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 : الملخص

بر  في القبربروا ين المن  بربرة  يعتبربرم مببربردلإ الإفصبربراح وال بربرفافية مبربرل المببربرادا ا إساسبربر ية البربرل وسبربرداا المشربر

ذ كلف اللجنة باعتباراا سلطة ضبط مس تقلة بضمان مدى صحة المعلومبرات البرل ليبردا ابرا الشربركة  للبورصة، اإ

ر البورصبربرة  لوضبربرح  بربرد للتفيعبربرب في ا إسبربرعار لإو عنبربرد ليقبربردو عبربرروء الشربربراع، وذ  سبربرواع عنبربرد الولبربروج اإ

ذ لبرق للشربركة لإيضبرا لإن  برتف  . واس تغفيل المعلومات الداخلية قفي،بره، اإ ل لإ ه ل يمكل لإن يؤخبر  ذ  عبرإ اإ اإ

ذا كا برت مصبرلح ا ليقتذبر ذ ، دون لإن ليقبروم باسبر تغفيلها و سربرلك ا وذ   برت  ببعض المعلومات الامتيازية اإ

 .المساعلة القا و يةقائلة 

 .الإفصاح؛ ال فافية؛ المعلومات الإمتيازية؛ الشركة؛البورصة :الكلمات المفتاحية

Abstract:  
The principle of transparency and disclosure  is viewed as one of the 

basic principles that are materialized by the legislator in the laws governing the 

stock exchange. He assigns the committee, as an independent regulatory 

authority, to make sure that the information provided by the company is 

accurate, whether upon entering the stock exchange or when submitting 

purchase offers, in order to put an end to price manipulation and to the 

exploitation of inside information. However, this cannot be taken for granted at 

all because the company also has the right to retain some confidential 

information if it deems it necessary for its interests, without exploiting and 

leaking it, even under the threat of legal accountability. 

Keywords Disclosure; Transparency; Confidential information; Company; 

Stock exchange. 
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     : مقدمة

قاراً لتن يم وسبر  الع ليبرات فبرص ابرص القبريم المنقبرولة  البرل ليصبردراا الدولة   ليعد بورصة القيم المنقولة اإ

وا إشخاص ا آخرون مل القا ون العبرام وكاكات المسبرا ة
1
ذ ليعتبرم  الجهبرات المصبردرة للقبريم المنقبرولة العن بر .  اإ

كبرما  سبرافي في ليفعيبرل .  ر الشربراع والبيبرحا إساسي الذي ليفعل مل خفيله لإن طة البورصة مل خفيل اإصدار لإوام

 .الن اط الا،تصادي للدولة ب كل عام

دارة رشبر يدة  برا هعلهبرا قبرل  قبرة  دارتهم لهبرا اإ ولكرليبط نجاح الجهات المصدرة للقيم المنقولة بنجاعة لإوزتها المس ة واإ

مل ،بل المسا ين  والمستثمرلكل
2
. 

ذ ليعتبرم المعلومبرات ا إسبرالذ الذي . ستثمرلكل ب بركل عبرادلالمعلومات لل   الشركة  ليوف  ولككون ذ  مل خفيل اإ

يعتمد عليه المستثمر في اتخاذه ،رار الاستثمار في القيم المنقولة، وليقييم لإداع ومصدا،ية الشركة مح المتعاملين معهبرا
3
 .

مهبراعم عبرل اسبرتثمار لإمبروايم  برا يبرؤدي اإر ضبرعف كفبراع ر اإ ة ذ  لإن  قص المعلومات لدى المسبرتثمرلكل يبرؤدي اإ

ا إسواق المالية ويؤثر سلباً عإ مهم الع ليات فيها
4
. 

وعليه يعتم مبدلإ الإفصاح وال فافية مل مقومات بورصة القيم المنقولة ، لما له مل لإ ية بالغة في لين يمها وحمايبرة 

بتبر إق  ،برا وم مبرل لذا لإ اقه المشربر  الجزائبرري .  المستثمرلكل وتمكينهم مل اتخاذ القرار الصائب بالبيح لإو بالشراع

المعدل والمتمم 26/20خفيل الن ام رقم 
5

0222/20،  والن ام رقم 
6

، واللذان لإقرا كلااما المعلومبرات البرل هبرب 

ذ . عإ الجهة المقيدة في البورصة الإفصاح عنها ،بل وبعد الإدراج قفي،بره اإ ل لإ ه هبرب لإن ل يؤخبر  ذ  عبرإ اإ اإ

ذا كا برت مصبرلح ا مل حق الشربركة الاحتفبراظ ببربعض المعلومبرات  السربرية دون لإن تمبربم لصبرلحة المسبرتثمرلكل، اإ

 .ليقتذ ذ 

في البورصبربرة باعتبارابربرا صبربرة مصبربردرة بالإفصبربراح  الشربربركة المقيبربردةليبربرتجإ لإ يبربرة الدراسبربرة في المواز بربرة ببربرين البربرتزام  

 .وال فافية، وحقها في المحاف ة عإ سرية بعض المعلومات الل ليتطل ا مصلحة الشركة

                                                           
1

، الصبرادرة في 23، المتضبر ل بورصبرة القبريم المنقبرولة، وريبردة رليبرة العبردد 2222ماي 02مؤرخ في  22/22تشريعي رقم ال رسوم المالمادة ا إور مل 

 .0222فمالكر 27الصادرة في  22رلية العدد،وريدة 0222فمالكر 27المؤرخ في  22/23،المعدل والمتمم  بالقا ون رقم 2222ماي 02
2
، الطبعبرة ا إور، المركبرز القبرولا لفيصبردارات (دراسبرة مقار برة)محمد لإحمد محمود عرامنة، ر،اببرة ايةبرة سبروق رلإلذ المبرال عبرإ الشربركات المسبرا ة    

 .302. ، ص0223القا و ية، القاارة، س نة 
3
، 0222جة في البورصة دراسة مقار ة، الطبعة ا إور، مطبعة الجامعة ا إرد ية، ا إردن، س نة سالا محمد الخراب ة، حوكمة كاكات المسا ة المدر   

 .032. ص
4
 .32.،ص0227محمد فاروق عبد الرسول، الحماية الجنائية لبورصة ا إوراق المالية دراسة مقار ة، دون قبعة، دار الجامعة الجديدة، م ، س نة   

5
، المتعلق  بالإعفيم الواوب نشره  مل قرف الشركات والهيةات الل ليلج إ عفي ية اإر الادخار عند 2226 يو يو  00، مؤرخ في 26/20رقم   ام   

، وريبردة 0223يوليبرو 8، مبرؤرخ في 23/22، معبردل ومبرتمم بالن برام رقم 22/26/2227، الصبرادرة في 26وريدة رليبرة العبردد اإصدار ،يمها المنقولة، 

 .07/22/0223، الصادرة في 00رلية العدد 
6
، والمتعلبرق بالمعلومبرات الواوبربرب نشربراا مبربرل قبررف المؤسسبربرات البرل سكبربرون ،يمهبرا مسبربرعرة في 0220ينبربرالكر  02المبرؤرخ في  0222/20رقم   بربرام   

 .26/28/0222، الصادرة في 32البورصة، وريدة رلية العدد 
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 :بنا قرح الإشكال ا آتيوعليه هدر 

فص ليتجإ معاي  المواعمة بين التزام الشركة بالإفصاح وحقها في المحاف ة عبرإ لإسرارابراو ومبرا ابرو ا إثبرر الم ليبرب 

خفيلها ب  و  في  ال اإ

يتحدد  طاق ا ه الدراسة في المواز ة بين التزام الشركة بالإفصاح وال فافية  وضوابط المحاف ة عإ لإسراراا مبرح 

تعريج عإ النصوص القا و ية الل ليؤقر ذ  والمسؤولية القا و ية الم ليبة في  برالة  سربريب الشربركة المعلومبرات ال 

 .السرية

تم الاعتماد في ا ه الدراسة عإ المنهجين الوصفي والتحليلي، وذ  لتحديد المفاايم العامة ذات الصلة بالدراسبرة 

وذ  باعبرتماد ليقسبر يم  نبرات  تطبررق مبرل .  الإفصاح وضوابط ذ  ثم  ليل النصوص القا و ية الل ليؤقر عملية

ر  التزام الشركة بالإفصاح وال فافية، وفي المبحبرث الابرام حبرق الشربركة في المحاف برة  خفيله في المبحث ا إول اإ

خفيلها ب    .عإ المعلومات السرية ووزاع اإ

 التزام الشركة بالإفصاح وال فافية :المبحث ا إول

تا برة الفرصبرة لع بروم المسبرتثمرلكل في الحصبرول يتطلب مبدلإ  ال فافية والإفصاح عإ مسبر توى البورصبرة اإ

عإ المعلومات المتعلقة با إوراق المالية وبالجهة المصدرة لها بغية تمكبرنهم مبرل اتخبراذ القبررار الصبرائب في الاسبرتثمار 

مل عدمه
1
ن ذ  كلبرف المشربر  لجنبرة ومبرل لإجبرل ضبرما. لذا حرص المشر  عإ لي إكيد التزام الشربركة ابر ا المببردلإ . 

ببربر  ، مبربرل خبربرفيل الر،اببربرة السبربرابقة  للقيبربرام لين بربريم ومرا،ببربرة عمليبربرات البورصبربرة باعتبارابربرا سبربرلطة ضبربربط مسبربر تقلة

 .كما ورم المشر  صور الإخفيل ا ا المبدلإ . والفيحقة الل تمارسها عإ الشركات المصدرة

فصاح الشركة :المطلب ا إول  الدور الر،ابي للجنة عإ عملية اإ

لعب لجنة لين يم ومرا،بة عملية البورصبرة دورا اامبرا  في لين بريم سبروق القبريم المنقبرولة مبرل خبرفيل المهبرام لي

حمايبرة لشركة لبدلإ الإفصاح وال فافية و الر،ابية الل لُ يطت لها عإ الشركات المصدرة ادف مرا،بة مدى ليقيد ا

 .المدخرلكل والادخار العام

فصاح  :الفر  ا إول  السابق والفيحق للقيدالتزام الشركة بالإ

دراج   ذا مبرا باكات اإ هب عإ كل صة مصدرة للقيم المنقولة سواع كا ت كاكة لإو مؤسسبرة عموميبرة، اإ

،يمها المنقولة في البورصة
2
عفيمية؛ والل ليعد مصدراً للبيانات الرئيس ية لل ستثمرلكل، كونها ليوفر   ، لإن ليعد م كرة اإ

دراصا كافة المعلومات والبيانات الخاصة بالجهة قالبة الإدراج خفيل الف ة السابقة عإ اإ
3
. 

 :المعدل والمتمم سابق الذكر 22/22مل المرسوم التشريعي رقم  32وا ا الصدد  صت المادة 

                                                           
1
 .302. محمد لإحمد محمود عرامنة، المروح السابق،ص 

2
براايم جاسم، اُ قر     .وما يليها 28. ،ص0226القا و ية  إسواق ا إوراق المالية، الطبعة ا إور، من ورات الحلبي الحقو،ية، لبنان، س نة فاروق اإ
3
، 0222، س نة ومال عبد العزلكز عثمان، الإفصاح وال فافية في المعلومات المتعلقة با إوراق المالية المتداولة في البورصة، دار النهضة العربية، م  

 .232.ص
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آخبرر مبر كور في المبرادة ه"   22ب عإ كل كاكة لإو مؤسسة عمومية ليصبردر لإوراق ماليبرة لإو لإي منتبروج مبراا ل

عفيم الجمهور ليتض ل لين يم الشركة ووضبرعي ا  ر اإ لإعفيه باللجوع العلني لفيدخار، لإن لينشر مس بقا م كرة موصة اإ

 .المالية وليطور ن اقها

 .البورصة لإن لينشر مس بقا م كرة ب عإ كل كاكة ليطلب ،بول س نداتها للتداول فيه

 ."هب لإن ليؤكا لجنة لين يم عمليات البورصة ومرا،ب ا مس بقا عإ ا ه الم كرة

المتعلق  بالإعفيم الواوب نشره  مل قرف الشركات والهيةبرات  26/20مل الن ام رقم  22ولقد  ددت المادة  

صبردار ،يمهبرا المنقبرولة، كاو ط المبر كرة الإعفيميبرةالل ليلج إ عفي ية اإر الادخار عنبرد اإ
1

، والبرل هبرب لإن ليتضبر ل 

 :المعلومات ا آليية

ليقدو مُصدر القيم المنقولة ولين يمه، وذ  مل خفيل ليوضبري   سبر يته الاوتماعيبرة،  وعنوا بره وشبركله القبرا وم  -

ر المعلومبرات المتعلقبرة برلإسبرماله الا وتماعبري وتاريخ الت إسيبم والا قضاع وغ اا مل المعلومات العامبرة، بالإضبرافة اإ

 .وليوزيعه عإ المسا ين

نجازاا وخصائصها -  .موضو  الع لية المزمح اإ

ليوضي  ليطور ن اط المصدر مل خفيل ليقدو الشركة تارايا، وك ا ليقدو ايكلهبرا الإداري والخصبرائص العامبرة  -

 .لن اقها، ومعلومات حول فرو  الشركة

يدا  مشرو  الم كرة لدى اللجنة للت إش    عليهبرا، وذ  ،ببرل شبرهرلكل عبرإ ا إ،برل مبرل تاريخ هب عإ المصدر اإ

 :الإصدار، وسكون مرفقة بالوثائق التالية

 .مشرو  البيان الإعفيلا؛  والذي يتض ل ملخص واضح ومخت  لكل ما جاع في الم كرة الإعفيمية -

 .نسخة مل القا ون ا إساسي لإو الن ام الداخلي لل صدر -

 .الإصدار ورخصت لهاقضر الهيةة المؤالة الل ،ررت عملية  -

 .الك وف المالية -

كما يمكل للجنة لإن ليطلب مل المصدر كل و يقة  س   لهبرا مبرل الت إكبرد مبرل حقيقبرة الضبرمانات المتعلقبرة با إصبرول 

المالية المصدرة
2
. 

ذا ا،تضت حماية المستثمر ذ  لإن ليضح كاوقا لمن  لي إش تها، ليتعلق بطلب ليوضي  المعلومات  مكان اللجنة اإ وباإ

تماعا لإو  يينها المقدمة،  .لإو ليعديلها لإو اإ

                                                           
1
: المو،بربرح الرلبربري للجنبربرة لين بربريم ومرا،ببربرة عمليبربرات البورصبربرة، المبربر كرة الإعفيميبربرة لشربربركة  الإلنبربرت لعبربرين الكببربر ة سبربرطيف المدرجبربرة في البورصبربرة  

SCAEK.pdf-content/uploads/2016/05/NOTICE-http://www.cosob.org/wp ،  ولإ  برر لإيضبربرا المبربر كرات الإعفيميبرة لببربرا  الشربربركات

آخر دخول  ،/http://www.cosob.org/notices: المدرجة في البورصة عم الرابط ا آتي  ,26/22/0202تاريخ ل
2
 .سابق الذكر 26/20مل   ام لجنة لين يم ومرا،بة عمليات البورصة رقم  22و 23لإ  ر المادليين   

http://www.cosob.org/wp-content/uploads/2016/05/NOTICE-SCAEK.pdf
http://www.cosob.org/notices/
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 26/20مبرل الن برام رقم  26ولقبرد  برددت المبرادة  ؛ إش ة لإن ليقذ بالقبول لإو بالرفضويمكل للجنة فص اص الت

 :المعدل والمتمم سالف الذكر ا إس باب الل يبنى عإ لإساسها رفض اللجنة

ذا كا ت الم كرة الإعفيمية غ  مطابقة  إ   ة اللجنة  -  .وليعلصتهااإ

ذا كا ت الم كرة غ  مرفقة بالوثائق المنصوص عليها في لإ   ة اللجنة -  .اإ

ذا لإ لبرت ذكبرر و،برائح مبرل  - ذا كا ت الم كرة غ  مكتملة لإو غ  صحيحة فبرص ابرص بعبرض النقبراط، لإو اإ اإ

ليها  .الفيزم الإشارة اإ

ذا كا ت حماية المدخر ليقتذ ذ  - اإ
1

 .الة، وللجنة السلطة التقدلكرية في ا ه الح

دراج ذ  في الصفحة ا إخ ة مل الم كرة ذا وافقت اللجنة عإ من  لي إش تها، فتقوم باإ وليعد لي إشبر ة اللجنبرة . لإما اإ

لي فا سابق وضروريا لإوراع العروء الع ومية
2
. 

دراج القيم المنقولة في البورصة، وما تم الإفصاح عنه مل بيانات ومعلومات ليتعلق بالجهة المصبرد  رة، بعد لإن يتم اإ

ذ يقح عإ عاليق الجهبرات المصبردرة الالبرتزام بالإفصبراح  دراج القيم المنقولة، اإ لي إتي مر لة ثا ية ليبدلإ مل تاريخ ،بول اإ

 .الفيحق، وذ   ت ر،ابة اللجنة

قار ضمان ال فافية وحماية الادخار، لإصدرت اللجنة الن ام رقم  ، 0220ينبرالكر  02المؤرخ في  0222/20وفي اإ

ت الواوب نشراا مل قرف المؤسسات الل سكون ،يمهبرا مسبرعرة في البورصبرة،  والذي يلُبرزم والمتعلق بالمعلوما

 :الجهات المصدرة بالقيام ببر

 .نشر  التها السداس ية والس نوية في اليوميات ذات الطابح الوقني -

عفيم الجمهور بكل معلومة ع ة لها لي إ   عإ الس ندات، لإو لإي  دث يمبم ن اط لإو يطور وضعية  - اإ

 .سسةالمؤ 

يدا  ليقبرارلكر سبر نوية ليتضبر ل الجبرداول الماليبرة السبر نوية   لإي ليلزم الشركات المصدرة بالإعفيم الدوري مل خفيل اإ

يوما عبرإ ا إكبر   22وليقارلكر مندوب الحسابات عإ مس توى اللجنة وكاكة  س ي  بورصة القيم المنقولة، ،بل 

عفيم اللجنة ببر إي ليعبرديل . المس توى الوقنيمل اوتما  الجمعية العامة لل سا ين، ونشراا في ورائد عإ  وهب اإ

يطرلإ عإ الحسابات الس نوية، بالإضافة اإر ضرورة نشره بنفبم الشروط المقررة لنشر التقرلكر الس نوي، وذ  

خفيل الافي ين يوما التالية ل عقاد الجمعية
3
 . 

وهبربرب لإيضبربرا نشربربر ليقرلكبربرر سبربرداسي؛ يتضبربر ل جبربردول حسبربرابات النتبربراا ومبربر كرات ملحقبربرة  بربرداول الحسبربرابات  

يداعه عإ مس توى اللجنة وكاكة  سبر ي  بورصبرة القبريم المنقبرولة خبرفيل التسبرعين يومبرا  السداس ية، والذي يتم اإ

التالية لنهاية السداسي ا إول مل الس نة المالية
4
. 

                                                           
1
 .سابق الذكر 26/20مل   ام لجنة لين يم ومرا،بة عمليات البورصة رقم  26لإ  ر المادة   

2
دارية مس تقلة، م كرة ماوس ت  في   القا ون العام، كلية الحقوق جامعة الجزائر، س نة  زوار حفي ة، لجنة لين يم عمليات البورصة ومرا،ب ا كسلطة اإ

 .60.، ص0220
3
 .، سابق الذكر0222/20مل الن ام رقم  22، 22، 27، 22لإ  ر المواد   

4
 .، سابق الذكر0222/20مل الن ام رقم  26و 23لإ  ر المادليين   
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ولكبرراد بالمعلومبرات .  فصاح الفبروري عبرإ كل المعلومبرات المبرؤثرة عبرإ القبريم المنقبرولةكما ليلُزم الجهات المصدرة بالإ  

دخبرال القبريم المنقبرولة في البورصبرة ونشربر  28/22مبرل القبررار رقم  27الفورية وفقا لبرنص المبرادة  وبرراع اإ المتضبر ل اإ

المعلومات
1
 :ما يلي 

 .سجلة في التسع ةالعروء الع ومية لشراع لإو لإعادة الشراع كل لإو وزع مل الس ندات الم  -

المبرال، دفبرح حصبرص لإرباح في شبركل سبر ندات  رلإلذمال كاكة ما، ليوقيد سبر ندات  رلإلذوزع مل  -

 .رلإسمال لإو كل ليعديل لآخر في   كيلة رلإسمال الشركة لإو رلإسمالها المصدر

 .ليغي  مبلغ حصص ا إرباح المدفوعة لإو عدم دفعه -

 .ليغي  عم في الإدارة -

ذا رلإت لإن ذ  مبرا ليقتضبريه حمايبرة المسبرتثمرلكل لإو حسبرل  ويمكل للجنة مطالبة المصدر بنشربر بعبرض المعلومبرات اإ

وفي  الة عدم التزام المصدر ب  ، يمكل للجنة القيام بنشر ا ه المعلومات  ت  فقبرة . س  سوق القيم المنقولة

المصدر
2
. 

 التزام الشركة بالإفصاح في عمليات عروء الشراع :الفر  الاام

ليعهبرد  وال فافية، وليتسم بالعفي يبرة ، و  عروء العامة بدرجة عالية مل الإفصاحهب لإن  اط عمليات ال

ذ يقبرح عبرإ عبراليق ابر ه ا إخبر ة  فحبرص مشربرو  بلبرتزام الاع ة ذ  للجنة لين بريم ومرا،ببرة عمليبرات البورصبرة؛ اإ

وبرراع وبرواريا مبرل خبرفيل مبر كرة  عبرفيم الجمهبرور الذي يعبرد اإ المعلومبرات، العرء، والبت فيه بقبوله واعبرتماده، واإ

 .لسبرعر والمعلومبرات بصبرفة عامبرةلتتبين حقيقة العرء، وليت إكد المسا ين مل مدى ليوفر المساواة عإ مس توى ا

وبرراع المواز برة مبرا ببرين الفوائبرد  ويتخ ون بناع عإ ذ  ،رار الموافقة لإو عدم الموافقة بطريقبرة سكفبرل  لل سبرا ين اإ

لعائدة مل خفيل رفضهالل س تعود عليهم مل وراع ،بول البيح لإو ليلك ا
3
 . 

 عمليبرات ومرا،ببرة لين بريم لدى لجنبرةوهب لإن لكرفق مشرو  العرء بخطاب مصحوب ل كرة معلومات ويبرود   

ر بيبرانات مقبردم العبررء . البورصة وهبرب لإن يتضبر ل مشربرو  العبررء بيبرانات الشربركة المسبر  دفة بالإضبرافة اإ

ووضعه القا وم والماا والمحاس بي
4
. 

مكا ية كااع الشركة المسعرة في البورصة لإسه ها الخاصةو   و تساعل في ا ا الصدد عل اإ

. كقاعدة عامة ل هوز للشركة كااع لإسه ها الخاصة المسبرعرة في البورصبرة سبرواع بصبرفة مببراكاة لإو غبر  مببراكاة 

ذا كان الغرء مل ذ  لين يم سعر ا إسهم رر الفقرة ا إور مل مك 723قبقاً لنص المادة . اس تثناع هوز ذ  اإ

                                                           
1
دخبرال القبريم المنقبرولة في البورصبرة ونشربر الم 28/22القبررار رقم   وبرراع اإ ، المعبردل والمبرتمم بالقبررار رقم 2228مبراي  00علومبرات، المبرؤرخ في المتضبر ل اإ

 .2222وويلية  00، المؤرخ في 22/33
2
 .، سابق الذكر0222/20مل الن ام رقم  26و 22لإ  ر المادليين   

3
 .002. محمد لإحمد محمود عرامنة، المروح السابق،ص 

4
القا و يبرة، القبراارة، سبر نة  لفيإصبرداراتة مبرح مببردلإ السربرية، الطبعبرة ا إور، المركبرز القبرولا صمحمد العيسوي مروة، مدى ليوافق الإفصاح في البور  

 .وما يليها 323. ،ص0226
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القا ون التجاري
1

، مح  وووب اس تصدار الشركة رخصة مل الجمعية العامة العادية،  مبرح  ديبرد السبرعر ا إ، بر 

للشراع والسعر ا إدنى للبيح، وك ا العدد ا إ،  مل ا إسهم الواوبرب حيازتهبرا وا إجبرل الذي هبرب لإن ليبرتم مبرل 

 .ة وا دةوتمن  الرخصة في  دود لإجل س ن. خفيله الحيازة

وهب عإ الشركة لإن ليعلم لجنبرة لين بريم ومرا،ببرة عمليبرات البورصبرة بالصبرفقات البرل لينبروي القيبرام ابرا وعمليبرات 

مح وووب لإن  س تجيب الشربركة لبركل الطلببرات والتوضبريحات البرل ليطل برا منهبرا اللجنبرة . الحيازة الل ،امت اا

لبرل ليصبربردراا الشربركة بصبربرفة مببراكاة لإو غبربر  والبرل سراابرا ضروريبربرة ، وذ   برت قبربرائلة  عبردم لينفيبربر  ا إوامبرر ا

مباكاة
2
. 

 الإخفيل لبدلإ ال فافية والإفصاح والجزاع الم ليب عل ذ  م اار:المطلب الاام

يعتم الإخفيل لبدلإ الإفصاح وال فافية لإ د لإفي التحديات الل ليواجه سوق القيم المنقولة لمبرا لكرليببره مبرل 

آثار سلبية عإ البورصة في  برد ذاتهبرا،  لذا رليبرب المشربر  .  وعبرإ المسبرتثمرلكل والا،تصبراد البروقني ب بركل عبرامل

 :عقوبات عإ خرق ا ا المبدلإ وفق ما س يلي ليفصيله

فصاح :الفر  ا إول  م اار الإخفيل لبدلإ ال فافية والإ

وينبرت  عبرل ذ  . ليعتم المضبراربة غبر  المشربروعة لإ برد لإفي م براار الإخبرفيل لببردلإ ال برفافية والإفصبراح 

ر الإضرار بكل لإو بعبرض المتعبراملين  في سبروق القبريم المنقبرولة، زعزعة ا إسو  اق المالية واضطرااا ب كل يؤدي اإ

 .وبال،تصاد الوقني عامة

وليتخ  المضاربة غ  المشروعة عدة صور   كر منها نشر معلومات وبيانات كاذبة وم لبرلة، لإو المنبراورات ابردف  

 .عر،لة الس  الحسل للبورصة

 ومعلومات كاذبة وم للةنشر بيانات : لإول

ليعتبرم المعلومبرات والبيبربرانات لإ برد العوامبربرل الرئيسبر ية المبرؤثرة عبربرإ ارليفبرا  واافبربراء لإسبرعار ا إسبربرهم في  

و تيجة لذ  ،رر المشر . البورصة
3
ر التبر إ   عمبرداً عبرإ   ح ر نشر معلومات وبيانات كاذببرة وم لبرلة تهبردف اإ

ا إسعار لإو المستثمرلكل لتحقيق ادف معين
4
. 

هبرابا لإو سبرلباً  الم للة اوما لككون الغرء وراع نشر المعلومات الكاذبة لإو وعادة  مبرا اإ . الت إ   عإ سبرعر السبرهم اإ

 .ويعد ذ   تمهديًا لل ضاربة غ  المشروعة

و  راً للآثار الوخيمة الذي لدثها ا ا الفعل، رليب المشر  عقبروبات رادعبرة حفا برا عبرإ اسبر تقرار ولإمبرل سبروق 

ي  ط المشر  لإن يلحق ذ  ضررا مببراكااً ب إ برد المسبرتثمرلكل ببرل مذبرل ابر ه الممارسبرات غبر  ولم . القيم المنقولة

ر اضطراب السوق المشروعة ليضر بالسوق عامة ذ  لإنها سزيف كمية العرء والطلب وليؤدي اإ
5
. 

                                                           
1
 .، المتض ل القا ون التجاري، المعدل والمتمم2273سبتمم  06، المؤرخ في 73/32ا إمر رقم   

2
 .، المتض ل القا ون التجاري، المعدل والمتمم2273سبتمم  06 ، المؤرخ في73/32مل ا إمر رقم  0مكرر 723مكرر و 723لإ  ر المادليين   

3
 .المعدل والمتمم، سابق الذكر 22/22، مل المرسوم التشريعي رقم 62المادة   

4
 .082.سالا محمد الخراب ة، المروح السابق، ص 

5
 .وما يليها 366. محمد لإحمد محمود عرامنة، المروح السابق، ص 
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 المناورات الهادفة لعر،لة الس  المنت م للبورصة: ثا يا

مبرل القبررار  62 المنت م للبورصة مبرا  صبرت عليبره المبرادة يدخل في خضم المناورات الهادفة لعر،لة الس 

28/20رقم 
1

 :،  وي  ل ما يلي

نجاز معلومة و ية -  .اإ

ر ليغي  في الملكية - عطاع لإو ،بول لإمر ل يؤدي لينفي ه اإ  .اإ

دراج في البورصة لإمر لإو عدة لإوامر كااع لإو بيح حول س ند مسبرجل في التسبرع ة مبرح العبرلم بووبرود  - اإ

كااع لإو بيح حول ذات الس ند بالنس بة لذات الحجم وذات السعر ،د لُعطيبرت في لإمر لإو عدة لإوامر 

 فبم الو،ت وبالنس بة لنفبم ال خص ادف اإ هار ن اط ببرور  خبراقأ لإو مغ برو  لإو  ديبرد 

 .سعر اصطناعي حول ذات الس ند

نجبربراز في البورصبربرة، عبربرروء بالشربربراع حبربرول سبربر ند مسبربرجل في التسبربرع ة ب إسبربرعار لإكبربر  ارليفاعبربرا عبربرإ  - اإ

نجاز بيو  لإو عروء بيح ب إسعار لإك   ارليفاعا عإ التواا ادف اإ هبرار ن براط ببرور  التوا ا، لإو اإ

 .خاقأ لإو مغ و ، لإو ادف الت إ   بدون حق لإو بتعسف عإ سعر الس ند المعني

نجاز مح شخص لإو عدة لإشخاص سلسلة معامفيت حول س ند مسعر بغرء خلبرق ن براط فعبرلي لإو  - اإ

رفح لإو خفبرض السبرعر ابردف  برريض كااع لإو بيبرح السبر ند مبرل ،ببرل  ااري حول الس ند المعني لإو 

متدخلين لآخرلكل في السوق
2
. 

 .لبدلإ ال فافية والإفصاح وفق ما س يلي ليفصيله وزائية عل الإخفيلولقد رليب المشر  عقوبات 

فصاح :الفر  الاام  الجزاع الم ليب عل الإخفيل لبدلإ ال فافية والإ

 :المعدل والمتمم عإ ما يلي 22/22التشريعي رقم مل المرسوم   62لينص المادة 

دج، ويمكبرل رفبرح 22.222س نوات وبغرامة ،دراا ( 3)لإشهر اإر خمبم (6)يعا،ب بالحببم مل س تة " 

ر لإربعة لإضعاف مبلغ الربح  فسه، لإو با د   :االيين العقوبتين فقطى مبلغها حتى يصل اإ

سط الجمهور بطرق ووسائل شبر تى، عبرل من برور كل شخص لككون ،د ليع د نشر معلومات خاقةة لإو مغالطة و 

لإو وضعية مصدر، سكون سبر نداليه قبرل ليبرداول في البورصبرة، لإو عبرل من برور ليطبرور سبر ند مقببرول للتبرداول في 

 .البورصة، مل ش إ ه الت إ   عإ ا إسعار

آخبرر، منبراورة مبرا ابردف عبرر،لة  كل شخص لككون ،د مارلذ لإو  اول لإن يمارلذ، مباكاة لإو عل قريق شخبرص ل

 .نت م لسوق القيم المنقولة مل خفيل لي ليل الغ الس  الم 

                                                           
1
، المبرؤرخ في 22/26، المتض ل ،واعد س  حصص التداول في البورصة، المعدل والمبرتمم بالقبررار  رقم 2228-22-00، المؤرخ في 28/20،رار رقم   

 .2222وويلية  00
2
بورصبرة، مبر كرة ماوس ت بربر سالف الذكر ولإ  ر لإيضا  اوادف اية، الن ام القا وم لتداول القيم المنقولة في ال  28/20مل القرار رقم 62لإ  ر المادة  

 .وما يليها 228. ، ص0228-0227تخصص ،ا ون ا إعمال، كلية الحقوق والعلوم الس ياس ية، جامعة بل يوسف بل خ ة الجزائر، الس نة الجامعية 
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 "ليعد الع ليات الل لينجز عإ ا ا ا إسالذ عمليات باقلة

ر عبرر،لة  احسل بوسقيعة. دولكرى  لإن العبارة الل وردت في النص في الفقرة المتعلقة بالمنبراورات البرل تهبردف اإ

،امبرة الرابطبرة السبر ببية ببرين الفعبرل المجبررم ل ليقتذبر ضرو...." منبراورة مبرا"الس  المنبرت م للسبروق، ومؤداابرا  رة اإ

 ...."مناورة مل ش إنها" واتلف ا إمر لو كا ت الصياغة . و تائجه في السوق

ذا كا ت المناورة في  د ذاتهبرا   برل ضرضبرا م بر بواا عبرما كا برت  تيجبرة  وعليه، وفقاً لصياغة النص ليقوم الجريمة اإ

ذ 
1
 . 

اف الفعل المجرم فيتقرر لإيضا وزاع مدم، حيث يتقرر بطبرفين الع ليبرة، كما هب التنويه لإ ه في  الة  بوت لإوص

 .مح الحق المتضرر في الت إسيبم كطرف مدم لل طالبة بالتعويض

 حق الشركة في المحاف ة عإ المعلومات السرية ووزاع  سرلك ا :اامالمبحث ال 

ن التزام الشركة بالإفصاح ليبم مطلقا، بل هوز لها التحف  عل بعض المعلومات الداخلية لكي ليضبر ل  اإ

كايطة لإن ل ليقوم باس تغفيل ليلك المعلومات و سرلك ا  برت قبرائلة المسبراعلة . عدم اس تغفيلها مل ،بل مُنافس يها

 .القا و ية

 (السرية)مفهوم المعلومات الامتيازية  :المطلب ا إول

ن  د ر ليعريفهبرا و ديبرد خصائصبرها وفبرق مبرا سبر يلي اإ يد مفهوم المعلومة الامتيازية يسبر تدعي التطبررق اإ

 :ليفصيله

 المقصود بالمعلومات الامتيازية :الفر   ا إول

ليعرف المعلومات الامتيازية ب إنها معلومات سرية قبرددة غبر  متا برة للج هبرور لفيقبرفي  عليهبرا، ويبرؤدي 

ر الت إ   في  المركز الماا للشركة وسكون متعلقة بقيمها المنقولةالإفصاح عنها اإ
2
ولقد لإجازت لجنبرة لين بريم ومرا،ببرة  .

ذا كا بربرت ،بربرادرة عبربرإ ضبربرمان سريبربرة المعلومبربرات لإن ليؤجبربرل  بربرت مسبربرؤولي ا  نشربربر  عمليبربرات البورصبربرة للشربربركة اإ

ذا رلإت لإن نشراا يسبب لها ضررا وس صً  المعلومات المه ة اإ
3
 . 

 برا سبر بق لإن عن بر الضربرر ابرو  المعيبرار الوحيبرد الذي يمكبرل للجهبرة المصبردرة لإن ليؤجبرل نشربر  عليه نسبر تنت و  

ذا  ذ يعد ا إسالذ الذي مل خبرفيله يبرتم مهبرب المعلومبرة في سبروق القبريم المنقبرولة اإ المعلومات المه ة عإ لإساسه، اإ

ا،تضت السرية ذ 
4
لتبراا في  برالة ووبرود لإما مدة الت إويل  فيصعب  ديداا  وليع يمها عإ كل الحالت، وبا. 

                                                           
1
، الطبعبرة السبرابعة عشربر، دار بوسقيعة لإحسل، الوجيز في القا ون الجزات الخاص ورائم الفساد ورائم المال وا إعمال ورائم التزولكر، الجزع الاام   

 .227.،ص0228اومه، الجزائر، س نة 
2
عبد السفيم عوء الرووب و عدنان صالح الع ر، اإشكالية الالتزام في الإفصبراح  عبرل المعلومبرات وحبرق الشربركة في الاحتفبراظ ابرا في التشربريح   

نسبربربربربربربربربربربرا ية ، ص :  الا   بربربربربربربربربربربرت، من بربربربربربربربربربربرور في006.ا إردم والن بربربربربربربربربربربرام السبربربربربربربربربربربرعودي، مجبربربربربربربربربربربرلة دراسبربربربربربربربربربربرات في العلبربربربربربربربربربربروم الإ
https://drive.google.com/file/d/1OYcS_9TDfGofhlIsyKVtyIDLsMeC9Nml/view ،  آخر دخول  .00/22/0202تاريخ ل

3
ذا كان ،برادراً عبرإ ضبرمان السربرية لإن يؤجبرل  برت مسبرؤوليته نشربر . " ، سابق الذكر0222/20، مل الن ام رقم 22لينص المادة      يمكل المصبردر اإ

ذا رلإى لإن نشراا يسبب له ضرراً وس صً   ."معلومة ع ة اإ
4
نسبربرا ية، ،سبربرم العلبربروم مغبربرربي ،ويبربردر، م بربراار الحمايبربرة القا و يبربرة لحقبربروق المسبربرا ين في كاكبربرة المسبربرا ة، ا إكاديم    يبربرة للدراسبربرات الإوتماعيبربرة والإ

 .028.، ص0228ووان س نة جامعة حسيبة بل بوعلي  شلف،، 02الا،تصادية،العدد 

https://drive.google.com/file/d/1OYcS_9TDfGofhlIsyKVtyIDLsMeC9Nml/view


التوفيق بين التزام الشركة المقيدة في البورصة بالإفصاح وحقها في الاحتفاظ بالمعلومات 

 السرية

371 
 

نزا  ي ك ا إمبرر للقضبراع لتقبردلكر الو،برت البركافي الذي يتعبرين عبرإ الشربركة الاحتفبراظ لعلوماتهبرا الداخليبرة  دون 

اس تغفيلها
1
 . 

ذ   بر ل سريبرة المعلومبرات زاً وفق المقتضيات السابق ذكراا ولككون مهب المعلومة جائ حماية لمصبرلحة الشربركة، اإ

ل لإ ه ل هبرب التلطبري وراع مهبرة الحفبراظ . يا عإ س  لإعمال الإدارة في الشركةا إعمال الل   كل خطراً حقيق  اإ

عإ سرية المعلومات الخاصة بالشركة لتكون ع راً في عدم الإفصاح عل المعلومات
2
. 

الفقبررة الاا يبرة مبرل  22وهب عإ الشركة لإن ليقبروم بنشربر المعلومبرة الامتيازيبرة فبرور زوال ال برروف قبقبرا للبرمادة 

سالف الذكبرر،  برا يبروأ ببر إن المعلومبرة السربرية ستمبريز بالطبرابح ال بررفي ومعلقبرة عبرإ كاط   0222/20قم الن ام ر

زوال الضرر
3

  . 

 (السرية)خصائص المعلومة الامتيازية  :الفر  الاام

لم  دد لإ   ة اللجنة ول القرارات الصادرة عل كاكة بورصة القيم المنقبرولة الشربروط الواوبرب ليوافرابرا 

ر الدراسات الفقهية لتحديد ذ .  المعلومة الامتيازيةفي  وعليه لبردد جا برب مبرل .  ا يس تووب علينا الروو  اإ

 :الفقه خصائص المعلومة الامتيازية كا آتي

هبربرب لإن سكبربرون المعلومبربرة قبربرددة ود،يقبربرة -
4

،  وليسبربرت مجبربررد شبربرائعة لإو ناتحبربرة عبربرل  ليبربرل ،بربرائم  عبربرإ 

الية في سوق رلإلذ المالاس تقراع بعض المعطيات الا،تصادية والم
5
 . 

ذ ليقوم برفح لإو خفض سعر  - هب لإن سكون المعلومة الداخلية ووارية ومؤثرة في سعر الور،ة المالية  اإ

 .الور،ة ب كل واضح  ا يؤثر عإ كفاعة السوق

 ا يؤثر عإ السعر الحقيقي للسبر ندات؛ وراق المالية وبالجهة المصدرة، هب لإن سكون ذات صلة با إ  -

 الخ.....مهم ا إرباح  لإو وضعية الشركة  تحاه البنك لإوالمتعلقة با إسرار التكنولووية  علومات مذل الم

 طبربراق المطلعبربرين عليهبربرا في المبربردلكرلكل ولإعضبربراع مجلبربربم الإدارة  سريبربرة يتحبربرددهبربرب لإن سكبربرون المعلومبربرة  -

والمو فين
6
. 

 

                                                           
1
اللجنة بفرء عقوبة عإ مدلكر كاكة  حصل عإ معلومة سرية خفيل غبر اع عمبرل مبرح  لإ،ر بقرار وا ا الصدد نحيل اإر حكم ،ضات فرنسي لإلكل    

ر بيح مجموعة مل ا إسهم  الم لوكة لزووته، ثم لإعلنبرت المعلومبرات لعامبرة الم  آخرلكل، مفاداا لإن لإرباح الشركة ستنخفض  ا لإدى به اإ سبرتثمرلكل مدلكرلكل ل

 ,Tribunal correctionnel. Paris 18 avril 1979 : JCP 1980. ل علومات الامتيازيةوكيفت ذ  اللجنة عإ لإ ه اس تغفيل ل. بعد ثما ية لإيام

-II-, n° 19306, 2 ère espace, note TONIC A. 
2
، س نة وجدي سلصن  اقوم، دور المصلحة الجماعية في حماية الشركات التجارية دراسة مقار ة، الطبعة ا إور، من ورات الحلبي الحقو،ية، لبنان  

 .وما يليها 066. ،ص0227
3
 .022.مغربي ،ويدر، المروح السابق، ص  

4 Wilfrid Jen Didier, Droit pénal des affaires,2ème édition, Dalloz,France,1996,p.118. 
5
 .232.،ص0227بوري ة من ، المسؤولية الجنائية للوسطاع الماليين في عمليات البورصة، دار الجامعة الجديدة،م ، س نة   

6
 .وما يليها 323.محمد لإحمد محمود عمار ة، المروح السابق، ص 
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 (السرية)مسؤولية الشركة عل  سريب المعلومات الامتيازية  :المطلب الاام

 :ي ليب عل  سريب الشركة لمعلوماتها الداخلية مسؤولية مد ية ووزائية وفق ما يلي ليفصيله

 المسؤولية المد ية :الفر  ا إول

ن اإخفيل الشركة  بالمحاف ة عإ سرية المعلومات الداخلية  هعلها قل مساعلة مد يبرة ليقصبر ية بسبربب  اإ

ف براع المعلومبرات الداخليبرة لإو بتحقيق  تيجة ول  التزامفيل بالتزام ،ا وم واو خالإ  يبم ب ل عناية لكتمابرل في عبردم اإ

الإفصاح غ  القا وم
1
وليعتم المعامفيت الل تمت ب  إن ذ  باقلة.  

2
. 

وعليه ليقوم المسؤولية المد ية تحاه مل لإخل بالتزامه في المحاف ة عإ سرية المعلومات، فيكون لل تضربرر الحبرق في 

 .كطرف مدم لل طالبة بالتعويض عل ا إضرار الذي لحقته الت إسيبم

 المسؤولية الجزائية :الفر  الاام

المعبردل والمبرتمم سبرالف الذكبرر وبرزاع عبرإ  22/22مبرل المرسبروم التشربريعي رقم  62رليب المشر  في المادة 

ف اع المعلومات الداخلية  .اس تغفيل اإ

ذ  ص عإ عقوبة الحببم  مبرل سبر تة لإشبرهر اإر خمسبرة سبر نو   دج، ويمكبرل لإن رفبرح 22222ات وضرامبرة ،بردراا اإ

ر لإربعة لإضبرعاف مبلبرغ البرربح  فسبره لإو با بردى ابراليين العقبروبتين عبرإ كل شخبرص ليتبروفر له  الغرامة حتى يصل اإ

متيازية  عل من ور مصدر سبر ندات لإو وضبرعيته لإو من برور ليطبرور  لناس بة  ارسة عنته لإو و يفته  معلومات اإ

مبرا مببراكاة لإو عبرل  ،يمة منقولة ما فينجز ببر   عمليبرة لإو عبردة عمليبرات في السبروق لإو يتع برد السبرماح بانجازابرا اإ

 .قريق شخص مسخر لذاك  ،بل لإن يطلح الجمهور عإ ليلك المعلومات

 :ولقيام الجريمة هب ليوافر الشروط ا آليية 

 .لإن ليتوفر في الجام  صفة العالم بالمعلومات الداخلية -

 .ورة لها ا عكالذ عإ سوق البورصةالحيازة عإ معلومات قددة سرية غ  من  -

 .اس تغفيل المعلومات المحفو ة -

المعبردل والمبرتمم  22/22مل المرسوم التشريعي رقم  62ولم لدد المشر  المراد بالمعلومات الامتيازية في  ص المادة 

ر مفهوم المعلومة الامتيازية وفق ما س بق التفصيل فيه سابقا  . سالف الذكر،  ا يس تووب الروو  اإ

دراج عببرارة "  كل شخبرص"لإما ا إشخاص الذي يسري عليهم الح ر اسبر تع ل المشربر  مصبرطل   ووسبرح  طا،بره باإ

، سواع تم ذ  بطريقة مباكاة لإو غ  مباكاة"لناس بة  ارسة عنته لإو و يفته"بر
3
. 

ويبردخل في و،د فرق جا ب مل الفقه بين  وعين مل ا إشخاص الذلكل ي  لهم الح ر وفي العالمون بحكم القا ون  

قائفة ذ   مدلكرو الشربركات ولإعضبراع مجلبربم المبردلكرلكل، والعبرالمون الفعليبرون  وي بر ل ذ  كل مبرل  سبر   له 

 .و يفته لإو عنته الحصول عإ سر ا إعمال

                                                           
1
 .028.عبد السفيم عوء الرووب و عدنان صالح الع ر،المروح السابق، ص 

2
 .المعدل والمتمم سالف الذكر 22/22الفقرة الاالاة مل المرسوم التشريعي رقم  62المادة   

3
 .223.يهية اوادف، المروح السابق، ص  
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 :    الخاتمة

ضبرفاع ال برفافية عبرإ المعبرامفيت البرواردة  في سبروق القبريم المنقبرولة،  يلعب مبدلإ  الإفصاح دورا عما في اإ

ر زيادة معدلت النمو في الا،تصاد. بين المستثمرلكل والمصدرلكل ويعزز الاقة ويضبرح  بردا  لل مارسبرات .  ا يؤدي اإ

 62المعبردل والمبرتمم في  برص المبرادة  22/22غ  القا و ية  الل تخل ا ا المبدلإ والل ورعا المرسبروم التشربريعي رقم 

 .منه

بالإفصبربراح وحقهبربرا في الاحتفبربراظ ببربربعض المعلومبربرات وليعبربرد مصبربرلحة الشربربركة معيبربراراً لل واز بربرة ببربرين البربرتزام الشربربركة 

ل لإنهبرا علقتبره . الامتيازية و،د حرصت اللجنة عإ تحس يد ذ  وفقا لمقتضيات المصلحة العامة للجهة المصبردرة، اإ

 . بالطابح ال رفي لتجنب ليعسف الشركة مل صة ولضمان حماية المستثمرلكل مل صة لإخرى

ر النتاا التاليةوعليه، تم التوصل مل خفيل ا ه   :الدراسة اإ

لقد حرصت القوا ين وا إ   ة المن  ة للبورصة عإ ضمان التزام الشربركة بالإفصبراح وال برفافية ، كبرما   -

ليلعب اللجنة دوراً بارزا في ا ا المجال في بسط ر،اب ا عإ كل صة مصدرة في سوق القبريم المنقبرولة، 

 .اعوذ   ت قائلة عدم الإدراج لإو رفض عروء الشر 

هب عإ الشركة المقيدة في البورصة الالتزام بالإفصاح الفوري عل كل معلومة ليبر إثر في سبرعر القبريم  -

المنقولة، مح ضبرمان نشربراا بطريقبرة مبسبرطة غبر  م بروبة بالغ بروء ليسبرهل فه هبرا مبرل ،ببرل المسبرتثمر 

ل لإن المشر  لم لدد المدة الزمنية الل هب نشر فيها المعلومة الجواري  .ة العادي، اإ

 الإفصبراحلم  دد لإ   ة البورصة قبيعة المعلومات الامتيازية الل لق للشركة  الاحتفاظ اا وعبردم  -

ر المبردة الزمنيبربرة التقريديبربرة لذ  باعتببربرار لإن الاحتفبراظ بالمعلومبربرة في ابربر ه الحبربرالة  عنهبرا، كبربرما لم  شربربر اإ

 ا هعل السلطة التقدلكرية للقاضي في  الة عرء النزا  عليه بخصبروص ذ  مبرح التنويبره لإن .   رفي

 .لهينالقاضي يقوم ب إعمال المشروعية وليبم المفيئمة،  ا هعل ليقدلكر ذ  لإمر ليبم با

 :و تيجة لما س بق،  ق ح ما يلي

هب عإ المشر  التدخل مل لإجل وضح معبراي  موضبروعية للتفر،برة ببرين المعلومبرات واوببرة الإفصبراح  -

والمعلومات الامتيازية الل لق للشركة الاحتفاظ اا مح  ديد المدة التقدلكرية المخصصة لذ  لتبروف  

 .رالحماية مناصفة بين الجهة المصدرة والمستثم

هب عإ لجنة لين يم ومرا،بة عمليات البورصبرة  يبرين المو،برح الرلبري الخبراص ابرا لنشربر كل التقبرارلكر  -

السداس ية والس نوية والمعلومات الجوارية الل ليتطلب الإفصاح الفوري، مبرح  نشربر ذ  في ورائبرد 

 .يومية متخصصة في المجال البور 

صبردرة مبر كراتها وبياناتهبرا الإعفيميبرة هب عإ اللجنة لإن  سهر عإ ضمان نشربر الجهبرات الم -

 .بصياغة في متناول جميح المستثمرلكل، لتجنب المصطلحات التقنية الل ي واا الغ وء
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 : ،ائمة المراوح

 الكتب: لإول

 الكتب باللغة العربية: لإ 
التزولكبرر، الجبرزع الابرام، بوسقيعة لإحسل، الوجيز في القا ون الجزات الخبراص وبررائم الفسبراد وبررائم المبرال وا إعبرمال وبررائم  .2

 .0228الطبعة السابعة عشر، دار اومه، الجزائر، س نة 

 .0227بوري ة من ، المسؤولية الجنائية للوسطاع الماليين في عمليات البورصة، دار الجامعة الجديدة،م ، س نة  .0

لمتبرداولة في البورصبرة، دار النهضبرة ومال عبد العزلكز عثمان، الإفصبراح وال برفافية في المعلومبرات المتعلقبرة با إوراق الماليبرة ا .2

 .0222العربية، م ، س نة 

براايم جاسم، اُ قر القا و ية  إسواق ا إوراق المالية، الطبعة ا إور، من ورات الحلبربي الحقو،يبرة، لبنبران، سبر نة  .3 فاروق اإ

0226 

ور، مطبعبربرة الجامعبربرة سبربرالا محمبربرد الخراب بربرة، حوكمبربرة كاكات المسبربرا ة المدرجبربرة في البورصبربرة دراسبربرة مقار بربرة، الطبعبربرة ا إ  .3

 .0222ا إرد ية، ا إردن، س نة 

وجدي سلصن  اقوم، دور المصلحة الجماعية في حمايبرة الشربركات التجاريبرة دراسبرة مقار برة، الطبعبرة ا إور، من برورات  .6

 .0227الحلبي الحقو،ية، لبنان، س نة 

ا إور، المركبرز القبرولا لفيصبردارات ة مبرح مببردلإ السربرية، الطبعبرة صبرمحمد العيسوي مروة، مدى ليوافق الإفصبراح في البور .7

 .0226القا و ية، القاارة، س نة 

، الطبعبرة ا إور، المركبرز (دراسبرة مقار برة)محمد لإحمد محمود عرامنة، ر،ابة ايةة سوق رلإلذ المال عبرإ الشربركات المسبرا ة  .8

 .0223القولا لفيصدارات القا و ية، القاارة، س نة 

لبورصبرة ا إوراق الماليبرة دراسبرة مقار برة، دون قبعبرة، دار الجامعبرة الجديبردة،  محمد فاروق عبد الرسول، الحمايبرة الجنائيبرة .2

 .0227م ، س نة 

 الكتب باللغة ا إونبية: ب
1. Wilfrid Jen Didier, Droit pénal des affaires,2ème édition, Dalloz, France,1996 

 ت العل يةقالالم: ثا يا
والإنسبرا ية،  الاوتماعيبرةمغربي ،ويدر، م اار الحماية القا و ية لحقوق المسا ين في كاكة المسا ة، ا إكاديمية للدراسبرات  .2

 .0228ووان س نةجامعة حسيبة بل بوعلي  شلف،، 02،سم العلوم الا،تصادية،العدد 

اإشبركالية الالبرتزام في الإفصبراح  عبرل المعلومبرات وحبرق الشربركة في  ،عبد السفيم عبروء الروبروب وعبردنان صبرالح الع برر .0

بريح ا إردم والن بربرام السبربرعودي، مجبربرلة دراسبربرات في العلبربروم الإنسبربرا ية، من بربرور في الا   بربرت : الاحتفبربراظ ابربرا في التشربر

https://drive.google.com/file/d/1OYcS_9TDfGofhlIsyKVtyIDLsMeC9Nml/view تاريخ ،

 .00/22/0202لآخر دخول 

 الرسائل والم كرات الجامعية: ثالاا
داريبرة مسبر تقلة، مبر كرة ماوسبر ت  في القبرا ون العبرام، كليبرة  .2 زوار حفي ة، لجنة لين يم عمليات البورصة ومرا،ب ا كسلطة اإ

 .0220الحقوق جامعة الجزائر، س نة 

اوادف اية، الن ام القا وم لتداول القيم المنقولة في البورصة، م كرة ماوس ت بر تخصص ،برا ون ا إعبرمال، كليبرة الحقبروق  .0

 .0228-0227والعلوم الس ياس ية، جامعة بل يوسف بل خ ة الجزائر، الس نة الجامعية 

https://drive.google.com/file/d/1OYcS_9TDfGofhlIsyKVtyIDLsMeC9Nml/view


التوفيق بين التزام الشركة المقيدة في البورصة بالإفصاح وحقها في الاحتفاظ بالمعلومات 

 السرية
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 الموا،ح الالك و ية: رابعا

المو،ح الرلي للجنة لين يم ومرا،بة عمليات البورصة، الم كرة الإعفيمية لشركة  الإلنت لعين الكب ة سطيف المدرجة في  .1

، تاايخ   http://www.cosob.org/wp-content/uploads/2016/05/NOTICE-SCAEK.pdf: البورصبربرة

 .61/16/0106ىخول 
، /http://www.cosob.org/notices: الم كرات الإعفيميبرة لببرا  الشربركات المدرجبرة في البورصبرة عبرم البررابط ا آتي .0

 .26/22/0202تاريخ لآخر دخول 

 ا إحكام القضائية: خامسا
1. Tribunal correctional. Paris 18 avril 1979 : JCP 1980, -II-, n° 19306, 2 ère espace, note 

TONIC A. 

 النصوص القا و ية :سادسا
الجريبردة الرليبرة للج هوريبرة ، ، المتض ل القا ون التجاري، المعدل والمبرتمم2273سبتمم  06، المؤرخ في 73/32ا إمر رقم  .2

 .2273سبتمم 22في  ، الصادرة78الجزائرية الديمقراقية ال عبية العدد

، 23، المتضبربر ل بورصبربرة القبربريم المنقبربرولة، وريبربردة رليبربرة العبربردد 2222مبربراي 02مبربرؤرخ في  22/22المرسبربروم التشربربريعي رقم  .0

 22،وريبربردة رليبربرة العبربردد0222فمالكبربرر 27المبربرؤرخ في  22/23،المعبربردل والمبربرتمم  بالقبربرا ون رقم 2222مبربراي 02الصبربرادرة في 

 .0222فمالكر 27الصادرة في 

، المتعلق  بالإعفيم الواوب نشره  مل قرف الشركات والهيةات الل ليلج إ 2226يو يو  00، مؤرخ في 26/20رقم   ام  .2

، معدل ومتمم بالن ام 22/26/2227، الصادرة في 26وريدة رلية العدد عفي ية اإر الادخار عند اإصدار ،يمها المنقولة، 

 .07/22/0223الصادرة في ، 00، وريدة رلية العدد 0223يوليو 8، مؤرخ في 23/22رقم 

، والمتعلق بالمعلومات الواوب نشراا مل قرف المؤسسات الل سكبرون 0220ينالكر  02المؤرخ في  0222/20رقم   ام  .3

 .26/28/0222، الصادرة في 32،يمها مسعرة في البورصة، وريدة رلية العدد 

دخال القيم المنقولة في البورصة  28/22القرار رقم  .3 ، المعبردل 2228ماي  00ونشر المعلومات، المؤرخ في المتض ل اإوراع اإ

 .2222وويلية  00، المؤرخ في 22/33والمتمم بالقرار رقم 

، المتض ل ،واعد س  حصص التداول في البورصبرة، المعبردل والمبرتمم بالقبررار  2228-22-00، المؤرخ في 28/20،رار رقم  .6

 .2222وويلية  00، المؤرخ في 22/26رقم 

http://www.cosob.org/wp-content/uploads/2016/05/NOTICE-SCAEK.pdf
http://www.cosob.org/notices/

