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 ȏʙائʚʱرصي الʦʮق الʦʴال Ȋʮرصة في ضʦʮال ʤʻʢʹة تʹʱدور ل 

 الʦʯؕʗر سʯʮي عʗʮ القادر 

 أسʱاذ مʴاضʛ قʦʶ"ب"

 الʺǽʙةجامعة  -كلʽة الʴقʨق والعلʨم الʽʶاسʽة 

Résumé ; 

     La Commission D, organisation et de Surveillance des Opérations de 

Bourse est sans doute l'un des organes les plus médiatiques de la place boursière 

algérienne. Créé par le décret législative N0 93/10 du 23 Mai 1993, modifié et 

amendé par la loi N0 03/04 du 19 Février 2003,  il a acquis son statut médiatique 

grâce notamment à ses enquêtes sur les délits d'initiés qui peuvent entacher la 

réputation de la Bourse d, Alger. C'est en effet à la C.O.S.O.B. qu'appartient le rôle 

de surveillance des marchés. Mais là ne s'arrête pas le rôle de cette autorité 

administrative indépendante. Les rôles de la C.O.S.O.B. sont au nombre de 3, à 

savoir : la protection de l'épargne, l'information des investisseurs et le bon 

fonctionnement des marchés boursiers.  

   Donc, une question se pose pour savoir si la Commission des Opérations de 

Bourse dispose toujours ses rôles et pouvoirs ?  Notamment a l’ère du nouveau rôle 

de l’Etat pour régularisé le secteur économique, et bien sûre le marché boursier. 
 

ʝʳمل 

تعʛʰʱ لʻʳة تʦʽʤʻ ومʛاقʰة عʺلʽات الʨʰرصة بʙون شʥ مʧ بʧʽ أكʛʰ الʳهات الʱي تʙʱخل في الʶاحة 

ماȑ  23الʺʕرخ في 93/10اسʙʴʱثʨʺǼ ʗجʖ الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي رقʦ الʺالʽة الʨʰرصʽة الʜʳائȄʛة، والʱي 
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1993 ʦن رقʨالقانǼ ʦʺʱʺل والʙ19ل03/04الʺع  ȑʛفʽة إد وهي 2003فʢقلة، حسلʱʶة مȄقف ارʨʱلا ت ʘʽ

مهʺʱها على عʺلʽة الʹȌʰ والʺʛاقʰة فʖʶʴ، وȂنʺا تقʨم بʙور هام جʙا یʲʺʱل في حʺاǽة الادخار، حʺاǽة 

 الʺʧȄʛʺʲʱʶ في القʦʽ الʺʻقʨلة، وضʺان الʛʽʶ الʧʶʴ للʨʶق الʨʰرصي.

ʽالق ʧة مʻʳالل ʧȞʺǽ أنʷا الʚفي ه ȑʛائʜʳن الʨما إذا ؗان القان ʘʴʰورها ولʙ؟  الهام أم لاام فعلا ب

 Ȍʰولة في ضʙور الʙل ʙیʙʳجه الʨوز الʛع، خاصة مع بʨضʨʺالǼ لةʸة ذات الʽنʨص القانʨʸʻل الʽلʴʱا بʻʺق

 الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ ومʧ ثʦ الʨʶق الʨʰرصي.

 مقʗمة:

 لقʙ ازدهʛت الأسʨاق نʳʽʱة ازدهار الʺʰادلات الʳʱارȄة یʨم Ǽعʙ یʨم خاصة مع تʨʢر الʨسائل    

ʱي ساعʙت على ذلʥ، حʘʽ أن إشʰاع حاجات الأفʛاد قʙ فʛض نفʶه Ǽاسʱعʺال الإنʶان لعʙة الʨʻؔʱلʨجʽة ال

 ʛʽتأث ʗʴرصات تʨʰلا إلى الʨفع وصʙعʺلات ووسائل ال ʧمات مʙʵلع والʶالǼ علقةʱʺادلات الʰʺوسائل لل

الʱي أصʗʴʰ  ر الʨʶق الʺالʽةالاقʸʱاد الʛأسʺالي والعʨلʺة وحȄʛة الʳʱارة والʺʻافʶة، مʺا أدȐ إلى ازدها

.Ȑʛارد الأخʨʺاف إلى الʹǽ اʽردا مالʨم 

 ȘȄʛʡ ʧة عʽنʨة القانʽاحʻال ʧها مʛʡʕع یʛʷʺة، فان الǽادʸʱالاق ʦʽالʺفاه ʧة مʽق الʺالʨʶال ʗذا ؗانȂو

 .مʻح الʛʱخʟʽ للʶلʢة الʻʱفǽʚʽة لʦʽʤʻʱ هʚه الأسʨاق الʺالʽة عȘȄʛʡ ʧ مʛاقʰة الʺʱعاملʧʽ والʺʙʱخلʧʽ فʽها

 ʛʽؗغ ʛائʜʳوال Ȍʰة ضʢاء سلʷإن ȘȄʛʡ ʧها عʢʰق وضʨʶه الʚه ʦʽʤʻأت إلى تʳول لʙال ʧها م

 ʦعي رقȄʛʷʱم الʨسʛʺال ʖجʨʺǼ ʥها، وذلʱʰاقʛرصة ومʨʰات الʽعʺل ʦʽʤʻة تʻʳى بلʺʶقلة تʱʶا  )1(93/10مʚوه

ʙʱ ʧرʳȄي للʙولة ماسʳʱاǼة لʨضع قانʨني جʙیʙ عʛفʱه الʜʳائʛ في هʚه الفʛʱة، آل وهʨ تʝȄʛؔ الانʴʶاب ال

تʦʽʤʻ الʨʶق الʺالʽة، وȃقاء مهʺة الʹȌʰ الاقʸʱادȑ في یʙ الʙولة في مʴاولة إحʙاث إصلاحات اقʸʱادǽة 
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، بʙأت Ǽاسʱقلالʽة الʺʕسʶات العʺʨمʽة الاقʸʱادǽة وȂخʹاعها للقانʨن الʳʱارȑ وتʛȄʨʢ القʢاع  )2(عʺʽقة

Ǽالإضافة إلى الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي الȑʚ یʦʤʻ بʨرصة . )4(، وتʦʽʤʻ الʺعاملات الʵاصة Ǽالقʦʽ الʺʻقʨلة)3(الʻʰؔي

 الʶابȘ الʛؗʚ، وغʛʽها ʛʽʲؗ. 1993القʦʽ الʺʻقʨلة لʻʶة 

وʚȃلʥ بʙا الʺʛʷع یʛʡʕ الʨʶق الʨʰرصʽة الʜʳائȄʛة مع إنʷاء هʚه الهʯʽة الʺʱʶقلة عʧ الʶلʢة 

ʛȄʨ هʚه الʨʶق، نʳʽʱة لى تʢالʻʱفǽʚʽة. إلا أن الʺʺارسات الʨاسعة لȐʙ الʨȞʴمة في ذلʥ الʨقʗ أثʛت ع

 .Ȑʛاعات الأخʢه على القʛʽاع الʺالي الهام وتأثʢا القʚة هʽاسʶʴا لʛʤة نʻʳه اللʚات هʽخلها في صلاحʙت

ها مع مʛور الʜمʧ، واسʵʱلاص الʙروس مʧ الȃʛʳʱة الفʽʱة. ʚلʥ الفʛاغات القانʨنʽة الʱي تʦ تʙارؗ  وؗ

  ʧʺؔوتʖʲʮع الʦضʦة مʻʸأه  ȑʚر الʨʢʱهإلى أن الʙهʷǽ  ةʽق الأوراق الʺالʨوس ȑʛائʜʳاد الʸʱالاق

على وجه الʨʸʵص في الʨʻʶات الأخʛʽة ʛʽʷǽ إلى أن الʜʳائʛ مʕهلة لʱʴʱل مȞانا هاما ضʺʧ الأسʨاق 

ومʧ هʻا ʰʸǽح اسʱؔʺال الإʡار القانʨني والʺʕسʶي لʹȌʰ الʷʻاȋ الʨʰرصي ضʛورة لʛفع الʺالʽة الʸاعʙة، 

.ʛائʜʳرصة الʨرات و ؗفاءة بʙق 

وعلʽه سʴʻاول الʘʴʰ في ملائʺة مهام وصلاحʽات لʻʳة ضȌʰ الʨʰرصة ومʛاقʱʰها مʧ خلال ʛʡح 

هل الإʡار القانʨني الʵاص Ǽالʨʶق الʨʰرصي ؗاف لقʽام لʻʳة تʦʽʤʻ عʺلʽات الʨʰرصة  :الʯالي الإشȞال

ʛائʜʳة في الʽار الأوراق الʺالʺʲʱاس Șʽي تعʱاكل الʷʺق وحل الʨʶه الʚه ȌʰʹǼ هاʱʰاقʛ؟وم 

وللإجاǼة على هʚا الإشȞال قʻʺʶا هʚه الʙراسة إلى مʧʽʲʴʰ: الأول نعʛض فʽه الإʡار القانʨني للʻʳة  

مʛاقʰة الʨʰرصة للʨʶق الʨʰرصي، أما الʺʘʴʰ الʲاني: فقʙ بʻʽا فʽه ʽؗفʽة تʙخل اللʻʳة لʹȌʰ الʨʶق 

 الʨʰرصي.

 ةالʖʲʮʸ الأول: الإʟار القانʦني للʱʹة ضȊʮ ومʙاقʮة عʸلʻات الʦʮرص
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عʛʰʱ لʻʳة تʦʽʤʻ عʺلʽات الʨʰرصة ومʛاقʱʰها سلʢة إدارȄة مʱʶقلة مهʺʱها تʦʽʤʻ الʨʶق الʨʰرصي، ت

 ʦعي رقȄʛʷʱم الʨسʛʺن  93/10فالʨالقانǼ لʙلة   03/04الʺعʨقʻʺال ʦʽق القʨس ʦʽʤʻʱه الʺهʺة لʚح لها هʻم

دخار الʺʛʺʲʱʶ في القʦʽ الʺʻقʨلة ومʛاقʱʰها وفʨض لها هʚا القانʨن إمȞانʽة تقʧʽʻ مʳالات جʙ هامة لʴʺاǽة الا

الʺʱعلǼ Șالʨʰرصة، سʨف  03/04.  ؗʺا ان هʚه اللʻʳة تʙʸر قʛارات فʛدǽة تʽʰʢقʽة للقانʨن )5(وشفافʱʽها

 نʻʽʰها مʧ خلال عʛض الإʡار العʹȑʨ والʽʣʨفي لهʚه اللʻʳة.

 الʠʸلʔ الأول: الإʟار العȏʦʷ للʱʹة تʹʤʻʢ ومʙاقʮة الʦʮرصة

مʧ الأعʹاء ǽعʨʻʽن حʖʶ قʙراتهʦ في الʺʳالʧʽ الʺالي  مʧ الʛئʝʽ ومʨʺʳعةتʨؔʱن هʚه اللʻʳة 

مʱʵلفة تʲʺʱل في ؗل مʧ وزʛȄ العʙل، الʨزʛȄ الʺȞلف Ǽالʺالʽة، الʨزʛȄ والʨʰرصي، Ǽعʙ اقʛʱاحهʦ مʧ جهات 

الʺȞلف Ǽالʱعلʦʽ العالي، مʴافȎ بʥʻ الʜʳائʛ، الʺʸف الʻʡʨي للʛʰʵاء، الʺʴاسʧʽʰ ومʴافʤي الʶʴاǼات 

 .)6(الʺʴاسʧʽʰ الʺعʙʺʱیʧو 

 الفʙع الأول: رئʛʻ لʱʹة ضȊʮ ومʙاقʮة الʦʮرصة

ʰات الʽعʺل ʦʽʤʻة تʻʳل ʝʽرئ ʧʽعǽ في ʚʵʱی ȑʚʽفʻم تʨسʛم ʖجʨʺǼ اتʨʻع سȃة أرʙʺها لʱʰاقʛرصة ومʨ

. حʘʽ سʽعʛʰʱ الʛئʝʽ مʨالي للʨȞʴمة ومʻفʚ )7(مʳلʝ الʨȞʴمة بʻاء على اقʛʱاح الʨزʛȄ الʺȞلف Ǽالʺالʽة

ة یʨحي بʨجʨد اسʱقلالʽة نʽʰʶة عʧ الʳهاز ا، هʚا مʧ جهة ومʧ جهة أخȐʛ تʙʴیʙ الʺʙة الʽʻابʽسʽاسʱه

ȑʚʽفʻʱ8(ال( ، ʧȞʺǽ ة، ولاʻʳالل ʝʽرئ ʧʽʽتع ʟʵǽ اʺʽف ʙیʙʳن الʨفي القان ʛʽʽتغ ȑث أʙʴǽ ʦانه ل ʛʽʷا نʺؗ

ʝʽئʛفي حالة ارتؔاب ال ،Ȍفق ʧʽʱفي حال ʥته وذلʙة عهǽل نهاʰة قʻʳالل ʝʽل رئʜأو  ع ،ʦʽʶي جʻأ مهʢʵل

 ʝ واسʱقلالʱʽه. ، وهʚا ما سʻʽقʟ مʧ امʽʱازات الʛئʽ)9(لʛʤوف اسʻʲʱائʽة تعʛض رسʺʽا في مʳلʝ الʨȞʴمة

 الفʙع الʰاني: أعʷاء لʱʹة مʙاقʮة الʦʮرصة
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لقʙ مʻح الʺʛʷع للʻʳة ضȌʰ عʺلʽات الʨʰرصة ومʛاقʱʰها صلاحʽة تʙʴیʙ الʨضعʽة القانʨنʽة 

الʛئǼ ʝʽاعʰʱارهʦ لʨʶʽا مʧ الʺʣʨفʧʽ الʶامʧʽ في الʙولة، وتقʨم اللʻʳة  ʱلفʨن عʧ. وهʵǽ ʦ)10(لʺʙʵʱʶمʽها

 ʖروات ʙیʙʴʱةبʻʳارة اللʷʱاس ʙعǼ ʝʽئʛال ʧار مʛقǼ ʦفهʽʻʸوت ʧʽمʙʵʱʶʺ11(ال( ʧʽʽعʱمة بʨȞʴد الʛفʻا وتʚه .

مʙʴدة قانʨنا ما  أعʹاء اللʻʳة، إلا انه لا ʻȞʺǽها تʛقʱʽهʦ أو عʜلهʦ لان مهامهʦ تʺارس خلال عهʙة نʽابʽة

الʱي تʦȞʴ الأعʹاء لا ؗʺا أن الʨʸʻص القانʨنʽة  )ʛȞǽ)12س اسʱقلالʽة هʚه اللʻʳة مʧ الʻاحʽة العʹȄʨة

تʨحي بʱلقي أعʹاء اللʻʳة لأǽة تعلʽʺات مʧ أǽة جهة سʨاء ؗانʗ تȄʛʷعʽة أو تʻفǽʚʽة. وȃʺقارنة هʚه اللʻʳة 

تʜʽʺʱ بʨʱزȄع سلʢة تعʧʽʽ أعʹاء لʻʳة الʨʰرصة مع لʻʳة عʺلʽات الʨʰرصة الفʛنʽʶة نʙʳ هʚه الأخʛʽة 

ʺȞʴʺة الʻقʠ، نائʖ رئʝʽ مʳلʝ الʙولة، الʛئʝʽ الأول الفʛنʽʶة بʧʽ عʙة هʯʽات تʲʺʱل في الʛئʝʽ الأول ل

 ȑادʸʱي الاقʻʡʨال ʝلʳʺال ʝʽي، رئʻʡʨال ʝلʳʺال ʝʽخ، رئʨʽʷال ʝلʳم ʝʽات، رئʰاسʴʺان الʨیʙل

وʚȃلʥ نلاحȎ عʙم تʙخل لʻʳة عʺلʽات الʨʰرصة الفʛنʽʶة في تعʧʽʽ  ،)13(والاجʱʺاعي، و مʴافȎ بʥʻ فʛنʶا

اقع Ǽالʰʶʻة للʻʳة الʨʰرصة الʜʳائȄʛة. ؗʺا انه ؗان على الʺʛʷع الʜʳائȑʛ أعʹاء اللʻʳة على خلاف ما هʨ و 

 الʟʻ على اخʸʱاص تعʧʽʽ أعʹاء لʻʳة الʨʰرصة إلى الʶلʢات الʲلاث، الȄʛʷʱعʽة، الʻʱفǽʚʽة، القʹائʽة.

 اني: الإʟار الʻʡʦفي للʱʹة تʹʤʻʢ ومʙاقʮة الʦʮرصةʔ الʰالʠʸل

 ʛʡ ʧة مهام تʺارسها عʻʳن للʨل القانʨاد خʺʱات واعʛʽأشʱح الʻها مʻة، مǽدʛارات فʛأعʺال أو ق ȘȄ

 ȑرʨالف ʚʽفʻʱارات قابلة للʛلها ق الʨسʢاء وهʯʽات الʽʣʨʱف الʳʺاعي للقʦʽ الʺʻقʨلة وقʨʰل القʦʽ في الʨʰرصة، وؗ

 ،ʛاشʰʺعي والʨضʨʺار الʡرصي. فالإʨʰق الʨʶال Ȍʰال ضʳة في مʽقʽة حقʢة سلʻʳه اللʚعل هʳǽ ما

ع جʙا ومǼ ʧʺʲإʡار إجʛائي مʦȞʴ یʛʰهʧ على سلʢة واسʱقلالʽة لʻʳة ضȌʰ ومʛاقʰة عʺلʽات لʸلاحʽاتها واس

 الʨʰرصة.
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 الفʙع الأول: الإʟار الʦʸضʦعي لʶلاحʻات اللʱʹة 

ʺʹʱʺة الʽنʨص القانʨʸʻاء الʛقʱاسǼإلى ʛʽʷها تʙʳة نʻʳات اللʽة صلاحʻ  Ȑʛة وأخʽʺʽʤʻات تʽصلاح

 فʛدǽة.

مʻح الʺʛʷع الʜʳائȑʛ للʻʳة ضȌʰ ومʛاقʰة عʺلʽات الʨʰرصة سلʢة إصʙار –الʻʸʻʢʹʯة أولا: الʶلاحʻات 

. وȂذا ؗانʗ الʶلʢة الʽʺʽʤʻʱة بʙʽ رئʝʽ الʨȞʴمة ʰʡقا لʟʻ )14(أنʤʺة لʛʽʽʶʱ الʨʶق الʨʰرصي وضʢʰه

مʛ الʙ ȑʚسʨʱر فان اللʻʳة تʱʺʱع ʶǼلʢة الʨʺǼ ʦʽʤʻʱجʖ تفʠȄʨ مʧ القانʨن الʺʷʻأ لها، الأال مʧ 125الʺادة 

ǽʹفي الʛʷعʽة الʙسʨʱرȄة لʶلʱʢها الʽʺʽʤʻʱة. وتقʨم اللʻʳة بʦʽʤʻʱ سʛʽ سʨق القʦʽ الʺʻقʨلة، وتʧʽʰ الʱقʽʻات 

 الʺʱعلقة على وجه الʨʸʵص ما یلي:

 عʺلʽات الʨʰرصةرؤوس الأمʨال الʱي ʧȞʺǽ اسʲʱʺارها في -

-ʦهʽقة علʰʢʺال ʙاعʨرصة والقʨʰات الʽاء في عʺلʢسʨاد الʺʱاع 

 ȋ والقʨاعʙ الʺʱعلقة بʛʽʽʶʱ نʤام الȄʨʶʱة وتʶلʦʽ الʙʻʶاتالʛʷو -

 الʛʷوȋ الʵاصة Ǽأهلʽة الأعʨان الʺʛخʟ لهǼ ʦإجʛاء مفاوضات في مʳال الʨʰرصة-

 الإصʙار في أوساȋ الʳʺهʨر-

 تʙʴیʙ أسعارهااوض ʷǼأنها وشʰʢها وتعلȘʽ قʨʰل القʦʽ الʺʻقʨلة للʱف-

 تʦʽʤʻ عʺلʽات الʺقاصة-

 العʺʨمʽة لʛʷاء القʦʽ الʺʻقʨلةالعʛوض -

ات الʺʙʴدة أسعار قʱʺʽها- ʛؗʷال ʟʵي تʱمات الʨالʺعل ʛʷʻا بȄام دورʽ15(الق(. 
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هʚه الأنʤʺة وما الأنʤʺة الʸادرة في هʚا الʺʳال إلا تʽʰʢقا لʨʸʻص تȄʛʷعʽة وتʽʺʽʤʻة، ؗʺا انه لا تʱʺʱع 

 .)16(وȂصʙارها في الʙȄʛʳة الʛسʺʽةǼأǽة قʨة قانʨنʽة ملʜمة إلا Ǽعʙ مʸادقة وزʛȄ الʺالʽة علʽها 

إذا ؗانʗ اللʻʳة تʙʸر أنʤʺة مʱʵلفة لʺʵاʰʡة جʺهʨرا عȄʛʹا یʲʺʱل في ؗل  –ثانʻا: الʶلاحʻات الفʙدǻة 

لا ʻʺǽعها مʧ إصʙار قʛارات فʛدǽة تʽʰʢقا  الʺʱعاملʧʽ بهʚه الʨʶق، الهʽاكل، الʺʙʸرʧȄ، الʺʧȄʛʺʲʱʶ، فان هʚا

 .)17(لأنʱʺʤها

 ʟار الإجʙائي لʶلاحʻات اللʱʹة الفʙع الʰاني: الإ

 ʦة أولا ثʻʳة اللʺʤار أنʛة إقʽفʽؗ ق إلىʛʢʱة الʻʳات اللʽلاحʸائي لʛار الإجʡفي الإ ʘʴʰي الʹʱقǽ

 تأʛʽʡ قʛاراتها الفʛدǽة .

لʸادرة عʧ اللʻʳة لʺʨافقة وزʛȄ الʺالʽة، حʘʽ نʗʸ نʤʺة اتʵʹع الأ–أولا : ʻؕفʻة إقʙار أنʸʢة اللʱʹة 

على انه (( یʨافȘ على اللʨائح الʱي تʻʶها اللʻʳة عȘȄʛʡ ʧ الʦʽʤʻʱ  93/10مʧ الʺʛسʨم رقʦ  32الʺادة 

 ʧʽʰʱی ʘʽافقة)).، حʨʺال ʟʻعة بʨفʷة مʽʰعʷة الʽʡاʛقʺǽʙة الȄʛائʜʳة الȄرʨهʺʳة للʽʺسʛة الʙȄʛʳفي ال ʛʷʻوت

هʚا مʧ جهة، وان هʚا ن مʨافقة وزʛȄ الʺالʽة شȋʛ لʛʷʻ أنʤʺة اللʻʳة في الʙȄʛʳة الʛسʺʽة مʧ الʟʻ أ

.Ȑʛجهة أخ ʧة مǽʚʽفʻʱة الʢلʶة إلى الʻʳة اللʢة سلʽعʰا تʻل ʛهʤǽ ةʻʳة اللʺʤائي لأنʛالإج ʛʽʡأʱال 

وتʰلغها حʘʽ في مʶألة  تʙʸر اللʻʳة قʛارات فʛدǽة وتʻفǼ ʚعʙ نʛʷها :ثانʻا: الإʟار الإجʙائي للقʙارات الفʙدǻة

ʖلʡ دعʨاد، یʺʱاد أمام  الاعʺʱالاع ʘʽة، حʻه الʺهʚاق بهʴʱالال ȋوʛه على شʛفʨت Ȑʙفي م ʛʤʻي تʱة الʻʳالل

تʙʸر اللʻʳة قʛارا Ǽالاعʱʺاد لʺʺارسة نʷاȋ الʨساʡة في الʨʰرصة في حالة الإʳǽاب، وهʚا القʛار قابل 

ʧعʢ18(لل(. 

 لȊʮʷ الʦʴق الʦʮرصي الʖʲʮʸ الʰاني: ʻؕفʻة تʗخل اللʱʹة
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اللʻʳة ʙʶʳǽ فعلا مȐʙ عʺȘ واتʶاع تʙخل الʙولة في الʺʳال الʨʰرصي ن هʚا الʱاʛʽʡ القانʨني لهʚه إ

عʺʨما، وفي مʳال الأوراق الʺالʽة ȞʷǼل خاص، ولهʚه اللʻʳة دور رقابي واسع جʙا، والاهʦ مʧ ذلʥ أنه 

ʥى رأت ذلʱرصة مʨʰة الʻʳة أمام لʽʰعات تأدیǼاʱʺǼ هيʱʻا. یȄورʛض 

 لʙقابيالʠʸلʔ الأول: ضȊʮ الʦʴق عȖȂʙʟ ʥ الʹʵاȉ ا

خʨل الʺʛʷع للʻʳة ضȌʰ ومʛاقʰة عʺلʽات الʨʰصة صلاحʽة الʶهʛ على الʛʽʶ الʧʶʴ للʨʶق الʺالʽة 

 وعلى حʺاǽة الʺʙخʧȄʛ والʺʧȄʛʺʲʱʶ فʽها، حʘʽ تʛاقʖ اللʻʳة ؗل مʧ الʺʙʱخلʧʽ في الʨʶق والʺʳʱʻات الʺالʽة.

 في الʦʴق الʦʮرصياǺة الʯʸعاملʥʻ الفʙع الأول: رق

ʶة الǼار رقاʡفي إ ʟرخ ʦهʴʻاف على مʛها والإشʽف ʧʽخلʙʱʺقاء الʱانǼ ةʻʳم اللʨرصي تقʨʰق الʨ

الاعʱʺاد بʻاء على الʛʷوȋ الʺʢلȃʨة قانʨنا، حʘʽ لا ʨʳǽز إجʛاء أǽة مفاوضات تʻʱاول قʽʺا مʻقʨلة مقʨʰلة في 

 ʛʡ ʧرصة ذاتها وعʨʰرصة إلا داخل الʨʰرصة.الʨʰات الʽاء في عʺلʢوس ȘȄ  ʛة شʻʳة اللʴد لائʙʴوت ȋو

ʧʽخلʙʱʺصفة ال ʥلʚ . هʚا وتʶهʛ اللʻʳة على رقاǼة ضʺان امʧ الʨʶق )19(تʴقȘʽ عʺلʽات الʙʱاول هʚه وؗ

 .)20(الʨʰرصي وحʺاǽة الʺʙخʧȄʛ مʧ الʺʵاʛʡ الʱي تʱعʛض لها الʨʶق الʨʰرصي

 الفʙع الʰاني: رقاǺة الʱʯʹʸات الʸالʻة 

ة الʛاغʰة في ʛʡح قʽʺها الʺʻقʨلة ʻʳة مʛاقʰة عʺلʽات الʨʰرصة مʻح نʨنا للʨʵǽل قا ʛؗʷقة للʰʶʺة الʛʽأشʱال

على الʳʺهʨر Ǽغʛض الاكʱʱاب فʽها، وهʚا Ǽغʽة ضʺان إعلام الʳʺهʨر لاسʽʺا معʛفة مʨʺʳعة مʧ الʺعلʨمات 

 . )ʳ)21ازهاحʨل مʙʸر القʦʽ الʺʻقʨلة، وضعʱʽه الʺالʽة، نʷاʡه، مʨضʨع العʺلʽة الʺʛاد ان
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الʨاردة على القʦʽ الʺʻقʨلة ومȐʙ احʛʱام وتȘʽʰʢ الإجʛاءات القانʨنʽة مʧ  هʚا وتʛاقʖ اللʻʳة العʺلʽات

 ʛفي سع ʛثʕر تʨهʺʳة للʴʽʴص ʛʽمة غʨجه معلʨی ʧة ؗل مʰاقʛʺǼ ةʻʳم اللʨا تقʺؗ .ʦʽه القʚر هʙʸل مʰق

 .)22(القʦʽ الʺʻقʨلة

ȑʨ على نʛʷ تقارʛȄ دورȄة سȄʨʻة تʱʴ 02-2000قʦ قʙ ألʜمʗ اللʻʳة ʚؗلʥ مʧ خلال الʤʻام ر و 

یʨما على الأكʛʲ قʰل اجʱʺاع الʳʺعʽة  30الʙʳاول الʺالʽة الȄʨʻʶة، وتقʛȄʛ مʙʻوʨȃ الʶʴاǼات وذلʥ خلال 

 العامة العادǽة للʺʶاهʺʧʽ، ؗʺا تʛʷʻ هʚه الʱقارʛȄ في جʙȄʛة أو عʙة جʛائʙ ذات تʨزȄع وʻʡي.

ل شʵكʺا تقʨم اللʻʳة بʴʱقʽقات مع ال في العʺلʽات الʵاصة  ʶǽ ʟاهʨʦسʢاء في عʺلʽات الʨʰرصة وؗ

 .)Ǽ)23القʦʽ الʺʻقʨلة أو ؗل شʟʵ یʙیʛ مʙʻʱʶات مالʽة

 الʠʸلʔ الʰاني: ضȊʮ الʦʴق تʻʸʻȜʲا وتأدیʻʮا

 ʙاعʶمات هامة تʜʽانȞʽة مʻʳعʺل اللʱʶرصي تʨʰق الʨʶال Ȍʰة في ضʻʳة للȄالʺهʺة الإدار ʖإلى جان

 ،ʛʲق أكʨʶال Ȍʰها على ضʱʢعʺال سلʱل في اسʲʺʱي تʱه والʚد بها هʛفʻة تʢة وهي سلʽʰأدیʱة والʽʺʽȞʴʱال

 Ȑʛقلة الأخʱʶʺال Ȍʰʹات الʢاقي سلǼ ʧة عʻʳ24(الل( . ʧق عʨʶال Ȍʰʹة لʻʳخل اللʙت ʧʽʰف نʨه سʽوعل

 ȘȄʛʡ الʦʽȞʴʱ بʧʽ الʺʱعاملʧʽ أولا، ثʦ نʽؗ ʘʴʰفʽة اسʱعʺال اللʻʳة لʶلʱʢها الʱأدیʽʰة.

 لʠة الʻʸʻȜʲʯةاسʯعʸال الʴ الفʙع الأول:

 ʙلق Șلʢم ʦق لهʨقʴǼ لʸʱم ʙاف في عقʛʡه الأʰجʨʺǼ مʜʱاتفاق یل ʦʽȞʴʱال ȑʛائʜʳع الʛʷʺال ʛʰʱاع

ʦʽȞʴʱعلى ال ʙا العقʚان هʷǼ ارʲت ʙي قʱاعات الʜʻض الʛها لعʽف فʛʸʱ25(ال( Șوف ʦʽȞʴʱال ʛʰʱعǽ ʥلʚȃو .

Ǽه لʻʳة الʨʰرصة فهʨ أما Ǽالʰʶʻة للʦʽȞʴʱ الȑʚ تقʨم قانʨن الإجʛاءات الʺʙنʽة والإدارȄة شʡʛا اخʽʱارȄا 

إجʰارȑ، حʘʽ تʟʱʵ الغʛفة الʽʺʽȞʴʱة لʙراسة أȑ نʜاع تقʻي عʧ تفʛʽʶ القʨانʧʽ واللʨائح الʶارȄة على 
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. وʚȃلʥ تʛʤʻ اللʻʳة في الʜʻاع الʱقʻي الʺʱعلǼ Șعʺلʽات الʨʰرصة ؗاخʸʱاص أصʽل لها، )26(عʺلʽات الʨʰرصة

 لʨʸʻص الʽʺʽʤʻʱة.في حʧʽ ؗان ǽقʙʸ ا

ر الغʛفة الʽʺʽȞʴʱة عȘȄʛʡ ʧ الʨسȌʽ في عʺلʽات الʨʰرصة وتʱʶعʧʽ اللʻʳة هʻا Ǽالقʨاعʙ هʚا وʦʱȄ إخʢا

لاسʽʺا ʽʰʡعة الʦȞʴ وعʛض ادعاءات أʛʡاف  ʨن الإجʛاءات الʺʙنʽة والإدارȄةالʺʱعلقة ǼالʦʽȞʴʱ في قان

الʺʛʷع إن ؗان حʦؗ . ʦȞ لʦ یʧʽʰ )27(فʽه الʨʸʵمة، وتʘʽʴ حʦȞ الʦʽȞʴʱ حʱى ʨʴǽز حʽʳة الʷيء الʺقʹي

 .)28(الʦʽȞʴʱ قابل للʢعʧ القʹائي أم لا في حʧȞʺǽ ʧʽ الʢعʧ في قʛارات الغʛفة الفاصلة في الʺʳال الʱأدیʰي

 الفʙع الʰاني: اسʯعʸال الʴلʠة الʯأدیʻʮة

صي، تʲʺʱل هʻاك نʳʽʱة ʽʰʡعʽة لʙعʦ الʙور الʛقابي للʻʳة الʨʰرصة على الʺʱعاملʧʽ في الʨʶق الʨʰر 

ʜاء في حالة ما إذا رأت اللʻʳة اخʱلال في تʛʽʽʶ القʦʽ الʺʻقʨلة وتʙاولها، هʚا ما یʛʱجʦ الʺʕʶولʽة في تʨقʽع ج

الʱأدیʽʰة للʺʱعاملʧʽ أمام لʻʳة الʨʰرصة، لʚلʥ مʴʻها الʺʛʷع نʤاما قانʨنʽا لʻʽȞʺʱها القʽام بʙور فعال واʳǽابي 

، وعلʽه ʛʢǽح الʶʱاؤل عʧ 93/10مʧ الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي رقʦ  53في هʚا الʺʳال وذلʥ مʧ خلال الʺادة 

 الإʡار الʺʨضʨعي للʺʕʶولʽة الʱأدیʽʰة أمام اللʻʳة وما هي إجʛاءاتها؟

 أولا: الإʟار الʦʸضʦعي للʓʴʸولʻة الʯأدیʻʮة 

خʨل الʺʛʷع لʻʳة ضȌʰ الʨʰرصة إمȞانʽة تʨقʽع الʜʳاء على نʨعʧʽ، إما تȘʽʰʢ إجʛاءات أولʽة ( 

 والʽȃʨʱخ) وȂما أن تقʛر عقȃʨات تأدیʽʰة. الإنʚار

وهي إجʛاءات تهʙف إلى الʽʴʸʱح والʻهʨض بʨضعʽة الʨسȌʽ والʺʱعامل في أ/ الإجʙاءات الأولʻة:  

. وȄعʛʰʱ هʚا الإجʛاء ذو Ǽعʙ وقائي ولʝʽ عقابي، وهʨ عʰارة عʧ عقȃʨة )29(الʨʰرصة وتʚʴیʛه (الإنʚار)



 2018العدد السابع ديسمبر                                                        المنار للبحوث والدراسات القانونية والسياسيةمجلة 
6 

 
214 

 ونية والسياسية تصدر عن كليـــة الحقـوق والعلوم السياسية جامعة يحي فارس ʪلمديةمتخصصة في مجال العلوم القانمجلة دولية دورية علمية محكمة 

 

لʻʳة قامǼ ʗإنʚار واحʙ فقȌ ضʙ الʺʱعاملʧʽ في الʨʶق معȄʨʻة، حʘʽ نʛʽʷ في هʚا الʺʳال أن ال

 .)30(الʨʰرصي

تʨʻʱع هʚه العقȃʨات بʧʽ الʶالʰة للȄʛʴة والعقȃʨات الʺالʽة حʘʽ إذا خالف ب/ العقȁʦات الʯأدیʻʮة:  

وسȌʽ مالي ومʱعامل في الʨʶق الʨʰرصي إحȐʙ الأحȞام القانʨنʽة أو الʽʺʽʤʻʱة الʺʱعلقة Ǽʺʺارسة نʷاʡه، أو 

ǽ ʦة لʽʰات تأدیȃʨر في حقه عقʙʸانها أن تȞإمǼ ة فانهʻʳف اللʛʡ ʧه مʽجه إلʨʺال ʛیʚʴʱار أو الʚل للإنʲʱʺ

 هي ؗʺا یلي:

وهي تʲʺʱل في حʛʤ الʷʻاȋ ؗله أو  55/03نʗʸ على هʚه العقȃʨات الʺادة العقȁʦات الʴالʮة للʲقʦق:  /1

ات جʜئه مʕقʱا أو نهائʽا، وتʨقع هʚه العقȃʨة على الʨسʢاء في عʺ ʛؗش ȑʛʽʶم Șفي ح ʥلʚ لʽات الʨʰرصة، وؗ

ة للʽʣʨʱف ʛؗʱʷʺال Șادیʻʸوال ʛʽغʱʺأسʺال الʛار ذات الʺʲʱرصة )31(الاسʨʰة الʻʳعل لʳǽ قيʢʻم ʛا أمʚوه .

 ʧم ȋاʷال نʳة في مʽʺʽʤʻة أو تʽنʨقان ʙاعʨرصي لقʨʰق الʨʶفي ال ʧʽعاملʱʺالفة الʵʺا لʛʤها نʽأ إلʳتل

 أنʱʢʷها.

ات ʚؗ ʧȞʺǽلʥ للغʛفة الʱأدیʽʰة أن تʙʸر عقȃʨة خʛʽʢة تʲʺʱل في سʖʴ قȃʨالعǼالإضافة إلى هʚه 

الاعʱʺاد، الȑʚ تʦ مʴʻه مʛʡ ʧفها، مʺا ǽعʛض الʺʱعامل في الʨʶق الʨʰرصي إلى الʸʱفʽة إذا ؗان ǽʺارس 

.Ȑʛات أخʡاʷرصي دون نʨʰال ȋاʷʻال 

ا مʧ خلال تʨقʽع عقȃʨات مالʽة یʽʰتأدʧȞʺǽ مʶاءلة الʺʱعاملʧʽ في الʨʶق الʨʰرصي  العقȁʦات الʸالʻة: /2

) ملایʧʽ دیʻار، ȞʷǼ10ل Ȟǽʺل العقȃʨات الʶابȘ ذʛؗها، حǼ ʘʽامȞان اللʻʳة الǼ Șʢʻغʛامة مالʽة تقʙر Ǽعʛʷة(

ʖؔتʛʺأ الʢʵخلال ال ʧقه مʽقʴل تʺʱʴʺح الȃʛال ȑاوʶǽ لغʰʺǼ 32(أو(. 
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ʧ والʺهʧʽʽʻ الʺعʧʽʽʻ إمȞانʽة الʺʱعاملʽ الإجʛاءات الʘʴʰ عʧتقʱʹي هʚه  ثانʻا: إجʙاءات الʴʸاءلة الʯأدیʻʮة:

بʻعʦ،  93/10مʧ الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي رقǼ57  ʦالقʛار الʱأدیʰي الʢعʧ فʽه أم لا، حʘʽ أجابʗ على ذلʥ الʺادة 

أȑ على اخʸʱاص الغʛفة الإدارȄة لȐʙ الʺʳلʝ القʹائي Ǽالʛʤʻ في الʢعǼ ʧالإلغاء ضʙ القʛارات الʸادرة 

 ʛالغ ʧة، إلا عʽʰأدیʱتفة ال ʦه الʺادة تʚأن ه ʦن رقʨالقان ʖجʨʺǼ یلهاʙفة  03/04عʛارات الغʛق ʗʴʰأص ʘʽح ،

الفاصلة في الʺʳال الʱأدیʰي قابلة للʢعǼ ʧالإلغاء أمام مʳلʝ الʙولة خلال أجل شهʛ واحʙ مʧ تارȄخ تʰلʽغ 

 .)33(القʛار مʨضʨع الاحʳʱاج

ʛوفة مʧ عʖʽ أوجه الإلغاء الʺع الʢعʧ یʕسʝ على أحʙمʱى ؗان الأمʛ یʱعلȘ بʙعȐʨ الإلغاء فان و 

ʚلʥ عʖʽ مʵالفة القانʨن.  عʙم الاخʸʱاص، وعʙم احʛʱام الإجʛاءات، والانʛʴاف في اسʱعʺال الʶلʢة وؗ

  ʧؔل .ȋʛʷا الʚه ʧمعفى م ʖفان الʺعاق ʥض ذلʛفǽ ʟاب نʽفانه أمام غ Șʰʶʺال ʦلʤʱأن الʷǼ أما

سʽʺا إذا تعلȘ الأمʻʱ ʖʴʶǼ ʛفǽʚʽة مʧ عʙمه، لار اللʻʳة Ǽالقʨة الالأخʛʢ مʧ ذلʥ هʨ مʶألة شʺʨل قʛا

الاعʱʺاد، حʖʳǽ ʘʽ أن نʺʧȞ الʺعاقʖ مʧ تʨقʽف  تʻفʚʽ قʛار اللʻʳة إذا تعلȘ الأمǼ ʛالʺʶاس ʴǼقʨق 

الʺʱعاملʧʽ في الʨʰرصة والʴفاȍ على الاسʱقʛار العام للʨʶق الʨʰرصي الʱي تʢʱلʖ إجʛاءات سȄʛعة ومʤʻʺة  

 .قانʨنا

ʸʻا للʻائʛقʱاسȃة الʺوʽنʨص القانʨ ،هʽن فʨعʢʺار الʛالق ʚʽفʻر وقف تʛقǽ ʟن ʙʳن ʦرصة لʨʰة للʺʤʻ

مʧ قانʨن الإجʛاءات الʺʙنʽة والإدارȄة. Ǽالإضافة  833الأمʛ الʽʴǽ ȑʚلʻا إلى القʨاعʙ العامة لاسʽʺا الʺادة 

فة في الʱأدیʽʰة غʛʽ مألʨ إلى ذلʥ فإنʻا نʳʶل تʙخل لʻʳة ضȌʰ الʨʰرصة في وضع قʨاعʙ الʨʸʵمة 

ائʽة ما یʕثʛ على حقʨق الʙفاع في هʚا الʺʳال، خاصة عʙʻما تʱعʺʙ اللʻʳة عʙم نʛʷ الʨʸʵمة القʹ

.ʥلʚاصة بʵها الʱʺʤأن 
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 خاتʸة:

نʵلʟ في الأخʛʽ إلى أن الʨʶق الʨʰرصي الʜʳائǽ ȑʛعʲʺǼ ʙاǼة الʺʛآة الʴقʽقʽة للاقʸʱاد الʜʳائȑʛ وما 

 ʷأة.ت وهʨ سʨق حʙیʘ الʷǽʻهʙه مʧ تغʛʽات وتʨʢرا

ات لȄʨʺʱل أنʱʢʷها الإنʱاجʽة والʙʵماتʽة  ʛؗʷاجها الʱʴي تʱال الʨرا للأمʙʸرصي مʨʰق الʨʶذا ؗان الȂو

ʜʽة أساسʽة لعʺلʽة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، فانه ǽقع على عاتȘ الʙولة الʜʳائȄʛة الاهʱʺام ȞʷǼل ʛʽʰؗ بهʚه  وهʨ رؗ

 الʨʶق ورفع ؗفاءتها وفعالʱʽها.

ʚلʥ  ها الʺʛʷع الʜʳائȑʛ ى الʨʸʻص الʱي أوردونلاحȎ عل ʷǼأن الʜʳاءات الʱأدیʽʰة، عʙم الʨضʨح، وؗ

ات الʱي یʦʱ تʙاول أوراقها  ʛؗʷنʺا على الȂرصة وʨʰات الʽفي عʺل Ȍʽسʨعلى ال ʝʽض لʛتف ʛʽابʙʱه الʚن هʨك

ʘʽح ،ȋاʷʻال ʧقف عʨʱة للʽʻمʜة الʙʺع الʛʷʺال ʧʽʰی ʦرصي، ؗʺا لʨʰق الʨʶة في الʽها  الʺالʙیʙʴه تʽؗان عل

ʱات الʶǼعا للʺلاʻها.مʻع ʦʳʻي ت 

 ومʧ أجل ذلʥ نقʛʱح Ǽʺا یلي:

تʨزȄع الاخʸʱاص في تعʧʽʽ أعʹاء لʻʳة الʨʰرصة بʧʽ ؗل مʧ الʶلʢة الʻʱفǽʚʽة ، الȄʛʷʱعʽة، القʹائʽة.  -

 والʺʳلʝ الʻʡʨي الاقʸʱادȑ والاجʱʺاعي.

ة حʝʽ Ș لʻʳة ضȌʰ الʨʰرصʨʺǼجʰها یʦʱ مʻح رئالʺʱعلȘ بʨʰرصة القʦʽ  03/04إضافة مادة للقانʨن  -

تʥȄʛʴ الʙعȐʨ الʜʳائʽة ʷǼان الʛʳائʦ الʺʛتʰؔة Ǽالʺʵالفة لأحȞام هʚا القانʨن ونʨʸصه الʽʰʢʱقʽة، مع إمȞانʽة 

.Ȑʨعʙها الʽعل ʗحلة ؗانʛم ȑفي أ ʦائʛʳه الʚالح في هʸʱال Șعʺال حʱاس 

- ʚʽفʻعة تǼاʱʺاءات لʛإج ʧم مʜاذ ما یلʵارااتʛن والقʨا القانʚام هȞا له.أحʚʽفʻادرة تʸت ال 
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مʛاقʰة الʨʶق الʨʰرصي للʱأكʙ مʧ أن الʱعامل یʦʱ على أوراق مالʽة سلʽʺة، و أنة غʛʽ مʨʷب Ǽالغʞ أو -

 .الʖʸʻ ، أو الاحʽʱال ، أو الاسʱغلال ، أو الʺʹارȃات الʨهʺʽة

ʨرصي وعلى  لʧʽ والعاملʧʽ في الʨʶق الʖʳǽʰ أن تقʨم لʻʳة ضȌʰ الʨʰرصة Ǽالإشʛاف على تʙرʖȄ الʺʱعام-

.ʦرفع ؗفاءته 

 .الʛقاǼة على الأسʨاق لʹʺان الʺʻافʶة والʷفافʽة في تقʦǽʙ الʙʵمات الʺالʽة -

- ʦʤوسائل ون ʛȄʨʢفي ت ʦهʶǽ اʺǼ ارجʵة في الʽفʛʸʺال ʛʽة غʽة الʺالǼقاʛات الʯʽمع ه Șʽʶʻʱعاون والʱال

 .الʛقاǼة ورفع ؗفاءتها وأحȞامها

- ʸمع الالات Șʽʶʻʱعاون والʱعال والʺʳي تʱات الʺʤʻʺات والʽعʺʳ  ة فيʽة الʺالǼقاʛات الʯʽعʺل ه ʦʤʻأو ت

العالǼ ʦʺا یʛفع ؗفاءة لʻʳة الʨʰرصة والʻهʨض Ǽاخʸʱاصاتها ʰʡقا لأحʧʶ وأفʹل الʺʺارسات الʙولʽة في هʚا 

 ʖʳǽ على بʨرصة الʜʳائʛ أن تʻفʱح على الʨʰرصات العالʺي - الʺʳال.

ʵاوفي الǼ د الإشارة إلى أنهʨام نʱ ʦن رقʨور قانʙص ʧم ʦغʛم  03/04لʨسʛʺلل ʦʺʱʺل والʙالʺع

ʦعي رقȄʛʷʱ93/10ال ʧها مʱʰاقʛرصة ومʨʰات الʽعʺل Ȍʰة ضʻʳل ʧȞʺي تʱة الʽونة الؔافʛʺالǼ ʦʶʱإلا انه ی

ره مʧ خلال ما إضافة القʨاعʙ والʹʨاȌǼ اللازمة لʴʱقȘʽ الʛقاǼة الʛشʙʽة وضȌʰ الʨʶق وتʛȄʨʢه ودعʦ اسʱقʛا

الʨصʨل إلى أفʹل أداء مʺʧȞ للʨʶق الʨʰرصي الʜʳائȑʛ.  رات أو أنʤʺة ، ؗل ذلʥ بهʙفتʙʸره مʧ قʛا

لة للʶلʢة الإدارȄة الʺʱʶقلة  ʨؗلة مʽرصة–وهي مهʺة ثقʨʰال Ȍʰة ضʻʳور  -لʙل ʙیʙʳجه الʨال ʧع ʛʰي تعʱوال

 الʙولة في ضȌʰ الʨʶق الʨʰرصي.

 قائʸة الʙʸاجع:
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1 -  ʦعي رقȄʛʷʱم الʨسʛʺرخ  93/10الʕʺ23ال  ȑد 1993ماʙلة، ج ر،عʨقʻʺال ʦʽرصة القʨʰب Șعلʱʺادر في  34، الʸ23ال 

 ȑن  1993ماʨالقانǼ ʦʺʱل ومʙرخ في  03/04معʕʺ17ال  ȑʛفʽد2003فʙادر في 11، ج ر، عʸ19، ال  ȑʛفʽ2003ف. 
2 -  ʦن رقʨور القانʙʸǼ ه الإصلاحاتʚأت هʙر  88/01بʕʺات 1988خ في جانفي الʶسʕʺهي للʽجʨʱن الʨالقان ʧʺʹʱʺال ،

 ، ملغى.  1988جانفي  12، الʸادر في 02العʺʨمʽة الاقʸʱادǽة، ج ر، عʙد
 ʱعلǼ Șالʻقʙ والقʛض الʺ 03/11، الʺلغى Ǽالقانʨن 1990لʻʶة  16، ج ر عʙد1990افȄʛل  14الʺʕرخ في  90/10القانʨن - 3
4 -  ʦرق ȑʚʽفʻʱم الʨسʛʺرخ في  91/169الʕʺ28ال  ȑلة، ج ر، 1991ماʨقʻʺال ʦʽالقǼ اصةʵالʺعاملات ال ʦʽʤʻت ʧʺʹʱʺال ،

 .1991جʨان  /01، الʸادر في 26عʙد
ʦ الʺʻقʨلة، الʺʕرخ الʺʱعلȘ بʨʰرصة القʽ 03/04الʺعʙل والʺǼ ʦʺʱالقانʨن  93/10مʧ الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي رقʦ 30أنʛʤ الʺادة  -5

 .19/02/2003ر في الʸاد 11، ج.ر عʙد 203فʽفȑʛ  17في 
 . الʺʛجع الʶابȘ.03/04الʺعʙلة ʨʺǼجʖ القانʨن  93/10مʧ الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي رقʦ  22الʺادة  -6
7-  ʦرق ȑʚʽفʻʱم الʨسʛʺرخ في  175-94الʕʺ13ال  ʨʽنʨاد  1994یʨʺال Șʽʰʢت ʧʺʹʱʺ29و 12،22ال  ʧعي مȄʛʷʱم الʨسʛʺال

ʦرخ في  10-93رقʕʺ23ال  ʨر 1993مایʨʰب Șعلʱʺد ، والʙلة، ج.ر عʨقʻʺال ʦʽادر في 41صة القʸ26/06/1994، ال. 
 الʶابȘ الʛؗʚ أن وʽʣفة رئʝʽ اللʻʳة وʽʣفة علʽا في الʙولة. 175-94مʧ الʺʛسʨم الʻʱفȑʚʽ رقʦ  04اعʛʰʱت الʺادة  -8
 الʶابȘ الʛؗʚ. 175-94فȑʚʽ رقʦ مʧ الʺʛسʨم الʻʱ 03أنʛʤ الʺادة  -9

 الʶابȘ الȄʛ93/10 .ʛؗʚعي رقʦ مʧ الʺʛسʨم الʷʱ 29انʛʤ الʺادة  -10
الʺʧʺʹʱ تʦʽʤʻ وسʛʽ الʺʸالح الإدارȄة  28/09/2000الʺʕرخ في  03-2000مʧ نʤام اللʻʳة رقʦ  07راجع الʺادة  -11

 .31/12/2001ادر في ، ال08ʸوالʱقʽʻة للʻʳة تʦʽʤʻ عʺلʽات الʨʰرصة ومʛاقʱʰها، ج.ر عʙد 
12 - ZOUAIMIA Rachid, ((les fonctions répressives des autorités administratives indépendantes 
statuant en matière économique)), REVUE Idara    N028,2004. 
13-THOMASSET-Pierre Sylvie, L, autorité de régulation boursière face aux garanties 
processuelles fondamentales, L.G.D.J ? Paris, 2003, p.87. 

14- ʛʤ31الʺادة  أن ʦعي رقȄʛʷʱم الʨسʛʺال ʧ93/10م .ʛؗʚال Șابʶال 
 نفʝ الʺʛجع. 93/10مʧ الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي رقʦ  31أنʛʤ الʺادة  -15
 الʶابȘ الʛؗʚ. 93/10مʧ الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي رقʦ  32أنʛʤ الʺادة  --16

17- Art 25 du règlement intérieure de la COSOB. ((les instructions sait des actes qui précisent par 
des règles  de fond et de procédures, les conditions dans les décisions de la commission sont 
appliquées)).                                                                                                       

 الʶابȘ الʛؗʚ. 93/10م الȄʛʷʱعي رقʦ مʧ الʺʛسʨ  07أنʛʤ الʺادة -18
 الʶابȘ الʛؗʚ 93/10مʧ الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي رقʦ  05أنʛʤ الʺادة  -19
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 الʶابȘ الʛؗʚ. 03/04مʧ القانʨن  41الʺادة  -20
یʱعلǼ Șالإعلام  22/06/1996الʺʕرخ في  96/02لʽات الʨʰرصة ومʛاقʱʰها رقʦ مʧ نʤام لʻʳة تʦʽʤʻ عʺ 03أنʛʤ الʺادة  -21

ات والهʯʽات الʱي تلʳأ علانʽة إلى الادخار عʙʻ إصʙارها قʽʺا مʻقʨلة، ج.ر عʙد الʨاجʖ ن ʛؗʷف الʛʡ ʧه مʛʷ33 ادرʸال ،
، الʸادر في 22. ج ر عʙد 08/07/2004الʺʕرخ في  /04/01الʺعʙل والʺǼ ʦʺʱالʤʻام رقʦ  01/60/1997في 
27/03/2005. 
 الʶابȘ الʛؗʚ . 03/04انʨن رقʦ الʺعʙل Ǽالق 93/10مʧ الʺʛسʨم رقʦ  60أنʛʤ الʺادة  - 22
 الʶابȘ الʛؗʚ. 93/10مʧ الʺʛسʨم رقʦ  37الʺادة  -23
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