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موج�ـا�و�مقيـدا�مـن���ان��قتصـاد و�بالتا���،انت��ت�ا��زائر��عد��ستقلال�النظام��ش��ا�ي  

،�و�خاصـة�مـن�)�ـ��ا��زائـر(طرف�ا،�و�نظرا�لاعتبارات�عـدة�م��ـا�فشـل��ـذا�النظـام�عالميـا�و�ح�ـ��داخليـا�

اقتصــاد�ا�منت��ــة�النظــام�اللي��ا�ــ��و��لإصــلاحناحيـة��قتصــادية�بــدأت�الدولــة��ــ��البحــث�ع�ــ��ســبل�ال

�قتصــاد�ا��ــر�و�الــذي�يق�ــ���با��ــ�اب�الدولــة�مــن�ا��قــل��قتصــادي،�لتتحــول�بــذلك�مــن�الدولــة�

ضــــامنة،�و�وفــــق��ــــذا�التوجــــھ�ا��ديــــد��ـــاـن�ع�ــــ��الدولــــة�القيــــام�بخوصصــــة�القطاعــــات��إ�ــــ�المســــيطرة�

قتصـــادية،�و�لكــــن�مـــع�ضــــمان�المصــــ��ة��قتصـــادية�العامــــة،�و�ضــــرور�ات�المرفـــق�العــــام،�و�مصــــا����

  .المرتفق�ن

ومــــة�ع�ــــ��الدولــــة�مراجعــــة��امــــل�المنظع�ــــ��اثــــر�التحــــولات��قتصــــادية�الســــابقة�الــــذكر،��ـــاـن�  

موعـــة�مج�بإصـــدار ��ـــدد�الــبلاد،�فقامـــت�الدولــة�ال�ـــ��باتــت���زمــةال�شــر�عية��قتصـــادية�ل��ــروج�مـــن�

  :�ائلة�من�القوان�ن�تكرس��ذا�التوجھ�ا��ديد�للاقتصاد�ا��زائري�من�أ�م�ا

  . المتعلق�بالنقد�و�القرض�14/04/1990المؤرخ�����10 – 90القانون�رقم�-  

المـــتمم�للقـــانون�التجـــاري�الصـــادر�بموجـــب��مـــر���25/04/1993المـــؤرخ��ـــ���08 – 93القـــانون�-  

  .26/09/1975المؤرخ�����59 – 75رقم�

،�و�المتعلـــــق�ببورصـــــة�القـــــيم�المنقولـــــة�23/05/1993المـــــؤرخ��ـــــ���10 – 93المرســـــوم�ال�شـــــر����-  

  .17/02/2003المؤرخ�����04 – 03المعدل�و�المتمم�بموجب�القانون�

  .،�و�المتعلق�ب��قية��س�ثمار05/10/1993المؤرخ�����12 – 93القانون�-  

  .ن�قانون�المنافسةو�المتضم�25/01/1995المؤرخ�����06 – �95مر�-  

و�المتعلــــــــق�بخوصصــــــــة�المؤسســــــــات�العموميــــــــة��26/08/1995المــــــــؤرخ��ــــــــ���22 – 95القــــــــانون�-  

  .�قتصادية

�ــــل��ــــذه�ال�شــــر�عات��انــــت�تبلــــور�فكــــرة�التحــــول��قتصــــادي�ا��ديــــد�مــــن��قتصــــاد�الموجــــھ�  

سـوق،�تلعـب�اقتصـاد�حـر،�قر�ـب�مـن�قـانون�ال�إ�ـ� �نتـاج�سيطر�فيھ�الدولة�ع�ـ��مختلـف�القطاعـات�

  .الضبط��قتصادي�دون�التدخل����عملية�ال�سي���إطار فيھ�الدولة�دور�رقا�ي����

مؤسســات�تحــل�محــل�الدولــة��ــ��عمليــة�ضــبط�الســوق��قتصــادي��إ�شــاءتطلــب��ــذا�التحــول�  

،�عرفـــت��ـــ��القـــانون�المقـــارن�)ســـلطة�الضـــبط(فتنقـــل�ل�ـــا�الدولـــة�جـــزء�مـــن�امتيـــازات�الســـلطة�العامـــة�

الولايـات�المتحــدة�(المســتقلة،�ف�انـت�ل�ـا�نمــاذج�رائـدة،��اـلنموذج��نجلوسكســو�ي��ار�ـة�دبالسـلطات�

ألمانيـــا،�اســـبانيا،�و�(،�و�النمـــوذج�الفر��ـــ��،�و��عـــض�نمـــاذج�دول�أورو�ـــا�الغر�يـــة�)بر�طانيـــا�مر�كيـــة،�و�

  .لتعرف�ا�ا��زائر�كتجر�ة�حديثة�ال�شأة. )ايطاليا
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��دار�ـــــةعرفـــــت��ـــــذا�النـــــوع�ا��ديـــــد�مـــــن�ال�يئـــــات��مـــــن�بـــــ�ن�القطاعـــــات��قتصـــــادية�ال�ـــــ��إن  

�ـذه�البورصـة�ال�ـ��المستقلة،�ذات�الدور�الضابط،�نجد�سوق�القيم�المنقولة�أو�ما��عرف�بالبورصة،�

  .1999،�و�لم�تمارس��شاط�ا�الفع���ح���سنة�1993تم�خلق�ا����سنة�

دى�تـــوفر�الشـــفافية�مـــن�خـــلال�مـــ�إلا نجـــاح�أيـــة�بورصـــة�للقـــيم�المنقولـــة�لا�يمكـــن�أن�يقـــاس��إن  

التنـــافس�بـــ�ن�جميـــع��عـــوان��قتصـــادي�ن��إطـــار ال�املـــة��ـــ��التعـــاملات�ضـــم��ا،�و�ضـــمان�المســـاواة��ـــ��

�ــاـن�لزامـــا�ع�ـــ��المشـــرع�ا��زائـــري�أن�يـــزود��ـــذه�البورصـــة�ض�النظـــر�عـــن�طبيعـــ��م�القانونيـــة،�فانـــھ��غـــ

��نـة��إ�شـاء�ـ����ليـةانـت��ـذه�الكفيلة�بضمان�حسن�س���ا�و�أدا��ـا�لم�ام�ـا،�ف���لياتبالوسائل�و�

مســـــتقلة�و�ضـــــابطة،�ع�ــــــ��رأس�ســـــوق�القــــــيم��إدار�ــــــةتنظـــــيم�عمليـــــات�البورصــــــة�و�مراقب��ـــــا،�كســـــلطة�

  :الوقوف�ع���لتتو���ضبط��ذه�السوق�من�خلال�المنقولة

  .و�شفافي��ا�حسن�س���سوق�القيم�المنقولة-  

  .حماية��دخار�المس�ثمر����مجال�القيم�المنقولة-  

أداء�ال��نــة�لم�ام�ــا��اــن�لزامــا�ع�ــ��المشــرع�تــدعيم�ا�بالســلطات�ال�افيــة�لتمــارس�مــن��طــار إو��ــ��  

  .ظيمية،�و�السلطة�التأدي�ية�و�التحكيميةنخلال�ا�وظيف��ا�ب�ل�حر�ة،�فمنح�ا�السلطة�الت

النظـام�القـانو�ي�ل��نـة��مضـمون �عـن م�سـائلا�ذا�البحـث��إش�اليةطرح�أ و�من�خلال�ما�سبق  

 مـا�حث�ـ��للبحـث�عـنو��ـذا� ؟كإحدى�السلطات��دار�ـة�المسـتقلة�لبورصة�و�مراقب��اتنظيم�عمليات�ا

  :مجموعة�من��سئلةع�����جابة

  المستقلة؟��دار�ةسلطات�كيف��شأت�ال-  

  ما������نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا����القانون�ا��زائري؟-  

  كيف�نظم�المشرع�م�ام�ال��نة؟-  

  ال���منح�ا�القانون�ل��نة�لأداء�م�ام�ا�ع���أكمل�وجھ؟��و�ما����السلطات-  

يكمـــن�ال�ـــدف�مـــن��ـــذا�البحـــث��ـــ��التعـــرف�ع�ـــ��النظـــام�القـــانو�ي�الـــذي�يحكـــم�و�يـــنظم��ـــذه�  

�افــة�وظائف�ــا�و�ســلطا��ا��ــ��مراقبــة�و�تنظــيم�ســـوق��إ�ـــ� وصــولا�و��شــكيل�ا�إ�شــاء�امــن��ابتــداءال��نــة�

المسـتقلة�بصـفة�عامـة،��ـ��القـوان�ن���دار�ـة�شـأت�السـلطات��و��ذا��عد�التعرف�ع�ـ�القيم�المنقولة،�

  .المقارنة،�و����القانون�ا��زائري 

اختيـــاري�ل�ـــذا�الموضـــوع��ــاـن�راجـــع�لعـــدة�أســـباب�و�مـــن�مجمل�ـــا،�ا�عـــدام�وجـــود�بحـــث�ع�ـــ���إن  

مكتبـــة��لي�نـــا���ـــذا�البحـــث�المتواضـــع،��إثـــراءمســـتوى�مكتبـــة�ال�ليـــة�تطـــرق�ل�ـــذا�الموضـــوع،�و�ح�ـــ��يـــتم�

ضا�انجـازي�لبحـث�حـول���نـة�تنظـيم�و�مراقبـة�عمليـات�البورصـة�خـلال�مسـاري�الدرا�ـ����ـ��الماسـ���أي
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شـــبھ���عـــدام�ل�شـــاط�ال��نـــة،�فحاولـــت�البحـــث��ـــ��نظام�ـــا�لـــدي�الفضـــول�و�ال�ســـاؤل�عـــن�ســـ�ب��أثـــار 

  .القانو�ي�مف��ضا�و�جود�ا��لل�فيھ

،��علقت�با�عدام�المراجع��ـ��أثناء�عملية�البحث����الموضوع�واج�ت���مجموعة�من�الصعو�ات  

مـع�نـدرة�القـرارات�الصـادرة�عـن�ال��نـة��ـ��ش�ل�الكتب،�و�توفر�ـا�كمـذكرات�و�رسـائل�جامعيـة�فقـط،�

  .شأن�ضبط�سوق�القيم�المنقولة

مــن�بــ�ن�الدراســات�الســابقة�ال�ــ��تطرقــت�ل��نــة�تنظــيم�عمليــات�البورصــة�و�مراقب��ــا،�وجــدت�  

��نــــة�تنظــــيم�و�مراقبــــة�عمليــــات�البورصــــة�كســــلطة�"�عنــــوان� "زوار�حفيظــــة"دراســــة�الطالبــــة�الباحثــــة�

مــدى�تمتــع�ال��نــة�فعليــا�بوصــف��إ�ــ�،�حيــث�تطرقــت�كرســالة�لنيــل�شــ�ادة�الماجســت��" مســتقلة�إدار�ــة

دراســة�ضــمانات�اســتقلالية�ال��نــة�ع�ــ��المســتوى�التنظي�ــ�،�و�كــذلك��ســتقلالية،�و�ذلــك�مــن�خــلال�

ســتوى�الم�ــام�و�الســلطات،�و�تفــرق�دراســ���عــن�دراســ��ا��ــ��دراســة�ضــمانات�اســتقلالية�ال��نــة�ع�ــ��الم

��ا�ع���البحث�عن�المقصود�مـن��سـتقلالية�ال�ـ��يجـب�أن�تتمتـع���ـا�ال��نـة،�بمع�ـ��أ��ا�تركز����دراس

�ــ��مــدى�تــأث����ســتقلالية�الممنوحــة�قانونــا�تبحــث���ــ��جــزء�م��ــاأمــا�دراســ����ــل��ــ��مطلقــة�أو��ســ�ية؟�

�عنــــوان�" زقمــــوط�فر�ــــد"دراســــة�للطالــــب�الباحــــث�أيضــــا��نــــاك���ا�الضــــبطي؟�شــــاطفاعليــــة�ل��نــــة��ــــ��

حيــث�تطــرق��كأطروحــة�لنيــل�شــ�ادة�الــدكتوراه،�"لةالمســتق��دار�ــة�ختصــاص�التنظي�ــ��للســلطات�"

بصــــفة�عامــــة،�و�تفــــرق�دراســــ���عــــن�المســــتقلة���دار�ــــةتكــــر�س��ختصــــاص�التنظي�ــــ��للســــلطات��إ�ــــ�

ســة���نــة�تنظــيم�عمليــات�البورصــة�و�مراقب��ــا�ك�يئــة�مــن�بــ�ن�العديــد�دراســتھ��ــ��أ��ــا�تقتصــر�ع�ــ��درا

الوظــائف�ال�ــ��تمارســ�ا��كإحــدىالمســتقلة،�و�تطرقــت�ف��ــا�للســلطة�التنظيميــة���دار�ــةمــن�الســلطات�

القانونيـــة�لضـــبط���ليـــات"كمـــا��نـــاك�دراســـة�أخـــرى�للطالـــب�للباحـــث�منصـــور�داود��عنـــوان��ال��نـــة،

مقدمة�كأطروحة�لنيـل�شـ�ادة�الـدكتوراه�و�ال�ـ���عـرض�ف��ـا�الباحـث�" ئرال�شاط��قتصادي����ا��زا

القـــانو�ي�لســـلطات�ضـــبط�ال�شـــاط��قتصـــادي�حيـــث�وقـــف�ع�ـــ��المعوقـــات�القانونيـــة�ال�ـــ����طـــار  إ�ـــ�

تحـــد�مـــن�فاعلي��ـــا�و�فعالي��ـــا،�و�تفـــرق��ـــذه�الدراســـة�عـــن�دراســـ����ـــ��أنـــھ�وســـع�بحثـــھ�ل�شـــمل�ســـلطات�

ع���البحث��ـ��أسـباب�عـدم�فاعليـة�دراس���فركزت�ف��ا��أماة�عامة،�ضبط�ال�شاط��قتصادي�بصف

و�فعاليــــــة��شــــــاط���نــــــة�تنظــــــيم�عمليــــــات�البورصــــــة�و�مراقب��ــــــا�مــــــن�خــــــلال�دراســــــة�نظام�ــــــا�القــــــانو�ي،�

بالإضــــافة�للدراســــات�الســــابقة�و�المتعلقــــة�بال��نــــة��نــــاك�مجموعــــة�مــــن�البحــــوث�و�المقــــالات�القانونيــــة�

  . زئيات�تختلف�من�دراسة�إ���أخرى�لا��سعنا�ذكر�ا�جميعاال���تطرقت�إ���ال��نة����ج

ذي��02المــؤرخ��ــ���10 – 93لقـد�تــم�اســتحداث��ــذه�ال�يئــة�مــن�خـلال�المرســوم�ال�شــر����رقــم�  

و�المتعلــــق�ببورصــــة�القــــيم�المنقولــــة،�و�مــــا��ستحســــن��ــــ���ــــذا��1993مــــايو��23،�الموافــــق�1413ا���ــــة�

صـــاص��ـــ��ال�شـــر�ع،�ذلـــك�لأنـــھ��عت�ـــ��صـــاحبة��خت�القـــانون�صـــدوره�عـــن�الســـلطة�ال�شـــر�عية،�حيـــث

جـــرت�العـــادة�أنـــھ�أغلـــب�المراســـيم�تصـــدر��ـــ��شـــ�ل�مراســـيم�تنظيميـــة�عـــن�الســـلطة�التنفيذيـــة،�فت�ـــون�
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بــــذلك�غ�ــــ��خاضــــعة�لرقابــــة�الســــلطة�ال�شــــر�عية،�و�لكــــن��عــــاب�عليــــھ�عــــدم�ال��ت�ــــب�المتعــــارف�عليــــھ�و�

لمـادة�الثالثـة�و�الرا�عـة،�و�مـن�خـلال��بـواب�المع�ود����مضمون�النص،�و��ذا�يت�ـ��مـن�خـلال�نـص�ا

  .ال���فصلت����عناصر�المادت�ن

المــــن����ســــتقرا�ي�و�ذلــــك�عنــــد�معا��ــــة�التعــــار�ف�و��دراســــ���ل�ــــذا�الموضــــوع�اســــتعملت�إثنــــاء  

المفا�يم�المتعلقة�بالموضوع،�كما�استعملت�المن���الوصفي�التحلي�ـ��عنـد�دراسـة�النصـوص�القانونيـة�

�إ�ـ�ب��ـذا�الموضـوع�دفع�ـ��ذلـك�مـن�أجـل�إلمـام�بجميـع�جوانـ،و�ل�البحث�و�التعليق�عل��االمتعلقة�بمجا

المسـتقلة��ـ��القـوان�ن�المقارنـة�و��ـ����دار�ـةمبحـث�تم�يـدي�يتحـدث�عـن��شـأت�السـلطات��إ�ـ�تقسيمھ�

فصــل�ن،�الفصــل��ول��عنــوان���نــة�تنظــيم�عمليــات�البورصــة�و�مراقب��ــا��ــ���إ�ــ�ا��زائــر،�ثــم�تطرقــت�

قــــــانون�ا��زائـــــــري،�و�الفصــــــل�الثـــــــا�ي��عنـــــــوان�م�ــــــام�و�ســـــــلطات���نـــــــة�تنظــــــيم�عمليـــــــات�البورصـــــــة�و�ال

  .مراقب��ا
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  �شأة�سلطات�الضبط�المستقلة: المبحث�التم�يدي

�عت�ــ��ســلطات�الضــبط�المســـتقلة�مؤسســات�جديــدة�مــن�مؤسســـات�الدولــة��ــ��ا��زائــر،��لفـــة�  

ان�طا�ع�ــا،�فبعــدما�تم�ــ��ال�شــاط��قتصــادي�ا��زائــري�بم�مــة�الضــبط��ــ��مختلــف�ال�شــاطات�م�مــا��ــ

حيــث��انــت�الدولــة��ــ��المــنظم�و�لف�ــ�ة�معت�ــ�ة�مــن�الــزمن���يمنــة�الدولــة،�و�ســيطر��ا�ع�ــ���ــل�جوانبــھ،�

أثـــار�ســـلبية�ســــا�مة��ـــ��حـــدة��زمــــة��قتصـــادية�ال�ــــ���إحــــداث إ�ـــ� المنفـــذ�أدى��ـــذا��ســــلوب�التـــدخ��

النظــــر��ــــ��الوظــــائف�و�تكييف�ــــا�بصــــورة�جديــــدة��إعــــادةلضــــروري�مســــت�جميــــع�الميــــادين،�فأصــــبح�مــــن�ا

دولــة��إ�ــ�تتــأقلم�مــع�التحــولات�الداخليــة�و�العالميــة�ا��ديــدة،�لي�ــ�ز�تطــور�دور�الدولــة�مــن�دولــة�مســ��ة�

  . ضامنة،�و�ظ�رت�بذلك�سلطات�الضبط�المستقلة،�كبديل�للدولة����ضبط�ال�شاط��قتصادي

لتعــــرف�ع�ــــ��ســــلطات�الضــــبط�المســــتقلة،�مــــن�خــــلال�ســــوف�نحــــاول�مــــن�خــــلال��ــــذا�المبحــــث�ا  

�عر�ـف�ل�ـا،��إيجـاد�سليط�الضوء�ع���ظ�ور�ـا�و�تطور�ـا،�و�كـذا�الصـعو�ات�ال�ـ��واج�ـت�الفق�ـاء��ـ��

  .أسباب�ظ�ور�ا����ا��زائر،�و�المجالات�ال���ظ�رت�ف��ا�إ��لنصل�
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  .القانونية�المقارنة����النظم��عر�ف�و�ظ�ور�سلطات�الضبط�المستقلة: المطلب��ول 

�عر�ــف�شــامل�و�مت�امــل�ل�ــذه�ال�يئــات،�و��ــذا�لاعتبــارات��إعطــاءلقــد�واجــھ�الفقــھ�صــعو�ة��ــ��  

فر�ســــا،��إ�ــــ�نجلوسكســــونية،�ثــــم�انتقلــــت��انــــت�لبن��ــــا��و�ــــ���ــــ��الــــدول�� �عــــدة،�أمــــا�عــــن��شــــأ��ا�فقــــد

  .ا�المؤسساتيةاستحداث��ذه�ال�يئات����منظوم��،�و�إ�شاء�التقلد�ا�ا��زائر����كيفية�

  .صعو�ة��عر�ف�سلطات�الضبط�المستقلة: الفرع��ول 

قــــــــــانو�ي،�بفضــــــــــل�تــــــــــدخل�ا��ــــــــــ��عــــــــــدة�مجــــــــــالات���عت�ــــــــــ��ســــــــــلطات�الضــــــــــبط�المســــــــــتقلة�خلــــــــــيط  

د�قواعـــــد�ســـــ���ا�و�اختصاصـــــا��ا،�مـــــع�،�و�نظـــــرا�لغيـــــاب�توحيـــــ)�قتصـــــادية،��جتماعيـــــة،�و�ا��ر�ـــــات(

ديـــدة��ســـتخدم�ا�المشـــرع��ـــ��القـــوان�ن�المؤسســـة��ســـميات�عغمـــوض��ـــ��مركز�ـــا�القـــانو�ي�راجـــع�ل�وجـــود

ل�ا،�مثل��سمية�سلطة�الضبط�المستقلة����از�ضـبط�ال��يـد�و��تصـالات�و�لبورصـة�القـيم�المنقولـة،�

سـلطة�ضـبط��شـاط�السـم���البصـري،�و�و��سمية�سلطة�مسـتقلة�ل�يئـة�ضـبط�ال�ـ�افة�المكتو�ـة�و�

مسـتقلة�لمجلـس��إدار�ـةو��سـمية�سـلطة�الغـاز،��تقلة�ل��نـة�ضـبط�الك�ر�ـاء�و �سمية�ج�از�أو��يئـة�مسـ

أو��ســمية�و�الــة�وطنيــة�مســتقلة����ــازي�ضــبط��،المنافســة�و�ل��ن�ــ��ضــبط�و�اســتغلال�المــواد�المعدنيــة

  .1مستقلة����از�الوقاية�و�محار�ة�الفساد�إدار�ةالمحروقات،�و�أخ��ا��سمية�سلطة�

لسلطات�لا��ع���ال�شر�ع�ا��زائـري�فقـط��ختلاف����ال�سميات�و�المراكز�القانونية�ل�ذه�ا�إن  

تطــــرح�أيضــــا��ــــ��ال�شــــر�عات�الغر�يــــة،�فــــالل�س�يبــــدأ��ــــ��اخــــتلاف��ســــميا��ا�خاصــــة�بــــ�ن��ســــمية��إنمــــاو�

،�فحسـب��عـض�الفق�ـاء�ال�سـميت�ن�غ�ـ��متمــاثلت�ن،�"سـلطة�ضــبط"و��سـمية�" مسـتقلة�إدار�ـةسـلطة�"

ضـــــــبط،�و�حســـــــب�الـــــــبعض��خـــــــر�فـــــــة�الفـــــــالأو���تظ�ـــــــر�ا��انـــــــب�المؤسســـــــا�ي�أمـــــــا�الثانيـــــــة�تتعلـــــــق�بوظي

  .2)الضبط( ن��ع��ان�عن�نفس�المع���و�نفس�الوظيفةفال�سميت�

ا��لط��صـطلا���يطـرح��شـ�ل�أسا�ـ����ـ��القـانون�الفر��ـ���نظـرا�لغيـاب��عر�ـف�قـانو�ي��إن  

المســتقلة،�و�لــم�يطــرح��ــ��القــانون�ا��زائــري�نظــرا�لاخــتلاف�النظــام�القــانو�ي���دار�ــةلمف�ــوم�الســلطات�

أي��عر�ــــف�قــــانو�ي�ل�ــــذه�الســــلطة�ع�ــــ��المســــتوى��ورو�ــــي،�فم�مــــة� مــــن�ســــلطة�لأخــــرى،�كمــــا�لا�يوجــــد

ة�المسـتقلة���ـذه�الم�مــ��دار�ـةالضـبط�تتمتـع���ـا�عـدة�أج�ــزة،�حيـث��ـ��فر�سـا�مـثلا�تضــطلع�السـلطات�

العامـة،��لـلإدارةمسـتقلة�تتمتـع�بال��صـية�المعنو�ـة�و�تا�عـة��بـإدارات أما�اسبانيا�فتكيف��ـذه��ج�ـزة

أما����بر�طانيا�ف�يئات�الضبط�ت�ت���لسلطات�مستقلة�غ���ح�ومية،�أما��ـ���ولنـدا�فـبعض�سـلطات�

المســـــتقلة�أمـــــا�الـــــبعض��خـــــر�تخضـــــع�لســـــلطة�مجلـــــس�المنافســـــة���دار�ـــــة�ج�ـــــزة��إ�ـــــ�الضـــــبط�ت�ت�ـــــ��

                                                           
1

ن�م��ة�،�تخصص�قانون��عمال�السنة�ثانية�ماس��،�جامعة�عبد�الرحما)بحث�غ���م�شور " (محاضرات����قانون�الضبط��قتصادي"نور�الدين�بري،�: 

  .  22 – 21.،�ص)2016 – 2015(بجاية،��لية�ا��قوق�و�العلوم�السياسية،�قسم�قانون��عمال،�
2

  .22.نور�الدين�بري،�نفس�المرجع،�ص: 
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ليـــة�مســـتقلة�المـــرتبط�مباشـــرة�بـــوزارة��قتصـــاد،�أمـــا�ألمانيـــا�ف��ـــا��يئـــة�واحـــدة�ع�ـــ��شـــ�ل�ســـلطة�فيدرا

  .1عليا�تخضع�لوزارة��قتصاد

المبادئ�الدستور�ة�دورا�بـارزا��ـ��تصـعيب�عمليـة�التعر�ـف�القـانو�ي�ل�يئـات�الضـبط،�و��تلعب  

خارجـــة�عـــن�الســـلطات�العامـــة�و��إدار�ـــةأج�ـــزة�تمـــنح�ل�ـــا�وظيفـــة��إحـــداثذلـــك�لأ��ـــا�تمنـــع�عمومـــا�مـــن�

�ج�ـــزة،�مثـــل��ختصـــاص�التنظي�ـــ�،�لا��لمراقبـــة�ا���ومـــة،�و�أن��عـــض��ختصاصـــات�الممنوحـــة�ل�ـــذه

التقليديـة�يحمـل��ـ���لـلإدارةوم�السـلطة�المسـتقلة�التا�عـة�أن�يزاول�بـدون�رقابـة�ا���ومـة،�فمف�ـيمكن�

�ــــذا��إشــــ�اليةالمســــتقلة�تطــــرح���دار�ــــةثنايــــاه�تنــــاقض،�حيــــث�أن�معظــــم�الدراســــات�حــــول�الســــلطات�

  .�نئر���د�التناقض�المؤسسا�ي�الذي�لم�يوجد�لھ�حلول����ا��زا

�يئــات�وطنيــة�لا�تخضــع�: "المســتقلة��ــ���دار�ــة،�و�أن�ال�يئــات�التعر�ــف�المطــروح�عمومــا�إن  

تتمتــــــع�باســــــتقلالية��إذالتقليديــــــة،���دارة،�ف�ــــــ��عكــــــس��دار�ــــــةلا�للســــــلطة�الرئاســــــية�و�لا�للوصــــــاية�

للرقابـــــــة��لك��ـــــــا�تخضـــــــع�،عضـــــــو�ة�و�وظيفيـــــــة�ســـــــواء�عـــــــن�الســـــــلطة�التنفيذيـــــــة�أو�الســـــــلطة�ال�شـــــــر�عية

م�ام�ـا�تتمثـل��ـ���،القضائية،��ذه�ال�يئات�ل�ا�سلطات�واسعة�تجعل�ا�ت�تعد�عـن�ال�يئـات��س�شـار�ة

ضـــبط�القطـــاع��قتصـــادي،�و�بفضـــل�اســـتقلالي��ا�تضـــمن�ا��يـــاد�طالمـــا�أن�الدولـــة�تتـــدخل��ـــ��المجـــال�

  .   2"�قتصادي�كعون�فلا�يتصور�أن�ت�ون�خصما�و�حكما

  طات�الضبط�المستقلة����النظم�القانونية�المقارنةظ�ور�سل: الفرع�الثا�ي

ســــــــلطات�الضــــــــبط�المســــــــتقلة�تطــــــــورات�كب�ــــــــ�ة،��انــــــــت�لبن��ــــــــا��و�ــــــــ���ــــــــ��الــــــــدول�عرفــــــــت� لقــــــــد  

�إ�ـ� أخـر،�ثـم�انتقلـت�و�لكـن�بمف�ـوم��نجلوسكسونية�ع���غرار�الولايات�المتحـدة��مر�كيـة�و�بر�طانيـا

  .حديثة�مب�ية�ع���التقليد�للنموذج�الفر�����ا��زائر�حيث�مازالت�التجر�ة�إ��فر�سا،�لتصل�

  النموذج��مر��ي: أولا

�بإ�شــاءالمســتقلة���دار�ــةتب�ــ��نمــوذج�الســلطات��إ�ــ��عــد�الولايــات�المتحــدة��مر�كيــة�الســباقة�  

و�ذلـك���ـدف�فصـل��ـذه�،�رس��مر��ـيغمـن�طـرف�ال�ـو��1889سـنة�ال��نة�التجار�ة�ما�ب�ن�الولايات�

�1887عـام��إ�شـا��االداخليـة،�حيـث��انـت��ـذه�ال��نـة�تا�عـة�لـوزارة�الداخليـة�منـذ�ال�يئات�عن�دائرة�

رس��مر��ــــي�تصــــبح��يئــــة�مســــتقلة،�كمــــا�قــــام�ال�ــــو�غل�1889و�تــــم�فصــــل�ا�عــــن�وزارة�الداخليــــة�عــــام�

العديد�من�الم�اتب�و�المؤسسات�المستقلة،�مثل�ال��نة�الفدرالية�للتجارة،���نـة�ضـبط��بإ�شاء�عد�ا�

نوو�ــــة،���نــــة��مــــن�و�الصــــرف،�ال��نــــة�الفدراليــــة�للطاقــــة،�ال��نــــة�الفدراليــــة�للاتصــــالات،�الطاقــــة�ال

  .و�الة�حماية�الب�ئة

                                                           
1

  .نور�الدين�بري،�نفس�المرجع�و�الصفحة: 
2

  .23.نور�الدين�بري،�نفس�المرجع،�ص: 
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�ـذه�ال�يئـات�عـن��إ�عـادل�ـذه�الو�اـلات�المسـتقلة��ـو���مر��ـيرس�ال�ـو�غ�إ�شـاءال�دف�من��إن  

نــة�الفدراليــة�للتجــارة�م�ــام�عضــو�مــن�ال���إ��ــاء،�و��ــذا�عنــدما�اعت�ــ��أن�قــرار�تــأث���الســلطة�التنفيذيــة

و��عـــــد�عمـــــلا�غ�ـــــ���الصــــادر�عـــــن�الـــــرئ�س��مر��ـــــي�روزفلـــــت�بمثابـــــة�مســـــاس�باســـــتقلالية��ـــــذه�ال�يئـــــات،

�مر�كيــة،�و�ع�ــ��اثــر����دارةكمــا�انفــرد�ال�ــو�غرس�بحر�ــة�اختيــار��عضــاء�و�دون�تصــر�ح�مــن�مشــروع،�

انتقـادات�حـادة،��إ�ـ��عرضـت��أ��ـا إلا�ـذا�القـرار�الـذي�اتخـذه�ال�ـو�غرس�ان�شـرت�الو�اـلات�المسـتقلة،�

،�"ر�غـــن"�ـــ��ع�ـــد�الـــرئ�س��إصـــلاحات إحـــداث إ�ـــ�باعتبـــار�أ��ـــا�أفرطـــت��ـــ��الب��وقراطيـــة،�و��ـــو�مـــا�أدى�

  .1ترتب�ع��ا�اختفاء�البعض�م��ا�و�ظ�ور��يئات�جديدة

  النموذج�ال��يطا�ي: ثانيا

ال�ونقــــــوس��ســــــلطات�الضــــــبط�المســــــتقلة�باســــــم�مغــــــاير�تمامــــــا،�تحمــــــل�اســــــم�بر�طانيــــــاعرفــــــت�  

)QUANGOS(و�ال�ـــــ���ع�ـــــ��منظمـــــة�غ�ـــــ��ح�وميـــــة�شـــــبھ�مســـــتقلة،�و��ـــــ��عـــــادة�مـــــا�تتخـــــذ�شـــــ�ل��،

  : ���،�حيث�تم��ت�ب�ن�أر�عة�دواو�ندواو�ن

ديــوان�ضــبط�الغــاز�،�و�ديــوان�ضــبط��تصــالات�ديــوان�ضــبط�الميــاه،�ديــوان�ضــبط�الك�ر�ــاء،�  

  :ظ�ور��ذه�الدواو�ن�تمثلت�فيما�ي��،�و�قد�سا�مت�مجموعة�من��سباب����السلكية�و�اللاسلكية

  .رغبة�ا���ومة����تقليص���م�المرفق�العام-  

�ـذه�الثقـة�و��لإعـادةفقدان�السلطة�السياسـية�لثقـة�ا��م�ـور،�و��عتمـاد�ع�ـ���ـذه�ال�يئـات�-  

  .حل�المشا�ل�ا��ساسة

�ـــ��تقلـــيص�صـــلاحيات�الســـلطة�المحليـــة،�لـــذلك�) THATCHER( ح�ومـــة�الســـيدة��ســـ�-  

�غـــض�مـــن��ـــذه�ال�يئـــات�ع�ـــ��المســـتوى�المح�ـــ��و�ال�ـــ��تخضـــع�مباشـــرة�للـــوزراء�و��ســـ�ر�ع�ـــ���إ�شـــاءتـــم�

  .ضبط�المرفق�العام�المح��

�يا�ــل�تصــل�بــ�ن�القطــاع�ن��إ�شــاء إ�ــ�ظ�ــور�مف�ــوم�ال�ســي���العمــومي�ا��ديــد،�و�الــذي�أدى�-  

ام�لك��ـا�لا�تخضــع�ف�ـ��و�اـلات�ضـمن�القطـاع�العـا��ـاص�و�العـام�ع�ـ��غـرار��و�اـلات�المراحـل�القادمـة،�

لسلطة�الوزراء،�و�الذين�يتمثل�دور�م����ظـل�ال�سـي���العمـومي�ا��ديـد�بتحديـد���ـداف�الك�ـ�ى�مـع�

  .طرق�لتحقيق��ذه���داف�لإيجادت�ليف�الو�الات�

المنظمــــــات�غ�ــــــ��ا���وميــــــة�الشــــــبھ�المســــــتقلة�أصــــــبح�ل�ــــــا�م�انــــــة�كب�ــــــ�ة�مقارنــــــة�بــــــالنموذج��إن-  

و�مــن��بر�طانيــاالعديــد�مــن�ال��ــان�و�المجــالس�و�المؤسســات�المســتقلة��ــ���اءإ�شــ إ�ــ�،�ممــا�دفــع��مر��ــي

  : أ�م�ا�نجد

                                                           
1

ي����ا��زائر،�أطروحة�لنيل�ش�ادة�دكتوراه�غ���م�شور،�قسم�ا��قوق��لية�ا��قوق�و�العلوم�منصور�داود،��ليات�القانونية�لضبط�ال�شاط��قتصاد: 

  .  77.،�ص2016 – 2015السياسية�جامعة�محمد�خيضر��سكرة،�ا��زائر،�
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ال��يطانيــة،�مجلــس�أبحــاث�الــدواء،�سلســلة�الط�ــ�ان���ذاعــةمؤسســة�الفلــم�ال��يطــا�ي،��يئــة�  

  .1المد�ي،�و�مركز�دراسات�الب�ئة

  النموذج�الفر����: ثالثا

�ــــة�المســـتقلة�مــــن�النمـــوذج��نجلوسكســــو�ي،�اقتـــ�س�المشــــرع�الفر��ـــ���فكــــرة�الســـلطات��دار   

،�و��ـــ����نـــة�الرقابـــة�ع�ـــ��البنـــوك،�و�لكـــن��انـــت�أول�مـــرة�يطلـــق�ف��ـــا�1941فأ�شـــأت�أول���نـــة�ســـنة�

،�المســـــ���1978جـــــانفي��06المســـــتقلة��ــــاـن��ـــــ��ظـــــل��شـــــر�ع���دار�ـــــةالمشـــــرع�الفر��ـــــ���عبـــــارة�الســـــلطة�

�إطــلاق ليتــوا��و�ا��ر�ــات،��للإعــلامة�الوطنيــة�ال��نــ�إ�شــاءالــذي�تضــمن�" و�ا��ر�ــات��عــلام" ب�شــر�ع�

  :و����1978المستقلة�ع���ثلاث�منظمات��عد�عام���دار�ةصفة�السلطات�

،�ال��نــــة�الوطنيــــة�للاتصــــالات�و�ا��ر�ــــات��ــــ����1984نــــة�الشــــفافية�و��عدديــــة�ال�ــــ�افة��ــــ��  

  .1989،�والمجلس��ع���للسم���البصري����1986

المســـتقلة�شـــ�لت�اســـتجابة�للـــدور�ا��ديـــد�للدولـــة�المتعلـــق�أساســـا� �دار�ـــة�ـــذه�الســـلطات��إن  

التوازنـات�الضـرور�ة�لممارسـة���شـطة��إرسـاءبالتحكيم�و�الضبط،�أيـن�يـتقلص�تـدخل�دور�الدولـة��ـ��

  .2تأط���جامد�عن�طر�ق�المعاي���القمعية�إ���قتصادية�و�ا��ر�ات�دون�ال��وء�

،و�ألمانيـــا،�اســـبانيا:"�ـــ���عـــض�دول�أورو�ـــا�الغر�يـــةالمســـتقلة��الضـــبطســـلطات�نمـــاذج��عـــض�: را�عـــا

  ."ايطاليا

�إ�شــاء�لمــا�ي�بــالمتم��،�و�قــد�أحــدث���داري لألمانيــا�وصــف�التنظــيم��الفيدراليــةنظــرا�لل��كيبــة�  

��H.Loeningيئات�مستقلة�عن�السلطة�التنفيذيـة�نقاشـات�فق�يـة،�أ�م�ـا�الدراسـة�ال�ـ��قـام���ـا�

�و�ـ�،�و�ال�ـ��أكـدت�الدراسـة��عـد�سـنوات�مـن��C.P Fichtmullerل�و�ال�ـ��قابل��ـا�دراسـة�أخـرى�

�ــذه��إ�شــاءع�ـ��تحر�ــر�تلـك�ال�يئــات�مـن�رقابــة�الدولـة،�فلمــا�دافعــت�الدراسـة��و�ــ��ع�ـ��عــدم��ـ�ت�

�ــــذه��إ�شــــاء�ـــذه�الســــلطات،�و��ــاـن�مــــن�م�ـــ�رات��مشــــروعيةالســـلطات،�أكــــدت�الدراســـة�الثانيــــة�ع�ـــ��

  .3تدخلات�الدولة�تحقيق�حيادالسلطات����ألمانيا�

المســتقلة،��ـاـن�ن�يجــة�التحــولات�العميقــة�ال�ــ����دار�ــة،�فــان�ظ�ــور�الســلطات�اســبانياأمــا��ــ��  

مســت��ــل�مــن�م�انــة�و�دور�الدولــة��ــ��وضــع�القــانون،�حيــث�ظ�ــرت�مراكــز�جديــدة�مســتقلة�لصــنع��ــذا�

اح،�و�الـذي�تطلـب��خ���من�ج�ة،�و�من�ج�ة�أخرى�دخول�النظام��قتصادي�مرحلة�التحـرر�و��نفتـ

                                                           
1

  .78.منصور�داود،�نفس�المرجع،�ص: 
2

  .80 – 79.د،�نفس�المرجع،�صو منصور�دا: 
3

ة����ظل�الدولة�الضابطة،�رسالة�لنيل�ش�ادة�دكتوراه�غ���م�شور،��لية�ا��قوق�و�العلوم�السياسية،جامع�المستقلة��دار�ةال�ام�خر���،�السلطات�: 

  .79.ص،�2015 – 2014سطيف،�ا��زائر،�
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توز�ــع�الم�ــام�بــ�ن�الدولــة�و�الســوق،��إعــادةتحــولات�أخــرى��ــ��الســلطات�العموميــة،�و�ذلــك��ســب��إجــراء

ال�ـــ��تبعـــث�نوعـــا�مـــن�المرونـــة�و�الفعاليـــة�ع�ـــ���آليـــاتالبحـــث�ع�ـــ��وســـائل�و��إ�ـــ� �دارة�مـــر�الـــذي�دفـــع�

،�بظ�ـــور�أج�ـــزة�جديـــدة��دار�ـــة �ج�ـــزةتـــدخلا��ا،��ـــذا��لـــھ�نـــتج�عنـــھ�تجديـــد�ع�ـــ��مســـتوى�ال�يا�ـــل�و�

،�و�ال�يئـــــة�1980نـــــووي�الـــــذي�أ�شـــــأ�ســـــنة��مـــــن�ال�مجلـــــس�أبرز�ـــــا الدولـــــة،�و�مـــــن�إدارةمنفصـــــلة�عـــــن�

و�التلفز�ـــون��ســــبا�ي��للراديـــو ،�و�ال�يئـــة�المســــتقلة�1985الم�لفـــة�ب�نظـــيم��نتخابـــات�السياســــية�ســـنة�

  . 1980سنة�

المســتقلة�ن�يجــة�حتميــة�لتطبيــق�سياســات��ر�ــة�دافقــد��ـاـن�ظ�ــور�الســلطات�ايطاليــا�أمــا��ــ��  

بنـــــــاء�العلاقـــــــات�بـــــــ�ن�الدولـــــــة�و�الســـــــوق،�و��ــــــاـن�مـــــــن�أ�ـــــــم��إعـــــــادةخوصصـــــــة�المؤسســـــــات�العموميـــــــة�و�

السـلطات�ال�ــ��ظ�ــرت�ال��نـة�الوطنيــة�للشــر�ات�و�البورصـة،�مع�ــد�مراقبــة�شـر�ات�التــأم�ن�ا��اصــة،�

�ـ����ضـرابالقـانون�لممارسـة�حـق�الوسيط،�سلطة�ضمان�المنافسة�و�السـوق،�سـلطة�ضـمان�تحقيـق�

  .المصا���العمومية��ساسية

  سلطات�الضبط�المستقلة����ا��زائر�ظ�ور �:المطلب�الثا�ي

،�1986الب�ـ�ول�سـنة��أسـعار لقد�دفعت��وضاع��قتصـادية�ال�ـ��عرف��ـا�ا��زائـر�غـداة�ا��يـار�  

�ـ����صـلاحاتدولـة�العديـد�مـن�النظر����النظام��قتصادي�القـائم�آنـذاك،�حيـث�باشـرت�ال�إعادة إ��

�ـــاـن�اســــتحداث�مؤسســــات�غ�ــــ��مألوفــــة��ــــ����صــــلاحاتالمجــــال�ن��قتصــــادي�و�المــــا��،�و�مــــن�بــــ�ن��ــــذه�

المسـتقلة؟�و�مـا���دار�ـةالسلطات�استحداث��إ��ا��زائري،�فما�����سباب�ال���أدت���داري النظام�

  ���المجالات�ال����شطت�ف��ا��ذه�السلطات؟

  المستقلة����ا��زائرالضبط�سلطات�أسباب�ظ�ور�: ل الفرع��و 

تــأخر��إذالتجر�ــة�ا��زائر�ــة��ــ��مجــال�الضــبط��ــ��تجر�ــة�حديثــة�مقارنــة�بالنمــاذج�الرائــدة،��إن  

و�ذلـــك�نظـــرا�للأســـباب�ال�ـــ��مـــرت���ـــا�الســـلطات��1990غايـــة��إ�ـــ��ـــ��ا��زائـــر���دار�ـــةالســـلطات��إ�شـــاء

  .يع���المستو��ن�السيا����و��قتصاد�آنذاك

  الم��رات�السياسية: أولا

م�ـــــ�ة�عرف�ـــــا�النظـــــام�السيا�ـــــ����ـــــ��ف�ـــــ�ة�ال�ســـــعينات��ـــــ��التحـــــول�مـــــن�نظـــــام�ا��ـــــزب��أ�ـــــم إن  

التعدديـــة�ا��ز�يــة�و�تكــر�س�مبـــدأ�الفصــل�بـــ�ن�الســلطات�و�التوجــھ�نحـــو�اقتصــاد�الســـوق��إ�ــ�1الواحــد

و�اسـ�بعاد���2داري ،�ف�ـان�البحـث�عـن�عـدم�التح�ـ��1996و��1989ا��ر�و�ذلك�ما�أكد�عليھ�دستوري�

                                                           
1

  ".ج��ة�التحر�ر�الوط������حزب�الطليعة�الواحد����ا��زائر: "ع���أن�1963من�دستور��23تنص�المادة�: 
2

  .29.،�ص2011قتصادي����القانون�ا��زائري،�دار�بلق�س،�ا��زائر،�وليد�بوجمل�ن،�سلطات�الضبط��: 
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��دار�ــــــةالســــــلطات��ظ�ــــــور �إ�ــــــ�الكلاســــــيكية�مــــــن�أ�ــــــم�الــــــدوافع�ال�ــــــ��أدت��لــــــلإدارةال�ســــــي�س�الم��ايــــــد�

المــــــواطن�و��الــــــذي�طالمــــــا�طبــــــع�العلاقــــــة�بــــــ�نعــــــدم��تفــــــاق�المســــــتقلة�و�ذلــــــك�كمحاولــــــة�للقضــــــاء�ع�ــــــ��

  .اشرالسلطت�ن�السياسية�و��دار�ة،�بإ�عاد�السلطة�السياسية�عن�ال�سي���المب

  الم��رات��قتصادية: ثانيا

�إ�ــــ��إعــــادةدفعــــت�التطــــورات�و�المتغ�ــــ�ات�ال�ــــ��شــــ�د�ا��قتصــــاد�العــــال��،�الدولــــة�ا��زائر�ــــة�  

النظــر��ــ��سياســ��ا��قتصـــادية�خاصــة��عــد��زمـــة��قتصــادية�ال�ــ��عرف��ــا��ـــ��الثمان�نــات،�و�ع�ــ��اثـــر�

��تمو�ـل�مشـروعا��ا�التنمو�ـة��سـ�ب�نقـص�،�و���ز�الدولـة�ع�ـ1986أسعار�الب��ول����سنة��انخفاض

اقتصـــادية�تحـــت�ضـــغط�صـــندوق�النقـــد�الـــدو���و��إصـــلاحاتوضـــع��إ�ـــ�الســـيولة�الماليـــة،���ـــأت�الدولـــة�

اقتصــادية�عديــدة،��إصــلاحاتتحر�ــر�ال�شــاط��قتصــادي،�و�تب�ــ���إ�ــ�البنــك�العــال��،�حيــث�اضــطرت�

فســــة�ا��ــــرة�كمبـــدأ�أسا�ــــ���لتنظــــيم�ا��يــــاة�بفـــتح�المجــــال�أمــــام�المبـــادرة�ا��اصــــة،�و�اعتمــــاد�مبـــدأ�المنا

المركـــزي�للســـوق،�و����ـــ�اب�تـــدر�جيا�مـــن�ا��قـــل���داري �قتصـــادية،�و�التخ�ـــ��عـــن�فكـــرة�ال�ســـي���

ع�لي��ا�ــــــ��لضــــــبط�ال�شــــــاط��مــــــات�و�قواعــــــد�جديــــــدة�ذات�طــــــا�و�التفك�ــــــ���ــــــ��وضــــــع�مي�ان���قتصــــــادي

  :�قتصادي،��ذه�القواعد�تتمثل���

  :و�ذلك�عن�طر�ق�ما�ي��: لنظام��ش��ا�يالقضاء�ع���أسس�ا-1

  :�حت�ارات�العمومية�إزالة-أ

�يمنــــت�الدولــــة�ا��زائر�ــــة�و�لف�ــــ�ة�طو�لــــة�ع�ــــ��ا��قــــل��قتصــــادي�عــــن�طر�ــــق�تطبيــــق�نظــــام�  

ثــم���حت�ــارات،�أيــن��انــت�المؤسســات�العموميــة��قتصــادية��ــ��المســيطرة�ع�ــ��ال�شــاط��قتصــادي،

�حت�ـــارات�العموميــة،�و�فــتح�المجـــال��إلغــاء�قتصــادية،�مـــن�أجــل��حات�صــلا دخلــت�ا��زائــر�مرحلـــة�

،�الـــذي�أل�ـــ��احت�ـــار�المؤسســـات�العامـــة�2011 – 88المبـــادرة�ا��اصـــة،�حيـــث�صـــدر�المرســـوم�رقـــم��أمـــام

ح�ــــــ��التنفيــــــذ،�الــــــذي�لــــــم�يــــــنص�ع�ــــــ��ا��يــــــار��19892،�ثــــــم�تــــــلاه�دخــــــول�دســــــتور�لل�شــــــاط��قتصــــــادي

  .3صفة�ضمنية�ع���أف�ار�لي��الية�ش��ا�ي،�و�الذي�نص�و�لو�ب

  

  

                                                           
1

،�المتضمن�إلغاء�جميع��ح�ام�التنظيمية�ال���تخول�المؤسسات��ش��اكية�ذات�الطا�ع��قتصادي�التفرد�1988أكتو�ر��18،�المؤرخ����201 – 88المرسوم�: 

  .�42�،1988م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�بأي��شاط�اقتصادي�أو�احت�ار�للتجارة،�ا��ر�دة�الرسمية�ا�
2

  .1989دستور�ا��م�ور�ة�ا��زائر�ة�الديمقراطية�الشعبية�لسنة�: 
3

الدولة�الضابطة،�الملتقى�الوط���حول�سلطات�الضبط�المستقلة����المجال��إ��للانتقال�من�الدولة�المتدخلة��آليةصليحة�نزليوي،�سلطات�الضبط�المستقلة�: 

  .09.،�ص2007 وماي�24و��23ية�ا��قوق�و�العلوم�السياسية�جامعة�عبد�الرحمان�م��ة�بجاية،�أيام��قتصادي�و�الما��،��ل
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  :النصوص�المقيدة�للاس�ثمار�إلغاء-ب

جميـــع�القطاعـــات�ا��يو�ـــة�و��ســـ��تيجية��ـــ��ظـــل�النظـــام��عـــدما��انـــت�الدولـــة�مســـيطرة�ع�ـــ��  

�ش��ا�ي،�حيث�لا�يمكن�ل��واص��س�ثمار�ف��ا،�حيث��انت�قدرة�ا��ـواص��ـ���سـ�ثمار�تنحصـر��ـ��

�عتمـاد�المسـبق�قبـل�انجـاز�أي�مشـروع�اسـ�ثماري،�مـع��إلزاميةفرض��إ�� فةبالإضاقطاعات��امشية،�

ســـــ�ثمر�ن�مـــــن��خـــــرى�المعوقـــــة�للاســـــ�ثمار،�ممــــا��ــــاـن�يحـــــد�مـــــن�رغبـــــة�الم��جـــــراءاتوجــــود�الكث�ـــــ��مـــــن�

،�1993غايــة�صــدور�قــانون��ســ�ثمارات��ــ��ســنة��إ�ــ�حيــث�اســتمر��ــذا�الوضــع���ســ�ثمار��ــ��ا��زائــر،

،�ليـتم�فيمـا��عـد�ل��واص�بحر�ة��س�ثمار����حدود�القـانون �121 – 93ال�شر�����أين�اع��ف�المرسوم

�ـ��مجـال��سـ�ثمار�بالو�الـة�الوطنيـة�لتطـو�ر��سـ�ثمار��و�اسـتحداث�العديـد���دار�ـة�عو�ض�ال�يا�ـل�

  .2المساعدة�ل�ذه�الو�الة�و��ل��ذا�ل�س�يل�و�تحف���عملية��س�ثمار��ج�زةمن�

  :تتمثل��ذه�المبادئ���:السوق �قتصادأسس�ا�تكر�س�مبادئ�و -2

  :خوصصة�القطاعات�التنافسية-أ

حت�ــ��مــن��إجــراءا��ــواص،�و��عت�ــ���إ�ــ�يقصــد�با��وصصــة�نقــل�ملكيــة�المؤسســات�العموميــة�  

  .نظام�اقتصاد�السوق �إ��أجل��نتقال�من��ش��اكية�

،�الــذي�نــص�ع�ـــ��19943ظ�ــرت�فكــرة�ا��وصصــة�لأول�مــرة��ــ��قـــانون�الماليــة�التكمي�ــ��لســنة�  

التنــــازل�عـــن�أصـــول�المؤسســــات��إم�انيـــة إ�ـــ� بالإضــــافةالمؤسســــة�للمســـا�م�ن�ا��ـــواص،��رأســـمالفـــتح�

بمجموعــة�مــن�المؤسســات،�و��1996لفائــدة�ا��ــواص،�و�بــذلك�انطلقــت�عمليــة�ا��وصصــة�منــذ�ســنة�

ل��نــــامج�أنــــھ�عمليــــا�لــــم�يــــتم�تنفيــــذ�ا�إلا ،�1995ذلــــك��عــــد�المصــــادقة�ع�ــــ��برنــــامج�ا��وصصــــة��ــــ��ســــنة�

�044 – 01حـــــ�ن�وضـــــع�قـــــانون��إ�ــــ��ســــ�ب�تضـــــارب��ختصـــــاص�بــــ�ن�عـــــدة�ج�ـــــات�تتــــدخل��ـــــ��العمليـــــة�

  . المتعلق�ب�نظيم�المؤسسات��قتصادية�و�س���ا�و�خوصص��ا

أ��ــا��عت�ـــ��حســب�المؤسســـات�العموميــة�الماليـــة��إلا و�رغــم�ال��اجــع�الـــذي�عرفتــھ��ـــذه�العمليــة،�  

نفتــــاح�ع�ــــ���ســــ�ثمار��جن�ــــ�،�و��قتصــــاد�العــــال��،�و��ســــمح�الدوليــــة،�وســــيلة�ضــــرور�ة�لتكــــر�س�� 

  . 5بخلق�محيط�اقتصادي�تناف���

                                                           
1

،�64،�يتعلق�ب��قية��س�ثمار،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العدد�1993أكتو�ر��05ر�يع�الثا�ي�الموافق��19،�مؤرخ����12 – �93ش�رقم�.مر: 

  .03.،�ص1993أكتو�ر��10الموافق��1414ر�يع�الثا�ي��24الصادرة����
2

  .14.صليحة�نزليوي،�المرجع�السابق،�ص: 
3
،�ا��ر�دة�الرسمية�1994،�يتضمن�قانون�المالية�التكمي���لسنة�1994مايو��26الموافق��1414ذي�ا���ة��15،�مؤرخ����08 – 94مرسوم��شر���،�رقم�:  

  .03.،�ص1994مايو��28الموافق���1414ة�ذي�ا���17،�الصادرة����33ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العدد�
4

،�يتعلق�ب�نظيم�المؤسسات�العمومية��قتصادية�و��سي���ا�و�خوصص��ا،�2001غشت��20الموافق��1422،�مؤرخ����أول�جمادى�الثانية�04 – 01أمر�رقم�: 

  . 09.،�ص2001غشت��22فق�الموا�1422جمادى�الثانية��03،�الصادرة����47ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العدد�
5

  .08.صليحة�نزليوي،�المرجع�السابق،�ص: 
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  :فتح�مجال�التجارة�ا��ارجية�أمام�المتعامل�ن��قتصادي�ن-ب

�عــــــد��ســــــتقلال�مباشــــــرة�احتكــــــرت�الدولــــــة�التجــــــارة�ا��ارجيــــــة�و�ذلــــــك�بتــــــأميم�ك�ــــــ��للتجــــــارة�  

�ــة�لــم�تصــمد�طــو�لا�أمــام�تفــاقم���ــم�الــديون�ا��ارجيــة،�و�أن��ــذه�السياســة��حت�ار �إلا ا��ارجيــة،�

تحت�ضغط�صـندوق�النقـد�الـدو��،�اضـطرت�ا��زائـر�تطبيـق�برنـامج�ت�ـ�يح��يك�ـ��شـرعت�بموجبـھ�

التحر�ـــر�الفع�ـــ��تـــم��031 - �91ـــ��تحر�ـــر�التجـــارة�ا��ارجيـــة�بصـــفة�تدر�جيـــة،�حيـــث�بصـــدور�نظـــام�رقـــم�

  .��مجرد�ال���يل����ال��ل�التجاري شرط�واحد�تمثل���بإحداثللتجارة�ا��ارجية،�

  :�سعار�تحر�ر -ج

نحـــــو�تب�ـــــ��سياســـــة�تحر�ـــــر���و�ـــــ�ا��طـــــوة��و�المتعلـــــق�بالأســـــعار �122 – 89رقـــــم���عت�ـــــ��القـــــانون   

ا�لــنص�المــادة�الثالثــة�منــھ�غ�ــ��أن��ســعار�حيــث�جعل�ــا�تخضــع�لنظــام�العــرض�و�الطلــب�و�ذلــك�اســ�ناد

،�الــــذي�أقــــر�مبــــدأ�المنافســــة�ا��ــــرة،�و�1995لســــنة��نافســــةالمحر�ــــر�ا��قيقــــي�للأســــعار�كرســــھ�قــــانون�تال

�ـــاـن�المبـــدأ�العـــام��ـــو�حر�ـــة��ســـعار،�نجـــد�بــــأن��إن،�غ�ـــ��أنـــھ�و�033 - 03نفـــس�المبـــدأ�أكـــده��مـــر�رقـــم�

،�فبعـــــــدما��انـــــــت�الدولـــــــة�تتـــــــدخل�03 – 03مـــــــن��مـــــــر��05المشـــــــرع�قـــــــد�أورد�اســـــــت�ناء�تضـــــــمنتھ�المـــــــادة�

  :���حالت�ن�و��ما�إلا أصبحت�لا�تتدخل�لتنظيم��سعار�باستمرار����مجال�تنظيم��سعار،�

  .لما�يتعلق��مر��سلع�أو�خدمات�ذات�طا�ع�اس��اتي��-  

  .�رتفاع�المفرط�للأسعار�لأسباب�ما-  

  مجالات�عمل�سلطات�الضبط�المستقلة����ا��زائر: الفرع�الثا�ي

ســــــتقلة�ال�ــــــ��تــــــم�حــــــد�اليــــــوم،�يلاحــــــظ�أن�ســــــلطات�الضــــــبط�الم�إ�ــــــ�و��1990منــــــذ�بدايــــــة�ســــــنة�  

و�ا��ر�ــــــات،�المجــــــال�المــــــا��،�و�المجــــــال���عــــــلاممجــــــال�: ث�مجــــــالات�ــــــ��ا��زائــــــر�ت�شــــــط��ــــــ��ثــــــلا �إ�شــــــاؤ�ا

  .�قتصادي

  و�ا��ر�ات �علاممجال�: أولا

حمايـــــة�حقـــــوق�و�حر�ـــــات�المـــــواطن�مـــــن�بـــــ�ن�المجـــــالات�ال�ـــــ��عن�ـــــت���ـــــا�و� �عـــــلام�عـــــد��ـــــل�مـــــن�  

��عادة�بقطاعـات�حساسـة�مـن�ا��يـاة��جتماعيـة�و�قـد�تجسـد�المستقلة،�ف����عت���دار�ةالسلطات�

  :�ذا�النوع�من�السلطات�فيما�ي��

                                                           
1

  .12.صليحة�نزليوي،�نفس�المرجع،�ص: 
2

،�الصادرة�29،�يتعلق�بالأسعار،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العدد�1989يوليو��05الموافق��1409ذي�ا���ة��02،�مؤرخ����12 – 89قانون�رقم�: 

  .757.،�ص1989يوليو��19الموافق��1409ذي�ا���ة�����16
3

،�الصادرة�43،�يتعلق�بالمنافسة،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العدد�2003يوليو��19الموافق��1424جمادى��و����19،�مؤرخ����03 – 03أمر�رقم�: 

  . 25.،�ص2003يوليو��20الموافق��1424جمادى��و�������20
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أ�بموجــب�أ�شــ�المســتقلة،��دار�ــة�عت�ــ��أول��يئــة�وصــفت�بالســلطة�: للإعــلامالمجلــس��ع�ــ��-  

،�كمـا�يضـمن��راء،�و��و�يتو���م�ام�كيفيـة�تطبيـق�حقـوق�التعب�ـ��عـن�مختلـف�071 - 90القانون�رقم�

انھ�لم�يصـمد�طـو�لا�نظـرا�للمشـا�ل��إلا و�الصو�ي�و�التلفزي،���ذا��ستقلال�القطاع�العمومي�للبث�ا

المشـــرع��أعــاد 2000،�ثـــم��ــ��ســـنة��1993ع�شــ�ا��ـــ��ا��زائــر،�حيـــث�تــم�حلــھ��ـــ��ســنة���عـــلامال�ــ���ـاـن�

كية�و�ســـــلطة�ضـــــبط�ال��يـــــد�و�المواصـــــلات�الســـــل�إ�شـــــاءالنظـــــر��ـــــ��ال�شـــــر�ع�المتعلـــــق�بالاتصـــــالات،�فـــــتم�

  .و�لكن�كسلطة�ضبط����المجال��قتصادي�اللاسلكية

،�ثـم�حـل�و�حلـت�22 – 92المرسـوم�الرئا�ـ��� أ�شـأ�بموجـب: ��سـانالمرصد�الـوط�����قـوق�-  

أن��ــــذه��خ�ــــ�ة�تنــــدرج��ــــ���إلا و�المــــواطن����ســــانمحلــــھ�ال��نــــة��س�شــــار�ة�الوطنيــــة�ل��قيــــة�حقــــوق�

  .المستقلة��دار�ةعداد�ال�يئات��س�شار�ة�لا�السلطات�

،�ح�ـ��يقـوم�بمواج�ــة�1132 – 96بمقت�ــ���المرسـوم�الرئا�ـ����إ�شـاؤهتـم�: وسـيط�ا��م�ور�ـة-  

  .1999أوت��02إلغاؤه����،�ثم�تم��داري ظا�رة�التعسف�

  المجال�الما���:ثانيا

  :ثلاث�سلطات�����ذا�المجال�و����إ�شاءتم�  

د�مجلـــس�النقـــد�و�،�و�يجســـ103 – 90 بموجـــب�القـــانون �إ�شـــاؤهتـــم�: مجلـــس�النقـــد�و�القـــرض-  

  .ج�از�الدولة�ل�سي���سياسة�القرض�القرض

جانـــب�مجلـــس��إ�ـــ�مســـتقلة��إدار�ـــةأســـس�قـــانون�النقـــد�و�القـــرض�ســـلطة�: ال��نـــة�المصـــرفية-  

النقد�و�القرض�تد���ال��نة�المصرفية،�غ���أنھ�يلاحظ�ع����ذه�السلطة�أن�دور�ا�يكمن��ـ��ا��انـب�

  .ع�العقو�ات�التأدي�ية�المنصوص�عل��ا�قانونايخالفات�و�توقالقم���ف���تبحث�عن�الم

 – 93بموجــــب�المرســــوم�ال�شــــر�����إ�شــــاؤ�اتــــم�: ��نــــة�تنظــــيم�و�مراقبــــة�عمليــــات�البورصــــة-  

المتعلـق�ببورصـة�القـيم�المنقولـة�و��ـذا�انطلاقـا�مـن�حـرص�المشـرع�ا��زائـري�ع�ـ��تزو�ـد�البورصـة��104

  . لممارسة�م�ام�ا��عيدا�عن�الضغوطات�المتعامل�ن��قتصادي�نو�الوسائل�القانونية���لياتب�افة�

                                                           
1

،�الصادرة����14،�يتعلق�بالإعلام،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�1990أفر�ل��03الموافق��1410رمضان��08خ����،�المؤر 07 – 90قانون�رقم�: 

  . 459.،�ص1990أفر�ل��04الموافق��1410رمضان��09
2

ور�ة،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�،�يتضمن�تأس�س�وسيط�ا��م�1996مارس��23الموافق��1416ذي�القعدة��04،�المؤرخ����113 – 96مرسوم�رئا����: 

  .04.،�ص1996مارس��31الموافق��1416ذي�القعدة��12،�الصادرة����20ا��زائر�ة،�العدد�
3

،�16،�يتعلق�بالنقد�و�القرض،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�1990أفر�ل��14الموافق��1410رمضان��19،�المؤرخ����10 – 90قانون�رقم�: 

  .520.،�ص1990أفر�ل��18الموافق��1410رمضان��23 الصادرة���
4

ميلادي،�يتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�ا��ر�دة�الرسمية��1993مايو�سنة��23الموافق��1413ذي�ا���ة�عام��2مؤرخ�����10 – 93المرسوم�ال�شر����رقم�: 

  .4.،�ص1993مايو����23ري�الموافق�ل����1413ة�عام�ذي�ا��2،�الصادرة�بتار�خ�34ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة�الديمقراطية�الشعبية،�العدد�
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  المجال��قتصادي�:ثالثا

  :العديد�من�السلطات�����ذا�المجال�نذكر�م��ا�إ�شاءتم�  

  .��2002نة�ضبط�الك�ر�اء�و�الغاز�سنة�-  

  .��2000نة�ضبط�ال��يد�و�المواصلات�السلكية�و�اللاسلكية�سنة�-  

  .2005ومية�للمياه�سنة�سلطة�ضبط�ا��دمات�العم-  

  .2003مجلس�المنافسة�سنة�-  

  .2005سلطة�ضبط�المحروقات�و�الو�الة�الوطنية�لتثم�ن�موارد�المحروقات�سنة�-  

  . 2002سلطة�ضبط�النقل�سنة�-  

  .2000سلطة�ضبط�سوق�التبغ�و�المواد�التبغية�سنة�-  

  .��2006نة�رقابة�التأمينات�سنة�-  

المنجميـة�و�الو�الـة�الوطنيـة�ل��يولوجيـا�و�الرقابـة�المنجميـة�سـنة��الو�الة�الوطنية�للممتل�ـات-  

2001.  
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  الفصل��ول                                                  

  ��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا����القانون�ا��زائري        
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قصـــــــد�تنظـــــــيم�ســــــــوق�القـــــــيم�المنقولـــــــة�و�مراقب��ــــــــا،�عـــــــن�طر�ـــــــق�الســــــــ�ر�خاصـــــــة�ع�ـــــــ��حمايــــــــة�  

شــرع�ا��زائــري�قــام�المالمســ�ثمر�ن�مــن�ج�ــة،�و�حســن�ســ���القــيم�المنقولــة�و�شــفافي��ا�مــن�ج�ــة�أخــرى،�

�يئـــة�مختصـــة�ســـمية�ب��نـــة�تنظـــيم�عمليـــات�البورصـــة�و�مراقب��ـــا،�و�ذلـــك�بمقت�ـــ���المرســـوم��بإ�شـــاء

�042 – 03ر�القــــــانون�و صـــــد،�ثـــــم�ب1،�حيـــــث�كيف�ـــــا��ســــــلطة�ســـــوق�القـــــيم�المنقولــــــة10 – ����93ال�شـــــر 

�"سـلطة�ضـبط�مسـتقلة"اعت�ـ�ت�أح�امـھ�ال��نـة��،�الـذي10 – 93ال�شـر�����المعدل�و�المتمم�للمرسوم

  .منھ�20و�ذلك�وفق�نص�المادة�

�ـــا�العضـــوي�مـــن�لقـــد�أحـــاط�المشـــرع�ا��زائـــري��ـــذه�ال��نـــة��عـــدة�أح�ـــام�قانونيـــة،�تـــنظم�جان�  

ج�ة�و�الوظيفي�من�ج�ة�أخـرى،�أمـا�مسـألة�تكييف�ـا�القـانو�ي،�فلـم��شـر�المشـرع�ا��زائـري�صـراحة�ا�ـ��

البحــث�عــن�طبيعــة��ــذه�ال��نــة�اعتمــادا�و�اســ�نادا��إ�ــ�الطبيعــة�القانونيــة�ل��نــة،��مــر�الــذي�يــدفعنا�

لي��ا�ال�ســـــ�ية�عضـــــو�ا�و�ال��نـــــة�باســـــتقلا،�كمـــــا�نحـــــاول��ســـــليط�الضـــــوء�ع�ـــــ��تم�ـــــ��ع�ـــــ��معـــــاي���معينـــــة

  . وظيفيا

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
1

ميلادي،�يتعلق�ببورصة�القيم��1993مايو�سنة��23الموافق��1413ذي�ا���ة�عام��2مؤرخ�����10 – 93المرسوم�ال�شر����رقم�من��02فقرة��03المادة�: 

،�1993مايو����23ري�الموافق�ل��1413ذي�ا���ة�عام��2،�الصادرة�بتار�خ�34المنقولة،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة�الديمقراطية�الشعبية،�العدد�

  .4.ص
2

ذي�ا���ة��2المؤرخ�����10 – �93عدل�و�يتمم�المرسوم�ال�شر����رقم��2003 ف��اير�17الموافق��1423ذي�ا���ة�عام��16مؤرخ�����04 – 03القانون�رقم�: 

�18،�الصادرة�بتار�خ�11القيم�المنقولة،�المعدل�و�المتمم،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العدد�المتعلق�ببورصة�1993مايو�سنة��23الموافق��1413عام�

  .20.،�ص2003ف��اير��19الموافق�ل��1423ذو�ا���ة�
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  .التنظيم�ال�يك���ل��نة�و�تكييف�ا�القانو�ي: �ول المبحث�

مراقب��ـا�كسـلطة�ضـبط�مسـتقلة��اـن�من�أجل�التعرف�ع�����نـة�تنظـيم�عمليـات�البورصـة�و�  

قانونيــة�لابــد�مــن��ســليط�الضــوء�ع�ــ��ال��كيبــة�ال�شــر�ة�الم�ونــة�ل�ــذا�ا���ــاز،�و�كــذا�تحديــد�طبيع��ــا�ال

  .من�خلال�دراسة�التكييف�القانو�ي�الذي�وصفھ���ا�المشرع

  التنظيم�ال�يك���ل��نة: �ول المطلب�

الفــرع�(�شــكيلة�ال��نــة�و�ســ���أعمال�ــا�دراســة�التنظــيم�ال�يك�ــ��ل��نــة�يتطلــب�التطــرق�إ�ــ���إن  

  .)الفرع�الثا�ي(�عضاء��،�و�كذلك�القواعد�النظامية�ال���يخضع�ل�ا)�ول 

  ا�شكيلة�ال��نة�و�س���أعمال�: �ول  الفرع

تركيبــــة��إ�شــــاء�ــــ��ذلــــك�تحديــــد�صــــفة�أعضــــاء�ال��نــــة،�أخــــذا��عــــ�ن��عتبــــار��إ�ــــ�عمــــد�المشــــرع�  

ء�إ�شـاو�خصوصـيات�السـوق�الماليـة،�فال�ـدف�الـذي�أراد�المشـرع�تحقيقـھ��ـو��عكـس�متطلبـات��ملائمـة

  .1ت�البورصة�يئة�تضم�أعضاء�و�أعوان�قادر�ن�ع���تنظيم�و�مراقبة�العمليا

  :صفة��عضاء-أولا

منـــھ،�حيـــث��22ع�ـــ���شـــكيلة�ال��نـــة،�و�ذلـــك��ـــ��نـــص�المـــادة�102–93نـــص�المرســـوم�ال�شـــر�ع�  

  :و��م�أعضاءتت�ون�ال��نة�من�رئ�س�و�ستة�

  قا����يق��حھ�وز�ر�العدل،-  

  عضو�يق��حھ�محافظ�بنك�ا��زائر،-  

  ر�ن�للقيم�المنقولة،�المعنو��ن�المصد����اص مسئو��عضوان�يختاران�من�ب�ن�-  

،�نجـــد�أن�10–93المعـــدل�و�المـــتمم�للمرســـوم�ال�شـــر����رقـــم�043–03القـــانون�رقـــم��إ�ـــ�لكـــن�بـــالرجوع�

كما�أكـد�ع�ـ��امـتلاك�م�لقـدرات��ـ��المجـال�المـا���و�البور�ـ��،��المشرع�كرس�العدد�نفسھ����ال�شكيلة،�

  :ة�كما�ي��أنھ�أحدث��عض�التغي��ات�مست�بصفة��عضاء،�لتصبح�ال�شكيل�إلا 

ا���ومـــة،��موجـــب�مرســـوم�تنفيـــذي��ـــ��مجلـــسرئـــ�س�معـــ�ن�لمـــدة�نيابـــة�تـــدوم�لأر�ـــع�ســـنوات�ب�-  

  .2،�و�تن���م�امھ�بالطر�قة�نفس�ا1بناءا�ع���اق��اح�الوز�ر�الم�لف�بالمالية

                                                           
1

م�شور،��لية�ا��قوق�و�العلوم�السياسية،�أيت�مولود�فاتح،�حماية��دخار�المس�ثمر����القيم�المنقولة����القانون�ا��زائري،�رسالة�لنيل�ش�ادة�الدكتوراه�غ���: 

  .161.،�ص2012جامعة�مولود�معمري،�ت��ي�وزو،�
2

ميلادي،�يتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�ا��ر�دة�الرسمية��1993مايو�سنة��23الموافق��1413ذي�ا���ة�عام��2مؤرخ�����10 – 93المرسوم�ال�شر����رقم�: 

  . 4.،�ص1993مايو����23ري�الموافق�ل��1413ذي�ا���ة�عام��2،�الصادرة�بتار�خ�34ة،�العدد�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة�الديمقراطية�الشعبي
3

ذي�ا���ة�عام��2المؤرخ�����10 – �93عدل�و�يتمم�المرسوم�ال�شر����رقم��2003 ف��اير�17الموافق��1423ذي�ا���ة�عام��16مؤرخ�����04 – 03القانون�رقم�: 

ذو��18،�الصادرة�بتار�خ�11تعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�المعدل�و�المتمم،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العددالم�1993مايو�سنة��23الموافق��1413

  .20.،�ص2003ف��اير��19الموافق�ل��1423ا���ة�
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  قاض�يق��حھ�وز�ر�العدل،-  

  عضو�يق��حھ�الوز�ر�الم�لف�بالمالية،-  

  .بالتعليم�العا���أستاذ�جام���يق��حھ�الوز�ر�الم�لف-  

  عضو�يق��حھ�محافظ�بنك�ا��زائر،-  

  عضو�محتار�من�ب�ن�المس��ين�للأ��اص�المعنو��ن�المصدرة�للقيم�المنقولة،-  

عضــــــــو�يق��حــــــــھ�المصــــــــف�الــــــــوط���ل���ــــــــ�اء�المحاســــــــب�ن�و�محــــــــافظي�ا��ســــــــابات�و�المحاســــــــب�ن�-  

  .المعتمدين

أجــــراه�المشــــرع��ــــ���عــــديل�الــــذيحــــول�التفق�ــــاء�القــــانون�مجموعــــة�مــــن�الملاحظــــات��أبــــدىلقــــد�  

�ــــ��صــــفة�و�التعــــدد�التنــــوع��أ�ميــــةفــــاتفقوا��ل�ــــم�حــــول��،04–�03شــــكيلة�ال��نــــة�بمقت�ــــ���القــــانون�

التـــوازن�بـــ�ن��إ�ـــ�يـــؤدي��،�ف�ـــ�ى�الـــبعض�أنـــھومـــا�يمنحـــھ�ل��نـــة�مـــن�اســـتقلالية��ـــ��أداء�م�ام�ـــا��عضـــاء

اء�مـن�طـرف�ا���ومـة�ممثلـة�حيـث�يق�ـ�ح�نصـف��عضـ،4و�خلق�الثقة�ب�ن�ا��م�ور �3مختلف�المصا��

�يئــــات�م�نيــــة�و��إ�ــــ�أمــــا�النصــــف��خــــر�تركــــھ�) وزارة�التعلــــيم�العــــا���و�وزارة�الماليــــة�،وزارة�العــــدل(�ــــ��

�ا��لافــاتضـمن��عضـاء�لـھ�دور�م�ـم�خاصــة��ـ��فـض�ال��اعـات�و�عنصـر�قضــا�ي��إقحـامأيضـا�،�تقنيـة

،�أمـــا�فيمـــا�يخـــص�6التحكيميـــةأدي�يـــة�و�القـــرارات�الت�إصـــدار و���نظمـــةكمـــا�لـــھ�دور��ـــ��ســـن�،�5الناشـــئة

ا��ســابات�و�المحاسـب�ن�المعتمــدين�العنصـر�المق�ـ�ح�مــن�المصـف�الــوط���ل���ـ�اء�المحاســب�ن�و�محـافظي�

باعتبـار�أن�أ�ــم�الوثــائق�المعتمــدة��7فـاتفق�الفق�ــاء�ع�ــ��أ�ميـة�دوره�الف�ــ��و�التق�ــ���ـ��مجــال�المحاســبة

طر�قـــــة�اق��احـــــھ�أحـــــدثت�أن��إلا  رقـــــام�بصـــــفة�عامــــة�ــــ��البورصـــــة��ـــــ��وثــــائق�محاســـــ�ية��عتمـــــد�ع�ــــ��� 

،�كما�يت���أن�المشرع�قد�أل�ـ��تواجـد�العضـوان�اللـذان�يختـاران�لمـا�8أخر�من�الفقھ�ل�لدى�رأي�ساء

�بالأســتاذو�مكــن�اعتبــار�أنــھ�عوضــ�ما��البورصــةل�مــا�مــن�خ�ــ�ة�اك�ســبا�ا��ــ��المجــال�المــا���أو�المصــر���أو�

                                                                                                                                                                                
�23 المؤرخ����10_  93ن�المرسوم�ال�شر����رقم�م�29و��21�،22،�يتضمن�تطبيق�المواد�1994يونيو��13مؤرخ�����175_  94من�المرسوم�التنفيذي�رقم��2المادة�: 1

  .8.،ص1994جوان��26الموافق�ل��1415محرم��16،�الصادرة�بتار�خ�41ر�ة�ا��زائر�ة،�العدد�و ر�ل��م�.،�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�ج1993مايو�
2

  .،�نفس�المرجع�و�الصفحة�سابقا175 – 94من�المرسوم��3المادة�: 
3

،��لية�ا��قوق�بن�عكنون،�ا��زائر،�غ���م�شور �مستقلة،�مذكرة�لنيل�ش�ادة�الماجست�� �إدار�ةتنظيم�و�مراقبة�عمليات�البورصة�كسلطة��حفيظة�زوار،���نة: 

ياسية،�،��لية�ا��قوق�و�العلوم�السغ���م�شور �؛�نوارة�حمليل،�النظام�القانو�ي�للسوق�المالية�ا��زائر�ة،�رسالة�لنيل�ش�ادة�الدكتوراه15.،�ص2004 – 2003

�؛�كر�مة�بن�شعلال،�السلطة�القمعية�ل��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا،�مذكرة�لنيل�ش�ادة�الماجست�� 23.جامعة�مولود�معمري�ت��ي�وزو،�ا��زائر،�ص

  . 18.،�ص2012،��لية�ا��قوق�و�العلوم�السياسية،�جامعة�عبدالرحمان�م��ة�بجاية،�ا��زائر،�غ���م�شور 
4

  .162.د،�المرجع�السابق،�صفاتح�أيت�مولو : 
5

  .فاتح�أيت�مولود،�نفس�المرجع�و�الصفحة�سابقا: 
6

�لية�ا��قوق�و�العلوم�السياسية،�جامعة�محمد�،�أبحاث�قانونية�و�سياسية،"ظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��االوظيفة�التنظيمية�ل��نة�تن"مخلوف�لكحل،�: 

  . 160.دد�الثا�ي،�صالصديق�بن�ي���جيجل،�ا��زائر،بدون�دار��شر،��الع
7

�ص:  �السابق، �المرجع �زوار، �ص17.حفيظة �السابق، �المرجع �مولود، �أيت �فاتح �خيدر�162.؛ �ر�م �ا��زائري "؛ �القانون ��� �المنقولة �القيم �سوق �ظبط ،�"سلطة

  .209.اثر��ج��اد�القضا�ي�ع���حركة�ال�شر�ع،�جامعة�محمد�خيضر،��سكرة،�العدد�ا��ادي�عشر،�ص،�ج��اد�القضا�ي
8

�ص:  �السابق، �لكحل،المرجع �لا�: "160.مخلوف �المعتمدين �و�المحاسب�ن �ا��سابات �و�محافظي �المحاسب�ن �ل����اء �الوط�� �المصف �قبل �من �عضو�مق��ح وجود

" المصف�الوط��" ���واحد�ان�ج�از�م�01 – 10المل���بموجب�القانون���08 – 91المتعلق�بالم�ن�الثلاث�لأنھ����ظل�القانون�� 01 – 10يتما����و�أح�ام�القانون�

سبة�لمحافظي�يحكم�الم�ن�الثلاث����أنھ����ظل�القانون�ا��ديد�أصبح�ل�ل�م�نة�ج�از�خاص���ا،�مصف�وط���بال�سبة�ل����اء�المحاسب�ن،�غرفة�وطنية�بال�

  ".العضو�س�تم�اق��احھ�من�المصفن�يجة�و���أن��إ��ا��سابات�و�منظمة�وطنية�بال�سبة�للمحاسب�ن�المعتمدين�و�من�خلال�ما�سبق�ذكره�نخلص�
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حاســ��،�كمــا�قلــص�تمثيــل���ــ�اص�المعنو�ــة�المصــدرة�للقــيم�المنقولــة����و�ا��ب�ــ���ــ��المجــال�الما��ــام

  .عضو�واحد�مع�اش��اط�أن�ي�ون�مس��ا�دون�أن�يحدد�طر�قة�اختياره�إ��من�عضو�ن�

  �ي�لة�ال��نة: ثانيا

مـــزودة��أمانـــةت�ـــون�ل��نـــة�قصـــد��ســـي���ا��أنع�ـــ���10–93المرســـوم�ال�شـــر����رقـــم��نـــص�لقـــد  

الثانيـة�مـن�المـادة�أما�عن�تنظـيم��ـذه�المصـا���و�سـ���ا،�فقـد�أحالتنـا�الفقـرة�. 1و�تقنية إدار�ةبمصا���

  :،�تتمثل��ذه�المصا������خ��ة�ذه��إ��ل��نة�و�بالرجوع�ال���تصدر�ا�ا�2اللائحة�إ�� 29

  العام�الذي�ت��ق�بھ�خلية��تصال�و�العلاقات�العمومية،��م�ن-  

  مس�شار�ن�لدى�رئ�س�ال��نة،-  

  :تية��ل�اال�ي-  

  مدير�ة�تطو�ر�و�مراقبة�السوق،-    

  و�العمليات�المالية،��علاممدير�ة�-    

  .�دار�ةمدير�ة�الشؤون�القانونية�و�-    

،�تحـت�سـلطة�رئـ�س�ال��نــة،�و�يـتم�ت�شـيط�و�ت�سـيق�المصـا����دار�ــة�مـن�طـرف��مـ�ن�العــام  

�م،�حســب�ا��الــة،�نــواب�مــدير�ن�أو�مــدير�ن��ســاعد�م��ــ��تأديــة�م�ــام�إ�ــ��يا�ــل�ال��نــة��إدارة�ســند�

م�لفــون�بم�مــة�و�رؤســاء�دراســـات،�و�يمكــن�للــرئ�س�أن�يفــوض�توقيعـــھ�حســب�الكيفيــات�المحــددة��ـــ��

  .3ار�من�الرئ�س��عد�اس�شارة�ال��نةالنظام�الداخ��،�و�تحدد�رواتب�المستخدم�ن�و�تص�يف�م�بقر 

�019/20014ب�صـــدر�القـــرار�رقـــم�.ع.م.ل��نـــة�ت��دار�ـــةتنظـــيم�المصـــا���التقنيـــة�و��إطـــار و��ـــ��  

  :كما�ي���تقسيم�و�م�ام�مختلف��يا�ل�ال��نة ا�القرار،�حيث�حدد��ذعن�رئ�س�ال��نة

  العام��م�ن-1

 :و�يتو���القيام�بالم�ام�التالية  

  .ت�شيط�و�متا�عة�و�ت�سيق�و�متا�عة�أعمال�مختلف�مدير�ات�ال��نة-  

  .مع�ال�يئات��خرى يضمن�متا�عة�العلاقات�الثنائية�و�المتعددة�-  

  .ت�شيط�و�ت�سيق�أعمال�مختلف�ال�يا�ل�المتعلقة�بالأمانة�العامة-  

  :م�ام�التاليةال�و�علاقات�عامة�تتو���القيام�بخلية�اتصالعام��بالأم�ن و�ت��ق

  .تقوم�بتطو�ر�و�ترقية��تصالات-  

                                                           
1

  .7.،�مرجع�سابق،�ص10 – 93من�المرسوم�ال�شر�����29المادة�: 
2

و�التقنية�ل��نة���دار�ة،�يتضمن�تنظيم�و�س���المصا���2000س�تم����28الموافق��1421جمادى�الثانية��29مؤرخ�����03 – 2000م،�رقم�.ب.ع.نظام���نة�ت: 

  .9.،�ص2001يناير��31الموافق�ل��1421ذو�القعدة��6،�الصادرة�بتار�خ��8م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العدد�م،�ا��ر�دة�الرسمية�ل�.ب.ع.ت
3

  .10.،�مرجع�سابق،ص03 – 2000م،�رقم�.ب.ع.وما�يل��ا�من�نظام���نة�ت�4أنظر�المادة�: 
4

  .،�غ���م�شور 03/04/2001المؤرخ�����019/2001القرار�: 
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  .�علامتضمن�العلاقات�مع�وسائل�-  

  .صدر�ا�ال��نةال���ت��علاميةتضمن��شر�الكشوف�-  

  .ا��م�ور �إعلام تضمن�متا�عة��سي���القاعدة�الوثائقية�ل��نة،�و�كذا-  

الم�ام�السالفة��إ�� بالإضافةالم�لف�بالاتصال�و�العلاقات�العامة،�يتو����إ���ع�د���ذه�ا��لية�

  .ال��نة�و��ساعده����م�امھ�رئ�س�مركز�الوثائق�ع�مخطط�لاتصالاتالذكر�القيام�بوض

  :ير�ات�ال��نةمختلف�مد-2

  :مدير�ة�تطو�ر�و�مراقبة�السوق -أ

راقبة�م�لف�بم�مة����يل�و�م�ساعده�مجموعة�من�الم�لف�ن�بم�ماتمدير�،�� إدار��ايتو���

� �البورصة، �عمليات ��� �الالوسطاء �عمليات �ع�� �الرقابة �بم�مة �عمليات���سع��ةم�لف و�اختتام

  .السوق �م�لف�بم�مة�تطو�ر و��،مة�التحقيقاتم�لف�بم��،البورصة

  :و�تتو���مدير�ة�تطو�ر�و�مراقبة�السوق�القيام�بالم�ام�التالية

  .�س�ر�ع���ضمان�اح��ام�الوسطاء����عمليات�البورصة�للنظام�المطبق�عل��م-

�و�كذا�- �البورصة، �عمليات ��� �الوسطاء �لدى �المدير�ات �با�� �مع �بالتعاون �بتحقيقات تقوم

  .قولةلدى��ل�شركة�أو���ص��شارك����عملية�قيم�من

�و�-   �العمليات �مدير�ة �مع �بالتعاون �المنقولة �للقيم �ا��ما�� �التوظيف ��يئات ��شاط مراقبة

  .الما����علام

  .القيم�المنقولة�بإيداعمراقبة�الم�ام�الممارسة�من�طرف�ال�يئة�الم�لفة�-  

  .مراقبة�عمل�و�س���صناديق�الضمان�للز�ائن-  

الم�نة�من�قبل�جميع�المتدخل�ن����سوق�القيم�تق��ح�و��س�ر�ع���اح��ام�قواعد�أخلاقيات�-  

  .المنقولة

  -� ��بإبداءتقوم �و �القانونية �الشؤون �لمدير�ة �ضد���دار�ةالرأي �المقدمة �الش�اوى حول

  .الوسطاء����عمليات�البورصة

  .تقوم�بمراقبة�س���حصص�التفاوض�حول�القيم�المنقولة،�و�كذا�حصص�المقاصة-  

  .���مجال�القيم�المنقولة ع�اقتصادي،�ضر���،�و�ما��تقوم�بانجاز�دراسات�ذات�طا�-  

  :الما����علاممدير�ة�العمليات�و�-ب

�الما���و���علام�س���من�قبل�مدير��ساعده�م�لف�بم�مة�العمليات�المالية�و��م�لف�بم�مة�  

  .ع����يئات�التوظيف�ا��ما���للقيم�المنقولة��شرافم�لف�بم�مة�
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  :يام�بالم�ام�التالية�و�تتو����ذه�المدير�ة�الق  

  .،�و�القبول����البورصة�و�با���العمليات�المالية�صدارتحقق����طلبات�التأش��ة�وقت�-  

  .تحقق����طلبات�اعتماد��يئات�التوظيف�ا��ما���للقيم�المنقولة-  

  -� �المتعلق �التنظيم �اح��ام �مدى �تقوم��بإعلامتراقب �ال�� �الشر�ات �طرف �من ا��م�ور

  .العام�بالدعوى�للادخار 

  .المستمر��علامتراقب�اح��ام�الشر�ات�المقبولة����البورصة�لال��امات�-  

  . للقيم�المنقولة�للتنظيم�المطبق�عل��ا��س�ر�ع���اح��ام��يئات�التوظيف�ا��ما��-  

  .الشرعية��علاناترقابة��تضمن-  

  .تمثل�ال��نة�أمام�مجلس�المحاسبة-  

  .المطبق�ع���المتدخل�ن����السوق تقدم�الرأي�حول�التنظيم�المحاس���-  

  -� �مع �بالتعاون �و��- تق��ح �القانونية �الشؤون �- �دار�ةمدير�ة �و��عليمات�� �تنظيمات مشار�ع

  .و��يئات�التوظيف�ا��ما���للقيم�المنقولة�المصدر�نا��م�ور�من�طرف��بالإعلامتتعلق�

  :�دار�ةمدير�ة�الشؤون�القانونية�و�-ج

�مدير��ساعده   �قبل �و���س���من �التنظيم �بم�مة �م�لف �م�امھ، �أداء م�لف��،�جراءات��

  .�علاميبم�مة�النظام�

  :مدير�ت�ن�فرعيت�ن�إ��و�تقسم��ذه�المدير�ة�

  :و�المالية�للإدارةالمدير�ة�الفرعية�- 1ج

  .و�الوسائل��دارة،�مص��ة�المالية�و�المحاسبة�و�مص��ة��ذه�المديرة�مص��ت�ن�تتضمن  

  :للشؤون�القانونية�المدير�ة�الفرعية- 2ج

  : �س�ر��ذه�المدير�ة�ع���القيام�بالم�ام�التالية  

  .دراسة�المسائل�القانونية�المتعلقة�بالقيم�المنقولة-  

  .تقديم��س�شارة�القانونية�بناءا�ع���طلب�مختلف��يئات�ال��نة-  

  .تحقق����الش�اوى�و�المنازعات�ب�ن�المتدخل�ن����السوق -  

  .غرفة�التأدي�ية�و�التحكيمية،�و�ا���ات�القضائيةتضمن�العلاقة�ب�ن�ال-  

  .تقوم�بمتا�عة�منازعات�ال��نة-  
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  .تقوم�ب�سي���الموارد�ال�شر�ة�و�المادية�و�المالية�ل��نة-  

  .ل��نة��علاميتقوم�بوضع�و�تطو�ر�النظام�-  

  ال��نة�أعمالس���: ثالثا

�الما �نصت ��26دة �رقم �ال�شر��� �المرسوم �مصاد�10 – 93من �نظام�ا�ع�� �ع�� �ال��نة قة

� �اجتماع�ا �خلال �. �ول الداخ�� �أعمال��إ��و�بالرجوع �س��� �كيفية �لنا �ي�ب�ن �الداخ�� �النظام �ذا

  :ال��نة�من�خلال

  : ا�عقاد�اجتماعات�ال��نة�–أ�

ذلك،�ف���تنعقد���مر ���الش�ر��أو�أك����لما�اقت������قلتجتمع�ال��نة�مرة�واحدة�ع���

الم�ون�ن�ل��نة،�و�ي�ون���قلطرف�رئ�س�ا�أو�بناءا�ع���طلب�ثلاثة�أعضاء�ع���بناءا�ع���دعوة�من�

� �ي�ون ��جتماع �ع�� �استدعاء ��عد ��مرفقاذلك �يتم �ا��لسة، �أعمال أعضاء��إ�� إرسالھبجدول

�انت��ناك�ضرورة�أو�است��ال�لا��إذا إلاقبل�تار�خ�ا��لسة،���قلال��نة،�و�ذلك�خمسة�أيام�ع���

  .�ذه�الشروط�بمراعاة�سمح�

  : مداولات�ال��نة_ ب�

�إذا،�و�للأعضاءالمطلقة���غلبيةالمتمثل����بتحقق�النصاب�القانو�ي��إلا لا�ت���المداولات�

حدث�غياب�أو�ما�ع��إذا�عد�ذلك،�و��أسبوعاا��لسة��تأجيللم�يتوفر���ذا�النصاب�يقرر�الرئ�س��

� �يمكن �من�للأعضاءللرئ�س �ل��لسة �رئ�سا ��عي�ن �قرار��ا��اضر�ن �اتخاذ �للرئ�س �يمكن �كما بي��م،

م�ام�ال��نة،�و�ذلك��عد�لذلك�أو�وجود�است��ال�نظرا�لطابيعة�دعت�الضرورة�الم��ة��إذابمفرده�

اس�شارة�أعضاء�ال��نة�عن�طر�ق��تصال���م،�و�لكن�يجب�عرضھ�ع���ال��نة����ا��لسة�القادمة�

  .ثاره�بال�سبة�للمستقبليوقف�أ�فانھلم�تحدث�المصادقة��إنللمصادقة�عليھ،�و�

� �لكن �سر�ة �ال��نة �اجتماعات �ت�ون �المصا����إشراكيمكن �من �مستخدم��ا �جلسا��ا ��

�جدول���دار�ة ��� �المقيدة �المسائل ��عض �حول �ين���ال��نة �أن �يمكن ���ص �أو��ل و�التقنية،

�المادة �فان �و�مستخدم��ا، �ال��نة �أعضاء �عاتق �ع�� �الواقعة �الواجبات �عن �أما من��40 أعمال�ا،

منھ،��39النظام�الداخ���تج���العمليات�المنصبة�ع���القيم�المنقولة�تحت�قيد�اح��ام�أح�ام�المادة�

مثلا�لا�يمكن�لأي�عضو�القيام�بتلك�العمليات�خلال�ا��مسة�عشر�يوم�ال���ت���منح�التأش��ة�من�

� �ان��10 – 33ر����من�المرسوم�ال�ش�251بيد�أن�نص�المادة�،��علاميةطرف�ال��نة�ع���المذكرة

                                                           
1

  ".مقبولة����البورصة�أس�موز�للرئ�س�و���ميع�المستخدم�ن�الدائم�ن�����ال��نة،�أن�يقوموا�بأية�معاملات�تجار�ة�حول�لا�يج:" ع���ماي���25تنص�المادة�: 
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�ذلك، ��� ��صر�حا �المادت�ن �نص �ب�ن ��عارض �وجود �الفقھ �من �جانب �يرى �النظام��40و��39و�نا من

  .1الداخ���ل��نة�مع�أح�ام�القانون 

  .ال��نة�أعضاءامية�ال���يخضع�ل�ا�القواعد�النظ: الفرع�الثا�ي

قواعد�التعارض��إ�� ةبالإضافمدة�النيابة�ال���خص���ا�المشرع�ا��زائري�أعضاء�ال��نة،��إن  

أو�التنا���ال���يجب�اح��م�ا�من�طرف��عضاء،�و�كذا��ل��ام�بواجب�السر�الم��،��ل�ا�قواعد�لابد�

 .من�دراس��ا�لف�م�النظام�القانو�ي�ل��نة

  مدة�النيابة: أولا

�21م�مد��ا�أر�ع�سنوات�وفقا�لما�نصت�عليھ�المادت�ن�.ب.ع.ت.ع�دة��ل�من�رئ�س�و�أعضاء�ل  

،��ذه�المدة�أثارت�ملاحظات�فق�اء�القانون�حيث�اتفقوا�جميعا�10 – 93من�المرسوم�ال�شر�����22و�

�و� �الرئ�س ��ساعد �النيابة �مدة �فتحديد �ال��نة، �استقلالية �مدى �ع�� �تأث���ا ع�����عضاءع��

�ل�م �المعينة �السلطة �عزل �من �ا��وف �دون �و�حيادية، �موضوعية �ب�ل �م�ام�م �و�ذ�ب�2ممارسة ،

�أ �بالقص�� �إ��خر�جانب �خاصة��ةو�صف�ا �ال��نة �عمل �استمرار�ة �أمام �عائقا �س�ش�ل و�بالتا��

�عن� �لي��تب �معھ �سيعمل �الذي �بتغي���الطاقم �سيقوم ��غ���الرئ�س �ف�لما �ال��نة �للرئ�س بال�سبة

�ال��نة �و�أعمال �استقرار�أ�شطة �عدم �3ذلك ���ية�، �عملية �التداول �عملية �تبقى �ذلك ��ل و�رغم

� �ال��نة �و�عدم�لأداء �مظا�ر�الديمقراطية �مظ�ر�من �التداول �باعتبار�أن �وجھ �أحسن �ع�� لم�ام�ا

  .ال��ا�ة�ع���عمل�ال��نة�ب�و�المؤسسات�كما��سا�م�ذلك����إضفاء�حت�ار�للمناص

ملاحظات�فق�ية�و��،كذلك�دة�الرئ�س�للتجديد�أم�لاأثار�س�وت�المشرع�عن�قابلية�علقد��  

� �تأث���ع�� �من �أيضا �لھ �لما �ذلك �استقلالية �الفقھال��نةمدى �من �رأي �فاعت��ه �المشرع�، �أمر��عمد ،

�ل���ومة��إغفالھ �يجوز �بالتا�� �و �التنفيذي �ل���از �التقدير�ة �للسلطة �تركھ �و �عنھ �الس�وت و

� �ال��نة �برئ�س �يدفع ��ذا ��ل �استقلالية��إ��تجديد�ا، �يضعف �مما �ا���ة �ل�ذه �ولائھ ��� المبالغة

الرئ�س��إقالةنھ�لا�يمكن�أ 175 – 94الثة�من�المرسوم�التنفيذي�رقم�كما�نصت�المادة�الث،�4ال��نة

  .���حالة�ا��طأ�الم���ا��سيم�أو����حالة�الظروف��ست�نائية�إلا خلال�ع�دتھ�

                                                           
1

  .165.فاتح�ايت�مولود،�المرجع�السابق،ص: 
2

،�المركز�ا��ام���مرس���عبد�الله�ت�بازة،�يةدفاتر�البحوث�العلم،�"��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا"؛�نوال�اير�ن،�24.نوارة�حمليل،�المرجع�السابق،�ص: 

  . 116.،�ص2014ا��زائر،�العالمية�للطباعة�و�ا��دمات،�العدد�ا��امس،�
3

  .21.حفيظة�زوار،�المرجع�السابق،�ص: 
4

  .28.؛�نوارة�حمليل،�المرجع�السابق،�ص22.حفيظة�زوار،�نفس�المرجع،�ص:
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��22ا�أر�ع�سنوات�كما�جاء����المادة��عملون�لع�دة�مد��فإ��مأما�بال�سبة�لأعضاء�ال��نة�  

� �ال�شر��� �المرسوم �قا�10 – 93من �س�ت�نت�ون ��ل �للتجديد �1بلة �يتم �حيث �نصف��إ��اء، م�ام

���ح�ن�يواصل�النصف�المتبقي�المدة��آخر�ن�عضاء��عد�س�ت�ن�من�الممارسة،�ليعوضوا�بأعضاء�

�عمل� �استقرار�و�مواصلة ��� ��سا�م �النصفي �التجديد ��ذا �سنوات، �بأر�ع �المحددة ��املة النيابية

انھ��س�ث���من�التجديد�النصفي��إلا ا��دد،���عضاء ��إالباق�ن���عضاءال��نة�و�نقل�ا����ة�من�

،�10 – 93من�المرسوم�ال�شر�����23أعضاء��نتداب��ول�لممارسة�ال��نة�و��ذا�ما�جاء����المادة�

لقطع��أسبابا�ذا�ولم�يب�ن�المشرع��مدى�قابلية�أو�عدم�قابلية�ع�دة��عضاء�للقطع،�كما�لم�يذكر�

  .م�ام�م�بقرار�من�الوز�ر�الم�لف�بالمالية�إ��اءان�طر�قة��ذه�الع�دة�بل�اكتفى�بت�ي

  :عدم�التنا���و�الموا�ع: ثانيا

��دار�ةال�يئات����عضو�ة��حالات�التنا���إدراجاتفق�الباحث�ن����الموضوع�ع���ال�دف�من�  

�من�احتمال�التأثر ��عضاءمع�وظائف�أخرى،�و�المتمثل����حماية�م�.ع.ت.لالمستقلة�و�من�ضم��ا�

  .خصوصا����مواج�ة�السوق �2تتعارض�مع�مبدأ�ا��ياد�و�الموضوعيةبمصا���مختلفة�

تتعلق�حالات�التنا���عموما�بالتعارض�مع�أي�وظيفة�أخرى�سواء��انت�عمومية�أو�خاصة،�  

��عضاءالتنا���الوظيفي�أو�امتلاك��إطار أو�مع�أي��شاط�م���أو�ع�دة�انتخابية،�و�ذلك�يندرج����

باشرة�أو�غ���مباشرة����القطاع�المع���بالضبط�و�و�يندرج�ضمن�التنا���الما��،�و�قد�لمصا���بصفة�م

لتنا���الوظيفي�لرئ�س�ال��نة����،�و��ان�المشرع�صر�حا�بال�سبة�ل3ي�ون�نظام�التنا���مطلق�أو��س��

ع�الذين�أخضع�م�م����ح�ن�أغفل��ذا�المرسوم�با���أعضاء�ال��نة�،10 – �93ش�. من�مر�24المادة�

حيث�منع�م�من�ممارسة�أي��،10 – �93ش�. من�مر�25ل��نة�للمنع،�كما�جاء����نص�المادة�رئ�س�ا

المتعلق��014 – 07 لأمر معاملات�تجار�ة�حول�أس�م�مقبولة����البورصة،�ليوسع�من�حالات�المنع���

�المادة�الثانبحالات�التنا���و��ل��امات�ا��اصة�ببعض�ا �و�الوظائف،�و�ذلك��� ية�فمنع�م�لمناصب

� �أ��اص �أو�بواسطة �بأنفس�م ��شاط�م، �ف��ة �خلال �ل�م �ت�ون �أن �أو�آخر�نمن �البلاد �داخل ،

� �المؤسسات �لدى �مصا�� �المنخارج�ا، ��ذا �ف��ة �و�مدد �مراقب��ا، �يتولون �ال�� ��عد�أو�ال�يئات �ح�� ع

  .س�ت�ن�من���اية�م�ام�م

  

                                                           
1

  .6.بورصة�القيم�المنقولة،�المرجع�السابق،�صالمتعلق�ب�10 – 93،�المرسوم�ال�شر����23المادة�:
2

المستقلة،�رسالة�لنيل�ش�ادة�الدكتوراه�غ�����دار�ة؛�ش�بو�ي�راضية،�ال�يئات�146.،�صالمرجع�السابق؛�ال�ام�خر���،�23.حفيظة�زوار،�المرجع�السابق،ص: 

  .111.،�ص2015 – 2014،�منتوري�قسنطينة،�ا��زائر�خوة،�جامعة��دار�ةم�شور،��لية�ا��قوق�و�العلوم�
3 : Rachid Zouaimia, les autorités administratives indépendantes et la régulation économique en Algérie, éd. 

Houma, Alger, 2005 .164.ال�ام�خر���،�المرجع�السابق،�ص: نقلا�عن.   
4

،�الوظائف،�يتعلق�بحالات�التنا���و��ل��امات�ا��اصة�ببعض�المناصب�و�2007س�الموافق�ل�أول�مار �1428صفر�عام��11مؤرخ�����01 – 07مر�رقم�� : 

  .03.،�ص2007مارس��7الموافق�ل��1428صفر��17،�الصادرة�بتار�خ�16ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�
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  �ل��ام�بواجب�السر�الم���: ثالثا

���التعب��،�شأ��م�شأن�با���ء�ال��نة�تفرض��عض�القيود�ع���حر���م�طبيعة�م�ام�أعضا�إن  

 �93ش�. من�مر�39الوظائف�العليا����البلاد�المل��مة�بالسر�الم��،�و�الذي�نص�عليھ�المشرع����المادة�

و�المعلومات�ال�����عمالال���تلزم�أعضاء�ال��نة�و�أعوا��ا�بالسر�الم���فيما�يخص�الوقا�ع�و��10 –

����اط �عل��ا �المنصوص �العقو�ات �طائلة �و�تحت �الشروط �حسب �و�ذلك �وظيف��م، �بحكم �عل��ا لعوا

�أعضاء� �ال��امات �قسم ��� ��ل��امات �نفس �ع�� �ل��نة �الداخ�� �النظام �و�أكد �العقو�ات، قانون

� �المادت�ن �خلال �من �و��ذا �لواجب��إذ 42و��41ال��نة، �ا��ضوع �ال��نة �أعضاء �جميع �ع�� يتع�ن

  .ذي�يمليھ�ا��فاظ�ع���شرف�ال�يئة�ال���ي�تمون�إل��االتحفظ�ال

  التكييف�القانو�ي�ل��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا: المطلب�الثا�ي

الفق�ية���راء تضار�تمع�عدم�التحديد�الصر�ح�للطبيعة�القانونية�ل��نة�من�طرف�المشرع�  

� �ذ�ب �من �فم��م �القانو�ي، �تكييف�ا �الماد�إ��حول �نص �تحليل �مر�20ة �.من �عد� ،10 – �93ش

سلطة،�ضبط�" المادةنص�و�كيف�ا�حسب�المصط��ات�الواردة�����04 – 03القانون�التعديل�بموجب�

�1"و�مستقلة �جانب �أما �الفقھ�أخر ، �2من ،� ���جابةفحاول �سلطة �ال��نة ��ل �سؤال أم��إدار�ةع��

  .ع���السؤال�السابق�للإجابةفق�ية�قضائية؟�مس�ندا�ع���معاي���

�نفس����مية نإ   ��� �و�عملية �نظر�ة �أ�مية ��� �القانونية، �الطبيعة �تحديد �من �تن�ثق ال��

�مجالا� �ي��ك ��ش�ل �أو�حددت �صر�ح ��ش�ل �تحدد �لم �فان �ر�ب�للتأو�لالوقت، �دون �عنھ �سي�تج ،

� �النقص ��ذا �مثل �لسد �و�القضاء �الفقھ �الممارس�ن�إ�� فضتدخل �أن  (praticiens) ذلك

�ال �الطبيعة �عن �ي�ساءلون �و��لأعمالقانونية �المنازعات، �ع�� �المطبق �القانو�ي �و�النظام �ال�يئة، �ذه

� �ال�شر��� �الفراغ �ما�إلا رغم �تحديد ��� �و�القضاء �للفقھ �الفضل ��عود �ال��� أنھ �القواعد �طبيعة ��

�منازعا��ا �بالنظر��� �المختصة �القضائية �ا���ة ��� �وما �ال�يئة ��ذه �ع�� �3ستطبق �التحديد�؟ و��ذا

  .ع���معاي����سواء�ش�لية�أو�موضوعية�ي�ون�اس�نادا

  

                                                           
1

  . 207.؛�ر�م�خيدر،�المرجع�السابق،�ص161.لكحل�مخلوف،المرجع�السابق،�ص: 
2

،�رسالة�لنيل�ش�ادة�دكتوراه،��لية�ا��قوق�و�العلوم�السياسية،�جامعة�مولود�معمري�ت��ي�وزو،�-دراسة�مقارنة�-ي،�ضبط�سوق�القيم�المنقولة�نص��ة�توا�: 

  .169.؛�فاتح�أيت�مولود،�المرجع�السابق،�ص134.،�ص2013ا��زائر،�

  
3
 : « … va alors revenir a l’interprète, et notamment au juge pour se prononcer et dire pare la même ce qu’est 

la nature de droit applicable a l’institution et quelle juridiction a compétence a l’égard de son contentieux ».  

René Chapus, Droit Administratif General, T1 , 5 EME Edition, Montechrestien, Paris, 1990, p.115. نقلا�عن  :

.169.فاتح�أيت�مولود،�المرجع�السابق،�ص  
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  المعاي���الش�لية�: �ول الفرع�

�و �من�أ�م�المعاي���الش�لية�المتبعة�نذكر�معيار�ال�شكيلة،�معيار�طرق�الطعن����القرارات إن  

  .المتبعة��جراءاتمعيار�طبيعة�

  ال�شكيلة: أولا

تبعة�قصد�تكييف�ال��نة�أو��يئة�الش�لية�الم�المعاي�� عد�معيار�ال�شكيلة�العضو�ة�من�ب�ن��  

،�و�من�ج�ة�و�الطا�ع�القضا�ي�من�ج�ة�أخرى ��داري ما،�و�ع���وجھ�ا��صوص�ا��سم�ب�ن�الطا�ع�

اللتان�تحددان�عدد�ال�شكيلة�و�أعضاء�ا���04 – 03من�القانون��13و��12نص�المادت�ن��إ��بالرجوع�

�م �أعضاء�ا �أغلب �أن �يت�� �عل��ا �معيار�ال�شكيلة �واحد�و�بتطبيق �قا��� �فيوجد �غ���القضاة، ن

و�ح���تواجد�العنصر�القضا�ي�ضمن�ال�شكيلة�ل�س�معيارا��افيا�للقول��فقط�من�ب�ن�ست�أعضاء،

� �بدليل �قضائية، �سلطة ��إننابأ��ا �المجلس �أن �مشكلا�من��ع��نجد ��للقضاء �ل�س��إلا قضاة، أنھ

لدليل�ع���الطا�ع���عضاءو�با����سلطة�قضائية،كما�أن�كيفية��عي�ن�العنصر�القضا�ي����ال��نة�

� �ل�ذه ��خ��ةغ���القضا�ي �أنھ �كما ��إذا، �استقلالية �مكرسة��انت �التنفيذية �السلطة �اتجاه القضاء

الذي��غيب��نقل،�ال��قية�و�التأديب�و��و�ال���ءدستور�ا،�فانھ�يجب�أن�ت��ز�من�خلال�التعي�ن،�ال

  . 1تنفيذيةم،�حيث�يتم�التعي�ن�من�طرف�السلطة�ال.ب.ع.ت.���ل

  طرق�الطعن����القرارات: ثانيا

�تكيف�   �لم �معينة �ل�يئة �القانونية �الطبيعة �تحديد ��� �سابقھ �عن �المعيار�أ�مية ��ذا لا�يقل

� �و�برجوعنا �مر�إ��قانونا، �.أح�ام �رقم �� 10 – �93ش �يحيلنا �المشرع �أن قانون��أح�ام إ��نجد

��دار�ةلتأدي�ية�و�التحكيمية�مع�جعل�الغرفة�المدنية����حالة�الطعن����قرارات�الغرفة�ا��جراءات

�ش�.التا�عة�للمجلس�القضا�ي����المختصة�للنظر����القرارات�محل�الطعن،�و�لكن��عد��عديل�مر

تلاحظ��عض�المؤشرات�الصر�حة��ساعد�ع���تكييف��04 – 03بموجب�القانون�رقم��10 – 93رقم�

� �حيث �القانو�ي، �طا�ع�ا �و�تحديد ��قرارا��ا المشرع�جعلال��نة �للطعن �الطر�ق�بالإلغاءقابلة ��ذا ،

ع����04 – 03من�القانون�رقم��9/3تنص�المادة���طار ،�و�����ذا��دار�ةال�يئات��إلا الذي�لا�ت�بعھ�

ضد�قرار�ال��نة�أمام�مجلس�الدولة����أجل�ش�ر��بالإلغاءيجوز�لطالب��عتماد�أن�يرفع�طعنا�: " أنھ

  ".واحد�من�تبليغ�قرار�ال��نة

�10 – �93ش�رقم�.من�مر�57/1أيضا����المادة��بالإلغاءكما�استعمل�المشرع�عبارة�الطعن�  

� �رقم �القانون �بموجب ��عديل�ا �تنص�04 – �03عد �المجال�: "حيث ��� �الفاصلة �الغرفة �قرارات �عد
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  .170.فاتح�أيت�مولود،�المرجع�السابق،�ص: 
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� �للطعن �قابلة �القرار��بالإلغاءالتأدي�� �تبليغ �تار�خ �من �ش�ر�واحد �أجل �خلال �الدولة، �مجلس أمام

  "ضوع��حتجاجمو 

�القول�أن�المشرع�   أمام�مجلس�الدولة�قد��بالإلغاءللطعن��ال��نةلقرارات��بإخضاعھيمكن

  . 1و�بالتا���اس�بعد�الطا�ع�القضا�ي�عن�ال��نة�إدار�ة قراراتاعت���ا�

    المتبعة��جراءاتطبيعة�: ثالثا

  � �أن �من �بالرغم �انھ �و��شب��جراءات�عض ��ش��ك �ال��نة �أمام �أمام�المتبعة �المتبعة �تلك ھ

�ناك�الكث����إذأن�ذلك�لا��ع���أن�ال��نة�سلطة�قضائية،��إلا القضاء�مثل�اح��ام�حقوق�الدفاع،�

�و�ضمان�حقوق���جراء،�و�ال�دف�من��ذا��داري رغم�طا�ع�ا���جراءمن�ال�يئات�ترا���مثل��ذا�

بطبيع��ا،�لا��إدار�ةتبعة�أمام�ال��نة�الم��جراءاتو�حماي��ا�و�منع�التعسف�ف��ا،�كما�أن�أ�م� �فراد

�إجراءتتواجد�ع���مستوى�ال�يئات�القضائية،�من�بي��ا�قبول�القيم�المنقولة�للتداول����البورصة،�و�

�إ��قبول�اعتماد�مختلف�المتدخل�ن����سوق�القيم�المنقولة،�و�اعتماد�الوسطاء����عمليات�البورصة�

  . لا�القضائية��دار�ةتختص���ا�ال�يئات��ات�جراء،�فمثل��ذه��جراءاتغ���ا�من�

ل��نة،�أي��س�بعد�ع��ا�الطبيعة�القضائية،�ف�����داري من�خلال��ل�ذلك�يظ�ر�لنا�الطا�ع�

و�ل�ست�ج�ة�قضائية�تصدر�أح�اما�أو�قرارات�قضائية،�و�تتوفر��إدار�ةتصدر�قرارات��إدار�ةسلطة�

 �ستاذيرى��و�����ذا�الصدد ،إدار�ة�ا�سلطة�تبار الشروط�ال���وضع�ا�الفقھ�لاعم�.ب.ع.�����نة�ت

SABOURIN � �للسلطات �دراستھ  Sont autorités » :أنھ��دار�ةعند

administratives, les individus, ou les groupes d’individus, 
remplissant un certain nombre de conditions d’aptitude et de 
qualification, investis par la loi du pouvoir de représenter une 
personne publique, leur permettant de prendre, au nom et pour le 
compte de cette dernière, des actes juridiques dont les conséquences 
-droits et obligations- seront directement imputables a la personne 

publique ».2  

  المعاي���المادية: الثا�ي�الفرع

�ل   �طبيعة �تحديد ��� �المرتكز�عل��ا �المعاي���المادية �المو�لة�.ب.ع.ت.تتمثل �الم�ام �طبيعة ��� م

  .ل��نة�و�طرق�تمو�ل�ال��نة

                                                           
1

  .135.نص��ة�توا�ي،�المرجع�السابق،�ص: 
2
 :  Paul Sabourin, Recherches sur la Nation D’autorité Administrative en Droit Français, LGDJ, Paris, 1966, 

p 375..171.أيت�مولود،�المرجع�السابق،�صنقلا�عن�فاتح�.  
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  طبيعة�الم�ام�المو�لة�ل��نة: أولا

،�بالس�ر�خاصة�تتعدد�الم�ام�المو�لة�ل��نة�ف�شمل،�تنظيم�سوق�القيم�المنقولة�و�مراقب��ا  

�أو� �المنقولة �القيم ��دخار�المس�ثمر��� �حماية ��المنتجاتع�� ���خرى المالية ��� �تتم ال��وء��إطار ال��

  .1العل���للادخار�و�تحقيق�الس���ا��سن�لسوق�القيم�المنقولة�و�شفافي��ا

��سلطات�   �ا��زائري �المشرع �اع��ف �ل��نة، �المخولة �العامة �الم�ام ��ذه �تحقيق �أجل و�من

  .و�السلطة�العقابية�،نظيمية،�الرقابيةعديدة�م��ا�الت

  � ��سلطة �ال��نة ��إصدار تتمتع �كقرار�التأش���و��عتماد، �فردية سلطة��إ�� إضافةقرارات

�إنماأنظمة����مجالات�محصورة،��ذه�الم�ام�ال���لا�تتواجد�ع���مستوى�ال�يئات�القضائية�و��إصدار 

  .�دار�ةتتولا�ا�السلطات�

،�التو�يخ�و���ب��نذارف���تنحصر����عقو�ات�تأدي�ية،�تدور�ب�ن��ب�نما�السلطة�العقابية،  

� �ال�يئات �تصدر�ا �ال�� �العقو�ات �مثل �مثل�ا �المالية، �الغرامات �و�كذا �أن��دار�ة�عتماد، �دون ،

� �ضمن��إ��تتعدى �وحد�ا، �القضائية �ال�يئات �بتوقيع�ا �تنفرد �ال�� �ل��ر�ة، �السالبة العقو�ات

  .منظومة�الدولة

ال��اعات�المطروحة�ع���ال��نة�ف���تقوم�بذلك�عن�طر�ق�التحكيم�����وص�الفصلو�بخص  

���� �المتدخل�ن �جميع �مواج�ة ��� �و�ل�س �ال��اعات �جميع �ع�� �ي�ون �لا �تدخل�ا �لكن أو�التأديب،

كما�أن�فصل�ال��نة����. ،�عكس�ا���ات�القضائية�ال���تفصل�����ل�ال��اع�يطرح�أمام�ا2البورصة

�بص �ل�س �الدولةال��اعات �مجلس �أمام �طعن �محل �ال��نة �قرارات �أن �بدليل ���ائية، �أن�فة �بمع�� ،

  .الفصل�ال��ا�ي�ي�ون�من�اختصاص�السلطة�القضائية

  .لا�قضا�ي�إداري السابقة�تز�د�من�التأكيد�ع���أن�ال��نة����ذات�طا�ع��الملاحظات�ل�  

  طرق�التمو�ل: ثانيا

و�ا��دمات�ال���تؤد��ا،���عمالتتقاضا�ا�عن�ال�����تاوى تتمثل�مصادر�تمو�ل�ال��نة����  

  .�3سي���من�م��انية�الدولة�إعانة إ�� إضافة

  

                                                           
1

  .،�المرجع�السابق10 – �93ش�.من�مر�30انظر�المادة�: 
2

  .،�مرجع�سابق10 – �93ش�رقم�.من�مر�53و���52انظر�المادت�ن�: 
3

  .،�نفس�المرجع10 – �93ش�رقم�.من�مر�27أنظر�المادة�: 
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 :�تاوى -1

،�فيما�أحالت�الفقرة�الثانية�10 – �93ش�رقم�.من�مر�27/1جاء�النص�عل��ا��ضمن�المادة� 

طبقا�لذلك�و�حسا��ا�و�تحصيل�ا،�و���تاوى من�نفس�المادة�ع���التنظيم�لتحديد�قواعد�أساس��ذه�

المحصلة�من�طرف�ال��نة�و��و�يحدد�أنواع��بالأتاوى المتعلق��98/1701صدر�المرسوم�التنفيذي�رقم�

 02/08/1998زاري�المؤرخ����أتاوى����مقابل�ا،�كما�صدر�����ذا�الصدد�القرار�الو ال���تتلقى�ال��نة�

قرار�وفقا�لما�جاء����مادتھ�،�و�يحدد��ذا�ال98/170من�المرسوم�التنفيذي��03تطبيق�المادة��المتضمن

  .و�الكيفيات�ال���يتم�التحصيل���ا�من�طرف�ال��نة��تاوى �سب���و��

  : و�ا��دمات�ال���تتلقى�ال��نة����مقابل�ا�أتاوى�و�عمولات�فيما�ي�����شطةو�تتمثل�مجمل�  

منقولة��قيما�منقولة�أو�عند�العرض�العمومي�لبيع�قيم�إصدار�اعند���علامتأش��ة�مذكرة�-  

أو�العرض�العمومي،�يتم���صدار من�مبلغ�� %0,075ب�سبة���تاوى أو�شراء�ا�أو�تبادل�ا،�و�تحدد�

�سديد�ا�من�طرف�ال�يئة�المصدرة�أو�المبادرة�بالعرض�العمومي،�مع�العلم�أنھ�يجب�أن�لا�يتعدى�

  .خمسة�ملاي�ن�دينار�جزائري ) 05(مبلغ��تاوى�

  -� �عمليات ��� �وسيط �اعتماد �طلب �مبلغ �و�يحدد ���تاوى البورصة، �يقوم��100.000ب دج،

  .ب�سديد�ا�الوسيط����عمليات�البورصة

�جما��-   �توظيف ��يئة �اعتماد ��طلب �قيمة �تحدد �المنقولة، دج��100.000: ب��تاوةللقيم

  .�سدد�ا�شركة��س�ثمار�ذات�رأس�المال�المتغ��،�أو�مس���الصندوق�المش��ك�للتوظيف

دج�عن��ل��2.500: ب��تاوةوسيط����عمليات�البورصة،�و�يحدد�مبلغ�تحقيق�ينجز�لدى�-  

  .يوم،�و�عن��ل�محقق،�يتم��سديد�ا�من�طرف�الوسيط����عمليات�البورصة

،�دراسة�نزاع�ذي�صبغة�تقنية�ناتج�عن�تأو�ل�النصوص�القانونية�ال���تحدد�س���البورصة-  

  .الطالب�دج�ل�ل�ملف��عا��،��سدده�10.000 �تاوة�ساوي�مبلغ�

���تاوة-   �تحدد �بحيث �القيم، ��سي���بورصة �شركة �ع�� ���تاوةالمحصلة من�� %15ب�سبة

  .2مبلغ�العمولات�ال���تحصل�ا��ذه�الشركة�عن�عمليات�البورصة

                                                           
1

م،�جر�دة�رسمية�ل��م�ور�ة�.ب.ع.ت.،�يتعلق�بالأتاوى�ال���تحصل�ا�ل1998مايو��20الموافق�ل��1419محرم��23مؤرخ�����170 – 98مرسوم�تنفيذي�رقم�: 

  . 7.،ص1998مايو��24الموافق�ل��1419محرم��27،�الصادر�بتار�خ�34ا��زائر�ة�عدد
2

�23المؤرخ�����170 -98تنفيذي�رقم�من�المرسوم�ال��03،�يتضمن�تطبيق�المادة�1998أوت��02الموافق��1419ر�يع�الثا�ي��09من�القرار�المؤرخ�����02المادة�: 

�1419جمادى��و����29،�الصادرة����70ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�.م،�ج.ب.ع.ت.و�المتعلق�بالأتاوى�ال���تحصل�ا�ل��1998مايو��20الموافق��1419محرم�

  .30.،ص1998س�تم����20الموافق�
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  -� �المادة �نصت ��52كما ���مر من �للقيم��،081– 96رقم �ا��ما�� �التوظيف ���يئات المتعلق

� �التوظ�بأنھالمنقولة ��يئات �ع�� ���ساب�يقع �سنو�ة �عمولة �دفع �المنقولة �للقيم �ا��ما�� يف

ل�ذه�م�يحدد�مبلغ�ا�و�كيفيات�حسا��ا�بموجب�مقرر�من�الوز�ر�الم�لف�بالمالية،�و�تطبيقا�.ب.ع.ت.ل

- 96رقم���مر من��52المتضمن�تطبيق�المادة��19982أوت��05المادة�أصدر�وز�ر�المالية�القرار�المؤرخ����

�القرار�م08 ��ذا �حدد �اذ �ل، �تحصل�ا �ال�� �السنو�ة �العمولة �حساب �و�كيفيات �من�.ب.ع.ت.بلغ م

� �ب�سبة �العمولة �مبلغ �حدد �حيث �المنقولة، �للقيم �ا��ما�� �التوظيف �� %�0.05يئات ��صلمن

،�و�)1998أوت��05من�قرار��01المادة�(د�سم���من��ل�سنة��31الصا���لل�يئات�مثل�ما����ل����

� �أقصا�ا �مدة ��� �العمولة �م�31تدفع ��س�ثمار�ذات �شركة �طرف �من �سنة ��ل �من المال��رأسارس

  .)1998أوت��05من�قرار��03المادة�(المتغ���أو�مس���الصندوق�المش��ك�للتوظيف�

  : ال�سي���من�الدولة�إعانة-2

  � ���تاوى بجانب �ن�يجة �ال��نة �تحصل�ا �مستوى���عمالال�� �ع�� �تؤد��ا �ال�� و�ا��دمات

 إعانات��تلف�المتدخل�ن�ع���مستوا�ا،�ف���كذلك��عتمد����م��اني��ا�ع�المالية�و�لمخ��وراقسوق�

  .3تخصص�ل�ا�من�م��انية�الدولة��سي�� 

دراسة�التنظيم�الما���ل��نة�يب�ن�استقلالي��ا�المالية�ال�س�ية،�باعتبار�أن�المصدر�الرئ������إن  

  .ى�من�السوق�ع���ش�ل�أتاوى�تحصل�الموارد�ا�يتأ�

فمن�ج�ة�موضوع��شاط�ا�و�كذا�كيفيات��سي���ا�تكيف�ال��نة�ع��� ،ف�اأما�بال�سبة�لتكيي  

أن�مصدر�تمو�ل�ا�ذات�طبيعة�تدفع�للقول�بأ��ا�ذات�طا�ع��إلا ،�إداري مؤسسة�عامة�ذات�طا�ع��أ��ا

،�و�من�ج�ة�إداري واحد�ذات�طا�ع��آنو�ع���ذلك�لا�يمكن�أن�ت�ون�ال��نة����،�4صنا���و�تجاري 

القانونية،�أي�����اص،�و�لا�يمكن�القول�بأ��ا�فئة�جديدة�من�5و�تجاري ذات�طا�ع�صنا����أخرى 

  .مؤسسة�عامة�ذات�وج��ن

                                                           
1

،�03ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�.،�المتعلق���يئات�التوظيف�ا��ما���للقيم�المنقولة،�ج1996يناير� 10الموافق��1416شعبان��19المؤرخ������08  - 96أمر�رقم�: 

  .19.،�ص1996يناير��14الموافق��1416شعبان��23الصادرة����
2

�1996يناير��10الموافق��1416شعبان� 19المؤرخ�����08-96رقم���مر من��52،�يتضمن�تطبيق�المادة�1998أوت��5الموافق��1419ر�يع�الثا�ي��12قرار�مؤرخ����: 

  .31.،�ص1998س�تم����20الموافق��1419 �و��جمادى��29،�الصادرة����70ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�.و�المتعلق���يئات�التوظيف�ا��ما���للقيم�المنقولة،�ج
3

  .م�المنقولة،�مرجع�سابق،�المتعلق�ببورصة�القي1993مايو��23،�المؤرخ����10 – �93ش�رقم�.من�مر��28المادة�: 
4
  :� �قول  René Chapus : « … que les ressources du service proviennent, au moins principalement, des حسب

redevances (Ayant le caractère de prix) perçues sur les usagers, en contrepartie de prestation fournies, va 
dans le sens de son caractère industriel et commercial". Chapus René, op. cit, p.446.  

 .173.نقلا�عن�فاتح�أيت�مولود،�مرجع�سابق،�ص
5

  .173.فاتح�أيت�مولود،�مرجع�سابق،�ص: 
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  � �و�بالعودة �قيل �لما �عناصر��سمح��إ��و�خلاصة �استخلاص �يمكن �ل��نة، �الم���� النص

  .مستقلة�إدار�ةسلطة� أ��اتكييف�ا�ع���

قرارات��عود��إصدار �سلطة��تتمتع�إنماأ��ا�ل�ست�مجرد��يئة�اس�شار�ة،�و��أيف���سلطة،�  

  .���مجال�السوق�المالية�ضابطةللسلطة�التنفيذية،�و��عت���سلطة���ص��اختصاص�ا�

  .و�ل�ست�قضائية�إدار�ة،�فال��نة�سلطة�إداري و����ذات�طا�ع�  

  .ةوصائيو����مستقلة،�أي�عدم�خضوع�ال��نة�لأي�رقابة�سلمية��انت�أو�  

  � �التوصل ��إبراز  إ���عد �العبارة،��اري �دالطا�ع �بصر�ح �بالاستقلالية �ل�ا �و��ع��اف ل��نة

،�"سلطة�ضبط�مستقلة"،��04– 03القانون�رقم��أح�امحيث�اعت���ا�المشرع�ا��زائري�من�خلال�

  .ل�عن�مدى��ذه��ستقلاليةلن�ساءنتوقف�

  ياتم���ال��نة�باستقلال�ا�ال�س���عضو�ا�و�وظيف: المبحث�الثا�ي

�أ�م�إن   �ال��من �تخصالمم��ات �من�� �ال�س��� ال��نة �استقلال�ا ��� �القانو�ي، �نظام�ا خلال

�و�وظيفيا �و�عضو�ا �العضوي �ا��انب ��� �تتجسد �المظا�ر�ال�� �خلال �من �يتج�� ��ستقلال �و��ذا ،

الوظيفي،�أما��س�ية��ذا��ستقلال�فتظ�ر�من�خلال�ا��دود�المرسومة�ل�ذه��ستقلالية�سواء�من�

  . ة�أيضاالناحية�العضو�ة�أو�الوظيفي

  م.ب.ع.ت.مظا�ر�استقلالية�ل: �ول المطلب�

 03من�القانون��12المشرع�ا��زائري�بوصفھ�ل��نة��سلطة�ضبط�مستقلة����نص�المادة��إن  

– 04�� �ال�شر��� �للمرسوم �و�المتمم �لدى��10 – 93المعدل �يطرح �المنقولة، �القيم �ببورصة المتعلق

��ذه �تحقق �مدى �حول ��ساؤل �الموضوع ��� �و��الباحث�ن �مظا�ر�ا ��� �البحث �خلال �من �ستقلالية،

  .من�الناحية�العضو�ة�أو�الوظيفية�سواءحدود�ا�

  ل��نة�مظا�ر��ستقلال�العضوي : �ول الفرع�

ا��ماعية�و�كذا�عن�طر�ق�ا���ات�المق��حة���شكيل��ا��ت��ز��ذه�المظا�ر�من�خلال�التنوع��  

  .و�الرئ�س��عضاءلأعضا��ا�و�مدة�انتداب�
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  الطا�ع�ا��ما���و�المختلط�لل�شكيلة: أولا

  � ��إ��بالعودة �و�ستة �رئ�س �من �تت�ون �بأ��ا �نجد �ا��نة، �قطاع�) 6(�شكيلة �يختلف أعضاء

من�المؤ�ل�ن����المجال�الما��� و�،ي��اوح�ب�ن�القضاء،�التعليم�العا���و�المحاسب�ن�إذانتما��م�أو�عمل�م،�

  .و�البور���

  � ��ؤلاء ���عضاءفتعدد �تضمن�و�اختلاف �ال�� �العوامل �أ�م �من ��عد �و�مراكز�م، صف��م

�ذا�ما��جماعية�حول�مواضيع�حساسة�و�معقدة�و �مداولات بإجراء�عدد�م��سمح��إذ�ستقلالية،�

قطاع�واحد�يضمن�و�يكرس�حياد�م�و��ذا��إ��يضمن�الموضوعية�و�ا��دية،�كما�أن�عدم�انتما��م�

  .ما�يجسد��ستقلالية�العضو�ة�ل��نة

  ال��نة�لأعضاءالمق��حة��ا���ات�عدد�: ثانيا

�م�م،��إن   ��عي�ن�أعضاء�ال��نة �ساعد�ع���التأكد�من�درجة�استقلالي��ا،�فمن��إذأسلوب

�المادة� �أح�ام المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�ال���تحدد��شكيلة��04 – 03من�القانون��22خلال

،�و�المتمثلة�����ل�أعضا��اة����اق��اح�المشارك�ا���اتال��نة،�يظ�ر�وا��ا�التعدد�و��ختلاف����

�المصفبنك�ا��زائر،��محافظمن�وز�ر�العدل،�وز�ر�المالية،�وز�ر�التعليم�العا���و�البحث�العل��،�

  .الوط���ل����اء�المحاسب�ن�و�محافظ�ا��سابات�و�المحاسب�ن�العمومي�ن�المعتمدين

  � ��عود �التعي�ن �سلطة �أن ��إ��رغم �التنفيذية، �المق��حة�أ�إلا السلطة �ا���ات �اختلاف ن

� �المصا�� �مختلف �ب�ن �التوازن �من �نوع �بخلق ��سمح �منح�للأعضاء ��� ��ساعد �مما �ال��نة داخل

محتكرة�لدى�ج�ة�واحدة�فان�ذلك�ينقص�من���ق��احاستقلالية�أك���ل��نة،�لأنھ�لو��انت�م�مة�

  .استقلالية�ال��نة

  أعضاء�ال��نة�و �مدة�انتداب�الرئ�س: ثالثا

مؤشر�م�م�للدلالة�ع���استقلالية�أي��يئة�ما،�و��،�عضاءيد�مدة�انتداب�الرئ�س�و�تحد�إن  

� �حتما �العنصر�يؤدي ��ذا �مثل �ي�ونون��إ��غياب �و��عضاء �الرئ�س �لأن �استقلالي��ا �من �نتقاص

  .عرضة�للعزل����أي���ظة�من�طرف�من��عي��م

سنوات،��4جل�تو���م�امھ�لمدة��ع�ن�رئ�س���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا،�من�أ  

من�المرسوم�ال�شر�����22و��21لنفس�المدة�وفقا�لما�نصت�عليھ�المادتان���خرونكما��ع�ن��عضاء�

  ،�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة10 – 93رقم�
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،�ومن�ج�ة�أخرى�ضمانة�ج�ةمدة��نتداب�تمثل�حصانة�لرئ�س�ال��نة�و�أعضا��ا�من��إن  

  .1إدار�ةباعتبار�ا��يئة���خ��ةو�ة�ل�ذه�للاستقلالية�العض

  مظا�ر��ستقلال�الوظيفي�ل��نة: الفرع�الثا�ي

�الوظيفية�ل��نة����إجماليمكن�   ،��داري �ستقلال�الما��،��ستقلال�: مظا�ر��ستقلالية

  .تمتع�ا�بوضع�نظام�ا�الداخ���و�أخ��ا�من�خلال�تمتع�ا�بال��صية�المعنو�ة

  الما���ستقلال�: أولا

�و�مراقب��ا�   �البورصة �عمليات �تنظيم �ل��نة �الما�� �بالاستقلال �ا��زائري �المشرع �اع��ف لقد

،�المتعلق�10 – �93ش�. ،�المعدل�و�المتمم�لمر04 – 03من�القانون��12بصفة�صر�حة����نص�المادة�

��تاوى مجموع�تمو�ل��شاطا��ا�ذاتيا�عن�طر�ق��إم�انيةببورصة�القيم�المنقولة،�و��ذا�يمنح�ال��نة�

� �المادة �عليھ �نصت �ما �و��ذا �تؤد��ا، �ال�� �ا��دمات �مقابل �تتقاضا�ا ��27ال�� �نفس��01فقرة من

  ".تؤخذ�أتاوى�عن��عمال�و�ا��دمات�ال���تؤد��ا�ال��نة"المرسوم�ال�شر����السالف�الذكر،�

ال��نة�لا�يلاحظ�أن��ستقلال�الما���المع��ف�بھ�ل��نة�ل�س�مطلقا،�ع���أساس�أن�تمو�ل�  

ال�سي���ال���تخصص�ل�ا�من�م��انية�الدولة،��إعانةتتحصل�ع����إنما،�و�الذاتيةيقتصر�ع���موارد�ا�

� �المادة ��� �جاء �ما �حسب �مر�28و��ذا �.من �القيم��10 – �93ش �ببورصة �المتعلق �و�المتمم، المعدل

���ال�����خ��ة�ذه�صة�و�أن�الممثلة����الدولة،�خا�للإعانةالمنقولة،�مما�يجعل�ا�تا�عة�ل���ة�المانحة�

بمفرد�ا�و�حسب�تقديرا��ا��ذا�من�ج�ة�و�من�ج�ة�أخرى�تتو���السلطة���عانةتحدد�قيمة��ذه�

  .التنفيذية�م�مة�تحديد�قواعد�و�أسس��تاوى�ال���تتحصل�عل��ا�ال��نة�و�حسا��ا

 ل��نة��داري �ستقلال�: ثانيا

لمصا���ا���داري ل�ا�اليومي،�بحيث�يوضع�ال�سي���ال��نة�لا��عرف�رقابة�وصائية�ع���عم�إن 

،�كما�2تحت�وصاية�رئ�س�ا،�كما�يقوم�أيضا�بتحديد�م�ام�المستخدم�ن�و�تص�يف�م�و�تحديد�روات��م

و�التقنية�من�قبل��م�ن�العام�ت�ون�تحت�سلطة�رئ�س���دار�ةت�شيط�و�ت�سيق�المصا����أن�م�مة

  .3ال��نة

                                                           
1

و�العلوم�السياسية،�جامعة�كر�مة�بن�شعلال،�السلطة�القمعية�ل��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا،�مذكرة�لنيل�ش�ادة�الماجست��،��لية�ا��قوق�: 

  .26.،�ص2012عبد�الرحمان�م��ة�بجاية،�ا��زائر،�

  
2

  .10.،�المرجع�السابق،�ص03 – 2000من�نظام�ال��نة�رقم��07و��03أنظر�المواد�: 
3

  .20.كر�مة�بن�شعلال،�المرجع�السابق،�ص: 
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�ا�إن   �النصوص �جميع �لاستقراء �ب �المتعلقة �.ب.ع.ت.لقانونية ��فإننام �أي �إ�� إشارةلا�نجد

�من�أي�ج�ة�أو�سلطة�سواء���خ��ةتلقي�أعضاء��ذه� �انت��شر�عية�أو�تنفيذية،�و��ذا��عليمات

ال�يئات��إ��،�و�يظ�ر�ذلك�من�خلال�أن�ال��نة�لا�ت�ت���إدار�ة�ع���أن�ال��نة�تفلت�من��ل�رقابة�

���سلطة�مستقلة�وفقا�للمادة��إنماعدم�ال��ك��،�و��إطار أ��ا�لا�تدخل�����اللامركز�ة����الدولة،�كما

جاء����المادة�الثالثة�الفقرة�الثانية�من�نفس� ما�إ�� المعدل�و�المتمم،�إضافة�10 – �93ش�.من�مر�20

المرسوم�فانھ�يدل�ع���أن�ال��نة����السلطة�العليا�لسوق�القيم�المنقولة،�و�بالتا���فلا�معقب�ع���

�بمجرد�أ ���يحة �أن�جميع�مداولات�ال��نة��عد �السلطة�القضائية،�كما �ما�عدا عمال�ا�و�قرارا��ا

  . 1مصادقة�أية�سلطة�عل��ا�إ��و�لا�تحتاج��إجراءا��ااستكمال�

  � �ي�تمون �ال�� �أو�ا���ات �ال�يئات �عن ��ستقلالية �ب�ل �يتمتعون �أعضاء�ا أثناء��إل��اح��

من��36يتداولون�و�يصوتون�ب�ل�حر�ة�وفقا�لما�نصت�عليھ�المادة�ممارس��م�لع�د��م����ال��نة�ف�م�

�ال� �مستوى �ع�� �ا���ومة �عن �ممثل �غياب �أن �كما �ل��نة، �الداخ�� �عدم���نة،النظام �ع�� يدل

  .2خضوع�ال��نة�لسلطة�التعليمات

  ���� �وز�ر�المالية �اس�شارة ��� �يتمثل �معنوي �ال��ام �ال��نة �رئ�س �عاتق �ع�� �يقع �قيل �ما رغم

�المسا ��ذا �و�أن �خاصة �ال��نة، �ف��ا �ت�ت �ال�� �ال�امة �الر ��خ�� ئل �اق��اح �سلطة �يملك ئ�س��و�من

�تصدر�ا� �ال�� ��نظمة �ع�� �وز�ر�المالية �مصادقة �يجب �كما �ا���ومة، �مجلس �طرف �من لتعي�نھ

ال��نة،�و��ذا�دون�ا��ق�����عديل�ا،�وان��انت�المصادقة��ش�ل�عام��عد�مظ�را�من�مظا�ر�السلطة�

�الوص ��إلا ائية، �يدفع �لا ��ذا �عدم��إ��أن �بالتا�� �و �وز�ر�المالية �لوصاية �ال��نة �بخضوع ا��زم

  .3ا��كم�بالاستقلالية�ال�س�ية�ل��نة�إ��يدفع��إنمااستقلالي��ا،�

  وضع�ال��نة�لنظام�ا�الداخ��: ثالثا

ل�دون�أن�تتدخ�خول�ل�ا�صلاحية�وضع�نظام�ا�الداخ���بنفس�ا�4القانون�الم�����ل��نة�إن  

أية�ج�ة�أخرى����ذلك،�فتتج����ستقلالية�الوظيفية�����ذه�ا��الة�من�خلال�حر�ة���نة�تنظيم�

عمليات�البورصة�و�مراقب��ا����اختيار�القواعد�ال���من�خلال�ا�تقرر�كيفية�تنظيم�ا�و�س���ا�دون�

ليھ�من�مشارك��ا�مع�السلطة�التنفيذية�و�كذا�من�خلال�عدم�خضوع�نظام�ا�الداخ���للمصادقة�ع

  .5طرف�السلطة�التنفيذية�و�عدم��شره

                                                           
1

  .30.حفيظة�زوار،�المرجع�السابق،�ص: 
2

  .30.حفيظة�زوار،�المرجع�السابق،�ص: 
3

  .31.حفيظة�زوار،�نفس�المرجع،ص: 
4
  .6.،�المرجع�السابق،ص10 – �93ش�.من�مر�26انظر�المادة��:
5

  .21.كر�مة�بن�شعلال،�المرجع�السابق،�ص: 
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  تمتع�ال��نة�بال��صية�المعنو�ة: را�عا

  � ��� �المعنو�ة �بال��صية �تحمل�يقصد �و �ا��قوق �اك�ساب �ع�� �القدرة �القانون، نظر

�ل��امات،�فال��ص�المعنوي�عبارة�عن�جماعة�أو��يئة��عامل�ا�القانون�معاملة�ال��ص�ا��قيقي�

بأ�لية�التمتع�با��قوق�و�تحمل��ل��امات،�في��تب�عن�ذلك�نتائج�قانونية��امة�و��ع��ف�ل�ا���دمي

��:  

  .يتمتع�ال��ص�بذمة�مالية�مستقلة-  

  .يتمتع�ال��ص�المعنوي�بأ�لية�التعاقد�و�التصرف-  

  .يتمتع�ال��ص�المعنوي�بأ�لية�التقا���-  

  .يتحمل�ال��ص�المعنوي�المسؤولية�عن�أفعالھ-  

�حو    �الفق�اء �اختلف �السلطات �تمتع �عن �الم��تبة �النتائج �بال��صية���دار�ةل المستقلة

  .المعنو�ة،�مع�ذلك�ف���موجودة�و�ملموسة����الواقع،�مما��ستد���دراس��ا

�و�   �البورصة �عمليات �تنظيم �ل��نة �اع��ف �حينما �الفر���� �نظ��ه �ا��زائري �المشرع قلد

�عب �ذلك �يكن �لم �صر�ح، �بنص �المعنو�ة �بال��صية �مراقب��ا ��ع��اف��إنماثا ��� �أغراض لتحقيق

أما�عن��ستقلال��التصرف�و�التعاقد،�أ�لية�التقا����و�القدرة�ع���تحمل�المسؤولية،�بأ�ليةل��نة�

أراده�أن�ي�ون�مكسبا��إنماالمشرع�اعتباره�كن�يجة�لتمتع�ال��نة�بال��صية�المعنو�ة،��الما��،�لم��شأ

،�و�����ذا�الصدد�جاء�نص�1لمعنو�ة�تتمتع���ا�ال��نةأخرا�أو�خاصية�أخرى�مستقلة�عن�ال��صية�ا

� ��20المادة �ال�شر��� �المرسوم ��10 – 93من �القانون �بموجب �و�المعدل � �ي���03 – 04المتمم : كما

تؤسس�سلطة�ضبط�مستقلة�لتنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا،�تتمتع�بال��صية�المعنو�ة�"

  ". و��ستقلال�الما��

ورصة�و�مراقب��ا�بال��صية�المعنو�ة��عد�عاملا�مساعدا�ع���بليات�التمتع���نة�تنظيم�عم  

��إظ�ار  �و�ذلك �الوظيفية، �الناحية �من �خاصة ��للآثار استقلالي��ا ���ذه �تمتع�ا �عن �و��خ��ةالم��تبة ،

  :المتمثلة����ما�ي��

  :أ�لية�التعاقد-1

  :نوعان�من�العقود�مبإبراعاقد��سمح�ل�ا�تلا�أ�لية�لمنح�ال��نة�ال��صية�المعنو�ة��عط��  

  .و�أعضاء�ال��ان��س�شار�ة��دار�ةالعقود�ال���ت��م�ا�ال��نة�مع�موظف��ا�من�المصا���-  

  .�طارالعقود�ال���ت��م�ا�ال��نة����ش�ل�اتفاقيات��عاون�مع��يئات�دولية،�و�يذكر�����ذا�-  

                                                           
1

  .68.نوارة�حمليل،�المرجع�السابق،�ص: 
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  � �مراقب��ا �و �البورصة �عمليات �تنظيم ���نة �العالم�إ��انضمام �القيم�المنظمة �ل��ان ية

Organisation International des Commission de Valeurs (OICV)ال����

� �عام �بمدر�د �1983أ�شأت �أك���من �تظم ،190�� �ال��نة �انضمام �من �ال�دف �و�تبادل��إل��اعضو،

ا����ات�و�التجارب�و�المعلومات،�كما�أبرمت�ال��نة�اتفاقية��عاون�واحدة��انت�مع�نظ����ا�الفر�سية�

COB20011جانفي��25بتار�خ��  .  

  :أ�لية�التقا���-2

ممثلة���خ��ة�سمح�ل�ذه��إذم،�.ب.ع.ت.�عد�من�النتائج�الم��تبة�عن�ال��صية�المعنو�ة�ل�ل  

  .القضاء�سواء�بصف��ا�مدعية�أو�مد���عل��ا�إ�������ص�رئ�س�ا�من�ممارسة�حق�ا����ال��وء�

،�حيث�بالاع��اف�ل�ا�بال��صية�المعنو�ة،�04 – 03تظ�ر�استقلالية�ال��نة�أك������القانون�  

�ش�.جعل�المشرع�رئ�س�ا��و�صاحب�الصفة����ا��صومة�و��و�الذي�يباشر�ا��عدما��ان����ظل�مر

  .  2القضاء�باسم�الدولة�باعتبار�ا�صاحبة�ا��صومة�إ��ي��أ��10 – 93

  :لة�ال��نةمساء-3

�ال��نة�تتحمل�ا�الدولة�سابقا����ظل��عدما��انت��ضرار�الناتجة�عن��فعال�ال���ترتك��   ا

� �ال�شر��� �ع��ا�10 – 93المرسوم �الصادرة �الضارة ��فعال �نتائج �تتحمل �اليوم �ال��نة �أصبحت ،

� �القانون �اع��اف �التعو�ضات��04 – 03ن�يجة �دفع �ال��نة �تتو�� �بحيث �المعنو�ة، �بال��صية ل�ا

عل�ا�مستقلة�عن�السلطة�التنفيذية�فلا�المستحقة�من�ذم��ا�ا��اصة�و�ل�س�من�ذمة�الدولة�مما�يج

  .3تحتاج�ل�ا�لدفع�التعو�ضات�ع��ا

  تنظيم�و�مراقبة�عمليات�البورصة���نةحدود�استقلالية�: المطلب�الثا�ي

المعدل�و� ،04– �03ا�ال��نة�خاصة��عد�صدور�القانون�مظا�ر��ستقلالية�ال���تم��ت���إن  

� �ال�شر��� �للمرسوم �المتعلق10 – 93المتمم �ال�، �سواءببورصة �مطلقة �تكن �لم �المنقولة، من��قيم

  الوظيفية�بل��انت��س�ية�و�محدودةالناحية�العضو�ة�أو�

  

  

                                                           
1

  .69.نوارة�حمليل،�المرجع�نفسھ،�ص: 
2

  .22.كر�مة�بن�شعلال،�المرجع�السابق،�ص: 
3

  .ل،�نفس�المرجع�و�الصفحةكر�مة�بن�شعلا: 
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  حدود��ستقلالية�العضو�ة�ل��نة: الفرع��ول 

�التنفيذية�   �احت�ار�السلطة �خلال �من �العضو�ة �الناحية �من �ال��نة �استقلالية تظ�ر��س�ية

�و�ك �أعضا��ا �و�اق��اح �التعي�ن �و�أعضاء�لسلطة �رئ�س �انتداب �مدة �قابلية �مدى �تحديد �عدم ذا

  .ال��نة�للتحديد

  :احت�ار�السلطة�التنفيذية�لسلط���التعي�ن�و��ق��اح: أولا

�29و��21�،22،�المتعلق�بتطبيق�المواد�175 – 94من�المرسوم�التنفيذي�رقم��02تنص�المادة�  

من�طرف�ا���ومة�أن�رئ�س�ال��نة��ع�ن�،�المتعلق�بورصة�القيم�المنقولة،�ع���10 – �93ش�.من�مر

بناءا�ع���اق��اح�من�الوز�ر�الم�لف�بالمالية،����ح�ن��ع�ن�أعضاء�ا�بقرار�من�الوز�ر�الم�لف�بالمالية�

  .من�المرسوم�ذاتھ�06سنوات�وفقا�لنص�المادة��04لمدة�تدوم�

�لسلطة   �التنفيذية �احت�ار�السلطة �يلاحظ �السابقت�ن، �المادت�ن �أح�ام �خلال �و��من التعي�ن

يلتمس�بال�سبة�للأعضاء���مر ،�نفس��خ���ق��اح�بال�سبة�للرئ�س،�و��ذا�يمس�بالاستقلالية��ذا�

أن�بقاء�م�مة�التعي�ن����يد�السلطة�التنفيذية�يقلص��إلا فبالرغم�من�اختلاف�ا���ات�المتقرحة�ل�ا�

  .من�استقلالية�ال��نة

أو��عي�ن�أعضاء�ال��نة�ب�ن�السلطات�الثلاثة��ان�ع���المشرع�توز�ع��ختصاص����اختيار�  

�المنظومة ��� �الممثلة�المعروفة �و �و� القانونية ��غرفت��ا �ال�شر�عية �السلطة �التنفيذية، �السلطة ��

المجلس�الوط����جتما���و��قتصادي،�فمثلا�المشرع�الفر�����نوع��إ�� بالإضافةالسلطة�القضائية،�

� �أعضاء �بتعي�ن �الم�لفة �ا���ات ��)AMF(�،أك���استقلالية� �ال�يئة ��ذه �يجعل �النحو�الذي ع��

� �ال�يئة �مجمع �أن �مجلس�) le collège(حيث �رئ�س �التوا�� �ع�� ��عي��م �أعضاء �ثلاث �من يت�ون

�عضاء��إ�� بالإضافةالشيوخ،�رئ�س�ا��معية�الوطنية�و�كذا�رئ�س�المجلس��قتصادي�و��جتما���

��خر�ن �بال�سبة ��و�ا��ال �كذلك �سلطة��عضاءللأ ، �يخول �أن �المشرع �ع�� ��ان �ل��نة، القضاة

الوز�ر�الم�لف�بالعدل،�و��إ��رئ�س�المحكمة�العليا�أو�رئ�س�مجلس�الدولة�و�ل�س��إ��سواء��عيي��م�

  .1التنفيذية�ذا�ح���يضمن�استقلالية�ال��نة�عن�السلطة�

  م�اعدم�تحديد�مدى�قابلية�تجديد�ع�دة�الرئ�س�و�أعضاء�ال��نة�من�عد: ثانيا

استقلالية��يئة��قابلية�أو�عدم�قابلية�الع�دة�للتجديد،��عت���عامل�م�م�لتحديد�مدى�إن  

لة�تمس��س���و�استقرار�أعمال�ال�يئة،�غ���أن�المشرع�ا��زائري�لم�يحدد�الصفة�معينة،��و��ا�مسأ

،�10 – 93التجديدية�أو��غ���التجديدية�لع�دة�رئ�س�ال��نة�و�أعضا��ا�بحيث�أن�المرسوم�ال�شر����

                                                           
1
  .24.كر�مة�بن�شعلال،�المرجع�السابق،�ص�:
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اكتفيا�بتحديد��،1751 – 94المعدل�و�المتمم�و�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�و�المرسوم�التنفيذي�

����ذا��"رشيد�زوايمية" �ستاذقابلية�التجديد�من�عدم�ا،�حيث�يرى��إ�� �شارةمدة��نتداب�دون�

أساس�غياب�أح�ام�صر�حة�الس�وت،�بقابلية�مدة�النيابة�للرئ�س�و�أعضاء�ال��نة�للتجديد�ع���

) AMF(،�مثلما��و�ا��ال����فر�سا�حيث��ع�ن�رئ�س��يئة��سواق�المالية�2تنص�ع���خلاف�ذلك

�أعض ��ع�ن �كما �للتجديد، �غ���قابلة �سنوات �خمس �تدوم �انتداب �خمس�لمدة �أي �المدة �لنفس اء�ا

  .قابلة�للتجديد�مرة�واحدة�سنوات�لكن

  أعضاء�ال��نةظروف�ان��اء�عضو�ة�الرئ�س�و�: ثالثا

  � �المادة ��03تنص �التنفيذي �المرسوم �أنھ�175 – 94من �رئ�س�: "ع�� �م�ام �تن�� �أن لا�يمكن

  : ���إلا ال��نة�أثناء�ممارسة�النيابة�

  .حالة�ارت�اب�خطأ�م���جسيم-

  ".ائية��عرض�رسميا����مجلس�ا���ومةلظروف�است�ن-

�نة،�ع���أساس�أن�عدم�حصر�من�خلال�نص�المادة،�يلاحظ�المساس�باستقلالية�رئ�س�ال�  

�من�ج�ة�و�صعو�ة� �تقدير�ة��إثبا��االتنظيم�للأخطاء�الم�نية�ا��سيمة �سلطة من�ج�ة�أخرى�يمنح

� ��� �التنفيذية �للسلطة �بمع����إ��اءواسعة ��عي�نھ، �طر�قة �بنفس �م�امھ �تن�� �باعتبار�أنھ نيابتھ،

  .بموجب�مرسوم�تنفيذي�يتخذ����مجلس�ا���ومة

وف��ست�نائية�ف�ذه�العبارة����فضفاضة،�تطرح�عدة�تفس��ات�مختلفة،�أما�بال�سبة�للظر   

نظرا�لعدم�حصر�ا،�و��ذه��غرة�أخرى�يمكن�أن��سا�م����ا��د�من�ضمانات�استقلالية�الرئ�س�و�

  .منھ�استقلالية�ال��نة

عضو���م�خلال�مدة��إ��اءأما�بال�سبة�لأعضاء�ال��نة،�فلا�يوجد�نص�قانو�ي��ش���لظروف�  

م�ام�م،�و����بقرار�من�الوز�ر�الم�لف�بالمالية،�و��ذا�ما�يكرس��إ��اء�م،�بل�اكتفى�بت�يان�طر�قة�نياب�

  .تبعية��ؤلاء��عضاء�لوز�ر�المالية

  

  

                                                           
1

،�المتعلق�ببورصة�القيم�1993ماي��23،�المؤرخ����10 – �93ش�.من�مر�21�،22�،29،�يتعلق�بتطبيق�المواد�1994جوان��13،المؤرخ����175 – 94تن�.مر: 

  .المنقولة،�المرجع�السابق
2
:Rachid Zouaimia, Les Autorités de Régulation Indépendantes Dans le Secteur Financier en Algérie, Edition 

Houma, Alger, 2005, PP105-106. 25.كر�مة�بن�شعلال،�المرجع�السابق،�ص: نقلا�عن  
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  �ستقلالية�الوظيفية�ل��نة��س�ية: الفرع�الثا�ي

الذي�أو�ا��دود�المتعلقة�با��انب�الوظيفي�ل��نة،�نجد�التقر�ر�السنوي��من�ب�ن�أ�م�القيود  

�نجد�موافقة�وزارة�المالية�ع���إ�� بإرسالھ�عده�ال��نة،�و�تقوم� ��نظمة السلطة�التنفيذية،�أيضا

  .نجد�حلول�السلطة�التنفيذية�محل�ال��نة�االصادرة�عن�ال��نة،�و�أخ�� 

  ا��كومة�إ�� إرسالھال��نة�لتقر�ر�سنوي�و��إعداد: أولا

�و��إعداد إن   �للتقر�ر�السنوي ����إ إرسالھال��نة �ال��نة �استقلالية �من �يقلص �إزاءا���ومة

�ع��� �الرقابة �أوجھ �ببعض �ا���ومة �احتفاظ �بمع�� �الوظيفية، �الناحية �من �التنفيذية السلطة

  .1ال�شاطات�السنو�ة�ل��نة

  موافقة�وز�ر�المالية�ع���أنظمة�ال��نة: ثانيا

�ب�إن   �ل��نة �الصر�ح �ا�ع��اف ��� �حر���ا �و �جانب �من �المعنو�ة نظام�ا��عدادإل��صية

� �و �الما�� �استقلال�ا �كذا �و ��عت�الداخ��، �تأم�ن��داري، �و �ضمان ��� ��سا�م �أوجھ �بمثابة ���ل�ا

�لنا� �يت�� �ل��نة، �الم�شأة �القانونية ��ح�ام ��� �بتمعننا �لكن �التنفيذية، �السلطة �اتجاه استقلالي��ا

�أداءمن�أجل��زائري�ل��نة�الموافقة�مثلا،�حيث�خول�المشرع�ا��كإجراءأوج�ا�أخرى�تؤكد�غ���ذلك�

��،م�ام�ا �طر�ق �عن �تمارس�ا �ال�� �تنظيمية �الوز�ر�الم�لف�2أنظمة�إصدار سلطة �موافقة ��عد �لكن ،

  .وز�ر�المالية�المتضمن�الموافقة�عل��ا���ا��ر�دة�الرسمية�مشفوعة�بقرار�ح���ت�شر�،�3بالمالية�عل��ا

��إن   ��إجراءبدون �التنفيذية �السلطة �تختص �الذي �تبقى�الموافقة �وز�ر�المالية، ��� مجسدة

� �أخر، �بمع�� �أنظمة، �و�لا��عت���بمثابة �مشار�ع �مجرد �و�ا��قيقي��إنالنصوص �الفع�� �ختصاص

� �تبعية �وضعية ��� �ال��نة �يجعل �مما �التنفيذية، �للسلطة ��ذه��إزاء�عود �من �التنفيذية، السلطة

  . 4الزاو�ة

  

  

  
                                                           

1
،�المؤرخ�10 – �93ش�.عدل�و�المتمم�للمر،�الم2003فيفري��17،�المؤرخ����04 – �03عد��عديل�ا�بموجب�القرار�رقم��10 – �93ش�.فقرة�أخ��ة�من�مر�30المادة�: 

  . ،�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�مرجع�سابق1993 وماي����23
2

  .،�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�المعدل�و�المتمم،�مرجع�سابق2003فيفري��17،�المؤرخ����10 – �93ش�.من�مر�32انظرالمادة�: 
3

�23،�المؤرخ����10 – �93ش�.من�مر�32،�المتضمن�تطبيق�المادة�1996مارس��11الموافق��1416شوال��22،�المؤرخ����102 – 96تن�.انظر�المادة��و���من�مر: 

  .10.،�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،ص1993مايو�
4

  .158.نص��ة�توا�ي،�المرجع�السابق،�ص: 
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  حلول�السلطة�التنفيذية�محل�ال��نة: ثالثا

ا��لول�محل�ال��نة�و�ذلك����حالات��إم�انيةالمشرع�ا��زائري�للسلطة�التنفيذية��جاز ألقد�  

�المادة� �قانونا،�حيث�تنص �عل��ا �منصوص ع����10 – 93من�المرسوم�ال�شر�����2فقرة��48معينة

�القرار�من��إذاو�..." ��ان ��املة، �أيام �خمسة �تتجاوز �لمدة ��عليقا �يتطلب �مما �ا��ادث ��ذا �ان

�إذا"من�المرسوم�نفسھ�ع���أنھ��50،�و�تضيف�المادة�"ز�ر�الم�لف�بالمالية�دون�غ��هاختصاص�الو 

�بناء �التنظيم، �طر�ق �عن �الظروف �تتطل��ا �التداب���ال�� �تتخذ ���ز�أو�قصور، �ال��نة �عن �ث�ت

�بالمالية�عقب��ستماع� ،�و��ذا�ما�يجعل�ال��نة�لا�".رئ�س�ال��نة�إ��ع���اق��اح�الوز�ر�الم�لف

  .باستقلالية�من�جان��ا�الوظيفيتتمتع�

�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا���خ�� ���   �تنظيم ��ستقلالية�الممنوحة�ل��نة يظ�ر�وا��ا�أن

  .كسلطة�ضبط،�ل�ست�مطلقة�من�جان��ا�العضوي�و�الوظيفي،�بل����استقلالية��س�ية
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  الفصل�الثا�ي���                                            

    ب��ا���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقم�ام�و�سلطات�          
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��داة   ���عت���ال��نة �لتنظيم �ف���سوق الرئ�سية �المنقولة، �اح��ام� القيم �ضمان �س�ر�ع��

�و �ال��ا�ة �المعلومات مبادئ ���ة �من �التأكد �خلال �من �الشر�ات��الشفافية �طرف �من المقدمة

�و �المنقولة، �للقيم �و المصدرة �للواقع، �و مطابق��ا �ا��اطئة �المعلومات �المعلومات� ت��يح �شر

�ليات�ال���خول�ا�ل�ا�ال�شر�ع،� معاقبة�المخالفات�عن�طر�ق�استخدام��افة�الوسائل�و الناقصة،�و

�قي �تداول �المقبول �الشر�ات �تقيد �من �بالتأكد �ال��نة �تقوم �بالأح�ام�حيث �البورصة ��� �المنقولة م�ا

�،العامةعقد�ا��معيات�و�جال�القيم�المنقولة�ملاسيما���� التنظيمية�السار�ة�عل��ا،�و ال�شر�عية�و

حظت�حالات�س�و�أو�نقص�كما�أ��ا�تأمر��ذه�الشر�ات�عند��قتضاء�ب�شر�استدرا�ات�فيما�إذا�لا 

سوق�القيم�المنقولة��س�� ر�ال��نة�ع���ضمان�حسن�كما��س�،�الم�شورة�أو�المقدمة�إل��ا�وثائق���ال

عتماد�الوسطاء�الذين�يتم�ا�من�خلال�ممارس��ا�لسلطة�قبول�القيم�المنقولة�للتداول����البورصة،�و 

�و �البورصة، ��� �المنقولة �القيم �حول �التفاوض �للقيم� بواسط��م �ا��ما�� �التوظيف ��يئات كذا

�و � المنقولة، �قواعد �اح��ام �من �القيم�أخلا�و تتأكد �سوق ��� �المتدخل�ن �جميع �قبل �من �الم�نة قيات

�و �و المنقولة، �القيم ��سي���بورصة �شركة �ع�� �الرقابة �السندات تمارس �ع�� �المركزي �المؤتمن ��� و،

�و �الصلاحيات �من �جملة �ل��نة �المشرع �خول �الم�ام ��ذه �جميع �ممارسة �ع��� س�يل �يأ�ي السلطات

  .) السلطة�التنازعية(يم�التحك التأديب�وسلطة� و�سة�السلطة�التنظيميةرأس�ا�ممار 
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  اتنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب�����نة�م�ام: �ول المبحث�

�و�نإ   �المعلومات ��شأن �شفافة �بورصة ��ع�� �الفعالة �س��� البورصة ��� �الشفافية �فإن عليھ

داقية��ذه�المعلومات�مص لمتعلقة�بالمؤسسات�المقيدة،�وا�حصائية� المعلومات��قتصادية�المالية�و

�من�طرف� �بلوغھ�دوما �المراد �ال�دف �تبقى �فالشفافية �فعالة، �س���بورصة ���سن �لازما �عت���شرطا

�و �الوصية �و السلطات �و الوسطاء ���� المصدر�ن �البورصة �عمليات �ومراقبة �تنظيم باعتبار���نة

 لفة�����وقات�المناسبة�وشرف�ع����شر�المعلومات�المخت�السلطة�العليا�لسوق�القيم�المنقولة�فإ��ا�

�ا��ظوظ �نفس �ل�م �ت�ون �ح�� �المساواة، �قدم �ع�� �المتعامل�ن �ل�افة �ت�ون �تقديم�ا المنافسة��و

  .للمدخر�ن�ا��ماية�اللازمة بالتا���تتحقق�للسوق�المالية�الفعالية�و حقيقية�و

جل�أ مان�أحسن�س���للسوق�المالية�منضبالإضافة�إ���ذلك�فإن�ال��نة�تحرص�دوما�ع���  

تنظيم� أن�ال��نة�تنفرد�ب�سي���و توف����ستقرار�الذي�تقتضيھ�خصوصية��ذه�السوق،�خاصة�و

��علام �بم�مة �اضطلاع�ا �خلال �من �يتج�� ��مر�الذي �السوق، �الشفافية�و ��ذه حماية��و �ضمان

�مج �تكف�دخار�المس�ثمر��� �جانب �إ�� �المنقولة، �القيم �القيلال �س���سوق �حسن �بالس�ر�ع�� م��ا

  .المعدل�والمتمم�93/10من�المرسوم�ال�شر������30و�ما�نصت�عليھ�المادة� المنقولة،�و

  م�مة�ضمان�الشفافية�و�حماية��دخار: المطلب��ول 

إن�ال�دف�الرئ�����من�وجود�سلطة�ضبط����مجال�سوق�القيم�المنقولة�متمثلة������نة�  

المدخر�ن�من�خلال�حماية��دخار�المس�ثمر�مراقبة�عمليات�البورصة��و�الس�ر�ع���حماية� تنظيم�و

�تتم����إطار�ال��وء�العل���للادخار،�حيث��المنتجات���مجال�القيم�المنقولة�أو� المالية��خرى�ال��

تحت�سلطة�بنك��ال����� المالية�المتداولة����السوق�و�المنتجاتيخرج�من�مجال�اختصاص�ال��نة�

،�المعلومات�الضرور�ة�عن�طر�ق��شر  الشفافية�ال�افية�ضمانب�إلا ا��ماية�لا�تتحقق�ا��زائر�و��ذه�

  .)الفرع�الثا�ي( البعدي�بالإعلامأو��)الفرع��ول ( القب���بالإعلامسواء�بما��س���

  القب����علام: الفرع��ول 

م،�و�تنفيذا�القب���شرطا�جو�ر�ا�لقبول�القيم�المنقولة�للتداول����بورصة�القي��علام�عت���  

،�أن�تقوم�قبل�ذلك��دخار�علنا�إ��شرط،�يجب�ع����ل�شركة�تصدر�قيما�منقولة�بالتجا��ا�ل�ذا�ال

بمف�وم�النداء��إذنال��نة،�فاختصاص�ال��نة�مرتبط��لتأش��ةا��م�ور�تخضع��لإعلامب�شر�مذكرة�

ت�المعدل�و�المتمم،�ال����عدد�أر�ع�حالا �10 – �93ش�.من�مر�43العام�للادخار�،�المو������المادة�

  :�� لتعد�قر�نة�ع�����وء�الشر�ات�للادخار�علنا،�و�إحدا�ايكفي�توفر�

  .من�تار�خ��ذا�ال���يل���يل�سندا��ا����ال�سع��ة�الرسمية�لبورصة�القيم،�-  
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  -� �نوع�ا �ي�ون �م�ما �سندا��ا �لتوظيف �أو��إ�� إماال��وء �أو���إ��البنوك �المالية المؤسسات

  .الوسطاء����عمليات�البورصة

  .عادي�إش�ار أساليب��إ��وء�ال��-  

  .الس���المصفقي�إ��ال��وء�-  

أن�المشرع�ا��زائري�قد�احتفظ�بالقر��ت�ن��ولي�ن�فقط����ح�ن�أل���القر��ت�ن��خ��ت�ن��إلا   

و��ذا��عد�أن� 10 – 93المعدل�و�المتمم�للمرسوم�ال�شر�����04 – 03من�القانون��17بموجب�المادة�

،�حيث�جاء��ذا�النظام�021 – 26من�نظام�ال��نة�رقم��43دة����المادة�تكمال�القرائن�الوار تم�اس

� �بتوظيف �يتعلق �الثانية، �مادتھ ��� �جديد �من���صول بمف�وم �محدودة �دائرة �يتعدى �ب��م المالية

  .��ص��100ا�المادة�بأك���من��حدد���اص،�

�القيام��عمليات�النداء�العمومي   �����لقد�حدد�المشرع�المؤسسات�ال���يمك��ا للادخار�و��ذا

  : و����02– 96من�النظام�رقم��032نص�المادة�

�منذ�-   �القيم �بورصة �لشركة �الرسمية �ال�سع��ة ��� �سندا��ا �الم��لة ��س�م �ذات الشر�ات

  .تار�خ��ذا�ال���يل

  -� �من �المواد �لنصوص �طبقا �تأسست �ال�� ��س�م �ذات �القانون��604 إ�� 594الشر�ات من

  .التجاري 

  .يف�ا��ما���للقيم�المنقولة�يئات�التوظ-  

  .المؤسسات�المالية�إ��البنوك�أو��إ�� إمامن�اجل�توظيف�سندا��ا��ل��يئة�أو�شركة�ت��أ�-  

��أي إن   �ذكره�أو مؤسسة �سبق �مما ��إذا �يئة �للادخار��بإحدىقامت �العام �النداء عمليات

  :�تية �علاميةملزمة�باح��ام�الواجبات��فإ��انا�ا�قانو المنصوص�عل��

  إعلامية�شر�مذكرة�: أولا

من�المرسوم��42و��41بموجب�المواد���علاميةلقد�تم�النص�ع���وجوب��شر��ذه�المذكرة�  

��جراءاتالمتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�و�تم�تحديد�شروط��ذه�المذكرة�و��10 – 93ال�شر����

� �رقم �نظام�ا ��� �ال��نة �طرف �من ���ا ��02 – 96المتعلقة �طرف��مبالإعلا المتعلق �من ��شره الواجب

                                                           
1
�25،�الصادرة����36ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�.تعلق�بالإعلام�الواجب��شره،�ج،�ي1996يونيو��22الموافق��1417صفر��6،�المؤرخ����02 – 96نظام�ال��نة��:

  .28.،�ص1997يونيو���1الموافق��1418محرم�
2

،�و�لم�تصدر�المادة�إلا����ال���ة�36الصادر����ا��ر�دة�الرسمية�رقم��02 – 96تجدر��شارة�إ���أن�نص��ذه�المادة�قد�سقط�من�النص�العر�ي�للنظام�رقم�: 

  .مادة�20مادة����ح�ن�اكتفي�النص�العر�ي�ب��21الفر�سية�لنص��ذا�النظام�الذي�تضمن�
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� �ت��أ �ال�� �و�ال�يئات ��عليمة��إ��الشر�ات �لھ �تطرقت �المذكرة �و�ش�ل �محتوى �أما ��دخار، علنية

  .031 – 97ال��نة�

  :���أساساف���تتمثل���علاميةكرة�المذ�تتضم��ا أنعلومات�ال���يجب�أما�بخصوص�الم  

  .مقدمة�تحتوي�ف�رسا�للمعلومات�المعروضة����المذكرة-  

التعر�ف�بمصدر�القيم�المنقولة�من�خلال�توضيح��سميتھ��جتماعية�و�عنوانھ،�و�ش�لھ�-  

�و� �التأس�س �و�تار�خ �.. .�نقضاءالقانو�ي �العامة، �المعلومات �من �يتعلق��إ�� بالإضافةو�غ���ا �ما �ل

  .برأسمالھ��جتما���و�توز�عھ�ع���المسا�م�ن

�ا-   �تقديم �خلال �من �المصدر، ��شاط �تطور ��ي�ل�ا�توضيح �تقديم �و�كذا �تار�خيا، لشركة

،�ا��صائص�العامة�ل�شاط�ا،�العمال،��س�ثمار،�الرقابة،�و�معلومات�حول�فروع�الشركة،��داري 

  .ال��اعات،�العقود�و��ل��امات�الم�مة

  .الوضعية�المالية�للمصدر-  

  .موضوع�العملية�المزمع�انجاز�ا�و�خصائص�ا-  

م�للتأش���.ب.ع.ت.القانو�ي�للمصدر��و�تؤرخ�و�تودع�لدى�لتوقع�المذكرة�من�طرف�الممثل�  

  .عل��ا

  :�علاميةال��نة�ع���المذكرة��تأش�� 

 المتداول����سوق�القيم�المنقولة،�و��علام�عت���التأش���بمثابة�رقابة�تمارس�ا�ال��نة�ع���  

� ��إجبار�ة�� ��شر�المذكرة �الت�علاميةقبل �ع�� �المصدر�ل��صول �ع�� �يجب �كما �يودع، �أن �أش��ة

،�مرفقة�2للإصدارمذكرة�لدى�مصا���ال��نة����مدة�ش�ر�ن�ع����قل�قبل�التار�خ�المقرر�مشروع�

  :بالوثائق�التالية

  .إعلاميمشروع�بيان�-  

  .أو�النظام�الداخ���للمصدر��سا������ة�من�القانون�-  

  .أو�رخصت���ا��صدار محضر�ال�يئة�المؤ�لة�ال���قررت�عملية�-  

  .03 – 97شوف�المالية�المنصوص�عل��ا�بموجب��عليمة�ال��نة�رقم�الك-  

�ل�ا��إن   ��سمح �وثيقة ��ل �بتقديم �يقوم �المصدر�أن �من �تطلب �بأن �الف��ة ��ذه �خلال ل��نة

� �المصدرة، �المالية �بالأصول �المتعلقة �الضمانات �حقيقة �من �و��غرض�بالتأكد �ل��نة �ذلك فضلا�ع��

� �شروطا �تضع �أن �المس�ثمر�ن ��فيةإضاحماية �الشروط ��ذه �تتعلق �تأش����ا، بطلب��أساسالمنح

                                                           
1

ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�.نوفم���،�يتعلق�بالنظام�العام�لبورصة�القيم�المنقولة،�ج�18الموافق��1417رجب��17،�مؤرخ����03 – 97م�رقم�.ب.ع.ت.نظام�ل: 

  . 6.،�ص1997د�سم����29ق�المواف�1418شعبان��29،�الصادرة����87
2

  .29.�شره�من�طرف�الشر�ات،�المرجع�السابق،ص�الواجب بالإعلام،�المتعلق�1996يونيو��22،�المؤرخ����02 – 96من�نظام�ال��نة��4المادة�: 
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من�النظام��05أو�تحيي��ا�طبقا�لما�نصت�عليھ�المادة��إتمام�االمقدمة�أو��عديل�ا�أو��المعلوماتتوضيح�

  .02 – 96رقم�

�قرار�   �ال��نة �تأش��ة �1إداري و�اعتبار�أن �القبول، �يحتمل �كما �الرفض �ف�و�يحتمل �أن إلا،

  :�الأ�ي 02 – 96من�نظام�ال��نة��06ة����نص�المادة�أسباب�الرفض����محصور 

  .غ���مطابقة�لأنظمة�ال��نة�و��عليما��ا��علامية�انت�المذكرة��إذا -  

،�أو�إذا�أ�ملت�ذكر���مكتملة�أو�غ�����يحة�فيما�يخص��عض�النقاطإذا��انت�المذكرة�غ�-  

  .���المذكرة�إل��ا �شارةلازم�وقا�ع�من�

  .غ���مرفقة�بالوثائق�المنصوص�عل��ا����أنظمة�ال��نة��انت�المذكرة�إذا-  

  .�انت�طلبات�ا��اصة�بتعديلات�المذكرة�المبلغة�من�طرف�ال��نة�غ���مرضية�إذا-  

 .�انت�حماية�المدخر�ن�تقت����ذلك�إذا-  

المصدر�بقرار�الرفض��إعلامال��نة��إثر�ا،�تباشر�ع���ا��الات�السابقة�الذكر��إحدىتوفر��إن  

تبدي�رأ��ا�مرة�ثانية�بناءا�ع���معلومات�جديدة�قد�يتقدم���ا��أنيمكن��أ��ا إلاالمناسب،�����الوقت

  .المصدر

�عد�أن�يتكفل�المصدر��بجميع�الملاحظات�ال���أبد��ا�ال��نة�حول�مشروع�المذكرة�خلال�ف��ة�  

� �تار�خ �من �حسا��ا �يبدأ �و�ال�� �المفعول �السار�ة �ال���إيداعش�ر�ن �مصا�� �لدى �يودع�المشروع نة،

م��ا�من�طرف�الرئ�س���صل���صور��ا�ال��ائية�و�ذلك����عشر�����موقع���علاميةالمصدر�المذكرة�

�و� �ا��سابات، �و�محافظ �للشركة ��إذاالمدير�العام ��وافقتما �تأش����ا �منح �ع�� تقوم��فإ��اال��نة

  :��يب���يل�ا�ع���الورقة��خ��ة�من�المذكرة�وفقا�للش�ل�

�1993 وماي�23المؤرخ�����10 – 93من�المرسوم�ال�شر�����41��،42ضيات�المواد�طبقا�لمقت"  

�ل �تضع �المنقولة �القيم �ببورصة �المتعلق �و �المتمم �و �التأش��ة�.ب.ع.ت.المعدل �المذكرة �ع�� م

  .2..........."بتار�خ..............رقم

�المع   �مع �بالمقارنة ��غي����ام �أي �حصول �حالة �المصدر��� �عاتق �ع�� ����بقع �المقدمة لومات

�عديل�ع���المذكرة�ي�ناسب�و�التغي���ا��اصل�و�يودعھ�لدى�مصا���ال��نة��بإجراءالمذكرة،�أن�يقوم�

� �أجل، �يدون �و�عند�ا �عشرة �ل��نة �) 10(�ون �للتأش���ع����ابتداءأيام �التعديل �استلام �تار�خ من

� �أما �المعدلة، ��إذاالمذكرة �التعديل، �ع�� �تأش����ا �منح �ا��نة �تتوقف�رفضت �التوظيف �عملية فان

  .�3عد�ا��صول�عل�ترخيص�من�ال��نة�إلا مباشرة�و�لا�يمكن�أن��ستأنف�
                                                           

1
  .56.حفيظة�زوار،�المرجع�السابق،�ص: 

2
  .57.حفيظة�زوار،�مرجع�سابق،�ص: 

3
  .30.،�المرجع�السابق،�ص1997يونيو��26،�المؤرخ����02 – 96من�نظام�ال��نة�رقم��10المادة�: 
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  � ��س�� �ما �ال��نة �تفحص �"كما �حالة�" الم�سطة��علاميةبالمذكرة �المصدر��� ��عد�ا و�ال��

� ��عملية ��إصدار قيامھ �غضون ��� ��12جديدة �ت�� �ال�� ��إعدادش�را �أن��و�� �علاميةالمذكرة �دون

يطرأ��غي���أو�أي�عامل��غ���من�وضعيتھ�المالية��ش�ل��ام،�و�تحتوي��ذه�المذكرة�بصفة�خاصة�ع���

  .1المعلومات�ال���تصف�العملية�المزمع�انجاز�ا

  إعلامي�شر�بيان�: ثانيا

السالف�الذكر،�ع���وجوب��شر��ل��02 – 96من�نظام�ال��نة�) 07(نصت�المادة�السا�عة�  

�لم �المنقولة �إعلامي،صدر�للقيم ��بيان �وثيقة �عن ��عت���عبارة ����ةمختصر �إعلاميةو�الذي �ت��ص ،

،�و�المتعلقة�بالمصدر�و�العملية��علاميةالواردة����المذكرة�ت�المعلومات��ك���أ�مية�و�بضع�صفحا

  .المزمع�انجاز�ا

،�باعتبار�أن�ي�ون�م�سطا�من�حيث�المعلومات�دون��شو���ا��علامييجب�ع����ذا�البيان�  

� �موجھ �و�ا��م�ور �إ��أنھ �ممثل��م �الوسطاء، ��ذا �و�خاصة ���خ�� ، �توجيھ معلومات��إليھيتطلب

  .المعلومات��ساسية�ال���يبحث�ع��ا�إيجادوا��ة�و�عملية،�ح���ي�س���للمكت�ب�

  � �رقم �ال��نة �نظام �حددت �المنقولة،�03 – 97لقد �القيم �لبورصة �العام �بالنظام �المتعلق ،

  .03يح�نموذجھ�من�خلال�م��ق�ا�رقم�بيان�بتوضش�ل�و�مضمون��ذا�ال

  � �المذ�إرفاقيجب �بمشروع �البيان ��ذا �مشروع ���علاميةكرة ��خ���لدى��إيداععند �ذا

�ال��نة �مصا�� �رقم ��شره �عند �البيان �و�يحمل �التأش��ة، �ع�� �ا��صول �أجل �من المذكرة��تأش��ة،

�ا�علامية �مركز�المؤسسة ��� �ا��م�ور �تصرف �تحت �و�يوضع �المالي�ن�، �الوسطاء �و�لدى لمصدرة،

  .�2ل���ص�يلتمس�منھ��كتتاب�إ��الم�لف�ن�بالتوظيف�و��سلم�ل�ل�مكت�ب،�و�يرسل�

 البعدي�أو�اللاحق��علام: الفرع�الثا�ي

�للتداول����   �سندا��ا ��عد�قبول يقصد�بھ�تلك�المعلومات�ال���يجب�ع���المؤسسات��شر�ا

،�و��ذا�ال�شر�علومات�ي���قبول�السندات�للتداول����البورصةبورصة�القيم،�بمع���أن��شر��ذه�الم

يجب��ل��ام���ا�من�طرف�المؤسسات�اتجاه�المس�ثمر�ن،���علامية�المستمرة�ال���عت���من�الواجبات�

يتعلق�بالمعلومات�الواجب��شر�ا�من�قبل��023 – 2000أصدرت�ال��نة�النظام�رقم���طار و�����ذا�

  :قيم�ا�مسعرة����البورصة،�و�الذي�يلزم�المؤسسات�بما�ي���المؤسسات�ال���ت�ون 

                                                           
1

  .،�نفس�المرجع�و�الصفحة02 – 96نظام�ال��نة�رقم��من�14المادة�: 
2

  .62.حفيظة�زوار،�المرجع�السابق،�ص: 
3
من�طرف�المؤسسات�ال���ت�ون��،�يتعلق�بالمعلومات�الواجب��شر�ا2000يناير��20الموافق��1420شوال��14،�مؤرخ�����02  - 2000م�رقم�.ب.ع.ت.نظام�ل:  

  . 16.،�ص2000غشت��16الموافق��1421جمادى��و����16،�الصادرة����50ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العدد�.قيم�ا�مسعرة����البورصة،�ج
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�بالإعلام�شر�حالا��ا�السداسية�و�السنو�ة����اليوميات�ذات�التوز�ع�الوط��،�أي�ما��س���-  

  .المرح��

ا��م�ور�ب�ل�معلومة�م�مة�ل�ا�تأث���ع���السندات�أو�أي�حدث�يمس��شاط�أو�تطور��إعلام-  

  .المتواصل�بالإعلاموضعية�المؤسسة،�أي�ما��س���

  � ��ذا ��علامتظ�ر�أ�مية �المؤسسة ��� �و�للمسا�م�ن �ل��نة �يمنح �أنھ ��� �و��إم�انية، الرقابة

�و�يوفر�حماية� �و�المساواة �الشفافية �يضمن ��ش�ل ��شر�ا، �الواجب �المعلومات �جميع �ع�� �طلاع

  .���المؤسسةللمس�ثمر�ن�

  المرح����علام: أولا

  :ال�سي���السدا����تقر�ر السنوي�و��التقر�ر ن��ل�م��علاميتضمن��ذا��  

  :التقر�ر�السنوي -1

�و�   �البورصة �عمليات �تنظيم ���نة �لدى �البورصة ��� �مسعرة �قيم�ا �مؤسسة ��ل تودعھ

  :مراقب��ا�و��و�يتضمن�ما�ي��

  : ا��داول�المالية�السنو�ة-أ

�بدور�ا   �تتضمن �ال�� �ال: و �تخصيص �مشروع �النتائج، �حسابات �جداول نتائج،�الم��انية،

�مقارن��ا� �يتم �ال�� ��خ��ة �المالية �السنة �ا��داول ��ذه �تخص �المالية، �با��داول �الم��قة المذكرات

  .1بجداول�السنة�المالية�السابقة

  : ب�أو�مندو�ي�ا��ساباتتقر�ر�مندو -ب

�حسب   �المالية �ا��داول ��ذه �المتطلبات���عد �و�حسب �للمحاسبة، �الوط�� �المخطط مبادئ

) 30(التقر�ر�لدى�مصا���ال��نة�خلال�مدة�لا�تتجاوز��إيداعد�ا�ال��نة،�و�يتم�ال���تحد��ضافية

يوما�ع���أك���تقدير�قبل�اجتماع�ا��معية�العامة�للمسا�م�ن،�و�يتوجب�ع���المصدر�أن�يقوم�ب�شر�

�حالة �و��� �وط��، �توز�ع �أو�أك���ذات �جر�دة �التقر�ر��� �ا��ساب��ذا �من�ا�عديل �المقررة �السنو�ة ت

�ا �طرف �يرسل �المصدر�بأن �يل��م �للمسا�م�ن �العامة ��إ����معية �بنفس�ال��نة �و�ب�شر�ا التعديلات

  .الشروط�المقررة�ل�شر�التقر�ر�السنوي،�و�ذلك����خلال�ثلاث�ن�يوما�ال���ت���ا�عقاد�ا��معية�العامة

  

                                                           
1

  .63.حفيظة�زوار،�نفس�المرجع،�ص: 
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  :تقر�ر�ال�سي���السدا���-2

�بال   �يتعلق �تقر�را ��عد �أن �المنقولة �مصدر�للقيم ��ل �ع�� �للمؤسسةيجب ،��1سي���السدا���

و�يتضمن��ذا�التقر�ر�جدول�لدى�مصا���ال��نة،� و�يودعھيحتوي�ع���جداول�المحاسبة�السداسية�

  .حسابات�النتائج�و�مذكرات�م��قة�بجداول�ا��سابات�السداسية

القواعد�ال����عد���ا�ا��سابات�السنو�ة�الفردية��الطر�قة�و �نفس�ذه�ا��داول�ب�إعداديتم�  

�المالية�2معةأو�المج �السنة �اختتام �منذ �المنصرمة �الزمنية �المدة �ا��سابية �ا��داول ��ذه �و�تخص ،

  .�خ��ة�ح�����اية�السدا�����ول،�مع�مقارن��ا�مع�الف��ة�المماثلة�للسنة�المالية�السابقة

  � �ال�سع�ن �التقر�ر�خلال ��ذا �المصدر�بإيداع ��ول�) 90(يل��م �السدا��� ���اية �ت�� �ال�� يوما

ما�تم�ت��ير�المصدر�لوضعيتھ،�يوضع��ذا�التقر�ر��إذانة�المالية،�و�يمكن�ل��نة�تمديد��ذا��جل�للس

�ل�ذلك�تحت�طائلة� وتحت�تصرف�المسا�م�ن،�و�ي�شر����جر�دة�أو�عدة�جرائد�ذات�توز�ع�وط��،�

  .العقو�ات�المقررة����ال�شر�ع�الساري�المفعول 

�إحداثأي�معلومة�ترى�����شر�ا��إدراجصدر�من�الم�إعفاءل��نة�السلطة�التقدير�ة�����إن  

  .3ضررا�جسيم�للمصدر

  المتواصل��علام: ثانيا

  � �البيانات���علاميتمثل ��� �المنقولة، �للقيم �المصدرة �المؤسسة �بھ �تل��م �الذي المتواصل

ا��م�ور�ع����بإعلامالبورصة���ل�مؤسسة�ت�ون�قيم�ا�مسعرة���تقوم�ال��فية،�حيث�يف��ض�أن�

الفور�ب�ل��غي���أو�واقعة�م�مة�قد�تؤثر�بصفة�ملموسة�ع���سعر�القيم�المنقولة،�و�يتم�ذلك�عن�

،�ل�ذا�يطلق�عليھ��سمية�4طر�ق�البيانات�ال��فية،�أو�ب�ل�وسيلة�أخرى��سمح�بأوسع��شر�ممكن

  L’information Permanent )5.   ( المتواصل �علام

�المص   �المؤسسة �تل��م �كما ��بإرسالدرة �ال��فية �البيانات �عمليات��إ��جميع �تنظيم ��نة

�ان�قادرا��إذايمكن�للمصدر���طار جل�لا�يتعدى�تار�خ��شر�البيان،�و�����ذا�ورصة�و�مراقب��ا����أالب

                                                           
1

من�طرف�المؤسسات�ال���ت�ون�قيم�ا�مسعرة����البورصة،�المرجع��،�المتعلق�بالمعلومات�الواجب��شر�ا02 – 2000م�رقم�.ب.ع.ت.من�نظام�ل�15المادة�: 

  .18.السابق،�ص
2

  .،�نفس�المرجع�و�الصفحة02 – 2000،�من�نظام�ال��نة�16�،17�،18المواد�: 
3

  .64.حفيظة�زوار،�المرجع�السابق،�ص: 
4

  .16.،�المرجع�السابق،�ص�02– 2000م�رقم�.ب.ع.ت.من�نظام�ل�05المادة�: 
5
 :Pilvardier Latreyte Josette, le Marche Financier Français, Technique de Gestion, 3eme édition, 1995, 

p.126. .65.حفيظة�زوار،�المرجع�السابق،�ص: نقلا�عن�  
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رأى�أن��شر�ا��س�ب��إذاع���ضمان�السر�ة�اللازمة�أن�يؤجل�تحت�مسؤوليتھ��شر�معلومات�م�مة�

  .1و�الظروف�ال���تطلبت��ذه�السر�ة��سباب�شر�ا�فور�زوال��لھ�ضررا�جسيما،�مع�وجوب

كما�أنھ�يمكن�ل��نة�مطالبة�المصدر�ب�شر��عض�المعلومات�وفق�ما�تراه�مناسب�من�حيث�  

� �تحدد�ما �اللذين �و��جل �س���سوق��إذاالش�ل �حسن �أو�فيھ �للمس�ثمر�ن �حماية �فيھ �ذلك رأت

�و� �المنقولة، �ال�إذاالقيم �المصدر�عن �و�امتنع �المعلومات، �ب�شر��ذه �القيام �ل��نة �يمكن �بذلك قيام

  .  يتحمل�المصدر�ت�اليف��ذا�ال�شر

  الم�شور ��علامص�ئخصا: الفرع�الثالث

�و�مراقب��ا�إن   �البورصة �عمليات �تنظيم ���نة ��حرص ��إطار �� �تنفيذ��المنوطالم�ام �ع�� ل�ا

� �اللازمة �ب�شر�البيانات �ت��أ�ل��ام �ال�� �بالشر�ات �للادخار��ا��اصة �العمومي �النداء و�تقديم�إ��

���يحة�الشروح �ت�ون �و�أن �الوا��ة �و �الدقيقة �ال�افية، كمصدر�للقيم��فقبول�ا�،2الوافية،

�للشفافية�المب���ع���أساس�تقديم�معلومات�ال����المنقولة ���البورصة�يتوقف�ع���مدى�اح��ام�ا

�و�أن�تصل� �معلومة�يت����عد��شر�ا�ا��ميع�و��سعر�معق�إ��ي�ب���أن�ت�ون�حقيقية، �ف�ل ول،

  .3ا��م�ور�و��عرض�صاح��ا�للعقاب�إعلام�ش�ل�مساس�بحسن��فإ��ابأ��ا�خاطئة�أو�غ���محددة،�

نوع�العقو�ات�المقررة����حالة��إ��لم�تتطرق���علاممختلف�أنظمة�ال��نة�ال���نظمت��إن  

�10 – 93من�المرسوم�ال�شر�����60دة�،�و�بالتا����نا�تطبق�أح�ام�المابالإعلامارت�اب�جر�مة�متعلقة�

،�ال���أسست�جرائم�البورصة�و�أدرج��ا�ضمن�القانون�العقا�ي�ا��زائري،�و�حددت�4المعدل�و�المتمم

رفع��إم�انيةدج،�مع��30.000سنوات�و�غرامة�مالية�قدر�ا�)  05(خمس��إ��) 06(عقو���ا�من�ستة�

� �القيمة �المح�إ���ذه �نفسھ �الر�ح �مبلغ �أضعاف �عن�أر�عة �الغرامة ��ذه �تقل �أن �دون �تحقيقھ تمل

�ات�ن�العقو�ت�ن�فقط،�كما�أن�جميع��ذه�العمليات��عت���باطلة�قانونا،��بإحدىمبلغ�الر�ح�نفسھ�أو�

  :و��عت���مرتكبا�ل�ذه�ا��نحة

���ص-   �أو�وظيفة��ل �م�نة �بمناسبة ��تتوفر�لھ �أو�امتياز�ھمعلومات �عملية �فينجز�بذلك ،

مباشرة�أو�عن�طر�ق���ص�م��ر�لذلك،��إمايتعمد�السماح�بانجاز�ا،��عدة�عمليات����السوق�أو 

  .قبل�أن�يطلع�ا��م�ور�ع���تلك�المعلومات

                                                           
1

  .65.حفیظة زوار، المرجع السابق، ص: 
2

  .،�نفس�المرجع�و�الصفحة02 – 96من�نظام�ال��نة�رقم��15المادة�: 
3

،�جامعة��لية�ا��قوق�و�العلوم�السياسية،�"ور���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا����ترقية��س�ثمار����المجال�البور����و�الما��د"فر�د�زقموط،�: 

  .289.بجاية،�ا��زائر،�ص
4

  . ،�نفس�المرجع�و�الصفحة"م����ترقية��س�ثمار����المجال�البور����و�الما��.ب.ع.ت.دور�ل"فر�د�زقموط،�: 
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�ل���ص�ي�ون�قد��عمد��شر�معلومات�خاطئة�أو�مغالطة�وسط�ا��م�ور�بطرق�و�وسائل�-  

  .ش��،�من�شأنھ�التأث���ع����سعار

�ق���ص�أخر�مناورة�ما���دف��ل���ص�مارس�أو�حاول�أن�يمارس،�مباشرة�أو�عن�طر -  

  .عرقلة�الس���المنتظم�لسوق�القيم�المنقولة�من�خلال�تظليل�الغ��

 م�مة�ضبط�و��سي���سوق�القيم�المنقولة: المطلب�الثا�ي

 � �البورصةالس��إطار �� �لسوق �القيم���ا��سن �و��سي���سوق �ضبط �بم�مة �ال��نة �تقوم ،

��ق �الشرطة ��عت���بمثابة �بذلك �ف�� �من��،1تصاديةالمنقولة، �و��سي���ا �تنظيم�ا �ع�� ��س�ر� ف��

خلال�ممارسة�سلطة�قبول�القيم�المنقولة�للتداول����البورصة،�و�ممارسة�صلاحية�اعتماد�و�الرقابة�

  .ع���مختلف�المتدخل�ن����سوق�القيم�المنقولة

  قبول�القيم�المنقولة�للتداول����البورصة: �ول الفرع�

�المصدر    �يقدمھ �طلب �ع�� �القيم��بناءا �قبول �يتم �ومراقب��ا، �البورصة �عمليات �تنظيم ل��نة

�و �البورصة، ��� �للتداول �حدد��ا� المنقولة �ال�� �الشروط �من �جملة �الطلب ��ذا �تتوفر��� �أن يجب

  :،�و�تتمثل��ذه�الشروط����032– 97ال��نة����نظام�ا�رقم�

  .3دج�ع����قل�100.000.000أن�يبلغ�رأسمال�المؤسسة�-  

المالية�المصادق�عل��ا�للس�ت�ن�الماليت�ن�السابقت�ن�للسنة�صدر�ب�شر�الكشوف�أن�يقوم�الم-  

  .ال���تم�خلال�ا�تقديم�طلب�القبول 

  .أن�تتوفر�المؤسسة�ع����يئة�للمراقبة�الداخلية-  

  .محل�طلب�القبول�مدفوعة��املة��س�ميجب�أن�ت�ون�-  

�ع��-   �يوزع �أن ��يجب �تمثل �سندات �الما من� %20ا��م�ور �ع���رأس �للشركة ��جتما�� ل

  .4ع���أ�عد�تقدير��دخاليوم���قل

مسا�م�ع����قل�يمل�ون��300الموزعة�ع���ا��م�ور�ع���أس�المال�يجب�توز�ع�سندات�ر -  

  . 5ع���أ�عد�تقدير��دخالمن�رأس�المال��جتما���يوم�� %05فرادى�ع����ك���

يد�سعر��س�م�حماية�لمصا���المدخر�ن،�يرجع�ل��نة�اتخاذ�قرار�شطب�القيم�و��عليق�تحد  

من�المرسوم�ال�شر�����46و�حفاظا�ع���حسن�س���و�تداول�القيم�المنقولة�و��ذا�ما�جاء����المادة�

                                                           
1

  .290.زقموط، نفس المرجع، صفرید : 
2

  . يتعلق�بالنظام�العام�لبورصة�القيم�المنقولة،�المرجع�السابق�1997نوفم����18الموافق��1417رجب��17مؤرخ������03  - 97م�رقم�.ب.ع.ت.نظام�ل: 
3

  .9.،�المرجع�نفسھ،�ص1997نوفم����18المؤرخ�����03 – 97،�نظام�ال��نة�01فقرة��43المادة�: 
4

  .،�نفس�المرجع�و�الصفحة�03– 97،�نظام�ال��نة�02فقرة��43المادة�: 
5

  .10.،�نفس�المرجع،�ص03 – 97من�نظام�ال��نة��44المادة : 
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� ��10 – 93رقم �البورصة �اجتماعات �جميع �أن �ع�� �و�المتمم، �مراقب�المعدل �مراقبة �تحت تجرى

ل�سو�ة�أحداث�أو�نزاعات�عارضة�ذات��مفوض�من�ال��نة،�و�يمكنھ�أن�يتدخل����اجتماع�البورصة

  .طا�ع�تق���من�شأ��ا�أن��عوق�س���اجتماع�البورصة

 �عتماد�و�الرقابة�ع���المتدخل�ن����سوق�القيم�المنقولة :الفرع�الثا�ي

تمارس�ال��نة�م�مة��عتماد�و�الرقابة�ع���المتدخل�ن����سوق�القيم�المنقولة�من�خلال�ما� 

  :ي��

  م�قواعد�أخلاقيات�الم�نةضمان�اح��ا: أولا

 خص�المشرع�ال��نة�بصلاحية�تحديد�قواعد�أخلاقيات�الم�نة�من�خلال�لائحة�تصدر�ا،�و  

مدى�اح��ام�ا�من�طرف�ا��ميع،�كما�و���المبادئ�العامة�ال���تحكم��ذه�منح�ا�أيضا�التأكد�من�

  :القواعد�و���

  .وجوب�معاملة�المتعامل�ن�ع���قدم�المساواة-  

  .�ون����أولا�و�قبل��ل����ءمص��ة�الز -  

  .تنفيذ�أوامر�ال��ب�ال���يصدر�ا�الز�ائن-  

  ).السر�الم��( 1عدم��سر�ب�معلومات�سر�ة����غ���محل�ا-  

  ممارسة�م�مة�الرقابة�ع���المتدخل�ن����سوق�القيم�المنقولة: ثانيا

  :لبورصة�و�المتمثل�ن���اتمارس�ال��نة�م�مة�الرقابة�ع���المتدخل�ن����

  .ة��سي���بورصة�القيم�المنقولةشرك-  

  .و�المؤتمن�المركزي�ع���السندات-  

�عت���شركة��سي���بورصة�القيم�المنقولة�شركة�ذات�أس�م�تتو����سي���المعاملات�ال���تجري�  

  :و�تتمثل�م�ام�ا����ما�ي���و�تحت�رقابة�ال��نة ،2حول�القيم�المنقولة�المقبولة����البورصة

  .لات�البورصة�و�اجتماعا��االتنظيم�المادي�لمعام-  

  .القيم�المنقولة����البورصة�لإدخالالتنظيم�العم���-  

  .���يل�مفاوضات�الوسطاء����عمليات�البورصة-  

  .تنظيم�عمليات�مقاصة�المعاملات�حول�القيم�المنقولة-  

  .و�تحديد�ا �سعار�سي���نظام�للتفاوض����-  

                                                           
1

  .9.المعدل�و�المتمم،�المرجع�السابق،�ص�10 – �93ش�.من�مر�49المادة�: 
2

  .5.المعدل�و�المتمم،�نفس�المرجع،�ص�10 – �93ش�.من�مر�15المادة�: 
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  .�شر�المعلومات�المتعلقة�بالبورصة-  

  .�شرة�رسمية�لسعر�البورصة�إصدار -  

  : أس�م�و�يمارس�الم�ام�التالية�ذاتالمؤتمن�المركزي�ف�و��عت����يئة�تؤسس����ش�ل�شركة��ماأ

  .حفظ�السندات�الذي�يمكن�من�فتح�حسابات�باسم�المتدخل�ن�المعتمدين-  

  .أخر�إ��متا�عة�حركة�السندات�من�خلال�التنقل�من�حساب�-  

  .تدخل�ن�المعتمدين�من�ممارسة�حقوق�م�المرتبطة���االسندات�لتمك�ن�الم�إدارة-  

  .ال��قيم�القانو�ي�للسندات-  

  .  �شر�المعلومات�المتعلقة�بالسوق -  

 اعتماد�و�مراقبة�الوسطاء����عمليات�البورصة: ثالثا

�البورصة  �عمليات ��� �الوسطاء �اعتماد �صلاحية �ل�ا �ال�� �الوحيدة �السلطة ،��1عت���ال��نة

من�المرسوم�ال�شر�����31،�و�14 إ�� 05منصوص�عل��ا�بموجب�المواد�من��اءاتإجر وفقا�لشروط�و�

  .013 - 97و�نظام�ا��نة��032 – 96المعدل�و�المتمم،�و�كذا�بموجب�نظام�ال��نة�رقم��10 – 93

الذين�يمك��م�ممارسة�����اصالمعدل�و�المتمم،��10 – �93ش�.من�مر�06عددت�المادة�  

�عمليا ��� �الوسيط �ال�شاط �ل�ذا�ت �ت�شأ �ال�� �التجار�ة �الشر�ات �فئات، �ثلاث ��� �و�جعل��م بورصة

����اص� �ع�� �الوسيط �حصر��شاط �المشرع �أن �و�يلاحظ �المالية، �و�المؤسسات �البنوك، الغرض،

  .4المعنو��ن�فقط،����ح�ن��ان��سمح�سابقا�بممارستھ�من����اص�المعنو��ن�و�الطبيعي�ن�أيضا

�البورص�إن   �عمليات ��� �الوسطاء �و��� �و�التنظيمية��إطار ة �ال�شر�عية �النصوص ��� �جاء ما

يقومون�بالعديد�من�ال�شاطات،�بحيث�يقومون�بالتفاوض���ساب�الغ��،�ال�سي���الفردي�ل��افظة�

�القيم� �توظيف �المنقولة، �للقيم �ا��ما�� �التوظيف ��يئات ��سي���حافظة �مكتوب، �عقد بموجب

�و� ��المنتجاتالمنقولة �النجاح �ضمان �المالية، �المصدرة،��المس���� �السندات �مجموع ��� و��كتتاب

المؤسسات�����ي�لة�رأس�المال�و��إرشاد،�إدار��االتفاوض�ل��ساب�ا��اص،�حفظ�القيم�المنقولة�و�

  .شراء�المؤسسات�إعادةو��إدماج

                                                           
1

  .70.لمرجع�السابق،�صحفيظة�زوار،�ا: 
2

يتعلق��شروط�اعتماد�الوسطاء����عمليات�البورصة�و�واجبا��م�و�مراقب��م،���1996يوليو��03الموافق��1417صفر��17المؤرخ������03– 96م�.ب.ع.ت.نظام�ل: 

  .  20.،�ص1997يونيو��01الموافق��1418محرم��25،�الصادرة����36ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�.ج
3

يتعلق�بمسا�مة�وسطاء�عمليات�البورصة����رأسمال�شركة�إدارة��1997نوفم����18الموافق��1418رجب��17المؤرخ�����01 – 97م�رقم�.ب.ع.ت.نظام�ل: 

  . 3.،�ص1997د�سم����29الموافق��1418شعبان��29،�الصادرة����87ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�.البورصة�للقيم�المنقولة،�ج
4

  .70.السابق،�صحفيظة�زوار،�المرجع�: 
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وسيطا�ذا��شاط�"يمكن�للوسيط����عمليات�البورصة�ممارسة�جميع��ذه���شطة�فيعت���  

يمكن�أن�ينحصر��شاطھ�ع���جزء�فقط�من�ال�شاطات�السالفة�الذكر،�سواء��،�كما"غ���محدود

وسيطا�ذا��شاط�"م�المانحة�للاعتماد�ف�س�������ذه�ا��الة�.ع.ت.،�أو�برغبة�من�لإرادتھبناءا�ع���

 ".محدود

ل��نة�أجل�ش�ر�ن� ال��نة�م�وناتھ،�و�ديقدم�الوسطاء�طلبات��عتماد�مرفقة�مع�ملف�تحد 

تمت�الموافقة�ع���الطلب�ت�ون��إذارأ��ا�حول�طلب��عتماد��لإبداءر�خ�استلام�الملف�من�تا�ابتداء

ح���يقوم�الوسيط�بالاكتتاب�أو��شراء�حصة��،)03 – 96من�نظام�ال��نة��11المادة�( موافقة�مؤقتة

�13المادة�( ال��نة�بذلك�إعلاممن�رأسمال�شركة��سي���بورصة�القيم،�ليصبح��عتماد�فعليا��عد�

،�تصدر�ال��نة�قرار�بالاعتماد�يتم��شره����ال�شرة�الرسمية�لقائمة�البورصة�)03 – 96ظام�ال��نة�ن

  .)03 – 96نظام�ال��نة��14المادة�( غاية�الشطب�إ��و�يبقى��ذا��عتماد�ساري�المفعول�

،�)03 – 96نظام�ال��نة��11المادة�( مع�ت��ير��ذا�الرفضيمكن�ل��نة�رفض�طلب��عتماد�  

�أداءارتأت�أن�الوسيط�لا�يمكنھ��إذايمك��ا�ا��د�من��شاطات�الوسيط����عمليات�البورصة،�كما�

،�و�يحق�للوسيط�)03 – 96نظام�ال��نة��12المادة�( جميع�ال�شاطات�ال���حدد�ا����ملف��عتماد

  .����لتا�ا��الت�ن�الطعن����قرار�ال��نة�أمام�مجلس�الدولة

�الو    �مراقبة �ال��نة �عاتق �ع�� �يقع �الوسيط �يل��م �و�بالمقابل �حالة��بإخطار سطاء، ��� ال��نة

��غي���يمس�قانونھ� �عمل���سا���حدوث�أي �مس��ين�جدد،�أو�توقيف أو�مقر�مؤسستھ،�أو��عي�ن

مارسة��شاطھ،�أو�ممارسة�و�كذلك�عند�التنازل�عن��ملاك�و�الوسائل�الضرور�ة�لمأعوانھ�المو�ل�ن،�

جنائية�ترفع�ضده،�أو��ل��غي���أو��عديل��أو ،�مدنية،�إدار�ة�شاط�أخر،�أو����حالة�وجود�قضية�

  .1بال�سبة�للمعلومات�ال���قدم�ا�عند�حصولھ�ع����عتماد

�يمكن�مباشرة�تحقيقات�من�طرف�أعوان�ال��نة�المؤ�ل�ن،�و رقابة�ال��نة�للوسطاء��إطار  و���  

��ل �بتقديم �الوسطاء �الد�وثيقة يل��م �من �منع�م �يمكن �لا �كما �ضرور�ة، �ذات��إ��خول المحلات

  .2الصبغة�الم�نية�خلال�ساعات�العمل

،�الذي�يقدمھ�الوسيط�الراغب����توقيف��شاطھالشطب�المقدم�من�تنظر�ال��نة����طلب�  

� �ل��نة �و�يمكن �لذلك، �المعلن �التار�خ �ش�ر�قبل �و�لا�����إخضاعمدة �تحدد�ا �لشروط �الشطب عملية

و�المدخر�ن�محمية�بصورة��افية،�كما�تبقى�ال��نة��رأت�أن�مص��ة�الز�ائن�إذا إلاتقوم�بالشطب�

                                                           
1

  .26.،�المرجع�السابق،�ص03 – 96من�نظام�ال��نة��36المادة�: 
2

  .،�نفس�المرجع�و�الصفحة03 – 96من�نظام�ال��نة��44المادة�: 
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 – 96من�نظام�ال��نة��15المادة�( السابقة�للشطب����حالة�شطب�الوسيط���عمالمؤ�لة�اتجاه�

03.(  

  وظيف�ا��ما���للقيم�المنقولةتاعتماد�القوان�ن��ساسية�و�مشار�ع�أنظمة��يئات�ال: را�عا

و�مشار�ع�أنظم��ا�من� �ساسيةع���اعتماد�قواني��ا�م�لم�ام�ا�موقوف�.ق.ج.ت.ممارسة�ه�إن  

�ل �ه�أنم،�و�يجب�.ب.ع.ت.طرف �المشرع����من�المم�عن�نوع�ن�.ق.ج.ت.لا�تخرج ؤسسات�حدد�ما

و�الصندوق�المش��ك�مار�ذات�رأسمال�متغ��،�،�تتمثل����شركة��س�ث081 – 96من��مر���و��المادة�

  .للتوظيف

،�بأ��ا�08 – 96ر�ذات�رأسمال�متغ�������المادة�الثانية�من��مر�عرف�المشرع�شركة��س�ثما  

�الصناديق� �أما �للتداول، �قابلة �دين �و�سندات �المنقولة �القيم ��سي���حافظة ��دف�ا �أس�م شركة

ملكية�مش��كة�لقيم�منقولة،��بأ��ا 08 – 96من��مر��13المش��كة�للتوظيف�فعرف�ا�المشرع����المادة�

أو�تخصم��إل��اشراؤ�ا�بناءا�ع���طلب�ا��امل�ن�بالقيمة�التصفو�ة،�تضاف�تصدر�حصص�ا�و��عاد�

  .م��ا�النفقات�و�العمولات،�حسب�ا��الة،�و�لا�يتمتع�الصندوق�بال��صية�المعنو�ة

�ه�إن   �.ق.ج.ت.تأس�س �ل�باعتماد�إلا  يتملا�م �شال��نة �بال�سبة ��سا��� ،�2م.م.ر.ا.لقانون

م�لملف�.ق.ج.ت.ه�مؤس����إيداعفعند��،3ق�المش��ك�للتوظيفأو�مشروع�النظام�بال�سبة�للصندو /و

،�تقوم�ال��نة�044 – 97من�نظام�ال��نة��05و��ذا�ما�جاء����المادة� �عتماد�لدى�مصا���ال��نة

،�ثم�تبلغ�المؤسس�ن�بقرار�ا�سواء�بالرفض�أو�القبول�عن��يداعبدراستھ����م�لة�ش�ر�ن�من�تار�خ�

  .5ل�سليمطر�ق�رسالة�م��لة�مع�وصل�ا

سابق�أمام��إداري يملك�المؤسس�ن�حق�الطعن����قرار�ال��نة�برفض��عتماد،�ي�ون�بطعن�  

،�كما�تمارس�6ال��نة،�مع�بقاء�حق�م����الطعن�أمام�القضاء����حالة�الرفض�الضم���أو�الصر�ح

� �ه�إ��ال��نة �اتجاه �الرقابة ��� �وظيف��ا �أيضا ��عتماد �حق ���.ق.ج.ت.جانب �و�المتمثلة الرقابة��م،

  .بقة�و�الرقابة�اللاحقةاالس

  

                                                           
1

،�03زائر�ة،�عدد�ر�ل��م�ور�ة�ا��.،�يتعلق���يئات�التوظيف�ا��ما���للقيم�المنقولة،�ج1996يناير��10الموافق��1416شعبان��19المؤرخ�����08 – �96مر�: 

  .19.،�ص1996يناير��14الموافق��1416شعبان��23الصادرة����
2

  .20.،�نفس�المرجع،�ص08 – 96من��مر��06المادة�: 
3

  .21.،�نفس�المرجع،�ص08 – 96من��مر��18المادة�: 
4

ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�.��ما������القيم�المنقولة،�جيتعلق���يئات�التوظيف�ا�1997نوفم���25الموافق��1418رجب��24،�مؤرخ����04 – 97نظام�ال��نة�: 

  .20.،�ص1997د�سم����29،�الموافق�1418ان�شعب�29،�الصادرة����87عدد
5

  .21.،�نفس�المرجع،�ص04 – 97من�نظام�ال��نة��08المادة�: 
6

  .74.المرجع�السابق،�صحفيظة�زوار،�: 
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  :الرقابة�السابقة-1

�ه   �ال��ام ��� �الرقابة ��ذه �.ق.ج.ت.تتمثل �قرار�عقد�.ب.ع.ت.ل�بإخطار م �اتخاذه �عند �فورا م

� �بمناسبة �غ���عادية �عامة �خلال��رأسمال انخفاضجمعية �متغ��، �رأسمال ��س�ثمار�ذات شركة

��عل �ت�� �أش�ر�ال�� ��ر�عة �الم�شراء�إعادةيق �نصف �عن ��س�م، �المادة ��� �المقرر ��د�ى من��02بلغ

  ).دج�5.000.000(،�و�المقدر�بخمس�ملاي�ن�دينار�4741 -  96المرسوم�التنفيذي�رقم�

  � �السابقة �الرقابة ��شمل �ه�إعلامكما �قبل �من �.ق.ج.ت.ال��نة �قرار�مباشر م �اتخاذ �عند ة

ذات�رأسمال�متغ�������انحلال�شركة��س�ثمار �نحلال�و��عد�موافقة�ا��معية�العامة�غ���العادية�ع

أو�مجلس�المدير�ن���دارة،�كما�يجب�ع���مجلس�) 04– 97م�رقم�.ب.ع.ت.من�نظام�ل�23المادة�(

�للتوظيف،� ��س�ثمار�ذات�رأسمال�متغ���أو�مس���الصندوق�المش��ك �����إعلاملشركة ال��نة�فورا

 ).08 – 96من��مر��27و��11المادة�(ودة�حصص�جديدة�أو�شراء�حصص�موج�إصدار حالة��عليق�

  :الرقابة�اللاحقة-2

م�����شر�المعلومات�ا��سابية�و�.ق.ج.ت.تتمثل�الرقابة�اللاحقة�ال���تمارس�ا�ال��نة�ع���ه  

و�ال���لا�يمكن��شر�ا�،�2المالية�الظرفية�و�الدور�ة�و�الدائمة�المتعلقة�ب�شاط�ا،�و�الموج�ة�ل��م�ور 

�معلومة� ق�ا،ح���تقرر�ال��نة�صد �يمكن�ل��نة�طلب�أي ��قتضاء�/و�إضافيةكما أو��ش��ط�عند

  :و�تخص��ذه�المعلومات3التعديلات�الضرور�ة

  .�س�م�أو�ا��صص��و���إصدار خاضعة�لتأش��ة�ال��نة�قبل��إعلامية�شرة�-  

  .ا��سابات-  

  .تقار�ر�ال�شاطات�السداسية��ش�ر�و�السنو�ة-  

  .   ت�و�ن��صول -  

��كما     ��� �ال��نة �ه�إطار تمارس ��شاطات �حول �تحقيقات �الرقابية م�.ق.ج.ت.م�م��ا

  ).08 – 96 �مرمن��48و�المادة��10 – �93ش�.من�مر�37المادة�(

  

  

                                                           
1

�1416شعبان��19المؤرخ�����08 – 96من�أمر�23و��08،�يتعلق�بتطبيق�المادت�ن�1996د�سم����28الموافق��1417شعبان��17المؤرخ�����474 – 96تن�.مر: 

د�سم����29الموافق��1417شعبان��18،�الصادرة�84ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد.و�المتعلق���يئات�التوظيف�ا��ما���للقيم�المنقولة،�ج�1996يناير��10الموافق�

  .07.،�ص1996
2
  . 23.المتعلق���يئات�التوظيف�ا��ما���للقيم�المنقولة،�المرجع�السابق،�ص�08 – 96مر�من�� �46المادة�:  
3

  .24.،�نفس�المرجع،�ص08 – 96من��مر��49المادة�: 
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  ��نة�تنظيم�و�مراقبة�عمليات�البورصة�سلطات: الثا�يالمبحث�

  � ��ال��نةتتمتع �الم�ام �ممارسة ��عت��المنوط��دف �ال�� �السلطات �من �بمجموعة ��الوسيلة���ا

�المنقولة �القيم �سوق �تنظيم �من �لتتمكن �إيا�ا �المشرع �منح�ا �ال�� �المس�ثمر�ن��و �القانونية حماية

،�القيم�المنقولةبإصدار�لوائح�تتعلق�ب�نظيم�سوق��ث�تمارس�ال��نة�السلطة�التنظيميةضم��ا،�حي

و�ت،�آراء،�يمات،�توصياإصدار��عل مستعملة����ذلك�الوسائل�ال���منح�ا�إيا�ا�القانون�و�المتمثلة���

��اعات�الحل� إطار،�و��ذا����)الوظيفة�التنازعية( كما�تمارس�سلطة�التأديب�و�التحكيم�،مق��حات

اح��ام�و�حسن�تطبيق��و����إطار�فرض ،�سرعة�و�سر�ة�تامة�الناشئة�ب�ن�المتعامل�ن����السوق�المالية

�و�التنظيمية �ال�شر�عية �الب�1النصوص ��� �الناشط�ن �جميع �و�من �قواعد �اح��ام �و�فرض ورصة،

  .ال���اعتمدوا�لممارس��ا�2أخلاقيات�الم�نة

  التنظيمية�السلطة: المطلب��ول 

أنظمة�تنظم�السوق�المالية،�ل��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و��إصدار منح�القانون�صلاحية�  

ا�تراه�مناسبا،�مراقب��ا�بصف��ا�السلطة�الضابطة�����ذا�المجال،�ل�شرع�ال��نة�عن�طر�ق��نظمة�م

� �السوق �حماية �فملضمان �ف��ا، �و�المدخر�ن �منح� او�المس�ثمر�ن �الذي ��ختصاص ��ذا �طبيعة ��

  .ل��نة؟�و�ما����المجالات�المتاحة�ل��نة�للتنظيم�ف��ا؟�و�كيف�تمارس��ذه�السلطة؟

  سن��نظمةطبيعة�اختصاص�ال��نة�عند�: �ول الفرع�

�ال��نة�إن   �اختصاص �طبيعة �عن ��ا��ديث �يدفعنا ��نظمة ��ساس��سن �عن للبحث

  .القانو�ي�ل�ذه�السلطة�و�مدى�دستور�ة��ذه�السلطة

  لسلطة�التنظيميةلأساس�ممارسة�ال��نة�: أولا

�انت�السلطة�التنفيذية����المخولة�بموجب�الدستور��سلطة�سن�اللوائح�و��نظمة�و��إذا  

�نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا�،�فان��19963من�الدستور���143ذا�ما�نصت�عليھ�المادة�

 – 93المعدلة�و�المتممة�من�المرسوم�ال�شر������31نظمة�بموجب�نص�المادة���بإصدار ���المخولة�

تقوم���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا�ب�نظيم�س���سوق�" :ي�� ال���تنص�ع���ما ،�و10

�المنقولة،��سن� �ا���تفن�ناتالقيم �ع���وجھ �يأ�يمتعلقة �بما �النص�عن�،�فيع... "صوص ����ذا

نقلھ�عن�نظ��ه�الفر�����الذي�سبقھ�����إنماعملية�تفو�ض،�و�لكن�لم��ستحدثھ�المشرع�ا��زائري�و�
                                                           

1
  .8.،�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�المرجع�السابق،�ص10 – �93ش�.من�مر�40المادة�: 

2
  .9.ص،�نفس�المرجع،�10 – �93ش�.من�مر�49المادة�: 

3
،�1996نوفم����28نص��عديل�الدستور،�المصادق�عليھ����استفتاء��بإصدار ،�يتعلق�1996د�سم����07الموافق��1417رجب��26مؤرخ�����438 – 96ر�رقم�.مر: 

  .6.،�ص76ر�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�.ج



60 
 

� �البورصة �عمليات �ل��نة �التنظيمية �السلطة �المالية� COBمنح �السوق �سلطة ���ليف��ا ثم

AMF1.  

  ل��نةدستور�ة�السلطة�التنظيمية�ال���تتمتع���ا�ا: ثانيا

��إن   ��صل ��� ��عود �التنظيمية �ا��إ��السلطة �رئ�س ��� �مجسدة �التنفيذية ���ومةالسلطة

�منح�-أي�التعديل�الدستوري-بالوز�ر��ول،�و�الذي�بموجبھ��2008المس������التعديل�الدستوري����

 02فقرة� 125تو���الس�ر�ع���تنفيذ�القوان�ن�و�التنظيمات،�و�ذلك�طبقا�لنص�المادة��الوز�ر��ول 

� �لسنة �ا��زائري �الدستور ��عديلھ�1996من �للوز�ر��ول��،�2عد ��صيل ��ختصاص ��ذا و�أمام

�و� �البورصة �عمليات �تنظيم ���نة �تمارس�ا �ال�� �التنظيمية �السلطة �دستور�ة �مدى �عن ن�ساءل

  .مراقب��ا

،����ا��زائر لمجلس�الدستوري�و�لا�الفقھ�و�لا�القضاء�اع����ذا�السؤال�لا �بالإجابةلم���تم�  

�جدلا�كب��ا����دول�أخرى�من�بي��ا�فر�سا�حيث�نظر�المجلس�الدستوري ����ح�ن�أثار��ذا�الموضوع

،�حيث�قرر�أنھ�لا�المستقلة��دار�ةالمخولة�للسلطات� ���مدى�دستور�ة�السلطة�التنظيمية�الفر����

لة�ع���أن�يتم�ذلك�المستق��دار�ةالسلطات��إ��ما�ع�من�تفو�ض��ذه�السلطة�من�رئ�س�ا���ومة�

  .3بموجب�قانون�و�اش��ط�أن�ي�ون�مجال��ذا�التفو�ض�محددا�مسبقا

�رأي�   �يرى �حيث �الموضوع، ��ذا ��� �آراء�م �اختلفت �فقد �ا��زائري �القانون ��� �الباحث�ن أما

�4م��م �و�، �ج�ة، �من �ل��نة �التنظيمية �السلطة �تمنح �ال�� �القانونية �المواد �أح�ام �تحليل �أح�امبأن

  :ما�ي��من�خلالھ�يلاحظ�الدستور�ا��زائري�من�ج�ة�أخرى،��من�125المادة�

  � �و��و�المادة �دستوري �بنص �التنظيمية �السلطة �منح �الوز�ر��ول �الدستور��125بأن من

�ل �و�أن �كيف�.ب.ع.ت.ا��زائري، �يث����ساؤل �و��ذا ��شر���، �بنص �التنظيمية �السلطة �ل�ا �منح م

�من�النص�الدست–يمكن�لنص��شر���� �يمنح�السلطة�التنظيمية�ل�يئة�أخرى��- وريأقل�درجة أن

ل�ست�تج�أ��اب��ذا�الرأي��غ���الوز�ر��ول،�أي�يوجد�تضارب�ب�ن��ح�ام����النصوص�القانونية،

� �أساس�ا �لا��عود �التنظيمية �السلطة �و��إ��أن �التنفيذية �تمنحھ �الذي النصوص��إ�� إنماالتفو�ض

" بمنح��متياز"يمكن�ت��ير�مثل��ذه�الصلاحيات�بما��س��القانونية�بحد�ذا��ا�و�ع����ذا��ساس�لا�

  .حسب�تصر�حات�أحد�مؤلفي�القانون�الفر����" التنازل "أو�
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�الموضوع   ��ذا ��خر��� �الرأي �التنظيمية�1أما �السلطة �صلاحية �منحت �ال��نة �أن �ف��ى ،

� �القانون "بموجب �من �الس" تفو�ض �من �تفو�ض �بموجب �و�ل�س �ل�ا �الم���� ��و�القانون لطة�و

  .التنفيذية،��مر�الذي�يجعل�ممارس��ا�للسلطة�التنظيمية�دستوري�و�مشروع

  نطاق�ممارسة�ال��نة�للسلطة�التنظيمية: الفرع�الثا�ي

مجال�ممارسة�ال��نة�للسلطة�التنظيمية،�و�الملاحظ��10 – �93ش�.من�مر�31حددت�المادة�  

،�و��ستدل�ذلك�من�خلال�لمثال�لا�ا��صرع���نص�المادة�أ��ا�حددت�الكث���من�المجالات�ع���س�يل�ا

� �للعبارة �المشرع �ي��: "... �تيةاستعمال �بما �ا��صوص �وجھ �ع�� �متعلقة �تقن�نات �...."سن كما�،

� أضاف �القانون �بموجب �أخرى �مجالات �المستحدثة��04 – 03المشرع �و�التعديلات �تماشيا و�ذلك

ي�ع���السندات�ت�لف�بمسك�السندات��يئة����ش�ل�شركة�ذات�أس�م�و����المؤتمن�المركز �كإ�شاء

أن�المادة���شارةعن�طر�ق�القيد����ا��ساب�كبديل�عن�الدعائم�المحسو�ة�للقيم�المنقولة،�و�تجدر�

�بموجب�ا��ر�دة�الرسمية�عدد��2السالفة�الذكر�تضمنت�خطأ�مادي�31 لصادرة��31تم�استدراكھ

  :،�وجاء�نص�ا��الأ�ي2003 وماي�07بتار�خ�

�ت"   ���نة �و�تقوم �المنقولة، �القيم �س���سوق �ب�نظيم �و�مراقب��ا �البورصة �عمليات نظيم

  :�سن�تقن�نات�متعلقة�ع���وجھ�ا��صوص�بما�يأ�ي

  رؤوس��موال�ال���يمكن�اس�ثمار�ا����عمليات�البورصة،-  

  اعتماد�الوسطاء����عمليات�البورصة�و�القواعد�الم�نية�المطبقة�عل��م،�-  

  ��ا�تجاه�ز�ائ��م،��يفاءمحتوا�ا�و�الضمانات�الواجب�نطاق�مسؤولية�الوسطاء�و�-  

�و�_   �السندات �ع�� �المركزي �المؤتمن �ب�ن �العلاقات �تحكم �ال�� �القواعد �و الشروط

  مكرر�أعلاه،�19المستفيدين�من�خدماتھ�المذكورة����المادة�

  ا��سابات�ا��ار�ة�للسندات،�إدارةالقواعد�المتعلقة�بحفظ�السندات�و��سي���و�-  

  لقواعد�المتعلقة�ب�سي���نظام�ال�سو�ة�و��سليم�السندات،ا-  

  السندات،�إدارةشروط�التأ�يل�و�ممارسة��شاط�حفظ�و�-  

  مفاوضات����مجال�البورصة،�بإجراءالشروط�ا��اصة�بأ�لية��عوان�المرخص�ل�م�-  

  ���أوساط�ا��م�ور،��صدار -  

  ق�تحديد�أسعار�ا،قبول�القيم�المنقولة�للتفاوض��شأ��ا�و�شط��ا�و��علي-  

  تنظيم�عمليات�المقاصة،-  

  الشروط�ال���يتفاوض�ضم��ا�حول�القيم�المنقولة����البورصة�و�يتم��سليم�ا،-  
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  .75.ص�نوارة�حمليل،�المرجع�السابق،: 
2
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  �سي���حافظات�القيم�المنقولة�و�سندا��ا�المقبولة����البورصة،-  

  -� �الشروط ���لزاميةمحتوى �����إدراج�االواجب �الوسطاء �ب�ن �التفو�ضات �عقود ��

  بورصة�و�ز�و��م،عمليات�ال

  العروض�العمومية�لشراء�القيم�المنقولة،-  

  "القيام�دور�ا�ب�شر�المعلومات�ال���تخص�الشر�ات�المحددة�أسعار�قيم�ا،-  

و�ان�من��حسن�من�المشرع�لو�حدد�مجال�ممارسة�السلطة�التنظيمية�ع���س�يل�ا��صر�  

..." سن�تقن�نات..."مل�المشرع�عبارة�ح���لا�تتجاوز�ال��نة�حدود��ذا�التفو�ض،�أيضا�عندما�استع

�القواعد� �مجموعة �ع�� �للدلالة ��ستعمل �عادة �التقن�ن �أن �و�المعروف �أو�تنظيمات، �لوائح و�ل�س

�و� �المد�ي ��التقن�ن �و�ت�سيق�ا �تبو���ا ��عد �واحد �كتاب ��� �المختصة �السلطة �تضع�ا �ال�� القانونية

القواعد�القانونية�المنظمة�للسوق�المالية�ف���مع��إطلاقا�ذا�الوصف�لا�ينطبق�التجاري�و�غ���ما�و�

  . 1قواعد�قانونية�مبع��ة�و�متنوعة�تأخذ�عدة�أش�ال

  ةأدوات�ممارسة�ال��نة�للسلطة�التنظيمي :الفرع�الثالث

�و�ال���   �تنظيمية، �سلطة �ال��نة �لصا�� �المشرع �منح �المنقولة، �القيم �سوق �تنظيم قصد

�موضو  �باختلاف �تختلف �وسائل ��عدة ��ذه�تمارس�ا �و�تتمثل �بھ، �المخاطب�ن �و�باختلاف �التنظيم ع

  :الوسائل���

  �نظمة: أولا

�شر�عية�و�تنظيمية�لتطبيق�نصوص��إصدار�اتلك�القواعد�ال���يتم�����نظمة�أو�اللوائح�  

�بالقوة� �تمتع�ا �عدم ��� �و�يظ�ر�ذلك �و�تطبيق�ا، �ممارس��ا �حيث �من �مقيدة �أ��ا �يم���ا �وما سابقة،

ال�شر�ع�ا��زائري،�لت�شر��عد�ذلك����ا��رائد��أح�ام�عد�موافقة�وز�ر�المالية�حسب� إلا �لزامية

مع�تطبيق�العقو�ات�ع���المخالف�ن�ل�ا،�كما�يم����ذه�الرسمية،�و�يل��م�بأح�ام�ا��ل�المخاطب�ن���ا،�

�مما�يضفي�عل��ا�الطا�ع��نظمة�أ��ا�محصورة����مجالات�معينة�و�محددة�مسبقا�من�طرف�المشرع

  .2ا��اص�و�التطبيقي

�الن�إن   �العلاقات �و�تحكم �و�المعاملات �ا��وانب �من �العديد �تنظم �ال��نة �ب�ن�أنظمة اشئة

��ج�زة �الضمان( مختلف �صندوق �المركزي، �المؤتمن �المنقولة، �القيم ��سي���بورصة و��،...)شركة

ا���للقيم�المنقولة،�الوسطاء،��يئات�التوظيف�ا��م(المتدخل�ن�الناشط�ن����بورصة�القيم�المنقولة�

  ...).�عوان�المؤ�ل�ن�للقيام�بتداول�القيم�المنقولة
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  التعليمات: ثانيا

و�كذا�شروط�تطبيق���جرائيةتصرفات�تب�ن�مجموع�القواعد�الموضوعية�و����التعليمات��  

  . التعليمات����عبارة�عن�نصوص�تطبيقية��ساعد�ع���اتخاذ�قرارات�فردية�إذاقرارات�ال��نة،�

�أث   �و�مدى �للتعليمات �القانونية �الطبيعة � إلزامي��اارت �المشرع�فق�ياجدلا �الصدد �و�ف�ذا ،

نفس�ال���تصدر�ا���نة�عمليات�البورصة�الفر�سية�الفر�����لم�يمنح�التعليمات�و�لا�التوصيات�

�تفقد� �للأنظمة، �و�تطبيقية �تفس��ية �قرارات �مجرد �و�جعل�ا �للأنظمة �يمنح�ا �ال�� �القانونية القيمة

ت�البورصة�و�ال���تصدر�ا���نة�تنظيم�عمليا�،�و��ذا�عكس�حال�التعليماتإلزاميةة�لك�أية�قو بذ

لا�تختلف�عن�التعليمات�ال���تصدر�ا�أية��يئة�أخرى،�ف���بمثابة�لوائح��فإ��امراقب��ا����ا��زائر،�

  . 1داخلية�تلزم��فراد�المخاطب�ن���ا تنظيمية

  التوصيات: ثالثا

وسيلة�المستعملة�من�طرف�ال��نة�لشرح�و�تفس���النصوص�ال�شر�عية�التوصيات����ال�إن  

��لزامية،� �القوة �سلطة�القرار،�ف���مجردة�من �ال��نة و�التنظيمية����المجالات�ال���لا�تحوز�ف��ا

� �الدولية، �المنضمات �و �ال�يئات �تصدر�ا �ال�� ��التوصيات �اعتبار�ا �يمكن �حصر�حيث �تم حيث

�تصدر����شأ�المواضيع� �التوصيات،�كال�� ا��يد�عن��ل��عوان�الفاعل�ن����سوق���علامحالة��ا

� �المنقولة، �للنصوص�القيم ��مثل �التطبيق �عند �و�كذا �المس�ثمر�ن، �ب�ن �المساواة �اح��ام و�مجال

  . 2ال�شر�عية�و�التنظيمية

  �راء: را�عا

  � �بن�أداة�� �التنظيمية �و �ال�شر�عية �النصوص �لتفس����عض �ال��نة �ع����ستخدم�ا اءا

ات�طا�ع�غ���رس��،�خلافا�للأنظمة،�لكن�رغم�أ��ا�مجردة�من�أية�قيمة�قانونية،�و�لا����ذ الطلب،�و

� �بقوة �����إلا  إلزاميةتتمتع �ال��نة ���ا �تتمتع �ال�� �السلطة �ن�يجة �اح��ام�ا �يل��مون ���ا �المخاطب�ن أن

  .3البورصة

��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و��،�حيث�منح4المشرع�الفر�����المشرع�ا��زائري�حذا�حذو �إن  

� �سلطة �القيم��أراء إبداءمراقب��ا ��سي���بورصة �شركة �ع�� �المطبقة ��ح�ام �بخصوص لوز�ر�المالية
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تبار�ما�خاضعتان�لرقابة�ال��نة�و��ذا�وا������نص�،�باعالمنقولة�و�المؤتمن�المركزي�ع���السندات

  . 04 – 03من�القانون�رقم��09المادة�

  اتالمق��ح: خامسا

،�حيث�يمكن�ل��نة�أن�تقدم�ل���ومة�10 – 93من�المرسوم�ال�شر�����34نصت�عل��ا�المادة�  

� �تخص �و�تنظيمية ��شر�عية �نصوص �و�تنظيم��إعلاممق��حات �و�ا��م�ور، �المنقولة �القيم حام��

  .بورصة�القيم�المنقولة�و�س���ا�و�الوضعية�القانونية�للوسطاء����عمليات�البورصة

  � �أح�ام �خلال �من �مر�34المادة �.من �اق��اح�10 – �93ش �سلطة �ممارسة �مجال �يظ�ر�أن ،

�الممنوحة� �التنظيمية �السلطة �ل�ا �تخضع �ال�� �القواعد �لنفس �تخضع �و�تنظيمية ��شر�عية نصوص

ل��نة،�و�يت���ذلك�من�خلال�تحديد�نطاق�تدخل�ال��نة�عند�ممارسة�سلطة��ق��اح،�����ل�من�

� �المنقولة�إعلاممجال �القيم �و��حام�� �و�س���ا، �المنقولة �القيم �بورصة �تنظيم �و�مجال و�ا��م�ور،

مجال�الوضعية�القانونية�للوسطاء����عليات�البورصة،�بحيث�لا�يمكن�ل��نة��ق��اح�خارج��ذه�

للنصوص�ال�شر�عية�و�التنظيمية�المق��حة�من�ال��نة���لزاميةجالات،�أما�عن�القوة�نطاق��ذه�الم

  .1ف���ل�ست�ملزمة�ل���ومة

  ل��نة السلطة�التحكيمية�و�التأدي�ية: المطلب�الثا�ي

  � �البورصة،�إطار �� ��� �المتدخل�ن ��دخار�و �حماية �و �المنقولة �القيم �سوق � ضبط حل�و

�ال �المالية��اعات �السوق ��� �المتعامل�ن �ب�ن �تامة�الناشئة �و�سر�ة � ،�سرعة �و��فرض�إطار و��� اح��ام

 من�جميع�الناشط�ن����البورصة،�و�فرض�اح��ام�2يةحسن�تطبيق�النصوص�ال�شر�عية�و�التنظيم

سة��ختصاص�التحكي���و�منح�ل��نة�حق�ممار  ،ال���اعتمدوا�لممارس��ا�3قواعد�و�أخلاقيات�الم�نة

�التنازعية �بالوظيفة �البعض �سماه �ما �أو �الشبھ��4التأدي�� �بالاختصاص ��خر �البعض �وصفھ و

  .ةلغرفة�التأدي�ية�و�التحكيميس���ار�ق�غرفة�داخلية��و�ذلك�عن�ط�،5قضا�ي

،�من�10 – �93ش�رقم�.من�مر�51الغرفة�التأدي�ية�و�التحكيمية�حسب�نص�المادة�ت�ش�ل�  

�و� �وز�ر�العدل ��عي��ما �و�قاضي�ن �انتدا��ا، �مدة �طوال �ال��نة �أعضاء �ب�ن �من �منتخب�ن عضو�ن

�ال� �رئ�س �و�يتو�� �و�الما��، ��قتصادي �المجال�ن ��� �لكفاء��ما �الغرفةيختاران �رئاسة �و�تمارس��نة ،
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�ذه�الغرفة�وظيفت�ن�مستقلت�ن�عن��عض�ما�البعض�و��ما�السلطة�التحكيمية�و�السلطة�التأدي�ية�

  .أو�القمعية

  السلطة�التحكيمية�ل��نة: الفرع��ول 

�يختار�ا�   �ج�ة �بواسطة �ال��اعات �حل ��� �بديلة �قضائية �طر�قة �بأنھ �عموما �التحكيم �عرف

�إجراء�و��إذا،�مة�التحكيمية،�و��ستمد�سلط��ا�القضائية�من�اتفاق��طراف�طراف��س���المحك

� �سلطان �مب�� ��إرادةاختياري �ف�و��عد �المنقولة �القيم �سوق �مجال ��� �أما وفقا��إجبار�ا�طراف،

� �تحكم �ال�� �و�التنظيمية �ال�شر�عية �و�وفق�للقواعد �محدد، �نطاق ��� �ال��نة �تمارسھ �السوق، �ذه

  .معينة�إجراءات

  السلطة�التحكيمية�نطاق: ولاأ

سلطة�التحكيمية�و�ذلك�من��نطاق�ال�10 – 93من�المرسوم�ال�شر����رقم��52حددت�المادة�  

  .و�كذلك�من�حيث�أطراف�ال��اعال��اع�وضوع�حيث�م

  :من�حيث�موضوع�ال��اع-1

�مضمون    ��� ��جاء �مر�52المادة �.من �التحكيمية�،10 – �93ش �السلطة ��نطاق �حيثمن

تكون�الغرفة�المذكورة�أعلاه�مختصة����المجال�التحكيمي�:" نصت�ع���ما�ي��اع،�و�موضوع�ال�� 

� �عن �ناتج �تق�� �نزاع �أي �س���البورصة�تفس�� لدراسة �ع�� �السار�ة �و�اللوائح �إذا ،"...القوان�ن

الناتجة�عن�تفس���القوان�ن�و�اللوائح�السار�ة��1تختص�ال��نة����مجال�ال��اعات�ذات�الطا�ع�التق��

،�و��ذا�راجع�للمؤ�لات�الفنية��المتوفرة�لدى�أعضاء�ا�بحكم�تخصص�م،�و�ال���س���البورصة�ع��

�من�ف�م� �و��إش�اليات�سمح�ل�م �يظ�ر����نص�المادة�أ��ا�اش��طت����حلول�ل�ا�إعطاءال��اع ،�كما

�وج �الصدد ��ذا �و��� �البورصة، �ع�� �السار�ة �و�اللوائح �تفس���القوان�ن �عن �ناتج �ي�ون �أن ھ�ال��اع

أن��ستعمل�عبارة�النصوص�ال�شر�عية�و��بحيث��ان�ع���المشرع�،نقدا�للمشرع��2عض�من�الباحث�ن

التنظيمية�بدلا�من��لمة�قوان�ن،�ال���لا�تدخل����معنا�ا�المراسيم�التنفيذية�و�القرارات�الوزار�ة،�

ة��سي���بورصة�أما�عن�اللوائح�فيدخل����دائر��ا��ل�من�أنظمة�ال��نة،�القرارات�الصادرة�عن�شرك

النقد�الموجھ�للمشرع��إطار و����القيم�المنقولة،�و�كذا�الصادرة�عن�المؤتمن�المركزي�ع���السندات،�

طرح��إ�� استعمل�المشرع�عبارة�تفس���عوضا�عن�تطبيق�القوان�ن�و�اللوائح،�و��و�أمر�يدعوا�أيضا،

                                                           
1

بذلك�ال��اع�المتعلق�بالعمليات�المنجزة�داخل�السوق�أو�خارج�ا،�و�الواردة�ع���منتجات�مالية�خاضعة�لسلطة���نة�بورصة�القيم�:" عرف�ال��اع�التق���: 

". �الات�ال���لا�يمكن�حصر�االمنقولة،�سواء����إصدار�القيم�و����يل�ا�أو�إدخال�ا����البورصة�أو�تداول�ا�ف��ا،�أو��سليم�ا�و�تصفية�حسابا��ا�و�غ���ا�من�ا�

  . 103.نوارة�حمليل،�المرجع�السابق،�ص
2

  .نوارة�حمليل،�نفس�المرجع�و�الصفحة: 
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���ساؤل، �التحكيمية �الغرفة �ع�� �المعروض �التق�� �اعتبار�ال��اع �مثل�حول �مثلھ �التحكيم �مجال ��

� �قانون ��� �المحاكم �ع�� �التفس���المعروضة �التفس�� ��جراءاتدعوى �تتعدى �أم لتختص��المدنية؟

حتما�خطأ����تطبيقھ،� ���تفس���النص�س�نجر�عنھ�بتطبيق�القوان�ن�و�اللوائح؟�علما�أن�أي�خطأ

�ال��اع ��ل ��شمل �أن �يجب �الغرفة �اختصاص �نطاق �أن �النقد �أ��اب �بتفس���و�ف��ى �المتعلقة ات

  .تطبيق�النصوص�ال�شر�عية�و�التنظيمية

  :من�حيث�أطراف�ال��اع-2

��إن   �نزاع �أي �تنظر��� �لا �التحكيمية �عمليات��إذاالغرفة ��� �وسيط �أطرافھ �أحد �يكن لم

و�... :"،�حيث�تنص�ع���ما�ي��10 – �93ش�.من�مر�52البورصة،��ذا�وا���من�خلال�نص�المادة�

  :تتدخل�فيما�يأ�ي

  ب�ن�الوسطاء����عمليات�البورصة،-  

  بورصة�القيم،�إدارةب�ن�الوسطاء����عمليات�البورصة�و�شركة�-  

  ب�ن�الوسطاء����عمليات�البورصة�و�الشر�ات�المصدرة�للأس�م،-  

  ".بال��ب����البورصة��مر�نسطاء����عمليات�البورصة�و�ب�ن�الو -  

حيث��ة�الذكر،السالف�52ول�نص�المادة�ح�للمشرعأخر�نقدا�����الموضوع�1يضيف�الباحث�ن  

تمن�المركزي�للسندات،�ب�ن�الوسيط�و�ؤ الوسيط�و�المأن�المشرع�أغفل�أو�أق����نزاعات�قد�تثور�ب�ن�

رأس�المال�المتغ��،�و�كذلك�ب�ن�الوسيط�و�الصندوق�المش��ك�للتوظيف،��ذا� شركة��س�ثمار�ذات

���ال��اعات�ال���ي�ون�الوسيط��اختصاص�الغرفةحصر��إ���انت�رغبة�المشرع�تذ�ب��إذا���حالة�ما�

� ��ل��� �للنظر��� �الغرفة، �اختصاص �مجال �فتح �يمكن ��ذا �و�ع�� �ف��ا، �طرفا �البورصة عمليات

،�فضلا�ع���ما�قيل�من�انتقادات�سابقة�يضيف�ال��اعات�ال���قد�ت�شأ�ب�ن�المتعامل�ن����البورصة

�أخ �الفقھ�ر رأي �ب�2من �تجمع �الغرفة �بأن �يرى �حيث �ما�، �و��ذا �و�التأدي�� �التحكي�� ��ختصاص ن

�و �عامة، �بصفة �ل��نة �التحكيمية �الطبيعة �من �نفس� يقلص ��� ��م �أعضاء�ا �نصف �أك���من أن

�ل ��� �أعضاء �الغرفة.ع.ت.الوقت �و�استقلالية �حياد �ع�� �تأث���سل�� �لھ �و��ذا �ع���م، �و�يؤثر�ح�� ،

  . حر�ة��طراف����اختيار�المحكم�ن

  مارسة�السلطة�التحكيميةم�إجراءات: ثانيا

المعدل�و�المتمم���،��و�تحديد��10 – 93المشرع����المرسوم�ال�شر�����إليھتطرق��إجراءأ�م�  

  .للتدخل،�ليليھ�صدور�حكم�التحكيم�غرفة�التأديب�و�التحكيم لإخطارلمؤ�ل�ن����اص�ا

                                                           
1

  .104.؛�نوارة�حمليل،�المرجع�السابق،�ص321.منصور�داود،�المرجع�السابق،�ص: 
2

  . 331.نص��ة�توا�ي،�المرجع�السابق،�ص: 
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  :من�حيث�طلب�التدخل-1

  � �المادة ��� �المشرع �مر�54نص �.من ��10 – �93ش �المعدل �كيفية �ع�� غرفة��إخطار و�المتمم،

التأديب�و�التحكيم،�حيث��عمل�الغرفة�بطلب�من�ال��نة،�أو�بطلب�من�المراقب�المفوض�من�طرف�

�ذات� �عارضة �أو�نزاعات �أحداث �ل�سو�ة �البورصة �اجتماع ��� �يتدخل �أن �لھ �يمكن �و�الذي ال��نة

بورصة��إدارةلوسطاء،�شركة�ماع�البورصة،�أو�بطلب�من�اطا�ع�تق���من�شأ��ا�أن��عوق�س���اجت

� �البورصة، ��� �بال��ب �أو��مر�ن �للأس�م، �المصدرة �الشر�ات �المنقولة، �التعداد�القيم ��ذا و�لكن

من�اعت��ه�أنھ�يخص�تدخل�الغرفة�����1حولھ�ب�ن�الباحث�ن،�فم��م��راءالمذ�ور�أحدث�تضارب����

�52ع���المادة��54نص�المادة��إسقاط إم�انيةعن���ساءل�أ��اب��ذا�الرأي ،�وفقط�المجال�التأدي��

ال���جاءت��شأن�السلطة�التأدي�ية�ع���السلطة���جراءات إتباع،�بمع���10 – �93ش�. من�نفس�مر

التحكيمية؟�و�أجابوا�ع����ساؤل�م�بالنفي،�حيث�لا�يمكن�القياس�ع���السلطة�التأدي�ية،�بل�ي�ون�

،�2و�رفع�ال��اع�أمام�ا،�أما�الرأي��خر لتحكيميةالغرفة�ا�إخطار الوسيط��و�وحده�الذي�لھ�ا��ق����

غرفة�التأديب�و�التحكيم����جميع��إخطار يخص��10 – �93ش�.من�مر�54أن�نص�المادة� فقد�اعت��

أن�و��و��حوال�سواء��علق��مر�بتدخل�الغرفة����المجال�التأدي���أو�التحكي��،�و�لكن�وج�وا�نقدا�

� �المادة ��� �الوارد �السلطة�.مر�من�54التعداد �مع �يتما��� �بحيث �اللازم، �أك���من ��و�موسع �ش

تطبيق��ح�ام�ال�شر�عية�و������خلالالسلطة�التحكيمية�ع���أساس�أن�التأدي�ية�للغرفة�أك���من�

� �اح��ام �عدم �و�كذا �س���التنظيمية �حسن �تأث���مباشر�ع�� �لھ �ي�ون �الم�نة عمليات�الأخلاقيات

�ل���ص�قد�تتعرض�مص��تھ�ل��طر،��إ�� �خطارور�ا�فتح�باب�عليھ��ان�ضر  و�بالسوق�المالية

ب�نما�مجرد��ختلاف����تفس���نص�قانو�ي�أو�تنظي���ل�س�لھ�أثر�كب���ع���البورصة�و�بالتا����ان�

� �حصر�م�مة �المشرع �فقط��خطار ع�� �ا��لاف �أطراف �الثالثع�� �الرأي �أما �قراءت�ن��3، �أبدى فقد

أن�نص�المادة�جاء�عاما�بال�سبة��،،�حيث�يرى����القراءة��و��10 – �93ش�.من�مر�54لنص�المادة�

� �و�التأديب �التحكيم �لغرفة �الغرفة �وظيف�� �ع�� �النص �و�التحكيمية-فيطبق �حد��- التأدي�ية ع��

�يقتصر� �أنھ �ف��ى �الثانية �القراءة ��� �أما �ب���خطار السواء، �ا��اصة �الفقرة �ع�� �التحكيم �مادة ��

،�و�ر����ذا�الرأي�القراءة�الثانية�ع���أساس�أن�"أعلاه�52 ذكورة����المادةالم��طرافطلب�من�"

الغرفة����مسائل�التحكيم�و��إخطار فلا�يمكن�ل��نة�مثلا���طراف�و�باتفاق�م،�بإرادةم�يتم�التحكي

لمراقب،�و�ا(�طراف�ع���ا��لوس�لطاولة�التحكيم،�و��و�ما�ينطبق�ع���با���ا���ات��خرى��إجبار 

  .)هغ�� 

                                                           
1

  .105.نوارة�حمليل،�المرجع�السابق،�ص: 
2

،�2010المستقلة،�مذكرة�لنيل�ماجست��،��لية�ا��قوق،�جامعة�عبد�الرحمان�م��ة�بجاية،�ا��زائر،���دار�ةة�مخلوف،��ختصاص�التحكي���للسلطات�با�ي: 

  .74.ص
3

  .248.راضية�ش�بو�ي،�المرجع�السابق،�ص: 
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و���� التدخل،�ف�ل�يقدم�مكتو�ا�أو�شف�يا؟ يلاحظ�أن�المشرع�لم�يحدد�ش�ليات�تقديم�طلب  

  . �ان�مكتو�ا�فما����الش�ليات�و�البيانات�الواجب�توفر�ا�فيھ�إذاحالة�ما�

  :من�حيث�ا��كم�التحكيمي-2

�أن�إ��بالنظر�   �نجد �ا��زائر�ة، �المنقولة �القيم �لبورصة �المنظمة �القانونية المشرع��النصوص

تخاذ�ا�و�ما�مدى�الزامي��ا�فلم�يب�ن�المشرع�كيفيات�ا�ا��زائري�لم�يو���أي�ا�تمام�لقرارات�التحكيم،

���الموضوع�أنھ�تطبق�القواعد�العامة�للتحكيم�ال���جاءت��1و�نفاذ�ا،��نا�يرى�جانب�من�الباحث�ن

� �تقن�ن �القرار�الصادر المدنية��جراءات�� �الرأي ��ذا �و�اعت���أ��اب �ال�، �تحكيميا�عن �حكما غرفة

�ال���ء ���ية �صد�يحوز �بمجرد �فيھ �نظرا�المق��� �ا��كم ��ذا �ضد �الطعن �يمكن �لا �كما وره،

لدى�الغرفة،�و��ذا�تأييدا�لموقف�المشرع�الوارد��إلا خ��ة�لا�تتوفر��إ����صوصية�ال��اع�الذي�يحتاج�

،�و�الذي�خص�فيھ�04 – 03 من�القانون�رقم��18ش�المعدلة�بموجب�المادة�.من�مر����57نص�المادة�

  .الطعن�بإم�انية،���دون�التحكيمالمشرع�قرارات�الغرفة����المجال�التأدي�

�أخر�   �الفقھجانب �اختصاص�ا� 2من �ممارسة �أثناء �الغرفة �عن �الصادرة ��ح�ام اعت���أن

� �قرارات �مجرد �جانب�حيث�،إدار�ةالتحكي�� ��أخر �وصف�ا �بقرارات �الفقھ لم� و�،3خاصة�إدار�ةمن

�عكس�قرارات�الغرفة����المجال�التأدي���ال����إم�انيةص�المشرع�ع���ين �أمام�القضاء، الطعن�ف��ا

رارات�الغرفة����المجال�التحكي���لا�،�و��ذا�لا��ع���أن�ق4أمام�مجلس�الدولة�بالإلغاءتقبل�الطعن�

�دار�ة� تخضع�للطعن�القضا�ي،�ذلك�لأن�طر�ق�الطعن�لتجاوز�السلطة�يطبق�ع���جميع�القرارات�

  .5ح���و�لو�نصت�القوان�ن�ع���غ���ذلك

  السلطة�التأدي�ية�ل��نة: الفرع�الثا�ي

�القا����إن   �ارتياح �غرار�بورصة� عدم �ع�� �و�المعقدة، �التقنية �المجالات �للنظر��� ا��نا�ي

القيم�المنقولة،�و�عدم�فاعلية�النصوص�ا��نائية�الناظمة�ل�ا،�و�عدم�قدرة��ساليب�التقليدية����

�ضب �العوامل ��ذه ��ل �أدت �القطاع، ��ذا ��إ��ط �ا��نا�ي �للقا��� �العقابية �السلطة ��نة��إ��نقل

��عت �و�ال�� �و�مراقب��ا �البورصة �عملية �ال��نة�تنظيم �فتمارس �السوق، �بتلك �و�دراية ���أك���قر�ا

�التأدي�ية�عن�طر�ق�الغرفة�التحكيمية�و�الـتأدي�ية�السالفة�الذكر،�و�سوف��عرف�����ذا �سلط��ا

                                                           
1

  .105.نوارة�حمليل،�المرجع�السابق،�ص: 
2

  .335.ة�توا�ي،�المرجع�السابق،�ص؛�نص�� 322.منصور�داود،�المرجع�السابق،�ص: 
3

ستاذ�زوايمية�أن��ذه�ا��صوصية�يرى�� �حيث،�خاصة�إدار�ةقرارات�المستقلة�عند�فصل�ا����ال��اعات������دار�ةالقرارات�ال���تصدر�ا�السلطات��إن"... : 

  .281.خر���،�المرجع�السابق،�ص�ال�ام:انظر". يفة�ضبط�القطاعاتأداء�ا�لوظ�إطار المستقلة������دار�ةال���تمارس�ا�السلطات� بالوظيفة�التنازعيةرتبط�ت
4

  .24.،�المرجع�السابق،�ص04 – 03من�القانون��18المادة�: 
5

  .336.نص��ة�توا�ي،�المرجع�السابق،�ص: 
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� ����اص �الفرع �و�كيفية �التأدي�ية، �العقو�ة �العقو�ات��إخطار محل �صور �و�كذا �الغرفة، �ذه

  .التأدي�ية،�و�الضمانات�المقدمة�ضد��ذه�السلطة،�و�حدود��ذه�السلطة

  ���اص�محل�العقو�ة�التأدي�ية: أولا

�،�فان�المشرع�قد�حصر�طائفة����اص�محل10 – �93ش�.من�مر�53وفقا�لنص�المادة�  

�ش �حصرا �التأدي�ية �العقو�ات �الوسطاء�إذديدا، �بفئة �للقيم��1حدد�ا �ا��ما�� �التوظيف و��يئات

،�فأق����بذلك�بقية�الم�ني�ن�من�المس�ثمر�ن�المعتمدين�من�طرف�2)ت.م.ص(و�) م.م.ر.ا.ش(المنقولة�

�ن�بدلا�أن��ستعمل�المشرع�عبارة�الم�ني�حسن��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا،�ف�ان�من�� 

،�ف���أك���ا�ساعا�و�10 -  �93ش�.من�مر����53نص�المادة� من�عبارة�الوسطاء����عمليات�البورصة

ذات�الرأسمال�المتغ���و�الصناديق�المش��كة��شر�ات��س�ثمار �شمولية،�و�يمكن�أن�تتضمن��ل�من

  .يف،�و�غ���م�من�الم�ني�نللتوظ

  و�التحكيمية�الغرفة�التأدي�ية�إخطار : ثانيا

�ت   �و�التحكيمية �التأدي�ية �الغرفة �تدخل �التأدي�� �المجال ��� �ع�� ����اص�بناءا �من طلب

  :التالية

  .��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا-  

  -� �المادة ��� �المذ�ور �المراقب �من �اجتماعات��46بطلب ��� �للتدخل �ال��نة �تفوضھ الذي

�م �تق�� �طا�ع �ذات �عارضة �أو�نزاعات �أحداث �ل�سو�ة �س���اجتماعات�البورصة، ��عوق �أن �شأ��ا ن

  .البورصة

�أو�-   �المنقولة، �القيم ��سي���بورصة �شركة �أو �البورصة، �عمليات ��� �الوسطاء �من بطلب

  .الشر�ات�المصدرة�للأس�م،�أو��مر�ن�بال��ب����البورصة

  .   3بناءا�ع���تظلم�أي�طرف�لھ�مص��ة-  

  صور�العقو�ات�التأدي�ية: ثالثا

ع���العقو�ات�ال���يمكن�للغرفة�توقيع�ا��10 – 93رسوم�ال�شر����من�الم�55نصت�المادة�  

  :،�و�يمكن�تص�يف�ا��الأ�يع���مرتك���المخالفات

                                                           
1

  .10.المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�المرجع�السابق،�ص�،1993مايو��23المؤرخ�����،10 – �93ش�.من�مر�53المادة�: 
2

  .24.،�المتعلق���يئات�التوظيف�ا��ما��،�المرجع�السابق،�ص1996يناير��10،�المؤرخ����08 – 96من�أمر�رقم��53المادة�: 
3

  .10.،�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�مرجع�سابق،�ص1993مايو��23،�المؤرخ�����– �93ش�.من�مر�54المادة�: 
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  :عقو�ات�معنو�ة-1

  � �من ��ل �العقو�ات ��ذه �و���نذار �شمل ��و�ت��يح �م��ا �ال�دف �و�ي�ون �إصلاحو�التو�يخ،

  .1تقر�ر�عقو�ات�أشد�إ��غرفة���أ�العلھ�حذرا،�و����حالة�عدم�جدوا�ا�تسلوك�الوسيط،�و�ج

  :عقو�ات�المقيدة�ل��قوق -2

،�و�تتمثل����حظر�ال�شاط�10 – 93من�المرسوم�ال�شر�����55حددت��ذه�العقو�ات�المادة�  

  .�لھ�أو�جزئھ�بصفة�مؤقتة،�و�ي�ون�ال�دف�م��ا��و�تقييد�حقوق�المخالف�ن

  :العقو�ات�السالبة�ل��قوق -3

  � �العقو�ات �من �النوع ��عت����ذا ���دف �لأ��ا ��سابق��ا، �مقارنة �و�شدة سلب��إ��أك���خطورة

���من�اختصاص���خ��ةدرجة�سلب�ا��ر�ة،�لأن��ذه��إ��ا��قوق�و�ل�س�تقييد�ا،�لك��ا�لا�تصل�

،�كما�قصر�المشرع�تطبيق��ذه�العقو�ة�ع������اص�المعنو�ة�فقط،�ف���القضاء�وحده�دون�غ��ه

  .2ة�ش�ل���ب��عتمادلا�تمس�المس��ين،�لتأخذ��ذه�العقو�

  :العقو�ات�ذات�الطا�ع�الما���-4

عقو�ات�مالية،�يحدد�مبلغ�ا��عشر�ملاي�ن�دينار،�أو��إصدار يمكن�لغرفة�التأديب�و�التحكيم�  

بمبلغ��ساوي�الر�ح�المحتمل�تحقيقھ�بفعل�ا��طأ�المرتكب،�حيث�را������ذلك�المشرع�مبدأ�تناسب�

�المشرع �غ���أن �العقو�ة، �مع �مقدار�العقو�ة�ا��ر�مة �تحديد ��� �الغرفة �سلطة �عند�قيد �و�ذلك ،

  .تحديده��سبة�الغرامات،�فيتمثل�دور�الغرفة����النطق�بالعقو�ة�فقط

  :العقو�ات�ا��زائية-5

�تحقيق��إن   ��� �يتمثل �معنوي �أحد�ما �رئ�س�ن، ��دف�ن �يحقق �ا��زائية تقر�ر�العقو�ات

�و� �ا��خر العدالة، �حدوث �من �الردع ��� �يتمثل �ا��رائم�نف�� ��� �أ�مية �لھ �كما �أخرى، �مرة ��ر�مة

  .�قتصادية،�تتمثل�����عو�ض�المج���عليھ

�المخالفات�   ��عض ��� �الفصل �أو�م�مة �ال��اعات، ��عض �بالنظر��� �العادي �القضاء يختص

� �المادة �نص �حسب �ا��رائم ��ذه �تتمثل �حيث �و�التنظيمية، �ال�شر�عية �بالأح�ام من��19المتعلقة

  : ،���10 – 93المعدل�و�المتمم�للمرسوم�ال�شر����،�04 – 03القانون�

  .امتياز�ھاستغلال�معلومات�-  
                                                           

1
  .111.نوارة�حمليل،�المرجع�السابق،�ص: 

2
  .287.��ة�توا�ي،�المرجع�السابق،�صنص: 
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  .�شر�معلومات�خاطئة�عمدا،�أو�مغالطة�وسط�ا��م�ور��ش���الطرق -  

  .القيم�المنقولة�عرقلة�الس���المنتظم�لسوق �إ���ل�مناورة���دف�-  

  :ا�ي��أما�بال�سبة�للعقو�ات�ال���قرر�ا�ل��رائم�السابقة�فتتمثل�فيم  

  :ا���س-

�المتعلقة�   �التنظيمية �و �ال�شر�عية ��ح�ام �مخالف �ع�� �توقع �ال�� �ا���س �مدة ت��اوح

  .1سنوات) 05(خمس��إ��أش�ر�) 06(بالبورصة�من�ستة�

  :الغرامة�المالية-

  � �ب �المالية �الغرامة ��30.000قدر�المشرع �مع ��إم�انيةدج �مبلغ�ا �مبلغ��إ��رفع �أضعاف أر�عة

قيقھ،�دون�أن�تقل��ذه�الغرامة�عن�مبلغ�الر�ح�نفسھ،�و�ترك�للقا����السلطة�الر�ح�المحتمل�تح

من��19فقط،��ذا�ما�ورد����نص�المادة��بإحدا�ماغرامة�مع�ا���س�أو�التقدير�ة����تطبيق�عقو�ة�ال

  .10 – 93،�المعدل�والمتمم�للمرسوم�ال�شر����04 – 03القانون�

  ضمانات�ممارسة�السلطة�التأدي�ية: را�عا

قد�صاحب�نقل��ختصاص�من�القا����ا��نا�ي�لصا���سلطات�الضبط،�نقل�الضمانات�ل  

أو��عسف�و��إ��افال����ان�يضم��ا�القانون�ا��نا�ي�و�ذلك���دف�حماية�حقوق��فراد�من��ل�

  :تتمثل��ذه�الضمانات���

  :مبدأ�الشرعية-1

تلك�ا��ر�مة�و�ا��زاء�بنص�قانو�ي�يحدد��إلا �ع���مبدأ�الشرعية�أن�لا�جر�مة�و�لا�عقو�ة�  

�ذا�التعر�ف�ع���ا��الات�ال���ينعقد�ف��ا��ختصاص��بإسقاطالمقرر�ل�ا�بألفاظ��افية�و�محددة،�

تفصيلية�����ذه�المسالة،�حيث�لم��أح�اماالمشرع�لم�يضع��إنة�و�التحكيمية،�يت���للغرفة�التأدي�ي

المشرع��أن���ب��عتماد،�فنجد�يو���م���تتخذ�الغرفة�عقو�ة�التو�يخ،�و�لا�حظر�ال�شاط،�و�لا 

  .منح�سلطة�تقدير�ة�واسعة�لصا���الغرفة�الفاصلة����المجال�التأدي��

  

  

                                                           
1

،�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�1993مايو��23،�المؤرخ����10 – �93ش�.،��عدل�و�يتمم�مر2003ف��اير��17،�المؤرخ����04 – 03من�القانون��19المادة�: 

  .24.المعدل�و�المتمم،�ص
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  :مبدأ�تناسب�العقو�ة�مع�ا��ر�مة-2

  � �المادة �المبدأ�من�خلال�أح�ام ��ذا ،�حيث�10 – �93ش�رقم�.من�مر�55لقد�كرس�المشرع

  .المرتكبالمحتمل�تحقيق�ا�ن�يجة�ا��طأ��بالأر�احقرن�العقو�ة�

  :مراعاة�حق�الدفاع-3

  � �ال�شر��� �المرسوم ��� �المشرع �كرس �قواعد�10 – 93لقد �المنقولة �القيم �ببورصة �المتعلق ،

و�ذلك�وارد����المادة�" مس�شار"ترا���حقوق�الدفاع،�فنص�ع����ستعانة�بمدافع�الذي�سماه�ب�

  ".الممثل�المؤ�ل�للم��م"ع���ما�سماه��56،�كما�نص����المادة�38

لم�ينص�ع���حق��لأنھأو��س�يا،���ذا�التكر�س���ق�الدفاع�من�طرف�المشرع�جاء�جزئيا�إن  

  .1المتا�ع�ن����اصالذي�يقلص�من�حماية�حقوق���مر �طلاع�ع���الملف،�

  :ال�سب�ب-4

  � �قيام �بال�سب�ب ���دارةيقصد �و�اس�ندت �قرار�ا �عليھ �حملت �الذي ����إليھبذكر�الس�ب

  .إصداره

�أن   ��الوا�� �أي �فلا�يوجد �ا�تمام، �أي �الضمانة ��ذه �يو�� �لم �ا��زائري �إ�� إشارةالمشرع

�التأدي��، �المجال ��� �الفاصلة �الغرفة �تصدر�ا �ال�� �القرارات �الدولة��إلا  �سب�ب �مجلس �تدخل أن

ا��زائري،�و�الذي�قرر�أن�غياب��سب�ب�قرار�يخضع�لتقدير�القا���،��عت���أمرا�مخالفا،�و�مناقضا�

��� �عام ��لمبدأ �القرارات �أن �يق��� �و�الذي ���دار�ةالقانون �شأ��ا �من أضرار�بحقوق��إ��اقال��

  . �2لغاء���اص،�يجب�أن�ت�ون�معللة،�و�ذلك�تحت�طائلة�

  : الطعن�القضا�ي-5

�57ضمانة�الطعن�القضا�ي،�من�خلال�نص�المادة��10 – 93لقد�كرس�المرسوم�ال�شر����  

التا�عة�للمجلس�القضا�ي،���دار�ةة�قابلة�للطعن�أمام�الغرفة�،�حيث�اعت���قرارات�الغرف02الفقرة�

� �رقم �القانون �صدور �04 – 03و��عد �ال�شر��� �للمرسوم �و�المتمم �المعدل �أصبحت�10 – 93، ،

� �للطعن �قابلة �التأدي�� �المجال ��� �الفاصلة �الغرفة �ش�ر��بإلغاءالقرارات �خلال �الدولة �مجلس أمام

  .ضوع��حتجاجمو  واحد�من�تار�خ�تبليغ�القرار

                                                           
1

  .312 – 311.نص��ة�توا�ي،�المرجع�السابق،�ص: 
2

  .315.نفس�المرجع،�ص�نص��ة�توا�ي،: 
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يمكن�القول�أن�المشرع�رغم�محاولتھ�تكر�س�ضمانات���ماية�حقوق�المتعامل�ن�ا��اضع�ن�  

��عز�ز�أك��،� �إ�� �تحتاج �و�ناقصة �غ����افية �تبقى �الضمانات ��ذه �إلا�أن �ل��نة، �التأدي�ية للسلطة

وق�المالية�للقيم�بحيث����ع�المتعامل�ن����مجال�البورصة�للإقبال�ع����س�ثمار�و�ال�شاط����الس

  . المنقولة
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  خاتمة                                                          
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حلة�اقتصادية�صعبة�مطلع�أن�الدولة�ا��زائر�ة�عرفت�مر �إ�����ختام��ذه�الدراسة�نخلص�  

،�و�ارتفاع�المديونية�ا��ارجية،�دفعت��ذه�1986ال�سعي�يات�ع���اثر�انخفاض�أسعار�الب��ول�سنة�

ان��اج�النظام�اللي��ا����بدلا�من�النظام��ش��ا�ي،��ل��ذا�تحت�ضغوطات�مارس�ا��إ���زمة�بالدولة�

  .صندوق�النقد�الدو���و�البنك�العال��

�اثر�ان��ا   �ا��قل�ع�� �من �تدر�جيا �الدولة �ا���بت �ا��ر، �و��قتصاد �اللي��ا�� �التوجھ ج

� �و��يئات ��سلطات �ا���ا��ا �و�عوضت �بي��ا��إدار�ة�قتصادي �من �و�المستقلة، �بالضابطة وصفة

� ���نة �نجد �سنة �أ�شأت �ال�� �و�مراقب��ا، �البورصة �عمليات �النظام�1993تنظيم �دراسة �و��عد ،

�نجد �ال��نة �ل�ذه �و��القانو�ي �ا����اء، �من ��ل �و�تضم �و�مختلطة �متنوعة ��شر�ة �تتم���ب��كيبة أ��ا

��غليب� �و�عدم �و��ستقلالية �تتم���بالتوازن �ذلك �جعل�ا �حيث �و�القضاة، �و�الم�ني�ن، التقني�ن،

  .مص��ة�ج�ة�معينة�عن��خرى 

  � �المخولة �لوظائف�ا �ال��نة �أداء ��� ��سا�م ��امة، �نظامية �لقواعد �ال��نة �أعضاء ل�ا�يخضع

أن�الفق�اء�وج�وا�مجموعة�من�الملاحظات�حول��ذه�القواعد،�فمن�حيث�مدة�النيابة��إلا قانونا،�

ستقلالية�ن�ذلك�يؤثر����اأم�لا�انتقادا�مفاده�أأثار�س�وت�المشرع�ع���قابلية�مدة�الرئ�س�للتجديد�

يمكنھ�أن�يجدد�ع�دة�ا���از�التنفيذي،�الذي��إ��المبالغة����ولائھ��إ��ال��نة،�لأنھ�يدفع�بالرئ�س�

�النوع�من�النظام� �بال�سبة�لعدم�التنا���ف�ذا �للسلطة�التقدير�ة�الممنوحة�لھ،�كذلك الرئ�س�وفقا

�و� �ا��ياد �مبدأ �مع �تتعارض �مختلفة �بمصا�� �التأثر �احتمال �من �ال��نة �أعضاء �يح�� الذي

�بخصو  �أيضا �ال��نة، �أعضاء �با�� �دون �الرئ�س �بھ �خص �المشرع �أن �نجد �واجب�الموضوعية، ص

اح��ام�السر�الم��،�فيتع�ن�وفق��ذه�القاعدة�النظامية�ع���جميع�أعضاء�ال��نة�ا��ضوع�لواجب�

  .إل��االتحفظ�الذي�يمليھ�ا��فاظ�ع���شرف�الم�نة�ال���ي�تمون�

  � �أيضا �أحدث��إ��خلصنا �و�مراقب��ا، �البورصة �عمليات �تنظيم �ل��نة �القانو�ي �التكييف أن

أن�المشرع�قد�فصل�����ذا�ا��دل�من�خلال�النص�الم�����ل��نة،�حيث�جدلا�فق�يا،�يمكن�القول�

  .مستقلة�ت�لف�بم�مة�الضبط�إدار�ةاعت���ا�سلطة�

  � �بالاستقلالية، �وصف�ا �الذي �ل��نة �القانو�ي �التكييف ��إ��دفعنا ��ذه��إ��النظر مدى

ضو�ة،�نجد�ال�شكيلة��ستقلالية،�و�خلصنا�����خ���بأ��ا�فعلا�����يئة�مستقلة،�فمن�الناحية�الع

�ل�ذه� �المق��حة �ا���ات �صفة �حيث �و�من ��عضاء، �صفة �حيث �من �سواء �و�المختلطة المتنوعة

�عضاء،�أيضا�من�حيث�تحديد�مدة�انتداب��عضاء،�حيث�أن��عضاء�ل�سوا�عرضة�للعزل����أي�

تاوى�ال���تحصل�ا�الوظيفية،�فتظ�ر�استقلالية�ال��نة�المالية�من�خلال�����ظة،�أما�من�الناحية

� ��ستقلال �أيضا �نجد �تقدم�ا، �ال�� �ا��دمات �مقابل �رقابة���داري ال��نة ��عرف �لا �حيث ل��نة

وصائية،�فلا�تتلقى�أي��عليمات�سواء�من�السلطة�ال�شر�عية�أو�التنفيذية،�ف���تفلت�من��ل�رقابة�
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ظيم�ا�و�س���ا،�كما�تظ�ر�،�أيضا��ون�ال��نة�تضع�نظام�ا�الداخ���ف���ال���تقرر�كيفية�تنإدار�ة

استقلالية��وظيفية����تمتع�ال��نة�بال��صية�المعنو�ة�و�ما�ي��تب�ع��ا�من�أ�لية�التعاقد،�و�أ�لية�

  .التقا���،�تحمل�المسؤولية�اتجاه�الغ���عن��فعال�الضارة�ال���ترتك��ا�ال��نة

�و�محدو �إن   �تكن�مطلقة�بل��انت��س�ية �لم دة،�فمن�الناحية��ستقلالية�الممنوحة�ل��نة

العضو�ة�ظ�ر�وا��ا�احت�ار�السلطة�التنفيذية�لسلط���التعي�ن�و��ق��اح�لأعضاء�ال��نة،�أما�من�

� �ترسلھ �الذي �التقر�ر�السنوي �خلال �من �مقيدة �ال��نة �استقلالية �أن �فنجد �الوظيفية �إ��الناحية

�نجد�موافقة�وز�ر�ا ��عت���مظ�ر�من�مظا�ر�الرقابة،�أيضا ال��نة�لمالية�ع���أنظمة�ا���ومة�بحيث

  . فلا�ت�شر��ذه��نظمة����ا��ر�دة�الرسمية�ح���يوافق�عل��ا�وز�ر�المالية

لمخولة�لممارسة�جملة�من�اعتبار�ال��نة�السلطة�الوحيدة����سوق�القيم�المنقولة�ف���ا�إن

ل�����دف��عت���الضامن�الوحيد�للشفافية�ضمن�سوق�القيم�المنقولة،��ذه�الشفافية�االم�ام،�حيث�

��إ�� �المنقولة �القيم �مجال ��دخار�المس�ثمر��� �حماية �مراقبة �طر�ق �عن �و���علامو�ذلك القب��

�قبول� �وحد�ا �ل��نة �ي�س�� �ح�� �المنقولة، �للقيم �المصدر�ن �طرف �من ��شر�ما �الواجب البعدي،

�أخلاقيات �قواعد �اح��ام �ضمان �ال��نة �تتو�� �كما �البورصة، ��� �للتداول �المنقولة �من��القيم الم�نة

� �البورصة، ��� �المتدخل�ن �مختلف �عمليات��إ�� إضافةقبل ��� �الوسطاء �من ��ل �باعتماد �تقوم �و��ا

�م��ا� ��ل �رقابة �و��س�ر�ع�� �المنقولة، �للقيم �ا��ما�� �التوظيف ��يئات �قوان�ن �و�مشار�ع البورصة،

�و�الم �البورصة �أج�زة �لبا�� �رقاب��ا �ذلك �ع�� �ز�ادة �لأ�شط��ا، �ممارس��ا �أثناء ��� �أساسا شركة�تمثلة

  .و�المؤتمن�المركزي�ع���السندات��سي���بورصة�القيم�المنقولة،

�السا   �لم�ام�ا �ال��نة �إطار�أداء �من��� �بجملة �المشرع �زود�ا �وجھ، �أكمل �الذكر�ع�� بقة

�نظمة،�و�التعليمات،�و�التوصيات،�و��راء،�و��بإصدار السلطة�التنظيمية�السلطات،�ف���تمارس�

�ح�� ��تقديم �المنقولة �القيم ��سوق �المتعلقة �القوان�ن �السلطة��إ��اق��احات �تملك �كما ا���ومة،

لوضع�حد�ل�ل�المخالفات�و�الممارسات�المنافية�لقانون�البورصة�و�قواعد�أخلاقيات�الم�نة،�و�ذلك�

�و�ال��� �و�التحكيمية، �التأدي�ية �الغرفة �بواسطة �الممارسة �و�التحكيم، �التأديب �سلطة �طر�ق عن

  .من�خلال�ا�دورا�قضائيا�تمارس

�وظيف��ا�   �خلال �من �المشرع �دور �تمارس �ال��نة �أن �القول �يمكن �سبق �ما ��ل �خلال من

� ��� �تقدم�ا��إصدار التنظيمية �ال�� � �القوان�ن �اق��احات �خلال �و�من �عمل�ا، �بمجال �المتعلقة اللوائح

و�المتعامل�ن�����ل���ومة،�كما�تمارس�دور�الشرطي�من�خلال�فرض�رقاب��ا�ع���مختلف�المتدخل�ن

،�و�رغم�حكيميةتسوق�القيم�المنقولة،�و�تمارس�أيضا�دور�القا����من�خلال�وظيف��ا�التأدي�ية�و�ال

  :من�أجل�تفعيل��شاط�ا�ما�ي���نق��ح�ذه�الممارسات�يبقى��شاط�ا�شبھ�منعدم،�بحيث�
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  -� �من �فلابد �العضو�ة �استقلالي��ا ��� �ضعف �من ��عا�ي �ال��نة ظر����الن�إعادةباعتبار�أن

سيطرة�السلطة�التنفيذية�التعي�نات�السياسية�و�،�بحيث�ت�ون��عيدة�عن�طر�قة��عي�ن�أعضاء�ا

��ان�ذات�كفاءة�علمية�متخصصة����القطاع�الما��،�تقوم�بدراسة�ملفات��إشراكمن�خلال��عل��ا،

�التخصص������اص�المؤ�ل�ن�وفقا�لشروط�محددة�مسبقا�تتعلق����مجمل�ا�بمؤ�لات�م�نية�و�

للانتداب�لا��المجالات�المتعلقة�بالبورصة��المالية،�و��قتصاد،�و�المحاسبة،�مع�تحديد�مدة�قصوى 

بحيث�لا�يمس��-لأعضاء�ال��نة� التجديد�النصفيإعمال�غ���قابلة�للتجديد�مع�سنوات�ست�تتعدى�

  . من�أجل�ضمان�نقل�ا����ة�العمليةو�ذلك��ل�ثلاث�سنوات��-رئ�س�ال��نة

�ال-   �ع�� �النص ���نة ���ا �تتمتع �ال�� �السلطات �ع�� �ل�ا��،دستور�او �ذلك �يضمن بحيث

  .استقلالية�تامة�و�مركز�ضمن�با���السلطات����الدولة

�المتقا�إعمال-   �بحقوق �المتعلقة �القواعد �من �����نض�ل �المكرسة �س���العدالة �و�قواعد ،

  .ل��نةالقضاء�العادي،�كضمانات�أمام�السلطة�التحكيمية�و�التأدي�ية�الممنوحة�

�وراء�   ����خ���لقد�حاولت�من�خلال�البحث����النظام�القانو�ي�ل��نة،�أن�أحدد��سباب

شبھ�الغياب�ل�شاط�ال��نة�ع���مستوى�سوق�القيم�المنقولة�الذي��عت���شبھ�منعدما�أيضا،�لكن�

�بالدرج �لا��عود �الس�ب ��و�أن ��ةالرا�� ���نة�إ���و�� �لأن �ذاتھ، �حد ��� �القانو�ي تنظيم��نظام�ا

لم�تجد�أ��ا��إلا رغم�النقائص�و�السلبيات�ال���تضم��ا�نظام�ا�القانو�ي�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا�

�الم �للقيم �حقيقية �سوقا �فيھأصلا �لتمارس �����نقولة �الموجود �ا��لل �استدراك �يتم �ح�� �شاط�ا،

�و�يتم �و��عدل �لي��� �القانو�ي �يرجعنظام�ا ��ذا �و��ل ��نتقا�إ�� م، �عملية �النظام�فشل �من ل

� �و�ذلك��إ���ش��ا�ي �ا��زائر�ة، �الدولة �انت����ا �ال�� �ا��وصصة �عملية �فشل �أي �اللي��ا��، النظام

�إنماتحقيق�مصا���الدولة�و��إ��عدة�أسباب�أ�م�ا�أن�عملية�ا��وصصة�لم�تكن���دف��إ��يرجع�

�مصا���إ���انت���دف� ���ا��ارج،�و��ج�ات�أخرى �ج�ات�معينة�داخلية�تخدم����حقيق��ا�تحقيق

النظر����عملية��بإعادة،�و�����ذا�الصدد�نو�����ستعمار��قتصادي�المستمر�عن��عد�إطار ذلك����

تحقيق�مص��ة�الدولة�و�الشعب�أولا�و��إ��ا��وصصة،�و�بناء�ا�ع���أسس�اقتصادية�سليمة���دف�

�أخ��ا ��ختصاص �للأ�ل ��قتصادية �القرارات �اتخاذ �سلطة �بمنح �و�ذلك �و��أي�-، ��قتصاد رجال

  .    لا�للإدار��ن�كما��و�معمول�بھ�حاليا�-المالية�و�المحاسبة
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  و�المراجع�قائمة�المصادر 

  المصادر: أولا

  النصوص�القانونية-1

رجب�عام��26مؤرخ�����،438 – 96رئا����رقم�ال ،�الم�شور�بموجب�المرسوم1996نوفم����28دستور�-

�27،�الصادرة�����76دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�عدد�،�ا��ر 1996د�سم����07 الموافق�1417

،�2002أفر�ل��10المؤرخ�����03 – 02،�المتمم�بالقانون�رقم�1996د�سم����08الموافق��1417رجب�

،�المؤرخ�09 – 08،�المعد�بموجب�القانون�رقم�2002أفر�ل��14،�الصادرة����25جر�دة�رسمية�عدد�

  .2008نوفم����16،�الصادرة����63عدد�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،ال�ة،�جر�دة�رسمي2008نوفم�������15

،�يتعلق�ب�شكيل�2004س�تم����06الموافق��1425رجب��21،�المؤرخ����12 – 04عضوي�رقم�قانون�-

� �ا��زائر�ة، �ل��م�ور�ة �الرسمية �ا��ر�دة �و�صلاحياتھ، �و�عملھ �للقضاء ��ع�� �الالمجلس ،�57عدد

  .2004س�تم����08وافق�الم�1425رجب��23الصادرة����

-� �رقم �04 – 03قانون ��� �مؤرخ ،16�� �ا���ة ��1423ذي �و�يتمم�2003ف��اير�17الموافق ��عدل ،

،�و�المتعلق�1993مايو��23الموافق��1413ذي�ا���ة��02المؤرخ�����10 – 93المرسوم�ال�شر����رقم�

�ا� ���م�ور�ة �الرسمية �ا��ر�دة �المتمم، �و �المعدل �المنقولة، �القيم �ببورصة �ال�زائر�ة، ،�11عدد

  .2003ف��اير��19الموافق��1423ذو�ا���ة��18الصادرة����

�08 – �96مر�- ��� �المؤرخ ،19�� ��1416شعبان �التوظيف�1996يناير��10الموافق ���يئات �يتعلق ،

عبان�ش�23،�الصادرة����03عدد�الا��ما���للقيم�المنقولة،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�

  .1996يناير��14فق�الموا�1416

،��عدل�و�يتمم�لمرسوم�ال�شر����1996يناير��10الموافق��1416شعبان��19مؤرخ����،�10 – �96مر�-

� ��10 – 93رقم ��� ��23المؤرخ �الرسمية��1993مايو �ا��ر�دة �المنقولة، �القيم �ببورصة �لمتعلق و

  .1996يناير��14الموافق��1416شعبان��23،�الصادرة����03عدد�الل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�

�م01 – �07مر�- ،� ��� ��1428صفر��11ؤرخ ��01الموافق �و�2007مارس �التنا�� �بحالات �يتعلق ،

� �ا��زائر�ة، �ل��م�ور�ة �الرسمية �ا��ر�دة �و�الوضائف، �المناصب �ببعض �ا��اصة عدد�ال�ل��امات

  .  2007مارس��07الموافق��1428صفر��17،�الصادرة����16
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ب��قية�،�يتعلق�1993 أكتو�ر�05الموافق� 1414ذي�ا���ة��19خ����مؤر ،�10 – �93شر����مرسوم�-

��س�ثمار �ا��زائر�ة، �ل��م�ور�ة �الرسمية �ا��ر�دة �ال، �الصادر 64عدد ،� ��� �الثا�ي�24ة �1414ر�يع

  .1993 أكتو�ر�10الموافق�

،�يتعلق�ببورصة�1993مايو��23الموافق��1413ذي�ا���ة��02،�مؤرخ����12 – 93مرسوم��شر����-

�ال �العدد �ا��زائر�ة، �ل��م�ور�ة �الرسمية �ا��ر�دة �المنقولة، �34قيم ��� �الصادرة �ا���ة��02، ذي

  .1993مايو��23الموافق��1413

،�يتضمن�قانون�1994مايو��26الموافق��1414ذي�ا���ة��15،�مؤرخ����08 – 94مرسوم��شر����-

� �لسنة �التكمي�� �ا��زائر�ة1994المالية �ل��م�ور�ة �الرسمية �ا��ر�دة ،� �العدد ،33� ��� �الصادرة ،17�

  .1994مايو��28الموافق��1414ذي�ا���ة�

-� �تنفيذمرسوم ��،175 – 94ي ��� ��03مؤرخ ��1415محرم �تطبيق�1994يونيو��13الموافق �يتضمن ،

و�المتعلق�ببورصة��1993مايو��23،�مؤرخ����10 – 93من�المرسوم�ال�شر�����23و��22و��21المواد�

�الر  �ا��ر�دة �المنقولة، �القيم �ا��زائر�ة، �ل��م�ور�ة �السمية �41عدد ��� �الصادرة ،16�� �1415محرم

  .1994يونيو��26الموافق�

،�يتضمن�تطبيق�1996مارس��11الموافق��1416شوال��22،�مؤرخ����102 – 96مرسوم�تنفيذي�-

� ��32المادة �ال�شر��� �المرسوم �10 – 93من ��� �المؤرخ �القيم�1993مايو��23، �ببورصة �و�المتعلق ،

�المنقولة �ا��زائر�ة، �ل��م�ور�ة �الرسمية �ا��ر�دة ،� �18العدد �القعدة �ذي �أول ��� �الصادرة ،1416�

  .1996مارس��20الموافق�

،�يتعلق�بتطبيق�1996د�سم����28الموافق��1417شعبان��17،�مؤرخ����474 – 96مرسوم�تنفيذي�-

،�و�المتعلق�1996ر�يناي�10الموافق��1416شعبان��19،�مؤرخ����08 – 96من��مر��23و��08المادت�ن�

،�ا��ر�دة�الرسمية�)ت.م.ص(،�)م.م.ر.ا.ش(،�)م.ق.ج.ت.ه(��يئات�التوظيف�ا��ما���للقيم�المنقولة�

  .1996د�سم����29الموافق��1417شعبان��18،�الصادرة����84ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة،�العدد�

علق�بالأتاوى�ال���،�يت1998مايو��20الموافق��1419محرم��23،�مؤرخ����170 – 98تنفيذي�مرسوم�-

�العدد� �تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة، تحصل�ا���نة

  .1998مايو��24الموافق��1419محرم��27،�الصادرة����34

من�المرسوم��03،�يتضمن�تطبيق�المادة�1998أوت��02الموافق��1419ر�يع�الثا�ي��09قرار�مؤرخ����-

والمتعلق�بالأتاوى�ال����1998مايو��20الموافق��1419محرم��23،�المؤرخ����170 – 98 التنفيذي�رقم
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�العدد� �تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا،�ا��ر�دة�الرسمية�ل��م�ور�ة�ا��زائر�ة، تحصل�ا���نة

  .1998س�تم����20 الموافق�1419جمادى��و����29،�الصادرة�بتار�خ�70

رقم���مر من��52،�يتضمن�تطبيق�المادة�1998أوت��05الموافق���1419ي�ر�يع�الثا�12قرار�مؤرخ����-

96 – 08� ��� �المؤرخ ،19�� ��1416شعبان ��10الموافق �المنقولة��1996يناير �للقيم � والمتعلق،

�)م.ق.ج.ت.ه( �)م.م.ر.ا.ش(، �)ت.م.ص(، ،� �العدد �ا��زائر�ة، �ل��م�ور�ة �الرسمية ،�70ا��ر�دة

  .1998س�تم����20الموافق���يئات�التوظيف�ا��ما������1419جمادى��و��29الصادرة�بتار�خ�

من��مر�رقم��36،�يتضمن�تطبيق�المادة�1998أوت��13الموافق��1419ر�يع�الثا�ي��20قرار�مؤرخ����-

96 – 08� ��� �المؤرخ ،19�� ��1416شعبان ��10الموافق �المنقولة��1996يناير �للقيم � والمتعلق،

�)م.ق.ج.ت.ه( �)م.م.ر.ا.ش(، �)ت.م.ص(، �العدد �ا��زائر�ة، �ل��م�ور�ة �الرسمية �ا��ر�دة ،70�،

  .1998س�تم����20الموافق���يئات�التوظيف�ا��ما����1419جمادى��و����29الصادرة�بتار�خ�

-� �رقم �ال��نة �02 – 96نظام ��� �المؤرخ ��1417صفر��06، �1996يونيو��22الموافق �يتعلق �بالإعلام،

  .قيما�منقولة�إصدار�ا�دخار�عند��إ��ال���ت��أ�علانية��الواجب��شره�من�طرف�الشر�ات�و�ال�يئات

-� �رقم �ال��نة �03 – 96نظام ��� �المؤرخ ��1417صفر��17، �ي1996يوليو��03الموافق ��شروط�، تعلق

  .اعتماد�الوسطاء����عمليات�البورصة�و�واجبا��م�و�مراقب��م

،�يتعلق�بالنظام�1997م���نوف�18الموافق��1418رجب��17،�المؤرخ����03 – 97نظام�ال��نة�رقم�-

  .العام�لبورصة�القيم�المنقولة

-� �رقم �ال��نة �04 – 97نظام ��� �المؤرخ ،24�� ��1418رجب ���يئات�1997نوفم����25الموافق �يتعلق ،

  ).م.ق.ج.ت.ه(التوظيف�ا��ما������القيم�المنقولة�

بالمعلومات�،�يتعلق�2000يناير�20الموافق��1420شوال��14،�المؤرخ����02 -  2000نظام�ال��نة�رقم�-

  .الواجب��شر�ا�من�طرف�المؤسسات�ال���ت�ون�قيم�ا�مسعرة����البورصة

  :�عليمات���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�و�مراقب��ا-2

  ).ب.ع.و( تحدد�أنماط��عتماد�30/11/97المؤرخة�����،01 – 97التعليمة�رقم�-

  .)�ـ،�ت،�ج،�ق( تتعلق�بـ��30/11/97المؤرخة�����،02 – 97التعليمة�رقم�-

  .02 – 96 رقمم�.ب.ع.ت.تتضمن�تطبيق�نظام�ل�30/11/97المؤرخة�����،05 – 97التعليمة�رقم�-
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  .ةالمتعلقة�بقبول�القيم�المنقولة�للتداول����البورص�30/04/98المؤرخة�����،01 – 98التعليمة�رقم�-

��ساب�ب�ن�الوسطاء����تتعلق�بنموذج�اتفاقيات�ا�10/05/98المؤرخة�����،02 – 98التعليمة�رقم�-

  .ز�ائ��م�و �عمليات�البورصة

  .تحدد�قواعد�ا��ذر�ل�سي���الوسطاء����عمليات�البورصة�،01 – 2000التعليمة�رقم�-

  المراجع:ثانيا

  :المراجع�باللغة�العر�ية-1

  الكتب�-أ

 . 2011وليد�بوجمل�ن،�سلطات�الضبط��قتصادي����القانون�ا��زائري،�دار�بلق�س،�ا��زائر،�-
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