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تبيان السياسة  تهدف الدراسة إلى      
الجزائية التي اتبعها المشرع الجزائري 
في التعامل مع الجرائم التي يرتكبها 
الوسيط من أجل توفير  الحماية 
للمستثمر والسوق المالية، وقد خلصت 
الدراسة إلى اهتمام المشرع الجزائري 

الحماية وذلك من خلال إصدار  بهذه
المعدل  09/09المرسوم التشريعي رقم 
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الوسيط المالي، بورصة كلمات مفتاحية: 

الأوراق المالية ، الأعمال غير المشروعة، 
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Abstract: 
 

         The study aims at demonstrating the 

penal policy adopted by the Algerian 

legislature in dealing with crimes committed 

by the mediator in order to protect the investor 

and the financial market. The study concluded 

that the Algerian legislature had taken care of 

this protection by issuing Legislative Decree 

No. 93/10 amending Law 03/04. 
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  ة:ـــــــمقدم
ــــد لكــــل  ــــير ببعيــــد هــــي الممــــول الرئيســــي والوحي لقــــد  انــــت البنــــوك ولوقــــت ل
 العمليات، حيث لعبت هذه الأخيرة هي والمؤسسـات المختصـة فـي مـنق القـروا دورا  

 أساسيا في تمويل المؤسسة والاقتصاد بصفة عامة.
 لكـــن مــــع ارتفــــاع تكــــاليف البنــــوك مــــن جهــــة وســــعي المتعــــاملين الاقتصــــاديين 
لتحقيق توظيفات أكثر مردودية من جهة أخرى، ضف إلى ذلك  ثرة وتعقيـد العمليـات 
والصفقات المبرمة في البورصة  ل هذا أدى إلى ضرورة تفويا العمل في البورصة 
ـــروق والخســـارة فـــي البورصـــة  ثيـــرا مـــا  إلـــى فئـــة محترفـــة ومتخصصـــة، خاصـــة وأن ال

 عمليات البورصة. يتوقف على هذه  الفئة والمعروفة بالوسطاء في
ولمــا  ــان الأمــر  ــذلك فقــد عمــدت تشــريعات الــدول المتــوفرة علــى البورصــات 
إلـــى تنظـــيم عمـــل هـــذه الفئـــة بـــل جعلـــت منهـــا مهنـــة قائمـــة بـــذاتها وهـــو حـــال المشـــرع 

 39/01والـــذي عـــزز الوســـطاء بنظـــام قـــانوني جـــاء بـــ  المرســـم التشـــريعي  ،الجزائـــري 
المــــــؤر  فــــــي  19/10م بالقــــــانون رقــــــم المعــــــدل والمــــــتم 39/10/0339المــــــؤر  فــــــي 

المتعلـــق ببورصـــة القـــيم المنقولـــة مخصصـــا لهـــذه الفئـــة فصـــل  امـــل،  01/13/3119
ومجموعــــة مــــن التنظيمــــات والتعليمــــات الصــــادرة عــــن لجنــــة تنظــــيم ومراقبــــة عمليــــات 
البورصة والتي توحي بتشدد المشرع في تنظيم الوساطة في البورصة نظرا للدور الهام 

الوسيط المالي في البورصة، حيث يعتبر و يلا عـن عملائـ  الـذين أوجـ  الذي يؤدي  
  .القانون عليهم تو يل وسطاء عنهم للتعامل بالأوراق المالية داخل السوق 

ونتيجـــة لهـــذا الـــدور المتميـــز  ـــان لزامـــا تنظـــيم الســـلطة التـــي يملكهـــا الوســـيط 
لـى الأعمـال المشـروعة المالي بموج  قوانين البورصة وأنظمتها وتعليماتها، والنص ع

التــي يجــ  عليــ  أن يقــوم بهــا والأعمــال  يــر المشــروعة التــي لا يجــوز لــ  القيــام بهــا 
 .تحت طائلة قيام المسؤولية الجزائية بحق المخالفين

 يـف  انـت سياسـة وفي ضوء ذلك تتجلى مشـ لة الدراسـة فـي السـؤال التـالي  
 بها الوسيط المالي في البورصة ؟المشرع الجزائري في التعامل مع الجرائم التي يرتك
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مــن هــذه الدراســة هــو بيــان المســؤولية الجزائيــة التــي تلحــق الوســيط  الهــدف إن
المالي عـن الأعمـال  يـر المشـروعة التـي يرتكبهـا فـي مواجهـة المتعـاملين معـ  وويـان 
السياســـة التـــي اتبعهـــا المشـــرع فـــي مواجهـــة هـــذه الجـــرائم ومـــدى ملاءمتهـــا للعقوبــــات 

 الرادعة.
الوصــــفي  المـــنه يتم الإجابـــة علـــى الإشـــ ال المطــــروع مـــن خـــلال إتبـــاع ســـو 

التحليلي، وذلك من خلال استقراء نصوص التشريعات الجزائرية التي نظمت موضـوع 
المسؤولية الجزائية عن الأعمال  ير المشروع  للوسيط المالي ووصـفها وصـفا شـاملا 

 اعترتها. وتحليلها، وذلك للوصول إلى مواطن الضعف والنقص التي
 

 .الإطار القانوني لنشاط الوسيط الماليالمبحث الأول: 
من الأمور المشتر ة في جميع بورصات الأوراق المالية في العالم أن التـداول 
فــي قاعــات تلــك الأســواق يــتم عــن طريــق وســطاء مرخصــين للقيــام بــذلك هــم سماســرة 

بائعـا أو مشـتريا عليـ   الأوراق المالية، ف ـل مـن يريـد التعامـل فـي البورصـة سـواء  ـان
 أن يختار وسيطا عن  ي لف  بتنفيذ أوامر البيع أو الشراء مقابل عمولة معينة.

راء الموضــوع لابــد فــي بدايــة الأمــر تحديــد مفهــوم لهــذا الوســيط وذلــك مــن لإثــ
خلال التطرق إلى أهم التعريفات التي عرف بها، وويـان شـروم ممارسـة عملـ ، وذ ـر 

 بها. أهم الوظائف التي يقوم

 .تعريف الوسيط المالي في عمليات البورصة المطلب الأول:
لتعــدد التعــاريف الفقهيــة المقدمــة للوســيط المــالي فــي عمليــات البورصــة،  نظــرا  

يم ـــن تعريفـــ  علـــى أنــــ   ف الشـــخص الم لـــف دون ســــواه لتـــداول بيـــع وشــــراء الأوراق 
ا يم ــــن لــــ  القيــــام الماليــــة والحقــــوق المرتبطــــة بهــــا والأدوات الماليــــة بالبورصــــة ،  مــــ

 1بالعمليات التي لها ارتبام بتلك المهامف

                                         
، ص 1122، البورصة والأدوات محل التداول فيها، دار بلقير للنشر، الجزائر، بقحريزي را 1

215. 
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بأن   ف  ل شخص معنوي أعطي ل  حـق التوسـط مـن قبـل لجنـة  ويعرف  أيضا  
 1البورصة في عمليات بيع وشراء الأوراق المالية داخل البورصة ف.

 مـــا يم ـــن تعريفـــ  علـــى أنـــ   ف منظمـــات تصـــدر التزامـــات ماليـــة علـــى نفســـها 
لــة التــي تحصــل عليهــا ثــم تســتخدم الحصــيلة النقديــة مــن هــذه الإصــدارات مقابــل العمو 

  2في شراء أصول مالية من الغيرف.
و  الإطــــلاقهـــذه التعريفــــات فـــي الفقــــ  للوســـيط المــــالي بـــين  اخــــتلافويلحـــ  

لتشــمل بــذلك  الأشــخاصففــي حــين أطلقــت بعضــها تعريــف الوســيط علــى  ــل  ،التقييــد
ــــة معــــ الأشــــخاص ــــة و المعنوي ــــت  ،االطبيعي ــــى الأخــــر اكتف ــــف الوســــيط عل ــــي تعري ى ف
 .المعنوية فقط الأشخاص

أما على المسـتوى التشـريعي فنشـير فـي هـذا الصـدد إلـى أن عـدة تشـريعات لـم 
تعرف الوسيط المالي ونذ ر  على سبيل المثال المشرع المصري الذي لم يتطرق إلـى 

صــري ولائحتــ  والــدليل علــى ذلــك خلــو قــانون ســوق رأر المــال الم ،تعريــف السمســار
  3التنفيذية من أي نص بخصوص التعريف.

ونفر المسلك سـلك  المشـرع الفرنسـي الـذي بـين المقصـود بخـدمات الاسـتثمار  
 3111لســـنة  0339مـــن التقنــين التنفيــذي المــالي رقــم  0فقــرة  300فــي نــص المــادة 

تحويـل الفرنسي والتي هي ف خدمات تتعلق بالتعامل في الأدوات المالية وتشمل تلقي و 
، الأوامر لحسا  الغير، تنفيذ الأوامر لحسا  الغيـر، التـداول والإيجـار لحسـا  الغيـر

 4التوظيف في الأدوات المالية.و  الأوراق المالية، نشر الإصداراتإدارة محاف  

                                         
، ، الإطار التشريعي والتنظيمي لمقاصة وتسوية العمليات في بورصة الأوراق الماليةسميرة بوفامة 1

 .151، ص د ر ن، د   ن، المجلد العاشر، العدد الثالث، مجلة الحقوق والعلوم السياسية
في بورصة الجزائر،  ، المر ز القانوني للوسيط في عمليات تداول القيم المنقولةصالحة العمري  2

مخبر أثر الاجتهاد القضائي على حر ة التشريع، جامعة محمد خيضر  ،مجلة الاجتهاد القضائي
 .172ص  ،22العدد  بس رة

للبحث  المجلة الأكاديميةالمر ز القانوني للوسيط المالي في بورصة القيم المنقولة،  ،تواتي نصيرة 3
 .227، ص 1127، ، عدد خاصالقانوني

،  لية الاقتصادية، مجلة البحوث القانونية و ةالمالي الأوراقبورصات ، عبد الفضيل محمد أحمد 4
 .111، ص 2292، بريلأ، العدد الحقوق، المنصورة
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بينما ذهبت بعا التشريعات الأخرى إلـى تعريـف الوسـيط المـالي، فقـد خصـ  
ائمــة المصــطلحات المســتخدمة فــي لــوائق هيئــة المشــرع الســعودي بتعــريفين عرفــ  فــي ق

السـوق الماليــة وقواعـدها  بـــ  ف شـخص مــرخص لـ  مــن الهيئـة ممارســة أعمــال الأوراق 
موظـف عضـو الماليةف، وعرف  أيضا في قواعد التداول لسوق الأسهم السـعودية بأنـ   ف

ليـة لصـالق يختاره ذلك العضو للقيام بدور الوسيط في عمليات شراء وويع الأوراق الما
 1العملاءف.

ما يلاح  على التعريف الأول عدم إيضاح  لطبيعة هذا الشخص المصـرع 
ووـذلك فهـو يشـمل ، ولم يوضـق أيضـا عملـ  لحسـا  مـن ل  هل هو طبيعي أو معنوي 

جميــع الأوراق الماليـــة، فــي حـــين أن التعريــف الثـــاني لــم يشـــمل جميــع أعمـــال الأوراق 
 بيعية وليست معنوية.المالية وأن  جعل الوسيط شخصية ط

أمــا فيمــا يخــص المشــرع الجزائــري فقــد حــذا حــذو بعــا التشــريعات بعــدم ذ ــر 
المتعلـق ببورصـة  01-39تعريف صريق للوسيط المالي لا ضمن المرسـوم التشـريعي 

المعـــدل والمـــتمم للمرســـوم التشـــريعي، وقـــد  10-19القــيم المنقولـــة  ولا ضـــمن القـــانون 
عمليات البورصة وأنشطتهم في المادة الثانية من نظام  اكتفى بذ ر أنواع الوسطاء في

حيـــث جـــاء نـــص هـــذه المـــادة  19-39لجنـــة تنظـــيم عمليـــات البورصـــة ومراقبتهـــا رقـــم 
  2تي الآ

  ميقصد في هذا النظا
ــات البورصــة ط  النشــاط   ــر .1 المحــدود    ــل وســيط يمــارر  الوســيط فــي عملي

قولـة القابلـة للتـداول فـي البورصـة و إضافة إلى مهمة التفاوا المتعلقة بـالقيم المن
 ا النشاطات التالية أو العديد منه أحد الأخرى بالمنتوجات المالية 

  ؛عملية شراء أو بيع قيم منقولة لصالح  سواء بصفة رئيسية أو ثانوية -

                                         
التويجري، مسؤولية الوسيط في سوق األوراق المالية في النظام السعودي   الله صالق بن إبراهيم عبد 1

،  لية العدالة لسعوديةا الأمنيةجامعة نايف العروية للعلوم  ،ة د توراهأطروحف، دراسة مقارنةف
 .12، ص 1122، 1122 ،لجنائيةا
يتضمن التصديق على نظام لجنة   2221جويلية  12المؤر  في   12-21 قرارالمادة الثانية من  2

لبورصة وواجباتهم مراقبتها يتعلق بشروم إعتماد الوسطاء في عمليات اتنظيم عمليات البورصة و 
 .2227 جوان 12، الصادرة في 21، عدد ، الجريدة الرسميةمراقبتهمو 



www.manaraa.com

                                                                                                                           المسؤولية الجزائية للوسيط المالي في عمليات البورصة
 

828 

 

 ؛توظيف القيم المنقولة لحسا  الغير -

 ؛فظات للقيم المنقولة بموج  تو يلتسيير حا -

  ؛لاهمرتبط بأحد النشاطات المذ ورة أعالقيام بسعي مصفقي   -

مراقبتهــا المســماة فيمــا  ــل نشــام تخــر تحــدده لجنــة تنظــيم عمليــات البورصــة و  -
 .فةاللجنف  يأتي

ــات البورصــة ط  النشــاط المحــدود .2 ــي عملي    ــل وســيط ينــوي تحديــد  الوســيط ف
نشــاط  علــى الوســاطة فــي التفــاوا فــي القــيم المنقولــة لــير لحســاب  الخــاص بــل 

الغيــر فقــط دون إم انيــة تقــديم خــدمات فــي مجــال تســيير حافظــات القــيم  لحســا 
 .المنقولة أو في التوظيف أو السعي المصفقي

و فـي منـازلهم أو   نشام الشـخص الـذي يتصـل عـادة بالنـار أ السعي المصفقي  .3
ـــذي يســـتعمل عـــادة الم المـــات  الأمـــاكن ـــذا و  ،فـــي أمـــاكن عملهـــم العموميـــة أو ال

، أو اقتنـــاء قــــيم منقولـــة أوويعهــــا اقتــــراعالمناشـــير ســــواء قصـــد و الرســــائل و الهاتفيـــة 
المســاهمة فــي عمليــات تتعلــق بقــيم منقولــة ســواء بغيــة تقــديم خــدمات أو إرشــادات 

 اللغاية نفسه

ـــف المـــالي .4 ـــور علـــى م تتبـــي و مشـــتري  :التوظ  الماليـــة  الأصـــولالبحـــث أو العث
 ف.رللادخالحسا  المصدر يلجأ علنيا 

 .روط ممارسة دور الوسيط في البورصةش المطلب الثاني:
 ويم ن إجمالها فيما يلي  ختلف هذه الشروم من بلد إلى تخرت

 .الفرع الأول: شروط تتعلق بالشخص المعنو  

إذا  ان الوسيط في ش ل مؤسسة مالية فإن  ينبغي أن تتوافر فيها بعا 
   1الشروم الخاصة منها

 ؛الحصول على الاعتماد من طرف لجنة البورصة -

 ؛وفر حد أدنى من رأر المالت -

 ؛اكتسا  محل خاص لمزاولة المهنة -

                                         
 .275حريزي رابق، المرجع السابق، ص  1
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 دية اللازمة لضمان الاتصال الحسن؛توفر الوسائل الما -

 رية ذات الخبرة والكفاءة اللازمة؛توفر الموارد البش -

والمحافظة على ، عملاءلل اللازمةوالبيانات  المعلوماتير توفالقدرة على  -
 مصالحهم.

 .ق بالشخص الطبيعيشروط تتعلالفرع الثاني: 
   1يم ن إيجاز جملة الشروم التي تتعلق بالشخص الطبيعي فيما يلي

 ؛الأهلية العلمية، وذلك ب ون  متحصلا على مؤهل جامعي أو ما يعادل  -

 ؛أ ل  التشريعات والتنظيمات تشترم الجنسية والأهلية القانونية -

 ؛إثبات حسن السيرة والنزاهة التجارية -

ال تجارية  ير أعمال البورصة، فلا ي ون عضوا في أن لا يمارر أي أعم -
 ؛مجلر إدارة إحدى الشر ات ولا مستشارا أو خبيرا بها أو بأحد المصارف

 اجتياز دورة متخصصة معدة للتأهيل للوظيفة.   -

وفي الاختيارات الخاصة بالوظيفة يراعى أن ي ون الوسيط ملما بالتحليل 
لمالية وا عداد القوائم المالية، التحليل الفني الاقتصادي الكلي والجزئي، المحاسبة ا

لوائق  بسوق المال، قواعد السلوك المهنيوالأساسي للأوراق المالية، القوانين المتعلقة 
 العمل الداخلية بالبورصة ...الخ.

بالإضافة إلى ما سبق على الوسيط التخلي ببعا المواصفات التي تساعده 
 2على أداء وظيفت  منها مايلي 

 ؛مانة في تنفيذ الأوامر وطلبات العميلالأ -

 ؛أن لا يضغط على العميل بخصوص تنفيذ العمليات من بيع وشراء. -

 ؛مراعاة مصلحة العميل والاهتمام بطلبات  واحترام أف اره -

                                         
 .271، ص السابقالمرجع  حريزي رابق، 1
طارها القانوني في الجزائر 2 مجلة  ،سليمة نشنش، شروم ومهام الوسطاء الماليين في البورصة وا 

 .22، ص 1111المدرسة العليا للتجارة،  الاقتصادية والاندماج في الاقتصاد العالمي،الاصلاحات 
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 ء حتى لا يحدث تعارا فيما بينها؛التوفيق بين طلبات العملا -

 الخبرة الشخصية ورؤية السوق؛ -

م للاقتصاد سواء على المستوى الكلي أو الجزئي حتى القدرة على التحليل العا -
 على المنا  العام للبيع والشراء؛ يستطيع التعرف

رة في استخدام التحليل الأساسي الذي يعتمد على تحليل الأوضاع االمه -
 المالية للشر ة.

 استخدام أسرع الطرق للاتصال حتى يمكنه تلقي وتنفيذ العمليات الخاصة به. -

 .: وظائف الوسطاء في عمليات البورصةالمطلب الثالث
، يُ لف الوسطاء في عمليات البورصة بتوفير الخدمات الاستثمارية المالية

 1وذلك في إطار القيام بوظائفهم لعل أهمها ما يلي 
 :شراء وبيع القيم لحسابه الخاص .1

 تتمثل مهمة الوسيط في عمليات البورصة في هذه الحالة  ما يلي 

يات البورصة بممارسة هذه المهمة فقط في حالة يقوم الوسيط في عمل -
حصول  على اعتماد  وسيط ذي نشام  ير محدود، إذ يم ن  التصرف 

 لحساب  الخاص عن طريق شراء وويع قيم منقولة.

يتم شراء الأوراق المالية من طرف الوسيط عادة لإدخالها في محفظت   -
وذلك قصد تنظيم السوق الخاصة سواء للاحتفاظ بها ولإعادة بيعها فيما بعد، 

 أو لضمان سيولة قيمة معينة من القيم المنقولة.

  :مفاوضة القيم المنقولة في السوق لحساب الزبائن .2
 في هذه الحالة يم ن للوسيط أن يقوم بما يلي 

وذلك بعد تلقي  يتدخل الوسيط في عمليات البورصة بصفت  و يلا لعملائ  -
 الأوامر من هؤلاء؛

                                         
مجلة عبد الغني حسونة، الضوابط القانونية لعمل الوسيط المالي في بورصة القيم المنقولة،  1

 ، جامعة محمد خيضر بس رة، عمخبر أثر الاجتهاد القضائي على حر ة التشري الاجتهاد القضائي،
 .222، ص 22د العد
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أمر شراء أو بيع لأي شخص تخر  ان، إلا بعد القيام  لا يقبل الوسيط أي  -
سا  باسم بفتق حسا  باسم هذه الأخيرة وملء ما يسمى بوثيقة فتق الح

 شخص طبيعي أو شخص معنوي؛

عند فتق الحسا  باسم شخص طبيعي يستوج  على الوسيط التأكد من  -
وتوفر الشروم المطلوبة بما  ،عنصرين هامين هما هوية الشخص المعني

 زمة لدى هذا الشخص لتنفيذ الطل ؛فيها توفر السيولة اللا

أما في حالة فتق حسا  باسم شخص معنوي فيج  على الوسيط أن يحصل  -
صدار مختلف أوامر  على وثيقة تؤهل ممثل الشر ة للقيام بفتق الحسا  وا 

                                                                                                                الشر ة إضافةّ إلى السجل التجاري؛                       الشراء أو البيع لصالق 

يتم إرسال الأوامر من الزوون إلى الوسيط بشتى الوسائل وفقا للشروم  -
 ن في اتفاقية فتق الحسا  الموقعة؛المحددة بين الطرفي

عة استلام الأوامر على  ل أمر، وذلك يتقيد الوسيط بتسجيل تاريخ وسا -
بمجرد استلام  ثم إرسال  ومفاوضت  في السوق في أقر  الآجال وا علام  

إضافة إلى مختلف العمولات تقيد  ل هذه  ،بالقيمة الصافية واجبة الدفع
المعلومات ضمن وثيقة تسمى إشعار التنفيذ الذي يرسل العميل مباشرة بعد 

 إتمام العملية.

 :فظة القيم المنقولة لحساب الزبائنتس  ر حا .8

يم ن للوسيط في عمليات البورصة أن يقوم بتسيير حافظة الأوراق المالية 
المؤر   01-39من المرسوم التشريعي رقم  11لحسا  زوائن ، وذلك بمقتضى المادة 

  ما يلي   0339ماي  39في 

شر عن حافظة الأوراق المالية من طرف الوسيط إما بش ل مبا تسيير يتم -
طريق القيام بالتوظيفات اللازمة وفقا و الة تسيير تكون موضوع عقد موقع 
علي  من طرف صاح  الحسا  والوسيط، أو بش ل  ير مباشر عن طريق 

 استخدام هيآت التوظيف الجماعي التي تعين الوسيط  مؤسسة مؤتمنة لها.

قد تتم هذه يم ن إلغاء و الة التسيير من أحد الطرفين وذلك لعدة أسبا ، ف -
العملية من طرف الوسيط الذي يتكفل بتقديم التوضيحات اللازمة لعميل  
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والمتعلقة بأسبا  الإلغاء،  ما يج  علي  أيضا أن يرسل إشعار مسبقا للجنة 
تنظيم ومراقبة عمليات البورصة معلنا في  بإلغاء و الة التسيير، وذلك خلال 

الية لتاريخ إعلام المو ل أو الخمسة أيام المفتوحة لعمل البورصة والمو 
 العميل، ثم إقفال قيود الحسا  التي  انت تؤهل  للقيام بعملية التسيير.

 :توظ ف الأموال .3

 0339ماي  39المؤر  في  01-39من المرسوم التشريعي رقم  1تصرع المادة 
بإم انية الوسيط في عمليات البورصة ذي النشام ير المحدود من القيام بتوظيف 

عن طريق البحث عن مقننين أو م تتبين جدد للأوراق المالية المصدرة الأموال 
لصالق مصدرها الذي يستعمل اللجوء العلني للادخار وذلك مقابل عمولة يتلقاها 

 حرر لهذا الغرا من قبل الطرفين. الوسيط بموج  عقد ي

 في البورصة.نطاق المسؤولية الجزائية للوسيط المالي الثاني: لمبحث ا

يل تقديم حماية جزائية لتداول الأوراق المالية وسعيا من المشرع إلى في سب
الوصول إلى حماية متكاملة لسوق الأوراق المالية يقوم عادة من خلال النصوص 
المنظمة لهذه الأسواق بتجريم بعا السلو يات التي يرتكبها الوسيط في عمليات 

ن أسار قيام أسواق الأوراق البورصة والتي قد تهز الثقة في هذه الأسواق خاصة أ
 المالية يعتمد على استمرارية تداول الأوراق المالية.

و ون أن المشرع الجزائري لم ينص سوى على ثلاثة جرائم بعدما  ان ينص 
، إلا أن  في 01-39من المرسوم التشريعي  91على جريمة واحدة طبقا للمادة

ها يتسع ويشمل بعا الأفعال الأنظمة المقارنة نجد أن نطاق هذه الجرائم وجزائ
المطل  الأخرى المجرمة، منها ما هو مار بالقواعد العملية لسوق رأر المال )

 المطل  الثاني(.الأول(، ومنها ماهو مار بشفافية سوق رأر المال )

 .الجرائم الماسة بالقواعد العملية لسوق المال المطلب الأول:
بمبدأ احتكار الوساطة  بالإخلال قياممن بين أهم هذه الجرائم نذ ر بالأسار ال

 . )الفرع الثاني( ، و ذا المساءلة على أسار خيانة الأمانة)الفرع الأول( المالية
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 .ل بمبدأ احتكار الوساطة الماليةل خالا :ولالأ  الفرع
 لاالمعدل و المتمم بأن    01-39من المرسوم التشريعي  10تنص المادة 

داخل البورصة ذاتها  إلايجوز إجراء أية مفاوضة تتناول قيما منقولة في البورصة 
الوساطة  احتكارفقد حصرت بذلك المادة  ،ن طريق وسطاء في عمليات البورصةعو 

في التداول على الوسيط المالي بالنسبة للقيم المنقولة المقيدة داخل البورصة فقط، و 
فإن  لير هناك مساءلة للوسيط المالي  ير المصرع ل  إذا قام  الأسارعلى هذا 

 1.القيم المنقولة  ير مدرجة في جدول البورصة أو شرائها بالتوسط في بيع
أن المشرع الجزائري اتبع نظيره الفرنسي الذي نص في  بالملاحظةوالجدير 

 الأوراقالشر ات العاملة في مجال   ف0311لقانون رأر المال لسنة  الأولىمادت  
مجلر البورصة على  المالية هي الوحيدة الم لفة بتداول القيم المنقولة التي وافق

  ف.قيدها
ومن هنا فإن العنصر المادي الذي تقوم علي  المسؤولية الجزائية للوسيط 

إذا  ان موضوع التداول  إلايقوم  لاالمالي  ير المصرع ل  بالقيام بعملية التداول، 
 أسهما مقيدة في جدول البورصة

أن  نلاح  01-39من المرسوم التشريعي رقم  01بقراءة النص المادة و 
الذين يم نهم ارتكا  هذه الجريمة باستعمال  مصطلق  الأشخاصالمشرع لم يحدد 

، ولةهذا يجعلنا نعمم الح م على  ل متدخل في سوق القيم المنقف و ... ل من يجري ف
ن للقيم المنقولة دون توسيط من قبل شر ات فقد يرتك  الجريمة البائعون أو المشترو 

 2.البورصة

 .الأمانةالمساءلة على أساس خيانة لثاني: ا الفرع
الوساطة المالية بين البائع و المشتري باعتبارهما طرفي معاملة  احتكارإن 

محلها قيما منقولة محمي بامتياز قانوني، حيث يحمي المشرع حق وسطاء البورصة 
  .جزائيةمن  يرهم بجزاءات مدنية و  في الوساطة وحدهم دون منافسة 

                                         
 ،، الجزائر22طبعة  ، دار هومة ،1، الوجيز في القانون الجزائي الخاص، الجزءأحسن بوسقيعة 1

 .121ص ، 1122
 .122فر المرجع، ص ن 2
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 قابلاالممنوع للوسيط المالي ي ون  لاحتكارلداول تتم بالمخالفة ف ل عملية ت
 0المادة التي تتم خرقا لنص  المعاملاتهو الجزاء الذي أخذه المشرع في ، و للإبطال

الوساطة لتداول القيم  احتكارالتي تؤسر مبدأ  01 -31من المرسوم التشريعي رقم 
يم ن طل  إلغاء و  ..ف  وم نفس من المرس 3فقرة  01المادة ص ن، حيث تالمنقولة

     فةي تمت على هذا النحو أمام المح مالت المعاملات
 0المادة نفسها فإن  ل من يجري مفاوضات تخالف أح ام  01للمادة  طبقا  و 

و  تمانالائعمال الوسطاء يتعرا لعقوبة سوء لأ الوساطة احتكارالتي تنص على 
 L’abus » ئتمانلاادة فالمقصود بعقوبات سوء بالرجوع إلى النص الفرنسي لنفر الما

de confiance »   في قانون  الأمانةهي نفر العقوبات الخاصة بجريمة خيانة و
التي تشترك بنفر المصطلق باللغة الفرنسية أو بمعنى تخر فجريمة و  ،العقوبات
 1. تمانالائهي نفسها سوء  الأمانةخيانة 

هي أحد الجرائم الخاصة بسوء  الأمانةانة  ير أن  من الناحية القانونية فخي
على الحيازة  باستيلائ ئتمان هي خيانة الثقة الممنوحة لشخص ئتمان، فإساءة الاالا

سلم إلي  على سبيل الحيازة الناقصة بناءا على عقد  الكاملة لمال الغير المنقولة الذي 
 .الأمانةمن عقود 

 .ق المالالجرائم الماسة بشفافية سو المطلب الثاني:
 ذلك تعمد  الفرع الأول(،)تسري  معلومات خاطئة  تتلخص أهمها في جريمة

 )الفرع الثاني(.التلاع  بالأسعار 

 .جريمة تسريب المعلومات الخاطئة الفرع الأول:
الأساسية التي تقوم عليها أسواق الأوراق المالية لضمان تداول  من المبادئ

حيث يقصد بهذا المبدأ توفير المعلومات والبيانات  مبدأ الشفافية، الأوراق المالية
اللازمة للجميع دون استثناء، وذلك بهدف توفير بيئة استثمارية عادلة لجميع 
المتعاملين بالأوراق المالية تحقق المساواة بين الجميع، لكن لا يم ن حماية الاستثمار 

ن نشرها بش ل مخالف الحيلولة دو المعلومات المتعلقة بالاستثمار و من دون تأمين 

                                         
 .111عبد الغني حسونة، المرجع السابق، ص  1
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لما هي علي  في الواقع  أن تعمد شر ة ما لتداول أسهمها في البورصة لنشر 
 1معلومات خاطئة ومضللة لحالتها الاقتصادية.

بيانات الولقد نصت التشريعات المختلفة على واج  تقديم  ل المعلومات أو 
ال وهي لجنة تنظيم تطلبها الجهات الرقابية القائمة على سوق المالتي وثائق الأو 

عمليات البورصة ومراقبتها، ومن بينها المشرع الجزائري الذي نص على ضرورة 
الافصاع عن المعلومات التي تطلبها لجنة البورصة قبل القيام بأية عملية للتداول، 
لأن أي شر ة تر   في الدخول للبورصة والاستثمار فيها وتر   في طرع أسهمها 

اء  ان لأول مرة أو لزيادة رأر مالها، فإن  يج  التأكد من في الاكتتا  العام سو 
قبل التأشير عليها من طرف صحة هذه المعلومات الواردة في نشرات الاصدار، و 

 .بعد قيام شر ة تسيير البورصة من اجراء اتفاقية التسيير والتأكد من مطابقتها اللجنة
لفة هذا الالتزام وذلك قيام المسؤولية في حال مخاالمشرع الجزائري قر قد أو 

من المرسوم التشريعي المتعلق ببورصة القيم المنقولة في الجزائر،  91في المادة 
لمبدأ المساواة في الحصول على المعلومات ولا تنحصر  ا  صارخ هدارا  إ  ونها تمثل 

العلة في افصاع وتسري  معلومات واهية وخاطئة لتجن  تنازع المصالق بين 
( الذي تعامل في بيع وشراء الأوراق ن ير حسن النية )الزوو حماية الغ أو ،الشر ات

بل تمتد إلى حماية سوق الأوراق المالية   ل من حيث سلامة  ،المالية فقط
 2المعاملات ووث الثقة والطمأنينة لدى المتعاملين بها.

-39من المرسوم التشريعي رقم  91ومن جهة أخرى، نجد أن نص المادة 
وعلى  ة أو مضللةأي يج  نشر معلومات  اذب ؛يجابييستوج  ارتكا  فعل إ 01

يجعل حدا لمعلومة يعلم أنها خاطئة  مسؤولية جزائية للوسيط المالي الذي لا لاذلك ف
ا إذا عمد الوسيط إلى نشر معلومة هل فا  لاأو مضللة ما لم ي ن هو القائم بنشرها خ

بهدف تضليل يفصق بالمعلومة بصفة  املة ب ل أجزاءها  لابصفة جزئية، أي 
 ية.، وذلك قد يجعل الوسيط المالي تحت طائلة المسؤولية الجزائالجمهور

                                         
محمد مظهر فر لي علي، الحماية الجنائية لثقة في سوق رأر المال وجرائم البورصة، دار النهضة  1

 .215 ص ،1111، القاهرة، 2العروية، الطبعة 
 .51ص ، المرجع السابق، التويجري  الله  صالق بن إبراهيم عبد 2
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يم ن عده من با  نشر المعلومات الخاطئة أو  لاشارة إلى أن  لإوتجدر ا
المضللة التي تقوم بها مسؤولية الوسيط المالي الجزائية، إذا تعمد مدير صندوق 

كتتا  بثمن بيع الصك المالي في إطار عملية الإإلى تصريق في نشرة ستثمار الإ
رقام الأعلى  اعتمادا   –رفع رأر مال الشر ة، خاصة إذا بينت النشرة ب ل وضوع 

حيث أن رقابة قضاء ، خطوات المستقبلية للفترة المقبلةال -الواردة في ميزانية الشر ة 
 نشرة بالموضوع التي نشرت من أجل الموضوع تقتصر على المعلومات الواردة في ال

 .1ومدى تناسقها فيما بينها لتعطي معنى مفهوم لقارئها

 .الفرع الثاني: التلعب بأسعار البورصة
إن الغاية من الدخول في معاملات البورصة هي الروق، إلا أن أسعار الأسهم 
في سوق رأر المال  ير مستقرة مما يجعل الكس   ير مضمون لصاحب  على 

في  لمضمون قد تعمد بعا الجهات العملدوام، لذلك وفي سبيل الكس  السريع واال
لتحقيق  ت البورصة إلى التأثير على السوق البورصة ومن بينهم الوسطاء في عمليا

لعمليتي العرا والطل ، أي  ، ولير نتيجة طبيعيةهذا الروق بدون وج  حق  شا  
والانخفاا المفتعل، لما ينت  عنها على مبدأ الحرية في السوق بل نتيجة للارتفاع 

من سح  ثقة المستثمرين وما ترت  عنها من نتائ  وخيمة للمستثمرين على حسا  
 2خرين.الآمستثمرين لا

ولقد عملت مختلف التشريعات )الفرنسي والمصري( لمنع التلاع  بالأسعار، 
يعاق   9ف  01في المادة  0391نوفمبر  31إذ نجد أن المشرع الفرنسي في قرار 

مليون فرنك أو أكثر إلى حدود عشرة  01بالسجن سنتين و رامة مالية تقدر بـ 
و ذا المشرع ام أو حاول القيام بهذه الجريمة أضعاف الأرواع المحققة  ل من ق

الخاص باصدار قانون سوق رأر المال  0333لسنة  30المصري في قانون عدد 
عاق  بالحبر لمدة لا تزيد عن خمر على أن  في 99في الفقرة السادسة من المادة 

ولا تزيد عن مائة ألف جني  أو  ،سنوات و رامة مالية لاتقل عن خمسين ألف جني 
                                         

ير بوريشة، المسؤولية الجنائية للوسطاء في عمليات البورصة، دار الجامعة الجديدة، الاس ندرية من 1
 .25، ص 1111

 .211محمد مظهر فر لي علي، المرجع السابق، ص  2



www.manaraa.com

  ـــــــــــــلاب شـــافــــيةجـ
 

882 

 

بإحدى هاتين العقووتين،  ل من عمد إلى قيد سعر  ير حقيقي أو عملية صورية أو 
 1يحاول بطريق التدلير التأثير على أسعار السوق.

  ة:ـــــالخاتم
من أهم الر ائز يعتبر ط المالي يالوسقول أن ومما سبق بيان  يم ن ال

ة داخل هذه السوق من يق المالام ن تداول الأور يث لايح، ة في البورصةيالأساس
بر ين إلا بتوسيطرف المستثمر  ن ين الذية للمستثمر يوذلك حما ،اتيم العملاط  لإتمام وا 

 .نين المحترفيروسة المضايقعوا فر يهم الخبرة والكفاءة اللازمة وحتى لا يتتوفر فلا 

 وقد خلصت دراسة الموضوع إلى جملة من النتائ  نوجز أهمها فيما يلي 

  يج  أن تتوفر فية صفة الوساطة يالمال راقط في سوق الأو ي تس  الوسيلكي  -
م المنقولة وذلك للحصول ين المتعلقة ببورصة القيها القوانيشروم خاصة أكدت عل

 يص(.على الإعتماد )الترخ

ة و يمدن زاءاتبج ط المالي،يالإحتكار الممنوع للوس زائري ع الجحمي المشر ي -
ة التداول التي تتم دون الحق في الاحتكار الممنوع ي، فبطلان عمل زائيةة وجيبيتأد

تم من يفهو اعتبار الفعل الذي زائي الج الجزاءأما  ،المدني الجزاءط هو يللوس
انة ي  عقوبة خيتوقع علة و ير قانونيمة وساطة  يدون وجود هذا الإحتكار جر 

  .طيد لكونهـا من طرف وسيالأمانة بظروف التشد
 خصائص داخلية معلومات استغلال جريمة الجزائري في المشرع يحدد لم -

 المحظور. التعامل محل الإمتيازية المعلومة

 في المعنوي  للشخص الجزائية المسؤولية على النص من الجزائري  التشريع خلو -
 المعنوية للأشخاص الجزائية المسؤولية تبنى وان المشرع أن ذلك البورصة، جرائم
 بشرم المسؤولية هذه قرن  ان  إلا ،م رر 52 المادة في العقوبات قانون  في

 للوسيط الجنائية المسائلة عدم إلى يدعو الذي الأمر القانون، في عليها النص
 البورصة. جرائم في معنوي  شخص هو الذي المالي

                                         
 .00منير بوريشة، المرجع السابق، ص  - 1
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 أهمها  التوصيات بعا راستناد على بناء   ونقترع
نوصي المشرع الجزائري على ضرورة التدخل وتحديد مسؤولية الوسيط باعتباره  -

شخص معنوي في حالة ارتكا  اعمال  ير مشروعة، في ظل  يا  نص 
 صريق.

 خصائص داخلية معلومات استغلال جريمة الجزائري في المشرع لابد أن يحدد -
 المسؤولين المحظور، و ذا تحديد الأشخاص ملالتعا محل الإمتيازي  المعلومة

الجريمة وذلك في ظل  يا  نصوص قانونية واضحة وتطبيقات  هذه عن
  قضائية.

 المتعلق 19/21 النظام بمقتضى المرتكبة المخالفات على صارمة اتباع سياسة -
 أي على النظام هذا ينص لم حيث مراقبتهم، و وواجباتهم الوسطاء اعتماد بشروم
 الثقة تعزيز في الأهم الحلقة يعتبروا الوسطاء أن منفردة خاصة جزائية عقوبات

 .البورصة في
 

  قائمة المراجع:

 الكتب. أولًا:
 ، دار هومة،3الوجيز في القانون الجزائي الخاص، الجزء ،أحسن بوسقيعة -

 .3109 ، الجزائر09طبعة
حريزي رابق، البورصة والأدوات محل التداول فيها، دار بلقير للنشر، الجزائر،  -

3100. 
 (،دراسة مقارنة)وراق المالية الحماية الجزائية لأسيف إبراهيم المصاورة، تداول ا -

 .3103ردن، الأ دار الثقافة للنشــر والتوزيع،

ائية لثقة في سوق رأر المال وجرائم محمد مظهر فر لي علي، الحماية الجن -
 .3119، القاهرة، 0البورصة، دار النهضة العروية، الطبعة 

منير بوريشة، المسؤولية الجنائية للوسطاء في عمليات البورصة، دار الجامعة  -
 .3113الجديدة، الإس ندرية 
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  الرسائل العلمية. ثانياً:
المالية  وراقالأمسؤولية الوسيط في سوق التويجري،  الله  صالق بن إبراهيم عبد -

نايف العروية  جامعة أطروحة د توراه ، ف، دراسة مقارنةففي النظام السعودي 
 .30ص  ،3100، 3109السعودية ،  لية العدالة الجنائية ، الأمنيةللعلوم 

 العلمية. المجلت ثالثاً:
المجلة رصة القيم المنقولة، المر ز القانوني للوسيط المالي في بو  ،تواتي نصيرة -

 .3101، الأكاديمية للبحث القانوني، عدد خاص
طارها القانوني في  - سليمة نشنش،  شروم ومهام الوسطاء الماليين في البورصة وا 

، المدرسة مجلة الاصلاحات الاقتصادية والاندماج في الاقتصاد العالميالجزائر، 
 .3119العليا للتجارة، 

ميرة بوفامة، الإطار التشريعي والتنظيمي لمقاصة وتسوية العمليات في بورصة س -
د ، المجلد العاشر، العدد الثالث، مجلة الحقوق والعلوم السياسية الأوراق المالية(،

 .د ر ن،   ن

صالحة العمري، المر ز القانوني للوسيط في عمليات تداول القيم المنقولة في  -
، مخبر أثر الاجتهاد 00العدد  مجلة الاجتهاد القضائي،زائر، بورصة الج

 .القضائي على حر ة التشريع، جامعة محمد خيضر بس رة
عبد الغني حسونة، الضوابط القانونية لعمل الوسيط المالي في بورصة القيم  -

 ، مخبر أثر الاجتهاد القضائي على00مجلة الاجتهاد القضائي، العدد المنقولة، 
 ة.خيضر بس ر  ، جامعة محمدحر ة التشريع

مجلة البحوث القانونية  ،المالية الأوراقعبد الفضيل محمد أحمد، بورصات  -
 .0313، بريلأعدد ، ،  لية الحقوق، المنصورةالاقتصاديةو 

 النصوص القانونية. عاً:برا
عي يمرسوم التشر لل والمتمم المعدل3119فري يف 01مؤر  في  10-19لقانون ا -

ة دي، الجر م المنقولةيالمتعلق ببورصة الق 0339ماي  39المؤر  في  01-39رقم 
 .3119فري يف 03، الصادرة في 00، عدد ةيالرسم
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م يتعلق ببورصة القي 0339ماي  39مؤر  في  01-39عي رقم يالمرسوم تشر  -
ماي  39، الصادرة في  90ة ، عدد يدة الرسميالمنقولة ، المعدل و المتمم ، الجر 

0339 
نة يتضمن التصديق على نظام لج  0339جويلية  19المؤر  في   19-39 قرار -

الوسطاء في عمليات  اعتمادتنظيم عمليات البورصة و مراقبتها يتعلق بشروم 
 10، الصادرة في 99البورصة وواجباتهم و مراقبتهم ، الجريدة الرسمية ، عدد 

 .0331 جوان
 


