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' - «... L’Etat a compris trés tot qu’il n’était pas nécessairement le meilleur agent
pour réglementer les marchés financiers... ».

AIDAN Pierre, Droit des marchés financiers. Réflexions sur les sources, Edition
Banque, Paris, 2001, p 69.
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* - «Le pouvoir répressif reconnu aux autorités administratives indépendantes

constitue sans doute I’originalité la plus saillante qui caractérise ces nouvelles
structures. Dans la mesure ou elles empictent sur les compétences « naturelles » du
Juge pénal... ».

1. Voir: ZOUAIMIA Rachid, Les autorités administratives indépendantes et la
régulation économique en Algérie, Edition Houma, Alger, 2005. p 77.
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6 - LAVASSEUR (G), «Le probléme de la dépénalisation », Archive de la
politique criminelle, n° 06, 1983, pp 53 — 69.
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«On assiste ainsi @ un phénomeéne de dépénalisation des infractions dans le
domaine économique qui se traduit par le transfert de compétences
traditionnellement reconnus au juge au profit d’origines administratifs ».

ZOUAIMIA Rachid, Les autorités administratives indépendantes et la régulation

économique en Algérie, op.cit, p 83.
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"2 _ «La répression ne saurait étre confiée a une autorité administrative »,

ZOUAIMIA Rachid, Les autorités administratives indépendantes et la régulation
économique en Algérie... op.cit, p 87.

(YIS el 13
« La loi peut sans qu’il soit porté atteinte au principe de séparation des pouvoirs,
doter I’autorité indépendante chargée de garantir 1’exercice de la liberté¢ de
communication audiovisuelle de pouvoirs de sanction dans la limite nécessaire a
I’accomplissement de sa mission ».

2. Voir: GUEDON Marie-José, Les autorités administratives indépendantes,
Edition Librairie générale de droit de jurisprudence L.G.D.J, Paris, 1991, p 119.

108 G ¢ g e e i jall L) (3 gull 338 Gl 65 ) 3 Jles M
'3 _ «Le conseil constitutionnel exige cependant que ce pouvoir soit précisément
encadré par le législateur en ajoutant que ce pouvoir peut étre accordé a une AAI
que dans la limite nécessaire a 1’accomplissement de sa mission, qu’il doit étre
assorti de mesure destinées a sauvegarder les droits et libertés

constitutionnellement garanties ».
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Voir : BONNEAU Thierry et DRUMMOND France, Droit des marchés financiers,
2°™ ¢&dition, Economica Paris, 2005, p 278.
'® _TEITGEN-COLLY (C), « Les instances de régulation et la constitution histoire
d’une institution», in COLLIARD (C-A) et TIMSIT (s.dir) les autorités
administratives indépendantes, PUF, Paris 1988, pp21-73
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Voir : BOURETZ Emmanuelle et EMERY Jean-Louis, Autorité des marchés
financiers et commission bancaire, pouvoirs de sanction et recours, Editions
Revue Banque, Paris, 2008, pp 21 — 22.
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* . Voir : ZOUAIMIA Rachid, Les autorités de régulation indépendantes dans le
secteur financier en Algérie, op.cit, p 133.
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Voir : BONNEAU Thierry et DRUMMOND France, Droit des marchés financiers,
op.cit, p 288.
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% _ La loi n° 89/531 du 2 Aot 1989 relative a la sécurité et a la transparence du
marché financier. J.O.R.F du 4 Aot 1989, Art 5-11.
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Voir : TEYSSIER David, La régulation des marchés financiers. Thése en vue
d’obtention d’un doctorat en droit, Université de Paris I, Panthéon - Sorbonne, 2008,
p 301.
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33 . ZOUAIMIA Rachid, « Le régime contentieux des autorités administratives
indépendantes », op.cit, pp 16 — 17.
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% _ «On peut soutenir que toutes les fois qu’un texte institutif d’une autorité

administrative indépendante prévoit un délais de recours spécifique contre la
décision de ’organe en cause il pose des régles dérogatoires au droit commun : le
législateur soustrait ainsi la matiére aux dispositions du code de procédure civile
ayant trait au recours administratif obligatoire ».

Voir : ZOUAIMIA Rachid, « Le régime contentieux des autorités administratives
indépendantes en droit Algérien », op.cit, p 25.
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Voir: ZOUAIMIA Rachid, «Le contenticux des autorités administratives

indépendantes en droit Algérien », op.cit, p 29.

«La décision de I’AMF n’était pas susceptible d’entrainer des conséquences

manifestement excessives ».

Voir : ROBERT Marie-Claude, «La procédure de sanction de [’autorité¢ des

marchés financiers », op.cit, p 739.

37 . « L’existence d’un doute sérieux quand 4 la 1égalité de la décision de I’ AMF ».

Voir: SIMON Frangois Luc, «Recours contre les décisions de 1’autorité des

marchés financiers (AMF) », Jolly bourse n° 2 du 30 Juin 2006, p 2.
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# _ « L’impartialité se définit comme une absence de partis pris, une neutralité,

cette qualité se distingue donc de 1’indépendance caractérisant par 1’absence de

sujétion a une entité ».

3. Voir : THOMASSET Pierre, Sylvie, L autorité de régulation boursiére face aux

garanties processuelles fondamentales, Edition Librairie générale de droit de

jurisprudence L.G.D.J, Paris, 2003, p 211.
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* _ Voir: ZOUAIMIA Rachid, Les autorités administratives indépendantes
économique en Algérie, op.cit, p 102.
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*0_ Article 39 du réglement intérieur de la COSOB.

« Tout membre de la commission ne peut :

1 — faire des opérations sur les valeurs mobiliéres durant les 15 jours qui suivent ’octroi
du visa de la notice par la commission.

2 — Acheter, souscrire ou vendre des titres si un document y afférent a été déposé a la
commission et a quelle que soit la nature du document et/ou de son traitement par la
commission jusqu'a publication de la décision par la commission.

3 — Acheter, souscrire ou vendre des titres qui font I’objet d’une offre publique, a partir
du moment ou ce fait est connu de la commission jusqu’au moment ou il est rendu public
par Uinitiateur ».
> _ Article 4/1 du protocole n° 7 de la CEDH 1984.
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« Nul ne peut étre poursuivi ou puni en raison d’une infraction pour laquelle il a déja été
acquitté ou condamné par un jugement définit conformément a la loi et a la procédure
pénale de chaque page ».

>2_ Article 14/7 du pacte de 1966 des Nations Unies.

« Nul ne peut étre poursuivi ou punie pénalement par les Juridictions du méme
état en raison d’une infraction pour laquelle il a déja été acquitté ou condamné
par un jugement définitif conformément a la loi et a la procédure pénale de cet
état ».

Voir : CONAC Pierre-Henri, La régulation des marchés boursiers..., op.cit, p 119.

74 st 2021 - 18 suatt 6 siwad) puloall Alos



L@ﬂé|)ﬁ32\m‘}yiﬁwwww‘w| 2\:1)5:“«.1‘:,5

Thyr 28 3 2301 260/89 &) sl o)l (b A (gypaall ) ol
A 5ol pue b Gy 51y QLA el o ped | 4ty (o ol (1989
9 el 4y sVl

el pll) 3 bl pK-T s Span (gyged] Ll L ks
9 gl 4 Gty ) GU 5ty (IY 5 g ek | B3l g B )
Lgolol (uadliad! ( gdamd dismlll af pi>| 2L dlaad!

lig O et ) bl Sl e Tt sliadl) plal Opmlill gty

() £8) Bl R 3 L LnBlymg Kool OLLE (o Teml) ol 35,301 L s
(gl: @.9) Clé.d\ L”; 34y
Disl ) Ay B G0 Al alel ailiedl @2 1] 9¥I g

laliazic 31 1996 552> cpo 45 531 (3 55l & 3 il 201 S

Oy 10/93 & (g0 A0 pous Al (poiay | alo] ol 5 55, a¥ (8 in

s Fage il COG 138 o ) B (A (5 sl Galadll Ll - 53
il siall ( geall pae fasel 4 ) sl dall e a5 508 Y adl - ]
sl O (a3 Y1 g 1 Al il gl cend Al allee) (S Y fasell 3 o - 2
JETES
sl (e W o 5 sl il ] 8 a2l ey (315 (f Sy il 00 (ol (ol 12y — 3
Laa St B aall e iy giall  Jlaay)
ol b liieadll g Y1 Cliggl) dgmadl) Alal) el e (s she 151 Jauslill (e 330
88— 86 L= ¢l g e o Il 5 (galaiEY)
513 U8 e adgal) el 3al) On gaad) daiay 1996 ) sa 20 Gl dpnsi il Glalil] AaSae Caad - 3
Alia Sl 38l el G sl o) Sall 5 asen) (B e il
Voir : THOMASSET Pierre Sylvie, L’autorit¢ de régulation boursiére face aux
garanties processuelles fondamentales, op.cit, p 321.
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SALOMON (R), « Le pouvoir de sanction des AAI en matiére économique et

financiér et les garanties fondamentales », Revue en droit bancaire et financier, n°
1, 2001, p 46.
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*¥ _ GARRIGUES Brigitte, « L’autorité de régulation boursiére face a article 6 de la

convention européenne de droit de I’homme », Revue de droit bancaire et financier
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N°3 du 01-05-2010, pp 83-85. Voir aussi: RONTCHEVSKY Nicolas
« I’application du principe des droits de la défense aux enquétes de 1’autorité des
marchés financiers » bulletin Jolly bourse et produits financiers, N° 11 de
01/11/2011, p583.

Voir aussi : ARSOUZE CHARLES, « La cour de cassation se prononce sur le respect
des droits de la défense par ’autorité des marchés financiers », revue des sociétés N°
10 du 01/10/2011, pp 575-580.
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Astract:

The Commission for the Organization and Supervision of Stock
Exchange Operations is one of the most important models of economic
regulation in Algeria, because the legislator has qualified it as an
independent regulatory authority and has endowed it with regulatory power,
surveillance and repression. The combination of these powers has raised
several legal problems, in particular the repressive authority whose
constitutionality we have studied.

We have concluded that the repressive power of the Commission for
the organization and supervision of stock market transactions is not in
contradiction with the constitutional principle of separation of powers
because it does not constitute a violation of the powers of the criminal
judge, and it respects the constitutional principles and the judicial
guarantees of the litigant before pronouncing his disciplinary sanctions.

Key words:

The repressive power, the principle of separation of powers, disciplinary
sanctions, contentious guarantees, the stock market.
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