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الإصلاح المالي في الجزائر بين منطق اقتصاديات 
 الاستدانة ومنطق اقتصاديات الأسواق المالية

قدي عبد المجيد                                                                                   :الدكتورالأستاذ 
 جامعة الجزائر –أستاذ التعليم العالي 

 

 مـدخــل: 
 

قتصرررات اي سررري سررريرةا نمجموعرررة مررر  تمرررر اا
م  حري   الإصلاحالأزماي والمشاكل التي تستدعي 

لرررررري  مجرررررررت م  ررررررو    الإصررررررلاح. وإذا كررررررا  لآخررررررر
اقتصاتي، سإنه نالإضاسة إلى ذلك م  و  تينرا مييري 
متحررررع  عبرررر عررر  الج رررد المبررريو  سررري سررربيل ت ييرررر 

، انطلاقرررا إتراك رراأوضرراق قائمررة يتحديررد أةررردا  يرررات 
معياريررة وخل يررة ميةبيررة معينررة. وتحترروي  مرر  أرضررية

علررررى ت ييررررراي جيريررررة سرررري مررررن    الإصررررلاحعمليررررة 
الدولررررة السياسرررري وااقتصرررراتي وااجتمرررراعي، نحيرررر  
تشرتمل ةريا العمليررة علرى ت مةراسيررة  سياسرية وحريررة 

ت ييررر سرري سررلوع الأسرررات  إحرردا اقتصررات ة تةرروت إلررى 
 والمؤسساي.
النقــــد  لع ال ينــــي ل  مــــا  الإصــــلاح -1

 ول ؟الأ 

 يتكو  ااقتصات م  تائرتي : 
الررررردائرق الحةيةيرررررة أو العينيرررررة والتررررري تتك رررررل  -

 نإنتاج السلع والخدماي،
الدائرق المالية والنةد ة والتي تضرم  تمويرل  -   
 ااقتصات.

 سررررررررررررت د  الإصررررررررررررلاح ااقتصرررررررررررراتي كررررررررررررلا 
الردائرتي ، إا أ  ممرة نةا ررا وجرداا  طرررح سري أك ررر 

أولررررى نالإصررررلاح مرررر   مرررر  يلررررد حررررو  أي الرررردائرتي 
حيرررر  الأسرررربةية. وتجررررارذ الرررردو  سرررري ةرررريا المجررررا  
عديدق،  سمن را مر  نراتر إلرى إصرلاح الردائرق النةد رة 

والماليرررررة مرررررؤجلا إصرررررلاح الررررردائرق العينيرررررة ناعتبرررررار 
الأولررررى إحررررد  ميونرررراي المحرررري  الرررريي تعمررررل سيرررره 

 الإنتاجال انية ووسيلة ت اعل تضم  استمرار عملية 
 إصررلاح  الرردو  مرر  نرراتر إلررى وتوسررع ا. وةنرراع مرر

 الدائرق النةد ة والمالية. إصلاحالدائرق العينية مؤجلا 
 

النةرررررررردي والمررررررررالي علررررررررى  الإصررررررررلاح عتمررررررررد 
 محوري :

المحررررررررور الأو : ويتعلرررررررر  يتطرررررررروير  -أ
 الأنظمة المصرسية، م  خلا :

التةيرررررد نمعرررررايير لجنرررررة نررررراز  حرررررو   -
 الأتاء المصرسي،

 اايتعات ع  الإئتما  الموجه، -

العموميررة عرر  النظررا   الخزينررة أنعررات -
 المصرسي،

إتارق السياسرررررة النةد رررررة عررررر  سريررررر   -
 الأتواي غير المبا رق،

 تحرير أسعار الصر ، -

إصرررلاح ومراجعرررة ااسرررار الةرررانوني  -
 والتنظيمي  لعمل المصار ،

إعرررراتق ةييلررررة المصررررار  العموميررررة  -
 نإعاتق رسملت ا وتأةيل ا.

المحرررور ال ررراني: ويتعلررر  ناانتةرررا    -ذ
صرررررات اي المديونيرررررة نحرررررو اقتصرررررات اي مررررر  اقت

 الأسواق المالية، م  خلا :
ال صرررل يررري  السررروق البينيرررة للبنررروع  -

 وباقي الأسواق النةد ة والمالية،
العمررل علررى تحسرري  ك رراءق الأسررواق  -
 المالية.
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ـــــي  الاقتصـــــاديةمنطـــــق الإصـــــلا ات  -2 ف
 الجزائر:

سرري الجزائررر  ااقتصررات ةاتج ررا الإصررلاحاي 
اي مررررر  الةرررررر  العشرررررري  وبدا رررررة سررررري ن ا رررررة ال مانينررررر

 ااقتصررررررات ةالتسررررررعيناي إلررررررى ااةتمررررررا  نالمؤسسررررررة 
المنتجررررة للسررررلع والخرررردماي. وةرررريا مرررر  خررررلا  إعرررراتق 
النظرررر سررري أسرررالي  تسرررييرةا وتنظيم رررا. وةررريا  عررر  
سريرر  تميين ررا مرر  أخرري أ رريا  قانونيررة جديرردق م ررل 

 ررركاي نالأسرر م،   ررركاي ذاي مسررؤولية محرردوتق أو
تةلالية سررررري التسرررررريير وسصرررررل ا عرررررر  وإعطائ رررررا ااسرررررر

الوصرررا ة المبا ررررق للررروزاراي. حترررى ترررتمي  المؤسسرررة 
 م  التكيف مع منط  وآلياي السوق.

وكررررا  ال ررررد  مرررر  ذلررررك إحرررردا  قطيعررررة مررررع 
منظومرررة ااقتصرررات المخطررر  المركرررزي وإعررراتق الدولرررة 

سررررري الضررررب  ااقتصررررراتي  ةللةيررررا  يوهائ  رررررا التةليد رررر
 وتنظيم الحوار ااقتصاتي. 

لةرررررررررد كانرررررررررا ةررررررررريا الإصرررررررررلاحاي مدسوعرررررررررة و 
السررائدق آنررياع والناجمررة عرر   ااقتصررات ةنالأوضرراق 

ان يرررار أسرررعار الرررن  ، ممرررا جعرررل الخزينرررة العموميرررة 
غيرررررررر قررررررراترق علرررررررى تمويرررررررل الك يرررررررر مررررررر  الأنشرررررررطة 

سرري هررل ت رراقم العجرز المرروازني مرر  ج ررة   ااقتصرات ة
وااتجرراا المتزايررد نحررو ااسررتدانة الخارجيررة مرر  ج ررة 

 ية.مان
ولةد تم ااتجاا نحو المؤسسة العموميرة كون را 
مررر  ج رررة أتاق لخلررر  ال رررروق وتوليرررد مناصررر  الشررر ل، 

مسررتةطبة للك يررر مرر  المرروارت  اومرر  ج ررة مانيررة كون رر
الماليرررة سرررواء سررري  ررريل مسررراعداي اسرررت لا    تعرررم 
أسعار( أو إعانراي سري سربيل البةراء وااسرتمرار ومر  

ةرريا مررا جعررل مررم المحاسظررة علررى مناصرر  الشرر ل. و 
ااةتمررررررا  نالمنظومررررررة الماليررررررة والمصرررررررسية متررررررأخرا. 

والم ارقة ةي أن ا إحد  ميوناي المؤسسة. ومر  مرم 
 .اسإ  سريةة تسييرةا وأتائ ا ل ما أمر مبا ر علي 

إ  إصلاح المؤسسة العمومية لم تك  له آمار 
-إ جاييرررة علرررى نتائج رررا الأمرررر الررريي جعرررل البنررروع 

اي غير ناجعة. وم  مم  تمو  مؤسس-كون ا عمومية
سرررإ  منطررر  تراسرررة الجررردو  ومرررلاءق المؤسسرررة غيرررر 
مطررروح لرردي ا أصررلا كون ررا ليسررا م رردتق نررالإسلا ، 

 حتى وإ  كا  ذلك ممينا م  الناحية النظرية.

 
ــــي  -3 م ــــاللا  صــــلاح النرــــاع المصــــرفي ف
 الجزائر:

 الإصلاحإ  المسعى اليي ناترته الجزائر سي 
لويررررة لإصررررلاح الررررردائرق ااقتصرررراتي ةررررو إعطرررراء الأو 

 لإصررررلاحالعينيررررة عرررر  سريرررر  المحرررراواي  المختل ررررة 
المؤسسررراي العموميرررة، سرررواء كرررا  ذلرررك عررر  سريررر  

ذاتيررررة أو عرررر  سريرررر  يرررررام   إصررررلاحاعتمررررات يرررررام  
مدعومررة مرر  قبررل المنظمرراي الدوليررة. وب رريا  إصررلاح

ن سرررر ترررأخر ه رررور قرررانو  النةرررد والةرررر  إلرررى سرررنة 
لتروجي ي للمؤسسراي سي حي  صدر الةانو  ا 1990

 .1988العمومية سي سنة 
وبررررالرغم مرررر  تررررأخر صرررردور الةررررانو  المتعلرررر  
نالنةرررد والةرررر  إا أنرررره اعتبرررر سررري وقترررره نحررر  مررررورق 
مصرررررررسية، ذلررررررك أنرررررره سررررررعى إلررررررى اصررررررلاح النظررررررا  

 المصرسي على أك ر م  صعيد، م  يين ا:
إعررررررراتق ااعتبرررررررار لررررررردور البنرررررررك المركرررررررزي،  -

نةد ررررررررة نشررررررررريل تةليررررررررردي وتأةيلرررررررره لإتارق السياسرررررررررة ال
 وكلاسييي؛

مرررررن  ينرررررك الجزائررررررر ااسرررررتةلالية سرررررري إتارق  -
السياسة النةد ة، ناعتبار ااستةلالية إحد  ضماناي 
مصررداقية السياسرررة النةد رررة، وأحرررد العوامرررل المسررراعدق 
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علررررى تركيررررز أةرررردا  السياسررررة النةد ررررة حررررو  ةررررد  
 ااستةرار واست دا  التضخم؛

لرررررك لرأسرررررما  ال صرررررل يررررري  تور الدولرررررة كما -
البنروع العموميرة وبري  ضررروراي التسريير وسر  قواعررد 

 السوق؛

سسررررررررر  المجرررررررررا  أمرررررررررا  البنررررررررروع الخاصرررررررررة  -
والأجنبيرررة للتشررريل والعمرررل نمرررا  عرررزز المناسسرررة يررري  

 البنوع،

إعرراتق ةييلررة البنرروع العموميررة لكرري تصررب   -
قررراترق علرررى الةيرررا  نالعمليررراي المصررررسية نشررريل سرررليم 

اعتمرررررات علرررررى مبررررردأ العائرررررد وسررررر  قواعرررررد المتررررراجرق نا
 والمخاسرق. وةييا تما إعاتق رسملة البنوع.

م ررل ةرريا ااعتبرراراي مررا ست ررا تواجرره تحررد اي 
ت رزةرررررا تطررررروراي البي رررررة العالميرررررة وتطررررروراي العمرررررل 

 المصرسي، م  يين ا:
اتجرراا البنرروع نحررو الشررمولية واايتعررات عرر   -

 التخصص، وتوسع مح ظة النشاط المصرسي، 
عة المصرسية نظ ور المنتجراي تطور الصنا -

 المصرسية الجديدق نما سي ا النةوت االكترونية،

اتجرررراا البنرررروع نحررررو اانرررردماج تحررررا تواسررررع  -
عديررردق م رررل تحةيررر  وسررروراي الحجم،النمرررو والتوسرررع، 
زيررراتق الةررردرق علرررى المناسسرررة الدوليرررة أو زيررراتق الةرررردرق 
علرررى مواج رررة المخاسر.ولةرررد قررراتي حركرررة اانررردماج 

ى ه رررور وضرررعياي احتكاريرررة أو  رررربه المصررررسي إلررر
احتكاريرررة وتركرررز سررري الصرررناعة المصررررسية قرررد يرررؤتي 

 إلى الحد م  ااختياراي المتاحة أما  الزبائ ، 

اعتبررررررررار البنرررررررروع قنرررررررراق لرررررررربع  الجرررررررررائم  -
م رررررررل تبيررررررري  ر و  الأمررررررروا .  ااقتصرررررررات ة

وبالترررالي ضررررورق انخرررراط البنررروع سررري مياسحرررة 
نعياسرراي ةرريا الظرراةرق لمررا ل ررا مرر  مخرراسر وا

على ااقتصات اي، م ل ت ديد استةرار النظرا  
المصرسي نتيجة سةدا  ال ةة لأ  ك اءق البنروع 
ونجاح رررا يتوق رررا  علرررى السرررمعة والمصرررداقية. 
وةييا حرصا المنظماي الدوليرة علرى اتمراج 
البنوع سري اسرتراتيجية مياسحرة غسريل الأمروا  

م  أ  تكو  وسيلة سي  -أي البنوع –لمنع ا 
مجرررررمي  لتبرررري  الأمرررروا  الةرررريرق. وةرررريا يررررد ال

يتعزيز قدراي الرقانة المصرسية وإنشراء أنظمرة 
للاسررررتعلا  المررررالي تكررررو  البنرررروع سرسررررا سي ررررا، 
سضرررررلا عررررر  تبرررررات  المعلومررررراي مرررررع ال ي ررررراي 

 المعنية نمحاربة الظاةرق.

لةررد أسرر ري يرررام  ااسررتةرار والتعررديل ال ييلرري 
  الحيومرررة المبرمرررة مرررع المنظمررراي الدوليرررة عررر  الترررزا

نمجموعررررررررة مرررررررر  الإجررررررررراءاي ذاي الطررررررررانع النةرررررررردي 
 1994والمالي. وةييا نسجل الإلتزا  ايتداء م  سنة 

 نما يلي:
اسرررتخدا  الأتواي غيررررر المبا رررررق للتعررررديل  -

النةرررررردي وبموجرررررر  ذلررررررك تمررررررا العرررررروتق إلررررررى معررررررد  
 ااحتياسي الإجباري،

اعتمررررات سرررروق يرررري  البنرررروع لتحديررررد سررررعر  -
 47عد تخ يضره أوا ينسربة صر  الدينار الجزائري ن

 نالمائة، وس  منط  العوتق إلى حةيةة الأسعار،

الحررررد مرررر  التوسررررع النةرررردي يوضررررع الةيرررروت  -
على لجروء الحيومرة إلرى ينرك الجزائرر لتمويرل العجرز 

 الموازني،

إعررراتق تمويرررل البنررروع التجاريرررة العموميرررة،  -
وإعرراتق تحويررل الحةرروق المصرررسية غيررر المنتجررة إلررى 

 سنداي خزينة،
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سرررررريع تشرررررررييلة الأتواي الماليرررررررة، وةررررررريا تو  -
يتشرررييل سررروق لررراوراق الماليرررة ووضرررع ةي رررة لمراقبرررة 

 عملياي البورصة،

إعطررراء صرررندوق التررروسير وااتخرررار صررر ة  -
البنررك المتخصررص سرري الةرررو  العةاريررة سرري ميرردا  

 السي .

 

مشــا ل النرــاع المصــرفي الجزائــر    ــد  - 4
 :الإصلاح

لمدعومة ا ااقتصات ة الإصلاحايلةد أس ري 
سي الجزائرر عر  تحةير  نعر  النجاحراي تم لرا سري 
تحةيرررررر  ااسررررررتةرار ااقتصرررررراتي وإرجرررررراق ااقتصررررررات 
الجزائررررري إلررررى حالررررة مرررر  النمررررو ااقتصرررراتي عبررررري 
عن ا معداي النمو المختل ة المحةةة خلا  السنواي 

 الماضية.
: م ــــــــدلات النمــــــــو 01الجــــــــدول  قــــــــلا

 2004-2000الاقتصاد  في الجزائر للفترة 
 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

معررد  
 النمو

2.4 2.1 4.7 6.9 5.2 

 Banque d'Algérie,Rapportالمصرردر: 

Annuel,2004, p163.             
 

نررررالرغم مرررر  كررررل ةرررريا وجررررد النظررررا  المصرررررسي 
الجزائررري ن سرره أمررا  م ترررق سرررق مطبرروق نمجموعررة 

 م  الملاحظاي، أةم ا:
محررل  ررك  إ  تجربررة البنرروع الخاصررة كانررا -

وحرررررير  رررررديدي ، نتيجرررررة التجرررررارذ ال ا رررررلة لرررررربع  
البنرررروع نشرررريل قررررات اليررررو  إلررررى غيرررراذ كلرررري للبنرررروع 
الخاصرررررة الجزائريرررررة عررررر  المشررررر د المصررررررسي نتيجرررررة 
حل رررا، أوإعلان رررا اانسرررحاذ مررر  النشررراط المصررررسي. 

ةيا الوضع تسع السلطاي النةد ة إلرى تبنري الصررامة 
ع سرررةف سررري اعتمرررات البنررروع الخاصرررة مررر  خرررلا  رسررر

رأسررالما  الأتنررى المطلرروذ للممارسررة المصرررسية إلررى 
مليرررررراري  وخمسررررررمائة مليررررررو  تينررررررار جزائررررررري، وةرررررريا 

. 2004الصاتر سري مرار   01-04نموج  النظا  
وإعطررراء م لرررة للبنررروع الةائمرررة مررردت ا سرررنتا  لتوسيررر  
أوضررراع ا مرررع ةررريا النظرررا . ولةرررد كانرررا ةررريا البنررروع 

إسررار تعزيررز  عرراجزق عرر  الوسرراء ي رريا المطلرر . وسرري
الأمررررر  المرررررالي ترررررم تحديرررررد معرررررد  الأمررررروا  الخاصرررررة 

 نالمائة. 60والموارت الدائمة نمستو  ا ةل ع  

 
لررم يررؤت سررت  رأسررما  نعرر  البنرروع العموميررة  -

إلررى ااقبررا  علررى  رررائ ا أو المسرراةمة سي ررا مرر  قبررل 
المتعاملي  الأجان ، وةيا اعتباراي تتعلر  يتةيريم م 

سرررررري الجزائررررررر مرررررر  ج ررررررة، السررررررلبي لمنررررررا  الأعمررررررا  
 ولشيوك م سي قدراي ةيا البنوع م  ج ة مانية.

سرري هررل تع ررر عمليررة خوصصررة المؤسسرراي  -
العموميرررررة لرررررم ترررررتم المبررررراترق إلرررررى خوصصرررررة البنررررروع 
العموميرررررة وبةرررررراء الج ررررراز المصرررررررسي م يمنرررررا عليرررررره 
نالةطررراق العرررا ، إذ نرررالرغم مررر  يلرررو   رررباييك البنررروع 

مائة  رباييك نال 90، نسجل من ا 2004عا   1183
نالمائة م  النشاط المصررسي  92للبنوع العمومية، و

 تةو  نه البنوع العمومية.

يرررررروز نعررررر  الشرررررك سررررري مرررررد  قررررردرق ينرررررك  -
الجزائر على مراقبة أتاء الج راز المصررسي الجزائرري 
نعد سضائ  نع  البنوع الخاصة، وةو الأمر الريي 
استدعى مراجعة قانو  النةرد والةرر  نموجر  الأمرر 

. وتررررررررم سرررررررري ةرررررررريا الأمررررررررر التركيررررررررز علررررررررى 03-11
الضماناي وتدقي  م را  اللجنرة المصررسية سري مجرا  
المراقبرررررة. إا أ  ةررررريا المراجعرررررة اعتبرررررري مررررر  قبرررررل 
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نعرر  المحللرري  تراجعررا عرر  اسررتةلالية ينررك الجزائررر 
نعد أ  تم التخلي ع  تحديد مدق تعيري  محراسب ينرك 

 الجزائر ونوانه.

 
النةد رة مسرألة  إ  مسألة  استةلالية السرلطة -

ةامررررررررة سرررررررري الأتاء المصرررررررررسي. سلةررررررررد أت  الترررررررردخل 
السياسرررري سرررري عمليررررة التنظرررريم والرقانررررة سرررري المجررررا  
المصررررررررررسي سرررررررررري تو  جنرررررررررروذ  ررررررررررق آسرررررررررريا سرررررررررري 

، إلرررى ترررأخر إتراع حررردق الأزمرررة 1998-1997ال تررررق
وترررأخير اتخررراذ ااجرررراءاي اللازمرررة، ومررر  مرررم تعميررر  

 الأزمة سي ن ا ة المطا .
 

كبيرررر سررري تعامرررل البنررروع مرررع وجررروت اخرررتلا   -
. سررررغم سرررائ  السررريولة لرررد  ااقتصرررات ةالةطاعررراي 

 2004البنوع نحير  يل را المروارت الماليرة لردي ا سرنة
نالمائرة  71مليارت.ج يزياتق مةردارةا 2299.3مستو  

نالمائة م   37.62،  م ل ةيا المبلغ2001ع  سنة 
النرررات  المحلررري الخرررا ، وةررريا سررري الوقرررا الررريي نةيرررا  

المؤسسرررررراي الصرررررر يرق والمتوسررررررطة تشرررررريو مرررررر  سيرررررره 
ضرررعف التمرررويلاي الممنوحرررة. ربمرررا  عررروت ذلرررك إلرررى 
ضعف الضماناي لد  المؤسساي. كمرا نلاحرب ةريا 
ااخررررتلا  سرررري التعامررررل يرررري  الةطرررراق العررررا  والةطرررراق 
الخرررراه، وةرررريا مرررر  خررررلا  ينيررررة الةرررررو  المةدمررررة 

 للاقتصات.

 

: تطـــو  بنيـــة القــــروة المقدمــــة 02الجــدول  قـــلا 
للاقتصــــاد  لــــع القطـــــاا ال ــــاع وال ــــا  بــــين 

2000-2004 
 2004 2003 2002 2001 2000 اللنة

القطـــــاا 
 ال اع

70.6 68.6 56.5 57.3 56 

القطـــــاا 
 ال ا  

29.4 31.3 43.5 42.6 44 

 00 00 00 00 00 الادا ة
 100 100 100 100 100 المجموا

 Banque d'Algérie,Rapportالمصــــد : 

Annuel,2004, p175                        
 

واينسررررررررجم ةرررررررريا التوزيررررررررع للةرررررررررو  مررررررررع مسرررررررراةمة 
الةطاعررررررررراي سررررررررري النرررررررررات  المحلررررررررري الخرررررررررا  خرررررررررارج 

 المحروقاي.
 

: تطــو  بنيــة النــاتل المخلــي ال ــاع 03الجــدول  قــلا
 2004-2000 لع القطاعات القانونية ما بين 

 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
الةطرررراق 

 العا 
25.2 23.6 23.12 22.9 21.8 

الةطرررراق 
 الخاه

74.8 76.4 76.9 77.4 78.2 

 Ministère des petites etالمصررردر:  

moyennes entreprises et de l'artisanat. 

Bulletin du secteur de la PME et de 

l'artisanat, 2005, p47.                             

                                                
أ  نستشررررف مرررر  ذلررررك أ  المشرررريلة  ويميرررر 

الأساسررية الترري تعرراني من ررا البنرروع ةررو عررد  قرردرت ا 
على التخلي ع  ذةنية وعةلية ضرورق أ  تكرو  سري 

غيرررررر، نعيررررردا عررررر  معرررررايير  خدمرررررة الةطررررراق العرررررا  ا
  المرتوت ة والةدرق على التسديد.

 

نرررالرغم مرررر  مررررور أك ررررر مررر  خمسررررة عشررررر  -
النةد والةر ، إا أ  ةناع  عاما على صدور قانو  

نعررر  الآليررراي الرقاييرررة سررري مجرررا  المخررراسر قرررد ترررم 
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نموجرررر  ةرررريا الةررررانو ، إمررررا أن ررررا لررررم تنطلرررر   إقرارةررررا
 انطلةا متأخرق من ا:  أن ا نص ة جد ة أو

*مركزيررة الميزانيرراي الترري  عتررر  محرراسب ينررك 
 2005الجزائررر سرري عرضرره أمررا  البرلمررا  سرري نرروسمبر

لرة التجرارذ وااختبراراي ومرحلرة أن ا ازالا سي مرح
علرررى مسرررتو  البنررروع والمؤسسررراي  الإعلامررريالتةرررد م 

 ة،يالمال
الترري يبرردو أن ررا لررم تنطلرر   *مركزيررة المخرراسر

إا مع يدا ة الأل ية ال ال رة، حترى وإ  عيسرا تطرورا 
  انتةلررا يررسرري مسررتو  وحجررم تصررريحاي البنرروع نح

إلرررى  2002تصرررري  سرررنة 17502التصرررريحاي مررر  
 ،2004تصري  سنة  24816

*مركزية عوار  الدسع، وةي عبارق عر  آليرة 
ذاي الأرصرردق غيررر  لرصررد الشرريياي يرردو  رصرريد أو

الكاسيررة. ولةررد يرري  أتاء ةررريا المركزيررة الحجررم الكبيرررر 
للزبائ  الممنوعي  مر  إصردار الشريياي الريي وصرل 

. وةررررريا مررررر   رررررأنه تعزيرررررز 2004سرررررنة  5805إلرررررى 
 دسع.مصداقية الشيك كوسيلة آمنة لل

عرررد  قررردرق الك يرررر مررر  البنررروع علرررى االترررزا   -
نالمعررايير المصرررسية المحرردتق سرري الةررانو . إذ  سررجل 
محرررراسب ينررررك الجزائررررر أن ررررا تعرررراني مرررر  نةررررائص سرررري 

 ميدا :
 * التطاي  مع التنظيم المصرسي                       

 اانطلاق سي نشاس ا *
                  الخزينة                                    *

 * التحيم سي التسيير والرقانة الداخلية
 *مد  احترا  الةواعد ااحترازية                     

 *التصري  سي المواعيد المحدتق
* نشررررررر الحسرررررراناي السررررررنوية سرررررري مواعيرررررردةا 

 .المحدتق

عرررد  الترررزا  نعررر  البنررروع ومن رررا العموميرررة   -
تيجرررة قضرررية  رررركة تونيرررك( نعرررد  تركيرررز المخررراسر ن

عوامررل سياسرررية وضرر وساي....... وكلمرررا زات تركرررز 
المخررررررراسر كلمرررررررا ازتات احتمرررررررا  حررررررردو  الخسرررررررائر. 
والأسلوذ التةليدي المعتمد سي ذلرك ةرو تحديرد حجرم 
التزامررررراي الزبرررررو  الواحرررررد أو مجموعرررررة مررررر  الزبرررررائ  
كنسرررربة مرررر  حجررررم رأسررررما  البنررررك، أو تحديررررد حجررررم 

 است ماراي البنك سي قطاق معي .
إلررررى حررررد  –البنرررروع الجزائريررررة  عررررد  قرررردرق -

 الإعرررررررررلا علرررررررررى التكيرررررررررف مرررررررررع تكنولوجيرررررررررا  -الآ 
وااتصرررررررررا ، سلةررررررررررد أتي زيررررررررراتق تةررررررررررد م الخرررررررررردماي 
المصرسية التةليد ة أو الجديدق عبرر اسرتخدا  وسرائل 
 ااتصرررررا  االكترونيرررررة الم توحرررررة إلرررررى يرررررروز أنرررررواق

ق للممارسررررررررة المصرررررررررسية، ترررررررردعى الصرررررررريرسة دجديرررررررر
سررررازاي ذلرررك حاجرررة البنررروع الإلكترونيررة. وكرررا  مررر  ا
كرو  البنروع سري  اانترنيراإلى العمرل علرى  ربياي 

حاجررة إلررى معلومرراي عرر  زبائن ررا والمناسسررة وكرريلك 
.ولةد سراةما ةريا التكنولوجيرا ااقتصات ةالأوضاق 

مررر  ج رررة  سررري تطررروير وتنويرررع المنتجررراي المصررررسية
 وع م  ج ة مانية.نوتنويع أسواق الب

لتي  أما  البنروع ولةد سرح ةيا المنحى مشي 
 الجزائرية:
استةرررار العديرررد من رررا إلرررى المررروارت البشررررية  •

المؤةلررررررررة لإتارق ةرررررررريا النرررررررروق مرررررررر  العمليرررررررراي وإتارق 
 المخاسر المرتبطة ي ا.

زيررراتق احتمرررا  حررردو  عمليررراي ااحتيرررا   •
المالي نتيجرة صرعوبة وتعةرد الأسرالي  المعتمردق سري 

 التأكد م  ةوياي الزبائ .

 



 جزائريأثر أداء البورصة على فعالية التمويل في الاقتصاد ال 2007أبريل  25-24 الملتقى الوطني الثاني

 

 13 

لـــوق الماليـــة فـــي ظـــروش وطـــرو  ال – 5
 الجزائر: 

لةررد تررم تكرروي  السرروق الماليررة للجزائررر نطريةررة 
 93/10منظمررررررة نعررررررد صرررررردور المرسررررررو  التشررررررريعي

المتعلررررر  نسررررروق الةررررريم المتداولرررررة يتأسررررري  يورصرررررة 
الجزائررر. ولةررد حرردتي  ررروط الةيررد سي ررا علررى النحررو 

 التالي:
أ  تكرررررو  الةررررريم مصررررردرق مررررر  قبرررررل  رررررركة  -

 أس م،
موزعررة علررى الأقررل علررى أ  تكررو  الأسرر م  -

 حامل 100
أ   يررررو  الحرررررد الأتنررررى لرأسرررررما  الشرررررركة  -

 مليو  تينار 100موضوق الةيد على الأقل
أ  يررررتم نشررررر الوضررررعية الماليررررة للمؤسسررررة  -

 للسنتي  الأخيرتي  قبل سل  الدخو  إلى البورصة
تةررد م مجموعررة مرر  البيانرراي تحرردتةا لجنررة  -

 مراقبة عملياي البورصة
ةرريا المؤسسررة قررد حةةررا أرباحررا أ  تكررو   -

 سي الدورق المحاسبية السانةة للةيد سي البورصة
أ  تخضررع لتةيرريم أصررول ا مرر  قبررل خبيررر  -

 محاسبي وأ   يو  ةيا التةييم موضوق تةرير ييلك
أ   يرررررررو  لرررررررد  المؤسسرررررررة ةي رررررررة رقانرررررررة  -
 تاخلية.

 
 وض ية بو صة الجزائر: -6 
  رررركة سررروناسراع مررر  أولرررى الشرررركاي تعتبررر 

سرري  ااسررتةلا الترري أنشررأت ا السررلطاي العموميررة نعررد 
مجا  المحروقاي واليي كرا  تحرا ةيمنرة السرلطاي 

الررروسني  نااقتصررراتال رنسرررية. وذلرررك قصرررد الن رررو  
ةررو مرتكررز ااقتصررات قطرراق المحروقرراي  لكررو  ونظرررا 

سرعا سروناسراع  ة ررك ، وةرو تحرا رقانرة الجزائرري 
 5ه قيمتررررر ةررررريا الأخيررررررق إلرررررى إسرررررلاق قرررررر  سرررررندي

كعمليررة  يورصررة الجزائررر عبرررتينررار جزائررري  ملاييررر
ييداغوجيررة للجم ررور الجزائررري سرري كي يررة التعامررل مررع 

 .البورصرررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررة
تسرررررعير سرررررند  1999ترررررمش سررررري  ررررر ر أكتررررروبر حيررررر  

خمر   امترداتسوناسراع و تداوله سي البورصرة علرى 
% . وقررد تررم تةسرريم 13سررنواي ينسرربة سائرردق تةرردر يررر 

سرند علرى النحرو  115000ةيا الةر  السرندي إلرى 
 التررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررالي: 

 تج 100000سند نةيمة  25000 -
 تج. 50000سند نةيمة   40000 -
 تج 10000سند نةيمة  50000 -

الجزائررري ا جاييررا،  سعررل الجم ررورولةررد كررا  رت 
 .حي  ت اعل مع ةيا الةر  نالإقبا  على  رائه

مر  يري  ريا  سرطيف ال  ركة مرك  وكانا
ول ررررريا  .الجزائرررررري سررررري السررررروق  المؤسسررررراي الناجحرررررة

مليررررو   1سررررعا للةيررررد سرررري البورصررررة نطرح ررررا للبيررررع 
سررررري إسرررررار   للسررررر م الواحرررررد تج 2300سررررر م نمبلرررررغ 

 .خوصصة جزئية قصد رسع رأسما  ةيا الشركة
ومرر  المؤسسرراي المةيرردق سرري يورصررة الجزائررر 

سرررررررررري الصررررررررررناعة  المتخصصررررررررررة مؤسسررررررررررة صرررررررررريدا 
عدتا كبيرا م  تةو  نإنتاج وتسوي   حي الصيدانية 

 البشري. للاست لاع لمنتجاي ا
      حيررررررررررررررررررررررر  حصرررررررررررررررررررررررلا علرررررررررررررررررررررررى تأ ررررررررررررررررررررررريرق

 للردخو لجنة التنظيم ومراقبة عملياي البورصرة      
 اسرررتي اء، نعرررد 1998ت سرررمبر  24لبورصرررة يتررراري  ل

لبيررع الشررروط المطلوبررة حيرر  حرردت السررعر العمررومي 
 250  صرل الأس مم   عدتلتج،  800نمبلغ  الس م

 ألف س م.
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سرري المؤسسررة ال ال ررة المةيرردق سرري ويعتبررر سنرردق الأورا
يورصرررة الجزائرررر نعرررد سرررت  رأسرررماله وسررررح جرررزء منررره 

 للبيع.
وقصد ت عيل يورصة الجزائرر قررري السرلطاي 

   2005العموميررررررة  خرررررررلا  السداسررررررري ال ررررررراني لسرررررررنة 
مؤسسرررررة عموميرررررة تنتمررررري لسرررررا  رررررركاي  11سررررررح 

يورصررررة الجزائررررر علررررى سرررري   للةيرررردتسرررريير ومسرررراةمة 
 . تسعاي

 ساي ةي كالتالي:ةيا المؤس 
 وبجا ة  -وأرزيو  -موانئ سيييدق  -
 سندق الجزائر  -
 ال ي رررررراي الوسنيررررررة للمراقبررررررة التةنيررررررة للبنرررررراء -

 نالوس  والشرق وال رذ
نالإضرررراسة إلررررى مصررررانع ل سررررمنا م ررررل:    -

 مصنع عي  الكبيرق  

 .المؤسسة الوسنية لل ازاي الصناعية -

 
إا أنرررررره سرررررررعا  مررررررا تررررررم التخلرررررري علررررررى ةرررررريا 
المسررررعى، وعررررر  المؤسسرررراي المعنيررررة للبيررررع عبررررر 

وا زالررررا ةررررريا   مناقصرررراي توليررررة  خرررررارج البورصررررة
  .الإنجازالعملية قيد 

الةطراق الملاحظة التي  مي  تسرجيل ا ةرو أ  
 .لدخو  إلى البورصةسي االخاه مترتت ومتح ب 

تحررردي   كمرررا تسرررعى السرررلطاي العموميرررة إلرررى
يتسررررررريير  نعرررررر  الآليرررررراي والمييانيزمرررررراي المرتبطررررررة

التسررررعيرق الإلكترونيررررة ضررررمانا  إتخررررا  البورصررررة م ررررل
للمؤسسررررررراي  والسرررررررماحاحتررررررررا  المعرررررررايير الدوليرررررررة ،

لمسراةمة نا والشركاي الأجنبية والمسرت مري  الأجانر 
المعتمرررردق مررررر   الأنظمررررةسرررري البورصررررة علررررى خل يرررررة 

سررررر  ينررررك الجزائررررر نمررررا سرررري ذلررررك إميانيررررة تحويررررل 
 الأرباح . 

 

  صة في الجزائر:عوائق تطو  البو  -7
 عررروت عرررد  تطرررور البورصرررة سررري الجزائرررر إلرررى 

 مجموعة م  العوائ  م  أيرزةا:

 ررررا، خاصررررة وأ  الأتاق والخررررو  من حدامررررة  -
التعامررل مررع البورصررة   ررر   رر اسية البيانرراي، ممررا 

أسضررررررررل للنشرررررررراط مراقبررررررررة ن  سررررررررم  لإتارق الضرررررررررائ 
 ااقتصاتي ومنه الت رذ الضريبي.

الدولرررررة ، ومررررر  مرررررم  ااعتيرررررات علرررررى حما رررررة -
 الخررررررو  مرررررر  المخرررررراسرق.   رررررريي ذلررررررك عررررررد  رغبررررررة

مدخرات ا، وةيا مرا يؤ رر عليره العائلاي سي توهيف 
 ضعف تداو  أس م الشركاي المةيدق حاليا.

  ضرررررررعف الررررررردخل ال ررررررررتي ذلرررررررك أ  ةنررررررراع -
وتوجيرررره  ال رررررتيعلاقررررة كبيرررررق يرررري  مسررررتو  الرررردخل 

 ت راقسار ااتخار نحرو التوهيرف سري الةريم المتداولرة ، 
مستو  المعيشرة للمجتمرع  سرم  يرسرع حجرم ااتخرار 
الخرررراه وعررررر  ر و  الأمرررروا  الترررري تبحرررر  عرررر  

  .سره ااست مار سي البورصة
تةليد ررة تمويررل الن ةرراي العموميررة نااعتمررات  -

 رربه الكلرري علررى الجبا رررة تو  االت رراي إلررى البررردائل 
التمويليررررة الأخررررر ، مرررر  ذلررررك اللجرررروء إلررررى ااتخررررار 

  الةررررررر  الممنرررررروح للدولررررررة مرررررر  قبررررررل العمررررررومي لأ
الجم ور يتمتع نضمانة أكبر م  الةرو  الممنوحة 

 للشركاي.
علررررى المؤسسرررراي الطررررانع العررررائلي سرررريطرق   -

  مما  جعل ا غير مؤةلة أصلا للةيد سي البورصة.
 
ضرعف أتاء الج راز المصررسي لأ  الج راز  -

المصررررسي عامرررل أساسررري سررري نمرررو الأسرررواق الماليرررة 
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تعب رررة ااتخرررار وتررروسير ال رررره    سررري حيررر  تسررراةم
ااسرررت مارية سررري صررررورق مشررراريع وكرررريا التوسررر  يرررري  
عر  السيولة النةد ة ال علية والطل  الحةيةي علي ا 

. 
     
 خــاتــمــة: 

إ  ممرررررة ج ررررروتا مبيولرررررة مررررر  أجرررررل عصررررررنة 
النظررررا  المصرررررسي الجزائررررري، كاصررررلاح نظررررا  الرررردسع 

المبيرررر  سرررم  للمبرررالغ الكبيررررق ووضرررع نظرررا  للانررريار 
نيشررف صررعوباي البنرروع قبررل حرردو  الأزمرراي. كمررا 
أ  السياسررة النةد ررة المنت جررة اسررتطاعا الررتحيم سرري 
 مسرررررتوياي مةبولرررررة للتضرررررخم، ومينرررررا مررررر  ضرررررما 

اسرررررتةرار سرررررعر صرررررر  الررررردينار. كمرررررا أ  المجررررراميع 
النةد ة تنمو نمعداي معةولة. إا أ  ةيا غير كا  

ي تحتل ررررا البنرررروع نررررالنظر إلررررى الميانررررة المتررررأخرق الترررر
الجزائريرررة ضرررم  البنررروع العربيرررة، سضرررلا عررر  كرررو  

يرررؤتي إلرررى  اانضررما  إلرررى المنظمرررة العالميررة للتجرررارق
خلررر  منرررا  متسرررم نرررالتحرير المرررالي، وةرررو مرررا  شررريل 
ت ديررردا حةيةيرررا للبنررروع الجزائريرررة أمرررا  تنرررامي تررروسي  
سرررروق البنررروع الأجنبيرررة سررري الجزائرررر والتررري وصرررلتإلى 

الآ  سضررررلا عرررر  مياترررر  الرررررب   سررررتة سرررروق إلررررى حررررد
 لبع  البنوع الأجنبية الأخر .

 
إ  ااعتمررات  رربه الكلرري سرري تمويررل ااقتصررات 
علررى البنرروع وإةمررا  تطرروير البورصررة ا سرراعد علررى 

للمسررررررررت مري    تنويررررررررع أ رررررررريا  التمويررررررررل، وا  سررررررررم
نالحصررررررررو  علررررررررى مرررررررروارت ماليررررررررة ملائمررررررررة لطبيعررررررررة 

 ااست مار.
ي أمررررررررررررررا  أ  ان ترررررررررررررراح ااقتصررررررررررررررات الجزائررررررررررررررر 

ااست ماراي الأجنبية المبا رق  يرو  غيرر كرا  مرالم 

تتطررررررور يورصررررررة الجزائررررررر وتن ررررررت  علررررررى التحررررررواي 
العالميرررة سررري ةررريا المجرررا ، و مرررا لرررم تسرررتطع البنررروع 
الجزائريرررة مراسةرررة ةررريا ااسرررت ماراي لضرررما  تمويل رررا 

 وتةد م الخدماي المواتية ل ا.
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