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  :صملخ

تشكل بورصة القيم المنقولة اليوم الميدان الخصب للاستثمار حيث يتم تداول مختلف الأوراق 

المالية مما تعكس صورة التطور الاقتصادي لأي دولة وتبيّن مدى نجاعة استثمارها، ويلعب الوسيط   

بز  ي  هه  الووق حيث  ععتر  سسا  قياماا لكون  موور عملية التداول، هاو حلقة الوصل بين الدور الأ 

 وشزاءً، إذ لا تتمّ مختلف الصفقات البورصية إلا بوساطت ، ولأهميّة هها الدور وخطورت  ي  
ً
العملاء بيعا

كان لاا الأثز  طنشاط  وسحاطت  بضواب ومزاقبة الوقت نفو  هقد اهتمت مختلف التشزيعات بتنظيم

 على الطبيعة التعاقدية بين  وبين  عملائ  والمتدخلين ي  هه  الووق. 

 .التعاقد؛ التشزيعات؛ التداول  ؛الوسيط ؛القيم المنقولة؛ بورصة الكلمات المفتاحية:

 

Abstract:   
Stock exchange represents a fertile soil for investment where stocks of  

various types are trade. This practice leads to development of any given country 

and showcases the effectiveness of its investment. The broker plays the most 

prominent role in this market. Brokers represent the link in this trading process. 

Various transactions of stock markets are only held through a broker's mediation. 
Because of this importance and seriousness, various legislations have been 

formulated to organize and control this activity, surrounding it with regulations 

that had an impact on the contractual nature between the different stakeholders  in 

this market. 
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ّ ّ:مةمقد 
يأخه الاهتمام بالاستثمار الحظ الأوهز لدى مختلف الدول وذلك لأن  سبز  ركائز التنمية 

لعلّ مختلف التشزيعات والقوانين عكوت صورة هه  الأهمية هكان و ، الاقتصادية التجارية والاجتماعية

بهلك  من الضزوري سن تدخل بعض التعديلات والتطورات عليها لتتماش ى والحياة التجارية اليوم واضعة

والجزائز كغي ها من الدول حاولت إظاار هها الاهتمام بالإشارة إلى قيمة  .مختلف التوفيزات والضمانات

 06المؤرخ ي   01-16وتوى الاهتمام ب  ويظاز ذلك  ي  آخز تعديل للدستور بموجب القانون الاستثمار وم

 التي دست ت الاستثمار. )43(من خلال المادة  2016مار 

 اليوم للعيان قي ،مجالات الاستثمار كثي ة ومتعدّدةومن معلوم سنّ 
ً
مة الاستثمار ي  وسصبح ظاهزا

قا  المكان ،الأوراق المالية
ُ
لقيم المنقولة وعدد ة الاقتصادية للدول من خلال انخزاطاا ي  بورصة احيث ت

 تشزيعية  ،الشزكات هيها
ً
 وتهيئ ظزوها

ً
ولقد حاولت الجزائز منه توعينيات القزن الماض ي سن توجد نظاما

 ي  هه  الووق 
ً
حيث ركزت مختلف القوانين والتشزيعات على وضع ضوابط وسنظمة ، ومناخا استثماريا

ومن سبز  هه  الضوابط سنها لم تومح للعملاء  ،وق لخطورتها على الاقتصاد الوطنيالو لضبط هه 

وإنما عن طزيق وسطاء معتمدين يملكون من الكفاءة  ،  هه  الووق بالتدخل هيها مباشزةوالموتثمزين ي

ن والشزوط ما يؤهلام لتداول الأوراق المالية ويتوسطون هيها بيعا وشزاءً بين مختلف المتدخلي

 .ينظم العلاقة بين العميل والوسيطوالموتثمزين الهين يزتبطون بهؤلاء الوسطاء عن طزيق عقد 

: ما مدى تدخل المشزع ي  عمل الوسيط؟ وهل هها ه غي  سن الإشكالية التي تثار ي  هها الباب 

 ؟ ن حزية التعاقد بين  وبين العميليودّ م

الوصفي والتوليل  بإعطاء مفاوم للوسيط ي  القيم ويمكن مناقشة هه  الإشكالية باعتماد المنهج 

و الطابع التعاقدي  المنقولة ثم تبيين بعد ذلك الضوابط القانونية والتنظيمية التي يتدخل بها المشزع

المالية طويل  ، دون الدخول ي  تفاصيل دقيقة سخزى لأن موضوع الوساطة ي  الأوراقلنشاط الوسيط

، القانون المقارن ي  لموة وجيزة و دنا جزئيا لمعالجة هه  الإشكالية، وقد اعتمجدا وجوانب  عديدة

 بالأسا  على التشزيع الجزائزي وهق الخطة التالية:

 مفاوم الوسيط ي  بورصة الأوراق المالية :المبحث الأولّ

 تعزيف الوسيط ي  الفق  :ولّالمطلب الّأ

 تعزيف الوسيط ي  القانون  :المطلب الثاني

 لوسيط ي  بورصة القيم المنقولة بين التنظيم اللائح  وحزية التعاقد ا :المبحث الثاني

: الضوابط القانونية والتنظيمية لعمل الوسيط ي  القانون المقارن والتشزيع المطلب الأولّ

 الجزائزي 

 .الطابع التعاقدي لنشاط الوسيط ي  بورصة القيم المنقولة :المطلب الثاني
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ّ الأولّالمبحث 

ّفي بورصة القيم المنقولةمفهوم الوسيط 

 مما  إلىيمكن الإشارة 
ً
جملة من المفاهيم والتعزيفات  للوساطة ي  سوق الأوراق المالية انطلاقا

 ذكز  هقااء القانون وكها ما استقز علي  المشزّع.

ّ: تعريف الوسيط في الفقهالأولّالمطلب 

، باب سمام الفقااء للاجتهادإنّ عدم اهتمام سغلب التشزيعات بوضع تعزيف واضح للوسيط هتح ال

الأوراق المالية سو هيعزف بعض الفقااء وسيط ، مما نتج عن  تعدّد للتعزيفات يمكن الإشارة إلى سبز ها

 لولامة ، معنوي يتخه شكل شزكة مواهمة سو توصية بالأسام شخص((: الوموار بأن 
ً
ويكون ضامنا

 ل  بتول  عملية الوساطة ي  نقل ملك
ً
ية الأوراق المالية باسم ولحواب العميل من خلال العملية ومزخصا

 .(1)))البورصة وي  المواعيد الزسمية مقابل عمولة

الوسيط ما بين بائع الأوراق المالية سو مشت يها هو الشخصية ((: بينما عزّه  هقااء آخزون بقولام

 القيام بعملية بيع وشزاء الأسام 
ً
سو وثائق صناديق ، والونداتالاعتبارية الوحيدة التي من حقّاا قانونا

 للقواعد ، سواء الزاغب ي  البيع سم الزاغب ي  الشزاء، الاستثمار المتداولة ي  البورصة للموتثمزين
ً
وهقا

 وغي  موموح قيام ، والقوانين التي توكم العمل ي  البورصة
ً
مقابل عمولة مودّدة ومتفق عليها مقدّما

، ويؤكد جانب من الفق  بأن (2)))  سوق الأوراق الماليةكل مباشز يالموتثمز ببيع وشزاء سسام  بش

، شخص ذو مؤهلات ومواصفات معينة يتلقى سوامز العملاء بالبيع والشزاء ي  الأوراق المالية((: الوسيط

 سو  ، وقابل عمولة مودّدة باللائوة، ويقوم بتنفيهها نيابة عنهم وبمعاونة مواعدين
ً
ويمار  مانت  منفزدا

غي  سن البعض الآخز من الفق  ينظز إلى الوسيط من  اوية سخزى ، (3)))ي  شزكة سموزة كشزيك متضامن

سن ، الشخص المزخص ل  بموجب قانون الووق المالية وسنظمت  وتعليمات ((سلا وه  الت خيص هيعتر ون  

ة للأوراق يقوم بأعمال مودّدة تهيئ  لأن يكون حلقة وصل هعّالة بين جماور الموتثمزين والجاات المصدر 

المالية من سسام وسندات وسواها ويتقاض ى عمولة مودّدة لقاء خدمات  عند تنفيه سوامز البيع والشزاء 

  .(4)))الخاصة بعملائ  من الطزهين ولقاء تغطية وتوويق الإصدارات

اااااااازت بعااااااااض التعاااااااااريف علااااااااى الخراااااااا  
ّ
شااااااااخص ذو ((: ة والكفاااااااااءة للوساااااااايط حيااااااااث عاااااااازّف بأناااااااا كمااااااااا رك

وق الأوراق الماليااااااة ويقااااااوم ياااااا  مواعيااااااد رساااااامية بااااااإبزام عقااااااد البيااااااع والشاااااازاء لحواااااااب درايااااااة وكفاااااااءة ياااااا  ساااااا

 للعملياااااااة ويتقاضااااااا ى مقابااااااال ذلاااااااك عمولاااااااة
ً
والملاحاااااااظ علاااااااى هاااااااها التعزياااااااف ميلااااااا   (5))) عملائااااااا  ويعااااااادّ ضاااااااامنا

إلاااااااى لغاااااااة الاقتصااااااااد منااااااا  إلاااااااى لغاااااااة القاااااااانون علاااااااى الااااااازغم مااااااان تضااااااامن  لمفااااااااوم ساااااااوق الأوراق المالياااااااة مااااااان 

هاااااااو  ((: ويااااااا  ساااااااياق المعناااااااى الاقتصاااااااادي لتعزياااااااف الوسااااااايط عُشاااااااي  بعضاااااااام إلاااااااى سنااااااا   ،(6)انونياااااااةالوجااااااااة الق

الوساااااااايط بااااااااين صاااااااانّاع الوااااااااوق والموااااااااتثمزين حيااااااااث يقااااااااوم ببيااااااااع وشاااااااازاء الأوراق الماليااااااااة لمصاااااااا حة العماااااااالاء 

 .(7)))يكون ل  الولطة على تلك الأوراق دون سن
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حيث ، (8)تشت ي سو تبيع الأسام للعملاء  عبارة عن شخص طبيع  سو شزكة بأن كما ععزه  آخزون 

 ي  
ً
 وإن كان ماما

ً
يزكز ي  هها المفاوم على هكزة البيع والشزاء ويوصز دور الوساطة هيها وهها ععتر  جانبا

وكها مما يلاحظ على جملة هه  التعاريف سنها  عمل الوسيط غي  سن  ليس الوحيد ي  عملية الوساطة،

لوسيط المال  كشخص يمتلك كفاءة وخر ة ي  سوق الأوراق المالية والموتثمز حاولت إبزا  الاختلاف بين ا

ل ي  سي ، العادي الهي يُ جأ إلي  للاستثمار ي  الأوراق المالية
ّ

وكها بين  وبين سي وسيط سو سموار سو دلا

 للوسيط ، سوق 
ً
 مانعا

ً
 جامعا

ً
وذلك وكل هه  التعاريف التي ذكزت وغي ها مما لم يهكز لم تعط تعزيفا

 بوبب اختلاف  اوية النظز والت كيز على مامة شخص الوسيط .

هها من جاة ومن جاة سخزى إذا ما تودّثنا عن شزكة الوساطة المالية هإن الفق  لم يتعزض 

لتعزيفاا ويعود الوبب ي  ذلك إلى وجود تصور بأن تلك الشزكة ه  عبارة عن شزكة تجارية تطبق عليها 

ى الشزكات التجارية الأخزى على الزغم مما تتميز ب  من خصوصية اقتصادية من المفاهيم ما يطبق عل

 غي  سن هناك من الفقااء من حاول إهزادها بتعزيف لخصوصيتها إذ عزّهاا بعضام              ، وقانونية وتنظيمية

 ما تتخه شكل شزكة سموال ومجا ة بالتوسط ي  تداول الأوراق ((: بأنها
ً
المالية ولاا الشزكة التي غالبا

تنظيم قانوني خاص وتخضع ي  سعمالاا لعديد من الالتزامات لا تخضع لاا شزكات سخزى بهدف حماية 

. وللتهكي   قد يتداخل مفاوم الوسيط ي  القيم المنقولة ببعض المفاهيم الأخزى من (9)))المتعاملين معاا

ن بينها ويمكن الإشارة إلى سهماا حيث إ ، غي  سن الفزوق واضحةالوكيل بالعمولة و الوسيط العاديبينها 

ي  البورصة يمكن سن يكون وسيطا لطزهين بينما يمنع ذلك للوكيل العادي وكهلك الوكيل  الوسيط

بالعمولة لا يضمن تنفيه التصزف هاو ملزم ببهل العناية اللا مة سما وسيط البورصة هاو ملزم بضمان 

 عن ذلك تنفيه العملية وإخطار البورصة وشزكة المقا
ً
صة بتنفيهها خلال مواعيد موددة هضلا

هالاختلاف الجوهزي يكمن ي  سن الوكيل بالعمولة ير م التصزف القانوني باسم  ولحواب موكل  بينما 

الوسيط ي  البورصة ير م التصزف باسم ولحواب العميل ، وغي ها من الاختلاهات الأخزى التي لا مجال 

 لهكزها ي  هها البوث      

بأن  عقد يلتزم بمقتضا  سموار  البورصة سن يقوم  ((عن عقد الوساطة هقد عزّه  البعض : سما 

 ببيع وشزاء الأوراق المالية المقيّدة ي  البورصة باسم ولحواب العميل مقابل عمولة م
ً
ودّدة ويكون ضامنا

ز هقااء آخزون على دور الوسيط ي  تعزيفام لعق، (10)))لتنفيه العقد
ّ
ساطة حيث جاء ي  د الو بينما رك

حيث ينوصز دور الوسيط ي  هه  ، عقد وساطة بين متعاملين ي  سوق الأوراق المالية((: تعزيفام ل 

هإذا نجح ، العملية ي  تقزيب وجاات النظز بين طزهين يزغبان ي  إبزام عقد وتوايل تلاق  العزض والطلب

إلا سن  ما يؤخه على هها  ،(11)))ولةالوسيط ي  هه  المامة عوتوق سجز  من العميل وهو ما عومى عم

التعزيف سن  يتكلم عن عقد الوساطة بصورة عامة والتي هكزتها تقزيب وجاات النظز ولم يودّد بدقة 

   خصوصية عقد الوساطة ي  البورصة ودور الوسيط ي  سوق الأوراق المالية.
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ّالوسيط في القانون  تعريف المطلب الثاني:

حتااااااااى ، وتاااااااازك ذلااااااااك للفقاااااااا ، والقااااااااوانين بإعطاااااااااء تعزيااااااااف للوساااااااايط لاااااااام تهااااااااتم معظاااااااام التشاااااااازيعات

بالنواااااااابة للقااااااااوانين التااااااااي تصاااااااادّت للتعزيااااااااف هقااااااااد كااااااااان ذلااااااااك مجاااااااازّد إشااااااااارات عااااااااابزة لاااااااام تكاااااااان بتعزيفااااااااات 

 عنااااااااد المشااااااااازع العزاقااااااااا  يااااااااا  قاااااااااانون سااااااااوق بغاااااااااداد لااااااااالأورا
ً
ق المالياااااااااة رقااااااااام شاااااااااملة ودقيقاااااااااة هقاااااااااد جااااااااااء ماااااااااثلا

معنااااااااوي يجااااااااا  ماااااااان المجلااااااااس بممارسااااااااة الوساااااااااطة ياااااااا  بيااااااااع  كاااااااال شااااااااخص طبيعاااااااا  سو ((: الملغااااااااى بأناااااااا  24/91

: هيااااااااااا سماااااااااااا القاااااااااااانون المؤقااااااااااات لأساااااااااااواق الأوراق المالياااااااااااة العزاقااااااااااا  هقاااااااااااد جااااااااااااء ، (12)))وشااااااااااازاء الأوراق المالياااااااااااة

الشاااااااااخص المخاااااااااول مااااااااان قبااااااااال مجلاااااااااس الموااااااااااهظين بموجاااااااااب الفصااااااااال الخاااااااااامس مااااااااان هاااااااااها القاااااااااانون يااااااااا  ((

وقااااااااد ، 5المخااااااااول بموجااااااااب الفصاااااااال ص القااااااااانوني وراق الماليااااااااة سو الشااااااااخمعاااااااااملات الوااااااااندات ياااااااا  سااااااااوق الأ 

 .(13)))يقبل المصزف كوسيط إذا خوّل بالعمل وهق تلك الصلاحية

 )24/91رقم (والملاحظ لاهين التعزيفين يدرك سن التعزيف الأول للمشزع العزاق  ي  القانون الملغى 

وعدم الوضوح ولم ععط  كان سدق وسوضح ويومل المفاوم القانوني بينما التعزيف الثاني يتوم بالغموض

 ي  الووق هقط
ً
 ومتدخلا

ً
غي  سن  ورغم قصور المشزّع ،  (14)التعزيف الدقيق للوسيط واعتر   متعاملا

العزاق  ي  وضع تعزيف دقيق للوسيط إلا سن  ععتر  ل  الوبق ي  مواولة تعزيف الوسيط من بين مختلف 

 مواولة للمشزّع الأ ، التشزيعات العزبية
ً
ردني ي  تعزيف الوسيط وذلك من خلال قانون كما نجد سيضا

الشخص الهي يمار  شزاء الأوراق المالية وبيعاا ((: وذلك بقول  2002لونة  76ؤقت رقم المالية الم

 .(15)))لحواب الغي  

 للوسيط بالنظز إلى سوق رس  المال رقم 
ً
 1992لونة  95سما عن المشزع المصزي هلم يضع تعزيفا

 ، والأمز نفو  بالنوبة للتشزيع الفزنس ي، ولا لائوت  التنفيهية
ً
سما عن المشزع الجزائزي لم ينص إطلاقا

المؤرخ ي   93/10على تعزيف للوسيط ي  بدايات التشزيع البورص ي لا ضمن سحكام المزسوم التشزيع  

المؤرخ ي   03/04المتعلق ببورصة القيم المنقولة ولا ضمن القانون المعدّل ل  رقم  23/05/1993

ن إلى تعزيف الوسيط مؤخزا، حيث جاء ي  نظام لجنة تنظيم عمليات   17/02/2003
ّ
 سن  تفط

ّ
إلا

والمتضمن شزوط اعتماد الوسطاء  96/03المعدّل والمتمّم للنظام رقم  15/01البورصة ومزاقبتها رقم 

تمد يقوم الوسيط ي  عمليات البورصة هو كل وسيط معقبتهم ي  المادة الأولى من : >>وواجباتهم ومزا

واب  بائن  بالتفويض ي  القيم المنقولة والمنتجات المالية الأخزى القابلة للتداول والحقوق المتعلقة بها لح

<< غي  سنّ هها التعزيف يدخل ضمن إطار ما اكتفت ب  مختلف التشزيعات بهكز سو لحواب  الخاص

والت اخيص وجملة من اللوائح التزامات وماام الوسيط وصور الوساطة وكها الاعتماد والإجزاءات 

وتجدر الإشارة إلى سن  من بين التعزيفات ، التنظيمية لاه  المانة وكها توديد مختلف موؤوليات الوسيط

الأولى التي سشارت إلى الوسيط كان تعزيف الكونغز  الأمزيكي ي  قانون بورصة الأوراق المالية لونة 

سي شخص عشارك ي  عمل إتمام الصفقات على (( :بأن  )الوسيط(حيث ذكز تعزيف الوموار  1934

  .(16)))اب الغي  ولكن لا عشمل ذلك البنكالأوراق المالية لحو
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ّ

 المبحث الثاني 
 الوسيط في بورصة القيم المنقولة بين التنظيم اللائحي وحرية التعاقد

سحاطتها  إنّ الأهمية التي سعطيت لفئة الوسطاء على موتوى مختلف القوانين والتشزيعات حيث

وذلك لما عشكل  الوسيط من خصوصية ودور ي  سوق  ، بجملة من الأحكام والتنظيمات والدقة والحماية

هه  الإحاطة التشزيعية حماية للموتثمزين ي  سوق القيم ، البورصة التي تعتر  صورة لاقتصاد سي دولة

 لمبدس الثقة والائتمان الهي تتميز ب  الحياة الت
ً
لاها هقد وضعت المشزع موضع ، جاريةالمنقولة وتكزيوا

 من الت خيص ل  بممارسة النشاط والاعتماد إلى إنهاء مختلف 
ً
تدخل ي  كل مزاحل مامة الوساطة انطلاقا

هو عقد بين الموتثمز  )البيع والشزاء(صفقات التداول وعلى رغم من سن الهي يوكم تنفيه سوامز التداول 

 قد وساطة .والوسيط هنكون بهلك سمام ع )العميل(

وما بين هها التشديد والضبط الهي وضعت  مختلف التشزيعات للوسطاء وكها مختلف التزامات  

التعاقدية اتجا  العميل تثور إشكالية مدى حزية الوسيط ي  تعاقد  مع العميل إذا كان ثمّة جملة من 

ن حزية هها التعاقد .ولاها والضوابط القانونية التي قد تودّ م الإجزائيةاللوائح التنظيمية والشزوط 

 لممارسة 
ً
نواول سن نعزض مختلف هه  الضوابط القانونية واللوائح التنظيمية التي ععتر  وجودها ضزوريا

 .يتم التطزق إلى الصفة التعاقدية ثم، مانة الوساطة

ّالضوابط القانونية والتنظيمية لعمل الوسيط في القانون المقارن  المطلب الأول:

  والتشريع الجزائري                                   

 :قارنّالضوابط القانونية والتنظيمية لعمل الوسيط في القانون الم: الفرع الأولّ

سحاطت مختلف التشزيعات ميدان الوساطة ي  البورصة بجملة من الضوابط القانونية 

  بتصفونا  ورصة.دونها لا يمكن لأي شخص سن يمار  مانة الوسيط ي  الب منوالشزوط التي 
ّ
ولعل

لبعض من تشزيعات القانون المقارن باختصار ي  مجال بورصة الأوراق المالية نجد سنّ الشزوط التي 

حيث ، تتبنّاها مختلف القوانين والتشزيعات توح  بتضييق دائزة ممارسة مانة الوساطة ي  القيم المنقولة

صت للشخص الطبيع  بممارسة
ّ
نشاط الوساطة ي  بداياتها إلا سنها عدلت  إن معظم التشزيعات وإن رخ

كما سضيفت ، والجزائزي عن ذلك لتوصزها ي  الشخص المعنوي هقط على غزار القانون الأردني والفزنس ي 

 وسن 
ً
 طبيعيا

ً
بعض الشزوط كاشت اط القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية والهي يدعى بالمندوب شخصا

 لإقامة مشزوعة ي  ا
ً
الأمز نفو  ي  القانون المصزي إذ ، (17)لعزاق وسن يكون ل  سهلية قانونيةيكون مقيما

سما بالنوبة للقانون  ؛(18)سن  يزكز على شكل الوسيط وهو شزكة الوساطة الأهلية القانونية لمن يمثل 

 يتطزق للأهلية المتعلقة بمعتمدي شزكات الوساطة المالية
ً
 صزيوا

ً
 الأردني هلا نجد هي  إشارة ولا نصّا

 .(19)ولكن  يودّد شكل الوسيط

وي  هزنوا نجد سن المندوب الزئيس ي الهي هو موتخدم وتابع لشزكة الوساطة ويتابع الأعمال 

عشت ط هي  تواهز الأهلية مع الخر ة ي  مجال الأوراق ، المتعلقة بالأوراق المالية باسم الشزكة ولحواب 
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 عن هها كل  تشت ط معظم هه  التشزيعات  .(20) المالية بالطزق التي تقزّرها لجنة عمليات البورصة
ً
هضلا

سن لا يكون من سرباب الووابق وسن يكون ذا خر ة وكفاءة كما توتاج  هه  المانة من توهز قدر كبي  من 

الخر ة والكفاءة والحديث عن الأشخاص الممثلين عن الشزكة هو نفو  الحديث عن شكل الوسيط ي  

 ي  شزكة البورصة ، ة وكفاءة وغي  موكوم عليها بالإهلا حدّ ذات  سن يكون شزكة ذات خر  
ً
وتكون عضوا

هه  الشزوط المختلفة والتي تعتر  عامة ، توصل على الاعتماد من لجنة الضبط، وتقدّم ضمانات مالية

ونواول سن نقف عند  مختلف الشزوط والضوابط الإدارية والإجزائية والقانونية  ، ي  القانون المقارن 

 المشزع الجزائزي. الوساطة ي  القيم المنقولة عندلممارسة 

 الضوابط القانونية والتنظيمية لعمل الوسيط في القانون الجزائريّ الفرع الثاني:

اشت ط المشزع الجزائزي جملة من القواعد والإجزاءات التي ينبغ  اتباعاا للتمكن من ممارسة 

 ي:نشاط الوساطة ي  القيم المنقولة ويتمثل ذلك ي  الآت

 : شكل الوسيط في القيم المنقولة -1

 من المادة 
ً
والتي تشي   (21)المنقولةالمتعلق ببورصة القيم  93/10من المزسوم التشزيع   06انطلاقا

يمكن سن يمار  عمل الوسيط ي  عمليات البورصة بعد اعتماد من ال جنة سشخاص طبيعيون سو ((: إلى

 لاها الغزضش
ً
 .))زكات ذات سسام خصيصا

 عن شزكات الأسام من يلاحظ 
ً
ن الشخص الطبيع  هضلا

ّ
من هه  المادة سن المشزع الجزائزي مك

غي  سن  عدل عن إعطاء هها الحق للشخص الطبيع  ويظاز ذلك من ، ممارسة الوساطة ي  القيم المنقولة

 وجعل نشاط الوساطة ي  بورصة، 93/10المعدل والمتمّم للمزسوم التشزيع  (22) 03/04خلال القانون 

 لاها الغزض وكها البنوك والمؤسوات 
ً
القيم المنقولة موصورة ي  الشزكات التجارية المنشأة خصيصا

 المالية وبهلك يكون قد ضبط توديد شكل الوسيط.

ّ: ممارسة نشاط الوسيط في البورصة توإجراءاشروط  -2

لشزوط اشت ط المشزع الجزائزي لممارسة نشاط الوسيط ي  بورصة القيم المنقولة جملة من ا

 :جزاءات نواول الت كيز على سهمااوالإ 

 : الشروط -أّ

 من 
ً
إضاهة إلى الشكل الهي يجب سن يكون علي  الوسيط ي  البورصة والهي سشزنا إلي  سابقا

 : يجب على الوسيط ما يل  03/04خلال القانون 

صة ويمكن سن يخضع لمقاييس رؤو  سموال خا، امتلاك رس  مال سدنى قدر  عشزة ملايين دينار -

 .(23)تودّدها لجنة تنظيم عمليات البورصة ومزاقبتها

 لاعتمادها كوسيط ي  البورصة  -
ً
على المؤسوات المالية والبنوك ي  شزكات التأمين التي تقدّم طلبا

 .(24)إثبات وجود قوم موتقل ضمن مصالحاا لاها الغزض
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ي  مجال الوساطة سن يكون موؤول قوم الوساطة ي  البنوك والمؤسوات المالية التي تنشط  -

 
ً
 على شاادة ليوانس ي  التعليم العال  25بالغا

ً
ويتمتع بالأخلاق الحونة ، سنة عند تقديم الطلب وحائزا

 .(25)ومتابع لتكون بنجاح ي  ميدان تجارة وتويي  القيم المنقولة

 : الإجراءات  -بّ

 إلى سن على طالب 03/04من القانون  )06(تشي  المادة 
ً
الاعتماد سن يقدّم طلب   والمشار إليها سابقا

. كما يزهق الطلب بملف يوتوي إلى لجنة تنظيم عمليات البورصة التي لاا صلاحية منح الاعتماد سو عدم 

 :على

وثيقة تثبت مواهمة طالب الاعتماد ي  صندوق ضمان التزامات الوسطاء ي  عمليات البورصة  -

 حيال  بائنهم.

من موؤوليتهم تجا   بائنهم خاصة ضد مخاطز ضياع وثيقة تثبت الاكتتاب ي  عقود التأمين تض -

 .(26)وإتلاف وسزقة الأموال والقيم المودعة لديهم

 .استئجار مولات مخصصة لاها الغزض وثيقة تثبت امتلاك سو  -

ضزورة الالتزام بالاكتتاب سو شزاء حصة من رسسمال شزكة تويي  بورصة القيم المنقولة وه   -

 .(27) جنةضمن الشزوط المودّدة من قبل ال

هه  الشزوط والإجزاءات وغي ها عند توهزها تمنح صفة الوسيط ويكون هها القزار من لجنة 

هال يتوقف دور لجنة تنظيم عمليات البورصة سم  ، ،غي  سن  بمنح الاعتماد(28)تنظيم عمليات البورصة

 هناك ضوابط سخزى تتابع بها ال جنة نشاط الوسيط ي  عمليات التداول؟

ّ:الوسيط في بورصة القيم المنقولة ظيمي اللائحي لنشاطالطابع التن -3

يخضع الوسيط ي  عمليات البورصة بعد اعتماد  إلى قواعد تنظيمية صادرة عن لجنة تنظيم 

حيث إنها تملك صلاحية سنّ الأنظمة ، عمليات البورصة ومزاقبتها بصفتها سلطة ضبط الووق المالية

كما سن لاا سلطة الزقابة عليهم سثناء ممارستهم لنشاطام ، تثال لااوسلطة إلزام المتدخلين ي  الووق بالام

وحتى قبل دخول الووق كما رسينا ي  طلب الاعتماد والشزوط والإجزاءات المطلوبة لممارسة نشاط 

 الوساطة.

ّ:دعند الاعتما -أّ

 إن سول ما عسجل ي  اعتماد الوسيط سن  ي  حالة رهض الاعتماد يمكن للمت شح لنشاط الوساطة

من  )9(سن يتقدّم بالطعن ضد قزار رهض الاعتماد الهي تصدر  ال جنة وهها ما نصت علي  المادة 

إذ سنها لم تودّد ، غي  سن هه  المادة يلاحظ عليها غموض ي  صياغتها، 93/10المزسوم التشزيع  رقم 

نجد المشزع  ثم، طبيعة الطعن الهي يمكن مباشزت  ولا الجاة القضائية المختصة ولا ميعاد الطعن

من   )06(وذلك ي  المادة  93/10المعدّل والمتمم للمزسوم التشزيع   03/04يتدارك هها الأمز ي  القانون 

 بالإلغاء ضد قزار ال جنة سمام ((: حيث جاء نصاا )09(المعدّلة للمادة 
ً
يجو  لطالب الاعتماد سن يزهع طعنا

 .))قزار ال جنةواحد من تاريخ تبليغ  )1(مجلس الدولة ي  سجل شاز 
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وبعد هها اتضح الأمز ونكون بهلك سمام جاة إدارية وطنية موتقلة تمتا  بالولطة العامة سصدرت 

 يجو  الطعن هي  سمام مجلس الدولة باعتبار المعيارين العضوي والموضوع  وهو الموقف 
ً
 إداريا

ً
 نفو قزارا

زهض الت خيص لمزاولة النشاط المصزي  الهي اتخه  المشزع بشأن الطعن بالإلغاء ضد القزار القاض ي ب

وهو نهج المشزّع الفزنس ي بشأن العديد من الايئات الإدارية ، الصادر عن مجلس النقد والقزض

هها الامتيا  للولطة العامة الهي تتمتع ب  ال جنة كايئة موتقلة تفزض النظام اللائح  ، .(29)الموتقلة

 بقزار رهض سو إعطاء الاعتماد.  

ّ: )التداولّ(نظيمي عند ممارسة النشاط التدخل الت -بّ

 للقواعد التنظيمية لتويي  وتد
ً
اول القيم بعد منح الاعتماد للوسيط يصبح نشاط  خاضعا

 :المنقولة وذلك من خلال

ّ: شكل الأوامر الموجهة للوسيط -1

وسيط على سن إرسال الأوامز إلى ال، (30)من النظام المتعلق ببورصة القيم المنقولة )96(تشي  المادة 

يكون بأية وسيلة ووهق شزوط مودّدة بين الزبون ووسيط  ي  عمليات البورصة ي  اتفاقية الحواب 

ي   )الوسيط والزبون (الموقعة بين الطزهين عند هتح حواب الوندات وهنا نوتنتج سن حزية الأطزاف 

هه  الحزية ي  التعاقد  الاتفاق ظاهزة غي  سن المشزّع بتدخل  ي  الفقزة الثانية من نفس المادة يودّ من

 
ً
كما تؤكد سن هها الموزّر لأمز ، بهكز  سن  ي  حالة الأمز بواسطة الااتف يجب تأكيد  بإرسال  كتابيا

 من قبل ال جنة
ً
وهنا ، البورصة يجب سن يكون وهق انموذج الأمز الموتعمل من طزف الوسيط معتمدا

 كهلك يظاز التضييق ي  عمل الوسيط بالتنظيم اللائح .

 ّ: ة المستثمر ومشروعه ورؤوس أموالهإلزام الوسيط بالتأكد من أهلي -2

 
ً
 ماليا

ً
، إنّ التعامل ي  البورصة يتطلب من الموتثمز ي  القيم المنقولة سن يفتح لدى وسيط  حوابا

ويتعين على الوسيط إلزاما سن يتأكد من هتح الحواب باسم شخص طبيع  ومن هوية الشخص وتمتع  

سما بالنوبة للشخص المعنوي هعلى الوسيط سن يوصل من عند  على ، المختلفة بالقدرات والشزوط

.  وتتبع حزكة (31)وثيقة تثبت تأهيل ممثل الشخص المعنوي للقيام بهه  الاجزاءات ومختلف العمليات

 )04(ي  هقزتها  )07(رؤو  الأموال الخاصة بالموتثمزين الهين يتعاملون معام وهها ما سشارت إلي  المادة 

والتي سهماا سن  93/10المعدّل للمزسوم التشزيع   96/10قبل التعديل وكها الضوابط التي جاء بها الأمز 

يكون تلقي الوسطاء لزؤو  الأموال من قبل  بائنهم الموتثمزين ي  بورصة القيم المنقولة عن طزيق 

سدقّ تفاصيل التعامل بين هه  وغي ها من مختلف الاجزاءات والضوابط التي تدخل ي  ، التوويل المصزي 

 الوسيط ي  البورصة ومختلف الموتثمزين المتعاملين معام.

 :بالإعلام الالتزام -3

من سبز  التزامات الوسيط والتي تؤكد الإهصاح والشفاهية ي  التعامل الإعلام عن نشاطات   

من نظام )44(ادة حيث تشي  الم، ووضعيات  لكل من  بائن  وكها لجنة تنظيم عمليات البورصة ومزاقبتها

  96/03والمعدّل والمتمّم للنظام 15/01لجنة تنظيم عمليات البورصة المتعلق بشزوط اعتماد الوسطاء 
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إلى سن  يجب على الوسيط هور تنفيه الأوامز سن يزسل إلى  بائن  خلال يومي العمل التاليين إشعارا 

من النظام نفو  على سن  يتعين على  ،)47(بالتنفيه يوتوي على مختلف تفاصيل العملية .وتؤكد المادة 

الوسيط سن ععلم ال جنة بكل تغيي  يطزس علي  ي  القانون الأساس ي سو مقزّ مؤسوت  سو تعيين موي ين جدد 

سو كل قضية إدارية سو مدنية سو تجارية تزهع ضدّ  سو كل تغيي  سو تعديل للمعلومات التي سبق وسن قدّماا 

ب عن  المشزع جزاءات تطبقاا عند حصول  على الاعتماد .
ّ
وكل مخالفة لاه  الإجزاءات وواجب الإعلام رت

 من المادة 
ً
والتي تزتب العقوبات  93/10من المزسوم التشزيع   )55(الغزهة التأديبية والتوكيمية انطلاقا

 سو سحب ا ر: إما الإنهاالتالية
ً
 سو نهائيا

ً
 مؤقتا

ً
 سو كليا

ً
لاعتماد سو هزض سوالتوبيخ سو حضز النشاط جزئيا

 عن الجزاءات القضائية.، غزامات مختلفة
ً
 هها هضلا

  الطابع التعاقدي لنشاط الوسيط في بورصة القيم المنقولة :المطلب الثاني

تكاد تجمع مختلف التشزيعات على سن تدخل الوسطاء لتنفيه عمليات التداول ي  سوق القيم 

اية للمتدخلين والموتثمزين وسكث  من ذلك لخطورة المنقولة سمز ضزوري وذلك بوكم التخصّص وكها حم

من المزسوم  )04(وهها ما كزّس  المشزع الجزائزي من خلال المادة ، التعامل ي  سوق الأوراق المالية

يقوم بالمفاوضات والمعاملات داخل البورصة وسطاء ي  عمليات ((: والتي تنص على 93/10التشزيع  

قات مختلفة هقد رسينا علاقت  مع هيئات البورصة وسبز ها علاقات  مع غي  سن  للوسيط علا، ))البورصة

سما ي  علاقت  مع  (32))التنظيم اللائح (لجنة تنظيم عمليات البورصة ومزاقبتها التي يوكماا القانون العام 

ة التعاقديونواول سن نتعزف على الطبيعة  )القانون الخاص(الموتثمزين و بائن  هإن  يوكماا التعاقد 

 : لاه  العلاقة هيما يل 

ّ: العلاقة التعاقدية مع الزبائن -أّ

تزبط شزكة الوساطة بالزبائن علاقة عقدية كغي ها من العقود التي يوكماا القانون الخاص 

 :اها العقد جملة من الخصائص سهمااول

ّ:عقد رضائي -

 تكفي لإبزام  وتز  
ً
 رضائيا

ً
تيب آثار  إرادة عقد الوساطة ي  سوق القيم المنقولة ععتر  عقدا

هقد يكفي لانعقاد العقد مجزّد اتصال هاتفي ، دون الحاجة إلى قالب سو شكل معين لانعقاد ، الأطزاف

 ي  بعض 
ً
 لاحقا

ً
لإعطاء الأمز من العميل إلى الوسيط وإن تطلب تأكيد هها الاتصال الااتفي توثيق  كتابيا

من نظام لجنة عمليات  96ك  من خلال المادة التشزيعات كالتشزيع الجزائزي كما تمت الإشارة إلى ذل

 بقدر ما ععتر  وسيلة إثبات          ، 97/03البورصة رقم 
ً
 شكليا

ً
غي  سن مثل هها الإجزاء لا يجعل من  عقدا

 ي  مواجاة الأطزاف.

ّ:عقد تجاريّ -

 بووب الموضوع((: القانون التجاري علىمن  2/13تنص المادة  
ً
 تجاريا

ً
 :ععدّ عملا

كما جاء ي  التشزيع المصزي من خلال ، ))ة مصزهية سو عملية صزف سو سموزة ....كل عملي -

على سن  تعدّ الأعمال الآتية تجارية متى كانت  1989لونة  17/د من القانون التجاري المصزي رقم 5المادة 
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 كانت طبيعة العمليات  -: دوج  الاحت اف مزاولتها على
ً
التي يمارساا الوكالة التجارية والوموزة سيا

كما سكد قانون سوق رس  المال المصزي سن  عشت ط ي  وسيط الأوراق المالية سن يمار  مانت  ، ))الوموار 

من خلال شكلين من سشكال الشزكات التجارية وهما شزكة المواهمة سو التوصية وهو ما سكد  المشزع 

 ي  نص  على ضزورة سن الوسيط شزكة تجارية منشأ
ً
 لهلك من خلال القانون الجزائزي سيضا

ً
ة خصيصا

 دون سي مجال لخزوج  عن ، 04ي  مادت   03/04
ً
 صزها

ً
 تجاريا

ً
إذا تعتر  الوساطة ي  البورصة عقدا

 الطابع التجاري.

ّ: عقد معاوضة -

 لما 
ً
من المتعارف علي  سن عقد المعاوضة هو العقد الهي يأخه هي  كل طزف من المتعاقدين مقابلا

والأمز كهلك بالنوبة لعقد الوساطة حيث تلتزم شزكة ، ى سسا  الالتزامات المتبادلةهاو يقوم عل، سعطا 

الوساطة ي  القيم المنقولة ببيع سو شزاء الأوراق المالية لحواب العميل الهي يلتزم بدهع العمولة المتفق 

 هعقد الوساطة ليس من عقود التر ع.، عليها

 :عقد احتمالي -

الوساطة من العقود الاحتمالية على اعتبار سن التزام سحد تشي  بعض التشزيعات كون عقد 

من قانون التجارة  193وهها ما تبنا  المشزع المصزي من خلال المادة ، الطزهين غي  معزوف ومودّد

التي تشي  إلى سن  إذا لم ععين سجز الوموار ي  القانون سو الاتفاق وجب  1999لونة  17المصزي رقم 

 لما يقض 
ً
 لما يبهل  الوموار من جاد وما ، ي ب  العزفتعيين  وهقا

ً
هإذا لم يوجد عزف قدّر  القاض ي تبعا

 بوكم سن الطزهين ، استغزق  من وقت
ً
 احتماليا

ً
إلا سنّ سغلب التشزيعات لا تعتر  عقد الوساطة عقدا

ل وهها المتعاقدين كلّ منهما يدرك التزام  المودّد حيث سن شزكة الوساطة تلتزم بإبزام الصفقة للعمي

 
ً
وهو ما ، وعلي  لا توجد صورة الاحتمال ي  هها العقد، الأخي  ملتزم بتقديم العمولة للوسيط المودّد سلفا

 .(33)وكها المشزع الجزائزي  .(32)يميل إلي  كل من المشزع العزاق 

ّ خاتمة:ال

 وبعد إعطاء صورة وجيزة عن هكزة مانة الوسيط ي  سوق القيم المنقولة ومدى ضبط 
ً
ختاما

التشزيعات المقارنة ومنها التشزيع الجزائزي بتنظيم لائح  دقيق وضابط لكل التصزهات التي يقوم بها 

وإن كانت الصورة ، الوسيط بداية من شزوط وإجزاءات اعتماد  كوسيط إلى غاية إتمام  لصفقة عملائ 

علاقة عقدية تتوهز هيها  ؛ هإن  تعتر  )الموتثمزين(التي تظاز لنا لعقد الوساطة خاصة علاقت  مع عملائ  

 غي  سن  بالنظز  إلى متابعة لجنة تنظيم عمليات البورصة للوسيط 
ً
خصائص العقد التي سشزنا إليها سابقا

 كونها سلطة ضبط ي  كل تصزّهات  الخاصة بالوساطة تجعلنا نقف لنتوصل إلى بعض النتائج سهماا:

 بالعمولة  اختلاف الفق  القانوني ي  تكييف عقد الوساطة هاناك  -1
ً
من اعتر  الوسيط وكيلا

 ل  طبيعة خاصة ولعلّ المشزع الجزائزي ينوو 
ً
 ي  حين اعتر   آخزون عقدا

ً
 عاديا

ً
وهناك من اعتر   وكيلا

هها الاتجا  إذ سن  لم ينظم هها العقد ي  القانون التجاري وإنما تزك ذلك ل جنة تنظيم عمليات 

 المجال وبوكم سلطتها التنظيمية.البورصة ومزاقبتها بوكم التخصص ي  هها 
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إنّ الوصول إلى التكييف القانوني ل  سهمية كبي ة ي  توديد الأحكام القانونية المطبقة وكها  -2

 .ط بين الضبط والتعاقد يثي  غموضاتوديد حقوق والتزامات الأطزاف وإن كان مزكز الوسي

من تدخل المشزّع ي  مثل  طبيعة التعامل ي  البورصة وخطورتها على الاقتصاد الوطني تجعل -3

لها نجد سنّ لجنة تنظيم عمليات البورصة تودّ من حزية تعاقد الوسيط مع ، هها النشاط ل  ما يرّ ر 

 عملائ .

تزتيب عقوبات تأديبية وقضائية ردعية من قبل المشزع على الوسيط ي  البورصة تر   خطورة  -4

ة من جاة وكها تعدّ حماية وضمانات للموتثمزين ممارسة نشاط الوساطة على الاستثمار ي  القيم المنقول

 ي  البورصة من جاة سخزى.

حصز الوساطة ي  البورصة ي  الشزكات التجارية والمؤسوات المالية والبنكية دون الأشخاص  -5

الطبيعية إحدى الضّمانات التي يقدماا المشزع للموتثمزين ي  هه  الووق وذلك لأن هه  الشزكات 

 ى الملاءة.والمؤسوات توتوي عل

إلزام الوسيط بالإعلام وه  خصوصية للوسطاء ي  البورصة بهكز مختلف التفاصيل ي   -6

  تويي   وتنظيم  الداخل  ل جنة،
ً
وكها إعلام الزبائن بمختلف مزاحل ونتائج الصفقة وذلك ضمانا

 مزة ي  البورصة.وكها تفعيل دور رقابة ال جنة على الأموال الموتث ،وتثمز ي  معزهة اتجا  استثمارات للم

إحاطة الوساطة ي  البورصة بمختلف وسائل الزقابة والمتابعة والتنظيم اللائح  هل يوقّق  -7

 وحماية لأموال الموتثمزين سم سن  ععوق حزكية التداول ي  بورصة القيم المنقولة وبالتال  عزوف 
ً
ضمانا

زّع لت ك مواحة من الحزية الموتثمزين على الدخول ي  البورصة؟ وهل يمكن وضع حدود لتدخل المش

؟ يوتاج هها التواؤل لمزيد من الإثزاء لما تفزض  حزكية التمويل الحديثةللوسطاء ي  سوق القيم المنقولة 

ة البوث ي  هها الموضوع. والاستزادة ي  مجال سوق القيم
ّ
 المنقولة نظزا لقل

 

 : الهوامش
                                                 

، 2006، مصز ،بجامعة طنطاكلية الحقوق ، سطزوحة دكتورا  ،دراسة مقارنة ،التنظيم القانوني لزهن الأوراق المالية، عبد الغني الأ هزي  (1)

 35ص 2005الإسكندرية  –وحنفي عبد الغفار ، البورصات الدار الجامعية  152ص 
دار الفكز ، مقدمة ي  الاستثمار  توليل الأوراق المالية وإدارة المخاطز، مومد الحناوي ونهاد هزيد مصطفى وسيد عبد الفتاح اسماعيل (2)

 .107ص ، 2007، الاسكندرية، الجامع 
، كلية دار العلوم، رسالة دكتورا ، سوق الأوراق المالية بين الشزيعة الاسلامية والنظم الوضعية المصزية، خورشيد سشزف إقبال النداوي  (3)

 . 474ص، 2005، جامعة القاهزة، قوم الشزيعة الاسلامية
وايت مولود هاتح حماية الادخار الموتثمز ي  القيم المنقولة  41ص ، 2007، الاسكندرية، الفكز الجامع  دار ، البورصات، مومد الصي ي   (4)

 . 166ص  2012جامعة مولود معمزي تيزي و و  –ي  القانون الجزائزي اطزوحة دكتورا  ي  قانون الأعمال 
، لبنان، طزابلس، المؤسوة الحديثة للكتاب، الجزء الثاني، اليةالعمليات المصزهية والووق الم، القاض ي سنطوان الناشف وخليل الاندي (5)

 .59ص ، 2000
، بي وت، 1ط، منشورات الحلبي الحقوقية، دراسة مقارنة، النظام القانوني لشزكة الوساطة ي  سوق الأوراق المالية، ريزان حون مولود  (6)

 2004دبي  –،  مؤسوة البيان للطباعة والنشز بورصة الأوراق المالية لوموزة ي والحمزاني صالح راشد دور شزكات ا 21ص ، 2005، لبنان
(7)  Barbara Cusu claudia Cirardon,Philip Malyneux :Introduction to Banking perntic Hall,England,2006,P 72 . 
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(8)  P.H Collinyorik Dictionary of Bussines.Second Edition,york pressi librairiedu ,Liban publishers Great 

Britain,2000,P 35.  
 .23ص ، مزجع سابق، النظام القانوني لشزكة الوساطة ي  سوق الأوراق المالية،  ريزن حون مولود  (9)
 .387ص ، 2007، لبنان، مطبعة دار النهضة العزبية، عقد بيع الأوراق المالية ي  البورصة، طاهز شوق  مؤمن  (10)
 .475ص ، مزجع سابق، سوق الأوراق المالية بين الشزيعة الاسلامية والنظم الوضعية المصزية، بال النداوي خورشيد سشزف إق- (11)
 .)ملغى( 91لونة  24من قانون سوق بغداد للأوراق المالية رقم  7/هقزة 1المادة   (12)
 .2004لونة  74من القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العزاق  رقم  1/10القوم   (13)
 .16 -15ص ، مزجع سابق، النظام القانوني لشزكة الوساطة، ريزن حون مولود  (14)
 .2002من قانون الأوراق المالية الأردني المؤقت لونة  2/10المادة   (15)
 .162ص ، 2007، بي وت، منشورات الحلبي الحقوقية، دراسة قانونية مقارنة، تداول الأوراق المالية، عبد الباسط مولود  (16)
   .من القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العزاق  )ب ، /س5/2(القوم   (17)
 .من اللائوة التنفيهية لقانون سوق رس  المال المصزي  )89/1(المادة   (18)
   )43المادة (سن الزشد بإكمال ثمانية عشز  سنة  1976لونة  )43(حدّد القانون المدني الأردني رقم   (19)
 ع  (20)

ً
 . 53ص ، مزجع سابق، النظام القانوني لشزكة الوساطة ي  سوق الأوراق المالية، ن ريزن مولودنقلا

 .34ر عدد ، المتعلق ببورصة القيم المنقولة ج 23/05/1993المؤرخ ي   93/10المزسوم التشزيع   (21)
 .11لمتعلق ببورصة القيم المنقولة .ج . ر عدد ا 93/10المعدل والمتمم للمزسوم التشزيع   17/02/2003المؤرخ ي   03/04القانون   (22)
المتعلق بشزوط اعتماد الوسطاء ي  عمليات  15/04/2015المؤرخ ي   15/01رقم  من نظام لجنة عمليات البورصة ومزاقبتها) 05(المادة  (23)

 . 96/03المعدّل والمتمّم للنظام ، البورصة وواجباتهم
 . 3من نفس النظام هقزة )05(المادة   (24)
 .5من نفس النظام هقزة )05(المادة   (25)
  .سابق الهكز 28/12/1996من قزار و يز المالية المؤرخ ي   )43(و )42(المادتان   (26)
المؤرخ ي   97/01المتضمن المصادقة على نظام لجنة تنظيم عمليات البورصة ومزاقبتها رقم  06/12/1997قزار و يز المالية المؤرخ ي   (27)

 .)من  3المادة (المتعلق بمواهمة وسطاء عمليات البورصة ي  رسسمال شزكة إدارة البورصة  18/11/1997
 سابق الهكز. 28/12/1996من قزار و يز المالية المؤرخ ي   )14 (المادة   (28)
 .204ص ، 2014،  وتيزي و ، جامعة مولود معمزي ، سطزوحة دكتورا ، النظام القانوني للأسواق المالية الجزائزية، حمليل نوارة  (29)
والمتعلق  97/03المتضمن التصديق على نظام لجنة عمليات البورصة رقم  06/12/1996من قزار و يز المالية المؤرخ ي   )96(المادة  (30)

  بالنظام العام لبورصة القيم المنقولة.
 .الهكز سابق 28/12/1996من قزار و يز المالية المؤرخ ي   )18(و  )17(المزجع المادتان   (31)
 كل اتفاق بمقامزة سو رهان ....... ((مدني عزاق  بقولاا :  )975(تشي  إلى ذلك المادة   (32)

ً
  )).يكون باطلا

 .97/05من نظام ال جنة رقم  )03(والمادة .15/01المعدّل والمتمّم بالنظام   96/03من النظام رقم  )25(المادة   (33)
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