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 يمذيح

يعتمد أساسا عمى  ،النظاـ الاقتصادم المتقدـ الذم يحقؽ الرفاىية لأفراد مجتمعوف إ     
ك كذا تكفر مجمكعة مف المؤسسات  ،نظاـ مالي فعاؿ كالذم يتطمب كجكد عناصر أخرل

ك الأسكاؽ المالية التي تسيؿ عممية تكجيو المدخرات بكفاءة إلى القنكات الاستثمارية 
رىا ستقدـ الأمكاؿ للأفراد مف خلاؿ تشكيمة متنكعة مف المختمفة ، فيذه الأسكاؽ بدك 

  الأصكؿ المالية مع درجات مختمفة مف الأماف ك السيكلة ك العائد .
لذا نجد أف الاستثمار في الأكراؽ المالية فف لو أصكلو ك قكاعده ، حيث يقكـ عمى     

في إطار الأسكاؽ  رتقائية ك ذات رؤية استشرافية لممستقبؿ تتـإأسس عممية ذات أبعاد 
المالية ، ك مف أىـ ىذه الأسكاؽ ما يسمى بسكؽ البكرصة ، ك التي تعتبر بمثابة أداة 

تفاعؿ ك مكاف التقاء قكل الاستثمار ، التي بدكرىا تساىـ بشكؿ فعاؿ في تكجيو الاقتصاد 
ك تحريؾ عجمتو ك تنشيط دكرتو الاقتصادية مف خلاؿ النقؿ السريع للأمكاؿ مف أصحاب 

لفائض المالي إلى العاجزيف ماليا ، ذلؾ باعتبارىا عنصرا أساسيا ك شرطا حتميا مف ا
ك الجزائر كدكلة سائرة في النمك  مة لتحقيؽ التنمية الاقتصادية .شركط التقدـ ك كذا كسي

تعد مف بيف الدكؿ التي سعت جاىدة إلى إنشاء سكؽ مالية متينة ، قادرة عمى إحداث نقمة 
اد الكطني الذل اتسـ بسكء التسيير الاشتراكي الذم عممت بو الدكلة نكعية في الاقتص

لعدة عقكد ك الذم أثر عمى سيركرة الاقتصاد ك كضعو أماـ تحديات ك رىانات مفادىا 
تعديؿ أك حتى إزالة بعض الحدكد الاقتصادية ك تحديد الأدكات الاستراتيجية التي تساعد 

معقد يستجيب لمتغيرات ع إدارم مستحدث ك غير ك تفعيؿ طابعمى الانفتاح الاقتصادم ، 
  .العميقة ك الجكىرية التي تشيدىا كؿ القطاعات

لذلؾ استغنت الجزائر عمى مجمكعة مف التنظيمات ك المبادئ التي كاف معمكؿ بيا قبؿ 
التحكؿ مف التكجو الاشتراكي ك انتياج الدكلة لمتكجو الميبرالي ك الاقتصاد الحر ، ك ىك 
ما أدل إلى انسحاب الدكلة مف السكؽ ك التخمي عف احتكار القطاعات الاقتصادية ك 

 ممكية العمكمية ، فتـ خمؽ سمطات إدارية مستقمة تضمف عممية انتياج الخكصصة بدؿ ال
 ضبط الحقؿ الاقتصادم بأدكات قانكنية مكاكبة لمتطكر بعيدا عف العمؿ التقميدم لمسمطات
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 الإدارية .
أنشئت بكرصة , سكؽ القيـ المنقكلة أك البكرصة حكؿ ضبطيا  تـ ك مف القطاعات التي

لجنة تنظيم ومراقبة الجزائر التي تـ ضبط نشاطيا باستحداث سمطة أطمؽ عمييا اسـ 
,حيث جاء في 93/10ك التي ظيرت أكؿ مرة في المرسكـ التشريعي  عمميات البورصة

منو كبعد تعديميا :"تؤسس سمطة ضبط مستقمة لتنظيـ عمميات البكرصة  20المادة 
,بيذه الطريقة استحدثت ىذه "كمراقبتيا ,تتمتع بالشخصية المعنكية ك الاستقلاؿ كالمالي 

عمميا , كمياميا كصلاحياتيا , مف  المجنة ك أسست كلقد تـ تحديد تشكيميا ك برنامج
يئة خلاؿ مجمكعة مف القكانيف كالتنظيمات المتعمقة بيا .لكف عمى الرغـ مف خمؽ ىذه الي

ستقلالية ك بمعزؿ عف السمطة التنفيذية , كتزكيدىا إالتي تتكلى تنظيـ السكؽ بكؿ 
المالية  تدخؿ الحككمة في تسيير السكؽحيث لا يزاؿ بالسمطات التي تضمف ليا ذلؾ 

 .             مييمنا عمى عمؿ المجنة 

جديدة مست السكؽ المالية التي تـ اعادة  اقتصاديةأدل ذلؾ الى ظيكر اصلاحات     
( في ع ب ـ كالذم أكد عمى صلاحية المجنة )ت 03/04النظر فييا بمكجب القانكف 

 مف نصكص في سبيؿ تنظيـ قطاعيا . كضع ما تراه مناسبا

سكاؽ المالية ك تشعب مصادرىا ك التزايد فرغـ تعدد مصادر قانكف الأ التاليك ب   
ذ يتبيف إمف طرؼ الكصاية لبكرصة الجزائر  المتناىي ليا إلا أنو يتغيب الاىتماـ الفعمي

أنيا تعاني مف أزمة تتجمى مظاىرىا مف خلاؿ تقصي بعض المعايير لقياس درجة نمك ك 
زمة عند مقارنتيا مع بعض البكرصات الأجنبية أك الية ,كتتعمؽ الأمنضج سكؽ الاكراؽ ال

(  ـ عميو فالإشكالية تكمف في اظيار معالـ القكاعد التي تحكـ لجنة )ت ع بك ة.يالعرب
ننا مف خلاؿ دراستيا مف في الجزائر كمعرفة طبيعتيا باعتبارىا سمطة الضبط التي تمك

بؿ لمنيكض بالبكرصة في قخطاء أك العيكب التي يجب عدـ تكرارىا في المستمعرفة الأ
ؽ القيـ المنقكلة عف طريؽ خاصة كأف المشرع قد خكؿ ليا سمطة تنظيـ سك  ,الجزائر
يـ المنقكلة ,ليس كفي ىذا المقاـ تعتبر الجياز التشريعي لسكؽ بكرصة الق ةمظكضع أن

حتراـ النظاـ السارم إكليا أيضا سمطة الرقابة ك المراقبة مف أجؿ خىذا فقط , فقد 
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ذ أف عمميا جد متميز إالسمطة المختصة بتنظيـ السكؽ ,  المفعكؿ , كتعتبر بذلؾ المجنة
ماداـ أنيا تقكـ بتكممة أحكاـ القانكف عف طريؽ كضع أنظمة ترل أنيا ملائمة كلازمة 
لتقكية ك تعزيز حماية السكؽ  ك تقكـ أيضا بإرساء التدابير اللازمة مف أجؿ فرض 

يحؿ محؿ أف ف كاف عمؿ المجنة لا يتعدل إكاـ القانكنية ك كالامتثاؿ للأح الاحتراـ
, فيي تمارس  ىذه الأخيرةالسمطات القضائية في تكقيع الجزاء إلا أف عمميا مكملا لعمؿ 

مقررة لمسكؽ سمطاتيا بالتعاكف مع القضاء كىك الشيء الذم يعزز ك يقكم الحماية ال
 المالية مف خلاليا .

راسة كالتعرؼ عمى دكر لجنة تنظيـ ع ب ـ في ضبط القطاع ذا فالبحث يقتضي الدإ     
ؿ العناصر جلى إيؤذم بالضركرة  الى التطرؽ  الذم خكؿ ليا صلاحية تنظيمية كىذا

لى إ, تشكيميا برنامج عمميا , كصكلا المتعمقة بيا ابتداء بتحديد مفيكميا , تأسيسيا 
لتحكيمية أك المراقبة ك بية ك امختمؼ السمطات المنكطة بيا التنظيمية كانت أك التأدي

 الرقابة.

 :براز أىمية البحث فيما يميإ يمكف بؽكبناءا عمى ما س/ أىمية الموضوع :1

سد الفجكة المكجكدة  فيالمتكاضعة  الدراسة ساىمت ىذه من الناحية العممية :  -أ  
بحاث ك الدراسات المتعمقة بمجاؿ تنظيـ البكرصة كدكر المجنة في تنشيط حاليا في الأ

حك نظر الباحثيف ن تجذبالدراسة يمكف أف  ىذه فأكراؽ المالية كحمايتيا , كما الأسكؽ 
 .(ـ)ت ع ب بحاث ك الدراسات المتعمقة بمجنة الاىتماـ بإعداد المزيد مف الأ

لمتغيرات التي شيدىا الاقتصاد الجزائرم منذ مطمع انو نظرا من الناحية العممية :  -ب   
تسعينات القرف العشريف ك التي كاف مف أبرزىا التحكؿ نحك اقتصاد السكؽ فقد تطمب 

صلاحات اقتصادية تتكاكب مع ىذه التغيرات , ك اتجيت في مجمميا إرة اجراء ذلؾ ضرك 
دية , كلا يككف ىذا إلا نحك فتح الطريؽ أماـ تحكيؿ ممكية المؤسسات العمكمية الاقتصا

عف طريؽ انشاء سكؽ أكراؽ مالية التي تستكجب تدخؿ ىيئات لضبطيا كتنظيميا عمى 
 .( ـ )ت ع برأسيـ لجنة 
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 :/ دوافع الموضوع 2

نظرا للأىمية البالغة التي يكتسبيا المكضكع ارتأينا الى معالجة جؿ الجكانب المتعمقة بو 
 تحت الدكافع   التالية :

قة بيا أىميا الاىتماـ بالبكرصة ك مختمؼ المكاضيع المتعم شخصية :دوافع  -أ 
طار النظاـ المالي الحالي كالبنية الاقتصادية الجديدة جعمنا إكحتمية تكاجدىا اليكـ في 

ك دكرىا في تنظيـ البكرصة ك نظرا (ـ)ت ع ب نتكلى ىذه الدراسة بدافع التعريؼ بمجنة 
 تعامؿ في اطار النظاـ المالي . لككنو مكضكع جديد كطريقة حديثة لم

اف التزايد اللامتناىي لمنصكص القانكنية المؤطرة لمسكؽ  ب دوافع موضوعية :
المالية بمختمؼ مصادرىا التشريعية ك التنظيمية , حتى صارت تشكؿ فرعا مستقلا 

بو معتقديف أف السكؽ  الآخريستحؽ الدراسة مع ذلؾ لـ يحظ ىذا المكضكع باىتماـ 
مكضكع اقتصادم بحت , فقمت الدراسات القانكنية الميتمة بيذا المكضكع ما دفعنا  المالية

 غيرىا مف المكاضيع القانكنية .  الى البحث في بعض أجزائو التي لا تقؿ أىمية عف

 شكالية البحث :إ/ 3

إشكاليات ىذا المكضكع عديدة كمتنكعة لما ليذا المكضكع مف أىمية عمى الصعيد النظرم 
 الإشكالية التالية :  كالقانكني لذا سيتـ طرح

ستحداثو لمجنة تنظيم الجزائري في ضبط السوق المالية بإإلى أي مدى وفق المشرع 
 ومراقبة عمميات البورصة , وما طبيعة القواعد القانونية التي تحكميا؟ 

لدقيؽ لعؿ كتثير الإشكالية الرئيسية جممة مف التساؤلات الفرعية ذات الطابع الجزئي كا
 أىميا :

 * ما ىي الضكابط القانكنية التي تنظـ عمؿ المجنة ؟  
 ؟* ما المقصكد مف الضبط كالتنظيـ الذم تمارسو لجنة تنظيـ البكرصة  
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* ما مدل فعالية السمطات الممنكحة لمجنة لتحقيؽ الحماية المفركضة لسكؽ القيـ ككذا  
 عممية الإدخار ؟ 

 / المنيج المتبع :4

جابة عف ىذه الاشكالية عمدنا الى المنيج الكصفي لكصؼ ك مناقشة الأفكار ك للإ
المتعمقة بالمكضكع سكاء فيما تعمؽ بالإطار العضكم لمجنة أك الكظيفي ك المنيج 

التحميمي بتحميؿ مختمؼ النصكص القانكنية التي تثيرىا دراسة مكضكع لجنة تنظيـ ك 
 . مراقبة عمؿ البكرصة في التشريع الجزائرم

 / اليدف من الدراسة :5

ف اليدؼ الذم ينبغي الكصكؿ اليو مف خلاؿ ىذه الدراسة ىك محاكلة تسميط إ
الضكء عمى الضكابط ك الأنظمة التي تكفميا المجنة لضبط ك تنظيـ السكؽ المالية ك 

بالتالي التعرؼ عمى جؿ الجكانب النظرية ليا ك تحميؿ كاقع السمطات التي تمارسيا ك كذا 
 التطرؽ لمختؼ الجكانب التي تكشؼ دكرىا في تنظيـ السكؽ .

 / الدراسات السابقة :6

مناقشة بعض أفكار ىذا  تطرقك الىك تجدر الاشارة أف ىناؾ مف الباحثيف مف 
المكضكع نذكر منيا أطركحة لنيؿ شيادة الدكتكراه بعنكاف النظاـ القانكني لمسكؽ المالية 

رة "  ك كذا أطركحة دكتكراه لمطالب "أيت مكلكد فاتح" بعنكاف الجزائرية لمطالبة "حمميؿ نكا
حماية الادخار المستثمر في القيـ المنقكلة في القانكف الجزائرم , ك بعض المداخلات ك 

 المقالات المشار الييا في قائمة المصادر ك المراجع لاحقا .

 / صعوبات البحث :7

الصعكبات التي تمت مكاجيتيا في  ك في النياية لابد مف الاشارة الى المشاكؿ ك
انجاز ىذه المذكرة مف قمة الكتابات حكؿ المكضكع فالمراجع بصفة عامة نادرة فيو, 

خاصة تمؾ المتعمقة بالسمطات الممنكحة لمجنة , ك ندرة الشركحات المتعمقة بقكانينيا سكاء 
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انجاز كافة  قضائيا أك فقييا كؿ ىذه الاعتبارات كانت بمثابة مشاكؿ أساسية لانياء
 تطمعات ىذه المذكرة .

 / خطة البحث :8

لقد سمكنا في دراسة مكضكع النظاـ القانكني لمجنة تنظيـ ك مراقبة عمؿ البكرصة 
ا , مف خلاؿ ثلاث مباحث ، إذ خصصنفي التشريع الجزائرم خطة تعتمد عمى فصميف  

بينما  الإطار المفاىيمي لمجنة تنظيـ ك مراقبة عمميات البكرصة:المبحث الأكؿ إلى 
التنظيـ الإدارم كالمالي لمجنة تنظيـ ك مراقبة عمميات خصصنا المبحث الثاني إلى

علاقة لجنة تنظيـ عمميات البكرصة كمراقبتيا كالمبحث الثالث تناكلنا فيو  البكرصة
, بينما حددنا في الفصؿ الثاني السمطات الممنكحة لمجنة , حيث جاء  بالجياز التنفيذم

في المبحث الأكؿ السمطة التنظيمية كخصصنا الثاني لسمطة الرقابة كالمراقبة كفي 
المبحث الثالث تناكلنا سمطة التأديب كالتحكيـ.



 

  

 

 

 

 

 
 

 ياهُح نجُح ذُظُى ويشالثح ػًهُاخ انثىسطح
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 انفظم الأول : ياهُح نجُح ذُظُى و يشالثح  ػًهُاخ انثىسطح

 تمييد 
لقد أككمت ميمة ضبط السكؽ المالية لمجنة تنظيـ عمميات البكرصة كمراقبتيا التي      

 ،تنظيـ السكؽ 03/04ـثـ أعاد القانكف رق 93/10:أنشئت بمكجب المرسكـ التشريعي رقـ
ليا صلاحية سف القاعدة  ،سمطة ضبط مستقمة اعتبارىاـ ك .ب.ع.بإعادة تكييؼ لجنة ت

تصنيؼ التقميدم لمييئات لتخرج بذلؾ عف ال  ،القانكنية كتنظيـ السكؽ بقكاعد مينية
الذم أثر  الأمر ،جد محدكدة تجاه الجياز التنفيذم باستقلاليةىذه المجنة  عكتتمت، الإدارية

لصعكبات بعض ا عمى طبيعتيا القانكنية كطبيعة القكاعد المنظمة ليا ك أدل إلى كجكد
لذلؾ سنحاكؿ مف خلاؿ ىذا الفصؿ تحديد الإطار المفاىيمي ليذه  ،في سبيؿ تحقيؽ ذلؾ

مف ذلؾ سكاء النشأة ك المجنة )المبحث الأكؿ( بالتطرؽ إلى العناصر التي تمكننا 
ثـ تحديد الإطار الييكمي ليا أم تنظيـ  ،التعريؼ أك الخصائص أك الطبيعة القانكنية

ؿ كالمداكلات كالمكارد المالية سير الأعما ،مف حيث التشكيمة المجنة )المبحث الثاني(
اء أخيرا نحاكؿ تسميط الضكء عمى علاقة المجنة بالجياز التنفيذم )المبحث الثالث( سك ك 

 مف الناحية العضكية أك الكظيفية.
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  المفاىيمي لمجنة تنظيم و مراقبة عمميات البورصة المبحث الأول:الإطار
حيث منح المشرع  ،تـ إنشاء لجنة ت.ع. ب قصد تنظيـ سكؽ القيـ المنقكلة كمراقبتيا    

لمجنة ميمة حماية ادخار المستثمر في القيـ المنقكلة كالسير الحسف لمسكؽ كشفافيتيا. مف 
لمجنة  93/10:أجؿ ذلؾ قد خكلت النصكص القانكنية المتضمنة في المرسكـ التشريعي

كفي ىذا المقاـ تعتبر المجنة إف  ،سمطة تنظيـ سكؽ القيـ المنقكلة عف طريؽ سف أنظمة
 (l’organe législatif)ير الجياز التشريعي لسكؽ البكرصةلتعبصح ا

فقد خكؿ ليا كذلؾ سمطة الرقابة كالمراقبة مف أجؿ احتراـ التنظيـ السارم  ،ليس ىذا فقط
 كتـ تقسيـ ىذا المبحث إلى: .المفعكؿ لو

 
 ذُظُى ويشالثح ػًهُاخ انثىسطحج و ذطىس يفهىو نجُح انًطهة الأول : َشأ

 ذُظُى ويشالثح ػًهُاخ انثىسطح: َشأج نجُح  انفشع الأول

 انفشع انثاٍَ: خظائض انهجُح كسهطح ضثظ يسرمهح

 انًطهة انثاٍَ: طثُؼح نجُح خ.ع.تىيشالثرها

 انفشع الأول: انركُُف انرششَؼٍ نهجُح

 انفشع انثاٍَ: انطاتغ الإداسٌ نهجُح

 حانفشع انثانث: انهجُح سهطح إداسَح ذرًرغ تانشخظُح انًؼُىَ
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 نظيم عمميات البورصة ومراقبتياالمطمب الأول : نشأة و تطور مفيوم لجنة ت
لقد كانت الجزائر تعتمد عمى التخطيط المركزم في سياستيا إلى غاية كقكعيا في     

، فباتت الإصلاحات سبيلا لمعالجة ىذا النظاـ ،الأزمة الاقتصادية كفشؿ نظاميا المالي
نشاء ىياكؿ قائمة عمى تنظيميا مف  ،الأمكاؿ بالجزائر تطمب تأسيس سكؽ رؤكسمما  كا 

ك تطكر بينيا لجنة ت.ع.بكعميو سيتـ التطرؽ في ىذا المطمب لممحاكر المتعمقة بنشأة 
المجنة )الفرع الأكؿ( ثـ تعريفيا )الفرع الثاني( ككذا التطرؽ إلى خصائصيا كسمطة مف 

 .سمطات الضبط الاقتصادم )الفرع الثالث(

 نظيم ومراقبة عمميات البورصةلأول : نشأة لجنة تالفرع ا
ك التيرب مع زيادة حجـ التداكلات في البكرصة ثـ تزايد عمميات التحايؿ كالغش      

لذلؾ كانت الرقابة المستمرة عمى  غير مشركعة كتحقيؽ مكاسب سريعة  الضريبي
ف ىذا التلاعب مف لذلؾ فرضت الرقابة عمييا لمحد م ،البكرصة كأثارىا الخطيرة عمميات

 خلاؿ ىيئات تـ إنشاؤىا كأسند ليا المشرع الجزائرم ليا القياـ بذلؾ مف ضمنيا لجنة 
 كالتي سنتطرؽ إلى لمحة تاريخية عف نشأتيا) أكلا( ثـ مبررات ذلؾ )ثانيا( )ت ـ ع ب (

 أولا: لمحة تاريخية عن نشأة المجنة.
ألؼ دينار  320برأس ماؿ  1990لقد تـ تأسيس بكرصة الجزائر في شير ديسمبر    

تساىـ فييا صناديؽ المساىمة الثمانية بحصص  "شركة القيـ المنقكلة "اسـجزائرم تحت 
 02/01/1988:الصادر بتاريخ 88/03متساكية كىذا استنادا لممادة الأكلى مف القانكف 

التي ليا  ،تحاشيا لكممة بكرصة ،ركة القيـ المنقكلةكسميت ش ،المتعمؽ بصناديؽ المساىمة
النص القانكني الذم لانعدامكمف جية أخرل  ،رأسمالية ىذا مف جية إيديكلكجيةدلالة 

ينظـ عمميات البكرصة لأف التشريع التجارم السارم المفعكؿ آنذاؾ لـ يتطرؽ لمثؿ ىذه 
 1.النشاطات

                                      

, رسالة لنيؿ درجة الدكتكراه في العمكـ معكقات أكراؽ أسكاؽ الأكراؽ المالية العربية كسبؿ تفعيميابككساني رشيد, 1
 .228, ص 2006الاقتصادية, جامعة الجزائر 
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مراسيـ تختص بتبادلات القيـ المتداكلة  3ظيرت إلى الكجكد  ، 1991مام 28كبتاريخ 
 أنكاع كأشاؿ القيـ المتداكلة ككذا شركط إصدارىا كايضا لجنة البكرصة. 

ليصبح  "شركة القيـ المنقكلة"ما أطمؽ عميو فيالبداية استبداؿكبصدكر ىذه المراسيـ تـ 
فترة حرجة ناتجة عف ضعؼ مرت بإلا أف ىذه الأخيرة "بكرصة القيـ المنقكلة اسميا"

، كذلؾ أف السمطات العمكمية كذا الدكر غير الكاضح لمياميا، ك الاجتماعيرأسماليا 
كبقيت ىذه الأكضاع ىكذا إلى غاية   ،آنذاؾ لـ تكف لدييا نظرة كاضحة مف أىمية عمميا

لبكرصة الجزائر ليصبح  الاجتماعيةأيف تـ رفع الرأسمالية  1992شير فيفرم 
دج، كمنذ ىذا التاريخ صدر العديد مف المراسيـ التشريعية ك التنفيذية  9.320.000

 1لتنظيـ بكرصة الجزائر ك التي مف بينيا
 : المتضمف النص  1993مام  23المؤرخ في  93/10المرسكـ التنفيذم رقـ

 .الكامؿ المنظـ لبكرصة الجزائر
 أعضاء لجنة عمؽ بتعييف المت 27/12/1995:القرار التنفيذم الصادر بتاريخ

 البكرصة كاستبدالاسـ ىذه الأخيرة لتصبح "لجنة مراقبة البكرصة"
 المتضمف تعييف رئيس لجنة  1996نكفمبر  2:المؤرخ في 96/03:النظاـ رقـ

 .تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة
 انطلاقاتيا، حيث اعترضت لـ تؤدم دكرىا غير أف البكرصة  ،سبؽكبالرغـ مف كؿ ما

كالكضعية المالية السيئة ط الاقتصادم غير المشجع ات كالمحيمف الصعكب العديد
 قتصادية....الإلمعظـ المؤسسات 

بدأت لجنة تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة ممارسة نشاطيا  1996كمع بداية سنة    
المتعمؽ ببكرصة القيـ  93/10بمكجب المرسكـ التشريعي إنشاؤىاالفعمي ، بعدما تـ 
منو ، كلـ يعط المشرع الجزائرم تكييؼ كاضحا ليا إلا مف خلاؿ  3المنقكلة في المادة 

                                      

، دراسة حالة ، الجزائر، رسالة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة الدكتكراه في  بكرصة الأكراؽ المالية كدكرىا  في خكصصة المؤسسات الاقتصادية العمكميةمختار عيكاج ، 1

 .247-245،صص 2013، 3العمكـ الاقتصادية، تخصص نقكد كمالية، جامعة الجزائر



 :انفظم الأول ياهُح نجُح ذُظُى ويشالثح ػًهُاخ انثىسطح

 

11 

 

 

ضبط مستقمة تنشأ سمطة "منو عمى أنو :  20كالذم كيفيا بمكجب المادة  2003تعديؿ 
 1"خصية المعنكية كالاستقلاؿ الماليالبكرصة تتمتع بالش لتنظيـ كمراقبة عمميات

 البورصةنظيم ومراقبة عمميات ة تثانيا: مبررات إنشاء لجن
تندرج فكرة إنشاء المجنة في إطار ممارسة الرقابة أك المراقبة لعمميات البكرصة 
التي أنشئت في خضـ الإصلاحات الاقتصادية لتنسجـ مع إستراتيجية التنمية 
الجديدة التي تتبناىا الجزائر، كتتزامف مع بداية تحرير اقتصادىا كفسح المجاؿ 

 2دكافع إنشائيا:الاقتصادم لمسكؽ ، كمف أبرز 
 تطكير السكؽ كمراقبتو.

 حماية المستثمريف في القيـ المنقكلة.
 ير سكؽ القيـ المنقكلة كشفافيتوضماف حسف س

 تنظيـ عممية البكرصة لمسايرة الإقتصاد ك تطكاراتالعكممة.
 التمكف مف تمكيؿ الإستثمارات عمى أكمؿ كجو.

                                      

1
المتعمؽ ببكرصة القيـ المنقكلة ) ج ر رقـ  1993مام 23المؤرخ في  93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ 20المادة  -
 (.2011 11)ج ر رقـ  17/02/2013المؤرخ في  03/04( المعدؿ ك المتمـ بالقانكف  34

مكانية الاندماج في العكلمة بكرمة ىشاـ، 2 ، مذكرة ماجستير في العمكـ الاقتصادية ، الماليةالنظاـ المصرفي الجزائرم كا 
 .137،138، ص ص:2009أكت سكيكدة، 20تخصص إدارة مالية، جامعة 
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  الثاني: تعريف لجنة تنظيم ومراقبة عمميات البورصة الفرع

ع.ب كمراقبتيا عمى ىرـ السكؽ المالية ، كأككؿ ـ.نصب المشرع الجزائرم لجنة ت.     
ليا ميمة السير عمى حماية السكؽ كحماية المستثمريف كالمدخريف فييا، لضماف سيرىا 

كؿ ليا المشرع عدة صلاحيات بشكؿ جيد يمنح ليا تنفيذ مياميا عمى أحسف كجو ، كما خ
عف السمطة التنفيذية ف  استقلاليةكسمطات تسمح ليا بتنظيـ السكؽ المالي كمراقبتو بكؿ 

المجنة التي تسمح ليا بسف تقنيات مف أجؿ تنظيـ سكؽ القيـ المنقكلة ، كبذلؾ فإف ليذه 
جميكر ، سمطة تنظيمية تعطي ليا الحرية في تحديد نطاؽ الافصاحات الكاجب نشرىا لم

 . منيا الاستفادةككذا الكسائؿ كالطرؽ التي تسمح بالكصكؿ إلى المعمكمات المالية ك 
كبالتالي يمكف تعريؼ لجنة تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة بأنيا سمطة ضبط مستقمة 

أنشئت بمكجب المرسكـ رقـ:  ،تتمتع بالشخصية المعنكية كالاستقلاؿ المالي كالقانكني
كالمتعمؽ بالقيـ المنقكلة كبدأت نشاطيا الفعمي في فيفرم  23/1993 :المؤرخ في 93/10

19961. 
كمف خلاؿ التعريؼ السابؽ يظير أف لجنة تنظيـ عمميات البكرصة أصبح ليا ميمة     

ضبط السكؽ المالية ، كىنا يجب أف نشير إلى أف مصطمح الضبط أصبح ضركرة حتمية 
كتفتحيا عمى الأسكاؽ العالمية ، كلقد عرؼ الأستاذ يجب عمى الدكؿ تبنييا لتنمية أسكاقيا 

JO BART :ىك الشكؿ الجديد لمقانكف الذم يسعى بكسائؿ مرنة  2مصطمح الضبط بأنو
في مجاؿ يجب فيو التكفيؽ بيف مصالح  الاجتماعيإلى حث كتكجيو كملاءمة السمكؾ 

ك تحقيؽ ، كبالتالي فإف اليدؼ مف الضبط ى الاستقرارمتعارضة لضماف نكع مف 
الاستقرار كضماف السير الجيد ، ىذا ما جعؿ لجنة ت.ع.ب ليا صلاحية سف القاعدة 

                                      

،دراسة عينة ظؿ تطبيؽ النظاـ المحاسبي الماليمحاكلة تقييـ إفصاح القكائـ المالية في سعيدم عبد الحميـ،1
في العمكـ التجارية،تخصصمحاسبة،جامعة محمد خيضر  ،رسالة مقدمة لنيؿ شيادة دكتكراه الطكر الثالثمنالمؤسسات

 .197، ص  2015بسكرة ، 

2
Jobart j-ch , essai de définition du concept de régulation : de l’histoire des sciences aux usages du droit , 

revenue de la recherche juridique N° 01,2004,P33.  
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القانكنية كتنظيـ السكؽ بقكاعد مينية ، لتخرج بذلؾ عف التصنيؼ التقميدم لمييئات 
 الإدارية .

،كىي لجنة مستقمة 1العميا لمسكؽ المالي في الجزائر كبالتالي تعد لجنة ت.ع.ب الييئة
، إذ ىي ني كالمؤسساتي لسكؽ رؤكس الأمكاؿ، تسعى لإرساء الإطار القانك مصداقيتياليا 

التي تصدرىا المجنة إجباريا لمكافقة كزير المالية ثـ تنشر في تخضع القكانيف كالمكائح 
الجزائرية الديمقراطية الشعبية في المرسكـ التشريعي المتعمؽ الرسمية لمجميكريةالجريدة 

ذلؾ ما كرد أيضا في تقرير المجنة الذم جاء فيو: لجنة تنظيـ عمميات ك , 2ببكرصة القيـ
 3.خصية المعنكية كالاستقلاؿ الماليالبكرصة ىي سمطة ضبط مستقمة تتمتع بالش

 سمطات الضبط الاقتصادم كمايمي: YVES GUADEMETكلقد عرؼ الفقيو 
- L 'autorité administrative indépendente se caractérise en droit strict par la 

conjonction de trois critéres on constateraque cependant on a parfois tendance 

a étendre cette appelation a des organismes qui d’éprouvue d’un véritable 

pouvoir de décision exercent des compétences qui ne sont que d’avis mais 

avec une autorité particuliére les critéres dont la réunion caractérise l’autorité 

administrative indépandante sont le pouvair de prendre des actes 

administratifs décisoires, l’absence depersonnalité juridiques propre et la 

soutraction a tout contrôle hiérarchique ou de tutelle . 

 
أم تتميز السمطات الإدارية المستقمة بثلاث خصائص كمع كجكد مف يرل بتسميتيا 

 بالمنظمات كتمارس ىذه الصلاحيات في القطاعات المخصصة ليا كتتمتع بسمطة اتخاذ 
 4.القرارات مع تمتعيا بالشخصية المعنكية كعدـ خضكعيا لأم رقابة رئاسية أك كصائية

 R.Guilienet J.Vincentلأستاذيف افي تعريؼ ك  -

                                      

, 2بف لطرش منى: )السمطات الادارية المستقمة في المجاؿ المصرفي كجية حديثة لدكر الدكلة(, مجمة إدارة, العدد  1
 . 67, ص  2002سنة 

 .، السابؽ ذكره93/10مف المرسكـ التشريعي  22المادة  2
كادم حيدرة، بف  ,16043ميداف شكيكف 17، 2010 لسنة لسنكمتقرير لجنة تنظيـ عمميات البكرصة كمراقبتيا ا3

 .08عنككف ، الجزائر، ص
، سمطات الضبط في المجاؿ الاقتصادم لجنة تنظيـ البكرصة كسمطة ضبط البريد كالمكاصلاتقكرام مجدكب، 4

 .21،ص 2010، مذكرة ماجستير، كمية الحقكؽ، جامعة تممساف ، نمكذجيف
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-Les autorités qui sont des institutions de l’etat agissant en son mais dont le 

statut s’efforce de grantirl’ indépendence d’action aussi bien vis-a- vis du 

gouvernement que de parlement ont été en vue d’assurer dans leur domaine de 

compétence son intervention directe de l’administration. 

كلحسابيا مع تمتعيا  سمياإبالسمطات الإدارية المستقمة عبارة عف مؤسسات الدكلة تعمؿ ف
في مكاجية الحككمة كالبرلماف ىدفيا ضبط قطاعات معينة بصفة  بالاستقلالية

كبالتالي مف ىذه التعاريؼ نلاحظ أنيا ركزت عمى تعدد المجالات التي تضبطيا ,1مباشرة
أعضائيا عف الحككمة كالبرلماف كمع غياب رقابة  استقلاليةىذه السمطات كعمى مسألة 

سممية أك كصاية عمى أعماليا ،كلا يمكف القكؿ أف كؿ السمطات المستقمة لا تتمتع 
بيا ، كحتى التي لا تتمتع فيي تنتمي لمشخصية  بالشخصية المعنكية حيث بعضيا يتمتع

 المعنكية المشكمة لمدكلة .
 

 : خصائص المجنة كسمطة ضبط مستقمةالثالث الفرع
لمسمطات الإدارية المستقمة ،  دقيؽك  كاضح تعريؼ إيجاد إذا كاف مف الصعب     

صيا التي تمتاز عف الييئات الإدارية التقميدية ،انطلاقا مف خصائيمكننا ذكر ما يميزىا 
 مف بيف ىذه الخصائص:ك ، بيا

 أولا: خاصية السمطة 
إف السمطة أحد أىـ الأركاف لتككيف أم دكلة، كفقا لقكاعد القانكف الدكلي، كما أف     

السمطة في أية دكلة تتكلاىا الحككمة السمطة التنفيذية ، كالبرلماف السمطة التشريعية ، 
 .2كؿ في مجاؿ إختصاصو القرارات باتخاذكالقضاء السمطة القضائية ، ىي المكمفة 

كلاسيما الفرنسييف منيـ ، في تحديد مدلكؿ ىذه السمطة،  الإدارملقد اختمؼ شراح القانكف 
المستقمة ، غير أف الفقو خاصة الفرنسي متفؽ عمى أف  الإداريةالتي منحت لمييئات 

المشرع في فرنسا لـ ينشئ سمطة رابعة إلى جانب السمطات الثلاث التقميدية المعركفة ، 

                                      

 .22صغكرام مجدكب , المرجع السابؽ ,1
 .21ابؽ , ص بكجمميف كليد , المرجع الس2



 :انفظم الأول ياهُح نجُح ذُظُى ويشالثح ػًهُاخ انثىسطح

 

15 

 

 

كراء ذلؾ إلى تبياف  مف نو يبتغيإ، ف ااتيؼ سمطة عمى ىيئكصأطمؽ  حيف غير أنو
التقميدية انطلاقا مف أف  الإداريةعف الييئات  إخراجياالطبيعة الخاصة بيا كبالتالي 

مستقمة  ىيئةالمستقمة ليست مجرد أداة تنفيذية في يد الحككمة ، كلكنيا  الإداريةالسمطات
تتمتع بحرية تصؿ إلى درجة تقديـ الآراء الاستشارية كالاقتراحات ، بؿ تتعداىا إلى سمطة 

 الاعتراؼالسمطة التنفيذية ، كبالتالي  اختصاصإصدار قرارات ىي في الأصؿ مف 
، كالتي أىميا اتخاذ التمتع بامتيازات السمطة العامة بتكييفيا بيذا الشكؿ يعني بالضركرة

 1بصفة انفرادية ، فيي ليست ىيئة استشارية فقط.القرارات 
 ثانيا: خاصية الاستقلالية.

تعتبر الاستقلالية عنصر كاضح مف تعريفيا ، كىي المبرر الرئيسي مف إنشائيا  إذ     
 حيث يجب أف تأخذ استقلالية ىذه السمطات شكميف استقلالية عضكية كاستقلالية كظيفية 

البشرية ليذه الييئات ، فإذا ضماف بالتركيبة دإيجافالاستقلاؿ العضكم يعني  -1
المبدأ ليذه السمطات ىك الجماعية ، فما بقي لممشرع إلا تحديد آليات كفيمة كان

ضماف تعدد كتنكع ىذه  فحيث أبضماف التكازف بيف مختمؼ جيات التعييف، 
الى النظاـ  إضافةالتشكيمة )قضاة،أساتذة،خبراء( ىكما يحقؽ مداكلة جماعية ، 

القانكني للأعضاء الذم يشكؿ مفتاح الاستقلالية العضكية ، كبعض الشكميات 
أما الاستقلالية الكظيفية فتخص عادة , الأخرل التي تحقؽ ىذه الاستقلالية 

( خاصة مع الخضكع المباشر كالإتاكات)إيراداتالمالية كذلؾ بضركرة إيجاد 
طبيعة مجاؿ تدخميا مف الناحية المالية  لأغمب ىذه الييئات لمكزارات الأقرب إلى
 2.كىك ما قد يمثؿ مساس بمبدأ استقلاليتيا

أىـ  ا.ع.ب باعتبارى.ـكلقد اعترؼ المشرع الجزائرم بالاستقلاؿ المالي لمجنة ت -2
لقانكف  2003مف تعديؿ سنة  20عناصر الاستقلاؿ الكظيفي في المادة 

بر ىذه الأخيرة السمطة الإدارية بكرصة القيـ المنقكلة ، كذلؾ بصفة صريحة كتعت

                                      

 .21كليد بكجمميف، المرجع السابؽ، ص1
 .22، صالمرجع نفسو2
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التي ,1المستقمة الأكثر استقلالية في جانبيا المالي مقارنة بالسمطات الأخرل
تعتمد عمى مكارد الدكلة قصد تسييرىا كالقياـ بكظائفيا ، كبالتالي تبعيتيا لمسمطة 

ع.ب بالاستقلاؿ .ملمجنة ت. الاعتراؼالتنفيذية مف ىذا الجانب، لكف رغـ 
 2.لا أنو ليس استقلالا مطمقاالمالي إ

 ثالثا: خاصية الطبيعة الإدارية
فكرة أنيا  إقصاءلمييئات الإدارية المستقمة ،  الإدارمترتب عف الاعتراؼ بالطابع      

أف التصرفات المتخذة مف طرؼ السمطات الإدارية اعتبار أجيزة قضائية ، عمى 
كبالمقابؿ نجد المشرع الجزائرم لـ المستقمة لا تتمتع بحجة الشيء المقضي فيو، 

يضؼ الطابع الإدارم لبعض السمطات في المجاؿ الاقتصادم، كلإثبات ذلؾ يجب 
 الكقكؼ عمى معياريف:

تسير ىذه الييئات عمى تطبيؽ القانكف في المجاؿ الذم  المعيار الموضوعي: -1
ع.ب فيي تختص بإصدار أنظمة كبالمقابؿ تسير ـ.تضبطو كبالنسبة لمجنة ت.

عمى تنفيذىا ، كبالتالي فالقرارات الفردية كالتنظيمية الصادرة عف السمطات ىي 
في الأصؿ قرارات إدارية تمثؿ بكضكح مظير مف مظاىر ممارسة ىذه الييئات 

 المستقمة لامتيازات السمطة العامة التي تتمتع بيا الييئات الإدارية عمكما.
ة الصادرة عف سمطات الضبط في : إف القرارات الإداريمعيار الرقابة القضائية -2

كبالنسبة لقرارات  الإدارمالمجاؿ الاقتصادم قابمة لمتنازع بشأنيا أماـ القاضي 
الغرفة التأديبية كالتحكيمية عمى مستكل لجنة تنظيـ عمميات البكرصة كمراقبتيا 

 3التي يطعف في قراراتيا، أماـ مجمس الدكلة.
ك بتطبيؽ ىذه المعايير عمى المجنة نجدىا قد تميزت بالطابع الإدارم ك الضبطي ككنيا   

 تمارس أعمالا رقابية إدارية في مجاليا المخصص.

                                      

، مجمة البحكث ك الدراسات (نسبية الاستقلالية الكظيفية لمسمطات الإدارية المستقمة) حسف غربي، 1
 .239-238، سكيكدة ص ص:11/2015الانسانية،العدد

 . 239المرجع نفسو , ص  2
 .26صقكرارم مجدكب، المرجع السابؽ، 3
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 نظيم عمميات البورصة ومراقبتياطبيعة لجنة ت:الثاني  المطمب
بغرض ك  يةلتفعيؿ سكؽ الأكراؽ المالمقترحة  بكرصة القيـ المنقكلة آليةأننطلاقا منإ    
, نشاط الكسطاء في عمميات البكرصة  عمى رقابةالشفافيتيا مف خلاؿ كضماف تيا مراقب
مف المرسكـ  20أنشأ المشرع الجزائرم ىذه المجنة بمقتضى الفقرة الأكلى مف المادة فقد 
  04-03غير أف ىذا النص لـ يبيف طبيعتيا القانكنية ليأتي فيما بعد القانكف رقـ: 93/10

كبالتالي سنتطرؽ إلى العناصر التي يمكف مف  12كيتكفؿ بذلؾ مف خلاؿ نص المادة 
ة ، التكييؼ التشريعي لمجنة )الفرع الأكؿ( الطابع الإدارم خلاليا تحديد ىذه الطبيع

 .تتمتع بالشخصية المعنكية ) الفرع الثالث( إداريةلمجنة)الفرع الثاني( المجنة سمطة 
 

 التكييف التشريعي لمجنة الفرع الأول:
بعض الجزائرم ف دراسة بعض النصكص القانكنية التي مف خلاليا أنشأ المشرع إ    

تسمح لنا التمييز بيف فئتيف : الفئة الأكلى ، المشرع يعمف صراحة عف الطبيعة الييئات 
ة عكس الأكلى فإف المشرع يسكت عف ذلؾ . فعف أما الفئة الثاني , ة ليذه الييئاتالقانكني

الفئة الأكلى مف المؤسسات فإف المشرع يعمف أك يصرح عف الطبيعة القانكنية لمييئة في 
، الذم يعتبر 03/111ص القانكني ، كنذكر عمى سبيؿ المثاؿ الأمر المكاد الأكلى مف الن

ستقلاؿ المالي، أك المرسكـ نية تتمتع بالشخصية المعنكية كالإبنؾ الجزائر مؤسسة كط
تتمتع بالشخصية ، الذم أنشأ مؤسسة عمكمية ذات طابع إداري4082-02الرئاسي رقـ 
 . معلاقات الدكليةللمالي تسمى المعيد الدبمكماسي ستقلالاالمعنكية كالإ

أف لا يفصح عف  ختارإفإف المشرع ع.بـ.أما عف الفئة الثانية كالتي مف بينيا لجنة ت.
طبيعتيا القانكنية ، كسككت المشرع عف تحديدىا ينتج عنو عادة تضارب شديد بيف الفقو 

                                      

في  52المتعمؽ بالنقد كالقرض، المعدؿ كالمتمـ )ج ر.عدد 26/08/2003المؤرخ في  03/11الأمر رقـ:1
27/08/2003). 

ج )  يتضمف انشاء المعيد الدبمكماسي كالعلاقات الدكلية ،  26/11/2002المؤرخ في  02/408المرسكـ الرئاسي رقـ2
 (.79/2002ر عدد 
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لاؿ الدراسات الخاصة لتفسير كالقضاء لتكييؼ ىذه الييئة كتظير مساىمة الفقو مف خ
 . النصكص القانكنية أك عبر دراسة العناصر القانكنية الكاردة فييا

كرغـ الفراغ التشريعي إلا أنو يعكد الفضؿ لمفقو كالقضاء تحديد طبيعة القكاعد التي      
 2زعاتياانبالنظر في م,  1تطبؽ عمى الييئة ، كماىي الجية القضائية المختصة

القكؿ أف  إلا أنو يمكف ع.بـ.لمجنة ت. صريح  قد سكت عف إعطاء تكييؼ المشرعأنإذ,
لنص المنشأ االمذككرة في نظر إلى كجكد بعض العناصر اليامة، بالطبيعتيا قابمة لمتحديد

لقانكني كالشخصية المعنكية المشرع مف خلاؿ تحديدالمركز ا ستخلاص نيةإليا ، فيمكف 
 (caractérespécialiséle)خصصي لعمؿ المجنة ستقلالالمالي،أك الطابع التأك الإ

، أك المؤشرات التي الي يطابع التخصصاليعبر عف  حيث أف التحديد الدقيؽ لمياـ المجنة
تنبثؽ مف السمطات المخكلة ليا، كالتي تكحي لنا أنيا تتمتع بصلاحيات السمطة العامة ، 

 3.لذم يخضع لو أعضاؤىا ك مستخدميياككذا النظاـ القانكني ا
أـ سمطة قضائية  إلا أف  إداريةكمف خلاؿ ىذه المؤشرات نتساءؿ ىؿ المجنة سمطة 

أف التمتع بالشخصية المعنكية يضفي عمى ىذه الييئة صبغة المؤسسة البعض يرل 
 4(Etablissement public)العامة 
مف خلاؿ ىذه المؤشرات يمكف تقديـ تكييفيف ، الأكؿ يرتكز عمى إحدل السمطات      

تي تتمتع بيا المجنة كىي سمطة تكقيع الجزاء ، الشيء الذم يسمح بتكييفيا عمى أنيا ال
، فالمشرع (par mimétisme)ستعارةالإسمطة قضائية ، أما الثانية ترتكز أكثر عمى 

فإنو قد أخذ الكثير مف نظيره الفرنسي ع.بـ.عندما نظـ السكؽ المالية كأنشأ لجنة ت.
سي عمى أنيا سمطة إدارية الفرن المشرعالشيء الذم لا يمنعنا مف تكييفيا مثؿ ما فعؿ 

 .5ةمستقم
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 الفرع الثاني: الطابع الإداري لمجنة
ف السمطة يمكف أف تككف قضائية أك إدارية ، فما ىك المعيار الذم يجب الأخذ بو إ    

 أنو :  PERROT(R)لأستاذ يرل اقضائية أـ لا  لإعتبار ىيئة معينة
« Deux condotions paraissent exigées il faut que d’une part l’organe ait été 

institue par un lois  et d’autre part il présente tous les traits spécifiques d’une 

juridiction »
1

 

 ىؿ تعتبر المجنة سمطة قضائية بالنظر إلى ىذيف المعياريف؟إذف    
 قضائية.تياالطبيعما يدؿ صحيح أف المجنة أنشئت بمكجب قانكف ، إلا أنو لا يكجد 

عف المعايير الكاجب تكافرىا لمقكؿ بأننا أماـ ىيئة قضائية ، فيي معايير إما مادية أك  أما
القضائي في تشكيمة المجنة إلا أف ذلؾ ليس ، كعمى الرغـ مف تكاجد العنصر 2شكمية

معيارا كافيا لمقكؿ بأنيا سمطة قضائية ، بدليؿ أننا نجد المجمس الأعمى لمقضاء مشكلا 
، كما أف كيفية تعييف العنصر القضائي في 3مف قضاة ، إلا أنو ليس سمطة قضائية

، كما أنو إذا كانت  الطابع غير القضائي ليذه الأخيرةالمجنة كباقي الأعضاء لدليؿ عمى 
القضاء تجاه السمطة التنفيذية مكرسة دستكريا ، فإنو يجب أف تبرز مف خلاؿ  استقلالية

 . 4التعييف ، النقؿ ، الترقية ك التأديب
، حيث يتـ التعييف مف طرؼ السمطة  ع.بـ.كىك الشيء الذم يغيب في لجنةت.

 .التنفيذية 
زاعات المطركحة عميو بإصدار أحكاـ ك كما أف عمؿ القاضي يتمحكر في فض الن    

قرارات إلا أف ذلؾ لا ينطبؽ عمى المجنة ، فصحيح أنيا تتدخؿ في الفصؿ في النزاعات 
عف طريؽ التحكيـ أك التأديب ، لكف ىذا التدخؿ لا يككف عمى كؿ النزاعات كليس في 

                                      

1
  PE RROT Roger , Institutions Judiciares , Montchrestion, France , 1994,P267 
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éme
éduction, Litee, 

groupe lexis Nexis, éditions du juris- classeur , paris,2003,P11 
قضاء كعممو المتعمؽ بتشكيؿ المجمس الأعمى لم 6/9/2004المؤرخ في: 04/12أنظر القانكف العضكم3

 .(8/9/2004ؿ 57كصلاحياتو،)ج ر .عدد 
مف دستكر  155يختص المجمس الأعمى بتعييف القضاة كنقميـ كترقيتيـ كرقابة انظباطيـ كالتأديب، أنظر المادة 4

ؿ 76المعدؿ كالمتمـ )ج ر عدد  07/02/1996مؤرخ في 96/438المصادؽ عميو بالمرسكـ الرئاسي رقـ 1996
8/12/1996). 
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كؿ نزاع  ، عكس الجيات القضائية التي تفصؿ في1مكاجية جميع المتدخميف في البكرصة
يطرح أماميا. كما أف فصؿ المجنة في النزاعات ليس بصفة نيائية ، بدليؿ أف قرارات 

، بمعنى أف الفصؿ النيائي ىك مف 2المجنة محؿ طعف بالإلغاء أماـ مجمس الدكلة
السمطة القضائية ، كما أف سمطة الجزاء التي تتمتع بيا المجنة ، تنحصر في  ختصاصإ

في الإنذار ، التكبيخ ، سحب الاعتماد ، ككذا الغرامات المالية ، عقكبات تأديبية تتمثؿ 
  ختصاصإة لمحرية ، التي تككف فقط مف بعقكبات سال إصدارلأمر أف يتعدل ا دكف

 السمطة القضائية.
كما أنو، بالرغـ مف أف الإجراءات المتبعة أماـ المجنة تشترؾ كتشبو تمؾ المتبعة أماـ     

، إلا أف ذلؾ لا يعني أف المجنة سمطة قضائية إذ ىناؾ 3حقكؽ الدفاعالقضاء مثؿ احتراـ 
الكثير مف الييئات الإدارية تراعي مثؿ ىذا الإجراء رغـ طابعيا الإدارم ، كاليدؼ مف 

 ىذا الإجراء ىك ضماف حقكؽ الأفراد كحمايتيا كمنع التعسؼ فييا.
تستبعد عنيا الطبيعة  فأيكمف خلاؿ كؿ ذلؾ يظير لنا الطابع الإدارم لمجنة ،      

، فيي سمطة إدارية تصدر قرارات إدارية كليست جية قضائية تصدر أحكاما أك القضائية
عتبارىا سمطة ع.ب.الشركط التي كضعيا الفقو لإـ.قضائية كتتكافر في لجنة ت.قرارات 
 .4إدارية

 
                                      

المجنة مختصة في المجاؿ التحكيمي لدراسة أم نزاع تقني ناتج عف تفسير القكانيف كالمكائج السارية عمى تككف 1
البكرصة، كتككف مختصة في المجاؿ التأديبي لدراسة أم اخلاؿ بالكاجبات كأخلاقيات المينة مف جانب الكسطاء في 

مف المرسكـ التشريعي  53ك  52ظر المادتافعمميات البكرصة، ككؿ مخالفة للأحكاـ التشريعية كالتنظيمية أن
 ، مرجع سابؽ.93/10رقـ:

 ، مرجع سابؽ. 93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ 52أنظر المادة 2
 ، مرجع سابؽ. 93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ 56ك38أنظر المادتاف 3
 أنو :  -SABOURIN –Pعند دراستو لمسمطات الادارية يرل الأستاذ  4

A la question : Sommes- nous en présence d’une autorité administrative, nous proposons de répendre par les                                      

deux démarches suivantes : Sommes- nous en présence tout d’abord d’une personne public ?. Sommes- nous 

en présence d’un phénoméne de représentation explicatif de relations juridiques de cette personne et de ceux 

qui l’animent ? Si la réponse est positive aux deux questions , nous sommes en présence d’une autorité 

administrative » . 

SABOURIN PAUL, Recherches sur la notion d’autorité administrative en Droit français , LGDJ , Paris, 

1996, p 374 .   
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 متع بالشخصية المعنويةتالثالث:ال الفرع
يرل البعض أف الييئات الإدارية المستقمة مجردة مف الشخصية المعنكية ، حيث يرل 

 أنو: HOFNUNG(M-G)الأستاذ 
« S’agissant de le nature juridique de la C.O.B ,la question de la personnalité 

morale se présentera d’abord .En effet, si on répond par la positive, la 

discusion s’arréterarpidement en raison du nombre limité d’hypothéss 

possibles ?la C.O.B , sera un établissement public »
1 

كعميو ، فإف تكييؼ لجنة ت.ع.ب.ـ عمى أنيا مؤسسة عامة فيك مبرر مف خلاؿ تمتعيا 
لية : ىؿ ىي مؤسسة بالشخصية المعنكية ، فإذا قبمنا ىذا التكييؼ ، سنككف أماـ اشكا

عامة ؟ كمف أم نكع؟ ىؿ ىي مؤسسة عامة ذات طابع إدارم أـ مؤسسة عامة ذات 
 طابع تجارم؟

إف أىمية التمييز بينيما تبرز مف النتائج المختمفة التي تترتب عنيا، حيث أف كؿ ىيئة 
 تخضع لنظاـ قانكني متميز عف الآخر .

اعد القانكف العاـ رم تحكميا أصلا قك فإذا كانت المؤسسة العامة ذات الطابع الإدا
عة لإختصاص المحاكـ الإدارية في علاقاتيا مع مستخدمييا ، المنتفعيف ضكمنازعاتيا خا

كالغير، فإف المؤسسات العامة ذات الطابع الصناعي كالتجارم تخضع في علاقاتيا 
بينيما يقكؿ لمقانكف الخاص كاختصاص المحاكـ العادية .كعف المعايير المعتمدة لمتمييز 

 : CHAPUS(R)الأستاذ 
« Un service ne sera reconnu industriel et commercial que si aux trois point de 

vue. Objet , origines des ressources , modalités de fonctionnement , il 

ressemble a une entreprise privée »
2

 

ماية الادخار المستثمر في القيـ المنقكلة فبإعتبار أف لجنة ت.ع.ب.ـ تسير عمى ح
ؾ تعتبر ضامنة كتسير كذلؾ عمى تنظيـ كضماف السير الحسف لمسكؽ المالية فإنيا بذل

                                      

1
 « des actes juridiques dont les conséquences- droitts et abligations seront directament imputables a la 

personne publique » HOFNUNG (M.G), op-cit, p1345. 
2
 CHAPUS( R), op-cit ,p 444 
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.ىذه المياـ تعكد أصلا لمدكلة التي تمارسيا عف طريؽ ة لمنظاـ العاـ في مجاؿ البكرص
فإف عمؿ ءا عمى ذلؾ ، كبنا ة تدخؿ الدكلة في المجاؿ المالي المجنة ، التي تمثؿ كسيم
، كىي بذلؾ إدارية .كما أف كيفيات تسيير  تجاريةمؤسسة  هالمجنة لا يمكف أف تباشر 

، التجارية( لا تشبو تمؾ المتعمقة بالمؤسسة les modalités de fonctionnementالمجنة )
كمصدر مكاردىا يبيف استقلاليتيا المالية النسبية  ، باعتبار أف المصدر الرئيسي 

يتأتى مف السكؽ عمى شكؿ أتاكل تحصميافإذا كاف حسب قكؿ : لمكاردىا
CHAPUS(R) 

«  ….que les ressources du service proviennent , au mois principalerment des 

redevances(Ayant le caractére de prix) percues sur les usagers , en 

contrepaitie de prestations fournies, va dans le sens de soncaractére industriel 

et commmercial »
يتكافر فييا  فإنو يمكف أف نستخمص حسب كجية نظره، أف المجنة1

فإذا تـ تكييؼ المجنة عمى أنيا مؤسسة عامة ذات لتكييفيا بمؤسسة تجارية.شرط يسمح 
ف مصدر مكارد طابع إدارم مف زاكيتي مكضكع  نشاطيا، ككذا كيفيات تسييرىا ، إلا أ

كعمى ذلؾ لما يمكف أف تككف المجنة في تجارم.ذات طبيعة تدفعنا لمقكؿ بأنيا ذات طابع 
آف كاحد ذات طابع إدارم ، كمف جية أخرل ذات طابع تجارم، كلا يمكف  القكؿ بأنيا 

 Etablissement)فئة جديدة مف الأشخاص القانكنية أم مؤسسة عامة ذات كجييف 

pulicadoublevisage)  إذا كاف تكفر الشخصية المعنكية حسب أراء حيث أنو
البعض ، لا يسمح بتكييؼ الييئة عمى أنيا سمطة إدارية مستقمة ، إلا أنو ليس بمعيار 

القياس يسمح لنا بالقكؿ أف ىناؾ ىيئة تتمتع  باستعماؿحاسـ ، حيث أف التكييؼ 
 .2بالشخصية المعنكية كيفيا المشرع صراحة بسمطة إدارية مستقمة

                                      

1
Ibid, p446 . 

المتعمؽ بالإعلاـ، التي تنص " يحدث مجمس  90/07مف القانكف رقـ:  59/01أنظر عمى سبيؿ المثاؿ : المادة  2
في السير أعمى للإعلاـ، كىك سمطة إدارية مستقمة ضابطة، تتمتع بالشخصية المعنكية كالاستقلاؿ المالي تتمثؿ ميمتيا 

 93/13عمى احتراـ أحكاـ ىذا القانكف " كنشير إلى أف المجمس الأعمى للإعلاـ قد تـ حمو بمكجب المرسكـ رقـ: 
ؿ  69) ج ر. عدد 3/4/1990المؤرخ في :  90/70يمغي أحكاـ القانكف  26/11/1993المؤرخ في 

27/10/1993). 
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، إلا أنو ىناؾ عناصر تسمح كبالتالي فإف لـ تكيؼ المجنة صراحة في النص المنشئ ليا
 بتكييفيا: 

، ك إنما تتمتع بسمطة إصدار  استشارية: أم أنيا ليست مجرد ىيئة أولا: ىي سمطة
، كتعتبر المجنة سمطة ضابطة في 1الأصمي لمسمطة التنفيذية اختصاصياقرارات يعكد 

مجاؿ السكؽ المالية ، حيث تنازلت الدكلة المتمثمة في كزير المالية عف العديد مف 
صلاحياتيا، كبالتالي عف سمطة الضبط لصالح لجنة ت.ع.ب التي تقكـ بكضع القكاعد 

خاصة بتسيير السكؽ المالية كتأطيرىا ، مثؿ ما فعؿ كزير التجارة لصالح مجمس ال
 2المنافسة

يست قضائية ، حيث تتمتع بسمطة كلفالمجنة سمطة إدارية  ثانيا: ذات طابع إداري:
عمى تنفيذ ىذه القرارات،  ، كتسير عتمادالإإصدار أنظمة كقرارات فردية كقرار التأشير ك 

 نازعاتيا يعكد إلى القضاء الإدارم.ختصاص في مكأف الإ
كيقصد بذلؾ عدـ خضكع المجنة لأم رقابة سممية كانت أك كصائية كمف ثالثا: مستقمة: 

سمطة إدارية  اعتبارىاخلاؿ تحميؿ الأحكاـ الكاردة في النص المنشئ لمجنة ، تكصمنا إلى 
مستقمة كليست ىيئة إدارية عادية كالييئات الإدارية التقميدية المعركفة ضمف المنظكمة 

القانكنية لمدكلة، كليست أيضا سمطة قضائية ، كىك الشيء الذم يضع حدا لمجداؿ الدائر 
 بخصكص التكييؼ القانكني لمجنة ك ىك التكييؼ نفسو لمجنة عمميات البكرصة الفرنسية.

 

 

 

 

                                      

، رسالة لنيؿ شيادة الدكتكراه في منقكلة في القانكف الجزائرمحماية الإدخار المستثمر في القيـ الآيت مكلكد فاتح، 1
، جامعة مكلكد معمرم، تيزم كزك،   .174،ص  2012العمكـ

(:"تنشأ لدل 43/2003المتعمؽ بالمنافسة المعدؿ كالمتمـ ، )ج ر ، عدد  03/03مف الأمر رقـ: 23/1أنظر المادة  2
 .س المنافسة، تتمتع بالشخصية القانكنية كالاستقلاؿ المالي"مجمس الحككمة سمطة ادارية تدعى في صمب النص مجم
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 نظيم ومراقبة عمميات البورصةت يم الإداري والمالي لمجنةالمبحث الثاني: التنظ
إف تشعب الأعماؿ الاقتصادية كاتساعيا ، يجعؿ ىذه الأجيزة كبضعة أعضاء تعجر      

عف الإحاطة بكؿ الأعماؿ كضبطيا، خاصة في مجاؿ التنظيـ ك الرقابة ، ىذا الأمر 
جانب الييئات الإدارية المستقمة أمانة مزكدة بيياكؿ الذم جعؿ المشرع الجزائرم ينشئ ب

كمصالح إدارية كتقنية ف كذلؾ بيدؼ تمكينيا عف القياـ بمياميا عمى أحسف كجو ، كينتج 
 أحسف أداء في المجاؿ المعني بضبطو.

 .التنظيـ الإدارم كالمالي لياكقد تضمنت الأحكاـ الكاردة في القانكف المنشئ لمجنة 
 كسنتطرؽ في ىذا المبحث إلى:

 
 انًطهة الأول: انرشكُهح انثششَح نهجُح 

 انفشع الأول: انشئُس

 انفشع انثاٍَ: الأػضاء

 انًطهة انثاٍَ: سُش أػًال انهجُح وذًىَهها

 انفشػالأول:سُش أػًال انهجُح

 انفشع انثاٍَ: انًىاسد انًانُح نهجُح
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 لمجنةب الأول: التشكيمة البشرية المطم
لقد عمد المشرع الجزائرم مف خلاؿ القانكف المنشئ لمجنة ت.ع.ب.ـ إلى تحديد      

صفة الأعضاء ، كراعى في ذلؾ إنشاء تركيبة ملائمة ، تعكس متطمبات كخصكصيات 
السكؽ المالية ، كاليدؼ الذم أراد تحقيقو مف كراء ذلؾ ىك إنشاء ىيئة تضـ أعضاء ك 

كمراقبة العمميات المتعمقة بالمجاؿ المالي كالبكرصي ، الشيء أعكاف قادريف عمى تنظيـ 
الذم لف يتحقؽ إلا إذا كانكا مختصيف كعمى دراية بأصكؿ السكؽ المالية ، كسنحاكؿ مف 

خلاؿ ىذا المطمب التطرؽ إلى رئيس المجنة )الفرع الأكؿ( ، ثـ إلى أعضائيا ) الفرع 
 .الثاني(

 

 الفرع الأول: الرئيس
الرئيس كفقا لممرسكـ التنفيذم المقرر في مجمس الحككمةبإقتراح مف كزير يعيف      

المالية لمدة نيابية تدكـ أربع سنكات، يقكـ بممارسة ميمتو كامؿ الكقت، كلا يجكز ممارسة 
ميف أخرل كالكظيفة الحككمية أك الكظيفة العمكمية بإستثناء أنشطة التعميـ أك الإبداع 

 1الفني أك الفكرم.
المجنة كذلؾ في نص المادة عمى تشكيمة  93/10د نص المرسكـ التشريعي رقـ: كق    
 04-03حيث تتككف المجنة مف رئيس كستة أعضاء ، بالرجكع إلى القانكف رقـ: منو. 22

إلا  كيمة، نجد أف المشرع كرس العدد نفسو في التش93/10المعدؿ كالمتمـ لممرسكـ رقـ :
 الأعضاء كقد جاء ضمنو : أنو أحدث بعض التغييرات مست بصفة

 بمكجب مرسكـ تنفيذم يتخذ في إجتماع 2رئيس معيف لعيدة تدكـ أربع سنكات ،
الحككمة بناءا عمى إقتراح الكزير المكمؼ بالمالية، كتنيى ميامو بالطريقة 

                                      

، رسالة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة ماجستير في العمكـ كاقع كآفاؽ -بكرصة الجزائرفتيحة ابف بكسحافي، 1
 .122، ص 2003الاقتصادية، فرع النقكد المالية، جامعة الجزائر، كمية العمكـ الاقتصادية كعمكـ التسيير، 

 .، السابؽ ذكره93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ: 21المادة 2
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يتيح أسمكب تعييف الرئيس في المجاؿ الاقتصادم فرصة التأكد مف مدل ,1نفسيا
عمييا القانكف مف عدميا ، كما يمكف ملاحظتو مف  كجكد الاستقلالية التي نص

بصفة  خلاؿ النصكص القانكنية المنشئة لسمطات الضبط في المجاؿ الاقتصادم
عامة أف أسمكب تعييف الرئيس يختمؼ فيما بيف ىذه الييئات ، فيناؾ ىيئات 

 ، سكاء بمكجب2إدارية مستقمة، يتـ فييا تعييف الرئيس مف طرؼ السمطة التنفيذية 
مرسكـ تنفيذم يتخذ مف مجمس الحككمة أك بناءا عمى إقتراح الكزير الذم تتبع 

السمطة الضابطة في المجاؿ المحدد ليا أك بقرار مف الكزير كتنيى مياميـ إليو 
التي تنص عمى 3, 21كما بينا أعلاه حسب المادة المجنة , مثلا فبالطريقة نفسيا 

( ىذا بالنسبة لمدة التعييف كفي الفقرة  سنكات 4)يعيف الرئيس لمدة نيابية تدكـ 
نياء ميامو عف طريؽ  الثانية  تنص عمى ) تحدد شركط تعييف رئيس المجنة كا 

 4التنظيـ (
 الملاحظ أف القانكف أتاح ىذه المسألة لمتنظيـ كلـ يضؼ شيء 
  لكف إف إتخاذ قرار تعييف رئيس المجنة بمكجب مرسكـ تنفيذم ، أمر يحد مف

سكاءا في يجب أف يتمتع بالإستقلالية تجاه الحككمة حيث نة ، إستقلالية المج
تحديد السياسة العامة لمقطاع أك إتخاذ القرارات كفقا لممعطيات الاقتصادية ، كلما 

 .تقتضيو مصمحة السكؽ كالمدخريف ك المستثمريف فيو عمى حد سكاء 
 كيتكلى بذلؾ المياـ كىي : كيشرؼ الرئيس عمى جميع أعماؿ ك أنشطة المجنة .

 .يضمف متابعة  كتنسيؽ أعماؿ المجنة 
 .يحضر الكثائؽ كالمستندات الضركرية التي تطمبيا المجنة 
 . يسير عمى تنفيذ القرارات التي تتخذىا المجنة 

                                      

 29ك 22-21يتضمف تطبيؽ المكاد  1994يكنية  13مؤرخ في  175-94مف المرسكـ التنفيذم رقـ:  3ك 2المادتاف 1
ؿ:  41المتعمؽ ببكرصة القيـ المنقكلة،) ج ر عدد  1993مام 23المؤرخ في  93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ:

26/06/1994). 
 . سمطة الضبط المستقمة الكحيدة التي تنفرد فييا السمطة التنفيذية بسمطة التعييف ىي لجنة ت ع ب ـ2

 .، السابؽ ذكره 03/04المعدؿ كالمتمـ بالقانكف رقـ: 93/10المرسكـ التشريعي رقـ:3
 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  21أنظر المادة 4
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 .يسير عمى إحتراـ كتطبيؽ النظاـ الداخمي لمجنة 
 الدكلية . يتكلى إقامة كتنظيـ علاقات المجنة مع الييئات الكطنية ك 
 . يقكـ بتمثيؿ المجنة في التظاىرات ك الأعماؿ الرسمية 
 .يمثؿ المجنة في جميع أعماؿ الحياة المدنية 
 .1يمارس السمطة الرئاسية عمى جميع مستخدمي المجنة 

 
 الفرع الثاني: الأعضاء

التي تنص عمى )يعيف  93/10ممرسكـ ل، المعدؿ 03/042بالرجكع إلى  القانكف      
سنكات ، كفؽ  4ء المجنة حسب قدراتيـ في المجاليف المالي كالبكرصي، لمدة أعضا

الشركط المحددة في التنظيـ كحسب التكزيع التالي...( بالنسبة للأعضاء نجد القانكف حدد 
الفئات التي يجب أف يختار منيا الأعضاء ، بينما الشركط الكاجب تكافرىا فييـ فتحديدىا 

 .ص المادة مف اختصاص التنظيـ حسب ن
 أولا: صفة الأعضاء

 أعضاء : 6تتككف المجنة مف 3 93/10المرسكـ التشريعي رقـ حسب
 .قاضي يقترحو كزير العدؿ 
 .عضك يقترحو محافظ بنؾ الجزائر 
  سمطة الضبط المستقمة الكحيدة التي تنفرد فييا السمطة التنفيذية بسمطة التعييف كىي لجنة

 تنظيـ عمميات البكرصة كمراقبتيا .
  عضكاف يختاراف مف بيف مسؤكلي الأشخاص المعنكييف المصدريف لمقيـ المنقكلة 
  عضكاف يختاراف لما ليا مف خبرة إكتسابيا في المجاؿ المالي أك المصرفي أك البكرصي 

                                      

 مف النظاـ الداخمي لمجنة ت ع ب ـ , السابؽ ذكره 17ة أنظر الماد1

 .، السابؽ ذكره 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  22المعدلة لممادة  03/04القانكف رقـ:مف  13أنظر المادة  2
 , السابؽ ذكره . 93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ  22أنظر المادة 3
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 93/10المعدؿ كالمتمـ لممرسكـ التشريعي رقـ :  04-03لكف بالرجكع إلى القانكف رقـ: 
ييرات مست غالتشكيمة ، إلا أنو أحدث بعض التنجد أف المشرع كرس العدد نفسو في 

 بصفة الأعضاء، لتصبح التشكيمة كمايمي:
 قاضي يقترحو كزير العدؿ 
 القانكف الجديد( ستحدثوإك عضك يقترحو الكزير المكمؼ بالمالية) ىذا العض 
 .أستاذ جامعي يقترحو الكزير المكمؼ بالتعميـ العالي 
 .عضك يقترحو محافظ بنؾ الجزائر 
 1عضك مختارمف بيف المسيريف للأشخاص المعنكية المصدرة لمقيـ المنقكلة 
 الكطني لمخبراء ، المحاسبيف كمحافظي الحسابات كالمحاسبيف المجمس  عضك يقترحو

بمكجب قرار مف الكزير المكمؼ بالمالية لعيدة تدكـ أربع يتـ تعييف ىؤلاء ك  المعتمديف
، كيجدد نصؼ تشكيمة المجنة، فيما عدا الرئيس 2سنكات كتنيى مياميـ بالطريقة نفسيا

 .3الأكؿ لممارسة المجنة الانتدابكؿ سنتيف ، كالتجديد لا يككف طكؿ مدة 
 الملاحظات في شأف ذلؾ المجنة عمى ىذا المنكاؿ ، يستدعي إبراز بعض  إف تشكيؿ

فأعضاء المجنة يمثمكف عدة قطاعات قريبة مف المجاؿ المالي كالبكرصي، أم يعينكف 
حسب قدراتيـ في ىذيف المجاليف، فيـ مختاركف بالنظر إلى معرفتيـ كتخصصيـ الشيء 

 .4يـ ، بخمؽ الثقة بيف الجميكرالذم يسمح بالنظر إلى مركزىـ القانكني كسمعت
أف طرؽ تعييف الأعضاء مختمفة ، فيناؾ تعيينات  كحييكما أف تحميؿ تشكيمة المجنة،

عمى أساس قائمة محددة، كما أف إقحاـ  الاختيار، أك  اقتراحمباشرة بناءا عمى 
ف كاف لا يضفي الطابع القضائي عمى المجنة  العنصرالقضائي ضمف الأعضاء ، كا 

أف أغمبية الأعضاء ىـ مف غير سمؾ القضاء ، ىك جد ىاـ نتيجة درايتو بالقانكف  باعتبار

                                      

 ذكره., السابؽ  04-03مف القانكف  13أنظر المادة 1

 ، مرجع سابؽ.94/175مف المرسكـ التنفيذم رقـ:  6المادة 2
 .، مرجع سابؽ93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ: 62ك  23أنظر المادتاف 3

4
 « ….. la philosophie meme de ce type d’institution suppore que le choix se porte sur des personnes, en 

raison de leur compétence, de leror statut et de leur notoriété , d’inspirer la confiace au public. » GENTOT 

Michel, les autorités administratives indépendentes, Ed. Montchrestien , paris,1991,p55 
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كللإحاطة بو، كبالنظر إلى الدكر الذم سيمعبو عمى مستكل المجنة في فض النزاعات 
 .1كالخلافات الناشئة

المحاسبيف ك كما أف العضك المختار كالمقترح مف المصؼ الكطني لمخبراء      
د ساباتكمحافظي الح راجو ضمف تشكيمة المجنة ىك ىاـ جدا كالمحاسبيف المعتمديف، كا 

لمنشكرة في المعمكمات ا  في صحةنظرا لتخصصو كمؤىلاتو في ميداف المحاسبة لمتدقيق
ىذا كنلاحظ أف النص السالؼ الذكر ، قد ألغى  للادخاركة العمنية إطار المجكء إلى الدع

ف لما ليما مف خبرة اكتسباىا في المجاؿ المالي العضكاف الذيف يختارا" مف تركيبة المجنة 
قبؿ التعديؿ ، إلا أننا نعتقد أف  22أك المصرفي أك البكرصي " كما تـ تحديده في المادة 

كجكد مثؿ ىؤلاء المينييف قد يككف ليـ دكر أساسي في التنظيـ الفعاؿ لمسكؽ لما ليـ مف 
 خبرة ك دراية في ىذا المجاؿ.

الأعضاء الأساسية فتكمف في التداكؿ مف أجؿ اتخاذ جميع القرارات أما عف كظيفة ىؤلاء 
 .بإصدارىاالتي تختص المجنة 

كفي الأخير يمكننا القكؿ أف المجنة كعمى الرغـ مف ككنيا السمطة الكحيدة التي      
قد تؤثر بصكرة كبيرة عمى  اتتمتع بتركيبة تعددية متكازنة ، إلا أف طريقة تعييف أعضائي

العضكية فيي السمطة الكحيدة التي تعرؼ غياب رئيس الجميكرية عت تعييف  يتياستقلالإ
أعضائيا ، إذا حاؿ المشرع عمى التنظيـ لتحديد طريقة كشركط تعييف أعضائيا ، فطريقة 

التعييف ىذه مف شأنيا أف تفرغ مصطمح سمطة الضبط المستقمة مف محتكاىا ذلؾ أف 
مف شأنو خمؽ نكع مف العلاقة التبعية السممية المباشرة تجاه كزير  التعييف بقرار كزارم

ىك غياب البرلماف عف  ىذه الييئة، كما يلاحظ أيضا استقلاليةالمالية كىك ما لا يخدـ 
عممية التعييف لذا مف الضركرم أف يتقاسـ البرلماف كالسمطة التنفيذية سمطة التعييف ، 

 2. المالية كع في جيات تعييف سمطة الأسكاؽينعمى خلاؼ القانكف الفرنسي الذم 
 

                                      

1
CONAC pierre-henri, la régulation des marchés boursiers par la comission des epérations de bourse (COB) 

et la securités en exchange comnission(SECI,LGDJ,paris,2002),P83. 
عينيـ كؿ مف رئيس الجمعية الكطنية، مجمس الشيكخ كرئيس المجمس أعضاء سمطة الأسكاؽ المالية في فرنسا ي2

 الاقتصادم.
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 ىيكمة المجنة: -ثانيا :
عمى أف تككف لمجنة قصد تسييرىا أمانة  93/10لقد نص المرسكـ التشريعي رقـ:     

ككضعية مستخدمييا  كسيرىا .أما عف تنظيـ ىذه المصالح 1مزكدة بمصالح إدارية كتقنية
 حة التي تصدرىا المجنة ، كبالرجكعإلى اللائ 29مف المادة  2القانكنية فقد أحالتنا الفقرة 

 2إلى ىذه الأخيرة تتمثؿ ىذه المصالح في:
 كالعلاقات العمكمية الاتصاؿالأميف العاـ الذم تمحؽ بو خمية 
 نسيؽ بيف ىياكؿ المجنة ك حيث يمارس الأميف العاـ ك حسب التنظيـ المعمكؿ بو ميمة الت

رئيسيا حيث يقكـ بعممية تطبيؽ أكامر رئيس المجة ك كذا العمؿ عمى حسف سير ىياكؿ 
 المجنة .

 مستشاريف لدل رئيس المجنة 
ستشارية في المكاضيع التي تحتاج الى أصحاب الإختصاص حيث تقكـ المجنة بأعماؿ إ 

شكؿ مف نخبة مف أصحاب ك في ىذا الإطار قامت المجنة بإنشاء مجمس عممي يت
ستشارية لمجنة ة لممكاضيع اليامة ك تقديـ آراء إالخبرات ك ذلؾ لمقياـ بعممية دراس

 3.لممساىمة في إصدار قرارات ذات الفعالية المرجكة
 
 
 
 
 
 
 
 

                                      

 ،السابؽ ذكره.93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ: 29المادة 1
 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي  29المادة 2
 , السابؽ ذكره. 03-2000أنظر نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ 3
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 : ك تتشكؿ المجنة مف اليياكؿ الآتية 

 

 
 مديرية تطكير كمراقبة السكؽ 
 مديرية الإعلاـ كالعمميات المالية 
 مديرية الشؤكف القانكنية كالإدارية 

إف إحداث ىذه المديريات سيسمح بدكف شؾ بالتكفؿ بالكظائؼ المخكلة قانكنا لمجنة لذلؾ ف
 .1مف أجؿ حسف سير السكؽ كحماية الادخار المستثمر في القيـ المنقكلة

ف لمجنة الحرية المطمقة في تكظيؼ مستخدمييا، كالشيء الذم يدعـ ذلؾ ىك أكيلاحظ 
منحيا الشخصية المعنكية، كىذا بالنتيجة سيسمح مف دكف شؾ بتكظيؼ أعكاف تتكفر فييـ 

 الخبرات المتعددة كاللازمة ، مؤىميف لمسير عمى حسف سير السكؽ.
ياـ كصلاحيات ىذه المصالح يكأف تحديد مع.بـ.لمجنة ت. ستقلالالإدارمكما يؤكد الإ

 .2الإدارية كالتقنية يككف بمكجب قرار مف رئيس المجنة
                                      

التقنية المتكاجدة في إطار المجنة قميمة بالمقارنة مع بعض الأنظمة مثؿ النظاـ يلاحظ أف المصالح الإدارية ك 1
الأمريكي ، راجع في ذلؾ :عاشكر عبد الجكاد عبد الحميد ، بعض جكانب النظاـ القانكني لأسكاؽ رأس الماؿ، دراسة 

،ص 19995لعربية، القاىرة ،في تشريعات مصر كالككيت كالأردف مقارنة بالنظاـ الفرنسي ك الأمريكي دار النيضة ا
 .188-187ص 

 ، السابؽ ذكره.03-2000نظاـ لجنة ت.ب.ـ رقـ2
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 المطمب الثاني: سير أعمال المجنة وتمويميا
بسمطة كضع نظاميا الداخمي بنفسيا كالمصادقة عميو دكف ع.بـ.تتمتع لجنة ت.     

كتتجمى  93/10لتشريعي رقـ:مف المرسكـ ا 26تدخؿ أية جية أخرل كذلؾ بمكجب المادة 
السمطة التنفيذية لا في كضع ىذا النظاـ كلا في المصادقة  ستقلالية في عدـ تدخؿىذه الإ

د يعميو كلا نشره ، كسنحاكؿ أف نتطرؽ إلى سير أعماؿ المجنة )الفرع الأكؿ( ثـ تحد
المالي الغير مطمؽ ككنيا  ستقلاؿبالإالمكارد المالية لمجنة ذلؾ أف ىذه الأخيرة تتمتع 

تستمد مكاردىا مف الأتاكل التي تأخذ عف الأعماؿ ك الخدمات التي تؤدييا مف جية كمف 
 إعانة التسيير المخصصة ليا مف ميزانية الدكلة مف جية ثانية )الفرع الثاني(.

 

  الأول:سير أعمال المجنة الفرع
عمى نظاميا المتضمف كيفية سيرىا كعمميا ، شركط صحة  لقد صادفت المجنة     

، النصاب القانكني المفركض لصحة ىذه المداكلات، اجتماعاتيامداكلاتيا كيفية عقد 
التنظيـ الإدارم لمجنة كىياكميا ، كقد تضمف ىذا النظاـ ستة فصكؿ ، خصص الفصؿ 

جنة ، كالفصؿ الثاني لسمطاتيا الأكؿ للأحكاـ العامة للأحكاـ العامة المتمثمة في مياـ الم
 )ثانيا(لمجنة) أكلا( ، ثـ إلى مداكلاتياا جتماعاتإنعقادإكقكاعد مداكلاتيا كسنتطرؽ إلى 

 جتماعات المجنةإنعقادإأولا: 
قتضى الأمر ذلؾ إى الأقؿ في الشير، أك أكثر كمما تجتمع المجنة مرة كاحدة عم    

مى رئيسيا أك بناءا عمى طمب ثلاثة أعضاء عكتنعقد المجنة بناءا عمى دعكة مف طرؼ 
جتماعمرفكقا بجدكؿ أعماؿ الجمسة، كيتـ ستدعاء إلى الإالإيككنالأقؿ المككنيف لمجنة ، 

ذا كانت إمى الأقؿ قبؿ تاريخ الجمسة، إلا إرسالو إلى أعضاء المجنة كذلؾ خمسة أياـ ع
 1. ستعجاؿ لا تسمح بمراعاة ىذه الشركطإىناؾ ضركرة أك 

                                      

1
 « la commissionse réunit autant de fois que nécessaire et au moins unefois par moi la commission se réunit 

sur convocation de som président ou a la demande d’au moins trois de ses membres – les convocations 

doivent parvenir, accompagnées du projet d’ordre du jour de la séance a chacun des membres de la 

commission au moins cinq jours avant la date de la séance sauf urgence ou nécessité ne permettant pas 

d’observer ces conditions » Articles 7 et 8 règlement intérieure de la COSOB. 
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شير إلى أف استقلالية المجنة في كضع نظاميا الداخمي ، يعتبر عاملا أساسيا لخمؽ نكىنا 
قكاعد قانكنية خاصة، تحكـ المجنة كتحكـ السكؽ الذم تسيره ، دكف أف تككف ىذه القكاعد 
مف القكاعد التشريعية التي يصادؽ عمييا البرلماف كلا القكاعد التنظيمية التي تصدر عف 

فيذية ، إنما ىي قكاعد خاصة مف جممة النصكص التي تكضع مف قبؿ ميني التنالسمطة 
السكؽ، مع ذلؾ تبقى ىذه الاستقلالية محدكدة إذ عمى المجنة بمناسبة كضعيا لنظاميا 

لا كاف نظاميا عرضة للإلغاء مف قبؿ  الداخمي احتراـ النصكص التشريعية كالتنظيمية ، كا 
مف  لإلغاءسا حينما تدخؿ مجمس الدكلة الفرنسي القاضي الإدارم ، مثمما حدث في فرن

 1بعض أحكاـ النظاـ الداخمي الذم كضعتو كصادقت عميو لجنة صبر الآراء الفرنسية.
 ثانيا: مداولات المجنة 

 تمثؿ فيلا تستطيع المجنة أف تتداكؿ كأف تتخذ قرار ما لـ يتكافر النصاب القانكني الم    
ذا لـ يتكافر النصاب القانكني يقرر الرئيس تأجيؿ الجمسة  ،2ءالأغمبية المطمقة للأعضا كا 

ع لمرئيس، فيمكف للأعضاء الحاضريف تعييف نغياب أك ما , ك إذا حدث أسبكعا بعد ذلؾ
 رئيسا لمجمسة مف بينيـ .

ستعجاؿ إعت الضركرة الممحة لذلؾ أك كجكد قرار بمفرده إف د تخاذإلمرئيس كيمكف    
ستشارة أعضاء المجنة عف طريؽ إاـ المجنة، كذلؾ بعد ع الخاص لمينظرا لمطاب

فالجمسة القادمة لممصادقة عميو ك بيـ، كلكف يجب عرضو عمى المجنة في تصالالإ لـ  ا 
 3تحدث المصادقة فإنو يكقؼ آثاره بالنسبة لممستقبؿ.

جتماعات المجنة سرية ، لكف يمكف ليا أف تشرؾ في جمساتيا مستخدمييا مف إ تككفك     
الإدارية كالتقنية المشار إلييا مسبقا ، أك كؿ شخص يمكف أف ينير المجنة حكؿ المصالح 

 .4بعض المسائؿ التي تـ تقييدىا في جدكؿ أعماليا

                                      

 62،صحمميؿ نكارة،المرجع السابؽ 1
2
Article 9 du réglementintérieure de la COSOB. 

3
Les article 7 et suiva nts du regleme nt de la COSOB. 

 
4
 Voir. Les articles 8 et suivants du réglements de la C. O. S. O. B. 
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مف النظاـ  40لمادة أما عف الكاجبات الكاقعة عمى أعضاء المجنة كمستخدمييا فإف ا     
منو 39أحكاـ المادة  الداخمي تجيز العمميات المنصبة عمى القيـ المنقكلة تحت قيد احتراـ

مثلا لا يمكف لأم عضك القياـ بتمؾ العمميات خلاؿ الخمسة عشر يكـ التي تمي منح 
مف المرسكـ  25التأشيرة مف طرؼ المجنة عمى المذكرة الإعلامية ، بيد أف نص المادة 

 ، حيث كرد كمايمي: 1كاف صريحا في ذلؾ 93/10لتشريعي رقـ: ا
مكا بأية معاملات لمرئيس ك لجميع المستخدميف الدائميف في المجنة ، أف يقك "لايجكز 

 يـ مقبكلة في البكرصة"ستجارية حكؿ أ
مف النظاـ الداخمي لمجنة تتعارض تماما مع  40ك  39لاحظ أف نص المادتيف نحيث 

 أحكاـ القانكف.
ستقلاليتيا في ممارسة كظائفيا إا القكؿ أف المجنة يمكف أف تضمف كفي الأخير يمكنن     

كفقا لمتطمباتيا ،  بتكفير عمؿ ملائـ كخاص بيا ينظـ سير أعماليا، كتساىـ في حمقة
طريؽ كضع نظاميا  تنظيـ أجيزتيا بنفسيا عف عترؼ ليا المشرع بحريةإ كلتحقيؽ ذلؾ 

الخاص بيا، كقد نظـ القانكف ىذه المسائؿ في بعضيا  الإدارما ختيار تنظيميا  الداخمي ك 
جمسات يي بصفة عامة كمكجزة أىـ إجراءات بع.ـ.تاركا إلى النظاـ الداخمي لمجنة ت.

مف  دارةالإلس امج أمجتماعاتإلا تختمؼ كثيرا عما نجده في  فيي , ع.بـ.لجنة ت.
 .تخاذ القرارات كتنفيذىاا  ك حيث الحضكر 

 

 الثاني: الموارد المالية لمجنة الفرع
مكاردىا عف ستقلالية المجنة في التسيير المالي مف حيث حريتيا في تحصيؿ إتظير      

معيا )أكلا( لكف  لقاء الخدمات المقدمة لممينييف المتعامميف ضياطريؽ الأتاكل التي تقب
كبالنظر إلى عدـ كفاية ىذه الأتاكل في تحكيؿ المجنة كلسد حاجاتيا كتمكيؿ نشاطاتيا، 

أضيؼ إلييا مصدر آخر مف المصادر الثانكية لمتمكيؿ متمثلا في الإعانات التي تحصؿ 

                                      

 .165فاتح ،المرجع السابؽ، صآيت مكلكد 1
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عمييا مف طرؼ الدكلة ، كبذلؾ تككف مكارد المجنة مزدكجة المصدر مف أمكاؿ عامة 
 .اصة )ثانيا(كأمكاؿ خ

 : الأتاوى كمصدر أساسي لتمويل المجنةأولا 
تأخذ أتاكل :  " نجد أنو 33/10رسكـ التشريعي رقـ:مف الم 27بالرجكع إلى المادة      

أما عف تحديد قكاعد أساس ىذه الأتاكل  " ماؿ كالخدمات التي تؤدييا المجنةععف الأ
ف المادة نفسيا إلى التنظيـ ، الذم جاء م حالتنا الفقرة الثانيةأا ، فقد كحسابيا كتحصيمي

 1.تحديد الجيات الممزمة بدفع الأتاكلل
أما نسب ىذه الأتاكل كالكيفيات التي تحصؿ بيا المجنة فقد تـ تحديدىا بقرار مف كزير 

 2.المالية
ى كبناءا عمى ىذه النصكص التنظيمية ، تتمثؿ ىذه الأتاكل التي تحصميا المجنة عم

 :بػات التي تؤدييا الأعماؿ كالخدم
  أتاكة عمى التأشيرات الممنكحة عند إصدار القيـ المنقكلة عف طريؽ المجكء إلى الدعكة

العمنية للادخار ، أك عند العرض العاـ لبيع القيـ المنقكلة أك شرائيا أك تبادليا التي تحدد 
 مف مبمغ الإصدار أك العرض العمكمي تسددىا الييئة المصدرة أك%0.075بنسبة 

 المبادرة بالعرض العمكمي، حيث لا يجب أف يفكؽ مبمغ الأتاكل خمسة ملاييف دينار.
  دج ، ك عند تسجيؿ عكف  200.000أتاكة عند طمب اعتماد كسيط في التي تحدد بمبمغ

 دج يسددىا الكسيط في ع.ب 50.000مؤىؿ لمقياـ بمفاكضات في البكرصة المقدرة ب 
 دج  100.000.ـ المحددة بأتاكة عند طمب اعتماد ىيئات ت.ج.ؽ 
  دج عف 2500أتاكة عند قياـ المجنة بالتحقيؽ لدل الكسطاء في ع.ب التي تحدد بمبمغ

 كؿ يكـ كعف كؿ محقؽ ، يسددىا الكسيط في ع.ب

                                      

، يتعمؽ بالأتاكل التي تحصميا لجنة ت.ع.ب.ـ ) ج ر  1998 مام20المؤرخ في  98/170مرسكـ تنفيذم رقـ:1
 (.24/05/1998ؿ 34عدد:

كالمتعمؽ بالأتاكل التي  98/170مف المرسكـ التنفيذم رقـ 3يتضمف تطبيؽ المادة  1998أكت  2قرار مؤرخ في 2
 (.20/09/1998ؿ  70تحصميا لجنة ت.ع.ب.ـ ) ج ر عدد: 
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  أتاكة عند دراسة النزاعات التقنية الناتجة عف تفسير النصكص التشريعية كالتنظيمية التي
 دج لكؿ ممؼ معالج يسدده الطالب  10.000تحدد سير البكرصة ، المحددة ب

 مف مبمغ العمكلات التي تحصميا  %15أتاكة تحصؿ عمى شركة ت.ب.ؽ.ـ المحددة ب
 ىذه الشركة عف عمميات البكرصة

ضى المجنة عمكلة سنكية مف ىيئات التكظيؼ الجماعي لمقيـ المنقكلة تطبيقا كما تتقا
، حدد مبمغيا ككيفيات حسابيا بمكجب قرار كزير 96/08مف لأمر رقـ: 52لنص المادة 

مف الأصؿ الصافي ليذه %0.05، كذلؾ بنسبة 19981أكت  5المالية، المؤرخ في 
كما تدفع العمكلة السنكية في مدة ديسمبر مف كؿ سنة.  31الييئات مثمما يسجؿ في 

 مارس مف كؿ سنة، كتحصؿ العمكلة مف طرؼ مصالح المجنة. 31أقصاىا 
كفي ىذا الإطار كرغـ الجيكد المبذكلة كالمتكاصمة مف طرؼ السمطة لإرساء سكؽ مالي 

، ككنيا تفتقد إلى الأطر التنظيمية كغياب تخمك مف الفعالية إلا أنيا مازالت لـ فعاؿ،
يعات التي تفصؿ بيف الدكر الكقائي كالدكر التنفيذم إضافة إلى ضعؼ سيكلتيا ما التشر 

 .في ىذه العقباتكافة يجعؿ المستثمريف ينقركف منيا، كتشترؾ الجزائر مع الدكؿ العربية 
 : المصادر الثانويةثانيا 

طريؽ إلى جانب الأتاكل التي تتمقاىا المجنة مف الأعماؿ ك الخدمات التي تؤدييا عف 
 2.ؾ إعانة تسيير مف ميزانية الدكلةمختمؼ مصالحيا الإدارية، خصصت كذل

، كاف المشرع صريحا في 93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ:  20لكف حسب أحكاـ المادة
 ستقلالية المجنة مف جانبيا المالي، حيث نصت : "..... تتمتع بالشخصيةإمسألة 

بتخصيص إعانة تسيير مف ميزانية الدكلة أم  ارالإقر المعنكية كالاستقلاؿ المالي، لكف 
 ستقلالية مف الناحيةأمر يشكؾ أك يؤثر في مسألة الإتمكيؿ المجنة مف ميزانية الدكلة،
 ستقلالية مالية نسبية.إالمالية، كالتي تظير حسب رأينا 

                                      

، 1996يناير  10المؤرخ في  96/08مف الأمر رقـ: 52يتضمف تطبيؽ المادة  1998أكت  5قرار مؤرخ في  1
كالمتعمؽ بييئات التكظيؼ الجماعي لمقيـ المنقكلة)ق.ت.ج.ؽ.ـ( ك)ش.إ.ر.ـ.ـ( ك )ص.ـ.ت( )ج.ر.عدد: 

 .(20/9/1998ؿ70
 .ذكره ، السابؽ93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ: 28المادة 2
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 كذلؾ أف تدخؿ الدكلة يظير في جانبيف:
  التسيير التي تخصص ليا مف ميزانية الدكلة مما  إعاناتتعتمد المجنة في تمكيميا عمى

يؤدم بالدكلة إلى ممارسة نكع مف الرقابة عمى ىذه الإعانات كلاسيما في ظؿ غياب 
 1.ت كمقدارىاالنص التنظيمي المحدد لكيفيات تقديـ الدكلة للإعانا

 تقميص مف تتكلى السمطة التنفيذية تحديد القكاعد الأساسية للأتاكل كحسابيا، كبالتالي ال
 2.، كالتأثير عمى استقلاليا الماليحرية المجنة في تسيير ميزانيتيا 

ا يجعميا خاضعة لمسمطة كعميو فإف المجنة قد تككف في حاجة لميزانية الدكلة كىذا م
ستقلالية المالية، فكؿ المعطيات تجعميا تابعة إذ يستبعد تمتع المجنة بالإ,  التنفيذية

الأمر بالأتاكل أك الإعانات. فإف الحككمة ىي التي تحددىا ككأنيا لمحككمة ، سكاء تعمؽ 
بؿ كأكثر منذلؾ فإف الحككمة تمارس نكعا  بذلؾ تمارس رقابة فعمية عمى أمكاؿ المجنة،

آخر مف الرقابة عمى أمكاؿ المجنة كىك الرقابة البعدية ، إذ أف المجنة ممزمة بعرض تقرير 
، الغرض مف ىذا التقرير ىك مراقبة الحككمة 3ؽسنكم لمحككمة تبيف فيو نشاط السك 

ذا كاف نشاط السكؽ بالفعؿ يحتاج إلى تمؾ المكارد ،  لمداخيؿ المجنة ككيفية صرفيا، كا 
ذا أحسنت المجنة تسييرىا ، م البعدية تسقط تماما استقلالية ثؿ ىذه الرقابة القبمية ك كا 

 المجنة، في تسييرىا المالي.
قتصاد ك المالية عمى ابة التي يمارسيا كزير الإألغى الرقلذلؾ نجد المشرع الفرنسي 

، لتحرير المجنة مف الرقابة المسبقة لمحككمة كتدعيـ 4ميزانية لجنة عمميات البكرصة

                                      

، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماجستير في ، لجنة تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة كسمطة ادارية مستقمةر حفيضة , زكا1
 .43, ص2004القانكف العاـ،جامعة الجزائر، 

 .07حسف غربي، المرجع السابؽ،ص2
ذكره كالتي جاء نصيا السابؽ  03/04المعدلة بمكجب القانكف 93/10مف المرسكـ رقـ: 30الفقرة الرابعة مف المادة3

كمايمي: ".... كبيذه الصفة، تقدـ لجنة تنظيـ عمميات البكرصة كمراقبتيا تقريرا سنكيا عف نشاط سكؽ القيـ المنقكلة إلى 
 الذم يفترض فيو أنو جاء ليدعـ استقلالية المجنة. 03/04الحككمة". كقد استحدثت ىذه الفقرة بمكجب القانكف رقـ:

 .أقرت ذلؾ  2/8/1989الصادر في  89/531ف رقـ:مف القانك  12المادة 4
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الذم منح صلاحية تحديد ميزانية سمطة  2003ستقلاليتيا المالية ، كذلؾ بصدكر قانكفإ
 1مف التقنيف النقدم ك المالي. 621-10السكؽ المالية لممجمع دكف غيره في المادة 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                      

1
Art 621-10 du code monétaire et financier : « le l’autorité des marchés financier délibére sur : 

lebudgetaannuel et ses modifications en cours d’année…. » CONAC pierre. Henri , op-cit,P30 
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 عمميات البورصة بالجياز التنفيذيو مراقبة تنظيم  الثالث:علاقة لجنة المبحث
ستقلالية مف الناحية القانكنية عدـ خضكع الجياز لرقابة السمطة الرئاسية يقصد بالإ     

 الإدارةكلا يخضع لمبدأ التدرج اليرمي الذم تتميز بو  الإدارية،كلا لرقابة الكصاية 
كقد اعترؼ المشرع الجزائرم بيذه الاستقلالية لمجنة ت.ع.ب.ـ 1كاليياكؿ المككنة ليا.

بصريح العبارة حتى يجعميا بعيدة عف أية تبعية لأية ىيئة عمكمية ، فلا تتمقى الأكامر 
 2ا كلا تقدـ تقريرا لأم جية.جية ، إذ تتخذ القرار بنفسي أممف  كالاقتراحات

لكف تبقى ىذه الاستقلالية نسبية،ليست مطمقة، إنما مقيدة بحدكد سنتطرؽ إلى مظاىرىا 
 .ككذا إلى مظاىر التبعية لمسمطة التنفيذية

 مف ىذا المنطمؽ نجد أف الاستقلالية تظيرمف خلاؿ التطرؽ إلى مستكييف:
السمطة. كعمى مستكل الإطار  عمى مستكل الإطار العضكم الذم يخص أعضاء ىذه

الكظيفي الذم يحدد لنا مظاىر الاستقلالية ككذا التبعية كمف ثـ يبيف علاقة المجنة 
 , كبالتالي سنتطرؽ إلى:بالجياز التنفيذم

 انًطهة الأول: انؼلالح ػهً يسرىي الإطاس انؼضىٌ

 انفشع الأول: يظاهش اسرملانُح انهجُح

انثاٍَ: يماسَح الاسرملانُح انؼضىَح نهجُح تثؼض سهطاخ انضثظ  انفشع

 الأخشي

 انفشع انثانث: حذود اسرملانُح انهجُح

 انًطهة انثاٍَ: انؼلالح ػهً يسرىي الإطاس انىظُفٍ 

 انفشػالأول:يظاهش الاسرملانُح انىظُفُح

  انفشع انثاٍَ: يظاهش انرثؼُح انىظُفُح

                                      

لية المجنة المصرفية كظيفيا(، الممتقى الكطني حكؿ سمطات الضبط المستقمة في المجاؿ دمكش حكيمة،) مدل استقلا1
، 2007مام  23/24الاقتصادم ك المالي، كمية الحقكؽ ك العمكـ الاقتصادية، جامعة عبد الرحماف ميرة، بجاية، يكمي

 .80منشكرة عمى الأنترنت، ص 
 .81المرجع نفسو،ص2
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 وى الإطار العضويالمطمب الأول: العلاقة عمى مست
مف الناحية العضكية ، تكجد العديد مف العناصر التي بإمكانيا المساىمة في      

استقلالية لجنة ت.ع.ب.ـ سكاء فيـ تعمؽ بالتركيبة ، طريقة التعييف، القكاعد المتعمقة 
المبدئي ليذه العناصر مف قبؿ  الإقراربالعيدة ، قكاعد التنافي، غير أنو كبعيدا عف 

العضكم تبدكا أكثر تعقيدا . فمثلا بالنسبة لمتركيبة ،كيؼ  الاستقلاؿرع فإف إشكالية المش
يجب أف تككف طبيعتيا كميا كنكعيا قصد تمبية متطمبات الكفاءة، التعدد ، المكضكعية 

 كالحياد؟
التي يطرحيا ىذا العنصر سنتطرؽ في ىذا المطمب إلى  الإشكالياتلذلؾ كللإجابة عف 

 ية المجنة)الفرع الأكؿ(، ثـ مقارنة الاستقلالية العضكية ببعض الييئاتمظاىر استقلال
 ، ثـ ندرس حدكد ىذه الاستقلالية) الفرع الثالث(.) الفرع الثاني(

 ستقلالية المجنةالفرع الأول: مظاىرا  
إلى عدـ إمكانية جياز  أماـ تشعب الأعماؿ الاقتصادية كالمالية كاتساعيا الذم أدل     

التحكـ كالضبط الفعمي لميامو كمف ثمة يصبح تابعا لجيات أخرل  كاحد ببضعة أعضائو
سنحاكؿ التطرؽ إلى مظاىر استقلالية لجنة ت.ع.ب.ـ كىذه  ،استقلاليتومما ينقص مف 

 الاستقلالية تتجسد مف خلاؿ النقاط التالية:
 أولا: من حيث التركيبة البشرية

ستقلاؿ العضكم ، فإذا كاف ة معيارا حاسما في معرفة درجة الإالتركيبة البشريتعد     
ستقلاليتيا مف خلاؿ إأف يخدـ  الجماعية يحكـ النظاـ القانكني لمجنة كمف شأنو مبدأ

بيذا المبدأ ،  كتفاءالإحمكلا كقرارات تكافقية، فإنو بالمقابؿ لا يمكف تركيبة جماعية تضمف 
كذلؾ بإيجاد صيغة تركيبية متكازنة تضمف تمثيؿ مختمؼ  كا فعميامحت إعطائوبؿ ضركرة 

 .1الجيات المينية ذات الصمة بقطاع البكرصة

                                      

 .73السابؽ, ص بكجمميف كليد , المرجع 1
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تركيبة ال 93/10المعدؿ كالمتمـ لممرسكـ التشريعي رقـ 03/04كقد أكد القانكف رقـ     
التي تظير  الصيغة التركيبية المتكازنة مى، كما أكد ع ع.بـ.الجماعية لمجنة ت.

 نتماء الأعضاء أك عمميا ، ليتراكح بيف القضاء، التعميـ العاليإقطاع  ختلاؼإب
ستيلاؾ ، الإكالمالي ، المنافسة،  قتصادمالإك المحاسبي مف ذكم الخبرة في المجاؿ  

 1كممثميف عف ىيئة مينية كطنية. كالبنكؾ ، مينيي القطاع، الأساتذة
نظيره الفرنسي ، كذلؾ فيما يتعمؽ  كالمشرع الجزائرم كرس مبدأ الجماعية عمى غرار

بالتعددية في التركيبة مف أجؿ ضماف آراء كأفكار مختمفة ككذا البحث عف حمكؿ متكازنة 
 2كتكافقية.

 ثانيا: من حيث طريقة تعيين الأعضاء
يعيف الأعضاء حسب قدراتيـ في المجالات القانكنية، الاقتصادية كالمالية مف طرؼ      

 3يلاحظ مف خلاؿ تشكيمة المجنة اختلاؼ الجيات المقترحة للأعضاء،جيات مختمفة، إذ 
الذيف يعينكف بمكجب قرار مف كزير المالية، بناءا عمى اقتراح مف السمطات كالكزارات 

 4سنكات. 4المعنية بحسب كفاءتيـ في مجاؿ المالية كالبكرصة لمدة 
ة التعييف تعكد لسمطة كبالرغـ مف اقتراح الأعضاء مف طرؼ جيات مختمفة إلا أف سمط

 5كاحدة كىي السمطة التنفيذية ، كىذا يؤثر عمى درجة الاستقلالية أيضا.
التي تعرؼ غياب رئيس الجميكرية عف  سمطة الضبط الكحيدة ع.بـ.كتعد لجنة ت.    

 يالاتعييف أعضائيا ، إذ أف المشرع كرس بشأنيا طريقة منفردة في التعييف خاصة كأنو أح
الصدد، صدر المرسكـ  عمى التنظيـ لتحديد طريقة كشركط تعييف أعضائيا، كفي ىذا

                                      

 .74بكجممينكليد،المرجع السابؽ،ص1
2
J -M.guédon, «  l’idée d’un gouvernement des sagesaprés celle d’un gouvernements des juges se profile 

alors » , LGDJ,paris,1991,P69 

 .09, السابؽ ذكره , ص 2010تقرير لجنة ت ع ب ـ لسنة 3

 .11-08، ص ص المرجع نفسو  4
 .47،صالمرجع السابؽ حدرم سمير، 5
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إذ كعمى عكس السمطات الأخرل، يفرؽ المشرع بيف نظاميف 94/175,1التنفيذم رقـ
 مختمفيف نظاـ خاص بالرئيس كنظاـ خاص بالأعضاء رغـ اشتراكيما في مدة العيدة.

 ثالثا: من حيث النظام القانوني للأعضاء
 ستقلالية العضكية مف خلاؿ:يشكؿ النظاـ القانكني للأعضاء ركيزة ىامة في الإ

يؿ سنكات ىذا التحديد دل 4إذ يعيف رئيس المجنة لعيدة نيابية تقدرب نظام العيدة النيابية: -1
، ذلؾ أف عدـ 93/102مف المرسكـ رقـ: 21كتو المادة أكؿ تر  كانطباعستقلاليتياإعمى 

د كاد الرئيس عرضة لمتبعية المطمقة لمسمطة التي عينتو، كىذا التحديتحديد المدة يجعؿ 
تعمد أمر قابمية المدة لمتجديد، ـالمشرع بعدستقلالية لك صرح يككف مكسبا حقيقيا يدعـ الإ

يدفع بالرئيس لممبالغة  فعالو كتركو لمحض السمطة التقديرية لمجياز التنفيذم، مماإالمشرع 
 4أما بالنسبة للأعضاء يمارسكف مياميـ خلاؿ مدة المجنة.ستقلاليةإ، مما يضعؼ فيو 

يتـ ذلؾ بإنياء مياـ نصؼ الأعضاء بعد سنتيف مف , 3سنكات قابمة لمتجديد سنتيف
افظ ىذا الممارسة ليعكضكا بآخريف ، في حيف يكاصؿ النصؼ المتبقي المدة كاممة ، كيح

 .المجنة  ستقرارإما عمى  الأسمكب في التجديد نكعا
كلقد إتخذ المشرع الجزائرم مكقفا مخالفا لنظيره الفرنسي الذم جعؿ عيدة رئيس       

المجمع تدكـ خمس سنكات غير قابمة لمتجديد، في حيف حدد عيدة الأعضاء بخمس 
تجديد الأعضاءمرة كؿ ثلاثيف شيرا، ماعدا  يككفسنكات قابمة لمتجديد مرة كاحدة، عمى أن

 4سنكات غير قابمة لمتجديد. 6س الكطني لممحاسبة عيدتيـ ممثؿ بنؾ فرنسا كرئيس المجم

                                      

 ، السابؽ ذكره.94/175المرسكـ التنفيذم رقـ:1
 سنكات". 4"يعيف الرئيس لمدة نيابية تدكـ  93/10مف المرسكـ رقـ:  21تنص المادة  2
 ، السابؽ ذكره.93/10مف المرسكـ رقـ: 23المادة 3

4
Art l 621-2-9 du code monétaire et financier « la durée du mandat du président et de cinq ans a compter de 

sa nomination. Le mondat n’est pas renouvlable selon des modalités définis par décret enconsield’état , le 

collége et renouvelé par moitié tous les trentes mois. 

La durée du mondat est décomptée a partir de la date de la premiére réunion de collége » 
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ستقلالية بجعؿ عيدة كؿ سعى المشرع جاىدا لتحقيؽ ىذه الإ أما التشريع الأمريكي فقد
مف الرئيس ك الأعضاء تدكـ خمس سنكات، عمى أف يستبدؿ كاحد منيـ كؿ سنة في 

 1.الفاتح مف شير جكاف
لعضكية لمجنة تجاه السمطة السياسية أكجد المشرع لضماف الاستقلالية ا حالات التنافي: -2

مجمكعة آليات تضمف ذلؾ ، إذ أف منطؽ استقلالية ىذه السمطة عف السمطة ، يقكد إلى 
بيف كظيفة العضك في ىذه المجنة كبيف الكظائؼ  نظاـ صارـ لحالات التنافي إدخاؿ

 الحككمية أك البرلمانية.
حالات  18/09/1986كقد لخص المجمس الدستكرم الفرنسي في قراره المؤرخ في :

التنافي قائلا: "التنافي مع كؿ عيدة انتخابية، كظيفة عمكمية أك نشاط ميني" كىك نفس 
"تمنع عف  . 93/10مف المرسكـ رقـ:25الحاؿ في القانكف الجزائرم كبالرجكع لممادة 

ميف الدائميف في المجنة القياـ بأية معاملات رئيس لجنة ت.ـ.ع.ب كجميع المستخد
 2تجارية حكؿ أسيـ مقبكلة في البكرصة".

فتسقط التنافي مع أية كظيفة  2003مف قانكف14,3أما ما جاء في مضمكف المادة 
نفس  1993مف نص  24عمكمية بالنسبة لأعضاء ىذه المجنة فيما كرست المادة 

 .بداع الفني كالفكرمالحالات باستثناء أنشطة التعميـ أك الإ
 

 الفرع الثاني : مقارنة الإستقلالية العضوية لمجنة ببعض السمطات الأخرى
كتيدؼ المقارنة إلى تقييـ مكقؼ المشرع الجزائرم إزاء سمطات الضبط القطاعية، كىك     

مكقؼ يتسـ بعد الثبات كالاستقرار، إذ لـ يكحد المشرع كيفية تعييف رئيس كأعضاء ىيئات 
 .4الضبط

                                      

1
ConacPiereHenri , la regulation du marches boursiers par la comission des operation de bourses (COB) et la 

securité and exchange comossion (SEC),Librairie géneral de droit de juris-prudence LGD , paris 2002 ,p17 
 ،السابؽ ذكره.93/10المرسكـ التشريعي رقـ:2
 ، السابؽ ذكره.03/04القانكف رقـ: 3
، مذكرة لنيؿ شيادة الماجستير، فرع قانكف المركز القانكني لمجنة تنظيـ عمميات البكرصة كمراقبتياتكاتي نصيرة، 4

 25، ص2005لحقكؽ ، جامعة مكلكد معمرم تيزم كزك ، الأعماؿ ، كمية ا
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 أولا:مقارنتيا بييئات الضبط القطاعية الوطنية: )بعضيا(
: يؤدم مجمس المنافسة كظيفة أساسية تتمثؿ في ضبط كتنظيـ مقارنتيا بمجمس المنافسة -1

المنافسة في السكؽ، تقتضي كظيفة الضبط تزكيد المجمس بنظاـ قانكني خاص كمتميز 
لمتقييد كالعرقمة، مف أجؿ تحقيؽ ىذه يسمح لو بالتدخؿ الفعاؿ كمما تعرضت المنافسة 

الفعالية ثـ تشكيؿ المجمس كتنظيمو عمى نحك خاص، كتـ تزكيده بصلاحيات كاسعة 
عينيـ عضكا ي 12المتعمؽ بالمنافسة، كاف المجمس يتككف مف  95/06بمكجب الأمر رقـ

 رة لمدة قتراح الكزير المكمؼ بالعدؿ كالكزير المكمؼ بالتجاإرئيس الجميكرية بناءا عمى 
سنكات قابمة لمتجديد كيعيف رئيس المجمس مف بيف القضاة الذيف مارسكا أك يمارسكف   5 

 1كظائفيـ في المحكمة العميا أك مجمس المحاسبة أك ىيئة قضائية أخرل.
الذم جاء بتكييؼ جديد 03/03,2بمكجب الأمر رقـ 95/06كقد ألغيت أحكاـ الأمر رقـ 
الذم  08/12دة ، ثـ عدؿ أيضا بمكجب القانكف رقـ: جدي لمجمس المنافسة كبتشكيمة

كيؼ المجمس لأكؿ مرة بسمطة إدارية مستقمة. لكنيا استقلالية مظيرية تخفي تبعية 
 3المجمس لمكزير المكمؼ بالتجارة.

أعضاء يختاركف مف ضمف الشخصيات  6كما عدؿ تشكيمة المجمس التي صارت 
 كالخبراء الحائزيف عمى الأقؿ عمى شيادة الميسانس أك شيادة جامعية مماثمة.... 

الذيف مارسكا نشاطات ذات أعضاء يختاركف ضمف المينييف المؤىميف الممارسيف أك  4ك
حماية المستيمكيف كقد أبقى القانكف  ( يمثلاف جمعيات2كعضكاف مؤىلاف ) , مسؤكلية

عمى تشكيمة المجمس نفسيا مضيفا فقرة رابعة يسمح فييا لأعضاء مجمس 10/05,4رقـ:

                                      

 9المتعمؽ بالمنافسة )ج ر عدد  25/01/1995المؤرخ في  95/06مف الأمر رقـ: 30ك  29أنظر المادتيف 1
 .( ممغى22/2/1995ؿ
( المعدؿ 20/07/2003، بتاريخ:43المتعمؽ بالمنافسة ،)ج ر عدد: 19/07/2003المؤرخ في  03/03الأمر رقـ:2
 .متمـكال
 36المتعمؽ بالمنافسة،)ج ر عدد  25/6/2008المؤرخ في  08/12مف القانكف رقـ: 9أنظر المادة 3

 .(02/07/2008بتاريخ:
المتعمؽ بالمنافسة )ج ر  03/03، المعدؿ كالمتمـ للأمر رقـ:15/08/2010المؤرخ في: 10/05لقانكف رقـ:ا  4

 .(18/08/2010، بتاريخ:46عدد
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س حظي بما لـ المنافسة ممارسة كظائفيـ بصفة دائمة كبالتالي يظير جميا أف المجم
، فرئيس الجميكرية ىك مف يعيف رئيسو كأعضاءه عكس  ع.بـ.تحظى بو لجنة ت.

 نة التي يتكلى ذلؾ رئيس الحككمة.المج
لجميكرية ليس مف شأنو أف يضمف قتراح كالتعييف في يد رئيس اإلا أف تركيز سمطة الإ

ما عف العيدة النيابية فيي قابمة لمتجديد بالنسبة لرئيس ك أعضاء أ.  ستقلالية المرجكةالإ
 1المجمس في حيف ىي غير قابمة لمتجديد بالنسبة لرئيس المجنة.

 مقارنتيا بمجمس النقد والقرض:  -2
، الذم كمفو بإدارة بنؾ الجزائر كجعؿ منو 90/102أنشأ المجمس بمكجب القانكف رقـ:     

مف ىذا القانكف ، أضيؼ  32أعضاء حددتيـ المادة  7السمطة النقدية لمدكلة، يتشكؿ مف 
تيـ ككفاءتيـ ، يعينيـ رئيس الجميكرية نظرا لخبر 20013آخريف بمناسبة تعديؿ  3إلييـ 

كذلؾ  10بدلا مف  9في المجاؿ المالي كالاقتصادم، ثـ انتقص منيـ عضك فصاركا
، الجديد في الأمر ىك استحكاذ رئيس الجميكرية عمى 03/114بمكجب الأمر رقـ:

صلاحية تعييف جميع أعضاء المجمس . أما عف التعديؿ الأخير بمكجب الأمر 
يختمؼ أسمكب تعييف أعضاء المجمس عف  مة، فمـ يغير شيئا في التشكي10/045رقـ:

،إذتنفرد الحككمة بتعييف رئيس كأعضاء المجنة، في أسمكب تعييف أعضاء لجنةت.ع.ب
بشأف تعييف  رئيس  حيف يتقاسـ ىذه الميمة كؿ مف رئيس الحككمة كرئيس الجميكرية

ا أيف أعادت صلاحية التعييف كم 03/11كأعضاء المجمس إلى غاية صدكر الأمر رقـ:
لرئيس الجميكرية بمفرده، أمر يكحي باستقلالية أكبر لدل المجمس مقارنة بالمجنة، كمع 

                                      

 .34السابؽ، ص حمميؿ نكارة، المرجع1
( 18/04/1990بتاريخ:  16، يتعمؽ بالنقد كالقرض،)ج ر عدد14/04/1990، المؤرخ في:90/10القانكف رقـ:2

 المعدؿ كالمتمـ.
 ( المعدؿ كالمتمـ.2001لسنة 14المتعمؽ بالنقد كالقرض، )ج ر عدد 07/02/2001المؤرخ في: 01/01القانكف رقـ:3
 ( المعدؿ كالمتمـ.2003لسنة 52، المتعمؽ بالنقد كالقرض،)ج ر عدد 26/8/2003المؤرخ في: 03/11الأمر رقـ: 4
( المعدؿ 1/9/2010بتاريخ: 50، المتعمؽ بالنقد كالقرض، )ج ر عدد 16/8/2010المؤرخ في: 10/04الأمر رقـ:5

 كالمتمـ.
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ذلؾ يرل الأستاذ زكايمية أف تركيز سمطة التعييف في يد رئيس الجميكرية ماىك إلا مظير 
 1مف مظاىر تركيز السمطة الذم يتسـ بو الحكـ الحالي.

قتراح كالتعييف عمى كؿ مف رئيس سمطة للإستقلالية، يجب تكزيع ضماف الفعمي للإمكل    
الجميكرية ، المجمس الشعبي الكطني، كمجمس الأمة، كالجمعية المينية لممصرفيف 

 الجزائرييف. 
 ثانيا: مقارنتيا بغيرىا من سمطات ضبط الأسواق المالية في القوانين المقارنة

نشاطيا كحجـ تعرؼ بعض الأسكاؽ المالية العالمية تطكرا مطردا مف حيث       
معاملاتيا إذ تعدت حدكدىا الكطنية، ساعد ىذا التطكر تنظيميا القانكني المحكـ، الذم 

شجع المستثمريف الكطنييف ك الأجانب عمى التعامؿ معيا، تيدؼ ىذه المقارنة إلى دراسة 
ستقلالية ا  لنظاـ القانكني لسمطات ضبطيا،  ك الأسكاؽ المالية مف حيث ا نماذجبعض

 أعضائيا.ك  رئيسيا
 في القانون الفرنسي: -1

مة كالتككيف، متشابيتاف في بكرصة فرنسا سمطتاف مختمفتاف في التشكي إدارةتنازع حكؿ    
2(CMFختصاص كىما مجمس السكؽ المالية )الإ

consiel du marché financier 
 ختصاصات كلاىما بمكجب القانكف إ( حددت COBكلجنة عمميات البكرصة )

 (AMFكسمطة السكؽ المالية ) 1988جانفي 22في  الصادر 88/70رقـ

Autorité du marché financier 

استعراض ىيئة الأسكاؽ المالية الفرنسية  إلىتشكيمة ىاتو المجاف أم بالرجكع  كبدراسة    
يمكننا أف نستخمص، تمتعيا بالاستقلالية أكبر مف نظيراتيا الجزائرية الخاصة بالنظر إلى 

مف  تمثيؿ العريض لممينييف المتدخميف في السكؽ الماليةله التشكيمة كاالتنكع البشرم ليذ
جية، كمف جية أخرل باختلاؼ الجيات المعنية للأعضاء فلا تسيطرالحككمة عمى ىذا 
التعييف ، مف جية أخرل فاف الرئيس يتمتع بضمانة أكبر مف الاستقلالية ككنو يعيف مف 

                                      

1
ZOUAIMIA RACHID , les autorités de régulation indepandantes dans le secteur financier en algérie, 

Edition houna,alger,2005,PP23-24. 
 44حمميؿ نكارة، المرجع السابؽ، ص2
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ي أنقص مف استقلالية ىذه الييئة بإقحامو ،لكف المشرع الفرنسقبؿ رئيس الجميكرية 
 1كمة داخميا ، مما يدؿ عمى أف الييئة لا تتمتع باستقلالية تامة.كالمحافظ الح

المتحدة الأمريكية ىي التي  اتأف الكلاي الفقياءيؤكد العديد مف في القانون الأمريكي: -2
عرفت أكائؿ التنظيمات المستقمة التي أطمؽ عمييا لاحقا تسمية السمطات الإدارية 

 المستقمة .
لسكؽ كلقد أصدرت العديد مف القكانيف تمخضت عنيا إنشاء سمطة مستقمة تعتني با     

، (Securities and exchange commission)المالية ىي لجنةأمف البكرصة
المالي كالبكرصي مف في المجاؿ أعضاء يعينكف نظرا لخبرتيـ 5شكؿ ىذه المجنة مف تت

سنكات،  5تدكـ عيدة أعضاء المجنة 2،قتراح مف مجمس الشيكخإأب.ـ.طرؼ رئيس الك
يستبدؿ كؿ عضك منيـ كؿ سنة بتاريخ الفاتح مف شير جكاف كيعيف الرئيس مف بيف 

مف شأنيا أف تضمف استقلالية ىذه الأخيرة طريقة تجديد الأعضاء أعضاء ىذه المجنة، 
في مكاجية السمطة التنفيذية كرئيس الدكلة معا، بحيث أف عيدة المجنة أكبر مف عيدة 

ف تجديد خمسيا يمنع أم رئيس يصؿ إلى السمطة مف تغيير  رئيس الجميكرية، كا 
، مف  أعضاءالمجنة بالكامؿ كىك أمر يمنعيـ مف السيطرة عمييـ أك بسط نفكذه عمييـ

السياسي الذم يجب  نتماءالإفإف الرئيس بمناسبة تجديد الأعضاء مقيد بشرط 3,جية أخرل
 .عميو مراعاتو

عمى أف لا ينتمي ثلاثة أعضاء في الكقت نفسو إلى الحزب السياسي نفسو، لمنع     
فرض سياسة الحزب عمى المجنة . تدعمت استقلالية المجنة بمنع الرئيس مف عزؿ أحد 

 4قبؿ إنتياء عيدتو. أعضائيا

                                      

 49، صالمرجع نفسو  1
2
Le  site www.sec.gov, 27/02/2017. 

3
 CONAC Pierre Henri, op. cit, p17. 

 Iibid,p17صراحة عمى ذلككتدعـ ىذا المكقؼ باجتياد المحكمة العميا في البلاد.نص القانكف  4

http://www.sec.gov/
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 ستقلالية المجنةالفرع الثالث: حدود إ
نجد السمطة التنفيذية في بعض المسائؿ تحتفظ ببعض كسائؿ التأثير، رغـ تنازليا      

عف بعض صلاحياتيا في ممارسة الكظيفة الضبطية ليذه السمطات، إلا أنيا لا تزاؿ 
بو السمطة التنفيذية لنفسيا  حتفظتإا بطرؽ مختمفة ، كمف بيف أىـ ما تمارس الرقابة عميي

 ستقلالية ىذه السمطات نجد:إفي 
 أولا: تمتع السمطة التنفيذية بسمطة التعيين

متخذ في مجمس الحككمة بناءا عمى ع.ب. بمرسكـ تنفيذم ـ.إذ يعيف رئيس لجنة ت.    
سابقا، كالأعضاء بقرار مف الكزير المكمؼ بالمالية قتراح الكزير المكمؼ بالمالية كما رأينا إ

سنكات، فرغـ اختلاؼ جياتاقتراح ىؤلاء الأعضاء إلا أف إسناد سمطة  4لمدة تدكـ 
 1.التعييف لمحككمة أمرا يجعؿ استقلالية ىؤلاء الأعضاء نسبية

 متناعثانيا: غياب إجراء الإ
في المداكلات المتعمقة  كيقصد بو استثناء بعض أعضاء الييئة مف المشاركة    

، كفي ىذا الصدد 2بالمؤسسات التي تككف محؿ متابعة بحجة كضعيتيـ الشخصية تجاىيا
ظاـ التنافي تطبؽ عمى إجراء يمكننا القكؿ أف الأحكاـ التي ذكرناىا سالفا في دراستنا لن

أديب عند تأسيس لجنة البكرصة لممارسة سمطتيا العقابية عف طريؽ غرفة التفمتناع ، الإ
كيف ستثناء القاضييف، فإف رئيس الغرفة الذم ىك رئيس المجنة كذلؾ ، كالعضإـ ، بيكالتحك

متناع طبقا لمنصكص التشريعية كالتنظيمية المنظمة الآخريف لا يخضعكف لإجراء الإ
لمجنة، مما يمكنيـ مف المشاركة في مداكلات قضايا قد تربطيـ بيا مصالح خاصة ، 

مف المرسكـ  25كبالرجكع لممادة ارات الصادرة عف الغرفة محؿ شؾ.ر الأمر الذم يجعؿ الق
التي تنص عمى أنو:" لايجكز لمرئيس كلجميع المستخدميف الدائميف ,93/10التشريعي رقـ:

 3تجارية حكؿ أسيـ مقبكلة في البكرصة"،  تأف يقكمكا بأية معاملافي المجنة 

                                      

 .73قكرارم مجدكب، المرجع السابؽ،ص.1
, مذكرة لنيؿ شيادة الماجستير في القانكف  المركز القانكني لمجنة ضبط الكيرباء كالغاز في الجزائرنكباؿ لزىر, 2

 . 98, ص  2012-2011الادارم , جامعة منتكرم, قسنطينة , 

 ، السابؽ ذكره.93/10المرسكـ التشريعي رقـ3
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ستقلالية، عمى ة لضماف الحياد كالإعمى ىذه المادعتمادنجد أنو لا يمكف الإك ىنا    
أسيـ لدل الشركات  امتلاؾأساس أنيا لا تمنع الرئيس كلا حتى بقية الأعضاء مف 

النظاـ الداخمي لمجنة لا نممس أية إشارة  ـاالمقبكلة في البكرصة إلا أنو بالتمعف في أحك
إلى إجراء الامتناع ، ىذا مف جانب كمف جانب آخر، كبالنظر للأىمية التي يتسـ بيا 

مبدأ الحياد لا يمكف استبداؿ التكريس التشريعي لو بمجرد تكريس ضمف نظاـ داخمي غير 
مسألة  الامتناعإجراء ف غياب إكعميو ف الالتزاـمنشكر ، إضافة إلى إمكانية تجاكز ىذا 

 الأعضاء كحيادىـ. باستقلاليةتمس 
 

 الأعضاء نتدابإمدة  نتياءإثالثا: بالنسبة لظروف 
تكجد أم إشارة لظركؼ ك أنو لا مياـ الأعضاء بنفس طريقة تعيينيـ ، إلا  ياءنإيتم     

معطيات العضكية يؤثر سمبا عمى عيدتيـ النيابية، لذلؾ فاختلاؼ ال انتياءأسباب 
ستقلالية أف المشرع نتداب فكما رأينا في مظاىر الإقلالية ، كفيما يخص مدة الإستالإ

لكف بالمقابؿ لـ يشر لا بصفة صريحة أك 1,الجزائرم قد حددىا بالنسبة لمرئيس كالأعضاء
ضمنية إلى إمكانية تجديد ىذه المدة، كبالتالي فسككت المشرع في ىذا الشأف يعني أف 

متجديد عمى أساس غياب نص صريح يمنع ذلؾ ، كىذه المسألة مظير مدة النيابة قابمة ل
يمس بسير الأعماؿ نتيجة عدـ استقرار الكظيفة مف جية كعدـ استقلالية الأعضاء تجاه 

 سمطة تعيينيـ مف جية أخرل.
 

 المطمب الثاني: العلاقة عمى مستوى الإطار الوظيفي
ستقلاؿ العضكم الذم يترجـ مف خلاؿ تركيبيا ع.ب لا تتمتع فقط بالإـ.ت. إف المجنة    

ستقلاؿ الكظيفي في ممارسة مياميا فيي مثلا الذم تخضع لو ، ك إنما تتمتع بالإالنظاـ 
لا مف الحككمة كلا مف  ختصاصاتياإلا تتمقى أم تعميمات أك تكجييات قبؿ ممارسة 

 ا. البرلماف الذم يكتفي بتحديد إطار تدخميا مف خلاؿ النص المنشئ لي
                                      

 .74-73قكرارم مجدكب، المرجع السابؽ، ص ص 1
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ستقلالية تختمؼ مف سمطة ضبط لأخرل ، سنحاكؿ التطرؽ بما أف درجة الإك     
حكاـ القانكنية تحكم ستقلالية الكظيفية ليذه المجنة ، كنجد في ىذا الإطار الأالإإلى

كبالتالي  ستقلاليةالإستقلاليتيا في الجانب الكظيفي، كأخرل تحد مف ىذه إنصكصا تبيف 
لاستقلالية الكظيفية ) الفرع الأكؿ( ثـ نتناكؿ مظاىر التبعية سنتطرؽ أكلا إلى مظاىر ا

 .الفرع الثاني(الكظيفية )
 

 الأول:مظاىر الاستقلالية الوظيفية الفرع
فيي ع ب بأنيا تجمع بيف مياـ الضبط القبمية كالبعدية ،ـ تتميز لجنة التنظيـ ت      

السمطات عمى خلاؼ سمطات ستفادت بمكجب القانكف بالجمع بيف ىذه إالكحيدة التي 
ما يثير تساؤلا عف سبب تفضيؿ المجنة عف بقية السمطات الإدارية  ،1الضبط الأخرل

تفضيؿ مف حيث استقلاليتيا بجمعيا ليذه السمطات ،مع أنيا لـ تكف محؿ 
الذم بدكره نقمو عف  ،  النقؿ كالتقميد لمتشريع الفرنسي العضكيةالجكاب بسيط يتمثؿ في

مريكي، مما دفع بالفقو بكصفيا بالمشرع ككنيا تتمتع بسمطة تنظيمية عف المشرع الأ
تسمح ليا بالتشريع في مجاؿ البكرصة كالقيـ المنقكلة ، كبالشرطي ككنيا تراقب كتبحث 

عف كؿ المخالفات لمنصكص التشريعية كالتنظيمية المنظمة لمسكؽ، كبالقاضي نظرا 
 2.لتمتعيا بسمطة تكقيع العقاب عمى المخالفيف

ستقلاليتيا كعدـ تبعيتيا لمجياز التشريعي إىذه المجنة بيذه السمطات لضماف  زكدتك قد  
دارة كلا التنفيذم كلا القضائي في ممارسة مياميا. خاصة كأنيا مياـ دقيقة تتطمب  دراية كا 

 3دخار في القيـ المنقكلة ، ككذا السير الحسف لمسكؽ كشفافيتيا.متخصصة الحماية كالإ
 مدى خضوع المجنة لسمطة رئاسية أو وصائية : أولا

تمارس السمطة الرئاسية عمى ىيئة تكجد في ىدـ : مدى خضوع المجنة لمسمطة الرئاسية -1
إدارم ما تككف خاضعة لرئيس ما، فيي الاختصاصات التي يباشرىا كؿ رئيس في 

                                      

1
Zouaimiarachid, op-cit,pp110-111 

2
Belletrandbernard, labourse, editionhatier, paris, 1992, p56. 

 ، السابؽ ذكره. 93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ: 30المادة 3
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لجنة  ، كىذا ليس حاؿ1مكاجية مرؤكسية تجعميـ يرتبطكف بو برابطة التبعية كالخضكع
دارم كلاكجكد لييئة تعمكىا تمارس عمييا مثؿ ىذه إفيي لا تنتيي إلى سمـ ، ع.بـ.ت.

تستبعد مثؿ ىذا الأمر، مف ذلؾ ماجاء في  ياالقكانيف المنشئة ك المنظمة لالسمطة ، ف
"تؤسس سمطة ضبط مستقمة لتنظيـ عمميات البكرصة  03/04مف القانكف رقـ: 20المادة 

شخصية المعنكية كالاستقلاؿ المالي" كسنؤكد ذلؾ بالتطرؽ لمظاىر كمراقبتيا تتمتع بال
 السمطة الرئاسية:

تخكؿ ىذه السمطة لمرئيس حؽ تعييف  أ: سمطة الرئيس عمى شخص المرؤوس:
بؽ ىذا المظير عمى المرؤكس كنقمو كترقيتو كعزلو كتكقيع الجزاء التأديبي عميو. لا ينط

يتمتع بصلاحية تعييف أعضاء المجنة إف كاف رئيس الحككمة  ع.ب.ـ.لجنة ت.
لا يمكنو تكقيتيـ أك عزليـ أك تكقيع الجزاء  كرئيسيا بمكجب مرسكـ تنفيذم، إلا أنو

عمييـ لأف مياميـ تمارس خلاؿ عيدة نيابية محددة كتنتيي بانتيائيا، أما بالنسبة 
ك حؽ لمرئيس فإف حؽ العزؿ الذم يستعممو رئيس الحككمة في مكاجية رئيس المجنة ى

 2استثنائي يمارس في حالات استثنائية .كعميو فغف ىذا المظير لا ينطبؽ عمى المجنة.
 : تمارس ىذه السمطة عف طريؽ: ويب: سمطة الرئيس عمى أعمال مرؤوس

  داخمية كمنشكرات  أكامر كتعميمات إصدارسمطة التكجيو السابؽ لممرؤكس عف طريؽ
دكرية كتكجييات لضماف السير الجيد لأعمالو، كالمجنة لا تتقمى أية أكامر كغيرىا لا 

 مف رئيس الحككمة كلا مف ىيئة أخرل ما ينفي خضكعيا لمسمطة الرئاسية.
 لمرؤكس ، كقدرة الرئيس عمى إجازة تمتع الرئيس بسمطة التحقيؽ اللاحؽ عمى أعمالا

لغاء قرارات المرؤكس  الأعماؿ التي لا تنفذ إلا بإجازتو كقدرتو عمى تعديؿ كسحب كا 
كبما أف الحككمة لا تممؾ مثؿ ىذه السمطة في مكاجية المجنة، فإف ىذه الأخيرة لا ،

 تخضع لسمطتيا الرئاسية.
 
 

                                      

 .75، ص1983صالح فؤاد، مبادئ القانكف الإدارم الجزائرم، دار الكتاب المبناني، بيركت، 1
 .76،صصالح فؤاد , المرجع السابؽ 2
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 2- :مدى خضوع المجنة لسمطة وصائية 
  عمى الييئة الخاضعة  تتمثؿ ىذه السمطة فيما تممكو الييئة الكصية مف سمطات تمارسيا

ليا كعمى أعماليا ، أم تمارسيا الييئات المركزية عمى الييئات اللامركزية، كالييئات 
كتمارس بكسائؿ تتمثؿ في الرقابة عمى الييئة المشمكلة  1اللامركزية العميا عمى الدنيا ،

 بمكجب التصريح ، التصديؽ، التكقيؼ، الإلغاء كالحمكؿ. بالكصاية عمى الأعماؿ
كبدراسة جميع النصكص القانكنية لمجنة ت.ع.ب.ـ لا تكجد أية إشارة إلى تمقي أعضاء 

ىذه الأخيرة لتعميمات مف أية جية، مع غياب أم نص صريح عمى عدـ تمقييما 
التي تنص عمى أف  3كأعضائيا لتعميمات أك أكامر مف الحككمة، كمف قرائف ذلؾ المادة 

المذككرة سابقا، إذ تعتبرىا سمطة عميا  20لة كالمادة المجنة تشكؿ سمطة سكؽ القيـ المنقك 
 2.لا معقب عمى قرارىا ك أعماليا في السكؽ

كقد أنيطت بالمجنة مياـ تمارسيا عف طريؽ أعماؿ ك قرارات فردية، منيا منح      
التأشيرات كاعتماد الكسطاء كىيئات التكظيؼ الجماعي لمقيـ المنقكلة كغيرىا ، كميا قرارات 

لمتنفيذ الفكرم كالمباشر، دكف الخضكع لأم نكع مف الرقابة الإدارية ، الخارجية، كما  قابمة
لا يمكف الطعف في صحتيا إلا عف طريؽ السمطة القضائية، أما عف مداكلات المجنة فيي 

 3تعد صحيحة بمجرد استكماليا لاجراءاتيا كلا تحتاج إلى مصادقة أية سمطة عميا.
لمجنة لا تخضع لمفيكـ الكصاية الإدارية، ككنيا لا تنتمي في أم بالتالي يمكف القكؿ أف ا

حاؿ لمييئات اللامركزية، رغـ ذلؾ فالحككمة ممثمة في كزير المالية تطبؽ عمى المجنة 
 ذيف ينقصاف مف استقلاليتيا.مال5كالحمكؿ4إجرائيا التصديؽ

 
 

                                      

 .101-100نفسو , ص المرجع 1
 المعدؿ كالمتمـ، السابؽ ذكره.93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ: 20-3أنظر المادتيف 2
 .47صالمرجع السابؽ , زكار حفيظة،3
المؤرخ  93/102التي صدر بشأنيا المرسكـ التنفيذم رقـ: 93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ: 32ادة الم4

 (20/3/1996بتاريخ  18)ج ر عدد  93/10مف المرسكـ  32المتضمف تطبيؽ المادة  11/03/96في:
 ، السابؽ ذكره.93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ: 50المادة 5
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 ثانيا: استقلالية التنظيم والتسيير:
المجنة في ممارسة كظائفيا بتكفير محيط عمؿ ملائـ ك يكمف ضماف استقلالية      

خاص بيا، تساىـ في خمقو كفقا لمتطمباتيا، لتحقيؽ ذلؾ اعترؼ ليا المشرع بحرية تنظيـ 
أجيزتيا بنفسيا عف طريؽ كضع نظاميا الداخمي، كاختيار تنظيميا الإدارم الخاص بيا، 

 المالي كالشخصية المعنكية. كما اعترؼ ليا بسمطة تسيير شؤكنيا بمنحيا الاستقلاؿ
 إذ تتمتع الدكلة ب:ستقلالية المجنة من حيث التنظيم: إ -1
 : وضع نظاميا الداخمي -أ  -1

بنفسيا ك المصادقة عميو دكف تدخؿ أية جية أخرل كذلؾ بمكجب المادة تضعو     
ستقلالية في عدـ تدخؿ السمطة التنفيذية لا ىذه الإ ، تتجمى93/101مف المرسكـ : 26
 كضع ىذا النظاـ كلا في المصادقة عميو كلا نشره.في 
، عاملا أساسيا لخمؽ قكاعدىا القانكنية ستقلالية المجنة في كضع نظاميا الداخميإكتعتبر 

الخاصة تحكـ السكؽ الذم تسيره دكف أف تككف مف القكاعد التشريعية التي يصادؽ 
يذية ، مع ذلؾ تبقى عمييا البرلماف كلا التنظيمية التي تصدر عف السمطة التنف

لا كاف نظاميا الإ ستقلالية محدكدة إذ لابد مف احتراـ النصكص التشريعية كالتنظيمية كا 
 عرضة للإلغاء مف القضاء.

ستقلالية إ، الإدارمتعتبر استقلالية المجنة في تنظيميا  :الإداريستقلالية تنظيميا إ –ب  -1
مقيدة بالنص المنشئ ليا محدكدة إذ أف حريتيا في تحديد أعضائيا كمصالحيا 

كبالنصكص التنظيمية أكؿ ىذه المجنة ىـ رئيسيا كأعضاؤىا يتـ تعيينيـ بمرسكـ تنفيذم 
صادر عف الحككمة كليس بمكجب الانتخاب، كبالتام فحرية المجنة محصكرة في تحديد 

 2اختصاصات كمياـ الرئيس التي سكت عف تحديدىا النص المنشئ ليا.
تظير استقلالية المجنة في التسيير المالي مف حيث حريتيا في  :ماليستقلالية التسيير الإ -2

تحصيؿ مكاردىا ، عف طريؽ الأتاكل التي تقبضيا لقاء الخدمات المقدمة لممينييف 
كتمكيؿ  المتعامميف معيا، لكف كنظرا لعدـ كفاية ىذه الأتاكل في تمكيؿ المجنة كلسد حاجاتيا

                                      

 ."تصادؽ المجنة عمى نظاميا الداخمي خلاؿ اجتماعيا الأكؿ" 93/10ريعي رقـ:مف المرسكـ التش 26تنص المادة 1
 ت ع ب ـ. مف النظاـ الداخمي لمجنة 16حددت ىذه المياـ بمكجب المادة 2
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تمكيؿ ىك الإعانات التي تحصؿ عمييا مف طرؼ نشاطاتيا ، أضيؼ إلييا مصدر آخر لم
الدكلة، بذلؾ تككف مكارد المجنة مزدكجة المصدر مف أمكاؿ عامة كخاصة، كقد تـ التفصيؿ 

 في ذلؾ في المبحث السابؽ.
حيف اعترؼ  1: قمد المشرع الجزائرم نظيره الفرنسي،تمتع المجنة بالشخصية المعنوية -3

لمجنة بالشخصية المعنكية بنص صريح ، لـ يكف  ذلؾ عبثا إنما لتحقيؽ أغراض ىي 
 الاعتراؼ لمجنة بأىمية التصرؼ كالتعاقد، أىمية التقاضي كالقدرة عمى تحمؿ المسؤكلية.

: تتمحكر صلاحيات المجنة أساسا في تمتع المجنة بأىمية التصرف والتعاقد -أ - 3
المدخريف فييا، لأجؿ ذلؾ دعميا المشرع بسمطات تسيؿ ميمتيا حماية السكؽ كحماية 

 تنظيمية رقابية تأديبية....
، كما تتمتع المجنة 2تمارسيا بأدكات قانكنية )الأنظمة ، القرارات ، المكائح ، الآراء...(

بأىمية تعاقد تسمح ليا بإبراـ نكعاف مف العيكد أما مع مكظفييا أك في شكؿ إتفاقيات 
 .ىيئات دكليةتعاكف مع 

: لـ تكف المجنة تتمتع بذلؾ في ظؿ المرسكـ تمتعيا بأىمية التقاضي –ب  - 3
ليا  03/04مف القانكف  20لكف بعدما اعترؼ المشرع في نص المادة  93/10

بالشخصية المعنكية اكتسبت صفة كأىمية التقاضي بإسميا كلحسابيا دكف استعماؿ اسـ 
 الكزير الممثؿ لمدكلة.

 :درة المجنة عمى تحمل المسؤولية عن أعمالياق –ج  - 3
دارية المستقمة بالشخصية المعنكية قدرتيا عمى تحمؿ أعماليا ينتج عف تمتع الييئة الإ

يتمثؿ التزاميا الأساسي في حسف أدائيا لمياميا  فيي تكتسب حقكقا كتتحمؿ التزامات .
عمى الكجو الذم يتحقؽ بو ضبط السكؽ  كحمايتيا كعميو فإف أم خطأ في آدائيا لمياميا 

 ينشأ مسؤكليتيا تجاه الغير المتضرر مف ىذا الخطأ .

                                      

 706-2003مف القانكف رقـ 2المشرع الفرنسي لسمطة السكؽ المالية صراحة بالشخصية المعنكية في المادة  اعترؼ1
 مف القانكف المالي النقدم 621-1المعدلة لممادة 

Art2 de la loi n° 2003-706 «  l’autorité des marchés financiers autorité publiqueindépendentedolésdela 

personnalité morale…. » 
 . 75تكاتي نصيرة، المرجع السابؽ، ص2
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 الفرع الثاني: مظاىر التبعية الوظيفية
نب الكظيفي لمجنة ت.ع.ب.ـ كسمطة امف بيف أىـ القيكد أك الحدكد المتعمقة بالج    

دارية مستقمة في المجاؿ الاقتصادم نجد التقرير السنكم الذم يجب أف تعده الييئة إ
خر ىك مكافقة الكزارة المختصة السمطة التنفيذية .إلى جانب شرط آالمعينة كترسمو إلى 

 ة كتبياف الحدعمى الأنظمة الصادرة عف الييئات المستقمة كبالتالي سكؼ نتطرؽ إلى دراس
 التي تحد مف استقلالية المجنة في الجانب الكظيفي.ك 
 

رسالوالتقرير السنوي  إعداد: أولا  إلى الحكومة: وا 
فيالقياـ الاقتصادييعتبر ىذا المظير تقييدا لاستقلالية سمطات الضبط في المجاؿ     

لسمطات الضبط، بنشاطيا ، نتيجة الرقابة التي تمارسيا الحككمةعمى النشاطات السنكية 
الأنظمة ،  إصدارعف طريؽ 1,كبالنسبة لمجنة ت.ع.ب.ـ فيي تمارس السمطة التنظيمية

كلكف بعد مكافقة كزير المالية عمييا ، تنشر في الجريدة الرسمية متبكعة بقرار كزير المالية 
عمى المتضمف المكافقة عمييا، ىنا يعتبر قرار كزير المالية سببا لإضفاء الطابع التنظيمي 

قرارات المجنة، كالمصادقة ماىي إلا شرط لدخكؿ الأنظمة حيز النفاذ عف طريؽ النشر في 
، خلافا لممكافقة التي فضؿ المشرع استعماليا بدلا مف المصادقة ، كالتي الجريدة الرسمية

 2تجعؿ النص غير المكافؽ عميو مجرد مشركع فقط، كلا يرتقي إلى درجة النظاـ.
 اختصاصات المجنة في الفصؿ الثاني.لحديث عف كسنفصؿ في ذلؾ في ا

كعميو نخمص إلى أف المجنة لا تتمتع بالسمطة التنظيمية بمعناىا الحقيقي إلا بعد تدخؿ 
 السمطة التنفيذية، مما يجعؿ المجنة تابعة لمسمطة التنفيذية في ىذا المجاؿ.

 ثانيا: عرض التقرير السنوي عمى الحكومة: 
يعتبر ىذا المظير تقييدا لحرية السمطات الإدارية المستقمة في القياـ بنشاطيا نتيجة     

 .3الرقابة التي تمارسيا الحككمة عمى النشاطات السنكية لمسمطات المستقمة
                                      

 .، السابؽ ذكره03/04المعدؿ كالمتمـ بالقانكف رقـ: 93/10المرسكـ التشريعي رقـ:1
 . 82قكرارم مجدكب، المرجع السابؽ، ص 2
 .84حدرم سمير، المرجع السابؽ،ص3
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ة المستقمة، كبخصكص كنجد مثؿ ىذه الرقابة عمى مستكل العديد مف السمطات الإداري
جزائرم بتقديـ تقرير سنكم عف نشاط سكؽ القيـ فقد ألزميا المشرع الع.بـ.لجنة ت.

بمكجب المادة  2003مف قانكف إنشائيا المعدلة سنة 30المنقكلة لمحككمة طبقا لممادة 
14.1 

 ثالثا: التبعية من الناحية المالية
نلاحظ مف خلاؿ دراسة النصكص القانكنية التي تحكـ معظـ السمطات الإدارية      

أبقت عمى نكع مف التبعية المالية ليذه السمطات كلكف بدرجات  ياالمستقمة في الجزائر أن
متفاكتة ، فبعض السمطات الإدارية التي يمكنيا أف تمكؿ نفسيا بنفسيا قد تحتاج إما 
لتسبيؽ مالي عمى سبيؿ الاسترجاع كأما إلى إعانات مف الدكلة أك تقيد ليا اعتمادات 

ة الكزارة المعنية، كبالنسبة لمجنة ت.ـ.ع.ب إضافية لسد العجزفي ميزانية الدكلة بمكافق
فكماٍ أينا سابقا عمى الرغـ مف ككنيا سمطة مستقمة تتمتع بالاستقلاؿ المالي نجد كزير 

المالية يحدد بقرار نسب الأتاكل ككيفيات تحصيميا مف قبؿ المجنة كىكما يعد تدخلا في 
 2.استقلاليتيا في ىذا المجاؿ

القكؿ أنو كعمى الرغـ مف جممة الضمانات التي قدميا المشرع كفي الأخير يمكننا     
الجزائرم مف أجؿ منح استقلالية السمطات الإدارية المستقمة مف بينيا لجنة 

ت.ع.ب.مكلاسيما عمى المستكل الكظيفي، إلا أنيا تتعمؽ بالجكانب المالية ك القانكنية 
 كالرقابة.

تقلالية ليا خمفية تدؿ عمى ضركرة تدخؿ سقى التساؤؿ حكؿ: ىؿ نسبية ىذه الإكيب    
القانكنية في الدكلة،  السمطة التنفيذية في ىذه السمطات بصفتيا السمطة المنفذة لمنصكص

ككؿ يجعؿ مف السمطة التنفيذية المحتكر الكحيد  النظامالإقتصادمىيمنة الدكلة عمىأك أف 
 لجزائرم؟لسمطة التنظيـ كالتنفيذ، خاصة مع نقص الكعي لدل المكاطف ا

 
 

                                      

 ، السابؽ ذكره.03/04القانكف رقـ1
 .24حسف غربي، المرجع السابؽ، ص2
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 ممخص الفصل الأول

لقد لخص لنا ىذا الفصؿ مجمكعة مف المفاىيـ التي يجب أف تكضح لمقارئ        
بخصكص لجنة تنظيـ كمراقبة عممية البكرصة السمطة الحديثة التي تـ إنشاؤىا بمكجب 

 1993المتعمؽ ببكرصة القيـ المنقكلة الصادر سنة 93/10المرسكـ التشريعي رقـ:
لييا ضبط سكؽ القيـ المنقكلة كالتي عيد إ 03/04كالمعدؿ بمكجب القانكف رقـ:

)البكرصة( ، بحيث حاكلنا تحديد مفيكـ ىذه الأخيرة مف حيث التطكر التاريخي كالتعريؼ 
عمى الرغـ مف صعكبة تكصؿ الفقو كالقضاء ك قد إستخمصنا أنو ككذا الخصائص، 

ستقمة كالتشريع إلى تحديد الطبيعة القانكنية ليذه المجنة إلا أنو تـ تكييفيا سمطة ضبط م
 تتمتع بالشخصية المعنكية كالاستقلاؿ المالي.

كما حاكنا مف خلاؿ ىذا الفصؿ تحديد علاقة ىذه الييئة بالجياز التنفيذم مف خلاؿ      
الاستقلالية العضكية،ك الكظيفية، الأمر الذم يضمف عمميا بشكؿ مستقؿ عف السمطة 

ى مختمؼ مظاىر ىذه تطرقنا إل حيث التنفيذية كلا تمارس عمييا أم ضغكطات، 
خير إلى حدكد ىاتو لأاالاستقلالية مف الناحيتيف العضكية ككذا الكظيفية، لنتكصؿ في 

الاستقلالية كالمستنتجة مف تبعية المجنة لمسمطة التنفيذية التي تضمف عمميا ضمف القانكف 
 ، حتى لا تتعسؼ بتطبيؽ السمطة الممنكحة ليا.

جمكعة مف المفاىيـ تتمحكر حكؿ ماىية لجنة إذا مف خلاؿ ىذا الفصؿ قد حددنا م
 ت.ع.ب.ـ تتمثؿ في:

 كخصائصيا.تحديد مفيكـ المجنة كتطكر نشأتيا 
  تحديد الطبيعة القانكنية لمجنة كالتي خمصت إلى اعتبارىا سمطة ضبط مستقمة، تتمتع

 بالشخصية المعنكية كالاستقلاؿ المالي.
  كعلاقتيا بالجياز التنفيذم.مي لمجنة الييكمي كالتنظيتحديد الجانب
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 ةول: السمطة التنظيميالمبحث الأ 

   المجنة في مراقبة السوق سمطةالمبحث الثاني:

 السمطة التأديبية والتحكيمية المبحث الثالث:
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انفظم انثاٍَ : انسهطاخ انًًُىحح نهجُح يُظُى و يشالُح ػًهُاخ 

 انثىسطح
 تمييد
ع ب في مركز الاستقلالية في  ـ رادت التشريعات الحديثة اف تظير لجنة تألقد     

ك ذلؾ عف طريؽ تدعيميا  التنفيذية،التشريعية ك القضائيةمكاجية السمطات الثلاث لمدكلة:
بسمطات شبيية، ىك مظير جديد تظير بو الدكلة ك سياسة جديدة يسمييا البعض بسياسة 

 نح المشركعية.اكتساب المشركعية اك م
النمكذج الامثؿ لسمطات الضبط الاقتصادم في الجزائر مف ع ب ك ـ ك تمثؿ لجنة ت    

المعدؿ  10/93حيث جمعيا لمسمطات الثلاث، اذ زكدىا المشرع الجزائرم كفقا لقانكف رقـ
بسمطات لتمكينيا مف ممارسة مياميا ك ذلؾ ييدؼ  04/03ك المتمـ بمكجب القانكف رقـ 

القيـ المنقكلة ك مراقبتو، لكف بالتمعف في ىذه السمطات يظير اف المجنة لا تطكيرسكؽ 
تنفرد بممارستيا جميعا انما تتقاسـ كؿ مف السمطة التنظيمية مع السمطة التنفيذية ك 

تتقاسـ ممارسة السمطة الرقابية مع ىيئات ضبط اخرل في حيف تتقاسـ السمطة العقابية 
 مع السمطة القضائية.

لاؿ السمطة مف خلاؿ ىذا الفصؿ تسميط الضكء عف ىاتو السمطات، مف خ ك سنحاكؿ
كؿ(، السمطة الرقابية )المبحث الثاني( كاخيرا السمطة العقابية التنظيمية )المبحث الأ

 )المبحث الثالث( .
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 ول: السمطة التنظيميةالمبحث الأ 
سكؽ المالية، يفترض فييا الع ب سمطة ادارية مستقمة ك ضابطة ـ تعتبر لجنة ت      

اف تككف سيدة السكؽ، تنظمو كفقا لممتطمبات الاقتصادية الكطنية ك الدكلية خاصة ك اف 
ر بك يعتحتاجو السكؽ. يطة قانكنية تنظيمية تشرع بيا ما المشرع عزز مركزىا بمنحيا سم

لضماف  نظمة ما تراه مناسباذ تشرع عف طريؽ الأإنكحة ليا، ىـ السمطات الممأ التنظيـ 
 حماية السكؽ ك المستثمريف ك المدخريف فييا.

عمى الرغـ مف تقيد حريتيا بتدخؿ الحككمة، فرغـ تفكيض القانكف السمطة التنظيمية    
ف الحككمة تعكد ك تتدخؿ في ممارستيا لتلازـ المجنة في ذلؾ سكاء بطريقة ألا إ، لمجنة

 مباشرة اك غير مباشرة.
 إلى:ك سكؼ نتطرؽ 

 ول: يفهىو انسهطح انرُظًُُحانًطهة الأ

 انفشع الاول: ذؼشَف انسهطح انرُظًُُح

 انفشع انثاٍَ: اساس ذفىَض انسهطح انرُظًُُح نهجُح

 انفشع انثانث: كُفُح يًاسسح انسهطح يٍ طشف انهجُح

 انًطهة انثاٍَ: طىس يًاسسح انهجُح نلاخرظاص انرُظًٍُ

 انرُظًٍُانفشع الاول: انًًاسسح انًثاششج نلاخرظاص 

ًٍ و يلاصيح سد نها فٍ انفشع انثاٍَ : انًساهًح فٍ الاخرظاص انرُظُ

 خرظاصيًاسسح الإ

 انًطهة انثانث: ادواخ يًاسسح انهجُح نهسهطح انرُظًُُح

 انؼاو ٍانفشع الاول: الاخرظاص انرُظًُ

 انفشع انثاٍَ: الاخرظاص انشثه انرُظًٍُ نهجُح
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 ميةالتنظيول: مفيوم السمطة المطمب الأ 
تنحصر سمطة التنظيـ لدل سمطات الضبط المستقمة في  المجاؿ الاقتصادم ك     

ع ب ، ىاتو السمطة تطرح العديد مف ـ المالي بيف مجمس النقد ك القرض ك لجنة ت 
يؤدم الى ضركرة الاشكالات مقارنة بالسمطة التنظيمية المخكلة لمسمطة التنفيذية، مما 

السمطة التنظيمية ك بالتالي سكؼ نحدد تعريفيا )الفرع ك مفيكـ أالبحث حكؿ مقصكد 
الاكؿ( ك مف ثـ نتطرؽ الى اساس تفكيض السمطة التنظيمية لمجنة )الفرع الثاني( كاخيرا 

 نحدد كيفية ممارسة السمطة التنظيمية مف طرؼ المجنة )الفرع الثالث( .
 

 ول: تعريف السمطة التنظيميةالفرع الأ 
مف الدستكر الجزائرم 142مف الدستكر الفرنسي تنص المادة  37عمى غرار المادة     
ف: " رئيس الجميكرية يمارس السمطة التنظيمية في المسائؿ الغير مخصصة أ عمى

 1كؿ"اؿ التنظيمي الذم يعكد لمكزير الألمقانكف.يندرج تطبيؽ القانكف في المج
 ةالتنظيميتكاجد نكعيف مف السمطة ستنتاجإانطلاقا مف ىذا النص يمكف 

 سمطة تنظيمية مستقمة يضطمع بيا عضكيا رئيس الجميكرية ك تككف ماديا -
 مف الدستكر. 122في المكاد الغير مخصصة لمسمطة التشريعية في المادة 

سمطة تنظيمية تنفيذية لمقكانيف يضطمع بيا عضكيا الكزير الاكؿ ك تنحصر ماديا  -
د قانكنية جديدة مخالفة في تطبيؽ، شرح ك تفسير القانكف دكف انشاء قكاع

 لمضمكنو.
دة مبدئيا لا يمكف تصكرسمطة تنظيمية خارج الحدكد المرسكمة عضكيا ك ماديا في الما

التي تجعؿ مف الكزير مف الدستكر الفرنسي  21دة مف الدستكر الجزائرم ك الما  125
 كؿ المالؾ الكحيد لمسمطة التنظيمية.الأ

خرل لمسمطة التنظيمية أشكاؿ أجراء التفكيض تكجد عدة إلكف مف الناحية الكاقعية ك خارج
كؿ ) السمطة التنظيمية لمجماعات المحمية في مجاؿ الضبط فيما عدل، الكزير الأ

                                      

 3/7/.2014)بتاريخ  (14)ج ر.عدد(مر ،المتضمف التعديؿ الدستك 2016مارس  6المؤرخ في  01/16قانكف رقـ  1
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الادارم، السمطة التنظيمية لمكزراء بصفتيـ رؤساء مصالح في اطار اختصاصيـ 
 .1دارية المستقمة(لسمطة التنظيمية لبعض السمطات الإالقطاعي ك ا

لا بالنسبة لمقميؿ إالفرنسي ليا بيذه السمطة خيرة، لـ يعترؼ المشرع بالنسبة ليذه الأ    
ف مجمس الدكلة أذ تدخؿ لتقييد ىذه السمطة، ذلؾ إىيئة الأسكاؽ الماليةمنيا مف بينيـ 
لا في حالات ككف مجاؿ إالصلاحية لسمطات الضبط لا يككف  ف منح ىذهأالفرنسي يرل ب

ة طيف تضطمع ع ب بسمأىك الحاؿ بالنسبة لقطاع البكرصة التدخؿ تقنيا ك ضركريا كما 
 .2معيارية

في القانكف الجزائرم لـ يعترؼ المشرع بالسمطة المعيارية الا لسمطتيف ىما: مجمس النقد 
بسمطة  ترؼ ليا المشرعع ب فبالنسبة لمجنة ت ع ب ـ، قد اعـ ك القرض ك لجنة ت 

بر عف نقؿ حقيقي لصلاحيات السمطة التنفيذية ك ليس مجرد قكاعد ذات طابع معيارية تع
 تقني.

اذ تتمتع ىذه المجنة بسمطة تنظيمية عامة تشمؿ سير سكؽ القيـ المنقكلة بسبب تقنيات 
 3تيـ عمى سبيؿ المثاؿ مايمي:

    رؤكس الامكاؿ التي يمكف استثمارىا في البكرصة 
 -ية الكسطاء ك محنكاىا ك الضمانات التي يجب اف يكفمكنيا لزبائنيـنطاؽ مسؤكل 

  الشركط ك القكاعد التي تحكـ العلاقات بيف المؤتمر المركزم لمقيـ ك المستفيديف مف
 خدماتو

  عتماد الكسطاء مف عمميات البكرصة ك القكاعد المينية التي تطبؽ عمييـ.إ 
 القيـ  تعمقة بالحفاظ عمى مالقكاعد العامة ال 
 القكاعد الخاصة بتسيير نظاـ تسكية ك تسميـ القيـ المنقكلة 

                                      

 146،145بكجمميف كليد، المرجع السابؽ، ص1
2    conseil d’etat français ; les autoritès administrative indèpendantes rapport public,. 
Etudes et document,n°53, 2001. 

, المتعمؽ بشركط اعتماد الكسطاء في عمميات البكرصة   2015/04/15المؤرخ في   01/15نظر النظاـ رقـ أ 3
 .(21/10/2015خ,بتاري55ككاجباتيـ ك مراقبتيـ )ج ر عدد 
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 ىيؿ ك ممارسة نشاط محافظة القيـ المنقكلةأشركط ت 
 منقكلةالقيـ دارة إىيؿ ك ممارسة نشاط محافظة ك أشركط ت 
 جراء مفاكضات في مجاؿ البكرصةإعكاف المرخص ليـ بىمية الأأالشركط الخاصة ب 
 رصدار في كسط الجميك الإ 
  1نيا ك شطبيا ك تعميؽ تحديد اسعاره.أقبكؿ القيـ المنقكلة لمتفاكض بش 
نظمة نظمة، ىذه الأأصدار إف السمطة التنظيمية ىي سمطة أة يمكف القكؿ مذا كمحصإ

تي بتطبيؽ النصكص التشريعية ك التنظيمية السابقة لذا أتتمثؿ في كضع قكاعد التي ت
ما إخيرة لمجنة بطريقتيف التطبيقية. ك تخكؿ ىاتو الأظيمية يسمييا البعض بالسمطة التن

ستشارية المخكلة ك بتدخميا عف طريؽ الصلاحيات الإأك بكاسطة قانكف أبصفة مباشرة 
ذ قمؿ المشرع مف ىذا إنة تقميد مطمؽ لمحالة الفرنسية، ليا في منح ىذه السمطة لمج

 2العامة لمتنظيـ. ختصاص ك المبادئتعارض الإ كأ لاالاختصاص قصد تفادم تداخ
 

 ساس السمطة التنظيمية لمجنةالفرع الثاني: أ
ساسيا القانكني في المادة أية التي تتمتع بيا لجنة ت ع ب ـ تجد السمطة التنظيم     
التي تنص عمى مايمي: " تقكـ لجنة عمميات  93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ   31

يات متعمقة عمى كجو البكرصة ك مراقبتيا بتنظيـ سير سكؽ القيـ المنقكلة ك بسف تقن
 3تي...." أالخصكص بما ي

نما نقمو مف نظيره الفرنسي الذم سبقو في إكيض لـ يستحدثو المشرع الجزائرم تفىذا ال
 .AMFثـ لخمفيتيا  COB منح سمطة تنظيمية لمجنة عمميات البكرصة

                                      

 03/04, فالأكؿ ينص عمى الكظيفة القانكنية , ك ينص القانكف 2003ك نص  1993ىناؾ فرؽ كاضح بيف نص  1
  مجاؿ في النص الأكؿ. 12مجالا مقارنة ب  15عمى الكظيفة التنظيمية ك قد إتسع مجاليا إلى 

 . 94, المرجع السابؽ , ص حدرم سمير 2
 ., السابؽ ذكره10/93انظر القانكف رقـ 3
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ك فيما يتعمؽ بدستكرية السمطة التنظيمية التي تتمتع بيا المجنة, فاف المشرع الجزائرم 
خكؿ لمجنة ، قصد تنظيـ السكؽ المالية ، سمطة اصدار انظمة تسير بيا السكؽ سمطة 

تنفيذ تعكد دستكريا لمسمطة التنفيذية مجيدة في الكزير الاكؿ الذم يتكلى السير عمى 
 ،2ستثناءا تعكد بغض الاختصاصات التنظيمية لرئيس الجميكرية إ،1القكانيف ك التنظيمات

منح ت، التي 10/93مف المرسكـ التشريعي رقـ  31لذا تكجب البحث في دستكرية المادة 
 السمطة التنظيمية في مجاؿ السكؽ المالية لمجنة البكرصة.

لمجمس الدستكرم ك لا الفقو ك لا القضاء لـ ييتـ بالاجابة عف ىذا السؤاؿ لا ا    
جتيادات قضائية إالقانكني ك االقضائي، فمـ تظير  الجزائرم حيث يلاحظ غياب التبرير

ر ثاأمر لتكضيحو، في حيف يتدخؿ المجمس الدستكرم في ىذا الأف، ك لـ أفي ىذا الش
 3خرل مف بينيـ فرنسا.أىذا المكضكع جدلا كبير في دكؿ 

عتقاد بعدـ ياب التبريرات التشريعية يمكف الإم ك في حيف غأالر ك حسب عمكـ    
ـ الدستكر ، كىذا يعكد لمجمكعة حكاأرسة المجنة لمسمطة التنظيمية مع حكاـ مماأتعارض 

ف ألتالي نلاحظ ك با,  نظمة عمى مستكل ىذه الييئاتكيؼ تصدر ىذه الأىميا أ سباب، أ
 .4جرائيةإك أخرل شكمية أضكغية ك حاط ىذه السمطة بقيكد مك أالمشرع الجزائرم 

تتمثؿ ىذه القيكد في تحديد ك حصر مجاؿ السمطة التنظيمية  القيود الموضوعية:أولا: 
مف طرؼ سمطات الضبط، مما يعني لا تتمتع المجنة كسمطة مف سمطات الضبط 

لذم لو سمطة تنفيذ كؿ ك اة عامة مثمما ىي متاحة لمكزير الأالمستقمة بسمطة تنظيمي
مية خاصة نما كصفيا بسمطة تنظيإة في كؿ القطاعات ك المجالات، ك نظمالقكانيف ك الأ

لاعتبار خذ بعيف اما ىك مخصص لييئات الضبط، مع الأ نيا تتعمؽ بمجاؿ تنظيـأم أ
 5المشرع.طار الضيؽ الذم ك ضعيالإ

                                      

 ., السابؽ ذكره 2016مف التعديؿ الدستكرم لسنة   99مادة ال 1
 ., السابؽ ذكره 2016مف التعديؿ الدستكرم لسنة  142المادة 2
 .81تكاتي نصيرة, المرجع السابؽ, ص 3
 . 95حدرم سمير , المرجع السابؽ , ص  4
 .96ك  95المرجع نفسو , ص 5
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ثؿ لية، ك المتمجراء الذم يتخذه الكزير المكمؼ بالما: التي تتعمؽ بالإالقيود الشكميةثانيا:
نظمة بمفيكميا الحقيقي ك أنظمة لمجنة، حتى تصبح أفي قرار المكافقة عمى مشاريع 

 القانكني ك تصبح قابمة لمتنفيذ بعد نشرىا بالجريدة الرسمية.
حد أكع ب ـ خمص الى دستكرية السمطة التنظيمية الممنكحة لمجنة ت نبيذا الشكؿ 
قتصادم، في حيف سمطة شط في المجاؿ المالي ك الإالتي تندارية المستقمة ك الييئات الإ

 نظمة تعتبر حكرا لمسمطة التنفيذية.أصدار إمر ك الأ
ية في الجزائر قد منحت لمكزير ف صلاحيات السمطة التنظيمأعمى الرغـ مف ك      
ع ب  ـ ف تدخؿ لجنة تإيا ففط في مجاؿ تطبيؽ القانكف، فكؿ ك الذم يستعممالأ

ستكر باستعماليا لمسمطة التنظيمية في تطبيؽ القكانيف الخاضعة لقطاعيا ليس مخالفا لمد
ض مف القانكف ك ىك القانكف ذا حصمت المجنة عمى السمطة التنظيمية بمكجب تفكيإ

مر الذم يجعؿ ممارستيا  ب تفكيض مف السمطة التنفيذية، الأليا ك ليس بمكج أالمنش
 1ع.ك مشر ليذه السمطة دستكرم ك 

 

 من طرف المجنة التنظيمية  الفرع الثالث: كيفية ممارسة السمطة
, نجده نص أف المجنة تقكـ في إطار التشريع الذم ـ ع ببالرجكع الى تقرير لجنة ت    

مؼ بالمالية ك تتعمؽ كلى مكافقة الكزيرالمإنظمة تخضع أعداد يحكـ السكؽ المالية ,بإ
 2تي:أالتي يتـ سنيا عمى الخصكص بما ي نظمةالأ
القكاعد المينية المطبقة عمى الكسطاء في عمميات البكرصة، ك عمى ىيئت التكظيؼ  -

 الجماعي في القيـ المنقكلة، ك عمى ماسكس الحسابات، حافظي السندات.
كاجبات الاعلاـ المفركضة عمى الشركات عف اصدار قيـ منقكلة مف خلاؿ الطمب  -

 عمى الادخار اك القبكؿ في البكرصة اك العركض العمكمية.العمني 
 تسيير حافظة القيـ المنقكلة -

                                      

1
zouaimiarachid .op- cit . p117 

 .9, السابؽ ذكره, ص 2010ت ع ب ـ لسنة  تقرير لجنة2
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 القكاعد المينية المطبقة عمى الكسطاء -
 القكاعد النتعمقة بمسؾ الحسابات، حفظ السندات -
 القكاعد المتعمقة يتسسير نظاـ التسكية ك التسميـ في مجاؿ السندات -
 في مجاؿ القيـ المنقكلة المسجمة في البكرصة شركط التداكؿ ك المقاصة -
 قكاعد سير الشركة تسيير بكرصة القيـ ك المؤتمف لمركزم عمى السندات. -

نيا تقكـ بكضع قكاعد أم أضع قكاعد تتعمؽ بالسكؽ المالية، ك بالتالي تتدخؿ المجنة في ك 
 عتماد المتدخميف في المجاؿ المخصص ليا.إمتعمقة ب

طار ك يدخؿ في ىذا الإبالنسبة لوضع قواعد المتعمقة بالسوق المالية:  أولا:
ك التي تمتمؾ  ,ظيميعلاه ذات الطابع التنأ ا نيأصلاحيات التي منحيا المشرع كما ر ال

 1.سمطة تنظيمية عامة
 وضع قواعد تتعمق بالعتماد المتدخمين في المجال المخصص لمجنة:ثانيا:

عتماد المتدخميف في مجاؿ إليا صلاحيات كضع قكاعد متعمقة ب فتجد المشرع قد خكؿ 
م الشركط الكاجب تكفرىا أكتساب الكسيط إشركطأف بكرصة منيـ الكسطاء مف حيث ال

القكاعد  ضات في مجاؿ البكرصة ك كذا تحديدجراء مفاك إعكاف الذيف سيرخص ليـ في الأ
 2التي تنطبؽ عمييـ.

شكاؿ أتمارس بطرؽ مختمفة ك التي ىذه السمطة إلى ف نشير أك في ىذا الصدد يجب 
 لممارسة ىذه السمطة. يادكات الممنكحة لالحديث عف الأمتعددة سنتطرؽ ليا ب

 
 

 ختصاص التنظيميمب الثاني: صور ممارسة المجنة للإالمط
, حيث يكجد كثر تعبيرا عف الممارسة الحقيقية لكظيفة الظبطتعد السمطة التنظيمية الأ     
ط ختصاص المجنة كسمطة ضبإىك عمكما مف ك ك بداية لمقاعدة القانكنية أنشاء إىناؾ 

                                      

 ., السابؽ ذكره 04-03مف القانكف رقـ  31أنظر المادة 1
 .90المرجع السابؽ ص ,تكاتينصيرة 2
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حتراميا ك تختمؼ كيفية تدخؿ سمطات إفة الى السير عمى حسف تنفيذىا ك ظامستقمة, بالإ
ف أ كأكؿ(, ف تمارسو مباشرة )الفرع الأأما إممارسة ىذا الاختصاص التنظيمي, فالضبط ل

 رع الثاني(.تقكـ فقط بالمساىمة فيو )الف
 

 ختصاص التنظيميول: الممارسة المباشرة الإالفرع الأ 
ختصاص التنظيمي مف بيف السمطات التي تمارس الإع ب ـ تعتبر لجنة ت        

ذ تتمتع بسمطة تنظيـ كاسعة مقارنة بتمؾ التي تضمنيا المرسكـ التشريعي إبصفة مباشرة 
جيزة داخؿ البكرصة أحداث إتماشيا مع التعديلات الجديدة ك  , ك ىذا10/93رقـ 

لة ك المركزم ك تتدخؿ المجنة لكضع قكاعد تتعمؽ بسير سكؽ القيـ المنقك  فكالمؤتم
ة بيف المتعامميف داخؿ سيـ ك السندات محؿ العمميات القائمالمقصكد بالقيـ المنقكلة الأ

المعدلة بسف  10/93مرسكـ التشريعي رقـ مف ال 31ذتقكـ المجنة كفقا لممادة إالبكرصة, 
, ك تقكـ بنشرىا في الجريدة ة جؿ سير سكؽ القيـ المنقكلأنظمة مف أما تراه مناسبا مف 

 1الرسميةمرفقة بالنص القانكني المتضمف المكافقة عمييا مف الكزير المكمؼ بالمالية.
دار ىذه القيـ ك قبكؿ تداكليا صإلمجنة مف خلاؿ ىذه القكاعد شركط تبيف احيث         

متدخميف في البكرصة خرل خاصة بشطبيا كما تقكـ بكضع القكاعد المتعمقة بالأحكاـ أك 
كؿ ؤلاء الذيف يعرضكف الكرؽ لمبيع لأمر بالمصدريف لمقيـ المنقكلة ك ىـ ىسكاء تعمؽ الأ

كراؽ مؾ الأمريف الذيف يتقدمكف لشراء تمر بالمستثك تعمؽ الأأ, مرة ميما تكف صفتيـ
ف ألى إشارة ف يتكسطكف بينيما ك تجدر الإيك بصفة الكسطاء الذأعركضة لمبيع الم

شخص الطبيعي سبعد الإقد   10/93المعدؿ لممرسكـ التشريعي رقـ  04/03القانكف رقـ 
شخاص المعنكية دكف صبحت تقتصر ىذه الميمة عمى الأأمف دائرة الكسطاء ك 

 2.ةيالطبيع

                                      

 .المعدؿ ك المتمـ, السابؽ ذكره10/93ي رقـعمف المرسكـ التشري 31انظر المادة  1
مذكرة لنيؿ شيادة  في التشريع الجزائرم,الرقابة القضائية عمى سمطات الضبط المستقمة مكسى رحمكني ,  2

 64, ص 2013الماجستير,كمية الحقكؽ ك العمكـ السياسية, جامعة باتنة , 
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 ختصاص التنظيمي المساىمة في الإالفرع الثاني : 
م أالر  ستشارة كختصاص التنظيمي عف طريؽ الإتتجسد مساىمة المجنة في الإ     

انيا تعبر عف  لاإ, لزاميةإية قكة أنيا مجردة مف أات ك التكصيات ك رغـ حقترابتقديميا الإ
 ختصاصيا.إلنصكص التنظيمية المتعمقة بمجاؿ عداد اإ مشاركة المجنة في 

رغـ التمتع ختصاصيا, إاد نصكص تنظيمية المتعمقة بمجاؿ عدإ مشاركة المجنة في     
بو مف قبؿ السمطة التنفيذية مف خذ لزامية الأإف عدـ ألا إاريستشالكاسع بيذا الدكر الإ

القضاء عمى ىذا  ف ذلؾ لا يعني رقابةأىذه الصلاحيات مف محتكاىا, كما  فراغإنو أش
قتراحات ك تكصيات لا ا  ك اتأستشار إراء ك آعتباره ينحصر في مجرد تقديـ إالدكرالتساىميب

التنظيمية  ف رقابة القاضي تنحصر في القراراتإعتبارىا قرارات, لذلؾ فإ لى درجة إترقى 
 1صدار القرارات التنظيمية.إعتبارىا تتمتع بسمطة حقيقية في إالتي تصدرىا المجنة ب

ما مباشرة إؽ المالية في العديد مف المكاقؼ تنظيـ سك  تتدخؿ في التنفيذيةكما نجد السمطة
تبعت المرسكـ التشريعي أة, حيث نجد السمطة التنفيذية قد صدار مراسيـ تنفيذيإعف طريؽ 

 حكامو.أالتنفيذية المتضمنة كيفية تطبيؽ بجممة مف المراسيـ  10/93رقـ 
بؿ  ,مثؿ ىذه النصكصصدار إمة ىذا الحؽ مف المجنة المختصة بلـ تسمب الحكك ك      

غمب مكاده أ ذ يحيؿ في إ ,10/93يستمد مشركعيتو ككجكده مف المرسكـ التشريعي رقـ  
ف كممة التنظيـ التي كردت خلاؿ ىذا المرسكـ لا تحدد الجية ألاإلى تنظيـ يصدر لاحقا,إ

مف  32حكاـ المادة  ف تككف المجنة, تطبيقا لأأرجح ك عمى الأصداره إالمختصة ب
ماـ الحككمة لتنظيـ أنصيب المجنة ىك الذم فسخ المجاؿ تخر ألكف ت 93/10  المرسكـ

, 1996ع ب في سنة ـ السكؽ المالية عف طريؽ المراسيـ التنفيذية, ك رغـ تنصيب ت 
ت ملازمة لمجنة في ممارسة ىذا نما بقيإىذا الحقؿ  مفلـ تنسحب السمطة التنفيذية 

 ذكر منيا:نعف الحككمة عدة مراسيـ تنفيذية  ختصاص ك قد صدرالإ

                                      

, مذكرة ماجستير, كمية الحقكؽ ك العمكـ الرقابة القضائية عمى اعماؿ سمطات الضبط المستقمةحساـ الديف بركيبة, 1
 .20, ص 2014السياسية, جامعة كرقمة ,
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,يتضمف تطبيؽ 1994المؤرخ في  يكنيك سنة     175/94المرسكـ التشريعي رقـ    -
 10/93.1مف المرسكـ التشريعي رقـ  21 ,22 ,29 المكاد

, يتضمف تطبيؽ المادة 1996مارس  11, المؤرخ في 102/10المرسكـ التنفيذم رقـ -
 10/93.2ريعي رقـ مف المرسكـ التش 32
, المتعمؽ بتطبيؽ 1996ديسمبر28 ,  المؤرخ في 474/96المرسكـ التنفيذم رقـ رقـ -

, المتعمؽ بييئات 1996يناير 10, المؤرخ في 08/96مف الامر رقـ   32,8المادتيف 
 3التكظيؼ الجماعي لمقيـ المنقكلة.

 يتعمؽ بالشكاكم التي تحصميا  1998مايك  20المؤرخ في  170/98المرسكـ رقـ  -
 4.ع ب ـ ت لجنة 

مف المرسكـ  3يتضمف تطبيؽ المادة  1998اكت  2قرار كزير المالية المؤرخ في  -
 5المتعمؽ بالشكاكم التي تحصميا لجنة ت ع ب ـ. 170/98التنفيذم رقـ 

 08/96رقـ 52, المتضمف تطبيؽ المادة 1998اكت  5قرار كزير المالية المؤرخ في  -
 6ك المتعمؽ بييئات التكظيؼ الجماعي لمقيـ المنقكلة.   1996يناير 10المؤرخ في 

نظمة المجنة أير مباشرة عف طريؽ المصادقة عمى ف تتدخؿ بطريقة غأكما يمكف لمجنة 
نظمتيا لمصادقة ألمسمطة التنفيذية مف خلاؿ اخضاع كد المشرع عمى تبعية المجنة أذ إ

 10/93.7مف المرسكـ التشريعي رقـ  32كزير المالية, طبقا لما نصت عميو المادة 
( بدلا مف approbationستعمؿ المشرع مف خلاؿ ىذه المادة مصطمح المكافقة )ك إ

 ىمية.بالغ الأ لمغز يذاكل(homologation) مصطمح المصادقة

                                      

 .1994جكاف  26, الصادر في 14الجريدة الرسمية عدد  1
 .1996ديسمبر  20, الصادر في 18الجريدة الرسمية عدد 2
 .1996ديسمبر 19, الصادر في  84الجريدة الرسمية عدد  3
 .1998مام  24, الصادر في  34  الجريدة الرسمية عدد 4
  .1998سبتمبر  01, الصادر في 70الجريدة الرسمية عدد 5
 .1998سبتمبر  20, الصادر في 70الجريدة الرسمية عدد 6
عمى مايمي " يكافؽ عمى المكائح التي تسنيا المجنة عف طريؽ  10/93مف المرسكـ التشريعي رقـ  32تنص المادة  7

 التنظيـ ك تنشر في الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية الديمقراطية الشعبية مشفكعة بنفس المكافقة.
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دقة في المادة االجزائرم مصطمح المص خلاؼ المشرعستعمؿ المشرع الفرنسي عمى إك قد 
في , ف صلاحيات كزير الاقتصاد, ك جعمو م1في التقنيف النقدم ك المالي  6ؼ 621
تخضع  لا(sec) الكلايات المتحدةنظمة لجنة بكرصة المشرع الأمريكي جعلأ فأحيف 

 دقة الككنغرس.صانما لمإلمصادقة السمطة التنفيذية 
نكاع الرقابة التي تمارسيا السمطة العامة عمى القرارات ذات أبيف كما ميز المشرع الفرنسي 

المصادقة التي تتكاجد منيا دارية المستقمة, التنظيمي الصادرة عف الييئات الإ الطابع
ف المكافقة التي تضفي الطابع الرسمي عمى النص عقاعدة ىرـ الرقابة ك التي تختمؼ 

خيرا عف ألتزاما بالقياـ بعمؿ ك إطالبو عتماد الذم يفرض عمى ف الإالمكافؽ عميو, ك ع
 2معمؿ ذاتو.لف يككف سابقا أالترخيص الذم يجب 

عمؿ مصطمح المكافقة لا يقصد ستإف المشرع حينما أستاذ زكايميةيرل الأك في الجزائر 
مكافقة ف ألا بعد صدكر قرار المكافقة, بؿ إذاتو  ف النظاـ لا يممؾ قكة قانكنية في حدأمنو 
بقي لكلاىا لك دخالو حيز التنفيذ, إشر النظاـ في الجريدة الرسمية ك المالية شرط لنكزير 

 ,3النظاـ مجرد مشركع
 

 دوات ممارسة المجنة لمسمطة التنظيميةالمطمب الثالث: أ
قتصادم ك في سبيؿ ذلؾ خكؿ لى ضبط المجاؿ الإإلقد سعى المشرع الجزائرم      

ع بصلاحية ختصاصات, حيث تضطمك الإجممة مف الصلاحيات ع ب ـ لمجنة ت 
صدار لكائح تتعمؽ بتنظيـ إختصاص تنظيمي عاـ بإذ تمارس إكاسعة في ىذا المجاؿ, 

صدار إختصاص شبو تنظيمي بإكؿ(, ك منقكلة ك سنفصؿ ذلؾ في )الفرع الأسكؽ القيـ ال
ت المخالفة رسامممااحات بغرض كضع حد لقتر راء ك الإتعميمات ك التكصيات ك الآال

                                      

1
- art L621 « pour l’execution de ses missions l’autoritè des marchès financiers prend un règlement gènèral 

qui est publiè au journal officiel de republiquefrancaise après homologation par arrètè du ministre chargè de 

l’economie 
2
-conac pierre henri .op.cit.p 57  

3
-zouaimiarachid .op.cit .p 29  
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جؿ أدارة مف طار كؿ ما لو علاقة في الإذ يدخؿ في ىذا الإإلمتشريع المعمكؿ بو, 
 ممارسة عممية التنظيـ, ك سنفصؿ في ذلؾ في )الفرع الثاني(.

 

 العام يول: الاختصاص التنظيمالفرع الأ 
ي خكؿ ليا المشرع دارية المستقمة التمف السمطات الإع ب ـ لجنة ت  تعتبر      

صدار المكائح ك نشرىا في الجريدة الرسمية إختصاص التنظيمي العاـ, مف خلاؿ الإ
ماـ ألغاء, التعكيض ك عدـ المشركعية لمجميكرية الجزائرية ك تقبؿ ىذه المكائح الطعف بالا

دارية التي تتضمف المكائح تمثؿ مجمكع القرارات الإ الييئات القضائية المختصة, ك ىذه
 1ك مجردة, تتعمؽ بجممة مف الحالات ك المراكز القانكنية العامة.قكاعد عامة ك مكضكعية 

لنسبي, حيث لا دارية التنظيمية التي تصدرىا بالثبات ك الجمكد اك تتميز القرارات الإ
ما تكفرت منما تظؿ قابمة لمتطبيؽ كإكؿ مرة, ثارىا بمجرد تطبيقيا لأآتستنفذ مضمكنيا ك 

دارية الفردية, كما تتميز بككنيا تخاطب رات الإقيا,عمى عكس القراشركط ك ظركؼ تطبي
 الكافة ك يحتج بيا في مكاجية الجميع مثؿ القانكف في معناه الخاص الضيؽ.

مف دراية  كثرأسمطة التنفيذية, فيي الالضبط فرع مف كظيفة  تعتبار سمطاإك ب    
مكضع التنفيذ ككنيا  حكاـ القانكنيةكضع تفاصيؿ الأفي عمى معرفة ك السمطة التشريعية 

صدار القرارات إعطاؤىا سمطة إ الكاقع المعاش, لذا فمف المنطؽ  لىإقرب سمطات الدكلة أ
لمجنة كسمطة ف اإفعمى ذلؾ دارية لتحديد شركط ككسائؿ تنفيذ القانكف, ك بالقياس الإ

ع ف يخكليا المشر أارية في الدكلة لذلؾ مف البدييي دىي جزء مف السمطة الإضبط مستقمة 
 ىذا الاختصاص.

ع ب ـ ف المشرع قد منح لجنة ت أختصاص نجد يما يتعمؽ بمجاؿ ممارسة ىذا الإكف    
صدار لكائح ضمف مجاؿ كاسع, حيث خكؿ ليا كضع التنظيـ في الميداف المالي, إسمطة 

تتكلى  ككنياك لا سيما في مجاؿ القيـ المنقكلة ك تمعب دكر المصدر لقانكف القيـ, ك ذلؾ 

                                      

عمار عكابدم, نظرية القرارات الادارية بيف عمـ الادارة ك القانكف الادارم, الطبعة الثانية, دار ىكمة , الجزائر  1
 .12, ص 2001,
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ـ لمبكرصة كالكسطاء ك عمى طار التنظيمي العاؿ الإنصكص التنظيمية التي تشككضع ال
 عتبارىا السمطة التي تساىـ في تطكير قانكف البكرصة ككؿ.إ ساس يمكف ىذا الأ
ف تنشر المكائح التي تصدرىا المجنة في الجريدة الرسمية لمجميكرية ألكف لا يمكف     

الجزائرية الا بعد مكافقة الكزير المكمؼ بالمالية, بمكجب قرار يصدره كفقا لما نص عميو 
مف المرسكـ التشريعي   32ك الذم صدر تطبيقا لممادة 102/96.1المرسكـ التنفيذم رقـ 

قة ضمنية اذا سكت الكزير المكمؼ بالمالية ك لـ يقدـ المعدؿ ك تعتبر المكاف  10/93رقـ 
يكـ كاممة يبدا حسابيا مف تاريخ ايداع   15مكافقتو ك لا رفضو للائحة ضمف اجؿ 

التنظيـ , ك يكجو مباشرة الى الامانة العامة لمحككمة مرفقا بالاشعار بالاستلاـ مف طرؼ 
لجريدة الرسمية ك ىذا ما نصت كزير المالية ك ىذا بغرض استكماؿ اجراءات نشره في ا

مف النظاـ الداخمي لمجنة ـ مصادقة كزير المالية عمى لكائح  28 , 27عميو المادتيف 
المجنة يمكف اعتباره نكعا مف الرقابة الكصائية. ذلؾ اف الكزير يممؾ سمطة المصادقة, ك 

ر النظاـ مما مكانية نشإيممؾ سمطة الرفض ك بالتالي عدـ  احالة النظاـ لمنشر, كما انو
لا إنظمتيا لا تخضع أك نفس الحكـ يسرم في فرنسا ف 2يجعمو غير قابؿ لمتطبيؽ,

 لمصادقة شكمية مف الكزير المكمؼ بالمالية.
ف المشرع نص لى ىذه السمطة ) بمجاليا الكاسع( ضمف القسـ أشارة ك يجدر الإ   

مف المرسكـ  ,3الثاني. مف الفصؿ الثاني الذم كرد تحت عنكاف ) المياـ ك الصلاحيات( 
حيث كسع المشرع اختصاص  04/03ك المعدلة بالقانكف رقـ 10/93التشريعي رقـ 

ضمنيا المادة قبؿ التعديؿ تالمجنة بمنحيا الحؽ في سف المكائح في مجالات جديدة لـ ت
صكص عمييا ضمف نفس المادة, فيما ختصاصيا في بعض المجالات المنإلغى أفيما 

 4ضمف مجالات اخرل. وختصاصيا عمى حالإحتفظبإ
                                      

المتعمؽ  , 10/93مف المرسكـ التشريعي رقـ  32, المتضمف تطبيؽ المادة 102/96المرسكـ التنفيذم رقـ  1
 .(.1996سنة  18, ) ج ر, عدد  1996مارس   11بالبكرصة, المؤرخ في 

 .81زكار حفيضة , المرجع السابؽ , ص  2
بارة , كردت بعبارة " الكظيفة القانكنية" حيث لكردت بع10/93القسـ الثاني , الفصؿ الثاني مف المرسكـ التشريعي رقـ  3

 .دؽأ"الكظيفة التنظيمية" لكانت 
 , السابؽ ذكره.04/03مف القانكف رقـ31انظر المادة  -4
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  ختصاص الشبو التنظيمي لمجنةالفرع الثاني: الإ
صيا شبو ختصاإي سف القكاعد القانكنية مف خلاؿ ع ب فـ تساىـ لجنة ت       

 30راء ك منشكرات, طبقا لممادة آصدار تعميمات, تكصيات, إمكانية إذ تتمتع بإالتنظيمي 
عماؿ في الكشكؼ التي تصدرىا المجنة دكريا ميا الداخمي , كتنشر جميع ىذه الأمف نظا

قتراحات إلمحككمة , كما يمكف لمجنة تقديـ ك كذا في التقرير السنكم الذم تقدمو المجنة 
ختلاؼ إك تختمؼ الكسائؿ التي تستعمميا بلمحككمة تتعمؽ بسكؽ البكرصة, قكانيف 

 1شخاص المحاطيف بو, تتمثؿ ىذه الكسائؿ فيمايمي :ختلاؼ الأإمكضكع التنظيـ ك ب
نظمة لتنظيـ سكؽ القيـ المنقكلة ك ساسا بالأأع ب ـ تستعيف لجنة ت نظمة: الأ  - أ

نصكص تشريعية ك تنظيمية سابقة تي لتطبيؽ أىي بمثابة مجمكعة القكاعد التي ت
   2.لذا يسمييا البعض بالسمطة التنظيمية التطبيقية

نظمة خارج ألا يجكز لمجنة سف  10/93مف المرسكـ رقـ   31 حكاـ المادةتطبيقا لأ
نظمتيا لا أف إحترمت المجنة ىذه المجالات فإف إالات التي حددتيا ىذه المادة, ك المج

لا قكة الزامية الا بعد مصادقة كزير المالية عمييا ك اصدارىا تتمتع بام مركز قانكني ك 
 3الجريدة الرسمية.
نظمتيا جميكرا يتمثؿ في كؿ العامميف بيذه السكؽ, ك قد ترؾ المشرع أتخاطب المجنة ب

نظمتيا عكس المشرع الفرنسي,الذم يمزـ سمطة أتخاذإحرية المطمقة في كيفية اللمجنة 
 .4نظمتياأتخاذإؿ بستشارة بعض الييئات قإجراءات ك مف الإعة السكؽ المالية   بمجمك 

                                      

نة بنفسيا الكسائؿ التي تستعيف بيا لممارسة سمطتيا التنظيمية ك ذلؾ مف خلاؿ نظاميا الداخمي ,اذ جحددت الم 1
 منو : 24نصت المادة 

Article 24: (pour mettre enoeuvre les missions d’ont elle a lacharge . la comission prend des reglement. Des 

decissions. Des instruction fait des recommandations et èmet des avis- la comissionfiscera les 

differentcatègorisdetescte ainsi que les modalitès et les conditions de leur mise en œuvre) 
 .116ص تكاتي نصيرة, المرجع السابؽ ,2
 ., السابؽ ذكره 10/93مف المرسكـ التشريعي رقـ    32انظر المادة  3
 .78 حمميؿ نكارة, المرجع السابؽ, ص4



 ٍَانفظم انثا انسهطاخ انًًُىحح نهجُح ذُظُى و يشالثح ػًهُاخ انثىسطح

 

73 

 

 

عماؿ تحدد أ نيا "أمف النظاـ الداخمي لمجنة ب  31ك تعرفيا المادة  التعميمات: -ب
طارىا قرارات المجنة", ك إجراءات ك الشركط التي تطبؽ في بكاسطتيا القكاعد ك الإ

ممسيرالتي تتبع خاصة خطكطك بمثابة أفي الحقيقة تعتبر نصكص تطبيقية  التعميمات
طابع التخاذ القرارات ذات مح لمجنة بتحديد الشركط العامة لإالقرارات الفردية, فيي تس

يي علامية, لذلؾ فف تحتكييا الكثائؽ الإأمعمكمات التي يجب الفردم كما تحدد مجمكع ال
منذ  صدرتأخيرة قد نظمة المجنة, لذا نجد ىذه الأغالبا ما تعد نصكصا تطبيقية لأ

 .1سيسيا حد معتبر مف التعميمات أت
داة شرح كتفسير النصكص التشريعية ك التنظيمية في   أر التكصيات بتعتالتوصيات:  -ج 

لزامية ك  إية قكة أبسمطة القرار, فيي لا تنطكم عمى المجالات التي لا تتمتع فييا المجنة 
المنظمات الدكلية, مف جانبو عميو يمكف تشبيييا بالتكصيات التي تصدرىا الييئات ك 

 2دارية تفسيرية.إعتبر ىذه التكصيات مجرد منشكرات مجمس الدكلة الفرنسي ي
كؿ لجيد العلاـ الإنعمىأمي لمجنة مكضكع التكصيات مف النظاـ الداخ26حددت المادة ك 
ثؿ مساكاة بيف المسثمريف, التطبيؽ الأحتراـ المإعكاف الفاعميف في سكؽ القيـ المنقكلة, الأ

 3لمنصكص التشريعية كالتنظيمية.
راء الصادرة عف المجنة ف الآأى ممف النظاـ الداخمي لمجنة ع27تنص المادة راء: الأ  -د

ء راآصدار إية ك التنظيمية, كما يمكف لمجنة لى تفسير بعض النصكص التشريعإتيدؼ 
راء لمجنة الآالعامة. تسمح ىذه أك ك الييئات الخاصة أحينما تطمب منيا ذلؾ المؤسسات 

ميا مثؿ الكزير الذم يجيب عمى بعرض مكافقتيا حكؿ المسائؿ التي تطرح عمييا مث
يف يمتزمكف بفراد المخاطف الأألا إلزامية إية قكة أراء بئمة البرلمانييف رغـ عدـ تمتع الآسالأ

ع ـ جنة ت مل 04/03ك قد خكؿ القانكف رقـ ,  لى مركز المجنة في السكؽإبيا بالنظر 

                                      

 .105قكرام مجدكب , المرجع السابؽ , ص 1
 .85حفيظة, المرجع السابؽ, ص  رزكا2
3
 . 81, 79هُم َىارج , انًرع انطاتق , ص صحً
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ة حكاـ المطبقة عمى شركة تسيير بكرصء  لكزير المالية, بمناسبة الأآرابداء إصلاحية ب 
 1ا ىيئتاف خاضعتاف لرقابتيا.معتبارىإزم عمى السندات بكالقيـ المنقكلة ك المؤتمف المر 

علاـ جميكر المتعامميف في السكؽ صدار المنشكرات لإإلى إالمجنة  أتمج المنشورات: -ه
ضبط لييـ, ك قد سمح المشرع الفرنسي لسمطة إيصاليا إالمعمكمات التي ترغب المجنة ب

ك أقفيا مف شركات متعاممة في السكؽ بداء مك لى ىذه الكسيمة لإإالسكؽ المالية بالمجكء 
, أما التشريع الجزائرم فقد أقر أنو  نجازىا في السكؽإمف عمميات ترغب ىذه الشركات 

ظيار إك أحد الشركات أيا ضد يالتحقيقات التي تجر لجميكر بنتائجف تعمـ اأيمكف لمجنة 
يمكف ك مكقفيا مف طمب تقدمو شركة لطرح قيمتيا في السكؽ عف طريؽ المنشكرات 

 2لكتركني.عمى ىذه المنشكرات في مكقعيا الإ طلاعالإ
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

                                      

 ذكره, السابؽ 04/03مف القانكف رقـ 9انظر المادة  1
2 - http://www.cosob.org/arch-comuniques-htm.(13 :45 ; 12-03-2017 ). 

http://www.cosob.org/arch-comuniques-
http://www.cosob.org/arch-comuniques-
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 : سمطة المجنة في مراقبة السوقالثاني المبحث
ف كأحكاميا التنظيمية, يانك تسير عمى مدل إحتراـ كتطبيؽ القع ب ـ إف لجنة ت     

لذلؾ قد منحيا المشرع آلية التنظيـ كىي آلية الرقابة, إذ تسير المجنة عمى السير الحسف 
لمسكؽ كعمى حماية المدخريف كالمستثمريف فييا, مف خلاؿ الرقابة التي تمارسيا عمى كؿ 

لية المقيدة فيو, تتخذ ىذه الرقابة مظيراف مف المتدخميف في السكؽ كالمنتكجات الما
عتماد كالتأىيؿ التي كالتي يكضح مف خلاليا سمطة الإ أساسياف ىما الرقابة السابقة 

ثـ  04-03المعدؿ بمكجب القانكف رقـ  10-93منحيا المشرع لمجنة كفقا لمقانكف رقـ 
الرقابة اللاحقة كالتي منحيا المشرع لمجنة في إطار ضماف حسف سير السكؽ كالتأكد مف 

 كسنتطرؽ إلى:إحتراـ التنظيمات كالقكانيف التي تحكميا. 
 

 قة لدخول السوق الماليةالمطمب الأول: الرقابة الساب

 الفرع الأول: الرقابة السابقة عن طريق إجراء الإعتماد

 الفرع الثاني: الرقابة السابقة عن طريق إجراء التأشيرة

 المطمب الثاني: الرقابة اللاحقة لدخول السوق المالية

جراء تحقيقات ميدانية  الفرع الأول: مراقبة الاعلام الموجو لمجميور وا 

 ي: الاجراءات ذات الطابع العلاجيالفرع الثان

 

 المطمب الأول: الرقابة السابقة لدخول السوق المالية
 يقصد بالرقابة السابقة أك الرقابة القبمية, تمؾ الرقابة التي تمارسيا لجنة       
قتصادييف قبؿ دخكليـ السكؽ المالية عف طريؽ إجراء عمى الأعكاف الإع ب ـ ت 

الإعتماد المسبؽ )الفرع الأكؿ( كما تمارس رقابة سابقة عمى المنتكجات المالية قبؿ 
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دخكليا في السكؽ, أم قبؿ طرحيا في السكؽ الأكلية عف طريؽ إجراء التأشير عمى 
رع الثاني( , كعميو فإف لجنة المذكرة الإعلامية التي تمتزـ بإعدادىا الشركة المصدرة )الف

ت ع ب ـ تتمتع بسمطة إصدار القرارات الفردية تستند عمى قكاعد تنظيمية تمزـ مف 
 كجيت إليو القياـ بعمؿ أك الإمتناع عف القياـ بعمؿ في إطار ممارسة الرقابة.

 
 الفرع الأول: الرقابة السابقة عن طريق إجراء الإعتماد

فئة الاعكاف المتدخميف في السكؽ بفرض شركط الإلتحاؽ  تسير المجنة عمى إنتقاء     
فحماية , بمينة الكسيط في عمميات البكرصة ككذا ىيئات التكظيؼ الجماعي لمقيـ المنقكلة

-93رقـ كقد خكّؿ المرسكـ التشريعي ,السكؽ تتحقؽ بنكعية المينييف المنخرطيف فييا
شركط يجب , عف طريؽ أنظمتيالمجنة صلاحية تحديد شركط الإلتحاؽ بيذه الميف 101

الذم بدكنو لا يتسنى لو , أف تتكفر في كؿ مف يرغب في الحصكؿ عمى إعتماد المجنة
كعميو يظير الإعتماد عمى أنو إجراء يقيد 2.الدخكؿ في السكؽ المالية كلا الإستثمار فييا

ف عمى مينييف حاممي, كيخصص ممارسة الحؽ القصرم المخكؿ قانكنا لفئة مف الأشخاص
 .                                 لضمانات

 كتشمؿ سمطة منح الإعتماد المخكلة لمجنة الكسطاء في ع ب كىيئات ت ج ؽ ـ    
حيث جاء في تقرير المجنة أنيا تعتمد: الكسطاء, ش إ ذ ر ـ ـ كصناديؽ ت ـ, كما 

 3تؤىؿ ماسكي الحسابات كحافظي السندات.
الفئة مف الأشخاص يستجيب لممتطمبات التي تستدعييا  كعميو فإف منح الإعتماد ليذه  

حماية الإدخار المستثمر في القيـ المنقكلة, بحيث يمكف المجنة مف التحقيؽ كالتدقيؽ في 
لى  كفاءة الأشخاص عمى ممارسة المينة كسنحاكؿ التطرؽ إلى كيفية الإعتماد )أكلا( كا 

                         سمطة المجنة في تحديد نطاقو كسحبو )ثانيا(       

                                      

 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  9ك  5أنظر المادتيف  1
 .86حمميؿ نكارة ,المرجع السابؽ, ص  2
 , السابؽ ذكره. 2010تقرير لجنة ت ع ب ـ لسنة  3
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 أولا: كيفيات الإعتماد
يتمثؿ الإعتماد في التحقؽ مف تكافر الشركط اللازمة قبؿ ممارسة المينة, كلتحقيؽ ذلؾ 
فادة لجنة ت ع ب ـ بالكسائؿ الملاءمة كالإمكانات  بصفة كاممة كفعمية, يجب منح كا 
اللازمة لمقياـ بذلؾ, كعميو فإف الحماية المنبثقة مف كجكب الإعتماد تتكقؼ عمى تحديد 

                                                                                  معاييره ككسائمو.   
إف صلاحيات لجنة ت ع ب ـ كاسعة بخصكص تحديد المعايير معايير الإعتماد: -1

كالشركط التي يمنح مف خلاليا الإعتماد لمكسطاء المالييف, حيث أنو إذا كانت معايير 
ء في ع ب قد تـ تحديدىا مف طرؼ المشرع, إلا أف منح الإعتماد بخصكص الكسطا

أم إتخاذ المقاييس التي تضبط عمى أساسيا  ع ب ـ كد إلى لجنة ت تحديد مضمكنيا يع
                                        10.1-93الضمانات المشار إلييا في المرسكـ التشريعي رقـ 
تحديدىا كمية مف مسيركىا, فإنو تـ أما فيما يخص معايير إعتماد ىيئات ت ج ؽ ـ ك 

كيمكف أف نجمؿ ىذه الشركط في التأىيؿ باعتبار أف كفاءة 2,ع بـ طرؼ لجنة ت 
شخص كتأىيمو لممارسة مينة الكسيط بناءا عمى معايير خاصة بالأخذ في عيف الإعتبار 

يا مدل نزاىتو كنجد معظـ التشريعات الأجنبية تحتـ أف يككف كسيط التداكؿ شخصا معنك 
)شركة( كالقميؿ منيا يجيز أف يككف ىذا الكسيط شخصا طبيعيا مع بقاء الشخص المعنكم 
ىك الأصؿ, ككنو يسمح بتككيف رؤكس أمكاؿ كبيرة, ىاتو الأمكاؿ تعدّ ضمانة لممتعامميف 

 مع تمؾ الشركات.                                                 
في الشركة لتمنح ترخيصا بأعماؿ الكساطة مف تشريع  تختمؼ الشركط الكاجب تكافرىاك   

 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  6لآخر كفي الجزائر, كبعد أف أكجبت المادة 
تأسيسيا عمى شكؿ شركة ذات أسيـ, تـ تعديؿ ىذه المادة التي أصبحت تنص عمى أنو: 

                                      

 ,السابؽ ذكره. 10-93المرسكـ التشريعي رقـ  8أنظر المادة  1
, فاف المشرع يفكض لجنة ت ع ب ـ , بتحديد شركط إعتماد )ش إ ر ـ  08-96مف الأمر  18ك 6بمكجب المادتيف 2

 04-97النظاـ رقـ ـ ( ك)ص ـ ت(, تطبيقا ليذا التفكيض لمسمطة, فإف لجنة ت ع ب ـ حدّدت ىذه المعايير في 
 87يتعمؽ بييئات التكظيؼ الجماعي في القيـ المنقكلة )ق ت ج ؽ ـ(, )ج ر عدد  1997-11-25المؤرخ في 

 (.1997-12-29ؿ
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كات مف طرؼ الشر  ع ب ـ ط في ع ب بعد إعتماد لجنة ت "يمارس نشاط الكسي
 1التجارية التي تنشأ خصيصا ليذا الغرض دكف تحديد الشكؿ الذم تستكفيو."

كعمى ذلؾ فإف الشركة التي تنشأ لممارسة نشاط الكسيط تخضع لأحكاـ القانكف التجارم 
مف حيث تأسيسيا,الحد الأدنى لرأس الماؿ الإجتماعي الذم حدّد بنص خاص مف طرؼ 

, أما عف شركات إ ر ـ ـ فأكجب المشرع في  2رملجنة ت ع ب مبقدر مميكف دينار جزائ
تأسيسيا تحت شكؿ شركة أسيـ خاضعة لأحكاـ القانكف  08-96مف الأمر رقـ  2المادة 

التجارم في كؿ ما لـ يحدد بمكجب ىذا الأمر, كبما أف الكسيط بمباشرتو ليذه المينة 
النزاىة كحسف فمف الضركرم أف يتمتع ب 3سيتصرؼ في أمكاؿ مممككة لأشخاص آخريف,

السمعة, كىك شرط متفؽ عميو في جؿ التشريعات, كانطلاقا مف ذلؾ قد ذكر المشرع 
, ككنيا الركيزة ع ب ـ عامة, حددت محتكاىا لجنة ت  الشركط الكاجب تكافرىا بصفة

           التي تؤدم إلى رفض إعتماد الطالب لممارسة المينة.                                                
كما أف تأىيؿ ككفاءة شخص لممارسة نشاط الكساطة يتأكد خصكصا مف خلاؿ      

الكفاءة أك التككيف كالخبرة, لذلؾ يستكجب المشرع تدخّؿ كسطاء ليـ خبرة كتجربة بأصكؿ 
 6في المادة   03-96رقـ  ع بـ ي إطار ذلؾ كضع نظاـ لجنة ت كقكاعد البكرصة, كف

منو مؤشرات لمخبرة المطمكبة كقد أصاب في ذلؾ, عمى الرغـ مف تغييبو لشرط خضكع 
مسيركا شركة الكسيط لإمتحاف الكفاءة المينية الذم مف شأنو أف يقمص مف الحماية 
المقررة لمزبائف المتعامميف معيـ, كبالاضافة إلى التأىيؿ فإف معايير الإعتماد, كحتى 

كّؿ الرقابة كسيمة لحماية الإدّخار لابد لمجنة أف تتأكد مف الشركط التي تترجـ كفاءة تش
طالب الإعتماد لمباشرة المينة في إطار ظركؼ تحفظ فييا أمف كسلامة الزبائف, مف 

خلاؿ جممة الضمانات التي يقدميا لتترجـ اليسر المالي سكاء فيما يتعمؽ بالمكارد البشرية 

                                      

 ,السابؽ ذكره. 04-03مف القانكف رقـ  6أنظر المادة  1
تماد الكسطاء في المتعمؽ بشركط إع 1996-8-3المؤرخ في  03-96مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  6أنظر المادة 2

 (.1997-6-1ؿ 36ع ب ككاجباتيـ كمراقبتيـ) ج رعدد 
 ,السابؽ ذكره. 03-96مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ, رقـ  6ك  5أنظر المادتيف  3
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, أك بالتأكد مف إستقلاليـ المالي.                                          1بيذا النشاطكالمادية لمقياـ 
إف حماية المدّخريف تجاه المتعامميف معيـ, ألا كىـ وسائل ممارسة سمطة الإعتماد: -2

الكسطاء المالييف يتحقؽ عبر طمأنتيـ بتكافر ضمانات متعمقة بكفاءتيـ, كتكافر شركط 
مؤىمة قانكنا كتتمتع  ع ب ـ يؽ اليدؼ المرجك,فإف لجنة ت ة, كبغية تحقممارسة المين

بجممة مف الامكانات كالكسائؿ مف أجؿ التأكد كالتحقؽ مف الكجكد الفعمي ليذه الضمانات 
ذا كاف التأكد مف كفاءة كشركط التأىيؿ لدل طالب الإعتماد يككف فضلا أك مضمكنا  كا 

سمطة القياـ بمراقبة الأماكف أيضا.  ع ب ـ لمجنة ت ة عمى الكثائؽ, فإف مف خلاؿ مراقب
كعميو فإف الكثائؽ المدرجة في ممؼ الإعتماد, يتـ مراقبتيا مف قبؿ المجنة,  التي تبدم 
رأييا بالقبكؿ أك الرفض في أجؿ أقصاه شيريف مف تاريخ تسميميا الطمب, كتحديد ىذه 

مف خلاليا المجنة مف صلاحية الكسيط  الكثائؽ كتكفيرىا, يمثؿ الكسيمة المثمى التي تتأكد
 في مباشرة النشاط.                                                                                   

 ثانيا: سمطة المجنة في تحديد نطاق الإعتماد
يجكز لمكسطاء في ع ب ممارسة جميع الأنشطة المرتبطة تحديد نطاق الإعتماد: -1

الكساطة في البكرصة, فانطلاقا مف فكرة أف حماية المدّخر معمقة عمى شرط كفاءة بمينة 
لتقييد منح  ع ب ـ ف الضركرم أف تتدخّؿ لجنة ت المترشح لممارسة المينة, فإنو م

الإعتماد في حالة الضركرة, لممارسة باقي الأنشطة التي تستكجب أكثر ضمانات إلا أف 
ط الذم منح لو إعتماد مقيد يمكف أف يطمب تكسيع نشاطو, ىذا التقييد ليس نيائيا فالكسي

كلما في ذلؾ مف امكانية المساس بحقكؽ المدّخريف, فإنو مف الضركرم أف تتدخّؿ المجنة 
, كبالتالي يعكد لمجنة ت ع ب ـ سمطة منح الإعتماد  2كتفصؿ في مسألة تعديؿ الإعتماد

رستيا, كيختمؼ ىذا التقييد عف قرار أك رفضو أك حتى تقييد نشاطات الكسيط المزمع مما
المجنة التأديبي بالمنع المؤقت أك الكمي لبعض النشاط, إذ أف الكسيط يتحصؿ عمى قرار 

بالإعتماد ثـ يقيد مف ممارسة بعض النشاطات لعدـ كفاية كسائمو التقنية,بتقدير مف المجنة 
ك الرفض, كما يمكف لمجنة كيككف قرارىا خاضعا لرقابة القضاء سكاء فيما تعمؽ بالتقييد أ

                                      

 ,السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  1مكرر  9ك 8أنظر المادتيف 1
 . 373آيت مكلكد فاتح , المرجع السابؽ,ص 2
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تعديؿ قرار الإعتماد,بخصكص كؿ مشركع لتكسيع النشاط أك الحد مف الأنشطة المصادؽ 
عمييا, كتعتبر ىذه السمطة التقديرية مبررة عبر ضركرة حماية المدخريف ذلؾ أف ممارسة 
أنشطة جديدة يمكف أف ينجر عنيا ضمانات جديدة, كعمى ذلؾ فإنو مف الضركرم أف 

 ف المجنة مف تقدير مضمكنيا كمحتكاىا, كتكافرىا أيضا.                                                تتمك
نشطة إف الإعتماد الذم تمنحو المجنة يرخّص لمكسيط ممارسة الأ سحب الإعتماد:-2

نجد لجنة ت ع ب ـ  كماالمجنة,   توطبقا للإعتماد الذم سمّم المسمكح بيا في ع ب
 تكفير الضمانات اللازمة  مكانية الكسيطإحب ىذا الإعتماد  في حالة عدـ لسمؤىمة 

مة سحب ئبيذا الصدد بسمطة تقدير مدل ملا لممارسة النشاط, كتتمتع لجنة ت ع ب ـ
إلى عمـ  يبمغيككف بصفة مؤقتة أك نيائية, ك الإعتماد, ىذا السحب يمكف أف 

التشريعية كالتنظيمية المطبقة عمى الكسطاء في حيف ثبت مخالفة الاجراءات 1الجميكر.
، يجد تبريره عندما يطرأ تعديؿ في أحد الشركط 2كيعتبر قرار سحب الإعتماد قرارا مؤسسا

التي يبنى عمييا قرار منح الإعتماد, كالذم لو تأثير بدكف شؾ عمى مصالح المدّخريف كما 
المدّخر بفعؿ غياب لو طابع حمائي لتفادم المخاطر التي يمكف أف يتعرض ليا 

 الضمانات المقررة لصالحو بمكجب الأحكاـ القانكنية.
 

 انفشع انثاٍَ: انشلاتح انساتمح ػٍ طشَك إجشاء انرأشُشج

, كذلؾ بكاسطة إجراء التأشيرة المسبقة, التي  في السكؽ المالية الأكراؽتراقب المجنة كؿ 
تمنحيا المجنة لمشركة الراغبة في طرح قيميا المنقكلة عمى الجميكر بغرض الإكتتابفييا, 

تصدر المجنة تأشيرتيا بعد التأكد مف إستيفاء الشركة المعنية لجممة مف الشركط, 
                  كاحتراميا لإجراءات الإصدار.                            

مذكّرة إلى ضماف إعلاـ الجميكر, بشكؿ يمكّف شتراط نشر ىذه إتيدؼ المجنة مف       
جبارية التي نص عمييا ف دراية علاكة عمى العناصر الإالمستثمريف مف إتخاذ قراراتيـ ع

                                      

 , السابؽ ذكره. 03-96مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  48أنظر المادة  1
 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  57أنظر المادة  2
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جممة مف البيانات حكؿ المكجية لمجميكر يجب أف تتضمف المذكرة ك ,  1القانكف التجارم
صدر القيـ المنقكلة كتنظيمو, كضعيتو المالية, تطكر نشاطو, مكضكع العممية المزمع م

, يمكف لمجنة أف تطمب إضافة أك تعديؿ بعض البيانات المذككرة 2انجازىا كخصائصيا
كفي ىذا الاطار يمكف أف نميز  3كما يمكف أف ترفض التأشير عمييا إذا رأت نقصا فييا.

 ة لجنة ت ع ب ـ )أكلا(, كالغير خاضع ليا )ثانيا(بيف الإعلاـ الخاضع لتأشير 
إف المذكرة الإعلامية الصادرة مف كؿ : ع بم لام الخاضع لتأشيرة لجنة ت أولا: الإع

شركة أك مؤسسة عمكمية تصدر أكراقا مالية أك منتكج مالي آخر عند إصدارىا أك قبكليا 
, حيث  4العممية المستيدفةيجب أف تؤشر عمييا لجنة ت ع ب ـ قبؿ نشرىا كالبدء في 

 يقع إعداد ىذه المذكرة أك النشرة ككذا البياف الاعلامي حسب نماذج حددتيا المجنة.                
إف تأشيرة لجنة ت ع ب ـ يشكؿ كسيمة لمراقبة الاعلاـ المكجو لمجميكر قبؿ عممية      

 اضي مكضكع , حيث:             الاصدار كفي ىذا الصدد فافّ لجنة ت ع ب ـ لا تعتبر بمثابة ق
"لا تتضمف تأشيرة المجنة الملاحظة عمى العممية المقترحة بؿ عمى نكعية الاعلاـ    

إنما يجب عمييا  5المقدـ كمطابقتو مع النصكص التشريعية كالتنظيمية السارية المفعكؿ"
يـ, لكف تبقى فقط أف تساعد المدخريف في اتخاذ قرارىـ عف دراية فقط, كليس أف تحؿّ محمّ 

التأشيرة تمثؿ شكمية جكىرية, أم شرط لازـ لكؿ عممية إصدار السندات أك قبكليا في 
           عمكمي.                                                          كلة أك إجراء عرضتسعيرة بكرصة القيـ المنق

ر أك القبكؿ صدالمسبقة عند الإالخاضعة لمتأشيرة اعندما تدرس المجنة مكضكع المذكرة 
نتظاـ أك نقائص فييا, فإنيا تشير لممصدريف إلى البيانات الكاجب إكتلاحظ أف ىناؾ عدـ 

                                      

-23المؤرخ في  438-95كىي النشرة الرسمية للاعلانات القانكنية, ككذا البيانات الكاردة في المرسكـ التنفيذم رقـ  1
-24ؿ  80التجارم المتعمؽ بشركات المساىمة كالتجمعات,)ج ر عدد ,المتضمف تطبيؽ أحكاـ القانكف  12-1995
12-1995.) 

, المتعمؽ بالاعلاـ الكاجب نشره  1996-6-22المؤرخ في  02-96مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  03أنظر المادة  2
 (.1997-6-1ؿ  36مف طرؼ الشركات كالييئات التي تمجأ علانية للادخار عند اصدارىا قيـ منقكلة ,)ج ر عدد 

 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  42أنظر المادة  3
 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  41أنظر المادة  4
 , السابؽ ذكره. 02-96مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  2ؼ 4المادة  5
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 يمكف لمجنة أف تطمب أم ايضا. كما إدراجيا فييا تعديميا أك المعمكمات الاضافية الكاجب
ا رفض التأشير أك تبرير يخص المعمكمات الكاردة في مشركع ىذه المذكرات كيمكنيا أيض

، كذلؾ للأسباب التالية: "اذا كانت  1عمى المذكرة ما لـ يستجب المصدر لطمبات التعديؿ
المذكرة الاعلامية غير مطابقة لأنظمة المجنة كتعميماتيا أك إذا كانت المذكرة غير مرفقة 

 غير مكتممة أك غير صحيحة فيما ي أنظمة المجنة, إذا كانتبالكثائؽ المنصكص عمييا ف
يخص بعض النقاط أك إذا أىممت ذكر كقائع مف اللازـ الاشارة إلييا في المذكرة, إذا 

كانت الطمبات الخاصة بتعديلات المذكرة المبمغة مف طرؼ المجنة غير مرضية, كأخيرا 
 2اذا كانت حماية المدخر تقتضي ذلؾ". 

, كقد تبدم رأييا كفي جميع الحالات تقكـ المجنة باعلاـ المصدر بذلؾ في الكقت المناسب
 مف جديد عمى أساس المعمكمات الجديدة المقدمة مف طرؼ المصدر.                  

كفي حاؿ حدكث تغيير ىاـ يؤدم إلى تعديؿ في المذكرة لابد مف إيداع ىذا التعديؿ       
أياـ مف تاريخ إستلاـ التعديؿ, كفي حالة  10لدل المجنة لمحصكؿ عمى التأشيرة في أجؿ 
, كمف خلاؿ ذلؾ, كعمى إثر فحص الممؼ  3رفض التأشيرة عمى التعديؿ يكقؼ التكظيؼ

 يرة أك رفضيا كليا ميمة شيريف لذلؾ.                                        تقرر المجنة منح التأش
لزامي قبؿر ىاـ, إف رفض منح التأشيرة لو أث جراء مسبؽ كا  إجراء عممية  فيك عمؿ كا 

 .ك فتح إجراء العرض العمكميأصدار أك القبكؿ الإ
 
 

 : ع ب م غير الخاضع لتأشيرة لجنة ت  ثانيا: الاعلام
مى المعمكمات الكاجب نشرىا قبؿ إصدار القيـ المنقكلة عند المجكء إلى الدعكة زيادة ع

دخاليا كفؽ  العمنية للادّخار,كعند قبكؿ السندات في تسعيرة بكرصة القيـ المنقكلة كا 

                                      

 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسرـ التشريعي  42أنظر المادة  1
 , السابؽ ذكره. 02-96مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  06أنظر المادة  2
 ، السابؽ ذكره. 02-96مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  10أنظر المادة  3
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تراقب الاعلاـ الكاجب نشره مسبقا قبؿ  ع ب ـ العرض العمكمي، فافّ لجنة ت إجراءات 
 1ادية كالغير عادية.إنعقاد الجمعيات العامة الع

سالفا تخضع  كمع ذلؾ فانّو إذا كانت المعمكمات التي تسبؽ ىذه العمميات المذككرة    
، إلا أفّ تمؾ التي تسبؽ إنعقاد الجمعيات العامة لممساىميف لا ع ب ـ لتأشيرة لجنة ت 

ىذه تخضع ليذا الاجراء, كعميو فافّ المجنة لا تتمتع بأية سمطة في إتخاذ قرار بشأف 
الأخيرة , ىذا كنلاحظ أف المراقبة التي تمارسيا المجنة عمى المذكرة الاعلامية كالبياف 

الاعلامي عند الاصدار أك عند قبكؿ السندات في بكرصة القيـ المنقكلة ىي مراقبة قبمية 
تباشرىا عمى المعمكمات المكفرة عند عقد الجمعيات العامة, بحيث تبمّغ ىذه المعمكمات 

                                                        2أجؿ مراقبتيا قبؿ إنعقاد الجمعيات العامة. لمجنة مف
أف تؤخر إتخاذ أم قرار في  ع ب ـ مف المرجك أف تستطيع لجنة ت كعمى ذلؾ كاف 

الجمعية العامة المنعقدة بسبب عدـ مطابقة المعمكمات لممتطمبات التشريعية كالتنظيمية 
 كفر لممدخر/المساىـ جميع المعمكمات اللازمة لو في ىذا الشأف.حتى ت

 

 المطمب الثاني: الرقابة اللاحقة لدخول السوق المالية
يقصد بالرقابة اللاحقة تمؾ الرقابة التي تمارسيا المجنة عمى المتدخميف في السكؽ      

طيـ, ككذا احتراميـ بمدل انصياعيـ لمنصكص القانكنية كالقكاعد التنظيمية التي تحكـ نشا
لحدكد إعتمادىـ كلالتزاماتيـ تجاه المجنة كتجاه الزبائف, لتحقيؽ ذلؾ تراقب المجنة جميع 

العمميات المنجزة في السكؽ, كما تراقب نكعية كدكرية المعمكمات المكضكعة تحت 
تصرؼ الجميكر )الفرع الأكؿ( , كما خكّؿ إلييا القياـ ببعض الاجراءات ذات الطابع 

لاجي متى تقرر تخمؼ الكاجبات المنصكص عمييا بمكجب الأحكاـ التشريعية الع

                                      

, المتعمؽ بالمعمكمات 2000-01-20المؤرخ في  02-2000مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  14أنظر المادة 1
 (.2000-08-16ؿ  50ميا مسعرة في البكرصة )ج ر عدد الكاجب نشرىا مف طرؼ المؤسسات التي تككف قي

 . 340آيت مكلكد فاتح , المرجع السابؽ , ص 2
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كالتنظيمية كالأمر بتكفير بعض المعمكمات, أك الحمكؿ محؿّ الييئات المصدرة لمقيـ 
 لجميكر المدخريف )الفرع الثاني(.المنقكلة في نشر ىذه المعمكمات اللازمة 

 

جراء تحقيقات ميدانية علام الموجو لمجميورالفرع الأول: مراقبة الإ  وا 

طمب تي تمجأ إلى متثاؿ الشركات الإلممنكحة لمجنة بالتأكد مف تسمح سمطة المراقبة ا    
, كالتأكد مف كفاءة الكسطاء لمزاكلة النشاط الذم منح لأجمو الإدخارالعمني ك ذلؾ بالإعلاـ

كالقياـ بتحقيقات الاعتماد, كعميو يمكف لمجنة مراقبة الاعلاـ المكجو لمجميكر )أكلا(, 
 ميدانية لمراقبة الأماكف التي يزاكؿ فييا الكسطاء نشاطيـ )ثانيا(.

 أولا: مراقبة الاعلام الموجو لمجميور:
داخؿ معين, بؿ تتبع مسار علاميةمجنة عند التأشير عمى المذكرة الإلا يتكقؼ دكر ال     

مف جية, كمف جية السكؽ كالعمميات الكاردة عمييا, مف حيث مدل نزاىتيا كشفافيتيا 
ؿ الشركات المصدرة جراءات القانكنية مف قبحتراـ كتطبيؽ الإإأخرل تراقب مدل 

ا دكريا عمى ىذه الشركات إعلام لجنة حيث تشترط ا, 1المتدخميف داخؿ السكؽكجميع
     كر عمى حد سكاء.                                                                         كلمجمي لياصحيحا كدقيقا يكجّو 

, مصدر القيـ المنقكلة باعلاـ  2 02-2000كقد ألزمت المجنة بمكجب النظاـ رقـ 
الجميكر عمى الفكر بكؿ تغيير أك كاقعة ميمة, قد تؤثر بصفة مممكسة في سعر القيـ 
المنقكلة شريطة أف تككف المعمكمة المكجية لمجميكر صحيحة, دقيقة كصادقة. فكؿ 

 3معمكمة يتضح أنيا خاطئة أك غير محددة أك مغرضة, تعرض صاحبيا لعقكبة.

                                      

 . 10, السابؽ ذكره , ص  2010تقرير لجنة ت ع ب ـ لسنة  1
 , السابؽ ذكره. 02-2000نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  2
 لسابؽ ذكره.,ا 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  60نصت عمى ىذه العقكبات المادة  3
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لمجنة إذا اقتضت حماية المستثمريف أك حسف سير السكؽ ذلؾ, مطالبة يمكف      
المصدر بنشر بعض المعمكمات حسب الشكؿ كالأجؿ الذم تحددىما, كفي حالة عدـ 
 1إلتزاـ المصدر بكاجباتو يمكف لمجنة القياـ بنشر ىذه المعمكمات كعمى نفقة المصدر.

إضافة إلى رقابة المعمكمات الخاصة تراقب المجنة نشاط الشركة المصدرة ذاتيا,      
بالقيـ المنقكلة عف طريؽ نشر تقارير دكرية سنكية تحتكم عمى الجداكؿ المالية السنكية, 

كتقرير مندكب أك مندكبي الحسابات كالمعمكمات الأخرل التي تتطمبيا تعميمة المجنة, 
, كما  2ممساىميفيكما عمى الأكثر قبؿ اجتماع الجمعية العامة العادية ل30كذلؾ خلاؿ 

تتضمف تقريرا عف السنة المالية الأخيرة, كتقريرا يقارف نتائج السنة المالية الحالية بالفارطة, 
تكدع ىذه التقارير لدل المجنة كلدل شركة إ ب ؽ ـ كتنشر في جريدة أك عدة جرائد ذات 

شركة إ ب ؽ تكزيع كطني, كتمزـ المجنة الشركة المصدرة بايداع كثيقة مكجية لممساىميف ك 
     ـ قبؿ تاريخ إرساليا كأقصى أجؿ.                                                                      

كيجب أف يكدع المصدر لدل المجنة كالشركة تقريرا سداسيا عف تسيير الشركة يحتكم 
و لقكاعد عمى جداكؿ كمذكرات تخضع لتدقيؽ مندكبي الحسابات, كفي حاؿ عدـ احترام

ىذا النظاـ يتعرض لعقكبات صارمة, سكاء إذا تأخر في إيداع التقارير كالجداكؿ السداسية 
 03.3-2000أك أكدعيا منجزة بطرؽ مخالفة لما أقرتو المجنة مف خلاؿ النظاـ رقـ 

 
 ثانيا: التحقيقات الميدانية:

نة تحقيقات ميدانية قصد ضماف تنفيذ ميمتيا في مجاؿ الرقابة كالمراقبة تجرم المج     
لدل الشركات التي تمتجئ للادخار العمني ككذا البنكؾ كالمؤسسات المالية كالكسطاء في 

ع ب كلى الأشخاص الذيف يقكمكف نظرا لنشاطيـ الميني, مساىماتيـ في العمميات 

                                      

 , السابؽ ذكره. 02-2000مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  6المادة  1
تحتكم ىذه الجداكؿ عمى ميزانية الشركة, جدكؿ حسابات النتائج, مشركع تخصيص النتائج.. كلمتفصيؿ أنظر المكاد  2
 , السابؽ ذكره. 02-2000مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  7-8-9
 , السابؽ ذكره. 03-2000نة ت ع ب ـ رقـ مف نظاـ لج 21أنظر المادة  3
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الخاصة بالقيـ المنقكلة أك في المنتكجات المالية المسعرة أك يتكلكف إدارة مستندات سندات 
 1مالية.
تباشر المجنة ىذا النكع مف التحقيقات عف طريؽ محققيف تعينيـ مف بيف أعكانيا        

المؤىميف الذيف يمكنيـ التنقؿ إلى جميع المحاؿ ذات الاستعماؿ الميني, كطمب أية كثيقة 
( Enquetes non coercitivesبالتحقيقات غير القسرية) تسمىك 2ميما كانت دعامتيا,

لذلؾ يختمؼ ىذا  3جراءات المتبعة بصدد التحقيقات القضائية,ضع لمقكاعد كالإلأنيا لا تخ
 .  الخاصة بجرائـ البكرصةلمخالفات التحقيؽ عف التحقيقات التي تجرييا المجنة لاثبات ا

كيتكلى المحقؽ البحث عف المخالفة كحجز كؿ ما مف شأنو أف يفيد التحقيقات         
كما يمكنو الكلكج إلى المحلات المينية كالسكنية عمى حد سكاء, لذلؾ تخضع ىذه 

, كيمتزـ المحققكف كأعكانيـ بالسر الميني فيما 4التحقيقات لترخيص مسبؽ مف القضاء 
بحكـ كظيفتيـ كذلؾ تحت طائمة  عممكبيامات التي كالأعماؿ كالمعمك  يخص الكقائع

يف تدكف في محضر يب, 6تتـ ىذه التحقيقات عف طريؽ مداكلات خاصة حيث , 5العقكبات
طلاع عمييا. كفي ىذا ستجكاب ككذا الكثائؽ التي تـ الإجميع مراحؿ إجراء التحقيؽ كالإ

ع عمى محضر طلالجزائرم عمى حؽ المحقؽ معو في الإالصدد لـ ينص المشرع ا
التحقيؽ عكس المشرع الفرنسي الذم منحو حؽ الحصكؿ عمى نسخة مف المحضر الذم 

و تصدر المجنة قرارىا إما بأمرمخالفبازالة المخالفة يحرره المحقؽ مرفقا بتقرير, عمى ضكئ
 7قتضى الأمر ذلؾ.إحالتو لمجنة العقكبات متى أنصياع لمقانكف أك كالإ
 

                                      

 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  37المادة  1
 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  38المادة  2

3ZouaimiaRachid,op.cit, p 91. 
4Ibid , pp 92-93. 

 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  39المادة  5
 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  37المادة  6
 . 91حمميؿ نكارة ، المرجع السابؽ, ص  7
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 راخ انطاتغ انؼلاجٍجشاءاخ انفشع انثاٍَ: الإ

إف المدخر يستفيد مف حماية مناسبة عندما يتكفر لديو إعلاـ كامؿ كصادؽ, كفي       
الكقت الملائـ لذلؾ فاف نشر المعمكمات التي تكجب القكانيف نشرىا, يقع عمى عاتؽ كؿ 
 ىيئة أك شركة ذات المساىمة العامة,ىذه الأخيرة قد لا تعمد عمى نشرىا أك تقكـ بنشرىا

غير كاممة, كيككف في ذلؾ تخمؼ عف الكاجبات المقررة بمكجب الأحكاـ التشريعية 
كالتنظيمية مما يؤىؿ لجنة ت ع ب ـ لأف تأمرىـ بالقياـ بتكفير المعمكمات الكاجب نشرىا 
)أكلا(   كما يمكنيا أف تحؿ محؿ الييئات المصدرة لمقيـ المنقكلة في نشر ىذه المعمكمات 

 مدخريف )ثانيا(.اللازمة لجميكر ال
 أولا: الأمر:

"تتأكدالمجنة مف أف الشركات المقبكؿ تداكؿ قيميا المنقكلة في البكرصة, تتقيد     
بالأحكاـ التشريعية كالتنظيمية السارية عمييا كلا سيما في مجاؿ القيـ المنقكلة كعقد 

نية. كتأمر ىذه الجمعيات العامة, كتشكيمة أجيزة الادارة كالرقابة كعمميات النشر القانك 
الشركات عند الاقتضاء, بنشر استدراكات فيما إذا لكحظت حالات سيك في الكثائؽ 

 1المنشكرة أك المقدمة ".
لذلؾ فاذا لاحظت المجنة أف الييئات المصدرة لـ تقـ بتنفيذ التزاماتيا المنبثقة مف     

جبارىا عمى تكفير النصكص التشريعية كالتنظيمية, فيجكز ليا كىي مؤىمة بتكجيو أمر ك  ا 
المعمكمات الناقصة أك تصحيحيا مباشرة كدكف الحاجة لحكـ قضائي, كمنح المجنة ليذه 

السمطة يجعميا تتمتع بسمطة مف اختصاص الجيات القضائية عمى الرغـ مف ككنيا ىيئة 
 2إدارية.
عالية, كمف الناحية العممية, فاف منح المجنة ىذه السمطة قد أممتو حاجة السرعة كالف    

ككف المجنة إذ لاحظت عدـ انتظاـ في المعمكمة تعمؿ عمى جبرىا أك تصمحيا, كبالتالي 
تباشر تحقيؽ علاجي حمائي أكثر مما ىك قمعي, كممارسة ىذه السمطة ضركرم كمما 

                                      

 , السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  35المادة  1
2Decoopman(N) ,<< Le pouvoir d’injonction des autoritès administratives indèpendantes , 
art. prèc, p 3303 . 
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لاحظت المجنة عدـ إنتظاـ أك سيك في الكثائؽ المنشكرة أك المقدّمة, كمف الأفضؿ تقرير 
قانكنية عند عدـ إحتراـ ىذه الأكامر لأف ذلؾ سيساىـ بدكف جزاءات بمكجب نصكص 

 1شؾ في تعزيز فعالية الأكامر المنطكؽ بيا.
 

 ثانيا: الحمول:
بسمطة الحمكؿ محؿّ مسيرم المؤسسات المصدرة لمقيـ, في  ع ب ـ تتمتع لجنة ت      

عف القياـ  إعلاـ الجميكر بالمعمكمات التي ترل بأنيا ضركرية كىذا عند تخمّؼ المصدر
علامية, حيث تقكـ بنشر المعمكمات الناقصة بنفسيا, كيتحمؿ المصدر تكاليؼ باتو الإبكاج
.                                                                              2النشر

نجدىا مؤىمة بأف تنشر المعمكمات التي ترل  ع ب ـ ذا بالرجكع إلى نظاـ لجنة ت إ
ضركرة نشرىا, إذا اقتضت حماية المستثمريف ذلؾ أك حسف سير السكؽ, فيي تطالب 

ؿ المذيف تحددىما, كفي حالة عدـ المصدر بنشر بعض المعمكمات حسب الشكؿ كالأج
 3لتزامو يمكنيا القياـ بنشر ىذه المعمكمات كعمى حساب المصدر.إ

فالمجنة يمكف أف تحؿ محؿّ مصدر القيـ المنقكلة في نشر كؿ المعمكمات  كبناءا عميو
مف  6التي تتطمبيا النصكص التشريعية كالتنظيمية, كيجدر الاشارة إلى أفّ نص المادة 

 يشير إلى المعمكمات التي ترل ضركرة نشرىا.                                   02-2000النظاـ رقـ 
ة حقيقة, يجب عمى المجنة القياـ بالنشر بصفة آنية كسريعة لممعمكمات كلتكريس الرقاب   

التي يتـ إبلاغيا إياىا, لكف ىناؾ حالات يؤخذ فييا بعيف الاعتبار, كجكب بقاء المعمكمة 
سرية لكقت محدد, تحت دافع عدـ المساس بحسف سير العممية المزمع إجراؤىا أك بصفة 

 4عامة المصالح المشركعة.

                                      

 . 345آيت مكلكد فاتح, المرجع السابؽ, ص 1
 .91زكار حفيضة المرجع السابؽ , ص  2
 , السابؽ ذكره. 02-2000مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  6أنظر المادة  3
 , السابؽ ذكره. 02-2000مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  3أنظر المادة 4
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عمكمات أف تجتنب كؿ عممية نشر ليذه الم ع ب ـ لحالة يجب عمى لجنة ت ىذه ا في
 ستشارة أك أخذ رأم الييئات المصدرة المعنية.                                                إقبؿ 
كيلاحظ أيضا أف نشر ىذه المعمكمات يعكد إلى تقدير المجنة, إذحددت بمكجب المادة    
 1مف ىذا النظاـ. 2جب نشرىا, كعرّفت المعمكمة الظرفية بمكجب المادة المعمكمات الكا 6

كمف خلاؿ ما سبؽ نستنتج أفّ المعمكمة التي تكفّر لممدخر يجب أف تككف صحيحة 
كدقيقة كصادقة, لذا حرص المشرع عمى إلزاـ الشركات المصدرة للأكراؽ المالية بتكفير 

جميع البيانات كالمعمكمات أماـ الجميكر, تحقيقا لمبدأ المساكاة أماـ المعمكمة كتعزيزا لمثقة 
عمى  ع بـ كىكالشيئ الذم تحرص لجنة ت ار في أكراؽ الأمكاؿ,ستثمالإعممية في 

 لرقابة القضاسمطة المخكلة ليا كفي حدكدتحقيقو كتجسيده في أرض الكاقع عبر ال

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                      

عمى: "يجب عمى المصدر إعلاـ الجميكرعمى الفكر, بكؿ  02-2000مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  2تنص المادة  1
 تغيير أك كاقعة ميمة إف كانت معركفة, كقد تؤثر بصفة مممكسة عمى سعر القيـ المنقكلة".



 ٍَانفظم انثا انسهطاخ انًًُىحح نهجُح ذُظُى و يشالثح ػًهُاخ انثىسطح

 

91 

 

 

  ث: سمطة التأديب و التحكيملالثا المبحث
قتصادية حيث حية الإمف النا بالغةىمية أ سكاؽ القيـ المنقكلة ليا أف أمف المعمكـ      

ممة حاطتيا كؿ التشريعات بجأرىا, ليذا يك تطك  قتصاديات الدكؿإنيا تعمؿ عمى تنمية أ
كجدت ليا ىيئات معينة تعمؿ عمى حمايتيا مف أمف التنظيمات ك التعميمات ك 
سكاؽ المالية, لذلؾ لأفي امدخرات المستثمريف ك المتداكليف المخاطرعمكما ك تحافظ عمى 

 .ديبية ك التحكيميةأبرزىا الكظيفة التأبمياـ كثيرة ع ب  ـ الجزائرم لجنة تناط المشرع أ
 كسنتطرؽ إلى:

 انًطهة الاول: دوس انهجُح يٍ خلال الاخرظاص انرادَثٍ

 ساس سهطح انرادَة انًًُىحح نهجُحأانفشع الاول: 

 َىاع انؼمىتاخ انرٍ ذىلؼها انهجُحأانفشع انثاٍَ: 

 يًاسسح انسهطح انرادَثُحانفشع انثانث: ضًاَاخ 

 انفشع انشاتغ:حذود انسهطح انرادَثُح

 انًطهة انثاٍَ: دوس انهجُح يٍ خلال الاخرظاص انرحكًٍُ

 انفشع الاول: انًمظىد يٍ انرحكُى

 الفرع الثاني: الأساس القانوني لمتحكيم

 الفرع الثالث: كيفية ممارسة السمطة التحكيمية

 عن العمل بالتحكيم  الفرع الرابع: النتائج المترتبة 

 المطمب الثالث: الجوانب الاجرائية لجرائم البورصة في اطار سمطة التحقيق

 الفرع الأول: معاينة جرائم البورصة

 الفرع الثاني: تحريك الاجراءات الردعية
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  المطمب الأول: دور المجنة من خلال الإختصاص التأديبي
نطلاقا مف إعتبارلجنة ت ـ ع ب سمطة       فميا بذلؾ ممارسة  1ادارية مستقمة,كا 

ك يعد منح السمطة 2اختصاصات تأديبية تتمثؿ في تكقيع العقكبات المالية ك غير المالية,
التأديبية لييئات غيرقضائية فكرة حديثة تعبر عف رفض التدخؿ القضائي في القطاعات 

ك تدخؿ المجنة مقابؿ  الإقتصادية, نظرا لعكامؿ المركنة, السرعة ك الفعالية التي يتميز بيا
تعقد ك طكؿ الإجراءات القضائية, ك منو سنتطرؽ الى أساس سمطة التأديب الممنكحة 
لمجنة ) الفرع الأكؿ(, ثـ إلى أنكاع العقكبات التي تكقعيا المجنة )الفرع الثاني( ك نحدد 

السمطة بعدىا ضمانات ممارسة السمطة التأديبية ) الفرع الثالث(. ك أخيرا سنتناكؿ حدكد 
 التأديبية ) الفرع الرابع(.

 

  الفرع الأول: أساس سمطة التأديب الممنوحة لمجنة
ضبط نيا أدارية التي مف شالإ يمكف لمجنة ت ـ ع ب أف تكقع بعض الإجراءات     

جراءات تبدك في جكىرىا كسيط في عمميات البكرصة, ىاتو الإدارية لمبعض المخالفات الإ
 3ديبية.أزاءات, ك ذلؾ مف خلاؿ الغرفة التالجالخاصةب ديبيةأجراءات التمع الإ

يسيا مف: زيادة عمى رئ ؼلأديبية ك تحكيمية تتأرفة تع ب غـ لجنة ت  أك بالتالي تنش
ف يعينيما كزير اقاضي, نتدابيماإعضاء المجنة طكاؿ مدة أ عضكييف منتخبيف مف بيف 

المالي, ك يتكلى رئيس المجنة قتصادم ك ختاراف لكفاءتيما في المجاليف الإالعدؿ ك ي
 4رئاسة الغرفة.

                                      

,  2001,القانكف الادارم, الجزء الاكؿ, التنظيـ الادارم, الطبعة الثانية, مزيدة ك منقحة ـ.ك.ؽ, الجزائر ,د ناصر لبا1
 .109ص 

 .66مكسى رحمكني, المرجع السابؽ ,ص 2
, مذكرة لنيؿ شيادة الماجستير في الحقكؽ , مر البكرصة في القانكف الجزائرمالنظاـ القانكني لأبف رزيؽ محمد, 3

 .87,ص 2014 -جامعة بف يكسؼ بف خدة,الجزائر
 .,السابؽ ذكره10/93مف المرسكـ التشريعي رقـ  51المادة  4
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كط العضكية عضاء ك كيفية سقة رد الألأف المشرع الجزائرم لـ ينظـ مسأما يلاحظ      
نتياء مدة العيدة تسقط العضكية عنو. ك أنو اذا فقد العضكية بأعنيـ لكف يبقى مستقر 

لكاجبات المينية ك خلاؿ باإم أديبي لدراسة أتككف الغرفة مختصة في المجاؿ الت
حكاـ التشريعية ك التنظيمية مف جانب الكسطاء, ك كؿ مخافة للأ خلاقيات المينةأ

نية التي يرتكبيا خلاقيات الميالألتزامات المينية ك طبقة عمييـ ك تعاقب كؿ مخالفة للإالم
حكاـ التشريعية صندكؽ ـ ت, ك كذلؾ كؿ مخالفة بالأك أر ـ م ا  ستثمار مسيرك شركات الإ

 1التنظيمية المطبقة عمييا.ك 
طاء ك سمككيات الكسك تباشر الغرفة صلاحياتيا سكاء بطمب مف المجنة التي تراقب نشاط 

 2بطمب مف المراقب الذم تفكضو المجنة. أك
زالة إساسي ك ىك أديبية لمجنة يعبر عف ىدؼ أك التالردعية أالسمطة  حف منلذلؾ فإ     

زاحة إعبارة عف  أنياذ إدارية، بات الجنائية بالعقكبات الإالعقك  ستبداؿإالتجريـ ك يقصد بو 
 3.إدارية  خرلألمقاضي الجنائي لصالح ىيئات  الردعية السمطة 
لمقانكف الجنائي  زاحة التامةالمخكلة لمجنة ليست الإ الردعيةف غاية السمطة حيث أ      

الجنائي،  عالردعادة النظر في إ  كىقتصادية بؿ الغرض منيا في القطاعات الإ
ف التضخـ التشريعي في أ، كما ـ مع ىذه القطاعاتئالعقكبات السالبة لمحرية لا تتلاعتبار إب

دل الى عدـ تمتع المتيـ بالضمانات أقضايا الجنائية تعدد الة مجاؿ التجريـ ك كثر 
الرادع ثر لى فقداف الأإضافة ف الجنائي ك القضاء الجنائي، بالإالقانكنية التي يقرىا القانك 

قمعية التي ف السمطة الألى إشارة جدر الإت، ك الفصؿ في الدعاكم رخألمعقكبة بسبب ت
، خاصة مف حيث شكالات قانكنية عديدةإثارت أدارية المستقمة قد تتمتع بيا الييئات الإ

لى أالدستكرية لمعديد مف الدكؿ ك جتيادات القضائية رد تكصمت الإخذ ك أبعد ,ك دستكريتيا

                                      

 , السابؽ ذكره  08/96مف الامر رقـ  53المادة  1
 , السابؽ ذكره. 10/93مف المرسكـ رقـ  54,46نظر المادتيف أ2
 .، السابؽ ذكره04/03، المعدؿ ك المتمـ بالقانكف رقـ 10/93مف المرسكـ التشريعي رقـ 53المادة  3
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، كقد رفض 1رلمدستك دارية المستقمة فة السمطة القمعية لمييئات الإلدـ مخاالتصريح بع
معية ليذه الييئات بحجة عتراؼ بالسمطة القمر الإجمس الدستكرم الفرنسي في بادئ الأالم
 1989 جانفي17الفصؿ بيف السمطات، ثـ عدؿ عف مكقفو بمكجب قرار المؤرخ في  أمبد

كد المجمس الدستكرم عمى مكقفو ىذا بصدكر أ حيثعلاـ, عمى للإبخصكص المجمس الأ
ف أمامو بشأبمناسبة النظر في الطعف المرفكع ، 1989جكيمية28القرار المؤرخ في 
كؿ مرة سمطة التي تنمح لأ 02/08/1989مف القانكف الصادر في  2/9دستكرية المادة 

رفض الطعف قمعية لمجنة عمميات البكرصة الفرنسية، كقد صدر قرار المجمس الدستكرم ب
 2المادة.ىذه ك القضاء بدستكرية 

بمثميتيا الفرنسية، في ع ب ـ ك تقاس كضعية السمطة القمعية التي تمارسيا لجنة ت     
ساسية مف حقكؽ الأالذ تسير عمى حماية إجتياد مف المجمس الدستكرم الجزائرم, إغياب 

ف المشرع إخرل ، فأب الجرـ بالعقاب مف جية، مف جية تناس أبينيا حؽ الدفاع ك مبد
صدار عقكبات سالبة لمحرية  ك ذلؾ بتجديد نطاؽ ممارسة ىذه السمطة إجردىا مف حؽ 
 ك كيفية تدخميا.

 

 الفرع الثاني: أنواع العقوبات التي توقعيا المجنة
لعقكبات الغير ع ب نكعيف مف العقكبات ك ىي العقكبات المالية ك اـ تكقع المجنة ت     
 طابعيا غير سالبة لمحرية.في مالية ك التي تبقى ال

نما إصدار عقكبات مالية، إديبية ك التحكيمية أ: يمكف لمغرفة التالعقوبات الماليةأولا: 
، ك ك مقيدة لمحقكؽأكبة تبعية لعقكبة سالبة لمحرية خرل كعقأف ترفؽ أصمية دكف أكعقكبة 

ديبية ك أتتمتع الغرفة التك في الكقت نفسو، أ/المشرع لمفظ كستعماؿ إالدليؿ عمى ذلؾ ىك 
ك مف ف المشرع ىأذ إالغرامات المالية التي تحكـ بيا التحكيمية بسمطة محدكدة لتقرير 

                                      

نذكر نمكذج منيا اذ: المحكمة العميا لمكلايات المتحدة الامريكية، اقرت باف القانكف ىك الذم فكض المجاف المستقمة 1
independente .سمطة تحديد المخالفات ك تكقيع العقاب 

 .108حمميؿ نكارة ، المرجع السابؽ ، ص  2
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رفة النطؽ بيا يبقى عمى الغ ك خيرة,ساسو تقدر ىذه الأأتكلى تحديد السمـ الذم عمى 
الربح  ك بمبمغ يساكمأييف دينار، غرامة تقدر بعشرة ملاما بإحسب ظركؼ كؿ قضية 

المرتكب، تكدع ىذه الغرامات المالية لدل صندكؽ الضماف  أالمحتمؿ تحقيقو بفعؿ الخط
 . 10/931مف المرسكـ التشريعي رقـ   64المنصكص عميو في المادة 

 سمـ الذم تبناه المشرع الفرنسي،ستعاف المشرع الجزائرم في تقديره ليذه الغرامات بالإك قد 
 . م كجكد طريقيتيف مختمفتيف لتقدير التعكيضأ

ك ىذه  (لمحقكؽك يطمؽ عمييا كذلؾ) العقكبات السالبة العقوبات الغير مالية: ثانيا: 
ك عمى أشخاص الطبيعية تطبؽ عمى الأ شد قسكة مف العقكبات المالية،أالعقكبات 

 2كالاتي: ياعتبارية عمى حد سكاء، ك يمكف تصنيفإ شخاص أالمتعامميف بصفتيـ 
نذار ك التكبيخ، تيدؼ الغرفة تتمثؿ ىذه العقكبات في كؿ مف الإ كعقوبات معنوية: -أ

ر حذلاح سمكؾ الكسيط ك بعث نكع مف الصإلى تصحيح ك إا مف كراء النطؽ بي
خطر، ك أىـ ك أ لى تقرير عقكبات إفي حالة عدـ جدكاىا تضطر المجنة ما أ، لديو

صدار إة لجنة البكرصة الجزائرية تـ أالعممية ك منذ نشنو مف الناحية أيجدر الذكر 
 - 3حد الكسطاء المعتمديف عمى مستكاىا.أنذار كاحد فقط في مكاجية إ
ر النشاط ظثؿ العقكبات المقيدة لمحقكؽ في ختتم: لمحقوق عقوبات مقيدة و سالبة -ب

اف عك شخاص الطبيعييف ك ىـ الأ، تنطؽ في حؽ الأك جزء منو بصفة مؤقتةأكمو 
المؤىميف لممارسة المفاكضات داخؿ البكرصة لحساب الكسطاء، تترجـ ىذه العقكبة 

خلاقيات ألتزاماتو ك مف العكف المخالؼ لإبسحب البطاقة المينية بصفة مؤقتة 
شخاص المعنكية المعتمدة لممارسة نشاط الكسيط، المينة، كما يمكف فرضيا عمى الأ

 4س ماؿ المتغير.أستثمار ذات الر كذا مسيرم شركات الإك 

                                      

 .، السابؽ ذكره10/93مف المرسكـ التشريعي رقـ 55انظر المادة 1
 .73مكسى رحمكني، المرجع السابؽ، ص 2
 . 142تكاتي نصيرة، المرجع السابؽ، ص 3

4
-zouaimiarachid. Op-cit.p 133. 



 ٍَانفظم انثا انسهطاخ انًًُىحح نهجُح ذُظُى و يشالثح ػًهُاخ انثىسطح

 

95 

 

 

سحب كما يمكف لمغرفة التأديبية ك التحكيمية أف تصدر عقكبات أخطر مف ذلؾ , ك
م خرؽ ليذه أ، ك ختصاص في منحو ككضع قكاعدهعتماد ككف المجنة ىي صاحبة الإالإ

عتماد مف بنكيف ف سحبت الإأعتماد، ك قد سبؽ ليا مجنة حؽ سحب الإالقكاعد يمنح ال
 1يفة كالبنؾ التجارم ك الصناعي الجزائرم.خاصيف ىما بنؾ الخم

 

 ديبيةألثالث: ضمانات ممارسة السمطة التالفرع ا
خص ش، تضمف لميا القمعيةاتختصاصإف السمطة القضائية حينما تمارس إ       

ك قانكف أساسي ساسية التي يكرسيا القانكف الألأالمعاقب مجمكعة مف الضمانات ا
ختصاص القمعي مف ف تحكيؿ الإإ، ك عميو فالجزائيةجراءات العقكبات ك قانكف الإ

ك تتمثؿ 2ف يرافقو نقؿ لتمؾ الضمانات،ألى المجنة كييئة مستقمة يجب إالقاضي الجنائي 
 ىذه الضمانات فيمايمي:

ك ىك ما يكرس  نحياز لطرؼ ما،بعدـ الإد يعرؼ الحيا: دالحياأ ضمان مبدأولا: 
 جراءيف ىما:إة بكاسط أك يترجـ ىذا المبد3الإستقلالية

دكف باقي ع ب ـ جراء سكاء رئيس المجنة ت ذ لا يخضع ليذا الإإجراء التنافي:إ-أ
ذا إيبية فدأعضاء الغرفة التأالمرجك، ك فيما يتعمؽ ب دعضاء ك ىذا لا يضمف الحياالأ

 أف م نصأف العضكاف الباقياف لا يجكز إف أف ليذا المبدك يخضعكاف القضاة 
متلاؾ مصالح لدل الشركات التي تدخؿ تحت إك أخر آم نشاط أمزاكلة يمنعيما مف 

 4ع ب. ـ سمطة لجنة ت

                                      

1
- . zouaimiarachid. Op-cit. p94. 

، مذكرة لنيؿ شيادة السمطة القمعية لمييئات الادارية المستقمة في المجاؿ الاقتصادم ك الماليعيساكم عز الديف،2
 .74، ص 2005الماجستيرفي القانكف ،فرع قانكف الاعماؿ، كمية الحقكؽ ، جامعة مكلكد معمرم، تيزم كزك، 

3
« L’impartialité se définit comme une absence de partid pris, une neutralité cette qualité se distingue donc de 

l’independance caractérisant par l’absence de sujétion à une entité ». 

THOMASSET PIERRE , L’autorité de régulation boursière face aux granties processuelles fondamentales , 

Edition Librairie générale de droit de jurisprudence , paris , p 211. 
 .، السبؽ ذكره10/93مف المرسكـ التشريعي رقـ 24نظر المادة أ 4
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ت المجنة بصفة عامة ك الغرفة قصاء العضك مف مداكلاإذ يقضي بإ:جراء التنحيإ-ب
لذا ,1ديبية ك التحكيمية بصفة خاصة بسبب مكقفو الشخصي تجاه الشركة المتابعةأالت

يممؾ مصالح في الشركات محؿ المتابعة مف ف يمنع العضك الذم أكاف عمى المشرع 
 . حضكر المداكلات ضمانا لمحياد

مف دستكر  56كرس المشرع المؤسس قرينة البراءة في المادة ضمان قرينة البراءة:  ثانيا:
لـ يتضمف لكف ، 2حتى تثبت ادانتو مءالذم بمقتضاه يعتبر كؿ شخص بر   2016

، لكف ىذا لا ألى ىذا المبدإشارة إ04/03ـ ك القانكف رق 10/93المرسكـ التشريعي رقـ 
دستكرم يجب عمى المجنة مراعاتو  أ، فيك مبدع ب غير ممتزمة بو ـ ف المجنة تأيعني 

 ديبية.أثناء ممارستيا لمسمطة التأ
 ,20163مف دستكر  169دستكريا كرستو المادة  أيعد مبد ضمان حق الدفاع: ثالثا:
التي تنص عمى مايمي " لا  10/93مف المرسكـ التشريعي رقـ   56كدت عميو المادة أك 

ك لـ يدع قانكنا ألى الممثؿ المؤىؿ لممتيـ إلؾ ذلـ يستمع قبؿ  ما م عقكبةأتصدر 
 .ليو"إستماعالإ
 

 الفرع الرابع:حدود السمطة التأديبية
ك ذلؾ عف طريؽ  أديبيةارسة السمطة التمجزائرم حدكدا لممقد كضع المشرع الل        

ك بدراسة الطعكف أمر ، عمى طمب المجنة بممارسة سمطة الأ ما بناءاء إتدخؿ القضا
 ديبية.أمامو ضد قرارات الغرفة التأالمدفكعة 

 40عمى نص المادة  ابناءمر القضائي:لييئات القضائية عند ممارسة الأخطار اإأولا: 
ع ـ يمكف لرئيس المحكمة بناءا عمى طمب مف رئيس لجنة ت  10/93مف المرسكـ رقـ 

                                      

 .110-109عيساكم عز الديف، المرجع السابؽ، ص  1
 .المتضمف التعديؿ الدستكرم ، السابؽ ذكره  01/16قانكف رقـ 2
عمى " الحؽ في الدفاع معترؼ بو، الحؽ في الدفاع مضمزف في القضايا ك قد 2016مف دستكر  169تنص المادة  3

 .الدكلة"عقد الاختصاص لمفصؿ فييا الى مجمس 
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شخص صدرت عنو ممارسات مخالفة  ستعجاليا لكؿإحكامميذه الأبالإمتثالمر ، الأب 
ضرار بحقكؽ المستثمريف في القيـ المنقكلة، نيا الإأحكاـ التشريعية ك التنظيمية مف شللأ

عماؿ تقتضييا القكانيف أبالقياـ بمر م الأأحد ليا،  عالممارسات ككض ىذهعف ك الكؼ 
مر مباشر، ك لا أصدار إ ع بـ  نو لا يمكف لمجنة تإثارىا ك عمى ذلؾ فآبطاؿ إك أ

متثاؿ لإبمر أصدار لى القضاء لإإنما يجب المجكء إيضا تسميط الجزاء ك أيسكغ ليا 
مر لأاف كاف إىذا ك  حكاـ القانكنية ك الكؼ عف الممارسات الغير مشركعة،للأ
حكاـ التشريعية عند مخالفة بعض الأع ب ـ ف يخكؿ لمجنة ت أمباشرالذم يجب ال

نو سيسمح بمعالجة ككضع حد عمى كجو السرعة لبعض المخالفات ضركريا لأ كالتنظيمية
ف لقضائي لا يخمك مف بعض المنافع لأمر اف الأألا إ، التي تمس بحقكؽ المستثمريف

غرامة  تيديدية ك يتكقؼ المجكء  اءات تحفظية كجر إف يككف مرفقا بألقرار الصادر يمكف ا
كجكد خرؽ مر قضائي عمى شرطيف: التحقؽ بكجكد خطر فعمي ك معاينةألى استصدار إ

 1ك تنظيمي.ألنص تشريعي 
 تدخل القاضي لمنظر في الطعن ضد قرارات الغرفة التاديبية: ثانيا: 
ف تعقيد النشاطات ألا إفراد عبر السمطة القضائية، لأيحمي الدستكر حقكؽ ا      

في دارية المستقمة لمفصؿ ييئات الإلملى تفكيض جزء مف ىذه السمطة إدل أقتصاديةالإ
 . النزاعات الناتجة عف نشاطاتيا

في الطعكف ضد قرارات  تبقى مع ذلؾ السمطة القضائية محتفظة بحقيا في النظر ك      
حؽ التقاضي عمى درجتيف الذم  دارية المستقمة بيذا يستفيد المتقاضي مفالييئات الإ

مر أع ىذه الييئات لمرقابة القضائية خضاإ يكرسو القانكف مف جية، ك مف جية ثانية
 .2ستعماؿ سمطاتياإيمنعيا مف التعسؼ في 

 

                                      

 .450ايت مكلكد فاتح، المرجع السابؽ، ص 1
 
 .116ؽ ، ص ابديف ، المرجع السال عيساكم عز 2
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 المطمب الثاني: دور المجنة من خلال الاختصاص التحكيمي
تصاصات المتاحة لمجنة خلإحد اأالنزاعات عف طريؽ التحكيـ يعتبر ف فض إ       

طريقة جراء تـ النص عميو في القكانيف الدكلية كإقتصادم، ك التحكيـ إكسمطة ضبط 
تخذه كطريقة إطراؼ ك المشرع الجزائرم تفاقي بيف الأإلفض النزاعات ك يككف بشكؿ 

جراءات المدنية ك خذ بو كما في قانكف الإمنازعات ك نص عميو ك عمى كجكب الألفض ال
جراء متبع مف طرؼ التشريع الجزائرم تجد سمطات الضبط مف بينيا إنو أ، ك بما داريةالإ

اكلة تسكية النزاعات بطريقة كدية، ك حتخاذه كطريقة لمنيا مجبرة لإأع ب ـ لجنة ت 
كؿ(، يد المقصكد مف التحكيـ) الفرع الأسنحاكؿ مف خلاؿ ىذا المطمب التطرؽ تحد

 لتسكية النزاعات تائج المترتبة عف العمؿ بالتحكيـ ساسو القانكني) الفرع الثاني(، النأ
 .) الفرع الثالث(

 

 الفرع الأول: المقصود من التحكيم
شخاص خاصة أبكاسطة نو طريقة قضائية في تسكية النزاعات أيعرؼ التحكيـ عمى       
طراؼ، ك بعد تفاؽ الأإد سمطاتيا القضائية مف متككف الجية التحكيمية ك تستالتي 

خصكصا في جنبي المباشر منو ستثمار ك خاصة الأالتحكيـ ضمانة رئيسية بالنسبة للإ
جانب لعمكميكف ك الخكاص المحميكف ك الأسكؽ مفتكح يعامؿ فيو المتعاممكف اقتصادإظؿ 

 1عمى قدـ المساكاة.
ىذا ك قد كرس المشرع ضمانة التحكيـ ك جعميا مف اىـ الضمانات لممستثمريف      

نظمت ككافقت عمى إف الجزائر قد أك  ا,خصكص03/032 خلاؿ الامر رقـ الاجانب مف
 تفاقيات الدكلية المتعمقة بالتحكيـ.لإمعظـ ا

                                      

,  2004محمد مختار أحمد بريرم , التحكيـ التجارم الدكلي , الطبعة الثالثة , دار النيضة العربية , القاىرة , مصر , 1
 .05ص 

 , السابؽ ذكرىما.12/08المعدؿ ك المتمـ بالقانكف رقـ   03/03مف الامر رقـ  17المادة  2
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ستثمار نفتاحا عمى الإإالقطاعات شيدت  الكثير مفطار ك نظرا لككف اف ك في ىذا الإ   
مف سمطة تحكيـ ع ب ـ ف المشرع مكف سمطات الضبط لا سيما لجنة ت إجنبي فالأ

طراؼ مميف ك بالتالي ضماف مصالح كؿ الألى تسكية النزاعات بيف المتعاإحقيقية تيدؼ 
 عمؿ ك حسف سير المنافسة.مالفاعمة في السكؽ ك مف ثـ حفظ التكازنات الضركرية ل

ف أـ الفصؿ في النزاعات، كما ىك الشك قد نص المشرع عمى ىيئات تحكيمية في ظميا يت
 ديبية ك التحكيمية المذككرة سابقا.أة التبالنسبة لمغرف

ك يظير دكر ىذه الغرفة مف خلاؿ الفصؿ في النزاعات التقنية الناتجة عف تفسير القكانيف 
 1المكائح السارية المفعكؿ عمى سير البكرصة.

,مختصة في 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  52كتككف الغرفة, حسب المادة      
سة أم نزاع تقني ناتج عف تفسير القكانيف كالمكائح السارية عمى المجاؿ التحكيمي لدرا

 البكرصة كتدخؿ فيما يأتي:
 بيف الكسطاء في ع ب. 
  ـ .ؽ .ب .ت.ب ك ش .بيف الكسطاء في ع. 
 بيف الكسطاء كالآمريف بالسحب في البكرصة. 
 ـ.الكسطاء كالشركات المصدرة للأسي بيف 

 

 الثاني: الأساس القانوني لمتحكيم الفرع
المعدؿ  10-93ع ب,نجد التشريع المتعمؽ بالبكرصة رقـ ـ بالنسبة لمجنة ت      

 2نشاء الغرفة التأديبية كالتحكيمية.إينص عمى  04-03كالمتمـ بالقانكف رقـ 
ذ نص إرع قد زكد المجنة بسمطة التحكيـ ع ب أف المش ـ كما قد جاء في تقرير لجنة ت

ع ب غرؼ تأديب كتحكيـ تتككف مف الرئيس ك ـ عمى أنو :" تنشأ ضمف لجنة ت 
 1عضكيف ينتخباف مف ضمف أعضاء المجنة, كقاضييف يعينيما كزير العدؿ ".

                                      

 .88بف رزيؽ محمد ، المرجع السابؽ ، ص  1
 ,السابؽ ذكره 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  51أنظر المادة  2



 ٍَانفظم انثا انسهطاخ انًًُىحح نهجُح ذُظُى و يشالثح ػًهُاخ انثىسطح

 

111 

 

 

نضمت ككافقت عمى معظـ الاتفاقيات الدكلية المتعمقة بالتحكيـ إخصكصا كأف الجزائر قد 
 حيث يتعمؽ الأمر ب:

جكاف  10المصادقة عمييا في مؤتمر الأمـ المتحدة في نيكيكرؾ بتاريخ  تفاقية التي تـالإ-
المتعمقة باعتماد القرارات التحكيمية الأجنبية كتنفيذىا, كالتي انضمت الييا الجزائر  1958

المؤرخ بالجريدة الرسمية  1988جكيمية  12المؤرخ في  18-88بمقتضى القانكف رقـ 
 .1988لسنة  28العدد 

منازعات المتعمقة بالاستثمارات بيف الدكؿ كرعايا الدكؿ الأخرل كالتي كافقت تفاقية الإ-
المؤرخ بالجريدة  1955يناير  21المؤرخ في  04-95عمييا الجزائر بمقتضى الأمر رقـ 

 الرسمية, العدد نفس العدد.
 

 الفرع الثالث: كيفية ممارسة السمطة التحكيمية
جراء التحكيـ مف قبؿ الغرفة التحكيمية إة ممارسة مقارنة بسيطة بيف كيفي جراءإيجب      

 إ. ـ ك إالعامة المنصكص عمييا في تقنيف  لمجنة كبيف كيفية ممارستو كفقا لمقكاعد
ختيارم يتفؽ إجراء إالجديد  إـ ك إيعتبر التحكيـ كفقا لقانكف  :من حيث طمب التدخلأولا: 

تفاؽ الذم يقبؿ التحكيـ ىك الإتفاؽ إمنو:"  101عميو الأطراؼ, طبقا لنص المادة 
تفاؽ عميو كتابيا, كيجب يككف الإ الأطراؼ بمكجبو عرض نزاع سبؽ نشكءه عمى التحكيـ",

ذا إأك كيفية تعيينيـ أف يتضمف تحت طائمة البطلاف مكضكع النزاع كأسماء المحكميف,
رئيس  ليو, يستبدؿ بغيره بأمر مف طرؼإالمعيف القياـ بالميمة المسندة  رفض المحكـ

 دق2المحكمة المختصة.
أغفؿ المشرع ذكر كيؼ تباشر الغرفة التحكيمية عمميا كمف يخطرىا بكجكد نزاع  كما    

أك بعبارة أخرل مف يعرض النزاع عمى الغرفة التحكيمية, لكنو نص في المقابؿ عمى ذلؾ 

                                                                                                                

 10تقرير لجنة ت ع ب ـ , السابؽ ذكره, ص1
 21)ج ر عدد  إ,المتضمف قانكف الا ج ـ ك  2008-2-25المؤرخ في  09-08مف القانكف رقـ  1012المادة 2
 (.2008-04-23ؿ
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فة ك ذلؾ بإتباع نفس إجراءات الغر مف المرسكـ نفسو, 52مادة عمى ال 54في المادة 
كمف المتعارؼ عميو في الأسكاؽ المالية التي تبنت نظاـ التحكيـ ككسيمة لحؿ التأديبية,

النزاعات أف تتضمف جميع الكثائؽ التي تتداكؿ في السكؽ المالية كالتي يسمميا الكسيط 
 1لزبائنو تدؿ عمى أف أم نزاع يثار بشأف تمؾ المعاممة يحاؿ إجباريا عمى التحكيـ.

أم نص  10-93لـ يتضمف المرسكـ التشريعي رقـ من حيث الحكم التحكيمي: ثانيا: 
لمتحكيـ نيا تطبؽ القكاعد العامة إكعميو فعمى طبيعة الحكـ الصادر عف الغرفة التحكيمية,

بية ـ ك إ, الذم بمقتضاه يجب أف  يصدر الحكـ التحكيمي بأغم التي جاءت في قانكف الإ
كجو دفاعيـ, ككذا مف البيانات عاءات الأطراؼ كأدالأصكات كيتضمف عرضا مكجزا لإ

لزامية. يشترط في الحكـ التحكيمي أف يككف معملا ليحكز حجية الشيء المقضي فيو الإ
أف  10-93مف المرسكـ  52ينتظر مف الغرفة التحكيمية تطبيقا لممادة 2بمجرد صدكره.

ختمؼ إص الذم دار حكـ يتضمف تفسيرا لمنصإفصؿ في النزاع المعركض أماميا, بت
أطراؼ النزاع حكؿ تفسيره لذا لا يمكف الطعف ضد الحكـ التحكيمي الصادر عف ىذه 
الغرفة, نظرا لخصكصية النزاع الذم يحتاج إلى خبرة لا تتكفر إلا لدييا, كذلؾ خلافا 

                           لمقكاعد العامة التي تجيز الطعف بالاستئناؼ في أحكاـ المحكميف.                              
يدعـ مكقؼ المشرع بعدـ جكاز الطعف ضد الحكـ التحكيمي, الصادر عف ىذه الغرفة 

 04-03مف القانكف رقـ  18المعدلة بمكجب المادة  10-93مف المرسكـ  57بالمادة 
خص ىذا النص قرارات الغرفة في المجاؿ التأديبي دكف التحكيمي دكف الطعف أم لا 

 3ف.يمكف الطع
 

                                      

 1955عاشكر عبد الجكاد عبد الحميد, بعض جكانب النظاـ القانكني لأسكاؽ رأس الماؿ, دار النيضة العربية, القاىرة, 1
 .198,ص 

 ., السابؽ ذكره  09-08مف القانكف رقـ  1031إلى  1025المكاد مف  2
: تعد قرارات الغرفة الفاصمة في المجاؿ التأديبي قابمة لمطعف بالالغاء  04-03مف القانكف رقـ  18جاء في المادة 3

 أماـ مجمس الدكلة خلاؿ أجؿ شير كاحد مف تاريخ تبميغ القرار مكضكع الاحتجاج.
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  الفرع الرابع: النتائج المترتبة عن العمل بالتحكيم
تخاذ قرارات مبررة بعد إبة عف التحكيـ يمكف أف تتمخص في بالنسبة لمنتائج المترت     
تأديب خضاع المشرع لقرارات غرفة الإلى الأطراؼ المعنية, كفيما يخص ستماع إالإ

عتبرىا ا  جراء الطعف ك إستثنى قرارات غرفة التحكيـ مف إنو قد إلمطعف أماـ مجمس الدكلة, ف
 قرارات نيائية.                                                        

خمية متخصصة داخؿ ذا كاف المشرع قد أككؿ سمطة التحكيـ إلى ىيئات داا  ك      
ء ىيئات نو أمكف البعض منيا ىذه الميمة دكف الحاجة إلى إنشاإسمطات الضبط, ف

داخمية متخصصة عمى غرار الككالة الكطنية لمممتمكات المنجمية التي تتكفؿ بمساعدة 
كذا سمطة ضبط ك التحكيـ أك المصالحة أك سمطة بيف المتعامميف في الميداف المنجمي
كفي الأخير يمكف القكؿ 1البريد كالمكاصلات كالتي أككميا المشرع ميمتيف شبو قضائيتيف.

ذ إقتصادم أمر تطمبتو الضركرة, كآلية لتسكية منازعات القطاع الإ حكيـأف إستحداث الت
ستثمار الأجنبي, لذلؾ خكؿ المشرع نفتاحا عمى الإإصاديةقتشيدت معظـ القطاعات الإ

لسمطات الضبط ىاتو السمطة بيدؼ تسكية النزاعات بيف المتعامميف, كذلؾ مف أجؿ 
ف ثـ حفظ التكازنات الضركرية لحسف ضماف مصالح كؿ الأطراؼ الفاعمة في السكؽ كم

 سير المنافسة.   
 

 المطمب الثالث: الجوانب الإجرائية لجرائم البورصة في إطار سمطة التحقيق
تشكؿ سمطة التحقيؽ المعترؼ بيا لمجنة ت ع ب ـ الثالثة في تدرج ىرـ صلاحيات      

أف المجنة تتكلى  ىذه السمطة, كىي سمطة حقيقية تكرس الغاية مف تكاجدىا فباعتبار
الاشراؼ عمى السكؽ المالية كتنفيذ أحكاـ قكانيف الأكراؽ المالية كحماية المستثمريف 

بالعمؿ عمى نزاىة أسكاؽ القيـ المنقكلة, كمكافحة شتى الممارسات غير المشركعة التي قد 
يرتكبيا بعض الأشخاص لتحقيؽ مكاسب عمى حساب عامة المستثمريف قد منحيا المشرع 

حقيؽ في السمككات غير المشركعة التي تقع في بكرصة القيـ المنقكلة, إذ نجده قد نص الت
                                      

 .169كليد بكجمميف, المرجع السابؽ, ص 1
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عمى امكانية تأسيس رئيس المجنة  10-93مف المرسكـ  40في الفقرة الأخيرة مف المادة 
كطرؼ مدني في حالة كقكع جرائـ جزائية كأعطى لمجنة صلاحيات شبيية بالصلاحيات 

مف أجؿ التحرم كمعاينة الجرائـ كبناءا عمى ذلؾ تتمتع  المنكط بيا لمضبطية القضائية
 المجنة بجممة صلاحيات مف أجؿ التحرم كمعاينة الممارسات غير المشركعة 
 )الفرع الأكؿ( كاتخاذ الاجراءات اللازمة مف أجؿ تكقيع العقاب )الفرع الثاني( 

 

  الفرع الأول: معاينة جرائم البورصة
تخاذ الإجراءات اللازمة في مجاؿ جرائـ البكرصة دفع بالمشرع إإف حتمية السرعة في     

إلى إعطاء صلاحيات لمجنة لمتحرم,إذ يختص أعكانيا بالقياـ بكؿ ما مف شأنو الكشؼ 
 1عف الجرائـ, كما تزكد المجنة بمصالح إدارية كتقنية منيا مديرية تطكير كمراقبة السكؽ,

كغير المنتظمة في الأسعار,كقد خصيا  ميمتيا مراقبة كترصد التغيرات غير العادية
المشرع بحماية جنائية عف طريؽ عقاب كؿ شخص يعترضض سبيؿ ممارسة 

, لكف تبقى صلاحيات المجنة في ىذا المجاؿ أقؿ امتدادا مف تمؾ التي يتمتع 2صلاحياتيا
بيا الضبط القضائي,كتتمثؿ ىذه السمطات في حؽ زيارة الأماكف كمدىا بالكثائؽ كحؽ 

 دعاء كالاستماع.                                                                              الاست
ع ب سير ـ عندما تلاحظ لجنة ت حق زيارة الأماكن والحصول عمى الوثائق: أولا: 

و مراقب البكرصة, تقكـ غير عادم لمسكؽ أك انحراؼ داخمو مف خلاؿ ما يتكصؿ ل
مف المرسكـ  37يقات)مف قبؿ أعكاف ىيئة السكؽ( فحسب نص المادة جراء تحقا  بالتحرم ك 

,يمكف لمجنة عف طريؽ مداكلة خاصة القياـ بتحقيقات لدل كؿ 10-93التشريعي رقـ 
طار مياميـ, إللأعكاف المكمفيف بالتحقيقات في شخص طبيعي أك معنكم, كيرخص 

طمب إمدادىـ كالاستظيار بدخكؿ المحلات المينية, كالقياـ بكؿ المعاينات اللازمة ك 

                                      

, السابؽ  03-2000مف نظاـ لجنة ت ع ب ـ رقـ  2كالمادة  10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  29أنظر المادة  1
 ذكرىما.

 السابؽ ذكره. 10-93مف المرسكـ التشريعي رقـ  59أنظر المادة 2
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الحيني بأية كثائؽ أيا كانت دعامتيا الضركرية لمتحريات كالمعاينات أك الحصكؿ عمى 
 نسخ منيا,كىذا الحؽ في الدخكؿ لممحلات كالحصكؿ عمى أية كثائؽ 

لأعكاف المجنة الذيف يتمتعكف بحرية في لالذم كرسو المشرع  ك ىذا ميما كاف نكعيا
يجب أف لا تككف في أم حاؿ مف الأحكاؿ دافعا لمتعسؼ,يجد تبريرا مباشرة مياميـ التي 

 لو في ضركرة تحقيؽ الفعالية في العمؿ, ففضلا عف مباشرة ىذه السمطات تتمكف لجنة 
ع ب مف إقامة الدليؿ بكجكد ممارسات غير مشركعة, كىك الشيء الذم يدعمو حؽ ـ ت 

 1المجنة في الاستدعاء كالسماع.
 93/10 مف المرسكـ التشريعي رقـ 38حسب نص المادة عاء والسماع: حق الاستدثانيا:

ع ب يمكف للأعكاف ـ طار التدقيؽ في القضايا المطركحة عمى لجنة ت إنو في إف
مف  37المكمفيف بالتحقيقات كبعد القياـ بالتحريات طبقا لمشركط الكاردة في المادة 

بالأمر أك أم شخص آخر تقديـ إستدعاء كسماع الأشخاص المعنييف المرسكـ نفسو 
معمكمات ليا علاقة بالمسائؿ التي ىـ متعيدكف بالتحقيؽ فييا, كالأصؿ أف يككف ذلؾ 

بمكجب رسالة مضمكنة الكصكؿ مع الاعلاـ بالبمكغ. كفي حالة رفض الشخص الحضكر 
أماـ المجنة تستطيع استصدار أمر مف المحكمة المختصة باحضار أم شخص لأداء 

لادلاء بأقكالو كشاىد فقط ممزـ بالحضكر غير ممزـ بالادلاء, كقد نظـ القانكف الشيادة كا
إجراءات ىذا الأمر,كىك يصدر مف المحكمة التي تقع في دائرتيا محؿ إقامة الشخص 

 2المطمكب, أك التي يدير فييا أعمالو.
مضاؤه مف طرؼ عكني تحقيؽ تابعيف لمجنة. ك   تثبت التحقيقات بمحضر يتـ تحريره كا 
 

                                      

 .459آيت مكلكد فاتح, المرجع السابؽ , ص 1
محمد فاركؽ عبد الرسكؿ,الحماية الجنائية لبكرصة الأكراؽ المالية, دراسة مقارنة, دار الجامعة الجديدة لمنشر,  2
 .318, ص 2007لاسكندرية, ا
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 الفرع الثاني: تحريك الإجراءات الردعية
رتكاب ا  اسية لمجنة ليست البحث عف كجكد ك عمى الرغـ مف أف الميمة الأس     

رتكابيا عف طريؽ تسميط الجزاء, لكف إذا كانت ىذه إذ تسعى أكثر لتفادم إالمخالفات 
رساؿ إل بجراءات لتحريؾ الدعك كؿ جرائـ فإف المجنة تتخذ بعض الإالأفعاؿ خطيرة كتش

الممؼ مدعما بالكثائؽ التي تثبت كقكع الجريمة إلى النيابة العامة, كيبقى ميما معرفة 
 مكقؼ النيابة العامة مف الممؼ ككذا مكقؼ الجية القضائية التي تنظر في الدعكل.                                  

 بالسكؽ ككذا  عتبار أف المجنة تساىـ بقسط كافر في كضع النصكص المتعمقةإفب
تنفيذ ىاتو القكانيف كالأنظمة كمتابعتيا, فانيا تقكـ باحالة المحاضر التي تثبت فييا 

التحقيقات التي قامت بيا كجميع الأدلة المتاحة ليا كالمتعمقة بيذه الأفعاؿ 
كالممارسات إلى ككيؿ الجميكرية مصحكبة بالطمبات كالذم بدكره يقكـ بتحريؾ 

 1الدعكل العمكمية.
 مة المتابعة كتحريؾ الدعكل العمكمية ئبة العامة السمطة التقديرية كملاتبقى لمنيا

كنجد أف عمؿ لجنة ت ع ب ـ يتكقؼ إلى ىذا  .كمباشرتيا أماـ الجيات القضائية
جراءات المتابعة القضائية, ماداـ أنو إالحد, كلا يمتد طكرىا إلى طكر مف أطكار 

المعدؿ كالمتمـ يكحي إلى  10-93رقـ لايكجد أم نص في المرسكـ التشريعي 
ذلؾ , كىك عكس ما يكجد في القانكف التكنسي كالفرنسي أيف يجب في بعض 
الحالات عمى السمطة المختصة المدعية في جرائـ البكرصة أف تطمب في أم 

 2طكر مف أطكار الاجراءات رأم ىيئة السكؽ.
 ستشارة لجنةإفراغا يجب سده,لأف طمب رأم أك  كىك الشيء الذم تعتبره 

ذ يفيد النيابة في تقدير إجراءات, سيسمح بدكف شؾ بالسير الحسف للإع ب  ـ ت 
مة تحريؾ الدعكل العمكمية كمباشرتيا, عندما تحرؾ الدعكل العمكمية مف ئملا

شخص آخر غير المجنة ماداـ أف الأفعاؿ المتابع بشأنيا قد يظير أنيا متشعبة 
                                      

مف قانكف الاجراءات الجزائية عمى:"الدعكل العمكمية لتطبيؽ العقكبات يحركيا كيباشرىا رجاؿ القضاء  1تنص المادة 1
 أك المكظفكف المعيكد إلييـ بمقتضى القانكف."

 1994Et voir.L‘art.L .  621-20 C .Mon.Finلسنة  117مف القانكف عدد  86أنظر الفصؿ  2
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عمييا,كىك الشيء الذم يظير الحاجة إلى ك تضف ؿ الخصكصيات التقنية التي قدبفع
 رأم المجنة التي تسيؿ الفيـ أك التفسير.

جنح, فيمكف لمنيابة العامة أف تحيميا إلى المحكمة تكيؼ عتبار أف جرائـ البكرصة إكب 
بدكف إجراء أية تحقيقات أخرل, لكف نظرا لأف جرائـ البكرصة ذات طبيعة خاصة, إذ أف 

نيا في كثير مف إكاقتصادية معقدة كما سبؽ قكلو, فغالبا ما تتضمف مسائؿ قانكنية 
كاف إحالتيا إلى معكل لإلدثبات كافة عناصر احكاؿ تحتاج إلى تحقيقات إضافية لإالأ

ع ب ىك معرفتيا لميكانيزمات ـ ستشارة كطمب رأم لجنة ت ا  يبرر ف ماإالمحكمة, لذلؾ ف
مما سبؽ قكلو, نرل بأف العمؿ بالتعاكف بيف لجنة ت ع ب ـ مع السمطات 1البكرصة.

القضائية القمعية مف الحتميات التي يجب تكريسيا في تشريعنا, حيث أف حماية الإدخار 
يتحقؽ إلا عف طريؽ تجسيد كسائؿ قانكنية تسمح أك تيسر متابعة كردع جرائـ لا 

البكرصة, فعدـ كجكد تعاكف بيف المجنة مع السمطات القضائية سيشكؿ عائقا في تكريس 
 ىذه الحماية.  

كلذلؾ نعيب عمى عدـ نص المشرع الجزائرم عمى مثؿ ىذا العمؿ بالتعاكف مثمما      
ؿ الأجنبية كفرنسا, باعتبار أف حصكؿ القاضي عمى رأم مف المجنة فعمو نظراؤه مف الدك 

لو أىمية بالغة, لأنو بفعؿ ذلؾ يتحصؿ عمى معمكمات في المجاؿ البكرصي كالمالي, قد 
ف رأم المجنة كخبير سيككف لو كزف كبير أثناء المتابعة  يصعب عمى القاضي فيميا, كا 

 الجزائية. 
 

 

 

 

 

 

                                      

 463آيت مكلكد فاتح , المرجع السابؽ , ص 1
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 يهخض انفظم انثاٍَ

, حيث ع ب ـ لسمطات التي تمارسيا لجنة ت في ىذا الفصؿ التكسع في ااكلنا ح     
تطرقنا إلى السمطات الممنكحة إلييا لضبط السكؽ المالية, إذ تمارس مجمكعة مف 

المعدؿ كالمتمـ, كنصت عمييا  10-93الصلاحيات جمعيا المرسكـ التشريعي رقـ 
مختمؼ الأنظمة كالتقارير المتعمقة بالمجنة عمى مركر السنكات مصنفة في السمطة 

السمطات مف خلاليا تتمكف المجنة مف بسط سيطرتيا التنظيمية كالتي تعتبر مف أىـ ىذه 
ذلؾ مف خلاؿ الآليات المتاحة عمى التنظيـ كمراقبتو كالسير عمى حسف تنفيذه, كيظير 

 ختصاص شبو تنظيمي كغيرىا.. ختصاص التنظيمي العاـ كالإستعمالو, كالإف إم
كقد تطرقنا إلى مفيكـ ىاتو السمطة كصكر ممارسة المجنة ليذا الاختصاص, كما قمنا 

ضافة إلى تمتع المجنة بسمطة مراقبة السكؽ عف طريؽ بتحديد أدكات ممارستيا لذلؾ, بالإ
التنظيـ كىي الرقابة, إذ تسير المجنة عمى السير الحسف آلية لا تقؿ أىمية عف آلية 

دخكليـ السكؽ بمنحيا لإجراءم  لمسكؽ كعمى حماية المدخريف كالمستثمريف فييا سكاء قبؿ
علاـ المكجو كذلؾ عف طريؽ مراقبة الإ السكؽ  د دخكليـعتماد أك التأشيرة أك بعالإ

علاميـ إما بالأمر أك الحمكؿ.                                                   إ ف جؿ التدابير الكقائية التي تضملمجميكر ككذا إتخاذ
كما ضمف المشرع صلاحيات تكقيع العقكبات عمى المخالفيف لمنظاـ المطبؽ عمى سكؽ 
العمؿ, كذلؾ مف خلاؿ منح المجنة سمطة التأديب أك المجكء لمتحكيـ, التي مف خلاليما 

عقكبات ذات طابع مالي أك حتى غير مالية عمى المخميف بنظاـ  تتمكف مف تسميط كتكقيع
العمؿ, أك تمتجئ إلى التحكيـ لتسكية النزاعات التي تقكـ بيف المتعامميف في السكؽ 

ستحداثو ليذه الآلية.إالتي أخذ بيا المشرع الجزائرم ب المالي, تجسيدا لمتدابير
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أفّ دراستنا لمكضكع لجنة تنظيـ عمميات  البكرصة ك مراقبتيا  في الأخير يمكننا القكؿ     
أكضحت لنا أفّ الحديث عف سكؽ مالية نشيطة, يككف بالاعتماد عمى البكرصة كالاىتماـ 

بتنظيـ الاطار الملائـ ليا في إطار تطكير الاستثمار كحمايتو , لذلؾ تبيف أفّ المشرع 
في مجاؿ تنظيـ البكرصة , كعمى الرغـ مف  الجزائرم سعى إلى بناء إطار قانكني ملائـ

فشمو في تأطير السكؽ المالية الجزائرية بنظاـ قانكني محكـ كمتناسؽ بسبب عدـ جاىزية 
المناخيف القانكني كالاقتصادم لاستقباؿ السكؽ المالية , كتعثر ىذه الأخيرة في انطلاقتيا 

دّخريف عمييا لانعداـ ثقافة الأكلى كالذم يظير مف خلاؿ الاقباؿ المحتشـ لجميكر الم
البكرصة لدل الجميكر , إلا أفّ ملامح السكؽ الجزائرية قد ظيرت لمكجكد بعد إنشاء 

, كعمى رأسيا لجنة تنظيـ  93/10أجيزتيا التي نصّ عمييا المرسكـ التشريعي رقـ 
كمراقبة عمميات البكرصة التي أنشئت عمى غرار المؤسسات المتخصصة الأجنبية كسمطة 

السكؽ تعمؿ عمى ضبط الممارسات التي تجرل فييا بمختمؼ الصلاحيات المخكّلة  في
 ليا قانكنا .

في إطار غياب  93/10حدل عشر مادة مف المرسكـ التشريعي رقـ كقد نظمت بإ     
التكييؼ القانكني ليا , ما دعانا إلى البحث في ىذا الاطار بعد أف تطرقنا إلى تعريفيا 

ليا مف الخصائص ما لغيرىا مف السمطات المستقمّة , كقد إنتيى كسمطة ضبط مستقمة, 
بعض الفقياء إلى إعتبارىا ىيئة إدارية , ك إنتيى البعض الآخر إلى أنّيا شبو قضائية , 

الذم فصّؿ في الأمر بكصفيا سمطة ضبط  03/04ككاف ذلؾ قبؿ صدكر القانكف رقـ 
 مالي.                 مستقمّة تتمتع بالشخصية المعنكية كالإستقلاؿ ال

كما أدّل ىذا الكصؼ كالذم منحت مف خلالو المجنة قدرا مف الاستقلالية إلى إىتماـ     
الكثير بتقدير ىذه الإستقلالية مف الناحيتيف العضكية كالكظيفية تجاه السمطات الثلاث في 

 الرغـ مف تمتع الدكلة , كلا سيما السمطة التنفيذية , ليصمكا في الأخير إلى أنّو كعمى 
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المجنة بمظاىر الإستقلالية إلا أنّيا شكمية ,حيث تختفي بمجرد التمعّف في القكاعد التي 
تخضع ليا المجنة , فبداية كبتفحّص القكاعد القانكنية يتبيّف بأنّيا تتمتّع بحرية تامة في 

كحمايتيا , كتمارس كؿ السمطات كالصلاحيات تحديد سياستيا العامة في تسيير السكؽ 
التي خكّليا ليا القانكف بعيدا عف أمّ تدخّؿ مف أيّة جية كبعيدا عف كؿ الضغكطات 

كالميكلات السياسية , كمف جية أخرل يظير فشؿ المشرع الجزائرم في تكريس الإستقلالية 
شأنو أف يجعؿ العلاقة  التامة حينما ترؾ صلاحية التعييف إلى الحككمة , الأمر الذم مف

بينيـ علاقة كلائية , لتتحكؿ الإستقلالية إلى تبعيّة حتميّة لمسمطة التنفيذية , لـ يتداركيا 
, إذ عدّؿ ىذا الأخير مف تشكيمة المجنة  03/04المشرع حتى بصدكر القانكف الجديد رقـ 

الضبط  دكف أف يعدّؿ في كيفية تعيينيا كينيطيا برئيس الجميكرية كباقي سمطات
 القطاعية, لاسيما المجنة المصرفية كمجمس النقد كالقرض , ىذا مف الناحية العضكية.                                        

أما في إطار الإستقلالية الكظيفية فقد خصّ المشرع لجنة تنظيـ كمراقبة عمميات     
قلالية الفعمية , مما دفع الفقو البكرصة دكف غيرىا بالسمطات الثلاث التي تضمف ليا الإست

إلى كصفيا بالمشرع نسبة إلى السمطة التنظيمية التي تتمتّع بيا , كبالشرطي نسبة 
لممارستيا سمطة الرقابة , كبالقاضي نسبة إلى سمطتيا في تكقيع العقاب , إلا أفّ المشرع 

نما قيّدىا بقيكد أنقصت مف إستق  لاليتيا الكظيفية.                         بدكره لـ يترؾ ىذه السمطات مطمقة , كا 

كبالتالي إفّ لمجنة تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة سمطة تنظيـ سكؽ القيـ المنقكلة ,    
حيث تحصّمت عمى تفكيض مف المشرع لخمؽ قكاعد قانكنية تمس بالميداف التجارم 

ف ليا سف قكاعد كايجاد الحمكؿ حينما تعايف كجكد نقائص كفراغات كالبكرصي , كعميو يمك
عف طريؽ الأدكات التي تكفؿ ليا ذلؾ مف أنظمة كتعميمات كمنشكرات ...                                 

إلا أفّ الحككمة تنافسيا في ىذه السمطة باصدارىا مراسيـ تنفيذية لتنظيـ مجالات مف 
جنة تنظيميا كمصادقتيا عمى الأنظمة التي تسنّيا المجنة قبؿ المفركض أف تتكلى الم

إصدارىا في الجريدة الرسمية.    
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إضافة إلى ذلؾ تتمتع المجنة بسمطة الرقابة عمى العمميات المالية , سكاء القبمية منيا     
اـ مف خلاؿ منح التأشيرة أك الإعتماد في إطار المجكء إلى الدعكة العمنية للإدخاركالإىتم
 بحماية المدّخر كتجسيد أمف معاملات البكرصة بمراقبة الكسطاء كنشاطاتيـ المختمفة , 

البعدية أم بعد دخكؿ السكؽ لمتأكد مف مدل تطبيؽ النصكص التشريعية كالتنظيمية أك 
التي تحكـ السكؽ دكف إستثناء , كىنا تجدر الإشارة أفّ سمطات المجنة مقيدة كمحدكدة , 
حيث يجب عمييا المجكء إلى القضاء دائما لكي تأمر أم شخص بالكؼ عف الممارسات 

ا كتسميط العقاب , في حيف أفّ ىذه الممارسات تؤدم إلى المخالفة لمتراتيب التي تتخذى
إحداث خمؿ في تسيير السكؽ كالمساس بمبدأ المساكاة بيف المدخريف في الحصكؿ عمى 

المعمكمات اللازمة , إذ ليس ليا سمطة الأمر المباشر كالجزاء المالي المباشر بيذا 
                                           الصدد.                                             

ّـ المشرع السمطة الرقابية لمجنة بمنحيا سمطة التأديب , كبالتالي تكقيع العقاب      كقد أت
عمى المخالفيف لمنصكص التشريعية كالتنظيمية , كذلؾ في إطار مساعدة القاضي الجنائي 

عبء عميو مف جية , كمف جية أخرل لعدـ تمتعو بالخبرة كالكفاءة المالية كتخفيؼ ال
اللازمة لحؿ النزاعات الناشئة عف السكؽ المالية , بعكس لجنة تنظيـ كمراقبة عمميات 

البكرصة المزكدة بغرفة تأديبية كتحكيمية تفصؿ في النزاعات التقنية المعركضة عمييا , 
جاؿ.                                                                                                  بكاسطة قضاة ككّنكا في ىذا الم

النتائج:                                                                                              
يستنتج مف دراسة لجنة تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة بكصفيا ىرـ السكؽ المالية  ذإ

ف تبنى المشرع الجزائرم مف حيث المبدأ النمكذج الفرنسي  كالسمطة الضابطة ليا ,  كا 
ليذه السمطة إلا أفّ تحميؿ الجكانب القانكنية المتعمقة بكؿ مف نظاميا القانكني كنظاـ 

          قاربة خاصة لدل المشرع الجزائرم مف حيث المحتكل.                                                                               تدخّميا يكحي بكجكد م
فمف حيث النظاـ القانكني كعمى المستكييف العضكم كالكظيفي نجد أفّ ىذه المجنة لا 

نظاميا القانكني , بؿ تبقى الإستقلالية تستفيد مف إستقلالية تامة عمى مستكل كؿ عناصر 
نسبية تتراكح مف عنصر قانكني لآخر كسمطة تعييف الأعضاء مثلا .
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أما مف حيث نظاـ تدخميا , كرغـ أفّ الاضطلاع بكظيفة الضبط يقتضي تحكيؿ     
ريعية , قضائية ( , فإفّ سمطة الضبط لياتو المجنة كتراكـ السمطات الثلاث ) تنفيذية , تش

في القانكف الجزائرم لـ تشيد تحكيلا كميا لصلاحيات الضبط لفائدتيا كىذا رغـ 
أنيا تفتقر لإختصاص معيارم  إتساعإختصاصيا التنظيمي كالرقابي ككذا العقابي , إلا

تكيّؼ. بالإضافة إلى ىذه يمكّنيا مف تأطير قطاعيا بقكاعد قانكنية أكثر ملائمة ك  حقيقي
العناصر , فإفّ عامؿ الإختلاؼ كالتعدد في النظاـ القانكني كالتعديؿ المتكرر لمنصكص 
التشريعية كالتنظيمية المتعمقة بيا يكحي إلى غياب رؤية شاممة لدل المشرع كالسمطات 

عف ىذه المجنة كمكقفيا في النظاـ الاقتصادم كطبيعة مياميا كنظاميا القانكني.

 التوصيات:                                                                               

                                                     كعميو فإفّ مف التكصيات التي ارتأينا إلى اقتراحيا في ىذا المكضكع ما يمي :                                   
تعزيز أكبر لمكانة لجنة تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة في النظاميف الادارم  -

كالاقتصادم مف خلاؿ ضمانات إستقلاؿ حقيقية إضافة إلى نقؿ كمي لصلاحيات الضبط 
                                  لفائدتيا.                                              

فصؿ لجنة تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة فصلا تاما عف الجياز التنفيذم ما يضمف  –
عمميا بشكؿ حيادم ك مستقؿ .                                                                                  

ة لمجنة كتعميميا عمى كؿ المتعامميف في إعادة النظر في نطاؽ السمطة التحكيمي –
السكؽ المالية , عمى أف يككف تحديد نطاؽ السمطة التحكيمية حسب مكضكع النزاع كليس 

حسب أطرافو , إذ يعاب عمى المشرع حصره لنطاؽ سمطة التحكيـ في الكسطاء دكف 
                 غيرىـ مف المتدخميف.                                                  

منح الغرفة التأديبية صلاحية إصدار عقكبات إدارية في مكاجية المتدخميف غير  –
المينييف المخميف بالنصكص التشريعية كالتنظيمية التي تحكـ السكؽ المالية , عمى أف 
تككف قراراتيا قابمة لمطعف أماـ القضاء العادم , كما يعاب عمى المشرع ىنا أنو فصؿ 

عمؽ بالمينييف المتدخميف الذيف يرتبطكف بالمجنة بعلاقة مسبقة تتمثؿ في الترخيص فيما يت
أك الاعتماد إذ تصدر بشأنيـ عقكبات تأديبية قابمة لمطعف أماـ القضاء الادارم لكنو لـ 
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يفصؿ في المتدخميف غير المينييف.                                                           
ضركرة مسايرة النظـ القانكنية المتطكرة في المجاؿ البكرصي بالإنفتاح عمى قانكف  –

ت المتعددة لإطارات لجنة البكرصات العالمية كىذا ماظيرت بكادره مف خلاؿ المشاركا
تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة في مختمؼ المؤتمرات كالممتقيات الدكلية , كالمنظمة 

, كالمجنة الافريقية كغيرىا. 2010الدكلية لمجاف القيـ في مدينة اسطنبكؿ بتركيا 
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 .2008أفريؿ23بتاريخ  )2008، 21ج.ر، عدد (كالإدارية،

 36،)ج ر عدد المتعمؽ بالمنافسة 25/6/2008المؤرخ في  08/12القانكف رقـ: .16
 02/07/2008بتاريخ:
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، المعدؿ كالمتمـ للأمر 15/08/2010:المؤرخ في 10/05القانكف رقـ: .17
 (.18/08/2010، بتاريخ:46المتعمؽ بالمنافسة )ج ر عدد 03/03رقـ:

 
 التشريع التنظيمي : -3-

 
 المراسيم التنظيمية: - أ

 المراسيم الرئاسية:
يتضمف انشاء المعيد  26/11/2002المؤرخ في  02/408المرسكـ الرئاسي رقـ .18

 .(79/2002)ج ر عدد الدبمكماسي كالعلاقات الدكلية ، 
 المراسيم التشريعية:

, يتعمؽ ببكرصة  2003-05-23المؤرخ في  10-93المرسكـ التشريعي رقـ  .19
 (.1993-05-23ؿ 34القيـ المنقكلة المعدؿ كالمتمـ, )ج ر عدد 

 المراسيم التنفيذية:
المتضمف تطبيؽ المادة  11/03/96المؤرخ في: 93/102التنفيذم رقـ: المرسكـ .20

 .(20/3/1996بتاريخ  18)ج ر عدد  93/10مف المرسكـ  32
يتضمف تطبيؽ  1994يكنية  13مؤرخ في  175-94المرسكـ التنفيذم رقـ: - .21

 1993مام 23المؤرخ في  93/10مف المرسكـ التشريعي رقـ: 29ك 22-21المكاد 
 .(26/06/1994ؿ:  41ببكرصة القيـ المنقكلة،) ج ر عدد المتعمؽ 

,المتضمف  1995-12-23المؤرخ في  438-95المرسكـ التنفيذم رقـ  -  .22
 80تطبيؽ أحكاـ القانكف التجارم المتعمؽ بشركات المساىمة كالتجمعات,)ج ر عدد 

 1995-12-24ؿ 
مف المرسكـ 32, المتضمف تطبيؽ المادة102/96المرسكـ التنفيذم رقـ  .23
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, ) ج  1996مارس   11, المتعمؽ بالبكرصة, المؤرخ في  10/93التشريعي رقـ  .24
 .(.1996سنة  18ر, عدد 

، يتعمؽ بالأتاكل التي  1998مام 20المؤرخ في  98/170مرسكـ تنفيذم رقـ:- .25
 (24/05/1998ؿ 34تحصميا لجنة ت.ع.ب.ـ ) ج ر عدد:

 القرارات : -ب 
نظاـ لجنة , يتضمف المصادقة عمى  1996-12-28قرار كزارة المالية مؤرخ في  .26

, المتعمؽ بالاعلاـ الكاجب نشره  1996-6-22المؤرخ في  02-96ت ع ب ـ رقـ 
مف طرؼ الشركات كالييئات التي تمجأ علانية للادخار عند اصدارىا قيـ منقكلة ,)ج 

 .(1997-6-1ؿ  36ر عدد 
نظاـ  , يتضمف المصادقة عمى 1996-12-28قرار كزارة المالية مؤرخ في -  .27

المتعمؽ بشركط إعتماد  1996-8-3المؤرخ في  03-96لجنة ت ع ب ـ رقـ 
 .(1997-6-1ؿ 36الكسطاء في ع ب ككاجباتيـ كمراقبتيـ) ج رعدد 

فيذم مف المرسكـ التن 3يتضمف تطبيؽ المادة  1998أكت  2قرار مؤرخ في - .28
ؿ  70كالمتعمؽ بالأتاكل التي تحصميا لجنة ت.ع.ب.ـ ) ج ر عدد:  98/170رقـ
20/09/1998.) 

 96/08مف الأمر رقـ: 52يتضمف تطبيؽ المادة  1998أكت  5قرار مؤرخ في - .29
، كالمتعمؽ بييئات التكظيؼ الجماعي لمقيـ 1996يناير  10المؤرخ في 

ت( )ج.ر.عدد: المنقكلة)ق.ت.ج.ؽ.ـ( ك)ش.إ.ر.ـ.ـ( ك )ص.ـ.
 (.20/9/1998ؿ70

نظاـ لجنة , يتضمف المصادقة عمى 2000-06-26قرار كزارة المالية مؤرخ في - .30
, المتعمؽ بالمعمكمات 2000-01-20المؤرخ في  02-2000ت ع ب ـ رقـ 

الكاجب نشرىا مف طرؼ المؤسسات التي تككف قيميا مسعرة في البكرصة )ج ر عدد 
 (2000-08-16ؿ  50

نظاـ لجنة , يتضمف المصادقة عمى  2001-01-04المالية مؤرخ في  قرار كزارة .31
يتضمف تنظيـ كسير المصالح  28/9/2000مؤرخ في  03-2000ت.ع.ب.ـ رقـ 

 .(31/01/2001ؿ 8الإدارية كالتقنية لمجنة ت.ع.ب.ـ ،) ج ر عدد
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النظاـ , يتضمف المصادقة عمى   2015 -06-02قرار كزارة المالية مؤرخ في - .32
, المتعمؽ بشركط اعتماد الكسطاء في   2015/04/15المؤرخ في   01/15رقـ 

 (.2015/10/25  ,بتاريخ 55عمميات البكرصة ككاجباتيـ ك مراقبتيـ )ج ر عدد 
النظاـ رقـ , يتضمف المصادقة عمى1997-12-06قرار كزارة المالية المؤرخ في  .33

في القيـ يتعمؽ بييئات التكظيؼ الجماعي  1997-11-25المؤرخ في  97-04
 (.1997-12-29ؿ 87المنقكلة )ق ت ج ؽ ـ(, )ج ر عدد 

 
 :التقارير -ج

ميداف  17تقرير لجنة تنظيـ عمميات البكرصة كمراقبتيا السنكم  ، .34
 .2010 , كادم حيدرة، بف عنككف ، الجزائر،16043شكيكف

 ثانيا: قائمة المراجع 
 
 قائمة المراجع بالمغة العربية:-1
 الكتب - أ
صالح فؤاد، مبادئ القانكف الإدارم الجزائرم، دار الكتاب المبناني، بيركت، - .35

1983 
عاشكر عبد الجكاد عبد الحميد, بعض جكانب النظاـ القانكني لأسكاؽ رأس - .36

 .1955الماؿ, دار النيضة العربية, القاىرة, 
بعض جكانب النظاـ القانكني لأسكاؽ رأس  عاشكر عبد الجكاد عبد الحميد ،- .37

الماؿ، دراسة في تشريعات مصر كالككيت كالأردف مقارنة بالنظاـ الفرنسي ك الأمريكي 
 1995دار النيضة العربية، القاىرة ،
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. 
الادارة ك القانكف الادارم, الطبعة عمار عكابدم, نظرية القرارات الادارية بيف عمـ  .38

 .2001الثانية, دار ىكمة , الجزائر ,
محمد فاركؽ عبد الرسكؿ,الحماية الجنائية لبكرصة الأكراؽ المالية, دراسة مقارنة,  .39

 .دار الجامعة الجديدة لمنشر, الاسكندرية
النيضة محمد مختار أحمد بريرم , التحكيـ التجارم الدكلي , الطبعة الثالثة , دار  .40

 .05, ص  2004العربية , القاىرة , مصر , 
ناصر لباد ,القانكف الادارم, الجزء الاكؿ, التنظيـ الادارم, الطبعة الثانية, مزيدة ك  .41

 .2001منقحة ـ.ك.ؽ, الجزائر ,
 الرسائل و المذكرات :-ب

 

, مذكرة الرقابة القضائية عمى اعماؿ سمطات الضبط المستقمةحساـ الديف بركيبة, - .42
 2014ماجستير, كمية الحقكؽ ك العمكـ السياسية, جامعة كرقمة ,

، مذكرة ، لجنة تنظيـ كمراقبة عمميات البكرصة كسمطة ادارية مستقمةزكار حفيظة. .43
 .2004مقدمة لنيؿ شيادة الماجستير في القانكف العاـ،جامعة الجزائر، 

سبؿ تفعيميا, بككساني رشيد, معكقات أكراؽ أسكاؽ الأكراؽ المالية العربية ك - .44
 .2006رسالة لنيؿ درجة الدكتكراه في العمكـ الاقتصادية, جامعة الجزائر 

فاتح آيت مكلكد ، حماية الإدخار المستثمر في القيـ المنقكلة في القانكنالجزائرم، - .45
، جامعة مكلكد معمرم، تيزم كزك،   .2012رسالة لنيؿ شيادة الدكتكراه في العمكـ

كاقع كآفاؽ، رسالة مقدمة ضمف متطمبات  -بكرصة الجزائرفتيحة ابف بكسحافي، - .46
نيؿ شيادة ماجستير في العمكـ الاقتصادية، فرع النقكد المالية، جامعة الجزائر، كمية 

 .2003العمكـ الاقتصادية كعمكـ التسيير، 
 ـفي ظؿ تطبيؽ النظامحاكلة تقييـ إفصاح القكائـ المالية عبد الحميـ سعيدم ، .47
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، رسالة مقدمة لنيؿ شيادة دكتكراه لي، دراسة عينة مف المؤسساتالمحاسبي الما .48
الطكر الثالث في العمكـ التجارية،تخصصمحاسبة،جامعة محمد خيضر بسكرة ، 

2015. 
عز الديف عيساكم ،السمطة القمعية لمييئات الادارية المستقمة في - .49

،فرع قانكف  المجالالاقتصادم ك المالي، مذكرة لنيؿ شيادة الماجستيرفي القانكف
 . 2005الاعماؿ، كمية الحقكؽ ، جامعة مكلكد معمرم، تيزم كزك، 

مجدكبقكرام ، سمطات الضبط في المجاؿ الاقتصادم لجنة تنظيـ - .50
البكرصةكسمطة ضبط البريد كالمكاصلات، نمكذجيف، مذكرة ماجستير، كمية الحقكؽ، 

 .2010جامعة تممساف ، 
, مذكرة لنيؿ البكرصة في القانكف الجزائرم النظاـ القانكني لأمرمحمد بف رزيؽ,  .51

 .2014,الجزائرشيادة الماجستير في الحقكؽ , جامعة بف يكسؼ بف خدة,
مختار عيكاج ، بكرصة الأكراؽ المالية كدكرىا  في خكصصة المؤسسات  .52

الاقتصادية العمكمية ، دراسة حالة ، الجزائر، رسالة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ 
 3العمكـ الاقتصادية، تخصص نقكد كمالية، جامعة الجزائر شيادة الدكتكراه في

،2013. 
 

الرقابة القضائية عمى سمطات الضبط المستقمة في مكسى رحمكني ,  .53
مذكرة لنيؿ شيادة الماجستير,كمية الحقكؽ ك العمكـ السياسية, جامعة التشريعالجزائرم, 

 .2013باتنة , 
، مذكرة عمميات البكرصة كمراقبتيا المركز القانكني لمجنة تنظيـنصيرة تكاتي ،  .54

لنيؿ شيادة الماجستير، فرع قانكف الأعماؿ ، كمية الحقكؽ ، جامعة مكلكد معمرم 
 .2005تيزم كزك ، 
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نكباؿ لزىر, المركز القانكني لمجنة ضبط الكيرباء كالغاز في الجزائر, مذكرة لنيؿ  .55
 . 2012الادارم , جامعة منتكرم قسنطينة, شيادة الماجستير في القانكف 

 
مكانية الاندماج في العكلمة الماليةة ، مىشاـ بكر  .56 ، النظاـ المصرفي الجزائرم كا 

أكت  20مذكرة ماجستير في العمكـ الاقتصادية ، تخصص إدارة مالية، جامعة 
 .2009سكيكدة،
 لات و المقالات:المج -ج

لمسمطات الإدارية المستقمة، مجمة  حسف غربي، نسبية الاستقلالية الكظيفية- .57
 .2015, ، سكيكدة 11/2015البحكث ك الدراسات الانسانية، العدد

السمطات الادارية المستقمة في المجاؿ المصرفي كجية حديثة  ,منى بف لطرش- .58
 .2002, سنة 2لدكر الدكلة, مجمة إدارة, العدد 

 المداخلات-د
مداخمة ممقاة في حكيمة دمكش ،) مدل استقلالية المجنة المصرفية كظيفيا(، - .59

الممتقى الكطني حكؿ سمطات الضبط المستقمة في المجاؿ الاقتصادم ك المالي، كمية 
مام  23/24الحقكؽ ك العمكـ الاقتصادية، جامعة عبد الرحماف ميرة، بجاية، يكمي

 .، منشكرة عمى الأنترنت2007
شكالية الاستقلالية ، مداخمة ممقاة في سميرحدرم ، - .60 السمطات الإدارية المستقمة كا 

الممتقى الكطني حكؿ السمطات الإدارية المستقمة، كمية الحقكؽ كالعمكـ السياسية ، 
 .2012نكفمبر 1945،13/14مام  8جامعة 
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