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مقدمة

أدت التطورات المالیة و الاقتصادیة التي شهدتها المجتمعات الإنسانیة خلال فتراتها 

وبروز وسائل الاتصال الحدیثة إلى تطور أشكال التعاملات التجاریة بین الدول ,المختلفة 

وكان من ثمار  هذا التقدم الاقتصادي والاجتماعي بین الشعوب، مما ساعدت على النمو 

.بروز المؤسسات والهیئات المالیة التي عملت على استثمار الأموال  التي في أیدي الناس

التي كانت ،)البورصة(على عالم أسواق المال ومن أهم هذه المؤسسات وأكثرها تأثیرا

المال مما ساعد على الإقبال الشدید علیها توظیفومازالت مجالا خصبا للاستثمار و 

ظهورها تأسیس المشاریع الكبیرة التي لایقوى ؤوس الأموال،  و خاصة من قبل أصحاب ر 

.مع غیرهتضافر الجهودإلا بعلیها صاحب رأس مال واحد 

ورا هائلا خلال السنوات الأخیرة حتى أضحت مؤسسة شهدت البورصة تطنتیجة لذلك، 

لكل متابعة من قبل الحكومات ووضعت لها اللوائح والقوانین و قواعد التجریمقویة و

هذا ما دفع بالمشرع الجزائري ، و المخالفات غیر المشروعة و التصرفات التي تمس بالبورصة

23/05/1993المؤرخ في )10-93(بتنظیم هذه الأخیرة بموجب  المرسوم التشریعي رقم 

حیث ینظم سوق 17/02/20032المؤرخ في  )04-03( رقم  القانونبالمعدل و المتمم 1

الأوراق المالیة ویضمن تجریم بعض الأفعال الغیر المشروعة التي تقع في هذه البورصة 

فالجرائم المتعلقة بالبورصة تثیر مشاكل قانوني جدیرة بالدراسة من أجل إیجاد الحلول لها و 

رائم استكمال النقص التشریعي في القوانین خاصة  التشریعات المنظمة في البورصة من الج

الحدیثة مما یتبعه عدم وجود اجتهادات قضائیة وتعلیقات فقهیة تساعد على تدارك الحلول  

، 34عدد . ج.ج.ر.، یتعلق ببورصة القیم المنقولة، ج1993ماي 23مؤرخ في )10-93(مرسوم تشریعي رقم -1

.1993ماي 23صادر بتاریخ  
23، المؤرخ في )10-93(، یعدل و یتمم المرسوم التشریعي رقم 2003-02-17مؤرخ في )03-04(قانون رقم -2

.2003فیفیري 13، صادر في 11عدد . ج.ج.ر.، ج1993ماي 
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فباعتبار البورصة من الأولویات الأساسیة لبناء اقتصاد وطني، مما جعل معظم التشریعات  

الدول تجرم أفعال غیر المشروعة التي نضمت حسن سیر السوق المالیة و هو ما أنتهجه 

ما مدى فعالیة الحمایة :زائري لحمایة القیم المنقولة وعلیه نطرح الإشكالیة التالیة المشرع الج

الجرائم المتعلقة ضد الجنائیة المقررة من قبل المشرع الجزائري لمعاملات البورصة 

بالمعلومة الامتیازیة وشفافیتها ؟

الفصل الأولفي وتناولنا ،حث إلى فصلینبة عن هذه الإشكالیة قسمنا هذا البللإجاو

الذي فرعناه ،أحكام التجریم في جرائم البورصة المتصلة بالمعلومة الامتیازیة وشفافیتها

جریمتي اطلاع الغیر على المعلومة الامتیازیة واستغلالها الأولإلى مبحثین ، درسنا في 

.وفي الثاني ، جریمة نشر المعلومة الخاطئة أو المغالطة في البورصة 

الفصل الثاني فخصصناه لأحكام العقاب في جرائم البورصة المتصلة بالمعلومة أما 

مبحث أول عالجنا فیه العقوبات المقررة ،الذي فصلناه بدوره إلى،الامتیازیة و شفافیتها

، ومبحث ثاني حددنا فیه فیتهابردع جرائم البورصة المتصلة بالمعلومة الامتیازیة وشفا

.لردع هذه الجرائمالعقوبات الأخرى المقررة
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الفصل الأول

أحكام التجریم  في جرائم البورصة المتصلة بالمعلومة الإمتیازیة و شفافیتها

عصر الاقتصاد الرقمي أهم مقومات التطور و الازدهار، و في تعتبر المعلومة 

ركیزة أساسیة للاستثمار الناجح،  فهي بمثابة الرأسمال اللامادي و المرجع الصحیح الذي 

فالمستثمر النجیب قبل البدء في مشروعه .یستند الیه المستثمر لاتخاذ القرارات الرشیدة

الضروریة للمشروع ثم تحلیلها و بعدها اتخاذ أولا عن مختلف المعلوماتالاستثماري یتقصى 

.1القرار حتى لا یجازف بأمواله على مجرد فرضیات أو اعتماد على  الحظ

تكمن  نجاعة و فعالیة عمالیات البورصة في دقة و شفافیة المعلومات المتداولة و         

مصالحهم و الحقوق التي فیها، و معاملة المستثمرین على قدم المساواة و المحافظة على 

شكل أساسي على ما توفره من بفكفاءة أیة بورصة للقیم المنقولة تعتمد یكفلها القانون لهم،

و هي الحتمیات .تهذا معلومات و بیانات هامة لكافة المتعاملین بنفس القدر و في الوقت

.2التي ینبغي تكریسها لضمان حسن سیر الأسواق المالیة

مشرع الجزائري بعض التصرفات التي تمس بمصداقیة م التحقیقا لهذا المبتغى فقد جرّ 

و شفافیة المعلومات المؤثرة في الأوساط المالیة من أجل فرض نوع من الاستقرار في أسواق 

و التي من بینها جریمتي .ي المال بالوسائل غیر المشروعةالقیم المنقولة و حمایته من جامع

، المعلومة و أهمیتها في المجتمع المعلوماتي، مجلة البحوث و الدراسات الإنسانیة،زغنوف عبد الغني، عضیمي أحمد-1

.149، سكیكدة، ص 1955أوت  20، جامعة 2014، لسنة 09عدد 

 في ه ار الدكتو شهادةلنیلرسالةئري،االجز القانون في المنقولةالقیم في المستثمرالادخارحمایة،فاتحمولودأیت1-

تیزيمعمري،مولودجامعةالسیاسیة، العلوم و الحقوقكلیةللأعمال، العام القانونتخصصالأعمال،قانون فرع القانون،

  .413ص ،2012وزو،
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وجریمة نشر المعلومات الخاطئة )المبحث الأول (الغیر على المعلومة و استغلالها اطلاع 

).المبحث الثاني(أو المغالطة في البورصة

الأولمبحث 

على المعلومة الإمتیازیة و استغلالهاالغیر طلاع  إجریمتي عن 

)10-93(عند صدور المرسوم  التشریعي رقم بدایةاللم یهتم المشرع الجزائري في 

بجریمتي إطلاع الغیر على المعلومة الإمتیازیة و استغلالها، و لم المتعلق بقانون البورصة

و ذلك  . لا المطلعین الذین یمنع علیهم هذا الاستغلالالمعلومة الإمتیازیة المحظورة، و یحدد 

قص التجربة المیدانیة و الإجهاد القضائي راجع الى حداثة البورصة  الجزائریة آنذاك  و ن

.في هذا المجال

أعلاه بالقانون رقم )10-93(و لكن سرعان ما استدرك الأمر بعد تعدیل المرسوم 

60بإضافة إلى التصرفات المجرّمة في  المادة ، 2003-02-17المؤرخ في )03-04(

من وضع لها أحكاما خاصة بها، منه صور جدیدة من الجرائم الواقعة في البورصة و 

، و جریمة استغلال )المطلب الأول(جریمة الإطلاع الغیر على المعلومة الإمتیازیة  هاضمن

).المطلب الثاني(الإمتیازیةالمعلومة

المطلب الاول

متیازیةالاغیر على المعلومات الطلاع إجریمة 

تخص جریمة إطلاع الغیر سنتناول الدراسة في هذا المطلب ثلاثة عناصر أساسیة 

، بعدها )الفرع الأول(على المعلومة الإمتیازیة وهي على التوالي، التعریف بهذه الجریمة 

التطرق إلى الأساس القانوني الذي استند علیه المشرع لتجریم فعل إطلاع الغیر على 
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الأركان التي تقوم علیها تلك الجریمة ، ثم في الختام نبین )ع الثانيالفر (المعلومة الإمتیازیة 

).الفرع الثالث(

غیر على المعلومات الامتیازیة الطلاع إجریمة بتعریف ال: الأولــ الفرع 

هو حمایة المعلومة الامتیازیة، غیر على لاطلاع افعل تجریم من الأساسيالهدف  إن

فالمسؤولیة المساواة بین المساهمین و المتعاملین بالبورصة،من اعتداء محتمل على مبدأ

أسرار أو الجزائیة عن هذه الجریمة تقوم على كل من له إطلاع مباشر أو غیر مباشر على 

بصفة شخصیة أو غیر معلومات إمتیازیة حول الشركات المتداولة، ثم یقوم باستغلالها

معلومات التي یحوزونها بصدد تأدیة شخصیة أو إطلاع الغیر على هذه الأسرار و ال

.وظیفتهم أو بمناسبتها أو بصدد المشاركة في ارتكاب جریمة أو حتى الغیر المستفید

إذاعة المعلومة الإمتیازیة على فجریمة اطلاع الغیر على المعلومة الإمتیازیة هي 

ومة فئة معینة من الأشخاص دون غیرهم ممن لهم مصلحة في معرفة تلك المعل

، و ذك لغرض منحهم فرصة و أولویة تحقیق أرباح ما ، قبل إعلانها للجمهورالإمتیازیة

كانوا لیحققونها لو تم الإعلان عن المعلومة الإمتیازیة في نفس الوقت مع جمیع 

.3المتعامین و المستثمرین الآخرین

لا في المرسوم التشریعي مة صراحة على هذه الجریالمشرع الجزائرينص لم یلهذا        

كما لم نجد أي نص یتعلق ، ة ، ولا في التعدیلات اللاحقة لهالمتعلق بالبورص 10_93رقم 

بالإشارةإنما اكتفى فقط بها في مختلف لوائح وأنظمة لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها 

:المهنیة المبعثرة نذكر منها الأسراربإفشاءالنصوص المتعلقة  في   إلیها

دراسة مقارنة ،  رسالة دكتوراه في العلوم، تخصص قانون، كلیة الحقوق، جامعة -جرائم البورصة، سلیماني صبرینة-3

  .66ص ، 2013مولود معمري، تیزي وزو، 
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یلزم أعضاء اللجنة "التي نصت على )10–93(من المرسوم التشریعي رقم 39المادة -

و أعوانها بالسر المهني فیما یخص الوقائع و الأعمال و المعلومات التي إطلعوا علیها بحكم 

في قانون وظیفتهم، و ذلك حسب الشروط، و تحت طائلة العقوبات المنصوص علیها

و یلتزم الأعوان الخارجون، الذین یمكن للجنة أن تستعین بهم، بواجب السریة .العقوبات

4"المذكورة في الفقرة أعلاه

) 02-47( رقمتنظیم عملیات البورصة ومراقبتها من نظام لجنة  12و 9/5المادتین -

.5المؤهلة للقیام بتداول القیم المنقولة في البورصةالمتعلق بشروط تسجیل الأعوان

المتعلق )01-15(من نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها رقم 50المادة -

.6بشروط اعتماد الوسطاء في عملیات البورصة

المتعلق )02-03(من نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها رقم 9/5المادة -

.الحسابات وحفظ السنداتبمسك 

طلاع الغیر على إوعلى نقیض المشرع الجزائري نضم المشرع الفرنسي جریمة 

ها وجعل،7متعلق بأمن وشفافیة السوق الماليلا) 531_89(المعلومة الامتیازیة في القانون

و لیس تطبیقا خاصا لجریمة إفشاء البورصةجریمة مستقلة بذاتها تدخل في صور جرائم

.المعدل والمتمم، مرجع سابق)10_93(من المرسوم التشریعي رقم 39تنص المادة -4

، یتضمن شروط تسجیل 1997-12-18مؤرخ في )02-97(نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتها رقم -5

.1987-12-29، صادر في 87ج عدد .ج.ر.بتداول القیم المنقولة في البورصة، جالأعوان المؤهلین 

اعتماد شروط  علق ، یت2015-04-15مؤرخ في )01-15(نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتها رقم -6

.2015أكتوبر 21، صادر في 55ج عدد .ج.ر.الوسطاء في عملیات البورصة و واجباتهم و مراقبتهم، ج
7 -loi n89_531 du 2 aout 1989 relative a la sécurité et la transparence du marche financier . Jorf n 31

du 4 aout 1989 . P 09822. (rect jorf n 160 du 11-07-91) . Www.legifrance .gouv.fr
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، و حددالأسرار المهنیة الواردة في قانون العقوبات البورصة مثلما فعل نظیره الجزائري

لشركات طلاع مباشر أو غیر مباشر على أسرار اإالمسؤولیة الجزائیة فیها على كل من له 

من مرتكبین  أوین المستفید أوكانوا من المطلعین سواء،البورصةالمتداول أسهمها في

.8كا و عارفا أنها معلومة امتیازیةالجرائم شرط أن یكون مدر 

على المعلومات الامتیازیة غیر الطلاع إأساس تجریم  :الثانيفرع الـــ 

المشروع على اطلاع غیر عدم نص المشرع الجزائري صراحة  على جریمة إن       

في التشریعات الخاصة بالبورصة من جهة، و تفشي هذه الظاهرة زیةالمعلومات الامتیا

لوجود ثغرات و فراغ قانوني في المجال  من وساط المالیة الأالإجرامیة بشكل ملحوظ في 

جهة أخرى، دفع إلى البحث عن أسس  قانونیة تنطبق على عناصر اطلاع غیر المشروع 

و لعل من أهم .تجریم هذا التصرف الضارل القیاس علیها على المعلومة الامتیازیة و یمكن 

و الثاني ). أ( التجریم التي وجد هي ، الأول إستنادا الى جریمة إفشاء السر المهني أسس 

        ).  ب(إستنادا الى قواعد المساهمة الجنائیة 

استنادا إلى جریمة  إفشاء السر المھنيتجریم إطلاع الغیر على المعلومة الإمتیازیة أ ـ  

إطلاع الغیر على المعلومة الإمتیازیة ما هي إلا تطبیق بعض الفقه أن جریمةیرى 

جریمة إفشاء السر المهني المنصوص علیه في القواعد العامة لقانون أو صورة من صور 

العقوبات، لذا فلیس من الضروري إدراج نصوص خاصة في قوانین البورصة تجرم هذا 

.9معاقبة الجاني استناد  إلى جریمة إفشاء السر المهنيالفعل ما دام یمكن 

8 -DE VAUPLANE Hubert et BORNET Jean-Pierre, Droit de la bource, Edition Litec, Paris, 1994,

p290 .

، الممارسات غیر المشروعة في بورصة الأوراق المالیة، دراسة قانونیة و إقتصادیة مقارنة، مركز صالح أحمد البربري-9

.85، ص 2001المساندة القانونیة، القاهرة، 
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من المرسوم التشریعي رقم 39المشرع الجزائري من خلال المادة هذا ما أكد علیه

یخص فیمابالسر المهنيیلزم أعضاء اللجنة و أعوانها "التي نصت على )10–93(

الوقائع و الأعمال و المعلومات التي إطلعوا علیها بحكم وظیفتهم، و ذلك حسب الشروط، 

و یلتزم الأعوان الخارجون، .و تحت طائلة العقوبات المنصوص علیها في قانون العقوبات

."الذین یمكن للجنة أن تستعین بهم، بواجب السریة المذكورة في الفقرة أعلاه

بشكل صریح إلى تطبیق و إعمال أحكام قانون المشرع یحیلنا من خلال هذه المادة 

فعل إطلاع الغیر على المعلومات الإمتیازیة، و العقوبات المتعلقة بإفشاء السر المهني على 

الجزائيمن قانون العقوبات الأساس القانوني الذي یتیح للقاضي 303و  302جعل المواد 

م شرعیة  فعل الإطلاع على المعلومة الامتیازیة و تكوین إقتناعه في بعدقراراته ببناء

.العقوبة التي ینطق بها في حیال هذه الجریمة

إفشاءتتجسد جریمة إفشاء السر المهني في ثلاثة عناصر أساسیة هي على التوالي،  و 

مع نسبته بأي أسلوب كان العلم للغیر و تمكینه من السر نقل وهو معلومة لها طابع خاص،

الى شخص معین، و لا یقتصر الإفشاء على البوح و الإخبار، إنما یمتد الى تثبیت و تأكید 

ما كان مجر إشاعة و جعلها واقعة محققة، كما لا یهم إن كان الإفشاء لشخص واحد فقط أم 

.10لعدة أشخاص

جامعة وهران، ،، السر المهني في قانون الأعمال، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في القانون، كلیة الحقوققاید حفیظة-10

.126، ص 2012
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علومة في الطابع السري و المهني الذي ینبغي أن تتسم به المویتمثل العنصر الثاني

محل الإفشاء، بحیث لو تم الإفشاء و الإفصاح بها فان ذلك سیرتب ضررا لصاحب السر  

.11وللغیر

أما العنصر الثالث فهو علم الجاني بأن المعلومة المتوفرة لدیه ذات طابع سري و 

مد الإفشاء به مرتبطة بمهنته، و أن حفظ السر قد أوكل الیه بصفته أمینا له، مع ذالك یتع

فجریمة الإفشاء من  الجریمة العمدیة التي لا یعتد فیها بالباعث أو الدافع لارتكابها، .للغیر

.12بحیث لا یساءل جزائیا من أفشى سرا بإهمال منه أو خطأ أو قلة احتراز

في فعل إطلاع الغیر على المعلومة من هنا نقول أنه إذا تحققت هذه العناصر الثلاثة

أحكام جریمة الإفشاء بالسر المهني أن یستند إلى الجزائي نه بإمكان القاضي إالإمتیازیة، ف

لقمع مثل هذا السلوك الإجرامي الخطیر الذي یهدد مصلحة المتعاملین في البورصة و 

.الاقتصاد الوطني ككل

الثانویةإلى المساھمة الجنائیة استنادا الغیر على المعلومة الإمتیازیة تجریم إطلاعب ــــــ

، فهي كما عبرت عنها تعتبر المساعدة من أهم صور المساهمة الجنائیة الثانویة

من قانون العقوبات الجزائري تكمن في تقدیم العون أو المساعد أي كانت صورتها 42المادة 

و مادیة أو معنویة، إیجابیة أو سلبیة للفاعل أو الفاعلین على ارتكاب الأفعال التحضیریة أ

الفاعل الثانوي أو الشریك و علیه فان مساءلة .13المسهلة أو المنفذة للجریمة مع علمه بذلك

   .11ص  ، شرح قانون العقوبات الجزائري، الطبعة السادسة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر،محمد صبحي نجم-11

  .126ص قاید حفیظة، مرجع سابق، -12

یتضمن قانون العقوبات، معدل و متمم 1966یونیو سنة 08مؤرخ في 156-66من الأمر رقم 40أنظر المادة -13
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و نتیجة الأصليتتطلب توفر ثلاثة عناصر أساسیة هي فعل المساعدة، نشاط الفاعل 

.إجرامیة لنشاط الفاعل بوسیلة المساعدة المقدمة

لع على تقدیم المطّ في بعض الدول منها الجزائر الفقه الجنائيیعتبر استناد لذلك 

هذه المعلومة قصد استغلالالمعلومة الإمتیازیة لشخص أخر مساعدة  و تسهیله له عملیة 

و  مساهمة ثانویة في الجریمة،بمثابة ، ارتكاب فعل مجرإنجاز  صفقة في البورصة و

ك المنصوص علیها في القواعد علیها اعتمادا على قواعد الاشترا عاقبیمكن أن یبالتالي 

مع ضرورة توفر الأصليبشرط أن تكون جریمة الشریك مرتبطة بجریمة الفاعل .14العامة

هذه الصفة المفترضة في كل من الجاني مستغل المعلومة الإمتیازیة و الشریك مقدم 

لأن غیاب إحدى هذه .وهي أن یكونا من المطلعین سواء كانا الأولین أو الثانویین، المعلومة

العناصر یؤدي إلى انتفاء التجریم عن فعل اطلاع الغیر على المعلومة الإمتیازیة، و من 

.ثمة یصبح فعل الاشتراك منعدم

شاء السر في الختام نقول أنه وإن كان سماح المشرع الجزائري بتوسیع أحكام جریمة إفو 

حتى تسري على فعل إطلاع الغیر على المعلومة المهني و قواعد المساهمة الجنائیة التبعیة 

أفضل بكثیر من ترك هذه الظاهرة الخطیرة جدا بلا تجریم و لا و الإمتیازیة أمر إیجابي، 

و یشوبها د وحدها غیر كافیة لقمع كافة صور هذه الجریمة إلا أن تلك القواع .عقاب

البعض أنه من الصعب إن لم یكن من المستحیل أن تحقق جریمة إفشاءرى یإذ  قصور،

ضوابط  كلا الجریمتین، لاختلافأفعال المطّلع، جرمت  السر المهني الغایة التي من أجلها 

.15المصالح التي تتجه الى تحقیقها و حمایتها كل منهمااختلافبالإضافة الى 

.123، ص2011ام، دار الهدى، الجزائر، ن الجنائي الع، محاضرات في القانو الرحمانعبد خلفي -14

، النظام القانوني لشركة الوساطة  في سوق الأوراق، دراسة مقارنة، منشورات الحلبي الحقوقیة، ریزان حسن مولود-15

.68سلیماني صبرینة، مرجع سابق، ص :مشار إلیه في.80، ص 2015بیروت، 
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الغیر على المعلومة الإمتیازیة هي جریمة مستقلة جریمة إطلاع أضف الى ذلك، أن 

علومات الأصل فیها نوع من المتاجرة بمكونها رصة، قائمة بذاتها، تدخل في جرائم البو 

.و لا یمكن اعتبارها إفشاء السر المهني الإعلان

كما أن قواعد المساهمة الجنائیة الثانویة لا تشمل جمیع حالات إطلاع الغیر على 

، بل أنها في كثیر من الأحیان لا تتطابق مع عناصر و مكونات هذه متیازیةمعلومة إ

ن شرط مفترض لقیام الفاعل الأصلیأن جریمة الجریمة، و قصورها یظهر جلیا  في كون

مسؤولیة الشریك بالمساهمة، و في صعوبة إثبات تقدیم المطلع المعلومة الغمتیازیة للجاني 

تغلال الفعلي للمعلومة الإمتیازیة في إجراء صفقة أو عملیة مقترف الجریمة، مع ضرورة الاس

.في البورصة

لرفع اللبس الحاصل الى تدخل المشرع الجزائري القصوىمن هنا تظهر لنا الضرورة

سدّ  وحول الأساس القانوني المعتمد في تجریم فعل اطلاع الغیر على المعلومة الامتیازیة 

النص صراحة على بمعلومة امتیازیة، و ذلكالثغرة القانونیة المتعلقة بمعاقبة المستفید من 

ل من ، و فرض على كبكل ما تتمیز به من خصوصیات  في قانون البورصةجریمة هذه ال

هو یدرك قیمتها فیستغلها أو یطّلع غیره علیها لاستغلالها تحصل على معلومة امتیازیة و 

و بذلك فقط یكون قد وضع حدا لأي تأویل أو .خطورة هذه الجریمةدرجةعقوبة تتناسب مع

.تكییف قانوني أخر

أركان جریمة اطلاع الغیر على المعلومات الامتیازیة:الفرع الثالثــ 

لا تتحقق جریمة اطلاع الغیر على المعلومات الامتیازیة بنظر القانون الا بتوفر 

، ثالثا الركن المعنوي، الذین أولا، الركن الشرعي، ثانیا الركن الماديأركانها الثلاثة، 

:ندرسهم كمایليس
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16ة  فانه لا جریمة و لا عقوبة إلا بنص،بمبدأ الشرعیة الجزائیعملا:أولاــ الركن الشرعي

أنواعه هو الوحید الذي یحدد ماهي الأفعال المشكلة جریمة و أي أن التشریع بمختلف 

أما القاضي فیقتصر دوره فقط في التطبیق الحرفي لمقتضى النص قررة لكل منها،العقوبة الم

.الجنائي في إطار مبدأي حضر القیاس و التفسیر الضیق للنص بما یخدم مصلحة المتهم

التجریم و القانوني الذي یقررنصلذلك، یتجسد الركن الشرعي للجریمة في اعتبار

ركنها الشرعي یتمثل كما أسلفنا الذكر في للجریمة محل الدراسة، فانالعقاب، و بالنسبة 

المعدل و المتمم، الذي یحیلنا إلى )10–93(من المرسوم التشریعي رقم 39نص المادة  

من قانون العقوبات المتعلقة بجریمة الإفشاء بالسر المهني، و كذا  303و  302المادتین 

.ة بقواعد المساهمة الثانویة في الجریمةمن نفس القانون الخاص42المادة 

یازیة من جرائم الخطر تطلاع الغیر على المعلومات الامإ تعد جریمة:الركن المادي -ثانیا

التي یكتمل فیها الركن المادي بمجرد وقوع الاعتداء أو الخطر المحتمل على المصلحة 

.17الإجرامیةالمحمیة  دون الاعتداد بالنتیجة 

،وعلیه یتحقق الركن المادي لهذه الجریمة بمجرد نقل المعلومة الامتیازیة الى الغیر

المطلع تبقى قائمة حتى ولو لم ، أي أن مسؤولیة لم تستعمل أوسواء استعملت هذه المعلومة 

وسواء.لحساب غیره  أویقوم الشخص المتحصل على المعلومة باستعمالها لحاسبه الخاص 

.كان ذلك بمقابل مصلحة ما أو بدون مقابل 

:لقانون في الركن المادي توفره على عنصرین أساسیین ھما اط ر ومع هذا یشت

من قانون الإجراءات الجزائیة المادة الأولىوهو المبدأ المنصوص علیه في  -16

رسالة دكتوراه في العلوم، تخصص قانون، خصوصیة التجریم و العقاب للقانون الجنائي للأعمال، بن فریدة رشید،-17

  .24ص  ،2016كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة أبو بكر بلقاید، تلمسان، 
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:المعلومة الامتیازیة للغیر إیصالـــ أ

كتابة أو  أوشفاهة سواءللغیر بأي طریقة كانت الامتیازیةنقل المعلومةیقصد به 

، ومباشرة تلقائیا أو بناءا على طلبغیر  أوبطریقة مباشرة وسواءبمختلف وسائل الاتصال 

واحد أو لعدة أشخاص معینین أو غیر معینین طالما لم یصل لشخصنقلها لا یهم إن تم

المعلومة إذ أن الأصل .في هذه الحالة تنتفي الجریمة لأنللكافة  إعلانهاحد  إلى الأمر

.18ولیس الكتمان الإعلانهو الامتیازیة 

بالدرجة الأولى هو الغیر على المعلومات الامتیازیة الغرض من تجریم  اطلاع ف       

لو لم بحیث ،في ارتكاب الجریمةبتسریبه للمعلومة الامتیازیةساهم ، الذي لعمعاقبة المطّ 

مساواة لحمایة مبدأ او كذا  .یتحصل الجاني على المعلومة لما أقدم على ارتكاب الجریمة 

بین المتعاملین و المستثمرین في الحصول على المعلومة الاستثماریة ضمانا للثقة و 

.19مصداقیة البورصة 

:الوظیفة  أوالعادي للمهنة  الإطارأن یكونة الغیر خارج عن _ ب

لا تقوم جریمة اطلاع الغیر على المعلومة الامتیازیة إذا كان الشخص أو الأشخاص 

حیث یجوز نقل ،الإطار العادي للمهنة أو الوظیفةالذین اطلعوا على المعلومة داخل 

لأن  .لعملعلاقات ا طارإفي  و الوظیفة أوالمعلومة الامتیازیة ضمن النطاق العادي للمهنة 

في هذه الحالة یصبح الجمیع من المطلّعین الذین یلزمهم القانون بكتمان السر المهني و 

.20یمنعهم من إستغلال هذه المعلومة أو إخبار الغیر بها

18
- DE VAUPLANE Hubert et BORNET Jean-Pierre, op.cit, p 279.

.25بن فریدة رشید، مرجع سابق، ص -19

.56سلیماني صبرینة، مرجع سابق، ص -20
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المعلومةذي أفشیت لابد أن یكون الشخص الوعلیه لكي تقوم هذه الجریمة 

و ممن لا یسمح لهم عادي للمهنة أو الوظیفةلا طارالإرج اخمنالإمتیازیة له أو اطلع علیها 

، والذین یرجون تحقیق فائدة و أرباح  وراء استعمال  القانون بالاطلاع على تلك المعلومة

.المعلومة  محل الإفشاءهذه 

توفر الركن المعنوي لقیام ح في مدى وجوب یفصل القانون بوضو لم  :الركن المعنوي:ثالثا

المعلومة الإمتیازیة، إنما ترك الأمر للفقه الجنائي الذي إنقسم إطلاع الغیر على جریمة 

.موقفه حول هذه المسألة إلى اتجاهین متباینین هما كالتالي

أن الجریمة المذكورة  من الجرائم العمدیة التي تستوجب هو الراجح و الأول الاتجاهیرى 

بالتالي لا تقوم و  .21علم و الإرادةلقیامها توفر القصد الجنائي العام المتمثل في عنصري ال

المسؤولیة الجزائي للمطّلع على المعلومة الإمتیازیة إلا إذا ثبت بأنه على درایة تامة بأن 

ه المهنیة هي معلومة إمتیازیة، المعلومة التي یحوزها و التي حصل علیها بصدد تأدیة وظیفت

شائه للمعلومة بدافع أما إذا كان إف.أن تتجه إرادته الى إطلاع الغیر علیها و یتعمد إفشائهاو 

أو كان یجهل بأن المعلومة بحوزته إمتیازیة فلا تقوم ، الاحتیاطالإهمال أو عدم السهو و 

.الجریمة

أن جریمة إطلاع الغیر على المعلومة الامتیازیة هي الفقهي الثاني فیرى الاتجاهأما 

التي الاقتصادیةجریمة غیر عمدیة لا تشترط توافر القصد الجنائي، فهي كمثل باقي الجرائم 

یكفي لقیامها إثبات وجود عناصرها المادیة فقط دون البحث عن الخطأ الذي یكون دائما 

.22مفترض الوجود و هو خطأ مخالفة القانون

21-BONFILS Philippe, Droit pénal des affaires, Édition Montchrestien, paris, 2009, p261.
22 -COURET Alain et LE NABASQUE Herve, Droit financier, 2em Edition, Edition Dalloz, paris,

2012, p1137.



أحكام التجریم في جرائم البورصة المتصلة بالمعلومة الإمتیازیة و :الأولالفصل 

شفافیتها

ـــ 15 ـــ

العلم بالمعلومة ، تعتبر جریمة الإطلاع قائمة و محققة بمجرد الاتجاهحسب هذا ف     

بدافع الإهمال أو الإمتیازیة و السماح للغیر باستغلالها سواء تم ذلك بقصد أو بغیر قصد

.أو بأي سبب أخرالاحتیاطعدم 

المطلب الثاني

جریمة استغلال المعلومة الامتیازیة

هو من تجریم استغلال غیر المشروع للمعلومة الإمتیازیة الأساسي إن الغرض         

بین كافة المساهمین و المستثمرین في القیم المنقولة، إرساء قواعد العدالة و المساواة 

وضمان المعاملة المتكافئة في حصولهم على المعلومة الاستثماریة المتاحة عن أوضاع 

.23مییز أو مغالطةالبورصة و القیم المتداولة فیها  دون ت

من المرسوم التشریعي رقم 60نظم المشرع الجزائري هذه الجریمة في المادة لذلك       

،كل شخص تتوفر بمناسبة ممارسة ...بالحبسیعاقب"التي تنص على أنه )93/10(

مهنة أو وظیفة ، معلومة إمتیازیة عن منظوریة مصدر سندات أو وضعیة أو منظوریة 

تطور قیمة منقولة ما، فینجز بذلك عملیة أو عدة عملیات في السوق أو یتعمد السماح 

على هذه بإنجازها، إما مباشرة أو عن طریق شخص مسخر قبل إطلاع الجمهور 

."وماتالمعل

جریمة إستغلال المعلومة الامتیازیةیتبین أن المشرع اعتبر انطلاقا من هذه المادة،

ن جمیع الجرائممن الجرائم الخاصة التي  یكفي  لقیامها توفر الأركان العامة المشتركة بی

رع الف( اصر أخرى ترتبط بها وجودا و عدما ، إنما تتطلب زیادة  على عن)الفرع الثاني(

مذكرة الماستر في الحقوق، فرع قانون الشركات، كلیة ، الحمایة الجزائیة لبورصة القیم المنقولة،بالمسعود أحمد-23

.07، ص 2015الحقوق، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 
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و هو ما سوف نفصل فیه في هذا العنصر، و لكن بعد إبراز المقصود بالتحدید من ).الثالث

).الفرع الأول(هذه الجریمة في 

تعریف جریمة استغلال المعلومة الامتیازیة :الأولالفرع ــــــــ  

، غیر بالشركة المصدرة للورقة المالیةالمعلومة الامتیازیة هي تلك المعلومات المتعلقة

 اقالأور ستؤثر جوهریا على أسعار فإنهاعنها  الإعلانمعلنة  للكافة أو للسوق والتي لو تم 

24.، أومن الممكن أن تعتبر كذلك في نظر المستثمر العاديالمالیة الخاصة بالشركة

بأنها واقعة استغلال  معلومات امتیازیة ة محل الدراسة جریمالف یتعر من هنا یمكن 

فیها حفظ هذه ا یهملمن طرف المطلعین  علیها بحكم وظائفهم، في فترة زمنیة  یتعین ع

، 25في سوق رأس مالالمعلومات، التي تتمثل انتهاكها لمبدأ المساواة والعدالة بین المتعاملین 

معنى القانوني الجنائي للبورصة یعتبر  كل مخالف لهذا المبدأ مرتكبا لجریمة علىوعلیه  

إحدىمكانتھ في ویكون ذلك باستغلال الشخص لمعلومات سریة غیر معلنة نتیجة مهنته أو

.مصادر المعلومة

:جریمة استغلال المعلومة الامتیازیةشروط تحقق :الفرع الثاني _

المستغل للمعلومة الامتیازیة المطلع و شروط تحقیق الجریمة في الشخص  علقتت

.خص طبیعي أو معنوي قد یكون شالذي 

جرائم البورصة، دار النهضة العربیة، القاهرة، :الحمایة الجنائیة للثقة في سوق رأس المالمظهر فرغلي على محمد،-24

2006 ،367.

، الوجیز في القانون الجزائي الخاص، الطبعة الثانیة، دار هومة للطباعة و النشر و التوزیع، الجزائر، أحسن بوسقیعة-25

.202، ص 2008
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المحظور علیهم استغلال الأشخاصحیث قسمت معظم التشریعات :الشخص الطبیعي :أولا

:هماالمعلومة الامتیازیة الى فئتین 

:المطلعون الاولون(الرئیسیة الأشخاصـــــ 1 الذین یحصلون على الأشخاصوهم )

كما یمكن تعریفهم ناسبة أدائهم لوظیفتهم أو مهنهم،المعلومات السریة الخاصة بالشركة بم

.26المسیرون للشركة المصدرة للقیم المنقولةالأشخاصأنهم 

العالمون بطبیعة المعلومة الأشخاص:)المطلعون الثانویین(ــــ الاشخاص الثانویة 2

.بطریقة مباشرة أو غیر مباشرة الأساسیینالأشخاصالامتیازیة من خلال 

العلم بالمعلومة لدى كل من المطلعون وسیلة إثباتأهمیة هذا التصنیف في تكمن و        

الأساسي بالمعلومة ما لم یثبت أین یستوجب علم الشخص الأولون و العالمون الثانویین، 

.27إدانتهعلم الشخص الثانوي بالمعلومة حتى یتسن إثباتبینما یتعین عكس ذلك،

في فئة واحدة و هذا الرئیسي و الثانوي  الشخص قد جمع بینأما المشرع الجزائري ف

المعدل و المتمم)10-93(من المرسوم التشریعي رقم 60/1المادة باستعماله في نص 

.........عبارة  یعني مما ..."وظیفتهسة مهنته أوبمناسبة ممار كل شخص تتوفر له، "

علم هذا الشخص بالمعلومةبینبغي علیه الاستدلالیقع على المدعى الذي الإثباتعبئ أن

الشركة  وهذا غیر منطقي فانه یجب  إدارةولا یكون العلم حینها مفترض من جانب أعضاء 

.28الأحكامعلى المشرع الجزائري أن یأخذ بالتشریعات المقارنة في مثل هذه 

.404مرجع سابق، ص أیت مولود فاتح، -26

.272تواتي نصیرة، مرجع سابق، ص -27

، جنحة استغلال معلومة امتیازیة في البورصة بین اختصاص القاضي و سلطة ضبط السوق المالیة، حملیل نوارة-28
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:الشخص المعنوي:ثانیا 

بعد تعدیله لقانون  إلالشخص المعنوي لالجزائیة المسؤولیةلم یكرس المشرع الجزائري 

من مكرر منه 51بموجب المادة بحیث أصبح ، )15-04(الأمر رقم بموجبالعقوبات 

الخاضع للقانون الخاص دون الشخص المعنوي الخاضع الممكن مسائلة الشخص المعنوي 

أو ممثلیه جهزته أ بواسطة أحد ارتكب الجریمة  إذاما في حالة للقانون العام جزائیا  

.29لحسابه الخاصالشرعیین 

51من خلال نص المادة ن تكریس المسؤولیة الجزائیة للشخص المعنويمع هذا، فإ

لم یكن بصفة عامة على أیة جریمة معاقب علیها، إنما یقتصر الأمر فقط على مكرر

وهي أن ترتكب الجریمة الجرائم التي یتم النص على ذلك صراحة و بتوفر شروط معینة، 

بواسطة أحد أجهزة الشخص المعنوي أو ممثلیه الشرعي، و یقصد بذلك الشخص الذي یملك 

و أن یكون ارتكابه لهذه الجریمة باسم الشخص سلطة التصرف باسم الشخص المعنوي، 

.30المعنوي و لحاسبه الخاص

مذكرة الماجستیر في الحقوق، فرع قانون الأعمال، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري بتیزي وزو، 

.179، ص 2003
-66(، المعدل و المتمم للأمر رقم10/11/2004، المؤرخ في )04/15(رقم  الأمرمن مكرر51نص المادة ت-29

"على . 10/11/2004، صادر في 71ج عدد .ج.ر.، المتضمن قانون العقوبات، ج08/06/1966، المؤرخ في )155

 لاو مسئباستثناء الدولة و الجماعات المحلیة و الأشخاص المعنویة الخاضعة للقانون العام، یكون الشخص المعنوي 

."جزائیا عن الجرائم التي ترتكب لحسابه من طرف أجهزته أو ممثلیه الشرعیین عندما ینص القانون على ذلك 

مع الجزائريللشخص المعنوي عن جرائم تبییض الأموال، دراسة في التشریع الجنائیة، المسؤولیة خلفي عبد الرحمان-30

، كلیة الحقوق بجامعة عبد 2011لسنة 02الفقه و التشریع المقارن، المجلة الأكادیمیة للبحث القانوني، عدد  إلىالإشارة 

.26الرحمان میرة، بجایة، ص 
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بالمسؤولیة الجزائیة أما عن تشریع البورصة الجزائري فقد جاء خال من أیة أحكام تقرّ 

من  60الى  58للشخص المعنوي، كما أن العقوبات الواردة بعد التجریم في المواد من 

الحبس و الغرامة المالیة على سبیل (المعدل و المتمم )10-93(المرسوم التشریعي رقم 

عقوبات تخص الشخص الطبیعي فقط و لا یمكن تطبیقها على الشخص المعنوي، )التخییر

معاقبة الشخص المعنوي لأحالنا بصریح العبارة إلى المشرع ه لو أرادأضل الى كل ذلك، أن

و هو ما یعبر .رر منه، إلا انه لم یفعلمك51قانون العقوبات، و بالتحدید إلى نص المادة 

في اعتقادي عن عدم رغبة المشرع مسائلة الشخص المعنوي جزائیا لا مسائلة مباشرة و لا 

.تضامنیة بخصوص جرائم البورصة

جریمة استغلال المعلومة الامتیازیة  أركان: الفرع الثالث

یشترط لقیام جریمة استغلال المعلومة الإمتیازیة توفر الأركان كغیرها من الجرائم 

،  و الركن )أ(العامة للجریمة و المتمثلة في الركن الشرعیو المتمثلة في الركن الشرعي 

  ).ج(، و كذا الركن المعنوي )ب(المادي 

ركن الشرعي اللقد سبق البیان بأن:الركن الشرعي لجریمة استغلال المعلومة الإمتیازیةأـــــ 

جریمة استغلال المعلومة الإمتیازیة لجریمة یتمثل في نص التجریم و العقاب، و بالنسبة یة لأ

المتعلق بالبورصة )10-93(من المرسوم التشریعي رقم 60فتستمد شرعیتها من المادة 

المعدل و المتمم الذي أضفى الصفة الإجرامیة على مثل هذا التصرف و السلوك و حدد له 

.31الجزاء المناسب

یضم الركن المادي لهذه الجریمة :لجریمة استغلال المعلومة الإمتیازیةالركن الماديب ــــ 

.ثلاثة عناصر هي، السلوك الإجرامي، النتیجة الإجرامیة، و العلاقة السببیة بینها

.المعدل و المتمم)10-93(من المرسوم التشریعي رقم 60أنظر نص المادة -31
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لهذه جریمة في مجموعة السلوك الإجراميحصر المشرع الجزائري :ـــــــ السلوك الإجرامي1

)10-93(من المرسوم التشریعي رقم 60ص المادة التي عبر عنها في ننشاطاتمن ال

فینجز بذلك عملیة أو عدة عملیات ..."المتعلق بالبورصة المعدل و المتمم بالشكل التالي 

في السوق أو یتعمد السماح بإنجازه، إما مباشرة أو عن طریق شخص مسخر لذلك قبل 

".یطلع الجمهزر على تلك المعلوماتأن 

یتضح من هذا النص أن السلوك الإجرامي لجریمة استغلال المعلومة الإمتیازیة و   

للقیم بنفسه أو بواسطة شخص أخر عملیة البیع أو الشراء قیام الجاني بینطوي على 

عنها لم یتم بعد الإعلان المنقولة داخل البورصة باعتماد على معلومة إمتیازیة 

.32للجمهور

یقصد بها الأثر المباشر و الطبیعي الذي یحدثه  السلوك الإجرامي :ـــــ النتیجة الإجرامیة2

و یتحقق هذا .33باعتباره اعتداء على حق أو مصلحة یحمیها القانونالعالم الخارجي في

الذكر من جرائم الاعتداء في جریمة استغلال المعلومة الإمتیازیة باعتبارها، كما أسلفنا 

أو إبرام الخطر و لیس الضرر، بمجرد استخدام هذه المعلومة في تنفیذ عملیة البیع أو شراء

إلیهو هو ما نوه.تحقیق منفعة معینة من ذلك إلى، دون الحاجة صفقة في القیم المنقولة

یعي رقم المرسوم التشر من 60الواردة في نص المادة "فینجز "الجزائري في عبارة المشرع 

)93-10(.

بین السلوك الموجودة ة هي الرابطة المباشرة أو غیر المباشر و :العلاقة السببیة ـــــ 3

، و بالنسبة لجریمة استغلال المعلومة الإمتیازیة فقد طرح الإجرامي و النتیجة الإجرامیة

.72حملیل نوارة، مرجع سابق، ص -32

.218الممارسات غیر المشروعة في البورصة الأوراق المالیة، مرجع سابق، ص أحمد صالح البربري،-33
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یكتمل السؤال حول مدى ضرورة تواجد علاقة سببیة بین المعلومة و النشاط الاجرامي حتى 

.ركنها المادي، مع العلم أنها من جرائم الخطر و لیس الضرر كما أسلف القول

والجواب الغالب لهذا السؤال هو أن في الجرائم ذات الخطر عامة  لا یستوجب توفر 

العلاقة السببیة بین الفعل الإجرامي و النتیجة الإجرامیة لإكتمال ركنها المادي، إنما یكفي 

وك الإجرامي حتى تقوم الجریمة،  و لا  یتوقف ذلك على حدوث أي نتیجة إتیان الجاني للسل

.34إجرامیة

توفر الركنین الشرعي و لا یكفي :استغلال المعلومة الإمتیازیةالركن المعنوي لجریمةج ــــــ 

م هاذین الركنین بالركن المعنوي، المتمثل المادي حتى تقوم أیة جریمة، إنما لا بد  أن یتدعّ 

تحقیق النتیجة الإجرامیة بفعل سلوكه و هو یعلم أنه فعل غیر  إلىإرادة الجاني اتجاهفي 

   . نمشروع و یعاقب علیه القانو 

من الجرائم المشرع الجزائري  هاعتبر فإ أما بالنسبة لجنحة استغلال المعلومة الإمتیازیة

یفترض سوء نیة مفترض، أي )القصد الجنائي(العمدیة التي یكون فیها الركن المعنوي 

الجاني بمجرد إصدار أوامر بالبیع أو الشراء إثر علمه بالمعلومة التي بحوزته أنها معلومة 

.35دإمتیازیة لم یعلم بها الجمهور بع

قد المشرع نجد أن )10-90(من المرسوم التشریعي رقم 60إلا أنه بالعودة الى المادة 

استغلال المعلومة الإمتیازیة،  جریمةمیّز بین ثلاث حالات بخصوص الركن المعنوي ل

الوطني ، القواعد الإجرائیة للجنة تنظیم و مراقبة عملیات البورصة في الجزائر، مقال مقدم في الملتقي مزاولي محمد-34

المالي، كلیة الحقوق، جامعة عبد الرحمان میرة، بجایة، في یومي حول سلطات الضبط المستقلة في المجال الاقتصادي و

.243، ص 2007ماي   24و  23

.273تواتي نصیرة، مرجع سابق، ص -35
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یتولى الجاني باستغلال المعلومة الإمتیازیة بنفسه أو نسبة للحالة الأولى و الثانیة أینفبال

، العام القصد الجنائي فقط السالفة الذكر تشترط توفر60بواسطة شخص أخر، فان المادة 

.36الباعثبالتالي لا سبیل لإثبات سوء نیة الجاني أو البحث عن 

التي یؤكد من "یتعمد "أما بالنسبة للحالة الثالثة، أین استخدم فیها المشرع عبارة 

خلالها أنها جریمة عمدیة،  فیشترط توفر القصد الجنائي الخاص، بحیث لا تقوم جریمة 

إذ كان ما صدر من الجاني لا یعدو أن یكون إهمالا ترتب المعلومة الإمتیازیة استغلال

المعلومة إلى الغیر، باعتبار هذه الحالة صورة من صور المساهمة الجنائیة علیه وصول

.التبعیة التي اعتبرها المشرع واقعة أصلیة

المبحث الثاني 

الخاطئة أو المغالطة في البورصةجریمة نشر المعلومات

رصة القیم المنقولة إلا بعد و لم ینص المشرع الجزائري على هذه الجریمة في قانون ب

المؤرخ في )04-03(بالقانون رقم )10-93(من المرسوم التشریعي رقم 60تعدیل المادة 

.37ضیفت إلیها فقرتان، الفقرة الثانیة منها جاءت بهذه الصورةحیث أ17/02/2003

المالیة  الأوراقجریمة نشر المعلومات الخاطئة بأنها ترویج للشائعات الكاذبة بشأن تعد

بطریقة غیر الأسعاروتداول المعلومات المزیفة عنها وتلاعب الوسیط بالتأثیر على 

.38مشروعة

المطبوعات الجامعیة، الجزائر، ، الطبعة الثالثة، دیوان الاقتصادیین، المسؤولیة الجنائیة للأعوان جبالي وعمر-36

.32، ص 2008

.197بوسقیعة أحسن، الوجیز في القانون الجنائي الخاص، مرجع سابق، ص -37
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سیر المعاملات فالمعلومة تلعب دورا مهما و حیویا في التأثیر سلبا أو إیجابا على 

تها أو صعوبة أو محدودیعدم صحة المعلومة أو  إخفاءها المتعلقة بالأوراق المالیة ، إذ أن

الغموض و الضبابیة مما یؤثر على علم  إلىالحصول علیها في الوقت المناسب، یؤدي 

العزوف عن  إلىالمستثمرین و ینعكس سلبا على ثقتهم في البورصة، مما قد یدفعهم 

لغیاب استثمارفیها لعدم قدرتهم على تحدید درجة المخاطر التي تتماشى مع كل الاستثمار

.39اسبة أو لعدم صحتها و شفافیتهاالمعومة المن

لذك قرر المشرع إضفاء الحمایة الجنائیة للمعلومة المتداولة في سوق البورصة، من 

توقیع المسؤولیة المحتوى، و من حیثمراقبة مدى صحة و صدق المعلومة استثماریةخلال

و التفصیل أكثر في هذه .یتعمد نشر معلومة خاطئة أو مضللةالجزائیة على كل من 

المشرع لتجریم نشر المعلومات الخاطئة و اعتمدهالجریمة سندرس أولا الأساس الذي 

المطلب (، ثم نبین  الأركان التي تقوم علیها هذه الجریمة في )المطلب الأول(المغالطة 

).الثاني

الأولالمطلب 

نشر المعلومة الخاطئة والمغالطة أساس التجریم في 

خاطئة و المغالطة في البورصة على جریمة نشر المعلومة النص المشرع الجزائري 

رقم بناء على تعدیله بالقانون )10_93(مرسوم التشریعي رقم لمن ا60/2المادة  في 

كل شخص یكون قد تعمد "فیها أنحیث جاء,2003فیفري 17المؤرخ في )04_03(

 الأوراقأسواق :بحوث المؤتمر العلمي السنوي الخامس عشر حول"حلم و كابوس :البورصة"شوقي أحمد دنیا-38

 08الى  06المالیة و البورصات أفاق و تحدیات، كلیة الشریعة و القانون، جامعة الإمارات العربیة المتحدة، دبي، أیام من 

ac.ae/-www.sclonf/uaeu : يالتالمقال متوفر في الموقع .2007مارس 

الدار الجامعیة الجدیدة للنشر، الخاصة،المالیة وراقالأ بسوقالخاصةالجنائیةالحمایة،حنفيصالح علي خالد-39

.07، ص 2007الإسكندریة، 
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عن منظور أو ,ل شتىمهور بطرق ووسائنشر معلومات خاطئة أو مغالطة وسط الج

تكون سنداته محل تفاوض في البورصة أو عن منظور تطور سند مقبو ,وضعیة مصدر

.40"من شأنه التأثیر على الأسعار,للتداول في البورصة 

تشكل كل ")02-2000(من النظام رقم 04المادة بموجب كدها مرة ثانیة أ

اعلام الجمهور غیر محددة أو معرفة مساسا بحسنمعلومة یتضح أنها خاطئة أو 

."وتعرض صاحبها الى عقوبات

ئري في تجریم فعل النشر الخاطئ مما سبق یتبن أن الأساس الذي إعتمده المشرع الجزا

، و الالتزام )الفرع الأول(المغلوط للمعلومة المتعلق بالبورصة هو الإلزام بالإفصاح و 

).نيالفرع الثا(بالشفافیة 

أساس تجریم نشر المعلومة الخاطئة و المضللة في بالإفصاحالالتزام :الأولالفرع ــــ 

البورصة 

تعهد الجهات المصدرة للقیم المنقولة "بأنه یعرف الالتزام بالإفصاح في البورصة 

المالیة وبنشر و إعلان البیانات و المعلومات و التقاریر المتعلقة بنشاطاتها و أوضاعها 

دوریة للجهات المشرفة و الرقابیة، بما فیها إدارة البورصة و و تقدیمها بصفةالاقتصادیة

إلى الجمهور و بشكل خاص الى المساهمین الحالیین و المحتملین و الى كل من حملها 

41."یهمهم الأمر بكافة الوسائل التي تمكنهم من الإطلاع علیها

، المعدل للمرسوم التشریعي رقم 17/02/2003المؤرخ في )04-03(الفقرة الثانیة من القانون رقم 60أنظر المادة -40

.17/02/2003، صادر في 11رسمیة عدد المتعلق ببورصة القیم المنقولة، جریدة )93-10(

، دور حوكمة الشركات في إرساء قواعد الشفافیة،  مقال مقدم في الملتقى الدولي بلعادي عمار و جاوحادو رضا-41

الحوكمة المحاسبیة للمؤسسة، واقع، رهانات و أفاق، كلیة العلوم الاقتصادیة، العلوم التجاریة و علوم التسییر، جامعة :حول
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أن الالتزام بالإفصاح هو تأكید موضوعي لرأي مجرد دون أن هذا التعریف یتبین من

ینطوي في ذاته على أي دفع أو حث على التصرف أو عدم التصرف، فهو التزام سابق على 

إبرام العقد أو الصفقة موضوعه یتعلق بالمعلومات و البیانات التي یتوجب الإفصاح أو 

42.الإعلام بها للمتعاقد الأخر

، باعتباره عنصر أساسي لتدعیم لإلزام بالإفصاحرغم الأهمیة البالغة التي یكتسبها ا

ضد مختلف التصرفات الثقة في البورصة، و من حیث أنه یشكل حمایة وقائیة البورصة 

، إلا أن المشرع الإخلال بمقوماتها الأساسیة إلىغیر المشروعة التي یمكن أن تؤدي 

فقط بالتلمیح  إلیه في نصوص اكتفيإنما ، و له نص خاص بهالجزائري لم یخصص 

، و منها ما هو مشار إلیه  في 43متفرقة، منها ما هو مندرج في أحكام القانون التجاري

 إلى بالإضافة، 45تنظیم عملیات البورصة و مراقبتها، و أنظمة لجنة 44تشریع البورصة

.46مقررات شركة تسییر بورصة القیم المنقولة

.2010دیسمبر  8و  7البواقي، یومي أم 

.424حملیل نوارة، مرجع سابق، ص -42

، المتضمن القانون 1975سبتمبر 26، المؤرخ في )59-75(من الأمر رقم  813و  811، 716أنظر المواد -43

....التجاري المعدل و المتمم
.المتممالمعدل و )10-93(مكرر من المرسوم التشریعي رقم 65المادة -44
الواجب نشره بالإعلام، یتعلق 1996یونیو 22مؤرخ في )2-96(نظام لجنة تنظیم عملیة البورصة و مراقبتها رقم -45

صادر في  36عدد . ج.ج.ر.ارها قیم منقولة، جعند إصدالادخارمن طرف الشركات و اهیئات التي تلجأ علانیة الى 

.، معدل و متمم 1997جوان 01

، یتعلق بالإعلام 1996یونیو 22مؤرخ في )2-96(نظام لجنة تنظیم عملیة البورصة و مراقبتها رقم منذكر منها،  -46

 36عدد . ج.ج.ر.الواجب نشره من طرف الشركات و اهیئات التي تلجأ علانیة الى الادخار  عند إصدارها قیم منقولة، ج

.، معدل و متمم1997جوان 01صادر في 
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نشر معلومات خاطئة و في جریمة  التجریما لالالتزام بالإفصاح بصفته أساسأخذو ی

صورتین أساسیتین، الأولى هي الإفصاح عند الاكتتاب، أو ما یطلق علیه بالإفصاح مضللة

قد نص علیه و التمهیدي، و یتم قبل إدراج الشركة قیمها في البورصة، في نشرات الاكتتاب، 

یجب على كل "التي تقر بأنه )10-93(من المرسوم رقم 41المشرع الجزائري في المادة

شركة أو مؤسسة عامة تصدّر قیما منقولة، أو أي منتوج مالي أخر باللجوء العلني 

للادخار قبل نشر أي إعلان إشهاري سابق لإصدار القیم المنقولة، القیام مذكرة إعلامیة  

لمستثمر بكل المعلومات الضروریة موجهة للجمهور، تشكل مستند أساسي یسمح بتزوید ا

"...و الصادقة، قصد مساعدته على اتخاذ قراره الإستثماري

الى  حمایة جمهور المستثمرین و المدخرین من تأثیر أساسایهدف هذا الإفصاحو  

الوسائل الترویجیة  المستخدمة من قبل مسؤلي الجهات المصدر للقیم المنقولة عند الاكتتاب 

47.مالیة أو غیر مالیة خاطئة و مخلوطةبنشرهم معلومات

اللاحق، و یتضمن الإفصاحأما الصورة الثانیة، فتتمثل في الإفصاح عند التداول أو 

نشر المعلومات المرتبطة بالشركة و بالقیم المنقولة  المطروحة مواصلة إلتزام المكتتب ب

وقد یكون هذا الإفصاح .للاكتتاب بعد دخول هذه القیم المنقولة المصدرة  مرحلة التداول

دائما، حینما یتعلق الأمر بالمعلومات التي تنشرها الشركة بعد إتمام عملیة الإصدار و طرح 

، 48قیمها في البورصة، أي بعد الانتهاء من مرحلة الاكتتاب و التي تكون دائمة و مستمرة

وذلك عندما یتعلق كما قد یكون الإفصاح اللاحق طارئا،.كتلك المتعلقة مثلا بمركزها المالي

بظروف طارئة، كحدوث تعدیل جوهري في النظام الأساسي للشركة، أو تكبد الشركة خسارة 

.86ي صبرینة، مرجع سابق، ص سلیمان-47

.86، ص المرجع نفسه-48
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النشر الفوري لهذه تعین على المكتتب جسیمة تؤثر في مركزها المالي أو الهیكلي، و هنا ی

بمجر العلم و التیقن بها حتى یعلمها كافة المتعاملین و المستثمرین فيالمعلومات و 

.49البورصة

من نظام لجنة تنظیم عملیات )02(هذا ما أقر به المشرع الجزائري في المادة الثانیةو 

التي تنص على أنه یجب على المصدر إعلام )02-2000(البورصة و مراقبتها رقم 

الجمهور على الفور  بكل تغییر أو واقعة مهمة إن كانت معروفة و قد تؤثر بصفة ملموسة 

.50لمنقولة، أو یمس بنشاطها أو تطور مركزهاعى سعر القیم ا

شفافیة  أساس تجریم نشر المعلومة الخاطئة و المضللة في الالتزام بال:الفرع الثانيـــــ 

البورصة 

المكتتب بالإفصاح للجمهور عن كل المعلومات الجوهریة المتعلقة یلتزملا یكفي أن 

بشركته قبل الاكتتاب و بعد دخولها مرحلة التداول في البورصة، إنما لا بد أن تكون هذه 

.المعلومات المعلنة عنها صحیحة و شفافة و غیر مضللة

،ي شركةلأ عملیة الكشف الكامل عن الوضعیة الحقیقیةهنا هي الشفافیةالمقصود بو 

مفصح عنها عاكسة للواقع الحقیقي، المعلومات الوذلك بأن تكون البیانات والتقاریر و 

.51موثوق بها وقابلة للفهم و المقارنةمستفیضة، 

تكمن أهمیة الالتزام بالشفافیة كأساس تجریم نشر المعومات الخاطئة و المضللة، في و 

ورصة، من خلال خلق جو خالي من أسالیب انعكاساتها الایجابیة على التعاملات داخل الب

بین المستثمرین و المتعاملین، و بالتاي تحقیق المساواة و الخداع، و تعزیز الثقة الاحتیال

.26صالح أحمد البربري، مرجع سابق، ص -49

.، مرجع سابق)02-2000(لجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتها رقم نظام من 02أنظر الماد -50

.78سلیماني صبرینة، مرجع سابق، ص -51
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بینهم في الحصول على المعلومة الصحیحة و الضروریة لضمان بناء توقعات واقعیة عن 

أسس سلیمة بعیدة عن العائد و المخاطر، بالتالي مساعدتهم على اتخاذ قراراتهم وفق 

.52الشائعات

و لكي تتسم المعلومة بالشفافیة، یجب أن تستجیب لجملة من الشروط و هي، أن یتم 

الإعلان عنها لكافة الجهات في نفس الوقت و التوقیت المناسب، أن تكون واضحة و غیر 

.53و أن تعقب الشفافیة مسائلة.مبهمة  و لا تحتمل أي تفسیر

المطلب الثاني

أركان جریمة نشر المعلومات الخاطئة و المغالطة

یستلزم لقیام جریمة نشر المعلومة الخاطئة و المغالطة توفر الأركان العادیة للجریمة و 

، و الركن المعنوي )الفرع الثاني(و الركن المادي )الفرع الاول(المتمثلة في الركن الشرعي 

).الفرع الثالث(

الشرعي الركن:  الأولالفرع ــــ 

جریمة نشر و بخصوص یقصد بالركن الشرعي للجریمة نص التجریم و العقاب

من المرسوم 60/2في المادة الشرعي هافنجد أساس ركنالمعلومات الخاطئة والمغلطة

التي تنص على مایلي)04-03(بعد تعدیله بموجب القانون رقم ) 10-ـ93(التشریعي رقم 

30.000سنوات وبغرامة قدرها )05(أشهر الى خمس)06(یعاقب بالحبس من ستة "

كل شخص یكون قد تعمد نشر معلومة خاطئة أو مغالطة وسط الجمهور بطرق و ...دج،

صالح أحمد البربري، مرجع سابق، ص-52
.73بلعابد عمار و جاوحدو رضا، مرجع سابق، ص -53
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وسائل شتى، عن منظور أو وضعیة مصدر، تكون سنداته محل تفاوض في البورصة أو 

.الأسعارعن منظور تطور سند مقبول للتداول في البورصة، من شأنه التأثیر على 

(من القانون نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتها رقم 04وفي المادة 

تشكل كل معلومة یتضح أنها خاطئة أو غیر محددة "التي تنص على أنه)2000-02

.54"أو معرفة مساسا بحسن إعلان الجمهور و تعرض صاحبها إلى عقوبات

:الركن المادي:ثانیا 

الخاطئة والكاذبة بوسائل المعلوماتالمادي لهذه الجریمة في نشر یتمثل السلوك

مختلفة لكن یجب أن تأثر على سعر القیم المنقولة المدرجة في البورصة وذلك باستعمال أیة 

.جمهورال إلىتلك المعلومة إیصالطریقة للنشر أتیحت للوسیط بغرض 

یقوم على عنصرین أساسیین، من هنا، نستنتج أن الركن المادي للجریمة المذكورة

بمعنى أنها غیر صحیحة و ،الأول هو أن تكون المعلومة المعلن عنها خاطئة و مغالطة

كاذبة تنطوي على الغش و الخداع، و هي عادة تتعلق بالمؤشرات التي یعتمد علیها لتحدید 

ح المحققة، ، كتلك التي تصدرها الشركة بصفة غیر دقیق بشان الأرباالأسعار و رقم الأعمال

.55و تلك المتعلقة بنفقات البحث و تطویر الشركة

الخاطئة و المغالطة على المبادرة بنشر هذه المعلومةأما العنصر الثاني فیتمثل في

فالمهم هو انتشار هذه المعلومة بین .العموم و إیصالها للجمهور بأیة طریقة أو وسیلة كانت

المستعملة في ذلك، سواء كان النشر عن طریق أوساط الجمهور، بغض النظر عن الوسیلة 

الإعلام، أو عن طریق لقاءات مع الخبراء  أو عن طریق الخطابات الخاصة و المنشورات 

.، مرجع سابق)02-2000(تنظیم عملیات البورصة و مراقبتها رقم لجنة من نظام04أنظر نص المادة -54
55 BOUAZIZ Floria et DIDIER Martin, les abus de marche , Edition Lexis Nixis, Paris, 2013, p
211.
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من نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة و )5(و البیانات الدوریة كما أكدته المادة الخامسة 

طریق بیانات صحفیة و  عن..."السابقة الذكر بنصها على )2-2000(مراقبتها رقم 

.56"بواسطة كل وسیلة أخرى تسمح بأوسع نشر ممكن

الركن المعنوي:ـــــ الفرع الثالث

على نقیض غیرها من جرائم البورصة التي یكون فیها الركن المعنوي مفترض و لا 

تستلزم إثبات سوء نیة الحاني، فان جریمة نشر المعلومة الخاطئة و المغالطة هي جریمة 

القائم على عنصریه العلم و الارادة یستوجب قیامها توفر القصد الجنائي العامعمدیة

من المرسوم 60/3المادة و هذا ما نستشعره  في .المنصرفین الى عناصر الجریمة

كل شخص  یكون قد "...:بنصها على مایليالمعدل و المتمم)10-93(التشریعي رقم 

".وسط الجمهورنشر معلومات خاطئة أو مغالطة تعمد

على علم بأن ، یتوجب أن یكون الجاني وعلیه لقیام الركن المعنوي في هذه الجریمة

المعلومة التي یقوم بنشرها متعلقة بمنظور تطور قیم منقولة ما صادرة من شركة معینة أو 

عن منظور أو وضعیة الجهة المصدرة لها بحد ذاتها و خاصة انها معلومة خاطئة لا اساس 

من الصحة أو مغالطة سواء تمت هذه المعالطة منه شخصیا أو من غیره، و لا یهم إن لخا 

أما إذا إنتفى علمه بكل ذلك فلا یقوم الركن المعنوي و تنتفي .كان له علاقة بالشركة أم لا

.57معه مسؤولیته الجزائیة

ا أن تتجه إرادة الجاني الى نشر هذه المعلومات الخاطئة و المغالطة و إعلانهو 

على سعر القیم المتداولة في البورصة، أما إذا لم تنصرف إرادته الى التأثیرللجمهور، بنیة 

، مرجع سابق)02-2000(تنظیم عملیات البورصة و مراقبتها رقم لجنة من نظام05المادة أنظر نص -56

57- BOUAZIZ Floria et DIDIER Martin, op.cit., p 213.
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أو المغالطة التي تم نشرها أو لم یكن للمعلومة الخاطئة نشرها  فكان ذلك عن طریق الخطأ، 

أن تؤثر بأي شكل من الأشكال على القیم المنقولة التي تتعلق بها أم بمصدرها، فلا یقوم 

.قصد الجنائي و لا مسؤولیة  ناشر تلك المعلومةال
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الفصل الثاني 

متیازیة و شفافیتهاالإ أحكام العقاب في جرائم البورصة المتصلة بالمعلومة

السلطة القضائیة في الدولة  على مخالفة الجزاء الذي تفرضهالعقوبة تعتبر 

ا الجزاء بحسب طبیعة القاعدة القانونیة التي تم یختلف هذ، و القاعدة القانونیة

ان كانت و  خرقها، فان كانت هده الأخیرة جزائیة فرضت علیها عقوبات جزائیة،

مدنیة تعرض  مخالفها لجزاءات مدنیة، أما إذا كانت القاعدة القانونیة إداریة كان 

.الجزاء على مخالفتها إداریا

لمشروع الواحد خرقا لقاعدة جزائیة و مدنیة ومع هذا فقد یشكل الفعل غیر ا

و إداریة في الوقت ذاته، مثلما یحدث عادة بالنسبة لجرائم البورصة، مما یستوجب 

العقاب في هذه الحالة فرض جزاءات مختلفة بما یتوافق مع طبیعة كل قاعدة 

.قانونیة  تم خرقها و مخالفتها

معظم التشریعات المقارنة قد فتح ومن هنا نجد المشرع الجزائري على غرار 

المجال واسعا أمام الجهات المعنیة لفرض كافة أنواع الجزاءات والعقوبات من أجل 

ردع و قمع جرائم البورصة خاصة المتعلقة منها بالمعلومة وشفافیتها، سواء كانت 

(أم كانت عقوبات ذات طبیعة أخرى )المبحث الاول(عقوبات جزائیة        

).الثانيالمبحث 

الأولالمبحث 

الإمتیازیة و العقوبات الجزائیة المقررة لردع جرائم البورصة المتصلة بالمعلومة

شفافیتها
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ن التصدي الفعال و الناجع لجرائم البورصة لن ألقد أدرك المشرع الجزائري ب

تكریس لابد من إنما بفرض جزاءات  ذات طابع مدني أو إداري، فقط    یتأتى

د في ردع و التشدیالطابع الجزائي الزجري في العقوبات الخاصة بهذه الجرائم

الجزائیة جملة من العقوبات یخصص لمثل هذه الجرائمجعلههو ما و . لمخالفینا

المتمثلة في العقوبات السالبة )المطلب الأول(التي تتنوع بین العقوبات الأصلیة 

.)المطلب الثاني(بات تكمیلیة للحریة و المغرمات المالیة، وأخرى عقو 

الأولالمطلب

العقوبات الجزائیة الأصلیة

جرائم البورصة  معظم تشریعات العالماعتبر المشرع الجزائري على غرار 

طبیعتها و لها عقوبات جزائیة أصلیة تتلاءم  معبالتالي خصص،من فئة الجنح

كما هو معروف فان العقوبات الأصلیة هي التي یجوز لقاضي وصفها القانوني، و 

، فهي تشمل في الغالب 1الحكم  النطق بها منفردة دون الحكم بعقوبة أخرى

)الفرع الثاني(و عقوبات مالیة )الفرع الأول(عقوبات سالبة للحریة

العقوبات السالبة للحریة :الأولفرع ال ـــ

أن شد الجزاءات التي یمكن أتعتبر العقوبات السالبة للحریة من أخطر و 

، فتسلبها منه لفترة زمنیة مباشرة حریته الشخصیةالمحكوم علیه لأنها تمستلحق ب

من هنا فقد قرر المشرع الجزائري عقوبة الحبس و . معینة قد تطول أو تقصر

، المتضمن قانون 1966جوان 06، المؤرخ في 156ــ66فقرتها الثانیة من الأمر رقم 04هدا ما تضمنته  المادة -1

وتكون العقوبات ..."بنصها على .2006دیسمبر 24صادر بتاریخ 84ز، عدد .ج.ر.العقوبات المعدل و المتمم، ج

."أصلیة إذا صدر الحكم بها دون أن تلحق بها عقوبة أخرى
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و . من الجنح و لیس جنایاتباعتبارهالأغلبیة جرائم البورصة المنصوص علیها 

) 10ــــ93(من المرسوم التشریعي رقم  60 إلى 58لال المواد من خذلك من 

.المتعلق ببورصة القیم المنقولة

عقوبة كل  )10ـــــ93(المرسوم التشریعي رقم من 58جعلت المادة بحیث 

مانالائتمساویة لعقوبة سوء 05من یجري مفاوضات تخالف أحكام المادة 

 إلىأشهر )3(هي الحبس من ثلاثةمنصوص علیه في قانون العقوبات، و ال

مع .دج100.000دج الى 20.000سنوات و غرامة مالیة من ) 3( ةثلاث

من الحقوق أكثر أوذلك بالحرمان من حق جواز الحكم على الجاني علاوة على

بالمنع من الإقامة لمدة تتراوح بینمن قانون العقوبات، و14المذكورة في المادة 

.2سنوات)5(سنة و خمسة )1(

من المرسوم أعلاه لكل من یعترض سبیل 59في حین خصصت المادة 

ممارسة صلاحیات اللجنة تنظیم البورصة و مراقبتها و أعوانها المؤهلین حسب 

یوم )30(الحبس من ثلاثینعقوبة من المرسوم نفسه 50 إلى 35المواد من 

العقوبتین بإحدىدج أو 30.000غرامة مالیة قیمتها سنوات، و )3(ثلاثة  إلى

.3فقط

دت العقوبة على مرتكبي جرائم المرسوم فقد شدّ هذا من 60المادة أما عن 

باعتبارها أخطر ما یمكن أن المتعلقة بالمعلومة الإمتیازیة و شفافیتهاالبورصة

، مرجع سابق)10ـــــ93(رقم من المرسوم التشریعي 58أنظر المادة -2
، مرجع سابق)10ـــــ93(رقم من المرسوم التشریعي 59ــــ أنظر نص المادة 3
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الحبس من ستة جعلتها  ویهدد استقرار البورصة و یفقدها ثقة المتعاملین بها، 

دج، مع 30.000سنوات و بغرامة مالیة قدرها )5(أشهر إلى خمس)6(

رفع قیمتها لیصل أربعة أضعاف مبلغ الربح المتوقع تحقیقه، دون أن إمكانیة

.4وبتین فقطأو إحدى هاتین العقتقل هذه الغرامة عن مبلغ الربح نفسه،

معلومات كاذبة صورة من صور ر ان تشكل جریمة نش كذلكو من الجائز 

الفقرة  172المضاربة المنصوص علیها في قانون العقوبات و تحدیدا في المادة 

من أحدث بطریقة مباشرة أو عن طریق وسیط رفعا "الأولى منه التي تعاقب كل 

:أو خفضا مصطنعا في أسعار الأوراق المالیة الخاصة أو شرع في ذلك

بالحبس من ستة "أو مغرضة عمدا بین الجمهورذبة بترویج أخبار أو أنباء كا-1

و . دج100.000دج الى 5.000سنوات و غرامة من )5(أشهر الى خمسة )6(

یتعین على القاضي الأمر بنشر الحكم و تعلیقه في الأماكن التي تبینها المادة 

  . ع .من ق174

كما یجوز للمحكمة أن تقضي على الجاني بالمنع من الإقامة من سنتین الى 

سنوات و بالمنع من ممارسة حق أو أكثر من الحقوق الوطنیة، فضلا )5(خمسة

كما لها أن تأمر .5عن المنع من مزاولة مهنة أو نشاط له صلة بالجریمة المرتكبة

المخالفة المرتكبة تحتمل عدة محل الجریمة، و إذا كانتبمصادرة القیم المنقولة 

.من المرجع نفسه60أنظر نص المادة -4
  ع.ق  174أنظر نص المادة -5
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ع، هو نص .ق 32أوصاف، فان النص الواجب التطبیق، بالرجوع الى المادة 

.6ع باعتباره الوصف الأشد.ق 172المادة 

لكل صورة من د لم یفرّ النصوص، یتبین أن المشرع الجزائري هذه باستقراء 

تتراوح قرر لجمیعها عقوبة مماثلة خاصة بها إنما عقوبةصور جرائم البورصة ب

مع تشدیدها لعقوبة الجنح المحددة في القواعد العامة،بین الحد الأدنى و الأقصى 

 )10ـــــ93(رقم  من المرسوم التشریعي60لتلك الجرائم المذكورة في المادة 

و بالنظر كذلك إلى الغایة من ، باعتبارها فائقة الخطورة و لارتباط بعضها البعض

ح اربارتكابها و المتمثل في المساس بالتسییر العادي للبورصة من اجل تحقیق ا

.7ة و دون مخاطرةسریعضخمة و 

نجده قد تلافى احترام التدرج الجنائي في العقوبة بحیث في الوقت نفسه، و 

سنوات )3(ثلاثة أشهر الى)3(على عقوبة الحبس من ثلاثة 58نصت المادة 

سنوات، و ختاما  في نص )3(یوم الى ثلاث )30(من ثلاثین 59ثم في المادة 

.سنوات)5(أشهر الى خمسة )6(من ستة 60المادة 

بعقوبتي الحبس والغرامة أو جعل النطق ملاحظ أیضا، أن المشرع الجزائري ال

ة للقاضي، على بإحداهما فقط أمر اختیاري یدخل في صمیم السلطة التقدیری

عكس المشرع الفرنسي الذي فرض عقوبة الحبس و الغرامة المالیة معا و لم یترك 

  ع.ق  32أنظر نص المادة -6
، جرائم البورصة، مذكرة لنیل شهادة الماستر في الحقوق، تخصص القانون العام للأعمال، كلیة الحقوق كیروان سیلیا-7

.55، ص 2018بجامعة عبد الرحمان میرة ببجایة، 
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اعتقد أنه حسن فعل و . 8الحریة للقاضي في اختیار أي من العقوبتین سیحكم بها

لان بإجماع العقوبتین معا هو الكفیل بردع مرتكب الجریمة و المشرع الفرنسي 

زجر غیره، خاصة باختلاف أثار العقوبتین على الجاني فمن لا تردعه الغرامة 

.المالیة سیردعه الحبس و العكس صحیح

لاستدراك الوضع، للمشرع الجزائري الظفر بنظیره الفرنسي فالأجدرمن هناو 

بالحكم بالعقوبتین معا من أجل ردع كل فئات ي ذلك بإلزام القاضي الجزائو 

هو الأمر الذي  یمكن المجرمین باختلاف درجات  تأثرهم بهذه العقوبات، و

فقرتها الأولى من المرسوم 60تحقیقه بحذف العبارة الأخیرة من نص المادة 

".أو بإحدى هاتین العقوبتین فقط"المعدل و المتمم )10-93(التشریعي رقم 

المالیةعقوبة الغرامة :لفرع الثانياــــ 

المالیة طابع جزائي، كما قد تأخذ طابع إداري أو عقوبة الغرامةقد تأخذ 

مدني تعویضي، فتهدف الأولى إلى تحقیق الردع العام و الخاص، في حین تهدف 

من هناالأصل، والوضع إلى ما كان علیه في  إعادةالثانیة إلى جبر الضرر أو 

لجزاءات في القانون العام، فان إن  كانت العقوبات السالبة للحریة من أبرز ا

المالیة من أهم و أكثر اعتماد في التشریعات الاقتصادیة، بما فیها العقوبات

تحقیق الربح غیر  إلىالمتعلقة بالبورصة، كون معظم جرائم البورصة ترمي 

8 -Art L. 465-1 du C. mon. Fin Modifier par loi n 2016/819 du 21 juin 2016 , dispose « Est puni de

cinq ans d’emprisonnement et de 100 millions euros … », JORAF n 141 de juin 2016,

www.legifrance.gouv.fr/.
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وري ان یكون للعقوبة المفروضة المشروع في فترة زمنیة وجیزة، لذا كان من الضر 

.9اثر مالي على الذمة المالیة للجاني

التي كرسها المشرع السالبة للحریة الجزائیة من هنا فبالإضافة الى العقوبات و 

انتهج الغرامة الجزائري لمواجهة الشخص الطبیعي المرتكب لجرائم البورصة، 

 أوتمس بالجانب المالي للمخالف سواء كان شخص طبیعي كعقوبة أصلیة 

و هو ) 10- 93(معنوي، و خصص لها بابا كاملا في المرسوم التشریعي رقم 

دج لكل من 30.000فجعل حدها الأدنى  .60 إلى 58الباب الرابع من المادة 

و هالمعلومة الخاطئة و المغالطة و جریمة استغلال المعلومة الامتیازیة، و نشر

على جریمة عرقلة السیر المنتظم للبورصة للغرامة المفروض الأدنىس الحد نف

أضعاف قیمة الربح المتوقع تحقیقه،  إلىغیر المشروعة، مع إمكانیة رفع مبلغها 

في حین جعلها ضعف قیمة السندات محل .10دون أن تقل عن مبلغ الربح نفسه

من المرسوم 58التّداول غیر القانوني للقّیم المنقولة، و المذكورة في نص المادة 

.المعدل و المتمم)10-93(التشریعي رقم 

وتجدر الإشارة إلى أن المشرع الجزائري لم ینص في المرسوم التشریعي رقم 

على عقوبات )04-03(المتعلق بالبورصة ولا في تعدیله بالقانون رقم)93-10(

خاصة بالشخص المعنوي، كونه في ذلك الوقت لم یكرس بعد المسؤولیة الجزائیة 

للشخص المعنوي، و هو ما فتح المجال لتطبیق العقوبات الواردة في أحكام  المادة 

  . 157ص ....محمود محمود مصطفي، الجرائم الاقتصادیة في القانون المقارن،-9
.المتعلق ببورصة القیم المنقولة، مرجع سابق) 10- 93(رقم من المرسوم التشریعي 60أنظر نص المادة -10
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العقوبات لسدّ هذا الفراغ  و المتضمن قانون156-66مكرر من الأمر رقم 18

:المتمثلة في

ــــ الغرامة التي تساوي من مرة إلى خمسة مرات الحدّ الأقصى للغرامة المقررة 1

.للشخص الطبیعي في القانون الذي یعاقب على الجریمة

ـــ حل الشخص المعنوي، المنع من ممارسة :ــــ واحد أو أكثر من العقوبات التالیة2

المهنیة أو الاجتماعیة بصفة مباشرة أو غیر مباشرة، الوضع تحت بعض الأنشطة

الرقابة القضائیة لمدة لا تقل عن خمس سنوات، غلق المؤسسة أو فرع من فروعها 

لمدة لا تتجاوز خمس سنوات، الإقصاء من الصفقات العمومیة لمدة لا تتجاوز 

جریمة، و نشر عن خمسة سنوات، مصادرة الأشیاء التي استخدمت في ارتكاب ال

.11الحكم الصادر بالإدانة

الملاحظ في موقف المشرع الجزائري من عقوبة الغرامة أنه قد مزج بین 

بین حد أدنى و حد أقصى و مسبقامقدارهاقانونالغرامة المحددة التي یحدد ال

من 60یترك الحریة للقاضي للاختیار بینهما مثلما هو مكرس في نص المادة 

، و بین الغرامة النسبیة التي لا یحدد القانون مبلغها بكیفیة )10-93(المرسوم رقم 

ثابتة و إنما یتحدد مقدارها بالنظر إلى الضرر الناتج عن الجریمة أو الفائدة التي 

لجاني أو المحتمل تحقیقها، أو بالقیاس الى عنصر معین كقیمة المال حققها ا

.من نفس المرسوم58محل الجریمة، كما هو الأمر في نص المادة 

.، المعدل و المتمم، مرجع سابقالمتضمن قانون العقوبات156-66الأمر رقم مكرر من 18أنظر نص المادة -11
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أن المشرع الجزائري قد غلّب الغرامة النسبیة على الغرامة  إلىمع الإشارة 

وحدها لردع غیر كافیة الأخیرةالمحددة، و هو في اعتقادي أمر ایجابي، لأن هذه 

فما جرائم البورصة التي عادة ما یكون الدافع الى ارتكابها حب المال و الثروة، 

، أما في مع قیمة الغرامة المحددة بنص قانونيینجم عنها من مكاسب لا یتناسب

ظل وجود الغرامة النسبیة و حریة القاضي في تقدیر قیمتها بالنظر إلى قیمة 

قیقها جراء ارتكاب الجریمة، فإننا نتفادى الآثار الأرباح المحققة أو الممكن تح

السلبیة للغرامة المحددة و تتحقق الحمایة المناسبة و الكافیة للمتعاملین و 

المستثمرین في بورصة القیم المنقولة، فمضاعفة الغرامة وسیلة فعالة لردع الجناة 

.12و حمل الناشطین في مجال البورصة  على احترام القانون

تحدید المشرع الحد الأدنى للغرامة النسبیة الذي لا یجوز النزول عنه كما ان

و  ، كونه العنصر الأساسي الذي من خلاله یتحقق الردع،الأهمیةأمر في غایة 

مع هذا یبقى مبلغ و  .غیابه قد یؤدي الى الحكم بغرامة ضئیلة جدا لا تكون مجدیة

غرامة المالیة المقدرة في دج الذي أقره المشرع الجزائري كحد أدني لل30.000

جناةیحققها ال أنجرائم البورصة مبلغ زهید جدا بالمقارنة مع الإرباح التي یمكن 

نعتقد أنه من المناسب و الأجدر  مراجعة قیمتها وراء ارتكابهم لهذه الجریمة، لذا 

نحو الأعلى  بما یتناسب و خطورة مثل هذه الجرائم و بما یحقق هدفها من حیث 

  .الردع

.293سلیماني صبرینة، مرجع سابق، ص -12
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الغرامة المالیة في القانون إلى أن عقوبة بالإضافة إلى ذلك یجدر التنویه 

بخاصیة هامة، و هي أنه في تتمیزالجزائري على خلاف التشریعات المقارنة

حالة مساهمة عدة  جناة في جریمة واحدة سواء كانوا فاعلین أصلیین أو شركاء، 

.13بدفعها بالتضامنفلا یحكم علیهم جمیعا إلا بغرامة واحدة یلتزمون

المطلب الثاني

التكمیلیةالعقوبات الجزائیة

یطلق على العقوبات الجزائیة التكمیلیة بهذا الاسم لانها مرتبطة و مكملة 

للعقوبات الأصلیة، ولا یمكن للقاضي النطق بها بمعزل عن هذه الأخیرة و هي إما 

.14أن تكون إلزامیة أو اختیاریة

تضمنت معظم تشریعات دول العالم المتعلقة بالبورصة عقوبات و لقد       

ذلك راجع  لدورها البارز في ردع رجال ، و 15جانب العقوبات الأصلیة إلى تكمیلیة

الذمة المالیة و سمعة الأعمال و الاقتصاد بسبب انعكاساتها الخطیرة على 

.، المتضمن قانون العقوبات، المعدل و المتمم، مرجع سابق156- 66رقم  الأمرمن04أنظر نص المادة -13
فقرتها الأخیرة في حالة الحكم بعقوبة جنایة، و یأمر بها1مكرر09تكون العقوبة التكمیلیة إلزامیة بمفهوم المادة -14

سنوات، في حین تكون اختیاریة في باقي الحالات ما عدا حالة إلزامها بنص قانوني 10القاضي وجوبا لمدة أقصاها 

.ع، المرجع نفسه.من ق14صریح، كما هو الحال في المادة 
من قانون العقوبات 26-131من التقنین النقدي المالي الفرنسي و نص المادة L573-3نذكر منها المادة -15

146من القانون المصري رقم 26و المادة 1992لسنة )95(من قانون رأس المال المصري رقم 69الفرنسي، و المادة 

تواتي نصیرة، ضبط سوق القیم المنقولة الجزائري، دراسة مقارنة، أطروحة :المتعلق بالشركات، مشار الیه في1988لسنة 

ن، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة مولود معمریـ بتیزي وزو، لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم، تخصص القانو 

.293، ص 2013
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في المحافظة على احترام قواعد التشریع الاقتصادي و المالي، الجاني، ولنجاعتها

.و عدم الإخلال بتوازن السیاسة الاقتصادیة

بینما لم یدرج المشرع الجزائري في التشریعات المتعلقة ببورصة القیم المنقولة 

أیة عقوبات تكمیلیة لمواجهة جرائم البورصة، باستثناء جریمة واحدة هي جریمة 

من المرسوم )58(اول غیر القانوني للقیم المنقولة المنصوص علیها في المادة التد

الفقرة  )376(، لما أحالنا الى الجزاءات الواردة في المادة)10-93(التشریعي رقم 

یجوز "الثالثة من قانون العقوبات المتعلقة بجریمة سوء الائتمان التي تنص على 

بالحرمان من حق أو أكثر من الحقوق علاوة على ذلك أن یحكم على الجاني 

و ذلك لمدة سنة على الأقل و الإقامةو بالمنع من 14الواردة في المادة 

من قانون 174و الى تلك الواردة في نص المادة ..."خمسة سنوات على الأكثر

العقوبات التكمیلیة السالفة الذكر، عقوبة نشر حكم العقوبات التي تضیف الى

.من نفس القانون18الإدانة طبقا للمادة 

خص بها ن العقوبات التكمیلیة التي أوإذا رجعنا الى هذه النصوص، نجد ب

راوح بین تالمشرع الجزائري جریمة التداول غیر القانوني للقیم المنقولة دون سواها، ت

حق أو أكثر من الحقوق الوطنیة و المدنیة و العائلیة المذكورة عقوبة الحرمان من

:ع و المتمثلة في.ق) 1مكرر 09(و فصلتها المادة 16ع.ق) 14(في المادة 

یجوز للمحكمة عند قضائها في جنحة، في الحالات التي یحددها القانون أن تحظر "ع على .ق 14تنص المادة -16

و ذلك لمدة لا تزید عن  1رمكر 09على المحكوم علیه ممارسة حق أو أكثر من الحقوق الوطنیة المذكورة في المادة 

"خمس سنوات، تسري هذه العقوبة من یوم إنقضاء العقوبة السالبة للحریة أو الافراج عن المحكوم علیه
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ـــــ العزل أو الإقصاء من جمیع الوظائف و المناصب العمومیة أو إسقاط العهدة 

.الانتخابیة

الترشح و من حمل أي وسامــــــ الحرمان من حق الانتخاب و

بالشهادة على عقد أو  الإدلاءلتولى مساعد محلف أو خبیر أو الأهلیةـــــــ عدم 

م القضاء إلا على سبیل الاستدلالأما

ــــــ الحرمان من الحق في حمل السلاح، و في التدریس أو في إدارة مدرسة أو 

  ظراأو مدرس أو ناالخدمة في مؤسسة للتعلیم بصفة أستاذ

أو مقدمایكون وصیاــــــ عدم الأهلیة لأن 

.17ــــــــ سقوط حقوق الولایة كلها أو بعضها

و . ع.ق 12المنصوص علیها في المادة الإقامةالمنع من عقوبة بین و          

هي حظر تواجد المحكوم علیه في بعض الأماكن التي تحدد بقوة القانون أو بقرار 

لمدة زمنیة لا تتجاوز 18لى اقتراح اللجنة الاستشاریةمن وزیر الداخلیة بناء ع

تسري من یوم انقضاء العقوبة الأصلیة السالبة .خمسة سنوات في مواد الجنح

و في حالة عدم التزام هذا الأخیر بقرار .عن المحكوم علیه الإفراجللحریة أو 

)3(أشهر الى)3(الحظر من الإقامة، فانه یتعرض لعقوبة الحبس من ثلاثة 

.19دج300.000الى  25.000سنوات  و غرامة مالیة من 

  .ع .من ق1مكرر 09أنظر المادة -17
ج عدد .ج.ر.، یتعلق بحظر الإقامة، ج1975دیسمبر 15، المؤرخ في )156-75(من الأمر رقم 07أنظر المادة -18

.1975دیسمبر 23صادر بتاریخ 102
  .ع .من ق12أنظر المادة -19
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كما قد تتضمن العقوبة التكمیلیة نشر الحكم القاضي بالإدانة في الجرائد 

 أناعتقد ، و 20الیومیة أو في أماكن النشر العمومیة على نفقة المحكوم علیه

بین المغزى من هذا التدبیر هو فضح الجاني و التشهیر بأفعاله غیر المشروعة

الناس به حتى یكون عبرة قصد التأثیر على سمعته و شرفه و ثقة أوساط المجتمع 

هو ما یجعله في مصاف التدابیر المهمة جدا لردع و التصدي الفعال لغیره، و 

.لجرائم الاقتصادیة بشكل عام و جرائم البورصة على وجه الخصوص

العقوبات التكمیلیة التي وضعها المشرع  أنلاحظ من خلال ما سبق ذكره، ن

لقمع جرائم البورصة لا تقل أهمیة عن العقوبات الأصلیة بسبب تعلقها الجزائري 

جوازيأمر توقیع هذه العقوبات جعلبمصالح الأفراد، إلا أن  ما یؤخذ علیه هو 

ه و اختیارمالذي له المفاضلة بین فرضها من عدیؤول للسلطة التقدیریة للقاضي

كالمشرع على عكس ما ذهبت الیه معظم التشریعات المقارنة الأنسب منها،

أنها كما21.بفرضها عقوبات تكمیلیة إجباریة في حالة العودالفرنسي و المصري 

تخص الشخص الطبیعي من مرتكبي جرائم البورصة فقط دون الشخص المعنوي، 

المعنویة الأشخاص لمواجهة العقوبات التكمیلیة توضع  أنفي حین المعروف 

.بالدرجة الأولى لعدم خضوعهم لأهم عقوبة جزائیة و هي الحبس

ن العقوبات المذكورة تتعلق فقط بجریمة التداول غیر فإأضف الى ذلك، 

من المرسوم التشریعي )58(القانوني للقیم المنقولة المنصوص علیها في المادة 

كل جرائم البورصة ا لتشمل ، لذا  كان من الأحسن توسیع نطاقه) 10-93(رقم 

.581تواتي نصیرة، مرجع سابق، ص -20
.301سلیماني صبرینة، مرجع سابق، ص -21
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الواردة في التشریع الجزائري، و من ثمة تحقیق أكبر قدر ممكن من الردع و 

.الزجر و حمایة النظام العام الاقتصادي و المالي

في الختام، نعتقد أن السیاسة العقابیة التي انتهجها المشرع الجزائري منذ عام 

و غیر فعالة في الوقت الراهن لمواجهة جرائم البورصة أصبح غیر مجدیة1993

مؤخرا في مجال بورصة القیم المنقولة و ما خاصة مع التطورات الكبیرة الحاصلة 

الاقتصاد أنجر عنها من صور إجرامیة جدیدة غیر مألوفة تهدد نظام  البورصة و 

الضروري جدا مراجعة منظومة  التجریم و العقاب ، لذا نرى أنه من الوطني

ذلك بتضمینها صراحة كل الأفعال غیر المشروعة الجزائریة، و بوصةبالالمتعلقة 

الماسة بالبورصة كجریمة اطلاع الغیر على المعلومات الامتیازیة و غیرها، مع  

تشدید العقوبات المقررة لها سواء كانت سالبة للحریة بجعلها أقصى مدة محددة 

ي و لنظام الاقتصادللجنح، باعتبار ان هذه الجرائم ذات خطورة شدیدة على ا

أو كانت عقوبة مالیة، بمضاعفة  الحد الأدنى لمبلغ الغرامة .المالي الوطني

جانب العقوبة  إلى بهذه الغرامة جعل النطقالمقرر لجرائم البورصة من جهة، وب

.من جهة أخرىلا یخضع لسلطته التقدیریة للقاضي أمر إجباريالحبسیة

یة التكمیلیة لما لها من تأثیر على الحیاة مع ضرورة تعزیز العقوبات الجزائ

الجناة سواء كانوا أشخاص كافة عمیمها على ذلك بت، و سمعة الجانيالشخصیة و 

.جرائم البورصةعلى جمیع و    طبیعیة أو معنویة، 

المبحث الثاني
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و  العقوبات الأخرى المقررة لردع جرائم البورصة المتصلة بالمعلومة

شفافیتها

نظرا للخطورة الشدیدة التي تتسم بها جرائم البورصة عامة و جرائمها المتعلقة 

بالمعلومة وشفافیتها خاصة، فان المشرع لم یكتفي فقط بفرض عقوبات جزائیة 

لقمع هذه الجرائم، إنما فرض علیها عقوبات أخرى، منها ماهي ذات طابع إداري 

).لمطلب الثانيا( ، ومنها ماهي ذات طابع مدني)لالمطلب الأو (

الأولالمطلب 

و شفافیتهاالجزاءات الإداریة لردع جرائم البورصة المتصلة بالمعلومة

الإداریة  في مجال البورصة من تشریع لأخر، بحسب تتباین الجزاءات 

 هذا الأشخاص المعنیین بها، و قیعها و الصلاحیات الممنوحة للجهات المختصة بتو 

في تحقیق التناسب بین المخالفة المرتكبة و الجزاء التباین كثیرا ما یساهم 

یحافظ على هیبة سلطة ضبط البورصة رض توقیعه على مرتكبها من جهة، و المفت

في حمایة هذه الأخیرة و المتعاملین فیها و یضمن تحقیق الكفاءة المطلوبة بها من 

.22جهة أخرى

بالنسبة للمشرع الجزائري فقد أوكل سلطة توقیع العقوبات الإداریة على 

إلى و هیئات التوظیف الجماعي للقیم المنقولة الوسطاء  في عملیات البورصة 

الغرفة التأدیبیة و التحكمیة على مستوى لجنة تنظیم عملیات البورصة و 

22
-ARSOUZE Charles, procédure boursières, sanctions et contentieux des sanctions, op.cit, p162.
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الواردة في المادة طلب إحدى الجهاتالتي تتولى مهمتها بناء على ، و 23مراقبتها

و تلتزم الغرفة في إصدار عقوباتها .24)10-93(من المرسوم التشریعي رقم 54

.إلا كانت قراراتها محل طعنترام جملة من الضوابط القانونیة و الإداریة باح

لذا سنبرز الضوابط القانونیة التي اعتمدها المشرع الجزائري في توقیع 

العقوبات الإداریة في جرائم البورصة حتى یضمن احترام مبادئ المحاكمة العادلة 

).الفرع الثاني(صور هذه العقوبات بعدها ، ثم نبین)الأولالفرع ( و المنصفة 

الضوابط القانونیة لتوقیع العقوبات الإداریة في جرائم البورصة :الأولالفرع ــ 

المتصلة 

و شفافیتھابالمعلومة

مشروعة و مجدیة لا تكون مصدرها مهما كانت طبیعتها و إن أیة عقوبة  

دئ المحاكمة العادلة و المنصفة واحترام الحقوق كانت مبنیة على مبا إذاإلا 

تحقیقا لهذا المبتغى فقد قید المشرع الجزائري و  ا،دستوریالعامة المكفولة الحریات و 

جزاءات إداریة على مرتكبي جرائم في توقیع التحكیمیة لغرفة التأدیبیة و ا سلطة 

و التي ) ب( أخرى  موضوعیة و ) أ( بثلة من الضوابط الإجرائیةالبورصة 

:سنفصل فیها بالشكل الموالي

التحكیمیة من عضوین منتخبین من بین أعضاء اللجنة طوال مدة انتدابها، و قاضیین تتشكل الغرفة التأدیبیة و -23

أنظر .یعینهما وزیر العدل و یختاران لكفاءتهما في المجالین الاقتصادي و المالي، و یتولى رئیس اللجنة رئاسة الغرفة

.، المعدل و المتمم، مرجع سابق)10-93(من المرسوم التشریعي رقم 55المادة 
اللجنة نفسها، المراقب المفوض لحضور اجتماعات البورصة، الوسطاء في عملیات :تتمثل هذه الجهات في-24

بالسحب، و أي طرف أخر له الأمرین، للأسهمالبورصة، شركة تسییر عملیات بورصة القیم المنقولة، الشركات المصدرة 

.، مرجع سابق)10-93(من المرسوم التشریعي رقم 54أنظر نص المادة .مصلحة
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:الإجرائیةابط أ ـ الضو

لقد جعل المشرع الجزائري قاعدة المواجهة من :ــــ احترام مبدأ المواجهة1

في جرائم الضوابط الأساسیة التي یجب مراعاتها عند توقیع الجزاءات الإداریة

من المرسوم 56ذلك بنصه في المادة و  لمحاكمة عادلة و نزیهة،ضماناالبورصة

لا تصدر أي عقوبة ما لم "المعدل و المتمم بأنه )10-93(التشریعي رقم 

."یستمع قبل ذلك الى الممثل المؤهل للمتهم أو ما لم یدع قانونا للاستماع إلیه

 الذي الإجرائيالإطار فصل في یولم جاء عاما  أنه هذا النص في الملاحظ و 

مبدأ أن إعمال  ا، و لكن المتعارف علیه فقها و قانونالاستماع  للمتهمیتم وفقه 

متهم على التولي، إخطار الهما25أساسیینینصر عنوفق عادة یكون المواجهة 

، و یتم ذلك إما عن حتى یعلم بهابالأدلة التي تدینهبالمخالفات المنسوبة إلیه و 

محضر قضائي ثمانیة طریق رسالة موصى علیها بعلم الوصول، أو عن طریق

تمكین المتهم من الاطلاع على ملف القضیة .أیام على الأقل قبل الجلسة

وعلیه فان إخلال الغرفة .إلیهو تقدیم ملاحظات حول التهم المنسوبة لمناقشتها 

التأدیبیة والتحكیمیة بهذا المبدأ یجعل العقوبات الإداریة التي تصدرها في حق 

.ة و یعرض قراراتها في هذا الشأن للطعنمجرمي البورصة غیر مشروع

:من الاتفاقیة الأوروبیة لحقوق الإنسان، منشورة في الموقع الالكتروني08أنظر نص المادة -25

- www.Legifrance.gouv.fr
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من الضمانات بشكل عام حق الدفاع عتبری:ـــــــ احترام الحق في الدفاع2

الدولیة و الوطنیة و التي التشریعاتمعظمفي  الجوهریة المقررة لمصلحة المتهم 

والالتزام بهذا أما بالنسبة لجرائم البورصة فان ، 26بتحقق قرینة البراءة اوجودهاقترن 

قبل النطق بعقوبة إداریة و مراقبتهالجنة تنظیم عملیات البورصة طرفمن الحق

حسب المادتین ف. لإضفاء الشرعیة على قراراتها اضروری اأمر یعد ضد أي متهم 

احترامالمعدل و المتمم، فان )10-93(من المرسوم التشریعي رقم  56و  38

من خلالبنفسه عن نفسه فرصة الدفاع المتهم منحالحق في الدفاع یتجسد إما ب

تمكینه من الاطلاع على ملف القضیة و الأدلة المرفقة به، ثم مناقشتها و تقدیم 

أوجه دفاعه على شكل ملاحظات كتابیة، أو بالاستعانة بمحامي أو أي ممثل 

.27قانوني  أخر یتولى مهمة الدفاع عن حقوقه نیابة عنه

لرقابة لغرفة التأدیبیة والتحكیمیةت الإداریة الصادرة عن اــــــ إخضاع العقوبا3

:القضاء

تماشیا مع القواعد العامة التي تخضع القرارات الإداریة الصادرة عن 

بجعلها قابلة للطعن أمام 28السلطات الإداریة المستقلة لرقابة القضاء الإداري

كل شخص متهم في جریمة یعنبر "من الإعلان العالمي لحقوق الإنسان التي تنص على أن 11منها نص المادة -26

بریئا الى ان تثبت ارتكابه لها قانونا في محاكمة علنیة تكون قد وفرت له فیها جمیع الضمانات اللازمة للدفاع عن 

كل شخص یعتبر بریئا حتى تثبت جهة قضائیة نظامیة "من الدستور الجزائري التي تنص على أن 45و المادة ".نفسه

".ت التي یتطلبها القانونادانته مع كل الضمانا
، النظام القانوني للسوق المالیة الجزائریة، رسالة دكتوراه في العلوم تخصص القانون، كلیة الحقوق و حملیل نوارة-27

.117، ص 2017العلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري بتیزي وزو، 
ینظر القضاء في الطعن في القرارات "المعدل و المتمم على 1996من الدستور الجزائري لعام 143المادة تنص-28

.السلطات الاداریة  "
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وضمانا لسیادة القانون على ،29مجلس الدولة الذي له أن یتصدى لها بالإلغاء

رقابة قرارات صراحة مهمةأسند المشرع الجزائري ،الحاكمین قبل المحكومین

الى مجلس الدولة ، وذلك من خلال المادةالغرفة الفاصلة في المجال التأدیبي 

المتعلق )10-93(المعدل للمرسوم التشریعي رقم ) 03-04(رقم  من القانون18

تعد قرارات الغرفة الفاصلة في "ببورصة القیم المنقولة التي تنص على أنه 

المجال التأدیبي قابلة للطعن بالإلغاء أمام مجلس الدولة، خلال أجل شهر واحد 

أجل ستة من تاریخ القرار موضوع الاحتجاج، یحقق و یبث في الطعن خلال

".أشهر من تاریخ تسجیله

نه قلّص من مواعید الطعن إلى شهر واحد أ أعلاه الملاحظ في النص

من قانون الإجراءات  832الى 829بدلا من أربعة أشهر المقرر في المواد 

هو مطلوب قبل الطعن في مثلما، و لم یشترط التظلم المسبق الإداریةالمدنیة و 

بالنظر الى طبیعة نشاطها وهذا في اعتقادي أمر إیجابي، ، الإداریةبعض القرارات 

.مع السرعة و الفعالیة المطلوبین في مثل هذه القرارات

إلى شرط وجود القرار الإداري لقبول الطعن الإشارةكما أنه جاء خلیا  من 

و الإداریة مما یفتح المجال لتطبیق القواعد العامة  في قانون الإجراءات المدنیة

التي تسمح للمدعى في حالة رفض الغرفة التأدیبیة و 819لاسیما المادة 

، یتعلق باختصاصات مجلس 1998مایو 30المؤرخ في )01-98(من القانون العضوي رقم 09أنظر المادة -29

ج عدد .ج.ر.، ج2011یولیو 26المؤرخ في )13-11(انون العضوي رقم الدولة و تنظیمه و عمله، المعدل و المتمم بالق
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التحكیمیة تسلیمه نسخة من القرار الإداري المطعون فیه، ذكر هذا الامتناع في 

.30عریضته لیقوم القاضي بأمرها بتسلیمه في أول جلسة

والتحكمیة لوقف لغرفة التأدیبیة الصادرة عن االإداریة العقوبة قابلیة ــــــ 4

ینة المشروعیة عامة بالتنفیذ الفوري استنادا لقر الإداریةتتمیز القرارات :التنفیذ 

قد ینجر عن هذه الخاصیة عواقب وخیمة جدا یصعب  لكنالتي تتمته بها، و 

خاصة في بعض المجالات الحساسة كالمجال الاقتصادي و بعد التنفیذتداركها

العامة ومن أجل التوفیق بین مصلحتین متعارضتین، المصلحة  كلذل. المالي

التي تقتضي التعجیل في تنفیذ القرار الإداري القاضي بتوقیع العقوبة، و المصلحة 

إمكانیة إقرار  إلىالخاصة التي قد تتضرر من هذا التنفیذ لجأت بعض التشریعات 

.31الصادرة عن السلطات الاداریةوقف تنفیذ القرارات 

أما بالنسبة لموقف المشرع الجزائري إزاء القرارات الصادرة عن لجنة تنظیم 

میّز بین قراراتها بحیثعملیات البورصة و مراقبتها فلم یكن واضحا و حاسما، 

من المرسوم 33بالمادة في الحالات المحددة التنظیمیة التي یجوز وقف تنفیذها 

تأدیبه التي تتضمن عقوبات  ها، وقرارات32المتممو المعدل )10-93(التشریعي رقم 

.التي لم یدلي موقف عن إمكانیة وقف تنفیذها من عدمه

.327سلیماني صبرینة، مرجع سابق، -30
سلیماني صبرینة، المرجع نفسه، مشار إلیه في .من التقنین النقدي المالي الفرنسي621L-30نذكر منها المادة -31

  .329ص 
.، مرجع سابق)10-93(من المرسوم التشریعي رقم 33المادة أنظر تنص-32
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التفسیر الراجح الذي قدمه غالبیة الفقه الجزائري لسكوت المشرع عن الطابع و      

ضد القرارات العقابیة التي تتخذها الغرفة التأدیبیة و التحكیمیة، هو الموقف للطعن 

33تطبیق القواعد العامة الواردة في قانون الإجراءات المدنیة و الإداریة،رغبته في 

 837الى  833د الذي یحیلنا الى تطبیق أحكام الموا910و بالتحدید نص المادة 

أن تأمر استثنائیا و بطلب صریح من المعني منه التي تقضي بأنه یمكن لمحكمة 

مستقلة متزامنة مع دعوى في بوقف القرار الإداري المطعون فیه، و ذلك بدعوى

، و یتم البحث في طلب الوقف بصفة عاجلة للتأكد من توفر شرط 34الموضوع

مما یعني السماح لمجلس الدولة بوقف تنفیذ القرارات الصادرة عن الغرفة  .الوقف

أكدته التأدیبیة و التحكیمیة كلما بررت ذلك وقائع خطیرة أو استثنائیة، وهو ما 

.35لس الدولة الجزائري في بعض قراراتهاجتهادات المج

ب ــــــ الضوابط الموضوعیة

أن یكون یقتضي مبدأ الشرعیة الجزائیة:الالتزام بمبدأ الشرعیة الجزائیةــــ 1

المشرع وحده هو بمعنى أن المصدر الوحید لكل تجریم أو عقاب هو التشریع، 

المختص بتحدید الأفعال المجرمة و العقوبات المقررة لها بنصوص دقیقة 

33- ZOUAIMIA Rachid, les autorités de régulation dans le secteur financier en Algérie, Edition
Houma, 2005, p 138.

ات المدنیة و ، یتضمن قانون الإجراء2008فبرایر 25مؤرخ في 09-08أنظر هذه النصوص في القانون رقم -34

.الإداریة
، في قضیة مساهمي البنك 2003دیسمبر 30، المؤرخ في 09قرار مجلس الدولة القاضي بوقف تنفیذ القرار رقم -35

.72، ص 2005لسنة 06، مجلة مجلس الدولة، عدد الصناعي و التجاري و اللجنة المصرفیة
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كما هي مع هذه النصوص ، أما السلطات القضائیة فتلتزم فقط بتطبیق 36واضحة

.التقید بقاعدتي حضر القیاس و التفسیر الضیق

علقة و لما كانت جرائم البورصة جنح خطیرة، فان النصوص الخاصة المت

بالبورصة تولت تحدیدها بصورة واضحة و وضعت لها عقوبات محددة ، و لم 

اختیار الجزاء و توقیعه، ومن هنا فلكي تتسم تترك المجال للسلطة الضابطة 

بالمشروعیة لا بد أن تستند إلى لغرفة التأدیبیة والتحكیمیةالصادرة عن االعقوبات 

.طابقة لهاالنصوص التشریعیة في هذا الخصوص و تكون م

من ضمن الضوابط الموضوعیة :ــــ تسبیب القرار القاضي بالعقوبة الإداریة2

یة، تسبیب التي تلتزم بها الغرفة التأدیبیة و التحكیمیة عند نطقها بالعقوبة الإدار 

ذلك ببیان الأسانید القانونیة و الحجج و البراهین و الأدلة قرار توقیع العقوبة، و 

وهو التزام عام یسري على كافة .في بناء و تأسیس قرارها المتخذالواقعیة المعتمدة

.37القرارات الإداریة مهما كانت طبیعتها

وإن لم ینص المشرع الجزائري صراحة على الالتزام بالتسبیب في قوانین 

أن القضاء تدخل في عدة مناسبات و كرس هذا الإلزام و البورصة  إلا جرائم 

هو ضرورة تعلیل القرارات التي من مخالفا لمبدأ عام في القانونغیابه أمرا اعتبر

.38لإلغاء ا ذلك تحت طائلة و  شأنها إلحاق الأضرار بحقوق الأشخاص

.من قانون العقوبات الجزائري01و هو مقتضى المادة -36
، الجزاءات الإداریة في نظام القانوني الجزائري، رسالة دكتوراه في العلوم، تخصص القانون، كلیة نسیغة فیصل-37

.137، ص 2012الحقوق، جامعة محمد خیضر بسكرة، 
ضد محافظ بنك الجزائر، مجلة "بنكیونیك"، بشان قضیة 1999فیفري 09صادر في 13قرار مجلس الدولة رقم -38

.193، ص 1999، لسنة 1إدارة، عدد 
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صور العقوبات الإداریة المقررة في جرائم البورصة:ـــــ الفرع الثاني

الإداریة المقررة لجرائم البورصة بحسب الصلاحیات العقوبات صور تتنوع 

الممنوحة للجهات المختصة بتوقیعها و الأشخاص المعنیین بها إلى عقوبات  

       ).ب(أو تأدیبیة و أخرى غیر مالیة ) أ(مالیة 

التي تلحق بالذمة ك العقوبات النقدیة تلو یقصد بها:مالیةالالعقوباتـــ أ ـ

المخالف، فهي تختلف عن الغرامة الجزائیة في الأحكام التي المالیة للشخص 

و طریقة تخضع لها كل منهما زیادة عن اختلاف الجهات المختصة بتوقعها

و التحكیمیة التأدیبیةلذلك أعطى المشرع الجزائري للغرفة .39تحدید مقدارها

55حددت  المادة البورصةغرامات مالیة على الوسطاء في عملیات سلطة فرض 

قیمتها بعشرة ملایین المعدل و المتمم )10-93(من المرسوم التشریعي رقم 

یتم .40دینار أو مبلغ مالي یساوي الربح المحتمل تحقیقه بفعل الخطأ المرتكب

.صندوق الضمان إلىدفعها 

الملاحظ في هذه العقوبة المالیة أنها اختیاریة و ضئیلة جدا بالمقارنة مع 

اح الوافرة التي یمكن تحقیقها المخالف من وراء الخطأ، والخسائر المعتبرة الأرب

مما یجعلها غیر .التي یمكن أن یلحقها بالمتعاملین و البورصة على حدّ سواء

لجنة تنظیم عملیات ي تمارسهمجدیة و لا تستجیب لمتطلبات الضبط المالي، الذ

المستحقة ر مبلغ العقوبة المالیة البورصة، بالتالي كان من الأجدر ترك مهمة تقدی

، منازعات سلطة الضبط الإداریة في المجال الاقتصادي، مذكرة ماجستیر في القانون، فرع المنازعات محمدي سمیرة-39

.286، ص 2014الإداریة، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري بتیزي وزو، 
,المعدل و المتمم)10-93(من المرسوم رقم 55أنظر المادة -40
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للغرفة التأدیبیة و التحكمیة و ذلك بما یتناسب مع المخالفة المرتكبة و ما یترتب 

.41علیها من خسائر ة أضرار

بالإضافة الى العقوبات المالیة :ب ـــــ العقوبات غیر المالیة أو التأدیبیة

و التحكمیة توقیع عقوبات أخرى تأدیبیة التأدیبیةللغرفة أجاز التشریع الجزائري 

ضد مرتكبي جرائم البورصة، وهي أشدّ تأثیرا على العقوبات المالیة لأنها تمس 

.بالحقوق الشخصیة للمخالف أكثر مما تمس ذمته المالیة

العقوبات الإداریة ادة إحدى الصور الثلاثة التالیة، وتأخذ هذه العقوبات ع

تصحیح و یكون الهدف منها تحذیر و ،ار و التوبیخكالإنذذات الطابع المعنوي 

اتخاذالوسیط المخالف في عملیة البورصة بأنه في حالة عدم الامتثال للقانون یتم 

.42ضده عقوبات أشد خطورة

، وتتمثل في عقوبة واحدة یمكن للغرفة أو العقوبات الإداریة المقیدة للحقوق

لبورصة، و هیئات التوظیف الجماعي التأدیبیة إتخاذها ضد الوسطاء في عملیة ا

.43حظر النشاط كله أو جزئه مؤقتا يللقیم المنقولة، و ه

أما الصورة الثالثة فتتمثل في العقوبات الإداریة السالبة للحقوق، و هي تحتل 

تجمد النشاط كله أو لأنها  الخطورة الشدة و درجة من حیث العقوبات صدارة 

، مدى تحقیق محاكمة عادلة أمام السلطات الإداریة المستقلة، المجلة الأكادیمیة للبحث القانوني، العدد تواتي نصیرة-41

.127، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة عبد الرحمن میرة ببجایة، ص 2012، لسنة 02
السلطة القمعیة للجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتها، مذكرة ماجستیر في القانون، تخصص بن شعلال كریمة،-42

  .   46ص . 2012القانون العام للأعمال، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة عبد الرحمن میرة بجتایة، 
.111، مرجع سابق، ص حملیل نوارة-43
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في البورصة، و من أهم عضویته تجرد الوسیط نهائیا من جزئه و بصفة نهائیة و 

، سحب 44هذه العقوبات سحب الاعتماد وشطب وسطاء في عملیة البورصة

.البطاقة المهنیة للأعوان المؤهلین من طرف الوسطاء

سلطة التحكمیةیتبین مما سبق أن المشرع الجزائر قد منح الغرفة التأدیبیة و 

تقریر نوع العقوبة المناسبة للجریمة المرتكبة من جرائم البورصة واسعة في 

فبالإضافة الى .و التي نحن بصدد دراستها60المنصوص علیها في المادة 

العقوبات الأصلیة كسحب الاعتماد یمكن لها تسلیط عقوبات تكمیلیة، كفرض 

ل تحقیقه بفعل الربح المحتمغرامة مالیة تقدر بعشرة ملایین دینار أو تساوي مبلغ 

كما لها أن تتأسس أیضا كطرف مدني في الدعوى العمومیة .إرتكاب الجریمة

.القائمة و المطالبة بتعویض عن الأضرار التي تسببها الجاني للبورصة

المطلب الثاني

و شفافیتهالردع جرائم البورصة المتصلة بالمعلومةمدنیةالجزاءات ال

أقدم الجزاءات المفروضة على جرائم البورصة تعد الجزاءات المدنیة أهم و 

عادة  جسد، و تتبما فیها التشریع الجزائريالتي كرستها معظم تشریعات دول العالم

استنادا على المخالفة المرتكبة في بطلان المعاملات التي تمت إما هذه الجزاءات 

ثیر على السیر كاستعمال المعلومة الإمتیازیة أو الخاطئة أو الطرق الاحتیالیة للتأ

من ضمن قرارات الشطب و سحب الاعتماد التي أصدرتها الغرفة التأدیبیة و التحكیمیة كعقوبة أداریة ضد الوسطاء، -44

المؤرخ في 04-05، القرار رقم "SOFICOP"، یتعلق بشطب شركة  2005-03-20المؤرخ في  03-05القرار رقم 

/www.cosob.org.في الموقع الإلكتروني أنظر هذه القرارات ".SOGEFI"، یتعلق بشطب شركة 20-03-2005
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أو في إلغاء عملیة تداول أو تفاوض تمت خارج ).الفرع الأول(العادي للبورصة 

).الفرع الثاني(الأطر القانونیة و التنظیمیة المعمول بها في مجال البورصة 

جرائم البورصةردع المعاملة كجزاء لبطلان:ــــ الفرع الأول

البطلان هو جزاء لعدم توفر العقد لكافة أركانه مستوفیة لشروطها، الهدف 

منه إزالة كل الآثار الناتجة عن المعاملات المخلة بقواعد و أحكام التداول في 

من 60فقد كرسه  المشرع الجزائري في الفقرة الأخیرة من المادة .البورصة

وجعله جزاء لكل جرائم المعدل و المتمم )10-93(المرسوم التشریعي رقم 

"البورصة بنصها على مایلي و تعد العملیات التي تنجز على هذا الأساس :

,"عملیات باطلة

وبناءا على هذا النص فان بطلان التصرفات غیر المشروعة التي تشكل 

جرائم بورصیة یقع بحكم القانون  و تقریره لا یتوقف على حكم قضائي، إذ لكل 

متناع عن تنفیذ الالتزامات الناشئة عنه، وهذا ما یسمح من المتعاقدین حق الا

إذا ) البائع أو المشتري(الأخرللوسیط  في عملیات البورصة  أو للمتعاقد 

، و إن التزاماتهتصرفا من التصرفات المشكلة لجریمة البورصة أن لا ینفذ اكتشف

طالبه المتعاقد الأخر بالتنفیذ جاز له أن یدفع ببطلان التصرف، أما إذا قام أحد 

جاز له رفع دعوى البطلان لمه ببطلان التصرف عقبل التزاماتهالمتعاقدین بتنفیذ 

.45و یطالب باسترداد ما قام بتنفیذه

.349سلیماني صبرینة، مرجع سابق، ص -45
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رفع دعوى البطلان في جرائم البورصة حق مخول لكل شخص طبیعي أو و 

طرف كالغیر سواء كان طرف في العقد أم لم یكن 46نوي ذي مصلحةمع

و یجوز للقاضي المدني قبل .47المتضرر من الجریمة أو سلطة ضبط البورصة

الفصل فیها أن یطلب استشارة من سلطة ضبط البورصة لتقدیر مدى خطورة 

، كما له المخالفات على البورصة و المتعاملین فیها و إمكانیة إبطالها من عدمه

أن یستغني عن ذلك و یفصل مباشرة في الدعوى استنادا الى النصوص القانونیة 

.الساریة في المجال

هذه  فان ذلك یجعل ومتى تقرر بطلان العملیات الواقعة في البورصة 

ما كانوا علیه  إلىالأخیرة محل العدم و كأن لم تكن، و من ثمة إعادة المتعاقدین 

 إلىالقیم المنقولة محل التداول إرجاعو الصفقة، بالتالي یتم من قبل إبرام العقد أ

.استرجاع المبالغ المالیة المدفوعةو مقابل ذلك أصحابها 

ولا یتوقف الجزاء المدني فقط عند القضاء للضحیة ببطلان المعاملة 

عن بتعویض مدني عادل أیضا إنما یجوز الحكم له ، غیر المشروعة ةیالبورص

والتعویض الذي .48المادیة و المعنویة اللاحقة و عن تفویت الفرصةالأضرار 

یستحقه المتضرر من جریمة البورصة قد یكون تعویضا عینیا بإعادة الوضع إلى 

كما هو الشأن في حالة شراء الجاني للأسهم التي قام ما كان علیه من قبل،

"من القانون المدني على مایلي2-102تنص المادة -46 إذا كان العقد باطلا بطلان مطلق، جاز لكل ذي مصلحة أن :

..."من تلقاء نفسهایتمسك بهذا البطلان، و للمحكمة أن تقضي به

المعدل و المتمم)10-93(من المرسوم التشریعي رقم 40أنظر نص المادة -47
48-BOUAZIZ Florian & DEZEUZE Eric & DIDIER Martin, op.cit, p 277.
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قام الجاني بنشر ستنخفض بعد أنالأسهمأن تلك اعتقادهببیعها المتضرر نتیجة 

أو تعویضا نقدیا و هو دفع .عن الشركة المصدرةمغالطةمعلومات خاطئة أو 

مبلغ مالي یتم تقدیره على أساس الضرر أو الخسارة  التي لحقت بالمتضرر أو 

ملیات البورصة ععن تفویت الفرصة، مثلما هو الحال عند قیام الوسیط في 

بأسعار قیمه دون التوضیح له ما قد بتضلیل أحد العملاء من خلال التلاعب 

.49یفوته من فرص الحصول على الربح

إلغاء المعاملة كجزاء لردع جرائم البورصة:الفرع الثاني ــــ

فهو حق یقرره المشرع "إنهاء العقد بالإرادة المنفردة"یعرف الإلغاء بأنه 

معینة، یتم بموجبه إنهاء التصرف القانوني و عدم لاعتباراتللمتعاقد مراعاة 

و قد یكون الإلغاء من الحقوق .الاستمرار في إنتاج أثاره بالنسبة للمستقبل

أن یطالبها و هو حق متعلق بالنظام التقدیریة التي یجوز لغیر صاحب الحق 

و العام، كما قد یكون جزاء نتیجة إخلال المتعاقد الأخر لإحدى التزاماته و ه

.50دراستهاالحال في 

و الإلغاء كجزاء على بعض التصرفات المشكلة جرائم البورصة نص علیه 

المتعلق بسوق 1992لسنة 95من القانون رقم 08المشرع الجزائري في المادة 

على كل من یرغب في عقد عملیة یترتب علیها ":رأس المال بالصیاغة التالیة

سهم الاسمیة في رأس مال إحدى الشركات بالمائة من الأ10تجاوز ما یملكه 

49- BOUAZIZ Florian & DEZEUZE Eric & DIDIER Martin, op.cit, p 277.
، إلغاء التصرف القانوني، مذكرة ماجستیر في القانون، تخصص عقود و مسؤولیة، كلیة الحقوق، جامعة مراد ملیكة-50

.22، ص 2001أمحمد بوقرة، بومرداس، 
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التي طرحت أسهمها لها في اكتتاب عام، أن یخطر الشركة قبل عقد العملیة 

بأسبوعین على الأقل، و على الشركة خلال أسبوع من تاریخ إخطارها بذلك أن 

و یترتب بالمائة على الأقل من رأس مال الشركة، 1تبلغ به كل مساهم یملك 

م الفقرة الاولى إلغاء العملیة دون إخلال بمساءلة المتسبب على مخالفة أحكا

."عن هذه المخالفة

المعدل و )10-93(من المرسوم التشریعي رقم 58ثم أكّده في المادة 

بحیث أجازت بالنسبة لجنحة مخالفة أحكام التداول القانوني للقیم المنقولة، المتمم 

.الجهة القضائیة المختصةالمطالبة بإلغاء المعاملة أو التصرف أمام

وبمجرد وقوع الإلغاء تنحل الرابطة التعاقدیة و یضع حدا للتصرف القانوني 

على أن تبقي الآثار التي نتجت عن العقد قبل المبرم من تاریخ ممارسة هذا الحق

زوال  إلىفالإلغاء إذا یؤدي ، الإلغاء قائمة و صحیحة و ملزمة للأطراف المتعاقدة

.51فقط  دون أن تمتد أثاره إلى الماضيبالنسبة للمستقبلمیة للعقد ة الإلزاقو ال

استنادا لذلك یمكن لأي مدخر مستثمر طلب إلغاء عقد التداول غیر القانوني لقیمه 

المنقولة متى تأكّد أن الوسیط في عملیات البورصة لیس معتمدا، أو تجاوز حدود 

    .هاعتماده أو تصرف  في قیمه المنقولة دون أمر من

.48مراد ملیكة، مرجع سابق، ص-51
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، و نشر المعلومات الخاطئة استغلالیعد فعل إطلاع الغیر على المعلومة الإمتیازیة و 

ه لكون هذلك راجع  اولة، و ذالتحدیات التي تواجه بورصة القیم المتدو المغالطة، من أهم 

الأخیرة  سوقا خاصة تعتمد أساسا على المعلومة، و الخبرة الفنیة و التقنیة، یؤدي تفاعل 

العرض و الطلب فیها الى تحدید الأسعار و المؤشرات التي تنبني علیها قرارات و مشاریع 

الاستثمار، وهذا  التفاعل لا یمكن أن یكون إلا من خلال إتاحة مجموعة من المعلومات 

لشفافة حول القیم المتداولة و الجهة المصدرة لها، مع ضمان المساواة بین جمیع الصادقة و ا

  إلىالمستثمرین و المتعاملین في الحصول علیها في الوقت نفسه، و هو الأمر الذي  دعا 

.هذه الممارسات و التصدي لها بالعقابضرورة تجریم 

الحمایة الجزائیة لسوق توفیرالمشرع الجزائريالوضع حاول خطورةدراكا منه بإ و

تجریم بعلى قانون القیم المنقولة، و ذلك 2003البورصة من خلال التعدیل الذي أجراه في 

كل الممارسات غیر المشروعة التي یكون محلها المعلومة، و حدد  لها عقوبات متنوعة 

ان ضمأثبت محدودیة هذه النصوص، و قصورها في إلا أن التجربة المیدانیة  .لردعها

الحمایة الضروریة للثقة المفروضة في البورصة خاصة من صغار المساهمین و 

.المستثمرین

الطبیعة الخاصة لعل السبب في هذا القصور هو عدم أخذ المشرع بعین الإعتبارو 

لهذه الجرائم، علما أن جرائم البورصة من جرائم الخطر التي تتمیز في تركیبتها عن غیرها 

من جرائم القانون العام، بالإضافة الى غموض أحكام  التجریم و العقاب في البورصة و 

عدم نصها  بصفة صریحة على بعض الممارسات غیر المشروعة مثل إطلاع الغیر على 

ناهیك عن جمود النصوص القانونیة المتعلقة مة الإمتیازیة بالرغم من أهمیة ذلك، المعلو 

للمستجدات و التطورات الحاصلة في الأسواق المالیة بجرائم البورصة و عدم مسایرتها 



خاتمة

ــــ 56ـــ

و من هنا نوصي المشرع الجزائري .2004الدولیة و المحلیة و التي بقیت دون تعدیل منذ 

بما یضمن حمایة ،دارك النقائص و الغموض التي تعتریهاهذه النصوص و تبمراجعة  

.جزائیة فعالة لكل عناصر البورصة و تحفیز  الاستثمار فیها
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:المذكرة ملخص

و اتسعت رقعتها و زاد عدد المتعاملین و المستثمرین فیها، البورصة كلما تطورت

كلما تفاقمت معه المخاطر و التهدیدات، إذا ما تم استغلالها في الغش و الخداع و تلاعب 

تمثل مجال خصب یسهل فیها ارتكاب كبار المستثمرین الأقویاء  بصغارهم الضعفاء، فهي 

البورصة، لذا وجب إحاطتها بكافة وسائل الحمایة التي من شأنها العدید من  جرائم 

.تحقیق استقرار السوق   و ضمان حمایة المتعاملین فیه

تختلف صارمةخاصة و و لعل من أهم وسائل هذه الحمایة، سن نصوص قانونیة 

و سیر و تجرم كل التصرفات التي تضر بالمتعاملین عن نظیرتها في القواعد العامة 

، و تكفل العدالة و المساواة و الشفافیة في السوق، مع التكثیف تنظیم البورصة وتطورها

من العقوبات الجزائیة بمختلف أنواعها دون الإستغناء عن العقوبات الأخرى الغداریة و 

.ل البورصةالمدنیة لما لخا من أهمیة في تعزیز الحمایة في مجا

جرائم البورصة، المعلومات الامتیازیة، المعلومات الخاطئة، العقوبات :الكلمات الدالة

.الجزائیة، الجزاءات الإداریة

Résumé de Memoir:

Autant la bourse est en développement ,et ces investisseurs

ce multiplient, autant les risques se multiples avec, dans le cas ou elle est

exploité dans la tromperie, la fraude et la manipulation des petite et

vulnérables investisseurs par plus grands et forts . elle est un champs fertile

pour commettre des maintes infractions boursiers. Pour cela elle doit être

cernée par tout les moyens de protections qui peut assuré la stabilité de

marché et la protection de ses operateurs.

Le meilleur moyen de ladite protection est de légifères des textes

spéciales et sévères, tout a fait déférentes de leurs homologues dans les

règles générales, qui criminalise touts les actes affectant les intervenants, la

régulation de marche boursier et son développement. Affin d’assuré

l’équité , l’efficacité et la transparence.

En plus de sa il faut renforces la protection penale qui reste toutfois
insuffisantes par la protection administrative et civile en raison de leurs
rôles actifs dans la protection des clients et les opérations financières en
cours dans le marché boursier.


