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 ماهية البورصة  -أولا

العالمي بالغػم مً الازخلاف بحن  ًظهغ الضوع الباعػ والمياهت الممحزة التي أصبدذ جدخلها الأؾىاق المالُت في الاكخصاص

هظام مخيامل  الأوعاق المالُت هي حؼء مً وبىعصت .الاكخصاصًحن خىٌ صعحت الخأثحر الظي أصبدذ جماعؾه هظه الأؾىاق

فبعض الخؼغق إلى أهم  .مً أؾىاق عأؽ الماٌ ووؾؼاء مالُىن وهُاول مىظمت لهما ًخمثل في الىظام المالي بما ًخظمىه

 .المالُت المخضاولت في البىعصت، ًصبذ مً المهم معغفت هُفُت ؾحر عملُت الخضاوٌ بها المىخجاث

 مفهوم البورصة ونشأتها-1

لىم بدىظُم الخعاملاث بالبىعصت هُئاث  ت مىظمت ًخم فيها جضاوٌ الأوعاق المالُت المسجلت، وٍ البىعصت هي ؾىق ثاهىٍ

مخسصصت جلغّها الحيىماث، وجضعج في البىعصت كُم قغواث مدضصة جيىن مدللت للكغوغ المفغوطت مً هُئت جىظُم 

 .يها إلى قغوغ جيىن الكغواث ملؼمت بخىفحرهافُسظع الخضاوٌ وكبىٌ الإصعاج ف .البىعصت الخعاملاث في

المالُت التي حؿبم ػلب كبىٌ  ومً بحن الكغوغ الىاحبت للبىٌ الإصعاج خض أصوى مً عأؽ ماٌ الكغهت؛ أن جيىن الىخائج 

غ صوعٍت صكُلت خىٌ وكاغ الكغهت  الإصعاج إًجابُت؛ الالتزام بالكفافُت في الإفصاح مً زلاٌ وكغ ختى حعؼي  جلاعٍ

البىعصت مغآة عاهؿت  وججعل هظه الكغوغ مً .1أوعاق جلً الكغواث صىعة واضحت للمؿدثمغ خىٌ فغص امخلان

فترض أن جمثل مسخلف كؼاعاث الاكخصاص المعني لأصاء الاكخصاص هيل بما أن ًُ  ولخدلُم .الكغواث المضعحت في البىعصت 

 :جؼلعاث المخعاملحن في البىعصت، ًجب أن جىفغ ما ًلي

  ت بؿبب الخعلُضاث التي جؼبع الصفلاث المبرمـت في البىعصتحؿهُل   .الخعاملاث وبالؿغعـت الظغوعٍ

   مً خُث وصىٌ المعلىماث إليهم ً جدلُم قفافُت الخعاملاث بما ًظمً أهبر كضع مً الدؿاوي للمؿدثمغٍ

 .خىٌ الكغواث المضعحت

  أ 
ً
 .و قغاءً جىفحر ؾُىلت البىعصت أي ؾهىلت جضاوٌ الأوعاق المالُت بُعا

  الخللُل مً المخاػغ الىاحمت عً الخعاملاث. 

 ري لبورصة القيم المنقولةجعريف المشرع الجزائ-1-1

عي  الأولىللُم المىلىلت في الماصة بىعصت اكغ  الجؼائغي عغف الم المخعلم ببىعصت اللُم  93/10مً المغؾىم الدكغَ

ضولت أو فُما ًسص اللُم التي جصضعها الحر العملُاث اللُم المىلىلت إػاع لخىظُم وؾالمىلىلت أنها: حعض بىعصت 

 الأشخاص الأزغون مً اللاهىن العام والكغواث طاث الأؾهم.

فها على أنها ؾىق عؾمُت ًخم فيها الخعامل على  م جضزل وؾؼاء عؾمُحن، ًخىلىن  الأوعاقهما ًمىً حعغٍ المالُت عً ػغٍ

 حؿاب العملاء، مً زلاٌ أوطا  مىظمت جدذ إقغاف الجهاث الحيىمُت.جىفُظ أوامغ البُع والكغاء ل

 نشأة البورصة -2

الأوعاق المالُت إلى فىغة حعضص الىلض التي ظهغث هدُجتها مهىت الصغافت، خُث كام الُىهاهُىن عم  أصل وكأة بىعصتٌعىص  

كبل المُلاص بخيلُف الصغافحن بدبضًل عملاث ػائغيها لخىدكغ المهىت وجخؼىع، جغحع أصل ولمت بىعصت إلى اللغن  527

لُت اؾخسضمها لأوٌ مغة الأمغ المليي الفغوس ي الصاصع عً هجري الثام الؿاصؽ عكغ، خُث والظي أوكأ  1549ً في حىٍ



غي البعع أن أصل ولمت بىعصت حعىص إلى الللب الي وان ًدبىعص والظي وام   vender burseمله جاحغ اؾمه ت جىلىػ، وٍ

 .15البلجُىُت، وكض وان هظا الفىضق ملخلى الخجاع في اللغن  brugesًمخلً فىضق في مضًىت

 أهمية ووظائف البورصة -3

التي  الأؾاؾُتمؿخمغة وهي مً الضوائغ اكخصاص ما وهظه بصفت  أيطعف  أو حعخبر البىعصت بمثابت حهاػ كُاؽ للىة  -

ل كؼاعاث اليكاغ الاكخصاصي، لظلً أصبدذ البىعصت اهخمام الىثحر مً الضوٌ بما فيها جلً الؿائغة حؿاهم ف ي جمىٍ

م الىمى والمخسفت.  في ػغٍ

حعخبر البىعصت ملُاؾا ٌعمل على الخسصُص الجُض للمىاعص، فئن اعجفا  أؾعاع الأوعاق المالُت لبعع اللؼاعاث ًىبئ   -

لىمىن بأوكاء  بغواج أوكؼت هظه اللؼاعاث، فُخجه عحاٌ الأعماٌ بأمىالهم وحهىصهم هدى اللؼاعاث الغائجت، وٍ

ً، ً وحىص كىاهحن فعالت وعكابت مدىمت قغواث حضًضة، أو جىؾُع الكغواث اللائمت، هما ًخؼلب طل لحماًت المؿدثمغٍ

ت المعاملاث ومغوهت اصاوٌ اللُم المىلىلت، فِؿاهم طلً في إوعاف ؾىق الإصضاع.  إلى حاهب الؿغعت في حؿىٍ

 وظائف البورصة-4

لُت، وهظلً مً أهم الىظائف التي جخمحز بها بىعصت اللُم المىلىلت هي حعبئت المضزغاث وجىحيهها فُيىن لها وظُ - فت جمىٍ

ع مدافظهم المالُت لدكمل مسخلف الأوعاق المالُت مً أحل  الخسصُص الجُض للمىاعص ل أوكؼت الاؾدثماع، وجىىَ جمىٍ

اصة  ً.وبالخالي ػٍ  مجالاث الاؾدثماع المخاخت امام المضزغٍ

للبىعصت هجض وظُفت الإقغاف والخىظُم التي جماعؾها الجهاث المكغفت على البىعصت مً بُنها  الأزغي مً الىظائف  -

 لمالُت.ت خماًت للمخعاملحن في مجاٌ ؾىق الأعواق الجىت جىظُم ومغاكبت عملُاث البىعص

 ثطور البورصة في الجزائر -5

والؿُاؾُت التي قهضتها الجؼائغ في نهاًت الثماهِىاث، والخىحه هدى الاكخصاص الحغ، على إثغ الخدىلاث الاكخصاصًت 

كام المكغ  الجؼائغي بئصضاع هصىص مىظمت للبىعصت  وحصجُع الخىافـ الاكخصاصي وزىصصت المؤؾؿاث العمىمُت

ىلت، ثم باللُم المىل ، المخظمً جىظُم المعاملاث28/05/1991المؤعر في  91/169ذ في المغؾىم الخىفُظي عكم جمثل

عي 91/170المغؾىم الخىفُظي  يام ، الظي عضٌ أخ93/08، مما اطؼغ المكغ  للخضزل لخعضًله بمىحب المغؾىم الدكغَ

 مىلىلت حضًضة لاؾُما الؿىضاث. كُم  لكغواث وزاصت قغواث الأؾهم وإوكاءا

عي عكم  المخعلم  1993ماي  23المؤعر في  93/10أهمل المكغ  هظه الخؼىاث بسؼىة حضًضة وهي إصضاع المغؾىم الدكغَ

صت ُث لم جىً االىؼلاكت الفعلُت لبىع بد، 1993وهىُجت لظلً أوكاث بىعصت الجؼائغ في ؾىت صت اللُم المىلىلت، ببىع 

ثلت في اللغض الؿىضي لكغهت إصضاع أوٌ وعكت مالُت في الجؼائغ، والمخم 1997وجم في  1996إلا مع نهاًت ؾىت الجؼائغ 

 ؾىهؼغان.

ت مؿخللت، فمؿذ هظه  2000في ؾىت الظبؽ الاكخصاصي  أؾلىبعخماص اجم بعض طلً  م زلم هُئاث إصاعٍ عً ػغٍ

المعضٌ والمخمم للمغؾىم  17/02/2003المؤعر في 03/04صضع اللاهىن عكم و صت اللُم المىلىلت، بىع  الإصلاخاث

عي  والظي وان يهضف إلى صعم وكاغ الؿىق المالُت ومىاهبتها للخؼىع الظي حعغفه الأؾىاق المالُت العالمُت،  93/10الدكغَ

ىعصت، بعض طلً صضع ٍت في البفي عملُاث الدؿى  والإؾغا حؿهُل المغهؼي للؿىضاث، مً أحل  الإًضا باعخماص هظام 



المخظمً الىظام العام للبىعصت،  97/03المعضٌ والمخمم للىظام  12/01/2012المؤعر في  12/01هظام بىعصت الجؼائغ في 

 خىؾؼت.والظي أعس ى مبضأ حعضص الأؾىاق وإوكاء ؾىق للمؤؾؿاث الىبحرة وؾىق للمؤؾؿاث الصؼحرة والم

 القيمة المنقولة القابلة للحداول في البورصة -ثانيا

 مفهوم الحداول في البورصة:-1

م الخضاوٌ الظي ٌعخبر عملُت بُع وقغاء بحن الخضاوٌ هى ول المعاملاث   التي جدصل على مؿخىي البىعصت جخم عً ػغٍ

ُت، فعملُت الخضاوٌ عباعة عً خغهت ألُت جخم صازل المخعاكضة وفلا للىاهحن وإحغاءاث جىظُمُت للؿىق المال الأػغاف

المالُت الملُضة فيها، مً زلاٌ إحغاءاث معُىت وبىاؾؼت وؾؼاء مسخصحن  الأوعاقالبىعصت ًخم بملخظاها بُع وقغاء 

غاء والبُع مً الؼبىن إلى وؾُؽ عملُاث البىعصت وصون أن جيىن هىان علاكت بحن البائع والمكتري، أي إصضاع أوامغ الك

 لُلىم بدىفُظ أمغ الخضاوٌ باجبا  إحغاءاث معُىت.

 :مفهوم القيم المنقولة -2

ىلىلت هي ؾىضاث كابلت للخضاوٌ اللُم الممً اللاهىن الخجاعي بما ًلي:  30مىغع  715عغفها المكغ  الجؼائغي في الماصة 

خؿب الصىف وحؿمذ لت جصضعها قغواث المؿاهمت وجيىن مؿعغة في البىعصت أو ًمىً أن حؿعغ، أو جمىذ خلىق مماث

 ٌ  أو خم مضًىهُت عام على أمىالها. ةخصت معُىت في عأؾماٌ الكغهت المصضع في ػحر مباقغة  بصىعة مباقغة أو بالضزى

ت.عئِؿحن هما اللُم المىلىلت قيلحن هما جأزظ لت الأحل ملاعهت مع الأوعاق الخجاعٍ  : الؿهم والؿىض وهي ؾىضاث ػىٍ

فُخم إصضاع مت وقغواث الخىصُت بالأؾهم، المؿاهالمىلىلت عً الكغواث المؿمىح لها كاهىها وهي قغواث جصضع اللُم 

م المؤؾؿاث المالُت الم اث لظا يلفت بخىظُف الؿىضفُخم إصضاع اللُم المىلىلت في الؿىق المالُت الأولُت عً ػغٍ

ً، ٌعخبر ؾىق الأولى ؾىق الإصضاعاث الجضًضة عىضما جلغع الكغواث بُع أؾهمها لأوٌ مغة، فدسجل اللُم  المؿدثمغٍ

م اهخخاب عام أو ما ٌؿمى بالإصضاع العام.  المىلىلت للخضاوٌ في البىعصت لُخم بُع الأوعاق المالُت للجمهىع عً ػغٍ

 شروط قبول إدراج القيم المنقولة في البورصة -3

المخعلم بالىظام العام  1997هىفمبر  18المؤعر في  97/03خضص قغوغ اصعاج اللُم المىلىلت في البىعصت اللغاع عكم 

مىه ًجب أن جيىن  34و  33لىلت للخضاوٌ في الؿىق، بمىحب الماصجحن لبىعصت اللُم المىلىلت قغوغ كبىٌ اللُم المى

الكغهت التي جؼلب اللبىٌ في البىعصت او حعحن وؾُؼا في عملُاث  هم مدل الؼلب مضفىعت اللُمت بياملها، وعلىالأؾ

.البىعصت أو أهثر ًيلفى   ن بمؿاعضتها في جدظحر ملف اللبىٌ

فخلتزم بيكغ الىكىف هما جلضم الكغهت ملف كبىٌ ٌكخمل على الىثائم اللاهىهُت والاكخصاصًت والمالُت والمحاؾبُت،   -

،المال لضم مىضوب  ُت المصاصق عليها للؿيخحن الؿابلخحن لؼلب اللبىٌ غ جلُُمي لأصىٌ الكغهت.وٍ  الحؿاباث جلغٍ

 ىن صًىاع أي زمؿحن ملُاع ؾىدُم.ملُ 500والؿىضاث ًجب ألا ًلل عأؾماٌ الكغهت عً  الأؾهممً أحل كبىٌ 

على الأكل مً عأؾماٌ الكغهت، وطلً ًىم الإصاعج على أبعض جلضًغ  %20هما ًجب أن جىػ  على الجمهىع ؾىضاث جمثل  -

مؿاهم  150، أما ؾىضاث عأؽ الماٌ فُجب أن جيىن مىػعت على 12/01مً الىظام  عكم  07هظا ما هصذ علُه الماصة 

 على الأكل.



جلتزم الكغهت هظلً بئبلاغ الجمهىع بأي حؼُحر ًؼغأ مً قأهه أن ًؤثغ على ؾعغ اللُم المىلىلت، هخؼُحر وكاغ الكغهت  -

اصة أو احغاء حعضًل ع  أو بالاهلاص.لى عأؾمالها بالؼٍ

ًسظع كبىٌ اللُم المىلىلت لعملُاث الخضاوٌ في البىعصت إلى ملغع جصضعه لجىت جىظُم عملُاث البىعصت ومغاكبتها   -

 ػلب كبىٌ إن أعجأث أن طلً كض ًمـ بدؿً ؾحر البىعصت. التي لها ؾلؼت الخلضًغ في عفع

 ةإجراءات ادخال القيم في البروص-4

م  (لخدضًض ؾعغ اللُم المىلىلت)الدؿعحرة حضوٌ  كبىٌ اللُم المىلىلت في حضوٌ الأؾعاع ًخم الدسجُل في بعض   عً ػغٍ

 إحغاءاث معُىت:

لكغهت حؿُحر بىعصت اللُم المىلىلت، عىضما ًيىن عأؾماٌ الكغهت المعىُت ظي ٌؿمذ هى الإحغاء ال جراءا العادي:ال -4-1

مىػعا بما فُه الىفاًت على الجمهىع، باللُام بالدسجُل المباقغ للؿىض في حضوٌ الدؿعحرة ليي ًخم جضاوله طمً قغوغ 

 56لت الماصة اصق علُه مً ػغف قغهت حؿُحر بىعصت اللُم المىلى الخضاوٌ في البىعصت، اهؼلاكا مً ؾعغ الإصزاٌ المص

 .97/03مً الىظام عكم 

، ؾعغ هى الإحغاء المخمثل في أن ًىطع جدذ جصغف الجمهىع، ًىم الإصزاٌللبُع بأصوى إجراء العرض العمومي:  -4-2

مىً عضص معحن مً ا الفغق بحن هضًً الىىعحن مً العغض العمىمي في وىن الأوٌ بؿعغ مدضص لؿىضاث بأصوى ؾعغ، وٍ

م المؼاًضة.  مؿبلا اما الثاوي فُخم جدضًضه عً ػغٍ

م حعلم قغهت حؿُحر بىعصت اللُم المىلىلت الؿىق بافخخاح العغض العمىمي لبُع اللُم المىلىلت في البىعصت عً ػغٍ

خظمً هظالان ًيكغ في اليكغة الغؾمُت لجضإع ت الكغهت المصضعة، الىؾؼاء في عملُاث  وٌ الدؿعحرة، وٍ الإعلان، هىٍ

بمخابعت إحغاءاث اللبىٌ والإصزاٌ، عضص الؿىضاث وػبُعتها وزصائصها، الؿعغ الملترح، الإحغاء البىعصت الميلفحن 

يكغ الإعلان كبل أؾبىعحن على الأكل مً ،الأولىفي الدؿعحرة  المعخمض ت لإعلام الجمهىع، وٍ ش  وول المعلىماث الظغوعٍ الخاعٍ

 .97/03عكم مً الىظام   60و 59الملغع للدؿعحرة الأولى، المىاص 

 إجراءات ثداول القيم المنقولة:-5

ما ٌعغف بخعؿحرة  خدضص بهظه المىاحهت أؾعاع اللُم المىلىلت أولا ًخم الخضاوٌ إلا إلا بمىاحهت أوامغ البُع والكغاء فخ

مً اللغاع  89الماصة اللُم المىلىلت، ًلىم الىؾؼاء بئعؼاء حؿعحرة عؾمُت ًخم الخضاوٌ على أؾاؾها، أما الأوامغ فعغفتها 

خظمً هظا الأمغ بُاهاث حعلُمت ًلضمها الؼبىن إلى الىؾُؽ في عملُاث البىعصت"": بأنها  03-97عكم  هصذ عليها الماصة ، وٍ

، عضص الؿىضاث، قغاء،  وأجخمثل في اججاه العملُت أي عملُت بُع  03-97مً اللغاع عكم  92 حعُحن اللُمت مدل الخضاوٌ

 مضة صلاخُت الامغ.

م الكؼب مً الدؿعحرة لعضة أؾباب مً بُنها جسلف اللُم المىلىلت  أما اهلظاء  في البىعصت واهتهاء خُاتها ًيىن عً ػغٍ

عباعة باليؿبت لؿىضاث الضًً ًخم قؼبها جللائُا عىض خلىٌ أحاٌ اؾخدلاكها لأنها بىعصت، الضزىٌ للقغغ مً قغوغ 

خم ي أو كاهىويؾبب إعاصعً صًً، هما ًخؼلب الكؼب بؼلب مً الكغهت المصضعة او في خالت اهلظاء الكغهتلأي  ، وٍ

بىاء على جىصُت بالكؼب مً قغهت إصاعة اللُم البىعصت  عملُاث الكؼب هظلً بؼلب مً لجىت جىظُم ومغاكبت

يكغ في اليكغة الغؾمُت لجضوٌ الدؿعحرة. ش صزىله خحز الخىفُظ وٍ  المىلىلت، ًخظمً كغاع الكؼب جاعٍ


