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 ملخص: 

للسوق المالٌة والقٌم المنقولة المتداولة، وقد أنشأت بؽرض توفٌر فرص  تعتبر البورصة الإطار المنظم

الاستثمار وكذا حماٌة الادخار العام، حٌث أوكل المشرع مهمة تنظٌم هذه السوق المالٌة إلى لجنة تنظٌم ومراقبة 

ال قصد عملٌات البورصة باعتبارها سلطة ضبط مستقلة، ولما توفره من حماٌة حقٌقٌة وجلب لرؤوس الأمو

استثمارها داخل السوق، ؼٌر أن الدور الرقابً الذي تتمتع به هذه اللجنة والصلاحٌات الممنوحة لها من طرؾ 

المشرع لا ٌعفٌها من خضوع أعمالها وقراراتها للرقابة القضائٌة، وهذا لإعطاء ضمانة أكبر لحماٌة الادخار 

ٌها بما فً ذلك الشركات التجارٌة وحتى صؽار العام داخل سوق البورصة، وتشجٌع المستثمرٌن للولوج إل

 المدخرٌن كالمؤسسات الصؽٌرة والمتوسطة.

 الممارسات ؼٌر المشروعة. –الطعن القضائً  –البورصة  –: الادخار العام الكلمات المفتاحية

Abstract: 

The stock exchange is the regulated framework for the financial market and 

transacted values, it is established for the purpose of providing investment opportunities as 

well as protection of public savings, where the legislator attached to the organization of this 

financial market to the Regulation and Control Committee, which provide real protection and 

bring share capital to invest it in the market. However,  the supervisory role of this Committee 

does not exempt their  actions and decisions to be submitted to judicial control, and  in order 

to give it more guarantees and insurances to protect the public savings in the stock exchange 

market, and to encourage investors to access the stock exchange market, including 

commercial  companies and even small savers as small and medium enterprise. 
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 : مقدمة

ٌعد الاستثمار أداة لإنعاش اقتصاد أي دولة، ولذا تسعى معظم الدول لتوفٌر مناخ ملائم من أجل جلب 

الوظٌفة التً رؤوس الأموال المدخرة لضخها فً مشارٌع تعود بالفائدة على الدولة، وحتى تؤدي البورصة 

رؤوس الأموال لابد من توفٌر حماٌة حقٌقٌة لرؤوس الأموال داخل وجدت من أجلها وتكون المكان الذي ٌجذب 

هذه السوق المالٌة، وهو ما دفع بالضرورة إلى إنشاء آلٌة قانونٌة مستقلة لمراقبة وضبط المتدخلٌن فً القطاع 

 الاقتصادي، بحٌث أسندت هذه المهمة للجنة تنظٌم ومراقبة عملٌات البورصة والتً تعتبر المحرك الأساسً

المؤرخ فً  03/04بالقانون  المعدل والمتمم 93/10من المرسوم التشرٌعً  03للبورصة طبقا لنص المادة 

التً تنص على أنه "تشمل بورصة و(04، صفحة 1993، 10 - 93)المرسوم التشرٌعً رقم 23/05/1993

تنظٌم ومراقبة لعملٌات البورصة تشكل سلطة سوق القٌم المنقولة القٌم المنقولة على الهٌئتٌن الآتٌتٌن، لجنة 

مستقلة تتمتع بالشخصٌة المعنوٌة والاستقلال  ضبط ى فً صلب النص اللجنة..."، وتعتبر هذه اللجنة سلطةدعوت

لمهنة المالً، كما تجمع هذه اللجنة بٌن سلطتً التنظٌم والمراقبة وكذا التأدٌب والتحكٌم حفاظا على أخلاقٌات ا

 .والحرص على عدم مخالفة الأحكام التشرٌعٌة والتنظٌمٌة الخاصة بسوق البورصة

حٌث نصت المادة  (35، صفحة 2007)دٌدن، الرقابً دوروقد مكن المشرع لجنة البورصة من هذا ال

على مهام اللجنة بقولها "تتولى لجنة تنظٌم عملٌات  2003فٌفري  17المؤرخ فً  03/04من قانون  30

المستثمر فً  البورصة ومراقبتها مهمة تنظٌم سوق القٌم المنقولة ومراقبتها بالسهر خاصة:على حماٌة الادخار

، صفحة 2010)مبروك، م فً إطار اللجوء العلنً للادخار" القٌم المنقولة أو المنتوجات المالٌة الأخرى التً تت

ومن جهة أخرى قد اهتدى المشرع الجزائري فً أؼلب نصوصه المنظمة للجنة تنظٌم  ،هذا من جهة(83

ل خصوصا أن هذا عملٌات البورصة ومراقبتها بالمشرع الفرنسً إذ تعتبر النموذج الفرنسً رائدا فً هذا المجا

الأخٌر ومن خلال تنظٌمه لسوق رأس المال حاول إقامة جهة رقابٌة تقوم بالإشراؾ على البورصة وضبط أداء 

، وعلى الرؼم من هذا النظام الرقابً (51، صفحة 2016)بن عزوز، التعامل داخلها وتشجٌع صؽار المدخرٌن 

وهو ما ٌعطً حماٌة أكبر  اللجنة إلا أن هذا لا ٌعنً عدم خضوعها لرقابة القضاء المختص،به  عتالتً تتم

 هذه داخل سوق البورصة، وٌحفز الشركات بما فٌها المؤسسات الصؽٌرة والمتوسطة الولوج إلىللادخار العام 

 سوق.ال

 : تهدؾ الدراسة إلى ما ٌلً:أهداف الدراسة

 عملٌات البورصة فً تنظٌم السوق المالٌة وحماٌة رؤوس الأموال.إبراز دور لجنة تنظٌم ومراقبة  -

 تقٌٌم الأداء الرقابً الذي تتمتع به لجنة تنظٌم ومراقبة عملٌات البورصة داخل السوق المالٌة. -

وفً حالة تسجٌل  إبراز حدود الرقابة القضائٌة على قرارات لجنة تنظٌم ومراقبة عملٌات البورصة -

 .ورصةمخالفات داخل سوق الب

 منهج الدراسة:

طبٌعة الدراسة تقتضً الاعتماد على المنهج الوصفً التحلٌلً وذلك بتسلٌط الضوء على أهم النصوص 

القانونٌة التً تعطً حماٌة للاستثمار داخل السوق المالٌة على ضوء الصلاحٌات المخولة للجنة تنظٌم ومراقبة 

 عملٌات البورصة.

 :الإشكالية

خضوع القرارات التً تصدرها هذه اللجنة للقواعد  ه الدراسة ٌكمن فً: ما مدىالإشكال المطروح لهذ

العامة التً تحكم المنازعات القضائٌة؟ وما هو نطاق الحماٌة القضائٌة للادخار العام داخل سوق البورصة على 

 ضوء الصلاحٌات المخولة لهذه اللجنة؟

حثٌن، نتطرق فً المبحث الأول إلى دور القاضً للإجابة على هذه الإشكالٌة تم تقسٌم الدراسة إلى مب

الإداري فً حماٌة الادخار العام ورقابته على أعمال اللجنة، ونفرد المبحث الثانً لدراسة دور القضاء العادي 

 فً حماٌة الاستثمار داخل سوق البورصة. 
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 .المبحث الأول: دور القاضي الإداري في حماية الادخار.1

المعدل والمتمم الطبٌعة القانونٌة للجنة  93/10الجزائري بموجب المرسوم التشرٌعً لم ٌبٌن المشرع 

 03/40تنظٌم عملٌات البورصة ومراقبتها بل اكتفى ببٌان تشكٌلتها وكذا صلاحٌاتها، ؼٌر أنه وبموجب قانون 

لتنظٌم عملٌات والتً تنص على: "تؤسس سلطة ضبط مستقلة  20حول إعطاء تكٌٌؾ لهذه اللجنة فً نص المادة 

البورصة ومراقبتها، تتمتع بالشخصٌة المعنوٌة والاستقلال المالً" ومن هنا ٌمكن القول أن اللجنة ذات طبٌعة 

القانون رقم  من 09نص المادة  ذلك فًل إدارٌة وتخضع لقراراتها إلى رقابة مجلس الدولة، حٌث نجد أساسا

، والتً نصت على اختصاصات مجلس الدولة وتنظٌمه وعملهالمتعلق ب 11/13المعدل والمتمم بالقانون  98/01

"مجلس الدولة ٌختص كدرجة أولى وأخٌرة بالفصل فً دعاوى الإلؽاء والتفسٌر وتقدٌر المشروعٌة فً القرارات ما ٌلً: 

)القانون رقم ،الإدارٌة الصادرة عن السلطات الإدارٌة المركزٌة والهٌئات العمومٌة الوطنٌة والمنظمات المهنٌة الوطنٌة"

فقد خول القانون هذه اللجنة صلاحٌات واسعة وأوكلها مهمة السهر على  (03، صفحة 1998،  01 - 98

التً  الٌة و إعطاء تحفٌزات للشركات التجارٌة للولوج إلى سوق البورصة، فالقراراتمأخلاقٌات السوق ال

 تتخذها لجنة البورصة تكون قابلة للطعن أمام مجلس الدولة ومن ثم طلب وقؾ تنفٌذها.

 .ومواعيد الطعن فيها التي تخضع لرقابة القضاء الإداري قرارات اللجنةول: الأمطلب ال 1.1

المذكورة أعلاه نجد لجنة تنظٌم ومراقبة عملٌات البورصة باعتبارها  9المادة من خلال استقراءنا لنص 

فً المجال الاقتصادي قد منحها المشرع سلطة إصدار اللوائح التنظٌمٌة والعقوبات التأدٌبٌة سلطة إدارٌة مستقلة 

وهو ما سنعالجه فٌما  وقرارات التحكٌمٌة، علما أن هذه كله ٌخضع لرقابة القضاء الإداري وفقا لمواعٌد محددة

 :ٌلً

 التي تخضع لرقابة القضاء الإداري. قرارات اللجنةالفرع الأول: . 1.1.1

إن اللوائح التً تصدرها اللجنة تخضع لرقابة القضاء الإداري وتكون محلا للطعن القضائً وهذا ما 

 ٌلً: وتتمثل هذه القرارات فٌماٌعطً ضمانة لحماٌة المستثمرٌن داخل السوق المالٌة، 

 لقرارات الفردية:ا 1.1.1.1

إن القضاء ٌمارس الرقابة حول شرعٌة القرارات الفردٌة التً تصدرها لجنة البورصة سواء كانت 

، فبالنسبة لقرار منح الاعتماد أي اعتماد (74، صفحة 2016)بن عزوز، تأشٌرات، اعتمادات أو جزاءات 

المتعلقة بسوق القٌم المنقولة إلا بعد الحصول على اعتماد مسبق من الوسطاء فلا ٌمكن ممارسة بعض الأنشطة 

التً تنص على ما  93/10المعدل والمتمم للمرسوم  03/04من القانون  06طرؾ اللجنة طبقا لنص المادة 

عملٌات البورصة بعد اعتماد من لجنة تنظٌم عملٌات البورصة ومراقبتها من  ٌمارس نشاط الوسٌط فً ٌلً"

)المادة السادسة من طرؾ الشركات التجارٌة والتً تنشأ خصٌصا لهذا الؽرض والبنوك والمؤسسات المالٌة"

 .(20، صفحة 2003،  04 - 03القانون رقم 

، لأن (265، صفحة 2016)ابتسام، الوسٌط بالموافقة المؤقتة الاعتماد ٌبلػفإذا وافقت اللجنة على منح 

القٌم وإعلام  الاعتماد لا ٌكون نهائٌا إلا بعد الاكتتاب وشراء الوسٌط حصة من رأسمال شركة تسٌٌر بورصة

 اللجنة بذلك.

 رقم من القانون 3فقرة  07الموافقة جزئٌة أي جزء من النشاطات طبقا لنص المادة كما ٌمكن أن تكون 

03/04. 

منح الاعتماد لطالبه، ٌجب أن تبلؽه بقرار الرفض  تنظٌم ومراقبة عملٌات البورصةأما إذا رفضت لجنة 

على أن ٌكون هذا الأخٌر معللا من أجل تمكٌن الأشخاص المحكوم علٌهم من الوقوؾ أو التعرؾ بدقة على 

لٌات البورصة على )دٌدن، الأداء الرقابً للجنة تنظٌم ومراقبة عمأسباب إدانتهم وهنا ٌمكن لمجلس الدولة إلؽاؤها

، أي أن الدعوى المرفوعة أمام مجلس الدولة هً دعوى الإلؽاء، أما (34، صفحة 2014عملٌات التداول، 

 مٌعادها سنتعرؾ علٌه لاحقا.

بالإضافة إلى قرار منح الاعتماد، تمنح اللجنة كذلك اعتماد القوانٌن الأساسٌة الخاصة بالوسطاء ومشارٌع 

، 1996، 08 - 96)الأمر رقم ٌؾ الجماعً للقٌم المنقولة، حٌث تنص المادة الأولى من أنظمة هٌئات التوظ
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شركة الاستثمار ذات رأسمال ً من صنفٌن من المؤسسات، بأنه تتألؾ هٌئات التوظٌؾ الجماع(19صفحة 

)المادة الثانٌة من الأمر رقم متؽٌر وهً شركة أسهم هدفها تسٌٌر حافظة القٌم المنقولة وسندات دٌن قابلة للتداول 

وهو ملكٌة مشتركة  96/08 رقم  من الأمر 13وكذا الصندوق المشترك للتوظٌؾ نصت علٌه المادة (08 - 96

لٌها أو تخصم منها إعلى طلب الحاملٌن بالقٌم التصفوٌة تضاؾ  تصدر حصصها وٌعاد شراءها بناء منقولة لقٌم

منح اعتماد لشركة استثمار لجنة تنظٌم ومراقبة عملٌات البورصة  تالنفقات والعمولات حسب الحالة، فإذا رفض

ذات رأسمال متؽٌر، ٌجب أن تبرر قرارها بالرفض للقوانٌن الأساسٌة وٌحق للطالب تقدٌم طعن أمام مجلس 

 (1996، 08 - 96من الامر رقم  13)المادة الدولة 

عها فً حالة رفض طلب اعتماد وما ٌؤخذ على المشرع الجزائري أنه لم ٌحدد الإجراءات الواجب إتبا 

مشارٌع قوانٌن أو أنظمة هٌئات التوظٌؾ الجماعً للقٌم المنقولة، إلا أنه ٌمكن تطبٌق الأحكام الخاصة باعتماد 

 .الوسطاء

ر القٌم أما بالنسبة لقرارات منح التأشٌرة التً تضعها اللجنة على المذكرة الإعلامٌة التً ٌقدمها مصد  

ترفع ضدها، إلا أنه بالرجوع للقواعد العامة المتعلقة بالطعون ضد لم ٌبٌن المشرع أي نوع من الطعون  المنقولة

، صفحة 2016)بن عزوز، القرارات الإدارٌة الفردٌة، فٌجب رفع الدعوى أمام مجلس الدولة كأول وآخر درجة

75) . 

 القرارات التنظيمية: .1.1.1.1

شرع للجنة السلطة التنظٌمٌة العامة وذلك من خلال منحها سلطة سن لوائح تضبط من خلالها منح الم

التشرٌعً  من المرسوم 32طبقا لنص المادة بورصة القٌم المنقولة، بحٌث تنشر هذه اللوائح فً الجرٌدة الرسمٌة 

 المرسوم التنفٌذيمن  01ولا ٌمكن أن تنشر إلا بعد موافقة وزٌر المالٌة بموجب قرار طبقا للمادة  93/10 رقم

فالقرار التنظٌمً له صفة القرار الإداري، فهنا نطبق القواعد  ،1996مارس  11المؤرخ فً  96/102 رقم

)ابتسام، ده وتنفٌذه وفق إجراءات خاصةكون مواعٌتبالإلؽاء أمام مجلس الدولة و هذه اللائحة العامة وٌطعن فً

 .(267، صفحة 2016

 القرارات التأديبية: .1.1.1.1

منح السلطة التأدٌبٌة لهٌئات ؼٌر قضائٌة فكرة حدٌثة تعبر عن رفض التدخل القضائً فً القطاعات ٌعد 

سلطة التأدٌب فً تنظٌم ومراقبة عملٌات البورصة فتمارس لجنة  تالاقتصادٌة نظرا لخصوصٌة هذه المعاملا

حالة الإخلال بقواعد وأخلاقٌات المهنة، وكل مخالفة للأحكام التشرٌعٌة والتنظٌمٌة المطبقة علٌهم طبقا لنص 

، تصدر اللجنة بهذا الصدد عقوبات مالٌة وؼٌر مالٌة تتمثل فً 93/10 رقم من المرسوم التشرٌعً 53المادة 

، سحب الاعتماد (35، صفحة 2008)عبد الهادي، مؤقتا أو نهائٌا ،بٌخ، حظر النشاط كله أو جزءهالإنذار والتو

 .93/10 رقم من المرسوم التشرٌعً 55طبقا لنص المادة 

المحتمل ملاٌٌن دٌنار ٌساوي مبلػ الربح  10أما العقوبات المالٌة تتمثل فً الؽرامة وٌحدد مقدارها بـ

 .أدناه 64تحقٌقه بفعل الخطأ المرتكب وتدفع المبالػ لصندوق الضمان المحدث بموجب المادة 

فالعقوبات المالٌة أو ما ٌصطلح علٌه بالؽرامة ٌصدر عادة من طرؾ القضاء إلا أن اختصاص اللجنة ٌعد 

أو ٌعززها هو خضوع هذه  للاستثمار فً سوق البورصة والأمر الذي ٌعطً أكبر ضمانة بمثابة ضمانة كبٌرة

 57القرارات التأدٌبٌة بدورها للطعن بالإلؽاء أمام مجلس الدولة وفق شروط ومواعٌد خاصة حسب نص المادة 

 .03/04 رقم من القانون

المشرع لم ٌشر إلى طبٌعة القرارات التً تصدرها الؽرفة التحكٌمٌة وهل ٌجوز  وٌمكن الإشارة إلى أن

نص فقط على  93/10من المرسوم التشرٌعً  57من جهة، ومن جهة أخرى، فإن المادة الطعن فٌها أم لا، هذا 

 (213، صفحة 2016)رٌم، قرارات الؽرفة الفاصلة فً المجال التأدٌبً دون تلك المتعلقة بالمجال التحكٌمً

التً تكون محل اختصاص من طرؾ القضاء الإداري ؼٌر أن الطعن  هاهذا بالنسبة لعمل اللجنة وقرارات

 فً قراراتها وتنفٌذها ٌخضع لمواعٌد خاصة وهو ما سنتطرق إلٌه فً الفرع الموالً.
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 .الفرع الثاني: مواعيد الطعن في قرارات اللجنة وتنفيذها 1.1

الطعن بالإلؽاء أمام مجلس الدولة كقاعدة عامة طبقا لنصوص قانون الإجراءات المدنٌة  تختلؾ مواعٌد

والإدارٌة عن الطعن بالإلؽاء المرفوعة ضد قرارات لجنة تنظٌم ومراقبة عملٌة البورصة نظرا لخصوصٌة هذه 

 ذه القرارات.اللجنة وعملها وكذا أهمٌة السوق كقطاع اقتصادي، وهو ما ٌنعكس بالضرورة على تنفٌذ ه

 مواعيد الطعن بالإلغاء. 1.1.1

 907إن مواعٌد الطعن بالإلؽاء فً قرارات الإدارٌة أمام مجلس الدولة كقاعدة عامة حسب نص المادة 

من ق.إ.م.إ هً أربعة أشهر من تارٌخ التبلٌػ الشخصً  829من ق.إ.م.إ التً تحٌلنا بدورها إلى نص المادة 

من تارٌخ نشر القرار جماعً أو التنظٌمً، ؼٌر أنه بالنسبة لدعوى الإلؽاء المتعلقة بنسخة من القرار الفردي أو 

من طرؾ لجنة تنظٌم ومراقبة البورصة تكون فً أجل شهر واحد من تارٌخ تبلٌػ القرار  برفض منح الاعتماد

ء فً أجل شهر واحد من التأدٌبٌة الصادرة عن اللجنة ٌمكن الطعن فٌها بالإلؽا دون اشتراط التظلم، أما القرارات

 تارٌخ تبلٌػ القرار.

مما تقدم ٌظهر جلٌا قصر مواعٌد الطعن وتضٌٌقها وهً الخصوصٌة التً تتمٌز منازعات اللجنة مقارنة 

 بالقواعد العامة وذلك راجع لأهمٌة السوق المالٌة كقطاع اقتصادي استراتٌجً حساس.

أما بالنسبة لمسألة مواعٌد البث أو الفصل فً الطعون من طرؾ مجلس الدولة، فقد ألزم المشرع على 

مجلس الدولة بضرورة البث فً الطعن فً آجال ثلاث أشهر إذا تعلق الأمر برفض الاعتماد وفً مدة أقصاها 

، وهذا على عكس ما (265، صفحة 2016)ابتسام، ستة أشهر من تسجٌله إذا تعلق فً الطعن فً قرار تأدٌبً 

، حٌث لم ٌلزم هذا فلم تحدد آجال فً البث فً الطعن بالإلؽاء المرفوع أمام مجلس الدولة تقرر فً القواعد العامة

 09-08من القانون  04فقرة  03وهو ما نلمسه من نص المادة  حددةبالرد أو الفصل فٌها فً مدة م الأخٌر

للتقاضً التً تنص على أن الجهات القضائٌة تفصل فً الدعاوى المعروضة أمامها  المتعلق بالمبادئ الأساسٌة

 .(02، صفحة 2008، 09 - 08)القانون رقم فً آجال معقولة

المتضمن القانون الأساسً للقضاء بنصها على أنه ٌجب  04/11 رقم من قانون 10وهو ما أكدته نص المادة 
، 2004، 11 - 04)القانون العضوي رقم على القاضً أن ٌفصل فً القضاٌا المعروضة علٌه فً أحسن الآجال

 ، فالسلطة التقدٌرٌة للفصل فً النزاع ترجع للقاضً.(13صفحة 

 وقف التنفيذ .1.1.1

قرار وقؾ التنفٌذ وفقا للقواعد العامة المنصوص علٌها فً القانون الإجراءات المدنٌة والإدارٌة ٌرفع إن 

بالرجوع إلى الأحكام التشرٌعٌة جهة إدارٌة، ؼٌر أنه ٌهدؾ إلى وقؾ تنفٌذ قرار صادر عن ، وأمام مجلس الدولة

عن مسألة الأثر الموقؾ لهذا الطعن فً وخاصة تلك المتعلقة ببورصة القٌم المنقولة، نجد أن المشرع سكت 

عملٌات البورصة بالرؼم من خطورتها، ولم ٌبٌن فً العدٌد  معظم القرارات الصادرة عن لجنة تنظٌم ومراقبة

ومراقبتها و )دٌدن، لجنة تنظٌم عملٌة البورصة من الحالات الإجراءات الواجب أتباعها لمجابهة هذه القرارات

 .(35، صفحة 2007تأثٌرها على سٌر الشركات فً الجزائر، 

فٌمكن فً حالة حصول طعن قضائً  93/10 رقم من المرسوم التشرٌعً 33ؼٌر أنه حسب نص المادة 

كن أن ٌنجر عنه نتائج محول لائحة ٌمكن أن ٌؤمر بتأجٌل تنفٌذها إذا كان من شأن أحكام تلك اللائحة مما ٌ

 الشدة والإفراط أو طرأت وقائع جدٌدة بالؽة الخطورة منذ نشرها. واضحة

الملاحظ أن نص المادة السابقة الذكر تكلم على فكرة تأجٌل تنفٌذ بعض اللوائح باعتبارها قرارات 

 تنظٌمٌة.

 .المبحث الثاني: دور القضاء العادي في حماية الادخار العام. 1

القانونٌة للادخار العام داخل سوق البورصة، وذلك من خلال للقضاء العادي نصٌب من الحماٌة 

، 04/03 رقم المعدل والمتمم بالقانون 93/10الاختصاص الممنوح له فً مضمون المرسوم التشرٌعً رقم 

 فقرة أخٌرة وهو ما سنفصله فً مطلبٌن. 55منه وكذا المادة  40حٌث نصت على ذلك المادة 
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 .لاستعجالية والإجراءات التحفظيةالمطلب الأول: الدعوى ا. 1.1

كما سبقت الإشارة إلٌه، فإن لجنة البورصة منحها القانون إمكانٌة اتخاذ بعض الإجراءات باتجاه القضاء، 

التدابٌر والإجراءات  ضوذلك بتقدٌم طلب للسلطات القضائٌة المختصة قصد رفع دعوى استعجالٌة أو إصدار بع

دعامة المعدل والمتمم وهذا لإعطاء  93/10 رقم من المرسوم التشرٌعً 2فقرة  40التحفظٌة عملا بنص إعادة 

 قوٌة لحماٌة الادخار داخل السوق المالٌة.

 

 .لادخار العامافي حماية  ألاستعجاليالفرع الأول: دور القاضي . 1.1.1

المذكور أعلاه، ٌمكن لرئٌس لجنة البورصة اللجوء  93/10 التشرٌعً رقم من المرسوم 40عملا بالمادة 

إلى المحكمة من أجل استصدار أمر للمسؤولٌن بامتثال الأحكام التشرٌعٌة أو التنظٌمٌة التً من شأنها الإضرار 

 بالمستثمرٌن فً القٌم المنقولة بصفة استعجالٌة.

رة ولا ٌسوغ لها أٌضا تسلٌط الجزاء وإنما ٌجب اللجوء وعلٌه لا ٌمكن للجنة البورصة إصدار أمر مباش

)آٌت مولود، إلى القضاء لاستصدار أمر بالامتثال للأحكام القانونٌة والكؾ عن الممارسات ؼٌر المشروعة

 (450، صفحة 2017

لا ٌتم إلا بعد تقدٌم طلب من طرؾ  إن اتخاذ هذا الأمر استعجالٌا من طرؾ السلطات القضائٌة المختصة

قد ٌكون ذلك بناء  93/10رقم  التشرٌعً من المرسوم 54رئٌس اللجنة، وللإشارة فإنه بعد استقراء نص المادة 

على تظلم أي طرؾ له مصلحة، ونظرا للاستعجال ٌفصل القاضً عن طرٌق إصدار أمر، علما أن الطلب لا 

وإنما ٌتم المعدل والمتمم  93/10 التشرٌعً من المرسوم 40المادة  نص حسبٌقدم من طرؾ لجنة البورصة، 

 بناء على طلب من رئٌس لجنة البورصة.

أنه وقصد تنفٌذ الأمر المعدل والمتمم  93/10 رقم التشرٌعً من المرسوم 40/2وتضٌؾ المادة 

)دٌدن، الأداء الرقابً ومٌةأن تصدر هذه الجهة القضائٌة ؼرامة تهدٌدٌة تحٌلها إلى الخزٌنة العم ألاستعجالً

 .(23، صفحة 2014للجنة تنظٌم ومراقبة عملٌات البورصة على عملٌات التداول، 

ٌفصل فً الطلب المقدم من طرؾ رئٌس لجنة البورصة بأمر  ألاستعجالًوخلاصة القول أن القاضً 

استعجالً قصد وضع حد للمخالفة أو إبطال أثرها، كما ٌمكنه أن ٌتخذ أي إجراء تحفظً، ومن قبٌل هذه 

 .(451، صفحة 2017)آٌت مولود، الإجراءات التحفظٌة الوضع تحت الحراسة وحظر النشاط مؤقتا

 .الفرع الثاني: التدابير التحفظية. 1.1.1

قصد حماٌة الادخار العام من بعض الممارسات ؼٌر المشروعة تقوم لجنة البورصة بإخطار السلطات 

من  40ٌة ومطالبتها بإصدار تدابٌر تحفظٌة وذلك لضمان مصالح المدخرٌن، وهو ما أقرته المادة القضائ

بقولها: "تفصل الجهة القضائٌة المختصة فً الأمر استعجالٌا، بل وٌمكنها أن  93/10 التشرٌعً رقم المرسوم

 إجراء تحفظً، وتصدر قصد تنفٌذ أمرها ؼرامة تهدٌدٌة تحٌلها إلى الخزٌنة العمومٌة. تتخذ تلقائٌا، أي

وضع تحت ال ألاستعجالًومن بٌن هذه الإجراءات أو التدابٌر التحفظٌة التً ٌمكن أن ٌتخذها القاضً 

الحراسة وحظر النشاط مؤقتا، مع العلم أن المشرع لم ٌبٌن ما هو الإجراء التحفظً، ؼٌر أنه ٌبدو وأن الأمر 

ٌتعلق بالوضع تحت الحراسة القضائٌة بٌن أٌدي أي من كانت القٌم المنقولة أي ٌأمر بالحجز، كما ٌمكن أن ٌتخذ 

 ط مؤقتا أي التجمٌد المؤقت عن ممارسة النشاط.تدبٌر آخر ٌتمثل فً حظر النشا ألاستعجالًالقاضً 

عمل ٌخالؾ ب ٌتعلق الأمرمثل هذه العقوبات عندما  لم ٌبٌن المشرع ما إذا كان بوسع اللجنة أن تقترح

من شأنه الإضرار بحقوق المستثمرٌن فً القٌم المنقولة، الظاهر أن مثل هذا والأحكام التشرٌعٌة أو التنظٌمٌة 

ظم لسوق القٌم تمعاملة المساهمٌن على قدم المساواة لضمان السٌر المنبه قصد ٌالإجراء كالوضع تحت الحراسة 

تحقٌق المهام من أجل  2010المنقولة، وفً هذا الصدد ارتأت لجنة تنظٌم عملٌات البورصة فً تقرٌرها السنوي 

 والقٌام بإنشاء قسم جدٌد ٌتكفل  2005المنوط بها إعادة النظر فً الهٌكل التنظٌمً الذي وضعته فً سنة 

بمختلؾ القضاٌا القانونٌة التً سوؾ تتصل بها التحقٌقات ودراسة الشكاوى التً لا مفر منها فً حال الشبهة 
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)دٌدن، الأداء الرقابً للجنة تنظٌم ومراقبة عملٌات ةبعدم مراعاة القانون أو المخالفات المحتملة للبورص

 .(23، صفحة 2014البورصة على عملٌات التداول، 

أن لجنة البورصة هً التً تقدر وتحدد ما هو الإجراء الملائم والمناسب ومحتوى  مما تقدم ٌمكن القول

إصداره وبالتالً فإن الحماٌة المؤسساتٌة للمدخر مكرسة من خلال الإجراء التحفظً الذي تطلب من القضاء 

)آٌت الطلب الذي تقدمه لجنة البورصة مادام هً التً تحدد طبٌعة ومحتوى الإجراء التحفظً الواجب اتخاذه

 (453، صفحة 2017مولود، 

 

 .لبعض الممارسات غير المشروعةالمطلب الثاني: تصدي القاضي العادي . 1.1

المعدل والمتمم، على المخالفات  93/10نص المشرع الجزائري بموجب أحكام المرسوم التشرٌعً رقم 

، ومن ثم ضرورة تدخل القاضً االتً ٌمكن من خلالها أن تتدخل لجنة البورصة لإخطار الجهات القضائٌة به

 لهذه المخالفات بشًء من التحلٌل فٌما ٌلً:الجزائً لوضع حد لهذه التجاوزات، لذا سنتطرق 

 .الأول: إجراء مفاوضات خارج سوق البورصة الفرع. 1.1.1

من ٌجري  لالمعدل والمتمم على ما ٌلً: ٌتعرض ك 93/10 التشرٌعً رقم من المرسوم 58تنص المادة 

ون العقوبات وبؽرامة أعلاه لعقوبات سوء الائتمان المنصوص علٌه فً قان 5مفاوضات تخالؾ أحكام المادة 

 مالٌة تساوي ضعؾ قٌمة السندات المعنٌة.

 وٌمكن طلب إلؽاء المعاملات التً تمت على هذا النحو أمام المحكمة.

ٌفهم من نص المادة أنه ٌمكن للجنة البورصة طلب إلؽاء جمٌع المعاملات أو المفاوضات التً تتناول قٌما 

ٌة ذاتها وذلك عن طرٌق وسطاء فً عملٌات البورصة وبطبٌعة الحال منقولة مقبولة، إلا داخل هذه السوق المال

 بعد اعتماد هؤلاء الوسطاء داخل هذه السوق.

أما بالنسبة للعقوبات الخاصة بهذه المخالفة فقد أحالها المشرع لما هو منصوص علٌه فً قانون العقوبات، 

 وبخصوص الؽرامة فهً تساوي ضعؾ قٌمة السندات المعنٌة.

أن المشرع كان حازما بالنسبة لهذه المخالفة وذلك قصد فرض نظام معاملات خاص داخل  الملاحظ

 البورصة مما ٌؤدي إلى إعطاء دعامة كبٌرة وحماٌة للادخار داخل سوق البورصة.

 الفرع الثاني: ارتكاب ممارسات غير مشروعة. .1.1.1

منح المشرع للجنة تنظٌم  ٌختص القضاء العادي بالرقابة على بعض العملٌات داخل سوق البورصة وقد

للقضاء قصد التدخل لمنع ارتكاب بعض الممارسات ؼٌر  طلب ومراقبة عملٌات البورصة سلطة تقدٌم

وذلك كما  المعدل والمتمم، 93/10من المرسوم التشرٌعً رقم  60و  59المشروعة، بموجب نصوص المواد 

 من المرسوم 59لٌه القانون بموجب المادة نص عفقد أعوان اللجنة  فبالنسبة لمخالفة اعتراض سبٌل ،ٌلً

سبٌل ممارسة صلاحٌات اللجنة وأعوانها المؤهلٌن  المذكور أعلاه، بحٌث ٌعاقب كل شخص ٌعترض التشرٌعً

ٌوما إلى ثلاث سنوات وبؽرامة قدرها  30من هذا النص بالحبس من  50إلى   35المنصوص علٌهم فً المواد 

 ط.دج أو بإحدى العقوبتٌن فق50.000

مما تقدم، ٌمكن القول أن المشرع أعطى اختصاص للقاضً الجزائً بناء على طلب من رئٌس اللجنة 

قصد معاقبة كل شخص ٌعترض سبٌل ممارسة صلاحٌات اللجنة وأعوانها المؤهلٌن المكلفٌن بالسهر على حسن 

، 1999)هندي، ، سواء كانوا داخلٌٌن أي ٌنتمون إلى لجنة البورصة أو خارجٌٌن ل السوق المالٌةالتعاملات داخ

 93/10 التشرٌعً رقم من المرسوم 60هذا من جهة، ومن جهة أخرى نص المشرع فً المادة (142صفحة 

ٌر المشروعة التً ٌمكن من خلالها على بعض الممارسات ؼ 03/04رقم من القانون 19المعدلة بموجب المادة 

سنوات  5أشهر إلى  6أن ٌتدخل القاضً لحماٌة المدخرٌن داخل سوق البورصة، حٌث ٌعاقب بالحبس من 

أضعاؾ مبلػ الربح  4دج، وٌمكن رفع مبلؽها إلى أكثر من ذلك حتى تصل إلى 30.000وبؽرامة مالٌة قدرها 

، كل شخص تتوفر مبلػ الربح نفسه أو بإحدى هاتٌن العقوبتٌن فقط المحتمل تحقٌقه، دون أن تقل هذه الؽرامة عن

له بمناسبة ممارسته مهنته أو وظٌفته معلومات امتٌازٌة عن منظور مصدر سندات أو وضعٌته أو منظور تطور 
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منقولة ما، فٌنجز بذلك عملٌة أو عدة عملٌات فً السوق أو ٌتعمد السماح بإنجازها إما مباشرة أو عن طرٌق  قٌمة

 شخص مسخر لذلك قبل أن ٌطلع على تلك المعلومات.

كل شخص ٌكون قد تعمد نشر معلومات خاطئة أو مؽالطة وسط الجمهور بطرق ووسائل شتى أن منظور 

حل تداول فً البورصة أو عن منظور تطور سند مقبول للتداول فً البورصة أو وضعٌة مصدر تكون سنداته م

 من شأنه التأثٌر على الأسعار.

قد مارس أو حاول أن ٌمارس مباشرة أو عن طرٌق شخص آخر مناورة ما بهدؾ  كل شخص ٌكون

تنجز على هذا الأساس تعد هذه العملٌات التً ر، عرقلة السٌر المنتظم لسوق القٌم المنقولة من خلال تضلٌل الؽٌ

 .باطلة

من خلال نص المادة، نجد أن المشرع قد أجاز لرئٌس اللجنة أن ٌطلب تدخل القضاء عند حدوث أمر 

خطٌر أو ٌخالؾ الأحكام التشرٌعٌة أو التنظٌمٌة، وهذا ٌندرج فً إطار تشدٌد وإحكام الرقابة على المتدخلٌن فً 

رامة فً التعامل مع المخالفٌن، كما أن التدخل القضائً من شأنه أن البورصة، لما للسلطة القضائٌة من هٌبة وص

ٌعطً بعدا آخرا للمخالفات المرتكبة فً السوق وٌدعم موقؾ اللجنة التً ٌمكن أن تتأسس كطرؾ مدنً فً 

 .(270، صفحة 2016)ابتسام، النزاع

ٌهمهه الأمهر وإعطهاء مها آل إلٌهه مصهٌر ذلهك، ومهن  ممنكما ٌجوز للجنة أن تتلقى الشكاوى والاحتجاجات 

بٌن ما تهؤول إلٌهه ههذه الشهكاوى قابهل الإشههار المضهلل وجرٌمهة المعلومهات الامتٌازٌهة والتلاعهب بالأسهعار، ههً 

ل ٌمكهن للجنهة أن تلجهأ للقضهاء إرسال الملؾ إلى وكٌهل الجمهورٌهة، وٌمكنهها أن تتأسهس كطهرؾ مهدنً، ولكهن هه

لطلب تعٌٌن خبٌر الأقلٌة كما هو معمول به فً القانون الفرنسً فً حهال وقهوع عمهل مخهالؾ للأحكهام التشهرٌعٌة 

والتنظٌمٌههة مههن شههأنه الإضههرار بحقههوق المسههتثمرٌن فههً القههٌم المنقولههة أو فههً حههال مهها إذا كانههت اللجنههة قههد طلبههت 

ضعها المالً وتطورها، أي المعلومات الواردة فهً مشهروع المهذكرة الخاضهعة معلومات تتعلق بتنظٌم الشركة وو

الخهاص بنشههر المعلومههات الخاطئههة أو مؽالطههة  03/04مههن القههانون  19للتأشهٌرة المسههبقة أو كمهها جههاء فهً المههادة 

، فهلا نعتقهد وسط الجمهور أو القٌام بمناورة ما تهدؾ إلى عرقلة السٌر المنتظم لسوق القٌم من خلال تضلٌل الؽٌهر

ذلك على أساس أن هذا الإجراء لا ٌسمح به المشرع حتى بالنسهبة لأقلٌهة المسهاهمٌن داخهل شهركة المسهاهمة، مهن 

أجههل درء خطههر التعسههؾ الههذي تمارسههه الأؼلبٌههة، وإن كههان مفٌههدا لمهها ٌقدمههه مههن ضههمانات إضههافٌة للمسههتثمرٌن 

 لمراعاة المساواة بٌن المساهمٌن وضبط السوق المالٌة.

إلا أنه فً الواقع لم ٌظهر من خلال التقارٌر السنوٌة التً تعدها لجنة البورصة أن رئٌس اللجنة قد ٌلجأ 

إلى القضاء لطلب الامتثال للأحكام التشرٌعٌة والتنظٌمٌة أو المعاقبة على المخالفات التً عاٌنتها اللجنة، ولم تشر 

، وهذا ما ٌفسر ؼٌاب تدخل المتعاملٌن، كما أنه لٌست هناك التقارٌر السنوٌة أنه وقعت أعمال تخالؾ هذه الأحكام

)دٌدن، الأداء الرقابً جرائم خاصة بالمعلومات الامتٌازٌة أو التلاعب بالأسعار لؽٌاب نشاط داخل البورصة

 .(30-29، الصفحات 2014للجنة تنظٌم ومراقبة عملٌات البورصة على عملٌات التداول، 

 

 :خاتمة

من خلال الدراسة ٌتبٌن أن للجنة البورصة سلطات مقٌدة ومحدودة، وٌظهر ذلك من خلال الرقابة 

الؽرفة التأدٌبٌة للجنة حٌث أخضعها إلى الطعن القضائً، كما ألزمها  القضائٌة على القرارات التً تصدرها

أفعال ؼٌر مشروعة، ضؾ إلى ذلك  تجاوزات أو القانون بإخطار السلطات القضائٌة المختصة فً حال تسجٌلها

 قصد اتخاذ إجراء أو تدبٌر تحفظً. ألاستعجالًتقدٌم طلب من رئٌسها إلى القاضً  ضرورة

، كان على المشرع إعادة ومن أجل إعطاء حماٌة كافٌة للادخار داخل السوق المالٌةمما ٌمكن تسجٌله 

النظر فً عملٌة تدخل القضاء العادي لإٌقاؾ الأعمال المخالفة للتشرٌعات والتنظٌمات والتً من شأنها الإضرار 

ا من طرؾ بحقوق المستثمرٌن، وذلك بعدم قصره على طلب رئٌس اللجنة فقط وفتح المجال للتدخل أٌض

 المتعاملٌن الآخرٌن فً البورصة من وسطاء ومستثمرٌن إذا كان فً تلك المخالفات ضررا بمصالحهم.
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ؼٌر أنه عملٌا، ٌمكن القول أن المحاكم لم تلعب دورا ٌذكر لعدم أخذ اللجنة المبادرة بطرح القضاٌا 

دلات ونشاط الشركات من جهة أخرى، أمامها، نظرا لعدم القدرة على الكشؾ عن الأفعال من جهة، وؼٌاب المبا

 وبالتالً عدم وجود نزاعات، فالمؤسسات القلٌلة تفضل التعامل مع اللجنة بدلا من رفع دعاوى أمام القضاء.

 من خلال الدراسة توصلنا إلى النتائج التالٌة:

علههى إن لجنههة تنظههٌم ومراقبههة عملٌههات البورصههة هههً المحههرك الرئٌسههً للسههوق المالٌههة والتههً تسهههر  -

 شفافٌة المعاملات داخله.

 الدور الرقابً الممنوح للجنة ٌعتبر كضمان للمستثمر للولوج إلى سوق البورصة. -

تمٌههز اللجنههة بصههفتها سههلطة ضههبط فههً المجههال الاقتصههادي بخصوصههٌة إزاء منازعاتههها أمههام القضههاء  -

ددة قانونها، كمها أن أمامه فً آجهال محه ةن المرفوعوالإداري، بحٌث ٌلزم مجلس الدولة بالبث فً الطع

ضههد قههرارات اللجنههة قصههٌرة مقارنههة بالقواعههد العامههة المتعلقههة بالمنازعههات  هههذه الطعههونآجههال تقههدٌم 

 الإدارٌة الأخرى.

وعلٌه فإننا نقترح ومن خلال الدراسة بعض التصهوٌبات لمعالجهة بعهض الاخهتلالات وإعطهاء حماٌهة أكبهر 

 :ً هً فٌما ٌللرؤوس الأموال داخل سوق البورصة، 

توسههٌع مجههال تههدخل القضههاء العههادي لإٌقههاؾ الأعمههال المخالفههة للتشههرٌعات والتنظٌمههات والتههً مههن شههأنها -

الإضرار بحقوق المستثمرٌن، وذلك بعدم قصره على طلب رئٌس اللجنة فقهط، وفهتح المجهال للتهدخل أٌضها 

المخالفهات ضهررا  من طرؾ المتعاملٌن الآخرٌن فً البورصة مهن وسهطاء ومسهتثمرٌن، إذا كهان فهً تلهك

 بمصالحهم.

ضههرورة تعههدٌل بعههض النصههوص القانونٌههة المتعلقههة بصههلاحٌات ومهههام اللجنههة قصههد مههنح حماٌههة أكبههر   -

 لرؤوس الأموال داخل السوق المالٌة.

سههن بعههض النصههوص القانونٌههة المتعلقههة بمسههألة وقههؾ تنفٌههذ قههرارات اللجنههة فههً حههال الطعههن فٌههها أمههام   -

 تعزٌز ثقة المستثمر.مجلس الدولة قصد 

ضرورة تخفٌؾ إجراءات التقاضهً بمها ٌتماشهى مهع طبٌعهة المعهاملات التجارٌهة وخصوصهٌات السهوق   -

 المالٌة قصد ضمان ولوج عدد أكبر من المستثمرٌن لسوق البورصة.
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