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إهـداء

أهدي ثمرة جهدي إلى روح والدي 

الغالي رحمه االله وأسكنه فسيح جناته 

إلى من الجنة تحت أقدامها أمي الغالية 

أطال االله في عمرها

إلى كل من أكن له المحبة واستحق كلمة 

صديق أو صديقة

آنستني دراستي وشاركتني إلى من 

)نورة(هذا العمل 

وإلى كل من مد لي يد المساعدة في 

.إنجاز هذا البحث
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إهـداء

:أهدي خلاصة جهدي هذا

إلى سبب وجودي في هذه الحياة، إلى اللذان أعيش 

بفضلهما الذي لا بهما وأعيش لهما تقديرا واعترافا 

يفوقه فضل إلا فضل االله، إلى الوالدين الكريمين 

أطال االله في عمرهما

–حياة  –نادية :إلى رمز المحبة والإخاء أخواتي

صورايا وعاشور وأولاده ميسنيسا وماسيلان –سعاد 

إلى من ساندني وشجعني على مواصلة الجهد زوجي 

لياس وإلى كل عائلته الكريمة

شاركتني وجمعني بها القدر وكانت لي إلى من 

صحبة الأخيار، زميلتي المكلفة بإعداد هذه المذكرة 

سهيلة

وإلى كل من قد لي يد المساعدة وكان وراء دفعي 

.وتشجيعي لإنهاء هذا العمل
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كلمة شكر

نشكر االله سبحانه وتعالى، على كل النعم التي أنعم بها 

علینا

بخالص الشكر والعرفان إلى الأستاذة المشرفة ونتوجه

والمرشدة في هذه المذكرة

حمليل نوارة.د

كما نتوجه بفائق الاحترام والتقدیر إلى جمیع أساتذة كلیة 

.الحقوق والعلوم السیاسیة بجامعة مولود معمري

وبالأخص أعضاء لجنة المناقشة لتفضلهم بمناقشة هذه 

.المذكرة

في إنجاز هذا العمل من قریب أو وإلى كل من ساعدنا

.من بعید





عقد تسيير محفظة القيم المنقولة في القانون الجزائري                              مقدمة

6

قائمة أھم المختصرات

:باللغة العربیة-1

.تسییر محفظة القیم المنقولة......................................................:م.ق.م.ت

.للجمھوریة الجزائریةجریدة رسمیة..............................................:ج.ج.ر.ج

.رقم صفحةالإلى ...رقم صفحةالمن .........................:.....................ص ص

.عقد تسییر محفظة القیم المنقولة.............................................:م.ق.م.ت.ع

.لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة..........................................:ب.ع.م.ت.ل

.محفظة القیم المنقولة...............................................................:م.ق.م

.مادة....................................................................................:م

.القانون المدني الجزائري........................................................ق م ج

.قانون العقوبات الجزائري...................................................................ق ع ج

.مسیر محفظة القیم المنقولة..........................................................................م م ق م



عقد تسيير محفظة القيم المنقولة في القانون الجزائري                              مقدمة

7

مقدمة

تطور البورصة ونشأتها واكب التطور الاقتصادي وتوسع مجال التجارة والتداول، إذ تعد 

والرئیسي في البورصة من أهم المواضیع التي شغلت الاقتصادیین كونها المحور الأساسي

الاقتصادیات المتقدمة، فهي التي تدفع بعجلة التنمیة، ففیها یتم ضخ وتداول الأموال ومفاوضة 

القیم المنقولة والسلع والخدمات في إطار سوق منتظمة، حیث تتنوع وتختلف البورصات من حیث 

لأكثر انتشارا محل تداولها إلى بورصة الذهب، بورصة البضائع، وبورصة القیم المنقولة، وهي ا

.)1(والتي یجري التعامل فیها عن طریق تداول القیم المنقولة

إلى عدم قدرة الدول على توفیر الأموال اللازمة لتلبیة باالبورصة یعود اهتمام الاقتصادیین 

احتیاجاتها التنمویة وعدم قدرة الأفراد على توفیر رؤوس الأموال الضخمة لإنشاء بعض المشاریع 

الإنتاجیة، مما أدى إلى البحث عن وسائل أخرى غیر تقلیدیة تضمن تمویل احتیاجات الدول 

ة نشیطة یعتمد تأسیس بورصة القیم المنقولة، إذ عرفت التنمویة، غیر أن الحدیث عن سوق مالی

هذه الأخیرة رواجا كبیرا نظرا للدور المهم الذي تمارسه في هذا المجال من وظیفتین حیویتین، فمن 

جهة هي سوق تمویلیة تمنح لأصحاب العجز المالي فرص لتمویل المشاریع بكل بساطة، ومن 

حاب الفائض المالي لتوظیف أموالهم وتكوین محافظ تمنح فرص استثمار ممتازة لأصجهة أخرى 

.متنوعة من القیم المنقولة التي تسمح بجلب وتعبئة الادخار

من خلال توفر الشفافیة الكاملة في المعاملات التي كما یقاس نجاح أي بورصة للقیم المنقولة 

الكفیلة لضمان حسن تجري ضمنها، ولهذا زوّد المشرع الجزائري هذه البورصة بالآلیات والأدوات

سلطة إداریة مستقلة على رأس سوق القیم المنقولة، والمتمثلة في یاتسحداث أدائها لمهامها، فقام 

2مؤرخ في 10-93لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها، وذلك بموجب المرسوم التشریعي رقم 

حاتم مولود، النظام القانوني لعقد تسییر محفظة القیم المنقولة، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم، تخصص -1

.6الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري، تیزي وزو، ص قانون، كلیة 

ماي 23صادر في ,34ج ر ج ج عدد , یتعلق ببورصة القبم المنقولة ,1993ماي 23مؤرخ في 10-93مرسوم تشریعي -2

.معدل و متمم ,1993
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، إذ وكل المشرع لهذه المنقولةیتعلق ببورصة القیم 1993مایو،23الموافق ل1413ذي الحجة 

.اللجنة مهمة رقابة سوق القیم المنقولة، و حمایة المستثمرین في مجال القیم المنقولة

لكي یقوم هذا الأخیر بادخار أموالهم عن طریق البورصة، یجب اختیار الوسیط المالي 

المختلفة، والذي المناسب والذي یخول له القانون الاستثمار في مجموعة من الأوراق المالیة

.یستطیع تلقي وتنفیذ الأوامر إما بالبیع أو بالشراء، بحیث یستطیع التحكم في الاستثمارات

إذ یعتبر الوسیط القلب النابض في البورصة، فهو یلعب دورا جوهریا في هذا المجال، إذ 

ة فیتمتع یقوم بتوجیه المؤسسة ویكون سبب في نجاح أو فشل عملیة دخول المؤسسة إلى البورص

.الوسطاء بالخبرة العالیة في عملیة البورصة وعملیات تسییر وتوظیف الأموال

تقریب وجهات النظر بین كما یعتبرون أهم المتعاملین فیقومون بممارسة الوساطة المتمثلة في 

خاصة مع كبر حجم المبادلات ونقص المعرفة .شخصین یریدان التعامل في البورصة

قوم الوسطاء بالتوفیق بین رغبات طالبي وعارضي رؤوس الأموال، وبالتالي والمعلوماتیة، كما ی

تمثل فضاء أمام أصحاب الفائض المالي لتوظیف فوائضهم وأصحاب العجز المالي لتلبیة حاجتهم 

إلى التمویل، بالإضافة إلى استفادة المستثمر من تنویع استثماره من خلال اللجوء للوسطاء 

ة البورصة المنصوص، منها تكوین المحفظة من مختلف القیم المنقولة الممارسین لمختلف أنشط

.)2(المتداولة في البورصة

م یعتبر من أنشطة البورصة الأكثر استقطابا للمدخرین، كونه یمارسه من طرف .ق.تسییر م

أشخاص ذات خبرة بالنظر لما له من كفاءة مادیة وبشریة تسمح له بالتقلیل من درجة المخاطر التي 

.یمكن أن یتعرض لها المدخر

إذ وجد هذا العقد قبولا لدى جمهور المدخرین، لما یوفره من ضمانات فنیة واقتصادیة تكرسها 

نظریة محفظة القیم المنقولة، بالنظر لما یوفره من امتیازات مالیة لمالكها وأخرى قانونیة تكرسها 

.8حاتم مولود، مرجع سابق، ص -2
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والقانون التجاري، وقواعد القانون الخاص القواعد القانونیة المستمدة خاصة من القانون المدني 

:هذا ما دفعنا إلى طرح الإشكالیة التالیة.بصفة عامة

ما هو النظام القانوني لعقد تسییر محفظة القیم المنقولة؟

الفصل (وللإجابة عن هذه الإشكالیة سیتم عرض ماهیة عقد تسییر محفظة القیم المنقولة 

).الفصل الثاني(القیم المنقولة ، ثم إبرام عقد تسییر محفظة)الأول



تسيير محفظة القيم المنقولة ماهية عقد:الفصل الأول

3

الأولالفصل 

ماهية عقد تسيير محفظة القيم المنقولة

مكونات النظام المالي وذلك یفضل ما تقدمه م مكانة هامة ضمن .ق.م.یحتل عقد ت

من خدمات تساعد على تنشیطه، وتنبع الحاجة للوساطة المالیة من واقع تفاوت الأفراد من 

حیث المعرفة والمهارة والثروة، فهناك الثري الذي لا یعرف كیف ینمي ثروته من جهة، 

، لكنه لا یملك رأس المال ووجود رجل أعمال یملك المهارة والخبرة التجاریة من جهة أخرى

فرضة لطرف ثالث یقرب بین الطرفین، ویملك ثقتهما، إذ یقوم الطرف الثالث *وهنا تنشئ

بإشباع حاجة كلا الطرفین في مقابل ربح متفق علیه، فیتم وضع كل الثقة ) م.ق.مسیر م(

لة في الشخص المسیر الذي یسهر على ضمان سلامة إدارة الأموال على أساس عقد الوكا

ما *إلا أن الوكالة في القانون الجزائري قد لا تستوعب كافة أحكام العقد محل الدراسة

).المبحث الأول(م .ق.م.یستوجب البحث في نطاق الوكالة في عقد ت

تستوجب نشأة هذا العقد توفر الرضا بین طرفیه والذي یعبر فیه كل من مسیر 

وب التي قد تؤثر في صحتها وفي صحة العقد المحفظة ومالكها عن إرادتهما الخالیة من العی

).المبحث الثاني(برمته 
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المبحث الأول

مفهوم عقد تسییر محفظة القیم المنقولة

یعتبر عقد تسییر محفظة القیم المنقولة من أهم العقود التي شغلت الاقتصادیین كونه 

المحور الأساسي والرئیسي في عملیات البورصة، فهو الذي یدفع بعجلة التنمیة ویلبي 

التعرض حاجیات المستثمرین، لهذا یحتل مكانة بارزة في أسواق رأس المال، لذا سیتم 

، ثم التطرق )المطلب الأول(القیم المنقولة وخصائصه مقصود بعقد تسییر محفظةلل

).المطلب الثاني(لازدواجیة الطبیعة القانونیة لعقد تمییز محفظة القیم المنقولة 

المطلب الأول

المقصود بعقد تسییر محفظة القیم المنقولة وخصائصه

الأمر الذي یحتل عقد تسییر محفظة القیم المنقولة مكانة بارزة في عملیات البورصة، 

أدى إلى زیادة الاهتمام به أكثر فأكثر، ولتحدید المقصود بهذا العقد لابدّ من التطرق إلى 

، كما أن عقد )الفرع الأول(العناصر الأساسیة المكونة له من خلال البحث في تعاریفه 

تسییر محفظة القیم المنقولة یتمیز بخصائص عدة التي قد یشترك فیها مع غیره من العقود 

الأخرى باعتباره ذو طبیعة خاصة، ویختلف فیها مع غیره من العقود في عملیات البورصة 

).الفرع الثاني(

الفرع الأول

تعریف عقد تسییر محفظة القیم المنقولة

لتعریف عقد تسییر محفظة القیم المنقولة لا بدّ من تناول المفاهیم القانونیة والاقتصادیة 

:المكونة له، والتي تتمثل في
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  :العقد –أولا 

العقد اتفاق یلتزم «منه على أن 54عرّف القانون المدني الجزائري العقد في المادة 

أو شخص أو عدة أشخاص آخرین یسمح بالقیام بفعل نحو بموجبه شخص أو عدة أشخاص 

.)1(»شيء ما عدم فعل 

فالعقد هو توافق إرادتین أو أكثر على إحداث أثر قانوني سواء كان هذا الأثر إنشاء 

.التزام أو نقله أو تعدیله أو إنهائه

إن عقد تسییر محفظة القیم المنقولة ینشئ علاقة قانونیة بین كل من العمیل صاحب 

حافظ لحساب المحفظة والوسیط في عملیات البورصة المرخص له بممارسة نشاط تسییر الم

الغیر، وذلك بمجرد تبادل الطرفین التعبیر عن إرادتهما المتطابقتین دون تدخل إرادة طرف 

.ثالث في إبرامه

:التسییر-ثانیا 

للتسییر مفهوم واسع اختلف تحدیده من قبل الاقتصادیین مما جعل من الصعوبة 

یمكننا الإلمام بمعنى الوصول إلى تعریف شامل له یحتوي كل المعاني المختلفة، وحتى 

.التسییر سنقوم باستعراض بعض تعاریفه الشائعة المعروفة

تحدید ما هو مطلوب عمله بشكل «التسییر على أنه TAYLORإذ عرّف الفقیه 

وما یهم في هذه الدراسة هو تحدید .)2(»صحیح ثم التأكد من تأدیته بأفضل وأرخص الطرق 

تعددت التعاریف التي أسندت للتسییر المالي على مفهوم التسییر في شقه المالي، ولكن

.غرار المفهوم العام للتسییر

یتعلق .1975سبتمبر 26مؤرخ في 58-75یعدل و یتمم الامر رقم 2005جوان 20مؤرخ في 10-05قانون رقم -1

.معدل و متمم .2005جوان 26صادر 44بالقلنون المدني ج ر ج ج عدد 
.16حاتم مولود، مرجع سابق، ص -2



تسيير محفظة القيم المنقولة ماهية عقد:الفصل الأول

6

إذ یعرّف التسییر المالي على أنه المجال من العلوم الإداریة الذي یهتم بالجوانب 

المالیة للمؤسسة، ویسعى إلى تحقي أهدافها من خلال تنفیذ وتطبیق مختلف المخططات 

.)1(الطرق والأدواتالمالیة باستخدام مجموعة من 

التسییر المالي على أنه ذلك المجال من علوم التسییر الذي یركز ایضا یعرّف كما 

ویهتم بالجوانب المالیة داخل المؤسسة، ویستعمل في تحقیق ذلك العدید من الأدوات والطرف 

والأسالیب والتقنیات التي تساعد المؤسسة ومختلف التنظیمات على الاندماج مع مكونات 

.)2(المحیط المالي

والتسییر الذي تكون محله محفظة القیم المنقولة بصفة عامة هو مجموعة من 

التصرفات القانونیة والأعمال المادیة المتحدة من طرف مسیر المحفظة تنفیذا لتعلیمات 

العمیل أو بمبادرة منه من أجل الوصول إلى أفضل القرارات التي من شأنها تنمیة قیمة 

.)3(المنقولةمحفظة القیم

:تعریف محفظة القیم المنقولة–ثالثا 

إنها «:عرّفت محفظة الأوراق المالیة عدّة تعریفات مختلفة، إذ نذكر منها ما یلي

عبارة عن تشكیلة أو تولیفة أو مجموعة من الأدوات الاستثماریة سواءً كانت حقیقیة أم مالیة 

یمسكها المستثمر بهدف تحقیق عائد معین عند مستوى معقول من المخاطرة من خلال تنویع 

.)4(مكوناتها وفقا لأسالیب علمیة صحیحة

ییر، جامعة بوردیهة سعیدة، التسییر المالي، مطبوعة دروس، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، قسم علوم التس-1

.08، ص 2015-2014، قالمة، 1945ماي 08
عبد الرحیم لیلى، مطبوعة في مقیاس التسییر المالي لطلبة السنة الثالثة، تخصص محاسبة وجبایة وإدارة مالیة، لطلبة -2

السنة الأولى ماستر تخصص محاسبة وجبایة معمقة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، قسم علوم 

.05، ص2016–2015التسییر، 
.19جع سابق، ص حاتم مولود، مر -3
حملیل نوارة، النظام القانوني للسوق المالیة الجزائریة، أطروحة مقدمة لنیل درجة الدكتوراه في العلوم، تخصص -4

.409، ص 2014القانون، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 
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اق المالیة المنقولة التي یمسكها كما تعرّف بأنها مجموعة من الأصول المالیة والأور 

المستثمر بغرض المتاجرة والاستثمار، أي بغرض تنمیة قیمتها السوقیة وتحقیق التوظیف 

.)1(الأمثل لما تمثلها هذه الأصول من أموال

المحفظة التي تضم جمیع الأوراق المالیة والموجودات الرأسمالیة «و تعرف كذلك بأنها 

ب القیمة النسبیة لكل منها إلى مجموع یضم موجودات محفظة المتداولة في السوق وبحس

.)2(السوق وتستخدم هذه المحفظة في احتساب عوائد الأسهم ومخاطرتها

إذ أن عقد تسییر محفظة القیم المنقولة هو اتفاق مكتوب بین مالك القیم المنقولة مع 

اب الغیر، الذي یلتزم الوسیط المرخص له بممارسة نشاط تسییر محافظ القیم المنقولة لحس

بموجبه بتكوین أو تسییر المحفظة في سبیل تحقیق أكبر عائد ممكن مع تحمل أقل قدر 

.)3(ممكن من المخاطر

الفرع الثاني

خصائص عقد تسییر محفظة القیم المنقولة

یمكن من خلال التعاریف السابقة أن نستخلص خصائص عقد تسییر محفظة القیم 

یتمیز بعدّة خصائص یشترك فیها مع غیره من العقود، وأخرى ینفرد بها، المنقولة أنه عقد 

:وتتمثل هذه الخصائص في

:عقد رضائي –أولا 

.القاعدة العامة أن جمیع العقود رضائیة أي أنها تبرم بمجرد تبادل التراضي

البنك التجاري، مذكرة مكملة لنیل شهادة الماجستیر في علوم بوزید سارة، إدارة محفظة الأوراق المالیة على مستوى-1

.14، ص 2007–2006التسییر، تخصص إدارة مالیة، جامعة منتوري، قسنطینة، 
بن أعمر بن حاسین، فعالیة الأسواق المالیة في الدول النامیة، أطروحة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، -2

مالیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسییر، جامعة أبي بكر بلقاید، تلمسان، تخصص نقود وبنوك و 

.111، ص 2013–2012
.19حاتم مولود، مرجع سابق، ص -3
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ویعتبر التراضي  الركن الجوهري للعقد في القانون المدني، أي أنه یتحقق من خلال 

من القانون المدني 59، إذ نصت المادة )1(تلاقي القبول للإیجاب أي توافق إرادة المتعاقدین

ین دون الإخلال تیتم العقد بمجرد أن یتبادل الطرفان التعبیر عن إرادتهما المتطابق«على أنه 

.)2(»بالنصوص القانونیة 

یتطلب شكل معین، وهذا ما یفرضه مبدأ الرضائیة الذي بدوره یشكّل التراضي ولأن 

طابعا أساسیا لمبدأ سلطان الإرادة باستثناء بعض العقود التي تخضع للشكلیة التي یتطلبها 

القانون، وینتج عن عدم احترامها البطلان المطلق، ولا یمنع العقد من أن یكون رضائیا أن 

یجب التمییز بین وجود العقد وطریقة إثباته فمادام یكفي ص، إذ خایشترط في إثباته شكل 

في وجود العقد رضا المتعاقدین، فالعقد رضائي حتى لو اشترط القانون لإثباته كتابة أو 

نحوها، وهذا التمییز أن الكتابة إذا كانت لازمة للإثبات فإنّ العقد غیر المكتوب یجوز إثباته 

.)3(بالإقرار أو الیمین

البورصة بأحكام خاصة، من خلال اشتراطه على طرفي عقد تسییر محفظة جاء قانون 

القیم المنقولة القیام بتحدید اتفاقیة مكتوبة حسب النموذج المحدّد من طرف لجنة تنظیم 

.)4(، دون الإخلال بالنصوص القانونیة05-97في النظام رقم عملیات البورصة

عقد تسییر المحفظة عقد رضائي أم وهذا ما أدّى إلى خلاف فقهي حول مدى اعتبار 

شكلي، لكن یبقى شرط الكتابة غیر كافٍ لاعتباره عقدا شكلیا، إذ أنّ تخلفه لا یترتب عنه 

.)5(بطلان العقد، فهي شرط للإثبات ولیس للانعقاد

:عقد مساومة–ثانیا 

تعتبر من عقود المساومة العقود التي یتساوى فیها مركز الطرفین في التعبیر عن 

.رادتیهما في انعقاده، إذ یمكن لكلیهما مناقشة بنود العقدإ

ملاطي جمالي، بن یحي هلال، عقد التسییر في القانون الجزائري، مذكرة لنیل شهادة الماستر حقوق، تخصص قانون -1

.9، ص 2018–2017فكریة، جامعة زیان عاشور، الجلفة، ملكیة 
.سالف الذكریتعلق بالقانون المدني،10-05قانون رقم -2
.9ملاطي جمال، بن یحي هلال، مرجع سابق، ص -3
، یتعلق باتفاقیات بین الوسطاء 1997نوفمبر 25مؤرخ في 05-97نظام لجنة تنظیم عملیة البورصة ومراقبتها رقم -4

.1997دیسمبر 29، صادر في 87في عملیات البورصة وزبائنهم، ج ر عدد 
.25حاتم مولود، مرجع سابق، ص -5



تسيير محفظة القيم المنقولة ماهية عقد:الفصل الأول

9

تختلف بذلك عقود المساومة عن عقود الإذعان التي یتمتع فیها أحد الطرفین بالحریة 

الكاملة لعرض شروطه بحكم وضعه القانوني لیجد المتعاقد الآخر نفسه أمام خیار واحد، إما 

.انیة مناقشة أو تعدیل الشروط التي تضمنهاقبول العقد أو رفضه له دون أن تكون له إمك

ویتجلى كذلك الفرق بین عقد المساومة والإذعان من خلال سلطة القاضي في تحدید 

العقد شریعة «وتعدیل شروط العقد، ففي عقود المساومة لا یجوز للقاضي أن یخالف مبدأ 

.بأن یعدل مضمون العقد أو شروط إلا في حالات استثنائیة»المتعاقدین 

یعتبر عقد تسییر المحفظة من العقود التي تتساوى وتتكافأ فیه مراكز كل من مالك 

المحفظة والمسیر في تحدید بنوده، بحیث یكون كل من المسیر والمستثمر متساویین في 

مناقشتها، فكل منهما یساوم الآخر حتى یحقق أفضل الشروط دون أن تطغى إرادة المسیر 

.)1(على إرادة المستثمر

:عقد معاوضة–لثا ثا

یأخذ في هذا العقد كل من المتعاقدین مقابلا لما یعطیه، فكل منهما یبحث عن 

.)2(مصلحة معینة ویسعى للحصول علیها بإبرامه للعقد

وعقد تسییر محفظة القیم المنقولة عقود معاوضة باعتباره ینشئ التزامات متبادلة بین 

التسییر المحددة في العقد بما فیها أعمال الإدارة طرفیه، فلیلتزم الوسیط المسیر بأعمال 

والتصرف، ووفقا لمقتضیات قانون البورصة المحددة لالتزامات الوسیط المسیر، بالمقابل 

المتفق علیها، لأنه یرتب التزامات في ذمة )الأجر(یلتزم العمیل مالك المحفظة بدفع العمولة 

ها، والتي تكون مقابل أداء الوسیط المسیر لعمله الطرفین فیلتزم العمیل بالعمولة المتفق علی

.)3(المتفق علیه والذي تعهد بالقیام به

:عقد احتمالي–رابعا 

.27ص , حاتم مولود، مرجع نفسه-1
السنهوري عبد الرزاق، الوسیط في شرح القانون المدني، المجلد الأول، الطبعة الثالثة، منشورات الحلبي الحقوقیة، -2

.49ص ، 1998بیروت، لبنان، 
بیري یاسین، حاتم مولود، مسؤولیة الوسطاء في عملیات البورصة، مذكرة لنیل شهادة الماستر في القانون، تخصص -3

.10، ص 2014لي، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري، القانون الخاص الداخ
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لا یستطیع في هذا العقد كل من المتعاقدین أن یحدد وقت تمام العقد القدر الذي أخذ 

الحصول أو القدر الذي أعطى، ولا یتحدد ذلك إلا في المستقبل تبعا لحدوث أمر غیر محقق

.)1(أو غیر معروف وقت حصوله

وهو ما ینطبق على عقد تسییر محفظة القیم المنقولة، فالعنایة التي یبذلها مسیر 

المحفظة لا تكفل بالضرورة تحقیق عائد المحفظة، لأن ذلك یعتمد على عوامل أخرى من 

.)2(بینها العوامل الاقتصادیة والسیاسیة

:عقد تجاري–خامسا 

بأنه من العقود التجاریة بالاعتماد على اعتبار موضوعه من الأعمال یصنف أي عقد

التجاریة وعملیات البورصة، تعتبر الأعمال التجاریة حسب الموضوع وفقا لأحكام القانون 

.التجاري الجزائري أو لاكتساب أحد طرفیه أو كلاهما لصفة التاجر

فاء الصبغة التجاریة على یكتسب الوسیط في عملیات البورصة صفة التاجر تبعا لإض

أعمال الوساطة في البورصة ما یكسبه حقوق التجار، ویفرض علیه التزاماتهم إلى جانب 

تمتعه بالحقوق وتحمله للالتزامات التي تقرّرها القوانین المنظمة للبورصة في القانون 

ثم الجزائري محتكرین لنشاط تسییر محافظ القیم المنقولة بموجب وكالة تسییر، ومن 

فالعملیات التي یقوم بها المسیر بیعا أو شراءً، یتولاها باعتباره وكیل عن مالك المحفظة 

.)3(مقابل عمولة وبمفهوم القانون التجاري الجزائري، فالوكیل التجاري یكسب صفة التاجر

یعتبر عقد الوكالة التجاریة «من القانون التجاري 34وهذا طبقا لما نصت علیه المادة 

ة یلتزم بواسطتها الشخص عادة بإعداد أو بإبرام البیوع أو الشراءات وبوجه عام جمیع اتفاقی

العملیات التجاریة باسم ولحساب تاجر والقیام عند الاقتصاد بعملیات تجاریة لحسابه 

ولحساب تاجر والقیام عند الاقتضاء بعملیات تجاریة لحسابه الخاص ولكن دون أن یكون 

.)4(»...دماتمرتبطا بعقد إجارة الخ

.یتعلق بالقانون المدني سالف الذكر 10-05قانون -1
.28حاتم مولود، مرجع سابق، ص -2
.29حاتم مولود، المرجع نفسه ، ص -3
1975سبتمبر 26المؤرخ في 59-75یعدل و یتمم الامر رقم ,2015دیسمبر 30المؤرخ في 20-15قانون رقم -4

.1975الصادرة دیسمبر 71الجریدة الرسمیة عدد ,یتعلق بالقانون التجاري ,
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أما فیما یخص اكتساب العمیل لصفة التاجر فهنا على العمیل قیامه بالعمل التجاري 

على سبیل الاعتیاد والاحتراف سواء كان العمیل شخصا طبیعیا أو معنویا، وعلیه فعقد 

تسییر محفظة القیم المنقولة عقد تجاري، ویكفي لذلك اعتبار الوسیط المسیر للمحفظة تاجرا 

.)1(وإن كان العمیل مالك المحفظة لا یكتسب صفة التاجرحتى 

:عقد قائم على الاعتبار الشخصي–سادسا 

یعني الاعتبار الشخصي في مجال العقود بصفة عامة توافر صفات جوهریة في 

شخص معین تجعل شخصا آخر یقدم على التعاقد معه، فتلك الصفات هي الدافع الباعث 

.)2(توافرها ما أقدم الشخص الآخر على التعاقدعلى التعاقد، إذ لولا 

إنّ مسیر محفظة القیم المنقولة شخص متخصص في ممارسة أنشطة الوساطة في 

، )العمیل(عملیات البورصة، ویقوم بمباشرة التصرفات باسمه الشخصي ولحساب موكله 

لاعتبار في لذلك فالعمیل یوكل الوسیط المسیر لتسییر محفظة بناءً على ثقة، ویأخذ في ا

تعاقده معه صفة الاحترافیة بالنظر لخبرته ومعرفته في مجال الأنشطة المتعلقة بالبورصة بما 

.)3(فیها تسییر محافظ القیم المنقولة

:عقد ملزم للجانبین–سابعا 

إذ أن عقد تسییر محفظة القیم المنقولة یرتب التزامات في ذمة الطرفین، فیلتزم العمیل 

المتفق علیها والتي تكون مقابل لأداء الوسیط لعمله المتفق علیه والذي تعهد بالقیام بالعمولة 

.)4(به وفقا لتعلیمات الوسیط ولحسابه

المطلب الثاني

.30–29حاتم مولود، مرجع سابق، ص ص -1
حسام الدین سماعیلي، عملیات التداول في بورصة القیم المنقولة، مذكرة مكملة لمتطلبات نیل شهادة الماستر أكادیمي، -2

.25، ص 2015-2014تخصص قانون الشركات، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 
.30حاتم مولود، مرجع سابق، ص -3
.10م مولود، مرجع سابق، ص بیري یاسین، حات-4
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عقد تسییر محفظة القیم المنقولة القانونیة:القانونیة طبیعة الازدواجیة 

القیم المنقولة، وككل عقد یبرم تعددت الآراء حول الطبیعة القانونیة لعقد تسییر محفظة 

عقد تسییر المحفظة بین طرفین؛ الأول هو العمیل صاحب المحفظة، والثاني الوسیط وهو 

المرخص له بممارسة نشاط تسییر المحافظ لحساب الغیر في عملیات البورصة، وكل طرف 

الإبرام، یختلف غرضه من وراء ذلك الإبرام، فالوسیط یهدف إلى تحقیق الربح من وراء ذلك

.أما بالنسبة للعمیل فیكون في الغالب شخصا مدینا غیر تاجر.وهنا یعتبر تاجرا

عقد ادارة محفظة ,)الفرع الاول(و نتناول عقد ادارة محفظة القیم المنقولة عقد وكالة 

.)الفرع الثاني(القیمالمنقولة 

الفرع الأول

عقد إدارة محفظة القیم المنقولة عقد وكالة

عقد تسییر محفظة القیم المنقولة بعدة خصائص منها ما ینفرد بها، ومنها ما یتمیز 

.یشترك فیها مع غیره من العقود الأخرى

إذ یلاحظ أن العقد محل الدراسة یشترك مع أحكام الوكالة باعتبارها عقد یلتزم بمقتضاه 

.ل إرادة الأصیلالوكیل بأن یقوم بعمل قانوني لحساب الموكل، ومنها حلول إرادة الوكیل مح

فبهذا النظام القانوني للوكالة یستبعد عقد السمسرة من تكییف عقد تسییر محفظة القیم 

ومكانة الوكالة في تكوین عقد تسییر محفظة القیم المنقولة وفقا لما نص ). أولا(المنقولة 

).ثانیا(علیه قانون البورصة الجزائري 

:قد تسییر محفظة القیم المنقولةاستبعاد عقد السمسرة من تكییف ع –أولا 
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لم یعرّف المشرع عقد السمسرة ولم ینظمها بقانون وإنما اكتفى باعتبارها عملا تجاریا 

.منفردا

یعد عملا تجاریا بحسب «من القانون التجاري الجزائري 15فقرة  2طبقا لنص المادة 

.)1(»...موضوعه كل عملیة مصرفیة أو عملیة صرف أو سمسرة أو خاصة بالعمولة

والتي اعتبرت عمل السمسار عملا تجاریا بحسب الموضوع دون تمییز بین الصفقات 

.)2(او كان محترفا او غیر محترفاالتي یبرمها إن كانت مدنیة أو تجاریة

ریعات العربیة المقارنة قد أعطت أهمیة لهذه العقود في في حین أن هناك بعض التش

قانونها التجاري، على غرار المشرع المصري الذي كرّس أحكاما خاصة لعقد السمسرة في 

«من القانون التجاري المصري بأنه 192، إذ عرّفته المادة 207إلى غایة 192المواد من 

ثانٍ لإبرام عقد معین والتوسط في عقد یتعهد بمقتضاه السمسار لشخص بالبحث عن طرف

.)3(»إبرامه 

إذ یمكن تعریف عقد السمسرة أنه عقد بمقتضاه یتعهد شخص یسمى بالسمسار عمولة 

معینة بأن یقرب بین شخصین للقیام بإبرام اتفاق أو إحداث أثر قانوني ینشئ التزامات 

.)4(ام به مرة واحدةبینهما، فلا یعتبر السمسار طرفا في العقد وهو عمل تجاري ولو ق

وعلیه یمكن تعریف السمسار في إطار بورصة القیم المنقولة بأنه شخص ذو درایة 

وكفاءة في شؤون الأوراق المالیة، ویقوم بعقد عملیات بیع وشراء الأوراق المالیة في سوق 

.، المتضمن القانون التجاري المعدل والمتمم، مرجع سابق59-75من الأمر رقم 2المادة -1
عبد القوي ماجدة، ابختي نزهة، النظام القانوني للوساطة المالیة في البورصة، مذكرة لنیل شهادة ماستر في القانون، -2

.19، ص 2018–2017كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، قسم الحقوق، جامعة أحمد درایة، أدرار، 
لماستر، شعبة الحقوق، تخصص قانون أعمال، كلیة عومار الشریف فرحي، عقد السمسرة، مذكرة تكمیلیة لنیل شهادة ا-3

.10، ص 2015–2014الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة العربي بن مهیدي، أم البواقي، 
ربیعة رضوان، النظام القانوني للوسیط في عملیات البورصة، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة ماستر نقلا عن-4

.8، ص 2015علوم السیاسیة، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، أكادیمي، میدان الحقوق وال
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الأوراق المالیة في المواعید الرسمیة لحساب العملاء مقابل عمولة یتلقاها من البائع 

.)1(والمشتري ویعتبر أیضا مسؤول عن صحة كل عملیة

یرى بعض الفقه المصري أن الشخص المرخص له بمزاولة مهمة السمسرة یكون دائما 

شخصا معنویا، لذلك یقوم مقام الوكیل بالعمولة باعتباره یكون ضامنا لسلامة العملیة التي 

.عمولة محددةیرخص له بإجرائها باسم ولحساب العمیل في البورصة مقابل 

ولكن المشرع المصري میّز بین عقد السمسرة وعقد إدارة محافظ القیم المنقولة، وهو ما 

.یعد استبعاد ضمني لعقد السمسرة من تكییف عقد تسییر محفظة القیم المنقولة

ونص القانون الجزائري صراحة على أن إدارة محافظ القیم المنقولة، یكون في إطار 

كان كل من مسیر محفظة القیم المنقولة والسمسار یقومان بمهمة الوساطة وكالة، لذلك وإن 

.)2(المالیة في عملیات البورصة، إلا أنّ المسیر یبرم عقد باسمه الشخصي

بینما السمسار لا یتعاقد باسم موكله ولا باسمه الشخصي وإنما تنحصر مهمته في بذل 

.)3(الجهود للتقریب في وجهات النظر بین طرفي العقد

ولكن حتى وإن نص القانون الجزائري على تطبیق أحكام الوكالة على السمسار الذي 

لا یعد طرفا في العقد، على عكس عقد تسییر المحفظة أین یكون المسیر طرفا في العقد، 

بن اعمر بن حامین، فعالیة الأسواق المالیة في الدول النامیة، دراسة قیاسیة، أطروحة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم -1

بنوك ومالیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسییر، جامعة أبي بكر –الاقتصادیة، تخصص نقود 

.36، ص 2013–2012بلقاید، تلمسان، 
.33–32حاتم مولود، مرجع سابق، ص -2
أیت سعید سهام، السمسرة والوكالة بالعمولة، مذكرة لنیل شهادة الماستر في القانون الخاص، تخصص عقود -3

.16، ص 2019مسؤولیة، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة أكلي محند أولحاج، البویرة، و 
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وهو ما یجعل عقد تسییر محفظة القیم المنقولة یختلف عن عقد السمسرة ما یقضي استبعاده 

.)1(د تسییر محفظة القیم المنقولة في ظل القانون الجزائريمن محاولة تكییف عق

:مكانة الوكالة في عقد تسییر محفظة القیم المنقولة–ثانیا 

إذ نقوم بتحدید نطاق تطبیق الوكالة على عقد تسییر محفظة من خلال الأحكام العامة 

.للوكالة في القانون الجزائري

:القواعد العامة للوكالة في القانون الجزائري –أ 

:فالمشرع الجزائري نص على نوعین من الوكالات وتتمثل في

:الوكالة المدنیة-1 –أ 

الوكالة أو الإنابة هو عقد بمقتضاه «من القانون المدني على أنه 571المادة عرفته 

.)2(»یفوض شخص شخصا آخر للقیام بعمل شيء لحساب الموكل وباسمه

فعقد الوكالة بأن یقوم بعمل قانوني لحساب شخص آخر یسمى الموكل، والأصل فیه 

أن یكون من دون أجر، ولكن یمكن للطرفین أن یتفقا على أن یكون ذلك العمل مقابل 

.)3(أجر

:وتتمیز الوكالة بعدة خصائص ومنها

.33حاتم مولود، مرجع سابق، ص -1
.سالف الذكر,من القانون المدني571المادة -2
سلسلة الدراسات (، مجلة الجامعة الإسلامیة "عقد الوكالة وتطبیقاته في المصارف الإسلامیة"مروان محمد أبو فضة، -3

، جامعة القدس المفتوحة، الضفة الغربیة، فلسطین، ص ص 2009المجلد السابع عشر، العدد الثاني، یونیو )الإنسانیة

789 ،856.
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فبما أنها من العقود الرضائیة فلا یشترط في انعقادها شرط معین، :عقد رضائي–1

.)1(بل یكتفي هناك إیجابا وقبولا، إذ یمكن إبرامه شفاهیا أو بالكتابة العرفیة أو الرسمیة

فعقد الوكالة كقاعدة عامة من عقود التبرع، وهذا :عقد دائرتي التبرع والمعاوضة–2

احة أو ضمنیا، كما یمكن أن تكون الوكالة عقد من عقود المعاوضة ما لم یكن الأجر صر 

.)2(إذا اشترط فیه الأجر

إذ أن الوكالة إذا كانت بأجر، فالوكیل یلتزم بأداء العمل :عقد ملزم للجانبین–3

مقابل ما یتلقاه من أجر من الموكل، كما أنه حتى وإن كانت الوكالة تبرعیة فیمكن أن تكون 

للموكل في حالة ما إذا طالبه الوكیل بالمصاریف والأضرار التي یكون قد ملزمة كذلك

ارتكبها أثناء تنفیذ العمل الموكل إلیه، إلا أن الوكالة التبرعیة یمكن أن تكون ملزمة لجانب 

واحد في حالة ما لم یقم الوكیل بدفع أیة مصاریف ولم تلحق به أیة أضرار من جراء أدائه 

.)3(للوكالة التبرعیة

فباعتبار عقد الوكالة نوع من أنواع العقود الواردة على :عقد وارد على العمل–4

العمل، فالوكالة محل وهو العمل فهو ذو طبیعة خاصة، والذي یشترط فیه أن یكون تصرفا 

.)4(قانونیا

بوذراع هبة، النظام القانوني لعقد الوكالة، مذكرة تكمیلیة لنیل شهادة ماستر، شعبة حقوق، تخصص قانون الأعمال، -1

.13، ص 2016–2015لوم السیاسیة، جامعة العربیة بن مهیدي، ام البواقي، كلیة الحقوق والع
إدیر سوعاد، ملاوي جهیدة، تجاوز الوكیل الحدود المرسومة للوكالة، مذكرة لنیل شهادة ماستر في الحقوق، قسم -2

–2012القانون الخاص، تخصص القانون الشامل، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة عبد الرحمن میرة، بجایة، 

.07، ص 2013
.34حاتم مولود، مرجع سابق، ص -3
اني نبیلة، أیت منصور دلیلة، عقد العمولة للنقل في القانون الجزائري، مذكرة لنیل شهادة الماستر في الحقوق، عیس-4

قانون خاص شامل، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، قسم القانون الخاص، جامعة عبد الرحمن میرة، بجایة، :تخصص

.42، ص 2017–2016
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أن المسیر لمحفظة القیم المنقولة یؤدي كل من الأعمال المادیة، ویبرم التصرفات -

ة على حد سواء، في حین أن الوكیل العادي لا یقوم سوى بإبرام التصرفات القانونیة القانونی

.)1(دون الأعمال المادیة

02ویُستنتج من خلال ما سبق أن الوكالة التي یقصدها القانون الجزائري في المادة 

تسیر الحافظة لحساب الغیر في تسییر ...«:التي تنص على01-15من النظام رقم 

.)2(»...ات القیم المنقولة بطریقة تقدیریة وفردیة بموجب توكیل من طرف الآخرحافظ

:الوكالة التجاریة–2 –أ 

«من القانون التجاري على أنها 34عرّف المشرع الجزائري الوكالة التجاریة في المادة 

یعتبر عقد الوكالة التجاریة اتفاقیة یلتزم بواسطتها الشخص عادة بإعداد أو إبرام البیوع أو 

الشراءات وبوجه عام جمیع العملیات التجاریة باسم ولحساب تاجر والقیام عند الاقتضاء 

، )3(»بعملیات تجاریة لحسابه الخاص ولكن دون أن یكون مرتبطا بعقد إجارة الخدمات 

المادة أن الوكالة التجاریة هي عقد تجاري بین طرفین یلتزم بمقتضاه الوكیل ویستنتج من 

بإجراءات المعاملات التجاریة لحساب الموكل وباسم الوكیل، كما یقوم الوكیل مقام الموكل 

.بالأعمال التجاریة وذلك مقابل ربح

نطاق تطبیق أحكام الوكالة على عقد تسییر محفظة القیم المنقولة في القانون  –ب 

:الجزائري

.35حاتم مولود، مرجع سابق، ص -1
، یتعلق بشروط اعتماد الوسطاء 2015أبریل 15مؤرخ في 01-15نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها رقم -2

.في عملیات البورصة وواجباتهم ومراقبتهم
.من القانون التجاري،سالف الذكر34المادة -3
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إلى  02من المادة 4في الفقرة  01-15أشار نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة رقم 

الطبیعة القانونیة لتسییر الحافظة لحساب الغیر واعتبار أنها تكون بموجب توكیل من الطرف 

.)1(الآخر

ین احتواء عقد تسییر محفظة القیم المنقولة لأحكام الوكالة، وبمقارنة الوكالة ما ب

م، یمكن القول أنها .ق.م.المدنیة والتجاریة المنصوص علیها في القانون الجزائري مع عقد ت

تشترك معه في كونها عقود رضائیة ملزمة للجانبین ومن عقود المعاوضة، هناك أوجه 

دراسة والوكالة، لكون مسیر محفظة القیم المنقولة یقوم بالتصرفات اختلاف بین العقد محل ال

والأعمال القانونیة محل الوكالة باسمه الشخصي لحساب عمیله، على عكس عقود الوكالة 

.)2(التي یقوم الوكیل فیها بالتصرفات القانونیة لحساب موكله وباسمه ولیس باسمه الشخصي

الفرع الثاني 

القیم المنقولة عقد مقاولةعقد تسییر محفظة 

م عقد یشترك مع العقود الأخرى في عدة خصائص، فلا یمكن .ق.یعتبر عقد تسییر م

.تصور وجوده بدون تضمنه على أحكام عقد المقاولة

ولابدّ من البحث في الكیان القانوني لعقد تسییر محفظة القیم المنقولة بأنه عقد مقاولة 

، ثم نطاق تطبیق أحكام المقاولة على عقد )أولا(لعقد المقاولة من خلال تناول القواعد العامة 

).ثانیا(تسییر محفظة القیم المنقولة 

:القواعد العامة لعقد المقاولة –أولا 

.، سالف الذكر01-15من النظام رقم 02المادة -1
.38سابق، ص حاتم مولود، مرجع-2
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المقاولة «ج أنه .م.من ق549عرّف المشرع الجزائري عقد المقاولة من خلال المادة 

و أن یؤدي عملا مقابل أجر یتعهد به عقد یتعهد بمقتضاه أحد المتعاقدین أن یصنع شیئا أ

.»المتعاقد الآخر 

یمكن القول من خلال هذه المادة أنه عقد یلتزم بمقتضاه شخص یسعى المقاول أن 

.)1(یصنع شیئا أو یؤدي عملا لحساب شخص آخر مقابل أجر

  :م.ق.م.ت. تطبیق أحكام المقاولة على ع–ثانیا 

م إذ أنهما یعتبران من العقود .ق.م.ت.وعقد تهناك أوجه تشابه بین عقد المقاولة 

الرضائیة التي لا تشترط فیها الشكلیة للانعقاد، كما أنها من عقود المعاوضة والملزمة 

للجانبین، والأهم من ذلك باعتبارهما یتمیزان بالاستقلالیة في أداء العمل الملتزم به، فالمسیر 

أیة تبعیة عن رب العمل بالنسبة للمقاول والمقاول على حد سواء یؤدیان عملهما بعیدا عن

أو مالك محفظة القیم المنقولة بالنسبة لمسیر المحفظة، ولكن أوجه التشابه بین عقد المقاولة 

وعقد تسییر محفظة القیم المنقولة وتطور مفهوم المقاولة لینفي أوجه الاختلاف بین العقدین، 

.یةوهي نفسها أوجه الاختلاف مع عقد الوكالة العاد

م وإن كان مجال .ق.إلا أن هذا لا یستبعد تماما عقد المقاولة من تكییف عقد تسییر م

تطبیق أحكامه صنف في العقد محل الدراسة من خلال دراسة الطبیعة القانونیة لعقد تسییر 

.م، وإن كان مجال تطبیق أحكامه ضیق في العقد محل الدراسة.ق.م

م یمكن القول أنه عقد مركب یجمع .ق.م.عقد تفمن خلال دراسة الطبیعة القانونیة ل

.بین عقدي الوكالة والمقاولة

فبالنسبة لعقد الوكالة وباعتبار أغلب أحكامها المطبقة على عقد تسییر المحفظة تستمد 

أحكامها من القانون التجاري الجزائري، نظرا لطبیعتها التجاریة فیمكن الاحتفاظ بها في 

.من القانون المدني،سالف الذكر54المادة -1
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لا ینوب عن )المسیر(كالة تجاریة غیر نیابیة في أن الوكیل تكییف العقد مع اعتبارها و 

.)1(العمیل وإنما یتصرف في مواجهة الغیر

.54-47حاتم مولود، مرجع سابق، ص -1
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المبحث الثاني

إبرام عقد تسییر محفظة القیم المنقولة

تسییر محفظة القیم المنقولة من طرف الوسطاء في عملیات البورصة وهو حكر على 

الطبیعیة، ویستفید من تسییر محافظ كافة المستثمرین الأشخاص المعنویة دون الأشخاص 

الراغبین في التعامل في سوق القیم المنقولة بما فیهم الأشخاص الطبیعیة والمعنویة، وهؤلاء 

، كما یجب توفر )المطلب الأول(منه یمثلون أطراف عقد تسییر محفظة القیم المنقولة 

المحفظة محل التسییر، وكذا أركان الأركان الموضوعیة الخاصة والمتمثلة في مكونات

المطلب (موضوعیة عامة من خلال تحدید نطاق مبدأ الرضائیة في العقد محل الدراسة 

).الثاني

المطلب الأول

أطراف عقد تسییر محفظة القیم المنقولة في القانون الجزائري

لكونهم یتم التداول في سوق الأوراق المالیة بواسطة الوسطاء في عملیات البورصة 

یتمتعون بالخبرة والكفاءة في هذا المجال، ویسعى الوسیط إلى تقدیم الخدمات التي تساعد 

، كما )الفرع الأول(على تدعیم السوق المالي، فیتدخل في عملیات البورصة على شكلین 

).الفرع الثاني(یختلف شخصیة العمیل باختلاف نوع التسییر الذي ینتمي إلیه 

الفرع الأول

الوسیط
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الوساطة في البورصة هي مهنة ذات طابع تجاري الذي یستوجب القید في السجل 

باعتباره 2التجاري، وقد ورد هذا المصطلح في عدة قوانین منها القانون التجاري في المادة 

.)1(عمل تجاري حسب الموضوع

)ثانیا(، أنواع الوسطاء )أولا(ورغبة في توضیح أكثر سیتم عرض تعریف الوسیط 

).رابعا(ثم الوسیط المالي في البورصة )ثالثا(یة التحاق الوسیط بمهنة الوساطة كیف

:تعریف الوسیط –أولا 

یعرّف الوسیط بأنه شخص ذو درایة وكفاءة في سوق الأوراق المالیة، ویقوم بعملیة 

البیع والشراء لحساب عملائه، وذلك عن طریق إبرام عقد ویكون ضامنا للعملیة ویتقاضى 

.ذلك عمولةمقابل

ویمكن تعریفه أیضا أنه تلك الشركات التي تتلقى أوامر بیع وشراء من الأشخاص 

.)2(المتعاملین في البورصة مقابل عمولة یتقاضوها في كل عملیة

01-15من النظام رقم 2/1عرّف المشرع الجزائري في المادة :من الناحیة التشریعیة

الوسیط في عملیات البورصة هو كل وسیط معتمد یقوم بالتفاوض في القیم «على أنه 

المنقولة والمنتجات المالیة الأخرى القابلة للتداول والحقوق المتعلقة بها لحساب زبائنه 

.)3(»ولحسابه الخاص 

دهانة بشیر، الحمایة القانونیة لبورصة القیم المنقولة في ظل التشریع الجزائري، مذكرة لنیل شهادة ماستر في القانون، -1

، ص 2017–2016یة، قسم حقوق، جامعة لخضر، الوادي، تخصص قانون الأعمال، كلیة الحقوق والعلوم السیاس

22.
، مخبر أثر الاجتهاد "المركز القانوني للوسیط في عملیات تداول القیم المنقولة في بورصة الجزائر"العمري صالحة، -2

.277، ص 2015، جامعة بسكرة، نوفمبر 11القضائي على حركة التشریع، مجلة الاجتهاد القضائي، عدد 
، یتعلق بشروط اعتماد الوسیط 2015أفریل 15المؤرخ في 01-15نظام لجنة تنظیم عملیة البورصة ومراقبتها رقم -3

.2015أكتوبر 21، صادر في 95في عملیات البورصة وواجباتهم ومراقبتهم، ج ر عدد 
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ویُلاحظ من خلال هذه المادة أن المشرع لم یوضح طبیعة الوسطاء المالیین، هل هم 

04-03من القانون رقم 4ة أو معنویة أو كلیهما أو هذا ما تناولته المادة أشخاص طبیعی

یمارس نشاط الوسیط في عملیات «التي تنص على 01-93المعدل والمتمم للقانون رقم 

البورصة بعد اعتماد من لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها ومن طرف الشركات 

.)1(»والبنوك والمؤسسات المالیة التجاریة التي تنشأ خصیصا لهذا الغرض 

:أنواع الوسطاء–ثانیا 

:ینقسم الوسطاء في عملیات البورصة إلى صنفین

وبصفته تاجرا للأوراق )الوسیط ذو النشاط المحدود(بصفته سمسار للأوراق المالیة 

.)2()الوسیط ذو النشاط الدائم(المالیة 

:الوسیط ذو النشاط المحدود –أ 

نشاط الوسیط محدودا إذا اقتصر على الوساطة في التفاوض على القیم یكون نطاق 

المنقولة لیس لحسابه الخاص، بل لحساب الغیر فقط دون إمكانیة تقدیم الخدمات في مجال 

تسییر حافظة القیم المنقولة، أما عن التفاوض حول القیم المنقولة لحساب الزبائن، فیتمثل 

اء منهم، والسعي لتنفیذها في أحسن الظروف داخل مقصورة في تلقي الأوامر بالبیع أو الشر 

.)3(البورصة

:الوسیط ذو النشاط غیر المحدود –ب 

ماي 23المؤرخ في 10-93، یعدل ویتمم المرسوم التشریعي رقم 2003فیفري 17مؤرخ في 04-03قانون رقم -1

.2003فیفري 13، صادر في 11، المتعلق ببورصة القیم المنقولة، ج ر عدد 1993
هدال غنیة، النظام القانوني للوسطاء في عملیات البورصة، مذكرة لنیل شهادة ماجستیر في الحقوق، كلیة الحقوق -2

.13ص  ،2002–2001والعلوم السیاسیة، قسم الحقوق، جامعة الجزائر، 
.213حملیل نوارة، مرجع سابق، ص -3
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یتولى هذا النوع من الوسطاء إجراء كل العملیات على القیم المنقولة فیمارس الوسیط، 

:إضافة إلى مهمة مفاوضة القیم المنقولة القابلة للتداول بالبورصة الأنشطة التالیة

.شراء وبیع القیم المنقولة لحسابه-

.توظیف القیم المنقولة لحساب الغیر-

.)1(تسییر حافظة القیم المنقولة لحساب الغیر بموجب توكیل-

.القیام بالسعي المصفقي-

:كیفیة التحاق الوسیط بمهنة الوساطة–ثالثا 

على اعتماد لا یمكن ممارسة نشاط الوساطة في عملیات البورصة إلا بعد الحصول

م وهذا یكون بإیداع الملف وبعدها یتم دراسة ملف الاعتماد، إذ .ب.ع.ت.مسبق من طرف ل

.)2(تقرر اللجنة منح الاعتماد أو رفضه

  :م.ب.ع.ت.إیداع ملف الاعتماد لدى ل –أ 

یرفق طلب الاعتماد لدى اللجنة بوثیقة تثبت التزام مساهمة الوسیط في صندوق 

.)3(10-93من المرسوم التشریعي رقم 64ص المادة الضمان وهذا طبقا لن

«على أنه 03-04من النظام رقم 2/1هذا صندوق الضمان نصت علیه المادة 

حساب مصرف تسییره لجنة تنظیم ومراقبة عملیة البورصة لضمان أداء الوسطاء لالتزاماتهم 

.)1(»في عملیات البورصة حیال زبائنهم 

.14هدال غنیة، مرجع سابق، ص -1
العیشي آسیا، درقیني یمینة، المركز القانون للوسیط المالي في عملیات البورصة، مذكرة لنیل شهادة الماستر، تخصص -2

–2016بد الرحمن میرة، بجایة، القانون العام للأعمال، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، قسم الحقوق، جامعة ع

.، ص   2017
، یتعلق ببورصة القیم المنقولة، سالف الذكر10-93مرسوم تشریعي رقم -3
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في عقود ضمن مسؤولیته تجاه الزبائن وخاصة ضد وثیقة تثبت اكتتاب الوسیط 

.مخاطر ضیاع وإتلاف وسرقة الأموال والقیم المودعة لدیه

وثیقة تثبت التزام باكتتاب أو شراء حصة من رأس مال شركة تسییر بورصة القیم 

.المنقولة

ملیون 2تحدد المساهمة الدنیا للوسیط المالي في عملیة البورصة في رأس مال الشركة 

وفي حالة انسحاب الوسیط یعاد شراء حصته في رأس مال الشركة من )2000.000(دج 

.)2(طرف الوسطاء الآخرین

:دراسة طلب الاعتماد –ب 

تتلقى لجنة تنظیم عملیة البورصة ومراقبتها طلب الاعتماد من الوسیط المالي، وتقوم 

الشروط وكذا مدى مطابقة بدراسة هذا الطلب، إذ تتولى دراسة الملف وتتأكد من مدى توفر

.)3(المعلومات المقدمة في الملف

:منح الاعتماد -ج 

فإنّه إذا كان طلب الاعتماد یخص بنك أو 01-15من النظام رقم 10حسب المادة 

شركة تجاریة یرسل للوسیط قرار منح اعتماد مؤقت، لكن إذا كان طلب یخص شركة تجاریة 

شهرا، ثم تطلب اللجنة 12لجنة رخصة إنشاء مدتها أنشئت خصیصا لهذا الغرض تقدم له ال

:)4(من الوسیط استكمال الوثائق اللازمة للحصول على الاعتماد، وتتمثل في

.نسخة من القانون الأساسي النهائي للشركة-

.، مرجع سابق2003فیفري 17مؤرخ في 04-03قانون رقم -1
.العیشي آسیا، درقیني یمینة، مرجع سابق، ص   -2
.27آسیا، درقیني یمینة، مرجع سابق، ص*لعیشي-3
.، مرجع سابق2015أفریل 15مؤرخ في 01-15نظام رقم -4
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.وثیقة تثبت إیداع مساهمة الوسیط في صندوق الضمان-

إثبات محتویات من وسائل وثائق ملكیة المحلات وعقود إیجارها مرفقة بمحاضر -

.)1(عمل وتقنیات الأمن والسلامة

ب مقابل وصل مؤرخ وممضي یسلم .ع.م.یودع هذا الملف التكمیلي لدى لجنة ت

.للمعني

:نشاط الوسیط المالي في البورصة–رابعا 

:بعد حصول الوسیط المالي على الاعتماد یباشر في مجال القیم المنقولة إذ یقوم بـ

:نشاط مفاوضة القیم المنقولة –أ 

وسیط ذو النشاط المحدود، وسیط ذو النشاط (وهذا یختلف باختلاف نشاط الوسطاء 

.)2(، إذ یقوم بالتداول لحساب الخاص، لحساب الزبائن، لحساب الزبائن بموجب وكالة)الدائم

:مفاوضة القیم المنقولة لحساب الخاص–1

بالوسیط ذو النشاط غیر المحدود فقط أو ما یسمى حصر المشرع القیام بهذا النشاط 

، وهذا )3(10-93من المرسوم التشریعي رقم 7بالوسیط ذو النشاط الدائم، وهذا طبقا للمادة 

في إطار تنشیط سوق القیم المنقولة، كما یتوجب على الوسیط أن یبرز شروط تدخله على 

.میة للبورصةكل قیمة یكون فیها ماسك للسوق، وذلك في النشرة الرس

:مفاوضة القیم المنقولة لحساب الزبائن–2

.201–200حملیل نواردة، مرجع سابق، ص -1
.30العیشي آسیا، درقیني یمینة، مرجع سابق، ص -2
.، مرجع سابق1993ماي 23مؤرخ في 10-93مرسوم تشریعي رقم -3
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یقوم الوسیط بتنفیذ أوامر الزبون بالبیع أو شراء باسمه أو لحساب زبونه مقابل عمولة 

.)1(وذلك بإجراء العملیات على الأموال التي استلمها من الزبائن

طبیعي أو فیجب عند إنشاء علاقة تعاقدیة بین الوسیط وزبونه سواء كان شخص 

.معنوي التأكد من هویة الشخص ومدى توافر القدرات المطلوبة فیه

:مفاوضة القیم المنقولة لحساب الزبائن عن طریق وكالة–3

من المرسوم 7بإمكان الوسطاء المالیین في البورصة ممارسة النشاط طبقا للمادة 

یعي أو معنوي أو تسییر حافظة القیم المنقولة لحساب شخص طب10-93التشریعي رقم 

هیئة توظیف جماعي في القیم المنقولة بموجب توكیل التسییر یوقع علیه صاحب الحساب 

المسیر والوسیط، ویتم التحدید طبیعة العملیات وشروط تشغیل الحساب وأجرة المسیر، كما 

یتوجب على الوسیط أن یمتثل بدقة لتوكیل التسییر الذي سلم له وعدم استعماله لأغراض 

.)2(ى غیر تلك المحددة في العقدأخر 

الفرع الثاني

)المستثمر(العمیل 

أحد أطراف عقد التسییر لمحفظة القیم المنقولة، ولتوضیح )المستثمر(یعد العمیل أو 

).ثانیا(، ثم أنواعه )أولا(دوره سیتم التعرض لتعریفه 

:تعریف المستثمر –أولا 

.31العیشي آسیا، درقیني یمینة، مرجع سابق، ص -1
.33المرجع نفسه، ص -2
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عنوي یرغب في ابتداء استثمار یعرّف العمیل بصفته على أنه شخص طبیعي أو م

مدخراته بهدف تحقیق المنفعة، وجلب المكاسب عن طریق تشغیل أمواله تحت ید شخص 

.آخر محترف

م أو .ق.م هو الشخص أو الهیئة المالكین لـ م.ق.وعلیه، فإنّ العمیل في عقد تسییر م

.)1(حائزها

:أنواع المستثمرین–ثانیا 

صغار المستثمرین، ویتمثلون في الأفراد، وكبار هناك نوعین من المستثمرین وهم 

.المستثمرین وهم شركات الاستثمار

:المستثمرون الأفراد-1

یمكن لأي شخص یملك قیما منقولة أن یعهد بها إلى الوسیط في عملیات البورصة من 

كفل أجل تسییرها أو یقوم بمنحه مبلغ من النقود من أجل تكوین محفظة من القیم المنقولة والت

بتسییرها، وفي كلتا الحالتین ومهما كان مركز العمیل ینبغي أن تتوفر فیه أهلیة التعاقد 

خاصة أن عقد تسییر محفظة القیم المنقولة عقد معاوضة، أي هو من التصرفات الدائرة بین 

.)2(النفع والضرر التي تستوجب أهلیة التعاقد

):شركات الاستثمار(المستثمرون المؤسساتیون –2

وهم هیئات مالیة تقوم بجمع موارد ادخاریة، وتكون ملزمة بطبیعتها أو بقوانینها 

الأساسیة من توظیف جزء هام منها في شكل أوراق مالیة المستثمرون التأسیسیون من أكبر 

عارضي السیولة، ومن أهم المتعاملین في سوق الأوراق فلهم الفضل في تنشیط سوق 

.الأوراق المالیة

.101حاتم مولود، مرجع سابق، ص -1
.102المرجع نفسه، ص -2
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الصنادیق ذات الطابع الاجتماعي، :أهم أنواع المستثمرین المؤسساتیین نجدومن بین 

.)1(شركات التأمین، صنادیق الإیداع والضمانات، هیئات التوظیف الجماعي

:الصنادیق ذات الطابع الاجتماعي –أ 

تتمثل في كونها هیئات تقدم لمنخرطیها خدمات اجتماعیة مقابل أجور حیث یتم تجمیع 

الأموال وتوجیهها لشراء أسهم وسندات والتعامل بها في البورصة قصد تحقیق عوائد هذه 

.والتي تمكنها من مواجهة وتغطیة مصاریفها

:شركات التأمین –ب 

وهي عبارة عن هیئات تقوم بالتأمین على الحیاة كما أنها تؤمن على الأخطار التي قد 

ولة هذا ما یؤمن لها السیولة تصیب ممتلكات الأشخاص، وتحصل مقابل ذلك على عم

.اللازمة للدخول إلى البورصة

:صنادیق الإیداع والضمانات-جـ 

وهي من بین الصنادیق التي تقوم بجمع الودائع من الذین یرغبون في الحصول على 

.)2(ضمانات خاصة مع المحافظة على مكونات كافیة

المطلب الثاني

أركان عقد تسییر محفظة القیم المنقولة

یتوقف تكوین عقد تسییر محفظة القیم المنقولة على توفیر أركان وشروط لصحتها 

الفرع (والتي یشترط فیها مع غیره من العقود، وهذا یتطلب توفر أركان موضوعیة عامة 

).الفرع الثاني(، وأركان موضوعیة خاصة )الأول

.26–25دهانة بشیر، مرجع سابق، ص -1
.102المرجع نفسه، ص -2
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الفرع الأول

  م .ق.م.ت.ع الشروط الموضوعیة العامة

).ثانیا(، المحل والسبب )أولا(اضي وتتمثل في التر 

:التراضي -أولا 

ویقصد به توافق إرادتي المتعاقدین من أجل إحداث أثر قانوني والمتمثل في الحقوق 

والالتزامات التي تترتب على الطرفین یمثل التراضي الركن الأساسي لأي عقد، إذ یعتبر 

یتم العقد بمجرد أن یتبادل  «ج .م.ق 59، وهو ما نصت علیه المادة )1(شرطا لوجود العقد

.)2(»الطرفان التعبیر عن إرادتهما المتطابقتین دون الإخلال بالنصوص القانونیة 

وهذا یتم بالتعبیر عن الإرادة ویتم التعبیر عنها في عقد تسییر محفظة القیم المنقولة 

ثمر والوسیط في عملیات البورصة باعتباره من بمجرد تطابق الإیجاب والقبول بین المست

.)3(العقود الرضائیة التي یكفي الرضا لانعقاده صحیحا دون الحاجة إلى شكل معین

إرادة المتعاقدین یجب أن تكون خالیة من العوارض التي قد یطرأ علیها بما في ذلك 

ن العیوب المنصوص اكتمال أهلیتهم واختلالها، لذلك یشترط في الإرادة أن تكون خالیة م

ج والتي قد تطرأ على إرادتهما فتضللها كالغلط والتدلیس .م.من ق90، 81علیها في المواد 

.)4(أو تعریفها وتحییدها عن مسارها رغما عن المتعاقد في حالة الإكراه والاستغلال

:المحل والسبب–ثانیا 

.73حاتم مولود، مرجع سابق، ص -1
.، معدل ومتمم، مرجع سابق1975سبتمبر 26مؤرخ في 58-75أمر رقم -2
.74مرجع سابق، ص حاتم مولود،-3
.78المرجع نفسه، ص -4
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:المحل في عقد تسییر محفظة القیم المنقولة –أ 

العقد بالموضوع الذي یتضمنه التصرف القانوني المتمثل في تكوین یتعلق محل 

وتسییر محفظة القیم المنقولة، وعلیه فإنّ توفر هذه القیم المنقولة، باعتبارها محل العقد یمثل 

.أساسا لقیامه وصحته والمعرفة بمختلف أنواعها في قانون البورصة الجزائري

استحالته قیامه نظرا لتوفر القیم المنقولة تستبعد إمكانیة عدم وجود محل العقد أو

.المشكلة للمحفظة في السوق، فبذلك ینشأ محل العقد معینا منذ التعاقد

كما أن عدم مشروعیة محل عقد تسییر محفظة القیم المنقولة غیر مطروحة، إذ أنه 

م العام یمنع التعامل في القیم المنقولة إذا كان علیها حظر قانوني أو مخالفة ذلك للنظا

والآداب العامة كالتعامل على القیم المنقولة التي تكون مسروقة، وهو ما لا یمكن تصوره من 

.)1(ب.ع.ت.الناحیة العملیة لخضوع دخول القیم المنقولة للبورصة لرقابة وإشراف ل

:السبب في عقد تسییر محفظة القیم المنقولة –ب 

اقد لسبب مشروع وغیر مخالف للنظام یشترط المشرع الجزائري أن یكون التزام المتع

.العام والآداب العامة

یعد عقد تسییر محفظة القیم المنقولة من عقود المعاوضة، لذا فإنّ التزام سیر المحفظة 

بتأدیته الأعمال والتصرفات التي یتضمنها التسییر یعتبر سببا لالتزام العمیل مالك المحفظة 

بح وتنمیة قیمة المحفظة، وذلك تحت طائلة بطلان العقد للالتزام بدفع العمولة هو تحقیق الر 

.لتخلف السبب من وراء التعاقد باعتباره ركن لا یكتمل تكوین العقد إلا بتوفره

.83المرجع نفسه، ص -1
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كما یجب أن یكون السبب مشروعا إذ تتوقف مشروعیة السبب على مشروعیة الغایة 

ة بغرض تحقیق غایات م فلا یجوز استثمار القیم المنقول.ق.م.الموجودة من إبرام عقد ت

.)1(وأهداف غیر مشروعة ومخالفة للنظام العام والآداب العامة

الفرع الثاني

الشروط الموضوعیة الخاصة

منه بممارسة نشاط الوساطة في 6المادة 10-93سمح المرسوم التشریعي رقم 

مرفق بجملة ، وهذا )2(عملیات البورصة بما فیها تسییر محافظ القیم المنقولة لحساب الغیر

من الشروط المتعلقة بمسیر محفظة القیم المنقولة والتي تتمثل في شكل مسیر محفظة القیم 

.المنقولة

وقد حصر المشرع الأشخاص المعنویة القادرة على ممارسة نشاط الوسیط في عملیات 

).ثانیا(، البنوك والمؤسسات المالیة )أولا(الشركات التجاریة المتخصصة :البورصة في

:الشركات التجاریة المتخصصة –أولا 

یمكن للشركات التجاریة المؤسسة لغرض ممارسة أنشطة البورصة أن تقوم بتسییر 

.محافظ القیم المنقولة لحساب الغیر في إطار عقد مبرم بین الطرفین

:شكل الشركة–1

.86حاتم مولود، المرجع السابق، ص -1
.26–25دهانة بشیر، مرجع سابق، ص -2
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بصراحة على10-93من المرسوم التشریعي رقم 06قبل التعدیل كانت تخص المادة 

، بعد تعدیل هذه المادة بموجب )1(شكل الشركة والتي كانت على شكل شركة ذات أسهم

التي أصبحت تنص على أنه یمارس نشاط الوسیط في عملیة البورصة 04-03قانون رقم 

.)2(م من طرف شركات تجاریة التي تنشئ خصیصا لهذا الغرض.ب.ع.ت.بعد اعتماد ل

وعلیه فإنّ الشركة التي تنشئ خصیصا لممارسة دون تحدید الشكل الذي تستوفیه، 

نشاط الوسیط تخضع لأحكام القانون التجاري من حیث تأسیسها الحد الأدنى والأقصى 

للشركاء تسییرها ومراقبتها إلا فیما یخص الحد الأدنى لرأس المال الاجتماعي الذي حددته 

.)3(م.ب.ع.ت.ل

:راس مال الشركة –أ

تجاریة التي تنشئ خصیصا لممارسة نشاط الوساطة في سبق القول أن الشركات ال

عملیات البورصة تطبق علیها الأحكام العامة المطبقة على الشركات التجاریة باستثناء رأس 

عند طلب )10.000.000(ملایین دینار 10مالها، الذي حدد بحد أدنى لا یقل عن 

ویتم تحدید رأس مال ، )4(01-15م .ب.ع.ت.من نظام ل05الاعتماد حسب نص المادة 

م یجب علیها في .ق.م.تبعا لما تراه اللجنة ملائما والذي یجب أن یُسدد كاملا ونقدا شركة ت

أي وقت أن تثبت بأن رأس مالها لا یقل عن المبلغ المطلوب، وفي حالة عدم احترامها لهذا 

  .م.ب.ع.ت.الشرط تتعرض لفقدان الاعتماد الممنوح لها من طرف ل

.، مرجع سابق1993ماي 23مؤرخ في 10-93مرسوم تشریعي رقم -1
.، مرجع سابق2003فیفري 17مؤرخ في 04-03قانون رقم -2
أیت مولود فاتح، حمایة الادخار المستثمر في القیم المنقولة في القانون الجزائري، مذكرة لنیل شهادة الدكتوراه في -3

.، ص    2012القانون، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 
.، مرجع سابق2015أفریل 15مؤرخ في 01-15نظام رقم -4
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:البنوك والمؤسسات المالیة –ب 

قبل ظهور شركات تكوین وتسییر محافظ القیم المنقولة كانت البنوك تقوم بهذا الدور 

بإبرام عقد مع العمیل، والذي یتخذ إما شكل ودیعة قیم منقولة أو عقد تسییر القیم المنقولة 

لمؤسسات المالیة الذي أصبح یعرف بعقد تسییر محفظة القیم المنقولة، ویجب على البنوك وا

الراغبة في ممارسة نشاط الوساطة في بورصة القیم المنقولة عند تقسیمها لطلب الاعتماد أن 

تثبت حیازتها لقسم مستقل مرتبط مباشرة بالإدارة العامة لضمان استقلالیة التسییر والمحاسبة 

.)1(بین نشاط الوساطة في عملیات البورصة ونشاطها المصرفي

:المنقولةالقیم –ثانیا 

:تعریف القیم المنقولة –أ 

تعرّف الأوراق المالیة بأنها الصك الذي یفید بعلاقة الملكیة في شركة الأسهم أو علاقة 

أو حقوق الملكیة كحقوق الاختیار وحق "السندات"المدیونیة بالشركة أو الهیئات الحكومیة 

.)2(الاكتتاب وضمان الحق في الاكتتاب

:نقولةأنواع القیم الم –ب 

القیم المنقولة المتداولة في البورصة یمكن أن تتدخل في تكوین محفظة القیم المنقولة 

.الخاصة بالعمیل، وتتمثل في الأسهم والسندات

:الأسهم–1

:وهي حصة شریك الممثلة بواسطة صك یكون قابلا للتداول وتتمیز بأنها

.99-97، مرجع سابق، ص حاتم مولود-1
.254حملیل نوارة، مرجع سابق، ص -2
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.ذات قیمة متساویة-

.غیر قابلة للتجزئة-

.)1(القابلیة للتداول-

:السندات–2

عرّفها المشرع الجزائري على أنها سندات قابلة للتداول تحول بالنسبة للإصدار الواحدة 

:، تتمیز بأنها.نفس حقوق الدین بالنسبة لنفس القیمة الاسمیة

.قابلة للتداول-

.عدم القابلیة للتجزئة-

.ثبات العائد-

.سندات ذات أجل طویلة-

.ات میزة ضریبیةذ -

.)2(*مستند دین لحامله في ذمة الجهة المفترضة-

:القیم المنقولة المركبة–3

:والتي تتمثل في

.شهادات الاستثمار-

.سندات المساهمة-

.123حاتم مولود، مرجع سابق، ص -1
.127المرجع نفسه، ص -2
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.)1(اكتتاب بالأسهم*سندات الاستحقاق ذات قسیمات-

.130حاتم مولود، المرجع السابق، ص -1
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الفصل الثاني

آثار عقد تسيير محفظة القيم المنقولة

م من تنفیذ التزاماتهم یجب تحدید نطاقه من خلال تحدید .ق.م.لیتمكن أطراف عقد ت

للجانبین، فیرتب حقوق والتزامات كل طرف في العقد، وباعتبار هذا العقد من العقود الملزمة 

المبحث (التزامات متبادلة بین الطرفین، ومقابل هذه الالتزامات هناك حقوق لكلا الطرفین 

).الأول

یرتب أداء المسیرین لعملهم في بورصة القیم المنقولة مسؤولیات على عاتقهم، وتكون 

جة خرقهم إما مسؤولیة مدنیة والتي قد تكون نتیجة الإخلال بالالتزامات العقدیة أو نتی

للأنظمة والقوانین، كما یمكن أن تقع على عاتقهم مسؤولیة جزائیة إذا شكل سلوكهم جریمة 

.وفقا للقانون

م لأسباب مباشرة مرتبطة بالعقد في حد ذاته، كما یمكن أن .ق.م.ینقضي عقد ت

).المبحث الثاني(ینقضي لأسباب غیر مباشرة مرتبطة بزوال الشخصیة المعنویة 
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الأولالمبحث 

حقوق والتزامات أطراف عقد تسییر محفظة القیم المنقولة

البورصة على حركة العرض والطلب التي تحركها أوامر العملاء للوسطاء، واي ترتكز

خطأ أو خلل في هذه المعاملات قد یؤدي إلى إحداث أزمات مالیة، لهذا تدخل المشرع 

ایة القانونیة باعتباره الطرف الأضعف الجزائري لحمایة مصالح المستثمر لكونه بحاجة للحم

حیث شدد المسؤولیة التأدیبیة أو المدنیة  أو الجزائیة بشأن الممارسات التي یقوم بها الوسیط 

).المطلب الأول(

وقد ینقضي عقد تسییر محفظة القیم المنقولة لعدة أسباب، وتترتب عن انقضائه آثار 

ر الشخصي أو بتصفیة الشخص المعنوي متعلقة بانقضاء الوكالة بسبب زوال الاعتبا

).المطلب الثاني(

المطلب الأول

حقوق والتزامات مسیر محفظة القیم المنقولة

ولكي یستطیع  الوسطاء المالیین القیام بوظیفتهم التي وجدو من اجلها فقد رتبت الانظمة 

الالتزامات الوسطاء في احكام عدیدة عن ,القانونیة لبورصة الاوراق المالیة في الجزائر 

و مراعاة لصلحة هؤلاء العملاء المستثمرین و حمایة ,البورصة لحمایة المتعاقدین قیها 

حقوقهم فقد خصهم المشرع بمجموعة من الحقوق و الواجبات و المتبعة في سوق الاوراق 

.المالیة

محفظة القیم المنقولةحقوق مسیر:الفرع الاول 
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:الحق في ضمانات التنفیذ –أولا 

یمنح القانون لمسیر محفظة القیم المنقولة الحق في الحصول على ضمانات التنفیذ 

لأن من حق المسیرین حمایة أنفسهم من عدم تنفیذ العملاء لالتزاماتهم أو من نتائج إعسارهم 

ررة وفقا أو إفلاسهم، وتكون هذه الضمانات، إما مقررة وفقا للقواعد أو ضمانات خاصة مق

.)1(لقواعد أسواق المال

:ضمانات التنفیذ الممنوحة للوسطاء وفقا للقواعد العامة –أ 

.وهي حق الحبس وحق الامتیاز

:حق الحبس–1

لكل من التزام بأداء شيء إذ یمتنع عن الوفاء به ما  «ق م ج  200نصت علیه المادة 

دام الدائن لم یعرض الوفاء بالالتزام تترتب علیه وله علاقة سببیة وارتباط بالتزام المدین أو 

.)2(»مادام الدائن لم یقم بتقدیم تأمین كاف للوفاء بالتزامه هذا 

ومضمون هذا الحق هو هو یعد الحبس أحد وسائل الضمان العام المقررة في القانون 

قیام الوسیط باستیفاء حقوقه من الأوراق المالیة التابعة للمستثمر متى امتنع هذا الأخیر من 

.)3(دفع حقوقه، وینقضي هذا الحق بقیام العمیل بتسدید مستحقات المسیر

:حق الامتیاز–2

.45عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص -1
.، یتضمن القانون المدني، معدل ومتمم، مرجع سابق58-75أمر رقم -2
.46عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع السابق، ص -3
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وتحقق لصاحبه یعتبر حق الامتیاز تأمین ینشئه القانون وهو أولویة تمنح لدین معین 

الامتیاز أولویة یقررها  «ق م ج  982الأفضلیة في استیفائه، هذا ما نصت علیه المادة 

، )1(»القانون لدین معین مراعاة منه لصفته ولا یكون للدین امتیاز إلا بمقتضى نص قانوني 

ل فمحل هذا الامتیاز هي الأوراق المالیة التي تم تسلیمها إلى الوسیط، وفي حالة انتقا

الأوراق من حیازة الوسیط إلى آخر، فحق الامتیاز  ینتقل من الأوراق المالیة إلى ثمنها 

.)2(فیستوفي الوسیط حقوقه من هذا الثمن بالأولویة على باقي الدائنین

:ضمانات التنفیذ الممنوحة للوسطاء وفقا لقواعد البورصة –ب 

:تقرُ البورصة ضمانات خاصة لوسطاء الأوراق المالیة

:الحق في طلب إلغاء–1

یعرّف بأنه عبارة عن مبلغ من النقود أو الأوراق المالیة التي یسهل تحویلها إلى النقود 

.تتسلمها شركة الوساطة من المستثمر ضمانا لتنفیذ هذا الأخیر لالتزاماته

من خلال هذا التعریف فإنّ الأوراق المالیة المستلمة یتم تحویلها إلى نقود، وهذا لیس 

دائما، إذ یمكن أن یكون الغطاء ضمانا لالتزام المستثمر بتسلیم الأوراق المالیة في حالة 

.إصداره أمرا للوسیط ببیع أوراق مالیة لا حاجة لتحویله إلى نقود

الوظیفة الأساسیة للغطاء تتمثل في حمایة الوسیط من عجز المستثمر أو امتناعها عن 

إلیه الوسیط بضمان تنفیذ العملیات المختلفة المكلفة الوفاء، فهو یمثل الضمان الذي یلجأ

.)3(بها

.، یتضمن القانون المدني، معدل ومتمم، مرجع سابق58-75أمر رقم -1
.44لعیشي آسیا، درقیني یمینة، مرجع سابق، ص -2
سوق الأوراق المالیة، دراسة مقارنة، بحث مقدم لنیل شهادة البكالوریوس في القانون، عامر نعمان فهد، الوسیط في -3

.24، ص 2017كلیة القانون، جامعة القادسیة، 
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:حق التنفیذ على الأوراق المالیة التي لدیه–2

یقصد بالتنفیذ داخل البورصة قیام الوسطاء بعملیة عكسیة للعملیة التي قاموا بها داخل 

.البورصة لحساب العملاء

في الحصول على حقهم من ویعتبر حق التنفیذ في السوق أحد ضمانات الوسطاء 

.)1(المستثمر

تستعمل بقوة القانون النقود والسندات «03-97من النظام رقم 121إذ تنص المادة 

المودعة لدىا الوسطاء في عملیات البورصة لحساب الزبون في تسدید النقود أو تسلیم 

السندات الناتجة عن التعهدات التي عقدها في السوق وتخصص بقوة القانون كل السندات 

.)2(»...والقیم المحتفظ بها تحت حساب وحسابات الأمرین أو الوفاء بتعهداته

ووفقا للقواعد العامة، إذا قام الوسطاء بتنفیذ أوامر المستثمر ولم یوفِ هذا الأخیر 

من ق 119بالتزامه أجاز للوسطاء أن یطالبوا التنفیذ من القضاء أو فسخ العقد طبقا للمادة 

في العقود الملزمة لجانبین، إذ لم یوفي أحد المتعاقدین التزاماته جاز «:م ج التي تنص

للمتعاقد الآخر بعد إعذاره المدین أن یطالب بتنفیذ العقد أو فسخه، مع التعویض في 

.)3(الحالتین إذا اقتضى الأمر ذلك

:الحق في احتكار عملیات الوساطة والحق في العمولة–ثانیا 

:الحق في احتكار عملیات الوساطة –أ 

.47عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص -1
ان المؤهلین بتداول ، المتعلق بشروط تسجیل الأعو 1997نوفمبر 18المؤرخ في 03-97م رقم .ب.ع.نظام لجنة ت-2

.2003نوفمبر 30، صادر في 73القیم المنقولة في البورصة، ج ر عدد 
.، یتضمن القانون المدني، معدل ومتمم، مرجع سابق58-75أمر رقم -3
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البائعون والمشترون نشاط الوسطاء في البورصة حكر قانوني علیه، أن یتصل 

م، ویطلق على حق .و.ب.ع.ت.ببعضهم عن طریق الوسطاء المعتمدین من طرف ل

الاحتكار الممنوح للوسطاء بحق القصر فلا یحق لأي شخص غیر مرخص منافسة الوسطاء 

.)1(المالیین عن طریق قیام بإجراء أي عملیة على الأوراق المالیة المقیدة في البورصة

لا یجوز إجراء أي «:10-93من المرسوم التشریعي رقم 5ادة بالرجوع إلى الم

مفاوضة تتناول القیم المنقولة في البورصة إلى داخل البورصة عن طریق الوسطاء في 

.»عملیات البورصة 

یقوم بالمفاوضات والمعاملات داخل البورصة «من المرسوم نفسه 04وتنص المادة 

.)2(»وسطاء في عملیات البورصة 

یترتب على ذلك احتكار لعمل الوساطة وذلك امتثالا لعمل التشریعات المنظمة لهذه 

.)3(السوق

:الحق في العمولة –ب 

المقصود بالعمولة مبلغ من المال المتفق علیه في العقد الذي یلتزم المستثمر بدفعه 

ق للوسیط لشرطة الوساطة مقابل قیامها بتنفیذ الأمر الصادر إلیها بشأن صفة معینة، فیح

الحصول على مكافأة مقابل إدارته لحافظة الأوراق المالیة المتمثلة في تقییم الصكوك 

.)4(وتحلیلها والعملیات الاستثماریة التي یقوم بها في سبیل تكوین الحافظة وتحریكها

.41ماجدة، أوبختي نزیهة، مرجع سابق، صعبد القوي-1
  .ف الذكر، یتعلق ببورصة القیم المنقولة،سال10-93مرسوم تشریعي رقم -2
.285العمري صالحة، مرجع سابق، ص -3
.46العیشي آسیا، درقیني یمینة، مرجع سابق، ص -4
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الفرع الثاني

التزامات مسیر م ق م

تزامات اتجاه لجنة تنظیم یعتبر المسیر ضامنا لصحة كل عملیة تتم تنفیذها فترتب ال

ومراقبة عملیة البورصة واتجاه شركة تسییر بورصة القیم المنقولة والتزامات الزبون، بالإضافة 

.)1(إلى التزامات مهنیة

  :م.و.ب.ع.ت.التزامات المسیر اتجاه ل –أولا 

یقع على عاتق المسیر م ق م التزامات اتجاه اللجنة كما أنه یخضع لرقابة دائمة من 

:طرفها نظرا للدور المهم الذي یقوم به في البورصة، وتتمثل هذه الالتزامات في

:الالتزام بإعلام اللجنة بأي تعدیل أو تغییر یطرأ على نشاطه–1

منح المشرع لمسیر محفظة القیم المنقولة حق تعدیل أو تمدید نشاطه من خلال تقدیم 

.طلب تعدیل خاص بالاعتماد إلى اللجنة

كل مشروع تمدید أو تقییم «01-15من النظام رقم 15وهذا ما نصت علیه المادة 

للنشاطات موضوع الاعتماد الذي یمنح، یؤدي إلى طلب تعدیل خاص بالاعتماد یقدمه 

.)2(»الوسیط في عملیات البورصة 

أما في حالة رغبة المسیر بتوقیف نشاطه فهو ملزم بتقدیم طلب الشطب من اللجنة 

.)3(في حدود آجال محددةوذلك 

.47–46لعیشي آسیا، درقیني یمینة، مرجع سابق، ص -1
.،سالف الدكر01-15نظام رقم -2
.53عبد القوي ماجدة، أوبختي نزیهة، مرجع سابق، ص -3
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على الوسیط في عملیات ...«:01-15من النظام رقم 17حیث نصّت المادة 

البورصة الراغب في توقیف نشاطه أن یقدم للجنة طلبا بالشطب في مدة لا تقل عن شهر 

.»قبل التاریخ المنصوص علیه لتوقیف النشاط 

:الالتزام بالخضوع لرقابة اللجنة وقراراتها–2

مارس الوسیط النشاطات التي اعتمد لأجلها تحت رقابة اللجنة، هذا ما نصت المادة ی

تخضع نشاطات الوسطاء في عملیات «01-15في فقرتها الأولى من النظام رقم 55

.)1(»البورصة لرقابة اللجنة 

أما فیما یخص اللجنة یحق لها القیام بمراقبة نشاط الوسیط، وإجراء عملیات التفتیش 

والتحقیق في أي وقت من أوقات العمل، وهذا من أجل التأكد من مدى التزام المسیرین 

.)2(لأحكام سوق الأوراق المالیة

:التزامات المسیر اتجاه شركة تسییر بورصة القیم المنقولة–ثانیا 

من التزامات المسیر اتجاه شركة البورصة هو الاكتتاب في رأسمال الشركة، إذ یحدد 

.)3(2000000م المساهمة الأدنى بملیوني دینار .و.ب.ع.ت.قانون ل

لا یصبح الاعتماد فعلیا إلا إذا «:01-15من النظام رقم 13كما نصت المادة 

.»...اكتتب الوسیط في عملیات البورصة في رأسمال شركة تسییر بورصة القیم المنقولة

.)4(10-93من المرسوم التشریعي رقم 17وهو ما أكدته المادة 

:التزامات المسیر المهنیة–ثالثا 

.سابق، مرجع 01-15نظام رقم -1
.42هدال غنیة، مرجع سابق، ص -2
.54عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص -3
.یتعلق بشروط اعتماد الوسطاء في عملیات البورصة وواجباتهم ومراقبتهم، مرجع سابق01-15نظام رقم -4
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یخضع المسیرین لأنظمة وقواعد السوق حیث وجب توفر شروط معینة وخضوعهم 

لالتزامات محددة یحرص فیها المسیرین في إطار المهام المخولة لهم على تنفیذ جملة من 

:الواجبات المباشرة اتجاه مهنتهم، وتتمثل في

:الالتزام بالسر المهني–1

هذا الالتزام من أهم الالتزامات التي تقع على عاتق المسیر لأن عدم الالتزام یؤدي یعد 

إلى الإخلال بالنظام العام داخل السوق، لهذا وجب على المسیرین تجنب التعامل 

.)1(بالمعلومات السریة الداخلیة غیر المعلنة عنها

من 12، إذ نصت المادة إذ أقرّ المشرع ضرورة التزام الوسطاء المالیین بالسر المهني

یلتزم الوسطاء في عملیات البورصة والقائمون بإدارتهم «:10-93المرسوم التشریعي رقم 

ومسیروهم ومدیروهم وأعوانهم المسجلون ومأمور وحساباتهم بالسر المهني ویعاقب على عدم 

.)2(»التقید بالسر المهني وفقا لقانون العقوبات 

:التحلي بالنزاهة والأمانة والاستقامة–2

العلاقة التي تربط المسیر بزبونه هي علاقة مبنیة على الأمانة والثقة وعدم إساءة 

التصرف، إذ یجب على المسیرین احترام أخلاقیات المهنة، فلا یجوز للمسیر أن یكون على 

، وقد نصت )3(لكذبعلاقة بأي عمل مهین من نتائجه الإخلال بالأمانة أو التدلیس أو ا

.التصرف بكل نزاهة وأمانة واحترافیة...  «على  01-15من النظام رقم 50المادة 

إذ یجب على المسیرین التصرف بكل احترافیة لصالح الزبون وذلك بمعاملة كل الزبائن 

.»نفس المعاملة وتقدیم معلومات دقیقة وواضحة وغیر مضللة 

.49عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص -1
.یتعلق ببورصة القیم المنقولة، مرجع سابق10-93مرسوم تشریعي رقم-2
.50عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص -3
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:التزامات المسیر اتجاه الزبون–رابعا 

یلتزم الوسیط المالي في إطار علاقته تجاه الزبون وتنفیذا للوكالة الممنوحة إیاه 

.)1(وبالحرص على تنفیذ الأوامر

، فرتبت 01-15ونظام رقم 10-93نص علیها المشرع في المرسوم التشریعي رقم 

مایة مصالح وحقوق المستثمرین، جملة من الالتزامات في حق الوسطاء ینبغي تنفیذها لح

:وتتمثل في

:الالتزام بتنفیذ أوامر الزبائن –أ 

لأداء الوسیط لالتزامه على أحس وجه لابدّ له التحقق من هویة العملاء وأهلیتهم وكذا 

التحقق من وجود الأوامر وصحتها وبالتالي یتقید بها ویتبع أوامر الزبون، وعلیه الالتزام 

.)2(بتحقیق نتیجة

.إذ لا یكفي أن یبذل الوسیط عنایة عادیة

في إطار علاقتهم تجاه الزبون ...«01-15من النظام رقم 43إذ نصت المادة 

وتنفیذ الوكالة الممنوحة إیاهم على الوسطاء في عملیات البورصة الحرص على تنفیذ الأوامر 

»في أحسن ظروف السوق وذلك اعتبارا لأوامر الزبائن 

بالإضافة إلى التزام آخر یترتب على الوسطاء عند انتهائهم من تنفیذ الأوامر التي 

كلفوا بها ألا وهو إعلام زبائنهم بتنفیذ الأوامر عن طریق إشعار بتنفیذ، وهذا ما نصت علیه 

التزامات الوسطاء :فور تنفیذ الأوامر یرسل أولا«01-15من النظام رقم 44المادة 

.49لعیشي آسیا، درقیني یمینة، مرجع سابق، ص -1
.20حملیل نوارة، النظام القانوني لسوق الأوراق المالیة الجزائریة، مرجع سابق، ص -2
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لجنة تنظیم عملیة البورصة لزبائنهم خلال یومي العمل ابتداء من تاریخ المالیین اتجاه 

.)1(»...التسدید التسلیم، إشعارا بالتنفیذ یحتوي على المعلومات

:الالتزام بالحفاظ على أموال الزبائن–2

الاكتتاب في عقود التأمین هي الطریقة الضامنة لاحتفاظ الوسطاء بالأموال التي 

یجب على «01-15من النظام رقم 54تسلموها من الزبائن، وهذا ما نصت علیه المادة 

الوسطاء في عملیات البورصة الاكتتاب في عقود تأمین تضمن مسؤولیتهم تجاه زبائنهم ضد 

.)2(»لأموال والقیم المودعة من طرف زبائنهم مخاطر ضیاع وإتلاف وسرقة ا

یجب على الوسطاء في عملیات البورصة «من النظام نفسه 18كما نصت المادة 

الذین یمثلون شركة تجاریة وبغض النظر عن البنوك، حفظ الأموال التي استلموها من 

رض الزبائن في إطار توظیف وتداول الأسهم في البورصة في حساب مخصص لهذا الغ

.»...على مستوى البنك

ویجب أن تفصل أموال زبائنه المستثمرین عن الأموال الوسطاء الخاصة ولا 

كما لا یجب استعمال أموال الزبائن المستثمرین .)3(یستعملونها في غیر ما خصصت لهم

.وأموال الوسطاء الخاصة في غیر الغرض المخصص لها

المطلب الثاني

في القیم المنقولةحقوق والتزامات المستثمر 

جمیع العقود ترتب آثارها من لحظة انعقادها وعقدت م ق م لا یرتب فقط حقوق 

والتزامات على عاتق المسیر، بل یرتب أیضا حقوق والتزامات على عاتق المستثمر في القیم 

.سالف الذكر01-15نظام رقم -1
.من النظام نفسه 54المادة -2
.من النظام نفسه18المادة -3
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، والتزامات المستثمر في)الفرع الأول(المنقولة، إذ ندرج حقوق المستثمر في القیم المنقولة 

).الفرع الثاني(القیم المنقولة 

الفرع الأول

حقوق المستثمر في القیم المنقولة

یتمتع المستثمر في القیم المنقولة بمجموعة من الحقوق التي نص علیها القانون، والتي 

وحق )أولا(تنقسم إلى حق المستثمرین في الحصول على الأسهم التي طلب الاكتتاب بها 

، وكذا الحق ضمان الإعلام )ثانیا(ة على إجراءات وأعمال التسییر المستثمرین في الرقاب

).ثالثا(الملائم 

:حق المستثمر في الحصول على الأسهم التي طلب الاكتتاب بها -أولا 

من أهم الحقوق التي تترتب على المستثمر تتمثل في حصوله على الأسهم التي طلب 

ح الاكتتاب، فإذا فاض عدد الأسهم المستثمر الاستثمار فیها غیر أن ذلك یتحدد بمدى نجا

بها عما هو مطروح لاكتتاب الجمهور فإنّه من التعذر توزیع الأسهم كما طلبها المستثمر 

إنما یجب تخفیض العدد المطلوب من الأهم وفقا لمعیار ریاضي یستخرج على ضوء نتیجة 

.الاكتتاب، ویشمل جمیع المستثمرین

:لرقابة على إجراءات وأعمال تأسیسحق المستثمر في ا–ثانیا 
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للمستثمر الحق في أن یراقب ویتابع إجراءات التأسیس ویطعن في سلامتها القانونیة إذا 

.ما توفر لدیه ما یثبت ادعائه

إذ تشكل جمعیة تأسیسیة لشركة المساهمة وهي تضم قانونا المستثمرین في الأسهم 

.التي تم طرحها بالإضافة إلى المؤسسین

أهم اختصاصاتها التأكد من صحة إجراءات التأسیس والمصادقة على نظام ومن 

.الشركة الذي لا یجوز تعدیله إلا بإجماع المستثمرین

وتجدر الإشارة إلى حق المستثمر في المطالبة بإعادة ما شدّده من مبالغ نقدیة في 

.)1(حالة عدم تأسیس الشركة بسبب الاكتتاب وامتناع المصرف عن إعادتها إلیه

:الحق في ضمان إعلام ملائم–ثالثا 

إنّ حق الإعلام مكرّس في أحكام القانون التجاري، هذا مخوّل للمساهم من أجل إفادته 

.بالمعلومات للسماح له في استعمال حق التصویت

فغیاب الإعلام والنقص فیه قد یشكّل تعسفا ویسهل سوء التسییر في الشركة وهو 

.)2(مصالح المستثمرالشيء الذي لا یخدم 

تتأكد اللجنة من أن «:10-93من المرسوم التشریعي رقم 35حسب أحكام المادة 

الشركات المقبول تداول قیمتها المنقولة، تتقید بأحكام التشریعیة والتنظیمیة الساریة علیها 

ولاسیما في مجال القیم المنقولة وعقد الجمعیات العامة، وتشكیلة أجهزة الإدارة والرقابة 

.)3(»...وعملیات النشر القانونیة

.60–59ص  ، صنظام القانوني للقیم المنقولة، مرجع سابقصالحي حبیبة، الیحیاوي جمال، -1
.264أیت مولود فاتح، مرجع سابق، ص -2
.مرجع سابقیتعلق ببورصة القیم المنقولة، معدل ومتمم، 10-93مرسوم تشریعي رقم -3
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م تتأكد من أن نشر المعلومات التي یوجب .و.ب.ع.ت.انطلاقا من نص المادة فإن ل

القانون والنصوص التنظیمیة نشرها قد تم بصفة قانونیة من طرف شركة المساهمة، وتتحقق 

أیضا من تطابق المعلومات المقدمة أو المنشورة من قبل الأشخاص السابق ذكرهم 

.)1(للمقتضیات التشریعیة والتنظیمیة

الفرع الثاني

مر في القیم المنقولةالتزامات المستث

مقابل الالتزامات المفروضة على عاتق المسیر هناك التزامات مفروضة على المستثمر 

:في الأوراق المالیة، والتي تتمثل في

:التصریح بتجاوز حدود المساهمة –أولا 

كل مستثمر في البورصة ملزم على التصریح بالعدد الإجمالي للأسهم وحقوق 

ا للشركة وللجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها ولشركة تسییر التصویت التي یمتلكه

بورصة القیم المنقولة، في أجل أقصاه خمسة عشرة یوما ابتداءً من تاریخ تجاوز الحد الأدنى 

.)2(للمساهمة

كما یتم القیام بالتصریح نفسه في الأجل نفسه إلى الهیئات نفسها عندما تصبح 

.)3(دون مستوى الحدود المنصوص علیها سابقاالمساهمة في رأس مال الشركة

الذي یحدد مضمون وإجراءات 03-03م رقم .و.ب.ع.ت.بعدها تم إصدار نظام ل

.التصریح بتجاوز حدود المساهمة في رأسمال الشركات المتداول أسهمها في البورصة

.265أیت مولود فاتح، مرجع سابق، ص -1
.53تواتي نصیرة، مرجع سابق، ص -2
.، مرجع سابق10-93من المرسوم التشریعي رقم 2مكرر فقرة 65المادة -3
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ملم تعتبر أسهما أو حقوقا للتصویت، الأسهم وحقوق التصویت التي یمتلكها الشخص ال

، 10-93مكرر من المرسوم التشریعي رقم 65بالتصریح المنصوص علیه في المادة 

سالف الذكر، قد اشترط ضرورة الإدلاء 063-03وتطبیقا لهذه المادة فإنّ نظام اللجنة رقم 

.)1(بتصریح كتابي أثناء تجاوز حدود المساهمة المذكور في المادة أعلاه

.)2(عند تجاوز الحدود في اتجاه الانخفاضیتم الإدلاء أیضا بالتصریح نفسه 

من 3مكرر 65نص المشرع على عقوبة إخلال المستثمر بمثل هذا الالتزام في المادة 

لا تحظى الأسهم المملوكة بتجاوز الحدود الدنیا بسبب «10-93المرسوم التشریعي رقم 

أن تعقد في الأعوام عدم التصریح بها قانونا بحق التصویت في كل جمعیة للمساهمین یمكن 

.)3(الثلاثة الموالیة لتاریخ التسویة التي یقوم بها الشخص المعني

:التصریح ببعض الشروط–ثانیا 

لا تتوقف التزامات المستثمر عند مجرد التصریح بتجاوز حدود المساهمة فقط، وإنما 

بإشهار یقع على عاتقه كذلك التزام آخر یتمثل في التصریح ببعض الشروط وتسعى أیضا

.المواثیق

لابدّ للشخص المستثمر أن یرسل كل شروط الاتفاقیات إلى كل من الشركة المصدرة 

.ول ت ع ب و م

وتتضمن هذه الاتفاقیات كل من شروط أفضلیة التنازل أو الاقتناء لأسهم مقبولة 

.للتداول على مستوى سوق منظمة

، یتعلق بالتصریح بتجاوز حدود 2003مارس 18مؤرخ في 03-03نظام لجنة تنظیم عملیة البورصة ومراقبتها رقم -1

.2003نوفمبر 30، صادر في 73مساهمة في رأس مال الشركات المتداولة أسهمها في البورصة، ج ر عدد ال
.53تواتي نصیرة، مرجع سابق، ص -2
.یتعلق ببورصة القیم المنقولة، معدل ومتمم، مرجع سابق10-93مرسوم تشریعي رقم -3
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قیع على الاتفاقیة أو ملحق أیام من تاریخ التو 5یجب أن تتم هذه المعلومة خلال 

.الاتفاقیة المتضمن الشرط المعني

تتمثل الاتفاقیات المقصودة على وجه الخصوص في مواثیق الشفعة ومواثیق الأفضلیة، 

.)1(...اتفاقیات المساهمة في عرض عمومي لاحق، الوعد بالبیع والشراء

.56تواتي نصیرة، مرجع سابق، ص -1
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المبحث الثاني

وانقضاء العقدمسؤولیة مسیر محفظة القیم المنقولة، 

نظرا لخطورة عمل الوسیط في عملیات البورصة كان لابدّ من وضع نظام خاص 

للمسؤولیة یتحمل بمقتضاه الوسیط المسؤولیة اتجاه العملاء بما یحفظ مصالحهم المالیة 

الوسیط في سوق الأوراق المالیة یتعرض لنوعین من المسؤولیة، فإذا شكّل سلوكه إخلالا 

لالا بالتزاماته العقدیة مع المستثمر، كانت مسؤولیة مدنیة والتزم بتعریف ببنود العقد وإخ

المطلب (الأضرار ، أما إذا شكّل سلوكه جریمة وفقا للقوانین العقابیة كانت مسؤولیته جزائیة 

).الأول

إلى جانب إرادة أطراف العقد التي تلعب دورا مهما في إنهاء العقد الذي یربطهم وهناك 

السبب الأول؛ تتحكم فیه إرادة الأطراف، والسبب الثاني؛ یتمثل : اء هذا العقدسببین لانقض

).المطلب الثاني(في الانقضاء بقوة القانون أو بحكم قضائي 

المطلب الأول

مسؤولیة مسیر القیم المنقولة

أ والمستثمر، وتنقسم .ب.ع.ت.تقوم المسؤولیة عند الإخلال بالالتزامات المهنیة اتجاه ل

الفرع (سؤولیة مدنیة والمتمثلة في إتمام العمل المكلف به والتي یساءل فیها بالتعویض إلى م

، إلى جانب المسؤولیة الجزائیة المتمثلة في مخالفة القوانین الخاصة المتعلقة بالجرائم )الأول

الاقتصادیة والمالیة المنصوص علیها في قانون البورصة، كما یجب أن یشكّل سلوكه جریمة 

).الفرع الثاني(لقانون العقوبات طبقا 

الفرع الأول
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المسؤولیة المدنیة

تقوم المسؤولیة المدنیة لمسیر محفظة القیم المنقولة بسبب الإخلال بالالتزامات سواء 

م في حالة ما إذا قام بأي .ق.م.كان مصدر الالتزام العقد أو القانون، وتقوم مسؤولیات م

.عمل وتسبب في ضرر للعملاء

:المسؤولیة العقدیة –أولا 

أ والمستثمر طبیعة المسؤولیة المدنیة التي .ق.م.یحدد التكییف القانوني العلاقة بین م

تحملها مسیر محفظة القیم المنقولة في حالة إخلاله لأي من التزاماته، وفي هذا الصدد یتفق 

علاقة عقدیة، فإذا كان أ والمستثمر.ق.م.الفقه ویؤیده في ذلك القضاء على أنّ العلاقة بین م

القانون قد فرض على المستثمر الراغب في تعامل بالأوراق والمالیة في السوق أن یجرى 

أ معین الا أنه لم یرغمه على التعامل مع م م ق م بعینه، وما علیه .ق.م.تعامله من خلال م

.)1()العلاقة العقدیة(ألا یختار مسیرا لتبدأ علاقته معه 

:لیةأركان المسؤو -

یتمثل الخطأ من حیث المفهوم في الإخلال بتنفیذ أوامر البورصة والإخلال :الخطأ –أ 

بالتزام إدارة حافظة الأوراق المالیة في حالة وكالة التسییر، ومن حیث الأشخاص فقد یقع 

ففي المسؤولیة العقدیة یتساوى فعل المسیر .الخطأ على عاتق المسیر أو ممثله القانوني

، 11، مجلة الاجتهاد القضائي، العدد "طبیعة وحدود مسؤولیة الوسیط في بورصة القیم المنقولة"بلجراف سلمیة، -1

.252–251ن، ص .س.د
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مدنیا أصلیا مع فعل من یستخدمهم فیكون خطأهم في تنفیذ العقد خطأ من باعتباره

.)1(المدین

أهم ما یمیز المسؤولیة هو الأذى الذي یصیب المستثمر بمقارنة النتائج :الضرر –ب 

التي حققها المسیر مع النتائج التي كان یمكن أن تحقق لو بذل هذا الآخر العنایة التي 

رغم أن القاعدة تقول أن المسؤولیة لا تقوم بمجرد انخفاض .ل ظروفهیبذلها المسیرون في مث

أصول حافظة الأوراق المالیة في سوق تخضع لطابع الاحتمال، یجب أن یكون المدیر قد 

بذل  عنایة المحفظة عنایة الرجل الحریص، فالمسیر مدیر حافظة القیم یلتزم ببذل عنایة 

.)2(لیة لعملائهالمهني الحریص في إدارة الأوراق الما

یقصد به قیام علاقة مباشرة بین الخطأ الذي ارتكبه المسؤول :العلاقة السببیة-جـ 

والضرر الذي أصاب المتضرر فإذا دفع الضرر إلى سبب أجنبي انعدمت السببیة كما تنعدم 

.أیضا حتى لو كان الخطأ هو السبب

بین الطرفین ینشئ التزامات لقیام المسؤولیة المسیر یجب أن یكون هناك عقد صحیح

معینة وأي تقصیر أو إهمال من جانبه أحدث ضررا، فیكون الإخلال ناشئا عن العقد، أما 

إذا كان الضرر الذي أصاب المستثمر قد حدث بفعل العقد المبرم بین الطرفین، فهنا تتحقق 

.المسؤولیة التقصیریة لا العقدیة

ؤولیة المسیر إذا اثبت بأن الضرر كان لابدّ أن كما تنتهي علاقة السببیة ولا تنعقد مس

یقع ولو انتفى خطأ المسیر فلا مجال للحكم بتعویض المستثمر إصدار أمر للمسیر یتعلق 

بن زریق محمد، النظام القانوني لأمر البورصة في القانون الجزائري، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في الحقوق، -1

،، 2014–2013، بن یوسف بن خدة، 1یاسیة، جامعة الجزائر تخصص قانون الأعمال، كلیة الحقوق والعلوم الس

.78ص 
.75بن رزیق محمد، مرجع سابق، ص -2



آثار عقد تسيير محفظة القيم المنقولة:ثانيالفصل ال

56

بشراء أوراق مالیة لشركة بثمن تافه، ویقصد المضاربة إذا كان سوء مركزها المالي معروفا 

.)1(للجمیع ومتجاهلا نصائح المسیر

:ة التقصیریةالمسؤولی–ثانیا 

مضمونها الإخلال بالالتزام القانوني العام الذي یقضي بعدم الإضرار بالغیر وكل 

.)2(إخلال بهذا الالتزام، یرتب تعویض ما یقع من إضرار للمضرور

كل فعل كان یرتكبه الشخص بخطئه ویسبب ضرارا  «ق م ج على  124ونصت م 

.)3(»للغیر یلزم من كان سببا في حدوثه بالتعویض 

والخطأ التقصیري هو كل عمل غیر مشروع مسند إلى فاعله والالتزام القانوني في 

المسؤولیة التقصیریة هو دائما التزام ببذل عنایة، حیث أنه إذا انحرف كان هذا الانحراف 

خطأ یستوجب مسؤولیة تقصیریة، ومن كل هذا نستنتج أن الخطأ یتكون من ركنین؛ الركن 

.عدي، والركن الآخر معنوي وهو الإدراكالأول مادي، وهو الت

م لا تقتصر على العقود التي یبرمها بل تشمل أیضا الأخطاء .ق.م.مسؤولیة م

التقصیریة التي تقع من المندوب عند مباشرة عماله، حیث أن المشرع الجزائري یكتفي لقیام 

الجسیم م ارتكاب خطأ بسیط، عكس المشرع المصري الذي اشترط الخطأ.ق.م.مسؤولیة م

إلا إذا ) المستثمر(لاعتبار المسیر مسؤولا ویقع عبء إثبات مسؤولیة المسیر على العمیل 

.)4(وقع الخطأ نتیجة قوة قاهرة

:حالات الإعفاء عن المسؤولیة–ثالثا 

.77–76بن رزیق محمد، مرجع سابق، ص -1
.253بلجراف سامیة، مرجع سابق، ص -2
.ج، مرجع سابق.م.، یتضمن ق1975سبتمبر 26مؤرخ في 58-75أمر رقم -3
.254بلجراف سامیة، مرجع سابق،ص -4
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م وعدم تنفیذ هذه الالتزامات یترتب .ق.م.م على م.ق.م.هناك التزامات یفرضها عقد ت

م من مسؤولیته على الرغم من .ق.م.ر أن هناك حالات تنفي فیها مغی.علیه انعقاد مسؤولیة

:عدم تنفیذه لالتزاماته، وذلك وفقا للقواعد العامة، وتتمثل هذه الحالات في

ویقصد به كما حدده الفقه هو كل فعل أو حادث معین یكون :السبب الأجنبي–1

.)1(هو السبب في وقوع الضرر

المدعى علیه سواء كان ذلك كلیا أو جزئیا بشرط أن لا وترتب علیه انتفاء مسؤولیة 

ینسب السبب إلى المدین ولا یمت إلیه بصلة، فالعلاقة السببیة تنقطع حینما یتدخل سبب 

یؤدي إلى انقطاعها بین خطأ المسیر والضرر، وهذا یؤدي إلى دفع المسؤولیة العقدیة 

.للتسییر

وة القاهرة ترتبط بنظام التداول الإلكتروني قد ترد فكرة حدیثة للق:القوة القاهرة – 2

والذي تم كما هو معلوم عن بعد من مكاتب شركات التسییر المعتمدة، فمن المحتمل المسیر 

تداول الأوراق المالیة المدرجة من أماكن تواجدهم من خلال ربط مكاتب شركات التسییر 

المسیرین والتي تتمثل في تلقي بالنظام الإلكتروني للتداول في البورصة، كما أن معاملات 

أوامر البیع والشراء الصادرة من العملاء، قد تتم من خلال أجهزة الحاسوب والانترنت، لذلك 

یمكن تصور حدوث مشاكل فنیة كبیرة یتسبب فیها الفنیون والتقنیون أو الشركات التي تقدم 

تسییر والبورصة، وفي الخدمات الإلكتروني تؤدي إلى توقف الخدمة التي تقدمها شركات ال

هذه الحالة یمكن أن نعتبرها تشكل قوة قاهرة إذا كانت غیر متوقعة الحدوث أو غیر ممكنة 

الدفع، وبالتالي تجعل تنفیذ الوسیط لالتزامه مستحیل دون أن یصاحب عدم تنفیذ خطأ من 

قا لسوق جانبه، خاصة إذا كان أمر البورصة محدد المدة فقد تصدر أوامر البیع والشراء وف

.القیم المنقولة الجزائري وغیرها لمدة یوم واحد فقط

.77بن رزیق محمد، مرجع سابق، ص -1
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قد یرجع عدم تنفیذ المسیر لالتزامه إلى خطأالزبون نفسه، كأن :فعل المتضرر–3

یكون فعله هو الذي أدى بالوسیط إلى أن یخل بتنفیذ التزامه في تنفیذ أوامر البیع والشراء، 

لا فعله تنتفي )المستثمر(رجع إلى فعل الزبون فإذا استطاع الوسیط أن یثبت أن الضرر ی

المسؤولیة العقدیة، مثل تأخیر العمیل لتغطیة حسابه بالرصید الكافي أو تقدیمه معلومات 

.)1(غیر صحیحة تتعلق بشخصیته أو أهلیته

فعل الغیر وهو كل فعل یقوم به شخص لا یسأل عنه الوسیط :فعل الغیر-4

الذي لا توجد بینه وبین المدین أیة صلة تجعل المدین مسؤولا، تعاقدیا، فالغیر هو الشخص

مسؤولیة التابع عن أفعال (ولا عما یقوم به من أفعال فإن كان المسیر في مركز الرقابة 

.)2(ج.م.ق 129كما حددته المادة )متبوعه

كقیام الأعوان المؤهلین ببعض الأعمال في التسییر بحكم تبعیته إلى المسیر، فهذه 

لحالة لا یعتبر هؤلاء الأعوان من الغیر، وتنعقد مسؤولیة المسیر، كما أنه یمكن أن تدفع ا

.)3(المسؤولیة لأي سبب من أسباب انقضاء المسؤولیة كالإجراء أو التقادم المسقط

الفرع الثاني

  م.ق.م.م.المسؤولیة الجزائیة ل

ویتحملون المسؤولیة الوسطاء أشخاص معنویة یباشرون مهامهم من خلال مندوبین 

الجزائیة في حال ارتكابهم أفعال مادیة من شأنها الإضرار بالآخرین ویسأل المندوب 

شخصین عن سلوكه الإجرامي حتى ولو قام به باسم الوسیط المالي قاصدا تحقیق مصلحة 

.مادیة له

.78بن زریق محمد، مرجع سابق، ص -1
.، مرجع سابق58-75أمر رقم -2
.79بن زریق، مرجع سابق، ص -3
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جرائم ، وال)أولا(ویمكن تقسیم هذه الجرائم إلى جرائم ماسة بحسن سیر السوق وشفافیته 

.)1()ثانیا(الشائع ارتكابها من الوسطاء المالیین 

:الجرائم الماسة بحسن السوق وشفافیته –أولا 

لحمایة سوق الأوراق المالیة قام المشرع بإعداد نصوص منظمة لهذه الأسواق، وذلك 

وتتمثل بتجرید بعض السلوكیات التي یرتكبها الوسطاء المالیین التي توفر على هذه الأسواق 

.في مخططین

:جریمة استغلال معلومات امتیازیة –أ 

تعتبر معلومات جوهریة غیر معلنة للكافة التي یقاس بها تلك المعلومات -1 –أ 

المتعلقة بالشركات المصدرة للورقة المالیة إذ لو تم إعلامها ستؤثر بطریقة محددة وجوهریة 

.)2(على سعر الورقة المالیة الخاصة بالشركة

:شروط اعتبار المعلومات امتیازیة-2 –أ 

:وهناك ثلاثة شروط وتتمثل في

یجب أن تكون هذه المعلومات سریة وغیر :أن تكون المعلومات سریة غیر معلنة*

.)3(معلنة حتى لو كشفت لبعض الأشخاص تكون سریة بینهم

.65–64عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص -1
.61–60بق، ص بیري یاسین، حاتم مولود، مرجع سا-2
، "جنحة استغلال معلومات امتیازیة في البورصة بین اختصاص القاضي وسلطة ضبط السوق المالیة"حملیل نوارة، -3

.117، ص 2007، جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 02المجلة النقدیة للقانون والعلوم السیاسیة، العدد 
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أن تكون لا یكف أن تكون المعلومات سریة بل یجب :أن تكون المعلومات صحیحة*

.)1(صحیحة

:أن تكون المعلومة مؤثرة في الأسعار*

یجب أن تكون هذه المعلومات قادرة على تغییر المركز المالیة بمجرد إعلانها حیث 

م الحفاظ على سریة المعلومات وهذا یدخل .ق.أنها تؤثر على الأسعار إذ یجب على مسیر م

.)2(ضمن التزاماته اتجاه المستثمرین

:أركان جریمة استغلال المعلومات الامتیازیة–3 -أ 

یعتبر المشرع الجزائري استغلال المعلومة الامتیازیة صورة من :الركن الشرعي*

04-03من قانون رقم 19صور الجرائم التي تقع داخل البورصة الذي نصت علیه المادة 

.)3(المتعلق بالبورصة

المستثمرین خاصة الصغار المدخرین من أجل حمایة السوق قام المشرع بحمایة 

.)4(المضاربین المحترفین المتمكنین من فعل أي شيء للحصول على فرص استثمار أفضل

في النظام القانوني الجزائري والقوانین المقارنة، مذكرة لنیل درجة الماجستیر حملیل نوارة، عملیات بورصة القیم المنقولة -1

.181، ص 2003في الحقوق، تخصص قانون الأعمال، جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 
.61بیري یاسین، حاتم مولود، مرجع سابق، ص -2
.مرجع سابقالبورصة،ق بعملیاتالمتعل10-93معدل ومتمم للمرسوم التشریعي رقم 04-03قانون رقم -3
حملیل نوارة، جنحة استغلال المعلومات الامتیازیة في البورصة، بین اختصاص القاضي وسلطة ضبط السوق، مرجع -4

.127سابق، ص 
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على صفة 10-93من المرسوم التشریعي رقم 60نصت المادة :الركن المادي*

، وتقوم مسؤولیة مسیر )1(الجاني بعبارة كل شخص على علم بمعلومات المهنة أو الوظیفة

م إذا تعلقت هذه المعلومة بمحتوى ومصدر السندات ووضعیته أو تطور قیمة السندات .ق.م

والسلوك الإجرامي، یتمثل في القیام بعملیة في السوق بالتدلیس أو السماح للغیر بالإنجاز 

.)2(في السوق باستغلال معلومات غیر معلنة

م، .ق.جرامیة لدى مسیر میتمثل الركن المعنوي في توفر النیة الإ:الركن المعنوي*

فبمجرد علمه بتداول القیم المنقولة بناءً على معلومات مجهولة بالنسبة للجهور كافي لقیام 

.)3(الركن المعنوي

، وتتمثل في 10-93من المرسوم التشریعي رقم 60نصت علیها المادة :العقوبة*

ویمكن رفع المبلغ إلى دج، 30000سنوات وبغرامة قدرها 10أشهر إلى 6الحبس من 

.)4(أربعة أضعاف مبلغ الربح المحتمل

:جریمة نشر معلومات خاطئة –ب 

یقصد به الفعل الذي قد یشكّل جریمة المضاربة غیر المشروعة المعاقب علیها في 

.)5(القانون

.، مرجع سابقیتعلق ببورصة القیم المنقولة10-93مرسوم تشریعي رقم -1
.67، 66ص  عبد القوي ماجدة، أبختي نزهة، مرجع سابق،-2
جابر بن عبود، المسؤولیة الجزائیة عن الأعمال الغیر المشروعة للوسیط المالي، مذكرة تكمیلیة لنیل شهادة الماستر في -3

.70، ص 2015–2014الحقوق، تخصص قانون جنائي للأعمال، جامعة العربي بن مهیدي، أم البواقي، 
.سابقیم المنقولة، مرجعیتعلق ببورصة الق10-93مرسوم تشریعي رقم -4
.68عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص -5
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ولقیام هذه الجریمة یجب أن تكون المعلومات خاطئة وأن تنشر وسط الجمهور، كما 

.)1(مؤثرة على الأسعار في السوقیجب أن تكون

:أركان جریمة نشر المعلومات الخاطئة–1 -ب 

والتي جاء فیها 04-03من قانون رقم 19أدرجه المشرع في المادة :الركن الشرعي*

كل شخص قد تعمد نشر معلومات خاطئة أو مغالطة وسط الجمهور بطرق ووسائل ...«

سنداته محل تداول في البورصة أو عن منظور شتى من منظور أو وضعیة مصدر تكون 

.)2(»تطور سند مقبول للتداول في البورصة من شأنه التأثیر على الأسعار 

:یتطلب توفر عنصرین أساسیین هما:الركن المادي*

أي هذه المعلومات قد توقع المستثمر في الخطأ فلو :أن تكون المعلومات خاطئة-

علیه یجب أن تكون هذه المعلومات الكاذبة محددة، وتتعلق عرف حقیقة الأمر لما أقدم 

.بأشیاء معینة في الشركة المصدرة للأسهم

.)3(أن تنشر هذه المعلومات إلى الجمهور بغض النظر عن الوسیلة-

یعني في توجه إرادة الجاني إلى الإقدام على الفعل الإجرامي أي أن :الركن المعنوي*

.)4(مع أنها خاطئة بهدف التأثیر على الأسعار في البورصةیتعمد نشر تلك المعلومات

، 10-93من المرسوم التشریعي رقم 60نص علیها المشرع في المادة :العقوبة*

، ویمكن رفعها لتصل إلى 30000سنوات وغرامة قدرها 5أشهر إلى 6وهي الحبس من 

.66بیري یاسین، حاتم مولود، مرجع سابق، ص -1
.یتعلق بعملیات البورصة، مرجع سابق04-03قانون رقم -2
.68عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص -3
.195، 194القیم المنقولة، مرجع سابق، ص حملیل نوارة، عملیات بورصة -4
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.)1(امة عن مبلغ الربح نفسهأربعة أضعاف قیمة الربح المحتمل تحقیقه دون أن تقل هذه الغر 

:الجرائم الشائع ارتكابها من طرف مسیري محافظ القیم المنقولة–ثانیا 

وهي جرائم منظمة بموجب نصوص قانونیة والتي تتمثل في جریمة إفشاء السر المهني 

  .م.ب.ع.ت.وجریمة ممارسة المهنة دون اعتماد من طرف ل

:جریمة إفشاء السر المهني –أ 

من 12تناول المشرع الجزائري هذه الجریمة في المادة :الركن الشرعي–1 –أ 

یلتزم الوسطاء في عملیات البورصة القائمون بإدارتهم «10-93المرسوم التشریعي رقم 

ومسیروهم ومدیروهم وأعوانهم المسجلون ومأمورو حساباتهم بالسر المهني، ویعاقبون على 

.)2(»نون العقوبات عدم التقید بالسر المهني وفقا لقا

م الحفاظ على شرف المهنة والأمانة الممنوحة له من طرف عملائه، لأن .ق.م.على م

هذا قد یضر بالمستثمرین ویسبب مضاربة في السوق، وفي حالة قیامه بإفشاء السر المهني 

.)3(ج.ع.من ق301یتعرض للعقوبات المنصوص علیه في المادة 

ویقصد بإفشاء الوقائع والمعلومات التي تلقاها للغیر غیر أن :الركن المادي–2 –أ 

إفشائها قد یسبب ضررا للمستثمرین ویحدث مضاربة وخلل في السوق، وهذه المعلومات 

.)4(تكون سریة إذا كانت دقیقة

.یتعلق ببورصة القیم المنقولة، مرجع سابق،10-93مرسوم تشریعي رقم -1
.، یتعلق ببورصة القیم المنقولة، المرجع نفسه10-93مرسوم تشریعي رقم -2
.257بلجراف سامیة، مرجع سابق، ص -3
.425المالیة الجزائریة، مرجع سابق، ص حملیل نوارة، النظام القانوني للسوق -4
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من الجرائم العمدیة نجد إفشاء الأسرار والتي لا تتم إلا إذا :الركن المعنوي–3 –أ 

لى علم وإدراك صحیح للإفشاء أي وجود نیة الإضرار، فلا تقوم الجریمة إذ حصل الإفشاء ع

.)1(حصل الإفشاء بإهمال وعدم احتیاط الفاعل

ج، وتتمثل هذه .ع.من ق)معدلة(301نصت علیها المادة :العقوبة–4 –أ 

دج والعقوبة 5000إلى  500العقوبات في الحبس من شهر إلى ستة أشهر وغرامة من 

سنوات 5ج، وهي الحبس من سنتین إلى .ع.من ق302ص علیها في المادة المنصو 

.)2(دج 10000إلى  500وبغرامة من 

:جریمة ممارسة المهنة دون اعتماد –ب 

بیع وشراء (تتحقق هذه الجریمة في حالة قیام الوسطاء بالتعامل بالأوراق المالیة 

.)3(قبل السلطات المختصةدون أن یكون مرخصا لها بذلك من )الأوراق المالیة

10-93من المرسوم التشریعي رقم 58نصت علیه المادة :الركن الشرعي–1 –ب 

أعلاه لعقوبات 05یتعرض كل من یجري مفاوضات تخالف أحكام المادة «:على ما یلي

سوء الائتمان المنصوص علیه في قانون العقوبات وبغرامة تساوي ضعف قیمة السندات 

.المعنیة بالمخالفة

.)4(»ویمكن طلب إلغاء المعاملات التي تمت على هذا النحو أمام المحكمة 

كل من اختلس أو بدد بسوء «:على ما یلي .ج. ع. من ق376كما نصت المادة 

نیة أورقا تجاریة أو نقودا أو بضائع أو أورقا مالیة أو مخالفات أو أیة مقررات أخرى تتضمن 

.72عبد القوي ماجدة، أبختي نزهة، مرجع سابق، ص -1
13المؤرخ في 04-82، یتضمن قانون العقوبات المعدل بالقانون رقم 1966جوان 08مؤرخ في 156-66أمر رقم -2

.1982فیفري 16، صادر في 07، ج ر عدد 1982فیفري 
.73أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص عبد القوي ماجدة، -3
.یتعلق ببورصة القیم المنقولة، مرجع سابق10-93مرسوم تشریعي رقم -4
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أو تثبت التزاما أو إبراء له تكن قد سلمت إلیه إلا على سبیل الإجازة أو الودیعة أو الوكالة 

جر أو بغیر أجر بشرط ردها أو تقدیمها أو أو الرهن أو عادیة الاستعمال أو لأداء عمل بأ

لاستعمالها  أو لاستخدامها في عمل معین وذلك إضرارا بمالكیها أو واضعي الید علیها أو 

.)1(»...حائزیها بعد مرتكب الجریمة خیانة الأمانة

:الركن المادي-2 –ب 

  .م.ب.ع.ت.ممارسة مهنة الوساطة دون اعتماد من ل-

تخص القیم المنقولة دون اللجوء إلى الوسطاء المعتمدین من قبل اللجنة إبرام صفقة -

.)2(ویعاقب بجریمة خیانة الأمانة

التوسط بعد سحب الترخیص فمن واجبات اللجنة العمل على تنظیم سیر ومراقبة -

.المتدخلین في السوق وخاصة الوسطاء المالیین

:الركن المعنوي-3 –ب 

جریمة عمدیة تقوم على نیة الوسطاء المالیین إذ یكفي لقیامها توفر الركن المعنوي هو

القصد الجنائي العام بعنصریه المتمثلین في العلم والإرادة، إذ یجب إثبات أن الوسطاء على 

.)3(علم بأنهم غیر مرخصین مع ذلك نتیجة إرادتهم إلى إبرام الصفقة والتوسط فیها

:العقوبة-4 –ب 

.یتضمن قانون العقوبات، معدل ومتمم، مرجع سابق156-66أمر رقم -1
.293العمري صالحة، مرجع سابق، ص -2
.74عبد القوي ماجدة، أوبختي نزهة، مرجع سابق، ص -3
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یعاقب بالحبس من ثلاث أشهر إلى ...  «ج . ع.من ق376مادة نصت علیها ال

د ج ویجوز علاوة على ذلك أن یحكم على 20.000إلى  500ثلاث سنوات وبغرامة من 

وبالمنع من الإقامة 14الجاني بالحرمان من حقه أو أكثر من الحقوق الواردة في المادة 

.»وذلك لمدة سنة على الأقل وخمس سنوات على الأكثر 

یجوز أن تصل مدة الحبس إلى عشر سنوات  «ج . ع.من ق378كما نصت المادة 

من سمسار أو وسیط أو مستشار ...دینار إذا وقعت خیانة الأمانة200.000والغرامة إلى 

.)1(»...مهني

المطلب الثاني

انقضاء عقد تسییر محفظة القیم المنقولة

ینقضي إما لأسباب مباشرة كانتهاء المدة یمكن لعقد تسییر محفظة القیم المنقولة أن 

ویمكن أن ینقضي )الفرع الأول(المحددة له أو بالفسخ كما قد ینقضي بالعزل أو التنحي 

الفرع (أیضا لأسباب غیر مباشرة منها زوال الاعتبار الشخصي أو الشخصیة المعنویة 

).الثاني

الفرع الأول

.یتضمن قانون العقوبات الجزائري، معدل ومتمم، مرجع سابق156-66رقم أمر -1



آثار عقد تسيير محفظة القيم المنقولة:ثانيالفصل ال

67

محفظة القیم المنقولةالأسباب المباشرة لانقضاء عقد تسییر 

تنقسم بدورها الاسباب المباشرة لانقضاء عقد تسیر محفظة القیم المنقولة الى عدة اسباب 

و كذا بالفسخ )2(و منها بالفسخ الاتفاقي)1(منها انقضاء المدة المتفق علیها بین الطرفین 

)4(او لاستحالة التنفیذ )3(القضائي

:لمدة المتفق علیها بین الطرفینم بانقضاء ا.ق.م.انقضاء عقد ت–1

586ینقضي العقد بحلول الأجل المحدد له بین الطرفین كما نصت علیه المادة 

.)1(»...تنتهي الوكالة بإتمام العمل الموكل فیه أو بانتهاء الأجل المعین للوكالة «ج .م.ق

فمن خلال هذه المادة یتضح أن انقضاء الوكالة یكون بإتمام العمل الموكل إلى الوكیل 

.قبل انقضاء الأجل المعین كما قد ینقضي بانتهاء الأجل المحدد للوكالة

یتحدد ضمنیا لغرض تحقیق مصلحة العمیل من خلال ضمان  . م.ق.م.كما أن عقد ت

م دون إبرام اتفاقیة جدیدة مع .ق.مسیر في تسییر مالاستمراریة والاستقرار، كما قد یستمر ال

.العمیل ولو أن ذلك یؤدي إلى مسؤولیته المهنیة

:م بالفسخ الاتفاقي.ق.م.انقضاء عقد ت–2

یتمثل في فسخ العقد بمجرد تحقیق الشروط المتفق علیها بین الطرفین دون اللجوء إلى 

بقوة القانون هذا ما نصت علیه المادة حكم قضائي فبانقضاء الأجل یعتبر العقد مفسوخا

.)2(ج.م.ق 120

:م بالفسخ القضائي.ق.م.انقضاء عقد ت–3

.، یتضمن القانون المدني، مرجع سابق58-75أمر رقم -1
.168–167حاتم مولود، مرجع سابق، ص -2
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یمكن الشریك بطلب إنهاء الشراكة من المحكمة لعدم وفاء الشریك في الشركة بتقدیم 

حصته المالیة أو العینیة المتفق علیها أو عدم احترام الشروط المنصوص علیها في العقد، 

افة إلى عدم احترام الشروط المنصوص علیها في العقد، وهذا ما نص علیه ق م ج بالإض

حیث نص على أنه یجوز لأحد الشركاء طلب حل الشراكة بحكم قضائي لعدم وفاء الشریك 

.)1(بما تعهد به وبأي سبب آخر لیس هو من فعل الشركاء

:م لاستحالة التنفیذ.ق.م.ت.انقضاء عقد –4

في العقود الملزمة للجانبین «من القانون المدني الجزائري تنص على أنه 121المادة 

إذا انقضى التزام بسبب استحالة تنفیذه، انقضت معه الالتزامات المقابلة له ویفسخ العقد 

.)2(»بحكم القانون 

م ینقضي بحكم القانون في حالة استحالة وفاء.ق.م.فانطلاقا من نص المادة فعقد ت

أحد الطرفین بالتزامات ثم تنقض التزامات الطرف الآخر ویفسخ العقد ویعود كلا المتعاقدین 

.إلى الحالة التي كانا علیها قبل التعاقد

الفرع الثاني

  م.ق.م.الأسباب غیر المباشرة لانقضاء عقد ت

منها ما تنقسم الاسباب الغیر المباشرة لانقضاء عقد تسییر محفظة القیم المنقولة الى نوعین

و منها ما یتعلق بالشخصیة المعنویة لاطرافه )1(یتعلق بزوال الاعتبار الشخصي في العقد 

:الانقضاء بسبب زوال الاعتبار الشخصي–1

.67العشي آسیا، درقیني یمینة، مرجع سابق، ص -1
.، یتضمن القانون المدني، مرجع سابق58-75أمر رقم -2
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م بالاعتبار الشخصي الذي لولا توفره لما تم إبرام العقد لذلك فإنّ .ق.م.یهتم عقد ت

.)1(زوال الاعتبار الشخصي یؤدي إلى انقضاء العقد

:زوال الاعتبار الشخصي بوفاة العمیل –أ 

م عقد وكالة والتي تقوم على الاعتبار الشخصي فعند وفاة .ق.م.باعتبار عقد ت

ج والتي تنص على أسباب .م.ق 586الشخص ینقضي العقد تلقائیا، وهذا طبقا لنص المادة 

.)2(اص الطبیعیةانتهاء الوكالة، والتي من بینها موت الموكل أو الوكیل بالنسبة للأشخ

:زوال الاعتبار الشخصي لنقص أو فقدان الأهلیة –ب 

یمكن انقضاء العقد إذا طرأ على المسیر أو المستثمر ما ینقص من أهلیته أو یعدمها، 

مما یؤدي إلى انقضاء العقد كأن یصاب بالجنون، العته، السفه أو صدور حكم قضائي 

القیم المنقولة بفقدان المستثمر لأهلیته یستمر بالحجر علیه في حالة عدم علم مسیر محفظة 

.)3(تنفیذ العقد وإنتاج الآثار القانونیة في مواجهته

:فقدان المسیر لصفة الوسیط في عملیات البورصة-جـ 

في حالة عدم إیفاء الوسیط بالشروط التي على أساسها منح له الاعتماد یتم سحب 

.)4(م.و.ب.ع.من نظام لجنة ت17المادة الاعتماد الممنوح له، وهذا طبقا لنص 

  . م.ق.م.وفي حالة سحب الاعتماد لا یجوز للمسیر الاستمرار في تنفیذ عقد ت

:زوال الاعتبار الشخصي بسبب الإفلاس –د 

.171حاتم مولود، مرجع سابق، ص -1
.یتضمن القانون المدني، مرجع سابق58-75أمر رقم -2
.173–172حاتم مولود، مرجع سابق، ص -3
یتعلق بشروط اعتماد الوسطاء سالف الذكر 01-15م رقم .و.ب.ع.ت.نظام ل-4
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یترتب بحكم القانون على الحكم بشهر الإفلاس  «: ج على.م.من ق244تنص المادة 

ومن تاریخه تخلي المفلس عن إدارة أمواله والتصرف بما فیها الأموال التي قد یكتسبها بأي 

.)1(»...سبب كان وما داما في حالة الإفلاس

من خلال نص المادة یتضح أنه من بین اسباب انقضاء عقد ت م ق م صدور حكم 

ید المفلس عن إدارة أمواله أو التصرف فیها، وبالتالي فإن شهر إفلاس بشهر الإفلاس تغل 

.الموكل یؤدي إلى غل یده عن إدارة أمواله وبذلك تغل یده عن إدارة أموال وكیله

.م لزوال الشخصیة المعنویة. ق. م. انقضاء عقد ت–2

:زوال الشخصیة المعنویة بالحل –أ 

المحدد لها في العقد التأسیسي أو باجتماع الشركاء تنقضي الشركة إما بانقضاء الأجل 

.)2(على حلها وذلك بعد اتفاقهم على انقضائها قبل حلول الأجل المحدد للانقضاء

:زوال الشخصیة المعنویة بالإدماج –ب 

أنه في حالة إدماج الوسطاء وعملیات  «م .و.ب.ع.ت.نظام ل160نصت المادة 

ملیات البورصة آخر یلغي اعتماد هذا الأخیر بمجرد البورصة أو امتصاص وسیط في ع

تنفیذ الشكلیات القانونیة وتحفظ فوائد زبائن الوسیط في عملیات البورصة الممتص على أي 

.»حال 

مع وسیط وآخر في عملیات . م. وعلیه بمجرد اندماج الوسیط مسیر محفظة ت

اشتراط أیة مدة انتقالیة بین البورصة یفقد شخصیته المعنویة بسبب إلغاء اعتماده دون 

.، سالف الذكر01-15من النظام رقم 160، وهذا حسب المادة )1(الإدماج وإلغاء الاعتماد

.سابقیتضمن القانون المدني، معدل ومتمم، مرجع 58-75أمر رقم -1
.176حاتم مولود، مرجع سابق، ص -2
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من خلال نص المادة یتضح أنه بمجرد صدور حكم شهر الإفلاس تغل ید المفلس عن 

دارة إدارة أمواله والتصرف فیه، وبالتالي فإن شهر إفلاس الموكل یؤدي إلى غل یده عن إ

  . م. ق. م. أمواله وبذلك تغل یده على إدارة أموال وكیله، وهذا ما یؤدي إلى انقضاء عقد ت

:انقضاء عقد تسییر محفظة القیم المنقولة لزوال الشخصیة المعنویة–2

:زوال الشخصیة المعنویة بالحل –أ 

أن تنتهي تنقضي الشركة بانقضاء الأجل المحدد لها في العقد التأسیسي كما یمكن 

الشركة بإجماع الشركاء على حلها وذلك بعد اتفاقهم على انقضائها قبل حلول الأجل المحدد 

.)2(للانقضاء

:زوال الشخصیة المعنویة بالإدماج –ب 

في حالة إدماج الوسطاء «:م أنه. و. ب. ع. ت. ل.من نظام م16نصت المادة 

لغي اعتماد هذا الأخیر بمجرد تنفیذ في عملیات البورصة أو  وسیط في عملیات آخر ی

الشكلیات القانونیة وتحفظ فوائد زبائن الوسیط في عملیات البورصة الممتص على أي حال 

وعلیه فبمجرد اندماج الوسیط مسیر محفظة القیم المنقولة مع وسیط آخر في عملیات 

انتقالیة بین البورصة، یفقد شخصیته المعنویة بسبب إلغاء اعتماده دون اشتراط أیة مدة

.)3(»الإدماج وإلغاء الاعتماد 

:انقضاء مدة الشركة أو تحقق الغایة من إنشاء الشركة–3

.، مرجع سابق01-15نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها رقم -1
.177–176حاتم مولود، مرجع سابق، ص -2
.، مرجع سابق01-15نظام لجنة تنظیم عملیة البورصة ومراقبتها رقم -3
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تنقضي الشركة بانقضاء المیعاد لها في عقدها التأسیسي وفي حالته عدم وجود هذا 

.)1(الاتفاق تطبق أحكام القواعد العامة بالرجوع إلى القواعد التجاریة

.ص تواتي نصیرة، مرجع سابق،-1
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خاتمة

یعتبر عقد تسییر محفظة القیم المنقولة اتفاق مكتوب بین مالك القیم المنقولة مع 

الغیر، وهذا حسب الوسیط المرخص له بممارسة نشاط تسییر محافظ القیم المنقولة لحساب 

، 05-97النموذج المحدد من طرف لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها في النظام رقم 

ویعتبر النظام القانوني لعقد تسییر محفظة القیم المنقولة مزیجا متجانسا من الأحكام القانونیة 

.لقانون الخاصالمستمدة من القواعد المهنیة لوسطاء البورصة والقانون العام، وكذا قواعد ا

فالتسییر الذي تكون محله محفظة القیم المنقولة هو مجموعة من التصرفات القانونیة 

والأعمال المالیة المتخذة من طرف مسیر المحفظة تنفیذا لتعلیمات العمیل أو بمبادرة منه 

.من أجل الوصول لأفضل القرارات التي من شأنها تنمیة محفظة القیم المنقولة

لعمیل باستثمار أمواله في مجال القیم المنقولة یجب أولا اختیار الوسیط ولكي یقوم ا

المالي المناسب، والذي یستطیع العمیل من خلاله الاستثمار في مجموعة من الأوراق المالیة 

المختلفة، ومن خلاله أیضا یستطیع إصدار أوامره المختلفة إما بالبیع أو الشراء، بحیث 

مارات كیف یشاء، ویتمثل المهام الأساسي للوسیط المالي في تقدیم یستطیع التحكم في الاستث

النصح والمشورة لمساعدة المتعاملین في السوق وتنفیذ مختلف أوامرهم، وكذلك تسییر 

.المحافظ المالیة لحساب عملائه

ویجب أن تتوفر في الوسیط المالي مجموعة من الخصائص والإمكانیات المناسبة 

بالأعمال الموكلة إلیه بطریقة مناسبة، وحتى یقوم الوسیط بدوره في سوق التي تؤهله للقیام

الأوراق المالیة، تقوم الهیئات المنظمة لهذه السوق بوضع شروط خاصة بالوسطاء لمزاولة 

مهنتهم داخل السوق ویقوم الوسیط في إطار عقد تسییر محفظة القیم المنقولة بكافة الأعمال 

.یتحقق التسییر الحسن للمحفظةوالتصرفات التي بموجبها 
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تعتبر العلاقة التي یرتبط بها الوسیط علاقة عقدیة تتفرع إلى علاقة عقدیة خاضعة 

للاتفاق بین الوسیط وزبونه، إلى جانب علاقة عقدیة أخرى تربط الوسیط بأعوانه، وهم 

.المفاوضون المؤهلون، وهذه العلاقة تحكمها قواعد مهنیة

و تتجلى هذه .م.و.ب.ع.ت.ممارسته لمهامه إلى رقابة تمارسها لیخضع المسیر عند 

الرقابة في فحص مدى توفر الشروط المطلوبة لممارسة مهنة الوساطة والشروط الواجب 

بمجرد .توفرها فیه للترخیص له لممارسته نشاط تسییر محفظة القي المنقولة لحساب الغیر

على طرفیه واجب تنفیذه من خلال الوفاء انعقاد عقد تسییر محفظة القیم المنقولة یقع 

بالتزاماتهما التعاقدیة، فیلتزم المسیر للمحفظة بتنفیذ التزاماته التي یفرضها القانون في ذمته 

والتزاماتهما التعاقدیة باحترام أحكام العقد والتحلي بالأمانة في تنفیذه والقیام ببذل العنایة 

الممكنة في تسییر محفظة زبونه، مع التزام الوسیط اللازمة التي تسمح بتحقیق أحسن النتائج

.المسیر بتقدیم الحساب عندما یلزم ذلك

أقر المشرع جزاءً مدنیا وجزائیا قد یتعرّض له الوسیط، إذ یكون مسؤولا مسؤولیة مدنیة 

بالتعویض عن الأضرار التي قد تصیب الغیر من جزاء أخطائه، وقد تكون المسؤولیة 

من المرسوم 60سلوكه جریمة من الجرائم المنصوص علیها في المادة جزائیة، إذا شكّل

من المادة 02، فتقرر ضده العقوبات المنصوص علیها في الفقرة 10-93التشریعي رقم 

.نفسها، وكذا العقوبات المنصوص علیها في قانون العقوبات

ورواجا م من العقود التي لقیت استحسانا.ق.م.ونستنتج من كل ما سبق أن عقد ت

كبیرا لدى جمهور المدخرین لما یوفره من ضمانات اقتصادیة، بالإضافة لما یوفره من 

امتیازات مالیة لمالكها وأخرى قانونیة، إلى جانب قواعد قانونیة مهنیة تجسد الطابع المهني 

.للعقد والمستمدة من الطبیعة القانونیة للوسیط في عملیات البورصة
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ملاطي جمالي، بن یحي هلال، عقد التسییر في القانون الجزائري، مذكرة لنیل شهادة .16

الماستر حقوق، تخصص قانون ملكیة فكریة، جامعة زیان عاشور، 

.2018–2017الجلفة، 

یحیاوي جمال، صالحي حبیبة، النظام القانوني للقیم المنقولة ، مذكرة لنیل شهادة .17

الماستر في الحقوق، تخصص القانون العام للأعمال، كلیة الحقوق 

والعلوم السیاسیة، قسم قانون الأعمال، جامعة عبد الرحمان میرة، بجایة، 

2015–2016.

:المقالات-جـ 

مجلة ، "ود مسؤولیة الوسیط في بورصة القیم المنقولةطبیعة وحد"بلجراف سلمیة، .1

.260-242ن، ص ص.س.، د11، العدد الاجتهاد القضائي

جنحة استغلال معلومات امتیازیة في البورصة بین اختصاص القاضي "حملیل نوارة، .2

، والعلوم السیاسیة*المجلة النقدیة للقانون، "وسلطة ضبط السوق المالیة

-158، ص ص2007لود معمري، تیزي وزو، ، جامعة مو 02العدد 

169.

المركز القانوني للوسیط في عملیات تداول القیم المنقولة في بورصة "العمري صالحة، .3

، جامعة بسكرة، نوفمبر 11، عدد مجلة الاجتهاد القضائي، "الجزائر

.296-276، ص ص 2015

مجلة الجامعة ، "عقد الوكالة وتطبیقاته في المصارف الإسلامیة"مروان محمد أبو فضة، .4

المجلد السابع عشر، العدد )سلسلة الدراسات الإنسانیة(الإسلامیة 

، جامعة القدس المفتوحة، الضفة الغربیة، فلسطین، 2009الثاني، یونیو 

  .ص ص 
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:النصوص القانونیة –د 

:النصوص التشریعیة-

، یتضمن قانون العقوبات المعدل بالقانون 1966جوان 08مؤرخ في 156-66ر رقم أم.1

فیفري 16، صادر في 07، ج ر عدد 1982فیفري 13المؤرخ في 04-82رقم 

1982.

26مؤرخ في 58-75یعدل و یتمم رقم ، 2005جواب 20مؤرخ في 10-05الامر .2

جوان 26، صادر في 44د عد ج ج ج ر, یتعلق بالقانون المدني 1975سبتمبر 

.، معدل ومتمم2005

مؤرخ 59-75،یعدل و یتمم الامر رقم 2015دیسمبر 30مؤرخ في 20-15أمر رقم .3

30، صادر في 101، ج ر عدد یتعلق بالقانون التجاري 1975سبتمبر 26في 

.2015دیسمبر 

المنقولة، ج ، یتعلق ببورصة القیم 1993ماي23مؤرخ في 10-93مرسوم تشریعي رقم .4

.، معدل ومتمم1993ماي 23، صادر في 34ر عدد 

، یعدل ویتمم المرسوم التشریعي رقم 2003فیفري 17مؤرخ في 04-03قانون رقم .5

، 11، المتعلق ببورصة القیم المنقولة، ج ر عدد 1993ماي 23المؤرخ في 93-10

.2003فیفري 13صادر في 

:النصوص التنظیمیة-

، یتضمن تنظیم المعاملات 1991ماي 28مؤرخ في 169-91رقم  مرسوم تنفیذي-

.1991جوان 01، صادر في 26الخاصة بالقیم المنقولة، ج ر عدد 

:الأنظمة-

، 1997نوفمبر 25مؤرخ في 05-97نظام لجنة تنظیم عملیة البورصة ومراقبتها رقم .1

، صادر في 87ر عدد  یتعلق باتفاقیات بین الوسطاء في عملیات البورصة وزبائنهم، ج

.1997دیسمبر 29
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، 2003مارس 18مؤرخ في 03-03نظام لجنة تنظیم عملیة البورصة ومراقبتها رقم .2

یتعلق بالتصریح بتجاوز حدود المساهمة في رأس مال الشركات المتداولة أسهمها في 

.2003نوفمبر 30، صادر في 73البورصة، ج ر عدد 

، یتعلق بشروط اعتماد 2015أفریل 15رخ في مؤ 01-15م رقم .و.ب.ع.ت.نظام ل.3

21، صادر في 55الوسطاء في عملیات البورصة وواجباتهم ومراقبتهم، ج ر عدد 

.2015أكتوبر 
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باللغة العربیة: ملخص المذكرة

یوفر عقد تسییر محفظة القیم المنقولة امتیازات مالیة لمالكھا و أخرى قانونیة تكرسھا القواعد القانونیة المستمدة 

من القانون المدني و القانون التجاري و قواعد القانون الخاص و كذا قواعد قانونیة مھنیة بصفة عامة و 

انونیة للوسیط في عملیة البورصة الذي یخضع في اعتماده إلى انقضائھ او المستمدة خاصة من الطبیعة الق

.شطبھ بقواعد مھنیة تختلف عن مجال القانون الخاص

Le résume du mémoire en français

Le contrat de gestion du portefeuille confère des privilèges financiers et juridiques a

son propriétaire qui sont inscrits dans des règles juridiques issues du droit civil, du

droit commercial, des règles du droit prive ainsi que les règles juridiques

professionnelles en général qui découlent notamment de la nature juridique de

l’intermédiaire en bourse dont l’agrément est subordonne a son expiration ou a son

abandon les règles professionnelles différent du domaine du droit prive .


