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 بعد الحمد لله وشكره جلّ وعلا

ة  الفاضل تنا تقدم بجزيل الشكر وعظيم الامتنان إلى أستاذن

 سار  شيبات   ستاذ الأ

 بالإشراف على هذا البحث، حيث قدمت لنا ت تفضلتيال

 كل الشكر والتقدير. امن اوالإرشاد طيلة فتر  الإعداد فله كل النصح

قدم بجزيل الشكر لأعضاء لجنة المناقشة على قبولهم مراجعة نت كما
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مةمقد    

 

 مختلااال ا سلااايا أ ايااا  كااااا كهاااا   اااب   ا تاميااا   يم ااال ا اااار ا   ااا الاهتمااابا سبلامااات مب  

الاقتصاااابيي   ا تةب ياااا   الاةتمبلياااا ي    اااال ا ت اااا ي ب   ا  اااا ااي  ا مختل اااا  ل ماااا  صاااا    هاااا   

  ا هميااا أ  اااا     ااااب  لا سااااي مااا  تيخاااابل س اااا  ا تايياااا ا   ا ت ااا  ا   ي ااااب  تتمب اااا  ماااا  ا ايااااب

تساااياذ هااا ا   س يااا  ا اااي لاب  ااا  ا ة ا ااا  قااي   أ تضااا  اااا ا    ضااامباب  متا لااا  ا تةب ياا  ا يااا اأ 

 مماات ا الاهتماابا ساااأ  الاماا ال ماات مب تالاهتماابا  تا ياات ا تامياا  الاقتصاابيي  سبى ااب   ت اا  قيماا  

 30ا مااا  ي  ااا    16/01 سم ةااال ا  ااابا   ا يمااات   ا ةيياااي مااا  خااا ل   ااا  ةلياااب    هااا ا ير ااا 

سم ةال  2020ييمامس   30ا ما  ي  ا   82ا صبي  ل  ا ة يي  ا  ممي   لايي  2020  ييممس

 ا  ي كض   يمت   لل  الامت مب ي ماا 61  ا مبي 

الاماااات مب   اااا  ا   ات   كصااااس ماااا  ا م اااا  ل ك  مةاااابلا  الاماااات مب    ياااا    متا لاااا أ 

ل م اااب  ت ب  ااا  ا مب يااا  رااابه    ل ياااب  ا يااا اأ ايااا  يص ااابل ا  ضااا  الاقتصااابيي  لاااي ل مااا  خااا 

 ي ي ب  ليي ا    ب  س  ص  ا  يا ا ما    

الأ  اب  للياا ك    ماا    ل  ا  يا  كصس  الاقتصبي ا  ب م  اقتصبي ا قب م ب للا    لليا

 لا يخ ا  للا  كااي ك  ي    أية   ا ما سم ممب  ق يا  تتا    ها  ا ما ب ا م ابا ا م  لا  ت ي اب

كيا    ب ا   لتم يال ا مسب ا    مات مب ا    كصاسات   أا يهاب  كي اقتصابي ي ا لا م ات ا مب ي  

 تا ياااا  ا م ااااب ي  الاقتصاااابيي   الاةتمبلياااا أ ماااا  خاااا ل ا ااااي   الاماااات اتية  ا اااا ي يل سااااا  اااا  

 كل   اب س ا مايخ ي  ا مالياي   ا ةباال تةاب  ا  اخبت الالتساب يي    ايا اىيخب  امت  بل 

 ا مب ي ي ا  كص   اا مبل ا  ي  ي لس      تتبل ا  با    مايات 
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ي تس  م ض ع تايا ل ا   ات ا مب يا   ا  ا س  صا   ا كهميا   سيا   أ ايا  ت تسا  لملياب  

اب اةاا ت ا   ا م ابم   ا مب يا   سم بسا  م يابل  ت ا  ا تيا ل  ممات ا كي س  صا أ  ت  ال كيض 

خااا ل اةاااا الامااات مب   اماااس  امااات مب   كل ا مااابلأ   ااال   ااا  لا يم ااا  تا ي اااا تلا مااا     ي ااابأ 

ضااامب   ةااا ي ت اااب  قااابا ا  ةياااي  مختلااال هااا   ا  ملياااب   تا يااات ا مصاااياقي   ا  ااا ب ي   امبيااا  

 ا ممت م ي   الامت مب     ا س  ص ي

 سال أ  ا  صا س  اقتصابي ا اي ل لا  ا   ل لل  ت تص  ت بكهمي ت ي  ا ا مب ي  ا م ات

 يتةااب   مااب غب س ااب    ا  اا  اا ل    أ اا  ساا ا  اا  ب  تسااا  س ااب ا تاا  ا  مااب ل تااايا كصااسا 

س  صاا  ا  اايا با اياا  ا متبااا  هاا   اا ل ا ماا ا    تتاابل ماا  خاا ل ا   ب  مااب ل  أا مب ياا  قااي ت ب

 يا ما    

ا يا ا تم ال كيا    ب ا   لتم يال ا مسب ا    مات مب ا   س  صا  ا  ايا ا ما   ا  لليا كصاسا 

ت ا ل ا ميايا  ا خصال كي كا اب  أ ا م ب ي  ا تاميا  الاقتصابيي   الاةتمبليا  ا  م ميا   ا خبصا 

  ماات مب  اياا  يااتا تاايا ل مختلاال ا   ات ا مب ياا  ممااب ت  اال صاا    ا ت اا   الاقتصاابيي  ي 

 يي     تسي  ميا اةبل  امت مب هب

  ت ا ي ي ب  ر   ا ت ا ذا ة ا   ما  تم يايب  ا  ا   ا مبضا  ك  ت ةاي اربماب    م     ي 

 ا   مختلال ا  ا ااي   ا ت ا ي ب  للا   ضا  ضا اس     ه   ا ما تأ ايا     ب مابخب امت مب ي

 ي      ا م ت  خ   ت ب لل  الاقتصبي ا   ا   كارم  ا ضس  

  تايا ل ا  ايا ا ما   ا  سم ةال ا م ما ا ا ت ا ي    قااقبما   م  كس   ه   ا ضا اس  كا اب 

للا   اي  ايي اى ب  ا تاريم   لم بم   ا مب ي  ا  ا ي  1993مبي  23ا م  ي     93/10
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 2003ا  اايا ا ما   ااا أ  قاااي ماااا  لااي  ت ااا ي ب  م ملااا   ت سي يااا   اااأ ايااا   اااب  كخ هاااب ت اااييل 

 ي2003 ي  ي  17ا م  ي     03/04 سب  با    قا

ا   ات ا مب ياا  هاا    اا  ا ماا ت ا اا ي ي اابا  اا  م ااب  م ااي   اا  ك قااب   سماا ت ا م صاا ي 

أ  هااب  قا ااي   كارما  تاارا   ا مت ابملي ا مب ي  ا مختل   سيي  ي أ اي  يتا سي     اذ ا   ات 

ة ااب   اا ل  ي ااب للاا  هاا   ا  مليااب   كهااا ت بللاا   كة اا  لااي    هاا ا ا  ماالأ  سااابذ  لليااا كا اا 

يم اال ةاا ه   هاايل ا ماا ت ا مب ياا  يتم اال  اا  تيا   ا س  صاا  ا تاا   بااا  مماا     لاا   ممااي    ااب

    لا يم   تةبهل بيتا ي  لمليب  ا تيا ل    ةمي  م اال ب  ا ت  ت تس  كمبمي

ت اا  كي ماايا اةاا  ا م اا ع ا ة ا اا ي  اا   ا ما ال ا اا ي ي اا ل ا مااا  اا  هاا   ا ي اماا  ها  

 ا  يا ا ما    ؟ س     تميي  س  ص تاريا  ل ا ممب ل ا مت ل   

 لي  تمب لا    لي  تتما   ا ل:  يت  ع ل  ه   اى  ب ي  

 س  ص  ا  يا ا ما    ؟     تميي  مب ا م ص ي س -

 به  خصب ت ه   ا     ؟م -

ا  اابا   ا تةااب ي للاا   اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا  سمااب ك  تا ساات ق الااي هاال  -

 ؟  ب  بس  خبتك  كا  ا م  ع التس هب      م     ب  الام ال كلا  ه       ا ممبهم 

 مبه  كهيال ه   ا     ؟  -

 ه   ا     ؟لبتت  مب ه  ا م با ا  اق   لل   -

ا  ااا  اىيةااابس  ا ااا ي ت  تاااا س  صااا  ا  ااايا  ااا  رااال  سيااا    وضيييوه ي مييييةيكتسيييي  ييي ا الم 
ا ما   اا  للاا  اقتصاابي ا ااي ل لا ماايمب ا مت يماا  ما اابأ  اراا ا   لت اا   ا اا ي ت اا ي  ا س  صاا  ا ياا ا 
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ا  سيا   ا  ا  ا   سماب  اي  هبم اذ لل  ا ص يي ا ت  ي   ك  ا ت ا أ  اتية  لاهتمابا ها   ا اي ل 
 اا  ا مارماا   تماايي  ا  مليااب  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا  ت ااب  ماا  ا ت ااي ساا       ل ا ماا الأ   

أ سبلاضااااب   ت اااا  الا ااااخبت ا م ا ياااا  ا  بماااا   ا خبصاااا  سااااب  يا ا ما   اااا  ا تاااا  تصااااي هب ا ي  اااا  
ا تاريميا  ا  ي اب  كهاا      تميي  س  ص  ا  يا ا ما     تاايا ك  ا    ب   ا  ا م اأ  سمب 

مااا  خااا ل ا تارااايا ا  ملااا   أ   ماااب   اااب مااا  ي     ااابليا ا ما   ااا ا تااا  تت ااا   ما اااب س  صااا  ا  ااا
ساااااب  تسيااااب  ا اراااابا     كيتاااا  ا   ماااا  أ  هاااا  ماااا  ا مااابيي ىيخاااابل ا  اااايا ا ما   اااا   ااا  ا س  صاااا 
ماا  خاا ل ت  ي  ااب  م   اا  كهااا خصب صاا ب  ماايا  ا  اابا ا    اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا 

 ي  ل  م با ه   ا     تمي هب ل       ا ممبهم        اتاي
 

ا اراابا س ااب ا  اابا    ا   ااا  ا  ضاابذ  ا تاا  لااب   ي ياا  اى ماابا سب   يي ا الدراسيية تسييتفد       
سبلتسب هااب كاااي كهااا ا ة اا   ا ييابم ياا   لمااا ت   اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   ااا ا  اابا ا   
  يا   م  خا ل تل ابذ  أي     بل    تاريا ا م ت ا مب ي ت  ل ك  ا ت  م    ا ب ا مب ي  

 ا  سي اا  ا  با اياا للاا  ا ت اا ل سبىضااب   ت اا    اماا    ل اايا ا ما   اا   م   اا  الاماات مب   ي اابأ
      ا     أ ار ا   لةيل ا      ا  سي  ا م ب  سخص ت   ل ب  ت يي  ب ا  با ا ي

 

ارا ا  ا  خصاي  ارا ا  ايا ا  ا م ضا عأ    ا  غسا ت ا    ي ا الموضيوهيسباب اختييار  تعود
ا ة ااب    اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما قلاا   اا     ا س  صاا   اا  الاقتصاابي ا اا  ا أ  لأهمياا   

أ سبلاضاب   ت ا  ااي   ا ي اماب  ا  با ايا   ا  مةابل ا  ايي ا  ي يم ل ة ه   غبي  ا ما ت ا مب يا 
 ي    كارب  ا سبا ي   ا يا مي     ا ا م ض ع ا  ي ي ت يا ا ام    ا لسلأ   ا س  ص 
 

 السابقة دراساتلأما بالنسبة ل
  ت ات  اصي  أ ضس  م ت ا  يا ا ما     ا ة ا ا يأ ا   اا   ايال  ا بي  ا اي ت  ا   ا  ا  لا ا

 ي2013ا ت س  05ا  با اي أ ةبم   م   ي م م يأ تب يخ ا مابق   
  اي  م   ي  بت أ امبي  الايخب  ا ممت م     ا  يا ا ما        ا  با   ا ة ا  يأ 
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  ة يليااا   01   ي تااا  ا   ااا  ا  لااا ا ا  با ايااا أ ةبم ااا  م  ااا ي م مااا يأ تاااب يخ ا مابق ااا   ماااب
 ي2012

 ل ما  رأ ململ  ا  با   الاقتصبييأ الاارم  ا  با اي   لس  ص ي    
  ا اااابا ا  اااا  ب  ا تةب ياااا أ يا  ا ااااا ل  لا اااا   ا ت  ياااا  ك تيااااا  ي ماااال ا م  اااا ي  لمااااب يأ

 ي   2007
  اا   ل مااي   اہسبلتماابي ا مااا   ا  صاا    ا تاليلاا  س ل اابذ ماال  يم اا  مابق اا  هاا   اى اا ب ي 

ا ضا اس  ا  با ايا   ا تاريميا  ا تا  يتايخل س اب ا م ا ع   ا  ابس     ا  س اي تسياي   ا ا ما     ا  يا
ا ت بقااايي ا ا اااب  ا  ماااي أ ي   ا ااايخ ل  ااا  ت بصااايل يقي ااا  كخااا ا    م ضااا ع ا  ماااب    ااا  

ا لييااي أ  قااي التمااياب ة  يااب  م ب ةاا  هاا   اى اا ب ي أ ا  اابا   ا   ات ا مب ياا    ياال ةاايا  ة ااساا
 ا م ب       ما   ةي     سب مبل لل  ا ت  ي  ا ة ا  ي   ت ا خ   ا تب ي :

 

  ب ما   ا  ص  سياي  سلي  مابه أ لل  التمياب   ي  ،محل الدراسة موضوهاللدراسة و 
 لاااااا   كهااااااا خضب صاااااا بأ  أ  اااااا    تماااااايي  س  صاااااا  ا  اااااايا ا ما   اااااا    اااااا اس ل اااااابذ م 

ماا  خاا ل تالياال ا اصاا ت ب اماات اب سااب ما   ا تاليلاا   مااأ ا تاا  ت اا ا س ااب اماات  ا  ا  رااب ل 

 93/10ا  با ايا  ا مت ل اا  سس  صاا  ا  اايا ا ما   اا   للاا   ةااا ا خصاا ت ا م ماا ا ا ت اا ي    قااا 

 ي  03/04ا م يل  ا متما سب  با  

أ قمااااب    تمااايي  س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا ا ارااابا ا  ااابا ا    ااا    ةااال تمااالي  ا ضااا ذ للااا  

ا  سي ااا  ا  با ايااا    ااا    تمااايي    ياااا تاب  ااااب (ا  صااال ا  ل)ست مااايا هااا   ا ي امااا  ت ااا   صااالي  

كهاا خصب صا ب  مايا ت  يال ها   ا  ا     اي  ت  قااب ما  خ  اا ت ا   أا ما    س  ص  ا  يا 

 يي  لااا  م ااابا هااا   ا  ااا   ا ممااابهم    ااا    اتاااا ب  ا مااا ال لامااايمب  ااا   تمي هاااب لااا   ااا  

ا  صاال )كمااب  أ(ا مسااا  ا  اابا ) اا   تاراايا  اا    س  صاا  ا  اايا ا ما   اا   اااأ   )ا مسااا  ا  ل(
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تيخابل ا  ايا ا ما   ا   ا  لملياب  م صال   ا  مسا اي   لم با ا م  ل    ب   ي خصصاب   (ا  با 

 (ي با   )ا مسا  ا اربا ا ت ب      ا س  ص  أ    )ا مسا  ا  ل(ا س  ص  

س ااااا  ت اااااييا    ااااا ا  اتاااااب   ا مت صااااال ت ي اااااب ا كهاااااا ابهبضااااام  اب سخبتمااااا  كا يااااااب ي امااااات   
 الاقت ااب ي
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 :تمفيد
با تصاابيي  ا تاا  كللاا  لا ااب لااساا      اا   ا ماا ت ا مب ياا   اا  ا ة ا اا  ا اا  الاصاا اب  الاق

  ا  ا اال ا ماا  صااي   لاي  قاا ااي  اقتصابيي  لاا   1988يخلا  اياا  ا ت سيات لاابا    1987

امت   ي  ا م ممب  ا  م مي   صابييت ا ممبهم   س يهب صي  ا  با   ا مت لت سب ا اي  ا  ا   

 قااا  ت اا ي  صااي  ا م ماا ا ا  1993 ي مااخ كهمياا  تا  اابذ ا ماا ت ا مب ياا    اا  مااا   1990مااا  

ي ضاا  س ا اابذ س  صاا  ا  اايا ا ما   اا أ  تتاا     س اايهب لااي   23/05/1993 اا  ا ماا  ي  93/10

أ 1996أ   اااي صاااي  لااابا م امااايا تا ي يااا   ت ااا ي ي  تت لااات  ل اااب ستارااايا س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا 

أ   ااا  ا ااال ا ماااا    تارااايا لمليااا  ا س  صااا   مااا اقست ام مااا ا تا يااا ي تضااام  ت ياااي    ااايل  ةاااا

مت لااات س ااا    التمااابي ا  مااا بذ  ااا  لملياااب  ا س  صااا أ صاااي  مااا   ااا ل  ةاااا  ا مااابس   ارااابا 

 ماسل تا خي  م ا  ع  1997 تر   ا س  صا  ماا    15/01ا ملا  سب اربا    اةسبت ا  م اقست ا

ي ا ي راا  ل  1993تا اب  ب  غاا صاي   قاابا   تا اب  ب يلاا صااي   قابا   تا ابذ ا س  صاا   ا  

 ا يقي   ا ت   با  تم  س ب ا ة ا  ي

 ااا ي   م ااا   مااا  ا م مااا ا ا ت19ت ااا 15مااا  ا مااا اي يا ا ما   ااا  ارمت اااب  ااا    تمااايي  ا  ااا

ا مت لات سس  صا  ا  ايا ا ما   ا   ا م ايل  ا ماتما ساب م   3199مابي  23ا ما  ي  ا   93/10 قا

أ  مااب تااا تصااايا  لااي  كارماا  مااا  2003 ا ماا  ي  اا   ي ااا ي 03/04 قاااا  ا  اابا    96/10 قااا 

أ  ما اب      تميي  س  ص  ا  يا ا ما   ا  تاريا  تميي    ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب

أ  ا ارابا  قاا لمليا  ا س  صا   ا   كل مابل ا  ا   ا مت لت سمبهم   ما بذ  15/01ا اربا  قا 
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أ  مااا   اا    تمايي  س  صاا  ماابل ا  ما لا  ا تاا  تاصال ب ا  اا   ي يااايي ق الاي اا ا  98/01

  يا  يا ا ما     ه  هي   ممي   ياخل ا س  ص

 لا لأ  تاريم ب    ا مسا  ا  با ا مااب ل ي ام  م   ا ه   ا         ا مسا  ا    

 المبحث الأول

 مففوم شركة تسيير بورصة القيم المنقولة

ت   اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا  هاا  ماا ت م اااا  تةاا ي  ي ااب لمليااب  تاايا ل ا  اايا 

 ي  م بذ    لمليب  ا س  ص ا ما     ا مم   أ ا ممبهم      ه   ا      ها ا

ا م اايل  ا مااتما  93/10ماا  ا م ماا ا ا ت اا ي    قااا 15ا ماابي   مااب ةاابذ  اا  ااات اماال  

س  صا  ا  ايا ساىيا           تميي  س  ص  ا  يا ا ما     ها   ا   03/04سم ةل ا  با    قا 

ما   ااا  أ ت تمااا   ااا ل  ااا     ا  كمااا ا تمااايي  ا م ااابم   ا تااا  تةااا ي اااا ل ا  ااايا ا ا ما   ااا 

هاا  أ  ماااا   اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا  كياااب  18  ا م س  اا   اا  ا س  صاا  سم  اا ا ا ماابي

 (1)ي      ا  ام ا

 ب  ا ممابهم   ا  ا  ابا   ا تةاب يأ أ هال ها   ا  ب  م ال  ا       ا م ال ا ا ي ي ا ل 

 ؟كا ا    ب خص صي 

ا م لال تل ابذ ت  يال  ماااب ل  ا  ت ت    سي   خص صي  ه   ا  ا         قسل ا ت 

 يتا ت ميم بي يل  سيب      ا     أ   

                                                 
أ ا مت لت سس  ص  ا  يا ا ما    أ ا م يل  ا متما 1993مبي  23ا م  ي     93/10م  ا م م ا ا ت  ي    قا  15ا مبي   (1)

 ي2003 ي  ي  19أ ا صبي      11أ ج   ا  يي 2003 ي  ي  17ا م  ي       03/04 سب  با    قا
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 تعري  شركة تسيير بورصة القيم المنقولة: المطلب الأول

مااا  ا  ااا  ب  ا تااا  تمااات   ا  ااا  ا  ماااب   ك   ت تسااا   ااا    تمااايي  س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا 

 لا ااااب   ا مممااا  أ  ا تاااا  ت تسااا  ماااا  كقااايا ا م اااا  ا تاااا  ل   اااب اىامااااب     ااا  ماااا  سااايذ م   تااااا

 ا تةب يأ  يم   ا   ل ك  م ا  ا  مب   قي ا    س ي م     اىامب  كمل ل ا م بيض ي

 ا ممم      ا لا  مصي  م  ا   ل ممم    ه  ا سي   ا   اذ ك  ا يلا    ه  سي  ا  ا ذ 

لاا  صااباسا  ا ممماا   ا  اا  ا مممااب  س ماا  ك  ااا  ماا     بايااا ا مت ماا  سااي  ا سااب    ا م اات ي 

 (1)ا سي يىا بذ 

م  ا  با   ا ميا  ها   416ا  با   امل ا مبي     ي ل   ب ا      سص   لبم  كمب  -

ل ااي سم تضااب  يلتاا ا  خصااب   سي يااب  ك  التسب يااب  ك  ك  اا  للاا  ا مماابهم   اا  ا ااب  م اات   

ست ااييا اصاا  ماا  لماال ك  ماابل ك  ا ااي س اايل اقتماابا ا اا س  ا اا ي قااي يااات  ك  تا ياات اقتصاابي ك  

 (2)أ  مب يتامل   خمب   ا ت  قي تاة  لل     ييل اقتصبيي  ي ما    م ت   ل غ هس

أ  اايم   ا  تت ماال ماا  كةاال ا ة ا اا ي قااي  ماا  ماا  م  اا ا ا  اا    س اا ا ا م  اا ا  ب م اا ع 

ل تما يل ا ا اب  الاقتصابيي ا  س  ك   تا يت هيل اقتصبيي م ال ا تةم اب  ا تا  تت مال س اي

  ت  ي  ي

 

                                                 
لصبا كامي ا س ة أ ا م م ل  ا  با اي   س  ص  ا   ات ا مب ي     ا ت  ي ب  ا   سي أ يا  ا ةبم  أ ا  ا ي  أ ا  س    (1)

 ي593ت 2009ا    أ 
ا م  خ   101أ ا صبي  ل  ا ة يي  ا  ممي   قا1975مستمس   26     يا متضم  ا  با   ا تةب يأ ا م    75/59ا م   (2)

أ ا متضم  ا  با   ا تةب يأ ج   2015ييممس   30ا م  ي     15/20ا م يل  ا متما سب  با    قا  أ1975ييممس  19   
 ي2015ييممس   30أ ا صبي      71ا  يي 
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 ي لشركة تسيير بورصة القيم المنقولةني  القانو الفره الأول: التعر 

م اذ    ا  ابا   ا مايا  ك    ا ي  ل ا م  ع ا ة ا  ي      تميي  س  ص  ا  يا ا ما     

اماااابت  ت ت اااا  أ 93/10ا  اااابا   ا تةااااب ي ك  اتاااا  ا م ماااا ا ا ت اااا ي    قااااا  تماااايي   ك   اااا    ا 

  ا  اا   أ اياا  تااات  اا ي تل سااا هاا ل  اا    كماا ا  ا ااي   ا اا  لت تماا س  صاا  ا  اايا ا ما   اا 

ا  اااايل  ا مااااتما  1993ماااابي  23 اااا   ا ماااا  ي 93/10ماااا  ا م ماااا ا ا ت اااا ي    قااااا  15ا ماااابي  

 ا ل  ا    ا ما   ا أ ت تما   ياا متضم  س  ص  ا  يا ا ما   ا   تتا     ا    ىيا   س  صا  ا  ا  

 (1)   ا س  ص ي ا  كم اأ تميي  ا م بم   ا ت  تة ي ا ل ا  يا ا ما     ا م س    

ا مت لات أ 97/01 ا س  صا   م اقست اب  قاا لياب ارابا  ةاا  تارايا لم غي  كااب سب  ة ع ت ا 

 18ا مااا  ي  ااا  سممااابهم   مااا بذ لملياااب  ا س  صااا   ااا   كل مااابل تيا   س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا  

ل  اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا لاا  كاااا  اةااي  04/03ا م اايل  ا مااتما ساراابا  قااا أ 1997ااا  مس 

 لسااب   لاا   اا    كماا ا م مماا  ماا   ماا بذ  اا   للاا  كا ااب: ما   اا   يااات ا ماابي  ا  باياا  ماااا ا

 ي(2) تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب لمليب  ا س  ص  ا م تميي  قبا اب م    ل  ةا 

 

 

 

 
                                                 

 ا ا ما    أ ا مب ل ا    يا مت لت سس  ص  ا  ي93/10ا م م ا ا ت  ي    قا  (1)
سممبهم   م بذ لمليب  ا س  ص      كل مبل تيا   ا مت لت   97/01 م اقست ب  قا  س  ص اربا  ةا  تاريا لمليب  ا  (2)

 ي03/04ا م يل  ا متما ساربا  قاأ 1997ا  مس  18ا م  ي    س  ص  ا  يا ا ما     
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 الفره الثاني: التعري  الفقفي لشركة تسيير بورصة القيم المنقولة

أ  ي    اب ا اس   ارخا  (1) ا ممل     ل م بذ ا مب يي ي    ب ا س   س ا ب       ا  كم

هااا  لساااب   لااا   ااا    كمااا ا م  اااا  مااا  ا  مااا بذ  ااا  لملياااب  ا س  صااا  تت  ااال سضااامب  ماااي  

    ااا  ت اااب  ااتاا اا ق الاااي تارااايا ما   ااا  ا متيا  ااا   اا  ا س  صااا أ  تمااا م اابم   للااا  ا  اايا ا 

 مااا بذ  ااا  لملياااب  ا س  صااا  ك  مااا  ا مااا ت  ماااي   للااا   ااا لي  ا  ملياااب  ا ماةااا   مااا  قسااال ا 

   ل ا  خبت ا  ي  يتص      امبل ه   ا       

 ي سااا  لا اااب ةباااال مااا  ا   اااا  س ا اااب ة اااب  مااا  كة ااا   ا س  صااا أ اااايي   اااب ا  ااابا   م مااا  

تمااايي  ا مااا ت س ضااا  ا  يب ااال ا  ايااا   اىيا يااا  ا   مااا  ىقبمااا  ا مااا تأ  ا تااا  مااا   ااا ا ب تااا  ي  

 (2)با اي   ل مليب  ا ماتة   سب م ل  ا م ل س يا م م  ا مبيي   ا  

مماااب ت ااايا يتساااي  ك   ااا    تمااايي  س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا   ااا    مااا   ااا  ب  ا مااا اأ تاااا 

ت ميمااا ب مااا  قسااال ا  مااا بذأ سم ةااال م مااا ا ت ااا ي  أ م مت اااب تمااايي  س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا  

  تخض    قبس   ةا     ع ل اي

ا اس   أ  أ  ها  ل اي  ا ل  تاا   ب لا  اخت م اا ي      ه  ل ي ياس ت لااا ماا  ب 

ا   ب  ا  بم  ما   ضاب أ    سي م  ت     ه  س    م  ا ع خبتأ  سمب ك  ا      ه  ل ي

                                                 
ماب سي     تا ي  س ابم  ا خصخص أ ي ام  اب   ت ال  ا ة ا    ا ما لأ م       ب ي  م ت ا   ات ا مب ي  ا   يي ه   أ (1)

 ي40أ ت 2010/2011مبةمتي أ  لي  ا  ل ا الاقتصبيي   لل ا ا تميي أ ةبم   مات  ي قما يا أ ا ما  ا ةبم ي  
 مب   ي ت  ا    ا  ل ا ا  با اي أ ةبم   كي  م   ي  بت أ امبي  الايخب  ا ممت م     ا  يا ا ما        ا  با   ا ة ا  يأ  (2)

 ي40م   ي م م يأ تي ي    أ  ت 
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ت ااييا ا اصاات  اقتماابا  ضاا لي  ا خبصاا  ماا  ت اايي ا  اا  بذ   أ   اا ا ا   ااب  ا م مااال  مااسل

 ي(1)ا  سبل  ا خمب    اي  ا م ب   

  رأ   اب     ب  ا  خبت  ها  ا  ا  ب  ا تا  ت مال ساب ا   ب  ي ةي ا لي  م  ا 

ت اا  التسااب ا   خصااي  تتصاال سب  اا  بذ  ت اا   مماا   ي  ا  اا  بذ  اا  هاا ا ا ااا ع ماا  ا  اا  ب  

ي  ا اا ع ا خا  ها   ا  ب  ا ما ال  ا تا  تتميا  كهميا  مايي   ي تماس    ي اب صا   ا تابة  غي 

اماب ت تماي للا  ا يا  تايا ل ا ما ا   خبت ا  ا  بذب  ا      سب     س كل ا مبل  ليا ا تس أ  ا 

تم ا  ا  اا    س  اال  اا  ب   مااب ك  ا مااسبل ا خبصاا  س اااي ا  اا  بذ لا تاا    ت  قااب للاا  اماا

  بما  أ  ا اما  ج ا اما    ا  ب  ا ما ال ها   ا    ا ممابهم   ها  كااي ا  ا بل اا  خبت

 ي(2)ا م تمي  للي ب    ا ة ا  

ا  اايا ا ما   اا  هاا   اا    مماابهم أ كي يا م ااب ا م ماا ا ا ت اا ي      اا    تماايي  س  صاا 

ماا ه  ت  ل اى اب  ا م ال  لت ابم   اا ل  544 ا  با   ا تةب ي امل ا مبي   93/10 قا 

 ي(3)ا  يا ا ما     ا م   ض     ا س  ص 

ا مت لااات 93/10مااا  ا م مااا ا ا ت ااا ي    قاااا  18 قااايتا تايياااي م ضااا ل ب سم ةااال ا مااابي  

أ  هاا ا ممابهمي   ا    لمليب  ا س  ص  ما   ا ل ا  ما بذأ  تتا ممب م ص  ا  يا ا ما    سس  

مخصصاااا  أ  ي اااا    كل ماااابل ا  اااا    مماااا    اااا  كماااا ا  اااا    تماااايي  س  صاااا  ا  اااايا ا ما   اااا 

                                                 
 ي221أ ت2007 تيا  ي مل ا م   ي  لمب يأ كا با ا    ب  ا تةب ي أ  يا  ا ا ل  لا    ا ت  ي أ     (1)
 .113ا م ة  ا ماأ ت  (2)

(3)Mansour Mansouriأ La bourse des valeursmobiliers d Algerأ Edition Distribution 
HoumaأImprimè 2002أ P 24ي 
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ب ما اأ تضاب   ت ا  أ  يم ا    ما بذ  ا  لملياب  ا س  صا  ك  يم ل م بذ  ا  لملياب  ا س  صا 

 ي ك  أ   ا  ها   ا اب ا  ي ا   ما  ا ضا   تمايي  ا اب را   ا ت رياللملي  ا ت اب  أ ا اب ب  

 (1)يياصل ا لل  ت خيت سب تميي 

 الثالث: تأسيس الشركة الفره

 ا    مما  قي تاا ت مايل  ا    س  صا  تارايا ا  ايا ا ما   ا  سم ةال ا ةم يا  ا  بما  ا تيت

 ي ااااااي  ل  اااااا  م اااااا   ةااااااا   م اقساااااا  لمليااااااب  ا س  صاااااا  س كماااااامبل اةتماااااابل  1997 ماااااابي 15

لااااي ا ت مااايل هااا  ك اااا  ل ااا    أ   اااب  لااايي ا  مااا بذيج مااا  قسااال ا ممااابهمي  24.000.000

    ت ا   ا  ب  متخصصاا  أ  اا تخلا  ها لاذ ا  ماا بذ لا  اصصا ا  ا   كل ماابل ا  ا ماي ب

 ي1998ة يلي   15أ      ستب يخ    ا  مب  

 خصوصية شركة بورصة القيم المنقولة  :المطلب الثاني

ميي  س  ص  ا  يا ا ما     سمةم ل  م  ا خصب ت ممب ية ل ب تتمي  ل  تا  ي      ت

 ب ت   كم اأ  تت    م     بذ ه  ا      ا ت  يا ما  كممب       ا ممبهم سبق  ا    ب أ 

 (2)يتامل اب خمب   تلا س ي  اصت اأ  لا يم   ك  ي ل ليي ا    بذ ل  مس  يلا 

لم مي أ كل   لل  ا    ب   ا     ل كم ال  2 لا ي ست ا     ا م        ا م   

تلا ت ا  ب   كممبل  7 ماا  ت ميل      ا ممبهم  ي    س يي    بذ لا يم   ك  ي ل ل 

 لم م ي

                                                 
 .316أ ت Bertièditionأ ا ة ا  أ2008ا  يل سل   أ ت ةم  مامي س  س   أ قبا   ا    ب أ ا  س    (1)
 أ ا متضم  ا  با   ا تةب ي ا م يل  ا متماأ ا مب ل ا    ي75/59م  ا م   قا  592ا مبي   (2)
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ت ميل      ا ممبهم  تمب سي  ا    بذ     سي   ا لة ذ ا  لا  ت   الايخب      ي   

ي  س  ص  ا  يا ا ما       ب    ت ك  ا لة ذ ا  لا  ت   الايخب أ  كمب ت ميل      تمي

      تة اذا  خبص  م    ل ا ي   أ  ا   ا م ال ا  ي ي  لأ هل ةمي  ا   الي ا  با اي  

 ؟شركة مساهمةباعتبارهالل       تميي  س  ص  ا  يا ا ما     يم   ت سي  ب ا ممبهم  

 أ ا ممبهم   ها ا  سب  بس  ل  ا م ال ا م   ل    ا    ع الاتي  ا ت  ماي م بة ى

    الاخي  اىتب ا  ا ت  تاصل ب ا      )الفره الثاني(   كل مبل ا         )الفره الاول(

 .)الفره الثالث(  

 ئنالمساهمون هم الزباالفرع الأول: 

 ه  كا ب           تميي  س  ص  ا  يا ا ما     م  كها ا خصب ت ا ت  تتمت  س ب 

 ا م ا (أ ها ا  م بذخص صي  تر   م  خ ل ك  ا ممبهمي   ي ب)أ  تل  ا م  ا ع خبت

 ي(1)ا  سب  

لملي  تسبيل ا  يا ا ما     م    ل ت ب      اذ  سي  لا يم   ممب مت ب تلا ت  ك  

م    ل ا  م بذ ا م تميي  م    ل  ةا  تاريا  م اقس  لمليب  ا س  ص أ  ات  

مصي ي   ل يا ا ما        يم   ا ت بمل م  ا تلا ت ا ا مت بمل   م  ه   ا      سب امس   ل

 با  قيمت ا ا ما     مال تيخبل    ا س  ص   تا قس   ب م    ل      تميي  س  ص  ا  يا 

ا ت  ي      ب ا ي     ا ت بمل م  ا مت بملي  ل ل    ب  ا ممبهم  لل  ا ما      ه ا 

 ت بمل  ي ب ماص      ا ممبهمي     يا خ ي  م  ك خبت  سي ي   م ا ي    يل ا م

                                                 
 ي12ت  أ1997يي ا  ا م س لب  ا ةبم ي أ  ا ارم  ا  با اي   لس  ص أ -الاقتصبيي   ل ما  رأ ململ  ا  با    (1)
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 ريس مال الشركة :الفره الثاني

  مب ك  هاب   ةا كخ    خت ل سي       ا ممبهم    ا    تمايي  س  صا  ا  ايا ا ما   ا 

تمااب اصصااب  ي ااب  ي اا    كل ا ماابلير اا  ةليااب  ماا  خاا ل  كل ا ماابلأ ت  ك   اا    ا مماابهم  

  ا اصا  ا  ياياا  ما   ا ل ماااي ل مخاتت  ا  ا اصاات ا ييا  ك  ليايا أ  يةال ك  ت ااي  قيما

 ي ي  م    ل ا ما م  ا مختص  تقليميبي

مليا   يج للا  ا قال ت ا  باا  ا  ا    لا  1 كل ا مبل الاةتمبل  م ي ا لكمب سب امس   

 ي(1)م يي  لل  ا قل ت ا  ة   ا      ت   ا  لاي    يخب  5  تلة  للايب ت   الايخب أ

 كل ا مااابل ا ت ميمااا   ااا   ااا    تمااايي  س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا أ  هااا    ااا  ااااي  اةاااي ك 

يج  هااااا   كل مااااابل م ماااااا ساااااي  ا  مااااا بذ  ممااااابهم  ا  ماااااي  تةسب يااااا    يمااااا  000ي000ي24

ختيب ي أ  ماا    يم    ل مي  ا اص ل لل  الالتمبي ا ب يب تلا ت ا ا س  كااا قاي ا تتال ةا اذ ا

 م   ال مبل ا     ي

م  ا  م بذ     كل مابل ا  ا    س صايا  ارابا  ةاا  تارايا لملياب   قي تا تاريا ممبه

 ا مت لااااات سممااااابهم   مااااا بذ  1997اااااا  مس   8ا مااااا  ي  ااااا   97/01ا س  صااااا   م اقست اااااب  قاااااا 

لمليب  ا س  ص      كل مبل      تيا   س  ص  ا  يا  قي ةبذ ه ا ا اربا ت سي ب  اات ا مابي  

 ا م ايل سم ةال ا  ابا    ت لت سس  ص  ا  ايا ا ما   ا ا م 93/10م  ا م م ا ا ت  ي    قا  17

مااب ل ا اا   أ اةااي ك  مماابهم  ا  مااي  ا اايايب  97/01راابا  قااا أ  سااب  ة ع ت اا  ا ا03/04 قااا 

يجأ   اا  اب اا  التماابي  مااي  ةييااي ياا ياي 00ي000ي000ي2 اا  لمليااب  ا س  صاا  هاا   ل مااي  
                                                 

 ي231ا  يل سل   أ ا م ة  ا مبستأ ت  (1)
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    اب   اامابل ا  مي  ي بي  ا اذ   كل مبل الاةتمبل  سم يا  ا اص  ا ت  ي يم ب ا  مي أ

 ي(1)اصتا م    ل ا  م بذ الاخ ي 

 مااااا   اااي تاااا تايياااي ا ااااي الاياااا   ممااابهم  ا  ماااي  ي   تايياااي ا ااااي الاقصااا أ  اضااا ا 

 هميااا  هااا   ا  ااا     اةم اااب  ااا  ا مااا ت  ااا   ا م ااا ع  اااا يتااا   ا ا يااا   لممااابهمي   ااا  ت اااييا 

امب تايخل  تايياي  ي ياب  ت اييا    ا   ت ايي   كل ا مابل  ا  اب ا  التمابي ا  ماي  ك ا اصتأ  ا 

 ي(2)اب   اامابسا

 الإتاوات التي تحصلفا الشركة  :ثالفره الثال

خ اأ  ي صي سب  س أ ا مبيي ا  ي يضيل قيم  الاا  س  سب امس   ل   ب   ي بسل ب 

بيي ةييي  ت    م  ا    بذ  ه  مب يمم  سب  س  اىيةبس أ   يل ا  س  ا ملس   ه  ت 

 ي(3)ا خمب  

 ااابم   ا ماا  خااا ل سي  ااب ك  ت ماااا  اا ي  ااا    ت اايل مااا  لمل ااب ا ااا س أ  يتا اات هااا  

ا ماتاا ج ا اا ي تاتةاااأ  ي تساا  اقتماابا الا ساابل  ا خمااب   ماا  الا  ااب  ا م ضاا لي  ا خبصاا  ااا ل 

 ي  ت  ي  ا     أ الا ك   ا    تمايي  س  صا  ا  ايا ا ما   ا  لا تاصال للا  ا ا س  ساب م   ا ا ا

ت  قاب ا ياأ  اامب تاصل لل  اتب ا  م بسل ا  مليب  ا ت  ت  ا س ب    ا م   لل  تايا ل ا  ايا 

ا م اايل سب  اابا   10/93ماا  ا م ماا ا ا ت اا ي    قااا 19ا ما   اا أ  قااي اصاا  للاا    اا  ا ماابي  

س    ااب ك  ا  اا    تتل اا  لماا لا  لاا  ا  مليااب  ا تاا  تةاا ي  اا  ا س  صاا أ  تااايي ق الااي 04/03
                                                 

 ي49أ ت 2006امي  مس   أ ا مي ا  ا ة ا  ي   لس  ص أ ي    س  أ يا  ه م أ  (1)
 ي12   ل ما  رأ ا م ة  ا مبستأ ت  (2)
 ي13تأ ت ابيي    ضيلأ ا م ة  ا مبس (3)
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س ب  ااا  لا اااا  تصاااي هب  ةاااا  تارااايا لمليااب  ا س  صااا   م اقست ااابأ  قاااي اتخااا   ا لةاااا  هااا   امااب

 ا اا ي يااايي ق الااي اماابل  1998ا تاا س   15ا ماا  ي  اا  01/98ا   ااا  سم ةاال ا اراابا  قااا 

ا  مااا لا  ا تااا  تاصااال ب  ااا    تمااايي  س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا  لااا  ا  ملياااب  ا تااا  تةااا ي  اااي  

 (1)ل ي ا اربا امس  ا  م    ا ت  تاصل ب ا     ا س  ص  ساي  ايي ه ا 

 م  مسلغ ا م بمل ي 25ي0مايا   كل مبل  -

 م  مسلغ ا م بمل ي 15ي0ا  ا يي  ماي -

 يتا ي   ه   ا  م    م    ل ا م ت ي  سب    ا مايا  ا متيا       ا س  ص أ  لا 

 يجي000ي100ياباي   لا ي  ت  10يم   ك  ي ل مسلغ ا  م    ل  

ماا  ا مسلااغ الاماام   05ي0للاا  امااس  تتاصاال  اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا    مااب

 يجي000ي000ي1ا م س ل  لمايا  ا ت  ت    مال قس ل ا      س    ك  لا ت  ت امس  اىتب  

 يااتا تاييااي  ي يااب  ا تاصاايل ماا   اا ل  اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا  ي س ااي ك  

س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا أ ات ااا ت ار   ااا  ا مساااا  ا  ااابا  ت  قااااب ا ااا  خص صاااي   ااا    تمااايي  

 ي اب  ا خا ا  ا  يتاريا ا  ا    ما  ايا  ا ة اب  اىيا ي   ا    ا  ما بذ  ل قا  ا  ا    سب 

 س  ص  ا  يا ا ما    ي

 

 

 
                                                 

 ي51امي  مس   أ ا م ة  ا مبستأ ت (1)
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 المبحث الثاني

 تنظيم شركة تسيير بورصة القيم المنقولة
ات  ت    ه ا ا مسا  ت   م أس يمب ك  ت  قاب ت   م   ا ا         ا مسا  ا  ل

  ا      تاريا ا     أ ه ا م  اي  ا ة ب  اىيا ي    ا ا ممبهمي  )ا  م بذ(       ل ق

م  هي ب  ا س  ص  الاخ اأ اضب   ا   ك  ا ة ا    با  مل م  ست سيت س ابم  ا سا   ا ي    

ر    م   ا  ايةبسي   1998     ك ي  ا ميي  ا  با  لس  ص  تممبليل ا   ا يي      لبا 

ل  ا  ضبع ا مب ي     ا ة ا  أ ت  تم ا  ا ا  م  م  تا يت ا ت ا اب  ا  س ا لاميمب لل  

ص يي ا ميي اي   مي ا  ا مي  لب  ا خب ةي  خ ة  م    ه  ا   ا ي  ا ت لسب  ا ابي  م   

 ص ل ا يياب أ    ي  ا  ضبع اب   ممت       ه ي  ا مةب ي ي

س ض  ا م      اصبس ب  سي  خ  ا  ا       يبا ا س  ص   ا م  ا مم  ه ا ا مابي

 ةا   1997 تايي ا متيخلي     ا م ت ا مب ي أ لل  خ  م ا    ل  ا ا  م     سياي  

سمبهم  م  ا سا    1997م اقس  ا س  ص   ت ميل      س  ص  ا ة ا      ماتصل ما  

ص ل خبت  ااي ه  ا سا  ا متاي     ا  مس  ا ا  مي      ب  ا ت مي  تضب   ت   م

ااة  ا  با   ا  با  لس  ص   تايي  آ يب  قس ل ا    ب   لمليب  ا تمةيل       1997

أ اي  1999مستمس   13 ايي ي  قي سب    س  ص  ا ة ا   ا ب  ب    سب ت بمل م  ا      

    ماي يي  ا ب  ا س  ص     10ا    9ت  ا اص   ااي   لتم ي   ل ي ا ا اي  م  ا مبل  

 س ل  ليي ا    ب  ا ممةل   ي بي

 



 تنظيم شركة تس يير بورصة القيم المنقولة                                                             الفصل الأول

 

  
- 24 - 

 
  

 الجفاز الإداري لشركة تسيير بورصة القيم المنقولة: المطلب الاول

 Guide de la bourse et des opèrations امل ا مخ   ا م خ   م 

boursières ((la bourse d algerا      مت  ا  م      هي ب    يمي  ه  اةي ك  

 (1)الايا  أ  ا ميي  ا  باأ  ا لةب ي مةلل

 مجلس الإدارة :ولالفره الأ 

  بلي  لبم أ يت    م  ممبهمي  يم ل   اغلسي   كل ا مبلأ  ماا   ا    مةلل اىيا  أ

 يمل    مل   ا تميي ي

ض ع ا      م  م الب  ا مل ب   مةلل اىيا   يمب ل ص ايبتا    ا بت م  

اةي  (2)        سب  ة ع ت        تميي  س  ص  ا  يا ا ما    يا مماي   ا ص اا     ا  با

   م    ةا  تاريا  م اقس  لمليب  ا س  ص   1997 يمب 25كا ب ت مم   مب مست      

يج م  قسل ا ممبهمي أ   ب  مةلل اىيا    000ي000ي24س كل مبل اةتمبل  ي ي  ل 

  (3):هي   مب يب ها 12مت  اب م  

 :في البنوك وتتمثل
 BDLسا  ا تامي  ا مالي   -
 BEAا سا  ا خب ة  ا ة ا  ي  -

 BADRا سا  ا   ا   لتامي  ا  ي ي   -

                                                 
(1)Guide de la SGBVأ1998أ P17 

  240ا  يل سل   أ ا م ة  ا مبستأ ت (2)
 14   ل ما  رأ ا م ة  ا مبستأ ت  (3)
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 CPAا     ا   س  ا   ا   -

 BNAا سا  ا   ا  ا ة ا  ي  -

  CNEPا صاي ت ا   ا   لت  ي   الااتيب  -

  CNMAا صاي ت ا   ا   لت ب   ا   ا   -

  :وتتمثل في :شركات التأمين

لبي  ا ت مي  ي   لت مي  ا      ا ة ا    -  CAAR ا 

 CAATا      ا ة ا  ي   لت مي   ا ا ل  -

 CCR-CCAا      ا ة ا  ي   لت مي   -

 UNION BANKسا  خبت  -

أ  ب  الالضبذ ا م ممي        تميي  س  ص  ا  يا ا ما   ا  قاي 1998ة يلي   15 لاي تب يخ 

 :    ا  مب    ه تخل ا ل  اصص ا     كل مبل ا       صب      ب  متخصص  

 BEA أCCR أCNMا  ا ي ا مب  أ  تضا  -

 BD أBNA أSAAا م مم  ا مب ي   لإ  بي  ا ت ريلأ  تضا  -

 CAAR BADRا ا ت  تض SPDM     ت ريل ا  يا ا ما      -

-      UNION BROKERAC  ا م مم  م    لUNION BANK 

   يا ا ما    ي س    كصسا  ه   ا م ممب  ه  ا  م بذ         تميي  س  ص  ا

ا م ايل  لم ما ا  2003 ي ا ي  17ا ما  ي  ا   03/04 ت تل للا  صاي   ا  ابا    قاا 

 ا  ي مم   لسا   ما  ممب ما  ا  ماب    ا  ياخل اب ك  س اما    ا ع ما   93/10ا ت  ي    قا 
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   ل ااااب تصاااا ي   اااا  ب  ا  مااااب    اااا  لمليااااب  ا س  صاااا  ا خماااال  امااااتايا  ي ا اااا  خبصاااا  

 (1)   ا  م مي   ا ت   لس  التمبيهبيسب مايا  ضم  ا سا

 مااااا  اااب سا   ا تااا  اصااال  للااا  الالتمااابي مااا   ااا ل  ةاااا  تارااايا لملياااب  ا س  صااا   

 2004ماااب ل  4ا ااا ي تاصااال للااا  التمااابي ستاااب يخ   ا تاميااا  ا  ي يااا  م اقست اااب هااا  ساااا  ا   ا   

ا تا س   4 ساا  ا تاميا  ا ماليا  ستاب يختا  صال ا ت ب    لامبل ا خابت   امابل ا ايا أ   

 4تاااا  صاااال ا ت اااب    امااابل ا خااابت ا ايااا أ  ا  ااا   ا  ااا س  ا ة ا ااا ي ستاااب يخ  2004

اي ت ا ااا  ا   امااابل ا ايااا أ  ا صاااتاااا  صاااال ا ت اااب    لامااابل ا خااابت    2004ا تااا س  

 تا  صال التمبي م ق ي 2008ييممس   4ستب يخ  ا سا  لت  ي   الااتيب    

لل  س بق  ا ت ب   م    ل  2004  ييممس 31 قي اصل ه لاذ ا خمم  ستب يخ 

 (2)ا لةا أ  ماا اصس  ه لاذ ا سا   ا خمم  ها ا  م بذ    لمليب  س  ص  ا  يا ا ما    ي

     مب تةل اى ب   ت يا ه  ك  ا ممبها     كل مبل ا      ي     ا ي   ا  قبس  

تميي  س  ص  ا  يا  لل  ا      م  خ ل مةلل اىيا  أ      ا  مي  ك  ا ممبها        

اص  ا ما     لا يم   كسيا  س ي ابل م  ا ا ال ك  ي     قبستا لل  ه   ا     أ  ه ا مب 

 م بذ لمليب  ا س  ص      كل مبل  ا مت لت سممبهم  93/10م  ا اربا  قا 3لليا ا مبي  

      تميي   غي  ك  ا ممبهم      كل ا مبل الاةتمبل       تميي  س  ص  ا  يا ا ما    

                                                 
 ي31أ ت 2004 ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست بأ ت  ي  ما ي  ما   (1)
 ي32ا م ة  ا ماأ ت  (2)
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س  ص  ا  يا ا ما     لا يم      كي ابل م  ا ا ل ك  تمم    مي     لمليب  ا س  ص  

     مل    قبستا لل  ه   ا     ي

امااااب ي   ا  قبساااا  مااااا     ي اااا  كخاااا ا  هاااا   ةااااا  تاراااايا لمليااااب  ا س  صاااا   م اقست ااااب    ا 

COSOBي 

 المدير العام:الفره الثاني

يا ت ب  تم يل ب سب امس   لاي   كمبا ا  ضبذ ت   ا ميي       ي ي ا تميي  ا ي م   ل    ا 

   خت  سي   م  سي  كلضبذ ا  باأ  ا  ي يتا ااتخبسا م    ل مةلل اىيا  أ  ي   

 (1)م  ا  با   ا تةب يي 635ت ا مبي  مةلل اىيا    س ب  ا

كلا يخب ل   ماا  ب ميي  ا  با ي  ا سةمي  كلمبل ا تص ل ا ت  ت لس ب ا      س   

ا ت  م       19ا  با  أ  سب  ة ع ت        تميي  س  ص  ا  يا ا ما    أ  امل ات ا مبي  

ا مت لت سس  ص  ا  يا ا ما    أ     ا ميي  ا  با يتا ت ياا م    ل  03/04ةبذ س ب ت ييل

ه ا س ي كخ      مةلل اىيا        ت يياا  ت يي  ا ممي ي  م تس  سم ا    ا   ي  ا م لل سب مب ي

أ  سبمت  اذ ا مبي  اةي ك  ا   ي  لا ي ي  ا ميي  (2)كي  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  

امب     ي ا ت لل  ت يا اأ      يم ااأ اي ا   ي أ ل ل ا ميي   ا ممي ي  سابذ   ا ممي ي   ا 

   الاصل ل ل  لل  ت  ي  م   ةاا تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  سص   ااتيب ي 

                                                 
 160 م   ي  لمب يأ ا م ة  ا مبستأ ت  تيا  ي مل ا (1)
 22/01/2022تب يخ الا  ع:WWW.SGBV.DZا م ق  الا  ت  ا : (2)
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 (1)ه  مةلل اىيا  أ  ماا  ب ميي    م  ا ة   ا ت  قبم  ست يا ا   ا ميي   ا ممي ي  ي 

 ا ممي ي   مةلل اىيا   يم     لل  قيبا الاختصبصب  ا مخ          تميي  س  ص  ا  يا 

 .93/10م  ا م م ا ا ت  ي    18ا ما      س ب  ات ا مبي  

   اللجانالثالث: الفره 

تت         تميي  س  ص  ا  يا ا ما     م  لي   ةب أ  ل  ةا    ب اختصبتأ 

م   18 سي ام  اختصبت ا لةب أ اةيهب ه  ا م ب اختصبصب  ا      ا مايي     ا مبي  

 ا ت  اتاب   ب    ا  صل ا  با  س      03/04 ا م يل سب  با    93/10ا م م ا ا ت  ي    قا 

 :يل  مب  ماا اةي ضي أ ت

يا   ا م ر ي     ا ل ا ار  / ا مب ي /اىيا  /  ه  ا لةا  ا م ل   سب مب ي     ةا  الا - ا 

 اىل ا ار    م اة   آ يب  ا خبص  ساي

يا   لمليب  اصيا  ا تيا ل  -  ةا  لمليب  ا م تأ  ه  ا لةا  ا ت  تت    تميي   ا 

     ا  ممي   ةي ل ا تم ي  ي ا ت ييا  ا متبس  أ  مب ت  ا س صيا  ا م ل مب   ا ا

 ةا  ت  ي  ا م تأ  ه  ا لةا  ا م ل   ستمةيل الا  ات ا ةييي     ا سب   قب   -

ا  بم        تميي  س  ص  ا  يا ا ما     م  ا    ب  ا مصي    ل يا ا ما     ا  م  ا متيخلي  

 ا س  ص  سص   لبم ي    لمليب 

هاا  ماا  اختصبصااب   اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا    اال هاا   ا م اابا ا تاا  ت اا ا س ااب ا ةااب 

 ا ما    ي
                                                 

 أ ا مب ل ا    ي03/04 ا م يل  سب  با    93/10م  ا م م ا ا ت  ي    18ا مبي   (1)
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 المسا مون في شركة تسيير بورصة القيم المنقولة: المطلب الثاني

أ  قااي تااا تاراايم ا  اا   اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا  ب  ماا بذ هااا ا مماابهم    اا  

م ايل  ا ماتما ا  ا مت لات سس  صا  ا  ايا ا ما   ا  93/10 ل م  ا م ما ا ا ت ا ي    قاا ا سبل ا 

 ي03/04سم ةل ا  با   

 مففوم الوسيط  :الفره الأول

أ 03/04ا م ايل سب  ابا    93/10م  ا م م ا ا ت  ي    5مبي  ا مب تضماتا  امل    

   ملي  ا ت ب   ا ل ا  يا ا ما        ا س  ص  لا ت    تلا ل    يت ا  م بذي

 بتايةسا ماا مات  ت ت   ت  يل ا  مي أ  اصاب ا    

 تعري  الوسيط: -يولاا 

 ااا  لملياااب  ا س  صااا  هااا   ااال  ماااي  م تماااي ي ااا ا سب ت اااب    ااا  ا  ااايا ي ااا ل ا  ماااي  

   امابسا كا ما      ا ماتةب  ا مب ي  ا خ ا ا  بسل   لتيا ل  ا ا  ت ا مت ل   س ب  امبل  سب اا 

 ي(1)ا خبت

 (2)ا مب ي   امبل ا اي  يت م     سي   ا   اذ ا   ات مب ي تس  ا  مي  سم بس   خت 

ا مت لت سس  ص  ا  يا ا ما     قي اي ج ت يي      مب يخت ا  خبت  03/04     ا  با   

 ه ا س قصب ا  لأ خبت ا  سي ي  م  ا  مب  أ    ا سممب م  ا  مب      ا س  ص  ا م خت

                                                 
 ا مت لت س      2015يل ما  ك    15ا م  ي     15/01اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  م  02ا مبي   ((1

 التمبي ا  م بذ    لمليب  ا س  ص    ةسبت ا  م اقست اي
 Revue Académique de laت ات  اصي  أ  ا م    ا  با ا   ل مي  ا مب      س  ص  ا  يا ا ما    أ (2)

RechercheJuridique ي117أ ا ص ا  20017-06-19أ 2أ ا  يي8أ ا مةلي 
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ب صل ب كا    خصي ا ت   سب ت خيت  لسا    ا م ممب  ا مب ي   ا    ب  ا تةب ي  كيب  ب  ا  

   ا ا ا      ي     مي ب    ا س  ص ي 

  :يصنا  )ينواه( الوسيط -ثانياا 

  لاي  ا اب ب  ما  ا ا اب ب  كماا  ب  م بذ    لمليب  ا س  ص  ممب م  ا ب   ااي 

 الاتي ي

 :المحدودالوسيط في عملية البورصة  و النشاط  -1

 ا تميي  ا   يي  لاب ر  سم ةل ل ي م ت لي -

 يمب     مةبل ت ريل ا  يا ا ما    الامت  -

 ت ريل ا  يا ا ما      ا مات ةب  ا مب ي ي -

 ي(1)ا تيا ل  لامبل ا خبت  ل مي  -

 :الوسيط في عمليات البورصة  و النشاط الكامل-2

يت    ها ا ا اا ع ما  ا  ما بذ تةا اذ  ال ا  ملياب  للا  ا  ايا ا ما   ا أ  يماب ل تضاب   و

 ب  يا ا ما        ا س  ص يت   م م  ا ت ب   ا مت ل   س

 لملي    اذ  سي  ا  يا ا ما      صب اا م اذ سص     يمي  ك   با ي ي -

 ت ريل ا  يا ا مب ي   امبل ا اي ي -

                                                 
1))

 ا مت لت س      2015ك  يل ما   15ا م  ي     15/01اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  م  02ا مبي   
 التمبي ا  م بذ    لمليب  ا س  ص    ةسبت ا  م اقست اي
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ا  يبا سب م    ا مص ت  ه  ا ب  ا  خت ا  ي يتصل لبي  سب ابل    ماب   ا ك    -

ا م ب مب  ا  بت ي  ك  ا  مب ل  كمب   لمل ا    ا    ا مب   ا  م مي  ك  ا  ي يمت مل لبي 

م اذ م اذ قصي اقت ال اقتابذ قيا ما     ك  سي  ب ك   ممبهم     لمليب  تت لت س يا ما     

 يا يساي  ت ييا خيمب  ك  ا  ب

لا يم    ل مي  ك  يمب ل م بما    ا س  ص  تلا س ي التمبي م  اعتماد الوسيط: 

ست ب يم ل الالتمبي ت  ي   تم اا م  ممب م  لملا      ل  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اق

 ا س  ص   سي اا لا يم    ي  مي  ممب م  ا  مب  ي

 يت لل ا اص ل لل  الالتمبي ت  ي  س   ا      ا ت  تا  ض  ب م    ل ا لةا  

 يCOSOB   ا ت ييا ملل ت   ا لةا  

الالتمبي م  ا س مل مبأ   خت مب لل  قصي ا  يبه  ما  ا م ا      تعري  الاعتماد: 

   ل ا لةا  يتم ل      ي   ت يا  ل مي  س ي ت  ي ا لةا  م  ت  ي   بمل ا     ي

 الشروط المتعلقة بشخص الوسيط: 

لل  ا  مي     لمليب  ا س  ص  ا  ي    ا  مب ل ا ت اي   ا س  ي  ا مابمس أ  مب يةل 

   ل  تميي  تضب ل ا مصب  أ ا   م   لليا  ض  تة اذا  ا  مل  اربا ا م اقس  ا ياخلي 

 ي(1)م  اةل ام  مي  ا ا ب  ا  ي قيا  ا الالتمبي  ممب متا

                                                 
1))

 ا مت لت  2015ك  يل ما   15ا م  ي     15/01اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  م  07ا مبي    
 .    التمبي ا  م بذ    لمليب  ا س  ص    ةسبت ا  م اقست اس 
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 سي    اهمي   ت  يي  تا ع ا ا ب  ا  ا ا     ا مابمس  م  يةل ت ييل ا  مب ل -

 ا ممب م ي

يةل لل  ا  مي     لمليب  ا س  ص  ا م   س  ل يا اأ لل  ا  ت    ا  مب ل  -

 ا م      مةتم      كي  ق ي  اىة اذا 

 ا م    ت بيي تضب ل ا مصب  ييةل لل  ا  مي     لمليب  ا س  ص   -

يةل لل  ا  مي     لمليب  ا س  ص  ت يي  مم  ل ل  ا م بس   ا ممةل  يا  -

 ا لةا ي

ار ا  همي  ا  مب  أ  تا تاييي ا      ا ت  الشروط الخاصة بمؤسسة الوساطة: 

م ممب  ا ت  ت  ا س    ا  ملي أ  ه  لملي  ا  مب  أ  قي تا تاييي ه   يةل ك  تت       ا 

 ا ت   96/03م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  6ا      سم ةل ا مبي  

 :(1)     كاا لل     ب  ا ممبهم  ا  اغس     ا  مب   ك 

 يج 000ي1000تمتل   كل مبل ك    قي    -

 ا    ا م ا   م    سب ة ا  ت  م  تمتل  مال خب -

 ت  ي  ا  مب ل ا مبيي  ا   م  -

ك  ي     يي ب لل  الاقل ممي  مم  ل سبىيا   ا  بم   ل     تت     يا       -

 ا م         ا      ا خبص  س خت ا  مي  5ا ت هيل ا ماص ت للي ب    ا مبي  

                                                 
1

 .96/03من نظام لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها رقم   06المادة  
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ا       ب  ا ت مي  لل  كاا يةل لل  ا م ممب  ا مب ي   ا س 7 مب اص  ا مبي   -

ا ت  ت يا  لل لالتمبيهب م  كةل ممب م  ا ب  ا  مب   ك  تس    ة ي قما ممت ل ضم  

 مصب ا ب  ضمب  امت   ي  ا تميي   لاميمب ا مابمس ي

ا  مي  كمبا  ةا  تاريا  م اقس  س ي ت ييا ا  لل لالتمبي  إجراءات منح الاعتماد:

 ا   ب ت ا م يم   لاميمب ا   ب ت ا تب ي : امخ  م  ا  با   لمليب  ا س  ص أ يتا ي ام  ا ملل 

ا مبم   ل     م ض ع ا  مب    ل ي ت سب  ا مل ي  تيةب  مال   مت مبل ا م ا     ا 

   ي   الا ت اا سبلا تتبل ك  ا   اذ اص  م   كل مبل      تميي  س  ص  ا  يا ا ما    ي

خ ل    ي  م  تب يخ تملا ا  للأ     اب    تسيي ا لةا   كي ب ا ل  لل الالتمبي  

ا م ا    تسلغ  لم ا  ا م ا    ا م قت أ     اب   ا     يسلغ ا      لم ا  م   ب ستس ي  

 مسبل ا    أ  ي    الالتمبي ا ب يب س ي ا تتبل ك    اذ اص  م   كل مبل      تميي  

 ي (1)س  ص  ا  يا ا ما    

 الوسيط التزامات الفره الثاني:

 ع ا ة ا  ي    ا  با   ات للي ب ا م  ي   لل  لبتت ا  مي  مةم ل  م  الا ت امب 

 ا مت لت سب س  ص  ا  يا ا ما    ي 2003ة ا   17ا م  ي     03/04 قا 

 ي ةاااي اااا لي  مااا  الا ت اماااب  تةاااب  ا  سااا  أ   ااا ا تةاااب  ا لةاااا  تارااايا  م اقسااا  لملياااب  

 ص  ا  يا ا ما    يا س  ص   تةب       تيا   س   

                                                 
 1996ة يلي   3ا م  ي     96/03أ م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا 13أ 12أ 11أ 10ا م اي  (1)

    لمليب  ا س  ص    اةسبت ا  م اقست اي يت لت س     التمبي ا  م بذ
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 :التزامات الوسيط تجاا الزبون-1

ا مت لت سس  ص  ا  يا ا ما     لل   93/10م  ا م م ا ا ت  ي    قا  13تات ا مبي  

يلت ا ا  م بذ س س اا ل  ي   ب   سي  ا  مي   ا  س  أ     ت ب  ه   ا   ب   يلت ا  :مب يل 

 ا  سب اا    ك ضل ر  ل ا م تأ       ا  مي  سب ا ت لل  تا ي  الا ام  ا ت  يصي هب

تا ي   لأ ام  ي مل ا  مي    سب اا خ ل ي م  ا  مل ا تب يي  ت  ب  سب تا ي  يتضم  ا م ل مب  

 : (1)ا تب ي 

 ت يي  الاصل ا مبلي -

 ليي ا ص ل ا مب ي ي -

 م   الالتمبي -

  ل ملي   ا م ل مب   ا مصب يل الاخ اي اىةمب  ا مسلغ  -

   أ  ل ملي   تب يخ ا تمييي  ا تملياا مسلغ ا صب  -

ك    لل  ا قلأ  3 مب يلت ا ا  مي  س  مبل   ل ا امبسب    سب ااأ      م    ل 

    كةل كقل ت ا تا الات بت لل      سي  ا    ي أ     اب    ق ع خ  ب  سي  ا  مي  

 ا  ا   م ي  سب ااأ يم       ا  ضي  ت   غ    ا تا يا  ا ت ييل لاتخب  ا   ا  

     ا ت امب  ا  مي  ت بسل ب ا ت امب  ا  س  أ      ات  تم   امبي  ا  م بذ م  

الا ت امب  ا م     ك  ا ت م ي    سب ا اأ  ماا يات  ل م بذ ك  ي لس ا ا ضمباب   ا تا يب  

ا ت   ك ام   سب ا ا كي ا ت ا  تملا ا م ال ك  ا مايا  قسل ت مبل ك ام ها ض   ي  ىاةب  
                                                 

 يأ ا مب ل ا    96/03م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  34ا مبي   (1)
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ا س  ص أ  ماا تا   ا ت امب  ارم ي   مة ي تا ي  ا م أ كي يي   م ت ي ا مايا  مسلغ 

ا م بمل  ا ت  كاة هب  يا ا  مي     لمليب  ا س  ص أ  يملا ا سب   ا مايا  ا ت  تاب ل لا ب 

 (1)لمليب  ا س  ص ي ا م ت ت    مي ا      

 : بة عمليات البورصةالتزامات الوسيط تجاا لجنة تنظيم ومراق-2

لا يم    ل مي  ممب م  لملا ي   ا اص ل لل  التمبي م    ل ا لةا أ  ه  

يخض    قبس  يا م  م    ل ا لةا أ     ا     مل ا س ل ا ا لةا  س ي تايي  ك  ت ييل ي  ك 

ي  ا مب ي  امل  ت ا  ي   ا ا لةا   ل ا   ب ت ا مابمسي    لل  الالتمبيأ    ا يلت ا ستملي

تاييهب ه   ا خي  أ كي ا لةا أ  مب يلت ا ا  مي  ستمييي اىتب ا   لةا  م  ا لمبل 

 ا خيمب  ا ت  ت يم بأ    ا  ا يي   ه   اىتب ا  ت قل تل ب يب ا ا  ت ا مما ا   ا سم ةل 

 الالتمبي    ي ا ا    ي  م  تب يخ ا  ي اصسا   يا ممتا  ي

لا يم    ل مي  ك  ياصل  :    س  ص  ا  يا ا ما    ا ت امب  ا  مي  تةب       ايا

لل  الالتمبي ا ا ب   تلا س ي الا تتبل س كممبل ه   ا     أ  قي تا تاييي ا اي ا يا  

 (2)يجي 000ي000ي2 ممبهم  ا  مي      كممبل ا      ل 

 

 
                                                 

(1)  Gaston De Fosse et Pierre Balleyأ la bourse des valeurs et les operations de bourse. que 
sais –je? EditiBouchen, Alger16أème edition Mise a jour, 1993, P332  

ا مت لت سممبهم   م بذ    لمليب   97/01م  ا اربا  ةا  تاريا مي  لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  36ا مبي   (2)
ا  مس   18ا م  ي     03/04أ  ا م يل  ا متما سب اربا  قا 87ا س  ص       كممبل      تيا   س  ص  ا  يا ا ما    أ ج   

 ي2003ا  س  30ا م  ي     73ج   ا  يي  2003ما  
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 خرى علاقة شركة تسيير بورصة القيم المنقولة بفيئات البورصة الأ: المطلب الثالث

ميتا ا ت  ت ت   ل ق       تميي  س  ص  ا  يا ا ما     سب لةا  تاريا لمليب  

ا س  ص   م اقست ب  ا م تم  ا م   ي لل  ا مايا أ  ا ب هي تي  كمبميتي     مار م  س  ص  

 يCOSOBا  يا ا ما    أ  خبص  ا   ق  م 

 COSOB مع  SGBVعلاقةالفره الاول: 

  ا ا لةا أ  ا اختصبصب   ةا  لمليب  ا س  ص   م اقست بيات  ت ك لا ا   م  

 :مففوم اللجنة-يولاا 

تا تاريا  ةا  لمليب  ا س  ص   م اقست ب    ا سبل ا  ب   م  ا م م ا ا ت  ي    قا 

ماا مل   ضس  ممت ل أ  ياي ج  20 ه  امل ا مبي   03/04  ا م يل سب  با   93/10

لت س ض  كي ا  اقتصبي ا م تأ  ماا     مل   ضبس   تا ب هب    الا ب  ا  با ا مت 

  لم تي

 قي اض  سم با ما ب ممب م  ا مل   ا تاريمي أ     ه ا الا ب  ت تس  ا مل   

 ب ا  با   ص اي  اصيا  مةلل ا ا ي  ا      ا ت  يخ  اىيا ي  ا ممت ل  ا  باي  س ي 

 . لةم   ي  ا ة ا  ي   ا ارم  ا ت  تا      ا ة يي  ا  ممي (1)ا ل ا  

 :اختصاصات اللجنة-ثانياا 

تر   ل ق  تميي  س  ص  ا  يا ا ما     سب لةا  م  خ ل ص ايب  ا لةا أ  امل 

تم   لل  امبي  ا ممت م ي      03/04ا م يل سب  با    93/10ا م م ا ا ت  ي    قا 
                                                 

 ي22   ل ما  رأ ا م ة  ا مبستأ ت  (1)
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ل مي  ا ت  ت يهب  ل م مم  تلةب اىل  ا م   ا      ه ا خ ل تمليم ب  لت  ي   لا  يا ا ما   

ت   ا  لل ا  لا    يخب  سمابمس  تصيا  قيا ا ما    أ  ا ت  ت    مال تيخبل م    ل 

     تميي  س  ص  ا  يا ا ما    أ  مب ت  ا ا لةا  سم اقس  س يي  لل  ا    ب  ا م س       

 (1)ا تم ي        سم اقس  ا    ل ا مب ي   ا ت ب ي  ا ما ي ي

سب م   لل  ام  مي  ا م ت ا  يا ا ما        ب يت بأ  ه ا م   مب ت  ا ا لةا      

  مب    ا امبسب        تميي  س  ص  ا  يا ا ما    يخ ل م اقس  ا ب  ا  م بذ 

ا لةا  س ي  مل ب أ  ما ب ا مل   ا تاريمي   93/10 مب كاب  ا م م ا ا ت  ي    قا 

 ا   الي ا م س   لل  ا  م بذأ    ا ق الي مي  ا     أ  مب ك  ا لةا   ه ا س لياي ا ارم  

 ه  م  ي تمي ا  م بذ  ها ا ممبهم       كممبل ا     ي

ا ت  تا ا ا م ت  سبىضب   ت   ا مل   ا تاريمي أ هاب  ا ا با ا تاريمي   ا  با اي  

ا ت  ي  ا س ب ا  م بذ  الاخ لا  ا تا يمي   لةا أ     تي ل  ل    ت ب  ا مل   ا ت ييسي    

    مةبل ا م ا   ا يس ي

 ل ا اع يا   سي  ا  م بذ    مب سيا اأ ك  سي  تختت سي ام       ا مةبل ا تا يم 

ا  م بذ       تميي  س  ص  ا  يا ا ما    أ  مب ك  ا لةا  ست ييا اقت ااب   م  كها ه   

التمبي     ي ماي قبا ا   لم تم  ا م   ي  ه  مب تا الاقت ااب  ا ت  قيم أ ه  الاقت ال تيةب

ا مت لت سب س  ص  ا  يا  93/10ا م يل  لم م ا ا ت  ي    قا  03/04ا  با   

                                                 
 ي10أ ت 2007 ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست بأ ت  ي  ما ي  ما   (1)
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 مااأ  لةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب   ب ي   هبا    تاريا  م اقس  (1)ا ما    ي

 ا تاريم   ا تا يم   ا ت ييس يمةبل للميب  م ت ا س  ص  م  خ ل ا م با ا م  ل    ب    ا 

 مع المؤتمن المركزي SGBVعلاقة :الفره الثاني

تاريا  ه ا  ام  مي     03/04 با    قا كا   ا م تم  ا م   ي  لمايا  ت   ت ييل ا 

ا س  ص أ  قي ارا ا م  ع ا م تم  ا م   ي لل  ا مايا     ا  صل ا  با  م  ا سبل ا  با أ 

أ  قي تا تاييي 4م    19أ 3م    19أ 2م    19أ 1م   19ه    خصا س  س  م اي

  كممب اي يا     لا  ا م مم    ا ماخ     

 ه  لسب   ل  هي   ت مل      ل       ا  كم اأ  ه  ا ة ا    لتم ي  

ALGERIN CLEARING  سا    5أ  ها 3م    19ا ا مبي  أ  كمب ا م مم     ي لييت

    ب ي 3 

تم  ا م   ي ي    م    ل ا ممبهمي أ  ها ا  م بذأ       تميي   كل مبل ا م    

س  ص  ا  يا ا ما      ا خ يا  ا  م مي أ  سا  ا ة ا    همب ممبهم   س    ا  با    ت    

 (2)يجي 000ي000ي2ا ممبهم  ا يايب ل 

 تتم ل م بما  يا ر ا مايا  ا ت  تم   م   ت  امبسب  سبما ا متيخلي  ا م تميي  

يا   ا مايا   تم ي  ا متيخلي    متبس   ا    ا مايا  م  خ ل ا تا ل م  امبل ارخ   ا 

                                                 
 ي14أ ت 2007 ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست بأ ت  ي  ما ي  ما   (1)
 ي03/04ا مت لت سس  ص  ا  يا ا ما     ا  يل سب  با    قا  93/10قا م  ا م م ا ا ت  ي      2م     19ا مبي   (2)
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ا م تميي  م  ممب م  ا  ق ا ا م تس   س ب  ا ت قيا ا  با ا   لمايا   ا   ا م ل مب  ا مت ل   

 سب م ت ا   اي ي

 ي لل  سي       تميي  س  ص  ا  يا ا ما      ا م تم  ا م   ماا ت م  ا   ق  

ا مايا  ه  ك لا ك       تميي  س  ص  ا  يا ا ما  ل  ا ممبهمي   ي بأ  ها ا ممبهمي     

 كل مبل ا م تم  ا م   ي لل  ا مايا أ  ه ا سبىضب   ت   ةمي  ا  مليب  ا ت  تة ي    

مب  تميي  س  ص  ا  يا ا ما     تتا تم يت ب لل  ا م تم  ا م   ي لل  ا مايا ي  س يا      

 اات ياب م  ا  صل الا لي ماي ل ار     ا  صل ا  با  م با  ص ايب  ا     ي
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 :خلاصة الفصل الأول
 

  ي   اا  ختاابا هاا ا ا  صاال يتسااي   ااابأ ك  ا م اا ع ا ة ا اا ي قااي اااات ر  اا  تاراايا  اا   

ها ا ماب ير ا  ليتياأ س غلل ا   الاي ا  بما  ا مت ل ا  س ا  ب  ا ممابهم   ا  ا  ابا   ا تةاب يأ 

ةااا اذا  ت مااايلأ   ياااياع ا   اااي ا ت ميمااا   ا ت ااايي    س ضااا ل  ااا  خصاااب ت هااا   ا  ااا   أ  ا 

تماابا تةاا اذا  ا  يااي  اا  ا مااةل ا تةااب يأ  ا اا ا ي  لليااا  اايا ا م  اا  ا اا  ا   لتمااةل ا تةااب يأ  ا 

   ا ا  ي ب  الايا يا   ا  ا  ا   أ ها ا ما   ةا ي س ا  الاا ابا ا تا  تتميا  س اب  ا     ي لي  

تياأ  غيااا  م    ااا   ااايا سااابق   ااا  ب  الامااا اأ ما اااب ل اااي ا  ااا   أ  مااا  ا م ااا    ك  ت ااا   

كا با ا   ي مايي  م  ا مت بقيي أ  ا  ااي  اةاي م راا ا  ابصا  ا تا  ما  ا م ا    ك  ت ا   

مت      ا ي  ا مت بقيي  مايي  م    ل ا م ا ع سم ةال ق الاي آما  أ   ا  للا  خا ل سابق  

 ب مااااا  قسااااال ا  مااااا بذأ  م  هاااااب ا ة ا ااااا  ا  بصااااام أ  ي ااااا   م ضااااا ل ب ا  ااااا  ب  ياااااتا ت ميمااااا

الاةتمبل  ه  تميي  لمليب  ا س  ص أ  ا   ا  ما    ا  ك  ا ااي الاياا   ل كمامبل الاةتمابل  

  ل    أ       ا ممبهم  ا يايب   ل  مي  مايي   م   ض  م  قسل ا م  عي

س اا   اا    كماا ا  تخضاا    اا تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما    للاا   اال ااابل تس اا   اا     

خضااابل ب  كا اابا  اا  ب  ا ماا ا  اا  ا  اابا   ا تةااب يأ ماا  م الااب  خص صااي  هاا   ا  اا     ا 

ا متضاام   93/10ا م ماا ا ا ت اا ي    لاصاا ت ا خبصاا  س اابأ اياا  ي ساات للاا  هاا   ا  اا    

ا م اااااايل  ا مااااااتماأ  تس اااااا  كا اااااابا ا  اااااابا   ا تةااااااب ي كا اااااابا ااتيب ياااااا يس  صاااااا  ا  اااااايا ا ما    
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     تميي  س  ص  ا  يا ا ما    أ ك  ت  قاب    ا  صل ا  ل ت   م   ا  تاريا مست   

أ  مب ت  قاب ت   تيا ت ب  ا     يل  ا خص صي   ت ميل ه   ا     اي  ا ت      م  

 بس  ا ياخلي  للي ب م  خ ل م اقس  ا امبسب ي ا ممبهمي   ي بأ  ا    ا  ق

م  18ي  ا  يا امل ات ا مبماتاب ل    ه ا ا  صل م با      تيا   س  ص  

المبحث ا مت لت سس  ص  ا  يا ا ما     ا م يل  ا متماأ    93/10ا م م ا ا ت  ي    قا 

لمليب  ا س  ص   م اقست ب أ  ا ات  ت ت   ا  قبس  ا م   ض  للي ب م    ل  ةا  تاريا الأول

 .المبحث الثاني   

          المبحث الأول                               

 مفام شركة تسيير بورصة القيم المنقولة

     تميي  س  ص  ا  يا ا ما     ا  ي   ا ممي    لس  ص   ي   لل  لبت  ب ك   ت ي

ل ا  يبا سب م با ا م  ل    ب لل  اام  م  خ      الاقتصبي ا   ا  س  ص    ب  أ  تما 

م  ا م م ا  18أ    ي ايي ا م  ع ا ة ا  ي ا م با ا مخ         ا         ات ا مبي  (1) ةا

ا م يل  ا متماأ ساص ب ارت   يتم ل  ا مت لت سس  ص  ا  يا ا ما     93/10ا ت  ي    قا 

 هيل ا       يمب ي ت  لل  خص ت:

 يخبل ا  يا ا ما        ا س  ص يا تاريا ا  مل  ى -

 ا تاريا ا مبيي  م بم   ا س  ص   اةتمبلبت بي -

 

                                                 
 ا مت لت سس  ص  ا  يا ا ما     ا م يل  ا متماأ ا مب ل ا    ي 93/10م  ا م م ا ا ت  ي    قا  18ا مبي   (1)
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 تمةيل م ب ضب  ا  م بذ    لمليب  ا س  ص ي -

 تاريا لمليب  ا م بص  ا م بم   ا ل ا  يا ا ما    ي -

 تميي  اربا  لت ب      الام ب   تايييهبي -

 ا   ا م ل مب  ا مت ل   سب م بم      ا س  ص ي -

 يتصيا  ا     ممي   م   ا س  ص  تا  م اقس  ا لةا  -

لييهب لل  مسيل ا م بل لا لل   تةي  اى ب   ت   ك  ا ص ايب  ا م      كل   

قبا   س  ص  ا  يا م   18أ  ه ا يتض  م  خ ل ا  سب   ا  ا ي     ا مبي  مسيل ا اص 

  يييي يلل  خص ت هيل ا       يمب ي ت  يتم ل  مب يل :  93/10ا ما     

 ات     ها ص ايب  ا      لل  ا اا  ا تب  : م  هاب م

            ولالمطلب الأ 

           القيم المنقولة محل الإدخال في البورصة

لل  ا  يا ا ما     مال ا تيا ل    ا م م ا ا ت  ي    قا  ا ة ا  ي ات ا م  ع

 يا ا ما     ا  بسل   لتيا ل ه  ا ت  اص  للي ب ا متضم  ا  با   ا تةب يأ  لليا  ب  93/08

 م  ا م م ا مبست ا    أ  ه : 33م    715ا مبي  

 مايا   كل ا مبل )ا م ا( -

 مايا  ا يي  )ا مايا  ا  بيي ( -

 يا  يا ا ما     ا م  س   ا مايا  ا خ ا -
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 ب   97/03م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا 50سم ةل ا مبي  

     تميي  س  ص  ا  يا ا ما     تم   لل  ضس  الاة اذ ا متس  ىيخبل ا  يا ا ما        

 ا س  ص   ه ا سبت بت م  ا    ب  ا ت  متيخل قيم ب ا ما        ا ا  م    ا م ل ي  س   ي

 ميتا اىيخبل    ب تة ا يي  همبأ تة اذ ا     ا  م م   لسي   ه  لل  ا ليي  سم   

ة اذ ا     ا  بييك  ي(1)يا   سم    بس أ  ا 

 : الأسفمولالفره الأ 

  ا  م ت   تاييي ا م ص ي سب م ا يم   لس  ا ت  ت ت   ا م بهيا ا  با اي   ا    ي أ 

 ا م اي ه   خصب ت ىس ا  ا مةبل  م 

 :سفمتعري  الأ -يولاا 

  ب:كا لل  ا تةب ي ا  ا  ب م  40م    715 ا مبي     ا م ا ا ة ا  ي عا م     لل   

 ي(2) ا       كممبل م  ة ذا  تم يل ا ممبهم       تصي هب  لتيا ل  بسل ا  ا مايا  

 :س اا ال   م  ما ا  ت  ي ب  لي      ك م   قي  لأم ا ت  يل  ض     ا   ا اةت ي  مب

    ب     ا   ي  اص  ي بسل  ه      أا     ا ممبها سا ي ت   ا  ي ا ص  ك  ا اصيل"

                                                 
أ 1أ ا  يي10   ا مل   ا مةلي ليم  سب  بضلأ ا اربا ا  با ا        تميي  س  ص  ا  يا ا ما     مةل  ا  با  أ ا مةتم (1)

 ي162أ ت20-03-2021
 متضم  ا  با   ا تةب يأ ا م يل  ا متماأ ا مب ل ا    ي 57/59م  ا م   40م    715ا مبي   (2)
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 ا     أ    ا  قا ت سب      ميل   ي     لممبها ي    ص     ا م ا  يتم ل  خبتأا 

 ي(1)ا ا  ت ه   ل  ا تاب ل ي ة     ا م ا ل  ا تاب ل ي    ساي  ا ص     ا ات  يايم 

 اص  ا   ي      كل مبل      ا م ال  م  مةم لا يت    : س اا كيضب    مب ل ل

سل ا اص        ب  ا  خبت أ    اي  ل  ا كخ    س اا:      ا ص   كل مب  ب  ه  ي ب

 ي(2)ا  ي تمااا ا       لممبها اتية  ا تتبسا  ي ب 

ا   لي أ سبلتسب    ار  ت   ا م ا م  ا اباي ك  هاب  م  كل    ي ار لل  ا م بهيا

أ ا م ض لي   اباي ا لل ا خ        ص  ت يما ا       لممبها ت س   يا ا  قاأ    اي  

ممب م  ا  قا    ا      خبص   اي م    اا ك  يما    بلتس   ات ا ممبها    ا       ا  

  ا ا    ا  سبل   قبس  ا      سبىضب   ت   ا م ب       ايبت بي 

ا ت  ي يم ب ا   ي      ا اص  ه  م اا  ك   اب يتةل  ا ت  ي ب  ه   ذض   لل 

 قمب متملم أ  تتةمي     يم   قبسل   لتيا ل سب   ت ا تةب ي أ  ت   ا     أ متمب ي  ا  

 ي(3)  بي  تمتخ ج م  ي ت   ي ق  للي ب لض ا  م  مةلل اىيا    تختا سختا ا     

 ل  كا اع ا م ا  تا ما م  اي    ل ب ت   كم ا تممي   كم ا  م   كم ا  ابملاأ 

ا يي   كم ا لياي أ كمب م  اي  ا ا  ت ا ت    م  اي   سي   ا اص  ا م يم  ت   كم ا

                                                 

ا مي م  ا ةبم ي   لي امب   ا ا    ألل  اييا ا امص أ    ب  ا ممبهم     ض ذ ا  با   ا  ض    ا   ا اىم م  (1)
 ي259ي ت 2003س    ا ت  ي أ  

ا ي  تيا ل ا م ا       ب  ا ممبهم     ا ت  ي  ا ة ا  يأ مةل  ا  ل ا الاامباي أ  لي  ا ا  ت لسي ا سبق أ  خل ب ي (2)
 ي126أ ت2020أ ة ا  2أ ا  يي 31 ا  ل ا ا ميبمي أ ا مةلي 

أ  ت 1997ب    لا    ا ت  ي ي  س   ا  باي ي أ ا ة ذ ا  اس أ م تس  يا  ا   مامي مبم أ   ل ا  با   ا تةب ي    ي (3)
 ي53
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ت يم ب  لممبها  تت  ع ت   كم ا لبيي   كم ا ممتب  أ  م  اي  ل قت ب س كممبل ا      

 ما ت   كم ا  كممبل  كم ا تمت ي  تا 

 من حيث الشكل:  -1

م  اباي  ا   ل ا مبيي  لم ا     ير        ق  م س ل  م يا  تة ل ت لييهب ص ل 

(1)سخبتا ا     أ  ي ق ا لض ي  م  مةلل اىيا   امل مب ي تض  اربا ا     يتم   
 

       اةي     كا اع م  اي  ا   لأ  اةي ا م ا الامم أ   ابملاأ   م  ي

م  ا  با   ا تةب ي يصي  سبما  خت  34م     715 ب م ا الامم  امل ا مبي  

ا م ا الاممي  تخصت  يا ص ا    ل م ي   يت ي  لل  ا      ك  تمم  مة   مل ي  

ممبها  يتا ا  يي    ا مةل سامل تب يخ اص ل ا ممبها لل  م ماأ  يتا تيا ل ا م ا 

 الاممي  ل    يت ا  يي    ا مةل مل ي  ا م ا سب     ي

كمب ا م ا  ابملاأ     ا م ا ا  ي لا ي     يا اما ا ممبها  ي تس  ابملا مب  ب  اأ 

ا م ا  ابملا ما  لا مبييب ت ست لليا قبلي  ا ايب   ماي ا مل ي أ  يتا تيا ل هيا     ا ي تس  

 م  ا  با   ا تةب يي 39م     715ا م ا سب تمليا امل ات ا مبي  

 كمب ا ماي  م أ   يا تمست  لم  اى   ك  ا م أ اما مب   ا م اأ  سب تب   يم   ا ل 
 مل يت بي  

ابي ا مب يصي  ا م ا  م  م ي أ  ب مت بمل سا ه  ا م ا      م  ا اباي  ا  لمي  

  الاممي    ابمل بي

                                                 
 ي22أ ا م ة  ا مبستي ت م     م    (1)
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 من حيث النوه يو طبيعة الحصة المقدمة من المسا م:  -2

هاب   كم ا ا يي   كم ا لياي ي  ب م ا ا ا يي أ ه  ا ت  تي   ا ياأ  ت    قبسل  

      ه  ت ييا ا اص   لتيا ل سمة ي ت ميل ا     ي  ه  ةب      لب     صل    ا

 (1)يا يا

كمب ا م ا ا  ياي أ     ا ت  تم ل اص  لياي  ل ب ا ك  ما  لا مبييب ك  م ا يبأ ت يا 

  ل     س ي ت يي هب ت    قيم  ا م ا  يلمب  ل     الا تمب  ك ةل ا م  ع ا   بذ س بمل قيمت بي

  من حيث الحقوق التي تمنحفا للمسا م: -3

   ا م ا لبيي أ  ممتب  أ  كم ا تمت يهاب       كا اع م

 الأسفم الممتازة: - ي

ه  ص    مل ي   ا  قيم  تممي   قيم  ي ت ي   م قي    ا ب     ا م ا ا  بييأ  

يتمت  ابمل ب سات الا   ي  لاي ت  ي  ا  سبل ك  ا اص ل لل  قيم  ا م ا لاي ا تص ي أ 

 ي  (2) ت  ل س م ا الاص ا  ا مت يي  ا مما ة 

 الأسفم العادية: -ب

 قي ل   ب ا م  ع ا ة ا  ي س ا ب ا م ا ا ت  ا تتبل   بذ  ة ذ م   كل ا مبل      

تةب ي   تما  ا ات    ا م ب       ا ةم يب  ا  بم   ا ات    ااتخبل هي ب  ا تميي  ك  

                                                 
 ي198ابيي    ضيل ي ا م ة  ا مبستي ت (1)
 45أ ت2002امي  س  هبا أ ا م ات ا مب ي أ يا  ا  اييأ ا  ي أ ا  س   الا   أ  (2)
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تابمل ل   ب  ا مصبيق  لل   ل ل  ي ا      ك  ة ذ ما بأ  قبا ا ب الامبم  ك  ت ييلا سب 

م  ات ا تص ي  ية   سم ةل قبا ا ب الامبم  ك  سم ةل ا  با  ي  تما  ا م ا ا  بيي  

ل    لل      ا ات    تاصيل الا سبل لايمب ت    ا ةم ي  ا  بم   ت  ي   ل ا   ا ي 

 ي(1)ا صب ي  ا ما    ك  ة ذ ما ب  تتمت  ا م ا ا  بيي  سةمي  ا ا  ت  ا  اةسب 

 ينية:الاسفم الع -ج

ه  مبل م يا  ب  م  غي  ا  ي م اذ  ب  ل ب  ك  ما  لاأ قي ي    ق    ك  أ ك  

مسا   ب مصبا   ا مخب    ا مابةاأ كمب ما  ل   ي ي    مبييب  بلار  ك  ا سضب  أ ك  ما  لا 

م ا يب  مال تةب ي ك  س اذ  اخت اع ك  ل م  تةب ي  ك   م ا ك  امب ج ك  يي   ل  ي  قسل 

ي  ك  ات م  ا  ت ا مل ي  الايسي  ك  ا  اي   قي ت ي ا اص  ا  ياي  ا ت  ي يم ب ا   ي  ا ا

 ي(2) ل     تمب  تتمل  ب ك   تات   س ب

 يسفم التمتع: - د

 ه ا ا ا ع م  ا م ا تمااا ا    ب  ت  يضب  لممبهمي  ا  يام  لاي امت    كم م ب

  ا مبم   ل     ات  يس   ا ممبها لل  ا صلي   ي    ماص ت لل  ه ا ا ما     ا  با  

(3)صل  سب م مم 
. 

                                                 
 101يتضم  ا  با   ا تةب يأ ج    قا 1975مستمس   26م  ي      75/59م  الام   قا  42م      715ا مبي   (1)

 ي1975ييممس   19ا م  خ     
غمبت  لبيلأ ق  م  استمباأ ا اربا ا  با ا    كممبل ا    ب  ا تةب ي أ م      ايل   بي  ا مبمت أ  لي  ا ا  ت  ا  ل ا  (2)

 ي32ت أ2014/2015 ا ميبمي أ ةبم   كمامي س ق  أ س م يالأ ا ما  ا ةبم ي 
مامي م  أ تيا   الامت مب ا  اى ب  ا ار ي  ا ت سي ب  ا  لمي أ ا  س   ا  باي أ م مم  ا   ات  لا    ا ت  ي أ لمب   (3)

 ي411أ ت 1993
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أ ه  ا م ا ا ت  تا ت  ي  مسلا ب الامم  ت   ا ممبها 45م   715 امل ا مبي   

    ل    يت الامت    ا مخص اأ  يم ل ه ا الامت    ي  ب ممس ب  لممبها ل  اصتا

  امت ل   قيمت بأ ك  ه  ا ت  ت    تص ي  ا         ا ممت سلأ  ماا   م ا ا تمت  ه  ا ت

 ي(1) لممبها ا  ي يمت ي قيم  كمما خ ل ايب   ا       قسل اا ضب  ب

 :خصائص الأسفم -ثانياا 

    ب   ت  يل ا م ا يم   ا   ل كاا يتمت  س ي  خصب ت متم ل    :

 التساوي في القيمة: -1

مب ت ا اختلل اىصيا     يس   ا تمب ي    قيم  ا م ا م مب سلا   مي  اىصيا أ ك

مبا  م  اخت ل ا  يم  ا م قي    بأ  تمب ي ا م ا    ا  يم  لا ي ا  ك  ةمي  ا م ا 

امب أ  ه ا ار ا   سي   ا م اأ   اب  ا م ا ا  بيي  سبتةبهبت ب متمب ي     ا ا  ت  الا ت  

 ي(2)ا ايي    ا م ا ا ممتب    سبتةبهبت ب ا مختل    ا ايي   كيضب

 الاشتراك في الجمعيات العمومية: -2

ااتخبل هي ب  كصابل ا م ا يتمت    سات ا م ب       تيا   ا     أ  ا ات    

ا مصبيق  لل  ل  ي ا     أ  ا  ت كخ ا سم ةل قبا ا ب ا مبم  ك  ا تميي  ك  ل   ب   

 ي(3)سم ةل ا  با  

                                                 
 ا م يل  ا متماأ ا مب ل ا    ي 75/59م  الام   قا  45م     715مبي  ا  (1)
 تةب ي سي  ا  اي  الا ب  ا  با ا   ت يي الا  بلأ يا  ا ةبم   ا ةييي أ ا م   ع ا-مامي   يي ا   ي  أ ا    ب  ا تةب ي  (2)

 ي187ت  أ2003 س   
 أ ا متضم  ا  با   ا تةب يأ ا م يل  ا متماأ ا مب ل ا    ي75/59م  ا  با     قا  42/01م    715ا مبي   2
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 عدم قابلية الأسفم للتجزئة: -3

 ا  لليا     ا ت يي    ا مل ي  لا يم ي    م اة   ا     أ كي كاا لا ية   تة    ا م

امب  لم ا    ق  مب ي أ  قي ات ا م  ع  ي      ب  ا ممبهم  لا ت ي  اهتمبا  لأ خبت  ا 

 715ا ة ا  ي لل  ه   ا خبصي     كا با ا  با   ا تةب ي م  خ ل ا مبي  

32مكرر
ت غير للتجزئة مع مراعات تطبيق المواد "تعتبر القيم المنقولة تجاا المصدر سندا (1)

 .وملكية القبة" المتعلقة بحق الانتفاه

 القابلية للتداول: -4

يتمي  ا م ا س بسليتا  لتيا ل سب   ت ا تةب ي أ  ت    ه   ا خبصي  م  ا   سي      

ي   ا ابة  ىتسبع   ت  اي  يم   ا تاب ل ل  ا م ا سب   ت ا تةب ي أأ ا م ت ا مب  

تر ي أ مي ا ييي(  يس   ا م ا   ا مياي أ  تختلل   ت تيا   ب امل  سي   ا تيا ل )ا ا ا 

 ي(2)قبسل  لتيا ل ات  ال ا م  ل    ابي  ا تص ي 

 خاصية الملكية: -5

ا ممبهم      بذ ك  م   ا     أ   ا ا ات    اىيا    ا تص ي أ ا اص ل لل  

 ا  سبل  تامل ا خمب  ي 

 

 
                                                 

 ي ا م ة  ا ماي32م    715ا مبي   (1)
 ا م يل  ا متماأ ا مب ل ا    يا  با   ا تةب يأ 75/59 قا م  الام   53م    715ا مبي   (2)
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 نداتالفره الثاني: الس

أ (1)ت   ا م اأ م  ا  يا ا ما     ا ت  يتا تيا   ب    ا س  ص ي تس  ا ماي سبىضب   

 م  خ ل ا ت  يل  ا ا اع  ا مخب   ا ت  قي ت ت ضاي سب ت صيل    ا مات  ت  ا 

 :تعري  السند -يولاا 

ييا هيا   ات مب ي  ت مل ميي اي  ا      تةب  ا اي  اتية  ت  كا ب كت  ل ا مايا  لل  

الاخي  ق ضب      أ يميي لبي  س ي  ت     يل  الاةل  ياصل صبال ا ماي لل   ب ي  يت ت 

 ي(2) للي ب  تميي سص   ي  ي 

  ق  مب ي  ا ت اضي  تم ل قيم  م يا  ) كل مبلأ مسلغ   : ي  ل ا ماي      لل  كاا

 ي(3)     مايي م     س مي  م يا أ تات   ب ي  م ل م    ا صل (  قبسل  تمييي  

 خصائص السندات: -ثانياا 

 :(4)تتم ل    مب يل  ا خصب تسةمل  م  تتمي  ا مايا  

ياصل كصابل ا مايا  لل   ب ي  ما ي  سب م يل ا مايي  سب مايأ         ةمي   -

 م مب  ب  اةا ا  سبليصي   م اذ ا    ا  سبل كا لاأ   ا ا ال ا ت   ا   سب ة   ا م

 ايا  ات ا ممبهم     تيا   ا    ب  ا ت  كصي ت بيصابل ا م يل   -

                                                 
كا اع خبص  م   -   ب  ا  خبت     ب  ا م ال -مص     مبل  اأ ا    ب  ا تةب ي أ ا ا با ا  بم   ل   ب  (1)

 ي201أ ت 1991ا    ب أ يا  ا ةبم   ا ةييي   لا  أ اىم اي ي أ 
ها ا مصبي  ا  اتي   تم يل الاايي  ا مات         ا  ياأ مةل  للمي  ي  ي  تصي  ك  اي  امبم  خ اي ي أ ا م ا  ا مايا  (2)

 ي218أ ت 2021أ ا ة ا  أ ما  3ا ة ا   ا  يي  -سةبم   ا ةل  
 ي201مص     مبل  اأ ا م ة  ا مبستأ ت  (3)
 .44  ات ا مب ي أ ا اب  ي   ل ملأ ا  به  أ ت مامي ت  يتأ الامت مب     ا  (4)



 شركة تس يير بورصة القيم المنقولة مهام وصلاحيات                                                  الفصل الثاني

  
52 

 
  

لاي تص ي  ا      ا مصي  أ     ابمل  ا مايا  يمت     ا  ق ا قسل ابمل   -

 ا م اي

  لماي كةل مايي يت ةل لل  ا ة   ا مصي   ا  يبا سب تمييي ك  تص يت بي -

 ينواه السندات -ثالثاا 

 هاب  لي  كا اع  لمايا  ا    ما ب:

  لحكومة:سندات ا  -1

تصي  ه   ا مايا  ل  ا ا  م  ك  هي بت بأ  ه  مايا    يل  ا ةل تت ا ل سي  

 ك    م  ما أ  م  ممي ات ب:

  ا ب مضم ا  م  ا ا  م يكا ب خب ي  م  ا خ    -
-

 ي(1)ي  م  ا مي   تتمت  سي ة  لب  

 الشركات:سندات  -1

 ممت م     ا  ب  ةلاقت اضب   يل ات  ا ا    ب  س صيا  مايا أ  ه  مب يم ل  

 ا ا ع ي تس  م  ضبي

 غير المضمونة: السندات  -2

ا ضمب  ا  ايي ا  ي يت     امل  ه ا ا ا ع م  ا مايا  يتم ل    ات الا   ي  ا  ي 

 .(1)يمتب  سا لل  ا يا اي  الاخ ي   ل     ا مصي  أ  ه  ا    مخب    م  ا مايا  ا مضم ا 
                                                 

 ي44أ ت ا مبستمامي ت  يتأ ا م ة    (1)
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 يللتحويل القابلةالسندات   -3

ا ا ع م  ا مايا  يتضم  ام باي  تا يلا ا   ام ا لبيي   خ ل  ت   م يا  تا ت ه ا 

 ي(2) ي ب ا م مم  ا سباب ممب ي ة  ا ممت م ي  الاقياا للي ب

 قي مم  ا ت  ي  ا ة ا  ي س صيا  مايا  امتا بت قبسل   لتا يل ا   ام ا م    ل 

 ي114م     715   ب  ا ممبهم     ات ا مبي  

 ات المجزئة:السند -4

 يت لت ا م  س  بي  الامت مب أ   بي  ا ات    ا تص ي أ  مايا  ا ممبهم ي  تم ل 

  بي  الامت مب  ا ت  قيمت ب الاممي  تمب ي ا  يم  الاممي   م ا ا      ا  ت مب ي  قبسل  

ات   لتيا لأ     اب    يبي   كممبل ا      يمت يي ا ممبهم    ابمل    بيا  الامت مب  م 

امت مب    ا يي      كممبل ا      تصي    بيا  ت ضيل     ةم ي  خبص أ     اب    يبي

ةييي      تاب ر لل  ا تابمل ا  ب ا قسل ا  يبي  سي  ا م ا ا  بيي     بيا  الامت مب أ  ه ا 

 ةب ييم  ا  با   ا ت 70  72م    715ب اص  لليا ا مبي  امل م

ي أ     م ل   بيا  الامت مب أ     اب    يبي   كممبل كمب   بيا  ا ات    ا تص  

  كا      تصي    بيا  ا ات    ا تص ي  س يي يمب ي ليي   بيا  الامت مب أ لل  

 ي(1)ت تم  ا   ل ا  مم   ت  ع   بيا  ا ات    ا تص ي  سي  ابمل  ا م ا

                                                                                                                                                             
 ي31/05/2022أتب يخ الا  ع https://universitylifestyle.netا م ق  الا  ت  ا أ (1)
لسي  مامي مص   أ ت ييا ا    ب   الا  ات ا مب ي   غ ا  ا ت بمل    ا س  ص أ ا يا  ا ةبم ي   لا    ا ت  ي أ  (2)

 ي15مص أ ت
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 المخاطر المتعلقة بالاستثمار في السندات: -رابعاا 

    تمل الامت مب     ا مايا   ما ب:ت ةي لي  مخب

ا تضخاأ  ه ا  تابقت ا  ي   ا   ا ي   لأم ال ا ممت م      ا ماي مب اةي  سي   ار   -

 ا   اذ   ار  تمييي  اتية  ا تضخاي

خ   ليا ا تميييأ يم    ل     ا مصي   ك  ت با  م  تمييي ممتا ب  ابمل   -

 ي(2)ل ا يي ا مايأ م اذ ت لت الام  سب  ب ي  ك  س ص

 المطلب الثاني

 ءات إدخال القيم المنقولةاإجر 

ي تس  اىيخبل    ا س  ص   ميل  تم يل   يل أ     ا لاسي م  اات اا س   ا      

 ا م بييل  يتا تي اج ا  يا ا ما    أ    ا س   اىة اذا   مب يتا ت ييا ملل م  ا      ا ت  

  يتضم  ه ا ا ملل مب يل : ي يي تيخبل قيم ب ا ما        ا س  ص 

 ي لل ا  س ل -

 يم   ع سيب  م     تل مي  -

 يت يي   مي  ا  مليب  سب س  ص   متبس   تة اذا  ا  س ل -

 ي(3)يتا ت ييا ا  لل ا  س ل قسل    ي  قسل تب يخ ا تم ي   -

                                                                                                                                                             
(1)

 COSOB. Guide de valeurs mobilières.p8. 
 .56ةسب  ما  رأ ا م ة  ا مبستأ ت  (2)
 25أ ت 1998أ ما  1 ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست بأ ا  يب أ  قا  (3)
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  ي ت     س ل ا  يا ا ما     ت    س   ا     :

 ياتب   ا ما ا  ا مب ي  ا      ا خي   ا مصبيت للي ب -

  COSOB;يةل ك  ت    ا ما  ا مب ي  ا خي    اسا  مب ا ت خت  -

 يهي ل ياخل   م اة   ا امبسب  -

 ي(1)مصلا  تا يل ا مايا  -

  يةل لل  ا      ك  ي      ب  يمب يخت ا م ا:

 .يج 1.000.000 كممبل لا ي ل ل   -

 .سب م   م   كممبل ا ةم    20قل  ك  ي  ع لل  ا              -  

 .300ك  ي    ليي ا ممبهمي   ي ب   -

 كمب سب امس   مايا  يةل ك  ي      ب: -

 يج 1.000.000مسلغ مايا  ا يي   مبييب لل  ا قل  -

 اب   لل  ا قل 100ك  ت    ا مايا  م  ع لل   -

   با  لس  ص          كا اع:كمب ل   ي ي  تيخبل ا  يا ا ما     اييهب ا اربا ا

 اىة اذ ا  بييي -

 يتة اذ ا     ا  م م   لسي  سب م   ا مايي -

   يتة اذ ا     ا  م م  سب م   الايا  -

                                                 
 م  ي  ل   ةا  تاريا  م اقس  لمليب  ا س  ص  يت لت ستمةيل ا مايا     ةي ل ا تم ي  ي (1)
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 ول: الإجراء العاديالأ الفره 

يتا تاييي تة اذا  تيخبل ا  يا ا ما     سم ةل اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص  

ا مت لت سب اربا ا  با  س  ص  ا  يا ا ما      1997ا  مس  18ا م  ي     97/03 م اقست ب  قا

ا مت لت سب اربا ا  با  لم تم   2003مب ل  18ا م  ي     03/01 م يل سب اربا  قا 

 قا  ا  ي ليل سم ةل ا   ا   98/01قا ا م   ي لل  ا مايا أ       سم ةل ا   ا    

     ا  ي ايي تة اذا  تيخبل ا  يا تميي  س  ص  ا  يا ا ما  ا صبي  ل       99/05

 ا ما    ي

لايمب ي     97/03م  ا اربا  قا  50امل ا مبي   ماا يتا تتسبع اىة اذ ا  بيي 

 كممبل ا      م  لب سي  ا ةم    س ي   بل م  تمةيل ا  يم     ةي ل ا م ب  مسب    

م   تيخبل تصبيت لليا  لتيا ل للي ب ضم       ا تم ي      ا م تأ  ه ا استياذ م  

     تيا   س  ص  ا  يا ا ما     امتابيا ت        ا م تأ  س ي اص ل ا      ا مصي    ل يا 

ت  ا ست ي  م مم  مب ي  م ل   ست ريل ا  يا ا ما     م ض ع  ا ما     لل  ت  ي   ا  س لأ

ل   ا يخ ل    اصيا أ ساي  ت  ا ه   ا خي   س ات ا اتب  أ      ل    يت ا   اى

  : (1)ا ا    ا  ممي   ةي   ا تم ي  أ  يتا     لل   ةا ا خص ت

  يا      ا مصي  ه ي   -

 ؛ا  مي  ك  ا  م بذ    لمليب  ا س  ص  ا م ل    ستتس  تة اذا  ا  س ل  لإيخبل -

                                                 
ا مت لت سب اربا ا  با  س  ص  ا  يا ا ما     ا م  ي   03-97ب  ا س  ص   م اقست ب  قا م  اربا تاريا لملي 51ا مبي    (1)

  ي1997ييممس   29أ ا صبي      87أ ا مت لت سب اربا ا  با  س  ص  ا  يا ا ما    أ ج   ا  يي 1998ا  س   18   
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  يليي ا مايا    سي ت ب  خصب ص ب -

 يا م   ا م ت ل م    ل ا ميخلي  -

 ي   ا    أ   ل ا ت ضياب  ا ض   ي   لةم   ياىة اذ ا م     لتم  -

 الفره الثاني: إجراء العرض  العمومي للبيع بسعر يدنى 

ليب  ا س  ص  م  اربا  ةا  تاريا لم 63ت   59ا م اي م   تا تاريما سم ةل قي 

ا مت لت سب اربا ا  با  س  ص  ا  يا ا ما    أ  ه  اىة اذ ا متم ل     97/03 م اقست ب  قا

 ض  تا  تص ل ا ةم    ي ا اىيخبل لييا م  ا مايا  سم   كيا  ي سل  ا ا متيخل   

 :(1) لتاب ل لا بي  يايي اىل   ا  ي تا         تميي  س  ص  ا  يا ا ما     مب يل 

 ي     قس ل  تسليغ ك ام  ا   اذ ت        تيا   ا س  ص  -

 ي ل لاي ا مايا  ا م   ض   لسي ا م   ا يا  ا  ي ي سل لاي  ه لاذ ا تاب -

 ي ي يب  ت  ي  ا مايا  سي  ارخ ي  -       

   ي     اىيخبل ا خبص  سب     -       

ت ب  تا يت ا     ا  م م   لسي  سم   كيا  ت  ا      تيا   ا س  ص  ستةمي      

  ب لملي  ا    ي ل ك ام  ا   اذ ا م مل  م    ل  م بذ لمليب  ا س  ص أ  تت    س ي ةم 

 ي(2) ب  يل م  تة اذ ا     ا  م م   لسي  سم   كيا أ ه  كاا يما   لمتيخلي 

                                                 
ا مت لت سب اربا ا  با  لس  ص  ا  يا  97/03 م  اربا تاريا  ةا  لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا 63ا    59ا مبي   (1)

 ا ما    ي
 ي44تأ الامت مب     ا   ات ا مب ي أ  ا اب  ي   ل ملأ ا  به  أ مامي ت  يت (2)
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ا ت  ي لل  ا م   ا يا أ  ا  ي ي    مام سب س يل      ا تاب ل ل  ا   ات  -

 ا مب ي  ا م   ض   لسي  سم   كلل   ا  ي ي    ق يسب م  ا م   ا م ت ي     سا م  يي

 يسي   ا ت  تمم  ست ييل ا      ا  لل    اام  ا ر  لا لي ا  ا   -

يت ق   لل   ي   لأ  ات ا مب ي   ا ت  تمم  ا     ا  م م   لسي   ا ت  م  كةل ب  -

 ستم ي    سي   ك  ي  ت    كلل  م  م   ا     ا يا ي

 الفره الثالث: إجراء العرض العمومي للبيع بسعر ثابت

    اىة اذ ا متم ل     ض   97/03م  ا اربا 64ذ    ات ا مبي   امل مب ةب

تا  تص ل ا ةم     مي  م  ا  يا ا ما     سم    بس  ا ب  أ     ا ي    ا متيخل   لل  

للا سب م   لاي يخ   ا ممب ي      ا ا    ي     م     مب يمتا  اا ك ابذ لملي  ا يخ لأ 

ات  يا ت ا    أ    ا  ب  ا     تيةبسيب ا     ا  يبا س ل مب  م ا  لل  مصي  ا  يا ا م

 كمب ت ا ا     ملسيب  ت  ا      تميي  ا س  ص  س    تيخبل ا  يا ا ما    ي تا   ا اتية أ

س ي     يتا ةم  ك ام  ا   اذ ا م امل  م  قسل ا  م بذ    لمليب  ا س  ص   لا ت سل 

   م   ا    أ ت ا ار  ا           تميي  س  ص  ا  يا ا ما     ك ام    اذ ا ماص   

سبلامتةبس      م   ا تيا ل ي    ا م   ا م ت ل    ا      يم   ك ابذ لملي  ت ييا  لسي  

 ه ا سبت بت ا متيخلي  م       س  ص  ا  يا ا ما      ا ت ق  س   ك ام  ا   اذ ا مصي   ىة اذ 
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ا   ات مختل  أ  ه ا امل  مي  ا     ا  م م   لسي  سم    بس  ت    م مم  ت   كصابل 

 هاب يتا ا ت ل  ت   تاييي  (1) لل   ا يا   ل ميب  ا م ل س (ا مب ي  ا م ل س  )تاييي ا م ل ا

اصت ةمبلي   ما  ا   ات ا مب ي   مختلل كصابل ا ممت م ي أ   ل صال ي ض  

 تا  تص  ا اص    ي     ا م ل  ك  ي  سب امس   لأخ ي ي

 : شطب القيم المنقولة من جدول التسعيرةالفره الرابع

يم         تميي  س  ص  ا  يا ا ما      لل   ل قيا ما    أ تا قييهب    س  ص  

م  اربا  ةا  تاريا لمليب   69م الب   مصلا  ا ابملي أ ه ا مب اص  لليا ا مبي  

ا متماأ ا     ا م يل    س  ص  ا  يا ا م ا مت لت سب اربا ا  با 97/03ا س  ص   م اقست ب  قا 

      م  ا خ  س ي  الالتسب  ا  ابص  ا تب ي :

ا  يل ا ي م   لم بم   ا م س   لا ب سب ييب   سب مايا     ا ليي كيبا ا تيا لأ م ي    

مال تم ي  أ  ي    ي   ا  سبل خ ل ا ما ا  ا     لل  ا ما  ا ت   با   ي ب ا مايا  

 ي(2)ل ا م  ع لل  ا ةم   ا خي  أ امس   كل ا مب

 يتا تاييي ا اي ي ا يايب ا ت  ت خ  سبلالتسب     ت  ي    ل ا  يم  ا ما     سبلات بت 

سي   ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب       تميي  س  ص  ا  يا  ت    م اة   ا اي ي 

  ي(3)تميي  س  ص  ا  يا ا ما    ا يايب مال تل   يا   م  قسل      

                                                 
 ا مت لت سب اربا ا  با  لس  ص  ا  يا ا ما    ي 97/03م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا 64ا مبي   (1)
 ا مب ل ا    ي أا مت لت سب اربا ا  باأ 97/03اقس ب  قا م  اربا  ةا   تاريا لمليب  ا س  ص   م   71ا مبي   (2)
 ا مب ل ا    ي أا مت لت سب اربا ا  باأ 97/03اقس ب  قا أ م  اربا  ةا   تاريا لمليب  ا س  ص   م  72ا مبي   (3)
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 مب ي يي   ل ماي  كل مبل   ل  ل ا مايا  ا م تس   س ب ك  ا ت  ت ة  ت ي ب م  

ةي ل ا م ب أ م ل مايا  الامتا بت ا  بسل   تا يل ت   مايا   كل مبل    ا ا  مب ا 

  ا ا  ت ا مت ل   س    ا مايا ي

 المبحث الثاني

 نظام التفاوض في البورصة

      سبلتسب هبي  س  ص  ا  يا ا ما     سم م  كخ ا كاب  ا م  ع ا ة ا  ي       تمي

يا ب سابذ لل  ق ا  مةلل تيا    س  ص  ا  يا كماي    ب م م  هي   تيا ي     ا      يتا ت ي

 ري   تميي  اصت ا تيا ل    ا س  ص     ي تا ت  يل  ةا  ا تيا ل   ت ق ا  مةلل تيا   

تاريا لمليب  ا ت ب   ل  ا  يا ا مب ي  أ   2001 مب ل 19ا  يا ا ما     ا ما  ي ستب يخ 

ا  يبا س    ا م م  يت ي  للي ب ا  يبا سب تاريا ا مبيي م   تيا   ب    ا س  ص   ات  يم ا ب 

   ي(1) ل مليب أ  تاريا اصت ا تم ي  أ    ا ا  يبا س ملي  ا م بص 

 المطلب الأول()      مات  ت سب ي ام     ه ا ا م لل ت   ا تاريا ا مبيي  ل مليب

     ياتبج       م     ا  ام   ا تم ي    ا   ا م ل مب     ا ا  يبا س مليب  ا م بص  

 .)المطلب الثاني( ه  مب ماتاب  ا    

 

 

                                                 
ما    أ م     مبةمتي     ا  با   الالمبلأ  لي  ا ا  ت  ا  ل ا  ا  ا ي أ ا اربا ا  با ا        تميي  س  ص  ا  يا ا  (1)

 ي51أ ت2ا ميبمي أ ةبم   مامي  مي  يسبغي  م يل
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 المطلب الأول

 التنظيم المادي للعمليات

ت  ا      تاريا س  ص  ا  يا ا ما     ستاريا اصت ا تيا ل م    ل ا       ه ا 

ةتمبع ا م هلي   ا مم لي   ل م بذ    قب م  ا تيا لأ  يتا ا تتبل  غلت اصت ا ت ب    سب

لاي اا  ت ا ب   الا تتبل ك  ا الت  لا يم   ا  يبا س ي م بمل  س ي ت ب   ا التأ يم         

تميي  س  ص  ا  يا ا ما     ك  ت قل ا ت ب      ا س  ص  سب امس   ة ذ م  اص  ا تيا ل 

 ي  (1)ا س ي قس ل م اقل  ةا  لمليب  ا س  ص   م اقست ب ه 

 مب يم ا ب كيضب ك  ت لت ا ت ب   ا ل ماي ت ا تسي    ب ك  م ل مب  هبم   ا تاصل 

 ي(2)  ا س  ص   م اقست به ا تلا س ي قس ل م اقل  ةا  تاريا لمليب لةم    ا ممت م أ  لا يتا 

)الفره خبت م هلي   ل يبا س ب     مليب   لل      تتا لمليب  ا ت ب   م  قسل ا 

 ي)الفره الثاني(   ت ق الي مايي  م  قسل      تميي  س  ص  ا  يا ا ما     الأول( 

 الفره الأول: القبول في قاعة التداول 

لأ خبت ا م هلي  قبا اب  ليخ ل ت   قبل  ا تيا لأ  لل  ه لاذ ك   يتا ا ت خيت 

 ماا ب   ا      تميي  س  ص  ا  يا ا ما    ييامل ا س بق  ت  يل  ممي  ت

يتا قس   ا    قبل  ا تيا ل ها تمب ك خبت مت ب ضي  ك  غي  م ب ضي   ا ما

ا  خبت ا م ب ضي  ها ا ل ا  ا م هلي  ا مم لي   ل م بذأ  ي  ا ا م تميي  م    ل   

                                                 
 ي45مامي ت  يتأ ا م ة  ا مبستأ ت (1)
 أ ا مت لت سب اربا ا  باأ ا مب ل ا    ي97/03م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  5ا مبي   (2)
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  ا م ر         ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست بأ  كمب ا  خبت ا اي  م ب ضي  

  ص   م اقست بأ  ا   ا  ا م   ي تيا   س  ص  ا  يا ا ما      م اقس   ةا  تاريا لمليب  ا س  

سضبس  ا  بل أ  ا ل ا  ا م خت   ا امتيب ا     ا مي  ا ا     ا  بل   ا تص ل م   ةا  

   ا ا ما    أا ت ب      ا ا تيخل خ ل اصت ا ت ب    مب اييت ب      تيا   س  ص  ا  ي

 يتا تاييي  مب ل الاتصبل    ا  بل  م  قسل ا ميي  ا  با       تميي  س  ص  ا  يا 

 ي(1)ا ما    

 مب يةل لل   مي  لمليب  ا س  ص  ك  ي يا  لسب م ت سب   ت ا   ل ا مخصت 

ت     تمةيل م ر يا ا م  ضي   ي يا ا  لل ت        تيا   س  ص  ا  يا ا ما    أ    ا     

 ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست بأ  يتا ت ييا ت صي  م  ا ميي  ا  با       تيا   س  ص  

ا  يا ا ما     ت    ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  لمصبيق  للي ب لل  تمةيل ا ل ا  

 ي(2)ا م هلي   لت ب      ا س  ص 

 الفره الثاني: تأطير حصة التداول

ص  ا ت ب    ه ا ستيخل لي  كل ا   ما ا ماب ر ا  بل   ه   خت يتا ت  ي  ا

ي ي  م    ل ا ميي  ا  با       تميي  س  ص  ا  يا ا ما    أ  ي    ه  مم  ل ل  ت  ي  

اصت ا ت ب   م  ت ب    ةا  ا ت ب  أ  يتا ت  يل  ةا  ا ت ب    ه  ا ت  ت  ا س يا   

                                                 
    ييأ ه با اة   أ  ا اربا ا  با ا        تميي  س  ص  ا  يا ا ما    أ م     تخ ج  ايل   بي  ا مبمت     ايمب (1)

 ي62أ ت2015/2016ا  با   ا خبتأ تخصت قبا   كلمبل أ ةبم   ك ل  مااي ك ابج أ ا س ي  أ ا ما  
 ي63ت  ا ماأ ايمب    ييأ ه با اة   أ ا م ة  (2)
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م       كلضبذ ي يا   م  قسل مةلل تيا    اصت ا ت ب      ا س  ص   ت    م  ا 

      تميي  س  ص  ا  يا ا ما    ي

 ت  ا  ةا  ا ت ب   م  ماب ر ا ت ب   س يا   اصت ا ت ب      ا م اقس  مل   

ت صيب   مةلل تيا   ا  م بذ   ل ا  خبت ا م ب  ي  م  اأ  يم   ا لةا  ك  ت    

ة اذا    ي(1)ت ب ضب ك    ااضسب با      س يل ضمب  ممب مب   ا 

 كمب سب امس   ماب ر  ا  بل   لا مل   ت مي      ا ا لب  ا ت  ت  ك خ ل اصت 

ة اذا  ا ت ب  ي  ا ت ب   س يل اات اا ق الي  ا 

 لايمب ي    ماب ر ا  بل     ب    ا ا اع     ا   ا  ي  ي  ماب ر قبل  آخ أ  يةل 

 ةا  ا ت ب    م اقل ا لةا  ل   ل مخب       الي لل   ماب ر ا  بل  ت  ي لا لل  ا     

 ا ت ب      ا س  ص ي

 سبىضب   ت    ةا  ا ت ب    ماب ر ا  بل أ ي ةي م اقل  ةا  تاريا لمليب  

ا س  ص   م اقست ب ا  ي يم   لل  اات اا اص ت ا اربا ا  با     ا ا الب  ا يقي   ا ت  

  ي قل تيا ل ماي ك  لي  مايا  س ي امت ب    ةا  ت  ك لل  اص  ا ت ب  أ  مب يم    ا ك

 ي(2)ا ت ب  

يج  تما  يخ ل كي  مي  ك   8000 يم    لةا  ا ت ب   ك  تمل  غ ام  لا ت  ت 

 خت م ب    ا م اذ سص تا م ر ب  ييا ك  مت بقيا ت ا ا ت ل مخب     تاريا      تيا   

                                                 
(1)

 ي46أ ا م ة  ا مبستأ تب    يب أ س  ص  ا  يا ا ما        ا ت  ي  ا ة ا  يقي   الياأ ص 

(2)
 46 م     م   أ ا م ة  ا مبستأ ت  
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ا ت ب    أ  يم   امت ابل كي ق ا   لةا  ا س  ص  ك  ق الي ا تميي  ا م ب ضب     ا س  ص

 ي(1)خ ل ل    كيبا م  امت ا ا   ا  كمبا مةلل تيا        تميي  س  ص  ا  يا ا ما    

 المطلب الثاني

 قواعد التفاوض

ا ةل قيبا س  ص    ب   تمم   لم ممب  الاقتصبيي  م  تم يل ت م بت ب الامت مب ي أ 

    م  خ ل ا ل ا     ا  ب   ا مب  أ ياسا  ت    ةمل  م     ا تم يل لة  مي ااي  ا ي

ا      ا مبمي   ضمب  كياذ ا س  ص   ا ب  بي  س ي الاات بذ م  ا تاريا ا مبيي  لاصت 

 )الفره الأول(ا ت ب  أ ت ت  م ال  ا ت ب  أ  ه  اها م ال  ت تمي    ا مبل لل  ا  ام 

 )الفره الثاني(    ا اربا ا تم ي  

 الفره الأول: يوامر البورصة

ي ي ممب م  لملي  ا ت ب   م  كها آ يب  ك ام  ا س  ص أ  ماي ل م  خ   ب 

 ا اعيسبىضب   ت   ا ا ت  يل  ا مضم   

 :تعري  يوامر البورصة -يولاا 

ا مت لت  97/03 لةا   قا صبي  ل  ا اربا ا م  ا 89امل مب ةبذ    ات ا مبي  

  ا  يا ا ما     س اا ت ليم  ي يم ب ا  س   ا     مي  لمليب  ا س  ص  ك  سب اربا ا  با  س  ص

 ي(1)يسبي  س ب ه ا الاخي     ت ب    ب   تميي  ك  ا ب  متسبيل

                                                 
قي   الياأ صب    يب أ س  ص  ا  يا ا ما        ا ت  ي  ا ة ا  يأ م     مبمت أ  لي  ا ا  ت  ا  ل ا ا ميبمي أ  (1)

 ي47أ ت 20018/20019مميل ي  تخصت قبا   المبلأ ةبم   مامي س ضيبلأ
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ا ت  يل ا  ي ي  يا لميل مب ت   كاي ا  م بذ ا م تميي   بلل  كا   ماا ل ل ا  ام 

    ا س  ص   سي  ك    اذ ا   ات ا مب ي ي

ا ت  ي  ا  ي يمااا ا ممت م   ل مي  :    ا ا ي ت   ما  ر ةسب  لل  كاا مب ل

 ي(2) ا مب   سا     اذ ك  سي  ا   ات ا مب ي   ا مات ةب  ا مب ي  ا متيا   

 لليا  ب م  ه  ار ي  ا ت  ي تمي للي ب ا  م بذ ىاةب  ص  ب  م يا      م ت 

 يم ي     ب  ت ليمب  ا  س   ك  م يا ا م 

 ثانيا: مضمون يوامر البورصة

 :(3)يل  يتضم  كم  ا س  ص أ م اذ  ب  خبت سب سي  ك  س  اذأ  مب

 يسيب  اتةب  ا  ملي  )  اذ ك  سي ( -

 يت يي  ا  يم  مال ا تيا ل -

 يليي ا مايا  ا م  ع تيا   ب -

 يت ب    اي  ا م   -

 يمي  ص ايتا -

 

 

 
                                                                                                                                                             

ا مت لت سب اربا ا  با  س  ص  ا  يا ا ما    أ  97/03م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  89ا مبي   (1)
 ا مب ل ا    ي

يا   ا س  ص أ ا ة ذ  (2)  ي76أ ت 2002أ يا  ه م أ ما  1أ ا  س   3ما  ر ةسب أ ا تاريا  ا 
 ا مت لت سب اربا ا  با  س  ص  ا  يا ا ما    أ ا مب ل ا    ي 97/03اربا م   92ا مبي   (3)
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 ينواه يوامر البورصة -ثالثاا 

ا سي  ك  ا   اذ سبخت ل م    ق  ا تا ي  ك   لي مب   ص  م  ك ام تختلل ك ام  ا س  

  ه ا سبىضب   ت   ي ت  ا ا  س   م  خص صيب     ا م ي

ا مت لت سب اربا ا  با  97/03م  ا اربا  93 قي تا تاريا ا  ام  م  خ ل ا مبي  

  با  لم تم  ا م   ي لل  ا مت لت سب اربا ا 03/01 س  ص  ا  يا ا ما     ا  يل سب اربا  قا 

 ي(1)ا مايا 

 سبمت  اذ ا مبي  اةي ك  هاب  لي  كا اع م  ك ام  ا س  ص أ   اب  سم   ا م ت 

  ا م  سب م   ا  ضلأ  ا م  سم   ماي يي

مي  ا ص اي       سةمل  س سب   ا م  ا ملا أ ك   ي ما ك    يم   ك  يتضم  ا م 

 ا مب مات  ت ت يا ست صيلي تا ي   ك   مي  مايي أ  ه 

  الأوامر غير المحددة بسعر التنفي : -1

 تا ما ت   ك ام  ا تا ي  سم   ا ضل ك  سم   ا م تي    ام  ا تا ي  سم   ا ضل يت   

 ي ب ت   ا   يل ك  تميي  ا س  ص يتاييي ا م    

كي م    لا يامل ه ا ا ا ع م  ا  ام  كي اقت ال  يمب يخت ا م  أ    يتا تاييي 

كيا  ك  م   كقص أ  يتا تا ي   سب    ي  س ام  مب تمم  سا تم بايب  ا م تأ  يصل  ه ا 

ا ا ع م  ا  ام  سص   خبص     ا مات ةب  ا مب ي   ا ممةل  س  ي   ا تمةيل ا  بس أ  ماا 

                                                 
 ي101امي  مس   أ ا م ة  ا مبستأ ت  (1)
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 يتا تا ي  ه ا ا م  سمة ي تاييي ك ل م      ا س  ص   ي    هاب  ا   ل ارخ  ا ممت ي

 ي(1) لسي  ك  ا   اذ  ل  ق  ا م اي 

كمب كم  ا تا ي  سم   ا م تأ  ي ةا ت   ا  مي   تا ي  ا ص    )ا   اذ ك  ا سي ( س ام  

 م   مم      ا م تأ اي  ي  ا ا مممب  سمب يل : 

   اب   ا   اذأ ي  ا ا  مي  س يبي  ا م   تي يةيب ت   ك  يصل ت   ا م   ا  ي لاي  

 تتا ا ص  يسب سي أ  ماا  ي  ا ا سب  

   اب   ا سي أ ي  ا ا  مي  سخ   ا م   تي يةيب ت   ا م   ا  ي ي غل ا م ت ي  -

 ي(2)   ا اص ل سا لل  ا   ق  ا مب ي  ا م   ض أ  لايهب تتا ا ص   

  م  سم   ا م ت يم   تا ي  يختلل ه ا ا ا ع م  ا  ام  سم   ك ضل    ك  ا 

 ام    ملي  تخ ي  ا      ا  للأ  اةي ه ا ا ا ع م  ا  ا ل س ة ا اتي ةيب لل   ت   ا تي

 يCotation continue   اربا ا تم ي   ا مت اصل  

 كها ممي ا  ه ي  ا م ي  ه  م ل   ضمب  تا ي  ا ص  ب أ  م  كها ا ملسيب  ليا 

 ي(3)م     ا م   ا  ي تتا سا ا ص   

 

 

 
                                                 

يا   ا س  ص أ ا ة ذ  أةسب  ما  ر (1)  .79أ ت 2002أ يا  ه م أ ما  1أ ا  س   3ململ  ا ت  يل ا س  ص أ تاريا  ا 
 ي84   ي مامي مبم أ ا م ة  ا مبستأ ت (2)
يا    ا س  ص أ ا ة ذ (3)  ي  80أ ا م ة  ا مبستأ ت3ةسب  ما  رأ ململ  ا ت  يل ا س  ص أ تاريا  ا 
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  الأوامر المحددة بسعر التنفي : -2

ه  ا م  ا  ي يايي سم تضب  ا ممت م  ا م   ا قص  ا  ي ي سل سي  ا    اذ   

 ي(1)ا مايا  ك  ا م   ا قص  ا  ي سم ةسا ي سل ا تاب ل ل  ا مايا 

 ماا   اب  ا  ام  ا مايي  ا مخصص   لسي      ه   ا اب   ي    ا م   ا مايي ه  

ل  ا مات ةب   مة ي ا ا بر لل  ا م   ا م   ا يا   ه ا ي ا  ك  ا  مي  ي  ا سسي  ت

 ا ممت ي ا مايي سمسل  ة ي ت ق ب  سباخ ب   ييي  لأ  ات ا مب ي  ا ت  سا  ت اي

    اب   ا   اذأ يايي ا ممت م  ا اي ا لل أ  ه  ي ا  ك  ا   يل ك  ا  مي  مل ا 

سب ت بع م   ه ا ا ا ع س  اذ ا  يا ا ما     سمة ي  ص   ب ت   ه ا ا م  أ  ه ا   ة ي ت ق ب  

  (2)م  ا   ات ا مب ي أ  ماا    ا ا ا ع يام  صباسا م  ااخ ب  ك سباا ك   يبي  خمب   ي

 :ت    ام  اىي بل ام ا  همب :يوامر الإيقا  -3

ساي  يتا  كلل  م  ا م   ا مب ي    ا م تأ كم   قل ا   اذ  يتم ل     لل   اذ

  سمة ي تيا ل ا   ق  ا مب ي  يصس  ا م  سب   اذ كم ا  مااأ  ا   اذ سب م   ا ما ك  سم   كلل 

 قبس   لتا ي  سب م   ا  ضلي

يج  يت ق  ما   ا م  350 ا ت  سمسيل ا م بل لل  كااأ ت ا  ب  م   ا   ق  ا مب ي   

ا ت بلب  سي اأ   اا ي    كم ا  ل مي  س  اذ  مي  م  ا   ات ا مب ي  لايمب يصل م  هب ت   

 يجي380

                                                 
 ي97/03م  اربا  ةا  لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  4      93ا مبي   (1)
 ي82ةسب  ما  رأ ا م ة  ا مبستأ ت (2)
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ساي  يتا ا سي  سا ل ا م   ك  سم   كقلأ   مة ي تيا ل ا   ق   ا م  س قل ا سي  -

اىي بل ا خبت سب سي  كم ا قبس   لتا ي  سب م   ا  ضل سمة ي تيا ل ا  يا  ا مب ي  يصس  كم 

  ا ما     سم   يمب ي ك  كقل م  ا م   ا  ي ايي  ا م ي

يج  يت ق  ااخ ب  500 ا    ا مبست   ق  س يم   م بل لل      لايمب ي    قي ا ت

 ي (1)يج 450يج   اا يصي  ا م  س ي بل ا سي  سمة ي  ص ل م   ا   ق  ت   400م  هب ت   

كا اع  س   يتخ  ه   ا ا ع م  ا  ام  ك   يوامر البورصة حسب مدة الصلاحية: -4

 : (2)تتم ل    مب يل 

   آخ  اص  م  ا تم ي  يا م  ا ملا   ه  ا م  ا صب   ت   غبي -

ا م  ا ي م  كي كم  ا سي  ك  ا   اذ اي  يس   صب اب     ك ابذ اةتمبع ا س  ص   -

 ا م ا   ى مبل ا م  ت   ا  مي ي

ا م   لتا ي   ه  كم  لا يتضم  كي ص اي أ  تايي مي  ت ييما ت   ا م ت س      -

 امبسي ي

ي مبأ  يالل لل   30ا مي  ا مايي  ل كي لا يتةب   ه ا ا م  ا م   مي  مايي   -

 كاا صب   ت   غبي  ا بي  اص  ا س  ص  ا مايي ي

كم  ا  ل ك    ل م    تتم ل    يوامر البورصة حسب كمية القيم المنقولة: -5

 ا    ذأ  ا م  سي   ا ت ا ي

                                                 
 ي69ص  ا  يا ا ما    أ ا م ة  ا مبستأ تايمب    ييأ ه با اة   أ ا اربا ا  با ا        تميي  س     (1)
 ي97/03م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  94ا مبي   (2)
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ا م  لل   ل   ذ ا  لا   ذ: ه  كم   لسي  ا  ا   اذ لا يم   تا ي   سص   مة   أ 

  ي(1)قي تا تةميي ا ت بمل س  ا ا م  م قتبأ       ت  ي  مي    ا مايا  ا مم       ا س  ص   

 يوامر البورصة من حيث مصدر الأوامر:  -6

  تا ما ه   ا  ام  ت   ا لي  همب: 

أ ا ت  ي  ا ا  مي  ستا ي هب  امبل ا  س      ت ت ليمبتا  ه  ا  ام  :ك ام  ا  س   -

م    ب ي   خت آخ    يل ا  مي أ  ي م  ي   ا  مي  هاب ه  تم يل  ماا ي    هيا ا 

 ي                             ا  س      

ك ام  غي  ا  س  أ  تتم ل    ا  ام  ا ت  يمي هب ا  مي   امبسا ا خبتأ  ماا  -

ا م  ع  ب  مي  ي يع  يا      تميي  ا س  ص  ك ام   امبسا ا خبتأ امل مب ممب  

 ي(2)م  سب  مليب   ا  ا م بسلا   ا

  ت ا      ا مايي  سي  ا  س    يتا ت مبل ه   ا  ام  ت   ا  مي  س ي   ميل  

  مي ا تتا م ب ةت ب  س ب    الي ا ت ب  ي  

 الفره الثاني: نظام التسعيرة

بذ تايا ا ةلمب     ي  ل م   ا س  ص  س اا ا  يم  ا ت  يسلا ب ا م ا ك  ا ماي ك ا

 ي  ل ا م   ا  يا ا مختل   ا ت  ت ق  ةل س ي اات ب  ب      ل ا تم ي  أ ي يمص أ  ا  ا س   

                                                 
(1)Mansour  Mansouri. Op.cit.p59 
(2) SGVB. La négociation en bourse.P32. 
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لايهب  لسب  ا سي   ا   اذ    ق  مب ي  م يا أ  يةل ك  ي م  ل ي ا ص  ب    س   مي  مم ا  

 ي(1)م  ل    ا سي    لسب  ا   اذ

 ة   سب  ام أ  ك  تلياي  ت تس  مار م  ا تم ي      ا ة ا   لسب   ل  م ت مم     م

 ك ام  ا   اذ  ا سي  ا م   ض  م  ا متيا  ي يا م ب  يات  سم ب ا  مةم ع 

  تاييي  م     كم ب  ا   ات ا مب ي     ا س  ص  يم   ا لة ذ ت   ا لي  م  

 ا تم ي  أ همب )ك لا( ا تم ي   ا  بست   ا تم ي   ا ممتم   ) بايب(ي

 مرة:التسعيرة المست -يولاا 

 ه  ا تم ي   ا ت  لا يتضم  ا م  سم   ا م ت  ي ب كي  ت ب   ت   ا م    ي   تا ي  

ه   ا تم ي   تمم  ستاييي م   ا ت ا     ب   ا   ات تس ب  لأ ام  ا م ة ي     ا م تأ  لليا 

ل ا ا مب ي      ل  ار  م   ارب  ا ت بمل    ا س  ص أ  تتا ا  مليب     ا س  ص  ا  ااي  ت

 :(2)    ا اةي   ل   ق  لاي ا بي   ت   ا ت بملا خ اأ 

ه  م   ا م ا    سياي  لمل ا س  ص أ  ه  لبي  م   تق بل سعر الافتتاح:   -1

 ا ي ا ا مبست مسب    ا ل ت ييا ا م اي

  ه  كلل  م    صل ت يا ا م ا خ ل ي ا ا ت بملأ  ه  يمب ي م   يعلى سعر:  -2

  تتبل ك  كقل ماايالا

                                                 
 ي41 م     م   أ ا م ة  ا مبستأ  ت  (1)
 ي20   يل ما  رأ ا م ة  ا مبستأ ت  (2)
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 ه  كقل م    صل ت يا ا م ا خ ل ي ا ا ت بملأ  م  خ ل م ب ا  يدنى سعر:  -3

 كلل  م    كيا  م   يم   ا ت  ل لل  ي ة  ت لل ا م اي

آخ  م     ملي  تيا ل ا م اأ  ه  م يل كم ب  لمليب    ه سعر الإقفال:   -4

  اىغ ت ت   ا يتا ا تيا ل ا ت  ا       ةلم  ا تيا ل لل    ق  مب ي  م يا  ك  آخ  م 

 ي(1)تيا ل تل  ا   ق 

 :التسعيرة الثابتة -ثانياا 
لا يايي ا م ت ي كي م   كقص أ  لا يايي ا سب   كي م   كيا أ  ي   تا ي  ا م  

 ي(2)سب    ي  س ام  مب تمم  سا تم باي  ا م ت

يي م    قي التمي ه ا ا ا ع م  ا تم ي   لل  ممت ا س  ص  ا ة ا  أ  ماا يتا تاي

ا ت ييا م  خ ل م اة   ك ام  ا   اذ  ك ام  ا سي  ا م يم  م    ل ا  م بذأ  ي    ه ا 

 ا م   م ايا  مةم ع ا ص  ب    ل قيم  متيا   ي

 :طرق تحديد التسعيرة -ثالثاا 

 ت   تاييي ا تم ي     ت  ك يب  مت يي  ا    ما ب مب يل :

 طريفة المناداة:  -1

    ا  لسب     قبل  ا تيا لأ  تتا ا مابيا  س لل  ص   لل   يتا ه ا سبةتمبع ا    

 ااي  تل  ا خ أ  ه   ا      ات  ياا ا ت ا  أ  س    ا   ي   يتا تم ي   ب   ا  يا ا م يي 
                                                 

(1)
اما  اة أ لمليب  ا س  ص أ م     ت ميلي   ايل   بي  ا مبمت أ  لي  ا ا  ت  ا  ل ا ا ميبمي أ ةبم   ا   س  س  م ييي  

 ي 45أ ت2014/2015اا ا س اق أ ما 
يا   ا س  ص أ ا ة ذ ا  ب  أ ا م ة  ا مبستأ ت  (2)   81ةسب  ما  رأ تاريا  ا 
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 ل باي أ ات  آخ   Caleur سمة ي ا  ص ل ت   م   ا ت ا    ل  ق  ا    أ  ه  ا يم  ا مم  

 ي (1)  ق 

 :Cotation par cassier  لإدراج:طريقة التعامل با -2

 يتا ا تمةيل  ب   ا  ام  ا خبص  س  ق  مب ي  لل س بق   ت ض     ي ج اي  

ا مب  أ  ماا يصس  يخصت ي ج   ل   ق     ا س  ص أ  ي ض  ا ي ج تا  تص ل ا  مي  

 ل  مي  متخصت    ا ت بمل س يي م ي  م  ا   اتأ  يتا تتس  ا ص  ب  ا خبص  ا ل 

    ات ا مب ي  ا ت  سا  تاأ  م   ا يتا تاييي م   ا   ق  ا مب ي يا

 طريقة التعامل بالصندوق: -3

 ه  ت سا ا   ي   ا مبس  أ  هاب ا   ت ك  ا   ات ا مب ي   ار ا ىم باي  اتخب  ق ا ا  

ا ل ه   ا   ق  ا مب ي أ تخ ج ل  ا ت بمل ا  بيي  ت سيت ااا ال    ا م   يختلل ل  

اا ال ا  بييأ  ي    ت  ي    ب   ك ام  ا   اذ ك  ا سي   ل  ق  ا مب ي  ا م اي     صاي ت الا

 ااي م ة يا  يا مل ب  ا س  ص    يل    ي ج تبس   ل مي  ا مب  أ  ا يتا  ات تل  

 ي(2)ا  ام   يايي م   ا ت ا  

 

 

 
                                                 

 ي 45  م     م   أ ا م ة  ا مبستأ ت (1)
 ي99امي  مس   أ ا م ة  ا مبستأ ت  (2)
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  :طريقة التعامل بالإعلام الآلي  -4

   اربا ا تم ي   ا ت       ي  مل      مةبلا أ ةمي  ا  ب    ت    سمب ك  ا 

سبلالتمبي لل  اىل ا ار    ه ا ي س   ل ا  م بذ سب ة ب  ا م   ي  يتا تمةيل  ل ا  ام  

    ا ة ب  ا م   ي لاي ا تتبل ا اص أ س يهب تتا م اة   ا  ام  سا   تاييي ا م ب ي

اب  ا   ال ا م اي     ب  لتاي ا  ا ممتةي أ  ا ت بمل سبىل ا ار   يمم  سبات بل ا سيب

    مب يمم       سب ا بر لل    ب ي  ا م ت  م ل  م ب ة  ا  ام ي

 97/03م  ا اربا  قا  81 قي   ل ا م  ع ا ة ا  يأ امل مب اص  لليا ا مبي  

سب اربا ا  با ا مت لت  03/01 ا م يل سب اربا  قا  ا مت لت سب اربا ا  با  س  ص  ا  يا ا ما    

تتا تم ي   ا  يا ا ما     سبلامت با    ي لل  ا مايا أ  ا ت  تات لل :   لم تم  ا م  

سبىل ا ار   ك  س  ي   يي ي    ت ا امب   الا ت امب  ا خبص        تيا   س  ص  ا  يا 

 ي(1)ا ما     

 الفره الثالث: نشرة التسعيرة الرسمية

   لل  ا    ا م بم   ا ت  تتا سياخل بأ     ه   ا اب   ت تمي س  ص  ا  يا ا ما   

قبم       تميي  س  ص  ا  يا ا ما     سبختيب   ميل   لا    تمل  ل ا  مليب  ا ت  تة ي 

                                                 
ا مت لت سب اربا  03/01ا مت لت سب اربا ا  با  س  ص  ا  يا ا ما    أ ا م يل سب اربا  قا  97/03م  اربا  قا  81ا مبي   (1)

 ا  با  لم تم  ا م   ي لل  ا مايا ي
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ياخل ا      م  م ل مب  ا ل اصت ا تيا ل  كم ب  ا  يا ا ما      ه  ا ا    ا  ممي  

  ةي ل ا تم ي  ي

مةم ل  م  ا ت ايب  تمم  ستاييي كم ب  ا   ات ا مب ي    : با ك ي    ب ا س   لل  

 ي(1) ياخل ا س  ص 

لسب   ل     ل ي مي  ت ي  ي ب ا م ل مب  ا مت ل   سم   تيا ل  ل قيم   مب كا ب   

 ي(2) لاي اةتمبع ا م ب ضب     ا س  ص       ا ي ا

 :(3)  ا    ا تم ي     ي 

     ا ت   با  مال ا ت بمل    اصت ا س  ص   يتضم  ا  يا ا ما الشق الأول: -

 ك ضبع ا م تأ بملي   ا  م بذ م  م     اب      ا مت للجمفور ا    ا م ب أ  ه ا يم   

 يا تسيب  م صل   ل م ا ك  ماي م يي    ا س  ص  م  اي   يوجد الشق الثاني: -

 يا  يم أ اةا ا ت بملأ  ا  ييييييي

 

 

 

 

                                                 
 ا ا  با اي   الاقتصبيي   ا ميبمي أ ا يي ا  ا   ا  ا  ابل مامي س اتأ كم ات ا   ات ا مب ي  أ ا مةل  ا ة ا  ي   ل ل (1)

 ي2001أ 37ا ت س ي أ ا ة ا  أليي
 ي97/01م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  88ا مبي   (2)
 ي1996 مامي م يلاأ تيا   ا سا    صابييت الامت مب   س  صب  ا   ات ا مب ي أ يا  ا  ب  ي  ل سبل أ مص أ (3)
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 المطلب الثالث

 مقاصةعمليات ال

ا ت ا  أ ي  ا مم ل       تميي  ا س  ص  ستخصيت ا مايا  ا ت  س ي تاييي م   

 با  م ض ع ص  ب   يمتلا  ل متيا ل    ب يسي  اتية  ا  ام  ا م   ض أ  ي مل ت   

 ا  س   ت  ب ا سب تا ي ي

    للياأ ت لل      تميي  س  ص  ا  يا ا ما     سم اقس  لمليب  م بص  ا م بم   

 ا  ي يايي  98/03 ص  ا  يا ا ما     تا   قا ا س  ص أ  قي صي ا ق ا  ل       تميي  س  

ق الي م بص   تم ي  ا م بم      ا م بم      ا س  ص أ  قي قما ه ا ا   ا  لمليب  

 ي(1)ا م بص  ت        كة اذ

 عامة تخص المقاصة  الفره الأول: قواعد

يل  ت  ي  ا تمليا  ا تم ي  ا ي  ي   لمايا  مب سي  ت  هيل اصت ا م بص  ه  تم 

  م بذ لمليب  ا س  ص ي

 تتا اصت ا تم ي     م        تيا   س  ص  ا  يا ا ما    أ  ي    اض   

ا    ا ي    يي ا م بم   تةل م بصت بأ  ي    بذ    اصت ا م بص  تةسب يب ات    ا  م 

     ا م بص       ب ت يايي   ل ب م    ل تمةيل ا  مليب  ا ابةم  ل  ا ابةم  ل  

 ي(2)تميي  س  ص  ا  يا ا ما    

                                                 
(1)

 ا  ي يايي ق الي م بص   تم ي  ا م بم      ا س  ص ي 98/03ق ا   قا  
 ممبذي15:00أ ا مبل  05/06/2022تب يخ الا  ع: www.sgbv.dz ا م ق  الا  ت  ا : (2)
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  الفره الثاني: سريان حصص المقاصة

يت ي  لل   ل  مي  لاي ا تتبل اص  ا م بص  ا  يملا ا   ا  م بذ ارخ ي  

ا م ايي   لم بم   ا م ق  أ خبص  سآخ  اص  ا ت ب      ا س  ص أ  لل   ل  مي  س ي 

ا  ل مليب   الا صي  سب مصبيق  لل  ق ا ا ا م بم  أ الا ا  تا ي  ا  ام  لا ي ا  ت اص

 ا  ا  ي(1)سب ض     ا  ت    م بص   ل مليب  ا مت ل   س بأ     تختلل م  اب   ا   اخ ا

امب ت    ا  ضي  ت    ر    ماب ل  سي  ا  م بذ ا ل لملي أ    تتا م ب ة  ه   ا  ملي أ  ا 

م  ا  ي ي  ا ستاليل ا م بمل    ت ا   ب ت ا م ة ي   يا      تميي  س  ص  ا  يا   يل ا ةل

ا ما    أ    ا  ا ي   كي  مي  س  ا    يل ا ةلم أ ي    ا ا اع ت    ةا  ا ت ب  أ    ا  ا 

ي   كي  مي  س  ا   ةا  ا ت ب  أ  لا مسب    تة اذا  ا تا ياأ  هاب ي ي   ل   ل 

ا تا يا  يم   ا        ق ا    ص  ا  يا ا ما     ا مب  ب  بأ    تميي  سا مبأ  ت يي     

 ي(2) ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب ممت اكمبا غ    ا تا يا لل  

 الفره الثالث: سريان حصص التسوية

لل   ل  مي   يم   ييا ا مسب غ ا  ب ي   تا ي  امبسا قسل اص  ا تم ي أ  يةل 

  يت يم ا ت   اص  ا تم ي  م   ي  س    ا تم يل م يا م  سا  ا تم ي أ  يةل لل  ا  م بذ ك

                                                                                                                                                             

 
(1)

 ي116 ا  ا ي أ ا اربا ا  با ا   ل     تميي  س  ص  ا ما    أ ا م ة  ا مبستأ ت 
 ي47مت مب     ا   ات ا مب ي أ ا اب  ي   ل مل ا  به  أ تمامي ت  يتأ الا (2)
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ت ختا  مي  لمليب  ا س  ص أ  ه     ا ا ي   ل  ي سي  سا   ا ل ك  تامل ه   ا   ب 

 ي(1)ا مل ي  ا  يا ا م   ض     م ت ا تيا ل

 مي      اب   ا ت كم ال كاي ا  م بذ ا خبت س ملي  س  ص  ا م ت يأ      

 لملي  س  ص  ا سب   لا يم اا تمليا ا مايا   يتا ت قيل  مي  لمليب  ا س  ص  ا مختللي 

خ ل اص  ا تم ي أ   ليا ك  ي يا   مي       اب   اا ياا ا مايا   تا ي  م بمل 

لمليب  س  ص  ا م ت ي  ي ب م   ا ك  تميييا سا يب سخص ت مسلغ ا م بمل أ  يتا تمليا 

م ع  ق أ      ساص  ا تم ي  ا م سل أ     اب   ليا ا تم ي أ تتا تلبي    اذ ا مايا     ا

 م    ل  مي  آخ أ  يتامل ا  مي  ا مت خ  كلسبذ تلبي  ا   اذي 

 مااأ  يةل لل  ا  مي  يا مب ك  يت  ي س   ارم  سب مال تت     ييا ا مايا  ك  

يت ي  لل   ل  مي     لمليب  ا س  ص     ا م ال  تا ي  ا  مليب  ا ت  ي غل    تاةب هبي

س ي اةتمبع ا م بص  ا  يبا ستمةيل ا  تا يل ا مايا   ا تصييت للي ب         تميي  

 ي(2)س  ص  ا  يا ا ما    

 سبمتايا  هي   ا م تم  ا م   ي لل  ا مايا أ كصسا  ه   ا  ي   ه  م  ت  ا 

 ي(3)ستم ي  ا مايا  ا متيا   

     لل   ري تي  كمبميتي : اربا ا تم ي  ي

 ا تصييت لل  ا  مليب ي -
                                                 

(1)
 ي191م   ي آي   بت أ ا م ة  ا مبستأ ت 

(2)
 ي03/01أ قسل صي   ا اربا 97/03م  اربا  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست ب  قا  138ا مبي   

 ي47مامي ت  يتأ ا م ة  ا مبستأ  ت (3)
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قيي ا  مليب  ضم  ي بت     امبسب  ةب ي   مايا  ا م تم  ا م   يأ      -

 امبسب  ةب ي  ا يي     سا  ا ة ا  ي

 ماا تمتم  لملي  ا ت ب   لل   ل ا  يا ا ما    أ  اىة اذا  ممب ي يي ت   تيا ل  

 ا متيخلي ي ا  يا ا ما      تاي    
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 الخاتمة:
سبلتسب هاب   ا    تمايي  س  صا  ا  ايا ا ما   ا تاب  م ض ع ا اربا ا  با ا   م  خ ل ي ام

لملي  م  ا  مليب  ا   ب    م  ا  ابص  ا مارم   ا مماي    س  صا  ا  ايا ا ما   ا   ا  ا ة ا ا أ 
مااب ت لاات س اا   ا  اا    ستاريمااب  قبا اياا  ما ماا أ  لااراااب ساا   ا م اا ع ا ة ا اا ي   ااي كاااب  س اال

   ااا  مااا  خااا ل مااا  مةم لااا  مااا  ا  ااا ااي   ا لااا ا   ا تااا  تا اااا اىةااا اذا  لا ماااميب تةااا اذا  
 ا م با ا ت  ت يي ب    مةبل س  ص  ا  يا ا ما    ي   م  هب أ  تاييي تميي هب ت ميم ب

سبلتسب هاب ا ة اب  ا  اياي ا اا ي  هميا   ا    تمايي  س  صا  ا  ايا ا ما   ا كللا  ا ا غا ما  
ا ااب تراال ضاا ي   كيم اال ةاا ه   غبياا  ا ماا ت ا مب ياا أ  ي  هااب ا م ااا  اا  الاقتصاابي ا اا  ا أ تلا 

 يا ممت ا   ا ت ق  ت   ا ممت ا ا م ل ل  اي ار 
 مةم ل  م  ا اتب   ا   هب  ب تب  :  ت   م  هاب ت صلاب 

ة ب  ما  كة ا   ا س  صا أ  ل  اب ا م ا ع      تميي  س  ص  ا  يا ا ما     سبلتسب هب  -
ا تااا  تصااا يهب ا ي  ااا   ا ة ا ااا ي سم مااا  تمااايي  ا  ملياااب  ا تااا  تةااا ا  ااا  مةااابل ا  ااايا ا ما   ااا 

 ا  ااخبت ا م ا ياا  ا  بماا  الاخاا اأ ماا  خاا ل  ضاا  ا  يب اال ا  اياا   اىيا ياا  ا   ماا   تماايي  
ياااا  ك  ا  با اياااا   ل مليااااب  ا ماةاااا   ا ماااا ت ا مب ياااا أ  ا تاااا  تتاااا    سم ةس ااااب ا ماااا م  ماااا اذ ا مبي

  سب م ل  ا م ل س ي
ت  ا ة اااب  ا  ي لااا    ااا    تمااايي  س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا  ي اااي مااا  ا ة ااا   ا  اضاااا   -

ا م ااب ا ماا اذ ماا  اياا  ساب  ااب ا  ي لاا  ك  ماا  اياا  ا ارماا  ا تاا  تضااس  ب ك  اتاا  ماا  خاا ل 
 ا ة ب  ا مختص  سب  صل    ا ماب لب  ا اب    لا بي

الاقتصااابي ا م ةاااا ت ااا  الاقتصااابي مااا   ة ااا  ا ي  ااا  ا ة ا  يااا  لااا  ا ااا غا مااا  تايااا  ل -
ا تااا  مااا   ا ماااي  ااااا  الاا تااابل الاقتصااابيي  ا ميبمااا   غي هاااب مااا  ا ت ة اااب  ا خااا ا  ا ليس ا ااا  

 ااا ا ب ك  خل ااا  كة ااا   ييابم يااا  كل ااا  اااا ع مااا  ا ا  يااا   ااا  ا  ةلااا  الاقتصااابيي   ا مااا ات 
  س  ص  ا  يا ا ما   ا أ تلا كاااب لاارااب ك  ام يا   ت  يسا  ها   ا  ا    ا مب ي أ  مم  سيا ب    
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ي    اصااا   ا ماتماااسي   ي اااب  ااا  ا  اااخبت ا م ا يااا    ااا   ا متم لااا   ااا  ا م مماااب  ا مب يااا أ
متمما   ساس   مخل اب  ا ارابا   مماب يايل للا  ك  ا ي  ا  ا ة ا  يا  لا ا ا ا  خبت ا  سي يا أ

 الا ت ا  ي 
كي ج  اااا    يم اااا  امتخ صاااا ب ماااا  ي امااااتاب ك  ا م اااا ع ا ة ا اااا ي   اااال كهااااا اتيةاااا   -

تميي  س  ص  ا  يا ا ما     ضم    ل م  ك  بل    ب  ا م ال ا تةب ي   ا متم ل      ا    
 اكاااتلا ا  اابا   ا تةااب يأ لأا اابا ا  بماا   اا    تخضاا  ي  ااا ماا    اا  ك  هاا   ا  اا    ا مماابهم أ 

ع س ا ااابا ماااابي   ت  ك  م راااا ا  ابصااا  ا م  اااا    ااا   ت  خصااا ب ا م ااا   أتساااي   ااااب ل ااال   ااا 
 م  خ ل مب يل :      يض  ت ا      مارم  سم ةل ق الي آم  أ ما مل لل 

   م  اي  ت ميل ا         ب     الي ا  با   ا تةب ي ا   ال  ا  ا   اي كاا ا   ا
ماا   اايل  اا    أ   اا  ا   اا ل ب ا  اابا ا م ضاا ل ب  أتاييااي م اا  ا  اا     اماام ب الاةتماابل 

سب اماااس    ااا    تمااايي  س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا   ب  ابصااا  ا تااا  مااا  ا م ااا    مت   ااا   ا يااا  
  اات مةم لاا  ماا  الاةاا اذا  ا  با اياا   ا مت بقاايي    اا  م   ضاا  ماا   اا ل ا م اا ع ا ة ا اا ي

 ي  مايي 
    ا  كيضاب    ا مماي ي  ا   يمايي   ل ا    اىيا     ت ياي    ايل مةلال  مماسب امس  

 أا مب يااا   م ا  ااا  ا ااا  ا  ختل ااا   ماااب هااا  للياااا ا اااابل  ااا   ااا    ا ممااابهم أ ت  يخضااا  ت ييااااا م
متخ   ا  ي الام  ا ما سب امس  ت   ل   ا  ا 

  كيضااب  سب اماااس   ااا كل مااابل ا  ااا   أ  ا ممااابهم  ا ااايايب  ل مااا بذ   ياااب خبضااا      الاااي
 اصت ا يي     يمااي  م  قسل ا م  عأ     يت     كل مب  ب ك ابذ ا ت ميل م  

  تمااب ل تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا   اا     ت اا  ك تةااي  اى ااب    اا  ا خياا أ  مااب
 ةاااا  تارااايا لملياااب  ا س  صااا   أ متم ااال  ااا ة اااب  خاااب ة  لااا  ا  ااا    م بم اااب تاااا   قبسااا 

ما  خا ل   ع ا   ا   ا  ا ا ل ا ممات م ي أ  اااب ت ا سضامباب  خبصا أ  ها ا ما   أ م اقست ب
أ بيااا  مااا  تا ااابذ ا  ااا     هااا  تمااايي  س  صااا  ا  ااايا ا ما   ااا  للااا  ا مااال  ةاااا ااا اا تا يااات ا ا

   ا  قبساا    اا   اا   اا    ا مماابهم أ  سب مب ياا أ  سخاا ل ا اا  ي  ا م لاالسبىضااب   ت اا   قبساا  
مةلل ا م اقسا  ا ا ي ها  ة اب  ياخلا  ياتخال كلضاب   ما  قسال ا ةم يا   يمب م بأ   با م     
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ا ا ي يم ا   اا ك  يماب ل م بماا ا  قبسيا   ا  كي أ   ي  ا  بم  ا  بيي ا  بم  ا ت ميمي  ك  ا ةم 
 ي ق  م  ا ما 

تمايي  س  صا  ا  ايا  أ كااا  غاا ك   ا   ل  مب ماست   ا   كلا   يم ا  ا  ا ل  خ ص   
 ت ساااات للي ااااب س اااا    اااا ل  اااا  ب  ا مماااابهم  ا م اااا     اااا  ا  اااابا   ا تةااااب يأ ت خاااا ا ما   اااا  
أ  تخضا   اس   ا ا ابا ا خبصا  م اي  ما  ارابا خابت ا ب      تلا كااب لا اا   س كا بم بأ

أ لا ميمب    تاييي قبا ا اب  تاريمااأ    ا   اةا   ا ضا ب ا ا ي كا ا   ما  كةلااأ غي  ا م     
يا   م ت ا س  ص ي   ا متم ل    ا م   لل  تميي   ا 

 كاااب  أ تلالل  ا  غا ما  كهميا   ا    تمايي  س  صا  ا  ايا ا ما   ا   ا  الاقتصابي ا ا  ا
 ا ت ل مبيل : ا   ه ا ا ام   ت م  كةل أ ا   ي  م  ا ام   بياتبس    ا     امت ل ك  ه 

تةميا  ا مت ابملي  ا   يمايي   ا   ت اةي   ماسيل  الل  ا م  ع ا ة ا ا ي سا ل ة ا ي  -
اا ابذ م قا  ما ل ا  صا ل ا ياا ي ا   م هال  ري ياب      ما  خا ل ا ا ب  ا خبت سب مايا أ 

 س يل ااتضب  ا م ممب  ا  بمل     ا م تي لص يب 
 ل ضاا     ماا  خاا  ا   اابع ا خاابتتماالي  ا ضاا ذ للاا  ا م اا ع ا ة ا اا ي  ا ماال ماا  -
أ  لايا اصا هب  ا  ا ماتماسي  ا متم لاي   لتايخل  ا  تمايي  س  صا  ا  ايا ا ما   ا  اا    ت  مةبل

    ا  خبت ا م ا ي     ي
      تميي  س  ص  ا  ياي  ي  تل بذ ا ع م  الامت    مب ا مل ماا كيضب   -
تمااايي   ااات  سااابل ا ماب مااا   ل ااا  بذ ا تااابس ي    ااا     ةااال للااا  ا م ااا ع ا ة ا ااا ي  -

 ليا قص هب لل  ا  خبت الالتسب يي     أ  ا  مبل ا مةبل  لأ خبت  س  ص  ا  يا ا ما    
ا مب ياااااااااااااااااااااااااااااااا   ا   اااااااااااااااااااااااااااااااابذ  ا م اياااااااااااااااااااااااااااااااا ي سااااااااااااااااااااااااااااااااب م ذ  ا متمت ااااااااااااااااااااااااااااااااي  ا  سي يااااااااااااااااااااااااااااااااي  
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 قب م  ا م اة 
 
 

 المراجع باللغة العربية: -يولاا 
 :النصوص القانونية (1

 النصوص التشريعية: -ي 
أ 1993مابي  23أ ا ما  ي ا مت لت سس  ص  ا  ايا ا ما   ا  93/10ا م م ا ا ت  ي    قا -

   ي1993مبي  23ا م  خ      34ا صبي  ل  ا ة يي  ا  ممي  ليي

 ي    قااا أ ي اايل  يااتما ا م ماا ا ا ت اا2003  ي اا ي 17  ي  اا  ا ماا 03/04ا  اابا    قااا  -

أ 11ي أ ا مت لات سس  صا  ا  ايا ا ما   ا أ ج   ا  اي1993 مابي 23ا م  ي     93/10

 أ ا م يل  ا متماي2003 ي  ي  19ا صبي      

أ ا مت لااات سس  صااا  ا  ااايا 1993 مااابي 23ا مااا  ي  ااا   93/10ا م مااا ا ا ت ااا ي    قاااا  -

 ا ما    ي

أ ج 2015ييماامس   30ا متضاام  ا  اابا   ا تةااب يأ ا ماا  ي  اا   15/20    قااا ا  اابا -

ا متضام  ا  ابا    75/59أ ا م يل  ا متما  لأم  2015ييممس   30أ ا م  خ     71 ي ليي

 ا تةب يي

 :الأوامر  -ب 
 متضاام  ا  اابا ا  ا تةااب يأ ج   أ ا1975 مااستمس  26ا ماا  ي  اا   75/59 قااا ا ماا   -

 ي1975ييممس   19ا م  خ      101 قا 
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 التنظيمية: النصوص -ج 
 1996ماااا   ة يليااا ا مااا  ي  ااا   96/03ارااابا  ةاااا  تارااايا ا س  صااا   م اقست اااب  قاااا   -

ماا  ي  اا   36 اا  لمليااب  ا س  صاا    اةساابت ا  ماا اقست ا ج   يت لاات س اا    التماابي ا  ماا بذ 

 ي1996ة ا  

 لااات سممااابهم  ا مت 97/01اراابا  ةاااا  تارااايا ماااي  لملياااب  ا س  صااا   م اقست اااب  قاااا   -

 ماا بذ  اا  لمليااب  ا س  صاا   اا  ا س  صاا   اا   كماامبل  اا    ايا   س  صاا  ا  اايا ا ما   اا  ج   

ا ما  ي  73ج   ا  يي  2003ا  مس  ما   18ا م  ي     03/04 ا م يل  ا متما سب اربا  قا 

 ي2003ا  مس   30   

 اراااابا ا  اااابا ا مت لاااات سب 97/03 قااااا   ةااااا  تاراااايا لمليااااب  ا س  صاااا   م اقست ااااب اراااابا -

ا مت لت سب اربا ا  با  لم تم  ا م   ي للا   03/01 س  ص  ا  يا ا ما    أ ا م يل سب اربا  قا 

 ا مايا ي

ك  يال ماا   15ا ما  ي  ا   15/01اربا  ةا  تارايا لملياب  ا س  صا   م اقست اب  قاا  -

 ي ا مت لت س     التمبي ا  م بذ    لمليب  ا س  ص    ةسبت ا  م اقست ا 2015

 أ  ةا  تاريا لمليب  ا س  ص   م اقست بي2004ا ت  ي  ما ي  -

 :الكتب (2
يا   ا س  ص أ ج -  ي2002أ يا  ه م أ ما 1أ  3ةسب  ما  رأ ا تاريا  ا 

ا   ات ا مب يااا  ا متيا  ااا   ااا  ا س  صاااب   -أ ملمااال  ا ت  يااال سب س  صااا -------- -

   ي2002أ يا  ه م   لا  أ ا ة ا  أ 1أ  2ج - ا م ات ا مب ي 
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 ي2002أ 1امي  س  هبا أ ا م ات ا مب ي أ يا  ا  اييأ الا ي أ   -

 ي1995أ يا  ه م   ل سبل   ا ا  أ 1 م     م   أ س  ص  ا ة ا  أ ج -

 ي2018يا  ا ا   س ت أ  أا  يل سل   أ ت ةم  مامي س     أ قبا   ا    ب  -

 ااا  ا ت ااا ي ب  اماااي ا س ةااا أ ا م مااا ل  ا  با ايااا   س  صااا  الا  ات ا مب يااا  كلصااابا   -

 ي2009   أ   ا  ا ي  أ ا  س   ا ا   سي أ يا  ا ةبم 

أ  تيا  ي مل ا م   ي  لمب يأ كا با ا    ب  ا تةب ي أ يا  ا اا ل  لا ا   ا ت  يا   -

 ي2007

أ م تساا  يا  ا   ب اا   لا اا   ا ت  ياا أ 4 اا  ي مامااي ماابم أ  اا ل ا  اابا   ا تةااب يأ ج -

 ي1997

 لس  صااااا أ ييااااا ا  الاقتصااااابييأ الاا ااااا   ا  با ايااااا      ااااال ما ااااا رأ ملمااااال  ا  ااااابا   -

 ي1997ا م س لب  ا ةبم ي أ ا ة ا  أ 

لسااي  مامااي مصاا   أ ت ياايا ا  اا  ب   الا  ات ا مب ياا   غاا ا  ا ت بماال  اا  ا س  صاا أ  -

 يا  ا ةبم ي   لا    ا ت  ي أ مص ا ي

 يمامي ت  يتأ الامت مب     الا  ات ا مب ي أ ا اب  ي   ل ملأ ا  به   -

ماماااااي ماااااا يلاأ تيا   ا سااااااا    صااااااابييت الاماااااات مب   س  صااااااب  ا   ات ا مب ياااااا أ يا   -

 ي1996ا  ب  أ  ل سبل أ مص أ 

ماماااي م ااا أ تيا   الامااات مب ا  اى اااب  ا ارااا ي  ا ت سي اااب  ا  لميااا أ م ممااا  ا ااا  ات  -

 ي1993 لا    ا ت  ي أ لمب أ 
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  ب أ  ا  ب  الا اخبت مص     مبل  اأ ا    ب  ا تةب ي أ ا ا با ا  بما   ل ا -

 ي1991    ب  الام الأ يا  ا ةبم   ا ةييي   لا  أ الام اي ي أ

ابييااااا    ضااااايلأ كا ااااابا ا  ااااا     س اااااب  ل ااااابا   ا تةاااااب يأ  ااااا  ب  الا اااااخبتأ يا   -

 ي2002ه م أ

ا م   ع ا تةاب ي ساي  ا  ااي  الا اب  ا  ابا ا  -مامي   يي ا   ي  أ ا    ب  ا تةب ي  -

 ي2003ا ةبم   ا ةييي أ يا    ت يي الا  بلأ

 :الرسائل الجامعية (3
اماااا  اةااا أ لملياااب  ا س  صااا أ مااا     ت ميليااا   ايااال  ااا بي  ا مبمااات أ  ليااا  ا ا ااا ت  -

 .2014/2015 ا  ل ا ا ميبمي أ ةبم   ا   س  س  م ييي اا ا س اق أ ما 

 اليا قي   أ صب    يب أ س  ص  ا  يا ا ما        ا ت  ي  ا ة ا  يأ م     مبمات أ -

ةبم اااا  ماماااااي س ضاااايبلأ ممااااايل   لياااا  ا ا اااا ت  ا  لااااا ا ا ميبمااااي أ تخصاااات قاااابا   كلمااااابلأ 

 ي2018/2019

  ااايي هااا   أ   ب يااا  مااا ت الا  ات ا مب يااا  ا ماب سيااا   ااا  تا يااا  س اااابم  ا خصخصااا أ  -

ي اماا  اب اا  تاا ال  ا ة ا اا   ا مااا ل ماا     مبةمااتي أ  لياا  ا  لاا ا الاقتصاابيي   للاا ا ا تماايي أ 

 ي2010/2011قما يا أ ا ما  ا ةبم ي   ةبم   مات  ي

 ااا  ااا ي أ ا اراابا ا  اابا ا    اا    تماايي  س  صاا  ا  اايا ا ما   اا أ ماا     مبةمااتي   اا   -

 أ2ا  با   الالمبلأ  لي  ا ا  ت  ا  ل ا ا ميبمي أ ةبم   ماماي  ماي  يسابغي  ما يل

 .2016/2017   
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    ب  ا تةب ي أ م      ايال لبيل غمبت  أ ق  م  استمباأ ا اربا ا  با ا    كممبل ا -

   بي  ا مبمت أ  لي  ا ا  ت  ا  ل ا ا ميبماي أ ةبم ا  كماماي سا ق  أ سا م يالأ ا ماا  ا ةبم يا 

2014/.2015 

أ امبياا  الايخااب  ا مماات م   اا  ا  اايا ا ما   اا   اا  ا  اابا   ا ة ا اا يأ اياا  م  اا ي اابت   -

تياا ي  يةبم اا  م  اا ي م ماا  لاا ا ا ميبمااي أ  لياا  ا ا اا ت  ا   مااب   ي تاا  ا   اا  ا  لاا ا ا  با اياا أ 

 ي2012ة يلي   01ا مابق       أ تب يخ

اصي   ت ات أ ضاس  ما ت ا  ايا ا ما   ا  ا ة ا ا يأ ا   اا   ايال  ا بي  ا اي ت  ا   ا   -

تااااب يخ  تياااا ي    أ ةبم اااا  م  اااا ي م ماااا يأ لياااا  ا ا اااا ت  ا  لاااا ا ا ميبمااااي أ ا  لاااا ا ا  با اياااا أ 

 ي2013ا ت س  05ا مابق   

 :المقالات (4

امبم  خ اي ي أ ا م ا  ا مايا    اي اها ا مصبي  ا  اتي   تم يل الاايي  ا مات     -

 .2021أ ا ة ا  أ ما  3 ا   ا  يي ا ة -     ا  ياأ مةل  للمي  ي  ي  تصي  سةبم   ا ةل  

ا م    ا  با ا   ل مي     لمليب  تيا ل ا  يا ا ما        س  ص   أصب ا  ا  م ي -

  296-275ا ص ا   أ2016-03-01أ 11أ ا  يي8أ ا مةليمةل  الاةت بي ا  ضب   أ  ا ا ة

أ ا ي  تيا ل ا م ا       ب  ا ممبهم     ا ت  ي  ا ة ا  يأ خل ب يلسي ا سبق    -

 .2020أ ة ا  2أ ا  يي 31ا  ل ا ا ميبمي أ ا مةلي مةل  ا  ل ا الاامباي أ  لي  ا ا  ت   

مةل  ا  با  أ ا اربا ا  با ا        تميي  س  ص  ا  يا ا ما     ليم  سب  بضلأ  -

 ي179-144أ ت 2021-03-20أ 1أ ا  يي10ا مةلي ا مةتم   ا مل   

https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/124
https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/153
https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/153
https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/153


 المراجع المصادر و قائمة

 

  
91 

 
  

س اتأ كم ات ا   ات ا مب ي أ ا مةل  ا ة ا  ي   ل ل ا ا  با اي   الاقتصبيي     مامي  -

 .2001أ 37ا ميبمي أ ا يي ا  ا   ا  ا  ابل ا ت س ي أ ا ة ا  أ ليي

 Revueأا م    ا  با ا   ل مي  ا مب      س  ص  ا  يا ا ما     أ ت ات اصي    -

Académique de la Recherche Juridiqueأ 20017-06-19أ 2أ ا  يي8 مةلي أ ا

 ي131-115ا ص ا  

 المراجع باللغة الأجنبية: -ثانياا 
 

1-  Mansour Mansouri. La bourse des valeurs mobiliers d Alger. Edition 

Distribution Houma. Imprimè 2002. P 24. 

2- Guide de la SGBV.1998. . 

3- Gaston De Fosse et Pierre Balley . la bourse des valeurs et les operations de 

bourse. que sais –je? Editi Bouchen, Alger.16ème edition Mise a jour, 1993.

  

 مواقع الإلكترونية:ال -ثالثاا 
أ ا مااااابل  22/01/2022تاااااب يخ الا ااااا ع: www.sgbv.dz ا م قااااا  الا  ت  اااااا :- 
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 ففرس الموضوعات
 الصفحة                                                                       المحتويات

 الإ داء
 عرفانشكر و 

 قائمة المختصرات
مقدمة

 المبحث الأول
 مففوم شركة تسيير بورصة القيم المنقولة

13

14يت  يل      تميي  س  ص  ا  يا ا ما    ا م لل ا  ل: 

15با ا        تميي  س  ص  ا  يا ا ما    يا   ع ا  ل: ا ت  يل ا  

16يا ت  يل ا            تميي  س  ص  ا  يا ا ما    ا   ع ا  با : 

18 ا   ع ا  ب  :

18: خص صي       تميي  س  ص  ا  يا ا ما    يا م لل ا  با 

19 ا ممبهم   ها ا  سب  يا   ع ا  ل: 

20 كل مبل ا     ي  ا   ع ا  با : 

21.ا   ع ا  ب  : اىتب ا  ا ت  تاصل ب ا     

 المبحث الثاني                                
 تنظيم شركة بورصة القيم المنقولة                     

23

24 يا م لل ا  ل: ا ة ب  اىيا ي       تميي  س  ص  ا  يا ا ما    

24  يا  يمةلل اى :ا   ع ا  ل

27 يا   ع ا  با : ا ميي  ا  با

28 يا لةب : ا   ع ا  ب  
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29 ا ممبهم           تميي  س  ص  ا  يا ا ما    ي: ا م لل ا  با 

29 ا   ع ا  ل: م   ا ا  مي ي

33 يا   ع ا  با : ا ت امب  ا  مي 

36ي ب  ا س  ص  ا خ ايل ق       تميي  س  ص  ا  يا ا ما     س : ا م لل ا  ب  

36م   ا ا لةا : ا   ع ا  ل

38 يبا : اختصبصب  ا لةا ا   ا   ع

 المبحث الأول                                
42

43 ا م لل ا  ل: ا  يا ا ما     مال تيخبل ا س  ص ي

44 ت  يل ا م ا  خصب ص بي ا  ل: ا   ع

51ا مايا  :ا   ع ا  با 

54 م لل ا  با : تة اذا  تيخبل ا  يا ا ما    يا

56 ي  ع ا  ل: تة اذ ا     ا  م م   لسي  سم   كيا ا  

57م   لسي  سم    بس يا  با : تة اذ ا     ا  م   ا   ع

58اىة اذ ا  بيي  :ا   ع ا  ب  

59 ا   ع ا  اس :   ل ا  يا ا ما     م  ا ةي لي

 المبحث الثاني                                  
 نظام التفاوض في البورصة                           

60

61 ا م لل ا  ل: ا تاريا ا مبيي  ل مليب ي

61  ع ا  ل: ا  س ل    قبل  ا تيا لي ا 

62 ا   ع ا  با : ت  ي  اص  ا تيا لي

64 ا م لل ا  با : ق الي ا ت ب  ي

64 ا   ع ا  ل: ا ام  ا س  ص ي
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70 ا   ع ا  با : اربا ا تم ي  ي

74 ا   ع ا  ب  : ا    ا تم ي   ا  ممي ي

76 ا م لل ا  ب  : لمليب  ا م بص ي

76 ا  ل: ق الي لبم  تخت ا م بص يا   ع 

77 ا   ع ا  با : اصت ا م بص ي

77 ا   ع ا  ب  : اصت ا تم ي ي

81 خبتم 

86 قب م  ا مصبي   ا م اة 

93    ل ا م ض لب 

96 ا ملخت
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 ملخص
ا مم     ل  تاريا  مي  كها ا  ي ب  ك ا ة     اب    ا ي ام  ت  بذ ا ض ذ لل       

 مب أ  (SGBV)      تميي  س  ص  ا  يا ا ما    لمليب  س  ص  ا  يا ا ما    أ  ا متم ل     
ا م  ع ا ة ا  ي سم ةل ا م م ا  ارم ب  ب م  ي     بل ت  ا سا    ا م ت ا مب ي أ  ا ت  

م  اي  ت ميم ب أ  خص ب ساربا قبا ا  م اذ 1993مبي  23ا م  ي     93/10ا ت  ي   
ك  ا م با ا م        بأ ممب كيا ساب ت   ي امت ب م  خ ل ا ت     م   م ب ك  تاريم ب 
 ت يي  ب ا  با ا أ   ا ة    اىيا ي  ا م  ا    بأ كها ا خصب ت ا ت  تتمت  س بأ  ا  ق ل لل 

الي ا  بم  لاميمب ك  ا م  ع التس هب       ا  كم ا تخض     كغلل ا ايب  ت   ا    
ا مت ل   س     ا ممبهم     ا  با   ا تةب يأ تلا كااب خلصاب ت   كا ب سبىضب   ت   تل  

ا   ي خص ب ا م  ع سس   ا ا با غي  ا م         ا  با   ا تةب ي م اذ م  اي  ا با 
مب م ب  ل قبس  ا خب ةي  ا ت  ت كل مب  ب ك  ا    بذ ا ماتمسي    بأ سبلاضب   ت   خض ل ب 

 أ ممب ية ل ب      م اي   ا   بس  خبت ةا  تميي  لمليب  ا س  ص   م اقست بللي ب 
  يغ ض ب مختلل ل  ا    ب  ا خ ا

ا م ا؛ ا م ت ا مب ي أ  تميي  س  ص  ا  يا ا ما    ؛ ا س  ص ؛  ا  لمب  ا م تباي :     ؛ 
 ا  مب  ي
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Abstract: 
 

The study attempted to shed light on the most important bodies or agencies 

responsible for regulating and running the operations of the stock exchange, 

represented by the SGBV management company, because of its effective role in the 

financial market, which was organized by the Algerian legislator according to 

Legislative Decree 10/93 of On May 23, 1993, he singled out a legal system other 

than him in terms of its establishment, organization or tasks assigned to it, which 

led us to study it through exposure to its concept and to stand on the most 

important characteristics that Baha and the administrative organs that make up it, 

and its legal adaptation, especially since the legislator considered it a company 

with shares Most of the time they are subject to the general rules related to the 

joint stock company in the commercial law, but we concluded that in addition to 

these provisions, the legislator has singled out some unfamiliar provisions in the 

commercial law, whether in terms of its capital or its affiliated partners, in 

addition to its subjection to the external control that it exercises. It is regulated by 

the Stock Exchange Operations Steering and Monitoring Committee, which makes 

it a professional company of a special nature with different presentation from 

other companies. 

 Keywords: company; The stock exchange, the management of the stock 

exchange, the stock exchange, the stock market, Mediation. 


