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    الم��ص:�

ــــا�ســــــلطة�إدار�ــــــة�مســــــتقلة�تتمتــــــع�بال��صــــــية����������� ــــات�البورصــــــة�ومراقب��ــ �عت�ـــــ����نــــــة�تنظــــــيم�عمليــ

قـــــانون�الالمعـــــدل�والمـــــتمم�بموجـــــب��93/10بموجـــــب�المرســـــوم�ال�شـــــر����1993ســـــنة�ت�أ�شـــــأالقانونيـــــة��

المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�وضع�ل�ا�المشرع�أح�ام�قانونية�خاصة���ا،�وأو�ل�ل�ا�م�مة��03/04رقم

  .تنظيم�ومراقبة�عمليات�البورصة

��دف�ضبط�سوق�القيم�المنقولة��ف���ج�ة�رقابية�وتنظيمية�خول�ا�المشرع�مجموعة�من�السلطات���

  �والمتمثلة���:�السلطة�القانونية(التنظيمية)،�والسلطة�الرقابية،�والسلطة�التأدي�ية�والتحكيمية.

    �لمات)�07إ����05ال�لمات�المفتاحية:�(بالعر�ية�من�

سلطة�الالقيم�المنقولة،��،���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��ا،�بورصة،�مستقلة�سلطة�إدار�ة

  تحكيمية.التأدي�ية�و السلطة�الرقابية،�السلطة�القانونية،�ال

Abstract:  
  The Stock Exchange Regulation and Supervision Commission is an 
independent administrative authority with legal personality, It was 
established in 1993 by virtue of Legislative Decree 93/10, amended 
and supplemented by Law No. 04/03 relating to the Stock Exchange 
of Movable Values. The legislator established its own legal provisions 
for it, and assigned it the task of regulating and controlling stock 
exchange operations. 
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  It is a supervisory and regulatory body empowered by the legislator 
with a set of authorities with the aim of controlling the market for 
movable values, represented in: the legal (regulatory) authority, the 
supervisory authority, and the disciplinary and arbitral authority. 

key words:   
 independent administrative authority - the Commission for the 
regulation and control of stock market transactions - Market -
Transferred values - legal authority - supervisory authority - 
Disciplinary and arbitral authority  

    مقدمة:�

تــمّ�إ�شــاء�بورصــة�القــيم�المنقولــة��ــ��ا��زائــر�ن�يجــة�للإصــلاحات�الاقتصــادية�ال�ــ��أعلــن�   

ـــلاحات�ح�ـــــ��التنفيـــــذ��1986عـــــد�أزمـــــة�الب�ـــــ�ول�ســـــنة�1987ســـــنةع��ـــــا� ،�ودخلـــــت��ـــــذه�الإصــ

ــــة�مـــــن�النصـــــوص�القانونيـــــة�،��19881ســـــنة ـــث�قـــــام�المشـــــرع�ا��زائـــــري�بإصـــــدار�مجموعـ حيــ

المعــــدل�والمــــتمم�المتعلــــق��93/102مــــن�المرســــوم�ال�شــــر�����1لإ�شــــا��ا،�فقــــد�نــــص��ــــ��المــــادة

  "�تؤسس�بورصة�للقيم�المنقولة".ببورصة�القيم�المنقولة�ع���أنھ�

يـــات�ال�ــ��تـــتم�ف��ـــا،�إذ��عت�ــ��البورصـــة�أ�ـــم�الأســواق�الماليـــة�نظـــرا�لك�ــ�ة�و�ـــ�امة�العمل���

ـــ��الـــــدول�ذات�،��3عتمــــد�عل��ــــا�المســـــ�ثمرون�لتبــــادل�مختلــــف�ال�ـــــ�وات فل�ــــا�أ�ميــــة�كب�ـــــ�ة��ـ

،�لنـــــدن،�طوكيـــــو��كالنظـــــام�الرأســـــما��،�ومـــــن�أ�ـــــم�البورصـــــات��ـــــ��العـــــالم:�بورصـــــة�نيو�ـــــور 

وذلك�بالنظر����م�التعامل�ف��ا،�وكذا�تأث���ا�ع���الاقتصاد�والتجارة�وسوق�التداول����

،�وقد���أت�معظم�الدول�العر�ية�إ���إ�شاء�وت�شيط�أسواق�الأوراق�4البورصات�العالمية

                                                 
�شوايدية�منية،�خوصصة�المؤسسات�العامة����ال�شر�ع�ا��زائري�والمقارن،�دار�ا��امعة�ا��ديدة،� 1

 .12،�ص2018الإسكندر�ة،�سنة
المتعلـــق�ببورصـــة�القـــيم�المنقولـــة،�المعـــدل�و�المـــتمم��1993مـــاي�23،�المـــؤرخ��ـــ��10-93مرســـوم��شـــر�����2

  .1993ماي24الصادرة�بتار�خ���،�34جر�دة�رسمية�عدد�
ة�شوايدية�منية�،�محاضرات�����مقياس�النظام�القانو�ي�لبورصة�القيم�المنقولة����ا��زائر،��السن� 3

-قالمة-1945ماي�08،�جامعة�أو���ماس��(تخصص�قانون�أعمال)،��لية�ا��قوق�و�العلوم�السياسية

  .2،�غ���م�شورة،�ص2021-2020،سنة
  .29،�ص2015حر�زي�رابح،�البورصة�والأدوات�محل�التداول�ف��ا،�دار�بلق�س،�ا��زائر،�سنة� 4
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ـــة�ف��ـــــا���ـــــدف�تنميـــــة�وتطـــــو�ر�الاقتصـــــاد ـــ��،1الماليــ تـــــوف����البورصـــــة�و�ســـــتوجب�الاســـــ�ثمار��ــ

،�وأ�ــــم��ــــذه�الضــــمانات��مجموعـــة�مــــن�الضــــمانات�القانونيــــة�ال�ــــ��تح�ـــ��ادخــــار�المســــ�ثمر

�و�ذا�ما�قام�بھ�المشـرع�ا��زائـري ،�وضبط�عمليات�البورصةختص�بمراقبة�ي إ�شاء�ج�از�

مـن�خـلال�إ�شـائھ�ل��نـة�تنظـيم�عمليـات�البورصـة�ومراقب��ـا�بموجـب��كغ��ه�من�المشرع�ن

  المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة�سالف�الذكر.�93/10من�المرسوم�ال�شر����20المادة

وء�ع�ـــ��دور���نـــة�تنظـــيم�أ�ميـــة��ـــذه�الورقـــة�البحثيـــة��ـــ��محاولـــة��ســـليط�الضـــ�تكمـــن���

ـــبط�بورصـــــة�القـــــيم�المنقولـــــة� ـــا��ـــــ��ضــ ومـــــدى�توفيـــــق�المشـــــرع��،عمليـــــات�البورصـــــة�ومراقب��ــ

ا��زائـــري��ــــ��ســــن�نصــــوص�قانونيــــة�ذات�فعاليــــة��ســــمح�ل�ــــا�بممارســــة�م�ام�ــــا�ع�ــــ��أكمــــل�

  وجھ.

ما�مدى�فعالية�الأح�ام�القانونية�ال���تنظم�وعليھ�تتمحور�إش�الية�موضوعنا�حول:�

  �شاط���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��ا؟�

لإلمام�والإحاطة�بمختلف�جوانـب�الموضـوع،�تـمّ�الاعتمـاد�ع�ـ��المـن���الوصـفي�امحاولة�منا�

إ�ـــ��الأســـباب�والعوامـــل�ال�ـــ��تـــتحكم�فيـــھ�واســـتخلاص�النتـــائج��لوصـــول وا�الموضـــوع�تفســـ�� ل

لتعميم�ــــا،�والمــــن���التحلي�ــــ��مــــن�خــــلال�محاولــــة�تحليــــل�دقيــــق�للنصــــوص�القانونيــــة،�كمــــا�

اعتمــــدنا�ع�ــــ��أدوات�المــــن���المقــــارن�مــــن�خــــلال�الإشــــارة�إ�ــــ���عــــض�الأح�ــــام�ال�ــــ��تضــــمن��ا�

  ��.ال�شر�عات�المقارنة

وللإجابـــة�ع�ـــ��الإشـــ�الية�المطروحـــة�قســـمنا�موضـــوع�دراســـ�نا�إ�ـــ��مبحثـــ�ن�الأول�يتعلـــق�ب:�

ـــــا�ي�ل:�ما�يــــــة���نــــــة�تنظــــــيم�عمليــــــات�البورصــــــة�ومراقب��ــــــا ـــــنا�الثـ صــــــلاحيات�،�وخصصـ

  ووظائف�ال��نة.

  ما�ية���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��ا المبحث�الأول:�

�ا��زائر،��  ��� �الما�� �للسوق �العليا �ال�يئة �ومراقب��ا �البورصة �عمليات �تنظيم ���نة �عد

"���نة�المتعلق�بالبورصة�و�انت�تد����91/1712بموجب�المرسوم�التنفيذي�رقم��تأ�شأ

                                                 
��وري�ن�يل،�بوفاسة�سليمان،�مستقبل�أسواق�الأوراق�المالية�العر�ية����ظل�الأزمات�المالية�العالمية�� 1

،�2017جوان2�،30،�عدد8ومتطلبات�تفعيل�ا،�مجلة�الاقتصاد�ا��ديد،�جامعة�خم�س�مليانة،�مجلد

  .62ص،�73-57ص.ص�
�29عدد،�المتعلق�ب��نة�البورصة،�جر�دة�رسمية�1991ماي�28المؤرخ�����171-91المرسوم�التنفيذي��2

 .1991جوان1،�صادرة�بتار�خ�



 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ي للجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتھاالنظام القانون

1656         

 

�سنةالبورصة" �و�� �ال�شر����1993، �المرسوم �القيم�10-93بموجب �ببورصة المتعلق

�تنظي �بإعادة �المشرع �قام �بالمنقولة �و�سمي��ا �البورصة�م�ا �عمليات �تنظيم ���نة "

  �.1996فيفري �13مّ�تنصي��ا�رسميا���،�وتومراقب��ا"

�الإطار�    �وضع �قبل �إ�شا��ا �تمّ �البورصة �عمليات �تنظيم ���نة �أن �إ�� �الإشارة �من لابد

�ال�شر��� �المرسوم �بموجب �المنقولة �القيم �لبورصة �سابقا.�93/10القانو�ي �المذ�ور

�تحديد� �وكذا �الأول)، �المطلب ���ا( �التعر�ف �إ�� �التطرق �من �لابد �ال��نة � �ما�ية لدراسة

 الطبيعة�القانونية�ل��نة�(المطلب�الثا�ي).

  التعر�ف�ب��نة�تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��االمطلب�الأول:�    

ــــوم�     ــــــب�المرســــ ـــــة�بموجــ ـــــيم�المنقولـــ ــــــة�القـــ ـــبط�بورصــ ــــ ــــــلطة�لضـ ـــــري�ســ ـــــرع�ا��زائـــ ــــــأ�المشـــ أ�شــ

المعــدل�والمـــتمم،�ووضــع�ل�ــا�أح�ـــام�قانونيــة�خاصــة���ـــا،�فعمــد�إ�ــ��وضـــع��93/10ال�شــر���

�شــكيلة�قانونيــة��ســاعد�ا��ــ���القيــام�بم�ام�ــا�بفعاليــة(�الفــرع�الأول)،�وا��ــدير�بالــذكر�أن�

ـــة��شـــــرف�ع�ـــــ��البورصـــــة�معظـــــم�ال�شـــــر�عات�المقارنـــــة�اتج�ـــــت�نحـــــو�إ�شـــــا ء�ســـــلطات�خاصــ

 الفرع�الثا�ي).(

  �شكيلة���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��ا ول:الفرع�الأ      

كيبــة�إ�ـ��تحديــد�صـفة�أعضــاء�ال��نـة�ورا�ــ���ـ��ذلــك�إ�شـاء�تر ��المشـرع�ا��زائــري ��عمـد����

الســـوق�الماليـــة،�و�التـــا���إ�شـــاء��يئـــة�تضـــم�أعضـــاء��ةملائمـــة��عكـــس�متطلبـــات�وخصوصـــي

،�1مجــال�البورصــةو وأعــوان�قــادر�ن�ع�ــ��تنظــيم�ومراقبــة�العمليــات�المتعلقــة�بالمجــال�المــا���

مــــن��03أعضــــاء،���عــــ�ن�الــــرئ�س�طبقــــا�للمــــادة��6حيــــث��ت�شــــ�ل��ــــذه�ال��نــــة�مــــن�رئــــ�س�و

مـــــن�المرســـــوم��29و�21�،22،�والمتضـــــمن�تطبيـــــق�المـــــواد�94/1752المرســـــوم�التنفيـــــذي�رقـــــم�

 المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة.�93/10ال�شر����

                                                 
آيت�مولود�فاتح،�حماية�الادخار�المس�ثمر����القيم�المنقولة����القانون�ا��زائري،�أطروحة�دكتوراه�����1

،�-ت��ي�وزو�- ياسية،�جامعة�مولود�معمري �لية�ا��قوق�والعلوم�الستخصص�قانون،��العلوم،�

 .161،�ص2012سنة
من��29و22و21،�يتضمن�تطبيق�المواد�1994جو�لية13المؤرخ�����174-94المرسوم�التنفيذي�رقم�2

،�المتعلق�ببورصة�القيم�المنقولة،�جر�دة�رسمية�1993ماي�23،�المؤرخ����10-93المرسوم�ال�شر���

 .26/06/1994صادرة�بتار�خ�41عدد
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سنوات�بمرسوم�تنفيذي�بناء�ع���اق��اح�من�وز�ر�المالية،�وتصنف���4ع�ن�الرئ�س�لمدة��-

  وظيفتھ��وظيفة�عليا����الدولة،�و�حدد�راتبھ�بلائحة�تصدر�ا�ال��نة.

  ة�والتقنية�المس��ة�للشركة.يقوم�الرئ�س�بتحديد�م�ام�وصلاحيات�المصا���الإدار��-

ــــــة��- ــــــة�أو�ح�وميـ ـــــة�عموميـ ــــــة�أو�وظيفــ ـــــة�انتخابيـ ــــــة�أي�إنابــ ـــــرئ�س�ممارسـ ـــ��الــ ــــع�ع�ــــ ـــــا�يمنـــ كمــ

  .1باست�ناء�التعليم�أو�الإبداع�الف���أو�الفكري 

كمــا�لا�يجـــوز�للــرئ�س�و��ميـــع�الأعضـــاء�الــدائم�ن�أن�يقومـــوا�بأيـــة�معــاملات�تجار�ـــة�حـــول�-

  .�2ارض�المصا��لتفادي��ع�ةأس�م�مقبولة����البورص

أمــا�أعضــاء�ال��نــة�فيــتم�اختيــار�م�و�عييــ��م�بنــاء�ع�ــ��قــدرا��م�وخ�ــ���م��ــ��المجــال�المــا����-

  .�3سنوات�بناء�ع���اق��اح�من�وز�ر�المالية�4ومجال�البورصة�وذلك�لمدة�

ــــادة�يطبت� ــــنص�المـ ـــانون��13قـــــا�لـ ــــن�قـــ المعدلــــــة�المتعلـــــق�ببورصـــــة�القـــــيم�المنقولـــــة��03/044مـ

  �فيما�ي��:ال��نة��عضاء�أيتمثل��المذ�ور�سابقا�93/10المرسوم�ال�شر����من��23لمادة�ل

  /�قا����يق��حھ�وز�ر�العدل.1

  /�عضو�يق��حھ�الوز�ر�الم�لف�بالمالية.2

  /�أستاذ�جام���يق��حھ�الوز�ر�الم�لف�بالتعليم�العا��.3

  /�عضو�يق��حھ�محافظ�بنك�ا��زائر.4

  المعنو�ة�المصدرة�للقيم�المنقولة./�عضو�مختار�من�ب�ن�المس��ين�للأ��اص�5

/�عضــــو�يق��حــــھ�المصــــف�الــــوط���ل���ــــ�اء�المحاســــب�ن�ومحــــافظي�ا��ســــابات�والمحاســــب�ن�6

  المعتمدين.

نصــــف��وت�ت�ــــ��م�ــــام�أعضــــاء�ال��نــــة�بــــنفس�الطر�قــــة�ال�ــــ��تــــم���ــــا�التعيــــ�ن،�و�ــــتم�تجديــــد

والتجديــد�لا�ي�ــون�طــول�مــدة�الانتــداب�الأول��،�ــل�ســ�ت�ن��شــكيلة�ال��نــة�ماعــدا�الــرئ�س

  �.5لممارسة�ال��نة

                                                 
  سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر����2والفقرة�1فقرة�21المادة� 1
  سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر����25و�24طبقا�للمادت�ن� 2
 سالف�الذكر.�174-94من�المرسوم�التنفيذي��6المادة�3
ــــؤرخ��ــــــ���04-03قــــــانون�رقــــــم��4 ــــوم�ال�شــــــر�����2003ف��ايــــــر��17،مــ �،�المتعلــــــق10-�93عــــــدل�و�يــــــتمم�المرســ

  .2003ف��اير��13لصادرة�بتار�خ،�ا11ببورصة�القيم�المنقولة،�جر�دة�رسمية�عدد�
 سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر�����62و�23المادة�5
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وا��ــدير�بالملاحظـــة�مـــن�خــلال��اتـــھ�ال�شـــكيلة،�أن�جميـــع�أعضــاء�ال��نـــة�يمثلـــون�عـــدة�����

إدخـال�ب�كما�قام�المشـرع،�حيث�يتم�اختيار�م�بالنظر�إ���معرف��م�وتخصص�م�،�قطاعات

ــ��فــــض�ال��اعــــات�ال�ــــ����جــــد��ــــام�دور ضــــمن�ال�شــــكيلة��الــــذي�يلعــــب��قضــــا�يالعنصــــر�ال �ــ

ـــا�ي�ع�ــــ��الح�ــــ����،يمكــــن�أن�ت�شــــأ ـــ��اعتبــــار�أن�وإن��ـــاـن�لا�يضــــفي�الطــــا�ع�القضـ ��نــــة�ع�ـ

�،أن�طـــرق��عيـــ�ن�الأعضـــاء�مختلفـــةبالاضـــافة�إ�ـــ��،�مـــن�غ�ـــ��ســـلك�القضـــاء�أعضـــا��اأغلـــب�

ـــددةلاف�نـــــاك��عي�نـــــات�مباشـــــرة�بنـــــاءا�ع�ـــــ��ا ـــاس�قائمـــــة�محــ �،1ق�ـــــ�اح�،أو�الاختيـــــار�ع�ـــــ��أســ

فمعظـــم�أعضـــاء�ال��نـــة�يـــتم�اق�ـــ�اح�م�مـــن�طـــرف�ج�ـــات�مختلفـــة�تتمثـــل��ـــ���ـــل�مـــن�وز�ـــر�

التعلــــيم،�ومحــــافظ�بنــــك�ا��زائــــر��والمصــــف�الــــوط���ل���ــــ�اء���ــــر العــــدل،�ووز�ــــر�الماليــــة،�ووز 

المحاســـب�ن،�ومحـــافظي�ا��ســـابات،�والمحاســـب�ن�المعتمـــدين�،�فـــالتنوع��ـــ��ســـلطة�الاق�ـــ�اح�

ـــــ ــــة�واحــ ــــدة�التبعيـــــــة����ـــ ــــن�حـــ ــــف�مـــ ــــــن�يخفـــ ــــاء�مـ ــــؤلاء�الأعضـــ ــــلطة��عيـــــــ�ن��ـــ دة،�غ�ـــــــ��أن�ســـ

 �.2صلاحيات�الوز�ر�الأول�و�ذا�يحد�من�استقلالية�ال��نة

عرّفـت�ال��نـة�بأ��ـا�سـلطة��ال�ـ��سـالفة�الـذكر �04-03مـن�القـانون �12تطبيقا�لنص�المادة�و 

يمكن�القول�أن�استقلالي��ا���س�ية�باعتبار�أن��عيـ�ن�أعضـا��ا�يخضـع�للسـلطة�مستقلة،�

  التنفيذية.

الإشـــارة�إ�ـــ��أن�المشـــرع�ا��زائـــري�لـــم�يـــنص�ع�ـــ���تجـــدر أمـــا�فيمـــا�يتعلـــق�بـــرئ�س�ال��نـــة��ف��

إ��اء�م�ـام�أعضـاء�ال��نـة�قبـل�انقضـاء�ع�ـد��م،�،�ولا�عن�إم�انية�تجديد�ع�دتھ�إم�انية�

�3نــص�ع�ــ��إم�انيــة�عــزل�رئــ�س�ال��نــة�قبــل���ايــة�ع�دتــھ�بموجــب�المــادة�كمــا�فعــل�عنــدما

  المذ�ور�سابقا�وذلك����حالت�ن��ما:�10-93ال�شر����من�المرسوم�

  *����حالة�ارت�اب�الرئ�س���طأ�م���جسيم.

  *�أو�لظروف�است�نائية��عرض�رسميا�ع���ا���ومة.

�الثا�ي: �القيم الفرع �بورصة �وضبط �برقابة �الم�لفة �ال�شر�عات��ال�يئات ��� المنقولة

  المقارنة

إن�أ�مية�الأوراق�المالية����ا��ياة�الاقتصادية،�وضرورة�حماية�المس�ثمر�ن�والمدخر�ن����

جعلــــت�مختلــــف�المشــــرع�ن��عمــــدون�إ�ــــ��خلــــق�قــــوان�ن�وأنظمــــة،�وذلــــك��غــــرض�ردع��عــــض�

                                                 
 .162آيت�مولود�فاتح،�المرجع�السابق،�ص�1

حمليل�نوارة،�النظام�القانو�ي�للسوق�الما���ا��زائري،�أطروحة�دكتوراه،�تخصص�قانون،��لية�� 2

  .24،�ص2014ت��ي�وزو،�سنة�- ا��قوق�والعلوم�السياسية،�جامعة�مولود�معمري 
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التجاوزات�حيث��ان�لزاما�إيجاد�نوع�من�الشرطة���ماية�المس�ثمر�ن،�فمراقبة�الأسواق�

ـــلاحيات�ســـــ ـــن�صــ ــــون�مــ ــــة�ت�ـ ـــ��بر�طانيــــــا�الماليـ ــــو�الشـــــأن��ــ ــــا��ـ لطات�البورصــــــة�نفســـــ�ا،�مثلمـ

ت�شــأ�ع�ــ���يئــة���نــة�الســندات�الماليــة�والبورصــة��و�ولنــدا،�أو�مــن�قبــل��يئــة�متخصصــة

،�أو�1935،�ومثل�ال��نة�البنكية�الب��يكيـة�سـنة���1934الولايات�المتحدة�الأمر�كية�سنة

 .��19671نة�عمليات�البورصة�الفر�سية�سنة

فقد�حاول�المشرع�الفر�����تنظيم�سوق�رأس�المال�من�خلال�إقامة�ج�ة�رقابية��شـرف���

ع�ــ��ســوق�البورصــة،�وضــبط�أداء�التعامــل�داخل�ــا�و�ــ��نفــس�الوقــت�العمــل�ع�ــ����ــ�يع�

�انت�الرقابة�ع���سوق�رأس�المـال�الفر��ـ���تنقسـم�إ�ـ��رقابـة�داخليـة��و ��،صغار�المدخر�ن

قــــيم�المنقولــــة�ومجلــــس�الأســــواق�الآجلــــة�حيــــث�قــــام�يمارســــ�ا��ــــل�مــــن�مجلــــس�بورصــــات�ال

تحـــت��1996يوليـــو2الصـــادر�بتـــار�خ��597بـــدمج�ما��ـــ��مجلـــس�واحـــد�بموجـــب�القـــانون�رقـــم

ـــة�تنظـــــــيم� ـــــة�خارجيـــــــة�تمارســـــــ�ا���نــــ ــــواق�الماليـــــــة�الفر��ـــــــ��"�،�ورقابــ ــــس�الأســـ ـــــمية"�مجلـــ �ســ

���،1967ســـ�تم���28المــؤرخ��ــ��833عمليــات�البورصــة�ومراقب��ــا�ال�ــ��أ�شــأت�بموجــب�الأمــر�

ـــــ ـــــرأت�عــ ــــــد�طــ ــــــة�ولقـ ـــــات�الرقابيـ ـــ��ا���ــ ــــــديلات�ع�ــــ ــــــمدة��عـ ـــانون�رقـ ـــب�قــــ ـــــادر��706بموجــــ الصــ

،�حيـــــث�أحـــــدث�المشــــرع�الفر��ـــــ����غي�ـــــ��جــــذري��ـــــ��القـــــوان�ن�المنظمـــــة�2003أوت�01بتــــار�خ

ـــــات�البورصــــــة� ـــة�تنظــــــيم�عمليـ ــــج��ــــــل�مــــــن���نـــ ــــوق�المــــــال،�إذ�دمــ ـــ��ســ ـــــرفة�ع�ـــ ــــات�المشـ ل���ــ

أطلق��ةوالمجلس�التأدي���للتنظيم�الما�������يئة�واحدومراقب��ا،�ومجلس�الأسواق�المالية،�

ــــا��ســـــمية�"  L'Autorité des Marchés �2"�يئـــــة�الأســـــواق�الماليـــــةعل��ـ

Financiers(AME)ال�ـ��أطلـق�عل��ـا�مصـط����� le  gendarme de la bourse�

ــــع�بال��صـــــية�المعنو�ـــــة،� ــادية�والماليـــــة�تتمتـ ـــلطة�مســـــتقلة�عـــــن�الســـــلطات�الاقتصـــ ـــ��ســ و�ــ

�ـــــ��ضــــمان�الامتثـــــال�للأنظمـــــة�المعمـــــول���ــــا�فيمـــــا�يتعلـــــق�بالمعـــــاملات��ادور�ـــــا�أساســـــيتمثــــل�

��،3الماليـــة،�ولاســـيما�ضـــمان�إجرا��ـــا��شـــفافية��املـــة�كمـــا���ـــدف���مايـــة�ادخـــار�المســـ�ثمر�ن

والســــ�ب��ــــ��ذلــــك�راجــــع�ل�ــــون���نــــة�تنظــــيم�عمليــــات�البورصــــة�ومراقب��ــــا�لــــم�تكــــن�تتمتــــع�

بال��صية�المعنو�ة�و�ان�ي��تب�ع���ذلـك�ا�عـدام�ذم��ـا�الماليـة�ا��اصـة،�لكـن��عـد�إ�شـاء�

�يئـة�الأســواق�الماليــة�أصــبحت���يئــة�عامـة�مســتقلة�ذات���صــية�معنو�ــة�تقــوم�بالســ�ر�
                                                 

  .182،�ص181،�صالمرجع�السابقحر�زي�رابح،��1
 .55ص�،53،�ص52ص�،51بن�عزوز�فتيحة،�المرجع�السابق،�ص�2

3 SA, Bourse des crédits ,Gendarme de la bourse, https://www.boursedescredits.com, 
consulté le 19/06/2021 à12h30m. 
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ـــ��حمايــــــة�الادخــــــار�المســــــ�ثمر��ــــــ ــــ��ع�ـــ ـــ��تطــــــرح��ــ ــــة�والاســــــ�ثمارات�الأخــــــرى�ال�ـــ ��الأدوات�الماليــ

اكتتاب�عام�وكذا��شر�المعلومات�للمس�ثمر�ن�والعمل�ع���حسن�س���الصفقات�المتعلقة�

  .1بالأدوات�المالية�و�سو�ة��ذه�الصفقات�ع���الصعيدين�الأورو�ي�والدو��

إعــــادة�تنظــــيم�و�ــــو�مــــا�عمــــل�بــــھ�المشــــرع�التو��ــــ���حيــــث�أ�شــــأ��يئــــة�أســــواق�ماليــــة���ــــدف�

الســوق�الماليــة،�و�ــ���يئــة�عامــة�مســتقلة���ــدف�إ�ــ��حمايــة�المــدخرات�المســ�ثمرة��ــ��القــيم�

كمـــــا�أ�شـــــأ���،2المنقولــــة�وكـــــذا�مراقبـــــة�المعلومـــــات�ومعاقبـــــة�التقصــــ���والتجـــــاوزات�المحتملـــــة

ـــانون�رقـــــم المتعلــــق�ب�نظـــــيم�الرقابــــة�ع�ـــــ���2009صــــادر�ســـــنة�10المشــــرع�المصــــري�بموجـــــب�قـ

محــــل�ال�يئــــة�العامــــة��يئــــة�عامــــة�للرقابــــة�الماليــــة��ات�الماليــــة�غ�ــــ��المصــــرفيةالأســــواق�والأدو 

ــــــم ــــوق�رأس�المــــــــال�رقــ ـــانون�ســــ ــام�قـــــ ــــ ـــة�تطبيــــــــق�أح�ــ ـــــا�م�مـــــ ــــــل�ل�ـــ ــــــد�أو�ــ ـــا��،�وقــ ــــوق�المـــــ �90لســــ

وكـــذا�القـــرارات�الصـــادرة�تنفيـــذا�لـــھ،�كمـــا�أو�ـــل�ل�ـــا�عـــدة�اختصاصـــات�أخـــرى��1992لســـنة

  � .3لمراقبة�البورصة

�ـ�� �le  gendarme de la bourseالبورصـة��حـارس�ـ��الأخ�ـ��نـود�أن��شـ���إ�ـ��أن����

مــثلا�دور�كب�ــ���ــ��حمايــة�ســوق�الأوراق�الماليــة،�فن�يجــة�لان�شــار�ف�ــ�وس��ورونــا��ھلــ�فر�ســا

عدة�تداب���وقائية�ل��د�مـن�تـأث����ـذا�الف�ـ�وس�ع�ـ��تـداول�سلطة�ضبط�السوق�اتخذت�

ــــــث� ــــ ــــا��،�حيــ ــــ ــــوق�المــــ ــــ ـــ��الســــ ــــ ــــ ـــــ�م��ـ ــــ ــــع�الأســـ ــــ ـــــر�البيــــ ــــ ـــــرار�بحظـــ ــــ ـــــدرت�قـــ ــــ ـــــيدأصـــ ــــ ــــوم���دون�رصـــ ــــ يـــــ

ســ�ما�فر�ســيا،�لتقــرر��عــد�ذلــك�اعتبــارا�مــن��92ســاعة�ع�ــ��24لمــدة�2020مــارس17الثلاثــاء

وذلـك�لمـا�،�لمدة�شـ�ر�واحـد��،عمليات�البيع�ذا�النوع�من�حظر��2020مارس18يوم�الأر�عاء

  .4لھ�من�تأث���سل���ع���سعر�الأس�م�خاصة����أوقات�الأزمات

ـــا���لكمــــا�ذ�ــــب�الــــرئ�س�ا��ديــــد��  Garyلبورصــــة�الأمر�كيــــة�ل�يئــــة�ضــــبط�الســــوق�المـ

Gensler ــــع� ـــــل�التكيــــــف�مــ ـــــة�مــــــن�أجـ ــــواق�الماليـ ــــوائح�الأســ ـــــرورة��غي�ــــــ��لــ ـــــر�ح�بضـ ـــــ��التصـ إ�ـ

                                                 
خالد�أحمد�سيف�الشعراوي،�الإطار�القانو�ي�لعمليات�التداول����البورصة،�دار�ا��امعة�ا��ديدة،��1

 .382،�ص2015الإسكندر�ة،�
ة�المالية����ت�شيط�سوق�الأوراق�المالية�مع�الإشارة���الة�بورصة�بن�عزوز�عبد�الرحمن،�دور�الوساط�2

�لية�العلوم�الاقتصادية�وعلوم�ال�سي��،�جامعة�تخصص�علوم�ال�سي��،��تو�س،�رسالة�ماجست��،�

 .141،�ص2011/2012منتوري�قسنطينة�،�سنة
 .385خالد�أحمد�سيف�الشعراوي،�المرجع�السابق،�ص�3

4 S A, le gendarme de la bourse prend des mesures fortes pour limiter les stress des 
marchés, https://www. la tribune . fr, consulté le 29/06/2021 à 11h10m. 
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�ا�العصــر�الرق�ـ�،�وذلـك�ل��فـاظ�ع�ــ��أسـواق�عادلـة�ومنظمـة�وفعّالــة�تغ�ـ�ات�ال�ـ��أحـد�ال

  .1رأس�المال�مع�ضمان�حماية�المس�ثمر�ن�و�س�يل�ت�و�ن

    تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��ا�الطبيعة�القانونية�ل��نة المطلب�الثا�ي:

ســـالف�الـــذكر�93/102مـــن�المرســـوم�ال�شـــر����20نـــص�المشـــرع�ا��زائـــري�بموجـــب�المـــادة����

ع���إ�شاء���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��ـا،�غ�ـ��أنـھ�لـم�يضـع��عر�فـا�ل�ـا�كمـا�أنـھ�

القانونيـــة،�إنمـــا�اكتفـــى�بتحديـــد��شـــكيل��ا�وكيفيـــة�ســـ���ا،�لكـــن�بموجـــب�لـــم�يبـــ�ن�طبيع��ـــا�

المعدلـــة�والمتممـــة��12المـــذ�ور�ســـابقا�نـــص��ـــ��المـــادة�03/04قـــانون�رقـــم��2003عـــديل�ســـنة�

تؤسس�سلطة�ضبط�مسـتقلة�لتنظـيم�عمليـات�البورصـة�ومراقب��ـا،�تتمتـع��"�20للمادة

ص�المـــادة�يت�ــــ��لنــــا�أن�المشــــرع�مــــن�خــــلال�نــــبال��صـــية�المعنو�ــــة�والاســــتقلال�المــــا��"،�

ـــــابطة��ــــــ��المجــــــال� ـــــا�ســــــلطة�ضـ ــــة�ومراقب��ـ ـــــات�البورصــ ـــة�تنظــــــيم�عمليـ ـــــري�اعت�ــــــ����نـــ ا��زائـ

المشــرع��ل�ســت�مجــرد��يئــة�اس�شــار�ة،�غ�ــ��أنالاقتصــادي�تتمتــع�بال��صــية�القانونيــة�و 

  لم�يذكر�صراحة�مدى�اعتبار�ال��نة�سلطة�إدار�ة�مستقلة�أم�لا.

ــ��قــــرارات�ال��نــــة��ن��مــــا�معيــــار�ال�شــــكيلة�لتوضــــيح�ذلــــك�نرجــــع�لمعيــــار� ،�ومعيــــار�الطعــــن��ــ

،�فبال�سـبة�لمعيـار�ال�شـكيلة�لقـد�3الذي��عد�من�أ�م�المعاي���الش�لية�المتبعة�فق�ـا�وقضـاء

واحد�� سبق�ولاحظنا�أن�معظم�أعضاء�ال��نة�من�غ���القضاة�ح���وإن��ان��ناك�عضو

يمثـــل�الســـلطة�القضـــائية�لكـــن��ـــذا�لا��ع�ـــ��إضـــفاء�الطـــا�ع�القضـــا�ي�ع�ـــ��ال��نـــة�و�التـــا���

ـــا�ع�إداري  ــــلطة�،�ف�ــــــــ��ذات�طـــــ ـــــد�الســــ ــــة�بيـــ ـــــاء�ال��نــــ ـــــ�ن�أعضـــ ــــلطة��عيـــ كمــــــــا�لاحظنــــــــا�أن�ســــ

  التنفيذية�و�ذا�يحد�من�استقلالي��ا.

جـــد�المشـــرع�ن�93/10وفيمـــا�يخـــص�المعيـــار�الثـــا�ي�فبـــالرجوع�إ�ـــ��أح�ـــام�المرســـوم�ال�شـــر����

اكتفــى�بالإحالــة�إ�ــ��أح�ــام�قــانون�الإجــراءات�المدنيــة�والإدار�ــة��ــ��حالــة�الطعــن��ــ��قــرارات�

نجد�المشرع�نـص�صـراحة�ع�ـ���03/04الغرفة�التأدي�ية�والتحكيمية،�لكن�بموجب�قانون�

                                                 
1 S A, La sec, le gendarme de la bourse américaine, Veut adapter la régulation des 
marchés financiers à l'ère numérique, https://latribue.fr,  consulté  le 29/06/2021 
à18h15m. 

 المذ�ور�سابقا.�10- 93من�المرسوم�ال�شر�����20المادة�2
توا�ي�نص��ة،�عن�خصوصية�ضبط�المجال�الما������القانون�ا��زائري:���نة�تنظيم�ومراقبة�عمليات��3

،�11البورصة�نموذجا،�المجلة�الأ�اديمية�للبحث�القانو�ي،��جامعة�عبد�الرحمن�م��ة�بجاية�،�مجلد

 .191ص�،�201-186ص.ص��،2020،�سنة4عدد
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أن�قـــرارات�ال��نـــة�يـــتم�الطعـــن�ف��ـــا�بالإلغـــاء�أمـــام�مجلـــس�الدولـــة�وذلـــك�مـــن�خـــلال�نـــص�

ـــادة ـــھ�يت�ـــــ��لنــــــا�أن�المشــــــرع�ا��زائــــــري�اعت�ـــــ��ال��نــــــة��يئــــــة�إدار�ــــــة�،�3�1/ف9المــ ـــاءا�عليـــ بنـــ

تـا���اسـ�بعاد�الطـا�ع�مستقلة�تصدر�قرارات�إدار�ة�قابلة�للطعن�أمام�القضـاء�الإداري�و�ال

  .القضا�ي

دفع�المشرع�ا��زائري�إ���منح�ال��صية�المعنو�ة�ل��نة�تنظيم�عمليات��والس�ب�الذي���

�البورصــة�ومراقب��ــا�واعتبار�ــا�ســلطة�إدار�ــة�مســتقلة،��ــو�محاولــة��عز�ــز�مركز�ــا�وإ�عاد�ــا

عـــن�النظـــام�الإداري�التقليـــدي�الـــذي�يحـــد�مـــن�حرك��ـــا�والمرونـــة�ال�ـــ��يتطل��ـــا�ســـوق�القـــيم�

 .2المنقولة

  تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��ا�لاحيات���نةم�ام�وصالمبحث�الثا�ي:�

تنظــــيم�ومراقبــــة�عمليــــات�البورصــــة�إ�ــــ����نــــة�تنظــــيم�عمليــــات�البورصــــة��ت�م�مــــةطــــيأن���

ومراقب��ـــا،�و�ـــ��تمثـــل�الدولـــة��ـــ��قيام�ـــا�بم�ام�ـــا،�مـــن�أجـــل�ذلـــك�خصـــ�ا�المشـــرع�ا��زائـــري�

بمجموعة�من�السلطات�لتمكي��ا�من�لعب�الدور�الـذي�عل��ـا�أن�تلعبـھ�كشـرطي�البورصـة�

ادخــار�المســ�ثمر�ن�ومراقبــة��ع�ــ��حمايــةالســ�ر��فقــد�أو�ــل�ل�ــا�المشــرع�م�مــة�شــ�ل�فعّــال،�

ــــد�قســـــم�المشـــــرع� ــــة،�وقـ ــــوق�الماليـ ـــة��ـــــ��السـ ـــفافية�تـــــداول�القـــــيم�المنقولــ الســـــ���ا��ســـــن�وشــ

ومـا��عـد�ا�مـن��31وظائف�أساسية�و�ـذا�طبقـا�لـنص�المـادة��ثلاثإ���وظائف��ذه�ال��نة�

  و��:�93/10المرسوم�ال�شر����

  /الوظيفة�القانونية.1

  /الوظيفة�الرقابية.2

  /الوظيفة�التأدي�ية�والتحكيمية.3

  الوظيفة�القانونية�والرقابية�ل��نةالمطلب�الأول:�

مــــن�أجـــــل�قيــــام�ال��نـــــة�بم�ام�ـــــا�ولعــــب�الـــــدور�المنــــوط���ـــــا�فقـــــد�خصــــ�ا�المشـــــرع�ا��زائـــــري�

  �سلطة�قانونية(�الفرع�الأول)،�وسلطة�رقابية�(الفرع�الثا�ي).

 

                                                 
   .المذ�ور�سابقا�04-03من�قانون�رقم��9المادة��1
2�� �أم�ن، �محمد �الطيب ���� �ا��زائري، �القانون ��� �البورصة �عمليات �ومراقبة �تنظيم المجلة���نة

���2مجلدي���الو�شر�����ت�سمسيلت،��ا��زائر�ة�ل��قوق�والعلوم�السياسية،�المركز�ا��ام���أحمد�بن

 .336ص،�341- 331ص.ص��،�2017،�د�سم��2،�عدد
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  الوظيفة�القانونية�ل��نة. الفرع�الأول:

�1ع�ـ��وجـھ�ا��صـوص -قـوان�ن–سـن�تقن�نـات��تقـوم���نـة�تنظـيم�عمليـات�البورصـة������

  ي��:�بما

  رؤوس�الأموال�ال���يمكن�اس�ثمار�ا����البورصة.�-

  اعتماد�الوسطاء����عمليات�البورصة�والقواعد�الم�نية�المطبقة�عل��م.�-

نـــزا���م�تحديــد�نطـــاق�مســـؤولية�الوســطاء�والضـــمانات�ال�ـــ��يجــب�أن�يقـــدمو�ا�لضـــمان��-

  اتجاه�ز�ائ��م.

 كذلك�القواعد�المتعلقة�بحفظ�السندات�و�سي���وإدارة�ا��سابات�ا��ار�ة�للسندات.�-

  شروط�التأ�يل�وممارسة��شاط�حفظ�وإدارة�السندات.�-

ـــــــم��- ــــ��تحكـــ ــــ ـــــد�ال�ــ ــــ ـــــروط�والقواعـ ـــــنداتالشـــــ ــــ ـــ��السـ ــــ ـــــزي�ع�ـــ ــــ ــــؤتمن�المركـ ــــ ــــــ�ن�المــ ـــات�بــــ ــــ �العلاقـــ

  .�2والمستفيدين�من�خدماتھ

القــــوان�ن�واللــــوائح�ال�ــــ��تضــــع�ا�ال��نــــة�يــــتم�المصــــادقة�عل��ــــا�وت�شــــر��ــــ��ا��ر�ــــدة��ــــل��ــــذه�

  .�3الرسمية

ــــن�حـــــول�تنفيـــــذ�لائحـــــة�معينـــــة�يمكـــــن�أن�يـــــؤمر�بتأجيـــــل�تنفيـــــذ��ـــــذه� ــــة�وجـــــود�طعـ و�ـــــ��حالـ

  .4اللائحة�إ���غاية�النظر�والفصل����الطلب

يميـــة�تتعلـــق�كمـــا�يمكـــن�ل��نـــة�أن�تقـــدم�ل���ومـــة�مق��حـــات�لنصـــوص��شـــر�عية�أو�تنظ���

  .�5بإعلام�حام���القيم�المنقولة،�وتنظيم�البورصة�والوضعية�القانونية�للوسطاء

سالفة�الذكر�نجـد�المشـرع�ا��زائـري�نـص�ع�ـ���04-03من�القانون �31من�خلال�نص�المادة

ــــد�مجـــــال� ـــھ�لـــــم�يـــــتم�تحديـ ـــ��وجـــــھ�ا��صـــــوص.."�و�ـــــذه�العبـــــارة�تـــــدل�ع�ـــــ��أنــ عبـــــارة".....�ع�ــ

ـــ��ســـــ�يل�المثـــــال،�كمــــا�أن�عبـــــارة�"...ســـــنالســــلطة�التنظيميـــــة�ع�ـــــ�� �ســــ�يل�ا��صـــــر�إنمـــــا�ع�ـ

                                                 
  سالف�الذكر.�04-03من�القانون �31المادة�� 1

ـــــــ��منيـــــــــة��شـــــــــوايدية . 2 ـــــــانو�ي�لبورصـــــــــة�القـــــــــيم�المنقولـــــــــة��ــ ،�محاضـــــــــرات���ـــــــــ��مقيـــــــــاس�النظـــــــــام�القــ

ــــــــية،� ــــــــوم�السياســـ ــــــــوق�و�العلـــ ـــــــة�ا��قـــ ــــــال)،��ليــــ ـــــــانون�أعمـــــ ـــــــــص�قــــ ــــــــ��ماس��(تخصــ ــــــــنة�أو�ـــ ـــــــر،��الســـ ا��زائــــ

ـــــــــة� ــــ ــــ ــــ ــــ ــــــــاي�08جامعـــ ــــ ــــ ــــ ــــ ـــــــــة-1945مـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ــــــــــنة-قالمــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ــــــــالموقع�2020-2019،ســـ ــــ ــــ ــــ ــــ ــــــــورة�بـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ــــــــي،�م�شـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ  الالك��و�ـــــ
elearning.univ-guelma.dz4، ص.  

  سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر�����32المادة� 3
  سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر����33المادة� 4
 سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر�����34المادة� 5
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ــــــ�� ـــــة�ال�ـ ـــــد�القانونيــ ــــ��القواعــ ـــــا�ع�ـــ ـــــق�إطلاقــ ــــــات�لا�تنطبــ ــــوائح�أو�تنظيمـ ـــ�س�لـــ ـــــات.."�ولــــ تقن�نــ

  تأخذ�أش�ال�متعددة.�يمكن�أن��تصدر�ا�ال��نة�وال��

ة�تجـدر�الإشـارة�إ�ـ��أن���نـة�تنظـيم�عمليـات�البورصـة�ومراقب��ـا��عـد�السـلطة�الثانيـ��كما�

ـــلاحيات�تنظيميـــــة، ����ـــــذا��عــــد�مجلـــــس�النقـــــد�والقـــــرض�ال�ـــــ��منح�ــــا�المشـــــرع�ا��زائـــــري�صــ

ف���تمارس�وظيف��ـا�القانونيـة�إمـا�بطر�قـة�مباشـرة�أو�غ�ـ��مباشـرة،�حيـث�تتـدخل��المجال،

بصورة�مباشرة��ـ��وضـع�قواعـد�قانونيـة�تتعلـق�ب�سـي���القـيم�المنقولـة�وذلـك��سـن�مـا�تـراه�

إ�ـــ���بالإضـــافةخلال�ـــا�شـــروط�إصـــدار�القـــيم�وقبـــول�تـــداول�ا،�مناســـبا�مـــن�أنظمـــة�تبـــ�ن�مـــن�

ــــامالأ  ـــــ�ح�ــ ـــــةالمتعلقـ ــــ��البورصـ ــــق�بالمتــــــدخل�ن��ــ ـــــد�تتعلــ ـــع�قواعـ ــــوم�بوضـــ ــــا�تقــ ـــــط��ا،�كمــ ،�ة��شـ

  .تتدخل�بصورة�غ���مباشرة�عن�طر�ق�تقديم�الاس�شارة�والاق��احات�والتوصياتو 

  الوظيفة�الرقابية�ل��نة. :الفرع�الثا�ي

وكـــذا��ـــ���عـــديل��93/10أو�ـــ��المشـــرع�ا��زائـــري�أ�ميـــة�كب�ـــ�ة�ســـواء��ـــ��المرســـوم�ال�شـــر�����

لســلطة�الرقابــة�ال�ــ��تمارســ�ا���نــة�تنظــيم�عمليــات�البورصــة�ومراقب��ــا،��و��ــا��2003ســنة

ــا��،�حيــــث�تقــــوم�بمراقبــــة�ســــ���عمليــــات� ا���ــــاز�المؤ�ــــل�والمخــــتص�بم�مــــة�رقابــــة�الســــوق�المــ

��93/10ال�شـر��� مـن�المرسـوم�50إ�ـ���35ه�الم�ام�المواد�من�البورصة،�وقد�نصت�ع����ذ

  و�مكن�ت��يص��ذه�الوظيفة�فيما�ي��:

أ/�تقوم�ال��نة�بمراقبة�الشـر�ات�ال�ـ��يـتم�تـداول�قيم�ـا��ـ��البورصـة�حيـث�تتأكـد�مـن�أن�

�ـــذه�الشـــر�ات�تتـــوفر�ف��ـــا�الشـــروط�الضـــرور�ة�لقبـــول�تـــداول�قيم�ـــا�وأ��ـــا�تح�ـــ�م�القواعـــد�

ــــة��عقـــــد�ا��معيـــــات�العامـــــة�ال�شـــــر�عية�و  التنظيميـــــة�المطبقـــــة�عل��ـــــا،�لاســـــيما�تلـــــك�المتعلقـ

  .�1واح��ام�كذلك�ال�شر�والش�ر�القانو�ي

وإذا�ما��ـ�لت�ال��نـة�نقصـا��ـ���ـذه�الإجـراءات�أو��ـ��الوثـائق�المقدمـة�مـن�طـرف�الشـركة�

  �.2فيمكن�أن�تأمر�باستكمال�ا

آخـر���ـم�ا��م�ـور��ـ��ال�شـرة�الرسـمية��وت�شر�ال��نة�الملاحظات�ال�ـ����ـ�ل�ا�أو�أي�إعـلان

  .3لل�سع��ة،�أو����أية�أداة�إعلامية�أخرى 

                                                 
  سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر����35المادة� 1
  سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر�����35المادة� 2
  سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر����36و�35طبقا�للمادت�ن� 3



ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ                                سماح كحل الراس، منیة شوایدیة

1665  

 

ت 
ریا

ح
وال

ق 
قو

ح
 ال

لة
ج

م  

ـــات�لـــــدى�ب ـــا��ـــــ��مجـــــال�الرقابـــــة،�يمكـــــن�ل��نـــــة�أن�تجـــــري�تحقيقــ /�ولضـــــمان�تنفيـــــذ�م�م��ــ

الأ�ــ�اص�لــدى��و �والمؤسســات�الماليــة�والوســطاء��ــ��عمليــات�البورصــة�الشــر�ات�والبنــوك

�ــ��المنتجــات�الماليــة��أو المتعلقــة�بــالقيم�المنقولــة،�الــذين�يقــدمون�مســا�ما��م��ــ��العمليــات�

  المسعرة،�أو�يتولون�إدارة�سندات�مالية.

المـــؤ�ل�ن�للقيـــام�بـــالتحقيق�أن�يطلبـــوا�إمـــداد�م�بأيـــة�وثيقـــة��-الم�لفـــ�ن–و�إم�ـــان�الأعـــوان�

  .��1س�ل�قيام�م��عمل�م

المطروحــة�كمــا�يمكــن�ل�ــم�اســتدعاء�أي��ــ�ص�مــن�شــأنھ�تقــديم�معلومــات��ــ��القضــايا��-

  .2ع���ال��نة،�و�حق�لل��ص�الذي�تم�استدعائھ�أن��ستع�ن�بمس�شار�من�اختياره

وتجــــدر�الإشــــارة�إ�ــــ��أنــــھ��ــــ��مجــــال�تحقيــــق�رقابــــة�فعليــــة،�ع�ــــ��أعضــــاء�ال��نــــة�الال�ــــ�ام�����

بالسـر�الم�ـ��فيمـا�يخـص�الوقــا�ع�والأعمـال�والوثـائق�ال�ـ��اطلعــوا�عل��ـا،�وذلـك�تحـت�طائلــة�

  .93/10من�المرسوم�ال�شر�����39ص�عل��ا����المادة�العقو�ات�المنصو 

و�مكــن�لــرئ�س�ال��نــة��ــ��حالــة�وقــوع�عمــل�يخــالف�الأح�ــام�ال�شــر�عية�أو�التنظيميــة�مــن�

بالامتثــــال�ل�ـــــذه��شــــأنھ�الإضــــرار�بحقــــوق�المســـــ�ثمر�ن�أن�يطلــــب�مــــن�المحكمــــة�إصـــــدار�أمــــر�

ـــد�للمخالفــــة�وإبطــــال�آثار�ــــا،�و�ــــذا�دون�الإخــــلال� بالمتا�عــــات�ا��زائيــــة،�الأح�ــــام�ووضــــع�حـ

  .3حيث�يمكن�ل��نة�أن�تتأسس�كطرف�مد�ي

�لقـيم�المنقولـة،�تتعلـق�بالمفاوضــاتد/�كمـا�تظ�ـر�رقابـة�ال��نــة��ـ��اتخاذ�ـا�لقـرارات��شــأن�ا

  أو�شط��ا،�أو�الأمر�بتعليق�تحديد�سعر�الأس�م،�وذلك�ضمانا�لإعلام�وحماية�المدخر�ن.

جتماعــات�تحــت�افــة�الرقابيــة�ل��نــة�تجــري�البورصــة��ـــ/�ولضــمان�نزا�ــة�وشــفافية�الوظي

رقابــــة�مراقــــب�تفوضــــھ�ال��نــــة،�حيــــث�يتــــدخل��ــــذا�الأخ�ــــ���ــــ��اجتمــــاع�البورصــــة�ل�ســــو�ة�

  .��4ا�أن��عطل�الس���ا��سن�للبورصةأات�ذات�الطا�ع�التق���وال���من�شال��اع

�5لا�تتجـــاوز��و/��تتج�ـــ��رقابـــة�ال��نـــة��ـــ��إم�انيـــة�تقر�ر�ـــا�لتعليـــق�عمليـــات�البورصـــة�لمـــدة

  أيام�إذا�ما�طرأ�حادث�يخل��س���البورصة،�أو�يخل��عمليات�التداول.
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  .1أيام�فيجب�أن�ي�ون�ذلك�بقرار�من�وز�ر�المالية�5أما�إذا�تجاوزت��ذه�المدة�

�سـ�ر�ال��نـة�ع�ــ��مراقبـة�الســوق�بـاح��ام�قواعـد�وأخلاقيــات�الم�نـة،�وذلــك�مـن�خــلال��ز/�

  ما�ي��:

  الز�ائن�ع���قدم�المساواة.وجوب�معاملة�جميع��-

  إعطاء�الأولو�ة�لمص��ة�الز�ون.��-

  تنفيذ�أوامر�الز�ائن�بأحسن�الشروط�و���أحسن�الظروف.��-

  الال��ام�بالسر�الم��.�-

ح/�أخ�ــ�ا�تجــدر�الإشــارة�إ�ــ��أنــھ�ع�ــ��ال��نــة�تقــديم�تقر�ــر�ســنوي�عــن��شــاط�البورصــة�إ�ــ��

  .2ا���ومة

القانونيــــة�ســــالفة�الــــذكر�ي�بــــ�ن�لنــــا�مــــدى�ا�ســــاع�ســــلطة�مــــن�خــــلال�اســــتقراء�النصــــوص���

التحقيـــق�المو�لـــة�ل��نـــة،�ف�ـــ���شـــمل�جميـــع�المتـــدخل�ن��ـــ��البورصـــة�و�ـــل�المعـــاملات�ال�ـــ��

تجـري�ف��ـا،�كمــا�منح�ـا�المشـرع�ســلطة�مراقبـة�أ�ـ�اص�معنو�ــة�مثـل�البنـوك�والمؤسســات�

ل�لرقابـة�ال��نـة�المصـرفية�المالية�ال���تمارس�م�نـة�الوسـاطة�الماليـة�وال�ـ��تخضـع��ـ��الأصـ

ـــادة ــــ ــــ ــــــب�المـــ ــــ ـــــري�بموجـــــ ــــ ــــ ـــــرع�ا��زائـ ــــ ــــ ـــــرض،�فالمشـ ــــ ــــ ــــد�والقــ ــــ ــــ ــــــس�النقــ ــــ ــــوم��63ومجلــــ ــــ ــــ ـــــــن�المرســـ ــــ مـــ

ســــالف�الــــذكر�مــــنح�حــــق�الرقابــــة�ع�ــــ���ــــؤلاء�الأ�ــــ�اص�ل�ــــل�مــــن���نــــة��93/10ال�شــــر���

تنظــيم�عمليــات�البورصــة�ومراقب��ـــا�وال��نــة�المصــرفية�ومجلـــس�النقــد�والقــرض�بالتعـــاون�

  ت�اللازمة�لأداء�وظيف��م�الرقابية�ع���أكمل�وجھ.عن�طر�ق�تبادل�المعلوما

ن�الوظيفــــة�الرقابيــــة�ل��نــــة���ــــدف�إ�ــــ��ضــــمان�الســــ���ا��ســــن�للمعــــاملات��ــــ��البورصــــة�إ�

  .وحماية�المس�ثمر�ن

    الوظيفة�التأدي�ية�والتحكيمية�ل��نة.المطلب�الثا�ي:�

ـــة�تأدي�يــــــة��� ــــة�وظيفـــ ـــــرع�ل��نــ ــــى�المشـ ـــــة،�أعطــ ــــة�والرقابيـ ــــوظيفت�ن�القانونيــ ـــ��الــ ــــافة�إ�ـــ بالإضــ

وتحكيميــة،�حيــث�ت�شــأ�داخــل�ال��نــة�غرفــة�تأدي�يــة�وتحكيميــة،�تتــألف�ز�ــادة�عــن�رئ�ســ�ا�

ــــة،�وقاضــــــ ــــن�أعضــــــاء�ال��نــ ــــو�ن�منتخبــــــ�ن�مــ ـــن�عضــ ــــ��يمـــ ـــاء�ع�ــ ـــــر�العــــــدل�بنـــ �ن��عي��مــــــا�وز�ـ

  وتتمثل�م�ام��ذه�الغرفة�فيما�ي��:،3قتصاديكفاء��ما����المجال�ن�الما���والا
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  معا��ة��ل�نزاع�تق���متعلق�بتأو�ل�القوان�ن�المتعلقة��س���البورصة.�-

�عا����ل�إخلال�بالواجبات�الم�نية�والأخلاقية�لوسطاء�البورصة،�و�ـل�مخالفـة�للتـداب����-

  ال�شر�عية�المطبقة�عل��م.

  و��ن�الوسطاء�والشركة�المصدرة�للأس�م.كما�تنظر����ال��اعات�فيما�ب�ن�الوسطاء��-

و�عمــــل�الغرفــــة�بطلــــب�إمــــا�مــــن���نــــة�مراقبــــة�عمليــــات�البورصــــة،�أو�مــــن�المراقــــب�الــــذي��-

تجري�اجتماعات�ال��نة�تحت�مراقبتھ،�أو�بطلب�من�الوسطاء،�و�صفة�عامـة�بطلـب�مـن�

  .�1ل�من�لھ�مص��ة،�أو�نزاع�متعلق��س���العمليات����البورصة

مــن�المرســوم���55طبقــا�للمــادة�أساســامــا�عــن�العقو�ــات�ال�ــ��تصــدر�ا�الغرفــة��فتتمثــل�أ�-

  ��:��93/10ال�شر���

  الإنذار.-

  التو�يخ.-

  حظر�ال�شاط��لھ�أو�جزء�منھ�بصفة�مؤقتة�أو�دائمة.-

  ��ب�الاعتماد�للوسطاء����البورصة.-

  .أو�فرض�غرامات�مالية-

مـــن�المرســـوم�ال�شـــر�����57ة�طبقـــا�للمـــادة�و�مكـــن�الطعـــن��ـــ��الأح�ـــام�الصـــادرة�عـــن�الغرفـــ

  .03/04من�القانون��18المعدلة�والمتممة�بالمادة��93/10

ا��دير�بالملاحظة�أنھ�من�خـلال�الوظيفـة�التأدي�يـة�والتحكيميـة�ل��نـة�يت�ـ��لنـا�أن�ل�ـا���

ا��ق�فقـط��ـ��فـرض�غرامـات�ماليـة�بالاضـافة�إ�ـ��عقو�ـات�تأدي�يـة،�و�التـا���غيـاب�عنصـر�

ــــام�ا���ـــــات� ـــ��العقو�ـــــات�ال�ـــــ��تفرضـــــ�ا،�حيـــــث�تتـــــدخل�عـــــن�طر�ـــــق�التأســـــ�س�أمـ ا��ـــــزاء��ــ

وضـــع�ج�ـــاز�قم�ــ��داخـــل�ال��نـــة�����المشـــرع�ا��زائــري فيجــب�ع�ـــ،�القضــائية�كطـــرف�مـــد�ي

لدراســــة�المتا�عــــات�ا��زائيــــة،�أو�لتعــــاون�مــــع�ا���ــــات�القضــــائية��ــــ��المجــــال�ا��زا�ــــي�نظــــرا�

  .2لضعف�خ��ة�القضاء�وكفاءتھ����المسائل�المتعلقة�بالبورصة

                                                 
  سالف�الذكر.�10-93من�المرسوم�ال�شر����54المادة�� 1
زقموط�فر�د،�دور���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��ا����ترقية�الاس�ثمار����المجال�البور�����2

،�1،�عدد��5ة�بجاية،�مجلدوالما��،��المجلة�الأ�اديمية�للبحث�القانو�ي،�جامعة�عبد�الرحمن�م

 .299ص�،�303-287ص.ص�،2014سنة
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د�ضـف�إ�ـ��ذلــك�أنـھ�بـالنظر�إ�ــ��النصـوص�القانونيــة�المنظمـة�لبورصـة�القــيم�المنقولـة،�نجــ

ومـا�مـدى�التحكـيم�الصـادرة�عـن�ال��نـة،��قـراراتلـم�يبـ�ن��كيفيـة�اتخـاذ��المشرع�ا��زائـري 

ــ��قــــانون� إلزامي��ـــا�ونفاذ�ــــا،�لــــذا�يــــتم�الرجــــوع�إ�ــــ��القواعــــد�العامــــة�للتحكــــيم�ال�ــــ��جــــاءت��ــ

،�كمــا�يلاحــظ�أيضــا�أن�المشــرع�نــص�ع�ــ��إم�انيــة�الطعــن��ــ�� 1الإجــراءات�المدنيــة�والإدار�ــة

ات�ال�ــ��تصــدر�ا��ــ��مجــال�التحكــيم�ا��اصــة�بالمجــال�التــأدي���دون�القــرار قــرارات�ال��نــة�

 سالفة�الذكر�.�03/04من�القانون 18طبقا�للمادة�

ــــوق��� ــــة�حقـــ ـــــمانات���مايـــ ـــــر�س�ضــ ـــھ�تكــ ـــــرع�رغـــــــم�محاولتــــ ــــول�أن�المشــ ـــــن�القـــ ــــ��الأخ�ـــــــ��يمكــ �ـــ

ات�المتعامل�ن����البورصة�ا��اضع�ن�للسـلطة�التأدي�يـة�والتحكيميـة،�إلا�أن��ـذه�الضـمان

  �غ����افية�.�تبقى

  خاتمة:

�عد���نة�تنظيم�عمليات�البورصة�ومراقب��ا�أحد�أ�م�الآليات�ال���اعتمد�عل��ا�  

� �السوق، �اقتصاد �لقواعد �إطار�إرسائھ ��� �ا��زائري �اللازمة��تتمتعالمشرع بالصلاحيات

�فالمشرع� ���ا، �العمل �ا��اري �القانونية �النصوص �بمقت��� �إل��ا �المو�لة �بالم�ام للقيام

��ستطيع� �ح�� �السلطات �من �مجموعة �منح�ا �خلال �من �كب��ة �عناية �أولا�ا ا��زائري

  .تحقيق�ال�دف�من�إ�شا��ا�و�و�ضبط�السوق�الما��

  عة�من�النتائج�نوجز�ا��الآ�ي:�من�خلال�دراس�نا�ل�ذا�الموضوع�توصلنا�لمجمو 

�بموجب�المرسوم�1 �ضبط�بورصة�القيم�المنقولة �المشرع�ا��زائري�أ�شأ�سلطة /

المعدل�والمتمم،�ووضع�أح�ام�قانونية�خاصة���ا،�كما�عمد�إ���وضع��93/10ال�شر����

  �شكيلة�قانونية��ساعد�ا����القيام�بم�ام�ا��ش�ل�فعّال.

�لكن�من�2 �صر�ح، ��ش�ل �ل��نة �القانونية �الطبيعة �ا��زائري �المشرع �يحدد �لم /

تتمتع�بنوع�من�خلال�النصوص�القانونية�المتعلقة�بالبورصة��س�شف�أ��ا�سلطة�إدار�ة�

  تمارس�م�مة�الضبط����المجال�الاقتصادي.الاستقلالية�

�مجموعة�من�3 �ومراقب��ا �البورصة �عمليات �تنظيم �ا��زائري���نة �منح�المشرع /

�و�ذه� �فعّال، ��ش�ل �للبورصة �كشرطي �دور�ا �أداء �من �لتمكي��ا �وذلك السلطات

                                                 
،�يتضمن�قانون�الإجراءات�المدنية�والإدار�ة،�جر�دة�2008ف��اير�25مؤرخ�����09-08قانون�رقم� 1

  .2008أفر�ل�23،�مؤرخة����21رسمية�عدد



ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ                                سماح كحل الراس، منیة شوایدیة

1669  

 

ت 
ریا

ح
وال

ق 
قو

ح
 ال

لة
ج

م  

� :��� �تتمثل �التأدي�ية�السلطات �والسلطة �الرقابية، �والسلطة �القانونية، السلطة

  والتحكيمية.

  التوصيات�المتمثلة���:�من�خلال��ذه�النتائج�نق��ح�مجموعة�من�

1� �البورصة�/ �عمليات �تنظيم �ب��نة �المتعلقة �القانونية �النصوص �تفعيل ضرورة

ومراقب��ا،�وذلك�من�خلال�وضع�نص�قانو�ي�صر�ح�يحدد�الطبيعة�القانونية�ل�ا�ح���لا�

  �ي��ك�مجال�للنقاشات�الفق�ية�حول��ذه�المسألة.

�المادة2 �نص ��عديل �ضرورة �ال�شر��3/ �المرسوم �الذكر�ح������93/10من سالف

�حالة� ��� �ع�د��م �انقضاء �قبل �ال��نة �أعضاء �م�ام �إ��اء �إم�انية �ع�� �النص تتضمن

�ال��نة �لرئ�س �بال�سبة ��و�ا��ال �مثلما �معينة ���رائم �ارت�ا��م �ع���، �النص وتتضمن

  .�ع�دة�رئ�س�ال��نةإم�انية�تجديد�

  قائمة�المصادر�والمراجع:

    مراجع�باللغة�العر�ية:

  �/�قائمة�المصادر:أولا�

  القوان�ن:��- �أ

المتعلــق�ببورصــة�القــيم�المنقولــة،�المعــدل�و�المــتمم��1993مــاي�23،�المــؤرخ��ــ��10-93رســوم��شــر����الم��-1

  .1993ماي24الصادرة�بتار�خ���،�34جر�دة�رسمية�عدد�

المتعلـــــق�،�10-�93عـــــدل�و�يـــــتمم�المرســـــوم�ال�شـــــر�����2003ف��ايـــــر��17،مـــــؤرخ��ـــــ���04-03قـــــانون�رقـــــم��-2

  .2003ف��اير��13لصادرة�بتار�خ،�ا11ببورصة�القيم�المنقولة،�جر�دة�رسمية�عدد�

،�يتضمن�قانون�الإجراءات�المدنية�والإدار�ة،�جر�دة�2008ف��اير�25مؤرخ�����09-08قانون�رقم�- 3

  .2008أفر�ل�23،�مؤرخة����21رسمية�عدد

�التنفيذي�- 4 ��171- �91رقم�المرسوم ��� �رسمية�1991ماي�28المؤرخ �جر�دة �البورصة، �ب��نة �المتعلق ،

  .1991جوان1صادرة�بتار�خ��،29عدد

�رقم�- 5 �التنفيذي ��174-94المرسوم ��� �1994جو�لية13المؤرخ �المواد �تطبيق �يتضمن من��29و22و21،

�ال�شر��� �10-93المرسوم ��� �المؤرخ �المنقولة،1993ماي�23، �القيم �ببورصة �المتعلق �رسمية��، جر�دة

  .26/06/1994صادرة�بتار�خ�41عدد

  ثانيا�/�قائمة�المراجع:

  الكتب:�- أ

  .�2015حر�زي�رابح،�البورصة�والأدوات�محل�التداول�ف��ا،�دار�بلق�س،�ا��زائر،�سنة�- 1

خالد�أحمد�سيف�الشعراوي،�الإطار�القانو�ي�لعمليات�التداول����البورصة،�دار�ا��امعة�ا��ديدة،��- 2

  .2015سنة��الإسكندر�ة،�
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شوايدية�منية،�خوصصة�المؤسسات�العامة����ال�شر�ع�ا��زائري�والمقارن،�دار�ا��امعة�ا��ديدة،��- 3

  .2018الإسكندر�ة،�سنة

  �الرسائل�ا��امعية:�-ب

آيت�مولود�فاتح،�حماية�الادخار�المس�ثمر����القيم�المنقولة����القانون�ا��زائري،�أطروحة�دكتوراه��- 1

� �العلوم، ��تخصص�� �السياسيةالقانون، �والعلوم �ا��قوق ��لية �معمري ، �مولود �وزو�- جامعة ،�-ت��ي

  .2012سنة

�المال�- 2 �الأوراق �سوق �ت�شيط ��� �المالية �الوساطة �دور �الرحمن، �عزوز�عبد ���الة�بن �الإشارة �مع ية

�ماجست��، �رسالة �تو�س، �ال�سي�� �بورصة �علوم ��تخصص �ا، �ال�سي��،�لية �وعلوم �الاقتصادية �لعلوم

  .2011/2012جامعة�منتوري�قسنطينة�،�سنة

بن�عزوز�فتيحة،�دور���نة�تنظيم�ومراقبة�عمليات�البورصة����حماية�المسا�م����شركة�المسا�مة،��- 3

�لية�ا��قوق�والعلوم�السياسية،�جامعة�أبو�بكر�،��تخصص�قانون�خاصأطروحة�دكتوراه����العلوم،�

  .2015/2016،�سنة-تلمسان�- بلقايد

�ا��زا�- 4 �الما�� �للسوق �القانو�ي �النظام �نوارة، ��لية�حمليل �قانون، �تخصص �دكتوراه، �أطروحة ئري،

  .2014ت��ي�وزو،�سنة�- ا��قوق�والعلوم�السياسية،�جامعة�مولود�معمري 

  المقالات����المجلات:�-ج

�المالية���- 1 �الأزمات �ظل ��� �العر�ية �المالية �الأوراق �أسواق �مستقبل �سليمان، �بوفاسة �ن�يل، ��وري

� �الاقتصاد �مجلة �تفعيل�ا، �ومتطلبات �مجلدالعالمية �مليانة، �خم�س �جامعة �عدد8ا��ديد، ،2�،

 �.73-57،�ص.ص�2017جوان30

توا�ي�نص��ة،�عن�خصوصية�ضبط�المجال�الما������القانون�ا��زائري:���نة�تنظيم�ومراقبة�عمليات��- 2

�م� �الرحمن �عبد �جامعة � �القانو�ي، �للبحث �الأ�اديمية �المجلة �نموذجا، �مجلدالبورصة ،� �بجاية ،��11ة

  .201-�186،�ص.ص2020،�سنة4عدد

�ترقية�الاس�ث- 3 ��� �ومراقب��ا �البورصة �عمليات ���نة�تنظيم �فر�د،�دور �البور����زقموط �المجال مار���

� �مجلدوالما��، �بجاية، �م��ة �الرحمن �عبد �جامعة �القانو�ي، �للبحث �الأ�اديمية �عدد5المجلة ،1�،

 .303-�287،�ص.ص2014سنة

ي����ل��قوق�والعلوم�السياسية،�المركز�ا��ام���أحمد�بن����الطيب�محمد�أم�ن،�المجلة�ا��زائر�ة��- 4

  .341-�331ص.ص،2017،�د�سم��2،�عدد���2مجلدالو�شر�����ت�سمسيلت،�

  المحاضرات:�-د���

شوايدية�منية�،�محاضرات�����مقياس�النظام�القانو�ي�لبورصة�القيم�المنقولة����ا��زائر،��السنة��- 1

��لية �أعمال)، �قانون �ماس��(تخصص ��أو�� �جامعة �السياسية، �و�العلوم �08ا��قوق - قالمة-1945ماي

  .elearning.univ-guelma.dz ،�م�شورة�بالموقع�الالك��و�ي2020-2019،سنة
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شوايدية�منية�،�محاضرات�����مقياس�النظام�القانو�ي�لبورصة�القيم�المنقولة����ا��زائر،��السنة��- 2

�و� �ا��قوق ��لية �أعمال)، �قانون �ماس��(تخصص �أو�� �جامعة �السياسية، �08العلوم - قالمة-1945ماي

  ،�غ���م�شورة.2021-2020سنة،

  مراجع�باللغة�الفر�سية:

les sites web:  
1-S A, Bourse des crédits ,Gendarme de la bourse, 

https://www.boursedescredits.com, consulté le 19/06/2021 à12h30m. 
2- S A, le gendarme de la bourse prend des mesures fortes pour limiter 

les stress des marchés, https://www. la tribune. fr, consulté le 
29/06/2021 à 11h10m. 
3- S A, La sec, le gendarme de la bourse américaine, Veut adapter la 
régulation des marchés financiers à l'ère numérique, https://latribune. 
fr,  consulté  le 29/06/2021 à18h15m. 
   




