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 المقدمة  العاة 

 اختياره  أسبابأهمي  البحث و  .1

 أهميت البدث 1.1

ث ًمس الاكخصاد الجصائسي في االإسخلت الحاليت بمىػؼف هام ٌػد اوػياطا الإا حشهده البلاد مً طياطا        

جدليم الؤصلاح الاكخصادي الري حاء هديجت أشمت اكخصادًت جفاكمذ غاما بػد آخس، عجصث خلالها هدفها 

غً ذلً جفاكم العجص في  هخجوكد  .الاطتهلان والاطدثماز ...إلخ الؤهخاج ،االإىازد االإخاخت غً جلبيت مخؼلباث 

ادة االإىاشهت الػامت وميزان االإدفىغاث وجباػؤ مػدلاث همى الىاجج الىػني همش يلت ازجفاع مػدلاث الخضخم والصٍ

ولخدليم الؤصلاح الاكخصادي والخؼىز  .الحادة في مشىلاث البؼالت، العجص غً مخؼلباث اللسوض الخازحيت

م حشجيؼ الاطدثماز وإصلاح  االإيشىد، جبيذ الدولت طياطت الخدسز الاكخصادي هأطلىب وهمىهج وذلً غً ػسٍ

س اللؼاع  له إلى اللؼاع الخاص، شسغذ أًظا في إصلاخاث ماليت الىظام االإصسفي، وهرا جؼىٍ الػام وجدىٍ

جىاهب مً خلالها الخؼىزاث الحاصلت في الدوٌ االإخلدمت، جمثلذ في إكامت أطىاق أوزاق ماليت باغخبازها 

ت لبىىهها في ممازطت  إخدي الآلياث الهامت في طبيل الخىحه هدى اكخصاد الظىق، بالإطافت إلى إغؼاء خسٍ

ت أملا منها في أن حػؼي هره البىىن كىة الدفؼ لخلً الأطىاقغمل مصس ومً  .في ًمخد إلى الأوشؼت الاطدثمازٍ

ووظائف غيرها مً االإؤطظاث ًخمثل في وظائف البىىن االإصسفي الري  دوز الجهاش هىا جبرش أهميت دزاطت 

غلى هره غمل الجهاش االإصسفي ددزه ، وهرا دزاطت الأزس الري ً لظىق الأوزاق االإاليت تهااالإاليت التي جلدم خدما

  :وبىاء غلى ما طبم، ًمىً إبساش أهميت البدث فيما ًلي .الظىق 

 مً الىاخيت الػلميت : 

في الأبدار والدزاطاث االإخػللت  لخغؼيت الفساغاث االإىحىدة خاليا فػالت حػخبر الدزاطت مظاهمت           

، هما حػخبر إشازة بشأن جىحيه هظس الباخثين  ليتبمجاٌ الجهاش االإصسفي ودوزه في جيشيؽ طىق الأوزاق االإا

د مً الأبدار والدزاطاث االإخػللت بالجهاش االإصسفي وبىزصت الأوزاق االإاليت   .هدى الاهخمام بئغداد االإصٍ

  :مً الىاخيت الػمليت 

هظسا لىحىد مجمىغت مً الخغيراث التي ٌشهدها الاكخصاد الجصائسي مىر مؼلؼ حظػييياث اللسن      

ً ، والتي وان مً أبسشها الخدىٌ هدى اكخصاد الظىق فلد جؼلب ذلً طسوزة إحساء إصلاخاث الػشسٍ

ل ملىيت االإؤطظاث  م أمام جدىٍ اكخصادًت جخىاهب مؼ هره الخغيراث وكد اججهذ في مجملها هدى فخذ الؼسٍ

م إوشاء طىق أوزاق ماليت التي اطخىحب جدخل حهاش  الػمىميت الاكخصادًت، ولا ًيىن هرا إلا غً ػسٍ

 .االإصسفي فػاٌ الإا لهى مً دوز هبير في جفػيلها وجيشيؼها
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 اخخياز البدث  أطباب  1.1

 هي: أهم الأطباب التي واهذ مً وزاء اخخياز مىطىع البدثًمىً اللىٌ أن مً     

 يؼالسغبت واالإيىٌ الشخص ي في مػالجت مثل هره االإىاط  

 وجىفس االإػلىماث خىٌ مداوزه  خدازت االإىطىع وكابليت البدث فيه 

 جلدًم بدث أوادًمي في مجاٌ دوز بىزصت الأوزاق االإاليت وذلً بخىطيذ ماهيت البىزصت السغبت في  ،

 ، وشسوغ هجاخها في الجصائس أغمالها

 إشالت الالخباض خىٌ هرا االإىطىع وحشجيؼ الؤكدام غلى مثل هره االإىاطيؼ و خصها بالدزاطت.  

 الهمف ةن البحث  .2

  :، فئن الأهداف االإسحىة مً هرا البدث جخمثل فيما ًلي الظابلتللإهجاشاث سا هظ

 ت للجهاش االإصسفي وأطىاق االإالي  للبدث ، وجددًد الؤػاز الىظسي ت مداولت الخػسف غلى الجىاهب الىظسٍ

 واكؼ الجهاش االإصسفي الجصائسي في ظل الؤصلاخاث وجددًاث الػىالإت إللاء هظسة شاملت غلى.  

 غلى واكؼ طىق الأوزاق االإاليت بالجصائس والهييل الخىظيمي لبىزصت الجصائس الخػسف.  

  ًحظليؽ الظىء غلى الؤمياهياث التي ًىفسها الجهاش االإصسفي لإكامت طىق أوزاق ماليت لم جى

س طىق أوزاق ماليت كائمت ولىً حػاوي مً شلل في أداء وظائفها   .مىحىدة، وهرا لخؼىٍ

  س طىق الأوزاق االإاليت خاصت وأن دزاطت دوز البىىن الجص ت، وملداز مظاهمتها في إوشاء وجؼىٍ ائسٍ

  .حهىد الظلؼاث الػمىميت في النهىض بالظىق وحػلها هبيرة وفػالت في وكذ كصير كد باءث بالفشل

 إشكالي  البحث .3

ف الثاوي مما ًمىً ملاخظخه مً ػسف أي دازض للاكخصاد الجصائسي، خاصت في الفترة االإمخدة مً الىص     

س حظميت الؤصلاخاث غلى  لظىىاث الثماهيىاث إلى اليىم أهه وان مظسخا لخغيراث غميلت وهييليت، وكد جم جلسٍ

ل هره، هما مثلذ هره االإسخلت الجدًدة مً الؤصلاخاث كؼيػت شبه وليت مؼ االإاض ي طىاء غلى  غمليت الخدىٍ

 .ي ير االإظخىي الخىظيمي أو الدظي

ل  وغلى االإظخىي االإالي     م أمام جدىٍ ، فئهه ًلاخظ أن هره الؤصلاخاث كد اججهذ في مجملها هدى فخذ الؼسٍ

م إوشاء بىزصت الأوزاق االإاليت التي جلػب  ملىيت االإؤطظاث الػمىميت الاكخصادًت ، ولا ًيىن هرا إلا غً ػسٍ

 .، ولا ًمىً أن جظؼلؼ هره الأخيرة بمهمتها ما لم جىً فػالت هرا االإجاٌ  دوزا هاما في 

، فئن الظؤاٌ الجىهسي الري جداوٌ هره الدزاطت الؤحابت غليه ًمىً صياغخه غلى  وغلى هرا الأطاض     

 :الىدى االإىالي

  "تفعيل سوق الأوراق المالي  بالجسائر؟تنشيط و وةا دور الجهاز المصرفي الجسائري في  "
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  :االإىاليتولخىطيذ هره الؤشياليت ًمىً الاطخػاهت بالأطئلت الجصئيت     

  ؟ بالجهاش االإصسفيما االإلصىد 

  ما االإلصىد بأطىاق الأوزاق االإاليت؟ 

  ما مدي فػاليت بىزصت الجصائس في جىميت الاكخصاد الىػني؟ 

  س طىق الأوزاق االإاليت ؟  ما مدي مظاهمت الجهاش االإصسفي الجصائسي في إوشاء وجؼىٍ

 فرضيـات البحث .4

د فسطيت غامت التي وظدىد غليها  في مساخل البدث  والتي هي غبازة غً جخؼلب جددًمػالجت هرا االإىطىع      

 احابت افتراطيت للإشياليت الاطاطيت:

 للجهاش االإصسفي الجصائسي دوز فػاٌ في جيشيؽ طىق الأوزاق االإاليت في الجصائس.  

مىً أن جخفسع هره الفسطيت الػامت إلى الفسطياث الجصئيت االإىاليت   :وٍ

 ومشتري الأوزاق االإاليت اليت هي الظىق التي ججمؼ بين بائعيطىق الأوزاق االإ 

 جلىم بخيشيؽ  تهاالجصائس ومىر وشأ هظسا لأهميت البىزصت في اكخصادًاث أي بلد، فئن بىزصت

س الاكخصاد الىػني  .غمليت الاطدثماز في الأوزاق االإاليت والتي غملذ غلى جؼىٍ

  الخأزير في اليشاغ الاكخصادي مً خلاٌ الأدواث  الجهاش االإصسفي الجصائسي ما ًمخلىه مً كىة إن

  .االإصسفيت ٌظاهم وىطيؽ بين أصحاب العجص وأصحاب الفائع لا أهثر

 ةنهج البحـث  .5

ء مخخلف جؼلػاث هرا البدث، طيخم الاغخماد غلى االإىاهج االإظخػملت في الدزاطاث نهامً أحل إ       

غمىما، وغليه طىف ٌغلب االإىهج الىصفي غلى مخخلف فصىٌ هره الدزاطت كصد اطديػاب  دًتالاكخصا

الؤػاز الىظسي، وفهم مػالم االإىطىع، مؼ إدزاج ول مً االإىهج الخدليلي ومىهج دزاطت الحالت االإخػللت بالجصائس 

مػؼياجه الؤخصائيت مؼ بالشيل الري ًخدم مىطىع الدزاطت مً خلاٌ اطخلساء الىاكؼ الاكخصادي الجصائسي ب

 .جدليل ذلً

 خطـ  البحـث  .6

ٌ اطدىادا غلى مىهج  الدزاطاث الظابلت         ، خيث ًدىاوٌ  ، طيخم جلظيم هره الدزاطت إلى زلازت فصى

الأوٌ غمىمياث خىٌ الجهاش االإصسفي الجصائسي مً خلاٌ زلازت مباخث، فاالإبدث الأوٌ ًخؼسق ماهيت  الفصل

االإبدث الثاوي جؼىز هييل الجهاش االإصسفي الجصائسي أما االإبدث الثالث فخؼسق الى هما حػسض  االإصسفي الجهاش 

  .الاججاهاث الحدًثت للجهاش االإصسفي الجصائسي 
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في خين ًدىاوٌ الفصل الثاوي طىق الأوزاق االإاليت ودوز الجهاش االإصسفي في جفػيلها، والري ًخظمً بدوزه        

الثاوي  الأوٌ الؤػاز الىظسي لأطىاق الأوزاق االإاليت، بيىما ًخػسض االإبدثزلازت مباخث، خيث ًدىاوٌ االإبدث 

،أما االإبدث الثالث مً هرا الفصل فيخؼسق إلى غلاكت  اماتهوملى  هفاءتها،  لخىظيم طىق الأوزاق االإاليت

  .الجهاش االإصسفي بأطىاق الأوزاق االإاليت

الأوزاق االإاليت بالجصائس ودوز الجهاش االإصسفي في جفػيلها مً أما الفصل الثالث والأخير والري ًدىاوٌ طىق      

خلاٌ زلازت مباخث، خيث ًخخص االإبدث الأوٌ طىق الأوزاق االإاليت بالجصائس، أما االإبدث الثاوي فيدىاوٌ دوز 

ت في جفػيل طىق الأوزاق االإاليت، في خين طيدىاوٌ االإبدث الثالث والأخير جلييم بىزصت  البىىن الجصائسٍ

  .لجصائسا

 طيخم جخصيص خاجمت غامت لهرا البدث جأحي لخلدًم ملخص شامل واخخباز فسطياث هره الأخير وفي       

، مؼ إبساش الىخائج التي جم الخىصل إليها وجلدًم الاكتراخاث والخىصياث االإظخلبليت لهره  الدزاطت البدثيت

 .الدزاطت

 ةشاكل وعوائق البحث  .7

شازة إلى االإشاول والصػىباث التي جم مىاحهتها في إهجاش هره االإرهسة، مً كلت في وفي النهاًت لا بد مً الؤ        

 االإساحؼ وغياب للدزاطاث االإخخصصت، وصػىبت في الحصىٌ غلى االإػلىماث االإيداهيت االإظاغدة في إهجاش

هجاش وافت إ لإنهاء، واهذ بمثابت االإشاول الأطاطيت والػساكيل  ول هره الاغخبازاث وغيرها .دزاطت الحالت

 .جؼلػاث هره االإرهسة



 

 

 

 

  

 ٌ  الفصل الأو
عمومياث حوٌ الجهاز 

 المصرفي الجسائري 
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 جمهيد

 ٌلخبر الجهاػ االإصغفي البىابت الغثِؿُت التي جبحن لىا مضي جؼىع اكخصاص بلض ما، فيلما وان هظا الأزحر     

 الاكخصاص ؤهثر جؼىعا ، وولما اػصهغث االإجخملاث ػاص اكخماصها كلى البىىن ؾىاء واهذ مً ؤحلمخؼىعا وان 

 الاؾدثماع ؤو الؤًضاق.

الاؾخللاٌ  وكض شهض الىـام االإصغفي الجؼاثغي حغحراث وجؼىعاث وبصلاخاث جمخم كلى كضة مغاخل فبلض     

الظي جبيخه  برالي ، لىً االإفاعكت ؤن االإىهج الاكخصاصيوعزذ الجؼاثغ هـاما مصغفُا واؾلا كاثما كلى الىـام اللُ

الخىاكع في  الجؼاثغ في هظه االإغخلت هى الىـام الاكخصاصي الاشتراوي اللاثم كلى الخسؼُؽ مما زلم هىكا مً

الجىاهب  هظه االإغخلت، لخإحي بلض طلً مغخلت حضًضة وهي مغخلت الخإمُماث التي اولىؿذ ؾلبا كلى بلع

 حىص بػاعاث وػىُت كاصعة كلى الدؿُحر مما ؤصي بلى هجغة الأمىاٌ بلى الخاعج.زاصت مم كضم و 

هظه االإفاعكاث والخىاكظاث هخج كنها بزخلالاث هُيلُت ووؿُفُت كضًضة كلى مؿخىي الجهاػ االإصغفي،مما     

ت بلى اللُام بةصلاخاث كلى مؿخىي الجهاػ االإصغفي.  صفم بالؿلؼاث الجؼاثغٍ

غ هما ؤن االإخدبم     للخغحراث اللاالإُت ًلخف ؤن هىان جدضًاث هبحرة جىاحه الجهاػ االإصغفي الجؼاثغي،والخدغٍ

كلى  االإصغفي ، كملُاث الاهضماج ، اجفاكُاث الشغاهت ، فيل هظه الخغحراث والخؼىعاث لها جإزحراث واؾلت

 الجهاػ االإصغفي.

 خىٌ الجهاػ االإصغفي الجؼاثغي مً االإباخث وكلُه ؾِخم الترهحز في هظا الفصل كلى االإفاهُم اللامت          

 االإىالُت:

 ماهُت الجهاػ االإصغفي؛ 

 جؼىع هُيل الجهاػ االإصغفي الجؼاثغي؛ 

 الاججاهاث الخضًثت للجهاػ االإصغفي الجؼاثغي في ؿل االإخغحراث الاكخصاصًت اللاالإُت. 
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 لمبحث الأوٌ : ماهيت الجهاز المصرفي ا

،فهى  ٌلخبر الجهاػ االإصغفي اللاكضة الأؾاؾُت لاكخصاص الضوٌ  فىجاح الاكخصاص مغهىن بخؼىعه واؾخلغاعه    

االإدغن والضافم الأؾاس ي الإسخلف الاكخصاصًاث هـغا لأهمُت الضوع الظي ًللبه الجهاػ االإصغفي مً جىؾم في 

 صاثغة وشاػاجه وجىىق في بىىهه، وهبر حجم ؤكماله.

: مفهوم الجهاز المصرفي  المطلب الأوٌ

كلى ؾبُل ما شهضجه الؿاخت الاكخصاصًت مً حغحراث وجؼىعاث هامت زاصت كلى الصلُض االإالي       

 زلار هلاغ وهي  حلغٍف ،زصاثص وؤهمُت الجهاػ االإصغفي. واالإصغفي،ؾىلالج في هظا االإؼلب

 أولا: حعريف الجهاز المصرفي

ف الجهاػ االإصغفي، فمً ؤهمها هظهغ ما ًلي:       للض حلضصث حلاعٍ

  ًلصض بالجهاػ االإصغفي: "مجمىق االإصاعف اللاملت في بلض ما، والظي ًظم مجمل اليشاػاث التي جماعؽ

اللملُاث االإصغفُت وزاصت جلً االإخلللت بمىذ الاثخمان، والؿلؼت االإؿاولت كً الؿُاؾُت الىلضًت هي 

ىت اللامت".  البىً  (1)االإغهؼي والخؼٍ

 لظي ًخيىن مً مجمىكت مً الىؾؼاء االإالُحن، والظي ًخم مً :"طلً الجهاػ ا هما ٌلغف ؤًظا كلى ؤهه

زلاله جضفم الأمىاٌ الؿاثضة واالإضزغاث هدى اللغوض والاؾدثماعاث، والتي جمثل الأؾاؽ الاثخماوي 

لمل في بػاع كضص مً الؿُاؾاث والخىحيهاث التي ًخىلاها البىً االإغهؼي والخيؿُم مم  للاكخصاص اللىمي وَ

 (2)ؿل مجمىكت مً اللىاهحن االإدىمت".صًت اللامت في الاكخصا الؿُاؾاث

ومً زلاٌ الخلاعٍف الؿابلت ًمىً حلغٍف الجهاػ االإصغفي كلى ؤهه، مجمىكت االإصاعف ؤو البىىن التي     

 جدبم ؤهـمت وكىاكض مدضصة ؤو ملُىت.

 ثاهيا: خصائص الجهاز المصرفي

  :ًمىً ببغاػ زصاثص الجهاػ االإصغفي في الىلاغ االإىالُت

 .ًخيىن الجهاػ االإصغفي مً ماؾؿاث الىؾاػت االإالُت بحن وخضاث الفاثع ووخضاث العجؼ 

 .ًسظم الجهاػ االإصغفي في ؤكماله لإشغاف الؿلؼاث الىلضًت وعكابتها في البلض والبىً االإغهؼي 

 .ؤن هظا الجهاػ واؾم الاهدشاع له فغوق كضًضة حغؼي وامل التراب الىػني 

 ًالخىمُت للمضن واللغي  ؤهه حهاػ مملىن باليامل للضولت )ملىُت كامت(، ومً ؤمثلتها البىً االإغهؼي، وبى.
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 ؤهه حهاػ كاثم، ًغهؼ كلى كضص مدضوص هم البىىن لللُام باللملُاث االإصغفُت 

 .ؤهه حهاػ طو مؿخىي واخض 

 ثالثا: أهميت الجهاز المصرفي

 ما ًلي: ؤهمُت الجهاػ االإصغفي، باكخباعه االإدغن الأؾاس ي للخىمُت الاكخصاصًت في الضولت، وطلً مً زلاٌ جـهغ  

  اصة الىمى الاكخصاصي وحصجُم كملُت الاصزاع والاؾدثماع لضي االإىاػىحن وحلخبر البىىن الىؾُؼت بحن ػٍ

ٌ  الاؾدثماع التيعئوؽ الأمىاٌ التي جبدث كهً مدالاث ؤو فغص الاؾدثماع، وبحن مجالاث   حؿعى للخصى

 (1)كلى الأمىاٌ.   

  االإؿدىضًت اللاػمت للملُاث  ٍل غحر االإباشغ بفخذ الاكخماصاثحصجُم الخجاعة الخاعحُت بخلضًم الخمى

 الاؾخحراص والخصضًغ.

  ،حصجُم الأؾىاق الأولُت التي حؿدثمغ وجصضع الأصىٌ االإالُت التي ًحجم كنها الأفغاص زىفا مً االإساػغة

 (1)ؤنها جللب صوعا هاما في الخسفُع مً مشيلت البؼالت مً زلاٌ الخىؿُف اليامل. اهم

  ل الاؾدثماعاث، وطلً بالغحىق جلضًم حمُم الخضماث االإالُت اللاػمت لأكماٌ االإاؾؿاث والأفغاص في جمىٍ

اصة فغص الدشغُل وجسفُع مشيل  ل بما ٌلىص بالىفم كلى االإجخمم خُث ًاصي بلى ػٍ بلى كملُت الخمىٍ

 البؼالت. 

 المطلب الثاوي: مىوهاث الجهاز المصرفي

 لأي صولت كاصة مً البىً االإغهؼي الظي ًإحي في كمت الجهاػ االإصغفي، ومجمىكت ًخيىن الجهاػ االإصغفي     

ت وهظا  مً البىىن التي ٌشغف كليها، وبالخالي ؾِخم الخلغض في هظا االإؼلب بلى البىً االإغهؼي والبىىن الخجاعٍ

 البىىن االإخسصصت والؤؾلامُت.

 أولا: البىً المرهسي 

ف البىً االإغهؼي وزصاثصه فُما ًلي:  ًمىً جىطُذ ول مً حلغٍ

 حعريف البىً المرهسي  .1

 ٌلغف كلى ؤهه بىً البىىن، ؤو بىً الضولت وشُش االإصاعف، وهى مملىن لللؼاق اللام ولِـ لللؼاق     

لض مؿاو   لا كًالخاص ؤي صوع فُه، والبىً االإغهؼي ًمثل اللمىص الفلغي لللؼاق االإصغفي في ؤي صولت، وَ

لىم بةصاعتها هما ؤن له دخفف في ؤي صولت بالاخخُاػي مً اللملاث الأحىبُت، وٍ  كملُت بصضاع وجىـُم اللملت وٍ

 عػ في كملُت الخىمُت الاكخصاصًت.صوع با
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ت كامت مؿخللت، خُث ًخىلى جىـُم الؿُاؾت الىلضًت             لغف ؤًظا كلى اهه شخصُت اكخباعٍ وَ

شغف كلى جىفُظها وفلا للخؼت اللامت للضولت.   والاثخماهُت واالإصغفُت، وَ

 زصاثص البىً االإغهؼي  .2

البىً االإغهؼي بمجمىكت مً الخصاثص جمحزه كً وافت البىىن الأزغي، خُث ًمىً طهغ ؤهمها  ًدـى          

 (1)في الىلاغ االإىالُت: 

 ًلم في كمت الجهاػ االإصغفي، لا ٌؿعى لخدلُم الغبذ صاثما وبهما لخدلُم االإصلخت اللامت؛ -

 ًيىن صاثما االإهُمً كلى الاثخمان. -

 البىىن. ًمثل ؾلؼت الغكابت الللُا كلى -

 ًيىن مملىن مً ػغف الضولت. -

 ثاهيا: البىون الخجاريت

ت وزصاثصها فُما ًلي:        ًمىً جىطُذ ول مً حلغٍف البىىن الخجاعٍ

ت .1  حلغٍف البىىن الخجاعٍ

ت كلى الىدى االإىالي:        ف البىىن الخجاعٍ  ًمىً حلغٍ

ت بىىن الىصاجم التي جخلامل بالاثخمان )االإباشغ وغحر االإباشغ( وؤهم ما  ًؼلم                    كلى البىىن الخجاعٍ

يخج كً طلً ما ٌؿمى بسلم الىلىص. ًمحزها، ت وٍ  كبىلها للىصاجم جدذ الؼلب، والخؿاباث الجاعٍ

م الفغوس ي البىً الخجاعي كلى ؤهه:" جلً االإاؾؿت التي جل                 ىم بخللي الأمىاٌ مً وكض كغف الدشغَ

الجمهىع كلى شيل وصاجم، زم بكاصة اؾخسضام هظه الأمىاٌ لخؿابها الخاص في كملُاث الخصم والاثخمان ؤو 

 (2)في اللملُاث االإالُت. 

ت .2  زصاثص البىىن الخجاعٍ

ت كضة زصاثص، ًمىً بًجاػها في ما ًلي:         (2) للبىىن لخجاعٍ

 ت. ماؾؿاث  مالُت هضفها جدلُم الغبذ كلى زلاف البىىن االإغهؼٍ

 ت في الجهاػ االإصغفجيىن في االإغجبت الثاهُت بلض ال  بىىن االإغهؼٍ
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 .جخلضص كملُاتها وجدىىق في حمُم الىصاجم،وجلضًم اللغوض 

 ثالثا: البىون المخخصصت والإصلاميت

 ؾِخم كغض حلغٍف مجمىكت مً البىىن والتي جخمثل في ما ًلي:    

 البىىن االإخسصصت .1

ت، جللب صوع هبحر في االإؿاهمت في الؤؾغاق ببرامج الخىمُت الاكخصاصًت هىق  مً ؤهىاق البىىن الخجاعٍ

 (1) والاحخماكُت، مً زصاثصها ما ًلي:

 .لا جلبل الىصاجم مً الأفغاص، حلخمض كلى عئوؽ ؤمىالها 

 .ؤهضافها احخماكُت ؤهثر مً زاصت، لظلً جلىم الضولت بخلضًم مؿاكضاث لها 

 ث فىُت في هجاٌ الخسصص لضي البىىن.جلضًم زبرا 

 أما أهواعها فخخمثل في:

 :حؿاهم في جىمُت الاكخصاص، واللمل كلى جدلُم الاهخفاء الظاحي. بىون زراعيت 

 :ل االإشغوكاث الجُضة بىون صىاعيت  حؿاهم في جمىٍ

 :حؿاهم في بىاء الللاعاث بىون علاريت 

 :ٌوهي البىىن التي جلىم بلملُاث ججمُم االإضزغاث وجىمُتها ختى ًيىن هضفها اؾدثماع  بىون الأعما

ىضعج طمً هظه البىىن:  حؼءهبحر مً الأمىاٌ، وٍ

 .بىً الادخار 

 .بىً الاصدثمار 

 .صىادًم الاصدثمار 

 

 البىون الإصلاميت .2

لت الؤؾلامُت، خُث انها جدغم الغبا، وهي لِؿذ واؾلت الاهدشاع،             جلىم هظه البىىن كلى مباصت الشغَ

مىٌ خؿب كملُاث الاصزاع. ا، لأهه ًخلامل لا ًخلامل بالفاثضة، وٍ فالبىً الؤؾلامي لا ٌلخبر ججاعٍ
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 المبحث الثاوي: جطور هييل الجهاز المصرفي الجسائري 

 شهض اللؼاق االإصغفي الجؼاثغي اللضًض مً الخؼىعاث ؾاًغث في مجملها االإؿخجضاث واالإخغحراث التي       

شهضها الىـام الاكخصاصي الىػني.فلض جم بصزاٌ بصلاخاث كمُلت كلى الجهاػ االإصغفي والظي ًبرػ بىطىح 

غ 10-90ن الىلض واللغض) ؤهثر بلض صضوع كاهى  ( طمً ؾُاق الؤصلاخاث الاكخصاصًت وؾُاق الخدغٍ

مثل الؤصلاح االإصغفي الخللت الغثِؿُت طمً ؾلؿلت الؤصلاخاث التي ماعؾتها  الاكخصاصي واالإصغفي، وٍ

 (1) الؿلؼاث اللامت في الجؼاثغ.

: الجهاز المصرفي الجسائري كبل الإصلاحاث لضىت   1990المطلب الأوٌ

 وعزذ الجؼاثغ كشُت اؾخللالها هـاما مصغفُا هشا بؿبب هجغة الؤػاعاث والىفاءاث التي واهذ حؿحر      

 اليشاغ الاكخصاصي واالإصغفي زلاٌ فترة الاؾخلماع، مما اؾخضعى بىاء هـام مصغفي حؼاثغي ًخمخم

م جإمُم الفغوق البىىُت  بالاؾخللالُت، م فباشغث بةوشاء هـام بىيي حؼاثغي ؾىاء كً ػغٍ الأحىبُت او كً ػغٍ

 جإؾِـ بىىن حضًضة.

 1962-1967أولا: مرحلت إكامت حهاز مصرفي وطني 

بلض الاؾخللاٌ كملذ الجؼاثغ كلى حشىُل الىـام االإصغفي وطن مً زلاٌ بطفاء الؿُاصة كلى االإاؾؿاث 

ت لظلً.  االإالُت الىبري، ومً بحن هظه الؤحغاءاث بوشاء الهُاول الظغوعٍ

ىت اللمىمُت .1  الخؼٍ

ىت في      مىذ  وؤؾىضث لها االإهام الخللُضًت مم مىدها امخُاػاث هامت جخمثل في 1962ؤوث  08جإؾؿذ الخؼٍ

 (1) . طاجُا كغوض للاؾدثماعاث لللؼاق الاكخصاصي، وهظلً كغوض الخجهحز للؼاق الفلاحي االإؿحر

 البىً االإغهؼي   .2

ت لخدل مدل بىً الجؼاثغ في        149-62م وفلا لللاهىن  1963حاهفي  01جلغع بوشاء ماؾؿت بصضاع حؼاثغٍ

واالإخللم بةوشاء البىً االإغهؼي الجؼاثغي  1962صٌؿمبر  13االإصاصق كلُه مً ػغف االإجـ الخإؾِس ي في 

 (1)وجدضًض كاهىهه الأؾاس ي. 

 الصىضوق الجؼاثغي للخىمُت .3

 ، ومىذ صلاخُاث واؾلت،منها 1963ماي  07في  165- 63جإؾـ هظا الصىضوق بمىحب اللاهىن عكم       

ت لخدلُم الخىمُت  ل الاؾدثماعاث الؤهخاحُت الظغوعٍ لت الأحل وجمىٍ حلبئت االإضزغاث االإخىؾؼت والؼىٍ

ل ل الؼىٍ  الاكخصاصًت، وجدىلذ حؿمُخه بلى البىً الجؼاثغي للخىمُت مم صلاخُاث ؤهثر صكت في مجاٌ الخمىٍ

.الأحل
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 الصىدوق الوطني للخوفير والاحخياط .4

وجخمثل مهىخه في حمم مضزغاث الأفغاص  227 64م بمىحب اللاهىن عكم  1964ؤوث  10جم جإؾِؿه في       

ل ل زلار كملُاث وهي: جمىٍ البىاء،الجماكاث  واللاثلاث، ؤما في مجاٌ مىذ اللغوض فلض ؤؾىضث له مهمت جمىٍ

 االإدلُت، اللملُاث الخاصت طاث االإىفلت الىػىُت. 

 ئري البىً الوطني الجسا  .5

م الاكخصاصًت  1966حىان  132االإاعر في  178 66جإؾـ هظا البىً بمىحب االإغؾىم عكم       ل االإشاعَ لخمىٍ

بطافت بلى مهام ؤزغي منها جىفُظ زؼت الضولت في مجاٌ الاثخمان اللصحر واالإخىؾؽ، بكغاض االإاؾؿاث 

 (1) واالإيشأث الصىاكُت اللامت.

 اللرض الشعبي الجسائري   .6

واهذ  م وهى بىً وصاجم، كمل كلى بكاصة الأوشؼت التي 1967ماي  11جإؾـ بمىحب االإغؾىم االإاعر في      

لها بلع فغوق البىىن الأحىبُت والصىاكاث الخللُضًت الخغفُت، الؿُاخت، الفىاصق،كغوض  جلىم بخمىٍ

 للمجاهضًً والبُم بالخلؿُؽ.

 البىً الخارجي الجسائري  .7

ش  204 67ىحب الأمغ عكم جإؾـ هظا البىً بم     وؤؾىضث له مجملت مً  1967ؤهخىبغ  01الصاصع بخاعٍ

ً، جىفُظ كملُاث الخجاعة الخاعحُت، مىذ كغوض كصحرة الجل  االإهام، همىذ الظماهاث للمؿخىعصًً واالإصضعٍ

 الشغواث الىبري  للؼاق الصىاكت، هما جمخض اليشاػاث الؤكغاطُت لهظا البىً بلى كؼاكاث ؤزغي، هما ؤن

 (2)جغهؼ كملُاتها االإالُت كلى مؿخىي هظا البىً. 

 1973 -1971ثاهيا: الإصلاح المالي والمصرفي 

( يهضف بلى بػالت الازخلاٌ وجسفُف  1973_1970حاء هظا الؤصلاح في بػاع االإسؼؽ الغباعي الأوٌ )      

لها للاؾدثماعاث هما ؤحبر كاهىن االإالُت االإاؾؿا ىت في جمىٍ ت  ث اللمىمُت اللامت كلىالظغؽ كلى الخؼٍ مغهؼٍ

ت، وول كملُاتها، الاؾخللالُت كلى مؿخىي بىً واخض جدضصه الضولت خؿب ازخصاص البىً  خؿاباتها الجاعٍ

لت غحر مباشغة صوع البىً االإخمثل في بكؼاثه  في اللؼاق، هظا الؤحغاء الظي اجسظجه وػاعة االإالُت ًبحن بؼغٍ

 (1)ؿت التي جفخذ لضيها خؿاباث. بمياهُت حؿُحر ومغاكبت خؿاباث االإاؾ
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 جم بوشاء بىىحن هما:  1985_1971وفي الفترة االإمخضة مً ؾىت 

 بىً الفلاحت والخىميت الريفيت .1

ت ؤو 82/206بملخض ى االإغؾىم عكم) 1982-08-13جإؾـ في        ( ًخىلى مهمت ججمُم الىصاجم ؾىاء واهذ حاعٍ

ف.  ل الأوشؼت االإسخلفت في الغٍ لىم بمىذ كغوض لللؼاق الفلاحي والخغفي وجمىٍ  (1)لأحل وٍ

 بىً الخىميت المحليت .2

ل  30( االإاعر في 85/ 85جإؾـ بمىحب االإغؾىم عكم )     ًخىلى مهمت ججمُم الىصاجم بالإطافت بلى  1985ؤفغٍ

 3جلضًم اللغوض لصالح الجماكاث والهُئاث اللامت االإدلُت. مظهغة 

 م 1986ثالثا: الإصلاح المصرفي مً خلاٌ كاهون اللرض والبىً لضىت 

ح االإخللم بىـام البىىن واللغوض جم بصزاٌ بصلا  1986ؤوث  19الصاصع في  12-86بمىحب اللاهىن عكم       

حظعي كلى الىؿُفت البىىُت وكض وان عوح هظا اللاهىن ٌؿحر في اججاه بعؾاء االإباصت اللمت واللىاكض 

الىلاؾُىُت لليشاغ البىيي، وهى مً الىاخُت اللملُت حاء لُىخض الؤػاع اللاهىوي الظي ٌؿحر اليشاغ الخاص 

مىً الخلغض ب  لى ؤهم الأفياع التي جظمنها: بيل االإاؾؿاث االإالُت مهما واهذ ػبُلتها اللاهىهُت وٍ

  بمىحب هظا اللاهىن اؾخلاص البىً االإغهؼي صوعه هبِىً للبىىن، وؤصبذ ًخىفل باالإهام الخللُضًت

ت وبن واهذ هظه االإهام جبضو في ؤخُان هثحرة ملُضة؛ للبىىن  االإغهؼٍ

  حن، وبمىحب طلً جم الفصل بحن البىً االإغهؼي هملجإ للإكغ  اض وبحنوطم هـام بىيي كلى مؿخىٍ

ت؛  وشاػاث البىىن الخجاعٍ

  لُت والبىىن في حلبئت الاصزاع وجىػَم اللغوض في بػاع االإسؼؽ بكاصة الضوع للماؾؿاث الخمىٍ

 الغباعي؛

 .ت ؤزغي  بوشاء هُئاث عكابت كلى الىـام البىيي وهُئاث اؾدشاعٍ

 1988رابعا: الإصلاح المصرفي لضىت 

ومظمىهه بكؼاء الاؾخللالُت للبىىن في بػاع الخىـُم  1988حاهفي  12الصاصع في  06 88للض حاء اللاهىن 

مىً جدضًض مباصثه فُما ًلي:  (1) الجضًض للاكخصاص واالإاؾؿاث وٍ

  إزظ ؤزىاء وشاػه بمبضؤ الغبدُت ت للبىىن ؤي جسظم البىىن بلى كىاص الخجاعة وٍ بكؼاء الصفت الخجاعٍ

 االإغصوصًت؛

  الجضًض للاكخصاص واالإاؾؿاث؛بكؼاء الاؾخللالُت في بػاع الخىـُم 

  الىلي؛صكم صوع البىً االإغهؼي في طبؽ وحؿُحر الؿُاؾت الىلضًت لإخضار الخىاػن في الاكخصاص
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ًمىً للماؾؿاث االإالُت غحر الإصغفُت جىؿُف وؿبت مً ؤصىلها االإالُت في اكخىاء ؤؾهم ؤو ؾىضاث صاصعة كً 

 ماؾؿاث اكمل صازل التراب الىػني ؤو زاعحه.

 (90/10المطلب الثاوي: الإصلاحاث المصرفيت مً خلاٌ كاهون الىلد واللرض ) 

ت لإصلاح االإىـىمت االإصغفُت في كلض الثماهِىاث بلا ؤههعغم الجهىص االإبظولت مً ػغف الؿلؼاث الجؼ     لم  اثغٍ

 في 
ّ
ش صضوع كاهىن الىلض واللغض ) 1990-04-14ٌؿخىمل جإؾِـ الىـام االإصغفي الجؼاثغي بلا (،  90-10جاعٍ

 (1) الظي حاء اؾخىمالا للإػاع اللاهىوي لإصلاح الجهاػ االإصغفي.

 (10-90أولا: أهداف كاهون الىلد واللرض ) 

حاء اللاهىن بإفياع حضًضة جصب ملـمها في بكؼاء الجهاػ االإصغفي مياهخه همدغن ؤؾاس ي للاكخصاص بصىعة 

 .ؤهثر مً ول اللىاهحن التي وطلذ مً كبل

 أهداف كاهون الىلد واللرض .1

 (1)( بلى جدلُم ما ًلي: 10-90هضف كاهىن الىلض واللغض )   

 ليل جضزل بصاعي في اللؼاق االإصغفي واالإالي. وطم خض -

 عص الاكخباع لضوع البىً االإغهؼي في حؿُحر شاون الىلض واللغض. -

 مً اللاهىن(.   04،58،59بكاصة جلُُم اللملت الىػىُت )االإىاص -

 طمان حؿُحر مصغفي حُض للىلىص. -

 ؤو ؤحىبُت.حصجُم الاؾدثماعاث الخاعحُت والؿماح بةوشاء مصاعف وػىُت زاصت  -

م بوشاء الؿىق االإالي  - ل للمخلاملحن الاكخصاصًحن، زصىصا باليؿبت للماؾؿاث كً ػغٍ م مصاصع الخمىٍ جىىَ

 بىعصت اللُم االإىلىلت.

 بًجاص مغوهت وؿبُت في جدضًض ؾلغ الفاثضة مً كبل البىىن. -

 (10-90مبادئ كاهون الىلد واللرض )  .2

للض جم مً زلاٌ هظا اللاهىن بكاصة حؿمُت البىً االإغهؼي باؾم بىً الجؼاثغ، وهى ماؾؿت وػىُت جخمخم     

ت والاؾخللاٌ االإالي.  بالصخصُت االإلىىٍ

هما حاء بلضة ؤفياع حضًضة جصب مجملها في مىذ الىـام البىيي مياهخه الخلُلُت همدغن ؤؾاس ي   

 للاكخصاص،  ومً ؤهم مباصثه ما ًلي:
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 الفصل بين الدائرة الىلدًت والدائرة الحليليت 

جبنى هظا اللاهىن مبضؤ الفصل بحن الضاثغجحن الىلضًت والخلُلُت ختى جخسظ اللغاعاث كلى ؤؾاؽ        

الىلضًت وبىاء كلى الىطم كلى ؤؾاؽ الأهضاف الىلضًت التي جدضصها  الأهضاف الىلضًت التي جدضصها الؿلؼت

وهظا ما واهذ كلُه اللغاعاث خحن واهذ هُئت الخسؼُؽ  الؿلؼت الىلضًت وبىاء كلى الىطم الىلضي الؿاثض،

 جخسظها كلى ؤؾاؽ همني خلُلي. 

  الفصل بين الدائرة الىلدًت والماليت 

ىت بمىحب هظا اللاهىن خغة في       جم الفصل بحن الضاثغة الىلضًت وصاثغة محزاهُت الضولت، فلم حلض الخؼٍ

ل العجؼ، فلض ؾمذ هظا االإبضؤ بخدلُم الهضاف االإىالُت  (1):  لجىئها بلى البىً االإغهؼي لخمىٍ

ىت. -  اؾخللاٌ البىً االإغهؼي كً الضوع االإخلاؿم للخؼٍ

ىت ججاه -  البىً االإغهؼي واللُام بدؿضًض الضًىن الؿابلت االإتراهمت كليها. جللُص صًىن الخؼٍ

 الفصل بين دائرة الميزاهيت ودائرة الائخمان 

ىت كً مىذ اللغوض للاكخصاص وؤصبذ الىـام االإصغفي هى االإؿاوٌ         بمىحب هظا اللاهىن ؤبلضث الخؼٍ

 كً مً اللغوض في بػاع مهامه الخللُضًت. 

 يدة مضخللتإوشاء صلطت هلدًت وح 

اث كضًضة، فياهذ وػاعة االإالُت جخدغن كلى ؤؾاؽ         واهذ الؿلؼت الىلضًت في الؿابم مشدخت في مؿخىٍ

ىت اللمىمُت جخصغف هما لى واهذ هي الؿلؼت الىلضًت، خُث ؤنها واهذ جلجإ  ؤن الؿلؼت الىلضًت، وواهذ الخؼٍ

ل عجؼها، وهظا الأم غ باليؿبُت للبىً االإغهؼي الظي وان ًمثل بؼبُلت في ؤي وكذ بلى البىً االإغهؼي لخمىٍ

الخاٌ ؾلؼت هلضًت لاخخياع امخُاػ بصضاع الىلىص، وصضع كاهىن الىلض واللغض لُلغي هظا الخلضص في مغاهؼ 

وحللها وخُضة  الؿلؼت الىلضًت خُث ؤهه ؤوشإ ؾلؼت هلضًت طمً هُئت حضًضة جضعى مجلـ الىلض واللغض،

ىلضًت، ومىحىصة في الضاثغة الىلضًت ليي ًظمً الخدىم في حؿُحر وجفاصي لُظمً اوسجام الؿُاؾت ال

 (2)الخلاعض بحن الأهضاف. 

 وطع هظام بىيي على مضخويين 

لني طلً الخمُحز بحن وشاغ للض اكخمض كاهىن الىلض واللغض           حن وَ مبضؤ وطم هـام بىيي كلى مؿخىٍ

ت همىػكت لللغض وبمىحب هظا الفصل ؤصبذ البىً  البىً االإغهؼي هؿلؼت هلضًت، ووشاغ البىىن لخجاعٍ

االإغهؼي ًمثل فللا بىيا للبىىن، ًغاكب وشاػها وكملُاتها، هما ؤصبذ بةمياهه ؤن ًىؿف مغهؼه هملجإ ؤزحر 

، وفلا الإا ًلخظُه الىطم الىلضي هظلً فةهه هدُجت جغؤؽ  لخإزحر كلى الؿُاؾاث الاكغاطُتللإكغاض في ا
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البىً االإغهؼي للىـام الىلضي وجىاحضه فىق البىىن ؤصبذ بةمياهه ؤن ًدضص اللىاكض اللامت لليشاغ 

 ىلضًتاالإصغفي، وملاًحر جلُُم هظا اليشاغ في اججاه زضمت ؤهضافه الىلضًت وجدىمه في الؿُاؾت ال

 المطلب الثالث: جطور الجهاز المصرفي الجسائري بعد كاهون الىلد واللرض 

(، مً بحن الؤصلاخاث الأؾاؾُت في الىـام االإصغفي الجؼاثغي بلا اهه مً  10- 90ٌلخبر كاهىن الىلض واللغض ) 

ؿلؼاث زلاٌ جؼبُله بضا فُه بلع الثغغاث اللاهىهُت، ومً ؤحل اللظاء كلى هظه الثغغاث كامذ ال

ت بلملُت حلضًل لهظا اللاهىن.  (1) الجؼاثغٍ

 (10-90أولا: أهم الخعدًلاث التي أدخلذ على كاهون الىلد واللرض ) 

 ( فُما ًلي: 10-90جخمثل ؤهم حلضًلاث التي ؤصزلذ كلى كاهىن الىلض واللغض ) 

 2001حعدًلاث كاهون الىلد واللرض لضىت  .1

م ؤمغ عثاس ي وهى الأمغ عكم )  حاء ، 2001/02/27( االإاعر في  01-01ؤوٌ حلضًل للاهىن الىلض واللغض كً ػغٍ

ت فلؽ في حؿُحر البىً االإغهؼي صون االإؿاؽ بصلب اللاهىن ومىاصه  خُث حاء هظا الخلضًل الجىاهب الؤصاعٍ

 االإؼبلت، خُث حاء هظا الخلضًل مً زلاٌ: 

 وبصاعجه ومغاكبخه مدافف ٌؿاكضه زلار هىاب ومدافف ومجلـ الؤصاعة ومغاكبان. ًخىلى حؿُحر البىً االإغهؼي  -

كضم زظىق وؿاثف االإدافف وهىابه مً ؤن ًماعؾىا ؤي وشاغ ؤو مهىت مهما جىً ؤزىاء مماعؾت وؿاثفهم  -

 ماكضا جمثُل الضولت.

هُئخحن مجلـ الؤصاعة  ( جم حلضًل ميىهاث مجلـ الىلض واللغض وطلً بفظله بلى 01-01بمىحب الأمغ )  -

الظي ٌشغف كلى بصاعة وحؿُحر شاون البىً االإغهؼي ومجلـ الىلض واللغض هى ميلف بإصاء صوع الؿلؼت 

 الىلضًت والخسلي كً صوعه همجلـ بصاعة بىً الجؼاثغ بلا ؤن هظا الخلضًل لم ًىً له ؤزغ ولم ًإث بخغُحر هبحر

 كلى وشاغ بىً الجؼاثغ.

 2003للرض لضىت حعدًلاث كاهون الىلد وا .2

خُث لاخـذ الظلف الظي لاػاٌ 2003/08 /02( االإخللم بالىلض واللغض  11 03-ؤصضعث الؿلؼاث الأمغ ) 

الغكابت والخدىم  ًمحز ؤصاء الجهاػ االإصغفي الىػني زاصت بلض فظاثذ البىىن الخاصت التي هشفذ كً آلُاث

ً في هجلـ  جم مً زلاٌ هظا الأمغ بطافتاالإؿاوٌ هؿلؼت هلضًت، بط  مً ػغف البىً االإغهؼي باكخباعه كظىٍ

االإالُت، فمىذ بظلً  الىلض واللغض مً احل جضكُم الغكابت، ملُىا مً ػغف عثِـ الجمهىعٍت، وجابلحن لىػاعة

 (2)الأمغ جضزل خيىمي حضي في هُاول البىً االإغهؼي هظا الخلضًل بلى: 
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 جمىحن بىً الجؼاثغ مً مماعؾت صلاخُاجه بشيل ؤفظل مً زلاٌ الفصل بحن صلاخُاث مجلـ الؤصاعة - 

ت اؾخللالُت اللجىت االإصغفُت.  وصلاخُاث مجلـ الىلض واللغض وجلىٍ

ؼ  - م جدلُم ؾُىلت ؤفظل في جضاوٌ  حلؼٍ الدشاوع بحن بىً الجؼاثغ والخيىمت في االإجاٌ االإالي كً ػغٍ

 االإللىماث االإالُت.

ت شغوغ مىذ الاثخمان  - تهُئت الـغوف مً احل خماًت ؤفظل للبىىن واصزاع الجمهىع وهظا مً زلاٌ جلىٍ

ت االإساػغ. ؼ وجىطُذ ؾحر مغهؼٍ  للبىىن وحلؼٍ

 2004واللرض لضىت  حعدًلاث كاهون الىلد .3

( خضص الخض  10-90( الخاص بالخض الأصوى لغؤؾماٌ البىىن فلاهىن الىلض واللغض )  04-01اللاهىن عكم ) 

 10صًىاع حؼاثغي، ب  ملُىن  500الأصوى لغؤؾماٌ البىً واالإاؾؿاث االإالُت التي جيشؽ صازل الجؼاثغ، ب 

ملُاع صًىاع  2.5ب  2004صوى لغؤؾماٌ البىىن في ؾىت حؼاثغي للماؾؿاث االإالُت، بِىما خضص الأ  ملُىن صًىاع 

ملُىن صًىاع للماؾؿاث االإالُت فيل ماؾؿت لا جسظم لهظه الشغوغ ؾىف ًترق منها الاكخماص وهظا  500وب 

 (1) ًاهض جدىم الؿلؼاث الىلضًت في الجهاػ االإصغفي.

ومهم بلا  بن جضكُم البىً االإغهؼي باكخباعه االإؿاوٌ هؿلؼت هلضًت واالإيلف الغثِس ي باالإغاكبت ؤمغ طغوعي     

مً  اهه لم ًجُض االإبالغ في مىده صلاخُاث كض حلُم الأصاء الؼبُعي للجهاػ االإصغفي كىطا كً جفلُله طلً

ؤصضعها  ق االإاؾؿاث اللمىمُت لأمىالها التيزلاٌ الخللُمت التي ؤصضعها عثِـ الخيىمت االإخلللت بظغوعة بًضا

عثِـ الخيىمت االإخلللت بظغوعة بًضاق االإاؾؿاث اللمىمُت لأمىالها لضي البىىن اللمىمُت صون 

الخاصت،وطلً ما زلم مشيل كضم جدمل البىىن الخاصت وخضها مشيل وهلص الجهاػ االإصغفي الىػني عغم 

 الأػماث االإغجبؼت بها.

 2008د واللرض لضىت حعدًلاث كاهون الىل .4

 ًخللم بجهاػ الىىكُت الإىاحهت كملُت بصضاع صيىن صون عصُض و ًىص كلى ماًلي:  18/01/2008كاهىن 

 وطم كىاهحن الإيافدت بصضاع الصيىن صون عصُض بمشاعهت ول الأكىان الاكخصاصًحن.

ت للمللىماث االإخلللت بدىاصر سخب الصيىن بؿبب الخؼإ ؤ  و هلص الغصُض.الترهحز كلى هـام االإغهؼٍ

 (1) ، جخفلض االإصالح االإالُت االإلف االإغهؼي كىض مىذ الصيىن لؼباثنها. 526ػبلا للماصة 

 2009حعدًلاث كاهون الىلد واللرض لضىت  .5

 جظمً ما ًلي:
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 ، االإخللم بإعصضة اللملت الصلبت للأشخاص االإضهُحن غحر 17/02/2009( االإاعر في 01-09الأمغ عكم )       

 االإلُمحن ٌؿمذ لهم بفخذ عصُض مً اللملت الصلبت لضي البىً الىؾُؽ االإلخمض.

امت للأوطاق االإصغفُت االإخلللت ، االإخللم بىطم كىاكض ك 26/05/2009( الصاصع في 03-09الأمغ عكم ) 

 باللؼاق االإصغفي.

 2010حعدًلاث كاهون الىلد واللرض لضىت  .6

م الأمغ عكم ) 2010حاء هظا الؤصلاح لؿىت         خُث حاء بإهم  26/08/2010( االإاعر في 04-10، كً ػغٍ

 الىلاغ الخالُت: 

 .ؼ كضعة بىً الجؼاثغ في مجاٌ ازخباعاث الصلابت االإالُت بالاؾخلاهت بجهاػ الىكاًت وخل الأػماث  حلؼٍ

 .الىشف االإبىغ كً هلاغ الظلف وطلً كبر مخابلت ؤفظل البىىن 

 .(1) مؿاهمت الؿُاؾت الىلضًت في الاؾخلغاع االإالي الخاعجي مً زلاٌ الدؿُحر االإغن لؿلغ الصغف 

 2011لد واللرض لضىت حعدًلاث كاهون الى .7

غ ؤهثر بػاع الخىـُمي للاؾخلغاع االإالي،          وفي جإكلم مم االإلاًحر الجضًضة لجىت باػٌ الضولُت، كصض جؼىٍ

وبصضاع هـام ًخللم بخدضًض وكُاؽ وحؿُحر وعكابت زؼغ الؿُىلت مً ػغف مجلـ الىلض واللغض في ماي 

، ًلؼم البىىن ملامل ؾُىلت ؤصوى ًجب اخترامه، هما اصضع االإجلـ هـاما زاهُا، مً ؤحل بعؾاء   2011

ت، هما ٌؿاهم جؼبُم ؤخؿً لدؿُحر ؾُىلت ومخابلت اللملُاث ما بحن البىىن، وجدؿحن هىكُت الخلاع  ٍغ الاختراػٍ

ؼ ؤهثر لاؾخلغاع وصلابت الىـام االإصغفي الجؼاثغي  هظان الجهاػان ًضكمان ؤصواث الؤشغاف والغكابت، في حلؼٍ

هما ٌلملان كلى الخيبا واالإخابلت الضكُلت للؿُىلت االإصغفُت مً ػغف بىً الجؼاثغ وهظا في بػاع بصاعجه 

 (1)للؿُاؾت الىلضًت. 

 لحالي للجهاز المصرفي الجسائرل اثاهيا: الهيي

شهضث االإىـىمت االإصغفُت جىؾلا ملخىؿا في الفترة الأزحرة، فةلى حاهب البىىن اللمىمُت الؿخت، وصل كضص 

خيىن الجهاػ االإصغفي مً زلازت كؼاكاث ؤؾاؾُت  بىيا، وماؾؿت مالُت، 26البىىن االإلخمضة بلى  وهي بىىن وٍ

 ما ًبِىه الشيل االإىالي :وماؾؿاث مالُت، ومياجب الخمثُل وهى 
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 الهييل الحالي للجهاز المصرفي الجسائر( : I.1الشيل ركم)

www.bank of algéria.dz المصدر                                                                                                                          
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 .المبحث الثالث: الاججاهاث الحدًثت للجهاز المصرفي الجسائري في ظل المخغيراث الاكخصادًت العالميت 

ت جفخلض بلى بػاع ماؾس ي والخبرة للنهىض بالأكماٌ االإصغفُت التي جخمحز             للض واهذ البىىن الجؼاثغٍ

لت التي ٌشهضها الاكخصاص اللالمي، ؤصبذ مً الظغوعي اهتهاج اؾتراجُجُت  بالفلالُت، وؤمام الخدىلاث الؿغَ

هؼة البىىُت لها صوع عثِس ي في جىحُه فلالت لإكاصة بصماج الاكخصاص الجؼاثغي في الاكخصاص اللالمي لأن الأح

ؤن ؤغلب الضوٌ حلخبرها ملُاؾا ليشاػها وجؼىعها الاكخصاصي لهظا حؿعى الجؼاثغ بلى الخعجُل  الاكخصاص، بط

بالإصلاح الفللي واللمُم لهُاول وآلُاث كمل الجهاػ االإصغفي الجؼاثغي في بػاع الخدضًاث التي ًفغطها 

  .الاكخصاص الضولي االإخغحر

: مشاول ومعوكاث الجهاز المصرفي الجسائري   المطلب الأوٌ

وليي هخيلم كً فلالُت الجهاػ االإصغفي في ؤي صولت لابض ؤن ًيىن لهظا الأزحر اللضعة كلى حلبئت االإىاعص         

االإالُت وزاصت االإىاعص التي ي جإحي مً الؤصضاع الىلضي، ومضي جسصُص الأمىاٌ اللابلت للإكغاض وجخؼلب 

 .اللملُت بِئت اكخصاصًت ومالُت وؾُاؾت طاث ممحزاث مىاؾبت هظه

 أولا: عجس الجهاز المصرفي الجسائري على حعبئت الادخار

بن االإاؾؿاث البىىُت في الاكخصاصًاث جمخاػ بصفت الىؾُؽ االإالي اليشُؽ الظي ًلىم بمىذ اللغوض             

الىؾاثل والأصواث االإىاؾبت والفلالت لخث الأفغاص ليل مً اللؼاق الخاص واللام وهظلً االإؿاهمت بشتى 

ت التي ؾُيىن لها الىاكم الاًجابي في  م الاؾدثماعٍ واالإاؾؿاث كلى الاصزاع، ومً زمت جىؿُفه في مسخلف االإشاعَ

الاكخصاص، غحر ؤن الأوطاق الاكخصاصًت الؿاثضة في الجؼاثغ لم حؿمذ بتهُئت هظه الـغوف االإلاثمت لاهؼلاكت 

با بحن الفىاثض االإىىخت كلى الىصاجم في البىىن  اكخصاصًت هىكُت، خُث ؤن اللؼاق االإصغفي وان ٌؿاوي جلغٍ

والأمىاٌ االإىحهت للخىؿُفاث، وهظلً فالبىىن واهذ وماػالذ حلاوي مً غُاب ؤصواث حضًضة لخلبئت الاصزاع 

ع الاثخمان االإصغفي  (1) .والتي بةميانها بخلاٌ وحلىٍ

 غياب صياصت ادخاريت محفسة  .1

ا هدالت الجؼاثغ جىخفي بخىػَم اللغوض خؿب              بن البىىن الأولُت في الاكخصاصًاث االإسؼؼت مغهؼٍ

الخىحيهاث التي مُليها االإغهؼ وفي مثل هظه الىماطج لا جىفغ الىؾاػت البىىُت ؤًت امخُاػاث لجمم الاصزاع وطلً 

ت للاصزاع  م صُغ جدفحزً وزضماث حؿخجُب لخؼللاث واخخُاحاث الؼباثً، بالإطافت بلى طلً فةن كً ػغٍ

الازخلالاث االإالُت التي جمحز هظه الاكخصاصًاث ججلل مً صًىامُىُت لخضفلاث الأمىاٌ بحن الأكىان اللاحؼة 

اث صهُا ٌلخبر مً بحن  والأكىان طاث كضعة غحر مىحىصة، فظلف ملضلاث الفاثضة واؾخلغاعها في مؿخىٍ

غاث الضالت كلى عجؼ البىىن كلى حلبئت الاصزاع، وكلُه فغً الأكىان الاكخصاصًحن ججض في الؿىق االإاش

ت فغصا لخىؿُف ؤمىالهم ملابل كىاثض طاث مغصوصًت ؤخؿً مً جىؿُفاتهم في البىىن   .االإىاػٍ
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ومً الىاخُت الخىـُمُت فةن ؿاهغة ػىابحر الاهخـاع ؤما شبابًُ البىىن واالإاؾؿاث االإالُت حلىص بلى           

لاث، الأمغ الظي مً  هلص اؾخلماٌ وؾُلت الآلُت في ملالجت كملُاث الشبان، مً ملالجت الشُياث والخدىٍ

لت لإهجاػ اللملُت، وهدُجت لظلً فغً البىى  ن ؤصبدذ حؿخغغق مضة ؤػىٌ شاهه اؾخغغاق فتراث ػمىُت ػىٍ

ت وطلُت شًُ ؤصضع في ميان آزغ كض جصل بلى شهغ   (1) .وهصف مً ؤحل جدمُل وحؿىٍ

ت لا          م جؼبُم ملضلاث فاثضة صاثىت مغغٍ فؿُاؾت الخث كلى الاصزاع الغامُت بلى صفم الىصاجم كً ػغٍ

 ًمىً لها ؤن جىجح صون اؾترحاق الثلت بحن اللؼاق االإصغفي وكامت الجمهىع، وليي حؿىص هظه الثلت فةهه 

 (2) :ٌؿخىحب كلى االإصغف ؤن ٌلخمض كىامل كضًضة ؤهمها

 ٌاالإىصكت لضًه لأصخابها في ؤي وكذ وجدذ ؤي ؿغف كُامه بضفم الأمىا. 

 الضكت في ؤصاء الأكماٌ وكضم الىكىق في الأزؼاء لأن ؤزؼاء االإصغف جللل الثلت فُه. 

  الؿُىلت بملنى الاخخفاؾ بىمُاث مىاؾبت مً الىلىص الجاهؼة الإىاحهت ػلباث االإىصكحن واللمل كلى

م اليشغاث الضوعٍت لىؿب   .الثلتاػلاق الؼباثً كً ػغٍ

  اللمل كلى وشغ الىعي االإصغفي بحن الجمهىع. 

 غياب أدواث ماليت حدًدة .2

اث والأؾاؾُاث لخلبئت اصزاعاث         بن وحىص وجىفغ الأصواث االإالُت وجىىكها ٌلخبر في ؤي اكخصاص مً الظغوعٍ

خللم بإصواث الاصزاع الأفغاص، غحر ؤن هظه الأصواث هي غاثبت في الاكخصاص الجؼاثغي، وطلً في ول مً الشؼغ االإ

 .وهظلً االإخللم بالؼمً

 ثاهيا: الظعف في جلييم المخاطرة 

مىً الخؼغق بلى ؤهم اللغاكُل التي جىاحه االإاؾؿت البىىُت فُما ًسص جلُُم االإساػغ هما ًلي       (3): وٍ

 عراكيل مرجبطت بلدرة البىون على جلييم المشاريع  .1

ت حلاوي مً خالت كضم الخإهض في جلُُم االإساػغة، وكلى هظا الأؾاؽ لا ًمىنها      بن البىىن اللمىمُت الجؼاثغٍ

اصة  ل االإباشغ لها، ػٍ ت والخمىٍ م الاؾدثماعٍ في االإضي اللصحر ؤن جلىم بالضوع االإىخـغ منها واالإخللم بمغاكبت االإشاعَ

ُت صًىنها الؿابلت كلى االإاؾؿاث اللمىمُت، خُث ؤن كلى طلً، ؤن هظه البىىن لم جخمىً ختى كلى حغؼ

هظه البىىن حلىصث مىظ ؤمض بلُض كلى هىق مً االإلاملاث التي اهدؿبتها صفت الثلت في جصغفاتها، مما هخج كىه 

  .مً التراخي والتهاون في الدؿُحر والظي ؤصي بلى اهسفاض وطلف مغصوصًتها
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ل صوعة الاؾدثماع، فةن ؤغلبُت االإاؾؿاث التي حؿخىفي شغوغ الاؾخفاصة مً         ؤما كلى مؿخىي جمىٍ

ل ًمىذ كلى  كغوض بىىُت خؿب ؤؾـ وملاًحر االإلاثمت ؤصبدذ جخظاءٌ شِئا فشِئا، وكلُه ؤصبذ الخمىٍ

ت م الخضزل االإباشغ للؿلؼت االإغهؼٍ  .ؤؾاؽ ملاًحر ؤزغي حلىص بلى كىامل اكخصاصًت واحخماكُت كً ػغٍ

 غياب الأدواث العمليت للياش المخاطرة  .2

بن جدلُل االإساػغة ًجب ؤن ٌلخمض كلى صعاؾت كضص مً اليؿب االإالُت االإغجبؼت بخىاػن محزاهُت        

ت ؤن حؿهغ كلى  ت، وكلى هظا الأؾاؽ فةن كلى البىىن الجؼاثغٍ م الاؾدثماعٍ ل ومغصوصًت االإشاعَ مسؼؼاث الخمىٍ

ت 1اخترام   (1) .اللىاكض الخدظًغٍ

 هعامل ملاءة في المؤصضت البىىيت عدم اعخبار معيار الأمواٌ الخاصت  .3

مً االإللىم ؤن الأمىاٌ الخاصت جمثل الظمان النهاجي والأزحر للمىصكحن، وكلى هظا الأؾاؽ فةن كاهىن     

ؤلؼمذ البىىن الأولُت كلى جدضًض مؿخىي ؤصوى  (2)الىلض واللغض والخىـُماث الصاصعة كً بىً الجؼاثغ، 

%مً الأمىاٌ الخاصت، وؤن ًخم  30الها االإؿخدم الظي ًجب ؤن ًمثل لأمىالها الخاصت، وهظلً مؿخىي عؤؾم

غه بلض مض ي ؾيخحن مً الخصىٌ كلى الاكخماص، وفي هفـ الؤػاع حاء الأمغ عكم  الظي ًىضح  34-91جدغٍ

بشيل غحر مؿدىفظ االإساػغ االإدخملت للبىىن الأولُت، وطلً مً ؤحل ؤزظها بلحن الاكخباع كىض جدضًض اليؿب 

ؼ الخؼىغ  .تالخدظًغٍ فاالإغؼي مً جضكُم الأمىاٌ الخاصت في االإاؾؿت البىىُت هى جدؿحن وؿب البىىن وحلؼٍ

  .للضفاق في خالت عجؼ ماؾؿت بىىُت ؤو ؤهثر

 ثالثا: كيود ذاث طبيعت جىظيميت وكاهوهيت 

بن الخدىلاث التي ؤصبدذ جؼغؤ كلى الاكخصاص الىػني هدُجت الاهخلاٌ مً اكخصاص مسؼؽ بلى اكخصاص        

الؿىق حللذ االإاؾؿاث االإصغفُت جخدمل حملت مً الصلاب التي جدىٌ صون مباشغة ؤكمالها ػبلا للخلالُض 

صغهت والفلالُت التي ًخؼلبها االإصغفُت الشاجلت كاالإُا، الأمغ الظي كغكل هظه االإاؾؿاث كً الخؼىع هدى الل

 اكخصاص الؿىق 

 الوطعيت اللاهوهيت للبىون الجسائريت .1

بن الىطلُت اللاهىهُت الخالُت للبىىن االإخمثلت في االإاؾؿت اللمىمُت الاكخصاصًت واهذ لخدضًض هىق          

وابؽ بحن البىىن حضًض مً الللاكاث بحن الجهاػ االإصغفي وبلُت اللؼاكاث الاكخصاصًت ولخىطُذ ػبُلت الغ 

 .واالإدُؽ الظي جخىػق فُه

بن هظه الللاكاث حلخمض كلى مباصت اخترام كىاكض الؿىق التي جلىم كلى الخجاعة واالإغصوصًت وصعاؾت       

صعحت االإساػغة، غحر ؤن هظه الىـغة حلبر غحر واضخت كىضما ًخللم الأمغ بللاكت البىىن بالضولت، خُث ؤن هظه 

ل صون بكؼاء ؤصوى ملابل ًىصالأزحرة جخضزل في شاون لبىىن وجملي ك ليها ؤوامغ وبحغاءاث جازغ في كغاع الخمىٍ
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لت مً ػغف الضولت ما ًجلل ؤًت كملُت جلضًغ   تزامً طلً مم غُاب طماهاث كاػلت وؾغَ كلُه اللاهىن وٍ

 .للمساػغة مً ػغف البىىن ؤمغا كشىاثُا

 علاكت البىون بالخسيىت العموميت .2

ر االإالي ، وحضث االإاؾؿت البىىُت هفؿها ؤمام بشياٌ جخلغض كملُت الدؿُحر فيها في بػاع كملُاث الخؼهح         

ً ؾىت ملابل خلىق  ىت اللمىمُت لؿىضاث كلى مضي كشغٍ ثلل واهلها، والظي ًخمثل في بصضاع الخؼٍ وٍ

ل شيل  البىىن كلى االإاؾؿاث اللمىمُت، هظه الؿىضاث هبضث البىىن خملا زلُلا ججؿض في حغُحر وجدىٍ

ل الظي ًدضص محزا هُاث البىىن مما كغطها بلى مساػغة الؿُىلت واولىـ ؾلبا كلى مؿخىي ملامل الخدىٍ

لت الأمض باالإىاعص كصحرة الأمض   .حغؼُت الالتزاماث ػىٍ

%الظي لا ًدىاؾب بػلاكا مم جيلفت االإىاعص االإالُت  5بن ملضٌ فاثضة الظي جضعه هظه الؿىضاث ًلضع بـ          

م السخب كلى االإىشىف كىض بىً الجؼاثغ والتي  ل كً ػغٍ التي جخدملها ملـم البىىن في بػاع كملُت الخمىٍ

ى 22جلضع بـ  ت اللمىمُت غحر كابلت لإكاصة الخصم %والأصهى في طلً ؤن هظه الأوعاق االإىطىكت مً ػغف الخؼٍ

 .ولا الخفاوض كلى مؿخىي الؿىق الىلضًت

 معوكاث اليشاط الخجاري للبىون .3

ت جخمحز بؿُاصة التزاماتها كلى اللؼاق اللمىمي، الظي ًدشيل مً         بن االإدفـت االإالُت للبىىن الجؼاثغٍ

البىىن في ؿغوف الخلامل اللاصًت، غحر ؤن ماؾؿاث طاث هُاول مالُت في خالت جضهىع مؿخمغ لا جلبل بها 

ل شبه آلي الإسخلف اليشاػاث االإغجبؼت بها، وطلً بلى   هظه االإاؾؿاث واهذ حؿخفُض وبشيل صاثم مً جمىٍ

  . 1990غاًت بصضاع كاهىن الىلض واللغض ؾىت 

ت بالؿُاؾت هظا الأزحر فغض كلى الجهاػ االإصغفي الالتزام ببلع اللىاكض، وخضص الأهضاف الخاص       

الىلضًت مما حلل البىً الخجاعي كباعة كً ماؾؿت كمىمُت اكخصاصًت ميلفت بجمم الأمىاٌ لىطلها جدذ 

، لظا ؤصبذ  جصغف ػباثنها ومؿاولُتها جلىم اججاه مىصعي الأمىاٌ لضيها مما ًجبرها كلى الخللُل مً مساػغها

 .البىً ملغطا لشغوغ البىً االإغهؼي 

 لجهاز المصرفي الجسائري في ظل المخغيراث الاكخصادًتالمطلب الثاوي: آفاق ا

لت مؿذ اكخصاصًاث مسخلف الضوٌ       بن االإخدبم للىاكم الاكخصاصي اللالمي ًلخف جؼىعاث وحغحراث ؾغَ

 .واولىؿذ كلى ؾُاؾتها الاكخصاصًت، زاصت باليؿبت للجهاػ االإصغفي
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 أولا: آفاق الجهاز المصرفي الجسائري في ظل العولمت 

حشحر الىثحر مً الخغحراث والخؼىعاث والضعاؾاث والاولياؾاث الخاصت باللىالإت ؤن لها جإزحر واؾم الىؼاق     

  .كلى الجهاػ االإصغفي في ؤي صولت مً صوٌ اللالم، ومنها الجهاػ االإصغفي الجؼاثغي 

مىً جلخُص الآزاع الاكخصاصًت لللىالإت كلى الجهاػ االإصغفي في الىلاغ االإىالُت:     وٍ

 إعادة هييلت صىاعت الخدماث المصرفيت .1

بن ؤزغ اللىالإت االإالُت كلى الجهاػ االإصغفي في مجاٌ بكاصة هُيلت صىاكت الخضماث االإصغفُت، ػهغ بشيل      

لُت هبحر زاصت كىض صزىٌ ماؾؿاث غحر مصغفُت همىافـ  ت فُما ًسص الأوشؼت الخمىٍ كىي للبىىن الخجاعٍ

ت في مجاٌ الىؾاػت االإالُت  .مما ؤصي بلى جغاحم البىىن الخجاعٍ

 اهدماج البىون    1.1

ؿهغ الاهضماج االإصغفي بشيل هبحر في الآوهت الأزحرة وهى مً الىىاجج الغثِؿُت لللىالإت االإالُت وهظا عاحم بلى        

%وهى ما صفم الىثحر مً البىىن الصغحرة بلى  08ُاع هفاًت عؤؽ االإاٌ بما لا ًلل كً خخمُت التزام البىىن بمل

 .الاهضماج االإصغفي

 حعريف الاهدماج المصرفي 

هى الاجداص بحن ماؾؿخحن مصغفُخحن ؤو ؤهثر جدذ واخضة، وكض ًاصي بلى ػواٌ مدل االإصاعف االإشاعهت في  

اهىهُت االإؿخللت وهى ما ًؼلم كلى ػواٌ ؤخض االإصاعف مً جلً اللملُت وؿهىع مصغف باؾم آزغ له صفخه الل

لتزم بيافت التزاماجه، وكض  الىاخُت اللاهىهُت وطمه بلى االإصغف الضامج الظي ًمخلً خلىق االإصغف االإضمىج وٍ

كملُاث  1ًيىن الاهضماج حؼثُا مً زلاٌ جملً خصص مازغة مً ؤؾهم االإلىُت للمصاعف، هما لا جلخصغ 

 (1) .الضولت، بل كض جخلضاها بلى زاعحاالاهضماج صازل 

  حالت اهدماج البىون في الجسائر 

م الجؼاثغي لم ٌؿمذ بدضور ؤي كملُت اهضماج في الجؼاثغ ؾىاء بحن البىىن      ػبُلت الىـام والدشغَ

وحىص حىبُت، وهلاخف ؤن كضم اللمىمُت فُما بُنها ؤو بحن البىىن اللمىمُت والبىىن الخاصت الىػىُت ؤو الأ 

  :الاهضماج في الجؼاثغ عاحم لؿببحن ؤؾُاؾُحن هما خالاث

 ت وزاصت اللمىمُت طاث ؤحجام هبحرة ججللها في غنى كً الاهضماج   .بن البىىن الجؼاثغٍ

  ت، ولهظا لا جلىم بلملُاث الاهضماج فُما بُنها كضم وحىص مىافؿت خلُلُت بحن البىىن الجؼاثغٍ

  .الإىاحهت االإىافؿت
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 خوصصت البىون    2.1

جغجبؽ زىصصت البىىن بشيل هبحر بـاهغة اللىالإت االإالُت، حغاء هظه الخؼىعاث فغض كلى البىىن       

ت مً ؤحل بًجاص ؾبل آمىت لخىصصت بىىهها   .الجؼاثغٍ

  حعريف خوصصت البىون 

ل ملىُت االإصاعف حؼثُا ؤو ولُا بلى اللؼاق الخاص )االإدلي ؤو الأحىبي ( بهضف         هي كُام الضولت بخدىٍ

غ كؼاق الأكماٌ وهمىه وبصاعجه مً زلاٌ آلُاث الؿىق وفخذ ؤؾىاق حضًضة مدلُا وزاعحُا ؤمام  جؼىٍ

 (1) . االإلضمت الخضماث

 خوصصت البىون في الجسائر 

، بىً  CPA ىصصت بازخُاع زلازت بىىن كمىمُت وهي:اللغض الشلبي الجؼاثغي جم الشغوق في كملُت الخ   

طا الخصىص  ،وكض كضم صىضوق الىلض الضولي اكتراخاجه BNA ،البىً الىػني الجؼاثغي  BDL الخىمُت االإدلُت

م بجباق الخؼىاث االإىالُت  :كً ػغٍ

 الؤؾغاق في بُم بىىحن كمىمُحن ًخمخلان بصخت مالُت حُضة 

  مهلت زمؿت ؾىىاث للبىىن االإخبلُت للخىصصت، وبهظا كغعث الخيىمت الاخخفاؾ بالبىً بكؼاء

فُت ،بلضم  CNEP وصىضوق الخىفحر والاخخُاغ BADR الخاعجي الجؼاثغي وبىً الفلاخت والخىمُت الغٍ

  .كغطها للخىصصت في االإغخلت الخالُت

 ل االإاؾؿاث اللمىمُت اللاحؼة ومىاصلت بصلاح االإاؾ ؼ جمىٍ ؿاث اللمىمُت وجخظمً كملُت حلؼٍ

الخىصصت في الجؼاثغ البُم الإؿدثمغ اؾتراجُجي، وبهظا ؤبضث بلع البىىن الأحىبُت اهخمامها 

ت ومً بحن هظه البىىن "ؾىؾُتي حجراٌ" و"بىً عوحشُلض  بلغوطها فخذ عؤؾماٌ البىىن الجؼاثغٍ

 .فغاوـ" بطافت بلى بلع البىىن البلجُىُت واللغبُت الأزغي 
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 ٌ  خلاصت الفصل الأو

بن الخؼىعاث االإلخىؿت  التي شهضها  الجهاػ االإصغفي الجؼاثغي في الؿىىاث الأزحرة حلىص بلى  الؤصلاخاث       

لا  بدم  10-90االإخلاكبت، بلا ؤنها لم جىً مجضًت بلا بلض صضوع كاهىن الىلض واللغض  الظي ٌلخبر هصا حشغَ

لخبر مً بحن الؤصلاخاث الأؾاؾُت التي ًجب اكترافا بامُت االإياهت التي ًجب ؤن ًيىن كليها الجهاػ االإ صغف، وَ

لخبر مً بحن الؤصلاخاث الأؾاؾُت التي كغفها هظا الخحر وبلض مغوع ؤهثر مً  ؤن ًيىن كليها الجهاػ االإصغفي وَ

ت مً الؼمً كلى صضوع كاهىن الىلض واللغض وبضاًت  جؼبُله واللمل به وهدُجت ؿهىع بلع  10-90كشغٍ

ت( ومً احل طمان فلالُت بىً الجؼاثغ في جدلُم ؤهضافه االإؿؼغة فلض حلغض الثغغاث فُه )زاصت الؤ  صاعٍ

غ وجإهُل الجهاػ 2001،2003هظا اللاهىن بلى بلع الخلضًلاث، وللل ؤهمها وان في ؾىتي  ،وهظا ؾلُا لخؼىٍ

 االإصغفي.

ؿاًغة الخدىلاث والخىخلاث بن كُام الجؼاثغ بهظه الؤصلاخاث حلىص بلى الاهفخاح الظي كغفخه البلاص الإ          

الاكخصاصًت، بما في طلً الخىحه هدى كىالإت مالُت واكخصاصًت وىنها حلض زحراث او بضًلا بلضع ما ؤصبدذ جُاعا 

ا.  بحباعٍ

جلضًم  وباكخباع الجهاػ االإصغفي كصب ؤي اكخصاص الإا له مً صوع هبحر في جيشُؼه و النهىض به مً زلاٌ   

 هظه اللملُاث هى جيشُؽ ؾىق الأوعاق االإالُت. كضة زضماث مالُت، ومً ؤهم
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 جمهيذ

نتت عنكتتتنور ؼتتلمتوحنو  ي كتتمن تتجنلاتتالانتتتتنو  تتصنحنية وتتصمامينوروتتاصكامنايا  صكاتتمنو ماتتصمنو  صاتتصحنو صراتتمن

الإن صااتتمنكم تتسنهلم،تتلاصينت تتصنؤمرنكصرظتتطات نبظتت نهؼتتلمتنحنـ تتمنو صراتتمين اتت ن ـاتت نكص   تتص نكتتصر نرللم تتتوحن

  .كل نا امنو س لميصحناذركننـطون صنهكتتهنتتنماتنتاسن جنهمكاقنن لمنوة وصمنؤتثالا

تنذوحنؤموءناؤ تتتتنحػتتتطوعنورفصكلتتتمن تتتجنوراـتتتص نو تتتصظجنلتتتجنورستتتلمتنحاتوتنو صراتتتمين تتتةذونلاصنتتت ن تتت  نورستتتلم ننننننننن

ااتتتتنكصرةستتتممن وس اتتتصنا،تتتالمرذلصينايتتتال لنذرتتتكنبا صكاتتتصنكلتتت نحموءنية وتتتصم ن  تتتالاينايتتت سنهمكاتتتقنذرتتتكنتتتتتن

ختتيانو س تتمنكتتخرنو تتتخطيتناو ساتتصحنورستتمنهكتتلم نكص،تتلث صتنحتتتلموايناوتت ركنو  لتت ن تت  نورستتلمتنت صنتتمن صتتتمن تتجن

  .وة وصماصحنتلـسنورتاا 

و وتتط جنت تتثينكتتصرمالماناو وتتصتعناو ا،ستتصحنور  لميلاتتمناي،تتلث صتيمنكإك تتصانانناكتتلم نوركؼتتصقنو تتصظجنا نننننننننن

توتط امناؤشطتؼمنو،تلث صتيمنتتتننتلمقناو تتنؤان ستخنه تلمرنخصطتلمنراـتص نتلم تتنابن تصنوة طتلخنتلتتمنورفلصراتتصحن

تتتتنو وتتط امنتتتتن اتت نيخ وتتصبن  تتام نكصر تتصظجنماتونتثةستتاصن تتجنك لاتتمنهطةاتتمناهةطتتاؽن،تتلمتنحاتوتنو صراتتمن

 .خيانورلتاتنتتنو اص ناورلموامصحنه ص نؤ،لموتنحاتوتنو صرام

اكلاتتتهن،تتتة سنورفي ختتتان تتتجن تتت ونورفوتتتالانكلتتت نو فتتتص اسنورلصتتتتمنه،تتتلموتنحاتوتنو صراتتتمناماتنو ساتتتص نو وتتتط جن تتتجنننن 

 هفلالاصنتتنخيانو مص  نو لمورام7

 الإػصتنوراـط نه،لموتنحاتوتنو صرام؛ن 

 ي فصءتلصناتكلمتصحنن ص اص؛و صرامنهاـاسن،لمتنحاتوتن 

 .هفلاالان،لمتنحاتوتنو صرامنكتنػطيقنو ساص نو وط ج 
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: الإظاس النظشي لأظواق الأوساق الماليت   المبحث الأوٌ

نكصرسلمتننننننننن نؤاظص ناؼلقنكليلص ن  ص نورملمتصمي نك وؼلح اؼلقن جنبلعنو  اصرنكل ن،لمتنحاتوتنو صرام

نورظاقيننو صرامنبذون، ا نمارنهمتات نو  صرمنه لمرنورسلمتنو صرامنكوتمنتفالمتاص اه  لمرن،لمتنيا جن   

حاتوتنو صرامنتتن،لمةخرنتثةساخرن  صنورسلمتنحارامناورسلمتنورثصنلميمينكما نننهكالانمتامنؤ  امنحاظ نكتن

ورثصنامين ظينكتن   نح  امن ةرن ي  صناكلمتصرنكلمؿصثفنوة وصمامنهطتينبظ ن طتنو تخطوحينثسنضخاصن

  صنه لم طن،لمتنحاتوتنو صرامنكل نتا  صحنت المكمن جنور  لميالانػلميالانحاالانرل ططاكصحنالإن صاامنور بيرين

  .تتنؤ،اسنا،اتوحناغخي صين همنبل ونهام نماتوناتنتاسن جنو  اص نية وصمام

: ماهيت أظواق الأوساق الماليت   المعلب الأوٌ

نرل صنننننننننن نكص سم ناتطآ  ن لصرام ناؤ ثي  نورسلمت نوة وصماصح نآراصح نؤكس نتت نو صرام نحاتوت ن،لمت رمنتلت

 .ية وصمامنورلصتم

  أولا: نبزة جاسيخيت عن أظواق الأوساق الماليت 

ا  طنور صتيخنية وصم نؤرنؤشاطناؤ سنح،لموتنو صرامنورسمنكط  ن جنؤاتوصننمالان جنورلصرسينالاصرنور لصتالاننننننن

طون فلمتحنالاصن ن يلصنا سنكصر  ماصنحناورساتوحناو لصمرنورافةسمينلجنؤ،لموتنورماتةامن جنباؼصراصين،لمتن 

تتنح،لموتنحاتوامنتلصتين جنتاؼكمنورططتنحا،ؽنورسمنشاتحن جنهلكنورففي نشطصػصنه صتيصن صثينكصك مصت صن

 (1) .تط زنوهوصانكخرنورططتنحةصلخنانؤاتوص

نؤاا ننننننن ن اؿاطح ن،ام ن طشسص ن ج نكلمتصصحنن4421كلمتصم نؤك صا نو، كطح نون لفيو نا ج نؤتطنتل يي ك لماب

 ن جننفلنورطصتقنورسمنلاصن نه سن4524 ين  صن جنؤتطي صنهسنبشطصءنؤاانكلمتصمنكص ن4441و صرامن،امنحاتوتن

 اهنو لصتيحنا لمن"ااان،فيا "نبننؤرنورملمتصصحنكل نوخ يعنؤنلموكاصنرسنهلملمؤنت صنذلصنو طتلمةمن جنو  اص ن

خفيوكصحنو ستات ينا سنو، ليانكاتتصنشطؼ ن ط منهكت نورلللم ناي ن46ية وصمامنبننتا نؤاو،ؽنوركطرن

ذركنور كت ن جنتخ لفنو اصماتنية وصمامنا جنهمسخرناهؼلميطنا،صثالانوراكالاناو لموصيحناو، ليانو لموتمن

نكولمت نتفاوتامنتم ور لخيوحننورؼمالامناي  تنوركلمانؤرنح،لموتنو صرامن جنورتاانو  كتتمنهؼلمتحنهصتيخاص

رل  لميالانحتطن اا توحنحك صانور مخي نكولمت نؤ،طقنتتنورلم،صثالانو  ص مور  المرلماامناهاصتينحسسنالإن صجن

  .ور  نهطهبنكاهن يصم ن مخي ن جنكتمنح،لموتنو صرامن جنماانورلصرس
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 15يبن2002وينموتنور ات ينحتمرينح،لموتنو صرام7نػمالذلصينهاـا اصينؤماو سخرنكبرن صشيين (1) 

 (2) marché financier en Algérie entre la réalité et les espérances, Magistère es- sciences de gestion, Ecole supérieure de commerce, 

Alger, Juillet 1993, p: 50. 
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 ثانيا: حعشيف أظواق الأوساق الماليت 

  :ؤكؼا نكت نتلصتيفنرسلمتنحاتوتنو صرامنارلالانتتنؤ  اصنتصنالجنننننننن

نننننننن نكإنلص7  يجمع بين عاسض ي سإوط الأمواٌ وظالبيها من أجل جلبيت أحذهما"الميان الزي كط  

 (1) ."لاحخياجاث الأخش بمشاعاة ششوط معينت لخحليم الخنميت الاكخصاديت والاجخماعيت

 " المياان الازي يلخلاي فياب الباالمع والملأاولي لألاوٌ ماليات مان خا ٌ اجاشا اث كانونيات   صنكط ت نكإنلتص7نننننننن

 (1) ."النظام الزي حعمل من خ لب العوق الماليت واداسيت وماليت، جمثل

 " حلأااايل حللااات الخمويااال المخاااخ ، هناااا دوسهاااا هعاااوق أوليااات با  اااافت ا ااا  رلاااًاكط تتت نؤاظتتتصنكإنلتتتص7نننننننن

فعاااااااوق سأط المااااااااٌ جلعاااااااب ث ثااااااات أدواس أخاااااااشة: العاااااااوق الثانويااااااات، جلياااااااي  الألاااااااوٌ الماليااااااات وح ييااااااال البيانااااااااث 

 (2) ."الاكخصاديت

"العاااااااوق الااااااازي يخعامااااااال باااااااالأوساق الماليااااااات مااااااان أظاااااااه  اي  تتتتتتتتنتلطيتتتتتتتفن،تتتتتتتلمتنحاتوتنو صراتتتتتتتمنكإنلتتتتتتتص7نننننننننننن

وظنذاث، والأظواق كذ جىون منظمت أو غيال منظمات، ففاي الأو ا  جاخ  لافلاث بياع وشاشا  الأوساق الماليات فاي 

د مااان الخجااااس يعاااشا باظااا  "البوسلااات"، أماااا العاااوق غيااال المااانظ  فيخىاااون مااان عاااذنمياااان ج شافاااي واحاااذ معاااين

 (1) ."منه  نلأاظب في ملشه، ويخصلون ببعضه  بواظعت الحاظوب والعماظشة، يباشش ول 

اهطه تتزن  تتط نح،تتلموتنو صراتتمنكلتت نورليةتتمنورستتمنهتتطوؽنتتتصنكتتخرنحستتسنورستتلمتناحستتسنالإن تتصجين  تتمنحستتسنننننننننن 

اتتتتمنبظتتتت نتئامنحتتتتتلموانتتتتتتنةمتتتتالانو طتتتتطاكصحناوتستتتتصقننؼصةصتلتتتتصيناؿاتتتتلمتنونفوتتتتصانو ل اتتتتمنكتتتتتنالإموت ن ومحنو  ص

و ستتتتتتلث طيتناو ا،ستتتتتتصحينت تتتتتتصنؤمرنبظتتتتتت نؿاتتتتتتلمتنحاتوتنو صراتتتتتتمنورتتتتتت  نصتتتتتتص مهني   تتتتتتص نكإ،تتتتتتلصتنورفصثتتتتتتت نكلتتتتتت ن

  .وركطاضناورلمموجمنهاالانلالم،المنرل تنتتنورؼلبنكل نحتلموانك مطيكنتلتانورفصثت ن يصم نؤاننكوصنص

 ثالثا: أهميت ظوق الأوساق الماليت 

  :ؤ  امن،لمتنحاتوتنو صرامن ا صنالجهبي ن    

 تسااالانك لامنهتواانحاتوتنو صرامنكوفمن،طيلمنات لم،ؼم 

 تلؼينتاشطوحنور لاخرنرلفلصراصحنية وصمامنوراصج م. 

 هلم يمنتئامنحتلموانكل ننخ لفنؤنلموقنورواصكصح. 

 و سصكت نكل نهمتاتنح،لصتنا قنتمصمتنورلطضناورؼلب. 
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 2 .45يب7نن2000كوص ن سخرينؤ،لموتنحاتوتنو صرامن)ورملمتصم(ينموتنؤ،صتمنرلةططينحتمرين (1)ن

 .20(نكتنكزا نكمتنورط  صرينتطامن،صكقينب7ن2)
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 المعلب الثاني: مىوناث ووظائف أظواق الأوساق الماليت 

هاكسسن،لمتنحاتوتنو صرامنتتن ا ناؿصثفاصنبظ ن،لمتنؤاظتجنايست خن،تلمتنالإصتتوتنان،تلمتنثتصنلم نان ست خننننننن

  .،لمتنور توااينان ينورسلمةخرنكل نمتامن مخي نتتنح  ام

 مىوناث ظوق الأوساق الماليتأولا: 

 7ن ا  لمرن،لمتنحاتوتنو صرامنتتن،لمةخرنؤارا صن،لمتنالإصتوتناثصنيل صن،لمتنور تواا ن

 )العوق الأوليت )ظوق الإلذاس .1

اإختت نور لصتتتالان تتجنورستتلمتنحاراتتمناإختت نبتتتصنشتت الانةتتطاضنؤانشتت الانتستتص  من تتجنو طتتطاكصحينورستتمنهإختت نشتت الاننننن

ضنهتت سن تتجنصتتلمت نوهفصةتتصحنتلصةتاتتمينكاتتتنػتتطسنورستتاتوحنؤانؤ،تتاسني   تتص نشتتطلاصحنو ستتص  مناوصرةستتممنرلكتتطا 

ورلتتص ناو لمختتينآختتطنؤرنور لصتتتالان تتجنورستتلمتنحاظتتجناتت سنكتتتنػطيتتقني   تتص نكتتخرنورتتتوثتناو تتتاتنؤانكتتخرنورطتتطلاصءن تتجن

رتطؤمنتتصاننشطلاصحنو سص  مني  صنه سن جنصلمت نوهفصةصحنتلصةتامنغخينتمصشط ن جنح،تاسنكاتتنبصتتوت صنو  صثلتم

ورطط منكاتنهإ،ةساصينؤانكاتن يصم نتؤ، صراصنبلتنور إ،ةلنؤانتللقنكصن   ص ن جنورستاتوحنكاتتنبصتتوت صنتتتن

شتتط منايكتتلم نورلم،تتؼصءنو تتصرالمرنكتتتاتنؤ،صاتتلمن تتجنبكتتطو ن تت  نيهفصةاتتصحناي  ثتتالانماتن تتانءنورلم،تتؼصءن تتجنهكتتتاسن

 (1) :صان  صنالجاه  ثالان   نورلطاضن جنثيثمنؤش  .كطاضنرؼصربمنحتلموا

 عشوض الاهخخاب اليامل  1.1

 ان يلصنالفا نورلم،اؽنو صظجنكظ صرنهلم خينو مل نو ؼللم ن جنورل لامنكصر صتالانؤاصنلاصن نو،  صكمنورسلمتنن

 عشوض بزٌ أكص ى جهذ 1.1

الفتتا نورلم،تتاؽنكمتت انؤةصتتلخنااتتتنر مكاتتقني   تتص نور صتتتالانرلل لاتتمنار التتصنننهكتتت ن تتجنورالصاتتمنبظتت نو تتتاتننا يلتتصن

 (2)ن.بننتصنهلمصل نبراهنتتنو   صكصحن للامنؤاصنلاصن نشسمذلصنبظ نبا صظجنورل لام

 العشوض المضدوجت    1.1

ورمتصيجن  يلتصنت  لمكتمنالإموت نورفاوتتصننلصثاتصنك كتتاسنتملت نتلتخرنؤانشستممنتلااتمنتتتنبا تصظجنةا تمنورل لاتمنانانهلفتا 

 (2).هم ان اهنؤةصلخناات
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  .214يب7نن2002تم لممنورتوغطينح،لموتنو صرامينموتنورططاتنرلةططناور لم يمينك صرين (1) 

 46وص ن سخرنتطامن،صكقينب7ن(ك2)

 .11(تم لممنس المرينية وصمنوراكت ناو وط جينمالمورنو ؼملمكصحنو سصتلاميو سزوثطينبن17)
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1. )   العوق الثانوي )ظوق الخذاوٌ

ني   ص ننننن نبلت نو صرام نحاتوت نهتواا ن،لمت نورسالمرمن اي ثالا نورسلمت نايلم طن  و نحاظج نورسلمت ن ج بلص

ن ص سلث طارناخصصمن  لم نحاتوتنو صرامنتتنورسلمتنحااي ح،اسناخؼؼلمرننرل سلث طيتنور اتنوشفياو

 ري  فصؾنكصه،اسنورسمنا  ل لمنلصنبظ نحكتناذركن جنورلمة نور  نننا  السن اهنو،فيمومنةا ذلصنتتنو ةطأح

 (1) :تس  ط ن جنت صت،منورةطصغيناهكسسن،لمتنور تواانبظ 

 ظوق سأط الماٌ المنظ    1.1

  :اكوتنبسلمتنتؤمنو صانو اـسنورملمتصمناه  ثالان ا صنالجن

  حعشيفالبوسلت 

لجنت صرنتمتمنال كين جنو  لصتللمرنةوتنكامناشطوءنح،اسناورساتوحيناؤ سن انءنو سلث طيتنح طوميننننننن

نػصرممن نه لمر نتص نكصم  نورسم نو ا،سصح نيا  و نو طفيا نور لمؿاف ناه  لصح نورمالما نور إ،ةساخري و سلث طيت

رامينه سنورل لاصحناوروفكصحن جنكلمتصمنوركاسنرطئامنحتلموانار تنةتنهلمؿفنكتات صنؤتلمين جنحاتوتنو ص

ناو ا،سصحن نورملمتصم نؤانشطلاصح نوروطع نلالم يء ناتطخوخر نتخ وخر ناؤشخصب ن اإح نك سصكت  و  توارم

 (2) .ور صبلمنرلملمتصم

  انواع البوسلاث 

 ن:هوافنورملمتصصحنبظ نثيثنت  لمكصحنلجنننننن

 (3) :هما من حيث المذة الضمني عل  هزا الأظاط جنلع  ا   نوعين 

 . ا نا سنور لصةتنكليلصنكل نؤرنا لمرني، ي ناورلسلاسناةمعنورث تن لمتونبوسلاث منخجاث حا شة:

نورسلطنبوسلاث علود آجلت نمارنورلسلاسناي، ي ن ا نا سنو ظصتومنكل  ن ا نا سنور لصةتنكليلص 7

  كؽنايااالانورث تنهاالانتمتم

  من حيث مذة الخعامل الج شافي 

  :اهاكسسنكل ن  ونح،صمنبظ  

   نورملمتصصحنتل الانكل نو س لمرنو ملجينالجنكلمتصصحنتمتام نورةطصغناي لمرنت  لمن جننبوسلاث محليت:

 شطصػاصنرلملمتصصحنورتارامن جن ثخينتتنية وصماصح؛



 الفصل الثاني                                                         ظوق الأوساق الماليت و دوس الجهاص المصشفي فيها

 

  .12يب7نن2000حااينتؼملمن لمتمينامصتنتمفلمؾينورملمتصمينو سزءن (1) 

 ن21يب7نن2000،صكمينبافيوانرلةططينن21تم تنؤ  تنو خظخي ين افنه للسنورملمتصمن جن(2)
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نبظ نبوسلاث دوليت: نتلصتيتلص ناه  ت نو وسس نؤانت لم،ؼم ن مخي  نشطصػاصننه لمر ن ط الا ناكصم  نمارم ؤ ثينتت

 .تلصتيحنتخ لفمنات المكم

 من حيث الدسجيل والاعولاا الحىومي 

 (1) :الماتننلمكخرنتتنورملمتصم ن

نت ثالان  لمتيناطوةبننبوسلاث سظميت: ناي لمواتن يلص نو   لمتي نورةطصػصحنا قنور اـاس ناه صتمن يلص هةطإ

اي صبمن   نو لصتيحناي تخالان جنورلمة نو اص،بنبلطضنتامنو خصػطنورسمنا  تنهة عنكتن   ناو مص ـمنكل ن

 .ي، كطوت

ناننتنبوسلاث غيل سظميت:  نبلصي نخصصم نةصكت  ن جنطلمء نتل الانبط الانغخينت، م نو   لمتمنانن لفيعالج بلص

  .ه لصتالان يلصنؤ نتتنو ساصحنورط، امنارا ون همنه ظ تن   امناؤ ات 

  الأهميت الاكخصاديت للبوسلت 

 (2) :رلملمتصمنؤ  امنه  ستن ا صنالج 

 هللبنماتنتثةسلمن جنو  اص نية وصمامينبذنهلاحنورفطبنر كصكالانورلطضناورؼلبنكل نحتلمواين  صن

  .ط مني،لث صتناتطآ نر   امنيمخصتن جنورميمؤنلصنتل بينتكاص،صن  

 نو،لث صتن نػطيق نكت ناذرك نوركوخي  نكصلآاصا ني،لث صتنو خصصم نك لام نو صرام نحاتوت نكلمتصم تساالا

نرثكذلسن نورملمتصم نػطيق نكت نو صرام نحاتوت نشطوء ن ج نؤص صبلص ن صاصح نكت نتاة ص نورفصثظم حتلموا

  . جنؤ ناة ن طصءار ور صتمن جنبت صنامنكالاصن جنؤ ن  ـمنا

 هلم يمنحتلموانكل نتخ لفنوركؼصكصح7ن ا نهللبنماتون صتصن  اص نر لم يمنيمخصتوحنكل نتخ لفن

ن ا ن نو اـس نو صا ن،لمت ن ج نو صرام نحاتوت ناشطوء نكام نخيا نتت نذرك ناي س ني،لث صتيم ورةطصػصح

ن نورؼلبنكل ن    نهلمااه نذركنا  تنؤرنه تخالانو   لمتصحنكتنػطيقنت ثليلص حاتوتناتس خت ن ج

  .و اشطوحنو خصصمنكصه،لصت

 ن ا نتل الانكل نه ابنهكلمصحنح،لصتناؤخؼصت صين همنا،المنتتن و مص ـمنكل نو، كطوتنح،لصت7

  .ا،صثالانور إتخرناو  اؼمن جنت صانهكلمصحنح،لصتينكتنػطيقنتصن لطعنبل لامنور لؼامن جنورسلمت 

 و اص سمنورظطاتيمنتتنخيانهإتخرن طيمنور مصمان فين في نين لصشنية وصم ناي فن ثي ننهمكاق

ور لصتالان يلصين ص  لصتلخرن جنورملمتصمنكصم نالسصككلمرن جنانمنحتوصسنورلمو ط نتتنخيانتسصككاسنتمن

نية وصم  نورطلالمم ن صرم ن ج نص اح ناورل ل نور ا ام نعسلم نم م ناوصر صظج  .ح توث
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 ق الأوساق الماليت ال يل منظمت )العوق المواصي(ظو    1.1

الجنورسمنا سنكل نؤ،ص،اصنور لصتالانخصتجنورملمتصمناكتنػطيقنا،اؽناؼلقنكليلصنو لصتيحنكل نو اظت ننننننن

ؤانورسلمتنو لمو يم.نالجن،لمتنرةلنرتيلصنت صرنتمتمنلإاطوءنور لصتالانايكلم نور لصتالانكتارنورس ص،ط ين ا ن

اورسمن  مخي نتتنيهوصنحنوركلميمنه  ثالان جنخؼلمغنهلافلمنامنؤانؤػطوعنرل ص،بنالآظجه سنتتنخيانشم من

 (1) :هلم طن  ـمنكل ـمنح،لصتنر الاناتةمنت لصتالان يلصينه ظ تن،لمةخرن طكاخرن  ص

  العوق الثالثت 

تا صن بينؤانصلطنالجنكالمحن، سط ناه لمرنكل نو، لتومنموثسنرططوءنؤانكامنحاتوتنو صراميناوإ ن  امن          

نرلسلمتنو اـ مناو  لصتلخر تكتوت صنالج نورط الانتل بينتاص سص  بل  نورسلمتن سنو ا،سصحني،لطصتيم بل و

  .ور بيرنتثالانصاصماقنور لصةتنا سص نحتلمواناو اه اخرنكليلصنورسمنهتاط صنو وصتعنور  صتيم

 العوق الشابعت 

 سنخصتجنورسلمتنو اـ منغخينؤرنور لصتالانا سنكتنػطيقنيهوصا طمهنورسلمتنورثصرثمن جنؤرنوروفكصحنه        

 .و مصشطنكخرنو سلث طيتنمارن صامنهكظصءنكالمحنورس سط 

 ثانيا: وظائف ظوق الأوساق الماليت 

  سص سن،لمتنحاتوتنو صرامنكصرلمؿصثفنو لمورام7ننن 

 ها امني،لث صتوحنورظطاتيمنوري تمنرل ا امنية وصمام  

 يمخصتناه لميتنتؤمنو صان همنهمكقنرل طصتيمني،  طوتناي، كطوتيناتتناامنؤخطرن طيمننتلمئم

  .و تخطنا  منحتلمواناو  ولمانكل نكلموثت

  هفصم نور كلمصحنورلاافمنرلأ،لصتناتصنافيهبنكلاهنهلمةلصحنهم سنهوط صحنو  لصتلخرن جنور تواا.  

  منية وصمامنو  كاكامنتتنو كطضنبظ نو كفيضاؿافمنوة وصمامنه  ثالان جنتسااالانون كصانو لموت.  

 المعلب الثالث: الأدواث المخذاولت في ظوق الأوساق الماليت

تل بينحاتوتنو صرامنؤماوحنه لميالان جن،لمتنحاتوتنو صراميناؤصلمانتصرامنتتناامننـطنو سلث طيتن يلصينننن        

 .توتنتهسام ا  نحاتوتنه  ثالان جنؤ،اسنا،اتوحينتط كصحناؤا 
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 أولا: الأوساق الماليت التي جمثل حم ملىيت )الأظه (

تط الانح،اسنؤ تنؤصاصعنحاتوتنو صرامنو  توارمن جنورسلمتنو صرامنكصك مصت صنؤمو نتا من جن يصم نتؤمنتصانننن

  .و ا،سصحنات منور  لميلامنا يصم نو،لث صتوتلص

 حعشيف العه   .1

 ثالان لمنكمصت نكتنص لمانتلسصايمنوركا منةصكلمنرل تواان جنكلمتصمنحاتوتنو صرامنكؼطتنه صتيمين ا نهنننن

و طصت من جنتؤمنتصانب ترنشطلاصحنحتلموانك لمتصناي ثالانورساسن ومنورططيكن جنورطط منورسمن سص سن جن

 (1)ن.تؤمنتصراصناور  نا  لمرنتتنت  لمكمنو  وصن،لموءنلاصن نو  ومننكتامنؤانكاةام

 اللي  المخخلفت للأظه   .1

 (2)ن:رلساسنكت نةاسن،ة سنشط اصن جنوراكصغنو لمورام 

 ميت الليمت الاظ   1.1

الجنوركا منورثصك منكصروكنو  ثالانرلساسينايمسبنتؤمنتصانو ا،سمنػمكصنرلكا مني، امن   لمقنؤ،ا اصين

نتؤمنتصراص نؤانكاتن يصم  نكاتنهإ،ةلنو ا،سم ن،لموء الجن . ا نا بنؤرننناوتتنورساسنككا منؤةالانتالص

  .تسصا نت  لمقنتؤمنتصانو ا،سمنتكسلمتصنكل نكتمنح،اسنالإا صرام

 الليمت المحاظبيت  1.1

ناي سنننننن نو مص،بامي نوراص ام نتت نو ا،سصح ناةالمم نورسسيح نهـاط  نتص ن سب نورفللام نورساس نةا م الج

  .همتاتن   نوركا منونؼيةصنتتنو خاونامنو مص،بامنرلطط م

 الليمت الجاسيت )العوكيت(  1.1

تمنا كصنركلمرنورلطضناورؼلبيناةتنه لمرنبلصنورساسن جن،لمتنحاتوتنو صرامنبسلطنا م الجنوركا منورسمنامصقننن

   نوركا منؤكل نؤانؤةالانتتنوركا منورت فيامنؤاني، امين ةرنلاصرنؤموءنو ا،سمنااتنا كك نؤتوص صين  تن

 .و  لمةمنؤرنورسلطنورسلميجنرلساسنا لمرنؤكل نتتنوركا منورت فيامنؤاني، ام

 الليمت الخصفويت  2.1

 .الجنوركا منورسمنا لمةمن صتالانورساسنو  ولمانكليلصن جن صانهوفامنؤصلمانو ططاقنابنلصءنؤك صرهنكصر صتالا
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 أنواع الأظه   .1

 (1) :ا  تنور  اخانكخرنكت نؤنلموقنتتنح،اسنؤ  اص

 جلعي  الأظه  حعب اللأيل الزي جظهش بب  1.1

  :ا  تنؤرنهوافنح،اسن سبنورط الانبظ ن

  أظه  اظميت 

 نسسيحنن ا نن ن ج نكص، ه نؤاظص نتسسالا ن ا  نورطاصم  ن ج نتثب  نصص بلص نكص،س نح،اس هوتتن   

 ورطط ميناكلاهنا ؼلبنكصن كصانتل امنح،اسنتتنوركاتن جنسسالانو سص  خرنرطط منتوتت 

  لحاملها  أظه 

نورالمقن نورساسناي سنور اص انكتن  و تتنا لمرنورساسن  صتلهنكاتتصناوتتنبطاصم نننهم الانو،سنتصركن  و

 ح،اسنكلسلا هنتتناتنبظ نؤخطريناننهلفا نورطط منكلستاتن كلمتنورساسنو  صثزنراص

 .  الأمش أظه 

 ا اهنا  طنو،سنصص مهن جنورطاصم نتكفيرنبططغنحتطنؤانالإذرناكلاهنا سنون كصانتل ا هنكتنػطيقننن

 جلعي  الأظه  حعب الحصت التي يذفعها  1.1

  :ات لاصنو سص سنبظ نا  تنهكساسنورساسن سبنو  ومنورسمنننن

  أظه  عينيت 

لجنورسمنه ثالان ومنكاةامنتتنتؤمنتصانورططلاصحنو سص  منورلصتمينلاص سص  منكل نش الانو،لث صتنتصم ننننننن

ؤانتخزانصحنؤانكطوء نوخفيوقنتكتتناتوصمتنكليلصيناننا لم نرلطط منتسلاسن   نح،اسنبظ نصص بلصنبننتسلاسن

 بينةا ذلصنتت لمكمنكصر صتالان كتنتامنوركصنلمرنهتواان  ونورالمقنتتنح،اسنبننبلتنو لمالمموحنورسمنهكصكلاصناتل

 تطاتن في نتتنورزتتنكصم نتصنه لمرن،ة خر

  نلذيت أظه 

لجنح،اسنورسمنهت من جنتكصكلاصنتسص  صحننكتاميناننهومحنةصكلمنرل تواانكصرؼطتنور  صتيمنبننبلتنهإ،ةلنننن

 .تنورلكتنور إ،ةسلمنرلطط منلصثامنؤ نكاتنصتا  ورطط منكوفم
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 أظه  مخخلعت 

  ح،اسنورسمنهت منبلعنةا ذلصنكااصنايستمنورمصيجنتالصننكتونالجننن

 بها لاحبها جلعي  الأظه  حعب الحلوق التي يخمخع  1.1

 (1) :هكسسنح،اسن جن   نو  صرمنبظ 

 الأظه  العاديت 

الجنؤمو نتل امنذانصالمنتصرامنةصكلمنرل توااينت صن لؼيلصنتطانمن مخي ن همناثاكمنتصرامنهوتتنكتنننن      نن

نػطيقن نكت نو س المت نكل  ناهؼطس ن صر يلص نتلسصايم نااوامصح ن كلمت نهظ ت نو، ام نككا م نو سص  م شط م

 ا نهخظمنةا ذلصنورسلمةامني   ص نورلص ن جنورسلمتنحارامين  صن س حنراصنكصر تواان جنح،لموتنورثصنلميمن

نا ط ن نآخطنتص بظ نتلخيوحنتس  ط ناورسمنتللممنبظ نؤ،مص نت مصاامين فين صرمنهوفامنت  ل صحنورطط من ةنلص

 ن. ت للنو تتوء ا  صتليلصن ومنو ل امن جنورطط مناراسن كلمتنور ولمي  تستات ص

 الأظه  الممخاصة 

 نو تالمنامناؤمو نو ل امن همنتطمهنورساتوحنتتن ا نثمصحنالجنؤمو نتصرامنهساامنه  منكخرنصفصحنؤمو        

ورلصثتنرلأارلميمن جنو  ولمانكل ن  ونورلصثتنةمالان  لمنح،اسنورلصمامينا  ونو  صانكاتنور وفامينالجنتطمهن

ناهت من نح،اسي ن    نشطوء نلإكصم  نو  اصػصح نر  لميت نو صظج نيه ص  نتغس نموث م نالج نهلموات صي ن ج ح،اس

نو  قن جنور لم يلص نورساسن لؼاه ن ةرن صتالان  و ناوصر صظج نرلأ،اسنورلصمام نا سنكصرةسمم نورظطيممن  ص حنبلت

و  ولمانكل نكصثتنتمتمن،الميصنبتصنكةسممنتتنوركا مني، امنؤانتمل نتمتمنك صنبنو مل نو ثب نبطاصم ن

 .ره  ونورلصثتنهنهنتمتمنتسمكصنتتنةمالانو سامنو وتت ن ورساسينكما نننا  تنتلـاس

 ثانيا: الأوساق الماليت التي جمثل حم دائنيت )العنذاث(

تلتنورساتوحنؤمو نتتنؤماوحني،لث صتنو مصشطنوركصكلمنرل تواان جن،لمتنورلمتوتنو صرامن ا نااتتجنط تنننن

   ونوروافنكت نةاسنانؤنلموق

 حعشيف العنذاث .1

كشوض حعخخذم في الخمويل المخوظغ وظويل الأجل، ويمىن جلعي  ا  تنتلطيفنورساتوحنكل نؤنلص7ن"ننننننن

 (2)."اللشض منها ا   أجضا  ل يلة مدعاويت الليمت يعلم عل  ول منها اظ  العنذ 

 "وسكت ماليت راث كيمت اظميت واحذة كابلت للخذاوٌ جصذسها المئظعت المعاهمت العامت   صن لطعنكإنه7ن 

 (2).لمئظعت بموجبها بعذاد اللشض وفوائذه وفلا للأشوط الإلذاس"وجعشحها للحصوٌ عل  كشض جخعهذ ا
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 اللي  المخخلفت للعنذاث .1

 (1)ن:رلساتوحنةاسنو، امناةاسناصتيمنلجننن

 اللي  الاظميت   1.1

  .لجنوركا منورسمناوتت صنورساتناهمكىنثصك منننه لخينكاتنهصتيخنالإصتوتن سخنهصتيخنورستومنننننننننن

 اللي  الجاسيت    1.1

 .الجنوركا منورسمناوتت صنورساتناه لمرنكططمنرل كلمصحنكص،  طوتننننننن

 أنواع العنذاث .1

 .هخ لفنكصخ يعنااامننـطونتس ختتيلصنر ونا  تنور  اخانكخرنورساتوحنا كصنرل لصاخينو لمورامنننننن

 أنواع العنذاث حعب الجهت المصذسة   1.1

 (2) :  ص سبن  ونو لاصتنهوافنورساتوحنبظ ننلمكخرنتثةساخرننن

  ظنذاث عامت 

الجن،اتوحنصصمت نكتنو خزيامنورلصتمنكل نؤنلصنةطاضنه ثالانورتارمن يلصنورؼطعنو تاتينؤتصنموثالم صن اسننننن

 ورمالماينورططلاصحينوركؼصقنورلص نؤانوركؼصقنو خصب

  ظنذاث خالت 

ورسمنهوتت صنشطلاصحنو سص  منبلطضنو  ولمانكل نحتلموانوري تمنر  لميالانتطصتيلاصنكتننتتنورلسلمءننلجنننن

  .بظ نبصتوتنؤ،اسناتات 

 أنواع العنذاث حعب ظشيلت العذاد  1.1

  :ا  تنور  اخانكخرننلمكصرنتتنورساتوحن سبن  ونو لاصتننننن

  العنذاث حعذد عنذ جاسيخ اظخحلاكها 

 .و وتت نكلستاتن كلمتن صتليلصنكاتتصناوالانهصتيخني، مكصتن ا نهكلم نو سامننننن

  ظنذاث حعذد كبل جاسيخ اظخحلاكها 
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 .او ركنور كلاالانتتنمالمرنورطط منابكصم نو  كلمتنهص ص نورساتوحنننننن
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  العنذاث اللابلت للخمذيذ ا   ما بعذ موعذ الاظخحلاق 

هلكنورساتوحنورسمنهإخخينهصتيخنتستات صنبظ نتصنبلتنتلمكتنو، مكصةاصن جناة نن قنكل نؤرنا سننالج            

 .كاصرنذركنتمتثاصن جنككتنالإصتوت

 أنواع العنذاث حعب الحلوق والامخياصاث الملذمت لمالىيها   1.1

 (1)ن:اي  تنور  اخانكخر

   ظنذاث كابلت للخحويل ا   الأظه 

 بظ نؤ،اسنكصمامين ا  نورساتوحنافظلاصنو سلث طارن ثخيوه  خانكةت صنامنهملميلاصنن

 ظنذاث راث ع وة لمالىها الحم في الخعويض بمبلغ يفوق ظعش الذاسها 

  .او كولممنكصرليا نتمل نتتنو صانات منتتنػطعنو وتتن  صتالانورساتنكاتنتالصمني، مكصتن

 أنواع العنذاث حعب معذٌ الفائذة  2.1

  :رن  صاي  تنور  اخانكخرننلمكص

 ظنذاث راث المعذٌ الثابذ 

 .وامنتت نوركطض   ونورالمقنا لمرن اهنورلصثتنتسصايصنر الانورسالموحنبظ نغصامنننن

 ظنذاث راث المعذٌ المخ يل 

نورالمقنتتنورساتوحنا لخينتلتانورفصثت نورسصثت ن جنورسلمتنؤان سبنتلتانور طخسن جنغصربننننننن  جن  و

  .امح اصرنا لمرنك لتنحن صثت نهوصكت

 أنواع العنذاث حعب ما جحللب اللأشهت   3.1

  :اه فطقنبظ 

  ظنذاث عاديت 

 ننه إثطنك صنهمككهنورطط منتتنورا صثعنكتنؤموءنشطصػاص

  ظنذاث الذخل 

  ونورالمقنتتنورساتوحنا إثطنكالمقنورةطصغيناتصنهمككهنورطط منتتنن صثعن سامناوصر صظجن ةرنو سلث طننننننننن

  .رهنو ؼصرممنكصرفلموثتن جنورسامنورسمنرسنهمكقن يلصنورطط منؤتوص صنامكق
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 أنواع العنذاث حعب الضماناث الملذمت 4.1

  : سبن  ونورالمقن اصاننلمكصرنتتنورساتوحن  صننننن

 مضمونت ظنذاث 

نورططلاصحنبظ نهكتاسنط صنصحنكاةامنرللم صءنكصركطاضنلاصن نهط تننننن تتنؤاالانا  نتئامنحتلموانةتنهلسإ

ككصت صنا  ونتصناكطلمنهص ص نورساتوحن قنور وطعن جن   نحصلمانن، فصءن كلمةاسن جن صرمنهوفامن

  .ورطط مناكت نا صئلصنكصنرفاوتصحنوه ص اس

  ظنذاث غيل مضمونت 

نكل نورظ صنننن نا  ص نكه نور   نحارلميم ن ق ن ج نا  ثالا نورساتوح نتت نورالمق ن  و نا لم طن   الا نور   نورلم ات ر

 ورتوثاخرنالآخطيتنرلطط منو وتت نالجنؤ ثينتخصػط نتتنورساتوحنو ظ لمنم

 ثالثا: الملأخلاث الماليت والأوساق المهجنت

 (1) :خطرنتتنحاتوتنو صرامنالجكصلإطص منبظ نحماوحنورسصككمنك خ لفنؤنلموكاصنالماتن اصانؤنلموقنؤن

 الملأخلاث الماليت  .1

 ةمالانهباصرنؤنلموقنو ط كصحنو صرامن ةنهنتتنحاتتنتلطيفاص

 حعشيف الملأخلاث الماليت  1.1

لجننلمقنتتنورلكلممنورسمنتط قنةا ذلصنتتنةا منؤصالانآخطناؼلقنكلماهنحصالانح،صالمنؤانو طهمؽنلاصرساسنؤان

صراصنككلممنو س كملاصحينورلكلممنالآالمينككلممنو كصاظمناككلممنو خاصتوحنورساتوحنؤانورسلمين  تنؤكط نؤش 

 .اغخي صنتتنورلكلممنو صرامنذوحنو خوصثصنو  صثلم

 أنواع الملأخلاث الماليت  1.1

 (1) :ا  تنور  اخانكخرنحنلموقنو لمورامنتتنو ط كصحنو صرامنالج

  علود الاخخياس 

 جنشطوءنؤانكامن،اسنؤان،اتنتلخرنخيان في نتلاامنا جنهصتيخنكمصت نكتنككتنكخرنػط خرن لؼين  صتلهنو  قن

 7تلخريناهاكسسنبظ 
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  خياس اللأشا 

 .  صتلهنو  قنمارنبرزو نرططوءنؤصالانتلخرن جنهصتيخنتلخرا لمنككتن لؼينننننن

 البيع خياس 

ا لمنككتن لؼين  صتلهنو  قنارةلنالإرزو نكبامن جنهصتيخنتلخرنا،لطنور افا نؤصالانتلخرنرل ولمانكل نننننننن

 .  ونو  قنكت من صتلهنكيا نرلؼطعنالآخطنتكصكالانبةتوتهنكل نشطوءنذركنحصالا

 المبادلت علود 

و مصمرمن 1رنػط خرنؤانؤ ثينكلمصمان،لسلمنتتنور ت كصحنوراكتامنخيان في نن كمناه فطقنككلممنلجنوهفصتنكخ

 (1)ن7بظ نثيثمنؤنلموقنالج

 علود مبادلت أظعاس الفائذة 

 ل بينؤ سنككلممنو مصمرمنانؤ ثي صنشالمكصين س ل الانتتنػطعنو ا،سصحنو صرامنر لؼامنتخصػطنور لاخين جنننننن

 . ،لطنورفصثت 

 المبحث الثاني: جنظي  ظوق الأوساق الماليت

ا سنور لصتالان جن،لمتنحاتوتنو صرامن جنبػصتنةصنلمشين لصانا قنتططيلصحناهاـا صحنهمتمنو لصتيحنكخرنننننننن

حػطوعنو  توخلمن يلصناوراائصحنو اـ منراصين  ل صنلاصن ن   نورسلمتنؤ ثينهاـا صنوشل لنذركنبا صكاصنكل ن

 .ن ص اصنؤاظص فصءتلصناتترن

: جنظي  ظوق الأوساق الماليت   المعلب الأوٌ

هكلم ن،لمتنحاتوتنو صرامنكلصسامنيمخصتناها امنورلمعجني،لث صت نكخرنح طومناور لصتالانتمنا توحننننننننن

ورعسزناورفصثعنكبينآراصحنكامناشطوءنحاتوتنو صرامنكتنػطيقنوراـص نور  نتط لالانكهن،لمتنحاتوتنو صرامن

  .ار لمطاحنهاـاسنحاتوتنو صرام

 الماليت  أولا: نظام حلأ يل ظوق الأوساق

نرل لصتالانكتنننننننن نهتواانحاتوتنو صرامنو سسلمناذركنموخالانةصكم نورسلمتنو اـ منؤرنا سن يلص  طفيغن ج

ػطيقنا،ؼصءنات طلخنراسنكصرل الان يلصناذركنػمكصنرؼطيكمنور تواانو  فقنكليلصنتمنيرفاو نكلم توحنور لصتالان

ائمنو طط منكل نورسلمتن   نورلم توحناه لمظ نوراائمنا توحنتلاخينح،لصتنلال صنلاصرنذركنططاتيصيناهمتمنورا

ن نتت ناغخي ص ن يلص نو سسلم نر الاناتةمنتتنحاتوتنو صرام نا سنهتواراص نور  اصحنورسم  الإكيرنكتنوروفكصحي

  .و لللمتصحنورسمنهطع نططات نالإكيرنكالصنروص حنو  لصتلخر
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 (1)نتتنخيانتصن،مقنا طحنؤرنت لمنصحننـص نتطلاالانكلمتصمنحاتوتنو صرامنه  لمرنتت7

1.  ٌ  كاعذة الخذاو

  .ا لمنو  صرنو خوصنرل تواا ن

 الوظعا  المشخ  له  بالعمل في البوسلت  .1

ا لمنور اتناكلمتلمرنكلافا نؤاوتطنك يئلسن جنكامنؤانشطوءنحاتوتنو صرامنكصرملمتصمناي امن انءنورلم،ؼصءنتتنننن

ن طمامنؤانشطلاصحنت خوومن جن نؤانورمامن  سصبلسنو خصبناي  تنؤرنا لمرنورلم،اؽنتةطإ  وركاص نكصرططوء

تنورفصكلخرنورطثةساخرن جنورملمتصمن اسنتتنؤ سنصاصقنورسلمتناتلماالم ين اسن صرلم،ؼصءنت .ت صانورس سط 

و مطانورطثةسلمنورةطؽنرلأاتوتنو صرامنك وتلصنكصر صظجن صرلم،اؽن ل بينؤ تنكاصصطنورسمنكتانلصنننا سنور لصتالان جن

نوخ اصتن .ورملمتصم ن ست نكل  ن المنو سلطصتنرل سلث طن سصكت  نوراوامم نك كتاس نورلم،اؽ نا س حاتوتن  ص

و صرامنرططلاصحنوركلميمنايلمضحنرهنؤ ظالانحاةصحنرلططوءنؤانورمامنتتنخيانوراوصثحناو طلمت ناورطؤ ناورطئيمن

 و س كملامن ا صنا والانكصرسلمتن  الايناتتن اصنا بنكل نورلم،ؼصءنؤرنا لمنلمونكل نمتو،منلاصتلمنك صنامتثن ج

 .هكلمصههورسلمتنو صظجينا  ركنكصرتاو مناح،مص نورسمنه  تناتوءن

 ظشق الخذاوٌ بعوق الأوساق الماليت .1

 7ا سنور لمصالانبظ ن،لطنهافا نوروفكمنكخرنورمصجمناو طفي نكتنػطيقنورلم،اؽنكة ترنورؼطيك خر

 ظشيلت المفاو ت 

نا سننا جنن نا،اؽ نر الا نورططوء نؤ  نؤ،لصتنورؼلب نورمامي نؤ  نؤ،لصتنورلطض نكت نالإكير نا س نورؼطيكم    

 ور فصاضنكخرنورمصجمناو طفي نرللمصلمانبظ نوهفصةامنكل ن،لطنور افا ناه  تن   نورؼطيكمنتتنبكؼصءنورفطصم

 .ر متاتنورسلطنورلصمانرللمتةمنو صرام

 ظشيلت المضايذة 

اواتنكل نورسلطن سخنا سنيهفصتنكل نؤّ ستنكطضنرل طفي ين  وناي سنالإكيرنكتنا جن   نورؼطيكمنا سنورف

ح،لصتنكلاصناية همنور تواانبلكتنصفكمنحاتوتنو صراميناورسمنا سنتسلميذلصنكصرلسلاسناورلسلسنورفللجناهـاطن

 .   نورل لاصحنط تنحسسنور تواا 

 ثانيا: المخعاملون 

 :،لمتنحاتوتنو صرامن  صن اصانصافخرنرلأػطوعنو  لصتلمن ج
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 جصنيف المخعاملون حعب الهذا من الخعامل .1

نور لصتالانا  تنننن ن  و ناتوء نتت نوراتع ن سب نو صرام نحاتوت ناشطوء نكام ن ج نه لصتالا نورسم نحػطوع نهوةاف

 (1)ن:اور  ن ل بينو لمامنورطثةسلمنراانءن جنهخؼاؽنك لاصحنورمامناورططوءنبظ نؤتبلمنت  لمكصحنتثةسامنلج

  المضاسبون المحولفون 

نورللموتالانن س خت نننننن نتلاخي نتت نه  اه نورسم ناية وصم  نالإ وصجي نور ملاالا نؤماوح نو مفيع و ظصت 

 .و خصتاامنو اثط نكل نورسلمتين  ونكصلإطص منبظ نتلط  هنكصرل لاصحنورفاامنورسمنهتاتنموخالانورسلمت 

 المضاسبون الهواة 

نتتو،منورللموتالانو اثط نكل نورسلمت تل سنك تلتعنبظ ني، فصم نتتن طاتنح،لصتنمارنؤر  لمنت  لمكمنننننننننن

 اننهكلم نكتتو،منوه ص صحنورسلمت.

 المخآمشون 

نبلتعنؤر تلتعن   نو   لمكمنبظ نور م سن جنح،لصتناهلمااهنورسلمتنصللممون ملمػصنكلم،صثالانتوؼالمننننننننن

ةلمرنورلطضناومحنورسلطنورسصثتن جنورلمتةمنو صرامنكصرسلمتنؤكل نؤانبسلطنؤمشىنتتنورسلطنورلصمانوراصهعنكتن

 .اورؼلبنورلصماخر

  المعدثمشون 

 : اصاننلمكخرنتتنو سلث طيتننن

ننالمعدثمش الذاخلي: - اي لمرننتتنخيانه لكنكتمنلاص جنتتنح،اسايلتعنبظ نورساؼط نكل نورطط منابموتتلص

 . ت هنورطوحن جنو طهممنورثصنام

 .ايلتعنبظ نهمكاقنورطوحن جنو طهممنحاظ ن جنحاالانورؼلميالاينكصلإطص منبظ نورلصثتنو سصت  ن:المعدثمش العادي -

 جصنيف المخعاملون ا   عاس ين وظالبين .1

اي فنتتنخيانور وةافنورسصكقنرلأػطوعنورسمنه لصتالان جن،لمتنحاتوتنو صرامنؤنهنه ص الانحػطوعننننننننننن

نا  ناكلاه نالإصتوتي ن،لمت ن ج نورلصتطخرنو  لصتلم نتت نلاالا نبظ  نو صرام نحاتوت ن،لمت ن ج نو  لصتلخر نهكساس  ت

 :اورؼصرمخرنرطؤمنو صا

 

 



 الفصل الثاني                                                         ظوق الأوساق الماليت و دوس الجهاص المصشفي فيها

 

 24يب7نن2000الإ، اتتيمينؤتخرن ايالانتم لممينكلمتصمنحاتوتنو صرامينتلمةلاصنتتنح،لموتنو صرامينؤ لموراصناتس كملاصينموتنورلم صءين (1)

 
42 

 ٌالعاس ون لشأط الما 

ا سنؤص ص نحتلموانؤ نو تخطوحنؤانتتنراسن صثعن جنتلموتم سنو صرامناطيتارنو،لث صت صنكل نش الانةاسننننن

 .تاكلمرم

 ٌالعالبون لشإوط الأموا 

نؤش ص ايكوتننننن ن ج نش الابلس نح اصر نؤغلب ن ج ناإخ ار نتصرام نؤاتوت ناور  صتيمنا نورواصكام نورططلاصح

ن جنح،لموتنؤان اورططلاصحنورسمنهوتتنورساتوح نو خاونامنؤانبلتعنوت وصبنورسالمرم بلتعنتلؼامنورعسزن ج

 .تلمواامننفكصحنغخينكصمام

 صاصقناتمطلالمنورسلمتناي  تكصلإطص منرللصتطخرناورؼصرمخرنالماتنورلم،ؼصءن)و ؼصرملمر(نو صرالمرينا سنننن

 (1)ن:هكسا اسنبظ 

  ورس ص،ط 

 ا يءنور مصما. 

 صاصماقني،لث صت. 

  و م  لمرناو طوةملمر. 

 ثالثا: ششوط الذخوٌ ا   ظوق الأوساق الماليت

 :ه ؼلبنك لامنمخلمانورططلاصحناو ا،سصحنية وصمامنبظ ن،لمتنحاتوتنو صرامنا لمنتتنورططاغنؤ  اص

 جنورطط منؤانو ا،سمنورسمنهطغبن جنورتخلمانبظ نورملمتصمنؤرنا لمرنش لاصنوركصنلمشينتتنحتلموانن طفيغ 

 .ؤ نشط منتسص  منؤانشط منور لمصامنكصه س

 ن نكخر نتص نهفيواس نكةسمم نو م  لخر نو سص  خر ن س المت نيا  صعج نو صا نتؤم ناف ح نن20ؤر  ا ن%.22%بظ 

 .اتوتنو صرامناذركنكةصتوتنتصناكصكلاصنتتنؤ،اسهؼطسن   نورةسممنتتنتؤمنو صان جن،لمتنح 

 الموحن01ؤرنا لمرنةت نكل نهإ،ةساصناشطصػاصنؤ ثينتتن،. 

 ؤرنه لمرنةتن كك نحتوصسنخيانورسة خرنحخخيهخرنكتنػلبنالإمتوجن جن،لمتنحاتوتنو صرامنتمنهلم يمن

 .حتوصسنخيرا ص

  شصت نبظ نو لفينا بنؤرنام لم نكل نوركصنلمرنه لميتنتلفنورتخلماناباتوكهنرترنو ساصحنو خ ومنتمنالإ

ن،لمتن نبظ  نورتخلما ن افام نبظ  نالإشصت  نتم نو س كملام ناآ صةاص نو ا،سم نشطصغ نهكتاس نرلطط مي ح،صالم

 .حاتوتنو صرام
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 المبحث الثالث: جفعيل ظوق الأوساق الماليت عن ظشيم الجهاص المصشفي

نناكلم نوركؼصقنو وط جنت ثينكصرمالماناو وصتعناو ا،سصحنور  لميلامناي،لث صتيمنكإك صانتوط امننننننن

اؤشطؼمنو،لث صتيمنتتننلمقناو تنؤان سخنه لمرنخصطلمنراـص نتلم تنابن صنوة طلخنتلتمنورفلصراصحنو وط امن

 .ةطاؽن،لمتنحاتوتنو صرامتتن ا نيخ وصبن  ام نكصر صظجنماتونتثةساصن جنك لامنبشطصءناهطةامناه

: ع كت الجهاص المصشفي بؤظواق الأوساق الماليت   المعلب الأوٌ

اام نو ساص نو وط جنماتونتثةساصن جنهةطاؽن،لمتنحاتوتنو صرامنتتنخيانتصناكلم نكهنورماكنو ط ز ناورمالمان

 .و  خووم

 البنً المشهضي   .1

 :ؤاالانهةطاؽن،لمتنحاتوتنو صرامنك صنالجناكلم نورماكنو ط ز نتت 

 هلم خينورلططيمنوري  نر مكاقنور مطيطنو صظجنكصرط الانور  نالاحنرل وصتعنهلم،امنشطصػصتلصنيث  صنامن

 رلط الانيث  صرنت لم،ؽناػلميالانحاالا.

 ن.بلتعنتلص سمنيخ ينحن جنية وصمنورلمػنم هفلاالانؤماوحنورساص،منوراكتام  

 كص طصت من جنتل امنابموت نتططاكصحنبن صاامنهثب ناتوتتلصنية وصمامورس صسنرل وصتعن.  

 البنون والمئظعاث الماليت .1

ابي نورتاتنور  نا  تنرلمالمانو ملامنؤرنهاماهن جنهةطاؽن،لمتنحاتوتنو صرامناذركنكفظالانورثكمنورسمنننن

نو ا  ناور لمومتنورفاام ناهلم طنو خبيوح نك يئلص نتم نور لصتالا نتت نورسلؼصحنو لسمذلص نرطةصكم ناخظلمكاص نرتيلص  لم

وراكتامينتصن لز نورثكمناو   صامنرل سلث طينبطص منبظ ن ا امنورمالمانكل نو سزءنح بينتتنو تخطوحنو ملامن

 (1)ناراهنا  تنباظصسنماتنورمالمان جنمكسناهةطاؽن،لمتنحاتوتنو صرامنتتنخيا7

  نو ؼط نرل ططاكصح ناور كااس نور ملميالا نخؽ ن ج ناذركو طصت م نرلمام نوركا من ا م نكل  نور لطع بلتع

و  كاكامناورلصمرمنرا  نو ططاكصحنوك  صمونكل نتصنه   منكهنورمالمانتتنخبيوحنا فصءوحن مخي نهلاحنراصن

 طصمنوركاص نك كااسنشصتالانامةاقنهصلمانورططلاصحنورسمنا سنكططاصنرلمامنالجنؤمتناؤصلبنورل لاصحن جن

  .بػصتنك لامنور ملميالا

 ناو نورططلاصحنورلسلميق ن    نكت نور ص ام نهلم خينورماصنصح نخيا نتت ناذرك نو مصكمي نورططلاصح نه،اس رفيايع

ن  ون نكص خصتجي ناتطو،ليلص نورمالما ن طاق نبظ  نكصلإطص م نو الطط ي نورفطاق نشم م نخيا نتت نورمالما رل يء

 .اوصر صظجنتل بينورمالمان اصنااص نتسلميقنااتنرا  نورططلاصح

 نك صن نؤ،اس نبظ  نورمام نرل لام نو ا لم نورططلاصح نكل  نو س مكم نورمالما نموثةام نتت ناصنب نهملميالا وراـطن ج

 س حنك ص احن اصلالاصنو صرامنتتننص امينايسصكتنكل نهطاي اصنتتننص امنؤخطرنبلتنؤرنا سنهتواراصن جن
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اص،منكصتمنهاؼمقنورملمتصمنتس كميينكل نؤرنا سنذركنبلتنمتو،مناات نر الانشط منكل ن تونارةلن س

نو صظجنو ساتنكما نهييجن   نح،اسنبةمصننتتنةمالان نكل نورططلاصحنذوحنحموء كل نلاالانورططلاصحينابن ص

  .،لمتنحاتوتنو صرام و سلث طيتن جن

 وركاص نكتاتنو سلث طنو صظجنرل سلث طيتنورطوغمخرن جنشطوءنؤصلماناؤ،اسنورططلاصحنو لطاطمنرلمامينا لمن

  .ورمالمان جنك لامنورلسلميقناورفيايعنربينصتعنورمامماتنت  الانرتاتن

  - ةاص نورمالمانكلمطمنكطنصتعنرل  لميالانةوخينحاالانرملعنورططلاصحنذوحنو طو زنو صرامنوركلميمناورسمنهم صجن

  كؽنر  لميالانةوخينحاالانن،   صانبلعنورل لاصحنورالصثامنرل لامنور ؼلميطناورمامنؤانور متا ن ا  صتلص

 حاتوتنو صرامنوركصث منرتيلصن جن،لمتنحاتوتنو صرامنا  ركن ا صنه  لكن   نورططلاصحنك صنهتايطنتمص فن

ا يء نتمنوركتت ني،لالصكامنرلسلمتنر ةطاؽناصنبنورلطضن جن،لمتنحاتوتنو صرامينا  ركن المقنتتن

ناتتن اص ن جنبلعنورططلاصحنورلصتمي ن ا نؤرنورمالمانورلصتمنه لكنتسص  صحن مخي   ةرننو خصخومي

نورططلاصحن ل بيننلمقنتتنو خصخومنكالانوك مصتنؤرنورمالمانت للم من ن    ن ج هخلصنورمالمانتتن وذلص

 تل امنكصتمناورططلاصحنؤاظصنشطلاصحنكصتم

 وركاص نكتاتنؤتاصءني،لث صتنتتنخيانػطسناهلكيني   صكصحنورلصتمنرملعنورططلاصحنو ؼطا منرلمامنتتن

نورل لاميناتتن خيانمتو،منحسسنورؼلبنكل نحاتوتنو صرامنا افامنهمتاتنخيانهاـاسنورمالمانرا  

  .و صرامناتلموكاتنػط اصنرلس المت  حاتوتن

 ناي  تنرلساص ن نورسلمتي نصصشم ناؿافم نبظ  نهم صجن،لمتنحاتوتنو صرام ن ا  نورسلمت نك اص نصصشم وركاص 

كولمت نتس  ط ن جن،لمتننبلصنازثاصناتط لاصنتتنخيانهتايطنتمفـمنو،لث صتوههنو صرام و وط جنؤرناكلم 

حاتوتنو صرامنكالصناشطوءينلإ توثننلمقنتتنور لمو رنرلأ،لصتيناهمطيكنورسلمتنا كصنن  اصاصههين  صنؤرن

نهكلم  ني   صكصحنتتنط تنتاص نصاصقنورسلمتناورسم ناهلكيناط صر نورلمة ن تاص نتلؼام نورمالمان ج بلص

  .و  صظج

 منتسص سن جنهالميمنؤماوحنورسلمتيناورسمنالاص،بن يلصنورلصثتنوركاص نكةكتومنابصتوتنورلتاتنتتنحماوحنورس

نوخ اصتناورساتوحن نبلكلمم نو ؼطا م ناح،اس نو   ص  ي ناح،اس ني،لث صتي نصاصماق او خصػطن إ،اس

و ظ لمنمنتتنةمالانو   لمتميناورساتوحنتظ لمنمنورلصثتيناورساتوحنذوحنورلصثتنو  لخيين ا نؤرنتثالان

ن نكل  نتسصكت نحماوح نحماوحن    نرا   نحتلموا نر لمااه ناورمالما نرل سلث طيت نو  كاكام هلم خينورفطب

  . سبنمتامنورلصثتناو خصػط 

 ركنا  تنورمالمانؤرنتسص سن جنمكسناهةطاؽن،لمتنحاتوتنو صرامنتتنخيانبشطصءنؤانو سص  من جن  

تتصحنهةطؽن،لمتنتؤمنو صانبشطصءنو زيتنتتنورططلاصحنورسمنتل الان جنت صانحاتوتنو صراميناورسمنهام نخ

تثالانشطلاصحنختتصحنؤتاصءني   ص يناشطلاصحنختتصحني،لث صتوحيناشطلاصحنو كصصمناورلسلميمينشطلاصحن

نحاتوتن نتمص ف نبموت  ن ج نو  خووم نالإموت  نشطلاصح نور إاخي ي نور  لميالا نشطلاصح نو خصػطي نو صا تؤم

 (1)ناشطلاصحنورس سط ن جنحاتوتنو صرام. و صرامين
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 ن نخيانهام  نتت نو صرام نحاتوت ن،لمت نورمالما ناتسصكت نورلخيي نروص ح نورسلمت ن ج نورلم،صػم نمات ورمالما

 وروفكصحنورسمنه سنموخلاص.

 ن،لمتن نؤ  نحارام نورسلمت ن ج ناتات  نتا،سصح نبشطصء ن ج ناو طصت م نو سص  م نو  خووم نورمالما هكلم 

 .الإصتوتيناه لمظ ن جن،لمتنور تواانتسلميقنحاتوتنو صرامنو ستات 

 ركنا  تنرلمالمانؤرنتصسمن وصثالصنكل ني،لث صتن جنحاتوتنو صرامنتتنخيانوركطاضنرلطضنشطوءن  

ح،اسنحتطنور  ن سصكتنكل نهلم،امنةصكت نو ل امينكل صنكإرن  ونيه ص نالاحنورفطصمنؤتص نورلصتلخرن

 نت يانكتمنتتنؤ،اسنورططلاصحنورسمن ل للمرن يلص

 تنصاصماقني،لث صتن صنا  تنؤرنهللمهن   نورواصماقنتتنماتنتاسن جنهةطاؽنورل الانكل نبشطصءنو زيتنت

 (1)ن.ورسلمت 

 لناديم الاظدثماس  .1

 (1)نهطامنؤ  امنصاصماقني،لث صتن جنهةطاؽن،لمتنحاتوتنو صرامن ا صنالج7ننن

 ن نؿالا نا ج نو صرامي نكص لصتيح نو خبي  نه لمو طنرتيلس ني،لث صتنن ن ج نورطوغمخر نغصرمام نصاصماقنبر بشطصء

نو صضلمنكتن ي،لث صتنا  تنؤرنه ثالانكصتالانؤتصرناثكمنركصكت نكطيظمنتتنو سلث طيتنلاصن نهحسسن ج

  .ور لصتالان جن،لمتنحاتوتنو صرامنرلت ناالممنو ساص نو صظجنور  ناكلم نكتاتنكة نو خبي نو صرام

 هوص اصنكخصصامنور المقنالجنهمكقنصاصماقني،لث صتنكاوطنا  نرولصتنو سلث طيتناو تخطيتناذركنن

ؤ سنخصصامنتساسن جنا  نتمتام نورتخالاناةلالجنو خبي ن جنور لصتالانكإماوحني،لث صتين ا ناظ تن

نهالمقن نخيا نتت ناهكلمصتلصي نو صرام نتخصػطنو لصتيح نتلمواام ن ج نؤتلموراس ن  صام نتت نو لكلما نو  ت راس

 .وحناورو لماةصكت نكطيظمنتتنح،اسناورسات 1ي،لث صتنرلواتاتن جن

 نتصرامن نخبي  نكة  نكصك مصت ص نور مخي  ني،لث صتوح نهص ص  نوراصتم نحماوح ني،لث صتنؤ ت تل بينصاصماق

نالاحن نت ص نو صرامي نؤاتوةه ناتمفـم نو،لث صتوهه نهالميم نكل  نوركتت  نتصره نتؤم نكم س نا لك ن اه تلمثلمت

نح  ناور إتخر نحكل  نورطوح نهمكاق نتخا  نور مخي  ني،لث صتوح نو مصشطنبظ نهص ص  نكصرتخلما نكص كصتنم  ظالا

 و صرام. ،لمتنحاتوتن

 هكلم نك  منتتخطوحنح طومناهلمايلاصننملمني،لث صتوحنورؼلميالانحاالايناه لمرن   نورمالمانا الصنهم ن

ن،لموءن نيث  صر نػطيق نكت ناذرك نااتح نبذو نينمطو صح نر لتاالا نا تخالا نور   نو ط ز ي نورماك اصصام

  سبنورساص،صحنورسمنهطغبنورتارمن جنهؼماكاصنشطغنؤرنننتلاقنن لمنورسلمت.نؤانين  صش كصر لم،امن
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 خ لت الفصل الثاني

اللبن،لمتنحاتوتنو صرامنؤ  امنكصرلمن جنية وصمين ا نه ثالانت اصنتتنؤتلاصرنوراـص نور  لميلجن جنننننننننننن

وراـسنية وصمامين  صناكلم نشطصغنؤ،لموتنحاتوتنو صرامنكل نهتواانؤماوحنتصرامنػلميلمنحاالاين،لموءنلاصن ن

نو سلث طيتنكل نؤ،ص،اص ةطوتوتلسني،لث صتيمناذركنوك  صموننؤ،اسنؤان،اتوحنك خ لفنؤنلموكاصين ا نامنم

نؤان ملمػصن سبنػمالمنحنمصءناهرن نتلاخينؤ،لصتنح،اسنصللممو نبريلسيناورسمنتتنشإنلص كل نحنمصءنورسمنهطم

،لمتنحاتوتنو صرامنلجنوركاص نورسمنه طنكبي صنهت قنحتلموانتتنو ساصحنورسمنراصن لموثعنتصرامنوظ نو ساصحنورسمن

 جن ةرنؤ،لموتنحاتوتنو صرامنتسع نبظ نهمكاقنور لمو رنكخرنكطضنحتلمواناورؼلبنكليلص.راصنعسزوناوصر صظ

نحاتوتن ننننننن نهتايطنتمص ف نخيا نتت نو صرام نحاتوت ناهؼلميطن،لمت نك ةطاؽ نو ساص نو وط ج ناكلم  كما 

الا.ك ةطاؽني،لث صتوحنػلميلمنحانشطن جنو صرامنابشطصءنصاصماقني،لث صتنورسمنهكلم و صرامناي،لث صتنو مص
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 جمهيد   

زاغتها  أجذ قٌغة ئوشاء الأوعام االإالُت بالجؼائغ يػملُت مٌملت لؿلؿلت الؤضلاخاث الانخطاصًت التي      

ل الانخطاص الجؼائغي انخطاصا خغا حؿخضعي ؾىم مالُت غلى صعظت غالُت مً  الجؼائغ والتي غملذ غلى جدىٍ

ا مً الأمىاُ واؾدشماع ما تهالٌكاءة والخىظُم وجػمً للىخضاث الانخطاصًت االإسخلكت الحطىُ غلى اخخُاظا

  .لضيها مً قىائؼ مالُت في نىىاث مغبدت

ؼ صوع الهؿاع االإطغفي،  ومً أظل جدهُو        صعظت غالُت مً يكاءة ؾىم الأوعام االإالُت االإدلُت وجؿلب حػؼٍ

ت مؿالبت مً اظل جكػُل ؾىم الأوعام االإالُت ئوشاء وجىؾُؼ ؾىم الؤضضاع وئصاعة  لظلَ قالبىىى الجؼائغٍ

ت التي مً شأ ض مً ؾُىلخه وجى نهاالإداقظ الاؾدشماعٍ ت في ؾىم الخضاوُ وجؼٍ ؾػها في أوشؿت ا بػض الحُىٍ

  .الىؾاؾت

ا وجؿىعها وجدض مً قػالُتها تهوجىاظه بىعضت الجؼائغ ظملت مً االإشٌلاث والػهباث التي حػترع وشأ       

وغلُه ؾِخم التريحز في هظا الكطل غلى ؾىم الأوعام  .يما أن وجىمُتها حؿاهم في انتراخاث لؿبل جيشُؿها

ت    :في جيشُؿه مً زلاُ االإباخض االإىالُتاالإالُت بالجؼائغ وصوع البىىى الجؼائغٍ

  ؾىم الأوعام االإالُت في الجؼائغ؛ 

  ت في جكػُل ؾىم الأوعام االإالُت؛  صوع البىىى الجؼائغٍ

 جهُُم ؾىم الأوعام االإالُت بالجؼائغ.  
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: طىق الأوزاق الماليت   الجصائسيتالمبحث الأوٌ

جخمحز ؾىم الأوعام االإالُت في الجؼائغ يؿحرها مً الضوُ الىامُت بمدضوصًت أصائها قهض مغث بػضة جؿىعاث        

وبالاهخهاُ ئلى  1431مىظ وشأتها هدُجت ؾلؿلت الؤضلاخاث الانخطاصًت الىاظمت غً الأػمت البترولُت ؾىت 

غ الأؾػاع  وئوشاء الؿىم للأمىاُ االإالُت هظام انخطاص الؿىم بضأث هكي وغؼ أؾؿه مً زىضطت ، جدغٍ

اًث   .والتي جخٍىن مً غضص مدضوص مً الشغ

: هظسة جازيخيت عً وشأة البىزصت في الجصائس ودوافع ئوشائها  المؼلب الأوٌ

اًهذ الجؼائغ حػخمض غلى الخسؿُـ االإغيؼي في ؾُاؾتها ئلى ؾاًت ونىغها في الأػمت الانخطاصًت وقشل        

هظامها االإالي، قباجذ الؤضلاخاث ؾبُلا الإػالجت هظا الىظام، مما جؿلب جأؾِـ ؾىم عؤوؽ الأمىاُ بالجؼائغ، 

 (1) 5 وغلُه ًخم الخؿغم في هظا االإؿلب للمداوع االإىالُت

 جازيخيت عً وشأة البىزصت في الجصائس أولا: لمحت

شسهت "صًىاع ظؼائغي جدذ اؾم  051011بغأؽ ماُ  1441جم جأؾِـ بىعضت الجؼائغ في شهغ صٌؿمبر       

ت، وهظا اؾدىاص الليم المىلىلت" ا للماصة الأولى مً هحؿاهم قيها ضىاصًو االإؿاهمت الشماهُت بدطظ مدؿاوٍ

ش5  33/10الهاهىن   0 ،االإخػلو بطىاصًو االإؿاهمت 1433ظاهكي  15الطاصع بخاعٍ

شغيت الهُم االإىهىلت، جداشُا لٍلمت "بىعضت" التي لها صلالت ئًضًىلىظُت عأؾمالُت هظا مً  وؾمُذ       

ؼ الخجاعي الؿاعي  ظهت، ومً ظهت أزغي لاوػضام الىظ الهاهىوي الظي ًىظم غملُاث البىعضت، لأن الدشغَ

  .االإكػىُ آهظاى لم ًخؿغم الإشل هظه اليشاؾاث

ش5        ى الىظىص زلار مغاؾُم جسخظ بدباصلاث الهُم االإخضاولت، أهىاع وأشٍاُ ،ظهغث ئل 1441ماي  53وبخاعٍ

الهُم االإخضاولت ويظا شغوؽ ئضضاعها وأًػا لجىت البىعضت، وبطضوع هظه االإغاؾُم جم اؾدبضاُ ما أؾلو 

، ئلا أن هظه الأزحرة مغث "بىزصت الليم المىلىلت"لُطبذ اؾمها  "شسهت الليم المىلىلت"غلُه في البضاًت 

كترة خغظت هاججت غً غػل عأؽ مالها الاظخماعي، ويظا الضوع ؾحر الىاضح الإهامها، طلَ أن الؿلؿاث ب

الػمىمُت آهظاى لم جًٌ لضيها هظغة واضحت غً أهمُت غملها، وبهُذ الأوغاع هٌظا ئلى ؾاًت شهغ قُكغي مً 

صًىاع ظؼائغي، ومىظ هظا 0510411أًً جمّ عقؼ الغأؽ االإاُ الاظخماعي لبىعضت الجؼائغ لُطبذ 1445 ؾىت

ش وبىعضت الجؼائغ الشؿل الشاؾل للحٍىمت، خُض أغُض الىظغ في نػُت جىظُمها الػضًض مً االإغاث مً  الخاعٍ

ػ   :ُت والخىكُظًت والتي مً بُنها ما ًليزلاُ ظملت مً االإغاؾُم الدشغَ

  ل  52االإإعر في5  40/13االإغؾىم الخىكُظي عنم مغ االإخػمً ناهىن االإخمم واالإػضُ للأ  1440أقغٍ

 .الخجاعة

  االإخػمً الىظ الٍامل االإىظم لبىعضت  1440ماي  50االإإعر في5  40/11االإغؾىم الخىكُظي عنم

  .الجؼائغ
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  ش االإخػلو بخػحن أغػاء لجىت البىعضت واؾدبضاُ  1442صٌؿمبر  52الهغاع الخىكُظي الطاصع بخاعٍ

  ."اؾم هظه الأزحرة لخطبذ " لجىت ومغانبت البىعضت

   5االإخػلو بىظام هُئاث الخىظُل الجماعي  1441ظاهكي  11االإإعر في  41/13االإغؾىم الخىكُظي عنم

  .للأوعام االإالُت

   5لُت االإخػلو بشغوؽ اغخماص الىؾؿاء في غملُاث البىعضت ويظا  0االإإعر في  41/10الىظام عنم ظىٍ

  .متهواظبا

   5االإخػمً حػُحن عئِـ لجىت جىظُم ومغانبت غملُاث  1441هىقمبر  5االإإعر في  41/10الىظام عنم

 .البىعضت

   0 االإخػمً الهىاغض الغئِؿُت لؿحر بىعضت الجؼائغ 1442هىقمبر  13االإإعر في  42/10الىظام 

الػضًضة مً  اتهوبالغؾم مً ًل ما ؾبو، ؾحر أن البىعضت لم حشخؿل باالإغة، خُض اغترغذ اهؿلانا

  :الطػىباث منها

  االإدُـ الانخطاصي ؾحر االإصجؼ واالإخمحز بمػضُ الخضخم وأؾػاع الكائضة االإغجكػت 

   الؤؾاع الهاهىوي الػُو واالإخمحز بترصص الؿلؿاث الػمىمُت بشأن زىضطت االإإؾؿاث الػمىمُت

 0الانخطاصًت

  ؾغح الأؾهم الػمىمُت للايخخاب الػام، خُض لا ًمًٌ أن ًٍىن ئلا بحن هظه االإإؾؿاث  ضػىبت

ػُت  0هكؿها بؿبب الهُىص الدشغَ

   الىغػُت االإالُت الؿِئت الإػظم االإإؾؿاث الػمىمُت الانخطاصًت، خُض جمىػها مً الضزىُ ئلى

  .ا ؾحر يكإة في اؾخؿلاُ مىاعصها االإالُتنهالبىعضت، ئغاقت ئلى أ

بضأث لجىت جىظُم ومغانبت غملُاث البىعضت مماعؾت وشاؾها الكػلي يما جم  1441ومؼ بضاًت ؾىت       

وهى ما ؾمذ بخىقحر الشغوؽ االإىاؾبت لهُام بىعضت الهُم  1442ئوشاء شغيت ئصاعة بىعضت الهُم في ماي 

اًن الاقخخاح الغؾمي في  ت الهُم االإخضاولت، ًدخٌغ جدذ اؾم بىعض 1442ماي  52االإخضاولت في الجؼائغ، خُض 

هت آلُت  الخكاوع قيها زمؿت وؾؿاء، في خطت أؾبىغُت للخكاوع بىظام الدؿػحرة الشابذ، ًخم الدؿػحر بؿغٍ

ا، أما الدؿلُم قُخم بػض حؿػت أًام)   .الٌتروهُا( في خحن جخم االإهاضت ًضوٍ

 ثاهيا: مبرزاث ئوشاء بىزصت الجصائس

في ئؾاع الؤضلاخاث الانخطاصًت، قهض ظهغث غضة نىاهحن انخطاصًت ؾىت  جىضعط قٌغة ئوشاء البىعضت       

 10-33االإخػلو بخىظُه االإإؾؿاث الػمىمُت الانخطاصًت ويظا الهاهىن  11—33جخمشل في الهاهىن  1988

اًث أؾهم وأوشئذ البىعضت  اًث الػامت ئلى شغ الخاص باوشاء ضىاصًو االإؿاهمت، خُض جدىلذ الشغ

غ انخطاصها وقسح مؼ ئؾتراج لخيسجم ُجُت الخىمُت الجضًضة التي جخبىاها الجؼائغ، ولختزامً مؼ بضاًت جدغٍ

 5االإجاُ الانخطاصي للؿىم ومً أبغػ صواقؼ ئوشائها ما ًلي
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 ل الاؾدشماعاث مً زلاُ الاصزاع مً ؾغف االإهُمحن أو ؾحر االإهُمحن حشٌُل   .بضًلا ؾحر جضخمي لخمىٍ

  الظًً جخجه اهخماماتهم باججاه غضة بضائل زاضت الاؾدشماع الػهاعي وأوشؿت ً جمشل بضًلا للمضزغٍ

 االإػاعبت0

 اًهىا ؾبُػُحن أو  حػخبر ئؾاعا مىاؾبا لكخذ عأؽ ماُ االإإؾؿاث الػمىمُت االإؿاهمحن الخىاص ؾىاء 

حن، مدلُحن أو أظاهب والظي حؿعى الؿلؿاث ئلى جدهُهه0  مػىىٍ

  ل، ومؿاًغة الانخطاص ىت الػمىمُت بالغظىع ئلى جهىُت ظمؼ الاصزاع لإغاصة الخمىٍ الؿماح للخؼٍ

  .لخؿىعاث الػىالإت

 صت الجصائسالمؼلب الثاوي: جىظيم وطير بىز 

   :ًهىم بدىظُم ؾحروعة بىعضت الجؼائغ هُئاث ومخضزلىن مخمشلحن في وؾؿاء ومخػاملحن أهمهم       

 الهياول الخىظيميت والإػازاث اللاهىهيت المىظمت للبىزصت الجصائسيت أولا:

 (1) :نام االإشغع الجؼائغي بخىيُل مهمت حؿُحر وجىظُم البىعضت ئلى الجهاث االإىالُت    

 "  COSOB " لجىت جىظيم ومساكبت عملياث البىزصت .1

عي عنم  االإخػلو بؿىم الهُم االإخضاولت وجم جشبُتها عؾمُا  11-40هي لجىت جم حشٌُلها بمىظب االإغؾىم الدشغَ

، 11االإىاص مً زلاُ  14- 10،يما جم ئظغاء غضص مً الخػضًلاث غليها مً زلاُ الهاهىن عنم  1441في قُكغي 

  140و 10

 يل الخىظيمي للجىت جىظيم ومساكبت عملياث البىزصتالهي   1.1

ٍُل جىظُمي ومؿخهل ومٌُل خؿب مهامها والؿلؿاث االإسىلت لها يما هى مىضح في "  به  COSOB"   جخمحز 

 :الشٍل االإىالي

 لخىظيمي للجىت جىظيم ومساكبت عملياث البىزصتالهييل ا(: II.1شيل زكم)

 

 

 

 

 



 جفعيلها في المصسفي الجهاش دوز  و صائسجال في الماليت الأوزاق طىق                                  الثالث الفصل

 

 97،ص:  5002، دار هومة للطباعة والنشر، الجزائر، -بورصة الجزائر–شمعون شمعون، البورصة  (1)

 

 
51 

 لجىت جىظيم ومساكبت عملياث البىزصت  مهام   1.1

 5أغلى هُئت في البىعضت وجخمخؼ بالاؾخهلالُت ومطضانُت قهي جهىم باالإهام االإىالُت     

 في الأوعام االإالُت مً الؿش والتزوٍغ ً  0خماًت االإؿدشمغٍ

 0نبىُ الأوعام االإالُت للخكاوع بشأنها وشؿبها وجدضًض أؾػاعها 

  0الىؾؿاء ومدخىاها والػماهاث االإؿلىبت منهم لضي ػبائنهمجدضًض هؿام مؿإولُت 

 اًث في البىعضت   .الهُام بيشغ االإػلىماث صوعٍا والتي جسمً الشغ

 "SGBV " شسهت حظيير بىزصت الليم المىلىلت .1

صًىاع ظؼائغي جهىم بدؿُحر االإػاملاث التي  422511111011 وهي شغيت طاث أؾهم ًغأؽ ماُ نضعه         

 ُ عي عنم  ججغي خى ماي  52وجدهو اهجاػها في  40- 11الهُم االإىهىلت، ونض جأؾؿذ بمىظب االإغؾىم الدشغَ

14420 (1) 

 الهييل الخىظيمي لشسهت حظيير بىزصت الليم المىلىلت   2.1

ٍُل جىظُمي مؿخهل ومٌُل خؿب مهامها والؿلؿاث االإسىلت لها يما هى مىضح في ه "SGBV " جخمحز    

 :الشٍل االإىالي

 الهييل الخىظيمي لشسهت حظيير بىزصت الليم المىلىلت(: II.1زكم)شيل 
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 المإطظىن لشسهت حظيير بىزصت الليم المىلىلت   2.1

كُت، بىَ         مً أبغػهم البىىى الىؾىُت االإمشلت في5 البىَ الخاعجي الجؼائغي ، بىَ الكلاخت والخىمُت الغٍ

الخىمُت االإدلُت، الهغع الشػبي الجؼائغي، البىَ الىؾني الجؼائغي، الطىضوم الىؾني للخىقحر والاخخُاؽ 

ت بالإغاقت ئلى  ت للخأمحن وئغاصة الخأمحن، الشغيت الجؼائغٍ اًث الخأمحن الىؾىُت5 الشغيت الىؾىُت الجؼائغٍ شغ

 للخأمحن 

 مهام شسهت حظيير بسوة الليم المىلىلت  1.1

 (1) :جماعؽ الشغيت اليشؿت االإىالُت 

  الخىظُم الكػلي لػملُت الؤصعاط في البىعضت، والخىظُم االإاصي لحطظ الخضاوُ وئصاعة هظام ُ  الخضاو

 .والدؿػحر

 جىظُم غملُاث االإهاضت للمػاملاث االإالُت.  

 جهُُم غلُاث الخضاوُ صازل البىعضت وغملُاث االإهاضت بحن الىؾؿاء.    

 المإجمً المسهص للظىداث: .3

ت  5110قُكغي  50االإإعر في  14-10ها الهاهىن  ٌػخبر الهُئت الجضًضة التي ظاء       ًدمل الدؿمُت الخجاعٍ

ىغ""الجصائس  يما خضص صوعه بمىظب   COSOB  ، وهى غباعة غً شغيت طاث أؾهم ومغزطت مً ؾغفوليرً

ػني بالػملُاث االإىالُت 5110قبراًغ  12االإإعر في  14-10ناهىن    :وَ

 ت للؿىضاث االإكخىخت بباؾم ماؾٍي الحؿاباث خاقظي الؿىضاث   "TCC " قخذ وئصاعة الحؿاباث الجاعٍ

  اهخهالها بحن الىؾؿاء االإالُحن ووشغ االإػلىماث االإخػلهت بالؿىم مغيؼ خكظ الؿىضاث مما ٌؿهل 

  " TCC "ماطىى الحظاباث حافظى الظىداث .4

اًث الخجاعة التي جمخلَ ضكت الىؾؿاء ًىقغ       ًخمشل ماؾٍى الحؿاباث في البىىى واالإإؾؿاث االإالُت وشغ

ً زضماث قخذ وحؿُحر الحؿاباث   0للمؿدشمغٍ

  " OPCV " الخىظيف الجماعي للليم المىلىلت هيئاث .5

اًث الاؾدشماع طاث عأؽ االإاُ االإخؿحر          " FCP "والطىاصًو االإشتريت للخىظُل  " SICAV " جخألل مً شغ

وحػخبر هظه الهُئاث بمشابت مدكؼاث خهُهت لػمان الؿُىلت غلى مؿخىي الؿىم ولهم صوع ظىهغي في وشغ 

ً الهُم االإىهىلت في أوؾاؽ   .قئاث واؾػت مً ظمهىع االإؿدشمغٍ
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 الثا: المخدخلىن ببىزصت الجصائسث

  :ًخضزل في بغوضت الجؼائغ الػضًض مً الأؾغاف منهم ما ًلي  

 الىطاػت الماليت في البىزصت الجصائسيت .1

عي عنم    ت للخضاوُ غلى الهُم االإىهىلت 40/11خضص االإغؾىم الدشغَ   .ومىؼ الىؾؿاء ومىدهم الؿلؿت الحطغٍ

 جؼىز الىطاػت الماليت في البىزصت  1.1

لذ االإهمت ئلى ؾبؼ مإؾؿاث مالُت والتي  1442ئن الىظىص الكػلي للىؾاؾت لم ًخجؿض ئلا ؾىت        ،خُض وً

 ،وبػض اههػاء زمـ وؾُـ 04ازخاعث مً زلار ئلى زمـ أشخاص الإؼاولت اليشاؽ وبلـ غضص الىؾؿاء 

اًث الأؾهم عأؽ ماُ ًل منها  اًث0111111ؾىىاث سحب الاغخماص ومىذ لشغ خمشل شغ الىؾاؾت  صط، وٍ

 (1) 5االإالُت في بىعضت الجؼائغ في ما ًلي

  0شغيت الغاشض االإالي5 ٌؿاهم قيها البىَ الخاعجي والطىضوم الىؾني للخػاون 

 ت االإإؾؿت االإالُت للغشاص والخىظُل5 جػم بىَ الكلاخت والخىمُت ا كُت، الشغيت الجؼائغٍ لغٍ

  .للخامحن وئغاصة الخامحن

  صط1111111ًىهحن البى5َ هى الىؾُـ الىخُض بٍأؽ االإاُ الخاص. 

 شسوغ اعخماد الىطؼاء في البىزصت   1.1

، وباليؿبت  10/12/1441االإإعر في  10- 41جخمشل في الشغوؽ االإىطىضت غليها خؿب االإغؾىم عنم       

  :للأشخاص الؿبُػُحن و ٌشترؽ ما ًلي

  ًؾىت غلى الأنل والخمخؼ بٍامل الهىي الػهلُت والأهلُت وأن ًمخلَ مدل ملائم الإخابػت  52بلىؽ ؾ

  .وشاؾه

حن قِشترؽ ما ًلي أما     :باليؿبت للأشخاص االإػىىٍ

 الحض الأصوى لغأؽ االإاُ هى ملُىن صط ،وأن ًمخلٍىا مدلاث لائهت لحماًت مطالح ػبائنهم.  

  خمخؼ بالأهلُت، وجهضًم غماهاث للجىت وأن جٍىن لضيهم أن ًٍىن لضيهم مؿحر واخض غلى الأنل وٍ

  .جىظُماث جخلاءم مؼ مهامهم

  " IOB " ن في البىزصتالىطؼاء المعخمدو   3.1

كُت     وبىَ  " BDL " وبىَ الخىمُت االإدلُت "، BADR " ًخػمً الؿىم خالُا بىَ الكلاخت والخىمُت الغٍ

 CNEP " والطىضوم الىؾني للخىقحر والاخخُاؽ " BNA " والبىَ الىؾني الجؼائغي  "، BEA " الجؼائغ الخاعجي

با الجؼائغ  " CPA " والهغع الشػبي الجؼائغي  "  BNP Paribas Eldajazair .والبىَ الخاص بي أن بي باعٍ
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 المخعاملىن  .1

         ً ؼ الجؼائغي مجالا واؾػا أمام جضزل الأشخاص الؿبُػُحن لاؾدشماع أمىالهم ئما بخٍىٍ ًدُذ الدشغَ

مداقظ مالُت شخطُت مؿحرة بشٍل مباشغ مً نبل ضاخبها أو مؿحرة مً ؾغف الىؾُـ في غملُاث 

اًلت أو االإؿاهمت والاؾدشماع في هُئاث الخىظُل الجماعي للهُم االإخض و الى  (1) .اولتالبىعضت غً ؾغٍ

 شسهت الاطدثماز ذاث زأض الماٌ المخغير   2.1

ماعؽ  01االإإعر في  11-43جم اغخماص شغيت الاؾدشماعاث طاث عأؽ االإاُ االإخؿحر بمهخض ى مهغع عنم         

اًث االإؿاهمت خؿب االإشغع  1443 مً ؾغف لجىت جىظُم ومغانبت غملُاث البىعضت وهي حػخبر مً شغ

هاهىن الخجاعي ،وهضقها حؿُحر مدكظت الهُم االإىهىلت وؾىضاث لضًً الهابلت الجؼائغي، وجسػؼ لأخٍام ال

 ُ   .للخضاو

  الصىادًم المشترهت للخىظيف  1.1

ت واالإػخمض مً ؾغف لجىت          هي ملٌُت مشتريت للهُم، بدُض حػخبر مىهىلت لا جخمخؼ بالصخطُت االإػىىٍ

هىم بدؿػحر الطىضوم  .ظُل نُما مىهىلتالخىظُم واالإغانبت، ئط حػخبر خطظ الطىضوم االإشترى للخى  وٍ

  .االإشترى شخظ ؾبُعي أو مػىىي وقها للىظام الظي جم ئغضاصه بالاؾخػاهت مؼ مإؾؿت مالُت

 هيئاث أخسي   2.1

 (1) :ًلي وجخمشل هظه الهُئاث في ما 

  وشازة الماليت 

 :ًلي ًخضزل وػٍغ االإالُت في ما

 حػحن عئِـ لجىت جىظُم ومغانبت غملُاث البىعضت.  

 االإطاصنت غلى الىظام الػام للجىت جىظُم و مغانبت غملُاث البىعضت.  

 بىً الجصائس 

لػب        صوعا أؾاؾُا في الؿُاؾت الىهضًت ومغانبت الىظام االإطغفي واالإالي قُخضزل في مؿاع مػالجت  وٍ

اًئهم الأم االإكخىخت لضي بىَ  االإػاملاث غلى الأوعام االإالُت، وطلَ لأن الىؾؿاء ٌؿخػملىن خؿاباث شغ

 الجؼائغ، لخباصُ الأوعام االإالُت
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  صىدوق الظمان 

حؿُحره مً ؾغف لجىت جىظُم ومغانبت غملُاث البىعضت، وطلَ لػمان و ًخٍىن مً مجمىع الىؾؿاء، ًخم 

 0م ججاه ػبائنهمتهمؿإولُا

 لمؼلب الثالث: الأدواث الماليت المخداولت وٍآليت عمل بىزصت الجصائس ا

، قهض جم جدضًض مسخلل الأصواث االإالُت  ختى     ًمًٌ الخكاوع خىُ الأوعام ومباصلتها ؾبها لهىاغض الخضاوُ

ت والدؿلُم ويُكُت الؤصعاط   .االإخضاولت، يما أن آلُت غملها حشمل مسخلل الأوامغ، والدؿىٍ

 أولا: الأدواث الماليت و ػسق كيدها في البىزصت الجصائسيت 

 الُت في البىعضت بحن الأؾهم و الؿىضاث خؿب ؾىم عأؽ االإاُ وؾىم الؿىضاث جدىىع الأصواث االإ        

 (1) :ًلي ًهبل الخضاوُ في البىعضت ما 24-22خؿب الأمغ أدواث الاطدثماز المالي في البىزصت الجصائسيت: .1

  :ٌوالتي جىهؿم ئلى أؾهم غاصًت وأؾهم الخمخؼ وأؾهم مجؼأة ئلى شهاصاث أوزاق زأض الما

  .الاؾدشماع

   :و جىهؿم ئلى أوعام االإؿاهمت و الؿىضاث الػاصًت أوزاق الاكتراض.   

 ل ئلى أؾهم 5أوزاق هجيىت   .جىهؿم ئلى ؾىضاث نابلت للخدىٍ

 شسوغ كيد الأوزاق الماليت في البىزصت الجصائسيت .1

  :يما ًلي 10-42جدضص شغوؽ نبىلها بمىظب الأمغ عنم    

 تهالشغيت التي جؿلب الهبىُ أن حػحن وؾُؿا أو أيثر ًٍلل بمؿاغض غلى ُ   .م في جدػحر ملل الهبى

  جهضًم ملل الهبىُ ٌشمل الىزائو الهاهىهُت، الانخطاصًت، االإالُت واالإداؾبُت يما في الخػلُمت

 11-43عنم

 خائؼ غلى 111مؿاهم غلى الأنل و011%مً عأؾمالها، وأن ًٍىن لها  51جىػع غلى الجمهىع  أن

  .الؿىضاث

 ئحساءاث كيد الأوزاق الماليت في البىزصت الجصائسيت .3

  :ًدضص الىظام الػام للبىعضت الؤظغاءاث الخالُت 

 ئحساء العسض العمىدي العادي  1.3

ؿمذ لـًؿبو غلى ؾىضاث الضًً والؿىضاث الشبيهت بال  بالدسجُل  " SGBV "ؿىضاث التي ؾبو حؿػحرها، وَ

  .االإباشغ للؿىض في ظضوُ الدؿػحرة لُخم جضاوله
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 ئحساء العسض العمىدي للبيع بظعس محدود 1.3

هى الؤظغاء االإخمشل في أن ًىغؼ جدذ جطغف الجمهىع في ًىم الؤصزاُ غضص مػحن مً الؿىضاث بؿػغ      

 .زابذ جدضًضه

 العمىدي للبيع بأدوى طعسئحساء العسض  3.3

 ًخمشل في أن ًىغؼ جدذ جطغف الجمهىع في ًىم الؤصزاُ غضص مػحن مً الؿىضاث بأصوى ؾػغ ًهبل به       

 0االإخضزلىن بالخىاػُ غنها

 ثاهيا: أطىاق بىزصت الجصائس

  .ضًًجػمً الدؿػحرة الغؾمُت لبىعضت الهُم االإىهىلت ؾىنا لؿىضاث عأؽ االإاُ وؾىنا لؿىضاث ال     

 طىق طىداث زأض الماٌ والشسواث المدزحت فيه  .1

  :جخٍىن ؾىم ؾىضاث عأؽ االإاُ مً الأؾىام االإىالُت    

 الظىق السئيظيت  1.1

اًث االإىالُت    اًث الٌبري والتي حشمل الشغ  (1) :هي الؿىم االإىظهت للشغ

 5 بضأ غملُت الضزىُ ئلى البىعضت غىضما أغؿى  مجمع صيداٌ لإهخاج وحظىيم المىاد الصيدلاهيت

مؼ الٌُمُاء والطُضلت، بكخذ ظؼء مً لج 1433لـ الىؾني الإؿاهماث الضولت الؤشاعة في ؾىت الإجا

  .الجؼئُت عأؾمالها للخىضطت

  واجسظ نغاع صزىلها ئلى  ملُىن صط، 5512 لخضماث الكىضنت الؿُاخُت5 ًهضع عأؾمالها بـ5 مإطظت الأوزاس ي

ش  3   .12/15/1443البىعضت مً ؾغف اللجىت الىؾىُت الإؿاهماث الضولت بخاعٍ

  :4 1440حػخبر أوُ شغيت زاضت والتي أوشئذ بمىظب الهاهىن االإؿحر لها ؾىت  شسهت الياوع للخأميىاث 

 .5111هىقمبر  15أيخىبغ ئلى  11ملُىن ؾهم مً  301جضزل البىعضت مً زلاُ غغغها لأيثر مً 

 ائس والمشسوباثشسهت زويبت للعص " NCA" :  2013حػخبر أوُ شغيت ضىاغُت جضزل البىعضت في قُكغي 

  .%مً أؾهمها، وحػخبر زاوي شغيت زاضت جدهو هجاح في البىعضت 52،وبضأث وشاؾها بؿغح 

  55112 أغؿذ لجىت جىظُم ومغانبت غملُاث البىعضت في صٌؿمبر «بيىفازم » مع الصيدلاوي لمجا 

مشل هظا الضزىُ غغغا غمىمُا لبُؼ أؾهم جمشل مىاقهتها بشأن صزىُ  االإإؾؿت بىعضت الجؼائغ، وٍ

 .ماُ االإإؾؿت 5%مً عأؽ  51وؿبت 

 طىق المإطظاث الصغيرة والمخىطؼت    1.1
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اًث الطؿحرة واالإخىؾؿت وجم ئوشائها في ؾىت        " بمىظب هظام 5115هي ؾىم مسططت لخضاوُ أؾهم الشغ

COSOB "  هىقمبر  13االإإعر في  10-42،االإػضُ واالإخمم للىظام عنم  5115ًىاًغ  15االإإعر في  11-15عنم

14420 

 طىق طىداث الدًً والشسواث المدزحت فيه .1

 (1) :جخٍىن ؾىم ؾىضاث الضًً مً الأؾىام االإىالُت       

 والدولت طىق طىداث الدًً التي جصدزها الشسواث ذاث الأطهم والهيئاث الحىىميت   2.1

ا، وهى زاص بمجمىغت صازلي التي جيشـ في نؿاع تهوهي الؿىم التي حشمل غلى ؾىض واص مضعط في حؿػحر      

 51140ماعؽ  11الػهاعاث وحشاعى في نؿاع الؿُاخت مً زلاُ الكىضنت وجم ئصعاظها في البىعضت في 

  " OAT " طىق هخل طىداث الخصيىت العمىميت  1.1

ىت الػمىمُت مضعظت في الدؿػحرة باظمالي أيثر مً  52وجدمي خالُا  5113وهي الؿىم في ؾىت      ؾىت للخؼٍ

  .ملُاع صط 051

 لمبحث الثاوي: دوز البىىن الجصائسيت في جفعيل طىق الأوزاق الماليت بالجصائسا

ت مؿالبت مً اظل جكػُل ؾىم الأوعام االإالُت أن جخجاوػ جلَ الأغماُ الخهلُضًت     وأن جبضي  البىىى الجؼائغٍ

اًث الأوعام االإالُت0  اهخماما أيبر بىظائل بىىى الأغماُ وأوشؿت شغ

: دوز البىىن الجصائسيت في ئوشاء وجىطيع طىق الإصداز     المؼلب الأوٌ

للمؿاهمت الكػالت في ئوشاء وجىؾُؼ ؾىم الؤضضاع ًخؿلب الأمغ مً البىىى جأصًت صوعًٍ هامحن هما ئوشاء     

اًث باؾخؿاغتها ئ  ضضاع أوعام مالُت والهُام بؿغح ئضضاعاث ظضًضةشغ

 أولا: ئوشاء شسواث باطخؼاعتها ئصداز أوزاق ماليت 

اًث بمهضوعها ئضضاع أوعام مالُت، هى عهحن ئؾلاع هظه البىىى بىظائل   ت في ئوشاء شغ صوع البىىى الجؼائغٍ

اًث الأمىاُ واالإؿاهمحن عؤوؽ أمىالها والتي حشٍل  بىىى الأغماُ وخازت الخضماث االإغجبؿت بخأؾِـ شغ

 0مؿخهبلا مطضعا لتزوٍض الؿىم بالأوعام االإالُت الٌكُلت بخىؾػها وجيشُؿها

 المظاهمت في زؤوض أمىاٌ الشسواث .1

اًث واالإشاعيت في عؤوؽ أمىالها وقها لأخٍام ونىاهحن يما ًلي    :جهىم البىىى باالإؿاهمت في جأؾِـ الشغ
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 والمإطظاث الماليتالإػاز اللاهىوي لمظاهمت البىىن  1.1

اًث التي  113االإاصة   مً ناهىن الىهض والهغع هي الؤؾاع الخىظُمي لػملُاث االإؿاهمت في عؤوؽ أمىاُ الشغ

ا البىىى ؾما مً زلاُ الايخخاب في عؤوؽ أمىاُ مإؾؿاث نُض الؤوشاء أو االإشاعيت في عقؼ عؤوؽ به جهىم

اًث لأن الهاهىن لا ٌؿمذ بظلَ ئلا أمىاُ مإؾؿاث نائمت، ؾحر أن البىىى لِؿذ خغة جمام ا في أزظ االإشاع

ؼ التي ًمًٌ للبىىى  بخدهُو شغوؽ التي ًدضصها مجلـ الىهض والهغع لإغاقت الاؾدشماعاث أي لىىع االإشاعَ

ؼ   .خُاػة ضٍىى قيها، ويظا الحضوص الهطىي للمؿاهماث في جلَ االإشاعَ

 في زؤوض أمىالها مظاهمت البىىن العمىميت في جأطيع الشسواث والمشازهت 1.1

اًث الأمىاُ الػمىمُت والخاضت مً بحن هظا الػضص لا ًىظض ئلى الهلُل           ًىظض بالجؼائغ الآلاف مً شغ

اًث التي قخدذ  اًث طاث مؿاهمت غامت، وهي الشغ اًث مً شغ االإضعظت في عؤوؽ أمىالها للجمهىع أي الشغ

اع ؾؿُل، هؼُ الأوع   .اس ي وشغيت ضُضاُ ألُاوـ للخأمُىاثالبىعضت خالُا وأهمُت شغيت الغٍ

اًث الأمىاُ، وهي       ت ئلا في بػؼ غشغاث مً شغ اًث جلَ لا حؿاهم البىىى الجؼائغٍ ومً بحن آلاف الشغ

اًث مؿاهمت مؿلهت االإلٌُت، وبؿؼ الىظغ غً ؾهل الحُاػة االإدضص مً نبل  اًث غائلُت )شغ ظمُػها شغ

اًث التي حؿاهم قيها الهاهىن الخجاعي، قان مؿاهمت البىىى حشٍ ل وؿبا مخىاغػت مً الأمىاُ الخاضت للشغ

اًث الطؿحرة الحجم للػلم قؿً االإؿاهمت ًجب أن  .ولِـ هىاى وؿب مؿاهمت مغجكػت ؾىي باليؿبت للشغ

 %غلى الأنل (0 11قغوؿا  جخػضي الأؾهم االإأزىطة وؿبت مػُىت مً عأؽ ماُ الشغيت االإػُىت )مشلا في

ل الغهني              "SRH" قُما ًلي ظضوُ ًىضح مؿاهمت بػؼ البىىى الػمىمُت في شغيت ئغاصة الخمىٍ

 "SRH" مظاهمت بعع البىىن العمىميت في شسهت ئعادة الخمىيل السهني(: III.1حدوٌ زكم)

 مصدز : مً اغضاص الؿالبت 
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اًن بيؿبت           ل الغهني  ت في عأؽ ماُ الشغيت ئغاصة الخمىٍ ما ًلاخظ أن ئظمالي مؿاهمت البىىى الجؼائغٍ

 833صط وهى مدغع ًلُا ومٌخدب ًخٍىن مً  11211111104مغجكػت مؼ الػلم أن عأؽ مالها الحالي ًهضع بـ5 

لت الأ 2111111ؾهم بهُمت  ؾىضاث  ظل جأحي مً ئضضاع صط وان أهم مطاصع الشٌت االإالُت االإخىؾؿت والؿىٍ

  .غلى مؿخىي الؿىم االإدلُت

 ثاهيا: الليام بؼسح ئصدازاث حدًدة

اصة االإػغوع مً الأوعام االإالُت في الؿىم، مً زلاُ قخدها      ت أن حؿاهم في ػٍ ًمًٌ للبىىى الجؼائغٍ

لهظه البىىى أن  لغؤوؽ أمىالها وزاضت جىلَ الخابػت للهؿاع الػام والتي جخمحز بٌبر حجمها، يما ًمًٌ

لها ئلى أوعام مالُت جؿغح في الؿىم  ت بخدىٍ  0جخسلظ مً غبء ئصاعة نغوغها الػهاعٍ

 فخح البىىن لسؤوض أمىالها .1

الشٍل الهاهىوي الإإؾؿاث الؤنغاع في الجهاػ االإطغفي الجؼائغي وختى جلَ الخابػت للهؿاع الخاص، هي      

اًث أؾهم، باؾخصىاء الطىضوم الىؾني للخػاون الكلاحي الظي ًخسظ شٍل حػاوهُت، أما مً خُض  غلى شٍل شغ

هىغُت االإؿاهمت قان غضص خاملي الؿهم في جلَ الهُئاث ًسخلل مً مإؾؿت لأزغي، قكي بػؼ البىىى عأؽ 

االإاُ في مجمىغت ممؿىى مً ؾغف غضص مدضوص مً االإؿاهمحن، بِىما في بىىى أزغي عأؽ االإاُ مشدذ 

،وهي ًلخا الحالخحن،  référence Actionnariat بمشابت مؿاهمت ئوشاء وصغم وؿبُا ولًٌ خىُ هىاة ضلبت هي

ت، ولهض أزغ  اًث ضىاغُت وججاعٍ االإؿاهماث الهامت في عؤوؽ الأمىاُ البىىى ومإؾؿاث مالُت أزغي يظا شغ

اًث أيهم غلى غضم ناب لُت الؿابؼ الػائلي للبىىى واالإإؾؿاث االإالُت في الجؼائغ، عؾم ًىنها جخسظ شٍل شغ

أؾهم هظه الهُئاث للخضاوُ الػام غي الؿىم يما أن البىىى طاث عؤوؽ الأمىاُ الٌبحرة في الجؼائغ هي بىىم 

غمىمُت وان عأؾمالها مملىيت ًلُا للضولت وهى ماع ًدغم الؿىم مً حجم هام مً الأوعام الٌكُلت بخىؾػخه 

 (1) .وجيشُؿه

اًهذ باليؿبت الهغع الشػبي الجؼائغي في خضوص للػلم قان عؤوؽ أمىاُ البىىى الػمىمُت          الٌبحرة نض 

 3 111ملُاع صًىاع، و  00وباليؿبت لبىَ الكلاخت والخىمُت والبىَ الىؾني الجؼائغي ًهضع بـ5  ملُاع صًىاع، 1 0052

اًث االإضعظت في  لاخظ هىا أن عؤوؽ أمىاُ هظه البىىى جػاهي في حجمها عؤوؽ أمىاُ الشغ ملُاع صًىاع، وٍ

 لبىعضت  0 ا

وججضع الؤشاعة أن الخضاوُ في أؾهم البىىى ٌؿُؿغ غلى الىطِب الأيبر مً ئظمالي يمُت ونُمت الأؾهم         

قخذ عؤوؽ أمىاُ البىىى الػمىمُت ًىضعط في ئؾاع غملُت زىضطتها ظؼئُا  .االإخضاولت في أؾىام الأوعام االإالُت

  .ؼائغي ئلى مؿخىي اليشاؽ االإطغفي الػالميأو ًلُا، مً أظل الاعجهاء بالجهاػ االإطغفي الج
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 جحىيل اللسوض ئلى أوزاق ماليت .1

بػض أن أصعيذ أن الهغوع ًمًٌ أن جٍىن ؾلػت نابلت للخضاوُ واالإخاظغ زاضت جلَ االإػمىهت منها          

اًث جامحن ئلى ئوشاء  ىت الػمىمُت وشغ ت وبمؿاهمت مً الخؼٍ ت، غمضث البىىى الجؼائغٍ مشل الهغوع والػهاعٍ

ل الؼهغي والتي جهىم قلؿكت وشاؾها غلى شغاء الهغو  ت والؿٌُىت التي جهضمهاشغيت ئغاصة الخمىٍ  ع الػهاعٍ

البىىى وؾحرها مً االإإؾؿاث االإالُت ،وئضضاع في مهابلها أوعام مالُت جهضمها البىىى وؾحرها مً االإإؾؿاث 

 االإالُت، وئضضاع في مهابلها أوعام مالُت نابلت للخضاوُ في ؾىم الأوعام االإالُت،

ت التي ؾىف حؿضي الإإؾؿاث االإطغقُت واالإالُت زضمت هام       لُت الهغوع الػهاعٍ ت جخمشل في ئغاصة جمىٍ

ؾبو وان نامذ هظه الأزحرة ًمىدنها، مىقغة لها بظلَ الؿُىلت التي جمٌنها مجضصا مً جهضًم هظا االإىىع مً 

 .الهغوع

غ وشاؾها مً           ت، وجؿىٍ اًن مً االإىخظغ أن ًإصي وشاؽ الشغيت ئلى جكػُل ؾىم الأوعام االإالُت الجؼائغٍ

لت الأظل)ؾىضاث صًً(، طاث ظاطبُت زاضت وان جأؾِـ زلا ُ ئضضاع الشغيت لأوعام مالُت مخىؾؿت وؾىٍ

الشغيت جؼامً مؼ اهؿلام بىعضت الجؼائغ في الػمل بكترة وجٌمً ظاطبُت الأوعام االإالُت التي جطضعها الشغيت 

   :في ًىنها

 ت ت مً الضعظت الأولى وجدمل غىائض مؿغٍ  0مضغىمت بغهىن غهاعٍ

 ىىع الدشٌُلت االإػغوغت منها5 خُض جطضع الشغيت ؾىضاث طاث قائضة زابخت جتراوح مضة اؾخدهانها ما ج

 11ؾىىاث ٌػاص جدضًض ؾػغ الكائضة غليها ًل  10ؾىىاث وأزغي طاث قائضة مخؿحرة الإضة  12و 02بحن 

  .شهغا 15و 10بالإغاقت ئلى أطوهاث نطحرة الجل جتراوح مضة اؾخدهانها ما بحن  أشهغ

ت باؾخصىاء الطىضوم الىؾني للخىقحر والاخخُاؽ في الؤنغاع           ؾحر أن غػل مؿاهمت البىىى الجؼائغٍ

الؿٌني وغضم لجىء الشغيت لؿلب مىاعص مالُت مً الؿىم االإدلُت، غما غاملان عئِؿُان حؿببا في نطىع صوع 

  .الشغيت في حؿظًت ؾىم الأوعام االإالُت أصواث مالُت ئغاقُت

ٌ المؼل   ب الثاوي: دوز البىىن الجصائسيت في حعهد الإصدازاث وجيشيؽ طىق الخداو

ت صوعا قػالا في الؿىم مً زلاُ مماعؾت وظائل بىىى الاؾدشماع وطلَ بخػهض        جلػب البىىى الجؼائغٍ

 ُ   .الؤضضاعاث واالإخاظغة بالأوعام االإالُت وضىاغت حؿىنها والتي مً شأنها جيشُـ ؾىم الخضاو

 أولا: دوز البىىن الجصائسيت في حعهد ئصدازاث أطهم المإطظاث العمىميت المعسوطت للخىصصت 

غملُاث الخىضطت  لها مً الؿػت والخػهُض ما لا ًخطىع مػها بأن ًمًٌ ئهجاػها صون مؿاغضة البىىى،      

ت صاغمت للؿىم باؾخسضام مىاعصها االإ الُت، وجهضم يما اهه لػمان زىضطت هاجحت ًجب جىقغ بىىى نىٍ

 .الاؾدشاعاث االإالُت اللاػمت وناصعة غلى خُاػة أؾهم في االإإؾؿاث الػمىمُت االإػغوغت للخىضطت
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لي للبىىى في الخىضطت، ًخؿلب االإغ اشتراى غضص يبحر مً البىىى مً اظل         وباليؿبت للضوع الخمىٍ

اًمل أؾهم االإإؾؿت االإػغوغت حؿؿُت الػملُت مً زلاُ حشٌُل ههابت غمان ئضضاع جخػهض بالايخخاب  في 

للخىضطت أو جلتزم ببظُ أنص ى ظهىصها التروٍجُت وجٌخدب قُما جبهى مً الؤضضاع قاالإبالـ اللاػمت للػملُت 

دت قهض ؾاهمذ البىىى  .لضخامت حجم االإإؾؿاث ؾائلت، هظغا وباليؿبت للمإؾؿاث طاث الىغػُت االإغٍ

ؤوؽ أمىاُ بػؼ االإإؾؿاث الػمىمُت يما عاقهتها للضزىُ ئلى الػمىمُت في جدهُو الشكاقُت اللاػمت لكخذ ع 

،وججضع الؤشاعة أن غملُاث قخذ  البىعضت مً زلاُ جىقحر ًل الؤمٍاهُاث االإاصًت والخهىُت التي اخخاظتها الػملُت

اًن  وعقؼ عؤوؽ أمىاُ االإإؾؿاث نض ؾظث ؾىم الأوعام االإالُت بٌخل هامت مً الأؾهم ظمُؼ الػملُاث 

 (1)  . ب قيها مً ؾغف الجمهىع ئما مً زلاُ هضاء غمىمي للاصزاع أو غغع غام للبُؼالايخخا

 1/5111ملُاث البىعضت غلى جأشحرة عنم5 وغلى ؾبُل االإشاُ قهض ضاصنذ لجىت الخىظُم واالإغانبت لػ      

ش  للجؼائغ في جىظ غلى صزىُ مإؾؿت الاؾمىذ غحن الٌبحرة الػمىمُت بىعضت الهُم  5111ظاهكي  51بخاعٍ

  .ؾُام ئغاصة بػض غملُاث الخىضطت الجؼئُت

قُما ٌػخبر البىَ الخاعجي  5111ظىان  50ماي ئلى ؾاًت  12وجم جدضًض غملُاث الايخخاب ما بحن             

  .البىَ الىؾُـ الغئِس ي في الػملُت مً اظل صغم ومطاخبت الشغيت في هظه الػملُت " BEA "الجؼائغي 

الجؼائغ ظُجراُ . BNA, BEA,BDL :ث االإٍلكت بجمؼ الايخخاب الخاص بالػملُت جمشلذ في ًل مًوالهُئا       

ؿتي ملُاع  1513420وؾخهىم الشغيت بغقؼ عأؾمالها لغضض ما نُمخه  CPA,BNP , PARIBAS El DJAZIR وؾىَ

  .صط

 "SRH" مظاهمت بعع البىىن العمىميت في شسهت ئعادة الخمىيل السهني(: III.1حدوٌ زكم)

 

 

 

 

 

 

 

 5 صعاؾاث ؾابهت  المصدز
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خضح مً زلاُ ئؾلام الػملُت عؾبت الشغيت في جدهُو ظملت مً الأهضاف أهمها         (1) :وٍ

 جيشُـ الؿىم االإالي.  

  غي زاضت الاؾدشماع االإخػلو بسـ الؤهخاط ل بغهامجها الخؿىٍ جدطُل أمىاُ حؿمذ باؾخٌماُ جمىٍ

  .الشاوي

 ت ؾمػت الشغيت  0جهىٍ

 ثاهيا: دوز البىىن الجصائسيت في حعهد ئصدازاث الظىداث الحىىميت

ىت لهم وظُكت مؼصوظت، قكػلا        عؾم الهائمحن بخػهض الؿىضاث الحٍىمُت وهم االإخسططىن في نُم الخؼٍ

  .غً حػهض الؤضضاعاث ًهىمىن بطىاغت ؾىم الهُم

 أهليت البىىن للخخصص في الظىداث الحىىميت  .1

ا مً الؿىضاث والأطوهاث وغمان نضع مً الؿُىلت لهظه الؤضضاعاث جلجأ الػضًض مً تهصاعالإهجاح ئ       

اًء لهم الهضعة غلى ضىؼ طلَ، ًؿلو غليهم في قغوؿا والجؼائغ اؾم  خٍىماث صوُ الػالم للاؾخػاهت بشغ

ىت  واالإإؾؿاث االإالُت وهم ؾالبا البىىى( svt, trésor du valeurs en Spécialiste )االإخسططحن في نُم الخؼٍ

ىت الخابػت لىػاعة االإالُت، باغخماص غضص مً  ت الػامت للخؼٍ ،وفي الجؼائغ جهىم هُئت جمشل الضولت، وهي االإضًغٍ

 البىىى واالإإؾؿاث االإالُت ممً جخىقغ قيهم الشغوؽ االإؿلىبت للخضزل يمشتريحن أو يبائػحن للأوعام االإالُت

ت، ؾىاء لحؿاالحٍىمُت في ًل مً الؿىنحن الأولُت وا م الخاص أو لحؿاب غملائهم وجخمخؼ هظه بهلشاهىٍ

ىت بطكت اخخٍاع الخضزل في ؾىم الؿىضاث  الهُئاث بػض خطىلها غلى الاغخماص يمخسطظ في نُم الخؼٍ

ت وئهما في الؿىم الأولُت يظلَ، خُض أن مؿدشمغ )شخظ ؾبُعي أو  الحٍىمُت لِـ قهـ في الؿىم الشاهىٍ

غليها وهي جخضاوُ في الؿىم  الخأملخاب في الؿىضاث الحٍىمُت االإطضعة لأوُ مغة، أو في مػىىي( عاؾب في الايخ

ىت ًسخاعه بىكؿه، غلى أن ًػمً  ت ولا ًمٌىه وقػل طلَ ئلا مً زلاُ وؾاؾت مخسطظ في نُم الخؼٍ الشاهىٍ

ىت ما ًلي   :االإخسططىن في نُم الخؼٍ

اًمل الؤضضاعاث الحٍىمُت االإؿغوخت في  ferme Prise ائينه الخػهض في ضُؿت غمان التزام          بالايخخاب في 

   .ؾىم الؤضضاع

، ؾىاء للحؿاب الخاص أو لحؿاب            ىت في ؾىم الخضاوُ الخكاوع غلى الؿىضاث الحٍىمُت وأطون الخؼٍ

اًمل الؤضضاع ل .الػملاء ىت في مجمىغهم ما ٌشبه مهابلت غمان  طالح وهٌظا ٌشٍل االإخسططىن في نُم الخؼٍ

ت، بمشابت ججاع )غىض الخػامل  الحٍىمت، يما ًمًٌ اغخباعهم غىض الخكاوع غلى الهُم في الؿىم الشاهىٍ

  .(للحؿاب الخاص( أو يؿماؾغة ويلاء )غىض الخػامل لحؿاب غملائهم
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ىت ًمًٌ طيغ  (1) :ومً االإهام الغئِؿُت يظلَ للمخسططحن في نُم الخؼٍ

 هُت الإجبظُ ا ت لخطغٍل الؤضضاعاث الحٍىمُت في أخؿً الشغوؽهىصاث الدؿىٍ   .والؤغلامُت الػغوعٍ

  ،ىت، مؼ اخترام الحضوص الضهُا للمشاعيت االإشاعيت االإىخظمت في االإؼاصاث في ونذ ئضضاع ؾىضاث الخؼٍ

اًن االإخػامل غلى الؿىضاث للحؿاب الخاص أو لحؿاب الػملاء   .ؾىاء 

 ىت، غلى مؿخىي ناغت الؿىم، مؼ جىغُذ  اليشغ الضائم لٍل مً أؾػاع الشغاء والبُؼ لهُم الخؼٍ

 .االإبالـ التي ًمًٌ جىقحرها غىض ًل ؾػغ

 ىت الػمىمُت غىض جؿىعاث أخىاُ الؿىم، وئقاص ا بالبػائؼ التي جخػلو تهالؤغلام االإىخظم لطلح الخؼٍ

  .بىىاحي الدؿُحر الحؿً لؿُاؾتها في الؤضضاع

 حىىميت دوز البىىن في ئهجاح ئصدازاث الظىداث ال .1

ىت الإضة ؾيخحن نابلت للخجضًض بدُض لا ًجضص الاغخماص لأي منهم            ًخم اغخماص االإخسططحن في نُم الخؼٍ

ا  %12في االإخىؾـ غً  ئلا باخترامه لبىىص صقتر الشغوؽ، والتي مً أهمها5 جدهُو وؿبت مشاعيت لا جهل ؾىىٍ

ت للػلم قؿً ف اتها ي ًل مً الؿىنحن الأولُت والشاهىٍ ىت لا جأزظ بػحن الاغخباع ئلا مشترً ت والػامت للخؼٍ االإضًغٍ

 ُ   .االإخسظ في ؾىم الؤضضاع ومبُػاجه في ؾىم الخضاو

االإىانطاث  وغلى هظا الأؾاؽ ًخم اخدؿاب وؿبت مشاعيت ًل مخسطظ في الؿىم الأولُت بهؿمت نُمت    

ػملُت بخلهي ًل بىَ مخسطظ في نُم جبضأ ال .التي عؾذ غلى الخسطظ غلى الػغع الجامعي لٍل البىىى

ىت في بضاًت ًل ؾىت )الأؾبىع الأوُ مً الؿىت( ت  الخؼٍ بغهامجا للإضضاعاث الحٍىمُت مؿؿغ مً نبل االإضًغٍ

ىت، بضون جدضًض  ش ئظغاء االإىانطاث وهىع الهُم التي ؾىف جطضعها الخؼٍ ىت، جدضص قُه جىاعٍ الػامت للخؼٍ

مً الشكاقُت خىُ ؾىم الؿىضاث الحٍىمُت االإكخىح لٍل  الخطىضُاث، وهظا مً أظل جىقحر نضع 

ً اؾخجابت لشغوؽ االإىاقؿت الػاصلت0   االإؿدشمغٍ

ت الؿىم االإالي والىهضي)بىَ      وجبػا لهظا لبرهامج وفي ًل أؾبىع ٌؿبو مىغض االإىانطت )أو االإؼاص( جهىم مضًغٍ

ىت باعؾاُ حػلُمت ل ت الػامت للخؼٍ ىت، الهطض منها الجؼائغ( بخٍلُل مً االإضًغٍ ٍل مخسطظ في نُم الخؼٍ

جدضًض نُمت الؤضضاع وشغوؾه، هظه الخػلُمت جدخىي غلى هىع الهُم االإغاص ئضضاعها، االإبلـ االإغاص ظمػه، ؾػغ 

  .الكائضة االإدضص

ت الؿىم االإالي والىهضي، ومً       وفي ًىم االإىانطت التي ججغي غلى مؿخىي ناغت الؿىم االإىظىصة في مضًغٍ

ىت، ًهىم ًل  ت الػامت للخؼٍ زلاُ الحػىع الكػلي للمخسططحن وممشلحن غً ًل مً بىَ الجؼائغ واالإضًغٍ

ىت انتراخاجه )ؾػغ الكائضة واالإبلـ االإهترخحن( ف ي ظغف مؿلو، وبػض قخذ الأظغقت مخسطظ في ؾىضاث الخؼٍ

ًخم ئصزاُ مػؿُاث الايخخاب في أظهؼة الحاؾب الآلي، نطض االإػالجت الؤلُت لجملت انتراخاث، وغىض جمام 

االإػالجت ًخم اؾخسغاط وزُهت جخػمً الهُمت الؤظمالُت االإهترخت زلاُ الحطت والؿػغ االإدضص، وهظا الأزحر هى 

اغض حؿُحر خطت االإىانطت بخىػَؼ االإبالـ االإخػلهت باالإهترخاث االإهبىلت ؾػغ االإىانطت الظي ٌؿمذ  ؾبها لهى 
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و ما ٌؿمى بالأؾبهُت، قُما ًسظ ؾػغ الكائضة االإهابل للؿػغ االإدضص أو الأنغب ئلُه وفي خالت ما ئطا  غً ؾغٍ

 10لم هىاى للػ .اًهذ االإبالـ االإهبىلت الأيبر مً نُم الؤضضاع ًخم جىػَػها بالخىاؾب مؼ االإبالـ االإهترخت

اًث جأمحن، والهُئاث الخابػت للهؿاع الخاص  ىت أؾلبهم بىىى ًيشؿىن ئلى ظاهب شغ مخسطظ في نُم الخؼٍ

 bank citi 0  أهمها ؾُتي بىَ

 ثالثا: دوز البىىن الجصائسيت في جيشيؽ طىق الخداوٌ 

ت      في الأوعام االإالُت، بُػا و صوعا هاما في جيشُـ ؾىم الخضاوُ مً زلاُ الخػامل   جلػب البىىى الجؼائغٍ

 شغاءا للحؿاب الخاص، مشلما أظاػ طلَ ناهىن الىهض والهغع أو حؿُحر مداقظ ظماغُت مشلما ؾمدذ بظلَ

 .الهىاهحن االإخػلهت ببىعضت الأوعام االإالُت

 الخعامل للحظاب الخاص  .1

ًهطض بمخاظغة البىىى في الأوعام االإالُت، شغاؤها لهظه الأزحرة بيُت ئغاصة بُػها في الاظل الهطحر بؿُت        

جدهُو الأعباح، وحشترؽ الأخٍام االإىظمت لخػامل البىىى في الأوعام االإالُت للمخاظغة، أن جٍىن الأوعام االإالُت 

ُىلت، ولها حؿػحر صائم، أو غلى الأنل ًٍىن البىَ مىغىع االإخاظغة نابلت للخضاوُ في ؾىم مػمىهت الؿ

االإخػامل ضاوػا لؿىم هظه الأوعام وختى بضون وظىص هظه الػىابـ قان البىىى لا حؿامغ بخىظُل مىاعصها 

اًهذ لا حشٍل ؾُىلت في خض طاتها، بمػنى أن جٍىن الأوعام االإالُت  الهطحرة الأظل في ههل هظه الأصواث ئن 

ؾُىلت مً الضعظت الشاهُت، بدُض ًمًٌ للبىىى اؾخضغاؤها غىض الحاظت، وطلَ باغاصة بُؼ الهابلت للمخاظغة 

 (1) .الأوعام االإالُت بؿهىلت في الؿىم وصون زؿائغ يبحرة في نُمتها

 دوز البىىن الجصائسيت في ئدازة المحافظ الجماعيت .1

مت مً حجم الخػاملاث في ًل مً ًمشل حػامل هُئاث الخىظُل الجماعي في الأوعام االإالُت، وؿبت ها     

اًهذ  أؾىام الأوعام االإالُت الىاشئت والغاسخت، ؾحر أن وظىص هظه الهُئاث في الجؼائغ هى شبه مػضوم، ؾىاء 

  .جابػت للمإؾؿاث االإالُت االإملىيت للحٍىمت أو جابػت للمخػاملحن الخىاص

ت بالخضزل في هظا ال       يشاؽ بطكت مباشغة، وطلَ بخهضًم خُض حؿمذ الخىظُماث للبىىى الجؼائغٍ

زضمخحن5 الأولى جخمشل في الػمل يمإؾؿت مإجمىت جخىلى مهمت خكظ أضىُ هُئت الخىظُل الجماعي التي 

جٍلكها بظلَ، ويظا مغانبت ناهىهُت نغاعاث الدؿُحر االإخسظة لطالح الهُئت، أما الخضمت الشاهُت قخخمشل في 

و الحطظ التي جطضعها ا لهُئت غلى مؿخىي الشبابَُ التي جخىاقغ غليها هظه البىىى، يما االإؿاغضة في حؿىٍ

 ،ً كُت للمؿدشمغٍ حؿخػمل الشبابَُ هكؿها يمٍان ليشغ ًل مً االإظيغة الؤغلامُت التي حػض بمشابت بؿانت حػغٍ

  .بػض ًل ظلؿت حؿػحرة في البىعضت ونُمت الخطكُت التي جددؿب 
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 الىطاػت في بىزصت الجصائسالمؼلب الثالث: دوز البىىن الجصائسيت في 

ت ما ًإهلها لأن جهىم بضوع الىؾاؾت في غملُاث البىعضت، هظغا لٍىنها جخىاقغ غلى الىؾائل       للبىىى الجؼائغٍ

اًلاث االإىدشغة غلى التراب الىؾني(، يما جخىاقغ غلى يكاءاث مإهلت،  ت )شبٌت واؾػت مً الى االإاصًت الػغوعٍ

 .الهُم بالإغاقت ئلى ًىنها مشاعيت في عأؽ ماُ شغيت ئصاعة بىعضت

 أولا : حظيير حافظت الليم المىلىلت لحظاب 

ًمًٌ للىؾُـ في الػملُاث البىعضُت أن جهىم بدؿُحر لحؿاب ػبائىه خاقظت الأوعام االإالُت وطلَ       

عي عنم  12بمهخض ى "االإاصة  ًخم حؿُحر الحاقظت مً  .1440ماي  50االإإعر في  11-40"مً االإغؾىم الدشغَ

اًلت حؿُحر جٍىن مىغىع  ؾغف البىَ الىؾُـ ئما و الهُام بالخىظُكاث اللاػمت وقها لى بشٍل مباشغ غً ؾغٍ

و اؾخسضام  1غهض مىنؼ غلُه مً ؾغف ضاخب الحؿاب والبىَ الىؾُـ، أو بشٍل  ؾحر مباشغ غً ؾغٍ

  .هُئاث الخىظُل الجماعي التي حػحن الىؾُـ يمإؾؿت مإجمىت لها

اًلت الدؿُحر مً اخض        الؿغقحن وطلَ لػضة أؾباب، قهض جخم هظه الػملُت مً ؾغف البىَ ًمًٌ ئلؿاء و

الىؾُـ الظي ًخٌكل بخهضًم الخىغُداث اللاػمت لػملُت واالإخػلهت بأؾباب الؤلؿاء، يما ًجب غلُه أًػا أن 

اًلت الدؿُحر وطلَ مً زلاُ  ًغؾل اؾخػاعا مؿبها للجىت جىظُم ومغانبت غملُاث البىعضت مػلىا قيها بالؿاء و

اًهذ جإهله للهُام أً ل أو الػمُل، نم ئنكاُ نُىص الحؿاب التي  ش ئغلام االإىً ام غمل البىعضت، واالإىالُت لخاعٍ

 بػملُت الدؿُحر

 ثاهيا: جىظيف الأمىاٌ

عي عنم  12جطغح االإاصة        ،بامٍاهُت البىَ الىؾُـ في  1440ماي  50االإإعر في  11-40مً االإغؾىم الدشغَ

و البدض غً مٌخدبحن ظضص  الػملُاث البىعضُت طي اليشاؽ ؾحر مدضوص مً الهُام بخىظُل الأمىاُ غً ؾغٍ

للأوعام االإالُت االإطضعة لطالح مطضعها الظي ٌؿخػمل اللجىء الػلني للاصزاع، وطلَ مهابل غمىلت ًخلهاها 

  .الىؾُـ بمىظب غهض ًدغع لهظا الؿغع مً نبل الؿغقحن

 ثالثا: جىفير وحظىيت الأوامس

ت الأوامغ االإسىلت اليهم يماًلي ًهىم       (1) :الىؾؿاء االإػخمضون في بىعضت الجؼائغ بدىكُظ وحؿىٍ

 ئزطاٌ وجىفير الأوامس .1

ًخجه الجمهىع االإخػاملحن غاصة غىض شغاء أو بُؼ الهُم االإىهىلت ئلى البىَ الىؾُـ في الػملُاث البىعضُت     

الظي ٌػمل غلى جىكُظ أوامغهم وقها لأخؿً ظغوف الؿىم، خؿب الؿػغ االإدضص ازغ الخهاء أوامغ الشغاء 

 .والبُؼ



 جفعيلها في المصسفي الجهاش دوز  و صائسجال في الماليت الأوزاق طىق                                  الثالث الفصل

 

 ،10ظامػت جبؿت االإدىع ، صوع الجهاػ االإطغفي في جيشُـ ؾىم الأوعام االإالُت، الهام ؾغاص، مغوي مؼهىصي -(1)

 

 
66 

 حظىيت العملياث والدظليماث بين البىىن .1

الػملُاث البىعضت ًهخض ي الهاهىن االإخػلو بخضاوُ الهُم االإىهىلت في البىعضت غغوعة جأيُض الىؾؿاء في       

الػملُاث االإىجؼة زلاُ ظلؿت االإكاوغت وقها للشغوؽ والآظاُ التي جدضصها شغيت ئصاعة بىعضت الهُم والتي 

 ىعضت الظي نام جهىم في هظا االإػمىن باعؾاُ الىزائو الخالُت ئلى البىَ الىؾُـ في الػملُاث الب

ت عؤوؽ الأمىاُ وحؿلُم الهُم، أي ًلتزم البىَ الىؾُـ الظي نام بػملُت  .باهجاػ الػملُت جخم بػض طلَ حؿىٍ

ت عؤوؽ الأمىاُ اللاػمت، بِىما ًلتزم البىَ الىؾُـ الظي أهجؼ غملُت البُؼ بدؿلُم يمُت الهُم  الشغاء بدؿىٍ

لػملُت في الشغيت ئصاعة بىعضت الهُم، وطلَ زلاُ أظل ) ؾىضاث وأؾهم( مدل الخضاوُ والخطضًو غلى ا

أنطاه أعبػت أًام ئبخضاءا مً الُىم الظي جخم قُه ظلؿت االإكاوغت وقها لهغاع شغيت ئصاعة بىعضت الهُم 

  .والظي ًبض في اليشغة الغؾمُت لجضوُ الدؿػحر

 وشاغ الىطؼاء في عملياث البىزصت الجصائسيت .3

أهم مهام الىؾؿاء ببىعضت الجؼائغ جىكُظ الخىضُلاث اللاػمت لػملائه وجىكُظ أوامغ الشغاء والبُؼ  مً     

ًلي ظضوُ ًىضح حجم الخضاوُ لػملُاث الشغاء والبُؼ للؼبائً االإىكظة مً  قُما االإػؿاة مً ؾغف الؼبائً و

 5111ؾغف الىؾؿاء االإػخمضون ببىعضت الجؼائغ زلاُ الشلاسي الأوُ لؿىت 

 1116وشاغ الىطؼاء بعمليت البىزصت طىت (: III.3حدوٌ زكم)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ظؼ المغ مً ئغضاص الؿالبت  اؾدىاصا ب مصدز:



 جفعيلها في المصسفي الجهاش دوز  و صائسجال في الماليت الأوزاق طىق                                  الثالث الفصل

 

 

  

 
67 

مً الجضوُ أغلاه، ًدبحن أن حجم الدؿاؤُ غلى مؿخىي ناغت الخباصُ لبىعضت الجؼائغ ًسخلل مً          

( أنص ى خض في هظا الشلاسي  51213وؾُـ لآزغ في ًلخا غملتي الشغاء والبُؼ للؼبائً خُض بلـ حجم الخضاوُ )

با الجؼائغ زلاُ اًن أصوى خض لحجم الخضاوُ ) زلاُ غملُاث شغاء للؼبائً بىؾاؾت بي أن بي باعٍ ل، و (  51أقغٍ

ل وغملُاث بُؼ للؼبائً بىؾاؾت  زلاُ غملُاث شغاء للؼبائً بىؾاؾت الهغع الشػبي الجؼائغي زلاُ أقغٍ

ل مؼ الػلم أن حجم الخضاوُ للشغاء لؿحر الؼبائً جٍاص جىػضم خُض بلـ  بىَ الجؼائغ الخاعجي زلاُ شهغ أقغٍ

زلاُ ماعؽ أما غملُاث حجم الخضاوُ للبُؼ لؿحر الؼبائً قهى مىػضم " cnep" ( بىاؾؿت 52حجم الخضاوُ )

ً غً شغاء وبُؼ الأؾهم  .جماما  .ئن نلت حجم الخضاوُ ًضُ غلى جغصص االإؿدشمغٍ
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 خلاصت الفصل الثالث

الهىُ أن أؾىام الأوعام االإالُت ظؼء أؾاس ي غمً الىظام الانخطاصي لأي بلض خُض جٌدس ي أهمُت  ًمًٌ       

بالؿت في مجاُ الاؾدشماع، وهظا ما شجؼ الجؼائغ غلى ئوشاء ؾىم مدلي زاص بالأوعام االإالُت، خُض مغث 

اًهذ مغخلت الاهؿلام الكػلُت غام   14410بػضة مغاخل و

ػُت وجخمحز بىعضت الجؼائ       غ بطؿغ حجمها ومدضوصًت أصواتها االإالُت، يما أن هُاًلها الخىظُمُت والدشغَ

اًهذ هٍُلُت في الانخطاص الىؾني أو في ؾبُػت الهٍُل الخىظُمي للبىعضت  ٌػتريها الػػل مً االإػىناث ؾىاء 

  .أو ما هى مخػلو بالجاهب الشهافي والضًني

ت في الػملُاث البىعضُت، ئلا أنها نض ؾاهمذ بهؿـ به م قغؾم جلَ الىظائل التي جهى      ا البىىى الجؼائغٍ

يبحر في االإشاًل التي حػاوي منها ؾىم الأوعام االإالُت االإدلُت وبالخالي الؤغػاف مً قػالُتها في أصاء الضوع االإىىؽ 

ت مؿالبت مً اظل جكػُل ؾىم الأوعام االإالُت أن ججاوػ جلَ الأ  غماُ الخهلُضًت لها، لظلَ قالبىىى الجؼائغٍ

اًث   .الأوعام االإالُتوأن جبضي اهخماما بأوشؿت شغ
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 عامةالخاثمة ال

شهد الجهاش االإصسفي الجصائسي جطىزا ملحىظا في السىىاث الأزيرة، وذلً بفظل الؤصلاخاث االإخعاكبت،       

أهمها كاهىن الىلد واللسض والري أدزلذ علُه حعدًلاث جماشُا مع الخطىزاث الاكخصادًت والدازلُت 

جبلى هىان مجمىعت مً الىلائص ٌعاوي منها، الأمس الري ًجعله عسطه لخأثيراث والخازحُت، إلا أهه زغم ذلً 

وجددًاث هبيرة مً أهم مهامه حشجُع الىمى الاكخصادي، وبما أن أسىاق الأوزاق االإالُت أخد الآلُاث الهامت 

ت إذ التي جسدم اكخصادًاث البلدان فهي جلىم بخجمُع وجىحُه االإىازد االإالُت وجىظُفها في االإشازَ ع الاسدثمازٍ

ًخم جداوٌ في هرا السىق العدًد مً الأدواث االإالُت، والأسهم والسىداث واالإشخلاث االإالُت خُث ًىلسم 

دُذ السُىلت لأصحاب أوزاق االإالُت  سىق الأوزاق االإالُت إلى سىكين فسعُين السىق الأولي والسىق الثاهىي، وٍ

في جيشُط وجفعُل سىق الأوزاق االإالُت ودعمها، مً زلاٌ  عىد الحاحت، فالجهاش االإصسفي ًلعب دوزا هبيرا

الاهخخاب في الأدواث االإالُت والاسدثماز في السىق وأداء الىساطت في العملُاث البىزصُت ، وكد سازعذ الجصائس 

إلى اوشاء بىزصت لللُم االإىلىلت التي حاءث في إطاز الؤصلاخاث الاكخصادًت، فخم جأسِسها عملُا بصدوز 

عي زكم االإسس الري بمىحبه جم إخداثه الهُئاث االإىظمت لها وذلً  0992ماي  32االإؤزر في  93 - 01ىم الدشسَ

سىت إلا  32بئوشاء لجىت جىظُم ومساكبت عملُاث البىزصت وشسهت إدازة بىزصت اللُم، لىً وزغم مسوز كسابت 

  .ائهاأن عمل البىصت في الجصائس لم ًسقي إلى الخطلعاث االإيشىدة مً وزاء إوش

وما ًمىً كىله أن أهرا الىاكع الري حعِشه البىزصت في الجصائس إهما هى هخاج لعدًد مً االإعىكاث سىاء        

 .واهذ هُيلُت في الاكخصاد الىطني أو في طبُعت الهُيل الخىظُمي للبىزصت

  الفرضيات: ثقييم .0

 التي ذهسهاها في االإلدمت.مً زلاٌ ما جم عسطه سِخم الخطسق إلى ازخباز الفسطُاث االإىطىعت 

  ٌللد ثبذ عدم صحت الفسطُت السئِسُت التي جىص على أن الجهاش االإصسفي الجصائسي ًلعب دوز فعا

س سىق  في جيشُط سىق الأوزاق االإالُت فهى غير كادز على االإساهمت باالإسخىي االإطلىب في إوشاء وجطىٍ

 االإىاسب؛ الاكخصاديفس االإىار الأوزاق االإالُت بسبب العدًد مً االإعُلاث أهمها عدم جى 

  جم إثباث صحت الفسطُت الأولى التي جىص على أن سىق الأوزاق االإالُت هي السىق التي جخداوٌ فيها

ً، خُث ًخم فيها  الأوزاق االإالُت فهى عبازة عً هظام ًخم بمىحبه الجمع بين البائعين واالإسدثمسٍ

 جداوٌ العدًد مً الأوزاق االإالُت؛ 

  ا جلىم بخيشُط تهصحت الفسطُت الثاهُت التي جىص على أن بىزصت الجصائس ومىر وشأجم إثباث عدم

س الاكخصاد الىطني؛ فسغم مسوز العدًد مً  عملُت الاسدثماز في الأوزاق االإالُت والتي عملذ على جطىٍ

السىىاث على إطلاكها لم جدلم الأهداف االإيشىدة وزاء إوشائها، وهرا زاحع للعدًد مً االإعُلاث 

 لتي جىاحهها هعدم جىىع الأوزاق االإخداولت؛ ا
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   ًجم إثباث عدم صحت الفسطُت الثالثت التي جىص على أن الجهاش االإصسفي الجصائسي بما ًخملىه م

كىة الخأثير في اليشاط الاكخصادي مً زلاٌ الأدواث االإصسفُت ٌساهم وىسُط لا أهثر بين البائعين 

ً للأوزاق االإالُت، فدوز الج  هاش االإصسفي لا ًىدصس فلط في مجسد الىساطت، بل ًخعدي ذلًواالإشترً

س هفاءة وفعالُت هره السىق   .إلى جطىٍ

 :نتائج الدراسة .2

  :جىصلىا مً زلاٌ هرا البدث إلى حملت مً الىخائج أهمها 

 خضح ذلً مً زلاٌ حجم البىىن العمىمُت االإسُطسة على  جبعُت الجهاش االإصسفي الجصائسي للدولت وٍ

س االإصسفي  .السىق وبالأزص سىق الؤكساض بما ٌعُم عملُت الخدسٍ

  عدم خداثت أداء الجهاش االإصسفي الجصائسي، الري لا ًصاٌ ًلخصس وظائفه على كبىٌ الىدائع ومىذ

ين ع الخدماث االإلدمت و الائخمان، إطافت إلى عدم جىى  وذلً بالسغم مً الؤصلاخاث التي  االإسدشسٍ

  .ابه زص

  ًىاحه جطىز سىق الأوزاق االإالُت في الجصائس العدًد مً العىائم جخمثل في غمىض الىصىص

 اللاهىهُت مما ٌشيل عائلا أمامها

 ح وهمى هرا السىق ٌعخبر وحىد الجهاش االإصسفي في سىق الأوزاق االإالُت أخد االإلىماث الهامت لىجا. 

 إن الجهاش االإصسفي ٌعمل على جفعُل بىزصت الجصائس مً زلاٌ جىثُف دوزه في الىساطت في العملُاث 

البىزصُت، ومً زلاٌ دوزه في التروٍج لأسهم وسىداث الشسواث االإصدزة للأوزاق االإالُت، وأًظا مً 

 .الُتزلاٌ دوزه في مىع اللسوض لعملائه لخمىُنهم مً شساء الأوزاق االإ

  لا ًمىً إجمام ول مً عملُاث البُع أو الشساء للأوزاق االإالُت دون اللجىء إلى الىسطاء في عملُاث

 .البىزصت

 :من أهم التوصيات .3

 ع االإصسفُت الاصلاخاث ججسُد طسوزة  حهت مً الاكخصادًت الاصلاخاث الإساًسة اتهوجير  وحسسَ

 .أزسي  حهت مً العالمي الاكخصاد في للاهدماج والاسخعداد

 خفص في دوزه أداء على كادزا لُيىن  االإصسفي اللطاع هُيلت لإعادة العمىمُت البىىن زىصصت طسوزة 

 .الىمى

  الادزاز حشجُع ً  لخعسٍف مفخىخت كظاًا إعلاهاث،) االإخاخت الىسائل بيل وحشجُعهم االإدزسٍ

 ؛(الجمهىز 

 بين البىزصُت الثلافت وشس زلاٌ مً بالاكخصاد النهىض في البىزصت دوز  جيشُط على العمل 

 .إلخ...الدزاسُت والأًام والىدواث مسخلفت بطسق  الاكخصادًين االإخعاملين مسخلف
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 ملخص

جعحبر من الآليات التي ثقوم بحعبئة المدخزات ومن  فهي  الاقحصادثلعب سوق الأوراق المالية دورا هاما في         

ثم ثوجيهها الى المشاريع الاسخثمارية المنحجة التي بدورها جساعد في رفع معدلات الزفاهية للأفزاد وللوصول الى 

 هذه الاهداف ًجب ان ثحمحع هذه السوق بنوع من النشاط و الحطور .

مدى أثز الجهاس المصزفي في  ثطويز و ثنشيط هذه السوق  وتهدف هذه الدراسة الى جسليط الضوء على     

دورا فعالا في ثنشيط  السوق المالية من خلال ،بحيث ًلعب الجهاس المصزفي الجشائزي و خاصة البنوك 

 .و أداء الوساطة في عملية البورصة  الاسخثمارات

 

 

 

 

 

Résumé  

       La bourse joue un rôle important dans l’économie, qui est l’un des mécanismes permettant de 

mobiliser l’épargne et de la diriger ensuite vers des projets d’investissement productifs qui 

contribuent à augmenter les taux de protection sociale des individus et à atteindre ces objectifs. Ce 

marché doit bénéficier d’une forme d’activité et de développement. 

     Le but de cette étude est de mettre en évidence l'impact du système bancaire sur le 

développement et la revitalisation de ce marché, afin que le système bancaire algérien, en 

particulier les banques, joue un rôle actif dans l'activation du marché financier par le biais 

d'investissements et de performances de courtage dans le processus boursier. 
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