
 
 

 جامعةࡧعبدࡧاݍݰميدࡧبنࡧبادʇسمستغانم

 ɠليةࡧالعلومࡧטقتصاديةࡧوالتجارʈةࡧوعلومࡧالȘسي؈ف

  قسمࡧالعلومࡧࡧטقتصاديةࡧ
 

  

 

  

 

  مذكرةࢫتخرجࢫمقدمةࢫضمنࢫمتطلباتࢫنيلࢫشɺادةࢫماس؅فࢫأɠادي׿ܣ

 טقتصادࢫالك׿ܣ:  تخصص،ࢫشعبةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫ

  :تحتࢫعنوانࢫ
  

  

  

  

  

  :إشرافࡧ                                                                     :           إعدادࡧالطالب؈ن

محمدࢫعʋؠۜܢࢫمحمدࢫ.د.أࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالقادرࢫࢫࢫࢫ صبارࢫࢫࢫعبد

  محمود

  اݍݰكيم بصغ؈فࢫࢫࢫعبد

  :أعضاءࢫالݏݨنةࢫالمناقشة
  عنࡧاݍݨامعة  الرتبة  טسمࡧواللقب  الصفة

  مستغانمࡧجامعة  ''أ''أستاذࡧمحاضراࡧ  مولودࡧنورʈن  رئʋسا

  مستغانمجامعة  أستاذࡧالتعليمࡧالعاڲʏࡧ  دࡧمحمدࡧعʋؠۜܢࡧمحمدࡧمحمود.أ  مقررا

  مستغانمجامعة  ''أ''أستاذࡧمحاضراࡧ  دقʋشࡧمختار.د  مناقشا

2021/2022:السنةࢫاݍݨامعية  

 مؤشراتࡧأسواقࡧכوراقࡧالماليةࡧ

)2021-2013دراسةࡧمؤشراتࡧכداءࡧلبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ(  



 
 

 ɠلمةࡧشكر

  

الفضلࢫٱڈدىࢫلأܵݰابھ،ࢫومنࢫلاࢫʇشكرࢫالناسࢫلاࢫʇشكرࢫالله،ࢫࢫبفضلࢫاللهࢫوعونھࢫوȌعدࢫࢫࢫ

  . جɺدࢫومثابرة،ࢫتمࢫإنجازࢫɸذاࢫالعملࢫالمتواضعࢫوɲسألھࢫالتوفيقࢫفيھ

ماࢫɠانࢫɸذاࢫالبحثࢫل؈فىࢫالنورࢫࢫلولاࢫمساعدةࢫȊعضࢫכܧݵاصࢫɠانࢫلɺمࢫالفضلࢫࢭʏࢫ

ݍݨزʈلࢫونحفظࢫجميلɺمࢫماحيʋناࢫرسمࢫمعالمࢫɸذاࢫالبحثࢫ،والذينࢫنتقدمࢫإلٕڈمࢫبالشكرࢫا

الذيࢫلمࢫيبخلࢫ" محمدࢫعʋؠۜܢࢫمحمدࢫࢫمحمود"،ونبدأࢫȊشكرࢫخاصࢫللأستاذࢫالمشرفࢫࢫ

  عليناࢫبتوجٕڈاتھࢫونصائحھࢫالقيمةࢫوتقديمࢫيدࢫالعونࢫلنا

كماࢫنتقدمࢫإڲʄࢫɠلࢫمنࢫساɸمࢫبجɺدࢫقلࢫࢫأوࢫك؆فࢫࢭʏࢫإتمامࢫɸذاࢫالمشروعࢫإلٕڈمࢫجميعاࢫ

 .عظيمࢫالشكرࢫوالعرفان

 

  :الطالب؈ن

ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ   

القادرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ صبارࢫعبد

  ݍݰكيما بصغ؈فࢫࢫعبد

  

  

  

  

  

  

  



 
 

  

ـــداء ـــ ــ ـــ  לɸـــ

نحمدࢫاللهࢫحمداࢫيليقࢫبجمالࢫوجɺھࢫوعظيمࢫسلطانھࢫأنھࢫلاࢫʇسعۚܣࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمقامࢫإلاࢫأنࢫ

ʄࢫإڲ ࢫɸذا ࢫجɺدي ࢫثمرة ࢫالرحمان: أɸدى ࢫفٕڈما ࢫقال ࢫ" من ࢫإحسانا رʈحانةࢫ..." وࢫبالوالدين

اݍݰياةࢫكفاحࢫوࢫالدنياࢫونورࢫعيۚܣࢫإࢫڲʄࢫالۘܣࢫȖعبثࢫوقاستࢫالكث؈فࢫمنࢫأجڴʏࢫوعلمتۚܣࢫأنࢫ

ࢫ ࢫالغالية ࢫالكث؈فࢫلأمي ࢫمنھ ࢫلتصنع ࢫبالقليل ࢫرضت ࢫمن ʄࢫإڲ ࢫنجاح ࢫȖعب ࢫɠل ࢫمنࢫ. وراء ʄإڲ

ࢫأساسࢫ ࢫלخلاص ࢫأن ࢫعلمۚܣ ࢫعيɴيھ ࢫوشوق ࢫأتجسمھ ࢫواݍݰاضرࢫبɴبض ࢫالماعۜܣ شاركۚܣ

النجاحࢫودفعۚܣࢫبɢلࢫحزمࢫأȌيࢫالعزʈزࢫإڲʄࢫɠلࢫإخوȖيࢫوأخواȖي،إڲʄࢫɠلࢫכصدقاءࢫوכحبابࢫ

  .وכقارب

ࢫכ  ࢫɠل ʄࢫزملاءࢫإڲ ʄࢫإڲ ࢫقلۗܣ ࢫيɴسɺم ࢫولم ࢫقل׿ܣ ࢫɲسٕڈم ࢫمن ࢫɠل ʄࢫالمراحل،إڲ ࢫɠل ʏࢫࢭ ساتذة

  .الدفعة

 

  :الطالبࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

صبارࢫعبدالقادرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

  
  

  

  

  

  

  

  



 
 

  

  

  

ـــداء ـــ ــ ـــ  לɸـــ

ࢫࢭʏࢫسȎيلࢫ ً إڲʄࢫمنࢫأفضلɺاࢫعڴʄࢫنفؠۜܣࢫولمࢫلاࢫفلقدࢫܷݰتࢫمنࢫأجڴʏ،ࢫولمࢫتدخرࢫجɺدا

 .)أميࢫاݍݰبʋبة(إسعاديࢫعڴʄࢫالدوامࢫ

 .ɲس؈فࢫࢭʏࢫدروبࢫاݍݰياة،ࢫوʈبقىࢫمنࢫʇسيطرࢫعڴʄࢫأذɸانناࢫࢭʏࢫɠلࢫمسلكࢫɲسلكھ

 .)العزʈزࢫوالدي(صاحبࢫالوجھࢫالطيبࢫوכفعالࢫاݍݰسنة،ࢫفلمࢫيبخلࢫعڴʏࢫطيلةࢫحياتھࢫ

 .إڲʄࢫأصدقاǿيࢫوجميعࢫمنࢫوقفواࢫبجواريࢫوساعدوɲيࢫبɢلࢫماࢫيملɢونࢫوࢭʏࢫأصعدةࢫكث؈فة

 .أقدمࢫلكمࢫɸذاࢫالبحثࢫوأتمۚܢࢫأنࢫيحوزࢫعڴʄࢫرضاكم

 :الطالبࢫ

  بصغ؈فࢫࢫعبداݍݰكيم
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  فɺرسࡧالمحتوʈات 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

  فɺرسࡧالمحتوʈات 

  الصفحة  المحتوʈاتࡧ

    تقديرشكرࢫوࢫ

    فɺرسࢫالمحتوʈات

    قائمةࢫاݍݨداولࢫاألشɢال

  أ  مقدمةࢫعامة

  ماɸيةࡧأسواقࡧכوراقࡧالمالية: الفصلࡧכولࡧ

  2  تمɺيد

  3  مفɺومࢫأسواقࢫטوراقࢫالماليةࢫ: المبحثࢫכول 

  3  التطورࢫالتارʈڏʏࢫللبورصة: المطلبࢫכول 

  Ȗ  4عرʈفࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫواɸميْڈاࢫ:  المطلبࢫالثاɲي

  6  وضائفࢫوانواعࢫأسواقࢫכوراقࢫالمالية: المطلبࢫالثالث

  12  خصائصࢫسوقࢫכوراقࢫالمالية:المطلبࢫالراȊع

  Ȗ  13عرʈفࢫوانواعࢫمؤشراتࢫاسواقࢫטوراقࢫالمالية: المبحثࢫالثاɲي

  Ȗ  13عرʈفࢫالمؤشرات: المطلبࢫכول 

  14  أنواعࢫالمؤشرات: المطلبࢫالثاɲي

  16  خلاصةࢫالفصلࢫטول 

  2021 - 2013مؤشراتࡧכداءࡧلبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ:الثاɲيالفصلࡧ

  18  تمɺيد

  ɲ  19شأةࢫوتطورࢫبورصةࢫاݍݨزائر: المبحثࢫכول 

  ɲ  19شأةࢫالبورصةࢫ: المطلبࢫכول 

  20  أسواقࢫبورصةࢫاݍݨزائر: المطلبࢫالثاɲي

  22  تنظــــــــــيمبورصـــــةࢫاݍݨــــــزائرࢫ: المطلبࢫالثالث



 
 

  25  לدراجࢫࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫوالشرɠاتࢫالمدرجةࢫفٕڈاࢫ: المطلبࢫالراȊع

  35  2021 -2013أɸمࢫمؤشراتࢫכداءࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫ: المبحثࢫالثاɲي

 36  تطوررسملةࢫالبورصةࢫوɲشاطࢫالتداول ࢫ:المطلبࢫכول 

 42  تطورࢫعددࢫالشرɠاتࢫالمدرجةࢫࢭʏࢫالبورصةࢫࢫ:المطلبࢫالثاɲي

  46  الفصلࢫالثاɲيخلاصةࢫ

  48  اݍݵاتمةࢫ

  51  قائمةࢫالمراجع

    مݏݵص

 

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

  

 

 

 

  טشɢالࡧو ࡧقائمةࡧاݍݨداول 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

  

  قائمةࡧاݍݨداول 

رقمࡧ

  اݍݨدولࡧ

  الصفحة  عنوانࡧاݍݨدولࡧ

  21  رالمؤسساتالمدرجةفيبورصةاݍݨزائ  1

  36  )2021-2013(تطوررسملةبورصةاݍݨزائرخلالࢫالف؅فة  2

  39  2021 -2013تطورɲشاطالتداولࢫࢭʏࢫسوقࢫכسɺمࢫلبورصةاݍݨزائرخلالࢫالف؅فةࢫ  3

4  

  

ࢫاݍݨزائر  ࢫلبورصة ࢫכسɺم ࢫسوق ʏࢫࢭ ࢫالمدرجة ࢫالشرɠات ࢫعدد ࢫࢫخلالتطور -2013الف؅فة

2021  

        

42 

  

ࢫࢫخلالࢫتطورȖسع؈فأسɺمالشرɠاتالمدرجةفيالسوقالرئʋسيةببورصةاݍݨزائر   5 -2013الف؅فة

2021  

44  

  

  

 قائمةࡧטشɢال

  الصفحة  عنوانࡧالشɢل  رقمࡧالشɢلࡧ

  11  العلاقةࢫالۘܣࢫترȋطࢫب؈نࢫכسواقࢫالمنظمةࢫوכسواقࢫغ؈فࢫالمنظمة  1

  22  الȘسع؈فةࢫالرسميةࢫلبورصةࢫالقيم  2

  37  2021- 2013تطوررسملةبورصةاݍݨزائرخلالࢫالف؅فة  3

  41  2021-2013اݍݱݨمࢫالمتداولࢫفيبورصةاݍݨزائرخلالࢫالف؅فةࢫ  4

  41  2021-2013ࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫࢫالقيمةࢫالمتداولة  5

ࢫاݍݨزائر   6 ࢫلبورصة ࢫכسɺم ࢫسوق ʏࢫࢭ ࢫالمدرجة ࢫالشرɠات ࢫعدد ࢫࢫخلالتطور -2013الف؅فة

2021  

43 



 
 

ࢫࢫخلالࢫتطورȖسع؈فأسɺمالشرɠاتالمدرجةفيالسوقالرئʋسيةببورصةاݍݨزائر   7 -2013الف؅فة

2021  

44 

 

 



ـــــــــــــــــــــــــــــــدمةࡧالعامــــــــــــــــــــــــــــــــــالمق ةــــــ  

 

 
 

 

 

  

  

  

  ةــــــــــــــــــــــالعامدمةࡧـــــــــــــــــــالمق
  

  



ـــــــــــــــــــــــــــــــدمةࡧالعامــــــــــــــــــــــــــــــــــالمق ةــــــ  

 

 أ 
 

ـــــــــــةࡧدمةـــــــــــــــــــــالمق   :العامـــــــــــــــــــ

،ࢫإلاࢫأٰڈاࢫلمࢫتأخذࢫشɢلɺاࢫاݍݰديثࢫالذيࢫȖعرفھࢫࢫلاࢫȖعت؄فࢫכسواقࢫالماليةࢫأسواقࢫحديثةࢫبلࢫترجعࢫإڲʄࢫالماعۜܣࢫالبعيد

اليوم،إلاࢫبمرورࢫالوقتࢫحيثࢫمرتࢫبمراحلࢫكث؈فةࢫومتعددةࢫحۘܢࢫأصبحتࢫاليومࢫȖشɢلࢫالمركزࢫاݍݰيويࢫࢭʏࢫالنظمࢫ

المعاصرة،خاصةࢫالنظمࢫالرأسماليةࢫحيثࢫتلعبࢫכسواقࢫالماليةࢫدوراࢫبالغࢫכɸميةࢫوذلكࢫللمɺامࢫالۘܣࢫتؤدٱڈاࢫوࢫ

ʏامةࢫࢫالمتمثلةࢫأساساࢫࢭɺاࢫتمثلࢫأحدࢫالمصادرࢫالɺطࢫقطاعاتࢫالفائضࢫטقتصاديࢫبقطاعاتࢫال݀ݨزࢫمماࢫجعلȋر

لتوف؈ففرصࢫלسȘثمارࢫلقطاعاتࢫالفائضࢫالماڲʏࢫومصدراࢫحيوʈاࢫلتموʈلࢫقطاعاتࢫال݀ݨز،لذاعڴʄࢫالدولةࢫأنࢫتولٕڈاࢫ

ڈاࢫترتبطࢫبمعظمࢫأوجھࢫالɴشاطࢫטقتصادي  .إɸتماماࢫخاصاࢫنظراࢫلɢوٰ

إذࢫتلعبࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫدوراࢫكب؈فاࢫࢭʏࢫخلقࢫ. ارɸاࢫلـلأوراقࢫالماليـةࢫأسـɺماࢫɠانـتࢫأوࢫسنداتوذلـكࢫمـنࢫخـلالࢫإصـد

السيولة،ࢫفتؤثرࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫعلـىࢫالɴشـاطࢫטقتصـاديࢫمـنࢫخـلالࢫخلقɺـاࢫللسـيولةࢫالنقديـة،ࢫحيـثࢫتحتـاجࢫ

لࢫبتـوف؈فࢫرأسࢫالمال،ࢫولكنࢫالمسȘثمرʈنࢫوخاصةࢫحملةࢫכسɺمࢫالعديـدࢫمـنࢫטسـȘثماراتࢫالمرȋحـةࢫإڲʄࢫالتـزامࢫطوʈـلࢫכجـ

لاࢫيخططونࢫللاحتفـاظࢫبالأسـɺمࢫالـۘܣࢫيمتلɢوɸاࢫإڲʄࢫכبـد،ࢫࢭʏࢫحـ؈نࢫأٰڈـمࢫلاࢫيمكٔڈمࢫاس؅فدادࢫقيمْڈاࢫمنࢫالمؤسساتࢫالۘܣࢫ

   .أصدرٮڈا

المـاڲʏ،ࢫحيـثࢫأنࢫمشـاركةࢫرؤوسࢫإنࢫالـدورࢫטقتصـاديࢫالـذيࢫتلعبـھࢫسـوقࢫכوراقࢫالماليـةࢫيـرتبطࢫأساسـاࢫبجانّڈـاࢫ

כمـوالࢫכجنȎيـةࢫࢭʏࢫטسـȘثماراتࢫالمحليـة،ࢫيزʈـدࢫمـنࢫمردوديـةࢫالمؤسسـاتࢫטقتصـاديةࢫاݍݵاصـةࢫوالعامـةࢫوࢫ،ࢫɸـذاࢫمـاࢫ

ɸذاࢫالɺدفࢫالذيࢫȖسـڥʄࢫ. ʇعــودࢫبالإيجابࢫعڴʄࢫטقتصادࢫالكڴʏࢫليوجɺـھࢫنحـوىࢫלɲعاشࢫوࢫالȘسرʉعࢫمنࢫوت؈فةࢫالتنمية

  .ھࢫالعديـدࢫمـنࢫالبلـدان،ࢫلɺـذاࢫفقـدࢫأصـبحتࢫاليـومࢫتـوڲʏࢫاɸتمامـاࢫأكـ؄فࢫȊسـوقࢫכوراقࢫالماليـةࢫلبلـوغࢫغايْڈـاࢫالمرجـوةإليـ

وࢫلقدࢫعملࢫالمختصونࢫعڴʄࢫإيجادࢫوسيلةࢫلقياسࢫالتغ؈فاتࢫالۘܣࢫتحدثࢫࢭʏࢫالمنتجاتࢫالماليةࢫالمطروحةࢫللبيعࢫوالشراءࢫ

إمɢانيةࢫالتɴبؤࢫ٭ڈا،ࢫوɸناࢫبدأتࢫأɸميةࢫالمؤشراتࢫالبورصيةࢫتظɺرࢫࢭʏࢫومنࢫجɺةࢫأخرىࢫتحس؈نࢫوضعيةࢫטقتصادࢫو 

ࢫכدواتࢫالماليةࢫبصفةࢫعامةࢫ ّ توضيحࢫاتجاهࢫכسعارࢫࢭʏࢫالبورصة،ࢫولكنࢫɸناكࢫباحثونࢫيخالفونࢫɸذاࢫالرأي،ࢫذلكࢫأن

ࢫ1987 وלفراطࢫࢭʏࢫاستعمالࢫالمؤشراتࢫبصفةࢫخاصةࢫقدࢫساɸماࢫبقسطࢫكب؈فࢫࢭʏࢫاٰڈيارࢫالبورصاتࢫالعالميةࢫࢭʏࢫسنة

ىࢫטستعمالࢫالمكثفࢫللمؤشراتࢫࢭʏࢫטست؈فادࢫ٭ڈاࢫࢭʏࢫالمعاملاتࢫلاࢫسيماࢫاتخاذࢫالقراراتࢫטسȘثمارʈةࢫإڲʄࢫ ّ كماࢫأد

  .سيطرٮڈاࢫعڴʄࢫالبورصاتࢫالعالميةࢫسيطرةࢫɠليةࢫومɺدتࢫلظɺورࢫالمؤشراتࢫالمالية

اݍݰɢومةٰڈایةࢫسنواتࢫالثمانпناتࢫȖعودࢫفكرةࢫإɲشاءࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫࢭʏࢫإطارࢫלصلاحاتࢫטقتصادیةࢫالۘܣࢫأعلنتࢫعٔڈاࢫ

لإعادةࢫɸیɢلةࢫטقتصادࢫالوطۚܣࢫلاسیماࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫمنھ،ࢫوɸذاࢫتماشیاࢫمعتȎنٕڈاࢫلنظامࢫטقتصادࢫاݍݰر،ࢫلتتجسدࢫ

،حیثࢫومنذࢫɲشأٮڈاࢫࢫ1993مايࢫࢫ23المؤرخࢫࢭʏࢫ-10 93بموجبࢫالمرسومࢫالȘشرнڥʏࢫرقمࢫ1993عڴʄࢫأرضࢫالواقعࢫسنةࢫ

شرعتࢫࢭʏࢫتنصпبࢫכجɺزةࢫالتنفیذیةࢫوالتقنیةاللازمةࢫللمعاملاتࢫعڴʄࢫالقیمࢫالمنقولةࢫالمقبولةࢫࢭʏࢫالبورصة،ࢫوȋذلكࢫ

فتحتࢫالمجالࢫأمامࢫالمؤسساتالاقتصادیةࢫلݏݰصولࢫعڴʄࢫمصدرࢫتموмڴʏࢫجدیدࢫلتوسیعࢫاسȘثماراٮڈاࢫمنࢫخلالࢫالقیامࢫ
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قیمࢫالمنقولةࢫكمرحلةࢫأوڲʄࢫضمنࢫכسواقࢫالمختلفةࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫبماࢫفٕڈاࢫسوقࢫכسɺم،ࢫثمࢫȊعدةࢫاصداراتࢫلل

 .טنتقالفیماࢫȊعدࢫمنࢫمرحلةࢫטصدارࢫإڲʄࢫمرحلةࢫتداولࢫɸذهࢫטصدارات

  לشɢاليةࡧ-أولاࡧ

اڲʏࢫتحقيقࢫʇعت؄فࢫوجودࢫسوقࢫأوراقࢫالماليةࢫمنࢫالمتطلباتࢫכساسيةࢫلتحقيقࢫمعدلاتࢫنموࢫعاليةࢫومستمرةࢫوࢫبالت

  .أɸدافࢫالسوقࢫوࢫاݍݨزائرࢫكغ؈فɸاࢫمنࢫالدولࢫالناميةࢫتتطمعࢫإڲʄࢫتحديثࢫوࢫȖعميقوࢫتقوʈةࢫɸذهࢫالسوقࢫ

ʏريࢫالتاڲɸࢫالسؤالࢫاݍݨوʏاليةࢫالموضوعࢫࢭɢوانطلاقاࢫمماࢫسبقࢫيمكنࢫصياغةࢫࢫإش.  

  ماۂʏࡧأɸمࡧمؤشراتࡧכداءࡧلبورصةࡧاݍݨزائر،ࡧوكيفࡧيمكنࡧقياسɺا؟

  :لࢫنطرحࢫכسئلةࢫالفرعيةࢫالتاليةوللإحاطةࢫوלلمامࢫ٭ڈذاࢫלشɢا

  ماذاࢫيقصدࢫبالمؤشر؟ࢫ-

  ماذاࢫɲعۚܣࢫبالسوقࢫالماڲʏ؟ࢫ-

  كيفࢫɲشأتࢫبورصةࢫاݍݨزائر؟ࢫ-

  ماۂʏࢫطبيعةࢫمؤشراتࢫبورصةࢫاݍݨزائر؟ࢫࢫ-

  الفرضياتࡧ-ثانيا

بحثناࢫȊغرضࢫتقديمࢫإجاباتࢫعڴʄࢫالȘساؤلاتࢫالسابقةࢫإرتأيناࢫإق؅فاحࢫالفرضياتࢫالۘܣࢫسنخت؄فࢫمدىࢫصدقࢫمحتواɸاࢫࢭʏࢫ

  :ɸذاࢫوࢫالۘܣࢫۂʏࢫعڴʄࢫالنحوࢫךȖي

اࢫࢭʏࢫإعطاءࢫصورةࢫسرʉعةࢫوعامةࢫعنࢫتطورࢫوأداءࢫأسواقࢫכوراقࢫࢫ- ً اࢫɸام ً تلعبࢫمؤشراتࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةدور

  .المالية

  .بورصةࢫاݍݨزائرࢫȖشɺدࢫنمواࢫمحدوداࢫوضعیفاࢫࢭʏࢫɲشاطɺاࢫرغمࢫȖسع؈فࢫالعدیدࢫمنࢫכسɺمࢫ٭ڈاࢫ-

  أɸميةࡧالبحثࡧ-ثالثا

أɸميةࢫɸذهࢫالدراسةࢫمنࢫالتأكيدࢫالم؅قايدࢫللباحث؈نࢫטقتصادي؈نࢫوالمسȘثمرʈنࢫࢭʏࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫعڴʄࢫتأȖيࢫ

أɸميةࢫودورࢫالمؤشراتࢫالمستخدمةࢫࢭʏࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭʏࢫטقتصادࢫȊشɢلࢫعامࢫوࢭʏࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫ

  .ليةࢫالمتداولةࢫࢭʏࢫכسواقࢫالماليةȊشɢلࢫخاص،ࢫوȋخاصةࢫȊعدࢫأنࢫتحولتࢫإڲʄࢫأداةࢫمنࢫכدواتࢫالما

  أɸدافࡧالبحثࡧ- راȊعا

 :ɲسڥʄࢫمنࢫخلالࢫɸذاࢫالبحثࢫإڲʄࢫتحقيقࢫכɸدافࢫالتالية

 .التعرʈفࢫȊسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫوࢫبالمؤشراتࢫالمستخدمةࢫفيھࢫ-

  )2021-2013(دراسةࢫمؤشراتࢫכداءࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫ-
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  حدودࡧالدراسةࡧ-خامسا

  :يتم؈قࢫ٭ڈاࢫموضوعࢫدراسȘناࢫجعلتࢫحدودهࢫȖعرفࢫتصɴيف؈ن،ࢫۂʏࢫعڴʄࢫالنحوךȖيࢫإنࢫالطبيعةࢫالۘܣ

  .ت؅فكزࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫمنࢫخلالࢫدراسةࢫبورصةࢫاݍݨزائر: اݍݰدودࢫالمɢانيةࢫ-

  )2021-2013(حددتࢫبالف؅فةࢫالممتدةࢫب؈ن:اݍݰدودࢫالزمانية-

 م؄فراتࡧوࡧدوافعࡧإختيارࡧالموضوعࡧ-سادسا

 :ݏݵيصɺاࢫفيماࢫيڴɸʏناكࢫعدةࢫم؄فراتࢫيمكنࢫت

 .ɠونھࢫمتعلقࢫبالبورصاتࢫوࢫالۘܣࢫȖعت؄فࢫمɺمةࢫلإقتصادࢫأيࢫدولةࢫ-

 .يندرجࢫالموضوعࢫࢭʏࢫإطارࢫالمواضيعࢫالمتجددةࢫوࢫالقابلةࢫلإعادةࢫלختبارࢫدوماࢫ-

  .ɠونࢫالموضوعࢫيندرجࢫضمنࢫالتخصصࢫالدرا؟ۜܣࢫ-

  المنݤݮࡧالمستخدمࡧࡩʏࡧالدراسةࡧ-ساȊعا

الوصفيࢫالذيࢫسیمحࢫالتعرفࢫعڴʄࢫاݍݨوانبࢫالنظرмةࢫللأسواقࢫכوراقࢫستعتمدࢫالدراسةࢫعڴʄࢫالمنݤݨ؈نࢫ

  .المالية،والتحلیڴʏࢫمنࢫخلالࢫتحلیلࢫمؤشراتࢫכداءࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫ

  خطةࡧوࡧɸيɢلࡧالبحثࡧ-ثامنا

للإجابةࢫعڴʄࢫלشɢاليةࢫوࢫכسئلةࢫالفرعيةࢫالمطروحةࢫࢭʏࢫبحثناࢫɸذاࢫوࢫȊغيةࢫتحقيقࢫכɸدافالمسطرةࢫࢭʏࢫدراسȘناࢫإرتأيناࢫ

ʄذاࢫالبحثࢫإڲɸتقسيمࢫ:  

وࢫمɺامɺاࢫوࢫ) البورصة(وࢫالذيࢫيحددࢫماɸيةࢫأسواقالأوراقالمالية" ماɸيةأسواقالأوراقالماليةࢫ: "الفصلࢫכول 

  .כطرافالمتدخلةࢫفٕڈاࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫכوراقࢫالماليةࢫالمتداولةࢫفٕڈا

ࢫ" الفصلالثاɲي ࢫوماɸيةࢫ ھسنȘناولفي"2021 -2013مؤشراتالأداءلبورصةاݍݨزائرخلالالف؅فة ࢫالمؤشرات ماɸية

  .بورصةاݍݨزائرࢫوࢫاطارعملɺابالإضافةإلىتحليلࢫمؤشراتآدا٬ڈا
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  :دࡧـــــــــــتمɺي

سواقالأوراقࢫالماليةدوركب؈ففيالاقتصادسواءبالɴسبةللدولالمتقدمةأوالدولالناميةكماأٰڈاȖعت؄فمنأɸمࢫتلعبࢫأ

المصادرالتموʈليةعنطرʈقتعبئةالمدخراتوتوجٕڈɺاللمشارʉعالاسȘثمارʈة،لɺذاȖسعىمعظمࢫ

الدولإلىتطوʈرɸامنأجلالٔڈوضباقتصادɸاالوطنيوتموʈلمشارʉعɺاטسȘثمارʈةبدلامنالاحتفاظبالأموالفʋشɢلسيولةࢫ

  .فقط

  : وࢭʏࢫɸذاࢫטطارࢫسʋتمࢫالتطرقࢫاڲʄࢫɸذاࢫالفصلࢫمنࢫخلالࢫالمباحثࢫالتاليةࢫ

  مفɺومࢫأسواقࢫטوراقࢫالمالية:المبحثࢫכول 

 وراقࢫالماليةȖعرʈفࢫوانواعࢫمؤشراتࢫاسواقࢫט ࢫ:المبحثࢫالثاɲي
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  وراقࡧالماليةمفɺومࡧأسواقࡧט : المبحثࡧכولࡧ

  التطورالتارʈخيللبورصة:المطلبࡧכولࡧ

ࢫט  ࢫمفɺومأسواق ʄࢫإڲ ࢫالتطرق ࢫالماليـةقبل ࢫالبدايـةࢫࢫ)بورصـةال(وراق ʏࢫࢭ ࢫلنـا ࢫلابـد ࢫإɲشـا٬ڈا ࢫومقومـات ࢫصـفاٮڈا وتحديـد

ʏڏʈاࢫالتارɸشأٮڈاࢫوتطورɲالتطـرقࢫإلىظروفࢫ.  

بورصـةࢫכوراقࢫالماليـةࢫتارʈخيـاࢫبـالتطورࢫالصـناڤʏࢫࢫإرتـبطࢫتطـور ࢫ:ɲشـأةࡧوتطــورࡧبورصـةࡧכوراقࡧالماليــة.1

وלقتصـاديالـذيࢫشـɺدتھࢫأغلـبࢫدولࢫالعـالمࢫخاصـةࢫمٔڈـاࢫالـدولࢫالرأسماليـة،ࢫحيـثࢫʇعـودࢫأصـلࢫɲشـأةࢫبورصـةࢫ

قبـلࢫالمـيلادࢫࢫ527כوراقࢫالماليـةࢫإلىفكـرةࢫȖعـددࢫالنقـدࢫالـۘܣࢫولـدتࢫمɺنـةࢫالصـرافة،ࢫفقـدࢫɠلـفࢫحكـامࢫاليونـانࢫࢭʏࢫعـامࢫ

  .الصـراف؈نࢫبȘبـديلعملاتࢫالزائرʈنࢫبالمدنࢫالمتواجدينࢫ،ࢫلتنȘشرࢫɸذهࢫالمɺنةࢫوتتطورࢫȊعدࢫذلكࢫȊشɢلࢫسرʉع

وقـدࢫتـأثرتࢫɸـذهࢫالمɺنـةࢫȊعـدࢫدخـولࢫأوروȋـاࢫࢭʏࢫمرحلـةࢫالعصـورࢫالمظلمـة،ࢫلȘشـɺدࢫɸـيࢫبـدورɸاࢫمرحلـةࢫسـɢونࢫوࢫ

،ࢫوقــدࢫعــادتࢫلتظɺــرࢫࢭʏࢫࢫ–عــام550وقــدࢫدامــتࢫɸــذهࢫالمرحلــةࢫحــواڲʏࢫࢫ–ȋيــةࢫغيـابɢامــلࢫبإســتȞناءࢫالمنطقــةࢫالعر 

اࢫٮڈبفضلࢫإزدɸـارࢫتجار ) كجنوةࢫوفينʋسياࢫوفلورɲسا(Ȋعــضاݍݨمɺورʈاتࢫלيطاليةࢫ ً ـاࢫمـعࢫالشـرقࢫأيـنࢫتبـوأتࢫمركـز

إعـادةࢫظɺـورࢫمɺنـةࢫالصـرافة،ࢫوࢭʏࢫبدايـةࢫالقـرنࢫمرموقـاࢫعالميـاوȋـدأتࢫرؤوسࢫכمـوالࢫتتـدفقࢫعلٕڈـاࢫبكثافـةࢫمـاࢫإسـتدڤʄࢫ

البݏݨيكية،ࢫأينࢫɠانتࢫتتجمعࢫالعائلاتࢫالستࢫالك؄فىࢫࢭʏࢫمجالࢫالصرافةࢫ) بروج(الراȊـعࢫعشـرتحولتࢫنحوࢫمدينةࢫ

  .)فانࢫديࢫبورز(Ȋشɢلࢫدوريࢫفيم؇قلࢫالرئʋسࢫالذيࢫɠانࢫيدڤʄࢫ

ـاࢫيمـتࢫبصـلةࢫلعمليـاتࢫبيـعࢫوشـراءࢫالنقـودوȋـاتبذلكࢫوࢫقدࢫɠانتࢫɸذهࢫלجتماعاتࢫتتوڲʄࢫكتابةࢫبوالصࢫالتـأم؈نࢫوكـلࢫم

قبلةࢫللتجارࢫمنࢫɠافةࢫمناطقࢫالعالمࢫوقدࢫتطورࢫالتعاملࢫبـ؈نࢫالتجـارȌعــدࢫ) فانࢫديࢫبورز(الفندقࢫالذيࢫتمتلكھࢫعائلةࢫ

اǿعࢫاݍݰاضــرةبإل؅قاماتࢫذلــكࢫوأصــبحتࢫالتعــاملاتࢫفيمــاࢫبيــٔڈمࢫتــتمࢫࢭʏࢫشــɢلࢫعقــودࢫوȖعɺــدات،ࢫكمــاࢫإســȘبدلتࢫالبضــ

ʇعـ؄فࢫعنࢫالمكـانࢫالـذييجتمعࢫفيھࢫ bourse) ( مستقبليةࢫقائمةࢫعڴʄࢫالثقةࢫب؈نࢫכطـرافࢫالمتعاملـةࢫوأصـبحࢫبـذلكࢫلفـظ

) كـʋسࢫالنقـود(التجارࢫوالمتعامل؈ن،ࢫوࢫقدࢫɠانتࢫɸذهࢫלجتماعاتࢫتتمࢫȊشɢلࢫمنظمࢫودورʈوقيلࢫأنࢫلفظࢫبورصةࢫʇعـۚܣࢫ

ڈاࢫࢫمعɺمࢫإڲʄࢫɸذهࢫالسوق وʈرجـعࢫإطـلاقࢫɸـذاࢫال   .لفـظࢫإڲʄࢫأكيـاسࢫالنقـودࢫالـۘܣࢫكـانࢫالتجـارࢫيحملوٰ

اࢫإڲʄࢫإسـمࢫعائلـةࢫ1339وʉعتقـدࢫالمؤرخـونࢫأنࢫسـنةࢫ ً ،ࢫ)فـانࢫديبــورز(مࢫɸـيࢫالسـنةࢫالـۘܣࢫولـدࢫفٕڈـاࢫمفɺـومࢫالبورصـةࢫɲسـȎت

جــلࢫتʋســ؈فࢫالعمليــاتࢫالتجارʈــةࢫبــ؈نࢫالبــاǿعينوالمش؅فين،ࢫوقــدࢫإرتفــعࢫعــددࢫوســطاءࢫالصــرافةࢫȊشــɢلࢫكبــ؈فࢫȊعــدࢫذلــكࢫلأ 

،ࢫوقدࢫإنتقلࢫɸذاࢫالـدورالɺـامࢫإڲʄࢫ)أيࢫوفقࢫلعرضɺاࢫوطلّڈا(وɠانتࢫتتحددࢫأسعارࢫالعملاتࢫوفقاࢫلغزارٮڈاࢫأوࢫندرٮڈاࢫ

نـواعࢫالتجـارةالدوليـةࢫ،ࢫوࢫالـۘܣࢫاعن؄فتࢫكمركـزࢫرسمـيࢫلɢافـةࢫأ)إنفـرس(مدينـةࢫبݏݨيكيـةࢫأخـرىࢫȊعـدࢫذلـكࢫɸـيࢫمدينـةࢫ

وȖعتـ؄فࢫأولࢫسـوقࢫنقديـةࢫظɺـرتࢫࢭʏࢫأوروȋـا،ࢫوɸكـذاࢫتبلـورࢫمفɺـومࢫالبورصـةࢫكسـوقࢫمـنظمࢫللتـداول،ࢫغـ؈فࢫأنطبيعـةࢫ

ʈانـتࢫمختلطـةࢫومتنوعـةࢫوغـ؈فࢫمفـرزة،ࢫحيـثࢫكـانࢫيجـرɠـاࢫɺـاࢫتـداولࢫالسـلعالمختلفةࢫّڈالصـفقاتࢫوالعقـودࢫالم؄فمـةࢫداخل

وȖعت؄فࢫبورصةࢫليونࢫ .راقࢫالتجارʈةࢫلأنࢫכوراقࢫالماليةࢫمنࢫأسɺمࢫوسنداتࢫلمࢫتظɺرࢫȊعدࢫࢭʏࢫذلكࢫالوقتوتداولࢫכو 
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م،ࢫأماࢫبورصةࢫبارʉسࢫلمتحغۜܢࢫبأɸميةࢫكب؈فةࢫ1595الفرɲسيةࢫכقدمࢫوכك؆فࢫأɸميةࢫࢭʏࢫفرɲساࢫوالۘܣࢫظɺرتࢫࢭʏࢫسنةࢫ

الكمبيالاتالتجارʈـة،ࢫوقـدࢫتحولـتࢫࢫم،ࢫخاصةࢫȊعدࢫظɺورࢫعملاءࢫالصرفࢫالذينࢫتخصصواࢫࢭʏࢫحسم1639إلاࢫȊعدࢫسنةࢫ

ɸـذهࢫالبورصـاتࢫࢭʏࢫالنصـفࢫالثـاɲيࢫمـنࢫالقـرنࢫالسـاȊعࢫعشـرࢫإڲʄࢫمـنظمࢫݍݰركـةࢫوتـداولࢫرؤوسالأموال،ࢫوȋرزࢫɸذاࢫالدورࢫ

ȊشɢلࢫلافتࢫȊعدࢫإنȘشارࢫشرɠاتࢫالمساɸمةࢫوتوجـھࢫاݍݰɢومـاتࢫوالملـوكࢫللإقـ؅فاضࢫمـنࢫأجـلتموʈلࢫنفقاتࢫالدولࢫوࢫ

فضلاࢫعنࢫإحتياجاتࢫشرɠاتࢫالمسـاɸمةࢫللتموʈـل،ࢫمـاࢫأعطـىࢫدفعـةࢫقوʈـةࢫللتعامـلبالصɢوكࢫالماليةࢫࢫتموʈلࢫاݍݰروب

  1.والذيࢫأدىࢫبدورهࢫإڲʄࢫظɺورࢫبورصاتࢫכوراقࢫالمالية

 Ȗعرʈفࡧسوقالأوراقالماليةࡧواɸميْڈاࡧࡧ: المطلبࡧالثاɲي

 :مٔڈاࢫمايڴʏࢫيمكنࢫذكر ɸناكࢫعدةࢫȖعارʈفࢫلسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫ:Ȗعرʈفࡧسوقࡧכوراقࡧالمالية1-

سوقࢫכوراقࢫالماليةࢫۂʏࢫأماکنࢫاجتماعࢫتجرىࢫفٕڈاࢫالمعاملاتࢫࢭʏࢫساعاتࢫمحدࢫدةمنࢫقبل،ࢫومعلنࢫ:التعرʈفࡧכول -

ࢫسماسرةࢫمح؅فف ࢫطرʈق ࢫعن ࢫالمالية،ࢫوذلك ࢫومتخصࢫن؈عٔڈاࢫعڴʄࢫכوراق ࢫالمعاملات،ࢫيمؤɸل؈ن ࢫمن ࢫالنوع ࢫɸذا صʋنفي

 2لࢫلأسعارࢫالمتفقࢫعلٕڈاࢫعنࢫɠلࢫنوعࢫȋالɴسبةبالɴسبةࢫلࢫلأوراقࢫالمالية،ࢫأو عڴʄࢫأنࢫيتمࢫالتعاملࢫبصورةࢫعلنيةࢫسواءࢫ

سوقࢫכوراقࢫالماليةࢫۂʏࢫعبارةࢫعنࢫمɢانࢫيلتقيࢫفيھࢫالمش؅فونࢫوالباǿعونࢫخلالساعاتࢫمعينةࢫمنࢫࢫ:التعرʈفࡧالثاɲي-

ࢫالصɢوك ࢫتلك ࢫمبادلة ࢫفٕڈا ࢫيتم ࢫحيث ࢫכجل، ࢫالطوʈلة ࢫالمالية ࢫالصɢوك ʏࢫࢭ ࢫلتعامل ࢫالمرادࢫ ؄فؤوسالٔڈارࢫل כموال

  3"טسȘثمارࢫفٕڈا

ࡧالثا- ࢫ) البورصة(:ثلالتعرʈف ࢫمادي ࢫفضاء ࢫ) بناية(ɸو ࢫاف؅فاعۜܣ ࢫإلك؅فونية(أو ࢫالباǿعونࢫ) منظومة ࢫفيھ يتجمع

ࢫالعرضࢫ ࢫلقانون ࢫوفقا ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫسوق ʏࢫࢭ ࢫأسعارࢫالتبادل ࢫفيھ ࢫوتتحدد ࢫالمالية، ࢫכوراق ࢫلتداول والمش؅فون

طرحࢫفٕڈاࢫכوراقࢫالماليةࢫلأولࢫمرة،ࢫوسوقاࢫثانوʈةࢫ) سوقࢫלصدار(الماليةࢫسوقاࢫأوليةࢫوتضمࢫسوقࢫכوراقࢫ. والطلب ُ ت

تداولࢫفٕڈاࢫכوراقࢫالۘܣࢫسبقࢫإصدارɸا ُ   4ت

  أɸميـةࡧسـوقࡧכوراقࡧالماليـة

سوقࢫכوراقࢫالماليةࢫۂʏࢫأداةࢫشفافةࢫحيثࢫتكشفࢫاݍݰالةࢫالماليةࢫوלدارʈةࢫلɢلࢫمؤسسة،ࢫكماࢫȖعكسࢫاݍݰالةالعامةࢫ

يفضلࢫالمشارɠونࢫࢭʏࢫالسوقࢫأنࢫتتعدلࢫכسعارࢫ. صادࢫمع؈نࢫأوࢫلقطاعࢫمع؈ن،ࢫأوࢫللشرɠاتࢫالعالميةࢫالعملاقةلاقت

ࢫللمعلوماتࢫاݍݨديدةࢫ ً وتتمثلالوظيفةࢫכساسيةࢫ. فيماࢫيتعلقࢫبالعرضࢫوالطلبࢫعڴʄࢫכصول ) اݍݵارجية(Ȋسرعةࢫوفقا

                                                             
ـــةࢫمحـــمدࢫخیضــــ1   -Ȋسكرةࢫ- رࢫبنࢫدحانࢫالیاسࢫ،כزɸرࢫدورࢫتفعیلࢫتɢاملࢫالبورصاتࢫالعرȋیةࢫࢭʏࢫدعمࢫالتɢاملࢫלقتصاديࢫالعرȌيࢫ،الماجست؈ف،ࢫجـامعـ

2013  
  .272: البنوكࢫوȋورصاتࢫכوراقࢫالمالية،ࢫالشركةࢫالعرȋيةࢫلࢫلɴشرࢫوالتوزʉع،ࢫصمحمدࢫسوʈلم،ࢫإدارةࢫ2
 عبدࢫالباسطࢫوفاࢫمحمدࢫحسن،ࢫبورصةࢫכوراقࢫالماليةࢫودورɸاࢫࢭʏࢫتحقيقࢫأɸدافࢫتحولࢫمشروعاتࢫالقطاعࢫالعامࢫإڲʄࢫالملكيةࢫاݍݵاصة،ࢫ3

  .25: ،ࢫص19 96دارࢫالٔڈضةࢫالعرȋية،ࢫ
  03/04/2022 :تارʈخࢫטطلاعࢫࢫࢫhttps://cutt.us/4wCVzاݍݨزʈرةࢫ،ࢫسوقࢫכوراقࢫالمالية،ࢫࢫ4
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إڲʄࢫכطرافࢫالۘܣࢫȖعاɲيࢫمنࢫ) مدخرات(منࢫכموالࢫࢫلأسواقࢫالمالࢫࢭʏࢫنقلࢫכموالࢫمنࢫכطرافࢫالۘܣࢫيتوفرࢫلدٱڈاࢫفائض

عࢫرغباتࢫوحاجاتࢫالمتعامل؈نࢫ،ࢫومنࢫثمࢫأܷݰتࢫ. ܿݨزࢫࢭʏࢫכموال ِ شب ُ Șࢫכساسࢫلʏوقدࢫوجدتࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭ

وȖعملࢫכسواقࢫعڴʄࢫتحقيقࢫ. ضرورةࢫحتميةࢫاستلزمْڈاࢫالمعاملاتࢫטقتصاديةࢫب؈نࢫالȎشرࢫوالمؤسساتࢫوالشرɠات

وتزدادࢫ. الةࢫماࢫب؈نࢫقوىࢫالطلبࢫوقوىࢫالعرضࢫوتȘيحࢫاݍݰرʈةࢫالɢاملةࢫلإجراءࢫɠافةࢫالمعاملاتࢫوالمبادلاتموازنةࢫفع

  5: ودورɸايتجلىفيأɸميةࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫ

  .السماحللشرɠاتبأنيجمعواכموالمنخلالتقديمالأسɺموسنداتالشرɠات-

  .يȘيحللمسȘثمرʈنالعاديʋنأنʋشارɠوافيالإنجازاتالماليةللشرɠاتوأنيحققواכرȋاحعنطرʈقࢫمɢاس؄فأسالمال-

- ً   تمكنالبورصةالمسȘثمرʈنمنكسبالمالعنطرʈقتوزʉعاتالأرȋاحمعالعلمأٰڈمنالممكنحدوثࢫخسائرأيضا

  .سوقالأوراقالماليةيحاولأنيقدمساحةعملمتɢافئةݍݨميعالأفراد

ليةكمنصةيتمفٕڈاوعنطرʈقɺاتوجٕڈمدخراتالأفرادبالإضافةإڲʄࢫʇعملسوقالأوراقالما-

  6.اسȘثماراٮڈمإلىمق؅فحاتالاسȘثمارالمنتج،فعلىالمدىالطوʈلتعملالبورصةفيتɢوʈ؇فأسࢫالمالوالنموטقتصاديللبلد

اةࢫمنࢫوجودɸاࢫومنࢫالدورࢫالمتعددࢫכوجھࢫواݍݨوانبࢫالذيࢫتقومࢫبھ،ࢫفࢼܣࢫأدأيضاࢫوȖستمدࢫכسواقࢫالماليةࢫأɸميْڈاࢫ

فعلࢫغ؈فࢫمحدودةࢫࢭʏࢫטقتصادࢫالقومي،ࢫتؤثرࢫࢭʏࢫمختلفࢫجوانبࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫومجالاتھ،ࢫوࢭʏࢫالوقتࢫنفسھࢫ

ࢫبالغࢫכɸميةࢫࢭʏࢫجذبࢫالفائضࢫمنࢫرأسࢫالمالࢫغ؈فࢫالموظفࢫوغ؈فࢫالمعبأࢫ. تتأثرࢫبھ ً كماࢫتلعبࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫدورا

ʄࢫטقتصادࢫالقوميࢫوتحولھࢫمنࢫمالࢫعاطلࢫخاملࢫإڲʏࢫالدورةࢫטقتصاديةࢫ،ࢫوذلكࢫمنࢫࢫࢭʏرأسمالࢫموظفࢫوفعالࢫࢭ

خلالࢫعملياتࢫטسȘثمارࢫالۘܣࢫيقومࢫ٭ڈاࢫכفرادࢫأوࢫالشرɠاتࢫࢭʏࢫכسɺمࢫوالسنداتࢫوالصɢوكࢫالۘܣࢫيتمࢫطرحɺاࢫࢭʏࢫ

   .أسواقࢫכوراقࢫالمالية

حࢫכسɺمࢫأوࢫالسنداتࢫأوࢫوȖعملࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫعڴʄࢫتوف؈فࢫالمواردࢫاݍݰقيقيةࢫلتموʈلࢫالمشروعاتࢫمنࢫخلالࢫطر 

إعادةࢫبيعࢫɠلࢫمنࢫɸذهࢫכسɺمࢫوالسنداتࢫالمملوكةࢫللمشروعࢫومنࢫثمࢫتأكيدࢫأɸميةࢫإدارةࢫالمواردࢫالنقديةࢫ

ࢫعنࢫذلكࢫتوفرࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫقنواتࢫومداخيلࢫسليمةࢫأمامࢫכفرادࢫولاࢫسيماࢫصغارࢫ. للمشروعاتࢫ ً فضلا

التنميةࢫטقتصاديةࢫࢭʏࢫالدولࢫوتحققࢫجملةࢫمنࢫالمنافعࢫטقتصاديةࢫمٔڈاࢫالمسȘثمرʈن،ࢫكماࢫأٰڈاࢫأداةࢫرئʋسيةࢫلȘܨݨيعࢫ

ࢫللشرɠاتࢫالمدرجةࢫأسɺمɺاࢫࢭʏࢫتلكࢫ. منافعࢫاݍݰيازةࢫوالتملكࢫوטنتفاعࢫوالعائدࢫטسȘثماريࢫالمناسب ً كماࢫتمثلࢫحافزا

ȋحيْڈاࢫمماࢫيؤديࢫإڲʄࢫכسواقࢫعڴʄࢫمتاȊعةࢫالتغ؈فاتࢫاݍݰاصلةࢫࢭʏࢫأسعارࢫأسɺمɺاࢫودفعɺاࢫإڲʄࢫتحس؈نࢫأدا٬ڈاࢫوزʈادةࢫر 

                                                             
 149 - 147:صࢫ28/11/2021مɺديࢫمعيضࢫالسلطان،ࢫأɸميـةࢫسـوقࢫכوراقࢫالماليـة،ࢫࢫ. د. صبڍʏࢫمحمدࢫاسماعيلࢫأࢫ. د. أࢫࢫࢫ5

https://almerja.net/reading.php?idm=160638خࢫטطلاعࢫࢫʈ12/04/2022: ،تار 
 ،ࢫɸ24/04 /2022،https://www.almrsal.com/post/1098019ميْڈاࢫودروɸاࢫࢭʏࢫטقتصادࢫ،و دعاءࢫموۂȖ،ʏعرʈفࢫالبورصةࢫووظائفɺا6

  27/05/2022:تارʈخࢫטطلاعࢫ
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الةࢫɠانتࢫأك؆فࢫقدرةࢫعڴʄࢫتحقيقࢫرسالْڈاࢫ. تحسنࢫأسعارࢫأسɺمࢫɸذهࢫالشرɠاتࢫ ّ وɠلماࢫɠانتࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫفع

   : اݍݰيوʈةࢫࢭʏࢫدعمࢫوتوطيدࢫטستقرارࢫטقتصاديࢫللدولةࢫوذلكࢫمنࢫخلال

العادلࢫللأوراقࢫالماليةࢫالمتداولةࢫࢭʏࢫتوف؈فࢫاݍݰافزࢫوالدافعࢫاݍݰيويࢫلدىࢫالمسȘثمرʈنࢫمنࢫخلالࢫتحقيقࢫالسعرࢫ : 1

  . سوقࢫכوراقࢫالماليةࢫوحمايةࢫכطرافࢫالمتبادلة

القدرةࢫعڴʄࢫتوف؈فࢫوإعادةࢫتدوʈرࢫكمࢫمناسبࢫمنࢫכموالࢫلتحقيقࢫالسيولةࢫاللازمةࢫللمجتمع،ࢫودعمࢫטسȘثماراتࢫ :2

   . ذاتࢫךجالࢫالمختلفة

واقࢫכوراقࢫالماليةࢫوتحوʈلɺمࢫإڲʄࢫمسȘثمرʈنࢫفاعل؈نࢫࢭʏࢫرفعࢫدرجةࢫالوڤʏࢫاݍݨماɸ؈فيࢫبأɸميةࢫالتعاملࢫࢭʏࢫأس :3

  . טقتصادࢫالقومي

المساعدةࢫࢭʏࢫزʈادةࢫمستوʈاتࢫלنتاجࢫࢭʏࢫטقتصادࢫمنࢫخلالࢫتموʈلࢫالفرصࢫטسȘثمارʈةࢫالۘܣࢫتؤديࢫإڲʄࢫرفعࢫ :4

سواءࢫمستوʈاتࢫלنتاجࢫومنࢫثمࢫرفعࢫمستوʈاتࢫالȘشغيلࢫأوࢫالتوظيفࢫومنࢫثمࢫتحقيقࢫمستوʈاتࢫأفضلࢫللدخولࢫ

   . عڴʄࢫالمستوىࢫالفرديࢫأوࢫالمستوىࢫالقومي

تموʈلࢫعمليةࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫوذلكࢫبمساعدةࢫحɢوماتࢫالدولࢫعڴʄࢫטق؅فاضࢫمنࢫاݍݨمɺورࢫلأغراضࢫتموʈلࢫ: 5

 7. مشروعاتࢫالتنميةࢫوלسراعࢫبمعدلاتࢫالنموࢫטقتصاديࢫلدٱڈا

  أسواقࡧכوراقࡧالماليةوضائفࡧوانواعࡧࡧ:المطلبࡧالثالث

  :وظائفࡧأسواقࡧכوراقࡧالمالية.1

 : يمكنࢫتݏݵيصࢫوظائفࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭʏࢫالنقاطࢫالتالية

أداةࢫتموʈلࢫטقتصادࢫعنࢫطرʈقࢫجذبࢫالمدخراتࢫمنࢫכعوانࢫטقتصادي؈نࢫمنࢫأجلࢫتموʈلࢫטقتصاد،وɸذاࢫعنࢫ-

   .ىالتموʈلࢫالذاȖيطرʈقࢫتجميعࢫرؤوسࢫכموالࢫمنࢫالمتعامل؈نࢫטقتصادي؈ن،ࢫالذينࢫيتمتعونࢫبالقدرةࢫعل

فسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫتضمنࢫللمؤسساتࢫالمواردࢫالماليةࢫعڴʄࢫالمدىࢫالطوʈل،ࢫȖسɺلࢫعمليةࢫالنمولɺا،كماࢫȖسمحࢫ -

   .للدولةࢫمنࢫأداءࢫسياسْڈاࢫטقتصاديةࢫبقدرࢫكب؈فࢫمنࢫכداء

التموʈلأوࢫالۘܣࢫترʈدࢫكماࢫȖعملࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫعڴʄࢫتوجيھࢫالفوائضࢫللمؤسساتࢫטقتصاديةࢫذاتࢫال݀ݨزࢫࢭʏࢫ -

توسيعࢫɲشاطɺاࢫمنࢫأجلࢫالمساɸمةࢫࢭʏࢫالتنميةࢫوتطوʈرࢫɸذهࢫالمؤسساتࢫטقتصادية،بالإضافةإڲʄࢫأٰڈاࢫتؤمنࢫللدولةࢫ

                                                             
  149- 147:معيضࢫالسلطان،ࢫأɸميـةࢫسـوقࢫכوراقࢫالماليـة،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكره،ࢫصࢫمɺدي. د. صبڍʏࢫمحمدࢫاسماعيلࢫأࢫ. د. أࢫ7
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مواردࢫإضافيةࢫȖساعدࢫعڴʄࢫتحقيقࢫسياسْڈاࢫטقتصاديةࢫوטجتماعية،فࢼܣࢫإذنتمثلࢫالقناةࢫالɢاملةࢫللتموʈلࢫالمباشرࢫ

Șعࢫوכمثلࢫب؈نࢫالمدخرࢫوالمسʉ8 .ثمروالسر  

تȘنوعࢫɸذهࢫالفرصࢫوتتفاوتࢫمنࢫخلالࢫاݍݵطرࢫالمرتبطࢫبالأوراقالمتداولةࢫࢭʏࢫ: أداةࢫلتوف؈فࢫفرصࢫاسȘثمارʈةࢫمتنوعة-

وتوف؈فࢫالبياناتوالمعلوماتࢫعنࢫɸذهࢫכوراقࢫࢫسوقࢫכوراقࢫالمالية،ࢫوɢʈونࢫذلكࢫمنࢫخلالࢫك؆فةࢫوتنوعࢫɸذهࢫכوراق،

الۘܣࢫيتمࢫالتعاملࢫ٭ڈا،ࢫفالبورصةࢫتصدرࢫɲشرةࢫبالأسعارࢫالرسميةࢫلɺذɸالأوراقࢫɠلࢫيوم،ࢫمبʋنةࢫبذلكࢫכوراقࢫالۘܣࢫ

حدثࢫعلٕڈاࢫالتعاملࢫوحركةࢫכسعارࢫاݍݵاصة،ࢫمماࢫيمكنالمسȘثمرࢫمنࢫمقارنةࢫودراسةࢫمدىࢫלقبالࢫعڴʄࢫכنواعࢫ

  9. هࢫכوراق،وȋالتاڲʏࢫʇعت؄فࢫمرشداعندࢫاختبارهࢫللأوراقࢫالماليةࢫالۘܣࢫيرغبࢫࢭʏࢫטسȘثمارࢫفٕڈاالمختلفةࢫمنࢫɸذ

Ȗساعدࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭʏࢫتحديدࢫטتجاɸاتࢫالعامةࢫࢭʏࢫعمليةالتɴبؤ،فࢼܣࢫȖعت؄فࢫ:أداةࢫومؤشرࢫلݏݰالةࢫטقتصادية -

دي،وȖܦݨيلɺا،وݯݨمࢫالمعاملاتࢫمقيدࢫالمركزࢫالذيࢫيتمࢫفيھࢫتجميعࢫالتذبذباتࢫالۘܣࢫتحدثࢫࢭʏࢫالكيانࢫטقتصا

وماࢫʇستخلصࢫمنࢫجداولࢫכسعارࢫالعامةࢫʇع؄فࢫعنࢫارتفاعࢫالميلࢫأوࢫɸبوطھࢫلدىࢫ .بالأموالࢫالسائلةࢫالمتداولة،وכسعار

ڈا،مٔڈاماࢫ المنتج؈ن،وɸذɸالمعلوماتࢫȖساعدࢫعڴʄࢫتوجيھࢫالمسȘثمرࢫإڲʄࢫכوراقࢫالماليةࢫالۘܣࢫتدرࢫعلٕڈمࢫכرȋاحࢫالۘܣࢫيرغبوٰ

بصغرࢫݯݨمࢫɸذهࢫالمدخرات،ࢫومٔڈاࢫماࢫيتعلقࢫأيضاࢫȊعدمࢫمعرفْڈمࢫبفرصࢫטسȘثمارࢫالمتاحةوالمجدية،ࢫمماࢫيتعلقࢫ

يجعلɺمࢫيفضلونࢫشراءࢫأوراقࢫماليةࢫعڴʄࢫقدرࢫماࢫيخزنونھࢫمنࢫأموال،ࢫכمرࢫالذيࢫيؤديإڲʄࢫزʈادةࢫرؤوسࢫأموالࢫ

لذيࢫينعكسࢫعڴʄࢫمعدلࢫنموࢫטقتصاديࢫالشرɠاتࢫوالمؤسساتࢫטسȘثمارʈة،ࢫوȋالتاڲʏࢫزʈادةࢫمعدلࢫالنموࢫטسȘثمارʈا

 .بالزʈادة

أداةࢫمساɸمةࢫࢭʏࢫدعمࢫטئتمانࢫالداخڴʏࢫواݍݵارڊʏ،،حيثࢫأنࢫعملاتࢫالبيعࢫوالشراءࢫࢭʏࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةȖعدࢫ -

مظɺراࢫمنࢫمظاɸرࢫטئتمانࢫالداخڴʏ،ࢫفإذاࢫماࢫازدادتࢫمظاɸرࢫטئتمانࢫلʋشملࢫכوراقࢫالماليةࢫالمتداولةࢫفيأسواقࢫ

   .لماليةࢫالدولية،ࢫأصبحࢫمنࢫالممكنࢫقبولࢫɸذهࢫכوراقࢫكغطاءࢫلعقدࢫالقروضࢫالماليةכوراقࢫا

أداةࢫمساɸمةࢫࢭʏࢫتحقيقࢫكفاءةࢫعاليةࢫࢭʏࢫتوجيھࢫالمواردࢫإڲʄࢫالمجالاتࢫכك؆فࢫرȋحية،ࢫوɸوࢫماࢫيصاحّڈنموࢫوازدɸارࢫ -

   :اقتصادي،ࢫوɸذاࢫכمرࢫيتطلبࢫتوافرࢫعدةࢫسماتࢫࢭʏࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫنذكرࢫمٔڈا

   .بمعۚܢࢫأنࢫכسعارࢫȖعكسࢫɠافةࢫالمعلوماتࢫالمتاحةࢫ:كفاءةࢫالȘسع؈ف -

بمعۚܢࢫأنࢫتتضاءلࢫتɢلفةࢫالمعاملاتࢫإڲʄࢫأقظۜܢࢫحدࢫمقارنةࢫبالعائدࢫالذيࢫيمكنࢫأنȘسفرࢫعنھࢫتلكࢫࢫ:كفاءةࢫالȘشغيل -

   .المعاملات

   .بمعۚܢࢫأنࢫتȘيحࢫالسوقࢫفرصةࢫمȘساوʈةࢫلɢلࢫمنࢫيرغبࢫࢭʏࢫإبرامࢫالصفقاتࢫ:عدالةࢫالسوق  -

                                                             
: ص)2006(ف،ࢫبوكساɲيࢫرشيد،ࢫمعوقاتࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫوسبلࢫتفعيلɺا،ࢫالدكتوراه،ࢫجامعةࢫاݍݨزائرࢫɠليةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫوعلومࢫالȘسي؈ࢫࢫ8

47  
 40: صࢫ1997والمؤسساتࢫالمالية،ࢫمكتبةࢫלشعاع،ࢫمصر،ࢫمن؈فࢫإبراɸيمࢫɸنديࢫورسميةࢫقرʈاقص،ࢫכسواقࢫ9
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يقصدࢫبھࢫضرورةࢫتوافرࢫوسائلࢫلݏݰمايةࢫضدࢫالمخاطرࢫالۘܣࢫتنجمࢫعنࢫالعلاقاتࢫب؈نࢫכطرافࢫالمتعاملةࢭʏࢫࢫ:כمان -

   .السوق،مثلࢫمخاطرࢫالغشࢫوالتدلʋس،ࢫوغ؈فɸاࢫمنࢫالممارساتࢫاللاأخلاقيةࢫالۘܣࢫȖعمدࢫإلٕڈاࢫȊعضࢫכطراف

يةࢫࢭʏࢫزʈادةࢫوڤʏࢫالمسȘثمرʈنࢫوتبص؈فɸمࢫبواقعࢫحيثࢫȖساɸمࢫأسواقࢫכوراقࢫالمال:أداةࢫلتقوʈمࢫالشرɠاتࢫوالمشروعات -

الشرɠاتࢫوالمشروعات،وʈتمࢫاݍݰكمࢫعلٕڈاࢫبالنجاحࢫأوࢫبالفشل،ࢫفانخفاضࢫأسعارࢫכسɺمبالɴسبةࢫلشركةࢫمنࢫ

الشرɠاتࢫدليلࢫقاطعࢫعڴʄࢫعدمࢫنجاحɺا،أوࢫعڴʄࢫضعفࢫمركزɸاࢫالماڲʏ،وɸوࢫماࢫقديؤديࢫإڲʄࢫإجراءࢫȊعضࢫالتعديلاتࢫࢭʏࢫ

   .أملاࢫࢭʏࢫتحس؈نࢫمركزɸاقيادٮڈا،أوࢫࢭʏࢫسياساٮڈاࢫ

أداةࢫلتموʈلࢫالمؤسساتࢫوخلقࢫالسيولة،ࢫيمكنࢫاعتبارࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫقناةࢫȖسمحࢫبالانتقالࢫمناقتصادياتࢫ -

לقراضࢫإڲʄࢫاقتصادياتࢫأوراقࢫالمال،ࢫبماࢫيكفلࢫالتحولࢫمنࢫنظامࢫالتموʈلࢫغ؈فࢫالمباشرإڲʄࢫنظامࢫالتموʈلࢫ

وʈلɺاࢫبطرʈقةࢫمباشرة،انطلاقاࢫمنعرضࢫأوراقɺاࢫالماليةࢫمباشرةࢫالمباشر،حيثࢫتتمكنࢫالمؤسساتࢫمنࢫضمانࢫتم

   .للاكتتابࢫࢭʏࢫالسوق 

أداةࢫلݏݰدࢫمنࢫمعدلاتࢫالتܸݵمࢫࢭʏࢫɸيɢلࢫטقتصادࢫالوطۚܣ،حيثࢫȖساعدࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫعلىجذبࢫ -

טسȘثمارࢫࢫالمدخراتࢫمنࢫכفرادࢫوالمؤسساتࢫوȋالتاڲʏࢫامتصاصࢫفائضࢫالسيولةࢫالنقديةࢫواتجاهࢫɸذɸالمدخراتࢫنحو 

   .بدلاࢫمنࢫטسْڈلاك

أداةࢫجذبࢫللاسȘثماراتࢫכجنȎية،ࢫوتوطيدࢫالتكنولوجياࢫعنࢫطرʈقࢫטستفادةࢫمنࢫالتطوراتࢫالماليةوטقتصاديةࢫ -

العالمية،ࢫحيثࢫȖعملࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫعڴʄࢫزʈادةࢫال؅فابطࢫمعࢫالعالمࢫاݍݵارڊʏࢫعنطرʈقࢫارتباطɺاࢫبالأسواقࢫالماليةࢫ

   .الدولية

أداةࢫغ؈فࢫرسميةࢫللرقابةࢫاݍݵارجيةࢫعڴʄࢫكفاءةࢫالسياساتࢫטسȘثمارʈة،التموʈلية،الȘشغيليةࢫ -77

والȘسوʈقيةللشرɠاتࢫالمدرجةࢫأوراقɺاࢫالماليةࢫفٕڈا،ࢫوعليھࢫفإنࢫالشرɠاتࢫتȘبعࢫإدارٮڈاࢫسياساتࢫكفئةࢫتحققࢫ

دارةࢫفانࢫنتائجأعمالɺا،ࢫنتائجأعمالࢫجيدة،وتتحسنأسعارࢫأسɺمɺاࢫࢭʏࢫالسوق،ࢫأماࢫالشرɠاتࢫالۘܣࢫȖعاɲيࢫمنࢫسوءࢫל 

 10.لنࢫتɢونࢫمرضيةࢫلذلكࢫفإنࢫأسعارࢫأسɺمɺاࢫتنخفضࢫࢭʏࢫالسوق 

  :نواعࡧأسواقࡧכوراقࡧالماليةا.2

  :اقࢫالماليةࢫإڲʄࢫعدةࢫأقسامࢫحسبࢫعدةࢫمعاي؈فࢫيمكنناࢫإيجازɸاࢫࢭʏࢫכȖير قسمࢫأسواقࢫכو نت

يمكنࢫتقسيمࢫالسوقࢫالماڲʏࢫمنࢫحيثࢫלصداراتࢫإڲʄࢫقسم؈نࢫأساسي؈نࢫɸماࢫالسوقࢫ: تقسيماتࡧכسواقالمالية

כوڲʏࢫوالسوقࢫالثانوي،ࢫكماࢫيمكنࢫتقسيمࢫالسوقࢫالماڲʏࢫمنࢫحيثࢫכوراقࢫالماليةࢫالمتداولةࢫفيھࢫإڲʄࢫالسوقࢫالنقديࢫ

                                                             
  48: بوكساɲيࢫرشيد،ࢫمعوقاتࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫوسبلࢫتفعيلɺا،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهࢫص10



اɸيةࡧأسواقࡧכوراقࡧالماليةالفصلࡧכولࡧࡧم  
 

9 
 

مɢانࢫטɲعقادࢫإڲʄࢫوسوقࢫراسࢫالمالࢫوسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫالمشتقةࢫ،ࢫكذلكࢫيمكنࢫتقسيمࢫالسوقࢫالماڲʏࢫمنࢫحيثࢫ

  .سوقࢫمنظمࢫوسوقࢫغ؈فࢫمنظم،ࢫوفيماࢫيڴʏࢫسɴستعرضࢫتفصيلاتࢫɸذهࢫالتقسيمات

  :تقسيمࡧالسوقࡧالماڲʏࡧمنࡧحيثࡧלصدارات

 ً  السوقࡧכوڲʏ: أولا

عندࢫإصدارɸاࢫلأولمرةࢫعندماࢫتقومࢫالشرɠاتࢫࢫ)כسɺمࢫوالسندات(وʈتمࢫࢭʏࢫɸذاࢫالسوقࢫالتعاملࢫبالأوراقࢫالماليةࢫ

ʋذاࢫاݍݨديدةࢫعندࢫتأسɸࢫʄورࢫللاكتتابࢫفٕڈاࢫلذلكࢫيطلقࢫعڴɺࢫأوراقࢫماليةࢫودعوةاݍݨمʄاࢫعڴɺاࢫبطرحࢫرأسمالɺس

  السوقࢫ

بمعۚܢࢫأٰڈاࢫالسوقذاتࢫالعلاقةࢫالمباشرةࢫب؈نࢫمصدرࢫالورقةࢫالماليةࢫوالمكتȘبوʈتمࢫإصدارɸذهࢫ. سوقࢫלصدار: ب

اݍݰصولࢫعلىالأموالࢫلتموʈلࢫכوراقࢫالماليةࢫمنࢫالمɴشآتࢫوالمؤسساتࢫوالوحداتࢫלقتصاديةࢫلأولࢫمرةȊغرضࢫ

إصداراتࢫכسɺمࢫالۘܣࢫتطرحɺاࢫالشرɠاتࢫالقائمةࢫمنࢫأجلࢫفيࢫاحتياجاٮڈاࢫالماليةࢫوتتمثلࢫלصداراتࢫࢭʏࢫɸذهࢫالسوق 

زʈادةࢫرؤوسࢫأموالɺاࢫبالإضافةࢫإلىالسنداتࢫسواءࢫɠانتࢫصادرةࢫعنࢫشرɠاتࢫأوࢫعنࢫܧݵصيةࢫمنࢫالܨݵصياتࢫ

نفسࢫالوقتࢫࢭʏࢫسوقࢫלصدارࢫࢭʏࢫכوراقࢫالماليةࢫوʈمثلࢫعرضࢫ. טعتبارʈةࢫالۘܣࢫيحقلɺاࢫלصدار

  الطلبعنالإسȘثماروفيماࢫيڴʏࢫכɸدافࢫالرئʋسيةࢫللأسواقࢫכولية

  .لل؅فوʈجࢫلشركةࢫجديدة-

  .لتوسيعࢫشركةࢫقائمة-

  .لتنوʉعࢫלنتاج-

  .لتلبيةࢫمتطلباتࢫرأسࢫالمالࢫالعاملࢫالعادية-

 .للاستفادةࢫمنࢫלحتياطيات-

عندࢫتأسʋسࢫ(ومصدرɸاࢫقدࢫيɢوɲشركةࢫجديدةࢫ. تاحةࢫلأولࢫمرةࢫمنࢫخلالࢫالسوقࢫכوليةوتقدمࢫכوراقࢫالماليةࢫالم

. فالسوقالأوليةࢫȖعت؄فࢫبمثابةࢫالمصنعࢫأوࢫالمصدرࢫبɴسبةࢫللشركة. )منࢫأجلࢫزʈادةࢫرأسࢫمالɺا(أوࢫشركةࢫقائمةࢫࢫ)شركة

  11.بيعࢫכسɺمࢫلݏݨمɺور ࢫحيثࢫأٰڈاࢫتأخذࢫالمسؤوليةࢫࢭʏ. وللمصرفي؈نࢫوالمسȘثمرʈنࢫوالسماسرةبمثابةࢫقناةࢫلتوزʉع

 ً   :السوقࡧالثانوي : ثانيا

وعندࢫقيدࢫالورقةࢫالماليةࢫࢭʏࢫالبورصةࢫيبدأࢫالتداولࢫعلٕڈاࢫبيعاࢫوشراءࢫبʋنالمسȘثمرʈنࢫȊعضɺمࢫالبعضࢫدونࢫأنࢫتɢونࢫ

الشركةࢫالمصدرةࢫطرفاࢫࢭʏࢫɸذɸالعمليات،ࢫوʈتمࢫالتداولࢫȊسعرࢫيختلفࢫعنࢫسعرࢫלصدارࢫʇس׿ܢࢫسعرࢫالتداولࢫأوسعرࢫ

ة،ࢫوʈطلقعڴʄࢫالتداولࢫبالبورصةࢫالسوقࢫالثانويࢫالسوقࢫيتحددࢫحسبࢫالعرضࢫوالطلبࢫعڴʄࢫالورقةࢫالماليةࢫبالبورص

                                                             
  ضر،ࢫȊسكرةכستاذࢫعبدࢫاݍݰفيظࢫخزان،الدكتورࢫعبدࢫاللهࢫغالمࢫ،ࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫ،ࢫمجلةࢫטجْڈادࢫالقضاǿيࢫالعدࢫدࢫاݍݰاديࢫعشرࢫجامعةࢫاحمدࢫخيࢫࢫ11

  81:ص
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صاɲعوࢫالسوقࢫࢭʏࢫ(،ࢫوȋالتاڲʏࢫفتلكࢫالسوقࢼܣࢫسوقࢫטسȘثمارࢫاݍݰقيقيࢫأوࢫكماࢫيراɸاࢫ"أوࢫسوقࢫالتداول 

  .لمضارȋةࢭʏࢫأسواقࢫرأسࢫالماللبأٰڈاالسوقࢫالديناميكيةࢫ)أمرɢʈا

ٕڈاࢫتداولࢫכوراقࢫالماليةللشرɠاتࢫوʈطلقࢫعلٕڈاࢫأيضاࢫلفظࢫالبورصةࢫوۂʏࢫכسواقࢫالۘܣࢫيتمࢫف:السوقࡧالمنظمة

المدرجةࢫࢭʏࢫالبورصةࢫوفقࢫالشروطࢫالۘܣࢫيحددɸاࢫقانونࢫأوࢫنظامࢫالسوقࢫالماڲʏ،ࢫوɢʈونࢫلɺاࢫمɢانمحددࢫأينࢫيتمࢫتداولࢫ

  .כوراقࢫالماليةࢫالمكتȘبࢫفٕڈاࢫمنࢫقبلࢫحاملࢫɸذهࢫכوراقࢫوȋ؈نࢫمسȘثمرࢫآخرࢫبالبيعوالشراء

خبࢫمنࢫأعضاءࢫالسوق،ࢫوʉش؅فطࢫالتعاملࢫفقطࢫبالأوراقࢫالماليةالمܦݨلةࢫɸذاࢫوʈدارࢫɸذاࢫالمɢانࢫبواسطةࢫمجلسࢫمنت

لديھ،ࢫكماࢫأنࢫɸناكࢫمعاي؈فࢫوشروطࢫمحبذةࢫيتطلبࢫاسȘيفاؤɸاࢫومصارʈفࢫورسومࢫȖܦݨيلࢫيتعينȘسديدɸا،ࢫ

فعملياتࢫלدراجࢫࢭʏࢫالبورصةࢫتخضعࢫلشروطࢫتحددࢫطبيعةࢫالشرɠاتࢫالۘܣࢫʇسمحࢫبتداولࢫأسɺمɺاوتختلفࢫɸذهࢫ

  12.البلدࢫمنࢫحيثࢫݯݨمࢫכصولࢫوعددࢫכسɺمࢫوعددࢫالمساɸم؈نࢫالشروطࢫحسبࢫطبيعة

وʉسمحࢫوجودࢫمثلࢫɸذهࢫכسواقࢫباݍݰفاظࢫعڴʄࢫاستمرارʈةࢫوɲشاطࢫالتعاملࢫبالأوراقࢫالمالية،ࢫوʉسɺلللمسȘثمرʈنࢫ

التعرفࢫعڴʄࢫآليةࢫتحديدࢫالسعرࢫحيثࢫأنࢫمعرفةࢫכسعارࢫȖساعدɸمࢫعڴʄࢫتخصيصࢫمواردɸمالماليةࢫبكفاءةࢫأعڴʄ،ࢫ

ɺاࢫدورࢫɸامࢫࢭʏࢫتحقيقࢫعدالةࢫכسعارࢫوذلكࢫمنࢫخلالࢫטنتقاءࢫالواسعࢫبʋنالعرضࢫوالطلبࢫمعاࢫلماࢫلدٱڈاࢫفالبورصةࢫل

  .منࢫأجɺزةࢫوإمɢانياتࢫاتصالاتࢫالممارسةࢫببعضɺمࢫالبعضࢫوȌعملا٬ڈم

اڲʏࢫكماࢫتحققࢫالسوقࢫالمنظمةࢫأسعارࢫعادلةࢫبإلزامࢫالشرɠاتࢫالمقيدةࢫفٕڈاࢫبتقديمࢫالمعلوماتࢫالɢافيةࢫمنࢫأعمالɺاوȋالت

  .تنخفضࢫأعمالࢫالمضارȋةࢫالۘܣࢫلʋسࢫلɺاࢫأساسࢫاقتصاديࢫسليم

وۂʏࢫالۘܣࢫتتمࢫعڴʄࢫأساسɺاࢫالمعاملاتࢫخارجࢫالبورصات،ࢫوʈطلقࢫعلٕڈاالمعاملاتࢫعڴʄࢫالمنضدةࢫأوࢫ:السوقࡧغ؈فࡧالمنظمة

المتعامل؈نࢫࢫالسوقࢫالموازʈة،ࢫوɸذهࢫالسوقࢫلاࢫتمثلࢫمɢاناࢫمعيناࢫيتمࢫفيھࢫتداولࢫכوراقالمالية،ࢫولكٔڈاࢫتتɢونࢫمنࢫعدد

وتɢونطرʈقةࢫالتداولࢫبواسطةࢫبيوتࢫالسمسرةࢫمنࢫخلالࢫ. ࢭʏࢫɸذهࢫכوراقࢫمنȘشرʈنࢫࢭʏࢫأماكنࢫمتفرقةࢫداخلࢫالدولة

استخدامࢫشبكةࢫكب؈فةࢫمنࢫטتصالاتࢫالسرʉعةࢫالۘܣࢫترȋطب؈نࢫالسماسرةࢫوالتجارࢫوالمسȘثمرʈن،ࢫومنࢫخلالࢫɸذهࢫ

  .الشبكةࢫيمكنࢫللمسȘثمرࢫأنࢫيختارࢫأفضلࢫכسعار

ɸذاࢫالسوقࢫبالديناميكيةࢫالعاليةࢫوالمرونةࢫالكب؈فة،ࢫلأنࢫجميعࢫالصفقاتࢫتتمࢫȊسرعةࢫمنࢫخلالاستخدامࢫࢫوʈتصف

وسائلࢫטتصالࢫالمتاحةࢫودونࢫاݍݰاجةࢫإڲʄࢫأنࢫيلتقيࢫالباǿعࢫمعࢫالمش؅في،ࢫحيثࢫيتمࢫاستخدامࢫشبɢاتالاتصالاتࢫ

ولࢫتتمࢫب؈نࢫحاملالورقةࢫالماليةࢫوȋ؈نࢫالسرʉعةࢫالۘܣࢫترȋطࢫب؈نࢫالوسطاءࢫوالمسȘثمرʈن،ࢫمماࢫʇعۚܣࢫأنࢫعملياتࢫالتدا

المش؅فيࢫدونࢫاݍݰاجةࢫݍݰضورࢫمصدريࢫالورقةࢫالمالية،ࢫوʈتمࢫتحديدࢫسعرࢫالتداولࢫمنخلالࢫعملياتࢫالتفاوضࢫالۘܣࢫ

  13.تتمࢫب؈نࢫالمتعامل؈نࢫࢭʏࢫالسوق 

                                                             
  55: ص،ࢫ2012درʈدࢫɠاملࢫآلࢫشبʋب،ࢫכسواقࢫالماليةࢫوالنقدية،ࢫدارࢫالمس؈فةࢫللطبعࢫوالɴشرࢫوالتوزʉع،ࢫכردن،ࢫ12
 24: جامعةࢫالبوʈرةࢫصࢫ2016رشامࢫكɺينةࢫכســواقࢫالمـاليةࢫمطبوعةࢫموجɺةࢫلطلبةࢫالماس؅فࢫعلومࢫالماليةࢫوالمحاسبة،علومࢫاقتصادية،وعلومࢫتجارʈةࢫࢫࢫࢫ13
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ʏࢫماࢫيڴʄوتنقسمࢫالسوقࢫغ؈فࢫالمنظمةࢫإڲ:  

Ȗعدࢫالسوقࢫالثالثࢫقطاعࢫمنࢫالسوقࢫغ؈فࢫالمنظمةࢫ،ࢫالذيࢫيتɢونࢫمنࢫبيوتࢫالسمسرةࢫمنࢫغ؈فࢫ:السوقࡧالثالثة

وتمثلࢫɸذهࢫالبيوتࢫࢭʏࢫ. أعضاءࢫטسواقࢫالمنظمةࢫوإنࢫɠانࢫلɺمࢫاݍݰقࢫࢭʏࢫالتعاملࢫࢭʏࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭʏࢫتلكࢫכسواقࢫ

. اقࢫوȋأيࢫكميـةࢫمـɺـمـاࢫكـ؄فتࢫأوࢫصغرتࢫالواقعࢫأسواقاࢫمستمرةࢫعڴʄࢫاستعدادࢫࢭʏࢫأيࢫوقـتࢫلـشـراءࢫأوࢫبيـعࢫتـلـكࢫכور 

ࢫللمتخصص؈نࢫأعضـاءࢫالسـوقࢫالمنظمـةࢫ ً ࢫمنافسا ً أمـاࢫالعملاءࢫالذينࢫيتعاملونࢫࢭʏࢫ. وكمـاࢫɸـوࢫواضـحࢫفإٰڈـاࢫتمـارسࢫدورا

كماࢫ. ɸـذهࢫالسـوقࢫفـɺـمࢫالمؤسساتࢫטسȘثمارʈةࢫالك؈فةࢫومحافظࢫכوراقࢫالماليةࢫالۘܣࢫتديرɸاࢫالبنوكࢫݍݰسابࢫالغ؈فࢫ

ࢫمنࢫبيوتࢫالسمسرةࢫالصغ؈فةࢫالۘܣࢫلاࢫتجدࢫممثل؈نࢫلɺاࢫࢭʏࢫالسوقࢫالمنظمةࢫ،ࢫوالتاڲʏࢫفࢼܣࢫتݏݨأࢫإڲʄࢫيم ً كنناࢫإيجادࢫȊعضا

 14.بيوتࢫالسمسرةࢫالكب؈فةࢫالۘܣࢫȖعملࢫࢭʏࢫالسوقࢫالثالثࢫلتجدࢫسȎيلاࢫلإجراءࢫȖعاملاٮڈاࢫ

ليةࢫوȋ؈نࢫأغنياءالمسȘثمرʈنࢫدونࢫɸوࢫسوقࢫالتعاملࢫالمباشرࢫب؈نࢫالشرɠاتࢫالكب؈فةࢫمصدرةࢫכوراقࢫالما:السوقࡧالراȊع

اݍݰاجةࢫإڲʄࢫسماسرةࢫأوࢫتجارࢫכوراقࢫالمالية،ࢫوʈتمࢫالتعاملࢫȊسرعةࢫوȋتɢلفةࢫȊسيطةࢫمنخلالࢫشبكةࢫاتصالاتࢫ

الك؅فونيةࢫوɸاتفيةࢫحديثةࢫوɸوࢫماࢫʇشبھࢫالسوقࢫالثالثࢫلأنࢫالصفقاتࢫتتمࢫخارجالبورصةࢫأيࢫخارجࢫالسوقࢫ

التاڲʏࢫ)  /////( يةࢫالمتداولةࢫداخلࢫوخارجࢫالسوقالمنظموʈوܷݳࢫالشɢلࢫرقمࢫالمنظمة،ࢫوɸذاࢫالتعاملࢫبɢلࢫכوراقࢫالمال

المنظمةࢫوكذاࢫالعلاقةࢫب؈نࢫالسوقࢫالثالثࢫوالسوقࢫالراȊعࢫ،ࢫغ؈فࢫالعلاقةࢫالۘܣࢫترȋطࢫب؈نࢫכسواقࢫالمنظمةࢫوכسواقࢫ

ثانويࢫبماࢫأنࢫالمتعامل؈نࢫبحيثࢫʇش؈فࢫالتداخلࢫالذيࢫيظɺرࢫعڴʄࢫانࢫالسوق؈نࢫالثالثࢫوالراȊـعࢫɸـمـاࢫجـزءࢫمـنࢫالسـوقࢫال

 15.بإمɢاٰڈمࢫالتعاملࢫࢭʏࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭʏࢫכسواقࢫالمنظمةࢫوכسواقࢫغ؈فࢫالمنظمةࢫ

  :العلاقةࡧالۘܣࡧترȋطࡧب؈نࡧכسواقࡧالمنظمةࡧوכسواقࡧغ؈فࡧالمنظمة) I-1(الشɢل

 

 

 

 

 

 

  83: כستاذࢫعبدࢫاݍݰفيظࢫخزان،الدكتورࢫعبدࢫاللهࢫغالمࢫ،ࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫ،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهࢫص

 

                                                             
  82: مرجعࢫسبقࢫذكرهࢫصכستاذࢫعبدࢫاݍݰفيظࢫخزان،الدكتورࢫعبدࢫاللهࢫغالمࢫ،ࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫ،ࢫࢫ14
  25: مرجعࢫسبقࢫذكرهࢫ،صالمـاليةࢫ،رشامࢫكɺينة،ࢫכســواقࢫ15
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  خصائصࡧسوقࡧכوراقࡧالمالية:المطلبࡧالراȊع

  :خصائصࡧسوقࡧכوراقࡧالمالية

  :ɸناكࢫعدࢫدࢫمنࢫاݍݵصائصࢫالۘܣࢫتتم؈ق٭ڈاࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫعنࢫباࢮʏࢫכسواقالأخرىࢫمٔڈا

כوراقࢫالماليةࢫيرتبطࢫبالأوراقࢫالماليةࢫطوʈلةࢫכجلࢫوʈكسبࢫأɸميةࢫخاصةࢫࢭʏࢫتموʈلالمشروعاتࢫלنتاجيةࢫسوقࢫ .1

  الۘܣࢫتحتاجࢫإڲʄࢫرؤوسࢫأموالࢫكب؈فةࢫعڴʄࢫلأجلࢫطوʈل

ڈاࢫأك؆فࢫتنظيماࢫمنࢫباࢮʏࢫכسواقࢫالماليةࢫכخر  .2 المتعامل؈نࢫفٕڈاࢫمنࢫࢫلɢون نظراࢫ،ی سوقࢫכوراقࢫالماليةࢫتȘسمࢫبɢوٰ

  المتخصࢫص؈ن،ࢫوɸناكࢫشروطࢫوقيودࢫقانونيةࢫلتداولࢫכوراقࢫالوكلاء

ࢭʏࢫأسواقࢫࢫالعملياتفٕڈذاࢫالسوق،ࢫلذلكࢫيࢫمعظمࢫالبلدانࢫɸناكࢫإداراتࢫمستقلةࢫذاتࢫصلاحياتࢫتدير ࢫالمالية

  כوراقࢫالماليةࢫوتوفرࢫلࢫلمتعامل؈نࢫالمعلوماتࢫالضرورʈة

وכرȋاحࢫالموزعةࢫࢫبالسيولةبالدخلࢫأك؆فࢫمنࢫاɸتمامɺمࢫטسȘثمارࢭʏࢫرؤوسࢫכموالࢫʇعت؄فࢫعائداࢫوٱڈتمࢫالمسȘثمرʈن .3

  .والمخاطرةࢫالۘܣࢫيتعرضࢫلɺاࢫرأسࢫالمال

أدواتࢫטسȘثمارࢫفيھࢫطوʈلةࢫࢫلأنטسȘثماريࢫسوقࢫرأسࢫالمالࢫيɢونࢫأك؆فࢫمخاطرةࢫوأقلɺاࢫسيولةࢫࢭʏࢫטسȘثمارࢫالسوق .4

  مختلفةࢫوتنظيميةכجل،ࢫمࢫماࢫيحتملࢫمخاطرةࢫسوقيةࢫأوࢫسعرʈةࢫالنقدي

يتمࢫتɴشيطࢫࢫɢييتطلبࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫوجودࢫسوقࢫثانوي،ࢫيتمࢫتداولࢫأدواتࢫטسȘثمارࢫالمختلفةࢫفٕڈ .5

  . مماࢫيزʈدࢫسرعةࢫتداولɺاࢫכجلטسȘثمارࢫفيھࢫوكذلكࢫتوف؈فࢫسيولةࢫنقديةࢫملائمةࢫلࢫلأوراقࢫالماليةࢫطوʈلة

כسعارࢫالعادلةࢫࢫتحديداࢫالمنافسةࢫالتامة،ࢫوȋالتاليالتداولࢫيࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫيتطلبࢫتوف؈فࢫالمناخࢫالملائم،ࢫوكذ .6

  عڴʄࢫأساسࢫالعرضࢫوالطلب

  .الماليةالتداولࢫࢭʏࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫاݍݵاصةࢫيتمࢫمنࢫخلالࢫالوسطاءࢫذويࢫخ؄فةࢫࢭʏࢫالشؤون .7

صيةࢫلࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫتࢫتم؈قࢫبالمرونة،ࢫوȋإمɢانيةࢫاستفادٮڈاࢫمنࢫتكنولوجياࢫטتصالاتࢫفإنذلكࢫʇعطيࢫخا .8

ڈاࢫتتم؈قࢫعنࢫغ؈فɸاࢫمنࢫأسواقࢫالسلعࢫبأٰڈاࢫأسواقواسعةࢫتࢫتمࢫفٕڈاࢫصفقاتࢫكب؈فةࢫومࢫمتدةࢫقدࢫ لأسواقࢫالماليـةࢫبɢوٰ

  يȘسعࢫنطاقɺاࢫلʋشملࢫأجزاءࢫعدةࢫمنࢫالعالمࢫفينفسࢫالوقت

نتاجيةࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫترتبطࢫכوراقࢫالماليةࢫطوʈلةࢫטجل،ࢫوتكȘسبࢫأɸميةࢫخاصةࢫࢭʏࢫتموʈلالمشروعاتࢫל  .9

  الۘܣࢫتحتاجࢫإڲʄࢫاموالࢫȖسدࢫدࢫعڴʄࢫأمدࢫطوʈل
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טسȘثمارࢫࢭʏࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫقدࢫيɢونࢫأك؆فࢫمخاطرةࢫوأقلࢫسيولةࢫمنࢫטسȘثمارفالسوقࢫالنقدي،ࢫنظراࢫ .10

لɢونࢫأدواتࢫטسȘثمارࢫفيھ،ࢫمثلࢫالسنداتࢫطوʈلةࢫכجلࢫيحتملࢫمخاطرسعرʈة،ࢫسوقية،ࢫوتنظيميةࢫمختلفة،ࢫ

 .الرغمࢫمنࢫأٰڈاࢫذاتࢫعائدࢫأك؄فɲسȎياࢫإلاࢫأنࢫمخاطرɸاࢫكب؈فةࢫأيضاوكذلكࢫכسɺمࢫعڴʄࢫ

טسȘثمارفʋسوقࢫכوراقࢫالماليـةࢫʇعتـ؄فࢫذوࢫعائدࢫمرتفعࢫɲسȎيا،ࢫوȋالتاڲʏࢫفإنࢫاɸتمامالمسȘثمرʈنࢫࢭʏࢫسوقࢫכوراقࢫ .11

  16.الماليةࢫيɢونࢫنحوࢫالدخلࢫأك؆فمنھࢫنحوࢫالسيولةࢫوالمخاطرة

 

  مؤشراتࡧاسواقࡧטوراقࡧالماليةȖعرʈفࡧوانواعࡧ: ثاɲيالمبحثࡧال

 Ȗعرʈفࡧالمؤشراتࡧ:المطلبࡧכول 

 :ڴʏیمایفࢫفȊмعضࢫɸذهࢫالتعار ࢫمیمنࢫالمناسبࢫتقدࢫھ،ࢫفانعدةࢫȖعارʈفࢫمختلفةالسياقࢫللمؤشراتࢫࢫكɸنا

ʇعت؄فࢫالرقمࢫالقيا؟ۜܣࢫأوࢫالمؤشرࢫالممثلࢫبھࢫعبارةࢫعنࢫمعدلࢫأوࢫɲسبةࢫمنࢫالمتوسطاتࢫ:التعرʈفࡧטول 

כوراقࢫالمالية،ࢫوɸذاࢫʇعۚܣࢫأنࢫالسلسلةࢫالزمنيةࢫلࢫلأرقامࢫالقياسيةࢫȖعدࢫمنࢫذاتالقاعدةࢫمنࢫاݍݵاصةالمجموعةࢫمنࢫ

المعلوماتࢫ٭ڈدفࢫأنࢫتɢونࢫɸذهࢫכرقامࢫالقياسيةࢫصاݍݰةࢫلࢫلمقارنة،ࢫلذلكࢫيتماختيارࢫف؅فةࢫماضيةࢫوالۘܣࢫȖعت؄فࢫبمثابةࢫ

 .إڲʄࢫف؅فةࢫمستقبليةسنةࢫכساسࢫوالۘܣࢫمٔڈاࢫتحسبࢫالقيمࢫכصليةࢫللرقمالقيا؟ۜܣࢫومعھࢫنɴتقلࢫ

أداةࢫȖستعملࢫللتعرفࢫعڴʄࢫاتجاɸاتࢫوسلوكࢫالسوقࢫالماليةبصدق،ࢫأوࢫكأداةࢫ"وʈمكنࢫأنࢫɲعرفࢫالمؤشرࢫعڴʄࢫأنھࢫ

  17لقياسࢫالتغ؈فاتࢫࢭʏࢫכسعارࢫومحاولةࢫالتɴبؤࢫ٭ڈاࢫمنࢫخلالࢫاستخدامࢫالمؤشرات
  

بالاسȘنادࢫعڴʄࢫعيɴيةࢫمنࢫيقʋسࢫمؤشرࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫمستوىࢫכسعارࢫࢭʏࢫالسوقࢫ:ɲيالتعرʈفࡧالثا

أسɺمالشرɠاتࢫالۘܣࢫيتمتداولɺاࢫࢭʏࢫأسواقࢫرأسࢫالمالࢫالمنتظمةࢫوغ؈فࢫالمنتظمةࢫأوࢫكلاɸماࢫوغالباࢫماࢫيتمࢫاختيارࢫالعيɴيةࢫ

يلاحظࢫمنࢫخلالࢫالتعرʈفࢫأنھࢫʇعتمدࢫعڴʄࢫ. بطرʈقةࢫتȘيحࢫللمؤشرࢫأنࢫʇعكسࢫحالةسوقࢫرأسࢫالمالࢫالمسْڈدفࢫقياسھ

  :جملةࢫمنࢫالمعطياتࢫنذكرࢫمٔڈا

  .قيمةࢫכسɺمࢫالشرɠات -

  .أسɺمࢫالشرɠاتࢫالمنظمةࢫوغ؈فࢫالمنظمة -

  .كماࢫيلاحظࢫأنࢫالقيمةࢫتتحددࢫعنࢫطرʈقࢫحاصلࢫضربࢫالكميةࢫالمباعةࢫمنࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭʏࢫسعرɸاࢫ

  :ومنࢫɸذاࢫالمفɺومࢫɲسȘنجأنھࢫɸناكࢫنوع؈نࢫمنࢫالمؤشرات

  ʋسࢫحالةࢫלقتصادࢫالكڴʏعامࢫوɸوࢫيقʋسࢫحالةࢫالسوقࢫبصفةࢫعامةࢫوɸوࢫالمؤشرࢫالذيࢫيقࢫر مؤش-

                                                             
  80: ص،مرجعࢫسبقࢫذكرهࢫ،כستاذࢫعبدࢫاݍݰفيظࢫخزان،الدكتورࢫعبدࢫاللهࢫغالمࢫ،ࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫ16
ࢫ11دراسةࢫحالةࢫمؤشرࢫسوقࢫدمشقࢫلألوراقࢫالـمالية،ࢫمجلةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫوعلومࢫالȘس؈ف،ࢫالعددࢫࢫحسۚܣࢫقبلان،ࢫمؤشراتࢫأسواقࢫاألوراقࢫالـمالية/ أ17

 94- 93: ص،ࢫɠ،2011ليةࢫטقتصادࢫ،قسمࢫטقتصادࢫجامعةࢫدمشق،
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  18).إݍݸ...قطاعࢫالصناعة،ࢫقطاعࢫاݍݵدمات(وɸوʈقʋسࢫحالةࢫالسوقࢫࢭʏࢫقطاعࢫمع؈نࢫ) قطاڤʏ(مؤشرࢫجزǿيࢫࢫ-

  

  ؤشراتالمأنواعࡧ:المطلبࡧالثاɲي

ࢫɸذهࢫכخ؈فةࢫقدࢫظɺرتࢫ ّ ࢫأن ّ ࢫعشرʈةࢫالثمانʋناتࢫمنࢫالقرنࢫالماعۜܣࢫȖعت؄فࢫعشرʈةࢫتطورࢫالمؤشراتࢫإلا ّ فبالرغمࢫمنࢫأن

م،ࢫࢭʏࢫالوقتࢫالذيࢫɠانࢫالمسȘثمرࢫيبحثࢫعنࢫوسيلةࢫ1884كمؤشرࢫداوࢫجونزࢫالذيࢫɲشرࢫلأولࢫمرةࢫسنةࢫࢫ19ࢭʏࢫالقرنࢫ

Ȗعكسࢫسلوكࢫالسوقࢫالماليةࢫبصدق،ࢫوحۘܢࢫךنࢫمازالࢫذلكࢫالمسȘثمرࢫࢭʏࢫכوراقࢫالماليةࢫالمختلفةࢫوجɺاࢫلوجھࢫمعࢫ

اتجاɸاتࢫمختلفةࢫوȋمستوʈاتࢫمتفاوتةࢫمنࢫعددࢫأك؄فࢫمنࢫالمنتجاتࢫالماليةࢫالمعقدةࢫالمطروحةࢫللبيعࢫوالشراء،ࢫتتغ؈فࢫࢭʏࢫ

ف؅فةࢫلأخرىࢫوȋالتاڲʏࢫمازالࢫبحاجةࢫإڲʄࢫتلكࢫכداةࢫلقياسࢫالتغ؈فاتࢫࢭʏࢫכسعارࢫومحاولةࢫالتɴبؤࢫ٭ڈا،ࢫمنࢫɸناࢫأتتࢫأɸميةࢫ

  .مؤشراتࢫالبورصةࢫࢭʏࢫتوضيحࢫاتجاهࢫכسعارࢫࢭʏࢫכسواقࢫالمالية

شراتࢫوأوجھࢫاستعمالاٮڈا،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫȖعددࢫالمنتجاتࢫولسوءࢫاݍݰظࢫفقدࢫوقعࢫالمسȘثمرࢫمرةࢫأخرىࢫࢭʏࢫفخࢫȖعددࢫالمؤ 

الماليةࢫومشتقاٮڈا،ࢫبذلكࢫاتجھࢫالتعاملࢫࢭʏࢫتلكࢫالمنتجاتࢫومشتقاٮڈاࢫأك؆فࢫفأك؆فࢫلأنࢫيɢونࢫمنࢫمɺمةࢫأناسࢫمح؅فف؈ن،ࢫ

ࢫظاɸرةࢫالع ّ ولمةࢫقدࢫنظراࢫللتقنياتࢫالمتناɸيةࢫالتعقد،ࢫوالۘܣࢫأصبحتࢫاݍݰياةࢫالماليةࢫاݍݰديثةࢫتتصفࢫ٭ڈا،ࢫولاࢫسيماࢫوأن

  .جعلتࢫعالمناࢫɸذاࢫقرʈةࢫصغ؈فة،ࢫومنࢫبورصاتࢫالعالمࢫبورصةࢫواحدة

والبورصاتࢫالۘܣࢫعادةࢫماࢫتتɢلمࢫعٔڈاࢫالܶݰفࢫوالمجالاتࢫالمتخصصةࢫۂʏࢫمؤشراتࢫالبورصةࢫوȋالتحديدࢫمؤشراتࢫ

ࢫɸناكࢫمؤشراتࢫالبورصةࢫفقطࢫولاࢫمؤشراتࢫכسɺمࢫفقطࢫعڴʄࢫمستويࢫɠلࢫ ّ כسɺم،ࢫوɸذاࢫلاࢫʇعۚܣࢫإطلاقاࢫأن

ة،ࢫفɢافةࢫالمؤشراتࢫتقرʈباࢫȖستمدࢫشɢلɺاࢫمنࢫالمؤشراتࢫלحصائيةࢫوالۘܣࢫتتفرعࢫمنࢫجɺةࢫإڲʄࢫمؤشراتࢫبورص

وۂʏࢫכك؆فࢫاستعمالاࢫ(اقتصاديةࢫومؤشراتࢫماليةࢫبورصية،ࢫومنࢫجɺةࢫثانيةࢫتتفرعࢫɸذهࢫכخ؈فةࢫإڲʄࢫمؤشراتࢫכسɺمࢫ

 19.مؤشراتࢫالسندات،ࢫمؤشراتࢫالعملاتࢫوغ؈فɸا) نظراࢫلمدلولɺاࢫטقتصادي

- ʄدفࢫتنقسمࢫالمؤشراتࢫإڲɺاࢫمنࢫحيثࢫالوظيفةࢫأوࢫال ّ   :أم

ٮڈتمࢫبحالةࢫالسوقࢫكɢلࢫأيࢫتقʋسࢫاتجاهࢫالسوقࢫبمختلفࢫالقطاعاتالاقتصادية،ࢫولذلكࢫتحاولࢫ:مؤشراتࡧعامـةࡧ-أ

ݰالةࢫטقتصاديةࢫللدولةࢫالمعنية،ࢫخاصةࢫإذاࢫɠانتࢫالعينةالمستخدمةࢫࢭʏࢫتɢوʈنࢫالمؤشرࢫتمثلࢫجميعࢫاݍأنࢫȖعكسࢫ

داولة،ࢫوأنࢫجميعࢫالقطاعاتࢫممثلةࢫتمثيلاࢫʇعكسمساɸمْڈاࢫࢭʏࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫלجماڲʏ،ࢫوࢭʏࢫɸذهࢫاݍݰالةࢫכسɺمࢫالمت

  .يمكنالقولࢫأنࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫɸيالمرآةࢫالۘܣࢫȖعكسࢫالمɢانةࢫاالقتصاديةࢫللدولةࢫمحلࢫالدراسة

                                                             
  113-112: صبوكساɲيࢫرشيدࢫمعوقاتࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫوسبلࢫتفعيلɺاࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهࢫ18
  78صفحةࢫ،2000،ࢫלسكندرʈة،ࢫالدارࢫاݍݨامعية،ࢫ)أسɺم،ࢫسندات،ࢫوثائقࢫטسȘثمارات،ࢫاݍݵيارات(טسȘثمارࢫࢭʏࢫכوراقࢫالماليةࢫ: عبدࢫالغفارࢫحنفيا. د19
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لصناعةࢫأوࢫقطاعࢫوتقتصرࢫعڴʄࢫقياسࢫسلوكࢫالسوقࢫبالɴسبةࢫلقطاعࢫمع؈نࢫكقطاعࢫا:مؤشراتࡧقطاعيةࡧࡧ-ب

صناعةࢫالنقلࢫأوࢫقطاعࢫاݍݵدماتࢫأوࢫغ؈فهࢫمنࢫالقطاعاتࢫ،ࢫومنࢫכمثلةࢫعڴʄࢫɸذهࢫالمؤشراتࢫمؤشرࢫداوࢫجونزࢫ

  20. للصناعةࢫومؤشرࢫستاندردࢫاندبورࢫلݏݵدماتࢫالعامةࢫومؤشرࢫالنفطࢫوالغازࢫ

ھࢫإذاࢫɠانتࢫالدولةࢫتتوفرࢫعڴʄࢫسوقࢫثانيةࢫتتداولࢫفٕڈاࢫأسɺمࢫالشرɠاتࢫ:مؤشراتࡧכسواق-ج ّ المتوسطةࢫاݍݱݨم،ࢫفإن

يمكنࢫحسابمؤشرࢫتلكࢫالسوق،ࢫوذلكࢫبقصدࢫمعرفةࢫاتجاɺɸاࢫونفسࢫالآۜܣءࢫإذاࢫɠانتࢫتتوفرࢫعڴʄࢫسوقࢫثانيةࢫلتداولࢫ

  . أسɺمࢫالشرɠاتࢫالصغ؈فة

ʄاࢫتنقسمࢫالمؤشراتࢫإڲɺانيةࢫتداولɢومنࢫحيثࢫإم:  

وۂʏࢫمؤشراتࢫيتمࢫتداولɺاࢫࢭʏࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫ،ࢫحيثࢫتجاوزࢫعددࢫɸذهࢫالمؤشراتࢫ:مؤشراتࡧمتداولةࡧ1 -ج

مࢫ،ࢫوذلكࢫبالرغمࢫمنࢫأنࢫأولࢫبورصةࢫمنࢫɸذاࢫالنوعࢫقدࢫ/  2000/ مؤشرࢫعامࢫࢫ50الۘܣࢫتتداولࢫࢭʏࢫأسواقࢫخاصةࢫ٭ڈاࢫ

  Nasdaq 100ومؤشرࢫࢫNikkei 225مؤشرࢫ: وكمثالࢫعڴʄࢫذلكࢫࢫ1982أࢫعامࢫ.م.فتحتࢫࢭʏࢫكɴساسࢫسيۘܣࢫبالو

وۂʏࢫمؤشراتࢫلاࢫتتداولࢫࢭʏࢫالبورصاتࢫمثلࢫمؤشرࢫداوࢫجونزࢫوɠافةࢫمؤشراتࢫࢫ:متداولةࡧالغ؈ف ࡧمؤشرات2-ج

وʉشارࢫإڲʄࢫوجودࢫالعديدࢫمنࢫالمؤشراتࢫسواءࢫمنࢫحيثࢫطرʈقةࢫاݍݰسابࢫأوࢫالɺدفࢫأوࢫالقابليةࢫ. البورصاتࢫالعرȋيةࢫ

  21.ةࢫإɲشاءࢫمؤشراتࢫالمؤشراتللتحوʈلࢫأوࢫاݍݨɺةࢫالمشرفةࢫولقدࢫوصلࢫتنوعࢫوتطورࢫالمؤشراتࢫإڲʄࢫدرج

  

  

  

  

                                                             
  94حسۚܣࢫقبلان،ࢫمؤشراتࢫأسواقࢫاألوراقࢫالـماليةࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهࢫصفحةࢫࢫ/أ20
  94حسۚܣࢫقبلان،ࢫمؤشراتࢫأسواقࢫاألوراقࢫالـماليةࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهࢫصفحةࢫࢫ/أ21
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  : لاصــــــةخ

Ȗعت؄فࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫالقناةࢫالۘܣࢫتمرࢫع؄فɸاࢫتدفقࢫכموالࢫمنࢫاݍݨɺاتࢫالۘܣࢫلɺاࢫفوائضماليةࢫإڲʄࢫاݍݨɺاتࢫالۘܣࢫلɺاࢫ

   .احتياج،ࢫوȋالتاڲʏࢫفإنࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫȖسڥʄࢫإڲʄࢫتحقيقالتوازنࢫب؈نࢫعرضࢫכموالࢫوالطلبࢫعلٕڈاܿݨزࢫأوࢫ

كذلكࢫتمثلࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫسوقاࢫبالمفɺومࢫטقتصاديࢫللسوق،ࢫحيثࢫتمثلࢫالمɢانࢫالمنظمالذيࢫيلتقيࢫفيھࢫ

سنداتࢫالۘܣࢫتتم؈قȊسɺولةࢫنقلɺاࢫمنࢫمɢانࢫالباǿعونࢫوالمش؅فونࢫمنࢫخلالࢫالسماسرةࢫلتبادلࢫالسلعࢫۂʏࢫכسɺمࢫوال

لآخر،ࢫوعنصرࢫاݍݨذبࢫالوحيدࢫɸوࢫالسعرࢫبالɴسبةࢫللباǿعࢫوالمش؅فينࢫوتصنفالأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫضمنࢫسوقࢫ

   .المنافسةࢫالɢاملةࢫإذࢫيتحددࢫفٕڈاࢫالسعرࢫبفعلࢫقوىࢫالعرضࢫوالطلب

ماࢫتɢونࢫمتجاɲسةࢫࢭʏࢫقيمْڈاوشروطࢫوتمتازࢫכوراقࢫالماليةࢫبخاصيةࢫالتجاɲس،ࢫفسɺمࢫأوࢫسندࢫشركةࢫمعينةࢫ

إصدارɸا،ࢫوɸذاࢫماࢫʇسɺلࢫعمليةࢫالتقييمࢫوʉسɺلࢫأيضاࢫمنࢫعمليةࢫاحȘسابࢫمعدلࢫالعائدࢫالمحققمنࢫɠلࢫورقةࢫ

  .مالية

تبقىࢫالمؤشراتࢫݍݰدࢫךنࢫۂʏࢫכداءࢫכك؆فࢫȖعب؈فاࢫعنࢫولمعرفةࢫأداءࢫوتطورهࢫحركةࢫالسوقࢫنحتاجࢫاڲʄࢫاداواتࢫمعينةࢫوࢫ

ھࢫلɺاࢫمنࢫانتقاداتࢫوʈحاولࢫالمختصونࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمجالࢫاݍݰدࢫبأك؄فࢫممكنࢫمنࢫنقائصɺاࢫحالةࢫالسوقࢫورغمࢫɠلࢫ ّ ماࢫيوج

ࢭʏࢫتصوʈرࢫالسوقࢫووضعيةࢫטقتصادࢫعڴʄࢫכمدࢫالقص؈فࢫوכمدࢫالطوʈلࢫوتتوقفࢫكفاءٮڈاࢫعڴʄࢫكفاءةࢫالمعلوماتࢫالۘܣࢫ

  .بنʋتࢫعڴʄࢫأساسɺا
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  الفصلࡧالثاɲي

مؤشراتࡧכداءࡧلبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

2013- 2021  
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  :تمɺيـــــــــــدࡧ

ࢫناتпسنواتࢫالثمانࢫةیٰڈاالۘܣࢫأعلنتࢫعٔڈاࢫاݍݰɢومةࢫةیȖعودࢫفكرةࢫإɲشاءࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫࢭʏࢫإطارࢫלصلاحاتࢫטقتصاد

ɸلةیلإعادةࢫɢذاࢫتماشࢫمایטقتصادࢫالوطۚܣࢫلاسࢫɸࢫمنھ،ࢫوʏنمعࢫایالقطاعࢫالماڲȎلنظامࢫטقتصادࢫاݍݰر،ࢫلتتجسدࢫࢫڈإت

ومنذࢫɲشأٮڈاࢫࢫثی،حࢫ1993مايࢫࢫ23المؤرخࢫࢭʏࢫ93-10رقمࢫڥнʏبموجبࢫالمرسومࢫالȘشر ࢫ1993عڴʄࢫأرضࢫالواقعࢫسنةࢫ

المنقولةࢫالمقبولةࢫࢭʏࢫالبورصة،ࢫوȋذلكࢫࢫمیللمعاملاتࢫعڴʄࢫالقࢫةاللازمةیوالتقنࢫةیذیכجɺزةࢫالتنفࢫبпشرعتࢫࢭʏࢫتنص

ࢫامیاسȘثماراٮڈاࢫمنࢫخلالࢫالقࢫعیلتوسࢫدیجدࢫڴмʏلݏݰصولࢫعڴʄࢫمصدرࢫتمو ࢫةیالاقتصادفتحتࢫالمجالࢫأمامࢫالمؤسسات

سوقࢫכسɺم،ࢫثمࢫࢫڈإالمنقولةࢫكمرحلةࢫأوڲʄࢫضمنࢫכسواقࢫالمختلفةࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫبماࢫفࢫمیللقȊعدةࢫاصدارات

  .Ȋعدࢫمنࢫمرحلةࢫטصدارࢫإڲʄࢫمرحلةࢫتداولࢫɸذهࢫטصداراتࢫمایفטنتقال

  :وࢭʏࢫɸذاࢫלطارࢫسʋتمࢫالتطرقࢫاڲʄࢫɸذاࢫالفصلࢫمنࢫخلالࢫالمباحثࢫالتاليةࢫ

  ɲشأةࢫوتطورࢫبورصةࢫاݍݨزائر:المبحثࢫכول 

  2021 -2013أɸمࢫمؤشراتࢫכداءࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫ:المبحثࢫالثاɲي
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  أةࡧوتطورࡧبورصةࡧاݍݨزائرɲش: المبحثࡧכول 

 ɲشأةࡧالبورصةࡧࡧ:المطلبࡧכول 

نفـسࢫالوقـتࢫࢫوفـي،ࢫ1988عـامࢫࢫـقیالتطبࢫـز یالتـيࢫدخلـتࢫحࢫةیعـنࢫإصـلاحاتࢫإقتصـادࢫ1987أعلنـتࢫاݍݰɢومـةࢫسـنةࢫ

رأسࢫالمالࢫالمؤسساتࢫࢫوقسمالمسـاɸمة،ࢫࢫقیوصـنادࢫـةیالمؤسسـاتࢫالعمومࢫةیعـنࢫإسـتقلالࢫةیإقتصـادࢫن؈صـدرتࢫقـوان

المسـاɸمة،ࢫبـذلكࢫࢫقیصـنادࢫن؈ماࢫبࢫتوزعإلـىࢫعـددࢫمـنࢫכسـɺمࢫوالتـʋࢫـةیحـقࢫالملكࢫمثـلیטجتماڤʏࢫوالـذيࢫࢫةیالعموم

ࢫ1988عـامࢫࢫن؈التجـاريࢫالمكمـلࢫبـالقوانࢫالقـانون أحكـامࢫر یȖسـاࢫـثیتحولـتࢫالشـرɠاتࢫالعامـةࢫإلـىࢫشـرɠاتࢫأسـɺمࢫح

مرتࢫɲشأٮڈاࢫࢫثیحɸذهࢫכسɺمࢫࢫڈإتȘبادلࢫفࢫةیسوقࢫمالࢫإɲشاءتصـورࢫنظـامࢫشـرɠاتࢫالمسـاɸمةࢫبـدونࢫمكـنی،ومنـھࢫفـلاࢫ

   :ةیبالمراحلࢫالتال

ࢫمیالقࢫشركةاتخذتࢫاݍݰɢومةࢫقرارࢫبإɲشاءࢫ1990 سم؄فлدࢫ09 خмبتار ) :1992- 1990( ةмر мالمرحلةࡧالتقر -أولا

ࢫن،؈المساɸمࢫن؈بࢫةмمȘساو ࢫبحصصجزائريࢫموزعࢫنار یدࢫدج320.000.رأسمالɺاࢫبـࢫقدر یالمنقولةࢫوۂʏࢫشركةࢫذاتࢫأسɺمࢫ

،صفحةࢫࢫ1999شمعون،ࢫ(المساɸمةࢫࢫقیأحدࢫصنادࢫمثلмأعضاءࢫɠلࢫعضو ࢫةیمجلسࢫإدارةࢫمتɢونࢫمنࢫثمانࢫرɸایدмو 

بإɲشاءࢫبورصةࢫࢫسمحпمیࢭʏࢫوضعࢫتنظࢫكمنیالشركةࢫبأنࢫɸدفɺاࢫכسا؟ۜܣࢫࢫةلɺذهیכساسࢫن؈ولقدࢫنصتࢫالقوان(،ࢫ80

المنقولةࢫالذيࢫɠانࢫعائقاࢫࢫمیالشروط،ࢫلكنࢫونظراࢫلضعفࢫرأسمالࢫشركةࢫالق أفضلفيࢫةیللأوراقࢫالمال

 فري یالقانونࢫכسا؟ۜܣࢫلɺاࢫورفعࢫرأسمالɺاࢫخلالࢫشɺرࢫفࢫلیالمنوطةࢫ٭ڈا،ࢫتمࢫȖعدࢫقالأɸدافیلتحق

1992ʄغدج9.320.000إڲȖسمࢫف ی؈،ࢫكماࢫتمࢫȖࢫبورصةࢫالقࢫْڈایʄࢫالرغمࢫمنࢫمیإڲʄإلاࢫأٰڈاࢫلمࢫࢫذلكالمنقولة،ࢫولكنࢫعڴ

  .دورɸاࢫلیتتمكنࢫمنࢫتفع

المؤرخࢫࢭʏࢫ08-93رقمࢫࢫڥнʏتمࢫࢭʏࢫɸذهࢫالمرحلةࢫصدورࢫالمرسومࢫالȘشر ) :1996-1993( ةیالمرحلةࡧטبتدائ-ثانيا

ࢫ23/05/1993المؤرخࢫࢭʏࢫࢫ10-93رقمࢫࢫڥнʏالȘشر المتممࢫوالمعدلࢫلأمرࢫالمتضمنࢫقانونࢫالتجارة،ࢫوالمرسومࢫ25/04/1993

بورصةࢫࢫسпتأسࢫةیإنطلاقࢫعملࢫسнتمࢫتكر ࢫنی؈عнالȘشر ࢫن؈المرسومࢫنیڈاذالمتداولة،ࢫوȋموجّࢫمیالمتعلقࢫȊسوقࢫالق

ࢫمیتتكفلࢫبمɺمةࢫتنظࢫةیممثلةࢫللسلطاتࢫالعمومࢫئةیعڴʄࢫإɲشاءࢫɸࢫ10-93 ف؈כخࢫالمرسومنصࢫثیاݍݨزائرࢫح

ࢫɸذهماࢫجعلࢫأيࢫɲشاطࢫبورطۜܣࢫمرɸونࢫبوجودࢫاتیمنحتࢫلɺاࢫمنࢫالصلاحࢫثیحࢫاٮڈا،یوعملࢫالبورصةومراقبة

ɺ22. ئةیال  

ɠانتࢫɠلࢫࢫ1996معࢫٰڈايةࢫࢫ)اݍݰاڲʏإڲʄࢫوقتناࢫࢫ1996(وتبدأࢫɸذهࢫالمرحلةࢫمنࢫ:ةیمرحلةࡧטنطلاقةࡧالفعل-ثالثا

الظروفࢫجاɸزةࢫمنࢫالناحيةࢫالقانونيةࢫوالتقنيةࢫلاɲشاءࢫبورصةࢫالقيمࢫالمنقولةࢫ،ࢫحيثࢫتمࢫوضعࢫنصࢫقانوɲيࢫلإɲشاءࢫ

Ȗشكيلࢫݍݨنةࢫࢫ1996وعليھࢫفقدࢫتمࢫࢭʏࢫفيفريࢫࢫ.التجارةوتنظيمࢫɸذهࢫالبورصةࢫوأصبحࢫللبورصةࢫمɢانࢫماديࢫȊغرضࢫ

شركةࢫȖسي؈فࢫالقيمࢫمعࢫتحديدࢫمخططࢫɠلࢫمٔڈاࢫ،ࢫوأصبحࢫɠلࢫכفرادࢫࢫتنظيمࢫومراقبةࢫعملياتࢫالبورصةࢫإڲʄࢫجانب
                                                             

) 02(،ࢫالعدد) 02(،المجلةࢫاݍݨزائرмةࢫللاقتصادࢫالسیا؟ۜܣࢫ،ࢫالمجلدࢫ) 2019-  2013(سعیدي،ࢫتحلیلࢫأداءࢫسوقࢫכسɺمࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫࢫحنان22

  71-70: ،ࢫص) 2020/06(اݍݨزائر،ࢫࢫ– 3جامعةࢫاݍݨزائرࢫ–ɠلیةࢫالعلومࢫטقتصادیةࢫوالعلومࢫالتجارмةࢫوعلومࢫالȘسی؈فࢫ
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،ࢫتمࢫإختيارࢫالوسطاءࢫࢭʏࢫالعملياتࢫالبورصيةࢫليمثلونࢫࢫ1997ومعࢫبدايةࢫسنةࢫ. العامل؈نࢫبالɺيȁت؈نࢫجاɸزت؈نࢫللعملࢫ

مختلفࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫ،ࢫحيثࢫتولتࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫومراقبةࢫعملياتࢫالبورصةࢫمɺمةࢫتɢوʈنࢫɸؤلاءࢫعنࢫطرʈقࢫ

جانفيࢫࢫ02ستعانةࢫباݍݵ؄فاءࢫالكيندي؈نࢫوتنظيمࢫعدةࢫملتقياتࢫ،ࢫوتمࢫإصدارࢫأولࢫقيمةࢫمنقولةࢫباݍݨزائرࢫبتارʈخࢫל 

،ࢫمتمثلةࢫࢭʏࢫالقرضࢫالسنديࢫلسوناطراكࢫ،ࢫلتقومࢫȊعدࢫذلكࢫثلاثࢫشرɠاتࢫبالإصدارࢫالفعڴʏࢫللأوراقࢫالماليةࢫࢫ1998

 Ȋ.23غرضࢫالرفعࢫمنࢫرأسمالɺاࢫ

  ئرأسواقࡧبورصةࡧاݍݨزا:المطلبࡧالثاɲي

  .تتضمنࢫالȘسع؈فةࢫالرسميةࢫلبورصةࢫالقيمࢫالمنقولةࢫسوقاࢫلسنداتࢫرأسࢫالمالࢫوࢫسنداتࢫالدين

  :تتكونࡧمنسوقࡧسنداتࡧرأسࡧالمالࡧ-لاأو 

شرɠاتࢫمدرجةࢭʏࢫȖسع؈فةࢫالسوقࢫخمسࢫشرɠاتࢫالك؄فى،ࢫوࢫيوجدࢫحاليالةࢫلɺسوقࢫموجࢫۂʏوࢫࢫ:السوقࡧالرئʋسية. 1

  :ʏۂالرئʋسية،ࢫوࢫ

 .ɲيلاࢭʏࢫالقطاعࢫالصيدࢫةالناشطࢫ:مجمعࡧصيدال-

  .الناشطةࢭʏࢫالقطاعࢫالصيدلاɲيࢫࢫ:بيوفارامشركةࡧ-

  .الناشطةࢫࢭʏࢫقطاعࢫالسياحةࢫ:ورا؟ۜܣט مؤسسةࡧالȘس؈فࡧالفندࡪʏࡧ-

  .الناشطةࢫࢭʏࢫقطاعࢫالتأميناتࢫ:تأميناتللياɲسࡧلاࡧ-

 .الناشطةࢫࢭʏࢫقطاعࢫالصناعاتࢫالغذائيةࢫ:أࡧروʈبة. ؟ۜܣ. أنࡧ-

ذهࢫɸشرɠاتࢫالصغ؈فةࢫوࢫالمتوسطة،ࢫوࢫقدࢫتمࢫإɲشاءࢫللۜܣࢫمخصصةࢫɸو ࢫ:طةسوقࡧالمؤسساتࡧالصغ؈فةࡧوࡧالمتوس.2

ࢫ1433صفرࢫࢫ18المؤرخࢫࢭʏࢫ 01-12اࢫرقمڈياتࢫالبورصةࢫوࢫمراقبْلبموجبࢫنظامࢫݍݨنةࢫعمࢫ2012السوقࢫࢭʏࢫسنةࢫ

ࢫ1997نوفم؄فࢫلالموافقࢫࢫ1418رجبࢫࢫ17المؤرخࢫࢭʏࢫࢫ03- 97نظامرقمࢫل،المعدلࢫوالمتممࢫࢫ2012جانفيࢫࢫ12الموافقࢫ

وࢫيمكنࢫ.2012ةࢫلجوʈࢫ15بتارʈخࢫࢫ41بالنظامࢫالعاملبورصةࢫالقيمࢫالمنقولةࢫالصادرࢫࢭʏࢫاݍݨرʈدةࢫالرسميةࢫرقمࢫࢫقلالمتع

ʄࢫرؤوسࢫأموالࢫماࢫڴݰصولࢫعݏلبديلاࢫࢫامصدر ڈقْمؤسساتࢫالصغ؈فةࢫوࢫالمتوسطةࢫعندࢫانطلاللذهࢫالسوقࢫأنࢫتوفرࢫɺل

لࢫتوف؈فࢫسوقࢫمحكمةࢫالتنظيمࢫنموࢫبالɴسبةࢫلممؤسساتࢫالصغ؈فةوࢫالمتوسطةࢫمنࢫخلاليȘيحࢫفرصةࢫممتازةࢫل

  24.مڈسȘثمرʈنࢫمنࢫأجلࢫتوظيفࢫاسȘثماراٮلمل

                                                             
،ماس؅فࢫأɠادي׿ܣ،ࢫɠليةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫجامعةࢫمحمدࢫبوضيافࢫ) 2015-2005(يمةࢫالزɸرة،ࢫࢫتطورࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخاللࢫالف؅فةࢫورة،ࢫࢫعيدونࢫفطنأعبيدࢫ23

 35:صࢫ2017-2016بالمسيلة،ࢫ

 36-35:المرجعࢫنفسھࢫص24
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 المؤسساتࡧالمدرجةࡧࡩʏࡧبورصةࡧاݍݨزائر:)II -1(رقمࡧࡧاݍݨدول 

الرمزࡧࡩʏࡧ  ISIN رمز

  البورصة

القيمةࡧ  الفئة/ القطاعࡧ  اسمࡧالشركة

  טسميةࡧدج

  عددࡧכسɺم

DZ0000010037  ALL  سࢫɲأليا

  للتامينات

  217 287 9  200  التأمينات

DZ0000010029  AUR  ف.ت.م .

  כورا؟ۜܣ

  000 000 6  250  الفندقة

DZ0000010003  SAI  الصناعةࢫ  صيدال

  الصيدلانية

250  10 000 000  

DZ0000010052  BIO  الصناعةࢫ  بيوفارم

  الصيدلانية

200  25 521 875  

DZ0000010060  AOM  989 702 1  100  سياحة  أومࢫانفست  

  2022-05-08،تارʈخࢫטطلاعࢫࢫwww.sgbv.dzبورصةࢫاݍݨزائر،ࢫالموقعࢫטلك؅فوɲيࢫ:المصدر

  

  :سوقࡧسنداتࡧالدينȘتكونࡧمن-ثانيا

وʈوجدسندࢫواحدࢫ: سوقࡧسنداتࡧالدينࡧالۘܣࡧتصدرɸاࡧالشرɠاتࡧذاتࡧכسɺمࡧوالɺيئاتࡧاݍݰكوميةࡧوالدولة-1

المقررࢫأنࢫيحلࢫتارʈخاستحقاقࢫسندɸاࢫࢭʏࢫسنةࢫمدرجࢫࢭʏࢫȖسع؈فةࢫɸذهࢫالسوق،ࢫوࢫɸوࢫخاصࢫبمجموعةࢫدɸڴʏࢫالۘܣࢫمنࢫ

2016.   

المخصصةࡧللسنداتࡧالۘܣࡧتصدرɸاࡧاݍݵزʈنةالعموميةࡧ)OAT( سوقࡧكتلࡧسنداتࡧاݍݵزʈنةࡧالعمومية-2

سندࢫلݏݵزʈنةࢫالعموميةمدرجةࢫࢭʏࢫالȘسع؈فةࢫࢫ26وتحظۜܣࢫحالياࢫࢫ2008وتأسستࢫɸذهࢫالسوقࢫࢭʏࢫسنةࢫ:اݍݨزائرʈة

وࢫࢫ10وࢫࢫ7جزائريࢫ،ࢫوʈتمࢫتداولࢫسنداتࢫاݍݵزʈنةࢫالۘܣࢫتȘنوعف؅فاتࢫإستحقاقɺاࢫب؈نࢫمليارࢫدينارࢫࢫ400بإجماڲʏࢫأك؆فࢫمنࢫ

" المتخصص؈نࢫࢭʏࢫقيمࢫاݍݵزʈنة"عاما،ࢫمنࢫخلالࢫالوسطاءࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫوشرɠاتࢫالتأم؈نࢫالتʋتحوزࢫصفةࢫࢫ15

 25.بمعدلࢫخمسࢫحصصࢫࢭʏࢫכسبوعࢫ

                                                             
  33: مجلةعلومالاقتصادوالȘسي؈فوالتجارةالعدد 2015-1999 ددغمومɺشامواقعنمووتطورȋورصةاݍݨزائرخلالالف؅فةالممتدةماب؈ن25

  78الصفحةࢫ 3 جامعةاݍݨزائر
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 2022-05- 08لاعࢫط،تارʈخࢫט ࢫwww.sgbv.dzلك؅فوɲيטبورصةࢫاݍݨزائر،ࢫالموقعࢫ:المصدر

 

ـــــيمبورصـــــةࡧاݍݨــــــزائرࡧ: المطلبࡧالثالث  تنظـــــ

  :بورصةࢫاݍݨزائرࢫۂʏࢫعبارةࢫعنࢫتجمعࢫللعديدࢫمنالمؤسساتࢫوالمɺني؈ن،ࢫمنࢫبئڈم
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عنࢫسلطةࢫضبطࢫمستقلةࢫتتمتعبالܨݵصيةࢫࢫوۂʏࢫعبارة(COSOB):ݍݨنةࡧتنظيمࡧعملياتࡧالبورصةࡧومراقبْڈا

سنوات،ࢫوستةࢫأعضاءʇعينونࢫبقرارࢫمنࢫوزʈرࢫࢫ04المعنوʈة،ࢫوتȘشɢلࢫمنࢫرئʋسࢫʇع؈نࢫبموجبࢫمرسومࢫرئا؟ۜܣࢫلمدةࢫ

ࢭʏࢫتنظيمࢫومراقبةࢫسوقࢫCOSOB) ( سنواتࢫ،ࢫوتتمثلࢫمɺامࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫعملياتࢫالبورصةࢫومراقبْڈاࢫ04الماليةࢫلمدةࢫ

خلالࢫاݍݰرصࢫعڴʄࢫحمايةࢫالمسȘثمرʈنࢫفيالقيمࢫالمنقولةࢫ،ࢫوكذاࢫالسɺرࢫعڴʄࢫالس؈فࢫࢫالقيمࢫالمنقولة،ࢫولاࢫسيماࢫمن

ولتࢫɸذهࢫالݏݨنةࢫبالسلطاتࢫالتاليةࢫخومنࢫأجلࢫتمكئڈاࢫمنࢫتحقيقمɺامɺا،ࢫ. اݍݰسنࢫوشفافيةࢫسوقࢫالقيمࢫالمنقولةࢫ
26  

  :تصدرࢫالݏݨنةࢫاللوائحࢫالتنظيميةࢫالمتعلقة،ࢫخاصةࢫب: السلطةࡧالتنظيمية

صاحࢫعنࢫالمعلوماتࢫمنࢫجانبࢫاݍݨɺاتࢫالمصدرةࢫعندࢫإصدارࢫالقيمࢫالمنقولةࢫمنࢫأجلࢫالݏݨوءࢫالعلۚܣࢫال؅قاماتࢫלف -

  .للادخار،ࢫوعندࢫالقبولࢫࢭʏࢫالبورصةࢫأوࢫالعروضࢫالعلنية

  اعتمادࢫالوسطاءࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫفضلاࢫعنࢫالقواعدࢫالمɺنيةࢫالۘܣࢫتنطبقࢫعلٕڈا؛ -

  المܦݨلةࢫࢭʏࢫالبورصة؛شروطࢫالتداولࢫوالمقاصةࢫللقيمࢫالمنقولةࢫ -

  القواعدࢫالمتعلقةࢫبمسكࢫحسابࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫالسند؛ -

  Ȗسليمࢫالسندات؛/ القواعدࢫالمتعلقةࢫبȘسي؈فࢫنظامࢫالȘسوʈة -

  .Ȗسي؈فࢫمحفظةࢫالقيمࢫالمنقولة -

ɴشرࢫࢭʏࢫاݍݨرʈدةࢫالرسمية ُ   .وتخضعࢫاللوائحࢫالتنظيميةࢫالصادرةࢫعنࢫالݏݨنةࢫلتصديقࢫوزʈرࢫالماليةࢫوت

  :وȖسمحࢫɸذهࢫالسلطةࢫلݏݨنةࢫبأنࢫتضمن،ࢫعڴʄࢫوجھࢫاݍݵصوص: وלشرافسلطةࡧالمراقبةࡧ

  טل؅قامࢫبالقوان؈نࢫوכنظمةࢫمنࢫقبلࢫالمشارك؈نࢫࢭʏࢫالسوق؛ -

  قيامࢫالشرɠاتࢫبالݏݨوءࢫالعلۚܣࢫللادخارࢫبماࢫيتوافقࢫمعࢫال؅قاماتࢫלفصاحࢫعنࢫالمعلوماتࢫالۘܣࢫتخضعࢫلɺا؛ -

  .الس؈فࢫاݍݰسنࢫللسوق  -

ɴشأࢫبداخلࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫعملياتࢫالبورصةࢫومراقبْڈاࢫغرفةࢫتأديȎيةࢫوتحكيميةࢫ:كيميةالسلطةࡧالتأديȎيةࡧوالتح ُ ت

  .منࢫالقضاةࢫʇعئڈمࢫوزʈرࢫالعدل) 02(منتخب؈نࢫمنࢫب؈نࢫأعضاءࢫالݏݨنة،ࢫوعضوʈنࢫ) 02(تتألفࢫمنࢫرئʋسࢫوعضوʈنࢫ

رتبكھࢫالوسطاءࢫࢭʏࢫوتختصࢫالغرفةࢫࢭʏࢫالمسائلࢫالتأديȎيةࢫبالتحقيقࢫࢭʏࢫأيࢫخرقࢫللال؅قاماتࢫالمɺنيةࢫوכخلاقيةࢫي

  .عملياتࢫالبورصة،ࢫوɠلࢫانْڈاكࢫللأحɢامࢫالȘشرʉعيةࢫوالتنظيميةࢫالمطبقةࢫعلٕڈم

وأماࢫࢭʏࢫالمسائلࢫالتحكيمية،ࢫفتختصࢫالغرفةࢫبالتحقيقࢫࢭʏࢫال؇قاعاتࢫالتقنيةࢫالناشئةࢫعنࢫتفس؈فࢫالقوان؈نࢫواللوائحࢫ

  :التنظيميةࢫالۘܣࢫتحكمࢫɲشاطࢫسوقࢫالبورصةࢫوالناشبةࢫب؈ن

  عملياتࢫالبورصة؛الوسطاءࢫࢭʏࢫ -

                                                             
  79-78الصفحةࢫمرجعࢫسبقࢫذكرɸدࢫدغمومࢫɸشامࢫواقعࢫنموࢫوتطورࢫبورصةࢫاݍݨزائر 26
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  ؛(SGBV) الوسطاءࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫوشركةࢫȖسي؈فࢫبورصةࢫالقيمࢫالمنقولة -

  الوسطاءࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫوزȋائٔڈم؛ -

  27.الوسطاءࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫوࢫاݍݨɺاتࢫالمصدرةࢫ-

المعروفةࢫعامةباسمࢫبورصةࢫاݍݨزائر،ࢫوۂʏࢫشركةࢫذاتࢫأسɺمࢫ: SGBV)(میبورصةࡧالقف ؈شركةࡧȖسي

العمڴʏࢫلعملياتࢫإدخالࢫالشرɠاتࢫإڲʄࢫالبورصة،ࢫمیوتتمثلࢫمɺامɺاࢫࢭʏࢫالتنظ. لوسطاءࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةلمملوكة

منࢫخلالࢫالɴشرةࢫ(المتعلقةࢫبالبورصةࢫࢫوלحصاءاتالتداول،ࢫوȖسي؈فࢫنظامࢫالȘسع؈فةࢫوɲشرࢫالمعلوماتمجلساتیوتنظ

  ).. . .الܶݰفࢫالوطنيةࢫࢫالمتلفزة،مواقعࢫטن؅فنت،ࢫالومضات: ی لȘسع؈فةࢫوقنواتࢫלعلامࢫכخر لالرسمية

اݍݨزائرࡧللمقاصة،ࡧالشركةࡧاݍݨزائرʈةࡧلݏݰفظࡧالمركزيࡧللأوراقالماليةࡧوالۘܣࡧ( المؤتمنࡧالمركزيࡧللسنداتࡧ

لقدࢫساعدࢫإɲشاءࢫɸذɸالɺيئةࢫعڴʄࢫتقليلࢫالتɢاليفࢫ:)Algeria clearingتحملࡧȖسميةࡧتجارʈةࡧاݍݨزائرࡧɠل؈فينغࡧ

استلامࢫتوزʉعاتࢫכرȋاحࢫوالفوائدࢫ(فɸاࢫمنࢫالعملياتࢫالمتعلقةࢫبالسنداتالȘسليمࢫوغ؈/ وآجالࢫعملياتࢫالȘسوʈة

،وʉعۚܢࢫࢫ2003فيفريࢫࢫ17المؤرخࢫࢭʏࢫࢫ04- 03وقدࢫتمࢫتحديدࢫدورࢫالمؤتمنࢫالمركزيࢫبموجبالقانون ...). وممارسةࢫاݍݰقوق 

  :المؤتمنࢫالمركزيࢫبالعملياتࢫالتالية

  حافظيࢫالسنداتࢫالمنخرط؈ن-ماسɢيࢫاݍݰساباتࢫفتحࢫوإدارةࢫاݍݰساباتࢫاݍݨارʈةࢫللسنداتࢫالمفتوحةࢫباسمࢫ - 

  ؛TCC) (فيھ

  مركزةࢫحفظࢫالسنداتࢫمماࢫʇسɺلࢫانتقالɺاࢫب؈نࢫالوسطاءࢫالمالي؈ن؛ - 

  ؛...) توزʉعاتࢫכرȋاح،ࢫزʈادةࢫرأسࢫالمال(إنجازࢫالمعاملاتࢫعڴʄࢫالسنداتࢫلفائدةࢫالشرɠاتࢫالمصدࢫ - 

  الدوڲʏࢫلتعرʈفࢫכوراقࢫمالرق: ISIN(الدوليةࢫال؅فقيمࢫالقانوɲيࢫللسنداتࢫالمقبولةࢫࢭʏࢫعملياتھ،ࢫوفقاࢫللمعاي؈فࢫ - 

  ؛ࢫ)المالية

   .بالسوق ɲشرࢫالمعلوماتࢫالمتعلقةࢫ - 

المسعرةࢫأوࢫغ؈فالمسعرةࢫࢭʏࢫ) כسɺم،ࢫسنداتࢫالدين( وȖشملࢫالسنداتࢫالمقبولةࢫࢭʏࢫعملياتࢫالمؤتمن،ࢫالقيمࢫالمنقولةࢫ

التوظيفࢫاݍݨماڤʏࢫࢭʏࢫىبورصة،ࢫسنداتࢫاݍݵزʈنةࢫالعامة،ࢫسنداتࢫالدينࢫالقابلةࢫللتداول،ࢫحصصࢫأوࢫأسɺمࢫɸيئاتال

القيمࢫالمنقولة،ࢫالسنداتࢫذاتࢫالطبيعةࢫالمصدرةࢫعڴʄࢫأساسࢫالقوان؈نࢫכجنȎية،ࢫɠلمجموعةࢫالسنداتࢫالۘܣࢫتخولࢫ

  .ݍݰائزɸاࢫحقوقاࢫمماثلة

ʇسمحࢫبمسايرةࢫالمقايʋسࢫالدوليةࢫࢭʏࢫمجالࢫȖسي؈فࢫالسندات،ࢫوʉسمحࢫࢫوʈقدمࢫالمؤتمنࢫالمركزيࢫعدةࢫوظائفࢫمٔڈاࢫأنھ

السنداتࢫالمسعرةࢫأوغ؈فࢫالمسعرة،ࢫ(بالتعاملࢫمعࢫطرفࢫواحدࢫࢭʏࢫمجالࢫȖسي؈فࢫالسنداتࢫعنࢫطرʈقࢫالوسطاءࢫالمالي؈ن

،ࢫكماࢫʇسمحࢫبإزالةࢫالطاȊعࢫالماديࢫعنࢫسنداتࢫالشرɠاتالمسعرةࢫࢭʏࢫبورصةࢫ)السنداتࢫالقص؈فةࢫوالطوʈلةࢫכجل
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ݍݨزائر،ࢫوسʋسɺلࢫȖعميمࢫإزالةࢫالطاȊعࢫالماديࢫعنࢫالسنداتࢫإذاࢫماࢫقررتࢫالسلطاتالعموميةࢫذلك،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫأنھࢫا

ʇسمحࢫلمصدريࢫالسنداتࢫبأنࢫيقلصواࢫȊشɢلࢫمحسوسࢫتɢاليفࢫالݏݨوءالعلۚܣࢫللادخارࢫلاسيماࢫمٔڈاࢫالتɢاليفࢫ

يم،ࢫحيثࢫيتمࢫȖسليمࢫالسنداتࢫوالȘسوʈةࢫالمتصلةࢫبطبعࢫالشɺاداتࢫالمادية،ࢫوʈضمنࢫتزامنࢫعمليۘܣࢫالȘسوʈةوالȘسل

النقديةࢫلتداولࢫتمࢫࢭʏࢫسوقࢫمقننةࢫأوࢫبال؅فاعۜܣࢫࢭʏࢫآنࢫواحد،وࢫبذلكࢫتقيدࢫالسنداتࢫلدىࢫالمؤتمنࢫوتقيدࢫالنقودࢫ

لدىࢫبنكࢫاݍݨزائرࢫࢭʏࢫآنࢫواحد،ࢫكماࢫيزʈحࢫخطرࢫضياعالشɺاداتࢫالماديةࢫأوࢫسرقْڈاࢫأوࢫإتلافɺا،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫأنھࢫʇسمحࢫ

تحصيلࢫכرȋاحࢫوالفوائدࢫ( مࢫالصفقات،ࢫكماࢫيحسنȎشɢلࢫكب؈فࢫمعاݍݨةࢫالعملياتࢫعڴʄࢫالسنداتࢫبتقليصࢫآجالࢫإتما

  وممارسةࢫاݍݰقوق 

  28).اݍݸࢫ...

ɸمࢫالبنوɠوالمؤسساتࢫالماليةࢫوالشرɠاتࢫالتجارʈةࢫالۘܣࢫتتمحورࢫ:(IOB) الوسطاءࡧࡩʏࡧعملياتࡧالبورصة

ࢫحولࢫالقيمࢫالمنقولة ً عملياتالبورصةࢫمنࢫطرفࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫعملياتࢫوʈتمࢫاعتمادࢫالوسطاءࢫࢭʏࢫ. ɲشاطاٮڈاأساسا

 29.البورصةࢫوࢫمراقبْڈا

مارسࢫɲشاطࢫالوسيطࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫمنࢫقبلࢫכفرادࢫأوࢫالشرɠاتࢫذاتࢫכسɺمࢫاݍݰاصل؈نࢫعڴʄࢫاعتمادࢫ ُ ʈو

 الݏݨنة

ࢫ1996يوليوࢫࢫ3الموافقࢫࢫ1417صفرࢫࢫ17بتارʈخࢫࢫ03-96انظرࢫلائحةࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫعملياتࢫالبورصةࢫومراقبْڈاࢫرقمࢫ

 (Ȋشأنࢫشروطࢫاعتمادࢫالوسطاءࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫوال؅قاماٮڈمࢫومراقبْڈم

ࢫȖسعةࢫوسطاءࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫيمثلونࢫالبنوكࢫالعموميةࢫالتالية ً بنكࢫ: وʈتضمنࢫسوقࢫالمالࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫحاليا

بنكࢫالوطۚܣࢫ،ࢫوالBEA،ࢫوȋنكࢫاݍݨزائرࢫاݍݵارڊʏࢫࢫBDL،ࢫوȋنكࢫالتنميةࢫالمحليةࢫBADRالفلاحةࢫوالتنميةࢫالرʈفيةࢫ

،ࢫCPA،ࢫوالقرضࢫالشعۗܣࢫاݍݨزائريࢫCNEP-Banqueبنكࢫ-،ࢫوالصندوقࢫالوطۚܣࢫللتوف؈فࢫوטحتياطBNAاݍݨزائريࢫ

 Tellوشركةࢫخاصةࢫ,BNP Paribas El djazair،Sociéte Générale Algérieوالبنك؈نࢫاݍݵاص؈نࢫȌيࢫانࢫȌيࢫبارʈباࢫاݍݨزائر

Markets30 

وتتألفࢫمنࢫشرɠاتࢫטسȘثمارࢫذاتࢫرأسࢫ:ɸ(OPCVM )يئاتࡧالتوظيفࡧاݍݨماڤʏࡧللقيمࡧالمنقولة

زاتࢫحقيقيةࢫلضمانࢫ(FCP) . والصناديقࢫالمش؅فكةࢫللتوظيف( SICAV)مالالمتغ؈ف ّ وȖعت؄فɸذهࢫالɺيئاتࢫبمثابةࢫمحف

السيولةࢫعڴʄࢫمستوىࢫسوقࢫالبورصةࢫولɺمࢫدورࢫجوɸريࢫࢭʏࢫɲشرࢫالقيمࢫالمنقولةࢫࢭʏࢫأوساطࢫفئاتࢫواسعةࢫمنࢫجمɺورࢫ

  .المسȘثمرʈن
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ࢫشركةࢫاسȘثمارࢫذاتࢫرأسࢫمالࢫمتغ؈فࢫواحدةࢫوۂʏࢫالمسماةࢫوتوجدࢫࢭ ً شركةࢫ"ʏࢫالبورصةࢫاݍݨزائرʈةࢫحاليا

ʏثمارالماڲȘטسCELIM SICAV) "(31  

  والشرɠاتࡧالمدرجةࡧفٕڈاࡧࡧלدراجࡧࡩʏࡧبورصةࡧاݍݨزائر :المطلبࡧالراȊعࡧ

 :شروطࡧالقبولࡧࡩʏࡧبورصةࡧاݍݨزائرࡧ-أولا

ࢫعڴʄࢫ - ً ࢫقانونيا ً   ؛(SPA) شɢلࢫشركةࢫذاتࢫأسɺميجبࢫأنࢫتɢونࢫالشركةࢫمنظمة

  ؛) جزائري دينارࢫࢫ5000000(أنࢫيɢونࢫلدٱڈاࢫرأسࢫمالࢫمدفوعࢫبقيمةࢫدنياࢫȖساويࢫخمسةࢫملاي؈نࢫدينارࢫ -

أنࢫتɢونࢫقدࢫɲشرتࢫالكشوفࢫالماليةࢫالمعتمدةࢫللسنواتࢫالماليةࢫالثلاثةࢫالسابقةࢫللسنةࢫالۘܣࢫتمࢫفٕڈاࢫتقديمࢫ -

  طلبالقبول؛

ࢫلأصو  - ً ࢫتقييميا ً هࢫعضوࢫࢭʏࢫالɺيئةࢫالوطنيةࢫلݏݵ؄فاءࢫالمحاسب؈ن،ࢫمنࢫغ؈فࢫمحافظࢫحساباتࢫأنࢫتقدمࢫتقرʈرا ّ عد ُ ʇاࢫɺل

ࢫࢭʏࢫɸذهࢫכخ؈فة؛ ً   الشركة،ࢫأوࢫأيࢫخب؈فࢫآخرࢫبحيثࢫȖع؅ففࢫالݏݨنةࢫبتقرʈرهࢫالتقيي׿ܣ،ࢫعڴʄࢫأنࢫلاࢫيɢونࢫعضوا

ࢫخلالࢫالسنةࢫالسابقةࢫلطلبࢫالقبول،ࢫماࢫلمࢫȖعفٕڈاࢫالݏݨنةࢫمنࢫɸذاࢫالش - ً   رط؛أنࢫتɢونࢫقدࢫحققتࢫأرȋاحا

يجبࢫعڴʄࢫالشركةࢫإحاطةࢫالݏݨنةࢫبɢلࢫعملياتࢫالتحوʈلࢫأوࢫالبيعࢫالۘܣࢫطرأتࢫعڴʄࢫعناصرࢫمنࢫכصولࢫقبلࢫعمليةࢫ -

  לدراج؛

إثباتࢫوجودࢫɸيئةࢫداخليةࢫلمراجعةࢫاݍݰساباتࢫتɢونࢫمحلࢫتقديرࢫمنࢫقبلࢫمحافظࢫاݍݰساباتࢫࢭʏࢫتقرʈرهࢫعنࢫالرقابةࢫ -

  .الداخليةࢫللشركة

الشركةࢫالمبادرةࢫإڲʄࢫتنصʋبࢫمثلࢫɸذهࢫالɺيئةࢫخلالࢫالسنةࢫالماليةࢫالتاليةࢫلقبولࢫوإنࢫلمࢫيوجدࢫذلك،ࢫفيجبࢫعڴʄࢫ -

  سنداٮڈاࢫࢭʏࢫالبورصة؛

لࢫȊعملياتࢫتحوʈلࢫالسندات؛ - ّ   ضمانࢫالتكف

  Ȗسوʈةࢫال؇قاعاتࢫالك؄فىࢫب؈نࢫالمساɸم؈نࢫوالمؤسسة؛ -

  .العملࢫعڴʄࢫטمتثالࢫلشروطࢫالكشفࢫعنࢫالمعلومات -

٪ࢫعڴʄࢫכقلࢫمنࢫرأسࢫمالࢫالشركة،ࢫࢭʏࢫموعدࢫلاࢫيتجاوزࢫ20رأسࢫالمالࢫبماࢫيمثلࢫالطرحࢫللاكتتابࢫالعامࢫسنداتࢫ -

  .يومࢫלدراج

مساɸماࢫكحدࢫأدɲى،ࢫࢭʏࢫ) 150(يɴبڧʏࢫأنࢫتوزعࢫسنداتࢫرأسࢫالمالࢫالمطروحةࢫللاكتتابࢫالعامࢫعڴʄࢫمائةࢫوخمس؈نࢫࢫ-

 32.موعدࢫلاࢫيتجاوزࢫتارʈخࢫלدراج

  :عمليةࢫלدراجࢫࢭʏࢫالبورصةࢫثلاثࢫمراحلࢫمɺمةࢫۂʏتتضمنࢫ:يةࡧלدراجࡧࡩʏࡧبورصةࡧاݍݨزائرملعࡧ-ثانيا

    مرحلةࢫماࢫقبلࢫלدراج؛ -

  مرحلةࢫלدراج؛ -

                                                             
 المرجعࢫنفسھ31
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  .مرحلةࢫماࢫȊعدࢫלدراج -

ɸذهࢫۂʏࢫالمرحلةࢫالۘܣࢫȖسبقࢫعمليةࢫלدراجࢫࢭʄࢫالبورصةࢫواݍݵطوةࢫכوڲʄࢫالۘܣࢫيجبࢫأنࢫ:مرحلةࡧماࡧقبلࡧלدراج .اولا

صدر،ࢫمɺماࢫɠانࢫشɢلھ،ࢫقبلࢫعمليةࢫ ُ   :وتتضمنࢫالمراحلࢫالتالية. לدراجيȘبعɺاࢫالم

Ȗعت؄فࢫاݍݨمعيةࢫالعامةࢫטستȞنائيةࢫللشركةࢫاݍݨɺةࢫالوحيدةࢫالمخولةࢫبإصدارࢫقرارࢫالقيامࢫ:القرارࡧبإجراءࡧالعملية.1

ࢫ ّ ضࢫلمجلسࢫלدارةࢫأوࢫمجلسࢫלدارةࢫاݍݨماعيةࢫإلا ّ بإحدىࢫعملياتࢫالݏݨوءࢫالعلۚܣࢫللادخار،ࢫولاࢫيمكٔڈاࢫأنࢫتفو

  .ٔڈماࢫمنࢫتفعيلࢫɸذهࢫالعمليةالصلاحياتࢫالۘܣࢫتمك

إنࢫإدراجࢫأيࢫشركةࢫࢭʏࢫالبورصةࢫيقتغۜܣࢫفحصɺاࢫالدقيقࢫعڴʄࢫالمستوىࢫ:לعدادࡧالقانوɲيࡧللشركةࡧوכسɺم.2

مࢫبإجراءࢫȖغي؈فاتࢫࢭʏࢫالنظامࢫכسا؟ۜܣࢫوالشɢلࢫالقانوɲيࢫوɸيɢلࢫرأسࢫالمالࢫ َ لز ُ ࢫماࢫت ً ࢫالشركةࢫكث؈فا ّ القانوɲي،ࢫوذلكࢫلأن

  .الȘسع؈فةلتلبيةࢫمتطلباتࢫالقبولࢫࢭʏࢫ

يجبࢫعڴʄࢫالشركةࢫأنࢫȖسڥʄࢫلتقييمࢫأصولɺاࢫمنࢫخلالࢫعضوࢫࢭʏࢫالɺيئةࢫالوطنيةࢫلݏݵ؄فاءࢫ:تقييمࡧالشركة.3

ࢫࢭʏࢫ ً المحاسب؈ن،ࢫمنࢫغ؈فࢫمحافظࢫحساباتࢫالشركة،ࢫأوࢫأيࢫخب؈فࢫآخرࢫȖع؅ففࢫالݏݨنةࢫبتقييمھ،ࢫعڴʄࢫأنࢫلاࢫيɢونࢫعضوا

  .ɸذهࢫכخ؈فة

عتمدࢫعڴʄࢫɸذاࢫالتقييمࢫࢭʏࢫتحديدࢫأسعارࢫبيعࢫ ُ ʉموɺأوࢫإصدارࢫכس.  

اختيارࡧالوسيطࡧࡩʏࡧعملياتࡧالبورصةࡧالمرافقࡧأوࡧمرࡪʏࡧالبورصةࡧبالɴسبةࡧللمؤسساتࡧالصغ؈فةࡧ.4

لࢫمɺامھࢫࢭʏࢫ:والمتوسطة ّ ࢫللفرʈق،ࢫوتتمث ً ࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫقائدا ً يɴبڧʏࢫعڴʄࢫالشركةࢫأنࢫتختارࢫلɺاࢫوسيطا

  .לدخالمساعدٮڈاࢫومرافقْڈاࢫوتقديمࢫالمشورةࢫلɺاࢫع؄فࢫجميعࢫمراحلࢫعمليةࢫ

وʈتعاونࢫالوسيطࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫقائدࢫالفرʈقࢫمعࢫالوسطاءࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصةࢫךخرʈنࢫمنࢫأجلࢫتحس؈نࢫ

ࢫأوسعࢫللسنداتࢫمنࢫخلالࢫاستغلالࢫ ً ࢫنقابةࢫالتوظيفࢫالۘܣࢫتȘيحࢫانȘشارا ً فرصࢫتوظيفࢫالسندات،ࢫفʋشɢلونࢫمعا

  .شبكةࢫمنࢫالوɠالاتࢫالبنكية

لمتوسطةࢫفيɴبڧʏࢫلɺاࢫأنࢫتقومࢫبتعي؈نࢫمسȘشارࢫمرافقࢫيدڤʄࢫمرࢮʏࢫالبورصة،ࢫوأماࢫبالɴسبةࢫللمؤسساتࢫالصغ؈فةࢫوا

سنوات،ࢫبحيثࢫيɢلفࢫبمساعدٮڈاࢫࢭʏࢫإصدارࢫسنداٮڈاࢫوלعدادࢫلعمليةࢫالقبولࢫوضمانࢫ) 05(وذلكࢫلمدةࢫخمسࢫ

  .إيفا٬ڈاࢫالدائمࢫبال؅قاماٮڈاࢫالقانونيةࢫوالتنظيميةࢫفيماࢫيخصࢫלفصاحࢫعنࢫالمعلومات

لدىࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫ" مذكرةࢫإعلامية"يجبࢫعڴʄࢫالشركةࢫتقديمࢫمشروعࢫ:رةࡧלعلاميةإعدادࡧمشروعࡧالمذك.5

والۘܣࢫتتضمنࢫɠافةࢫالتفاصيلࢫذاتࢫالصلةࢫبأɲشطةࢫالشركةࢫووضعɺاࢫالماڲʏࢫ COSOB عملياتࢫالبورصةࢫومراقبْڈا

  ....)العدد،ࢫالسعر،ࢫالشɢلࢫالقانوɲيࢫ(وإس؅فاتيجيْڈاࢫوخصائصࢫالسنداتࢫالمصدرةࢫ
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يجبࢫأنࢫيحتويࢫملفࢫطلبࢫالقبول،ࢫكماࢫɸوࢫمحددࢫࢭʏࢫȖعليمةࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫعملياتࢫ:القبول إيداعࡧملفࡧطلبࡧ.6

والمتعلقةࢫبقبولࢫالقيمࢫالمنقولةࢫللتداولࢫࢭʏࢫالبورصة،ࢫࢫ1998أبرʈلࢫࢫ30المؤرخةࢫࢭʏࢫࢫ98/01البورصةࢫومراقبْڈاࢫرقمࢫ

ʄعڴ:  

  طلبࢫالقبول؛ -

حتࢫبالإصدار؛ - ّ   محضرࢫاݍݨɺةࢫالمخولةࢫالۘܣࢫقررتࢫأوࢫصر

  المذكرةࢫלعلامية؛ࢫمشروع -

  مشروعࢫالدليل؛ -

  معلوماتࢫعامةࢫعنࢫاݍݨɺةࢫالمصدرة؛ -

  معلوماتࢫعنࢫالتموʈل؛ -

  معلوماتࢫاقتصاديةࢫومالية؛ -

  الوثائقࢫالقانونية؛ -

  .تقرʈرࢫتقيي׿ܣࢫلعمليةࢫإصدارࢫכسɺم -

والۘܣࢫ COSOB ڈالدىࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫعملياتࢫالبورصةࢫومراقبْ" مذكرةࢫإعلامية"وʈجبࢫعڴʄࢫالشركةࢫتقديمࢫمشروعࢫ

تتضمنࢫɠافةࢫالتفاصيلࢫذاتࢫالصلةࢫبأɲشطةࢫالشركةࢫووضعɺاࢫالماڲʏࢫوإس؅فاتيجيْڈاࢫوخصائصࢫالسنداتࢫالمصدرةࢫ

  ....)العدد،ࢫالسعر،ࢫالشɢلࢫالقانوɲيࢫ(

لدراسةࢫالملف،ࢫوȋناءࢫ)  02(تملكࢫݍݨنةࢫأجلࢫشɺرʈنࢫاثن؈نࢫ: تأش؈فةࡧݍݨنةࡧتنظيمࡧعملياتࡧالبورصةࡧمراقبْڈا.7

  .ترفضࢫمنحࢫالتأش؈فةعليھࢫتمنحࢫأوࢫ

قبلࢫإجراءࢫعمليةࢫלدراجࢫࢭʏࢫالبورصة،ࢫيتع؈نࢫعڴʄࢫالشركةࢫטنضمامࢫإڲʄࢫ:טنضمامࡧإڲʄࡧالمؤتمنࡧالمركزي .8

  .المؤتمنࢫالمركزيࢫمنࢫأجلࢫȖܦݨيلࢫرأسࢫمالɺاࢫبأكملھࢫࢭʏࢫحالةࢫإصدارࢫأسɺمࢫأوࢫمبلغࢫالقرضࢫࢭʏࢫحالةࢫإصدارࢫسندات

ࢫلإنجاحࢫعمليةࢫتوظيفࢫ:حملةࡧالȘسوʈق.9 ً السندات،ࢫتقومࢫاݍݨɺةࢫالمصدرةࢫبإطلاقࢫحملةࢫȖسوʈقيةࢫمنࢫخلالࢫسعيا

وتوزʉعࢫالدلائلࢫوالمذكراتࢫלعلاميةࢫع؄فࢫɠاملࢫشبكةࢫ... ) לذاعةࢫوالتلفزʈونࢫوالܶݰفࢫ(وسائلࢫלعلامࢫالمختلفةࢫ

  .نقابةࢫالتوظيف

ࢫمنࢫخلالࢫالشبكةࢫالمصرفية:بيعࡧالسندات.10 ً يمࢫأوامرࢫالشراءࢫإذࢫيقومࢫالمسȘثمرونࢫبتقد. يتمࢫالبيعࢫعموما

اݍݵاصةࢫ٭ڈمࢫمباشرةࢫلدىࢫالبنوك،ࢫכعضاءࢫࢭʏࢫنقابةࢫالتوظيف،ࢫمنࢫخلالࢫإيداعࢫمبلغࢫيمثلࢫمقابلࢫقيمةࢫعددࢫ

  .כسɺمࢫالمطلوȋة

ɴشرࢫنتائجࢫ:كشفࡧالنتائج.11 ُ ࢫالعرضࢫإيجاȌيࢫوت ّ ࢭʏࢫحالࢫاسȘيفاءࢫشروطࢫלدراجࢫࢭʏࢫالȘسع؈فة،ࢫيتمࢫלعلانࢫبأن

  .كس،ࢫفيتمࢫرفضࢫإدراجࢫالسندࢫࢭʏࢫالȘسع؈فةوإذاࢫحدثࢫالع. العمليةࢫلݏݨمɺور 
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أيامࢫمنࢫأيامࢫ) 3(يقومࢫالمؤتمنࢫالمركزيࢫعڴʄࢫالسنداتࢫبȘسوʈةࢫالعملية،ࢫوذلكࢫࢭʏࢫغضونࢫثلاثةࢫ:Ȗسوʈةࡧالعملية.12

ࢫمنࢫتارʈخࢫكشفࢫالنتائج ً   .العملࢫابتداء

ȊعدࢫأنࢫتحصلࢫالشركةࢫعڴʄࢫࢫوɸذهࢫۂʏࢫالمرحلةࢫالۘܣࢫيبدأࢫفٕڈاࢫقيدࢫالسندࢫࢭʏࢫالȘسع؈فة،ࢫوذلك: مرحلةࡧלدراج -ثانيا

  .منࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫعملياتࢫالبورصةࢫومراقبْڈاࢫللقيامࢫبدخولɺاࢫالفعڴʏࢫللبورصة) قرارࢫالقبول (إذنࢫ

ݳࢫتارʈخࢫحصةࢫالȘسع؈فࢫכوڲʄࢫللسندࢫ ࢫࢭʏࢫالɴشرةࢫالرسميةࢫللȘسع؈فةࢫوʈوܷ ً تɴشرࢫشركةࢫȖسي؈فࢫبورصةࢫالقيمࢫإعلانا

  .وسعرࢫإدخالࢫالسند

  .القيمࢫنتائجࢫحصةࢫالȘسع؈فةࢫכوڲʄࢫلݏݨمɺورࢫࢭʏࢫالɴشرةࢫالرسميةࢫللȘسع؈فةكماࢫتɴشرࢫشركةࢫȖسي؈فࢫبورصةࢫ

وɸذهࢫۂʏࢫاݍݵطوةࢫالۘܣࢫتأȖيࢫمباشرةࢫȊعدࢫحصةࢫالȘسع؈فةࢫכوڲʄࢫللسندࢫࢭʏࢫالبورصةࢫ:مرحلةࡧماࡧȊعدࡧלدراج-ثالثا

فاتھࢫࢭʏࢫالسوق  ّ   .وȖغ؈

سمحࢫللشرɠاتࢫمنࢫأجلࢫضبطࢫأسعارࢫכسɺم،ࢫȊشراءࢫأسɺمɺاࢫاݍ:عقدࡧالسيولة.1 ُ ʇݵاصةࢫبموجبࢫعقدࢫ

السيولةوʈتمࢫتوقيعࢫالعقدࢫب؈نࢫالشركةࢫوالوسيطࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبورصة؛ࢫوالغرضࢫمنھࢫɸوࢫتحديدࢫالشروطࢫالۘܣࢫ

  .يتصرفࢫبموجّڈاࢫالوسيطࢫنيابةࢫعنࢫاݍݨɺةࢫالمصدرةࢫࢭʏࢫالسوقࢫࢭʏࢫسȎيلࢫȖعزʈزࢫسيولةࢫالسندات،ࢫوانتظامࢫȖسع؈فٮڈا

ࢫȖسع؈فةࢫالسندࢫࢭʏࢫالبو :ɲشرࡧالمعلومات.2 ّ لزمةࢫبإطلاعࢫاݍݨمɺورࢫبأيࢫماࢫإنࢫيتم ُ صبحࢫاݍݨɺةࢫالمصدرةࢫم ُ ܢࢫت ّ رصةࢫحۘ

،ࢫالتأث؈فࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫعڴʄࢫسعرࢫالسندات ً   .Ȗغي؈فࢫأوࢫحدثࢫɸامࢫمنࢫشأنھ،ࢫإنࢫɠانࢫمعروفا

ࢫإطلاعࢫاݍݨمɺورࢫبتقارʈرࢫالȘسي؈فࢫوالكشوفࢫالماليةࢫالسنوʈةࢫوالفصلية،ࢫوكذاࢫإيداعɺاࢫلدىࢫݍݨنةࢫ ً وʈتع؈نࢫعلٕڈاࢫأيضا

 .ةࢫومراقبْڈاࢫوشركةࢫȖسي؈فࢫبورصةࢫالقيمࢫوالمؤتمنࢫالمركزيࢫعڴʄࢫالسنداتتنظيمࢫعملياتࢫالبورص

يوجدࢫࢭʏࢫالبورصةࢫمؤسساتࢫعموميةࢫمعروفةࢫبنجاحياࢫ:المؤسساتࡧالمدرجةࡧࡩʏࡧبورصةࡧاݍݨزائر-ثانيا

ذاࢫمنࢫالدعوةࢫالعامةࢫللادخارࢫأيࢫʄɸࢫتأش؈فةࢫالقبولࢫمنࢫݍݨنةࢫالبورصة،ࢫو ڴواࢫعلלقصادي،ࢫوذلكࢫȊعدࢫأنتحص

  :ʏۂذهࢫالمؤسساتࢫɸالمؤسسات،ࢫو ࢫفتحرأسمال

المؤسساتࢫࢭʏࢫࢫةیذاتࢫأسɺمࢫأɲشأتࢫࢭʏࢫإطارࢫقانونࢫاستقلالࢫةیمؤسسةࢫعمومࢫدالیشركةࢫصا:دالیمجمعࡧصا-اولا

ࢫالأسا؟ۜܣالقانونࢫلیتمࢫȖعدࢫ1993ࢭʏࢫسنةࢫࢫة،یدلانیللصناعةࢫالصࢫةیالمؤسسةࢫالوطنࢫةیȖسمࢫف ی؈ȊعدࢫȖغ1989سنة

ࢫةیɢلةالمالیأوࢫفروعࢫتاȊعةࢫوɸذاࢫࢭʏࢫإطارࢫإعادةࢫالɺࢫدةیجدللمؤسسةࢫوذلكࢫبالسماحࢫلɺاࢫبإɲشاءࢫمؤسساتࢫ

شركةࢫࢫمالمالكةࢫلرأسࢫدالیصࢫاءیمیالقابضةࢫكࢫةیالمؤسسةࢫالعمومࢫ1996أصبحتࢫسنةࢫ. ةیللمؤسساتࢫالعموم

الشركةࢫإڲʄࢫࢫلмتمࢫبموجّڈاࢫتحو ࢫɢلةیإڲʄࢫإعادةࢫɸࢫ1998 فري یفࢫ02ࢭʏࢫدالیصاࢫخضعت .ɲ100%سبةࢫࢫدالیصا

وࢭʏࢫنفسࢫالسنةࢫوطبقاࢫلقرࢫارࢫالمجلسࢫ"  دالیصا" المجمعࢫالصناڤʏࢫࢫةیتحتࢫȖسم (GROUP)مجمع
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ࢫإدخالالمتضمنࢫ04: صدرࢫالقرࢫارࢫرقمࢫ1998جوانࢫ14خلالࢫاجتماعھࢫالمنعقدࢫࢭʏࢫ(CNPE ) الدولةࢫلمساɸماتالوطني

 33ةیخصائصࢫɸذهࢫالعملࢫن؈بیالبورصةࢫوȋاق؅فࢫاحࢫمجلسࢫלدارة،ࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏࢫࢫدالیصا

 

 

 

 

 

 

 بطاقةفنیةلمجمعصایدال

  المجمعࢫالصناڤʏࢫصیدال  اسمࢫالمجمعࢫ

  دجࢫ2 500 000 000: شركةࢫمساɸمةࢫبࢫرأسࢫمالࢫاجتماڤʏ  رأسمالاجتماڤʏࢫ

  سɺمࢫ2 000 000منࢫرأسࢫالمالࢫماࢫлعادلࢫ%  20عرضعموميࢫللبیعࢫمحددࢫبࢫ  طبیعةࢫالعملیةࢫ

  مساɸمࢫجدیدࢫ19 288  عددࢫالمساɸم؈ن

   %80العمومیةࢫللكیمیاءࢫوالصیدلةࢫبɴسبةࢫالقابضةࢫ  المساɸمࢫالرئпؠۜܣࢫ

  دجࢫ800دجࢫوȋقیةࢫاصدارࢫࢫ250سɺمࢫاس׿ܣࢫبقیمةࢫࢫ2 000 000إصدار  العملیةࢫالمنجزةࢫ

  1999مارسࢫࢫ15فیفريࢫإڲʄࢫࢫ15منࢫ  تارмخࢫالعرضࢫ

  1998جوانࢫࢫ24بتارмخࢫࢫ04/1998: رقم  تأش؈فةࢫالݏݨنةࢫ

  1999جانفيࢫࢫ17  تارмخࢫالدخولࢫ

  20سȎتم؄فࢫࢫ20  أولࢫȖسع؈فةࢫ

 21/05/2022تارʈخࢫטطلاعࢫwww.cosob.orgمنࢫاعدادࢫالطالبانࢫباعتمادࢫعڴʄࢫموقعࢫ: المصدر

                                                             
33ʏیديࢫࢫأمࢫالبواࢮɺيࢫبنࢫمȌࢫاݍݨزائرالماس؅فجامعةࢫالعرʏ2014/2013صـــاݍݳࢫبوزطـوطـةنظــامࢫالبورصةࢫࢭ  

 



2021 -2013مؤشراتࡧכداءࡧلبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧالفصلࡧالثاɲيࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧ  

 

31 
 

،وɠانتࢫࢫ1975مايࢫࢫ02نجومࢫبتارʈخࢫࢫ5تمࢫافتتاحࢫمؤسسةࢫכورا؟ۜܣࢫالمصنفةࢫ:مؤسسةȖسي؈ففندقالأورا؟ۜܣ -ثانيا

سياحةࢫلوقدࢫقامتࢫالوزارةࢫبȘسي؈فࢫالمؤسسةࢫمنࢫخاللࢫالشركةالوطنيةࢫلȖعملتحتࢫوصايةࢫوزارةࢫالسياحةࢫوالثقافة،ࢫ

،وأخ؈فاࢫمنࢫخلالࢫࢫ1979سياحةࢫوࢫالفندقةحۘܢࢫعامࢫل،ثمࢫمنࢫخلالࢫالشركةࢫاݍݨزائرʈةࢫلࢫ1977والفندقةࢫحۘܢࢫعامࢫ

ة،ࢫتمࢫةࢫالتنظيميليɺɢيةࢫإعادةࢫاللࢭʏࢫذلكࢫالعامࢫوضمنࢫإطارࢫعم1983ندواتࢫوالمؤتمراتࢫحۘܢࢫعامࢫلالديوانࢫالوطۚܣࢫل

ࢫ2المؤرخࢫࢭʏࢫࢫ226ـــࢫ83المرسومࢫرقمࢫࢫ(يفࢫالفندقࢫكمؤسسةإش؅فاكيةࢫوأɲشȁتࢫمؤسسةࢫالȘسي؈فࢫالفندࢮʏࢫɴتص

،منࢫوضعوࢫالقانوɲيࢫوأصبحࢫمؤسسةإقتصاديةࢫعامةࢫࢭʏࢫࢫ1991فيفريࢫعامࢫࢫ12،وعدلࢫالفندق،ࢫࢭʏࢫࢫ)1983أفرʈل

مؤسسةࢫالȘسي؈فࢫالفندࢮʏࢫכورا؟ۜܣ،ࢫࢫيونࢫدينار،ࢫوصارࢫإسموטجتماڤʏلمࢫ40مࢫبرأسࢫمالࢫقدرهࢫɺشɢلشركةࢫذاتࢫأس

ʈࢫجوʏقࢫالعرضࢫالعࢫ1999يةࢫلوࢭʈࢫכورا؟ۜܣࢫرأسࢫمالياࢫعنࢫطرʏسي؈فالفندࢮȘۚܣࢫلمبيع،ࢫومثلࢫلفتحتࢫمؤسسسةࢫال

دينارࢫ1,500,000,000رأسࢫالمالࢫטجتماڤʏࢫالمقدرࢫبـࢫ% 20يونࢫدينارࢫجزائري،ࢫأوࢫماʇعادلࢫلم480غࢫالقرضࢫلمب

  34.جزائري 

 

 

  فندقࡧכوࡧار؟ۜܣࡧف ی؈لمؤسسةࡧȖسࡧةیبطاقةࡧفن

  مؤسسةࢫȖسی؈فࢫنزلࢫכوࢫار؟ۜܣ  اسمࢫالمؤسسةࢫ

  دجࢫ1 500 000 000: شركةࢫمساɸمةࢫبࢫرأسࢫمالࢫاجتماڤʏ  رأسمالࢫטجتماڤʏࢫ

  سɺمࢫ1 200 000منࢫرأسࢫالمالࢫماࢫлعادلࢫ%  20عرضࢫعموميࢫللبیعࢫمحددࢫبࢫ  طبیعةࢫالعملیة

  مساɸمࢫجدیدࢫ10 800  عددࢫالمساɸم؈ن

   %80القابضةࢫالعمومیةࢫلݏݵدماتࢫبɴسبةࢫ  المساɸمࢫالرئпؠۜܣࢫ

  دجࢫ400دجࢫوȋقیةࢫاصدارࢫࢫ250سɺمࢫاس׿ܣࢫبقیمةࢫࢫ1 200 000إصدار  العملیةࢫالمنجزةࢫ

  1999جوмلیةࢫࢫ15جوانࢫإڲʄࢫࢫ15منࢫ  تارмخࢫالعرضࢫ

  1998جوانࢫ17بتارмخࢫࢫ01/1999: رقم  تأش؈فةࢫالݏݨنةࢫ

  2000جانفيࢫࢫ20  تارмخࢫالدخول 

  200فیفريࢫࢫ14  أولࢫȖسع؈فةࢫ

                                                             
  (2005-2015)فطيمةࢫالزɸرتطورࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫو ࢫورةࢫعيدون نأعبيدࢫ34

 محمدبوضيافبالمسيلةجامعةماس؅فࢫالمعوقاتࢫوךفاقࢫ
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قانونࢫاݍݨزائريࢫذاتࢫرأسࢫمالࢫقدرهࢫلʏࢫشركةࢫخاصةࢫخاضعةࢫلۂ: 2020أࡧروʈبة-؟ۜܣࡧࡧ-شركةࡧأنࡧ-ثالثا

ࢭʏࢫشɢلࢫشركةࢫذاتࢫمسؤوليةࢫمحدودةࢫتحتࢫإسمࢫࢫ1966تأسستࢫسنةࢫدينارجزائري،ࢫوقدࢫࢫ849195000

شركةࢫمنࢫالشركةاݍݨديدةࢫلتمࢫȖغي؈فࢫלسمࢫالسابقࢫلࢫ2008مص؄فاتࢫاݍݨزائرʈةࢫوࢭʏࢫسنةࢫلالشركةاݍݨديدةࢫل

ۚܣࢫلاࢫمنࢫخلالࢫالعرضࢫالعɺشرعتࢫالمؤسسةࢫࢭʏࢫبيعأسمࢫ2013مص؄فاتࢫاݍݨزائرʈةࢫإڲʄࢫأنࢫ؟ۜܣࢫأروʈبة،ࢫوࢭʏࢫأفرʈلࢫلل

ʄࢫڴدينارࢫجزائريࢫموزعةࢫعࢫ849195200منࢫرأسࢫالمالأيࢫماࢫʇعادلࢫ% ʄ25ࢫڴغࢫالعرضࢫعلتࢫمببيع،ࢫوانصȎلل

دينارࢫجزائريࢫأماࢫࢫ400منࢫرأسࢫالمالࢫوسعرࢫלصدارࢫ% 25سيمࢫتمثلࢫࢫ2122988سيم،ࢫالكميةالمعروضةࢫࢫ8491950

  26/07/2020تمࢫشطبࢫأسɺمɺاࢫمنࢫالبورصةࢫࢫبتارʈخ35مايࢫ09أفرʈلࢫإڲʄࢫࢫ07ف؅فةࢫלكتتابࢫمنࢫ

 

 

 

 

  بةмرو ࡧNCAلسɺمࡧࡧةیبطاقةࡧفن

  روмبةࢫNCA  اسمࢫالمؤسسة

  دجࢫ849 195 000: شركةࢫمساɸمةࢫبࢫرأسࢫمالࢫاجتماڤʏ  رأسمالالاجتماڤʏࢫ

  سɺم2 122 988منࢫرأسࢫالمالࢫماࢫлعادلࢫ%  25عرضࢫعموميࢫللبیعࢫمحددࢫبـࢫ  طبیعةࢫالعملیة

  مساɸمࢫ22  عددࢫالمساɸم؈ن

   Afrinvest Fund ltd  المساɸمࢫالرئпؠۜܣࢫ

  دجࢫ400دجࢫوȋقیةࢫاصدارࢫࢫ100سɺمࢫاس׿ܣࢫجدیدࢫبقیمةࢫࢫ2 122 988إصدارࢫ  العملیةࢫالمنجزةࢫ

  2010أفرмلࢫࢫ25أفرмلࢫإڲʄࢫࢫ07منࢫ  تارмخࢫالعرضࢫ

  2013فیفريࢫࢫ06بتارмخࢫࢫ01-2013: رقم  تأش؈فةࢫالݏݨنةࢫ

  2013جوانࢫࢫ03   تارмخࢫالدخولࢫ

  2013جوانࢫࢫ03   أولࢫȖسع؈فة

  22/05/2022تارʈخࢫטطلاعࢫwww.cosob.orgمنࢫاعدادࢫالطالبانࢫباعتمادࢫعڴʄࢫموقعࢫ: المصدر

                                                             
35ɸرࢫتطورࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫمرجعࢫسبقࢫذكرɸ47 :صأعبيدࢫنورةࢫعيدونࢫوࢫفطيمةࢫالز  
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مࢫبرأسࢫمالࢫɺقطاعࢫاݍݵاصࢫذاتࢫأسلوكةࢫللʏࢫشركةࢫممۂتأميناتࢫلألياɲسࢫل:تأميناتلشركةࡧألياɲسࡧلࡧ- راȊعا

والصادرࢫعنࢫوزارةࢫالماليةࢫ1995جانفيࢫࢫ25المؤرخࢫࢭʏࢫࢫ07-95بموجبࢫכمرࢫرقمࢫࢫ2005جوʈميةࢫࢫ30وطنʋتأسستࢫࢭʏࢫ

قࢫلانط)  05/122المرسومࢫرقمࢫ)اتࢫالمختصةࢫʄɺࢫموافقةاݍݨڴقةࢫبفتحࢫسوقࢫالتأمينات،ࢫوȌعدࢫاݍݰصولࢫعلوالمتع

يوندينارࢫجزائري،ࢫوࢭʏࢫلمࢫ500اࢫبرأسࢫمالࢫإبتداǿيࢫقدرهࢫɺ،بدأتࢫالشركةبمزاولةࢫɲشاطࢫɲ2006شاطࢫالشركةࢫسنةࢫ

يونࢫدينارࢫجزائري،ࢫونȘيجةࢫلرࢫغبةࢫالشركةࢫࢭʏࢫرفعࢫلمࢫ800شركةࢫلغرأسࢫالمالࢫااݍݨتماڤʏࢫللبࢫ2009أواخرࢫسنةࢫ

اࢫࢭʏࢫبورصةࢫɺمɺيداࢫلإدراجࢫحصةࢫمنأسɺيةࢫإكتتابࢫعامࢫتملمميارࢫدينارࢫجزائريࢫݍݨأتࢫإڲʄࢫعمࢫ2.2اࢫإڲɺʄرأسمال

ࢫ830قدࢫحددࢫسعرࢫלكتتابࢫبـࢫ،و ࢫ2010دʇسم؄ف01نوفم؄فࢫإڲʄࢫغايةࢫࢫʄ02ࢫأنࢫتبدأࢫف؅فةࢫלكتتابࢫمنࢫڴاݍݨزائر،ࢫع

غتࢫلمࢫالواحد،ࢫوȖعت؄فࢫشركةࢫألياɲسأولࢫمؤسسةࢫمنࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫتدخلࢫإڲʄࢫالبورصة،ࢫولقدࢫبɺسلدينارࢫل

  :اڈدافࢫمنࢫبيɸٔةࢫمنࢫכ لذهࢫالشركةࢫإڲʄࢫتحقيقࢫجمɸيارࢫدينارࢫجزائري،ࢫوȖسڥʄࢫلمࢫ104امقدارɺכموالࢫالۘܣࢫتمࢫرفع

  .2009رفعࢫرأسࢫمالࢫالشركةࢫتطبيقاࢫلشروطࢫقانونࢫالتأميناتࢫ_ 

مࢫعنࢫطرʈقࢫوسائلࢫɺݨزائرʈ؈نࢫلتوظيفأموالݏيةࢫمنࢫخلالࢫإعطاءࢫفرصةࢫجديدةࢫللاقȘسامࢫال؆فوةࢫالناجمةࢫعنࢫالعم _

  .جديدةࢫلإلدخار

 36.؈نࢫالعمومي؈نࢫواݍݵواصلمةࢫࢭʏࢫتفعيلࢫبورࢫصةࢫاݍݨزائرࢫمنࢫقبلࢫالمتعامɸالمساࢫ-

  ناتیللتأمࡧناسیؤسسةࡧأللمࡧةیبطاقةࡧفن

  ألینـاسࢫللتأمینات  اسمࢫالمؤسسة

ʏرأسمالࢫטجتماڤ  ʏمةࢫبࢫرأسࢫمالࢫاجتماڤɸدجࢫ2 205 714 180: شركةࢫمسا  

  سɺمࢫ1 804 511منࢫرأسࢫالمالࢫماࢫлعادلࢫ%  31عرضࢫعموميࢫللبیعࢫمحددࢫبࢫ  طبیعةࢫالعملیة

  مساɸمࢫ5 653   عددࢫالمساɸم؈ن

  حسـانࢫالسیدࢫخلیفـاȖي  المساɸمࢫالرئпؠۜܣ

  دجࢫ830دجࢫوȋقیةࢫاصدارࢫࢫ380سɺمࢫاس׿ܣࢫجدیدࢫبقیمةࢫࢫ1 804 511إصدار  العملیةࢫالمنجزة

  2010دлسم؄فࢫࢫ01نوفم؄فࢫإڲʄࢫࢫ02منࢫ  تارмخࢫالعرض

  2010أوتࢫࢫ08بتارмخࢫࢫ02-2010: رقم  تأش؈فةࢫالݏݨنة

  2011مارسࢫࢫ07   تارмخࢫالدخول 

  2011مارسࢫࢫ17  أولࢫȖسع؈فة

                                                             
36ɸرࢫتطورࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫمرجعࢫسبقࢫذكرɸ46: صأعبيدࢫنورةࢫعيدونࢫوࢫفطيمةࢫالز 
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المحدودةࢫبرأسࢫࢫةیالمسؤولعلـــىࢫشــɢلࢫشــركةࢫذاتࢫ1991أكتـــوȋرࢫࢫɸ02ـــيࢫشــركةࢫخاصــةࢫتأسســتࢫفـــيࢫ:وفـــارمیشـــركةࡧب

إلـىࢫشـركةࢫذاتࢫأسـɺمࢫمـعࢫرفـعࢫرأسـمالɺاࢫࢫالقانوɲيشـɢلɺاࢫف ی؈تمࢫȖغࢫ1993أوتࢫࢫ12 خмبتار دج،ࢫ1.200.000مالࢫقدرهࢫ

ࢫر мفـيࢫمجـالࢫتطـو ࢫعمـلлوتتمثـلࢫالشـركةࢫفـيࢫمجمـعࢫمتɢامـلࢫ، (spa Biopharm 19. P, 2015), دج15.000.000إلـىࢫ

ࢫـعأك؆ف нوȖشـرفࢫعلـىࢫإنتـاجࢫوتوز ࢫة،یسـпȘاللوجלعـلامࢫالطبـيࢫواݍݵـدماتࢫࢫات،یدلیعلـىࢫالصـࢫعɺـاнـةوتوز мوانتـاجࢫכدو 

ࢫ59دواءࢫوتɴتجࢫࢫ514 عнبتوز عـلاوةࢫعلـىࢫذلـكࢫفɺـيࢫتقـومࢫات،یدلیموجودةࢫفـيࢫالصـࢫةмمنࢫدواءࢫمنࢫأصلࢫعشرةࢫأدو 

دجࢫمقســمࢫࢫ5.104.375.000بـــࢫࢫقـدر یصـبحیلࢫـراتیعـدةࢫȖغࢫوفــارمیرأســمالࢫشـركةࢫبࢫعـرف .ایدواءࢫمحل

 .spa Biopharm23. P, 2015 ),2013 (دجࢫللسـɺمࢫالواحـدࢫسـنةࢫ200تقـدرࢫبــࢫࢫةیاسـمࢫمـةیسـɺمࢫبق 25.521.875إلــى

عـرضࢫטكتتـابࢫالعـامࢫوانصـبࢫࢫـقмطر فـيࢫرأسࢫمالɺـاࢫعـنࢫـادةмالز ࢫـةیشـرعتࢫالشـركةࢫفـيࢫعملࢫ2016شـɺرࢫمـارسࢫࢫـةیبدا

دجࢫࢫ1225سـɺمࢫȊسـعرࢫاصـدارࢫقـدرࢫبــࢫ ʏ5.104.375ࢫمقسـمࢫإلـىمـنࢫرأسـمالɺاࢫטجتمـاڤ%  20مبلـغࢫالعـرضࢫعلـىࢫ

- ,اݍݵـارڊʏالمـاڲʏࢫبنـكࢫاݍݨزائـرࢫࢫطیورافقɺـاࢫالوسـࢫ2016مـارسࢫ23مـارسࢫإلـىࢫࢫ13وحـددتࢫفتـرةࢫטكتتـابࢫمـنࢫ

Biopharm- cotées Société)2020(37 

 

 

  وفـــارمیلشـــركةࡧبࡧةیبطاقةࡧفن

  بیوفـــارم  اسمࢫالمؤسسة

  .دجࢫ5.104.375.000  טجتماڤʏࢫرأسمال

  . سɺمࢫ5،104،375٪ࢫمنࢫرأسࢫمالࢫالشركةࢫأي20محددبعرضࢫبيعࢫعامࢫȊسعرࢫثابتࢫ  طبیعةࢫالعملیة

  ADP ENTERPRISES WLL  المساɸمࢫالرئпؠۜܣ

  دج1.225دجࢫوȋقیةࢫاصدارࢫࢫ200سɺمࢫاس׿ܣࢫجدیدࢫبقیمةࢫ5،104،375إصدار  العملیةࢫالمنجزة

  2016 مارسࢫ23إڲʄࢫࢫ13منࢫ  تارмخࢫالعرض

  2015/03/12بتارʈخࢫࢫࢫ03-2015رقمࢫ  تأش؈فةࢫالݏݨنة

  04/06/2016  تارмخࢫالدخول 

                                                             
 79: صࢫمرجعࢫسبقࢫذكره) 2019- 2013(حنانࢫسعیديتحلیلࢫأداءࢫسوقࢫכسɺمࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫ. د37
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  04/06/2016    أولࢫȖسع؈فة

 22/05/2022تارʈخࢫטطلاعࢫwww.cosob.orgمنࢫاعدادࢫالطالبانࢫباعتمادࢫعڴʄࢫموقعࢫ: المصدر

ࢫرواســتغلالмوɸـيࢫمتخصصـةࢫفـيࢫدراسـةࢫوتطـو ࢫ2011سـنةࢫۂʏࢫشركةࢫمساɸمةࢫأɲشـȁتࢫ: شركةࡧأومࡧأنفست

الوجɺـاتࢫࢫـز یوتمࢫـةیللتنمࢫــةכخـرى یكمــاࢫȖشــاركࢫمــعࢫالمراكــزࢫالدولࢫــة،یفــيࢫقطــاعࢫاݍݰمامــاتࢫالمعدنࢫةیاحیالســࢫعнالمشــار 

رأسمالɺاࢫࢫقدر یࢭʏࢫاݍݨزائر،ࢫࢫاحةیالسࢫرقطاعмولتطـو ࢫـاز یبامتࢫةیاحیالدراسـاتࢫلبنـاءࢫالوجɺـاتࢫالسـࢫر мفـيࢫتطـو 

ࢫفة؈انضمتࢫالشركةࢫإڲʄࢫسوقࢫالمؤسساتࢫالصغࢫ2018 سم؄فлدࢫ12 خмبتار  .دجࢫ115.930.000טجتماڤʏࢫبـࢫ

 رأسمالɺاࢫبɴسبةࢫفتحوالمتوسطةࢫمنࢫخلال

ࢫنات،یللتأمࢫاɲسیɸمࢫشركةࢫألࢫنی؈نمؤسساتмسɺمࢫعاديࢫموزعةࢫعڴʄࢫثلاثࢫمسȘثمر 520.000عادلлمنࢫأيࢫما%  10 

Ȋسعرࢫ p, 2012, Alger'd Bourse) .19( احةیةالسیلتنمࢫةیوࢫالوɠالةࢫالوطن" اݍݨزائرࢫاسȘثمارࢫ" صندوࢫقࢫטسȘثمارࢫ

شركةࢫأومࢫأنفستࢫࢫȖعت؄ف المرفقيࢫالمرافقࢫللشركة Algeria Consulting RMG دج،ࢫواعت؄فࢫالمتعاملࢫ297اصدارࢫقدرࢫبـࢫ

ࢫمیالقبولࢫمنࢫݍݨنةࢫتنظࢫفة؈تأشࢫعڴʄةࢫȊعـدࢫحصـولɺاوالمتوسـطࢫفة؈أولࢫشركةࢫتدرجࢫࢭʏࢫسوقࢫالمؤسساتࢫالصـغ

 COSOB). Rapport annuel, 2018, p. 16(.38 ,2018أكتـوȋرࢫࢫ12 خмالبورصـةࢫبتـار ࢫـاتیومراقبةࢫعمل

 

 

  لشـــركةࡧأومࡧأنفستࡧةیبطاقةࡧفن

  AOM Invest spa  اسمࢫالمؤسسة

ʏࢫࢫ–  رأسمالࢫטجتماڤʏدجࢫ115.930.000:قيمةࢫرأسࢫالمالࢫטجتماڤ  

  القبولࢫبموجبࢫלجراءࢫالعادي  طبیعةࢫالعملیة

  السيدࢫɸشامࢫعطارࢫوصندوقࢫمسكرةࢫטسȘثماري   المساɸمࢫالرئпؠۜܣ

  دج297دجࢫوȋقیةࢫاصدارࢫࢫ100سɺمࢫاس׿ܣࢫجدیدࢫبقیمةࢫ520.000  إصدار  العملیةࢫالمنجزة

    2018أكتوȋرࢫࢫ10منࢫ  تارмخࢫالعرض

  10/10/2018بتارʈخࢫࢫ02-2018رقمࢫ  تأش؈فةࢫالݏݨنة

  12/12/2018  تارмخࢫالدخول 

                                                             
  80: صمرجعࢫسيقࢫذكرهࢫحنانࢫسعیديࢫࢫتحلیلࢫأداءࢫسوقࢫכسɺمࢫلبورصةࢫاݍݨزائر . د38
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  12/12/2018  أولࢫȖسع؈فة

  22/05/2022تارʈخࢫטطلاعࢫwww.cosob.orgباعتمادࢫعڴʄࢫموقعࢫࢫانمنࢫاعدادࢫالطالب: المصدر

  

 2021 -2013 أɸممؤشراتالأداءلبورصةاݍݨزائرخلالالف؅فة: المبحثالثاɲي

Ȗعت؄فࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫالبورصةࢫכضعفࢫعرȋياࢫومنࢫأضعفࢫالبورصاتࢫعالميا،ࢫوɸوࢫماࢫلاࢫيتوافقࢫمعࢫقدرةࢫטقتصادࢫ

اݍݨزائريࢫوݯݨمھ،فخلالࢫف؅فةࢫɲشاطࢫالبورصةࢫاݍݨزائرʈةࢫلمࢫتحققࢫنموࢫكب؈ف،ࢫحيثࢫارتفعتࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫإڲʄࢫ

،وʉشɢلࢫسɺمࢫبيوفارمࢫالذيࢫانظمࢫࢫ2000مقارنةࢫȊسنةࢫ% 7.105أيࢫبɴسبةنموࢫࢫ2021مليارࢫدينارࢫسنةࢫࢫ45,64

منࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫللبورصة،ࢫبʋنماࢫ% 6.69مليارࢫدينارجزائريࢫɲسبةࢫࢫ7.30بقيمةࢫسوقيةࢫࢫ2016للبورصةࢫسنةࢫ

مليونࢫدينارࢫسنةࢫࢫ9.350أماࢫمنࢫحيثࢫقيمةࢫالتداولࢫفقدتراجعتࢫمنࢫ%،ࢫ4.30أسɺمࢫالمتبقيةࢫɲسبةࢫࢫȖ4شɢلࢫ

،ماࢫيوܷݳࢫحالةࢫטنكماشࢫالۘܣࢫȖعاɲيࢫࢫ6.29%أيࢫɲسبةࢫتراجعࢫبـــࢫࢫ2019سنةࢫمليونࢫدينارࢫجزائريࢫࢫ9.248إڲʄࢫࢫ2000

ةࢫمنھࢫالبورصةࢫاݍݨزائرʈة،ࢫوعدمࢫالقدرةࢫعڴʄࢫالɴشاطࢫوɸوࢫماࢫينعكسࢫȊشɢلࢫمباشرࢫوسلۗܣࢫعلىالأسɺمࢫالمدرج

وذلكࢫࢫ2021سنةࢫࢫةیإڲʄࢫغاࢫ2013لف؅فةࢫالممتدةࢫمنࢫسنةࢫلدراسةࢫوࢫتحليلࢫأداءࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫࢫسنقومࢫب

 :ۂʏࢫɠالاȖيࢫمجموعةࢫمنࢫالمؤشراتࢫعڴʄعتمادبالإ 

 

  تطوررسملةࡧالبورصةࡧوɲشاطࡧالتداول :المطلبࡧכول 

المدرجةࢫࢭʏࢫالبورصةیتمࢫاحȘسا٭ڈاࢫࢫةیכوراقࢫالمالࢫمةیوۂʏࢫȖساويࢫقࢫةیالسوقࢫمةیȖعرفࢫبالق:رسملةࡧالبورصة.1

-2013(بضربࢫسعرࢫالسɺمࢫࢭʏࢫعددࢫכسɺمࢫالمتداولة،یب؈نࢫاݍݨدولࢫأدناɸتطورࢫرسملةࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

2021( 

  )2021-2013(تطورࡧرسملةࡧبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ-2) (IIاݍݨدولࡧرقمࡧ

  رسملةࡧالبورصة  السنوات

  )جزائري ࡧنار یدࡧر ایمل(

2013  13,82  

2014  14,79  

2015  15,43  

2016  45,78  
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)2021-2013(تطورࡧرسملةࡧبورصةاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ

2017  40,59  

2018  43,93  

2019  44,77  

2020  42,88  

2021  45,64  
 24/05/2022تارʈخࢫטطلاعࢫwww.sgbv.dz عڴʄࢫموقعبالإعتمادࢫالطالبيɴمنࢫاعدادࢫ: المصدر

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 )2021-2013(تطورࡧرسملةࡧبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ-3)(IIرقمࡧࡧالشɢلࡧ
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  -II) (2 اݍݨدولࢫرقمعڴʄࢫࢫبالإعتمادࢫࢫالطالب؈نمنࢫاعدادࢫ: المصدر

  خلالࢫالف؅فةࢫمݏݰوضاlارتفاعࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫنلاحظࢫأنࢫرسملةࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫعرفتࢫالشɢلࢫو منࢫخلالࢫ

أࢫࢫؠۜܣشركةࢫأɲࢫدخول ɸذاࢫتزامناࢫمعࢫ،و ࢫ2013جزائريࢫشɺرࢫجوانࢫسنةࢫࢫنار یدࢫار یملࢫ13بلغتࢫࢫثحیࢫ(2021-2013)

لسɺمࢫࢫةیمةالسوقیشɢلتࢫالقࢫثیحࢫنار یدࢫار یملࢫ4,16 اڲʄةیارتفعتࢫالرسملةࢫالبورصحيثࢫللبورصةࢫاݍݨزائرࢫࢫبةмرو 

لكنࢫخلالࢫࢫ،טجماليةةیالبورصمنࢫمجموعࢫالرسملة% 20, 7 عادلлماࢫࢫنار یدࢫار یملࢫ3,40قاربیɸذهࢫالشركةࢫماࢫ

سȎبࢫɸذاࢫال؅فاجعࢫإڲʄࢫࢫرجعмو ࢫنار یاردیملࢫ8,13إڲʄࢫࢫةیمنࢫنفسࢫالسنةࢫانخفضتࢫالرسملةࢫالبورصࢫכشɺرࢫטخ؈فة

الذيࢫࢫناتیللتأمࢫاɲسیسɺمࢫشركةࢫألࢫخاصةכسɺمࢫالمتداولةࢫࢭʏࢫالبورصةࢫةیلأغلبࢫةیالسوقࢫمةیטنخفاضࢫࢭʏࢫالق

   .للسɺمࢫالواحدࢫنار یدࢫ610وصلࢫإڲʄࢫ

ࢫار یملࢫ15,43وࢫ2014سنةࢫنار یدࢫار یملࢫ14,79بلغتࢫࢫثیعرفتࢫالرسملةࢫارتفاعاࢫحࢫ2015وࢫ2014سنۘܣࢫࢫخلالاماࢫ

بلغتࢫࢫثیحࢫدالیوسɺمࢫمجمعࢫصاࢫالأورا؟ۜܣلɢلࢫمنࢫسɺمࢫةیالسوقࢫمةیلارتفاعࢫالقࢫجةی،وذلكࢫنȘࢫ2015سنةࢫࢫنار ید

  .لمؤسسةࢫטورا؟ۜܣنار یدࢫار یمل6.40وࢫنار یدࢫار یملࢫ2.88دالیصالمجمعࢫةیالسوقࢫمةیالق

ࢫرجعмنارو یدࢫار یمل45,78بلغتࢫࢫثیحࢫةیالرسملةࢫالبورصࢫمةیࢭʏࢫقࢫكب؈فاࢫوواܷݰاࢫارتفاعاࢫࢫ2016سنةࢫࢫضایأࢫشɺدت

ࢫثیݰࢭʏࢫɸذاࢫטرتفاܿࢫعнللبورصةࢫوالۘܣࢫɠانࢫلɺاࢫכثرࢫالسر ࢫوفارمیإڲʄࢫدخولࢫشركةࢫبࢫȊشɢلࢫاسا؟ۜܣࢫɸذاࢫטرتفاع

الرسملةࢫࢫمجموعمن%  2,68 عادلлماࢫࢫنار یدࢫار یملࢫ26,31 قاربیماࢫࢫفة؈لسɺمࢫɸذهࢫכخࢫةیالسوقࢫمةیشɢلتࢫالق

   .ةیالبورص

 40.59 ناریدࢫار یملةیالرسملةࢫالبورصحيثࢫبلغتࢫ% 11بɴسبةࢫࢫةیالبورصࢫمةیانخفاضࢫࢭʏࢫالقࢫ2017سنةࢫࢫܥݨلتوࢫ

ɸذاࢫטرتفاعࢫإڲʄࢫدخولࢫسɺمࢫشركةࢫأومࢫࢫعودнو ࢫنار،یدࢫار یملࢫ43,93بلغتࢫࢫثیح2018لكنࢫعرفتࢫارتفاعاࢫخلالࢫسنة

منࢫ% 7,98ماࢫɲسȎتھࢫࢫنار یدࢫار یملࢫ3,47قاربیلسɺمࢫɸذهࢫالشركةࢫماࢫةیالسوقࢫمةیالقࢫبلغتȞیأنفستࢫللتدواݍݰ

   .ةیمجموعࢫالرسملةࢫالبورص

ࢫ2021ارتفاعاࢫتدرʈجاياࢫحيثࢫوصلتࢫللقمةࢫالسابقةࢫخلالةࢫٰڈايةࢫسنةࢫࢫ2021-2020-2019وܥݨلتࢫࢭʏࢫالسنواتࢫ

  . ناریدࢫار یمل45.64ببلوغɺاࢫ
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بالناتجࢫࢫفةمقارنةیإلاࢫأٰڈاࢫتبقىࢫضعࢫ2021إڲʄࢫسنةࢫࢫ2013ارتفاعاࢫمنࢫسنةࢫࢫةیالرسملةࢫالبورصࢫلیȖܦݨࢫرغمو 

ࢫلмعڴʄࢫأندورࢫالبورصةࢫࢭʏࢫتمو ࢫدلیوɸذاࢫماࢫࢫ2021منࢫالناتجࢫسنةࢫ% 0,5الداخڴʏࢫاݍݵامࢫإذࢫلمࢫتتجاوزࢫɲسبْڈاࢫ

 فایضعࢫمازالטقتصادࢫ

ࢫࢭʏࢫسوقࢫכسɺمࢫ2021-2013التداولࢫخلالࢫالف؅فةࢫࢫمةیاݍݨدولࢫأدناهࢫتطورࢫݯݨمࢫوقࢫن؈بی  : ɲشاطࡧالتداول 

   :ڴʏیكماࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫ

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  2021- 2013تطورࡧɲشاطࡧالتداولࡧࡩʏࡧسوقࡧכسɺمࡧلبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ-II) (3اݍݨدول 

اݍݱݨمࡧ  ݯݨمࡧכوامر  عددࡧכوامر  

  المتداول 

عددࡧ  القيمةࡧالمتداولةࡧدج

  الصفقات

  132  دج 990,00 116 49  681 120  612 635 2  987 3  2013

  251  دج 340,00 410 41  111 90  751 920 2  402 3  2014

  259  دج 825,00 956 251 1  143 213 2  494 519 7  717 2  2015

  339  دج 430,00 500 805  860 788  954 063 3  037 2  2016

  438  دج 260,00 261 302  145 468  972 700 3  150 3  2017

  444  دج 271,00 127 206  505 226  457 996 10  758 3  2018

  437  دج 023,00 990 248  696 249  191 871 12  290 3  2019
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  179  دج 464,00 458 78  796 87  085 261 4  389 1  2020

  219  دج 601,00 907 127  399 244  958 916 2  223 2  2021

  698 2  دج 3.11173E+11   336 489 4  474 886 50  953 25  المجموع
  24/05/2022טطلاعࢫتارʈخࢫʄwww.sgbv.dzࢫموقعࢫبورصةࢫاݍݨزائر،ڴعتمادࢫعبالإ ࢫالطالب؈نمنࢫإعدادࢫ

 يمكنتقييمبورصةاݍݨزائرانطلاقامنمؤشراتالأداءࢫلȘسعࢫسنواتࢫمضȘسنةمنالɴشاط-II) (3منخلالاݍݨدولرقم

،أولاࢫ) 2021إلىغايةࢫ2013مɴسنة(

منحيثالقيمةالسوقيةȖعت؄فبورصةاݍݨزائرכضعفعرȋياوعالميا،حيثلمتتجاوزالقيمةالسوقيةࢫ

صيدالورʈاضࢫ( ملياردينارجزائري،ɠانȘبدايةبورصةاݍݨزائرȌشركتʋنفقط72.45

ملياردينارجزائري،وخلالࢫȖسعࢫسنواتࢫالماضيةࢫ 17.19 ،والتيقدرتقيمْڈماالسوقيةفيالبورصةبـ)سطيف

ملياردينارجزائري،ࢫ 21.44 لتصلإڲʄ%  220منالɴشاطارتفعتالقيمةالسوقيةبɴسبة

ࢫ2021تفعسنةكماأنݲݨمالتداولوالذييمثلɴشاطالبورصةار 

%  61،وɸذايدلعلىأثردخولالشرɠاتللبورصة،،كماارتفعتعددࢫالصفقاتبɴسبة%96.16بـــ

،Ȍالتالوȋذاأدىإلى؅فاج݀ݱݨمالتداولوالصفقاتفيالبورصة،وɺلɠ،،ال؅فاجعȋاتجديدةمدرجةبدأبورصةاݍݨزائرɠشرȊبغياȎس

ي؅فاجعالقيمةالسوقيةࢫ

للبورصةعموما،إضافةلذلكعدممساɸمةالقطاعالماليبلبالعكسأثرعلىالبورصةسلبامنخلالزʈادةݯݨمالقروضالممنوح

  . ةمنطرفالبنوɠالعمومية،وɸذاࢫراجعلغيابإرادةسياسيةȖعمدࢫإلىخوصصةȊعضالمؤسساتالعموميةعنطرʈقالبورصة

ائري،لȘستمرالبورصةࢭʏࢫملياردينارجز 45.78إڲ2016ʄعرفتبورصةاݍݨزائرتراجعلتصلسنة2013وȋدايةمɴسنة

مستوىݲݨمالتداولࢫ ّ أن ّ مستوىثابȘتقرʈباالɺدوءالماليبعدכزمةالماليةالعالمية،إلا

ʄممتداولبيعاوشراء244399انخفضليصلإڲɺمࢫشركةࢫأومأنفستࢫ2021سنةࢫسɺمشركةبیوفارموࢫسɺومعإدراجس،

سɺمࢫشركةࢫبيوفارمࢫوࢫبɴسبةࢫ،ࢫلࢫ%3.14عڴʄࢫالتواڲʏࢫفيارتفعتالقيمةטسميةࢫللسɺم؈نࢫࢫبɴسبةࢫ2018وࢫ2016سنۘܣࢫ

،ࢫ%226.44،وɸومازادمنݲݨمالصفقاتبɴسبة% 82.14لسɺمࢫشركةأومأنفستࢫكماارتف݀ݱݨمالتداولبɴسبةࢫ58.5

أثرتȎشɢلمحدودعلىمؤشراتالبورصةࢫ 2013 ،إلاأندخولشركةروʈبةللمشروȋاȖسنة

 2016 تيأدرجȘسنةشركةبيوفارمللصناعةالدوائيةالعكسࢫلعدةأسبابمنȎئڈاانخفاضقيمةالسɺموطبيعةالشركة،

 25 دجوطرحأك؆فمن Ȋ، 1225سȎبارتفاعقيمةسɺمبيورفامبـ% 194.2ساɸمفيࢫزʈادةالقيمةטسميةللبورصةبɴسبة

مليوɲسɺم،ࢫ

واɲعكستأث؈فإدراجɺذاالسɺمعلىݲݨمالتداولȎشɢلكب؈فوعلىݲݨمالصفقات،وفيظلغيابأطراففاعلةفيتɴشيطࢫ

ࢫ%62.4،حيث؅فاج݀ݱݨمالتداولبـــــ 2018 إڲʄ 2017 البورصةبدأالبورصةفيال؅فاجعمرةآخرȋدأمɴسنة

مادفعࢫ2021سنةࢫدجࢫ300إڲ2013ʄدجࢫسنة610علىالتواڲʏ،وʉعت؄فسɺمألياɲسأك؄فالمتأثرʈنحيث؅فاجعمن%31.8و
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اݍݱݨمࡧالمتداول 

شركةألياɲسإلىطلبتعليقتداولالسɺمثمطلبالاɲܦݰابمنالبورصة،وɸوماسيɢونأثرɸعلىبورصةاݍݨزائرȋحيȞيدفعإڲʄࢫ

ࢫʈ2021بةللمشروȋاتࢫالۘܣࢫبالفعلࢫتمࢫشطبࢫأسɺمɺاࢫمنࢫالبورصةࢫسنةࢫاɲܦݰاȊشرɠاتأخرىعلىغرارصيدالوشركةرو 

ȊسȎبجمودبورصةاݍݨزائروالتيȘتجɺإلىجمودأك؄ففيظلࢫ

  .تراجعأݯݨامالتداولوɸوماينعكسسلباعلىالقيمةالسوقيةللسɺمخصوصاورسملةالسوقعموما

  2021- 2013يمثلࢫالشɢلࢫالتاڲʏࢫاݍݱݨمࢫالمتداولࢫࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

 

 

 

 

 

 

 

  

  

 

  2021-2013اݍݱݨمࡧالمتداولࡧࡩʏࡧبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ-II) (4الشɢلࡧرقمࡧ
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المتداولة القيمة

  

  

  

 -II) (2باعتمادࢫعڴʄࢫࢫاݍݨدولࢫرقمࢫالطالب؈نمنࢫاعدادࢫ: المصدر

  2021- 2013يمثلࢫالشɢلࢫالتاڲʏࢫاݍݱݨمࢫالمتداولࢫࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

  2021-2013اݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧࡧالقيمةࡧالمتداولةࡧࡩʏࡧبورصةII) -(5الشɢلࡧرقمࡧ

  

 

 

 

 

 

 

 

 

  -II) (3عڴʄࢫࢫاݍݨدولࢫرقمبالإعتمادࢫࢫالطالب؈نمناعدادࢫ: المصدر

سɺمࢫ120.681 قاربیشɺدتࢫتداولࢫماࢫࢫ2014و 2013نلاحظࢫمنࢫخلالࢫالشɢل؈نࢫالسابق؈نࢫوࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫأنࢫسنةࢫ

تزامنࢫدينارࢫجزائريࢫعڴʄࢫالتواڲʏࢫ340,00 410 41  مةیسɺمبقࢫ111 90وࢫجزائري نار ید49.116. 990بـࢫࢫمةقدرتیبق

ࢫࢭʏࢫݯݨمࢫࢫȋ2014حيثࢫɠانࢫɸناكࢫانخفاضࢫطفيفࢫسنةࢫإڲʄࢫبورصةࢫاݍݨزائر ࢫبةɸмذاࢫالɴشاطࢫمعࢫدخولࢫشركةࢫرو 

أدىࢫɸذااڲʄࢫࢫثیحࢫبةмذلكࢫإڲʄࢫتراجعࢫࢭʏࢫݯݨمࢫالتداولࢫلسɺمࢫشركةࢫرو ࢫعودнو ࢫ2013مقارنةࢫȊسنةࢫɲشاطࢫالسوقࢫ

  .ةدیدراجࢫأسɺمࢫجداضࢫݯݨمࢫاانخف

دجࢫماࢫ251.956.825.1مةیɲشاطࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫبقࢫةیࢭʏࢫݯݨمࢫالتداولࢫمنذࢫبداࢫمةیأعڴʄࢫقࢫ2015سنةࢫࢫܥݨلت

лمࢫمتداول،ࢫو 2 .213.143 عادلɺسмࢫتداول ࢫرجعʄذاࢫטرتفاعࢫإڲɸ2.073.148مࢫشركةࢫألɺسیسɲࢫناتیللتأمࢫا

Ȋعدɸاࢫɲشاطࢫالتداولࢫࢫ؅فاجعیل. المتداولةࢫࢭʏࢫالسوق ࢫمةیالقمنࢫمجموع 96 % مثلیدجࢫماࢫࢫ1.192.060.060مةیبق



2021 -2013مؤشراتࡧכداءࡧلبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧالفصلࡧالثاɲيࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧ  

 

43 
 

مقارنةࢫȊسنةࢫ%  88.95بɴسبةࢫࢫ2021انخفضࢫݯݨمࢫالتداولࢫسنةࢫࢫثیحࢫ2021سنةࢫࢫةیإڲʄࢫغاࢫ2016بدءاࢫمنࢫسنةࢫ

ࢫعودوнࢫجزائري نار ید127.907.601قدرتࢫبـࢫࢫࢫمةیبقسɺمࢫࢫ244.399اڲʄࢫࢫࢫ2021حيثࢫبلغࢫعددࢫכسɺمࢫسنةࢫ 2015

ʄبࢫذلكࢫإڲȎࢫࢫانخفاضࢫسʏمࢫالمتداولةࢫةیݯݨمࢫالتداولࢫلأغلبࢭɺכس.  

 تطورࡧعددࡧالشرɠاتࡧالمدرجةࡧࡩʏࡧالبورصةࡧࡧ:المطلبࡧالثاɲي

اڲʏࢫعددࢫالشرɠاتࢫالمدرجةࢫࢭʏࢫسوقࢫכسɺمࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫتاݍݨدولࢫاليمثلࢫ: عددࡧالشرɠاتࡧالمدرجة.1

 )2019- 2013(الف؅فةࢫ

-2013الف؅فةࡧࡧخلالכسɺمࡧلبورصةࡧاݍݨزائر تطورࡧعددࡧالشرɠاتࡧالمدرجةࡧࡩʏࡧسوقࡧ-II) (4رقمࡧࡧاݍݨدول 

2021  

  2021  2020  2019  2018  2017  2016  2015  2014  2013  السنوات

عددࡧ

الشرɠاتࡧ

  المدرجة

  

4  

  

  

4  

  

4  

  

5  

  

5  

  

6  

  

6  

  

6  

  

5  

  24/05/2022تارʈخࢫטطلاعࢫwww.sgbv.dzعتمادࢫعڴʄࢫموقعࢫبورصةࢫاݍݨزائر،بالإ ࢫالطالب؈نمنࢫإعدادࢫ

  

  

  

  

 

 2021-2013تطورࢫعددࢫالشرɠاتࢫالمدرجةࢫࢭʏࢫسوقࢫכسɺمࢫࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫيمثلࢫالشɢلࢫالتالي
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2019-2013تطورࢫعددࢫالشرɠاتࢫالمدرجةࢫلبورصةࢫاݍݨزائرخلالࢫالف؅فةࢫ

-2013تطورࡧعددࡧالشرɠاتࡧالمدرجةࡧࡩʏࡧسوقࡧכسɺمࡧࡩʏࡧبورصةࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ-II) (6الشɢلࡧرقمࡧ

2021 

 

 

 

 

 

 

  

 -II) (4عڴʄࢫࢫاݍݨدولࢫرقمبالإعتمادࢫࢫالطالب؈نمنࢫاعدادࢫ: المصدر

 

اڲʄࢫࢫ2013منࢫسنةࢫࢫࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائر المدرجةࢫࢭʏࢫعددࢫالشرɠاتࢫࢫࢫزʈادةࢫطفيفةࢫنلاحظࢫمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫ

قدرࢫبࢫࢫ2015اڲʄࢫࢫ2013بمقدراࢫشركةࢫواحدةࢫفقطࢫحيثࢫɠانࢫɸناكࢫاستقرارࢫࢭʏࢫعددࢫلشرɠاتࢫمنࢫسنةࢫࢫ2021سنةࢫ

أنࢫ؟ۜܣࢫأيࢫࢫنات،یللتأمࢫاɲسیألالفندࢮʏࢫכورا؟ۜܣ،ࢫࢫف ی؈مؤسسةࢫالȘسࢫدال،یمجمعࢫص(أرȌعةࢫشرɠاتࢫمدرجةࢫۂʏࢫ

Ȋعدɸاࢫࢫستقر пبلغࢫالعددࢫخمسةࢫشرɠاتࢫمدرجةࢫلࢫ2016سنةࢫࢫةیالرسمࢫفة؈الȘسعࢫوفارمیȊعددخولࢫشركةࢫب) بةмرو 

ʂࢫالسوقࢫفة؈عرفࢫدخولࢫأولࢫشركةࢫمنࢫصنفࢫالمؤسساتࢫالصغࢫنیأࢫ2018 سنةحتʏࢫࢫالمخصصوالمتوسطةࢫࢭʏاࢫۂɺل

حيثࢫبقىࢫالعددࢫالشرɠاتࢫعڴʄࢫحالھࢫاڲʄࢫغايةࢫتارʈخࢫࢫالعددࢫإڲʄࢫستةࢫشرɠاتࢫمدرجةࢫفتفع؈شركةࢫأومࢫأنفست،ࢫل

  .تمࢫشطبࢫسɺمࢫآنࢫ؟ۜܣࢫآيࢫروʈبةࢫمنࢫبورصةࢫاݍݨزائر 26/07/2020

أعلاهࢫالمتعلقةࢫبتطورࢫعددࢫالشرɠاتࢫالمدرجةࢫفيبورصةࢫاݍݨزائرࢫطيلةࢫالف؅فةࢫالممتدةࢫمنࢫالمؤشراتࢫاࢫإڲʄࢫداسȘنا

ܣࢫۂʏࢫموܷݰةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫأعلاه،ࢫيȘب؈نࢫبأنࢫɸذهࢫالبورصةࢫȖعدࢫمنࢫأصغرࢫأسواقࢫوالۘࢫ2021إڲʄࢫغايةࢫمايࢫࢫ2013

رأسࢫالمالࢫمنࢫحيثࢫعددࢫالشرɠاتࢫسواءࢫعڴʄࢫالمستوىالدوڲʏࢫأوࢫعڴʄࢫمستوىࢫالعالمࢫالعرȌي،ࢫكماࢫتكشفࢫɸذهࢫ

ȋورصةࢫاݍݨزائرࢫمقارنةࢫبالبورصاتࢫالعرȋاࢫتعدىیإذࢫلاࢫࢫةیالمؤشراتࢫمدىࢫتأخرࢫنموɺسۗܣࢫلɴمنࢫ%  0.01الوزنࢫال

 .2021سنةࢫࢫةیٰڈاࢫةیالسوقࢫمةیمنࢫاجماڲʏࢫالقࢫةмمقاسࢫبالɴسبةࢫالمئو ࢫةیالعرȋࢫةیالمالࢫالأسواقإجماڲʏࢫݯݨم
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 تطورȖسع؈فأسɺمالشرɠاتالمدرجةفيالسوقالرئʋسيةببورصةاݍݨزائر-II) (5اݍݨدولرقم

  2013  2014  2015  2016  2017  2018  2019  2020  2021  

  543  552  580  635  660  600  640  560  450  صيدال

  560  550  546  525  495  495  480  440  390  כورا؟ۜܣ

  300  240  418  427  420  465  540  595  610  تأم؈نلألياɲسل

أنࡧ؟ۜܣࡧ

  أروʈبة

405  365  355  335  300  266  218  200  -  

  1302  1225  1209  1150  1020  1225  -  -  -  بیوفارمࡧ

  490  490  490  300  -  -  -  -  -  أومأنفست

 24/05/2022تارʈخࢫטطلاعࢫʄwww.sgbv.dzࢫموقعࢫبورصةࢫاݍݨزائر،ڴعتمادࢫعبالإ ࢫالطالب؈نمنࢫإعدادࢫ

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  تطورȖسع؈فأسɺمالشرɠاتالمدرجةفيالسوقالرئʋسيةببورصةاݍݨزائر-II) (7الشɢلرقم
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 -II) (5عڴʄࢫࢫاݍݨدولࢫرقمبالإعتمادࢫالطالبيɴمنࢫاعدادࢫ: المصدر

 

السابقنلاحظتطورȖسع؈فأسɺمبورصةاݍݨزائر،خلالȘسعسنواتالأخ؈فةوخاصةࢫسɺمشركةࢫمنخلالاݍݨدولوالشɢلࢫ

بيوفارموعرفتالأسɺمࢫ

المدرجةتراجعامتفاوȖعداسɺمالأورا؟ۜܣ،ɸذاال؅فاجعɢاɲسȎبݤݨمودالبورصةȊسȎبضعفالتداولالذيɢانيɴشطأحياناࢫ

 2013 عندإدراجسɺمثمتعودالبورصةلل؅فاجعࢫكماحدȜعندإدراجسɺمࢫروʈبة

ȎسȘذاالوضعɸ،مالأوراسيالذيوصلسنةɺمالمدرجة،سɺ2013 بفي؅فاجعقيمالأسʄسنةלدراج390إڲȊمرتفعامقارنة  

 9.15 ليصلإلىɴسبةارتفاعتقدرȋــــ 2015 ليعاودטرتفاعسنة2013 رغم؅فاجعالسɺمبعدسنةࢫ%16.55بɴسبة،ࢫ 2000

 وɸيɴسبةارتفاعضعيفةمقارنةبأسواقعرȋيةوعالمية 2020 سنة%

.ɺمصيدالمنأقدمالأسɺعانيمن؅فاجعقيمتݤݰيثأدرجسنةأماسʇ1999 مالمدرجفيبورصةاݍݨزائر،حاليا 

 ،ثميواصلال؅فاجعلتصلقيمةالسɺمسنة% 7.15بɴسبة2013 دجسنة450دجلينخفضإڲ800ʄبــ

2021ʄسبة543إڲɴسبةتراجعبـــ%  1.21 دجأي؅فاجعبɲوךخرتراجعࢫ. 20 خلالأك؆فمن% 33 وɸبةʈمروɺخصوصسȋسنةو

قيمةالسɺمࢫ%  50 دجأيبɴسبة 200 دجإڲʄ 400 من 2013 أيضامقارنةȊسنةלدراج

 . 2021دجࢫسنةࢫࢫ1302دجࢫل؈فتفعࢫاڲʄࢫࢫ1225 2016 آخرشركةأدرجْڈيȎيوفارمحيثɢاɲسعرسɺمɺاسنة
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عڴʄࢫالعمومࢫأسعارࢫاسɺمࢫالشرɠاتࢫالمدرجةࢫࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫࢫɠانتࢫࢭʏࢫتراجعاتࢫمنذࢫتاسʋسɺاࢫوȋرغمࢫمنࢫانھࢫ

وɸذاࢫباتاكيدࢫاثرࢫعڴʄࢫذɸنيةࢫالمسȘثمرʈنࢫوʈقودɸمࢫاڲʄࢫقراراتࢫالبيعࢫɠانتࢫȊعضࢫטرتفاعاتࢫلاكنࢫجدࢫمحȘشمةࢫ

 وɸذاࢫمايجعلࢫכسعارࢫدوماࢫࢭʏࢫنزولࢫمستمرࢫ
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  اݍݵلاصة

بورصةࢫاݍݨزائر،ࢫباستخدامࢫȊعضالمؤشراتࢫالمتمثمةࢫلداءࢫدراسةمؤشراتࢫכ ذاࢫالفصلࢫمنࢫدراسȘناࢫلɸلقدࢫخصصࢫ

مرورࢫأك؆فࢫمنࢫمنࢫرغمࢫبوࢫڈانھࢫصناࢫمٔلכسعار،ࢫومؤشرࢫݯݨمࢫالتداولواستخࢭʏࢫمؤشرࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫوتطورࢫ

منࢫإɲشا٬ڈا،ࢫفانࢫأداءɸاࢫلمࢫيرقࢫإڲʄࢫالتطلعاتࢫالمرجوةࢫاسȘناداࢫإڲʄࢫمؤشراتࢫاݍݱݨمࢫوࢫالسيولة،ࢫࢫةسنرʈنࢫعش

ࢫݵمسفمجملࢫלصداراتࢫالۘܣࢫتمتࢫࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫاقتصرتࢫعڴʄࢫأنواعࢫمحدودةࢫمنࢫכسɺمࢫوࢫالسنداتࢫݍ

وࢫيمكنࢫإرجاعࢫɸذاࢫ. ɠاتࢫمسعرةࢫفقط،ࢫوࢫɸوࢫعددࢫضȁيلࢫإذاࢫماࢫقورنࢫبݲݨمࢫالمعاملاتࢫࢭʏࢫالبورصاتࢫالمتطورةࢫشر 

כداءࢫالضعيفࢫإڲʄࢫالعديدࢫمنࢫالمعوقاتࢫسواءࢫɠانتࢫɸيɢليةࢫࢭʏࢫטقتصادࢫالوطۚܣࢫأوࢫࢭʏࢫطبيعةࢫالɺيɢلࢫالتنظي׿ܣࢫلɺاࢫ

اࢫالبدࢫمنࢫتطوʈرࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫحۘܢࢫتلعبࢫالدورࢫטلزمࢫأوࢫماࢫيتعلقࢫبالمعوقاتࢫالسياسيةࢫوࢫالثقافيةࢫوالديɴية،ࢫلɺذ

  .ࢭʏࢫȖسɺيلࢫعمليةࢫاݍݵوصصةࢫوࢫتحقيقࢫالتنميةࢫاالقتصاديةࢫ
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  العامةࡧاݍݵاتمة

ميةࢫكب؈فة،ࢫوࢫɸموضوعاࢫذوࢫأحيثࢫʇعت؄فࢫࢫ2021-2013مؤشراتࢫأداءࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫف؅فةࢫذهࢫالدراسةࢫناࢫفٕڈلقدࢫعاݍݨ

ࢫسواقࢫטوراقכ ࢫࢫلانا،ࢫڈتحس؈نࢫوࢫتطورʈرࢫآداȋ٬بورصةࢫاݍݨزائر ࢫذاࢫمنࢫخلالࢫقيامɸذلكࢫمنࢫأجلࢫمواكبةࢫالتطوراتࢫوࢫ

טسȘثماراتࢫمماࢫاࢫنحوࢫاࢫڈɺتعبئةࢫالمدخراتࢫوࢫتوجٕبלقتصاد،ࢫوࢫذلكࢫمنࢫخلالࢫالدورࢫالذيࢫتقومࢫࢫɸاماࢭʏࢫࢫࢫدور ࢫتلعبࢫالمالية

  .ܣدعمࢫלقتصادࢫالوطۚعڴʄࢫʇعملࢫ

آفاقࢫالۘܣࢫتمࢫاستخلاصɺاࢫمنࢫخلالࢫɸذاࢫالبحث،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫࢫنتائجاختبارࢫالفرضياتوࢫ عامةࢫࢫوفيماࢫيڴʏࢫعرضࢫلأɸمࢫالنتائج

التوصياتࢫالمق؅فحةمنࢫأجلࢫتفعيلࢫوتɴشيطࢫالمعاملاتࢫࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫوفقࢫماࢫيضمنࢫالتخصيصࢫوȌعضࢫࢫالدراسة

  .כمثلࢫللمواردࢫטقتصاديةࢫالمحدودةࢫعڴʄࢫالشرɠاتࢫوالمشروعاتࢫטسȘثمارʈةࢫالۘܣࢫȖسɺمࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالتنميةࢫوטزدɸار

  .نتائجࡧاختبارࡧالفرضيات

ةࢫلناࢫإڲʄࢫالنتائجࢫذاتࢫالصلذاࢫالموضوعࢫتوصɺإطارࢫمعاݍݨتناࢫلࢫʏبدايةࢫالبحثࢫفرضʋت؈نࢫأساسʋت؈نࢫوࢫࢭࢫʏلقدࢫوضعناࢫࢭ

 : ʏبإختبارࢫܵݰةࢫالفرضياتࢫوࢫالمتمثمةࢫࢭ

اࢫࢭʏࢫانࢫʄࢫڴتنصࢫعࢫܣاࢫوࢫالۘڈناࢫإڲʄࢫܵݰْلبخصوصࢫالفرضيةࢫכوڲʄࢫتوص ً اࢫɸام ً مؤشراتࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫتلعبدور

  .نࢫتطورࢫوأداءࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةإعطاءࢫصورةࢫسرʉعةࢫوعامةࢫع

ࢫفاࢭʏیبورصةࢫاݍݨزائرࢫȖشɺدࢫنمواࢫمحدوداࢫوضعالمتعلقةࢫبانࢫࢫناࢫإڲʄࢫܵݰةࢫالفرضيةلالثانيةࢫتوصةࢫالفرضياماࢫ

  .منࢫכسɺمࢫ٭ڈاࢫدیالعدࢫف ؈ɲشاطɺاࢫرغمࢫȖسع

  النتائج

  :اڈذاࢫالعملࢫإڲʄࢫمجموعةࢫمنࢫالنتائجࢫنذكرࢫمنࢫبيɸٔلقدࢫقادناࢫ

ا،ࢫכمرࢫٮڈȖعرفࢫرɠوداࢫكب؈فاࢫࢭʏࢫɲشاطɺاࢫوࢫتنموࢫبمعدلࢫبطئࢫجدا،ࢫوتمتازࢫبالتذبذبࢫࢭʏࢫمعاملاأنࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫ-1

الذيࢫʇعكسࢫانخفاضࢫسيولْڈاࢫȊشɢلࢫكب؈ف،ࢫوࢫɸوࢫכمرࢫالثاɲيࢫالذيࢫيجعلɺاࢫȊعيدةࢫجداࢫعنࢫفعاليةࢫوكفاءةࢫسوقࢫ

 . رأسࢫالمالࢫࢭʏࢫتحقيقࢫماࢫوجدتࢫمنࢫأجلھ

 .ݯݨمࢫالتداول ࢫʏبࢫࢭلالتقࢫʏכسعارࢫوࢫبالتاڲࢫʏبࢫࢭليؤديࢫإڲʄࢫالتقࢫعدمࢫتوفرࢫالشرɠاتࢫصاɲعةࢫכسواقࢫمما -2

تمعࢫاݍݨزائريࢫلدىࢫأܵݰابالأموال،ࢫفɺذهࢫالفئةࢫتميلࢫنحوࢫحيازةࢫمجغيابࢫثقافةࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭʏࢫ -3

عواملࢫديɴية،ࢫࢫالموجوداتࢫɠالعقاراتࢫأوࢫتلكࢫالۘܣࢫتتضمنࢫالسيولةࢫودرجةࢫכمانࢫوالعائدࢫالمضمونࢫوذلكࢫبفعلࢫتأث؈ف 

  .اݍݸ،ࢫوعدمࢫالثقةࢫࢭʏࢫטسȘثمارࢫعنࢫطرʈقࢫالبورصةࢫواݍݵوفࢫمنࢫمراقبةࢫمصاݍݳࢫاݍݨباية...اجتماعيةࢫوثقافية
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أنࢫعددࢫالشرɠاتࢫالمقيدةࢫࢭʏࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫقليلةࢫجدا،ࢫإذࢫلمࢫيتجاوزࢫمجموعɺاࢫطيلةࢫالف؅فةࢫالممتدةࢫمنࢫ-4

لبورصةࢫمنࢫأصغرࢫأسواقࢫرأسࢫالمالࢫمنࢫحيثࢫعددࢫشرɠات،ࢫوɸوࢫماࢫيجعلࢫɸذهࢫاࢫستة2021إڲʄࢫغايةࢫمايࢫ2013

 .الشرɠاتࢫالمدرجةࢫسواءࢫعڴʄࢫالمستوىࢫالدوڲʏࢫأوࢫعڴʄࢫمستوىࢫالعالمࢫالعرȌي

  التوصيات

 .ذهࢫالدراسةࢫنق؅فحࢫمجموعةࢫمنࢫالتوصياتɸاࢫخلالࢫڈتمࢫالتوصلࢫإلٕࢫܣبالنظرࢫإڲʄࢫالنتائجࢫالۘ

 .ʄࢫالدخولࢫإڲʄࢫالبورصةڴعࢫھȖܨݨيعࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫوࢫحث-1

عملࢫخطةࢫإعلاميةࢫللتعرʈفࢫبفرصࢫومزاياࢫטسȘثمارࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫالبورصة،ࢫمنࢫخلالࢫال؅فوʈجࢫلشرɠاتࢫالمساɸمةࢫ -2

منࢫخلالࢫتصميمࢫموقعࢫالك؅فوɲيࢫلɴشرࢫبياناتࢫɠافيةࢫوسɺلةࢫלستقراءࢫȊعدةࢫلغات،ࢫبالاضافةࢫإڲʄࢫماࢫيتمࢫɲشرهࢫعندࢫ

 الدعوةࢫللإكتتابࢫࢭʏࢫاصداراتࢫجديدةࢫمنࢫכسɺم

3- ʈستحسنࢫتطوʇرࢫךلياتࢫوࢫכساليبࢫالɺࢫرفعࢫكفاءةࢫالبورصةࢫوࢫالتخفيضࢫمنࢫحدةࢫالتقʄة،ࢫلادفةࢫإڲʈباتࢫالسعر

 .ʄࢫالتخطيطࢫوࢫرسمࢫלس؅فاتيجياتࢫالفعالةڴمنࢫأجلࢫجعلࢫالمسȘثمرࢫأك؆فࢫقدرةࢫع

 .بورصةࢫاݍݨزائرࢫوࢫذلكࢫلزʈادةࢫɲشاطࢫالبورصةࢫوࢫالرفعࢫمنࢫأدائياࢫʏضرورةࢫزʈادةࢫعددࢫالشرɠاتࢫالمدرجةࢫࢭ -4

معاݍݨةࢫأوجھࢫالقصورࢫالۘܣࢫȖعاɲيࢫمٔڈاࢫالبورصةࢫوتحدࢫمنࢫإمɢاناتࢫتطوʈرɸاࢫورȋطɺاࢫمعࢫأسواقࢫرأسࢫمالࢫ -5

خارجية،ࢫوɸذاࢫسواءࢫࢭʏࢫمجالࢫنقصࢫالمعلوماتࢫوعناصرࢫالشفافيةࢫوלفصاحࢫالماڲʏ،ࢫوأساليبࢫونظمࢫלدارةࢫالماليةࢫ

 .اࢫࢭʏࢫأسواقࢫرأسࢫالمال٭ڈࢫالمتعامل

 آفاقࡧالدراسة

ࢫݨزائرࢫݏاࢫخاصةࢫبالɴسبةࢫلڈلابدࢫمنࢫالتطرقࢫإلٕ،اݍݰديثةࢫࢫטقتصادياتلɢلࢫࢫومɺمࢫࢫملازمࢫʏالماڲبإعتبارࢫالسوقࢫ

ࢫʏيةࢫجديدةࢫتتمثلࢫࢭلنطرحࢫآفاقࢫعمࢫفاننا،ࢫاɸتࢫعدةࢫمعوقاتࢫحالتࢫدونࢫتطور ɺذهࢫכخ؈فةࢫقدࢫواجȋاعتبارɸو 

  : المواضيعࢫالتالية

  .دراسةࢫمقارنةࢫب؈نࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫوࢫبورصاتࢫعرȋية-1

 .آلياتࢫتطوʈرࢫوتحس؈نࢫأداءࢫࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫࢫ-2
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 :عــــــــــــــقائمةࡧالمراج

  الكتب:اولا

 .1993 ،الشركةࢫالعرȋيةࢫللɴشرࢫوالتوزʉع،القاɸرةࢫمحمدࢫسوʈلم،ࢫإدارةࢫالبنوكࢫوȋورصاتࢫכوراقࢫالمالية،.1

عبدࢫالباسطࢫوفاࢫمحمدࢫحسن،ࢫبورصةࢫכوراقࢫالماليةࢫودورɸاࢫࢭʏࢫتحقيقࢫأɸدافࢫتحولࢫمشروعاتࢫالقطاعࢫالعامࢫ.2

 .1996،دارࢫالٔڈضةࢫالعرȋية،القاɸرةࢫإڲʄࢫالملكيةࢫاݍݵاصة،

 .1997تبةࢫלشعاع،ࢫࢫمن؈فࢫإبراɸيمࢫɸنديࢫورسميةࢫقرʈاقص،ࢫכسواقࢫوالمؤسساتࢫالمالية،ࢫمصرࢫ،مك.3

 .2019،درʈدࢫɠاملࢫآلࢫشبʋب،ࢫכسواقࢫالماليةࢫوالنقدية،ࢫכردن،ࢫدارࢫالمس؈فةࢫللطبعࢫوالɴشرࢫوالتوزʉع.4

،ࢫלسكندرʈة،ࢫ)أسɺم،ࢫسندات،ࢫوثائقࢫטسȘثمارات،ࢫاݍݵيارات(טسȘثمارࢫࢭʏࢫכوراقࢫالماليةࢫ: عبدࢫالغفارࢫحنفيا. د.5

  .2000الدارࢫاݍݨامعية،

  الرسائلࡧࡧ:ثانيا

العرȌي،الماجست؈ف،ࢫטقتصاديࢫبنࢫدحانࢫالیاسࢫ،כزɸرࢫدورࢫتفعیلࢫتɢاملࢫالبورصاتࢫالعرȋیةࢫࢭʏࢫدعمࢫالتɢاملࢫ.1

  .Ȋ-2013سكرةࢫ-جـامعــــةࢫمحـــمدࢫخیضــــرࢫ

رشامࢫكɺينةࢫכســواقࢫالمـاليةࢫمطبوعةࢫموجɺةࢫلطلبةࢫالماس؅فࢫعلومࢫالماليةࢫوالمحاسبة،علومࢫاقتصادية،وعلومࢫ.2

 .2016ارʈةࢫࢫࢫجامعةࢫالبوʈرةࢫ،ࢫتج

،ماس؅فࢫأɠادي׿ܣ،ࢫɠليةࢫ) 2015-2005(ورة،ࢫࢫعيدونࢫفطيمةࢫالزɸرة،ࢫࢫتطورࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫنأعبيدࢫ.3

  .2017-2016العلومࢫטقتصاديةࢫجامعةࢫمحمدࢫبوضيافࢫبالمسيلة،ࢫ

 .2014/2013مɺیديࢫ،ࢫأمࢫالبواࢮʏ،صـــاݍݳࢫبوزطـوطـة،نظــامࢫالبورصةࢫࢭʏࢫاݍݨزائر،الماس؅ف،جامعةࢫالعرȌيࢫبنࢫ.4

  כطروحات:ثالثا

بوكساɲيࢫرشيد،ࢫمعوقاتࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫوسبلࢫتفعيلɺا،ࢫالدكتوراه،ࢫجامعةࢫاݍݨزائرࢫɠليةࢫالعلومࢫ.1

  .2006טقتصاديةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف،ࢫ
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  المجلات:راȊعا

כوراقࢫالماليةࢫ،ࢫمجلةࢫטجْڈادࢫالقضاǿيࢫالعددࢫכستاذࢫعبدࢫاݍݰفيظࢫخزان،الدكتورࢫعبدࢫاللهࢫغالمࢫ،ࢫأسواقࢫ.1

  .2016اݍݰاديࢫعشرࢫجامعةࢫاحمدࢫخيضر،Ȋسكرة،

حسۚܣࢫقبلان،ࢫمؤشراتࢫأسواقࢫاألوراقࢫالـماليةࢫدراسةࢫحالةࢫمؤشرࢫسوقࢫدمشقࢫلألوراقࢫالـمالية،ࢫمجلةࢫ/ أࢫ.2

  .ɠ،2011ليةࢫטقتصادࢫ،قسمࢫטقتصادࢫجامعةࢫدمشق،ࢫ11العلومࢫטقتصاديةࢫوعلومࢫالȘس؈ف،ࢫالعددࢫ

،المجلةࢫاݍݨزائرмةࢫࢫ)2019- 2013(حنانࢫسعیدي،ࢫتحلیلࢫأداءࢫسوقࢫכسɺمࢫلبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫ.3

جامعةࢫࢫ–ɠلیةࢫالعلومࢫטقتصادیةࢫوالعلومࢫالتجارмةࢫوعلومࢫالȘسی؈فࢫ) 02(،ࢫالعدد) 02(للاقتصادࢫالسیا؟ۜܣࢫ،ࢫالمجلدࢫ

  .)2020/06(اݍݨزائر،ࢫࢫ– 3اݍݨزائر

،مجلةࢫعلومࢫࢫ2015-1999دࢫدغمومࢫɸشام،ࢫواقعࢫنموࢫوتطورࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫالممتدةࢫماࢫب؈نࢫ.4

  . 3،2016،جامعةࢫاݍݨزائرࢫ33: والȘسي؈فࢫوالتجارةࢫࢫالعددࢫטقتصاد

  المواقعࡧלلك؅فونية:ثالثا

  .03/04/2022: تارʈخࢫטطلاعwww.aljazeera.net،الموقعࢫלلك؅فوɲياݍݨزʈرةࢫ،.1

  .03/04/2022: تارʈخࢫטطلاعhttps://www.almrsal.com/post/1098019،الموقعࢫלلك؅فوɲي.2

 .24/05/2022-22-21-20-18-08عࢫلا ،تارʈخࢫלطwww.sgbv.dzبورصةࢫاݍݨزائر،ࢫالموقعࢫלلك؅فوɲي،.3

 .24/05/2022-22تارʈخࢫטطلاع،www.cosob.org،الموقعࢫלلك؅فوɲي.4

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 :مݏݵص

ʄࢫحشدࢫوتخصيصࢫالمواردࢫذوࢫأɸميةࢫك؄فىࢫلأيࢫدولة،ࢫلذاࢫٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسةࢫڴлعت؄فࢫوجودࢫبورصةࢫمتطورةࢫقادرةࢫع

مـنࢫمؤشـرࢫرسـملةࢫالبورصـة،ࢫɲشـاطࢫإلـىࢫتحلیـلࢫمختلـفࢫمؤشـراتࢫכداءࢫفـيࢫسـوقࢫכسـɺمࢫلبورصـةࢫاݍݨزائـر،ࢫ

مـنࢫأجـلࢫتحدیـدࢫمـدىࢫتطـورࢫأداءࢫɸذهࢫالسوقࢫ)2021-2013(التـداولࢫوࢫعـددࢫالشـرɠاتࢫالمدرجـةࢫوɸـذاࢫخـلالࢫالفتـرةࢫ

. 

ȖعـاɲيࢫمـنࢫضـعفࢫفـيࢫכداءࢫȊسـȎبࢫمحدودیـةࢫالشـرɠاتࢫالمدرجـةࢫفٕڈـاࢫمـعࢫبورصةࢫاݍݨزائر أنࢫبالدراسـةࢫɸذهࢫݍݵصـتࢫ

والـذيࢫاɲعكـسࢫبالسـلبࢫعلـىࢫأداءࢫبورصـةࢫاݍݨزائـرࢫȊشـɢلࢫعـام،ࢫمـاࢫجعلɺـاࢫلاࢫتـؤديࢫࢫمࢫالمعـاملاتࢫ٭ڈـاضـعفࢫݯݨـ

ـوطۚܣࢫدورɸـاࢫالمنتظــرࢫفــيࢫȖعبئــةࢫטدخــارࢫالقــوميࢫوتوجٕڈــھࢫنحــوࢫقنــواتࢫاســȘثمارмةࢫالتــيࢫȖعمــلࢫعلــىࢫدعــمࢫטقتصــادࢫالـ

  وࢫزࢫیــادةࢫمعدلاتࢫنموه

 

 .السندات،טسɺم،مؤشراتࢫأداءࢫبورصةࢫ،ࢫبورصةࢫاݍݨزائرࢫ،أداءࢫالبورصة:الɢلماتࡧالمفتاحية

 

Abstract: 

The existence of a developed stock exchange capable of mobilizing and allocating resources is of great 

importance to any country, so this study aims to analyze the various performance indicators in the 

stock market for the Algerian Stock Exchange, from the stock market capitalization index, trading 

activity and the number of listed companies (2013-2021) To determine the extent of the development 

of the performance of this market. 

This study summarized that the Algeria Stock Exchange suffers from twice the performance of the 

limited companies included in it with the weakness of the pilgrimage of the transactions in it, which 

reflected in the performance of the Algerian stock exchange in a general way, which made it not 

fulfilled its expected role in filling out the economy of the economy, and it is necessary to fill the 

economy. national level and increasing its growth rates. 
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