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ا كما ــاح الذل من الرحمة وقل ربي ارحمهمــا جنــض لهمـواخف: "انــا الرحمــفيهم الـــق إلى من
 .صدق الله العظيم"را ـاني صغيـربي

م والنور ـنحو طريق العل ت بيــاع الأمل وعلمتني الصبر والكفاح ودفعــت في شعــإلى من زرع
 وأعانتني بدعائها 

 .إلى القلب الحنون

 رحمها الله أمي الحبيبة

إلى من علمني معنى الشموخ والعزة والجد ودفع بي إلى طريق العلم وبذل من جهده وماله ما 
 .. أبيبذل إليك 

 .زوجتي رفيقة دربيإلى 

 إلى أولادي عبد اللطيف و هارون ز نجمة

 .قلبي بحبهم وسندي في هذه الحياة إخوتيإلى من ينبض 

 .ابن أخي رؤوفإلى 

لى كل من شاركني في أعباء هذا العمل من أساتذة الجامعة  .وا 

 .ي لكم مني تحية طيبة مإلى من أحبهم قلبي ولم ينطق بهم لساني ولم يدونهم قل

  

 

 



 
 
 
 

 

 الحمد والشكر لله الذي ألهمنا القوة والعون

 والحمد لله الذي جعل من عباده من كانوا عونا لنا في إنجازلإتمام هذا البحث، 

 "دغيش حملاوي" هذه المذكرة ونخص بالذكر الأستاذ المشرف 

 الذي تفضل بالإشراف علينا ولم يبخل علينا بإرشاداته

 وتوجيهاته طول مدة إنجاز هذا البحث، والذي جعلنا نحس من

المرشد والصديق في الكثير من الأحيان، أكثر من خلال تعاملنا معه أنه بمثابة الأخ والناصح و 
 إحساسنا بأنه أستاذ مشرف وحسب

 :نتقدم بجزيل الشكر والعرفان إلى كما

، إلى كل أساتذة  مسؤولمكتبة الحقوق والعلوم السياسية ميلود حشاني المكتبة الداخليةإلى 
 دون تمييز أو إقصاءالدفعة من الدرجة 

 مستاري عادل أستاذي الفاضلصوصا إلى كل من مد لي يد العون خ

لى كل من سقطت أسماءهم سهوا  وا 

لى كل من تحمل معي نصيبا وافرا من العناء لكي أكمل هذا البحث والذي أتمنى ومن كل  وا 
 أعماق قلبي

 .أن ينال رضا الجميع جملة وتفصيلا 
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 :مقدمـــــــة
قتصاديـــــولات سياسيـر تحــات عرفت الجزائــة الثمانينــفي نهاي  ولاتــم هذه التحـرة ومن أهــــة كبيــــة وا 

ة وبدأت تنسحب تدريجيا من الإقتصاد ـــة للرأسماليـــتبني الدول، و تخلي الدولة عن الإقتصاد الموجه
 .المجال للخواص ، و أنشأت البورصة كأحد أهم رموز إقتصاد السوق  فاسحة

م المنقولة لتلعب دورا مهما في إقتصاد الدولة بشكل عام و إقتصاد الأفراد ـولقد وجدت بورصة القي
 نة مــولـــم المنقـــه الإستثمار في بورصة القيــا يؤمنــ، وذلك لمــنر المستثمريـــم وغيـــن منهــــالمستثمري

اريع ـــة في مشـــولــهذه السي فــــبتوظيوم ـــة  التي تقـــاليــدرة الأوراق المــات مصـــة للشركـــاليــة مـــولــسي
ه هذه التنمية من عائد ـام، وما تحققـــل عـــة بشكـــدة على التنميــــائـــود بالفــــة تعــــات إقتصاديــــاطـــونش

 .  د القاطنين بالدولة ، وعلى الشركات والمستثمرين بها بصفة خاصةإيجابي على الأفرا
ك لهذه ـــاج بلا شــــه يحتــة فإنـــة واسعــة و صناعيــل على نهضة إقتصاديــر بلد مقبــــزائـــوبما أن الج

ال ــــذب رأس المـــجه البورصة في ــــة الذي تلعبــــد الأهميـــدور شديـــوذلك لل( ة ـــالبورص) ة ــــالمؤسس
ه من مال عاطل و خامل لا أثر له إلى رأس ــالفائض غير الموظف في الإقتصاد الوطني وتحويل

 .مال له الأثر الإيجابي 
ود هذا ـة ووجـال للأوراق الماليــوق فعـــود ســـد من وجــوم البورصة بهذا الدور الإيجابي لابـــوحتى تق
ة منها أن يكون الإقتصاد منتعشا ووجود مناعة إقتصادية رشيدة ـمعينر شروط ـــرض توفــالسوق يف

 .و إستقرار الأوضاع السياسية و الإجتماعية و القانونية 
، وكذلك الشروط تنظم قواعد التعامل وعقد الصفقاتويتم التعامل في البورصة وفق لوائح وقوانين 

از ـــألف جهـــ، ويتالصكــــوك والحــــاصلات موضـــوع التعامــل  ن وفيـــا في المتعامليــــرهــــب توفــالواج
 .البورصة من مجموع الوسطاء الماليين المكلفين بإجراء مختلف العمليات لحساب موكليهم

 حمايتهافيها و  م المنقولةـتداول القياط ـــة ونشـم عمل البورصــيتنظ وتهدف هذه اللوائح والقوانين إلى
المالية من الممارسات  الأوراقرض لها و كذلكحماية المستثمرين في ــــــالتي قد تتع اطرـــمن المخ

ادت الولايات المتحدة ــو التي ظهرت بشكل جلي عقب الأزمة الإقتصادية التي سة ـــغير المشروع
 .وهو ما يعرف بالكساد العظيم  9191سنة 

ة أن هذه ـ،خاصالأســـاسيــــة لبنـــاء إقتصــاد قــوي اتـــويـــالأولوحمايــــة بورصـــة الأوراق المـــاليـــة من 
ستخدامها الكثيف كثيـــــرة بسبب إتجـــاهها إلى العالميـةات ــــة لتقلبـــرضـــت عـــــواق قد أصبحــــالأس ، وا 

 .لمعطيات ثورة المعلومات
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اط ـــة ونشـــم عمل البورصـــة التي تنظــــونيــــإن كل فعل أو إمتناع عن فعل يخالف هذه القواعد القان
 .التداول فيها يعد جريمة 

رن العشرين وظهرت نتيجة تطور في العلاقات ــوجرائم البورصة هي من الجرائم المستحدثة في الق
 .و النظم الإقتصادية وتداول رأس المال 

 : أهمية الموضوع
 .وقانونية في أن واحد إقتصادية قيمةيكتسب الموضوع أهميته في كونه ذو  -
ات والنظم المتعلقة ــــــالفة للقوانين و التشريعــــــــة في حد ذاتها فأي مخــــة البورصــــــلأهمي -

 .ككل بالبورصة فإنها تؤثر سلبا على الإقتصاد الوطني
المستثمرين  رــــــة يشعــــــم البورصــــــإن معرفة ما وضعه المشرع من جزاءات على مرتكبي جرائ -

 .بالأمان والثقة عند تعاملهم في البورصة 
 :الإشكالية

 إلى أي مدى وفق المشرع الجزائري في إيجاد الآليات الرادعة لجرائم البورصة؟
 : أسباب إختيار الموضوع  

الباحثين القانونيين ومحاولة معرفة الطابع  بإهتمام لأن موضوع البورصة حديث ولم يحض -
 .العام لهذه الجرائم

 .محاولة معرفة مدى الحماية التي وفرها المشرع للمتعاملين في البورصة  -
 .سبب ذاتي وهو محاولة إكتشاف خبايا البورصة  -

 : أهداف الدراسة  
براز ــمفهوم هذه الجرائتهدف الدراسة إلى تحديد الجرائم التي ترتكب في البورصة وضبط  - م وا 

 .خصائصها و الوقوف عند الإجراءات  التي حددها المشرع لكل منها
 .التعرف على الحماية الجزائية لتداول الأوراق المالية والحكم على مدى كفايتها  -

 :الدراسةصعوبات 
 .رــفي الجزائة ــة البورصـــة وذلك لحداثـــن خاصـع للمؤلفين الجزائرييــــة المراجـــقل -

 :الدراسة   المنهج المتبع في 
للإجابة عن إشكالية البحث تم الإعتماد على كل من المنهج الوصفي التحليلي في مراحل 
والمقارن في مراحل أخرى حيث إعتمدنا المنهج الوصفي في وصف بعض جوانب الموضوع 
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انونية و الوقوف على المراد بالتطرق للمفاهيم ، والمنهج التحليلي من خلال تحليل النصوص الق
 .وكذا المقارن في مقارنة وجهة نضر المشرع الجزائري بالمشرع الفرنسي أو الأمريكي ، منها

 خطة الدراسة
ن ــدي وفصليـــث تمهيـــــة ومبحـــمقدم إلىا ــــوعنــا موضــــــــث قسمنـــهذا البح ةــــاليـإشكة على ـــابـــوللإج
 .   وخاتمة

 أربعى إلاه ـــد قسمنــ،وق ريـــزائـــع الجــفي التشري م البورصةــائر ــجوان صور ـــبعن الأولاء الفصل ــــج
 ريمةـــت فيه جـــاني تناولــمبحث الثالة و ــالشرك رارـــبأسم ــة العالـجريم الأولالج المبحث ـــث يعــــاحـــمب
ر ـــغي الـبأعمام ــــالقية ـــت فيه جريمـــاولــث الثالث تنـــالمبح أماة،ــمضلل أوة ـــات خاطئــــمعلوم رــــنش
ر القانوني للقيم ــــالتداول غي ريمةـتناولت فيه ج عــرابالمبحث ال أما، ةــورصــوق البــة في ســـروعـــمش

 . المنقولة 

درس ـفي مجال جرائم البورصة وسنه الإجراءات والعقوبات المقررة ـــاولت فيــنـي فتــانــا الفصل الثــــأم
م ـريمة العالـــة قمع جـــق ككيفيـــب التطبيـــة النص الواجــــلأة ومســل جريمـــة لكـــات المكيفــــوبــا العقــفيه
ام بأعمال غير مشروعة ــلقياجريمة  ررة علىــات المقـــالعقوبة الاختصاص و ــة ومسالــرار الشركــبأس

 أووكذلك بالنسبة قمع جريمة نشر معلومات خاطئة  ، ة تعدد الأوصافــلأرصة ومسوق البو ـــفي س
 .وكذا العقوبات المقررة لجريمة التداول غير القانوني للقيم المنقولة مضللة

 .النتائج التي توصلت إليها وبعض التوصياتت توجنا بحثنا بخاتمة تضمن الأخيروفي 
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 ةـــالمنقولالقيم ة ـــبورص:مبحث تمهيدي

 بورصة القيم المنقولةمفهوم البورصة :المطلب الأول
 وبيان أهميتها تعريف بورصة القيم المنقولة: الفرع الأول
 وظائف البورصة: الفرع الثاني
 هيئات البورصة :نيالمطلب الثا
 لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها: الفرع الأول

 شركة تسيير بورصة القيم المنقولة: الثاني الفرع
 المؤتمن المركزي على السندات: لثالفرع الثا
 الوسطاء في عمليات البورصة: رابعالفرع ال
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تعتبر البورصة من أهم أدوات النظام الرأسمالي، حيث تشكل بورصة القيم المنقولة آلية هامة من 
تجميع الموارد المالية وتوجيهها وتوظيفها في التشريعات الإستثمارية الكبرى ولقد أنشأت  آليت

المتعلق  9119/ 99/10يــفؤرخ ـالم 19/91م ـــرقالبورصة في الجزائر بموجب المرسوم التشريعي
 . ببورصة القيم المنقولة 

 :وسنتناول هذا المبحث في مطلبين 
 مفهوم البورصة: المطلب الأول

 هيئات البورصة: ثانيالمطلب ال
 القيم المنقولة بورصةمفهوم : المطلب الأول

مفهوم البورصة سنتطرق إلى تعريف البورصة وبيان أهميتها و الوظائف التي تؤديها لدراسة 
 .بورصة القيم المنقولة، وكذلك هيئات البورصة

 وبيان أهميتها تعريف بورصة القيم المنقولة: الفرع الأول
 بورصة القيم المنقولةتعريف/ أولا

الأخيرة عن البورصة حتى أصبحت ترددها الألسنة وتتناولها وساءل  الآونةكثر الحديث في 
وعلى هذا الأساس سوف نتناول  الاقتصاديالإعلام خاصة المعني منها بالشأن التجاري و 

 .تعريف البورصة بالرجوع إلى أصل الكلمة

إذ أنه بالرجوع إلى المؤلفات المعتمدة في اللغة العربية لم  ليست عربية الأصل، إن كلمة بورصة
 :تعود إلى أحدالمصدرين"   Bourse" يعثر على أصل لهذه الكلمة ، وكلمة

 عملة عليها ثلاث أكياس للنقود كان يزين واجهته شعار " Brujes" بروج الأول هو فندق في مدينة
اء ماليون لتصريف ـــون ووسطــــمصرفيفندق يجتمع في هذا الوكانوفي رواية أخرى قيل كيسين، 

 .1(90)في القرن الخامس عشر الأعمال

 بروج في مدينة تقطن ""Van Der Bourseفان دي بورسنسبة إلى لقب عائلة غنية : والثاني
 .عملاء ووسطاء ماليونيجتمع فيه تملك قصرالعائلة  تكان

 وم ومحددـــان معلــمك: "المالية أو القيم المنقولة فقد عرفت كالآتي أما عن تعريف بورصة الأوارق
 ات تبادل بيعا وشراءا ، ويتوافر فيها قدر ــــام بعمليــــرض القيــــون بغــــاملــه المتعــــمسبقا ، يجتمع في 

                                                           
  دةـــديــة الجــدار الجامعدون طبـعــة ، ،ةـــــة الأوراق الماليـــــات في بورصـــــعن المعلوماحــالإفصالإلتزام بالشفافية و ، زاـحمد البأ-1

 .91ص  9190الإسكندرية 
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 م ـــهـــن وعلى معاملاتــــالمتعامليع ـــعلى جمي ارهاـــــأثث تعكس ــــة والشفافية ، بحيــــمناسب من العلاني
 .1عليها صعودا أوهبوطا أو ثباتا افتتحدد الأسعاربناء
 ة ــراف جهة رقابيــددة وتحت إشــح محـن ولوائــــسوق منظمة وفقا لقواني" ارة عن ــكما عرفت بأنها عب

 اــعـا بيــــدت بجداولهـــة التي سبق إصدارها وقيــــاليـــة في الأوارق المــــة علنيـــقــامل فيها بطريـــم التعــــيت
 .2"ريق وسطاء مرخصين بالتعامل في هذا السوقطالمزايدة عن وشراءا بأسلوب 

 ها ـن عنـــددة من قبل ومعلــــــها المعاملات في ساعات محـري فيــــاع تجــــن اجتمـــأماك: "وعرفت بأنها
وع من ــن في هذا النــن ومتخصصيـــن مؤهليـــاء محترفيــــق وسطــــة وذلك عن طريــم المنقولـــعلى القي

 ار ـــــة للأسعـــة أو بالنسبــولــم المنقــــة للقيــواء بالنسبـــة ســـالمعاملات على أن يتم التعامل بصورة علني

 3."المتفق عليها عن كل نوع

ؤرخ ــــــــــــــالم 19/91م ـــــــي رقـــعــــــريـــوم التشــــــــــــــا في المرســــــــــهـــرفـــــد عــــقــــري فــــــــزائــــرع الجـــــــــا المشـــــــأم
 19/91مـــــر رقـــــــــــــبالأمم ــمــدل والمتــــة المعـــــولـــــم المنقـــــة القيــورصــــبب قــــالمتعل99/10/9119يــف
 91/19/9119ؤرخ في ـــــــالم19/10م ـــــــــون رقــــــــــــانـــــــدل بالقــــو المع 91/19/9119في  ؤرخــــــــــلما

ات ــة عمليـلجنة تنظيم ومراقب :هيئتينة في مدينة الجزائر و تشمل على ـــم المنقولـــة القيــتعقد بورص
ات ــم وتعد لجنة تنظيم عمليـــة لتسيير بورصة القيــــولة شركــالبورصة وتشكل سلطة سوق القيم المنق

 ة ـا تتمتع بالشخصيــــات البورصة ومراقبتهــــم عمليــة لتنظيــط مستقلــة ضبــها سلطــة و مراقبتــــالبورص

 سنوات حسب  أربع(10)ون لمدة ـــأعضاء يعين 6المالي وتتكون من رئيس و  لالــــة والاستقـالمعنوي

 .4"منه 20المادة 

 

                                                           
 .91ص، المرجع نفسه -1

 الجامعة الجديدةدار دون طبعة ط، ،الأوراق الماليةبورصة داول في ــات التـــــالقانوني لعمليالإطـــــار خالد أحمد سيف شعراوي،-2
 .90ص،9190لإسكندريةا

 ق ــن و البورصات وصناديــــات التأميـــــوك وشركــة ، البنـــــــواق و المؤسسات الماليـــالأساص ، ـــة قريقــار حنفي ، ورسميــعبد الغف -3
 . 091، ص  9111مركز الإسكندرية للكتاب ، مصر ، دون طبعة،، الإستثمار

 9119، ،الجزائر ـة، دار هوم الطبعة الثانيةاني ،ـــزء الثــــ، الج ي الخاصـــزائـــــون الجـــانـــقـز في الــــــالوجية  ، ـــــعــــيـــأحسن بوسق -4
 . 797ص
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 أهمية البورصة /ثانيا

إذا نضرنا إلى البورصة الأوارق المالية نجدها تحتل مركزا حيويا في النظم  الإقتصادية الحديثة 
 :التي تعتمد على نشاط القطاعين العام والخاص، وبالتالي تظهر أهمية البورصة فيما يلي

الإستثمارية لأغلب الأوارق يع على الإدخار والإستثمار من خلال توفير العروص جالتش/9
المالية مما يساهم في جذب الكثير من الأفراد نحن الإدخار من أجل الإستثمار في الشركات بدلا 

 .من تطبيق الإستثمارات في الأصول التي لا تحقق أي عوائد 
أداة فعالة في توجيه الاقتصاد وتحريكه، وتنشيطه على أساس أنها تؤثر فيمختلف /9

اقتصادية بهذا  راهذا الاقتصاد، وهي تحدث بذلك آثاد الوطني، إلا أنها تتأثر أيضا بجوانبالاقتصا
 .1التأثير والتأثر في وبالاقتصاد

د ــة التي تعتمـــم للأوارق الماليــــر قيـــاعد على توفيــــة مما يســار للأوارق الماليــــــوضع أسع/9
ة الطلب على هذه الأوراق و ـــم طبيعــــم ذلك في تقييــــاهــويسب ــــرض والطلـــر العــــاس تأثيــــعلىأس

 .يعتبر من الفوائد المهمة للمستثمرين إذ يساعد على معرفة قيمة الإستثمارات ي الذ
خلال  مناق المالية القدرة على الإستثمار المساهمة في النمو الإقتصادي إذ تدعم بورصة الأور /0

تبادل الأوراق المالية بين الشركات المختلفة مما يؤدي إلى بناء رؤوس الأموال و المساهمة في 
 .التنمية الإقتصادية 

توفير الأموال الضرورية لإنجاز الإستثمارات و مشاريع المؤسسات بطريقة مستمرة، و تسهل /0
 .2سوق الأوراق المالية الحصول على الأموال بالنسبة للمؤسسات الإقتصادية المقيدة في

تنمية وتعزيز قدرات الإقتصاد من خلال تعبئة الأموال الفائضة وتوجيهها إلى إستثمارات نافعة  /9
 .مما يساهم في جذب رؤوس الأموال الأجنبية

تاحة الحركة الكاملة فضلا على /1 العمل على تحقيق موازنة فعالة بين قوى العرض و الطلب وا 
افية الكاملة عن كافة المعاملات التي تتم على الأوراق المالية المتداولة ضمان العلانية والشف

 .وعن أسعارها
                                                           

 . 78،ص 7999إيزاك للنشر و التوزيع ، مصر ، دون طبعة ،،  ساعة 24كيف تتعلم البورصة في أحمد الخضيري ، -1
 ، ص  2002،الطبعة الأولى ، دار هومة ، الجزائر ، ةــواق العمليات الماليــا من الأسـالبورصة وموقعهوظ ، ــار محفــجب–2

 . 76،47ص



9 
 

 .البورصةالبورصة تكشف الوضعية الحقيقية الإجتماعية والمالية والإدارية بكل شركة مقيدة في /1

 وظائف البورصة :الثانيالفرع 

متعددة تحققها هذه السوق وكلما كانت هذه الوظائف على درجة عالية من الكفاءة كلما  وظائف
 :التاليةزادت أهمية السوق ويمكن بيان أهم هذه الوظائف في النقاط 

 ة ــرات لخدمـــه المدخـــيـة وتوجــــــاليــارفي الأوارق المــع الاستثمـيــق تشجـــار عن طريــــدخة الإــتنمي/9

الاقتصاد الوطني، حيث تشجع سوق الأوارق المالية على تنمية عادة الادخار الاستثماريخاصة 
بالنسبة لصغار المدخرين الذين لا يستطيعون القيام بمشاريع مستقلة بأموالهم القليلة ومن ثم فإنهم 

 .1يفضلون شراء أوارق مالية على قدر أموالهم

يل المدخرات المالية المتراكمة إلى مشروعات جديدة تهيئة مناخ إستثماري جيد من خلال تحو /9
أو تحسين مشروعات قائمة ، يترتب عليها زيادة الدخول ، وبالتالي إحداث تطور إقتصادي و 

 .2"إجتماعي 

البورصة تربط بين المدخرين أصحاب الفائض و أصحاب العجز حيث يقوم أصحاب الفائض /9
ندات مما يسمح بتمويل أصحاب العجز الذين هم في بإستثمار أموالهم في شراء الأسهم و الس

ستثمارية تتمثل في شكل شركات مساهمة كما أن هذه العملية تسمح  الغالب مشروعات إنتاجية وا 
 .التضخم  أثاربالحد من 

دعم و تمويل خطط التنمية عن طريق طرح أوارق مالية حكومية في البورصة حيث رافق /0
 التي تصدرها شركات المساهمة ، ازدياد التجاء الحكومات إلىبروز أهمية الأوارق المالية 

 . 3الاقتراض العام من أفراد الشعب لسد نفقاتها المتزايدة وتمويل مشروعات التنمية

 ات التيـــات الخاصة بالشركــات والميزانيـــتوفير نظام ملائم لعملية الإفصاح المالي عن المعلوم/0

                                                           
 دار النهضة  ، الطبعة الأولى ، (جرائم البورصة)الحماية الجنائية للثقة في ســوق رأس المــال لي علي محمد ، ـهرفرغـمظ -1

 .37، ص 2006القاهرة ،  العربية ،    
 دار الكتاب الجامعي ، لبنان والإمارات العربية  الطبعة الأولى ،، الحماية الجنائية لسوق الأوراق الماليةتامر محمد صالح ،  -2

 .44،ص 2075المتحدة،    
 .دقيقة 25و 70على الساعة  23/07/2079بتاريخ www.isalna.comالموقع -3
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ستبعادــــرارالإستثمــــاذ القـــــاعد على إتخـــــا ، بما يســــــعلى أسهمهل ـــــامـــري التعـــــيج  اري الأمثل ، وا 

أبعاد هامة على  الوظيفةالمخاطر المالية التي ترجع إلى عدم العلم بأحوال السوق  وتضيف هذه 
 .حرية السوق

العمل على إيجاد أسواق مالية مفتوحة دائمة للتعامل مع ضمان تنفيذ الصفقة المالية بسعر /9
مقارب لأسعار الصفقات السابقة و اللاحقة لنفس الورقة مع وجوب توفير السيولة النقدية 

 و ذلكالمال  لرأسص الكفء ــــروض المصرفية و التخصيـــــة المالية كضمان للقـــــدام الورقـــــلإستخ
 .1بإعتبار البورصة سوق يشكل العرض و الطلب محور أساسي في تحديد الأسعار

للبورصة دور رقابي على الشركات وحركة التعامل في الأدوات المالية مما يسهم في حماية /1
 .المتعاملين من أخطار المضاربة غير المشروعة

 هم ـــة من أســــداول الأوراق الماليــــل وتــــويــــات تحــــــعملي لـــز في تسهيـــة دور متميـــؤدي البورصــت/1

لإجراءات  وسندات وغيرها وفقا لآليات يراعى من خلالها طبيعة تلك الأدوات ، ودون الخضوع
 ةــمعين ةـــة شكليـــلب في الحوالــــة التي تتطـــات المدنيـــريعـــارف عليها في التشــــوق المتعـــة الحقــــحوال

 .2وشروط إجرائية لا تشترط في المعاملات التي تجري في نطاقه 

ة لخصخصة ــلااة فعـــانـة وتعد أيضا قــــة لأي دولــــة الإقتصاديـــــر للحالـــة مؤشـــد البورصــــا تعـــكم/1
 للخواصات العامة ـالمشاريع المملوكة للدولة حيث تلجأ إليها الحكومات إذا رغبت في بيع الممتلك

ؤلاء لا يرغبون في ـــة ، فهــــاليـــرو الأوراق المــــن الذين إشتــــة للمستثمريـــزملاة الــــولــــر السيــــتوفي/91
ا من ــهــرداد قيمتــــم إستــت لا يمكنهـــس الوقــا إلى الأبد ، وفي نفــم التي يملكونهـــاض بالأسهــــالإحتف
وق الأوراق المالية ما ـة التداول داخل ســ، فلولا إمكانيـاأو حلها ــاء مدتهـــة المصدرة قبل إنتهــركــالش

 .كان المستثمر يقبل شراءالأوراق المالية لصعوبة التخلص منها في أي وقت 

 لمخــاطــروتعـــود سيولــــة الأســــواق بالنفع على الإقتصـــاد من خـــلال خفـض تكاليف المعامــلات و ا
                                                           

1
 دار الشارع  الطبعة الأولى ،،  اص المحاكمـن إختصــازع القوانيــة تنــات البورصــة وعمليــالبورصمحمد يوسف ياسين ، -

 . 27و20، ص ص  2004لبنان ،   
 
 .32أحمد الباز ،مرجع سابق ، ص -2
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 المرتبطــة بالإستثمـــارات ، كمـــا أنهـــا تمكن التجـــار من البيع والشـراء بكميات كبيرة بسرعة دون أن

ار، وتظهر قيمة السيولة في تحقيق غرضها من حيث الوقت ــــرة على الأسعــة كبيــر ذلك بدرجـــيؤث
 .والسعر و الكمية

الداخلي والخارجي ، حيث أن عمليات البيع و الشراء في بورصة  المساهمة في دعم الإئتمان/99
ان ــــر هذا الإئتمــــاهـــلي ، فإذا ما زادت مظــــان الداخـــرا من مظاهر الإئتمـــة تعد مظهــــم المنقولـــــالقي
ول هذه الأوراق ـــن قبـلممكة أصبح من اــــات العالميــــة في البورصـــــة المتداولـــــل الأوراق الماليـــليشم

 .1كغطاء لعقد القروض المالية

 هيئات البورصة: نيالمطلب الثا

المتعلق ببورصة  99/10/9119المؤرخ في  19/91من المرسوم التشريعي  9نصت المادة 
والمعدل بالقانون  91/19/9119المؤرخ في  19/91القيم المنقولة المعدل والمتمم بالأمر رقم 

 ملــــوتشتالجزائر  تعقد بورصة القيم المنقولة في مدينة" 91/19/9119المؤرخ في  10-19رقم 
ة ــــــولـــم المنقـــوق القيـــة ســـل سلطــــة وتشكــات البورصــــة عمليـــراقبـــم ومـــة تنظيـــنـلج :نـــــهيئتيى ــعل

ظبط سلطة  هاــات البورصة ومراقبتــــم عمليـــــتنظية ــــد لجنــــم وتعــــة القيــر بورصـــة لتسييــــشرك
 2..."مستقلة

 :من خلال هذه المادة يتبن أن هيئات البورصة هي كالآتي 
 .ومراقبتهالجنة تنظيم عمليات البورصة /9
 .المنقولةشركة تسيير بورصة القيم /9

 :أضيفت هيئتين هما 91/19/9119المؤرخ في  10-19وبموجب القانون رقم 
 .المؤتمن المركزي على السندات  /9
 .الوسطاء في عمليات التداول /9

                                                           
 . 29، مرجع سابق، ص خالد أحمد سيف شعراوي -1

 .091، ص  سابقلغفار حنفي ، ورسمية قريقاص ، مرجع عبد ا-2
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 لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها: الفرع الأول

المؤرخ في  19/91ات البورصة ومراقبتها بناءا على المرسوم التشريعي ــم عمليــة تنظيـــأنشئت لجن
د ـلال المالي والإداري وتعــــــــــع بالإستقـــوهي تتمت 9119ة ـــا سنـــا رسميــوتم تنصيبه99/10/9119
ها وهي تعتبر السلطة العليا في بورصة ـــراقبتــة ومـات البورصـــم عمليــــة لتنظيـــط مستقلـــة ضبـــسلط
ؤرخ في ــــــــالم 19/91ي ـــعــــــــوم التشريـــرســـمن الم911ادة ـــــــب نص المـــــة وهي حســــــــولــــم المنقــــــالقي
 : تتكون من  99/10/9119

راح من ـــلوزراء وبإقتاوم تنفيذي ويقرر في مجلس ــسنوات بمرس(10)أربع دة ـــن لمــــس يعيــــرئي- 
 .الماليةوزير 

 (.قاض) عضو يقترحه وزير العدل -

 .يقترحه محافظ بنك الجزائرعضو -

 .ولةالمنقعضو يختار من بين المسيرين للأشخاص المعنوية المصدرة للقيم -

 عضو يقترحه المصف الوطني للخبراء المحاسبين ومحافظي الحسابات والمحاسبين  -

 .المعتمدين

 .أستاذ جامعي يقترحه وزير التعليم العالي والبحث العلمي -
م عمليات البورصة ومراقبتها ـن و للجنة تنظيـسنتية ماعدا الرئيس كل ـــة اللجنـــويجدد نصف تشكيل

 : وهي 
ها ــــورصة ومراقبتـــــات البــــم عمليــــة تنظيــــنــوم لجـــة تقــــفــــبمقتضى هذه الوظي :الوظيفة القانونية/ 1

 2:م سير سوق القيم المنقولة وبسن تقنيات تتعلق على وجه الخصوص بما يليــبتنظي

 .الأموال التي يمكن إستثمارها في  عمليات البورصة رؤوس-

                                                           
 . 10-19من القانون  91لمرسوم التشريعي أنضر المادة ا -1
 .   999،ص، سابق، مرجع حسن بوسقيعة أ -2
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 .و القواعد المهنية المطبقة عليهم إعتماد وسطاء البورصة -

 .نطاق مسؤولية الوسطاء ومحتواها والضمانات الواجب الوفاء بها إتجاه زبائنهم -

 .هالشروط والقواعد التي تحكم المؤتمن المركزي على السندات و المستفيدين من خدمات -

دارة السندات -  .القواعد المتعلقة بحفظ السندات وتسيير وا 

دارة السندات  -  . شروط التأهيل وممارسة نشاط حفظ وا 

 : حيث تتأكد الللجنة من  :ةالمراقبة والرقاب وظيفة/ 2

 . 1إلتزام المتعاملين في البورصة بالأحكام التشريعية والتنظيمية -

 .إجراء التحقيقات لدى الشركات أو المؤسسات المالية المعنية بعملية ما تخص القيم -

 ن فيـــم ويمكن أن بالمستثمريـــظيـــع أو التنـــف للتشريـــالـــة وقوع عمل مخــــة في حالــــس اللجنـلرئي -
 .2لهذه الأحكام متثالبالإالقيم المنقولة أن يطلب من المحكمة إصدار أمر للمسؤولين 

 . حسن سير السوق -

 تحكيــمة ــا بسلطـــــتتمتع لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبته :الوظيفة التأديبية و التحكيمية/ 9

ات البورصة ـة تنظيم عمليـوي لجنــــن في البورصة وتحــــات بين المتعامليــــــزاعـــــل النـــــدف إلى حــــته
 : ومراقبتها على غرفة تأديبية وتحكيمية و تتكون من 

 ن ــــم 09ادة ـــــللم اقـــــطب اـــتهـــراقبـــــة ومــــورصـــات البـــــم عمليــــــظيــــة تنــــنـــــلجس ــــو رئيـــــــس وهــــالرئي -

 . 10-19القانون 

 .اء اللجنة طوال مدة إنتدابها ضعضوين منتخبين من بين أع -
 .زيرالعدل ويختاران لكفاءتهما في المجالين الإقتصادي و المالي قاضيين يعينهما و -

                                                           
 .10-19من القانون  90نضر المادة أ -1
 .   909،ص سابق، مرجع حسن بوسقيعة أ -2
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 : وأهم وظائف اللجنة هي

ن ـــر القوانيــــب على تفسيــــــرتــــزاع تقني يتـــــل نـــة كــــة بدراســــص الغرفــــتخت :ميـــال التحكيـــفي المج
ين ــاء أو بين الوسطاء وزبائنهم، أوبـــوالتنظيمات التي تحكم سير البورصة سواء حدث بين الوسط

 .الوسطاء والشركات المسعرة

 اء وكذا كل ـة والأدبية للوسطـــلال بالإلتزامات المهنيــــتدرس هذه اللجنة كل إخ:التأديبيفي المجال 

 .1مخالفة لأحكام تشريعية وتنظيمية مطبقة عليهم

 :هيوالعقوبات التي تصدرها اللجنة 

 .الإنذار أوالتوبيخ -
 .حضر النشاط كله أوجزئه مؤقتا أو نهائيا -
 .سحب الإعتماد أوفرض غرامات -

لس الدولة خلال شهر ـاء أمام مجـــــها إلا بالإلغــة و لا يمكن الطعن فيــــام اللجنة نهائيــــأن أحك اكم
 .الإحتجاجواحد من تبليغ القرار موضوع 

 شركة تسييربورصة القيم المنقولة: الفرع الثاني

ادهم ـــإعتم لـيقب اء لاـــسطاء المعتمدين، والوسطوهي شركة ذات أسهم أسهمها مملوكة من قبل الو 
 : 2ما يلي لإكتتاب في رأسمال الشركة وتتمثل أهداف هذه الشركة فياإلا ب

 .إجتماعاتها التنظيم المادي لمعاملات البورصة و -
 .تسجيل مفاوضات الوسطاء في عمليات البورصة -
 .تنظيم عمليات مقاصةعلى المعاملات حول القيم المنقولة -
 .تسيير نظام للتفاوض في الأسعار وتحديدها -
 .نشر المعلومات المتعلقة بالمعلومات في البورصة -

                                                           
1
- mansori mansor, la bours des valeur mobiliers d'alger,s é, édition houma ,algerie , 2005 ,p23 

 .10-19من القانون  91أنضر المادة  -2
 



75 
 

 . إصدار نشرة رسمية لسعر البورصة تحت مراقبة اللجنة -

ة على ــــكما تحصل الشرك ،1البورصةات ـم عمليــة تنظيــلجن ةــا تحت رقابـــة مهامهــــارس الشركــوتم
 .عمولات نضير الخدمات التي تقدمها عن العمليات التي تجري في البورصة

 المؤتمن المركزي للسندات: الفرع الثالث

ة ذات ـــركـــارة عن شـــوهو عب 91/19/9119المؤرخ في  10-19ون رقم ـــب القانـــإستحدث بموج
 لمؤتمن المركزي على السندات يفتح رأسمال شركة ا ار ولاـــــون دينـــــملي 90ا ـــــغ رأسمالهــلــــم يبـــــأسه

 : 2لإلا 

 .شركة تسيير بورصة القيم المنقولة -
 .الشركات المصدرة للسندات -
 .الوسطاء في عمليات البورصة -

 :مهام أهمهاوللمؤتمن المركزي على السندات 

 .نشر المعلومات المتعلقة بالسوق -
 .3حفظ السندات الذي يمكن من فتح حسابات بإسم المتدخلين المعتمدين -

 الوسطاء في عمليات البورصة: الفرع الرابع

د ــــو يتقيره ــذ أوامـه تنفيــاتقــع على عـــقـونه ويـــراء من زبـــع والشــــــر البيــــى أوامــذي يتلقـهوالالوسيـــط 
ستبعد القانـــل إليـر المرســــدود الأمــبح  ن ممارسة مهنةن مــــــاص الطبيعييـــالأشخ 10-19ون ــه، وا 

 ت ـــئـارية التي أنشـة على الشركات التجـيالمال ة الوساطةــــــــــة مهنـــت ممارسر ــة حيث إقتصـــاطـــالوس
 ق ــــات تتعلــة مفاوضـــــــراء أيــــــوز إجــــيج ، ولا4ةـــات الماليـسوالمؤسك و ــوالبن رضـــا لهذا الغــخصيص

                                                           
 . 999 990 ،ص9110،دار هومة ،الجزائر،الطبعة الثانية ،المدونة النقدية و المالية االجزائريةبروك حسين ، م -1
 .10-19القانون من  9مكرر 91نضر المادة أ -2
 ظـــات وحفــق بمسك الحسابــ، يتعل 91/19/9119ؤرخ في ـــالم 19-19م ـــة رقـات البورصــة عمليـم ومراقبــة تنظيـام لجنـــظن -3

 .91/99/9119، صادر في  19السندات ، جريدة رسمية عدد
 .91/19/9119 خالمؤر 10 -19من القانون  10 ةنضرا لمادأ -4
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 ذـــومراقبتها ويأخ م عمليات البورصةـــمن قبل وسطاء معتمدين من قبل لجنة تنظيبقيم منقولة إلا 
 .الوسطاء عمولات من زبائنهم نضير الخدمات التي يقدمونها لهم

 :1وأهم مهام الوسطاء هي

 .التفاوض لحساب الغير -
 .الإرشاد في مجال توظيف القيم المنقولة -
 .التسيير الفردي للحافظة بموجب عقد مكتوب -
 .تسيير حافظات هيئات التوظيف الجماعي في القيم المنقولة -
 .توظيف القيم المنقولة والمنتجات المالية -
 .الإكتتاب في مجموع السندات المحررة ضمان النجاح في المسعر و -
دارتهاحفظ  -  .القيم المنقولة وا 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .91/19/9119،المؤرخ  10-19من القانون  1أنضر المادة  -1
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 ريـــزائــصـــور جرائــم البورصة في التشريع الج:الفصل الأول
 .الشركة بأسرارجریمة العالم  :المبحث الأول

 .نشر معلومات خاطئة ومضللة جریمة :المبحث الثاني

 .القیام بأعمال غیر مشروعة جریمة :المبحث الثالث
 .التداول غیر القانوني في سوق البورصة  جریمة :المبحث الرابع
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 99/10/9119المــــــــــؤرخ في  19/91عي ـــريـــــوم التشـــــــمن المرس 91ـــــادة ــــرع فـــي المـــنــص المشــ
  90/19/9119المـــــــــؤرخ في  91-19، والمتمــــــم بالأمــــــــر رقم علـــق ببورصـــة القيـــــم المنقولــــــةالمت

أشهر إلى ( 19)يعــــاقــــب بالحبـــس من ستة "  91/19/9119المــــــــؤرخ في  10-19ون ـــانـــو بالق
ا حتى يصل إلى أربعة دج ، ويمكن رفع مبلغه 91111ــا ـــاليــــة قدرهــــخمــــس سنـــــوات وبغـــرامــــة م

ن ـدى هاتيــ، أو بإحــقـــــل عن مبلـــغ الربــح نفسهقــــه دون أن تـــــــاف مبلغ الربــــح المحتمـــــل تحقيــأضع
 العقوبتين فقط

ة عن منظور مصدر ــمتيازيإات ـــة معلومـوظيف أوة تة مهنـــارســـة ممـــبمناسبـر له ــكل شخـــص تتوفـ
ات في ــــعدة  عملي أوة ـــز بذالك عمليـــة ما فينجـــور قيمة منقولـــور تطـــمنظ أوة ــوضعي أوسندات 

يطلع  أنر لذالك قبل ــــعن طريق شخص مسخ أومباشرة  إما،اح بانجازهاــد السمـــيتعم أووق ـــالس
 .الجمهور على تلك المعلومات

مغالطة وسط الجمهور بطرق ووسائل شتى  أور معلومات خاطئة ــون قد تعمد نشـــص يكـــكل شخ
على  التأثيرة من شانه ـول للتداول في البورصــور سند مقبــور تطــمنظ أوة ــوضعي أوور ــعن منظ
 .الأسعار

مناورة ما  رــخآص ــق شخـــعن طري أورة ـــاشــارس مبـــيم أناول ــح أوص يكون قد مارس ــــكل شخ
لال تضليل الغير تعد العمليات التي ـة من خــــولــم المنقــــوق القيــــم لســـظـــر المنتـــة السيــــيهدف عرقل

 "   عمليات باطلة  الأساستنجز على هذا 

أخــذ عـــدة صـور م البورصة في التشــريــع الجـــزائـــري تـــــن لنــا أن صور جـــرائــــــمن كـــل ما سبــق يتبي
 : نتناولها في هذا الفصل على النحو الآتي

 .الشركة بأسرارجريمة العالم :المبحث الأول

 .نشر معلومات خاطئة ومضللة جريمة:المبحث الثاني

 . القيام بأعمال غير مشروعة جريمة:المبحث الثالث
 .التداول غير القانوني في سوق البورصة  جريمة:المبحث الرابع
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 جريمة العالم بأسرار الشركة: الأول المبحث

ول على ـــن في الحصـــع المستثمريـــة الفرصة لجميــــة تتطلب إتاحــــم المنقولــــوق القيــــة ســــافيـــــإن شف
غير المشروع  ن والحماية لهم من الإستغلالـــة الأمـ، وكفالاواةـة على قدم المســـاحـــات المتـــالمعلوم

 .للمعلومات السرية المميزة التي لم يعلن عنها بعد للجمهور 

فشاء معلومات سرية مميزة في ـــة العــــوهو ما يعرف بجريم الم بأسرار الشركة أو جريمة إستغلال وا 
رف بأنها إستغلال الشخص للمعلومات التي يتحصل عليها بحكم ــال ، وتعـــوق رأس المــــاق ســــنط
ا لتحقيق مكاسب لحسابه الخاص أو لحساب الغير أو ــه، في إستغلالهـــتـه أو مهنـــه وظيفتــــمارستم

إستبعاد خسائر، حيث تتيح الوظيفة للعامل بها الإطلاع على معلومات وأسرار لم يكن في مقدوره 
 . ه إستغلالهاالعلم بها لولا ممارسته للوظيفة ، وهذه الأخيرة تلزمه بواجب الكتمان وحرمت علي

عن  في معرض حديثـــهري ـرع الجزائـــا المشـــم عنهـــلى التي تكلة هي الصورة الأو ـــوتعد هذه الجريم
اط تداول الأوراق ـــر سلبي على نشـــري لما لها من أثـــــرع الجزائـــرمها المشــ، وقد جم البورصةـــرائـــج

 .المالية في البورصة

ماي 99المؤرخ في  91-19ي ـــعــوم التشريـــــــمن المرس 91ادة ـــــرع في نص المـــــالمشا ــــرفهـــوقد ع
جانفي  90المؤرخ في  91-19م المنقولة ، المعدل و المتمم بالأمر ــالمتعلق ببورصة القي 9119
ر له ـــوفـــخص تتكل ش" بأنها  9119فري ـــفي 91ؤرخ في ـــــــالم 10-19ون رقم ــــانـــــ، وبالق 9119
ات إمتيازية عن منضور مصدر سنداته أو وضعيته أو ـه مهنته أو وظيفته معلومــة ممارستــبمناسب

ة أو عدة عمليات في السوق أو يتعمد السماح ــز بذلك عمليـــ، فينجة ماـــمة منقولــمنضور تطور قي
ور على تلك ـــمهــــلاع الجــــل إطـــ، قبر لذلكــــص مسخـــق شخــــريـــعن طرة أو ــــاشـــا إما مبــــــــــازهـــــإنجـــب

 . 1"المعلومات

 :ويشترط في هذه الجريمة توافر الأركان التالية

 ة ، وكذا المعلومات التوفرة لدى الجاني ــــرار الشركــــم بأســـــة العالــــون من صفـــادي ويتكــــن المــــالرك

 .والركن المعنوي

                                                           

1-Mabrouk hocin, code Bourcier algérien "tesctes d'application et tesctes complémentaires " 2
eme

 

édition, édition houma, 2010, p140 
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 شروط جريمة العالم بأسرار الشركة: المطلب الأول

دد ـــة وفقا للنموذج المحمة لقيام الجريواقعية تعتبر لازم ة أوـيقصد بالشروط المفترضة حالة قانوني
م ــة العالـــروط المفترضة لجريمـــل الشـــ، وتتمثراميــــة على السلوك الإجـــــون سابقــــ، وتكاـــــــونـــقاناـــله

ون ـــتك أنرى ــــــــة أخــاحيــة ومن نــــاحيــاني من نــاصة في الجــــة خـــر صفــــــــوافــــة في تـــبأسرار الشرك
 :وهذا ما سنبحثه فيما يلي،  1ةداخليةـــة المستغلـــالمعلوم

 صفة الجاني: الفرع الأول

 و ــة أو هــأن هو العالم بأسرار الشرك 19/91ريعي ـــــوم التشـــــمن المرس 91ادة ــــراء نص المـــــبإستق

الشخص القادر على التوصل إلى معلومات سرية مميزة وغير معلنة للكافة أو السوق من خلال 
ضافة  العالم بأسرار الشركة فقد أضافت لجنة عمليات البورصة  إلىوظيفته في داخل الشركة ، وا 

ات الامتيازية ، كما أن القضاء الفرنسي قد أجاز تطبيق في فرنسا الغير المستفيد من المعلوم
حكم الإخفاء على جنحة العالم بأسرار الشركة ، ومنه وجب التمييز بين المطلع على أسرار 

 .الشركة والغير المستفيد والمخفي 

م ـــه العالـــأنة ــالشرك رارــــــزات المطلع على أســــم مميــــإن من أه :أولا المطلعون على أسرارالشركة 
ر ـــات غيـــه وقدرته داخل الشركة على التوصل إلى المعلومـم وظيفتـــة بحكــــات الشركــــالأول بمعلوم

ابة ـــوط بهم إدارة ورقـــــار المنـــع في إطـــدور في الواقـــث يـــة أو السوق وعليه نجد البحـــة للكافـــالمعلن
اتــــــانــهم ، ومن ناحية أخرى فقد تنقل بعض البيــــم وأصدقائــــهـــهم و معاونيــوممثلية ــــال الشركــــأعم  

ار ــــــن عن إطـــــارجيــــاص الخـــض الأشخـم بعـــة لعلـــريــة الســـق ذات الطبيعــــــــــائـــــات و الوثــــو المعلوم
.2المطلعونفئتين من  الشركة وعلى ذلك يمكن التمييز بين  

 المطلعون الأولون : الفئة الأولى

 ون الذينــــاص الطبيعيــــلس الإدارة و الأشخـــاء مجــــوالمديرون العموميون وأعض وهم رئيس الشركة

                                                           
و لنشر ة لـــالثقافدار ،الطبعة الأولى،ةـــزائيــة الحماية الجـــداول الأوراق الماليـــتاورة، ـــم المصـــف إبراهيـــيس -1

 .911ص،9199ع،الأردنــالتوزي

 .01،ص9111،  النهضة العربية ،القاهرة،دار  دون طبعة،  رار الشركةـن على أســــتعاملات المطلعي،حســـن فتــحي -2
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وكذلك الممثلون الدائمون عن  يزاولون وظيفة عضو منتدب أو أعضاء في مجلس الرقابة ،
 .1الأشخاص المعنوية الذين يزاولون الوظائف المذكورة

ويفترض في أشخاص هذه الفئة العلم بالمعلومة المميزة الخاصة بالشركة وذلك نتيجة وظائفهم 
يستطيعون تفاديها بإثبات عدم  في الشركة ، فالقرينة التي تقع عليهم تعد قرينة قاطعة إذ لا

جانفي  19علمهم بالمعلومة المميزة ، وقد أضاف القانون الفرنسي إلى هذه الفئة أزواجهم منذ 
91102. 

يدخل في هذه الفئة الأشخاص الذين يحوزون جزء معتبر من رأس مال المصدر الشركة رغم  ولا
ة داخل الشركة كما أن محافظي أن هؤلاء المساهمين يكونون مطلعين على المعلومات المميز 

 . 3الحسابات أيضا لا يدخلون في هذه الفئة

 الثانويينالمطلعون : الفئة الثانية

ية مميزة بمناسبة ممارسة تشمل هذه الطائفة الأشخاص الطبيعيين الذين يحوزون معلومات سر 
ة المميزة ، إذ يتعين ، ولا يقع على عاتق هذه الفئة قرينة إفتراض العلم بالمعلومات السري وظائفهم

على القاضي أن يتحقق من كون المعلومة السرية المميزة قد تم الحصول عليها بسبب الوظيفة 
 :وتشمل هذه الفئة نوعين من المطلعين وهما 

وهم موظفي الشركة المتداولة أوراقها المالية : المطلعون على الأسرار من داخل الشركة / 9
والذين يطلعون على المعلومات الإمتيازية بمناسبة ممارسة وظيفتهم ويمكن أن ينتمي لهذه الفئة 

ومة المدير المالي أو الإداري وكل موظفي الشركة من الموظفين البسطاء الذين إطلعوا على المعل
 زة وهوـمميات سرية ـــلال معلومـــف بسيط بجريمة إستغـــموظ الإمتيازية  وقد أدان القضاء الفرنسي

 .سكرتير إتصال في الإدارة القانونية للشركة 
وهم لايعتبرون من موظفي الشركة ولكن : المطلعون على الأسرار من خارج الشركة / 9

رستهم لوظيفتهم مثل المستشار القانوني أو مدير يحصلون على المعلومات الإمتيازية عند مما

                                                           
 . 919،ص سابقمرجع مظهر فرغلي علي محمد، -1

 .991،  ص  سابقمرجع  تامرمحمد صالح ، -2
 .900،ص 9190دار هومة ، الجزائر،، 90بعةطال،الجزء الثاني ، الوجيز في القانون الجزائي الخاصحسن بوسقيعة أ -3
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المهندس أو مدير ديوان الوزير المهندس أو مدير ديوان الوزير ومصفي الشركة الذين  البنك أو
 .ساهمو في مفاوضات أو في تحرير العقد

 هوقد أدان القضاء الفرنسي مهندس معماري كان جالسا عند أحد رؤساء مجالس الإدارة فشاهد
يس مجلس إدارة أخرى فتوقع أن صفقة أو إتفاق بينهما مما دفعه لشراء أسهم إحدى رئو هو 

الشركتين ،وقد تمت إدانته بجرم إستغلال معلومة مميزة رغم أنه حصل على المعلومة من خلال 
 .1الإستنتاج

كما أدان القضاء الأمريكي أيضا أحد الأطباء الذي قام بالتعامل بناءا على معلومات جوهرية 
 .مرضاهير معلنة حصل عليها من أحد غ

 2....كما أنه لاينتمي لهذه الفئة الصحفيون والمحللون الإقتصاديون والماليون 

الذي سمح لغيره القيام بعمليات غير  إن القانون يعاقب ويجرمالعالم بأسرارالشركة:ثانيا المستفيد
شرعية وهو لا يعاقب من يقوم بعمليات غير شرعية تلقاها خارج الإطار المهني ، ماعدا زوجة 
العالم بالسر في فرنسا ، وهذا ما أدى إلى حدوث صعوبة في إقامة الدليل في إثبات أمصدر 

نت المعلومة وصلت بحكم المهنة المعلومة  لذلك وجب على القاضي التدخل والتحقق مما إذا كا
 .أم لا 

دار ــع و إصـــة هذا الوضـــل لمعالجـــة إلى التدخـــات البورصـــم عمليـــة تنظيـــل لجنــــا جعــــوهو م
 م ـــالتنظي

معاقبة كل شخص تتوفر له معلومات إمتيازية " التي نصت على  0في المادة  11/11: رقم 
 طرفهة من ـم أن المعلومة المستغلـص يعلـات أن هذا الشخــــــالصعب إثب ، لكن من"م ذلك ـوهو يعل

 .هي معلومة إمتيازية 

لقد قام القضاء الفرنسي بالتوسيع من نطاق جريمة العالم بأسرار الشركة ، حيث :ثالثا المخفي
ة وهو ــــرار الشركــــبأساها من العالم ــــات تلقـــل معلومــــــاء على من إستغــــق حكم الإخفـــأجازتطبي

                                                           
 .919،  ص  سابقمرجع  تامرمحمد صالح ،  -1
 .909ص ، سابقمرجع  ،90بعةط، الالوجيز في القانون الجزائي الخاص،حسن بوسقيعة أ -2
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هامعلومات إمتيازية و هذا يقتضي بالضرورة أن يكون المخفي يعلم بالمصدر التدليسي ــيعلم أن
 .1من قانون العقوبات 911للمعلومات التي إستغلها طبقا لأحكام المادة 

 المعلومات المتوفرة لدى الجاني: الفرع الثاني

إن للمعلومة دور هام في مجال التعامل البورصي في الأوراق المالية فيجب أن يكون المستثمرين 
و المساهمين متساوين من حيث المعلومات المتاحة عن أوضاع الشركات المقيدة في البورصة  

 ، ومن 2فعلى أساس هذه المعلومات يمكن إتخاذ القرار المناسب بشأن بيع وشراء الأوراق المالية
 .سنقوم بتحديد تعريفها ثم بيان خصائصها( المتوفرة للجاني ) أجل تمييز المعلومات الإمتيازية 

إن المشرع الجزائري لم يعطي تعريفا للمعلومة الإمتيازية  :أولا تعريف المعلومة السرية المميزة 
كتفى سواء في تشريع البورصة أو في أنضمة وتعليمات لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقب تها وا 

 .ببيان طبيعتها ومضمونها 

أي من المعلومات الجوهرية التي لم يتم إعلانها لجمهور " وقد عرفها المشرع المصري بأنها 
المتعاملين وتكون مرتبطة بأعمال شركة من الشركات المتداولة أوراقها المالية أو أي من 

 3" الأطراف أو الكيانات المرتبطة بها 

معلومات ذات " في المادة السابعة كما يلي  019-9190الإتحاد الأوربي رقم وعرفتها لائحة 
 رة أو غير مباشرة بواحدة أو أكثر من مصدري ـــــورة مباشــــددة غير معلنة ، تتعلق بصـــــة محـــــطبيع

 وور أـــــــن إعلانها للجمهأــة التي من شــــوك الماليـــــر من الصكــــــثدة أو أكــــــة أو بواحــــالأوراق المالي

 4"بالأدوات المشتقة عنها

                                                           
 .919،ص 9119،دار هومة للطباعة والنشر ،الجزائر، 0بعةط، الالجزء الثاني ،في القانون الجزائي الخاصالوجيز ،حسن بوسقيعةأ -1
 . 204ص، سابقمرجع  سيف إبراهيم المصاورة، -2
 . 990،ص  سابقمرجع  أحمد الباز، -3
 ، أطروحة مقدمة لنيل درجة دكتوراه في العلوم تخصص القانون ، كلية ةـــة مقارنــــة دراســجرائــــم البورصاني صبرينة ،ـــليمس -4

 . 91ص ،  9191الحقوق  والعلوم الساسية ، جامعة مولود معمري تيزي وزو، 
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 ةوقدـــار ذات الصلــــــــى الأسعـــة أو علــــك الأدوات الماليــار تلـــــعلى أسعكبيـــــــر  لــــرا بشكــــــون مؤثـــيك
معلومات صحيحة غير معلنة قد تؤثر جوهريا على أسعار الأوراق المالية و " عرفها الفقه بأنها 

 .1"متعلقة بتلك الأوراق المالية  

 :ثانيا خصائص المعلومة السرية المميزة 

تكون المعلومة سرية عندما لاتكون المعلومة مذاعة للجمهور ولو : أن تكون المعلومة سرية/ 9
لعدد معين من الأشخاص مثل مديري الشركة أو أعضاء مجلس الإدارة طالما كانت معلومة 

عرفو أنها معلومة سرية ، والشيء الذي يحدد طابع السرية هو نسبة من يعلمون بالمعلومة إلى 
من لا يعلمون بها طالما أن الذين يعلمون بها ضئيلة ولا تسمح بالقول بأن المعلومة أصبحت 

 .2ضل محتفظة بالسرية مذاعة للجمهور فإنها ت

تكون دقيقة عندما تتعلق بأمور ووقائع معينة و محددة من : أن تكون المعلومة محدد ودقيقة/ 9
معرفة أن الشركة تعاني من خصارة فادحة أو تكون شركتين في طريقهما للإندماج : أهمها 

معلومة واضحة كما يجب أن تكون ال 3.لتكوين مشروع ضخم ، أو طرح منتوج يتوقع له الرواج 
 .على نحو يمكن إدراكه

أما الآراء التي تمثل إنطباعا عاما عن الشركة أو السوق لاتعد معلومة جوهرية كالقول بأن شركة 
نحدارا ، وحتى لو كانت هذه الأراء قائمة على تحليل ودراسة علمية  ما مزدهرة أو تعاني تقهقرا وا 

 .4فإنها لا ترقى إلى إعتبارها معلومات محددة

 ر ــــا غيـة لأنهـــة ما فلا تعتبر معلومات إمتيازيــــة ماليـــورق اع سعرـــــإرتفــة بــــات الصحفيــــا التوقعــــمأ
 .مؤكدة وتستند إلى إفتراضات و شائعات

 د ـــتؤك NCRة  ــات سرية من مستشار شركـــد تلقى معلومـــوت أن المدعي عليه قـالإحتجاج بعد ثب

                                                           
 بالأوراق الماليةل ـــات في التعامــــة بالشركــر المعلنة الخاصـــات غيــــلال المعلومـــحضر إستغم،ــــن الملحـــد الرحمـــد عبـــأحم -1

 .90،ص9111، ،الكويتشر العلمي، مطبوعات جامعة الكويت، مجلس النالطبعة الأولى، لجنة التأليف والتعريب و النشر

 . 919ص، سابقمرجع  مظهر فرغلي علي محمد، -2

 . 99،ص سابقمرجع  سليماني صبرينة ، -3
 .990سابق ،صأحمدالباز ، مرجع  -4
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 . 1الإندماجعملية 

المحرر في صحيفة (mayhew)ة وقد أكد القضاء الأمريكي على هذا الموضوع في قضي
(wallstriet )قد نشر معلومات داخلية غير معلنة تفيد بإندماج شركة(AT T ) وشركة(NCR )

وعندمقاضاته إحتج بأن المعلومة التي تم تسريبها مجرد إشاعة إلا أن المحكمة قررت عدم  
 . االأخذ بهذ

لكي تصنف المعلومة بأنها إمتيازية يجب : أن تتعلق المعلومة بورقة مالية أو بمصدر معين/ 9
وراق المالية المدرجة في جميع الأ وراق الماليةأو أكثر ويقصد بالأ أن تكون متعلقة بورقة مالية

وراق المالية الحكومية  الأ البورصة من أسهم وسندات وحصص التأسيس ، وشهادات الإيداع  و
 .2وراق المالية الوطنية والأجنبية مادامت مدرجة في البورصة الأوتشمل 

الذي يصدر أوراق مالية أو يعلن عن الرغبة  أما مصدر الأوراق المالية فهو الشخص الإعتباري
في إصدارها، وتشمل المعلومات التي تتعلق بمصدر الأوراق المالية ، المعلومات التي تأتي من 
داخل المصدر كالزيادة في أرباح الشركة وكذا المعلومات التي تأتي من خارجه كعروض 

 .3الإستحواذ التي تكون مقدمة من شركة أخرى

سعر يتعين أن يكون من شأن المعلومة التأثير على : على سعر الورقة المالية ةمعلومتأثير ال/ 0
، والقول بضرورة أن تكون المعلومة ق بها سواء تزيد قيمتها أو تنخفضالمالية التي تتعل قالأورا

مؤثرة لايعني وجوب إحداث ذلك التغيير على نحو لازم بمجرد علم الجمهور إنما يكفي أن يكون 
 .  4لتأثير إحتماليا حتى لو لم يحدث بالفعلهذا ا

 أركان جريمة العالم بأسرار الشركة: المطلب الثاني
ادي يتكون من النشاط الإجرامي ووقت ومكان إرتكاب الجريمة وركن ـــان ركن مــــلهذه الجريمة ركن

 .معنوي 
 

                                                           
 . 991-991،ص سابقمرجع  أحمد اللوزي ، -1
 .991،ص سابقمرجع  أحمد الباز ، -2
 .999-999ص، سابقمرجع  سيف إبراهيم المصاورة، -3
 .911،ص  سابقمرجع  تامرمحمد صالح ،- 4
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 الركن المادي: الفرع الأول

ة ــــعملي زــــــــــفينج.. ". 19/91عي ـــوم التشريـــــــــمن المرس 91ص المادة ـــتن :الإجراميأولا النشاط 
مسخر  رة أو عن طريق شخصــاشـا مبــازها إمـاح بإنجـــوق أو يتعمد السمـــات في الســأو عدة عملي

ن أن هناك ثلاث صور ــومن هذه المادة يتبي" ات ــــور على تلك المعلومــع الجمهــأن يطل قبل لذلك
 :وهي لنشاط الإجراميل

في هذه الصورة يقوم : قيام الجاني بنفسه بإجراء صفقة أو أكثر مستغلا معلومات إمتيازية  -أ
هو  الجاني بإستغلال معلومة إمتيازية لإجراء صفقة أو أكثر سواء بيعا أو شراءا ، المهم

 .1مليات في البورصة بنفسه ولحسابهإنجازعملية أو عدة ع

في هذه : قيام الجاني عن طريق وسيط بإجراء صفقة أو أكثر مستغلا معلومات إمتيازية  -ب
الصورة يقوم الجاني بإستغلال المعلومة السرية المميزة المتاحة في عقد صفقة أو أكثر عن 

، بمعنى أن الجاني سخر شخص وسيط للقيام ر مباشرة عن طريق شخص آخربطريقة غي
 . 2بالعملية

في : لجاني بإفشاء المعلومات السرية المميزة لشخص آخر يستغلها في إجراء صفقة قيام ا -ج
هذه الصورة يقوم الجاني بإطلاع الغير على المعلومة السرية المميزة ليقوم هذا الغير بإجراء 

يعتبر شريكا في الجريمة " من قانون العقوبات  09صفقة ، وقد نص المشرع الجزائري في المادة 
هم مساهمة مباشرة ، ولكنه ساعد بكل الطرق أو عاون الفـاعـل أو الفاعليـن على من لم يسا

فتقديم المعلومة يدخل في " إرتكاب الأفعــال التحضيريـة المسهلـة أو المنفـذة لهــا مع علمه بذلك 
 .نطاق تقديم المساعدة

 زة ـــة المميـة السريــــازة المعلومــــهو الفترة المحصورة بين حي :ثانيا النطاق الزماني للنشاط الإجرامي

 .من جانب المطلع عليها وبين إذاعتها للجمهور 
 دةــــة ومؤكـــــة دقيقــة الإمتيازيـــــة التي تصبح فيها المعلومــــــرة من تلك اللحظــــــان هذه الفتــــويبدأ سري

                                                           
جنحة إستغلال معلومات إمتيازية في البورصة بين إختصاص القاضي وسلطة ضبط السوق المالية ، "حمليل نوارة ، -1

 . 991، كلية الحقوق ، جامعة مولود معمري تيزي وزو ، ص  9111لسنة  9، عدد للقانون والعلوم السياسية المجلةالنقدية
 . 919ص  ، سابقمرجع مظهر فرغلي علي محمد، -2
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زة ــــة المميـلومــإذا أذيعت المعــف، كذلك مادامت المعلومة لم تتح بعد للجمهور وتسري فترة الإمتناع
المساوات بن المتعاملين   قــع هي تحقيـــة المنـــك أن علــا ذلــم بهـن يعلــن مــع عـور زال المنـللجمه

ة لقاضي ويخضع تحديد الطابع الدقيق و المؤكد للمعلومة الإمتيازية للسلطة التقديريويخضع
 .1الموضوع

يقصد بالنطاق المكاني المكان الذي تجري المعاملات  :ثالثا النطاق المكاني للنشاط الإجرامي
على المعلومة السرية المميزة، حيث تتحدد ممارسات العالمين بالمعلومات السرية المميزة بالمكان 

 .2الذي تقع فيه

وكلمة سوق تشمل سوق البورصة أو أي مكان آخر  "السوق" والمشرع الجزائري إستعمل عبارة 
في  Burgerتجري فيه المفاوضات ، وقد أدانت هيئة عمليات البورصة الفرنسية السيد برجي 

القضية المتعلقة ببعض الشركات ، وذلك لإستغلاله المعلومة المتوفرة لديه حيث عمل على بيع 
البورصة وقد كانت لديه معلومات تفيد  أسهمه التابعة لمجموعة هذه الشركات بالتراضي خارج

لك ، حيث أقر بتدني حجم معاملات هذه المجموعة من الشركات ولقد أيد القضاء الفرنس ذ
 .العقوبة التأديبية

و السوق قد تكون وطنية أو سوق خارجية و المشرع الجزائري لم يتكلم عما إذا كانت السوق 
 .خارجيةوطنية أم 

إعتبر أن السوق المقصودة هي السوق الوطنية أو العالمية ويكفي لقيام لكن القضاء الفرنسي قد 
الجريمة أن أحد عناصرالركن المادي للجريمة إرتكبت في فرنسا وهذا عند النضر في القضية 

 Fchiney-triangle "3 "المعروفة بإسم 

 الركن المعنوي: الفرع الثاني

لم يشترط توافر النية  المشرع الجزائريفإن  19/91من المرسوم التشريعي  91بإستقرائنا للمادة 
السيئة للعالم بأسرار الشركة ولم يهتم بالباعث إنما اشترط وراء العملية أن يكون الجاني واعيا 

 .بأنه يحوز معلومة سرية مميزة غير معروفة للجمهور
                                                           

 .901ص،  سابقمرجع ، 90بعةطال،الوجيز في القانون الجزائي الخاص،حسن بوسقيعةأ -1
 .911،،ص سابقمرجع  أحمد الباز، -2

 .911،ص، مرجع سابق10 بعةطال،الوجيز في القانون الجزائي الخاص،بوسقيعةحسن أ -3
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 رـــوافــرطت تـــنها إشتإف 91/11/9191ادر في ــــرنسي الصـــوم الفـــمن المرس 19-91ادة ــــا المـــــأم

راء عملية بيع أو شراء ـــر يستغلها في إجـعنصر القصد في حالة قيام الجاني بإفشاء معلومة لآخ
 . على الأوراق

المالية التي تتعلق بها تلك المعلومة فقد إشترط المشرع توافر القصد الجنائي لدى المتهم إذ 
 .1إستعمل لفظ عمدا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .999صسيف إبراهيم المصاورة ،نفس المرجع السابق، -1
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 جريمة نشر معلومات خاطئة ومضللة: المبحث الثاني 

وهي أن يقوم الجـــاني بنشـــر معلومـــات غير صحيحة عن وضع أو مستقبل الشركة المصدرة للقيم 
 المنقولة، أو ما يتعلق بتطـــور القيم المنقــولــة، وهذا بهدف التأثيــر على الأسعار صعودا أو هبوطا

لال ــــن من خــــــلى المتعامليــة وعــــــة على بورصة الأوراق الماليـــونيـــانـــة قـــحماي رعــفى المشـــأضوقد 
ات مضللة سواء عند الإكتتاب ـــم معلومـــنصوص قانونية تتعلق بتجريم الإفصاح الكاذب وكذا تقدي

رض ـــة أو البيانات المقدمة لغـيجيرات الترو ــــــة أو في النشــــات الصحفيــــرة الإكتتاب أو البيانـفي نش
ة إلى المعلومات التي تصدر عن الجهات المدرجة ــلإضافاة في البورصة ، بـــــإدراج الأوراق المالي

 .1خلال فترة التعامل بتلك الأوراق المالية 

 19/91عي ــمن المرسوم التشري 91ب المادة ـــريمة بموجـــوقد نص المشرع الجزائري على هذه الج
كل شخص " ... حيث نصت على  91/19/9119ؤرخ في ــــــــــالم 10-19ون ــــعندما عدل بالقان

ل شتى عن ـــرق ووسائـــور وبطـــط الجمهــــة وســـــة أو مغالطـــات خاطئــــلومـــر معـــــد نشــيكون قد تعم
د ــــور سنــــور تطــــالبورصة أو عن منظ ه محل تداول فيـــون سنداتــــة مصدر تكـــور أو وضعيـــمنظ

 .2"، من شأنه التأثير على الأسعار مقبول للتداول في البورصة 

فقرة  919دة ة غير المشروعة المنصوص عليها في الماــة المضاربـــل قد يشكل جريمــــإن هذا الفع
 .3من قانون العقوبات 9

 : سنتناول هذا المبحث  في مطلبين  

 .الركن المادي لجريمة نشر معلومات خاطئة أو مضللة : الأول  المطلب -

 .علومات خاطئة أو مضللة م رالركن المعنوي لجريمة نش: الثانيالمطلب  -

 
                                                           

 .919ص، سابقمرجع  ،أحمد الباز  -1

  99ة ، جريدة رسمية عدد ـــالمتعلق بالبورص 19/91يعدل المرسوم التشريعي  91/19/9119المؤرخ في 19/10ون ــالقان -2
 .91/19/9119الصادر في 

 خ ــاريــادرة بتــــ، الص 01ة عددــــــدة الرسميـــــــــادر في الجريـــــ، الص 9199يونيو 1، المؤرخ في 99/909م ــات رقــــون العقوبـــقان-3
 .المعدل والمتمم 99/19/9199
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 الركن المادي لجريمة نشر معلومات خاطئة أو مضللة: المطلب الأول 

 عنة،ــللحقيقة ـومخالفة ـيقوم الركن المادي للجريمة من خلال نشر معلومات غير صحيحة ومضلل

 .المجرمأوراق مالية سنتناول الركن المادي من خلال مضمون المعلومات وكذا السلوك  

 المعلومات مضمون : الفرع الأول

تكون المعلومة خاطئة عندما تكون غير  :أولا يشترط في المعلومة أن تكون خاطئة أو مضللة  
صحيحة و كاذبة ، و هي عادة ما تتعلق بالمؤشرات التي يعتمد عليها لتحديد الأسعار أو رقم 

 .الأعمال 

 .1أما المعلومة المغالطة فهي التي تؤدي إلى حمل الغير المتلقي للمعلومة للوقوع في الغلط

ويجب أن يكون من شأن نشر المعلومات الكاذبة والمضللة إيقاع المستثمر في الخطأ ومنه 
 .يتعرض للغش حيث أنه لو عرف حقيقة الوضع المالي لمصدر الأوراق المالية لما إشتراها

كما يجب أن تكون المعلومة الخاطئة أو المضللة تتعلق بأشياء محددة ومعينة في الشركة 
المالية ، و المعلومة المغالطة  أو المضللة مقصودة ومدروسة من أجل إحداث المصدرة للأوراق 

 2تأثيير معين سواء بدفع الغير إلى الشراء أو البيع أو الإحتفاض بالقيم محل المعلومة المغالطة 

أوجب  :ثانيا أن تتعلق المعلومة بمنظور أو وضعية مصدر سندات محل تداول في البورصة  
ضرورة أن تكون  أعلاهالمذكورة  19/91من المرسوم التشريعي  91في المادة  المشرع الجزائري

المعلومة الخاطئة أو المضللة تتعلق بمنظور أو وضعية مصدر تكون سنداته محل تداول في 
 .البورصة أو عن منظور تطور سند مقبول للتداول في البورصة

حيث نصت  19/91من المرسوم التشريعي  91جاء نص  المادة  :ثالثا التأثير على الأسعار  
إن نص هذه المادة جاء واضحا بما لا يدع مجالا " من شأنه التأثير على الأسعار " ... على 

                                                           
 . 19ص ، سابقمرجع  ،سليماني صبرينة  -1
تم   ./htpp://www.alarab.co up/mاتي،بورصة الشائعات حرب سياسية ، مقال منشور على الموقع ـــن خضر البيــــياسي -2

 .91.90على الساعة  90/19/9191الإطلاع عليه بتاريخ 
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للشك في أنه يجب أن تؤثر المعلومة الخاطئة أو المضللة على أسعار الأوراق المالية حيث 
الأوراق المالية أو يبيعونها أو  ستثمرين فتجعلهم يشترونترتفع قيمتها أوتنخفض ، أو تؤثر في الم

 ال ــفي بإحتمـــار بل تكتـــــــــــر الفعلي على الأسعــــرط التأثيــات لا تشتـــون بها  ومعظم التشريعـــيحتفظ

 . 1التأثير كتلك المتعلقة بالإطار الإقتصادي للشركة و نجاحاتها 

ة أساسية في بورصة الأوراق المالية كونها تؤثر في القرارات ونضرا لكون المعلومة تمثل ركيز 
الإستثمارية للمتعاملين في السوق فإن لجنة تنظيم عمليات البورصة في فرنسا أصدرت النظام 

المتعلق بإلزامية إعلام الجمهور بكل شفافية بكل المستجدات التي يكون لها التأثير على  11-9
أن تكون المعلومة " ومات السرية ، وجاء في المادة الثانية منه البورصة مع وجوب إحترام المعل

 19-9111ويقابله في الجزائر النظام " دقيقة وصادقة و التي من شأنها التأثير على الأسعار
سات التي الذي يتعلق بالمعلومات الواجب نشرها من طرف المؤس 91/19/9111المؤرخ في 

 .2تكون قيمتها في البورصة

 السلوك المجرم  : ثانيالفرع ال

" السابقة الذكر في فقرتها الثانية نصت على  19/91من المرسوم التشريعي  91إن نص المادة 
تؤكد المشرع الجزائري يتطلب سلوك إيجابي لقيام جريمة نشر " كل شخص يكون قد تعمد

لة ، وسنتناول المعلومات  الخاطئة أو المضللة وهو المبادرة بنشر المعلومات الخاطئة أو المضل
 : يكالآتهذا السلوك المجرم من ثلاث جوانب وهي 

نصت المادة الخامسة من نظام لجنة تنظيم عمليات البورصة  :النشرأولا وسائل وطرق 
عن طريق بيانات صحفية وبواسطة كل وسيلة أخرى تسمح " ....  19-9111ومراقبتها رقم 

وسائل وطرق نشر المعلومات الخاطئة أو  يستشف من هذه المادة يتضح أن" بأوسع نشر ممكن 
المضللة عديدة ومتعددة منها البيانات الصحفية أو عن طريق الإعلام المرئي أو عقد لقاءات مع 

                                                           
. 091ص  ، سابقمرجع مظهر فرغلي علي محمد، - 7  

 ، أطروحة مقدمة لنيل درجة ماجستير في العلوم تخصص القانون ، جامعة جرائم البورصة دراسة مقارنةسي بشير نعيمة ، -2

 . 10، ص  9199-9199الجزائر يوسف بن خدة ، 
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خبراء ماليين أو عن طريق مقالات في الصحف أو عن طريق الخطابات ، أو الميزانية وجدول 
المعلومات الخاطئة أو المضللة محررة أو  ، ولا يشترط أن تكون 1الحسابات وكل التقارير المالية 

ذاعتها بين الجمهور  .مسموعة أو مرئية ، المهم هو نشرها وا 

معلومات خادعة ومزورة عن التطور المالي للشركة على خلاف الحقيقة حتى يحفظ سعر سهم 
 .2رأسمالهاالشركة خلال المدة التي تجري فيها إعادة هيكلة الشركة وزيادة 

يجب أن يكون نشر المعلومة الخاطئة أو المضللة على  :نشر المعلومة ووقته ثانيا نطاق 
العموم ولا يكفي نشره ضمن فئة معينة لأن ذلك لا يعتبر نشرا لأن الفئة المعينة تعتبر دائرة 

 .ضيقة

أما وقت وقوع جريمة المعلومة الخاطئة أو المضللة فهي لحظة نشر المعلومات الكاذبة أو 
 3المغالطة

" كل شخص " إن إستعمال المشرع الجزائري لمصطلح  :ثا الأشخاص المشمولين بالحضرثال
يفهم منه بأن المشرع لم يحدد أشخاصا معينين يمكن أن تصدر منهم المعلومة الخاطئة أو 
نما يمكن أن تصدر عن أي شخص سواء داخل السوق المالية أو خارجها وسواء كان  المضللة وا 

 . 4ل الحضر أم لا على علم بالمعلومات مح

 الركن المعنوي لجريمة نشر معلومات خاطئة أو مضللة: المطلب الثاني 

تعد جريمة نشر معلومات خاطئة أو المضللة من الجرائم العمدية فقد نص المشرع  الجزائري في 
 91/19/9119المؤرخ في  10-19المعدل بالقانون   19/91من المرسوم التشريعي  91المادة 

 " يكون قد تعمد نشر خاطئة أو مغالطة " .. الثانية  في فقرتها

                                                           
 الإفصاح والشفافية في المعلومـــات المتعلقة بالأوراق المالية المتداولـــة في البورصة دراسة مقــارنةجمال عبد العزيز العثمان ، -1
 . 910، ص 9191العربية ، القاهرة ،،  دار النهضة  بعةطون د
 .999،نفس المرجع السابق،،نفس المرجع السابق،ص مظهر فرغلي علي محمد  -2
 . 11ص، سابقمرجع ،سليماني صبرينة  -3
 ورقلة ، مذكرة مكملة لنيل شهادة ماستر أكاديمي، قانون أعمال، جامعة قاصدي مرباح  ةـــم البورصيـــرائــالجري ،ـام معمــإبتس -4
 . 09، ص  9199/9199كلية الحقوق والعلوم السياسية ، 
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 ة هو القصد العامــام هذه الجريمــــائي المتطلب لقيـــيدل على أن القصد الجنتعمد ظ ــإن إستخدام لف

، حيث أن الجاني يجب أن يكون على علم بأن المعلومات التي يقوم 1القائم على العلم والإرادة 
ا متعلقة بمنظور تطور قيم منقولة ما صادرة عن شركة معينة أو عن منظورأو وضعية ــــبنشره

الجهة المصدرة لها بحد ذاتها خاصة أنها معلومات ليس لها أساس من الصحةسواء تمت هذه 
 .لاولا يهم إن كان له علاقة بالشركة أم  غيره،المغالطة منه شخصيا أو من 

علانها للجمهوركما يجب أن تتجه إرادة الجاني لن  2شر هذه المعلومات  الخاطئة أو المغالطة وا 
وقد أصدر القضاء الفرنسي حكم يقضي بإدانة رئيس شركة مساهمة لأنه أذاع خلال إجتماعه 
مع محللين ماليين معلومات خادعة ومزورة عن التطور المالي للشركة بينما كان لديه الإدراك 

م الشركة بسعره خلال المدة التي تجري فيها إعادة الكامل بتزوير المعلومات حتى يحفظ سه
 . 3هيكلة الشركة وزيادة رأسمالها

بذلك بالمشرع الفرنسي الذي كان إلى  لم يشترط القصد الخاص وقد إقتدى4و المشرع الجزائري 
يشترط توافر القصد الخاص ، ويشترط أن يكون نشر  9111-19-99غاية صدور قانون 

المعلومات من أجل التأثير على سعر السندات ، مما جعل وجود صعوبة كبيرة في المتابعة   
 شأنهمن " بعبارة " ارالتأثير على الأسع أجلمن " الأمر الذي أدى بالمشرع إلى إستبدال عبارة 

أي أن الجريمة تقوم بمجرد توافر القصد العام أي حتى لو لم تؤثر على " التأثير على الأسعار
 .الأسعار

 

 

 

 

                                                           
 .991ص ،9199،  سابقمرجع ،سيف إبراهيم المصاورة -1
 . 911ص، سابقمرجع  ،سليماني صبرينة  -2
 .991ص،  سابقمرجع ، مظهر فرغلي علي محمد -3
 .999ص، سابق، مرجع 10 بعةطال،الوجيز في القانون الجزائي الخاصحسن بوسقيعة ،أ -4
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 جريمة القيام بأعمال غير مشروعة: المبحث الثالث

الجيد للسوق يرتكز على آلية العرض  من الأمورالمسلم بها في مجال أسواق رأس المال أن الآداء
و الطلب ، وكفاية الإلتقاء الحر بينهما ، دون تأثير مفتعل يعطل آليات السوق أو يزيف آداءها 
الطبيعي ، وأي خلل مصطنع يعيب هذه الآلية يؤدي إلى آثار وخيمة على المتعاملين في السوق 

 .1و الإقتصاد ككل
ر مشروعة في سوق البورصة في القانون الجزائري المتعلق وقد أدرجت جريمة القيام بأعمال غي 

حيث نصت المادة  91/19/9119المؤرخ في  10-19ببورصة القيم المنقولة بموجب القانون 
كل شخص يكون مارس أو حاول أن يمارس ... يعاقب" منه في فقرتها الثالثة على مايلي  91

سير المنظم لسوق القيم المنقولة من مباشرة أو عن طريق شخص آخر مناورة بهدف عرقلة ال
 ... " خلال تضليل الغير 

 91/11/9191ي ــؤرخ فــــــــر الفرنسي المــــن الأمـــم 19-10ادة ـــاة من المـــوحــــاءت مستــــد جـــوق 
من قام أو  كل... يعاقب " التي نصت  19-91وتناول المشرع الفرنسي هذه الجريمة في المادة  

بعمل يهدف منه الإخلال بالسير المنظم لسوق إحدى  واسطة،حاول القيام بنفسه أو عن طريق 
 " الأدوات المالية و إيقاع الغير في الخطأ 

 الركن المادي لجريمة القيام بأعمال غير مشروعة: المطلب الأول

ا إلى تجريم التلاعب بأسعار ذهبت أغلب التشريعات المنظمة للأسواق المالية ولنشاط التداول فيه
الأوراق المالية لما في ذلك من إضراربمعاملات سوق الأوراق المالية وما ينتج عنه من سحب 

 .2ثقة المستثمرين في السوق

المادي جريمة القيام بأعمال غير مشروعة يقوم على وجود عمل معين أو مناورة تهدف  والركن
وذلك من خلال تضليل الغير أو إيقاعهم  المالية،إلى الحيلولة دون السير المنظم لسوق الأوراق 

 :منفي الخطأ ومنه فإن الركن المادي يتكون 

 .الماليةالأوراق مناورات تهدف إلى الحيلولة دون السير المنظم لسوق /9

                                                           
 .910ص،   سابقمرجع  ، ظهر فرغلي علي محمدم -1
 .919ص ،سابقمرجع  ،سيف إبراهيم المصاورة -2
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 .الخطأمناورات من أجل تضليل الغير أو إيقاعهم في /9

 .المكانيالإطار /9

 :يليوهو ما سنتناوله فيما 

 :الماليةمناورات تهدف إلى الحيلولة دون السير المنظم لسوق الأوراق : الفرع الأول

 :وهيوتتجسد هذه الأفعال في أربعة نماذج من العمليات 
في سعر  حركات خفض معتبر ي إحداث عن طريق بيع على المكشوفالتي تتمثل ف العمليات/9

تكون متبوعة بإعادة شراء كمية أكبر من  الشركة،يبرر وضع  لا( أسهم الشركة ) الأوراق المالية 
 .السندات بسعر منخفض جدا

س المال سند نحو الإرتفاع وذلك قبل إصدار سندات رأ العمليات التي تتمثل في دفع أسعار/9
عن طريق إعادة الشراء ، أو بأية طريقة مقابلة وذلك برفع سعر العرض بالنسبة للسعر الذي 

 .1يتطلبه السوق العادي
العمليات التي تتمثل في القيام بنفس العملية عن طريق إذاعة أخبار أو شائعات أو عن طريق /9

إنخفاضا وذلك من أجل عروض بيع مستواها قريبا جدا من مستوى الصفقات التي تعرف 
 . 2التعجيل في الإنخفاض

لإستفدة من المواقع االعمليات التي تتمثل في إنجاز نفس النوع من العمليات بطريقة تسمح ب/0
 .3التي سبق شغلها في السوق مفتوحة على عدة خيارات

ن كان الوسيط المالي القائم بهذه المناورات أو الأعمال يهدف أساسا إلى تحقيق ربح غير  وا 
ر ـمشروع ، فإن واقعة تحقيق الربح ليست من عناصر الركن المادي للجريمة ، حيث أن هذ الأخي

 .4راء مناورته هذهــربح من ج ق أيــلم يحقالي ط المـــون متكاملا حتى ولو أن الوسيـيك
                                                           

 .911ص،سابقمرجع  ، مظهر فرغلي علي محمد -1
 الريـــاض، دون طبعة ،دار ةـــم المالية في البورصات دراسة تحليلية نقديــــالجرائلام،ــــم عبد الســــلام ، ابراهيــان عبد الســسلط -2

 .9ص ، 9111
 دار ،99 بعةطال،بجرائم الفساد ، جرائم المال والأعمال ،جرائم التزويرالوجيز في القانون الجزائي الخاص بوسقيعة  أحسن -3

 ..999ص، 9199-9199هومة  
4
-Wilfrid jeandidiere,Droit pénal des affaires,3" éditions ,Dalloz,1998,p145 
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ناورة م"، وعبارة 1أن يكون هناك رابطة سببية بين العمل المجرم ونتائجه في السوق  لا يشترط /9
تؤكد انه لاتقتضي  ضرورة إقامة الرابطة السببية بين العمل المجرم ونتائجه في السوق  " ما

، وتجدر الإشارة إلى أنه لايكفي لقيام 2" مناورة من شأنها " ويختلف الأمر لو إستعملت عبارة 
مفتعل  جريمة القيام بأعمال غير مشروعة مجرد صعود أسعار الأوراق المالية أو نزولها بشكل

وغير طبيعي ، بل لابد أن يكون من شأن الفعل أو العمل المكون للنشاط الإجرامي للجريمة 
 .3إعطاء صورة غير صحيحة عن سعرالورقة المالية أو حجم تداولها

 :الخطألل الغير أو توقعهم في ضالمناورات التي ت: الفرع الثاني
يتطلب أن يكون من شأن المناورة حسب لفظ المشرع الجزائري أن توقع الغير في الغلط فيقبل شراء 
الأسهم ، ضنا منه أن إرتفاع سعرها ناتج عن كثرة تداول هذه الأسهم  نضرا لنجاح الشركة 

 .المصدرة لها في نشاطها التجاري 
برفع قيمة  مثال ذلك ما حدث في أسهم البنك المصري البريطاني حيث قام المتلاعبون بالأسعار 

جنيه ، ولم يكن  991جنيه إلى  11بالمئة يوميا ، وتمكنو من رفع سعر السهم من 0السهم بنسبة 
نما نتيجة عمليات تلاعب قام بها إثنان من  وظروفذلك نتيجة طبيعية لآليات  السوق ، وا 

اربين يتبادلان الأدوار يوميا من بائع إلى مشتري علىمئة سهميوميا ، ويحققان بها سعر إقفال المض
بالمئة  ، وقد أكدت هذه الواقعة كل من تحقيقات إدارة البورصة و الهيئة العامة لسوق  0بزيادة 
 .  4المال

 :مشروعةالإطار المكاني لجريمة القيام بأعمال غير : الفرع الثالث
يكون قد حصر النشاط المكون " لسوق القيم المنقولة "... المشرع الجزائري بإستعماله لعبارة 

 ، أمــاة الأوراق المالية فقط ــه في بورصـــم مزاولتـــة يجب أن يتـر مشروعــــال غيــــام بأعمـــلجريمة القي
 وق فلا تقع تحت نموذج هذه الجريمة أما المشرعــــاق الســــارج نطــــال التي تتم خــــات و الأفعـــــالعملي

                                                           
ة ـــ،دار الجامعبعـــة طون ،د ةـــــــــالبورصـــاء المالييــــــــن في عمليــــات ة للوسطـــــــــــــة الجنائيـــــالمسؤولية،ــــــبو ريش رــــــــــــمني -1

 9119دةالإسكندرية،ـــالجدي
 .911ص

 .911،ص  سابقمرجع  ،0 بعةطال،الوجيز في القانون الجزائي الخاص، بوسقيعة  أحسن -2
 .910، ص سابقمرجع  ،سيف إبراهيم المصاورة -3
 .302،ص سابقمرجع  ،سيف إبراهيم المصاورة -4
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فقد تخلى عن عبارة البورصة  وأصبح  9111الصادر سنة  11/199الفرنسي وبعد تعديل الأمر 
، موسعا بذلك مجال تطبيق الجريمة ، وما دفع المشرع إلى توسيع " السوق "يشير إلى عبارة 

نما يدخلونها عن طريق مجال قيام الجريمة ، هو أن كثير من الصفقات تتم خا رج البورصة، وا 
 .1صندوق مشترك للإستثمار

 الركن المعنوي لجريمة القيام بأعمال غير مشروعة: الثانيالمطلب 

لحدوث جريمة القيام بأعمال غير مشروعة في سوق البورصة أن يكون  المشرع الجزائري إشترط
الجاني قد تعمد فعله ، حيث أن قصده عرقلة السير العادي للأسعار في السوق ، وبالتالي 

 .2فالمشرع إشترط سوء نية الجاني
رتكاب كما إستلزم المشرع الجزائري قصدا جنائيا خاصا الذي هو الغاية التي يتوخاها الجاني من إ

 .الجريمة
تجاه إرادة الجاني إلى تحقيق النتيجة ، بل لابد  ولايكفي لقيام هذه الجريمة تحقق ركنها المادي وا 
من توافر هذا الهدف أو الغاية المراد تحقيقها ، وهو نية التأثير على أسعار القيم المنقولة أو حجم 

ة عن سعر قيمة ما أو حجم تداولها أو الإخلال بالبورصة من خلال إعطاء سورة غير صحيح
 .3تداولها ، وذلك عن طريق تضليل الغير

وقد قضت محكمة جنح باريس ببراءة متهمين بالتلاعب بالأسعار في أسهم إحدى الشركات  حيث 
بها لضمان إستقرار  اقامو بتلك الأفعال بنية الإضرار بالسوق وتعطيل سيره العادي، بل  ايقومو لم 

 .السهم الحقيقي السوق والمحافظة على سعر
 التنفيذأن القانون يعاقب على البدء في " مارس أو حاول أن يمارس "ونستنتج أيضا من عبارة 

 .الثانيةفي فقرتها 91حتى لو لم تتحقق نتائج وذلك بالرجوع لنص المادة 
 الأوراق  في تجريم عمليات التلاعب بأسعار" عمدا " ارة ـدم عبــــرع الفرنسي فقد كان يستخــــأما المش

 9119يوليو  9أما بعد تعديل هذه المادة بموجب التعديل المؤرخ في  19-91المالية في المادة 
 .من نص المادة" عمدا " فقد تم حذف كلمة 

                                                           
 .999،ص  مرجع سابق ،90بعةطال،الوجيز في القانون الجزائي الخاص،بوسقيعة  أحسن -1

 . 74ص  ، سابقمرجع ،سي بشير نعيمة  -2

 . 732ص ، سابقمرجع سليماني صبرينة  ،  -3
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 جريمة التداول غير القانوني للقيم المنقولة: المبحث الرابع

أطر قوية وجلية نظم المشرع مزاولة النشاط في سوق رأس المال على نحو دقيق  ، ووضع 
، وأشترط ضرورة الحصول على ترخيص لمزاولة أي  1للمتعاملين فيه ، بغية ضبط هذه المزاولة

من الأعمال المتعلقة بالقيم المنقولة ، فليس للوسيط مزاولة عمله إلا بعد الحصول على ترخيص 
تمد لهم من قبل السلطات المختصة في السوق ، كما لا يجوز لأي من المرخص لهم أو المع

، وقد وضع المشرع 2التصرف في القيم المنقولة إلا بعد الحصول على التفويض من مالكها 
 .عقوبات رادعة لمخالفة هذه الشروط 

جريمة ممارسة أعمال : وستتم دراسة هذا المبحث في مطلبين نتناول في المطلب الأول  
جريمة التفاوض في القيم : الثاني الوساطة في القيم المنقولة دون إعتماد و نتناول في المطلب 

 .المنقولة دون تفويض من صاحبها 

 جريمة ممارسة أعمال الوساطة في القيم المنقولة دون إعتماد : المطلب الأول

 (ترخيص)

سنقوم  (ترخيص)قبل دراسة جريمة ممارسة أعمال الوساطة في القيم المنقولة دون إعتماد 
بالتعريف بنظام الترخيص بممارسة النشاط في سوق رأس المال ، وما يقتضيه ذلك من تحديد 
الأعمال التي لمزاولتها يجب الحصول على الترخيص ، وكذلك الجهات المتعلقة أعمالها بتداول 

الأعمال بإعتبار هذه  –القيم المنقولة ، والتي تتولى إعتماد جهات ما لمباشرة الأعمال كمعتمدين 
 .وبعد ذلك نبين أركانها –والجهات الموضوع المادي للجريمة 

 :التعريف بنظام الترخيص والإعتماد في سوق الأوراق المالية  : الفرع الأول

واق ، ويخضع في مهامه ــــوق دون غيرها من الأســـه في السـط شخص معنوي ينحصر عملــــالوسي
ة التي ــان العمليــزامضمــــل إلتـــة محددة ، ومقابــــ، مقابل عمول ات ولوائح السوق الماليةــإلى تشريع  
يصـط على ترخــــري أن يحصل الوسيـــزائــرع الجــرط المشــــذ هذه العملية إشتــــيـ، ولتنف هـــتتم بواسطت  

                                                           
 . 911ص ، سابقمرجع  ، علي محمد مظهر فرغلي -1
 .910،ص سابقمرجع  ،سيف إبراهيم المصاورة -2
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عتماد للجنة تنظيم  91-19من طرف الجهة المختصة لذلك ، وقد منح المرسوم التشريعي  وا 
عمليات البورصة ومراقبتها سلطة سن أنطمة فيما يخص إعتماد الوسطاء والقواعد المهنية 

 .1المطبقة عليهم ونطاق مسؤوليتهم ومحتواها والضمانات التي يجب أن يتم توفير لزبائنهم

المعدل للمرسوم  91/9/9119المؤرخ في  10-19قانون رقم من ال 9وقد نصت المادة 
يمارس نشاط الوسيط في عمليات البورصة بعد إعتماد " المتعلق بالبورصة  91-19التشريعي 

من لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها ، من طرف الشركات التجارية التي تنشأ خصيصا 
 .لهذا الغرض والبنوك والمؤسسات المالية

هو منح الموافقة لشخص ما قصد القيام بعمل ما ، والإعتماد في حالتنا : تعريف الإعتماد /1
  2هذه هو وثيقة تسلمها لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها ، بناءا على طلب يتقدم به الوسيط

يمنح الوسيط الصفة القانونية لممارسة نشاطه إذ يتطلب بعض الشروط من قبل  ومنه فالإعتماد
 .لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها للحصول عليه

المؤرخ في  10-19بموجب القانون رقم : الشروط الواجب توفرها في الوسيط / 2
الأشخاص  المتعلق بالبورصة تم إستبعاد 91-19المعدل للمرسوم التشريعي  91/9/9119

الطبيعية تماما من ممارسة مهنة الوساطة في عمليات البورصة وبقيت حكرا على الأشخاص 
رض ـــالشركات التجارية التي تنشأ خصيصا لهذا الغ: المعنوية فقط وحصرت في ثلاث فئآت هي 

 :وهيط ــــا في الوسيـــرهـــب توفــــــيجروط ـــــــة من الشـــملـاك جـة ، وهنـــاليـــات المـــــؤسســوك والمــــــنــبــوال

 :بالنسبة لشركات المساهمة لكي تمارس نشاطها يجب

                                                           
 يم المنقولةـــتقوم اللجنة بتنظيم سوق الق" ، مرجع سابق، تنص على 91-19عي ـوم التشريــمن المرس 99حسب نص المادة  -1

 .في عمليات البورصة  رؤوس الأموال التي يمكن إستثمارها-: بسن تقنيات تهم ما يأتي على الخصوص  

 .إعتماد الوسطاء في عمليات البورصة والقواعد المهنية التي تطبق عليهم-

 .نطاق مسؤولية الوسطاء ومحتواها و الضمانات التي يجب أن يكفلوها لزبائنهم-

 .الشروط الخاصة بأهلية الأعوان المرخص لهم بإجراء مفاوضات في مجال البورصة-

 ..."ة الواجب إدراجها في عقود التفويضات بين الوسطاء في عمليات البورصة وزبائنهممحتوى الشروط الإلزامي-
 .91ص ،9119-9119، ،مذكرة لنيل درجة ماجستير ،جامعة الجزائر، كلية الحقوقالنظام القانوني للوسطاءهدال غنية، -2
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 .مليون دينار جزائري يدفع نقدا وكليا ووجود مقرها بالجزائر 91مال أدنى قدره  رأسإمتلاك  -

 .حيازة محلات ملائمة لضمان أمن ومصالح الزبائن -

 .مكلف بالإدارة العامة مؤهل من الناحية القانونية  أن يكون لديها مسير مسؤول -

 .أن تقدم طلب إعتماد إلى اللجنة المتخصصة كما تقرره النصوص التشريعية و التنظيمية -

ةعليها ـبالنسبة  للبنوك والمؤسسات المالية وشركات التأمين من أجل ممارسة نشاط الوساط -
 .1ةيان إستقلالية التسيير لاسيما المحاسبتبرير قسم مستقل مرتبط بالإدارة العامة لضم

 .بالإضافة إلى شروط التأهيل المنصوص عليها في تعليمة اللجنة للمسؤول عن الهيكل -

يقدم الوسيط إلى لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها طلب : إجراء منح الإعتماد / 3
 : يتكون من 2 19-99من التعليمة رقم  9حسب نص المادة  الإعتماد مرفق بملف 

 إستمارة المعلومات  -

 .وثيقة الإلتزام تحدد اللجنة نموذجها وموقعة من طرف المسؤول المؤهل  -

 ن  ــاء المؤسسين و المسيريـــا قائمة أسمـــة بما فيهــــاسي للشركـــــون الأســـــروع القانـــــة من مشــــنسخ -

 .مندوبي الحسابات ، توزيع رأس المال

اللجنة رأيها حول الطلب في أجل شهرين من تاريخ إستلام الطلب ، وفي حالة وتبدي 
موافقتهاعلى طلب الإعتمادتبلغ الطرف المعني بموافقتها المؤقتة، أما في حالة رفض الإعتماد 

 .تبلغه إلى المعني مع تبرير هذا الرفض 

 ات البورصة حصة منـــط عمليـــــرى وسيــــأو إشت بــــا إلا إذا إكتتــــاد فعليــــار الإعتمـــــولا يمكن إعتب
 ول لغاية الشطب ويؤدي إلىــة ، ويعتبر الإعتماد ساري المفعــم المنقولـــر القيــة تسييــــال شركـــرأسم

                                                           
 ، تحدد كيفية إعتماد الوسطاء في  91/99/9111مؤرخة في  19-11تعليمة لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها رقم  -1

 .عمليات البورصة
2
-Instruction COSOB, n

o
 16-03du 18/04/2016,fixant l'élément constituant le dossier d'agrément    

 en qualité d'intermédiaire en opération de bourse. 
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من طرف اللجنة بواسطة قرار في النشرة الرسمية لقائمة  هالحقوق المستحقة على الوسيط ويتم نشر 
 .1البورصة

 أركان جريمة ممارسة أعمال الوساطة في القيم المنقولة دون إعتماد : الفرع الثاني

 ( ترخيص)

يتعرض كل من يجري مفاوضات تخالف "  19/91من المرسوم التشريعي  01تنص المادة 
أعلاه لعقوبة سوء الإئتمان المنصوص عليها في قانون العقوبات وبغرامة تساوي  0أحكام المادة 
 .من نص هذه المادة نستقرأ أركان هذه الجريمة" لسندات المعنية بالمخالفة ضعف قيمة ا

 الركن المادي: أولا 

،بقيام الجاني ( ترخيص)تقع جريمة ممارسة أعمال الوساطة في القيم المنقولة دون إعتماد 
بالتفاوض على إبرام صفقة بيع أو شراء قيم منقولة مقيدة بالبورصة دون أن يحصل على 
الإعتماد من طرف السلطة المختصة ، لذلك فخرق حق الإحتكار الممنوح للوسيط في عمليات 

 .2البورصة هو خرق للقانون يضع الشخص تحت طائلة المسؤولية الجزائية

أما  ،في البورصة ط على قيم منقولة مقيدة و مقبولةم التفاوض من قبل الوسيــرط أن يتــكما يشت
قولة غير مقبولة  في البورصة ، فلا تقع تحت طائلة المسؤولية الجزائية الوساطة في تداول قيم من

لايجوز إجراء مفاوضة "  91-19من المرسوم التشريعي  0، وهو ما نصت عليه المادة للوسيط 
تتناول فيما منقولة مقبولة في البورصة ، إلا داخل البورصة عن طريق وسطاء في عمليات 

 3"البورصة 
 من الجرائم التي(  ترخيص)ارسة أعمال الوساطة في القيم المنقولة دون إعتماد ــة ممــريمـــد جــوتع

                                                           
 ات ـــاء في عمليـــة الوسطـــمد لجنــتعت" نص على ــ، مرجع سابق، ت 91-19ي ــوم التشريعـــمن المرس 11ادة ـــب نص المـــحس -1

 أدناه ويجب أن يكون قرار اللجنة مبديا الأسباب في  99ا اللائحة المذكورة في المادة ـــــروط التي تحددهــــة حسب الشــــالبورص
 ط في عمليات البورصة إعتمادا ــاد الوسيـــلايصبح إعتم" وم السابق ــــمن المرس 91،كما تنص المادة " ادـــلإعتما حالة رفضه

 "شركة إدارة بورصة القيمفعليا إلا بعد أن يقتني الوسيط أو  يكتتب قسطا من رأس مال 
 .909ص، سابقمرجع ،سليماني صبرينة  -2
 .911ص،  سابقمرجع ، 90بعةطال،الوجيز في القانون الجزائي الخاص، حسن بوسقيعةأ -3
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لايشترط لقيامها تحقيق نتيجة معينة أو حدوث ضرر ، فتقوم الجريمة بمجرد قيام الشخص 
 .1أي من الأعمال الغيرمذكورة في طلب الإعتماد ةبمزاولة أو ممارس

 ( ترخيص)مال الوساطة في القيم المنقولة دون إعتماد لجريمة ممارسة أععنويالركن الم: أولا 

تعد جريمة مباشرة النشاط في سوق رأس المال بدون ترخيص من الجرائم التي يكفي لتمامها 
 2إرتكاب السلوك المادي ن بإعتبارها من جرائم التنظيم ، دونما حاجة لإثبات  ركنها المعنوي

وعليه فإن ممارسة الوسيط لأي نشاط من الأنظمة الخاضعة لأحكام القوانين المنظمة لسوق القيم 
 .المنقولة دون الحصول على إعتماد من لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها تقع الجريمة

 جريمة التفاوض في القيم المنقولة دون تفويض من صاحبها: المطلب الثاني

إن تداول القيم المنقولة في البورصة يتم من خلال الوسطاء الذين يفوضهم العملاءبإبرام عقود 
التداول نيابة عنهم ، حيث لا يجوز للعملاء القيام بذلك بأنفسهم ، وبالتالي يتعين على الوسيط 

لايجوز وعليه .3عدم التصرف سواء بالبيع أو الشراء للقيم المنقولة الخاصة بأي من هذا الأخير
للوسيط في عمليات البورصة التفاوض على قيم زبونه إلا بعد حصوله على أمر أو تفويض من 

لا إعتبر تصرفه غير قانوني   .هذا الأخير ، وا 

وسنقوم بدراسة هذه الجريمة في فرعين الأول نتناول فيه الركن المادي و الثاني نتناول فيه الركن 
 .المعنوي 

 ي لجريمة التفاوض في القيم المنقولة دون تفويض من الركن الماد: الفرع الأول
 صاحبها

إن حصول الوسيط في عمليات البورصة على أمر أو تفويض من صاحب القيم المنقولة من 
 أجل تنفيذه شرط ضروري ، و الأمر البورصي يعتبر تعليمات يمنحها الزبون للوسيط في عمليات 

                                                           
 يمكن للجنة الحد من " تنص على  19-11ة ومراقبتها رقم ــات البورصـــم عمليـــنة تنظيــام لجــمن نظ 99ادة ــحسب نص الم -1
 ة  إذا كان ملف الإعتماد المقدم لايظهربأن الوسيط قادر على ممارسة كل النشاطات ــات البورصـــط في عمليـــنشاطات الوسي  

 "الواردة فيطلب الإعتماد بصفة ملائمة وكاملة 
 911ص ، سابقمرجع  ، مظهر فرغلي علي محمد -2

 .910،ص، سابقمرجع  ،سيف إبراهيم المصاورة -3
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ويتمثل السلوك الإجرامي المكون للجريمة في . 1اولةالبورصة بغرض شراء أو بيع قيم منقولة متد
قيام أحد الأشخاص المرخص لهم أو المعتمدين بالتصرف في القيم المنقولة دون تفويض من 
مالكها ، ويمكن أن يكون هذا التصرف في صورة بيع أو شراء أو إصدار أو تسويق أو حفظ أو 

ية صورة أخرى طالما أنها تفضي إلى التصرف إدراج أو إقراض أو رهن هذه القيم المنقولة أو بأ
 . 2بالقيم المنقولة دون تفويض من مالكها

إن الوسيط في جريمة التصرف في القيم المنقولة دون تفويض من صاحبها يتصرف في القيم 
فيستعملها لتحقيق مصالحه الشخصية أو حتى مصالح مالكيها دون  المالك،المنقولة تصرفات 

 . 3أمر منهم

 ض من ـة دون تفويــــم المنقولــالركن المعنوي لجريمة التفاوض في القي: الثاني الفرع

 صاحبها

توافر القصد الجنائي  مما لاشك فيه أن هذه الجريمة من الجرائم العمدية التي تستوجب لقيامها
العام المرتكز على عنصري العلم والإرادة ، فيجب أن يعلم المرخص له أن القيم المنقولة مملوكة 
للغير وأنه لايجوز التصرف فيها إلا بتفويض من مالكيها ، ورغم ذلك تتجه إرادته إلى التصرف 

 .4يمابها ، حيث أن الجريمة لاتقوم بالخطأ غير العمدي حتى ولو كان جس

 

 

 
 

                                                           
 9110النهضـــة العربيـــة ، القـــاهـــرة ، ، دار ةـــع الأوراق الماليـــرة في بيـــات السمســــدور شركب،ـــــالــــن طـــن أميـــالدي لاحـــص -1

 .11ص 
 .911، ص سابقمرجع  ،سيف إبراهيم المصاورة -2
 ة حساب بشأنها مع زبونه ، لكنها حيازة ـــة التي تم فتح إتفاقيـــم المنقولـــز للقيئـــة أمين حاـــات البورصـــط في عمليـــيعتبر الوسي -3
 .ناقصة حيث لايجوز له التصرف فيها أو التفاوض عليها دون أمر من صاحبها  
 .911ص ، سابقمرجع  ،سيف إبراهيم المصاورة -4
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 خلاصة الفصل الأول 
ب ــون البورصة بموجـــا في هذا الفصل الأول إلى جرائم البورصة المنصوص عليها في قانـــتطرقن
 91/19/9119ؤرخ في ـالم10-19المعدل بالقانون  19/91وم التشريعي ـمن المرس 91ادة ـــالم

م الوظيفة لحساب الشخص نفسه ــإستغلال المعلومة بحكة ــــها هي جريمـــا إليـــــنــة تطرقـــوأول جريم
 .أو لحساب الغير في البورصة قبل عرضها على جمهور المستثمرين 

ا المتعاملين في السوق ــات خاطئة ومضللة وهي جريمة يعمد إليهـــر معلومــــمة نشــا جريـــــثم تناولن
 .ائل نشر هذه المعلومة للتأثير على سعر الورقة المالية وبينا أركانها و وس

ال غير مشروعة تهدف لعرقلة السير المنتظم لسوق البورصة وبينا ــام بأعمــــا جنحة القيــــكما تناولن
 .الجانيأركانها وصفة الجاني و المعلومات المتوفرة لدى 

التي تتم بواسطة الوسطاء الذين ة ـــانوني للقيم المنقولــــريمة التداول غير القـــا إلى جــــــرا تطرقنـــــوأخي
ولايسمح لهم  ومراقبتها،ص من لجنة تنظيم عمليات البورصة ــــيشترط فيهم الحصول على ترخي

 .مالكهابالتصرف في القيم المنقولة إلا بإذن 

 

 

 

 

 
 

 

 

 



45 
 

 

 

 

 

 

 م البورصة في التشريع الجزائريـرائــررة على جـات المقــالعقوب:الفصل الثاني
 جريمة العالم بأسرار الشركةالعقاب المقرر على : ولالمبحث الأ 

 نشر معلومات خاطئة ومضللةجريمة العقاب المقرر على : المبحث الثاني 

 القيام بأعمال غير مشروعةجريمة العقاب المقرر على :المبحث الثالث

 جريمة التداول غير القانوني للقيم المنقولةالعقاب المقرر على :المبحث الرابع
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 جريمة العالم بأسرار الشركةالعقاب المقرر على : ولالأ  المبحث

وم ــمن المرس 91ادة ـــري في المـــــزائــــة نص المشرع الجـــــرار الشركـــــم بأســــة العالــريمــــبهدف قمع ج
ن ـد مــــعلى العدي 91/19/9119ؤرخ في ـــــــالم 10-19ون ــــــــــانـــدل بالقـــــالمع 19/91عي ـــــريـــالتش

اص وهذا ما ــة الإختصــــات منها المقيدة للحرية وكذلك المالية وكذا الإدارية كما عالج مسألـــالعقوب
 : سيتم التطرق إليه من خلال المطلبين التاليين

 الجزاءات الجنائية والإدارية: المطلب الأول 

 مسألة الإختصاص: المطلب الثاني 

 الجزاءات الجنائية والإدارية: الأول المطلب 

رار الشركة من أكثر الجرائم إنتشارا، ولحماية القيم المنقولة المتداولة في ـــــم بأســــــة العالـــتعتبر جنح
زاءات جنائية وأخرى إدارية وهو ـــــها تتمثل في  جـــات على مرتكبيـــرع عقوبـــالبورصة ، وضع المش
 .عين التاليين ما سنوضحه في الفر 

 الجزاءات الجنائية: الفرع الأول

المؤرخ في  10-19المعدل بالقانون  19/91عي ـمن المرسوم التشري 91تعاقب لمادة 
 :  مرتكب جنحة العالم بأسرار الشركة بالعقوبات التالية 91/19/9119

لى خمس ( 19)الحبس من ستة  -  .سنوات(10)أشهرا 

مع إمكانية رفع مبلغ الغرامة المالية إلى أربعة أضعاف مبلع  دج 91111غرامة مالية تقدر ب-
 الربح المحتمل تحقيقه ،وذلك دون أن تقل الغرامة عن مبلغ الربح نفسه ، أو بإحدى هاتين 

 .1العقوبتين

 رامةـــلا تزيد عن عشر سنوات بالإضافة إلى الغ السجن لمدةأما المشرع الأمريكي فقد قرر عقوبة 

 ويــص المعنـــون دولار للشخــــملي 9عي و ــــص الطبيــــــون دولار للشخــــة التي تصل إلى مليــــاليـــــالم
                                                           

 .910،ص  سابقمرجع  معون شمعون،ش -1
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التي فرضت تعديلا لا يتجاوز  9110أ بعد تعديل /99بالإضافة إلى ما نصت عليه المادة   
الإستفدة ثلاثة أضعاف الأرباح التي جناها الشخص أو الخسائر التي تفاداها نتيجة التعامل و 

 .1من المعلومات الداخلية الإمتيازية

 ةداريالجزاءات الإ: ثانيالفرع ال

يعاقب مرتكب جنحة العالم بأسرار الشركة بعقوبات إدارية تقررها الغرفة التأديبية التابعة للجنة 
المؤرخ في  19/91من المرسوم التشريعي  092تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها في المادة 

 :بالجزاءات التالية  99/10/9119

و يهدف من  التابعة للجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتهايصدر عن الغرفة التأديبية  الإنذار-
 .وراء النطق به إلى تتنبيه الفاعل لإصلاح سلوكه 

و يهدف من  التابعة للجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتهايصدر عن الغرفة التأديبية التوبيخ-
صلاح سلوك الفاعل وبعث نوع من الحذر لديه  .وراء النطق به إلى تصليح وا 

حيث يمنع الفاعل من ممارسة النشاط كله أو جزء  مؤقتا أو نهائيا جزئه،حضر النشاط كله أو -
 .منه إما بشكل مؤقت أو نهائيا، وذلك لجسامة فعله وهي عقوبة سالبة للحقوق

أن تسحب التابعة للجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتهاة التأديبية لغرفليمكن سحب الإعتماد-
 .الإعتماد نهائيا كونها صاحبة الإختصاص في منحه

فرض غرامات يحدد مبلغها بعشرة ملايين دينار جزائري أو مبلغ يساوي الربح المحتمل تحقيقه 
 .بفعل الخطأ ويدفع المبلغ لصندوق الضمان

يمكن أن يتأسس رئيس لجنة تنظيم "لمرسوم التشريعي السالف الذكرمن ا 01هذا ونصت المادة 
 " .عمليات البورصة ومراقبتها كطرف مدني في حالة وقوع جرائم جزائية 

 
                                                           

 . 999،ص ، سابقمرجع  ،أحمد اللوزي  -1
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 .بينأعضاءاللجنة  مدة إنتدابها قاضيين يعتمدهما وزير العدل ويختاران لكفائتهما في المجالين الإقتصادي و المالي 
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 الركن انـا إذا كـــاؤل عمـــتطرح التس مسألة الإختصاص:مسألة الإختصاص: المطلب الثاني

في هذه الجريمة يقوم في حالة ما إذا تمت عملية في غير البلد الذي تنتمي إليه  الماديالركن
 ةــألـــاول هذه المســـــري لم يتنـــة فالمشرع الجزائــــوع العمليـــة موضــــــــم المنقولــــا القيــالشركة التي تتبعه

المحاكم فإن المحاكم المحلية تكون مختصة عندما  وطبقا للأحكام العامة في مسألة إختصاص
 .يرتكب الفعل أو العنصر المشكل للركن المادي للجريمة على التراب الوطني

التي تتلخص وقائعها  Péchaineyغير أن القضاء الفرنسي عالج هذه المسألة في قضية 
الشركة الأمريكية  حيث قام سمير طرابلسي اللبناني الجنسية بدور المفاوض لصالح: كالآتي 

traing le industries  المسعرة ببورصة نيويورك في الإتفاقات التي تمت مع الشركة الفرنسية
Péchainey  فكان عالما بأسرار الشركة ، وبحكم إقامته في باريس إعتبر هذا الوسيط أعطى

 .1أوامر إننطلاقا من فرنسا
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 نشر معلومات خاطئة ومضللةجريمة العقاب المقرر على :المبحث الثاني 
ة ــــا لسهولـــارا واسعــــرف إنتشـــة وتعــورصــــة في البــــم المنقولـــة على القيـــة الواقعـــانيـة الثــــريمــجهي ال
 ومــــة من المرســالثانيرة ـالفق 91ري في المادة ــزائــرع الجـــــد نص المشــا وقـــــام أركانهــــــا وقيــــــابهــــإرتك
ن ــد مـــى العديـــعل 91/19/9119ؤرخ في ــــــــالم 10-19ون ــــــانـــدل بالقـــــالمع 19/91ي ــعـــريـــالتش

ة نشر معلومات ـــاف في حريمـــدد الأوصـــة تعــــار هنا مسألـــــة ، كما تثـــات لقمع هذه الجريمـــالعقوب
ة غير ـــورة من صور المضاربـــرة صـــل هذه الأخيـــــز أن تشكــــائــــة ، حيث من الجــــلة ومضلــــاطئــخ

 .  1الفقرة الأولى من قانون العقوبات 919المشروعة طبقا لنص المادة 
 الجزاءات الجنائية والإدارية: المطلب الأول 

زاءات ــا تتمثل في  جـــمرتكبيهرع عقوبات على ــنشر معلومات خاطئة ومضللة وضع المش لجريمة
 .جنائية وأخرى إدارية وهو ما سنوضحه في الفرعين التاليين 

 الجزاءات الجنائية: الفرع الأول
المؤرخ في  10-19المعدل بالقانون  19/91من المرسوم التشريعي  91من خلال المادة 

ة ـــات خاطئـــر معلومـــــجريمــة نشب على ـــه يعــاقـــــج أنـــــنستنت المذكورة سابقا 91/19/9119
 :التاليةات ــــوبـــة بالعقـومضلل

لى خمس ( 19)الحبس من ستة  -  .سنوات(10)أشهرا 
دج مع إمكانية رفع مبلغ الغرامة المالية إلى أربعة أضعاف مبلع  91111غرامة مالية تقدر ب-

بح نفسه ، أو بإحدى هاتين الربح المحتمل تحقيقه ،وذلك دون أن تقل الغرامة عن مبلغ الر 
نشر معلومات خاطئة ومضللة هي نفسها العقوبات المقررة  لجريمةالعقوبتين والعقوبات المقررة 

 .2لجنحة العالم بأسرار الشركة في سوق القيم المنقولة
 الجزاءات الإدارية: الفرع الثاني
نشر  ريمةــجة التابعة للجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها مرتكب ـــة التأديبيـــخصت الغرف

 :معلومات خاطئة ومضللة بالجزاءات الإدارية التالية 

 .الإنذار-

                                                           
 . 91/99/9119المؤرخ في  19/99من قانون العقوبات الجزائري رقم  919نضر المادة أ -1
 .991ص ، مرجع سابق ،90بعةطال، الجزء الثاني ، الوجيز في القانون الجزائي الخاصحسن بوسقيعة أ -2
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 .التوبيخ-

 .حضر النشاط كله أو جزئه ، مؤقتا أو نهائيا-

 .سحب الإعتماد-

الربح المحتمل تحقيقه فرض غرامات يحدد مبلغها بعشرة ملايين دينار جزائري أو مبلغ يساوي 
 .1بفعل الخطأ ويدفع المبلغ لصندوق الضمان

أحيانا تشكل جريمة نشر معلومات خاطئة :مسألة تعدد الأوصاف : المطلب الثاني 
 919ومضللة بالعقوبات صورة من صور المضاربة غير المشروعة التي نصت عليها المادة 

شروعة ويعاقب بالحبس من ستة أشهر إلى يعد مرتكبا لجريمة المضاربة غير الم"  91الفقرة 
دج، كل من أحدث بطريق مباشر أو عن  911.111إلى  0111خمس سنوات وبغرامة من 

العمومية  طريق وسيط رفع أو خفض مصطنعا في أسعار السلع أو البضائع أو الأوراق المالية
 " .أو الخاصة أو شرع في ذلك 

 :توافر الشروط التالية  شرطي المشروعةولقيام جريمة المضاربة غير 

ترويج أخبار كاذبة أو مغرضة عمدا بين الجمهور ويعاقب الفاعل بالحبس من ستة أشهر إلى -9
 .قانون العقوبات 919دج حسب المادة  911.111إلى  91.111خمس سنوات ، وبغرامة من 

هذه الوسيلة بطريق مباشر أو عن طريق وسيط إلى رفع أو خفض  أن يؤدي إستعمال-9
 .مصطنع في الأسعار أو الشروع في ذلك 

 ع ذات السعر المقنن إنما من البضائعـــليست من البضائ ريمةـــــة محل الجـــــون البضاعـــأن تك-9

لعقوبات على من قانون ا 910التي يحدد سعرها العرض والطلب في السوق ، وقد نصت المادة 
 وات وبالمنع من ممارسة حق ــة من سنتين إلى خمس سنـــامـــاني بالمنع من الإقـة الجـــاقبــمع

 .العقوباتمن قانون  90أو أكثر من الحقوق المذكورة في المادة 

                                                           
 991ص ، سابقمرجع  ،سي بشير نعيمة  -1
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ويجوز لقاضي الحكم أن يأمر بمصادرة القيم المنقولة محل التجريم ، ويكون الشخص المعنوي 
جزائيا عن جريمة المضاربة غير المشروعة وذلك طبقا للشروط المنصوص عليها في  مسؤولا
 .مكرر من قانون العقوبات 09المادة 

من قانون  99وعند تحقق تعدد الأوصاف فإن النص الواجب تطبيقه بالرجوع إلى المادة 
ة مابين من نفس القانون بإعتباره يفرض عقوبة أشد لأن الغرام 919العقوبات هو المادة 

در ــــة تقـــرامـــــة فالغـــــات خاطئــــــومـــــر معلـــــة نشــــــحـــــا في جنــــدج بينم 911.111إلى  91.111
 .دج  91.111ب
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 القيام بأعمال غير مشروعةجريمة العقاب المقرر على :لثالمبحث الثا

ه من دور في ــفي البورصة ومالها من خصوصية وما تلعبة المتداولة ــة الأوراق الماليــنضرا لأهمي
اة في حقها ـــات التي يرتكبها الجنـــالإقتصاد الوطني ، فإن المشرع الجزائري ولحمايتها من الإنتهاك

م ــها ، ومن بين هذه الجرائـــرائم التي تقع عليـال الجــــع أشكــــرم جميــــة تجـــا بنصوص قانونيـــحصنه
 91ات منصوص عليها في المادة ـــــة ، حيث أقر المشرع عقوبــــالقيام بأعمال غير مشروع جريمة

 . 91/19/9119المؤرخ في  10-19المعدل بالقانون  19/91من المرسوم التشريعي 

 الجزاءات الجنائية والإدارية: المطلب الأول 

ة  تصدر من طرف ــزاءات جنائيــــة إلى جــــمشروعر ــــال غيـــــام بأعمــــريمة القيـــكب جــرض مرتـــيتع
م عمليات ــــة تنظيــالجهات القضائية المختصة وأخرى إدارية ، تصدرها الغرفة الإدارية التابعة للجن

 .البورصة ومراقبتها 

 الجزاءات الجنائية: الفرع الأول

المؤرخ في  10-19المعدل بالقانون  19/91من المرسوم التشريعي  91بإستقراء المادة 
 :  فإنه يعاقب على جريمة القيام بأعمال غير مشروعة بالعقوبات التالية 91/19/9119

لى خمس ( 19)الحبس من ستة  -  .سنوات(10)أشهرا 

دج مع إمكانية رفع مبلغ الغرامة المالية إلى أربعة أضعاف مبلع  91111غرامة مالية تقدر ب-
 .1قل الغرامة عن مبلغ الربح نفسهالربح المحتمل تحقيقه ،وذلك دون أن ت

 داريةالجزاءات الإ: الفرع الثاني

ابعة للجنة تنظيم عمليات البورصة ــية  التـــة التأديبــاالغرفــــة التي تصدرهــيــزاءات التأديبـــــتتمثل الج  
 :ومراقبتها بالجزاءات التالية 

 .الإنذار-

                                                           
 .10-19المعدل بالقانون  19/91من المرسوم  91أنضر المادة  -1
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 .التوبيخ-

 .مؤقتا أو نهائيا جزئه،حضر النشاط كله أو -

 .سحب الإعتماد-

فرض غرامات يحدد مبلغها بعشرة ملايين دينار جزائري أو مبلغ يساوي الربح المحتمل تحقيقه 
 .1بفعل الخطأ ويدفع المبلغ لصندوق الضمان

قد تشكل هذه الجريمة صورة من صور جريمة  :الأوصافمسألة تعدد  :الثانيالمطلب 
 ات التي تنص ـــمن قانون العقوب 919ها في المادة ـــة المنصوص عليـــروعــــــشر المـــة غيــــاربـــالمض

كل من أحدث بطريق مباشر أو عن طريق وسيط رفعا أو خفضا مصطنعا في أسعار السلع أو " 
البضائع أو الأوراق المالية أو شرع في ذلك بغرض الحصول على ربح غير ناتج عن التطبيق 

 : على العقوبات التالية 919، والعقوبات التي أقرتها " بالطبيعي للعرض والطل

لى خمــــــأشه( 19)ة ـــــــــــــس من ستــــــــالحب -  ى ــــإل 91.111ن ــــة مـــــــرامــــــوات وغـــــــسن(10)س ـــــرا 

 دج 911.111

من قانون العقوبات يعاقب الجاني بالمنع من الإقامة من سنتين إلى  910وطبقا لنص المادة 
من نفس  90خمس سنوات و بالمنع من ممارسة حق أو أكثر من الحقوق المذكورة في المادة 

 .القانون 
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 جريمة التداول غير القانوني للقيم المنقولةالعقاب المقرر على :الرابعالمبحث 

ة ــام التنظيميــن والأحكــة للقوانيـــه المخالفـــوم على أفعالـــات البورصة تقـط في عمليـــــة الوسيــــمسؤولي
ة ــــاطـــة ، على جريمتي الوســـرى إداريـــة وأخــزاءات جنائيــرع جـالمش رـــ، وقد أقةــــورصـــة بالبــالمتعلق

ص ــد نـــا ، ولقـــالكهـــض من مـــة دون تفويــم المنقولــــاوض في القيــــة التفــريمـص وكذا جـــبدون ترخي
التي نصت  19/91عي ـــوم التشريــــمن المرس 01ادة ـــص المــة طبقا لنــــوبـــالعق رع على نفســــالمش
 انـــمـــوء الإئتــــــات ســـــلعقوب10ادة ــام المــــف أحكــــات تخالــــمفاوضري ـــــــرض كل من يجــــيتع" على 
  " ةـــالفــة تساوي ضعف قيمة السندات المعنية بالمخـات وبغرامــون العقوبـانـوص عليها في قــالمنص
ة ــوني للقيم المنقولة وجريمــــــانـداول غير القــــة التـــة  جريمـــاوى بين عقوبــــرع قد ســــظ أن المشـــيلاح
 .الإئتمانوء ــس

 الجزاءات الجنائية: المطلب الأول 
ان ــمـــوء الإئتــــــة ســــريمـــــاقب على جـــــي تعــات التـــــون العقوبـانـــمن ق9191ادة ــــلال نص المــــمن خ

 : بالعقوبات التالية 
لى ثلاث ( 19)الحبس من ثلاثة  -   .سنوات(19)أشهرا 

 .دج 911.111إلى  91.111غرامة من -
ر ــداول غيـــة التـــريمـــــب على جـــــاقـــالتي تع 19/91عي ـريـوم التشـــــمن المرس 01ادة ــــا نص المـــــأم

 : القانوني للقيم المنقولة بالعقوبات التالية 
ة بالمخالفة وذلك دون الخروج عن المجال المحدد في ــدات المعنيـــاوي ضعف قيمة السنـــغرامة تس
 .العقوباتمن قانون  919المادة 

ر ــداول غيـــة التـــريمـــــب على جـــــاقــــالتي تع 19/91عي ــــريـــمن المرسوم التش 01ادة ــــا نص المــــأم
 : القانوني للقيم المنقولة بالعقوبات التالية 

                                                           
 ة أو  ــــاليــــع أو أوراق مـــائـــودا أوبضــارية أو نقـــة أوراق تجـــوء نيــــل من إختلس أو بدد بســك"ون العقوبات ـــــمن قان 919دة ـالم -1

براء لم تكن قد سلمت إليه على سبيل الإجازة أو الوديعة أو الوكالأو  اـرى تتضمن أو تثبت إلتزامـــررات أخـات أو محـمخالص  ةــا 
 ا في عمل ـلإستخدامهــا أو ا أو لإستعملهــــرط ردها أو تقديمهــــعارية لللإستعمال أو لأداء عمل بأجر أو بغير أجر بشأو الرهن أو 

 ة ــبا لجريمة خيانة الأمانة و يعاقب بالحبس منثلاثـــا يعد مرتكـــها أو حائزيهـــد عليــــمعين وذلك إضرارا بمالكيها أو واضعي الي
 الحرمان وز علاوة على ذلك أن يحكم على الجاني بـــــويج. دج  911111إلى  91111رامة من ـلاث سنوات وبغـر إلى ثــأشه

 .وبالمنع من الإقامة وذلك لمدة سنة على الأقل وخمس سنوات على الأكثر 90من الحقوق الواردة في المادة  أكثرمن حقأو 
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دد ـال المحـــــروج عن المجـــــة وذلك دون الخـــة بالمخالفــدات المعنيـــقيمة السن اوي ضعفـــة تسـمـغرا
 .العقوباتمن قانون  919في المادة 

ل ــاوي الربح المحتمــــري أو مبلغ يســـن دينار جزائــــرة ملاييــــا ب عشـــــدد مبلغهـــــات يحــــرض غرامـــف
 .الضمانتحقيقه بفعل الخطأ المرتكب وتدفع المبالغ لصندوق 

 الجزاءات الإدارية: المطلب الثاني

ات البورصة ـــــم عمليـــــظيــة تنــــة للجنـــابعــــة  التــــأديبيــــــة التـــــــا الغرفـــــــــــي تصدرهـــــي التـــوه
 :بالجزاءات التالية ( COSOB) ا ــــهـــــراقبتــوم

 .الإنذار-

 .التوبيخ-

 .حضر النشاط كله أو جزئه ، مؤقتا أو نهائيا-

 .سحب الإعتماد-

 اــة ومراقبتهــات البورصـــم عمليـــــة تنظيــجنلدر الذكر أنـه من الناحيـــة العمليـــة ومنذ نشـــأة ـــــو يج
 .1حد الوسطاء المعتمدين على مستواهافي الجزائر، تم إصدار إنذار واحد فقط في مواجهة أ

 

 

 

 

 

                                                           
كلية   ، أطروحة دكتوراه غير منشورة، جامعة مولود معمري تيزي وزو ،النظام القانوني للسوق المالية الجزائريةحمليل نوارة ، -1

 . 999الحقوق والعلوم السياسية ، قسم القانون ، دت، ص 
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 خلاصة الفصل الثاني
ع جريمة ــنا قمــم البورصة في التشريع البورصي الجزائري ، فتناولـــعالجنا في هذا الفصل قمع جرائ

زاءات ـــة وجــرها المشرع الجزائري وهي جزاءات جنائيـــات التي أقــــة و العقوبــــرار الشركــــم بأســــــالعال
 .إدارية وق تناولنا مسألة الإختصاص 

ة ــة وهي جزاءات جنائيــــزاءات جريمة نشر معلومات خاطئة ومضللـوفي المبحث الثاني تطرقنا لج
 .و إدارية وتطرقنا لمسألة تعدد الأوصاف 

ة والتي يقوم ـــــــروعغير مشال ع الجزائري لجريمة القيام بأعمرها المشر ــــات التي أقــــنا العقوبـكما تناول
اني بمناورات تهدف لعرقلة السير المنظم للبورصة وهي جزاءات جنائية و إدارية وتطرقنا ــفيها الج

 .لمسألة تعدد الأوصاف 
رها المشرع لمواجهة جريمة التداول غير القانوني للقيم المنقولة ـــــا للجزاءات التي أقـــنـــاما تطرقــــوخت

 . وهي جزاءات جنائية و إدارية ومالية 
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 خـــــــــاتـمـــةال
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



58 
 

 خاتمةال
س ـــرآة تعكــــوهي م ،اديـام الإقتصــــاء النظـــمن حلقات إنمة ــــة أهم حلقـــولـــم المنقـــة القيــد بورصـــتع

زده ر ــلال توفيـــ، من خاد الدولــل في إقتصـر هائــ، ولها تأثيات الدولـإقتصادي ارــــمستوى تطور وا 
ي ـــابـــا الإيجـــب البورصة دورهــــ، ولكي تلعارــــــع الإستثمــال رؤوس الأموال و تشجيــــإنتق ولة وــــالسي

ن ــلال المستثمريـإستغ و الالهـعدم إستغ انـ، وضماة لهة فعالـلتوفير حماي ريـــئزاــتدخل المشرع الج
ا ــة وأهمهـوص قانونيــق عدة نصــة عن طريــر مشروعـــروة غيــــول على ثـن للحصـــمن قبل المجرمي

ة ــــــــولــــم المنقــــالقي ةـــــــورصـــق ببـعلــالمت 99/10/9119ؤرخ في ــــــالم 19/91ي ــعـــوم التشريـــــرســالم
ؤرخ ــــالم 10-19ون رقم ـــو بالقان 90/19/9119ؤرخ في ـــــــالم 91-19رـالأمـبم ـمـــدل والمتـــوالمع
 . 91/19/9119في 

ومنحها سلطـات اء لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها ـــشري على إنــــزائـــرع الجــــكما نص المش
ط ــة العمليـــات التي تتـــم في البورصـــة وضبــــل في مراقبام بــــواجـــبــها المتمثـــلقيا من التمكينهواسعة 

ط ـدة من سلطات الضبـر واحـتعتب ، هذا وورصةة التي تقع في البـات غير المشروعـــة الممارســكاف
 .قع العقوبات ط المخالفات وتو ــــة وتظبــــارس الرقابــالإقتصادي ، فهي تم

 :هيوأهم صور جرائم البورصة التي جرمها المشرع الجزائري 
 .جريمة العالم بأسرار الشركة -
 .جريمة نشر معلومات خاطئة ومضللة -
 .جريمة القيام بأعمال غير مشروعة -
 .جريمة التداول غير القانوني للقيم المنقولة -

ة تتمثل في الغرامات ـــاليـمة و ــــائيـــزاءات جنــــري جــــزائـــــرع الجـــم وضع المشـــــع هذه الجرائـــة قمـــوبغي
داري ن من إرتكــاب ــــوردع المجرمي مــــرائــــكب مثل هذه الجــــيرت لكي لاة ـتـــبـاقــمعة ـــوكل هذا بغي ةـــــوا 
ـــة وردع كل بعيد في قمع جرائـــــم البورصـ وقد وفق المشــــرع الجـــــزائـــــري إلى حد ةيم البورصـرائــــالج

بر ــا المشرع تعتـات التي وضعهـم وذلك لأن العقوبـرائاب هذه الجـه التفكير في إرتكول له نفسمن ت
 .مشددة مقارنــة ببعض العقوبات في تشريعات الدول الأخرى

 :كالآتيومن خلال هذه الدراسة تم التوصل لمجموعة من النتائج هي 

ؤدي الدور ــــت دة ولاــــراك رـــــزائــــــالجة ــأن بورص اد غيرـــــــالإقتص رــــة هي ضرورة لتطويــــــــالبورص/9
 .المنتضر منها
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 .جعلها غير كافية لضمان حماية المستثمرين  ةوالتنظيميقلة النصوص القانونية /9

 .ةــة إجراميــب نتيجــيتطل لا ومعظمهــــاة ــــرائم العاديــا من الجــرهــــز عن غيـــرائم البورصة تتميـــــج/9

ائي غير ــا توافـــر القصد الجنـرع لقيامهــة التي يستلزم المشــجرائم البورصة من الجرائم العمديأن /0
 ر منــام في الكثيـائي الخـاص بجانب القصد العبل يستلـــزم توافر القصد الجن، يكتــــفي بذلك أنه لا

 . الأحيان

ر من أجل ضمان ــزائــام البورصة في الجـــر نظــــات لتطويــــم توصيـــق يمكن تقديــادا لما سبـــــإستن و
 :حماية جزائية للبورصة وهي

 .دعوة المشرع لتشديد العقوبات الجزائية وكذا الإدارية ضد مرتكبي جرائم البورصة/9

على  هاــة لخطورتــن السابقـــا في القوانيــات والتي لم يجرمهـــالسلوكيم بعض ـــرع لتجريـــدعوة المش/9
 .البورصة كفعل إطلاع الغير على المعلومة الإمتيازية 

 .إقرار المسؤولية الجنائية للأشخاص المعنوية في الجرائم سوق القيم المنقولة /9
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 قائمة المصادر والمراجع
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 باللغة العربیة/ أولا

 النصوص القانونية/ أ 
 النصوص التشريعية

 .ةــم المنقولــــالمتعلق ببورصة القي 99/10/9119ؤرخ في ــــــالم 19/91ريعي ـــــوم التشـــــالمرس/ 9
 ق ـــالمتعل 19/91عي ــــوم التشريــــرسـيعدل الم 91/19/9119ي ــــؤرخ فـــــالم19/10ون ـــــالقان/ 9

 .91/19/9119في  ر، الصاد99بالبورصة، جريدة رسمية عدد 
 ، الصادر في الجريدة الرسمية  9199يونيو 1ؤرخ فيـــــ، الم 99/909ات رقم ــــون العقوبــــقان/ 9

 .المعدل والمتمم 99/19/9199، الصادرة بتاريخ  01عدد
 النصوص التنظيمية

يتعلق  91/99/9111في  مــــؤرخ 19-11رقم  لبورصة ومراقبتهانظام لجنة تنظيم عمليات ا/ 9
بمساهمة الوسطاء في عمليات البورصة في رأس مال شركة إدارة بورصة القيم المنقولة جريدة 

 .11/9111/ 91، صادرفي 11رسمية عدد 
يتعلق  91/19/9119المؤرخ في  19-19م ـات البورصة رقـــة تنظيم ومراقبة عمليــنظام لجن/ 9

 .91/99/9119، صادر في 19وحفظ السندات، جريدة رسمية عددبمسك الحسابات 
يحدد  91/99/9111، المؤرخ في 19-11نظام لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة رقم / 9

 00قواعد حساب العمولات التي تتلقاها شركة تسيير بورصة القيم المنقولة، جريدة رسمية عدد
 .11/11/9191صادر في 

 الكتب/ ب
، دار  بعة الثانيةطالبوسقيعة  ، الوجيز في القانون الجزائي الخاص ، الجزء الثاني ،أحسن / 9

 .9119هومة ،الجزائر ،
،دار هومة  الرابعة بعةطال،الجزء الثاني،الوجيز في القانون الجزائي الخاص ، بوسقيعة  أحسن/9

 . 9119الجزائر، 
دار  الخامسة عشر بعةطال،جزء الثانيال، الوجيز في القانون الجزائي الخاص، بوسقيعة أحسن/9

 .9190هومة ، الجزائر،
بجرائم الفساد ، جرائم المال والأعمال الوجيز في القانون الجزائي الخاص ،بوسقيعة  أحسن/0

 .9199-9199هومة ، دار ، الثالثة عشر بعةطالجرائم التزوير،
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دار  دط،الأوراق الماليةبورصة بالشفافية و الإفصاح عن المعلومات في  از،الإلتزامــأحمد الب/ 0
 .9190، لإسكندريةا الجامعة الجديدة ،

 ة بالشركات ـــة الخاصـــات غير المعلنــــلال المعلومـــــر إستغـــم،حضـــن الملحــــد عبد الرحمــــأحم/ 9
ر ــر، مجلس النشـــف والتعريب و النشــــة التأليــــ،لجنالأولىبعة ط، الة ــــامل بالأوراق الماليــــفي التع

 .9111، العلمي مطبوعات جامعة الكويت ،الكويت
 ة ،الأردنـــافــ،دار الثق ، د طةـــــداول الأوراق الماليـــة لتــــة الجزائيــــد اللوزي ، الحمايــــد محمــــأحم/ 1

9191. 
،دار الكتاب بعــة الأولىطالة لسوق الأوراق المالية ، ــة الجنائيــمحمد صالح ،الحماي رـــامــــت/ 1

 .9190الجامعي لبنان و الإمارات العربية المتحدة ،
،دار ة الأولىـبعطالات المالية،ــوظ،البورصة وموقعها من الأسواق العمليـــار محفـــجب/ 1

 . 9119ر،ــالجزائ،هومة
 ة بالأوراق المالية ـــات المتعلقـــة في المعلومــــــاح والشفافيــان ،الإفصـــز العثمــــالعزيال عبد ـــــجم/ 91

 .9191المتداولة في البورصة دراسة مقارنة ، دط ، دار النهضة العربية ، القاهرة ،
النهضة العربية ،دار  دط،  حسن فتحي ،تعاملات المطلعين على أسرار الشركة/ 99

 .9111،القاهرة
دار  الأوراق الماليةبورصة خالد أحمد سيف شعراوي،الإطار القانوني لعمليات التداول في  /99

 9190،لإسكندريةا الجامعة الجديدة ،
الثقافة دار ،بعة الأولىطالة الحماية الجزائية،ــاورة، تداول الأوراق الماليـم المصــــسيف إبراهي/ 99
 .9199، نوالتوزيع، الأردلنشر ل

 ة ـــة تحليليــة في البورصات دراســــــــم الماليــــلام،الجرائـــد الســـسلطان عبد السلام ، ابراهيم عب/ 90
 . 9111نقدية،دط ، دار الرياض ، 

 .9111ــرالجــــزائــ،دارهومة ،ة، الطبعـة الثانيـ(ــربورصةالجـــــزائــــ)ة شمعونشمعون،البورصــ /90
دط، دار النهضة ،،دور شركات السمسرة في بيع الأوراق الماليةالدين أمين طالبصلاح / 99

 .9110العربية ، القاهرة ،
عبد الغفار حنفي ، ورسمية قريقاص ، الأسواق و المؤسسات المالية ، البنوك وشركات / 91

 .9111، مركز الإسكندرية للكتاب ، مصر ، دط،التأمين و البورصات وصناديق الإستثمار
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 ملخص الدراسة
بورصة القيم المنقولة في الجزائر حديثة النشأة ، وجاءت نتيجة إصلاحات إقتصادية ، والبورصة عصب الإقتصاديات 

باح و لايخلو من العديد من المخاطر التي تنجر عن السلوكيات غير الحديثة ، غير أن التعامل في البورصة قد يأتي بالأر 
المشروعة التي يقوم بها البعض قصد تحقيق مكاسب بطرق إحتيالية ، والمشرع الجزائري قام بتحديد العديد من صور 

اءات تنوعت بين التجريم في مجال تداول القيم المنقولة ، ووضع جزاءات على هذه السلوكات غير المشروعة ، وهذه الجز 
الجزاءات الجنائية التي غالبا ما تأخذ شكل جزاءات مقيدة للحرية ، أو قد تأخذ جزاءات مالية، وكذا الجزاءات الإدارية 

 . سحب الإعتماد ونهائيا أمؤقتا أو  جزئه،حضر النشاط كله أو التي تأخذ شكل الإنذار أو التوبيخ أو 
وذلك كله من أجل وضع حماية كافية للبورصة وللمتعاملين فيها ، وإشاعة الثقة و الطمأنينة لدى المستثمرين في المجال 

 .البورصي ، ومن أجل أن تنجح البورصة في القيام بالدور المنوط بها
Résumé 
La bourse algérienne de valeurs mobilières nouvellement créé, issue des réformes 

économiques  elle est le nerf des économies modernes. L’opération en bourse elle 

peut générer des profits avec de nombreux risques à cause de  comportements  

illégaux de certains pour se procurer des profits de manière frauduleuse. 

 Le législateur algérien a identifié de nombreuses images criminalisées dans le 

domaine de la circulation des valeurs mobilières et  déterminer les peines pour ces 

comportements illégauxqui prennent souvent la forme d’une peine privative de 

liberté, ou peuvent être des sanctions financières, ainsi que de sanctions 

administratives qui prennent la forme avertissement, blâme, ou d’interdiction 

d’activité tout ou partie de l'activité, de manière temporaire ou permanente ou retirer 

de l’agrément. 

Et tout cela afin de mettre suffisamment de protection pour la bourse et les 

opérateurs, et de donner confiance aux investisseurs dans le domaine des bourses, 

afin de succéder dans le rôle qui lui a été attribué.  

 

 


