارم ت٣دكب   5

 .32زكار حفيظة. ات١رجع السابق .ص  6
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من رئيسها أك بطلب من ثلبثة من أعضائها على  لك بطلبتمع اللجنة مرة كاحدة كل شهر كذحيث تٕ     
( أياـ 5قادىا تٓمسة )الأقل، كيتم إرساؿ الاستدعاء للئجتماع إلى الأعضاء مرفقة تّدكؿ الأعماؿ كقبل تاريخ إنع

 على الأقل.

 الفرع الثالث: التمتع بالشخصية المعنوية 

الإدارية بالدكلة مع إعطاء بعض الأجهزة الاستقلبؿ يقصد بالشخصية ات١عنوية السند القانوني لتوزيع الوظيفة      
  1القانوني حتى تتمكن من القياـ بنشاطها تٔا يتًتب على ذالك من حقوؽ كالتزامات كتٖمل ات١سؤكلية

خاصة من الناحية  استقلبليتهاـ بالشخصية ات١عنوية يعتبر عاملب مساعدا في إظهار  ب.إف ت٘تع تٞنة ع.       
 ،2لتقاضي كالتعاقد كتٖمل ات١سؤكليةبهذه الأختَة كات١تمثلة في أىلية ا كذلك نتيجة للآثار ات١تًتبة عن ت٘تعها الوظيفية،

ات١عدؿ كات١تمم 10 -93من ات١رسوـ التشريعي رقم 20 ات١شرع بالشخصية ات١عنوية ت٢ا في نص ات١ادة  اعتًؼكلقد 
لتنظيم عمليات البورصة كمراقبتها التمتع  تؤسس سلطة مستقلة  الذم نصت 04-03تٔوجب القانوف رقم 

  »  بالشخصية ات١عنوية ك الاستقلبؿ ات١الي
 

  أولا أىلية التقاضي:

 .3كيقصد بذالك حق رئيس ات٢يئة في اللجوء إلى اتٞهات القضائية كت٘ثيل ات٢يئة بصفة مدعيا أك مدعى عليو      

حيث جعل رئيسها ، حيث أعتًؼ ت٢ا بالشخصية ات١عنوية 04-03اللجنة أكثر في القانوف  استقلبليةكتظهر      
يلجأ للقضاء باسم  10-93ىو صاحب الصفة في ات٠صومة كىو الذم يباشرىا بعدما كاف في ظل مر. تش 

 .4الدكلة

  أىلية التعاقد: ثانيا:

ت١عنوية أىلية التعاقد أم إمكانية اللجنة في إبراـ طبقا للقواعد العامة ت٧د أف من بتُ أىم نتائج الشخصية ا     
كالاتفاقية ات١برمة بتُ تٞنة تنظيم عمليات   1عقود كاتفاقيات مع تٞاف كىيئات أخرل في إطار التعاكف الدكلي

 . 2البورصة كمراقبتها اتٞزائرية مع نظتَتها الفرنسية يهدؼ تٛاية الاستثمار في البلدين

                                                           
 .34ف( ص-ت-لوجيز في القانوف الإدارم، دار رت٭انة، اتٞزائر.)دعمار بوضياؼ، ا  1

 .21بن شغلبؿ كرتٯة، ات١رجع السابق، ص  2 
 .109رضواني نسيمة , ات١رجع السابق, ص  3
إذ لم يكن قبل التعديل  كاف رئيس اللجنة اتٟق بأف يتأسس كطرؼ مرضي في حالة كقوع جرائم جزائرية  10-93في ضل ات١رسوـ التشريعي رقم   4

 للجنة الشخصية ات١عنوية , فالدكلة ىي من كانت صاحبة الصفة في الدعوة  ت٣سدة في الوزير ات١كلف بات١الية.



 ة و مراقبتها الطبيعة القانونية للجنة تنظيم عمليات البورص                  الفصل الأول

24 
 

 تحمل المسؤولية:ثالثا: 

بعدما كانت الأضرار الناتٕة عن الأفعاؿ التي ترتكبها اللجنة تتحملها الدكلة سابقا في ظل ات١رسوـ التشريعي        
أصبحت اللجنة اليوـ تتحمل نتائج الأفعاؿ الصادرة كالأخطاء اتٞسيمة الصادرة عنها نتيجة  10-95رقم 

اللجنة دفع التعويضات ات١ستحقة من ذمتها ات٠اصة ت٢ا بالشخصية ات١عنوية تْيث تتولى  04-03اعتًاؼ القانوف 
 .3كليس من ذمة الدكلة ت٦ا يعلها مستقلة عن السلطة التنفيذية فلب تٖتاج ت٢ا لدفع التعويضات

 المطلب الثاني: حدود إستقلالية اللجنة

تٗتلف من ىيئة إلى إف العلبقة بتُ تٞنة البورصة كاتٞهاز التنفيذم تكمن في مدل إستقلبليتها حيث تٕدىا        
أخرل كىذا من خلبؿ الأحكاـ القانونية ات١نظمة لمجاؿ البورصة حيث نلمس عدة مهاـ تظهر لنا إستقلبؿ اللجنة 
تٕاه السلطة التنفيذية كلكن سرعاف ما تٗتفي ىذه الإستقلبلية بوجود مؤشرات تتًجم التقليص من ىذه 

ك عراقيل تٖد من درجتها كذلك عن طريق التدخل الدائم للسلطة الإستقلبلية كتبقى خيالية نظرا لوجود عدة قيود أ
 التنفيذية في أعماؿ اللجنة.

كات١قصود بالاستقلبلية ىو عدـ خضوع السلطة لأم رقابة رئاسية كانت أك كصائية كبغض النظر عن ت٘تع       
سلطة الضبط بالشخصية ات١عنوية من عدمو على أساس أف ىذه الأختَة لا تعد معيارا لتحديد إستقلبلية سلطات 

 الضبط.
نظيم عمليات البورصة كمراقبتها ت٧د أنها ت٤اطة تّملة من كعند التمعن في الصورة القانونية ات١نظمة للجنة ت      

 القيود كالعراقيل التي تٕعلها في كضعية تبعية للسلطة التقليدية كنذكر من بينها.

   الفرع الأول: القواعد النظامية التي يخضع لها أعضاء اللجنة

لسلطة الضبط في البورصة، ت٧د أف ىذه الإستقلبلية ليست  الإستقلبلية م الأكجو التي تبرزىبعد التعرض لأ     
عض الوسائل ات١ؤثرة، حيث ت٧د مطلقة، إذ تصطدـ غالبا بقيود ك عراقيل ك ىذا راجع لإحتفاظ السلطة التنفيذية بب

فيما الرقابة عليها بعدة طرؽ ت٥تلفة ك  حياتها إلا أنها لازالت ت٘ارس رغم قيامها بالتنازؿ على بعض من صلب أنو
 .راقيل ات١فركضةيلي سنقوـ بدراسة أىم القيود ك الع

                                                                                                                                                                                     
  .26حدرم تٝتَ، ات١رجع السابق، ص  1

عضوا من ىيئات ت٥تصة بالرقا  190تٔدريد كتضم أكثر من  1983تعتبر تٞنة عمليات البورصة اتٞزائرية عضوة في ات١نظمة العات١ية للقيم ات١نشئة منو   2
ؽ ات١الية اتٞزائرية، مرع تٛليل نوارة، النظاـ القانوني للسو ˃على البورصات ك الاسواؽ العات١ية، ت٦ا تٯكن الأطراؼ من تبادؿ ات٠برات ك التجارم ك التعاكف 

 .69سابق، ص
 .22كرتٯة بن شعلبؿ، ات١رجع السابق، ص    3
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 سلطة التعيين أولا: إحتكار السلطة التنفيذية ل

إف ىذا ات١ظهر من أىم ات١ظاىر التي تٖد كتقلص الإستقلبلية للسلطات الإدارية ات١ستقلة التي تقوـ بالضبط في      
    .1ا كىنا سنقوـ بتوضيح ىذه القيودتقييد إستقلبليتهالمجاؿ ات١الي كالإقتصادم ك البورصي ك بالتالي تقوـ 

: إف تٚيع السلطات الإدارية ات١ستقلة الضابطة في المجاؿ الإقتتصادم يتم تعيينهم عن طريق مرسوـ تعيين الرئيس  (1
نفيذم يتخذ في ت٣لس رئاسي ما عدا رئيس تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها يعتُ عن طريق مرسوـ ت

 .1752-94من ات١رسوـ التنفيذم  02ة ذا حسب نص ات١ادىعلى إقتًاح الوزير ات١كلف بات١الية ك  اتٟكومة بناء
ات١ادة نلبحظ إحتكار السلطة التنفيذية لسلطة التعيتُ كالإقتًاح بالنسبة للرئيس، كىذا  ىذه فمن خلبؿ نص    

 تٯس بإستقلبلية ىذا الأختَ. 
من شأنها أف تٖد من الإستقلبلية ات١نوطة ت٢ذه  تنفيذمرئيس تٞنة البورصة بقرار نهاء عضوية إف تعيتُ كإ     

      .3تباط ك الصلة بالسلطة التنفيذيةاللجنة ك طريقة ىذا التعيتُ ك شكل قد يؤدم إلى خلق نوع من الإر 
ك تٖقيق إستقلبلية على ىذا نقتًح أف يكوف تعيتُ رئيس اللجنة عن طريق مرسوـ رئاسي كىذا لإضفاء  كبناء     

 أكبر للجنة ك عدـ تقيدىا من اتٟكومة. 
يعتُ أعضاء اللجنة بواسطة قرار كزارم يتخذ من طرؼ كزير ات١الية، كتنتهي مهامهم بنفس  تعيين الأعضاء: (2

كىذا عكس تعيتُ أعضاء كل السلطات الإدارية ات١ستقلة الضابطة في المجاؿ  4الطريقة التي تم تعيينهم بها،
 رسوـ رئاسي من طرؼ رئيس اتٞمهورية.دم كات١الي الذين يتم تعيينهم تٔالإقتصا

-94قد تم إصدار نص تنظيمي في ات١رسوـ رقم  10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  22كتطبيقا لنص ات١ادة     
 04اللجنة بقرار كزارم من الوزير ات١كلف بات١الية، ت١دة  ءعلى تعيتُ أعضا 06الذم نص في ات١ادة  175

 سنوات.
أما فيما تٮص إنتهاء عضوية الأعضاء تكوف بإنتهاء مدتها الطبيعية أم مدة العضوية أك تكوف في غتَ مدتها      
-94من ات١رسوـ التنفيذم رقم  03تٔوجب قرار كزارم كىذا حسب ات١ادة  بيعية، فالأعضاء تنتهي عضويتهمالط

175. 

                                                           
 .16حدرم تٝتَ، السلطات الإدارية ات١ستقلة ك إشكالية الإستقلبلية، ات١رجع السابق، ص  1
ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة،  10-93من ات١رسوـ التشريعي  29-22-21يتضمن تطبيق ات١واد  175-94من ات١رسوـ التنفيذم  رقم  02ات١ادة  2

  ات١رجع السابق.
اتٟقوؽ ك بوعيش ليلية ك شولاؽ نرتٯاف، الإختصاص التنظيمي للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، مذكرة لنيل شهادة ماستً في القانوف، كلية  3

  .34، ص 2015العلوـ السياسية، جامعة عبد الكرنً متَة تّاية، 
-اتٞزائر  قحيوش كليد، الرقابة على أعماؿ السلطات الإدارية ات١ستقلة، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ، في القانوف، كلية اتٟقوؽ، سعيد تٛدين، جامعة 4
  .  38، ص 2017، -1
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إف ما تٯكن ملبحظتو عن طريقة التعيتُ ىذه، أنها تنعكس بالسلب على إستقلبلية تٞنة البورصة كىذا بإعتبار      
أف التعيتُ يكوف بقرار كزارم كالذم من شأنو خلق نوع من الإرتباط كإنشاء علبقة تبعية سلمية تٕاه كزير ات١الية أك 

لية تٞنة البورصة كتٕعلها  كعن إنهاء ات١هاـ كىذا لا تٮدـ إستقلبالسلطة التنفيذية بإعتبارىا ات١سؤكؿ عن التعيتُ
 ككذلك يلبحظ عدـ إشراؾ ات٢يئات التشريعية في عملية التعيتُ فهذا كلو ت٭د من إستقلبليتها. ,1نسبية

 ثانيا: عدم تحديد مدى قابلية تجديد عهدة الرئيس وأعضاء اللجنة

جديد، يعتبر معيارا أساسيا لقياس مدل إستقلبلية ىذه ات٢يئة، كونها مسألة إف قابلية أك عدـ قابلية العهدة للت     
ت٘س بستَ كإستقرار أعماؿ ات٢يئة، كما ت٧د أف ات١شرع اتٞزائرم لم ت٭دد الصفة التجديدية أك غتَ التجديدية لعهدة 

-94فيذم رقم ، ك ات١رسوـ التن10-93رئيس اللجنة كأعضائها حيث ت٧د أف كل من ات١رسوـ التشريعي رقم 
  .2شارة إلى قابلية التجديد من عدموإكتفيا بتحديد مدة الإنتداب دكف الإ 175

ذا الشأف، أف مدة النيابة للرئيس كأعضاء اللجنة قابلة بهحيث يرل الأستاذ "زكامية رشيد" في سكوت ات١شرع      
 3للتجديد كذلك على أساس غياب أحكاـ صرت٭ة تنص على خلبؼ ذلك.

ر تٯس بستَ الأعماؿ نتيجة عدـ إستقرار الوظيفة من جهة كعدـ هسألة قابلية الإنتداب للتجديد مظإف م     
      .4ء تٕاه سلطة تعيينهم من جهة أخرلإستقلبلية الأعضا

إف تٖديد ات١دة النيابية للرئيس يعتبر مكسبا حقيقيا يدعم إستقلبلية اللجنة لو صرح القانوف بعدـ قابليتها      
بيد السلطة التقديرية للحكومة كىذا أماـ غياب  إغفالو، كالسكوت عنو كتركود، ىذا الأمر تعمد ات١شرع للتجدي

ديدىا إذا أرادت ذلك. كىذا يدفع الرئيس في ات١بالغة في ديد عهدة الرئيس تٯكن للحكومة تٕنص صريح تٯنع تٕ
            .5من إستقلبلية اللجنة كت٭د منها كلائو للحكومة التي قامت بالتجديد لو كىذا يضعف

 

 

 

 
                                                           

  . 38ات١رجع نفسو، ص فجوش كليد،  1
 .24بن شعلبؿ كرتٯة، ات١رجع السابق، ص  2

3 RACHID Zouamia, les autorités de régulation indépendante dans le secteur financier en 
Algérie, Edton HOMMA, Alger, 2005, PP 105-106. ( 25نقلب عن كرتٯة شعلبؿ، ص  )   

  .74قورارم ت٣دكب، ات١رجع السابق، ص  4
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 ثالثا: ظروف إنتهاء عضوية الرئيس وأعضاء اللجنة

إمكانية إنهاء مهاـ أعضاء اللجنة قبل إنقضاء عهدتهم، ك ىذا راجع ت١دة بإف ات١شرع اتٞزائرم لم يصرح      
يتم ذلك بإنهاء مهاـ نصف الأعضاء  ,2(02ات قابلة للتجديد كل سنتتُ )سنو  1(04نيابتهم التي تدكـ أربع )

 بعد سنتتُ من ات١مارسة ليعوضوا بأعضاء آخرين في حتُ بقاء النصف الآخر لإكماؿ ات١دة النيابية ات١تبقية.

يتضح أف ات١شرع لا يرغب في إنهاء مهامهم أثناء مدتهم العضوية تْيث أنو لو أراد ذلك لنص على ذلك كما      
 نص عليو بشأف الرئيس.

لا تٯكن أف تنتهي مهاـ رئيس « على أنو:  175-94من ات١رسوـ التنفيذم رقم  03حيث نصت ات١ادة      
 اللجنة أثناء ت٦ارسة النيابة إلا في:

 حالة إرتكاب خطأ مهتٍ جسيم.  -
 »لظركؼ إستثنائية تعرض رتٝيا في ت٣لس اتٟكومة  -

يس اللجنة ك ىذا لعدـ حضر التنظيم الأخطاء ساس بإستقلبلية رئات١إنطلبقا من نص ىذه ات١ادة نلبحظ     
ات١هنية اتٞسيمة ك صعوبة إثباتها ك ترؾ تقدير كلتا اتٟالتتُ للسلطة التنفيذية في إنهاء نيابتو كىذا بإعتبار أف إنهاء 

ك ما ىذا إلا دليل على تٖكم اتٟكومة في  3مهامو بنفس طريقة تعيينو كىذا تٔوجب مرسوـ تنفيذم من اتٟكومة
زماـ اللجنة ك ىذا عن طريق سيطرتها على تعيتُ الرئيس كعزلو، فإذا قاـ الرئيس بتقدنً الولاء كالطاعة للحكومة 
فهذا ت٬نبو العزؿ كتٕدد عهدتو كإذا خرج عن طوعها يتعرض للعزؿ قبل إنتهاء عهدتو تٖت لواء ات٠طاء اتٞسيم أك 

  .4تثنائيةالظركؼ الإس
كما ت٧د أف عبارة الظركؼ الإستثنائية ىي عبارة فضفاضة لديها عدة معاني كتٖمل عدة تفستَات، كىذه       

 تعتبر ثغرة أخرل تٖد من إستقلبلية الرئيس كإستقلبلية اللجنة.
كىذا أما بالنسبة لأعضاء اللجنة، فلم يقم بتبياف طريقة إنهاء مهامهم كىذا بقرار من الوزير ات١كلف بات١الية      

       .5يكرس تبعية الأعضاء للوزير

 

 

                                                           
   .ات١رجع السابق ،10-93رقم من اات١رسوـ التشريعي  22ات١ادة  1

  ات١رجع السابق.، 10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  23ات١ادة  2

  .25بن شعلبؿ كرتٯة، ات١رجع السابق، ص  3

 .30تٛليل نوارة، ات١رجع السابق، ص  4
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 قواعد التعارض   خلالمن  الفرع الثاني: حدود الاستقلالية 

فالتعددية التي تسود تركيبة العديد من السلطات  ،ىناؾ العديد من العوامل تدخل في كضع نظاـ للتعارض       
كامل الوقت،   كظائفهمإذا كاف الأعضاء لا تٯارسوف  ض كىذا خاصةالإدارية ات١ستقلة تٯكنها أف تقود إلى التعار 

       بتُ كظيفة عضو في تٞنة البورصة ككظائف حكومية كبرمانية.كىذا يقود إلى كجود تعارض 

 اع: غياب إجراء الإمتنأولا

نقصد بإجراء الإمتناع تلك التقنية التي تستثتٍ بعض أعضاء ات٢يئة من ات١شاركة في ات١داكلات ات١تعلقة      
     .1بعة تْجة كضعيتهم الشخصية تٕاىهابات١ؤسسات ت٤ل ات١تا

من  طبقا للنصوص التنظيمية للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها نلبحظ غياب نظاـ الإمتناع لكل     
العضوين ات١نتخبتُ للغرفة التأديبية غتَ الرئيس كالقاضيتُ الذين تٮضعوف ت٢ذا النظاـ تْكم صفاتهم كمراكزىم ت٦ا 
يسمح للؤعضاء من ات١شاركة في مداكلات قضايا قد تربطهم بها مصافٌ خاصة، تٔعتٌ لا تٮضعوف لإجراءات 

كىذا رغم كجود نص  ,2ة عن الغرفة التأديبية للجنةصادر الإمتناع، كعليو نشك في شفافية كموضوعية القرارات ال
لا ت٬وز للرئيس ك تٞميع ات١ستخدمتُ الدائمتُ في « الذم ينص   10-93من ات١رسوـ التشريعي  25ات١ادة 

 .»اللجنة أف يقوموا بأية معاملبت تٕارية حوؿ أسهم مقبولة في البورصة 
ة أعضاء اللجنة عضويا تْجة أنو لا مانع للرئيس كلا ، نقص كضعف إستقلبليكيتبتُ من نص ىذه ات١ادة      

يعرقل كت٭د من اتٟياد  لبقية الأعضاء من إمتلبكهم لأسهم لدل الشركات ات١درجة في البورصة، الأمر الذم
        .3كالشفافية

كانية الأعضاء على إستقلبلية تٞنة البورصة، كىذا يؤدم إلى إم اآخر مؤثر  كيعتبر غياب إجراء الإمتناع عاملب     
تٟضور مداكلات لقضايا قد تربطهم مصافٌ شخصية ت٢ا، كىذا يؤدم للشك كالريبة في القرارات الصادرة عن 

 اللجنة كبالتالي زعزعة ثقة ات١تعاملتُ الإقتصاديتُ.     

 ا: غياب نظام التنافي ثاني

إف ات١شرع اتٞزائرم قد أخضع تٞنة تنظيم عمليات البورصة لنظاـ التنافي، لكن ليس بصفة مطلقة كىذا      
تٯارس رئيس اللجنة مهمتو كامل  «التي نصت  24في ات١ادة  10-93حسب أحكاـ ات١رسوـ التشريعي رقم 

                                                           
، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها ت٪وذجا، الأكادمية للبحث القانوني، اتٞزائرم، مقالةتواتي نصتَة، عن خصوصية ضبط المجاؿ ات١الي في القانوف  1

 201-186، ص ص 2020، 04، العدد 11المجلد 
   . 34وعيش ليلية كشولاؽ نرتٯاف، ات١رجع السابق، ص ب 2

 .193ات١رجع السابق، ص  تواتي نصتَة،  3
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فية عمومية أك أم نشاط آخر، بإنشاء الوقت كىي تتنافى مع أية إنابة إنتخابية أك كظيفية حكومية أك ت٦ارسة كظي
 .»أنشطة التعليم ك الإبداع الفتٍ كالفكرم 

كنلبحظ من ىذه ات١ادة أف ات١شرع اتٞزائرم لم يقم تٔنع رئيس تٞنة البورصة من كسب أية مصافٌ لدل      
اـ التنافي على ظات١ؤسسات ات١درجة في البورصة، كقد تٗضع لرقابتها كسلطتها العقابية، كما أف ات١شرع طبق ن

الرئيس فقط كلم يطبقو على الأعضاء، تْيث ت٧د عضوين منتخبتُ لدل الغرفة التأديبية ك التحكيمية ات١تواجدة 
 على مستول اللجنة.

اللجنة كرئيسها ك ذلك لتعزيز  ءكعليو كاف لزاما على ات١شرع أف يعمم نظاـ التنافي على كامل أعضا     
 الإستقلبلية العضوية للجنة.

ت ات١تعلق تْالات التنافي كالإلتزاما 01-07نشتَ في ىذا الصدد أف ات١شرع اتٞزائرم قد أصدر الأمر رقم      
  .1ات٠اصة ببعض ات١ناصب ك الوظائف

كىذا من أجل سد تٚيع الثغرات كالفراغات التي كانت موجودة سابقا من الأحكاـ كالقواعد ات١نظمة ت١ختلف 
 سع من حالات التنافي.عن طريق التو لك ذالقطاعات ك 

 ستقلالية من خلال النصوص التنظيميةالفرع الثالث: حدود الإ

يعتبر ىذا ات١ظهر تقييدا تٟرية السلطات الإدارية ات١ستقلة الفاصلة في ات١واد الاقتصادية ات١الية في القياـ بنشاطها,    
 .2ات١ستقلةنتيجة الرقابة التي ت٘ارسها اتٟكومة على النشاطات السنوية للسلطات 

       رير السنوي وإرسالو إلى الحكومة.أولا: إعداد اللجنة لتق

كت٧د ىذه الرقابة على مستول العديد من السلطات الإدارية ات١ستقلة كلجنة تنظيم عمليات البورصة فهي      
من  14كىذا حسب نص ات١ادة  ،ملزمة بإعداد تقرير سنوم عن نشاط سوؽ القيم ات١نقولة كترسلو إلى اتٟكومة

لك في فقرتها الأختَة على ما يلي ذ 10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  30ات١عدلة ت١ادة  04-03القانوف 
....... كبهذه الصفة تقدـ تٞنة التنظيم عمليات البورصة كمراقبتها تقريرا سنويا عن نشاط سوؽ القيم ات١نقولة ˃˃

إعداد التقرير السنوم كإرسالو إلى اتٟكومة يقلل من استقلبلية اللجنة إزاء  لذا يعتبر إجراء ˂˂إلى اتٟكومة  
 .3دا ت١مارسة ات١هاـ ات١وكلة للجنةالسلطة التنفيذية من الناحية الوظيفية كتقيي

 
                                                           

ات١تعلق تْالات التنافي ك الإلتزامات ات٠اصة ببعض ات١ناصب ك الوظائف، اتٞريدة الرتٝية ف عدد  2007مارس  01ات١ؤرخ في  01-07الأمر رقم   1
 . 03، ص 16

 .27حدرم تٝتَ، ات١رجع السابق,ص  2
 . 40بوعيش ليلية ك شولاؽ نرتٯاف، ات١رجع السابق ,ص   3
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 الأنظمة الصادرة عن اللجنة : ثانيا: موافقة وزير المالية على 

منح ات١شرع اتٞزائرم للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها عدة صلبحيات منها الاختصاص التنظيمي,       
بورصة كمعاينة كيعتبر كظيفة ملبئمة ت٢ا ت٭كم تشكيلتها كالاختصاصات ات١مزكجة ت٢ا فهي الأنسب لتقدير كضعية ال

إلا أف ىذه ات١مارسة ت٤دكدة  عية كتنظيمية للحكومة،ح نصوص تشريخاصة أنها بإمكانها اقتًا النقائص التنظيمية، 
  .1ت١وافقة الوزير ات١كلف بات١الية كتبقى خاضعة

ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة كالتي  10-93من الرسوـ التشريعي رقم  32كىذا حسب ما جاء في نص ات١ادة      
م كتنشر في اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية التنظي ق>>يوافق على اللوائح التي تسنها اللجنة عن طريتنص على

داع يوما من الإي 15ة ضمنية بعد مركر كتعتبر ىذه ات١وافق  الدتٯقراطية الشعبية مشفوعة بنص ات١وافقة <<
حيث أف النظاـ الذم تقوـ اللجنة بسنو ينشر في اتٞريدة الرتٝية  ،نظاـ اللجنة   28-27حسب ات١ادتتُ 

 .2قة الوزير ات١كلف بات١اليةر موافمشفوعا بقرا
 يعتبر أف قرار كزير ات١الية سبب إف ات١شرع اتٞزائرم قاـ باستعماؿ مصطلح ات١وافقة كلم يستعمل ات١صادقة ت٦ا      

لإضفاء الطابع التنظيمي على قرارات اللجنة، لأف ات١صادقة ما ىي إلا شرط لدخوؿ النظاـ حيز التنفيذ عن طريق 
 غتَ ات١وافق عليو ت٣رد مشركع كلا يرقى لدرجة  نظاـ.فا للموافقة التي تٕعل من النص النشر في اتٞريدة الرتٝية خلب

لبورصة كمراقبتها لا تأخذ بعدىا اتٟقيقي إلا بعد موافقة الوزير إف السلطة التنظيمية للجنة تنظيم عمليات ا     
 بأتمات١كلف بات١الية عليو، فيعتبر نظاـ اللجنة قبل ات١وافقة ت٣رد مشركع نظاـ، تٔعتٌ أنها لا تتمتع بالسلطة التنظيمية 

 ة التنفيذية من ىذا اتٞانب.طمعتٌ الكلمة ت٦ا تٕعلها تابعة للسل

 لتنفيذية محل اللجنةالسلطة احلول ثالثا: 
لة غياب ات١وظف ات١عتٌ القانوني أف ت٭ل موظف عاـ ت٤ل أك جهة إدارية ت٤ل أخرل في حاب يقصد باتٟلوؿ    

 .3ل ت٤لو في ت٦ارسة اختصاصوسبب ت٭وؿ بينو كبتُ القياـ بعملو فحينئذ ت٭أك قياـ  الأصلي،
لك للقياـ بالصلبحيات ت٤ل السلطة الإدارية ات١ستقلة كذ منح ات١شركع اتٞزائرم للسلطة التنفيذية سلطة اتٟلوؿ     

كىذا ما ت٧ده بالنسبة للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها في حالات معينة منصوص عليها  ، ات١خولة ت٢ا
على >>........ إذا كاف ىذا  10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  02فقرة  48قانونا, حيث نصت ات١ادة 

                                                           
 .117,118السابق، ص ص رضواني نسيمة، ات١رجع   1
 23ات١ؤخ في  10-93من ات١رسوـ التشريعي  32يتضمن تطبيق ات١ادة  1996مارس  11مؤرخ في  96/102من ات١رسوـ التنفيدم رقم  01ات١ادة   2

  .1996مارس  20مؤرخ في  18ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ,ج ,ر ك عدد  1993مام 

لسلطات الضبط ات١ستقلة، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ في القانوف، فرع قانوف الأعماؿ، جامعة عبد الرتٛاف متَة، تّاية، رابح نادية، النظاـ القانوني   3
 .89، ص 2012سنة 
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من اختصاص الوزير ات١كلف بات١الية دكف  ت١دة تتجاكز تٜسة أياـ كاملة , كاف القرارطلب تعليقا اتٟادث ت٦ا يت
 غتَه<< , كيقصد باتٟادث كل اختلبؿ كبتَ في ستَ البورصة أك حركات غتَ منتظمة لأسعار البورصة.

خلبقيات ات١هنة ع نص على اختصاص اللجنة بالسهر على تٛاية سوؽ البورصة كتٖديد أكما أف ات١شر        
على أنو  10-93تشريعي رقم من ات١رسوـ ال 50ك في ذات الوقت أضافت ات١ادة  1الواجب مراعاتها بلوائح

على اقتًاح  بها الظركؼ عن طريق التنظيم بناءن اللجنة عجز أك قصور , تتخذ التدابتَ التي تتطلع بت>>إذا ث
جنة<< , نستخلص أف ات١شرع لم تٯنح الثقة في قدرة اللجنة الوزير ات١كلف بات١الية عقب الاستماع إلى رئيس الل

, فهذا رغم منحها لصلبحية الضبط ك التسيتَ كمنحها إختصاص  الاستثنائيةعلى مواجهة ات١واقف كالظركؼ 
التدابتَ كإصدار أنظمة ات١لبئمة، كمن جهة الإبقاء على إختصاص الوزير ات١كلف بات١الية بإتٗاذ قرارات كتدابتَ بدؿ 

 سلطة الضبط.
 

نستنتج أف تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها كسلطة ضبط مستقلة ذات طابع إدارم  من كل ماسبق     
 نتيجة ت١ا تصدره من قرارات إدارية قابلة للطعن أماـ القضاء الإدارم.

ما يستبعد إضفاء  لبحظ أف ات١شرع اتٞزائرم قد منح عضوية كاحدة من سلك القضاة في اللجنة ك ىذاكما ي    
كبأف تٞنة تنظيم عمليات البورصة كسلة  ر أغلبية أعضائها من غتَ القضاة,الطابع القضائي على اللجنة بإعتبا

 ضبط مستقلة ذات طابع إدارم نتيجة ت١ا تصدره من قرارات إدارية كفردية خاضعة لرقابة القضاء الإدارم.
ستقلبلية، كما ت٧د أف تٞنة البورصة تتمتع بالإستقلبلية ، إلا أف كما أضفى ات١شرع على اللجنة أىم مظاىر الإ      

ىذه الإستقلبلية تبقى نسبية ك ت٤دكدة نتيجة التدخل ات١ستمر للسلطة التنفيذية في شؤكنها كإحتفاظها تٔختلف 
 أشكاؿ الرقابة.     

                                                           
 ات١رجع السابق.  93/10من ات١رسوـ التشريعي  رقم  49ات١ادة   1



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الثانيالفصل 
لجنة تنظيم عمليات البورصة  صلاحيات
 قتصاديالاضبط المجال  فيمراقبتها 
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 :تمهيد
عليها لتكريس كإرساء  ىا ات١شرعتٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها  أىم الآليات التي إعتمد تعتبر      

أسند ت٢ا تٚلة من الصلبحيات ك ات١هاـ خاصة من اتٞانب التنظيمي كذلك من أجل ك القواعد في السوؽ ات١الية 
تشرؼ على نشر ات١علومات  ضماف فعالية أكبر كضبط السوؽ ات١الية ك اتٟرص على الستَ اتٟسن ت٢ا، فهي

ت٢م نفس اتٟظوظ في منافسة حقيقية  حتى تكوفات١ختلفة في الأكقات ات١ناسبة، كتقدتٯها لكل ات١تعاملتُ بات١ساكاة 
إضافة إلى ذلك فاف اللجنة تعتبر الأداة  ,مدخرين اتٟماية اللبزمةكتٖقق للالية ات١كبالتالي تٖقق مراقبة السوؽ 

قيم ات١نقولة، فهي تسهر على ضماف إحتًاـ مبادئ النزاىة الشفافية من خلبؿ التأكد من الرئيسية لتنظيم سوؽ ال
صحة ات١علومات ات١قدمة من طرؼ الشركات ات١صدرة للقيم ات١نقولة كمطابقتها للواقع كتصحيح ات١علومات ات٠اطئة 

  خوت٢ا ت٢ا ات١شرع.الآليات التي طريق استخداـ عن ناقصة كات١عاقبة على ات١خالفاتالكنشر ات١علومات 
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 تنظيم البورصة التنظيمي في الاختصاصالمبحث الأول: 

للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها، تٔوجب القانوف صلبحية إصدار الأنظمة ات١تعلقة بتنظيم ستَ  خوؿ     
سوؽ القيم ات١نقولة خاصة من الناحية التنظيمية كىذا ما سيتم تفصيلو في ىذا ات١بحث، لذلك سنتناكؿ 

ؿ( أما في) ات١طلب الثاني( فسنتناكؿ الإختصاص التنظيمي العاـ ك شبو التنظيمي ات١منوح للجنة في ) ات١طلب الأك 
 .إختصاص اللجنة في عملية التدخل كإصدار القرارات الفردية

 المطلب الأول: الإختصاص التنظيمي العام وشبو التنظيمي للجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها 

وسيلة القانونية التي منحها ات١شرع تتمتع اللجنة بهدؼ ت٦ارسة ات١هاـ ات١نوط بها تٔجموعة من السلطات كالتي تعتبر ال
من أجل القياـ بتنظيم سوؽ القيم ات١نقولة كتٛاية ات١ستثمرين، حيث ت٘ارس اللجنة ىذه السلطة التنظيمية بإصدار 
لوائح تتعلق بتنظيم سوؽ القيم ات١نقولة مستعملة في ذلك كسائل منحها ت٢ا القانوف كإصدار تعليمات، توصيات، 

 آراء، ك مقتًحات.

   الاختصاص شبو التنظيمي في )الفرع الثاني(.ك سنقوـ بدراسة الإختصاص التنظيمي العاـ في ) الفرع الأكؿ(       

 الفرع الأول: الإختصاص التنظيمي العام للجنة

الإختصاص التنظيمي للسلطة الإدارية ات١ستقلة يتخذ في شكل لوائح تصدر في اتٞريدة الرتٝية للجمهورية       
فقد منح ات١شرع ىذه السلطة التنظيمية العامة لكل من  1ية كتقبل الطعن أماـ ات٢يئات القضائية ات١ختصةاتٞزائر 

ت٣لس النقد ك القرض إلى جانب تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها، كما تٯكن إعتبار ىذه اللوائح الإدارية 
ت٣موعة من القرارات الإدارية التي تتضمن قواعد عامة كموضوعية ك ت٣ردة ، تتعلق تّملة من اتٟالات كات١راكز 

تعتبر  2قانونية كالأفراد الغتَ المحددين بذكاتهم، كظيفتها ىي خلق أك تعديل أك إلغاء حالات ات١راكز القانونية العامةال
السلطة التنظيمية التي تتمتع مظهرا من مظاىر ت٦ارسة امتيازات السلطة العامة كيعبر حقيقة عن رغبو الدكلة في 

ارات الإدارية التي تصدرىا اللجنة بالثبات ك اتٞمود النسبي، حيث لا كتتميز القر    .3تٖديد منظومتها الإقتصادية
كلما توفرت شركط كظركؼ تستنفذ مضمونها ك كآثارىا لمجرد تطبيقها لأكؿ مرة، ك إت٪ا تظل قابلة للتطبيق  

                                                           
مذكره لنيل شهادة ماجستتَ في القانوف، فرع قانوف ات١ؤسسات، كلية  ،2008كيواني قدنً، السلطة التنظيمية في التعديل الدستورم اتٞزائرم سنو  1

 12، ص 2012، -1-اتٟقوؽ، جامعة اتٞزائر 
 12، ص2001، دار ىومة، اتٞزائر، 02عمار عوابدم، نظرية القرارات الإدارية بتُ علم الإدارة ك القانوف الإدارم، الطبعة  2 
جنة تنظيم عمليات البورصة مراقبتها في تنظيم البورصة، ات١ركز اتٞامعي بلحاج بوشعيب، عتُ ت٘وشنت، دكر السلطة التنظيمية لل -د. صديق ىشاـ 3 

 2020، جانفي 172-155، ص 1ت٣لة البحوث العلمية، العدد
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مثل  ع،ة، كت٭تج بها في مواجهة اتٞميعكس القرارات الإدارية الفردية، كما تتميز لكونها تٗاطب الكافتطبيقها،
 .1اه ات٠اص الضيقالقانوف في معن

إف للؤنظمة أك اللوائح أت٫ية خاصة بإعتبارىا مصدر القانوف الإدارم لكونها أكثر إستجابة ت١تطلبات العمل      
الإدارم من القوانتُ الإدارية، لذا تقوـ القواعد القانونية برسم ككضع ات٠طوط العامة تاركة المجاؿ للؤنظمة لوضع 

 تفاصيل اللبزمة من أجل تطبيق ىذه القواعد.كرسم ال
إف سلطات الضبط لديها قدرة أكبر من السلطة التشريعية لإعتبارىا فرع من السلطة التنفيذية في معرفة ككضع      

تفاصيل القواعد ك الأحكاـ القانونية العامة الإتٚالية موضع التنفيذ بصورة كاقعية، ملبئمة كمستمرة، كىذا باعتبار 
ات الضبط اقرب مؤسسات الدكلة للواقع اتٟقيقي ات١عاش، كت٢ذا فات١نطق يستلزـ إعطاء سلطات الضبط سلط

فإف  2ات١ختصة صلبحية إصدار القرارات الإدارية العامة كالتنفيذية اللبزمة لتحديد شركط كسائل تنفيذ القانوف
ك البديهي أف تٯنحها ات١شرع سلطة تنظيمية سلطات الضبط ات١ستقلة جزء من السلطة الإدارية في الدكلة من ات١نطق 

  .معتبرة

  أولا: نطاق ممارسة اللجنة للإختصاص التنظيمي العام

مراقبتها كات١تمثلة في سلطة ك منح ات١شرع اتٞزائرم السلطة التنظيمية العامة للجنة تنظيم عمليات البورصة      
اؿ ات١الي كخاصة سوؽ القيم ات١نقولة بوضعها قواعد إصدار اللوائح كىذا ضمن ت٣اؿ كاسع كذلك بهدؼ تنظيم المج

ت٣اؿ ت٦ارسة  103 -93من ات١رسوـ التشريعي  31حيت حددت ات١ادة  (I.O.B) تنظيميو للبورصة ك الوسطاء
كثتَ من خلبؿ المجالات على سبيل اتٟصر لا ات١ثاؿ كات١لبحظ من نص ات١ادة أنها حددت  السلطة التنظيمية 

إلا « سن تقنينات على الوجو ات٠صوص تٔا يلي...»... إستعماؿ ات١شرع للعبارة التالية كيستشف ذلك من خلبؿ 
حيث أضاؼ ات١شرع ت٣الات أخرل ك ذلك ت٘اشيا ك  04-03أف ىذا القانوف عرؼ تعديلب تٔوجب القانوف 

ات عن طريق التعديلبت ات١ستحدثة كإنشاء ىيئة في شكل شركة ذات أسهم )ات١ؤت٘ن ات١ركزم( كيقوـ تٔسك السند
ات١ذكورة سابقا تضمنت  31القيد في اتٟساب كبديل عن الدعائم المحسوبة القيم ات١نقولة، ك تٕدر الإشارة أف ات١ادة 

 كجاء نصها كالآتي: 2003مايو  07الصادرة بتاريخ  31تم إستدراكو تٔوجب اتٞريدة الرتٝية عدد  4اخطأ مادي

قبتها بتنظيم ستَ سوؽ القيم ات١نقولة كبسن التقنيات ات١تعلقة على كجو تقوـ تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمرا     
 ات٠صوص تٔا يلي:

                                                           

 .52صبرين كالعمرم أتٛد ،ات١رجع السابق، ص حنيش  1 
 89بن عمر ت٤ػمد الصافٌ، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، ات١رجع السابق، ص.  2
 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، معدؿ كمتمم، مرجع سابق. 10-93من ات١رسوـ التشريعي  31ات١ادة   3
د ػة ك سياسية، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية جامعة ت٤مت٥لوؼ لكحل، الوظيفة التنظيمية تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، أتْاث قانوني  4

 .160الصديق بن ت٭تِ، جيجل، اتٞزائر، بدكف دار النشر، العدد الثاني،ص 
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 رؤكس الأمواؿ التي تٯكن إستثمارىا في عمليات البورصة.   -
 اعتماد الوسطاء عمليات البورصة ات١هنية ات١طبقة عليهم.  -
 .بائنهمخطاب مسؤكلية البسطاء كت٤تواىا كالضمانات الواجب الإيفاء بها تٕاه ز  -
 الشركط كالقواعد التي تٖكم العلبقات بتُ ات١ؤت٘ن ات١ركزم على سندات كات١ستفيدين من خدماتو.  -
 القواعد ات١تعلقة تْفظ السندات كتسيتَ كإدارة اتٟسابات اتٞارية للسندات.  -
 القواعد ات١تعلقة بتسيتَ نظاـ التسوية كتسليم السندات. -
 كإدارة السندات.شركط التأىيل ت٦ارسة نشاط حفظ   -
 الشركط ات٠اصة بأىلية الأعواف ات١رخص ت٢م بإجراء مفاكضات في ت٣اؿ البورصة. -
 الإصدار في أكساط اتٞمهور. -
 قبوؿ القيم ات١نقولة للتفاكض بشأنها كشطبها كتعليق تٖديد أسعارىا.  -
 تنظيم عمليات ات١قاصة. -
 كيتم تسليمها. الشركط التي يتفاكض ضمنها حوؿ القيم ات١نقولة في البورصة  -
ت٤تول الشركط إلزامية الواجب إدراجها في  .تسيتَ حافظات القيم ات١نقولة سنداتها ات١قبولة في البورصة -

 عقود التفويضات بتُ الوسطاء في عمليات البورصة كزبونهم.
 العركض العمومية لشراء القيم ات١نقولة.  -
 دة أسعار قيمتها.القياـ دكريا في نشر ات١علومات التي تٗص الشركات المحد -
كاف الأحسن على ات١شرع تٖديد ت٣اؿ ت٦ارسة السلطة التنظيمية على سبيل اتٟصر حتى لا تتجاكز اللجنة        

كليس لوائح أك تنظيمات « سن تقنينات...»... عند إستعمالو عبارة أنو حدكد التفويض ات١منوح ت٢ا. ذلك 
موعة القواعد القانونية التي تضعها السلطة ات١ختصة في كتاب كات١عركؼ أف التقنتُ عادة يستعمل للدلالة على ت٣

كاحد بعد تبويبها كتنسيقها كالتقنتُ ات١دني كالتجارم كغتَت٫ا، كىذا الوصف لا ينطبق إطلبقا مع القواعد القانونية 
 .1ة مبعثرة كمتنوعة تأخذ عدة أشكاؿات١نظمة للسوؽ ات١الية، فهي قواعد قانوني

 على اللوائح التي تصدرىا اللجنةثانياً: المصادقة 

إف الأنظمة كاللوائح ىي تلك القواعد التي يتم إصدارىا لتطبيق تشريعية كتنظيمية سابقة، كما تٯيزىا أنها       
مقيده من حيث ت٦ارستها كتطبيقها، ك يظهر ذلك في عدـ ت٘تعها بالقوة الإلزامية إلا بعد موافقة كزير ات١الية حسب 

الذم صدر تطبيقا  1022-96اتٞزائرم، كذلك تٔوجب قرار كىذا ما نص عليو ات١رسوـ التنفيذم أحكاـ التشريع 

                                                           
 .35،ص 2019 2018ذ. بالطيب ت٤مػد بشتَ، ت٤اضرات في قانوف البورصة، ملقاة على طلبة ثانية ماستً تٗصص قانوف أعماؿ،   1
 -18مارس، جريده الرتٝيو  11ات١تعلق بالبورصو ات١ؤرخ في  10 -93من ات١رسوـ التشريعي  32ات١تضمن تطبيق ات١اده  102 -96ات١رسوـ التنفيذم  2

1996. 
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ات١عدؿ كات١تمم كتعتبر ات١وافقة التي تصدر عن كزير ات١الية ضمنية، فإذا  10-93من ات١رسوـ التشريعي  32 للمادة
بدأ ميعادىا من تاريخ إيداع اللبئحة يوما، ي 15سكت ىذا الأختَ كلم يقدـ لا موافقتو كلا رفضو للبئحة في أجل 

كتقدـ إلى الأمانة العامة للحكومة مع إشعار الإستلبـ من طرؼ كزير ات١الية لإستكماؿ إجراءات النشر في اتٞريدة 
كما تٯيز ىذه   ات١خالفتُ ت٢ا، مع تطبيق العقوبات على ات١خاطبتُ بها،كبعد نشرىا يلتزـ بأحكامها كل  .1الرتٝية

ي عليها الطابع ات٠اص ك ت٤صورة في ت٣الات معينة كت٤ددة مسبقا من طرؼ ات١شرع ت٦ا يضف الأنظمة أنها
 .2التطبيقي

من الرقابة الوصائية، ذلك أف الوزير تٯلك سلطة  االلجنة نوع على اللوائحكتعتبر مصادقة كزير ات١الية       
النظاـ كبالتالي عدـ إمكانية نشره في اتٞريدة ما لو سلطة رفض ىذا كالنظاـ على النشر،  ىذا ات١صادقة، كإحالة 

الرتٝية، ما ت٬علو غتَ قابل للتطبيق، كىذا خلبفا للرقابة ات١مارسة من طرؼ ذات الوزير على الأنظمة التي يصدرىا 
 ت٣لس النقد كالقرض التي تعتبر ت٣رد رقابة شكلية، إذ ت٭ق للوزير تغيتَىا كتعديلها، إلا أف طلبو لا يلزـ المجلس،

عمليات البورصة  كنفس اتٟكم يسرم على تٞنة ،3كيكوف القرار الذم إتٗذه ىذا الأختَ نافذا مهما كاف مضمونو
 .4شكلية من الوزير ات١كلف بات١اليةفي فرنسا إذ أف أنظمتها لا تٗضع إلا ت١وافقة أك مصادقة 

لنقد كالقرض، لم تٮضع الأنظمة تٯكن مقارنة كضع تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها بوضع ت٣لس ا      
الصادرة عن المجلس ت١صادقة كزير ات١الية، يظهر ذلك في الوىلة الأكلى، إف المجلس يتمتع بالإستقلبلية الوظيفية ذات 

-03 من الأمر 65، 64، 63نطاؽ كاسع من اللجنة في ت٣اؿ السلطة التنظيمية، لكن بالتمعن في أحكاـ ات١واد 
 .5ءة الثانية أك ات١داكلات الثانية، إذ أخضع ات١شرع أنظمة المجلس إلى ما يعرؼ بالقراسيكوف الرأم ت٥الفا 11

  شبو التنظيمي للجنةالفرع الثاني: الاختصاص 

إلى جانب ت٘تع تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها بالاختصاص التنظيمي، ككذا سن أنظمة كلوائح إدارية      
شبو التنظيمي فهي تتمتع بإمكانيات قانونية كىذا من خلبؿ اختصاصها فقد خوؿ ت٢ا ات١شرع كذلك سن قواعد 

الداخلي، كتنشر تٚيع ىذه الأعماؿ في  من نظامها 30إصدار تعليمات كتوصيات كآراء كذلك طبقا للمادة 
الكشوؼ التي تصدرىا اللجنة دكريا ككذلك فيما تٮص التقرير السنوم الذم تقدمو اللجنة للحكومة، كما تٯكن 

 للجنة تقدنً اقتًاحات قوانتُ للحكومة، تتعلق بسوؽ البورصة.
                                                           

 52زكار حفيظة، ات١رجع السابق ، ص. .   1
م، تيزم كزك، نصتَة تواتي، ضبط سوؽ القيم ات١نقولة، دراسة مقارنة، رسالة لنيل شهادة الدكتوراه، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعو مولود معمر   2

 . 185، ص 2013اتٞزائر 
أبريل  18الصادرة في  16ات١تعلق بالنقد كالقرض، اتٞريدة الرتٝية رقم  1990ابريل  14ات١ؤرخ في  10-90، من القانوف 48، 87، 46ات١واد   3

 , ات١لغى. 1990

 .81زكار حفيظة، ات١رجع السابق في ص   4
 .84تٛليل نوارة، ات١رجع السابق ،ص  5
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 أولا: التعليمات  
نظامها الداخلي  من 26 ت التي تتخذىا كذلك تٔوجب ات١ادة لقد عرفت اللجنة بنفسها ات١قصود بالتعليما       

فحسب ىذه ات١ادة، التعليمات ىي عبارة عن تصرفات تبتُ ت٣موع القواعد ات١وضوعية كالإجرائية ككذا شركط 
تساعد على اتٗاذ القرارات  نصوص تطبيقية تٔثابة خطوط تسيتَتطبيق قرارات اللجنة كالتعليمات في اتٟقيقة تعتبر 

فيمكن القوؿ أف ىذه  1فردية، فهي تسمح للجنة لتحديد الشركط العامة لإتٗاذ القرارات ذات الطابع الفردمال
التعليمات لا تتسم بالطابع الإلزامي أك الرتٝي إذ أنها لا تنشر في اتٞريدة الرتٝية كلا تٗضع لإجراء ات١وافقة من 

 .2دؼ إلى تٖديد الشركط العامةالوزير الأكؿ، فهي ته
ات١شرع الفرنسي أثارت الطبيعة القانونية للتعليمات كمدل إلزاميتها جدلا فقهيا، كفي ىذا الصدد لم تٯنح      

التعليمات كلا التوصيات التي تصدرىا تٞنة العمليات البورصية الفرنسية نفس القيمة التي منحها للؤنظمة كجعلها 
زامية، كىذا عكس تعليمات تٞنة تنظيم عمليات ية قوة إلكتطبيقية للؤنظمة، تفقد بذلك أت٣رد قرارات تفستَية 

، إذ ت٧د ىذه الأختَة 3البورصة كمراقبتها في اتٞزائر، فهي تٔثابة لوائح تنظيمية داخلية تلزـ الأفراد ات١خاطبتُ بها
ظيم عمليات البورصة يصل عدد التعليمات التي أصدرتها تٞنة تن ذإ امعتبر  اعدد 1996أصدرت منذ تأسيسها 
 .4( تعليمة11كمراقبتها إحدل عشر )

 
  ثانيا: التوصيات 

 السلطة تعتبر التوصيات أداة شرح كتفستَ للنصوص التشريعية ك التنظيمية في المجالات التي لا تتمتع فيها     
منشورات ، من جانبو ت٣لس الدكلة الفرنسي يعتبر ىذه التوصيات ت٣رد فهي ت٣ردة من القوة الإلزامية 5بسلطة القرار

ات١خاطبوف بها أك ات١وجة إليهم ىم أحرار في إتباعها أك عدـ ذلك، إلا أف القوة  ، كالأشخاص6منشورات تفستَية
 ات١عنوية للجنة ككزنها تٕبرىم على أخذىا بعتُ الإعتبار كالإلتزاـ بها.

                                                           
تنظيم كمراقبة عمليات البورصة ككسائل ت٦ارستو، كلية اتٟقوؽ، جامعة الإخوة منتورم قسنطينة، العدد سايغي أتٝاء، الإختصاص التنظيمي للجنة   1

 .439,ص 2018، جواف 49
 .26بوعيش ليلية ك شولاؽ إتٯاف، ات١رجع السابق، ص   2
 .79 -78نوارة تٛليل، ات١رجع السابق، ص   3
 كالتي تٖدد انواع الاعتماد. 1997 -11-30ات١ؤرخة في  01  -97التعليمة رقم    4
 التي تتعلق في ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة. 1997 -11-30ات١ؤرخة في  02  -97التعليمة رقم  

 .02 -96 التي تتضمن تطبيق نظاـ تنظيم عمليات البورصة 1997 -11-30ات١ؤرخة في  05  -97التعليمة رقم 
   
 85زكار حفيظة، تٞنة تنظيم كمراقبة عمليات البورصة كسلطة إدارية, ات١رجع السابق، ص   5 

 79نواره تٛليل، النظاـ القانوني للسوؽ ات١الية اتٞزائرية، ات١رجع السابق، ص   6
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كضماف  تٖقيقمن النظاـ الداخلي للجنة بأف التوصيات التي تصدرىا تهدؼ إلى  32قد نصت ات١ادة ف     
 ت٣موعة متطلبات منها:

تٖقيق أحسن إعلبـ من طرؼ تٚيع الفاعلتُ في سوؽ القيم ات١نقولة، إحتًاـ ات١ساكاة بتُ ات١ستثمرين، التطبيق  -
كقد جرد ت٣لس الدكلة الفرنسي ىذه التوصيات من كل قيمة قانونية  .الأحسن للنصوص التشريعية كالتنظيمية

 .1القضاء تٯكن الإستناد عليها أماـحيث لا 
 

  ثالثا: الآراء 

الطلب، كىي ذات طابع  ىىي أداة تستخدمها اللجنة لتفستَ بعض النصوص التشريعية كالتنظيمية بناء عل     
رتٝي خلبفا للؤنظمة، كبالرغم من أنها ت٣ردة من أية قيمة قانونية كلا تتمتع بقوه إلزامية، إلا أف ات١خاطبتُ بها ت٬ب 

من النظاـ الداخلي  37، تقضي ات١ادة 2عليهم الإلتزاـ بها كذلك نتيجة السلطة التي تتمتع بها اللجنة في البورصة
ر كل على إخطا ض النصوص التشريعية كتصدرىا بناءصادرة عن اللجنة تهدؼ إلى تفستَ بعللجنة بأف الآراء ال

 .3مؤسسة أك ىيئة عامة أك خاصة

إف ات١شرع اتٞزائرم حذا حذك ات١شرع الفرنسي، حيث منح تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها سلطة إبداء      
آراء لوزير ات١الية تٓصوص الأحكاـ ات١طبقة على شركة تسيتَ بورصة القيم ات١نقولة ك ات١ؤت٘ن ات١ركزم على السندات، 

تٯكن أف  04.4 - 03من القانوف  09نستشفو من نص ات١ادة  ما لرقابة اللجنة كىذا ا خاضعتتُكذلك باعتبارت٫
أف تكوف آراء اللجنة تٖضتَية لبعض قرارات السلطة التنفيذية ات١تعلقة بسوؽ القيم ات١نقولة لكوف اللجنة لديها 

 -93من ات١رسوـ التشريعي  01مكرر 19ك  19إطلبع كاسع في المجاؿ ات١الي كىذا مثلب ما جاء بو نص ات١ادتتُ 
ات١عدؿ كات١تمم، كضع القانوف الأساسي كتعديلبتو ككذا تعيتُ ات١دير العاـ كات١ستَين الرئيسيتُ لكل من شركة  10

تسيتَ بورصة القيم ات١نقوؿ ك ات١ؤت٘ن ات١ركزم على السندات تٗضع ت١وافقة الوزير ات١كلف بات١الية بعد أخذ رأم تٞنة 
لم يقم بتوضيح طبيعة ىذا الرأم، لكن في ظل ىذا الغموض  تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها، إلا أف ات١شرع

 .5لتزـ بو الوزيرالقانوني يعتبر رأم اللجنة إستئناسي فقط لا ي

                                                           
 .181تواتي نصتَة، ات١رجع السابق، صفحو   1
 .63علي شريف ت٤مػد, ات١رجع السابق، ص   2
 .56حنيش صابرين العمرم أتٛد، نظاـ القانوني علبج لتنظيم عمليو البرد كمراقبتها، ات١رجع السابق، ص   3
ذك  02ات١ؤرخ في  10-93يعدؿ كيتمم ات١رسوـ التشريعي  2003فبراير  17ات١وافق ؿ  1423ذك اتٟجة عاـ  16ات١ؤرخ في  04 -03قانوف رقم   4

الصادرة بتاريخ  11ت١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ات١عدؿ كات١تمم باتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية العدد ا 1993مام  23ات١وافق ؿ  1413ذك اتٟجة 
 .2003فبراير  19ات١وافق ؿ  1423ذك اتٟجة  18

 .86 -85زكار حفيظة، تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها كسلطة إدارية، ات١رجع السابق، ص   5
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 رابعا: الإقتراحات 

تعتبر  ىذه الطريقة غتَ مباشرة ت١مارسة إختصاص التنظيم العاـ، فات١شرع قد خوؿ ت٢ذه اللجنة تقدنً       
ظيمية تٗص حاملي القيم ات١نقولة ك اتٞمهور ك كذا الوضعية التي يوجد فيها مقتًحات نصوص تشريعية ك تن

، إلا أف 10-93من ات١رسوـ التشريعي  34كىذا ما نصت عليو ات١ادة  ،1 البورصة ك تقدمها للحكومةالوسطاء في
 .اتٟكومة غتَ ملزمة بالأخذ بها 

لقيم ات١الية تقدمو للحكومة ك ىذا حسب ات١ادة كما تلتزـ اللجنة بإعداد تقرير سنوم يتضمن نشاط سوؽ ا      
كما   ،ات١تعلق بالقيم ات١نقولة للبورصة 102-93ات١عدؿ ك ات١تمم للمرسوـ التشريعي  03-04من القانوف  30/5

تٯكن أف يكوف أداة لإعطاء فكرة للحكومة عند إتٗاذ ات١بادرة بإعداد مشاريع القوانتُ التي تتعلق بضبط سوؽ 
                .3لقوانتُ كىذا لصدكره من متخصصتُالقيم ات١نقولة، بل يعتبر من أىم ات١صادر ات١ادية ت١شاريع ا

ت٣اؿ ت٦ارسة سلطة إقتًاح نصوص تشريعية كتنظيمية تٗضع السابقة الذكر يتضح أف  34من خلبؿ ات١ادة       
لنفس القواعد التي تٗضع ت٢ا السلطة التنظيمية ات١منوحة للجنة، ك ىذا يتجلى من خلبؿ تٖديد نطاؽ تدخل 
اللجنة عند ت٦ارسة سلطة الإقتًاح في ت٣اؿ الإعلبـ تٟاملي القيم ات١نقولة، كاتٞمهور، ككذا ت٣اؿ الوضعية القانونية 
للوسطاء في عمليات البورصة ك ت٣اؿ تنظيم بورصة القيم ات١نقولة كستَىا، ؼ في عمليات البورصة ك ت٣اؿ تنظيم 

 لإعداد نص تشريعي أك تنظيمي.   4بورصة القيم ات١نقولة كستَىا، فإف اللجنة لا تٯكن ت٢ا الإقتًاح خارج ىذا النطاؽ

 خامسا: المنشورات 

نشورات لإعلبـ اتٞمهور ات١تعاملتُ في السوؽ، بات١علومات التي ترغب اللجنة في تلجأ اللجنة إلى إصدار ات١     
إيصات٢ا إليهم، فيمكن للجنة أف تعلم اتٞمهور بنتائج التحقيقات التي تٕريها مصاتٟها ضد أحد الشركاء أك إظهار 

أف تكوف ىذه موقفها من طلب تقدمو شركة ما لطرح قيمتها في السوؽ عن طريق ات١نشورات، حيث تٯكن 
     .5كل كرقي أك إلكتًكنيات١نشورات في ش

                                                           
سلطة ضبط بن زيطة عبد ات٢ادم، نطاؽ إختصاص السلطة الإدارية ات١ستقلة في القانوف اتٞزائرم، دراسة حالة تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة ك   1

مام،  23،24أياـ البريد ك ات١واصلبت السلكية ك اللبسلكية، أعماؿ ات١لتقى الوطتٍ حوؿ السلطات الإدارية ات١ستقلة في المجاؿ الإقتصادم ك ات١الي، 
 .176، ص 2007جامعة تّاية، 

..... كبهذه الصفة، تقدـ تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها تقريرا سنويا عن نشاط سوؽ القيم ات١نقولة «تنص  04-03من القانوف  30/5ات١ادة  2
 .»إلى اتٟكومة 

بن عمر ت٤مػد الصافٌ، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك دكرىا في ضبط السوؽ ات١الية، مذكرة تٗرج تدخل ضمن متطلبات اتٟصوؿ على شهادة  3 
 .96-95، ص 2015ات١استً في اتٟقوؽ، تٗصص قانوف أعماؿ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة الشهيد تٛة ت٠ضر، الوادم، 

   . 193جع السابق، ص نصتَة تواتي، ات١ر  4
اك، شليحي كرتٯة، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، مذكرة لنيل شهادة ات١استً في القانوف، تٗصص قانوف خاص معمق، كلية اتٟقوؽ بودك  5

 .81، ص 2016جامعة أت٤مػد بوقرة، بومرداس 
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 المطلب الثاني: إختصاص اللجنة في عملية التدخل و إصدار قرارات فردية 

تتمتع تٞنة تنظيم عليات البورصة ك مراقبتها تٔجموعة من الصلبحيات ذات طبيعة إدارية حيث ت٘ارسها من      
خلبؿ سلطة التدخل ات١منوح ت٢ا، ك ذلك من خلبؿ توجيو أكامر إلى ت٥تلف ات١تدخلتُ في سوؽ القيم ات١نقولة ك 

 ت٘لك سلطة إصدار قرارات إدارية الأكؿ( كما أنا ذلك لوضع حد للممارسات ات١خالفة للتشريع ات١عموؿ بو )الفرع
 فردية )الفرع الثاني(.

 الفرع الأول: سلطة اللجنة من خلال التدخل

 أولا: من حيث التنظيم

لتنفيذ إجراءات الضبط الإدارم فمعناه الإستغناء عن التدخل السابق للقضاء، إذ  إف الإدارة تتدخل بشكل عاـ
م مباشر دكف أف يكوف ذلك تنفيذا تٟك عة من الوسائل منها القوة ات١ادية كبشكلأف ىيئة الضبط تلجأ إلى ت٣مو 

      1قضائي.

 2كبالتالي فإف سلطة الإدارة في التدخل دكف اللجوء إلى القضاء ت٢ا جذكر في القانوف الإدارم منذ زمن بعيد.     
ضبط إقتصادم، فقد منح ت٢ا ات١شرع  ت٣موعة ليات البورصة ك مراقبتها ىي سلطة مكلإعتبار أف تٞنة تنظيم ع     

السوؽ ات١الية دكف اتٟاجة لإصدار أحكاـ قضائية فهي  طمن الوسائل القانونية تستعملها ضمن إختصاصاتها لضب
يب سنقوـ بشرحها على النحو تتمتع بسلطة الأمر، التحقيق، اتٟلوؿ، الوساطة، بالإضافة لسلطة التحكيم ك التأد

 :3الآتي

 الأمر  سلطة  -1

ىي عبارة عن سلطة تسمح ت٢يئة ما بأف تصدر قرارات تلزـ الأطراؼ ات١وجهة إليها بتدارؾ أك تصحيح أعمات٢ا      
الشخص بفعل أك عدـ القياـ بفعل بهدؼ توقيف ت٥الفة لقاعدة قانونية  التزاـ«  حتى تتماشى مع التنظيم أك ىي 

   . 4» أك فعلمن شأنو الإضرار تٔصافٌ الأشخاص الذين تٗتص ات٢يئة الضابطة تْمايتهم

                                                           
، 2002تَ في اتٟقوؽ، فرع الإدارة ك ات١الية، جامعة اتٞزائر، كلية اتٟقوؽ، لطرش تٛو، سلطات الضبط الإدارم الولائي في اتٞزائر، شهادة ماجست  1

 .   169ص 
  .86زكار حفيظة، ات١رجع السابق، ص  2

 .   107قورارم ت٣دكب، ات١رجع السابق، ص   3
4 MICHEL Géntot, Les Autorités Administratives Indépendantes, Deuxième Edition, 
FYANCE : Montchrestien, 1994, P 81.      
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ليات البورصة بأىلية تسمح ت٢ا أف تطلب من القاضي بإصدار أكامر أك تقوـ ىي متتمتع تٞنة تنظيم ع     
 ر إدارية.بنفسها بإصدار أكام

 مباشرة أو القضائية: ال غيرأ( الأوامر 

ات١عدؿ ك ات١تمم على أنو " بإمكاف رئيس تٞنة تنظيم  10-93من ات١رسوـ التشريعي  40نصت ات١ادة     
عمليات البورصة كمراقبتها في حالة كقوع عمل تٮالف الأحكاـ التشريعية ك التنظيمية ك من شأنو الإضرار تْقوؽ 

كلتُ عن ىذا العمل بالإمتثاؿ ت٢ذه إصدار أمر للمسؤ سوؽ القيم ات١نقولة أف يطلب من المحكمة  ات١ستثمرين في
الأحكاـ ككضع حد للمخالفة ك إبطاؿ آثارىا، ك ت٭يل نسخة من طلبو ىذا على المجلس القضائي للغرض الذم 

كما ت٢ا أف تقوـ بأم إجراء   ، كىنا يقع على اتٞهة القضائية الفصل في الأمر بشكل إستعجالي1يقتضيو القانوف"
 .2ة تهديدية تدفع للخزينة العموميةإحتًازم أك تٖفظي كتقوـ بإصدار غرام

كمن ىنا يظهر جليا أف الأكامر القضائية تندرج في إطار ات٢دؼ العاـ للجنة كىو تٛاية الإدخار كات١ستثمرين في     
 ت٫ا: ت٣اؿ القيم ات١نقولة ك ذلك من خلبؿ كضع شرطتُ أساسيتُ لإمكانية إصدار ىذا النوع من الأكامر ك

 كقوع عمل تٮالف الأحكاـ التشريعية كالتنظيمية 
 ا العمل يضر تْقوؽ ات١ستثمرين في القيم ات١نقولة ك نفس ىذه السلطة منحها ات١شرع الفرنسي للجنة أف يكوف ىذ

، حيث 1967سبتمبر  28الصادر في  833-67من الأمر  12/2عمليات البورصة أيضا من خلبؿ ات١ادة 
ت٦ارسات تتعارض مع  يعود لرئيس تٞنة البورصة اتٟق في إخطار رئيس ت٤كمة القضايا الكبرل لباريس إذا لاحظ

النصوص التشريعية أك التنظيمية التي من شأنها تشكيل خطر على حقوؽ ات١دخرين ليتخذ رئيس المحكمة 
 .3ك يكوف ىذا عن طريق أمر إستعجاليالإجراءات اللبزمة للحد من ىذه ات١مارسات ككقفها، 

 
 ب( الأوامر المباشرة أو الإدارية       

ات١عدؿ كات١تمم على أنو ت٬ب على اللجنة التأكد من تقييد  10-93رسوـ التشريعي من ات١ 35نصت ات١ادة     
الشركات ات١قبوؿ تداكت٢ا في بورصة القيم ات١نقولة كعقد اتٞمعيات العامة كتشكيل الإدارة كأجهزتها الرقابية كعمليات 

                                                           
 Articleنسية.تٕدر الإشارة إلى أف عبارة "المجلس القضائي الواردة في ات١ادة خاطئة ك الصحيح ىو عبارة "النيابة العامة" كما كرد في نص اللغة الفر   1

40 « ..il communique une de sa parquète à tout fin droit… »   87نقلب عن مذكرة زكار حفيظة ص. 
  .98بن عمر ت٤مػد الصافٌ، ات١رجع السابق، ص  2

3 Bulletin Joly, Le Nouveau droit des marchés financiers, (la récente action du C.B.V les 
dernières réglementations de la (COB), N°11, année 1990, France, G.L.N, Joly édition, P 51.    
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ر أك ات١قدمة للجنة، يكوف من حق النشر القانونية فإذا لاحظت سهو في الوثائق ات١نشورة ات١خصصة لإعلبـ اتٞمهو 
  .1ا في ىذا المجاؿ إذا إقتضى الأمرىذه الأختَة أف تأمر الشركات بنشر إستدراكاته

  2سلطة التحقيق -2

إف إستقرار النظاـ داخل السوؽ يتطلب رقابة صارمة كعميقة ك ت٢ذا منح ات١شرع للجنة تنظيم عمليات البورصة     
سلطة إجراء تٖقيقات ت١ختلف ات١تعاملتُ في السوؽ ات١الية ك ذلك      من أجل ضماف تطبيق أفضل كإحتًاـ أمثل 

نة دكر ات١صفاة أثناء ت٦ارستها ت٢ذه السلطة ك ذلك من للقوانتُ ك اللوائح التي تٖكم ىذه السوؽ، إذ تلعب اللج
شرطة « عاملبت ك نزاىتها، كما أف ىذه الوظيفة تعادؿ نشاط الشرطة الإقتصادية أجل السهر على شفافية ات١

 .3ت التحقيق كات١تابعة أماـ القضاءحيث ت٘تلك صلبحيا» البورصة

تٕرم اللجنة  «ات١عدؿ كات١تمم  104-93من ات١رسوـ التشريعي  37ك قد نصت على ىذه الصلبحية ات١ادة     
عن طريق ات١داكلات خاصة ك قصد ضماف تنفيذ مهمتها في ت٣اؿ الرقابة ك التحقيقات لدل الشركات التي تلجأ 

ليات البورصة ك لدل الأشخاص الذين يقدموف إلى التوفتَ علنا أك البنوؾ أك ات١ؤسسات ات١الية   كالوسطاء في عم
 نظرا لنشاطهم ات١هتٍ ك مسات٫تهم في العمليات ات٠اصة بالقيم ات١قولة أكفي ات١نتجات ات١الية ات١سعرة.

كما تٯكن للؤعواف أف ت٭صلوا على أية كثائق مهما كانت دعامتها، ك أف ت٭صلوا نسخ منها، كت٘كنهم من       
  ». الوصوؿ لأم أمر لو صلة في المجاؿ ات١هتٍ

ات١عدؿ ك ات١تمم أنو تٯكن للجنة ك ذلك من خلبؿ  10-93من ات١رسوـ الشريعي  38كما قضت ات١ادة       
 ستدعاء أم شخص بإمكانو تقدنً إضافة في ات١سائل ات١طركحة أمامها أك أف تقوـ بأمرمداكلة خاصة أف تقوـ با

أعوانها بإستدعائو كت٭ق لأم شخص تم إستدعائو الإستعانة تٔستشار من إختياره، ك قد أكدت ىذه الأحكاـ 
 بعض النصوص نذكر منها على سبيل ات١ثاؿ.

ات١تضمن شركط إعتماد ككاجبات مراقبة  035-96ة رقم من نظاـ تٞنة تنظيم عمليات البورص 44ات١ادة     
تٗضع نشاطات الوسطاء في عمليات البورصة ت١راقبة أعواف اللجنة. تٯكن  «الوسطاء في عمليات البورصة إذ تنص 

                                                           
  99بن عمر ت٤ػمد الصافٌ، ات١رجع السابق، ص   1
راد التحقيق الإدارم ىو عبارة عن إجراء يتخذ من طرؼ القاضي من تلقاء نفسو أك بناء على طلب ات٠صوـ ك تٔوجب حكم ت٘هيدم ت٭صر الوقائع ات١  2

تعويض موظف أك إثبات إنشاء منطقة صناعية تٗل بالتوازف التحقق من شأنها، ك تنصب التحقيقات حسب القانوف الفرنسي حوؿ نزع ات١لكية أك 
غاء الطبيعي للؤراضي المحاطة ك يكوف التحقيق تٔحضر، ك إذا تغيب الأطراؼ عن التحقيق كجب إخطارىم، ك إف إغفاؿ ىذا الإجراء يكوف سببا لإل

    54ص  2005الإدارية، دار ات٠لدكنية للنشر ك التوزيع، اتٞزائر  اتٟكم الفاصل في ات١وضوع، طاىرم حستُ، شرح الوجيز للئجراءات ات١تبعة في ات١واد
، 2000 ياستُ، الإدارة اتٞزائرية، كقانوف ات١نافسة، مذكرة لنيل شهادة ات١اجستتَ فرع قانوف الأعماؿ، كلية اتٟقوؽ بن عكنوف، جامعة اتٞزائر،  قايد  3

 .283ص 
 ات١رجع السابق. 04-03ات١عدؿ ك ات١تمم بالقانوف  10-93ات١رسوـ التشريعي   4
اتٞريدة الرتٝية )  -، ات١تعلق بشركط إعتماد الوسطاء في عمليات البورصة ككاجباتهم ك مراقبتهم1996جويلية  03ات١ؤرخ في  03-96نظاـ اللجنة   5

 .1997جواف  01، الصادرة في 36اتٞريدة الرتٝية ( 
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م كل كثيقة ضركرية، كما بإمكانهم الدخوؿ إلى ـ بتحقيقات لدل الوسطاء ك تقدنً ت٢للؤعواف ات١ؤىلتُ القيا
 ». ت الصبغة ات١هنية أثناء مواقيت العملالمحلبت ذا

.ؽ.ـ إلى  .ج .ت تٗضع ق «التي تنص على  1.ؽ.ـ .ج .ت ات١تعلق بػ ق 08-96من الأمر  48ات١ادة       
من ات١رسوـ التشريعي  37.ـ ك ىذه الصفة ت٬وز للجنة القياـ بها ك ذلك كفق أحكاـ ات١ادة  .ب .ع رقابة تٞنة ت

القيم ات١نقولة، بتحقيقات حوؿ النشاط الذم تقوـ بو ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١تعلق ببورصة  93-10
 ».ات١نقولة
كبالتالي فإنو لا تٯكن في أم حاؿ من الأحواؿ الإحتجاج بالسر ات١هتٍ في مواجهة تٖقيقات اللجنة تٖت      

لتي تنص على عقوبة اتٟبس من ا 10-93من ات١رسوـ التشريعي  59طائلة العقوبات ات١نصوص عليها في ات١ادة 
دج أك إحدات٫ا فقط ضد كل ما يعتًض ت٦ارسات اللجنة  30.000سنوات كغرامة قدرىا  03ـ إلى يو  30

 لصلبحياتها أك أعوانها ات١ؤىلتُ.
 

 كما أف ات١شرع قد كفر تٛاية للهيئات المحقق لديها ك تتمثل في: 
 لا ت٬وز التحقيق في المحاؿ السكنية. -
 ء التحقيق خارج الأكقات الرتٝية للعمل.لا ت٬وز إجرا -
 لا تٯتلك الأعواف سلطة الإكراه ات١ادم ك لا التفتيش. -
  .2إلتزاـ الأعواف بالسر ات١هتٍ حوؿ كل ات١علومات التي أطلعوا عليها -

 1988جانفي  19كىذا طبقا ك تأكيدا ت١ا جاء بو القرار الصادر عن المجلس الدستورم الفرنسي بتاريخ      
علق بقانوف بورصات القيم الذم كرس سلطات تٞنة عمليات البورصة ك الذم يقضي بأف السلطات ات١منوحة ات١ت

للؤعواف ات١ؤىلوف من طرؼ اللجنة " ت٤دكدة بسياؽ التحقيقات الإدارية" ك أف الدخوؿ إلى المجاؿ مقصور على 
 .3ات١ادم كالتفتيش كاتٟجز لإكراهتلك التي ت٢ا إستعماؿ مهتٍ ت٤ض، كما أف لا يتمتعوف بإمكانية ا

كمن جهة أخرل كتعزيزا تٟق الدفاع منح ات١شرع لكل شخص تم إستدعائو الإستعانة تٔستشار تٮتار في إطار       
 التحقيق.

كما ت٬ب على كل الأعواف الذين يقوموف تٔهمة التحقيق الإلتزاـ بالسر ات١هتٍ فيما تٮص الأعماؿ الواقع       
من ات١رسوـ  39إليهم تْكم كظيفتهم كذلك تٖت طائلة العقوبات ات١قررة في نص ات١ادة  كات١علومات التي تصل

 .4كد أىداؼ التحقيقاتات١عدؿ ك ات١تمم ك يكوف ىذا الإلتزاـ في حد 10-93التشريعي 
                                                           

 .1996الصادرة بتاريخ  03ات١تعلق بهيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة ) اتٞريدة الرتٝية(  1996جانفي  10ات١ؤرخ في  08-96مر رقم الأ  1
 .42د. بالطيب ت٤مػد بشتَ، ت٤اضرات في قانوف البورصة، ات١رجع السابق، ص  2 

3 JOSE Marie Guedon, Les Autorités Administratives  Indépendantes Montchrestien, 
2ème Edition, 1994, page 11 . 

  .112قورارم ت٣ذكب، ات١رجع السابق، ص  4
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        سلطة الحلول -3
ات١تعلق بات١علومات الواجب نشرىا من  20001يناير 20ات١ؤرخ في  2000/02من النظاـ رقم  06إف ات١ادة      

تٯكن للجنة إذا إقتضت تٛاية ات١ستثمرين ذلك أك  «طرؼ ات١ؤسسات التي تكوف قيمتها مسعرة في البورصة تنص 
ن تٖددت٫ا من ات١صدر كفي حسن ستَ السوؽ ذلك ات١طالبة بنشر بعض ات١علومات حسب الشكل ك الأجل اللذي

 »....ات١علومات  ىذه رتقوـ بنشـ قيامها تٯكن للجنة أف حالة عد
ات١ادة تٯكن للجنة اتٟلوؿ ت٤ل مستَم ات١ؤسسات ات١صدرة للقيم ات١نقولة ك تقوـ بنشر ات١علومات  إستنادا لنص      

ر بالقياـ بواجباتو الإعلبمية الضركرية لإعلبـ اتٞمهور أك ات١دخرين التي ترل بأنها ضركرية ك ىذا عند تٗلف ات١صد
 ات١صدر تكاليف النشر.تحمل كي

    2سلطة اتٟلوؿ تعتبر مظهر من مظاىر ات١راقبة التي ت٘ارسها اللجنة في البورصة     

 سلطة التأديب والتحكيم: من حيث : ثانيا 

في إطار ضبط السوؽ ات١الية كتٛاية الإدخار كات١تدخلتُ في البورصة كفض النزاعات الناشئة بتُ ات١تعاملتُ في       
من  3سوؽ القيم ات١نقولة بسرعة ك سرية تامة ك في إطار فرض الإحتًاـ كتطبيق النصوص التشريعية ك التنظيمية

التي إعتمدكا ت١مارستها منح اللجنة حق ت٦ارسة  4ت١هنةتٚيع العاملتُ في البورصة ك فرض إحتًاـ أخلبقيات ا
أك ما كصفو البعض بالإختصاص الشبو  5الإختصاص التحكيمي كالتأديبي أك ما يسمى بالوظيفة التنازعية

 القضائي، ك ذلك عن طريق غرفة داخلية تسمى الغرفة التأديبية ك التحكيمية.

رارات تٗص تٚيع ات١خالفات التي تقع داخل السوؽ ك ت٘س كيقصد بالتأديب ىو قياـ اللجنة بإصدار ق     
 بضوابط أخلبقيات ات١هنة في البورصة.

  6أما التحكيم فيعتٌ بو قياـ اللجنة بالنظر في النزاعات التقنية التصدر نتيجة نصوص قانونية سارية ات١فعوؿ.   
التأديب كالتحكيم كالتي تضم كل على تشكيلة غرفة  10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  51نصت ات١ادة     
 من:

 عضوين منتخبتُ من بتُ أعضاء اللجنة طواؿ مدة إنتدابهما. -

                                                           
ات١تعلق بات١علومات الواجب نشرىا من طرؼ ات١ؤسسات التي تكوف قيمتها مسعرة في البورصة  2000يناير  20ات١ؤرخ في 2000/02النظاـ رقم  1

  .2000اتٞريدة الرتٝية الصادرة بتاريخ 
 .42-41د. بالطيب ت٤مػد بشتَ، ات١رجع السابق، ص ص   2

 .08ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ات١رجع السابق، ص  10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  40ات١ادة      3
 .09، نفس ات١رجع، ص 49ات١ادة   4 

ة، جامعة إت٢اـ خرشي، السلطات الإدارية ات١ستقلة في ظل الدكلة الضابطة، شهادة دكتوراه في علوـ القانوف العاـ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسي  5
 .266، ص 2015-2014، سنة اتٞامعية 02سطيف 

 .43د. بالطيب ت٤مػػد بشتَ، ات١رجع السابق، ص   6
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 قاضيتُ يعينهما كزير العدؿ كيتم إختيارت٫ا لكفاءتهما في المجاؿ ات١الي ك الإقتصادم.   -
سلطة التأديب ك ت٫ا سلطة غرفة تٔمارسة كظيفتتُ مستقلتتُ ك يتولى رئيس اللجنة رئاسة الغرفة كتقوـ ىذه الك  -

   .1التحكيم
 التحكيم: اختصاص غرفة التأديب و  -1

 10-93من ات١رسوـ التشريعي الذم تنص  52: تطبيقا ت١ا جاء في نص ات١ادة من حيث موضوع النزاع 1-1
تكوف الغرفة ات١ذكورة أعلبه ت٥تصة في المجاؿ التحكيمي لدراسة أم فراغ تقتٍ ناتج عن تفستَ القوانتُ ك اللوائح  «

الناتج عن تفستَ  2إذ تٗتص اللجنة في ت٣اؿ النزاعات التي تتسم بالمجاؿ التقتٍ» السارية على ستَ البورصة...
تْكم تٗصصهم، كما يظهر من  اكتسبوىاالقوانتُ السارية على ستَ البورصة ك ىذا راجع للمؤىلبت الفنية التي 

ت٢ذا كجو اللوائح السارية على البورصة. ك  خلبؿ نص ات١ادة أنها تٗتص في النزاعات الناتٕة عن تفستَ القوانتُ ك
من  كالتنظيمية بدلانو كاف الأكلى أف يستعمل عبارة النصوص التشريعية للمشرع، تْيث أ انتقاداتبعض الباحثتُ 

 استعمالوككذلك في إطار النقد ات١وجو للمشرع  كالقرارات الوزاريةالقوانتُ التي تدخل في فحواىا ات١راسيم التنفيذية 
 .كاللوائحعوضا عن تطبيق القوانتُ  تفستَلعبارة 
حوؿ أف ىذا النزاع التقتٍ ات١عركض لدل الغرفة التحكيمية في ت٣اؿ  إلى طرح عدة تساؤلات كىذا يؤدم     

ات١دنية؟ أـ تتعدل التفستَ التي التي تعرض على المحاكم في قانوف الإجراءات  التفستَالتحكيم نفسو نفس دعول 
  ؟3يق القوانتُتٗتص بتطب

الوسيط في عمليات البورصة  تٗتص الغرفة التحكيمية التي تكوف أحد أطرافومن حيث أطراف النزاع:  1-2
 ...كتتدخل فيما «:التي تنص على ما يلي 10-93من ات١رسوـ التشريعي  52كىذا ما نستخلصو من نص ات١ادة 

 يأتي:
 بتُ الوسطاء في عمليات البورصة. -
 للؤسهم. كالشركات ات١صدرةبتُ الوسطاء في عمليات البورصة  -
 . »البورصةبتُ الوسطاء في عمليات البورصة كالآمرين بالسحب في  -

دائرة مغلقة لا تٯكن إضافة أطراؼ  كضعتو فييعاب على ات١شرع تٖديده لأطراؼ النزاع بطريقة السرد، التي      
طرؼ الوسيط في  اشتًاطعلى أشخاص دكف غتَىم، إضافة إلى  الاختصاصحدكد  كالتي تقيد، 4أخرل أغفلها

                                                           
 .65-64 للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، ات١رجع السابق، ص علي الشريف ت٤مػد، النظاـ القانوني 1
القيم  يعرؼ النزاع التقتٍ " بذلك النزاع ات١تعلق بالعمليات ات١نجزة داخل السوؽ أك خارجها، ك الواردة على منتجات مالية خاضعة لسلطة بورصة 2

رصة أك تداكلو فيها أك تسليمها أك تصفية حساباتها ك غتَىا من اتٟالات التي حصرىا" نوارة ات١نقولة سواء في إصدار القيم ك تسجيلها أك إدخات٢ا في البو 
 .  103تٛليل، ات١رجع السابق، ص 

 .66-65علي شريف ت٤مػد، ات١رجع السابق، ص  3
 .104" نوارة تٛليل، ات١رجع السابق، ص   4
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 كالشركات ات١صدرة، ت٦ا يقصي نزاعات قد تثور بتُ أطراؼ غتَ الوسيط، كشركة تسيتَ البورصة التنازليةلبقة الع
 ؟1ما موقع ىذه النزاعات من التحكيمفي البورصة، ف كالآمرين بالسحبللؤسهم 

كصندكؽ  طكبتُ الوسيللسندات  كات١ؤت٘ن ات١ركزمكما أنو أغفل أك أقصى نزاعات قد تثور بتُ الوسيط       
ىذه الغرفة في النزاعات التي يكوف فيها الوسيط  اختصاصإذا كانت رغبة ات١شرع في حصر  ات١شتًؾ، ىذا التوظيف

في عمليات البورصة أحد أطرافها، كفي ىذا الصدد تٯكن فتح المجاؿ للغرفة في الفصل في تٚيع النزاعات التي قد 
 تنشأ بتُ ات١تعاملتُ في البورصة.

بالرجوع إلى النصوص القانونية ات١نظمة لبورصة القيم ات١نقولة نرل أف ات١شرع  :التحكيميةمن حيث الحكم  1-3
قرارات التحكيم ك مدل إلزاميتها حيث يرل بعض الباحثتُ أنو تطبق القواعد العامة  اتٗاذلم يبتُ كيفيات 

كن الطعن ضد قرار التحكيم نظرا ت٠صوصية النزاع للتحكيم التي كردت في قانوف الإجراءات ات١دنية، كما أنو لا تٯ
 18من ات١رسوـ التشريعي ات١عدؿ تٔوجب ات١ادة  57الذم ت٭تاج ت٠برة لا تتوفر إلا لدل الغرفة تأييدا لنص ات١ادة 

         .2التحكيميةكف كالذم خص ات١شرع الطعن في قرارات المجاؿ التأديبي د 04-03من القانوف رقم 
بقرارات إدارية  التحكيمية اختصاصهاجانب آخر من الفقو أف الأحكاـ الصادرة عن الغرفة في كما رأل       

التأديبي أك  الاختصاصات١شرع على إمكانية الطعن فيها أماـ القضاء عكس قرارات الغرفة في  كلم ينص 3خاصة
 .4القمعي التي تقبل الطعن أماـ ت٣لس الدكلة

بي ك ت٘ارس سلطتها عن طريق الغرفة التأديبية أك قد حصرىا ات١شرع اتٞزائرم في تٗتص اللجنة في المجاؿ التأدي    
تكوف الغرفة ات١ذكورة أعلبه ت٥تصة في المجاؿ التأديبي  « التي تنص:   53في ات١ادة  10-93ات١رسوـ التشريعي رقم 

البورصة ككل ت٥الفة  لدراسة أم إخلبؿ بالواجبات ات١هنية كأخلبقيات ات١هنة من جانب الوسطاء في عمليات
، نستخلص من خلبؿ ىذه ات١ادة أف الوسطاء في عمليات »للؤحكاـ التشريعية ك التنظيمية ات١طبقة عليهم 

البورصة ىم ت٤ور عمل الغرفة التأديبية، فإف ات١شرع قد قاـ تْصر الأشخاص ت٤ل العقوبات التأديبية إذ حددىا 
كالصناديق ات١شتًكة  كمستَك شركة رأس ات١اؿ ات١تغتَ 5م ات١نقولةبفئة الوسطاء ك ىيئات التوظيف اتٞماعي للقي

من  53للتوظيف، فكاف من الأحسن للمشرع أف يستعمل عبارة ات١هنيتُ بدلا من عبارة الوسطاء في نص ات١ادة 
 .اتساعايشمل تٚيع ات١هنيتُ فهي أكثر شمولا ك  10-93ات١رسوـ التشريعي 

                                                           
 . 321منصور داكد، ات١رجع السابق, ص   1

 .68ص  ات١رجع السابق،علي شريف ت٤ػمد،   2

ات٠صوصية "إف القرارات التي تصدرىا السلطات الإدارية ات١ستقلة عند ففصلها في النزاعات م قرارات دارية خاصة حيث يرل الأستاذ زكاتٯية أف ىذه  3
، أنظر إت٢اـ خرشي، ات١رجع السابق، ص ترتبط بالوظيفة التنازعية التي ت٘ارسها السلطات الإدارية ات١ستقلة في إطار أدائها لوظيفة ضبط القطاعات"

231    .  
    . 24، ات١رجع السابق، ص 04-03من القانوف  18ات١ادة  4
 23الصادرة بتاريخ  03ات١تعلق بهيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة، اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية، عدد  08-96من الأمر  53ات١ادة  5

   .  24، ص 1996يناير  14لػ ات١وافق  1416شعباف 
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 :والتحكيميةإخطار الغرفة التأديبية   -2

بناء على طلب يودع  كأخلبقيات ات١هنةات١نافية لقواعد السوؽ  للممارساتتتدخل الغرفة التأديبية لوضع حد      
 كىم: 10-93من ات١رسوـ التشريعي  540نصت عليو ات١ادة  كىذا مالديها 

 1طلب اللجنة -
البورصة لتسوية النزاعات العارضة ذات  تاجتماعاالذم تفوضو اللجنة في  46طلب من ات١راقب ات١ذكور في ات١ادة  -

 طابع تقتٍ.
الوسطاء، شركة تسيتَ البورصة، كىم ) 10-93من ات١رسوـ التشريعي  52طلب من الأطراؼ ات١ذكورة في ات١ادة  -

 بالسحب في البورصة(. كالآمرين الشركة ات١صدرة للؤسهم 
 بناءا على تظلم أم طرؼ لو مصلحة. -

بأف ات١شرع سكت كلم يبتُ كيفية  10-93من ات١رسوـ التشريعي  54بو ات١ادة  جاءتكىذا حسب ما      
إخطار غرفة التأديب كالتحكيم لدل تٞنة ت.ع.ب.ـ كما أنو لم يصدر أم نص تنظيمي يعافً ىذه ات١سألة ك  

تنفيذم شفاىيا، ك نشتَ أف النص التنظيمي الوحيد الذم صدر من الغرفة ىو ات١رسوـ ال ككيفية شكلو مكتوبا أ
يطبق ىذا الرسوـ الذم ت٭دد  3قد صدر قرارك  2الذم يبتُ مقدار الأتاكل التي ت٬ب دفعها للجنة مقابل ات٠دمة

 دج لكل ملف معافً يدفعو الطالب. 10 000مبلغ الأتاكل بػ 

 الجزاءات التي تصدرىا غرفة التأديب والتحكيم:   -3
اتٞزاءات التي تٯكن للغرفة توقيعها على مرتكبي ات١خالفات على  10-93من ات١رسوـ التشريعي  55نصت ات١ادة 
 كىي كالآتي:

 كتشمل ىذه العقوبات كل من الإنذار ك التوبيخ ك ات٢دؼ منها تصحيح السلوؾ الوسيط.أ عقوبات معنوية: 
ك تتمثل في حظر النشاط كلو أك جزئو  10-93تش  -من مر 55حددتها ات١ادة  ب عقوبات مقيدة للحقوق:

 مؤقتة أك سحب الإعتماد ات١منوح.بصفة 
ملبيتُ دينار أك مبلغ يساكم الغنم المحتمل  10ك تتمثل في فرض غرامات مالية تٖدد مبلغها بػ  ج عقوبات مالية:

من  64تٖقيقو من كراء ىذه ات١خالفة ك تدفع ىذه الغرامات لصندكؽ ضماف إلتزامات الوسطاء المحدث بات١ادة 
. 55كىذا حسب ما جاء في نص ات١ادة  10-93تش  -مر  من ات١رسوـ

                                                           
فمصطلح اللجنة كرد خطأ ك ات١قصود ىو الغرفة التأديبية ك  » تعمل اللجنة حسب الدكافع الآتية ...  « 10-93تش   -من مر 54نصت ات١ادة  1

 la chambre agit Article 54» ...«التحكيمية ك ليس اللجنة في النص العربتُ حيث لم يرد ىذا ات٠طأ في النص الفرنسي إذ جاء فيو 
.         
 34، يتعلق بالأتاكل التي تٖصلها تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، ج.ر عدد 1998مام  20مؤرخ في  170-98مرسوـ تنفيذم رقم  2 

 1998مام  24مؤرخة في 

 .1998سبتمبر  20مؤرخ في  170-98من ات١رسوـ التنفيذم رقم  03يتضمن تطبيق ات١ادة  1998أكت  02قرار مؤرخ في  3
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تٮتص القضاء العادم في بالفصل في بعض النزاعات أك ات١خالفات التي تتعلق بالأحكاـ  ية:د عقوبات جزائ
ك  10-93تش  -ات١عدؿ ك ات١تمم للمر 04-03من القانوف  19التنظيمية ك التشريعية كقد نصت عليها ات١ادة 

 تتمثل في:
 نشر ات١علومات ات٠اطئة عمدا أك مغالطة كسط اتٞمهور بأم كسيلة.  -
 .1ستَ ات١نتظم لسوؽ القيم ات١نقولةرة تهدؼ إلى عرقلة الكل مناك  -

 أما بالنسبة للعقوبات ات١قررة ت٢ذه اتٞرائم ىي:
 ( سنوات.05( أشهر إلى تٜس )06اتٟبس ك تتًاكح مدتو بتُ ستة ) -
ترؾ دج مع إمكانية رفع مبلغها إلى أربع أضعاؼ مبلغ الربح المحتمل تٖقيقو، ك  30 000ك غرامة مالية تقدر بػ  -

 .03/04من القانوف  19للقاضي السلطة التقديرية في اتٟكم بهما أك بإحدات٫ا فقط ك ىذا حسب نص ات١ادة 
 الطعن في قرارات غرفة الـتأديب و التحكيم: -4

 02الفقرة  57ضمانة الطعن ك ذلك من خلبؿ ات١ادة  10-93لقد تناكؿ ات١شرع في ات١رسوـ التشريعي       
 04-03حيث إعتبر قرارات الغرفة قابلة للطعن أما الغرفة الإدارية للمجلس القضائي. ك بعد صدكر قانوف 

من  اـ ت٣لس الدكلة خلبؿ شهر، أصبحت القرارات قابلة للطعن فيها أم10-93تش  -ات١عدؿ ك ات١تمم للمر
 .2( أشهر06فيو ت٣لس الدكلة خلبؿ ستة ) تبليغ قرار الغرفة على أف يبت

 
 فردية الثاني: إختصاص اللجنة بإصدار قرارات إدارية  الفرع

ات١شرع  كالتنظيم الإقتصادم، حيث منح ت٢ا تتمتع اللجنة بسلطات ثانية في إطار ت٦ارستها ت١هاـ الضبط        
ة مسبقة من طرؼ كزير ات١الية، تطبق على شخص أك أشخاص ادقسلطة إصدار قرارات إدارية فردية دكف أية مص

    .3ك على حالات متعددة معينة بذاتهامعينتُ بذكاتهم أ

كوف أكامر أك نواىي معينة بالذات يلتزـ بها الذم كجهت لو ا تٯكن أف يكتأخذ ىذه القرارات شكل معين       
ذ شكل تراخيص إدارية تسمح لشخص تٔزاكلة نشاط معتُ خبالقياـ بعمل أك الإمتناع عن القياـ بعمل، كما قد تأ

 .4ية عامة كإلا إعتبرت غتَ مشركعةإلا أنو ت٬ب أف تكوف ىذه القرارات مستندة على قواعد تنظيم
 ت٣اؿ الضبط الإقتصادم بالأدكار التي الدكر ك ات١هاـ الذم تقوـ بو بعض ات٢يئات في وكىنا تٯكن تٯكن تشبي       

تقوـ بها سلطات الضبط الإدارم ات١ستقلة ك ت٧د مثلب        ت٣لس النقض ك القرض الذم يتخذ القرارات الفردية 
                                                           

  .24ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ص 10-93تش -يعدؿ ك يتمم مر 2003فبراير  17ات١ؤرخ في  04-03من القانوف  19ات١ادة  1

 . 45بالطيب ت٤مػد بشتَ، ات١رجع السابق، ص  2
  .103قورارم ت٣دكب، ات١رجع السابق، ص  3
  .83حفيظة زكار، ات١رجع السابق، ص  4
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ت٘ثيل للمؤسسات ات١الية التي تأخذ شكل التًاخيص لإنشاء ات١ؤسسات ات١الية اتٞزائرية ك ترخيص بفتح مكاتب 
    .1الأجنبية

لفردية ات١تعلقة ببعض التًاخيص كقد أسندت ىذه السلطة للجنة ت.ع.ب.ـ من خلبؿ إصدارىا القرارات ا      
 مارسة بعض الأنشطة ك تكوف بواسطة التأشتَ ك الإعتماد.  ت١

ات١تعلقة  la notice d’informationيلتزـ كل مصدر للقيم ات١نقولة قبل نشر ات١ذكرة الإعلبمية أولا التأشيرة: 
ـ اتٞمهور بإيداع ىذه ات١ذكرة لدل تٞنة تنظيم عمليات البورصة للتأشتَ عليها حتى لو توزيعها كسط بإعلب

    .2تها عليها حتى تصبح قابلة للنشراتٞمهور، إذ ت٬ب على اللجنة أف تضع تأشتَ 
لم ك دراية، ات٢دؼ من نشر ىذه ات١ذكرة ىو إعلبـ اتٞمهور حيث يتستٌ للمستثمرين إتٗاذ قراراتهم عن ع      

علبكة عن العناصر الإخبارية التي نص عليها القانوف التجارم حيث ت٬ب أف تتضمن ات١ذكرة الإعلبمية ت٣موعة من 
البيانات حوؿ مصدر القيم ات١نقولة ككضعيتو ات١الية، موضوع العملية ات١زمع إت٧ازىا ك خصائصها، كما تٯكن للجنة 

 .3 على ات١ذكرة الإعلبميةض التأشتَأف تطلب بتعديل أك إضافة أك رف
للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها صلبحية تٖديد  93/10لقد منح ات١رسوـ التشريعي  ثانيا: الإعتماد:

كىذه الشركط ت٬ب أف  ,4م ات١نقولة كذلك عن طريق أنظمتهاشركط الإلتحاؽ تٔهن معينة داخلة في بورصة القي
تتوفر في كل من يرغب في اتٟصوؿ على إعتماد اللجنة للدخوؿ في السوؽ ات١الية فلب تٯكن ت٦ارسة بعض النشاط 

 الذم يتعلق بالقيم ات١نقولة إلا بعد اتٟصوؿ على إعتماد مسبق من طرؼ اللجنة.

 

 

 

 

 
                                                           

   13، ص 2002ناصر لباد، السلطات الإدارية ات١ستقلة، ت٣لة إدارة، ات١درسة الوطنية للئدارة، اتٞزائر، االعدد الأكؿ،  1

 ، ات١رجع السابق.10-93من ات١رسوـ التشريعي  41من ات١ادة  03الفقرة   2
، ملحقة جامعية بوغريطة كوثر، السلطات الإدارية في المجاؿ الإقتصادم ك ات١الي، مذكرة لنيل شهادة ماستً قانوف معمق، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية

 66، ص 2016ت١غنية، تلمساف، 

 .37-36، ات١رجع السابق، ص د، بالطيب ت٤مػد بشتَ  3

سنة  36ات١تعلق بشركط إعتماد الوسطاء في عمليات البورصة ككاجباتهم ك مراقبتهم، ج.ر عدد  1996جويلية  03ات١ؤرخ في  03-96النظاـ  4
1996. 

 ات١تعلق بهيئات التوظيف اتٞماعي في القيم ات١نقولة. 04-97النظاـ رقم 
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 الإختصاص الرقابي للجنةالمبحث الثاني: 

داخل سوؽ الأكراؽ ات١الية يتطلب رقابة عميقة كشديدة كفي سبيل ذلك منح ات١شرع للجنة  لإستقرار النظاـ      
في إطار ت٦ارستها ت١هاـ الضبط الإقتصادم سلطة الرقابة نظرنا لتوسع ت٣اؿ تدخلها فأصبح دكرىا لا يتوقف في 

التنظيمي فقط بل يتعدل ىذا إصدار الأنظمة ات١تعلقة بسوؽ القيم ات١نقولة ككضع قواعد ت٢ا من خلبؿ إختصاصها 
اتٟد، حيث تتمتع بسلطة رقابية على تٚيع ات١تدخلتُ في السوؽ كتتخذ ىذه الرقابة مظهراف فتكوف إما سابقة 

 للدخوؿ في سوؽ ات١الية )ات١طلب الأكؿ( كإما تكوف رقابة لاحقة للدخوؿ في السوؽ ات١الية )ات١طلب الثاني(.

 دخول في السوق الماليةللالمطلب الأول: الرقابة السابقة 

نقوـ تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها برقابة سابقة قبل الدخوؿ في السوؽ ات١الية على تٚيع ات١تدخلتُ        
كالأعواف الإقتصاديتُ كعلى ات١نتوجات ات١الية قبل طرحها في السوؽ ات١الية كعليو فإف اللجنة تتمتع بسلطة إصدار 

 على قواعد تنظيمية ت١مارسة سلطة ات١راقبة كالرقابة كتتمثل في منح الإعتماد كالتأشتَة.قرارات إدارية تستند 

 الفرع الأول: الرقابة السابقة لمنح الإعتماد

بقصد بالإعتماد أك التًخيص عدـ إمكانية ت٦ارسة بعض النشاطات ات١تعلقة بسوؽ القيم ات١نقولة إلا بعد         
رؼ تٞنة، حيث يكتسي نوعنا من الرقابة كالتحقيق في مدل كفاءة ات١هنيتُ اتٟصوؿ على إعتماد مسبق من ط

للجنة تنظيم عمليات  10-93لقد منح ات١شرع خلبؿ ات١رسوـ التنفيذم  1كتأىليهم لدخوؿ سوؽ القيم ات١نقولة
 البورصة صلبحية تٖديد شركط الإلتحاؽ تٔهن معينة داخلها.

الأعواف الإقتصاديتُ كات١تدخلتُ في البورصة للئلتحاؽ تٔهنة الوسيط في كتسهر ىذه اللجنة على إنتقاء      
عمليات البورصة كىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة، حيث تٖقق تٛاية كمراقبة السوؽ ات١الية بتوعية ات١هنيتُ 

 .2ات١نخرطتُ فيها
صلبحية تٖديد الشركط من  ( على10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم ) 09ك  05حيث نصت ات١ادتتُ      

أجل الإلتحاؽ بهذه ات١هن كذلك عن طريق أنظمتها كت٬ب أف تتوفر الشركط اللبزمة على كل من يرغب في 
الإلتحاؽ بهذه ات١هن كحصولو على الإعتماد من طرؼ اللجنة كبدكنة لا يستطيع الدخوؿ للسوؽ ات١الية كلا تٯكن 

  الإستثمار فيها.

                                                           
 .25جع السابق ص ليلة بوعيش كنرتٯاف شولاؽ، ات١ر   1
قوؽ كالعلوـ إتٝهاف رزاقية كخولة أكرغي، تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها، مذكرة مقدمة لإستكماؿ متطلبات شهادة ات١استً في القانوف كلية اتٟ  2

 . 48، ص2018قات١ة،  1945مام  8السياسية، جامعة 
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مدل توفر  منالرقابة الفعلية تٟماية الإدخار لضبط السوؽ ات١الية لابد من التأكد كمن أجل تٕسيد         
الشركط اللبزمة لطلب الإعتماد كمدل كفاءتو ت١باشرة مهنتو في إطار ظركؼ تٖفظ الأمن كالسلبمة للزبائن كذلك 

ثم تبدم اللجنة  ,من خلبؿ الوسائل ات١منوحة للجنة كتٕسد في الوثائق ات١درجة في ملف الإعتماد كحتى الأماكن
 رأيها بالقبوؿ أك الرفض.

منح الإعتماد ات١خولة للجنة في البورصة لكل من الوسطاء في عمليات البورصة كىيئات كتتمثل سلطة         
 توظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة.ال

 أولا: منح الإعتماد للوسطاء في عمليات البورصة

كفقا لشركط  1تعتبر اللجنة السلطة الوحيدة التي ت٢ا صلبحية إعتماد الوسطاء في عمليات البورصة        
ات١عدؿ كات١تمم، ككذا  10-93من ات١رسوـ التشريعي  31، 14إلى  05اءات منصوص عليها تٔوجب ات١واد كإجر 

 .013-97كنظاـ اللجنة  032-96ات١وجب نظاـ اللجنة رقم 
حيث ت٘تلك تٞنة البورصة صلبحيات كاسعة تٓصوص تٖديد ات١عايتَ كالشركط التي ت٘نح تٔوجبها الإعتماد        

 ورصة.للوسطاء في الب
كحتى كإف تم القياـ بتحديد ات١عايتَ كالشركط اللبزمة من طرؼ ات١شرع ت١نح الإعتماد للوسطاء إلا أف مضمونها  -

 08في نص ات١ادة  10-93كات١قاييس التي تضبط على أساسها الضمانات ات١شار إليها في ات١رسوـ التشريعي رقم 
أف يقدموا ضمانات كافية لاسيما فيما تٮص تكوين  ت٬ب على الوسطاء في عمليات البورصة »منو على أنو 

ب عليهم تقدتٯو من ضمانات ككفالات تضمن ككسائلهم التقنية كات١الية كما ت٬رأتٝات٢م كمبلغو كتنظيمهم 
 «.مسؤكليتهم كأعوانهم كخبرتهم كأمن عمليات زبائنهم

فيو شركط إعتماد الوسطاء كالذم ألغى النظاـ رقم  تحدد 014-15نظاـ رقم الكقد أصدرت تٞنة البورصة     
(03-96)5. 

ىذه الشركط في الكفاءة كالتأىيل لشخص من أجل ت٦ارستو مهنة الوسيط في عمليات  حصرحيث تٯكن     
 البورصة كالذم تكوف كفق معايتَ خاصة ت٤ددة بدقة مثل نزاىة الشخص ككفاءتو.

                                                           
 . 70زكار حفيظة، ات١رجع السابق، ص   1
يتعلق بشركط كإعتماد الوسطاء في عمليات البورصة  1996يونيو  03ات١وافق ؿ 1417صفر  17ات١ؤرخ في  03-96نظاـ ؿ.ت.ع.ب.ـ   2

  .20ص 1997يونيو  01ات١وافق  1418ت٤رـ  25الصادر بتاريخ  36ككاجباتهم كمراقبتهم، ج ر للجمهورية اتٞزائرية عدد 
يتعلق بسات٫ة الوسطاء في عمليات البورصة في رأس  1997نوفمبر  18ات١وافق ؿ 1418رجب  17 ات١ؤرخ في 01-97نظاـ ؿ.ت.ع.ب.ـ رقم   3

  .03ص 1997ديسمبر  29ات١وافق  1418شعباف  29الصادر بتاريخ  87ماؿ شركة إدارة البورصة للقيم ات١نقولة، ج ر للجمهورية اتٞزائرية عدد 
ات١تعلق بشركط إعتماد الوسطاء في عمليات البورصة ككاجباتهم كمراقبتهم، ج  2015فريل أ 15ات١ؤرخ في  01-15نظاـ تٞنة ت.ـ.ع.ب رقم   4

  .19ص  2015أكتوبر  21الصادرة بػ  20رعدد 
سنة  36ات١تعلق بشركط إعتماد الوسطاء في عمليات البورصة ككاجباتهم كمراقبتهم، ج ر عدد 1996جويلية  03ات١ؤرخ في  03-96النظاـ   5

1996. 
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ت٘ارس نشاط الوسيط في عمليات البورصة بعد »على أنو  04-03 من القانوف رقم 04ات١ادة  نصت كما      
« إعتماد من اللجنة البورصة من طرؼ الشركات التجارية التي تنشأ خصيصنا ت٢ذا الغرض كالبنوؾ كات١ؤسسات ات١الية

يلبحظ أف ات١شرع حصر نشاط الوسيط على الأشخاص ات١عنويتُ فقط في حتُ كاف يسمح سابقا قبل التعديل في 
الأشخاص الطبيعيتُ كات١عنويتُ  تٔمارسة لنشاط الوساطة في عمليات البورصة من قبل 10-93من ؽ  06ت١ادة ا

معنا، كبالرغم من إجازة ات١شرع لو، لم تٯارس نشاط الوساطة على أرض الواقع إلا من قبل أشخاص معنوية
1. 

 تدخلذلك ألزـ ات١شرع أف يكوف لين فالتأىيل ت١مارسة مهاـ كنشاط الوساطة تستوجب كفاءة كخبرة كتكو     
حيث يودع طالب الإعتماد ملفا أماـ اللجنة التي , 2برة كتٕربة بأصوؿ كقواعد البورصةالوسطاء الذين يتمتعوف تٓ

تصدر رأينا أكلينا بات١وافقة على طلب الإعتماد تٔوجبو تٯكن لصاحب الطلب  استفاءه للشركط ,إذتنظر في مدل 
كبعد تكملة ات١لف , 013-97ة ملفو دكف ت٘تعو تْق مزكالة النشاط كفق التعليمة رقم أف يتأسس كوسيط كتكمل

ا بالضمانات الكافية تقوـ اللجنة بالبث في الطلب في أجل شهرين إبتداءنا من يوـ تقدنً  من طرؼ ات١تًشح مدعمن
بعد الإكتتاب في رأس ماؿ الطلب الثاني كتصدر قرارنا بالقبوؿ أك يالرفض كلا تصبح الرخصة جائزة كنافذة إلا 

 كشراء حصة من رأس مات٢ا كيبقى ىذا الإعتماد سارم ات١فعوؿ إلى غاية الشطب. ,4شركة تسيتَ البورصة
لطلب فإف قرار اللجنة يبلغ للمعتٍ بالأمر مرفقنا بتبرير يبتُ أسباب إتٗاذ اللجنة ت٢ذا القرار، أما في حالة رفض ا    

جزئي للئعتماد إذا رأت بأف الوسيط غتَ قادر على ت٦ارسة تٚيع النشاطات كما تٯكن للجنة أف تقوـ برفض 
 الواردة في طلب الإعتماد مع إلتزامها بتعليل قرارىا.

 كفي كلتا اتٟالتتُ ت٭ق لطالب الإعتماد أف يرفع طعنا بالإلغاء ضد قرار اللجنة أماـ ت٣لس الدكلة.     
كمنو فالإعتماد الذم ت٘نحو تٞنة البورصة برخصة للوسيط ت٦ارسة الأنشطة ات١سموح بها في عمليات البوصة      

 طبقا للئعتماد الذم سلمتو اللجنة كفي ات١قابل ت٧د أف اللجنة مؤىلة لسحب ىذا الإعتماد.
 كمن أمثلة الإعتمادات التي قامت تٔنحها اللجنة نذكر منها:

 ASALAM BANKلبنك السلبـ  18-08يتضمن إعتماد رقم  2018/004قرار إعتماد  -
ALGERIA .بصفتو كسيط في عمليات البورصة 

 BANQUE ALBARAKAلبنك البركة اتٞزائر  18-01يتضمن إعتماد رقم  2018/003قرار رقم  -
D’ALGERIE .بصفتو كسيط في عمليات البورصة 

                                                           
 .71ر حفيظة، ات١رجع السابق، ص زكا  1
قانوف  عبد العزيز عبدم كعبد الكامل ظاىر، النظاـ القانوني للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها في التشريع اتٞزائرم، مذكرة ماستً، تٗصص  2

 .79-78، ص ص2017إدارم،كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة العربي تبسي، تبسة 
 ات١تعلق بشركط إعتماد الوسطاء في عمليات البورصة ككاجباتهم كمراقبتهم، ات١رجع السابق. 03-96من النظاـ رقم  13أنظر ات١ادة   3
تٟقوؽ، عبديش ليلة، إختصاص منح الإعتماد لدل السلطات الإدارية ات١ستقلة، مذكرة لنيل شهادة ات١اجستً في القانوف، فرع تٖولات الدكلة كلية ا  4

 .34، ص 2010رم تيزم كزك جامعة مولود معم
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 TELL)لشركة تل مركتس 02-15إعتماد رقم يتضمن  2015-11-24بتاريخ  0087/2015قرار رقم  -
MARKETES) 1بصفتها كسيطة في عمليات البورصة. 

 منح الإعتمادات لهيئة التوظيف الجماعي: ثانيا

 2ت٘ارس تٞنة البورصة بالرقابة القبلية على ىيئات التوظيف اتٞماعي عن طريق ت٦ارستها لسلطة منح الإعتماد     
كلا تٯكن ت٢ذه الأختَة ت٦ارسة ,على القوانتُ الأساسية، كمشاريع أنظمة ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة 

 أم نشاط إلا بعد حصوت٢ا ات١سبق على الإعتماد.

 3كقد نص ات١شرع اتٞزائرم على نوعتُ من ىذه ات١ؤسسات
شركة أسهم ىدفها تسيتَ حافظة القيم ات١نقولة شركة الإستثمارات ذات الرأس ماؿ ات١تغتَ )ش.إ.ر.ـ.ـ( كىي  -

 .96/08كسندات الدين القابلة للتداكؿ ات٠اضعة للؤمر 
الصندكؽ ات١شتًؾ للتوظيف )ص.ـ.ت( كىو ملكية مشتًكة لقيم ات١نقولة كلا يتمتع الصندكؽ بالشخصية  -

  96/084من الأمر  13ات١عنوية كىذا ما جاء في ات١ادة 
ة ف اتٞماعي للقيم ات١نقولتٗصع ىيئات التوظي»على أنو  5(08-96من الأمر رقم ) 48كما نصت ات١ادة       

 «.إلى رقابة تٞنة تنظيم علميات البورصة كمراقبتها
جنة مسبقا على قوانينها للاإعتمدت  إذا لا تٯكن تشكيل شركة إستثمارات ذات الرأس ماؿ ات١غتَ إلا ك     

-96من الأمر  06نص ات١ادة  ما جاء بو عن طريق لائحة تصدرىا كىذاكتٖدد شركط إعتمادىا ت٢ا ,الأساسية 
086. 
لا تٯكن تأسيس صندكؽ مشتًؾ للتوظيف اتٞماعي إلا إذا »من نفس الأمر على أنو  187كما نصت ات١ادة       

 «.إذا أعتمدت تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها مسبقا مشركع نظامو
الأساسي لشركة الإستثمار الرأس ات١اؿ أك  د القانوفالبورصة كمراقبتها بإعتما حيث تقوـ تٞنة تنظيم عمليات     

ت١ؤسيستُ لدل اللجنة التي تقوـ مشركع نظاـ صندكؽ مشتًؾ للتوظيف بعد إيداع ملف الإعتماد من قبل ا

                                                           
1 http://www.cosob.org/ar/decision-et-VISAS/   00:45على الساعة  2021أفريل  17شوىد يوـ  

 . 50إتٝهاف رزايقية كخولة أكرغي، ات١رجع السابق، ص   2
 .14/01/1996ات١ؤرخة في  03ات١تعلق بهيئات التوظيف اتٞماعي ج ر رقم  1996-01-10ات١ؤرخ في  96/08من الأمر  01ات١ادة   3
يناير  10ات١وافق لػ  1416شعباف  19ات١ؤرخ في  08-96لا يتمتع )ص.ـ.ت( بالشخصية ات١عنوية الأمر »... 96/08من الأمر  13نص ات١ادة   4

، 1996يناير  14ات١وافق لػ  1416شعباف  23الصادرة في  03التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة ج ر للجمهور اتٞزائرية، عدد يتعلق بهيئات  1996
 .« 19ص 

 .21ات١رجع السابق ص  08-96من الأمر رقم  48ات١ادة   5
 .20، نفس ات١رجع، ص 08-96من الأمر  06ات١ادة   6
 .21جع، ص ، نفس ات١ر 08-96من الأمر  18ات١ادة   7

http://www.cosob.org/ar/decision-et-VISAS/


 الاقتصاديضبط المجال  فيمراقبتها  البورصةلجنة تنظيم عمليات  صلاحيات           ني:الفصل الثا

55 
 

في نص  كىذا ما جاء 1يعتبر دليلبن على إستلبـ ات١لف ,مهم كصلب للئيداع ت٦ضي عليو كمؤرخ من طرفهابتسلي
كت٘لك اللجنة مدة شهرين إبتداءنا من تاريخ إيداع ات١لف الكامل لطلب  042-97من نظاـ اللجنة  05ات١ادة 

الإعتماد من أجل دراسة ات١لف كتبليغ ات١ؤسيستُ ت٢يئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة ت١نح أك رفض طلبهم 
 .3كيكوف ىذا عن طريق رسالة مسجلة مرفوقة بوصل التسليم

كإذا قامت اللجنة برفض طلب الإعتماد ت٢يئات التوظيف اتٞماعي فيجب أف يكوف قراراىا مسببنا كمعللبن     
لها ترفض الإعتماد التي أخذت على أساسها ىذا القرار كذلك تجعـ بالتبرير كالشرح الأسباب الذم فعليها الإلتزا

التوظيف اتٞماعي كيبقى من حق الطالب  ات١تعلق بهيئات 06-08من الأمر رقم  18ك  06حسب ات١ادتتُ 
رفع الطعن الإدارم ب م أف يستعملوا حقهقو في الطعن. حيث أنو ت٭ق للمؤسستُللئعتماد أف يقوـ بإستعماؿ ح

 سابق أماـ اللجنة.
 .4طعن قضائي رفع الصريح أك الضمتٍ فمن حق ات١ؤسستُ كفي حالة الرفض

يف اتٞماعي للقيم ات١نقولة كمستَىا تم تٖديدىا من طرؼ تٞنة تنظيم كبالتالي فمعايتَ إعتماد ىيئات التوظ      
 عمليات البورصة كمراقبتها كعلى أساسها إما ت٘نح الإعتماد أك ترفضو ت٢ذه ات٢يئات.

 ,كما ت٘ارس اللجنة إلى جانب حق الإعتماد أيضا في الرقابة على ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة       
بإخطار تٞنة تنظيم  (ـت.ج.ؽ.ىػ .)قابة السابقة التي ت٘ارسها على ىذه ات٢يئات كتتمثل في إلتزاـ كتتمثل في الر 

عمليات البورصة كمراقبتها فورنا عند إتٗاذىا قرار عقد للجمعية العامة الغتَ العادية كذلك تٔناسبة إت٩فاض رأس 
هر التي تلي تعليق إعادة شراء الأسهم عن ( أش04ماؿ شركة الإستثمارات ذات رأس ماؿ ات١تغتَ خلبؿ الأربع )

كالذم يقدر بػ تٜس ملبيتُ  4745-96من ات١رسوـ التنفيذم رقم  02نصف ات١بلغ الأدنى اات١قرر في ات١ادة 
 دج(.  5.000.000( دينار )05)

مباشرة في قولة ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نكذلك في إطار الرقابة ت٬ب إعلبـ اللجنة فورنا من طرؼ       
 23مارات ذات الرأس ات١اؿ ات١تغتَ حسب ات١ادة  العادية على إت٨لبؿ شركة الإستثحالة موافقة اتٞمعية العامة غتَ

للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها، كما يلتزـ ت٣لس الإدارة أك ت٣لس ات١ديرين لشركة  04-97من نظاـ 
لصندكؽ ات١شتًؾ للتوظيف، إعلبـ اللجنة مباشرة كفورنا في حالة إذا الإستثمارات ذات الرأس ماؿ ات١تغتَ أك مستَ ا

                                                           
 .74زكار حفيظة، ات١رجع السابق، ص   1
يتعلق بهيئات التوظيف اتٞماعي في القيم ات١نقولة ج ر للجمهورية  1997نوفمبر  25ات١وافق لػ  1418رجب  24ات١ؤرخ في  04-97نظاـ اللجنة   2

 .20، ص 1997ديسمبر  21ات١وافق لػ  1418شعباف  29الصادرة في  87اتٞزائرية عدد 
 .21، نفس ات١رجع، ص 04-97من الأمر  08ات١ادة   3
 .74حفيظة زكار، ات١رجع السابق، ص   4
 19ات١ؤرخ في  08-96من أمر  23ك  08، يتعلق بتطبيق ات١اديتتُ 1996ديسمبر  28ات١وافق لػ  1417شعباف  17ات١ؤرخ في  474-96مرتتُ   5

شعباف  18الصادر  84التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة ج ر للجمهورية اتٞزائرية عدد  كات١تعلق بهيئات 1996يناير  10ات١وافق لػ  1416شعباف  19
 .07، ص 1996ديسمبر  29ات١وافق لػ  1417
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من الأمر  27ك  11قامت بإتٗاذ قرار تعليق إصدار حصص كأسهم جديدة أك شراء حصص موجودة )ات١ادة 
96-08)1. 

 الفرع الثاني: الرقابة السابقة لمنح التأشيرة

ت٘لك تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها سلطة إصدار قرارات فردية كالتأشتَة على الشركات ات١صدرة      
للقيم ات١نقولة كذلك قبل قيامها بنشر ات١ذكرة للئعلبميتُ ات١تعلقة باتٞمهور، حيث تقوـ تٞنة البورصة بعدىا 

 .2بالتأشتَ عليها

حيث يلتزـ كل مصدر للقيم ات١نقولة قبل نشر ات١ذكرة الإعلبمية ات١تعلقة بإلاعلبـ اتٞمهور بإيداع مشركع ىذه      
 .3( للتأشتَ عليها حتى يتستٌ لو توزيعها كسط اتٞمهور حتى تصبح قابلة للنشر.ـ.بعات١ذكرة لدل تٞنة )ت.

نة بإصدارىا حتى تٖيز للشركات ات١صدرة للقيم ات١نقولة تعتبر التأشتَة من أىم القرارات الذم تقوـ اللج ك     
 . 4بضماف قبوؿ تداكؿ قيمها ات١نقولة في البورصة

فاللجنة تقوـ بالرقابة على تٚيع الأكراؽ ات١الية في سوؽ البورصة كذلك من خلبؿ التأشتَة ات١سبقة التي تضعها       
منو تتأكد اللجنة من خلبت٢ا ىل ىذه الشركات إستوفت للشركات الراغبة في طرح قيمهم ات١نقولة للئكتتاب، ك 

الشركط اللبزمة كمدل إحتًامها لإجراءات الإصدار، تْيث إشتًاط  اللجنة لنشر ىذه ات١ذكرة ىو من أجل تنوير 
كإعلبـ اتٞمهور بشكل تٯكنهم من إتٗاد قراراتهم عن دراية كمعرفة كعليو ت٭ب أف تتوفر ىذه ات١ذكرة على ت٣موعة 

 على ما يلي: 5(02-96من نظاـ اللجنة رقم ) 03لبيانات كات١علومات كالتي تتمثل أساسنا حسب ات١ادة من ا
 مقدمة تٖتوم فهرسنا للمعلومات ات١عركضة في ات١ذكرة. -
 التعريف تٔصدر القيم ات١نقولة. -
 توضيح تطور نشاط ات١صدر. -
 الوضعية ات١الية للمصدر. -
 ىا كخصائصها.موضوع العملية ات١زمع إت٧از  -

 توقع ات١ذكرة من طرؼ ات١مثل القانوني للمصدر كتوضع لدل لدم تٞنة للتأشتَة عليها.
 كما للجنة إمكانية كلب إضافة أك تعديل في بعض البيانات ات١ذكورة.  -

                                                           
 ، ات١رجع السابق.08-96من الأمر رقم  27ك  11ات١ادة   1
 .168عبد ات٢ادم بن زيطة، ات١رجع السابق، ص   2
، يوغرطة كوثر، السلطات الإدارية في 16في مادة  03،04، ات١رجع السابق معدلة بقانوف 10-93ريعي من ات١رسوـ التش 41من ات١ادة  03الفقرة   3

 .66، ص 2016تلمساف -المجاؿ الإقتصادم كات١الي، مذكرة لنيل شهادة ماستً قاتوت معمق، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، ملحقة جامعية تٔغنية
 .288لة، ص نصتَة تواتي، ضبط سوؽ القيم ات١نقو   4
ات١تعلق بالإعلبـ الواجب نشره من طرؼ الشركات التي تلجأ إلى علبنية  1996جواف  22( ات١ؤرخ في 02-96نظاـ اللجنة )ت.ع.ب.ـ( رقم )  5

 .13ص  2008مارس  27( الصادرة في 22الإدخار من إصدارىا للقيم ات١نقولة، اتٞريدة الرتٝية عدد )
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 من ات١رسوـ 42ت٢ا أف ترفض التأشتَة عليها إذا رأت فيها نقصا كىذا حسب ما تناكلتو ات١ادة  كما تٯكن       
تدرس اللجنة مشركع ات١ذكرة ات٠اضعة للتأشتَة ات١سبقة كتنشر عند »حيث نصت على  101-93التشريعي 

الإقتضاء إلى البيانات الواجب تعديلها أك ات١علومات الإضافية الواجب إدراجها فيها، كما تٯكن ت٢ا أف تطلب أم 
 «.ذكرة....إيضاح أك تبرير تٮص ات١علومات كما تٯكن للجنة أف ترفض تأشتَة ات١

كيكوف الرفض للتأشتَة من طرؼ اللجنة إذا لم تستجب إلى طلبات التعديل أك الإضافات ات١نصوص عليها      
 ( كذلك في أجل شهرين فيل أف ت٘نح تأشتَتها أك ترفضها.02-96من النظاـ رقم ) 05في ات١ادة 

ضع لإجراء التأشتَة أـ غتَ الواجب نشره خا كللقياـ بهذه الصلبحيات ت٬ب مراعاة ما إذا كاف ىذا الإعلبـ      
 خاضع.

 أولا: الإعلام الخاضع لتأشيرة لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة

ات١عدؿ كات١تمم من القانوف  10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  41حسب ما جاء في أحكاـ نص ات١ادة      
أعلبه  30ات١ادة  فيت٬ب على كل شركة أك مؤسسة عموما تصدر أكراقا مالية أك منتوج آخر مذكور » 03-04

تتضمن تنظيم الشركة ككضعيتها ات١الية باللجوء العلتٍ للئدخار أف تنشر مسبقا مذكرة موجهة إلى إعلبـ اتٞمهور، 
 «.ور نشاطها، ت٬ب على كل شركة تطلب قبوؿ سنداتها للتداكؿ في البورصة أف تقوـ بنشر مسبق للمذكرةطكت

كبناءا على ىذا ت٬ب على تٞنة البورصة أف تقوـ بالتأشتَ على ات١ذكرة الإعلبمية عند الإصدار أك عند طلب       
دء في العملية ات١ستهدفة حيث يقع إعداد ىذه النشرة أك ات١ذكرة الإعلبمية أك البياف القبوؿ قبل نشرىا كالب

 2الإعلبمي حسب ت٪اذج حددتها تٞنة البورصة.
كفي ىذا الصدد فإف تٞنة تنظيم عملية البورصة لا تعتبر قاض موضوع تْيث لا تتضمن تأشتَة اللجنة       

عية الإعلبـ ات١قدـ كمطابقتو مع النصوص التشريعية كالتنظيمية السارية ات١لبحظة على العملية ات١قتًحة بل على نو 
 .4بل عليها فقط أف تقوـ تٔساعدة ات١دخرين في إتٗاذ قرارتهم عن دراية كليس لتحل ت٤لهم 3«ات١فعوؿ
ولة أك لكن تبقى التأشتَة شرط لازـ في كل عملية لإصدار السندات أك قبوت٢ا في تسعتَة بورصة القيم ات١نق      

 إجراء عرض عمومي.

                                                           
 ( ات١رجع السابق.10-93عي )من ات١رسوـ التشري 42ات١ادة   1

2 Instruction Cosob N°97-03 Du 30 Novembre 1997 Partant Application dégèlement COBOS 
n°96-02 du 22 juin 1996 relatif à l’information à publier par les sociétés et organismes 
PAISANT appel public à L’épargne (Annexe 03). لتفاصيل أنظرت١زيد من ا    

( ات١تعلق بإعلبـ الواجب نشره من طرؼ الشركات التي تلجا إلى علبنية 02-96من نظاـ تٞنة تنظيم عمليات البورصة رقم ) 04/02ات١ادة   3
 .29-28الإدخار عند إصدارىا القيم ات١نقولة، ات١رجع السابق، ص ص 

نقولة في القانوف اتٞزائرم، رسالة لنيل شهادة دكتوراه في العلوـ تٗصص القانوف، كلية اتٟقوؽ آيث مولود فاتح، تٛاية الإدخار ات١ستثمر في القيم ات١  4
 .337، ص 2012كالعلوـ السياسية، جامعة مولود معمرم، تيزم كزك 
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ك القبوؿ كترل أف ىناؾ عة للتأشتَة ات١سبقة عند الإصدار أللجنة بدراسة مشركع ات١ذكرة ات٠اضعندما تقوـ ا      
بعض النقائص فيها فإنها تشتَ للمصدرين على البيانات الواجب تعديلها أك ات١علومات  عدـ إنتظاـ أك كجود

 .1الإضافية التي ت٬ب إدراجها فيها
للجنة إمكانية طلب إيضاحات أك تبريرات متعلقة بالبيانات كات١علومات الواردة في مشركع ات١ذكرات كىذا  ك      

(، كما تٯكن ت٢ا أف ترفض التأشتَة في حالة 93-10من مرسوـ تشريعي رقم ) 42حسب ما كرد في نص ات١ادة 
 عدـ الإستجابة لطلبات التعديل.

( عن الأسباب التي قد ترفض اللجنة اللجنة 02-96من النظاـ اللجنة رقم ) 06ات١ادة أنو قد نصت ك        
 عنها منح التأشتَة كىي تتمثل في:

 إذا كانت ات١ذكرة الإعلبنية غتَ مطابقة للؤنظمة كتعليمات اللجنة. -
 إذا كانت ات١ذكرة مرفقة بالوثائق ات١نصوص عليها في أنظمة اللجنة. -
 ات١ذكرة غتَ كاملة أك إذا كاف نقص في الوقائع اللبزمة.إذا كانت  -
 إذا كانت الطلبات اتٟاصة بالتعديلبت ات١ذكرة ات١بلغة من طرؼ اللجنة غتَ مرضية. -
 إذا كانت تٛاية ات١دخر تقتضي ذلك. -

 كفي كل الأحواؿ تقوـ اللجنة بإعلبـ ات١صدر بقرارىا في الوقت ات١ناسب.
يتَ ىاـ يؤدم إلى تعديل ات١ذكرة ت٬ب كضع كإيداع ىذا التعديل دكف تأختَ إلى تٞنة كفي حالة إحداث تغ      

 .2( أياـ عمل إبتداءنا من يوـ إستلبـ التعديل للحصوؿ على التأشتَة10)عشرةتنظيم عمليات البورصة في أجل 
أك تقوـ برفضها، كمنو إف كمنو ستقوـ اللجنة بالنظر كفحص ات١لف في مدة قدرىا شهرين لتقرر منح التأشتَة       

رفض منح التأشتَة لو أثر ىاـ كىو توقيف إت٧از العملية كلذلك تعتبر التأشتَة إجراء لابد منو كمسبق إلزامي قبل 
 القياـ بعملية الإصدار أك القبوؿ أك فتح إجراء العرض العمومي.

تخذة بدكف حصوؿ على التأشتَة كىذا كما أنو تٯكن للجنة اللجوء إلى القضاء من أجل إلغاء العمليات ات١       
فإنو بإمكاف ات٢يئة القضائية بناءنا على  »ات١عدؿ كات١تمم  10-93من ات١رسوـ التشريعي  40حسب نص ات١ادة 

أف تصدر أمر إستعجالي لكل شخص قاـ تٔخالفة القوانتُ كالتنظيمات من شأنها  3«كلب من الرئيس اللجنة
 قولة ات١وضفة.الإضرار بات١دخرين في القيم ات١ن

                                                           
1 NICOL DECOPMAN, La commission des opération de bevrse et le droit des sociétés, 
édition économique paris, 1984.p12. 

 .82عبد العزيز عبدم، عبد الكامل طاىر، ات١رجع السابق، ص   2
 ات١ادة لم تنص على كجوب تعليل الطلب الذم يقدمو رئيس اللجنة ت.ع.ب.ـ إلى المحكمة ات١ختصة في ىذه اتٟالة.  3
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إف الإعلبـ ات٠اضع للتأشتَة يسمح بتجنب ات١خاطر الذم سيقع فيها ات١دخر عند إتٗادت قرارات مبنية على       
 .1أساس ىذه ات١علومات التي لا تستجيب للنصوص التنظيمية

  خاضع للتأشيرةال غيرثانيا: الإعلام 

م ات١نقولة عند اللجوء إلى الدعوة العلنية للئدخار، كعند إضافة على ات١علومات الواجب نشرىا قبل إصدار القي    
للجنة تراقب فإف ا إجراء العرض العمومي,طلب قبوؿ السندات في تسعتَة بورصة القيم ات١نقولة كإدخات٢ا كفق 

من نظاـ  14مسبقا قبل إنعقاد اتٞمعيات العامة العادية كالغتَ العادية حسب ات١ادة  الإعلبـ الواجب نشره
 .022-2000ؿ.ت.ع.ب.ـ رقم 

ات١علومات التي تسبق العمليات ات١ذكرة سابقنا تٗضع للتأشتَة، فإف تلك التي تسبق إنعقاد اتٞمعيات  كعليو فإف    
  تتمتع اللجنة بأم سلطة في إتٗاذ قرار بشأنها.العامة للمسات٫تُ لا تٗضع ت٢ذا الإجراء كعليو فلب

-2000تٕاه ات١ستثمرين لقد تناكت٢ا نظاـ اللجنة رقم ات التي تلتزـ بها كمن ات١علومات التي ت٬ب على ات١ؤسس    
 كات١تعلق بات١علومات الواجب نشرىا من قبل ات١ؤسسات التي تكوف قيمها مسعرة في البورصة كىي كما يلي:  02

 الاتها السداسية كالسنوية في اليوميات ذات التوزيع الوطتٍ.نشر ح -
القياـ بإعلبـ اتٞمهور بأية معلومة مهمة ت٢ا تأثتَ على السندات أك أم حدث تٯس نشاط أك تطور كضعية  -

 .3مؤسسة
لى تٚيع حيث أف ىذا الإعلبـ لو أت٫ية في منح اللجنة كات١سات٫تُ في ات١ؤسسة إمكانية الرقابة كالإطلبع ع     

 ات١علومات الواجب نشرىا. كذلك لضماف الشفافية كات١ساكاة للمستثمرين كتتمثل في: 
التقرير السنوم كالذم تودعة كل مؤسسة قيمها مسعرة في البورصة لدل اللجنة كتتضمن اتٞداكؿ ات١الية السنوية  -

ؿ ات١الية( كتقرير مندكب أك مندكبي )ات١يزانية، جداكؿ حسابات النتائج مشركع تٗصيص النتائج ات١لحقة باتٞداك 
( يومنا قبل إجتماع اتٞمعية العامة 30اتٟسابات، حيث تودع التقارير لدل مصافٌ اللجنة خلبؿ مدة لا تتجاكز )

 للمسات٫تُ.
 4تقرير التسيتَ السداسي كالذم يلتزـ إداعو لدل اللجنة )ت.ع.ب.ـ( كتٖتوم على جداكؿ المحاسبة السداسية -

  5ىا حسب القواعد التي تعد بها اتٟسابات السنوية الفردية أك اتٞماعيةكيكوف إعداد
 البيانات الصحفية، حيث يفتًض إعلبـ اتٞمهور على الفور بكل تغيتَ مهم يؤثر على سعر القيم ات١نقولة. -

                                                           
 .340ق، ص آيث مولود فاتح، ات١رجع الساب  1
يتعلق بات١علومات الواجب نشرىا من طرؼ ات١ؤسسات التي  2000يناير  20ات١وافق لػ  1420شواؿ  14مؤرخ في  02-2000نظاـ اللجنة رقم   2

 .16ص  2000أكغست  16ات١وافق لػ  1421تٚادل الأكؿ  16الصادر في  50تكوف قيمها مسعرة في البورصة ج ر العدد 

 .50رجع السابق، ص علي شريف ت٤مد، ات١  3
 .02-2000من نظاـ تٞنة رقم  15ات١ادة   4
 .02-2000من نظاـ تٞنة رقم  18ك  17ك  16ات١واد   5
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فالرقابة التي ت٘ارسها تٞنة )ف.ع.ؿ.ب.ـ( على ات١ذكرة الإعلبمية كالبياف الإعلبمي عند الإصدار أك القبوؿ     
السندات في بورصة القيم ات١نقولة تعتبر رقابة قبلية تباشرىا اللجنة على ات١علومات ات١وفرة عند عقد اتٞمعيات 

 العامة.
 نذكر منهم:  كمن أمثلة التأشتَات التي قامت بهم اللجنة

كضعت اللجنة تأشتَة مذكرة إعلبمية متعلقة بالعرض العلتٍ للسحب لأسهم شركة آف  2020-04-22في  -
 سي أم ركبية من التداكؿ في بورصة اتٞزائر.

كضعت اللجنة تأشتَة على مذكرة إعلبمية متعلقة بإدراج في البورصة سوؽ الشركات  2018-10-10في  -
 ش.د.ـ.( AOM INVEST)ة أكاـ أنفست الصغتَة كات١توسطة لشرك

كضعت اللجنة تأشتَة على مذكرة إعلبمية متعلقة بإصدار قرض سندم مؤسساتي من  2018-10-10في  -
 .1ارن( مليار دي02تٔبلغ إثنتُ ) (MLA)قبل شركة ات١غاربية للئت٬ار اتٞزائر 

 لسوق الماليةفي االمطلب الثاني: الرقابة اللاحقة للدخول 

كالوسطاء في عمليات البورصة كىيئات التوظيف  الاقتصاديتُبالإضافة للرقابة السابقة على الأعواف       
ي تلك التي ت٘ارسها على ات١تدخلتُ في السوؽ لاحقة للدخوؿ في السوؽ ات١الية كىاتٞماعي، ت٘ارس اللجنة رقابة 

تٔدل تطبيقهم كإنصياعهم للنصوص القانونية كالقواعد التنظيمية التي تٖكم نشاطاىم، ككذا إحتًامهم تٟدكد 
تٕاه اللجنة كتٕاه الزبائن كمن أجل تٖقيق ذلك، تراقب اللجنة تٚيع العمليات ات١نجزة في  كلالتزامهم اعتمادىم

 ، كما تراقب نوعية ات١علومات ات١وضوعة تٖت تصرؼ اتٞمهور.السوؽ البورصة

 الفرع الأول: مراقبة نوعية الإعلام ونشره

إف دكر تٞنة تنظيم عمليات البورصة لا تقتصر فقط على التأشتَة على ات١ذكرة الإعلبمية لإصدار القيم       
ت التي ترد عليها كىذا من حيث نزاىتها ات١نقولة بل تقوـ بتتبع مسار القيم ات١صدرة داخل السوؽ كالعمليا

كشفافيتها حيث تقوـ اللجنة تنظيم عمليات البورصة من أف ينشر ات١علومات التي يوجب القانوف كالنصوص 
التنظيمية إلزامية نشرىا قد ت٘ت بصفة قانونية من طرؼ شركات ات١سات٫ة كتقوـ بالتأكيد أيضا من مطابقة 

 .2من طرؼ الأشخاص السابق ذكرىم ت١قتضيات كالنصوص التشريعية كالتنظيمية ات١علومات ات١قدمة أك ات١نشورة

تتأكد اللجنة  » ات١عدؿ كات١تمم: 10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم  35كىذا حسب ما نصت عليو ات١ادة       
ية كالتنظيمية السارية من أف الشركات ات١قبوؿ تداكؿ قيمها ات١نقولة في بورصة القيم ات١نقولة تتقيد بالأحكاـ التشريع

                                                           
1  http://www.cosob.org/ar/decision-et-visas/  00:13على الساعة  2012أفريل  17شوىد يوـ  

 .264آيث مولود فاتح، ات١رجع السابق، ص   2

http://www.cosob.org/ar/decision-et-visas/
http://www.cosob.org/ar/decision-et-visas/
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عليها كلاسيما في ت٣اؿ القيم ات١نقولة كعقد اتٞمعيات العامة، كتشكيلة أجهزة الإدارة كالرقابة كعمليات النشر 
 «.القانونية....

حيث أف الرقابة التي تقوـ بها اللجنة يتم بالأخذ بها على أساس معيار مرجعي كذلك حسب ما جاء في نص     
فإف اللجنة تقوـ بالتأكيد كالتثبيت بأف الإعلبـ قد تم نشره بصفة كاملة كمنتظمة كذلك  ,الذكرسابقة  35ات١ادة 

 بالتقييد كالإرتكاز على معطيات كمتطلبات تشريعية كتنظيمية معموؿ بها في ىذا المجاؿ.
ستَ اتٟسن للسوؽ ات١الية إف ات١راقبة التي تقوـ بها البورصة كالتي تهدؼ من خلبت٢ا إلى تٖقيق تٛاية ات١دخرين كال    

كىذا بعد تأكيدىا بأف الإعلبـ الذم ت٬ب نشره للجمهور يكوف موافقا كمطابقا للنصوص التشريعية كالتنظيمية 
تحضتَ إعلبـ جدم كنشره على الأشكاؿ كات١واعيد الذم تسمح على كل شركة أف تلتزـ بالقياـ بكعليو يقع 

 .1بالنفع ت٢مللمدخرين إستعمالو لو تٔا يساعدىا كيعود 
في إطار الوظيفة الرقابية ات١منوحة للجنة الذم تقوـ بها فإنها ليس بإمكانها مباشرة كتٖقيق اتٟماية الكافية      

ات١رغوب فيها بدكف أف تتوفر عديد من الصلبحيات كالوسائل القانونية الكافية كالقادرة على تٖقيق الأىداؼ 
 كات١هاـ ات١سطرة ت٢ا.

 »على أنو  02-2000من نظاـ اللجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها رقم  142ادة حيث نصت ات١     
ت٬ب أف يودع ات١صدر كل كثيقة موجهة للمسات٫تُ لدل اللجنة كشركة إدارة البورصة للقيم ات١نقولة قبل تاريخ 

كمنو ت٬ب القياـ يوضع كل ات١علومات كالوثائق قبل نشرىا للجمهور أك إرسات٢ا للمسات٫تُ « إرسات٢ا كأقصى أجل
 جأ إلى الدعوة العلنية للئدخار.تتمتع تْق الإبلبغ من طرؼ الشركات التي تل فهيلدل اللجنة 

إف ىذا اتٟق في الإبلبغ معتًؼ بو للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها ففي إطار ت٦ارستها لوظيفتها      
مليات النشر عالرقابية، عليها أف تتأكد من إلتزاـ الشركات بالقوانتُ كالإجراءات التنظيمية ات١عموؿ بها خاصة 

صدر لدل تٞنة )ت.ع.ب.ـ( أف يودع كل ات١علومات كالوثائق لدل ات١سات٫تُ مثل ات١ستندات القانونية فيلتزـ ات١
 كاللوائح ات١قتًحة.

إف اتٟق في الإبلبغ يعتبر الوسيلة الأمثل التي تسمح للجنة )ت.ع.ب.ـ( من إجراء  عمليات مقارنة بتُ      
لقانونية كالتنظيمية تلك يتطلبها النصوص ا ات١عطيات كات١علومات الذم يقوـ ات١صدر بتحضتَىا كإعدادىا مع

تُ الذم ت٬ب عليهم إفادة اللجنة بكل الوثائق اللبزمة كات١علومات كالتشريعية, كىذا اتٟق يكوف على تٚيع ات١صدري
 ات١ذكور أعلبه. 14كىذا ما نستنتجو من نص ات١ادة 

عمليات البورصة كمراقبتها كذلك قبل تٞنة تنظيم يها أف تقوـ بإيداع كإرساؿ إلى حيث أف الشركات عل     
 .3الدعوة لإنعقاد اتٞمعيات العامة العادية كالغتَ العادية خصوصا

                                                           
 .54خولة أكرغي، ات١رجع السابق، ص  1
 ، ات١تعلق بات١علومات الواجب نشرىا من ات١ؤسسات، ات١رجع السابق.02-2000من النظاـ اللجنة رقم  14ات١ادة   2
 .315آيث مولود فاتح، ات١رجع السابق، ص   3
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كخاصة تقرير ت٣لس الإدارة أك ت٣لس ات١ديرين الذم  1من ؽ التجارم 678الوثائق ات١نصوص عليها في ات١ادة  -
 يقدـ من اتٞمعية العامة.

 أك اللوائح التي قدمت من طرؼ ت٣لس الإدارة.جدكؿ الأعماؿ كتٚيع مشركع القرارات  -
كإنطلبقا من ت٘تع اللجنة بسلطة الرقابة كات١راقبة على تٚيع البيانات كات١علومات التي كضعت تٖت تصرفها      

ات١ودعة لديها من طرؼ ات١صدرين فإف اللجنة تقوـ بالتدقيق كالتحقق على مستواىا كفي نطاقها، لكنها ليس من 
كن للجنة ات التي يتم إبلبغها بها، كت٢ذا تٯالتدقيق بصفة مستمرة كدائمة على تٚيع البيانات كات١علوم السهل عليها

أف تقوـ بالإستعانة تٓبراء في المحاسبة كمندكبي اتٟسابات كذلك بسبب خبرتهم كتٗصصهم في المجاؿ ات١الي كالمحاسبي 
 .2تبدك ت٢ا ضركريةعند قيامها بتدقيقات كالتصحيحات التي  تٓدمانهمكتستعتُ 

الذم يتعلق  02-2000من نظاـ تٞنة ت.ع.ب.ـ رقم  06كتٕدر الإشارة أنو حسب نص ات١ادة      
تٯكن للحنة إذا »بات١علومات الواجب نشرىا من طرؼ ات١ؤسسات التي تكوف قيمها مسعرة في البورصة فإنو 

ات١صدر بنشر بعض ات١علومات حسب  إقتضت اتٟاجة تٟماية ات١ستثمرين أك حسن ستَ السوؽ ذلك مطالبتها
 «.الشكل كالأجل اللذين تٖددت٫ا

كىذا من أجل أف تتأكد تٞنة ت.ع.ب.ـ على أف الشركات التي تلجأ إلى الدعوة العلنية للئدخار ت٬ب      
لوسائل عليها الإلتزاـ بالنصوص التنظيمية كالتشريعية التي تسرم عليها في ت٣اؿ الإعلبـ فإنها تتمتع تٔجموعة من ا

القانونية التي تسمح ت٢ا بتحقيق مراقبة الإعلبف ككذلك من أجل إعادة تثبيت ات١دخرين من حقهم في إعلبـ ذك 
 جودة كنوعية.

كما ألزمت اللجنة اتٞمعيات ات١صدرة بالإفصاح الفورم على كل معلومة ذات أت٫ية كالذم قد تؤثر على        
ت٬ب على ات١صدر » على أنو  02-2000النظاـ رقم  3من 02دة سعر القيم ات١نقولة كىذا ما نصت بو ات١ا

إعلبـ اتٞمهور على الفور بكل تغيتَ أك كاقعة مهمة إذا كانت معركفة كقد تؤثر بصفة ملموسة على سعر القيم 
إف ات١علومات التي ت٬ب على ات١صدر الإفصاح عنها ىي ات١علومات ات١همة التي ت٘س بالأسعار القيم « ات١نقولة

نقولة، لذلك يكوف نشرىا عن طريق البيانات الصحفية أك بأم كسيلة أخرل كتلتزـ أف ترسلها كىذا في أجل لا ات١
جل اللذين مات حسب الشكل كالأكفي ات١قابل تتمتع اللجنة بسلطة ات١طالبة بنشر بعض ات١علو  4يتجاكز تاريخ نشره
 .5ىذه ات١علومات، كيتحمل ات١صدر تكاليف ىذا النشرا نشر يلتزـ ات١صدر بوجباتو فإنو تٯكن ت٢تٖددت٫ا، كإذا لم 

                                                           
 ات١تضمن القانوف التجارم ات١عدؿ كات١تمم. 1975سبتمبر  26ات١وافق لػ  1395رمضاف  20ات١ؤرخ في  59-75الأمر   1
ات١تعلق بات١علومات الواجب نشرىا من طرؼ ات١ؤسسات التي تكوف فيها ستعرض في البورصة،  02-2000من نظاـ ؿ.ت.ع.ب.ـ رقم  19ات١ادة   2

 ات١رجع السابق.
 ، ات١رجع السابق.2000/02من النظاـ رقم  02ات١ادة   3
 ، ات١رجع السابق.02-2000من نظاـ رقم  05ات١ادة   4
 ، ات١رجع السابق.02-2000من نظاـ اللجنة رقم  03ات١ادة   5
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ت٬ب أف يودع ات١صدر لدل اللجنة »على مايلي  02-2000من نظاـ اللجنة رقم  07كما نصت ات١ادة        
كشركة إدارة البورصة القيم ات١نقولة تقريرنا سنوينا ت٭توم على اتٞداكؿ ات١الية السنوية كتقرير مندكب اتٟسابات أك 

إجتماع يوما على الأكثر قبل  30اتٟسابات كات١علومات الأخرل التي تتطلبها تعليمة اللجنة كذلك مندكبي 
 «.اتٞمعية العامة العادية

من  7161قد قامت بتتميم ات١ادة  02-2000من نظاـ اللجنة رقم  07كما تٯكن ملبحظتها أف ات١ادة      
 كالتي ألزمت الشركة بتمكتُ ات١ساىم من ت٣موعة من ات١علومات. 2القانوف التجارم

إف ىذه ات١علومات التي ت٬ب أف يتضمنها التقرير السنوم لقد تدخل ات١شرع كقاـ بتبياف طريقة إعدادىا كذلك      
ات١درجة في ات١تعلق بالنظاـ ات١الي المحاسبي اتٞديد،     كبالرغم من أت٫ية ات١علومات  11-07عن طريق القانوف 

علومات فيها كىذا إذا كاف نشرىا التقرير السنوم إلا أنو تٯكن للجنة أف تعفي اتٞهات ات١صدرة من إدراج بعض ات١
 »على مايلي  02-2000من نظاـ اللجنة رقم  20سبب ضررنا للشركة كىذا حسب ما نصت عليو ات١ادة ي

أف نشرىا  ـلتقرير السنوم كالسداسي عندما تقدر اتٯكن أف تعفي اللجنة ات١صدر من إدراج بعض ات١علومات في 
 3«طتَنايسبب ت٢ا ضررنا خ

إف الإعلبـ يكتسي أت٫ية كبتَة سواء بالنسبة للمدخر الذم يود توظيف إدخاره في القيم ات١نقولة أك 
كبغض ، 4بالنسبة لكل شخص قاـ تٔثل ىذا الإستثمار مسبقا لأف ات١علومات تسمح ت٢ؤلاء بإتٗاذ خيار كقرار نتَ

النظر عن مضموف ات١علومات، فإنو من الضركرم أف يتمكن ات١دخر من الوصوؿ ت٢ا كإلا ستبقى الرقابة التي ت٘ارسها 
وقة كقابلة للمقارنة أك أم لومة ات١وجهة للجمهور مضمونة كموثاللجنة ذك تٛاية نسبية، كبالتالي ت٬ب أف تكوف ات١ع

 فا.ا يعتبر خر الشركط ات١قررة قانونن  نشر للعامة لا يستوفي
على  04-03من القانوف  19( ات١عدؿ بات١ادة 10-93من ات١رسوـ التشريعي رقم ) 60كقد نصت ات١ادة       

دج كتٯكن رفع ات١بلغ حتى  30000سنوات كبغرامة مالية قدرىا  05أشهر إلى  06يعاقب باتٟبس من  »أنو 
أك بإحدل  ,تقل ىذه الغرامة عن مبلغ الربح نفسولغ الربح المحتمل تٖقيقو دكف أف بيصل إلى أربعة أضعاؼ م

                                                           
عند قفل كل سنة مالية، يضع ت٣لس الإدارة أك القائموف بالإدارة جردنا ات١تعلق عناصر الأمواؿ كالديوف ات١وجودة »ؽ ت على مايلي  716تنص ات١ادة   1

 في ذلك التاريخ.
 كيضعوف أيضا حساب الإستغلبؿ العاـ كحساب ات٠سائر تركا الأرباح كات١يزانية.

 شركة كنشاطها أثناء السنة ات١نصوصة.كيضعوف تقريرنا مكتوبا عن حالة ال
 «كتوضع ات١ستندات ات١شار إليها في ىذه ات١ادة تٖت تصرؼ مندكبي اتٟسابات خلبؿ الأربع أشهر على الأكثر كالتالية لقفل السنة ات١الية

ديد النظاـ المحاسبي ات١الي الذم يدعى من يهدؼ ىذا القانوف إلى تٖ»ات١تضمن النظاـ المحاسبي ات١الي على مايلي  11-07تنص ات١ادة الأكلى من ؽ   2
 «صلب النص المحاسبة ات١الية كذا شركط ككيفيات نطبيقو

قانوف  بن عزكز فتيحة، دكر تٞنة تنظيم عمليات البورصة في تٛاية ات١ساىم في شركة ات١سات٫ة، رسالة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه في العلوـ تٗصص  3
 .292، ص 2016اسية، جامعة أبو بكر بلقايد تلمساف خاص، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السي

جامعة فريدز قموط، الإختصاص التنظيم السلطات الإدارية ات١تنقلة، أطركحة دكتوراه، تٗصص قانوف عاـ للؤعماؿ كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية،   4
 .102، ص 2006عبد الرتٛاف متَة تّاية 
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اتٞهمور بطرؽ  ىاتتُ العقوبتتُ فقط، كل شخص يكوف قد تعمد نشر معلومات خاطئة أك مغالطة كسط
سند  ور تطورو ت٤ل تداكؿ في البورصة أك عن منضضور أك كضعية مصدر، تكوف سنداتكبوسائل شتى، عن من

 «التأثتَ على الأسعار.....شأنو مقبوؿ للتداكؿ في البورصة، من 
الة عدـ قيامهم بنشرىا أك تعمد نشرىا ة مسات٫ة نشر ىذه ات١علومات كفي حكمنو يقع على كل ىيئة أك شرك    

ناقصة يعد ىذا ت٥الفا للتنظيمات كالتشريعات فإف اللجنة ت٢ا الأىلية تٔمارسة سلطة الأمر كىي توجيو كإجبار 
ة توفتَ ات١علومة الناقصة أك تصحيحها دكف اللجوء  إلى القضاء بإعتبارىا سلطة ات١ؤسسات ات١صدرة للقيم ات١نقول

 مستقلة.

 الفرع الثاني: ضمان إحترام قواعد وأخلاقيات المهنة

بصلبحية مراقبة مدل إحتًاـ قواعد كأخلبقيات ات١هنة من خلبؿ لوائح تصدرىا،  اللجنة عخص ات١شر 
كمنحها أيضا التأكد من مدل إحتًامها من طرؼ تٚيع ات١تدخلتُ في سوؽ القيم ات١نقولة، كما خوؿ ت٢ا صلبحية 

ات من طرؼ تٖديد ىذه القواعد مثل الإلتزاـ بقواعد اتٟذر في تسيتَ كتٖديد كيفية مسك اتٟسابات كالسند
 الوسطاء في عمليات البورصة.

تسهر اللجنة تٟماية السوؽ على  »( على أنو 10-93من ات١رسوـ التشريعي ) 49كما نصت ات١ادة 
 «مراعاة قواعد أخلبقيات ات١هنة التي تفرض نفسها على ات١تعاملتُ في السوؽ

واجب إتباعها في لائحة تصدرىا اللجنة كما حددت البورصة قواعد التٖدد قواعد أخلبقيات ات١هنة      
 أخلبقيات ات١هنة الواجب مراعاتها كما حدد ات١شرع ات١بادئ العامة التي تٖكم ىذه القواعد كالتي تتمثل فيمايلي: 

 كجوب معاملة تٚيع الزبائن على قدـ ات١ساكة. -
 الزبوف ىي أكلا كقبل كل شيء. الأكلوية الواجب إعطائها ت١صلحة الزبائن تٔصلحة -
 تنفيذ أكامر السحب التي يصدرىا الزبائن بأحسن شركط السوؽ. -
 عدـ تسريب معلومات سرية في غتَ ت٤لها. -

كمن أجل توفتَ رقابة حقيقية للمدخرين ت٬ب أف تضمن ت٢م النزاىة في عمل الوسطاء الذين يتعاملوف معهم،       
نشاط أخلبقيات ات١هنة ت٣موعة قواعد سلوكية سواء كانت فردية أك سلوكهم، فاـ القواعد التي تضبط أك إحتً 

 .1تٚاعية كىي تهدؼ لإحتًاـ مبدأ الذم يفرض على ات١مارسات اليومية للوسيط كأعوانو
على أنو تٮضع  01-15من نظاـ اللجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها رقم  50كقد نصت ات١ادة      

 البورصة كأعوانو الآتية كىي:الوسيط في عمليات 
 التصرؼ بكل أمانة كنزاىة كإحتًافية لصافٌ الزبوف. -

                                                           
1 ALAIN CHOINEL , GERAND ROVRER. Le Marches Financier Structures Et Acteurs-
Seme Edition Coll.Banque Et Itb Paris .1993,P 111.  
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 معاملة كل الزبائن نفس ات١عاملة. -
 تقدنً الزبائن معلومات دقيقة ككاضحة كغتَ مضللة. -
 كتم السر ات١هتٍ فيما يتعلق تّميع ات١علومات التي يقدمها الزبوف.  -

ركة تسيتَ البورصة كتٖدد ت٢ا لائحة صادرة من طرفها قواعد حساب ات١علومات التي كما تقوـ اللجنة تٔراقبة ش      
تتلقاىا ىذه الشركة من العمليات التي تٕرم في البورصة كإضافة إلى ذلك تأخذ اللجنة أتاكم عن شركة تسيتَ 

 من مبلغ ىذه العمولات. 15%البورصة للقيم ات١نقولة كالمحددة بػ 
بكل إخلبؿ أك ت٥الفة لقواعد السوؽ أك إتفاؽ  كعليو تقوـ اللجنة بإلزاـ شركة تسيتَ البورصة بإشعار اللجنة     

بتُ متدخلتُ إثنتُ أك أكثر أك أم شذكذ آخر من شأنو ات١ساس بسلبمة السوؽ، تظهر رقابة اللجنة على شركة 
يم حصص التسعتَة ضمن إجتماعات البورصة، إذ التسيتَ من خلبؿ تولي ات١راقب ات١نتدب من طرؼ اللجنة تنظ

 يكلف بالأعماؿ التالية: 
كفض النزاعات الظرفية التي تٖدث أثناء إجتماعات البورصة كالناتٕة عن  ر على مراعاة أحكاـ النظاـ العاـ,السه  

 .1ت٘ثيل اللجنة لدل شركة تسيتَ البورصة تأكيل الأحكاـ التنظيمية التي تٖكم ستَ السوؽ,ك
فكل ىذه القواعد التي كضعتها اللجنة تلزـ الوسيط كالأعواف ات١ؤىلتُ على إحتًاـ أخلبقيات ات١هنة كشرفها       

من خلبؿ أعمات٢م كسلوكياتهم حيث ت٬ب على كل كسيط ت٦ارسة نشاطاتو بأمانة مهنية دكف إت٨ياز مع إحتًاـ 
 »على أنو  01-15من نظاـ  55ت١ادة مصداقية السوؽ كتٕنب كل ما يضر كتٮل بنظاـ السوؽ، حيث نصت ا

 «.تٗضع نشاطات الوسطاء في عمليات البورصة ت١راقبة اللجنة
إف الإختصاص الرقابي للجنة يتميز بالإستمرارية كالدتٯومة فكما يظهر من خلبؿ الأحكاـ التشريعية كالتنظيمة      

للشركات، كما أنو يأخذ الطابع الفجائي عندما السابقة أنو تتعلق تٔراحل ما قبل الإصدار كأثناءه كبعده بالنسبة 
 أم كقت في كضعية أحد ات١تدخلتُ. تٯكن للجنة أف تراقب في

 
تطرقنا في ىذا الفصل إلى الصلبحيات ات١خولة للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها ك التي ت٘ارسها بطرؽ       

ت٥تلفة ك أشكاؿ متعددة تتًاكح بتُ إصدار أنظمة إلزامية منشورة في اتٞريدة الرتٝية مرفقة بعقوبات في حالة 
صيات دكف ات١عاقبة عليها، في حالة خرقها. بالإضافة إلى الإخلبؿ بها، ك كذا إصدار تعليمات ك إيداع آراء كتو 

 تقدنً مقتًحات نصوص تشريعية كتنظيمية للحكومة.
كما تتمتع بسلطة الرقابة كالتي تنصب على الإلتحاؽ بالسوؽ ات١الية أك الإلتحاؽ بات١هنة كالتي تسمح للجنة      

 التأكد من الستَ اتٟسن للسوؽ ات١الية.      
 

                                                           
 .90-89شليحي كرتٯة، ات١رجع السابق، ص ص  1
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ت٣موعة من السوؽ ات١الية من خلبؿ إستصدار  أف ات١شرع اتٞزائرم حاكؿ مسايرة ك معاصرة متطلبات يبدك     
خلبت٢ا بإنشاء ىيئات متخصصة من بينها تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها ك الذم خصها القوانتُ قاـ من 

بنظاـ قانوني شامل حتى تؤدم ات١هاـ ات١نوطة بها، من أجل فرض نظاـ رقابي ك ضبطي شفاؼ ك مستقل، ما جعل 
ليات البورصة ك مراقبتها ىيئة ات١شرع تٯنحها الشخصية ات١عنوية ك الإستقلبؿ ات١الي، حيث تعتبر تٞنة تنظيم عم

 ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة. 10-93إدارية مستقلة أسست تٔوجب ات١رسوـ التشريعي 
العديد من النتائج ات٠اصة بالنظاـ القانوني للجنة تنظيم عمليات  علىلوقوؼ ك قد مكنتنا ىذه الدراسة من ا     

الوظيفية ك العضوية ك حدكد ىذه الإستقلبلية، سواء من خلبؿ البورصة ك مدل إستقلبلية اللجنة من الناحيتتُ 
 صلبحياتها الرقابية أك من خلبؿ التنظيم ك تتمثل ىذه النتائج فيما يلي:

 ت٦ارسة أعضاء اللجنة أعماؿ إلى جانب نشاطاتهم على عكس رئيسها ت٦ا يقلل من الفاعلية في الأداء. -
 بعيدة عن التبعية للسلطة التنفيذية بالنظر إلى كوف أف: كما تبرز أف إستقلبلية اللجنة نسبية ك غتَ  -
 .تعيتُ الأعضاء يكوف من السلطة التنفيذية 
  التي تصدرىا. أنظمتهاموافقة كزير ات١الية شرط ضركرم لسرياف 
 .إرساؿ رئيس اللجنة تقريرا سنويا إلى اتٟكومة 
  َمن ميزانية الدكلة. كالتي تكوفحصوؿ اللجنة على إعانة التسيت 
  الوسطاء. اعتمادعدـ إفلبت اللجنة من رقابة القضاء الإدارم عندما رفض عليها تسبيب القرار رفض منح 
 باعتبارىاكما تعتبر اللجنة سلطة الضبط الوحيدة في سوؽ القيم ات١نقولة ات١خوؿ ت٢ا ت٦ارسة تٚلة من الصلبحيات  -

 ات١ستثمر في ت٣اؿ القيم ات١نقوؿ. الادخار تٛاية الضامن الوحيد للشفافية ضمن سوؽ القيم ات١نقولة التي تهدؼ إلى
كل الوسطاء   باعتمادقواعد أخلبقيات ات١هنة من قبل ت٥تلف ات١تدخلتُ في البورصة كونها تقوـ  احتًاـتتولى اللجنة  -

 ىيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة. كمشاريع قوانتُفي عمليات البورصة 
 في البورصة أثناء ت٦ارستهم لأنشطتهم.تسهر على رقابة تٚيع ات١تعاملتُ  -
القوانتُ ات١تعلقة بسوؽ القيم  كتقدنً مقتًحات، كتعليمات كآراءت٦ارسة اللجنة السلطة التنظيمية بإصدار أنظمة  -

 ات١نقولة إلى اتٟكومة.
نشأ للجنة، فصل ات١شرع اتٞزائرم اتٞدؿ الفقهي ات١تعلق بالتكييف القانوني للجنة تنظيم البورصة من خلبؿ النص ات١ -

 سلطة إدارية مستقلة مكلفة تٔهمة الضبط. اعتبرىاحيث 
رغم الصلبحيات الواسعة التي منحها ات١شرع للجنة إلا أنو أخضعها للرقابة القضائية قصد تٛاية ات١تعاملتُ  -

حريتها ، ىذا بالإضافة إلى التدخل ات١ستمر للسلطة التنفيذية ففي معظم صلبحياتها بطريقة تٖد من الاقتصاديتُ
 ات١طلقة في ت٦ارسة سلطتها في ضبط السوؽ ات١الية.
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القانوني للجنة ت٩لص إلى التوصيات  كدراسة النظاـعلى أىم النتائج ات١توصل إليها بعد تٖليل  كبعد الوقوؼ     
 التالية:

 أماـ ات١ؤسسات ات٠اصة. كفتح المجاؿ الاقتصاديةتتماشى مع ات١ستجدات  كمراسيم مرنةإصدار قوانتُ  -
 كالاستفادة منالأجنبي  الاستثمارشركات أجنبية بعدد أكثر في إطار تفتح السوؽ ات١الية على  اعتمادقبوؿ  -

 خبراتها.
سلطات اللجنة التي  كالرقابية علىشأنو رفع القيود التنظيمية  البورصة منالوظيفية للجنة  الاستقلبلية مبادئدعم  -

 التنفيذية. ت٘ارسها عليها السلطة
ت٬ب على ات١شرع عدـ حصر نطاؽ السلطة التأديبية على الوسطاء في عمليات البورصة فقط، فات٠لبفات التي   -

اتٞماعي التي قد أغفل ات١شرع  كىيئات التوظيفتنشب بتُ ات١تعاملتُ الآخرين في السوؽ ات١الية كات١ؤت٘ن ات١ركزم 
  كل مرة ت٭دث فيها نزاع.ذكرىا، الأمر الذم يفتح المجاؿ أماـ القضاء في

 كالعمل علىالتنمية  كالدفع بعجلة لازدىارىافيها  كالاستثمار الادخار كالدعول إلى البورصيكجوب تعميم الثقافة  -
 من تٕارب الآخرين. للبستفادةربط بورصة اتٞزائر بالبورصات العات١ية 

ات٠برات كمن ثم  لاكتسابف في السوؽ العات١ية اللجا كنظتَاتها منالعمل على تكثيف التعاكف ات١شتًؾ بتُ اللجنة  -
 .      كالأسواؽ العات١يةالربط بتُ السوؽ ات١الي الوطتٍ 
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 أولا: المراجع باللغة العربية
 

 النصوص القانونية . أ
الصادر  1996نوفمبر  28 استفتاءدستور اتٞمهورية اتٞزائرية الدتٯقراطية الشعبية، ات١صادؽ عليو في   .1

 .  كات١تممات١عدؿ  1996ديسمبر  07ات١ؤرخ في  438-96تٔوجب ات١رسوـ الرئاسي رقم 
كتنظيمو ت٣لس الدكلة  باختصاصاتيتعلق  1998مام  30مؤرخ في  01-98القانوف العضوم رقم  .2

مؤرخ  13-11العضوم رقم  كمتمم بالقانوفمعدؿ  1998جواف  01الصادرة في  37، ج ر عدد كعملو
العضوم  كمتمم بالقانوف، معدؿ 2011 جولية 03الصادرة بتاريخ  43، ج ر عدد 2011يونيو  26في 

   .2018مارس  07في  مؤرخ 15، ج ر عدد 02-18رقم 
ات١تعلق بتشكيل المجلس الأعلى للقضاء  2004سبتمبر  06ات١ؤرخ في  12-04القانوف العضوم رقم  .3

-09- 08لػ  57كعملو كصلبحياتو، اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية الدتٯقراطية الشعبية، عدد 
2004. 

في الصادرة  16ات١تعلق بالنقد كالقرض، اتٞريدة الرتٝية رقم  1990ابريل  14ات١ؤرخ في  10-90القانوف  .4
 ات١لغى. ،1990أبريل  18

تٚادل الثانية  21ات١ؤرخ في  12-08رقم  كات١تمم بالقانوفات١تعلق بات١نافسة ات١عدؿ  03-03قانوف رقم  .5
 .2008يونيو سنة  25ق ات١وافق لػ 1429عاـ 

ـ يعدؿ كيتمم 2003فبراير  17ق ات١وافق لػ 1423ذم اتٟجة عاـ  16ات١ؤرخ في  04-03القانوف رقم  .6
 1993مايو سنة  23ق ات١وافق لػ 1413ذم اتٟجة عاـ -02ات١ؤرخ  10-93ات١رسوـ التشريعي رقم 

، 11لشعبية، العدد . اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية اكات١تممات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ات١عدؿ 
 .2003فبراير  19لػ  ات١وافقق 1423ذم اتٟجة  18الصادرة 

، الصادرة كالإداريةات١تضمن قانوف الإجراءات ات١دنية  2008فيفرم  25ات١ؤرخ في  09-08القانوف  .7
 .21، العدد 2008أفريل  23باتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية، ات١ؤرخة في 

ات١تضمن القانوف التجارم  1975سبتمبر  26ات١وافق لػ  1395رمضاف  20ات١ؤرخ في  59-75الأمر  .8
 ات١عدؿ كات١تمم.

يتعلق بهيئات التوظيف اتٞماعي  1996يناير  10ات١وافق لػ  1416شعباف  19ات١ؤرخ في  08-96الأمر  .9
اير ين 14ات١وافق لػ  1416شعباف  23الصادرة في  03للقيم ات١نقولة ج ر للجمهور اتٞزائرية، عدد 

1996. 
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-93من ات١رسوـ التشريعي  32، ات١تضمن تطبيق ات١ادة 1996مارس  11ات١ؤرخ في  102-96الأمر  .10
، بتاريخ 18، ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة، الصادر باتٞريدة الرتٝية، العدد 1993مايو  23ات١ؤرخ في  10
 .1996مارس  20

، 52، اتٞريدة الرتٝية عدد كالقرضلنقد ات١تعلق با 2003أكت  11ات١ؤرخ في  11-03الأمر رقم  .11
  .2003أكت  27الصادرة في 

ببعض  كالالتزامات ات٠اصةات١تعلق تْالات التنافي  2007مارس  01ات١ؤرخ في  01-07الأمر رقم  .12
 . 16، اتٞريدة الرتٝية ف عدد كالوظائفات١ناصب 

الصفقات العمومية يتضمن تنظيم  2015سبتمبر  16مؤرخ في  247-15ات١رسوـ الرئاسي رقم   .13
 .كات١تمم، ات١عدؿ 50العاـ، ج ر عدد  كتفويضات ات١رفق

، يتعلق بتطبيق 1996ديسمبر  28ات١وافق لػ  1417شعباف  17ات١ؤرخ في  474-96ات١رسوـ رقم  .14
كات١تعلق  1996يناير  10ات١وافق لػ  1416شعباف  19ات١ؤرخ في  08-96أمر  من 23ك 08ات١اديتتُ 

 1417شعباف  18الصادر  84بهيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة ج ر للجمهورية اتٞزائرية عدد 
 .1996ديسمبر  29ات١وافق لػ 

ـ 1993مايو  23ق ات١وافق لػ 1413ذم اتٟجة عاـ  02مؤرخ في  10-93ات١رسوـ التشريعي رقم  .15
مايو  23ق ات١وافق لػ 1413ذم اتٟجة عاـ  02الصادرة بتاريخ  34متعلق ببورصة القيم ات١نقولة، ج ر العدد 

 ـ     1993
من ات١رسوـ  32يتضمن تطبيق ات١ادة  1996مارس  11مؤرخ في  96/102رقم  التنفيذمات١رسوـ  .16

 20مؤرخ في  18كعدد  ات١نقولة، ج، رلقيم ات١تعلق ببورصة ا 1993مام  23في  ات١ؤرخ 10-93التشريعي 
 . 1996مارس 

من  29-22-21، يتضمن تطبيق ات١واد 1994يونيو  13ات١ؤرخ في  175-94ات١رسوـ التنفيذم رقم  .17
 41ات١تعلق ببورصة القيم ات١نقولة ج ر، العدد  1993مايو  23ات١ؤرخ في  10-93ات١رسوـ التشريعي رقم 

   .1994جواف  26ات١وافق لػ  1415ت٤رـ  16الصادر بتاريخ 
 بالبورصةات١تعلق  10/ 93من ات١رسوـ التشريعي  32 ات١ادةات١تضمن تطبيق  102 -96ات١رسوـ التنفيذم  .18

 .1996 -18 الرتٝية جريدةمارس،  11ات١ؤرخ في 
 اللجنة تنظيميتعلق بالأتاكل التي تٖصلها  1998مؤرخ في ىذا مام  170-98ات١رسوـ تنفيذم رقم  .19

 1998.مؤرخ في مام 34جريدة رتٝية عدد  كمراقبتها.البورصة  عمليات
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من ات١رسوـ التنفيذم رقم  03يتضمن ات١ادة  1998أكت  02في  بات١الية، مؤرخالقرار الوزارم ات١كلف  .20
ات١تعلق بالأتاكل التي تٖصلها تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها 1998مام  20ات١ؤرخ في  98-170
 .1998سبتمبر  20خ في مؤر  70ر عدد -ج–

-96من أمر رقم  520يتضمن  تطبق ات١ادة  1998أكت  05القرار الوزارم ات١كلف بات١الية مؤرخ في  .21
ات١تعلق بهيئات التوظيف اتٞماعي للقيم ات١نقولة )ق ,ت ,ج ,ؽ, ـ( ك  1996جانفي 10ات١ؤرخ في  08

 .1998مؤرخ في سبتمبر   70)ص ,ـ, ت(  ج، ر عدد 
، 01، ت٣لة ت٣لس الدكلة اتٞزائرية العدد 2001نوفمبر  21، مؤرخ في 002871دكلة رقم قرار ت٣لس ال .22

2002. 
ات١تعلق بالإعلبـ الواجب نشره  1996جواف  22( ات١ؤرخ في 02-96نظاـ تٞنة )ت.ع.ب.ـ( رقم ) .23

( 22دد )من طرؼ الشركات التي تلجأ إلى علبنية الإدخار من إصدارىا للقيم ات١نقولة، اتٞريدة الرتٝية ع
 . 2008مارس  27الصادرة في 

يتعلق  1996يونيو  03ات١وافق ؿ 1417صفر  17ات١ؤرخ في  03-96نظاـ تٞنة )ت.ع.ب.ـ( رقم  .24
الصادر  36بشركط كإعتماد الوسطاء في عمليات البورصة ككاجباتهم كمراقبتهم، ج ر للجمهورية اتٞزائرية عدد 

 .  1997يونيو  01ات١وافق  1418ت٤رـ  25بتاريخ 
 1997نوفمبر  18ات١وافق ؿ 1418رجب  17ات١ؤرخ في  01-97النظاـ تٞنة )ت.ع.ب.ـ(  رقم  .25

يتعلق بسات٫ة الوسطاء في عمليات البورصة في رأس ماؿ شركة إدارة البورصة للقيم ات١نقولة، ج ر للجمهورية 
 .1997ديسمبر  29ات١وافق  1418شعباف  29الصادر بتاريخ  87اتٞزائرية عدد 

يتعلق  1997نوفمبر  25ات١وافق لػ  1418جب ر  24ات١ؤرخ في  04-97نظاـ تٞنة )ت.ع.ب.ـ(  .26
 1418شعباف  29الصادرة في  87بهيئات التوظيف اتٞماعي في القيم ات١نقولة ج ر للجمهورية اتٞزائرية عدد 

 .1997ديسمبر  21ات١وافق لػ 
 2000يناير  20ات١وافق لػ  1420شواؿ  14مؤرخ في  02-2000نظاـ تٞنة )ت.ع.ب.ـ( رقم  .27

 50ات الواجب نشرىا من طرؼ ات١ؤسسات التي تكوف قيمها مسعرة في البورصة ج ر العدد يتعلق بات١علوم
 .2000أكغست  16ات١وافق لػ  1421تٚادل الأكؿ  16الصادر في 

سبتمبر 28ق ات١وافق ؿ  1421تٚادم الثاني  29مؤرخ في  03-2000نظاـ تٞنة )ت.ع.ب.ـ( رقم  .28
ك التقنية للجنة ت .ع.ب.ـ، اتٞريدة الرتٝية اتٞمهورية اتٞزائرية،  يتضمن تنظيم كتسيتَ ات١صافٌ الإدارية 2000
 .2001ات١وافق لػ يناير  1421ذك القعدة  06الصادرة بتاريخ  08العدد، 

ات١تعلق بشركط إعتماد الوسطاء في  2015أفريل  15ات١ؤرخ في  01-15نظاـ تٞنة )ت.ع.ب.ـ( رقم  .29
 . 2015أكتوبر  21الصادرة بػ  20دد عمليات البورصة ككاجباتهم كمراقبتهم، ج رع
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 ثانيا: المراجع الفقهية                         
 الكتب . أ

 ف(.-ت-عمار بوضياؼ، الوجيز في القانوف الإدارم، دار رت٭انة، اتٞزائر.)د .30
، دار ىومة، 02عمار عوابدم، نظرية القرارات الإدارية بتُ علم الإدارة ك القانوف الإدارم، الطبعة  .31

 .2001اتٞزائر، 
طاىرم حستُ، شرح الوجيز للئجراءات ات١تبعة في ات١واد الإدارية، دار ات٠لدكنية للنشر ك التوزيع، اتٞزائر  .32

2005. 
 الأطروحات والمذكرات .33

 الاطروحات 
آيت مولود فاتح، تٛاية الإدخار ات١ستثمر في القيم ات١نقولة في القانوف اتٞزائرم، رسالة لنيل شهادة دكتوراه  .34

 . 2012في العلوـ تٗصص القانوف، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة مولود معمرم، تيزم كزك، 
ادة دكتوراه في علوـ القانوف العاـ،  إت٢اـ خرشي، السلطات الإدارية ات١ستقلة في ظل الدكلة الضابطة، شه .35

 .2015، سنة اتٞامعية 02كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة سطيف 
بن عزكز فتيحة، دكر تٞنة تنظيم عمليات البورصة في تٛاية ات١ساىم في شركة ات١سات٫ة، رسالة مقدمة لنيل  .36

السياسية، جامعة أبو بكر بلقايد  شهادة دكتوراه في العلوـ تٗصص قانوف خاص، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ
 .2016تلمساف 

، فرع  .37 تواتي نصتَة، سوؽ القيم ات١نقولة اتٞزائرم، دراسة مقارنة، رسالة لنيل درجة الدكتوراه في العلوـ
 قانوف، جامعة مولود معمرم، تيزم كزك.   

، تٛليل نوارة، النظاـ القانوني للؤسواؽ ات١الية اتٞزائرية، أطركحة مقدمة لنيل د .38 رجة دكتوراه في العلوـ
 تٗصص قانوف، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة مولود معمرم، تيزم كزك، لا توجد سنة.

فريد قموط، الإختصاص التنظيم السلطات الإدارية ات١تنقلة، أطركحة دكتوراه، تٗصص قانوف عاـ  .39
 ،2006اية للؤعماؿ كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة عبد الرتٛاف متَة تّ

منصور داكد، الآليات القانونية لضبط النشاط الإقتصادم في اتٞزائر، أطركحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه  .40
العلوـ في اتٟقوؽ، قانوف أعماؿ، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة ت٤مػد خيضر بسكرة، سنة 

2016. 
الإقتصادم في اتٞزائر، أطركحة دكتوراه،  منصور داكد، الآليات القانونية لضبط النشاط لضبط النشاط  .41

 اتٞزائر،.   -كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة مولود معمرم تيزم كزك
نصتَة تواتي، ضبط سوؽ القيم ات١نقولة، دراسة مقارنة، رسالة لنيل شهادة الدكتوراه، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ  .42

  .                      2013السياسية، جامعو مولود معمرم، تيزم كزك، اتٞزائر 
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بن شعلبؿ كرتٯة، السلطة القمعية للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ  .43
في القانوف، فرع القانوف العاـ، تٗصص القانوف العاـ للؤعماؿ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة 

 . 2012عبد الرتٛاف متَة، تّاية، 
بركات، نظاـ ات١نازعات ات١تعلقة بنشاط سلطات الضبط الإقتصادم، مذكرة لنيل درجة ماجستتَ، جورة  .44

 . 2007قانوف عاـ، كلية اتٟقوؽ، جامعة تيزم كزك،
رابح نادية، النظاـ القانوني لسلطات الضبط ات١ستقلة، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ في القانوف، فرع قانوف  .45

 .2012متَة، تّاية، سنة الأعماؿ، جامعة عبد الرتٛاف 
رتٛوني موسى، الرقابة القضائية على سلطات الضبط ات١ستقلة في التشريع اتٞزائرم، مذكرة مكملة لنيل   .46

درجة ات١اجستتَ في العلوـ القانونية، ك الإدارية، تٗصص قانوني إدارم ك إدارة عامة، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ 
 .2013السياسية، جامعة اتٟاج ت٠ضر، باتنة، 

رضواني نسيمة، السلطة التنظيمية للسلطات الإدارية ات١ستقلة، مذكرة لنيل درجة ات١اجستتَ في القانوف،  .47
 .2010فرع إدارة كمالية، كلية اتٟقوؽ جامعة أت٤مػد بوقرة، بومرداس، سنة 

ة زكار حفيظة، تٞنة تنظيم ك مراقبة عمليات البورصة كسلطة إدارية مستقلة، مذكرة مقدمة لنيل شهاد .48
 ،  2004ماجستتَ في القانوف العاـ، فرع الإدارة ك ات١الية، كلية اتٟقوؽ بن عكنوف، جامعة اتٞزائر، 

قايد ياستُ، الإدارة اتٞزائرية، ك قانوف ات١نافسة، مذكرة لنيل شهادة ات١اجستتَ فرع قانوف الأعماؿ، كلية  .49
 .2000اتٟقوؽ بن عكنوف، جامعة اتٞزائر، 

ى أعماؿ السلطات الإدارية ات١ستقلة، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ، في القانوف،  قحيوش كليد، الرقابة عل .50
 2017، -1-كلية اتٟقوؽ، سعيد تٛدين، جامعة اتٞزائر 

قورارم ت٣دكب، سلطات الضبط في المجاؿ الإقتصادم تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها ك سلطة  .51
ات١اجستتَ في القانوف العاـ، كلية اتٟقوؽ، جامعة أبو بكر الضبط للبريد ك ات١واصلبت، مذكرة لنيل شهادة 

 .2010بلقايد تلمساف، 
، مذكره لنيل شهادة ماجستتَ 2008كيواني قدنً، السلطة التنظيمية في التعديل الدستورم اتٞزائرم سنو  .52

 .2012، -1-في القانوف، فرع قانوف ات١ؤسسات، كلية اتٟقوؽ، جامعة اتٞزائر 
لطرش تٛو، سلطات الضبط الإدارم الولائي في اتٞزائر، شهادة ماجستتَ في اتٟقوؽ، فرع الإدارة ك  .53

 .   2002ات١الية، جامعة اتٞزائر، كلية اتٟقوؽ، 
ت٤مػدم تٝتَة، منازعات سلطات الضبط الإدارية في المجاؿ الإقتصادم، مذكرة لنيل شهادة ات١اجستتَ في  .54

ت الإدارية، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة مولولد معمرم تيزم كزك، القانوف، فرع قانوف ات١نازعا
2014 . 
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عبديش ليلة، إختصاص منح الإعتماد لدل السلطات الإدارية ات١ستقلة، مذكرة لنيل شهادة ات١اجستتَ في  .55
 .2010القانوف، فرع تٖولات الدكلة كلية اتٟقوؽ، جامعة مولود معمرم تيزم كزك 

 لمذكراتا 
هاف رزاقية كخولة أكرغي، تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها، مذكرة مقدمة لإستكماؿ متطلبات إتٝ .56

 .2018قات١ة،  1945مام  8شهادة ات١استً في القانوف كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة 
متطلبات  بريكة حساـ الدين الرقابة القضائية على أعماؿ سلطات الضبط ات١ستقلة، مذكرة لإستكماؿ .57

ماستً أكادتٯي، ميداف اتٟقوؽ، تٗصص قانوف إدارم، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة قاصدم 
  . 2014مرباح كرقلة،

بن عمر ت٤مػد الصافٌ، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك دكرىا في ضبط السوؽ ات١الية، مذكرة تٗرج تدخل  .58
وؽ، تٗصص قانوف أعماؿ، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ ضمن متطلبات اتٟصوؿ على شهادة ات١استً في اتٟق

 .2015السياسية، جامعة الشهيد تٛة ت٠ضر، الوادم، 
بوعيش ليلية ك شولاؽ نرتٯاف، الإختصاص التنظيمي للجنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، مذكرة  .59

 ، 2015 متَة تّاية، لنيل شهادة ماستً في القانوف، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة عبد الكرنً
بوغريطة كوثر، السلطات الإدارية في المجاؿ الإقتصادم ك ات١الي، مذكرة لنيل شهادة ماستً قانوف معمق،   .60

 .2016كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، ملحقة جامعية ت١غنية، تلمساف، 
راقبتها، مذكرة لنيل حنيش صبرينة ك العمرم أتٛد، النظاـ القانوني للجنة تنظيم عمليات البورصة ك م .61

شهادة ات١استً في اتٟقوؽ، تٗصص دكلة ك مؤسسات عمومية، كلية اتٟقوؽ ك العلوـ السياسية، جامعة 
 . 11، ص 2015آكلي ت٤ند أكتٟاج، البويرة، 

شليحي كرتٯة، تٞنة تنظيم عمليات البورصة ك مراقبتها، مذكرة لنيل شهادة ات١استً في القانوف، تٗصص  .62
 .2016، كلية اتٟقوؽ بودكاك، جامعة أت٤مػد بوقرة، بومرداس قانوف خاص معمق

عبد العزيز عبدم كعبد الكامل ظاىر، النظاـ القانوني للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها في التشريع  .63
اتٞزائرم، مذكرة ماستً، تٗصص قانوف إدارم،كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة العربي تبسي، تبسة 

2017. 
ي شريف ت٤مػد, النظاـ القانوني للجنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها، مذكرة تٗرج لنيل شهادة عل .64

ماستً قانوف أعماؿ، كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة الدكتور مولام الطاىر، سعيدة، السنة 
 ، 2019اتٞامعية، 

مذكرة لنيل شهادة ماستً قانوف معمق،  يوغرطة كوثر، السلطات الإدارية في المجاؿ الإقتصادم كات١الي،  .65
 .2016تلمساف -كلية اتٟقوؽ كالعلوـ السياسية، ملحقة جامعية تٔغنية

 :ات١قالات 
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 الملخص: 
تعتبر تٞنة تنظيم عمليات البورصة كمراقبتها اتٞهاز التشريعي لسوؽ القيم ات١نقولة فهي سلطة ضبط مستقلة ذات طابع إدارم       

 تٗضع أعمات٢ا كقراراتها الإدارية إلى رقابة القضاء الإدارم.
كت٘ارس اللجنة سلطة الرقابة كات١راقبة التي تنصب على الالتحاؽ بالسوؽ ات١الية كالالتحاؽ بات١هنة كالتي تسمح ت٢ا بضبط السوؽ      

 كاحتًاـ أخلبقيات ات١هنة.
ر نسبية كاسعة تضمن ت٢ا اتٟرية في ضبط كتنظيم سوؽ القيم ات١نقولة، لكن سرعاف ما تظه تكما تتمتع ىذه اللجنة بصلبحيا      

 ىذه اتٟرية لتتحوؿ إلى تبعية في مواجهة السلطة التنفيذية، الأمر الذم ت٬عل منها ىيئة ذات استقلبلية ت٤دكدة. 
 الكلمات المفتاحية:  

، السوؽ ات١الية، تٞنة البورصة، تنظيم السوؽ ضبط،عمليات البورصة، سوؽ القيم ات١نقولة، تٞنة التنظيم، ات١راقبة، سلطة 
 ة.الاستقلبلي

Résumé :    
      La Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse est 

l'organe législatif du marché des valeurs mobilières. Il s'agit d'une autorité 

réglementaire indépendante de nature administrative, et ses opérations et décisions 

sont soumises au Contrôle judiciaire administratif. 

      La Commission exerce une surveillance et un control qui rentre dans le cadre de 

suivi du marché financier et de rejoindre le métier, cela lui permet de réglementer le 

marché et d’assurer le respect l'éthique professionnelle. 

      Cette Commission dispose également de pouvoirs étendus pour qui lui permettre 

de réglementer et d’organiser le marché des valeurs dévolues. Néanmoins, la relativité 

de ce pouvoir devient claire rapidement montrant sa dépendance en ce qui concerne la 

confrontation de l’autorité exécutive. Cette vérité démontre que c’est une commission 

avec Independence limitée.   

Mots clés 

Les Opérations de Bourse, Le Marché des Valeurs Mobilières, La Commission 

d’Organisation, La Surveillance, pouvoirs de réglementer, organisation du marché, La 

Commission de Bourse, Marché financier, indépendance. 

Summary:  
     The division of Organization and monitoring of Stock Exchange Operations is the 

legislative body of the financial market. It is an independent regulatory authority 

characterized by its administrative nature, and its operations and decisions are subject 

to administrative judicial review. 

      The Commission exercises supervision and control within the framework of 

monitoring the financial market and joining the world of trade, which enables it to 

regulate the market and ensure compliance with professional ethics. 

     This division also has extensive powers to regulate and organize the major 

securities market, but quickly the relativity of this power becomes clear and it turns 

into a dependency when it comes to confronting the executive authority, revealing the 

fact that it is a division of limited independency. 

Key words: 

Stock Exchange Operations, The Securities Market, The Organisation Commission, 

Supervision, powers to regulate, Organisation the market, The Stock Exchange 

Commission, Financial Market, independence. 


