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 قـال شاعــــس:

لا لأىـــا امفخـوم  م      ــلم بأنهــــل امعـــر ا 

 دى بأدلاء ــــن اس تهــدى لمـــلى اميــع                             

  و      ــــرئ ما كان يحسنـــدر كل بأمـــوك

 داءم بأعــــل امعوـــــون لأىـــــوالجاىوــ                             

 عوــم ثعــش حِا تـو بأتـــــــدا       ففــز ت

  لم بأحِـاءــــل امعوتى وبأىــــــامناس م                             
 قـال شاعـــس:ٔ

 ردة        ـــــــــق مفــــــرق الحــــــــــــرق شتى وطــــــــــالط
 رادــــــــــــــق أفــــــــــــــق الحــــــــون طريـــــوالسالكـ                        

 دهــم        ــــــــــدرى مقاصـــــــــون ولا تــــرفــــــلا يع
 ادـــــــــون قصـــــــــــل يمشــــــــلى مهـــــم عــــــفهـ                        

     ـم     ــــــــراد بهــــــا يـــــة عمـــــــــــــاس في غفلــــــــوالن
 ـادــــــق رقـــــــل الحــــــــن سبيــــــــــم عـــهـــفجهل                        

 م:ــــقٛ

 ليست المشكلة مشكلة سمع وقول
 إنما هي

وى  ــــــن ترفعان من مستـــــة اللتيـة والطمأنينـــــة الثقـــأولا مشكل
 الشجاعة في إبداء الرأي ومستوى العدالة في تقبله
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 دٚســـس ٔ تقــكش

 

 الحًد لله عهٗ َعًة الإسلاو أٔلا.

 ٔانشكس لله عهٗ َعًة انعهى ثاَٛا. 

ٔعهــــٗ ايــــداوَا لــــانقٕ  عهــــٗ       

انجــاش ْــرا انعًــمن ٔألًُــا ان ــ  

 ثانثا. عهٗ اتمايّ
        

 

  َتقدو لٓا إلى الأستاذ   ٔانتقدٚس  أسمٗ عبازات انشكس ٔالايتُاٌ 

 . سعٛداَٙ فاٚص 

 .را انعًمـسافٓا عهٗ ْـسف لإشـٌٕ نُا انشـسيتُا لأٌ ٚكـأك انتٙ

 .س  ـرِ المركـسف يٍ ْـس حــدَا إلى آخـرْا لٛـٔأخ

 ٔيعُا حتى ٚسٖ ْرا انعًم انُٕز....  ٔص ْا عهُٛا 
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 إْـــــداء

لى امتي من حوَة الحنان واموف  اء بأرضعتني.ـا 

لى امتي كاست ... ظبرث ... سيرث ... جكت ..      .. من بأجلً.ا 

لى امتي في ثس تان الأمل ومَدا زرعت           .وفي حلل امتفاؤل رجلا كعفتني ،نيا 

لى امعزٍزت امغامَة بأمي بأظال الله في عمرىا.              ا 

 

لى الذي معالما واساني ... هعحني ... حمس ني...  ا 

لى المدرسة امتي عومتني بأبجدياث الحَات.      ا 

لى الأس تاذ الذ          لى كدوي  ومويمي.ا   ي نوعزمةة ولاررادت بأورنني ... ، ا 

لى بأعز الأصحاة وبأحة الأحداة              .ا 

لى بأبي امغالي بأدامو الله.                  ا 

 

خوي . لى جمَع ا  لى امضموع امتي بأنارث درة دراس تي ا   ا 

لى      عان ص حابها ا   امضمعة امتي اهعفئت في رً

لى           .رحمو الله دانــــسعبأخي روح ا 

 

لى من جمعتني بها   صححتي الأخِار تالأكدار وكاه ا 

لى زمِوتي المكلفة معي بهذا امعمل.      ا 

لى جمِـــــــع زملاء الدراسة.  ا 

لى كل من ًعرفني      ....  ومن لا ًعرفني..  ا 

 أْد٘ ْرا انعًم المتٕاضع.         

  

د الحق                                                                             عب 
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 إهـــــــــــــــــــــــــــــداء  
  

مــى   بأىــدي ثمــرت جهــدي ىــذه ا 

 امتــي ودعـتنـي كـل ظـحاح...وذكـرثنـي كل مسـاء ،وهـامت عـلى ظَفـي كل مَوـة ...

مـى امتـي بأروثنـي مـ كتـرتت منها بأىـامت الأصـواق ...ا   ..... ن فـِـغ حـدـياامتـي كـل ما ا 

 "بأمـــــي امغــــامِــــة"      

مـى امـذي بأمـخسنـي نـوة امـعــز...  امـذي لا ًـينبأ مـو تـال حـتى ًـراهـي ىـاهئــة امدـال ...ا 

 وغـمرهـي بمـححتـو ...وامـذي عوـمـني كيمـة الحـرف ...وبأوضـئنـي عـوـى حـة من عومني ...

ــــز""بأتـــــــي امعـــ         زً

ــزت، صــركــائــي  فــي عــرصـــي بأمـي وبأتـي...سـوِـلٌن، ــد، وً  هعـيرت... فــرً

 مــجـِــد.... هــورامــدًــن، هـــسـَدـة، هـــورت و"زوجها مــراد"،                     

كــــــــر                                  ام ....تــــرعـم وفـــراصــة امـعـائـوـة ...ا 

 

 امــذي لاكــاهــي تــو رة امعـامـمـين ...امــرفِــق والأهــُس فــي عمـوــي ىـــذا ...

ــمـة" تــن ســـعــــــدي"...                           مــــع عــائــوتــو امـكــرً

 ـعِـداهـي"...امتــي كــاهـت مـي هـعم امسنــد فـي مضــواري الجـامـعـي ...بأروع بأستــاذت ..."س 

 وعـــــائـــوتــــيا  امـمــــتـواضــــعـة ...                         

 مـرًـم... سمـيرت، كـل الأحدـاة امـذًـن ثـلـاسمـوا مـعـي الحـوو والمـر ...هـعيمـة ،بأمـال،    

 ــــــوا .كـــــل مــــن ســـلـــط مـــن كـــوـمـــي ســيـ                             

                                                                                                                   
 

 نــــــــعــــيمـــــــــــة                                                                                                  
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 المختصراتػائػمػػػػة ق

 أكلا : باللغة العربية.
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 ب ؽ ـ ت ش............................ كرصة القيـ المنقكلة ........شركة تسيير ب

 ................... ؿ ت ع ب ـ...............لجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبته 
 ....................................... ـ ـ ع سمف المركزي على السندات .....المؤت

 .............................................. ـ ع إلمؤسسات العمكمية الاقتصادية .ا
 ........... ف ر ج ت................................النشرة الرسمية لجدكؿ التسعيرة 

 ................................................. ج ر عالجريدة الرسمية عدد .......
 ....................................................... صالصفحة ..................
 ثانيا: باللغة الفرنسية.
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 مػػقػػػػػػػدمػػػػػػػػػػة
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 مػقػػػػدمػػػػػػة: 
هػػػػػػػػذ   ،تبنػػػػػػػػر مجمزمةػػػػػػػػر ئمئكيػػػػػػػػة ئػػػػػػػػف مجئ ػػػػػػػػ دغ ج  ػػػػػػػػ ـ مجدكجػػػػػػػػة  ػػػػػػػػدم  م  ػػػػػػػػت  ؿ

ئكمف ػػػػػػػػة يجب ػػػػػػػػ   ئكمػػػػػػػػه ئب ػػػػػػػػ ؽ طػػػػػػػػرمبجس، ك ػػػػػػػػ ف  هئ ػػػػػػػػ  مجئ ػػػػػػػػ دغ تئػػػػػػػػر ئن   ػػػػػػػػت   كمج
منت ػػػػػ ز مجمزمةػػػػػر جنظػػػػػ ـ م تذػػػػػ دؼ م ػػػػػترملك مجػػػػػذؼ   ػػػػػكـ يجػػػػػ  ئبػػػػػد  مجئجل ػػػػػة مجمئ ي ػػػػػة 
جك ػػػػػ ةت م نتػػػػػ ز  ئ  فةػػػػػة جج ػػػػػهه مجػػػػػذؼ  ػػػػػ هـ بت ػػػػػ   ت  فػػػػػك م ػػػػػت  ؿ مجػػػػػ  د، كئػػػػػ  

 ف تػػػػػكمجك مج ػػػػػنبف بػػػػػد ر مجمزمةػػػػػر تهػػػػػ نك ئػػػػػف  هػػػػػض م زئػػػػػ ر م  تذػػػػػ د ة، بػػػػػدػ مج ػػػػػ  
مجػػػػػن ت م  تذػػػػػػ دؼ مجػػػػػػذؼ تػػػػػػـ م ت ػػػػػػ ر     ئ نػػػػػػ   ف   ػػػػػػ هـ فػػػػػػك تطػػػػػػك ر مجػػػػػػ  د   ذػػػػػػة 
ئػػػػػػ  يمػػػػػػز مج ز نػػػػػػة مجهئكئ ػػػػػػة كتػػػػػػكمجك يفػػػػػػ س مجئ   ػػػػػػ ر مجهئكئ ػػػػػػة م  تذػػػػػػ د ة ئػػػػػػ  
ن   ػػػػة مج ئ نبنػػػػ ر ئػػػػف مج ػػػػرف مجئ  ػػػػك، م ئػػػػر مجػػػػذؼ  دػ يجػػػػ  د ػػػػكؿ مجمزمةػػػػر فػػػػك  زئػػػػة 

ة    ػػػػػػػػػػرر مجدكجػػػػػػػػػػة  ج ػػػػػػػػػػجة ئػػػػػػػػػػف م تذػػػػػػػػػػ د ة   ن ػػػػػػػػػػة، ك ئػػػػػػػػػػ ـ تجػػػػػػػػػػؾ مجئر جػػػػػػػػػػة مج رمػػػػػػػػػػ
م ذػػػػػػػػػػػػ   ر جئكمم ت ػػػػػػػػػػػػ ،  ػػػػػػػػػػػػ ف ذجػػػػػػػػػػػػؾ بدم ػػػػػػػػػػػػة    ػػػػػػػػػػػػت  ج ة مجئ   ػػػػػػػػػػػػ ر مجهئكئ ػػػػػػػػػػػػة 

،  ػػػػػـ ييػػػػػ د  (1)88/01م  تذػػػػػ د ة كم  ػػػػػ ي   جج ػػػػػ نكف مجتمػػػػػ رؼ  هػػػػػد مذػػػػػدمر مج ػػػػػ نكف 
، ك ػػػػػػذم ييػػػػػػ د  مجنظػػػػػػر فػػػػػػك (2)90/10مجنظػػػػػػر فػػػػػػك مجنظػػػػػػ ـ مجئذػػػػػػرفك ب ذػػػػػػدمر مج ػػػػػػ نكف 

جػػػػػ  مج ػػػػػ رز  اػػػػػرض ت ػػػػػم   م  ػػػػػت ئ ر مجػػػػػكطنك   ػػػػػ جبه  ر ػػػػػة ر كس م ئػػػػػكمؿ ئػػػػػ ف كم 
 كم منبك. 

ك ئػػػػػػػػ ـ مج  مػػػػػػػػة مجئ  ػػػػػػػػة ججتنئ ػػػػػػػػة م  تذػػػػػػػػ د ة ئػػػػػػػػف  مػػػػػػػػت مج ػػػػػػػػركز مج ػػػػػػػػر   ئػػػػػػػػف 
م زئػػػػػػػػة، ظ ػػػػػػػػرر مج  مػػػػػػػػة مجئج ػػػػػػػػة جػػػػػػػػر كس م ئػػػػػػػػكمؿ ئػػػػػػػػف  مػػػػػػػػت تئك ػػػػػػػػت مجئ   ػػػػػػػػ ر 
م  تذػػػػػػػػػػ د ة يئكئ ػػػػػػػػػػة    نػػػػػػػػػػر  ك   ذػػػػػػػػػػة، كظ ػػػػػػػػػػر تكمػػػػػػػػػػ  م تذػػػػػػػػػػ دؼ مدبػػػػػػػػػػد تبنتػػػػػػػػػػ  

يجػػػػػػ  ت ػػػػػػببر  ػػػػػػ كف مجػػػػػػكطف فػػػػػػك ذجػػػػػػؾ مج ػػػػػػبف، مجتػػػػػػك تبنػػػػػػر نظػػػػػػ ـ  مج ػػػػػػجط ر مج ػػػػػػ هر 
م تذػػػػػػ د مج ػػػػػػكؽ بػػػػػػد    تذػػػػػػ د مجئدبكن ػػػػػػة، مجػػػػػػذؼ   ػػػػػػئ  ب بمػػػػػػ د دي ئػػػػػػة تئك ج ػػػػػػة يػػػػػػف 
طر ػػػػػػو مججمػػػػػػك  يجػػػػػػ  مجػػػػػػديك  مجهجن ػػػػػػة ج د ػػػػػػ ر، هػػػػػػذم مجتئك ػػػػػػت بػػػػػػتـ يػػػػػػف طر ػػػػػػو مج ػػػػػػكؽ 

كمجمئ يػػػػػ ر  مجئ ج ػػػػة مجتػػػػك بجت ػػػػػك فب ػػػػ  طجػػػػػه ر س مجئػػػػ ؿ مجػػػػػذؼ ت ت مػػػػ  مج ػػػػػر ة كمجدكجػػػػة
                                                 

مجئت ئف  ـ، 1988 نة  بن بر 12هػ مجئكمفو جػ  1408ي ـ  مئ دػ م كج  22مجئ رخ فك  88/01مج  نكف ر ـ  (1)
مئ دػ  23بت ر خ  02مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  مج  نكف مجتكمب ك ججئ    ر مجهئكئ ة م  تذ د ة،

 ـ  1988 نة  بن بر 13هػ مجئكمفو جػ  1408ي ـ  م كج 

مجئتهجو   جن د ـ،،  1990 نة   بر ت 14هػ مجئكمفو جػ  1410ي ـ  رئ  ف 19مجئ رخ فك  90/10مج  نكف ر ـ  (2)
 نة   بر ت 18هػ مجئكمفو جػ  1410ي ـ  رئ  ف 23بت ر خ  16جذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد م كمج رض
  .ـ 1990
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مجئ ج ػػػػػػػة،  هػػػػػػػرض ر س مجئػػػػػػػ ؿ ئػػػػػػػف طػػػػػػػرؼ مجئػػػػػػػد ر ف مجئ ػػػػػػػت ئر ف، يذ تهتبػػػػػػػر مج ػػػػػػػكؽ 
مجئ ج ػػػػػة   ػػػػػد  هػػػػػـ نتػػػػػ ةت مجنظػػػػػ ـ مججببرمجػػػػػك مجػػػػػذؼ  هتئػػػػػد يجػػػػػ   ر ػػػػػة مجئ ػػػػػ در  كمجئن ف ػػػػػة 

 مج ر .        
 هد تألد ف ت نظ ـ م  تذ د مجئكم  فك  ئ ف تئك ت دمةـ ججئ    ر م  تذ د ة 

 هد مجتكم  مجمدبد مجذؼ يرف  ذة  ك ي ئة ك ذم مجن  ط ر م  تذ د ة، ك  كم    نر   
فك  جج  ـ مجئن كجة كؽ بد  مجتف بر فك ين     م  تذ د مجمزمةرؼ   ؿ تجؾ مجئر جة،

ئك ت فك تجؾ ف مجت ذجؾ ك  ئف  مت يبم د دفهة  ك     رػ دي ئة تئك ج ة، مجمزمةر
مجبن  ة  ك مجتئك ت يف طر و مج ركض تئك ت ذمتك مجئر جة   ف  هتئد يج  طر  تبف، يئ  

مجئذرف ة، مجتك تئن    مجبنكؾ جارض ديـ م  تا ؿ ف ط، كج س م  ت ئ ر  ئ   هت د ك 
يج   مجك  م ت ر بدبجة ججتئك ت، يج   ف مج هض. هذم ئ  م تكمه مج  ث يف طرؽ 

جف مجن  ط ر    ت ف   ، مجتك  ئ ن    ئ ف مجتئك ت جئ تجج  ـ مجئن كجة كؽ    ر ين    
    ت دمةـ كفه ؿ. 

  ذر مج جط ر مجهئكئ ة فك ت بةة مجببةة مج  نكن ة جئ  د بكرذة مجمزمةر ب ذدمر 
مجئتهجو ب ن    ذن دبو  (1)88/03 برزه    ف مج  نكف  ك  فئمئكية ئف مج كمنبف 

ة،  بث   ف فك طر و مجكجكز يج  ي جـ مجبكرذ مجتئ بد ةمجئ  هئة كمجذؼ   ف مج طك  
مج دؼ مجرة  ك جذن دبو مجئ  هئة مج   ـ  هئج ة ت ببر مج  ـ مجئن كجة كمجئ  هئة فك 
ر  ئ ؿ مجئ    ر مجهئكئ ة ب دؼ من      ئف م ف س مجذؼ  ت  يج    جب  . كفك  نة 

مجذؼ   ف مج مر م   س جن أ  بكرذة  (2)93/10ذدر مجئر كـ مجت ر هك ر ـ  1993
تنظ ـ يئج  ر  جمنةم كج  ئن  يج   ن   تظـ هبةتبف:  03ر مجئ د  مجمزمةر   بث نذ

ك ذدكر مج  نكف ر ـ مجبكرذة كئرم بت   كمج  ن ة  ر ة يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة، 

                                                 

مجئتهجو ـ،  1988 نة  بن بر 12هػ مجئكمفو جػ  1408ي ـ  مئ دػ م كج  22مجئ رخ فك  88/03 ر ـ مج  نكف  (1)
هػ مجئكمفو جػ  1408ي ـ   دػ م كج مئ 23بت ر خ  02مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  ، ذن دبو مجئ  هئة

 .ـ 1988 نة  بن بر 13

ـ، مجئتهجو  1993 ئ بك  نة 23هػ مجئكمفو جػ  1413ذؼ مج مة ي ـ  02مجئ رخ فك  93/10مجئر كـ مجت ر هك  (2)
 23هػ مجئكمفو جػ  1413ذؼ مج مة ي ـ  2بت ر خ  34ببكرذة مج  ـ مجئن كجة، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد 

 ـ. 1993 بك  نة ئ



ـــولـــــة في القـانــــــــــون ا ــم المنقــــ ــة القيــــ ــريشـــــركــــــة إدارة بـــــورصـــــــ ــزائــــــــ  لجــــــ
 

 

9 

كمجذؼ  ئت ببف  93/10مجئهدؿ كمجئتئـ ججئر كـ مجت ر هك ر ـ  2003 نة  (1)03/04
  ر بكرذة مجمزمةر تظـ   ث هبة ر كذجؾ مج  جفة مجذ ر،  ذ 03 ن     تهد   ججئ د  

ب   فة مجئ تئف مجئر زؼ يج  مج ندمر جج بةتبف مج    تبف،  ئ  تـ تاببر ت ئ ة  ر ة 
هذ  م  بر   تلكف يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة يج   ر ة ت ببر بكرذة مج  ـ مجئن كجة، 

  ئك كع درم تن .
 .ئن   ـ مجئن كجة " ئف يد  نكم كتظ ر  هئ ة ئك كع "  ر ة يدمر  بكرذة مج  ك 
 دم ػػػػػػػػة مجبكرذػػػػػػػػة يجػػػػػػػػ  مج ػػػػػػػػ  ة مجئ ج ػػػػػػػػة مجمزمةر ػػػػػػػػة، ك هئ ػػػػػػػػة ن ػػػػػػػػر ف ػػػػػػػػر   -/1

 .مجبكرذة فك  كم ط مجئمتئ  ئف   ؿ تنك   مجدرم  ر  كج  
كع  هئبتػػػػػػ  ئػػػػػف  هئ ػػػػػة مجبكرذػػػػػة فػػػػػػك  ػػػػػد ذمت ػػػػػ  يذ  ذػػػػػػ  ر   ػػػػػتئد هػػػػػذم مجئك ػػػػػ -/2

 .  تذ د   جه دكؿ مجه جـ مجئ رؾ مجرة  ك
 جػػػػػػػػة مجدرم ػػػػػػػػ ر مج  نكن ػػػػػػػػة  ػػػػػػػػكؿ مج بةػػػػػػػػ ر مجئ ػػػػػػػػ جة ججتنظػػػػػػػػ ـ مج   جػػػػػػػػك جبكرذػػػػػػػػة  -/3

 مجمزمةر  ذفة ي ئة ك ر ة يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة  ذفة   ذة.
 ئ      ه م ت  رن  ج ذم مجئك كع فتظ ر ئف مكمنه يد   برزه . 
 مدبد . كئهجكئ ر ئ  كجة ي رم  مجرذبد  أف  رك  ه مجئهرفة  -/1
ملت ػػػ ه ئهػػػ رؼ مدبػػػد  ئػػػف  ػػػ ؿ هػػػذ  مجتمرعػػػة   ذػػػة ك ف مجئك ػػػكع ئت ػػػهه    -/2

 بن ذر فك مجم نه مج  نكنك ف ط.
يدـ كمكد درم ػة  ػ   ة ئنفػرد  ج ػر ة يدمر  بكرذػة مج ػ ـ مجئن كجػة     ػت ئػف ه  لػت  -/3

 مجبكرذة.
 د تكرم  ئ ت   .مج مدبر   جدرم ة يج  ئ تكػ  دم ة مجئك كع   ذة ك ن   -/4
 ف كؿ مجط جه جئهرفة م ئكر مجا ئ ة كمجذه ة فك مج  نكف مجمزمةرؼ. -/5
كئ  كجػػػػػػة ئنػػػػػػ  ج   طػػػػػػة بمئ ػػػػػػ  جدرم ػػػػػػة ئك ػػػػػػكع  ػػػػػػر ة يدمر  بكرذػػػػػػة مج ػػػػػػ ـ مجئن كجػػػػػػة ك 

     ج ة مجت ج ة: ف تلكف منط  تن  ئف م  مكمنه مجئك كع مرتأبن

                                                 

ـ، مجذ در فك  2003فبرمبر  نة  17هػ مجئكمفو جػ  1423ذؼ مج مة ي ـ  16مجئ رخ فك  03/04مج  نكف ر ـ  (1)
ـ،  هدؿ ك تئـ مجئر كـ  2003فبرمبر  19مجئكمفو جػ  1423ذؼ مج مة ي ـ  18بت ر خ  11مجمر د  مجر ئ ة يدد 

ـ، كمجئتهجو ببكرذة  1993ئ بك  نة  23هػ مجئكمفو جػ  1413ذؼ مج مة ي ـ  2مجئ رخ فك  93/10مجت ر هك 
 مج  ـ مجئن كجة مجئهدؿ كمجئتئـ.
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إدارة بكرصػػػة  الػػػكي كرسػػػه المشػػػرع مػػػف أجػػػ  تنظػػػيـ شػػػركة يمػػػا اػػػك الاطػػػار القػػػانكن
 القيـ المنقكلة كحسف تسييراا؟

 مجدرم ػػػػػة كمجكذػػػػػكؿ يجػػػػػ  مجنتػػػػػ ةت مجئرمػػػػػك  ئن ػػػػػ ، ميتئػػػػػدن  يجػػػػػ  مجئػػػػػن ت هػػػػػدؼ كجت  بػػػػػو
م  ػػػػػػت رمةك   يت ػػػػػػ ر   ذػػػػػػت مجئنػػػػػػ هت  ج ػػػػػػ  فػػػػػػك نطػػػػػػ ؽ مجدرم ػػػػػػ ر مج  نكن ػػػػػػة، ذجػػػػػػؾ  نػػػػػػ  

   كـ يج  مئ  ئ  تفرؽ فك مجئك كع.
 فك فػػػػػك ئ ػػػػػت درم ػػػػػتن  كجػػػػػذجؾ جمأنػػػػػ     ػػػػػ   بػػػػػر  ف مجئػػػػػن ت م  ػػػػػت رمةك ك ػػػػػد   بػػػػػر  ػػػػػ

يجػػػػػ  مجئػػػػػن ت مجت جبجػػػػػػك م  ػػػػػتنت مك بت جبػػػػػػت ئػػػػػ  مئهنػػػػػػ   ئػػػػػف نذػػػػػػكص   نكن ػػػػػة ب ػػػػػػدؼ 
مجكذػػػػػػػكؿ يجػػػػػػػ  مجئهػػػػػػػ نك مج  ف ػػػػػػػة كم ػػػػػػػتنت ز مج كميػػػػػػػد مجئنط  ػػػػػػػة  بػػػػػػػث ميتئػػػػػػػدن    ػػػػػػػ ت 

 مجنذكص مج  نكن ة مجذ در  يف مجئ رع مجمزمةرؼ.      ك يج
ئػػػف  هػػػض مجذػػػهك  ر،  بػػػر  ننػػػ  يئجنػػػ  م هػػػدبف يجػػػ     نػػػ    ػػػأؼ   ػػػث يجئػػػك جػػػـ ب ػػػت

تم كزهػػ  ئر ػػز ف يجػػ  م جئػػ ـ   ػػت ين ذػػر   ػػئف  طػػة ئػػف  ػػأن    ف تج ػػص ئ ػػئكن ، 
 .فذجبف  ئف ت   ـ  ن ةكيج     هذ  بث يئدن  يج  ت   ـ درم تن

، كمجػػػذؼ بػػػدكر    ػػػئن   يجػػػ  ((ب ؽ ـ ش ت))ججنظػػػ ـ مج ػػػ نكنك جػػػػ م كؿ  مجفذػػػت ذذػػػن  ف
 ػػػػػ  ئػػػػػف  بػػػػػث تهر ف ((ب ؽ ـ ش ت)) ئف ػػػػػكـجم كؿ  مجئ  ػػػػػثفػػػػػك  تطر نػػػػػ  بػػػػػث  ئ   ػػػػػبف

 مجئ  ػث،  ئػ  جئ  نت ػ  تطر ن  مج  نك مجئطجهم كؿ، كفك  مجئطجهكذجؾ فك كئ  دغ يئج   
  ذذػػن ،  بػػث ئطجبػػبف، كعػػدكر    ػػئن   يجػػ  ((ب ؽ ـ ش ت))جتنظػػ ـ مج ػػ نك ف ذذػػن   

ش ))جت ػػببر  تطر نػ  ف ػػ  مج ػػ نك مجئطجػهف فػك  ػػب ((ب ؽ ـ ش ت)) تأ ػػ سجم كؿ  مجئطجػه
 .  ((ب ؽ ـ ت

 بػػث  كمجر   ػػة مجئئ ر ػػة يجب ػػ  ((ب ؽ ـ ش ت))جن ػػ   مج ػػ نك ف ػػد  ذذػػن    مجفذػػت ئػػ  
كهػذم  ((ب ؽ ـ ش ت)) جئ ػ ـ كذػ    ر م كؿ مجئ  ػث طر نػ  فػك، فتئ   ػبف  ئن   يجػ  

،  ئػػػػ  ((ب ؽ ـ ش ت)) ـجئ ػػػػ  م كؿ مجئطجػػػػهف ػػػػ ف  ئطجبػػػػبفبػػػػدكر    ػػػػئن   يجػػػػ   مجئ  ػػػػث
 تطر نػ مج ػ نك  مجئ  ػث، فػك  ػبف ((ب ؽ ـ ش ت))جذػ    ر مج ػ نك ف ذذػن    مجئطجه

 بػػػػث  ئطجبػػػػبفيجػػػػ   مجئ  ػػػػثئ  ػػػػئبف هػػػػذم  ((ب ؽ ـ ش ت))مجر   ػػػػة مجئئ ر ػػػػة يجػػػػ  ف ػػػػ  
مج ػ نك  كمجئطجػه، ((ب ؽ ـ ش ت))ججر   ػة مجدم ج ػة مجئئ ر ػة يجػ  مجئطجػه م كؿ ذذن  
 .((ب ؽ ـ ش ت))  رم ة مجئئ ر ة يج ججر   ة مج 
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 الأكؿالفصػػػػ        
 النػػػظاـ القانػػػػػكني     

 ػػػة إدارة ػػػػػػػػػػركػػلشػ 
ػػػػػػـ بػػكرصػػػػػة القي 

 المنقػػػػػػػػكلة
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 الفص  الأكؿ:
 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالنظاـ القانكني لشركة 

تلت ػػػك  ػػػر ة يدمر  بكرذػػػة مج ػػػ ـ مجئن كجػػػة  هئ ػػػة   جاػػػة فػػػك م  تذػػػ د مجػػػكطنك ك ػػػذم فػػػك 
، يذ تجهػػػه دكرم ئ كر ػػػ  فػػػك  ػػػبر مجهئج ػػػ ر دم ػػػت ججبكرذػػػة فػػػك مجمزمةػػػرمجتنظػػػ ـ مج   جػػػك 

 ػ ف جزمئػ   ف نكجب ػ   ك ئف  مت ذجؾ، ج   دػ مج بة ر مجرة   ة مجئ ر ة ي ك هكجبكرذة م
مهتئ ئػػ   ببػػرم ئػػف  بػػث مجدرم ػػة،   ذػػة ئػػف زمك ػػة نظ ئ ػػ  مج ػػ نكنك، ك هػػك ئػػ  يئػػدن  يج ػػ  

 يج  ئ   بف:  مرتةبن  ت   ئ يذ فك هذم مجفذت
 

 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالمبحث الأكؿ: مااية شركة 
 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرتنظيـ شركة المبحث الثاني: 
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 (ب ؽ ـ تش بكرصة القيـ المنقكلة ) تسييرشركة  مفهكـالمبحث الأكؿ: 
تتئبز ئ ئػة يدمر  كت ػببر م  ػكمؽ مجئ ج ػة   جد ػة كمج    ػ ة كمجذػهك ة فػك  ف كم ػد، كهػك 

مجئ ئػػة ج ػػر  ر    ػػهة  م نظئػػة م  تذػػ د ة فػػك مجهػػ جـ يجػػ  تك بػػت هػػذ  ئػػ   دػ  أ جػػه
جج  نكف مج  ص، كذجؾ رممػ  جئػ  تتئبػز  ػ  هػذ  مج ػر  ر ئػف  بػر  ك فػ    فػك ئمػ ؿ يدمر  
يئج ػػػ ر مج ػػػكؽ كت ػػػك ت  ، ك ػػػد  ػػػ بر مجئ ػػػرع مجمزمةػػػرؼ هػػػذم مجئػػػن ت بتك بجػػػ  ئ ئػػػة يدمر  

كيج    نتطرؽ ئف   ؿ هذم مجئ  ػث يجػ   ،((ش إ ب ؽ ـ))مج كؽ مجئ ج ة يج   ر ة كهك 
   ئف   ؿ مجئطجه مج  نك.كئ  نت   تهر ف   كئ  دغ يئج   فك مجئطجه م كؿ، 

 بكرصة القيـ المنقكلة كمبادئ عملها تسييرالمطلب الأكؿ: تعريف شركة 
جـ  فرد مجئ رع مجمزمةرؼ  ر ة يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة بتهر ف  ػ ص، ك ػذجؾ مجف ػ  جػـ 

مجفػرع م كؿ  هػك:فػركع  ػ ث  يجػ  هػذم مجئطجػه ئػف  ػ ؿبكرد ج   تهر ف ، كيج    نتطرؽ 
 ت ػػػببربكرذػػػة مج ػػػ ـ مجئن كجػػػة، كفػػػك مجفػػػرع مج ػػػ نك  ذػػػ ةص  ػػػر ة  ت ػػػببرتهر ػػػف  ػػػر ة 

 ت ػػػببرئ ػػػ دغ يئػػػت  ػػػر ة يجػػػ  ف ػػػ   هرؼبكرذػػػة مج ػػػ ـ مجئن كجػػػة،  ئػػػ  مجفػػػرع مج  جػػػث ف ػػػنت
 بكرذة مج  ـ مجئن كجة.

 لمنقكلةبكرصة القيـ ا تسييرالفرع الأكؿ: تعريف شركة 
ش إ )) مجئنظئة جبكرذة مجمزمةر، نمد  ف مجئ رع جـ  فرد ةكن  نمج  مجنذكص   جرمكع يج 

كهذم ئ   ((ؿ ت ـ ع ب)) بتهر ف   ص ب  . ك ذجؾ م نظئة مجذ در  يف  ((ب ؽ ـ
  .بمهجن   ئ ـ  تئ ة تهر ف مج ر ة فك مج  نكف مجمزمةرؼ 

"     مجتػػك تػػنص يجػػ   93/10 ر ػػـمجئر ػػكـ مجت ػػر هك ئػػف  15ئػػ د  مجنػػص فئػػف  ػػ ؿ 
ك ػػذم  تتػػكلى شػػركة ةدارة بكرصػػة القػػيـ المنقكلػػةل ترتسػػي شػػك  شػػركة كات أسػػهـ ... "

يجػػػ   ن ػػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))تهر ػػػف جػػػػ  مجتػػػك مػػػ   فب ػػػ  (1)97/01ئػػػف مجنظػػػ ـ  02مجئػػػ د  
 بت   جن   ف عبارة عف شركة أسهـ مؤسسة بيف الكسطاء في عمليات البكرصة ... ""

يذ ميتبرهػػ   ػػر ة ئ ػػ هئة كيج ػػ   ػػ ف ، ((ش إ ب ؽ ـ))جػػػ  ػػرع  ػػد بػػبف مج ػػ ت مج ػػ نكنك مجئ
 ذػػ ةص،  تػػ  تت ػػ  مججزمئػػ  يجبنػػ   ف نتنػػ كؿ  ػػر ة مجئ ػػ هئة ئػػف  بػػث مجتهر ػػف ك ػػذم 

                                                 

ـ،  1997نكفئبر  نة  18هػ مجئكمفو جػػ  1418رمه ي ـ  17مجئ رخ فك  97/01ر ـ  ((ؿ ت ع ب ـ)) نظ ـ (1)
 كجة، مجذ در   جمر د  مجئتهجو  ئ  هئة ك ط   يئج  ر مجبكرذة فك ر  ئ ؿ  ر ة يدمر  مجبكرذة جج  ـ مجئن

 ـ. 1997د  ئبر  نة  29هػ مجئكمفو جػ  1418 ه  ف ي ـ  29بت ر خ  87مجر ئ ة يدد 
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ذجػػؾ  ػػت ، ((ش إ ب ؽ ـ)) جػػػ مج ػػ نكنك مج ػػ تمجذػػكر   ػػكؿ ئػػدػ تكفبػػو مجئ ػػرع فػػك ت دبػػد 
   ؿ مجن    مجت ج ة. ئف
 تعريف الشركة في القانكف الجزائري  /أكلا

" الشركة عقػد بمقتاػاي يلتػزـ شخصػاف طبيعيػاف أك اعتباريػاف أك أرثػر علػى المسػاامة 
مػاؿ أك نقػدل بهػدؼ اقتسػاـ الػربي الػكي قػد في نشاط مشترؾ بتقديـ حصة مػف عمػ  أك 

   أك تحقيق اقتصاد أك بلكغ ادؼ اقتصادي كي منفعة مشتركة. لينتج
   (1)لخسائر التي قد تنجر عف كلؾ"كما يتحملكف ا

" ف ج ػػػر ة يذم  ي ػػػد ئ ػػػئ .   ت ػػػك ذجػػػؾ  ف تلػػػكف ج ػػػ   ر ػػػ ف مجه ػػػد مجئهتػػػ د : مجترم ػػػك 
ف ػذم  هنػك  ن ػ  ت  ػ   رمد  م طػرمؼ مج ػر   م  كجئ    نر مج ر ة ي د، (2)كمجئ ت كمج به"

 رهػػػ  م متئػػػ يك كئ فػػػك م تفػػػ ؽ يجػػػ  ت دبػػػد  ػػػ ج   مج ػػػ نكنك كم ػػػئ   كن ػػػ ط   كر  ػػػئ ج  
مجئف كـ مجته  دؼ جج ر ة ترممػ   بر  ف هن ؾ ئف برػ  ف  .كهك ة مج ر    مجئ  هئبف فب  

ك  بتئ  ػػػػػػ  ئػػػػػػ   هػػػػػػض  نػػػػػػكمع مج ػػػػػػر  ر، ك  ػػػػػػ ئ   ػػػػػػر  ر م ئػػػػػػكمؿ ك ػػػػػػ   ص  ػػػػػػر ة 
مجئ ػػػػ هئة، مجتػػػػك تػػػػدن ت مجئ ػػػػرع بنذػػػػكص  ئػػػػر  جتنظ ئ ػػػػ    ذػػػػد  ئ  ػػػػة م د ػػػػ ر مجهػػػػ ـ، 

كطن ة كئذػ ج  مجئػد ر ف كئذػ ج  مجابػر مجػذبف بتهػ ئجكف ئػ  مج ػ ص كري  ة مجئذ ج  مج
مجئهنكؼ. ك  ف ئف مرم  هذم  ف  بدر مج ر ة مجته  د ة ك  رر مجنذكص مجئتهج ػة   جنظػ ـ 

 .(3)مجه ـ، ك ذ  ر مج ر ة تتـ كف   جنظ ـ ئ دد  جف  كج س كف   جئ بةة مجئته  دبف
 

 كخصائصهاتعريف شركة المساامة  /ثانيا
 / تعريف شركة المساامة في القانكف الجزائري أ

                                                 

 ،ـ 1975 بتئبر  26، مجئكمفو جػ  هػ 1395رئ  ف ي ـ  20مجئ رخ فك  75/58ئف م ئر ر ـ  416مجئ د  (1) 
 1395رئ  ف ي ـ  24، بت ر خ 78ئ ة يدد ، مجذ در فك مجمر د  مجر مجئت ئف مج  نكف مجئدنك مجئهدؿ ك مجئتئـ

  ـ.  1975 بتئبر  30هػ، مجئكمفو جػ 
مجه كد مجتك ت   يج   -مجمدبد مجمز  مج  ئس، ،مجك  ط فك  رح مج  نكف مجئدنك ،يبدمجرزمؽ   ئد مج ن كرؼ  (2)

هة مج  ج ة مجمدبد ، ، ئن كرمر مج جبك مج  ك  ة، مجط -مجئجل ة، مج  ة كمج ر ة كمج رض كمجد ت مجدمةـ كمجذج  
 .219ص  ،، جبن ف2009

مجئهدؿ كمجئتئـ جلأئر  09/12/1996مجئ رخ فك  27-96مجئف كـ مج دبث جج ر ة كف   جلأئر ر ـ     ؿ   ئ ة، (3)
 ج ة ل 2009ل 01مجئت ئف مجت نبف مجتم رؼ مجمزمةرؼ، مجئمجة مجن د ة جج  نكف كمجهجكـ مج     ة، يدد  59-75ر ـ 

 [.161 – 106]هة ئكجكد ئهئرؼ، تبزؼ كزك، ص م ئل مج  كؽ 
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ئػػف مج ػػ نكف مجتمػػ رؼ كمجتػػك  592 يػػرؼ مجئ ػػرع مجمزمةػػرؼ  ػػر ة مجئ ػػ هئة  ئكمػػه مجئػػ د 
" شػركة المسػاامة اػي الشػركة التػي ينقسػـ رأسػمالها إلػى حصػصل  تنص يج  ئ  بجك:

  كتتركف مف شركاء لا يتحملكف الخسائر إلا بقدر حصتهـ.
   (.7عدد الشركاء عف سبعة ) كلا يمكف أف يق 

أعػػػعي علػػػى الشػػػركات كات رؤكس أمػػػكاؿ  2كلا يطبػػػق الشػػػرط المػػػكككر فػػػي المقطػػػ  
 (  1)عمكمية."

 شركة المساامة خصائصبػػ/ 
 مف حيث عدد الشركاء  /1

ك ػػ  مجئ ػػرع  ػػدم  دنػػ  جهػػدد مج ػػر    فػػك  ػػر ة مجئ ػػ هئة كمجػػذؼ   بمػػكز  ف   ػػت يػػف 
 بػػػت  (ل9)  ػػػتر       ػػػت يػػػدد مج ػػػر    يػػػف ت ػػػهة    ػػػ  ص فػػػك  ػػػبف  ػػػ ف (7) ػػػ هة 

ذم  ػ ف مجئ ػرع ك ػ  (3)592مجذػ يػدؿ مجئػ د   (2)93/08ذدكر مجئر كـ مجت ر هك  ، كم 
 ػػدم  دنػػ  جج ػػر    فػػك  ػػر ة مجئ ػػ هئة ف نػػ  جػػـ   ػػ    جئ  بػػت  ػػدم م ذػػ  جهػػدد مج ػػر    

 ه ػػػة م ئػػػر مجػػػذؼ ،  ئػػػ  جػػػـ   ػػػتر   ف   ػػػكف مجئ ػػػ هئكف فب ػػػ  ئػػػف م  ػػػ  ص مجطب(4)فب ػػػ 
 .  (5)  ئ     ترمؾ م    ص مجئهنك ة فك تأ  س  ر ة مجئ  هئة

 / مف حيث رأسمالها2
ت ػكـ  ػػر  ر مجئ ػػ هئة يجػػ  م يت ػ ر مجئػػ جك، ك هػػك ئػػف  ئ ػت نئػػ ذز  ػػر  ر م ئػػكمؿ يذ 
تتئبػػز بمئػػ  ر  ػػئ ج   يػػف طر ػػو طر ػػ  ج لتتػػ ه مجهػػ ـ يذم جمػػأر ج د ػػ ر مجهجنػػك   ػػبه 

                                                 

 ـ 1975 نة   بتئبر 26هػ مجئكمفو جػ  1395ي ـ  رئ  ف 20مجئ رخ فك  75/59ئر ر ـ م ئف  592مجئ د   (1)
مج مة ي ـ  كذ 16بت ر خ  ،101، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد ، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ مجئهدؿ كمجئتئـ

 ـ. 1975 نة  د  ئبر 19ػ مجئكمفو ج ،هػ 1435
مجئهدؿ ـ،  1993  نة  فر ت 25هػ مجئكمفو جػ  1413ي ـ  مج هد ذؼ  03مجئ رخ فك  93/08مجئر كـ مجت ر هك  (2)

 مج هد  كذ 05بت ر خ  ،27مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد ، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ، 75/59كمجئتئـ جلأئر 
 .ـ 1993 نة  ت فر  27مجئكمفو جػ  ،هػ 1413ي ـ 

شركة المساامة اي شركة مككنة بيف شركاء لا يتحملكف "  ئ  بجك: 75/59فك ظت م ئر  592 ررر مجئ د   (3)
 "الخسائر إلا بقدر حصتهـل كلا يمكف أف يككف عدد الشركاء أق  مف تسعة.

، مجط هة مج  ن ة، ي نكف  كمف مجئطبكي ر مجم ئه ة بف ر  ر م ئكمؿ فك مج  نكف مجمزمةرؼ، دب ن د ة ف بت،(4) 
  .147ص  ،، مجمزمةر2007

، مجط هة مج  ن ة، ، دكف دمر مجن ر- ر  ر مجتم ر ة مج –مج  نكف مجتم رؼ مجمزمةرؼ، مجمز  مج  نك    ئد ئ رز،(5) 
 .232ص  ، دكف بجد مجن ر،1980
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مج ػػ ئة مجتػػك ت ػػكـ ب ػػ  جػػذم م ػػتر  مجئ ػػرع      ػػت ر  ػػئ ج   فػػك هػػذ  مج  جػػة  مجئ ػػركي ر
، (1)ئ بػػػبف دبنػػػ ر يجػػػ  م  ػػػت كئجبػػػكف دبنػػػ ر ينػػػد مججمػػػك  يجػػػ  مجتأ ػػػ س مجئاجػػػو 05يػػػف 

ك  جتػػػػ جك فػػػػ ف مهتئ ئ ػػػػ  بنذػػػػه يجػػػػ   ذػػػػة مج ػػػػر ؾ  ل ػػػػر ئئػػػػ  بنذػػػػه يجػػػػ  مج ػػػػ ص 
 . (2)مج ر ؾ

 / مف حيث مسؤكلية الشريؾ3
كج ة مج ػر ؾ فػك  ػر ة مجئ ػ هئة ئ ػدكد    ػدكد مج ذػة مجتػك  ػدئ   فػك ر  ػئ ج   يفن ئ   

نـ ف ػك     ت ػه ذػفة مجتػ مر ك  بجتػزـ   ك     رػ  دكد م   ـ مجتك ملتته فب  . كئػف  ػ
ذم  فج ر مج ر ة ف ذم   ب دؼ يج  يف س مجئ  هـ  .(3) أؼ مجتزمـ ئف مجتزمئ ت  كم 

 اء للتداكؿ/ مف حيث قابلية حصص الشرك4
بػػتـ م  ػػػترمؾ فػػك هػػػذم مجنػػػكع ئػػف مج ػػػر  ر يػػف طر ػػػو م لتتػػػ ه  أ ػػ ـ،  ؼ  أ ػػػن د   بجػػػة 

 ػػ جطرؽ مجتم ر ػة،  ئهنػػ  ت ػػج ـ مج ػ ـ مجئ ػػرر جج  ئػػت يذم  ػ ف مج ػػ ـ جج  ئػػت،  ك ججتػدمكؿ 
يػػف طر ػػو  بػػد مجتنػػ زؿ فػػك دفػػ تر مج ػػر ة يذم  ػػ ف ي ػػئ  ، ك  بج ػػة م  ػػ ـ ججتػػدمكؿ هػػك  هػػـ 

 .(4)    ن     ت كـ يج  مج  ة فك مجئ  هئبف بت يج  م ئكمؿ مجئ ت ئر  ذ ةذ
 / اسـ كعنكاف الشركة5

ئف مج  نكف مجتم رؼ  ف   كف ج ر ة مجئ  هئة م ػـ  ئبزهػ ، ك  ج ػ  ئػ   593 كمبر مجئ د  
  ػػػكف هػػػذم م  ػػػـ ئ ػػػتئدم ئػػػف  ػػػرض مج ػػػر ة، ك ػػػد تت ػػػذ مج ػػػر ة ينكمنػػػ  ج   ػػػب   ذمت ػػػة 

هػ  يػف  برهػ  ئػف مج ػر  ر مجئئ  جػة، ك ػد  كمػه مجئ ػرع مجمزمةػرؼ  ف   ػكف   ذة، ك ئبز 
م ـ مج ر ة ئ بك    ك ئتبكي  بذ ر   ت مج ر ة  ؼ ي ػ ر   ػر ة ئ ػ هئة، ك ػذجؾ  كمػه 
 ف بػػػػذ ر ف ػػػػ  ئبجػػػػش ر س ئػػػػ ؿ مج ػػػػر ة،  ئػػػػ   مػػػػ ز يدرمز م ػػػػـ  ػػػػر ؾ كم ػػػػد  ك  ل ػػػػر ئػػػػف 

 .  (5)مج ر    فك ت ئ ة مج ر ة
                                                 

   .101، ز ر ع 26/09/1975، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ، مجئ رخ فك 75/59ئر ر ـ ئف م  594جئ د  ا (1)
 رمم    ئد ئ رز، .[146 –145] صمج  بو،  مجئرم  ، ر  ر م ئكمؿ فك مج  نكف مجمزمةرؼ  ن د ة ف بت، (2)

 .[231–230]مجئرم  مج  بو، ص  مج  نكف مجتم رؼ مجمزمةرؼ،
 .[149 –148] ، صومجئرم  مج  ب ، ر  ر م ئكمؿ فك مج  نكف مجمزمةرؼ  ،ف بت ةن د  (3)

، مجئ   ة مج دب ة ججلت ه، مج ر  ر مجتم ر ة مج  نكمجمز   تم ر ،مجك  ط فك   نكف مجئك كية  ،ج  س ن ذبفي(4) 
 .[211–210]، ص ، جبن ف2008

 .233 مجئرم  مج  بو، ص مج  نكف مجتم رؼ مجمزمةرؼ،   ئد ئ رز، (5)
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 يف الملرية كاةدارة/ الفص  ب6
تتئبز  ر ة مجئ  هئة   جفذت بػبف مجئجل ػة كم دمر  يذ تػتـ يدمر  مج ػر ة يػف طر ػو ئمجػس 
يدمر   هػػبف ئػػف طػػرؼ ئمئػػكع مجئ ػػ هئبف  مػػت ئ ػػدد. ك  ػػكف هػػذم مجئمجػػس ئ ػػ ك  يػػف 
تذرف ت  ِ بَتَ مجئ  هئبف مجذبف ج ـ  و ئ   جت  يف هذ  مجتذػرف ر، كمجنتػ ةت مجتػك ترتبػر 
ػػف مجئػػ ؾ ئػػف م ت ػػ ر   ػػ دمر م دمر  مجتػػك تتئتػػ    جلفػػ    كئػػف  ػػـ  يجب ػػ  كهػػذم م مػػرم   ئ نِ

 .(1)ت ت دـ مجئكمرد مجئ ج ة كمج  ر ة    ت    و ج   نم     ف ت
فػػ ذم   نػػر هػػذ  هػػك  ذػػ ةص  ػػر ة مجئ ػػ هئة، ف ػػنتهرؼ ئػػف  ػػ ؿ مجفػػرع مج ػػ نك يجػػ  

  .((ش إ ب ؽ ـ)) ذ ةص  ر ة 
 بكرصة القيـ المنقكلة تسيير: خصائص شركة  الفرع الثاني

  ػػػ  تتئبػػػز يػػػف  برهػػػ  ئػػػف  ػػػر  رت ئمئكيػػػة ئػػػف مج ذػػػ ةص مهج ((ش إ ب ؽ ـ)) تنفػػػرد
كذجػػػػػػؾ ئػػػػػػف  بػػػػػػث ن ػػػػػػ ط  ، كئػػػػػػف  بػػػػػػث ر س مجئػػػػػػ ؿ، كئػػػػػػف  بػػػػػػث مج ػػػػػػر     مجئ ػػػػػػ هئة

 مجئ  هئبف، كئف  بث   ج  ، كئف  بث مج  نكف مجذؼ ت    ج .
 نشاط الشركةمف حيث  أكلا/

يجػ  مجن ػ   مجػذؼ  93/10 مجئر كـ مجت ػر هك ر ػـئف  15نص مجئ رع ئف   ؿ مجئ د  
 بكرصػػة القػػيـ المنقكلػػة ... " ةدارة " تتػػكلى شػػركةيذ مػػ   فب ػػ   ((ش إ ب ؽ ـ)) تئ ر ػػ 

فن ػػ   مج ػػر ة   ػػه مجئػػ د  مج ػػ   ة بن ذػػر فػػك مجم نػػه م دمرؼ يذ ت ػػكـ بػػ دمر  بكرذػػة 
هجػػكـ  ف مج ػػدؼ م    ػػك  ؼ  ػػر ة هػػك ت  بػػو م رعػػ ح، كجئػػ  مج ػػ ـ مجئن كجػػة، ك ئػػ  هػػك ئ

   ف ن    مج ر ة بن ذر فك مجم نه م دمرؼ ف ت ت  و  رع    نتبمة ج ذم مجن    ؟
 

تفت ػػد جئبػػز  ت ػػدبر م رعػػ ح مجتػػك ت    ػػ   ف هػػذ  مجئبػػز   ((ش إ ب ؽ ـ)) بػػرػ  فئػػف هنػػ ؾ 
((ؿ ت ع ب ـ )) جػػػ  ػػجب   ئن ػػ  مجئ ػػرع كئن  ػػ 

ننػػ   ػػ ج رم   مجئتأن ػػة جػػنص مجئػػ د    بػػر ، (2)
" تتلقػػػػى الشػػػػركة عمػػػػكلات عػػػػف مجتػػػػك مػػػػ   فب ػػػػ   93/10 مجئر ػػػػكـ مجت ػػػػر هكئػػػػف  19

العمليات التي تجرى في البكرصة. كتحدد قكاعد حسابها في لائحة تصدراا لجنػة تنظػيـ 
                                                 

 .150مجئرم  مج  بو، ص  ، ر  ر م ئكمؿ فك مج  نكف مجمزمةرؼ  ،ن د ة ف بت (1)

مجنظ ـ مج  نكنك جج كؽ مجئ ج ة مجمزمةر ة،  طرك ة ئ دئة جنبت درمة مجد تكرم  فك مجهجكـ ت ذص  ، ئجبت نكمر  (2)
 كئ  بج  . 141، ص  ة، م ئهة ئكجكد ئهئرؼ، تبزؼ كزكمج  نكف،  ج ة مج  كؽ كمجهجكـ مج    
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ك ر يػػف يئػػ ن ػػتنتت م ػػتنت مبف، م كؿ  ف مج ػػر ة تتج ػػ  عمليػػات البكرصػػة كمراقبتهػػا."
.      جئبػػز  ت ػػدبر هػػذ  مجهئػػك ر مجهئج ػػ ر مجتػػك تمػػرؼ فػػك مجبكرذػػة، كمج ػػ نك  ن ػػ      ػػة تفت ػػد

نئػػػ  ت ػػػكـ  ((ش إ ب ؽ ـ))فػػػك مجكم ػػػ     ت ػػػكـ  هئػػػت م ػػػت ئ رؼ   تئػػػت مجػػػرع   ك مج  ػػػ ر  كم 
تنـ ت دبد   ئت   ئ     ئػف طػرؼ  د  هئت يدمرؼ  ئ   بو ب  ن  كتتج   يئك ر يف ذجؾ، 

كهػػك ئػػ  بمهج ػػ  تػػ دؼ ئ ػػ ـ مجئرفػػو مجهػػ ـ جهػػدـ م ػػت دمف   ججػػرع  ك ف هػػذ  (( ؿ  ت ع ب ـ))
نئػػ  م ػػت       ئتػػأت  ئػػف  كن ػػ  تػػ دؼ  مجهئػػك ر مجتػػك تتج  هػػ     ئ ػػف ميت  رهػػ   رع  ػػ ، كم 

 (1)ئ  ـ مجئرفو مجه ـ
 ثانيا/ مف حيث الشركاء المسااميف

كذجػػؾ    ج ػػر    مجئ ػػ هئبفئة ف ئػػ  بتهجػػو يػػف  ػػ  ك  ػػر  ر مجئ ػػ ه ((ش إ ب ؽ ـ)) تتئبػػز
 ئػػػػ   ف مج ػػػػر    فب ػػػػ  هػػػػـ ،    جذػػػػفة مجتػػػػ مر مج ػػػػر كملت ػػػػ ه  هـئ ػػػػ مج هك ػػػػةئػػػػف  بػػػػث 

 ج  .جنذكص مج  نكن ة مجئنظئة ئف م ت رم  م هذم ئ  ن تنتم ك     ص ئهنك ة 
 أ/ اكية المسااـ

فب ػػ    نكنػػ ، يذ  ن ػػ  ف ن ػػ  ئفذػػكؿ  ((ش إ ب ؽ ـ))  جن ػػ ة ج ك ػػة مجئ ػػ هئبف فػػك ر  ػػئ ؿ 
ج  ر  ابره  ئف  ر  ر مجئ  هئة  ئ ف  ؼ   ص  ف    هـ فك ر  ئ ج  ، بػت م ػتر  
مجئ ػػرع  ف تتػػكفر فػػك مجئ ػػ هئبف   ذػػ ة   تتػػكفر فػػك  بػػرهـ، كهػػذ  مج  ذػػ ة تلئػػف فػػك 

 (2)16كمكه  ف   كف مجئ  هـ ك  ط  فػك يئج ػ ر مجبكرذػة كهػذم ئػ  نذػر يج ػ  مجئػ د  
   .97/01ئف مجنظ ـ  (3)02ك لدر ذجؾ مجئ د   93/10مجت ر هك ئف مجئر كـ 

 بػ/ ارتساب الشركاء لصفة التاجر

                                                 

 .141 صرجغ نفسه،  الو مجنظ ـ مج  نكنك جج كؽ مجئ ج ة مجمزمةر ة، ، ئجبت نكمر  (1)

تمث  مجتك م   فب   "  34ز ر ع  23/05/1993مجئ رخ فك  ،93/10ئف مجئر كـ مجت ر هك  16مجئ د   (2)
  رأسماؿ الشركة أسهـ مخصصة للكسطاء في عمليات البكرصة."

ركة " ...اي عبارة عف شمجتك م   فب    87ز ر ع  18/11/1998مجئ رخ فك  97/01ئف مجنظ ـ  02مجئ د  ( 3)
 أسهـ مؤسسة بيف الكسطاء المعتمديف قانكنا مف طرؼ لجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبتها."
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مجتػك تػنص يجػ   ف مج ػر    فػك  93/10ئػف مجئر ػكـ مجت ػر هك  16    تن د يج  مجئػ د 
   (1)15/01هػػـ ك ػػط   فػػػك يئج ػػ ر مجبكرذػػة، ك    ػػػتن د يجػػ  مجنظػػػ ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))

بت ػػ  جنػػ   ف مجك ػػ ط بمػػه  ف   ػػكف يئػػ  بنػػؾ  ك ئ   ػػة ئ ج ػػة  (2)  ئنػػ 04 ػػ ئ  مجئػػ د  
ئػػػ   ػػػر ة ت ػػػدؼ     ػػػ  يجػػػ  مجك ػػػ طة فػػػك يئج ػػػ ر مجبكرذػػػة، كهػػػذم مجنػػػكع ئػػػف مج ػػػر     كم 
بتئبػػػزكف   ػػػكن ـ   ت ػػػبكف مجذػػػفة مجتم ر ػػػة كهػػػك ئػػػ    بتػػػكفر يج ػػػ  مج ػػػر    فػػػك  ػػػر  ر 

 .((ش إ ب ؽ ـ)) هئة مجه د ة كمجئ  هئة، كهذ  ئبز  ك فرؽ مكهرؼ ببف  ر ة مجئ  
 جػ/ الشركاء أشخاص معنكية

 ف   ػػكف مجك ػػ ط يئػػ  بنػػؾ  ك ئ   ػػة  يجػػ  يجزمئ ػػة 15/01ئػػف مجنظػػ ـ  04مجئػػ د  تػػنص 
ئ   ر ة ت دؼ       يج  مجك  طة فػك يئج ػ ر مجبكرذػة، كهػك ئػ   بمهجنػ  ن ػتنتت ئ ج ة كم 

     ذ  ئهنك ة ف ج ػر  ر مجتم ر ػة    ئ ف  ف   كنكم ي  ((ش إ ب ؽ ـ)) فن مج ر    فك 
 .(3)هك     ص ئهنك ة ك ذجؾ م ئر   جن  ة ججبنكؾ كمجئ    ر مجئ ج ة

 رأسماؿ الشركةثالثا/ مف حيث 
يػػف  ػػ  ك  تتئبػػز  ػػتنتت  ن ػػ ن ((ش إ ب ؽ ـ))جنذػػكص مج  نكن ػػة مجئنظئػػة جػػػ ئػػف م ػػت رم  م

ئػػة ئ ػػ هئة مج ػػر ؾ، كطب هػػة  ػػر  ر مجئ ػػ هئة ف ئػػ  بتهجػػو بر  ػػئ ج   كذجػػؾ ئػػف  بػػث   
    كيدـ   بج ة    ئ   ججتدمكؿ.مج ذة مجئ دئة فب  ، 

 / قيمة المساامةأ
ف مجئ رع جـ   دد   ئة م  ترمؾ مجتك بدفه   مج ر ؾ فك  ر ة    جن  ة ج  ئة مجئ  هئة ف

، بت ترؾ جج ر    م تف ؽ يج  مجئ  هئة كجـ   دد   ئت   مجدن   ك    ئت   مج ذكػ 
                                                 

 2015 بر ت  نة  15هػ مجئكمفو جػػ  1436مئ دػ مج  ن ة ي ـ  25مجئ رخ فك  15/01ر ـ  ((ؿ ت ع ب ـ))نظ ـ  (1)
م بت ـ ، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد ـ ، مجئتهجو   رك  ميتئ د مجك ط   فك يئج  ر مجبكرذة ك كمم  ت ـ كئر 

 ـ. 2015 لتكعر  نة  21هػ مجئكمفو جػ  1437ئ رـ ي ـ  07بت ر خ  55
يمكف الحصكؿ " :، كمجتك تنص يج 55ز ر ع  ـ 2015 /15/04مجئ رخ فك  15/01ر ـ مجنظ ـ ، 04مجئ د  ( 2)

الشركات التجارية التي تهدؼ أساسا  على الاعتماد مف طرؼ اللجنة لممارسة كساطة عمليات البكرصة لر  مف
 للكساطة في عمليات البكرصة كككا البنكؾ كالمؤسسات المالية."

ـ ججك  ط فك يئج  ر مجبكرذة  ئ ف  ف   كف مجك  ط فك يئج  ر مجبكرذة ج د   ف فك ظت مجنظ ـ مج د ـ مجئنظنِ  (3)
مجبكرذة يئج  ر ج  ر مجك  طة فك  ذر ئئ ر ة يئ 15/01 ف مجنظ ـ   ذ  طب ه    ك   ذ  ئهنك   ي  

  .يج  ط ةفة م    ص مجئهنك ة ف ط
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بده  يج  ميت  ر  فن مج ر ة هك ي د ك ئ  نهجـ مجه د بنه د   جترم ك كم تف ؽ ببف ت د
ئ  هئة مجدن   مجتك   دئ   مجهك ت دبد   ئة  ((ش إ ب ؽ ـ )) طرمف ، ي   ف ئ   ئبنز 

النظام  ئجبكف دبن ر مزمةرؼ، كذجؾ  ئكمه 02مج ر ؾ فك ر  ئ ؿ هذ  مج ر ة بػػػػ 

38/39
"تحدّد المساامة الدنيا للكسيط : مجتك تنص يج  الأولى هنه الوادة، فك نص (1)

."دج( 2.000.000000في عمليات البكرصة في رأسماؿ الشركة بمليكني دينار )
(2) 

 بػ/ طبيعة الحصة المقدمة
 ئ  هك ئهجكـ فػ ف مجئ ػ هئة فػك ر  ػئ ؿ مج ػر ة بكمػ  يػ ـ   ػكف بت ػد ـ  ذػة ئػف يئػت 

كيج ػ  ف ػد ، (4)مجئ  هئة    ئ ػف ت ػد ـ  ذػة يئػت فب ػ  ،  بر  ف  ر ة(3) ك ئ ؿ  ك ن د
تلػػكف مج ذػػػة مجئ دئػػة فػػػك  ػػر ة مجئ ػػػ هئة يئػػ   ذػػػة ن د ػػة  ك  ذػػػة يبن ػػة،  بػػػر  نػػػ  

نمػػػػد مجئ ػػػػرع م ػػػػتر   ف تلػػػػكف  ((ش إ ب ؽ ـ))  ػػػػ جرمكع ججنذػػػػكص مج  نكن ػػػػة مجئنظئػػػػة جػػػػػ
مجتػك  ػددر  03/04ظػ ـ مجئػ د  م كجػ  ئػف مجنمج ذة مجئ دئة فب   ن ػدم كهػذم ط  ػ  جػنص 

  ػ مجئ ػ هئة فب  فن  ((ش إ ب ؽ ـ))كيج   فئبػز   ئجبكف دبن ر مزمةرؼ  02مجئ  هئة مجدن   بػ 
لػػػكف   ذػػػة ن د ػػػة يجػػػ   ػػػ ؼ  ػػػ  ك  ػػػر  ر مجئ ػػػ هئة مجتػػػك  ئ ػػػف  ف   ػػػدـ تبمػػػه  ف 

مجئ ػ هـ  ذػة م ػترمؾ يبن ػػة، فجػك  ػ ف ب ئ ػػ ف مجك ػ ط  ف   ػدـ  ذػػة م ػترمؾ يبن ػة فػػك 
" ئػ  :  جل ف  رؼ   جئ رع  ف   بف جنص مجئ د  ئ   فبد ذجؾ  ػأف   ػكؿ ((ب ؽ ـ ش إ))

 أك ما يساكيها مف حصة عينية."
 

 جػ/ عدـ قابلية أسهمها للتداكؿ
ك  ذػد   جتػدمكؿ منت ػ ؿ يف  هـ   ذ ة تئبز  ر  ر مجئ  هئة هك   بج ة    ئ   ججتدمكؿ، 

مجئ ػػ هـف فػػك  ف بت جػػ  يػػف  ذػػت  ،  ك  ر ػػة مج ػػر ؾ  ئػػف  ػػ ص   ػػر مج ػػ ـئجل ػػة 

                                                 

ـ،  2003ئ رس  نة  18مجئكمفو جػػ  ،هػ 1424ئ رـ ي ـ  15مجئ رخ فك  03/04ر ـ  ((ؿ ت ع ب ـ))نظ ـ (1) 
دؿ ـ، مجئه 2003نكفئبر  نة  30مجئكمفو جػ  ،هػ 1424 كمؿ ي ـ  06بت ر خ  73مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد 

 .97/01كمجئتئـ ججنظ ـ ر ـ 
  .97/01ئف مجنظ ـ  03مجئ د   يدجر، هذ  مجئ د  03/04ر ـ ئف مجنظ ـ  مجئ د  م كج  (2)
،  ـ 26/09/1975مجئ رخ فك ، مجئت ئف مج  نكف مجئدنك مجئهدؿ كمجئتئـ، 75/58م ئر ر ـ ئف  416مجئ د   (3)

 .78ز ر ع 
 ، ف ك ت كـ يج  م يت  ر مجئ جك ك  ئم ؿ ج يت  ر مج  ذك فب  . كمؿف  ر ة مجئ  هئة ئف  ر  ر م ئ  (4)
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فتػدمكؿ مج ػ ـ ، ،  اض مجنظػر يئػ  يذم  ػ ف هػذم مج ػ ص  ػر    فػك مج ػر ة  ـ  (1)ججابر
  جن ػػ ة جػػػ  بػػر  ف مجك ػػ  ، (2)  ػػت  ر ػػة  هتبػػر مجئبػػد  م ذػػجك مجهػػ ـ فػػك  ػػر ة مجئ ػػ هئة

 ػ  جػنص مجئػ د  يذ  فن   ػ ئ      ئ ػف مجتنػ زؿ ين ػ  ي  جج ػر    ط  ب تجف(( ش إ ب ؽ ـ))
، ئئػػ  بػػك ك  هػػدـ   بج ػػة   ػػ ئ   ججتػػدمكؿ، بػػت  ف مجك ػػط    03/04ئػػف مجنظػػ ـ  (3)م كجػػ 

فتلػػكف بػػذجؾ هػػذ  مجئػػ د  تألبػػد جئػػ  نذػػر يج ػػ   ئجزئػػكف    تنػػ    ذػػة مجك ػػ ط مجئن ػػ ه.
،  ػػػأف   ػػػ ـ مجك ػػػط   فػػػك مج ػػػر ة    ئ ػػػف 93/10ئػػػف مجئر ػػػكـ مجت ػػػر هك  16مجئػػػ د  

 ي  ف ئ  ببن ـ. تن زؿبر مجك ط  ، ك  مجتن زؿ ين   جا
 رابعا/ مف حيث الشك  القانكني

 ػػ ت  ػػر ة ذمر   ػػ ـ كهػػذم ئػػ  نػػص يج ػػ  مجئ ػػرع مجمزمةػػرؼ فػػك  ((ش إ ب ؽ ـ))تلت ػػك 
كهػذ  مج  ذػ ة جػـ   تفػك مجئ ػرع  ػ جنص  93/10ئػف مجئر ػكـ مجت ػر هك  15نص مجئ د  

ئػػف مجنظػػ ـ ر ػػـ  02جب ػػ  فػػك نػػص مجئػػ د  يجب ػػ  فػػك مجئػػ د  مج ػػ جفة مجػػذ ر ف ػػط بػػت  لػػد ي
هػػك فػػك مجكم ػػ   ػػر ة   ػػ ـ ف ػػت هػػذم  هنػػك  ن ػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))جلػػف ئػػ  دمئػػر  97/01

ت  ػػػػ  جلأ  ػػػػ ـ مج  نكن ػػػػة مجئنظئػػػػة ج ػػػػر  ر مجئ ػػػػ هئة مجئنذػػػػكص يجب ػػػػ  فػػػػك مج ػػػػ نكف 
 مج  ذ ة مجئكمج ة.    ئف   ؿهذم ئ   نتهرؼ يج    ؟ك د  مجتم رؼ مجمزمةرؼ 

 / مف حيث القانكف الكي تخا  لهخامسا
بمهجنػػػػػ  ن ػػػػػتنتت ئػػػػػ  بجػػػػػك:  ((ش إ ب ؽ ـ)) ػػػػػة مجئنظئػػػػػة جػػػػػػ ص مج  نكنيف م ػػػػػت رم  مجنذػػػػػك 
هك  ػر ة ئ ػ هئة كذجػؾ فػك  ((ش إ ب ؽ ـ))هك تألبد مجئ رع يج   ف  الاستنتاج الأكؿ:

   ػ ـ   ل ر ئف ئ د  كهك ئ   هنك  ن ػ     ػهة    ػ ـ مج ػ نكف مجتمػ رؼ   يت ػ ر  مجئػنظـ
 . (4)93/08 ر  ر مجئ  هئة،    ئ  مجئر كـ مجت ر هك 

                                                 

 .211تم ر ، مجئرم  مج  بو، ص مجك  ط فك   نكف مجئك كية  يج  س ن ذبف، (1)
،  ج ة 02ئمجة مجهجكـ مج  نكن ة كم دمر ة، يدد   و مجئ  هـ فك تدمكؿ    ئ  فك  ر  ر مجئ  هئة، ، جكش .  (2)

 .[88 – 73]  جك مج   س،  بدؼ بجه  س، ص مج  كؽ، م ئهة م

في حالة انسحاب كسيط يعاد شراء حصّته في تنص يج :"  03/04ئف مجنظ ـ  03مجئ د  م كج  فك ف رت    (3)
رأسماؿ الشركة مف طرؼ الكسطاء الآخريف في الشركة. تُحدّد كيفيات إعادة الشراء في القانكف الأساسي 

 للشركة."

، مجئت ئف مج  نكف 75/59مجئهدؿ كمجئتئـ جلأئر ـ،  25/04/1993مجئ رخ فك  93/08 هك مجئر كـ مجت ر (4) 
 .101 ز ر عمجتم رؼ، 
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  نػػػر  ئكمػػػه       ((ش إ ب ؽ ـ))  ئػػػف فػػػك  ف مج طػػػك  م كجػػػ   ن ػػػ    الاسػػػتنتاج الثػػػاني:
مجئػػنظـ جبكرذػػة مج ػػ ـ مجئن كجػػة، ئئػػ  بػػدؿ يجػػ   ن ػػ     ػػهة  93/10 مجئر ػػكـ مجت ػػر هك

 .  (1)    ئ 
ئػػػف  مػػػت  ((ؿ ت ع ب ـ)) هػػػض مج ػػػ  ر تتػػػد ت فب ػػػ   هػػػك  ف هنػػػ ؾ الاسػػػتنتاج الثالػػػث:

ك ػػذم ئرم  ػػة  فػػك ر  ػػئ ج   كميتئػػ دهـ، ((ك ع ب ))تنظػػ ـ مج ػػر ة  ت دبػػده  ج  ئػػة ئ ػػ هئة 
   .93/10مجئر كـ مجت ر هك ئف 18 يئ ج   ط    جئ  نذر يج   مجئ د  

نئػػ    ((ش إ ب ؽ ـ)) فػػ فن  كيج ػػ    ػػ  ت  ػػ  جػػػ   ت  ػػ     ػػ ـ مج ػػ نكف مجتمػػ رؼ ف ػػط كم 
، كهػػػذم ئػػػ  مهػػػت ((ؿ ت ع ب ـ))ك ػػػذم م نظئػػػة مجذػػػ در  يػػػف  93/10 مجئر ػػػكـ مجت ػػػر هك

 .  (2)مج هض برػ  ن   ت    ج  نكف مدبد  طجو يج   ت ئ ة مج  نكف مجه ـ مجئ نك
 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرمبادئ عم  شركة الفرع الثالث: 

كذجؾ ئرمي   ئنػ   ((ش إ ب ؽ ـ))   يئت نص مجئ رع يج  ئمئكية ئف مجئ  دغ   كـ يجب
ئػػف مجنظػػ ـ  06ج ػػئ ف مج ػػبر مج  ػػف ججهئج ػػ ر فػػك مجبكرذػػة،  ػػ ف ذجػػؾ فػػك نػػص مجئػػ د  

" تتـ مجمكع الأعماؿ المرتبطة بسير السكؽ التي تمارس داخ  كمجتك م   فب ػ   97/03
 في عجلة كبنزااة كحيّاد كعدـ تحيّز.(( ش إ ب ؽ ـ))

 "احتراـ سعمة السكؽ. تمارس اكي الأعماؿ م 
 ((ش إ ب ؽ ـ))كفك  ببت ت  بو هذ  مجئ  دغ  جػزـ مجئ ػرع م  ػ  ص مج   ػهبف ج ػجطة 

ك  ن ػػػػػ :  ((ش إ ب ؽ ـ)) ئمئكيػػػػػة ئػػػػػف م جتزمئػػػػػ ر كيج ػػػػػ   ػػػػػنتطرؽ  ك : جئ ػػػػػ دغ يئػػػػػت 
 .((ش إ ب ؽ ـ))مجتزمئ ر م    ص مج   هبف ج جطة 

 
 

 قيـ المنقكلةبكرصة ال تسييرشركة  أكلا/ مبادئ عم 

                                                 

هك مجذؼ ببف   ج   مج  نكنك، ئ  ئ  ، طر  ة ئرم بت   كهك ة مجئ  هئبف فك ر س  93/10ف جئر كـ مجت ر هك  (1)
 .ئن  19يج   15ئ ج   كطر  ة ميتئ دهـ. رمم  مجئكمد ئف 

 .155 صالورجغ السابق،   مج  نكنك جج كؽ مجئ ج ة مجمزمةر ة، مجنظ ـكمجر ؼ جلأ ت ذ   ئجبت نكمر ، رمم   (2)
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كهػػػػػذ   ((ش إ ب ؽ ـ)) ئمئكيػػػػػة ئػػػػػف مجئ ػػػػػ دغ برتلػػػػػز يجب ػػػػػ  يئػػػػػت 97/03  ػػػػػر مجنظػػػػػ ـ 
مجئ  دغ هك: مج رية ، مجنزمهة، مج   د كيدـ مجت بز، م ترمـ   ئة مج كؽ. كيج ػ   ػنتن كؿ 

  ت ئبد  يج   دػ: 
 أ/ السرعة

بتكمػػػه يجب ػػػ    نػػػ    مجهػػػبف مج ػػػ هر  يجػػػ  تنظػػػ ـ مج ػػػكؽ مجئ ج ػػػة جػػػذم(( ش إ ب ؽ ـ))تهتبػػػر 
ئئ ر ػػػت   جئ  ئ ػػػ  ئرميػػػ   ئذػػػ ج  مجئتػػػد جبف فػػػك مجبكرذػػػة ئػػػف  ػػػ ؿ م  ػػػرمع فػػػك  دم  
ئ  ئ     ذػة ئػ  بتهجػو   جم نػه م ي ئػك مجػذؼ  هػد يذػه مجئهػ ئ ر دم ػت مجبكرذػة 
يذ  ف  ػػػرية م طػػػ ع يجػػػ  مجئهجكئػػػػ ر    بجػػػ   ػػػرية فػػػك مجتهػػػػ ئ ر، ك ػػػذجؾ ئػػػ  بتهجػػػػو 

جئن كجة ئف   ؿ م  رمع فك يئج  ر ئ  ذة مجئهػ ئ ر  ػكؿ مج ػ ـ مجئن كجػة بتدمكؿ مج  ـ م
 كت ج ـ مجئ تر ف جج  ـ مجئن كجة ج ندمت ـ.    

 بػ/ النزااة
  ذد  ئبد  مجنزمهة  ف تتـ ئه ئجة مئ   مجئتد جبف فك مجبكرذة بنفس مجئه ئجة  ػكم   ػ نكم 

مجئتهػػ ئجبف مئت ػػ زمر  جػػ هض    تئػػن ئذػػدر ف جج ػػ ـ مجئن كجػػة  ك ئ ػػت ئر ف فب ػػ ،  فبمػػه 
يج     ه مجئته ئجبف م  ر ف،  أف   تفبد   دهـ ئػف ئهجكئػ ر يجػ    ػ ه مج ػ  بف يذ 
 هػػػد  ر ػػػ  جئبػػػد  مجنزمهػػػة  ئػػػ   هػػػد بػػػذجؾ هػػػذم مجئ ػػػتفبد ئرتل ػػػ  جمر ئػػػة م ػػػتا ؿ ئهجكئػػػ ر 

 تػرمـ مج ػر مجئ نػك مئت  ز ة،  ئ  ئ ره مجئهجكئػة ف هػد ئ ػ    ػد مجتزمئ تػ  كمجئتئ ػت فػك م
  .    (1)ف ذم ب در ئبد  مجهدمجة كمجئ  كم  ببف مجئتد جبف ك ف د مجبكرذة  ف فبت  

 جػ/ الحياد كعدـ التحيّز
نهنػػك   ج  ػػ د كيػػدـ مجت بػػز يػػدـ يب ػػ ر  ػػ ص يجػػ   ػػ ص   ػػر  ك يػػدـ ديػػـ كتف ػػبت 

كرذػػة،  ؼ طػػرؼ يجػػ  طػػرؼ   ػػر، كهػػذم مجئبػػد    ذػػد  ػػ  مجئ ػػ كم  بػػبف مجئتهػػ ئجبف فػػك مجب
تلكف طرف  ك ط    ن   يمػرم  مجئهػ ئ ر دم ػت مجبكرذػة فػ  ت ػف يجػ  (( ش إ ب ؽ ـ)) ف 

نئ  تلتفك ف ػط بػدكر مجئػنظـ ج ػبر مج ػكؽ  م نه   د مجئته ئجبف ف هتبر ذجؾ يب  رم كت بز كم 
 مجئ ج ة ك ئ ف   ئة مجئه ئ ر مجتك تتـ ف  .  

 د/ احتراـ سعمة السكؽ 
                                                 

م تا ؿ ئهجكئ ر مئت  ز ة فك   نكف مجبكرذة مجمزمةرؼ، مجئمجة مجن د ة جج  نكف كمجهجكـ   نظر  بر ئكجكد ف ت ، (1)
   [.220 – 195ئهئرؼ، تبزؼ كزك، ص ]م ئهة ئكجكد ل  ج ة مج  كؽ ل 2009ل 01مج     ة، يدد 
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  يت  ره  مجئنظـ ججئه ئ ر مجتك تمػرؼ فػك مج ػكؽ مجئ ج ػة ف ػك ت ػ ر  ((ش إ ب ؽ ـ))يف 
يجػػػ  م تػػػرمـ  ػػػ ئة مج ػػػكؽ ئػػػف  ػػػ ؿ مجهئػػػت يجػػػ  تطببػػػو مجنظػػػ ـ مجهػػػ ـ جبكرذػػػة مج ػػػ ـ 
مجئن كجػػػة، هػػػذم م  بػػػر  هػػػد م طػػػ ر مجئػػػنظـ جبكرذػػػة مجمزمةػػػر ف  ػػػف تطب  ػػػ   طهػػػ    ػػػئف 

   ئة مج كؽ.  ئة مج كؽ، كمج  ر يج  م ترمئ    ئف م ترمـ 
 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرشركة  ثانيا/ التزامات الأشخاص الخااعيف لسلطة
 ف   ترئػػكم مجتزمئػػ ت ـ مجئ ن ػػة  ((ش إ ب ؽ ـ))بتكمػػه يجػػ  م  ػػ  ص مج   ػػهبف ج ػػجطة 

ك ف   ػػ ركم يجػػ  تنفبػػذ هػػذ  م جتزمئػػ ر يجػػ   97/03ئػػف مجنظػػ ـ  08ط  ػػ  جػػنص مجئػػ د  
ػ ؿ،  ئػ    ػئف مج ػف ف ة فػك  ((ش إ ب ؽ ـ))م   لئت كم   ئ    ئف  د جئ  ئ ػ    ػ ت فهل

ش إ ب ))مج كؽ مجئ ج ة كئف  ئ جػة م جتزمئػ ر مجئ ن ػة كمػكه مج ذػكؿ يجػ  تػر  ص ئػف 
ئػػػػػػػػػف  مػػػػػػػػػت يمػػػػػػػػػرم  ئهػػػػػػػػػ ئ ر  ػػػػػػػػػكؿ مج ػػػػػػػػػ ـ مجئن كجػػػػػػػػػة مجئ ػػػػػػػػػهر  فػػػػػػػػػك مجبكرذػػػػػػػػػة          ((ؽ ـ

 هرؼ يج  هذ  م جتزمئ ر ف ئ  بجك:  كمج  كر مجدمةـ ججهئت كم جتزمـ  أك  ر مجهئت ك نت
 المهنيأ/ احتراـ السر 

م تػػػرمـ (( ش إ ب ؽ ـ))جلػػػت يئػػػت كجلػػػت ئ نػػػة   ػػػرمره  كيج ػػػ    ػػػ  يجػػػ  يػػػ تو ئ ػػػت دئك 
 07م  رمر مجئ ن ة مجئتهج ة  ئ نت ـ ك  ج بةة مجئ ت دئة ج ـ، كهذم ئػ  نذػر يج ػ  مجئػ د  

ئهجكئػػػ ر مجتػػػك  طجهػػػػكف يجب ػػػ    نػػػػ   ، ف ػػػػـ ئجزئػػػكف  هػػػدـ ت ػػػػر ه مج97/03ئػػػف مجنظػػػ ـ 
تػػأدبت ـ جئ ػػ ئ ـ  ئن  ػػ ة يئج ػػ ر مجتػػدمكؿ  ف مط ي ػػـ يجب ػػ   ػػ ف   ػػبه ئ نػػت ـ  ؼ  ف 
هذ  مجئهجكئ ر ج  ر ئت  ة ججمئ  ، ف     ص مجذبف    ـ كظ فػت ـ   كنػكف يجػ  درم ػة 

  ػدمث   نػ    ئ ت هذ  مجئهجكئ ر كمجتك ت ص مجئ    ر م  تذ د ة كئ   طر  يجب   ئف 
. ف ػػػت يف ػػػ   ج ػػػرت ئ نػػػك  هتبػػػر ت ػػػر    (1)ئ ػػػبرت    ئ ػػػف ج ػػػـ ينمػػػ ز يئج ػػػ ر    ػػػتا ج  

نئػ  تجهػه ف ػ   ججئهجكئة، ك ػكؽ مج ػ ـ مجئن كجػة     ػكـ يجػ  يػ ئجك مجهػرض كمجطجػه ف ػط كم 
ف ػ   مج ػر مجئ نػك  ػد  ذػنف ئػف  ببػت مجئهجكئػة م ئت  ز ػة  مجئهجكئة دكرم   جش م هئ ػة، كم 

  ذة يذم مطجػ  مجػ هض  93/10ئف مجئر كـ مجت ر هك  60نذكص يجب   فك مجئ د  مجئ
ئػػف مجئتػػد جبف فػػك مجبكرذػػة يجػػ  هػػذم مج ػػر كمجػػ هض م  ػػر جػػـ  هجػػـ  ػػ . ئػػف  ئ جػػة ذجػػؾ 
  ػػه ر مج ػػ ـ مجئن كجػػػة  ك  كمئػػر مجب ػػ  كمج ػػػرم  مجتػػك بر ػػج   مجك ػػػط  ،  ك  تػػ  مجئهجكئػػػ ر 

 ـ مجئن كجة. هذم ك ذنف م ترمـ مج ر مجئ نػك ئػف مجكمم ػ ر مجئتهج ة   ج ر  ر مجئذدر  جج 
                                                 

 .[220-195] ل صمجئرم  مج  بوم تا ؿ ئهجكئ ر مئت  ز ة فك   نكف مجبكرذة مجمزمةرؼ،  ،بر ئكجكد ف ت   (1)
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مج ػػجب ة  بػػث بجتػػزـ ذػػ  ب      ئتنػػ ع يػػف  دم  يئػػت ئػػ  يجػػ  ي ػػس مجكمم ػػ ر م بم ب ػػة 
 مجتك   كف ئجزئ  بت د ـ يئت.  

 بػ/ التزاـ التحفظ
ئػػػػف  07بكممػػػػه مجػػػػت فع، كهػػػػذم ئػػػػ  نذػػػػر يج ػػػػ  مجئػػػػ د  (( ش إ ب ؽ ـ))بجتػػػػزـ ئ ػػػػت دئك 

كذجػػػؾ ئػػػف  ػػػ ؿ ئه ئجػػػة مئ ػػػ  مجئتػػػد جبف فػػػك مجبكرذػػػة بػػػنفس مجئه ئجػػػة  97/03ـ مجنظػػػ 
فبمػػػه    تهطػػػ  م كجك ػػػة جئتػػػد ت فػػػك مجبكرذػػػة يجػػػ    ػػػ ه   ػػػر،  ئػػػ  بمػػػه    ت ػػػدـ 

 ئهجكئ ر جفةة ئف مجئتد جبف يج     ه م  ر ف.          
     جػ/ كجكب حيازة بطاقة مهنية بالنسبة لبعض الكظائف

 ((ش إ ب ؽ ـ))يجػ   فن هنػ ؾ  هػض مجكظػ ةف فػك  97/03ئف مجنظ ـ  09نذر مجئ د  
 جػػزـ مجنظػػ ـ مجهػػ ـ جج ػػر ة  هػػض مجئ ػػت دئبف  ف بت ذػػجكم يجػػ   ط  ػػة ئ ن ػػة ئػػف طػػرؼ 

ئف  مت ئزمكجة كظػ ةف ـ، كهػذ  مجكظػ ةف بػتـ ت دبػده  فػك مجنظػ ـ مجػدم جك  ((ش إ ب ؽ ـ))
  ػ  ص مجئػ هجبف   نكنػ  ججػد كؿ يجػ    يػة ، كنذ ر يج   ػببت مجئ ػ ؿ م((ش إ ب ؽ ـ))جػ 

مجتػػدمكؿ. مجػػذبف  جػػزئت ـ مج ػػر ة بكمػػكه مج ذػػكؿ يجػػ   ط  ػػة تهر ػػف   ذػػة ط  ػػ  جػػنص 
 .  (1)98/02ر ـ (( ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  06مجئ د  

   د/ كجكب الحصكؿ على ترخيص مف أج  إجراء معامعت على السندات
ش إ ))ئنػ ،  ػت  ػ ص تػ    جػػ  10ة  ئكمه مجئػ د   جزـ مجنظ ـ مجه ـ جبكرذة مج  ـ مجئن كج

ك   ػػػ  ج ػػػجطت   بر ػػػه فػػػك ئزمكجػػػة ن ػػػ ط ر كئهػػػ ئ ر  ػػػكؿ مج ػػػ ـ مجئن كجػػػة  (( ب ؽ ـ
 ف   تذػػدر  ػػكم   ػػ ف ج  ػػ    مج ػػ ص  ك جف ةػػد   طف جػػ  مج ذػػر، مجئ ػػهر  فػػك مجبكرذػػة، 

 ػػ ـ. ففػػك مجك ػػر     ػػت ئ ر فػػك هػذ  مج ئػف   جػػ  ((ش إ ب ؽ ـ))تر  ذػ  بػػذجؾ ت ػػئ  جػػ  
مجػػػذؼ نمػػػد ف ػػػ   ف مجئ ػػػرع  ػػػد  جػػػزـ هػػػذ  مجط ةفػػػة ئػػػف م  ػػػ  ص بكمػػػكه مج ذػػػكؿ يجػػػ  

 مجمزم  مجئترته يج  يمرم  مجئه ئ ر ئف دكف م تذدمر مجتر  ص.تر  ص ف نن    نمد 
 ق/ كجكب اجراء المعامعت على السندات بنزااة كتجنب الحصكؿ على امتيازات 

تػػػر  ص   ػػػد م  ػػػ  ص مج   ػػػهبف  ئػػػن   ((ش إ ب ؽ ـ))ب ػػػ  ففػػػك مج  جػػػة مجتػػػك ت ػػػكـ ف
ج جطت   ئف  مت يمرم  مجئه ئ ر  كؿ مج  ـ مجئن كجة مجئ هر  فك مجبكرذػة  ػكم  ج  ػ    

                                                 

، ـ1998ئ رس  22يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة بت ر خ   ر ةذ در يف ل 98/02ر ـ  ((ب ؽ ـ إش )) رمر  (1)
كئ   ئ ف م ت  ذ   ن  جـ بتـ ت دبد مجهدد  ص مجتدمكؿ فك بكرذة مج  ـ مجئن كجة. كميد  بر  ذ مجئت ئف ت دبد

 م  ذ   ي    جمنة مجتف كض.
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 ك ج   ه  طف ج  مج ذر بمه يج   يدـ مج ذكؿ، كيدـ مج هك ئف  مت مج ذكؿ يجػ  
ت فػك مج ػكؽ ئػف ئهػ ئ ر، مئت  زمر   به ئنذ   فك مج ر ة  نػ  يجػ  درم ػة  ئػ    ذػ

ك ذجؾ  هد ئف  ببت م ئت  زمر م ػتا ؿ ئنذػ   جج ذػكؿ يجػ  مجئهجكئػ ر مجئتهج ػة  ػ ج  ـ 
 مجئن كجة ك أ ه ره . 

كيج   ك  ئ  ت دـ ك   ذة ج ذم مجئطجه  ئ ننػ   ف نهطػك تهر فػ  ممت  د ػ  ج ػر ة يدمر  
 بكرذة مج  ـ مجئن كجة فن كؿ: 

ر س ئ ج ػ   ،(1)مجئن كجػة هػك  ػر ة تلت ػك  ػ ت  ػر ة ذمر   ػ ـ ر ة يدمر  بكرذة مج  ـ 
بن  ـ يج     ـ ئكزية   جت  كؼ ببف مجك ط   مجئهتئػدبف   نكنػ  فػك يئج ػ ر مجبكرذػة ئػف 

، تتػػػكج      ػػػ  ت ػػػببر مجئهػػػ ئ ر مجتػػػك (2)طػػػرؼ جمنػػػة تنظػػػ ـ يئج ػػػ ر مجبكرذػػػة كئرم بت ػػػ 
كذجػؾ ط  ػ  جلأ  ػ ـ مجت ػر ه ة كمجتنظ ئ ػة  تمرػ  كؿ مج  ـ مجئن كجػة مجئ بكجػة فػك مجبكرذػة،

   مجتك ت بنر مجتنظ ـ ك بر مجهئج  ر  كؿ مج  ـ مجئن كجة.
 بكرصة القيـ المنقكلة  تسييرمكانة شركة  المطلب الثاني:

تتلكف بكرذة مجمزمةر ئف ئمئكية ئف مج بة ر  بث تنفرد  ت هبةػة  ئمئكيػة ئػف مجئ ػ ـ 
ؿ  دم   ػػت هبةػػة جئ  ئ ػػ  كذػػ    ت    ظ ػػر مجػػدكر كمجذػػ    ر مج  ذػػة ب ػػ ، كئػػف  ػػ 

مجذؼ تجه   دم ت مج كؽ مجئ ج ة، كئ    بمه ي ف جػ  هػك  ف هػذ  مج بةػ ر تػرت ط ف ئػ  ببن ػ  
  يت  رهػػ    ػػد تجػػؾ  ((ش إ ب ؽ ـ)) ي  ػػة تل ئج ػػة ف ئػػ  ببن ػػ ، ك مرت  طػػ  ك   ػػ  ئئػػ   كمػػد

 دمر  كت ػػببر مج ػػكؽ مجئ ج ػػة، ك تػػ  بػػئ جفػػة مج بةػػ ر ف ن ػػ  تلت ػػك  هئ ػػة  ببػػر    يت  رهػػ  مج
تت   جن  تجؾ م هئ ة  نتن كؿ هذم مجئطجه ئف  ػ ؿ فػريبف  بػث  ذذػن  مجفػرع م كؿ 

 ئػػػػػ  مجفػػػػػرع مج ػػػػػ نك ف ػػػػػنتهرؼ ف ػػػػػ  يجػػػػػ  ي  ت ػػػػػ  ب ػػػػػ  ك هبةػػػػػ ر  ((ش إ ب ؽ ـ)) هئ ػػػػػة 
 مجبكرذة.

 
 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالفرع الأكؿ: أامية شركة 

تديـ م  تذ د مجكطنك كت  ـ ج  بكرذػة ته ػس  دم  جفك  كن   (( ش إ ب ؽ ـ)) هئ ة تلئف 
ئ  نػػػ  ك هػػػد  يجػػػ  مجئ ػػػتكػ مجػػػدم جك ك ػػػذم مجػػػدكجك، كذجػػػؾ بك ػػػ   ػػػت م مػػػرم مر مجهئج ػػػة 

                                                 

 .34ز ر ع  23/05/1993مجئ رخ فك  ،93/10ر ـ ئف مجئر كـ مجت ر هك  15مجئ د   (1)
 .87ز ر ع  18/11/1998مجئ رخ فك ، 97/01ئف مجنظ ـ  02مجئ د   (2)
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كمجفن ػة مج ػػركر ة مج زئػة ججتفػػ كض يجػػ  مج ػ ـ مجئن كجػػة. ك رتلػػز دكرهػ   ذكذػػ    جت ػػببر 
 جئهػػ ئ ر مجتػػك تػػدكر  ػػكؿ مج ػػ ـ مجئن كجػػة مجئ بكجػػة فػػك مجبكرذػػة مجفهجػػك مجبػػكئك مجئتهجػػو  

 كمج  ر يج  ن ر   فة مجئهجكئ ر مج  ذة ب  .
 :(1)فك  كن   (( ش إ ب ؽ ـ))كتتمج   هئ ة كدكر 

 دم  تتػػ   مج ػػر  ر مجهئكئ ػػة كمج  ذػػة مجئن ػػأ  فػػك  ػػ ت  ػػر  ر ئ ػػ هئة ئػػف فػػت  ر س 
ت مج ذػػػكؿ يجػػػ  ر كس م ئػػػكمؿ ئػػػف مج ػػػػكمص ئ ج ػػػ ،  ػػػ ججمك  مجهجنػػػك ج د ػػػ ر ئػػػف  مػػػػ

 مجئ ت ئر ف  ئ     يد يج  تطك ر ئ  ر   مج ر ة  ك مجز  د  فك يدده .
 ك بجة ج   س   ئة  ذكؿ هذ  مج ر  ر.

 ك بجة ج ئ ف تئك ت ئ   ر ج  ت ئ ر يف طر و م د  ر مجهئكئك مجكطنك.
 ت.  ت  هـ فك تكفبر  بكجة م د  ر مجئ ت ئر يج  مجئدػ مجطك 

ت  بت مجئه ئ ر ببف مجك ط   كذجؾ ئف   ؿ ييدمد مج كميد كمجئه ببر مجتك ت  ـ  ػبره ، 
 ب   ئة ئنظكئة ججت   ـ كفض مجنزمي ر، كع  رمر مجنظ ـ مجه ـ كم ن     فك مج كؽ.

تر  ػػة تػػدمكؿ م كرمؽ مجئ ج ػػة فػػك مجبكرذػػة، ئػػف  ػػ ؿ تطػػك ر  ػػك   ، كمجتهر ػػف ب ػػ  جػػدػ 
  س  كن   ئ   ة مدبر    ج  ػة، كهػك بػذجؾ يطػ ر يئػكئك ئػنظـ ج دئػة مجمئ كر، يج   

تكظبػف مج ػ ـ ك ط   مجبكرذة،   يت  رهـ ئ نببف جتئ بن ـ ئف ئئ ر ػة ئ ػ ئ ـ كئػف ببن ػ  
 .مجئن كجة كمجئنتم ر مجئ ج ة ك فع مج  ـ مجئن كجة كمدمرت  

ن كجة فك مجبكرذػة ئػف  ػ ؿ دكرم ئ ئ    ن   يئج ة  بكؿ مج  ـ مجئ(( ش إ ب ؽ ـ)) ئ  تجهه
مجتألػػد  ف مج ػػ ـ مجتػػك  ػػدئر   ػػأن   مج ػػر ة طجػػه مج بػػكؿ فػػك مجتػػدمكؿ فػػك مجبكرذػػة   نػػر 

، فػػدكره    ئػػف فػػك م  ػػترمؾ ((ؿ ت ع ب ـ))ئ ػػت ئػػذ ر  يي ئ ػػة ئ  ػػر يجب ػػ  ئػػف طػػرؼ 
 ئف  مت  بكؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجتدمكؿ. (( ؿ ت ع ب ـ))كمجته كف ئ  

 ػػ ؿ مج  ػػكر مجػػدمةـ مجػػذؼ ت ػػمج   جئػػ  ي ػػدر     ػػ  ئػػف(( ش إ ب ؽ ـ)) تبػػرز  هئ ػػة -
ممتئ يػػ  ئػػ  مج ػػر  ر مجئ ػػهر    ئ ػػ  فػػك مجبكرذػػة بكم ػػطة ئئ ػػت  ك  ل ػػر (( ؿ ت ع ب ـ))

(( ش إ ب ؽ ـ)) بػػث   ج ػػ  ئػػ  تنت ػػك هػػذ  م متئ يػػ ر بتكذػػ  ر كم ترم ػػ ر فتلػػكف بػػذجؾ 

 ئن  ػػػػ ة  2008   ػػػػ ف يج ػػػػ  مج ػػػػ ؿ  ػػػػنة هػػػػك مج ػػػػ هر  يجػػػػ  تطب   ػػػػ  كتنفبػػػػذه ، كهػػػػك ئػػػػ

                                                 

ت ب ـ م ذكؿ مجئ ج ة فك مج كؽ مج  نك ة ئ  درم ة   جة مجمزمةر، ئذ ر  جنبت درمة مجئ م تبر فك   ب ك   ؿ، (1)
ل 2005/2006يجكـ مجت ببر، فرع ت ببر مجئنظئ ر  ج ة مج  كؽ مجهجكـ مجتم ر ة، م ئهة ممحمد بك ر ، بكئردمس، 

 .90 ص
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مجج ػػ  مر ئػػ   ػػت ئػػف ئئ جػػػك ئمئػػ  ذػػبدمؿ، ئئ جػػك ئ   ػػػة ت ػػببر نػػزؿ م كرم ػػك ك ػػػذم 
يجػػػ  (( ش إ ب ؽ ـ)).  ئػػػ  تر  ػػػر (1)مجج ػػػ   ئػػػ  ئذػػػدرؼ مج ػػػندمر مجئ ػػػهر  فػػػك مجبكرذػػػة

نظئتػ   مجكر ة مج  ذة   ج كؽ مجئ ج ػة  ئن  ػ ة مجبػكـ مجدرم ػك مجػذؼ (( ؿ ت ع ب ـ)) م نه
. 2008كزمر  مجئ ج ػػة،  ػػكؿ م ذػػ   ر مجئذػػرف ة كمجتأئبنػػ ر كمج ػػكؽ مجئ ج ػػة فػػك مػػكمف 

كمجذؼ   ف هدف   ت   ص  ػكؽ ر كس م ئػكمؿ فػك مجمزمةػر  ذػد ت دبػد يكمئػت م ن ػدمد 
مجتك ئ  زمجر تهبو تطكره ،  بث  ئ  ت  دؿ م رم  بػبف مئ ػ  مجئتػد جبف      طػة بن ػ   

 تػرمح م يئػ ؿ مجتذػ    ة م ل ػر ئ ةئػة.  ئػ  تػـ م تػرمح ئ طػط تطػك ر مج ك  كمج هف كم
 .   (2)كيذرنة مج كؽ مجئ ج ة

دكرم فهػػػػ   فػػػػك َ كذذػػػػة مجئ   ػػػػ ر مجهئكئ ػػػػة يػػػػف طر ػػػػو  ((ش إ ب ؽ ـ))  ئػػػػ  جهبػػػػر
مجبكرذػػة، كئػػف  ئ جػػة مج ػػر  ر مجتػػك تئػػر  كذذػػت   يػػف طر ػػو مجبكرذػػة نمػػد ئمئػػػ  

 ػػ ـ ك  ئػػة ي ػػئ ة بجاػػر  1.000.000د   ػػ ـ بجػػش  هػػد ـ1998مجر ػػ ض  ػػطبف  ػػنة 
 2.000.000 هػػػدد   ػػػ ـ بجػػػش  1999دز جج ػػػ ـ مجكم ػػػد، كئمئػػػ  ذػػػبدمؿ  ػػػنة  1000

 1999دز جج  ـ مجكم د، كفندؽ م كرم ػك هػك م  ػر  ػنة  250  ـ ك  ئة ي ئ ة بجار 
 .(3)دز 250  ـ ك   ئة ي ئ ة  درر بػ  1.200.000 هدد    ـ بجش  
 ف  هئ ػة مج ػر ة   تظ ػر ي  بتم ػبد ي   ت ػ    ج بةػ ر م  ػرػ ججبكرذػة كئف دكف  ؾ 

 .كهك ئ   نك    ئف   ؿ مجفرع مج  نك
 
 

 بكرصة القيـ بباقي ايئات البكرصة تسييرالفرع الثاني: ععقة شركة 
مرت  ط  ك     ب   ك هبة ر مجبكرذػة ك تمجػ  هػذم م رت ػ   ئػف  ػ ؿ  ((ش إ ب ؽ ـ)) ترت ط
ئجػػػة جج بةػػػة  ػػػة مجتػػػك تمئه ػػػ  ب ػػػـ، يذ تهتبػػػر هػػػذ  مج بةػػػ ر  ػػػت ئتل ئػػػت ف ػػػت هبةػػػة ئ مجه 

)أكلا( ي  ػة  ػر ة يدمر  بكرذػة مج ػ ـ مجئن كجػة  يجػ  فك هذم مجفػرع م  رػ، كيج    نتطرؽ 

                                                 

(1) Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2008  p  [46 – 50]  
(2) Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2008  p 69  

درم ة   جة تكنس كمجمزمةر  –ئدػ فه ج ة  كؽ م كرمؽ مجئ ج ة مجئا رع ة فك تنفبذ برن ئت مج ذ ذة  هكجك ر بد، (3)
تذ د ة كيجكـ كمجئاره، ئذ ر  ئ دئة  ئف ئتطج  ر نبت درمة مجئ م تبر فك يجكـ مجت ببر،  ج ة مجهجكـ م  

 [140-139] صل 2010/2011مجت ببر، م ئهة ئنتكرؼ،   نطبنة، 
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 )ثالثػا( ل ػ جئ تئف مجئر ػزؼ يجػ  مج ػندمر)ثانيا( بجمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بت ػ ، 
  ر مجبكرذة.  جك ط   فك يئج 
 بكرصة القيـ المنقكلة بلجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبتها تسييرأكلا/ ععقة شركة 

،  بػث   ت ػك مج  ػث يػف مجه  ػة (( ؿ ت ع ب ـ ))بػػػػ مرت  ط  ك      ((ش إ ب ؽ ـ))ترت ط 
 بػػػػت  ف  كمجئ ػػػػ ـ مجئنكطػػػػة ب ػػػػ   ((ؿ ت ع ب ـ )) ف نتهػػػػرؼ  ك  يجػػػػ   ببن ئػػػػ مجتػػػػك تمئػػػػ  

 تنتت ئظ هر هذ  مجه  ة.ن 
 لجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبتهاأ/ تعريف 

كهػك  يجػ  هبةػة ( 1)تتئتػ    ج  ذػ ة مجئهنك ػة كم  ػت  ؿ مجئػ جك ئ ػت جة هك  جطة   ط
تئ ػػػػت  ػػػػجطة مج ػػػػكؽ مجئػػػػ جك مج ػػػػ هر  يجػػػػ   ػػػػئ ف م تػػػػرمـ  نظئػػػػة فػػػػك بكرذػػػػة مجمزمةػػػػر، 

كمجهئػػػت يجػػػ  تنظػػػ ـ كئرم  ػػػة  ػػػكؽ مج ػػػ ـ ، (2)فمجبكرذػػػة مج ػػػ ر ة مجئفهػػػكؿ ك ئ  ػػػة مجئػػػد ر 
 .(3)مجئن كجة، ك ئ ف   ف  بر مجهئج  ر فب  

 بػػػ/ مهاـ ك صعحيات لجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبتها
 93/10ف ػػػد ببن ػػػ  مجئ ػػػرع ئػػػف  ػػػ ؿ مجئر ػػػكـ مجت ػػػر هك  ((ؿ ت ع ب ـ))    جن ػػػ ة جئ ػػػ ـ

 :  (4)كهك تتئ كر ف ئ  بجك
 ـ مجئن كجة.تنظ ـ  كؽ مج  

  ئ ف مج ف ف ة كمج بر مج  ف ج كؽ مج  ـ مجئن كجة.
  ئ  ة م د  ر مجئ ت ئر فك مج  ـ مجئن كجة. 

    ئ  ة مجئنتم ر مجئ ج ة مجتك تتـ فك يط ر مججمك  مجهجنك ج د  ر.
 ئػػ  ذػػ    ت   فنظػػرم ججػػدكر مجػػذؼ تجه ػػ  كنظػػرم جكزن ػػ  دم ػػت بكرذػػة مجمزمةػػر ف ػػد زكدهػػ  

  ذػػ    ر كعػػبنف ئ تػػكػ كنطػػ ؽ  ػػت ذػػ   ة كتظ ػػر هػػذ  مجذػػ    ر ئػػف مجئ ػػرع  هػػد
 : (5)  ؿ مجكظ ةف مجئئنك ة ج   كمجئتئ جة فك

                                                 

 .11ـ، ز ر ع  17/02/2003مجئ رخ فك ل  03/04ئف مج  نكف  12مجئ د   (1)
  www.sgbv.dz  ((ش إ ب ؽ ـ))جػ مجئك   م جلتركنك  (2)

 .11ـ، ز ر ع  17/02/2003جئ رخ فك ، م03/04ئف مج  نكف  14مجئ د   (3)
 .34ع ر  ز ،23/05/1993 مجئ رخ 93/10ئف مجئر كـ مجت ر هك ر ـ  31مجئ د   (4)

 .34ع ر  ز ،23/05/1993، مجئ رخ 93/10ئف مجئر كـ مجت ر هك  57يج   32تفذبت  نظر مجئكمد  ل ر ( (5

http://www.sgbv.dz/
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 مجكظ فة مج  نكن ة.
 كظ فة مجئرم  ة كمجر   ة.

 مجكظ فة مجتأدبب ة كمجت   ئ ة
 بكرصة القيـ بلجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبتها تسييرجػ/ مظاار ععقة شركة 

 تتئ ت       فك: ((ؿ ت ع ب ـ ))بػػػػػػ  ((ش إ ب ؽ ـ))ئظ هر مجه  ة مجتك تمئ   يفن 
 / ععقة رقابية 1

بتئ ػػت فػػك ر   ػػة هػػذ  م  بػػر   ((ؿ ت ع ب ـ )) ك(( ش إ ب ؽ ـ)) بػػرز ئظػػ هر مجه  ػػة بػػبف 
فػك ف رت ػ   93/10ئف مجئر كـ مجت ػر هك  18يج   يئ ؿ ك ئ  ـ م كج  يذ تنص مجئ د  

كتتم ػد مجه  ػة مجر  ب ػة يجػ  ئ  ئ ػ  " تمارس مهاـ الشركة تحت رقابػة اللجنػة."  بر  م 
بتػكج  ئرم  ػػة مج ػػكؽ  ك((  ش إ ب ؽ ـ))جػػدػ  ((ؿ ت ع ب ـ ))ئػف  ػػ ؿ كمػػكد ئرم ػه  ئ ػػت 

مجئ ج ػػػة كمجهئج ػػػ ر مجتػػػك تػػػتـ فب ػػػ ،  ئػػػ  مجر   ػػػة يجػػػ   يئ ج ػػػ  فتتمجػػػ  ئػػػف  ػػػ ؿ يئج ػػػ ر 
بػبف مج ػػبف كم  ػر يجػػ  هبةػ ر كئ   ػػ ر مج ػػكؽ  ((ؿ ت ع ب ـ ))ب ػػ  مجتفتػ ش مجتػػك ت ػكـ 
((ش إ ب ؽ ـ))مجئ ج ة كئف ببن   

(1)  . 
 / ععقة مالية2

يتػػ ك  ط  ػػ  ججف ػػر   فػػك  ػػ ت ((ؿ ت ـ ع ب))  بت ػػد ـ ئ ػػ جش ئ ج ػػة جف ةػػد  ((ش إ ب ؽ ـ)) ت ػػكـ
 ...إتػػاكةمػػ   فب ػػ  "  مجتػػك (2)98/170ئػػف مجئر ػػكـ مجتنفبػػذؼ ر ػػـ  02م  بػػر  ئػػف مجئػػ د  

ئػػػف نفػػػس  03 بػػػر  فن مجئػػػ د  علػػػى شػػػركة تسػػػيير بكرصػػػة القػػػيـ المنقكلػػػة."  تحصّػػػلها
مجئر كـ نذر يج   ف ن ه هذ  م ت ك  ت دد بن   يج   رمر ئف كز ر مجئ ج ػة ك ػد ذػدر 

" اةتػػػاكة ئنػػ  يجػػ  02،  بػػث نذػػر مجف ػػر  م  بػػر  ئػػف مجئػػ د  (3)فػػك ذجػػؾ  ػػرمر جتنفبػػذه 

                                                 

  ك نتن كج     ك  ئف مجتفذبت     . 2009 ك 2008  نظر نت ةت يئج  ر مجتفت ش مجتك   ئر ب   مججمنة  نتك (1)
ـ، مجئتهجو  1998ئ ؼ  نة  20هػ مجئكمفو جػ  1419ئ رـ ي ـ  23مجئ رخ فك  98/170مجئر كـ مجتنفبذؼ  (2)

 27بت ر خ  34   ت كػ مجتك ت ذج   جمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بت  ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد 
 ـ. 1998ئ بك  نة  24هػ مجئكمفو جػ  1419ئ رـ ي ـ 

ـ، مجئت ئف تطببو مجئ د   1998 كر  نة  13هػ مجئكمفو جػ  1419رع   مج  نك ي ـ  09 رمر كزمرؼ مجئ رخ فك  (3)
هػ  1415ئ رـ ي ـ  16بت ر خ  41، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد 98/170ئف مجئر كـ مجتنفبذؼ ر ـ  03

 ـ. 1994ة بكنبك  ن 26مجئكمفو جػ 
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% مػف مبلػا العمػكلات 15على شركة تسيير بكرصة القيـ: تحدّد إتاكة بنسػبة  المحصّلة
 (1)التي تحصلها اكي الشركة عف عمليات البكرصة."

 ف مجئ رع  د كظػف ئذػطج   ػر ة ت ػببر بػدؿ  ػر ة يدمر  يجػ   كمجئجفر فك نص مجئ د 
اببػػػر ت ػػػئ ة ميت ػػػ ر  ف ت ػػػئ ة مج ػػػر ة  بن ػػػ    نػػػر  ػػػر ة يدمر  بكرذػػػة مج ػػػ ـ مجئن كجػػػة كت

 08مجئػػ د   ئكمػػه  2003جػػ   ػػر ة مجت ػػببر جػػـ   ػػف ي   ػػنة يمج ػػر ة ئػػف  ػػر ة م دمر  
تاببػػر كيج ػػ  هػػت  ف ػػر ذجػػؾ يجػػ   نػػ   ػػ ك  ـ  ئ ػػف مج ػػكؿ  فن ف ػػر   03/04مج ػػ نكف  ئػػف

. 03/04كظ ػػرر  ئكمػػه مج ػػ نكف ت ػػئ ة مج ػػر ة بػػد ر ئنػػذ ذجػػؾ مج ػػبف يجػػ   ف تبجػػكرر 
مج ػػر ة بمػػه  ف بػػتـ ئػػف   جػػ  تهػػدبت فػػك مج ػػ نكف م    ػػك،  بػػث  ف  ػػت تهػػدبت  ئػػس 

ف  ػ ف ئذػطج   كمجت   ؿ هن  هت تـ تهػدبت مج ػ نكف م    ػك ينػد تاببػر مجت ػئ ة،  تػ  كم 
م دمر  ب دؼ نفػس ئهنػ  ئذػطج  مجت ػببر، ي   نػ   ػ جنظر يجػ  ت ػئ ة مج ػر ة نمػد  نف ػن  

بكرذػػة مج ػػ ـ مجئن كجػػة، ك مج ػػر ة مج  ن ػػة دمر  تبف، مج ػػر ة م كجػػ  بت ػػئ ة  ػػر ة ي ئػػ ـ  ػػر 
 . ر ة ت ببر بكرذة مج  ـ مجئن كجةبت ئ ة 

 / ععقة تنظيمية3
ي  ػػة تنظ ئ ػػة ك ظ ػػر ذجػػؾ فػػك  ل ػػر ئػػف ئن  ػػ ة (( ؿ ت ع ب ـ))بػػػ (( ش إ ب ؽ ـ)) تػػرعط

ك برزهػ   ت جػ ص (( ش إ ب ؽ ـ))ف هذ  م  بر  جهد   نظئة ت  ط كتنظـ يئػت ئف ببن    َ 
  نػ   مجذػف  ر (( ش إ ب ؽ ـ))هئك ر كئذ ر ف مجت مبت فػك مجبكرذػة مجتػك تت   ػ ه  مج

جدرم ػػة  هػػض (( ش إ ب ؽ ـ))  ػػكؿ مج ػػ ـ مجئن كجػػة، ك ػػذم ئػػف  ػػ ؿ تنظػػ ـ ممتئ يػػ ر ئػػ 
بجمنػػػػة (( ؿ ت ع ب ـ))مج  ػػػػ    مجئتهج ػػػػة   ج ػػػػكؽ مجئ ج ػػػػة،    متئػػػػ ع مجػػػػذؼ ي ػػػػد  رةػػػػ س 

تك ػػػ    ػػػرك  تػػػدمكؿ ئ  بػػػت مجئمئكيػػػة يجػػػ  مج ػػػندمر مجتػػػدمكؿ فػػػك مجبكرذػػػة ئػػػف  مػػػت 
  ػػػف مج كميػػػد مجئ ن ػػػة ك كميػػػد مجهئػػػت  ((ؿ ت ع ب ـ)). هػػػذم كت ػػػكـ (2)مجئ ػػػهر  فػػػك مجبكرذػػػة
((ش إ ب ؽ ـ))مجتك   كـ يجب   يئت 

(3). 
 / ععقة إععمية )كظيفة إععمية(4

                                                 

جلف   ج رم    ،98/170ئف مجئر كـ مجتنفبذؼ ر ـ  03مجئت ئف تطببو مجئ د   ئف مج رمر مجكزمرؼ  02مجئ د   (1)
  .98/170 ر ـ ئف مجئر كـ مجتنفبذؼ 02مجئتأن ة جنص هذ  مجئ د  ك ذم نص مجئ د  

(2) Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2009  p [22- 23]  
(3) Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2009  p 10 
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يت ػػػػ ر  ف م كجػػػػ  هػػػػك ي  ػػػػة يي ئ ػػػػة، يجػػػػ  م  ((ؿ ت ع ب ـ)) بػػػػػػػػػػ ((ش إ ب ؽ ـ))تػػػػرعط 
 ((ش إ ب ؽ ـ))مجئنظئة جج كؽ مجئ ج ة  ئ  مج  ن ة ف ك مج جطة مجئرم  ة ج ذ  مج كؽ كجئ ػ ـ 

فػػك  ف كم ػػد، كيج ػػ  ف ػػت ئهجكئػػة ت ػػص مج ػػ ـ مجئن كجػػة  ك ت ػػص مج ػػكؽ مجئ ج ػػة فػػك  ػػد 
بن ػػر هػػذ   ((ش إ ب ؽ ـ))يجػػ  يجػػـ ب ػػ ،  بػػث ت ػػكـ  ((ؿ ت ع ب ـ))ذمتػػ  بمػػه  ف تلػػكف 

هػػػػػك  ((ش ا ب ؽ ـ)) ئػػػػػ   ػػػػػنتهرؼ يج ػػػػػ     ػػػػػ ، يذ تهػػػػػد  ((ف ر ج ت))مجئهجكئػػػػػ ر فػػػػػك 
  بت  ف تن ر. ((ؿ ت ع ب ـ)) مج   ط كمجئنظـ ج    بر  ن   بد  ف ت كـ ب ي ـ

 بكرصة القيـ المنقكلة بالمؤتمف المركزي على السندات تسييرععقة شركة ثانيا/ 

ش إ ))ة ك هئبتػ  تظ ػر  ل ػر ئػف  ػ ؿ ي  تػ  بػػي دػ  هـ هبة ر مجبكرذ ((ـ ـ ع س)) هد
   كججتهرؼ يج  ئظ هر هذ  مجه  ة  نتهرؼ  ك  يج  تهر ف  كئ  ئ .  ((ب ؽ ـ

 المؤتمف المركزي على السنداتأ/ تعريف 
،   در ر  ئ ج  بػػ  ئ ة ك تبف ئجبكف دبن ر (1)هك هبةة فك   ت  ر ة ذمر    ـ 
ب دؼ ج ئ ف  فع مج ندمر مجئ ج ة  (2)  ئف ئ  هئ ر ئ    دج( 65.000.000)

دمر  مج     ر مجم ر ة مجئفتك ة    ـ ئ   ك مج     ر   فظك مج ندمر  مجئذدر ، كم 
(TCC) نم ز ئه ئ ر يج  مج ندمر جف ةد  مج ر  ر مجئذدر ، كنزع مجذفة مجئ د ة ، كم 

 ف م كرمؽ : مجر ـ مجدكجك جتهر ISIN كترئبزه  كف   ججئه ببر مجدكج ة  يف مج ندمر
 .(3)مجئ ج ةف

 (4)بػ/ مهاـ المؤتمف المركزي على السندات
  فع مج ندمر مجذؼ  ئ ف ئف فت       ر    ـ مجئتد جبف مجئهتئدبف.

 ئت  هة  ر ة مج ندمر ئف   ؿ مجتن ت ئف    ه   ر.

                                                 

 .11ع ر  ز ،17/02/2003مجئ رخ فك  03/04مج  نكف ر ـ  ئف .02ئ رر  19مجئ د  ( 1)
كمجئ   كف هـ: . 11ع ر  ـ، ز 17/02/2003مجئ رخ فك  ،03/04مج  نكف ر ـ  ئفل 03ئ رر  19 مجئ د  (2)

مزمةرؼ، مجبنؾ مجكطنك مجمزمةرؼ، بنؾ مجف  ة كمجتنئ ة مجر ف ة، مجذندكؽ مجبنؾ مج  رمك مجمزمةرؼ، مج رض مج هبك مج
 طبف.  –ئ   ة مجر  ض -مجكطنك ججتكفبر كم  ت    / بنؾ، ئمئن  ذبدمؿ، ئ   ة مجت ببر مجفند ك م كرم ك، 

ط   فك يئج  ر كر  ئ ج     فت  ي  جػػ:  ر ة ت ببر بكرذة مج  ـ مجئن كجة، مج ر  ر مجئذدر  جج ندمر، مجك 
 مجبكرذة، مج ز نة مجهئكئ ة كعنؾ مجمزمةر   ك  مج  نكف.

  www.sgbv.dz    ((ش إ ب ؽ ـ))جػ  مجر ئكمجئك    (3)
 .11ع ر  ـ، ز 17/02/2003، مجئ رخ فك  03/04.ئف مج  نكف 02ئ رر  19مجئ د   (4)

http://www.sgbv.dz/
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 يدمر  مج ندمر جتئ بف مجئتد جبف مجئهتئدبف ئف ئئ ر ة   ك  ـ مجئرت طة ب  .
 ج  نكنك جج ندمر.مجتر  ـ م

 ن ر مجئهجكئ ر مجئتهج ة   ج كؽ.
مج ػػدؼ مجرة  ػػك  ن ػػ   مجئػػ تئف مجئر ػػزؼ يجػػ  مج ػػندمر هػػك  ك ت ػػ  ئػػف هػػذ  مجئ ػػ ـ  فل 

ز ػػ د   ػػرية مجتػػدمكؿ كئر ز ػػة مجته ئػػت فػػك م كرمؽ مجئ ج ػػة جج ػػر  ر مجئ بػػد  فػػك مجبكرذػػة، 
 ر   فن  كجػ  مجئ ػ ـ مجتػك  ػ در ب ػ   ت  بتـ  ئ ف  بكجة مج كؽ كم تئرمر ت  . كتمدر م  ػ

مجئػػػ تئف مجئر ػػػزؼ هػػػك ت ك ػػػت مج ػػػ  دمر م  ػػػئ ة يجػػػ    ػػػ   ر   ذػػػة كمئػػػ  مج ػػػ  دمر 
 .(1)م  ئ ة جلأ  ـ

 بكرصة القيـ المنقكلة بالمؤتمف المركزي على السندات تسييرجػػ/ مظاار ععقة شركة 
 / ععقة مساامة1

  ػػػػة ئ ػػػػ هئة، كتظ ػػػػر هػػػػذ  مجه  ػػػػة ئػػػػف  ػػػػ ؿ ي ((ش إ ب ؽ ـ))بػػػػػػػ (( ـ ـ ع س))تمئػػػػ  
ج  ػر ئػف بػبف  ((ش إ ب ؽ ـ))يذ كر ػـ  ف  ((ـ ـ ع س))ئ  هئة هذ  م  بػر  فػك ر  ػئ ؿ 

ي   ن   ئ ن   مجئ  هئة فك ر  ػئ ج     ػـ مج ػ نكف يجػ   ((ـ ـ ع س))م طرمؼ مجئ   ة جػ 
ي  جج بةػ ر مجتػك تػكمفرر فب ػ    تلكف ئت  ػة  ميت  ر  ف  هـ ئ   ئبز  هك  ف مجئ  هئة ف  

مج رك  مجئنذكص يجب    ئكمػه مجػنص مج ػ نكنك مجػذؼ ذ رهػ  يجػ   ػببت مج ذػر، ك  ػد 
((ش إ ب ؽ ـ))  نر ئف ببن  

 (2). 
 
 / ععقة مهنية2

تتئ ػػػت     ػػػ  فػػك يمػػػرم  يئج ػػػ ر مجت ػػػك ة كئ  ذػػػة  ((ـ ـ ع س))يف مجئ ػػ ـ مجتػػػك  ئ ر ػػػ   
مجبكرذػػػػة جتلػػػػكف بػػػػذجؾ هػػػػذ  مجهئج ػػػػة   تئػػػػة يئج ػػػػ ر  مجئهػػػػ ئ ر مجتػػػػك تػػػػـ ينم زهػػػػ  فػػػػك

كيئج  ر مجت ػك ة  ((ش إ ب ؽ ـ))،  بر  ف تنظ ـ يئج  ر مجتدمكؿ هك   د ئ  ـ (3)مجتدمكؿ

                                                 

 كؽ ر س مجئ ؿ يج  م  ت ئ ر فك م كرمؽ مجئ ج ة ئ  درم ة   جة مجمزمةر، ر  جة    ر  ف    ذ طكرؼ مجمكدؼ، (1)
 .307 صل 2005/2006جنبت درمة مجد تكرم  فك يجكـ مجت ببر، فرع ئ ج ة، مجئدر ة مجهج   ججتم ر ، 

         ـ،  17/02/2003مجئ رخ فك  ل03/04 ئف مج  نكف  ل03ئ رر  19 كذجؾ ط    ججف ر  مج  ن ة ئف مجئ د  (2)
 .11 ع ر ز

، يج  ئ  ـ 11 ع ر ـ، ز 17/02/2003مجئ رخ فك  ل03/04 ئف مج  نكف  ل02ئ رر  19 مجئ د نذر  ((3
 مجئ تئف مجئر زؼ ك د تـ تب  ن        .
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ش إ ))مػز  ئػػف يئج ػػ ر مجتػػدمكؿ كع ػ  تلتئػػت، كهػػذم ئػػ  ببػرز مجه  ػػة مجئ ن ػػة مجتل ئج ػػة بػػبف 
هػػػػذم مجذػػػدد هػػػػك  ف يئج ػػػػة ت ػػػػك ة كئػػػ  بمػػػػه مجتألبػػػػد يج ػػػ  فػػػػك  ((ـ ـ ع س))ك  ((ب ؽ ـ

ـ ـ ع ))ك ف تأ ػػ س  ((ش إ ب ؽ ـ))  ػػدػ ئ ػػ ـ  ذػػة مجئهػػ ئ ر فػػك مجبكرذػػة   نػػر يكئ
   ف ئف  مت ئئ ر ة هذ  مجئ ئة، كهك ئ  ب  د هذ  مجه  ة.   ((س

 بكرصة القيـ المنقكلة بالكسطاء في عمليات البكرصة تسييرثالثا/ ععقة شركة 
   جك ط   ((ش إ ب ؽ ـ ))جتك تمئ  ججتهرؼ يج  مجه  ة م

  نتطرؽ جتهر ف هذم م  بر كئف  نـ ئ  ئ   ت  تت   جن  ئظ هر هذ  مجه  ة. 
 الكسطاء في عمليات البكرصةأ/ تعريف 

" الكسيط في عمليات البكرصة اك ك  كسيط معتمد يقػكـ بالتفػاكض فػي القػيـ المنقكلػة 
كالحقػػكؽ المتعلقػػة بهػػا لحسػػاب زبائنػػػه أك  كالمنتجػػات الماليػػة الأخػػرى القابلػػة للتػػداكؿ

 (1)لحسابه الخاص."
 بػ/ مهاـ الكسطاء في عمليات البكرصة

ئنػػ  كهػػذ  مجئ ػػ ـ تتئ ػػكر  02 ئكمػػه مجئػػ د   ((ك ع ب))يجػػ  ئ ػػ ـ  15/01نػػص مجنظػػ ـ 
       فك:

 م  ت  ر  فك ئم ؿ تكظبف مج  ـ مجئن كجة.
 مجت ببر مجفردؼ جج  فظة  ئكمه ي د ئ تكه.

  ببر   فظة هبة ر مجتكظبف مجمئ يك فك مج  ـ مجئن كجة.ت
 تكظبف مج  ـ مجئن كجة كمجئنتم ر مجئ ج ة.

 
 مجئ ئكف فك مذدمر مج ندمر.  ئ ف مجنم ح فك مجئ ه  كم لتت ه

 مجتدمكؿ جج   ه مج  ص ججك  ط.
  فع مج  ـ مجئن كجة كمدمرت  .

 د   رم  مجئ    ر.دئ ز كم ي مجئ    ر فك ئم ؿ ه  جة ر  ئ ؿ كم  مر  د 
  ؼ ن      ر ت دد  جمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بت  .

                                                 

 .55ع ر  ـ،ز 15/04/2015 فك مجئ رخ، 15/01ئف مجنظ ـ  02مجئ د   (1)
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   بكرصة القيـ المنقكلة بالكسطاء في عمليات البكرصة تسييرجػػ/ مظاار ععقة شركة 
 /ععقة مساامة1

   :((ش إ ب ؽ ـ))فك ر  ئ ؿ  الكسطاءئ  هئة 
ئػػػف فػػك ئ ػػػ هئة مجك ػػػط   فػػػك تل مجك ػػػط  ،ك  ((ش إ ب ؽ ـ)) بػػرز ئظػػػ هر مجه  ػػػة بػػبف 

ف يتئػػػػ د مجك ػػػػط   ئػػػػف طػػػػرؼ مججمنػػػػة ئػػػػف  مػػػػت ئئ ر ػػػػة ن ػػػػ   (( ش إ ب ؽ ـ))ر  ػػػػئ ؿ 
ش إ ب ؽ ))ملتتػػ ه هػػذم مجك ػػ ط فػػك ر  ػػئ ؿ مجك ػ طة فػػك يئج ػػ ر مجبكرذػػة بتك ػػف يجػػ  

يذ  ئ ت م يتئ د تأ بر  ججك  ط تئ ن  ئف ئئ ر ة يئجػ  فػك مجبكرذػة كعدكنػ     ئ ػف  ((ـ
يجػ :  15/01ئػف مجنظػ ـ  09ك  ػد نذػر مجئػ د   (1) ط  ف  ئ رس دكر مجك  طة ؼ ك 

" الالتػػزاـ بالارتتػػاب أك شػػراء حصػػة مػػف رأسػػماؿ شػػركة تسػػيير بكرصػػة القػػيـ المنقكلػػة 
   (2)امف الشركط التي تحدداا اللجنة."

  :فك ذندكؽ  ئ ف مجتزمئ ر مجك ط  (( ش إ ب ؽ ـ))ئ  هئة 
 02 ئكمػػه نػػص مجئػػ د   (3)04/03ع ئػػف  ػػ ؿ مجنظػػ ـ يرفػػ  مجئ ػػر  صػػندكؽ الاػػماف:

" اػػك حسػػاب مصػػرفي تسػػيري لجنػػة تنظػػيـ عمليػػات البكرصػػة كمراقبتهػػا لاػػماف   كجػػ : 
   التزامات الكسطاء في عمليات البكرصة حياؿ زبنهـ."

 ػػػػ هئة فػػػػك ذػػػػندكؽ  ػػػػئ ف مجتزمئػػػػ ر مجك ػػػػط  ،  بػػػػر  ف هػػػػذ    جئ ((ش إ ب ؽ ـ))ت ػػػػكـ 
نئػ  ت ػدـ هػذ  مجئ ػ هئة مجئ  هئة ج  ػر ئ ػ هئ ة دمةئػة ك  دكر ػة ك ػذجؾ ج  ػر مم  ر ػة كم 

مجذػ   ة مجت دبر ػة  ((ش إ ب ؽ ـ))لػػ  ئهنػ . (5)،  ؼ يج   ببت م  تئ ؿ(4)يند مج  مة 
 فك ت ر ر مجئ  هئة ئف يدئ .

                                                 

 ج ة مج  كؽ، م ئهة  ئج  ر مجبكرذة، ئذ ر  جنبت    د  مجئ م تبر،مجنظ ـ مج  نكنك ججك ط   فك ي ،هدمؿ  ن ة( 1)
 .28، ص 2001/2002مجمزمةر، 

  .55 ع ر ـ،ز 15/04/2015 فك مجئ رخ 15/01ئف مجنظ ـ  09مجئ د   (2)
ـ،  2004 بتئبر  نة  09هػ مجئكمفو جػػ  1425رمه ي ـ  24مجئ رخ فك  04/03ر ـ  ((ؿ ت ع ب ـ))نظ ـ ( 3)

 27هػ مجئكمفو جػ  1426ذفر ي ـ  16بت ر خ  22 ذندكؽ مج ئ ف، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد مجئتهجو 
 ـ. 2005ئ رس  نة 

" ك يمكف شركة إدارة بكرصة القيـ أف تقدـل مجئرم  مج  بو، تنص يج :ل 93/10مجئر كـ مجت ر هك  64مجئ د   (4)
   عند الحاجةل دعمها للصندكؽ."

" المساامة على سبي  ، تنص يج : 22 ع ر ـ، ز 09/09/2004مجئ رخ فك ل 04/03مجنظ ـ  02مجئ د   (5)
 الاحتماؿ مف قب  شركة تسيير بكرصة القيـ المنقكلة."
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 /ععقة مالية2
تػك   ػكـ يػف  ػت مجهئج ػ ر مج ((ش إ ب ؽ ـ))  كـ مجك  ط بت ذػبت مجهئػك ر مجتػك تتج  هػ  

ب   مجئتد جبف فك مجبكرذة  كم    ف هذم مجئتد ت   ةه    ك ئ تر  ، كفك هذم تػنص مجئػ د  
" تػػػدف  العمكلػػػة مػػػف مشػػػتري كمػػػف بػػػائ  يجػػػ :  (1)09/03ئػػػف مجنظػػػ ـ  02ف ػػػر   02

ف جك ػ ط   السندات المتداكلة في البكرصػة عػف طريػق الكسػطاء فػي عمليػات البكرصػة."
ئػػػف  مػػػت ت ذػػػبت مجهئػػػػك ر  ((ش إ ب ؽ ـ))ف فػػػك مجبكرذػػػػة ك يذ م بتك ػػػط بػػػبف مجئتػػػد جب

مجئ ػػت  ة ج ػػػذ  م  بػػر . كيج ػػػ  مجت ػػػ  ؿ مجئطػػركح فػػػك هػػذم مجذػػػدد هػػػت  هتبػػر هػػػذم مجهئػػػت 
  دػ مجذ    ر مجئئنك ة ج ؟ ئة ت   يج  ي تو مجك  ط  ـ  ن   يئ 
 / ععقة مهنية3

 ة تظ ر فػك مكمنػه يدبػد  ئػف كهذ  مجه  ((ش إ ب ؽ ـ))ي  ة ئ ن ة ئ  ترعط مجك ط   
 ببن  :

 مد  ؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجبكرذة:
 - ػنتن كج   فػك مجفذػت مج ػ نك –يف يئج ة يد  ؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجبكرذة يئج ػة ئه ػد  

د  كئػػػ  بمػػػه مجتنك ػػػ  يج ػػػ  هػػػك  ف ئذػػػدر مج  ئػػػة مجئن كجػػػة    ئ نػػػ   ف   ػػػكـ ب د  ج ػػػ   ئفػػػر 
نئػ  بمػه  ف   ػتهبف كهػذم م  بػر هػك ئػف بتلفػػت   جك ػ ط فػك يئج ػ ر مجبكرذػة  ئ   ػر  كم 

 بػػث  ف هػػذ  مجئ ئػػة تبػػد   ئر جػػة  ((ش إ ب ؽ ـ))    ػػترمؾ ئػػ  ب تئػػ ـ يمػػرم مر م د ػػ ؿ 
 بن ة ((ش إ ب ؽ ـ))ئ ئة  كج ة  ك     ة فك مجك ر ذمت  تتئ ت فك ي  غ مجك  ط 
  تتػػػكمج  م مػػػرم مر ك ػػػت تجػػػؾ طجػػػه ت ػػػد ـ  بػػػكؿ  ػػػ ـ ئن كجػػػة ججتػػػدمكؿ فػػػك مجبكرذػػػة ك هػػػده

م مػػرم مر   ػػكف فب ػػ  م ػػترمؾ بػػبف هػػ تبف مج بةتػػبف ئػػف  مػػت متئ ئ ػػ ، كهػػذم ئػػ  ببػػبف كمػػكد 
 ي  ة ئ ن ة ببن ئ . 
 تدمكؿ مج  ـ مجئن كجة:

يف تدمكؿ مج  ـ مجئن كجة بمه  ف بتـ دم ت مجبكرذة، كفك  ببت ذجػؾ    ئ ػف  ؼ ئتػد ت 
ج  ئة مجئن كجة  ك ئ ت ئر فب    ف بتد ت فك مجبكرذة ئػف فك مجبكرذة  كم    ف ئذدر ج

                                                 

 2009نكفئبر  نة  18هػ مجئكمفو جػػ  1430مجئ رخ فك  كؿ ذؼ مج مة ي ـ  09/03ر ـ  ((ؿ ت ع ب ـ))نظ ـ ( 1)
تج  ه   ر ة ت ببر بكرذة مج  ـ مجئن كجة يف مجهئج  ر مجتك تمرؼ فك ـ، مجئ دد ج كميد    ه مجهئك ر مجتك ت

        كر  نة 08هػ مجئكمفو جػ  1431 ه  ف ي ـ  27بت ر خ  45مجبكرذة، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد 
 ـ. 2010
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 ((ك ع ب))دكف  ف   تهبف  ئف هػك  درػ  طػرؽ تػدمكؿ مج ػ ـ مجئن كجػة   هبنػ  يجػ  ذجػؾ كهػـ 
يذ   كـ مجك  ط   جته ئت  كؿ مج  ـ مجئن كجة ب ه  ك رم م كهػذ  مجهئج ػ ر تػتـ دم ػت ئ ذػكر  

نئػػ  بػػد ج   مجئ نبػػكف مجبكرذػػة هػػذ  م  بػػر     ئ ػػف  ؼ  ػػ ص يػػ  دؼ  ف بػػد ت يجب ػػ  كم 
كمجئكظفػػػػكف ف ػػػػط كمجك ػػػػ ط ئػػػػف بػػػػبف هػػػػ    مجئ نبػػػػكف كمجئكظفػػػػكف ئف ك ػػػػ  كئ ػػػػ ك  يػػػػف 

 .    (1)مجئ  ذة

 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالمبحث الثاني: تنظيـ شركة 

  ك ذم  ذ ةذ  ،  بث تبػبف جنػ ((ش إ ب ؽ ـ)) هد  ف تطر ن  فك مجئ  ث م كؿ جتهر ف 
 فن  هػػـ ئئبزمت ػػ  بتئ ػػت فػػك  كن ػػ  ي ػػ ر  يػػف  ػػر ة   ػػ ـ ك فن مج ػػر    فب ػػ  هػػـ   ػػ  ص 
ئهنك ػػة كهػػػـ ذمت ػػـ مجك ػػػط   فػػػك يئج ػػ ر مجبكرذػػػة،  ػػنتطرؽ فػػػك هػػػذم مجئ  ػػث يجػػػ   ئػػػر 

يذ ئػف   جػ  تتبػبف م ػترمتبم ة مج ػر ة ك هػدمف   كطر  ػة  ػبره  كذجػؾ  هتبر ذك  هئ ة  لبر 
فػػك  ذم مجئ  ػػث يجػػ  ئطجبػػبف  بػػث  ػػنتطرؽ ئ ػػ ، ف رتةبنػػ  ت  ػػ ـ هػػتنظ ئػػف  ػػ ؿ مجتطػػرؽ ج

         ئػػػػػػ  مجئطجػػػػػػه مج ػػػػػػ نك ف ػػػػػػنتطرؽ ف ػػػػػػ  جت ػػػػػػببر ل ((ب ؽ ـ ش ت))مجئطجػػػػػػه م كؿ تأ ػػػػػػ س 
      .((ب ؽ ـ ش ت))

 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالمطلب الأكؿ: تأسيس شركة 
كمكدهػ ، بػت هػك م  ػ س فػك ذجػؾ،  هد مج  نكف م    ك جلت  ر ة تم ر ػة مججبنػة م كجػ  ج

 بػػػث بػػػتـ ف ػػػ  مجػػػنص يجػػػ   ػػػت م ئػػػكر كمجترتب ػػػ ر مج  نكن ػػػة جج ػػػر ة، بػػػد م ئػػػف مج ػػػر    
مجئ   ػػبف جج ػػر ة ك ػػ ج   مج ػػ نكنك كمجن ػػ   مجػػذؼ  ن ػػأر ئػػف  مجػػ  ك ػػذم ت ػػئ ة مج ػػر ة 

 ػ  دمر ، كئ دمر ر  ئ ج        فة يج  ئ دمر ئ  هئة  ت  ر ؾ كتهببف مج  ةئكف م كجكف 
 ئف دكف  ف نن   تهببف هبةة مجئرم  ة.

 بث  ف تأ  س  ر  ر مجئ  هئة   كف كف     د م مرم بف، يئػ  تأ ػ س فػكرؼ ك  تذػر 
ئػػػ  يػػػف طر ػػػو مجتأ ػػػ س مجئتتػػػ     ؼ يبػػػر يػػػد   يجػػػ  مج ػػػر    مجئ   ػػػبف جج ػػػر ة ف ػػػط، كم 

م    ػػكف جػػدػ مجئك ػػو ئرم ػػت، بدم ػػة ئػػف ييػػدمد مجه ػػد م بتػػدمةك جج ػػر ة  ئ ػػركع مج ػػ نكف 
 طجه ئف   د مجئ   بف  ك  ل ر، ئػركرم  ئر جػة م لتتػ ه فػك ر  ػئ ؿ مج ػر ة ئػف طػرؼ 

، (2)مجمئ ػػكر، كمنت ػػ      ػػ ـ مجئ   ػػبف    ػػتدي   مجئ تتبػػبف يجػػ  مجمئه ػػة مجه ئػػة مجتأ   ػػ ة

                                                 

 .49مجئرم  مج  بو، ص  ،مجنظ ـ مج  نكنك ججك ط   فك يئج  ر مجبكرذة ، نظر هدمؿ  ن ة(1) 

  .238مجئرم  مج  بو، ص  ،مج  نكف مجتم رؼ مجمزمةرؼ  ،جئز د ئف مج رح  نظر   ئد ئ رز (2)
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 كهػػػك مجئر جػػػة مج    ػػػة جئػػػ  د كجئ ػػػت بت مج ػػػر ة  بػػػث بػػػتـ فب ػػػ  مجئكمف ػػػة يجػػػ  مج ػػػ نكف 
م    ػػػك ج ذػػػ   بػػػذجؾ ن ػػػ ةك  ك م تػػػرمح تهػػػد  ر يف م ت ػػػ  م ئػػػر ذجػػػؾ،  ئػػػ  بػػػتـ فب ػػػ  
تهبػػػػػبف مج ػػػػػ ةئبف  ػػػػػ  دمر  كئنػػػػػدكعك مج  ػػػػػ   ر. كيجػػػػػ   ػػػػػك  ئػػػػػ  ت ػػػػػدـ نت ػػػػػ  ؿ يػػػػػف  ؼ 

هػػػػت تػػػػـ تأ   ػػػػ   تأ   ػػػػ  فكر ػػػػ   ـ تأ   ػػػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))م مػػػػرم بف تػػػػـ كف ػػػػ  تأ ػػػػ س 
  ف تأ   ػ  ئاج ػ  ئ تذػرم يجػ  مج ػر    ف ػط، (( ؽ ـش إ ب ))ئتت  ه ؟  ئهن  هت تأ  س 

  ـ  ن    ف تأ  س ئفتك   ج  تته مجمئ كر فك ر  ئ ج  ؟
 الفرع الأكؿ: المساامكف أثناء المرحلة الانتقالية

هػػػك ي ػػػ ر  يػػػف  ػػػر ة   ػػػ ـ، ك فن ر  ػػػئ ج   ئ ذػػػص  ((ش إ ب ؽ ـ))يرفنػػػ  ئػػػف  بػػػت  ف 
 ئػػػػف مجئر ػػػػكـ مجت ػػػػر هك ر ػػػػـ 16 ئػػػػ د  بػػػػث نذػػػػر مجل ججك ػػػػط   فػػػػك يئج ػػػػ ر مجبكرذػػػػة

 " تمث  رأسماؿ الشركةل أسهـ مخصصة للكسطاء في عمليػات البكرصػة."يجػ   93/10
إفّ شػركة إدارة بكرصػة " يج  97/01ئف مجنظ ـ ر ـ  02كفك ذمر مج   ؽ نذر مجئ د  

كالمنصػكص عليهػا فػي المرسػـ  –الشػركة  –القيـ المنقكلة التي تدعى في صلب النص 
اي عبارة عف شركة أسهـ مؤسسػة بػيف الكسػطاء المعتمػديف قانكنػا  93/10يعي التشر 

كيجػػ   ػػك  مجئػػ دتبف مج ػػ   بتبف  مػػف طػػرؼ لجنػػة تنظػػيـ عمليػػات البكرصػػة كمراقبتهػػا."
ئ ذػػػص ججك ػػػػط   ي   نػػػػ  بتكمػػػػه يجػػػػب ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))ن ػػػتنتت  نػػػػ  ر ػػػػـ  فن ر  ػػػػئ ؿ 

بتئ نػػػػػكم ئػػػػػف مجئ ػػػػػ هئة فػػػػػك  تػػػػػ   ((ؿ ت ع ب ـ))مج ذػػػػػكؿ يجػػػػػ  م يتئػػػػػ د ئػػػػػف طػػػػػرؼ 
بت ػػ   ف مجك ػػط    ك  بمػػه  ف  ر  ػػئ ج  ،   ػػه ئػػ  تػػـ  ػػر   ئػػف  ػػ ؿ مجئ  ػػث  يػػ  

بػػػػتـ ميتئػػػػ دهـ   ػػػػ ت  ػػػػ نكنك ئػػػػف طػػػػرؼ مج بةػػػػة مجئ كجػػػػة بػػػػذجؾ   نكنػػػػ ، ك  ن ػػػػ   ف هػػػػ    
مجك ػػط   مجئهتئػػدكف هػػػـ ئػػف   كئػػكف  هػػػد ذجػػؾ بتأ ػػ س مج ػػػر ة، فتأ ػػ س مج ػػر ة ئػػػرت ط 

 فن ..." مؤسسػػة بػػيف الكسػػطاء" ... ئػػف يدئػػ ،  ئػػ    ػػتنتت ئػػف مئجػػة د مجك ػػط     يتئػػ 
 ػػػػػد م تذػػػػػر يجػػػػػ  ئمئكيػػػػػة ئػػػػػف مج ػػػػػر    ف ػػػػػط كهػػػػػـ مجك ػػػػػط    ((ش إ ب ؽ ـ))تأ ػػػػػ س 

كجػػـ   ػػف ئفتك ػػ  ججمئ ػػكر كهػػذم يذف دجبػػت يجػػ   ف  ((ؿ ت ع ب ـ))مجئهتئػػدكف ئػػف طػػرؼ 
 ج د  ر.  د تـ دكف مججمك  مجهجنك  ((ش إ ب ؽ ـ))تأ  س 

نمػده  ت ػ جف ئػ   93/10 ر ػـ ئػف مجئر ػكـ مجت ػر هك 17كجلف   جرمكع يج  نص مجئػ د  
" لا يصػػػبي اعتمػػػاد الكسػػػيط فػػػي عمليػػػات البكرصػػػة تػػػـ ت جبجػػػ   ػػػ      بػػػث تػػػنص يجػػػ  

اعتمادا فعليا إلا بعد أف يقتني الكسيط أك يكتتب قسػطا مػف رأسػماؿ شػركة إدارة بكرصػة 
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مجئػػ د  كت جبجػػ  ت جػػ   ئنط  ػػ  ك ػػج ئ  بت ػػ  جنػػ   ئػػر ف ئ ئػػبف  ف ػػ جتئهف فػػك نػػصالقػػيـ." 
 د تـ تأ   ػ   كئػ  يجػ  مجك ػط   ي  م لتتػ ه فػك ر  ػئ ج    ((ش إ ب ؽ ـ))م كؿ هك  ف 

ئػف  16 ك م تن   مز  ئن   ت  بتـ ميتئ دهـ كهذم بن  ض ئ  تـ ت جبج  ئف نص مجئػ دتبف 
 ؼ  ف مج ػر ة  ػد تػـ  97/01ئف مجنظػ ـ ر ػـ  02كمجئ د   93/10 ر ـ مجئر كـ مجت ر هك

تأ      كج س مجك ط   ئف   كئكف بتأ     ،  ئ  م ئػر مج ػ نك كهػك م هػـ فبتئ ػت فػك  ف 
 ػػد تػػـ  ػػ ججمك  مجهجنػػك ج د ػػ ر  ؼ مجتأ ػػ س مجئتتػػ     ف مجئ ػػرع  ((ش إ ب ؽ ـ))تأ ػػ س 

قسػػطا مػػف  يكتتػػب ي أكإلا بعػػد أف يقتنػػم ػػتهئت ئػػ  بػػدؿ يجػػ  ذجػػؾ ئػػف  ػػ ؿ مئجػػة "... 
ف ج ر  ر مجتك تجمأ يج  مجتأ ػ س مجئتتػ    هػك مجتػك بػتـ فب ػ  فػت  ر س مجئػ ؿ  رأسماؿ ..."

ج  تته ف   مجمئ كر  ئ  مج ر  ر مجتك بتـ تأ   ػ   دكف مججمػك  مجهجنػك ج د ػ ر فئ ػ هئة 
 ف  مج ػػػػر ؾ فب ػػػػػ  تلػػػػكف بت ػػػػػد ئ ر ئ ج ػػػػة فكر ػػػػػة، ك  ت تػػػػ ز يجػػػػػ  يمػػػػرم مر م لتتػػػػػ ه  ؼ

 تأ      ئاجو   تذر يج  مج ر    ف ط.
هػك  ػر ة ئ   ػة  ((ش إ ب ؽ ـ))كيج   ػك  ئػ  ت ػدـ نمػد  فن مجئ ػرع ئػف م ػة بػبف  فن 

، كئػػف م ػػة   ن ػػة  لػػد يجػػ   ف ميتئػػ د ((ؿ ت ع ب ـ))بػػبف مجك ػػط   مجئهتئػػدبف ئػػف طػػرؼ 
. ((ش إ ب ؽ ـ))مجك ػػػ ط     ػػػكف ميتئػػػ دم فهج ػػػ  ي   هػػػد  ف   تنػػػك  ك   تتػػػه فػػػك ر  ػػػئ ؿ 

كيج ػػ  فئػػف  ػػ ؿ ئػػ  تػػـ ير ػػ  نمػػد  نف ػػن  فػػك ئك ػػ  مجػػدكرمف فػػك  ج ػػة ئفر ػػة   ػػبه 
تنػػ  ض مجنذػػكص مج  نكن ػػة،  بػػث ب  ػػ  مج ػػ مؿ مجػػذؼ  طػػرح نف ػػ    ػػد  هػػك  ب ئػػ    ػػبو، 

كئػف  ػـ مج  ػ ـ بتأ   ػ  ،  ـ  ف  ((ش إ ب ؽ ـ))ميتئ د مجك ط   مجذبف   تتبكف فك ر  ػئ ؿ 
هػك م  ػبو كئػ  يجػ  مجك ػط   ي  م تنػ   مػز م ئػف ر  ػئ ج    تػ   ((ب ؽ ـ ش إ))تأ  س 
 ئف ميتئ دهـ. ((ؿ ت ع ب ـ))تتئ ف 

ئف مجنظ ـ ر ـ  13كجلف   جرمكع يج  ميتئ د مجك ط   فئف   ؿ م ت رم  مجئ د  
ش ت ب ؽ )) " كبعد ارتتاب أك ارتساب حصة مف رأسماؿمجتك تنص يج   (1)96/03
ن تنتت  ف ميتئ د  لك.ع.ب بكلؾ اللجنة التي تجع  الاعتماد نهائيا. "يعلـ ا( 2)((ـ

                                                 

ـ،  1996 نة  بكجبك 03هػ مجئكمفو جػػ  1417ي ـ  ذفر 17مجئ رخ فك  96/03ر ـ (( ؿ ت ع ب ـ))نظ ـ  (1)
 .مجئتهجو  ئ  هئة ك ط   يئج  ر مجبكرذة فك ر  ئ ؿ  ر ة يدمر  مجبكرذة جج  ـ مجئن كجة

دمر    كج   ر ة ت ببر بكرذة مج  ـ ي ئذطج  ئ   ئ ف ئ  ظت   ف مجئ رع  د م تهئت ئذطج  ت ببر بدؿ (2)
ذدر  بت تهدبت ت ئ ة  96/03ر ـ   كؿ  ر ة يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة يج  ميت  ر  ف مجنظ ـ يكض مجئن كجة

 .مج ر ة ئف  ر ة م دمر  يج   ر ة مجت ببر
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مجك ط   بتـ يبر ئرم ت  بث  ف ـ  ف مجك  ط   ذت يج  ميتئ د ئ  ر ك هد م لتت ه 
  مجتك تمهت ميتئ د  ن  ةك. ((ؿ ت ع ب ـ))  كـ ب ي ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))فك ر  ئ ؿ 

نص   نكنك بدؿ ذرم ة يج   ف مجك  ط  96/03فك مجكم     بكمد فك ظت مجنظ ـ ر ـ 
 ر ـ مجنظ ـذجؾ  ئ ف م تنت م   ئن  ،  ئ  فك ظت جلف   ذت يج  ميتئ د ئ  ر 

 10ف د نص مجئ رع يج  ذجؾ ذرم ة فك  ل ر ئف ئ د ،  بث تنص مجئ د   01/15
إكا خص طلب الاعتماد بنكا أك شركة تجارية كفي حالة ما إكا كاف رد اللجنة " ئن  يج 

أما إكا خص "  يج  11"  ئ  نذر مجئ د  يجابيال يرس  للملتمس قرار اعتماد مؤقت.إ
تقدـ لها اللجنة رخصة إنشاء  للهكا النشاط أساسا طلب الاعتماد شركة تجارية أنشئت

كعند تأسيس الشركة يعيد الملتمس تقديـ طلب الاعتماد للجنة ..... شهرا  12مدتها 
ة اللجنة على طلب الاعتماد تبلا للمعني بالأمر قرار بتتميـ الملفل كفي حالة مكافق

كجلف ئر ج ة ميتئ د مجك ط   تظ ر  ل ر   جن  ة جج ر  ر مجتك ت دؼ  ."اعتماد مؤقت
      ججك  طة فك يئج  ر مجبكرذة،  بث بتـ ئن     ك  ميتئ دم فك   ت تر  ص 

مر تأ  س مج ر ة،   رم ئف  مت ين     ر ة مجك  طة، كيند يتئ ـ يمرم  12ئدت  
يج   ((ؿ ت ع ب ـ))  تجزـ يج  هذ  مج ر ة ت د ـ طجه ميتئ د مدبد، كفك   جة ئكمف ة 

طجه هذ  مج ر ة تر ت ج    رمر ميتئ د ئ  ر.  ئ  مجئر جة م  بر  ف د نذر يجب   
 يعلـ ((ش ت ب ؽ ـ))كبعد الارتتاب أك ارتساب حصة مف رأسماؿ "   كج    13مجئ د  

كهذ  مجئر جة   ترؾ فب   مئ    "بكلؾ اللجنة التي تجع  الاعتماد نهائي. ب.ع.كال
مجك ط    كم    ف مجك  ط بنؾ  ك ئ   ة ئ ج ة  ك  ر ة ت دؼ       يج  مجك  طة فك 

 يئج  ر مجبكرذة. 
مجئػذ كر   نفػ  نمػد  نػ   ػد تػـ مجػنص  01/15ئػف مجنظػ ـ ر ػـ  10كجلف  ػ جهكد  يجػ  مجئػ د  

 04ه ميتئ د مجك  طة بجتئ   بنؾ  ك  ػر ة تم ر ػة، كفػك مجئ  بػت مجئػ د  فب   يج   ف طج
ئػػػف مجنظػػػ ـ نف ػػػ  تػػػنص يجػػػ   نػػػ   ئ ػػػف مج ذػػػكؿ يجػػػ  م يتئػػػ د جئئ ر ػػػة مجك ػػػ طة فػػػك 
يئج  ر مجبكرذة يئ  بنؾ  ك ئ   ة ئ ج ة  ك  ػر ة ت ػدؼ     ػ  ججك ػ طة، كيج ػ  ف بػف 

 ر ػػػػة مجك ػػػػ طة ئػػػػف  بػػػػت مج ػػػػر  ر تػػػػنص يجػػػػ  يئ  ن ػػػػة ئئ 10 ئ ػػػػف تف ػػػػبر  ف مجئػػػػ د  
تػػنص يجػػ   ف مج ػػر  ر  ئ ن ػػ  ئئ ر ػػة مجك ػػ طة فػػك  04مجتم ر ػػة، كفػػك مجئ  بػػت مجئػػ د  

يئج ػػ ر مجبكرذػػة، كجلػػف بمػػه  ف تلػػكف هػػذ  مج ػػر  ر  ػػد  ن ػػةر  ذ ذػػ  جئئ ر ػػة هػػذم 
مجن ػػػػ  . هػػػػت  هتبػػػػر تهػػػػ رض بػػػػبف نذػػػػبف  ػػػػ نكنببف ك  جتػػػػ جك  فػػػػت  مج ػػػػ ه  نت ػػػػ د مجئ ػػػػرع 
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مةػػػػػرؼ،  ـ  ف ػػػػػر يجػػػػػ   نػػػػػ   طػػػػػأ ئػػػػػ دؼ  ؼ  نػػػػػ  تػػػػػـ يدرمز مج ػػػػػر  ر مجتم ر ػػػػػة بػػػػػدؿ مجمز 
  مجئ    ر مجئ ج ة   كم.

 مجئر ػػػكـ مجت ػػػر هك ر ػػػـ 06دمةئػػػ ، ف ػػػد ببنػػػر مجئػػػ د   ((ش إ ب ؽ ـ))كفػػػك  ػػػ  ؽ تأ ػػػ س 
 نػػ   ئ ػػف جلأ ػػ  ص مجطب هبػػبف  ك مج ػػر  ر ذمر   ػػ ـ مجتػػك  ن ػػةر  ذ ذػػ   93/10

س يئت مجك  طة،  بث   تنتت ئػف هػذ  مجئػ د   ف مجئ ػرع  ػد ك ػ  ج ذم مجارض  ف تئ ر 
 بػث  (1) ركط  ت تجف ئف مج  ص مجطب هك يف تجؾ مجئفرك ة يجػ  مج ػ ص مجئهنػكؼ 

ك   ئف دمةر  مج رك  مجئفرك ة يج  مج ر  ر مجتػك ت ػدؼ     ػ  ججك ػ طة فػك يئج ػ ر 
ك ئئ ر ػة مجك ػ طة فػك مجبكرذة. ك د   كػ مجئ رع ببف مج  ص مجطب هػك مجػذؼ بر ػه فػ

يئج  ر مجبكرذة، كمج ر  ر مجتك ت دؼ       جئئ ر ة مجك  طة، فك كمػكه ت ػد ـ طجػه 
 .  ((ؿ ت ع ب ـ))م يتئ د جدػ 

يمكػف  "مجتػك مػ   فب ػ   93/10 ر ـ ئف مجئر كـ مجت ر هك 61ك  جهكد  يج  نص مجئ د   
كر اػكا الػنصل أف تعتمػد انتقالا كلمدة لا تتجاكز خمػس سػنكاتل ابتػداء مػف تػاري  صػد

اللجنة ككسطاء في عمليات البكرصةل الأشخاص المعنػكييف التػابعيف لفئػات محػددة فػي 
ينػد تأ   ػ   ئػرر  ئر جػة (( ش إ ب ؽ ـ))بت   جن  ئف نص مجئػ د   ف  مرسكـ تنفيكي."

منت  ج ػػػة كهػػػك ئػػػ  بمهجنػػػ  نت ػػػ  ؿ يػػػف ئػػػ  يذم  ػػػ ف مج ػػػر    مجئ ػػػ هئكف فػػػك ر  ػػػئ ؿ هػػػذ  
     ن   مجئر جة م نت  ج ة هـ نف  ـ مجئ  هئكف  هد مجئر جة م نت  ج ة؟م  بر 

ذػػدر مجئر ػػكـ مجتنفبػػذؼ ر ػػـ  93/10 مجئر ػػكـ مجت ػػر هك ر ػػـ ئػػف 61تنفبػػذم جػػنص مجئػػ د  
" يمكػػف أف تعتمػػد لجنػػة تنظػػيـ عمليػػات ئنػػ  يجػػ  02كمجػػذؼ نذػػر مجئػػ د   (2)94/176

فػػي عمليػػات البكرصػػة البنػػكؾ كالمؤسسػػات البكرصػػة كمراقبتهػػا بصػػفة انتقاليػػة ككسػػطاء 
كيج ػػ  الماليػػة كشػػركات التػػأميف المسػػتقرة قانكنػػا فػػي الجزائػػر ككػػكا صػػناديق المسػػاامة." 

يذ جػػـ بػػتـ ت دبػػدهـ ت دبػػدم د   ػػ  ئػػف    جك ػػط   ف ػػذم مجئر ػػكـ جػػـ  أتبنػػ    جمدبػػد ف ئػػ  بتهجػػو
نئ  ف ط نص يج   هض مج رك  كمج ذػ ةص مجتػك تئبػز  هـ، كهػذ  مجئبػزمر  بث هك ت ـ كم 

هػػػك يئػػػ   ف   ػػػكف مجك ػػػ ط بنػػػؾ  ك ئ   ػػػة ئ ج ػػػة  ك  ف   ػػػكف  ػػػر ة تػػػأئبف  ك  ف   ػػػكف 

                                                 

 .03/07/1996فك، مجئ رخ 96/03ئف مجنظ ـ  06 ك 05 جئ د أنظر ا (1)

ـ، ،  1994بكنبك  نة  13هػ مجئكمفو جػ  1415ئ رـ ي ـ  03مجئ رخ فك  94/176 ر ـ مجئر كـ مجتنفبذؼ (2)
 16بت ر خ  41مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  93/10ئف مجئر كـ مجت ر هك ر ـ  61مجئت ئف تطببو مجئ د  

 ـ. 1994بكنبك  نة  26جئكمفو جػ هػ م 1415ئ رـ ي ـ 
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ذػندكؽ ئ ػػ هئة، كيج ػ  ف ػػت مجئ   ػ ر كمج ػػر  ر مجتػك تتػػكفر فب ػ  هػػذ  مج ػرك   ئ ن ػػ  
كت  ػػػػس  ك ػػػػط   كئػػػػ  يجب ػػػػ   ػػػػكػ ت ػػػػد ـ طجػػػػه  ((ش إ ب ؽ ـ)) ف ت ػػػػ هـ فػػػػك ر  ػػػػئ ؿ 

مجئطركح، جئ ذم هذم مجنكع ئف مجئ    ر ت دبدم؟ كم م  ة   ػت   ػ طة م يتئ د، كمجت   ؿ 
 ف هذ  مجفةػة تهتبػر ئػف  هػـ مجئػزكدبف بػر كس م ئػكمؿ يجػ  م ئػد مجطك ػت  ئت  زهػ  بنػكع 

 .  (1)ئف م  ت رمر كمج   ر فك  درمت   م د  ر ة كم  ت ئ ر ة
 ػ   ذػرر ئئ ر ػة يئػت مجك ػ طة كئ   ئ ف م ػتنت م  ئػف  ػ ؿ مجئػ د  مجئػذ كر   يػ    ن

فػػك يئج ػػ ر مجبكرذػػة يجػػ  ط ةفػػة م  ػػ  ص مجئهنك ػػة ف ػػط ئ ػػت ن ة م  ػػ  ص مجطب ه ػػة 
يجػػػ   فن يئػػػت  93/10ئػػػف مجئر ػػػكـ مجت ػػػر هك ر ػػػـ  06ئػػػف ذجػػػؾ،  بػػػث نذػػػر مجئػػػ د  

مجك ػػ طة فػػك يئج ػػ ر مجبكرذػػة  ئ ػػف ئئ ر ػػت  ئػػف  بػػت م  ػػ  ص مجطب ه ػػة كم  ػػ  ص 
ج  ػػػر  94/176ئػػػف مجئر ػػػكـ مجتنفبػػػذؼ ر ػػػـ  02 ػػػكم ، كيج ػػػ  ف جئػػػ د  مجئهنك ػػػة يجػػػ  مج
نئػ  مػ  ر    جػة   ذػة نػص  93/10ئػف مجئر ػكـ مجت ػر هك ر ػـ  06ئن   ػة ججئػ د   كم 

، ك 94/176كذػدر تنفبػذه   ئكمػه مجئر ػكـ مجتنفبػذؼ ر ػـ  61يجب   مجئ رع فػك مجئػ د  
  ئ   ن     جة   ذة م تفرد ج   مجئ رع ئ د    ذة. 

ك بػػػػت مجتهػػػػرؼ يجػػػػ  مجك ػػػػط   مجئهتئػػػػدبف  ػػػػ ؿ هػػػػذ  مجفتػػػػر   ػػػػنتهرؼ  ك  يجػػػػ  مجئر جػػػػة 
 م نت  ج ة ئت  بد ر ك ـ دمئر كئ  هك مجا  ة ئن  ؟ 

مجئر ػػػػكـ  مجئػػػػذ كر   نفػػػػ  ئػػػػف تػػػػ ر خ ذػػػػدكر 61بػػػػد ر هػػػػذ  مجئر جػػػػة   ػػػػه نػػػػص مجئػػػػ د  
ئػس  ػنكمر كم ػتئرر جئػد    1993 ئ بك  ػنة 23 ؼ ئف ت ر خ  93/10 مجت ر هك ر ـ

ك ػنرػ  1998ئػ بك  ػنة  22 ئهن   ف هذ  مجئر جة   ه نص هذ  مجئػ د   ػتنت ك فػك 
ف ئػػػ   هػػػد يف   نػػػر هػػػذ  مجئر جػػػة  ػػػد دمئػػػر فهػػػ   ئػػػس  ػػػنكمر،  ئػػػ    جن ػػػ ة ججا  ػػػة ئػػػف 

ك ر دكف م نتظػ ر  تػ  بػتـ ميتئػ د مجئر جة م نت  ج ة ف   ؾ  ن  بتئ ت فك ئ  كجة رع  مج
 ػػػد تطػػػكؿ ئػػػدت  ،  د مجك ػػػط   بػػػتـ كفػػػو ئمئكيػػػة ئػػػف يمػػػرم مر كمجتػػػك  ف ميتئػػػمجك ػػػط   

 ن ع مجئ ت ئر ف     ت ئ ر فك ئم ؿ م كرمؽ مجئ ج ة جتأ  س  ر  ر ي  فة يج   ركر  ي
  ذػػػة   جك ػػػ طة فػػػك يئج ػػػ ر مجبكرذػػػة.  ػػػ ف م ئػػػر   ػػػتجزـ ك تػػػ  جن ػػػر هػػػذ  مج   فػػػة فػػػك 

 .  (2) ر ئ ئ  هذم مج ط ع يج   رض مجكم   ك    مجئ ت ئر ف مجذبف ي د  ئ  بتر  كف جتظ

                                                 

دمر  ،جث ج جة مجتهر ف   جبكرذة، مجمز  مج   ،ئ فكظ م  ر  نظر (1) ، دكف دمر مجن ر ، مجط هة  ةمجبكرذ تنظ ـ كم 
 .19، ص  ، دكف بجد مجن ر2002 م كج ، 

 .[137-136] مجئ ج ة مجمزمةر ة، مجئرم  مج  بو، ص  مجنظ ـ مج  نكنك جج كؽ  ، ئجبت نكمر  نظر  (2)
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ش ))مجذؼ ك   مج طػك  مجهر  ػة جتأ ػ س  94/176ك هد ذدكر مجئر كـ مجتنفبذؼ ر ـ 
كر ـ تأ ر  ن ب   يذ تـ يذدمر   هػد ئػركر  بث  دد ذف ر كئئبزمر مجك ط    ((إ ب ؽ ـ

رك  ،  فتػػػرض  ف  ػػػت مج ػػػ 93/10 مجئر ػػػكـ مجت ػػػر هك ر ػػػـ ل ػػػر ئػػػف  ػػػنة ئػػػف ذػػػدكر 
ي   ف ذجػػػؾ تػػػأ ر يجػػػ     ػػػة ممتئػػػ ع  ((ش إ ب ؽ ـ))مج ػػػركر ة ئ  ػػػأ  جت ػػػ بت كتأ ػػػ س 

 25بتػػػػ ر خ  ((ش إ ب ؽ ـ))جتتأ ػػػػس   بػػػػرم  1997ئػػػػ ؼ  21مجمئه ػػػة مجتأ   ػػػػ ة بتػػػػ ر خ 
. كئػػػ     ػػػع هنػػػ   ف تأ ػػػ س هػػػذ  م  بػػػر  تػػػأ ر  ػػػأرع   ػػػنكمر   ئجػػػة ئػػػف 1997ئػػػ ؼ 

  .1993 ئ بك  نة 23أ ج   كمجذؼ   ف بت ر خ ذدكر مجنص مج  نكنك م    ك مجئن 
  دجبػػػت كئبػػػرر يجػػػ   فيػػػف طر ػػػو مجمئه ػػػة مجه ئػػػة مجتأ   ػػػ ة  ((ش إ ب ؽ ـ))يفن تأ ػػػ س 

تأ   ػػػ  ئفتػػػكح  ؼ  ػػػ ججمك  مجهجنػػػك ج د ػػػ ر، كذجػػػؾ  ف مج ػػػر  ر مجتػػػك بػػػتـ  ػػػ ف تأ   ػػػ   
هػػػد منه ػػػ د مجمئه ػػػة تأ   ػػػ   يػػػف طر ػػػو مججمػػػك  مجهجنػػػك ج د ػػػ ر     تئػػػت تأ   ػػػ   ي   

   جب ػػةمجتأ   ػػ ة  ف ي ػػده  مجتأ   ػػك ئمػػرد ئ ػػركع  ػػ نكف     ػػك ك  بػػد  ف بكمفػػو يج ػػ  
مجتأ   ػػػػ ة، يجػػػػ   ػػػػ ؼ مجه ئػػػػة مجئ تتبػػػػبف فػػػػك ر  ػػػػئ ج   كهػػػػذم بػػػػتـ ئػػػػف  ػػػػ ؿ مجمئه ػػػػة 

   .(1)تأ    ة تتطجه مئه ة     مج ر  ر مجتك بتـ تأ      تأ     ئاجو  بث
ج  تأ  س  ر  ر مجئ  هئة يف طر و مججمك  مجهجنػك ج د ػ ر نمػد مجئػ د  كجلف   جرمكع ي

تنص يج   ف يدد مج ػر    بمػه      ػت يػف  ػ هة   ػ  ص ك ف  مج  نكف مجتم رؼ  592
ش إ ))،  بػر  ف مجك ػ  ب تجػف   جن ػ ة جػػ دبنػ ر مزمةػرؼ ئ بػبف  05    ػت ر  ػئ ج   يػف 

ئػػػػف مجنظػػػػ ـ  03 بػػػػد   ػػػػر فػػػػك نػػػػص مجئػػػػ د  ((  ؿ ت ع ب ـ))  ػػػػ فر ج ػػػػ    بػػػػث((  ب ؽ ـ
ئجبػكف دز، يذ  02 ػبتئ ت فك   ئة مجئ  هئة مجدن   مجتك   دئ   مجك  ط كمجئ در  ب 97/01

 14بمػػه  ف تأ ػػس بر  ػػئ ؿ  دنػػ    ػػدر بػػػ ((  ش إ ب ؽ ـ))بمئػػ  نػػص مجئػػ دتبف نمػػد  ف 
ك ػػػػػط   تن ػػػػػأ بػػػػػبف مج (( ش إ ب ؽ ـ))، كفػػػػػك مجئ  بػػػػػت نػػػػػص مجئ ػػػػػرع يجػػػػػ   ف ئجبػػػػػكف دز

مجئهتئػػدبف   نكننػػ  كيج ػػ   ئ ػػف ميت ػػ ر  ف تأ   ػػ   تػػـ دكف مججمػػك  مجهجنػػك ج د ػػ ر، كينػػد 
 01تأ ػػ س  ػػر  ر مجئ ػػ هئة كف ػػ  ج ػػذم م مػػرم  م ػػتر  مجئ ػػرع  ف     ػػت ر  ػػئ ج   يػػف 

ئجبػػكف دز كهنػػػ  نمػػػد  ف ئ ػػػ هئة مجك ػػػ ط  ػػػهف مج ػػد م دنػػػ  جر  ػػػئ ؿ مج ػػػر ة هػػػذم ئػػػف 

                                                 

هن  ;3والوادة  .101ز ر ع  19/12/1975مجئ رخ فك  75/59ئف م ئر  605، 600، 595رمم  مجئكمد  (1)

ـ،  1995د  ئبر  نة  23هػ مجئكمفو جػ  1416مجئ رخ فك  كؿ  ه  ف ي ـ  95/438مجئر كـ مجتنفبذؼ 
ه ر، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد كمجتمئ مجئت ئف تطببو     ـ مج  نكف مجتم رؼ مجئتهج ة   ر  ر مجئ  هئة

 ـ. 1995د  ئبر  نة  24جػ  هػ مجئكمفو 1416 ه  ف ي ـ  2بت ر خ  80
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فػػػ ف مجتأ ػػػ س  ػػػ ججمك  مجهجنػػػك ج د ػػػ ر   ػػػكـ ف ػػػ  مجئك ػػػو بت ر ػػػر م ػػػة. كئػػػف م ػػػة   ػػػرػ 
ئ ػػركع مج ػػ نكف م    ػػك  طجػػه ئػػف ئ  ػػس  ك  ل ػػر ك ن ػػر مجئ   ػػكف ييػػ ف مجتأ ػػ س 

  بػث  –هك ي  ر  يػف ئج ػص جه ػد تأ ػ س مج ػر ة  boilئ   هرؼ بػ  -ت ر ئ  كجبت ـ 
ف مج ػػ   بف ك مػػه  ف   تتػػه بتك ػػف م لتتػػ ه فػػك ر  ػػئ ؿ مج ػػر ة  ئػػدػ م تػػرمـ م مػػرم ب

   ئػػػت ر س مجئػػػ ؿ ك مػػػه  ف   ػػػكف ئػػػدفكي  بن ػػػ ة مجرعػػػ  يجػػػ  م  ػػػت يجػػػ   ف تػػػتـ تلئجتػػػ  
 ػػ ؿ  مػػت  ئػػس  ػػنكمر ئػػف ت ػػمبت مج ػػر ة فػػك مج ػػمت مجتمػػ رؼ، ك ػػتـ ي  ػػ ر م لتتػػ ه 
 ئكمػػه  ط  ػػة ملتتػػ ه كتلػػكف م لتت  ػػ ر كمجئ ػػ جش مجئدفكيػػة ئ بتػػة فػػك تذػػر   مجئ   ػػبف 

طة ي د ئك و،  بث ب  د مجئك و ذجؾ بن   يج  ت د ـ  ط   ر م لتت ه فك ئ ػئكف بكم 
مجه د مجذؼ   رر ، كتكدع م ئكمؿ مجن تمة يف م لتت   ر مجن د ة ك  ةئػة مجئ تتبػبف ئػ  ذ ػر 

ئػػف مجن   ػػة  –مجئبجػػش مجػػذؼ دفهػػ   ػػت ئ تتػػه جػػدػ مجئك ػػو  ك ئ   ػػة ئ ج ػػة ئ هجػػة   نكنػػ  
ؿ مجئ تتػه ب ػػ  فػك ر  ػػئ ؿ مج ػر ة جػػدػ مجئك ػو ك مجػػذؼ بػدكر  بكدي ػػ  مجهئج ػة تػكدع م ئػػكم

ك هد  ت هذم  أتك دكر مجمئه ة مجتأ    ة مجتػك    ػره   –جدػ ئذ ج  مج ز نة مجهئكئ ة 
مئ ػػ  مجئ تتبػػبف كئػػف   ج ػػ  تػػتـ يئج ػػة مجئكمف ػػة يجػػ  مج ػػ نكف م    ػػك كمنت ػػ ه كتهبػػبف 

أ ػػػ س مجن ػػػ ةك جج ػػػر ة. ك ئػػػ ـ  ػػػت هػػػذم ب  ػػػ  مج ػػػ مؿ هبةػػ ر مج ػػػر ة جبػػػتـ ب ػػػذم م مػػػرم  مجت
فهػ  كئػ  ئػدػ مت ػ ع هػذ  م مػرم مر   ه د تػك   كتـ  ((ش إ ب ؽ ـ))مجئطركح هت تأ  س 

    يند تأ     ؟
تأ  ر ئف  بت مجك ط   مجئهتئدبف ججئر جة م نت  ج ػة كيج ػ   ((ش إ ب ؽ ـ))يج   د م ف 

ئػػػػف  02بػػػػث كنػػػػزك  ينػػػػد ئ ت ػػػػ  ر مجئػػػػ د    ،((ش إ ب ؽ ـ))  ػػػػنتهرؼ يجػػػػ  ئ   ػػػػك
تتلػػػكف ئػػػف  ((ش إ ب ؽ ـ))  نػػػر مجت ػػػ بجة مجئ ِ  ػػػة جػػػػ  94/176مجئر ػػػكـ مجتنفبػػػذؼ ر ػػػـ 

مجبنػػكؾ مجئهتئػػد   بن ػػ  ك ػػذم  ػػر  ر مجتػػأئبف كمجتػػك بجػػش يػػدده  ممئػػ   م نػػك ي ػػر ئ   ػػة 
 :(1)كهـ

 المالية البنكؾأكلا/ 
بنػػكؾ،  ػػتة  (07)نػػ   مجفتػر  م نت  ج ػػة بجػػش يػػدده    جن ػ ة ججبنػػكؾ مجتػػك ميتئػػدر  ك ػػط     

 ئن   بنكؾ يئكئ ة  ئ  مجبنؾ مج     ف ك بنؾ بر س ئ ؿ   ص كهذ  مجبنكؾ هك:   

                                                 

يئج  ر بكرذة مج  ـ مجئن كجة فك مجنظ ـ مج  نكنك مجمزمةرؼ كمج كمنبف مجئ  رنة، ئذ ر  ئ م تبر، فرع  ، ئجبت نكمر  (1)
  .87ص ، 2002/2003تبزؼ كزك،    نكف م يئ ؿ،  ج ة مج  كؽ، م ئهة ئكجكد ئهئرؼ،
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 .(B N A)مجبنؾ مجكطنك مجمزمةرؼ 
 (.B A D R)بنؾ مجف  ة كمجتنئ ة مجر ف ة 

 (.B D L)بنؾ مجتنئ ة مجئ ج ة 
 .(B E A)بنؾ مجمزمةر مج  رمك 

 (.  C P A)مج هبك مجمزمةرؼ مج رض 
 .( C N E P) مجذندكؽ مجكطنك ججتكفبر ك م  ت   / بنؾ

 .  بنؾ   ص (UNION BANK)بكنبكف بنؾ 
 شركات التأميفثانيا/ 

 ئ  ب ذكص  ػر  ر مجتػأئبف ف  ػت ر مجك ػ   ػذجؾ يجػ  تجػؾ مجئ   ػ ر مجئ ػت ر    نكنػ  
 م ئر   ت ئف:  ك تهجو  (05)فك مجمزمةر  بن  ،  بث بجش يدده   ئ ة 

 .(S A A)مج ر ة مجمزمةر ة ججتأئبف 
 .(C A A T) مج ر ة مجمزمةر ة ججتأئبف مج  ئت
 .(C C R) مج ر ة مجئر ز ة  ي د  مجتأئبف

 .(C A A R) مج ر ة مجمزمةر ة ججتأئبف كم ي د  مجتأئبف
 .(C N M A)مجذندكؽ مجكطنك ججته  د مجف  ك 

مجك ػػط    ئػػكزع   جت ػػ كؼ بػػبفدج  24.000.000.00 ((ش إ ب ؽ ـ))ك ػػد بجػػش ر  ػػئ ؿ 
جلػػت ك ػػ ط ط  ػػ   دج 2.000.000.00م  نػػك ي ػػر مجئهتئػػدبف   ذػػة م ػػترمؾ ت ػػدر بػػػ 

مجتػػػػك   ػػػرر مجئ ػػػػ كم  بػػػبف مجك ػػػػط   فػػػػك  97/01ئػػػػف مجنظػػػ ـ ر ػػػػـ  03جئػػػ   ررتػػػػ  مجئػػػ د  
هػػذ    ئػػ   ػػددر   ئػػة  ذػػة م  ػػترمؾ فػػك ر  ػػئ ؿ ((ش إ ب ؽ ـ))مجئ ػػ هئة فػػك ر  ػػئ ؿ 

 م  بر .
ش إ )) يجػ     ػة تأ ػ س 94/176ك  ؿ مجفتر  مجئئتد  ئف ذدكر مجئر ػكـ مجتنفبػذؼ ر ػـ 

ئنػػػ  يجػػػػ   06كمجػػػذؼ نذػػػر مجئػػػ د   96/03، ذػػػدر مجنظػػػ ـ ر ػػػـ 1997 ػػػنة  ((ب ؽ ـ
يئ  ن ة ئئ ر ة مجك  طة فك يئج  ر مجبكرذة ئف  بت  ر  ر مجئ  هئة  بػر م  ػ  ص 

،  بػػث ئػػ   ئ ػػف م ػػتنت م  ئػػف 94/176مجئر ػػكـ مجتنفبػػذؼ ر ػػـ  مجئهنػػك بف مجئ ػػددبف فػػك
 هذم:

  ك   ف ذدكر هذم مجنظ ـ   ف   ن   مجئر جة م نت  ج ة ف ذ  مجئر جة جـ تنت ك  هد.
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 جـ بتـ تأ       هد. ((ش إ ب ؽ ـ))  ن    ف 
د كهن  نت   ؿ يف مدكػ مذػدمر هػذم مجػنص فػك  ػبف  ف مجئر جػة م نت  ج ػة جػـ تن  ػك  هػ

جـ بتـ تأ       هد كهك ئ   ئن  ج ػذ  مج ػر  ر م    ػة ئػف  ((ش إ ب ؽ ـ))ك م ده   ف 
مجن   ػػة مج  نكن ػػة فػػك طجػػه م يتئػػ د  ك ػػط   كئػػف  ئػػة  ئ ن ػػ   ف تلػػكف  طرمفػػ  ئ   ػػة 
ج ػػذ  م  بػػر ، كهػػك ئػػ  ب بػػر ئػػر    ػػرػ تهػػ رض مجنذػػكص مج  نكن ػػة مجذػػ در  يػػف مجئ ػػرع 

 . ((ش إ ب ؽ ـ)) مجمزمةرؼ مجئتهج ة بػ
 بث ئف  ،ذدمر هذم مجنص مج  نكنك فك هذ  مجفتر    جذمر فت  مج  ه  نت  د مجئ رعييف 

 ف مجك ط   مجذبف  بتـ يج   93/10 ئف مجئر كـ مجت ر هك ر ـ 61م ة نذر مجئ د  
 بتـ ت دبدهـ  ئكمه ئر كـ تنفبذؼ  كمجئ دد  ب ئس  نكمرميتئ دهـ ججئر جة م نت  ج ة 

ك دد مج رك  مجكممه تكمفره  فك مجك ط    94/176 مجئر كـ مجتنفبذؼ ر ـذدر ك د 
 بت منت     96/03، كئف م ة   رػ  ذدر مجنظ ـ ر ـ مجئهتئدكف ججئر جة م نت  ج ة

 بر م    ص  كئن   ئكم    و ئئ ر ة مجك  طة ج ر  ر مجئ  هئةمجئر جة م نت  ج ة 
كم    ؿ ئف كرم   ت هذم ، 94/176 نفبذؼ ر ـمجئهنك بف مجئ ددبف فك مجئر كـ مجت

، كهك ئ   ئن    مج و ئف مجن   ة جـ بتـ تأ       هد ((ش إ ب ؽ ـ))   ئف فك  ف
ؿ ت ع ))  ذجر يج  م يتئ د ئفهك مج  نكن ة  ف تلكف طرف  ئ     ج ذ  م  بر  يف 

 ف ببف  96/03 مجنظ ـ ر ـ جت   ؿ مجئطركح هت  ذد مجئ رع ئف كرم  مذدمر ف ،((ب ـ
ذم   ف مج دؼ  ذجؾ ف ن   هك ة مجك ط     ؿ مجئر جة مجتك تجك مجئر جة م نت  ج ة؟ كم 

 06ن   ر مجئ د   96/03ئف مجنظ ـ  06 ئ نن  مج كؿ  ف مجئ رع ئرن م ن    ف مجئ د  
 بث نذر هذ  م  بر  ن   ئ ف ئئ ر ة مجك  طة  93/10 مجئر كـ مجت ر هك ر ـئف 

مجبكرذة فك   ت  ر  ر ئ  هئة   ر   ف تأ س  ذ ذ  ج ذم مجارض، فك يئج  ر 
فك  بف م كج  مهجر ذجؾ ئت    جلت  ر  ر مجئ  هئة كجـ ت تر  ت ذ ص مجن    

 جارض مجك  طة فك يئج  ر مجبكرذة.
 الفرع الثاني: المساامكف بعد المرحلة الانتقالية

ت  ج ػػة مجتػػك   رهػػ  مجئ ػػرع مجمزمةػػرؼ تكذػػجن  ئػػف  بػػت يجػػ   ف مج ػػدؼ مجرة  ػػك ججئر جػػة م ن
يئج ػػػ ر بتئ ػػػت فػػػك رعػػػ  مجك ػػػر ئػػػف  مػػػت تأ ػػػ س  ػػػر  ر ئت ذذػػػة فػػػك مجك ػػػ طة فػػػك 

 ن ع مجئ ت ئر ف     ت ئ ر فػك ئمػ ؿ م كرمؽ مجئ ج ػة، كهػذ  مجبكرذة ي  فة يج   ركر  ي
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 ئػػ بك  ػػنة 23مجئر جػػة مجتػػك نػػص مجئ ػػرع يجػػ   ن ػػ  تئتػػد جئػػد   ئػػس  ػػنكمر ئػػف تػػ ر خ 
نػد ت يجػ  ئر جػة مدبػد ،  ؼ ئػف مجئر جػة  يذ  فترض  فن  هد ئػركر  ئػس  ػنكمر 1993

يػػػف  ((ش إ ب ؽ ـ))م نت  ج ػػػة يجػػػ  ئػػػ   هػػػد م نت  ج ػػػة  هػػػد تنػػػ زؿ م ي ػػػ   مجئ   ػػػكف جػػػػ 
ئػ بك  ػنة  22 ذذ ـ ججك ط   مجئهتئدبف مجمدد،  ؼ  ف يئج ة مجتنػ زؿ هػذ  تػتـ بتػ ر خ 

 ر ت ػػدؼ ججك ػػ طة فػػك يئج ػػ ر مجبكرذػػة  ػػد تػػـ بتئػػ ـ يذ  فتػػرض  ف تأ ػػ س  ػػر  1998
ئد   ئس  نكمر مجتك نص يجب   مجئ رع ، كئ  تئبزر    هذ  مجئر جة  ن   بدكره  تن  ػـ 
يج  ئر جتبف، م كج  تئبزر   كف مجك ط   فب   هـ مج ر  ر مجئهتئػد   ذ ذػ  جئئ ر ػة 

 ئ ج ة. مجك  طة،  ئ  مج  ن ة فتئبزر  أف مجك ط   فب   هـ بنكؾ
 أكلا/ الكسطاء شركات معتمدة خصيصا لممارسة الكساطة 

  جتنػػػػػ زؿ يػػػػػف  ((ش إ ب ؽ ـ)) ػػػػػ ـ م ي ػػػػػ   مجئ   ػػػػػبف جػػػػػػ  1999مك ج ػػػػػة  15بتػػػػػ ر خ 
 :(1)كهـ ((ؿ ت ع ب ـ)) ذذ ـ جذ ج  مجك ط   مجمدد مجئهتئدبف ئف طرؼ 

مج ػ رمك بنػؾ مجمزمةػر  مجئ   ة ئف طرؼ :(ERRACHED EL MALIالراشد المالي )
(B E A) كمج ػػر ة مجئر ز ػػة  يػػ د  مجتػػأئبف (C C R)  كمجذػػندكؽ مجػػكطنك ججته  ػػد

 .(C N M A)مجف  ك 
 C)مجئن أ  ئف طرؼ مج رض مج هبك مجمزمةرؼ : S.O.G.I.F.Iالمؤسسة المالية العامة 

P A ) مج ػػر ة مجمزمةر ػػة ججتػػأئبف مج ػػ ئتك (C A A T)  كمجذػػندكؽ مجػػكطنك ججتػػكفبر ك
 .( C N E P)  / بنؾم  ت  

: مجئ   ػػػة ئػػػف طػػػرؼ بنػػػؾ مجف  ػػػة كمجتنئ ػػػة S.P.D.Mشػػػركة تكظيػػػف القػػػيـ المنقكلػػػة 
 .(C A A R) ك مج ر ة مجمزمةر ة ججتأئبف كم ي د  مجتأئبف (B A D R)مجر ف ة 

UNION BROKERACE مجئن أ  ئف طرؼ بكنبكف بنؾ :(UNION BANK) 
مجبنػػػؾ  مجئ   ػػػة ئػػػف طػػػرؼ :.I.C.O.PS.O.Fالمؤسسػػػة الماليػػػة لورشػػػاد كالتكظيػػػف 

ك مج ػر ة مجمزمةر ػة ججتػأئبف  (B D L)كعنػؾ مجتنئ ػة مجئ ج ػة  (B N A)مجػكطنك مجمزمةػرؼ 
(S A A). 

                                                 

 ئ  ة م د  ر مجئ ت ئر فك مج  ـ مجئن كجة فك مج  نكف مجمزمةرؼ، ر  جة جنبت    د  مجد تكرم  فك  ، بر ئكجكد ف ت  (1)
 .145ص  ،2012مجهجكـ ت ذص   نكف،  ج ة مج  كؽ كمجهجكـ مج     ة، م ئهة ئكجكد ئهئرؼ، تبزؼ كزك، 
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ك  نت  ة ػػػ  بػػػتـ  23/05/1998 ػػػ ف ئػػػف مجئفػػػركض  ف مجئر جػػػة م نت  ج ػػػة تنت ػػػك بتػػػ ر خ 
  ر مجئ   ػػػة تنػػػ زؿ مجك ػػػط   مجئهتئػػػدكف  ػػػ ؿ مجئر جػػػة م نت  ج ػػػة يػػػف  ذذػػػ ـ جج ػػػر 

كهػػػك ئػػػ   15/07/1999 ذ ذػػ  جئئ ر ػػػة مجك ػػ طة ي   ف هػػػذم مجتنػػػ زؿ جػػـ بػػػتـ ي  فػػك 
،  ؼ  ن ػػ  تػػأ رر   ػػنة   ئجػػة، ئ جئػػ  تػػأ ر  هنػػك  ف مجئر جػػة م نت  ج ػػة دمئػػر  ػػر  ػػنكمر

  نة   ئجػة، ك ػأف مجئر جػة م نت  ج ػة بػد ر ئػف تػ ر خ  94/176مذدمر مجئر كـ مجتنفبذؼ 
 .93/10 بر، كج س ئف ت ر خ ذدكر مجئر كـ مجت ر هك ذدكر هذم م 

تػػػػػػػـ تد ػػػػػػػبف بكرذػػػػػػػة مجمزمةػػػػػػػر بتػػػػػػػ ر خ  ((ش إ ب ؽ ـ))ك هػػػػػػػد يتئػػػػػػػ ـ يمػػػػػػػرم مر تأ ػػػػػػػ س 
ئػػف  بػػت رةػػ س ئمجػػػس م ئػػة    ػػكر رةػػ س مج  كئػػػة ك ػػفرم   ػػت ئػػػف  28/07/1999

 بػز  ػػت يػف تم ((ش إ ب ؽ ـ))مجك  ػ ر مجئت ػد  م ئر   ػة،  نػدم كفرن ػ  ك ػد  يػره ئػدبر 
 . (1)ئ  ئف  أن  مجهئت يج   بر يئج  ر مجبكرذة

يف  ذذػ ـ ججك ػط    ((ش إ ب ؽ ـ))مجئ ِ  ة جػ كجلف  هد تن زؿ مجئ    ر كمج ر  ر 
 ػػر    نمػػد  (05)كمججػػذبف بجػػش يػػددهـ  ئ ػػة  ((ؿ ت ع ب ـ))مجمػػدد مجئهتئػػدبف ئػػف طػػرؼ 

 كف مجتم رؼ مج  ن ئف 592ئ  جفة جنص مجئ د   ((ش إ ب ؽ ـ))  ف ك ه ة
مجتػػػك تػػػنص  يجػػػ   ف يػػػدد مج ػػػر    فػػػك  ػػػر  ر مجئ ػػػ هئة    ئ ػػػف  ف   ػػػت يػػػف  ػػػ هة 

كهػػػك ئػػػ   (05)هػػػك  ئ ػػػة  ((ش إ ب ؽ ـ)) ػػػر    فػػػك  ػػػبف  ف يػػػدد مج ػػػر    فػػػك  (07)
بمهجنػػػ  نت ػػػ  ؿ يػػػف ئذػػػبره  فػػػك هػػػذ  مج  جػػػة. فجػػػك ط  نػػػ     ػػػ ـ مج ػػػ نكف مجتمػػػ رؼ تطب  ػػػ  

،  بػػػر  نػػػ   ػػػ جرمكع يجػػػ  مجف ػػػر  م  بػػػر  ئػػػف مجئػػػ د  (2)ت ػػػ ئ ، جلػػػ ف ئذػػػبر مج ػػػر ة مج ػػػ
مجئػػػذ كر   يػػػ   نمػػػده  تػػػنص يجػػػ   ف  ػػػر   ػػػ هة  ػػػر       طبػػػو يجػػػ  مج ػػػر  ر مجتػػػك 

مجتػػػػك كر ػػػػـ  ف  ((ش إ ب ؽ ـ))  ػػػػكف ر  ػػػػئ ج   يئػػػػكئك، كجلػػػػف هػػػػت بنطبػػػػو ذجػػػػؾ يجػػػػ  
 س  ػ جص  بػث مج ر    فب   هـ بنكؾ ك  ر  ر تأئبف  ؼ  ف ر  ػئ ج   يئػكئك كجلنػ  جػ

 UNION هتبػر ئػز ت بػبف مجهػ ـ كمج ػ ص بكمػكد  ػر ؾ بر  ػئ ؿ  ػ ص كم ئػر بتهجػو بػػ 
BROKERACE. 

                                                 

 زؼ مجت ببر كمجت ك ة فك تنظ ـ  كؽ مجبكرذة، ئذ ر  ئف  مت مج ذكؿ يج     د  دكر م  تكنببف فطكئة، (1)
ل 2007/2008مجئ م تبر فك مج  كؽ، فرع   نكف م يئ ؿ،  ج ة مج  كؽ، م ئهة بف بك ف بف  د ، مجمزمةر، 

تد بن   كمج  مؿ مجئطركح جئ ذم تأ ر تد بف بكرذة مجمزمةر  هد ئركر  نتبف ئف تأ        ذة ك ف ل 17ص 
ش إ ب ؽ ))بكئ  ئف ميتئ د مج ر  ر مجتك ت دؼ ججك  طة فك يئج  ر مجبكرذة، كهت زمكجر  13تزمئف ئ  ئركر 

 ؟ ن  ط    بت ذجؾ  ـ   ((ـ
 .148ص الورجغ السابق،    ئ  ة م د  ر مجئ ت ئر فك مج  ـ مجئن كجة فك مج  نكف مجمزمةرؼ، ، بر ئكجكد ف ت  (2)
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 ثانيا/ الكسطاء بنكؾ مالية
نمػده  تػنص يجػ   ف ئئ ر ػة  93/10 مجئر كـ مجت ر هك ر ػـئف  06  جهكد  يج  مجئ د  

 ك مج ػػر  ر ذمر مجك ػػ طة فػػك يئج ػػ ر مجبكرذػػة  ئ ػػف  ف  ئ ر ػػ  م  ػػ  ص مجطب هػػبف 
مجئهػػػػدؿ  03/04  ػػػػ ـ مجئن ػػػػأ   ذ ذػػػػ  ج ػػػػذم مجاػػػػرض،  بػػػػر  ف ذػػػػدكر مج ػػػػ نكف ر ػػػػـ 

ئنػ ،  بػث نذػر يجػ   06 ئت فك ط  ت  تهد   ججئ د   93/10 ججئر كـ مجت ر هك ر ـ
مئ  ن ػػة ئئ ر ػػة مجك ػػ طة ئػػف طػػرؼ مج ػػر  ر مجتم ر ػػة مجئن ػػأ   ذ ذػػ  ج ػػذم مجاػػرض، 

ج ة،  بث   ف جفػت  مجئمػ ؿ ججبنػكؾ  ػأف تهتئػد  ك ػط   م  ػر ك ذم مجبنكؾ كمجئ    ر مجئ 
 ذػػػػػػػ    14/11/2006يذ مبتػػػػػػػدم  ئػػػػػػػف تػػػػػػػ ر خ  ((ش إ ب ؽ ـ))مجلببػػػػػػػر يجػػػػػػػ  ت ػػػػػػػ بجة 

 :(1)مجئ  هئكف فك ر  ئ ؿ هذ  م  بر   ج ـ بنكؾ يئكئ ة كهـ
 04-023تـ ميتئ د   ئكمه مج رمر ر ـ  (:B A D R)بنؾ مجف  ة كمجتنئ ة مجر ف ة 

 .20/12/2004 ر خ بت
بت ر خ  04-024تـ ميتئ د   ئكمه مج رمر ر ـ  :(B N A)مجبنؾ مجكطنك مجمزمةرؼ 

20/12/2004 . 
بت ر خ  04-025تـ ميتئ د   ئكمه مج رمر ر ـ  (:B D L)بنؾ مجتنئ ة مجئ ج ة 

20/12/2004. 
 بت ر خ 04-026تـ ميتئ د   ئكمه مج رمر ر ـ  :(B E A)بنؾ مجمزمةر مج  رمك 

20/12/2004. 
تـ ميتئ د   ئكمه مج رمر  :( C N E P) مجذندكؽ مجكطنك ججتكفبر كم  ت   / بنؾ -

 .(2)17/01/2005بت ر خ  05-001ر ـ 

                                                 

   www.sgbv.dz ((ش إ ب ؽ ـ)) ػج مجر ئكمجئك    )1(
/ الراشد 1 : ر    ك تهجو م ئر بػ (10)ي ر   2004 كم ر  نة  ((ش إ ب ؽ ـ)) ج د   ف يدد مج ر    فك (2)

/ شركة تكظيف القيـ S.O.G.F.I.  – 3المؤسسة المالية العامة /2 –( ERRACHED EL MALIالمالي )
 S.O.F.I.C.O.P - 5/ UNION/ المؤسسة المالية لورشاد كالتكظيف S.P.D.M – 4كلة المنق

BROKERACE – 6/ بنؾ مجف  ة كمجتنئ ة مجر ف ة (B A D Rمجبنؾ مجكطنك مجمزمةرؼ  /7 -ف(B N A8 -ف/ 
 مجذندكؽ مجكطنك ججتكفبر /10 – (B E A)بنؾ مجمزمةر مج  رمك  /9 – (B D L)بنؾ مجتنئ ة مجئ ج ة 

تـ  طه مجك ط   مج ئ ة مجذبف تـ تأ    ـ   ن    20/03/2005 ، كعت ر خ (C N E P) كم  ت   / بنؾ

http://www.sgbv.dz/
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بت ر خ  06-12تـ ميتئ د   ئكمه مج رمر ر ـ  (:C P A)مج رض مج هبك مجمزمةرؼ  -
14/11/2006. 

ذجؾ   ػت يػف  ػ هة كهػك ئػ   طػرح كئ   ئ ف ئ  ظت  يجػ  هػذ  مجفتػر   ف يػدد مج ػر     ػ
 592يئ  ن ػة  ػت مج ػػر ة  نهػدمـ مجنذػػ ه مج ػ نكنك جج ػػر    مجئنذػكص يج ػػ  فػك مجئػػ د  

ئف مج ػ نكف مجتمػ رؼ، كجلػف ئػ دمـ هػ    مج ػر    مج ػتة  ج ػـ بنػكؾ يئكئ ػة ف ػذم  هنػك  ف 
 592جئػ د  ر  ئ ج   يئكئك   جص، كفك هذ  مج  جة  ئ نن   ف نطبػو مجف ػر  م  بػر  ئػف م

أعػعي  02" كلا يطبػق الشػرط المػكككر فػي الفقػرة ئف مج ػ نكف مجتمػ رؼ، مجتػك تػنص يجػ  
 على الشركات كات رؤكس أمكاؿ عمكمية."

 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالمطلب الثاني: تسيير شركة 

دمر   ت ت ػػػك مج كميػػػد مجه ئػػػة فػػػك  ػػػر  ر مجئ ػػػ هئة  ف   ػػػ رؾ  ػػػت ئ ػػػ هـ فػػػك ت ػػػػببر كم 
كجلف مجهدد مجلببر مجئكمػكد فػك مج ػر ة   ػكؿ دكنػ  كدكف هػذ  مجئ ػ ر ة ئئػ   دػ  مج ر ة،

نمػد    جئ رع يج  تنظ ـ يدمر  هذم مجنكع ئف مج ر  ر،  بث  ػ جرمكع يجػ  مج ػ نكف مجتمػ رؼ 
 -مجنظػ ـ مجل  ػ  ك  – نص يجػ  طػر  تبف جت ػببر  ػر  ر مجئ ػ هئة، مجطر  ػة م كجػ  د 

،   ػػػكف فب ػػػ  مجت ػػػببر  ئمجػػػس ك بػػػد بتئ ػػػت فػػػك ئمجػػػس 75/59 ػػػ ف مػػػ   ب ػػػ  م ئػػػر ر ػػػـ 
م دمر  مجػػػػذؼ  هتبػػػػػر مجم ػػػػ ز مجتنفبػػػػػذؼ جلػػػػت  يئ ج ػػػػػ ، كهػػػػك مجئ ػػػػػ ئف يجػػػػ  ت ػػػػػببر مئ ػػػػػ  

 ػػػػة كمج  نكن ػػػػة   ػػػػجط ر كم ػػػػهة فػػػػك يدمر  مج ػػػػر ة جن ػػػػ ط ت    ئػػػػ  بتئتػػػػ  ئػػػػف مجن   ػػػػة مجهئ
 -نػه ئرم  ػة رةػ س مجئمجػسئرم  ة م ي    ج ه ػ ـ يجػ  م  -كئرم بت   فك نفس مجك ر، 

 كم    ف ذجؾ فػك م دمر  مجدم ج ػة كمجئتئ جػة فػك مت ػ ذ مج ػرمرمر،  ك ئػ  تهجػو ئن ػ   ػ  دمر  
 كؿ ئػر  ئػف طػرؼ مجمئه ػة   بث بتـ منت  ه ئمجػس م دمر  ،مج  رم ة فك ئكمم ة مجابر

ئػ   هػد، كذجػؾ مجه ئة مجتأ    ة يند تأ  س مج ر ة، كئف طػرؼ مجمئه ػة مجه ئػة مجه د ػة ف 
       ك دكف  ف تتم كز  تة  نكمر،.جئد  بتـ ت دبده  فك مج  نكف م

 ػػدبث مجن ػػأ    ػػبف  ئكمػػه مجئر ػػكـ مجت ػػر هك  –مجنظػػ ـ مج ػػدبث  –مجطر  ػػة مج  ن ػػة  ئػػ  
  ج ػػر ةفك  ػػكف ف ػػ  مجت ػػببر  ئمج ػػبف هئػػ ، ئمجػػس مجئػػدبر ف كئمجػػس مجئرم  ػػة.  93/08

مجنظ ـ مج د ـ  ن    كـ يج     س كمكد م ػ ز ف ئتمػ كر ف،  طر  ة ئا بر  يف  يذف ت بنر
                                                                                                                                                    

 بت ر خ (C P A) ئ ة، كجلف  هد ميتئ د مج رض مج هبك مجمزمةرؼ  جب    يدد مجك ط   مجئر جة م نت  ج ة
   يئكئك   جص.  ذ   يددهـ  تة  ر     ج ـ بنكؾ يئكئ ة كهك ئ  بمهت ر  ئ ج  14/11/2006
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بتئتػػػ    ػػػجط ر   كؿ   ػػػـ ط ةفػػػة مجئػػػدبر ف مجئ تػػػرفبف   ػػػئ  ئمجػػػس م دمر   ك مج  ػػػ د ،م
كم ػػػهة تئ نػػػ  ئػػػف مجتذػػػرؼ    ػػػـ كج  ػػػ ه مج ػػػر ة فػػػك  ػػػت مجظػػػركؼ،  ئػػػ   ئػػػ رس هػػػذ  

كج ػػػ  مج ػػػ نكف ذػػػرم ة مج ػػػجط ر فػػػك  ػػػدكد ئك ػػػكع مج ػػػر ة ئػػػ  ئرميػػػ   مج ػػػجط ر مجتػػػك ب 
جئمجػػس مجئرم  ػػة كمئه ػػ ر مجئ ػػ هئبف، كمج ػػ نك بتلػػكف ئػػف مجئ ػػ هئبف ف ػػط   ػػئ  ئمجػػس 

 (1)مجئرم  ة ب ػتص     ػ   ئرم  ػة ئمجػس مجئػدبر ف ب ػدؼ  ئ  ػة ر كس  ئػكمؿ مجئ ػ هئبف.
ف ذم مجنظ ـ تت  يف ف   مجر   ػة يجػ  ئ ػتكػ مج ػر ة  بػث ب  ػ  ئمجػس مجئػدبر ف يجػ  

، هػػػذم ك ػػػتـ    ػػػة ئمجػػػس مجئرم  ػػػة ف ػػػ  يػػػف مجر   ػػػة مجتػػػك  ئ ر ػػػ   مجئ ػػػ هئكف ر ػػػ بتبف ر 
مجمئه ػػػػة مجه ئػػػػة مجتأ   ػػػػ ة كمججػػػػذبف بػػػػدكرهـ  ئػػػػف طػػػػرؼ  ي ػػػػ   ئمجػػػػس مجئرم  ػػػػة منت ػػػػ ه

    .    كئكف بتهببف  ي    ئمجس مجئدبر ف ك  ند مجرة  ة   دهـ
يدمر   فػػرع  كؿف،  ؼ  نػػ  تػػـ فػػ ف ت ػػببره  بػػتـ بكم ػػطة ئمجػػس  ((ش إ ب ؽ ـ))ك  جن ػػ ة جػػػ 

م ت  ر مجطر  ة مجل     ة فك مجت ببر، كي د  ئ ئة مجت ببر مجبكئك ج  كف مج ػر ة جئػدبر 
 ي ـ  ئ  يد  ئمئكية ئف مججم ف  فرع   نكف.

 
 
 

 الفرع الأكؿ: مجلس الادارة
  ،  بث بتكج  ت ببره((ش إ ب ؽ ـ)) مجنظ ـ مجل    ك فك يدمر  كت ببرتبن  مجئ رع 

ئمجس يدمر  ئتلكف ئف مج ر    مجئ  هئبف فك ر  ئ ج   ط    جئ  ت ت    مج كميد مجه ئة 
جت ببر  ر  ر مجئ  هئة مجتك ت تر   ف   كف مئ    ي    ئمجس م دمر  ئ  هئبف فك 
ر  ئ ؿ مج ر ة مجتك بدبركن  ،  بث م تر  مجئ رع  ف   كف  ي    ئمجس م دمر  

 .(2) ـ مج ر ة مجتك بتكجكف يدمرت   كت ببر   كن  ئ جلبف جن  ة ئهبنة ئف   
كيج   فئ دمـ مجئ رع   تر   ف  ئتجؾ  ي    ئمجس م دمر  ن  ة ئهبنة ئف    ـ 
مج ر ة، فت ه  جذجؾ ف ف  ت تاببر  ئس هك ة مج ر    مجئ  هئبف فك ر  ئ ؿ مج ر ة 

                                                 

  ركد، مجه ك ة فك ئمجس يدمر   ر ة مجئ  هئة، ئمجة م زهر  از ،  ج جة مجهجكـ م ن  ن ة،  ز  ئكد  ئدؼ ئ  (1)
 .[508-450]، ص 2010، 02، مجهدد 12فج طبف، مجئمجد 

مجئ  هئة ئ جل   ئف مج  نكف مجتم رؼ مجتك ت تر   ف   كف ئمجس م دمر  فك  ر  ر 619كذجؾ ط    جنص مجئ د   (2)
 ئف    ـ مج ر ة مجتك بدبره . %20جن  ة 



ـــولـــــة في القـانــــــــــون ا ــم المنقــــ ــة القيــــ ــريشـــــركــــــة إدارة بـــــورصـــــــ ــزائــــــــ  لجــــــ
 

 

52 

ش إ ))هذم ئ  بنطبو يج  بت ه   ذفة تج  ة ة تابر فك ت  بجة مجئمجس مج  ةـ    دمر . ك 
مجتك تابر مجئ  هئكف فك ر  ئ ج    ذفة  ج ة،  بث  ف مجئ  هئكف   ؿ  ((ب ؽ ـ

مجئر جة م نت  ج ة ج  كم  نف  ـ مجئ  هئكف  هد مجئر جة م نت  ج ة  ئ   بو ب  ن ، كيج   
ت  بجة  نتطرؽ  ك  جت  بجة ئمجس م دمر    ن   مجئر جة م نت  ج ة، ك هده   نتن كؿ 

 ئمجس م دمر   هد مجئر جة م نت  ج ة.    
 أكلا/ تشكيلة مجلس اةدارة أثناء المرحلة الانتقالية

  ن   مجئر جة م نت  ج ة ئمجس يدمر  ئتلكف ئف ي ر  ي     ((ش إ ب ؽ ـ)) تكج  ت ببر
 : (1)ئئ جبف ججك ط   مجت جك ذ رهـ

 .(C N M A)مجذندكؽ مجكطنك ججته  د مجف  ك  
 .(B N A)مجبنؾ مجكطنك مجمزمةرؼ  
 (.  C P A)مج رض مج هبك مجمزمةرؼ  
   (.B A D R)بنؾ مجف  ة كمجتنئ ة مجر ف ة  
 .(B D L)بنؾ مجتنئ ة مجئ ج ة  
 (. C N E P) مجذندكؽ مجكطنك ججتكفبر كم  ت   / بنؾ 
 .(C A A R) مج ر ة مجمزمةر ة ججتأئبف كم ي د  مجتأئبف 
 .(C A A T) ججتأئبف مج  ئت مج ر ة مجمزمةر ة 
 .(C C R) مج ر ة مجئر ز ة  ي د  مجتأئبف 

 . (UNION BANK) بكنبكف بنؾ -10
ئػػف مج ػػ نكف مجتمػػ رؼ مجتػػك تػػنص يجػػ   ف  610 فئػػف مجن   ػػة مج  نكن ػػة ككف ػػ  جػػنص مجئػػ د 

ئمجس يدمر   ر ة مجئ  هئة بتلكف ئف    ة  ي    يج  م  ػت كم نػك ي ػر ي ػك يجػ  

                                                 

مجئرم   ،  ر  ف     كؽ ر س مجئ ؿ يج  م  ت ئ ر فك م كرمؽ مجئ ج ة ئ  درم ة   جة مجمزمةر ،ذ طكرؼ مجمكدؼ (1)
كهـ  بر  ف  هض مجئرمم  ت  د  ف ئمجس م دمر    ن   مجئر جة م نت  ج ة  ـ مئ   مج ر     .305مج  بو، ص 

(B N A)ل (B A D Rل) (B D Lل) (B E A) ،(C P A( ل)C N E P ) ،(UNION BANK)ل          
(S A A) ،(C A A T)ل (C C Rل) (C A A R( ل)C N M A) .يبد مجهز ز  يرمه: تئك ت مجئ    ر   نظر

  ئ م تبر فك يجكـ ، ئذ ر  ئ دئة جنبت    د-  جة ئ   ة ذبدمؿ فك بكرذة مجمزمةر –يف طر و مج كؽ مجئ ج ة 
م  تذ د ة، فرع مجت جبت م  تذ دؼ،  ج ة مجهجكـ م  تذ د ة كيجكـ مجت ببر،   ـ مجهجكـ م  تذ د ة، م ئهة 

 .97 صل 2000/2001مجمزمةر، 
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بتلػػػكف ئػػػف ي ػػػر   ي ػػػ   كهػػػك ئػػػ  بمهجػػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))، نمػػػد  فن ئمجػػػس يدمر  م ل ػػػر
بكمػكه تئجػؾ  مج ػ نكف مجتمػ رؼ  ئػف 619  ئف مجنذ ه مجئ دد   نكن .  ئ  ت  ك مجئ د 

يجػ  م  ػت ئػف ر  ػئ ؿ  ػر ة  %20 ي    ئمجس م دمر  جهػدد ئػف م  ػ ـ  هػ دؿ ن ػ ة 
مػػد  ن ػػ   ػػد م ترئػػر هػػذم مج ػػر ، يذ  ف ئمجػػس ن ((ش إ ب ؽ ـ))مجئ ػػ هئة، ك ػػ جهكد  يجػػ  

ئػػػػػػػف ر  ػػػػػػػئ ؿ هػػػػػػػذ  م  بػػػػػػػر ،  بػػػػػػػث بجػػػػػػػش ر  ػػػػػػػئ ج    %80يدمرت ػػػػػػػ   ئتجػػػػػػػؾ ئػػػػػػػ   فػػػػػػػكؽ 
دز جلػػػػت ك ػػػػ ط، كجئػػػػ   2.000.000.00دز  ئ ػػػػ هئة ئ ػػػػدر  بػػػػػ  24.000.000.00

 ي ػػػ   ن ػػػتنتت  ف ئمجػػػس م دمر   10 ػػػ ف يػػػدد  ي ػػػ  ئمجػػػس م دمر  فػػػك هػػػذ  مج ػػػر ة 
 ػػد  ((ش إ ب ؽ ـ))دز ئػف ر  ػئ ؿ مج ػر ة، كهػذم ئػ  بمهػت  20.000.000.00ئ جلػ  جػػ 

 ت بدر   كميد مج  نكف مجتم رؼ كط  ر  ت  كميد  ف ئ  بتهجو  ئمجس م دمر .
 ثانيا/ تشكيلة مجلس اةدارة بعد المرحلة الانتقالية

إ  ش)) هد تن زؿ مجك ط   مجئهتئدبف ججئر جة م نت  ج ة يف   ئت  ذذ ـ فك ر  ئ ؿ 
تابرر هك ة مج ر      جل ئت، كت ه  جذجؾ   ف جزمئ   ف تتابر مجت  بجة مجئ كنة  ((ب ؽ ـ

  ج   بتلكف  ((ش إ ب ؽ ـ)) كئف  مت ذجؾ  ذ   ئمجس يدمر  ججئمجس مج  ةـ ب دمرت  .
ئف مجبنكؾ مجهئكئ ة مج تة مجئ  هئبف فك ر  ئ ج  ، كهـ مجك ط   فك يئج  ر مجبكرذة. 

 .(1)ة س ك ئ ة  ي   بت  بجة تظـ ر 
 
  رئيس مجلس اةدارة:أ/ 

  د  ي  ة  ط    جئ  نذر يج   مج كميػد مجه ئػة  ((ش إ ب ؽ ـ)) بتكج  رة  ة ئمجس يدمر 
 مجذػػندكؽ مجػػكطنك ججتػػكفبر كم  ت ػػ  / بنػػؾكهػػذ  مجئ ئػػة   ػػكـ ب ػػ    ج ػػ   ػػ ةـ  ػػ  دمر   ئ ػػت 

(C N E P ) 
  الأعااء الخمسة:بػ/ 
 .(B E A)بنؾ مجمزمةر مج  رمك   ئ ت  ةـ    دمر   
 .(C P A)مج رض مج هبك مجمزمةرؼ    ةـ    دمر   ئ ت 
 . (B N A)  ةـ    دمر   ئ ت مجبنؾ مجكطنك مجمزمةرؼ  
 (.B A D R)بنؾ مجف  ة كمجتنئ ة مجر ف ة    ةـ    دمر   ئ ت 

                                                 

   www.sgbv.dz ((ش إ ب ؽ ـ))مجئك   مجر ئك جػ  )1(

http://www.sgbv.dz/
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 .(B D L)بنؾ مجتنئ ة مجئ ج ة    ةـ    دمر   ئ ت 
 ئ  ـ كذ    ر ئمجس م دمر  ف ئ  بجك: هذم كتتج ص

ئت  هة يدمر  كتطك ر مجبكرذة كمت  ذ ئ  بجزـ ئف يمرم مر جئت  هة تنفبذ     ـ مج  نكف 
 م نظئة كمجتهج ئ ر ك مج رمرمر مجذ در   ئكم  .

ئرم  ة  يئ ؿ مجبكرذة ئف  مت  ئ  ة ئذ ج  مجئ ت ئر ف مجئته ئجبف ك مجتألد ئف  ف 
 ج    س  ج ئة كي دجة.مجته ئت بتـ ي

تكفبر مجئهجكئ ر كمجب  ن ر مجل ف ة ك  ج رية مج زئة يف تدمكؿ م  رمؼ يج  ن ر ك 
 م كرمؽ مجئ ج ة كمجت  و ئف   ئت   كد ت   كك ك   .

 ميدمد مجئبزمن ة كمج     ر مج ت ئ ة كير    يج  مجمئه ة مجه ئة.
 بف ج  ف  دم  مجبكرذة.ك   مج كميد مجئنظئة ج  ته نة   ج برم  مج زئ

 تهببف ئ  فع      ر كت دبد  ته   .
 ك   مج     ر مجه ئة جتدر ه ئكظفك مجبكرذة.

 تهببف ئ  ئك  ك  ل ر ججبكرذة، ك بكؿ م ي    فك مجبكرذة.
 الفرع الثاني: المدير العاـ كاللجاف

ي ـ    يد  ئ ئة مجت ببر مجبكئك ج  كف مج ر ة جئدبر  ((ش إ ب ؽ ـ)) كؿ ئمجس يدمر  
 ك م مت  د فك ذجؾ ئمئكية ئف مججم ف، كعذجؾ نمد مجئ رع  د  كمد نكي   ئف مجتمدبد 

ن    جم ف ت  يد مجئدبر مجه ـ فك  دم  ئ  ئ ،   بث ئف  أن   فك مجت ببر ئف   ؿ ي
  ت فبف  ي    مجت ببر يج  .  

 أكلا/ المدير العاـ
ئف ببف م    ص  (1)ئف  بت ئمجس م دمر  ((ش إ ب ؽ ـ))بتـ تهببف مجئدبر مجه ـ جػ  

ذكؼ مج بر  فك مجئم  ر م  تذ د ة كمجئ ج ة كمجذبف تتكفر فب ـ مج رك  مجئتهج ة   جمن  ة 
كم هج ة كمج بر  كمج   د  ...مجخ، ك ئ رس مجئدبر مجه ـ ئ  ئ  كف   جلأنظئة مجدم ج ة 

مج  كف م دمر ة كمجئ ج ة كمجفن ة كمجتهج ئ ر مجئهئكؿ ب   فك مجبكرذة، يذ بتكج  مئ   

                                                 

ف ف تهببن  بتـ كف   جئ  تـ مجنص يج   فك مج  نكف مجتم رؼ     ئ   ((ش إ ب ؽ ـ)) مجه ـ جػ  جن  ة جتهببف مجئدبر  (1)
  د مئت جر ج كميد مج  نكف مجتم رؼ. ((ش إ ب ؽ ـ))ئن ، كهن  نمد  ف  639مجئ د  
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 ججبكرذة   بث   كف ئ  ك   ئ ـ ئمجس م دمر  يف ذجؾ، ك   ر يج    ف   كف  ر   
 ن     دئ ت  بنفس طر  ة تهببن . ك ئ  هئ  فك مج ر ة، هذم ك تـ ي

 ف ئ  بجك:  ذفة رة   ة ئ  ـ مجئدبر مجه ـ كتتئ كر 
  دمر .تنفبذ مج رمرمر مجذ در  يف ئمجس م  /1
 مجتك    يج    فة مجك  ةو كمجئرم  ر جت ببر  يئ ؿ مجبكرذة. /2
مجر   ة يج  يئج  ر مجتدمكؿ مجئنفذ  فك مجبكرذة  ئ  فك ذجؾ يجا    ك تهدبت  ؼ  /3

 يئج ة مرر   ف  جج  نكف  ك م نظئة  ك مجتهج ئ ر مجئهئكؿ ب  . 
 ة.تهببف مجئكظفبف كف       ـ نظ ـ ئكظفك مجبكرذ /4
 ئت  هة   ف  بر م يئ ؿ فك مجبكرذة ك  ف  دم  ئكظفب   ك م  زه  م دمرؼ. /5

 ثانيا/ اللجاف
ئف يد  جم ف كجلت جمنة م تذ ذ   كعدرم ة م تذ ص مججم ف  ((ش إ ب ؽ ـ))تتلكف 

مجئر كـ  ئف 18مجئنذكص يجب   فك مجئ د   ((ش إ ب ؽ ـ))نمده  هك نف    ئ  ـ 
 تتئ ت هذ  مججم ف فك:ك ل 93/10 مجت ر هك ر ـ

 أ/ لجنة التسجيعت
جمنة مجت م  ر هك جمنة ئ جفة بت مبت ئف ك  ر ك كمئر مجك ط   فك يئج  ر 

ش إ ب ))مجبكرذة،  بث بتـ ت مبت  كمئر مجك ط   فك  مت ئ ذص جذجؾ ت تفع    
 يج  ئ تكػ جمنة مجت م  ر.  ((ؽ ـ
 لجنة التداكؿبػ/ 

 ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  15كص يجب   فك مجئ د  تـ تنذبه جمنة مجتدمكؿ مجئنذ
جر جمنة ، 2001 بر ت  16، مبتدم   ئف  ذة مجتدمكؿ مجئنه د  فك بكـ  02/98ر ػػـ ك   ن

ئ رس  19مجئنه د بت ر خ  ((ش إ ب ؽ ـ))جئمجس يدمر  ( 1)مجتدمكؿ كف    جج رمر ر ـ 
2001. 

 2010 ؼ ر فف  03فك بكـ  ك ت ئف مجت  بت مجمدبد ججمنة مجتدمكؿ  هد ممتئ ي  
 :م ي    مجت ج ة

 .((ش إ ب ؽ ـ))ف ي ئئ ت رة    : ذفت  
  بنؾ-ف مجذندكؽ مجكطنك ججتكفبر كم  ت   ئئ ت ي ذفت  ن ة    ججرة س: 
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 .ي كم    ذفت يف بنؾ مجتنئ ة مجئ ج ة: ئئ ت 
 .ي كم    ذفت بنؾ: -يف مجذندكؽ مجكطنك ججتكفبر كم  ت   ئئ ت 
 .ي كم    ذفت  مجف  ة كمجتنئ ة مجر ف ة:يف بنؾ ئئ ت 
 .ي كم    ذفت يف مجبنؾ مجكطنك مجمزمةرؼ : ئئ ت 
 .ي كم ، ك ي كم  ئ ت جف     ذفت يف مجبنؾ مج  رمك مجمزمةرؼ: ئئ ت 

 .ي كم  ئ ت جف    ي كم  ك  ذفت  مج رض مج هبك مجمزمةرؼ ئئ ت يف 
 .(1)ك ي كم  ئ ت جف    ي كم ،  ذفت يف بنؾ بك يف بك   ر    مجمزمةر: ئئ ت 
 لجنة المقاصة جػ/ 

تتكج  جمنة مجئ  ذة يئج ة ت ك ة كتنظ ـ ئ  ذة مجئه ئ ر  كؿ مج  ـ مجئن كجة مجتك تـ 
مرم   تئ ـ يئج ة تدمكؿ مج  ـ مجئ  ذة   ر ي تنفبذه  فك مجبكرذة، يذ تهد يئج ة

د فك ظت تأ  س مجمزمةر مجئن كجة، كئ  بمه مجتنك   يج    ف هذ  مججمنة جـ  هد ج   كمك 
ججت ك ة  مجئ تئف مجئر زؼ يج  مج ندمرف مجذؼ  ذ     كـ  ئ ئة ت ك ة كئ  ذة 

 مجئه ئ ر مجئنمز  فك مجبكرذة.
 
 

 لشركة تسيير بكرصة القيـ المنقكلةد/ التنظيـ الهيكلي اةداري 

رة   ة ت ـ   ن   مجئر جة م نت  ج ة ئف هبةة  ((ش إ ب ؽ ـ))مج   ت م دمرؼ جػ  ت  ت
هبةتبف فريبتبف، تتئ ت مج بةة مجرة   ة فك ئمجس م دمر  كهك مج جطة مجهج   مج  هر  يج  
يدمر  ك ت ببر   كف مج ر ة برة  ة رة س ئمجس م دمر  مجذؼ بتـ منت     ئف ببف 

 م ي    مجئ  جبف ججئمجس، ط    جئ  ت  ك    مج كميد مجه ئة.
ت م كج  فك مججم ف كمجتك  ت  ر       يج  تنفبذ مجئ  ـ مجتك  ئ  مج بةتبف مجفريبتبف فتتئ 

كهذ  مججم ف هك جمنة مجت م  ر، جمنة مجتدمكؿ، كجمنة  ((ش إ ب ؽ ـ)) جفر ب ـ 
مجئ  ذة.  ئ  مج  ن ة فتتئ ت فك مجئدبر مجه ـ مجئ جف   جت ببر مجبكئك ج  كف مج ر ة تتفرع 

                                                 

،  نتن كؿ  رح 23.47يج  مج  ية  20/05/2016بت ر خ   www.sgbv.dz ((ش إ ب ؽ ـ))مجئك   مجر ئك جػ  )1(
 .((ش إ ب ؽ ـ))يند مجتطرؽ جئ  ـ مج  نك جمنة مجتدمكؿ فك مجفذت 

http://www.sgbv.dz/


ـــولـــــة في القـانــــــــــون ا ــم المنقــــ ــة القيــــ ــريشـــــركــــــة إدارة بـــــورصـــــــ ــزائــــــــ  لجــــــ
 

 

57 

 ي ـ م جك كمجئ ج ة م دمر ،      كمج  ن ة ئ جفة ين    ث     ، تلجف مج ج ة م كج    
  دن  .  01 هئج  ر مج كؽ،  ئ  مج  ج ة ف ك ئ جفة بتطك ر مج كؽ.  نظر مج  ت ر ـ 

ك د تـ تاببر مجتنظ ـ مج   جك م دمرؼ  هد مجئر جة م نت  ج ة،  بث  ـ هبةة رة   ة 
ةة ك بد  كهك مجئدبر ة مجه ئة مجتك ئتئ جة فك ئمجس م دمر    بةة يج  ، تتفرع ين   هب

ن     جبتبف كهبةتبف  ج   ت  هة ججئدبر ة مجه ئة،   تفرير ين   مج  رت ر ة  ئ  تـ يبدكره
مج ج ة م كج  ئ جفة    ي ـ كم تذ ؿ كمج ج ة مج  ن ة ئ جفة    تذ ؿ،  ئ  مج بةتبف 

  ن ة  هئج  ر كتطك ر مج كؽ. ف  كج  ئ جفة    دمر  كمجئ ج ة، فك  بف  جفر مج بةة مج
 .(1) دن   02 نظر مج  ت 

                                                 

 .4720.يج  مج  ية  29/05/2016بت ر خ   www.sgbv.dz ((ش إ ب ؽ ـ))مجئك   مجر ئك جػ  )1(

http://www.sgbv.dz/
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  .(1)ف01مج  ت ر ـ                                                               

                                                 

تئك ت مجئ    ر يف  ن   يبد مجهز ز  يرمه،، ((ش إ ب ؽ ـ))جك م دمرؼ جػ مجتنظ ـ مج    (01) ئ ت مج  ت ر ـ   (1)
 .98مجئرم  مج  بو، ص ، -  جة ئ   ة ذبدمؿ فك بكرذة مجمزمةر –طر و مج كؽ مجئ ج ة 
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 .(1)(02)مج  ت ر ـ                                                           

 
هدبت مجتنظ ـ مج   جك  بث تـ تك بت دكر   رز فك ت 03/04ك د   ف جذدكر مج  نكف 

ئ ئة تنظ ـ يئج  ر مجت ك ة كئ  ذة مجئه ئ ر فك مجبكرذة ج بةة مدبد    ج ة فك 
بكرذة مجمزمةر ئتئ جة فك مجئ تئف مجئر زؼ يج  مج ندمر فبذجؾ  ذ   كمكد جمنة ئ جفة 

ج بةة  لبر   جئ  ذة  بر  ركرؼ فك ظت تك بت مجئ  ـ مجتك   نر ت دب   جمنة مجئ  ذة 
  مـ ك ل ر تنظ ـ ك ل ر م ت  ج ة.  

 
 

                                                 

ئف منم ز مجط جببف  هد مجئر جة م نت  ج ة،   ((ش إ ب ؽ ـ))مجتنظ ـ مج   جك م دمرؼ جػ  (02) ئ ت مج  ت ر ـ  (1)
  www.sgbv.dz   ((ش إ ب ؽ ـ))لػ مجر ئكمج    بف     تن د يج  مجئك   

http://www.sgbv.dz/
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 الثانيالفصػػػػ        
ػػػػػػػػة       ػػػػػركػػنشاط شػ

 ػػكرصػػػػػةػػػػػػػػبإدارة 
 ػػػػػػكلةالقيػػػػـ المنقػ

 كالرقابة الممارسة 
 عليها
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 الفص  الثاني:
 كالرقابة الممارسة عليها بكرصة القيـ المنقكلة تسييرنشاط شركة 

،  بث   نر جن  فك مجفذت م كؿ ((ب ؽ ـ تش )) جػ تهرفن  يج  مجنظ ـ مج  نكنك ف  هد 
يج  ئ   ب   ك مجئ  هئكف  ي  طة  كؿ تهر ف   ك ذ ةذ   ك ذم ئ  نت  ،  ئ  تهرفن 

 فب   ك يج  طر  ة ت ببره . 
  نتطرؽ فك هذم مجفذت يج  مج دؼ كمجا  ة ئف ين    هذ مجم  ز  بث ي د مجئ رع جػ

مجئ  ـ، هذ  مجئ  ـ ته س  هئ ة هذم مجم  ز فك ت ببر  ئمئكية ئف  ((ب ؽ ـ تش ))
 ة مجئنمز  فب  . مج كؽ مجئ ج ة، ك ذم مج بر مج  ف جئ تجف مجهئج  ر مجئ ج 

ب دؼ  ئ ف تأدبت  ج ذ  مجئ  ـ  ئ    ئف تطكر مج كؽ    ئ   كمد نكي  ئف مجر   ة يجب 
 ك  جن  ةمجئ ج ة، كم تئرمر كمكد كتطكر هذم مجم  ز مجفه ؿ كمج   س   جن  ة ج  تذ د، 

ئ   بف مجهذم مجفذت ئف   ؿ   ندرسكيج   مجمزمةر. فك جبكرذة جمجتنظ ـ مج   جك 
 ت جببف:مج
 

 بكرصة القيـ المنقكلة. تسييرالمبحث الأكؿ: مهاـ كصعحيات شركة 
 بكرصة القيـ المنقكلة. تسييرالمبحث الثاني: الرقابة الممارسة على شركة 
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 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالمبحث الأكؿ: مهاـ كصعحيات شركة 
ك ئ ف  مجئ ج ة ة مج كؽ ئف   ؿ مجئ  ـ مجئنكطة ب   يج   ئ   ((ش إ ب ؽ ـ))ت ه  

فئف   ؿ   ئت   كنزمهة مجهئج  ر ك ف فبت  ، ف ك ت ئك مجنظ ـ مجه ـ جج كؽ مجئ ج ة. 
   تئ رس ن  ط    ذ  ئ   ن    ك  ت  و نفه    ذ  ب      ظ ر  نتئ  ص هذ  مجئ  ـ 

نئ    ة   جن  ة جبكرذة مجمزمةر  ذفة   ذة ك  جنتئ رس ن  ط    جش م هئ ة  ب  ، كم 
جئ  ئ    طر  ة  ((ش إ ب ؽ ـ))ج  تذ د مجكطنك  ذفة ي ئة، كفك  ببت  ئ ف  دم  

ف ذجؾ فه جة ف د تـ ئن    ذ    ر كم هة ج  ط  كؽ تدمكؿ مج  ـ مجئن كجة، كمنط    ئ
ب ؽ  تش ))ج  ئطجببف.  بث  ذذن  مجئطجه م كؿ جئ  ـ مرتةبن  ت   ـ هذم مجئ  ث ي

 ذ    ت  .جمجئطجه مج  نك فك  فك  بف  نتطرؽ  ((ـ
 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالمطلب الأكؿ: مهاـ شركة 

 93/10ئف مجئر كـ مجت ر هك ر ـ  18 ئكمه مجئ د   ((ش إ ب ؽ ـ))ببنف مجئ رع ئ  ـ 
هذم مجئطجه ئف   ؿ فريبف  بث  ذذن  مجفرع م كؿ جئ  ـ   ندرسكيج   كة   

ئ  ـ مجت ببر يج  ف     نتهرؼ ئ  مجفرع مج  نك ف ((ب ؽ ـ تش ))مجتنظ ـ مجتك تئ ر    
 .((ب ؽ ـ تش ))مجتك تئ ر    

 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالفرع الأكؿ: مهاـ التنظيـ لشركة 
مجتنظ ـ مجهئجك  د  ؿ مج  ـ        فك ((ش إ ب ؽ ـ))تتئ كر ئ  ـ مجتنظ ـ مجتك تئ ر    

 (.ثانيا)مج  ـ مجئن كجة ج  ر تدمكؿ تنظ ـ يئك  (أكلا) مجئن كجة فك مجبكرذة
 التنظيـ العملي ةدخاؿ القيـ المنقكلة في البكرصة /أكلا

يج  تهر ف مج  ـ مجئن كجة، ك هده   نتهرؼ يج  مج  ـ مجئن كجة   نتطرؽ فك هذم مجذدد
ئ ت م د  ؿ فك مجبكرذة، ك هده   نتطرؽ يج  يمرم مر يد  ؿ مج  ـ مجئن كجة فك 

 ؿ مجن    مجت ج ة:  مجبكرذة ئف   
 تعريف القيـ المنقكلةأ/ 

مجئن كجة هك  ندمر   بجة ججتدمكؿ تذدره   ر  ر مجئ  هئة كتلكف ئ هر  فك  مج  ـ
مجبكرذة  ك  ئ ف  ف ت هر، كتئن    ك   ئئ  جة   ه مجذنف كت ئ    جد كؿ ئ   ر  
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ة ي ـ يج   ك  ذكر   بر ئ   ر  فك  ذة ئهبنة ئف ر  ئ ؿ مج ر ة  ك  و ئدبكن 
 .(1) ئكمج  

مجئنظـ جبكرذة  93/10 ر ـ م كج  ئف مجئر كـ مجت ر هكجلف   جرمكع يج  مجئ د  
" تؤسس بكرصة للقيـ المنقكلة. كتعد بكرصة القيـ المنقكلة  مجمزمةر مجتك تنص يج :

إطار لتنظيـ كسير العمليات فيما يخص القيـ المنقكلة التي تصدراا الدكلة كالأشخاص 
 نمد مجئ رع  د نص يج   ف مج  ـكف مف القانكف العاـ كالشركات كات الأسهـ." الآخر 

ئ  م    ص م  ركف ئف مج  نكف مجه ـ، ببنئ  مجئ د    715مجئن كجة تذدره  يئ  مجدكجة كم 
نذر يج   ف مج  ـ مجئن كجة تذدره   93/08 ر ـ ئف مجئر كـ مجت ر هك 30ئ رر 

فت     ند ئ جك   بت ججتدمكؿ  ذدر   يج   ن   ((ؿ ت ع ب ـ)) ر  ر مجئ  هئة. ك د يرن
   ف   نكنك بر ه فك مج ذكؿ يج  تئك ت بكم   نم ز ئ  ر   م ت ئ ر ة. كت  د هذ  
مج ندمر  ذ  ب       زت ـ مز م ئف ر  ئ ؿ  ك   ئت ل ـ     ججدبف يج  مجذئة مجئ ج ة 

فت    ((ش إ ب ؽ ـ)) ئ . (2)ججل  ف مجئذدر  ذت ئف م ذكؿ مجئ ج ة تذدر     أن فهرن
كتكذف  أن    . ر  ر ذمر    ـ  ك مجدكجة، ك د تأ ذ   جبف رة  ببف، هئ  مج  ـ كمج ند

ئن كجة  ن    ئ ف  ف تلكف ئ ت تف كض ببف مجئ ت ئر ف ئئ     ت  ر ة كتن ت ر كس 
 .(3)م ئكمؿ مجئد ر 

 القيـ المنقكلة مح  الادخاؿبػ/ 
 ة ئ ت م د  ؿ فك مجبكرذة ف ئ  بجك:تتئ ت مج  ـ مجئن كج

 / الأسهـ1
 ت ر هكمجئر كـ ئف مج 40ئ رر  715مجئ د  مج  ـ  ئكمه نص يرؼ مجئ رع مجمزمةرؼ 

يج   ن   ند   بت ججتدمكؿ تذدر   ر ة مجئ  هئة  تئ بت جمز  ئف  93/08 ر ـ
ك مجهبن ة فك : ذؾ  ك  ند  ئ ت  ذة مجئ  هـ مجن د ة  كيرف  مجف   يج   ن  ر  ئ ج  .

.  ك هك  ند ئف  ندمر ر س مجئ ؿ.  ئ ت ك د     س ر س ئ ؿ (4)ر  ئ ؿ مج ر ة
                                                 

مجئهػػػدؿ كمجئػػػتئـ ـ،  25/04/1993، مجئػػػ رخ فػػػك 93/08 ر ػػػـ مجئر ػػػكـ مجت ػػػر هكئػػػف  30ئ ػػػرر  715مجئػػػ د   (1)
 .>7ج ر  ، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ،75/59جلأئر 

   www.sgbv.dz   ((ش إ ب ؽ ـ))  ئك جػمجئك   مجر  )2(

   www.sgbv.dz   ((ش إ ب ؽ ـ)) مجئك   مجر ئك جػ )3(

    .185 ر  ر م ئكمؿ فك مج  نكف مجمزمةرؼ، مجئرم  مج  بو، ص  ن د ة ف بت، (4)

http://www.sgbv.dz/
http://www.sgbv.dz/
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مج ر  ر ذمر م   ـ.  ك هك  ند ئجل ة ب كؿ ججئ ت ئر ف مجئ  هئبف   ك   تتهجو 
 .(1) أذكؿ مج ر ة

 القيـ المنقكلة المركبة /2
 تتئ ت مج  ـ مجئن كجة مجئر  ة فك نكيبف ئف مج  ـ كهئ :

 :ادات الاستثمارشه
تئ ت    دمر م  ت ئ ر مجتك بمه  ف تلكف   ئت   م  ئ ة ئ  ك ة جج  ئة م  ئ ة ج  ـ 

ف ك   ـ ئن كجة ت    مج  ـ ئف دكف مج ر ة مجئذدر ،   ك   ئ ج ة، كهك   بجة ججتدمكؿ. 
. كتهتبر    دمر (2)مج و فك مجتذك ر، تنتت يف ت   ـ   ـ ي دت يج    ئبف ئتئ بز ف

 .(3)  ت ئ ر مجتك تذدره   ر  ر مجئ  هئة   ندمر ر س مجئ ؿم
 شهادات الحق في التصكيت:

 . (4)تئ ت    دمر مج و فك مجتذك ر   ك     رػ  بر مج  كؽ مجئ ج ة مجئرت طة   ج  ـ
كتجمػػأ مج ػػر ة  ذػػدمر  ػػ  دمر م  ػػت ئ ر ك ػػ  دمر مج ػػو فػػك مجتذػػك ر ينػػد ز ػػ د  ر س 

، (5)مجئكمػػكد ، يجػػ     تتمػػ كز ن ػػ ة مجرعػػ  ئػػف ر س ئػػ ؿ مج ػػر ةمجئػػ ؿ، كتمزةػػة م  ػػ ـ 
ك مه  ف تذدر    دمر مج و فك مجتذك ر  هدد    كؼ يدد  ػ  دمر م  ػت ئ ر، يجػ  
 ف تلت ك مج ػ ت م  ػئك، ك  بمػكز مجتنػ زؿ ين ػ  ي  يذم   نػر ئرف ػة   ػ  د  م  ػت ئ ر، 

 ئ ر، ك هػػ د تلػػك ف مج ػػ ـ   ػػك  مج ػػ نكف،  بػػر  نػػ  بمػػكز مجتنػػ زؿ ين ػػ  ج  ئػػت  ػػ  د  م  ػػت
 .(6)ببف بدؼ   ئت    د  م  ت ئ ر ك   د  مج و فك مجتذك ر

                                                 

   www.sgbv.dz   ((ش إ ب ؽ ـ)) مجئك   مجر ئك جػ (1)
  www.cosob.dz  ((ؿ ت ع ب ـ))مجئك   مجر ئك جػ  (2)

 نة  بن بر 12هػ مجئكمفو جػػ  1433ي ـ  ذفر 18مجئ رخ فك  12/01ر ـ  ((ؿ ت ع ب ـ)) نظ ـ ئف 06 مجئ د  (3)
 2012 نة  بكجبك 15جػ  هػ مجئكمفو 1433ي ـ   ه  ف 25بت ر خ  41، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد ـ 2012

 .97/03مجئهدؿ كمجئتئـ ججنظ ـ  ـ
مجئهدؿ كمجئتئـ جلأئر ـ،  25/04/1993مجئ رخ فك ، 93/08 ر ـ ئر كـ ت ر هكمج ئف 63ئ رر  715مجئ د  ( 4)

 .>7ج ر  ، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ،75/59
ئ بك  نة  28هػ مجئكمفو جػ  1411ذؼ مج هد  ي ـ  14مجئ رخ فك  91/170ئف مجئر كـ مجتنفبذؼ  10مجئ د   (5)

ـ،   دد  نكمع مج  ـ مجئن كجة ك    ج   ك رك  مذدمر  ر  ر ر كس م ئكمؿ ج  ، مجذ در فك مجمر د   1991
 ـ. 1991 كؿ بكنبك  نة هػ مجئكمفو جػ  1411ذؼ مج هد  ي ـ  18بت ر خ  26مجر ئ ة يدد 

ـ،  25/04/1993مجئ رخ فك ، 93/08 ر ـ ت ر هكمجئر كـ مج ئف 67ئ ررل 65ئ ررل 64ئ رر 715مد ك مجئ (6)
 .>7ج ر  ، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ 75/59ـ، مجئهدؿ كمجئتئـ جلأئر 

http://www.sgbv.dz/
http://www.cosob.dz/
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 / السندات3
مج ند: هك ذؾ ئدبكن ة ب بر كمكد دبفت يج   ر ة ذمر    ـ  ك مجدكجة، ذك ي ةد بن  ة 

ت دد ف ةد   ئ ف  ف تلكف:   بتة  ك تذ يد ة  ك ئتابر ، كج  ئد  م ت   ؽ ئ دد ، ك 
 .(1)   ئت  يند منت    هذ  مجئد 

ذؾ   بت ججتدمكؿ تذدر  مج ر ة  ك مج  ص مجئهنكؼ ك تهجو   رض   ئ  يرؼ  أن 
 . ك د نص مجئ رع مجمزمةرؼ يج  نكيبف ئف  ندمر مجدبف.(2)طك ت م مت

 سندات المساامة:
كمز   تهتبر  ندمر مجئ  هئة  ندمر دبف تتلكف  مرت   ئف مز    بر بت ئن  مجه د

ئتابر    ه م تن دم يج  ين ذر تتهجو بن    مج ر ة  ك نت ةم   كت كـ يج  مج  ئة 
 .(3)  كف مجمز  مجئتابر ئك كع تنظ ـ   ص تك    دكد  بد ة  ئ ة جج ند.م 

 سندات الاستحقاؽ:
 ندمر م  ت   ؽ هك  ندمر   بجة ججتدمكؿ، ت كؿ   جن  ة ج ذدمر مجكم د نفس   كؽ 

 .(4) ئ ة  ة جنفس مج  ئة م مجدبف   جن
 القيـ المنقكلة القابلة للتحكي  /4

 ندمر م  ت   ؽ مج  بجة ججت ك ت يج     ـ،   جن  ة جج  ـ فتتئ ت فك نكيبف مجنكع م كؿ 
 كمجنكع مج  نك  ندمر م  ت   ؽ ذمر   ئ ر ملتت ه      ـ.

 سندات استحقاؽ القابلة للتحكي  إلى أسهـ:
جزمئ ة، م تبدمج    ندمر مجئجل ة مجئئ جة فك ب كؿ ذ     يئ  ن ة، كج س يمجذؼ  هك مج ند

. ف ئ ف ج  ئت هذم مجنكع ئف مج ندمر م تبدمج     ه ر بت   أكرمؽ (5)   ـ مجئذدر

                                                 

  www.sgbv.dz ((ش إ ب ؽ ـ)) مجئك   مجر ئك جػ (1)
ص  ،،  طجس ججن ر، مجط هة م كج  ، دكف ت ر خ مجن ر، مجمزمةر-بكرذة مجمزمةر  –مجبكرذة  ، ئهكف  ئهكف  (2)

26 
مجئهدؿ كمجئتئـ جلأئر ـ،  25/04/1993مجئ رخ فك ، 93/08ئر كـ ت ر هك ئف مج 74ئ رر  715مجئ د  (3) 

 .>7ج ر ع  ، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ،75/59
مجئهدؿ كمجئتئـ جلأئر ـ،  25/04/1993مجئ رخ فك ، 93/08ئر كـ ت ر هك ئف مج،  81 رر ئ 715مجئ د  (4) 

 .>7ج ر ع  ، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ،75/59
  www.cosob.dz  ((ؿ ت ع ب ـ))مجئك   مجر ئك جػ  (5)

http://www.sgbv.dz/
http://www.cosob.dz/
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ئ ج ة   ذة  أ  ـ ي د ة جنفس مج ر ة مجئذدر  كعذجؾ  ذ   ئف ئ ل  ،  ؼ ئف ببف 
 . (1)  نفس كمم  ت ـئ  هئب   مجه دببف ج  نفس   ك  ـ كيج 

 سندات استحقاؽ كات قسمات ارتتاب بالأسهـ:
ت كؿ يذدمر  ندمر م  ت   ؽ ذمر    ئة ملتت ه مجكم د   ك مجهدبد   و م لتت ه فك 
م   ـ مجتك تذدره  مج ر ة   هر كم د  ك  أ ه ر يدبد ، ك  ه مج رك  كم م ؿ مجتك 

ئ ر ة مج و فك م لتت ه  مت م  ت  ؾ  دده  ي د م ذدمر. ك مه    تتهدػ فتر  ئ
، كهك ئف ببف م كرمؽ مجتك تمئ  ببف ذف ر (2)مجن  ةك ج  ترمض  أل ر ئف    ة    ر

م   ـ ك ذف ر مج ندمر، ت كؿ ج ئجت   مج و فك م لتت ه فك    ـ مج ر ة مجئهن ة 
تت ه فك   ـ  ك   بث  ف ت ج ئ  ج   ئة ئف تجؾ مج   ئ ر مجت  هة ج ندمت  ب هج  ج ل

 .(3)يدد ئف م   ـ   هر ئ دد كفك فتر  زئن ة ئ دد  ئ    
 إجراءات ادخاؿ القيـ المنقكلةجػ/ 

د  ؿ مج ندمر    تف ؽ ئ  مجئذدر   بكرذة مج  ـ مجئن كجة يمرم مر يت دد  ر ة يدمر 
ر طج     تج ب، كذجؾ  هد (4)كك ط   يئج  ر مجبكرذة مجئ جفبف    د  ؿ فك مجبكرذة

ببف مجنظ ـ ك د  ((ك ع ب)) طرؼ  بكؿ   ـ ئن كجة فك يئج  ر مجتدمكؿ فك مجبكرذة ئف 
د  ؿ  ندمر ر س ييذ بتـ  ،د  ؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجبكرذةييمرم مر مجه ـ ججبكرذة 

 :(5) بكج   كفو   د م مرم مر م ت ة ((ؿ ت ع ب ـ)) مجئ ؿ مجتك  ررر 
 مرم  مجه دؼ.م 
 ئكئك ججب     هر  دن .مرم  مجهرض مجهي
 .مرم  مجهرض مجهئكئك ججب     هر   بري

                                                 

 نك، م كرمؽ مجئ ج ة مجئتدمكجة فك مجبكرذ ر كم  كمؽ مجئ ج ة ،  ج جة مجتهر ف   جبكرذة، مجمز  مج  ،م  ر ئ فكظ (1)
 .53، ص ، دكف بجد مجن ر2002دكف دمر مجن ر، مجط هة م كج  ، 

 .26 ع رز ـ،  28/04/1991مجئ رخ فك ، 91/170ئف مجئر كـ مجتنفبذؼ  29مجئ د   (2)
ؽ مجئ ج ة مجئتدمكجة فك مجبكرذ ر كم  كمؽ مجئ ج ة ، م كرم ج جة مجتهر ف   جبكرذة، مجمز  مج  نك،  ،م  ر ئ فكظ (3)

 . 84مجئرم  مج  بو، ص 
مجئت ئف ـل 1998ئ رس  22بت ر خ  يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة  ر ةذ در يف  98/01ئف  رمر  07مجئ د   (4)

  97/03ئف مجنظ ـ  50 ت دبد يمرم مر مد  ؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجبكرذة كن ر مجئهجكئ ر. كهذم تألبد جنص مجئ د 
 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03ئف مجنظ ـ ل 50ك 19ت ف مجئ د (5)
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يبر م مرم  مجه دؼ   ػهر ئرمهػك   ئ  مج ندمر مج بب ة جج ز نة فبتـ يد  ج   فك مجبكرذة
ر ػػ دؼ، كمج ػػهر مجئرمهػػك هػػك مج ػػهر مجئتك ػػط مجئهتػػدؿ مجػػذؼ مػػرػ  ػػ ط   ػػ ؿ مج ػػة ي

 .  (1)مجئزمبد  فك مج كؽ م كج ة
د ػػػ ؿ مج  ئػػػة ي ((ش إ ب ؽ ـ))رفػػػض  جنظػػػ ـ مجهػػػ ـ ججبكرذػػػة يجػػػ  يئ  ن ػػػةهػػػذم ك ػػػد نػػػص م

   .(2)ف مجهرض  جب  ك    فك مجبكرذة كجلف ئف  مت ذجؾ م تر   فمجئن كجة 
تف   ة مج بد مجتك تبرئ   مج ر ة د  ف نتن كؿ مكجلف  بت مجت دث يف يمرم مر م د  ؿ  ب

كمجتك يج   كة   ت بت يئج ة  ((ب ؽ ـش إ ))مجتك تَ رَر  بكؿ   ئ   فك مجبكرذة ئ  
 م د  ؿ كم مرم  مجئت  .

  تكقي  اتفاقية قيد /1
  ئ   فك مجبكرذة  ف تك   متف   ة  بد مج ند  ((ؿ ت ع ب ـ)) بمه يج  مج ر ة مجتك  بجر 

مجئج  ة   رمر مج بكؿ،  ئكمب   تجتزـ    ترمـ مجنظ ـ مجه ـ كمج كميد كم مرم مر مجتك ت دده  
 .   (3)كمج  ر ة مجئفهكؿ ك ذم  ت تهد  ر  ك ي  ف ر تج و ف ئ   هد ب   ((ش إ ب ؽ ـ))
 جراء العادي/ اة2

 . نتطرؽ جتهر ف م مرم  مجه دؼ كئف  ـ  نتهرؼ يج     ر م تهئ ج 
 جراء العادي:تعريف اة

مج ػر ة يندئ    كف ر س ئ ؿ  ((ش إ ب ؽ ـ))م مرم  مجه دؼ هك ذجؾ م مرم  مجذؼ  ئ ف 
ئكزيػػ  بػػبف مجمئ ػػكر  ئ ػػدمر،  ػػ ؼ ئػػف ت ػػمبت   ئػػة فػػك مػػدكؿ م  ػػه ر ئ   ػػر  ججتػػدمكؿ 

ش إ ))د ػ ؿ تذػ دؽ يج ػ  يذجؾ مبتػدم  ئػف  ػهر     ئف  رك  مجت هبر  فك مج كؽ ك يجب
   .(4)يج     س  رك  مج كؽ  ((ب ؽ ـ

 جراء العادي:حالات استعماؿ اة
ت يد ػػ ؿ مج ػػ ـ مجئن كجػػة فػػك مجبكرذػػة ئ ذػػكر فػػك يفن مججمػػك  يجػػ  م مػػرم  مجهػػ دؼ ئػػف  مػػ

 كهذ  مج   ر هك:مجه ـ جبكرذة مج  ـ مجئن كجة مجنظ ـ   ث    ر ئ دد   ئكمه 

                                                 

 .41ز ر ع  ل12/01/2012مجئ رخ فك ، 12/01ئف مجنظ ـ  04-77جئ د  ا (1)
 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03ئف مجنظ ـ  55مجئ د   (2)
  ـ. 22/03/1998، مجئ رخ فك 98/01ـ ر  ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 04مجئ د  3) )

 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03ئف مجنظ ـ  56مجئ د   (4)
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  جن ػ ة ججئ   ػ ر مجذػابر   ره ب ػهتيندئ  بتهجو م ئر   ج  ـ مجئ بجة جج ػندمر مجتػك  ػبو 
 .كمجئتك طة مجتك  بو تكظ ف   جدػ مجئ ت ئر ف مجئ    تببف

 يندئ  بتهجو م ئر   ندمر مجدبف مجتك تذدره  مجدكجة  ك مجمئ ي ر مجئ ج ة.
 .(1)يندئ  بتهجو م ئر   ندمر مجدبف مجتك تذدره   ر  ر م   ـ

 جراء العرض العمكمي للبي  بسعر أدنىإ/ 3
ك هػػػػده   ػػػػنتهرؼ يجػػػػ    ػػػػن كـ  ك  بتهر ػػػػف يمػػػػرم  مجهػػػػرض مجهئػػػػكئك ججب ػػػػ    ػػػػهر  دنػػػػ 

  ؿ كف   ج ذم مجهرض.يمرم مر م د  
 جراء العرض العمكمي للبي  بسعر أدنى:إتعريف 

هػػػػك م مػػػػرم  مجئتئ نػػػػت فػػػػك ك ػػػػ  ت ػػػػر تذػػػػرنؼ مجمئ ػػػػكر بػػػػكـ م د ػػػػ ؿ يػػػػدد ئهػػػػبنف ئػػػػف 
ندمر   هر  دن    بت    مجئتد جكف ججتنن زؿ ين   مج ن
(2). 

 :العرض العمكمي للبي  بسعر أدنى كفقا ةجراء دخاؿاة
ف ؽ ئػ  مجئػد جبف بت دبػد نتػ ةت    ت ((ش إ ب ؽ ـ))  جبكرذة ت كـ    ؿ مج ذة مج  ذة

د  ؿ مجئ  كؼ ج د   ػر  ئػر ئجبػ  كت ػدد ينػد م  ت ػ   ن ػ ة  هر م د  ؿ  ئ  تهبف م 
مجت فػػػ ض مجئط  ػػػة يجػػػ  م كمئػػػر مج  ج ػػػة. كجت  بػػػو مجهػػػرض مجهئػػػكئك ججب ػػػ    ػػػهر  دنػػػ  

 لكتتكج  يئج ة مجفػرز ((ك ع ب))جة ئف طرؼ  ت  كمئر مج رم  مجئر  ((ش إ ب ؽ ـ))تمئ  
ي   كمئػػػػػػػر مج ػػػػػػػرم  ذمر مج ػػػػػػػهر مجئ ػػػػػػػدد، يذم  ظػػػػػػػك مجهػػػػػػػرض  ((ش إ ب ؽ ـ))ك  ت بػػػػػػػت 

 .(3)    تم  ة ف ف  هر م د  ؿ   كف ئكمف   ج د   ر  ئر ئدفكع ج ذم مج هر مجك بد
 جراء العرض العمكمي للبي  بسعر ثابتإ/ 4

مجهئػػػكئك ججب ػػػ    ػػػهر   بػػػر، كئػػػف  ئػػػة  ػػػنتهرؼ يجػػػ   ػػػنتطرؽ جتهر ػػػف يمػػػرم  مجهػػػرض 
 يمرم مر مجهرض مجهئكئك ججب     هر   بر.

 :ثابتجراء العرض العمكمي للبي  بسعر إتعريف 

                                                 

 .41ز ر ع  ل12/01/2012مجئ رخ فك ل 12/01ئف مجنظ ـ  11مجئ د   (1)
 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ، 97/03ئف مجنظ ـ  59مجئ د   (2)
مجئ رخ فك ، 97/03ئف مجنظ ـ  62ك  61 ، كمجئ دت ف98/01 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر 13  مجئ د (3)

 .87، ز ر 18/11/1997
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د ػػ ؿ يػػدد ئهػػبنف ئػػف فػػك ك ػػ  ت ػػر تذػػرنؼ مجمئ ػػكر بػػكـ م مػػرم  مجئتئ نػػت هػػك ذجػػؾ م 
د  جف  ندمر   هر   ر ئ دن مج ن
(1). 

 :ثابترض العمكمي للبي  بسعر الع كفقا ةجراء دخاؿاة
بت دبد نتبمة م د  ؿ فػك مجبكرذػة  ((ش إ ب ؽ ـ))  ؿ مج ذة مج  ذة   جبكرذة ت كـ 

، كت دبػػػد ينػػػد م  ت ػػ   ن ػػػ ة مجت فػػ ض مجئط  ػػػة   جن ػػػ ة  ((ك ع ب ))كذجػػؾ    تفػػػ ؽ ئػػ  
ك   ((ك ع ب))بمئػػ   كمئػػر مج ػػرم  مجئر ػػجة ئػػف  بػػت  ((ش إ ب ؽ ـ))ت ػػكـ جلأكمئػػر مج  ج ػػة. 

ذم  ظػػك مجهػػرض  ((ش إ ب ؽ ـ))ت بػػت  ي   كمئػػر مج ػػرم  مجئ ذػػكر  فػػك  ػػهر مجهػػرض، كم 
 .(2)    تم  ة ف ف  هر مجتدمكؿ   كف مج هر مجئ ترح فك مجهرض

ك تئ ػػػت مجفػػػرؽ مجرة  ػػػك بػػػبف هػػػذبف مجنػػػكيبف ئػػػف م مػػػرم  مجهئػػػكئك فػػػك  ػػػكف م كؿ   ػػػهر 
كيئػ  يجػ  مجت ػم   يجػ  م درمز فػك مجبكرذػة . (3) ئ دد  جف  ببد  ف مج  نك بػتـ   جئزمبػد
يفػػ   مجهئج ػػ ر ي  ػػد  ػػرر  2010ف  ػػ نكف مجئ ج ػػة ج ػػنة  ئػػف  ػػ ؿ مجهػػرض مجهجنػػك ججب ػػ ، فػػ
 ب يفػػػ  ك تهجػػػو م ئػػػر فػػػك مجكم ػػػ   مجم   ػػػة. م طػػػ ر ئػػػفمجتػػػك بنمزهػػػ  مجئذػػػدركف فػػػك هػػػذم 

  .(4)ز فك مجبكرذةيئج ة م درم يط رف ةض مج  ئة ئف ب   م   ـ مجئنمز  فك 
 القيـ المنقكلةتنظيـ عمليات تداكؿ  /ثانيا

،  بػث ببػد  مجتػدمكؿ (5)  ذد بتدمكؿ مج  ـ مجئن كجة مجتف كض فك ئ تجف م كمئر ب ه  ك ػرم 
بتج ػػػػك مجهػػػػركض كمجطج ػػػػ ر مجتػػػػك ت ػػػػه  يدمر  مج ػػػػكؽ يجػػػػ  ي ػػػػدمث ئكمم ػػػػة ببن ػػػػ  جت ػػػػهبر 

 ل(6)كم  ػػتم  ة  لبػػر  ػػدر ئئ ػػف ئػػف مجطج ػػ رم كرمؽ مجئ ج ػػة   ػػ ت بت  ػػو ئهػػ  مجتػػكمزف 
كئ ئػة رعػط  كمجتدمكؿ بتئ ت فك رعط مجذجة  ئ  بت ئ جك ببف   رت جج ػ ـ مجئن كجػة ك ػ ة ت ج ػ .

 تنظػػػػ ـ ((ش إ ب ؽ ـ))ببنئػػػػ    ػػػػ  يجػػػػ   ((ك ع ب)) مجذػػػػجة بػػػػبف مج ػػػػ ة  كمجئ ػػػػترؼ   ػػػػكـ ب ػػػػ 

                                                 

 ـ. 22/03/1998، مجئ رخ فك 98/01 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 64مجئ د   (1)
ئف مجنظ ـ  66مجئ د  ، ك ذم 22/03/1998، مجئ رخ فك 98/01 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 16مجئ د   نظر (2) 

 .87، ز ر 18/11/1997جئ رخ فك ، م97/03

   .sgbv.dz www  ((ش إ ب ؽ ـ   جػ مجئك   مجر ئك (3)
(4( Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2009  p 26 

فرع ئذ ر  جنبت    د  مجئ م تبر فك مج  كؽ،  ،مجنظ ـ مج  نكنك  ئر مجبكرذة فك مج  نكف مجمزمةرؼ  ،بف رز و محمد(5) 
 .49ص  ل2013/2014، - 1 –  نكف  يئ ؿ،  ج ة مج  كؽ، م ئهة بف بك ف بف  د ، مجمزمةر 

 و، صمجئرم  مج  ب، يئج  ر بكرذة مج  ـ مجئن كجة فك مجنظ ـ مج  نكنك مجمزمةرؼ كمج كمنبف مجئ  رنة ، ئجبت نكمر  (6)
114. 
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د كم  س مجئنظئة ج ػبر مجئهػ ئ ر منط    ئف ت دبد مج كمي مجتدمكؿ يئج  رئرم  ة  بر ك 
 (1)جئهػػػػ ئ ر مجبكرذػػػػة كممتئ ي ت ػػػػ  كمجهئجػػػػك مجتنظػػػػ ـ مجئػػػػ دؼفػػػػك مجبكرذػػػػة يػػػػف طر ػػػػو 

 .  تنظ ـ يئج  ر ئ  ذة مجئه ئ ر  كؿ مج  ـ مجئن كجةكمنت   م ب
 أ/ التنظيـ المادي لمعامعت البكرصة كاجتماعاتها

نمػز يجزمئػ  فػك مجبكرذػة ك  نػ    ذػة  ت ئه ئجة  كؿ  ند ئ مت فك مجت هبر  بمػه  ف ت
بتنظػػػ ـ ممتئ يػػػ ر دم ػػػت مجبكرذػػػة ئػػػف  ػػػ ؿ هػػػذ   ((ش إ ب ؽ ـ)) مجتػػػدمكؿ.  بػػػث ت ػػػكـ 

 م متئ ي ر ت كـ  هئج ة مجتنظ ـ مجئ دؼ ججئه ئ ر  كؿ مج  ـ مجئن كجة.
 / تنظيـ اجتماعات البكرصة1

ش إ ب ؽ )) كئػكظفك  ((ك ع ب))  بتـ تدمكؿ مج  ـ مجئن كجة  هػد ممتئػ ع م يػكمف مجئػ هجبف جػػ
 طجػػو يجػػب ـ ت ػػئ ة ئ ػػ فظك مج  يػػة يذ تػػتـ هػػذ  م متئ يػػ ر فػػك ئ ػػ ف  مجئػػ هجبف بػػذجؾ ((ـ

 ئهد  ذ ذ  ج ذم مجارض ت ئ    ية مجتدمكؿ.
 قاعة التداكؿ:

هػػك مجئ ػػ ف مجػػذؼ بػػتـ ف ػػ  ممتئػػ ع مجئتف ك ػػبف فػػك مجبكرذػػة ئػػف  مػػت ت دبػػد   ػػه ر مج ػػ ـ 
 .((ش إ ب ؽ ـ))   كمجئتكممد  دم ت مج كؽ مجئ ج ة يج  ئ تكػ ئ رمجئن كجة كتدمكج 

ك د تـ ت دبد م    ص مجئر ص ج ػـ   جػد كؿ ج  يػة مجتػدمكؿ كهػـ مجئكظفػكف مجئف ك ػكف 
ك ػػػذم  ػػػت  ػػػ ص ئ ػػػ رؾ ججك ػػػ ط  ذػػػفت  (( ك ع ب)) ئػػػف م يػػػكمف مجئػػػ هجبف مجئئ جػػػبف جػػػػ 

ؿ )) ئرم ػه  ((ش إ ب ؽ ـ)) ـ ئػكظفك ئ ت دـ  ك ئته  ػد، كمجئكظفػكف  بػر مجئف ك ػكف كهػ
كمجػػػػزكمر ئػػػػرف بف   ػػػػ  ط مج  يػػػػة،   بػػػػث  ئ ػػػػن ـ مج ػػػػبر مج ػػػػر فػػػػك مج  يػػػػة،  ((ت ع ب ـ

 مجتذرؼ ئ  جمنة مجتف كض، مجتد ت   ؿ  ذة مجتف كض كت د ـ مج   كػ.        
 محافظ القاعة:

ص  فك ػػ  هػػذم  هبنػػ  مجئػػدبر مجهػػ ـ ج ػػذ  م  بػػر ،  ك  ػػ (( ش إ ب ؽ ـ)) هػػك  ػػ ص ئػػف 
م  بر،   كف ئ  ك  يف تأطبر  ذص مجتف كض.  ئ  ت بر هػذ  مجذػفة  ي ػ   جمنػة 

 .  (2)مجتف كض

                                                 

 مج  كؽ  ئه د، فرع   نكف م يئ ؿ  ر  ئ م تبر،ئذبكرذة مجمزمةر ببف مجنظرؼ ك مجتطببو،  ،بك ج  ؿ ي ة ة (1)
 .69، ص ل2001/2002، م ئهة مجمزمةر، كمجهجكـ مج     ة بف ي نكف 

 .ـ22/03/1998مجئ رخ فك ل 98/02ر ـ  ((ش ا ب ؽ ـ))ئف  رمر ، 14مجئ د   (2)
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   :(1)مهاـ كسلطات محافظ القاعة
 تف بر كفض مجنزمي ر مجتك تطر    ؿ  ذص مجتف كض فك مجبكرذة. -
كمجئتهج ػػػة مت ػػػ ذ مج ػػػرمرمر   ػػػأف مجنزميػػػ ر مجتػػػك تطػػػر  بػػػبف ك ػػػ طبف جهئج ػػػ ر مجبكرذػػػة  -

  ئه ئجة فك مجبكرذة.
  ت ئ  جفة ج كميد مجتف كض فػك مجبكرذػة  ((ؿ ت ع ب ـ)) يي ـ جمنة مجتف كض كئرم ه  -

 ك ت ي  ؿ    نكف م   ؽ ئف  بت  ت   ص بد ت مج  ية.
 ي ه د ئف مج  ية  ت   ص  ئ ف  ف   ر  جك    بر مجهئج  ر فك مجبكرذة.  -
ة جتأمبػت مفتتػ ح  ك  طػ  مجئف ك ػ ر فػك مجبكرذػة  ػكؿ  ػند مت  ذ م مرم مر مج ركر  -

 كئ  فع   ر.(( ش إ ب ؽ ـ))ئ مت فك ت هبر  مجبكرذة،   جتن بو ببف ئ  فع 
دز يجػػ   ػػت ك ػػ ط  ك ئكظف ػػ   ك مجئته  ػػدبف ئهػػ ،  20000فػػرض  رمئػػة   تتمػػ كز  -

   ـ بتذرؼ ئ  جف ج  نكف م   ؽ.
يػػف م  ػػدمث مجتػػك تمػػرؼ فػػك مجبكرذػػة مجتػػك   ػػكف (( ـ ؿ ت ع ب)) ت ػػد ـ مجئهجكئػػ ر جػػػ  -

 ك  ط يئج  ر مجبكرذة  ك ئكظف    ك مجئته  دبف ئه  ئتكرطبف فب    مرم  مجت     ر.
 جج هر مجئرمهك جلت  ند  بت مفتت ح  ذة مجبكرذة. (( ش إ ب ؽ ـ))تهببف ئ  فع  -
 تنظيـ المادي لمعامعت البكرصة/ ال2

بتنظ ئ ػػػػ   ػػػػد تنمػػػػز تهػػػػ ئ ر  ػػػػكؿ مج ػػػػ ـ (( ش إ ب ؽ ـ))ك ت ػػػػكـ   نػػػػ   م متئ يػػػػ ر مجتػػػػ
مجئ هر ، كفك هذ  مجئر جة   جذمر  ظ ر دكره  فك مجتنظػ ـ مجئػ دؼ ججئهػ ئ ر يذ ت ػكـ فػك 

   دغ م ئر بت مبت هذ  مجئه ئ ر، ك هده  ت رر ف رس  كؿ  ذص مجبكرذة.
 
  

 تسجي  المعامعت:
 ف تئػػػػلأ كتئ ػػػػك ك   ػػػػة  م ػػػػتئ ر ف (( ش ا ب ؽ ـ)) ئمػػػػرد  ف تػػػػتـ مجئه ئجػػػػة، بمػػػػه يجػػػػ  

 ئه ئجة ئذ دؽ يجب   ئف مججمنة، ك مه  ف ت مت فب   مجئهجكئ ر مجت ج ة:
 ت ر خ مجئه ئجة.

 م ـ كرئز مج ند مجئته ئت   أن .

                                                 

 .ـ22/03/1998مجئ رخ فك ل 98/02ر ـ  (( ش ا ب ؽ ـ))ئف  رمر  ،24ل 22ل 19ل 18مد ك جئا (1)
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  ئ ة مج ندمر مجئته ئت   أن  .
  هر مج ند مجئته ئت   أن .

 ج  ر مجبكرذة مجئهنببف.ك تـ ت د ئ   ئ   م ر م كمئر يج  ك ط   يئ
 تحرير فهرس حصص البكرصة:

بتػػد ت  ((ك ع ب))  جن ػػ ة جلػػت  ((ش إ ب ؽ ـ)) هػػد  ذػػة مجئهػػ ئ ر فػػك مجبكرذػػة تر ػػت 
 ج   ه ئذدرؼ م كمئر، مجئهجكئ ر مجت ج ة: 

 تهببف مج ند مجئتف كض  كج .
  مـ مج ندمر مجئتف كض  كج  .

 مج هر مجذؼ  نمزر يند  مجئه ئجة.
 ش م مئ جك ججئه ئجة.مجئبج
   جن  ة جلت  ئر ئف م كمئر مجئه جمة. ((ك ع ب))رئز 

 ت ر خ مجئه جمة.
 ػػد م ػػترػ  ك  ػػ ع  ػػندمر ج  ػػ    مج ػػ ص  ك  ػػ ـ   جئه ئجػػة  ((ك ع ب))تب ػػ ف ئػػ  يذم  ػػ ف 

 ج   ه مجزعكف.
 .(( ش إ ب ؽ ـ))  ت ئهجكئة   رػ  ئ ف  ف تدكف   رمر ئف

 جلأئر تب  ف  ئ ة مج ندمر مجئت   ة ججتف كض  كج  . فك   جة مجتنفبذ مجمزةك
 طجػػػو يجب ػػػ  ف ػػػرس  ذػػػص مجبكرذػػػة، (( ش إ ب ؽ ـ)) يف هػػذ  مجئهجكئػػػ ر مجتػػػك تر ػػػج   

كئ  بمه مجتألبد يج    ن   هد يتئ ـ مجئه ئجة ت    مج  كؽ كم ئت  زمر ئرت طة بذمر مج ػند 
 ػػف  ؼ يػػكف ئ هػػت دكف تػػر  ص كتذػػ   ئجلػػ  ججئ ػػترؼ  ئمػػرد ت ػػمبت مجئه ئجػػة. ك   ئ

ئػػػف ئ ػػػ فع مج  يػػػة يجاػػػ   ئه ئجػػػة  هػػػد ت ػػػمبج   ج ذػػػة مجبكرذػػػة، فػػػك  ػػػبف  ئ ػػػف تهػػػدبت 
ئه ئجػػػة  ػػػبو ت ػػػمبج  ، كجلػػػف بمػػػه يجا  هػػػ   ك  كئػػػف  ػػػـ ئػػػت  ك   ػػػة مدبػػػد  ت ػػػص هػػػذ  

 مجئه ئجة مجئهدجة.         
 حكؿ القيـ المنقكلة بػ/ تنظيـ عمليات مقاصة المعامعت
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 ذػص مجئ  ذػة كمجت ػك ة يجػ  ت ػ بت كتػأطبر مجت ػج ـ كمجت ػك ة مجػدكر بف جج ػػندمر ت ػدؼ 
((ك ع ب))ئػػ  بػػبف 

تنظػػ ـ كئرم  ػػة يئج ػػ ر مجئ  ذػػة  ((ش إ ب ؽ ـ)) . يذ   ػػ  يجػػ  يػػ تو(1)
ك تـ ذجؾ فك  رفة مجئ  ذػة كمجتػك تهػرؼ يجػ   ن ػ   رفػة ت ػكػ  .ججئه ئ ر فك مجبكرذة

 .(2)فك مجبكرذة ببف مجك ط   مجدمةنبف        كمجئدبنبففب   مئ   مجهئج  ر مجئبرئة 
 / مبادئ نظاـ المقاصة كالتسكية1

   كـ نظ ـ مجئ  ذة كمجت ك ة يج  ئمئكية ئف مج  دغ كمجئتئ جة فك:
 بتنظ ـ كئرم  ة يئج  ر مجئ  ذة. ((ش إ ب ؽ ـ))   ـ  
 تنت ت ئجل ة م كرمؽ مجئ ج ة ئ   ر   هد تنفبذ مجهئج ة. 
  ـ م ئكمؿ كمجتن زؿ يج  م كرمؽ مجئ ج ة بمه  ف بتـ فك  ف كم د.ت ج 
ب ي ـ مجك ػط   مجئػ جببف يػف مج  يػد  مجتػك بػتـ يجػ      ػ   تطببػو  ((ش إ ب ؽ ـ)) ت كـ 

 .(3)مجت ج ـ، كت دد مجئكيد مجذؼ تئر ف   مجهئج ة
 جراء( حصص المقاصة كحصص التسكية/ إتماـ )إ2

 ذص مجئ  ذة ك هده   نتطرؽ يج  يمرم   ذص مجت ك ة.  نتهرؼ  ك  يج  يمرم   
 حصص المقاصة:

فك مجبكـ مجئػكمجك ج ذػة مجتفػ كض فػك مج ػ ية  ((ش إ ب ؽ ـ))تتـ  ذص مجئ  ذة  ئ ر 
كمجئ ػػ ف مجئ ػػدد ئػػف طػػرؼ هػػذ  م  بػػر ،    ػػكر يم ػػ رؼ جلػػت ك ػػط   يئج ػػ ر مجبكرذػػة 

ف جػػـ   ػػف جػػدب ـ ئهػػ ئ ر كذجػػؾ بكم ػػطة  يػػكمف ئ جفػػبف بتئ ػػبج ـ، ك   ئ ػػف ج ػػ      تػػ  كم 
م يػػػكمف ئاػػػ در   ذػػػة مجئ  ذػػػة ي  ينػػػد ن   ػػػة  ػػػت مجهئج ػػػ ر ك هػػػد تػػػر  ص ئػػػف رةػػػ س 

 .(4)مج ذة
 حصص التسكية:

                                                 

ئ رس  22بت ر خ  يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة  ر ةذ در يف  ل98/03ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))  رمر 02مجئ د   (1)
 .فك مجبكرذة مجئت ئف ت دبد  كميد ئ  ذة كت ك ة مجئه ئ رـل 1998

 .40 مجئرم  مج  بو، ص، -بكرذة مجمزمةر–مجبكرذة   ئهكف  ئهكف، (2)
، مجئرم   كؽ ر س مجئ ؿ يج  م  ت ئ ر فك م كرمؽ مجئ ج ة ئ  درم ة   جة مجمزمةر  ر  ف     ذ طكرؼ مجمكدؼ، (3)

 .319مج  بو، ص 
 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/03 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  05ك  03مجئكمد (4) 
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  ؿ  رعهة    ـ  هد  ت  ذة تفػ كض فػك  ((ش إ ب ؽ ـ))تتـ  ذص مجت ك ة فك ئ ر  
برة  ة ئئ ت هذ  م  بػر   ((ـش إ ب ؽ ))مجبكرذة فك مج  ي ر كم ئ نة مجئ دد  ئف  بت 

   مجئ جف   ج ف ظ يج  مجنظ ـ كتطببو مج كميد.
 / سرياف حصص المقاصة كحصص التسكية3

  ندرس  ر  ف  ذص مجئ  ذة ك هده   نتطرؽ يج   ر  ف  ذص مجت ك ة.
 :سرياف حصص المقاصة

جئهنبػبف يند مفتت ح  ذة مجئ  ذة   جـ  ػت ك ػ ط جهئج ػ ر مجبكرذػة يجػ     ػة مجك ػط   م
  ةئػػة مجئهػػ ئ ر ئك هػػة   ػػه مج ػػ ت مجئطجػػكه كتلػػكف ئتهج ػػة  ػػ  ر  ذػػة تفػػ كض فػػك 

 هػػػد ف ػػػص مجهئج ػػػ ر كم رذػػػد   ف  ذػػػدؽ يجػػػ   ((ك ع ب)) مجبكرذػػػة، ك مػػػه يجػػػ   ػػػت 
 كمةـ مجئه ئ ر، ك ئ ف  ف تت ذ ت فظ ر  بث   كـ مجك ط   مجئهنببف بػ مرم  مجتهػد  ر 

تهػ جت هػذ  مجتهػد  ر   ػ ط م ذػكؿ كمج ذػكـ  ك بت ر ػر مج ركر ة  بت ن   ػة مج ذػة، 
ك ع ))  ػػكمةـ ي ػػ ف ة، ك  ػػكـ رةػػ س  ذػػة مجبكرذػػة بمئػػ  ئمئػػكع مججػػكمة  مجئك هػػة ئػػف  بػػت 

كمجئرف ة  ئج ذ ر مججكمة ،  ئ    دد مجك ه ة م مئ ج ة ججئرم  ة ك هبد ت دبػد مجئ ػ جش  ((ب
ك ))   ر مجئ  ذة  طجه رة س مجمج ػة ئػف مجئ ر ة كمجئدبنة جلت ك  ط،  هد  ف ت  د يئج

 . (1)مجئهنببف مجتك    فك مج  نة مجئ ذذة جذجؾ ((ع ب
 :سرياف حصص التسكية

ج س جد ػ  مجئ ػ جش مجل ف ػة فػك بنػؾ مجت ػك ة  ف  اطػك   ػ     بػت (( ك ع ب)) بمه يج   ت 
ت ك ػػت  ذػػة مجت ػػك ة،  ئػػ  بمػػه يج ػػ   ف بت ػػدـ يجػػ   ذػػة مجت ػػك ة ئرفػػو بك ػػ ةو يذف مج

، كفػػك ((ك ع ب)) مجئ دئػة ئػف  بػػت بنػؾ مجت ػػك ة ك ف تلػكف هػذ  مجك ػػ ةو ئك هػة كت ئػػت  ػتـ 
مج ػػػ ة     ئ نػػػ   ((ك ع ب)) مجئ ػػػترؼ فػػ ف  ((ك ع ب))   جػػة منهػػػدمـ م ئػػكمؿ ئػػػف م نػػػه   ػػد 

ك )) ئف مجنظ ـ مجه ـ جبكرذة مج  ـ مجئن كجة يذم جػـ   ػجـ  145ت ج ـ مج ندمر، كط    ججئ د  
ش ))مجئ ترؼ م ئكمؿ   ؿ  ذػة مجت ػك ة ف نػ  بمػه يجػ  رةػ س مج ذػة  ف  هجػـ  ((ب ع

 .  (2)مجئت جف ((ك ع ب))  ارض تك بف مجتف كض   جن  ة جػ  ((إ ب ؽ ـ

                                                 

 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/03 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  09ك  08ك  07مجئكمد  (1)
 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/03ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  18ك  17ك  15ك  14ئكمد جكف   ج (2)
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 ئجػػؾ مج ػػندمر جتاط ػػة ئه ئجػػة  ػػ ؿ  ذػػة مجت ػػك ة  ((ك ع ب)) كفػػك   جػػة ئػػ  يذم جػػـ   ػػف 
ئ  ػر  ك ت ػدبد بن ػك ب ذػكص ئبجػش مجئه ئجػة مجئ ترؼ   ؾ  ((ك ع ب)) فهج    ف   دـ جػ 

 اػػرض  ػػئ ف مجت ػػػج ـ مجئ مػػت جج ػػػندمر. ك مػػه  ف بػػتـ ت ػػػج ـ مج ػػندمر فػػػك   ػػرع ك ػػػر 
ئئ ف كيج    هد ت دبر   ؿ  ذػة مجت ػك ة مجئ بجػة، ك ئ ػف  ف بػتـ مجت ػج ـ بت ػك ة ئ د ػة 

جػػػػػػـ   ػػػػػػجـ               ئػػػػػػ  يذم  ػػػػػػدث ك   ك  ػػػػػػ ؿ  ذػػػػػػة مجت ػػػػػػك ة مجئ بجػػػػػػة، ((ك ع ب)) ئ   ػػػػػػر  بػػػػػػبف 
مجئت جػػف  ػػ ؿ  ذػػة مجت ػػك ة مجئ بجػػة،  ئ ػػف جػػرة س مج ذػػة  ف  ػػأئر  ئ   ػػر   ((ك ع ب)) 

مج ػػ ة   ف بتفػػ كض ئ   ػػر   ((ك ع ب)) يمػػرم  ييػػ د  مج ػػرم ، ك  ػػه هػػذم م مػػرم  بمػػه يجػػ 
     ػػر ك جتػػزـ بت ػػد ـ مجئه ئجػػة  ذػػد مجئذػػ د ة  بػػت  ذػػة مجبكرذػػة مجئ بجػػة، ((ك ع ب)) ئػػ  

مجئت جػف مجػذؼ بجتػزـ  ((ك ع ب)) ك  ؿ  ذة مجت ك ة مجئ بجة   ػجـ مج ػند فػك  كؿ م ئػر جػػ 
ئرم  ػػة ت ػػك  ر ر كس   ((ش إ ب ؽ ـ)). هػػذم كت ػػكـ (1)مجئ ػػترؼ  ((ك ع ب))  بت ػػج ئ  فػػكرم جػػػ

 ((ك ع ب)) ذم جػـ برميػك يم ئكمؿ كت ج ـ مج ندمر مجتك ت    ئهج ػة كمت ػ ذ مجتػدمببر مجئن  ػ ة 
   .مجتنظ ئ ة م م ؿ

كئ   ئ ف ئ  ظت   ف   ة  مجكر ػة مجئ ج ػة     ذػت يجػ    ئت ػ  ي   هػد ئػركر   ػبكع  ك 
 ل ػػر كهػػك مجئػػد  نف ػػ   ج ذػػكؿ ئ ػػترؼ مجكر ػػة يجب ػػ  كهػػذم ئػػ  ب طػػ   ػػرية مجئهػػ ئ ر 
ك  فػػػػػض ئػػػػػف  ػػػػػبكجة مج ػػػػػكؽ كئهػػػػػدؿ دكرمف م كرمؽ مجئ ج ػػػػػة   يت ػػػػػ ر  ف  ػػػػػرية ت ػػػػػك ة 

ب بػػػ  مجئنػػػ خ ج ػػػرية م ػػػتم  ة   ػػػه ر م كرمؽ مجئ ج ػػػة يجػػػ  مجئهجكئػػػ ر مجئت  ػػػة مجئهػػػ ئ ر 
 . (2)كمجكذكؿ ب ذ  م  ه ر يج    ئت   مجه دجة    ت    ـ فك رف   ف    مج كؽ 

كئ  بمه مجتنك   كمجتألبد يج   فك هذم مجذدد  فن ئ ئة تنظ ـ يئج ػ ر ئ  ذػة مجئهػ ئ ر 
ئ جفة  أدمة    هد  ف تنـ تك بج   ج بةة مدبد  فػك  ((ب ؽ ـ ش إ)) كؿ مج  ـ مجئن كجة جـ تهد 

، كجلػػػف ئػػػ    ػػػد ((ـ ـ ع س ))مجبكرذػػػة تػػػـ ين ػػػ ة    ذ ذػػػ  ج ػػػذم مجاػػػرض كمجئتئ جػػػة فػػػك 
جئئ ر ة هذ   03/04منت  هن  هك  ف مجئ رع  د   ـ    ت دمث هذ  مج بةة  ئكمه مج  نكف 

، كيج ػػ  فئػػف ((ش إ ب ؽ ـ))نظئػػة جئ ػػ ـ مجئ 18مجئ ئػػة كر ػػـ ذجػػؾ جػػـ   ػػـ بتهػػدبت مجئػػ د  
 ئ ن ػػ  مج  ػػ ـ ب ػػذ  مجئ ئػػة  ن ػػ  جػػـ بػػتـ  ػػ ب   ئن ػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))فػػ ف  مجن   ػػة مج  نكن ػػة

 هك ئف   كـ ب ذ  مجئ ئة ك د .(( ـ ـ ع س ))بنص   نكنك، كئف مجن   ة مجهئج ة ف ف 

                                                 

 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/03ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  21ك  20ك  19مجئكمد  (1)

مجئرم  ،   ر  ف     كؽ ر س مجئ ؿ يج  م  ت ئ ر فك م كرمؽ مجئ ج ة ئ  درم ة   جة مجمزمةر ذ طكرؼ مجمكدؼ، (2)
 .139مج  بو، ص 
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 كلةبكرصة القيـ المنق تسييرلشركة  التسييرالفرع الثاني: مهاـ 
    يج  ي ت    ئ  ـ   رػ،  ((ش إ ب ؽ ـ))     فة يج  ئ  ـ مجتنظ ـ مجتك تئ ر    

ئ  ـ ك  ن  :  ئ  ـ مجت هبرتتهجو بت ببر مج كؽ مجئ ج ة كئ  ـ مجت ببر هذ  تتئ ت فك  ك : 
 م ي ـ.

 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرمهاـ التسعير لشركة  /أكلا
 ػػكؽ ت ػػبر  ػػأكمئر.  ؼ  ف ت دبػػد م  ػػه ر بنػػتت يػػف مج  ػػ ـ يفن  ػػكؽ مجبكرذػػة مجمزمةر ػػة 

  ن    بر مجمج ة  ئ  رنة ئمئكع  كمئر مجب   كمج رم  مجتك  هر    مجئتدمكجكف فك مج ػكؽ. 
  ػه مج كميػد كم مػرم مر مجتػك  ((ش إ ب ؽ ـ))ك  رؼ يج  مج  ر مجبكرذة ئئ ػت يػف 

مجفتر  مجتك تمرؼ   ن  هػ  مجذػف  ر "    أن ت دده  هذ  م  بر . هذم كتهرؼ مج ة مجبكرذة
يج   ن  مج  ئة مجتك ببجا ػ   يج  مج  ـ مجئن كجة مجئ بكجة ججتدمكؿ"،  ئ   هر مجبكرذة ف هرؼ

مجت ػػهبر  ك   ػػنده    نػػ   ي ػػدػ مجمج ػػ ر فػػك مجبكرذػػة كمجػػذؼ   ػػمت  هػػد منت  ة ػػ  فػػك جػػكح
ب ػػػ  كمج ػػػرم  جكر ػػػة ئ ج ػػػة  ه ػػػس هػػػذم مج ػػػهر مج ػػػ ـ مجئ تجفػػػة مجتػػػك ت  ػػػر ينػػػد  طج ػػػ ر مج

. يف مج هر مجر ئك جبكرذػة مج ػ ـ مجئن كجػة هػك  ػكؽ ك بػد بت ػئف  ػك   ج ػندمر (1)ئهبنة
 ر س مجئ ؿ ك ندمر مجدبكف، كهك  كؽ ججدف  فك مج  ؿ.

فن ئئ ر ػػة  ئف ك ػػ ر مجك ػػط   جئ ػػ ـ مجت ػػهبر بػػتـ منط  ػػ  ئػػف ت ػػمبت  ((ش إ ب ؽ ـ))كم 
بر نظػػ ـ ججتفػػ كض فػػك م  ػػه ر كذػػك  يجػػ  ت دبػػد هػػذ  ت ػػبب ئػػركرم فػػك يئج ػػ ر مجبكرذػػة

   .م  ه ر
 
 
 تسجي  مفاكاات الكسطاء في عمليات البكرصةأ/ 

ججتف كض  كؿ مج  ـ مجئن كجة مجئ هر  فك مجبكرذة  جزـ مجئ رع  ف   تهبف  ت ئتد ت فك 
ك ع ))مجبكرذة  كم    ف ئ ت ئر  ك ئذدر  أ   ص ئ تذبف فك هذم مجئم ؿ كهـ 

بت ببر كت مبت هذ   ((ش إ ب ؽ ـ))كذجؾ يف طر و  كمئر مجبكرذة يذ تتلفت (( ب
                                                 

 ئكمه  97/03فك  بف يرف  مجنظ ـ  .45،  مجئرم  مج  بو، ص -بكرذة مجمزمةر–مجبكرذة  ، ئهكف  ئهكف  (1)
" بأنه تعليمة يقدمها زبكف الى كسيط في عمليات البكرصة أك يبادر بها اكا الأخير في اطار ئن   89مجئ د  

  ككالة تسيير أك نشاط بمقاب ."
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مجئف ك  ر، كيج   فئ  دمـ مجتف كض بتـ  أكمئر ف نتهرؼ يج   كمئر مجبكرذة كئف  ـ 
  نتن كؿ ت مبت هذ  م كمئر.    

 أكامر البكرصة/ 1
 ك ػػ ط  لأمػػرمصػػدر ا ئػػر مجبكرذػػة هػػك  ئػػر   ػػرم   ك بب ػػ   ػػندمر  ػػأئر  ػػ  زعػػكف بػػدي  

ك ػػػ ط فػػػك يئج ػػػ ر مجبكرذػػػةف   ػػػكـ ب ر ػػػ ج  فػػػكرم يجػػػ  مج ػػػكؽ  –ئػػػ ه   ئ  ػػػؾ   ػػػ   ر 
 .(1)ك تألد ئف تنفبذ 

 / أنكاع الأكامر2
ط  ػػ  جلأ  ػػ ـ مجتنظ ئ ػػة جهئػػت مجبكرذػػة،  ئ ػػف  كمئػػر مجبكرذػػة  ف تأ ػػذ ي ػػدػ م  ػػ  ؿ 

 ك ب  نػػػ ر ئػػػف نػػػكع  (2)ةمجت ج ػػػة كذجػػػؾ   ػػػه ب  نػػػ ر ئتهج ػػػة   ج ػػػهر  ك ئتهج ػػػة   جذػػػ   
ب  نػ ر   ذػة  ئذػدر م ئػر، ك ػنتن كؿ  ػت   ص  ئ   ئ ف  ف تأ ذ       ر بتهجػو ب

 نكع يج   دػ.
 بيانات السعر:

م ئػػر جلأف ػػت هػػك  ئػػر مج ػػرم   ك مجب ػػ  مجػػذؼ   بت ػػئف  ؼ ب ػػ ف  أمػػر بالسػػعر الأفاػػ :
   ج هر ك نفذ    كجك ة فك  ف ت ظركؼ مج كؽ.

هك  ئر  رم   ك ب     ػدد  ئكم ػ  ئذػدر م ئػر مج ػهر م  ذػ  مجػذؼ  :أمر بسعر محدد
  ئ ف دفه  يند  رم  مج ندمر  ك مج هر م دن  مجذؼ   بت يند  مجتن زؿ يف مج ندمر.

 بيانات الصعحية:
 هك  ئر مج رم   ك مجب     كف ذ ج   ف ط ج ذة مجبكرذة مجتك تجك تج   . الأمر ليكمه:

 
هػػك  ئػػر مج ػػرم   ك مجب ػػ  مجػػذؼ   ػػكف ذػػ ج   يجػػ     ػػة   ػػر  ذػػة  الأمػػر إلػػى اةلغػػاء:

 تف كض ئف مج  ر مجئدنك مجم رؼ.
هػك  ئػر مج ػرم   ك مجب ػ  بت ػئف تػ ر خ ئ ػدد جذػ  بت  ت ػ كؼ ئدتػ   الأمر بمدة محددة:

 بكئ  ك  جت يج   ن  ذ ج  يج     ة ن   ة  ذة مجبكرذة مجئ دد  ف  . 30مج ذكػ 

                                                 

  ww.cosob.dzw  ((ؿ ت ع ب ـ))مجر ئك جػ مجئك   (1)
  www.sgbv.dz   ((ش إ ب ؽ ـ))مجئك   مجر ئك جػ (2)

http://www.cosob.dz/
http://www.sgbv.dz/
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مجذؼ   بت ئف  ؼ ب  ف  ذ  بت  كت ػدد ئػد   هك  ئر مج رم   ك مجب   أمر حتى التنفيك:
 ت د ئ  فك مج كؽ ب  ث    ب   ئف مجرزن ئة.

 بيانات خاصة:
 هك  ئر مج رم   ك مجب   مجذؼ    ئ ف تجببت  مزة  . أمر الر  أك لا شيء:

 بيانا خاصة بمصدر الأمر:
 .((ك ع ب))هك  ئر ئك كع جف ةد   أمر غير زبكف:

ئفػكض  نمػ ز (( ك ع ب))هك  ئر ئك كع جف ةد    ص   ر ئئ ػت ئػف  بػت  أمر الزبكف:
 ئه ئجة فك مجبكرذة.

ف ت  ئر  هتبر ذ ج  جبكئ  ئػ  يػدم ب  نػ ر ئ  جفػة، كفػك   جػة يػدـ كمػكد ب  نػ ر   ذػة 
  د مج هر ف ف م ئر  ه جت  أئر جلأف ت، ك ت  ئػر   بت ػئف مج ػرك  مجئتهج ػة بتنفبػذ  

 ف بجبػػ  مزة ػػ  كتهتبػػر  ئ ػػة مج ػػندمر مجئببنػػة ف ػػ   أ ذػػ   ػػد، ك ػػت  ئػػر بمػػه  ف   ئ ػػف
 .(1)بت ئف ب  ف زعكف  ك  بر زعكف   ه مج  جة

 / تسجي  الأكامر3
ف ئمرد  بكؿ  ئر مجبكرذة   كـ مجك  ط بت مبت م كمئػر مجتػك تج  هػ  فػك  ػمت  ػ ص ب ػ  

كينػد مفتتػ ح  ذػة  ((ش إ ب ؽ ـ))ج  ،  هد ير   ي(2)كئف  ـ يد  ج   مج  نظ ـ مجتدمكؿ
مجتف كض بر ػت  ػمت  كمئػر مجك ػ ط بكم ػطة يػكف ئػر ص جػ  بػذجؾ، كمجػذؼ   ػكـ  ػ جتك    
مجئ ػػػبو يجػػػ  مج ػػػمت، ك ئ ػػػف  ف بجاػػػ   ك  هػػػدؿ م ئػػػر فػػػك  ؼ ك ػػػر  تػػػ   هػػػد ت ػػػمبج  

   ر   ف   كف  بت بدم ة  ذة مجبكرذة كفك   جة مجتهدبت نئبز ببف   جتبف: 
 يذم  فض يدد مج ندمر مجئته ئت  كج   ف  ئر    فع يج   ط م كجك ة. م كج :مج  جة 

 
يذم رفػ  يػدد مج ػندمر مجئته ئػت  كج ػ   ك يذم يػدؿ  ػهر مج ػند مجئهنػك فػ ف  مج  جة مج  ن ة:

    .   (3)م ئر  ف د  ط م كجك ة ك ه جت  أئر مدبد
 بػ/ تسيير نظاـ للتفاكض في الأسعار كتحديداا

                                                 

كئ   92مجئكمد  ك ذم .22/03/1998مجئ رخ فك  ل98/02ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  29 ،28 ،27مجئكمد  (1)
 .87، ز ر 18/11/1997، مجئ رخ فك 97/03هده  ئف مجنظ ـ  

  .47، مجئرم  مج  بو، ص مجنظ ـ مج  نكنك  ئر مجبكرذة فك مج  نكف مجمزمةرؼ  ،بف رز و محمد (2)
 .22/03/1998مجئ رخ فك  ،98/02ر ـ   ((ش ا ب ؽ ـ)) رمر  ئف 45ك  44جئ دت ف ا (3)
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ئ ئػػة ت دبػػد   ػػه ر مج ػػ ـ مجئن كجػػة كذجػػؾ منط  ػػ  ئػػف ت ػػببر نظػػ ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))تتػػكج  
 ججتف كض، مجذؼ بتـ   ن   ممتئ ي ر مجبكرذة كهك مجئ ئة مجتك تتك ه  جمنة مجتف كض.

 أنظمة التسعير/ 1
 ػػنتطرؽ  ك  جتهر ػػف نظػػ ـ مجت ػػهبر ك هػػده   ػػنتهرؼ يجػػ   نػػكمع  نظئػػة مجت ػػهبر، ك هػػده  

 نظ ـ مجت هبر فك بكرذة مجمزمةر.  نتهرؼ يج 
 تعريف نظاـ التسعير:

نظػػػ ـ مجت ػػػهبر  فػػػك مجبكرذػػػة هػػػك ي ػػػ ر  يػػػف ئمئكيػػػة ئػػػف مجت ن ػػػ ر ت ػػػئ  بت دبػػػد   ػػػه ر 
 .(1)م كرمؽ مجئ ج ة دم ت مجبكرذة

 أنكاع أنظمة التسعير:
 هػػك ئمئكيػػة م كرمؽ مجئ ج ػػة مجتػػك بػػتـ تػػدمكج   يجػػ   ػػهر   بػػر  ػػ ؿالتسػػعير الثابػػت: 

 مج ة مجتدمكؿ  ئ ت   ر  هر تدمكؿ تأ برؼ يند م فتت ح.
هك ئمئكية م كرمؽ مجئ ج ة مجتك بتـ تدمكج     ؿ مج ة مجتػدمكؿ يجػ   التسعير المستمر:

 .(2)يد    ه ر ك مجتك تتـ   ؿ ئرم ت مجمج ة مجئ تجفة
 نظاـ التسعير في بكرصة الجزائر:

ئبف ججت ػػػهبر ، نظػػػ ـ مجت ػػػهبر  مجئ ػػػتئر  ك نظػػػ ـ  أ ػػػذ مجنظػػػ ـ مجهػػػ ـ جبكرذػػػة مجمزمةػػػر بنظػػػ 
   ت ػ ر  ((ش إ ب ؽ ـ))مجت هبر  مج  بتة، ك كم  بدك    ك بكم طة م ي ـ م جك كج د   ئػر 

نظ ـ مجت هبر  مج  بتة مجبدك ة   جن  ة جئر جة م نط ؽ  بػف   ػكف  مػـ مجئ ػ د ر  ػهبف، 
 (3)م ي ـ م جك يند نئك  مـ مجئ  د رك تطكر يج  نظ ـ مجت هبر  مجئ تئر     تهئ ؿ 

 / لجنة التفاكض:2
 ػػنتهرؼ يجػػ  ت ػػ بجة جمنػػة مجتفػػ كض كئػػف  ئػػة  ػػنتطرؽ جتهبػػبف ت ػػ بجة جمنػػة مجتفػػ كض، 

 ك هده   ندرس ئ  ـ ك جط ر جمنة مجتف كض.
 تشكيلة لجنة التفاكض:

                                                 

 . 73 صل مجئرم  مج  بومجنظرؼ ك مجتطببو، بكرذة مجمزمةر ببف  بك ج  ؿ ي ة ة، (1)
 – 24] صل مجئرم  مج  بو لئدػ فه ج ة  كؽ م كرمؽ مجئ ج ة مجئا رع ة فك تنفبذ برن ئت مج ذ ذة هكجك ر بد، (2)

25.] 

 .41، ص مجئرم  مج  بو لئدػ فه ج ة  كؽ م كرمؽ مجئ ج ة مجئا رع ة فك تنفبذ برن ئت مج ذ ذة هكجك ر بد،(3) 
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ف يػػدد تت ػػ ت جمنػػة مجتفػػ كض ئػػف رةػػ س كن ةػػه رةػػ س ك   ػػة  ي ػػ   يجػػ  م  ػػت،  ك ئػػ
)) زكمك يذم ئ  تم كز يدد م ي       ة،   ئجكف ج ه ئ  فظك مج  ية، ك ئ ػف جئرم ػه 

م يج  طج  . (( ؿ ت ع ب ـ   ف    رؾ فك ممتئ ي ر جمنة مجتف كض بن   
 تعييف تشكيلة لجنة التفاكض:

ففك  بف تػـ تب ػ ف (( ش ا ب ؽ ـ))تهببف ت  بجة جمنة مجتف كض ئف طرؼ ئمجس يدمر   بتـ
ش ))          ف م ي    ب ت ركف ئف ببف مجك ط   فك يئج ػ ر مجبكرذػة ك ػذم ئػكظفك 

، ي   ف مجػػػرة س كن ة ػػػ  جػػػـ بػػػتـ تك ػػػ   هػػػذم م ئػػػر، هػػػذم ك ئ ػػػف  ف  هػػػبف فػػػك ((إ ب ؽ ـ
مجت ػػ بجة ئئ جػػبف جػػنفس ك ػػ ط يئج ػػ ر مجبكرذػػة  بػػر  نػػ     ئجػػؾ هػػذم مجك ػػ ط  ػػكػ  ػػو 

 تذك ر كم د. 
   :(1)التفاكض لجنةمهاـ كسلطات 

 في إطار اةدارة كالتنظيـ:
 يدمر   ذص مجتف كض فك مجبكرذة. -
 ت  بف يمرم مر مجتف كض.  -

 في إطار التحقيق كالعقاب:
ك ))يػػف م  ػػدمث مجتػػك تمػػرؼ فػػك مجبكرذػػة مجتػػك   ػػكف (( ؿ ت ع ب ـ)) ت ػػد ـ مجئهجكئػػ ر جػػػ 

    مرم  مجت     ر.  ك مجئكظفكف جد    ك مجئته  دبف ئه  ئتكرطبف فب  (( ع ب
 ك ج كميد ت ببر مجئف ك ػ ر فػك مجبكرذػة  ((ش إ ب ؽ ـ))فك   جة مرتل ه ئ  جفة جتنظ ـ 

 ك تذرؼ ئ  جف ج  نكف م   ؽ ئف طرؼ ك ػ ط يئج ػ ر مجبكرذػة  ك ئكظػف جد ػ   ك 
 ئته  د ئه   ئ ف ججمنة مجتف كض  ف تفرض مجه ك  ر مجت ج ة:

 دز. 8000 رمئة   تفكؽ  -
 ن  مجد كؿ جج  ية جئد  ئهبنة ككفو  رك  ت دده  جمنة مجتف كض.ئ -
 مجطرد ئف مج  ية. -

 في إطار الرقابة:
 ئرم  ة  جكؾ مجك ط   مجئف ك بف فك مجبكرذة. -
 ئرم  ة  جكؾ ئ ت دئك مجك ط   مجئف ك بف فك مجبكرذة. -

                                                 

 .22/03/1998مجئ رخ فك  ،98/02ر ـ (( ب ؽ ـ إش ))ئف  رمر  24ك  17 ل16 مدك جئ( ا1)
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  ئرم  ة  جكؾ مجئته  دبف ئ  مجك ط   مجئف ك بف فك مجبكرذة. -
بتهبػػبف  ػػهر ئرمهػػك جلػػت  ((ش إ ب ؽ ـ))تتػػ ح  ذػػة مجبكرذػػة   ػػكـ ئ ػػ فع تػػ    جػػػ بػػت مف

 ند بت دبد ذ ة مج هر مجئ هر ينػد مفتتػ ح  ذػة مجبكرذػة، كمج ػهر مجئرمهػك جج ػندمر 
مجئ ػػػهر  فػػػك مجبكرذػػػة هػػػك   ػػػر  ػػػهر ئ ػػػهر  ػػػ ؿ  ذػػػة مجبكرذػػػة. كجلػػػك   ػػػكف  ػػػهر 

مجت ػػهبر ، ك ف  ئػػن  جلػػت ك ػػ ط  مج ػػ ة   ك مجئ ػػترؼ ذػػ     بمػػه  ف  هجػػف  ػػ ؿ  ذػػة
دكف تفر ة، ك ف   كف دم ت مجفركؽ مج ذكػ كئن ص ئف   ئة   ػ ئة مجػرع   ك مجف ةػد  بػكـ 

.  بػػػث    ئ ػػػف  ؼ ((ش إ ب ؽ ـ))دفهػػػ ، ك ف  هجػػػف  ػػػئف م مػػػ ؿ مجئ ػػػدد  ئػػػف طػػػرؼ 
ذم منهػدـ مج مػـ م  ذػ  جج ػندمر  تف كض فك  ذة مجبكرذة  ػكؿ   ئػة ج  ػر ئ ػهر ، كم 

  ػد مجتذػرفبف:   ت ػهر مج ػند مجئهنػك  ((ش إ ب ؽ ـ))ئتف ك ة  كؿ  ػند ئهػبف تهتئػد مج
ك  تجذػػػو ي ػػػ ر   بػػػر ئ ػػػهر.  ك   ت ػػػهر مج ػػػند مجئهنػػػك كجلػػػف تجذػػػو  ػػػهر ئهػػػركض، 
 ػػػهر ئطجػػػكه  ك م  نػػػبف ئهػػػ  ب ػػػدؼ تهبػػػبف تكم ػػػ ر مج ػػػكؽ، هػػػذ  م  ػػػه ر ت ػػػ ه ئػػػف 

 كمئر  بػر مجزعػ ةف،  ؼ  ئػر  ئ ػف تطب  ػ    مت  كمئر مجزع ةف فك  كؿ م ئر  ك ئف  مت
 ف ف م  ه ر مجئهجنة تلكف  ف ت م  ه ر مجئ دكد  ججئ تر ف كمج  ةهبف.   

ك هتبػر  ػهر م  ػ ؽ ج ػندت ئػػ  هػك مج ػهر مجك بػد ج ذػػة مجبكرذػة، ك    ػئ  ينػد ي ػػ ؽ 
نفبػػذ  ذػػة مجتفػػ كض فػػك مجبكرذػػة تهجبػػو  ك  بػػكؿ تهجبػػو  ػػهر ئ ػػترؼ  ك  ػػهر  ػػ ة  ك  ت

ئه ئجة ب دؼ مجكذكؿ يج   هر ر ئك  ك مجتأ بر   جذػهكد  ك  ػ جنزكؿ يجػ   ػهر ي ػ ؽ 
ذم جػػـ بػػتـ مجته ئػػػت   ػػند ئ ػػمت فػػك مجت ػػهبر . كينػػد ي ػػ ؽ  ذػػة مجتػػدمكؿ فػػك مجبكرذػػة كم 
 ػػكؿ  ػػند ئهػػبف  ك  ػػ ف مجفػػ رؽ بػػبف  ف ػػت  ػػهر  ػػ ة  ك ف ػػت  ػػهر ئ ػػترؼ   جن ػػ ة ج ػػذم 

مج  يػػة  ئ نػ   ف بػػرفض ت ػمبت   ػػد مج ػهر ف  ك   هئػػ ، فػػ ف ئ ػ فع  %06مج ػند  فػكؽ 
 .(1)ك ئ ن        ف برفض فك  ؼ ك ر ت مبت  هر  ند ئ مت ميتبر  بر ئه كؿ

 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالمهاـ الاععمية لشركة  /ثانيا
إ  ش))برتلز  كؽ مج  ـ مجئن كجة يج  ن ر مجئه ئ ر مجتك تتـ ف  ، كفك هذم م طػ ر ت ػكـ 

  ػػػػ ط ك ػػػػبجة ججن ػػػػر تهجػػػػـ ئػػػػف   ج ػػػػ    فػػػػة مجئ تئػػػػبف   جهئج ػػػػ ر مجئنمػػػػز  فػػػػك  ((ب ؽ ـ
، تئػػػس  ػػػت مجئهجكئػػػ ر مجئتهج ػػػة   جهئج ػػػ ر مجتػػػك تمػػػرؼ دم ػػػت مجبكرذػػػة ئػػػف (2)مجبكرذػػػة

                                                 

 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/02ر ـ   ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر 57مجئ د  (1) 

 .73مجنظ ـ مج  نكنك  ئر مجبكرذة فك مج  نكف مجمزمةرؼ، مجئرم  مج  بو، ص  بف رز و محمد، (2)
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ئهجكئػ ر  ػكؿ  ذػص مجتػدمكؿ كم  ػه ر مج  ذػة  ػ ج  ـ مجئن كجػة،     ػ فة يجػ  ئمئػكع 
، كت ػػػػػئ  هػػػػػذ  مجن ػػػػػر    جن ػػػػػر  ((ش إ ب ؽ ـ))ج  ذػػػػػة بػػػػػػ مجئ ػػػػػررمر كمج   ػػػػػ ر كم رم  م

مجر ػػئ ة جمػػدكؿ مجت ػػهبر . ف ػػت ئهجكئػػة ئتأت ػػة ئػػف مج ػػر  ر مجئ ػػمجة فػػك مجت ػػهبر  تك ػػ  
((ش إ ب ؽ ـ))ت ػػػػػر تذػػػػػرؼ مجك ػػػػػط   كئػػػػػكظفب ـ بكم ػػػػػطة 

.  ئػػػػػ  تن ػػػػػر مجئهط ػػػػػ ر (1)
رؼ مجئتػد جبف فػك مجئتهج ة   جئف ك  ر كذجؾ ب نم ز ت  ر ر ي ذ ة ة كك ػه   ت ػر تذػ

ش )) كؽ مجبكرذة كفك   جة ت  بف مجئهط  ر م ت ة ئف ئذ در   رػ كتجؾ مجئ دئػة ئػف 
 .(2)ف  كجك ة ججئهط  ر مجتك ت دئ   هذ  م  بر  ((إ ب ؽ ـ

   لجدكؿ التسعيرة النشرة الرسميةأ/ 
  ((ش إ ب ؽ ـ)) مجتك تن ر ف ػ  (3)مجن ر  مجر ئ ة جمدكؿ مجت هبر  هك ك بجة مجن ر مجر ئ ة

مجئهجكئ ر  كؿ مجهئج  ر كمجئهػ ئ ر مجتػك تمػرؼ فػك مجبكرذػة، كم  ػه ر مج  ذػة  ػ ج  ـ 
مجئن كجة، كذجؾ فك   ت  رم  كئ ررمر. يذ تت ئف   ف  بكئ   ترد ف   مجئهجكئػ ر مجئتهج ػة 

.    هر تدمكؿ  ت   ئة يند ممتئ ع مجئف ك  ر فك مجبكرذة جذجؾ مجبكـ
 
 
 
 
 
 هاتعديلالرسمية لجدكؿ التسعيرة ك  رةتحرير النش/ 1

                                                 

 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/01ر ـ   ((إ ب ؽ ـ ش)) ئف  رمر 21مجئ د   (1)
 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/02ر ـ   ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 35مجئ د   (2)

اي كسيلة النشر ". يف ئذطج  87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ، 97/03ئف مجنظ ـ  13مجئ د   (3)
مجئتدمكجة فك مجبكرذة ك ت  مجئهجكئ ر مجئتهج ة   تنتت ئن   فن  ت ئهجكئة ت ص مج  ـ مجئن كجة  "الرسمية

 .2 نظر مجئج و  ف ك ئهجكئ ر  بر ذ   ة.  جبكرذة يذم جـ تلف ئ ت ن ر فك مجن ر  مجر ئ ة جمدكؿ مجت هبر  
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ك ػده  مجئ كجػة  ف ػك ((ش إ ب ؽ ـ))ئنػك  بػػ  ((ف ر ج ت))كدكر    ط   ت كئ ئكف يف 
 هػػد ن ػػره  ي   ف  ((ف ر ج ت))بتهػػدبت  ((ش إ ب ؽ ـ))جج  ػػ ـ بػػذجؾ. ك ئ ػػف  ف ت ػػكـ    نكنػػ 

 :(1)هذم مجتهدبت ئ ذكر فك مج   ر م ت ة
 مجبكرذة مجئافجة. يذم تهجو م ئر  أ ه ر

 يذم تهجو م ئر  أ ه ر مجبكرذة مجئجا  .
 يذم تهجو م ئر     ط   مجئ د ة. 

 لجدكؿ التسعيرةالرسمية  النشرة كتعدي  كقت كآجاؿ تحرير/ 2
يجػػ   97/03  جن ػػ ة جك ػػر ت ر ػػر مجن ػػر  مجر ػػئ ة جمػػدكؿ مجت ػػهبر  ف ػػد مػػ   فػػك مجنظػػ ـ 

هػذم ئػ     ػف مرت  ط ػ    ذػة مجت ػهبر  يجػ  مجػر ـ  ن   ت رر  هػد  ػت  ذػة مجت ػهبر ، ك 
ئف  ن  بتـ ن ر ئهجكئ ر فب     ترت ط   ذص مجت هبر  ك ػده ، كهػذم ببػرز مجػدكر مجػذؼ 
بجه ػػػ  م يػػػ ـ فػػػك مج ػػػكؽ مجئ ج ػػػة ئػػػف  ػػػ ؿ ك ػػػ    فػػػة مجئهجكئػػػ ر مجئتهج ػػػة     ػػػه ر 

د ئػػػػن  مجئ ػػػػرع ك ػػػػ ج  ـ مجئ ػػػػهر  فػػػػك مجبكرذػػػػة ت ػػػػر تذػػػػرؼ  ػػػػت ئػػػػف ب ئػػػػ  م ئػػػػر، ك ػػػػ
فػػػك ت دبػػػد  مػػػ ؿ ت ر رهػػػ .  ئػػػ  ف ئػػػ  بتهجػػػو   مػػػ ؿ  ((ش إ ب ؽ ـ))مجذػػػ   ة مجكم ػػػهة جػػػػ 

تهػػدبج   ف ػػد  ػػدد  أمػػت  ػػ ر جن ػػر هػػذ  مجتهػػد  ر ك  ػػرػ هػػذم م مػػت ئػػف تػػ ر خ ئه بنػػة 
 .  (2)مج طأ  ك م  ف ؿ يج   ف   كف هذم مجتهدبت فك   ت ينكمف   رز

 شركة إدارة بكرصة القيـ المنقكلة االتي تنشرا المعلكماتبػػ/ 
 ت ص ئ  بجك:    ((ش إ ب ؽ ـ))يفن مجئهجكئ ر مجتك تن ره 

 ئهجكئ ر مج كؽ.
 ئهجكئ ر  كؿ مج  ـ ذمر مج هر مج  ر.

 مجئهجكئ ر مج ركر ة ج  ف  بر مج كؽ.
فن    ػػػ ئ  ئػػػ  بتهجػػػو  ((ش إ ب ؽ ـ))ئ تجػػػف م نظئػػػة كمج ػػػرمرمر مجئنظئػػػة جئ ػػػ ـ  م ػػػت رم كم 

 تن ػػر ((ش إ ب ؽ ـ))جم نػػه م ي ئػػك   ػػتنتت م ػػتنت مبف هػػ ئبف: م كؿ بتئ ػػت فػػك  فن   

                                                 

الشػػق تن  ػػـ مجمر ػػد  مجر ػػئ ة جمػػدكؿ مجت ػػهبر  ئػػف مجن   ػػة مج ػػ ج ة يجػػ   ػػ بف،  .97/03ئػػف مجنظػػ ـ  14مجئػػ د   (1)
كف ػ  بكمػد تب ػ ف ئفذػت  الشػق الثػاني:ف   مج  ـ مجئن كجػة مجتػك   نػر ئ ػت ته ئػت فػك  ذػة مجبكرذػة.  نمد الأكؿ:

 .[74–73]مجئرم  مج  بو، ص  بف رز و محمد،جلت م   ـ كمج ندمر مجئ بد  فك مجبكرذة.  ل ر تفذبت  نظر 
  . 87، ز ر 18/11/1997مجئ رخ فك  ،97/03ئف مجنظ ـ  14 ك 13 ت فمجئ د (2)
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، كمج ػػ نك  ننػػ   ػػد تػػـ تب ػػ ف طر  ػػة مجن ػػر كجلػػف جػػـ بػػتـ  ((ف ر ج ت)) هػػض مجئهجكئػػ ر فػػك 
  ـ  .  ((ف ر ج ت))تب  ف يف   ف بتـ ذجؾ فك 

 / المعلكمات المنشكرة في النشرة الرسمية لجدكؿ التسعيرة1
 ك ػػرمرمر  ((ؿ ت ع ب ـ))ج ػػد نػػص مجنظػػ ـ مجهػػ ـ جبكرذػػة مج ػػ ـ مجئن كجػػة ك ػػذم  هػػض  نظئػػة 

ذرم ة يج  مجئهجكئ ر مجكممػه ن ػره  فػك مجمر ػد  مجر ػئ ة ك ػد تػـ تب ػ ف  ((ش إ ب ؽ ـ))
د ػ ؿ   ئػة ييػ ـ مج ػكؽ يػف مفتتػ ح ئ ػت ي  فك  هض مج   ر مجطر  ة مجتك بػتـ ب ػ  مجن ػر

 كفػػػك  ػػػ  ر   ػػػرػ جػػػـ بػػػتـ تب ػػػ ف ذجػػػؾ مجػػػذؼ بػػػتـ يػػػف طر ػػػو ييػػػ ففػػػك مجبكرذػػػة ئن كجػػػة 
 كنذ ر  هض م ئ جة يف ذجؾ:

 .((ش إ ب ؽ ـ))ت دبد  كميد    ه مجهئك ر مجتك ت ذج   
 ن ر ئ رر  بكؿ مج  ـ مجئن كجة مجذؼ تذدر  مججمنة.  -
 در.ن ر  رمر  طه مج  ـ مجئن كجة ئف مجت هبر  فك   جة مج طه م رمدؼ ئف مجئذ -
 / معلكمات لـ يتـ تبياف إف كانت تنشر في النشرة الرسمية لجدكؿ التسعيرة أـ لا2

هنػػ ؾ  هػػض مجئهجكئػػ ر تػػـ ت دبػػد طر  ػػة ن ػػره  كفػػك مجئ  بػػت جػػـ بػػتـ تب ػػ ف يف  ػػ ف ن ػػره  
، كجلف ئ    د منت  هن  هك  ف تب  ف طر  ػة مجن ػر ببػبف درمػة  هئ ػة ((ف ر ج ت))  كف فك 

ـ يػػف طر ػػو ييػػ ف  هػػـ  كنػػ  ئكمػػ  جلػػت مجمئ ػػكر كم يػػ ـ يػػف طر ػػو مجئهجكئػػة، فػػ  ي 
ب ػػ ف ئكمػػ  جئػػف ب ئػػ  م ئػػر كم يػػ ـ يػػف طر ػػو  ػػ غ ئكمػػ  جفةػػة ئ ػػدد  بػػذمت  ، كيج ػػ  

  نببف ف ئ   أتك  هض مجئهجكئ ر مجتك تـ ت دبد طر  ة ن ره .
 اةععـ عف طريق اةععف: 

  ت تك بف ججت هبر  فك مجبكرذة.  -
  ر مجل ف مجئفذت يف نتبمة مجتكظبف مجئ بو جج ندمر.ن -
 تبج ش  رمره  بتأمبت ت ر خ م د  ؿ كمجت ر خ مجئ دد  د  ؿ مدبد جج  ـ مجئن كجة.  -
 ن ر نتبمة يمرم  مجت هبر  م كج  يذم   ف مجهرض يبم بك.  -
 ن ر مجئهجكئ ر يند يد  ؿ مج  ـ مجئن كجة ط    ج مرم  مجه دؼ. -
 .  (1)مج دكد مجدن   مجتك تأ ذ  هبف م يت  ر فك ت ر ر  طه مج  ـ مجئن كجةن ر  - 
 .  (1)ن ر يي ف يف ذ ة  هر م د  ؿ ج ندمر مدبد  -

                                                 

 .87، ز ر 18/11/1997، مجئ رخ 97/03ئف مجنظ ـ  72ل 58ل 55ل 54ل 49ل 05مجئكمد  (1)
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ئة فػػك ر  ػػئ ؿ مج ػػر  ر مجئتدمكجػػة   ػػ ئ   هن ػػر ييػػ ف مجتذػػر   بتمػػ كز  ػػدكد مجئ ػػ  -
 .(2)فك مجبكرذة ك ذم مجتذر     جنكم   مجئتن   ة ئ  هذ  مج دكد

 اةععـ عف طريق بياف:
 ن ر مج رك  ك  هر يي د   رم  مج ندمر.  -
 ن ر ب  ف  طه مج  ـ مجئن كجة. -
 .  (3)ن ر ب  ف يجا    هر مجتدمكؿ -
 .  (4)ن ر مج هر مجئرمهك  د  ؿ مج ندمر مج بب ة جج ز نة -

 :  اةععـ عف طريق بعغ
مج طه مجطكيك ئف طػرؼ ن ر   غ فت  يرض يئكئك ج  ه   ئة ئ هر  فك   جة  -

 مجئذدر. 
بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالمطلب الثاني: صعحيات شركة   

ئمئكيػػة ئػػف مجذػػ    ر  ((ش إ ب ؽ ـ))ج ػػد   ػػر مجنظػػ ـ مجهػػ ـ جبكرذػػة مج ػػ ـ مجئن كجػػة جػػػ 
ب ػػػػدؼ  ػػػػئ ف م دم  مجمبػػػػد جئ  ئ ػػػػ ، كهػػػػذ  مجذػػػػ    ر تتئ ػػػػت فػػػػك ذػػػػ    ر مجتنظػػػػ ـ 

 م كؿ، كذ    ر مجت ببر ك نتهرؼ يجب   فك مجفرع مج  نك. ك نتن كج   فك مجفرع 
 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالفرع الأكؿ: صعحيات التنظيـ لشركة 

ذػػػػػ   ة تنظػػػػػ ـ  ػػػػػكؽ  فػػػػػك ((ش إ ب ؽ ـ))تتئ ػػػػػت ذػػػػػ    ر مجتنظػػػػػ ـ مجتػػػػػك زكدر ب ػػػػػ  
  ة تنظػػ ـ كذػػ  ،)ثانيػػا(، كذػػ   ة يد ػػ ؿ مج ػػ ـ مجئن كجػػة فػػك مجبكرذػػة )أكلا( مجبكرذػػة

 ، ك نتطرؽ جلت ذ   ة يج   دػ.)ثالثا(يئج  ر مجتدمكؿ
 بكرصة القيـ المنقكلة في تنظيـ سكؽ البكرصة تسييرأكلا/ صعحية شركة 

                                                                                                                                                    

 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/01 ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 10مجئ د   (1)
ـ،  2003 نة  ئ رس 18هػ مجئكمفو جػػ  1424ي ـ  ئ رـ 15مجئ رخ فك  03/03نظ ـ ر ـ ئف مج 04مجئ د   (2)

، مجئتهجو ـ 2003 نة  نكفئبر 30هػ مجئكمفو جػ  1424ي ـ   كمؿ 06بت ر خ  73مجر ئ ة يدد مجذ در   جمر د  
 .  جتذر   بتم كز  دكد مجئ  هئة فك ر  ئ ؿ مج ر  ر مجئتدمكجة    ئ   فك مجبكرذة

 .87، ز ر ع 18/11/1997، مجئ رخ فك 97/03ئف مجنظ ـ  103ك  75مجئ د   (3)
 .41ز ر ع  ل12/01/2012، مجئ رخ فك 12/01ـ ئف مجنظ  04 – 77مجئ د   (4)
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فػك يطػ ر م تػرمـ  كميػد تنظػ ـ مج ػكؽ ك ػبر ، يجػ   ػري ة مجهئج ػ ر  ((ش إ ب ؽ ـ))ت  ر 
. كفػػػك (1)تذػػػرفكف ج  ػػػ ب ـ ك ئػػػف طػػػرؼ م  ػػػ  ص مجػػػذبف ب ((ك ع ب))مجئنمػػػز  ئػػػف  بػػػت 

  ببت ذجؾ تـ ئن    ئمئكية ئف مجذ    ر ئن  : 
كمجػػػػذؼ ف ػػػػ  بػػػػتـ ت دبػػػػد  كميػػػػد      ػػػػ ر مجئ نػػػػة  جنظ ئ ػػػػ  مجػػػػدم جك ((ش إ ب ؽ ـ))ت ر ػػػر 

يئ  ن ػػة ت دبػػػد فػػك ئمػػػ ؿ ئػػػ   مجئط  ػػة يجػػ  ئ ػػػت دئب   ك ػػرك  م جتػػػزمـ  ئ ػػ دغ يئج ػػ .
   :(2)جبكرذة مج  ـ مجئن كجة فك   ت م تذ ذ     ف  ر تطببو مجنظ ـ مجه ـ

   .تدببر ذؼ ط    دم جك
   .    ر
   .ئ ررمر

 .(3)مجت ػػهبر   ذػػص ػػ ؽ م   ػػ ي ر فػػت  ك ك  ت دبػػد رزن ئػػة ممتئ يػػ ر مجت ػػهبر  ئػػ  ت ػػكـ ب
ك ع ))ت مج ػػ ةز ف يجػػ  مج ط  ػػة مجئ ن ػػة جلأيػػكمف مجئػػ هجبف ئػػف طػػرؼ ب ػػتفع   ػػمت ت ػػمكت
(( ك ع ب))ت دبػػػد  ػػػرك  ب ػػػ   ك  ػػػرم  ك  .(4) كجػػػة فػػػك مجبكرذػػػةجج  ػػػ ـ بتػػػدمكؿ مج ػػػ ـ مجئن(( ب

 .(5)جج ندمر ج      مج  ص
 ػػ جت رؼ كمجت  بػػو  جػػدػ مج ػػر  ر مجتػػك تئػػر ن ػػ ط ر بكرذػػ ة  هػػذم     ػػ فة يجػػ     ئ ػػ 

ر ػ ؿ هػذم مجت  بػو جػػ  . (6)((ـؿ ت ع ب )) بر ي د ة  كؿ  ندمت     نػ   يئج ػ ر مجتػدمكؿ كم 
ؿ  ك ئ  جفػػػة ج كميػػػد مج ػػػكؽ  ك  ؼ تذػػػرؼ   ػػػر ئػػػف  ػػػأن  مجئ ػػػ س كم  ػػػه ره    ػػػت ي ػػػ 

                                                 

 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك  ل97/03 مجنظ ـ فئ 03  د ئمج(1) 

ئػف نفػس مجف ػر  مج  ن ػة  بػر  ف مجئجفػر ج نت ػ   ئػ   ررتػ   .97/03 مجنظػ ـ ر ػـ فت ػ  م كجػ  ئػف ر  د  م كج  فك ئمج (2)
      ، هػػت هػػذم  هنػػك  ف مجتػػدببر ذؼ طػػ    دم جػػك " يق مػػف اللجنػػةتعػػرض المقػػررات للتصػػدمجئػػ د  مجتػػك تػػنص يجػػ : " 

     ر   ت    ججتذدبو ئف مججمنة ؟مجك 
فك      ((ش إ ب ؽ ـ))كهذم ئ   ررت   .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك  ل97/03 مجنظ ـ فئ 78  د ئمج (3)

 .22/03/1998 مجئ رخ فكل 98/02ئف  رمره  02مجئ د  
ـ،  1997نكفئبر  نة  18هػ مجئكمفو جػػ  1418رمه ي ـ  17مجئ رخ فك  97/02نظ ـ ر ـ مجئف  04مجئ د   (4)

، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد   رك  ت مبت م يكمف مجئ هجبف جج   ـ بتدمكؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجبكرذةمجئتهجو 
 ـ. 1997د  ئبر  نة  29جػ  هػ مجئكمفو 1418 ه  ف ي ـ  29بت ر خ  87

 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك  ل97/03 مجنظ ـ فئ 122  د ئمج (5)

 .22/03/1998مجئ رخ فك ، 98/01 ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  20مجئ د   (6)
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جػػ  ك ػػ   ػػد دكف  مػػت يت ػػذ مجتػػدمببر مجرمئ ػػة تذم م ت ػػر مجظػػركؼ كم   .(1)  ػػ ئة مج ػػكؽ 
 .(2)ج   ر مجتذرف ر مجئ  جفة جئذج ة مج كؽ    تف ؽ ئ  مجئرم ه

منقكلػػػة فػػػي دخػػػاؿ القػػػيـ التسػػػيير بكرصػػػة القػػػيـ المنقكلػػػة فػػػي إثانيػػػا/ صػػػعحية شػػػركة 
 البكرصة

  يت  ر  فن يد ػ ؿ مج ػ ـ مجئن كجػة هػك مجئر جػة م كجػ  كمج    ػة فػك يئج ػ ر مجبكرذػة ف ػد 
 ك ػػ  مجذػػ    ر ئػػف  مػػت  ػػئ ف م دم  م ئ ػػت جئ  ئ ػػ  يذ  فن  ((ش إ ب ؽ ـ))تػػـ ئػػن  

يئج ػػة يد ػػ ؿ مج ػػ ـ مجئن كجػػة فػػػك مجبكرذػػة ج  ػػر دمةئػػة ك بد ػػػة ف نػػ ؾ  ػػ  ر  ػػد ت ػػػطر 
ج ػػػطه هػػػذ  مج ػػػ ـ ئػػػف مػػػدكؿ مجت ػػػهبر ، كيج ػػػ   ػػػنتن كؿ ذػػػ    ر  (( ش إ ب ؽ ـ)) فب ػػػ

 م د  ؿ كذ    ر مج طه.   
 أ/ صعحيات إدخاؿ القيـ المنقكلة في البكرصة

فػػك يئج ػػة يد ػػ ؿ مج ػػ ـ مجئن كجػػة فػػك مجبكرذػػة ئػػف  ػػ ؿ (( ش إ ب ؽ ـ)) تظ ػػر ذػػ    ر
يذم   ظػػر  ػػ جنظر  كمئػػر مج ػػرم  مجئ دئػػة  ،   ػػ ئ د ػػ ؿ   ئػػة يجػػ  تػػ ر خ   ػػويتأمبػػت 

 ذػػفة  بػػر ي د ػػة ئػػف  جج ػػكؽ  ف مج ػػهر مجئ ػػدد فػػك ن   ػػة مجت ػػهبر    بػػت  ف   ػػكف  يجػػ 
  نػػ   ػػد بػػ دؼ يجػػ  ت فػػ ض هػػ ـ فػػك  كمئػػر مج ػػرم  مجئ بكجػػة.  ػػهر مجهػػرض مجئهجػػف ينػػ   ك

ؾ، فػػك  ػػ ؿ تأمبػػت جػػذج د ػػ ؿ مجمدبػػد مجئ تػػ ر كمج ػػرك  مجمدبػػد  مجئ ػػرر مػػرم  م يتك ػػ   ك 
، جكف طج   مجئػد ِ  يذم ئ دكد  ئكيمرم  يرض يئكئك   جب     هر ييئ  ن ة م د  ؿ، ئ  

ئػػ  مجئػػد جبف يجػػ   ف تلػػكف  كمئػػر مج ػػرم  مجذػػ در  ردم م تفػػ ؽ (( ش إ ب ؽ ـ))ك ئ ػػف جػػػ 
 .(3)يج  مجهرض مجهئكئك ججب     هر   ر ئكزع يج  فة ر ئتف كتة

 لمنقكلةشطب القيـ ابػ/ صعحية 
 ئن    نكف مجبكرذة  و  ػطه  ؼ   ئػة ئػف مػدكؿ م  ػه ر  ذػفة ئ  تػة  ك ن  ة ػة، يذم 

ش إ )) . يذ  ئ ػف جػػ(4)ئ  م تدي  م ئر ذجؾ، ب دؼ  ئ  ة مجئ ػت ئر ف، كتنظػ ـ مجتهػ ئ ر

                                                 

 . 69مجئرم  مج  بو، ص  بكرذة مجمزمةر ببف مجنظرؼ ك مجتطببو، ،بك ج  ؿ ي ة ة (1)
 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03 مجنظ ـ ر ـ فئ 04مجئ د   (2)
 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03 مجنظ ـ ر ـ فئ 68ك 67 ل54 د  ئمج (3)
ئذ ر  ئ دئة جنبت    د  ئ م تبر فك مجئر ز مج  نكنك ججمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بت  ،  ،تكمتك نذبر ( 4)

 . 2008ئرؼ، تبزؼ كزك، مج  نكف، فرع   نكف م يئ ؿ،  ج ة مج  كؽ، م ئهة ئكجكد ئه
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،  هػػػد  ف بػػػذجؾ ((ؿ ت ع ب ـ ))فتكذػػػك   ػػػطه مج ػػػ ـ مجئن كجػػػة ف ت ػػػدر يئ  ن ػػػة  ((إ ب ؽ ـ
ؼ ئنػتظـ جج ػ ـ مجئن كجػة مجئتف ك ػة فػك مجبكرذػة كت ػدد مج ػندمر مجئئ ػف ت ػكـ  ف ػص  ػنك 

 ف تطج  مج ػر  ر مجئهن ػة    تئػ ؿ مت ػ ذ  ػرمر  ((ش إ ب ؽ ـ)) طب   ئف مجت هبر ، كيج  
((ؿ ت ع ب ـ )) ػػطه  ػػندمت   ئػػف  بػػت 

ئ  ن ػػة  ػػطه ك  (1)  مجئن كجػػة  ػػ ـجج ((ش إ ب ؽ ـ))م 
مئكيػػة ئػػف مجهن ذػػر  هػػد ت جبػػت  ػػكؽ مج  ئػػة ت ػػدبر يجػػ  كمػػ  مج ذػػكص ئ ئبنػػك يجػػ 

ؿ ت ع ب  ))يجػػ   ف بػػتـ ت ػػدبر مج ػػدكد مجػػدن   جج ػػطه    تفػػ ؽ بػػبف  (2)كئذػػ ج  مج ػػ ئجبف
تكذػػػػػك   ػػػػػطه  هػػػػػض  طػػػػػك  مجت ػػػػػهبر   ف ج ػػػػػذ  م  بػػػػػر    ئ ػػػػػفك  ((ش إ ب ؽ ـ)) ك  ((ـ

 ك ػ ر   ػأن    ئ   ئ ن ػ   ف ت ػطه  ج ػ  ئػف مجت ػهبر  مج ػندمر مجتػك  ك فػر مجئف، (3)ف ط
 .(4)يج  م تةن ؼ مجئف ك  ر   أن   ((ش إ ب ؽ ـ))  رم كمجتك جـ تكمفو  12جئد  تفكؽ 

ف ئػػػػػ    ((ش إ ب ؽ ـ))مجئ ػػػػػ دغ م    ػػػػػ ة مجتػػػػػك تػػػػػ طر  ػػػػػرمر  ((ؿ ت ع ب ـ ))ك ػػػػػد  ػػػػػددر 
 :(5)ب ص مجتكذ ة   طه  ند ئ  ئف مجت هبر ، كهذ  مجئ  دغ تتئ ت فك

 ج  ئدمر   ث  نكمر مجت ج ة  د  ؿ مج ر ة فك مجبكرذةيدـ ت دبد  ذص م رع ح ي-
 يدـ م ترمـ ئه  ر  ك يد  ئه ببر مجئ ركطة ج بكؿ مج ر ة فك مجبكرذة.-
   ((ش إ ب ؽ ـ))ئ  جفة مج ر ة مجئهن ة جبنكد متف   ة ت مبت مج ند  ك يدـ م ترمئ   تنظ ـ-
فػػػك ك ػػػر  ((ش إ ب ؽ ـ))يػػػدـ دفػػػ   ك رفػػػض دفػػػ  مجنف ػػػ ر كمج  ػػػكؽ مجكممػػػه دفه ػػػ  جػػػػ  -

 م ت      
 ف مج ػػر ة   ت ػػتمبه ج ػػرك  ن ػػر مجئهجكئػػ ر مجئ ػػدد  ئكمػػه  ((ؿ ت ع ب ـ ))ميت ػػ ر  -

 .((ؿ ت ع ب ـ )) نظئة 
 

 ك ترته يج   طه مج  ـ مجئن كجة ئف مدكؿ م  ه ر ئ  بجك: 
                                                 

ـل 1998ئ رس  22بت ر خ  يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة  ر ة، ذ در يف 98/04ئف  رمر ر ـ  04مجئ د   (1)
 .مجئت ئف ت دبد  كميد تك بف مجئف ك  ر ك  طه مج  ـ مجئن كجة مجئ مجة فك مجبكرذة ئف مجت هبر 

مجئهػػدؿ  -1كهػػذ  مجهن ذػػر هػػك  .87، ز ر ع 18/11/1997مجئػػ رخ فػػك ل 97/03 مجنظػػ ـ ر ػػـ فئػػ 71  د ئػػمج (2)
مجبػػػكئك ججئهػػػ ئ ر مجئهبػػػر ين ػػػ    جػػػدبن ر ك  ج ػػػندمر ك ػػػذم يػػػدد   ػػػ ـ مجتػػػدمكؿ، ئ ػػػدر  يجػػػ  مج ػػػنة مجتػػػك   نػػػر فب ػػػ  

ن ػػ ة ر س مجئػػ ؿ مجئػػكزع يجػػ   -3دفػػ  م رعػ ح  ػػ ؿ مج ػػنكمر مجئ ج ػػة مجػػ  ث م  بػر .  -2مج ػندمر ئ ػػت ت ػػهبر . 
 مجمئ كر.

 .87، ز ر 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03 مجنظ ـ ر ـ فئ 73 ،72  دت فئمج (3)
 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/04ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 06مجئ د   (4)
 .22/03/1998مجئ رخ فك  ل98/04ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  05جئ د  ( ا5)
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رمػػ   فن  ػػطه  ػػندمر ر س مجئػػ ؿ بػػ دؼ يجػػ   ػػطه  ػػت مج ػػندمر مجئرت طػػة ب ػػ   ك مجتػػك ت
يجب ػػػػػػ  ئ ػػػػػػت  ػػػػػػندمر م  ػػػػػػت   ؽ مج  بجػػػػػػة ججت ك ػػػػػػت يجػػػػػػ   ػػػػػػندمر ر  ػػػػػػئ ؿ ك ػػػػػػذم مج  ػػػػػػ ةـ        

 كمج  كؽ مجئتهج ة ب ذ  مج ندمر.
بػ دؼ  ػطه  ػندمر مج ػرض يجػ    ػ   هػػذ  م  بػر  فػك مػدكؿ م  ػه ر   ػندمر م ػػت   ؽ 

 .(1)يج     ة ت دبده 
 تنظيـ عمليات التداكؿ بكرصة القيـ المنقكلة في تسييرصعحية شركة  ثالثا/

 تظ ر ذ    ر مج ر ة   ن   يئج  ر مجتدمكؿ ف ئ  بجك:
 أ/ تنظيـ حصة التداكؿ

يذ ب ئ  ن ػػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))تنظػػػ ـ  ذػػػة مجتػػػدمكؿ ي ػػػدػ ئ ػػػ ـ كذػػػ    ر ك   هػػػد تػػػأطبر
ت دبػػد  ػػرك  مجتػػدمكؿ  ػػكؿ   ػػكؽ ، ك ت ر ػػر  ػػأف تػػتـ يئج ػػ ر مجتػػدمكؿ  ػػأل ر ئػػف  ػػ ـ كم ػػد

 طػ   ذػة تػدمكؿ فػك مجبكرذػة  ك تأمبػت تػدمكؿ  ػند   ػ ئ ن ئػ    مجذ   ة  م لتت ه  ك
 ػػرمر   ػػهر   ئػػة ئن كجػػة  ك   ج ػػكؽ بكمػػ  فػػك   جػػة  ػػدكث   ػػدمث  طبػػر  ئػػف  ػػأن   م 

 . (2)ي ـ كذجؾ  هد  بكؿ مجئرم ه
 مػػػػػرم   ت  ف ج ػػػػػجطبمجتػػػػػر  ص جلأ ػػػػػ  ص مج   ػػػػػه ئػػػػػ   بػػػػػرز ذػػػػػ    ت   فبتئ ػػػػػت فػػػػػك 

دمر مجئ بكجػػػػة فػػػػك مجبكرذػػػػة ج  ػػػػ ب ـ مج ػػػػ ص  ك ج  ػػػػ ه  طفػػػػ ج ـ ئهػػػػ ئ ر يجػػػػ  مج ػػػػن
ئ  ن ة فرض  بكد تلئبج ة يجك  مج ذر  .(3)ب ـم 

 بػ/ تنظيـ عملية التسكية ك المقاصة
 ((ش إ ب ؽ ـ))م لتتػػػ ه  ك مجذػػػ   ة ت ػػػكـ  ينػػػد ن   ػػػة مجئر جػػػة مجه د ػػػة جئئ ر ػػػة   ػػػكؽ 

ت دبػػػػد  مػػػػ ؿ ك ػػػػرك  ت ببػػػػر   ت ػػػػكـ بمج ػػػػ ـ مجتػػػػك تػػػػـ تػػػػدمكج  ،  ئػػػػ تنظػػػػ ـ ممتئػػػػ ع جت ػػػػك ةب
ذم م ت ػػ  م ئػػر  ،مجتػػدمك ر مجئنمػػز     متئػػ ع فػػك مجبكرذػػة مػػرم  ي  ف ػػ ر ك د  مػػت دت ػػكم 

مػػت يػػف يتئػػ ـ ئه ئجػػة فػػك مجبكرذػػة فػػك م  ((ك ع ب))ييػػ د   ػػرم  مجهػػرض فػػك  ػػ ؿ ت ػػ كف 

                                                 

 . 125مجئرم  مج  بو، ص  ،مجئرم  مج  بو تطببو،بكرذة مجمزمةر ببف مجنظرؼ ك مج ،بك ج  ؿ ي ة ة (1)

 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03 مجنظ ـ ر ـ فئ 117ك 83 ،05 مجئ د  (2)
 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03 مجنظ ـ ر ـ فئ 11 ك 10 كمدئمج (3)
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ئ  ن ػة تأمبػت ييػ د   ػرم  مجهػرض ك  ((ش إ ب ؽ ـ))مجئ ئكح    ئف طػرؼ   ر  نػ    ذم ر يم 
  .(1)  مج كؽ مجه دؿك كمكد ج ر 

 جػ/ تكقيف كاستئناؼ التفاكض
هػػك مجهػػبف مج ػػ هر  يجػػ  تنظػػ ـ مج ػػكؽ مجئ ج ػػة مجمزمةر ػػة، فأنػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))جئػػ    نػػر 

 ئ ن   تك بف مجئف ك  ر  كؿ مج ندمر مجئ بد  فك مجبكرذة ئت  م تدير مج ركر  ذجػؾ 
بتك بػف مجتفػ كض فػ ف  ت دبػد  ((ش إ ب ؽ ـ))ذم   ئر كجلف ذجؾ بتـ  هد  بكؿ مجئرم ه، كم  

بكـ م تةن ؼ مجئف ك  ر  هد  ذجؾ ئف ذ    ت   جهجئ ػ  كم   طت ػ   أ ػ  ه مجتك بػف كئػ  
يف  ػػ ف هنػػ ؾ ئبػػرر   ػػتةن ؼ مجتفػػ كض، هػػذم ك ئ ن ػػ  تك بػػف مجتفػػ كض   جن ػػ ة ججك ػػ ط 

 مجئ ترؼ مجئت جف يف ت ج ـ م ئكمؿ   ؿ  ذة مجت ك ة.
 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرلشركة  التسييرفرع الثاني: صعحيات ال

  ك : ذػػػ    ر مجت ػػػهبر،فػػػك  ((ش إ ب ؽ ـ))تتئ ػػػت ذػػػ    ر مجت ػػػببر مجتػػػك تئ ر ػػػ   
 .    ن  : مجذ    ر مجئ ج ة،   ج  : مجذ    ر م ي ئ ة

 بكرصة القيـ المنقكلة  تسييرأكلا/ صعحيات التسعير لشركة 
  ك   مجذ    ر   ن   يئج ة ت هبر مج  ـ مجئن كجػة، يذ  ئ ن ػ  ((ش إ ب ؽ ـ))  ج د تـ ئن

 بػػػػكؿ تكز ػػػػ  مج ػػػػندمر فػػػػك مجئر جػػػػة مجتػػػػك ت ػػػػبو  ػػػػكؿ (( ك ع ب))م تفػػػػ ؽ ئػػػػ  مجئذػػػػدر ك 
مجئكمف ػػػػة يجػػػ  تكز ػػػػ   ػػػندمر بػػػػبف . ك مجت ػػػهبر  م كجػػػ   ك فػػػػك مجئر جػػػة مجتػػػػك تجب ػػػ  ئ   ػػػر 

طػ ر تكظبػف ئ ػئكف ي بو ت هبرت   م كج  فػك مج ػكؽ فػك مجمئ كر   ن   مجئر جة مجتك ت
جاػ   ،  ئػ   ئ ن ػ  ي ك تكظبف ببف مجمئ كر بنمز ئف  بت ئ   ة  ك  ل ر ئ هجة جج   ـ  ػ 

يػف مجهػػرض م دنػ  كت دبػد مجفػ رؽ م  ذػػ   ةم كمئػر مجتػك ببتهػد  ػده   ذػػكر   بػر ي د ػ
 . ئه ئت ت ف ض يند م  ت    ج دؼ مج هر مجذؼ بتـ تكز   م كمئر دم ج   هد تطببو

ف فػػػك مػػػدكؿ م  ػػػه ر ي  مج ػػػهر ئ ػػػت مجهػػػرض  ك مجطجػػػه ت ر ػػػر  ػػػأف   ببػػػبن  هػػػذم ك ئ ن ػػػ 
ذم   نػر مجلئ ػ ر ئ ػت مجتػدمكؿ   تبػرر يجذػو ي ػ ر   بػر ئ ػهر    ػ ئ  ك  .بدكف ئه ئجة

   ػػهر جاػػ ي كفػػك هػػذ  مج  جػػة   تػػتـ  ؼ ئه ئجػػة. ك ػػذجؾ  ئ ن ػػ مجفػػ رؽ فػػك مج ػػهر مجئتػػأ ر 

                                                 

 .87، ز ر ع 18/11/1997، مجئ رخ فك 97/03ئف مجنظ ـ ر ـ  144ك  143 ،131، 118 مجئكمد (1)
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جاػ   ي  ئػ   ئ ػف ج ػ جا   ئمئكع مجئه ئ ر مجتك  نمػزر يجػ  هػذم مج ػهر يمجتدمكؿ ك ت ه  
 .(1)بذمت   ئه ئجة ئهبنة

 بكرصة القيـ المنقكلة  تسييرثانيا/ الصعحيات المالية لشركة 
ك  ن   تأدبت   جئ  ئ ػ  ت ػكـ بت ػد ـ  ػدئ ر ججئتػد جبف فػك مج ػكؽ كيج ػ   ((ش إ ب ؽ ـ))يف 
 هػػػذ  مج ػػػدئ ر،    ػػػت ن  ت دبػػػد ئذػػػ ر ف ك مػػػكر ئن  ػػػ  مجنظػػػ ـ مجهػػػ ـ ججبكرذػػػة  ػػػو  ف ػػػد

، كفػك   جػػة يمػرم  يئج ػ ر  ػكؿ مج ػػ ـ مجهئػك ر مجتػك ت   ػ    ن ػ  ئػػف ذػ    ر مججمنػة
ئف م ئر ف ب بدمع جػدػ مجك ػط    ك فػك   ػ ه ئفتػكح جػدػ مجئ   ػة  مجئ هر  ف ن   تطجه

فػك   جػة ك  ئ ػ جش مج ػركر ة جت ػك ة مجهئج ػ ر مجتػك  ػ دركم ب ػ مج ((ش إ ب ؽ ـ))مجتك تهبن ػ  
جػػػػ  نظػػػػ ـ ي جػػػػو مجئنفػػػػذ ج ػػػػ  مجذػػػػ    ر مجكم ػػػػهة فػػػػك (( ك ع ب))طػػػػرؼ يػػػػدـ مجػػػػدف  ئػػػػف 

هػذم كت ػكـ بت دبػد ئذػ ر ف  بػد مج ػندمر فػك مجت ػهبر  ك ػذم ئذػ ر ف مجت ػك ة  (2)مجت هبر 
 .  (3)جج ف ظ يج   بد هذ  مج ندمر فك مجت هبر 

 بكرصة القيـ المنقكلة  تسييرثا/ الصعحيات اةععمية لشركة ثال 
مجئػػذ ر  م ي ئ ػػة مجتػػك   ػػ تج بئػػف  ػػ ؿ  ((ش إ ب ؽ ـ))تظ ػػر مجذػػ    ر م ي ئ ػػة جػػػ 

ك ػذم مجئ ػت ئر ف فػك   جػة  فئ ػ هئبمج  ػه ر  مجئ هر    ئ   فك مجبكرذػة ت رره  مج ر ة
ت ػدد تػ ر خ  م  ػه ر،  ئػ  جج بكؿ فك مدكؿ ف مج ر ة ئ هجة كمكد ته رض مجئذ ج  ر ـ 

مج ػػػ ـ مجئن كجػػػة.   ر كمج ػػػكمدث ب ذػػػكصجػػػ  تػػػ ر خ  ػػػر  ف يئج ػػػين ػػػر م يػػػ ف   جن ػػػ ة 
ت ه  جطب هة  هػض مجهئج ػ ر كذجػؾ  ف ت رر  م ؿ   ذة ج ي ف (( ش إ ب ؽ ـ))جػ مكز ك 

هر   ػػبه كفػػك   جػػة تك بػػف مجتفػػ كض  ػػكؿ  ػػندت ئ ػػ (4)فػػك ئذػػج ة مجزعػػ ةف كمجئذػػدر ف
 .(5)ن     بر ئهت د ت كـ ب ذدمر يي ف تببف ف    ف مجتف كض ئك ف

 
 

                                                 

 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03 مجنظ ـ ر ـ فئ 103 ،85 ل63 ل48 ل47كمد ئمج (1)
 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03 مجنظ ـ ر ـ فئ 145 ك 53 ،15كمد ئمج (2)

 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/01 ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ)) رمر ئف  06ك  05مجئ دت ف  (3)
 .87، ز ر ع 18/11/1997مجئ رخ فك ل 97/03 مجنظ ـ ر ـ فئ 113 ك 40 دت ف ئمج (4)

 .22/03/1998مجئ رخ فك  98/01ر ـ   ((ش إ ب ؽ ـ))ئف  رمر  19مجئ د   (5)
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 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرالمبحث الثاني: الرقابة الممارسة على شركة 

تػػػدؿ  جئػػػة مجر   ػػػة يجػػػ  مج رم ػػػة كم نتظػػػ ر، كمج ػػػذر كمج بػػػد، كتهػػػرؼ يجػػػ   ن ػػػ  م  ػػػرمؼ 
دػ مجمكمنػػػه مجهجئ ػػة م دمر ػػػة كتهنػػك   ػػػ س م دم  . كمجر   ػػة هػػػك ي ػػ(1)كمجئرممهػػة كم نت ػػػ د

مج  جك كئ  رنت    جئهػ ببر مجئتك هػة جػلأدم  مج ػ بو ت دبػده  كئػف كم ػ  هػذ  مجئ  رنػة  ذػ   
ئف مجئئ ف ت دبد ئ  يذم  ػ ف م ئػر   تػ ز يجػ  مت ػ ذ يمػرم مر تذػ    ة  يػ د  ئ ػتكػ 

مج ػ بو ت دبػده  كجػذجؾ كظ فػة مجر   ػة م دم  يج  مجئ تكػ مجئ طط كمجئهبػر ينػ    جئهػ ببر 
 .(2) تئ رس  طر  ة دمةئة كئ تئر  كمتذ ج   م لبر ي د  ئ    كف بكظ فة مجت ط ط

كيجػػ   ػػك  ئػػ   ػػبو مرتةبنػػ  ت  ػػ ـ هػػذم مجئ  ػػث يجػػ  ئطجبػػبف  بػػث  ػػنتن كؿ فػػك مجئطجػػه 
نتن كؿ ف ػػ  ،  ئػػ  مجئطجػػه مج ػػ نك ف ػػ((ب ؽ ـ ش ت))مجئئ ر ػػة يجػػ   مجدم ج ػػةمجر   ػػة م كؿ 

 .((ب ؽ ـ ش ت))مجر   ة مج  رم ة يج  
 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرشركة ى لالممارسة ع الداخلية: الرقابة الأكؿالمطلب 

تئ ت مجر   ة مجدم ج ة مز    بتمز  ئف نظ ـ  ك ئػة مجئن ػ ر كمج ػدر  يجػ  يدمر  مجئ ػ طر، 
 ػػػة ججئن ػػػأ  كم دمر  كم فػػػرمد م  ػػػركف، م ئػػػر مجػػػذؼ تف ئػػػ  كت ػػػ  ر ف ػػػ  كتت  هػػػ  مج بةػػػة م دمر 

ف جر   ة مجدم ج ة نظ ـ فهن ؿ جئكمم ة مجئ  طر كم   فة   ئة ججئن أ  كمج ف ظ يجب ػ 
، ك ػد (3)
ػػ ه هبةػػة  جػػزـ مجئ ػػرع مئ ػػ   نػػكمع مج ػػر  ر مجتم ر ػػة  ئػػ  فب ػػ   ػػر  ر مجئ ػػ هئة  ػػأف تنذنِ

بػبف هػذم مجنػكع ئػف مج ػر  ر ف ػك  تهتبػر ئػف ((ش إ ب ؽ ـ))  ػكف  ئ جفة   جر   ة مجدم ج ػة،

                                                 

ر   ة مجئ  هـ فك  ر  ر مجئ  هئة فك مج  نكف مجمزمةرؼ،   ث جنبت    د  مجئ م تبر فك مجه كد  ئ ك فجة، (1)
 [.3-2]، ص 1997/1998ئه د مج  كؽ كمجهجكـ م دمر ة، م ئهة مجمزمةر،   ة،كمجئ  كج

 هئ ة م  تف د  ئف م ج  ر مج دب ة كمجئنظكر م   ئك فك مجر   ة يج  مجئ ؿ مجه ـ، ئذ ر  جنبت  ، ك  ك   ئ ة (2)
م  تذ د ة كيجكـ مجت ببر    د  ئ م تبر فك يط ر ئدر ة مجد تكرم ، ت ذص ت ببر مجئ ج ة مجه ئة،  ج ة مجهجكـ 

ؼ مجد تكر يكؼ ئ ئكد ك د يرن  .41، ص 2011-2010كمجهجكـ مجتم ر ة، م ئهة  بك   ر بج  بد تجئ  ف، 
الاشراؼ ك الفحص ك المراجعة مف جانب سلطة أعلى لها اكا الحق للتعرؼ على "    مجلفرمكؼ مجر   ة يج   نن 

استخداـ الأمكاؿ العامة في الأغراض المخصصة لهال كمف أف  كيفية سير العم  داخ  الكحدة كللتأرد مف حسف
المكارد تحص  طبقا للكائي كالتعليمات المعمكؿ بهال كللتأرد مف مدى تحقيق المشركع لأادافه بغرض المحافظة 

عف على الأمكاؿ العامة كالتأرد مف سعمة تحديد نتائج الأعماؿ كالمرارز المالية كتحسيف معدلات الأداء كللرشف 
  "المخالفات كالانحرافات كبحث الأسباب التي أدت إلى حدكثها كاقتراح كسائ  ععجها لتفادي ترراراا مستقبع.

ت ك ـ كت  بف مجئرم  ة مجدم ج ة   جئن  ر، يذدمر م ت  د مجدكجك ججئ   ببف بكنبك  ،دجبت مجئئ ر ة مجمبد  مجدكج ة (3)
 .06، ص 2013  ببف مج  نكنببف بكجبك ، ترمئة كتهر ه مج بةة مج هكد ة ججئ 2012
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،  ئػػ  ت  ػػ  (1)ئجزئػػة بػػذجؾ، كجهػػت مج بةػػة مجتػػك ت ػػكـ بػػذجؾ تتئ ػػت فػػك ئ ػػ فظك مج  ػػ   ر
ش إ ب )) يذم منطج نػػ  ئػػف مجنذػػكص مج  نكن ػػة مجئنظئػػة جػػػ ((ب ـ ؿ ت ع)) مج ػػر ة يجػػ  ر   ػػة

يذم نظرنػ   ((ـ ش إ ب ؽ))يذ كر ـ  ف هذ  م  بػر   ئ ػف ميت  رهػ  هبةػة   رم ػة يػف  ((ؽ ـ
يجػ  هػػذ  م  بػػر  يجػ   ن ػػ   ػػر ة ئ ػػ هئة، كجلػف  ػػ جنظر يجػػ   كن ػ    ػػد ه  لػػت مجبكرذػػة 

 بػػػػث  ف بكرذػػػػة  ((ش إ ب ؽ ـ))هػػػػك هبةػػػػة دم ج ػػػػة   جن ػػػػ ة جػػػػػ  ((ب ـؿ ت ع ))نمػػػػد  ف 
ؿ ت ))مجمزمةر ي ػ ر  يػف ئمئكيػة ئػف مج   لػت مجئترم طػة ف ئػ  ببن ػ  كئتل ئجػة مجئ ػ ـ كتهػد 

  ػػػػئ  هػػػػذ  مج   لػػػػت  بػػػػث تهتبػػػػر مج ػػػػجطة مج ػػػػ  طة جج ػػػػكؽ مجئ ج ػػػػة مجمزمةر ػػػػة  ((ب ـع 
ش إ ب ؽ ))كمجئرم  ػػة ج ػػ  ك مج بةػػ ر مجئ كنػػة ج   ػػت مجبكرذػػة كهػػك ئػػ  بمهػػت ر  بت ػػ  يجػػ  

 ر   ة دم ج ة كج  ر   رم ة. ((ـ
 ؿ ت ع)) ئػػف طػػرؼ ((ب ؽ ـ تش ))جر   ػػة مجدم ج ػػة مجئئ ر ػػة يجػػ   ػػنتطرؽ  ك  جكيج ػػ   

ب ؽ  تش ))مجر   ػة مجدم ج ػة مجئئ ر ػة يجػ    نتهرؼ يجػ فك مجفرع م كؿ ك هده   ((ب ـ
 فك مجفرع مج  نك. ئ  فظك مج     رئف طرؼ  ((ـ

 تهالجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبالفرع الأكؿ: الرقابة الممارسة مف طرؼ 
مج  ـ مجئن كجة ئف   ن   ت كـ   ج  ر يج    ف  بر  كؽ  ((ـ ؿ ت ع ب ))ئف ببف ئ  ـ 

 مت  ئ ف نزمهت   ك ئن     يت  ره  مج جطة مجهج   جج كؽ مجئ ج ة مجمزمةر ة، كذجؾ ئف 
دمر  كتنظ ـ مج كؽ مجئ ج ة ك برزه     ؿ ئرم  ة ن  ط ر مج بة ر مج  هر  يج  ت ببر كم 

((ش إ ب ؽ ـ))
ؿ  )) تئ رس ئ  ئ   ت ر ر   ة ((ش إ ب ؽ ـ))،  بث ببف مجئ رع  ف (2)

 د تتـ هذ  مجر   ة  طر  ة ئ   ر   ك  طر  ة  بر ئ   ر كذجؾ بكم طة  . ك(3)((ـ ت ع ب
ئرم ه مجبكرذة، كيج   ك  ئ  ت دـ  نتهرؼ  ك : يج  ئرم ه مجبكرذة، ك  ن    نتهرؼ 

  .((ش إ ب ؽ ـ))يج   ((ـ ؿ ت ع ب ))يج  ئظ هر مجر   ة مجتك تئ ر    
 
 
   

                                                 

مجئت ئف مج  نكف  ،101 ز ر ع ،26/09/1975مجئ رخ فك  75/59ئف م ئر  04ئ رر  715مجئ د   (1)
 مجتم رؼ.

(2) Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2005,  p 09.  
 .34 ز ر ع ل23/05/1993 مجئ رخ فكل 93/10 مجئر كـ مجت ر هك ر ـئف  18مجئ د   (3)
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 أكلا/ مراقب البكرصة 
تفك   هذ  م  بر  ئف  ((ـ ؿ ت ع ب ))م ه مجبكرذة هك   ص ئنتده ئف طرؼ ئر 

 مت ر   ة ممتئ ي ر مجبكرذة. بتلج ف   ئمئكية ئف مجئ  ـ كئن   ئمئكية ئف 
 مجذ    ر كمجئتئ جة       فك: 

 مج  ر يج  ئرمي       ـ مجنظ ـ مجه ـ.
ذة كمجن تمة يف تأك ت م    ـ فض مجنزمي ر مجظرف ة مجتك ت دث   ن   ممتئ ي ر مجبكر 

 مجتنظ ئ ة مجتك ت  ـ  بر مج كؽ.
((ش إ ب ؽ ـ))جدػ  ((ـ ؿ ت ع ب ))تئ بت 

(1). 
 .  (2)مج     بتهجبو  هر  ك يد    ه ر مجبكرذة

بكرصة  تسييرثانيا/ مظاار رقابة لجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبتها على شركة 
 القيـ المنقكلة

ئف يد  مكمنه  ((ب ؽ ـ ش إ))يج  (( ؿ ت ع ب ـ))ة مجتك تئ ر    تبرز ئظ هر مجر   
 ئن   ر   ة تنظ ئ ة، ر   ة ئ ج ة، ر   ة يمرمة ة، ر   ة يئج ة ك ئن ة ك  برم ر   ة ئبدمن ة.

 أ/ رقابة تنظيمية 
 / كا  النظاـ العاـ لبكرصة القيـ المنقكلة1

زمةر هك مج   ط كمجئنظـ جج كؽ مجئ ج ة،  هتبر مجنظ ـ مجه ـ جبكرذة مج  ـ مجئن كجة فك مجم
 كت ر ر يج  تطب    ئف   ؿ مجئ  ـ مجئنكطة ب  . فك   ((ش إ ب ؽ ـ))كمجذؼ ت  ر 

ك  د  برز ذ    ت  ، فجئ    نر هذ   ((ـ ؿ ت ع ب )) ئف ئ  ـ هك ئ ئة 97/03مجنظ ـ 
بتمج  ئف   ؿ  ((ش إ ب ؽ ـ))م  بر  هك مجك بد  مجئ كجة بك   مجنظ ـ مجه ـ، كدكر
ش إ ب ))    يج  (( ؿ ت ع ب ـ))تطب     ج ، ف ك يذ م   د ئظ هر مجر   ة مجتك تئ ر    

 .((ؽ ـ
 
 بكرصة القيـ المنقكلة تسيير/ المصادقة على مقررات شركة 2

                                                 

ئف  73. وقد تن النص ػليها في الوادة 87، ز ر 18/11/1998مجئ رخ فك ل 97/03ئف مجنظ ـ ر ـ  86مجئ د   (1)
 .الوراقب ، ت ر ينكمف  جط ر98/02ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ)) رمر 

  .34، ز ر 23/05/1993مجئ رخ فك  ل93/10 مجت ر هك ر ـ كـ ئف مجئر  47مجئ د   (2)
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مجهبف مج  هر  يج  تطببو مجنظ ـ مجه ـ جبكرذة مج  ـ مجئن كجة ك د  ((ش إ ب ؽ ـ))تهتبر 
بتك    طر  ة ك  ت تطب    يذ بتـ فك   ت تدببر ذؼ ط     ((ـ ب ؿ ت ع ))  ئر 

دم جك  ك ئ ررمر  ك     ر،  ئ  ببنر  ف هذ  مجئ ررمر كمج    ر كمجتدمببر تد ت  بز 
، كجلف (1)مجنف ذ  ئمرد ك ه   ت ر تذرؼ مجمئ كر  ك مجئهنببف ئ جـ   دد  مت جتنفبذه 

ججئذ د ة يجب  ، ك ر  مجتأ بر كمجئذ د ة  ((ـ ؿ ت ع ب ))  بت ذجؾ بمه ير    يج 
 . ((ش إ ب ؽ ـ)) يج  هذ  مجئ ررمر  هتبر يئت ر  بك تئ ر   يج 

 بػػ/ رقابة مالية
 بكرصة القيـ المنقكلة تسيير/ تقدير الأرباح التي تحصلها شركة 1

، يذ تئ ت هذ  (2)يئك ر يف مجهئج  ر مجتك تمرؼ فك مجبكرذة ((ش إ ب ؽ ـ)) تتج  
جهئك ر  رع    تمنب   نظبر ئ  ت دئ  ئف  دئ ر ججئتد جبف فك مج كؽ ئف ئذدر ف م

، ك د (3)ئ ئة   ط  كميد    ه هذ  مجهئك ر ((ـ ؿ ت ع ب ))كئ ت ئر ف، كتتكج  
مجئ دد جئ دمر مجهئك ر مجتك  09/03  ئر هذ  م  بر  فك هذم مجذدد ب ذدمر مجنظ ـ 

 : (4)ن  ة مجهئكجة بػيذ ت در  ((ش إ ب ؽ ـ))تتج  ه  
 ئف ئبجش مجهئج ة. %0.15  جن  ة ج ندمر ر س مجئ ؿ 

 ئف ئبجش مجهئج ة. %0.10  جن  ة ج ندمر مجدبف 
  .دز 100.000دن نبر  ك بتم كز  10ك   ئ ف  ف   ت ئبجش مجهئكجة يف 
دمت   كمج ر  ر مجتك تلكف  ن ئف مج بة ر ((ش إ ب ؽ ـ))كت دد ن  ة مجهئكجة مجتك تتج  ه  

ئف مجئبجش م  ئك مجئ بكؿ. ك   ئ ف  ف بتم كز % 0.05ئك كع  بكؿ فك مجبكرذة بػ 
 . (5)دز 2.500.000ئبجش هذ  مجهئكجة 

 
 شركة تسيير بكرصة القيـ المنقكلة/ تحديد مقدار مساامة الكسطاء في رأسماؿ 2

                                                 

 .87، ز ر 18/11/1998، مجئ رخ فك 97/03ئف مجنظ ـ  02ك  01مجئ دت ف  (1)
 .34، ز ر 23/05/1993مجئ رخ فك ل 93/10 مجئر كـ مجت ر هك ر ـئف  19مجئ د   (2)
ش )) ػرمر 55ك لدر يجػ  ذجػؾ مجئػ د   .87، ز ر ع 18/11/1998مجئ رخ فك ل 97/03ئف مجنظ ـ  15مجئ د   (3)

 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/02ر ـ  ((إ ب ؽ ـ
 .45، ز ر ع 18/11/2009مجئ رخ فك ، 09/03ئف مجنظ ـ  02مجئ د   (4)

 .45، ز ر ع 18/11/2009مجئ رخ فك ، 09/03، ئف مجنظ ـ 03مجئ د   (5)
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 93/10 ك ر ـ تمد        ك  ج   مج  نكنك فك مجئر كـ مجت ر ه ((ش إ ب ؽ ـ))ر ـ  ف 
ت ئ   ر فك تنظ ئ  ، ك  برز     ؿ هذم مجتد ت  ن   هك  ((ـ ؿ ت ع ب ))ي   فن  ج   تد ُّ

 02ئف   ئر بت دبد   ئة مجئ  هئة مجدن   مجتك   دئ   مجك  ط فك ر  ئ ج   كمجئ در  بػ 
ئف   ؿ ئرم  ة   ((ش إ ب ؽ ـ))، ف ك بذجؾ تئ رس ر   ة ئ ج ة يج  (1)ئجبكف دبن ر

 ر  ئ ج  .
 جػػ/ رقابة إجرائية

 بكرصة القيـ المنقكلة تسيير/ تحديد إجراءات تأسيس شركة 1
ش إ ب ))يج   ف  93/10 ئف مجئر كـ مجت ر هك ر ـ 15نص مجئ رع ئف   ؿ مجئ د  

هك ي  ر  يف  ر ة    ـ، كجلف  ر  ر مجئ  هئة ت تجف يمرم مر تأ      ت ه   ((ؽ ـ
جمك  مجهجنك ج د  ر  ك ئف دكن ،  ك  ئهن    ر طرح    ـ جئ  يذم   ف مجتأ  س   ج

مج ر ة ج لتت ه مجه ـ يف طر و مججمك  يج  مجمئ كر  ذد مج ذكؿ يج  م ئكمؿ، ك د 
، ففك مج  جة م كج  (2)  تذر م لتت ه يج  مجئ   بف دكف مججمك  يج  م لتت ه مجه ـ

يمرم مر تأ  س مج ر ة ئف   ؿ  بتـ مجتأ  س يج  ئر جتبف بد م   هك مجئ   بف فك
ك     نكن   م    ك كئف  ـ  ظ ر دكر مجمئه ة مجه ئة مجتأ    ة فك مجئذ د ة يج  
مج  نكف م    ك كتهببف مج  ةئبف    دمر  ك ي    ئمجس مجئرم  ة ك ذم ئندكه  ك  ل ر 

 . (3)مجه ئةجج     ر، ك ت تهدبت جج  نكف م    ك  بد  ف بكمفو يج     ؿ مجمئه ة 
 ئ  فك   جة يدـ مججمك  مجهجنك ج د  ر ف جك   ب تجف ك  ئف م  ت ؼ فك  ف م تف ؽ 
يج  ك   مج  نكف م    ك جج ر ة   كف ئف  بت مج ر     نف  ـ  ك بكم طة ئف بنكه 
مج ر ؾ  ك بتف، ك ذجؾ تهببف مج  ةئبف    دمر  ك ي    ئمجس مجئرم  ة كئندكعكم 

 .    (4)فك مج  نكف م    كمج     ر بتـ 

                                                 

 .87 ز ر ع 18/11/1997 مجئ رخ فكل 97/01 مجنظ ـ ئف 03 مجئ د  (1)
،  -م يئ ؿ مجتم ر ة ، مجت مر ، مج ر  ر مجتم ر ة  –مجكمبز فك  رح مج  نكف مجتم رؼ مجمزمةرؼ  ،يئكر  يئ ر (2)

 .238ص  ، مجمزمةر،2009دمر مجئهرفة ، 
، كجئز د مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ  101، ز ر ع 26/09/1975مجئ رخ فك  75/59م ئر  ئف 600مجئ د   (3)

 .[239-238]، صبومجئرم  مج   ،مجكمبز فك  رح مج  نكف مجتم رؼ مجمزمةرؼ  يئكر ،ئف مج رح منظر يئ ر 
، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ  101، ز ر ع 26/09/1975مجئ رخ فك  75/59م ئر ئف  609ك  608مجئكمد  (4)

 .[242-241]، ص مجئرم  مج  بو ،مجكمبز فك  رح مج  نكف مجتم رؼ مجمزمةرؼ  يئكر ، ل ر تفذبت  نظر يئ ر 
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ف د   نر ت     كمنبن   م     ة كنظ ئ   مجدم جك ك ذجؾ  ((ش إ ب ؽ ـ))  جن  ة جػ   ئ 
، ي  97/01ئف مجنظ ـ  04 ئكمه مجئ د   ((ـ ؿ ت ع ب ))مجتهد  ر مجئ تئجة جتأ بر  

هببف ئدبره   ن  ك  هد يجا   هذ  م  بر   ذ   ك     نكن   م    ك كتهدبج  ك ذم ت
، ((ـ ؿ ت ع ب )) مجه ـ كئ بنر    مجرة  بف، ب    جئكمف ة كز ر مجئ ج ة بن  م يج  ر ؼ

ك ذجؾ م ئر   جن  ة جهزؿ مجئدبر مجه ـ  ك مجئ بنر ف مجرة  ببف جج ر ة كم ت  ف ـ، يذ 
، كهذم (1)((ـ ؿ ت ع ب ))   كف ئف طرؼ كز ر مجئ ج ة كعن  م يج  ت ر ر ئهجت ئف طرؼ

ئ   هتبر ين  ذ  ئف مج جط ر مجر  ب ة يج  مج ر ة ئف طرؼ مججمنة  بث   كف ر ب   
 يج   ببت م  تةن س   جن  ة ججكزمر  كج س ر    ئجزئ .

  ئر بت دبد   ئة مجئ  هئة مجئ دئة ئف مج ر ؾ يند  ((ـ ؿ ت ع ب )) ئ  ن بر يج   ف 
بد ف د نذر يج   ف مج ر ؾ ئجزـ فك   جة من ئ ـ  ر ؾ مد ((ش إ ب ؽ ـ))تأ  س 

بت د ـ نفس مج  ئة مجتك  دئ      ك مج ر    يند مجتأ  س، كعبنر  ن  فك   جة من   ه 
  د مج ر    بجتزـ    ك مج ر       تن    ذت  فك ر  ئ ؿ مج ر ة،  ئ  ببنر  فن 

 جا   . ك  ئر ب(2)مجئ  هئة فك ر  ئ ج   ت      ذص ئت  ك ة    تئرمر ببف مجك ط  
 ((ـ ؿ ت ع ب ))،  ت هذ  م مرم مر   ئر(3) ر  م تئرمر ت  كؼ  ذص مج ر   

 ((ـ ؿ ت ع ب ))بت دبده ، كهك ئ   ظ ر جن  مجدكر مجذؼ جهبت  ك  تزمؿ تجه  ، كجلف تظت 
، كر ـ ذجؾ تئ رس  ت تجؾ مج جط ر، كهك ئ  بمهجن  ((ش إ ب ؽ ـ))هبةة   رم ة يف 

 هك دكر ر  بك. ((ـ ؿ ت ع ب ))ـ    ن كؿ  ف مجدكر مجذؼ ت ك 
 اعتماد الكسطاء في عمليات البكرصة/ 2

((ش إ ب ؽ ـ))يذم   ف مجئ رع هك ئف   ـ بت دبد هك ة مجئ  هئبف فك 
 ئ    ـ بتب  ف  (4)

ذجؾ، بت كعبنر  لدر يج   ((ـ ؿ ت ع ب ))، ف ف (5)مج  جة مجتك بتـ فب   ميتئ د مجك ط  
                                                 

 .11 ز ر عل 17/02/2003 مجئ رخ فك 03/04ئ رر ئف مج  نكف  19مجئ د   (1)
 .87، ز ر ع 18/11/1998مجئ رخ فك ، 97/01ئف مجنظ ـ  03مجئ د   (2)
ز ر ـ،  18/03/2003مجئ رخ فك  03/04 ئكمه مجنظ ـ ر ـ  97/01ئف مجنظ ـ  03  ف ذجؾ بتهدبت مجئ د   (3)

 .73 ع
سهـ مخصص للكسطاء في رأسماؿ الشركة أ تمث »مجتك م   فب  :  93/10 ـ تشئف  16 ئكمه نص مجئ د   (4)

 ".عمليات البكرصة

لا يصبي اعتماد الكسيط في عمليات البكرصة اعتمادا »مجئرم  نف  : كمجتك تنص يج   17 ئكمه نص مجئ د   (5)
 فعليا إلا بعد أف يقتني الكسيط أك يكتتب قسطا مف رأسماؿ شركة إدارة بكرصة القيـ المنقكلة."
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" إفّ شركة   ميتئ د مجك ط  ، كذجؾ  ئكمه نص مجئ د  مجذر   مجم ة مجئ كؿ ج     نكن
كالمنصكص عليها  ((الشركة ))إدارة بكرصة القيـ المنقكلة التي تدعى في صلب النص 

كالمتعلق ببكرصة القيـ المنقكلة اي عبارة عف  10-93في المرسكـ التشريعي رقـ 
ؼ لجنة تنظيـ عمليات شركة أسهـ مؤسسة بيف الكسطاء المعتمديف قانكنا مف طر 

هك مجم ة  ((ـ ؿ ت ع ب ))كيج   بت   جن  ئف نص مجئ د   ف . (1)البكرصة كمراقبتها"
 ((ش إ ب ؽ ـ))مجئ كجة   نكن    يتئ د مجك ط   كهك نكع ئف  نكمع مجر   ة مجئئ ر ة يج  

   ت دؼ ئرم  ة مج ر   . 
 د/ رقابة عملية كأمنية

 خ  البكرصة / مراقبة العمليات المنجزة دا1
يج  ئرم  ة مجهئج  ر مجئنمز  دم ت مج كؽ مجئ ج ة يئ   طر  ة ئ   ر   ((ـ ؿ ت ع ب ))تهئت 

 ك بكم طة مجئرم ه كذجؾ منط    ئف يئج ة يد  ؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجبكرذة يذ كر ـ  ف 
ت  ؿ ))ي   ف  بكج     كف ئ ت طجه   دـ جدػ  ((ش إ ب ؽ ـ))هذ  مجهئج ة ي دػ ئ  ـ 

هذ  م  بر  ت دد مجهن ذر مجتك   تك    ئجف طجه مج بكؿ ك هده  ت رر  (2)((ـ ع ب
 .(3)ذجؾ  ئكمه ئ رر مج بكؿ مجن  ةك جج  ـ مجئن كجة ك  كف 

  ن   يئج  ر مجتف كض ئف   ؿ تأمبت مفتت ح  ((ـ ؿ ت ع ب )) ئ   ظ ر مجدكر مجر  بك جػ 
((ؽ ـ ش إ ب))مجئف ك  ر    تف ؽ ببف مجئرم ه ك

، كت كـ هذ  م  بر  بتك بف  ك (4)
، (5)بذجؾ ((ـ ؿ ت ع ب ))   تف ؽ ئ  مجئرم ه ئ  يجزمئ ة يي ـ  تأمبت  ك ين    مجتف كض

   ـ يذم ئ   دث   دث  ببر  05تهجبو يئج ة مجتدمكؿ جئد   ((ـ ؿ ت ع ب )) ئ   ئ ف جػ 
. كفك (6) ه ر مجبكرذةبنمر ين  م ت ؿ فك  بر مجبكرذة  ك  ر  ر  بر ئنتظئة  

                                                 

 .87، ز ر ع 18/11/1998جئ رخ فك م، 97/01ئف مجنظ ـ  02جئ د  ا (1)
، ز ر ع 18/11/1998مجئ رخ فك ، 97/03نظ ـ ئف مج 16مجئهدجة ججئ د   12/01نظ ـ ئف مج 02 مجئ د  (2)

87. 
 .87، ز ر ع 18/11/1998مجئ رخ فك ل 97/03نظ ـ ئف مج 26 ك 22ت ف مجئ د (3)
 .22/03/1998مجئ رخ فك ، 98/02ر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 18مجئ د   (4)
 .22/03/1998مجئ رخ فك  ل98/02 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 05ك  04ئ د  مج ((5

 .34، ز ر ع 23/05/1993مجئ رخ فك  ،93/10ئف مجئر كـ مجت ر هك 48مجئ د   (6)
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 ((ـ ؿ ت ع ب ))       ب    ر  ئمبر   ((ش إ ب ؽ ـ))  جة يمرم  يي د   رم  مجهرض تلكف 

 .  (1)بذجؾ
 ئ  ت كـ هذ   (2)  طه مج  ـ مجئن كجة ((ـ ؿ ت ع ب )) بتكذ ة(( ش إ ب ؽ ـ))هذم كت كـ 

، ك ذجؾ ت دد مج دكد (3)م  بر  بت دبد مجئ  دغ مجرة   ة ج طه مج ندمر ئف مجت هبر 
 .(4)مجدن   ج طه مج  ـ مجئن كجة

 / رقابة أمنية 2
ئف   ؿ ئ   ر   يئ ؿ مجت  بو   ((ش إ ب ؽ ـ))ر   ة  ئن ة يج   ((ـ ؿ ت ع ب ))تئ رس 

كمجت   ـ مجئتهج ة   ج كمدث كمجنزمي ر  كؿ مجهئج  ر مجتك تمرؼ فك مجبكرذة يج  ميت  ر 
جفة ب دمر  كت ببر  كؽ مج  ـ مجئن كجة ف ك ئجزئة   ئ ف  ئف هك مجئ   ((ش إ ب ؽ ـ)) ف 

  ت مجئ  جف ر مجتك  ((ـ ؿ ت ع ب ))ك  ئة مج كؽ مجئ ج ة كفك  ببت ذجؾ تجتزـ ب ي ـ 
تهتر      ن   تأد ة ئ  ئ  ، ك نببنف ئف   ؿ مجن    مجت ج ة  هض ئظ هر مجر   ة مجتك 

        .((ش إ ب ؽ ـ))ئنك يج  فك م ط ر م  ((ـ ؿ ت ع ب ))تئ ر    
فك   جة كمكد ئ  لت      ة   ن    ((ـ ؿ ت ع ب ))   ـ رة س  ذة مجت ك ة ب ي ـ  -

 . (5) ر  ف  ذص مجت ك ة
جت     ر فك   جة كمكد ن  ط ر تتهجو   جبكرذة تلكف  بر  ((ش إ ب ؽ ـ))يمرم   -

ر  ج   يج    . (6)((ـ ؿ ت ع ب ))ي د ة كم 
ئرم ه   ت ي  ؿ   كميد مجتف كض ك كميد م   ؽ ئف  بت  ت   ص بد ت يي ـ مج -

 مج  ية.
 ك   د  ((ك ع ب ))  جه ك  ر مجتك مت ذت   جمنة مجتف كض فك  و ((ـ ؿ ت ع ب ))يي ـ  -

 ك  كميد  ((ش إ ب ؽ ـ)) يكمن   ك   د مجئته  دبف ئه  فك   جة مرتل    ئ  جفة جتنظ ـ 
 ة.مجئف ك  ر فك مجبكرذ

                                                 

 .87، ز ر ع 18/11/1998مجئ رخ فك ، 97/03ئف مجنظ ـ  143مجئ د   (1)
 ئػف  ػرمر 04ك لدر يج  ذجػؾ مجئػ د   .87، ز ر ع 18/11/1998رخ فك مجئ  ، 97/03 ئف مجنظ ـ 69مجئ د   (2)

 .22/03/1998مجئ رخ فك ، 98/04 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ))
 .22/03/1998مجئ رخ فك  ل98/03 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 05ئ د  مج (3)
 .87، ز ر ع 18/11/1998مجئ رخ فك  ل97/03ئف مجنظ ـ  72مجئ د   (4)
 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/03 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ))  رمرئف  13مجئ د   (5)
 .22/03/1998، مجئ رخ فك 98/01 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمر 20مجئ د   (6)
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ؿ ت  ))م تةن ؼ  رمر مجه ك  ر مجئت ذ ئف طرؼ جمنة مجتف كض  ك ئ  فع مج  ية  ئ ـ  -
 .((ـ ع ب

 ك   د  يكمن   ك   د  ((ك ع ب ))    دمث مجتك بتكر  فب    ((ـ ؿ ت ع ب ))يي ـ  -
 مجئته  دبف ئه  ئف  مت يمرم  ت  بو  كؿ ذجؾ.

مر  ك مجئئ ر  ر مجئا ك ة مجتك ت دث يف  ت ب  ف   جئن كر  ((ـ ؿ ت ع ب ))يي ـ  -
 . (1)  ن   مجتف كض

 د/ رقابة ميدانية
 هئج ة تفت ش كر   ة ئبدمن ة جئ    ر مج كؽ مجئ ج ة  2008 نة  ((ـ ؿ ت ع ب ))  ئر 
كم   فك ت ر ر مجر   ة،  نن  جـ بمرؼ ت ببف جج  نكف م    ك   جر ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))كئن   

برف  ر س مجئ ؿ كمجئ  هئة. كئ زمؿ ئ  ت مج  نكف م    ك  ئف مجتهد  ر مجئتهج ة
كذجؾ ر ـ م ج  ح مجئتلرر ئف مجئدبر مجه ـ مجمدبد يج   2001ئطرك   ئنذ   ر بكجبك 

 نكمر  06 ركر  تهدبج .  ئ   ف ئد  ي د   ي    ئمجس م دمر  مجئنت ببف جئد   ر 
ئف مج  نكف م    ك جـ بتـ  11 د    بجة ججتمدبد،   ج جث  ت  نتبف، ط        ـ مجئ

 م ترمئ  .
ه    تنظ ئ   ذ دؽ يج   ئمجس م دمر ، كتـ ت دبد ئ  ـ  ((ش إ ب ؽ ـ))ك د ك هر 

ئ تجف ئن ذه مجهئت مجئ رر .  ئ  ك هر نظ ئ  دم ج   مجذؼ  ددر ف   ئمئكية ئف 
 ئ   هـ  مج كميد كم دب  ر مجئط  ة يج  م ي    كمجئ ت دئبف كئمجس م دمر .

كمجذؼ جـ  ((ش إ ب ؽ ـ))مجئ  ظ ر كمجت فظ ر بتهجو   ج   ت مجئ جف   جر   ة مجدم ج ة جػ 
 بتـ تنذب    بن  .

 : (2)ك  نر  د  رمر بتكذ  ر  هئ  
ئف   ؿ ت ببف   نكن   م    ك  ((ش إ ب ؽ ـ)) هئ ة ت  بف م دمر  يج  ئ تكػ  -

هج ة  هئج ة م ترمح كمجئكمف ة ئف طرؼ كز ر مجئ ج ة كم ترمـ م مرم مر مجئهئكؿ ب   كمجئت
  هد م ت  ر  مججمنة.

 .((ـ ش إ ب ؽ))تنفبذ ئ طط ججتلك ف مجئ دد كتكظبف يط رمر مدبد  جتهز ز فه ج ة  -

                                                 

 .22/03/1998مجئ رخ فك ل 98/02 ر ـ ((ش إ ب ؽ ـ)) ئف  رمرتكمج    61 23،24، 21، 19مجئكمد  (1)
(2) Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2005,  p  [:= – ;6]  
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 م  رمع فك ك   نظ ـ مدبد ججت هبر مجهذرؼ مجذؼ   تمبه يج  مجئه ببر مجدكج ة. -
    ئف   ؿ ت دبد ئ  دبف تد ج  بك كح.  هئ ة ك   ه  ت ججر   ة مجدم ج ة  -

بر   ػػة ئبدمن ػػة   ػػرػ، ك بػػرز مجئ  ظػػ ر تتئ ػػت فػػك كمػػكد ت بػػبف  2009 ئػػ    ئػػر  ػػنة 
جج ػػكمنبف م    ػػ ة فػػك طػػكر م  ػػتلئ ؿ يجػػ  ي ػػر يمػػرم  ئ تجػػف مجتهػػد  ر مجئتهج ػػة برفػػ  

ـ كمجئ ػػػ كج  ر مجهػػػدد كمجتمدبػػػد مجمزةػػػك جئمجػػػس م دمر   ئػػػ  تئػػػر ئرممهػػػة م ػػػتلئ ؿ مجئ ػػػ 
يجػػ   ككمفػػو ئمجػػس م دمر  ((ش إ ب ؽ ـ))مجئ ػػدد   ئكمػػه مجتنظػػ ـ مج   جػػك مجػػذؼ ك ػػهت  

تهبػػبف ئػػدبر يػػ ـ كه  جػػبف رة  ػػببف: ه  ػػت   جػػف   جهئج ػػ ر كعتطػػك ر مج ػػكؽ، كه  ػػت  ػػ ف 
  جػػف  ػػ  دمر  كمجئ ج ػػة، ك جبتػػبف م كجػػ  ئ جفػػة    تذػػ ؿ كم يػػ ـ كمج  ن ػػة ئ جفػػة  ػػ  ي ـ 

يذ  ((ش إ ب ؽ ـ))م جك.  ئ  جػـ بػتـ تنذػبه مج بةػة مجئ جفػة   جر   ػة مجدم ج ػة يجػ  ئ ػتكػ 
 .(1)ميتبر ئ  كجكه   ن    بكمد  ركر  فك ين    ئ ت هذ  مج ج ة

 الرقابة الممارسة مف طرؼ محافظي الحسابات :الثانيالفرع 
مجنظػػر يػػف   م ئ ػػ   ك   ػػت مجئن ػػ ر بن اػػك  ف   ػػكف جػػدب   نظػػ ـ ججر   ػػة مجدم ج ػػة،  اػػض

،  بث ت ػتص هبةػة مجئػرم ببف (2)ه  لج  ،  ك ئ  يذم   نر ه دفة ججرع   ك  بر ه دفة ججرع 
، ك د ببف مجئ ػرع (3) ف ص دف تر مج ر ة ك     ت   كمجئ  فظة يج   ئكمج   كذ ة مجمرد

فػك كمػكد  ف هذ  مجر   ة  ئ ر        ص ئ هجكف   نكنػ  كهػـ ئنػدكعك مج  ػ   ر، يذ    ه
ه  لت دم ج ة ججئرممهة فك  ر ة ئ  ئف م جزمئ ة مج  نكن ػة جتهبػبف ئ ػ فع مج  ػ   ر، ف ػذم 
م  بػر ك  نػ   ئئ ر ػت  جئ  ئػ    ػكـ  ئمئكيػة ئػف م يئػ ؿ فػك ئذػج ة مج ػر ة كمج ػػر    
ك ذم مج ػ ةئبف  ػ  دمر ، فهئػت ئنػدكه مج  ػ   ر،   ئ ػ فع مج  ػ   رف   برتلػز ف ػط يجػ  

نئػػػػ  بػػػػرت ط  ػػػػ جت ط ط كمجتنفبػػػػذ مجتػػػػد ب و مجئػػػػ جك جج ػػػػر ة كم يػػػػدمد مجت ػػػػ ر ر  كج ػػػػ  ف  ػػػػه كم 
كمجتطببػػػػو ك  ػػػػ س م دم  كمجئت  هػػػػة كم يػػػػدمد مجت ػػػػ ر ر، كمنط  ػػػػ  ئػػػػف هنػػػػ      ػػػػكف ئنػػػػدكه 
نئػػػ    ػػػكف ئرفك ػػػ   ئمجػػػس م دمر  مجػػػذؼ   ػػػ يد   مج  ػػػ   ر  ػػػ ؿ ئر جػػػة مجئرم  ػػػة ك بػػػدم كم 

 ت  كتكفبر  ت ئ    ت م  ئف ئهجكئ ر  كؿ مج ر ة. يج   دم  ئ  ئ  بت  بت ئ ئ
فةة ئف مج برم  مجئت ذذبف،   كئكف فك مج ػر ة  ئرم  ػة  ك هرؼ ئندكعك مج     ر  أن ـ

فػك م دمر   دمةئة كفهن جة، ج   ه مجئ  هئبف فبجفتكف مجنظػر يجػ  ئػ   ػد   ػدث ئػف من ػرمؼ
                                                 

(1) Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2009,  p  [75 – 77 ]  

  .06، ص مج  بومجئرم   ،دجبت مجئئ ر ة مجمبد  مجدكج ة(2) 
 .230مجئرم  مج  بو ، ص   ر  ر م ئكمؿ فك مج  نكف مجمزمةرؼ ، ،ن د ة ف بت (3)
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 ػػػػ   ر مج ػػػػر  ر كمج بةػػػػ ر . كمجئذػػػػ د ة يجػػػػ  ذػػػػ ة  (1) ك ئ  جفػػػػ ر    ػػػػ ـ مج ػػػػ نكف 
ئػف  22كمنتظ ئ   كئط   ت   ججت ر   مجئهئكؿ   . كيرف  مجئ ػرع مجمزمةػرؼ  ئكمػه مجئػ د  

كػػػ  شػػػخص يمػػػارس بصػػػفة عاديػػػة باسػػػمه الخػػػاص كتحػػػت  أنػػػ "  (2)10/01مج ػػػ نكف 
مسػػػػؤكليتهل مهمػػػػة المصػػػػادقة علػػػػى صػػػػحة حسػػػػابات الشػػػػركات كالهيئػػػػات كانتظامهػػػػا 

 ي  المعمكؿ به."كمطابقتها لأحكاـ التشر 
 ػػنكمر، كتنت ػػك ( 03)ئػف  بػػت مجمئه ػػة مجه ئػة جئػػد   ػ ث  ئنػدكعك مج  ػػ   ر ك ػتـ تهبػػبف

ئ  ئ ـ  هد ممتئ ع مجمئه ة مجه ئة مجه د ة مجتك تفذت فػك   ػ   ر مج ػنة مجئ ج ػة مج  ج ػة، 
ك مػػكز تمدبػػد ي ػػدت ـ  بػػر  ف ذجػػؾ     ػػكف  ػػكػ جئػػر  كم ػػد ، كينػػد منت ػػ   ئ ػػ ـ ئ ػػ فع 

ج     ر  ئ ن  م ترمح يدـ تمدبد ي ػك ت  يجػ  مجمئه ػة مجه ئػة، كفػك هػذ  مج  جػة تلػكف م
هذ  م  بر  ئجزئة   ئ ي ، ك   ئ ف تهببف نفس ئ ػ فع مج  ػ   ر  هػد ي ػدتبف ئتتػ جبتبف 

 .(3) نكمر( 03)ي   هد ئركر   ث 
 
 
 
 
 

 أكلا/ مهاـ كصعحيات مندكبي الحسابات 
 تأ/ مهاـ مندكبي الحسابا

ئ ػرر  715  طج  ئندكعك مج     ر  ئمئكيػة ئػف مجئ ػ ـ ببن ػ  مجئ ػرع  ئكمػه مجئػ د  
 (4)10/01كتن كج ػػ    ػػ ت ئػػف مجتفذػػبت ئػػف  ػػ ؿ مج ػػ نكف ر ػػـ ئػػف مج ػػ نكف مجتمػػ رؼ  04

                                                 

 .363ص  ،مجئرم  مج  بو تم ر ،مجمجك  ط فك   نكف ئك كية  ،مج  س ن ذبف (1)

مجئتهجو  ئ ف  ل ـ2010بكنبك  نة  29مجئكمفو جػ  ق1431رمه ي ـ  16مجئ رخ فك  10/01مج  نكف ر ـ  (2)
رمه  28بت ر خ  42، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد مج ببر مجئ   ه كئ  فع مج     ر كمجئ   ه مجئهتئد

 .ـ 2010بكجبك  نة  11مجئكمفو جػ  ق1431ي ـ 
ز ر  25/04/1993مجئ رخ فك  93/08ئف مجئر كـ مجت ر هك  07، ئ رر 05، ئ رر 04ئ رر  715مجئ د   (3)

مجئ رخ فك  10/01ئف مج  نكف  27مجئ د  ك مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ  75/59مجئهدؿ كمجئتئـ جلأئر  27ع 
 .42 ز ر ع لـ 29/06/2010

  .42 ز ر ع لـ 29/06/2010مجئ رخ فك  ،10/01مج  نكف ر ـ  (4)
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كت ػػػص هػػػذ  مجئ ػػػ ـ ف ػػػص  ػػػ ـ كك ػػػ ةو مج ػػػر ة كئرم  ػػػة ئػػػدػ ئط   ػػػة مجئ   ػػػ ة جج كميػػػد 
 :  (1)ت ببر. كنج ص هذ  مجئ  ـ ف ئ  بجكمجئهئكؿ ب  ، دكف مجتد ت فك مج

مجت  بػػو فػػك مجػػدف تر كم كرمؽ مجئ ج ػػة جج ػػر ة، كم يػػ ـ مجئ ػػبر ف كمجمئه ػػة مجه ئػػة  ك هبةػػة 
مجئدمكجػػػة مجئ هجػػػة   ػػػت ن ػػػص  ػػػد   ت ػػػف   ك مطنجػػػ  يج ػػػ  ئػػػف طب هتػػػ   ف  هر ػػػت م ػػػتئرمر 

هكم بػػػبف  بػػػدؼ م ػػػتا ؿ مجئ   ػػػة،  بػػػث   ػػػكف  ي ػػػ   ئمجػػػس م دمر  ئجزئػػػكف  ػػػأف   ػػػ
 ئ  فظك مج     ر   ةئة مجمرد كمجئبزمن ة ك   ه م رع ح كمج   ةر  مرم  مجت     ر.

مجئرم  ػػػػة   نتظػػػػ ـ ج  ػػػػ   ر مج ػػػػر ة كذػػػػ ت  ، ك  ػػػػ د  ػػػػأف مج  ػػػػ   ر مج ػػػػنك ة ئنتظئػػػػة  
كذػػ   ة كئط   ػػة تئ ئػػ  جنتػػ ةت يئج ػػ ر مج ػػنة مجئنذػػرئة ك ػػذم م ئػػر   جن ػػ ة ججك ػػه ة 

 تجل ر مج ر ة.مجئ ج ة كئئ
مجتد بو فك ذ ة مجئهجكئ ر مجئ دئة فك ت ر ػر ئمجػس م دمر   ك ئمجػس مجئػدبر ف   ػه  

بدم  ر    فك  ػ ت ت ر ػر  ػ ص  ػكؿ يمػرم مر مجر   ػة مجدم ج ػة مجئذػ دؽ يجب ػ   مج  جة، كم 
 ئف ئمجس م دمر   ك ئمجس مجئدبر ف  ك مجئ بر.

 ػػكؿ مجك ػػه ة مجئ ج ػػة جج ػػر ة ك  ػػ   ت  ،  مجتػػد بو فػػك مجك ػػ ةو مجئر ػػجة يجػػ  مجئ ػػ هئبف 
كذجؾ  هد ف ص ذ ة مج     ر مج نك ة كئط   ت   ججئهجكئ ر مجئببنػة فػك ت ر ػر مجت ػببر 

 مجذؼ   دئ  مجئ بركف ججئ  هئبف  ك مج ر     ك   ئجك مج ذص.
 مجئذ د ة يج  منتظ ـ مجمرد ك     ر مج ر ة كمجئكمزنة، كذ ة ذجؾ. 
 تـ م ترمـ ئبد  مجئ  كم  ببف مجئ  هئبف. مجت  و  كؿ ئ  يذم 

  بتك ف دكر ئندكه مج     ر هن  بت هن ؾ    ر ت تديك  ف ته د مئه ة ي ئػة  بػر 
ي د ػػػة ف بػػػد ئػػػف ت ػػػد ـ ت ر ػػػر ئنػػػدكه مج  ػػػ   ر   نػػػ   منه  دهػػػ ، ك  ػػػدـ هػػػذم مجت ر ػػػر يجػػػ  

 ئة  بر مجه د ة.مجمئه ة  كؿ ك ه ة مج ر ة ك ت   كؿ ئبررمر منه  د مجمئه ة مجه 
 بػ/ صعحيات مندكبي الحسابات

ئػػف  مػػت تئ ػػبف ئنػػدكعك مج  ػػ   ر ئػػف يمػػرم  ئػػرم بت ـ ف ػػد  ػػكج ـ مج ػػ نكف ئمئكيػػة ئػػف 
 :    2مج  كؽ كمجذ    ر كتتئ كر هذ  مجذ    ر يئكئ  فك

 يمرم  مجت     ر  ك مجئرم   ر مجئن   ة طكمؿ مج نة. 
                                                 

ك مجئ د   27ز ر ع  25/04/1993مجئ رخ فك  93/08ئف مجئر كـ مجت ر هك  04ئ رر  715رمم  مجئ د   (1)
 .42ز ر ع  29/06/2010مجئ رخ فك  10/01ئف مج  نكف  23

 .27ز ر ع  25/04/1993مجئ رخ فك  93/08ئف مجئر كـ مجت ر هك  12ك ئ رر  11ئ رر  715مجئ د   (2)
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 فك   جة م  تهم ؿ. م تدي   مجمئه ة مجه ئة ج نه  د 
م ط ع فك  ؼ ك ر كفك يبف مجئ  ف يج  مج م ر مجئ   ب ة كمجئكمزن ر كمجئرم ػ ر  

 كمجئ   ر ك ذفة ي ئة  ت مجك  ةو كمجلت   ر مجت  هة جج ر ة.
مجطجػػػه ئػػػف مج ػػػ ةئبف  ػػػ  دمر  كم يػػػكمف كمجتػػػ  هبف جج ػػػر ة  ػػػت مجتك ػػػ   ر كمجئهجكئػػػ ر  

 جتك برمه   زئة.كمج   ـ   ت مجتفت   ر م
  كر ممتئ ي ر ئمجػس م دمر   ك ئمجػس مجئػدبر ف   ػه مج  جػة  ئن  ػ ة  فػت   ػ   ر 

 مج نة مجئ ج ة مجئنت  ة، ك ذم مئه  ر مجئ  هئبف.
   محافظي الحساباتثانيا/ أاداؼ كأامية الرقابة التي يمارسها 

ج  ػػػ   ر ئػػػف يػػػد  مجئئ ر ػػػة ئػػػف  بػػػت ئ ػػػ فظك متتئ ػػػت  هئ ػػػة ك هػػػدمؼ مجر   ػػػة مجدم ج ػػػة 
 مكمنه ك ج   ت دؼ يج   ئ ف د ئكئة كم تئرمر ة مج ر ة كتنظ ئ  .

   بالنسبة للشركة أ/ أاداؼ الرقابة الداخلية
تئ ػػت مجر   ػػة مجدم ج ػػة م  ػػ س مجػػذؼ بػػديـ ت  بػػو  هػػدمؼ مجئن ػػأ  كتهز ػػز ك ئ  ػػة   ئت ػػ ، 

 كميػػػد كئتطج ػػػ ر  كئئػػػ     ػػػؾ ف ػػػ   ف مجف ػػػت مجتنظ ئػػػك جج ػػػر ة بػػػ دؼ يػػػ د  يجػػػ  فػػػرض
ػػف مج ػػر ة  ي ػػ ف ة،     ػػ فة يجػػ  مجك ػػر مجئ ػػتنفذ كمجتلػػ جبف مجتػػك تت ئج ػػ  مجئن ػػأ . كتئ نِ
ئػػف تػػكفبر مجئػػ ؿ كمجك ػػر كت فػػز يئج ػػة ي ػػ فة   ئػػة جج ػػر ة كمجئ  فظػػة يجب ػػ ،  ئػػ  تػػكفر 

 ػ ت مجر   ة مجدم ج ة مجفه جة ئبز  تن ف  ة ئػف  ػ ؿ م ػتط ية مج ػر ة ئػف يدمر  مجئ ػ طر  
  ف ت. 

ػ ؿ م ل ػر نم  ػ  كم ػت رمرم كم ػتدمئة،  هذم كتهػد مج ػر  ر مجتػك جػدب   نظػ ـ ر ػ بك دم جػك فهل
ك رمػػ  ذجػػؾ  جػػلأدكمر مجتػػك   ػػكـ ب ػػ  مجئ   ػػبكف مجػػذبف   ػػدئكف م ف ػػ ر م بدمي ػػة   ػػ فة 
  ئػػة جج ػػر ة كمجئ ػػ يد  يجػػ  مجئ  فظػػة يجب ػػ  كيئػػت مجت ػػ ر ر مجئن  ػػ ة ين ػػ   ئػػ    ػػئف 

  تدمئة تجؾ مج  ئة جج ر ة.م
 بػ/ أاداؼ الرقابة الداخلية بالنسبة للشركاء

يف مجر   ة مجدم ج ة مجتك   كـ ب   ئندكعك مج     ر ج    هئ ػة  ببػر    جن ػ ة جج ػر    كذجػؾ 
 ظ ػر  ئن  ػػ ة منه ػػ د مجمئه ػة مجه ئػػة جج ػػر ة  بػث بجتػػزـ مج ػػ ةئكف  ػ  دمر  بك ػػ  مجك ػػ ةو 

بػدم  مج ركر ة مج  ذػة    ج ػر ة ت ػر تذػرؼ مجئ ػ هئبف جتئ بػن ـ ئػف م طػ ع يجب ػ  كم 
ر ب ػػػـ ف ئػػػ  ب ػػػص يدمر   يئػػػ ؿ مج ػػػر ة ك ػػػبره  كهػػػذ  مجك ػػػ ةو تتئ ػػػت فػػػك مػػػدكؿ   ػػػ   ر 
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مجنتػػػ ةت كمجك ػػػػ ةو مجتج  ذػػػػ ة كمج ذػػػبجة،  بػػػػث   ػػػػتنتت  ف هػػػػذ  مجر   ػػػة تهػػػػد  ئ   ػػػػة يػػػػبف 
ئ نػػ  ئػػف ئهرفػػة  ػػت ئػػ  بتهجػػو   ج ػػر ة مجئ ػػ هـ يجػػ  مج ػػر ة مجتػػك م ػػت ئر فب ػػ   ئكمجػػ  ت

 كعك هبت   مجئ ج ة .
 بالنسبة للقائميف باةدارة جػ/ أاداؼ الرقابة الداخلية

ب  كَؿ ئمجس م دمر   ت مج ػجط ر ججتذػرؼ فػك  ػت مجظػركؼ    ػـ مج ػر ة، ك ئػ رس هػذ  
مج ػػجط ر فػػك نطػػ ؽ ئك ػػكع مج ػػر ة كئػػ  ئرميػػ   مج ػػجط ر مجئ ػػند  ذػػرم ة فػػك مج ػػ نكف 

مئه ػػػة مجئ ػػػػ هئبف،  بػػػػث تجتػػػػزـ مج ػػػػر ة  أيئػػػػ ؿ ئمجػػػػس م دمر   ػػػػكم  تهج ػػػػر  ئك ػػػػكع ج
ئ ػرع ي ك ػ ر مزمة ػة مج ر ة  ـ  ،  ئ  بجتزـ ب   ئمجس م دمر ، كمنط    ئف ذجؾ رتػه مج

ئػف مج ػػ نكف مجتمػػ رؼ  811 ػػ ؿ ج كميػػد مجت ػببر مجنز ػػ  ط  ػ  جػػنص مجئػػ د     ػ ة يػػف  ػت ي
 ر يند  دم   يئ ج ـ مجر  ب ة يج  جفر منت ػ   مج ػ ةئبف  ػ  دمر   بث  هئت ئ  فظك مج    

يجػػ  م  طػػ   مجتػػك  ػػد تذػػ دف ـ   نػػ   يئج ػػة مجتػػد بو مجئ   ػػبك  طجػػه تبر ػػرمر  ػػكؿ هػػذ  
م  طػػػ   كئطػػػ جبت ـ بتذػػػ     ، يذ بتذػػػ      بتمنػػػه مج ػػػ ةئكف  ػػػ  دمر  تجػػػؾ مجه ك ػػػ ر 

 ػػػة مجدم ج ػػػة مجتػػػك   ػػػكـ ب ػػػ  ئ ػػػ فظك مج  ػػػ   ر مجئ ػػػرر    نكنػػػ  كهػػػذم ئػػػ  ببػػػرز  هئ ػػػة مجر  
   جن  ة جج  ةئبف    دمر .

جر   ػػة ئ ػػػ فظك مج  ػػػ   ر بمػػػد  ػػػند   ((ش إ ب ؽ ـ))كئػػ  تمػػػدر م  ػػػ ر  يج ػػػ   ف   ػػػكع 
 مج  نكنك فك  ل ر ئف زمك ة، كت ه  ججتلببف مج  نكنك مجذؼ نهط   ج  . 

ك ػػد تػػـ  ػػرح  – ػػ  ي ػػ ر  يػػف  ػػر ة تم ر ػػة  ن ((ش إ ب ؽ ـ))مجزمك ػػة م كجػػ : يذم ميتبرنػػ  
ف نػػ   93/08فط  ػػ  جئػػ  مػػ    ػػ  مجئر ػػكـ مجت ػػر هك ر ػػـ  –ذجػػؾ ب  ػػ  ه فػػك مجفذػػت م كؿ

بمه يجب    ف تنذه هبةة ئ جفة   جر   ة مجدم ج ة ئئ جة فك ئ  فع مج     ر كف   جػنص 
 كئ  بجب  . 04ئ رر  715مجئ د  

 ن   ي  ر  يف ئ   ػة يئكئ ػة م تذػ د ة، ف ػك  ((إ ب ؽ ـش ))مجزمك ة مج  ن ة: يذم ميتبرن  
ئجزئة بتهببف ئ  فع جج     ر بتكج  يئج ػة مجتػد بو فػك   ػ   ر كدفػ تر مج ػر ة كهػذم ئػ  

  (1)88/04ئف مج  نكف  17  رت  مجئ د  
كمجئ   ػػ ر  ((ش إ ب ؽ ـ))بػػبف مجلببػػر يف مجئتأئػػت جنذػػكص هػػذم مج ػػ نكف   ػػتنتت مجت ػػ    

،  بػػث   ػػتر  ف فػػك ئ ػػ هئة ذػػن دبو مجئ ػػ هئة فػػك ر  ػػئ ؿ  جب ئػػ  م  تذػػ د ةمجهئكئ ػػة 

                                                 

    . 02 ز ر عـ،  12/01/1988مجئ رخ فك  88/04مج  نكف ر ـ  (1)
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يجػػ  يئ  ن ػػة ئ ػػ هئة ذػػن دبو مجئ ػػ هئة فػػك  94/176ئػػف ـ تػػف  02يذ نذػػر مجئػػ د  
مجتػػػك نذػػػر  88/04مج ػػػ نكف ئػػػف  07كهػػػك ئكمف ػػػة جػػػنص مجئػػػ د   ((ش إ ب ؽ ـ))ر  ػػػئ ؿ 
ئػػػػف  11 هئة،  ئػػػػ   ف مجئػػػػ د  بػػػػتـ تأ   ػػػػ   ئػػػف طػػػػرؼ ذػػػػن دبو مجئ ػػػ ((ـ ع إ))يجػػػ   ف 

مجتػػػك  88/04مج ػػػ نكف  ئػػػف 13ئكمف ػػػة جػػػنص مجئػػػ د   ((ش إ ب ؽ ـ))مج ػػػ نكف م    ػػػك جػػػػ 
 ػػنكمر   بجػػة ججتمدبػػد  ػػت  ػػنتبف  06تػػنص يجػػ   ف  ي ػػ   ئمجػػس م دمر   هبنػػكف جئػػد  

ك  ػر ة مجئ ػ هئة  ((ش إ ب ؽ ـ))كهذم فك مجئ  بػت فػرؽ مػكهرؼ بػبف  (1/3)بن  ة مج جث 
 ػػػنكمر كجلػػػف  06ه د ػػػة  بػػػث  ف هػػػذ  م  بػػػر   هػػػبف  ي ػػػ   ئمجػػػس م دمر  فب ػػػ  جئػػػد  مج

مجئ رع جـ بنص يج   ن  بتـ تمدبد  ج  ـ  ت  نتبف، كيج ػ  فه ػك ت ـ تػدكـ  ػتة  ػنكمر، 
 ئػػ    ػػتر  ف فػػك  ف مجئ ػػ هئة فػػك ر  ػػئ ج ئ  تلػػكف ن ػػدم، يجػػ   ػػ ؼ  ػػر  ر مجئ ػػ هئة 

 س مجئ ؿ   ذة ن د ة  ك يبن ة.مجتك تلكف فب   مجئ  هئة فك ر 
 ن ػػ  ي ػػ ر  يػػف ئ   ػػة ئ ج ػػة ف ػػد نذػػر مجئػػ د   ((ش إ ب ؽ ـ))مجزمك ػػة مج  ج ػػة: يذم ميتبرنػػ  

يجػػػ  كمػػػكه تهبػػػبف مجئ   ػػػ ر مجئ ج ػػػة ئ ػػػ فع جج  ػػػ   ر  (1)90/10ئػػػف مج ػػػ نكف  162
 بتكج  ئ ئة مجر   ة مجدم ج ة ججئ   ة. 

ف مجئتأئت جن   ك  د  ن  برت ط   ج  ـ مجئن كجة ف ط كئن  ف ت مجتدمك ر بم ((ش إ ب ؽ ـ)) م 
مجتك تنمز فك بكرذة مجمزمةر تن ذر فك مجم نه مجئ جك كيج   ف  بتـ تدمكؿ مج ج  ك  
مج دئ ر فك بكرذة مجمزمةر يج    ؼ مجل بر ئف مجبكرذ ر مجه جئ ة،  ئ   ف مئ   

 ((ش إ ب ؽ ـ))  بمهجن  ن كؿ  ف بنكؾ ئ ج ة كهك ئ ((ش إ ب ؽ ـ)) مجئ  هئبف فك ر  ئ ؿ
 هك ي  ر  يف ئ   ة ئ ج ة.

تبػبف  2009ك  2008 ػنتك ((ب ـ ؿ ت ع))كجلف ئف   ؿ مجر   ة مجئبدمن ػة مجتػك  مرت ػ  
يذ جػػػـ بػػػتـ  هػػػد،  ((ش إ ب ؽ ـ)) ف تنذػػػبه مج بةػػػة مجئ جفػػػة   جر   ػػػة مجدم ج ػػػة يجػػػ  ئ ػػػتكػ 

مجئطػػركح  ئ ػػت هػػذ  مج ج ػػة. كجلػػف مجت ػػ  ؿ ميتبػػر ئ ػػ كجكه   نػػ    بكمػػد  ػػركر  فػػك من ػػ  
 ف  هتبػػػػػركم تنذػػػػػبه هبةػػػػػة مجئرم  ػػػػػة مجدم ج ػػػػػة  بػػػػػر  ((ش إ ب ؽ ـ))هنػػػػػ ،  بػػػػػف جئ ػػػػػ كجك 

 ػػركرؼ كئػػ  هػػك ئبػػررهـ فػػك ذجػػؾ فػػك  ػػبف  لػػد مجئ ػػرع يجػػ   ف  ػػت مج ػػر  ر مجتم ر ػػة 
 ر ػػر  ػػد  فػػك ك ػػه ة ((ش إ ب ؽ ـ))ئجزئػة بتنذػػبه هػػذ  مج بةػػة، كفػػك هػػذ  مج  جػة تلػػكف 

كهك مجتك نص مجئ رع يجػ   ن ػ   ػر ة ئ ػ هئة، ك ػر  ر  -ئف   ج   مج  نكف مجتم رؼ 
 -مجئ  هئة تمد نظ ئ   فك مج  نكف مجتم رؼ.

                                                 

  .16 ز ر عـ،  14/04/1990مجئ رخ فك  90/10مج  نكف ر ـ  (1)
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ك ػػػ جهكد  ج كميػػػد مج ػػػ نكف مجتمػػػ رؼ فػػػ ف  ػػػر  ر مجئ ػػػ هئة ئجزئػػػة  ػػػأف ته ػػػد مئه ػػػة ي ئػػػة  
جج ػر ة ئػف  بػت مجئ ػ هئبف ي د ة  ت  نة بتـ ئف   ج   مجئكمف ة يج  مج ذػبجة مج ػنك ة 

 هػػػد مط ي ػػػـ يجػػػ  مجك ػػػ ةو مج ػػػركر ة  ػػػ ؿ م مػػػت مجئئنػػػكح جػػػذجؾ، يذ  ئ ػػػت هػػػذم مجهئػػػت 
 هتبػػر م يػػ ـ ك ػػبجة ئػػف ك ػػ ةت ر   ػػة  بػػث  ،ك ػػبجة جتئ ػػبف مجئ ػػ هـ ئػػف ئرم  ػػة مج ػػر ة

ئبف مجئ ػ ه بػ ي ـبجتزـ مج  ةئكف بػ دمر   ػر ة مجئ ػ هئة  يذمجئ  هـ فك  ر  ر مجئ  هئة 
يف ك ه ة مج ر ة بتئ بن ـ ئف م ط ع يج  ئمئكية ئف مجك  ةو مجتػك ت ػص مج ػر ة. 

بكئػػػ   ك    ػػػبف  (15)فػػػ ف م يػػػ ـ بػػػتـ يئػػػ   ئ ػػػة ي ػػػر  680ك  677ككف ػػػ  ججئػػػ دتبف 
 نظػػػػ ـ 01كفػػػػك ئ  بػػػػت ذجػػػػؾ نذػػػػر مجئػػػػ د   (1) بكئػػػػ   بػػػػت منه ػػػػ د مجمئه ػػػػة مجه ئػػػػة، (30)

   ئن ػػػ   ػػػأؼ  ػػػ ؿ ئػػػف  ((ش إ ب ؽ ـ))ر  ػػػئ ؿ  يجػػػ   ف ئ ػػػ هئة مجك ػػػ ط فػػػك 03/04
 م  كمؿ فرض  جطة ر  بت  يجب  .

 
 بػػث  ((ش إ ب ؽ ـ))ئػػ    ػػتنتت هنػػ  هػػك مجفػػرؽ مجمػػكهرؼ بػػبف  ػػر  ر مجئ ػػ هئة ك ػػر ة 

ئػػن  مجئ ػػرع جج ػػر    فػػك  ػػر  ر مجئ ػػ هئة  ػػو مجر   ػػة ئػػف  ػػ ؿ م يػػ ـ مجػػذؼ   ػػبو 
مجمئه ػػ ر، فػػك  ػػبف هػػذم مج ػػو نمػػد   ػػد  ػػجه ئػػف منه ػػ د مجمئه ػػة مجه ئػػة كمجتذػػك ر فػػك 

،  بػػث 03/04ئػػف مجنظػػ ـ  01 ئكمػػه نػػص مجئػػ د   ((ش إ ب ؽ ـ))مج ػػر    فػػك  ػػر ة 
ئػػف كم ػػة نظرنػػ    ئػػف  ػػبه  ػػجه  ػػو مج ػػر    فػػك ر   ػػة مج ػػر ة فػػك  ف مئ ػػ  مج ػػر    

 فع ك ظ ػػر دكر ئ ػػ  ي ػ   فػػك ئمجػػس م دمر  ك  جتػ جك برم بػػكف  يئػػ ؿ مج ػػر ة يػف  ػػره.
 (2)مج     ر  ئن   ة منه  د مئه ػة مجئ ػ هئبف   بػث    ػر  ػت ممتئ ي ت ػ    ػك  مج ػ نكف 

ك  ػبر فػك ت ر ػر  يجػ  يتئػ ـ مجئ ػ ـ مجئ ػند  يج ػ ،  ئػ     ػر ممتئػ ع ئمجػس م دمر  مجػػذؼ 
ش إ ))  فت      ر مج نة مجئ ج ة مجئنت  ػة، ك ئػ ـ منهػدمـ تنذػبه هػذ  مج بةػة يجػ  ئ ػتكػ 

ت ػػػػ  ؿ يػػػػف ك ػػػػه ة ك  جػػػػة ممتئ يػػػػ ر مجمئه ػػػػة مجه ئػػػػة ججئ ػػػػ هئبف ئػػػػف دكف ن ((ب ؽ ـ
   ئ  فظك مج     ر.  

                                                 

 07مجئرم  مج  بو ص ر   ة مجئ  هـ فك  ر  ر مجئ  هئة فك مج  نكف مجمزمةرؼ، ،  ل ر تفذبت  نظر ئ ك فجة(1)
  كئ  بجب  .

مجئهدؿ كمجئتئـ جلأئر ـ،  25/04/1993 مجئ رخ فك، 93/08 ر ـ ئر كـ مجت ر هكئف مج 12 ئ رر 715مجئ د   (2)
 .>7ج ر ع  .75/59
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 ئ   ف  ت يئج ة تهدبت جج  نكف م    ك جج ر ة  بد  ف بتـ م تف ؽ يج    ػ ؿ مجمئه ػة 
مج ػػػ نكف مجتمػػػ رؼ م ػػػتر  مجئ ػػػرع ت ػػػد ـ  678مجه ئػػػة  بػػػر مجه د ػػػة، ك ػػػ جرمكع يجػػػ  مجئػػػ د  

مج  ػػ   ر  متئػػ ع مجمئه ػػة مجه ئػػة  بػػر مجه د ػػة كجئػػ  منهػػدـ تهبػػبف ئنػػدكعك  ت ر ػػر ئنػػدكعك
ف نػػ     ئ ن ػػ   ف ته ػػد مئه ػػة ي ئػػة  بػػر ي د ػػة  ((ش إ ب ؽ ـ))مج  ػػ   ر يجػػ  ئ ػػتكػ 

كهػػذم ر ػػـ  ن ػػ  طػػر ر يجب ػػ  يػػد  تهػػد  ر فػػك يػػدد مج ػػر    ك  ػػذم فػػك ر س مجئػػ ؿ، كهػػذم 
ينػدئ   1999  ػك جج ػر ة فػك مجفتػر  مجئئتػد  ئػف  ػنة رعئ  ئبرر جهدـ تهدبت مج  نكف م  

تنػػػػػ زؿ مجك ػػػػػط   مجئهتئػػػػػدكف ججئر جػػػػػة م نت  ج ػػػػػة يػػػػػف ر كس  ئػػػػػكمج ـ جج ػػػػػر  ر مجئن ػػػػػأ  
 .   2009 ذ ذ  جئئ ر ة مجك  طة يج     ة 

 بكرصة القيـ المنقكلة تسيير: الرقابة الخارجية الممارسة على شركة الثانيالمطلب 
نئ   ((ش إ ب ؽ ـ))يفن  ك  ن   ئئ ر ت   جئ  ئ   كن  ط     ت    جر   ة دم ج ة ف ط كم 

     ت    جر   ة تئ ر    يجب   هبة ر   رم ة ين  ،  بث  ف مجر   ة م كج  تئ ر    
هبةة ذمر ذجة  طب هة مجن    مجذؼ تئ ر   كتتئ ت هذ  مج بةة فك كزمر  مجئ ج ة 

  ة مج  ن ة ف ئ ر    ئمجس مجئ    ة يج  ميت  ر  ف ك نتن كج   فك  مجفرع م كؿف،  ئن  مجر 
يئكئك ئ جئ    رن  يج   فك مجفذت م كؿ ك نتن كج   فك  مجفرع  ((ش إ ب ؽ ـ))ر  ئ ؿ 

    مج  نكف.      
 المالية ةر ا: الرقابة الممارسة مف طرؼ كز الأكؿالفرع 

 ة   كـ ب   مجػكز ر مجئ جػف كهذ  مجر   ((ش إ ب ؽ ـ))تئ رس كزمر  مجئ ج ة يئت ر  بك يج  
، جػػـ بكجػػد ئػػ  ((ش إ ب ؽ ـ))  جئ ج ػػة  ذػػفة   ذػػ ة، كئئ ر ػػة مجػػكز ر جهئػػت ر ػػ بك يجػػ  

نئػػػػ  هػػػػك  ػػػػدبث مجه ػػػػد كيج ػػػػ   ػػػػنتهرؼ يجػػػػ  ئرمهبتػػػػ  مج  نكن ػػػػة  ك  ك هػػػػده   ئ  دهػػػػ  كم 
  نتطرؽ جئظ هر هذ  مجر   ة. 

 بكرصة القيـ المنقكلة تسييرركة أكلا/ المرجعية القانكنية لرقابة كزير المالية على ش
 93/10 تػػػـ ين ػػػ  ه   ئكمػػػه مجئر ػػػكـ مجت ػػػر هك ر ػػػـ ((ش إ ب ؽ ـ))تهرفنػػػ  ئػػػف  بػػػت  فن 

كذػك  يجػ  مج ػ نكف  96/10كجلف هػذم م  بػر طػر ر يج ػ  يػد  تهػد  ر بػد م ئػف م ئػر 
مػػ   فػػ ف مج ػػ نك  ((ش إ ب ؽ ـ))فػػ ذم  ػػ ف م كؿ جػػـ  هػػدؿ مجنذػػكص مجئتهج ػػة بػػػ  03/04

 هد  تهد  ر  برزه  تجؾ مجذ    ر كمج جط ر مجتك ئن ر ججػكز ر مجئ جػف   جئ ج ػة يجػ  
 ئئ جة فك مجر   ة مجئئ ر ة ئف طرف .   ((ش إ ب ؽ ـ))
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 93/10أ/ رقابة كزير المالية في ظ  المرسكـ التشريعي 
مجئر ػػكـ    ػػتنتت  نػػ  فػػك ظػػت ((ش إ ب ؽ ـ))يفن مجئتأئػػت ججنذػػكص مج  نكن ػػة مجئنظئػػة جػػػ 

 ((ؿ ت ع ب ـ))نػػػص مجئ ػػػرع ذػػػرم ة يجػػػ  كمػػػكد ر   ػػػة تئ ر ػػػ   93/10 مجت ػػػر هك ر ػػػـ
كفػػك مجئ  بػػت   كمػػكد جػػنص  ػػ نكنك ذػػر   بػػدؿ يجػػ   ن ػػ  ت  ػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))يجػػ  

ئػػف مجئر ػػكـ  48جر   ػػة  ئ ر ػػ   مجػػكز ر مجئ جػػف   جئ ج ػػة،    ػػت ن   ئػػ  نذػػر يج ػػ  مجئػػ د  
ئ ف ججكز ر دكف  بر  فك   جػة  ػدكث  ػ دث  ببػر بنمػر ينػ  يذ   93/10مجت ر هك ر ـ 

م ػػػػت ؿ فػػػػك  ػػػػبر مجبكرذػػػػة  ك  ر ػػػػ ر  بػػػػر ئنتظئػػػػة   ػػػػه ر مجبكرذػػػػة كتطجػػػػه تهجبػػػػو 
يئج  ر مجبكرذة جئد  تفكؽ  ئ ة    ـ  ف  ذدر  رمرم بػذجؾ. كيج ػ  ر   ػة مجػكز ر مجئ جػف 

ذػة مج ػ ـ مجئن كجػة  ؼ  ن ػ  جػـ جـ تلف ئكمكد  ينػد ين ػ   بكر  ((ش إ ب ؽ ـ))  جئ ج ة يج  
   ف ج   كمكد فك ئر جة م نط ؽ. 

 
 
 

 03/04بػ/ رقابة كزير المالية في ظ  القانكف 
نػػػص ذػػػرم ة يجػػػ   03/04فػػػ ف مج ػػػ نكف  93/10 يجػػػ   ػػػ ؼ مجئر ػػػكـ مجت ػػػر هك ر ػػػـ

 19ئػػػػف  ػػػػ ؿ نػػػػص مجئػػػػ د   ((ش إ ب ؽ ـ))مجر   ػػػػة مجتػػػػك  ئ ر ػػػػ   كز ػػػػر مجئ ج ػػػػة يجػػػػ  
ئن ، كيج   فئف   ؿ م ت رم ه  ن ػتنتت  ف مجر   ػة مجتػك  ئ ر ػ   مجػكز ر مجئ جػف  (1)ئ رر

 تئس ئ  بجك: ((ش إ ب ؽ ـ))  جئ ج ة يج  
 بكرصة القيـ المنقكلة تسيير/ القانكف الأساسي لشركة 1

                                                 

يجب أف يخا  كا  القانكف الأساسي كتعديعتهل ك مجتك تنص يج : "  03/04ئ رر ئف مج  نكف  19مجئ د   (1)
منقكلة إلى مكافقة الكزير المكلف كككا تعييف المدير العاـ ك المسيريف الرئيسييف لشركة تسيير بكرصة القيـ ال

 بالمالية بعد أخك رأي لجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبتها.
بناء على رأي معل  مف طرؼ لجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبتها كبصفة احتياطية يمكف الكزير المكلف 

ي انتظار تعييف مدير عاـ جديد بالماليةل عزؿ المدير العاـ ك/أك المسيريف الرئيسييف للشركة كاستخعفهـل ف
 ك/أك مسيريف جدد مف طرؼ مجلس اةدارة."
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ك ذم مجتهد  ر مجتك تئ   يجزمئػ  جئكمف ػة  ((ش إ ب ؽ ـ))ب    ك   مج  نكف م    ك جػ 
جئ جف   جئ ج ة، كم ترم  ئكمف ػة مجػكز ر يجػ  ك ػ  كتهػدبت مج ػ نكف م    ػك ببػرز مجكز ر م

 .((ش إ ب ؽ ـ))دكر  مجر  بك يج  
  نػػػر ت  ػػػ  مج ػػػكمنبف م    ػػػ ة جج ػػػر ة      ك  03/04 بػػػث  نػػػ   بػػػت ذػػػدكر مج ػػػ نكف 

  . كئػػ((ب ـؿ ت ع ))نظ ئ ػػ  مجػػدم جك ك ػػذجؾ مجتهػػد  ر مجئ تئجػػة يجػػ  تأ ػػبر  ئ ػػ  ة ئػػف 
بمه مجتنك   يج ة فك هذم مجذدد  ف ي   ع ك   كتهدبت مج ػ نكف م    ػك جئكمف ػة كز ػر 

 فك ذجؾ  بث بتـ ذجؾ  هد   ذ ر ب  .   ((ب ـ ؿ ت ع))مجئ ج ة جـ   مه دكر 
 بكرصة القيـ المنقكلة تسيير/ إدارة شركة 2

يجزمئ ػػة ي  ػػ ع  ؿئػػف  ػػ  ((ش إ ب ؽ ـ))بتئ ػػت مجػػدكر مجر ػػ بك جػػكز ر مجئ ج ػػة يجػػ  يدمر  
 ػػػػػكم  تهجػػػػػو م ئػػػػػر   جئػػػػػدبر مجهػػػػػ ـ  ك مجئ ػػػػػبر ف  ((ش إ ب ؽ ـ)) تهبػػػػػبف مج ػػػػػ ةئبف بػػػػػ دمر 

مجرة  ببف يج  ئكمف ة كز ر مجئ ج ة. ك ذجؾ م ئر ف ئ  بتهجو  هزج ـ ك ت  م ت  ف ـ بمػه 
  ف ب    جئكمف ة كز ر مجئ ج ة. 

 
 

 بكرصة القيـ المنقكلة رتسييثانيا/ مظاار رقابة كزير المالية على شركة 
يجػػ   ػػك  ئػػ   ػػبو ب  نػػ  كتفذػػبج   ػػنتن كؿ ئظػػ هر ر   ػػة مجػػكز ر مجئ جػػف   جئ ج ػػة يجػػ  

 كذجؾ ف ئ  بجك: ((ش إ ب ؽ ـ))
 بكرصة القيـ المنقكلة  تسييرأ/ المكافقة على تعدي  القانكف الأساسي لشركة 

 ((ش إ ب ؽ ـ))ف م    ػػك ج ػػد كمفػػو كز ػػر مجئ ج ػػة يجػػ  مجتهػػد  ر مجتػػك  درمػػر فػػك مج ػػ نك 
مجئهػػػػدؿ كمجئػػػػتئـ مجئتهجػػػػو  93/10ئ ػػػػرر ئػػػف مجئر ػػػػكـ مجت ػػػػر هك ر ػػػـ  19ط  ػػػ ، ججئػػػػ د  

 ببكرذة مج  ـ مجئن كجة.
ش إ ب ؽ ))ك أتك هذم مجتهدبت يج  ي ر درم ة مجتهد  ر مجئدرمة فك مج ػ نكف م    ػك جػػ 

 .2009بكجبك  نة  14ك مجذؼ  بدت  بت ر خ  ((ؿ ت ع ب ـ))مجئرفو بر ؼ  ((ـ
كتنذه هذ  مجتهد  ر مجئدرمة فك مج ػ نكف م    ػك  ذػكر      ػ ة يجػ  يئج ػ ر ييػ د  

 .2009يج   2002ر ئجة بكرذة مجمزمةر مجتك  نمزر   ؿ مجفتر  مجئئتد  ئف 
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ئجبػػػكف دبنػػػ ر ئػػػ   475.5 بكرذػػػة مجمزمةػػػرف يجػػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))كعػػػذجؾ مرتفػػػ  ر  ػػػئ ؿ 
 66 ئبجػػش  ػػدر   –مجبنػػكؾ  –بػػكف دبنػػ ر  ػػ ف ئذػػدره  مجك ػػط   ئج 396ز ػػ د  فػػك  ػػدكد 

 .  (1)-بنؾ  –ئجبكف دبن ر جلت ك  ط 
 بػ/ المكافقة على تعييف المدير العاـ للبكرصة 

ئ ػػرر  19ج ػػد كمفػػو كز ػػر مجئ ج ػػة يجػػ  تهبػػبف مجئػػدبر مجهػػ ـ جبكرذػػة مجمزمةػػر، ط  ػػ  ججئػػ د  
جئتهجو ببكرذة مج  ـ مجئن كجة. كتػأتك هػذ  مجئهدؿ كمجئتئـ م 93/10ئف مجئر كـ مجت ر هك 

  بكرذػػة  ((ش إ ب ؽ ـ)) ػػر م تػػرمح ئمجػػس يدمر  ف ػػة يجػػ  تهبػػبف مجئػػدبر مجهػػ ـ يجػػ  يمجئكم
 .   (2)2009ئ بك  نة  20مجذؼ  بدت   ((ؿ ت ع ب ـ))مجئرفو بر ؼ  مجمزمةرف

 جػ/ إدخاؿ السندات الشبيهة للخزينة في البكرصة
    ػػتجزـ  ف تتػػكمفر فب ػػ  مج ػػرك  مجكممػػه تكمفرهػػ  فػػك    ػػة مج ػػ ـ هػػذم مجنػػكع ئػػف مج ػػندمر 

نئ  بتـ يد  ج   يجػ  ئ ػتكػ مجبكرذػة تج  ة ػ  فػك  مجئن كجة ئف  مت يد  ج   فك مجبكرذة، كم 
  ػػػـ مجئهػػػ ئ ر   جمئجػػػة ئتػػػ  طجػػػه ذجػػػؾ مجػػػكز ر مجئ جػػػف   جئ ج ػػػة، كهػػػذم ئػػػ  ببػػػرز دكر  

 .(3)جبكرذةمجر  بك يج  يئج ة يد  ؿ مج ندمر فك م
 د/ تعليق عمليات التداكؿ

        هنػػػػػ ؾ  هػػػػػض مج ػػػػػ  ر ت ػػػػػدث   ػػػػػدمث  ببػػػػػر  تهر ػػػػػت  ػػػػػبر مجبكرذػػػػػة كت ػػػػػدث م ػػػػػت ؿ 
ك ر ػػػػ ر  بػػػػر ئنتظئػػػػة   ػػػػه ر مجبكرذػػػػة ك تطجػػػػه م ئػػػػر تهجبػػػػو يئج ػػػػ ر مجتػػػػدمكؿ فػػػػك 

ر  مجبكرذة جئػد  تفػكؽ  ئ ػة   ػ ـ، ففػك هػذ  مج  جػة  ئ ػف ججػكز ر مجئ جػف   جئ ج ػة دكف  بػ
  ف  ذدر  رمرم بتهجبو يئج  ر مجتدمكؿ ججئد  مجئطجك ة.

 (4)الفرع الثاني: الرقابة الممارسة مف طرؼ مجلس المحاسبة
                                                 

(1) Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2009  p  7:  

(2) Rapport annuel de COSOB.opc pour l'année 2009  p  [7; – 7:]  

 .41، ز ر ع 12/01/2012مجئ رخ فك  ل12/01 ئف مجنظ ـ 1 – 77 مجئ د  (3)
مجمئ كر ة   تكردئف  192ئمجس مجئ    ة هك هبةة م ت  ر ة د تكر ة نص يج   مجئ رع  ئكمه نص مجئ د   (4)

، مجذ در  ئكمه مجئر كـ مجرة  ك 1996نكفئبر  28مجمزمةر ة مجد ئ رمط ة مج هب ة، مجئذ دؽ يج   فك م تفت   
د  ئبر  08مجذ در  بت ر خ  76ة يدد مجئهدؿ كمجئتئـ. مجمر د  مجر ئ  1996د  ئبر  07مجئ رخ فك  96/438

ئ رس  06ق، مجئكمفو جػ  1437مئ دػ م كج  ي ـ  26مجئ رخ فك  16/01، كمجئهدؿ   ج  نكف ر ـ 1996
ئ رس  07ق، مجئكمفو جػ  1437عاـمئ دػ م كج   27بت ر خ  14ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  2016
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نئػ   كزمر  مجئ ج ػة ف ػط  ت تذػر يجػ   ((ش إ ب ؽ ـ))يفن مجر   ة مج  رم ة مجئئ ر ة يجػ   كم 
مجئ   ػ ة، كئئ ر ػة تكمد هبةة   رم ػة   ن ػة تئػ رس يئػ  ر  ب ػ  يجب ػ  ئئ جػة فػك ئمجػس 

 ػػأتك منط  ػػ  ئػػف  ػػكف ر  ػػئ ؿ هػػذ  م  بػػر   ((ش إ ب ؽ ـ))هػػذم م  بػػر جهئػػت ر ػػ بك يجػػ 
يئػػػػكئك،  بػػػػث تتئ ػػػػكر ئ ػػػػ ـ ئمجػػػػس مجئ   ػػػػ ة فػػػػك مجر   ػػػػة مج هد ػػػػة  ؼ   بتػػػػد ت فػػػػك 
نئػ  تد جػػ   ػ ص   جئمػ ؿ مجئػ جك مجػػذؼ  هنػك مجدكجػة كمجمئ يػ ر مجئ ج ػػة  يئج ػ ر مجتنفبػذ كم 

ذػػ   ة ت ػػدؼ ج ئ  ػػة م ئػػكمؿ مجه ئػػة  كمجئرمفػػو مجهئكئ ػػة،  ؼ  ن ػػ  ر   ػػة ئ ج ػػة ت ب ئ ػػة كم 
  ذػػػة ئػػػ  بتهجػػػػو ئن ػػػ    ج كميػػػد مجئ ج ػػػػة كمجئ   ػػػب ة، ك ئ ػػػف جػػػػ   ف بتػػػد ت فػػػك م ئػػػػكمؿ 

، ((ش إ ب ؽ ـ))مجهئكئ ػػة كجػػك   نػػر فػػك ئ   ػػ ر ج  ػػر ذمر طػػ    يدمرؼ كمجئ ػػ ؿ هنػػ  
   ػػػببف ئػػػف مجر   ػػػة، ر   ػػػة مجئ ػػػركي ة كر   ػػػة مػػػكد  كتن ذػػػر ر  بتػػػ  هػػػذ  يجػػػ  نػػػكيبف  

 مجت ببر.
كترتلز ر   ة نكي ة كمكد  مجت ببر مجتك  ئ ر    ئمجػس مجئ   ػ ة يجػ  مج بةػ ر كمجئرمفػو  

كمجئ   ػػػػ ر مجهئكئ ػػػػة مج   ػػػػهة جر  بتػػػػ ، فػػػػك ت بػػػػ ـ  ػػػػرك  م ػػػػتهئ ج   ججئػػػػكمرد كمجك ػػػػ ةت 
تكػ مجفه ج ػة كمجنم يػة كم  تذػ د  ػ جرمكع يجػ  مجئ د ة كمجئكمرد مجهئكئ ػة كت ػببره  يجػ  ئ ػ

 .(1)مجئ  ـ كم هدمؼ كمجك  ةت مجئ تهئجة
كئمئػت مج ػػكؿ  ف مجر   ػة مجتػػك  ئ ر ػ   ئمجػػس مجئ   ػ ة ت ػػدؼ ججكذػكؿ يجػػ  نتػ ةت تلئػػف 
فك مجت م   مجن م  كمجفهن ؿ ججئكمرد كمجك  ةت مجئ د ػة كم ئػكمؿ مجه ئػة ك  ف ػة ييػ د  ت ك ج ػ  

م  ر ػػػػػة ت ػػػػػد ـ مج  ػػػػػ   ر كتطػػػػػك ر مجنزمهػػػػػة كمج ػػػػػف ف ة فػػػػػك ت ػػػػػببر م ئػػػػػكمؿ  ؼ ينف    ػػػػػ ، كم 
 .(2)مجهئكئ ة

                                                                                                                                                    

حاسبة بالاستقعلية كيكلف بالرقابة البعدية لأمكاؿ الدكلة كالجماعات يتمت  مجلس الم ـ، مجتك م   فب   " 2016
 اةقليمية كالمرافق العمكميةل كككلؾ رؤكس الأمكاؿ التجارية التابعة للدكلة.

 يسااـ مجلس المحاسبة في تطكير الحكـ الراشد ك الشفافية في تسيير الأمكاؿ العمكمية.
لى رئيس مجلس الأمة كرئيس المجلس يعد مجلس المحاسبة تقريرا سنكيا يرفعه  إلى رئيس الجمهكرية كا 

 الشعبي الكطني كالكزير الأكؿ.
يحدد القانكف صعحيات مجلس المحاسبة كيابط تنظيمه كعمله كجزاء تحقيقاته كككا ععقاته بالهيار  الأخرى 

 في الدكلة المكلفة بالرقابة ك التفتيش.
ج  ر مج دب ة كمجئنظكر م   ئك فك مجر   ة يج  مجئ ؿ مجه ـ، مجئرم   هئ ة م  تف د  ئف م  ، ك  ك   ئ ة (1)

 [92-83] مج  بو، ص 

مجئرم    هئ ة م  تف د  ئف م ج  ر مج دب ة كمجئنظكر م   ئك فك مجر   ة يج  مجئ ؿ مجه ـ، ، ك  ك   ئ ة (2)
 .97مج  بو، ص 
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ك  تجػػػػف مجك ػػػػ    جن ػػػػ ة ججر   ػػػػة مجتػػػػك  ئ ر ػػػػ   ئمجػػػػس مجئ   ػػػػ ة ئ  رنػػػػة   جر   ػػػػة مجتػػػػك 
 93/10 تئ ر    كزمر  مجئ ج ة، ف ذم   نر هذ  م  بر  كجبػد  تهػدبت مجئر ػكـ مجت ػر هك ر ػـ

فػ ف م كجػ  تهتبػر   ػدث ن ػب  ،  2003 ؼ  ن ػ    نػر  ػنة  03/04كف ر ػـ  ئكمه مج  ن
ش ))، ف بت هذم مجتهدبت جػـ تلػف (1) 95/20م ئر ر ـ يذ   نر  ئن   ة مجتهدبت مجذؼ ئس 

 95/20م ئػػر ر ػػـ  مػػف 08   ػػهة جر   ػػة ئمجػػس مجئ   ػػ ة  بػػث  ف مجئػػ د   ((إ ب ؽ ـ
عليهػا فػي  ة كفػق الشػركط المنصػكص" تخا  أياا لرقابػة مجلػس المحاسػبتنص يجػ 

اػػكا الأمػػرل المرافػػق العمكميػػة كات الطػػاب  الصػػناعي كالتجػػاري كالمؤسسػػات كالهيئػػات 
العمكميػػػة التػػػي تمػػػارس نشػػػاطا صػػػناعيا أك تجاريػػػا أك ماليػػػال كالتػػػي ترػػػكف أمكالهػػػا أك 

فئػػف  ػػ ؿ نػػص مجئػػ د  ن ػػتنتت  مكارداػػا أك رؤكس أمكالهػػال كلهػػا كات طبيعػػة عمكميػػة."
تلػػكف جر   ػػة ئمجػػس مجئ   ػػ ة كجلػػف  ػػر طة  ف ت  ػػ  ج بةػػ ر كمجئ   ػػ ر مجهئكئ ػػة ف م 

، كهػػػذم مج ػػػر    بنطبػػػو  ئكمج ػػػ   ك ئكمردهػػػ   ك ر كس  ئكمج ػػػ   ج ػػػ  ذمر طب هػػػة يئكئ ػػػة
نئػػ  هػػك ئػػز ت بػػبف  ((ش إ ب ؽ ـ))يجػػ   يجػػ  ميت ػػ ر  ف ر  ػػئ ج   جػػ س يئػػكئك  ػػ جص كم 

    ؾ مجئر جة  ئ   بو ب  ن .م ئكمؿ مجهئكئ ة كمج  ذة فك تج
ر   ػػة ئمجػػس مجئ   ػػ ة، ت  ػػ  ج ((ش إ ب ؽ ـ)) ذػػ  ر  2010كجلػػف مبتػػدم  ئػػف  ػػنة 

كمجػذؼ  ئػت بػبف  95/20مجئهػدؿ جلأئػر ر ػـ  (2)10/02ك  ف ذجؾ  ئن   ة ذدكر م ئر 
" يمارس مجلس المحاسػبة رقابتػه كفػق كمجتك تنص يج : ئ رر  08 ن     ي  فة مجئ د  

لمنصكص عليها في اكا الأمػرل علػى تسػيير الشػركات كالمؤسسػات كالهيئػاتل الشركط ا
مهمػػػػا يكػػػػف كاػػػػعها القػػػػانكنيل التػػػػي تملػػػػؾ فيهػػػػا الدكلػػػػة أك الجماعػػػػات اةقليميػػػػة أك 
المؤسسػػػػات أك الشػػػػركات أك الهيئػػػػات العمكميػػػػة الأخػػػػرىل بصػػػػفة مشػػػػتركة أك فرديػػػػةل 

  بمػػه مجتألبػػد يج ػػ  فػػك هػػذم كئػػ مسػػاامة بأغلبيػػة رأس المػػاؿ أك سػػلطة قػػرار مهيمنػػة."
جر   ة ئمجس مجئ    ة   ػه نػص مجئػ د   ظ ػر  ((ش إ ب ؽ ـ))مجذدد  ف ئبرر   كع 

                                                 

مجئتهجو  ئمجس  ـل 1995بكنبك  نة  17فو جػ مجئكم ق 1416ذفر ي ـ  19مجئ رخ فك  95/20 ر ـ  ئر (1)
بكجبك  نة  23مجئكمفو جػ  ق 1416ذفر ي ـ  25بت ر خ  39، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد مجئ    ة
 .ـ 1995

، مجذ در فك  ـ 2010  ر  نة  26مجئكمفو جػ  ق 1431رئ  ف ي ـ  16مجئ رخ فك  10/02 ئر ر ـ  (2)
 هدؿ ك تئـ  ـل 2010 بتئبر  نة  أكؿمجئكمفو جػ  ق 1431رئ  ف ي ـ  22ر خ بت  50مجمر د  مجر ئ ة يدد 

مجئتهجو  ئمجس  ـ 1995بكنبك  نة  17مجئكمفو جػ  ق 1416ذفر ي ـ  19مجئ رخ فك  95/20ئر ر ـ م 
 مجئ    ة.
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ئػػػف زمك تػػػبف مجزمك ػػػة م كجػػػ   ف مجدكجػػػة تئجػػػؾ   جب ػػػة ر  ػػػئ ج   ر ػػػـ  نػػػ  ئػػػز ت بػػػبف م ئػػػكمؿ 
ش ))فػك  مجهئكئ ة كمج  ذة، كمجزمك ة مج  ن ة هك  ف مجدكجة هك مجئ  ئنة يج   ػجطة مج ػرمر

كذجػؾ رممػ  جلػكف ئمجػس يدمر  هػذ  م  بػر  ئتلػكف ئػف ئئ جػك مجبنػكؾ مجهئكئ ػػة  ((إ ب ؽ ـ
 . (1)ف ط دكف مجبنكؾ مج  ذة

 
 

                                                 

ك مجئر جة مج  ج ة هـ كتكذجن  يج   ف مج  ةئكف    دمر  ف ((ش إ ب ؽ ـ)) بو  ف تن كجن  فك مجفذت م كؿ يدمر   (1)
   www.sgbv.dz  بنكؾ  نظر مجئك    06يددهـ ف مجبنكؾ مج  ذة ك ك دئ جك مجبنكؾ مجهئكئ ة ك دهـ ئ

http://www.sgbv.dz/
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 خػػػػػاتػػػػمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة
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 ة:ػػػخاتم
 مجئتهج ػة   ػر ة يدمر  بكرذػة مج ػ ـ مجئن كجػة كت جبت مجنذػكص مج  نكن ػة هد تذف  مج كمنبف 

مجئ ػػػرع ج ػػػػذ  مج بةػػػة ئػػػػف م   طػػػة   ػػػػت يمػػػػز مجئنظكئػػػة مج  نكن ػػػػة مجتػػػك  ك هػػػػ  بػػػدم مج ػػػ  
مجمكمنػػه مج  نكن ػػة كمجتنظ ئ ػػة مجئتهج ػػة ب ػػ ، بػػبف تنػػ  ض مجنذػػكص مج  نكن ػػة تػػ ر  ك ذػػكره  

 فن مج  ذػػ ة مجرة  ػػ ة جج طػػ ع مجئػػ جك فػػك مجمزمةػػر تتئ ػػت فػػك تػػ ر    ػػرػ،  ئػػ  بػػدم كم ػػ   
دبت تئػك جك ججئ ػ ر      ة  ذم ط    ئذػرفك ر ػـ من ػ   مجبكرذػة مجتػك ت ػدؼ يجػ  يبمػ د بػ

كت ػػػم   م  ػػػت ئ ر مجػػػذؼ  ذػػػ  مج ػػػكؿ،م  تذػػػ د ة   جدرمػػػة م كجػػػ   ك دي ئػػػة تئك ج ػػػة يف 
   .جج  د  تذ دؼم   ئف  ك    يد يج  مجر ك كم زده ر 

ئػػف مجطب هػػك  ف ب ػػرز مج   ػػث ئػػف  ػػ ؿ  ػػت   ػػث بمر ػػ   ئمئكيػػة ئػػف مجنتػػ ةت، كف ئػػ  ك 
   درم تن  ن  يجب   ئفبجك نج ص  هض مجنت ةت مجتك تكذج

كئ ػ ؿ  ((ش إ ب ؽ ـ))  برم ئ  ذػ دفتن  فػك درم ػتن   جئػة مجبكرذػة كجلػف مج ذػد ئن ػ  هػك 
ك ػ ف مجئ ػرع رعئػ   يمكف البكرصػةمجتك م   فب    97/03 ر ـ ئف مجنظ ـ 85ذجؾ مجئ د  

  جػػػط بػػػبف مجبكرذػػػة بتنظ ئ ػػػ  كهنػػػ   ظ ػػػر  ف مجئ ػػػرع  ، ((ش إ ب ؽ ـ))  ذػػػد ئػػػف ذجػػػؾ 
مجتػػػػك تهػػػػد ه  ػػػػت ئػػػػف ه  لػػػػت مجبكرذػػػػة ك ػػػػأف مجئ ػػػػرع  ذػػػػر  ((ش إ ب ؽ ـ))   جػػػػك كمج

مجبكرذػػة فػػك  ػػكؽ مجتػػدمكؿ ف ػػط ئتمػػ ه   ػػ  ك مج   لػػت، ف ػػت  ػػ ف ذجػػؾ يػػف  ذػػد  ـ  نػػ  
   ط   كم.

ت ػػئ ة مج ػػر ة  أن ػػ   نػػص فػػك مج ػػ ه مج ػػ نك ئنػػ  يجػػ  93/10 ر ػػـ  ف مجئر ػػكـ مجت ػػر هك
ف فػػػرؼ  19بتػػػ ر خ  03/04 ر ػػػـ ك ذػػػدكر مج ػػػ نكف  ،قكلػػػةشػػػركة إدارة بكرصػػػة القػػػيـ المن

درمز ت ػئ ة كر ػـ ذجػؾ تػـ ي تسيير بكرصة القيـ المنقكلػةيدؿ ت ئبت   يج   ر ة  2003
كنػػػذ ر يجػػػ   ػػػببت  ، ػػر ة ت ػػػببر بكرذػػػة مج ػػػ ـ مجئن كجػػػة  بػػػت ذػػػدكر  فػػػك  ل ػػػر ئػػػف ئػػػ د 

 02مجئػ د  ، ك 1997د  ئبر  29مجذ در بت ر خ  97/03ئف مجنظ ـ  127مجئ د  مجئ  ؿ 
ئػػف  13مجئػػ د  ك  ،1998ئػػ ؼ  20مجذػػ در بتػػ ر خ  98/170 ر ػػـ ئػػف مجئر ػػكـ مجتنفبػػذؼ

 ت هذ  مجنذكص مج  نكن ػة ذػ در   1996بكجبك  03مجذ در بت ر خ  96/03 ر ـ مجنظ ـ
 ػر تبف ئ تجفتػبف   بت مجتهدبت كهك ئ   طرح  ل ر ئف ي ئة م ػتف  ـ، يذ نمػد منف ػن   ئػ ـ

 ػر ة ت ػببر ، كمج  ن ػة بت ػئ ة بكرذة مج ػ ـ مجئن كجػة يدمر  ر ة بت ئ ة  م كج  فك مجت ئ ة
 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة
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ئف تئ  ص نذكص مج ػ نكف مجتمػ رؼ بمػد  ف مجئ ػرع  ػد ئػن  جج ػر    مج ر ػة مجل ئجػة  -
فػػػك م تفػػػ ؽ يجػػػ  ئ تػػػكػ ي ػػػد مج ػػػر ة، فج ػػػـ مج ر ػػػة فػػػك م ت ػػػ ر نكي ػػػة كهك ػػػة مج ػػػر    

ج ػػر ة كن ػػ ط   كئ رهػػ  م متئػػ يك ك  ئػػة ئ ػػ هئة مج ػػر ؾ فػػك ر  ػػئ ج  ، كجلػػف كت ػػئ ة م
 ػػػت هػػػذ  م ئػػػكر فر ػػػ   مجئ ػػػرع  ئػػػكمد   نكن ػػػة، فئػػػ   ت ػػػئ ة  ((ش إ ب ؽ ـ))  جن ػػػ ة جػػػػ 

مج ر ة بمه  ف تلكف ئ ت طجه جدػ ئذ ج  مج مت مجتم رؼ ك  تلكف ت ػئ ة ن  ة ػة ي  
نػص  ((ش إ ب ؽ ـ)) ببت ػ  ن  ة ػ ، فػك  ػبف  ف ت ػئ ة  هد ئركر  ػتة م ػ ر ك هػده  بػتـ ت 

 ئػػ د  ذػػر  ة كج ػػن  نػػدرؼ يف   نػػر  93/10 يجب ػػ  مجئ ػػرع فػػك مجئر ػػكـ مجت ػػر هك ر ػػـ
ئ ت طجه جدػ ئذ ج  مج مت مجتمػ رؼ  ـ  ،  ئػ  مج ػر    ف ػد م ػتر   ف   كنػكم ئػف فةػة 

ط  ػ  ججئػ دتبف  ((ـ ت ع ب ؿ)) مجك ط   فك يئج  ر مجبكرذة ك ف   كنكم ئهتئدبف ئف  بت 
،  ئػػػػ  ن ػػػػ ط   ف ػػػػك م  ػػػػر نػػػػص يج ػػػػ  93/10 ئػػػػف مجئر ػػػػكـ مجت ػػػػر هك ر ػػػػـ 17ك  16

 ئػػف مجئر ػػكـ مجت ػػر هك ر ػػـ 18ك  15مجئ ػػرع بػػنص  ػػ نكنك ذػػر   ئػػف  ػػ ؿ مجئػػ دتبف 
يجػ   نػ   93/10 ئػف مجئر ػكـ مجت ػر هك ر ػـ 02، ك ئ  ئ ره  ف ػد نذػر مجئػ د  93/10

 ذئة،  ئ   ف   ئة مجئ  هئة مجدن   جج ر    ببنن   بنص  ػ نكنك  ئكمػه   كف   جمزمةر مجه
كئػػف  ػػت هػػذم بت ػػ   ف يرمد  مجئته  ػػدبف ج  ػػر  ػػر  ل 97/01 ر ػػـ ئػػف مجنظػػ ـ 03مجئػػ د  

 فك م تف ؽ  كؿ ين ذر مج ر ة، بت  ت تجؾ مجهن ذر ئفرك ة ئف طرؼ مجئ رع.
   ػػػر ة ئ ػػػ هئة،  بػػػث  ن ػػػ  ت ئػػػت تبتهػػػد يػػػف  كن ػػػ ((ش إ ب ؽ ـ)) ئػػػ  ببػػػبف هػػػذم  ف  -

مجل بػػر ئػػف ئئبػػزمر  ػػر ة ئ ػػ هئة، كجلن ػػ    جئ  بػػت ت ئػػت ئئبػػزمر ك ذكذػػ  ر تمهج ػػ  
 ئ تجفة يف  ر ة مجئ  هئة مجئنذكص يجب   فك مج  نكف مجتم رؼ. 

هػػػت تػػػـ تأ   ػػػ   تأ   ػػػ   ((ش إ ب ؽ ـ))  ػػػك مجت ػػػ  ؿ ئطرك ػػػ   ػػػكؿ طر  ػػػة تأ ػػػ س  -
مجهجنػػك ج د ػػ ر  ـ  ف تأ   ػػ    ػػ ف تأ   ػػ  ئاج ػػ  ئ تذػػرم ف ػػط  ئتت  هػػ  يػػف طر ػػو مججمػػك 

 يج  مج ر   ،  بث جـ بببف مجئ رع طر  ة تأ       
  ج ػػت  ل ػػر ئػػف ئػػر ،  ػػ ف ذجػػؾ  كؿ ئػػر   ئن  ػػ ة تنػػ زؿ  ((ش إ ب ؽ ـ))م تػػرف ئذػػبر  -

مجك ػػػط   مجئهتئػػػدكف ججئر جػػػة م نت  ج ػػػة يػػػف  ذذػػػ ـ جج ػػػر  ر مجتػػػك  ن ػػػةر  ذ ذػػػ  
ئ ر ة مجك  طة فك يئج  ر مجبكرذة كمجتك   ف يدده   ئ ػة ئػف ببن ػ   ػر ة بر  ػئ ؿ جئ

ئػف مج ػ نكف مجتمػ رؼ يجػ   ف  592  ص   جص،  بث نمد مجئ ػرع  ػد نػص فػك مجئػ د  
يػدد مج ػر    فػػك  ػر  ر مجئ ػ هئة بمػػه  ف     ػت يػػف  ػ هة   ػ  ص ئرت ػػ  مػزم   ػػت 

   ، كفػػػػك مجئػػػػر  مج  ن ػػػػة  ػػػػ ف  ئن  ػػػػ ة تنػػػػ زؿ مج ػػػػر ة يذم منهػػػػدمـ مجنذػػػػ ه مج ػػػػ نكنك جج ػػػػر 
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مج ػػػر  ر مجئهتئػػػد   ذ ذػػػ  جئئ ر ػػػة مجك ػػػ طة يػػػف  ذذػػػ   فػػػك ر س مجئػػػ ؿ جذػػػ ج  
ف   ف فك هذ  مج  جة  ئ ف تطببو مجف ر  م  بػر  ئػف 2005 ئس بنكؾ يئكئ ة  نة  ، كم 

كئ ػة ئف مج  نكف مجتمػ رؼ، مجتػك ت ػت نك مج ػر  ر ذمر ر كس  ئػكمؿ يئ 592نص مجئ د  
 ئف  ر  مجتأ  س    هة  ر      د  دن .

يئػكئك  ػ ف ذجػؾ فػك  ػ دغ  ((ش إ ب ؽ ـ))تر بز مجئ رع ك رذ  يج   ف   كف ر  ئ ؿ 
م ئر   ن   مجئر جة م نت  ج ة  بث  ػ ف مجك ػط   مجئ ػ هئكف فػك ر  ػئ ج     جػب ـ  ػر  ر 

كم ػتئر  ػذجؾ  هػد  %91تأئبف كعنكؾ ئ ج ػة يئكئ ػة ف ػ ف ر  ػئ ج   يئػكئك بن ػ ة ف  ػر 
جئػ   2006تأ  س مج ر  ر مج  ذة   جك  طة كمئت ل   جل ئت ر س مجئ ؿ، كتلرس  ػنة 

 .   %100 ذ   مجئ  هئكف فك ر  ئ ج    ج ـ بنكؾ يئكئ ة بن  ة 
مجئتهج ػػة  ئ ػػ ـ  93/10ئػػف مجئر ػػكـ مجت ػػر هك ر ػػـ  18 بػػذم جػػك بػػتـ تهػػدبت نػػص مجئػػ د  

ف هػػػذ  م  بػػػر  ت ػػػكـ  ئ ئػػػة تنظػػػ ـ ئ  ذػػػة مجئهػػػ ئ ر ، يذ تػػػنص يجػػػ    ((ش إ ب ؽ ـ))
مجئهػدؿ كمجئػتئـ ججئر ػكـ مجت ػر هك  03/04 كؿ مج  ـ مجئن كجة، فك  بف م   مج ػ نكف ر ػـ 

ك ك ج ػ  ئ ئػة  -مجئػ تئف مجئر ػزؼ يجػ  مج ػندمر  –ب بةة   ج ة فك مجبكرذػة  93/10ر ـ 
ث  نػػػ  ئػػػف مجن   ػػػة مجهئج ػػػة تنظػػػ ـ يئج ػػػ ر ئ  ذػػػة كت ػػػك ة مجئهػػػ ئ ر فػػػك مجبكرذػػػة،  بػػػ

كئػف مجن   ػة مج  نكن ػة  ((ـ ـ ع س ))ئ ئة تنظ ـ ئ  ذة مجئه ئ ر فك مجبكرذة   ػكـ ب ػ  
ئه  مج   ـ ب ذ  مجئ ئػة، فػك ظػت يػدـ  ػ ه  ((ـ ـ ع س))ك  ((ش إ ب ؽ ـ)) ئ ف جلت ئف

ئػ   بنص   نكنك ذر  ، ك ئ ـ  ت هذم نطرح ت   ؿ  ػكؿ ((ش إ ب ؽ ـ))هذ  مجئ ئة ئف 
يذم   ف يدـ   ه ئ ئة تنظ ـ يئج  ر ئ  ذة مجئهػ ئ ر ئػف  ػر ة ئػف  ػأن   ف بكمػد 
نػػكع ئػػف مجتػػدم ت فػػك مجئ ػػ ـ كمجذػػ    ر،  ـ  نػػ   ئ ػػف مج ػػكؿ  ف مجئػػ تئف مجئر ػػزؼ   ػػكـ 

     ئ ئة ئف ئ  ـ  ر ة يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة ك  جت جك ف ك ت    ج  .



ـــولـــــة في القـانــــــــــون ا ــم المنقــــ ــة القيــــ ــريشـــــركــــــة إدارة بـــــورصـــــــ ــزائــــــــ  لجــــــ
 

 

119 
  

 قػػػائػػػمػػػػػػػػػػػػػػػة 
 ػػػػػػػػػػػػػػ الػػمػػػػػػػراجػػػػػػػػػ



ـــولـــــة في القـانــــــــــون ا ــم المنقــــ ــة القيــــ ــريشـــــركــــــة إدارة بـــــورصـــــــ ــزائــــــــ  لجــــــ
 

 

120 

  قػائػمػػػػة المػػػػراجػػػ

 أكلا : باللغة العربية.
 النصكص القانكنية: أ/
 الدساتير /1
 28، مجئذ دؽ يج   فك م تفت   مجمئ كر ة مجمزمةر ة مجد ئ رمط ة مج هب ة  تكرد -1

د  ئبر  07مجئ رخ فك  96/438، مجذ در  ئكمه مجئر كـ مجرة  ك 1996نكفئبر 
، 1996د  ئبر  08بت ر خ مجذ در   76مجئهدؿ كمجئتئـ. مجمر د  مجر ئ ة يدد  1996

ق، مجئكمفو جػ  1437مئ دػ م كج  ي ـ  26مجئ رخ فك  16/01كمجئهدؿ   ج  نكف ر ـ 
مئ دػ م كج   27بت ر خ  14ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  2016ئ رس  06
 ـ. 2016ئ رس  07ق، مجئكمفو جػ  1437عاـ
 / القكانيف:2
 12هػ مجئكمفو جػ  1408ي ـ  مئ دػ م كج  22مجئ رخ فك  88/01 ر ـ مج  نكف  -1

 مجئت ئف مج  نكف مجتكمب ك ججئ    ر مجهئكئ ة م  تذ د ة، ـ، 1988 نة  بن بر
هػ مجئكمفو  1408ي ـ  مئ دػ م كج  23بت ر خ  02مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد 

 ـ 1988 نة  بن بر 13جػ 
 12هػ مجئكمفو جػ  1408ي ـ   مئ دػ م كج 22مجئ رخ فك  88/03 ر ـ مج  نكف  -2

 مئ دػ م كج  23بت ر خ  02ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  1988 نة  بن بر
 مجئتهجو  ذن دبو مجئ  هئة.، ـ 1988 نة  بن بر 13هػ مجئكمفو جػ  1408ي ـ 

 12هػ مجئكمفو جػ  1408ي ـ  مئ دػ م كج  22مجئ رخ فك  88/04مج  نكف ر ـ  -3
 مئ دػ م كج  23بت ر خ  02ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  1988 نة  بن بر
 75/59ر ـ  م ئرـ ،  هدؿ ك تئـ  1988 نة  بن بر 13هػ مجئكمفو جػ  1408ي ـ 

مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ ك  دد مج كميد مج  ذة ـ،  1975 نة   بتئبر 26مجئ رخ فك 
 مجئط  ة يج  مجئ    ر مجهئكئ ة م  تذ د ة.

  بر ت 14هػ مجئكمفو جػ  1410ي ـ  رئ  ف 19مجئ رخ فك  90/10مج  نكف ر ـ  -4
 1410ي ـ  رئ  ف 23بت ر خ  16ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  1990 نة 

 مجئتهجو   جن د كمج رض.ـ،  1990 نة   بر ت 18هػ مجئكمفو جػ 
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فبرمبر  17كمفو جػ هػ مجئ 1423ذؼ مج مة ي ـ  16مجئ رخ فك  03/04مج  نكف ر ـ  -5
ذؼ مج مة ي ـ  18بت ر خ  11ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  2003 نة 

مجئ رخ  93/10ـ،  هدؿ ك تئـ مجئر كـ مجت ر هك  2003فبرمبر  19مجئكمفو جػ  1423
ـ، كمجئتهجو ببكرذة  1993ئ بك  نة  23هػ مجئكمفو جػ  1413ذؼ مج مة ي ـ  2فك 

 كمجئتئـ.مج  ـ مجئن كجة مجئهدؿ 
بكنبك  نة  29مجئكمفو جػ  ق1431رمه ي ـ  16مجئ رخ فك  10/01مج  نكف ر ـ  -6

 ق1431رمه ي ـ  28بت ر خ  42، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  ـ2010
مجئتهجو  ئ ف مج ببر مجئ   ه كئ  فع مج     ر  ـل2010بكجبك  نة  11مجئكمفو جػ 

 كمجئ   ه مجئهتئد.
 / الأكامر:3
 26هػ مجئكمفو جػ  1395ي ـ  رئ  ف 20مجئ رخ فك  ئ رخ فك 75/58ر ر ـ  ئ -1

ي ـ  رئ  ف 24بت ر خ  78ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  1975 نة   بتئبر
، مجئت ئف مج  نكف مجئدنك مجئهدؿ ـ 1975 نة   بتئبر 30هػ مجئكمفو جػ  1395
 .كمجئتئـ

 26هػ مجئكمفو جػ  1395ي ـ  ئ  فر  20مجئ رخ فك  ئ رخ فك 75/59 ئر ر ـ  -2
مج مة  كذ 16بت ر خ  101ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  1975 نة   بتئبر
مجتم رؼ مجئهدؿ ، مجئت ئف مج  نكف ـ 1975 نة  د  ئبر 19هػ مجئكمفو جػ  1395ي ـ 

 .كمجئتئـ
 بكنبك  نة 17مجئكمفو جػ  ق 1416ذفر ي ـ  19مجئ رخ فك  95/20 ر ـ  ئر -3

 ق 1416ي ـ  ذفر 25بت ر خ  39، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  ـ 1995
 مجئتهجو  ئمجس مجئ    ة. ـل 1995بكجبك  نة  23مجئكمفو جػ 

  ر  نة  26مجئكمفو جػ  ق 1431رئ  ف ي ـ  16مجئ رخ فك  10/02 ئر ر ـ  -4
 ق 1431رئ  ف ي ـ  22بت ر خ  50، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد ـ 2010

 .ـ 2010 بتئبر  نة  أكؿمجئكمفو جػ 

 / المراسيـ:4
 المراسيـ التشريعية:
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 25هػ مجئكمفو جػ  1413ي ـ  مج هد ذؼ  03مجئ رخ فك  93/08مجئر كـ مجت ر هك  -1
، مجئت ئف مج  نكف مجتم رؼ، 75/59مجئهدؿ كمجئتئـ جلأئر ـ،  1993  نة  فر ت

مجئكمفو جػ  ،هػ 1413ي ـ  مج هد  كذ 05 خ بت ر  ،27مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد 
 .ـ 1993 نة   فر ت 27

 23هػ مجئكمفو جػ  1413ذؼ مج مة ي ـ  2مجئ رخ فك  93/10مجئر كـ مجت ر هك  -2
ـ، مجئتهجو ببكرذة مج  ـ مجئن كجة، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  1993 ئ بك  نة

 ـ. 1993ئ بك  نة  23هػ مجئكمفو جػ  1413ذؼ مج مة ي ـ  2بت ر خ  34
 المراسيـ التنفيكية:

 28هػ مجئكمفو جػ  1411ي ـ  ذؼ مج هد  14مجئ رخ فك  91/170مجئر كـ مجتنفبذؼ  -1
ي ـ  ذؼ مج هد  18بت ر خ  26ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  1991بك  نة ئ 

ك    ج   ك رك     دد  نكمع مج  ـ مجئن كجةـ،  1991بكنبك  نة  أكؿهػ مجئكمفو جػ  1411
 .مذدمر  ر  ر ر كس م ئكمؿ ج  

 13هػ مجئكمفو جػ  1415ئ رـ ي ـ  03مجئ رخ فك  94/176مجئر كـ مجتنفبذؼ  -2
ئ رـ ي ـ  16بت ر خ  41ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  1994بكنبك  نة 

ئر كـ ئف مج 61ـ، مجئت ئف تطببو مجئ د   1994بكنبك  نة  26هػ مجئكمفو جػ  1415
 .93/10مجت ر هك ر ـ 

 23هػ مجئكمفو جػ  1416مجئ رخ فك  كؿ  ه  ف ي ـ  95/438مجئر كـ مجتنفبذؼ  -3
ـ، مجئت ئف تطببو     ـ مج  نكف مجتم رؼ مجئتهج ة   ر  ر  1995د  ئبر  نة 

 ه  ف ي ـ  2بت ر خ  80كمجتمئه ر، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  مجئ  هئة
 ـ. 1995د  ئبر  نة  24و جػ هػ مجئكمف 1416

 20هػ مجئكمفو جػ  1419ئ رـ ي ـ  23مجئ رخ فك  98/170مجئر كـ مجتنفبذؼ  -4
ـ، مجئتهجو    ت كػ مجتك ت ذج   جمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة  1998ئ ؼ  نة 

 هػ مجئكمفو 1419ئ رـ ي ـ  27بت ر خ  34كئرم بت  ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد 
 ـ. 1998بك  نة ئ  24جػ 
 / القرارات الكزارية:5
 كر  نة  13هػ مجئكمفو جػ  1419رع   مج  نك ي ـ  9مجئ رخ فك   رمر كزمرؼ  -1

هػ  1415ئ رـ ي ـ  16بت ر خ  41ـ، مجذ در فك مجمر د  مجر ئ ة يدد  1998
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ئف مجئر كـ مجتنفبذؼ  03ـ، مجئت ئف تطببو مجئ د   1994بكنبك  نة  26مجئكمفو جػ 
 .98/170 ر ـ
  الأنظمػػػػػػػػػة: /6

   :أنظمة لجنة تنظيـ عمليات البكرصة كمراقبتها
 نة  بكجبك 03هػ مجئكمفو جػػ  7141ي ـ  ذفر 17مجئ رخ فك  96/03نظ ـ ر ـ  -1

ـ، مجئتهجو  ئ  هئة ك ط   يئج  ر مجبكرذة فك ر  ئ ؿ  ر ة يدمر  مجبكرذة  1996
 .جج  ـ مجئن كجة

نكفئبر  نة  18هػ مجئكمفو جػػ  1418رمه ي ـ  17مجئ رخ فك  97/01نظ ـ ر ـ  -2
ـ، مجئتهجو  ئ  هئة ك ط   يئج  ر مجبكرذة فك ر  ئ ؿ  ر ة يدمر  مجبكرذة  1997

هػ  1418 ه  ف ي ـ  29بت ر خ  87جج  ـ مجئن كجة، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد 
 ـ. 1997د  ئبر  نة  29مجئكمفو جػ 

نكفئبر  نة  18هػ مجئكمفو جػػ  1418رمه ي ـ  17جئ رخ فك م 97/02نظ ـ ر ـ  -3
  رك  ت مبت م يكمف مجئ هجبف جج   ـ بتدمكؿ مج  ـ مجئن كجة فك ـ، مجئتهجو  1997
 هػ مجئكمفو 1418 ه  ف ي ـ  29بت ر خ  87، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد مجبكرذة

 ـ. 1997د  ئبر  نة  29جػ 
نكفئبر  نة  18هػ مجئكمفو جػػ  1418رمه ي ـ  17فك  مجئ رخ 97/03نظ ـ ر ـ  -4

ـ، مجئتهجو   جنظ ـ مجه ـ جبكرذة مج  ـ مجئن كجة، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد  1997
  ـ. 1997د  ئبر  نة  29هػ مجئكمفو جػ  1418 ه  ف ي ـ  29بت ر خ  87
 نة  ئ رس 81هػ مجئكمفو جػػ  1424ي ـ  ئ رـ 15مجئ رخ فك  03/03نظ ـ ر ـ  -5

هػ مجئكمفو  1424ي ـ   كمؿ 06بت ر خ  73ـ، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد  2003
، مجئتهجو   جتذر   بتم كز  دكد مجئ  هئة فك ر  ئ ؿ ـ 2003 نة  نكفئبر 30جػ 

  .مج ر  ر مجئتدمكجة    ئ   فك مجبكرذة
 نة  ئ رس 18هػ مجئكمفو جػػ  1424ي ـ  ئ رـ 15مجئ رخ فك  03/04نظ ـ ر ـ  -6

هػ مجئكمفو  1424ي ـ   كمؿ 06بت ر خ  73ـ، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد  2003
   .97/01، مجئهدؿ كمجئتئـ ججنظ ـ ر ـ ـ 2003 نة  نكفئبر 30جػ 
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 بتئبر  نة  09هػ مجئكمفو جػػ  1425رمه ي ـ  24مجئ رخ فك  04/03نظ ـ ر ـ  -7
 16بت ر خ  22  جمر د  مجر ئ ة يدد  ـ، مجئتهجو  ذندكؽ مج ئ ف، مجذ در 2004

 ـ. 2005ئ رس  نة  27هػ مجئكمفو جػ  1426ذفر ي ـ 
نكفئبر  18هػ مجئكمفو جػػ  1430مجئ رخ فك  كؿ ذؼ مج مة ي ـ  09/03نظ ـ ر ـ  -8

ـ، مجئ دد ج كميد    ه مجهئك ر مجتك تتج  ه   ر ة ت ببر بكرذة مج  ـ  2009 نة 
 45تك تمرؼ فك مجبكرذة، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد مجئن كجة يف مجهئج  ر مج

 ـ. 2010 كر  نة  8هػ مجئكمفو جػ  1431 ه  ف ي ـ  27بت ر خ 
 نة  بن بر 12هػ مجئكمفو جػػ  1433ي ـ  ذفر 18مجئ رخ فك  12/01نظ ـ ر ـ  -9

 هػ مجئكمفو 1433ي ـ   ه  ف 25بت ر خ  41ـ، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد  2012
 .97/03مجئهدؿ كمجئتئـ ججنظ ـ  ـ 2012 نة  بكجبك 15ػ ج

 15هػ مجئكمفو جػػ  1436مئ دػ مج  ن ة ي ـ  25مجئ رخ فك  15/01نظ ـ ر ـ  -10
 كمم  ت ـ ـ، مجئتهجو   رك  ميتئ د مجك ط   فك يئج  ر مجبكرذة ك 2015 بر ت  نة 

هػ مجئكمفو  1437ي ـ  ئ رـ 07بت ر خ  55كئرم بت ـ، مجذ در   جمر د  مجر ئ ة يدد 
 ـ. 2015 لتكعر  نة  21جػ 

 الرتب:قائمة ب/ 
 / الرتب العامة:1
، دكف -مج ر  ر مجتم ر ة  –مج  نكف مجتم رؼ مجمزمةرؼ، مجمز  مج  نك    ئد ئ رز: -1

 ، دكف بجد مجن ر.1980دمر مجن ر ، مجط هة مج  ن ة، 
، مج ر  ر مجتم ر ة مج  نكجمز  م تم ر ،مجك  ط فك   نكف مجئك كية  :يج  س ن ذبف -2

 .، جبن ف2008، مجئ   ة مج دب ة ججلت ه
ت ك ـ كت  بف مجئرم  ة مجدم ج ة   جئن  ر، يذدمر  دجبت مجئئ ر ة مجمبد  مجدكج ة: -3

، ترمئة كتهر ه مج بةة مج هكد ة ججئ   ببف 2012م ت  د مجدكجك ججئ   ببف بكنبك 

 .2013مج  نكنببف بكجبك 
            مجمدبد مجمز  مج  ئس، ،مجك  ط فك  رح مج  نكف مجئدنك مؽ   ئد مج ن كرؼ:يبدمجرز  -4
، -مجه كد مجتك ت   يج  مجئجل ة، مج  ة كمج ر ة كمج رض كمجد ت مجدمةـ كمجذج   -

 .، جبن ف2009ئن كرمر مج جبك مج  ك  ة، مجط هة مج  ج ة مجمدبد ، 
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م يئ ؿ مجتم ر ة ،  –جتم رؼ مجمزمةرؼ مجكمبز فك  رح مج  نكف م يئكر : يئ ر -5
 .، مجمزمةر2009، دمر مجئهرفة ،  -مجت مر ، مج ر  ر مجتم ر ة 

 ر  ر م ئكمؿ فك مج  نكف مجمزمةرؼ، دبكمف مجئطبكي ر مجم ئه ة بف  ن د ة ف بت: -6
 .، مجمزمةر2007ي نكف ، مجط هة مج  ن ة، 

 / الرتب المتخصصة:2
هر ف   جبكرذة، مجمز  مج  نك، م كرمؽ مجئ ج ة مجئتدمكجة فك  ج جة مجت م  ر ئ فكظ: -1

 .، دكف بجد مجن ر2002مجبكرذ ر كم  كمؽ مجئ ج ة ، دكف دمر مجن ر، مجط هة م كج  ، 
دمر   ،جث ج جة مجتهر ف   جبكرذة، مجمز  مج   م  ر ئ فكظ: -2 ، دكف ةمجبكرذ تنظ ـ كم 

 .د مجن ر، دكف بج2002 مجط هة م كج ، ،دمر مجن ر
،  طجس ججن ر، مجط هة م كج  ، دكف -بكرذة مجمزمةر  –مجبكرذة   ئهكف  ئهكف: -3

 ت ر خ مجن ر، مجمزمةر.
 الرسائ : ك  الاطركحاتجػػ/ 

 ئ  ة م د  ر مجئ ت ئر فك مج  ـ مجئن كجة فك مج  نكف مجمزمةرؼ،   بر ئكجكد ف ت : -1
 نكف،  ج ة مج  كؽ كمجهجكـ مج     ة، ر  جة جنبت    د  مجد تكرم  فك مجهجكـ ت ذص  

 .2012م ئهة ئكجكد ئهئرؼ، تبزؼ كزك، 
مجنظ ـ مج  نكنك جج كؽ مجئ ج ة مجمزمةر ة،  طرك ة ئ دئة جنبت درمة   ئجبت نكمر : -2

مجد تكرم  فك مجهجكـ ت ذص مج  نكف،  ج ة مج  كؽ كمجهجكـ مج     ة، م ئهة ئكجكد 
 .2015، ئهئرؼ، تبزؼ كزك

  ر  ف     كؽ ر س مجئ ؿ يج  م  ت ئ ر فك م كرمؽ مجئ ج ة ئ   كرؼ مجمكدؼ:ذ ط -3
درم ة   جة مجمزمةر، ر  جة جنبت درمة مجد تكرم  فك يجكـ مجت ببر، فرع ئ ج ة، مجئدر ة 

 .2005/2006مجهج   ججتم ر ، 
  :الماجستير مككراتد/ 
نكف مجمزمةرؼ، ئذ ر  جنبت    د  مجنظ ـ مج  نكنك  ئر مجبكرذة فك مج   بف رز و محمد: -1

مجئ م تبر فك مج  كؽ، فرع   نكف  يئ ؿ،  ج ة مج  كؽ، م ئهة بف بك ف بف  د ، 
 .2013/2014، – 1 –مجمزمةر 
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فرع  ئذ ر  ئ م تبر،و،  ببكرذة مجمزمةر ببف مجنظرؼ ك مجتطب بك ج  ؿ ي ة ة: -2
، م ئهة مجمزمةر، كمجهجكـ مج     ة بف ي نكف  مج  كؽ  ئه د،   نكف م يئ ؿ

2001/2002 . 
ئذ ر  ئ دئة مجئر ز مج  نكنك ججمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بت  ،  تكمتك نذبر : -3

جنبت    د  ئ م تبر فك مج  نكف، فرع   نكف م يئ ؿ،  ج ة مج  كؽ، م ئهة ئكجكد 
 .2008ئهئرؼ، تبزؼ كزك، 

تنظ ـ  كؽ مجبكرذة، ئذ ر  ئف دكر م  زؼ مجت ببر كمجت ك ة فك  تكنببف فطكئة: -4
 مت مج ذكؿ يج     د  مجئ م تبر فك مج  كؽ، فرع   نكف م يئ ؿ،  ج ة مج  كؽ، 

 .2007/2008م ئهة بف بك ف بف  د ، مجمزمةر، 
يئج  ر بكرذة مج  ـ مجئن كجة فك مجنظ ـ مج  نكنك مجمزمةرؼ كمج كمنبف   ئجبت نكمر : -5

،  ج ة مج  كؽ، م ئهة ئكجكد ئهئرؼ، تبزؼ  نكف م يئ ؿفرع   ئذ ر  ئ م تبر،، مجئ  رنة
 . 2002/2003كزك، 

 هئ ة م  تف د  ئف م ج  ر مج دب ة كمجئنظكر م   ئك فك مجر   ة   ك  ك   ئ ة: -6
يج  مجئ ؿ مجه ـ، ئذ ر  جنبت    د  ئ م تبر فك يط ر ئدر ة مجد تكرم ، ت ذص ت ببر 

 تذ د ة كيجكـ مجت ببر كمجهجكـ مجتم ر ة، م ئهة  بك   ر مجئ ج ة مجه ئة،  ج ة مجهجكـ م 
 .2011-2010بج  بد تجئ  ف، 

ت ب ـ م ذكؿ مجئ ج ة فك مج كؽ مج  نك ة ئ  درم ة   جة مجمزمةر، ئذ ر    ب ك   ؿ: -7
جنبت درمة مجئ م تبر فك يجكـ مجت ببر، فرع ت ببر مجئنظئ ر  ج ة مج  كؽ مجهجكـ 

 .2005/2006 بك ر ، بكئردمس، مجتم ر ة، م ئهة ممحمد
  جة ئ   ة  –تئك ت مجئ    ر يف طر و مج كؽ مجئ ج ة  يبد مجهز ز  يرمه: -8

ذبدمؿ فك بكرذة مجمزمةر، ئذ ر  ئ دئة جنبت    د  ئ م تبر فك يجكـ م  تذ د ة، فرع 
د ة، مجت جبت م  تذ دؼ،  ج ة مجهجكـ م  تذ د ة كيجكـ مجت ببر،   ـ مجهجكـ م  تذ 

 .2000/2001م ئهة مجمزمةر، 
ر   ة مجئ  هـ فك  ر  ر مجئ  هئة فك مج  نكف مجمزمةرؼ،   ث جنبت  ئ ك فجة: -9

ئه د مج  كؽ كمجهجكـ م دمر ة، م ئهة مجمزمةر،     د  مجئ م تبر فك مجه كد كمجئ  كج ة،
1997/1998. 
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ئذ ر  جنبت    د   مجنظ ـ مج  نكنك ججك ط   فك يئج  ر مجبكرذة، هدمؿ  ن ة: -10
 .2001/2002 ج ة مج  كؽ، م ئهة مجمزمةر،  مجئ م تبر،

ئدػ فه ج ة  كؽ م كرمؽ مجئ ج ة مجئا رع ة فك تنفبذ برن ئت  هكجك ر بد: -11
درم ة   جة تكنس كمجمزمةر كمجئاره، ئذ ر  ئ دئة  ئف ئتطج  ر نبت  –مج ذ ذة 

م  تذ د ة كيجكـ مجت ببر، م ئهة درمة مجئ م تبر فك يجكـ مجت ببر،  ج ة مجهجكـ 
 .2010/2011ئنتكرؼ،   نطبنة، 

 / المقالات:ق
 / العامة:1
ئمجة مجهجكـ   و مجئ  هـ فك تدمكؿ    ئ  فك  ر  ر مجئ  هئة،  جكش:.   -1

  ئهة م  جك مج   س،  بدؼ بجه  س.،  ج ة مج  كؽ، م02مج  نكن ة كم دمر ة، يدد 
ة فك ئمجس يدمر   ر ة مجئ  هئة، ئمجة م زهر  از ،   ركد، مجه ك  ئدؼ ئ ئكد  -2

  .2010، 02، مجهدد 12 ج جة مجهجكـ م ن  ن ة،  ز  فج طبف، مجئمجد 
مجئ رخ فك  27-96مجئف كـ مج دبث جج ر ة كف   جلأئر ر ـ     ؿ   ئ ة: -3

مجئت ئف مجت نبف مجتم رؼ  59-75مجئهدؿ ك مجئتئـ جلأئر ر ـ  09/12/1996
ل  ج ة مج  كؽ ل 2009ل 01، مجئمجة مجن د ة جج  نكف كمجهجكـ مج     ة، يدد مجمزمةرؼ 

 م ئهة ئكجكد ئهئرؼ، تبزؼ كزك.
 / المتخصصة:2
م تا ؿ ئهجكئ ر مئت  ز ة فك   نكف مجبكرذة مجمزمةرؼ، مجئمجة   بر ئكجكد ف ت : -1

ئكجكد ئهئرؼ،  م ئهةل  ج ة مج  كؽ ل 2009ل 01مجن د ة جج  نكف كمجهجكـ مج     ة، يدد 
 .تبزؼ كزك

 :الكثائق/ ك
 :إدارة بكرصة القيـ المنقكلة شركة/ قرارات 1
ئ رس  22بت ر خ  يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة  ر ةذ در يف  98/01 ر ـ  رمر -1

 مجئت ئف ت دبد يمرم مر مد  ؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجبكرذة كن ر مجئهجكئ ر.ـل 1998
ئ رس  22يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة بت ر خ   ر ةذ در يف ل 98/02 رمر ر ـ  -2

   كميد  بر  ذص مجتدمكؿ فك بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ، مجئت ئف ت دبدـ1998
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ئ رس  22بت ر خ  يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة  ر ةذ در يف  ل98/03ر ـ   رمر -3
 .فك مجبكرذة مجئت ئف ت دبد  كميد ئ  ذة كت ك ة مجئه ئ رـل 1998

ئ رس  22بت ر خ  يدمر  بكرذة مج  ـ مجئن كجة  ر ة، ذ در يف 98/04رمر ر ـ   -4
مجئت ئف ت دبد  كميد تك بف مجئف ك  ر ك  طه مج  ـ مجئن كجة مجئ مجة فك ـل 1998

 .مجبكرذة ئف مجت هبر 
 / المكاق  الالرتركنية:2
  www.cosob.dz  ((ؿ ت ع ب ـ))مجئك   م جلتركنك جػ  -1

         www.sgbv.dz  ((ب ؽ ـ إش )) مجئك   م جلتركنك جػ -2
  ثانيا: باللغة الفرنسية.

LES RAPPORT ANNUEL DE COMMISSION D'ORGANISATION ET 

DE SURVEILLENCE OPERATIONS DE BOURSE:  

1/ Rapport annuel de cosob  pour l'année 2005. 

2/ Rapport annuel de cosob  pour l'année 2008. 

3/ Rapport annuel de cosob  pour l'année 2009. 
  

 
 

http://www.cosob.dz/
http://www.sgbv.dz/


ـــولـــــة في القـانــــــــــون ا ــم المنقــــ ــة القيــــ ــريشـــــركــــــة إدارة بـــــورصـــــــ ــزائــــــــ  لجــــــ
 

 

129 
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DECISION N° 02/98  

 

REGLES DE GESTION DES SEANCES DE NEGOCIATIONS A LA 

BOURSE DES VALEURS 
 

Le  Président  du  Conseil  d’Administration de  la  Société  de  Gestion  de  la  Bourse  des  Valeurs 

(.G.B.V.), 
- Vu le décret législatif n° 93-10 du 23 mai 1993 relatif à la Bourse des Valeurs Mobilières, modifié et 

complété ; 

- Vu l’arrêté du 06 décembre 1997 du Ministre des Finances portant approbation du règlement de la 

commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse n° 97-03 du 18 novembre 1997 

relatif au règlement général de la Bourse des Valeurs Mobilières ; 

- Vu les statuts en date du 24 mai 1997 portant constitution de la Société de Gestion de la  Bourse des 

Valeurs ; 

- Vu la résolution n° 1 du conseil d’administration de la Société de Gestion de la Bourse des Valeurs, réuni 

le 24 mai 1997, portant élection de Monsieur Mohamed LOUHAB, à la présidence du conseil 

d’administration ; 

- Vu la résolution n° 4 du conseil d’administration, réuni le 19 février 1998, portant adoption du projet de 

décision relative aux règles de gestion des séances de négociation à la Bourse des Valeurs, 

 

D E C I D E 

 Article 1 : 
La présente décision a pour objet de définir les règles de gestion des séances de négociation à la Bourse 

des Valeur 

 

Section 1 - Les séances de négociation de bourse 
 

Article 2 : Dispositions générales. 
Les jours ouvrables de la S.G.B.V. sont du dimanche au jeudi inclusivement. 

a) Les Agents Autorisés représentant les I.O.B. se rencontrent dans une salle de négociation appelée   

‘’Parquet’’, tous les lundis, aux heures officielles d’affaire, de 9 h 30 à la clôture de la séance, dans le 

but d’effectuer des transactions sur titres. 

b) Dans le cas où une journée boursière coïncide avec une journée fériée à l’échelle nationale, le Parquet 

sera ouvert aux négociations le prochain jour ouvrable. 

c) Le nombre de ‘’fixing’’, par séance de négociation boursière, est déterminé par la S.G.B.V. 

Ce nombre peut être différent pour chaque catégorie de titres inscrits à la cote. Tout changement fait l’objet 

d’un préavis envoyé aux I.O.B. 

Article 3 : Ouverture et clôture des séances de négociation de bourse. 
Les séances de négociation de bourse débutent dès le signal d’ouverture et se terminent au signal de 

clôture. Aucune transaction ne peut être effectuée avant le signal d’ouverture ou après le signal de clôture. 

Article 4 : Suspension d’une séance de négociation de bourse. 
Conformément aux dispositions du Règlement Général, au vu des données ou des directions du marché, la 

S.G.B.V., après accord du superviseur de la COSOB, peut suspendre les négociations de bourse pour une 

partie de la séance de négociation en cours, pour la séance entière ou pour plusieurs séances.  La S.G.B.V. en 

saisit la COSOB dans les plus brefs délais. 

Article 5 :  Suspension et arrêt des négociations sur un titre inscrit à la cote. 
Conformément aux dispositions du Règlement Général, lorsque la S.G.B.V. est d’avis que des 

informations importantes n’ont pas été divulguées au public investisseur, ou lorsqu’elle juge qu’une 

situation est susceptible de rendre les conditions de marché inéquitables, la S.G.B.V., après accord du 

superviseur de la COSOB, peut différer, suspendre ou arrêter les négociations en bourse sur un ou plusieurs 

titres inscrits à la cote. La S.G.B.V. en avise immédiatement la COSOB. 

 

Section 2 - Admission au Parquet. 
 

Article 6 : Accès autorisé au Parquet. 
Seules les personnes dûment autorisées ont accès au Parquet. Ces personnes doivent, en tout temps, 

porter une identification officielle et/ou temporaire, le cas échéant accordée par la S.G.B.V. 

Article 7 : Personnel négociateur. 
Le personnel négociateur est composé des Agents Autorisés représentant les I.O.B. et de toute  autre 

personne associée à un I.O.B., en tant qu’employé ou par contrat. Ces personnes doivent être accréditées 

par la COSOB. 
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Les I.O.B. négociant en bourse autorisent au moins deux membres de leur personnel à transiger en leur 

nom. 

Article 8 : Privilèges des Agents Autorisés. 
Les privilèges des Agents Autorisés sont les suivants : 

a) l’accès au Parquet ; 

b) la libre circulation sur le Parquet ; 

c) inter-agir avec le Comité de négociation ; 

d) intervenir lors des séances de négociation tel qu’il est établi par la S.G.B.V. ; et 

e) déposer des plaintes. 

Article 9 : Personnel non négociateur. 
Le personnel non négociateur, dûment autorisé et admis au Parquet, est composé : 

a) des employés de la S.G.B.V. ; 

 b) du superviseur de la COSOB ; et 

c) des visiteurs accompagnés d’un officiel de Parquet. 

Article 10 : Communication avec le Parquet. 
Les moyens et les formes de communication permis avec le Parquet sont approuvés par le Directeur 

Général de la S.G.B.V. ou par la personne déléguée par ce dernier. 

Article 11 : Demande d’enregistrement d’Agent Autorisé. 
Toute demande d’un I.O.B., pour enregistrer son personnel négociateur, doit être présentée, par écrit et 

selon le format prescrit, à la COSOB et à la S.G.B.V., par une personne habilitée à engager la société de 

l’I.O.B. 

Chaque demande est évaluée par le Comité de négociation qui soumet une recommandation au Directeur 

Général de la S.G.B.V. ou à une personne dûment habilitée, après une analyse des compétences du 

candidat et de tout autre critère jugé pertinent. 

Le Directeur Général de la S.G.B.V. recommande à la COSOB l’approbation de l’inscription des 

Agents Autorisés à négocier à la Bourse. 

Article 12 : Qualifications exigées du personnel négociateur. 
Le personnel négociateur doit : 

a) être âgé d’au moins 25 ans ; 

b) être reconnu comme étant honnête, probe et solvable ; 

c) être considéré apte à être investi du privilège de négocier sur les titres inscrits à la cote et des 

responsabilités en découlant ; 

d) posséder les compétences professionnelles conformes au règlement de la COSOB ; et 

e) être en conformité avec tout autre critère établi par la S.G.B.V. 

 

Section 3 - Encadrement d’une séance de négociation. 
 

Article 13 : Transaction effectuée en bourse. 
Toute transaction portant sur un titre inscrit à la cote doit obligatoirement être réalisée en bourse et durant 

une séance de négociation de bourse. 

Article 14 : Officiel de Parquet. 
Un officiel de Parquet de la S.G.B.V. est une personne de cette société, nommée par son Directeur Général 

ou par une personne déléguée par ce dernier et à ce titre, il est responsable de l’encadrement des séances de 

négociation. 

Les membres du Comité de négociation sont également reconnus comme officiels de Parquet et collaborent 

avec les officiels de Parquet de la S.G.B.V. 

Article 15 : Composition du Comité de négociation. 
Les séances de négociation de bourse sont régies par le Comité de négociation. Ce Comité comporte au 

moins trois membres ou un nombre impair de membres nommés par le Conseil d’administration de la 

S.G.B.V. Ils sont choisis parmi les I.O.B. membres de cette société ainsi que les employés de celle-ci. Ils 

portent le titre d’ ’’Officiel de Parquet’’. 

Deux représentants d’un même I.O.B. peuvent être nommés au Comité de négociation, mais l’I.O.B. en 

question n’aura droit qu’à une seule voix. 

Le superviseur de la COSOB, sur sa demande, peut participer en tant qu’observateur aux réunions du 

Comité de négociation. 

Le Président et le Vice-Président du Comité de négociation seront nommés par le Conseil 

d’administration de  la S.G.B.V. 

Article 16 : Pouvoirs du Comité de négociation. 
Le Comité de négociation, en collaboration avec les officiels de Parquet de la S.G.B.V., régit les séances de 

négociation de bourse, la conduite des I.O.B. négociant à la bourse et de toutes autres personnes qui leur 

sont associées en tant qu’employés ou par contra 
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Le Comité de négociation, en collaboration avec les officiels de Parquet de la S.G.B.V., peut soumettre des 

recommandations au Conseil d’administration de cette société, en ce qui concerne les négociations de 

bourse, afin de garantir des pratiques et des procédures de négociation plus adaptées. 

Tout I.O.B., négociant à la Bourse ou toute autre personne associée à un I.O.B., en tant qu’employé ou par 

contrat, est soumis aux recommandations du Comité de négociation. 

Article 18 : Délais et arrêts des négociations. 
Deux officiels de Parquet incluant au moins un officiel de la S.G.B.V., agissant de concert, et après accord 

avec  le  superviseur de  la  COSOB,  sont  autorisés  à  prendre  les  mesures  requises,  afin  de  retarder 

l’ouverture des négociations de bourse sur un titre inscrit à la cote, ou d’interrompre les négociations de 

bourse sur ce titre, afin de favoriser une ouverture ou une réouverture ordonnée des négociations sur ce 

titre. 

Les officiels de Parquet doivent aviser immédiatement la COSOB des mesures qui sont prises. 

Article 19 : Pouvoirs des officiels de Parquet. 
a) Un officiel de Parquet a le pouvoir d’interpréter et de régler les différends survenant au cours des 

séances de négociation de bourse afin d’assurer le respect des règles et des procédures de négociation. 

b) Lorsqu’un officiel de Parquet est lui-même impliqué dans un différend, la résolution doit être 

confiée à un autre officiel de Parquet. 

c) Les différends entre deux I.O.B. relatifs à une transaction en bourse sont résolus par un officiel de Parquet 

de la S.G.B.V. Dans ce cas, la décision rendue par un officiel de Parquet de la S.G.B.V. est finale et 

exécutoire. Par contre, toute autre décision rendue par un officiel de Parquet est sujette au droit d’appel du 

Comité de négociation. 

d) Tout officiel de Parquet doit aviser promptement le Comité de négociation et le superviseur de la 

COSOB de toute infraction aux règles de négociation de bourse, ainsi que de tout manquement au code 

d’éthique, de la part de toute personne ayant accès au Parquet. 

e)  Deux  officiels  de  Parquet,  agissant  de  concert,  peuvent  expulser  du  Parquet  et  des  lieux 

adjacents toute personne dont la conduite nuit au déroulement des opérations du Parqu Le superviseur de la 

COSOB est chargé de : 

a) veiller au respect des dispositions du Règlement Général ; 

b) résoudre les litiges ponctuels survenus en séance de bourse qui résultent de l’interprétation des 

dispositions réglementaires régissant le fonctionnement du marché ; et 

c) représenter la COSOB auprès de la S.G.B.V. 

Dans ce cadre, après consultation avec le Comité de négociation, le superviseur de la COSOB peut 

suspendre la cotation d’un ou de plusieurs titres. 

Article 21 : Infractions et sanctions. 
Dans le cas où un I.O.B. où une personne associée à celui-ci en tant qu’employé ou par contrat, est jugé 

coupable d’une infraction à la réglementation de la S.G.B.V., aux règles de gestion des négociations de 

bourse, ou est jugé coupable de conduite contraire au code d’éthique, le Comité de négociation est autorisé à 

imposer les sanctions suivantes : 

a) une amende n’excédant pas 8.000 DA ; 

b) l’interdiction d’accès au Parquet pour une période spécifique et selon les conditions déterminées par le 

Comité de négociation ; 

c) l’expulsion du Parquet. 

Le Comité de négociation doit aviser la S.G.B.V. et la COSOB des sanctions imposées. 

Article 22 : Imposition d’amende. 
Tout officiel de Parquet peut imposer une amende n’excédant pas 2.000 DA à tout I.O.B. ou toute personne 

associée à un I.O.B., en tant qu’employé ou par contrat, jugé coupable de conduite contraire au code 

d’éthique. 

L’officiel doit avertir immédiatement le Comité de négociation des mesures prises. 

 Article 23 : Appels 
Une décision rendue par le Comité de négociation ou par un officiel de Parquet de la S.G.B.V. peut être 

portée en appel devant le Conseil d’administration de la S.G.B.V. ou à la COSOB, selon le cas, dans les 10 

jours ouvrables suivant la réception de cette décision, à l’exclusion des décisions concernant un 

diffférend au sujet d’une transaction telles que fixées par l’article 19, alinéa ‘c’. 

Dans le cas d’une décision rendue par un officiel de Parquet, la partie concernée peut faire appel au Comité 

de négociation. 

Article 24 :  Enquêtes sur événements 
Dans le cas où le Comité de négociation ou un officiel de Parquet juge qu’un événement dans lequel est 

impliqué un I.O.B. ou une personne associée à un I.O.B. en tant qu’employé ou par contrat, nécessite une 

enquête, il en avise la COSOB et transmet à cette dernière l’information portant sur cet événement. La 

COSOB est par  la suite responsable de  la conduite de  l‘enquête et  de  la résolution de  l’évènement 

concerné. 

 

Section 4 - Les ordres de bourse. 
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Article 25 : Introduction des ordres. 
L’introduction des ordres de transaction en bourse s’effectue par le moyen d’un registre d’ordre où l’I.O.B. 

inscrit les ordres d’achat et de vente et qui est remis lors de l’ouverture de la séance de négociation. 

Article 26 : Le libellé des ordres. 
Pour être valide un ordre de bourse doit comporter : 

a) le nom ou le symbole du titre faisant l’objet de la négociation ; 

 b) la mention indiquant s’il s’agit d’un ordre d’achat ou de vente ; 

 c) le nombre de titres qui seront négociés ; 

 d) la mention d’ordre client/non-client ; 

e) des instructions précises quant au cours auquel il peut être exécuté ; et 

f) des instructions précises quant à la durée de validité de l’ordre. 

L’ajout des références du donneur d’ordre est facultatif. Article 

27 : Définitions des ordres acceptés. 
Les ordres suivants seront acceptés pour fins de transactions en bourse : 

Cours : 

a) Ordre ‘’au mieux’’ : 

L’ordre ‘’au mieux’’ est un ordre d’achat ou de vente auquel n’est assortie aucune indication de 

cours. Cet ordre est exécuté en priorité au mieux des possibilités du marché. 

b) Ordre ‘’à cours limité’’ : 
L’ordre ‘’à cours limité’’ est un ordre d’achat ou de vente par lequel le donneur d’ordre fixe le 

cours maximal qu’il est prêt à payer pour l’achat de titres ou le cours minimal auquel il est prêt à céder 

les titres. 

Validité : 

a) Ordre « de jour » : 

L’ordre réputé ‘’de jour’’ est un ordre d’achat ou de vente valide uniquement pour la séance de bourse 

suivant sa transmission. 

b) Ordre « à révocation » : 

L’ordre ‘’à révocation’’ est un ordre d’achat ou de vente valide jusqu’à exécution ou jusqu’à la 

dernière séance de négociation de bourse du mois civil en cours. 

c) Ordre « à durée limitée » : 

L’ordre ‘’à durée limitée’’ est un ordre d’achat ou de vente qui comporte une date limite de validité d’une 

durée maximale de 30 jours et qui s’analyse comme valide jusqu’à l’issue de la séance de bourse 

mentionnée. 

d) Ordre « à exécution » : 

L’ordre ‘’à exécution’’ est un ordre d’achat ou de vente qui ne comporte aucune limite de validité. 

Sa durée de présentation au marché est limitée à trois semaines de calendrier. 

Stipulation spéciale : 

a) Ordre ‘’tout ou rien’’ : 

Un ordre ‘’tout ou rien’’ est un ordre d’achat ou de vente qui ne peut être répondu partiellement. 

Article 28 : Dispositions générales des ordres. 
Tout ordre de bourse est présumé ‘’de jour’’ sauf identification contraire. 

A défaut d’indication concernant la limite du cours, l’ordre est traité comme un ordre ‘’au mieux’’. 

 Tout ordre, dont les conditions d’exécution ne sont pas stipulées, peut être répondu partiellement, la quantité 

de titre indiquée étant considérée comme un maximum. 

Article 29 : Ordres clients et non-clients. 
Un compte dans lequel un I.O.B. agissant pour son propre compte détient un intérêt direct ou indirect est 

dit  ‘’compte professionnel’’. Un ordre de bourse effectué pour un tel compte est un ordre ‘’non-client’’. 

Un ordre « client » est un ordre placé pour une tierce partie représentée par un I.O.B. en tant qu’agent pour 

fins de transaction en bourse. 

Tout ordre de bourse doit porter la mention de client ou non-client, selon le cas. 

Article 30 : Les transactions de blocs 
a) une transaction est considérée de blocs lorsque le volume d’un titre de capital transigé est 

supérieur à 5.000 unités. 

b) pour les titres de créance, toute transaction supérieure à 3 millions de dinars est considérée comme une 

transaction de blocs. 

- Les transactions de blocs ont lieu à la fin de la séance de négociation au dernier cours réalisé des titres de 

capital ou de créance, plus ou moins un écart de 1 %. 

- Les ordres sont transmis à l’aide d’un formulaire prescrit par la S.G.B.V. Ce sont des ordres 

« à court limité » dont la validité est d’un jour seulement. 

- Tous les titres cotés sont éligibles aux transmissions de blocs. 
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Section 5 - Les négociations de bourse. Sous-section 1 - Dispositions 

générales. 

Article 31 : Conditions de négociation. 
Les négociations sur titres inscrits à la cote sont conduites selon la méthode de cotation au fixing. 

La cotation au fixing consiste en l’application d’un seul cours coté à l’ensemble des transactions conclues 

pour chaque titre, lors d’une séance donnée de négociation de bourse. Ce cours coté permet de maximiser 

le volume de transactions, compte tenu de la composition des registres d’ordre à l’ouverture de la séance de 

bourse 

Le cours coté d’un titre désigne le niveau de prix auquel se négocie ce titre sur une base 

unitaire. 

Le cours coté résulte d’un processus de cotation dont la méthode de calcul est déterminée par la S.G.B.V. 

Le cours coté d’un titre inscrit en bourse sera établi au début d’une séance de bourse si la confrontation des 

ordres de clients le permet. 

A défaut d’avoir obtenu un cours coté par la confrontation des ordres de clients, la S.G.B.V. procédera à une 

deuxième confrontation avec  l’ensemble des  ordres de  clients et  de  non-clients inscrits aux  registres 

d’ordres et, si cette deuxième confrontation le permet, à la cotation d’un cours. 

Lors de cette deuxième confrontation des registres d’ordres combinés, si l’état des offres d’achat et des 

offres de vente d’un titre est tel, qu’un cours coté ne peut être déterminé, la S.G.B.V. réserve la cotation du 

titre jusqu’à la prochaine séance de négociation de bourse. 

Si le volume maximal de titres négociés est constaté pour plusieurs niveaux de cours, le cours établi au 

fixing correspond au niveau de cours qui minimise le déséquilibre de volume entre les ordres d’achat et les 

ordres de vente. 

S’il  existe plusieurs niveaux de  cours pour  lesquels le  volume de  titres négociés est maximisé et  le 

déséquilibre de volume entre les ordres d’achat et les ordres de vente est minimisé, le cours établi au fixing 

correspond au niveau de cours qui est le plus proche du dernier cours de clôture enregistré. 

Article 33 : Validité du cours coté. 
Le cours coté d’un titre est unique pour une séance de bourse donnée. Il est valide pour toute la durée de la 

séance de bourse et s’applique à toutes les négociations se déroulant pendant celle-ci. 

La cotation d’un cours au fixing n’est pas permise dans les conditions suivantes : 

a) le niveau d’ordre annoncé au cours du fixing pour un titre inscrit à la cote est inférieur à cinquante unités ; 

b) le volume d’ordre d’achat (de vente) au mieux sur un titre inscrit à la cote est supérieur au volume total 

des ordres de vente (d’achat) sur ce même titre ; 

c) les écarts maximaux entre les cours, tel qu’indiqué à l’article 37, ne sont pas respectés ; et 

d) le cours limité le plus élevé des ordres d’achat est inférieur au cours limité le plus bas des ordres de 

vente. 

Dans ce cas, la S.G.B.V. réserve la cotation d’un titre jusqu’à la prochaine séance de négociation de bourse 

a) Les titres de capital sont cotés en dinars ; 

b) Les titres de créance sont cotés pied de coupon en pourcentage de la valeur nominale. 

Le jour de négociation, la fraction courue du coupon est calculée sur la base de la date de 

dénouement théorique. 

Article 35 : Diffusion des données. 
La diffusion des données ayant trait aux négociations de bourse sera effectuée par l’intermédiaire de la 

S.G.B.V. Des rapports statistiques compilant ces données seront produits par la S.G.B.V. et seront  mis à la 

disponibilité des intervenants sur le marché boursier. En cas de disparité entre les données d’autres sources 

et celles de la S.G.B.V., les données de la S.G.B.V. ont priorité. 

 

Sous section 2 - Les cours. 
 

Article 36 : Cours de référence. 

Préalablement à la séance de bourse, un officiel de la S.G.B.V. établit pour chaque titre un cours de 

référence pour déterminer la validité du cours coté au fixing qui est calculé à l’ouverture de la séance de 

bourse. 

Le cours de référence des titres cotés en bourse est le dernier cours coté lors d’une séance de bourse. 

Si un titre particulier n’a pas été transigé lors de la séance de bourse précédente, le cours coté établi au 

fixing est maintenu à l’intérieur des écarts permis du cours établi lors de la dernière séance de négociation 

où le titre fut transigé. 

Article 37 : Ecarts maximaux. 
a)  en ce qui a trait aux titres de capital, l’écart de cours maximal permis est de 5 % par rapport au cours de 

référence : 

b)  en ce qui a trait aux titres de créance, l’écart de cours maximal permis est de 1 % par rapport au cours de 

référence. 

Article 38 : Modulation des écarts maximaux. 
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 Si les conditions du marché le justifient et sous réserve d’en informer les intervenants sur le marché, la 

S.G.B.V. est habilitée à modifier pour un titre particulier les écarts de cours maximaux par rapport au cours 

de référence. 

Après quatre séances de négociation sans transaction ou à la discrétion de la S.G.B.V., et à condition 

qu’aucun ordre ne respecte l’article 39 (c), les écarts maximaux sont augmentés à chaque séance, de 5 % 

pour les titres de capital et de 1 % pour les titres de créance, jusqu’à ce qu’une transaction soit effectuée. 

Article 39 : Validité des cours acheteurs et des cours vendeurs 
Pour être valide, un cours acheteur ou vendeur doit être 

a) annoncé durant une séance de cotation ; 

b) disponible à tous les I.O.B. sans discrimination ; 

c) à l’intérieur des écarts maximaux indiqués à l’article 37 ; 

d) réduit de la valeur du coupon de dividende ou d’intérêt la journée de son paiement ; et 

e) annoncé selon les termes convenus par la réglementation et les procédures établies par la 

S.G.B.V 

Article 40 : Pas de cotation. 
Le pas de cotation désigne l’intervalle minimal entre deux niveaux de cours. Le pas de cotation est fixé à 

5 dinars, pour les titres de capital et à 0,1 % de la valeur nominale pour les titres de créance. 

Article 41 : Niveau du cours de clôture. 
Le cours de clôture d’un titre donné est l’unique cours de la séance de bourse. 

Article 42 : Absence de transaction. 
En séance de bourse, aucune négociation ne peut se dérouler sur une valeur qui n’est pas cotée. 

Si, sur un titre spécifique, la confrontation des ordres selon la méthode de cotation au fixing produit 

un volume maximal de titres négociés nul, la S.G.B.V. adopte une des deux lignes de conduite suivantes 

a) elle ne cote pas le titre en question et affiche l’indication ‘’non cotée’’ ; ou 

b) elle ne cote pas le titre en cause mais affiche un prix offert, un prix demandé ou les deux, afin 

d’indiquer les tendances du marché. Ces cours seront tirés du registre d’ordres client en premier lieu ou du 

registre d’ordres non-client. Si aucun ordre applicable n’est inscrit au registre d’ordres client, les prix à 

afficher seront les meilleurs cours limités acheteurs et vendeurs. 

Article 43 : Engagement des cours acceptés 
Tout cours acheteur ou cours vendeur annoncé et accepté conformément aux exigences de la S.G.B.V. lie 

les  parties  impliquées  dans  la  transaction  de  bourse.  L’engagement qui  en  résulte  est  assujetti  aux 

exigences de la S.G.B.V. propres à cette transaction. 

 

Section 3 - Traitement des ordres. 

 

Article 44 : Acheminement des ordres. 
a) les ordres sont soumis à la S.G.B.V. par le moyen d’un registre d’ordres dans lequel l’I.O.B. inscrit les 

ordres d’achat et de vente qu’il a reçus  

b) à l’ouverture de la séance de négociation, le registre d’ordres de l’I.O.B. est transmis par un Agent 

Autorisé. Cet agent devra avoir, préalablement, signé le registre d’ordres. 

c) les ordres des clients sont présentés séparément des ordres identifiés comme des ordres non- clients. 

d) la durée de validité d’un ordre est définie par les paramètres figurant à l’article 27 ci-dessus ; 

e) l’annulation ou la modification d’un ordre peut être effectuée à tout moment dans la mesure où elle est 

déposée avant le début de la séance de bourse. 

f) dans le cas de la modification d’un ordre : 

i) si le nombre de titres à transiger est réduit, l’ordre maintient son rang de priorité ; 

ii) si le nombre de titres à transiger est augmenté ou si le prix du titre en question est modifié, 

l’ordre perd son rang de priorité et est traité comme un nouvel ordre. 

Article 45 : Exécution, priorité et allocation des ordres 
Seuls les ordres déposés avant l’ouverture de la séance de négociation ont la garantie de participation au 

processus denégociation. 

Les ordres saisis pour transaction en bourse sont exécutés pour tout ou en partie, en fonction des ordres 

inscrits aux carnets d’ordres pour la séance de bourse. 

La séquence d’exécution des ordres de bourse est définie selon les critères suivants : 

a) les ordres clients ont priorité sur les ordres non-clients ; 

b) les ordres ‘’au mieux’’ sont exécutés avec priorité au cours issu de la cotation au fixing  

c) La priorité du cours prime pour les ordres ‘’à cours limité’’ et implique que : 

i)  du côté achat, les ordres à cours limité dont la limite est strictement supérieure au cours coté sont 

exécutés en premier, par ordre décroissant de la limite la plus élevée vers la limite la plus basse, et 

ii) du côté vente, les ordres à cours limité dont la limite est strictement inférieure au cours coté sont 

exécutés en premier, par ordre croissant de la limite la plus basse vers la limite la plus élevée. 

Après l’exécution des ordres ayant priorité, et s’il demeure un déséquilibre d’achat ou de vente, des ratios 

d’allocation volumétrique partielle seront calculés selon une formule établie par la S.G.B.V. 



ـــولـــــة في القـانــــــــــون ا ــم المنقــــ ــة القيــــ ــريشـــــركــــــة إدارة بـــــورصـــــــ ــزائــــــــ  لجــــــ
 

 

136 

A une limite donnée, les ordres ne comportant pas de stipulation spéciale ont priorité sur les ordres ‘’tout 

ou rien’’. En cas de déséquilibre, les ordres ‘’tout ou rien’’ du côté du déséquilibre ne pourront pas être 

satisfaits avant que tous les ordres sans stipulation spéciale du côté du déséquilibre n’aient été entièrement 

exécutés. 

Dans un cas de non-exécution ou d’exécution partielle d’ordre lors d’une séance de négociation, l’ordre ou 

la fraction d’ordre non exécutée demeure au carnet d’ordres de l’I.O.B. et sera présenté à la séance de 

négociation de bourse suivante si sa validité le permet. 

 

Sous-section 4 - Quotité de négociation.  

 

Article 46 : Quotité de négociation standard. 
a) toute annonce de cours acheteur et de cours vendeur faite en bourse est présumée être pour le 

minimum d’un lot régulier à moins qu’une quantité plus élevée ne soit spécifiée ; 

b) une annonce de cours acheteur ou de cours vendeur faite pour plus d’un lot régulier est 

présumée être pour ce nombre ou tout nombre moindre de lots réguliers et de lots irréguliers.  

Article 47 : Lots réguliers. 
La quotité de négociation standard pour un lot régulier est la suivante : 

Lots réguliers - Quotité de négociation 

Titre de capital                         Titres de créance 

50 titres                                       100.000 dinars. 

Article 48 : Lots irréguliers. 
Les lots irréguliers consistent en des lots dont le nombre de titres est inférieur à celui d’un lot régulier. 

Les lots irréguliers se définissent comme suit : 

Lots irréguliers - Quotité de négociation 

Titres de capital                                    Titres de créance 

 50 titres                                                 100.000 dinars 

Article 49 : Lots réguliers spéciaux. 
Le Conseil d’administration de la S.G.B.V. peut prescrire une quotité de négociation spéciale sur un lot 

régulier pour un titre particulier. 

Article 50 : Primes et escomptes sur les lots irréguliers 
Aucune prime ou escompte ne peut être prélevé sur un ordre portant sur un lot irrégulier. 

 

Sous-section 5 - Transactions en bourse. 

 

Article 51 : Enregistrement des transactions 

Lorsqu’une transaction est complétée, l’information suivante doit être enregistrée sur un formulaire 

de transaction approuvé par la COSOB, soit : 

a) la date de la transaction ; 

b) le nom ou le symbole du titre transigé ; 

c) la quantité de titres transigé ; et 

d) le prix du titre transigé. 

Aussitôt qu’une transaction est complétée, la S.G.B.V. doit remplir et signer une fiche de transaction qui est 

remise aux I.O.B. concernés avec les registres d’ordres. 

Les Agents Autorisés doivent vérifier les fiches de transaction et les formulaires prescrits par la S.G.B.V. 

En  cas  de  problème,  les  Agents  Autorisés  concernés  avertissent le  Comité  de  négociation avant  la 

fermeture de la séance de bourse. 

Une liste des cours cotés intitulée ‘’liste officielle’’ devra être produite et publiée au BOC. 

Article 52 : Sommaire des séances de bourse 
Après la séance de transactions en bourse, la S.G.B.V.  transmet à chacun des I.O.B. intervenant pour les 

donneurs d’ordres les informations suivantes : 

a) la désignation du titre négocié ; 

b) le volume de titres négociés ; 

c) le cours auquel la transaction a été réalisée ; 

d) le montant total de la transaction ; 

e) le code des I.O.B. pour chacun des ordres traités ; 

f) la date de la transaction ; 

g) la mention précisant si un I.O.B. a acheté ou vendu des titres pour son propre compte ou 

s’il a effectué une transaction pour un client. 

h) toute autre information qui pourrait être prescrite par une décision de la S.G.B.V. ; et 

i) dans le cas d’un ordre partiellement exécuté, la quantité de titres qui demeure à négocier. 

Article 53 : Annulation ou modification d’une transaction 
a)  annulation : 

Aucun Agent Autorisé ne peut, sans l’autorisation d’un officiel de Parquet, annuler une transaction 
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après son enregistrement pour une séance de bourse. 

b) modification : 

 Pour appeler toute modification à une transaction déjà enregistrée, il est nécessaire d’annuler la 

transaction en question et de remplir un nouveau formulaire de transaction. 

Article 54 : Droits et privilèges attachés aux titres vendus 
Les droits et privilèges attachés à un titre demeurent attachés à ce titre lors d’une transaction et deviennent 

la propriété de l‘acheteur une fois la transaction enregistrée. 

Article 55 : Frais de service 
Les frais de service de la S.G.B.V. ainsi que les commissions pour transactions en bourse fixés par la 

COSOB, sont publiés dans le BOC et dans la liste de frais de service de la S.G.B.V. 

 

Section 6 - Restrictions sur les négociations de bourse. 

 

Article 56 : Cours acheteurs, cours vendeurs et transactions à la fermeture d’une séance. 
A la clôture d’une séance de négociation de bourse, il n’est pas permis d’afficher ou d’accepter d’afficher 

un cours acheteur ou un cours vendeur, ni d’exécuter une transaction dans le but d’établir un cours officiel 

ou d’influencer à la hausse ou à la baisse le cours de clôture d’un titre inscrit à la cote. 

Article 57 : Cotations refusées. 
A la clôture d’une séance de négociation de bourse, si un titre n’est pas transigé et si la différence entre le 

meilleur cours vendeur et le meilleur cours acheteur pour ce titre est de plus de 6 %, un officiel de Parquet 

peut refuser l’enregistrement de l’un ou l’autre de ces cours ou des deux cours. L’officiel de Parquet peut 

également refuser en tout temps l’enregistrement d’un cours sur un titre inscrit qui est jugé déraisonnable 

Article 58 : Transaction refusée. 
Au cours d’une séance de négociation de bourse ou immédiatement après la clôture d’une séance de 

bourse, la S.G.B.V. peut annuler toute transaction qu’elle juge déraisonnable. Cette transaction sera alors 

considérée nulle et sera rayée des dossiers. 

Article 59 : Accomodation. 
Un I.O.B. ayant introduit un ordre de bourse ne peut accepter de retenir une partie de cet ordre au profit d’un 

autre I.O.B. ou de plusieurs autres I.O.B. Tous les ordres reçus par un I.O.B. doivent être transcrits sur leurs 

registres individuels. 

 Article 60 : Devancement d’une transaction. 
Un I.O.B. ou une personne associée à un I.O.B. en tant qu’employé ou par contrat ne peut : 

a) prendre avantage de l’ordre d’un client pour devancer une transaction ; et 

b) conduire des transactions sur des titres inscrits à la cote en se basant en tout ou en partie sur des 

informations privilégiées portant sur ces titres et risquant d’affecter le cours de tout autre titre inscrit à la 

cote, à moins que ces transactions ne soient exécutées exclusivement dans le but de donner un avantage à un 

client partie à la transaction. 

Article 61 : Manipulations et pratiques trompeuses de négociations. 
Aucun I.O.B. ou aucune personne associée à un I.O.B. ne peut employer ou participer sciemment à toutes 

manipulations ou pratiques trompeuses durant les séances de négociation sur un titre inscrit à la cote, 

créant ou pouvant créer l’apparence d’activité boursière fausse ou trompeuse, ou induire un cours artificiel 

sur un titre inscrit à la cote. 

Toutes indications de manipulations ou de pratiques trompeuses de négociation seront signifiées à la 

COSOB pour fins d’enquêtes. 

Sans limiter la généralité du paragraphe précédent, les méthodes suivantes sont considérées comme des 

manipulations et pratiques trompeuses de négociations : 

a) effectuer une transaction fictive ; 

b) donner ou accepter un ordre dont l’exécution n’apporte aucun changement réel de 

propriété ; 

c) introduire en bourse un ou plusieurs ordres d’achat ou de vente sur un titre inscrit à la cote, sachant 

qu’un ou plusieurs ordres d’achat ou de vente sur ce même titre, pour pratiquement  le même volume et au 

même cours, ont été donnés en même temps par ou pour la même personne dans le but de créer 

l’apparence d’une activité boursière 

fausse ou trompeuse ou d’établir un cours artificiel sur le titre en question ; 

d) effectuer en bourse des achats ou des offres d’achat sur un titre inscrit à la cote à des cours 

successivement plus élevés ou effectuer des ventes ou offres de vente   à des cours successivement plus  

bas, dans le but  de créer  l’apparence d’une activité boursière fausse ou  trompeuse  sur  le  titre  en  

question  ou  dans  le  but  d’influencer  indûment  ou abusivement le cours du titre en question ; et 

e) effectuer seul ou de concert avec plusieurs individus, une série de transactions sur un titre inscrit, afin de 

créer une activité réelle ou apparente sur le titre en question ou d’élever ou d’abaisser le cours dans le but 

d’inciter l’achat ou la vente du titre par d’autres 

intervenants sur le marché 



ـــولـــــة في القـانــــــــــون ا ــم المنقــــ ــة القيــــ ــريشـــــركــــــة إدارة بـــــورصـــــــ ــزائــــــــ  لجــــــ
 

 

138 

Article 62 :  Exécution des ordres au meilleur cours 

possible. 
Un I.O.B. recevant l’ordre d’un client doit, conformément aux principes de justice et d’équité dans le 

commerce,  agir  selon  les  normes  supérieures  d’intégrité  et  de  conduite  professionnelle, dans  le  but 

d’exécuter l’ordre du client au meilleur cours possible. 

Article 63 : Priorité de l’ordre du client. 

Un I.O.B. doit accorder la priorité aux ordres des comptes clients sur tout autre ordre figurant à son 

carnet d’ordres pour le même titre au même cours. Par « ordre pour le compte d’un client », on entend un 

ordre sur un titre inscrit au compte du client d’un I.O.B. et non pas un ordre sur un titre inscrit au compte 

dans lequel un I.O.B., une société affiliée à cet I.O.B. ou une personne autorisée, possède un intérêt direct 

ou indirect autre qu’un intérêt dans la commission facturée 

Article 64 : Cours enregistrés en bourse 
Un I.O.B. agissant à titre de mandataire ne peut effectuer une transaction en bourse dont le cours enregistré 

est : 

a) supérieur au cours net réel chargé au client, dans le cas d’un ordre d’achat par un client ; ou 

b) inférieur au cours net réel reçu par le client, dans le cas d’un ordre de vente par le client. 

Article 65 : 
Le Directeur Général de la Société de Gestion de la Bourse des Valeurs est chargé de l’exécution de la 

présente décision. 

Fait à Alger, le 22 mars 1998 

 

Le Président du Conseil d’Administration,  
  

Mohamed LOUHAB 
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 رســـالفه

 02 .ديرػػػػػر كتقػػػػػشك

 03 .داءػػػػػػػإا

 05 .راتػػػػػختصالمة ػػػػقائم

 06 مقدمػػػػػة:

 11 بكرصة القيـ المنقكلة. تسييرالنظاـ القانكني لشركة : الأكؿ الفص 
 13 .بكرصة القيـ المنقكلة تسييرمااية شركة : المبحث الأكؿ
 13 .كرذة مج  ـ مجئن كجة كئ  دغ يئج  ب ت ببرتهر ف  ر ة  المطلب الأكؿ:

 13 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببرتهر ف  ر ة  :الأكؿالفرع 
 14 .تهر ف مج ر ة فك مج  نكف مجمزمةرؼ  أكلا:
 15 .تهر ف  ر ة مجئ  هئة ك ذ ةذ   ثانيا:

 15  .مجئ  هئة فك مج  نكف مجمزمةرؼ تهر ف  ر ة  أ:
 15  ذ ةص  ر ة مجئ  هئة. بػ:
 15 ئف  بث يدد مج ر   . /1
 16 ئف  بث ر  ئ ج  . /2
 16 ئف  بث ئ  كج ة مج ر ؾ. /3
 16 ئف  بث   بج ة  ذص مج ر    ججتدمكؿ. /4
 16 ئف  بث م ـ كينكمف مج ر ة. /5
 17 مجفذت ببف مجئجل ة ك م دمر . /6

 17 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ذ ةص  ر ة  :الثاني الفرع
 17 .ن    مج ر ةئف  بث  :أكلا
 18 .مجئ  هئبف مج ر   ئف  بث  :ثانيا
 18 هك ة مجئ  هـ. أ:
 19 ملت  ه مج ر    جذفة مجت مر. بػ:
 19 مج ر        ص ئهنك ة. جػ:
 19 .ر  ئ ؿ مج ر ةئف  بث  :ثالثا
 20   ئة مجئ  هئة. أ:
 20 طب هة مج ذة مجئ دئة. بػ:
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 21 تدمكؿ.يدـ   بج ة    ئ   جج جػ:
 21 .مج  ت مج  نكنكئف  بث  رابعا:

 21 .مج  نكف مجذؼ ت    ج ئف  بث  خامسا:
 22 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببرئ  دغ يئت  ر ة  الفرع الثالث:

 23 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببرئ  دغ يئت  ر ة  أكلا:
 23 مج رية.  أ:
 23 مجنزمهة. بػ:
 23 مج   د كيدـ مجت بز. جػ:
 24 م ترمـ   ئة مج كؽ. د:

 24 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببرمجتزمئ ر م    ص مج   هبف ج جطة  ر ة  ثانيا:
 24 م ترمـ مج ر مجئ نك. أ:
 25 مجتزمـ مجت فع. بػ:
 25 كمكه    ز   ط  ة ئ ن ة. جػ:
 25 كمكه مج ذكؿ يج  تر ص ئف  مت يمرم  ئه ئ ر يج  مج ندمر. د:
 26 كه يمرم  ئه ئ ر يج  مج ندمر بنزمهة كتمنه مج ذكؿ يج  مئت  زمر. كم ق:

 26  .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة  ئ  نة المطلب الثاني:
 27  .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة   هئ ة الفرع الأكؿ:
 28 .ب   ك هبة ر مجبكرذة بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة ي  ة  الفرع الثاني:

 29  .بجمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بت   بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة ي  ة  أكلا:
 29 تهر ف جمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بت  . أ:
 29 ئ  ـ كذ    ر جمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بت  . بػ:
 30 نظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بت  بكرذة مج  ـ مجئن كجة بجمنة ت ت ببرئظ هر ي  ة  ر ة  جػ:
 30 ي  ة ر  ب ة. /1

 30 ي  ة ئ ج ة. /2
 31 ي  ة تنظ ئ ة. /3
 32 ي  ة يي ئ ة. /4

 32 .  جئ تئف مجئر زؼ يج  مج ندمر بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة ي  ة  ثانيا:
 32 .مجئ تئف مجئر زؼ يج  مج ندمر تهر ف أ:
 33 .مجئر زؼ يج  مج ندمر مجئ تئفئ  ـ  بػ:
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 33 .مجئ تئف مجئر زؼ يج  مج ندمر  ر ة ت ببر بكرذة مج  ـ مجئن كجة ئظ هر ي  ة جػ:
 33 ي  ة ئ  هئة. /1
 34 ي  ة ئ ن ة. /2

 34 .  جك ط   فك يئج  ر مجبكرذة بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة ي  ة  ثالثا:
 34 .رذةمجك ط   فك يئج  ر مجبك تهر ف  أ:
 34 .مجك ط   فك يئج  ر مجبكرذةئ  ـ  بػ:
 35 .  جك ط   فك يئج  ر مجبكرذة ئظ هر ي  ة  ر ة ت ببر بكرذة مج  ـ مجئن كجة جػ:
 35 ي  ة ئ  هئة. /1
 36 ي  ة ئ ج ة. /2

 36 ي  ة ئ ن ة. /3
 37 .بكرصة القيـ المنقكلة تسييرتنظيـ شركة  :الثانيالمبحث 

 37 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببرتأ  س  ر ة  لأكؿ:المطلب ا
 38 .مجئ  هئكف   ن   مجئر جة م نت  ج ة :الأكؿالفرع 
 45 مجئ ج ة. مجبنكؾ أكلا:
 45 . ر  ر مجتأئبف ثانيا:
 47 .مجئ  هئكف  هد مجئر جة م نت  ج ة :الثاني الفرع
 47 .مجك ط    ر  ر ئهتئد   ذ ذ  ججئئ ر ة مجك  طة :أكلا
 49 .مجك ط   بنكؾ ئ ج ة :ثانيا

 50  .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة  ت ببر المطلب الثاني:
 52 .ئمجس م دمر  الفرع الأكؿ:

 52 .ت  بجة ئمجس م دمر    ن   مجئر جة م نت  ج ة :أكلا
 53 .ت  بجة ئمجس م دمر   هد مجئر جة م نت  ج ة :ثانيا

 54 .مججم فك ر مجه ـ مجئدب الفرع الثاني:
 55 مجئدبر مجه ـ. أكلا:
 55 .مججم ف ثانيا:

 55 جمنة مجت م  ر. أ:
 56 جمنة مجتدمكؿ. بػ:
 56 جمنة مجئ  ذة. جػ:
 57 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة جمجتنظ ـ مج   جك م دمرؼ  د:
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 60 الممارسة عليها لمنقكلة كالرقابةبكرصة القيـ ا تسييرنشاط شركة : الثاني الفص 
 62 .بكرصة القيـ المنقكلة تسييرمهاـ كصعحية شركة  :المبحث الأكؿ
 62 . بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة  ئ  ـ المطلب الأكؿ:

 62 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة مجتنظ ـ ج ئ  ـ :الأكؿالفرع 
 62 ذة.مجتنظ ـ مجهئجك  د  ؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجبكر  أكلا:

 62  .مجئن كجة مج  ـ تهر ف :أ
 63  .م د  ؿ ئ ت مجئن كجة مج  ـ :بػ
 63  .م   ـ /1
 64  .مجئر  ة مجئن كجة مج  ـ /2
 65  .مج ندمر /3
 65 .ججت ك ت مج  بجة مجئن كجة مج  ـ /4
 66 يمرم مر يد  ؿ مج  ـ مجئن كجة جػ:
 67  .مج بد متف   ة تك    /1
 67  .مجه دؼ م مرم  /2
 68  . دن    هر ججب   مجهئكئك م مرم  /3
 69  .  ر   هر ججب   مجهئكئك م مرم  /4

 69 مج  ـ مجئن كجة.تنظ ـ يئج  ر تدمكؿ  ثانيا:
 70 مجتنظ ـ مجئ دؼ جئه ئ ر مجبكرذة كممتئ ي ت  . أ:
 70 تنظ ـ ممتئ ي ر مجبكرذة. /1
 71 مجتنظ ـ مجئ دؼ جئه ئ ر مجبكرذة. /2
 73 تنظ ـ يئج  ر ئ  ذة مجئه ئ ر  كؿ مج  ـ مجئن كجة.  بػ:
 73 ئ  دغ نظ ـ مجئ  ذة كمجت ك ة. /1
 73 يتئ ـ  يمرم ف  ذص مجئ  ذة ك ذص مجت ك ة. /2
 74  ر  ف  ذص مجئ  ذة ك ذص مجت ك ة. /3

 76 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرج ر ة  مجت ببرئ  ـ  :الثاني الفرع
 76 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرئ  ـ مجت هبر ج ر ة  :أكلا
 77 ت مبت ئف ك  ر مجك ط   فك يئج  ر مجبكرذة. أ:
 77  كمئر مجبكرذة. /1
 77  نكمع م كمئر. /2
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 78 ت مبت م كمئر. /3
 79 ت ببر نظ ـ ججتف كض فك م  ه ر كت دبده . بػ:
 79 جت هبر. نظئة م /1
 80 جمنة مجتف كض. /2

 82  بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرمجئ  ـ م ي ئ ة ج ر ة  :ثانيا
 82 مجن ر  مجر ئ ة جمدكؿ مجت هبر . أ:
 83 ت ر ر مجن ر  مجر ئ ة جمدكؿ مجت هبر  كتهدبج  . /1
 83 ك ر ك م ؿ ت ر ر كتهدبت مجن ر  مجر ئ ة جمدكؿ مجت هبر . /2
 83 جكئ ر مجتك تن ره   ر ة يدمر  بكرذة مج ـ مجئن كجة.مجئه بػ:
 84 .مجئهجكئ ر مجئن كر  فك مجن ر  مجر ئ ة جمدكؿ مجت هبر  /1

 84  ـ  .ئهجكئ ر جـ بتـ تب  ف يف   نر تن ر فك مجن ر  مجر ئ ة جمدكؿ مجت هبر   /2
 85 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرذ    ر  ر ة  المطلب الثاني:

 85 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرذ    ر مجتنظ ـ ج ر ة  لفرع الأكؿ:ا
 86 بكرذة مج  ـ مجئن كجة فك تنظ ـ  كؽ مجبكرذة. ت ببرذ   ة  ر ة  :أكلا
 87 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة فك مد  ؿ مج  ـ مجئن كجة فك مجبكرذة ت ببرذ   ة  ر ة  :ثانيا
 87 ك مجبكرذة.ذ    ر يد  ؿ مج  ـ مجئن كجة ف أ:
 87 ذ   ة  طه مج  ـ مجئن كجة. بػ:

 89 بكرذة مج  ـ مجئن كجة فك تنظ ـ يئج  ر مجتدمكؿ. ت ببرذ   ة  ر ة    ج  :
 89 تنظ ـ  ذة مجتدمكؿ. أ:
 89 تنظ ـ يئج ة مجت ك ة ك مجئ  ذة. بػ:
 90 تك بف كم تةن ؼ مجتف كض. مػ:

 90 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرة ج ر  مجت ببرذ    ر  الفرع الثاني:
 90 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببرذ    ر مجت هبر ج ر ة  أكلا:
 91 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببرمجذ    ر مجئ ج ة ج ر ة  ثانيا:
 91 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرمجذ    ر م ي ئ ة ج ر ة  ثالثا:

 92 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببر   ر ة مجر   ة مجئئ ر ة يج :الثانيالمبحث 
 92 .بكرذة مج  ـ مجئن كجة ت ببر ر ة   جمجئئ ر ة ي مجدم ج ةمجر   ة  المطلب الأكؿ:

 93 .ت  جمنة تنظ ـ يئج  ر مجبكرذة كئرم بمجر   ة مجئئ ر ة ئف طرؼ  :الأكؿالفرع 
 94 .ئرم ه مجبكرذة أكلا:
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 94 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرة ئظ هر ر   ة مججمنة يج   ر  ثانيا:
 94 ر   ة تنظ ئ ة. أ:
 94 ك   مجنظ ـ مجه ـ جبكرذة مج  ـ مجئن كجة. /1
 95  بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببر ر ة  مجئذ د ة يج  ئ ررمر /2
 95 ر   ة ئ ج ة. بػ:
 95 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببر ر ة  ت دبر م رع ح مجتك ت ذج   /1
 96 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببر ر ة  دبد ئ دمر ئ  هئة مجك ط   فك ر  ئ ؿت  /2
 96 ر   ة يمرمة ة. جػ:
 96 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببر ر ة  ت دبد يمرم مر تأ  س /1
 97 ميتئ د مجك ط   فك يئج  ر مجبكرذة. /2
 98 ر   ة يئج ة ك ئن ة. د:
 98 جبكرذة.ئرم  ة مجهئج  ر مجئنمز  دم ت م /1

 99 ر   ة  ئن ة. /2
 100 ر   ة ئبدمن ة. ق:

 101 مجر   ة مجئئ ر ة ئف طرؼ ئ  فظك مج     ر. :الثاني الفرع
 103 ئ  ـ كذ    ر ئندكعك مج     ر. :أكلا
 103 ئ  ـ ئندكعك مج     ر. أ:
 104 ذ    ر ئندكعك مج     ر. بػ:

 104 .ئ  فظك مج     ر  هدمؼ ك هئ ة مجر   ة مجتك  ئ ر    :ثانيا
 104  هدمؼ مجر   ة مجدم ج ة   جن  ة جج ر ة. أ:
 105  هدمؼ مجر   ة مجدم ج ة   جن  ة جج ر   . بػ:
 105  هدمؼ مجر   ة مجدم ج ة   جن  ة جج  ةئبف    دمر . جػ:

 108 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرمجر   ة مج  رم ة مجئئ ر ة يج   ر ة  المطلب الثاني:
 109 مجئ ج ة.  ر ممجر   ة مجئئ ر ة ئف طرؼ كز  الفرع الأكؿ:

 109 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرمجئرمه ة مج  نكن ة جر   ة كز ر مجئ ج ة يج   ر ة  :أكلا
 109 .93/10ر   ة كز ر مجئ ج ة فك ظت مجئر كـ مجت ر هك  أ:
 110 .03/04ر   ة كز ر مجئ ج ة فك ظت مج  نكف  بػ:
 110 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببر ر ة مج  نكف م    ك ج /1
 110 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببر ر ة يدمر   /2
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 ّ: ــة ٔتُبٛــيلاحظ

 لأركام امعفحاث تين امنسخة اموركِة و امنسخة لارمكتروهَةامرجاء لارهتداه بأخي املارئ 

(PDF) عند اهتهمُش.           

ق                                                         ت  وف  الله الت   وب 

 

 

 

 111 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببرئظ هر ر   ة كز ر مجئ ج ة يج   ر ة  :ثانيا
 111 بكرذة مج  ـ مجئن كجة. ت ببر ر ة مج  نكف م    ك  مجئكمف ة يج  تهدبت أ:
 111 مجئكمف ة يج  تهببف مجئدبر مجه ـ ججبكرذة. بػ:
 111 يد  ؿ مج ندمر مج بب ة جج ز نة فك مجبكرذة. جػ:
 112 تهجبو يئج  ر مجتدمكؿ. د:

 112 .مجر   ة مجئئ ر ة ئف طرؼ ئمجس مجئ    ة الفرع الثاني:
 115 ةػػػػخاتم

 119 قائمػة المراجػػػػػ 
 129 قػػػػػػالمعح

 139 الفهػػػػػػرس


