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Éditorial 

     Les énergies renouvelables sont au cœur des débats. Elles préoccupent aussi bien les 

 décideurs économiques que les  chercheurs universitaires, et ce depuis l’avènement  du 

protocole de Kyoto 1997. Elles complètent idéalement les énergies fossiles,  permettre 

l’accroissement de l’offre en énergie, et soutenir la croissance économique mondiale, tout 

en limitant les émissions de gaz à effet de serre. Elles constituent une source d’énergie 

inépuisable. Allant du solaire à l’éolien en passant par la géothermie.  

Grâce à ces énergies peu polluantes, on peut envisager un  monde meilleur doté de 

systèmes de production énergétique plus respectueux de la nature. De fait, la croissance 

des inquiétudes face au risque climatique, raréfaction des ressources naturelles et la prise 

de conscience de la vulnérabilité des systèmes énergétiques hyper centralisés 

(traditionnelles) se traduisent par un engouement sans précédent pour les énergies 

renouvelables. 

    L’Algérie, au vu des ressources considérables et inépuisables des énergies 

renouvelables que recèle son territoire, un gisement solaire exceptionnel et un potentiel 

énergétique éolien et géothermique appréciable, a adopté une stratégie nationale de 

développement des énergies renouvelables ambitieuse à l’horizon 2030. Une stratégie 

basée sur l'intégration nationale pour l'instauration d'une industrie nationale des 

énergies renouvelable et arrimée à une feuille de route regroupant une série d'objectifs et 

de plans d'action ventilés sur le court, moyen et long terme de même qu'elle a été 

accompagnée par des réformes d'ordre législatif, organisationnel et institutionnel. 

    Ceci est dit, Les énergies renouvelables demeurent  un volet important des bilans 

énergétiques du futur pour  la sécurité d’approvisionnement et la sécurité 

environnementale. 

Dr DOUAH Belkacem 

Vice doyen chargé de la post graduation, 

de la recherche scientifique et relations extérieures 

Faculté des sciences économiques, commerciales et des sciences de gestion 

Université de Mostaganem 
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  :ݏݵصالم

ࢫمن ࢫࢫالɺدف ࢫالورقة ࢫɸذه ࢫدراسة ࢫɸو ࢫȖعزʈز ʏࢫࢭ ࢫالمالية ࢫالتنمية  כɲشطةטبتɢارʈةدور

،ࢫمعࢫالتم؈قࢫب؈نࢫכثارࢫ2015إڲʄࢫࢫ2005منࢫࢫالممتدةࢫللففةدولةࢫناميةࢫࢫ20لباستخدامࢫبياناتࢫبانلࢫ

  .כسواقࢫالماليةࢫوࢫأسواقࢫטئتمانࢫعڴʄࢫטبتɢارɠلࢫمنࢫخلفɺاࢫتطورࢫيالۘܣࢫ

ࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫالنتائج ࢫأظɺرت ࢫوࢫوࢫقد ࢫטبتɢار، ࢫȖܨݨيع ʏࢫࢭ ࢫمɺما ࢫتلعبࢫدورا ࢫالشاملة ࢫالمالية ࢫالتنمية أنࢫأن

ࢫل ࢫأɸمية ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ࢫࢫالغةبتطور ࢫلتحف؈قࢫכɲشطة ࢫכموال ࢫتوجيھ ʏࢫالدولࢫࢭ ʏࢫࢭ טبتɢارʈة

تطورࢫכسواقࢫالماليةࢫلاࢫيفسرࢫטختلافاتࢫࢭʏࢫعددࢫبراءاتࢫטخفاعࢫالممنوحة،ࢫࢫالنامية؛ࢫࢭʏࢫح؈نࢫأن

ʄࢫإشارةࢫإڲʏارࢫࢭɢشطةࢫالمتعلقةࢫبالابتɲزࢫכʈعزȖࢫʏماࢫࢭɺأنࢫכسواقࢫالماليةࢫلاࢫتلعبࢫدوراࢫم.  

 .تطورࢫالسوقࢫالماڲʏ،ࢫلقطاعࢫالمصرࢭʏتطورࢫالتنميةࢫالمالية،ࢫبراءاتࢫטخفاع،ࢫاࢫ:المفتاحية لɢلماتا

Abstract: 

This paper examines the role of financial development in promoting innovative activities using 

panel data for 20 developing countries for the period from 2005 to 2015, while distinguishing 

between the effects of the development of both stocks markets and credit markets   on 

innovation. 

      Estimation results show that the overall financial development plays an important role in 

promoting innovation and that the development of the banking sector is very important in 

directing funds to stimulate innovative activities in developing countries.   Interestingly, we 

findthat the stocks markets development does not explain differences in the number of patents. 

Keywords: Financial Development, Patents, Banking Sector Development, Stocks Market 

Development. 
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  :مقدمة .1

ࢫأن ࢫفيھ ࢫلاࢫشك ࢫالمטبتɢارࢫࢫمما ࢫʇشɢل ࢫالحرك ࢫتحقيقرئʋؠۜܣ ࢫʇعداقتصادينموࢫࢫلضمان ࢫكما ࢫ،

ࢫ ࢫللم؈قةࢫالتنافسيةࢫللعديدࢫمنࢫمصدرا ࢫɸاما ࢫوࢫالمؤسسات ࢫالبلدانࢫالنامية، ࢫفٕڈا وࢫࢭʏࢫالبلدانࢫبما

أنھࢫيɴبڧʏࢫعڴʄࢫالشرɠاتࢫحۘܢࢫتɢونࢫأك؆فࢫتنافسيةࢫטبتɢارࢫباستمرارࢫࢫPorter 1992ارࢫيرىࢫɸذاࢫטط

ࢫوࢫالمعنوʈة ࢫالمادية ࢫכصول ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫخلال ࢫمن ࢫالتنافسية ࢫم؈قٮڈا ࢫمن ࢫتحس؈ن ʄࢫعڴ ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ.1وࢫالعمل

ثࢫمنذࢫإڲʄࢫأنھ،ࢫعمليا،ࢫيمكنࢫأنࢫيɴسبࢫɠلࢫالنموࢫטقتصاديࢫالذيࢫحدࢫwilliambaumolوࢫʇش؈ف

ȊشدةࢫأɸميةࢫטبتɢارࢫلكنھࢫاɸتمࢫࢫKarl Maxالقرنࢫالثامنࢫعشرࢫࢭʏࢫכساسࢫللابتɢار؛ࢫوࢫقدࢫاɸتمࢫ

כسسࢫالنظرʈةࢫإلاࢫأنࢫ. أك؆فࢫبɴتائجھࢫالسلبيةࢫوࢫالمتمثلةࢫࢭʏࢫجعلࢫالعمالࢫأقلࢫأɸميةࢫمنࢫךلات

عڴʄࢫدورࢫࢫالذيࢫʇشددࢫ1912إڲʄࢫعملࢫشومبيفࢫȖعودࢫب؈نࢫטبتɢارࢫوࢫالنموࢫטقتصاديࢫࢫرȋطتالۘܣࢫ

ʏارࢫالتكنولوڊɢࢫوࢫטبت ࢫتحف؈قࢫالنموࢫטقتصادي ʏࢫࢭ ࢫالمشروعࢫࢫ.التموʈل وࢫʇعتفࢫشومبيفࢫصاحب

ࢫالتدم؈فࢫ ࢫعلٕڈا ࢫاصطݏݳ ࢫعملية ʏࢫࢭ ࢫטقتصاد ʏࢫࢭ ࢫجذرʈة ࢫȖغ؈فات ࢫإحداث ʄࢫقادرࢫعڴ ࢫكمبدع الفردي

ࢫفɺوࢫيخلقࢫصناعاتࢫجديدةࢫوࢫثروةࢫوࢫوظائفࢫوࢫࢭʏࢫالوقتࢫنفسھࢫ،creative destructionاݍݵلاق

  ʇ.2عدࢫمدمراࢫلبعضࢫالشرɠاتࢫالقائمةࢫوࢫالعديدࢫمنࢫالمنتجاتࢫوࢫالوظائف

ۂʏࢫعمليةࢫطوʈلةࢫوࢫلاࢫيمكنࢫالتɴبؤࢫ٭ڈاࢫكماࢫأٰڈاࢫفإنࢫأنࢫعمليةࢫטبتɢارࢫHolnstrom 1989حسبࢫوࢫ

Ȋشɢلࢫفعالࢫأسواقࢫماليةࢫتتطلبࢫترقيةࢫטبتɢارࢫلذلكࢫفانࢫعمليةࢫ،ࢫلاࢫتخلوࢫمنࢫاحتماليةࢫالفشل

ࢫوࢫأد ࢫجيد، ࢫȊشɢل ࢫاȖعمل ࢫتخصيص ࢫالتموʈل، ࢫتɢاليف ࢫلتخفيض ࢫتقييمࢫوارࢫاسفاتيجية لموارد،

سواقࢫכ بدورࢫتطورࢫࢭʏࢫɸذاࢫטطارࢫ 1911قدࢫأشادࢫشومبيفࢫوࢫإدارةࢫالمخاطر،ࢫالمشارʉعࢫالمبتكرةࢫو 

  3.ࢭʏࢫتحف؈قࢫטبتɢارࢫيةالمال

ࢫوࢫ ࢫقد ࢫمن ࢫتو ࢫCabral and Mata 2003أشارࢫɠل ࢫعدم ࢫمشاركةࢫاأن ࢫمن ࢫيقلل فرࢫمصادرࢫتموʈل

ؤسساتࢫࢭʏࢫأɲشطةࢫטبتɢار،ࢫوࢫȊعبارةࢫأخرىࢫɠلماࢫزادتࢫالقيودࢫالماليةࢫالۘܣࢫتواجɺɺاࢫالمؤسساتࢫالم

ࢫماليةࢫ ࢫوࢫاسواق ࢫمصرفية ࢫقطاعات ࢫوجود ࢫفان ࢫوࢫعليھ ࢫالفشل، ࢫحالات ࢫارتفعت ࢫɠلما المبتكرة

متطورةࢫأمرࢫبالغࢫכɸميةࢫࢭʏࢫتوف؈فࢫمختلفࢫأشɢالࢫالتموʈلࢫاݍݵارڊʏࢫلتحف؈قࢫالنموࢫوࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫ

ࢫ ࢫبقاء ʏارࢫࢭɢࢫ؛المؤسساتטبت ࢫمن ࢫɠل ࢫالمتطورࢫࢫRajan and Zingales 98وࢫيرى ʏࢫالماڲ ࢫالقطاع أن

ࢫتوصل ࢫالۘܣ ࢫوࢫتظɺرࢫالنتائج ࢫداخليا، ࢫمصادرࢫכموال ʄࢫإڲ ࢫاݍݰاجة ࢫمن ࢫالشرɠات ࢫأنࢫࢫوايحرر إلٕڈا

ࢫۂʏࢫ ࢫالۘܣ ࢫالبلدان ʏࢫࢭ ࢫɲسȎيا ࢫأسرع ࢫتنموࢫȊشɢل ʏࢫاݍݵارڊ ࢫالتموʈل ʄࢫأك؆فࢫعڴ ࢫȖعتمد ࢫالۘܣ الصناعات

  4.طوراࢫمالياأك؆فࢫت

כسواقࢫ،ࢫإلاࢫأنࢫيتܸݳࢫمماࢫسبقأنࢫللقطاعࢫالماڲʏࢫتأث؈فࢫايجاȌيࢫعڴʄࢫכɲشطةࢫالمتعلقةࢫبالابتɢاروࢫ

 Allen andوࢫɸوࢫماࢫأشارࢫإليھࢫɠلࢫالتأث؈فࢫɸذاࢫالماليةࢫوࢫأسواقࢫטئتمانࢫقدࢫتلعبࢫأدواراࢫمختلفةࢫࢭʏࢫ

Gale 2000. 
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ࢫ ࢫالباحث؈نوࢫʇعتقد ࢫاࢫȊعض ʄࢫعڴ ࢫالقائم ࢫأنصارࢫالرأي ࢫمن ʏࢫכخ؈فةࢭ ࢫɸذه ࢫبأɸمية Ȗܨݨعࢫلبنوك

ࢫݍݵلقࢫ ࢫفرص ࢫلɺم ࢫالذين ࢫالمشارʉع ࢫلأܵݰاب ࢫموارد ࢫتخصيص ࢫخلال ࢫمن ࢫטبتɢارʈة، טɲشطة

 Morales 2003, King and( منتجاتࢫجديدة،ࢫطرقࢫانتاج،ࢫاسواقࢫجديدةࢫلɺاࢫمعدلࢫنجاحࢫمرتفع

Levin 1993, Acemoglu and al 2006(ࢫح؈نࢫ؛ࢫʏعتقدࢫأنصارࢫالرأيࢫالقائمࢫعࢭʇࢫʄࢫةالماليسوقࢫכ ڴ

لࢫمنࢫتɢاليفࢫاݍݰصولࢫيقلتوال،ࢫ(Levin 1991)قادرࢫعڴʄࢫاݍݰدࢫمنࢫالمخاطرࢫࢫةכخ؈ف ࢫتطورࢫɸذهأنࢫ

ࢫ ࢫالمبتكرة ࢫللشرɠات ࢫأكف ࢫأرȋاح ࢫتوليد ʏࢫبالتاڲ ࢫو ࢫالمعلومات ʄعڴ(Holmstrom and Tirole 

ࢫ5،(1993 ࢫטنتقاء ʄࢫعڴ ࢫالتغلب ʄࢫعڴ ࢫȖعمل ࢫقد ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫفأن ࢫذلك ʄࢫإڲ السلۗܣࢫإضافة

Adverse selectionوࢫالمخاطرࢫכخلاقيةࢫ* Moral Hazardproblem.  

ࢫذاتࢫࢫ ࢫالصناعات ʏارࢫࢭɢࢫللابت ࢫخاص ࢫȊشɢل ࢫمفيدة ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫךخرࢫأن ࢫالبعض ࢫيرى و

  6:ذلكࢫلسȎب؈نࢫو   ،المرتفعةࢫتالتكنولوجيا

ࢫا:أولا ࢫالمسȘثمرʈن ࢫʇܨݨع ࢫالمخاطرࢫمما ࢫإدارة ࢫأدوات ࢫمن ࢫغنية ࢫتوفرࢫمجموعة ࢫنحوࢫلأٰڈا لتوجھ

وࢫࢭʏࢫالمقابلࢫفإنࢫأسواقࢫטئتمانࢫلاࢫ. المشارʉعࢫالمحفوفةࢫبالمخاطرࢫࢭʏࢫمقابلࢫتحقيقࢫعوائدࢫمرتفعة

ياتࢫالعالية،ࢫذلكࢫلأنࢫالبنوكࢫغالباࢫȖܨݨعࢫبماࢫفيھࢫالكفايةࢫטبتɢارࢫࢭʏࢫالمجالاتࢫذاتࢫالتكنولوج

ࢫ ࢫيرى ࢫوࢫɸنا ࢫبالمخاطر، ࢫالمحفوفة ࢫכɲشطة ࢫتموʈل ࢫتتجنب ࢫسوقࢫ Stiglitz 1985ما ࢫɸيمنة أن

ࢫالتكنولوجياتࢫ ࢫذات ࢫטبتɢارʈة ࢫכɲشطة ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫمن ࢫيقلل ࢫقد ʏࢫالماڲ ࢫالنظام ʄࢫعڴ טئتمان

  .العالية

ࢫأشارࢫ ࢫالسياق ࢫذات ʏࢫࢭ ࢫالمحفوفةࢫࢫBerger and Udell 1990و ࢫכɲشطة ࢫذات ࢫالمؤسسات أن

ࢫوࢫɸوࢫأمرࢫصعب ࢫقروض، ʄࢫعڴ ࢫلݏݰصول ࢫضمانات ࢫتقديم ࢫعلٕڈا ࢫيتع؈ن ࢫما عڴʄࢫࢫبالمخاطرࢫعادة

ࢫ ࢫو الصناعات ࢫكب؈فة ࢫرأسمالية ࢫاسȘثمارات ࢫتتطلب ࢫالۘܣ ࢫטبتɢارʈة ࢫتȘسمالۘܣ ࢫما أعمالɺاࢫࢫغالبا

ࢫوࢫب ࢫاليق؈نالمخاطرة ࢫتح؈قࢫࢫMorck and Nakamura 1999وࢫʇش؈فࢫ. عدم ࢫلɺا ࢫטئتمان ࢫأسواق أن

ࢫטبتɢارʈة ࢫالمشارʉع ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫالشرɠات ࢫيȞبط ࢫمما ࢫالمتحفظة ࢫטسȘثمارات ࢫاتجاه ࢫوࢫوفقا لࢫ،

Brown and al 2009رࢫتميلࢫࢫʈࢫالبحثࢫوࢫالتطوʏةࢫالۘܣࢫلدٱڈاࢫنفقاتࢫعاليةࢫࢭʈارɢاتࢫטبتɠفإنࢫالشر

  7.إڲʄࢫأنࢫتɢونࢫلدٱڈاࢫȊعضࢫכصولࢫالملموسةࢫلاستخدامɺاࢫكضمانࢫعنࢫالقروض

  

  

                                                             
إنࢫالتفس؈فࢫטقتصاديࢫلوجودࢫحالةࢫالمخاطرࢫכخلاقيةࢫينطلقࢫمنࢫوجودࢫحالةࢫمنࢫعدمࢫالتناسقࢫأوࢫعدمࢫتماثلࢫ*

  .Asymetrical informationࢭʏࢫالمعلوماتࢫ
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ࢫࢭʏࢫࢫ:ثانيا ࢫالمخاطرࢫכخلاقية ࢫمشاɠل ʄࢫعڴ ࢫالتغلب ʄࢫعڴ ࢫقدرة ࢫأقل ࢫטئتمان ࢫأسواق ࢫتɢون قد

ࢫالت ࢫذات ࢫالمرتفعة تكنولوجياالصناعات ࢫالوɠالة ࢫمشاɠل ʄࢫإڲ ࢫإضافة ،*Agency problemالۘܣࢫࢫ

يمكنࢫأنࢫيتعرضࢫلɺاࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫɸذاࢫالنوعࢫمنࢫالصناعاتࢫࢭʏࢫحالةࢫماࢫإذاࢫɠانࢫالمدراءࢫɸمࢫأيضاࢫ

  .مساɸم؈ن

أنࢫالوجودࢫإڲʄࢫࢫAghion and al 2005خلافاࢫلماࢫسبق،ࢫفɺناكࢫمنࢫيجمعࢫب؈نࢫالرأي؈ن،ࢫحيثࢫʇش؈فࢫوࢫ

يخلقࢫنظامࢫماڲʏࢫتموʈڴʏࢫملائمࢫʇعملࢫȊشɢلࢫࢫةالماليࢫכسواققࢫטئتمانࢫوࢫاسو ألɢلࢫمنࢫالمشفكࢫ

  8.جيدࢫلعمليةࢫטبتɢارࢫلنموذجࢫالنموࢫالقائمࢫعڴʄࢫטبتɢار

بالرغمࢫمنࢫأنࢫشومبيفࢫأشادࢫبدورࢫتطورࢫכسواقࢫالماليةࢫࢭʏࢫتحف؈قࢫטبتɢار،ࢫإلاࢫأنࢫɸناكࢫالعديدࢫف

إڲʄࢫنتائجࢫمتباينةࢫوࢫمختلفةࢫࢫࢭʏࢫدراسْڈاࢫللعلاقةࢫب؈نࢫتنميةࢫࢫمنࢫالدراساتࢫالتطبيقيةࢫالۘܣࢫتوصلت

فانࢫالɺدفࢫمنࢫɸذهࢫالورقةࢫɸوࢫدراسةࢫدورࢫالتنميةࢫالماليةࢫࢫכسواقࢫالماليةࢫوࢫטبتɢار،ࢫوࢫبناءࢫعليھ

ࢫللففة ࢫالنامية ࢫالبلدان ࢫمن ࢫبالابتɢارࢫلعينة ࢫالمتعلقة ࢫȖعزʈرࢫכɲشطة ʏࢫࢫࢭ ࢫ ࢫب؈ن وࢫࢫ2005الممتدة

،ࢫالماڲʏࢫݱݨماݍتحديدࢫالتحققࢫمنࢫأɸميةࢫالتنميةࢫالماليةࢫالشاملةࢫالمعفࢫعٔڈابوࢫعڴʄࢫوجھࢫال؛2015

ࢫالماڲʏࢫالɴشاط ࢫلتفس؈فࢫטختلافات ʏڴʈࢫالتمو ࢫالɺيɢل ࢫ، ࢫالممنوحة، ࢫטخفاع ࢫبراءات ࢫعدد ʏكماࢫࢭ

عڴʄࢫࢫالتأث؈ف ࢭʏࢫࢫʏسوقࢫالماڲالسɴسلطࢫالضوءࢫعڴʄࢫכɸميةࢫالɴسȎيةࢫلتطورࢫالقطاعࢫالبنɢيࢫوࢫتطورࢫ

  .ɢارأɲشطةࢫטبت

  :العناصرࢫالتاليةࢫالدراسةࢫإڲʄࢫɸذهࢫوࢫلتحقيقࢫذلكࢫتمࢫتقسيم

  .الدراساتࢫالتطبيقيةࢫالسابقة-2

  .وࢫالبياناتࢫالمعتمدةࢫالمنݤݨيةࢫ-3

  .مناقشةࢫالنتائج-4

  .اݍݵاتمة-5

  :التطبيقيةࡧالسابقة الدراسات .2

  :اسȘشɺدناࢫࢭʏࢫدراسȘناࢫɸذهࢫعڴʄࢫمجموعةࢫمنࢫالدراساتࢫوࢫالۘܣࢫنوجزɸاࢫفيماࢫيڴʏࢫࢫࢫࢫࢫ

قامࢫالباحث؈نࢫدراسةࢫدورࢫالتنميةࢫالماليةࢫࢭʏࢫتطوʈرࢫכɲشطةࢫالمتعلقةࢫ: Tee et al, 20149دراسةࡧࡧ-

ࢫ ࢫمن ࢫࢫ7بالابتɢارࢫلعينة ࢫمن ࢫللففة ࢫآسيا ࢫشرق ࢫدول ࢫمن ࢫأنࢫ2009-1998دول ࢫالنتائج ࢫوࢫأظɺرت ،

ࢫכ  ࢫوࢫسوق ࢫالبنوك ࢫوࢫɲشاط ʏࢫالماڲ ࢫالقطاع ࢫݍݱݨم ࢫطلب ʄࢫعڴ ࢫتأث؈فࢫايجاȌي ࢫالمالية براءاتࢫوراق

  .خفاع؛ࢫوࢫأنࢫالقطاعࢫالمصرࢭʏࢫيلعبࢫأدواراࢫمɺمةࢫࢭʏࢫدعمࢫأɲشطةࢫטبتɢارࢫࢭʏࢫشرقࢫآسياט 

                                                             
*ʇࢫاݍݰالةࢫالۘܣࢫلاࢫʏم؈نࢫبصورةࢫكفؤةۂɸࢫتحقيقࢫمصاݍݳࢫالمساʄاتࢫعڴɠعملونࢫفٕڈاࢫمدراءࢫوࢫمس؈فيࢫالشر.  
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درسࢫالباحث؈نࢫتأث؈فࢫتطورࢫכسواقࢫالماليةࢫعڴʄࢫטبتɢار،ࢫمستخدم؈نࢫࢫ:Hsu et al, 2013 10دراسة-

؛ࢫمعࢫ2006-1976للففةࢫࢫدولةࢫمتقدمةࢫوࢫناشئةࢫ32ࢭʏࢫذلكࢫنماذجࢫالبانلࢫعڴʄࢫعينةࢫمɢونةࢫمنࢫ

כسواقࢫالماليةࢫوࢫأسواقࢫטئتمانࢫعڴʄࢫانتاجيةࢫטبتɢارࢫمعفينࢫعنھࢫࢫɠلࢫمنࢫ؈قࢫب؈نࢫأثارࢫتطور التمي

ࢫטخفاع ࢫبراءات ࢫوࢫيحفزࢫعمليةࢫ. Ȋعدد ࢫʇܨݨع ࢫالمالية ࢫטسواق ࢫتطور ࢫأن ࢫالنتائج ࢫأظɺرت وࢫقد

  11.טبتɢار،ࢫبʋنماࢫتطورࢫأسواقࢫטئتمانࢫʇعيقࢫأɲشطةࢫטبتɢار

ࡧ- ࢫالباحثࢫ:Maskus et al, 201212دراسة ࢫالمࢫون اɸتم ࢫالتنمية ࢫمن ࢫأثارࢫɠل ࢫالمحليةبدراسة ࢫࢫࢫࢫࢫࢫالية

بلدࢫࢫ18ࢭʏࢫࢫمنࢫالصناعاتࢫالتحوʈليةࢫصناعة 22ةࢫالبحثࢫوࢫالتطوʈرࢫلعينةࢫمنࢫعڴʄࢫكثافࢫوࢫالدولية

منࢫبلدانࢫمنظمةࢫالتعاونࢫوࢫالتنميةࢫࢭʏࢫالميدانࢫטقتصادي،ࢫوࢫقدࢫأخذتࢫالباحثونࢫࢭʏࢫטعتبارࢫ

ࢫاݍݰا ࢫمثل ࢫالصناعة ࢫالملموسةخصائص ࢫوࢫمقدارࢫכصول ʏࢫاݍݵارڊ ࢫالتموʈل ʄࢫإڲ وࢫلتحقيقࢫ. جة

טئتمانࢫالمقدمࢫمنࢫطرفࢫلقياسࢫالتنميةࢫالماليةࢫالمحليةࢫاستخدمࢫالباحثونࢫ المبتڧʄࢫمنࢫالدراسة

ࢫللسنداتࢫ ࢫالسوقية ࢫوࢫالقيمة ࢫللأسɺم ࢫالسوقية ࢫوࢫالقيمة ࢫاݍݵاص، ࢫالقطاع ʄࢫإڲ ࢫטيداع بنوك

ࢫטسȘاݍݵاصة ࢫمن ࢫɠل ࢫاستخدما ࢫكما ࢫاݍݵارجيوࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫ؛ ࢫالدين ࢫالمباشرة، ࢫכجنȎية ثمارات

  .المحافظࢫالماليةࢫكمؤشراتࢫللتعب؈فࢫعنࢫالتنميةࢫالماليةࢫالدولية

وجودࢫتأث؈فࢫقويࢫوࢫمعنويࢫلمعظمࢫمتغ؈فاتࢫالتنميةࢫالماليةࢫالمحليةࢫعڴʄࢫكثافةࢫأظɺرتࢫالنتائجࢫقدࢫوࢫࢫ

التموʈلࢫالرئʋؠۜܣࢫللبحثࢫمصدرࢫسوقࢫالسنداتࢫɸوࢫنࢫبحثࢫوࢫالتطوʈر،ࢫوࢫعڴʄࢫوجھࢫاݍݵصوصأال

أنࢫטسȘثمارࢫࢫبالɴسبةࢫلتدفقاتࢫرؤوسࢫכموالࢫכجنȎيةࢫفقدࢫتوصلࢫالباحثونࢫإڲʄࢫو ࢫوࢫالتطوʈر؛

ࢫ ࢫالمالية ࢫللتنمية ࢫالمباشرࢫɸوࢫالمؤشرࢫالوحيد ࢫࢫالدوليةכجنۗܣ ࢫلھ ࢫɠان ࢫالذي ʄࢫعڴ أɲشطةࢫتأث؈فࢫقوي

 .وࢫالتطوʈرࢫالبحث

ࡧ- ࢫبࢫ:Varsakelis 200613دراسة ࢫالباحث ࢫטبتɢارࢫقام ࢫأɲشطة ʄࢫتؤثرࢫعڴ ࢫالۘܣ ࢫالعوامل دراسة

ࢫ29الوطنيةࢫمعࢫالفك؈قࢫعڴʄࢫدورࢫجودةࢫنوعيةࢫالتعليمࢫوࢫالمؤسساتࢫالسياسيةࢫلعينةࢫمɢونةࢫمنࢫ

ࢫوࢫبلد ࢫالبحث ࢫوࢫنفقات ࢫ ࢫاݍݰɢومية ࢫالمؤسسات ࢫجودة ࢫالتعليم، ࢫجودة ࢫالباحث ࢫاستخدم ࢫوࢫقد ،

  .ثلࢫࢭʏࢫعددࢫبراءاتࢫטخفاعالتطوʈرࢫكمتغ؈فاتࢫمستقلةࢫلتفس؈فࢫالمتغ؈فࢫالتاȊعࢫالمتم

ࢫبإنتاجيةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫوࢫايجابيا ࢫكب؈فا ࢫيرتبطࢫارتباطا ࢫالتعليم ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫارتفاع ࢫأن ࢫالنتائج وࢫأظɺرت

ࢫوࢫالمساءلةࢫ ࢫالفساد، ࢫوࢫانخفاض ࢫوࢫالمدنية، ࢫالسياسية ࢫلݏݰقوق ࢫالقوʈة ࢫاݍݰماية ࢫوࢫأن טبتɢار،

ࢫجɺود ࢫوࢫجودة ࢫكمية ʄࢫتؤثرࢫعڴ ࢫɸامة ࢫȖعتفࢫعوامل ࢫטبتɢارࢫوࢫالتقدمࢫࢫالعالية ࢫصنع ʏࢫࢭ الدولة

ʏالتكنولوڊ.  

ࢫ ࢫفان ࢫعڴʄࢫࢫواتوصلࢫSpielmanet al, 2008وࢫبالمثل ࢫتأث؈فࢫايجاȌي ࢫلɺما ࢫوࢫالتدرʈب ࢫالتعليم ࢫأن ʄإڲ

 youtieمستوىࢫكفاءةࢫانتاجيةࢫטبتɢار،ࢫوࢫȖعتفࢫɸذهࢫالنتائجࢫمماثلةࢫللدراسةࢫالۘܣࢫقامࢫ٭ڈاࢫɠلࢫمنࢫ

and shapira 2008ࢫࢫ ࢫأɸمية ࢫتؤكد ࢫمنࢫالۘܣ ࢫטبتɢارʈة ࢫȖعزʈزࢫטɲشطة ʏࢫࢭ ࢫالتعليم ࢫجودة تحس؈ن
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خلالࢫرعايةࢫالقوةࢫالعاملةࢫالمتعلمةࢫوࢫذاتࢫالمɺاراتࢫالعاليةࢫلإلɺامࢫטفɢارࢫالمبتكرةࢫالۘܣࢫمنࢫشاٰڈاࢫ

  14.انࢫȖܨݨعࢫࢫاɲشطةࢫטبتɢار

ࡧ- ࢫالباحث:Aoife et al, 2011دراسة ࢫࢫون حاول ࢫدور ࢫدراسة ࢫمن ࢫלقليميةɠل ࢫالمالية وࢫالتنمية

ࢫالص؈ن،ࢫسȘثمار ט  ʏࢫࢭ ࢫטبتɢارࢫטقليܣ ʏࢫالمباشرࢫࢭ ࢫכجنۗܣ ࢫالتقديرࢫأن ࢫنتائج ࢫأظɺرت لعمقࢫلوࢫقد

،ࢫوࢫأنࢫتدخلࢫ)Ȗܦݨيلࢫبراءاتࢫטخفاع(الماڲʏࢫللمنطقةࢫأثرࢫإيجاȌيࢫكب؈فࢫعڴʄࢫأداءࢫטبتɢارࢫלقليܣࢫ

Ȗعرقلࢫأداءࢫالنظامࢫالماڲʏࢫاݍݰɢوميࢫلاࢫيقللࢫمنࢫالكفاءةࢫالتخصيصيةࢫللمواردࢫالۘܣࢫمنࢫشأٰڈاࢫأنࢫ

 15.טبتɢارࢫלقليܣ

  :بياناتࡧالمعتمدةمنݤݨيةࡧالدراسةࡧوࡧال .3

لفحصࢫفيماࢫإذاࢫɠانتࢫالتنميةࢫالماليةࢫ) البياناتࢫالطولية(البانلࢫɲستخدمࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدراسةࢫنماذج

ࢫ ࢫטبتɢارʈة ࢫכɲشطة ʄࢫالتأث؈فࢫعڴ ʏࢫࢭ ࢫوࢫمɺما ࢫحاسما ࢫدورا ࢫمتلعب ࢫعينة ʄونعڴɢࢫࢫةت دولةࢫࢫ20*من

ɸࢫأساسࢫمدىࢫتوافرࢫالبياناتࢫلففةࢫالدراسةناميةࢫتمࢫاختيارʄاࢫعڴ .  

وࢫتࢫࢭʏࢫالبدايةࢫسنعملࢫعڴʄࢫفحصࢫخصوصيةࢫالتجاɲسࢫأوࢫعدمࢫالتجاɲسࢫللمسارࢫالعامࢫللبيانا

ࢫ ʏستخدمࢭɲࢫࢫכخ؈ف ࢫلࢫHausman 1978اختبار ࢫنموذجࢫلاختيار ࢫو ࢫالثابتة ࢫالتأث؈فات ࢫنموذج ب؈ن

  .التأث؈فاتࢫالعشوائية

  :النموذجࡧالمستخدم

כسواقࢫالماليةࢫوࢫالقطاعࢫɠلࢫمنࢫخلفɺاࢫتطورࢫالتم؈قࢫب؈نࢫכثارࢫالۘܣࢫيذهࢫالدراسةࢫࢭʏࢫɸسنحاولࢫ

  .المصرࢭʏࢫعڴʄࢫטبتɢار

 .L.T. Tee, S. W. Low, S. R Kew, N. AقدࢫاسȘندناࢫࢭʏࢫذلكࢫإڲʄࢫالدراسةࢫالۘܣࢫقامࢫ٭ڈاࢫɠلࢫمنࢫࢫو 

Ghazali 2014ࢫمنࢫالدراسةࢫوࢫ،ࢫʄمعادلاتࢫ8صياغةقمناࢫبلتحقيقࢫالمبتڧ .  

،ࢫ)3(،ࢫ)2(المعادلاتࢫعڴʄࢫɲشاطاتࢫטبتɢار،ࢫأماࢫࢫʏسوقࢫالماڲتطورࢫالالمعادلةࢫכولىأثرࢫࢫتب؈نحيثࢫ

المعادلاتࢫعڴʄࢫأɲشطةࢫטبتɢار؛ࢫأماࢫࢫتطورࢫالقطاعࢫالمصرࢭʏفقدࢫخصصتࢫلفحصࢫأثرࢫ) 5(وࢫ) 4(

 .ميةࢫالماليةࢫعڴʄࢫأɲشطةࢫטبتɢارلدراسةࢫأثرࢫالتنࢫيصɺاخصتمࢫتف) 8(وࢫ) 7(،ࢫ)6(الثلاثࢫכخ؈فةࢫ

 
 

 
 

                                                             
ࢫباكستان،ࢫ* ࢫمال؈قيا، ࢫכردن، ࢫايران، ࢫالɺند، ࢫجورجيا، ࢫɠولومبيا، ࢫالص؈ن، ،ʏشيڴȖࢫ ࢫبنغلادʇش،ࢫالفازʈل، כرجنت؈ن،

  .بنما،ࢫالفلب؈ن،ࢫروسيا،ࢫتايلاند،ࢫتوɲس،ࢫتركيا،ࢫأوكرانيا،ࢫالفيȘنام
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  :حيثࢫأن

 
  الدولة: 

  .السنة: 

β :شعاعࢫمعاملاتࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلة. 

  اݍݰدࢫالثابت: 

  حدࢫاݍݵطأ: 

ࢫالممنوحة:  ࢫטخفاع ࢫبراءات ࢫعدد ࢫكمؤشرࢫتقرʈۗܣࢫ، ࢫالمؤشرࢫכك؆فࢫاستخداما وࢫتمثل

أنࢫࢫمنࢫخلالࢫدراسةࢫلɺمࢫ2002وࢫأخرونࢫࢫAcs،ࢫوࢫقدࢫاعتفࢫ(Griliches, 1990)نواتجࢫטبتɢارʈةࢫلل

براءاتࢫטخفاعࢫȖعتفࢫمصدراࢫموثوقاࢫبھࢫإڲʄࢫحدࢫماࢫلقياسࢫכɲشطةࢫטبتɢارʈةࢫباعتبارɸاࢫاɲعɢاسࢫ

ࢫاݍݨديدة ࢫالمعارف ࢫلتدفق ࢫכɲشطةࢫ. عادل ࢫلمستوى ࢫكمقياس ࢫטخفاع ࢫبراءات ࢫاستخدمت وࢫقد

  :ɠلࢫمنࢫأجراɸاالۘܣࢫࢫڴʄࢫغرارࢫالدراساتبتɢارʈةࢫࢭʏࢫالدراساتࢫاݍݰديثةࢫعט 

L.Tee and al 2014, Po-Hsuan Hsu and al 2013, A. Hanley and al 2011, Ang 

2011,Versakelis 2006, Kortum 1993. 
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  .إجماڲʏࡧعددࡧبراءاتࡧטخفاعࡧالممنوحة: 1الشɢلࡧرقمࡧ

 
  المنظمةࢫالعالميةࢫللملكيةࢫالفكرʈةعتمادࢫعڴʄࢫإحصائياتࢫمنࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالا ࢫ:المصدر

 :ʏࢫالناتجࢫعفࢫعنھࢫبمࢫيمثلࢫمؤشرࢫتطورࢫالسوقࢫالماڲʄسبةࢫإڲɲمࢫɺالقيمةࢫالسوقيةࢫللأس

 .الداخڴʏࢫاݍݵام

טئتمانࢫالمقدمࢫإڲʄࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫمنࢫࢫعفࢫعنھࢫبميمثلࢫمؤشرࢫالقطاعࢫالمصرࢭʏࢫࢫ:

  .عࢫوࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫכخرى بنوكࢫטيدا

ࢫمؤشرࢫࢫ: ࢫيمثل ࢫتطور ʏࢫالمصرࢭ ࢫبمالقطاع ࢫإڲʄࢫࢫعفࢫعنھ ࢫɲسبة ࢫالبنɢي טئتمان

  .الوداǿعࢫالمصرفية

טئتمانࢫالمقدمࢫإڲʄࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫمنࢫࢫيمثلالقطاعࢫالمصرࢭʏ،ࢫوࢫتطورࢫيمثلࢫمؤشرࢫࢫ:

  .بنوكࢫטيداع

  )معفࢫعٔڈاࢫباللوغارʈتم(טيداعࢫɲسبةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵامࢫأصولࢫبنوكࢫ: 

ࢫ: ࢫɲشاط ࢫكالقطاع ʏࢫوࢫالماڲ ࢫالمالية، ࢫɸماɸو مؤشرࢫالتنمية ࢫمؤشرʈن ࢫضرب ࢫحاصل

وࢫݯݨمࢫالتداولࢫࢭʏࢫالسوقࢫالماڲʏࢫالمعفࢫعنھࢫࢫטئتمانࢫالمقدمࢫإڲʄࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫمنࢫبنوكࢫטيداع

  .ولةࢫࢭʏࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫɲسبةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵامالقيمةࢫלجماليةࢫالمتداب

ࢫمؤشرʈنࢫɸماɸو مؤشرࢫالتنميةࢫالمالية،ࢫوࢫالماڲʏࢫكࢫالقطاعࢫݯݨم: טئتمانࢫࢫحاصلࢫجمع

ࢫو  ࢫטيداع ࢫبنوك ࢫمن ࢫاݍݵاص ࢫالقطاع ʄࢫإڲ ࢫالماليالمقدم ࢫبمؤشرࢫالسوق ࢫالسوقيةࢫالمعفࢫعنھ القيمة

  .(MarketCapitalization to GDP)داخڴʏࢫاݍݵامࢫللأسɺمࢫɲسبةࢫإڲʄࢫالناتجࢫال

ࢫلࢫالقطاعࢫɸيɢل: ࢫكمؤشر ʏࢫبالماڲ ࢫعنھ ࢫʇعف ࢫو ࢫالمالية، ࢫقسمةࢫلتنمية ࢫحاصل

ࢫטيداع ࢫبنوك ࢫمن ࢫاݍݵاص ࢫالقطاع ʄࢫإڲ ࢫالمقدم ࢫإڲʄࢫࢫعڴʄࢫטئتمان ࢫɲسبة ࢫللأسɺم ࢫالسوقية القيمة

  .الناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵام
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ࢫ ࢫالۘܣ ࢫالمتغ؈فات ࢫببعض ࢫأدرجناوࢫللأخذ ࢫبالابتɢار، ࢫعلاقة ࢫט ،لɺا ࢫمؤشرࢫبراءات ʄࢫإڲ ࢫوࢫإضافة خفاع

  :التاليةالمتغ؈فاتࢫمؤشراتࢫالتنميةࢫالمالية،ࢫ

فإنࢫࢫWang 2006وفقاࢫللدراسةࢫالۘܣࢫقامࢫ٭ڈاࢫ: טلتحاقࢫبالتعليمࢫالعاڲɲʏسبةࢫ: 

Șثمارࢫࢭʏࢫمجالࢫالبحثࢫوࢫللتعليمࢫالعاڲʏࢫوࢫكميةࢫالبحوثࢫالعلميةࢫتأث؈فࢫايجاȌيࢫوࢫمعنويࢫعڴʄࢫטس

ࢫانࢫالتعليمࢫغ؈فࢫمعنويࢫاحصائياࢫࢫآخرونوࢫࢫBuesaوࢫعڴʄࢫالعكسࢫمنࢫذلكࢫفإنࢫالتطوʈر، وجدوا

  16.كمحددࢫلفاءاتࢫטخفاع

ࢫࢫ:اݍݰوكمة:  ࢫاستخدام ࢫمنتم ࢫالمعدة ࢫلݏݰوكمة ࢫالعالمية ࢫالمؤشرات ࢫࢫمتوسط

عڴʄࢫالفساد،ࢫفعاليةࢫاݍݰɢومة،ࢫࢫرةالسيط: )%2.5-وࢫࢫ%2.5-محصورࢫب؈نࢫࢫ(البنكࢫالعالܣࢫࢫطرف

  .טستقرارࢫالسيا؟ۜܣ،ࢫوࢫجودةࢫالȘشرʉعࢫوࢫتطبيقɺا،ࢫسيادةࢫالقانون،ࢫالمشاركةࢫوࢫالمساءلة

ࢫاݍݵام:  ʏࢫالداخڴ ࢫالناتج ࢫمن ࢫالفرد ࢫقامࢫنصʋب ࢫالۘܣ ࢫالدراسة ࢫأثبȘت ࢫقد ࢫو ،

التطوʈرࢫɠانࢫلɺماࢫتأث؈فࢫࢫأنࢫنصʋبࢫالفردࢫمنࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵامࢫوࢫنفقاتࢫالبحثࢫو Tietel 94٭ڈا

  .ايجاȌيࢫعڴʄࢫاɲشطةࢫטبتɢار

  .ʇعرضࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏࢫالمتغ؈فاتࢫالمستخدمةࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدراسةࢫوࢫمصادرࢫالبيانات

  :البيانات متغ؈فاتࡧالنماذجࡧالمستخدمةࡧوࡧمصادر: 1 اݍݨدولࡧرقم

متغ؈فاتࡧ

 الدراسة

  المصدر  التعرʈفࡧبالمتغ؈فات

LPatent  ࢫعددࢫالفاءاتࢫالممʏالمنظمةࢫالعالميةࢫ  نوحةإجماڲ

  للملكيةࢫالفكرʈة

LGDPPCA  ࢫاݍݵامࢫوفقاࢫلتعادلࢫالقوةࢫالشرائيةࢫʏبࢫالفردࢫمنࢫالناتجࢫالداخڴʋنص

  .معفࢫعنھࢫباللوغارʈتم) 2011بالأسعارࢫالثابتةࢫللدولارࢫכمرɢʈيࢫࢭʏࢫعمࢫ(

مؤشراتࢫالتنميةࢫ

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ

Education ࢫالمعدلࢫʏࢫللالتحاقࢫبالتعليمࢫالعاڲʏةࢫذاتࢫࢫ%(טجماڲʈحةࢫالعمرʈمنࢫالشر

  ).الصلة

مؤشراتࢫالتنميةࢫ

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ

Governance  متوسطࢫالمؤشراتࢫالعالميةࢫلݏݰوكمةࢫالمعدةࢫمنࢫطرفࢫالبنكࢫالعالܣࢫ :

 السيا؟ۜܣ،وجودة اݍݰɢومة،טستقرار الفساد،فعالية عڴʄ السيطرة

-محصورࢫب؈نࢫࢫ(والمساءلة القانون،المشاركة وتطبيقɺا،سيادة الȘشرʉعات

 )%2.5-وࢫࢫ2.5%

المؤشراتࢫالعالميةࢫ

  لݏݰوكمة

LBank  ࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫمنࢫبنوكࢫטيداعࢫʄتم(טئتمانࢫالمقدمࢫإڲʈمؤشراتࢫالتنميةࢫ  )معفࢫعنھࢫباللوغار

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ
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LCredit  ࢫالقطاعʄاݍݵاصࢫمنࢫبنوكࢫטيداعࢫوࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫࢫטئتمانࢫالمقدمࢫإڲ

  )معفࢫعنھࢫباللوغارʈتم(כخرىࢫ

مؤشراتࢫالتنميةࢫ

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ

LDeposit  عࢫالمصرفيةࢫǿࢫالوداʄسبةࢫإڲɲيࢫɢتم(טئتمانࢫالبنʈمؤشراتࢫالتنميةࢫ  )معفࢫعنھࢫباللوغار

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ

LAsset ࢫاݍݵامࢫأصولࢫبنʏࢫالناتجࢫالداخڴʄسبةࢫإڲɲتم(وكࢫטيداعࢫʈمؤشراتࢫالتنميةࢫ  )معفࢫعٔڈاࢫباللوغار

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ

LStock ࢫاݍݵامࢫʏࢫالناتجࢫالداخڴʄسبةࢫإڲɲمࢫɺمعفࢫعٔڈاࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫللأس

  )باللوغارʈتم

مؤشراتࢫالتنميةࢫ

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ

LActivity  ࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫمنࢫبنوكࢫטيداعטʄئتمانࢫالمقدمࢫإڲxالقيمةࢫלجماليةࢫ

معفࢫعنھࢫ(المتداولةࢫࢭʏࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫɲسبةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵامࢫ

  )باللوغارʈتم

مؤشراتࢫالتنميةࢫ

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ

LStructure ࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫمنࢫبنوكࢫטيداʄالقيمةࢫالسوقيةࢫ/ عטئتمانࢫالمقدمࢫإڲ

  )معفࢫعنھࢫباللوغارʈتم(للأسɺمࢫɲسبةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵامࢫ

مؤشراتࢫالتنميةࢫ

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ

LSize  ࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫمنࢫبنوكࢫטيداعࢫوࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫʄטئتمانࢫالمقدمࢫإڲ

  )معفࢫعنھࢫباللوغارʈتم(للأسɺمࢫɲسبةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵامࢫ

مؤشراتࢫالتنميةࢫ

بياناتࢫالبنكࢫ(العالميةࢫ

  )العالܣ

  .منࢫإعدادࢫالباحث؈ن: المصدر

  :مناقشةࡧالنتائج .4

ɸوࢫ)البانل(جࢫبياناتࢫالسلاسلࢫالزمنيةࢫالمقطعيةࢫࢫإنࢫأولࢫماࢫيجبࢫالقيامࢫبھࢫبالɴسبةࢫلنماذࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

) يعࢫالوحداتالثوابتࢫوࢫمعلماتࢫالمتغ؈فاتࢫالمفسرةࢫمتطابقةࢫݍݨم(اختبارࢫفرضيةࢫالتجاɲسࢫالتامࢫ

ࢫɸو  النموذجࢫالمناسبࢫاستخدمناࢫاختبارʈن،ࢫכول ࢫلتحديدللمعادلاتࢫمحلࢫالدراسة،ࢫوࢫمنࢫعدمھࢫ

ࢫب؈نࢫختبارࢫט  أسلوب وࢫنموذجࢫכثارࢫPooledRegression Model (PRM)نموذجࢫטنحدارࢫالمجمع

ࢫ ࢫɸوࢫاختبارࢫ،FixedEffects Model (FEM)الثابتة تيارࢫب؈نࢫللاخࢫHausman 78وࢫטختبارࢫالثاɲي

  RandomEffects Model (REM).17نموذجࢫכثارࢫالعشوائيةࢫوࢫࢫ (FEM)نموذجࢫالتأث؈فاتࢫالثابتةࢫ

ࡧ: כول ختبارࡧט . 1.4 ࡧטنحدارࡧالمجمع ࡧنموذج ࡧכثارࡧالثابتةࡧࡧ(PRM)טختيارࡧب؈ن ࡧنموذج و

(FEM).  

  18:المقيدࢫالذيࢫيأخذࢫالصيغةࢫالتاليةࢫFاختبار استخدمنا لإجراءࢫɸذهࢫاݍݵطوة
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  :حيثࢫأن

  .عددࢫالمعلماتࢫالمقدرة: 

  .معاملࢫالتحديدࢫعندࢫاستخدامࢫنموذجࢫالتأث؈فاتࢫالثابتة: 

  .معاملࢫالتحديدࢫعندࢫاستخدامࢫنموذجࢫטنحدارࢫالمجمع: 

حسوȋةࢫأكفࢫأوࢫالمࢫFوࢫʇعتفࢫنموذجࢫالتأث؈فاتࢫالثابتةࢫɸوࢫالنموذجࢫالملائمࢫࢭʏࢫحالةࢫإذاࢫماࢫɠانتࢫقيمةࢫ

إذاࢫتحققتࢫ،ࢫوࢫ0.05مساوʈةࢫإڲʄࢫالقيمةࢫاݍݨدولية،ࢫأوࢫإذاࢫɠانتࢫالقيمةࢫטحتمالࢫأقلࢫأوࢫȖساويࢫ

  .ɸHausman 1976ذهࢫاݍݰالةࢫنݏݨأࢫإڲʄࢫטختبارࢫالثاɲيࢫالقائمࢫعڴʄࢫاختبارࢫ

  :تحصلناࢫعڴʄࢫالنȘيجةࢫالتاليةࢫEviews 8وࢫباستخدامࢫبرنامجࢫ

ࡧ ࡧرقم ࡧ:2اݍݨدول ࡧטختيارࡧب؈ن ࡧنتائج ࡧטنحدارࡧالمجمع ࡧכثارࡧالثابتةࡧࡧ(PRM)نموذج وࡧنموذج

(FEM): 

 (8) (7) (6) (5) (4) (3) (2) (1)  المعادلات

Fةࢫȋ8.98  8.85  8.26  9.2  9.33  9.2  9.2 9.5  المحسو  

F1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64  1.64  اݍݨدوليةࢫ 

 .Eviews 8منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫࢫ:المصدر

ࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫالمحسوȋة ࢫالقيم ࢫأن ࢫأعلاه ࢫاݍݨدول ࢫمن ࢫالمعادلاتࢫࢫلإحصائيةيتܸݳ ࢫݍݨميع فʋشرࢫالمقيد

،ࢫوࢫبالتاڲʏࢫفإنࢫنموذجࢫالتأث؈فاتࢫالثابتةࢫɸوࢫالثمانيةࢫأكفࢫمنࢫالقيمةࢫࢫاݍݨدوليةࢫ

ࢫاختبارࢫ ࢫلإجراء ࢫيدفعنا ࢫما ࢫوࢫɸذا ࢫالملائم ࢫللاختيارࢫࢫHausman 78النموذج ࢫنموذج التأث؈فاتࢫب؈ن

  .RandomEffects Model (REM)وࢫنموذجࢫכثارࢫالعشوائيةࢫࢫ (FEM)الثابتةࢫ

ࡧכثارࡧالعشوائيةࡧHausman 1978اختبار: الثاɲيࡧختبار ט . 2.4 ࡧنموذج وࡧ(REM)للاختيارࡧب؈ن

  .(FEM)نموذجࡧכثارࡧالثابتةࡧ

ث؈فاتࢫالثابتةࢫوࢫلاختيارࢫأيࢫالنموذجࢫأفضلࢫمنࢫب؈نࢫنماذجࢫالتأࢫɲHausman 1978ستخدمࢫاختبارࢫ

 .نماذجࢫالتأث؈فاتࢫالعشوائية

  :يقومࢫɸذاࢫالنموذجࢫعڴʄࢫاختبارࢫالفرضʋت؈نࢫالتاليت؈ن

 

 
ࢫالعدم:  ࢫفرضية ʏࢫۂ ʄࢫعڴ ࢫالدالة ࢫالمتغ؈فاتࢫعدم ࢫو ࢫللدولة ࢫכثارࢫالثابتة ࢫب؈ن ࢫارتباط وجود

ࢫفإن ʏࢫوࢫبالتاڲ ࢫالتقدير، ࢫمحل ࢫالنموذج ʏࢫࢭ ࢫالعࢫالمستقلة ࢫالتأث؈فات ࢫوࢫࢭʏࢫنموذج ࢫɸوࢫالملائم شوائية

  .ɸGLSذهࢫاݍݰالةࢫيتمࢫטعتمادࢫعڴʄࢫطرʈقةࢫالمرȌعاتࢫالصغرىࢫالمعممةࢫ
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الدالةࢫعڴʄࢫوجودࢫارتباطࢫب؈نࢫכثارࢫالثابتةࢫللدولةࢫوࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫۂʏࢫالفرضيةࢫالبديلةࢫ: 

لملائمࢫوࢫࢭʏࢫɸذهࢫاݍݰالةࢫيتمࢫنموذجࢫالتأث؈فاتࢫالثابتةࢫɸوࢫاࢫࢭʏࢫالنموذجࢫمحلࢫالتقدير،ࢫوࢫبالتاڲʏࢫفإن

 .OLSטعتمادࢫعڴʄࢫطرʈقةࢫالمرȌعاتࢫالصغرىࢫ

ࢫاختبار ࢫاختبارࢫࢫHausmanيقوم ʄࢫࢫعڴ ࢫاحصائية ʄࢫعڴ ࢫʇعتمد ࢫيمكنࢫࢫو Wald 19الذي الۘܣ

  :اݍݰصولࢫعلٕڈاࢫمنࢫخلالࢫالصيغةࢫالتالية

  
  :حيثࢫأن

  .موذجࢫالتأث؈فاتࢫالعشوائيةمصفوفةࢫالتباينࢫوࢫالتباينࢫالمشفكࢫلمعلماتࢫن: 

  .مصفوفةࢫالتباينࢫوࢫالتباينࢫالمشفكࢫلمعلماتࢫنموذجࢫالتأث؈فاتࢫالثابتة: 

ࢫعڴʄࢫأنࢫنموذجࢫالتأث؈فاتࢫالثابتةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫوࢫقبولࢫالفرضيةࢫالبديلةࢫالدالة يتمࢫرفضࢫالفرضيةࢫالعدمية

أكفࢫمنࢫࢫɠايࢫترȋيعࢫטختبار ࢫقيمةࢫالمحسوȋةࢫلإحصائيةإذاࢫتب؈نࢫأنࢫالɸوࢫالنموذجࢫכفضل،ࢫ

 .)0.05منࢫࢫأقلࢫلإحصائيةࢫטختبار ࢫpأوࢫإذاࢫɠانتࢫقيمةࢫ(القيمةࢫاݍݨدوليةࢫ

  :تحصلناࢫعڴʄࢫالنتائجࢫالمبʋنةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏࢫEviews 8وࢫباستخدامࢫبرنامجࢫ

 :Hausmanنتائجࡧاختبارࡧ:  3 اݍݨدولࡧرقم

ࡧ  المعادلات ࡧترȋيع ࡧɠاي ࡧاحصائية -Chi-squareقيمة

statistic  

P. Value  القرار  

  قبولࢫالفرضيةࢫࢫ  0.4917  3.41  )1(المعادلةࢫ

)2(المعادلةࢫ  قبولࢫالفرضيةࢫࢫ  0.5024  3.34 

)3(المعادلةࢫ  قبولࢫالفرضيةࢫࢫ  0.452  3.67 

)4(المعادلةࢫ  قبولࢫالفرضيةࢫࢫ  0.5176  3.25 

)5( المعادلة  قبولࢫالفرضيةࢫࢫ  0.4872  3.44 

)6(المعادلةࢫ  قبولࢫالفرضيةࢫࢫ  0.269  5.18 

)7(المعادلةࢫ  قبولࢫالفرضيةࢫࢫ  0.4152  3.39 

)8(المعادلةࢫ  قبولࢫالفرضيةࢫࢫ  0.413  3.95 

  Eviews 8منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫ: المصدر

عنࢫالقيمةࢫاݍݨدوليةࢫعندࢫࢫࢫإڲʄࢫانخفاضࢫالقيمةࢫטحصائيةࢫ)Ȗ)3ش؈فࢫنتائجࢫاݍݨدولࢫرقمࢫࢫࢫࢫ

وࢫ،ࢫ0.05لإحصائيةࢫטختبارࢫأكفࢫمنࢫࢫp،ࢫوࢫإڲʄࢫأنࢫقيمةࢫ4وࢫعندࢫدرجةࢫحرʈةࢫࢫ%95مستوىࢫمعنوʈةࢫ

تيارهࢫɸوࢫنموذجࢫعليھࢫيتمࢫقبولࢫالفرضيةࢫالعدميةالدالةࢫعلىأنࢫالنموذجࢫכفضلࢫالذيࢫيɴبڧʏࢫاخ

  .التأث؈فاتࢫالعشوائية
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  :GLSتقديرࡧنموذجࡧالتأث؈فاتࡧالعشوائيةࡧباستخدامࡧطرʈقةࡧالمرȌعاتࡧالصغرىࡧالمعممةࡧ. 3.4

لفحصࡧتأث؈فࡧتطورࡧالسوقࡧالماڲʏࡧعڴʄࡧنتائجࡧتقديرࡧنموذجࡧالتأث؈فاتࡧالعشوائيةࡧ: 4اݍݨدولࡧرقم

  :כɲشطةࡧالمتعلقةࡧبالابتɢار

  )1(ةࡧالمعادل  Paitالمتغ؈فࡧالتاȊعࡧ

 0.86  الثابت

(0.89) 

Educationit  0.004** 

(2.45)  

Governanceit -0.06 

(-0.47)  

LGDPPCAit 0.51** 

(2.06)  

LStockit 0.02 

(0.28)  

R2  0.21  

  Eviews 8منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫ: المصدر

ࢫوࢫعد ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫتطور ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ࢫنتائج ࢫأعلاه ࢫاݍݨدول ࢫوࢫيب؈ن ࢫטخفاع، ࢫبراءات قدࢫد

ࢫالمعادلة ʏࢫࢭ ࢫورد ࢫكما ࢫاݍݵام) 1( استخدمنا ʏࢫالداخڴ ࢫالناتج ʄࢫإڲ ࢫɲسبة ࢫللأسɺم ࢫالسوقية ࢫالقيمة

النتائجࢫالمتحصلࢫعلٕڈاࢫمنࢫخلالࢫتقديرࢫنموذجࢫالتأث؈فاتࢫوࢫȖش؈فࢫ. السوقࢫالماڲʏللتعب؈فࢫعنࢫتطورࢫ

لداخڴʏࢫاݍݵامࢫلاࢫيختلفࢫمعنوʈاࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫللأسɺمࢫɲسبةࢫإڲʄࢫالناتجࢫامعاملࢫالعشوائيةࢫأنࢫ

ࢫטخفاعࢫ ࢫبراءات ࢫعدد ʏࢫࢭ ࢫلاࢫيفسرࢫטختلافات ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫتطور ࢫأن ࢫʇعۚܣ ࢫالصفر،وࢫɸذا عن

ࢭʏࢫالدولࢫࢫالممنوحة،ࢫأيࢫأنࢫכسواقࢫالماليةࢫلاࢫتلعبࢫدوراࢫمɺماࢫࢭʏࢫȖعزʈزࢫכɲشطةࢫالمتعلقةࢫبالابتɢار 

  .النامية

حاقࢫبالتعليمࢫالعاڲʏࢫيختلفࢫجوɸرʈاࢫعنࢫالصفرࢫمماࢫʇعۚܣࢫטلتوࢫȖش؈فࢫالنتائجࢫإڲʄࢫأنࢫمعاملɴسبةࢫ

ࢫ ࢫلɺأن ࢫالɴسبة ࢫɸذه ࢫارتفاع ࢫكما ࢫضعيف؛ ࢫטبتɢارࢫإلاࢫأنھ ʄࢫعڴ ࢫوࢫمعنوي ࢫارتفاعࢫتأث؈فࢫايجاȌي أن

ࢫטخفاعࢫ ࢫبراءات ࢫعدد ࢫزʈادة ʏࢫࢭ ࢫحيوʈا ࢫدورا ࢫيلعب ࢫاݍݵام ʏࢫالداخڴ ࢫالناتج ࢫمن ࢫالفرد نصʋب

ࢫالد ࢫزʈادة ࢫأن ʄࢫإڲ ࢫيرجع ࢫقد ࢫوࢫذلك ࢫعڴʄࢫالممنوحة، ࢫالطلب ࢫزʈادة ʄࢫعڴ ࢫȖܨݨع ࢫقد ࢫالفردي خل

ࢫوࢫ ࢫماࢫقدࢫيحفزࢫالمؤسساتࢫعڴʄࢫטبتɢارࢫمنࢫأجلࢫكسبࢫم؈قةࢫتنافسية، ࢫوࢫɸذا ࢫالمبتكرة المنتجات

 .ɸTeitel 1994, Romer 1994, Babosa and Faria 2011ذاࢫماࢫأشارࢫإليھࢫɠلࢫمنࢫ
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تطورࡧالقطاعࡧالمصرࡩʏࡧنتائجࡧتقديرࡧنموذجࡧالتأث؈فاتࡧالعشوائيةࡧلفحصࡧتأث؈فࡧ: 5اݍݨدولࡧرقمࡧ

  :عڴʄࡧכɲشطةࡧالمتعلقةࡧبالابتɢار

)2(المعادلةࡧ  Paitالمتغ؈فࡧالتاȊعࡧ )3(المعادلةࡧ  )4( المعادلة  )5(المعادلةࡧ   

 0.84-  الثابت

(-0.61)  

0.65 

(0.63)  

-1.24 

(-0.85)  

-0.6 

(-0.43)  

Educationit  0.44** 

(2.13)  

0.004** 

(2.03)  

0.005** 

(2.83)  

0.005** 

(2.41)  

Governanceit -0.18 

(-1.37)  

-0.06 

(-0.47)  

-0.18 

(-0.36)  

-0.15 

(-1.12)  

LGDPPCAit 0.77** 

(2.29)  

0.49** 

(1.99)  

0.82** 

(2.42)  

0.75** 

(2.23)  

LCreditit 0.38** 

(2.25)  

      

LDepositit    0.16 

(0.74)  

    

LBankit        0.27 

(1.52)  

LAssetit     0.44** 

(2.09)  

  

R2  0.24  0.26 0.14  0.23  

  Eviews 8منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫ: المصدر

ࢫي ࢫטخفاع، ࢫبراءات ࢫوࢫعدد ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ࢫتطور ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ࢫنتائج ࢫأعلاه ࢫاݍݨدول قدࢫࢫو ب؈ن

أرȌعةࢫمؤشراتࢫشاǿعةࢫטستخدامࢫللتعب؈فࢫ) 5(وࢫ) 4(،ࢫ)3(،ࢫ)2(استخدمناࢫكماࢫوردࢫࢭʏࢫالمعادلاتࢫ

ݯݨمࢫטئتمانࢫالمقدمࢫإڲʄࢫالقطاعࢫوࢫȖش؈فࢫɸذهࢫالنتائجࢫإڲʄࢫأنࢫɠلࢫمنࢫ. لمصرࢭʏعنࢫتطورࢫالقطاعࢫا

ࢫכخرىࢫوࢫمجموعࢫ ࢫوࢫالمؤسساتࢫالمالية ɠانࢫلɺماࢫأصولࢫبنوكࢫטيداعࢫاݍݵاصࢫمنࢫبنوكࢫטيداع

تأث؈فࢫايجاȌيࢫوࢫمعنويࢫعڴʄࢫعددࢫبراءاتࢫטخفاعࢫالممنوحةࢫ؛ࢫمماࢫʇعۚܣࢫأنࢫتطورࢫالقطاعࢫالمصرࢭʏࢫ

وࢫيتفقࢫɸذاࢫمعࢫدراساتࢫɠلࢫ. ࢭʏࢫȖعزʈزࢫطلباتࢫبراءاتࢫטخفاعࢫࢭʏࢫالدولࢫالناميةࢫيلعبࢫدوراࢫɸاما

ࢫ ࢫبأنࢫࢫAghion and al 2005, Aghion and Howit 2009, Maskus and al 2012من القائلة

وʈلࢫכɲشطةࢫטبتɢارʈةࢫالمحفوفةࢫبالمخاطرࢫنظراࢫمالقطاعࢫالمصرࢭʏࢫمختصࢫࢭʏࢫتوف؈فࢫرأسࢫالمالࢫلت

  .ؤسساتࢫالماليةࢫࢭʏࢫالتخفيفࢫمنࢫالمخاطرݍݵفةࢫالبنوكࢫوࢫالم
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ࡧ ࡧرقم ࡧعڴʄࡧ: 6اݍݨدول ࡧالمالية ࡧتأث؈فࡧالتنمية ࡧلفحص ࡧالعشوائية ࡧالتأث؈فات ࡧتقديرࡧنموذج نتائج

  :כɲشطةࡧالمتعلقةࡧبالابتɢار

)6(المعادلةࡧ  Paitالمتغ؈فࡧالتاȊعࡧ )7(المعادلةࡧ  )8(المعادلةࡧ   

 0.64  الثابت

(0.67)  

0.32 

(-0.23)  

0.64 

(-0.23)  

Educationit  0.003 

(2.18)**  

0.005 

(2.63)**  

0.004 

(2.51)**  

Governanceit -0.07 

(-0.63)  

-0.13 

(-0.98)  

-0.04 

(-0.34)  

LGDPPCAit 0.53** 

(2.21)  

0.72** 

(2.09)  

0.59** 

(2.4)  

LActivityit 0.07** 

(2.49)  

    

LSizeit    0.16 

(1.01)  

  

LStructureit     -0.06** 

(-2.05)  

R2  0.23 0.22  0.25  

   Eviews 8منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫ: المصدر

يب؈نࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫنتائجࢫالعلاقةࢫب؈نࢫعددࢫبراءاتࢫטخفاعࢫالممنوحةࢫوࢫالتنميةࢫالماليةࢫالشاملةࢫࢫࢫ

)ʏࢫݨمࢫالمقاسةࢫبݲ) وࢫכسواقࢫالماليةࢫالقطاعࢫالمصرࢭ،ʏشاطࢫالقطاعࢫالماڲɲɸࢫوࢫʏلࢫالقطاعࢫالماڲɢي

ࢫوࢫɲشاطࢫɸيɢلوࢫȖش؈فࢫɸذهࢫالنتائجࢫإڲʄࢫأنࢫ) . 8(وࢫ) 7(،ࢫ)6(الماڲʏࢫكماࢫɸوࢫواردࢫࢭʏࢫالمعادلاتࢫعࢫالقطا

ࢫيؤكدࢫ ࢫوࢫɸذا ࢫالممنوحة، ࢫטخفاع ࢫبراءات ࢫȊعدد ࢫوࢫمعنوʈا ࢫموجبا ࢫارتباطا ࢫيرتبطان ʏࢫالماڲ القطاع

ࢫغ؈فࢫأ ࢫالنامية؛ ࢫالدول ʏࢫࢭ ࢫטبتɢارʈة ࢫللأɲشطة ࢫبالɴسبة ࢫالشاملة ࢫالمالية ࢫالتنمية ࢫݯݨمࢫأɸمية ن

  .القطاعࢫالماڲʏࢫلاࢫيفسرࢫטختلافاتࢫب؈نࢫالبلدانࢫࢭʏࢫعددࢫبراءاتࢫטخفاعࢫالممنوحة
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  :خاتمة .5

ࢫ ʇعد ࢫالمالية ࢫوࢫכسواق ࢫטئتمان ࢫأسواق ࢫمن ࢫلɢل ࢫالمشفك ࢫݍالوجود ࢫضرورʈا ࢫماڲʏࢫأمرا ࢫنظام ݵلق

قدࢫأفضتࢫوࢫࢫ.ذلك قدࢫتلعبࢫأدواراࢫمختلفةࢫࢭʏࢫڈاࢭʏࢫدعمࢫכɲشطةࢫטبتɢارʈة،ࢫإلاࢫأٰࢫتموʈڴʏࢫملائم

ࢫ ࢫالسياق ࢫɸذا ʏࢫࢭ ࢫبراءاتࢫالنتائج ࢫوࢫعدد ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ࢫتطور ࢫب؈ن ࢫايجاȌي ࢫارتباط ࢫوجود ʄإڲ

ࢭʏࢫتوجيھࢫכموالࢫلتحف؈قࢫكب؈فةࢫטخفاعࢫالممنوحة،ࢫوࢫɸذاࢫماࢫيدلࢫعڴʄࢫأنࢫللقطاعࢫالمصرࢭʏࢫأɸميةࢫ

ࢫ ࢫبʋنما ࢫالنامية؛ ࢫالدول ʏࢫࢭ ࢫטبتɢارʈة ࢫلاࢫכɲشطة ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫȖعزʈزࢫيتطور ʏࢫࢭ ࢫمɺما ࢫدورا لعب

  .כɲشطةࢫالمتعلقةࢫبالابتɢارࢫࢭʏࢫالدولࢫالنامية

الدراسةࢫأنࢫɸيɢلࢫوࢫɲشاطࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫيرتبطانࢫȊشɢلࢫايجاȌيࢫنتائجأظɺرتࢫإضافةࢫإڲʄࢫذلكࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫللأɲشطةࢫ ࢫبالɴسبة ࢫالشاملة ࢫالمالية ࢫالتنمية ࢫأɸمية ࢫيؤكد ࢫوࢫɸذا ࢫالممنوحة، ࢫטخفاع ࢫبراءات Ȋعدد

يفسرࢫטختلافاتࢫب؈نࢫالبلدانࢫࢭʏࢫࢫلمأنࢫݯݨمࢫالقطاعࢫالماڲʏࢫࢫࢭʏࢫح؈نالدولࢫالنامية؛ࢫטبتɢارʈةࢫࢭʏࢫ

  . عددࢫبراءاتࢫטخفاعࢫالممنوحة

ࢫلا  ࢫɠان ࢫبراءاتࢫوࢫقد ࢫعدد ࢫزʈادة ʏࢫࢭ ࢫحيوʈا ࢫدورا ࢫاݍݵام ʏࢫالداخڴ ࢫالناتج ࢫمن ࢫالفرد ࢫنصʋب رتفاع

نࢫزʈادةࢫالدخلࢫالفرديࢫقدࢫأحقيقةࢫمفادɸاࢫإڲʄࢫذلكࢫ،ࢫوࢫيرجعࢫࢭʏࢫالدولࢫالناميةࢫטخفاعࢫالممنوحة

ࢫماࢫقدࢫيحفزࢫالمؤسساتࢫعڴʄࢫטبتɢارࢫمنࢫ Ȗܨݨعࢫعڴʄࢫزʈادةࢫالطلبࢫعڴʄࢫالمنتجاتࢫالمبتكرةࢫوࢫɸذا

ࢫتنافسية ࢫم؈قة ࢫكسب ࢫࢫوࢫماࢫ.أجل ࢫɲسبة ࢫأن ࢫالدولࢫيث؈فࢫטɸتمام ʏࢫࢭ ࢫ ʏࢫالعاڲ ࢫبالتعليم טلتحاق

ࢫࢭʏࢫȖعزʈزࢫטبتɢار،ࢫأيࢫعكسࢫماࢫتوصلتࢫ إليھࢫمختلفࢫالدراساتࢫالناميةࢫɠانࢫلɺاࢫدوراࢫمحȘشما

 .الۘܣࢫتمࢫإجراؤɸاࢫعڴʄࢫالدولࢫالمتقدمةࢫوࢫالدولࢫכسيوʈة

ࢫأك؆فࢫلࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫالعمل ࢫالنامية ࢫالدول ʄࢫعڴ ࢫʇستوجب ࢫالمشارࢫإلٕڈا ࢫالنتائج ࢫمن ࢫانطلاقا כسواقࢫتوجيھ

ࢫ ،ʏࢫالمصرࢭ ࢫالقطاع ࢫجانب ʄࢫإڲ ࢫݍࢫنحو المالية، ࢫטبتɢارʈة ࢫכɲشطة ࢫتموʈڴʏࢫȖܨݨيع ʏࢫماڲ ࢫنظام ݵلق

ࢫʇعململائ ࢫࢫم ࢫجيد ࢫعڴʄࢫȊشɢل ࢫلتحف؈قࢫالنموࢫوࢫاݍݰفاظ ʏࢫاݍݵارڊ ࢫالتموʈل ࢫأشɢال لتوف؈فࢫمختلف

البحثࢫعملياتࢫعڴʄࢫȖܨݨيعࢫأك؆فࢫالعملࢫالدولࢫɸذهࢫعڴʄࢫࢫ؛ࢫكماࢫيتع؈نبقاءࢫטبتɢارࢫࢭʏࢫالمؤسساتࢫ

 .ࢭʏࢫכɲشطةࢫטبتɢارʈةبصفةࢫأك؆فࢫݍݨامعاتࢫوࢫالمعاɸدࢫاوࢫإدراجࢫ وࢫالتطوʈر
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  )البياناتࡧالمقطعيةࡧ( استخدامࡧنماذجࡧبانيلࡧب

Analysis of the attractiveness of the tourism sector as an alternative to oil in the 

development strategy: Study of the experiences of Arab countries 

Using Pannel Models  
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  اݍݨزائرࢫ- جامعةࢫمستغانم                                                    اݍݨزائرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ-جامعةࢫمستغانم   

  :مݏݵص

ࢫمٔڈـــاالناميـــة،ࢫدولࢫالــالتطــوʈرࢫالســـياڌʏࢫخاصــةࢫࢭـــʏࢫࢫإشـــɢاليةلقــدࢫاɲشـــغلࢫالعديــدࢫمـــنࢫالبــاحث؈نࢫࢭـــʏࢫ

ȖســـوʈقࢫمواردɸـــاࢫداخليـــاࢫوࢫࢫصـــعوȋةࢫلكٔڈـــاࢫȖعـــاɲيࢫمـــنࢫࢫالۘـــܣࢫتزخـــرࢫبمقومـــاتࢫســـياحيةࢫɸامـــةاݍݨزائـــرࢫ

  .بࢫالسياحࢫذقدرةࢫعڴʄࢫجالعدمࢫࢫوࢫبالتاڲʏخارجياࢫ

عوامـلࢫاختيـارࢫࢫكـداالسـياحةࢫو ࢫجاذبيـةدراسةࢫتحليليةࢫلمختلفࢫعناصرࢫبهࢫالورقةࢫالبحثيةࢫٮڈتمࢫɸذ

الليـــــاڲʏࢫمـــــعࢫלيـــــراداتࢫڲـــــʄࢫدراســـــةࢫالعلاقـــــةࢫبـــــ؈نࢫعـــــددࢫالســـــياحࢫو بࢫالســـــياڌʏࢫإضـــــافةࢫإمنــــاطقࢫاݍݨـــــذ

 .اݍݨزائرو  مثلةࢫࢭʏࢫتوɲس،ࢫالمغربࢫمصر،כردنࢫالمتالسياحيةࢫݍݵمسةࢫدولࢫسياحيةࢫ

التباعـــدࢫو يـــراداتࢫالســـياحيةࢫל ࢫلɸـــذهࢫالـــدولࢫمـــنࢫخـــلالࢫتحليـــڈـــدفࢫمحاولـــةࢫإيجـــادࢫالتقـــاربࢫبـــ؈نࢫ٭

  .المܦݨل

معطيــاتࢫ،ࢫالطلبࢫالسـياڌʏ،العرضࢫالسـياڌʏ،ةيالســياحࢫاݍݨاذبيةالسـياحة،: الɢلمـاتࡧالمفتاحيـةࡧ

  .بانيلࢫ

Abstract: 

 Many researchers have been preoccupied with development of tourism 

problem, especially in developing world countries. Algeria is one of those countries  
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that are rich in tourist resources but suffer from problem failure to market their 

resources internally and externally, causing the region inability to attract tourists. 

This paper deals with the analytical analysis of the various elements of the 

attractiveness of tourism, as well as the factors of choosing the areas of attractiveness 

tourism and the study of the relationship between the number of tourists and nights 

with the tourism incomes in five tourist countries(Tunisia Morocco; Egypt Jordan and 

Algeria)  ,which was intended to try to find a convergence between countries’ tourism 

revenues and their spacing. 

Keywords: tourism, tourism attraction, tourist demand, tourist offer, panel data. 

  :مقدمةࡧ

دولࢫالعـالمࢫ قبـلࢫاݍݰɢومـاتࢫوࢫالمختصـ؈نࢫࢭـʏࢫمعظـممـنࢫࢫاكب؈ـف اࢫاɸتمامـحظيࢫموضوعࢫجاذبيةࢫالسـياحةࢫ

يةࢫللتنميــــــــةࢫטقتصــــــــاديةࢫأثبȘــــــــتࢫالتجــــــــاربࢫأنࢫالســــــــياحةࢫدعامــــــــةࢫأساســــــــࢫإذ،متقدمــــــــةࢫɠانــــــــتࢫأوࢫناميــــــــة

مصــدرࢫاكȘســابࢫࢫالعمــلاتࢫכجنȎيــةࢫوࢫ،القــوميࢫلɺــدهࢫࢫالمجتمعــاتمصــدرࢫمــنࢫمصــادرࢫالــدخلࢫࢫاباعتبارɸــ

لاࢫينكــــرࢫأنࢫالعمــــلاتࢫالصــــعبةࢫقــــھࢫالســــائحࢫعڴــــʄࢫالســــلعࢫواݍݵــــدماتࢫمــــنࢫɸــــذهࢫالعمــــلاتࢫو ذلــــكࢫبمــــاࢫينفو 

ȖســـــȘندࢫو ،المنتجاتخصوصـــــاࢫࢭـــــʏࢫالـــــدولࢫالناميـــــةࢫكمصـــــرࢫوࢫتـــــوɲسࢫوࢫالمغـــــربࢫتمكـــــنࢫالبلـــــدࢫمـــــنࢫاســـــت؈فادࢫ

اࢫȖعــدࢫجاذبيــةࢫالســياحةࢫمــورداࢫكمــ.غــلاءࢫالمعʋشــةتقليــلࢫمــنࢫالتܸــݵمࢫو العملــةࢫالمحليــةࢫمــاࢫيــؤديࢫإڲــʄࢫال

التنميــــةࢫالســــياحيةࢫالمســــتدامةࢫليصــــبحࢫمــــورداࢫࢫطــــار إالســــياڌʏࢫࢭــــʏࢫࢫوجنــــالمتɸامــــاࢫɸادفــــاࢫلتنميــــةࢫوࢫترقيــــةࢫ

نميـــــةࢫكمــــاࢫȖعــــدࢫجاذبيــــةࢫالســــياحةࢫمــــورداࢫɸامــــاࢫɸادفــــاࢫلتࢫ،1مســــتداماࢫȖســــتفيدࢫمنــــھࢫכجيــــالࢫالمتعاقبــــة

طــارࢫالتنميــةࢫالســياحيةࢫالمســتدامةࢫليصــبحࢫمــورداࢫمســتداماࢫȖســتفيدࢫمنــھࢫوترقيــةࢫالمنتــوجࢫالســياڌʏࢫࢭــʏࢫإ

عڴـــʄࢫمـــواردࢫطبيعيــــةࢫ،ࢫفࢼـــܣࢫȖعتمــــدࢫتࢫبـــديلࢫمقـــفحࢫلتنميــــةࢫטقتصـــادياتإذࢫأصــــبحכجيـــالࢫالمتعاقبـــة،ࢫ

  ،ࢫ2כرضࢫوالمعادن ،الطاقةɠالآثار،ࢫالماء،الɺواء

اءࢫبالسـياحة،ࢫإذࢫرغـمࢫاݍݨɺـودࢫالكث؈ـفةࢫاݍݨزائرࢫواحدةࢫمنࢫتلكࢫالدولࢫالناميةࢫالۘـܣࢫتصـبواࢫللارتقـࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

الۘܣࢫبذلْڈاࢫمندࢫטستقلالࢫإڲʄࢫيومناࢫɸـذاࢫلتصـبحࢫوجɺـةࢫسـياحيةࢫدوليـةࢫتبعـاࢫلمـاࢫتتـوفرࢫفٕڈـاࢫمـنࢫطاقـاتࢫ

سـياحيةࢫلاࢫنظ؈ــفةࢫلɺــاࢫتــقاوجࢫفٕڈــاࢫالمɢونــاتࢫاݍݨغرافيـةࢫوࢫالتارʈخيــةࢫوࢫالطبيعيــةࢫلȘشــɢلࢫمقاصــدࢫجذابــةࢫ

الــدولࢫالســياحيةࢫࢭــʏࢫالعــالمࢫࢫإلاࢫأنࢫرغــمࢫذلــكࢫتبقــىࢫȊعيــدةࢫࢫيɴشــدɸاࢫالســائح،ࢫتؤɸلɺــاࢫلتɢــونࢫمــنࢫأوائــل

ڈا ࢭـʏࢫظـلࢫانـدماجࢫכسـواقࢫالعالميـةࢫلاࢫȖستغلࢫقدراٮڈاࢫأحسـنࢫاسـتغلالࢫࢫعنࢫمراكبࢫالدولࢫכخرى،ࢫɠوٰ

 .وࢫزʈادةࢫالمنافسةࢫࢫ
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مــنࢫɸنـــاࢫتــأȖيࢫأɸميـــةࢫموضــوعࢫبحثنـــاࢫوخاصـــةࢫتطبيقاتنــاࢫعڴـــʄࢫالمســتوىࢫالســـياڌʏࢫالعرȌــيࢫحيـــثࢫســـʋتمࢫ

   -:وعࢫمنࢫخلالࢫالنقطࢫالتاليةدراسةࢫالموض

  مفاɸيمࢫحولࢫاݍݨاذبيةࢫالسياحية،ࢫ:أولا

  .  مصر،ࢫالمغربࢫ،توɲس،اݍݨزائروࢫכردنࢫ-تقديرࢫنماذجࢫبانيلࢫلبعضࢫالدولࢫالعرȋيةࢫࢫࢫ:ثانيا

 . טقفاحاتࢫטستɴتاجاتࢫو :  ثالثا

  -:أɸدافࡧالبحث

 .اݍݨاذبيةࢫالسياحيةالتعرʈفࢫبمفاɸيمࢫ -1

 .السياڌʏࢫالۘܣࢫتمثلࢫالمصدرࢫالرئʋؠۜܣࢫللطلبࢫالسياڌʏࢫبࢫدراسةࢫعناصرࢫاݍݨذ -2

الوقـــوفࢫعڴـــʄࢫو  دفــعࢫࢫأܵـــݰابࢫالقــراراتࢫࢭـــʏࢫالɺيــآتࢫالســـياحيةࢫالعرȋيــةࢫلتقيـــيمࢫالســوقࢫبحكمـــة -3

مـعࢫالظــروفࢫࢫبمـاࢫيȘناسـبࢫأɸـمࢫالتجـاربࢫالناݦݰـةࢫلــبعضࢫالـدولࢫلتحديـدࢫإسـفاتجياتࢫمحكمــةࢫ

 . טجتماعيةࢫوࢫخاصةࢫالتموʈليةاݍݨغرافية،ࢫ

يــــراداتࢫالســــياحيةࢫلɢـــلࢫمــــنࢫاݍݨزائــــر،ࢫࢫتــــوɲس،ࢫטضــــطراباتࢫࢭـــʏࢫزʈــــادةࢫל כزمــــاتࢫوࢫدراســـةࢫتــــأث؈ف  -4

 .  مصر،ࢫالمغربࢫوכردن

  :לشɢالية

رغــمࢫتوفرɸــاࢫمـاࢫۂــʏࢫطبيعــةࢫالمعوقــاتࢫالۘــܣࢫجعلــتࢫالقطــاعࢫالسـياڌʏࢫاݍݨزائــريࢫيحتــلࢫالمراتــبࢫכخ؈ــفةࢫࢫ

  المغربࢫ؟ɢانياتࢫب؈نࢫɸذهࢫالدولࢫمصرࢫتوɲسࢫو تقاربࢫלمعڴʄࢫمقوماتࢫالنجاحࢫࢫو 

  :منࢫالسؤالࢫاݍݨوɸريࢫيمكنࢫطرحࢫالȘساؤلاتࢫالتالية

 ماࢫۂʏࢫعواملࢫاختيارࢫمناطقࢫاݍݨذبࢫالسياڌʏ؟ -1

اݍݨزائــــر،ࢫࢫتــــوɲس،ࢫمصـــــر،ࢫכزمــــاتࢫࢭـــــʏࢫزʈــــادةࢫלيــــراداتࢫالســــياحيةࢫلɢـــــلࢫمــــنࢫࢫتــــاث؈ف كمــــنࢫأيــــنࢫي -2

    المغربࢫوכردن؟

  :فرضيات

بࢫالســـياڌʏࢫاݍݵاصـــةࢫبمنـــاطقࢫاݍݨـــذالبيانـــاتࢫإنࢫتـــوفرࢫوࢫشـــموليةࢫالمعلومـــاتࢫوࢫ: الفرضـــيةࡧכساســـية

  يؤديࢫإڲʄࢫرفعࢫمستوىࢫتفعيلࢫتوجɺاتࢫטسȘثماراتࢫالسياحيةࢫࢫذيࢫʇعتفࢫأحدࢫכعمدةࢫالتخطيطيةال

ࡧالفرعية ࢫتقنيࢫ:الفرضية ࢫغ؈فࢫمؤɸلة ࢫاݍݨزائرʈة ࢫالسياحة ࢫمنظمات ʏࢫࢭ ࢫלدارʈة ࢫالقيادات ࢫأغلب
ً
ا

ʏࢫللتعاملࢫمعࢫعناصرࢫاݍݨذبࢫالسياڌ
ً
  .ومɺنيا

  :منࢫأɸمࢫכبحاثࢫالۘܣࢫتناولتࢫدراسȘناࢫنذكرࢫ: الدراساتࡧالسابقة

ࢫɠواش ࡧاݍݨزائرࡧخالد ࡧحالة ࡧטقتصادية ࡧالتحولات ࡧظل ʏࡧࡩ ࡧالسياحة ࡧأɸمية ،ࢫ2004_2003،

ࢫاݍݨزائر ࢫالȘسي؈ف،جامعة ࢫوعلوم ࢫالتجارʈة ࢫטقتصادية، ࢫالعلوم ࢫɠلية ࢫدكتوراه، ࢫأبرزࢫࢫ،أطروحة إذ

اديةࢫࢭʏࢫاݍݨزائر،ࢫوآفاقࢫɸذهࢫالصناعةࢫࢭʏࢫظلࢫالتغ؈فاتࢫأɸمࢫمؤشراتࢫالسياحة،ࢫوأɸميْڈاࢫטقتص
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العالميةࢫبالاسȘنادࢫإڲʄࢫȊعضࢫالتجاربࢫالسياحيةࢫللعديدࢫمنࢫالدولࢫالعرȋيةࢫوتوصلࢫإڲʄࢫمختلفࢫ

النتائجࢫالمتمثلةࢫࢭʏࢫٮڈمʋشࢫɸذاࢫالقطاعࢫبالرغمࢫمنࢫوجودࢫمختلفࢫالمقوماتࢫالسياحيةࢫالۘܣࢫتزخرࢫ

  .٭ڈاࢫالبلادࢫ

ࢫ ࢫالقادر، ࢫعبد ࡧاݍݨزائرࡧعوʈنان ʏࡧࡩ ࡧ_ السياحة ࡧوالمعوقات ࡧظلࡧ) 2025_2000(לمɢانيات ʏࡩ

ࡧ ࡧالسياحية ࡧللْڈيئة ࡧالتوجيࢼܣ ࡧللمخطط ࡧاݍݨديدة ࡧالسياحية ࡧ2025לسفاتيجية أطروحةࢫ،

ࢫاݍݨزائر دكتوراه، ࢫ) 2013_ 2012(  3جامعة ࢫنتائجɺا ࢫࢭʏࢫ: من ࢫكب؈فة ࢫبɴسبة ࢫالسياحة مساɸمة

خلࢫبالعملةࢫכجنȎية،ࢫوتحس؈نࢫم؈قانࢫالمدفوعات،ࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫمنࢫحيثࢫزʈادةࢫݯݨمࢫالد

وتخفيفࢫݯݨمࢫالبطالة،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫالمساɸمةࢫࢭʏࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫللكث؈فࢫمنࢫالدول،ࢫكماࢫ

تطرأࢫإڲʄࢫȊعضࢫتجاربࢫالسياحيةࢫلɢلࢫمنࢫتوɲسࢫوࢫمصرࢫوالمغربࢫماࢫتركࢫلدٱڈاࢫࢭʏࢫشۘܢࢫالمجالاتࢫ

وإبرازࢫأنࢫالقطاعࢫالسياڌʏࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫلاࢫيزالࢫضعيفا،ࢫࢫטقتصاديةࢫوࢫטجتماعيةࢫمنࢫأثارࢫايجابية

                                                                                              . ولمࢫيحققࢫأɸدافھࢫالمفمجةࢫرغمࢫتوفرࢫالمقوماتࢫȊشۘܢࢫأنواعɺاࢫ

؟ۜܣࢫࢭʏࢫبحثناࢫمنࢫخلالࢫماࢫمتاحࢫمنࢫاعتمدناࢫכسلوبࢫالوصفيࢫوالتحليڴʏࢫوالقيا:أسلوبࡧالبحث

ࢫب؈نࢫ ࢫالعلاقة ࢫلقياس ࢫالقيا؟ۜܣ ࢫتحليل ʄࢫوعڴ ࢫالنظري ࢫاݍݨانب ࢫلتغطية ࢫمتخصصة ࢫودراسات كتب

عددࢫاللياڲʏࢫالسياحيةࢫلعددࢫالسياحࢫوࢫטيراداتࢫالسياحيةࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫنماذجࢫبانيلࢫلبياناتࢫ

 . اݍݵاصةࢫبالمتغ؈فاتࢫالسياحيةࢫوטقتصاديةࢫࢭʏࢫحالةࢫالدولࢫالعرȋية

  اݍݨذبࡧالسياڌʏمفاɸيمࡧحولࡧاݍݨاذبيةࡧالسياحية،وعواملࡧ: أولا

ࢫوטجتماع ࢫטقتصادية ،ʏࢫالسـياڌ ࢫللموقع ࢫاݍݨـذب ࢫمناطق ࢫلفɺم ʏࢫالسياڌ ࢫأفɢارࢫالتخطيط يةࢫسɺلت

ɠلࢫمنطقةࢫمɺماࢫɠانتࢫלمɢانياتࢫاݍݨغرافيةࢫوלɲسانـيةࢫتلعبࢫدوراࢫالۘܣࢫتحددࢫقوةࢫالموقعࢫحيثࢫأنࢫ

ʏࢫالسياڌ ࢫاݍݨذب ࢫنظرʈة ʏࢫالࢫࢭ ࢫالسوق، ʏࢫࢭ ࢫمɢانتھ ࢫيحدّد ࢫالملائـمࢫذي ࢫالسياحـي ࢫالعرض ࢫبتعدد وࢫذلك

  .لـɺا

  :مفɺومࡧجاذبيةࡧالمنطقةࡧالسياحيةࡧࡧ-1

  :السياحيةࡧ Ȗعرʈفࡧاݍݨاذبيةࡧ1-1

جاذبيةࢫالسياحـةࢫللمنطـقةࢫتتمثلࢫࢭʏࢫالقـدرةࢫعڴـʄࢫجـذبࢫالسيــاحࢫللمɴشـآتࢫالسـياحيةࢫࢭـʏࢫمɢـانࢫمعـ؈ن،ࢫ

،ࢫʇشـــتملࢫالنظــامࢫالســـياڌʏࢫعڴـــʄࢫثــلاثࢫعناصـــرࢫأساســــيةࢫوࢫالۘـــܣࢫ3للتنقــلࢫعڴـــʄࢫالمســـتوىࢫالمحڴــʏࢫوࢫالـــدوڲʏࢫ

ڈاࢫيصـــــــبحࢫɸـــــــذاࢫالنظـــــــامࢫغامضـــــــا،ࢫࢫأولɺـــــــاࢫال ،ࢫئحســـــــا،ࢫأيࢫالعنصـــــــرࢫالـــــــديناميɢيࢫالمتحـــــــركࢫלɲســـــــانبـــــــدوٰ

،أماࢫالعنصـرࢫالثالـثࢫفɺـوࢫطـرقࢫالنقـلࢫأوࢫوسـائلࢫلࢫࢭʏࢫࢫالمكـانࢫأيࢫالموقعࢫالسياڌʏوالعنصرࢫالثابتࢫالمتمث

 :4وࢫالمـɢانࢫ)לɲسان(الرȋطࢫب؈نࢫالسائح
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لطبيعيـــــــــة،ࢫטجتماعيـــــــــةࢫلاࢫيوجــــــــدࢫȖعرʈـــــــــفࢫمـــــــــتفقࢫعليــــــــھࢫʇشــــــــملࢫجميــــــــعࢫأصـــــــــنافࢫاݍݨـــــــــذبࢫالســــــــياڌʏࢫا

فـــالمجلسࢫالســــياڌʏࢫטســــكتلنديࢫيــــرىࢫأنࢫاݍݨاذبيــــةࢫالســــياحيةࢫ،ࢫإلاࢫأنــــھࢫيمكــــنࢫذكــــرࢫأɸمɺــــاࢫواݍݰضـــارʈة

،ࢫالغـرضࢫכسا؟ـۜܣࢫلاكȘــشافɺاࢫأوࢫخلقɺـاࢫ)دورةࢫحياةࢫالمنتج( بمناطقࢫالقـصدࢫالسياڌʏ،ࢫلɺاࢫعمرࢫمحدّدࢫ

يـــرىࢫأٰڈـــاࢫمواقــــعࢫســـياحيةࢫ" ميديلــــتون "ɸـــوࢫزʈـــادةࢫمتعـــةࢫالفـــردࢫوࢫبݤݨتـــھࢫأوࢫزʈـــادةࢫثقافتـــھ،ࢫوࢫإدراكـــھࢫ،أمّـــاࢫ

م؈ق،ࢫيديرɸاࢫجɺازࢫإداريࢫمتخصـصࢫوالɺـدفࢫمـنࢫوجودɸـاࢫزʈـادةࢫالمميمɺاࢫالفرʈدࢫو ڈرتࢫبتصمعروفةࢫاشْ

  .ومتعةࢫوثقافةࢫالفرد

  :Ȗعرʈفࡧالمنطقةࡧالسياحيةࡧاݍݨذابةࡧ-1-2

المنطقــــــةࢫالســــــياحيةࢫتتمثـــــــلࢫࢭــــــʏࢫالمɢـــــــانࢫاݍݨغراࢭــــــʏࢫالــــــذيࢫʇعـــــــرضࢫالمنــــــتجࢫالســـــــياڌʏ،ࢫأيࢫتــــــوف؈فࢫمســـــــتوىࢫ

  . 5( Franke,2002 )مختلفࢫالسياحاݍݵدماتࢫالمقدمةࢫلمختلفࢫالɴشاطاتࢫݍݰاجاتࢫوࢫرغباتࢫ

  :عواملࡧاختيارࡧمناطقࡧاݍݨذبࡧالسياحيةࡧ-1-3

ڈــــــاࢫمتجاɲســـــــةࢫبصــــــفاٮڈاࢫالطبيعيــــــةࢫإذࢫȖشـــــــتملࢫعڴــــــʄࢫخـــــــدماتࢫوࢫ تتم؈ــــــقࢫ منطقــــــةࢫاݍݨـــــــذبࢫالســــــياڌʏࢫبɢوٰ

ࢫȖسɺيلاتࢫمكملةࢫللعرضࢫالسياڌʏࢫكماࢫȖعدࢫالمنطقـةࢫالرك؈ـقةࢫכساسـيةࢫللسـوقࢫالسـياڌʏࢫاݍݨـذاب،ࢫمـن

ʏࢫماࢫيڴʄناࢫيتع؈نࢫلناࢫالنظرࢫإڲɸ:  

ـــــلاتࡧࡧ1-3-1 ـــلࡧوࡧالمواصـــ ـــ إنࢫمســــــــاɸمةࢫتحســــــــ؈نࢫأداءࢫالمواصــــــــلاتࢫوࢫالتقــــــــدمࢫالتكنولــــــــوڊʏࢫيــــــــرتبطࢫ:النقــ

ارتباطــاࢫوثيقــاࢫبتطــورࢫاݍݨــذبࢫالســـياڌʏࢫإذࢫلاࢫتصــبحࢫالمنطقــةࢫأك؆ــفࢫجـــذباࢫللســائح؈نࢫطالمــاࢫلاࢫتتــوفرࢫفٕڈـــاࢫ

لنقــــلࢫࢫوࢫالمواصــــلاتࢫســــاعدتࢫعڴــــʄࢫخلــــقࢫإمɢانيـــةࢫالوصــــولࢫللمقصــــدࢫالســــياڌʏࢫࢭــــʏࢫحــــ؈نࢫأنࢫȖســـɺيلاتࢫا

  .   6مراكزࢫسياحيةࢫخلقاࢫجديدا

تلعــــبࢫטختلافــــاتࢫالمɢانيــــةࢫالــــدورࢫالرئʋؠــــۜܣࢫلانتقــــالࢫالســــائحࢫمــــنࢫموطنــــھࢫࢫ:الموقــــعࡧوࡧالتɢـــاـليفࡧࡧ1-3-2

כصـــڴʏࢫإڲــــʄࢫمختلــــفࢫɸـــذهࢫالمنــــاطق،ࢫفɢلمــــاࢫɠـــاـنࢫالموقـــعࢫقرʈبــــاࢫمــــنࢫمصـــادرࢫورودࢫالســــياحࢫبحيــــثࢫيمكــــنࢫ

ɢـــاليفࢫقليلــةࢫɠلمـــاࢫɠانـــتࢫدرجــةࢫاݍݨاذبيـــةࢫكب؈ــفةࢫومـــنࢫأمثلٓڈــاࢫبلـــدانࢫالمغـــربࢫالوصــولࢫإليـــھࢫȊســرعةࢫوࢫبت

  .                7العرȌيࢫوࢫدولࢫجنوبࢫأورȋاࢫإذࢫيجتذبانࢫأكفࢫعددࢫمنࢫالسياحࢫوࢫذلكࢫلقربࢫالمنطقةࢫࢫ

تزدɸــرࢫالســياحةࢫࢭــʏࢫمنــاخࢫȖشــرقࢫفيــھࢫأشــعةࢫכمــنࢫوࢫالســلامࢫإذࢫȖعــدࢫالشــرطانࢫ:السـلامࡧوࡧכمــنࡧࡧ1-3-3

لعلــوࢫوࢫنجــاحࢫمنطقـةࢫاݍݨــذبࢫوࢫمــنࢫمضـاداٮڈاࢫعــدمࢫטرتيــاحࢫسياسـياࢫوࢫأمنيــاࢫفتــوترࢫכوضــاعࢫأساسـيانࢫ

السياســيةࢫࢭـــʏࢫأيــةࢫمنطقـــةࢫࢭــʏࢫالعـــالمࢫترڎــʏࢫبظلالɺـــاࢫالســلبيةࢫعڴـــʄࢫاݍݨــذبࢫالســـياڌʏࢫȊشــقيھࢫالـــداخڴʏࢫوࢫ

ʏشـــــــملࢫمجموعـــــــةࢫمـــــــنࢫالمنتجـــــــاتࢫوࢫ8الـــــــدوڲʇࢫمعيـــــــاراࢫلݏݨاذبيـــــــةࢫالســـــــياحية،ࢫوࢫʏعتــــــــفࢫالمنـــــــاخࢫالســـــــياڌʇࢫ،

مـــاتࢫالســياحية،ࢫيقــومࢫ٭ڈــاࢫכفــرادࢫالۘــܣࢫتقــومࢫبالتــأم؈نࢫࢭــʏࢫטســتقبالࢫمقــرࢫלقامـــةࢫࢭــʏࢫجــوࢫכمــان،ࢫاݍݵد

ففـــــيࢫإيـــــرانࢫمــــثلاࢫتوجـــــدࢫشــــرطةࢫخاصــــةࢫݍݰـــــمايةࢫالمســــافرʈنࢫכجانــــبࢫخاصـــــةࢫࢭــــʏࢫمنطـــــقةࢫطɺـــــران،ࢫكمــــاࢫ

  .9يتوفرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫכمنࢫࢭʏࢫالفنـادقࢫالكفىࢫلتأميـنࢫالسياحࢫ
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ʇعتــفࢫالتعلــيمࢫالرك؈ــقةࢫכساســيةࢫللتنميــةࢫטقتصــاديةࢫوࢫالسياســيةࢫكمــاࢫأنــھࢫ:يميــةࡧاݍݰالــةࡧالتعلࡧ1-3-4

وسـيلةࢫللاسـتغلالࢫوࢫالـدعمࢫכمثـلࢫللمقومــاتࢫالمتاحـة،ࢫࢫࢫممـاࢫلاࢫشـكࢫفيـھࢫبأنــھࢫأكـفࢫمـؤثرࢫعڴـʄࢫالɴشــاطࢫ

الســياڌʏࢫࢭــʏࢫالمنطقــة،ࢫحيــثࢫيــنعكسࢫذلــكࢫعڴــʄࢫطرʈقــةࢫالتعامــلࢫوࢫالتفــاɸمࢫمــعࢫالســائحࢫوࢫدرجــةࢫالــوڤʏࢫ

    .ɸ10ميةࢫالɴشاطࢫالسياڌʏࢫكموردࢫاقتصاديࢫɸامࢫجداࢫلتأميـنࢫالسياحࢫحولࢫأ

  :  تحليلࡧسوقࡧجاذبيةࡧالسياحةࡧ-1-4

إنࢫســوقࢫجاذبيــةࢫالســياحةࢫللمقومــاتࢫالســـياحيةࢫالۘــܣࢫتمــنحࢫلɢــلࢫدولــةࢫنوعـــاࢫمــنࢫالتفــردࢫوࢫالتم؈ــقࢫعـــنࢫ

السـياڌʏࢫلـذلكࢫغ؈فࢫأنࢫɸناكࢫدولࢫلاࢫتمتلكࢫإلاࢫعڴʄࢫعدداࢫقليلاࢫمـنࢫمقومـاتࢫاݍݨـذبࢫ.  11بقيةࢫالبلدان

ʇعتمـدࢫالɴشـاطࢫالسـياڌʏࢫفٕڈــاࢫعڴـʄࢫالعنصـرࢫالȎشــريࢫالـذيࢫيمثـلࢫأɸـمࢫمقــومࢫنجـاحࢫالعمليـةࢫالȘســوʈقيةࢫ

،ࢫࢭـʏࢫظـلࢫنمــوࢫاݍݰركـةࢫاݍݨديـدةࢫللســوقࢫ12الۘـܣࢫتلعـبࢫدوراࢫمɺمـاࢫࢭــʏࢫاتجـاهࢫالطلـبࢫإڲـʄࢫالمقصــدࢫالسـياڌʏࢫ

  ضࢫالسياڌʏالسياحيةࢫسʋتمࢫࢫتحليلࢫسوقࢫجاذبيةࢫالسياحةࢫمنࢫخلالࢫࢫالطلبࢫالسياڌʏࢫوࢫالعر 

  :السوقࡧالسياحيةࡧاݍݨذابةࡧ-1

السوقࢫالسياحيةࢫɸوࢫالمɢانࢫالذيࢫيلتقيࢫالباǿعࢫصـاحبࢫالعـرضࢫوࢫالمشـفيࢫصـاحبࢫالطلـبࢫالمتمثـلࢫࢭـʏࢫ

مجموعــةࢫمـــنࢫالمشـــفينࢫاݍݰـــالي؈نࢫوالمـــرتقب؈نࢫالۘـــܣࢫٮڈـــدفࢫإڲـــʄࢫإثارتـــھࢫوتɴشـــيطھࢫجميـــعࢫالـــدولࢫالســـياحيةࢫ

عڴــʄࢫالشــراءࢫوالــذينࢫيمكــنࢫخــدمْڈمࢫوإشــباعɺمࢫࢫمــنࢫمختلــفࢫدولࢫالعــالمࢫوالــذينࢫلɺــمࢫالقــدرةࢫوالرغبــة

،ࢫكمــــاࢫتتم؈ــــقࢫالســــوقࢫالســــياحيةࢫبوجــــودࢫܧݵصــــياتࢫالــــذينࢫ13مــــنࢫجانــــبࢫالــــدولࢫالمســــتقبلةࢫللســــائح؈ن

  .احيةࢫالذيࢫيحددɸماࢫالعرضࢫوࢫالطلبʇعتفونࢫمنتج؈نࢫومسْڈلك؈نࢫللسلعةࢫالسي

  :الطلبࡧالسياڌʏࡧ1-2

المرتقب؈نࢫالمقبل؈نࢫعڴـʄࢫشـراءࢫمنـتجࢫسـياڌʏࢫأوࢫزʈـارةࢫمنطقـةࢫأوࢫو ࢫɸوࢫالطلبࢫالكڴʏࢫللمشفينࢫاݍݰالي؈نࢫࢫࢫࢫ

،ࢫكمـــــاࢫȖشــــتملࢫســـــوقࢫالطلـــــبࢫالســـــياڌʏࢫعڴـــــʄࢫوجــــودࢫمنـــــتجࢫســـــياڌʏࢫقـــــدࢫيɢـــــونࢫ14دولــــةࢫســـــياحيةࢫبـــــذاٮڈاࢫ

وࢫيتمتـــــعࢫبوجـــــودࢫخـــــدماتࢫوࢫطبيعيـــــاࢫأوࢫمـــــنࢫصـــــنعࢫלɲســـــانࢫالـــــذيࢫلـــــھࢫالقـــــدرةࢫعڴـــــʄࢫاݍݨـــــذبࢫالســـــياڌʏ،ࢫ

ȋالتــــــاڲʏࢫ،ࢫو 15تكــــــرارࢫزʈــــــارةࢫالســــــائحࢫمــــــنࢫمɢــــــوثࢫأوࢫࢫتزʈــــــدأɲشــــــطةࢫســــــياحيةࢫمختلفــــــةࢫتجعلɺــــــاࢫȖســــــɺيلاتࢫو 

تࢫלɲسـانيةࢫوࢫاݍݰاجــاتࢫوࢫفالطلـبࢫالسـياڌʏࢫيتɢـونࢫمــنࢫمـزʈجࢫمتـداخلࢫمـنࢫالعناصــرࢫالمختلفـةࢫɠالرغبـا

  . 16المتواجدةࢫلدىࢫالدولࢫالمستقبلةࢫللسائح؈نࢫالميول،

  :  17الآȖييمكنࢫتݏݵيصɺاࢫɠ):اݍݨذبࡧالسياڌʏ(الطلبࡧالسياڌʏࡧࡧالعواملࡧالمؤثرةࡧعڴʄࡧزʈادةࡧ1-2-1

 التقدمࢫالعلܣࢫوࢫالتكنولوڊʏࢫالكب؈فࢫأدىࢫإڲʄࢫالتقدمࢫࢭʏࢫوسائلࢫالنقلࢫ -

ʇعـــدࢫمـــنࢫأɸـــمࢫالعوامـــلࢫالȎشـــرʈةࢫالمـــؤثرةࢫࢭـــʏࢫصـــناعةࢫارتفـــاعࢫمســـتوىࢫالمعʋشـــةࢫوࢫزʈـــادةࢫالـــدخلࢫ -

 .السياحةࢫࢭʏࢫالكث؈فࢫمنࢫدولࢫالعالمࢫوࢫتأث؈فهࢫالمباشرࢫࢭʏࢫتحديدࢫمستوىࢫالطلبࢫالعالܣ

ارتفــاعࢫمتوســـطࢫنصـــʋبࢫالفــردࢫمـــنࢫالـــدخلࢫالقـــوميࢫࢭــʏࢫالـــدولࢫالمصـــدرةࢫللســياحࢫɸـــوࢫمـــاࢫيؤكـــدࢫ -

 . اݍݰقيقةࢫטرتباطࢫالطرديࢫب؈نࢫمستوʈاتࢫالدخولࢫوࢫלقبالࢫعڴʄࢫالسفر
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التقـــدمࢫالكب؈ـــفࢫࢭـــʏࢫمجـــالࢫالمعلومـــاتࢫوࢫטتصـــالاتࢫأدىࢫإڲـــʄࢫتحقيـــقࢫטتصـــالࢫالكب؈ـــفࢫوࢫالســـرʉعࢫ -

 .ئح؈نࢫب؈نࢫالدولࢫالمصدرةࢫوࢫالمستقبلةࢫللسا

اɸتمـــامࢫكث؈ــــفࢫمـــنࢫالــــدولࢫالســــياحيةࢫبمقوماٮڈـــاࢫالطبيعيــــةࢫوࢫالصـــناعيةࢫوࢫخــــدماٮڈاࢫالســــياحيةࢫ -

 .بالشɢلࢫالذيࢫأدىࢫإڲʄࢫزʈادةࢫإقبالࢫالسياحࢫلزʈارٮڈاࢫوࢫטستمتاعࢫبمغرʈاٮڈاࢫالسياحية

الوضــــــعࢫטقتصـــــــاديࢫاݍݨيـــــــدࢫوࢫالسيا؟ـــــــۜܣࢫʇســـــــاɸمࢫࢭـــــــʏࢫزʈـــــــادةࢫجاذبيـــــــةࢫالســـــــياحةࢫالمتمثلـــــــةࢫࢭـــــــʏࢫ -

  . وࢫاݍݵارجيةࢫالرحلاتࢫالداخلية

Ȗعــفࢫمرونــةࢫالطلــبࢫعڴــʄࢫمــدىࢫتــأث؈فࢫȖغي؈ــفࢫقيمــةࢫظــاɸرةࢫࢭــʏࢫȖغي؈ــفࢫقيمــةࢫ:مرونــةࡧالطلــبࡧالســياڌʏࡧ1-2-2

،ࢫحيــــثࢫأنࢫقابليــــةࢫȖغ؈ــــفࢫمرونــــةࢫالطلــــبࢫالســــياڌʏࢫيɢــــونࢫتاȊعــــاࢫللمــــؤثراتࢫالمختلفـــــةࢫ18الظــــاɸرةࢫכخــــرىࢫ

اݍݵـارڊʏࢫوȋالتـاڲʏࢫعنـدماࢫلسـائدةࢫࢭـʏࢫالسـوقࢫالسـياڌʏࢫالـداخڴʏࢫو טجتماعية،ࢫטقتصاديةࢫوࢫالسياسية،ا

تɢـــونࢫلـــديناࢫظـــاɸرت؈نࢫمـــرتبطت؈نࢫفــــإنࢫالمرونـــةࢫȖعـــفࢫعـــنࢫمـــدىࢫالتــــأث؈فࢫالɴســـۗܣࢫللســـعرࢫࢭـــʏࢫȖغي؈ـــفࢫالكميــــةࢫ

مقـــدارࢫاســــتجابةࢫالكميــــةࢫالمطلوȋـــةࢫللتغ؈ــــفࢫࢭــــʏࢫ(المطلوȋـــة،ࢫكمــــاࢫȖعـــرفࢫمرونــــةࢫالطلــــبࢫألســـعريࢫعڴــــʄࢫأنــــھࢫ

  .19)السعر

ياحࢫوࢫالۘــܣࢫلɺــاࢫعلاقــةࢫبتغ؈ــفࢫأســعارࢫاݍݵــدماتࢫالظــروفࢫטقتصــاديةࢫالســائدةࢫࢭــʏࢫالــدولࢫالمســتقبلةࢫللســ

رࢫࢭʏࢫمرونةࢫالطلبࢫالسياڌʏࢫ،ࢫإذࢫɠلمـاࢫانخفضـتࢫכسـعارࢫلمختلـفࢫالمنتجـاتࢫالسـياحيةࢫ ِ
ّ
السياحيةࢫ،ࢫتؤث

ارتفـــعࢫالطلــــبࢫالســــياڌʏࢫعلٕڈــــاࢫوࢫالعكــــسࢫܵــــݰيحࢫأيࢫɠلمــــاࢫارتفعــــتࢫأســــعارࢫالمنتجــــاتࢫالســــياحيةࢫيɢــــونࢫ

ʏࢫالطلبࢫالسياڌʏࢫ20טنخفاضࢫࢭʏࢫالمنحۚܢࢫالتاڲʏالۘܣࢫيمكنࢫتوضيحھࢫࢭ، :  

  العلاقةࢫب؈نࢫالطلبࢫالسياڌʏࢫوࢫכسعارࢫ) : 9-2(المنحۚܢࡧرقمࡧ

 
ـــدر ــ ـــ ـــ أســـــــــــــسࢫعلميــــــــــــةࢫوࢫتجـــــــــــــاربࢫ-،ࢫالȘســـــــــــــوʈقࢫالســــــــــــياڌʏࢫالفنــــــــــــدࢮʏصــــــــــــفيࢫعبـــــــــــــدࢫالســــــــــــميعࢫࢫ- :المصـ

  105،ص2007مɴشوراتࢫالمنظمةࢫالعرȋيةࢫللتنميةࢫלدارʈةࢫ،القاɸرةࢫ،مصرࢫ،،عرȋية

  :21باستخدامࢫالعلاقةࢫالتالية) السعرʈة(كماࢫيمكنࢫإيجادࢫمرونةࢫالطلبࢫالسياڌʏࢫ
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الظروفࢫטجتماعيـةࢫالمتمثـلࢫࢭـʏࢫارتفـاعࢫنصـʋبࢫالفـردࢫمـنࢫالـدخلࢫالقـوميࢫࢭـʏࢫالـدولࢫالرئʋسـيةࢫالمصـدرةࢫ

ࢭʏࢫأوروȋاࢫوࢫأمرɢʈاࢫالشماليةࢫوࢫاليابانࢫɸـوࢫمـاࢫيؤكـدࢫحقيقـةࢫטرتبـاطࢫبـ؈نࢫלقبـالࢫعڴـʄࢫللسياحࢫوࢫخاصةࢫ

الۘــــܣࢫ"الســــيارة"الســـفرࢫوࢫمســــتوʈاتࢫالــــدخولࢫوامـــتلاكࢫقطعــــةࢫأرضࢫأوࢫمســــكنࢫوࢫوســــيلةࢫخاصـــةࢫللنقــــلࢫ

إڲʄࢫغ؈ـفࢫذلـكࢫمـنࢫالسـلعࢫفتصـبحࢫدرجـةࢫࢫ22تلعبࢫدوراࢫɸاماࢫللتأث؈فࢫࢭʏࢫسɺولةࢫاݍݰركةࢫوࢫقوةࢫجذبࢫالزائر

الطلـــبࢫࢭـــʏࢫɸـــذهࢫاݍݰالــةࢫمنخفضـــةࢫمصـــاحبةࢫمعɺـــاࢫارتفــاعࢫالطلـــبࢫالســـياڌʏࢫوالعكـــسࢫܵـــݰيحࢫ،ࢫمرونــةࢫ

  : ɠ23الآȖيࢫيحسبࢫبالطرʈقةࢫالموالية)الداخلية(كماࢫيمكنࢫحسابࢫمعاملࢫمرونةࢫالطلبࢫالسياڌʏࢫ

 

  

الــدولࢫالمستـــقبلةࢫللســياحࢫيتوجــبࢫعلٕڈــاࢫدراســةࢫمرونـــةࢫالطلــبࢫࢭــʏࢫالــدولࢫالمصــدرةࢫلɺــاࢫدراســةࢫجيـــدةࢫ،ࢫ

لمعرفةࢫدرجةࢫטرتـباطࢫب؈نࢫزʈادةࢫכسعارࢫوࢫانخفاضࢫالطلبࢫ،ࢫوࢫب؈نࢫانخفاضࢫכسعارࢫوࢫارتفاعࢫالطلـبࢫ

كـــنࢫלشـــارةࢫأنࢫوࢫكــذاࢫالسياســـية،ࢫغ؈ــفࢫأنࢫيم جتماعيـــة،ࢫࢭـــʏࢫظــلࢫالظـــروفࢫטقتصــاديةࢫوࢫט 24الســياڌʏࢫ

الظـواɸرࢫاسيةࢫالطلبࢫالسياڌʏࢫشديدةࢫنحـوࢫلʋسࢫɠلࢫدولةࢫتقومࢫبخفضࢫכسعارࢫلɺاࢫإقبالࢫكب؈فࢫفحس

טقتصــاديةࢫوࢫالمشــكلاتࢫأمــنࢫوࢫاســتقرارࢫالمنطقــةࢫالمســتقبلةࢫللســياحࢫ،يصــبحࢫالمنــاخࢫغ؈ــفࢫملائــمࢫلݏݰركــةࢫ

  .   السياحيةࢫمɺماࢫɠانتࢫالمقوماتࢫالمتوفرةࢫلدٱڈا

  :العرضࡧالسياڌʏࡧ1-3

لســـــــياڌʏࢫالطبيعيـــــــةࢫوࢫالتارʈخيـــــــةࢫ،ࢫيمثـــــــلࢫالعـــــــرضࢫالســـــــياڌʏࢫمختلـــــــفࢫالمغرʈـــــــاتࢫوࢫمقومـــــــاتࢫاݍݨـــــــذبࢫا

،ࢫكماࢫيتمثلࢫࢭـʏࢫɠـلࢫمـاࢫتقدمـھࢫالمɴشـآتࢫࢫ25الصناعية،ࢫالمؤثرةࢫعڴʄࢫכفرادࢫلزʈارةࢫذلكࢫالبلدࢫدونࢫغيـرهࢫو 

غ؈ـفࢫرغبـاتࢫتࢫومسـتلزماتࢫللـذينࢫلـدٱڈمࢫحاجـاتࢫو السياحيةࢫللسياحࢫالفعليـ؈نࢫوࢫالمحتملـ؈نࢫمـنࢫخـدما

  .مشبعةࢫوࢫلدٱڈمࢫالقدرةࢫعڴʄࢫالشراءࢫبأسعارࢫثابتةࢫɲسȎيا

الكب؈ــــفࢫلݏݵدمــــةࢫالســــياحيةࢫتطــــوʈراࢫيمــــلࢫטɸتمــــامࢫ:لࡧنجــــاحࡧجاذبيــــةࡧاݍݵدمــــةࡧالســــياحيةعوامــــࡧ1-3-1

  :قطࢫالتاليةفناࢫوࢫصناعةࢫلمواكبةࢫاݍݰركةࢫالسرʉعةࢫلسوقࢫالعرضࢫالسياڌʏࢫالوقوفࢫعڴʄࢫالنو 

 .مدىࢫتم؈قࢫاݍݵدمة -

 السياحيةوضوحࢫاݍݵدمةࢫ -

 .ارتفاعࢫمستوىࢫاݍݵدمةࢫالسياحية -

 .مناسبةࢫأسعارࢫاݍݵدمةࢫ -

أسـلوبࢫتقــدمࢫاݍݵدمــةࢫالۘــܣࢫتɢـونࢫمــنࢫخــلالࢫتحليــلࢫالبʋئـةࢫالȘســوʈقيةࢫالداخليــةࢫوࢫاݍݵارجيــةࢫ -

بتحديـــدࢫنقـــاطࢫالقـــوةࢫوࢫالضـــعفࢫوࢫالفـــرصࢫوࢫالْڈديـــداتࢫوࢫمـــنࢫتـــمࢫبنـــاءࢫטســـفاتيجياتࢫمثڴـــʄࢫ

أمــــاࢫنقــــاطࢫالضـــــعفࢫللأســــواقࢫالســــياحيةࢫففتكـــــزࢫأساســــاࢫعڴـــــʄࢫ،ࢫࢫ26لزʈــــادةࢫجاذبيــــةࢫالســـــياحة

عامـــلࢫכمـــنࢫوࢫטســـتقرارࢫإضـــافةࢫإڲـــʄࢫضـــعفࢫمســـتوىࢫלدارةࢫللمواقـــعࢫالســـياحيةࢫممـــاࢫʇشـــɢلࢫ

 الدخلمعدل التغير النسبي في الطلب     معدل التغير النسبي في =  )الداخلية(معامل مرونة الطلب 
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عــاملاࢫمضــاداࢫݍݨــذبࢫטســȘثماراتࢫالســياحيةࢫ،ࢫضــعفࢫالبɴيــةࢫالنحتيــةࢫوࢫعــدمࢫكفايــةࢫوࢫتنــوعࢫ

 .27المɴشاتࢫالسياحيةࢫࢫ

ـــعــــدمࡧمرونــــةࡧࡧ1-3-2 ــياڌʏࡧࡩـ ـــرضࡧالســ ــ؈فࡧالعـ يظɺــــرࢫذلــــكࢫࢭــــʏࢫعــــدمࢫالقــــدرةࢫعڴــــʄࢫتحوʈــــلࢫ:ʏࡧالمــــدىࡧالقصــ

المــواردࢫالمســتخدمةࢫࢭــʏࢫالســياحةࢫإڲــʄࢫاســتخداماتࢫأخــرى،ࢫأيࢫلاࢫيمكــنࢫتحوʈــلࢫمــثلاࢫفنــدقࢫإڲــʄࢫمطــارࢫࢭــʏࢫ

لأٰڈـاࢫتحتـاجࢫإڲـʄࢫمعـداتࢫسـياحيةࢫجديـدةࢫࢭـʏࢫوقـتࢫقصـ؈فࢫكـذلكࢫࢫوقتࢫقص؈فࢫكماࢫلاࢫيمكـنࢫبنـاءࢫمɴشـآت

    .28ماɸرةࢫࢫوࢫمɢائنࢫوࢫمواقعࢫوࢫأيديࢫعاملة

  כردنࡧو  اݍݨزائرࡧ،توɲس،مصر،ࡧالمغرب: لدولࡧالعرȋيةبعضࡧاتقديرࡧنماذجࡧبانيلࡧل: اثاني

ʏــذهࢫالدراســةࢫتقــديرࢫأثــرࢫعــددࢫالســياحࢫوࢫعــددࢫالليــاڲɸغ؈ــفࢫࢫاســْڈدفتࢫȖࢫʏالســياحيةࢫࢫלيــراداتࢭــ

لبيانـاتࢫا(تمࢫاستخدامࢫنماذجࢫبانيلࢫࢫ،وࢫلتحقيقࢫɸذاࢫ2013-1995الففةࢫعينةࢫݍݵمسࢫدولࢫخلالل

 כثـروࢫمنࢫتـمࢫتقـديرࢫالنمـوذجࢫذوࢫࢫpooledלجماڲʏ،ࢫوࢫلɺذاࢫالغرضࢫقمناࢫبتقديرࢫالنموذجࢫ)الطولية

العشـــواǿيࢫومــنࢫتـــمࢫتحديــدࢫأيࢫالنمـــاذجࢫأحســنࢫوࢫجيـــدࢫلدراســةࢫالعلاقـــةࢫࢫכثــر وࢫنمـــوذجࢫذوࢫࢫالثابــت

  .السياحيةࢫࢫלيراداتب؈نࢫعددࢫاللياڲʏࢫللسياحࢫوࢫ

 : تࡧالدراسةȖعرʈفࡧمتغ؈فا3-1

الســـياحيةࢫكمتغ؈ــــفࢫتــــاȊعࢫوࢫࢫإيــــراداتبـــ؈نࢫࢫلوغــــارʈتܣمـــنࢫأجــــلࢫبنـــاءࢫالنمــــوذجࢫتـــمࢫاســــتخدامࢫمعادلـــةࢫ

ʏࢫوعددࢫالسياحࢫكمتغ؈فاتࢫمستقلةࢫوࢫتمࢫاستخدامࢫالنموذجࢫالتاڲʏعددࢫاللياڲ :  

Ln y = ࢈+࢈࢞ + ࢞࢈ +  ࢚ࢿ

  .اللوغارʈتمࢫטيراداتࢫاݍݰقيقيةࢫللسياحة:   ࢚࢟ 

 .اللوغارʈتمࢫعددࢫاللياڲʏࢫالسياحيةࢫࢫ: ࢞ 

  .اللوغارʈتمࢫعددࢫالسياحࢫࢫ: ࢞ 

  : pooledלجماڲʏتقديرࡧالنموذجࡧ3-2

  :  يتمࢫتقديرࢫالنموذجࢫبطرʈقةࢫالمرȌعاتࢫالصغرىࢫالعاديةࢫالذيࢫيأخذࢫالشɢلࢫالتاڲʏࢫ

y = ࢈+࢈࢞ + ࢞࢈ +  ࢚ࢿ
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  pooledتقديرࡧالنموذجࡧלجماڲʏࡧ):01(جدولࡧرقمࡧ

Method: Pooled Least Squares   

Date: 03/13/16   Time: 20:04   

Sample: 1995 2013   

Included observations: 19   

Cross-sections included: 5   

Total pool (unbalanced) observations: 93  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -2.907720 0.533750 -5.447715 0.0000 

X1? 2.191599 0.125376 17.48028 0.0000 

X2? 0.308076 0.065111 -4.731566 0.0000 

     
     R-squared 0.856730     Mean dependent var 9.290577 

Adjusted R-squared 0.853546     S.D. dependent var 0.630000 

S.E. of regression 0.241096     Akaike info criterion 0.024487 

Sum squared resid 5.231474     Schwarz criterion 0.106184 

Log likelihood 1.861365     Hannan-Quinn criter. 0.057474 

F-statistic 269.0924     Durbin-Watson stat 0.677941 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
  Eviews8باستعمالࢫبرنامجࢫࢫࢫࢫالباحث؈نࢫإعدادمنࢫ    :المصدر     

  :النموذجࢫالمتحصلࢫعليھࢫمنࢫخلالࢫالنتائجࢫالمتحصلࢫعلٕڈاࢫمنࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫ

Ln y = -2.90 + 2,19 ࢞ + 0,30 ࢞  +  ࢚ࢿ

ɠــلࢫمـــنࢫعــددࢫالســـياحࢫوࢫعــددࢫالليـــاڲʏࢫأيࢫࢫإحصــائيةمعــالمࢫالنمـــوذجࢫلɺــاࢫمعنوʈـــةࢫ: الملاحــظࢫأنࢫ

ʇماɸࢫتفســـ؈فࢫࢫنســـاʏࢫالســــياحيةࢫاݍݰقيقيـــةࢫللســـياحةࢫ،ࢫࢫלيـــراداتࢭـــʏࢫعـــددࢫالليـــاڲʏـــادةࢫࢭـــʈـــلࢫزɠحيــــثࢫ

ࢫלيـراداتيرفـعࢫمـنࢫࢫ%1أمـاࢫɠـلࢫزʈـادةࢫࢭـʏࢫعـددࢫالسـياحࢫبɴسـبةࢫ.% 2,19بࢫלيـراداتيزʈـدࢫࢭـʏࢫࢫ%1ب

٪ࢫمـــــنࢫالتغ؈ـــــفࢫ85,67يفســـــرانࢫحـــــواڲʏࢫࢫأنࢫالمتغ؈ـــــفينࢫالمســـــتقلانࢫإڲـــــʄ إضـــــافة،ࢫࢫ%0,30الســـــياحيةࢫبࢫ

غ؈ــفاتࢫأخـــرىࢫ٪ࢫتمثــلࢫتــأث؈فࢫمت14,33اݍݰاصــلࢫࢭــʏࢫالمتغ؈ــفࢫالتــاȊعࢫࢫوࢫالقيمــةࢫالمتبقيــةࢫوࢫالبالغــةࢫحــواڲʏࢫ

٪ࢫ5عنــدࢫمســتوىࢫمعنوʈـــةࢫࢫإحصــائيةفʋشــرࢫلɺــاࢫمعنوʈـــةࢫFלحصــائيةكمـــاࢫأنࢫ.لــمࢫتــدخلࢫࢭــʏࢫالنمــوذج



 مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق                                                           ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/العددࢫ8 /2018 

28 

أنــــھࢫلاࢫيمكــــنࢫاعتبـــــارهࢫࢫإلا رغـــــمࢫقبولنــــاࢫلɺــــدهࢫالنتـــــائجࢫ.إحصــــائيةالنمــــوذجࢫلـــــھࢫدلالــــةࢫالــــدالࢫعڴــــʄࢫأنࢫ

  .  أخرىࢫࢫنماذجࢫوࢫعليھࢫسنقومࢫبتقدير ࢫنموذجأحسنࢫ

  : (LSDV)باستعمالࡧالمتغ؈فاتࡧטدواتيةࡧالثابتࡧࡧכثر ذوࡧࡧלجماڲʏتقديرࡧالنموذجࡧࡧ3-3

  : (LSDV)تقديرࡧباستعمالࡧالمتغ؈فاتࡧטدواتيةࡧࡧ3-3-1

  :المتغ؈فاتࢫالصورʈةࢫࢭʏࢫالثابتࢫوࢫيأخذࢫالشɢلࢫالتاڲʏࢫࢫإدخاليتمࢫ  

 ):02(جدولࢫرقمࢫ:نتائجࢫالدراسةࢫɠالتاڲʏ: ثالثا

Dependent Variable: LOGY   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/14/16   Time: 09:44   

Sample: 1995 2013   

Periods included: 19   

Cross-sections included: 5   

Total panel (unbalanced) observations: 93  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     LOGX1 1.390205 0.151720 9.162963 0.0000 

LOGX2 -0.048511 0.126433 -0.383689 0.7022 

D1 0.053860 0.512088 0.105177 0.0165 

D2 0.379806 0.568514 0.668068 0.0059 

D3 0.738912 0.579538 1.275001 0.0057 

D4 0.696148 0.532670 1.306903 0.0047 

D5 0.628129 0.565900 1.109964 0.0001 

     
     R-squared 0.944549     Mean dependent var 9.290577 

Adjusted R-squared 0.940680     S.D. dependent var 0.630000 

S.E. of regression 0.153440     Akaike info criterion -0.838725 

Sum squared resid 2.024778     Schwarz criterion -0.648099 

Log likelihood 46.00071     Hannan-Quinn criter. -0.761756 

Durbin-Watson stat 1.444132    

     
 Eviews8الباحث؈نࢫࢫباستعمالࢫبرنامجࢫࢫࢫإعدادمنࢫ  :المصدر     
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ـــــــݳࢫࢭـــــــʏࢫ أنࢫɠـــــــلࢫالمتغ؈ــــــــفاتࢫ) 02-3(جـــــــدولࢫرقـــــــمࢫتبـــــــ؈نࢫنتـــــــائجࢫتقـــــــديرࢫالنمـــــــوذجࢫالـــــــداخڴʏࢫالموܷ

لɺــــاࢫمعنوʈــــةࢫࢫليــــاڲʏࢫلــــʋسعــــددࢫالࢫإلا  إحصــــائيةلɺــــاࢫمعنوʈــــةࢫبمــــاࢫفٕڈــــاࢫالمتغ؈ــــفاتࢫטدواتيــــةࢫالمســــتقلة،ࢫ

  .لنظرʈةࢫטقتصاديةلغ؈فࢫموافقةࢫ إحصائية

 :اختبارࡧوجـــودࡧכثـــرࡧالفردي -

ࢫالفـــــــرديࢫاســــــȘناداࢫعڴـــــــʄࢫכثــــــر الســــــابق؈نࢫســـــــʋتمࢫاختبــــــارࢫوࢫجـــــــودࢫࢫالنمـــــــوذج؈نمــــــنࢫخــــــلالࢫ

   :الفرضيةࢫالتاليةࢫ

 : ܽଵܪ   = ܽଵ = ܽଵ = ⋯ = ܽே  

ଵ : Ǝܽܪ ≠ ܽ  

  

  :التاليةࢫࢫלحصائيةاعتماداࢫعڴʄࢫ

ܨ =
ைைாௗܴܥܵ   − ݊)/ ௌܴܥܵ    − 1)             

1 − ܶܰ)/ ௌܴܥܵ − ܰ −           (ܭ
 

ܨ = 12.05 

(଼଼,ସ)ܨ                         
.ହ = 2.45 

بمـــاࢫأنࢫفʋشـــرࢫالمحســــوȋةࢫأكـــفࢫمـــنࢫفʋشــــرࢫاݍݨدوليـــةࢫنـــرفضࢫفرضــــيةࢫالعـــدمࢫوࢫنقبـــلࢫالفرضــــيةࢫ

 .ذوࢫأثرࢫفرديࢫأيࢫأنࢫכثرࢫيختلفࢫمنࢫدولةࢫإڲʄࢫأخرىࢫالبديلةࢫالقائلةࢫبأنࢫالنموذجࢫ

  : (WITHIN)כفرادداخلࡧࡧالثابتࡧכثر ذوࡧࡧלجماڲʏالنموذجࡧࡧتقدير ࡧ4-2-1

كـــــزةࢫوࢫالۘـــــܣࢫتأخـــــذࢫيـــــتمࢫالتقـــــديرࢫبطرʈقـــــةࢫالمرȌعـــــاتࢫالصـــــغرىࢫالعاديـــــةࢫعڴـــــʄࢫالبيانـــــاتࢫالممر   

  :الشɢلࢫالتاڲʏࢫ

࢚࢟ − .࢟   = ࢚࢞)࢈  − ( .࢞ + ࢚࢞)࢈   − ( .࢞ + ࢚ࢿ) −    ( .ࢿ
  :يتمࢫتحديدࢫالثابتࢫمنࢫالعلاقةࢫالتاليةࢫ  
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):03(جدولࡧرقمࡧ  

Dependent Variable: D(Y?)   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 03/15/16   Time: 18:57   

Sample (adjusted): 1996 2013   

Included observations: 18 after adjustments  

Cross-sections included: 5   

Total pool (unbalanced) observations: 87  

Period SUR (PCSE) standard errors & covariance (d.f. corrected) 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.031765 0.015285 2.078110 0.0409 

D(X1?) 0.452116 0.583736 0.774522 0.0409 

D(X2?) 0.296753 0.395357 0.750595 0.0551 

Fixed Effects (Cross)     

_ALG--C -0.005469    

_TUN--C 0.017582    

_EGIP--C 0.009524    

_ORD--C -0.018016    

_MAR--C 0.004532    

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.020699     Mean dependent var 0.027903 

Adjusted R-squared 0.052749     S.D. dependent var 0.160937 

S.E. of regression 0.165127     Akaike info criterion -0.687164 

Sum squared resid 2.181357     Schwarz criterion -0.488758 

Log likelihood 36.89165     Hannan-Quinn criter. -0.607272 

F-statistic 0.281814     Durbin-Watson stat 2.718905 

Prob(F-statistic) 0.943982    

     
  Eviews8الباحث؈نࢫࢫباستعمالࢫبرنامجࢫࢫࢫإعدادمنࢫࢫ   :المصدر               
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التقـــــــديرࢫبطرʈقـــــــةࢫالمرȌعـــــــاتࢫالصـــــــغرىࢫللمتغ؈ـــــــفاتࢫטدواتيـــــــةࢫقـــــــدࢫحســـــــɴتࢫلنـــــــاࢫنتـــــــائجࢫࢫࢫإن  

ɸنــاكࢫعلاقـــةࢫࢫأي،إشــارةࢫالمتغ؈ـــفاتࢫاݍݵارجيــةࢫموجبـــةࢫنأحيــثࢫࢫלجمـــاڲʏالمحصــلࢫعلٕڈــاࢫࢭـــʏࢫالتقــديرࢫ

عـــددࢫالليـــاڲʏࢫلـــʋسࢫلɺـــاࢫࢫنأ إلا،طرديـــةࢫمـــعࢫالمتغ؈ـــفةࢫالداخليـــةࢫوࢫبالتـــاڲʏࢫࢫتوافـــقࢫالنظرʈـــةࢫטقتصـــادية

طــاءࢫمشــɢلࢫטرتبــاطࢫالــذاȖيࢫللأخࢫإڲــʄراجــعࢫ،ࢫممكــنࢫ0,05عنــدࢫمســتوىࢫمعنوʈــةࢫࢫࢫإحصــائيةمعنوʈــةࢫ

ـــݳࢫبــأنࢫࢫɸنـــاكࢫࢫاخـــتلافࢫتــأث؈فࢫɠـــلࢫدولـــةࢫࢭـــʏࢫࢫ.الۘــܣࢫســـʋتمࢫمعاݍݨْڈـــاࢫلاحقــا وأيضـــاࢫحســـبࢫمــاࢫɸـــوࢫموܷ

ݳࢫإيراداٮڈازʈادةࢫ  .  أيضا כفراد تأث؈فࢭʏࢫاختبارࢫࢫآنفا السياحيةࢫوࢫɸذاࢫماࢫقدࢫوܷ

  :يتمࢫذلكࢫاعتماداࢫعڴʄࢫالفرضياتࢫالتالية: כخطاءاختبارࡧوجـــودࡧارتباطࡧ -

  :ρ=0ܪ  

ଵ : ρ˃0ܪ : منࢫخلالࢫטحصاءةࢫدرȋنࢫواȖسنࢫالموسعةࢫنجدࢫ DW = 1.473867 

  فإنھࢫيوجدࢫارتباطࢫموجب:   dL=1,62˂DWبماࢫأن

بمـــاࢫأنࢫيوجــــدࢫارتبــــاطࢫ(cochrane-orcutt): כخطــــاءالتقـــديرࡧࡩــــʏࡧحالـــةࡧوجـــــــودࡧارتبـــاطࡧ -

موجــــبࢫفـــــيمكنࢫالتقــــديرࢫمــــعࢫכخـــــذࢫȊعــــ؈نࢫטعتبــــارࢫارتبـــــاطࢫכخطــــاءࢫمــــنࢫالنـــــوعࢫࢫכخطــــاء

AR(1).  
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 ):04(جدولࡧرقمࡧ

Dependent Variable : Y11   

Method : Panel Least Squares   

Date : 03/15/16   Time : 16 :10   

Sample (adjusted) : 1996 2013   

Periods included : 18   

Cross-sections included : 5   

Total panel (balanced) observations : 90  

Convergence achieved after 10 iterations  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -0.114522 0.022589 -5.069749 0.0000 

X11 1.254270 0.127965 9.801658 0.0000 

X22 0.017504 0.018372 0.952801 0.0435 

AR(1) 0.299594 0.106521 2.812522 0.0061 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.849779     Mean dependent var -0.092055 

Adjusted R-squared 0.836955     S.D. dependent var 0.366859 

S.E. of regression 0.148133     Akaike info criterion -0.896719 

Sum squared resid 1.799368     Schwarz criterion -0.674514 

Log likelihood 48.35237     Hannan-Quinn criter. -0.807113 

F-statistic 66.26595     Durbin-Watson stat 2.154601 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     Inverted AR Roots       .30   

     
 Eviews8 باستعمالࢫبرنامجࢫࢫࢫࢫالباحث؈نࢫإعدادمنࢫ :المصدر     
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  כخطاءɸذاࢫʇعۚܣࢫأنھࢫلاࢫيوجدࢫارتباطࢫب؈نࢫࢫࢫࢫࢫࢫDW ˂4-dL   ˂dU:بماࢫأنࢫࢫ

ɢلࢫمعـالمࢫالنمـوذجࢫالنتائجࢫقدࢫتحسɴتࢫفنجدࢫأنࢫللتقديرࢫ عليھࢫصلالمتحࢫاݍݨدول منࢫخلالࢫ

إشـــــــــارةࢫالمتغ؈ـــــــــفاتࢫاݍݵارجيــــــــــةࢫࢫأنحيـــــــــثࢫࢫ،0,05عنـــــــــدࢫمســـــــــتوىࢫمعنوʈـــــــــةࢫلɺـــــــــاࢫمعنوʈـــــــــةࢫإحصـــــــــائيةࢫࢫ

  . قتصاديةɸناكࢫعلاقةࢫطرديةࢫمعࢫالمتغ؈فةࢫالداخليةࢫوࢫبالتاڲʏࢫࢫتوافقࢫالنظرʈةࢫטࢫأي،موجبة

 :( MCG )النموذجࡧعنࡧطرʈقࡧالمرȌعاتࡧالصغرىࡧالمعممة تقدير) :05(جدولࡧرقمࡧ

Dependent Variable: Y11   

Method: Generalized Linear Model (Quadratic Hill Climbing) 

Date: 03/14/16   Time: 09:11   

Sample: 1995 2013   

Included observations: 95   

Family: Normal    

Link: Identity    

Dispersion computed using Pearson Chi-Square  

Convergence achieved after 1 iteration  

Coefficient covariance computed using observed Hessian 

     
     Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
C -0.113586 0.028191 -4.029210 0.0001 

X11 1.338183 0.152210 8.791708 0.0000 

X22 0.003947 0.030641 0.128802 0.8975 

     
     Mean dependent var -0.113586     S.D. dependent var 0.373249 

Sum squared resid 6.945805     Log likelihood -10.57575 

Akaike info criterion 0.285805     Schwarz criterion 0.366454 

Hannan-Quinn criter. 0.318393     Deviance 6.945805 

Deviance statistic 0.075498     Restr. Deviance 13.09560 

LR statistic 81.45653     Prob(LR statistic) 0.000000 

Pearson SSR 6.945805     Pearson statistic 0.075498 

Dispersion 0.075498    

 Eviews8 باستعمالࢫبرنامجࢫࢫالباحث؈نࢫإعدادمنࢫ :المصدر



 مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق                                                           ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/العددࢫ8 /2018 

34 

أعطــــــيࢫنفــــــسࢫࢫMCGالواܷــــــݳࢫبــــــانࢫتقــــــديرࢫالــــــداخڴʏࢫوࢫتقــــــديرࢫKruskalالملاحــــــظࢫأنࢫحســــــبࢫنظرʈــــــةࢫ

 .            النتائجࢫ

 :כول عنࡧطرʈقࡧالفرقࡧࡧالثابتࡧכثر  ذي לجماڲʏ تقديرࡧالنموذج -

  :يأخذࢫالشɢلࢫالتاڲʏࢫ

࢚࢟ − ି࢚࢟ = ࢚࢞)࢈  − ( ି࢚࢞ + ࢚࢞)࢈   − ( ି࢚࢞ + ࢚ࢿ)
−    ( ି࢚ࢿ

  :وفقࢫالعلاقةࢫالتاليةࢫ يحددࢫالعلاقة

&
^ = .࢟  −  .࢞࢈

 ) :06(جدولࡧرقمࡧ

Dependent Variable: D(Y?)   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 03/15/16   Time: 18:57   

Sample (adjusted): 1996 2013   

Included observations: 18 after adjustments  

Cross-sections included: 5   

Total pool (unbalanced) observations: 87  

Period SUR (PCSE) standard errors & covariance (d.f. corrected) 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.031765 0.015285 2.078110 0.0409 

D(X1?) 0.452116 0.583736 0.774522 0.0409 

D(X2?) 0.296753 0.395357 0.750595 0.0551 

Fixed Effects (Cross)     

_ALG--C -0.005469    

_TUN--C 0.017582    

_EGIP--C 0.009524    

_ORD--C -0.018016    

_MAR--C 0.004532    
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 Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.020699     Mean dependent var 0.027903 

Adjusted R-squared 0.052749     S.D. dependent var 0.160937 

S.E. of regression 0.165127     Akaike info criterion -0.687164 

Sum squared resid 2.181357     Schwarz criterion -0.488758 

Log likelihood 36.89165     Hannan-Quinn criter. -0.607272 

F-statistic 0.281814     Durbin-Watson stat 2.718905 

Prob(F-statistic) 0.943982    

مــــــــــــنࢫاعـــــــــــــدادࢫ            Eviews8 الباحث؈نࢫࢫباستعمالࢫبرنامجࢫࢫࢫإعدادمنࢫ :المصدر        

التقــــــديرࢫباســــــتعمالࢫطرʈقــــــةࢫالمرȌعــــــاتࢫالصــــــغرىࢫعــــــنࢫطرʈــــــقࢫالفــــــرقࢫכولࢫأعطــــــىࢫأثــــــرࢫ إن  

يختلــفࢫࢫالـذيوࢫࢫכثـرࢫالفـرديࢫࢫالســياحيةࢫࢫלيـراداتايجـاȌيࢫلعـددࢫالسـياحࢫوࢫكـداࢫعــددࢫالليـاڲʏࢫعڴـʄࢫ

وࢫبالتـــاڲʏࢫفـــانࢫعـــددࢫࢫالثابـــتכثـــرࢫࢫو دࢫالنمـــوذجɸـــوࢫࢫنمـــوذجوࢫعليـــھࢫفـــانࢫأحســـنࢫࢫأخـــرى  إڲـــʄمـــنࢫدولـــةࢫ

ولɺـداࢫسـʋتمࢫࢫ.وۂʏࢫɲسـبةࢫضـȁيلةࢫجـداࢫ، 2%بɴسبةࢫࢫࢫלيراداتقيمةࢫࢫناللياڲʏࢫوࢫعددࢫالسياحࢫيفسرا

 .لاحقاللأفرادࢫوࢫللزمنࢫࢫالثابتכثرࢫࢫذيࢫنموذجتقديرࢫ

 :للمعالمࡧࡧࡧכول المشفكࡧلتقديرࡧعنࡧطرʈقࡧالفرقࡧࡧوالتباينمصفوفةࡧالتباينࡧ -

 D(X1?) D(X2?) 

D(X1?)  0.161045 -0.075291 

   

D(X2?) -0.075291  0.075786 

 

 :   HAUSMANإختبارࢫࢫ -

  :يتمࢫباختبارࢫالفرضيةࢫالتاليةࢫ

 تقارȌيࢫوࢫمحددࢫجيداࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ: ܪ  

 لʋسࢫتقارȌيࢫوࢫغ؈فࢫمحددࢫجيدا: ଵܪ
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  : بالاعتمادࢫعڴʄࢫטحصاءةࢫالتاليةࢫ

H= ܾௗ . - ܾ௪௧) V(ܾ௪௧) )-V(ܾ_(݂݀݁. ௗ .ܾ (݉݁ݎ  - 

ܾ௪௧)  

H = 0.566540022 ܭଶ= 5.99 

بماࢫأنࢫالقيمةࢫالمحسوȋةࢫأصغرࢫمنࢫالقيمةࢫالمجدولةࢫɸذاࢫʇعۚܣࢫأنࢫالنموذجࢫتقارȌيࢫوࢫمحددࢫجيداࢫ

  متح؈قةوࢫالتقديراتࢫالمتحصلࢫعلٕڈاࢫغ؈فࢫ

  :الزمۚܣ-כثرࡧالثابتࡧالفرديࡧذيלجماڲʏࡧتقديرࡧالنموذجࡧ-

 الزمۚܣ-النموذجࡧלجماڲʏࡧذيࡧכثرࡧالثابتࡧالفرديࡧ):07(جدولࡧرقمࡧ

Dependent Variable: Y?   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 03/15/16   Time: 19:07   

Sample: 1995 2013   

Included observations: 19   

Cross-sections included: 5   

Total pool (unbalanced) observations: 93  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 3.117445 1.530487 2.036898 0.0456 

X1? 0.939899 0.274707 3.421459 0.0011 

X2? 0.000417 0.127425 0.003273 0.9974 

Fixed Effects (Cross)     

_ALG—C -0.638853    

_TUN—C 0.054461    

_EGIP—C 0.328194    

_ORD—C -0.168370    
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_MAR—C 0.196750    

Fixed Effects (Period)     

1995—C -0.112872    

1996—C -0.068458    

1997—C -0.120654    

1998—C -0.097771    

1999—C -0.098683    

2000—C -0.109304    

2001—C -0.101975    

2002—C -0.137246    

2003—C -0.100701    

2004—C -0.078949    

2005—C 0.045918    

2006—C 0.062318    

2007—C 0.066834    

2008—C 0.122666    

2009—C 0.068819    

2010—C 0.056276    

2011—C 0.252267    

2012—C 0.041054    

2013—C 0.018989    

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.956929     Mean dependent var 9.290577 

Adjusted R-squared 0.941728     S.D. dependent var 0.630000 

S.E. of regression 0.152080     Akaike info criterion -0.704283 
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Sum squared resid 1.572717     Schwarz criterion -0.023477 

Log likelihood 57.74917     Hannan-Quinn criter. -0.429393 

F-statistic 62.95003     Durbin-Watson stat 1.367046 

Prob(F-statistic) 0.000000    

 Eviews8باستعمالࢫبرنامجࢫࢫࢫࢫالباحث؈نࢫإعدادمنࢫ :المصدر               

أعطىࢫࢫࢫࢫLSDVالمتغ؈فاتࢫالصورʈةࢫࢫذات التقديرࢫباستعمالࢫطرʈقةࢫالمرȌعاتࢫالصغرى ࢫإن  

وࢫبفضلࢫاختبارࢫכثرࢫࢫ،السياحيةࢫלيراداتعڴʄࢫࢫالسياحأثرࢫايجاȌيࢫلعددࢫاللياڲʏࢫوࢫعددࢫ

ݳࢫلناࢫࢫكذلكوࢫࢫ،ࢫأخرى إلىכثرࢫالفرديࢫيختلفࢫمنࢫدولةࢫالفرديࢫاݍݨماڤʏࢫلفʋشرࢫفانࢫ قدࢫوܷ

الۘܣࢫسادتࢫࢭʏࢫسنةࢫࢫכمنيةأيࢫأنࢫالظروفࢫ(לيراداتالزمنࢫࢭʏࢫتحديدࢫالكب؈فࢫلأثرࢫࢫتأث؈ف 

الولاياتࢫࢫࢭʏࢫ2001سȎتمفࢫࢫ11لعراقࢫوࢫتفج؈فاتࢫمنࢫأɸمɺاࢫغزوࢫاࢫالۘܣࢫɠانتࢫ2002- 2001

ࢫ)السياحيةࢫࢫלيراداتɸداࢫماࢫأثرࢫعڴʄࢫحركةࢫالسياحࢫمماࢫنتجࢫعنھࢫتراجعࢫࢫכمرʈكيةالمتحدةࢫ

،ࢫادنࢫرغمࢫ%95,69تقدرࢫبࢫجيدةࢫɲسبْڈاࢫلɺاࢫقدرةࢫتفس؈فيةادنࢫفانࢫالمتغ؈فاتࢫالمفسرةࢫ،ࢫ

ɺونࢫأحسنࢫࢫإلا النتائجࢫࢫذهقبولناࢫلɢعدࢫتقديرࢫࢫإلا  النماذجأنھࢫلاࢫيمكنࢫأنࢫيȊࢫכثر  نموذج

  .العشواǿي
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  نماذجࡧبانيلࡧذوࡧכثرࡧالعشواǿيࡧللأفرادࡧ):08(جدولࡧرقمࡧ

Dependent Variable: Y?   

Method: Pooled EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 03/15/16   Time: 19:45   

Sample: 1995 2013   

Included observations: 19   

Cross-sections included: 5   

Total pool (unbalanced) observations: 93  

Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.210847 0.531460 0.396732 0.6925 

X1? 1.466721 0.139553 10.51018 0.0000 

X2? 0.078481 0.108073 0.726188 0.4696 

Random Effects (Cross)     

_ALG—C -0.406445    

_TUN—C 0.117507    

_EGIP—C 0.230249    

_ORD—C -0.174893    

_MAR—C 0.118810    

     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   

     
     Cross-section random 0.180483 0.5805 

Idiosyncratic random 0.153440 0.4195 

     
      Weighted Statistics   

     
     R-squared 0.758664     Mean dependent var 1.794290 

Adjusted R-squared 0.753300     S.D. dependent var 0.307496 

S.E. of regression 0.157819     Sum squared resid 2.241605 

F-statistic 141.4617     Durbin-Watson stat 1.325017 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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 Unweighted Statistics   

     
     R-squared 0.798192     Mean dependent var 9.290577 

Sum squared resid 7.368978     Durbin-Watson stat 0.403063 

     
     

 Eviews8باستعمالࢫبرنامجࢫࢫࢫالباحث؈نࢫإعدادمنࢫ :المصدر

ݳࢫכثرࢫالكب؈فࢫلɢلࢫدولةࢫ،ࢫوࢫكداࢫالقدرةࢫالتفس؈فيةࢫࢫالعشواǿيࢫللأفرادࢫقدࢫכثر  نموذجتقديرࢫࢫإن وܷ

  %75,86بɴسبةࢫࢫࢫلنموذج

  . إلاࢫأنࢫɸداࢫכثرࢫعشواǿيࢫ،السياحيةࢫלيراداتࢭʏࢫتحديدࢫࢫاوȋالتاڲʏࢫفانࢫالزمنࢫلھࢫدور 

  : خاتمة

وࢫذلـكࢫمـنࢫخـلالࢫ،دولࢫعرȋيـةࢫݵمـسʇعتفࢫɸذاࢫالبحثࢫدراسةࢫتطبيقيـةࢫلمقارنـةࢫإيـراداتࢫالسـياحةࢫݍ  

Ȋعــــدࢫأنࢫࢫ،باســــتخدامࢫبيانــــاتࢫالسلاســــلࢫالزمنيــــةࢫالمقطعيــــةࢫالمتغ؈ــــفاتࢫالكميــــةࢫوࢫالكيفيــــةأɸــــمࢫࢫ-إبــــراز

טقتصــاديةࢫوࢫالسياســيةࢫقــدࢫســيطرتࢫعڴــʄࢫالعــرضࢫالســياڌʏࢫࢫاɠلاتܸــݳࢫلنــاࢫأنࢫالمشــࢫلــذلك، Ȗعرضـنا

يتضــــمنࢫࢫالـــذيلـــبࢫالســـياڌʏࢫبʋنمـــاࢫכخ؈ـــفةࢫمصـــاحباࢫزʈـــادةࢫالطࢫ،مـــنࢫالدراســـةࢫכوڲـــʄخـــلالࢫالعشـــرʈةࢫ

ظɺورࢫأنواعࢫجديدةࢫمنࢫالعرضࢫالسياڌʏࢫاسـتجابةࢫللتغ؈ـفاتࢫטقتصـاديةࢫوࢫالسياسـيةࢫوࢫטجتماعيـةࢫ

رغــــمࢫأنࢫاݍݨزائــــرࢫࢫغ؈ف ،وࢫالتكنولوجيــــاࢫغ؈ــــفࢫالمســــبوقةࢫلɢــــلࢫمــــنࢫمصــــرࢫوࢫالمغــــربࢫوࢫتــــوɲسࢫלعــــلام كــــداوࢫ

الســـياحيةࢫتوجاٮڈـــاࢫنȖســـوʈقࢫمإلاࢫأٰڈـــاࢫȖعـــاɲيࢫمـــنࢫمشـــɢلةࢫࢫ،امتلاكɺـــاࢫللعديـــدࢫمـــنࢫالمـــؤɸلاتࢫالســـياحية

طࢫاݍݰركـةࢫتɴشـيوࢫالȘسـوʈقࢫالسـياڌʏࢫلاسيماࢫࢭʏࢫغيابࢫالمجɺوداتࢫالمناسبةࢫلتفعيلࢫ،داخلياࢫوࢫخارجيا

                                  .السياحيةࢫ

  :فرضياتالࡧاختبار   

اݍݵاصـــةࢫبمنـــاطقࢫاݍݨـــذبࢫالســـياڌʏࢫإنࢫتـــوفرࢫوࢫشـــموليةࢫالمعلومـــاتࢫوࢫالبيانـــاتࢫ: الفرضـــيةࡧכساســـية

يــــــــلࢫتوجɺـــــــاتࢫטســــــــȘثماراتࢫالـــــــذيࢫʇعتـــــــفࢫأحــــــــدࢫכعمـــــــدةࢫالتخطيطيــــــــةࢫيـــــــؤديࢫإڲـــــــʄࢫرفــــــــعࢫمســـــــتوىࢫتفع

حيـــــثࢫعـــــدمࢫوضـــــوحࢫخطـــــطࢫوࢫسياســـــاتࢫالســـــياحةࢫاݍݨزائرʈـــــةࢫوࢫقلـــــةࢫࢫالســـــياحية،ࢫفرضـــــيةࢫܵـــــݰيحة،

   .الشفافيةࢫوࢫالرقابةࢫتؤديࢫࢫإڲʄࢫضعفࢫقدرةࢫלنجازࢫللɺياɠلࢫالسياحية

ـــيةࡧالفرع ـــةالفرضـ ࢫࢫ:يــ
ً
أغلـــــبࢫالقيــــاداتࢫלدارʈـــــةࢫࢭـــــʏࢫمنظمــــاتࢫالســـــياحةࢫاݍݨزائرʈـــــةࢫغ؈ــــفࢫمؤɸلـــــةࢫتقنيـــــا

ࢫللتعامـــلࢫمــــعࢫعناصـــرࢫاݍݨـــذبࢫالســــياڌʏ،ࢫفرضـــيةࢫܵــــݰيحة،ࢫ
ً
مـــنࢫغ؈ـــفࢫالممكــــنࢫتجســـيدࢫالبɴيــــةࢫࢫومɺنيـــا

التحتيــةࢫلتطــوʈرࢫالســياحةࢫاݍݨزائرʈـــةࢫدونࢫטســتخدامࢫכمثــلࢫلمـــواردࢫالمنظمــةࢫالســياحيةࢫȊغيـــابࢫإدارةࢫ

  .لمواجɺةࢫالمخاطرࢫوࢫالْڈديداتࢫمؤɸلةࢫوࢫناݦݰة

  :טستɴتاجاتࡧوࡧטقفاحات

  :توصلناࢫإڲʄࢫטستɴتاجاتࢫوࢫטقفاحاتࢫالتاليةࢫمنࢫخلالࢫɸذهࢫالدراسةو 
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  :טستɴتاجات/ أولا

شـــɢلࢫايجـــاȌيࢫࢭـــʏࢫاقتصـــادياتࢫالعديـــدࢫمـــنࢫالـــدولࢫالعرȋيـــةࢫȊشـــɢلࢫالســـياحةࢫȊࢫجاذبيـــةمســـاɸمةࢫ -

الرفـــــــعࢫمــــــنࢫمســـــــتوىࢫالرخـــــــاءࢫࢫإڲـــــــʄأصــــــبحتࢫعـــــــاملاࢫمɺمــــــاࢫࢭـــــــʏࢫالتنميـــــــةࢫטقتصــــــاديةࢫممـــــــاࢫيــــــؤديࢫ

 לɲساɲي؛טقتصاديࢫوࢫ

ؤديࢫࢫإڲــʄࢫرʈـةࢫوࢫقلـةࢫالشــفافيةࢫوࢫالرقابـةࢫالۘــܣࢫتـعـدمࢫوضـوحࢫخطــطࢫوࢫسياسـاتࢫالســياحةࢫاݍݨزائ -

ســياحيةࢫرغــمࢫاعتمـادࢫاݍݨزائــرࢫالنمــوذجࢫالتنمــويࢫاݍݨديــدࢫالمبۚــܣࢫقــدرةࢫלنجــازࢫللɺياɠــلࢫالضـعفࢫ

 ؛عڴʄࢫالتنوعࢫالقطاڤʏࢫبماࢫفيھࢫقطاعࢫالسياحة

لمــــواردࢫࢫכمثــــللاࢫيمكــــنࢫتجســــيدࢫالبɴيــــةࢫالتحتيــــةࢫلتطــــوʈرࢫالســــياحةࢫاݍݨزائرʈــــةࢫدونࢫטســــتخدامࢫ -

المنظمـــةࢫالســـياحيةࢫȊغيـــابࢫإدارةࢫمؤɸلـــةࢫوࢫناݦݰـــةࢫلمواجɺـــةࢫالمخـــاطرࢫوࢫالْڈديـــداتࢫالۘـــܣࢫتتعـــرضࢫ

 ؈ن؛ɠلࢫعناصرࢫالعرضࢫوࢫالطلبࢫالسياحيࢫلɺا

اݍݨزائــــرࢫوࢫضـــــعفࢫالســــياحةࢫالداخليــــةࢫȊســـــȎبࢫارتفــــاعࢫتɢـــــاليفࢫࢭــــʏࢫالثقافــــةࢫالســـــياحيةࢫࢫضــــعف -

قلـــةࢫكفـــاءةࢫأداءࢫالمɢاتـــبࢫࢫإڲـــʄࢫالســـياحةࢫممـــاࢫيـــؤثرࢫعڴـــʄࢫجـــدوىࢫالعديـــدࢫمـــنࢫالمشـــارʉعࢫالۘـــܣࢫتـــؤدي

الســـياحةࢫטɸتمـــامࢫبوࢫوȌعـــضࢫالتصـــرفاتࢫالصـــادرةࢫعـــنࢫالمɺتمــ؈نࢫبالȘســـي؈فࢫوالتنظـــيمࢫالســياحةࢫ

 .الطاردةࢫأك؆فࢫمٔڈاࢫجاذبة

أثبȘتࢫالنماذجࢫالمقطعيةࢫالمدروسـةࢫأنࢫعـددࢫالسـياحࢫيـؤثرࢫبالإيجـابࢫלيـراداتࢫالسـياحيةࢫوࢫقـدࢫ -

ــݰتࢫلنـــاࢫأثـــرࢫɠــلࢫدولـــةࢫفضـــلاࢫعڴـــʄࢫأثــرࢫ ɸـــزتࢫالــدولࢫالعرȋيـــةࢫࢭـــʏࢫالســـياحةࢫࢫטضـــطراباتࢫالۘـــܣوܷ

العائداتࢫمنࢫɸدهࢫالنتائج،ࢫوࢫبالتاڲʏࢫيمكنࢫبنـاءࢫنمـوذجࢫانحـدارࢫمسـتقلࢫللـدولࢫכك؆ـفࢫالۘـܣࢫلɺـاࢫو 

ʏࢫالقطاعࢫالسياڌʏقوةࢫࢭ.  

  اقفاحات/ثانيا

 الســياحةࢫعڴــʄࢫɠــلࢫالمســتوʈاتࢫجاذبيــةوضــعࢫبــرامجࢫتفــاديࢫالمخــاطرࢫلɴشــرࢫالــوڤʏࢫالثقــاࢭʏࢫلمبــادئࢫ -

إقامـةࢫمـنࢫخـلالࢫلمنظمـاتࢫالسـياحيةࢫوࢫغ؈ـفࢫالسـياحيةࢫالتنفيذيـةࢫلالعليـاࢫوࢫالوسـطىࢫوࢫࢫלدارʈـة

 .لعرȌيࢫللاستفادةࢫوࢫتبادلࢫاݍݵفاتعڴʄࢫمستوىࢫالكيانࢫاوࢫمؤتمراتࢫوࢫأيامࢫدراسيةࢫندواتࢫ

التجـــــاربࢫالمنظمـــــةࢫالســــياحيةࢫاݍݨزائرʈـــــةࢫوࢫالوقــــوفࢫعڴـــــʄࢫأɸــــمࢫࢫوࢫمــــؤɸلاتࢫݰـــــواجز وضــــعࢫدليــــلࢫݍ -

محكمــــةࢫبالاعتمــــادࢫعڴــــʄࢫطــــرقࢫكميـــــةࢫࢫالتنموʈــــةࢫلــــبعضࢫالــــدولࢫلتحديــــدࢫإســــفاتجياتالناݦݰــــةࢫ

 .المحتملةمࢫاختيارࢫأفضلɺاࢫلمواجɺةࢫالمخاطرࢫاݍݰاليةࢫوࢫتحليليةࢫيتو 

القــدرࢫميـةࢫسـليمةࢫو تقـومࢫعڴــʄࢫأسـسࢫعلࢫإسـفاتيجيةحديـدࢫسياسـاتࢫجديـدةࢫمرتبطــةࢫبتطبيـقࢫت -

טجتماعيـــةࢫوࢫخاصــــةࢫ,  اݍݨغرافيـــةࢫمـــعࢫالظـــروفالɢـــاࢭʏࢫمـــنࢫالموضـــوعيةࢫوࢫاݍݵـــفةࢫالۘـــܣࢫتȘناســــبࢫ

 .اخڴʏࢫوࢫاݍݵارڊʏࢫالمتاحࢫوࢫالمحتملبماࢫيتلاءمࢫمعࢫالطلبࢫالسياڌʏࢫالدالتموʈليةࢫ
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                                                 علالࢫبنࢫثابتࢫ.د                                            

  اݍݨزائر -جامعةࢫטغواط -ɠليةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫوعلومࢫالȘسي؈فࢫ

  المݏݵص

ٱڈدفࢫالبحثࢫإڲʄࢫدراسةࢫتأث؈فاتࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫعڴʄࢫنظامࢫحوكمةࢫالمؤسسات،ࢫبالنظرࢫإڲʄࢫ   

ࢫنموذجࢫ ࢫباعتبارɸا ࢫכمرʈكية ࢫالمتحدة ࢫالولايات ࢫبتجرȋة ࢫومقارنْڈا ࢫالعرȋية ࢫالدول ࢫȊعض تجرȋة

  .أسا؟ۜܣࢫلاقتصادࢫالسوقࢫالماليةࢫوتطبيقاتࢫاݍݰوكمة

مـــنࢫخـــلالࢫمــاࢫيلاحـــظࢫمـــنࢫإقبــالࢫعـــددࢫكب؈ـــفࢫمــنࢫالـــدولࢫالناميـــةࢫعڴـــʄࢫوتــفزࢫأɸميـــةࢫɸـــذاࢫالبحــثࢫ

غرارࢫالدولࢫالمتقدمةࢫعڴʄࢫتفعيـلࢫوتطـوʈرࢫأسـواقࢫכوراقࢫالماليـةࢫ،ࢫوالـذيࢫمـنࢫشـأنھࢫأنࢫيزʈـدࢫالـدورࢫ

المنــــــوطࢫلتلــــــكࢫכســـــــواق،ࢫكمصــــــدرࢫɸــــــامࢫللتموʈـــــــلࢫمــــــنࢫجɺـــــــة،ࢫومــــــنࢫجɺــــــةࢫأخـــــــرىࢫɠوســــــيلةࢫمراقبـــــــةࢫ

ɸـــــــدفࢫزʈـــــــادةࢫثـــــــروةࢫالمســـــــاɸم؈نࢫوȖعظـــــــيمࢫقيمـــــــةࢫللمؤسســـــــاتࢫومســـــــ؈فٱڈاࢫوكآليـــــــةࢫلضـــــــمانࢫتحقيـــــــقࢫ

  .المؤسسةࢫوحمايةࢫأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫمنࢫالفسادࢫوسوءࢫالȘسي؈فࢫوȋالتاڲʏࢫتفعيلࢫنظامࢫاݍݰوكمة

ڈاࢫȖعاݍݮࢫموضوعࢫحوكمةࢫالمؤسساتࢫوالۘܣࢫتجريࢫحولھࢫ وࢫتفزࢫأɸميةࢫɸذهࢫالدراسةࢫكذلكࢫࢫࢭʏࢫɠوٰ

تقدمةࢫومدىࢫتطبيقھࢫࢭʏࢫالدولࢫالعديدࢫمنࢫالنقاشاتࢫعڴʄࢫمستوىࢫالمؤسساتࢫالدوليةࢫوالدولࢫالم

ࢫالدولࢫ ࢫفٕڈا ࢫبما ࢫدولة، ࢫɠل ࢫسعت ࢫالۘܣ ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫلأسواق ࢫالمقايد ࢫبالدور ࢫورȋطھ النامية،

النامية،ࢫعڴʄࢫإɲشا٬ڈاࢫوتطوʈرɸاࢫوإدراجࢫأكفࢫقدرࢫمنࢫالمؤسساتࢫفٕڈاࢫواݍݰرصࢫعڴʄࢫإضفاءࢫصفةࢫ

  .الكفاءةࢫعلٕڈا

وكمة،ࢫسوقࢫכوراقࢫالمالية،ࢫالولاياتࢫالمتحدةࢫحوكمةࢫالمؤسسات،ࢫنظامࢫاݍݰ:الɢلماتࡧالمفتاحية

 .כمرʈكية،ࢫدولࢫعرȋية

Abstract :  

          This paper aims to study the stock market effects on corporate governance 

system in some Arab countries and compare them to the United States as a financial 

market economy model with effective governance applications.  
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The importance of this study stems from the fact that significant number of 

developing along with developed countries lunched several measures in order to 

improve and develop security markets so that to increase the role of these markets as 

the main financing source on one hand, and as a mean to oversight institutions and 

their managers to ensure the achievement of increasing shareholder wealth, 

maximizing enterprise value, and protecting stakeholders from corruption on the 

other hand. In another word how to improve the governance system through security 

market mechanism.  

   The paper deals as well with the subject of corporate governance which was the 

corner stone of many discussions at the international organization level and among 

developed countries as to what extent it would be possible to apply corporate 

governance procedures in developing countries. Moreover, relating the growing role 

of security markets which were established and developed to include as much as 

possible of companies, and to ensure that markets are efficient.     

Keys words: Corporate governance, Governance system, Stock market, USA, Arab 

countries. 

  :مقدمة

Ȗشـــɺدࢫالســـاحةࢫالعالميـــةࢫاɸتمامـــاࢫمقايـــداࢫبأɸميــــةࢫاݍݰوكمـــةࢫࢭـــʏࢫالمؤسســـات،ࢫومتاȊعْڈـــاࢫومراقبــــةࢫ

نتائجɺاࢫوضمانࢫوجودࢫضوابطࢫوȖشرʉعاتࢫتضمنࢫحقوقࢫالمساɸم؈نࢫوȋاࢮʏࢫכطرافࢫومنعࢫالتلاعـبࢫ

والفســادࢫوســوءࢫالȘســي؈ف،ࢫوالـــذيࢫيقــودࢫلــلأداءࢫالنـــاݦݳࢫللمؤسســة،ࢫכمــرࢫالـــذيࢫʇســمحࢫبȘبديــدࢫقلـــقࢫ

ʈثمرȘثماري المسȘࢫالمناخࢫטسʏعثࢫالثقةࢫࢭȌنࢫو .  

وȖعــاظمࢫטɸتمـــامࢫ٭ڈــذاࢫالمفɺـــومࢫأك؆ــفࢫࢭـــʏࢫعديـــدࢫטقتصــادياتࢫالمتقدمـــةࢫوالناميــةࢫخـــلالࢫالعقـــودࢫ

القليلـةࢫالماضـية،ࢫخاصـةࢫࢭــʏࢫأعقـابࢫטٰڈيـاراتࢫטقتصــاديةࢫوכزمـاتࢫالماليـةࢫالۘــܣࢫشـɺدɸاࢫعـددࢫمــنࢫ

وȖعــددࢫحــالاتࢫالفشــلࢫالماليــةࢫالۘــܣࢫمنʋــتࢫ٭ڈــاࢫالــدولࢫࢭــʏࢫأمرʈكيــاࢫاللاتيɴيــةࢫوشــرقࢫآســياࢫوࢭــʏࢫروســيا،ࢫ

مؤسســـــــاتࢫعالميـــــــةࢫكـــــــفى،ࢫɠـــــــلࢫɸـــــــذاࢫدفـــــــعࢫلإيـــــــلاءࢫمزʈـــــــدࢫمـــــــنࢫالدراســـــــةࢫلمعـــــــاي؈فࢫלفصـــــــاحࢫوالمعـــــــاي؈فࢫ

والۘـܣࢫتصـبࢫɠلɺـاࢫࢭـʏࢫذلـكࢫ... مسـئولةالمحاسȎيةࢫاݍݰصيفةࢫوالرقابـةࢫالشـفافةࢫوإيجـادࢫمجـالسࢫإدارةࢫ

ســــبةࢫللاقتصـــادياتࢫالقوʈــــة،ࢫتجعـــلࢫכمــــورࢫوטفتقـــادࢫإڲــــʄࢫمثـــلࢫɸــــذهࢫלجـــراءات،ࢫحۘـــܢࢫبالɴ. المفɺـــوم

  .تٔڈارࢫȊسرعةࢫكب؈فةࢫبمجردࢫضياعࢫثقةࢫالمسȘثمرʈن
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ولتطبيقࢫنظامࢫفعـالࢫلݏݰوكمـةࢫلاࢫبـدࢫمـنࢫوجـود،ࢫمـنࢫجɺـةࢫȊعـضࢫךليـاتࢫالداخليـةࢫالۘـܣࢫتتـوفرࢫ

ࢭــʏࢫالمؤسســاتࢫذاٮڈــا،ࢫومــنࢫجɺــةࢫأخــرىࢫآليــاتࢫخارجيــة،ࢫيمكــنࢫأنࢫتحتــلࢫفٕڈــاࢫســوقࢫכوراقࢫالماليــةࢫ

لتعزʈـــــــزࢫقواعـــــــدࢫوممارســـــــاتࢫاݍݰوكمـــــــةࢫوحمايـــــــةࢫمصـــــــاݍݳࢫالمســـــــاɸم؈نࢫوɠـــــــلࢫכطـــــــرافࢫمɢانـــــــةࢫɸامـــــــةࢫ

  .المشاركةࢫࢭʏࢫالمؤسسة

  :مشɢلةࡧالدراسة

تقـومࢫۂـʏࢫكـذلكࢫ،ࢫمـنࢫجɺـةࢫبتطـوʈرࢫأسـواقɺاࢫلـلأوراقࢫࢫأنومماࢫسبقࢫيتع؈نࢫعڴـʄࢫالـدولࢫالعرȋيـةࢫ

Șࢫرأسࢫالمـــالࢫوטســــʄــــةࢫالمنافســـةࢫالكب؈ــــفةࢫمـــنࢫاجــــلࢫاݍݰصـــولࢫعڴــــɺࢫمواجʏــــذاࢫࢭـــɸثمار،ࢫومــــنࢫالماليـــةࢫو

جɺــةࢫأخــرىࢫالقيــامࢫبإصــلاحاتࢫلتطــوʈرࢫنظــمࢫاݍݰوكمــةࢫومراقبــةࢫالمؤسســاتࢫوɸنــاࢫتــفزࢫمɢانــةࢫســوقࢫ

כوراقࢫالماليـــةࢫ،ࢫلـــʋسࢫمɢانْڈـــاࢫالتموʈليـــةࢫفقـــط،ࢫوإنمـــاࢫكآليـــةࢫلمراقبـــةࢫالمؤسســـاتࢫࢭـــʏࢫإطـــارࢫمفـــاɸيمࢫ

ليــــةࢫاݍݰوكمــــة،ࢫوɸــــذاࢫمــــاࢫيلاحــــظࢫوجــــودهࢫࢭــــʏࢫالعديــــدࢫمــــنࢫالــــدول،ࢫأɸمɺــــاࢫمــــاࢫيحــــدثࢫࢭــــʏࢫالســــوقࢫالما

  .כمرʈكية

  :أɸدافࡧالدراسة

  :ٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسةࢫللوصولࢫإڲʄࢫالنقاطࢫالتالية

محاولةࢫȖسليطࢫالضوءࢫعڴـʄࢫجوانـبࢫتتعلـقࢫبحوكمـةࢫالمؤسسـات،ࢫوعلاقْڈـاࢫبالتموʈـلࢫعـنࢫ .1

  طرʈقࢫسوقࢫכوراقࢫالمالية؛

محاولـــةࢫتȎيــــانࢫالــــدورࢫالـــذيࢫيمكــــنࢫأنࢫتلعبــــھࢫســـوقࢫכوراقࢫالماليــــةࢫࢭــــʏࢫالتـــأث؈فࢫعڴــــʄࢫنظــــامࢫ .2

  المؤسسات؛ࢫحوكمة

محاولةࢫالوقوفࢫعڴʄࢫواقعࢫحوكمةࢫالمؤسساتࢫوسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭʏࢫȊعضࢫالدولࢫ .3

 .العرȋيةࢫمقارنةࢫبالولاياتࢫالمتحدةࢫכمرʈكية

  :أɸميةࡧالدراسة

ࢫحولھࢫ ࢫتجري ࢫوالۘܣ ࢫالمؤسسات ࢫحوكمة ࢫموضوع ࢫȖعاݍݮ ڈا ࢫɠوٰ ʏࢫࢭ ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫأɸمية تفز

الدوليةࢫوالدولࢫالمتقدمةࢫومدىࢫتطبيقھࢫࢭʏࢫالدولࢫالعديدࢫمنࢫالنقاشاتࢫعڴʄࢫمستوىࢫالمؤسساتࢫ

ࢫالدولࢫ ࢫفٕڈا ࢫبما ࢫدولة، ࢫɠل ࢫسعت ࢫالۘܣ ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫلأسواق ࢫالمقايد ࢫبالدور ࢫورȋطھ النامية،

النامية،ࢫعڴʄࢫإɲشا٬ڈاࢫوتطوʈرɸاࢫوإدراجࢫأكفࢫقدرࢫمنࢫالمؤسساتࢫفٕڈاࢫواݍݰرصࢫعڴʄࢫإضفاءࢫصفةࢫ

  الكفاءةࢫعلٕڈا

  :منݤݮࡧالدراسة

تـــمࢫטعتمـــادࢫࢭـــʏࢫȊعـــضࢫجوانـــبࢫالدراســـةࢫعڴـــʄࢫالمـــنݤݮࢫالوصـــفيࢫࢭـــʏࢫتنـــاولࢫלطـــارࢫالنظـــريࢫݍݰوكمـــةࢫ

المؤسسات،ࢫوࢭʏࢫجوانبࢫأخرىࢫاستخدمࢫالمنݤݮࢫالتحليڴʏࢫعندࢫدراسـةࢫأثـرࢫسـوقࢫכوراقࢫالماليـةࢫعڴـʄࢫ

نظامࢫاݍݰوكمة،ࢫوعندࢫمقارنةࢫتجرȋةࢫالولاياتࢫالمتحدةࢫכمرʈكيةࢫمعࢫȊعـضࢫالـدولࢫالعرȋيـة،ࢫكمـاࢫتـمࢫ
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سـتعانةࢫبـبعضࢫכدواتࢫالمنݤݨيــةࢫɠالإحصـاءاتࢫوقواعــدࢫالبيانـاتࢫالمتاحـةࢫࢭــʏࢫטنفنʋـت،ࢫوأســلوبࢫט 

  .المܦݳࢫالمكتۗܣࢫࢭʏࢫبناءࢫלطارࢫالنظريࢫومراجعةࢫالدراساتࢫالسابقة

  : ɸيɢلࡧالدراسة

ࢫحوكمةࢫ ࢫلنظام ࢫلمدخل ࢫيتطرق ࢫכول ࢫالمحور ࢫأساسية، ࢫمحاور ࢫأرȌعة ʄࢫإڲ ࢫالبحث ࢫتقسيم تم

ࢫواݍݰور  ࢫاݍݰوكمة،ࢫࢫالمؤسسات، ࢫنظام ʄࢫعڴ ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫسوق ࢫالتأث؈فات ࢫ ࢫمختلف ࢫʇعاݍݮ الثاɲي

أماࢫالمحورࢫالثالثࢫفيدرسࢫالنموذجࢫכمرɢʈيࢫࢭʏࢫمجالࢫتأث؈فࢫالسوقࢫعڴʄࢫنظامࢫاݍݰوكمة،ࢫوالمحورࢫ

  .כخ؈فࢫوالراȊعࢫفɢانࢫحولࢫدراسةࢫتجاربࢫȊعضࢫالدولࢫالعرȋية

  مفاɸيمࡧحولࡧحوكمةࡧالمؤسسات .1

ࢫالمؤسسا ࢫࢭʏࢫȖعتفࢫحوكمة ࢫومقايد ࢫواسع ࢫباɸتمام ࢫتحظى ࢫولاࢫتزال ࢫحظيت ࢫالۘܣ ࢫالمفاɸيم ࢫأحد ت

ࢫلɺاࢫمنࢫجوانبࢫعديدةࢫ. اݍݸ...السنواتࢫכخ؈فةࢫࢭʏࢫمجالاتࢫלدارةࢫوالماليةࢫوالمحاسبةࢫوالقانون  لما

 .تؤثرࢫعڴʄࢫحياةࢫالمؤسسةࢫوȖسي؈فɸا،ࢫنحاولࢫࢭʏࢫɸذهࢫالنقطةࢫتȎيانࢫمفɺومɺاࢫوɲشأٮڈاࢫومɢوناٮڈا

ࢫواحدࢫࢫ:مفɺومɺا.1.1 ࢫمفɺوم ʄࢫعڴ ࢫטتفاق ࢫيتم ࢫلم ࢫاݍݨديدة، ࢫالمصطݏݰات ࢫشأن ࢫذلك ʏࢫࢭ شأٰڈا

ࢫالمؤسسات ࢫحوكمة ࢫلمصطݏݳ ࢫالمؤسسات، ࢫحوكمة ࢫʇعتفࢫأن ࢫمن ࢫوالعملياتࢫ" فɺناك ࢫכنظمة ʏۂ

ࢫمستمرةࢫ ࢫقيمة ࢫوتحقيق ࢫأدا٬ڈا ࢫزʈادة ʄࢫإڲ ࢫٮڈدف ࢫوالۘܣ ࢫالمنظمات، ࢫومراقبة ࢫلتوجيھ المطبقة

  .1"للمساɸم؈نࢫ

ࢫࢫElain sternbergوʉعتفࢫ ࢫاݍݰوكمة ࢫالمؤسساتࢫ"أن ࢫأعمال ࢫتɢون ࢫبأن ࢫتضمن ࢫالۘܣ ࢫالطرق ʏۂ

  . 2"مس؈فةࢫلɺدفࢫخدمةࢫمصاݍݳࢫالمساɸم؈ن

ࢫفينظرࢫ ࢫتحديدا، ࢫأك؆فࢫدقة ࢫɠان ࢫمن ࢫالكتاب ࢫمن ࢫ  Gérard charreauxوɸناك ࢫأٰڈاࢫ"لݏݰوكمة ʄعڴ

  . 3"مجموعةࢫךلياتࢫالتنظيميةࢫالۘܣࢫمنࢫشاٰڈاࢫاݍݰدࢫوالتأث؈فࢫعڴʄࢫقراراتࢫالمس؈فين

ࢫ ࢫمن ࢫʇعتفࢫɠل ࢫح؈ن ʏࢭHoward Gospel & Andrew pendeltonࢫيتمحورࢫࢫ ࢫاݍݰوكمة ࢫمفɺوم أن

ࢫعوامل ࢫثلاث ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ࢫ: حول ࢫالمال، ࢫلرأس ࢫمناقشةࢫ. والعملࢫלدارةالمساɸم؈ن ࢫتحاول والۘܣ

ࢫȖس؈فࢫالمؤسسة؟،ࢫماࢫۂʏࢫمختلفࢫ إشɢاليةࢫمنࢫيمتلكࢫوʉسيطرࢫعڴʄࢫالمؤسسة؟،ࢫوࢭʏࢫأيࢫمصݏݰة

  .4.؈فࢫالمباشرةࢫالۘܣࢫتنفدࢫ٭ڈاࢫعملياتࢫالرقابةࢫعلٕڈا؟الطرقࢫالمباشرةࢫوغ

ࢫ ࢫأن ࢫففى ࢫטقتصادية ࢫوالتنمية ࢫالتعاون ࢫمنظمة ࢫمجموعةࢫ"أما ࢫتتضمن ࢫالمؤسسات حوكمة

العلاقاتࢫب؈نࢫإدارةࢫالمؤسسةࢫومجلسࢫإدارٮڈاࢫوالمساɸم؈نࢫوأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫךخرʈن،ࢫوۂʏࢫبذلكࢫ

سسةࢫووسائلࢫبلوغࢫتلكࢫכɸدافࢫومتاȊعةࢫتوفرࢫالɺيɢلࢫالذيࢫيمكنࢫمنࢫخلالھࢫوضعࢫأɸدافࢫالمؤ 

  .5"النتائج
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وقدࢫذɸبࢫالبعضࢫإڲʄࢫأنࢫحوكمةࢫالمؤسساتࢫȖعۚܣࢫنظامࢫالتوجيھࢫوالتحكمࢫوالرقابةࢫعڴʄࢫɲشاطࢫ

ࢫوتوزʉعࢫ ࢫالمؤسسات ࢫتلك ʏࢫࢭ ࢫالقرارات ࢫاتخاذ ࢫعملية ࢫتنظيم ʄࢫعڴ ࢫمبۚܣ ࢫالمساɸمة مؤسسات

ࢫ ࢫوذلك ࢫالرئʋسية ࢫכطراف ࢫب؈ن ࢫفيما ࢫوالمسؤوليات ࢫȊشɢلࢫالصلاحيات ࢫالمساɸم؈ن ࢫمصاݍݳ ݍݵدمة

   .6خاصࢫومختلفࢫכطرافࢫȊشɢلࢫعام

  :مكوناتࡧنظامࡧاݍݰوكمة. 2.1

يتɢونࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫمنࢫعناصرࢫمتعددة،ࢫيمكنࢫتجميعɺاࢫࢭʏࢫثلاثࢫمɢوناتࢫأساسية،ࢫأوࢫماࢫ

ࢫ ࢫبنموذج ࢫ:  " ʇParadigme " SPCسܢ ࢫࢫ،" ɸStructures " Sياɠل ࢫ،" Procédures " Pإجراءات

  .Comportements " C "7وسلوكياتࢫ

ࡧاݍݰوكمة .1.2.1 ࢫتطبيقࢫࢫ:ɸياɠل ʄࢫعڴ ࢫالمشرفة ࢫوالمؤسسات ࢫالɺيئات ࢫمجموع ࢫ٭ڈا وʈقصد

وɸذهࢫالɺياɠلࢫۂʏࢫمتنوعةࢫومختلفة،ࢫفمٔڈاࢫماࢫɸوࢫخاصࢫبالمؤسسةࢫ. فعالࢫلݏݰوكمة

ࢫ: المعنية ࢫلɺا ࢫالمɢونة ࢫالݏݨان ࢫمختلف ࢫלدارة، ࢫمجلس ࢫالعامة، ݍݨانࢫ( اݍݨمعية

ɺاࢫمعɺاࢫعلاقاتࢫ،ࢫومٔڈاࢫماࢫɸوࢫخارجࢫعنࢫالمؤسسةࢫترȋط...)المرجعة،ࢫݍݨانࢫالتعيʋنات

ࢫالمصݏݰةࢫ: Ȗعاقدية ࢫومؤسسات ࢫوالتقييم، ࢫالتصɴيف ࢫوɠالات ࢫحسابات، مراجع

 .العامةࢫكɺيئاتࢫالضبط

ࡧاݍݰوكمة .2.2.1 ࢫɲشرࢫࢫ:إجراءات ࢫكيفية ࢫتنظم ࢫالۘܣ ࢫوالȘشرʉعات ࢫالتنظيمات ࢫ٭ڈا يقصد

ࢫالۘܣࢫࢫوלفصاح ࢫأوࢫتلك ࢫالتجاري، ࢫأوࢫالقانون ࢫالمحاسۗܣ ࢫɠالمخطط ࢫالمعلومات عن

 .اݍݸ... وלصدارؤسسةࢫإڲʄࢫالبورصةࢫوإجراءاتࢫالȘسع؈فࢫتب؈نࢫكيفيةࢫدخولࢫالم

  .إجراءاتࢫالمحتوىࢫالمؤسساȖيࢫالمنظمࢫݍݰوكمةࢫالمؤسساتࢫ–ʇعتفࢫȖشكيلةࢫɸياɠلࢫ

وɸوࢫالذيࢫيمثلࢫاݍݨانبࢫالȎشريࢫݍݰوكمةࢫالمؤسسات،ࢫحيثࢫ: سلوكياتࡧاݍݰوكمة .3.2.1

ࢫلݏݨانبࢫ ࢫالمشɢل؈ن ࢫوالمعنوʈ؈ن ࢫالطبيعي؈ن ࢫכعوان ࢫمختلف ࢫتصرفات يتضمن

ࢫالم ࢫ( ؤسساȖي ࢫࢫ–ɸياɠل ࢫالسويࢫ). إجراءات ࢫبالسلوك ࢫכعوان ࢫɸؤلاء ʏࢫتحڴ فبدون

ࢫالقوان؈نࢫ ࢫبمختلف ࢫوטنضباط ࢫכخلاق، ࢫوسوء ࢫوالتلاعب ࢫالفساد ࢫعن البعيد

ʏبڧɴس؈فࢫكماࢫيʇوלجراءات،ࢫلاࢫيمكنࢫلنظامࢫاݍݰوكمةࢫأنࢫ. 

ةࢫالمؤسسات،ࢫأنࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫماࢫɸوࢫإلاࢫحلقةࢫمنࢫحلاقاتࢫنظامࢫوإدار ࢫRoland PÉREZوʉش؈فࢫ

ʏنةࢫكماࢫيڴʋاتࢫأساسيةࢫمبʈونࢫمنࢫثلاثࢫمستوɢوالذيࢫيت : 
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  مستوʈاتࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫࢭʏࢫالمؤسسةࢫ): 01(شɢلࡧرقمࡧ

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source : Roland PEREZ, " La gouvernance des entreprises "in sciences 

humaines, Hors série N° 44,2004.P:29. 

ࢫوالضبط ࢫاݍݰوكمة ࢫنظام ʏࢫࢭ ࢫضمنيا ࢫمحتوى ࢫالمؤسسات ࢫإدارة ࢫنظام ࢫأن ࢫالسابق ࢫالشɢل . وʈب؈ن

فنظامࢫاݍݰوكمةࢫʇعتفࢫالدرجةࢫالثانيةࢫمنࢫنظامࢫإدارةࢫالمؤسسات،ࢫفبعدࢫإدارةࢫالمؤسسةࢫمنࢫقبلࢫ

  .ݍݰوكمة،ࢫولɺذاࢫيطلقࢫعڴʄࢫاݍݰوكمةࢫبإدارةࢫלدارةمس؈فٱڈا،ࢫتأȖيࢫإدارةࢫالمؤسسةࢫمنࢫقبلࢫنظامࢫا

ثمࢫتأȖيࢫȊعدࢫذلكࢫمɺمةࢫɸيئاتࢫالضبطࢫكدرجةࢫثالثة،ࢫوفٕڈاࢫتمارسࢫاݍݰوكمةࢫعنࢫطرʈقࢫɸيئاتࢫ

  .ومؤسساتࢫمتخصصةࢫبȘنظيمࢫوتوجيھࢫالمؤسسات،ࢫوɸذاࢫالمستوىࢫيطلقࢫعليھࢫبإدارةࢫاݍݰوكمة

  المستوى الأول
  إدارة المؤسسات من قبل مسيريها

  المستوى الثاني
مثلا ( من قبل سلطات خاصة لكل مؤسسة "   Management du managementإدارة الإدارة "الحوكمة أو 

  )مجلس الإدارة أو الجمعية العامة 
  المستوى الثالث

  :من قبل هيئات متخصصة"  Management de la gouvernanceإدارة الحوكمة " أو  Régulationالضبط 
  منظمات مهنية؛ -                           
  السلطات الإدارية؛ -                           
  .السلطات القضائية -                           

  المستوى الرابع
  :عن طريق " gouvernance de la gouvernanceحوكمة الحوكمة " وكمة هيئات الضبط أو ح

  المناهج السياسية من قوانين وتشريعات؛ -          
  .المناهج القضائية من محاكم ومجالس قضائية -          

  المستوى الخامس
  :المتعلقة بتنظيم الحياة الجماعية للمجتمع من قبل المبادئ الأساسية" :  Méta gouvernance" الحوكمة الفوقية 

  فعلى مستوى الدولة نجد الدساتير؛ -
  .على المستوى الدولي نجد المعاهدات والمواثيق الدولية -
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معࢫالقوان؈نࢫوالتنظيماتࢫوלجراءاتࢫࢫوࢭʏࢫالمستوىࢫالراȊعࢫتوجھࢫɸيئاتࢫالضبطࢫلتتوافقࢫوتتطابق

  .الȘشرʉعيةࢫوɸذاࢫالمستوىࢫʇسܢࢫبحوكمةࢫاݍݰوكمة

وأخ؈فاࢫالمستوىࢫاݍݵامسࢫيتعلقࢫبالمبادئࢫوכعرافࢫכساسيةࢫالۘܣࢫتحكمࢫس؈فࢫاݍݰياة،ࢫوɢʈونࢫذلكࢫ

غالباࢫعنࢫطرʈقࢫالدستورࢫأوࢫالمجلسࢫالدستوريࢫࢭʏࢫالدولةࢫالواحدة،ࢫأوࢫالمعاɸداتࢫوטتفاقياتࢫ

ࢫالعالܣ ࢫالصعيد ʄࢫعڴ ࢫלɲسان ࢫحقوق ࢫوقوان؈ن ࢫنطاقࢫ. الدولية ࢫمن ࢫيخرج ࢫالمستوى وɸذا

  Méta gouvernanceللدخولࢫࢭʏࢫنطاقࢫالفلسفةࢫالسياسيةࢫأوࢫماࢫʇسܢࢫبـࢫالمؤسساتࢫ

  : أنواعࡧنظمࡧحوكمةࡧالمؤسسات. 3.1

ممــــــاࢫســــــبقࢫيمكــــــنࢫأنࢫنصــــــفࢫنمــــــوذجࢫاݍݰوكمــــــةࢫبأنــــــھࢫذلــــــكࢫالنظــــــامࢫالــــــذيࢫʇشــــــملࢫمجموعــــــةࢫمــــــنࢫ

اݍݵصــــائصࢫالبيȁيــــةࢫوالسياســــيةࢫوטقتصــــاديةࢫوטجتماعيــــةࢫوالقانونيــــةࢫوالمؤسســــيةࢫعڴــــʄࢫمســــتوىࢫ

الواحدةࢫأوࢫمجموعةࢫمنࢫالدولࢫالمȘشا٭ڈةࢫوالۘܣࢫتؤثرࢫعڴʄࢫآلياتࢫحلࢫالتعارضࢫبـ؈نࢫمختلـفࢫالدولةࢫ

وللتمي؈ــــقࢫبــــ؈نࢫنظـــامࢫمعــــ؈نࢫݍݰوكمــــةࢫالمؤسســـاتࢫوآخــــر،ࢫيɴبڧــــʏࢫإســـقاطھࢫعڴــــʄࢫاݍݵصــــائصࢫ. כطـــراف

  : 8التالية

 ومࢫالسائدࢫللمؤسسة؛ɺالمف  

 عي؈نࢫأعضاءࢫمجلسࢫלدارة؛Ȗنظامࢫاختيارࢫو  

 ࢫمʄࢫالمؤسسة؛قدرةࢫأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫعڴʏࢫعمليةࢫاتخاذࢫالقراراتࢫࢭʄمارسةࢫالتأث؈فࢫعڴ  

 ࢫטقتصادࢫالقومي؛ʏميةࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫࢭɸأ  

 ࢫالمؤسســةࢫʏميــةࢫالســوقࢫفيمـــاࢫيتعلــقࢫبقضــيةࢫاݍݰوكمـــةࢫࢭــɸالعـــرضࢫوالطلــبࢫوالمنافســـةࢫ( أ

  ؛)

 تھࢫمنࢫتركزه؛ȘشȖلࢫالملكيةࢫللمؤسسةࢫومدىࢫɢيɸ  

 طࢫب؈نࢫأداءࢫالمؤسسةࢫوماࢫيحصلࢫعليȋھࢫالمس؈فينࢫمنࢫأجورࢫوحوافز؛مدىࢫالر  

 כفقࢫالزمۚܣࢫللعلاقاتࢫטقتصادية.  

  : 9وȋتطبيقࢫتلكࢫاݍݵصائص،ࢫبمكنࢫالتمي؈قࢫب؈نࢫالنظام؈نࢫالتالي؈نࢫلݏݰوكمة

يتم؈ـقࢫɸـذاࢫالنظـامࢫبȘشـȘتࢫɸيɢــلࢫ: Le système oriente marchéنظـامࡧموجـھࡧبالسـوقࡧ. 1.3.1 

عـددࢫكب؈ـفࢫمـنࢫالمؤسســاتࢫمدرجـةࢫأوراقɺـاࢫࢭــʏࢫالملكيـةࢫبـ؈نࢫعـددࢫكب؈ــفࢫمـنࢫصـغارࢫالمسـاɸم؈ن،ࢫووجــودࢫ

،ࢫأمـــــاࢫטعتمـــــادࢫعڴـــــʄࢫالوســـــاطةࢫالماليـــــةࢫالبنكيـــــةࢫفيɢـــــونࢫبصـــــورةࢫمحـــــدودة،ࢫوȘʈســـــمࢫɸــــــذاࢫالبورصـــــة

النظــــامࢫكـــــذلكࢫبوجــــودࢫســـــوقࢫجـــــدࢫواســــعةࢫوكب؈ـــــفةࢫللســــيولة،ࢫووجـــــودࢫعـــــددࢫقليــــلࢫمـــــنࢫالمؤسســـــاتࢫ

  .ȖLes holding de contrôleشرفࢫعڴʄࢫرقابةࢫمؤسساتࢫأخرىࢫأوࢫماࢫʇسܢࢫبـࢫ

  :وʉعتمدࢫɸذاࢫالنظامࢫࢭʏࢫغالبʋتھࢫعڴʄࢫȊعضࢫךلياتࢫاݍݵارجيةࢫلمراقبةࢫالمس؈فين
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 يࢫالـــــذيࢫتلعبـــــھࢫכســـــواقࢫȌي،ࢫأســـــواقࢫالمســـــ؈فين،ࢫ( الـــــدورࢫالعقـــــاɲأســـــواقࢫטنـــــدماجࢫالعـــــدوا

  ؛)اݍݸࢫ...أسواقࢫכوراقࢫالمالية

 ونࢫغالباࢫبتطبيقࢫقواعدࢫالقانونࢫالعام؛ɢنࢫيʈثمرȘةࢫللمسʈاݍݰمايةࢫالقانونيةࢫالقو  

 ࢫأداءࢫالمؤسسات؛ʄࢫكفاءةࢫالمس؈فينࢫبناءاࢫعڴʄيةࢫعڴɴخططࢫللتحف؈قࢫمب  

 ࢫالمس؈فين؛ʄࢫالرقابةࢫعڴʏقوةࢫمجلسࢫלدارةࢫࢭ  

،ࢫنظــــامࢫsystème outsiderنظــــامࢫاݍݵـــارجي؈نࢫ: يمكـــنࢫȖســـميةࢫɸــــذاࢫالنظـــامࢫȊعــــدةࢫȖســـمياتࢫأخـــرى 

  .système anglo-saxon سكسوɲي-،ࢫالنظامࢫטنجلوsystème shareholdersالمساɸم؈نࢫ

والــذيࢫيتم؈ــقࢫبكبــارࢫالمــلاكࢫوتركــزࢫ: Le système oriente réseauنظــامࡧموجــھࡧبالشــبكةࡧ. 2.3.1

وتلعــبࢫالبنــوكࢫࢭــʏࢫɸــذاࢫالنظــامࢫدوراࢫمحورʈــاࢫࢭــʏࢫ. ɸيɢــلࢫالملكيــةࢫوملكيــةࢫالعــائلاتࢫوالبنــوكࢫالفاعلــة

وȘʈســــمࢫɸـــــذاࢫ. مجموعــــاتࢫمؤسســــاتࢫمتɢاملــــة،ࢫȖشــــɢلࢫشــــبكةࢫفيمــــاࢫبئڈــــاࢫمتɢاملــــةࢫأفقيــــاࢫوعموديــــا

أنࢫالقـانونࢫالمطبــقࢫݍݰمايــةࢫكمــاࢫ. النظـامࢫبɴســبࢫمديونيــةࢫبنكيـةࢫمرتفعــةࢫوȋضــعفࢫɲشـاطࢫכســواق

أساســاࢫࢭــʏࢫࢫالداخليــةࢫالمتمثلــةوɸــوࢫنظــامࢫʇعتمــدࢫعڴــʄࢫךليــاتࢫ. المســȘثمرʈنࢫɸــوࢫغالبــاࢫالقــانونࢫالمــدɲي

مجـــــالسࢫלدارةࢫوكبــــــارࢫالمــــــلاكࢫممثلــــــ؈نࢫࢭــــــʏࢫالبنــــــوكࢫوالمؤسســــــاتࢫوالــــــذيࢫʇســــــيطرونࢫعڴــــــʄࢫمجــــــالسࢫ

اليابــــاɲيࢫ-لنظـــامࢫכلمـــاɲي،ࢫاʇsystème insiderســـܢࢫɸـــذاࢫالنظـــامࢫكـــذلكࢫنظـــامࢫالـــداخلي؈نࢫ. לدارة

système germano-nippon.  

وɲش؈فࢫكذلكࢫإڲʄࢫأنࢫȊعـضࢫالـدولࢫȖعتمـدࢫعڴـʄࢫنظـامࢫوسـيطࢫبـ؈نࢫالنظـام؈نࢫالسـابق؈نࢫكمـاࢫɸـوࢫحـالࢫ

  .فرɲساࢫمثلاࢫوȌعضࢫالدولࢫכورȋية

   :10وʈمكنࢫتصɴيفࢫأنظمةࢫاݍݰوكمةࢫȊشɢلࢫأك؆فࢫدقةࢫإڲʄࢫالنماذجࢫכرȌعةࢫالتالية

 النموذجࡧالبورطۜܣ Le modèle boursier :وࢫالنموذجࢫالـذيࢫتضـبطھࢫالسـوقࢫالماليـة،ࢫɸو

والمســ؈فونࢫࢭـــʏࢫɸــذاࢫالنظـــامࢫ. وقــدࢫتـــمࢫتناولــھࢫࢭـــʏࢫنظرʈــةࢫالوɠالـــة. وʉعتــفࢫالنمــوذجࢫالتقليـــدي

وࢭــــʏࢫɸــــذاࢫالنمــــوذجࢫيــــتمࢫ. مراقبــــونࢫمــــنࢫخــــلالࢫالســــوقࢫالۘــــܣࢫȖســــتجيبࢫڲــــʏࢫتصــــرفاتࢫمــــٔڈم

،ࢫOPAللشـــراءࢫࢫرضࢫالعمـــوميمؤشـــراتࢫتوليـــدࢫالقيمـــة،ࢫالعـــ: טعتمـــادࢫعڴـــʄࢫȊعـــضࢫךليـــات

  .OPEالعرضࢫالعموميࢫللتداولࢫ

 النمــوذجࡧمتعـــددࡧכطـــراف Le modèle partenarial   :ࢫʄࢫتنظيمـــھࢫعڴـــʏعتمـــدࢫࢭـــʇوالـــذيࢫ

أܵــــݰابࢫالمصــــاݍݳࢫࢭــــʏࢫالمؤسســــة،ࢫوࢭــــʏࢫɸـــــذاࢫالنمــــوذجࢫلاࢫيــــتمࢫالفك؈ــــقࢫعڴــــʄࢫخدمــــةࢫمصـــــاݍݳࢫ

وʉســــــȘندࢫɸــــــذاࢫ. المســــــاɸم؈نࢫفقــــــط،ࢫوإنمــــــاࢫȖعتــــــفࢫمصــــــاݍݳࢫمختلــــــفࢫכطــــــرافࢫۂــــــʏࢫכســــــاس

ࢫ-النمــــوذجࢫعڴــــʄࢫنظرʈــــةࢫالوɠالـــــةࢫولكــــنࢫبمفɺــــومࢫواســــع،ࢫإذࢫلاࢫȖعتـــــفࢫالعلاقــــةࢫبــــ؈نࢫمســـــ؈فين
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ولكـــــــنࢫالعلاقــــــــةࢫتمتـــــــدࢫإڲــــــــʄࢫمختلـــــــفࢫכطــــــــرافࢫباعتبـــــــارɸمࢫوكــــــــلاءࢫࢭــــــــʏࢫمســـــــاɸم؈نࢫفقــــــــط،ࢫ

  .المؤسسة

 ــاʈالنمـوذجࡧالمســ؈فࡧإدار Le modèle administré :والــذيࢫتنظمــھࢫالســلطاتࢫالعموميــة،ࢫ

وɸــوࢫيختلــفࢫجــذرʈاࢫعــنࢫالنمــوذج؈نࢫالســابق؈ن،ࢫحيــثࢫأنࢫالدولــةࢫوɸيئاٮڈــاࢫۂــʏࢫالۘــܣࢫتقــومࢫ

ؤسســــاتࢫاݍݵاصـــةࢫفــــلاࢫيمثلــــونࢫســــوىࢫبضـــبطࢫوتنظــــيمࢫالمصــــݏݰةࢫالعامـــة،ࢫأمــــاࢫכفــــرادࢫوالم

وʉعتمدࢫɸـذاࢫالنظـامࢫعڴـʄࢫȖشـرʉعاتࢫوتنظيمـاتࢫوقـوان؈نࢫالدولـة،ࢫوɸـوࢫ. مصݏݰْڈمࢫاݍݵاصة

  .ماࢫيتواجدࢫغالباࢫࢭʏࢫالنظامࢫالمركزيࢫالذيࢫتɢونࢫفيھࢫالملكيةࢫالعامةࢫللدولةࢫۂʏࢫالسائدة

 يɢالنمـــوذجࡧالشـــب Le modèle réticulaire :والـــذيࢫيـــتمࢫضـــبطھࢫمـــنࢫخـــلالࢫمجموعـــةࢫ

ɢاتࢫالعلاقـــاتࢫالܨݵصـــيةࢫوטجتماعيـــة،ࢫوȋــــالرغمࢫمـــنࢫأنࢫالنمـــوذجࢫɸـــوࢫכقـــلࢫتنــــاولاࢫشـــب

لكنـــــھࢫʇعتـــــفࢫכك؆ــــــفࢫأقدميـــــةࢫوانȘشــــــاراࢫࢭـــــʏࢫالعـــــالم،ࢫوɸــــــوࢫʇعتمـــــدࢫعڴــــــʄࢫانـــــدماجࢫالɴشــــــاطاتࢫ

-شــراء،ࢫإقــراض-بيـع( טقتصـاديةࢫࢭــʏࢫالمجتمـع،ࢫفɢــلࢫعقـدࢫمــنࢫأنــواعࢫالعقـودࢫטقتصــاديةࢫ

قـاتࢫטجتماعيـةࢫالۘـܣࢫتحـيطࢫ٭ڈـا،ࢫفعنصـرࢫالسـمعةࢫلاࢫيمكـنࢫفصـلɺاࢫعـنࢫالعلا...) اقفاضࢫ

  .  والثقةࢫلازم؈نࢫلضبطࢫɸذهࢫالعلاقاتࢫࢭʏࢫالمجتمع

  تأث؈فاتࡧسوقࡧכوراقࡧالماليةࡧعڴʄࡧنظامࡧاݍݰوكمة .2

لسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫعدةࢫأدوارࢫوتأث؈فاتࢫعڴʄࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫࢭʏࢫالمؤسسات،ࢫنحاولࢫدراسةࢫ

  :التأث؈فاتࢫالتاليةجانبࢫمٔڈاࢫࢭʏࢫɸذهࢫالنقطة،ࢫمنࢫخلالࢫ

  :دورࡧɸيئاتࡧتنظيمࡧالسوقࡧالماليةࡧࡩʏࡧحوكمةࡧالشرɠات. 1.2

العــالمࢫدوراࢫبــارزاࢫࢭــʏࢫحوكمــةࢫالمؤسســاتࢫࢫأنحــاءتلعــبࢫɸيئــاتࢫتنظــيمࢫالســوقࢫالماليــةࢫࢭــʏࢫجميــعࢫ

مـــنࢫخـــلالࢫقيامɺـــاࢫبتــــوف؈فࢫالبʋئـــةࢫالمناســـبةࢫلغــــرسࢫبـــذورࢫالثقـــةࢫعنـــدࢫالمســــȘثمرʈنࢫࢭـــʏࢫالســـوقࢫالماليــــةࢫ

لمؤسسـاتࢫالمدرجــةࢫࢭـʏࢫالسـوقࢫبـدورɸاࢫالمنـوطࢫلɺــاࢫبـھ،ࢫحيـثࢫȖعتـفࢫتلـكࢫالɺيئــاتࢫوالتأكـدࢫمـنࢫقيـامࢫا

. عــــنࢫتــــأم؈نࢫســـوقࢫتȘســــمࢫبالشـــفافيةࢫوכمــــانࢫللمســــȘثمرʈنࢫوالمســـئولةۂـــʏࢫاݍݨɺــــةࢫالمنظمـــةࢫللســــوقࢫ

  :11تتوڲʄࢫɸذهࢫالɺيئاتࢫمɺمةࢫضمان

 ســــمحࢫلأيࢫطــــرفࢫتحقيــــقࢫȖــــاحقانونيـــةࢫالتعــــاملات،ࢫبحيــــثࢫلاࢫȋࢫحســــابࢫࢫأرʄغ؈ــــفࢫعاديــــةࢫعڴــــ

  כخرى؛ࢫافכطر 

 ـزࢫالثقـةࢫʈامـةࢫلتعزɸعتـفࢫعناصـرࢫȖـةࢫواسـتقرارࢫأسـواقࢫرؤوسࢫכمـوال،ࢫوالۘـܣࢫɸشفافية،ࢫنزا

  لدىࢫالمسȘثمرʈن؛

  ࢫالسوقʏارࢫࢭɢܨݨيعࢫالمنافسةࢫوטبتȖࢫʄكفاءةࢫالسوق،ࢫالۘܣࢫتؤديࢫإڲ.  
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،ࢫيجــــبࢫأنࢫتمتلــــكࢫɸيئــــاتࢫالســــوقࢫســــلطةࢫتنظيميــــةࢫوســــلطةࢫرقابيــــةࢫوࢭــــʏࢫכɸــــدافولتحقيــــقࢫتلــــكࢫ

كماࢫيمكنࢫأنࢫتقومࢫبإصدارࢫعددࢫمنࢫالتعليمـاتࢫوالتوجٕڈـات،ࢫوالۘـܣࢫ. سلطةࢫعقابيةȊعضࢫכحيانࢫ

   :12يمكنࢫانࢫȖساعدࢫࢭʏࢫأداءࢫالوظائفࢫالتالية

 ࢫالسوقࢫللمؤسساتࢫ؛ʏسليمࢫטعتمادࢫࢭȖ  

 ࢫالسوقࢫ؛ʏتحديدࢫقواعدࢫالعملࢫࢭ  

 ة؛ࢫלشرافʈࢫالمؤسساتࢫحسبࢫالقوان؈نࢫوالمعاي؈فࢫטحفازʄعڴ  

 ࢫجــودةࢫالمعلو ࢫלشــرافʄنࢫمــنࢫقبــلࢫالمؤسســاتࢫالۘــܣࢫتقــومࢫعڴــʈثمرȘــاࢫالمســɸمــاتࢫالۘــܣࢫيتلقا

  المالية؛ࢫأوراقɺاȊعرضࢫ

 ࢫالتنظيمࢫاݍݨيدࢫللسوق؛ࢫלشرافʄعڴ  

 ـاـلغشࢫɠشــطةࢫغ؈ــفࢫالقانونيــةࢫɲعــضࢫכحيــانࢫمعاقبــةࢫالتجــاوزاتࢫوכȊࢫʏوقايــةࢫالســوق،ࢫوࢭــ

  .التلاعبࢫࢭʏࢫכسعارࢫأوࢫטسȘثمارࢫبأموالࢫغ؈فࢫشرعيةࢫأو ࢭʏࢫالمعلوماتࢫ

مثــلࢫتلــكࢫالɺيئــاتࢫمــنࢫشــأنھࢫأنࢫيؤســسࢫلســوقࢫכوراقࢫالماليــةࢫجيــدࢫتــؤديࢫإڲــʄࢫانضــباطࢫووجــودࢫ

المتعــامل؈نࢫبإرســالࢫإشــاراتࢫכســعارࢫȊســرعةࢫوتمكــ؈نࢫالمســȘثمرʈنࢫمــنࢫتصــفيةࢫاســȘثماراٮڈمࢫȊســرعةࢫ

ودونࢫأنࢫيتحملـــــواࢫتɢــــــاليفࢫكب؈ـــــفة،ࢫوɸــــــذاࢫبـــــدورهࢫيــــــؤثرࢫعڴــــــʄࢫقيمـــــةࢫأســــــɺمࢫالمؤسســـــةࢫوقــــــدرٮڈاࢫعڴــــــʄࢫ

  :13تحتاجࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫاݍݨيدةࢫإڲʄࢫماࢫيڴʏو . الوصولࢫإڲʄࢫالمال

 ࢫوטتجارࢫفٕڈا،ࢫ ࢫالمؤسسة ࢫوديون ࢫملكية ࢫݍݰقوق ࢫالمالية ࢫإصدارࢫכوراق ࢫتحكم قوان؈ن

ࢫ ࢫوالوسطاء ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫمصدري ࢫوالقامات ࢫمسؤوليات ࢫوشرɠاتࢫ(وتحدد السماسرة

ࢫטسȘثمارࢫ ࢫومسȘشاري ࢫوال؇قاɸة) المحاسبة ࢫالشفافية ࢫمن ࢫأساس ʄميةࢫ. عڴɸࢫأ وɸناك

ࢫصناديقࢫ ࢫبإɲشاء ࢫوȖسمح ࢫالمعاشات ࢫصناديق ࢫتحكم ࢫالۘܣ ࢫواللوائح ࢫللقوان؈ن خاصة

 .اسȘثمارࢫȖعاوɲيࢫبرؤوسࢫأموالࢫمفتوحة

 ࢫمعاي؈فࢫمشددةࢫ ࢫأساس ʄࢫعڴ ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫسوق ࢫقوائم ʏࢫࢭ ࢫالمؤسسات ࢫإدراج شروط

 .للشفافيةࢫوלفصاح،ࢫومنࢫالمفيد،ࢫࢭʏࢫɸذاࢫالصدد،ࢫوضعࢫܥݨلاتࢫمستقلةࢫللأسɺم

 ࢫمنظمةࢫ ࢫمبادئ ࢫعلٕڈا ࢫنصت ࢫالۘܣ ࢫكتلك ࢫالمساɸم؈ن ࢫمن ࢫכقلية ࢫحقوق ࢫݍݰماية قوان؈ن

 .التعاونࢫטقتصاديࢫللتنميةࢫحولࢫحوكمةࢫالمؤسسات

 ࢫتنظيمࢫ ࢫسلطة ࢫوتخوʈلɺم ࢫالمؤɸل؈ن، ࢫالمستقل؈ن ࢫالمشرع؈ن ࢫمن ࢫȊعدد ࢫمزود جɺازࢫحɢومي

 .عملياتࢫכوراقࢫالماليةࢫللمؤسساتࢫوإنقاذࢫقوان؈نࢫכوراقࢫالمالية
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  كفاءةࡧسوقࡧכوراقࡧالماليةࡧوࡧȖعزʈزࡧלفصاحࡧوالشفافية. 2.2

ʇعتفࢫموضوعࢫكفاءةࢫالسوقࢫالماليةࢫمنࢫالمواضيعࢫالۘܣࢫلقيتࢫاɸتمامࢫكب؈فاࢫومقايدا،ࢫلماࢫلھࢫمنࢫ

ࢫالمبحثࢫتȎيانࢫكيفࢫيمكنࢫلكفاءةࢫالسوقࢫ تأث؈فࢫعڴʄࢫالɴشاطࢫودينامكيةࢫالسوق،ࢫنحاولࢫࢭʏࢫɸذا

ࢫלفصاحتࢫوتحس؈نࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫفٕڈاࢫمنࢫخلالࢫالفك؈قࢫعڴʄࢫأنࢫتصبحࢫوسيلةࢫلمراقبةࢫالمؤسسا

  .عنࢫالمعلوماتࢫودرجةࢫشفافيْڈا

ࢫعڴʄࢫ ࢫبصدق ࢫالمؤسسة ࢫقبل ࢫمن ࢫعٔڈا ࢫالمفܶݳ ࢫالمعلومات ࢫفٕڈا ࢫتنعكس ࢫالۘܣ ʏࢫۂ ࢫالكفاءة والسوق

ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫالمس؈فينࢫ. أسعار ࢫمراقبة ࢫآليات ࢫمن ࢫȖعتف ࢫاݍݵاصية ࢫɸذا ࢫأن ࢫالباحث ف؈فى

منࢫخلالࢫࢫوأدا٬ڈموانضباطيْڈم،ࢫفʋسڥʄࢫالمس؈فونࢫࢭʏࢫغالبࢫכحيانࢫإڲʄࢫمحاولةࢫتȎيانࢫكفاءٮڈمࢫ

أنࢫتɢونࢫأسعارࢫأوراقࢫالمؤسسةࢫالۘܣࢫيديروٰڈاࢫمرتفعةࢫومستقرة،ࢫولاࢫيتأȖىࢫذلكࢫإلاࢫحرصɺمࢫعڴʄࢫ

ࢫوالۘܣࢫ ࢫالسوق، ࢫوإلاࢫفإن ࢫالمسȘثمرʈن، ࢫإلٕڈا ࢫيحتاج ࢫالۘܣ ࢫالضرورʈة ࢫالمعلومات ࢫɠل ࢫعن بالإفصاح

ࢫכسعار ࢫانخفاض ࢫطرʈق ࢫعن ࢫبمعاقبْڈم ࢫستقوم ࢫالمطلوȋة، ࢫبالكفاءة ࢫالكفاءةࢫ. تتمتع ࢫأن كما

  .ȖستدڤʏࢫأنࢫتلزمࢫالمؤسساتࢫبالإفصاحࢫالتامࢫعنࢫɠلࢫالمعلوماتࢫوȌشفافيةࢫالȘشغيليةࢫللسوق 

ࢫوכرɠانࢫ ࢫالمبادئ ࢫأحد ࢫوغ؈فࢫالمالية ࢫالمالية ࢫالمعلومات ࢫعرض ʏࢫࢭ ࢫوالشفافية ࢫاݍݨيد ࢫלفصاح يمثل

الرئʋسيةࢫالۘܣࢫتقومࢫعلٕڈاࢫحوكمةࢫالمؤسسات،ࢫلذاࢫلمࢫيخلوࢫأيࢫتقرʈرࢫصادرࢫعنࢫمنظمةࢫأوࢫɸيئةࢫ

التأكيدࢫعڴʄࢫدورࢫלفصاحࢫوالشفافيةࢫࢭʏࢫȖعزʈزࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫخاصةࢫوأٰڈماࢫأوࢫدراسةࢫعلميةࢫمنࢫ

ࢫالمؤشراتࢫ ࢫأحد ࢫوʈمثلان ࢫالعلاقة ࢫذات ࢫالمختلفة ࢫכطراف ࢫمصاݍݳ ࢫلتحقيق ࢫالفعالة ࢫכساليب من

  .الɺامةࢫلݏݰكمࢫعڴʏࢫتطبيقࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫمنࢫعدمھࢫداخلࢫالمؤسسات

ࢫالوضعࢫالɢاملࢫ ࢫاݍݰقائقࢫالماليةࢫالɺامةࢫالۘܣࢫوלفصاحࢫالمحاسۗܣࢫɸوࢫإتباعࢫسياسة وإظɺارࢫجميع

Ȗعتمدࢫعلٕڈاࢫכطرافࢫذاتࢫالعلاقةࢫبالمؤسسة،ࢫوࢫʇعدࢫלفصاحࢫمنࢫأɸمࢫالمبادئࢫالرئʋسةࢫلأعدادࢫ

القوائمࢫالمالية،ࢫمماࢫʇعۚܣࢫأنࢫȖشتملࢫالقوائمࢫالماليةࢫوالملاحظاتࢫوالمعلوماتࢫלضافيةࢫالمرفقةࢫ٭ڈا،ࢫ

ࢫب ࢫالمتعلقة ࢫالمتاحة ࢫالمعلومات ࢫɠل ʄࢫالمصݏݰةعڴ ࢫأܵݰاب ࢫכطراف ࢫتضليل ࢫلتجنب فɺوࢫ. المؤسسة

أداةࢫمحاسȎيةࢫٱڈتمࢫبتوصيلࢫالمعلوماتࢫلمستخدمٕڈا،ࢫوفقاࢫلقوائمࢫماليةࢫتحويࢫجميعࢫالمعلوماتࢫ

ࢫومنࢫثمࢫاتخاذࢫ ࢫحالةࢫعدمࢫالتأكد ࢫالمقبولةࢫوالۘܣࢫȖعملࢫعڴʄࢫتقليل ࢫلمبادئࢫالمحاسبة المعدةࢫوفقا

  . 14قراراتࢫسليمةࢫوواܷݰةࢫوغ؈فࢫمضللة

ۂʏࢫالمعلوماتࢫ: المɢونࢫכول : يتمحورࢫحولࢫالمɢون؈نࢫالتالي؈نࢫࢫלفصاحفɺومࢫالسابقࢫيب؈نࢫأنࢫوالم

حيثࢫيجبࢫأنࢫتتضمنࢫالقوائمࢫوالتقارʈرࢫالمحاسȎيةࢫالمعلوماتࢫالضرورʈةࢫأوࢫالɢافيةࢫوالܶݰيحةࢫ

ࢫالمɢونࢫالثاɲيࢫɸمࢫمستخدموࢫالمعلوماتࢫالذينࢫيتفرعواࢫإڲʄࢫمستخدم؈ن. واݍݰقيقيةࢫوغ؈فࢫالمضللة

ࢫتوصيلࢫ ࢫيتم ࢫحيث ࢫالمؤسسة ࢫبإدارة ࢫيتمثل ʏࢫالداخڴ ࢫفالمستخدم ࢫخارجي؈ن، ࢫومستخدم؈ن داخل؈ن

أماࢫ. المعلوماتࢫإليھࢫمنࢫخلالࢫالتقارʈرࢫȊسɺولةࢫناجمةࢫعنࢫטتصالࢫالمباشرࢫب؈نࢫالمحاسبࢫوלدارة
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ࢫوالمقرض؈نࢫ ࢫɠالمسȘثمرʈن ࢫمتباينة ࢫمصاݍݳ ࢫذات ࢫعديدة ࢫبأطراف ࢫفيتمثل ʏࢫاݍݵارڊ المستخدم

اݍݸ،ࢫوʈقتغۜܣࢫإيصالࢫالمعلوماتࢫإڲʄࢫɸذهࢫالفئاتࢫإعدادࢫ... المالي؈نࢫواݍݨɺاتࢫاݍݰɢوميـةࢫوالمحلل؈ن

  .القوائمࢫالماليةࢫכساسيةࢫالۘܣࢫينصࢫعلٕڈاࢫالنظامࢫالمحاسۗܣ

وتلزمࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫالمؤسساتࢫبالإفصاحࢫالعادلࢫأوࢫالشفافيةࢫࢭʏࢫإعدادࢫالتقارʈرࢫالمالية،ࢫ

ࢫإ ࢫالمؤسسات، ࢫمس؈في ࢫمن ࢫمطلوب ࢫأرادو إذ ࢫ،ࢫࢫان ࢫالكفء ࢫالسوق ࢫفرضية ʄࢫعڴ Ȗسع؈فࢫعادلࢫبناء

  : 15تقديمࢫتقارʈرࢫماليةࢫذاتࢫمحتوىࢫمعلوماȖيࢫمناسب،ࢫتتوفرࢫفٕڈاࢫالصفاتࢫالرئʋسةࢫالتالية

والملائمةࢫۂʏࢫقدرةࢫالمعلوماتࢫالمحاسȎيةࢫعڴʄࢫȖغي؈فࢫقرارࢫمستخدمࢫالمعلوماتࢫوالتأث؈فࢫࢫࢫ:الملائمة -أ

وʈندرجࢫتحتࢫɸذهࢫالصفةࢫ. وɢȋلماتࢫأخرى،ࢫۂʏࢫقدرةࢫالمعلوماتࢫلإيجادࢫفرقࢫࢭʏࢫاتخاذࢫالقرار. عليھ

وʈمكنࢫكذلكࢫأنࢫتتحققࢫ. المناسبࢫأو وقيمةࢫالتغذيةࢫالعكسيةࢫوالتوقيتࢫاݍݨيدࢫࢫالتɴبؤʈةالقدرةࢫ

والفɺمࢫللبدائلࢫالمتاحةࢫمنࢫخلالࢫࢫלدراكɠانتࢫالمعلوماتࢫȖساعدࢫمتخذࢫالقرارࢫعڴʄࢫࢫإذالائمةࢫالم

ماࢫتوفرهࢫللتɴبؤࢫوالتوقعࢫوالتأكدࢫمنࢫܵݰةࢫɸذهࢫالتɴبؤاتࢫوالتوقعات،ࢫوذلكࢫࢭʏࢫالوقتࢫالمناسب،ࢫ

  .شرʈطةࢫأنࢫتɢونࢫذاتࢫمنفعة،ࢫبحيثࢫتɢونࢫالفائدةࢫمٔڈاࢫاكفࢫمنࢫتɢلفةࢫاݍݰصولࢫعلٕڈا

حدࢫمنطقيࢫومعقول،ࢫࢫإڲʄأيࢫمدىࢫخلوࢫالمعلوماتࢫالمحاسȎيةࢫمنࢫاݍݵطأࢫوالتح؈قࢫࢫ:ثوقيةالمو ࡧ–بࡧ

: تمتلكࢫعدةࢫصفاتࢫۂʏࢫأنولɢيࢫتɢونࢫالمعلوماتࢫالمحاسȎيةࢫ٭ڈاࢫوʈمكنࢫטعتمادࢫعلٕڈاࢫفإٰڈاࢫيجبࢫ

ࢫاݍݰياد ࢫالصادق، ࢫأوࢫالعرض ࢫالتمثيل ࢫوالتحقق، ࢫالܶݰة ࢫالمصداقيةࢫ. قابلية ࢫإعطاء ࢫأجل ومن

المؤسسةࢫȖستخدمࢫالمعلوماتࢫالۘܣࢫيجمعɺاࢫوʈݏݵصɺاࢫࢫإدارةعلوماتࢫالمحاسȎية،ࢫفإنࢫوالموثوقيةࢫبالم

وʈضعɺاࢫالمحاسبࢫࢭʏࢫالقوائمࢫالماليةࢫكأساسࢫلاتخاذࢫالقراراتࢫورسمࢫالسياسات،ࢫوأنࢫالمؤسساتࢫ

الماليةࢫوالمساɸم؈نࢫوالمسȘثمرʈنࢫوالدوائرࢫاݍݰɢومية،ࢫȖعتمدࢫعڴʄࢫɸذهࢫالبياناتࢫوالقوائمࢫالماليةࢫإذاࢫ

ࢫت ࢫما ࢫالمحاسبةࢫإعدادɸام ࢫالعامل؈نࢫبمɺنة ࢫقبل ࢫمن ࢫ ࢫومقبولة ࢫ٭ڈا ࢫمعفف ࢫومبادئ ولɢيࢫ.  لأعراف

تكȘسبࢫالمعلوماتࢫالمحاسȎيةࢫخاصيةࢫالمصداقيةࢫيجبࢫأنࢫتȘسمࢫبصدقࢫالتعب؈فࢫࢭʏࢫالمضمونࢫأوࢫ

اݍݨوɸرࢫولʋسࢫمجردࢫالشɢل،ࢫوتحقيقࢫذلكࢫيتطلبࢫضرورةࢫالتحديدࢫالواܷݳࢫلمفاɸيمࢫالظواɸرࢫأوࢫ

يȘسۚܢࢫللمستخدم؈نࢫأنࢫيتفɺمواࢫطبيعةࢫࢫماࢫȖعفࢫعنھࢫࢫحۘܢالمقدمةࢫعٔڈاࢫالقوائمࢫالماليةࢫࢫכحداث

  .المعلوماتࢫالمفܶݳࢫعٔڈاࢫوɸذاࢫلزʈادةࢫدرجةࢫالشفافية

ࡧالمقارنةࡧ-ج ࢫمعلوماتࢫࢫ:قابلية ࢫمع ࢫمعينة ࢫبمؤسسة ࢫاݍݵاصة ࢫالمعلومات ࢫمقارنة ࢫإمɢانية وȖعۚܣ

وماتࢫمعࢫمعلوماتࢫمشا٭ڈھࢫلنفسࢫالمؤسسةࢫمقارنةࢫɸذهࢫالمعلࢫإمɢانيةمؤسساتࢫأخرى،ࢫوࢫكذلكࢫ

لففاتࢫزمنيةࢫمختلفةࢫمنࢫأجلࢫتحديدࢫاتجاɸاتࢫالقوائمࢫࢫالماليةࢫوالتغ؈فاتࢫالۘܣࢫتطرأࢫعلٕڈاࢫوɸذاࢫ

التقارʈرࢫالماليةࢫعڴʄࢫأساسࢫثابتࢫمنࢫحيثࢫالتصɴيفࢫوالمعاݍݨاتࢫالمحاسȎية،ࢫمنࢫࢫإعداديتطلبࢫ

ࢫاستخد ࢫأي ࢫالثبات، ࢫعليھ ࢫيطلق ࢫوɸوࢫما ࢫأخرى، ʄࢫإڲ ࢫففةࢫففة ࢫمن ࢫالمحاسȎية ࢫالمعاݍݨات ࢫنفس ام
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ࢫالسنةࢫ ʏࢫࢭ ࢫالمعاي؈فࢫالمحاسȎية ࢫنفس ࢫȖستخدم ࢫالمؤسسة ࢫآخرࢫأن ࢫوȋمعۚܢ ࢫالظروف، ࢫولنفس لأخرى

  .اݍݰاليةࢫكماࢫɠانتࢫمطبقةࢫࢭʏࢫالففةࢫالسابقة

ࡧالɴسȎيةࡧ-د ࢫࢫ:כɸمية ࢫذات ࢫالبنود ࢫإظɺارࢫجميع ࢫوȖعتفࢫࢫכɸميةوȖعۚܣ ࢫمنفصل، ࢫȊشɢل الɴسȎية

ࢫأ ࢫذات ࢫالمعلومات ࢫتؤدي ࢫحذفت ࢫإن ࢫحال ʏࢫࢭ ࢫكماࢫࢫإڲɸʄمية ࢫقرارࢫمستخدمɺا، ʏالتغي؈فࢫأوࢫالتأث؈فࢫࢭ

عٔڈاࢫأوࢫعدمھࢫلھࢫتأث؈فࢫعڴʄࢫقرارࢫمستخدميࢫࢫלفصاحوȖعتفࢫالمعلوماتࢫذاتࢫأɸميةࢫɲسȎيةࢫإذاࢫɠانࢫ

المعلومات،ࢫوإذاࢫɠانࢫتضمئڈاࢫࢭʏࢫالقوائمࢫالماليةࢫأوࢫحذفɺاࢫأوࢫتܶݰيحɺاࢫࢭʏࢫظلࢫالظروفࢫالمحيطةࢫ

ࢫݯݨم ࢫحيث ࢫللمسȘثمرࢫمن ࢫالܨݵظۜܣ ࢫيؤثرࢫأوࢫʇغ؈فࢫاݍݰكم ࢫأن ࢫيحتمل ࢫȊشɢل ࢫوتوقيْڈا ࢫونوعيْڈا ɺا

  .العقلاɲيࢫالذيࢫʇعتمدࢫعڴʄࢫɸذهࢫالمعلومات

ࢫالسوقࢫالمالية،ࢫوفقاࢫلمتطلباتࢫقاعدةࢫ العادلࢫمنࢫࢫלفصاحفعڴʄࢫمس؈فيࢫالمؤسسةࢫأنࢫيزودوا

   :16التاليةࢫלفصاحمنظورࢫحوكمةࢫالمؤسسات،ࢫبȎنودࢫ

ࡧالعامةࡧלفصاح. أ ࡧالمعلومات ࢫتتضمنࢫ:عن ࢫخلفيةࢫ: والۘܣ ࢫالقانوɲي، ࢫوشɢلɺا ࢫالمؤسسة اسم

ࢫوصفࢫ ࢫالمستقبلية، ࢫوتوقعاٮڈا ࢫالمؤسسة ࢫمختصرࢫلأɸداف ࢫعرض ࢫالمؤسسة، ࢫتارʈخ ࢫعن مختصرة

ࢫاݍݵدماتࢫ ࢫأو ࢫللمنتجات ࢫوصف ࢫواݍݱݨم، ࢫوالوظائف ࢫالمواقع ࢫحيث ࢫمن ࢫالرئʋسية للممتلɢات

ࢫوص ࢫوالتطوʈر، ࢫالبحوث ࢫأɲشطة ࢫوالعقودࢫالرئʋسية، ࢫوأنواعɺم ࢫعددɸم ࢫحيث ࢫمن ࢫللعمالة ف

  .المفمةࢫمعɺمࢫوالمزاياࢫالۘܣࢫيحصلونࢫعلٕڈا

أعضاءࢫمجلسࢫإدارةࢫالمؤسسة،ࢫمنࢫ: حيثࢫȖشملࢫ:عنࡧالمعلوماتࡧبإدارةࡧالمؤسسةࡧלفصاح. ب

ࢫالمس؈فينࢫ ࢫبالأرȋاح، ࢫارتباطɺا ࢫومدى ࢫواݍݰوافز ࢫوالمرتبات ࢫواݍݵفات ࢫوالوظائف ࢫכسماء حيث

ࢫ ࢫمن ࢫبالأرȋاحࢫالتنفيذي؈ن ࢫارتباطɺا ࢫواݍݰوافزࢫومدى ࢫوالمرتبات ࢫواݍݵفات ࢫوالوظائف ࢫכسماء حيث

ࢫ ࢫمجلس ࢫمع ࢫالرئʋسي؈ن ࢫالمتعامل؈ن ࢫعن ࢫمعلومات ࢫالمɢاتبࢫࢫלدارةوالمسؤوليات، ࢫمديري من

  .والسكرتارʈةࢫوכمن

معلوماتࢫعامةࢫعنࢫرأسࢫ: وۂʏࢫأساساࢫ:عنࡧالمعلوماتࡧالۘܣࡧتخصࡧɸيɢلࡧالتموʈلࡧלفصاح. ج

ࢫࢭʏࢫ ࢫالتغ؈فات ࢫعن ࢫمعلومات ࢫالمحتجزة، ࢫכرȋاح ࢫتɢوʈٔڈا، ࢫأسباب ࢫمع ࢫتفصيلا ࢫטحتياطيات المال،

حقوقࢫالملكيةࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فة،ࢫمعلوماتࢫعنࢫالقروضࢫوالمديونيةࢫمنࢫحيثࢫݯݨمࢫالقروضࢫ

  .منࢫالبنوكࢫوɲسبْڈاࢫإڲʄࢫإجماڲʏࢫכصولࢫومجموعࢫالديونࢫכخرى 

تطورࢫ( مݏݵصࢫتارʈڏʏࢫللبياناتࢫالماليةࢫכساسيةࢫ: وȖشملࢫعڴʄ: عنࡧالمعلوماتࡧالماليةࡧלفصاح. د

ࢫכرȋاح،ࢫالتدفقاتࢫالنقديةࢫלيراداتݯݨمࢫכصول،ࢫ ࢫالمصارʈفࢫ، ،ࢫمعلوماتࢫعنࢫالم؈قانية،ࢫ...)،

ࢫالتدفقاتࢫ ࢫقائمة ࢫالملكية، ࢫحقوق ʏࢫࢭ ࢫالتغ؈ف ࢫقائمة ࢫالنتائج، ࢫحسابات ࢫجدول ࢫعن معلومات

ࢫالن ࢫالمحاسȎية ࢫالسياسات ࢫࢫوלيضاحاتقدية، ࢫالفروضࢫ(المتممة ࢫالمستخدمة، ࢫالقياس أسس
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ࢫالتأكد ࢫعدم ࢫحالة ʏࢫࢭ ࢫالتقديرات ࢫمرحليةࢫ...) כساسية، ࢫتقديرࢫقوائم ࢫȖشمل ࢫدورʈة ࢫمعلومات ،

  .بانتظام،ࢫتوزʉعاتࢫכرȋاح،ࢫمعلوماتࢫعنࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالمؤسسة

ࡧبمعاملا ࡧלفصاح. ɸـ ࡧالمتعلقة ࡧالمعلومات ࡧالمصاݍݳعن ࡧأܵݰاب ࢫأܵݰابࢫ: وȖشمل: ت نوعية

شرɠاتࢫقابضة،ࢫمؤسساتࢫتاȊعة،ࢫمؤسساتࢫشقيقة،ࢫمشارʉعࢫمشفكة،ࢫأفرادࢫالعائلةࢫ( المصاݍݳࢫ

ࢫ..).المقرȋ؈ن ࢫالعلاقة ࢫذوي ࢫכطراف ࢫمعاملات ࢫعن ࢫمعلومات ࢫوכصول،ࢫ( ، ࢫالممتلɢات ࢫأوࢫبيع شراء

ࢫ ࢫعقود ࢫالوɠالة، ࢫوالتطوʈر،לيجارترتʋبات ࢫالبحوث ࢫتموʈل ࢫࢫ، ࢫالتموʈل ࢫالفخيص، ،ࢫ...)عقود

وȖشملࢫاݍݰوافزࢫقص؈فةࢫכجلࢫوالمنافعࢫȊعدࢫ( כساسي؈نࢫࢫלدارةعنࢫحوافزࢫومنافعࢫأفرادࢫࢫלفصاح

  ..)..الملكيةالتقاعدࢫوالمنافعࢫࢭʏࢫحقوقࢫ

ࡧوالمتوقعةࡧלفصاح. و ࡧاݍݰديثة ࡧالتطورات ࢫأعمالࢫ: وȖشملࢫ:عن ࢫاتجاه ࢫعن ࢫعامة معلومات

ࢫالسوقيةࢫ ࢫالقيمة ʄࢫتؤثرࢫعڴ ࢫأن ࢫيمكن ࢫأخرى ࢫمعلومات ࢫالمالية، ࢫللقوائم ࢫآخرࢫتارʈخ ࢫمنذ المؤسسة

للمؤسسة،ࢫعرضࢫالعواملࢫالرئʋسيةࢫالۘܣࢫسوفࢫتؤثرࢫعڴʄࢫنتائجࢫالعامࢫالقدمࢫمنࢫتوقعاتࢫماليةࢫ

  .وتجارʈة

ࡧ. ز ࢫبئڈا: أخرى ࡧوإيضاحاتمعلومات ࢫع: من ࢫأمامࢫمعلومات ࢫالمنظورة ࢫوالقضايا ࢫالدعاوي ࢫɠل ن

ࢫتأث؈فࢫعڴʄࢫالموقفࢫالماڲʏࢫللمؤسسة،ࢫعرضاࢫلشɢلࢫوتأث؈فࢫࢫأنالقضاءࢫوالۘܣࢫمنࢫالمحتملࢫ يɢونࢫلɺا

ࢫمنࢫ ࢫمزʈدا ࢫالتنظيم، ࢫأوࢫإعادة ࢫالمؤسسة ࢫمال ࢫرأس ʏغ؈فࢫࢭȖࢫ ʄࢫإڲ ࢫتؤدي ࢫأن ࢫيتوقع ࢫالۘܣ الظروف

  .اليةࢫبطرʈقةࢫملائمةوالۘܣࢫتقدمࢫࢭʏࢫالقوائمࢫالمࢫלضافيةالمعلوماتࢫوالتفاصيلࢫ

  تأث؈فࡧالمسȘثمرʈنࡧالمؤسساتي؈نࡧࡧ:2-3

كث؈ـــفةࢫۂـــʏࢫכدبيـــاتࢫالۘـــܣࢫتɢلمـــتࢫعـــنࢫتـــأث؈فࢫالمســـȘثمرʈنࢫالمؤسســـاتي؈نࢫࢫباعتبـــارɸمࢫأحـــدࢫךليـــاتࢫ

تـــــــأث؈فɸمࢫعڴــــــʄࢫنظـــــــامࢫحوكمـــــــةࢫالمؤسســــــاتࢫوكيفيـــــــةࢫمراقبْڈـــــــاࢫالقوʈــــــةࢫلمراقبـــــــةࢫالمؤسســــــةࢫومســـــــ؈فٱڈاࢫو 

واتخــاذࢫالقـرارات،ࢫɸـذاࢫباعتبــارࢫأنࢫɸـؤلاءࢫالمتعـاملونࢫʇعتــفونࢫوتوجٕڈɺـاࢫنحـوࢫطــرقࢫمحـددةࢫللȘسـي؈فࢫ

منࢫب؈نࢫالمسـاɸم؈نࢫالمسـيطرʈنࢫعڴـʄࢫتلـكࢫالمؤسسـاتࢫفɺمɺـمࢫɸـوࢫاݍݰـرصࢫعڴـʄࢫأمـانࢫوسـلامةࢫرؤوسࢫ

  .أموالɺم

ࢫطرقࢫ ʏࢫࢭ ࢫالمؤثرʈن ࢫوأɸم ࢫالمالية، ࢫالسوق ʏࢫࢭ ࢫالمتعامل؈ن ࢫكأɸم ࢫالمؤسسي؈ن ࢫالمسȘثمرʈن ࢫبظɺور إذ

ʇسܢࢫبفعاليةࢫالتأث؈فࢫلدىࢫ اࢫأصبحࢫالكث؈فࢫمنࢫالكتابࢫيتɢلمࢫعنࢫماȖسي؈فࢫالمؤسساتࢫوࢭʏࢫنجاعْڈ

وʈمكنࢫȖعرʈفɺاࢫعڴʄࢫࢫ L'activisme des investisseurs institutionnelsالمسȘثمرʈنࢫالمؤسساتي؈نࢫ

ʏ17النحوࢫالتاڲ:   

ۂʏࢫبمفɺومɺاࢫالواسعࢫتحرɠاتࢫوسلوكࢫࢫيقومࢫبھࢫالمسȘثمرࢫȊسȎبࢫعدمࢫرضاهࢫ: " بأٰڈاࢫʇHervéعرفɺاࢫ

ࢫ ࢫࢫفاتيجيةإسعن ࢫمساɸما ࢫʇعتفࢫفٕڈا ࢫالۘܣ ࢫالمؤسسة ࢫɸذاࢫ". أوࢫنجاعة ࢫيب؈ن ࢫכساس ࢫɸذا ʄوعڴ
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ࢫۂʏࢫ ࢫوإنما ࢫالمؤسسة ࢫمع ࢫاتصال ʏࢫۂ ࢫلʋست ࢫالمؤسسي؈ن ࢫالمسȘثمرʈن ࢫالتأث؈فࢫلدى ࢫنزعة ࢫأن الɢاتب

  .إشارةࢫيصدرɸاࢫضدࢫالمؤسسةࢫلعدمࢫقبولھࢫبنظامࢫاݍݰوكمةࢫالمتبعࢫمنࢫقبلɺا

فيعرفاٰڈاࢫعڴʄࢫأٰڈاࢫࢭʏࢫالغالبࢫȖستعملࢫلوصفࢫالɴشاطاتࢫכك؆فࢫوضوحاࢫࢫRousseauوࢫࢫCrêteأماࢫ

ࢫࢫCabyوعندࢫ". لبعضࢫالمساɸم؈نࢫالذينࢫٱڈدفونࢫإڲʄࢫȖغي؈فࢫسلوكࢫالمس؈فينࢫوطرʈقةࢫȖسي؈فࢫالمؤسسة

ࢫأساسي؈ن ࢫشɢل؈ن ࢫوالمؤسسة ࢫالمؤسسي؈ن ࢫالمسȘثمرʈن ࢫب؈ن ࢫالموجودة ࢫالعلاقات ࢫوࢫ: تأخذ تفاوعۜܣ

ʏلࢫالتفاوعۜܣࢫيمر . نزاڤɢرࢫحوكمةࢫالمؤسسةࢫالمعنيةࢫالشʈࢫتطوʄمنࢫخلالࢫمفاوضاتࢫتتمحورࢫعڴ .

أماࢫالشɢلࢫال؇قاڤʏ،ࢫوالذيࢫنɢونࢫفيھࢫبصددࢫفعاليةࢫالتغي؈فࢫالتطرفية،ࢫفيتɢونࢫمنࢫخلالࢫاقفاحࢫ

ࢫمعɺمࢫ ࢫالمفاوضات ࢫ ࢫلفشل ࢫالمس؈فين ʄࢫإڲ ࢫالرجوع ࢫدون ࢫللمساɸم؈ن ࢫالعامة ࢫاݍݨمعية ʄࢫعڴ اݍݰلول

ࢫ ࢫ. مسبقا ࢫأخࢫHervéوكذلك ࢫمرة ࢫʇعتفࢫأنࢫيقفح ࢫإذ ࢫالسابق، ࢫالمفɺوم ࢫمن ࢫأك؆فࢫدقة ࢫمفɺوما رى

ࢫȖغي؈فࢫ ʄࢫعڴ ࢫالمؤسسة ࢫɸؤلاء ࢫȖܨݨيع ࢫخلال ࢫمن ࢫتظɺر ࢫللمساɸم؈ن، ࢫالتطرفية ࢫالتغي؈ف فعالية

ࢫالتصوʈت ࢫحق ࢫممارسة ʏࢫࢭ ࢫالمساɸم؈ن ࢫȊعض ࢫمن ࢫتفوʈض ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫبواسطة . إسفاتيجيْڈا

فعاليةࢫالتأث؈فࢫالتطرفيةࢫللمساɸم؈نࢫالذيࢫيرىࢫأنࢫࢫSmithتحديداࢫلـࢫࢫأك؆ف كماࢫتوجدࢫكذلكࢫرؤʈةࢫ

ࢫخلالࢫ ࢫمن ࢫتفرض ࢫالۘܣ ࢫالمؤسسة ʄࢫعڴ ࢫالتنظيمية ࢫالرقابة ࢫɸيɢل ʏغي؈فࢫࢭȖࢫ ࢫإحداث ࢫمحاولة ʏۂ

  .المؤسسةࢫلاࢫȖسɺرࢫعڴʄࢫتحقيقࢫɸدفࢫȖعظيمࢫثروٮڈمࢫࢫأني؈نࢫالذينࢫيدرɠونࢫاتالمسȘثمرʈنࢫالمؤسس

ࢫإ ࢫالمؤسساتي؈ن ࢫالمسȘثمرʈن ࢫالتأث؈فࢫلدى ࢫفعالية ࢫنقول ࢫعامة، ࢫعدمࢫوȋصفة ࢫخلال ࢫمن ࢫتنجم نما

  .رضاɸمࢫعڴʄࢫأداءࢫالمؤسسة،ࢫوȋالتاڲʏࢫالسڥʏࢫلإحداثࢫȖعديلࢫعڴʄࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫالمتبعࢫمنࢫقبلɺا

وكماࢫأشرناࢫسابقاࢫأنࢫاݍݰوكمةࢫۂʏࢫمجموعࢫךلياتࢫالتنظيميةࢫالۘܣࢫمنࢫشاٰڈاࢫاݍݰدࢫوالتأث؈فࢫعڴʄࢫ

ࢫصلاحياٮڈم ࢫمجال ࢫوتب؈ن ࢫتوجɺاٮڈم ʏࢫࢭ ࢫوالتحكم ࢫالمس؈فين، ࢫنظرʈةࢫࢫوۂʏ. قرارات ʄࢫعڴ ࢫأساسا تقوم

الوɠالةࢫوالۘܣࢫتنصࢫعڴʄࢫانھࢫࢭʏࢫحالةࢫضعفࢫأداءࢫالمس؈فينࢫفإنھࢫيتمࢫمعاقبْڈمࢫحۘܢࢫيتمࢫتحس؈نࢫ

،ࢫوعڴʄࢫɸذاࢫכساسࢫفإنࢫالمس؈فينࢫحينماࢫʇشعرونࢫȊعدمࢫرضاࢫالملاكࢫفإٰڈمࢫسʋسɺرونࢫعڴʄࢫأدا٬ڈم

مرʈنࢫالمؤسساتي؈نࢫأنࢫأيࢫسلوكࢫمنࢫقبلࢫالمسȘثࢫPrevost & Raoوقدࢫب؈نࢫɠلࢫمنࢫ. تطوʈرࢫأدا٬ڈم

ࢭʏࢫمحاولةࢫللتغي؈فࢫسيɢونࢫلھࢫأثرࢫإيجاȌيࢫࢭʏࢫالسوقࢫالمالية،ࢫإذاࢫʇعتفࢫكإشارةࢫأوليةࢫلتحركࢫالسوقࢫ

ࢫالمساɸم؈ن ولقدࢫبيɴتࢫالكث؈فࢫمنࢫ.ࢭʏࢫمواجɺةࢫضعفࢫأداءࢫالمس؈فينࢫأوࢫوجودࢫمشاɠلࢫترȋطɺمࢫمع

ࢫب؈ ࢫفلقد ࢫالمؤسسة، ʄࢫعڴ ࢫالمسȘثمرʈن ࢫلسلوك ࢫالتأث؈فࢫטيجاȌي ࢫعن ࢫحالةࢫࢫSolhنࢫالدراسات ʏࢫࢭ أن

امتلاكࢫالمسȘثمرʈنࢫالمؤسسي؈نࢫلɴسبةࢫمعتفةࢫمنࢫرأسمالࢫالمؤسسةࢫفإنࢫذلكࢫسيؤثرࢫإيجاباࢫعڴʄࢫ

ʄࢫالمثڴ ࢫטسȘثمارات ࢫاختيار ʏࢫࢭ ࢫכجل ࢫطوʈل ࢫالمس؈فين ࢫالمسȘثمرونࢫࢫ،18سلوك وʉستعمل

ࢫالمس؈فين ࢫقرارات ʄࢫالتأث؈فࢫعڴ ʏࢫࢭ ࢫوسيلت؈ن ࢫوȋيعɺاࢫ: المؤسساتيون ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫعن ʏࢫبالتخڴ إما

دفعةࢫواحدة،مماࢫسيɢونࢫلھࢫכثرࢫالسلۗܣࢫعڴʄࢫقيمْڈا،أوࢫمحاولةࢫالقيامࢫبتعديلࢫسياسةࢫالمؤسسةࢫ
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ࢫإصدارࢫإشا ࢫɸنا ࢫومن ࢫالتصوʈت، ʏࢫࢭ ࢫحقوقɺم ࢫوممارسة ࢫسلطْڈم ࢫإحدىࢫباستعمال ࢫتأخذ رات

  :כشɢالࢫالتالية

 مࢫالقانونية؛ɺاملࢫحقوقɠࢫممارسةࢫʄاࢫعڴɺࢫمحاولةࢫإرغامʏعةࢫالقضائيةࢫللمؤسسةࢫࢭȊالمتا  

 ࢫمجلسࢫإدارةࢫالمؤسسة؛ʏعي؈نࢫطاقمࢫלدارةࢫࢭȖتࢫضدࢫʈالتصو  

 حࢫللمؤسسةʈטسْڈدافࢫالصر.  

טســــْڈدافࢫعـــــنࢫطرʈــــقࢫالتصـــــوʈتࢫ: وʈمكــــنࢫتقســــيمࢫاســـــْڈدافࢫالمؤسســــةࢫإڲـــــʄࢫقســــم؈نࢫأساســـــي؈ن

،ࢫوɢʈــونࢫذلـكࢫعـنࢫطرʈـقࢫاݍݰصـولࢫعڴـʄࢫأكـفࢫعـددࢫمـنࢫأصــواتࢫLe ciblage par proxy بالتوكيـلࢫ

وטســـْڈدافࢫمـــنࢫ. المســـاɸم؈نࢫبالتوكيـــل،ࢫومحاولـــةࢫإمـــرارࢫاقـــفاحࢫȊشـــأنࢫالتغي؈ـــفࢫࢭـــʏࢫاݍݨمعيـــةࢫالعامـــة

وɢʈـونࢫذلـكࢫمـنࢫخـلالࢫإعـلامࢫاݍݨمɺـورࢫعـنࢫࢫ le ciblage pour performanceأجـلࢫأداءࢫالمؤسسـةࢫ

  :يمرࢫالنوعࢫכولࢫمنࢫטسْڈدافࢫȊعدةࢫمراحلࢫأɸمɺا. 19عدمࢫرضاࢫالمسȘثمرʈنࢫعنࢫأداءࢫالمؤسسة

 لةࢫɢسْڈدفࢫمنࢫالمحفظةࢫالمشȘثمرونࢫالمؤسساتيونࢫباختيارࢫالمؤسساتࢫالۘܣࢫسȘيقومࢫالمس

  لدٱڈم؛

 ثمرونࢫبمحاولةࢫȘعضࢫاقفاحاتࢫالتغي؈ف؛يقومࢫالمسȊشأنࢫȊأجراءࢫحوارࢫمعࢫتلكࢫالمؤسسةࢫ  

 ةࢫʈࢫالسنو ࢫالعامة ࢫاݍݨمعية ʄࢫعڴ ࢫلعرضɺا ࢫرسمية ࢫبوثيقة ࢫاقفاحɺم ࢫالمسȘثمرون يحرر

  للمساɸم؈ن؛

 ࢫاݍݨمعيةࢫالعامةࢫʄࢫטقفاح،ࢫفلنࢫيمررࢫعڴʄنࢫعڴʈثمرȘإذاࢫتمࢫטتفاقࢫب؈نࢫالمؤسسةࢫوالمس

ࢫعڴ ࢫטقفاح ࢫعرض ࢫتم ࢫإذا ࢫأما ࢫسرʈا، ࢫيضل ࢫفإنࢫبل ࢫللمساɸم؈ن، ࢫالعامة ࢫاݍݨمعية ʄ

  .المسȘثمرʈنࢫسيحاولونࢫمراقبةࢫتنفيذࢫɸذاࢫטقفاحࢫمنࢫقبلࢫالمؤسسة

أماࢫالنوعࢫالثاɲيࢫمنࢫטسْڈداف،ࢫفلاࢫيمرࢫبالمراحلࢫالسابقة،ࢫوإنماࢫيتمࢫمنࢫخلالࢫإعلامࢫاݍݨمɺورࢫ

  بضعفࢫأداءࢫالمؤسسة،ࢫوذلكࢫبإعدادࢫقوائمࢫتب؈نࢫترتʋبࢫأداءࢫالمؤسسات

  )حالةࡧالولاياتࡧالمتحدةࡧכمرʈكيةࡧ(  سكسوɲيכنجلوࡧدراسةࡧالنموذجࡧ. 3

ࢫכوراقࢫ ࢫأسواق ࢫنجد ࢫأين ࢫالنموذج، ࢫɸذا ʏࢫࢭ ࢫالرائد ࢫالمثال ࢫכمرʈكية ࢫالمتحدة Ȗعتفࢫالولايات

ࢫنظامࢫ ʄࢫوعڴ ࢫالسياسات ࢫمختلف ʄࢫالتأث؈فࢫعڴ ʏࢫوࢭ ࢫטقتصاد ࢫتموʈل ʏࢫࢭ ࢫɸامة ࢫمɢانة ࢫتحتل المالية

             .اݍݰوكمةࢫالسائدࢫفٕڈا
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  أࡧ.م.الماليةࡧࡩʏࡧالوࡧכوراقسوقࡧࡧ مɢانة): 1(جدولࡧرقمࡧ  

  2010  2011  2012  2013  2014  2015  

 4381 4369 4180 4102 4170  279 4  عددࢫالمؤسسةࢫالمدرجة

ترʈليونࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ

  )  أمرɢʈي
17.28 15.64 18.67 24.04 26.33 25.07 

ࢫإڲʄࢫ ࢫالسوقية ࢫالقيمة ɲسبة

  ) %(  לجماڲʏالناتجࢫالداخڴʏࢫ
115.50  100.79 115.56 144.24 151.78 139.68 

   http://data.albankaldawli.org/indicator 20/11/2016موقعࢫالبنكࢫالعالܣ: المصدر

ࢫ ࢫأعلاɸا، ࢫاݍݨدول ࢫالذيب؈ن ࢫحيثࢫࢫيالدور ࢫ، ࢫכمرɢʈي ࢫטقتصاد ʏࢫࢭ ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫأسواق تلعبھ

مؤسسةࢫࢭʏࢫمختلفࢫالسنواتࢫࢭʏࢫالولاياتࢫࢫ4000عددࢫالمؤسساتࢫبلغࢫمستوʈاتࢫكب؈فةࢫأك؆فࢫمنࢫ

ࢫࢭʏࢫالغالبࢫمنࢫالبورصات،ࢫ المتحدةࢫ،ࢫכمرࢫالذيࢫيظɺرࢫاعتمادࢫالمؤسساتࢫعڴʄࢫتموʈلࢫمشارʉعɺا

  .ساسɢونيةࢫعڴʄࢫنموذجࢫاقتصادࢫالسوقࢫالمالية نجلووɸوࢫماࢫيؤكدࢫاعتمادࢫالدولࢫכ 

مليارࢫࢫ25ماࢫيزʈدࢫعنࢫࢫ2015للمؤسساتࢫכمرʈكيةࢫࢭʏࢫسنةࢫࢫלجماليةكماࢫتمثلࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫ

  أيࢫتقرʈباࢫالضعفࢫوالنصف،ࢫࢫלجماڲʏمنࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫࢫ% 139.68دولارࢫبɴسبةࢫ

ࢫآليةࢫ ࢫכوراقࢫالماليةࢫجعلتࢫمنھ ࢫالمؤسساتࢫࢭʏࢫتلكࢫالدولةࢫوɸذهࢫالمɢانةࢫلسوق ɸامةࢫࢭʏࢫمراقبة

  .فɺوࢫبمثابةࢫجوɸرࢫوقلبࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫفٕڈا

  :نجدࢫࢭʏࢫالولاياتࢫالمتحدةࢫכمرʈكيةࢫأɸمࢫالقوان؈نࢫالۘܣࢫتحكمࢫحوكمةࢫالمؤسسات

 يࢫלدراجقواعدࢫǿوركࢫالٔڈاʈࢫبورصةࢫنيوʏ(2003) ࢭ    Final NYSE Listing Rules؛  

 يࢫלدراجقواعدࢫǿࢫبورصةࢫناسداكࢫالٔڈاʏࢭ  Final NASDAQ Listing Rules (2003)؛ 

 ࢫʏسࢫاوكسڴʋانȋقانونࢫسار The Sarbanes-Oxley Act (2002)؛ 

 اتɠࢫالشر ࢫحوكمة ࢫالمستديرةࢫ-مبادئ ࢫالمائدة  Principles of Corporate اجتماع

Governance – The Business Round Table (2002) 

 اتࢫɠيࢫ--لࢫوتوجٕڈاتࢫتحلي: مبادئࢫحوكمةࢫالشرɢʈدࢫالقانونࢫכمرɺمع Principles of 

Corporate Governance : Analysis & Recommandations – American Law 

Institute (2002) 

 اتɠࢫالشر ࢫحوكمة ࢫɠالب؈فز مبادئ ࢫالتقاعد  CalPERs Global Corporate لصندوق

Governance Principles (1999)؛ࢫ  

   :20بادئࢫنجدࢫأɸمࢫخصائصࢫنظامࢫحوكمةࢫالمؤسساتࢫماࢫيڴʏوȋالنظرࢫلɺذاࢫالقوان؈نࢫوالم
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 75%ࢫࢫʏمنࢫالمؤسساتࢫالمدرجةࢫࢭS&P 500ࢫعامࢫࢫʏامࢫ2004ࢭɺلاࢫيتمࢫفٕڈاࢫالفصلࢫب؈نࢫم 

  .رئʋسࢫمجلسࢫלدارةࢫوࢫالرئʋسࢫالتنفيذيࢫللمؤسسة

 ࢫالغالبࢫمنࢫأعضاءࢫمستقل؈ن؛ʏاتࢫالمدرجةࢫࢭɠونࢫمجالسࢫإدارةࢫالشرɢتت 

 ࢫعنࢫ ࢫمسؤول ࢫȖعي؈ن ʄࢫعڴ ࢫȖعتمد ࢫمقايد ࢫȊشɢل ࢫأصبحت ࢫالمدرجة ࢫالمؤسسات كث؈فࢫمن

ࢫ ࢫوصلࢫ‘CGO ’Chief Governance Officerاݍݰوكمة ࢫوحلقة ࢫواجɺة ࢫɸوࢫبمثابة ࢫوالذي ،

ࢫوȋ؈نࢫ ࢫالمتخصصة، ࢫوالݏݨان ࢫלدارة ࢫمجلس ࢫوȋ؈ن ࢫالمصݏݰة، ࢫأܵݰاب ࢫجميع مع

  .باݍݰوكمةࢫࢭʏࢫالمؤسسةومسؤوليتھࢫتتمثلࢫࢭʏࢫتحديدࢫالمخاطرࢫالمتصلةࢫ. المساɸم؈ن

 ناتࢫأوࢫʋࢫتوصيةࢫمنࢫݍݨنةࢫالتعيʄنࢫبناءاࢫعڴʈعي؈نࢫالمديرȖݍݨنةࢫحوكمةࢫالمؤسسات"يتمࢫ."  

 اࢫالمديرɺشغلʇداتࢫالۘܣࢫɺلاࢫتوجدࢫلوائحࢫرسميةࢫتحدࢫمنࢫعددࢫالع.  

 ࢫ ࢫمؤتمرࢫمجالس ࢫࢫלدارةيوطۜܣ ࢫعام ࢫاݍݨزءࢫࢫ2003منذ ࢫبتحديدࢫبدقة ࢫالتعوʈضات ݍݨنة

  .المتغ؈فࢫوالثابتࢫمنࢫأجرࢫالمديرࢫالتنفيذيࢫכول 

 وركʈيࢫسنويࢫتفرضھࢫبورصةࢫنيوȖونࢫ. تخضعࢫمجالسࢫלدارةࢫلتقييمࢫذاɢࢫأنࢫتʏبڧɴʈو

  .آلياتࢫالتقييمࢫمكشفࢫعٔڈاࢫعلناࢫمعࢫمبادئࢫحوكمةࢫالمؤسساتࢫالۘܣࢫتطبقɺاࢫالمؤسسة

  ࢫالمؤ ࢫجميع ʄࢫعڴ ࢫيجب ،ʏي؇قࢫأوكسڴȋࢫسار ࢫقانون ࢫتنفيذ ࢫبدء ࢫومنذ ࢫالمدرجة، ࢫأنسسات

  .تتألفࢫݍݨنةࢫالمراجعةࢫفٕڈاࢫɠليةࢫمنࢫأعضاءࢫمستقل؈ن

 م؈نࢫأساساࢫمنࢫخلالࢫمطالباتࢫصناديقࢫالمعاشاتࢫالتقاعديةࢫɸيتمࢫاحفامࢫحقوقࢫالمسا

  .الۘܣࢫȖعتفࢫࢭʏࢫالولاياتࢫالمتحدةࢫכمرʈكيةࢫصوتࢫالمساɸم

 ࢫمسؤول ࢫالمتحدة؛ ࢫالولايات ʏࢫالمدراءࢫࢭ ʄࢫعڴ ࢫتؤثر ࢫالۘܣ ࢫتلك ࢫوخصوصا ࢫالمس؈فين، ية

ࢫوسيطࢫ ࢫ ࢫقبل ࢫمن ࢫأساسا ࢫتتم ࢫالشرɠات، ࢫحوكمة ࢫȊشأن ࢫالمجلس ࢫوأعضاء التنفيذي؈ن

ࢫ ࢫباسم ࢫʇعرف ࢫمنࢫ". class action"لإجراء ࢫالمساɸم؈ن ࢫمن ࢫللأقلية ࢫʇسمح ࢫלجراء ɸذا

ࢫالمس؈في ࢫتصرفات ࢫȊسȎب ࢫالمساɸم؈ن ࢫݍݨميع ࢫالتعوʈض ʏࢫࢭ ࢫاݍݰق ࢫطلب ࢫلآجل نࢫالتجمع،

  . الۘܣࢫيحتملࢫأنࢫتضرࢫ٭ڈم

 ࢫ ࢫالبحتة ࢫالشɢلية ࢫاݍݨوانب ʄࢫعڴ ࢫ ࢫالمؤسسات ࢫحوكمة ࢫتقييم ࢫللقوان؈نࢫ(يتم טمتثال

ࢫوأداؤɸا) وכنظمة ʏࢫالفعڴ ࢫالمؤسسات ࢫعمل ࢫتقييم ࢫدون ࢫظɺورࢫ. فقط ʄࢫإڲ ࢫيؤدي وɸوࢫما

ࢫʇܨݨعࢫ ࢫכمرࢫالذي ࢫاݍݨوɸر، ࢫدون ࢫالشɢل ʄࢫعڴ ࢫʇعتمد ࢫنموذج ʏࢫࢭ ࢫيتمثل خطرࢫلݏݰوكمة

  .تمتثلࢫللقوان؈نࢫوכنظمةࢫدونࢫכخرى ࢫالمؤسساتࢫالۘܣ

،ࢫتلعــبࢫفيـــھࢫأســـواقࢫכوراقࢫسكســـوɲيࢫومــنࢫخـــلالࢫمــاࢫســـبقࢫيمكـــنࢫالقــول،ࢫأنـــھࢫࢭـــʏࢫالنظــامࢫכنجلـــو 

  :الماليةࢫدوراࢫɸاماࢫࢭʏࢫالتأث؈فࢫعڴʄࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫمنࢫخلالࢫالنقاطࢫالتالية
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 مةࢫلرقابةࢫالمؤسسات،ࢫمٔڈـاࢫخاصـةࢫالعـرضࢫɺتوفرࢫأسواقࢫכوراقࢫالماليةࢫآلياتࢫخارجيةࢫم

الـــــــذيࢫأصــــــــبحࢫمـــــــنࢫبـــــــ؈نࢫכدواتࢫالمɺمــــــــةࢫالمســـــــتعملةࢫࢭـــــــʏࢫتأديــــــــبࢫࢫOPAالعمـــــــوميࢫللشـــــــراءࢫ

  المس؈فينࢫومعاقبةࢫالمؤسساتࢫضعيفةࢫכداء؛

 ــــذاࢫالنمــــوذجࢫبالتقــــدمࢫوالكفــــاءة،ࢫممــــاࢫيجعــــلࢫلأســــعارࢫɸࢫʏכوراقࢫالماليــــةࢫتتم؈ــــقࢫכســــواقࢫࢭــــ

دوراࢫمɺمـاࢫࢭـʏࢫاݍݰكــمࢫعڴـʄࢫأداءࢫالمســ؈فينࢫوالمؤسسـاتࢫبصـفةࢫعامــة،ࢫכمـرࢫالــذيࢫيجـرࢫ٭ڈــذهࢫ

  כخ؈فةࢫانࢫتɢونࢫقراراٮڈاࢫتصبࢫࢭʏࢫمصݏݰةࢫالمسȘثمرʈن؛

 ـــــذهࢫالـــــدولࢫمـــــنࢫبـــــ؈نࢫأولࢫالبورصـــــاتࢫالۘـــــܣࢫســـــعتࢫلوضـــــعࢫمعــــــاي؈فࢫɸࢫʏعتـــــفࢫالبورصـــــاتࢫࢭـــــȖ

لعلاقـــــاتࢫوלدارةࢫفٕڈـــــا،ࢫوʈحـــــددࢫوقواعـــــدࢫومبـــــادئࢫٮڈـــــدفࢫإڲـــــʄࢫوضـــــعࢫإطـــــارࢫواܷـــــݳࢫيـــــنظمࢫا

اݍݰقــوقࢫوالواجبــاتࢫوالمســؤولياتࢫبمــاࢫيحقــقࢫأɸــدافࢫالمؤسســةࢫوغاياٮڈــاࢫوʈحفــظࢫحقــوقࢫ

عـادةࢫ(  إرشـادɸابإلزامࢫالمؤسسـاتࢫأوࢫࢫإماכطرافࢫذويࢫالمصاݍݳࢫالمرتبطةࢫبھ،ࢫوɢʈونࢫذلكࢫ

ارســـاتࢫعڴـــʄࢫȖعزʈــزࢫالمم") טلـــقامࢫأوࢫتفســ؈فࢫعـــدمࢫטلــقام"مــاࢫيطبــقࢫࢭـــʏࢫɸــذاࢫالصـــددࢫمبــدأࢫ

 السليمةࢫلݏݰوكمة؛

  :دراسةࡧتجاربࡧȊعضࡧالدولࡧالعرȋية. 4

تحتلࢫטقتصادياتࢫالعرȋيةࢫمركزاࢫمؤثراࢫنȘيجةࢫالتغ؈فاتࢫالۘܣࢫعرفɺاࢫטقتصادࢫالعالܣ،ࢫوالۘܣࢫ

ࢫالتغ؈فات ࢫتلك ࢫأɸم ࢫمن ࢫولعل ࢫعلٕڈا، ࢫبدورɸا ࢫالمعلوماتࢫ: اɲعكست ࢫتكنولوجيا ʏࢫࢭ التقدم

ࢫرأس ࢫحركة ʄࢫعڴ ࢫالقيود ࢫرفع ࢫخلقࢫࢫوטتصالات، ࢫالرئʋسية، ࢫالعملات ࢫأسعارࢫصرف ࢫȖعوʈم المال،

أدواتࢫماليةࢫجديدة،ࢫتحرʈرࢫכجɺزةࢫالمصرفيةࢫوالماليةࢫمنࢫالقيودࢫالȘشرʉعيةࢫوزʈادةࢫدورࢫالقطاعࢫ

ولقدࢫ. اݍݵاصࢫمنࢫخلالࢫتحوʈلࢫملكيةࢫعددࢫمنࢫالمؤسساتࢫالعموميةࢫالعامةࢫإڲʄࢫالقطاعࢫاݍݵاص

عميقة،ࢫࢫإصلاحاتقࢫالمالية،ࢫالۘܣࢫعرفتࢫۂʏࢫכخرىࢫأثرتࢫتلكࢫالتغ؈فاتࢫكث؈فاࢫعڴʄࢫأسواقࢫכورا

  .نظامࢫسليمࢫلݏݰوكمةࢫإرساءخاصةࢫࢭʏࢫسȎيلࢫ

  الماليةࡧالعرȋيةࡧכوراقنظرةࡧعامةࡧعنࡧأداءࡧȊعضࡧأسواقࡧ: 4-1

ࢫالبورصاتࢫ ࢫأداء ࢫحول ࢫالعرȌي ࢫالنقد ࢫصندوق ࢫمن ࢫعلٕڈا ࢫالمتحصل ࢫالبيانات ࢫخلال يظɺرࢫمن

العرȋيةࢫࢫمنفردةࢫومجتمعةࢫأنࢫالسوقࢫالماليةࢫالسعوديةࢫۂʏࢫتحتلࢫالمركزࢫכولࢫࢭʏࢫترتʋبࢫכسواقࢫ

ࢫ ࢫالثلاثة ࢫالسنوات ࢫخلال ࢫبلغت ࢫوالۘܣ ࢫالسوقية ࢫ373.42بالنظرࢫللقيمة مليارࢫࢫ467.43،483.44،

ʈࢫدولارࢫأمر ࢫسوق ࢫقطرࢫثم ࢫبورصة ࢫتلٕڈا ࢫظۗܣɢي، ࢫالقيمةࢫ للأوراقࢫأبو ࢫوȋالنظرࢫلɴسبة المالية،

ثمࢫ 2014سنةࢫࢫ87.7%،ࢫنجدࢫࢭʏࢫالمركزࢫכولࢫبورصةࢫقطرࢫبـࢫלجماڲʏالسوقيةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫ

ࢫ وȋالنظرࢫلعددࢫالشرɠاتࢫ. %65ثمࢫسوقࢫالبحرʈنࢫللأوراقࢫالماليةࢫبɴسبةࢫࢫ69.8%بورصةࢫعمانࢫبـ
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 سوقࢫالɢوʈتࢫللأوراق،ࢫف2014مؤسسةࢫسنةࢫࢫ236بورصةࢫعمانࢫࢭʏࢫالمركزࢫכولࢫبـࢫالمدرجةࢫنجدࢫ

  .مؤسسةࢫ169مؤسسةࢫثمࢫالسوقࢫالماليةࢫالسعوديةࢫبـࢫࢫ207الماليةࢫبࢫ

ʏرهࢫاݍݨدولࢫالمواڲɺذاࢫماࢫيظɸو:  

  2014-2012أداءࡧأسواقࡧכوراقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧ): 02(جدولࡧرقمࡧ

  2014  2013  2012  السوق 

 للأوراقظۗܣࢫ سوقࢫأبو

 المالية

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  77.65 116.90 110.44 

 26.5% 29.1% 22.9% القيمةࢫالسقيةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫ

 67 66 66 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

 بورصةࢫعمان

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  27.00 25.77 25.50 

לجماڲʏالقيمةࢫالسوقيةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫ  %93.5 %76.6 %69.8 

 236 240 243 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

سوقࢫالبحرʈنࢫللأوراقࢫ

 المالية

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  15.54 18.46 22.09 

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʄ65.0% 56.4% 60.2% القيمةࢫالسوقيةࢫإڲ 

 47 47 47 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

 سوقࢫכسɺمࢫالسعودي

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  373.42 467.43 483.44 

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʄ62.1% 62.7% 55.8% القيمةࢫالسوقيةࢫإڲ 

 169 163 158 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

سوقࢫدمشقࢫللأوراقࢫ

  المالية

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  1.04 0.96 0.77 

לجماڲʏالقيمةࢫالسوقيةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫ  1.7 2.8 - 

 22 22 22 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

بورصةࢫالقيمࢫالمنقولةࢫ

لبيضاءاࢫبالدار   

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  52.61 54.50 54.47 

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʄ53.2% 49.9% 64.2% القيمةࢫالسوقيةࢫإڲ 

 77 75  77 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

بورصةࢫכوراقࢫالماليةࢫ

 بتوɲس

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  8.87 8.59 9.28 

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʄ20.8% 18.2% 19.1% القيمةࢫالسوقيةࢫإڲ 

 72 65 59 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة
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ʏيࢫالماڲȌسوقࢫد 

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  49.52 70.69 87.86 

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʄ21.1% 17.6% 14.6% القيمةࢫالسوقيةࢫإڲ 

 59 55 57 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

سوقࢫفلسط؈نࢫللأوراقࢫ

 المالية

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  3.25 3.25 3.19 

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʄ26.7% 26.7% 32.4% القيمةࢫالسوقيةࢫإڲ 

 49 49 48 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

سوقࢫمسقطࢫللأوراقࢫ

 المالية

)دولارࢫࢫمليار (القيمةࢫالسوقيةࢫ  30.30 36.80 37.82 

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʄ47.0% 46.2% 41.7% القيمةࢫالسوقيةࢫإڲ 

 131 118 117 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

 بورصةࢫقطر

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  126.30 152.60 185.83 

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʄ87.7% 75.4% 72.8% القيمةࢫالسوقيةࢫإڲ 

الشرɠاتࢫالمدرجةعددࢫ  42 42 43 

 بورصةࢫب؈فوت

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  10.55 10.42 11.22 

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʄ23.5% 23.4% 26.0% القيمةࢫالسوقيةࢫإڲ 

 10 10 10 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

 البورصةࢫالمصرʈة

)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  61.62 61.96 69.93  

السوقيةࢫإڲʄࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏالقيمةࢫ  %26.2 %22.8 %25.1 

 77 75  77 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

ʏלجماڲ 
)مليارࢫدولارࢫ(القيمةࢫالسوقيةࢫ  940.49 1137.70 

1202.8

9 

 1405 1360 1358 عددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة

ࢫࢫ:المصدر ࢫلسنوات ࢫالموحد ࢫالعرȌي ࢫالتقرʈرࢫטقتصادي ࢫالعرȌي، ࢫالنقد ࢫ2015صندوق ،ࢫ2014،

2013.  

ʏࢫيڴ ࢫما ࢫنلاحظ ࢫכمرʈكية، ࢫالسوق ࢫأداء ࢫمع ࢫمجتمعة ࢫכسواق ࢫأداء ࢫبمقارنة ࢫالقيمةࢫ: لكن بلغت

ࢫ ࢫمجتمعة ࢫالعرȋية ࢫللأسواق ࢫ 1202.89السوقية ʏࢫحواڲ ࢫأي ࢫدولارࢫࢫ1.2مليارࢫدولاࢫرࢫأمرɢʈي ترʈليون

ࢫ20أيࢫأك؆فࢫبـࢫࢫأمرɢʈيترʈليونࢫدولارࢫࢫ26.33،ࢫوȋلغتࢫبالقيمةࢫالسوقيةࢫࢭʏࢫالسوقࢫכمرʈكيةࢫأمرɢʈي
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ࢫالشرɠاتࢫ ࢫلعدد ࢫبالɴسبة ࢫوكذلك ࢫالعرȋية، ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫمساɸمة ࢫضعف ʄࢫعڴ ࢫوɸوࢫيدل مرة

ࢫ ࢫالعرȋية ࢫכسواق ʏࢫࢭ ࢫنجد ࢫࢫ1405المدرجة، ࢫسنة ࢫࢫ2014شركة ࢫالسوقࢫࢫ4369وʈوجد ʏࢫࢭ شركة

ࢫࢫوɸوࢫماࢫ.כمرʈكية ࢫنحكم ࢫتموʈلࢫࢫأنيجعلنا ࢫنموذج ࢫعن ࢫالبعد ࢫɠل ࢫȊعيدة ࢫمازلت ࢫالعرȋية الدول

  .טقتصادࢫعنࢫطرʈقࢫالسوقࢫالمالية

  :الماليةࡧالعرȋيةࡧࡩʏࡧنظامࡧاݍݰوكمةࡧכوراقدورࡧأسواقࡧ. 4-2

سارعتࢫالعديدࢫمنࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫتداركࢫالتأخرࢫȊشأنࢫتطبيقࢫحوكمةࢫالمؤسسات،ࢫ

ࢫبإصدارࢫقواعدࢫومبادئࢫلݏݰوكمةࢫتفرضɺاࢫ ترشدࢫ٭ڈاࢫالمؤسساتࢫالمقيدةࢫعڴʄࢫࢫأو وقامتࢫكث؈فࢫمٔڈا

  .منࢫاجلࢫالوصولࢫإڲʄࢫالثقةࢫالمرجوةࢫلدىࢫالمسȘثمرʈنࢫوɠلࢫمɢوناتࢫטقتصادࢫإتباعɺا

  :نࢫتجاربࢫכسواقࢫالعرȋيةࢫࢭʏࢫوضعࢫوصياغةࢫتلكࢫالقواعدنحاولࢫعرضࢫجانبࢫم

  :تجرȋةࡧכردن. 4-2-1

ࢫتمࢫ ࢫࢭʏࢫȖعزʈزࢫحوكمةࢫالمؤسسات،ࢫفبعدما Ȗعتفࢫتجرȋةࢫبورصةࢫعمانࢫرائدةࢫمنࢫخلالࢫدورɸا

ࢫ ࢫادوارࢫالسوق ࢫࢫإڲʄفصل ࢫعام ࢫعمان ࢫبورصة ࢫبإɲشاء ࢫوذلك ࢫورقابۛܣ ࢫتنفيذي لتقومࢫࢫ1997دورʈن

ࢫبإɲشا ࢫوكذلك ࢫالتنفيذي ࢫبدورɸا ࢫمركز ࢫࢫכوراق إيداعء ࢫوɸيئة ࢫلتقوماࢫࢫכوراقالمالية المالية

دليلࢫࢫإعدادمنࢫࢫ2008،ࢫوقدࢫانْڈتࢫɸيئةࢫכوراقࢫالماليةࢫכردنيةࢫࢭʏࢫسنةࢫأيضابدورɸماࢫالرقاȌيࢫ

ࢫ ࢫالشرɠات ࢫࢫכردنيةحوكمة ʄࢫيركزࢫعڴ ࢫوالذي ࢫعمان ࢫبورصة ʏࢫࢭ ࢫحوكمةࢫࢫأɸميةالمدرجة موضوع

ࢫوش ࢫوتوضيح ࢫتقديم ࢫخلال ࢫمن ࢫالداخڴʏࢫالمؤسسات ࢫبالنظام ࢫاݍݵاصة ࢫالتعرʈفات ࢫȊعض رح

ࢫوتب؈نࢫ ࢫتنظم ࢫالۘܣ ࢫوالȘشرʉعات ࢫالقوان؈ن ࢫمن ࢫالعديد ࢫوضع ࢫالمشروع ࢫتضمن ࢫوكذلك للشرɠات

ࢫيتعلقࢫبمبادئࢫاݍݰوكمةࢫاݍݵمسةࢫوۂʏࢫمجلسࢫ والمعاملةࢫالمتɢافئةࢫࢫלدارةمفɺومࢫاݍݰاكميةࢫفيما

ࢫ ࢫ، ࢫࢫכطرافللمتعامل؈ن ࢫالعلاقة، ࢫو ࢫوלفصاحذات ࢫوالشفافية ࢫالمساɸمون، ࢫإڲʄ إضافةحقوق

ʏࢫاݍݵارڊ ࢫوالتدقيق ࢫالداخلية ࢫالرقابة ࢫمɺام ࢫعڴʄࢫ. تنظيم ࢫأبواب ࢫخمس ʄࢫعڴ ࢫالدليل ࢫɸذا وشمل

ʏالنحوࢫالتاڲ:  

  Ȗعارʈف؛ࢫ:البابࡧכول 

ࡧالثاɲي  ࢫالتاليةࢫ:الباب ࢫالنقاط ࢫوتناول ࢫالمساɸمة، ࢫالشركة ࢫإدارة ࢫومسؤولياتࢫࢫ- : مجلس مɺام

  اجتماعاتࢫمجلسࢫלدارة؛ࢫ-الݏݨانࢫالۘܣࢫʇشɢلɺاࢫمجلسࢫלدارة،ࢫࢫ-مجلسࢫלدارة،ࢫࢫ

  اجتماعاتࢫالɺيئةࢫالعامة؛ࢫ:البابࡧالثالث

ࡧالراȊع ࢫالتاليةࢫ:الباب ࢫالنقاط ࢫوشمل ࢫالمساɸم؈ن، ࢫࢫ- : حقوق ࢫ، ࢫالعامة ࢫضمنࢫࢫ-اݍݰقوق اݍݰقوق

  صلاحياتࢫالɺيئةࢫالعامة؛

                                                
 يمكنࢫالرجوعࢫللدليلࢫمنࢫالموقع :

http://www.sdc.com.jo/arabic/images/stories/pdf/corporate_governance_companies.pdf 
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ࡧاݍݵامس ࢫوشملࢫ:الباب ࢫوالشفافية، ࢫࢫ-: לفصاح ࢫالتدقيق، ࢫࢫ-ݍݨنة ࢫالتدقيق، ࢫݍݨنة ࢫ-مɺام

  .مدققࢫاݍݰساباتࢫاݍݵارڊʏࢫ-صلاحياتࢫݍݨنةࢫالتدقيق،ࢫ

ࢫ ࢫالدليل ࢫɸذا ࢫينظمࢫإطاراوʈضع ࢫواܷݰا ࢫࢭʏࢫࢫمتقدما ࢫوالعلاقات ࢫوالمسؤوليات ࢫوالواجبات اݍݰقوق

  .المؤسساتࢫالمدرجةࢫبماࢫيحققࢫأɸدافɺاࢫوʈحفظࢫحقوقࢫأܵݰابࢫالمصݏݰة

ࢫ ࢫالȘشرʉعية ࢫالقواعد ࢫلفسيخ ࢫالدليل ࢫɸذا ࢫכردنية ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫɸيئة ࢫوضعت ࢫوإرساءفلقد

ࢫوزʈادة ࢫالمسȘثمرʈن ࢫȖعزʈزࢫحماية ʏࢫࢭ ࢫالمساɸمة ʏالتاڲȋࢫو ࢫجديدة، ࢫحمائية ࢫسوقࢫࢫقواعد ʏࢫࢭ الثقة

  .כوراقࢫالماليةࢫوالمناخࢫטسȘثماريࢫالمبۚܣࢫعڴʄࢫقواعدࢫومعاي؈فࢫدولية

  :التجرȋةࡧالمصرʈة. 4-2-2

ࢫمناخࢫ ࢫوتحس؈ن ࢫטقتصادي، ࢫלصلاح ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫتقدم ࢫتحقيق ʏࢫࢭ ࢫالمصرʈة ࢫالسوق نݬݰت

إجراءاتࢫࢫوتتخذࢫاݍݰɢومة. טسȘثمار،ࢫوجذبࢫالمزʈدࢫمنࢫטسȘثماراتࢫالمحليةࢫوالعرȋيةࢫوכجنȎية

وخطواتࢫٮڈدفࢫإڲʏࢫزʈادةࢫالنموࢫטقتصاديࢫوȖعزʈزࢫثقةࢫالمسȘثمرʈنࢫࢭʏࢫمناخࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫمصر،ࢫ

لذلكࢫ. ولعلࢫمنࢫأɸمࢫتلكࢫלجراءاتࢫɸوࢫالعملࢫعڴʏࢫتطبيقࢫمبادئࢫحوكمةࢫالمؤسساتࢫالمصرʈة

ࢫاݍݵاصةࢫالمقيدࢫ2005قامتࢫالɺيئةࢫالعامةࢫللاسȘثمارࢫأكتوȋرࢫ ةࢫبإصدارࢫدليلࢫحوكمةࢫالمؤسسات

ࢫتضمنࢫ ࢫحيث ࢫمصر، ʏࢫࢭ ࢫالمؤسسات ࢫحوكمة ࢫلمبادئ ࢫלطارࢫالعام ࢫالدليل ࢫوʈمثل ࢫالبورصة، ʏࢭ

مجموعةࢫɸامةࢫمنࢫالقواعدࢫالۘܣࢫمنࢫشأٰڈاࢫزʈادةࢫفعاليةࢫمجالسࢫإدارةࢫالشرɠات،ࢫوضمانࢫحقوقࢫ

ࢫالتالية ࢫالنقاط ʄࢫإڲ ࢫالدليل ࢫɸذا ࢫوʈتطرق ࢫالشرɠات، ࢫمع ࢫوالمتعامل؈ن ࢫتطبيقࢫࢫ:المساɸم؈ن، نطاق

ࢫحوكم ࢫمراقبࢫقواعد ࢫالداخلية، ࢫالمراجعة ࢫإدارة ࢫלدارة، ࢫمجلس ࢫالعامة، ࢫاݍݨمعية ࢫالمؤسسات، ة

ࢫ ࢫالمراجعة، ࢫݍݨنة ࢫȖعارضࢫࢫלفصاحاݍݰسابات، ࢫتجنب ࢫقواعد ࢫטجتماعية، ࢫالسياسات عن

  .المصاݍݳ،ࢫقواعدࢫاݍݰوكمةࢫبالɴسبةࢫللمؤسساتࢫכخرى 

عࢫالمؤسساتࢫالعامةࢫࢭʏࢫكذلكࢫبالتɴسيقࢫمࢫ2007كماࢫقامتࢫالɺيئةࢫالعامةࢫلسوقࢫالمالࢫࢭʏࢫسنةࢫ

ࢫ ࢫسܣ ࢫالمؤسسات ࢫحوكمة ࢫلتطبيق ʏࢫعمڴ ࢫدليل ࢫبوضع ࢫالتنفيذيةࢫ" السوق ࢫالقواعد ࢫتطبيق دليل

ࢫ ࢫبالبورصة ࢫوغ؈فࢫالمقيدة ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫالعاملة ࢫالشرɠات ࢫɸذاࢫ"ݍݰوكمة ࢫʇعد ࢫبحث ،

ع؈نࢫالداخلي؈نࢫالدليلࢫجزءاࢫمكملاࢫللقواعدࢫالتنفيذيةࢫلݏݰوكمةࢫولأعضاءࢫمجالسࢫלدارةࢫوالمراج

ࢫمٔڈم ࢫɠل ࢫواختصاصات ࢫدور ࢫلمعرفة ࢫالدليل ࢫلɺذا ࢫالرجوع ࢫيمكن ࢫحيث ࢫاݍݵارجي؈ن، . والمراجع؈ن

                                                
 ذاࢫالدليلࢫمنࢫالموقعɺيمكنࢫالرجوعࢫل :

http://www.cipe.org/regional/menacg/pdf/Egypt%20CG%20Code%20Final%20-%20Arabic.pdf  
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ࢫللمراجعةࢫ ࢫكذلك ʏࢫالتفصيڴ ࢫوالتنظيم ࢫالداخلية، ࢫالرقابة ʄࢫعڴ ࢫʇشمل ࢫمݏݰقا ࢫالدليل وʈتضمن

  .الداخلية،ࢫبماࢫࢭʏࢫذلكࢫاختصاصاٮڈاࢫوȖشكيلɺاࢫونظمࢫالعملࢫفٕڈا

  :عرȋيةࡧالسعوديةتجرȋةࡧالمملكةࡧال. 4-2-3

قامتࢫɸيئةࢫالسوقࢫالماليةࢫبإصدارࢫلائحةࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫالسعوديةࢫالمدرجةࢫبالسوقࢫوɸذاࢫ

ࢫالدوڲʏࢫبمبادئࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫ ࢫضوءࢫȖعاظمࢫטɸتمام ʏرࢫالسوقࢫالماليةࢫࢭʈضمنࢫمخططࢫتطو

هࢫالسوقࢫواعتبارɸاࢫأɸمࢫךلياتࢫالۘܣࢫتقʋسࢫمدىࢫانتظامࢫوكفاءةࢫالسوقࢫالماليةࢫوȋالتاڲʏࢫȖعزʈزࢫɸذ

ولقدࢫراعتࢫالɺيئةࢫࢭʏࢫإعدادࢫاللائحةࢫالمبادئࢫالمقرةࢫ. وزʈادةࢫجاذبيةࢫכوراقࢫالماليةࢫالمتداولةࢫفٕڈا

ࢫࢭʏࢫ ࢫأوࢫقواعد ࢫقوان؈ن ࢫمن ࢫأقرتھ ࢫوما ࢫالدول ࢫبتجارب ࢫטسفشاد ࢫتم ࢫكما ࢫالدولية، ࢫالمنظمات من

  :مࢫاللائحةࢫالنقاطࢫالتاليةضوت. مجالࢫحوكمةࢫالشرɠات

  تمɺيدية؛ࢫأحɢام: البابࢫכول 

ࢫالثاɲي ࢫوʈتضمن: الباب ࢫالعامة، ࢫواݍݨمعية ࢫالمساɸم؈ن ࢫللمساɸم؈ن،ࢫ-:حقوق ࢫالعامة ࢫ-اݍݰقوق

ࢫ ࢫالمعلومات، ʄࢫعڴ ࢫوحصولɺم ࢫݍݰقوقɺم ࢫالمساɸم؈ن ࢫممارسة ࢫالمتعلقةࢫࢫ-Ȗسɺيل ࢫالمساɸم؈ن حقوق

  .حقوقࢫالمساɸم؈نࢫࢭʏࢫأرȋاحࢫכسɺمࢫ-حقوقࢫالتصوʈت،ࢫࢫ-باجتماعࢫاݍݨمعيةࢫالعامةࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫال ࢫوالشفافية: ثالثالباب ࢫࢫ-: وʈتضمن: לفصاح ࢫبالإفصاح، ࢫالمتعلقة ࢫوלجراءات -السياسات

  . לفصاحࢫࢭʏࢫتقرʈرࢫمجلسࢫלدارة

مسؤولياتࢫمجلسࢫࢫ-الوظائفࢫכساسيةࢫلمجلسࢫלدارة،ࢫࢫ-: وʈتضمن: مجلسࢫלدارة: البابࢫالراȊع

ࢫ ࢫࢫ-לدارة ࢫלدارة، ࢫمجلس ࢫواستقلاليْڈا،ࢫ- تɢوʈن ࢫלدارة ࢫمجلس ࢫࢫ- ݍݨان ࢫالمراجعة، ݍݨنةࢫࢫ-ݍݨنة

ࢫ ࢫوالمɢافآت، ࢫࢫ-الفشيحات ࢫכعمال، ࢫوجدول ࢫלدارة ࢫمجلس ࢫمجلسࢫࢫ-اجتماعات ࢫأعضاء مɢافآت

  Ȗعارضࢫالمصاݍݳࢫࢭʏࢫمجلسࢫלدارة؛ࢫ-לدارةࢫوȖعوʈضاٮڈمࢫ

  أحɢامࢫختامية: البابࢫاݍݵامس

اݍݰوكمة،ࢫإلاࢫاݍݨɺودࢫمنࢫقبلࢫالبورصاتࢫالعرȋيةࢫالراميةࢫإڲʄࢫتحس؈نࢫنظامࢫࢫهلكنࢫبالرغمࢫمنࢫɸذ

طرʈقࢫاݍݰوكمةࢫاݍݨيدةࢫمازالࢫȊعيدࢫالمنالࢫبالɴسبةࢫللأسواقࢫالعرȋية،ࢫفمثلاࢫࢭʏࢫࢫأنالواقعࢫيب؈نࢫࢫأن

ࢫإڲʄࢫ ࢫبحاجة ࢫمازالت ࢫالعرȋية ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫأسواق ࢫظɺرࢫأن ࢫللتخطيط، ࢫالعرȌي ࢫللمعɺد دراسة

ࢫتلكࢫالمتعلقةࢫبحو 
ً
كمةࢫالشرɠاتࢫتطوʈرࢫقواعدࢫالشفافيةࢫوלفصاحࢫوכطرࢫالمؤسسية،ࢫخصوصا

ࢫالمصارفࢫࢭʏࢫالدولࢫالعرȋية،ࢫلاࢫࢫأنمنࢫجɺةࢫ،ࢫومنࢫجɺةࢫأخرىࢫيظɺرࢫ
ً
معظمࢫالمؤسساتࢫخصوصا

ࢫأوࢫحۘܢࢫمبدأࢫالشفافيةࢫوالوضوح،ࢫوɸوࢫ
ً
ࢫأوࢫتنظيميا

ً
يطبقࢫمعاي؈فࢫحوكمةࢫالمؤسساتࢫسواءࢫɸيɢليا

                                                
 ࢫالموقعʏذاࢫالدليلࢫࢭɺيمكنࢫالرجوعࢫل :

http://www.efsa.gov.eg/content/efsa2_ar/pool_extra_efsa/howkama_02.htm 
 دࢫمنࢫالتفصيلࢫيمكنࢫالرجوعࢫللائحةࢫمنࢫالموقعʈلمز :http://www.sahmy.com/t114714.html  
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ࢫالر  ࢫاݍݰوكمة ࢫالقام ʄࢫعڴ ࢫȖشدد ࢫالۘܣ ࢫالمؤسسات، ࢫݍݰوكمة ࢫالمعاي؈فࢫالدولية ࢫبھ ࢫتنادي شيدة،ࢫما

ࢫمعࢫ ࢫالتعامل ࢫوأسلوب ࢫوإجراءاٮڈا، ࢫوלفصاح ࢫوالشفافية ࢫالرقابة ࢫوʋȋئة ࢫלدارة ࢫمجلس وɸيɢلة

  .مالɢيࢫحصصࢫכقلية

ࢫأɸمࢫ ࢫأن ࢫواعتفت ࢫالعرȋية، ࢫכسɺم ࢫلأسواق ࢫوالمؤسؠۜܣ ࢫלطارࢫالتنظيܣ ࢫالدراسة ࢫɸذه وشرحت

ࢫ ࢫفاعلية ࢫمن ࢫالتأكد ʏࢫۂ ،
ً
ࢫعموما ࢫالمال ࢫأسواق ʏࢫࢭ ࢫلتوف؈فࢫالشفافية ࢫלدراجࢫךليات متطلبات

ࢫوإجراءاتࢫ ࢫقواعد ࢫوتأم؈ن ࢫالسوق، ʏࢫࢭ ࢫالمدرجة ࢫכوراق ࢫومعلومات ࢫالتداول، ࢫوقواعد وشفافيْڈا،

ࢫمعاي؈فࢫمɺنيةࢫ ࢫووضع ࢫالمالية، ࢫכوراق ࢫمركزࢫلإيداع ࢫخلال ࢫمن ࢫوالمقاصة ࢫللȘسوʈة ࢫوسرʉعة سليمة

ࢫواتخ ࢫومتانْڈا، ࢫللوسطاء ࢫالمالية ࢫכوضاع ࢫقوة ࢫمن ࢫوالتأكد ࢫووكلا٬ڈم، ࢫالفتʋباتࢫللوسطاء اذ

ࢫمعاي؈فࢫ ࢫووضع ࢫالمالية، ࢫالوساطة ࢫشرɠات ࢫلدى ࢫالمودعة ࢫالمالية ࢫوכوراق ࢫכموال ࢫݍݰماية المناسبة

ࢫوتوف؈فࢫ ࢫالمال، ࢫأسواق ʏࢫࢭ ࢫالمدرجة ࢫالمؤسسة ࢫحوكمة ࢫشأن ʏࢫࢭ ࢫالشفافية ࢫمتطلبات ࢫمع تȘناسب

  .السوق التداولࢫלلكفوɲيࢫالذيࢫʇستوعبࢫأكفࢫقدرࢫمنࢫالمعلوماتࢫوإتاحْڈاࢫللمتعامل؈نࢫࢭʏࢫ

ࢫࢭʏࢫ ࢫيتمثل ࢫالعرȋية، ࢫכسɺم ࢫأسواق ࢫشفافية ࢫمن ࢫتقلل ࢫالۘܣ ࢫالمعوقات ࢫأɸم ࢫأن ࢫالدراسة واعتفت

غيابࢫالȘشرʉعاتࢫالمتعلقةࢫبفصلࢫالدورࢫالȘشرʉڥʏࢫالذيࢫتقومࢫبھࢫɸيئةࢫالسوقࢫالمعنيةࢫمنࢫقبلࢫ

ࢫعنࢫغيابࢫטستقلالࢫالما
ً
ڲʏࢫاݍݰɢومة،ࢫعنࢫالدورࢫالتنفيذيࢫالذيࢫتقومࢫبھࢫإدارةࢫالبورصة،ࢫفضلا

ࢫالقطاعࢫ ࢫوحدات ࢫكإحدى ࢫومعاملْڈا ࢫاݍݰɢومة ࢫتدخل ࢫمن ࢫيزʈد ࢫما ࢫالعرȋية، ࢫللبورصات وלداري

العام،ࢫوغيابࢫלطارࢫالȘشرʉڥʏࢫأوࢫضعفھࢫالملزمࢫللمؤسساتࢫالمدرجةࢫࢭʏࢫכسواقࢫبالتقيدࢫبمعاي؈فࢫ

ࢫالتقارʈرࢫالمالية ʏࢫࢭ ࢫمعلوماٮڈا ࢫشأن ʏࢫࢭ ࢫوالوضوح ࢫالشفافية ࢫومتطلبات ࢫالع. ( المحاسبة رȌيࢫالمعɺد

  .) 2011للتخطيط،ࢫ

  : تجرȋةࡧاݍݨزائر. 4-2-4

ࢫوضآلةࢫ ࢫفٕڈا، ࢫالمدرجة ࢫالمؤسسات ࢫوقلة ࢫاݍݨزائر، ࢫبورصة ʏࢫࢭ ࢫالعمل ࢫجمود ࢫاݍݨزائرࢫورغم ʏࢭ

مساɸمْڈاࢫࢭʏࢫعمليةࢫتموʈلࢫטقتصاد،ࢫفإنھࢫعڴʄࢫالمستوىࢫالȘشرʉڥʏࢫنجدࢫȊعضࢫالموادࢫالتنظيميةࢫ

ࢫ ࢫالبورصة ࢫعمليات ࢫومتاȊعة ࢫتنظيم ࢫݍݨنة ࢫتصدره  La commission d’organisation et deالۘܣ

surveillance des opérations de bourse ( COSOB))ࢫاݍݰوكمة،ࢫࢫ ࢫبمفاɸيم ࢫعلاقة ࢫلɺا والۘܣ

يتع؈نࢫعڴʄࢫالمؤسسةࢫالۘܣࢫترʈدࢫࢫࢫ1996جوانࢫࢫ22المؤرخࢫࢭʏࢫࢫ02-96فمثلاࢫطبقاࢫلأحɢامࢫالنظامࢫرقمࢫ

ࢫا ࢫتتضمن ࢫإعلامية ࢫبتحرʈرࢫوɲشرࢫمذكرة ࢫتقوم ࢫأن ࢫللبورصة ࢫمنࢫالدخول ࢫالۘܣ لعناصرࢫלعلامية

ࢫعن ࢫكذكرࢫمعلومات ࢫدارʈة ࢫعن ࢫقراره ࢫاتخاذ ࢫالمسȘثمرࢫمن ࢫتمكن ࢫأن ࢫمصدرࢫالقيمࢫ: شأٰڈا تقديم

  .المنقولةࢫوتنظيمھ،ࢫوضعيتھࢫالمالية،ࢫتطورࢫالɴشاط،ࢫموضوعࢫالعمليةࢫالمقررࢫإنجازɸاࢫوخصائصɺا

البياناتࢫالماليةࢫالمرافقةࢫتؤرخࢫɸذهࢫالمذكرةࢫوʈوقعࢫعلٕڈاࢫالممثلࢫالشرڤʏࢫللمصدر،ࢫوʈجبࢫأنࢫتقدمࢫ

للمذكرةࢫלعلاميةࢫمعلوماتࢫدقيقةࢫعڴʄࢫالوضعيةࢫالماليةࢫوالمحاسȎيةࢫللمؤسسة،ࢫوȋصفةࢫخاصةࢫ
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ࢫࢭʏࢫمجالࢫالتموʈل ࢫالماڲʏࢫومردوديْڈا إضافةࢫإڲʄࢫالمذكرةࢫלعلاميةࢫيقومࢫالمصدرࢫبطبعࢫ. عڴʄࢫɸيɢلɺا

ࢫל  ࢫالمذكرة ʏࢫࢭ ࢫجاء ࢫما ࢫالبيان ࢫɸذا ࢫوʈݏݵص ࢫوɲشره، ࢫإعلامي ࢫכك؆فࢫبيان ࢫالمعلومات ࢫمقدما علامية

أɸميةࢫفيماࢫيخصࢫالمصدرࢫوالعمليةࢫالمقررࢫإنجازɸا،ࢫيؤرخࢫالبيانࢫوʈوقعࢫعليھࢫمنࢫطرفࢫالممثلࢫ

ࢫللمصدر ʏالشرڤ .ࢫ ࢫرقم ࢫالنظام ࢫب؈ن ࢫࢫ03-97وقد ʏࢫࢭ ࢫتلكࢫࢫ1997نوفمفࢫࢫ30المؤرخ ࢫعن نموذج

  .المذكرةࢫלعلامية،ࢫيمكنࢫالرجوعࢫإلٕڈاࢫࢭʏࢫذلكࢫالنظام

،ࢫيتع؈نࢫعڴʄࢫالمؤسساتࢫذاتࢫ2000جانفيࢫࢫ20المؤرخࢫࢭʏࢫࢫ02-00لأحɢامࢫالنظامࢫرقمࢫࢫوكذلكࢫطبقا

القيمࢫالمنقولةࢫالمسعرةࢫࢭʏࢫالبورصةࢫأنࢫتودعࢫلدىࢫݍݨنةࢫتنظيمࢫعملياتࢫالبورصةࢫومراقبْڈاࢫولدىࢫ

ࢫלعلام ࢫوسائل ʏࢫࢭ ࢫبɴشرɸا ࢫوالقيام ࢫوالدائمة، ࢫالدورʈة ࢫالمعلومات ࢫالقيم ࢫȖسي؈فࢫبورصة . شركة

ࢫالمعل ࢫأوࢫوتتضمن ࢫمحافظ ࢫرأي ࢫوكذلك ࢫوالسداسية ࢫالسنوʈة ࢫالمالية ࢫالكشوف ࢫالدورʈة ومات

وزʈادةࢫعڴʄࢫذلك،ࢫفإنࢫالمعلوماتࢫ. محافظيࢫاݍݰساباتࢫحولࢫمدىࢫܵݰةࢫوقانونيةࢫɸذهࢫالكشوف

الدائمةࢫتخصࢫɠلࢫمعلومةࢫذاتࢫأɸميةࢫأوࢫأيࢫحدثࢫذيࢫتأث؈فࢫࢭʏࢫالɴشاطࢫأوࢫࢭʏࢫالوضعيةࢫالماليةࢫ

ࢫࢫ.للمؤسسة ࢫخلال ࢫمن ࢫيلاحظ ࢫلكن ࢫتɴشرɸا ࢫالۘܣ ࢫȊعضࢫࢫcosobالتقارʈرࢫالسنوʈة ࢫ تقاعس

  .المؤسساتࢫعنࢫالقامɺاࢫלعلامي،ࢫوذلكࢫبتأخرࢫȖسليمࢫالكشوفاتࢫالماليةࢫأوࢫأٰڈاࢫتɢونࢫغ؈فࢫɠافية

ࢫ ࢫرقم ʏڥʉشرȘࢫال ࢫمرسوم ࢫࢫ10- 93وɸناك ࢫشروطࢫࢫcosobوتنظيمات ࢫب؈ن ࢫمن ࢫانھ ʄࢫعڴ ࢫتنص والۘܣ

ࢫمبادئࢫ ࢫباحفام ࢫوɸوࢫمرغم ࢫالمدخرʈن، ࢫݍݰماية ࢫالمطلوȋة ࢫال؇قاɸة ࢫبصفات ࢫטȖسام ʏࢫالماڲ الوسيط

ࢫمصاݍݳࢫɸؤلاءࢫقبلࢫمصݏݰتھࢫالܨݵصية،ࢫحيثࢫعليھࢫ ࢫزȋائنھࢫوࢫȖسȎيق العدالةࢫوࢫالمساواةࢫاتجاه

ࢫون ࢫلكن ࢫالسوق، ࢫشروط ࢫوࢫبأحسن ࢫوجھ ࢫأحسن ʄࢫعڴ ࢫأوامرࢫزȋائنھ ࢫالɴشاطࢫبإتمام ࢫلمحدودية ظرا

  .والتعاملࢫمعࢫالمسȘثمرʈنࢫيبقىࢫɸذاࢫטلقامࢫغ؈فࢫظاɸرࢫࢭʏࢫأرضࢫالواقع

ࢫقواعدࢫ ࢫبھ ࢫتنادي ࢫمما ࢫجزء ࢫأٰڈا ʄࢫعڴ ࢫالنظرࢫإلٕڈا ࢫيمكن ࢫوتنظيمات ࢫȖعليمات ࢫوجود ࢫمن وȋالرغم

لكنࢫوجودࢫمبادئࢫأوࢫقواعدࢫتتعلقࢫأساسࢫبحوكمةࢫالمؤسسات،ࢫفɺذاࢫ. اݍݰوكمةࢫࢭʏࢫمختلفࢫالدول 

ࢫɠلي ࢫببعضࢫغائب ࢫللبورصة، ࢫالمؤسسات ࢫدخول ࢫشروط ࢫتضم؈ن ࢫحۘܢ ࢫاݍݨزائر، ࢫبورصة ࢫعن ة

ࢫالمساɸم؈نࢫ ࢫأوࢫحقوق ࢫالداخلية ࢫالرقابة ࢫونظم ࢫأوࢫبالمراجعة ࢫלدارة ࢫبمجالس ࢫتتعلق ࢫالۘܣ اللوائح

ࢫالراɸنࢫ ࢫالوضع ࢫأن ࢫنقول ʏالتاڲȋࢫو ࢫלطلاق، ʄࢫعڴ ࢫʇشرࢫإلٕڈا ࢫلم ࢫالمؤسسة ʏࢫࢭ ࢫכطراف ومختلف

                                                
 أنظرࢫالتعليمةࢫ:  

COSOB, Règlement n°96-02 du 06 safar 1417 correspondant au 22 juin 1996 relatif à l'information à publier 

par les sociétés et organisation faisant appel public a l’épargne lors de l’émission de valeurs mobilières. 
أنظرࢫالتعليمةࢫ:  

COSOB, Règlement n°2000-02 du 14 Choual 1420 correspondant au 20 Janvier 2000 relatif à l'information à 

publier par les sociétés dont les valeurs sont cotées en bourse.  
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ࢫ ࢫأٰڈا ࢫلɺا ࢫلاࢫʇسمح ࢫوالɢاملࢫلبورصة ࢫالعادل ࢫלفصاح ʄࢫعڴ ࢫالمؤسسات ࢫلإلزام ࢫفعالة ࢫآلية تɢون

 .بمنظورࢫحوكمةࢫالمؤسسات

  :والتوصيات النتائج

  :أفرزتࢫالدراسةࢫȊشقٕڈاࢫمجموعةࢫمنࢫالنتائج،ࢫيتمحورࢫأɸمɺاࢫࢭʏࢫךȖي

 نـــــــاكࢫمجموعـــــــةࢫمـــــــنࢫךليـــــــات،ࢫالداخليـــــــةࢫɸلتحقيـــــــقࢫنظـــــــامࢫجيـــــــدࢫݍݰوكمـــــــةࢫالمؤسســـــــات،ࢫ

לدارة،ࢫوالݏݨـــــــــانࢫالتاȊعـــــــــةࢫلـــــــــھ،ࢫوالمراجعـــــــــةࢫالداخليـــــــــة،ࢫالمتعلقـــــــــةࢫبالمؤسســـــــــة،ࢫكمجلـــــــــسࢫ

وɸنـــــاكࢫآليـــــاتࢫخارجيـــــةࢫأخـــــرى،ࢫɠالمراجعـــــةࢫاݍݵارجيـــــة،ࢫوالبنـــــوك،ࢫ... وجمعيـــــةࢫالمســـــاɸم؈ن

وȖعتــفࢫســوقࢫכوراقࢫالماليــةࢫࢭــʏࢫɸــذاࢫالصــدد،ࢫأحـــدࢫ... وســلطاتࢫالضــبط،ࢫوأســواقࢫالعمــل

  ךلياتࢫاݍݵارجيةࢫالɺامةࢫݍݰوكمةࢫالمؤسسات؛

 مْڈاࢫتــؤثرࢫســوقࢫכوراقࢫɸࢫنظـــامࢫحوكمــةࢫالمؤسســات،ࢫمـــنࢫخــلالࢫمســـاʄالماليـــةࢫمباشــرةࢫعڴــ

ࢭـــــʏࢫوضـــــعࢫإرشـــــاداتࢫوتوجٕڈـــــاتࢫعڴـــــʄࢫشـــــɢلࢫقواعـــــدࢫومبـــــادئࢫحوكمـــــةࢫالمؤسســـــات،ࢫتتعلـــــقࢫ

بنواڌʏࢫعديدة،ࢫوتتمتـعࢫبصـفةࢫלلزاميـةࢫأوࢫטختيارʈـة،ࢫطبقـاࢫلɢـلࢫسـوق،ࢫࢭـʏࢫتطبيقɺـاࢫمـنࢫ

ذهࢫالمبـــــادئࢫوالقواعــــــدࢫقبـــــلࢫالمؤسســــــاتࢫالمدرجـــــةࢫأوࢫبــــــاࢮʏࢫالمؤسســـــاتࢫכخــــــرى،ࢫوأغلـــــبࢫɸــــــ

مســتمدةࢫمــنࢫتجــاربࢫمعروفــةࢫكمبــادئࢫمنظمــةࢫالتعــاونࢫטقتصــاديࢫوالتنميــة،ࢫأوࢫمبــادئࢫ

  ؛...مؤسسةࢫالتموʈلࢫالدوليةࢫ

 نــاكࢫتـــأث؈فاتࢫأخــرىࢫكـــذلكࢫنظـــامࢫحوكمــةࢫالمؤسســـات،ࢫمـــنࢫخــلالࢫكفـــاءةࢫســـوقࢫכوراقࢫɸ

الضـرورʈةࢫࢭـʏࢫࢫالماليةࢫالۘܣࢫتفرضࢫعڴـʄࢫالمؤسسـاتࢫלفصـاحࢫالتـامࢫوالɢامـلࢫلɢـلࢫالمعلومـات

الوقـتࢫالمناســبࢫلتــنعكسࢫبصـدقࢫعڴــʄࢫأســعارࢫכوراقࢫالماليـة،ࢫɸــذهࢫכســعارࢫȖعتـفࢫࢭــʏࢫحــدࢫ

ذاٮڈــــاࢫوســــيلةࢫتأديȎيــــةࢫلســــلوكࢫالمســــ؈فين،ࢫحيــــثࢫɠــــلࢫســــلوكࢫلاࢫيصــــبࢫࢭــــʏࢫخدمــــةࢫمصــــاݍݳࢫ

الملاكࢫأوࢫمختلفࢫכطرافࢫسـʋنعكسࢫسـلباࢫعڴـʄࢫכسـعار،ࢫممـاࢫʇعـرضࢫالمسـ؈فينࢫإڲـʄࢫخطـرࢫ

  ھࢫࢭʏࢫالسوق؛לقالةࢫأوࢫانخفاضࢫشɺرت

 ࢫالتأث؈فࢫ ࢫسلوك ࢫخلال ࢫمن ࢫتأث؈فࢫواܷݳ ࢫلھ ࢫيɢون ࢫأن ࢫكذلك، ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫلسوق يمكن

ࢫالمؤسساتࢫ ʄࢫعڴ ࢫضاغطة ࢫقوة ࢫʇعتفون ࢫالذين ࢫالمؤسساتي؈ن، ࢫللمسȘثمرʈن ࢫ الفعال

ࢫمنࢫ ࢫيمتلɢونھ ࢫما ࢫخلال ࢫمن ࢫالمسȘثمرʈن، ࢫɸؤلاء ࢫفʋستطيع ࢫاݍݨيد، ࢫنحوࢫכداء لتوجٕڈɺا

أنࢫيمارسواࢫسلطةࢫوضغطࢫكب؈فࢫعڴʄࢫمس؈فيࢫالمؤسساتࢫحصةࢫمعتفةࢫࢭʏࢫالمؤسسات،ࢫ

 ࢭʏࢫحالةࢫحدوثࢫنتائجࢫسلبية؛

 ࢫالدولࢫالمتقدمةࢫטنجلوʏالولايـاتࢫالمتحـدةࢫࢫسكسـونية -يتم؈قࢫنظامࢫاݍݰوكمةࢫࢭɠكيـةʈࢫכمر

وقـــــوةࢫأســـــواقࢫالعمـــــلࢫࢫࢫכســــɺمبȘشــــȘتࢫɸيɢـــــلࢫالملكيـــــةࢫبــــ؈نࢫعـــــددࢫكب؈ـــــفࢫمــــنࢫصـــــغارࢫحملـــــةࢫ
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انحرفـــــواࢫعـــــنࢫɸـــــدفࢫࢫإذابـــــةࢫالمؤسســـــاتࢫوالمســـــ؈فينࢫوأســــواقࢫכوراقࢫوטنـــــدماج،ࢫࢭـــــʏࢫمراق

Ȗعظـــــيمࢫثــــــروةࢫالمـــــلاك،ࢫوࢭــــــʏࢫظـــــلࢫɸــــــذاࢫالنظـــــامࢫتظɺــــــرࢫأغلـــــبࢫالتــــــأث؈فاتࢫالمدروســـــةࢫلســــــوقࢫ

  כوراقࢫالماليةࢫعڴʄࢫنظامࢫاݍݰوكمة،ࢫفɺوࢫʇعتفࢫنظامࢫموجھࢫبالسوق؛

 ࢫالۘܣࢫ ࢫלصلاحات ࢫمن ࢫوȋالرغم ࢫالعرȋية، ࢫالمالية ࢫللأسواق ࢫالɴسۗܣ ࢫالتطور ࢫمن بالرغم

أغلبࢫتلكࢫالدول،ࢫإلاࢫأنࢫالتأث؈فࢫعڴʄࢫحوكمةࢫالمؤسساتࢫمازالࢫضعيفا،ࢫإذࢫأنࢫࢫباشرٮڈا

 .اغلبࢫالمؤسساتࢫتفتقدࢫلɺياɠلࢫاݍݰوكمة،ࢫعڴʄࢫכقلࢫتلكࢫالموجودةࢫࢭʏࢫالدولࢫالمتقدمة

ࢭـــʏࢫضــــوءࢫالنتــــائجࢫالۘـــܣࢫتــــمࢫالتوصــــلࢫإلٕڈــــاࢫࢭـــʏࢫɸــــذهࢫالدراســــة،ࢫيمكــــنࢫتݏݵـــيصࢫأɸــــمࢫالتوصــــياتࢫالۘــــܣࢫ

ســتفادةࢫمٔڈــاࢫࢭــʏࢫالمجــالاتࢫالمختلفــةࢫالمرتبطــةࢫبموضــوعࢫالبحــث،ࢫعڴــʄࢫɲعتقــدࢫأٰڈــاࢫضــرورʈةࢫوʈمكــنࢫט 

ʏالنحوࢫالتاڲ:  

 ناســــــبࢫȘيــــــة،ࢫبمـــــاࢫيȋئـــــةࢫالقانونيــــــةࢫالمنظمـــــةࢫلعمــــــلࢫأســـــواقࢫכوراقࢫالماليـــــةࢫالعرʋرࢫالبʈتطـــــو

ميثــــاقࢫأوࢫدليــــلࢫلݏݰوكمــــةࢫخــــاصࢫبɢــــلࢫࢫإصــــدار ومتطلبــــاتࢫحوكمــــةࢫالمؤسســــات،ࢫوضــــرورةࢫ

المؤسســـــاتࢫטقتصـــــاديةࢫࢭـــــʏࢫالبورصـــــةࢫلبنـــــودࢫتخـــــصࢫࢫإدراجســـــوق،ࢫمـــــعࢫتضـــــم؈نࢫشـــــروطࢫ

 טلقامࢫباحفامࢫالقواعدࢫوالمبادئࢫالۘܣࢫينصࢫعلٕڈاࢫذالكࢫالميثاق؛

 ࢫالسـوق،ࢫمـنࢫʏشرࢫثقافةࢫحوكمةࢫالمؤسساتࢫب؈نࢫمختلفࢫالمتعـامل؈نࢫࢭـɲالبورصـةࢫࢫإطـارات

  والوسطاءࢫوالمراجع؈نࢫوالمحاسب؈نࢫوغ؈فɸاࢫمنࢫכطرافࢫذاتࢫالصلة؛

 ࢫقيــامࢫʄــلࢫمــاࢫيتعلــقࢫبحوكمــةࢫالمؤسســات،ࢫســواءࢫالتأكيــدࢫعڴــɠعــةࢫȊالســلطاتࢫالوصــيةࢫبمتا

المقيــدةࢫبالبورصــة،ࢫأوࢫالمؤسســاتࢫالعموميــةࢫواݍݵاصــةࢫכخــرى،ࢫخاصــةࢫمســألةࢫלفصــاحࢫ

  والشفافيةࢫوسوءࢫالȘسي؈فࢫواحفامࢫمصاݍݳࢫمختلفࢫכطراف؛

 تمــــــــامࢫبتفعيــــــــلࢫمختلــــــــفࢫךليــــــــاتࢫכخــــــــرىࢫلݏݰوكمــــــــة،ࢫمــــــــنࢫمجــــــــالسࢫלدارةࢫɸضــــــــرورةࢫט

قابــــــــةࢫالداخليــــــــةࢫوالمراجعــــــــةࢫبمختلــــــــفࢫمɢوناٮڈــــــــا،ࢫوســــــــوقࢫالعمــــــــلࢫوأســــــــواقࢫالتموʈــــــــلࢫوالر 

 .والقوان؈نࢫالمتعلقةࢫ٭ڈاࢫوɸذاࢫلتتɢاملࢫمعࢫوظيفةࢫسوقࢫכوراقࢫالماليةࢫالرقابية
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  18/02/2018:تارʈخࢫقبولࢫالɴشر                                                         03/01/2018:تارʈخࢫטستلام

                           تقرارتࢫيزʈدࢫ.د               تيقانࢫعبدࢫاللطيفࢫ.د                درȋوشࢫمحمدࢫالطاɸرࢫ.د.أ

  اݍݨزائرࢫ- البواࢮʏ أم  جامعة          اݍݨزائرࢫ-خɴشلة جامعةࢫاݍݨزائرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ    -  خɴشلة جامعة 

  :المݏݵص

ࢫمنالمر  البنك تمكن وآليات وسائل السيولة وإدارة النقدية السياسة تنفيذ يتطلب  القيام كزي

خاصةࢫ وȋصفة السيولة وإدارة النقدية للسياسة التقليدية وךليات الوسائل أن إلا بدوره،

 לشɢالية ɸذه وللتغلبࢫعڴʄ לسلامي، المصرࢭʏ النظام إطار ࢭʏ متاحة غ؈ف المباشرة غ؈ف ךليات

 عڴʄ القائمة لمباشرةا للآلياتࢫغ؈ف بديلة جديدة وآليات وسائل ابتɢار المركزي  السودان بنك قام

ࢫالشرعية العليا والɺيئة المركزي  البنك ب؈ن مشفك الفائدة،وȋجɺد سعر  للمصارف للرقابة

ࢫالشɺادات جديد نوع ابتɢار تم المالية والمؤسسات  وتصݏݳ الشرعية כسس مع تتوافق الۘܣ من

ࢫعمليات تداولɺا طرʈق عن السيولة لإدارة كآلية ʏعمليات أشبھ ࢭȊ  ذهࢫالمفت السوقɸࢫو وحة،

الصɢوكࢫȖعتفࢫوسيلةࢫناݦݰةࢫمنࢫوسائلࢫاجتذابࢫالمدخراتࢫاݍݰقيقيةࢫوتجميعࢫכموالࢫاللازمةࢫ

لتموʈلࢫالمشروعاتࢫالعامةࢫذاتࢫاݍݨدوىࢫטقتصاديةࢫوטجتماعيةࢫالۘܣࢫȖ݀ݨزࢫالم؈قانيةࢫالعامةࢫعنࢫ

 المالࢫ،وقدوۂʏࢫتقومࢫعڴʄࢫأساسࢫالمشاركةࢫࢭʏࢫالرȋحࢫالمتوقعࢫللمشروعࢫأوࢫعڴʄࢫردࢫرأسࢫ, تموʈلɺاࢫ

 مشاركة وشɺادات )شمم( المركزي  البنك شɺاداتࢫمشاركة الشɺادات ɸذه من כول  اݍݨيل سܣ

  .ࢭʏࢫالسودان النقدية السياسات إدارة نوعيةࢫࢭʏ نقلھ التطور  ɸذا ،واعتف) شɺامة ( اݍݰɢومة

ࡧالمفتاحية ࢫלسلامية: الɢلمات ࢫالتموʈل ࢫ،صɢوك ࢫالمفتوحة ࢫالسوق ࢫ،سياسة ࢫالنقدية ،ࢫالسياسة
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:Abstract  

Requires implementation of monetary policy and liquidity management Means and 

mechanisms enabling the Central Bank to play its role,But the traditional means and 

mechanisms of monetary policy and liquidity management, In particular indirect 

mechanisms, Not available within the Islamic banking system,And to overcome this 

problem The Central Bank of Sudan has devised means And new alternative 

mechanisms for indirect mechanisms Based on the interest rate,And a joint effort 

between the Central Bank and the Supreme Supervisory Authority of banks and 

financial institutions A new type of certification has been created Certificates that are 

compatible with the Islamic foundations And serves as a liquidity management 

mechanism By trading in operations similar to open market operations,These 

instruments are a successful means of attracting real savings And to raise the funds 

needed to finance public projects Economic and social feasibility that the general 

budget is unable to finance,It is based on participation in the expected profit of the 

project Or the return of capital,The first generation of these certificates was named 

Certificates Share Certificates Central Bank (Shamam) And government participation 

certificates (Shahama), This development was considered a qualitative transfer in the 

management of monetary policies in Sudan. 

Keywords: monetary policy, open market policy, Islamic finance instruments. Central 

Bank of Sudan. 

  :المقدمة

ࢫمعࢫقراراتࢫالدولةࢫ1995السودانࢫقانونࢫسܣࢫبقانونࢫصɢوكࢫالتموʈلࢫلسنةࢫࢫاستحدث
ً
مࢫتمشيا

ࢫ،وʉعتفࢫإصدارࢫɸذاࢫالقانونࢫخطوةࢫأوڲʄࢫ
ً
الراميةࢫلإلغاءࢫالصيغࢫالرȋوʈةࢫمنࢫمعاملاتࢫالدولةࢫعموما

ȖستخدمࢫوɸامةࢫࢭʏࢫسȎيلࢫإيجادࢫأدواتࢫماليةࢫإسلاميةࢫبديلةࢫلسنداتࢫالدينࢫالرȋوʈةࢫالۘܣࢫɠانتࢫ

ࢫࢭʏࢫ ʏࢫوالماڲ ࢫטقتصادي ࢫالنظام ࢫإسلام ࢫقبل ࢫوذلك ࢫالدولة ࢫم؈قانية ʏࢫال݀ݨزࢫࢭ ࢫولسد ࢫالسيولة لإدارة

ࢫوضمن ࢫࢭʏࢫࢫالسودان ࢫالسيولة ࢫلإدارة ࢫجديدة ࢫنقدية ࢫابتɢارࢫأدوات ʏࢫࢭ ࢫالسودان ࢫبنك إطارࢫجɺود

عملياتࢫࢫفكرࢫɠلࢫمنࢫالبنكࢫالمركزيࢫووزارةࢫالماليةࢫࢭʏࢫטɸتداءࢫإڲʄࢫأدواتࢫتقومࢫمقام, טقتصادࢫ

السوقࢫالمفتوحةࢫࢭʏࢫالنظامࢫالتقليديࢫوتتماءۜܣࢫمعࢫموجɺاتࢫالشرʉعةࢫלسلاميةࢫبخلوɸاࢫمنࢫشّڈةࢫ

  .الرȋا
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  :مشɢلةࡧالبحثࡧ* 

تبحثࢫالسياسةࢫالنقديةࢫࢭʏࢫالنظامࢫטقتصاديࢫלسلاميࢫࢭʏࢫלجراءاتࢫالۘܣࢫيتمࢫاتخاذɸاࢫلتنظيمࢫ

ࢫبما ࢫכخرى ࢫوالنقدية ࢫالمالية ࢫوالمؤسسات ࢫالنقود ࢫعمل ࢫالشرʉعةࢫࢫوضبط ࢫمبادئ ࢫمع يȘناسب

ࢫالمنݤݮࢫ ʏوࢫࢭɸࢫ ࢫوغ؈فࢫלسلامية ࢫלسلامية ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫب؈ن ࢫالتباين ࢫفان ʏالتاڲȋࢫ،و לسلامية

ࢫمٔڈما، ࢫɠلٍ ʏࢫࢭ ࢫ المتبع ࢫإمɢانية ࢫɲستفسرࢫعن ࢫɸنا ࢫكأداةࢫࢫاستخدامومن ࢫלسلامي ࢫالتموʈل صɢوك

  :ليةبديلةࢫتحلࢫمحلࢫعملياتࢫالسوقࢫالمفتوحةࢫمنࢫخلالࢫלشɢاليةࢫالتا

ࡧالمفتوحةࡧ"  ࡧ ࡧالسوق ࡧلعمليات ࡧبديل ࡧلإيجاد ࡧלسلامي ࡧالتموʈل ࡧصكوك ࡧتوظيف ࡧيمكن كيف

  "لتجرȋةࡧبنكࡧالسودانࡧ؟ࡧاسȘنادا

  :ɸاذࢫالȘساؤلࢫيقودناࢫإڲʄࢫمجموعةࢫمنࢫالȘساؤلاتࢫعڴʄࢫالنحوࢫالتاڲʏࢫ

  ماذاࢫيقصدࢫȊعملياتࢫالسوقࢫالمفتوحةࢫࢭʏࢫظلࢫتصوراتࢫالمصرفࢫלسلامي؟ࢫ-

  مي؟לسلا ࢫللاقتصادموʈلࢫלسلاميࢫبالɴسبةࢫماࢫأɸميةࢫصɢوكࢫالتࢫ-

ࢫࢭʏࢫࢫ- ࢫالمفتوحة ࢫ ࢫالسوق ࢫلعمليات ࢫكبديل ࢫالمستخدمة ࢫלسلامية ࢫالتموʈل ࢫصɢوك ࢫمنتجات ʏماۂ

  السودان؟

   :صكوكࡧالتموʈلࡧלسلامي - أولا

ࢫ ࢫכصول ࢫتورʈق ࢫاݍݰاضر ࢫالعصر ʏࢫࢭ ࢫالمالية ࢫالمستجدات ࢫأبرز ࢫوذلك טسȘثمارʈةمن ࢫالعيɴية،

ࢫأو  ʄࢫإڲ ࢫالمباشرةࢫبتحوʈلɺا ࢫملكيْڈم ࢫمن ࢫبدلا ࢫالمسȘثمرʈن ࢫيمتلكɺا ࢫصɢوك ࢫɸيئة ʄࢫعڴ ࢫمالية راق

عتفو  للأصولࢫالۘܣࢫتمثلɺاࢫتلكࢫכوراق،
ُ
Ȗ وكɢم كذلكࢫمن الصɸعبئة أدوات أȖ الموارد ʏالوقت ࢭ 

ܣ فࢼܣ اݍݰاضر، َّۗ ُ
  .اݍݰɢومية المؤسسات تقيمɺا الۘܣ الܸݵمة للمشروعات اݍݰاجاتࢫالتموʈلية تل

  .وكࡧלسلاميةȖعرʈفࡧالصكࡧ –1

الماليةࢫ الذمة مفصولة مالية صɢوك إڲʄ شرعا المقبولة כصول  تحوʈل عملية عن عبارة التصكيك

وذاتࢫ ، أعيانا غالبھ محلɺا تɢون  أن شرʈطة مالية سوق  ࢭʄ للتداول  وقابلة لɺا المɴشئة اݍݨɺة عن

  .المخاطر من خاليا لʋس ولكن محدود أو محدد غ؈ف Ȋعائد محددة آجال

 وذلك التصكيك، Ȋعمليات לسلامي לطار ࢭʄ التورق عمليات Ȗسمية عڴʄࢫالفقɺاء ݳواصطݏ

  : ɸما لسȎب؈ن

وۂʄࢫ سندات لɢلمة يטسلام البديل تمثل صɢوك وۂʄ صɢوك ɠلمة من مشتقة تصكيك ɠلمة* 

  .المحرمة والفائدة المدانية عڴʄ قائمة مالية بأداة ضمنياࢫالتعامل Ȗعۚܢ

 ينࢼܢࢫعنھࢫ ما وɸو الديون  مɢون  عڴʄ أساسية بصفة قائمة التقليدي الماڲʏ رالفك ࢭʏ التورʈق ɠلمة* 

  .1تفصيلا التبادل ࢭʏ الشرع

صُكࢫوصɢوكࢫوصɢِاكࢫ: جمعࢫصكࢫ،بمعۚܢࢫالكتابࢫ،وʈجمعࢫعڴʄࢫ:والصɢوكࢫࢭʏࢫاللغةࢫ
ُ
  .أ
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ࢫ ʏࢫࢭ ࢫࢫטصطلاحوالصɢوك ʏࢫملكيةࢫ:الماڲ ʏࢫࢭ ࢫشاǿعة ࢫحصصا ࢫتمثل ࢫالقيمة ࢫمȘساوʈة ࢫمالية أوراق

  2.خاصࢫاسȘثماري ɲشاطࢫ خدماتࢫ،أوࢭʏࢫموجوداتࢫمشروعࢫمع؈نࢫأو منافعࢫأو أعيانࢫأو

 وۂʏࢫتصدر التقليدي، الماڲʏ النظام ࢭʏ للسندات לسلامي البديل ۂʏ לسلامية الصɢوك وȖعتف

  أصول  مقابل
ً
 مدى تɢونࢫعڴʄ والصɢوك عائد، ذات مالية أوراق أصول  أو عقارʈة تɢون  ما غالبا

 وتحصل جɺات، عدة من فٕڈا טكتتاب ،وʈتم)وأك؆فࢫ سنوات خمس( כجل طوʈل أو متوسط

 وʈمكن ثابت، سنوي  رȋح أو بفائدة الصɢوك ɸذهࢫ مقابل فوري نقد عڴʄ لɺا المصدرة الشركة

 ɠانت إذا أسɺم إڲʄ تحوʈلɺا أيضا وʈمكن أصدرٮڈا، الماليةࢫالۘܣ اݍݨɺات قبل من الصɢوك ɸذه تداول 

  .للتحوʈل قابلة صɢوɠا

 ɲشاط ملكيةࢫأو ࢭʏ شاǿعة حصصا تمثل القيمة مȘساوʈة وثائق" بأٰڈا לسلامية صɢوكال وȖعرف

 من فيماࢫأصدرت واستخدامɺا טكتتاب، باب وقفل الصɢوك قيمة تحصيل Ȋعد وذلك اسȘثماري،

  ".أجلɺا

 الناتجࢫعن الدخل ࢭʏ اݍݰق ولɺا ما، أصل ࢭʏ مشفكة ملكية"بأٰڈاࢫ לسلامية الصɢوك Ȗعرف كما

 للتداولࢫيمكن قابلة أدوات عف وترجمتھ ترسيخھ فيتم الدخل تدفق طرʈق عن إما صلכ  ɸذا

ࢫ،لذلك السوق  ࢭʏ إصدارɸا العوائدࢫ ݯݨز أو حصر من المسȘثمر تمكن الصɢوك فإن المالية

  3".כجلࢫ وطوʈلة متوسطة

  .الصكوكࡧלسلاميةɲشأةࡧࡧ– 2

ʈࢫالولاياتࢫالمتحدةࢫכمرʏشأتࢫوطرأتࢫࢭɲيئةࢫ1970كيةࢫعامࢫفكرةࢫالتصكيكࢫɺم،ࢫعندماࢫقامتࢫال

ࢫبالرɸنࢫ ࢫالمضمونة ࢫالقروض ʄࢫعڴ ࢫȖسȘند ࢫبإصدارࢫصɢوك ࢫالعقاري ࢫللرɸن ࢫاݍݰɢومية الوطنية

ࢫالماليةࢫ ࢫبالأوراق ࢫכصلية ࢫالديون ࢫɸوࢫرȋط ࢫالتصكيك ࢫمن ࢫכسا؟ۜܣ ࢫالɺدف ࢫɠان ࢫحيث العقاري،

لࢫتلكࢫالمحفظةࢫمباشرةࢫمنࢫخلالࢫتجميعࢫالديونࢫࢭʏࢫشɢلࢫمحفظةࢫثمࢫإصدارࢫأوراقࢫماليةࢫمقاب

  4.مضمونةࢫبضماناٮڈا

ࢫ ࢫعام ʄࢫإڲ ࢫלسلامية ࢫالصɢوك ࢫɲشأة ࢫࢭʏࢫࢫ1983وȖعود ࢫإسلامي ࢫبنك ࢫأول ࢫعمليات ࢫبدأ ࢫȊعد وذلك

لمسؤوڲʏࢫالبنكࢫالمركزيࢫالمال؈قيࢫعزوفࢫبنكࢫإسلامࢫࢫاتܸݳ،حيثࢫ" بنكࢫإسلامࢫمال؈قياࢫ"مال؈قياࢫوɸوࢫ

ڈا ࢫɠوٰ ࢫاݍݵزانة ࢫأوࢫسندات ࢫاݍݰɢومية ࢫالسندات ࢫتملك ࢫعن ࢫלسلاميةࢫࢫمال؈قيا ࢫللشرʉعة مخالفة

  .تحتويࢫࢭʏࢫآلياٮڈاࢫعڴʄࢫرȋا لاࢫاسȘثمار ،ولذلكࢫݍݨأࢫالبنكࢫالمركزيࢫالمال؈قيࢫلإصدارࢫشɺاداتࢫ

ࢫ ࢫالقرارࢫرقم ࢫלسلامي ࢫالفقھ ࢫأصدرࢫمجمع ࢫࢫ05ثم ࢫالمقارضةࢫࢫ04/08/1988بتارʈخ ࢫسندات Ȋشأن

ࢫالبابࢫأمامࢫالشرɠاتࢫלسلاميةࢫلتبۚܣࢫɸذهࢫالصيࢫטسȘثمار وسنداتࢫ غࢫالناشئةࢫ،وࢭʏࢫسنةࢫففتح

ࢫشرڤʏࢫࢫ2002 ࢫمعيار ࢫبإصدار ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫللمؤسسات ࢫوالمراجعة ࢫالمحاسبة ࢫɸيئة قامت
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ࢫ ࢫࢫטسȘثمار لصɢوك ࢫالمختصة ࢫالمؤسسات ʄࢫعڴ ࢫتطبيقھ ࢫʇسري ࢫأن ʄࢫجانفيࢫࢫاعتبارا،عڴ ࢫأول من

20045 .  

ࢫࢫواستمرت ʏࢫࢭ ࢫל ࢫטحتفاظمال؈قيا ࢫبالصɢوك ࢫالمتعاملة ࢫالدول ࢫب؈ن ࢫوʈلٕڈاࢫبمركزࢫالصدارة سلامية

ࢫ،وלماراتࢫ ࢫاݍݵليجية ࢫالدول ࢫب؈ن ࢫ٭ڈا ࢫأخذ ࢫمن ࢫأول ࢫɠانت ࢫالۘܣ ࢫɠالبحرʈن ࢫأخرى ࢫإسلامية دول

  .والسعوديةࢫوالɢوʈتࢫوغ؈فɸاࢫ

  .أنواعࡧالصكوكࡧ– 3

ࢫ ࢫأساس ʄࢫعڴ ࢫלسلامية ࢫالصɢوك ࢫفكرة ࢫࢭʏࢫࢫטسȘثمار تقوم ࢫالمشروعة ࢫالعقود ࢫأوࢫأك؆فࢫمن ࢫأحد ʏࢭ

وعقدࢫࢫלستصناعࢫوعقدࢫالسلمࢫوعقدࢫלجارةࢫ،وɲستطيعࢫأنࢫالفقھࢫלسلاميࢫوۂʏࢫعقدࢫالمضارȋةࢫ

  :نقسمɺاࢫإڲʄࢫصنف؈نࢫ

  .صكوكࡧتمثلࡧالملكية -أࡧ

  :ومنࢫأمثلْڈاࢫ,وɸذهࢫالملكيةࢫإماࢫأنࢫتمثلࢫכعيانࢫأوࢫالمنافعࢫ

  :صكوكࡧالمضارȋة* 

ࢫالمقفحࢫ ࢫالمشروع ࢫوإدارة ࢫالتنظيم ࢫبتقديم ࢫالمتعɺد ࢫيصدرɸا ࢫمȘساوʈة ࢫقيما ࢫتحمل ࢫالصɢوك ɸذه

ࢫبالعملࢫࢫȊغرض ࢫفٕڈا ࢫلھ ࢫأوࢫالمفوض ࢫالمفصلة ࢫالمشروعات ࢫمن ࢫأوࢫمجموعة ࢫالمشروع ࢫذلك تموʈل

ࢫبئڈمࢫ ࢫمشاركة ࢫالمشروع ࢫوʈبقى ࢫالمشروع ࢫمال ࢫرأس ࢫأܵݰاب ࢫɸم ࢫحاملوࢫالصɢوك ࢫيɢون وȋموجبھ

  6.وȋ؈نࢫالمنظمࢫبɴسبةࢫمتفقࢫعلٕڈاࢫمنࢫالرȋحࢫوʈتحملونࢫاݍݵسائرࢫالمتوقعةࢫࢭʏࢫرأسࢫالمال

  .صكوكࡧלجارة* 

ࢫ أصول  ملكية ࢭʏ مشاعة حصة לجارة كصɢو  تمثل أصولࢫ ɠانت سواء ،للاسȘثمار  متاحة

  .לطلاق عڴʄ الصɢوك أنواع أشɺر وۂɠ ʏلھ، ذلك من مزʈج أو خدما أو منافع، أو حقيقية،

 أحد بتعي؈ن الشركة أساس عڴʄ تدار مشروعات تمثل مشاركة وثائق ۂʏ :المشاركة صكوك* 

  .لإدارٮڈا الشرɠاء

ࢫࢭʏ טكتتاب حصيلة لاستخدام تصدر القيمة مȘساوʈة وثائق ۂʏ :عةالمزار  صكوك  تموʈل فٕڈا

 .المحصول  ࢭʏ حصة الصɢوك ݍݰملة وʈصبح للمزارعة، مشروع

ࢫأساس تدار مشروعات تمثل مشاركة وثائق ۂʏ :بالاسȘثمار الوɠالة صكوك*  ʄالة عڴɠالو 

  . ٮڈالإدار  الصɢوك حملة من وكيل وʉع؈ن بالاسȘثمار

 أܧݨار ࢭʏࢫغرس فٕڈا טكتتاب لاستخدام تصدر القيمة مȘساوʈة وثائق ۂʏ :لمغارسةا صكوك* 

ʄصبح المغارسة، عقد أساس عڴʈوك ݍݰملة وɢحصة الص ʏ7.الغرس כرضࢫو ࢭ  

 سقي ࢭʏ فٕڈا טكتتاب حصيلة لاستخدام تصدر القيمة مȘساوʈة وثائق ۂʏ :المساقاة صكوك *

  .الثمرة من الصɢوكࢫحصة ݍݰملة وʈصبح المساقاة، عقد أساس عڴʄ ورعايْڈا مثمرة، أܧݨار
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  ومٔڈا: صكوكࡧتؤولࡧإڲʄࡧالمديونيةࡧ-ب

  .صكوكࡧالمرابحة* 

ʏة وثائق ۂʈساوȘل تصدر القيمة مʈࢫوتصبح سلعة شراء لتمو  مملوكة المرابحة سلعة مرابحة،

  .الصɢوك ݍݰامل

  .صكوكࡧالسلم* 

ʏة وثائق ۂʈساوȘݍݰامل مملوكة السلم وتصبحࢫسلعة السلم، مال رأس لتحصيل تصدر القيمة م 

  .الصɢوك

  .صكوكࡧלستصناع* 

ʏة وثائق ۂʈساوȘࢫفٕڈا حصيلة لاستخدام تصدر القيمة م  وʈصبح سلعة، تصɴيع ࢭʏ טكتتاب

  8.الصɢوك ݍݰامل مملوɠا المصنوع

  :לسلامية لصكوكا خصائص  – 4

  : التاڲʏ الوجھ عڴʄ לسلامية للصɢوك العامة اݍݵصائص توضيح يمكن

ࢭʏࢫ مالكɺا حق لإثبات القيمة مȘساوʈة بفئات مالكɺا باسم تصدر وثائق عن عبارة الصɢوك* 

  .بموجّڈا الصادرة الموجودات

والمنافعࢫ כصول  لتداول  الشرعية الضوابط و الشروط عڴʄ بناء الصɢوك تداول  يɢون * 

  . تمثلɺا الۘܣ واݍݵدمات

تمثلࢫ ولا منافع أو إيجادɸا يتع؈ن أو قائمة موجودات ࢭʏ شاǿعة ملكية حصص الصɢوك تمثل* 

  . مصدرɸا عڴʄ دينا

  . وجدت أن الرȋح من حصة حاملھ ʇعطى לسلامي טسȘثماري  الصك* 

  .ɠاملة טسȘثمار مخاطر بتحمل صاحبھ يلزم לسلامي טسȘثماري  الصك* 

 ɲشطةأوࢫأ مشارʉع ࢭʏ للاسȘثمار فيھ טكتتاب حصيلة يخصص לسلامي טسȘثماري  الصك* 

  . مسبقا تحدٱڈا يتم وعادة לسلامية الشرʉعة أحɢام مع تتفق

  .9  التصكيك عملية افر أط ب؈ن العلاقة يؤطر شرڤʏ عقد عڴʄ الصك اسȘناد* 

  .أɸميةࡧصكوكࡧالتموʈلࡧלسلاميࡧ– 5

ࢫ       ࢫالتموʈل ࢫوسائل ࢫأفضل ࢫمن ࢫȖعد ࢫأٰڈا ʏࢫࢭ ࢫالصɢوك ࢫأɸمية ࢫمعࢫࢫטقتصاديتكمن المتفقة

לسلاميࢫمنࢫناحيةࢫوتحقيقࢫأرȋاحࢫكب؈فةࢫࢫטقتصادميةࢫ،والۘܣࢫيقصدࢫمٔڈاࢫتنميةࢫالشرʉعةࢫלسلا 

منࢫناحيةࢫأخرىࢫ،وࢭʏࢫالوقتࢫالذيࢫسادࢫفيھࢫالنظامࢫالرȋويࢫࢭʏࢫالتموʈلࢫتتجڴʄࢫأɸميةࢫالصɢوكࢫ

كبديلࢫللسنداتࢫالتقليديةࢫȊشɢلࢫيتفقࢫمعࢫأحɢامࢫالشرʉعةࢫלسلاميةࢫ،فالغرضࢫمنࢫورا٬ڈاࢫɸوࢫ

،وʈمكنࢫأنࢫنوجزࢫأɸميةࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫ10وتحقيقࢫכرȋاحࢫࢫטسȘثمار لࢫتجميعࢫכموالࢫمنࢫأج

  :فيماࢫيڴʏࢫ
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ݳ العالܣ التداول  مستوى  إڲʄ לسلامية الصɢوك بفكرة الوصول  إنࢫ -  وحكمة سعة مدى يوܷ

  .לسلامي النظام وتɢامل

 سندات عڴʄ عتمادט  من بدلا والتنموʈة التحتية البɴية مشارʉع تموʈل ࢭʏ احتياجاتࢫالدولة تلۗܣ  -

  . العام والدين اݍݵزʈنة

 عمليات لأن وذلك المالية، ومراكزɸا والشرɠات المالية المؤسسات رȋحية تحس؈ن ࢭȖ ʏساعدࢫ - 

 .ٮڈاوإدار  تموʈلɺا ࢭʏ كب؈فة لتɢلفة تحتاج ولا الم؈قانية خارج Ȗعتفࢫعمليات לسلامية الصɢوك إصدار

 العديد يتطلب لأنھ السوق، ࢭʏ المعلومات بɴية وتحس؈ن الشفافية، عڴȖ ʄساعد أداة الصɢوكࢫ -

 ࢭʏ المعلومات من المزʈد يوفر مما לقراض، عملية ࢭʏ المؤسسات من العديد ودخول  לجراءات، من

  .السوق 

 المدخرʈن احتياجات مع ٭ڈاوتجاو  לسلامية المالية السوق  الماليةࢫوتɴشيط כدوات تداول  زʈادةࢫࢫ-

 11.شرعا المحرمة الفوائد ȖسȘبعد بآليات ةوالدول والمسȘثمرʈن

الصɢوكࢫأداةࢫȖساعدࢫعڴʄࢫالشفافية،ࢫوتحس؈نࢫبɴيةࢫالمعلوماتࢫࢭʏࢫالسوق،ࢫلأنھࢫيتطلبࢫالعديدࢫ -

المعلوماتࢫ לجراءات،ࢫودخولࢫالعديدࢫمنࢫالمؤسساتࢫࢭʏࢫعمليةࢫלقراض،ࢫمماࢫيوفرࢫالمزʈدࢫمن من

   12.ࢭʏࢫالسوق 

  .الصكوك نجاح متطلباتࡧ- 6

  .الضرائب وقانون  والقانونية الȘشرʉعية لبʋئةا تطوʈر  *

  .بالمؤسساتࢫالماليةࢫלسلامية المعنیة الدولیة ɺيئاتال عن الصادرة المعای؈ف شمولية  *

  . للتداول  ثانوي  سوق  وجودࢫ *

  .عڴʄࢫالنمو المحافظة واستمرارмة المسȘثمرʈن ثقة لضمان متɢامل وتداول  إصدار نظام وجود * 

  .للتداولࢫوالȘسوмات לلكفونیة بالوسائل والتعامل الȘܦݨیل وȖسɺيل ومتصلة مرنة بпئة تطوмر *

  . للدولة مرجعیة تɢون  بحیث للعقود واܷݰة معای؈ف تبۚܣ* 

  .التع؆ف ݍݰالات الشرнعة مع ومتفقة واܷݰة قانونیة معاݍݨة وجود* 

للتعاملࢫ لول ح وتطوмر الضعف نقاط عڴʄ للوقوف العملیة اݍݵفات ذوي  من الباحث؈ن Ȗܨݨیع *

  .معɺا

ࢫלصدارࢫوأثنائھࢫ*  ʄࢫعڴ ࢫלشراف ࢫيتم ࢫبحيث ࢫالصɢوك ʏࢫࢭ ࢫمتخصص ʏࢫشرڤ ࢫوتحقق ࢫرقابة وجود

  13.وȌعدࢫإنْڈاءࢫمدةࢫࢫלصدار
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 : לطارࡧالقانوɲيࡧوالرقابةࡧعڴʄࡧالمصارفࡧלسلاميةࡧࡧ-ثانياࡧ

ࢫطبيعة   ࢫمع ࢫتتفق ࢫلا ࢫلمعاي؈فࢫوضوابط ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫوالمؤسسات ࢫالمصارف ࢫتخضع

ࢫלسلاميةࢫ ࢫالدول ࢫ،فأغلبية ࢫالدولية ࢫالمؤسسات ࢫأوࢫمستوى ࢫالمحلية ࢫالمستوʈات ʄࢫعڴ ࢫ،سواء عملɺا

ࢫبالمعاي؈فࢫ ࢫלسلامية ࢫالبنوك ࢫوالتنفيذية ࢫالرقابية ࢫسلطاٮڈا ࢫتلزم ࢫ٭ڈا ࢫتتواجد ࢫالۘܣ وغ؈فࢫלسلامية

ࢫطبي ࢫاختلاف ࢫمراعاة ࢫ،دون ࢫالتقليدية ࢫالمصارف ʄࢫعڴ ࢫتطبقɺا ࢫالۘܣ ࢫنفسɺا ࢫالمالية عةࢫوالضوابط

ࢫقانونيةࢫ ࢫأحɢاما ࢫלسلامية ࢫالمصارف ʄࢫعڴ ࢫتطبق ࢫالمركزʈة ࢫ،فالبنوك ࢫالمؤسسات ࢫɸذه وخصوصية

ࢫالبنوكࢫ ࢫأعمال ࢫوطبيعة ࢫيȘناسب ࢫبما ࢫصيغت ࢫȖشرʉعات ʄࢫإڲ ࢫأساسا ࢫȖسȘند ࢫإدارʈة وȖعليمات

ولقدࢫȖعددتࢫךراءࢫحولࢫموقعࢫالبنوكࢫלسلاميةࢫعڴʄࢫخرʈطةࢫالتقسيماتࢫالمصرفيةࢫࢫ14.الرȋوʈة

ڈاࢫبنوكࢫتجارʈةࢫأوࢫبنوɠاࢫغ؈فࢫتجارʈةࢫمتخصصة،ࢫالتقليديةࢫمنࢫ الناحيةࢫالȘشرʉعية،ࢫمنࢫحيثࢫɠوٰ

ࢫوالقوان؈نࢫࢫواختلف ࢫللظروف ࢫوآخرࢫوفقا ࢫبلد ࢫب؈ن ࢫالتطبيقية ࢫالناحية ࢫمن ࢫالبنوك ࢫɸذه تبوʈب

  ،ࢫ15السارʈةࢫومرئياتࢫالبنكࢫالمركزيࢫࢭʏࢫɠلࢫدولة

ࢫوواقعɺا،ࢫ ࢫלسلامية ࢫالبنوك ࢫأنماط ࢫالمصرفي وࢫتنقسم ࢫللبʋئة ࢫࢭʏࢫتبعا ࢫȖعمل ࢫالۘܣ ࢫوالȘشرʉعية ة

ʄذهࢫالبنوكࢫإڲɸاࢫɺظل :  

  : نمطࡧالبنوكࡧלسلاميةࡧالۘܣࡧȖعملࡧࡩʏࡧبʋئةࡧمصرفيةࡧتقليديةࡧࡧࡧ- 1

وࢫȖسريࢫعڴʄࢫالبنوكࢫלسلاميةࢫ٭ڈذهࢫالبلدانࢫالقواعدࢫوالنظمࢫالمصرفيةࢫالتقليدية،ࢫحيثࢫصدرࢫ

ࢫ ࢫقانون ࢫالبنࢫاستȞناǿيلɺا ࢫɲشاط ࢫتحكم ࢫالۘܣ ࢫالقوان؈ن ࢫمن ࢫمعفاة ࢫכخرى،ࢫولʋست ࢫالتقليدية وك

وʉشرفࢫعلٕڈاࢫالبنكࢫالمركزيࢫبأسلوȋھࢫالتقليدي،ࢫوتتواجدࢫمعظمࢫɸذهࢫالبنوكࢫبالدولࢫלسلاميةࢫ

ࢫملقمةࢫ16والعرȋية ࢫغ؈ف ʏࢫالمصرࢭ ࢫللɴشاط ࢫالمنظمة ࢫواللوائح ࢫوالتنظيمات ࢫالقوان؈ن ࢫأن ࢫحيث ،

اࢫقدࢫوضعتࢫوفقࢫبالشرʉعةࢫלسلامية،ࢫوذلكࢫأنࢫمعظمࢫقوان؈نࢫالتجارةࢫوالمصارفࢫوالشرɠاتࢫفٕڈ

ࢫלسلامي ʏࢫالمصرࢭ ࢫالعمل ࢫأɲشطة ࢫلاࢫتناسب ࢫأحɢاما ࢫوتحتوي ࢫالتقليدي ʏࢫالمصرࢭ ࢫمثلࢫ17النمط ،

    .البنوكࢫالعاملةࢫبمصرࢫوالɢوʈت،ࢫوكذلكࢫכمرࢫبالɴسبةࢫلبنوكࢫȖعملࢫࢭʏࢫبʋئةࢫمصرفيةࢫأجنȎية

  :نمطࡧالبنوكࡧלسلاميةࡧالۘܣࡧȖعملࡧࡩʏࡧبʋئةࡧمصرفيةࡧمختلطةࡧࡧࡧ- 2

منࢫقوان؈نࢫࢫ–ɠاملةࢫأوࢫجزئيةࢫࢫ–كࢫלسلاميةࢫ٭ڈذهࢫالبلدانࢫقوان؈نࢫوإعفاءاتࢫوࢫȖسريࢫعڴʄࢫالبنو 

ࢫلɺاࢫ ࢫوʈضع ࢫحركْڈا ࢫينظم ࢫלسلامية، ࢫخاصࢫللبنوك ࢫصدرࢫقانون ࢫحيث ࢫالقائم، ࢫالتقليدي النظام

ࢫمنࢫ ࢫوتتأكد ࢫɲشاطɺا ʄࢫعڴ ࢫȖشرف ࢫالۘܣ ࢫاݍݰɢومية ࢫכجɺزة ࢫلɺا ࢫوʈخصص ࢫواݍݰدود الضوابط

نࢫالعلاقةࢫب؈نࢫɸذهࢫالبنوكࢫלسلاميةࢫوالبنكࢫالمركزيࢫتخضعࢫممارساٮڈا،ࢫوعڴʄࢫالرغمࢫمنࢫذلكࢫفإ

لبعضࢫالقوان؈نࢫوالتعليماتࢫالرقابيةࢫالتقليدية،ࢫوɸذاࢫماࢫɸوࢫموجودࢫࢭʏࢫȊعضࢫالبلدانࢫלسلامية،ࢫ

  *. مثلࢫלماراتࢫالعرȋيةࢫالمتحدةࢫوالمملكةࢫכردنيةࢫالɺاشمية

ࢫالذكر،ࢫفࢼ ʏستدڤȖةࢫمصرفيةࢫإسلاميةࢫȋيࢫتقرࢫوتنفردࢫלماراتࢫبتجرȌࢫالعر ܣࢫأولࢫدولةࢫࢭʏࢫعالمنا

ࢫ ࢫלسلامي ʏࢫالمصرࢭ ࢫللعمل ࢫ(قانونا ࢫرقم ࢫטتحادي ࢫࢫ6القانون ࢫالمصارفࢫ1985لعام ࢫشأن ʏࢫࢭ م
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ࢫלسلامية ࢫטسȘثمارʈة ࢫوالشرɠات ࢫالمالية ࢫȖشرʉعاتࢫ)والمؤسسات د ࢫيحدِّ ࢫلم ࢫالقانون ࢫɠان ࢫوإن ،

ىࢫالمصرفࢫالمركزيࢫלماراȖي،ࢫلعملɺا،ࢫوȋناءࢫعليھࢫلاࢫتوجدࢫȖشرʉعاتࢫخاصةࢫللبنوكࢫלسلاميةࢫلد

כمرࢫالذيࢫيجعلࢫالمصارفࢫלسلاميةࢫتخضعࢫلɢلࢫالقوان؈نࢫوלجراءاتࢫالۘܣࢫتطبقࢫعڴʄࢫالبنوكࢫ

ࢫالشرʉعةࢫ ࢫومبادئ ࢫأحɢام ࢫمع ʄناࢭȘࢫت ࢫأعمال ࢫأية ࢫمن ࢫʇستȞنٕڈا ࢫالمركزي ࢫالمصرف ࢫɠان ࢫوإن الرȋوʈة،

  .18לسلامية

  : فيةࡧإسلاميةࡧمتɢاملةنمطࡧالبنوكࡧלسلاميةࡧالۘܣࡧȖعملࡧࡩʏࡧبʋئةࡧمصر ࡧࡧ- 3

ࢫالمصرࢭʏࢫ ࢫللنظام ࢫعامة ࢫوقوان؈ن ࢫبإصدارࢫنظم ࢫالبلدان ࢫتلك ࢫحɢومات ࢫقامت ࢫالنمط ࢫلɺذا وࢫتبعا

بأكملھࢫليتماءۜܢࢫمعࢫأحɢامࢫالمنݤݮࢫלسلامي،ࢫوɸذاࢫكماࢫحدثࢫࢭʏࢫدولࢫباكستانࢫوإيرانࢫوالسودان،ࢫ

ࢫوقواع ࢫبضوابط ࢫלسلامية ࢫالبنوك ࢫوȋ؈ن ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ࢫوتتحدد ࢫأسسࢫࢫتتلاءمد مع

ࢫنظامࢫࢫومبادئ ࢫإل ࢫبالɢامل ʏࢫالمصرࢭ ࢫاݍݨɺاز ࢫتحوʈل ࢫتم ࢫحيث ࢫ ࢫלسلامي، ʏࢫالمصرࢭ الɴشـاط

   19.إسلامي

ࢫأثرࢫ ࢫللبنوك ࢫوלطارࢫالقانوɲي ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫلرقابة ࢫفإن ࢫלسلامية ࢫالبنوك ࢫعمل ࢫلطبيعة وࢫنظرا

ʏࢫماࢫيڴʏࢫالبنوكࢫלسلاميةࢫنوجزهࢫࢭʄسلۗܣࢫعڴ :  

 ࢫالمالي ࢫכوراق ࢫوعوائدɸاࢫمحافظ ࢫاݍݵزʈنة ࢫأذون ʄࢫعڴ ࢫȖعتمد ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫيطرحɺا ࢫالۘܣ ة

الفائدة،ࢫمماࢫيضيقࢫعڴʄࢫإمɢانياتࢫالبنوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫالتوظيفࢫوإعطاءࢫم؈قةࢫللبنوكࢫالتجارʈة،ࢫ

  .ولاࢫزالتࢫصɢوكࢫالتموʈلࢫرغمࢫتقنئڈاࢫلمࢫترࢫالنورࢫࢭʏࢫكث؈فࢫمنࢫالدول 

 ةࢫصورةࢫمنࢫصورࢫالتعاʈࢫالمصرفࢫإعادةࢫخصمࢫכوراقࢫالتجارʏاࢫالعرفࢫࢭɸويࢫلاࢫيقرȋملࢫالر

ࢫسعرࢫ ʏࢫࢭ ࢫمتمثل ࢫوعائد ࢫالتجارʈة ࢫللبنوك ࢫلتوف؈فࢫسيولة ࢫالمركزʈة ࢫللبنوك ࢫɲشاطا ࢫوتمثل לسلامي،

 .اݍݵصم

ࢫالنقديةࢫعنࢫطرʈقࢫسياسةࢫالسوقࢫ ࢫلإدارةࢫالسياسة ࢫالبنكࢫالمركزي ࢫכدواتࢫʇعتمدࢫعلٕڈا وࢫɸذه

 .المفتوحةࢫوسياسةࢫإعادةࢫاݍݵصمࢫ

 ࢫا ʏࢫࢭ ࢫتفاوت ࢫكشɺاداتࢫɸناك ࢫواݍݰɢومية ࢫالتجارʈة ࢫالبنوك ࢫأوراق ࢫب؈ن ࢫالضرȎʈية لمعاملة

ࢫࢫטسȘثمار  ࢫأɲشطة ࢫبʋنما ࢫالضرʈبة، ࢫمن ࢫȖعفى ࢫلɴشاطࢫࢫטسȘثمار الۘܣ ࢫالرئʋؠۜܣ ࢫالمجال ʏوۂ

المصارفࢫלسلاميةࢫتخضعࢫلضرʈبةࢫכرȋاحࢫالتجارʈةࢫوالصناعية،ࢫفضلاࢫعنࢫالضرʈبةࢫالعامةࢫ

  .للدخلࢫ

 ࢫا ࢫɲسبة ࢫتطبيق ʏࢫࢭ ࢫالتفرقة ࢫعدم ࢫوسقوفࢫࢫوטحتياطيلسيولة ࢫالمركزي ࢫبالبنك النقدي

ࢫࢫטئتمان ࢫوحسابات ࢫاݍݨارʈة ࢫالوداǿع ࢫטسȘثمارب؈ن ࢫنȘيجة ࢫبنوɠاࢫࢫاعتبار ، ࢫלسلامية البنوك

 .تجارʈةࢫ

 ࢫالبنكࢫالمركزيࢫعندࢫأزمةࢫالسيولةࢫʄنماࢫيمثلࢫࢫبالاقفاضيرتبطࢫالݏݨوءࢫإڲʋسعرࢫالفائدة،ࢫفبȊ

ʋةࢫفلاࢫيتʈذاࢫأماناࢫللبنوكࢫالتجارɸاࢫاستعمالھسرࢫȋ20 .للبنوكࢫלسلاميةࢫالۘܣࢫتحرمࢫالر 
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 سبةࢫɲࢫ ࢫمɢونات ࢫȊعض ࢫلغياب ࢫنȘيجة ࢫبھ ࢫالمسموح ࢫاݍݰد ࢫمن ࢫبأقل ࢫالسيولة ࢫɲسبة إظɺار

 .السيولةࢫࢭʏࢫالمصارفࢫלسلاميةࢫ

 رࢫالۘܣࢫيطلّڈاࢫالبنكࢫالمركزيࢫلطبيعةࢫتلكࢫالبياناتࢫوالمعلوماتࢫʈعدمࢫملائمةࢫالنماذجࢫوالتقار

  21. فاترࢫالمحاسȎيةࢫوלحصائيةࢫبالمصارفࢫלسلاميةالۘܣࢫتحتويࢫعلٕڈاࢫالد

 ࢫقانونࢫ ࢫينص ࢫالمثال ࢫسȎيل ࢫفعل ࢫלسلامية، ࢫالمصارف ࢫلɴشاط ࢫالمصرفية ࢫالقوان؈ن تضيق

ࢫرقمࢫטئتمان ࢫࢫ163والبنوك ࢫࢫ1957لسنة ࢫأن ʄࢫمصرࢫعڴ ʏࢫالعميلࢫ" ࢭ ࢫمنح ࢫبنك ࢫأي ʄيحضرࢫعڴ

ࢫ ࢫȖسɺيلات ࢫࢫائتمانيةالواحد ࢫتتجاوز ࢫنوع ࢫأي ࢫالماࢫ25%من ࢫرأس ࢫمن ࢫللبنك ࢫالمدفوع ࢫواحتياطاتھل

ࢫ ࢫوʈحضر ࢫاݍݰɢومية، ࢫلݏݨɺات ࢫالممنوحة ࢫالȘسɺيلات ࢫɸذا ࢫمن ࢫشرɠاتࢫࢫامتلاكوʉسȘثۚܢ أسɺم

ࢫ ʄࢫعڴ ࢫقيمتھ ࢫتزʈد ࢫبما ࢫالقيمةࢫࢫ40%المساɸمة ࢫتتجاوز ࢫلا ࢫأن ࢫوʉشفط ࢫالشركة، ࢫمال ࢫرأس من

  22. " ياطاتھواحتלسميةࢫللأسɺمࢫالۘܣࢫيمتلكɺاࢫالبنكࢫࢭʏࢫɸذهࢫالشرɠاتࢫمقدارࢫرأسࢫمالھࢫالمـصدرࢫ

  :לسلاميࡧטقتصادالسياسةࡧالنقديةࡧࡩʏࡧ -ثالثا

ࢫالسلطةࢫ ࢫ٭ڈا ࢫȖستع؈ن ࢫالۘܣ ࢫأوࢫالوسائل ࢫכدوات ʏࢫۂ ࢫعام ࢫȊشɢل ࢫالنقدية ࢫالسياسة ࢫأدوات إن

النقديةࢫࢭʏࢫإدارةࢫكميةࢫالنقودࢫالمعروضةࢫ،منࢫخلالࢫتداب؈فࢫوإجراءاتࢫٮڈدفࢫإڲʄࢫȖعظيمࢫأɸدافࢫ

ظامࢫטقتصاديࢫלسلاميࢫࢭʏࢫלجراءاتࢫالۘܣࢫيتمࢫاتخاذɸاࢫمعينةࢫ،وتبحثࢫالسياسةࢫالنقديةࢫࢭʏࢫالن

ࢫمبادئࢫ ࢫمع ࢫيȘناسب ࢫبما ࢫכخرى ࢫوالنقدية ࢫالمالية ࢫوالمؤسسات ࢫالنقود ࢫعمل ࢫوضبط لتنظيم

الشرʉعةࢫלسلاميةࢫ،وȋالتاڲʏࢫفانࢫالتباينࢫب؈نࢫالسياسةࢫالنقديةࢫלسلاميةࢫوغ؈فࢫלسلاميةࢫɸوࢫࢭʏࢫ

ࢫفالأوڲ ࢫ، ࢫمٔڈما ࢫɠلٍ ʏࢫࢭ ࢫالمتبع ࢫالشرʈفةࢫالمنݤݮ ࢫالنبوʈة ࢫوالسنّة ࢫالكرʈم ࢫالقران ࢫȖعاليم ࢫمن ࢫتتخذ ʄ

ࢫلɺاࢫ،ࢫأماࢫالثانيةࢫفانࢫالȘشرʉعاتࢫالوضعيةࢫۂʏࢫمصدرɸاࢫכساس
ً
  23.مصدرا

  :ومنࢫب؈نࢫأدواتࢫالسياسةࢫالنقديةࢫלسلاميةࢫنجدࢫماࢫيڴʏࢫ

  .عملياتࡧالسوقࡧالمفتوحةࡧࡩʏࡧإطارࡧنظامࡧالمشاركةࡧ– 1

ʏࢫࢭ ࢫالمفتوحة ࢫالسوق ࢫعمليات ࢫمقابل ʏࢫالص؈ففةࢫࢫࢭ ࢫيلائم ࢫالذي ࢫالبديل ࢫنجد ࢫالتقليدي النظام

לسلاميةࢫʇستخدمࢫوسائلࢫمتعددةࢫضمنࢫعملياتࢫالسوقࢫتجعلھࢫأك؆فࢫتنوعاࢫوشمولاࢫمماࢫʇسɺلࢫ

ࢫالوضعࢫ ࢫمتطلبات ࢫحسسب ࢫالنقود ࢫوكمية ࢫלئتمان ࢫݯݨم ʄࢫالتأث؈فࢫعڴ ʏࢫࢭ ࢫالمركزي ࢫالبنك مɺمة

ࢭʏࢫصɢوكࢫوسنداتࢫتخضعࢫحصيلْڈاࢫࢫלقتصاديࢫوتتعاملࢫمعࢫجمɺورࢫالمدخرʈنࢫبالبيعࢫوالشراء

  :أماࢫأدواٮڈاࢫࢭʏࢫظلࢫالنظامࢫלقتصاديࢫלسلاميةࢫفࢼܣࢫȖشملࢫࢫࢫࢫمايڴʏࢫ24.لمبدأࢫالرȋحࢫواݍݵسارة

ࢫࢫ- ࢫלسلامية ࢫالمضارȋة ࢫعدمࢫ(صɢوك ࢫاشفاط ࢫمع ࢫسلفا ࢫمحددة ࢫفائدة ࢫمعدل ࢫدون ࢫمن شɺادات

ࢫالمحرمات ʏࢫࢭ ࢫ)التعامل ࢫبأٰڈا ࢫȖعرʈفɺا ࢫالۘܣ" ،وʈمكن ࢫالمالية ࢫوالمصارفࢫࢫכوراق ࢫالشرɠات تصدرɸا

الۘܣࢫتلقمࢫباحɢامࢫالشرعࢫ،بحيثࢫيɢونࢫالعائدࢫالذيࢫيحصلࢫعليھࢫصاحبࢫالصكࢫɸوࢫɲسبةࢫمنࢫ

ࢫۂʏࢫ ࢫالصɢوك ࢫɸذه ʄࢫعڴ ࢫتطبق ࢫالۘܣ ࢫכحɢام ࢫبأن ࢫسنوʈا،علما ࢫثابتة ࢫفائدة ࢫولʋس ࢫالشركة أرȋاح
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لمضاربࢫالذيࢫأحɢامࢫشركةࢫالمضارȋةࢫالۘܣࢫتحتويࢫعڴʄࢫنوع؈نࢫمنࢫالشرɠاءࢫɸماࢫأرȋابࢫכعمالࢫوا

  .يديرࢫכموالࢫوʉسȘثمرɸا

ࢫمعࢫࢫ- ࢫأوࢫبالإشفاك ࢫبنفسھ ࢫبتأسʋسɺا ࢫלسلامي ࢫالمصرف ࢫيقوم ࢫالۘܣ ࢫأوࢫالمصارف ࢫالشرɠات أسɺم

  .غ؈فه

  .כسɺمࢫالۘܣࢫيقومࢫالمصرفࢫȊشرا٬ڈاࢫوالۘܣࢫلاࢫتتعاملࢫبالفائدةࢫالمحرمةࢫشرعاࢫ-

كنࢫاستخدامɺاࢫࢭʏࢫاسȘثماراتࢫشɺاداتࢫלيداعࢫمحليةࢫɠانتࢫأوࢫدوليةࢫعندࢫɸذهࢫالمصارفࢫأذࢫيمࢫ-

  .تɴܦݨمࢫمعࢫأحɢامࢫالشرع

ڈاࢫأداةࢫماليةࢫࢫ- شɺاداتࢫالوداǿعࢫالمركزʈةࢫ،وۂʏࢫالشɺاداتࢫالۘܣࢫيقومࢫبإصدارɸاࢫالبنكࢫالمركزيࢫبɢوٰ

خالصةࢫلɢيࢫȖعطيࢫحاملɺاࢫسɺماࢫࢭʏࢫوداǿعࢫالبنكࢫالمركزيࢫلدىࢫالمصارفࢫالتجارʈةࢫوɸذاࢫمنࢫأɸمࢫ

ࢫالرقابةࢫوלشرا ࢫبالإضافةࢫ فࢫالمزدوجࢫمنࢫقبلࢫالبنكࢫالمركزيࢫوالمصارفࢫالتجارʈةࢫفضلاࢫمم؈قاٮڈا

  .عنࢫإنخفاظࢫدرجةࢫالمخاطرࢫالماليةࢫعندࢫלسȘثمارࢫفٕڈا

شɺادةࢫלقراضࢫالمركزيࢫ،وتقومࢫفكرةࢫɸذهࢫالشɺاداتࢫعڴʄࢫمبدأࢫالتɢافلࢫלجتماڤʏࢫࢭʏࢫלسلامࢫࢫ-

المقفضࢫفوائدࢫأوࢫࢫ،وʈصدرɸاࢫالبنكࢫالمركزيࢫȊغرضࢫأنࢫيحصلࢫالمقرضࢫعلٕڈاࢫدونࢫأيࢫيدفعࢫأية

  . 25مقابلࢫلتلبيةࢫإحتياجاتࢫالمعسرʈن،وتمتازࢫبصفةࢫالقبولࢫالعام

  .آليةࡧɲسبةࡧالرȋحࡧكبديلࡧلسعرࡧاݍݵصمࡧ– 2

إنࢫɲسبةࢫالرȋحࢫࢭʏࢫالمضارȋةࢫاوࢫالمشاركةࢫيمكنࢫأنࢫتɢونࢫأداةࢫذاتࢫفعاليةࢫࢭʏࢫالسياسةࢫالنقديةࢫ

  :علةࢫالنحوࢫالتاڲʏࢫ

صرفࢫالمركزيࢫالمصارفࢫنحࢫتخفيضࢫɲسبةࢫحصْڈاࢫمنࢫيوجھࢫالم: ࢭʏࢫظلࢫسياسةࢫنقديةࢫتوسعيةࢫࢫ-

ࢫ،وʈرىࢫ ࢫلدٱڈا ࢫتودع ࢫالۘܣ ࢫכموال ࢫعل ࢫالرȋح ࢫمن ࢫحصْڈا ࢫ،وترفع ࢫأوࢫمضارȋاٮڈا ࢫمشارɠاٮڈا ʏࢫࢭ الرȋح

ࢫتؤثرࢫ ࢫأن ࢫيفضل ࢫȊعضɺم ࢫان ࢫ،إلا ࢫالنقدية ࢫالسياسة ʏࢫࢭ ࢫفعالة ࢫأداة ࢫالرȋح ࢫɲسبة ࢫأن الباحثون

ࢫغ؈فࢫمباشرࢫعن ࢫȊشɢل ࢫالرح ࢫɲسبة ʏࢫࢭ ࢫالنقدية ࢫعنࢫࢫالسلطة ࢫعوضا ࢫالمضارȋة ࢫتوف؈فࢫأموال طرʈق

  .التحكمࢫبɴسبةࢫالرȋحࢫمباشرة

ࢫتقييديةࢫ- ࢫنقدية ࢫسياسة ࢫظل ʏࢫ: ࢭʏࢫࢭ ࢫفعلتھ ࢫما ࢫعكس ࢫالسياسة ࢫɸذه ʏࢫࢭ ࢫالنقدية ࢫالسلطة تفعل

السياسةࢫالتوسعيةࢫ،حيثࢫترفعࢫɲسبةࢫحصةࢫالرȋحࢫللمودع؈نࢫأموالɺمࢫوفقࢫصيغةࢫالمشاركةࢫأوࢫ

ࢫالسوق  ࢫمن ࢫأموالɺم ࢫلإستقطاب ࢫمنࢫࢫالمصارȋة ࢫالموال ࢫتدفق ࢫلتقليل ࢫالرȋح ࢫمن ࢫحصْڈا ،وترفع

  .26المصارفࢫإڲʄࢫسوقࢫالنقدࢫ،مماࢫيحدࢫمنࢫالتܸݵم

  

  



 2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫ                                                                                                                    مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق

87 

ࡧلعملياتࡧ - راȊعا ࡧكبديل ࡧלسلامية ࡧالتموʈل ࡧإصدارࡧصكوك ʏࡧࡩ ࡧالمركزي ࡧالسودان ࡧبنك تجرȋة

  :السوقࡧالمفتوحة

ࢫالم ࢫالبنك ࢫقيام ࢫלسلامي ࢫالمصرف ࢫتصورات ࢫظل ʏࢫࢭ ࢫالمفتوحة ࢫالسوق ࢫȊعمليات ركزيࢫوʈقصد

بإصدارࢫأوراقࢫماليةࢫإسلامية،ࢫࢫمثلࢫشɺاداتࢫالوداǿعࢫالمركزʈةࢫوالۘܣࢫȖعطيࢫݍݰاملɺاࢫسɺماࢫࢭʏࢫوداǿعࢫ

البنكࢫالمركزي،ࢫࢫفيقومࢫɸذاࢫכخ؈فࢫبتخصيصࢫماࢫلديھࢫمنࢫشɺاداتࢫالوداǿعࢫالمركزʈةࢫب؈نࢫالبنوكࢫ

ࢫ ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫبنك ࢫɠل ࢫوكفاءة ࢫلمقدرة ࢫتبعا ࢫالمركزي טسȘثمارלسلامية ࢫللبنك ࢫوʈمكن ࢫɸذهࢫࢫ، شراء

  .27الشɺاداتࢫࢭʏࢫحالةࢫرغبتھࢫࢭʏࢫزʈادةࢫالمعروضࢫالنقديࢫ

فكرࢫ, وࢭʏࢫإطارࢫجɺودࢫبنكࢫالسودانࢫࢭʏࢫابتɢارࢫأدواتࢫنقديةࢫجديدةࢫلإدارةࢫالسيولةࢫࢭʏࢫטقتصادࢫ

ɠلࢫمنࢫالبنكࢫالمركزيࢫووزارةࢫالماليةࢫࢭʏࢫטɸتداءࢫإڲʄࢫأدواتࢫتقومࢫمقامࢫعملياتࢫالسوقࢫالمفتوحةࢫ

فɢانࢫأنࢫࢫ،تتماءۜܣࢫمعࢫموجɺاتࢫالشرʉعةࢫלسلاميةࢫبخلوɸاࢫمنࢫشّڈةࢫالرȋاࢫࢭʏࢫالنظامࢫالتقليديࢫو 

ووزارةࢫالماليةࢫإڲʄࢫأدواتࢫماليةࢫتقومࢫعڴʏࢫأسسࢫ) بنكࢫالسودانࢫ( اɸتديࢫɠلࢫمنࢫالبنكࢫالمركزيࢫ

ࢫعنࢫالمداينةࢫ
ً
شرعيةࢫوتتم؈قࢫبدرجةࢫمنࢫالمرونةࢫوالواقعيةࢫوɸذهࢫכدواتࢫتقومࢫعڴʏࢫالمشاركةࢫبدلا

) شممࢫ(وࢭʏࢫظلࢫɸذاࢫالتوجھࢫتمࢫابتɢارࢫɠلࢫمنࢫشɺاداتࢫمشاركةࢫالبنكࢫالمركزيࢫ, وذلكࢫݍݰركْڈاࢫ

ࢫانࢫبنكࢫالسودانࢫلاࢫيحقࢫلھࢫالمتاجرةࢫࢭʏࢫכوراقࢫࢫ،) شɺامةࢫ( وشɺاداتࢫمشاركةࢫاݍݰɢومةࢫ وȋما

ࢫالدورࢫ ࢫ٭ڈذا ࢫلتقوم ࢫالمالية ࢫلݏݵدمات ࢫالسودان ࢫشركة ࢫإɲشاء ࢫتم ࢫفقد ࢫمباشرة ࢫاݍݨمɺور ࢫمع المالية

ࢫلصاݍݳࢫȊعدࢫانࢫتنازلتࢫوزا
ً
ࢫأوࢫجزئيا

ً
رةࢫالماليةࢫوȋنكࢫالسودانࢫمنࢫأصولɺاࢫࢭʏࢫالبنوكࢫالمملوكةࢫɠليا

ࢫ ࢫࢫ،الشركة ࢫبɴسبة ࢫمملوكة ࢫالشركة ࢫو% 99أصبحت ࢫالسودان ࢫبنك ࢫوزارةࢫ% 1بواسطة بواسطة

مࢫأيࢫانھࢫ1995الماليةࢫوقدࢫتمࢫȖܦݨيلɺاࢫلديࢫالمܦݨلࢫالعامࢫللشرɠاتࢫتحتࢫقانونࢫالشرɠاتࢫلعامࢫ

ࢫ ࢫالسودان ࢫشركة ࢫإɲشاء ࢫوטقتصادࢫتم ࢫالمالية ࢫووزارة ࢫالسودان ࢫبنك ࢫبواسطة ࢫالمالية لݏݵدمات

ࢫ ࢫقدره ࢫمصرح ࢫمال ࢫبراس ࢫࢫ10الوطۚܣ ࢫقدره ࢫمدفوع ࢫدينارࢫورأسمال ࢫدينارࢫوʈمثلࢫࢫ2مليون مليون

ࢫ ࢫ) ب(الشرʈحة ࢫالشرʈحة ࢫأما ࢫالشركة ࢫرأسمال ࢫالقيمةࢫ) أ(من ࢫمن ࢫفتتɢون ࢫالشركة ࢫرأسمال من

ࢫلبنكࢫالسودانࢫووزارةࢫالماليةࢫلɢلࢫالبنوكࢫالم ( Fair Value) المحاسȎية
ً
ࢫأوࢫجزئيا

ً
وقدࢫࢫ،ملوكةࢫɠليا

ࢫ ࢫأبرʈل ࢫٰڈاية ʏࢫࢭ ࢫالبنوك ࢫلɺذه ࢫالمحاسȎية ࢫالقيمة ࢫدينارࢫسوداɲيࢫ3.94نحوࢫࢫ1998بلغت ࢫ،بليون

بقيمةࢫاسميةࢫقدرɸاࢫواحدࢫ) شممࢫ( شɺادةࢫمشاركةࢫالبنكࢫالمركزيࢫࢫ3940أصدرتࢫبموجّڈاࢫعددࢫ

Ȋعدࢫانࢫقامࢫɠلࢫمنࢫبنكࢫالسودانࢫووزارةࢫالماليةࢫبتحوʈلࢫوذلكࢫࢫ،مليونࢫدينارࢫللشɺادةࢫالواحدةࢫ

أصولɺاࢫࢭʏࢫɸذهࢫالبنوكࢫلصاݍݳࢫشركةࢫالسودانࢫلݏݵدماتࢫالماليةࢫوالۘܣࢫأصبحتࢫۂʏࢫالمالكةࢫلɺذهࢫ

  28.כصول 
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  :)شمم( المركزي  البنك مشاركة شɺاداتࡧ- 1

 المركزيࢫࢭʏ بنكࢫالسودان مشاركة من حاملɺا تمكن مشاركة شɺادات بأٰڈا Ȗعرف الشɺادات ɸذه

 المركزي  السودان بنك حصرࢫمساɸمات Ȋعد الشɺادة وتɴشأ ، التجارʈة بالبنوك لأسɺمھ ملكيتھ

ࢫمشاركة إڲʄ تجزئْڈا ثم ومن قيمْڈا وتحديد ࢫالسودان وʉستخدم،مȘساوʈة بقيم شɺادات  بنك

 ࢭʏ ادةالشɺ العملࢫ٭ڈذه بدء ،טقتصاد ࢭʏ النقدية السيولة تنظيم أجل من الشɺادة ɸذه المركزي 

  29.م 2004 العام ࢭʏ ٭ڈا العمل انتࢼܢ و م 1998 العام

  :ךȖي تحقيق إڲʄ ) شمم ( شɺادات وɸدفت

  .المصرࢭʏ اݍݨɺاز داخل السيولة إدارةࢫ-

  .قص؈فة لآجال فوائضɺا لاسȘثمار فرصة البنوك منحࢫ-

  2008-1998رصيدࡧشɺاداتࡧشممࡧخلالࡧالففةࡧ):01(جدولࡧرقمࡧ

ࢫ،:المصدر ࢫحسن ࢫالكرʈم ࢫعبد ࢫالفɢي ࢫלسلامييوسف ࢫלطار ʏࢫࢭ ࢫالنقدية التجرȋةࢫ(السياسة

ࢫ ࢫالففة ࢫخلال ࢫ)2008-1997السودانية ࢫכ "،المؤتمرࢫالراȊع ࢫمنظورࢫࢫטقتصاديةزمة ࢫمن العالمية

  .14-13:،جامعةࢫالɢوʈتࢫ،ص2010دʇسمفࢫࢫ16-15إسلامي،

ݳ  م، 1998 العام عن م 1999 العام ࢭʏ شمم شɺادات رصيد انخفاض أعلاه (01) اݍݨدول  يوܷ

 رصيد زاد فقد م 2000 عام ࢭʏ أما العام، ɸذا ࢭʏ سيولة بܸݸ قام قد بنكࢫالسودان أن ذلك وʉعۚܣ

 وارتفع م 2001 العام ࢭʏ الرصيد انخفض ثم ܥݰبࢫالسيولة، ذلك وʉعۚܣ المشفاة، مشم شɺادات

ࢫܷݸ وذلك م 2002 العام ࢭʏ أخرى  مرة ࢫטقتصاد السيولة وܥݰب ٭ڈدف  ɸذا ،ووصل) من

 وانخفض كب؈ف، السيولةࢫȊشɢل ܥݰب ʇعۚܣ مما ، م 2003 عام ࢭʏ قيا؟ۜܣ مستوى  إڲʄ טنخفاض

 טقتصاد ࢭʏ عالية سيولة لܸݸ ɲسبًة وذلك م 2004 عام ࢭʏ اأيضً  قياسيًا انخفاضا أخرى  مرة

  .30الشɺادات ɸذه السوداɲيࢫوتصفية

  )%(التغ؈ف  )مليونࡧجنيھ(الرصيدࡧ  السنة

1998  48.51  -  

1999  42.02  -13.4  

2000  57.91  37.8  

2001  53.40  -7.8  

2002  56.38  5.6  

2003  6.33  88.8  

2004  11.69  84.7  
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  :)شمم( المركزي  البنك شɺاداتࡧمشاركة عمل آليةࡧ-أ

  شمم شɺادات ࢭʏ *العلاقة تɴبۚܣ
ً
  : Ȗيך وفقا

 المرتبطة ماتالمعلو  المسȘثمرʈن بتمليك الشركة قيام عڴʄ والشركة المسȘثمرʈن ب؈ن العلاقة تɴبۚܣࢫ-

  .للشراكة المɢونة الماڲʏࢫللأصول  بالأداء

 إصدار Ȋغرض إدارٮڈا تحت وʈوضع المركزي  السودان بنك عن نيابة الصندوق  الشركة تɴآۜܡ -

  .الصɢوك

  .الشراكة لمɢون  وحقيقية قائمة موجودات اسȘثماره Ȋعد الصك يمثل -

  31.اكةالشر  لمɢون  الماڲʏ כداء وفق الصɢوك عڴʄ العائد يتحدد -

  :)شمم( المركزي  البنك شɺاداتࡧمشاركة خصائص -بࡧ

  :المركزيࢫفيماࢫيڴʏࢫ البنك شɺاداتࢫمشاركة خصائصيمكنࢫسردࢫأɸمࢫ

 fair market) وقيمةࢫمحاسȎية الشɺادة ࢭʏ مظɺرة تɢون  (face value) محددة إسمية قيمة لɺا -

value) ل إعلاٰڈا يتمɠ ر ثلاثةɺعكس أشȖاحࢫاݍݰقيقية وȋادة ةالنقدي כرʈالرأسمالية والز ʏقيمة ࢭ 

ࢫوسعر ɸذه علٕڈا المسنودة כصول   طرʈق عن وʈتحدد (selling price) للتبادل الشɺادات،

  . الشɺادة عندࢫتبادل والمشفى  الباǿع ب؈ن التفاوض

 no) الȘسʋيل وسɺلة الثانوʈة السوق  ࢭʏ للتداول  قابلة وۂʄ محددة سرʈان ففة لɺا لʋست -

maturity, negotiable and highly liquid.(  

  .المزاد خارج معاملات توجد ولكن مزادات خلال من أساسا يتم والشراء البيع -

 عن عروضࢫلاࢫتزʈد عڴʄ الطلب يحتوى  أن مٔڈا محددة وضوابط أسس تحكمɺا المزاد عملياتࢫ-

 25 عن للمصرف مجموعࢫالعروض يزʈد لا وأن تنازلية بطرʈقة ترتيّڈا يتم مختلفة وȋأسعار خمسة

  .آخر مصرف عن Ȋعرضࢫنيابة يتقدم أن مصرف لأي ʇسمح ولا المزاد جملة من %

  تمثل -
ً
  منفذا

ً
 بالɴسبةࢫللبنك السيولة لإدارة وآلية التجارʈة للمصارف الȘسʋيل سرʉع اسȘثمارʈا

  .المركزي 

 ڈاࢫأرȋاحفٕ تدفع ولا الشɺادة بيع عند تحقيقɺا يتم رأسمالية أرȋاح شɢل ࢭʏ شمم عڴʄ العائد يɢون  -

  . نقدية

 الɴشاطࢫטقتصادي أن رأى فإذا السيولة إدارة ࢭʏ التحكم ࢭʏ البنك قبل من ךلية ɸذه Ȗستخدم -

ʏحاجة ࢭ ʄذه شراء عرض سيولة إڲɸ اداتɺادة وإذا ، مالكٕڈا من الشʈشعرࢫبز ʏما عرض السيولة ࢭ 

 ʇعرضھ الذي السعر لعبي الزائدةࢫوȋالطبع السيولة يمتص الذي بالقدر للبيع شɺادات من عنده

  للشɺادة البنك
ً
  دورا

ً
  32.البيعࢫوالشراء عمليات تنفيذ ࢭɸ ʏاما
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  :تتمثلࢫɸذهࢫלجراءاتࢫفيماࢫيڴʏࢫ: )شمم( المركزي  البنك شɺاداتࡧمشاركةإجراءاتࡧࡧ–جࡧ

ࢫأوࢫجزئياࢫࢫ- ࢫɠليا ࢫلɺما ࢫالمملوكة ࢫالتجارʈة ࢫالبنوك ʏࢫࢭ ࢫالمالية ࢫووزارة ࢫالسودان ࢫحصرࢫملكيةࢫبنك تم

  .جّڈاࢫصندوقاࢫمستقلاࢫمملوɠاࢫبالɢاملࢫلبنكࢫالسودان،أɲشأࢫبمو 

ࢫࢫ- ࢫالشɺادات ࢫمن ࢫمعلوما ࢫعددا ࢫالسودان ࢫللصندوقࢫࢫاسȘناداأصدرࢫبنك ࢫالمحاسȎية ࢫالقيمة ʄإڲ

والۘܣࢫتمثلࢫفقطࢫقيمةࢫحقوقࢫالمساɸم؈نࢫزائداࢫإعادةࢫتقييمࢫصاࢭʏࢫأصولࢫوخصومࢫالنقدࢫכجنۗܣࢫ

  .للبنوكࢫالمɢونةࢫلصندوقࢫالشراكة

( لشɺاداتࢫمشارɠاࢫࢭʏࢫالصندوقࢫبɴسبةࢫقيمةࢫشɺاداتھࢫللقيمةࢫالɢليةࢫللصندوقࢫيصبحࢫمشفيࢫاࢫ-

ʏࢫالكڴ ࢫالشɺادات ࢫلعدد ࢫللمشفي ࢫالمملوكة ࢫالشɺادات ࢫعدد ࢫ) أوࢫبɴسبة ࢫففة لɺذهࢫࢫامتلاكھخلال

  .الشɺادات

ࢫ30مليونࢫدينارࢫسوداɲيࢫࢭʏࢫࢫ3.940تمࢫتحديدࢫالقيمةࢫالمحاسȎيةࢫوɠونࢫصندوقاࢫبموجّڈاࢫبمبلغࢫࢫ-

شɺادةࢫبقيمةࢫإسميةࢫتبلغࢫمليونࢫدينارࢫللشɺادةࢫالواحدةࢫࢫ3940،وعليھࢫتمࢫإصدارࢫࢫ1998أفرʈلࢫ

ࢫالقيمةࢫ ࢫȖغ؈فت ࢫوكذلكࢫعددࢫالشɺاداتࢫالمصدرةࢫمɺما ،حيثࢫستظلࢫɸذهࢫالقيمةࢫלسميةࢫثابتة

 .المحاسȎيةࢫصعوداࢫونزولا

ʏࢫسعرࢫالصرفࢫوكذلكࢫࢭʏغ؈فاتࢫࢭȖࢫبأيࢫ ࢫأوࢫإيجابا صاࢭʏࢫࢫفالقيمةࢫالمحاسȎيةࢫسȘتأثرࢫشɺرʈاࢫسلبا

ࢫبنكࢫ ࢫلصاݍݳ ࢫأرȋاح ࢫمن ࢫʇستحق ࢫما ࢫالتغ؈فات ࢫɸذه ʄࢫإڲ ࢫ،وتضاف ࢫכجنۗܣ ࢫالنقد ࢫوخصوم أصول

 غ؈فࢫالموزعة،ࢫوכرȋاحالسودانࢫأوࢫوزارةࢫالماليةࢫوكذلكࢫزʈادةࢫحقوقࢫالمساɸم؈نࢫبزʈادةࢫرأسࢫالمالࢫ

  .يھࢫفإنࢫالنموࢫࢭʏࢫالقيمةࢫالمحاسȎيةࢫلمجموعةࢫالبنوكࢫسنعكسࢫعڴʄࢫقيمةࢫالشɺادةࢫعندࢫبيعɺاوعل

  : بيعࡧالشɺادات* 

إذاࢫأرادࢫبنكࢫالسودانࢫتخفيضࢫالسيولةࢫلدىࢫالبنوكࢫالتجارʈةࢫفإنھࢫيقومࢫبإصدارࢫشɺاداتࢫبقدرࢫ

ونࢫدينارࢫسيقومࢫمليࢫ400المبلغࢫالذيࢫيودࢫܥݰبھࢫمنࢫالبنوكࢫالتجارʈةࢫ،فإذاࢫɠانࢫالمبلغࢫالمسْڈدفࢫ

ࢫȊعددࢫالشɺاداتࢫالۘܣࢫتودࢫشراءɸاࢫوكذلكࢫࢫ400بطرحࢫ شɺادةࢫࢭʏࢫعطاءࢫللبنوكࢫلتقديمࢫعروضɺا

כسعارࢫالۘܣࢫترغبࢫࢭʏࢫتقديمɺاࢫ،وɸذاࢫالتقديمࢫيتمࢫࢭʏࢫالنموذجࢫالمعدࢫلذلكࢫالغرضࢫحيثࢫيقدمࢫ

  :بتقديمࢫعرضھࢫɠالتاڲʏࢫ(x)البنكࢫعرضھࢫبادياࢫبأعڴʄࢫכسعار،ومثالࢫذلكࢫأنࢫيقومࢫالبنك

  

  القيمةࡧالɢليةࡧللعرض  السعرࡧبآلافࡧالدينارات  عددࡧالشɺادات

5  10200  51000  

3  10100  30300  

4  10050  40200  
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ࢫبطرʈقةࢫ ࢫالشɺادات ࢫجمع ࢫوكذلك ࢫכدɲى ʄࢫإڲ ʄࢫכعڴ ࢫمن ࢫلأسعارɸا ࢫوفقا ࢫالعروض ࢫɠل ࢫترتʋب يتم

يɢونࢫالسعرࢫ) شɺادةࢫ400ࢭʏࢫɸذاࢫالمثالࢫ(تراكميةࢫ،وعندماࢫيصلࢫالرقمࢫالفاكܣࢫللرقمࢫالمرادࢫبيعھࢫ

ɸوࢫالسعرࢫالذيࢫيتمࢫبھࢫ) مليون ࢫ400الطلبࢫالذيࢫيصلࢫبھࢫالعددࢫالفاكܣࢫ(المقدمࢫمعࢫآخرࢫطلبࢫ

ࢫ1010000فإنࢫɠانࢫالسعرࢫכخ؈فࢫɸوࢫ بيعࢫɠلࢫالشɺاداتࢫالمطلوȋةࢫوɸذاࢫɸوࢫسعرࢫتصفيةࢫالسوق،

  .دينارࢫفإنࢫɸذاࢫالسعرࢫيطبقࢫعڴʄࢫɠلࢫالعروضࢫالۘܣࢫقدمتࢫبأسعارࢫأعڴʄࢫمنھ

  : ءࡧالشɺاداتشرا* 

ࢫ ʏࢫࢭ ࢫالسيولة ࢫزʈادة ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫأراد ࢫتقديمࢫࢫטقتصادإذا ࢫالبنوك ࢫمن ࢫيطلب ࢫفسوف الوطۚܣ

ࢫالمزادࢫ ࢫلنȘيجة ࢫالسعرࢫوفقا ࢫتحديد ࢫيتم ࢫ،وسوف ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫمشاركة ࢫشɺادات ࢫلبيع عروض

ʈاداتࢫمساوɺࢫالذيࢫيقابلࢫأخرࢫطلبࢫيجعلࢫالمجموعࢫالفاكܣࢫللشʄونࢫכعڴɢناࢫيɸاࢫولكنࢫالسعرࢫ

ࢫشرائھ، ʏࢫࢭ ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫيرغب ࢫكماࢫ لما ࢫآخرʈن ʄࢫإڲ ࢫأوࢫإعطاءɸا ࢫبيعɺا ࢫالشɺادات ࢫݍݰامل وʈمكن

يحقࢫلھࢫبيعɺاࢫلبنكࢫالسودانࢫدونࢫالدخولࢫࢭʏࢫعطاءࢫ،وɸذاࢫʇعۚܣࢫأنࢫɸذهࢫالشɺاداتࢫتقفبࢫكث؈فاࢫ

  33.منࢫالسيولةࢫالɢاملة

  ):شɺامة(شɺادةࡧمشاركةࡧاݍݰكومةࡧࡧ– 2

ʏوك عن عبارة وۂɢتقوم ص ʄا المشاركة صيغة سأسا عڴɸالوطۚܣ وטقتصاد المالية وزارة تصدر 

 شرɠات و المحدودة المالية لݏݵدمات السودان شركة عف Ȗسوʈقɺا وʈتم السودان حɢومة نيابةࢫعن

  .المعتمدة الوɠالة

  .2015،2016خلالࡧعاميࡧ):شɺامة(شɺادةࡧمشاركةࡧاݍݰكومةࡧإصداراتࡧࡧࡧ):02(جدولࡧرقمࡧࡧ

  

  .76:،ص2016سودانࢫالمركزيࢫ،التقرʈرࢫالسنويࢫبنكࢫال : المصدرࡧ     

ࢫ من يتܸݳ  إڲʄ 2015 عام خلال جنيھ مليون  2,974.3 من اݍݨديد טكتتاب انخفاضاݍݨدول

 446.6 من التصفيات انخفاض وكذلك ،% 22.8 بمعدل 2016 عام خلال جنيھ مليون .2,294

 بʋنما .% 58.6 بمعدل 2016 عام خلال جنيھ مليون  185.0 إڲʄࢫࢫ2015 عام خلال جنيھ مليون 

 جنيھ مليون  18,260.5 إڲʄ 2015 عام خلال % جنيھ مليون  15,471.6 من التجديدات ارتفعت

  18.0 .بمعدل 2016 عام خلال
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  ):شɺامة(شɺادةࡧمشاركةࡧاݍݰكومةࡧخصائصࡧࡧ-أ

 لࢫܿݨزࢫالموازنةࢫوآليةࢫلإدارةࢫالسيولةࢫمنࢫقبلࢫالبنكࢫالمركزىࢫʈتمثلࢫوسيلةࢫلتمو.  

 مࢫتمثلࢫوسيلةࢫلتجميɺثمارࢫفوائضȘࢫاسʄܨݨعࢫالمؤسساتࢫوכفرادࢫعڴȖعࢫالمدخراتࢫالقوميةࢫو

 . وȖساعدࢫࢭʄࢫتطوʈرࢫسوقࢫالنقد

 ࢫ ࢫب؈ن ࢫךن ࢫيفاوح ࢫمرتفع ࢫعائد ࢫالȘشغيليةࢫ% 33-28لɺا ࢫכرȋاح ࢫتمثل ࢫحقيقية ࢫعائدات ʄوۂ

 .والرأسماليةࢫللمؤسساتࢫالمɢونةࢫللصندوقࢫ

 ناكࢫخطواتࢫلاصɸاملࢫوɠعامࢫࢫȊانࢫمحددةࢫʈاࢫففةࢫسرɺانࢫأقللʈاداتࢫبففةࢫسرɺدارࢫش. 

 ةࢫمتطورةࢫʈاࢫسوقࢫثانوɺيلࢫولʋسȘلةࢫالɺس. 

 ࢫܥݨلࢫخاصࢫʄاࢫࢭɺاداتࢫبأسماءࢫمنࢫيحملɺܦݨلࢫالشȖ. 

 ࢫسوقࢫاݍݵرطومࢫللأوراقࢫالماليةࢫʄاࢫࢭɺتمࢫتداولʈلࢫوʈقابلةࢫللتحو. 

 ࢫففاتࢫمحددةࢫوتحكمࢫعمليةࢫالمزادࢫضوابطࢫمحددةࢫʄقࢫمزاداتࢫࢭʈعرضࢫعنࢫطرȖ.34 

 ):شɺامة(شاركةࡧاݍݰكومةࡧأɸدافࡧشɺادةࡧمࡧ–بࡧ

  : ךȖي تحقيق إڲʄ)شɺامة ( شɺادات وٮڈدف

  .טسȘثمار وȖܨݨيع القومية المدخرات استقطاب -

 الكڴʏ טقتصاد مستوى  عڴʄ السيولة لإدارة المركزي  السودان لبنك شرعية إسلامية أداة توف؈ف -

  .المالية وإنفاذࢫالسياسات

  .قليميةوל المحلية المال رأس أسواق تطوʈر -

 أك؆ف عڴʄ يحتوي  الذي الشراكة مɢون  ࢭʏ مشاركْڈم خلال من للمسȘثمرʈن مجز عائد تحقيق -

  .عالٍ  وإداري  ماڲʏ أداء وذات الشرɠاتࢫكفاءة

 טستدانة عڴʄ اعتمادɸا من يقلل مما حقيقية مالية موارد من טستدانة من المالية وزارة تمك؈ن -

  .منࢫالبنكࢫالمركزي 

   ):شɺامة ( اداتشɺ عمل آلية -جࡧ

:تɴبۚܣࢫالعلاقةࢫࢭʏࢫشɺاداتࢫشɺامةࢫوفقاࢫللآȖيࢫ  

تɴبۚܣࢫالعلاقةࢫب؈نࢫالمسȘثمرʈنࢫوالشركةࢫعڴʄࢫقيامࢫالشركةࢫبتقديمࢫالمشورةࢫالماليةࢫالشرعيةࢫࢫ-

.وتمليكࢫالمسȘثمرʈنࢫالمعلوماتࢫالمرتبطةࢫبالأداءࢫالماڲʏࢫللأصولࢫالمɢونةࢫللشراكة  

يتمࢫ % 2رةࢫمنࢫالوزارةࢫوإدارٮڈاࢫمقابلࢫعمولةࢫقدرɸاࢫتقومࢫالشركةࢫبȘسوʈقࢫالشɺاداتࢫالمصدࢫ-

  .تحصيلɺاࢫمنࢫالوزارة

  .موجوداتࢫقائمةࢫوحقيقيةࢫلمɢونࢫالشراكةࢫاسȘثمارهيمثلࢫالصكࢫȊعدࢫࢫ-



 2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫ                                                                                                                    مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق

93 

  .يتحددࢫالعائدࢫعڴʄࢫالصɢوكࢫوفقࢫכداءࢫالماڲʏࢫلمɢونࢫالشراكةࢫ-

لكنࢫلھࢫحقࢫتداولھࢫو ࢫטستحقاقيجوزࢫللمسȘثمرࢫܥݰبࢫرأسمالھࢫأوࢫأيࢫجزءࢫمنھࢫقبلࢫتارʈخࢫ لاࢫ-

  35.ࢭʏࢫسوقࢫاݍݵرطومࢫللأوراقࢫالماليةࢫوأيࢫأسواقࢫماليةࢫأخرىࢫتدرجࢫفٕڈاࢫɸذهࢫالشɺادات

  :شɺامةࡧوشممࡧࡧشɺادȖيمقارنةࡧب؈نࡧࡧ–دࡧ

أنࢫɠلࢫمٔڈماࢫمستمدࢫمنࢫصيغةࢫالمشاركةࢫࢫباعتبار يȘشا٭ڈانࢫكث؈فاࢫشɺامةࢫوشممࢫࢫشɺادȖيرغمࢫأنࢫ

ࢫالمؤس ࢫأرȋاح ʏࢫࢭ ࢫالمالية ࢫووزارة ࢫالسودان ࢫبنك ࢫȊعضࢫمع ࢫɸناك ࢫ،إلاࢫأن ࢫفٕڈا ࢫʇساɸمان ࢫالۘܣ سات

  :ࢭʏࢫכɸدافࢫنوجزɸاࢫضمنࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏࢫטختلافات

  شɺامةࡧوشممࡧشɺادȖيمقارنةࡧب؈نࡧ): 03(جدولࡧرقم

  
 .31:،صࢫ2014،التقرʈرࢫالسنوي المالية لݏݵدمات السودان شركة :رالمصد

  : )صرح( اݍݰكومية טسȘثمار صكوكࡧ- 3

ʄاداتࢫالمشاركة حققتھ الذي فالكب؈ النجاح من الرغم عڴɺومية شɢامة( اݍݰɺادات )شɺالبنك وش 

  بات قد أنھ إلا ،)شمم (المركزي 
ً
 ɸذه أن اݍݰɢومية خܶݵصةࢫالمؤسسات برنامج ظل وࢭʄ واܷݰا

ࢫالقيمة من محدودة الشɺادات ࢫكأداة ࢭʏ טستمرار فان وȋالتاڲʏ والعدد، حيث  استخدامɺا

  .الصعوȋات Ȋعض قدࢫتواجھ المستقبل ࢭʏ السيولة لإدارة النقدية للسياسة

 مالية أوراق واستحداث لاستɴباط حاجةࢫماسة ɸناك أن بالسودان النقدية السلطات رأت عليھ

ࢫجديدة ࢫبالمرونة الشرعية العقود شروط فٕڈا تتوفر إسلامية  مختلفة، وȋآجال والتنوع وتȘسم

 ࢭʏ وتصݏݳ ومواقفɺمࢫالسيولية يةالمال مواردɸم مع يȘناسب بما ɠافةࢫالمسȘثمرʈن رغبات تلۗܢ بحيث

 تم לطارࢫفقد ɸذا ࢭʏ .النقدية السياسة إدارة ࢭʏ المركزي  Ȗع؈نࢫالبنك آليات تɢون  أن الوقت ذات

  .اݍݰɢومية טسȘثمار صɢوك استحداث
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 وتتم السودان، جمɺورʈة حɢومة نيابةࢫعن الوطۚܣ وטقتصاد المالية وزارة الصɢوك ɸذه تصدر

ࢫࢭʏ إدارٮڈا  تحقيق إڲʄ وٮڈدف،36المالية لݏݵدمات السودان شركة عف כولية السوق  وȖسوʈقɺا

  37:ךȖي

  .טسȘثمار وȖܨݨيع وלقليمية القومية المدخرات تجميع• 

  .المفتوح السوق  Ȋعمليات ʇعرف ما عف الكڴʏ טقتصاد مستوى  عڴʄ السيولة إدارة• 

  .وלقليمية المحلية المال رأس أسواق تطوʈر •

  . التنموʈة المشارʉع عڴʄ الصرف لمقابلة اݍݰɢومي التموʈل ࢭʏ لمدخراتا توظيفࢫ•

  .للدولة وحقيقي مستقر تموʈل بتوف؈ف وذلك التܸݵمية ךثار تقليل• 

 والشركة وȋنࢫالوزارة الشرڤʏ المضارȋة عقد أساس عڴʄ والشركة الصɢوك حملة بن العلاقة تقوم

ʄل صيغ عقود أساس عڴʈدأ לسلامية، التموȋوك بإصدار لعملا وɢثمار صȘومية טسɢاݍݰ 

 حۘܢ مٔڈا صدر وقد التقرʈر ɸذا إعداد حۘܢ إصدارɸا العملࢫࢭʏ وʈجري  م 2003 العام ࢭʏ )صرح(

  :إصدارةࢫ،أماࢫعنࢫمم؈قاٮڈاࢫۂʏࢫتمتازࢫبماࢫيڴʏࢫ 17 ךن

ࢫࢭʏ כرȋاحࢫالمتغ؈فة مع مقارنة )سنوات 6 إڲʄ 2 من( לصدارة عمر طيلة כرȋاح معدل ثبات • 
ً
 سنوʈا

 .כخرى  والصناديق شɺامة

  يجعلɺا الصɢوك لأرȋاح سنوي  والنصف الرȌع التوزʉع • 
ً
  إيرادا

ً
 .العام للمسȘثمرʈنࢫخال ثابتا

  .المالية כوراق ࢭʏ التعامل ثقافة وترسيخ المالية כوراق سوق  تɴشيط إڲʄ أدت  •

  .)صرح( اݍݰكومية טسȘثمار صكوكإصداراتࡧࡧࡧ):04(جدولࡧرقمࡧࡧࡧࡧࡧࡧ

  
  .77:،ص2016بنكࢫالسودانࢫالمركزيࢫ،التقرʈرࢫالسنويࢫ : المصدر

  إڲʄࢫ 2015 عام خلال شɺادة 140,468 من والصناديق الشرɠات نصʋب ارتفاعاݍݨدولࢫ من يتܸݳ

 والتخطيط المالية وزارة نصʋب وانخفاض ،%   493.3بمعدل 2016 عام خلال شɺادة 833,438
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 2016 عام خلال شɺادة 853,009 إڲʄ 2015 عام لخلا شɺادة 2,032,402  من טقتصادي

  .58.0%بمعدل

  : )شɺاب( المركزي  البنك إجارة شɺادة - 4

  إصدارɸا تم
ً
  :إڲʄ وٮڈدف ، 2005 ࢭʏ לجارة عقد عڴʄ بناءا

  .السيولة إدارة من المركزي  البنك تمك؈ن   -

  تحقق اسȘثمارʈة فرص توف؈ف  -
ً
 المركزي  البنك صول أ بتصكيك وذلك الصɢوك، ɸذه ݍݰملة رȋحا

  .للمسȘثمرʈن .وعرضɺا

 والبنك ) الوكيل( الشركة وȋ؈ن .عقدࢫالوɠالة أساس عڴʄ والشركة المسȘثمرʈن ب؈ن العلاقة وتكيف

ʄا لمن الع؈ن إجارة( لھ כصلࢫوتأج؈فه شراء أساس عڴɺيئة من المجازة باعɺ38.)العليا ال  

  .2013،2014لسنۘܣࡧ)شɺاب( ركزي الم البنك إجارة شɺادةࡧإصداراتࡧ):04(جدولࡧرقمࡧࡧࡧࡧࡧࡧ

  2014  2013  البيان

القيمةࡧ  الشɺادات عدد

  )مليونࡧجنيھ(

  )مليونࡧجنيھ(القيمةࡧ  الشɺادات عدد

 المركزي  السودان بنك رصيد

  العام بداية عند

60609  60.6  185830  185.8  

 بواسطة المشفاه الشɺادات

  المركزي  البنك

125221  125.2  58.041  58  

 بواسطة باعةالم الشɺادات

  المركزي  البنك

0  0  0  0  

  المركزي  السودان بنك رصيد

  العام ٰڈاية عند

185830  185.8  243871  243.9  

ʏادات صاࡩɺلدي الش 

  المصارف

58041  58  0  0  

  .2014،التقرʈرࢫالسنوي المالية لݏݵدمات السودان شركة:  المصدر

ࢫ2013بنكࢫالمركزيࢫخلالࢫسنةࢫمنࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫنلاحظࢫأنࢫشɺاداتࢫشɺابࢫالمشفاةࢫبواسطةࢫال

ࢫ ࢫبلغت ࢫࢫ125221قد ʏࢫࢭ ࢫالبنك ࢫلرغبة ࢫوذلك ࢫمٔڈا ࢫشɺادة ࢫأي ࢫبيع ࢫيتم ࢫلم ࢫبʋنما ࢫاستدعاءشɺادة

ࢫ ࢫبمبلغ ࢫتوسعيا ࢫموقفا ࢫʇعكس ࢫمما ࢫالمركزي ࢫالبنك ࢫإجارة ࢫعمرࢫصندوق ࢫلٔڈاية ࢫ125.2الشɺادات

 المركزي  سودانال بنك بواسطة بالɢامل)شɺاب ( شɺادات امتلاك تم أنھ يلاحظكما مليونࢫجنيھ،

  ).2(شɺاب إصدار بصدد تصفيْڈا وقدࢫتمت م 2014 بٔڈايةࢫالعام
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  :التجرȋةࡧتقييمࡧࡧ- 5

 وإدارة النقدية مباشرةࢫللسياسة غ؈ف كآليات نجاحɺا إڲʇ ʏش؈فࢫبوضوح للتجرȋة כوڲʏ التقييم إن

  المركزي  توفرࢫللبنك لأٰڈا السيولة
ً
  بديلا

ً
 من للتدخل ئدةالفا سعر القائمةࢫعڴʄ للسندات معقولا

،ࢫفبالرغمࢫمنࢫأنࢫالففةࢫالزمنيةࢫالۘܣࢫȖعاملࢫفٕڈاࢫبنكࢫالسودانࢫ39المفتوحة عملياتࢫالسوق  خلال

ࢫʇش؈فࢫ ࢫللتجرȋة ʄࢫכوڲ ࢫالتقييم ࢫإلاࢫأن ࢫعلٕڈا ࢫلإصدارࢫحكم ࢫولاࢫتكفى ࢫȖعتفࢫقص؈فة ࢫوشمم Ȋشɺامة

ࢫوأٰڈا ࢫالسيولة ࢫوإدارة ࢫالنقدية ࢫللسياسة ࢫغ؈فࢫمباشرة ࢫكآليات ࢫنجاحɺا ʄࢫإڲ توفرࢫللبنكࢫࢫبوضوح

ࢫالسوقࢫ ࢫعمليات ࢫخلال ࢫمن ࢫللتدخل ࢫسعرࢫالفائدة ʄࢫعڴ ࢫالقائمة ࢫللسندات
ً
ࢫمعقولا

ً
ࢫبديلا المركزي

ࢫ. المفتوحة
ً
وقدࢫشɺدࢫالعامانࢫالسابقانࢫاستخدامࢫɸذهࢫالشɺاداتࢫبفعاليةࢫكب؈فةࢫمماࢫشɢلࢫعاملا

ࢫࢭʏࢫنجاحࢫالسياساتࢫالنقديةࢫأسɺمتࢫࢭʏࢫتثȎيتࢫسعرࢫالصرفࢫوخفضࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫ
ً
مساعدا

ࢫبأنࢫالمسْڈدفࢫللعام؈نࢫ2000و1999خلالࢫعاميࢫ% 8.1ثمࢫإڲʄࢫ% 14.2ڲʄࢫإ
ً
% 10وࢫ% 12مࢫعلما

( بليونࢫدينارࢫ92.5إڲʄࢫࢫ52.6عڴʄࢫالتواڲʏࢫرغمࢫارتفاعࢫݯݨمࢫالتموʈلࢫالمقدمࢫللقطاعࢫاݍݵاصࢫمنࢫ

ࢫ ࢫࢫ67.6وࢫࢫ52.6المسْڈدف ʏࢫالتواڲ ʄࢫعڴ ࢫלجماڲʏࢫ)للعام؈ن ʄࢫالمحڴ ࢫنموࢫالناتج ࢫمعدل ࢫبأن
ً
ࢫعلما ،

ࢫاݍݰقيق ࢫمن ࢫارتفع ࢫأيضا ࢫ% 6.2ي ࢫعام ʏࢫ1999ࢭ ʄࢫإڲ ࢫ% 8.3م ࢫعام ʏࢫبالمسْڈدفࢫ2000ࢭ ࢫمقارنة م

  . 40عڴʄࢫالتواڲʏ% 6.5وࢫ% 6.2

 أدوات إحدى )صرح ( اݍݰɢومية وصɢوكࢫטسȘثمار ) شɺامة ( اݍݰɢومية المشاركة شɺادات وتمثل

ࢫمساɸمةࢫ ، الداخڴʏ الدين ࢫبلغت ال݀ݨزࢫ موʈلت ࢭʏࢫ ) شɺامة (اݍݰɢومية المشاركة شɺادات حيث

 صرح( اݍݰɢومية صɢوكࢫלجارةمساɸمةࢫ بلغت كما ، % 37 مساɸمة بɴسبة جنيھ مليون  2,611.2

  . 41م 2015 عام ࢭʄ ال݀ݨز إجماڲʏࢫتموʈل من    1 %مساɸمة وɲسبة جنيھ مليون  ) 50.3

ࢫالتموʈل ࢫتقديم ʏࢫࢭ ࢫساɸمة تواجھࢫ الۘܣ للمصارف الماڲʏ الدعم بتوف؈ف للمصارف المباشر كما

  )الصɢوك( المالية כوراق شراء طرʈق عن مؤقتة سيولة مصاعب
ً
 المركزي  البنك لماࢫيحدده وفقا

ࢫالموسمية لسد للمصارف التموʈل تقديم إڲʄ بالإضافة  سياساتھ لتنفيذ أو التموʈل ࢭʏ الفجوات

 لتموʈلࢫכɲشطة محافظ تɢوʈن عڴʄ المصارف بȘܨݨيع المصارف ب؈ن ما وكذاࢫدعمࢫسوق ࢫ.المعلنة

  42.לنتاجية القطاعات خاصة المختلفة ديةטقتصا

ࢫماسة ɸناك أن بالسودان النقدية السلطات رأت و  مالية أوراق واستحداث لاستɴباط حاجة

ࢫجديدة ࢫبالمرونة الشرعية العقود شروط فٕڈا تتوفر إسلامية  مختلفة، وȋآجال والتنوع وتȘسم

 ࢭʏ وتصݏݳ ومواقفɺمࢫالسيولية لماليةا مواردɸم مع يȘناسب بما ɠافةࢫالمسȘثمرʈن رغبات تلۗܢ بحيث

 تم לطارࢫفقد ɸذا ࢭʏ ،النقدية السياسة إدارة ࢭʏ المركزي  Ȗع؈نࢫالبنك آليات تɢون  أن الوقت ذات

  .43اݍݰɢومية טسȘثمار صɢوك استحداث

ࢫ*  ࢫاݍݰɢومية ࢫالصɢوك ࢫتداول ࢫدون ࢫȖعوق ࢫمشاɠل ࢫɸناك ࢫالثانوʈةࢫࢫللاسȘثمار ولكن ࢫالسوق ʏࢭ

  :مٔڈاࢫטقتصاديجعلɺاࢫأحدࢫכدواتࢫالفاعلةࢫࢭʏࢫإدارةࢫالسيولةࢫࢭʏࢫࢫبصورةࢫɲشطةࢫوعادلةࢫمما
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  .الصɢوكࢫاݍݰɢوميةࢫمقارنةࢫبالقطاعاتࢫכخرى ࢫامتلاكضعفࢫحصةࢫכفرادࢫࢭʏࢫࢫ-

أشɺرࢫ،وۂʏࢫࢭʏࢫالغالبࢫتؤديࢫإڲʄࢫقصرࢫففةࢫالتداولࢫࢫ6أشɺرࢫإڲʄࢫࢫȖ3عددࢫففةࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫمنࢫࢫ-

  .ارمماࢫلاࢫيȘيحࢫوقتࢫɠاࢭʏࢫللتغ؈فࢫࢭʏࢫכسع

والۘܣࢫلاࢫيتمࢫإدراجɺاࢫإلاࢫȊعدࢫࢫטكتتابمنࢫࢫטنْڈاءتأخرࢫإدراجࢫלصداراتࢫبالسوقࢫالثانوʈةࢫȊعدࢫࢫ-

  .تحوʈلࢫغالبࢫموجوداتࢫالصندوقࢫإڲʄࢫأصولࢫعيɴية

ࢫࢭʏࢫࢫ- ࢫانحصرت ࢫوالۘܣ ࢫالسوق ʏࢫࢭ ࢫوالوكلاء ࢫالمالية ࢫلݏݵدمات ࢫالسودان ࢫشركة ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ضعف

      44.الرقابةࢫوלشرافࢫ

ࢫ(%30)لبࢫالمقايدࢫعڴʄࢫشɺامةࢫعڴʄࢫالرȋحيةࢫالعاليةࢫلɺذهࢫالشɺاداتࢫوالۘܣࢫتصلࢫإڲʄࢫʇعتمدࢫالط -

ࢫلݏݰɢومةࢫ ࢫعالية ࢫتɢلفة ࢫכخرى ࢫالناحية ࢫمن ࢫتمثل ࢫشɺامة ʏࢫݍݰامڴ ࢫالرȋحية ࢫɸذه ࢫولكن ࢫالعام ʏࢭ

ࢫɸذاࢫ ʏࢫࢭ ࢫتدɲى ࢫأي ࢫفان ࢫالوقت ࢫنفس ʄࢫوࢭ ࢫ، ࢫالطوʈل ࢫالمدى ʏࢫࢭ ࢫتحملɺا ʏࢫטستمرارࢫࢭ ࢫعلٕڈا يصعب

ࢫعڴʄࢫالعائدࢫبتضم؈نࢫمؤ 
ً
سساتࢫأقلࢫرȋحيةࢫࢭʏࢫالصندوقࢫالذيࢫيمثلࢫقاعدةࢫشɺامةࢫسيؤثرࢫسلبا

  .الطلبࢫ

 المالية مقدرةࢫوزارة من واݍݵوف טنفصال ȊسȎب المسȘثمرʈن أوساط ࢭʏ التيقن عدم حالة ارتفاع -

ʄض عڴʈعوȖ الفاقد ʏةللدول العامة לيرادات ࢭ.  

 من بالرغم مالية، ɠوسائط دورɸا عڴʄ ث؈فوالتأ المدخرات استقطاب ࢭʏ والمصارف البنوك مزاحمة -

 כوراق ࢭʏ ب؈نࢫالنمو ما تذكر أɸمية ذات علاقة توجد لا أنھ أثبȘت قد سابقة دراسة ɸناك أن

 اݍݰɢومية الصɢوك إصدار التوسعࢫࢭʏ أن بمعۚܢ أي المصرࢭʏ التموʈل ࢭʏ النمو و اݍݰɢومية المالية

 ɠانت شɺامة شɺادات بان القول  مماࢫيدحض اصاݍݵ للقطاع المصرࢭʏ التموʈل من يحد أو يؤثر لم

 
ً
 البنوك بمزاحمة للشركة اٮڈام ɸناك زال ما أنھ اݍݵاصࢫإلا للقطاع المصرࢭʏ التموʈل عڴʄ خصما

  .مالية ɠوسائط المصارف دور  عڴʄ المدخراتࢫوالتأث؈ف استقطاب ࢭʏ والمصارف

 المالية وزارة تدفعɺا الۘܣ כرȋاح معدلات بأن الباحث؈ن قبل من ادعاء فɺناك טقتصاد تɢلفة زʈادة -

 معدلات زʈادة وȋالتاڲʏ טقتصاد تɢلفة يزʈد مما عالية والصɢوك الشɺادات ࢭʏ للمسȘثمرʈن

  .45التܸݵم

  : الدراسةࡧنتائج – 6

ࢫيمكنࢫ*  ࢫعدة ࢫملاحظات ࢫفɺنالك ࢫالتطوʈرࢫوالتحس؈ن ࢫمن ࢫمزʈد ʄࢫإڲ ࢫتحتاج ࢫالتجرȋة ࢫأن ࢫشك لا

  :أɸمɺاࢫלشارةࢫإلٕڈاࢫࢭʏࢫɸذاࢫלطارࢫومن

ࢫوالعمل כوراق إصدار ࢭʏ الواقعيةࢫ- ࢫأو إصدار تقليص عڴʄ المالية  إصدارɸا وقف الشɺادات

 
ً
 لمقابلةࢫاإيراداٮڈ من جزء بتخصيص وزارةࢫالمالية وكذاࢫقيام علٕڈا، يتمࢫالسيطرة حۘܢ مؤقتا

    .الثانوي  السوق  انتعاش إڲʄ بدورهࢫيؤدي وɸذا اݍݰالية טلقامات
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ࢫتخفيض العملࢫ- ʄسبة عڴɲ احȋناف عند כرȁלصدارات است ʏالتاڲȋࢫالعبء و  وزارة عڴʄ تقليل

  يɢونࢫالفارق  أن عڴʄ والعمل טقتصاد تɢلفةࢫإدارة وتقليل المالية
ً
 כرȋاح ɸوامش ب؈ن ضȁيلا

  .46شɺامة وأرȋاح البنوك الۘܣࢫتقدمɺا

ࢫ- ࢫاستمرارࢫوȖعࢫ ࢫيتطلب
ً
ࢫمستقبلا ࢫوشمم ࢫشɺامة ʄࢫعڴ ࢫاستمرارࢫونموࢫالطلب زʈزࢫسɺولةࢫضمان

ȖسʋيلɺاࢫعنࢫطرʈقࢫȖعميقࢫכسواقࢫالثانوʈةࢫوتȎسيطࢫإجراءاتࢫالتداولࢫكماࢫيتطلبࢫتأسʋسࢫ

ࢫأداءࢫ ࢫحول ࢫالɢاملة ࢫتوف؈فࢫالمعلومات ࢫتضمن ࢫالشفافية ࢫمن ࢫجيد ࢫبمستوى ࢫمعقولة إجراءات

  47.טسȘثماراتࢫࢫالمɢونةࢫلشɺامةࢫوشممࢫورȋحيْڈاࢫݍݨمɺورࢫالمتعامل؈ن

  نࢫمنࢫالمشارʈامةࢫفإنࢫכمرࢫقدࢫلتمك؈نࢫصغارࢫالمدخرɺࢫشممࢫوش ʄࢫالطلبࢫعڴʏكةࢫالفاعلةࢫࢭ

 .يتطلبࢫإصدارࢫشɺاداتࢫبفئاتࢫصغ؈فةࢫيɢونࢫشراؤɸاࢫࢭʏࢫمقدورࢫعامةࢫاݍݨمɺورࢫ

 ࢫالسودانࢫ ࢫبنك ࢫيطور ࢫأن ࢫمن ࢫلاࢫبد ࢫالنقدية ࢫللسياسة ࢫكآليات ࢫوشمم ࢫشɺامة ࢫدور لتفعيل

يɢونࢫالبيعࢫسياساتࢫواܷݰةࢫحولࢫأسعارࢫالشراءࢫوالبيعࢫداخلࢫوخارجࢫالمزادࢫوكذلكࢫعندماࢫ

  .بمبادرةࢫمنࢫالمصارفࢫأوࢫبرغبةࢫمنࢫالبنكࢫالمركزيࢫوتحديدࢫمعادلاتࢫتȘسمࢫبالشفافية

 رࢫنظامࢫʈࢫتطو ࢫإجراءات ࢫاستكمال ࢫالشɺادات ࢫɸذه ࢫلتعزʈزࢫسيولة
ً
ࢫأيضا ࢫاݍݰيوʈة ࢫכمور من

صناعࢫالسوقࢫالذيࢫʇعملࢫبنكࢫالسودانࢫعڴʄࢫإɲشائھࢫلتقوʈةࢫوȖعميقࢫالسوقࢫالثانوʈةࢫبماࢫ

  .؈نࢫالبنوكࢫࢭʏࢫذلكࢫسوقࢫماࢫب

 ࢫللتخلصࢫ ࢫالدولة ࢫتɴتݤݨɺا ࢫالۘܣ ࢫاݍݵܶݵصة ࢫبرنامج ࢫمن ࢫالشɺادات ࢫɸذه ʄࢫمخاطرࢫعڴ ɸنالك

ࢫכمرࢫ ࢫفإن ࢫولذلك ࢫوشɺامة ࢫلشمم ࢫالممثلة ࢫالصناديق ࢫقاعدة ࢫتآɠل ʏࢫࢭ ࢫوتتمثل ࢫأصولɺا من

يقتغۜܣࢫالسڥʏࢫࢭʏࢫإيجادࢫآلياتࢫبديلةࢫأوࢫمساعدةࢫوȋالفعلࢫيتمࢫךنࢫتطوʈرࢫاݍݨيلࢫالثاɲيࢫمنࢫ

المباشرةࢫللسياسةࢫالنقديةࢫومنࢫأɸمɺاࢫصɢوكࢫالتأج؈فࢫوصɢوكࢫالسلمࢫوصɢوكࢫךلياتࢫغ؈فࢫ

 .48التنميةࢫ

 ࢫإدارةࢫالسيولةࢫعفࢫعملياتࢫالسوقࢫʏستخدمࢫࢭȖوكࢫكأداةࢫɢسيةࢫللصʋدافࢫالرئɸلتحقيقࢫכ

ʏࢫماࢫيڴʄالمفتوحةࢫيمكنࢫالعملࢫعڴ: 

  لةࢫכʈࢫطوʄوميةࢫبآجالࢫمختلفةࢫتفاوحࢫماࢫب؈نࢫقص؈فةࢫכجلࢫإڲɢوكࢫحɢجلإصدارࢫص. 

 رࢫوتفعيلࢫسوقࢫماࢫب؈نࢫالبنوكࢫʈتطو. 

 اتࢫوساطةࢫماليةࢫومحلل؈نɠيةࢫالصغرىࢫللسوقࢫمنࢫشرɴالٔڈوضࢫبالب. 

 وكɢمنحۚܢࢫالعائد(الٔڈوضࢫبالمؤشراتࢫلأسعارࢫالص( 

 ةࢫלقليميةʈخاصةࢫالبنوكࢫالمركزȋوكࢫوɢتفعيلࢫدورࢫالبنوكࢫלقليميةࢫلإصدارࢫالص. 

 اتʈسوȘرࢫنظامࢫالدفعࢫوالʈ49.تطو 
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  :والمصادرࡧالمعتمدةࡧجعالمراقائمةࡧ

ࢫ، .1 ࢫصاݍݳ ࢫمحمد ʄࢫعڴ ࢫالرحمن ࢫلݏݰالةࢫفتح ࢫبالإشارة ࢫלسلامية ࢫمخاطرࢫالصɢوك إدارة

ࢫࢫالسودانية ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫللمنتجات ࢫالراȊع ࢫالمخاطرࢫࢭʏࢫ" ،الملتقى ࢫوإدارة التحوط

  .05:،صࢫ2012أفرʈلࢫࢫ06-05،اݍݵرطومࢫ،"المؤسساتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫ

2. Ȏࢫ،يوسفࢫبنࢫعبدࢫاللهࢫالشʏثمارةࢫيڴȘوكࢫوالوحداتࢫלسɢمࢫوالصɺإصدارࢫوتداولࢫכس

ࢫالشرعية ،ندوةࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫ،جامعةࢫالمشتملةࢫعڴʄࢫالنقودࢫأوالديونࢫوضوابطɺا

  .09:،صࢫ05/2010/ 26-24الملكࢫعبدࢫالعزʈزࢫ،جدةࢫ،ࢫࢭʏࢫالففةࢫمنࢫ

ࢫ، .3 ࢫأبوȋكر ࢫأحمد ࢫלسلاميةصفية ࢫالواق الصɢوك ࢫب؈ن ࢫלسلامية ࢫالمصارف عࢫ،مؤتمر

  .07:،ࢫصࢫ2009جوانࢫࢫ03 –مايࢫࢫ31والمأمولࢫ،دȌيࢫ،الففةࢫمنࢫ

ࢫ .4 ࢫزعفي، ࢫالدين ࢫݯݨمࢫعلاء ࢫالتنمية، ʏࢫࢭ ࢫدورɸا ࢫأɸميْڈا ࢫأنواعɺا، ࢫȖعرʈفɺا، الصɢوك

مࢫلورشةࢫعملࢫȊعنوانࢫإصداراٮڈا،ࢫتحدياتࢫלصدار الصɢوكࢫלسلامية؛ࢫ(،ࢫبحثࢫمقدَّ

ࢫدولية ࢫممارسات ࢫتنمية، ࢫכردن) تحديات، ࢫالمملكة ࢫعمان، ࢫ،يومي، ࢫالɺاشمية ـࢫࢫ18ية

  .11:،صࢫ19/7/2010

ࢫاݍݨورʈة، .5 ࢫاݍݰليم ࢫعبد ࢫלقتصادأسامة ʏࢫࢭ ࢫالتنموي ࢫלسȘثمارࢫودورɸا ،رسالةࢫࢫصɢوك

ࢫللدراساتࢫ ʏࢫاݍݨامڥ ࢫالدعوة ࢫ،معɺد ࢫלسلامية ࢫالدراسات ʏࢫࢭ ࢫالماجست؈ف ࢫشɺادة لنيل

  .27،ࢫ26:،صࢫࢫ2009לسلاميةࢫ،سورʈاࢫ،

 بحثࢫمɴشورࢫعڴʄࢫالموقعࢫלلكفوɲي،التنميةࢫالصɢوكࢫوتموʈل،ࡧࡧعبدࢫالفتاحࢫمحمدࢫفرح .6

:www.kantakakji.com 10/01/2014: ،أطلعࢫعليھࢫيوم.  

ࢫدورࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫتموʈلࢫالمشروعاتࢫالتنموʈةفتحࢫالرحمنࢫعڴʏࢫمحمدࢫصاݍݳࢫ، .7

  .17:،ص2008انࢫ،ورقةࢫبحثࢫمقدمةࢫلمنتدىࢫالص؈ففةࢫלسلامية،لبنانࢫـجو 

ࢫأبوȋكر، .8 ࢫأحمد ࢫלسلاميةصفية ࢫלسلاميةࢫالصɢوك ࢫمؤتمرࢫالمصارف ʄࢫإڲ ࢫمقدم ،بحث

  . 11،12،ࢫ08:،دȌيࢫ،صࢫ2009جوانࢫࢫ03مايࢫوࢫ31ب؈نࢫالواقعࢫوالمأمولࢫ،الففةࢫب؈نࢫ

ࢫ، .9 ࢫصاݍݳ ࢫمحمد ʏࢫعڴ ࢫالرحمن ࢫلݏݰالةࢫفتح ࢫبالإشارة ࢫלسلامية ࢫمخاطرࢫالصɢوك إدارة

ࢫللࢫالسودانية ࢫاݍݵرطوم ࢫ،ملتقى ࢫمن ࢫ،الففة ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫࢫ05منتجات ʄلࢫࢫ6إڲʈأفر

  .10:،ص2012

ࢫ، .10 ࢫالمطلق ࢫمحمد ࢫبن ࢫالله ࢫعبدࢫࢫالصɢوكعبد ࢫالملك ࢫ،جامعة ࢫלسلامية ࢫالصɢوك ،ندوة

  .04:،ص2010مايࢫࢫ25 – 24العزʈزࢫ،السعودية،،خلالࢫالففةࢫ

ࢫ، .11 ࢫܧݰادة ࢫحس؈ن ࢫوכسبابحس؈ن ࢫالمعاي؈ف ࢫלسلامية ࢫالمصارف ʏࢫࢭ ࢫالسيولة ࢫإدارة

ࢫ ࢫלلكفوɲي ࢫبالموقع ࢫ،بحث ࢫלسلامية ࢫالمصرفية ʏࢫࢭ ࢫبحوث  :،سلسلة

www.darelmashora.comخࢫࢫʈ37:،صࢫ2014-12- 10:أطلعࢫعليھࢫبتار.  
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ࢫ .12 ࢫ، ࢫيوسف ࢫالرحمن ࢫלسلاميةࢫفتح ࢫالمصارف ࢫاستخدام ࢫʇعزز ࢫالتحتية ࢫالبɴية غياب

ࢫࢫ1431رȋيـعࢫטولࢫࢫ10الثلاثـاءࢫ ،ࡧʈدةࢫالشرقࢫכوسطجر ،للأصولࢫلإدارةࢫالسيولة ࢫɸ23ـ

  .www.classic.aawsat.com : عڴʄࢫموقعɺاࢫלلكفوɲي،11410العددࢫࢫ2010ففايرࢫ

 أثر و לسلامية الصɢوك مخاطر لإدارة كأداة المالية الɺندسة آليات، بوخاري  ݍݰلو .13

ࢫالملتقىלسلامية الصɢوك سوق  عڴʄ المالية כزمة ࢫטقتصاد وڲʏالد ، ࢫȊعنوان  כول

ࢫ ورɸانات ..الواقع ، לسلامي ࢫيومي ࢫ، ࢫغرداية فيفريࢫࢫ24-23المستقبل،جامعة

  .11-09:،ص2011

ࢫ، .14 ࢫإبراɸيم ࢫبن ʏࢫالغاڲ ࢫלسلامية ࢫالبنوك ʏࢫࢭ ࢫوלسȘثماري ʏڴʈࢫالقرارࢫالتمو دراسةࢫ(أȊعاد

 .47:،ص2011،دارࢫالنفاǿسࢫللɴشرࢫوالتوزʉعࢫ،عمان،כردنࢫ،)تطبيقية

ࢫش .15 ࢫأحمد ،ʏࢫعڴ ࢫمحمد ࢫالمصرࢭʏࢫعبان ࢫعلىالقطاع ࢫالمعاصرة ࢫالمتغ؈فات إɲعɢاسات

 . 74:،ص2006،الداراݍݨامعيةࢫלسكندرʈة،ࢫمصر،ࢫودورالبنكࢫالمركزي 

الدوافعࢫوࢫآفاقࢫالمستقبلࢫ( לنȘشارࢫالمصرࢭʏࢫלسلاميࢫࢭʏࢫالعالمࢫعبدࢫالمنعمࢫالقوطۜܣࢫ،ࢫ .16

 . 41: ،ࢫصࢫࢫ2005،ࢫسȎتمفࢫࢫ298،ࢫمجلةࢫإتحادࢫالمصارفࢫالعرȋيةࢫ،ࢫالعددࢫࢫ)

ࢫ .17 ࢫ، ࢫحس؈ن ࢫوࢫالمستقبلحمد ࢫالتحديات ࢫלمارات ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫالبنوك ࢫمقالࢫࢫتجرȋة ،

ࢫ ࢫלلكفوɲي ࢫالموقع ʄࢫعڴ ࢫwww.islamonlin.com: مɴشور ࢫࢫ ࢫبتارʈخ ࢫعليھ  28أطلع

/09/2008 . 

،ࢫدارࢫالوفاءࢫللطباعةࢫࢫ)اسةࢫالنقديةࢫالسي( المصرفيةࢫלسلاميةࢫࢫيوسفࢫكمالࢫمحمدࢫ،ࢫ .18

  . 16،ࢫࢫ15:     ،ࢫصࢫصࢫࢫ1996وࢫالɴشرࢫ،ࢫدارࢫالɴشرࢫلݏݨامعاتࢫ،ࢫمصرࢫ،ࢫ

ࢫ .19 ࢫ، ࢫحدة ࢫراʇس ࢫݍݵضرࢫ، ࢫنظامࢫمرغاد ࢫظل ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫللبنوك ࢫالمركزي ࢫالبنك رقابة
،ࢫالملتقىࢫالوطۚܣࢫحولࢫالمنظومةࢫالبنكيةࢫࢭʏࢫظلࢫالتحولاتࢫالقانونيةࢫوࢫࢫمصرࢭʏࢫمعاصر 

  . 4،ࢫࢫ3: ،ࢫصࢫصࢫࢫ2006أفرʈلࢫࢫ25 – 24يةࢫ،ࢫالمركزࢫاݍݨامڥʏࢫȊشارࢫ،ࢫלقتصاد

آلياتࢫتطبيـقࢫنظامࢫنقديࢫإسلاميࢫࢭʏࢫدولࢫإسلاميةࢫمختارةࢫعمارࢫمجيدࢫɠاظمࢫالوداي،ࢫ .20

ࢫ ࢫ)2006-1981(للمدة ࢫالعلوم ʏࢫࢭ ࢫدكتوراه ࢫأطروحة ،اݍݨامعةࢫࢫטقتصادية،

  .96:،ص2009المسȘنصرʈة،اݍݨمɺورʈةࢫالعراقية،

ࢫלلكف .21 ࢫالماليةالموقع ࢫلݏݵدمات ࢫالسودان ࢫلشركة ࢫ،أطلع sd.com-www.shahama:وɲي

 .11/11/2017:عليھࢫبتارʈخࢫ

ࢫالسودان وלحصاء البحوث قسم .22 ࢫ لݏݵدمات Ȋشركة ࢫ،  الصɢوك أداء تقييمالمالية

ࢫللففة טقتصاد عڴʄ وأثره السودان ࢭʏ اݍݰɢومية ࢫم  2012وحۘܢ م  1998من الوطۚܣ

  .02:،ص

ࢫمصطفى، .23 ࢫقرءۜܣ ࢫبدرࢫالدين ࢫالسيولة ࢫإدارة ʏࢫࢭ ࢫالسودانية ࢫعملياتࢫ(التجرȋة تطبيق

  .15،14:،ص2009،بنكࢫالسودانࢫالمركزيࢫ،)السوقࢫالمفتوحࢫعفࢫالصɢوكࢫاݍݰɢومية
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ࢫالقصوي، .24 ࢫالمنعم ࢫالنقديةعبد ࢫالسياسة ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫالسودان ،بحثࢫ12:،صࢫتجرȋة

  .12/11/2017:عليھࢫبتارʈخࢫ،أطلع www.kantakji.com:فوɲيࢫمɴشورࢫعڴʄࢫالموقعࢫלلك

ࢫ، .25 ࢫمصطفى ࢫقرءۜܣ ࢫלسلاميةبدرࢫالدين ࢫالصɢوك ࢫإصدارࢫوإدارة ʏࢫࢭ ࢫالسودانية ࢫالتجرȋة

    .5،6:،ص2009،سȎتمف،49،مجلةࢫالمصرࢭʏࢫ،ࢫالعدد

) شمم(ɺادةࢫمشاركةࢫالبنكࢫالمركزيࢫלطارࢫالنظريࢫلشمو؟ۜܢࢫعبدࢫاللهࢫسعيدࢫمحمدࢫ، .26

ࢫاݍݰɢومة ࢫمشاركة ࢫلɺما)شɺامة(وشɺادة ʏࢫالشرڤ ࢫالبحرࢫوالتكييف ࢫجامعة ،مجلة

  .92:،ص2011כحمر،جمɺورʈةࢫالسودانࢫ،العددࢫכولࢫ،أكتوȋرࢫ

ࢫلصɢوكࢫالمالية، لݏݵدمات السودان شركة .27 ࢫالثانوʈة ࢫالسوق ࢫتɴشيط ࢫحول دراسة

 .06:،صלسȘثمارࢫاݍݰɢومية

تقييمࢫأداءࢫالصɢوكࢫاݍݰɢوميةࢫࢭʏࢫالسودانࢫوأثرهࢫعڴʄࢫالماليةࢫ، لݏݵدمات السودان شركة .28

 07:،ص 2012وحۘܢࢫࢫ1998לقتصادࢫالوطۚܣࢫللففةࢫمنࢫ

ࢫمقدمةࢫ .29 ࢫعمل ࢫالنقدية،ورقة ࢫالسياسة ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫالسودان ࢫ،تجرȋة ࢫحسن صابرࢫمحمد

ࢫومؤسساتࢫ ࢫالمركزʈة ࢫالمصارف ࢫلمحافظي ࢫوالعشرʈن ࢫاݍݵامس ࢫالسنوي ࢫלجتماع ضمن

  .22:،ص2011العرȌي،أبوضۗܣࢫ،سȎتمفالنقدࢫ

ࢫ، .30 ࢫمو؟ۜܢ ࢫالله ࢫعبد ࢫاݍݰاج ࢫלسلاميمحمد ࢫالتموʈل ࢫمبادئ ࢫمقياس ،جامعةࢫمحاضرات

 .195:،ص2016السودانࢫالمفتوحةࢫ،

  .2016بنكࢫالسودانࢫالمركزيࢫ،التقرʈرࢫالسنويࢫ .31

  .2010،2013،2015،2014:ةرʈرࢫالسنوʈا،التقالمالية لݏݵدمات السودان شركة .32

 :الɺوامش
                                                             

ࢫ،  1 ࢫصاݍݳ ࢫمحمد ʄࢫعڴ ࢫمخاطرࢫالصɢوكࢫלسلاميةفتحࢫالرحمن ࢫالسودانيةࢫإدارة ࢫلݏݰالة ،الملتقىࢫالراȊعࢫࢫبالإشارة

أفرʈلࢫࢫ06- 05،اݍݵرطومࢫ،"التحوطࢫوإدارةࢫالمخاطرࢫࢭʏࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫ" للمنتجاتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫ

  .05:،صࢫ2012
ࢫ، 2 ʏيڴȎࢫالش ࢫالله ࢫعبد ࢫبن ࢫالنقودࢫيوسف ʄࢫعڴ ࢫالمشتملة ࢫלسȘثمارة ࢫوالوحدات ࢫوالصɢوك ࢫכسɺم إصدارࢫوتداول

 26-24،ندوةࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫ،جامعةࢫالملكࢫعبدࢫالعزʈزࢫ،جدةࢫ،ࢫࢭʏࢫالففةࢫمنࢫوالديونࢫوضوابطɺاࢫالشرعيةأ

  .09:،صࢫ05/2010/
ࢫ31،مؤتمرࢫالمصارفࢫלسلاميةࢫب؈نࢫالواقعࢫوالمأمولࢫ،دȌيࢫ،الففةࢫمنࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫصفيةࢫأحمدࢫأبوȋكرࢫ،  3

  .07:،ࢫصࢫ2009جوانࢫࢫ03 –مايࢫ
،ࢫالصɢوكࢫȖعرʈفɺا،ࢫأنواعɺا،ࢫأɸميْڈاࢫدورɸاࢫࢭʏࢫالتنمية،ࢫݯݨمࢫإصداراٮڈا،ࢫتحدياتࢫלصدارعفي،ࢫعلاءࢫالدينࢫز  4

ࢫ ࢫȊعنوان ࢫعمل ࢫلورشة م ࢫمقدَّ ࢫدولية(بحث ࢫممارسات ࢫتنمية، ࢫتحديات، ࢫלسلامية؛ ࢫالمملكةࢫ) الصɢوك ࢫعمان، ،

  .11:،صࢫ19/7/2010ـࢫࢫ18כردنيةࢫالɺاشميةࢫ،يومي
،رسالةࢫلنيلࢫشɺادةࢫالماجست؈فࢫࢭʏࢫࢫɢوكࢫלسȘثمارࢫودورɸاࢫالتنمويࢫࢭʏࢫלقتصادصأسامةࢫعبدࢫاݍݰليمࢫاݍݨورʈة،   5

  .27،ࢫ26:،صࢫࢫ2009الدراساتࢫלسلاميةࢫ،معɺدࢫالدعوةࢫاݍݨامڥʏࢫللدراساتࢫלسلاميةࢫ،سورʈاࢫ،
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ࢫفرح  6 ࢫمحمد ࢫالفتاح ࡧࡧعبد ࢫالتنمية، ࢫوتموʈل ࢫלلكفوɲي،الصɢوك ࢫالموقع ʄࢫعڴ ࢫمɴشور  : بحث

www.kantakakji.com10/01/2014: ،أطلعࢫعليھࢫيوم.  
،ورقةࢫبحثࢫمقدمةࢫࢫدورࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫتموʈلࢫالمشروعاتࢫالتنموʈةفتحࢫالرحمنࢫعڴʏࢫمحمدࢫصاݍݳࢫ،  7

  .17:،ص2008لمنتدىࢫالص؈ففةࢫלسلامية،لبنانࢫـجوانࢫ
إڲʄࢫمؤتمرࢫالمصارفࢫלسلاميةࢫب؈نࢫالواقعࢫوالمأمولࢫ،الففةࢫࢫ،بحثࢫمقدمالصɢوكࢫלسلاميةصفيةࢫأحمدࢫأبوȋكر،  8

  . 11،12،ࢫ08:،دȌيࢫ،صࢫ2009جوانࢫࢫ03مايࢫوࢫ31ب؈نࢫ
،ملتقىࢫاݍݵرطومࢫࢫإدارةࢫمخاطرࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫبالإشارةࢫلݏݰالةࢫالسودانيةفتحࢫالرحمنࢫعڴʏࢫمحمدࢫصاݍݳࢫ،  9

  .10:،ص2012أفرʈلࢫࢫ6إڲʄࢫࢫ05للمنتجاتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫ،الففةࢫمنࢫ
،ندوةࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫ،جامعةࢫالملكࢫعبدࢫالعزʈزࢫ،السعودية،،خلالࢫࢫالصɢوكعبدࢫاللهࢫبنࢫمحمدࢫالمطلقࢫ،  10

  .04:،ص2010مايࢫࢫ25 – 24الففةࢫ
،سلسلةࢫبحوثࢫࢭʏࢫالمصرفيةࢫࢫإدارةࢫالسيولةࢫࢭʏࢫالمصارفࢫלسلاميةࢫالمعاي؈فࢫوכسبابحس؈نࢫحس؈نࢫܧݰادةࢫ،ࢫ11

  .37:،صࢫ2014-12- 10:أطلعࢫعليھࢫبتارʈخࢫࢫ www.darelmashora.com:לلكفوɲيࢫלسلاميةࢫ،بحثࢫبالموقعࢫ
ࢫلإدارةࢫ  12 ࢫللأصول ࢫלسلامية ࢫالمصارف ࢫاستخدام ࢫʇعزز ࢫالتحتية ࢫالبɴية ࢫغياب ࢫ، ࢫيوسف ࢫالرحمن فتح

عڴʄࢫموقعɺاࢫ،11410العددࢫࢫ2010ففايرࢫࢫɸ23ـࢫࢫ1431رȋيـعࢫטولࢫࢫ10الثلاثـاءࢫ ،جرʈدةࡧالشرقࡧכوسطࡧ،السيولة

  .www.classic.aawsat.com : לلكفوɲي
 سوق  عڴʄ المالية כزمة أثر و לسلامية الصɢوك مخاطر لإدارة كأداة المالية الɺندسة آليات، بوخاري  ݍݰلو 13

المستقبل،جامعةࢫغردايةࢫ ورɸانات ..الواقع ، לسلامي כولࢫȊعنوانࢫטقتصاد الدوڲʏ ،ࢫالملتقىלسلامية الصɢوك

  .11-09:،ص2011فيفريࢫࢫ24-23،ࢫيوميࢫ
ࢫ،ࢫ14 ࢫإبراɸيم ࢫبن ʏࢫالغاڲ ࢫלسلامية ࢫالبنوك ʏࢫࢭ ࢫوלسȘثماري ʏڴʈࢫالقرارࢫالتمو ࢫتطبيقية(أȊعاد ،دارࢫالنفاǿسࢫ)دراسة

 .47:،ص2011للɴشرࢫوالتوزʉعࢫ،عمان،כردنࢫ،
ࢫࢫ15 ،ʏࢫعڴ ࢫمحمد ࢫشعبان ࢫالمعاأحمد ࢫالمتغ؈فات ࢫالمركزي إɲعɢاسات ࢫودورالبنك ʏࢫالمصرࢭ ࢫعلىالقطاع ࢫصرة

 . 74:،ص2006،الداراݍݨامعيةࢫלسكندرʈة،ࢫمصر،
  .   107: أحمدࢫشعبانࢫمحمدࢫعڴʏࢫ،ࢫمرجعࢫسابقࢫ،ࢫصࢫࢫࢫ 16
،مجلةࢫإتحادࢫالمصارفࢫࢫ)الدوافعࢫوࢫآفاقࢫالمستقبل( לنȘشارࢫالمصرࢭʏࢫלسلاميࢫࢭʏࢫالعالمࢫعبدࢫالمنعمࢫالقوطۜܣ،ࢫ 17
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  .دراسةࡧتحليلية: اݍݨزائريࡧب؈نࡧالتنوʉعࡧטقتصاديࡧولغزࡧأحاديةࡧالمصدرࡧقتصادט

Algerian economy between economic diversification and Single Source Puzzle: 

An analytical study                                                                                                                                       

29/01/2018:الɴشرࢫقبول ࢫتارʈخ                                 27/11/2017:تارʈخࢫטستلام  
 شارفࢫبنࢫعطيةࢫسفيانال  

  العلومࢫטقتصاديةࢫوالتجارʈةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف ɠلية،طالبࢫدكتوراه

 .اݍݨزائرࢫ-2وɸرانࢫ-حمدأجامعةࢫمحمدࢫبنࢫ

  :المݏݵص

ࢫتنوʉع ࢫموضوع ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫب؈نࢫࢫتȘناول ࢫمن ࢫכخ؈ف ࢫɸذا ࢫʇعد ࢫوالذي ࢫاݍݨزائري טقتصاد

ࢫɸذهࢫ ʄࢫكب؈فࢫعڴ ࢫȊشɢل ࢫȖعتمد ࢫالۘܣ ࢫالنفطية ࢫالموارد ࢫخاصة ࢫالطبيعية ࢫالموارد ࢫوف؈فة טقتصاديات

ࢫالكڴʏࢫࢫ,לيرادات ࢫטقتصاد ࢫمؤشرات ࢫمن ࢫأثارࢫجعلت ࢫعنھ ࢫقدࢫترتب ʏࢫالكڴ ࢫالشبھ وɸذاࢫטعتماد

ࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫȊعدوىࢫلعنةࢫ, مرɸونةࢫبتقلباتࢫأسعارࢫالنفط ࢫماࢫيخلقࢫإمɢانيةࢫإصابة وɸذا

 أن ࢭʏࢫح؈ن. جعلࢫمنࢫاݍݰɢومةࢫȖستعصࢫفكࢫɸذاࢫטرتباطࢫبالمواردࢫالنفطية الذي כمر, الموارد

ࢫعڴʄ من اݍݨزائري  دטقتصا تخليص ࢫالعوائدࢫ يرتكزࢫأساسا المحروقات טعتماد ࢫاستغلال ʄعڴ

 التوازن  وخلق כساسية القطاعات دعم خلال ،من لتحقيقࢫبدائلࢫتنموʈةࢫخارجࢫقطاعࢫالمحروقات

  .بئڈا

  .טقتصادࢫاݍݨزائري ࢫ؛لعنةࢫالمواردࢫ؛تنوʉعࢫاقتصاديࢫ:الɢلماتࡧالمفتاحيةࡧ

Abstract: 

This study deals with the diversification of the Algérien economy, which is among the 

most abundant economies of Natural resources, especially the oil resources, which 

rely heavily on these revenues, and this semi-total dependence has resulted in the 

effects made macroeconomic indicators subject to fluctuations in oil prices, The 

Algerian economy has been hit by the curse of resources, which has made it difficult 

for the government to break this link with oil resources. 

 While the elimination of the Algerian economy from dependence on fuel is based 

mainly on the exploitation of revenues to achieve development alternatives outside  
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the hydrocarbons sector, by supporting the basic sectors and creating a balance 

between them. 

Key words: economic diversification, resource curse, Algérien économie.  
  :مقدمة

ࢫ ࢫخلال ࢫمن ࢫטقتصادي ࢫالنمو ࢫدعم ʄࢫعڴ ࢫاݍݨزائر ࢫعملت ࢫللتنوʉعࢫلقد ࢫشاملة اسفاتيجيات

טقتصاديࢫكأولوʈةࢫوطنية،ࢫوماࢫيتطلبھࢫذلكࢫمنࢫإعادةࢫɸيɢلةࢫللمحيطࢫטقتصاديࢫوالمؤسساȖيࢫ

ࢫو  ࢫࢭʏࢫ، ࢫالمحروقات ࢫلقطاع ࢫبديلة ࢫفرص ࢫݍݵلق ࢫכخرى ࢫالقطاعات ࢫمساɸمة ࢫتفعيل ࢫلغرض ɸذا

ࢫاݍݨزائري  ࢫللتنوʉعࢫ,טقتصاد ࢫنموذج ࢫتطبيق ࢫعن ࢫناتجة ࢫتنموʈة ࢫسياسات ࢫخلال ࢫمن وذلك

ࢫجميعࢫ ࢫب؈ن ࢫالقنوات ࢫمختلف ࢫورȋط ࢫتنمية ࢫيتم ࢫخلالɺا ࢫمن ࢫوالۘܣ ࢫأشɢالھ، ࢫبمختلف טقتصادي

ࢫمما ࢫ القطاعات، ࢫفك ʏࢫࢭ ࢫالمصدرࢫʇساɸم ʄࢫعڴ ࢫوטعتماد ࢫالدائم ࢫالرʉع ࢫبمفɺوم ʏڋʈࢫالتدر טرتباط

وࢫɸذاࢫراجعࢫإڲʄࢫךثارࢫالسلبيةࢫالناتجةࢫعنࢫتراجعࢫأسعارࢫالنفطࢫوࢫواقعɺاࢫ ,الوحيدࢫاݍݵالقࢫلل؆فوة

عڴʄࢫטقتصادࢫالوطۚܣ،ࢫحيثࢫɸذاࢫכخ؈فࢫʇعتمدࢫبالدرجةࢫכوڲʄࢫعڴʄࢫمبيعاتࢫقطاعࢫالمحروقاتࢫࢭʏࢫ

،ࢫولغرضࢫتفاديࢫوقوعࢫتراجعࢫࢭʏࢫɲشاطࢫاقتصادࢫࢫالدولةࢭʏࢫتموʈلࢫخزʈنةࢫࢫأسواقࢫالطاقةࢫالعالمية

ࢫالتنوʉعࢫ ࢫإسفاتيجية ࢫوانْڈاج ࢫمستدامة ࢫتنموʈة ࢫȖسط؈فࢫبرامج ࢫإعادة ࢫاݍݰɢومة ʄࢫعڴ اݍݨزائرࢫوجب

 .טقتصاديࢫ

  :ولمعاݍݨةࢫالموضوعࢫتطرحࢫالدراسةࢫלشɢاليةࢫךتية: إشɢاليةࡧالدراسة

  اݍݨزائريࢫࢭʏࢫظلࢫالتحدياتࢫالۘܣࢫتواجɺھࢫ؟ɸلࢫɸناكࢫإمɢانيةࢫلتنوʉعࢫטقتصادࢫ

  :Ȗسڥʄࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫتحقيقࢫכɸدافࢫالتالية: أɸدافࡧالدراسة

  .التعرفࢫعڴʄࢫלطارࢫالنظريࢫللتنوʉعࢫטقتصادي√

  .خاصةࢫاݍݨزائرࢫ محاولةࢫالكشفࢫعڴʄࢫالمعوقاتࢫالۘܣࢫتواجھࢫالدولࢫالغنيةࢫبالمواردࢫالطبيعية√

إيراداتࢫذاتࢫمصدرࢫغ؈فࢫطبيڥʏࢫأيࢫانتقالࢫمنࢫمصدرࢫرʉڥʏࢫإڲʄࢫإيجادࢫحلولࢫأوࢫاقفاحاتࢫحولࢫ√

  .مصدرࢫمتنوع

ࡧالدراسة ࢫإتباعࢫ:منݤݮ  محتوʈات لعرض المناسب المنݤݮ باعتباره التحليڴʏ الوصفي المنݤݮ ارتأينا

 .مɢوناتھ عڴʄ الضوء وɲسلط والتدقيق التحليل من حقھ الموضوع ذلكࢫحۘܢࢫɲعطي, الدارسة ɸذه

  :وࢫللإجابةࢫعڴʄࢫɸذهࢫלشɢاليةࢫȖعتمدࢫالدراسةࢫعڴʄࢫاݍݵطةࢫךتيةࢫ:خطةࡧالدراسةࡧ

 .مفاɸيمࢫحولࢫالتنوʉعࢫטقتصاديࢫࢫ-1

 ). النفط(לطارࢫالنظريࢫلأثرࢫטرتباطࢫبمصدرࢫواحدࢫࢫ-2

 .وألياتࢫأدرةࢫالعقباتࢫالۘܣࢫتواجɺھ حقيقةࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫوࢫ-3
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  مفاɸيمࡧحولࡧالتنوʉعࡧטقتصادي: أولا

ࢫ ࢫالتنوʉع ࢫلتنوʉع ࢫممنݤݨة ࢫعملية ࢫعن ࢫعبارة ࢫامصاטقتصادي ࢫالقاعدةࢫخدلدر ࢫتوسيع ل،

ࢫ ࢫלنتاجية ࢫالقطاعات ࢫمساɸمة ࢫواݍݵدماتية( לنتاجية،وزʈادة لمحلي الناتج افي ) السلعية

ࢫلإجماليا ࢫبما ، ʏࢫالكڴ ࢫمخاطرࢫטعتماد ࢫمن ࢫتدرʈجيا ࢫטقتصاد ࢫواعلى يفك ࢫرئʋؠۜܣحمورد موردࢫ(د

نتاجࢫلإتࢫااقاالمواردࢫوطكافة كماࢫʇعۚܣࢫكذلكࢫعمليةࢫاستغلالࢫ, )ʏزراڤʏࢫɠانࢫأوࢫموردࢫإستخراڊ

المحليةࢫبماࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫتحقيقࢫتراكمࢫالقدراتࢫالمعرفيةࢫالۘܣࢫتɢونࢫقادرةࢫعڴʄࢫتوليدࢫمواردࢫمتجددةࢫ

ࢫو ࢫ، ʏࢫالداخڴ ࢫالسوق ʄࢫعڴ ࢫالتامة ࢫسيطرتھ ࢫيبلغ ʏࢫالمحڴ ࢫלنتاج ࢫمن ࢫتجعل ࢫمتتاȊعةࢫفي ، مراحل

التنوʉعࢫمنࢫכولوʈاتࢫالۘܣࢫȖعملࢫعڴʄࢫوضعࢫحدࢫللتخلفࢫטقتصاديࢫلتنوʉعࢫالصادراتࢫ،ࢫكماࢫʇعدࢫ

 .1والتبعيةࢫالمفرطةࢫوטعتمادࢫالشبھࢫالتامࢫعڴʄࢫالمواردࢫاݍݵارجية

ɸوࢫسياسةࢫتنموʈةࢫٮڈدفࢫإڲʄࢫالتقليلࢫمنࢫɲسبةࢫالمخاطرࢫטقتصادية،ࢫكذلكࢫالتنوʉعࢫטقتصاديࢫࢫ

ࢫخ ࢫمن ࢫوذلك ࢫالدخل، ࢫمستوى ࢫوتحس؈ن ࢫالمضافة، ࢫالقيمة ࢫنحوࢫورفع ࢫטقتصاد ࢫتوجيھ لال

ࢫتمࢫ ࢫحيث ࢫمع؈ن ࢫ ࢫأوࢫمنتوج ࢫأوࢫقطاع ࢫسوق ʄࢫعڴ ࢫטعتماد ࢫبدلاࢫمن ࢫمتنوعة ࢫأوࢫأسواق قطاعات

فالاعتمادࢫعڴʄࢫمصدرࢫواحدࢫأوࢫمصادرࢫ". عدمࢫوضعࢫالبيضࢫࢭʏࢫسلةࢫواحدة"לشارةࢫإڲʄࢫالتنوʉعࢫ

  .2محدودة،ࢫɠالنفطࢫوالغاز،ࢫيجعلࢫأيࢫاقتصادࢫعرضةࢫلمخاطرࢫتقلباتࢫتلكࢫالمصادر

ࢫטقتصادي ࢫالتنوʉع ࢫوأȊعاد ࢫخصائص ࢫأɸم ࢫʇشمل ࢫأخر ࢫتصور ࢫɸناك ࢫالتنوʉعࢫ,كما ࢫأن حيث

ࢫمصادرࢫالدخل ʏࢫࢭ ࢫטنكماش ࢫحالة ࢫمن ࢫטقتصاد ࢫخروج ࢫتضمن ࢫالۘܣ ࢫɸوࢫالعملية , טقتصادي

وتخفيضࢫטعتمادࢫعڴʄࢫموردࢫأوࢫقطاعࢫمع؈نࢫأوࢫسلعةࢫوحيدةࢫࢭʏࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫإيرادات،ࢫوذلكࢫ

ʋࢫبإعدادࢫقاعدةࢫاقتصاديةࢫمتʏستجيبࢫلمتطلباتࢫواݍݰاجياتࢫכساسيةࢫللمجتمعࢫوࢭȖنةࢫومتنوعةࢫ

  . 3المقابلࢫحمايةࢫטقتصادࢫمنࢫالصدماتࢫاݍݵارجية

ࢫالتنوʉعࢫטقتصاديࢫيمكنࢫتحديدࢫأɸمࢫכɸدافࢫالرئʋسيةࢫ ࢫتمࢫذكرهࢫحولࢫمفɺوم ومنࢫخلالࢫما

ʏعࢫטقتصاديࢫوالمتمثلةࢫفيماࢫيڴʉ4للتنو :  

التنميةࢫبمختلفࢫأشɢالɺاࢫمنࢫخلالࢫتطوʈرࢫقطاعاتࢫمتعددةࢫوࢫضمانࢫاستمرارࢫوتحس؈نࢫوت؈فةࢫ√

متنوعةࢫوȖܨݨيعࢫטسȘثمارࢫفٕڈاࢫوالۘܣࢫȖعدࢫكأرضيةࢫلتنوʉعࢫمصادرࢫللدخلࢫوللنقدࢫכجنۗܣࢫلغرضࢫ

ʏࢫלجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʏلࢫالموازناتࢫالعامةࢫورفعࢫقيمْڈاࢫالمضافةࢫࢭʈتمو. 

ࢫاݍݵارجي√ ࢫوالصدمات ࢫכزمات ࢫمع ࢫالتعامل ʄࢫعڴ ࢫأسعارࢫالموادࢫالمقدرة ʏࢫࢭ ࢫالتقلبات ࢫمواجɺة ة،

כوليةࢫɠالبفول،ࢫأوࢫاݍݨفافࢫبالɴسبةࢫللموادࢫالزراعيةࢫوࢫالغذائية،ࢫأوࢫتدɸورࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫ

 .ࢭʏࢫכسواقࢫالعالميةࢫخاصةࢫࢭʏࢫالدولࢫالشرʈكةࢫمثالࢫالدولࢫכوروȋيةࢫبالɴسبةࢫللدولࢫالعرȋية
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ࢫع√ ࢫالمفرط ࢫטعتماد ࢫمن ࢫوالتقليل ࢫالصادرات ࢫטسْڈلاكيةࢫزʈادة ࢫالسلع ࢫاست؈فاد ʏࢫࢭ ࢫاݍݵارج ʄڴ

لغرضࢫتحقيقࢫטكتفاءࢫالذاȖيࢫمنࢫالسلعࢫواݍݵدمات،ࢫكذلكࢫتوف؈فࢫفرصࢫالعملࢫوȋالتاڲʏࢫتحس؈نࢫ

 . مستوىࢫمعʋشةࢫכفراد

ࢫفرصة√ ࢫالتنوʉعࢫࢫإعطاء ࢫمن ࢫالɺدف ࢫيɢون ࢫقد ࢫ،و ࢫالدولة ࢫدور ࢫوتقليص ࢫاݍݵاص للقطاع

ʈزࢫعائداتࢫالقطاعࢫالرئʋؠۜܣࢫالبفولࢫمثلاࢫوȋالتاڲʏࢫטقتصاديࢫعڴʄࢫالمدىࢫالقص؈فࢫࢫɸوࢫالتوسعࢫوȖعز 

زʈادةࢫنصʋبࢫɸذاࢫالقطاعࢫࢭʏࢫɠلࢫمنࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫوالعائداتࢫالتصديرʈةࢫأماࢫعڴʄࢫالمدىࢫ

ࢫاقتصاديةࢫ ࢫتنمية ࢫإحداث ʏࢫࢭ ࢫالرئʋؠۜܣ ࢫالقطاع ࢫعن ࢫالمكȘسبة ࢫالعوائد ࢫاستخدام ࢫفɺو الطوʈل

ʏثمارࢫࢭȘعࢫوالتوجھࢫنحوࢫטسʉࢫالتنوʄقطاعاتࢫأخرى ࢫمرتكزةࢫعڴ.  

  ).النفط(לطارࡧالنظريࡧلأثرࡧטرتباطࡧبمصدرࡧواحدࡧ: ثانيا

والمتمثلةࢫ.الماضية כرȌع؈ن السنوات خلال سلبية النفط تصدير عڴʄ القائمة التنمية نتائج ɠانت

 الرفاɸيةࢫࢫטجتماڤʏ، وتراجعࢫمؤشرات ، טقتصادي التنوع وضعف ، טقتصادي النمو بطء :ࢭʏࢫ

ࢫوالفسادࢫ المحڴʏ المستوى  عڴʄ للبʋئة المدمرة وךثار ، وࢫاللامساواة  الفقر مستوʈات وارتفاع ،

وقدࢫاستعملࢫمفɺومࢫلعنةࢫالمواردࢫلأولࢫࢫ.واݍݰروب الصراعات وانȘشار الفاسد، واݍݰكم المسȘشري 

ࢫ ࢫטقتصادي ࢫقدمɺا ࢫأطروحة ʏࢫࢭ ࢫالغنيةࢫ )richard auty )1993مرة ࢫالدول ࢫوصف ࢫȊغرض وذلك

  .5الطبيعيةࢫوالۘܣࢫلمࢫتكنࢫقادرةࢫعڴʄࢫاستخدامࢫتلكࢫال؆فواتࢫللرࢮʏࢫباقتصادياتھبالمواردࢫ

ࢫالثمينةࢫࢫأنࢫȊعضࢫالمواردࢫالطبيعيةوقدࢫلوحظࢫࢫ ɠالنفطࢫوالغازࢫالطبيڥʏ،ࢫأوࢫالرواسبࢫالمعدنية

وخ؈فࢫمثالࢫعڴʄࢫذلكࢫ. כخرىࢫالۘܣࢫلاࢫتؤديࢫبالضرورةࢫإڲʄࢫالنجاحࢫטقتصاديࢫوالتنميةࢫטقتصادية

العديدࢫمنࢫالبلدانࢫכفرʈقيةࢫمثلࢫأɲغولا،ࢫونيج؈فيا،ࢫوالسودان،ࢫوالɢوɲغوࢫالغنيةࢫبالنفطࢫوالماس،ࢫ

ࢫتز  ࢫما ࢫכخرى، ࢫمنخفضةأوࢫالمعادن ࢫالدول ࢫب؈ن ࢫمن ࢫךن ࢫحۘܢ ࢫنوعيةࢫ ال ࢫوتدɲي ࢫالفردي الدخل

ࢫوسنغافورةࢫ. اݍݰياة ࢫوتايوان ࢫɠورʈا ࢫواليابان، ࢫآسيا ࢫشرق ࢫاقتصاديات ࢫفإن ࢫنفسھ ࢫالوقت ʏوࢭ

ڈاࢫࢫجزرࢫܵݵرʈةࢫ وذلكࢫ) أوࢫأشباهࢫاݍݨزر (حققتࢫمعدلاتࢫنموࢫاقتصاديࢫمعتفةࢫعڴʄࢫالرغمࢫمنࢫɠوٰ

 .6يعيةمقارنةࢫمعࢫالدولࢫالغنيةࢫبالمواردࢫالطب

بحثࢫحولࢫكيفࢫيمكنࢫأنࢫتؤثرࢫالمواردࢫالطبيعيةࢫعڴʄࢫכداءࢫاقتصاديࢫ) collier )2009وقدࢫقدمࢫ

ࢫمختلفة ࢫسياسية ࢫأنظمة ࢫذات ࢫלيراداتࢫ, لدول ࢫمستوى ࢫانخفاض ࢫɸناك ࢫأن ʄࢫإڲ ࢫتوصل حيث

منࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫࢫ%8الطبيعيةࢫࢭʏࢫכنظمةࢫטسȘبداديةࢫمقارنةࢫمعࢫכنظمةࢫالديمقراطيةࢫبɴسبةࢫ

ࢫلɺاࢫ.  7جماڲʏל  ࢫيɢون ࢫالديمقراطية ࢫالنظم ࢫذات ࢫالطبيعية ࢫبالموارد ࢫالغنية ࢫالدول ࢫمن ࢫالعديد ʏوࢭ

وɸذاࢫماࢫيدلࢫعڴʄࢫأنࢫɸناكࢫعلاقةࢫعكسيةࢫ, نصʋبࢫأعڴʄࢫمنࢫالمستوىࢫالسابقࢫللنظمࢫטسȘبدادية

ماࢫب؈نࢫنوعࢫכنظمةࢫوتوزʉعࢫثرواتࢫالمواردࢫالطبيعيةࢫوɸناࢫيمكنࢫالقولࢫأنࢫلعنةࢫالمواردࢫقدࢫاتخذتࢫ

  .سياسياࢫأك؆فࢫمماࢫɸوࢫاقتصاديȊعداࢫ
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  .وألياتࡧادرةࡧالعقباتࡧالۘܣࡧتواجɺھ  حقيقةࡧטقتصادࡧاݍݨزائريࡧو: ثالثا

أكدتࢫاغلبࢫالدراساتࢫحولࢫالتجاربࢫالعرȋيةࢫࢭʏࢫمجالࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫأٰڈاࢫتم؈قتࢫبإɸمالࢫ

حلولࢫالتحدياتࢫטقتصاديةࢫوࢫوسائلࢫوࢫسياساتࢫمواجɺْڈاࢫلغايةࢫحدوثࢫכزماتࢫوࢫالتغاعۜܣࢫعنࢫ

ࢫ ʏڥʉࢫالر ࢫللدخل ࢫالكب؈فة ࢫالمساɸمة ʄࢫإڲ ࢫراجع ࢫوɸذا ࢫانْڈا٬ڈا ࢫȊعد ࢫכزمات   عوائد(ɸذه

ࢫساعدࢫعڴʄࢫتركࢫاثأرࢫ) ومساعداتࢫالدولࢫالنفطية,المساعداتࢫوالɺباتࢫاݍݵارجية,النفط وࢫɸوࢫما

سلبيةࢫࢭʏࢫتɢوʈنࢫاݍݵفاتࢫالۘܣࢫيمكنࢫتɢونࢫحلࢫللأزماتࢫوࢫوسيلةࢫمنࢫوسائلࢫלدارةࢫטقتصاديةࢫ

ࢫتب ،8ةالسليم ࢫاوكما ࢫأزمة ࢫأثارࢫ ࢫ العالܣ טقتصاد عڴʄ 2007يɴت ࢫسنة  ࢭʏ دخلࢫɸذاࢫ2009ففي

 وارتباطɺا انفتاحɺا مدى حسب وذلك سلبيًا العرȋية טقتصاديات عڴʄ اɲعكس الرɠودࢫمما مرحلة

 وȋداية 2008 العام منتصف ࢭʏ النفط أسعار ࢭʏ اݍݰاد للانخفاض ɠان ،ࢫوقد العالܣ بالاقتصاد

  2009 العام
ً
  ترافق والذي النفطية قيمةࢫالصادرات انخفاض ࢭʏ أساسيًا دورا

ً
 انخفاض مع أيضا

  לنتاج كميات
ً
 الدول  أغلب ࢭʏ معدلاتࢫالنمو تدɸور  إڲʄ أدى ما وɸذا כوȋك قرارات مع تماشيا

معدلاتࢫ ࢭʏ انخفاض مع النمو معدلات ࢭʏ טنخفاض ɸذا ترافق وقد مٔڈا النفطية وخاصة العرȋية

 כولية السلع أسعار تراجع نȘيجة 2008عامࢫ ࢭʏ  10.5% مقابل  3.6% إڲʄ 2009 عام ࢭʏ التܸݵم

ʏࢫوالۘܣ כسواق ࢭ   15% بحواڲʏ الغذائية السلع أسعار وكذلك % 31 بحواڲʏ قدرت الدولية

 . 359%بحواڲʏ الطاقة ومنتجات

تنوʉعاࢫمقارنةࢫمعࢫالدولࢫכخرىࢫوࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫمنࢫأك؆فࢫטقتصادياتࢫتركزاࢫوࢫأقلɺاࢫوࢫʇعتفࢫ

معࢫالبلدانࢫالمجاورةࢫلɺاࢫكتوɲسࢫوࢫالمغربࢫالۘܣࢫتتم؈قࢫبȘنوʉعࢫأكفࢫلاقتصادɸاࢫوࢫتصديرɸاࢫلعددࢫأكفࢫ

ࢫو ࢫالمنتجات ࢫלجماڲʏࢫࢫلشɢلا من ʏࢫالمحڴ ࢫالناتج ࢫتɢوʈن ʏࢫࢭ ࢫالقطاعات ࢫɠل ࢫمساɸمة ݳ ࢫيوܷ ʏالتاڲ

  :2015إڲʄࢫغايةࢫࢫ2000خلالࢫالففةࢫ

ࡧرقم ࡧمس): 01(الشɢل ࡧالقطاعات ࡩʏࡧاݍݨزائرࡧࡧלجماڲʏࡩʏࡧتكوʈنࡧالناتجࡧالمحڴʏࡧࡧכساسيةاɸمة

  ).مليونࡧدج( 2015اڲʄࡧࡧ2000منࡧ

  
 .2017منࢫإعدادࢫالباحثࢫاعتماداࢫعڴʄࢫتقارʈرࢫبنكࢫاݍݨزائرࢫࢫ:المصدر
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ݳࢫأعلاهࢫنلاحظࢫأنࢫ مساɸمةࢫالقطاعاتࢫכخرىࢫخارجࢫالمحروقاتࢫࢭʏࢫتنوʉعࢫمنࢫخلالࢫالشɢلࢫالموܷ

ʏࢫלنتاڊ ࢫالنموࢫטقتصاديࢫࢫالɺيɢل ࢫمعدل ࢫحيث ࢫمن ࢫتراجعا ࢫȖشɺد ࢫاݍݨزائري ࢫטقتصاد وتنمية

ࢫالمجɺوداتࢫ ࢫمن ࢫبالرغم ࢫوذلك ࢫالوطنية، ࢫالعمل ࢫقوة ࢫواسȘيعاب ʏࢫלجماڲ ʏࢫالمحڴ ࢫالناتج وتɢوʈن

الكب؈فةࢫوלجراءاتࢫالۘܣࢫاتخذٮڈاࢫالدولةࢫمنࢫاجلࢫالٔڈوضࢫبمختلفࢫالقطاعاتࢫالمحركةࢫللنموࢫࢭʏࢫ

   .اݍݨزائر ࢭʏ السنوʈة المداخيل إجماڲʏ من %80 أك؆فࢫمن المحرقات خيلمدا تمثل حيث. اݍݨزائر

 ففةࢫتم؈قت ظل ففيࢫ2015إڲʄࢫغايةࢫࢫ2000خلالࢫالففةࢫماࢫب؈نࢫسنةࢫࢫبالɴسبةࡧلقطاعࡧالمحروقات

 دولار 147 حواڲʏ إڲʄ 2001 سنة دولار 29 من כسعار ارتفعت النفطࢫحيث أسعار ࢭʏ بارتفاعࢫقوي 

ࢫعاودت ، 2008 سنة العالميةࢫ כزمة تداعيات عن الناتج العالܣ الرɠود ȊسȎب انخفاضࢫوثم

عرفتࢫاݍݨزائرࢫمنࢫناحيةࢫ فقد .دولار 112 لʋܦݨل 2014 غاية إڲ2009ʄ من ارتفاعھ وعاود ،2008

 ، 2006 غاية إڲʄ כلفية بداية من بالزʈادة تم؈قت ففت؈نࢫכوڲʄ الصادرات ݯݨم ݯݨمࢫالصادرات

ࢫالۘܣ أما يومي، نفط برميل مليون  1.2 للصادرات معدل أعڴʄ وصل حيث  غاية إڲʄ تلْڈا المرحلة

 أعڴʄ وɠانت القديمة؛ ךبار من النفط مستخرجات تراجع عن ناتج جزǿي بانخفاض تم؈قت 2014

 العالمية،ࢫكما المالية כزمة قبيل 2008 سنة%45.3 المحڴʏ الناتج إجماڲʏ ࢭʏ لمساɸمةࢫالقطاع حصة

ࢫالمحڴʏ تدعيم ࢭʏ الغاز من اݍݨزائر صادرات ساɸمت ࢫالمؤشراتࢫ, לجماڲʏ الناتج ࢫɸذه ࢫخلال ومن

ࢫلنا ࢫɸو يتܸݳ ࢫالمحروقات ࢫقطاع ࢫوࢫالمحدد القطاع ان  وأرقام الكڴʏ טقتصادي للأداء الرئʋؠۜܣ

 أن كما خارجية، Ȋعوامل اقتصادنا نمو يتحدد وȋذلك اݍݵصوص، وجھ عڴʄ טقتصادي النمو

ࢫلا القطاع لɺذا الرئʋؠۜܣ المشɢل  لبقية تدعيمية آثار أو إيجابية خارجية وفوارت يولد أنھ

 . 10כخرى  القطاعات

 ʏسبةࡧللقطاعࡧالصناڤɴبع خلال من فالبȘمة تطور  تɸذا مساɸ ࢫالناتج القطاعʏࢭ ʏاݍݵام الداخڴ 

ݳࢫأعلاه حيثࢫيب؈ن  ࢭʏ %6 تتعدى لا بɴسبة ʇساɸم اݍݨزائر ࢭʏ الصناعة قطاع أن اݍݨدولࢫالموܷ

 ɸذه تطور  أن كما النفط، قطاع مساɸمة بɴسبة مقارنة ضعيفة وۂʏࢫɲسبة اݍݵام الداخڴʏ الناتج

ࢫࢫالɴسبة ʏࢫࢭ ࢫالنتائجلʋست  اݍݨزائر، ࢭʏ الصناعة قطاع إɲعاش أجل من لɺا المخطط مستوى

ࢫالقطاع لتحس؈ن الداعمة اݍݨɺود من فبالرغم  توجيھ خلال من العمومي، الصناڤʏ مساɸمة

 ظل ࢭʏ لاسيما تدرʈڋʏ تحسن ʇشɺد فɺو اݍݵاص للقطاع بالɴسبة أما. ܷݵمة مالية مغلفات

 إعادة إطار ࢭʏ منࢫלصلاحات جملة اݍݨزائر اعتماد Ȋعد خاصة טسȘثمار، عڴʄ التحف؈ق سياسة

ࢫࢭʏ أن يمكن الذي الɺام للدور  نظرا اݍݵاصة بالمؤسسات وטɸتمام الصناعية الɺيɢلة  تلعبھ

 حواڲʏ 2013 عام من כول  السدا؟ۜܣ ٰڈاية ࢭʏ اݍݵاصة المؤسسات عدد بلغ حيث المحلية، التنمية

 . 11טقتصادية כɲشطة مختلف عف موزعة مؤسسةࢫ 747387
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ʏࡧالفلاڌ ࡧللقطاع ࡧبالɴسبة ࢫأعلاه أما ݳ ࢫالموܷ ࢫالشɢل ࢫخلال ࢫفمن ࢫأنࢫ ࢫمساɸمةࢫ نلاحظ ɲسبة

כرضيةࢫالمناسبةࢫ توف؈ف ʇستدڤʏ وɸذاࢫכخ؈ف, ࢭʏࢫالناتجࢫלجماڲʏࢫ%10القطاعࢫالزراڤʏࢫلاࢫتتعدىࢫ

ࢫالمحروقات المالية للعوائد اݍݨيد للتوجيھ  الزراعة تطوʈر ࢭʏ المتاحة לمɢانيات واستغلال من

 الزراعة وتقنيات المتجددة الطاقة من טستفادة يخص فيما اݍݨزائرࢫوخاصة ࢭʏ المستدامة

 يحقق أن يمكن ،والذي الزراڤʏ القطاع لتطوʈر وإمɢانياٮڈا اݍݨزائر موارد وȋالتاڲʏࢫتوجيھࢫ.اݍݵضراء

ࢫبلغت اݍݵارج من الغذائية السلع است؈فاد فاتورة يخص فيما لاسيما ɸامة وفورات  خلال الۘܣ

والۘܣࢫبلغتࢫࢫ2000مقارنةࢫمعࢫسنةࢫࢫ أمرɢʈي دولار مليون  9580  حواڲʏࢫ 2013لسنة כول  السّدا؟ۜܣ

 . 12أمرɢʈيمليونࢫدولارࢫࢫ2416

ࡧاݍݵدمات ࡧلقطاع ࡧبالɴسبة ࢫࢭʏࢫࢫأما ࢫمساɸمتھ ࢫحيث ࢫمن ʏڋʈࢫتدر ࢫتحسن ࢫاݍݨزائرࢫفɺوࢫʇشɺد ʏࢭ

مقارنةࢫȊسنةࢫࢫ2015مليونࢫدينارࢫࢭʏࢫسنةࢫࢫ10620.3تɢوʈنࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫحيثࢫوصلࢫإڲʄࢫ

ࢫراجعࢫاڲʄࢫسياسةࢫاݍݨزائرࢫࢭʏࢫتطوʈرࢫمختلفࢫࢫ1841.9حيثࢫɠانࢫحواڲʏࢫࢫ2000 مليونࢫدينارࢫوɸذا

ࢫالȎشرʈة ࢫالتنمية ࢫم ,مؤشرات ࢫيخص ࢫ ࢫفيما ࢫبمؤشرࢫإما ࢫعنھ ࢫوالمعف ࢫטقتصادي ࢫالتنوع ؤشر

ࡧɸ؈ففندل ࢫعددࢫࢫɸ؈فشمان ʄࢫعڴ ࢫمع؈ن ࢫبلد ࢫصادرات ࢫاعتماد ࢫدرجة ࢫالمؤشرࢫʇعفࢫعن ࢫɸذا حيث

  :ɸ13ذاࢫالمؤشرࢫعڴʄࢫالصيغةࢫالرʈاضيةࢫالتاليةࢫوʈأȖي,محدودࢫمنࢫالسلعࢫ

H. H =
ට∑ ቀଡ଼୧

ଡ଼
ቁ୬

୧ୀଵ
ଶ
−ඥ1/n

1 − ඥ1/n
 

  :حيثࢫ

Xi  :صادراتࢫالسلعةࢫi.  

X  :ʏالصادراتࢫإجماڲ. 

N :ʏاࢫإجماڲɸࢫتصدير ࢫالممكن ࢫالسلع ࢫࢭʏࢫ. عدد ࢫɸ؈ففندال ࢫمؤشرࢫɸ؈فشمان ࢫقيم ࢫتوضيح وʈمكن

ʏاݍݨدولࢫالتاڲ:  

ࡧ ࡧرقم ࡧاݍݨزائريࡧ): 02(اݍݨدول ࡧللاقتصاد ࡧبالɴسبة ࡧɸ؈ففندال ࡧɸ؈فشمان ࡧمؤشر ࡧقيم تطور

)2000-2015(  

 السنوات 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

 قيمࢫالمؤشر 0,89 0,85 0,81 0,85 0,88 0,95 0,98 0,97

 السنوات 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

 قيمࢫالمؤشر 0,93 0,82 0,81 0,72 0,69 0,69 0,68 0,61

 2016, تقارʈرࢫبنكࢫاݍݨزائرࢫإحصائياتعڴʄࢫࢫاعتماد الباحث إعدادمنࢫࢫ:المصدر
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ݳࢫأعلاهࢫنلاحظࢫانࢫالمؤشرࢫخلالࢫ ينحصرࢫماࢫب؈نࢫࢫ2010إڲʄࢫغايةࢫࢫ2000منࢫخلالࢫاݍݨدولࢫالموܷ

وɸوࢫقرʈبࢫإڲʄࢫالواحدࢫوɸذاࢫماࢫيدلࢫإڲʄࢫاعتمادࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫعڴʄࢫموردࢫواحدࢫࢫ0.98وࢫࢫ0.8

ࢫ0.61فɺوࢫʇشɺدࢫتراجعࢫليصلࢫإڲʄࢫࢫ2015إڲʄࢫغايةࢫࢫ2012وɸوࢫלيراداتࢫالنفطيةࢫلكنࢫمنࢫسنةࢫ

ࢫالم ࢫالسياسات ࢫنȘيجة ࢫالمداخيل ʏࢫࢭ ࢫطفيف ࢫتنوع ʄࢫعڴ ࢫيدل ࢫالصفرࢫمما ࢫمن ࢫمنࢫوɸوࢫيقفب نݤݨة

فقدࢫجاءࢫترتʋبࢫ: أماࢫࢭʏࢫماࢫيخصࢫمؤشرࢫكفاءةࢫالتجارة, .طرفࢫالدولةࢫلتنوʉعࢫטقتصادࢫاݍݨزائري 

 :14كماࢫيڴʏࢫ2014اݍݨزائرࢫࢭʏࢫسنةࢫ

 .2014مؤشرࡧكفاءةࡧالتجارةࡧبالɴسبةࡧلݏݨزائرࡧعامࡧ) : 01(اݍݨدولࡧرقمࡧ

 عددࡧدولࡧالعالمࡧبالفتʋب الفيب نوعࡧالمنتوج

 179 145 المنتجاتࢫالزراعية

 169 90 כغذيةࢫالمصنعة

 146 113 المنتجاتࢫاݍݵشȎية

 155 83 المنتجاتࢫالكيماوʈة

 122 87 المنتجاتࢫاݍݨلدية

 154 120 الصناعاتࢫכساسية

 151 135 معداتࢫغ؈فࢫالكفونية

 138 138 معداتࢫالكفونية

 155 140 صناعاتࢫمتنوعة

 168 18 المنتجاتࢫالمعدنية

ࢫࢫ:المصدر ʄࢫعڴ ࢫاعتمادا ࢫالباحث ࢫإعداد ࢫمن ࢫالموحد ࢫالعرȌي ࢫالملاحقࢫ)2015(التقرʈرࢫטقتصادي ،

 .481לحصائية،ࢫأبوࢫظۗܣ،ࢫלماراتࢫالعرȋيةࢫالمتحدة،ࢫص

ࢫࢭʏࢫ ࢫכخ؈فࢫوخصوصا ʏࢫࢭ ࢫاݍݨزائرࢫدائما ࢫترتʋب ࢫأن ࢫنلاحظ ࢫأعلاه ݳ ࢫالموܷ ࢫاݍݨدول ࢫخلال فمن

ࢫأٰڈاࢫمواردࢫطبيعيةࢫالمنتجاتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫإلاࢫࢭʏࢫالمنتجاتࢫالمعدنيةࢫ والۘܣࢫيمكنࢫالقولࢫعٔڈا

ݳࢫتركزࢫطاȊعࢫالرʉعࢫ وࢫبالتاڲʏࢫوجبࢫالعملࢫعڴʄࢫتنوʉعࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫخارجࢫقطاعࢫوɸذاࢫماࢫيوܷ

ࢫتحققࢫ ࢫوࢫمتاȊعْڈاࢫبحذرࢫحۘܢ ࢫلذلك ࢫاللازمة ࢫטسفاتيجيات ࢫوضع ʄࢫعڴ ࢫبالعمل ࢫوࢫذلك المحروقات

نتائجɺاࢫوࢫذلكࢫباستخلاصࢫالدروسࢫمنࢫالتجاربࢫالسابقةࢫوࢫالذيࢫمنࢫشأنھࢫأنࢫيحققࢫاستقراراࢫ

 .  النموࢫالمستدامࢫوࢫتقليصࢫدرجةࢫالتبعيةࢫلݏݵارجࢫللاقتصادࢫاݍݨزائريࢫوࢫʇعملࢫعڴʄࢫتحقيق
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ʏࢫماࢫيڴʄࢫوذلكࢫبالعملࢫعڴʏڥʉࢫاݍݨزائرࢫاݍݵروجࢫمنࢫدائرةࢫטقتصادࢫالرʄلذاࢫاوجبࢫعڴ:  

ࢫטقتصاد -1 ࢫتنوʉع ࢫالمحڴʏࢫ: ضرورة ࢫالناتج ʏࢫࢭ ࢫالقطاعات ࢫمختلف ࢫمساɸمة ࢫخلال ࢫمن وذلك

ʏࢫتقليصࢫ, לجماڲʏدافࢫأخرىࢫمتمثلةࢫࢭɸࢫالمقابلࢫتحقيقࢫأʏسبةࢫالصادراتࢫالنفطيةࢫمنࢫوࢭɲ

ࢫ ࢫالسلعية ࢫالصادرات ʏࢫمنࢫ,إجماڲ ࢫالنفطية ࢫלيرادات ʄࢫعڴ ࢫטعتماد ࢫɲسبة ࢫتقليص كذلك

زʈادةࢫعڴʄࢫ, مجملࢫלيراداتࢫالعامةࢫوɸذاࢫɸوࢫכɸمࢫوالذيࢫلمࢫȖستطيعࢫاݍݨزائرࢫالوصولࢫإليھ

دولةࢫࢭʏࢫذلكࢫإنࢫɸدفࢫالتنوʉعࢫטقتصاديࢫلنࢫيتحققࢫإلاࢫبإجراءࢫȖغ؈فاتࢫɸيɢليةࢫلدىࢫدورࢫال

ࢫلغرضࢫ ࢫכخرى ࢫالقطاعات ࢫمختلف ʄࢫإڲ ࢫالنفطية ࢫالعوائد ࢫتوجيھ ࢫوكذلك ࢫטقتصاد توجيھ

 .15خلقࢫتɢاࢭȃࢫماࢫب؈نࢫالقطاعات

ࢫלدارة -2 ࢫفٕڈاࢫ: حوكمة ࢫاسȘشرت ࢫالۘܣ ࢫטقتصاديات ࢫب؈ن ࢫمن ࢫاݍݨزائري ࢫטقتصاد ࢫʇعد حيث

ذاࢫכخ؈فࢫɸ,وأصبحتࢫتؤثرࢫعڴʄࢫحركةࢫالɴشاطࢫטقتصاديࢫومختلفࢫمجالاتھࢫ, آلياتࢫالفساد

ࢫشبɢاتࢫ ࢫتوسع ʄࢫاڲ ࢫأدى ࢫمما ࢫالدولة ࢫلمؤسسات ࢫوטقتصادية ࢫالسياسية ࢫالكفاءة ࢫمن يحد

ࢫالۘܣࢫتتحركࢫدونࢫرقابةࢫوȋالتاڲʏࢫكبحࢫالفسادࢫيمرࢫحتماࢫعفࢫ السوقࢫالموازيࢫوتناميࢫال؆فوات

ࢫ ࢫالشفافية ࢫوتبۚܣ ࢫالمسائلة ࢫباعتماد ࢫوذلك ࢫטدارة ࢫالقوان؈نࢫࢫوإقرار حوكمة ࢫصنع ʏࢫࢭ المشاركة

 :16راتࢫטقتصاديةࢫوɸذاࢫماࢫʇستدڤʏوالقرا

 .الرقابةࢫاݍݨبائيةࢫواݍݨمركيةࢫآلياتوتدعيمࢫࢫاݍݨنائيةتحديثࢫטدارةࢫ√

ࢫࢫ√ ࢫلضمانࢫࢫأك؆ف التحكم ࢫكفيلة ࢫوسائل ࢫخلال ࢫمن ࢫوטقتصادي ࢫالتجاري ࢫالɴشاط ࢫمسارات ʏࢭ

 .الوصولࢫاڲʄࢫالمعلومةࢫטقتصادية

ࢫ√ ࢫالɺيئات ࢫمختلف ࢫمع ࢫالمعلومات ࢫوتبادل ࢫالتجاريࢫالتɴسيق ࢫبالɴشاط ࢫالصلة ࢫذات وטدارات

 .وטقتصادي

الدراساتࢫاݍݰديثةࢫانࢫمعظمࢫالدولࢫالۘܣࢫۂʏࢫࢭʏࢫطرʈقࢫࢫأكدت: بناءࢫاقتصادࢫقائمࢫعڴʄࢫالمعرفة -3

ࢫ ʄࢫعڴ ࢫȖعتمد ࢫࢫإنتاجالتقدم ࢫالعلܣ ࢫوالبحث ࢫالعلܣࢫ,المعرفة ࢫالبحث ࢫاݍݨزائرࢫيبقى ʏࢫࢭ لكن

مقارنةࢫࢫלجماڲʏࢭʏࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫࢫ%2محصورࢫࢭʏࢫɲسبةࢫوانࢫلمࢫنقلࢫمنعدمةࢫفࢼܣࢫلاࢫتتعدىࢫ

ࢫ ࢫفٕڈا ࢫʇساɸم ࢫالۘܣ ࢫالمتقدمة ࢫࢫإنتاجبالدول ࢫالعلܣ ࢫࢫبأك؆ف البحث ࢫالمحڴʏࢫࢫ%10من ࢫالناتج ʏࢭ

ʏࢫالتعليمࢫ. לجماڲʏثماراتࢫالܸݵمةࢫࢭȘࢫالمعرفةࢫيتطلبࢫטسʄࢫصناعةࢫاقتصادࢫقائمࢫعڴʏالتاڲȋو

س؈نࢫوالفني؈نࢫالمؤɸل؈ن،ࢫومنࢫالعاڲʏ،ࢫحيثࢫيجبࢫأنࢫيوفرࢫالنظامࢫالتعليܣࢫالɢوادر،ࢫوالمɺند

ࢫعملࢫ ࢫفرص ࢫخلق ࢫالمعرفة، ࢫبمجال ࢫوالمتعلقة ʏࢫטجتماڤ ࢫالمجال ʏࢫࢭ ࢫالعاجلة ࢫכولوʈات أɸم

ࢫטقتصادࢫ ʏࢫࢭ ࢫوالمتوسطة ࢫالصغ؈فة ࢫالمؤسسات ࢫوإɲشاء ࢫخاص ࢫȊشɢل ࢫللشباب جديدة

טجتماڤʏ،ࢫوتدرʈبࢫالعمالةࢫوفقاࢫلمتطلباتࢫسوقࢫالعمل،ࢫوتحس؈نࢫخدماتࢫالدعمࢫمنࢫأجلࢫ

 .17الشرɠاتࢫتɢونࢫضمنࢫمسارࢫالتنوʉعࢫטقتصاديبناءࢫ
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تحقيقࢫالبدائلࢫالتنموʈةࢫالمتاحةࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫاوجبࢫعلىٕڈاࢫوضعࢫأɸدافࢫمستقبليةࢫࢫالۘܣࢫȖعتمدࢫول

ʄذاࢫלطارࢫسعتࢫاݍݨزائرࢫإڲɸࢫʏة،ࢫوࢭʈشرȎنࢫأساس؈نࢫالمواردࢫالطبيعيةࢫوالʈࢫعنصرʄوناٮڈاࢫعڴɢࢫمʏࢭ:  

ࡧتثࡧ√ ࡧ ࡧاستغلال ࡧالمم؈ن ࡧالطبيعية ࢫʇعتمدࢫࢫ:وارد ʏڥʉࢫر ࢫɸوࢫاقتصاد ࢫاݍݨزائري باعتبارࢫטقتصاد

أكدتࢫالكث؈فࢫمنࢫالدراساتࢫأنࢫالنفطࢫقدࢫبلغࢫذروتھࢫࢫكمابالدرجةࢫכوڲʄࢫعڴʄࢫقطاعࢫالمحروقاتࢫࢫ،

ɸذاࢫכخ؈فࢫلھࢫتأث؈فࢫمباشرࢫعڴʄࢫالمواردࢫטقتصاديةࢫالمتاحةࢫ, منࢫحيثࢫטسْڈلاكࢫونضوȋھࢫباتࢫقرʈبا

ࢫأ ࢫخلق ʄࢫإڲ ࢫبالضرورة ࢫستؤدي ࢫوالۘܣ ࢫטقتصادية ࢫالقطاعات ࢫمختلف ʄࢫعڴ ࢫ صناعة،ࢫ(ثارࢫسلبية

ࢫزراعة ࢫخدمات، ࢫࢭʏࢫࢫ،)اݍݸࢫ...زراعة، ࢫاسْڈلاكɺا ࢫوترشيد ࢫالطبيعية ࢫال؆فوات ࢫتوزʉع وȖعتفࢫإعادة

وȋالتاڲʏࢫالوفرةࢫࢭʏࢫɸذهࢫالمواردࢫ,اݍݨزائرࢫمنࢫب؈نࢫכساسياتࢫلتحقيقࢫتنميةࢫاقتصاديةࢫمستدامةࢫ

ʄعدࢫاݍݱݨرࢫכسا؟ۜܣࢫلبدايةࢫالتحولࢫإڲȖمختلفࢫالقطاعاتࢫכخرىࢫخارجࢫقطاعࢫالمواردࢫالطبيعيةࢫࢫ

ࢫالمجالࢫࢫࢫسعتࢫاݍݨزائرࢫللبحثࢫعبࢫالبدائلࢫالتنموʈةࢫالمتاحةࢫللتأقلمࢫمعࢫالتحدياتࢫ,   وࢭʏࢫɸذا

ࢫالتنميةࢫ ࢫمفɺوم ࢫتحت ࢫتنموʈة ࢫبرامج ࢫعدة ࢫتفعيل ࢫو ࢫتجسيد ࢫطرʈق ࢫعن ࢫوذلك ࢫتواجɺɺا الۘܣ

والɺدفࢫالمɴشودࢫ, 18 رحلةࢫماࢫȊعدࢫعɺدࢫالنفطטقتصاديةࢫكفنامجࢫالطاقاتࢫالمتجددةࢫتحض؈فاࢫلم

ࢫالقاعدةࢫ ࢫتوسيع ࢫخلال ࢫمن ࢫالوطۚܣ ࢫטقتصاد ࢫتنوʉع ࢫɸوࢫمحاولة ࢫالمنتݤݨة ࢫלسفاتيجية ࢫɸذه من

ࢫوɸوࢫحمايةࢫ ࢫأسا؟ۜܣ ࢫلغرض ࢫوɸذا ࢫللدخل ࢫمصدرࢫوحيد ʄࢫعڴ ࢫتام ࢫشبھ ࢫטرتباط ࢫوفك לنتاجية

ࢫالموا ࢫقطاع ࢫتصʋب ࢫأن ࢫيمكن ࢫالۘܣ ࢫالتقلبات ࢫمن ࢫالوطۚܣ ࢫقطاعࢫטقتصاد ࢫوȋالأخص ࢫالطبيعية رد

 .المحروقات

 טسȘثمارات ݍݨذب לسفاتیجیة المحددات حيثࢫمنࢫب؈نࢫأɸم :الȎشرмة الموارد وتنمیة تطوмر√

ࢫɸوࢫتɢوмن כجنȎیة ࢫ، الرأسمال وتأɸيل وتوطٔڈا ࢫالمنطلق الȎشري ࢫɸذا ࢫاݍݰɢومة لزم ومن ʄعڴ 

  :  19مایڴʏ خلال أولوʈةࢫوɸذاࢫمن الȎشري  إعطاءࢫالعنصر اݍݨزائرмة

ࢫ٭ڈدف تدرмب مراكز توف؈ف - ࢫالقادرة توف؈ف متخصصة ࢫالماɸرة  مع للتعامل والمؤɸلة العمالة

  .وלبداعیة البحثیة القدرات عڴʄࢫتنمیة الفك؈قࢫ.כجنȎیة بالمؤسسات اݍݵاصة כɲشطة

 الذي النحو عڴʄ وȖسط؈فࢫأɸدافࢫومناݠݮ والتɢوɴмیة التعلیمیة تطوмرࢫالسیاسات عڴʄ العمل -

ʏࢫࢭ ࢫأداء ʇساɸم ࢫالتعلیم أن علمنا إذا خصوصا الȎشرмة، الموارد ترقیة  ࢭʏ والتɢوмن نظام

ࢫمنࢫاولوȋاتھࢫ العصر متطلبات وابتعادهࢫعن التقلیدیة یتصفࢫبالروح اݍݨزائر حيثࢫأصبح

  .التطبیقیة اݍݨوانب حساب عڴʄ باݍݨوانبࢫالنظرмة الكب؈ف טɸتمام

 .البحوث ومراكز لݏݨامعات والتطوмرࢫوالموجЌة للبحث المخصصة כموال وزмادة رفع -

إطارࢫكماࢫقامتࢫبوضعࢫ,وɸذاࢫࢭʏࢫإطارࢫتطبيقࢫأɸدافɺاࢫلاستجابةࢫللمتطلباتࢫالسوقࢫاݍݨزائرʈة

 . لتنظيمࢫوتدعيمࢫالمشارʉعࢫالتنموʈةࢫالداعمةࢫلسياساتࢫالذɠاءࢫטقتصاديࢫقانوɲي
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  :اݍݵاتمة

مواردࢫماليةࢫكب؈فةࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فةࢫࢭʏࢫبإعتبارࢫاݍݨزائرࢫكغ؈فɸاࢫمنࢫالدولࢫالنفطيةࢫالۘܣࢫحققتࢫ

قطاعࢫالمحروقاتࢫبفعلࢫטنتعاشࢫالذيࢫعرفتࢫالسوقࢫࢭʏࢫح؈نࢫɸذهࢫالمواردࢫلمࢫȖستغلࢫبالشɢلࢫ

ࢫواܷݳࢫ ʏࢫمسارࢫاسفاتيڋ ࢫإتباع ࢫلعدم ࢫوɸذا ࢫمستدامة، ࢫاقتصادية ࢫتنمية ࢫتحقيق ࢫلغرض المطلوب

لتنوʉعࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫأصبحࢫلاستغلالࢫɸذهࢫالعوائد،ࢫوȋالتاڲʏࢫالبحثࢫعنࢫالبدائلࢫالمناسبةࢫ

ࢫࢭʏࢫ ࢫال؆فوة ࢫɸذه ࢫنضوب ࢫوࢫتوقعات ࢫذروتھ ࢫالنفط ࢫטعتبارࢫبلغ ʏࢫࢭ ࢫכخذ ࢫعند ࢫوɸذا أمرࢫضروري

ࢫ ࢫوالبعيدة ࢫالمتوسطة ࢫالقطاعاتࢫࢫ,ךجال ࢫوتɴشيط ࢫترقية ࢫأن ࢫإليھ ࢫالتطرق ࢫتم ࢫمما ࢫلنا وʈتܸݳ

כخرىࢫخارجࢫالمحروقاتࢫȖعدࢫمنࢫب؈نࢫالبدائلࢫالۘܣࢫȖسمحࢫبتحقيقࢫتنميةࢫاقتصاديةࢫوخلقࢫتنوʉعࢫ

  .اقتصاديࢫمستدامࢫ

ʏاࡧماࡧيڴɺمࡧالنتائجࡧالۘܣࡧيمكنࡧاستخلاصɸومنࡧأ:  

ࢫ - ࢫعن ࢫعبارة ʏࢫۂ ࢫالدولة ࢫأن ʄعفࢫعڴʇࢫ ࢫمفɺوم ࢫטقتصادي ࢫتصديرࢫقائمةࢫالتنوʉع ʏالتاڲȋࢫو إنتاج

ࢫ ࢫالمنتجات ࢫمن ࢫوخدمات(واسعة ࢫالطبيعيةࢫ) سلع ࢫبالموارد ࢫالغنية ࢫللدول ࢫبالɴسبة ࢫمنھ والɺدف

ɠاݍݨزائرࢫمثلاࢫɸوࢫتجنبࢫالتأث؈فاتࢫالسلبيةࢫلتقلباتࢫأسعارࢫɸذهࢫالمواردࢫخاصةࢫالنفطࢫوكماࢫثȎتࢫ

 .بيعيةعنࢫالتنوʉعࢫטقتصاديࢫيجعلࢫالبلدࢫاقلࢫعرضةࢫݍݵطرࢫنقمةࢫالمواردࢫالط

ࢫالوفرة من العديد ࢭʏ الدراسات أثبȘت  - ࢫذات تتم؈قࢫ النفط، خاصة الطبيعية بالموارد الدول

ࢫ لعوائد כمثل טستخدام Ȋعدم ࢫالمواردࢫ, النفط ࢫ٭ڈذه ࢫالوف؈فة ࢫالدول ࢫɸذه ࢫمن واݍݨزائرࢫكغ؈فɸا

ࢫراجعࢫ إڲʄࢫȖشɺدࢫتأخرࢫكب؈فࢫࢭʏࢫترقيةࢫوࢫمساɸمةࢫالقطاعاتࢫכخرىࢫخارجࢫقطاعࢫالمحروقاتࢫوɸذا

 .سوءࢫטستغلالࢫلɺذهࢫלمɢانياتࢫوالمواردࢫعڴʄࢫعكسࢫالكث؈فࢫمنࢫالدولࢫكدولࢫاݍݵليجࢫ

العوائدࢫالنفطيةࢫࢭʏࢫزʈادةࢫمؤشراتࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫاستغلتࢫاݍݨزائرࢫࢭʏࢫالسنواتࢫטخ؈فةࢫ -

ࢫ ࢫتحتية ࢫبۚܢ ࢫاقامة ʏࢫࢭ ࢫالܶݰيةࢫ(والمتمثلة ࢫالمɴشآت ࢫالسكنات، ࢫبناء ࢫاݍݨامعات، ࢫالمدارس، بناء

كذلكࢫالرفعࢫمنࢫمؤشرࢫالدخلࢫالفردي،ࢫإلاࢫأنࢫɸذهࢫالمؤشراتࢫوإنࢫɠانتࢫضرورʈة،ࢫفإٰڈاࢫ) وכمنية

 . لاࢫتصݏݳࢫوحدɸاࢫلتحقيقࢫتنميةࢫاقتصاديةࢫمستدامة
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  :والمراجع الهوامشقائمة 
                                                

مداخلةࢫ,التنوʉعࡧטقتصاديࡧخيارࡧاسفاتيڋʏࡧلاستدامةࡧالتنمية, لرȋاعࢫالɺاديࢫ,طبايȎيةࢫسليمة1

ࢫ ࢫوالكفاءة ࢫالمستدامة ࢫالتنمية ࢫحول ʏࢫالدوڲ ࢫالملتقى ࢫضمن ࢫالمتاحةمقدمة ࢫللموارد , טستخدامية

ࢫجامعة س،ࢫبيرمغاوروࢫلأءࢫالفضاافي رࢫلاستثماا وكة الشرامخبر راتࢫمنشو ،ࢫصࢫ2008طيف،

.436  
ࢫالبعاج2 ࡧ,طاɸرࢫجاسب ࡧטقتصادي ࡧالعراقࡧوלمɢاناتالتنوʉع ʏࢫاݍݰوارࢫ,ࡩ ࢫاݍݰوارࢫالمتمدن موقع

بتوقيتࢫࢫ25/04/2017טطلاعࢫتارʈخࢫࢫ17:46 - 15/  2/  2017 -تارʈخࢫالɴشرࢫ5433: العدد-المتمدن

17:45.   
  .441صࢫ,مرجعࢫسابقࢫذكره,لرȋاعࢫالɺادي,طبايȎيةࢫسليمة 3

ࢫلزعر 4 ࢫام؈ن ࡧمن,محمد ʏࡧاسبوڤ ࡧتدرʈۗܣ ࡧࡧ22/11/2015برنامج ࡧغاية ʄحولࡧࡧ26/11/2015اڲ

ࡧטقتصادي ࡧالتنوʉع ࡧوعرȋية:سياسات ࡧدولية ࢫوטحصاءࢫࢫ2015,تجارب ࢫللتخطيط ࢫالعرȌي المعɺد

ʏࢫالموقعࢫالتاڲʄمتاحࢫعڴ:  

http://www.arab-api.org/images/training/programs/1/2014/221_P14017-1.pdf  
5Malédiction des ressources naturelles: 

http://fr.wikipedia.org/wiki/Mal%C3%A9diction_des_ressources_naturelles#cite_note-1 
6Jeffrey A Frankel, "THE NATURAL RESOURCE CURSE: A SURVEY  ,"  NATIONAL 

BUREAU OF ECONOMIC RESEARCH, Working Paper 15836, Cambridge 2010, p3.  
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ࢫ 9 ࢫحول ࡧتقرʈر ࡧبدولة ࡧوטجتماعية ࡧטقتصادية ࡧالمتحدةࡧלماراتالتطورات وزارةࢫ,العرȋية

  .15ص,2012. العرȋيةࢫالمتحدةࢫלمارات,טقتصاد
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مداخلةࢫمقدمةࢫضمنࢫ,)2001/2014(טقتصاديࡧورفعࡧمعدلاتࡧالنموࡧטقتصاديࡧࡩʏࡧاݍݨزائر

اݍݵياراتࢫوالبدائلࢫࢫالملتقىࢫالدوڲʏࢫحولࢫبدائلࢫالنموࢫوالتنوʉعࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫالدولࢫالمغارȋيةࢫب؈ن

  .5ص,2016,المتاحة
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12 Ministre de finance algerien.2013. ( http://www.dgpp- mf.gov.dz/images/stories/PDF 

/retrospective/commerce_exterieur/commext2013.pdf). 
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  .202ص, 2015ظۗܣ،ࢫלماراتࢫالعرȋيةࢫالمتحدة،
ࢫكروف 15 ࢫكرʈم ࡧتحليليةࡧ,محمد ࡧاݍݨزائرࡧدراسة ʏࡧࡩ ࡧטقتصادي ࡧمؤشرࡧالتنوʉع ࡧوتقييم قياس

  .661ص, 2016, 2العددࢫ,9لدࢫالمج,مجلةࢫالواحاتࢫللبحوثࢫوالدراسات,)1980/2014(للففةࡧ
  :مقالࢫمɴشورࢫعڴʄࢫالموقعࢫالتاڲʏ,تحدياتࡧטقتصادࡧاݍݨزائري ,)2011(حراقࢫمصباح 16

http://kenanaonline.com/users/PME/posts/337553 ,ࢫ ࢫטطلاع الوقتࢫ,13/05/2017تارʈخ

09:11.  
إسفاتيجيةࡧاقتصاديةࡧوإسفاتيجيةࡧالعمالةࡧتقومࡧعڴʄࡧࡧنحو "انظرࢫتقرʈرࢫحولࢫࢫأك؆ف للتفصيلࢫ 17

                                                       :متاحࢫعڴʄࢫالموقعࢫالتاڲʏ " مجتمعࡧالمعرفةࡧࡩʏࡧمنطقةࡧيوروميد

ar.doc-cnes-www.eesc.europa.eu/resources/docs/rapport  
ࢫرتʋبة 18 ࢫȖسعديت,عروب ࡧتفعيلࡧࡧتأɸيل أɸمية,بوسبع؈ن ʏࡧࡩ ࡧالمتاحة ࡧالموارد وتثم؈ن

ࡧ ࡧلݏݨزائرࡧحقائق ࡧטقتصادية ࡧالتنمية ࡧܿݨلة ࡧودفع ࡧالصناعية مداخلةࢫ,وأفاقטسفاتيجيات

ࢫ ࢫحول ࢫالوطۚܣ ࢫالملتقى ࢫضمن ࢫࢫלسفاتيجيةمقدمة ࢫاݍݨزائرࢫاستمرارʈة ʏࢫࢭ ࢫاݍݨديدة ࢫأمالصناعية

  .152ص,2012 ,مستغانم,ɠليةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫوالتجارʈةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف,قطعية
ࢫخ؈فة 19 ࡧࡩʏࡧࡧإسفاتيجيةنحوࡧ,داود ࡧטقتصاد ࡧتنوʉع ʄࡧاڲ ʏڥʉࡧالر ࡧטقتصاد ࡧمن ࡧللانتقال جديدة

النفطࢫعڴʄࢫࢫأسعار مداخلةࢫمقدمةࢫضمنࢫفعالياتࢫالملتقىࢫالدوڲʏࢫحولࢫࢫاɲعɢاساتࢫاٰڈيارࢫ,اݍݨزائر

ࢫ ࢫلھ ࢫالمصدرة ࢫواݍݰلول " טقتصاديات ࢫو ,"المخاطر ࢫوالتجارʈة ࢫטقتصادية ࢫالعلوم علومࢫɠلية

  .11ص,2015, جامعةࢫالمدية,الȘسي؈ف
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  التجاريࡧومساɸمتھࡧࡩʏࡧترقيةࡧالصادراتࡧغ؈فࡧالنفطيةࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧטنفتاح

  -2016إڲʄࡧࡧ1990دراسةࡧقياسيةࡧللففةࡧ-

Trade openness and its contribution to the promotion of non-oil exports in 

Algeria : A Econometrics study for the period 1990 to 2016                

20/02/2018:الɴشر قبول ࢫتارʈخ                                             01/2018/ 02:טستلام تارʈخ  

  ܥݰنونࢫمرʈم. دࢫࢫࢫ                                يڍʏࢫحوليةࢫ. دࢫ                           ʈاطيࢫحس؈نبر . د

  -ب-أستاذةࢫمحاضرةࢫقسمࢫࢫ      -أ-أستاذࢫمحاضرࢫقسمࢫ               -ب -أستاذࢫمحاضرࢫقسمࢫ

  جامعةࢫتلمسانࢫ        تࢫࢫࢫࢫالمركزࢫاݍݨامڥʏࢫلع؈نࢫتموشɴ                                 جامعةࢫمستغانمࢫ

اݍݨزائرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫاݍݨزائرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

  اݍݨزائر

  :المݏݵص

التجاريࢫالمنتݤݨةࢫمنࢫطرفࢫࢫטنفتاحȖسڥʄࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫتحليلࢫمدىࢫمساɸمةࢫسياساتࢫ   

ࢫ ࢫأزمة ࢫظل ࢫففي ࢫ ࢫ، ࢫغ؈فࢫالنفطية ࢫتطوʈرࢫالصادرات ʏࢫכخ؈ف ࢫاٰڈيار اݍݨزائرࢫࢭ أصبحࢫࢫةأسعارࢫالنفط

ࢫالسياساتࢫ ࢫخلال ࢫمن ࢫغ؈فࢫالنفطية ࢫالصادرات ࢫبȘܨݨيع ࢫوذلك ࢫأخرى ࢫبدائل ࢫعن ࢫالبحث لزاما

  الصرفࢫوغ؈فɸاࢫوأدواتࢫأخرىࢫكسياسةࢫسعرࢫࢫכجنȎية טسȘثمارات واستقطابالتجاريࢫࢫטنفتاح

تقنيةࢫالتɢاملࢫالمقامنࢫࢫباستخداموذلكࢫࢫ2016إڲʄࢫࢫ1990خصتࢫɸذهࢫالدراسةࢫالففةࢫالممتدةࢫمنࢫ

التجاريࢫࢫטنفتاحوتمࢫالتوصلࢫإڲʄࢫوجودࢫعلاقةࢫإيجابيةࢫماࢫب؈نࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنقطيةࢫوࢫدرجةࢫ

  .دىࢫالطوʈلࢫכجنۗܣࢫعڴʄࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫعڴʄࢫالمࢫللاسȘثمار ࢭʏࢫح؈نࢫلمࢫيظɺرࢫࢫأثرࢫࢫ

  .تحرʈرࢫالتجارةࢫاݍݵارجية،ࢫسياسةࢫالتجارʈة،ࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫ:ɠلماتࡧمفتاحية

Abstract:  

This study attempts to analyze the contribution of the trade openness policies adopted 

by the Algerian government in the development of non-oil exports. In light of the 

recent oil`s crisis, Algeria has to look for another alternatives by encouraging non-oil 

exports through different policies such as: trade liberalization, increasing foreign 

investments and exchange rate policies.  

 

 

 

 

e-mail beriatih@yahoo.fr             e-mail: sahnoune-mimi@hotmail.com        



   2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                                                                           כسواقمجلةࢫالماليةࢫوࢫ

119 

 

This study was conducted between 1990 and 2016 using the cointegration technique. 

The results show a positive relationship between the non-oil exports and the degree of 

trade openness, while there was no foreign investment`s effect on the non-oil exports 

in the long term. 

Key words : Liberalization of foreign trade, trade policy, foreign trade, non-oil exports. 
 

  :المقدمة

أسعارࢫالنفطࢫوالذيࢫʇعتفࢫࢫاٰڈيار جراءࢫࢫاقتصاديةبأزمةࢫࢫכخ؈ف مرتࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالسنواتࢫ         

علٕڈاࢫإتباعࢫسياساتࢫتقشفيةࢫوتقليلࢫالوارداتࢫوتفاقمࢫࢫانجر المدخلࢫالرئʋؠۜܣࢫلم؈قانيةࢫالدولةࢫمماࢫ

وغ؈فɸاࢫȊسȎبࢫتجميدࢫمسابقاتࢫالتوظيفࢫࢭʏࢫالدولةࢫماࢫعداࢫȊعضࢫالقطاعاتࢫاݍݰساسةࢫالبطالةࢫ

ࢫ ࢫࢫטɲعɢاساتمن ࢫالوضع ʄࢫعڴ ࢫعڴʄࢫࢫوטجتماڤʏ טقتصاديالسلبية ࢫيتوجب ࢫمما اݍݨزائري،

ࢫالوضعࢫࢫمتخذي ࢫɸذا ࢫمن ࢫلݏݵروج ࢫمغايرة ࢫوإسفاتيجيات ࢫسياسات ࢫعن ࢫالبحث ࢫالدولة ʏالقرارࢫࢭ

  .والتحررࢫمنࢫالتبعيةࢫالنفطية

ࢫ         ࢫʇعود ࢫوࢫࢫࢫاٰڈيار قد ࢫالنفط ʄࢫعڴ ࢫالعالܣ ࢫالطلب ࢫنقص ࢫبئڈا ࢫمن ࢫأسباب ࢫلعدة أسعارࢫالنفط

إستلاءࢫماࢫ طࢫوإنتاجࢫالبفولࢫالܶݵري،ࢫوسقوطࢫɠلࢫمنࢫالعراقࢫوليȎياࢫكأحدࢫأكفࢫمصدريࢫالنف

Ȋعدࢫ... وغ؈فɸاࢫࢫليȎياࢫوࢫȖسوʈقɺاࢫࢭʏࢫالسوقࢫالموازيࢫالنفطيةࢫࢭʏࢫالعراقࢫو ࢫךبار عرفࢫبداعشࢫعڴʄࢫ

اࢫذɸࢫاستمر دولارࢫللفميلࢫࢫ109.38وقدرࢫبࢫ 2011سعرهࢫإڲʄࢫحدودࢫقياسيةࢫخلالࢫسنةࢫأنࢫوصلࢫ

ࢫࢫטرتفاع ࢫسنة ʄࢫالسعرࢫإڲ ʏࢫالسعرࢫ 2014ࢭ ࢫآنذاكࢫ100وقدرࢫمتوسط ࢫدولارࢫللفميل سعرࢫࢫواٰڈار ،

دولارࢫللفميلࢫوʉستمرࢫɸداࢫࢫ50إڲʄࢫنصفࢫقيمتھࢫالسابقةࢫليصلࢫإڲʄࢫحدودࢫࢫ2015البفولࢫسنةࢫ

  .دولارࢫللفميلࢫ44وʈقدرࢫبࢫ2016الوضعࢫࢭʏࢫسنةࢫ

ࢫ ࢫالمعطيات ࢫɸذه ࢫɠل ࢫظل ࢫغ؈فࢫففي ࢫالصادرات ࢫتطوʈرࢫوترقية ʄࢫإڲ ʏࢫاݍݨزائرࢫالسڥ ʄࢫعڴ ࢫلزاما أصبح

ࢫو  ࢫبالنفطية ࢫࢫاتخاذذلك ࢫمناسبة ࢫوإجراءات ࢫسياسات ࢫȖܨݨيع ࢫלجراءات ࢫɸذه ࢫب؈ن ࢫטسȘثمار ومن

ࢭʏࢫالبلدࢫ٭ڈدفࢫاݍݰدࢫمنࢫࢫللاسȘثمار المؤسساتࢫכجنȎيةࢫࢫأمامכجنۗܣࢫوȖسɺيلࢫלجراءاتࢫالقانونيةࢫ

ࢫࢫتالواردا ࢫتصديرࢫالسلع ࢫࢭʏࢫࢫالمنتجةأيضا ࢫالمنتݤݨة ࢫالسياسات ࢫالمؤسسات،وكأحد ࢫɸذه ࢫقبل من

ࢫس ࢫإتباع ࢫכوضاع ࢫɸذه ࢫمثل ࢫالوطنيةࢫࢫטنفتاحياسة ࢫللمنتجات ࢫفرص ࢫمنح ࢫأجل ࢫمن التجاري

  .ولوجࢫכسواقࢫالعالميةلل

ࢫ ࢫحدينࢫࢫטنفتاح اعتباروʈمكن ࢫدي ࢫوɸوࢫسلاح ࢫالعولمة ࢫفرضْڈا ࢫالۘܣ ࢫاݍݰتميات ࢫكإحدى التجاري

ࢫوȖܨ ࢫتطوʈر ࢫإليھ ࢫʇعزى ࢫأن ࢫݨييمكن ࢫيمكن ࢫكما ࢫالوطنية ࢫالصادرات ࢫأمامأع ࢫعائقا ࢫيɢون  ن
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ࢫࢭʏࢫ ࢫمنا ࢫورغبة ࢫالسعرࢫواݍݨودة ࢫمستوى ʄࢫعڴ ࢫشرسة ࢫمنافسة ࢫمن ࢫيوفره ࢫلما ࢫالمحلية المؤسسات

  :اݍݨزائريࢫقمناࢫبصياغةࢫלشɢاليةࢫالتاليةࢫטقتصادمعرفةࢫوتحليلࢫواقعࢫ

ࡧاݍݨزائرࡧࡧȖساɸمࡧࡩʏࡧترقيةࡧوتطوʈرࡧالصادراتࡧخارجࡧࡧטنفتاحɸلࡧدرجةࡧ ʏالتجاريࡧࡩ

 قطاعࡧالمحروقاتࡧ؟

  :التاليةࢫوعليھࢫوضعناࢫالفرضيات

 نةࢫࢫטنفتاحغيابࢫأثرࢫɸࢫظلࢫכوضاعࢫالراʏرࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫࢭʈࢫتطوʄالتجاريࢫعڴ

  .الوطۚܣࢫللاقتصاد

 مةࢫɸثمار مساȘسبةࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫטسɲادةࢫʈرࢫوزʈࢫتطوʏכجنۗܣࢫࢭ.  

 ࢫإعطاءࢫم؈قةࢫʏورࢫقيمةࢫالعملةࢫالوطنيةࢫساعدتࢫࢭɸللسلعࢫالوطنيةإنࢫتد.  

 ࢫالنموࢫ ࢫࢫטقتصاديمستوى ࢫالمناسب ࢫالمناخ ࢫٱڈيأ ࢫالدولة ʏثمار ࢭȘࢫترقيةࢫࢫللاس ʏوࢫبالتاڲ

  .الصادراتࢫغ؈فࢫالنفطية

  :أɸميةࡧالدراسةࡧ

Ȗعتمدࢫاݍݨزائرࢫعڴʄࢫغرارࢫࢫالعديدࢫمنࢫالدولࢫالنامية،ࢫȊشɢلࢫأسا؟ۜܣࢫعڴʄࢫصادراتࢫالمحروقاتࢫ     

ࢫ ࢫتموʈل ʏܨݨيعࢫاحتياطاٮڈاࢭȖࢫو ࢫالدعم ࢫإجراءات ࢫتكن ࢫولم ࢫالصعبة، ࢫالعملة ࢫغ؈فࢫࢫمن الصادرات

لففعࢫمنࢫمستوىࢫأداءࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈةࢫࢭʏࢫقطاعࢫࢫ1996النفطيةࢫالۘܣࢫشرعࢫفٕڈاࢫࢭʏࢫبدايةࢫمنࢫ

أسعارࢫالنفطࢫلاࢫبدࢫࢫاٰڈيار ࢭʏࢫأحسنࢫالظروفࢫومعࢫࢫ %5التصدير،ࢫإذࢫظلتࢫالصادراتࢫلاࢫتتعدىࢫ

  .טقتصاديأنࢫتتواڲʄࢫالبحوثࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمجالࢫوتتɢاثفࢫاݍݨɺودࢫلتحس؈نࢫالوضعࢫ

I.  לطارࡧالنظري:  

ࢫفالتجارة       ࢫمجتمع ࢫأي ʏࢫࢭ ࢫاݍݰيوʈة ࢫالقطاعات ࢫمن ࢫاݍݵارجية ࢫالتجارة ࢫࢭʏࢫࢫȖعد ࢫȖساعد اݍݵارجية

التنافسيةࢫعنࢫطرʈقࢫفتحࢫأسواقࢫجديدة،ࢫكماࢫȖساɸمࢫࢭʏࢫزʈادةࢫرفاɸيةࢫالبلادࢫعنࢫ توسيعࢫالقدرة

التحرɠاتࢫࢫ1جيةوʈقصدࢫبالتجارةࢫاݍݵار ࢫ.للاسȘثماركماࢫࢫللاسْڈلاك اݍݵياراتطرʈقࢫتوسيعࢫقاعدةࢫ

ࢫاقتصادي ࢫاصطلاح ʄࢫوۂ ࢫواݍݵدمات ࢫللسلع ࢫالسلع الدولية ࢫحركة ʄࢫإڲ ࢫب؈نࢫ يتصرف واݍݵدمات

الدولࢫالمختلفة،ࢫوʉعتفࢫتبادلࢫالمنتجاتࢫمنࢫالسلعࢫواݍݵدماتࢫب؈نࢫالدولࢫمنࢫضرورʈاتࢫاݍݰياة،ࢫ

حيثࢫيȘبعࢫذلكࢫحصولࢫɠلࢫدولةࢫعڴʄࢫماࢫيتوفرࢫمنࢫضرورʈاتࢫاݍݰياةࢫلتȘبعɺا،ࢫوالۘܣࢫقدࢫتتدخلࢫ

  .رأسماليةࢫࢭʏࢫعدمࢫإنتاجھࢫلدٱڈا ظروفࢫطبيعيةࢫأوࢫفنيةࢫأو

  :التجاري ࡧטنفتاح .1

توجھࢫالفكرࢫטقتصاديࢫȊعدࢫاݍݰربࢫالعالميةࢫالثانيةࢫالۘܣࢫتبۚܢࢫمعالمࢫجديدةࢫلقانونࢫالتجارةࢫ       

ࢫכمنࢫ ࢫلتحقيق ࢫوذلك ࢫالتجارʈة ࢫالمبادلات ࢫوتحديد ࢫالمنافسة، ࢫحرʈة ʄࢫعڴ ࢫأساسا ࢫوالقائمة الدولية

ࢫ ࢫومبادئࢫوالسلم ࢫمعالم ʄࢫعڴ ࢫمبɴية ࢫاݍݵارجية ࢫכسواق ࢫجعل ʄࢫإڲ ࢫالدول ࢫسعت ࢫكما العالمي؈ن،
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ࢫالعامةࢫ ࢫטتفاقية ࢫانطلقت ࢫذلك ࢫخلال ࢫومن ࢫباݍݰرʈة، ࢫيȘسم ࢫتجاري ࢫانفتاح ࢫلتحقيق موحدة

 .والۘܣࢫيطلقࢫعلٕڈاࢫاݍݨاتࢫ1947للتجارةࢫوالتعرʈفاتࢫاݍݨمركيةࢫسنةࢫ

ࢫبدأتھࢫاݍ ࢫالدوليةࢫلتكملࢫما عندࢫتوقيعࢫأك؆فࢫمنࢫࢫ1994ݨاتࢫوذلكࢫسنةࢫوɲشأتࢫمنظمةࢫالتجارة

طلباتࢫטنضمامࢫإڲʄࢫالمنظمة،ࢫب ةآخر  مائةࢫدولةࢫعڴʄࢫنتائجࢫدورʈةࢫࢭʏࢫمراكشࢫالمغرȋيةࢫوتقديمࢫدول 

ࢫوالتداب؈فࢫالمتعلقةࢫبتجارةࢫ ࢫالمبادئ ࢫمن ࢫمجموعة ࢫوضع ʄࢫعڴ ࢫمقتصرة ࢫاݍݨات ࢫمنظمة ࢫɠانت بحيث

ࢫ ࢫالسلع ࢫاستȞنʋت ࢫوقد ࢫفقط، ࢫالسلع ࢫمنظمةࢫࢫȊعض ࢫجاءت ࢫبʋنما ࢫمٔڈا، الزراعية،والمɴسوجات

  .التجارةࢫالعالميةࢫلتغطيࢫمجملࢫالتجارةࢫالعالميةࢫمنࢫالسلعࢫواݍݵدمات

تلكࢫالسياسةࢫالۘܣࢫمنࢫشاٰڈاࢫتقليلࢫ2للانفتاحࢫالتجاريࢫمفاɸيمࢫمتعددة،ࢫوʈمكنࢫȖعرʈفھࢫعڴʄࢫأنھࢫ

ࢫ ࢫالغالب ʏࢫࢭ ࢫטقتصاديون ࢫوʈركزࢫالمحللون ࢫالصادرات، ࢫالتجɺزࢫضد ࢫࢭʏࢫدرجة ࢫالتخفيضات ʄعڴ

ࢫالتعرʈفࢫל رسومࢫوتراخيصࢫ سفادࢫكخطوةࢫأساسيةࢫࢭʏࢫإصلاحࢫالتجارةࢫاݍݵارجية،ࢫوʈرتبطࢫɸذا

ࢫقيمةࢫ ࢫتɢون ࢫأن ࢫبالضرورة ࢫʇستلزم ࢫلا ࢫاݍݵارجية ࢫتحرʈرࢫالتجارة ࢫأن ʏࢫࢭ ࢫتتمثل ࢫɸامة بخاصية

ࢫالتعرʈفاتࢫاݍݨمركيةࢫصفراࢫأوࢫحۘܢࢫمستوىࢫمتدنࢫجدا،ࢫوȋالتاڲʏࢫحسبࢫɸذاࢫالتعرʈفࢫيمكنࢫأن

  .  يوجدࢫاقتصاداࢫمفتوحاࢫومحرراࢫوࢭʏࢫࢫنفسࢫالوقتࢫيفرضࢫȖعرʈفاتࢫجمركية

تلكࢫالسياسةࢫالۘܣࢫتؤدىࢫإڲʄࢫالتخڴʏࢫعنࢫالسياساتࢫالمنحازةࢫضدࢫالتصديرࢫࢫ3إنࢫטنفتاحࢫالتجاري 

ࢫاݍݨمركيةࢫࢫوإتباع ࢫالتعرʈفة ࢫقيمة ࢫمن ࢫوالتخفيض ࢫالتصديرࢫوטست؈فاد ࢫب؈ن ࢫحيادية سياسات

ʈلࢫالقيودࢫالكميةࢫإڲʄࢫȖعرʈفةࢫاݍݨمركيةࢫوȋالتاڲʏࢫيɢونࢫمضمونࢫبرنامجࢫالمرتفعةࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫتحو 

ࢫȖܨݨيعࢫ ࢫوسياسة ࢫטست؈فاد ࢫȊسياسات ࢫيتعلق ࢫفيما ࢫלجراءات ࢫمن ࢫشاملاࢫللعديد تحرʈرࢫالتجارة

ࢫالتنظيميةࢫ ࢫوالسياسات ʏࢫالكڴ ࢫטقتصاد ࢫإدارة ࢫوسياسة ࢫسعرࢫالصرف، ࢫوسياسة الصادرات،

  .التجارʈ؈نࢫوالسياساتࢫالتجارʈةࢫاتجاهࢫࢫالشرɠاءࢫ

ࢫ تمنعࢫحركةࢫࢫنأومنࢫب؈نࢫךلياتࢫالمتبعةࢫلتحرʈرࢫالتجارةࢫوإزالةࢫالقيودࢫوالعوائقࢫالۘܣࢫمنࢫشأٰڈا

  :التجارةࢫعفࢫالدولࢫنجد

  : 4عدةࢫأشɢالࢫمٔڈاࢫʈأخذو ࢫטقتصاديالتɢاملࢫ

 ࢫاݍݨمركيةࢫ:اݍݰرة التجارة منطقة ࢫالرسوم ࢫɠافة ࢫإلغاء ʄࢫعڴ ࢫالدول ࢫمن ࢫمجموعة وࢫɸوࢫاتفاق

ࢫبئڈاࢫمعࢫ ࢫاݍݨمركيةࢫࢫاحتفاظوالقيودࢫالكميةࢫالمفروضةࢫعڴʄࢫالتبادلࢫفيما ɠلࢫدولةࢫبتعرفْڈا

 .כعضاءوماࢫتفرضھࢫمنࢫقيودࢫعڴʄࢫتبادلɺاࢫمعࢫالدولࢫغ؈فࢫ

 ت الۘܣ الدول ࢫ:اݍݨمركية טتحاداتɴإܣࢫتʄءإلغا وأ لتخفيض قعو تت اݍݨمركية טتحادات ڲ 

 .الغرȋاء ضد مفروضة اݍݰصص و اݍݨمركية التعرʈفات وضع و بئڈا فيما التجارʈة اݍݰواجز

 و:טقتصادية טتحاداتɸ ر ى يتعد نظيمتʈةاࢫالمبادلات تحرʈإࢫلتجارʄر ڲʈحركة تحر 

 متɢامل اقتصادي ɸيɢل إقامة  بفرض ذلك و المشروعات وإɲشاء כموال ورؤوس כܧݵاص
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 اقتصادية وحدة المستقبل ࢭʏ تحقق يثح. والمالية טقتصاد السياسات شۘܢ توحيد مص؈ف

 اقتصادية سياسات إɲشاء عڴʄ بالموافقة ذلك يتم مشفكة سوق  כقاليم،ɸو شۘܢ تضم

 .مشفكة عملة الفائدة،وحۘܢ وأسعار الضرائب فرض مثل مجالات ࢭʏ مشفكة

  כعضاء الدول  تتفق:المشفكة السوق ʏالمشفكة السوق  حالة ࢭ ʄالمفروضة القيود إزالة عڴ 

ʄة عڴʈفة وضع مع  بئڈا التجارة حرʈعرȖ موحدة ʏة ࢭɺכعضاء،أساسا غ؈ف ى כخر الدول  مواج 

 حركة عڴʄ القيود لتخفيف أيضا متفقون  כعضاء فٕڈا اݍݨمرɠي وטتحاد المشفكة السوق 

 .البضاǿع بيع عڴʄ ض Ȗعف ܣالۘ اݍݰواجز كتقليل وكذل وטقتصاد لناس  مثلا לنتاج عوامل

 التخفيض ʏدف :اݍݨمركية لرسوم المتواڲɺشاء من כسا؟ۜܣ الɲو العالمية التجارة منظمة إɸ 

ʏدفھ כطراف متعدد تجاري  نظام لإقامة السڥɸ ةʈمبدأ تطبيق خلال من الدولية التجارة حر 

 ࢭʏ الدخول  المنظمة ࢭʏ כعضاء الدول  جميع عڴʄ يجب أي اݍݨمركية لرسوم المتواڲʏ التخفيض

 اݍݨمركية لتعرʈفات كب؈ف تخفيض لتحقيق متبادلة مزايا عڴʄ تنطوي  حيث للمعاملة اتفاقيات

 .أخرى  إڲʄ سلعة من الرسوم خفض معدل يختلف و

 :سياساتࡧتحرʈرࡧالتجارةࡧاݍݵارجيةࡧࡩʏࡧاݍݨزائر .1

عرفࢫالعالمࢫتوجɺاࢫواܷݰاࢫنحوࢫتحرʈرࢫالتجاريࢫوȋاݍݵصوصࢫȊعدࢫإɲشاءࢫالمنظمةࢫالعالميةࢫللتجارةࢫ

الۘܣࢫȖعملࢫعڴʄࢫرفعࢫاݍݰواجزࢫأمامࢫحركةࢫالسلعࢫ،ࢫأماࢫاݍݨزائرࢫفقدࢫعرفتࢫجملةࢫمنࢫלصلاحاتࢫ

حليةࢫمنتجاٮڈاࢫالمࢫأمام כجنȎية כسواقمحاولةࢫمٔڈاࢫلتحرʈرࢫتجارٮڈاࢫاݍݵارجيةࢫسعياࢫمٔڈاࢫإڲʄࢫفتحࢫ

،ࢫوالسڥʏࢫالدائمࢫنحوࢫ כوروȌيوذلكࢫȊسنࢫمجموعةࢫمنࢫالقوان؈نࢫوعقدࢫالشراكةࢫمعࢫלتحادࢫ

  :وقدࢫتمࢫتحرʈرࢫالتجارةࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫعڴʄࢫثلاثࢫمراحل.للمنظمةࢫالعالميةࢫللتجارةࢫࢫטنضمام

ࡧ ࡧقبل ࡧما ࡧ( :1990مرحلة ࡧࡧاحتɢار مرحلة ࡧللتجارة ࢫالمرحلةࢫ 5)اݍݵارجيةالدولة ࢫɸذه خلال

سياساتࢫحمائيةࢫࢫبأتباعالمؤسساتࢫالناشطةࢫࢭʏࢫالدولةࢫɠانتࢫمؤسساتࢫعموميةࢫ،ࢫوتم؈قتࢫأيضاࢫ

  .كب؈فةࢫࢫاقتصاديةضافةࢫإڲʄࢫسياسةࢫالدعمࢫوɸذاࢫماࢫنتجࢫعنھࢫإختلالاتࢫالآ ب

تم؈قتࢫɸذهࢫالمرحلةࢫبصدورࢫقانونࢫالنقدࢫوالقرضࢫ: 1991 -1990مرحلةࡧالتحرʈرࡧࡧالمقيدࡧللتجارةࡧ

ɸزࢫوجاءࢫʈثمار ذاࢫالقانونࢫلتعزȘانࢫلھࢫࢫטسɠاسכجنۗܣࢫباݍݨزائرࢫ،وɢعɲࢫالتجارةࢫاݍݵارجيةࢫاʄكماࢫ.عڴ

  . 6الذيࢫمورسࢫعڴʄࢫالتجارةࢫاݍݵارجيةࢫࢭʏࢫالسابقࢫטحتɢار تضمنتࢫɸذهࢫالمرحلةࢫكسرࢫ

ࡧ ࡧالتحرʈرࡧاݍݨزǿي التجارةࢫاݍݵارجيةࢫعڴʄࢫࢫباقتصار السابقةࢫࢫتم؈قتࢫالمرحلة: 1994-1991مرحلة

ࢫ ࢫمعينة ࢫوتجارࢫاݍݨملة(فئة ࢫالمعتمدون ࢫ) الوكلاء ࢫقبلࢫࢫواستخدام، ࢫمن ࢫالمحظورات ࢫمن قائمة

                                                             
 2005وأصبحتࢫح؈قࢫالتنفيدࢫسنةࢫࢫ2002عقدتࢫسنةࢫࢫ .  
 ذهࢫالمرحلةࢫ قدࢫɸشأࢫخلالࢫɲࢫأʄمقاولࢫإسفادࢫوتصديرࢫࢫ7000ماࢫلاࢫيقلࢫعڴ.  
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الوزارةࢫ،ࢫوضرورةࢫتوف؈فࢫرصيدࢫمنࢫالعملةࢫالصعبةࢫ،ࢫوجاءتࢫɸذهࢫالمرحلةࢫلتخطيࢫɸذهࢫالنقاطࢫ

رࢫدونࢫشرطࢫأوࢫيمࢫࢭʏࢫاݍݨزائفࢫمقمࢫأوࢫغ؈حࢫلɢلࢫمتعاملࢫطبيڥʏࢫاوࢫمعنويࢫمقيوذلكࢫȊسماࢫالمذɠورة

  ) . بإستȘناءࢫشرطࢫالتوط؈نࢫالبنɢي( 7قيد

  :  1994ماࡧȊعدࡧ مرحلةࡧالتحرʈرࡧالتامࡧللتجارة

ࢫالتصديرࢫبإستȘناءࢫالمنتجاتࢫלسفاتجيةࢫɠالنخيلࢫ ʄࢫالقيودࢫعڴ تم؈قتࢫɸذهࢫالمرحلةࢫبإلغاءࢫجميع

ࢫ ࢫوسلع ࢫاݍݰيوانية ࢫࢫذاتوالثورة ࢫتارʈخية ࢫ(أɸمية ࢫɠانتࢫ) أثرʈة ࢫاݍݵارجية ࢫتحرʈرࢫالتجارة ࢫأن حيث

عڴʄࢫإعادةࢫجدولةࢫالديونࢫ،ࢫࢫטتفاقأحدࢫالشروطࢫالمقدمةࢫمنࢫقبلࢫصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫلإتمامࢫ

ثمࢫࢫ%50إڲʄࢫࢫ%60منࢫࢫ1996كماࢫعرفتࢫɸذهࢫالمرحلةࢫعدةࢫتخفيضاتࢫࢭʏࢫالرسومࢫاݍݨمركيةࢫسنةࢫ

 .1997ࢭʏࢫࢫ %45إڲʄࢫ

II. دراساتࡧسابقةࡧ: 

قامࢫࢫemery (1967) 8يوجدࢫعددࢫمنࢫالدراساتࢫالۘܣࢫحاولتࢫتحليلࢫɸذاࢫالموضوعࢫحيثࢫقدمࢫ     

دولةࢫخلالࢫࢫ50ونموࢫالصادراتࢫوࢫدخولࢫכفرادࢫࢭʏࢫࢫטقتصاديإمريࢫبتحليلࢫالعلاقةࢫب؈نࢫالنموࢫ

توصلتࢫɸذهࢫالدراسةࢫأنࢫتنميةࢫالصادراتࢫࢫטرتباطوȋإستخدامࢫمعاملࢫ) 1963 -1953(الففةࢫ

يمكنࢫأنࢫيɢونࢫلɺاࢫدورࢫإيجاȌيࢫࢭʏࢫزʈادةࢫتصʋبࢫالفردࢫمنࢫالدخلࢫالقوميࢫوȋالتاڲʏࢫࢭʏࢫإحداثࢫالنموࢫ

ࢫالنموࢫࢫטقتصادي ࢫإحداث ࢫأن ࢫكما ࢫالنامية، ࢫالدول ࢫȊعض ʏࢫࢫטقتصاديࢭʄࢫعڴ ࢫإيجابيا ينعكس

متوسطࢫنصʋبࢫالفردࢫࢫعڴʄالدراسةࢫࢫɸذهࢫاعتمدتزʈادةࢫالصادراتࢫأيࢫوجودࢫتأث؈فࢫمتبادلࢫ،ࢫوقدࢫ

  .منࢫالناتجࢫكمؤشرࢫللنموࢫ

ࢫ        ࢫدراسة ʏࢫ9 أخرى ࢭ ࢫمن ࢫأثرࢫɠل ʄࢫعڴ ࢫالمعلوماتيةࢫࢫטسȘثماراتركزت ࢫالتحتية ࢫوࢫالبɴية כجنȎية

وتمࢫتحليلࢫɠلࢫمنࢫ Suhend  Khan ،ࢫللباحثࢫ) AFTA ASEAN )2003/عڴʄࢫالصادراتࢫللدولࢫ

ࢫاستخداموتمࢫࢫوטتصالכجنȎيةࢫوࢫتطورࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫللمعلوماتࢫࢫטسȘثماراتتطورࢫتدفقاتࢫ

ࢫل ࢫمقطعية ࢫماب؈نࢫࢫ26بيانات ࢫللففة ࢫࢫ2000 -1995دولةࢫنامية ࢫبيɴت ࢫالتحتيةࢫࢫأنوالنتائج البɴية

ࢫللاسȘثماراتالمعلوماتيةࢫتؤديࢫإڲʄࢫعوائدࢫإيجابيةࢫوࢫمعنوʈةࢫࢭʏࢫالدولࢫالمصدرةࢫغ؈فࢫأنࢫأثرࢫלيجاȌيࢫ

ࢫقي ʄࢫعڴ ࢫالɺيɢلࢫכجنȎية ࢫلطبيعة ࢫوכمرࢫعائد ࢫ، ࢫالدول ࢫمعظم ʏࢫࢭ ࢫلمࢫتظɺرࢫمعنوʈة ࢫالصادرات مة

 .للدولࢫوȋاݍݵصوصࢫالسياساتࢫالتجارʈةࢫالمتبعةࢫࢫטقتصادي

ࢫטقتصاديالعلاقةࢫب؈نࢫالصادراتࢫوالنموࢫ:  10ࢭʏࢫدراسةࢫللباحثةࢫمرʈمࢫعʋؠۜܢࢫم۶ܣࢫالمعنونةࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫ ࢫماب؈ن ࢫليȎيا ʏࢫࢭ ࢫتحليلية ࢫنظرʈة ࢫٮڈدفࢫ2010 -1980دراسة  واقع تحليل إڲʄ الدراسة حيث

 آلت ما إڲʄ مختصرة إشارة مع ، לجماڲʏ المحڴʏ الناتج نمو ࢭʏ مساɸمْڈا ومدى الليȎية، الصادرات

                                                             
 لࢫعمليةࢫعفࢫبنكࢫتجاريࢫمعتمدࢫلدىࢫبنكࢫاݍݨزائرࢫɠرࢫʈأيࢫتمر.  
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 بمجموعة الدراسة خرجت ،وقد)م 2011 ( عام ࢭʏ الصراع ɲشوب عقب النفطية الصادرات إليھ

   :أبرزɸا النتائج من

 التصدير قطاع اعتماد ʄواحدة سلعة عڴ ʏمة ضانخفامعاࢫ النفط، ۂɸالصادرات مسا 

ɸذاࢫ ࢭʏ النفط صادرات مساɸمة ارتفاع مقابل לجماڲʏ، المحڴʏ الناتج ࢭʏ النفطية غ؈ف

   .الناتج

 .النمو ʏالناتج ࢭ ʏالمحڴ ʏو לجماڲɸ لاعتماده مستقر؛ غ؈ف نمو ʄالصادرات إيرادات عڴ 

 .النفطية

موضوعࢫالم؈قانࢫالتجاريࢫوتنميةࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫ11تناولتࢫالباحثةࢫصديقةࢫباقرࢫعبدࢫاللهࢫ

ࢫوטعتمادࢭʏࢫالعراقࢫوتمحورتࢫלشɢاليةࢫحولࢫخطورةࢫعدمࢫالتنوʉعࢫɸيɢلࢫالصادراتࢫالسلعيةࢫ

والصادراتࢫغ؈فࢫࢫعڴʄࢫالنفطࢫاݍݵامࢫكسلعةࢫرئʋسيةࢫقابلةࢫللتصديرࢫدراسةࢫلواقعࢫالم؈قانࢫالتجاري 

العراقࢫʇعاɲيࢫمنࢫܿݨزࢫمتواصلࢫࢭʏࢫالم؈قانࢫࢫأنحيثࢫࢫ2011إڲʄࢫࢫ1990النفطيةࢫࢭʏࢫالعراقࢫللففةࢫ

ࢫ ࢫغ؈فࢫالنفطية ࢫللسلع ࢫࢫأن إذ.التجاري ࢫاݍݵام ࢫالنفط ࢫࢫتفاوحصادرات منࢫ) 99،7(وࢫ) 99،6(ماب؈ن

ࢫ ࢫأي ࢫالصادرات ʏࢫࢫأنإجماڲ ࢫالواحد ࢫلاࢫتتعدى ࢫالغ؈فࢫنفطية ࢫعڴʄࢫࢫةبالمائالصادرات ࢫيدل ࢫما وࢫɸدا

  .العراࢮʏࢫࢫטقتصادضعفࢫأداءࢫالقطاعاتࢫالسلعيةࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫࢭʏࢫ

ࢫأɸميةوȖعودࢫ   :12تجرȋةࢫإيرانࢫࢭʏࢫȖܨݨيعࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫللباحثࢫعبدࢫاݍݰميدࢫمرغيت

ࢫɸذ ʏࢫࢭ ࢫناݦݰة ࢫȖعدࢫتجرȋة ࢫإيران ࢫأن ࢫɠون ࢫالدراسة ࢫفࢼܣࢫاɸذه  للنفط منتج أكف خامس المجال

ࢫاتخذت المصدرة البلدان منظمة ضمن ࢫحيث ࢫ ࢫ،  إجراءات الماضية السنوات ࢭʏ إيران للنفط

 فقط بالمائة Ȗ 3شɢل כخ؈فة ɸتھ ɠانت فبعدما . النفطية غ؈ف الصادرات Ȗܨݨيع Ȋغرض حاسمة

 مقداره ما 2014 عام لتبلغ تدرʈڋȊ ʏشɢل حصْڈا ،ارتفعت 1979 عام ࢭʏ البلد صادرات إجماڲʏ من

 ࢭʏ التجرȋة ɸذه نجاح عوامل عڴʄ للتعرف والتحليل الدراسة ʇستحق مɺم انجاز ɸو و ، بالمائةࢫ46

 טعتماد شديد اقتصادɸا يزال لا الۘܣ للبلدان الدروس استخلاص ثم ومن ، טقتصادي التنوʉع

ʄإيرانࢫࢫٮڈاذاتخومنࢫب؈نࢫלجراءاتࢫالۘܣࢫ.الصادراتࢫالنفطية مداخيل عڴ:  

 والمنتجات الصناعية السلع تصدير مداخيل عڴʄ بالمائة 100 ضرʈۗܣ إعفاء إقرار تم 1997 عام-

 .الفلاحية

 اݍݵاصة المعارض فيھ تقام للصادرات وطۚܣ كيوم سنة ɠل من " أكتوȋر 21 " يوم اختيار تم-

 .التجارة وزارة من مباشر إشراف تحت وɸذا الندوات وكذلك المصدرة المنتجات بمختلف

 الɢامل טستخدام بحرʈة للتمتع المصدرʈن ݍݨميع موافقتھ الوزراء مجلس منح 1998 مارس ࢭʏ- م

 לجراء ɸذا سمحت قد و .التصديري  ɲشاطɺم عن الناجمةٮڈمࢫمنࢫالعملةࢫכجنȎيةࢫلإيرادا100 %

 من بدلا لأعمالɺم غيار وقطع خام مواد است؈فاد عڴʄ عائداٮڈمࢫبالعملةࢫالصعبة بإنفاق للمصدرʈن
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Ȋعدࢫأنࢫɠانࢫࢫالبنكࢫالمركزيࢫלيراɲيࢫ الرسܣ الصرف Ȋسعر المحلية للبنوك بيعɺا عڴʄ إجبارɸم

ࢫكفالةࢫللتأكدࢫمنࢫتحوʈلࢫعائداتࢫالتصديرࢫللبنوكࢫלيرانيةࢫلصرفɺاࢫ يطلبࢫمنࢫالمصدرʈنࢫدفع

  .بأسعارࢫرسميةࢫ

ࢫبالإضافة ࢫלيرانية ࢫالصادرات  غ؈ف الصادرات قائمة Ȗشمل ، البفوكيماوʈات صادرات إڲʄ أɸم

 ɠالتفاح،التمور،الطماطم الفلاحية المنتجات اݍݨاɸزة،الɴسيج الملاȊس ، الܦݨاد : عڴʄ النفطية

 والقطن الزʋȋب، ،(عالميا כول  المركز)،الفستق ،التفاح،الزعفران، ،الكيوي  ،البطيخ ،البطاطس

 2015 عام) الɢافيار -وכحذية اݍݨلود، أنواع جميع-والكمون  الصمغ

 مواد - والصابون  المنظفات أنواع مختلف- ( الɢافيار لإنتاج العالم ࢭʏ مزرعة أܷݵم إيران افتتحت

 : البناء

 : المعادن- الغيار قطع و السيارات: النقل مركبات-الصلة ذات والمنتجات כسمنت،כݯݨار،

  ... الɺندسية التقنية اݍݵدمات -...الزنك ، ،اݍݰديد النحاس ، כلمنيوم

ࢫ ࢫاݍݨزائري ࢫטقتصاد ࢫخصت ࢫالۘܣ ࢫالدراسات ࢫسنعرض ʏࢫيڴ ࢫمحمدࢫوفيما ࢫبراق ࢫالباحثان قدم

ࢫباستخدامبحثاࢫࢭʏࢫالموضوعࢫȊعنوانࢫدفعࢫالصادراتࢫاݍݨزائرʈةࢫخارجࢫالمحروقاتࢫࢫ13وعبيلةࢫمحمد

ࢫ ࢫالباحث؈ن ࢫإليھ ࢫخلص ࢫما ࢫوأɸم ࢫ ʏࢫالدوڲ ࢫالȘسوʈق ࢫالصادراتࢫࢫأنمقارȋة ࢫوȖܨݨيع ࢫدعم إجراءات

لففعࢫمنࢫمستوىࢫأداءࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈةࢫࢭʏࢫࢫ1996ܣࢫشرعࢫفٕڈاࢫبدايةࢫمنࢫخارجࢫالمحروقاتࢫالۘ

  :وʈرجعࢫدلكࢫإڲʄࢫ. ࢭʏࢫأحسنࢫالظروفࢫ%5قطاعࢫالتصديرࢫلاࢫتتعدىࢫ

 اࢫɺࢫاݍݨزائرࢫوعدمࢫتنوعʏضعفࢫالقاعدةࢫالصناعيةࢫࢭ. 

 ࢫلدىࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرࢫʏقࢫدوڲʈسوȖغيابࢫثقافةࢫ, 

 نࢫࢫامتلاكعدمࢫʈ؈المصدرʈافيةࢫعنࢫכسواقࢫالعالميةࢫالۘܣࢫممكنࢫࢫناݍݨزائرɠࢫأنمعلوماتࢫ

 .ȖشɢلࢫفرصاࢫȖسوʈقيةࢫبالɴسبةࢫإلٕڈمࢫ

ࢫوטنضمامالشراكةࢫمعࢫלتحادࢫכوروȌيࢫح؈قࢫالتطبيقࢫ،ࢫࢫأتفاقدخولࢫࢫأنكماࢫʇش؈فࢫالباحثانࢫإڲʄࢫ

ࢫيتوجبࢫ ࢫاݍݨزائرʈة ࢫللمؤسسات ࢫفرصا ࢫʇشɢل ࢫأن ࢫيمكن ࢫ، ࢫللتجارة ࢫالعالمية ࢫالمنظمة ʄࢫإڲ المرتقب

   . لالɺااستغ

ࢫسعيدي ࢫوصاف ࢫمن ࢫمقدمة ࢫللموضوع ࢫأخرى ࢫدراسة ʏࢫوالنموࢫࢫ14ࢭ ࢫالصادرات ࢫتنمية تحتࢫعنوان

ࢭʏࢫاݍݨزائرࢫواقعࢫوتحدياتࢫحيثࢫيرىࢫالباحثࢫأنࢫࢫنجاحࢫسياسةࢫȖܨݨيعࢫالصادراتࢫࢫטقتصادي

ࢫ ࢫالكفاءة ࢫرفع ࢫيقتغۜܣ ࢫاݍݨزائرࢫ، ʏࢫالمؤسساتࢫࢫטقتصاديةࢭ ࢫب؈ن ࢫالتنافس ࢫمناخ ࢫمن ࢫمزʈد بخلق

ࢫࢫטقتصادية ʄࢫعڴ ࢫالبلد ࢫࢫاعتبار داخل ʏࢫالمحڴ ࢫالسوق ࢫ،ࢫࢫךنأن ࢫالعالم ʄࢫعڴ ࢫمنفتحا ࢫسوقا أصبح

وإقامةࢫتحالفاتࢫفيماࢫب؈نࢫالمؤسساتࢫفاݍݨزائرࢫتمتلكࢫم؈قةࢫɲسȎيةࢫࢭʏࢫقطاعاتࢫɸامةࢫɠالفلاحةࢫوࢫ
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ࢫ ࢫيجعل ࢫمما ࢫالسياحة ࢫ، ࢫالتقليدية ࢫالصناعات ࢫ، ࢫלستخراجية ࢫالصادراتࢫࢫأنالصناعات ترقية

غ؈فࢫنفطيࢫ،ࢫكماࢫيضيفࢫࢫاقتصادناࢫبتضافرࢫجɺودࢫضمنࢫإسفاتيجيةࢫلبناءࢫخارجࢫالمحروقاتࢫممك

  .لɢلࢫمنࢫالمنظمةࢫالعالميةࢫࢫللتجارةࢫس؈قيدࢫمنࢫسوءࢫالوضعࢫࢫטنضمامالباحثࢫأنࢫ

ومنࢫب؈نࢫأɸمࢫالدراساتࢫالۘܣࢫتناولتࢫموضوعࢫبحثناࢫ،ࢫدورࢫتحرʈرࢫالتجارةࢫاݍݵارجيةࢫࢭʏࢫترقيةࢫ          

،ࢫكرسالةࢫمقدمةࢫلنيلࢫشɺادةࢫ15ظلࢫالتطوراتࢫالدوليةࢫالراɸنةࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫࢭʏࢫ

 ماجست؈فࢫبجامعةࢫȊسكرةࢫ

 لتجنب واحد منتج عڴʄ טعتماد وعدم  טقتصاديȖسڥʄࢫالدراسةࢫإڲʄࢫمعاݍݨةࢫمشɢلࢫالتنوʉعࢫ

 آليات اعتماد بواسطة النفطية غ؈ف الصادرات ترقية عڴʄ العمل وȋالتاڲʏ טقتصادية، כزمات آثار

التكتلࢫࢫ آلية المباشر، כجنۗܣ טسȘثمار الصرف، سعر ࢭʏ والمتمثلة اݍݵارجية التجارة تحرʈر

 القيود تخفيض عڴʄ والعمل اݍݵاص القطاع تدعيم اݍݵوصصة، اݍݰرة، والمناطق טقتصادي

 تأɸيل آليات إڲʄ بالإضافة المصدرة، المؤسسات أɲشطة عڴʄ وלدارʈة اݍݨبائية و اݍݨمركية

  .כجنȎية כسواق ࢭʏ والتنافسية اݍݨودة حيث من المؤسسات

 :وخلصتࢫالدراسةࢫإڲʄࢫ

 جعل طرʈق عن المحروقات خارج الصادرات ترقية ࢭʏ التجارة لتحرʈر كأداة الصرف سعر ʇساɸم

 والتقليل الصادرات زʈادة وȋالتاڲʏ כجنȎية כسواق ࢭʏ تنافسية وأك؆ف سعر اقل المحلية المنتجات

 الواردات من

 خارج الصادرات ترقية ࢭʏ كب؈ف Ȋشɢل ʇساɸم اݍݨزائر إڲʄ المباشر כجنۗܣ טسȘثمار تدفق زʈادة إن -

 اݍݵفة بتوف؈ف وʈقوم לنتاجية للمؤسسات المضافة والقيمة ال؆فوة خلق طرʈق عن المحروقات

  التصدير ɲشاط وتطور  לنتاج لزʈادة اللازمة والمنافسة والتكنولوجيا

 عن المحروقات خارج الصادرات ترقية عڴʄ وלدارʈة واݍݨبائية اݍݨمركية القيود تخفيض ʇساɸم

 ڴʄع المؤسسات وȖܨݨيع כموال رؤوس وانتقال واݍݵدمات السلع اɲسياب حركة زʈادة طرʈق

 للتصدير قابلة تنافسية منتجات إنتاج وȋالتاڲʏ تɢاليف بأقل المستلزمات إسفاد

 العمل تɴشيط بواسطة المحروقات خارج الصادرات ترقية عڴʄ اݍݵاص القطاع ʇساɸم -

 دور  من لھ لما وذلك التصدير عملية دعم وȋالتاڲʏ للمؤسسات وלنتاڊʏ والتجاري  טسȘثماري 

 .כجنȎية כسواق ࢭʏ المخاطرة )الصعبة טسȘثمارʈة القرارات أتحاذ ࢭʏ وفعال قيادي
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III.الدراسةࡧالقياسية:  

ࢫمساɸمةࢫ ࢫمدى ࢫحول ࢫتتمحور ࢫالۘܣ ࢫלشɢالية ࢫمعاݍݨة ࢫسنحاول ࢫالقياسية ࢫالدراسة ࢫخلال من

ࢫتمࢫࢫטنفتاح ࢫלشɢالية ࢫɸذه ʄࢫعڴ ࢫלجابة ࢫولأجل ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ࢫترقية ʏࢫࢭ التجاري

 :استخدامࢫالمتغ؈فاتࢫالتالية

EXPOࡧالمحروقات ࡧخارج ࢫمتغ؈فࢫࢫ:الصادرات ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫȖعتفࢫالصادرات ࢫالنموذج ࢫɸذا ʏࢭ

مستقلࢫحيثࢫسنحاولࢫدراسةࢫوࢫوتحليلࢫتأثرهࢫبالمتغ؈فاتࢫالتاȊعةࢫووحدةࢫالقياسࢫالمستخدمةࢫۂʏࢫ

  .مليارࢫدولار

TCHوࢫسعرࢫالصرفࢫالرسܣࢫمقومࢫبالدولارࢫ:טسميسعرࡧالصرفࡧɸو.  

Openوࢫيقا:التجاري ࡧטنفتاحɺࢫف ࢫالتجاري ࢫالصادراتمتغ؈فࢫטنفتاح ʏࢫإجماڲ ࢫب؈ن  والواردات رن

  :والناتجࢫالمحڴʏࢫاݍݵام،ࢫحسبࢫالمعادلةࢫالتالية

Pib ࡧاݍݵامࡧʏةࢫاستخدام تم(: نموࡧالناتجࡧالداخڴʈسبةࢫالمئوɴال(.  

IdeثمارȘةࢫالمقومةࢫبالدولارࢫࢫاستخدامتمࢫࢫ:المباشرࡧכجنۗܣ טسʈכسعارࢫاݍݨار  

 :Sources of Dataمصادرࡧالبياناتࡧ .1

ࢫللإحصائيات ࢫالوطۚܣ ࢫالديوان ࢫمن ࢫالبيانات ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫטلكفوɲيࢫ(ONS)تم الموقع

www.ons.dz،البنكࢫالعالܣࢫࢫɠومنࢫالمؤسساتࢫالدوليةࢫ(World Bank data base)والصندوقࢫࢫ

ࢫ ʏࢫالدوڲ ࢫللتجارة (IMF Statistics) النقد ࢫالمتحدة ࢫכمم ࢫمؤتمر . (UNCTAD STAT) وȋيانات

  .2016إڲʄࢫسنةࢫࢫ1990والبياناتࢫۂʏࢫسنوʈةࢫمنࢫالففةࢫالممتدةࢫمنࢫسنة

  :לستقرارʈةࡧاختبار  .2

ࢫالدرجةࢫ ࢫنفس ࢫمن ࢫمستقرة ࢫالزمنية ࢫالسلاسل ࢫتɢون ࢫɸوࢫأن ࢫللتɢامل ࢫכساسية ࢫالشروط أحد

ࢫلوجودࢫاݍݨذرࢫכحاديࢫالذيࢫʇعدࢫمنࢫأكفءࢫטختباراتࢫADF16وɲستعملࢫࢭʏࢫɸذهࢫالمرحلةࢫاختبارࢫ

ࢫالقدرة ࢫلھ ࢫو ࢫلا، ࢫأم ࢫمستقرة ࢫالزمنية ࢫالسلاسل ࢫɠانت ࢫإذا  عدم نوع تحديد عڴʄ لاختبارࢫما

باستعمالࢫ ثلاثةنماذج أي صيغ ثلاثة عڴʇ ʄعتمد ɸو وࢫ،DSأوࢫࢫTSمسار من إنࢫɠانت טستقرارʈة

 (MCO):الصغرىࢫ المرȌعات طرʈقة

∆Y୲ = ρY୲ିଵ − ∑ ∅୨∆Y୲ି୨ାଵ + ε୲
୮
୨ୀଶ )   1(النموذجࢫ  

∆Y୲ = ρY୲ିଵ − ∑ ∅୨∆Y୲ି୨ାଵ + c + ε୲
୮
୨ୀଶ )   2(النموذجࢫ  

∆Y୲ = ρY୲ିଵ − ∑ ∅୨∆Y୲ି୨ାଵ + c + dt + ε୲
୮
୨ୀଶ ) 3(النموذجࢫ  

ࢫ(T)وȋاستقرارࢫالمتغ؈فاتࢫيتمࢫاݍݰكمࢫعڴʄࢫذلكࢫمنࢫخلالࢫالمقارنةࢫب؈نࢫالقيمةࢫاݍݨدوليةࢫمعࢫالقيمةࢫ

  :المحسوȋة
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  :يقومࢫعڴʄࢫالفرضʋت؈نࢫالتاليت؈نࢫADFاختبار

j: الفرضيةࢫالعدمية 1:0  

: الفرضيةࢫالبديلة
1:1  j 

  : بحيثࢫيɢونࢫالقرارࢫלحصاǿيࢫɠالآȖي

أيࢫأنࢫالسلسلةࢫالزمنيةࢫغ؈فࢫ) : H0(نقبلࢫالفرضيةࢫالعديمةࢫ:  % 5أكفࢫمنࢫࢫטحتمالإذاࢫɠانࢫࢫ-

  .مستقرة،ࢫوࢫذلكࢫلوجودࢫجذرࢫأحادي

أنࢫالسلسلةࢫالزمنيةࢫلاࢫأيࢫ) : H0(نرفضࢫالفرضيةࢫالعديمةࢫ: % 5أصغرࢫمنࢫࢫטحتمال إذاࢫɠانࢫ-

 .يوجدࢫ٭ڈاࢫجذرࢫأحادي،ࢫوࢫبالتاڲʏࢫفࢼܣࢫمستقرة

 

  ppإستقرارʈةࡧالسلاسلࡧالزمنيةࡧلمتغ؈فاتࡧالنموذجࡧاختبارࡧ):01(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  عندࢫالفرقࢫטول   عندࢫالمستوى   المتغ؈ف

Expo 0.9906 
  

0.0000 
  

Tch  0.9836   0.0089   

Ide  0.3744   0.0000   

Open 0.5030 
  

0.0000 
  

Pib  0.2140 
  

0.0000 
  

 Eviewe6منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرمجيةࢫࢫ:المصدر

،ࢫلɺذاࢫLevelنلاحظࢫأنࢫالسلاسلࢫالزمنيةࢫغ؈فࢫمستقرةࢫعندࢫالمستوىࢫ)1(رقمࡧاݍݨدولࡧمنࢫخلالࢫ

ࢫمستقرةࢫ ࢫالزمنية ࢫالسلاسل ࢫأن ʄࢫإڲ ࢫوخلصنا ʄࢫכوڲ ࢫالدرجة ࢫمن ࢫالفروقات ࢫطرʈقة ࢫبتطبيق قمنا

ࢫ ࢫقيم ࢫɠانت ࢫࢫTحيث ࢫأصغرࢫمن ࢫنرفضࢫࢫTالمحسوȋة ʏࢫوࢫبالتاڲ ࢫالمدروسة ࢫالمتغ؈فات ࢫلɢل اݍݨدولية

ࢫ ࢫالعديمة ࢫفࢼܣࢫ): H0(الفرضية ʏࢫوࢫبالتاڲ ࢫجذرࢫأحادي، ࢫ٭ڈا ࢫيوجد ࢫلا ࢫالزمنية ࢫالسلسلة ࢫأن أي

) الدرجةࢫכوڲʄ(وعليھࢫبماࢫأنࢫالسلاسلࢫɠلɺاࢫمستقرةࢫࢭʏࢫنفسࢫالدرجةࢫ.مستقرةࢫعندࢫالفرقࢫכول 

فإنࢫشرطࢫالتɢاملࢫالمقامنࢫقدࢫتحققࢫأيࢫبمعۚܢࢫأنࢫالسلاسلࢫالزمنيةࢫȖعدࢫمتɢاملةࢫمنࢫالدرجةࢫ

  .ɲسناالتɢاملࢫالمقامنࢫݍݨوɸࢫختبار باכوڲʄࢫوفيماࢫيڴʏࢫسنقومࢫ
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ݳࢫࢭʏࢫ  :)2(اݍݨدولࡧرقمࡧوالذيࢫتظɺرࢫنتائجھࢫكماࢫɸوࢫموܷ

  للتɢاملࡧالمقامنࡧJohansonنتائجࡧاختبارࡧجوɸاɲسن): 02(اݍݨدولࡧرقمࡧ

 نتائجࡧاختبارࡧכثر
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  

     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

     
     None *  0.752230  77.17471  69.81889  0.0115 

Atmost 1  0.634993  42.29340  47.85613  0.1507 

Atmost 2  0.408554  17.09740  29.79707  0.6329 

Atmost 3  0.145263  3.967784  15.49471  0.9061 

Atmost 4  0.001748  0.043738  3.841466  0.8343 

     
      Trace test indicates 1 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level 

 Eviewe6منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرمجيةࢫࢫ:المصدر

ɸذهࢫכخ؈فةࢫمستقرةࢫبالنظرࢫإڲʄࢫاختباراتࢫجذرࢫالوحدةࢫلمتغ؈فاتࢫنموذجࢫالدراسةࢫوࢫالۘܣࢫبيɴتࢫأنࢫ

ࢫالدرجة ࢫنفس ʏࢭ)ʄࢫכوڲ ࢫطرʈقةࢫ )الدرجة ࢫباستعمال ࢫالمشفك ࢫالتɢامل ࢫبتقديرࢫنموذج ࢫقمنتا ولɺدا

ࢫعددࢫ ࢫلتقدير ࢫاختبارʈن ࢫجوɸاɲسون ࢫيقفح ࢫحيث ࢫالمتغ؈فات، ࢫجميع ࢫبضم ࢫوذلك جوɸاɲسون

ࢫ ࢫכثر ࢫاختبار ʏࢫࢭ ࢫالمتمثلة ࢫو ࢫالمشفك، ࢫالتɢامل ࢫالعظ(Trace)متجɺات ࢫالقيمة ࢫاختبار ܢࢫو

)Maximum Eigenvalue(لةࢫכجلࢫب؈نࢫ،ࢫʈࢫالتحققࢫمنࢫوجودࢫعلاقةࢫطوʄذاࢫטختبارࢫإڲɸٱڈدفࢫ

  .المتغ؈فات

ݰةࢫࢭʏࢫࢫJohansonنتائجࢫاختبارࢫجوɸاɲسن Ȗش؈فࢫࢫTraceنتائجࢫاختبارࢫכثرࢫࢫ)03(اݍݨدولࡧرقمࡧالموܷ

المقامنࢫمماࢫيدلࢫعڴʄࢫوجودࢫمتجھࢫللتɢاملࢫ.%5إڲʄࢫرفضࢫالفرضيةࢫالعدميةࢫعندࢫمستوىࢫدلالةࢫ

 .Trace Statisticحسب

ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ࢫب؈ن ࢫساكنة ࢫخطية ࢫتوليفة ࢫوجود ʄࢫعڴ ࢫيدل ࢫمنࢫࢫexpoفذلك وࢫɠل

ࢫالدراسة ࢫIDE)،PIB،OPEN،(TCHمتغ؈فات ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ࢫأن ࢫأي ࢫتاȊع(، ) متغ؈ف

الذيࢫيقرࢫعڴʄࢫوجودࢫ،الآۜܣءࢫ)المتغ؈فاتࢫالمستقلة(يتɢاملࢫتɢاملاࢫمقامناࢫمعࢫباࢮʏࢫمتغ؈فاتࢫالدراسةࢫ

سة،ࢫوۂʏࢫتظɺرࢫسلوɠاࢫمȘشا٭ڈاࢫمماࢫʇعۚܣࢫعلاقةࢫتوازنࢫࢭʏࢫالمدىࢫالطوʈلࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫنموذجࢫالمدرو 

  .ذلكࢫأٰڈاࢫلاࢫتȎتعدࢫعنࢫȊعضɺاࢫالبعضࢫكث؈فاࢫࢭʏࢫالمدىࢫالطوʈل
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ࢫجوɸاɲسن ࢫاختبار ࢫأظɺرɸا ࢫالنتائج ࢫنفس ࢫכعظمࢫJohansonوأيضا  Maximumלمɢان

Eigenvalueࢫ ࢫرفض ʄش؈فࢫإڲȖࢫ ࢫدلالة ࢫمستوى ࢫعند ࢫالعدمية ࢫتɢاملࢫ%5الفرضية ࢫوجود ʏالتاڲȋࢫو ،

  .مقامن

  ومنھࢫيمكنࢫتقديرࢫمعادلةࢫالتɢاملࢫالمقامنࢫɠالاȖيࢫ

EXPO= -8.85E-10IDE +4.76E-05 open +0.040141pib +0.004497tch 

  :المعادلةࢫيȘب؈نࢫماࢫيڴʏمنࢫخلالࢫɸذهࢫ

 ثمارࢫȘࢫوࢫטس ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ࢫب؈ن ࢫعكسية ࢫعلاقة ࢫفقيادةࢫࢫכجنۗܣوجود المباشر،

ࢫࢫכجنۗܣטسȘثمارࢫ ࢫالصادراتࢫ%1المباشرࢫبɴسبة ࢫࢫفسʋنخفض ʏࢫبحواڲ ࢫالمحروقات ࢫ08.85خارج

ࢫوحدة، ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ࢫزʈادة ࢫرغم ࢫيدل ࢫʇساɸمࢫࢫإلا مما ࢫلا ࢫالطوʈل ࢫالمدى ʏࢫࢭ انھ

المباشرࢫȊشɢلࢫجيدࢫࢭʏࢫטقتصادࢫمماࢫيدلࢫعڴʄࢫانھࢫالصادراتࢫرغمࢫخروجɺاࢫعنࢫࢫنۗܣכجטسȘثمارࢫ

ࢫ ࢫࢫأٰڈا إلاالمحروقات ࢫقليلة ࢫࢫأيمازالت ࢫטقتصاد ࢫطرʈق ʏࢫࢭ ࢫزلنا ࢫمعظمࢫࢫلرʉڥʏالا ࢫɠون ࢫوذلك ،

الشرɠاتࢫכجنȎيةࢫࢫالۘܣࢫȖعملࢫࢭʏࢫالبلادࢫۂʏࢫمؤسساتࢫȖعملࢫࢭʏࢫمجالࢫالنفطࢫأماࢫالمؤسساتࢫغ؈فࢫ

الɴشأةࢫلدلكࢫلاࢫيظɺرࢫأثرɸاࢫࢭʏࢫالمدىࢫالطوʈلࢫولكنࢫيمكنࢫتحسسھࢫࢭʏࢫالمدىࢫࢫالنفطيةࢫفࢼܣࢫحديثة

ࢫأ ʄࢫإڲ ࢫלشارة ࢫولاࢫنɴؠۜܢ ࢫ، ࢫالموالية ࢫטختبارات ʏثمارࢫالقص؈فࢫࢭȘࢫטس ࢫيخصࢫالمباشرࢫࢫכجنۗܣن فيما

رغمࢫفتحࢫࢫȊعضࢫالصناعاتࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫلمࢫتكنࢫمؤسساتࢫإنتاجيةࢫبقدرࢫماࢫɠانتࢫمستوردةࢫللسلعࢫ

سوىࢫࢫ لمࢫتكنࢫتࢫخاصةࢫالمؤسساتࢫالصناعيةࢫالۘܣࢫɠاتࢫࢭʏࢫشۘܢࢫالقطاعاعدةࢫمؤسساتࢫوࢫشر 

 .مؤسساتࢫتركيبࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫغيابࢫاݍݨودةࢫوالسعرࢫالمناسبࢫللوصولࢫللأسواقࢫالعالميةࢫ

 ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ࢫب؈ن ࢫطردية ࢫعلاقة ࢫטنفتاحࢫ وجود ࢫفقيادة ࢫالتجاري، وࢫטنفتاح

ࢫبɴسبة ࢫبحواڲʏ%1التجاري ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ࢫالتجاريࢫ04.76فسقداد ࢫטنفتاح وحدة،

ࢫوࢫالتصديرࢫ ࢫטست؈فاد ࢫب؈ن ࢫࢫفبانْڈاجɸوࢫالعلاقة ࢫɠالشراكةࢫࢫטنفتاحاݍݨزائرࢫللسياسات التجاري

ࢫإڲʄࢫ כورو ࢫɸذا ࢫوʉعود ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ࢫزʈادة ʏࢫࢭ ࢫخفيف ࢫȊشɢل ࢫساɸم متوسطية

ݍݨزائرࢫࢫإضافةࢫإڲʄࢫɠونࢫاݍݨزائرࢫإڲʄࢫيومناࢫɸذاࢫلاࢫتزالࢫȖعتمدࢫعڴʄࢫضعفࢫالقاعدةࢫלنتاجيةࢫࢭʏࢫا

إڲʄࢫالمنظمةࢫࢫانضمامɺمااݍݰواجزࢫاݍݨمركيةࢫونظامࢫاݍݰصصࢫوغ؈فɸاࢫمنࢫأساليبࢫالتقييدࢫوعدمࢫ

ڈاࢫتمنعࢫإسفادࢫȊعضࢫالسلعࢫمماࢫيخلࢫبإحدىࢫمبادئࢫالمنظمةࢫالۘܣࢫتنصࢫعڴʄࢫ العالميةࢫللتجارةࢫɠوٰ

السلعࢫכجنȎيةࢫحۘܢࢫتحظىࢫسلعɺاࢫنفسࢫالوضعيةࢫمعࢫدولࢫࢫأمام قɺاأسواالمعاملةࢫبالمثلࢫأيࢫفتحࢫ

 . المنظمةࢫللمنظمةࢫ

 ࢫاݍݵامʏوࢫلكنࢫ وجودࢫعلاقةࢫطرديةࢫب؈نࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫوࢫنموࢫالناتجࢫالداخڴ

ࢫ ࢫبɴسبة ࢫاݍݵام ʏࢫالداخڴ ࢫنموࢫالناتج ࢫفقيادة ࢫالمحروقاتࢫࢫ%1ضعيفة، ࢫخارج ࢫالصادرات فسقداد

إجماڲʏࢫالقيمةࢫالمضافةࢫمنࢫجانبࢫجميعࢫالمنتج؈نࢫالمقيم؈نࢫࢫؤكدࢫأنࢫزʈادةوحدة،مماࢫي0.04بɴسبةࢫ
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ʇعتفࢫكمؤشرࢫعڴʄࢫܵݰةࢫࢫPIB)(ࢭʏࢫטقتصادࢫلھࢫاثرࢫعڴʄࢫزʈادةࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقات،ࢫوالذيࢫ

ࢫاݍݨزائرࢫاقتصادࢫ ࢫاقتصاد ࢫأن ࢫورغم ࢫللأفراد، ࢫالمعʋشة ࢫمستوى ࢫكمؤشرࢫلقياس ࢫوكذلك טقتصاد

ࢫارتفاعࢫɲسبةࢫ البطالةࢫࢫوࢫقلةࢫاليدࢫالعاملةࢫذاتࢫالكفاءةࢫاݍݨيدة،ࢫلɺذاࢫعڴʄࢫالدولةࢫرʉڥʏࢫوࢫأيضا

فتحࢫالمجالࢫللقطاعࢫاݍݵاصࢫوࢫتنوʉعࢫالصناعاتࢫوࢫȖܨݨيعɺاࢫࢫوɸداࢫبمنحࢫتحف؈قاتࢫضرȎʈيةࢫومنࢫ

ࢫمجالࢫ ࢫمن ࢫالتصديرࢫوࢫاݍݵروج ʄࢫعڴ ࢫوࢫحۘܢ ࢫالتصɴيع ʄࢫعڴ ࢫالذاȖي ࢫبالاعتماد ʄࢫإڲ ࢫالوصول أجل

قتصادࢫوࢫمنھࢫيɢونࢫالتنوʉعࢫࢭʏࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫوࢫمنھࢫטقتصادࢫالرʉڥʏࢫوࢫالتنوʉعࢫࢭʏࢫט

 . ارتفاعࢫالقدرʈةࢫالشرائيةࢫللأفراد

 الصرفࢫטسܣࢫوࢫلكنࢫضعيفةࢫ وࢫسعر علاقةࢫطرديةࢫب؈نࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتوجودࢫ

ࢫ ࢫبɴسبة ࢫטسܣ ࢫسعرࢫالصرف ࢫفقيادة ࢫبɴسبةࢫࢫ%1جدا، ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات فسقداد

تبقىࢫقليلةࢫلانࢫࢫأٰڈا إلارغمࢫزʈادةࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫࢫوحدة،ࢫوɸذاࢫراجعࢫإڲʄࢫأن0.004

معظمࢫالصادراتࢫتɢونࢫࢭʏࢫالمحروقاتࢫوࢫعليھࢫزʈادةࢫسعرࢫالصرفࢫטسܣࢫتɢونࢫقليلة،ࢫلانࢫسعرࢫ

ࢫ ࢫالعملات ࢫمقابل ࢫالدينارࢫاݍݨزائري ࢫࢫכخرى الصرف ࢫضعيف ࢫراجع ࢫטقتصادࢫࢫإڲʄوɸدا ضعف

،ࢫلɺداࢫȖسڥʄࢫاݍݨزائرࢫجاɸدةࢫعڴʄࢫفتحࢫכسود الذɸبمةࢫقاݍݨزائريࢫوࢫاعتمادهࢫبɴسبةࢫكب؈فةࢫعڴʄࢫن

ࢫالɴشاطࢫ ࢫتقوʈة ࢫعليھ ࢫو ࢫالمحروقات ࢫمن ࢫلݏݵروج ࢫالتنوʉع ࢫاجل ࢫمن ࢫاݍݵاص ࢫللقطاع المجال

 .عڴʄࢫسعرࢫالصرفࢫטسܣࢫכثر טقتصاديࢫوࢫيɢونࢫذلكࢫواܷݳࢫ
 ݵطأࡧالموجھنموذجࡧتܶݰيحࡧاݍ

ࢫ ࢫالموجھ ࢫاݍݵطأ ࢫتܶݰيح ࢫכجلࢫࢫ(VECM)نموذج ʏࢫالمتغ؈فࢫࢭ ࢫسلوك ࢫلتكييف ࢫɠوسيلة ʇستعمل

ب؈نࢫالقيمࢫالفعليةࢫe௧القص؈فࢫمعࢫسلوكھࢫࢭʏࢫכجلࢫالطوʈل،ࢫفɺوࢫʇستخرجࢫالفروقاتࢫأوࢫכخطاءࢫ

الفرقࢫכولࢫللمتغ؈فࢫالتاȊعࢫوࢫالقيمࢫالمقدرةࢫࢭʏࢫالنموذجࢫالتɢامڴʏࢫثمࢫʇعادࢫالتقديرࢫللنموذجࢫبإدخالࢫ

ݰھࢫالمعادلةࢫالتالية   :17للأخطاءࢫكمتغ؈فࢫمستقلࢫجديدࢫكماࢫتوܷ

௧ݕ∆ = ∁ + ௧ିଵ݁ߣ +  ௧ିଵݕ∆ߙ +  ௧ିଵݔ∆ߚ + ߣ        ܿ݁ݒܽ                   ௧ߝ < 0  


ୀଵ



ୀଵ

 

௧ݔ∆ = ∁ᇱ + ᇱ݁௧ିଵߣ +  ߙ
ᇱ∆ݕ௧ିଵ +  ߚ

ᇱ∆ݔ௧ିଵ + ௧ߝ
ᇱ   ܽߣ        ܿ݁ݒᇱ < 0  



ୀଵ



ୀଵ

 

௧݁         ݐ݁ = ௧ݕ − ߚ −  ௧ݔଵߚ

ࢫ ࢫالموجھ ࢫاݍݵطأ ࢫتܶݰيح ࢫتقديرࢫنموذج ࢫيتم ࢫࢫ(VECM)ومنھ ࢫبرنامج فيتمࢫࢫEviews6باستخدام

ݰةࢫࢭʏࢫ   ):04( اݍݨدولࡧرقماݍݰصولࢫعڴʄࢫالنتائجࢫالتاليةࢫوࢫالموܷ
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  (VECM)نتائجࡧاختبارࡧتܶݰيحࡧاݍݵطأࡧالموجھࡧ): 03(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  

  

  

  

 Eviewe6منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرمجيةࢫࢫ:المصدر

وغ؈فࢫمعنويࢫوɸوࢫيمثلࢫقوةࢫالرجوعࢫنحوࢫࢫ نلاحظࢫأنࢫمعاملࢫتܶݰيحࢫاݍݵطأࢫالموجھࢫمعاملاࢫسالبا

،ࢫ%10,26الطوʈلة،ࢫوالذيࢫʇعۚܣࢫأنࢫטنحرافࢫعنࢫالتوازنࢫيܶݱݳࢫɠلࢫسنةبمقدارࢫךجالالتوازنࢫ

،ࢫوȋالتاڲʏࢫقبولࢫنموذجࢫتܶݰيحࢫاݍݵطأࢫوالتأكدࢫمنࢫوجودࢫȊ(9=1/0.10)سرعةࢫالتعديلࢫمقدارɸاࢫ

  .علاقةࢫتɢاملࢫمقامنࢫماࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫالدراسة

ࢫاختيار جيدةࢫأيࢫأنࢫࢫارɸااعتب،ࢫوۂʏࢫɲسبةࢫيمكنࢫࢫ40%مفسرࢫبمقدارࢫࢫالنموذجمعࢫالعلمࢫأنࢫ      

متغ؈فاتࢫالمفسرةࢫللظاɸرةࢫɠانࢫصائباࢫإڲʄࢫحدࢫماࢫإلاࢫأنھࢫوكأيࢫنموذجࢫأخرࢫɲسبةࢫمعتفةࢫلظاɸرةࢫ

الصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫغ؈فࢫمفسرةࢫداخلࢫɸذاࢫالنموذجࢫوقدࢫيرجعࢫإڲʄࢫإɸمالࢫȊعدࢫالمتغ؈فاتࢫ

أثرࢫمɺمࢫعڴʄࢫȖܨݨيعࢫالمؤسساتࢫࢫالمɺمةࢫوالمؤثرةࢫعڴʄࢫالمتغ؈فࢫالتاȊعࢫɠالتحف؈قاتࢫالضرʈبةࢫوالۘܣࢫلɺا

الوطنيةࢫعڴʄࢫלنتاجࢫوࢫترقيتھࢫوتصديرهࢫ،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫالسياساتࢫالȘسوʈقيةࢫالدوليةࢫالۘܣࢫȖغيبࢫ

ࢫالطلبࢫ ࢫدراسة ʄࢫإڲ ʄسڥȖࢫ ࢫولا ʏࢫالمحڴ ࢫالطلب ࢫتلبية ࢫأɸدافɺا ࢫنصب ࢫتضع ࢫالۘܣ ࢫمؤسساتنا ʄعڴ

ࢫ ʄࢫإڲ ࢫدولة ࢫتتغ؈فࢫمن ࢫالۘܣ ࢫخصائصھ ࢫوࢫمختلف ࢫدࢫأخرى العالܣ ࢫلأسباب ࢫوࢫوɸذا ࢫومناخية يɴية

  ... نفسيةࢫوغ؈فɸاࢫ

ࢫالمدىࢫࢫوفيما ʏࢫࢭ ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ʄࢫعڴ ࢫالدراسة ࢫتأث؈فࢫمتغ؈فات ࢫبتحليل ࢫسنقوم ʏيڴ

 .القص؈فࢫ

  :Variance Décompositionتحليلࡧالتباين

ʇستعملࢫللتعرفࢫعڴʄࢫمقدارࢫالتباينࢫࢭʏࢫالتɴبؤࢫالذيࢫʇعودࢫإڲʄࢫالتɴبؤࢫࢭʏࢫنفسࢫالمتغ؈فࢫوالمقدارࢫالذيࢫ

الذيࢫʇعودࢫإڲʄࢫالمتغ؈فاتࢫכخرىࢫ(ʇعودࢫإڲʄࢫخطأࢫࢭʏࢫالمتغ؈فاتࢫכخرى،ࢫأيࢫɸوࢫيقʋسࢫمقدارࢫالتغ؈فࢫ

  .ࢭʏࢫمتغ؈فࢫماࢫوالذيࢫʇعودࢫإڲʄࢫالتغ؈فࢫࢭʏࢫالمتغ؈فࢫنفسھ) ࢭʏࢫالنموذج

ࢫ18.تحليلࢫتباينࢫاݍݵطأࢫٱڈدفࢫإڲʄࢫتحديدࢫوحسابࢫمدىࢫمساɸمتھࢫࢭʏࢫتباينࢫاݍݵطأ: أوࢫȊعبارةࢫأخرى 

  :ܷݳࢫذلكࢫكماࢫيڴʏيو ) 05(اݍݨدولࡧرقمࡧو

  

  

  

CointEq1 -0.102691 

SE  (0.13522) 

F statistic [-0.75946] 
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 Variance Décompositionنتائجࡧتحليلࡧالتباينࡧ): 04(اݍݨدولࡧرقم

 Eviewe6منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرمجيةࢫࢫ:المصدر

ݰةࢫࢭʏࢫࢫVariance Décompositionخلصتࢫنتائجࢫتحليلࢫالتباينࢫ ࢫ)05(اݍݨدولࡧرقمࡧكماࢫۂʏࢫموܷ

  :إڲʄࢫأن

ࢫ ࢫبالصادراتࢫخارجࢫالمحروقات فࢼܣࢫناجمةࢫمنࢫنفسࢫࢫ1 ة،ࢫفمعظمࢫتقلباتھࢫࢭʏࢫالفف EXPOسɴبدأ

عڴʄࢫࢫ%100المتغ؈ف،ࢫأيࢫأنࢫتحليلࢫالتباينࢫللصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫࢭʏࢫالففةࢫכوڲʄࢫقدرࢫبɴسبةࢫ

الفتʋبࢫمنࢫاݍݵطأࢫبالتɴبؤࢫࢭʏࢫتباينھࢫيرجعࢫلنفسࢫالمتغ؈ف،ࢫوȋدأتࢫالɴسبةࢫتنخفضࢫبɴسبࢫمتقارȋةࢫ

لتغ؈فࢫالذيࢫيخصࢫالمتغ؈فاتࢫ،ࢫبمعۚܢࢫمقدارࢫا%50.29إڲʄࢫࢫ10حۘܢࢫوصلتࢫخلالࢫالففةࢫכخ؈فةࢫوۂʏࢫ

،ࢫوعليھࢫفالمساɸمةࢫכكفࢫلتقلباتࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫفࢼܣࢫترجعࢫ49.71%כخرىࢫيقدرࢫبـ

ࢫטسȘثمارࢫ ࢫمن ࢫɠل ʄالمباشرࢫכجنۗܣإڲIDEࢫࢫ ࢫטسܣࢫ%32.63بɴسبة ࢫسعرࢫالصرف بɴسبةࢫTCHتم

ࢫOPENنفتاحࢫالتجاريࢫט  وࢫأخ؈فا%05.67بɴسبةࢫࢫPIBوȌعدɸاࢫنموࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵامࢫ07.16%

أك؆فࢫࢫEXPOيفسرࢫخطأࢫالتɴبؤࢫࢭʏࢫࢫIDEكماࢫۂʏࢫعڴʄࢫالفتʋب،ࢫوعليھࢫɠلࢫمنࢫالمتغ؈فࢫ%04.23بɴسبةࢫ

  ).PIB،ࢫOPEN،ࢫTCH(مماࢫتفسرهࢫبقيةࢫالمتغ؈فات

عڴʄࢫالتواڲʏࢫ%20.01،ࢫࢫ%21.73المباشرࢫيفسرࢫࢭʏࢫالففةࢫالثانيةࢫوالثالثةࢫبɴسبةࢫࢫכجنۗܣفالاسȘثمارࢫ

ࢫ ʏبؤࢫࢭɴࢫالت ࢫخطأ ࢫالففةࢫمن ʏࢫࢭ ࢫانخفاضا ࢫالɴسب ࢫعرفت ࢫوȌعدɸا ࢫالمحروقات، ࢫخارج الصادرات

عڴʄࢫالفتʋب،ࢫوࢫȊعدɸاࢫعرفتࢫارتفاعاࢫمستمراࢫحۘܢࢫ%17.37،ࢫ%17.54الراȊعةࢫوࢫاݍݵامسةࢫبɴسبةࢫ

ࢫ%32.63وصلتࢫللففةࢫالتاسعةࢫوالعاشرةࢫبنفسࢫالɴسبةࢫ ʏبؤࢫࢭɴࢫالت ،ࢫوɸوࢫيحتلࢫEXPOمنࢫخطأ

 Period S.E. EXPO IDE OPEN PIB TCH 

       
        1  0.212825  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  0.258925  76.40872  21.73597  0.011653  0.174752  1.668907 

 3  0.279993  70.53109  20.01387  3.187307  4.355362  1.912367 

 4  0.302773  72.18093  17.54081  3.571350  4.831012  1.875897 

 5  0.305674  71.17679  17.37022  4.226837  4.973546  2.252612 

 6  0.323982  63.39490  24.68360  5.067444  4.710245  2.143817 

 7  0.335573  59.10211  26.88738  5.006757  5.458715  3.545045 

 8  0.347292  56.35847  29.09942  4.821611  5.148448  4.572051 

 9  0.362940  52.47545  32.63684  4.455482  4.984618  5.447617 

 10  0.373946  50.29304  32.63347  4.232520  5.673888  7.167086 
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ࢫ ࢫتفس؈فࢫخطأ ࢫحيث ࢫمن ࢫالثانية ࢫالمرتبة ʏبؤࢫࢭɴالتEXPOࢫכخ؈ف ࢫ ࢫالففة ʏࢫأنࢫࢭ ࢫالواܷݳ ࢫومن ࢫ، ة

ࢫ ࢫالففاتࢫࢫכجنۗܣ טسȘثمارمساɸمة ࢫخلال ࢫȊسيطا ࢫɠان ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات ʏالمباشرࢫࢭ

ࢫ ࢫمرࢫ٭ڈا ࢫالۘܣ ࢫاݍݰرجة ࢫالففة ࢫلطبيعة ࢫراجع ࢫوɸدا ࢫللدراسة ʄࢫعدمࢫࢫטقتصادכوڲ ࢫمن اݍݨزائري

وɸداࢫحۘܢࢫࢫכجانبمسȘبعدةࢫمنࢫقبلࢫالمسȘثمرʈنࢫسيا؟ۜܣࢫوأمۚܣࢫماࢫجعلࢫاݍݨزائرࢫدولةࢫࢫࢫاستقرار 

  .الففةࢫالسادسةࢫࢫ

ࢫسعرࢫال ࢫوʈلٕڈا ࢫטسܣ ࢫالتفس؈فيةࢫࢫTCHصرف ࢫالقوة ʏࢫࢭ ࢫمستمرة ࢫزʈادة ࢫɸناك ࢫأن ࢫنلاحظ حيث

ࢫالتɴبؤࢫࢭʏࢫ%7.16للمتغ؈فات،ࢫحيثࢫبلغتࢫأعڴʄࢫقوةࢫتفس؈فيةࢫࢭʏࢫالففةࢫالعاشرةࢫبɴسبةࢫ منࢫخطأ

EXPOࢫʏبؤࢫࢭɴوࢫيحتلࢫالمرتبةࢫالثالثةࢫمنࢫحيثࢫتفس؈فࢫخطأࢫالتɸࢫو،EXPOࢫالففةࢫכخ؈فةࢫʏࢫومنࢫࢭ،

قيمةࢫالعملةࢫعاملاࢫلزʈادةࢫالصادراتࢫكماࢫʇعرفࢫࢭʏࢫمنݤݮࢫالمروناتࢫغ؈فࢫࢫانخفاضالمنتظرࢫأنࢫيɢونࢫ

  .أنࢫضعفࢫלنتاجࢫواݍݨودةࢫلمࢫيحققࢫכɸدافࢫالمرجوةࢫ

منࢫخطأࢫالتɴبؤࢫ%0.17يفسرࢫࢭʏࢫالففةࢫالثانيةࢫبɴسبةࢫࢫPIBالداخڴʏࢫاݍݵاملنموࢫالناتجࢫࢫأماࢫبالɴسبة

ࢫالتفس؈فيةࢫ ࢫالقوة ࢫȊعدɸا ࢫوعرفت ࢫجدا، ࢫضȁيل ࢫتفس؈ف ࢫوɸو ࢫالمحروقات، ࢫخارج ࢫالصادرات ʏࢭ

منࢫخطأࢫالتɴبؤࢫࢭʏࢫ%5.45للمتغ؈فاتࢫزʈادةࢫحيثࢫبلغتࢫالقوةࢫالتفس؈فيةࢫࢭʏࢫالففةࢫالساȊعةࢫبɴسبةࢫ

EXPOࢫالقوةࢫʏاࢫعرفتࢫانخفاضࢫࢭɸعدȌࢫالففةࢫالتاسعةࢫ،ࢫوʏالتفس؈فيةࢫللمتغ؈فاتࢫحيتࢫوصلتࢫࢭ

ࢫ ࢫכخ؈فة،ࢫوࢫارتفعتࢫالقوةࢫالتفس؈فيةࢫࢭʏࢫالففةࢫEXPOمنࢫخطأࢫالتɴبؤࢫࢭʏࢫ%4.98إڲʄࢫɲسبةࢫتقدرࢫبـ

 .ࢭʏࢫالففةࢫכخ؈فةࢫEXPOوɸوࢫيحتلࢫالمرتبةࢫالراȊعةࢫمنࢫحيثࢫتفس؈فࢫخطأࢫالتɴبؤࢫࢭʏࢫ%5.67بɴسبةࢫ

ࢫ ࢫبالɴسبةࢫللانفتاحࢫالتجاري ࢫالتɴبؤࢫࢭʏࢫ%0.01يفسرࢫࢭʏࢫالففةࢫالثانيةࢫبɴسبةࢫ OPENأما منࢫخطأ

تفس؈فࢫضȁيلࢫجدا،ࢫوعرفتࢫȊعدɸاࢫالقوةࢫالتفس؈فيةࢫللمتغ؈فاتࢫ الصادراتࢫخارجࢫالمحروقات،ࢫوɸو

ࢫ ࢫبɴسبة ࢫالسادسة ࢫالففة ʏࢫࢭ ࢫتفس؈فية ࢫقوة ʄࢫأعڴ ࢫبلغت ࢫحيث ࢫالتɴبؤࢫࢫ%5.06زʈادة ࢫخطأ من

ʏࢭEXPOࢫالقوةࢫالتفس؈فيةࢫʏاࢫعرفتࢫانخفاضࢫࢭɸعدȌࢫࢫܢللمتغ؈فاتࢫحۘ،ࢫوʄࢫالففةࢫכخ؈فࢫإڲʏوصلتࢫࢭ

،ࢫوɸوࢫيحتلࢫالمرتبةࢫاݍݵامسةࢫمنࢫحيثࢫتفس؈فࢫخطأࢫEXPOمنࢫخطأࢫالتɴبؤࢫࢭʏࢫɲ4.23%سبةࢫتقدرࢫبـࢫ

ࢫ ʏبؤࢫࢭɴالتEXPOࢫכخ؈فةࢫ ࢫالففة ʏࢫ.ࢭ ࢫمنتجاتناࢫࢫטنفتاحإن ࢫأمام ࢫالعوائق ࢫإزالة ࢫإليھ ࢫʇعزى التجاري

ࢫ ࢫأيضا ࢫالعوائق ࢫيزʈل ࢫولكنھ ࢫوفرضࢫالمنتࢫأمامالمحلية ࢫالمحلية ࢫכسواق ࢫللدخول ࢫכجنȎية جات

ࢫكفࢫ ࢫمشɢل ࢫȊسȎب ࢫالوطنية ࢫمؤسساتنا ࢫتراجع ʄࢫإڲ ࢫيؤدي ࢫمما ࢫالمحلية ࢫللسلع ࢫكب؈فة منافسة

التجاريࢫلɺاࢫاثرࢫȊسيطࢫجداࢫعڴʄࢫترقيةࢫࢫטنفتاحالتɢاليفࢫونقصࢫࢭʏࢫاݍݨودةࢫولɺداࢫتبقىࢫسياسةࢫ

  .الصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫ

لھࢫقوةࢫتɴبؤʈةࢫأعڴʄࢫمنࢫبقيةࢫالمتغ؈فاتࢫࢭʏࢫتفس؈فࢫخطأࢫالتɴبؤࢫࢫIDE وȋالتاڲʏࢫنخلصࢫإڲʄࢫأنࢫالتܸݵم

  .عڴʄࢫطوالࢫالففاتࢫالعشرࢫEXPOࢭʏࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫ
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  Impulse Réponse Fonctionتحليلࡧدوالࡧטستجابةࡧالدفعيةࡧ

طرʈقةࢫدوالࢫטستجابةࢫتأخذࢫȊع؈نࢫטعتبارࢫمجموعࢫالعلاقاتࢫالديناميكيةࢫأيࢫȖعملࢫعڴʄࢫحسابࢫ

ࢫ ࢫفعل ࢫرد ࢫכخطاء ʏࢫࢭ ࢫصدمة ࢫإثرࢫحدوث ࢫتب؈ن ࢫفࢼܣ ࢫالموجودة، ࢫالديناميكية ࢫنظامالمضاعفات

وۂʏࢫتب؈نࢫأثرࢫانخفاضࢫمفاڊȃࢫووحيدࢫلمتغ؈فࢫعڴʄࢫنفسھࢫوعڴʄࢫباࢮʏࢫمتغ؈فاتࢫ المتغ؈فاتࢫالداخلية،

  ʏ.19ࢫɠلࢫכوقاتالنظامࢫࢭ

أوࢫۂʏࢫכداةࢫالثانيةࢫلتحليلࢫالعلاقةࢫالديناميكيةࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫالنموذج،ࢫفࢼܣࢫȖعملࢫعڴʄࢫمعرفةࢫ

ࢫࢭʏࢫ ࢫوذلك ࢫغ؈فࢫمتوقعة ࢫلصدمات ࢫالداخلية ࢫالنموذج ࢫمتغ؈فات ࢫمتغ؈فࢫمن ࢫɠل ࢫاستجابة ࢫمدى ما

ݳࢫذلكࢫ)06(لࡧرقمࡧݨدو اݍوࢫ. حدودࢫخطأࢫالمتغ؈فات،ࢫمقدارࢫانحرافɺاࢫالمعيارࢫواحد   :كماࢫيڴʏࢫيوܷ

  Impulse Réponseنتائجࡧتحليلࡧدوالࡧטستجابةࡧالدفعيةࡧ): 05(لࡧرقمࡧݨدو اݍ

 Period EXPO IDE OPEN PIB TCH 

      
       1  0.212825  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  0.077018 -0.120716 -0.002795 -0.010824  0.033450 

 3  0.063777  0.033434  0.049909  0.057422 -0.019503 

 4  0.104286  0.019743  0.027842 -0.031847  0.014847 

 5  0.018331  0.012258  0.025991  0.014781  0.019624 

 6  0.006063  0.098381  0.037008  0.017232  0.012061 

 7  0.003517  0.066096  0.017862 -0.034683  0.041735 

 8 -0.037693  0.069425  0.013318 -0.007914  0.039018 

 9 -0.033890  0.088846  0.007319 -0.018878  0.040761 

 10 -0.034697  0.051401 -0.007039 -0.036988  0.053350 

 Eviewe6منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرمجيةࢫࢫ:المصدر

 الصادراتࡧخارجࡧالمحروقاتاستجابةࡧ(EXPO to EXPO):  

ࢫ ʏࢫࢭ ࢫواحد ࢫمعياري ࢫبمقدارࢫانحراف ࢫحدوٯڈا ࢫبمجرد ࢫأوࢫالمفاجئة ࢫالɺيɢلية ࢫالصدمة الصادراتࢫإن

نفسھ،ࢫفذلكࢫلھࢫأثرࢫإيجاȌيࢫخلالࢫɠلࢫففاتࢫالسبعࢫכوڲʄ،ࢫإلاࢫأنھࢫنلاحظࢫأنھࢫࢫخارجࢫالمحروقات

منࢫالففةࢫכوڲʄࢫإڲʄࢫالففةࢫالثالثةࢫɠانࢫࢭʏࢫتناقصࢫوࢫارتفعࢫࢭʏࢫالففةࢫالراȊعةࢫوࢫȊعدɸاࢫعرفࢫتناقصࢫ

ࢫ،ࢫفمنࢫالدلالةࢫלحصائيةכخ؈فةسلبيةࢫࢭʏࢫالففاتࢫالثلاثةࢫࢫأثار  إڲʄحۘܢࢫوصلࢫࢫכخ؈فةحۘܢࢫالففةࢫ

  .إڲʄࢫالساȊعةࢫمنࢫالدراسةࢫכوڲʄفإنࢫذلكࢫכثرࢫيɢونࢫماࢫب؈نࢫالففةࢫ

 ثمارࡧȘالمباشرࡧࡧכجنۗܣاستجابةࡧטس(EXPO to IDE): 

المباشرࢫبمقدارࢫانحرافࢫمعياريࢫواحدࢫفذلكࢫࢫכجنۗܣفبمجردࢫحدوثࢫأيࢫصدمةࢫعڴʄࢫטسȘثمارࢫ

ةࢫمنࢫالدراسة،ࢫليصبحࢫȊعدࢫيؤثرࢫعڴʄࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫȊشɢلࢫسلۗܣࢫخلالࢫالففةࢫالثاني
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منࢫالدراسةࢫالۘܣࢫعرفتࢫتدبدباࢫࢭʏࢫالقيم،ࢫفمنࢫࢫכخ؈فة إڲʄذلكࢫכثرࢫإيجابياࢫماࢫب؈نࢫالففةࢫالثالثةࢫ

  .منࢫالدراسةࢫכخ؈فةالدلالةࢫלحصائيةࢫفإنࢫذلكࢫכثرࢫيɢونࢫماࢫب؈نࢫالففةࢫالثالثةࢫإڲʄࢫ

 טنفتاحࡧالتجاري  استجابة(EXPO to OPEN): 

إنࢫحدوثࢫأيࢫصدمةࢫمفاجئةࢫعڴʄࢫعرضࢫالنقدࢫبمعناهࢫالواسعࢫبمقدارࢫانحرافࢫمعياريࢫواحد،ࢫ

ࢫ ʄࢫيؤثرࢫعڴ ࢫوࢫȊعدɸاسوف ࢫالثانية ࢫالففة ࢫخلال ࢫبالأثرࢫالسلۗܣ ࢫالمحروقات ࢫخارج بالأثرࢫࢫالصادرات

לيجاȌيࢫوذلكࢫماࢫب؈نࢫالففةࢫالثانيةࢫحۘܢࢫالففةࢫالتاسعةࢫمنࢫالدراسةࢫالۘܣࢫعرفتࢫقيمɺاࢫتدبدبا،ࢫ

الففةࢫالعاشرةࢫمنࢫالدراسةࢫيصبحࢫכثرࢫسلۗܣ،ࢫومنࢫالدلالةࢫלحصائيةࢫيɢونࢫכثرࢫمقبولاࢫمنࢫوࢫ

  .الففةࢫالثانيةࢫحۘܢࢫالففةࢫالتاسعةࢫمنࢫالدراسة

 ࡧاݍݵامʏاستجابةࡧنموࡧالناتجࡧالداخڴ(EXPO to PIB): 

يؤثرࢫأيࢫصدمةࢫɸيɢليةࢫتحدثࢫعڴʄࢫنموࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵامࢫبمقدارࢫانحرافࢫمعياريࢫواحد،ࢫس

سلبياࢫخلالࢫففةࢫالدراسةࢫالثانية،ࢫليصبحࢫɸذاࢫכثرࢫȊعدࢫذلكࢫ عڴʄࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقات

أثراࢫإيجابياࢫࢭʏࢫالففةࢫالثالثةࢫوࢫȊعدɸاࢫبأثرࢫسلۗܣࢫعڴʄࢫالففةࢫالراȊعة،ࢫومتصاعداࢫبأثرࢫإيجاȌيࢫمنࢫ

الففةࢫכخ؈فةࢫࢫسلۗܣࢫمنࢫالففةࢫالساȊعةࢫحۘܢࢫכثر الففت؈نࢫاݍݵامسةࢫوࢫالسادسة،ࢫوࢫȊعدɸاࢫيɢونࢫ

منࢫالدراسة،ࢫفمنࢫالدلالةࢫלحصائيةࢫفإنࢫɸذاࢫכثرࢫيɢونࢫفقطࢫماࢫب؈نࢫالففةࢫالثالثةࢫوࢫاݍݵامسةࢫ

  .وࢫالسادسةࢫمنࢫالدراسة

 استجابةࡧسعرࡧالصرفࡧטسمي(EXPO to TCH): 

بمقدارࢫانحرافࢫمعياريࢫواحد،ࢫسوفࢫيؤثرࢫࢫسعرࢫالصرفࢫטسܣأيࢫصدمةࢫمفاجئةࢫتحدثࢫࢭʏࢫ

ذلكࢫعڴʄࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫبأثرࢫايجاȌيࢫࢭʏࢫالففةࢫالثانيةࢫمنࢫالدراسة،ࢫوࢫȊعدɸاࢫيɢونࢫ

ايجاȌيࢫࢫכثر يɢونࢫࢫכخ؈فةالففاتࢫمنࢫالراȊعةࢫحۘܢࢫࢫإماسلۗܣࢫࢭʏࢫالففةࢫالثالثةࢫمنࢫالدراسة،وࢫࢫכثر 

ࢭʏࢫالففاتࢫالثانيةࢫوࢫࢫإحصائياصائيةࢫفɺذاࢫالتأث؈فࢫمقبولࢫمنࢫالدراسة،ࢫأماࢫمنࢫناحيةࢫالدلالةࢫלح

 .כخ؈فةمنࢫالراȊعةࢫحۘܢࢫ

  :ݵاتمةاݍ

ࢫللنموࢫ ࢫداعم ࢫعنصرࢫأسا؟ۜܣ ࢫللنفط ࢫالمصدرة ࢫالدول ʏࢫࢭ ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫالصادرات Ȗعتفࢫتنمية

ࢫالدخلࢫࢫטقتصادي ʄࢫوعڴ ࢫالمدفوعات ࢫوم؈قان ࢫ، ࢫالتجاري ࢫالم؈قان ʄࢫعڴ ࢫأثارࢫإيجابية ࢫمن ࢫلɺا لما

ࢫواݍݨزائرࢫ ࢫ، ࢫالصعبة ࢫالعملة ࢫمن ࢫالدولة ࢫݍݰصيلة ࢫالرئʋؠۜܣ ࢫالمɢون ࢫالصادرات ࢫȖشɢل ࢫكما ʏלجماڲ

عڴʄࢫمنتوجࢫواحدࢫلتجنبࢫآثارࢫࢫטعتمادكدولةࢫناميةࢫومصدرةࢫللنفطࢫتحاولࢫتنوʉعࢫصادراٮڈاࢫوعدمࢫ

وȋدأتࢫࢫࢫࢫטستقلالاݍݨزائريࢫبالعديدࢫمنࢫالمحطاتࢫمنذࢫࢫטقتصاد،فقدࢫمرٌࢫقتصاديةטכزماتࢫ

ɸدهࢫالففةࢫحرجةࢫࢭʏࢫتارʈخࢫࢫتعتف ا Ȗ1990عملࢫاݍݨزائرࢫعڴʄࢫترقيةࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫمنذࢫ

ɠانࢫلɺاࢫأثرࢫ) العشرʈةࢫالسوداءࢫ( اݍݨزائريࢫبحيثࢫأنࢫتدɸورࢫכوضاعࢫالسياسيةࢫللبلدࢫࢫטقتصاد
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،ࢫولɺداࢫنجدࢫأنࢫɲسبةࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫتمثلࢫɲسبةࢫضȁيلةࢫࢫטقتصاديالوضعࢫࢫعڴʄࢫتدɸور 

ࢫ ࢫتتجاوز ࢫلم ࢫالۘܣ ࢫ ࢫالصادرات ʏࢫإجماڲ ࢫمن ࢫسنةࢫࢫ %3جدا ࢫعدى ࢫما ࢫالȘسعينات ࢫالسنوات خلال

ࢫࢫ1996 ࢫغ؈فࢫالنفطية ࢫالصادرات ࢫɲسبة ࢫبلغت ࢫࢫ6,58حيث ࢫبباࢮʏࢫࢫטرتفاعوɸذا ࢫمقارنة المحسوس

ࢫبضاǿع ࢫشɢل ʄࢫعڴ ࢫروسيا ʄࢫإڲ ڈا ࢫديوٰ ࢫمن ࢫاݍݨزائرࢫݍݨزء ࢫلȘسديد ࢫنȘيجة ࢫɠان ،وȋقيةࢫالسنوات

منࢫإجماڲʏࢫࢫ2,87بࢫ مساɸمة ɲسبة حيثࢫقدرت2012الصادراتࢫغ؈فࢫنفطيةࢫمحȘشمةࢫإڲʄࢫسنةࢫ

ࢫ ࢫباࢮʏࢫࢫ2165قيمة ʇعادل ما أيالصادرات ࢫخلال ࢫمتقارȋة ࢫالمئوʈة ࢫالɴسب ࢫدولارࢫوɠانت مليون

عرفتࢫتزايدࢫتدرʈڋʏࢫࢭʏࢫɲسبةࢫالصادراتࢫغ؈فࢫࢫ2008إڲʄࢫࢫ2005السنواتࢫومنࢫالملاحظࢫانࢫالففةࢫ

ȊعدࢫدلكࢫȖعودࢫللفاجعࢫɲسبةࢫالصادراتࢫغ؈فࢫالنفطيةࢫوɠانࢫɸداࢫإɲعɢاساࢫطبيعياࢫ النفطيةࢫلكنࢫما

  .للأزمةࢫالماليةࢫالعالميةࢫ

 ما أي دولار مليون  2810 ب مساɸمة قيمة أعڴʄ فٕڈا حققت الۘܣ السنة ۂʏ 2014 سنة Ȗعتف

 اݍݨزائر انتݤݨْڈا الۘܣ טقتصادية و السياسية לصلاحات ݍݨملة نȘيجة ɸذا و  ʇ5 ,97%عادل

 الففة ɸذه خلال ܥݨلت فقد النفطية الصادرات يخص فيما أما النفطية، غ؈ف الصادرات لتطوʈر

 لأسعار المستمر טنخفاض ȊسȎب ɸذا و 2015وࢫ2013،2014 السنوات خلال واܷݳ تراجع

 . عليھ العالܣ الطلب قلة و البفول

 باءت أٰڈا إلا صادراٮڈا لتنوʉع إتباعɺا حاولت الۘܣ טسفاتيجيات من بالرغم و اݍݨزائر إن       

 و اݍݵارڊʏ العالم نحو % 2 وز  تتجا لم النفطية غ؈ف الصادرات مساɸمة ɲسبة أن حيث بالفشل

 مازال اݍݨزائري  טقتصاد أن وعليھ כكف الɴسبة تكȘܦݳ الۘܣ ۂʏ النفطية الصادرات مازالت

  . رʉڥʏ اقتصاد

عڴʄࢫآلياتࢫࢫטعتمادةࢫطالعملࢫعڴʄࢫترقيةࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫبواسلاࢫبدࢫمنࢫوȋالتاڲʏࢫࢫ   

إɲشاءࢫالمنطقةࢫاݍݰرةࢫ،ࢫتخفيضࢫالقيودࢫاݍݨمركيةࢫࢫࢫوࢫبإستخدامࢫأدواتࢫࢫاݍݵارجيةتحرʈرࢫالتجارةࢫ

  .כجنۗܣࢫالمباشرࢫ،ࢫواݍݵوصصةࢫࢫ،ࢫوالسياسةࢫاݍݨبائيةࢫࢫوטسȘثمار أخرىࢫسعرࢫالصرفࢫ

 

 

 

 

 

 



   2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                                                                           כسواقمجلةࢫالماليةࢫوࢫ

138 

 قائمةࡧالɺوامشࡧوالمراجع: 

                                                             
ࢫاݍݨات،ࢫࢫ-1 ࢫواتفاقات ࢫלسلامي ࢫالفقھ ࢫضوء ʏࢫࢭ ࢫالدولية ࢫالتجارة ࢫܧݰاتھ، ࢫالسانو؟ۜܣ محمد

  .46،ص2007دارالفكراݍݨامڥʏ،مصر،ࢫ
ࢫࢫ-2 ࢫالتجاري ࢫטنفتاح ࢫسياسة ࢫالعزʈزࢫعبدوس، ࢫللدول،ࢫعبد ࢫالتنافسية ࢫالقدرة ࢫرفع ʏࢫࢭ وࢫدورɸا

،ࢫ2011-2010دراسةࢫحالةࢫاݍݨزائر،ࢫأطروحةࢫدكتوراهࢫࢭʏࢫالعلومࢫטقتصادية،ࢫجامعةࢫتلمسان،ࢫ

  . 44ص
ࢫالɢوʈت،ࢫࢫ-3 ࢫللتخطيط، ࢫالعرȌي ࢫالمعɺد ࢫاݍݵدمات، ࢫلقطاع ࢫالتنظيمية ࢫالسياسات ࢫالتواȖي، ʏناڊ

  .4،ࢫص2001
4 Jim sherlook and jonathanreuvid, “the handbook of international trad, GMB 

publishing Ltd, second edition,united kingdom, p7. 
 الفراة  اݍݨزائرʈة اݍݵارجية التجارة لقطاع القياتية النمدجة شقبقب، وعʋؠۜܢ صاݍݳ تومي1  5

  40،ࢫص2006، الراȊع العدد ورقلة الباحث مجلة ،2002- 1970
6 Y،BENABDELLAH,La reforme,économique en Algérie،incuonde arabe Maghreb, 

Machrek 1999,P22 
العددࢫ علمية مجلة عرȋية، اقتصادية بحوث ،اݍݨزائري  טقتصاد تحولات راتول، محمد 7

  49،ࢫصࢫ23،2001
8 Emery, R.F., 1967. The relation of exports and economic growth. Kyklos, 20: 470–

486. 
9 Suh, Khan, The effect of FDI inflows and ICT infrastructure on exporting in 

ASEAN/AFTA countriesA comparison with other regional blocs in emerging markets,  

Article in International Marketing Review · October 2003 
دراسةࢫنظرʈةࢫتحليليةࢫࢭʏࢫليȎياࢫ: النموࢫלقتصاديمرʈمࢫعʋؠۜܢࢫم۶ܣࢫ،ࢫالعلاقةࢫب؈نࢫالصادراتࢫو ࢫ 10

ࢫللعلومࢫࢫ2010 – 1980 ࢫالعرȋية ࢫכمرʈكية ࢫכɠاديمية ࢫتصدرࢫعن ࢫمحكمة ࢫعلمية ࢫمجلة عن

  .2016،ࢫࢫ20،ࢫالعددࢫ7والتكنولوجياࢫالمجلدࢫ
ࢫ،مركزࢫالتدرʈبࢫࢫ 11 ࢫغ؈فࢫالنفطية ࢫالصادرات ࢫوتنمية ࢫالتجاري ࢫالم؈قان ࢫ، ࢫالله ࢫباقرࢫعبد صديقة

  2012حصائيةࢫ،العراقࢫ،والبحوثࢫל 
النفطية،ࢫɠليةࢫالعلومࢫלقتصاديةࢫ غ؈ف الصادرات Ȗܨݨيع ࢭʏ إيران مرغیتࢫ،تجرȋة اݍݰمید عبد  12

  .2015وعلومࢫالȘسي؈فࢫجامعةࢫاݍݨيجلࢫاݍݨزائرࢫ،ࢫ



   2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                                                                           כسواقمجلةࢫالماليةࢫوࢫ

139 

                                                                                                                                                           
ࢫمقارȋة 13 ࢫبأستخدام ࢫالمحروقات ࢫخارج ࢫاݍݨزائرʈة ࢫالصادرات ࢫدفع ࢫعبيلة ࢫبراق ࢫ، ࢫمحمد :  براق

  .2007،ࢫ4إقتصادياتࢫشمالࢫإفرʈقياࢫ،ࢫعددࢫالȘسوʈقࢫالدوڲʏࢫ،مجلةࢫ
وصافࢫسعيديࢫ،ࢫتنميةࢫالصادراتࢫوالنموࢫלقتصاديࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫالواقعࢫوالتحدياتࢫ،ࢫمجلةࢫࢫ 14

  2002،ࢫسنةࢫࢫ01الباحثࢫالعددࢫ
حمشةࢫعبدࢫاݍݰميدࢫ،دورࢫتحرʈرࢫالتجارةࢫاݍݵارجيةࢫࢭʏࢫترقيةࢫالصادراتࢫخارجࢫالمحروقاتࢫࢭʏࢫࢫ 15

  . 2013ظلࢫالتطوراتࢫالدوليةࢫالراɸنةࢫ،رسالةࢫمقدمةࢫلنيلࢫشɺادةࢫماجست؈فࢫ،ࢫجامعةࢫȊسكرة،
16- DICKEY D.A , FULLER W.A. "Likelihood ratio tests for autoregressive time series 

with aunit root", Econometrica, Vol 49, 1981, p 1072. 
17- Régis BOURBONNAIS, Econométrie manuel et exercices corrigés, Dunod, Paris, 

2004, 5e édition, p 289. 
ࢫالقيا؟ۜܣ -18 ࢫטقتصاد ࢫطرق ࢫمحمد، ʏشرࢫ: شيڏɴࢫلل ࢫحامد ࢫدارࢫومكتبة ࢫوتطبيقات، محاضرات

 .283،ࢫصࢫ2012כوڲʄࢫوالتوزʉع،ࢫعمان،ࢫכردن،ࢫالطبعةࢫ
 .281شيڏʏࢫمحمد،ࢫالمرجعࢫالسابق،ࢫصࢫ -19



 مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق                                                                      ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/العددࢫ8 /2018 

140 

دورࡧشرɠاتࡧالتأم؈ّنࡧالتɢافڴʏࡧלسلاميࡧࡩʏࡧالتنميّةࡧטقتصاديةࡧوࡧمدىࡧإمɢانيةࡧטستفادةࡧمٔڈاࡧࡧ

The role of Islamic Takaful insurance companies in economic development and 

the possibility of benefiting from them. 

  09/02/2018:الɴشرقبولࢫتارʈخࢫ                                             28/12/2017:تارʈخࢫטستلام

 فؤادࢫبنࢫحـدو. د

  معɺدࢫالعلومࢫטقتصادية،ࢫالتجارʈةࢫوࢫعلومࢫالȘسي؈ف

 اݍݨزائرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ-غل؈قانࢫ-لمركزࢫاݍݨامڥʏࢫأحمدࢫزȋانةࢫا

 :المݏݵص

ࢫࢭʏࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫوࢫدفعࢫܿݨلةࢫشرɠاتࢫتلعبࢫ
ً
ࢫوࢫɲشطا

ً
ࢫحيوʈا

ً
التأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلاميࢫدورا

ࢫࢭʏࢫ ࢫטقتصادي؈ن ࢫللأعوان ࢫمتنوعة ࢫومنتجات ࢫخدمات ࢫمن ࢫتقدمھ ࢫما ࢫخلال ࢫمن النموࢫوالبناء

وࢫاسȘثمارɸاࢫࢫللفوائضࢫالتأميɴيةࢫاݍݵاصةࢫبأقساطࢫ. مواجɺةࢫالمخاطرࢫوالɢوارثࢫالۘܣࢫيتعرضونࢫلɺا

ڈاࢫࢫتقومࢫعڴʄࢫࢫכساسࢫعقدࢫالتفعࢫࢫلاࢫعقدࢫالمستأمن؈نࢫ ࢫࢫلɢوٰ
ً
ࢭʏࢫالمشارʉعࢫࢫالɺادفةࢫوالمباحةࢫشرعا

المعاوضةࢫࢭʏࢫدفعࢫأقساطࢫࢫالتأم؈نࢫࢫوࢫعڴʄࢫعقدࢫࢫالوɠالةࢫࢫبالأجرࢫࢫوالمضارȋةࢫلاࢫعڴʄࢫالرȋاࢫࢭʏࢫاسȘثمارࢫ

ࢫكب ࢫمن ࢫمنتجاٮڈا ࢫلبعض ࢫوتبۚܣ ࢫ ࢫالتجاري ࢫالتأم؈ن ࢫشرɠات ʏࢫࢭ ࢫɸوࢫاݍݰال ࢫكما ࢫالمستأمن؈ن ارࢫأموال

ࢫ ࢫلسنة ࢫ ࢫالعالمية ࢫالمالية ࢫכزمة ࢫȊعد ࢫالعالمية ࢫالتام؈ن ࢫنجاعةࢫࢫ2008شرɠات ࢫ ʄࢫعڴ ࢫݍݵ؈فࢫدليل ࢫ م

ʏاࢫࢫכخلاࢮɺنظام. 

 .التأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلامي؛ࢫالتأم؈نࢫالتجاري؛ࢫכقساط؛ࢫࢫالفائضࢫالتأميۚܣ :الɢلماتࡧالمفتاحية

Abstract : 

The Islamic Takaful insurance companies play a vital and active role in economic 

development and growth and construction through a variety of products and services 

in the face of economi curging the risks and disasters to which they are exposed. And 

the investment of surpluses of  assurance premiums in project saimed at Sharia as 

being based on the basis of the donation is not a netting the payment of insurance  

 

 
e-mail : fouadomati@hotmail.com 
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premiums and on the agency contract remuneration and speculation not usury in 

investment fundscustodians as is the case in the commercial insurance companies to 

adoptsome of their products from  top  insurance companies after the global financial 

crisis of 2008, the benefit of evidence of the efficacy of its ethics 

Keywords : Islamic Takaful insurance, commercial insurance, premiums, insurance 

surplus.  

 :مقدمة

ࢫالمستحدثة :לشɢالية )1 ࢫالعقود ࢫمن ࢫالتأم؈ن ࢫعقد   ʇعد
ٌ
ࢫالوسيلة  الم و

ً
ࢫجدا ࢫالعصرࢫࢫɺمة ʏࢭ

واجɺةࢫالمخاطرࢫوالɢوارثࢫالۘܣࢫتتعرَّضࢫلɺا
ُ
ࢫلɢونࢫɸذه .ؤسساتࢫטقتصاديةالماݍݰديثࢫلمِ

ً
 ونظرا

الشرʉعةࢫلمࢫترفضɺاࢫمنࢫحيثࢫالمبدأ،ࢫولكنࢫمنࢫحيثࢫɠونھࢫࢫأن إلا تجاري، العقودࢫذاتࢫطاȊع

ࢫعڴʄࢫأساسࢫوجودࢫوسيط،ࢫيقصدࢫالر 
ً
ࢫقائما

ً
ࢫتجارʈا

ً
ࢫذلك. ȋحࢫوʉستغلࢫأموالࢫالمستأمن؈ننظاما

ࢫ ࢫالتܸݰيات ࢫوȋذل ࢫالناس ࢫب؈ن ࢫالتعاون ʄࢫإڲ ࢫدعا ࢫלسلام ࢫأن ࢫلاࢫلɢون ࢫالتفع ࢫمن ࢫأساس ʄعڴ

ࢫ ࢫȖعاڲʄالمعاوضة ࢫقولھ ʏعاونوا﴿: ࢭȖࢫالِفِّ ࢫو ʄ
َ

ࢫࢫعَڴ
َ
ࢫوَلا قْوَى عُدْوَانِ ࢫȖعاونواوَالتَّ

ْ
ࢫوَال مِ

ْ
ࢫלِث ʄ

َ
1.﴾عَڴ

 التأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلاميࢭʏࢫظلࢫɸذاࢫɠلھࢫأȖىࢫɸذاࢫالبحثࢫلʋسلطࢫالضوءࢫعڴʄࢫشرɠاتࢫو1

باعتبارɸاࢫصمامࢫأمانࢫللمتعامل؈نࢫטقتصادي؈نࢫࢭʏࢫمواجɺةࢫالمخاطرࢫوالɢوارثࢫالۘܣࢫيتعرضونࢫ

  . لɺاࢫوȋالتاڲʏࢫفࢼܣࢫȖساɸمࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫࢭʏࢫטستقرارࢫوࢫدفعࢫܿݨلةࢫالتنميةࢫטقتصادية

ʏذاࢫالبحثࢫتتمثلࢫࢭɸاࢫɺعاݍݨʇاليةࢫכساسيةࢫالۘܣࢫɢاتࡧالتأم؈نࡧ" :لذلكࢫفإنّࢫלشɠدورࡧشر

ࡧوࡧمدىࡧإمɢانيةࡧטستفادةࡧمٔڈا؟التɢافڴʏࡧלسلا  دراسةࡧمقارنةࡧ-ميࡧࡩʏࡧالتنميةࡧטقتصادية

  ".-معࡧالتأم؈نࡧࡧالتجاري 

  :فرضياتࡧالبحث )2

  .التأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلاميࢫɸوࢫبديلࢫللتأم؈نࢫالتجاري  -

  .טقتصاديةࢫࢫم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلاميࢫمنࢫخلالࢫفوائضھࢫࢭʏࢫالتنميةأفعاليةࢫالت -

إلقاءࢫمنࢫالتأم؈نࢫوࢫ صورةɸذهࢫتكمنࢫأسبابࢫاختيارࢫɸذاࢫالموضوعࢫࢭʏࢫمعرفةࢫ :أɸميةࡧالبحث )3

ࢫࢫنظرة ʄامࢫھأسسعڴɺࢫالم ࢫ٭ڈذا ࢫالتجاري ࢫالتأم؈ن ࢫتفرد ࢫظل ʏࢫࢭ ࢫعملھ ࢫالساحةࢫࢫوطرق ʏࢭ

 .טقتصادية

رɠاتࢫالتأم؈ّنࢫالتɢافڴʏࢫدورࢫشيمكنࢫالɺدفࢫمنࢫɸذاࢫالبحثࢫࢭʏࢫمعرفةࢫ : بحثالɺدفࡧمنࡧال )4

ࢫ ࢫفعاليْڈا ࢫومدى ࢫלسلامي ʏࢫو ࢭ ࢫטقتصادية ࢫטستفادةࢫالتنميّة ࢫࢫكيفية ࢫنظامࢫمٔڈا ࢫخلال من

 .الفوائض



 مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق                                                                      ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/العددࢫ8 /2018 

142 

ࡧالبحث )5 ࢫالبحثࢫاعتمدنا: منݤݨية ࢫɸذا ʏࢫࢫࢭ ʄࢫعڴ ࢫالوصفي ࢫالمنݤݮ ࢫɸذا ࢫلمعرفة ʏالنوعࢫࢫالتحليڴ

  .م؈نࢫالتجاري الشبھࢫوטختلافࢫمعࢫالتأࢫأوجھلمعرفةࢫࢫالمقارن المنݤݮࢫوࢫ ،التأم؈نمنࢫ

ࡧالبحث )6 ࢫ :خطة ࢫɸذه ʄࢫعڴ ࢫخمسةࢫوللإجابة ʄࢫإڲ ࢫالبحثية ࢫالورقة ࢫبتقسيم ࢫقمنا לشɢالية

ʏسيةࢫۂʋمباحثࢫرئ:  

  ࡧالتأم؈ن: المبحثࡧכولʄمدخلࡧإڲ. 

 يɲالتأم؈نࡧالتجاري : المبحثࡧالثا. 

 ࡧלسلامي: المبحثࡧالثالثʏافڴɢالتأم؈نࡧالت.  

 عȊثماره: المبحثࡧالراȘعھࡧوࡧطرقࡧاسʉفائضࡧالتأميۚܣࡧوآليةࡧتوز .  

 ࡧوࡧכزمةࡧالماليةࡧالعالميةࡧلسنةࡧالتأم؈نࡧ: المبحثࡧاݍݵامسʏافڴɢا2008التɸعدȊمࡧوماࡧ. 
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  .مدخلࡧإڲʄࡧالتأم؈ن: المبحثࡧכول 

  .مفɺومࡧالتأم؈ن: المطلبࡧכول 

 
ً
 2.التأم؈نࢫمنࢫכمنࢫوɸوࢫضدࢫاݍݵوف: لغةࡧ- أولا

 
ً
 ࡧ-ثانيا

ً
الذيࢫࢫ-إڲʄࢫالمستفيدعقدࢫيلقمࢫالمؤمنࢫبمقتضاهࢫأنࢫيؤديࢫإڲʄࢫالمؤمنࢫلھ،ࢫأوࢫ: "ɸو: اصطلاحا

ࢫلصاݍݰھ ࢫالتأم؈ن ࢫوقوعࢫࢫ-اشفط ࢫحالة ʏࢫآخرࢫࢭ ʏࢫماڲ ࢫعوض ࢫأوࢫأي ،
ً
ࢫمرتبا ࢫأوࢫإيراد ࢫالمال ࢫمن

ً
مبلغا

ࢫلھࢫ ࢫالمؤمن ࢫيؤدٱڈا ࢫمالية ࢫدفعة ࢫأوࢫأية ࢫنظ؈فࢫقسط ʏࢫࢭ ࢫوذلك ࢫبالعقد ࢫأوࢫاݍݵطرࢫالمب؈ن اݍݰادث،

  3".للمؤمن

ࢫالقان ࢫشراح ࢫيذكره ࢫكما ࢫكعقد ࢫالتأم؈ن ࢫعن ࢫيختلف ࢫكنظام ࢫكنظامࢫوالتأم؈ن ࢫفالتأم؈ن ون،

ࢫݍݵطرࢫواحد:" يقصدࢫبھ
ً
ࢫب؈نࢫعددࢫكب؈فࢫمنࢫالناسࢫمعرض؈نࢫجميعا

ً
ࢫدقيقا

ً
. Ȗعاونࢫمنظمࢫتنظيما

حۘܢࢫإذاࢫتحققࢫاݍݵطرࢫبالɴسبةࢫإڲʄࢫȊعضɺمࢫȖعاونࢫاݍݨميعࢫࢭʏࢫمواجɺتھ،ࢫبتܸݰيةࢫقليلةࢫيبذلɺاࢫɠلࢫ

ࢫجسيمةࢫتحقيقࢫبمنࢫنزلࢫاݍݵطرࢫبھࢫمٔڈم
ً
  4".مٔڈم،ࢫيتلافونࢫ٭ڈاࢫاضرارا

أنࢫالمفɺومࢫالماثلࢫࢭʏࢫأذɸانࢫعلماءࢫ:" نظامࢫالتأم؈نࢫفيقول ࢫכستاذࡧمصطفىࡧالزرقارفࢫولقدࢫع

ࢫالمخاطرࢫوالمصائبࢫ ࢫأجزاء ࢫتفتʋت ʄࢫإڲ ࢫيؤدي ࢫتضامۚܣ ࢫȖعاوɲي ࢫنظام ࢫأنھ ࢫالتأم؈ن ࢫلنظام القانون

ࢫالمجموعࢫ ࢫالمال ࢫمن ࢫللمصاب ࢫيدفع ࢫالذي ࢫالتعوʈض ࢫطرʈق ࢫعن ࢫالمستأمن؈ن ࢫمجموع ʄࢫعڴ وتوزʉعɺا

ɺࢫعاتقࢫالمصابࢫوحدهمنࢫحصيلةࢫأقساطʄࢫمنࢫأنࢫيبقىࢫالضررࢫعڴ
ً
وʈقولونࢫأنࢫלسلامࢫ. م،ࢫبدلا

ࢫمجتمعࢫ ࢫإقامة ʄࢫإڲ ࢫٱڈدف ࢫوטقتصادية ࢫטجتماعية ࢫاݍݰياة ࢫبȘنظيم ࢫالمتعلقة ࢫȖشرʉعاتھ ࢫجميع ʏࢭ

 5".عڴʄࢫأساسࢫالتعاونࢫوالتɢافلࢫالمطلقࢫࢭʏࢫاݍݰقوقࢫوالواجبات

  6:نجدࢫלسلامࢫفمنࢫب؈نࢫכنظمةࢫالتأميɴيةࢫالتɢافليةࢫالۘܣࢫجاءࢫ٭ڈاࢫ

الذيࢫيقغۜܣࢫبتوزʉعࢫديةࢫالقتلࢫاݍݵطأࢫعڴʄࢫعائلةࢫالقاتلࢫوɸوࢫالرجالࢫمنࢫ: نظامࡧالعاقلة .1

 .عش؈فتھ

وɸوࢫالمدينونࢫلمصݏݰةࢫخاصةࢫɠالإنفاقࢫعڴʄࢫأنفسɺمࢫأوࢫ: نظامࡧكفالةࡧالغارم؈نࡧمنࡧالزɠاة .2

 .لمصݏݰةࢫعامةࢫɠالإصلاحࢫب؈نࢫالمتخاصم؈ن

لاࢫيجدونࢫماࢫʇسدونࢫبھࢫكفايْڈمࢫمنࢫمطعمࢫࢫوɸمࢫالذين: نظامࡧكفالةࡧالفقراءࡧوالمساك؈ن .3

 .ومسكنࢫوسائرࢫماࢫلاࢫبدࢫلɺمࢫمنھ

ࡧالزɠاة .4 ࡧمن ࡧالسȎيل ࡧأبناء ࡧكفالة ࢫوأصبحواࢫ: نظام ࢫأموالɺم ࢫعن ࢫانقطعوا ࢫالذين وɸم

 .محتاج؈نࢫإڲʄࢫالمالࢫࢭʏࢫذلكࢫالموضع

 .فل؈قمࢫالقرʈبࢫالۚܣࢫبالإنفاقࢫعڴʄࢫقرʈبھࢫالفق؈ف: نظامࡧالنفقاتࡧب؈نࡧכقارب .5

ࡧالتɢافل .6 ࢫيفعلࢫࢫ:טجتماڤʏࡧنظام ࢫɠان ࢫكما ࢫالواحد، ࢫوالبلد ࢫالواحد ʏࢫالڍ ࢫأبناء ب؈ن

ࢫواحدࢫ ࢫصعيد ʏࢫࢭ ࢫطعامɺم ࢫجمعوا ࢫطعامɺم ࢫأوࢫقل ࢫأرملوا ࢫإذا ࢫɠانوا ࢫحيث כشعرʈّون،
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ࢫبالسوʈة ࢫبئڈم ࢫفيما ࢫالرسول . واقȘسموه ࢫ٭ڈم ࢫعلم ࢫوسلم-فلم ࢫوآلھ ࢫعليھ ࢫالله ʄࢫ- صڴ

ࢫوقال ؈نَ ﴿: امتدحɺم ِʈِّعَر
ْ

ࢫכش اࢫإنَّ
َ
ࢫ، إِذ زْوِ

َ
ࢫالغ ʏࢫࢭ وا

ُ
ديِنَةِ  أرْمَل

َ
ࢫبالم ࢫعِيَالɺِِمْ عَامُ

َ
ࢫط لَّ

َ
وْࢫق

َ
،ࢫ أ

ةِ  َّʈِو اءٍࢫوَاحدٍࢫبالسَّ
َ
ڈُمْࢫࢭʏࢫإن َٔ سَمُوهُࢫبَيْ

َ
Ș

ْ
ࢫاق مَّ

ُ
وْبٍࢫوَاحِدٍࢫ،ࢫث

َ
انَࢫعِنْدɸَُمْࢫࢭʏࢫث

َ
ɠܣࢫ جَمَعُواࢫمَاࢫ ِ

ّۚ ɺُمْࢫمِ
َ
ف

ڈُمْ  ْٔ اࢫمِ
َ
 .7﴾ࢫوَأن

  .أɸدافࡧنظامࡧالتأم؈نࡧووظائفھ: المطلبࡧالثاɲي

  8:ٱڈدفࢫالتأم؈نࢫإڲʄࢫعدةࢫأمورࢫمٔڈا  

 .تحقيقࢫالتحاببࢫوالتوادࢫوכخوةࢫوتماسكࢫالمجتمع .1

ࢫأوࢫ .2 ࢫȊعينھ ࢫفرد ࢫيتحملɺا ࢫأن ࢫمن
ً
ࢫفبدلا ࢫوالنكبات، ࢫآثارࢫالمصائب ࢫمن ࢫالمجتمع تحص؈ن

ࢫأثرࢫ ࢫوتخفيف ࢫالمصاب ࢫذلك ࢫلنصرة ࢫٱڈبون ࢫجميعɺم ࢫכمة ࢫأفراد ࢫفان ࢫȊعئڈا، مجموعة

 .المصʋبةࢫعليھ

ࢫطمأنʋنة .3 ࢫحاجاتھࢫࢫتحقيق ࢫɠل ࢫأن ࢫʇشعرࢫالفرد ࢫفحينما ࢫالدنيا، ʏࢫࢭ ࢫوالسعادة النفس

 .مؤمنةࢫࢭʏࢫحالاتࢫالطوارئࢫترتاحࢫنفسھࢫوʈطمنࢫعڴʄࢫحياتھ

ࢫ .4
ً
ࢫشɺرʈا

ً
ࢫاشفاɠا ࢫيدفع ࢫالتأم؈ن ࢫنظم ࢫمن ࢫنظام ʏࢫࢭ ࢫفالمشفك ࢫوادخارɸا، توف؈فࢫכموال

ࢫيɢونࢫبمجموعھࢫذاࢫأثرࢫكب؈فࢫعندࢫوقوعࢫاݍݵطر
ً
 .Ȋسيطا

  .التأم؈نأقسامࡧ: المطلبࡧالثالث

 ʏࢫثلاثةࢫأقسامࢫوۂʄقسمࢫالعلماءࢫالتأم؈نࢫمنࢫحيثࢫالمؤسساتࢫالۘܣࢫتقومࢫبھࢫإڲ: 

 
ً
ࡧالتعاوɲيࡧ- أولا ࢫوالعمال،ࢫ): טجتماڤʏ( التأم؈ن ࢫالموظف؈ن ࢫلمصݏݰة ࢫالدولة ࢫبھ ࢫتقوم ࢫالذي ɸو

فتؤمٔڈمࢫمنࢫإصابةࢫالمرضࢫوال݀ݨزࢫوالشيخوخةࢫوʉسɺمࢫࢭʏࢫحصيلتھࢫالموظفونࢫوالعمالࢫوأܵݰابࢫ

  10:وʉشتملࢫعڴʄࢫالصورࢫالتالية. ولاࢫتقصدࢫالدولةࢫمنࢫوراءࢫذلكࢫتحقيقࢫכرȋاحࢫ9.والدولةכعمالࢫ

ࡧالتقاعد .1 ࢫمعينةࢫ: نظام
ً
ࢫسنا ࢫبلوغھ ࢫȊعد

ً
ࢫشɺرʈا

ً
ࢫمرتبا ࢫللموظف ࢫالدولة ࢫتجعل وɸوࢫأن

تصلࢫإڲʄࢫخمسةࢫوخمس؈نࢫسنةࢫࢭʏࢫȊعضࢫالدول،ࢫأوࢫȊعدࢫمɢوثھࢫࢭʏࢫالوظيفةࢫمدةࢫمعينةࢫ

 .عࢫجزءࢫمنࢫراتبھࢫالشɺري تصلࢫإڲʄࢫعشرʈنࢫسنةࢫمقابلࢫاقتطا

2. ʏوࢫأنࢫتجعلࢫالدولةࢫأوࢫمنࢫينوبࢫعٔڈاࢫكمؤسسةࢫالضمانࢫࢫ:نظامࡧالضمانࡧטجتماڤɸو

ࢫࢭʏࢫ ࢫالمشفك ࢫوالعامل ࢫللموظف ࢫטجتماعية ࢫللتأمينات ࢫالعامة ࢫالɺيئة ࢫأو ʏטجتماڤ

المؤسسةࢫȖعوʈضاتࢫࢭʏࢫحالةࢫלصابةࢫبالمرضࢫأوࢫال݀ݨزࢫأوࢫالشيخوخة،ࢫمقابلࢫاقتطاعࢫ

 %).26(وتدفعࢫالمؤسسةࢫالۘܣࢫʇعملࢫ٭ڈا%) 9(الشɺريࢫيصلࢫإڲʄجزءࢫمنࢫراتبھࢫ

ࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫالسابقة ࢫصوره ࢫبجميع ࢫالقسم ࢫɸذا  إن
ً
ࢫاݍݵطرࢫالمؤمنࢫࢫجائزࡧشرعا ࢫنوع ࢫɠان ࢫمɺما بلاࢫخلاف

،ʏࢫטجتماڤ ࢫالتɢافل ʄࢫتدعوࢫإڲ ࢫالۘܣ ࢫالشرʉعة ࢫمقاصد ࢫمع ࢫيɴܦݨم ࢫلأنھ ࢫالدولةࢫࢫ11منھ، ࢫمن فɢل

ࢫتحقيقࢫכرȋاح،ࢫوإنماࢫيقصدونࢫترميمࢫالمصائبࢫيقصدونࢫمنࢫɸذاࢫالتأم؈نوأܵݰابࢫכعمالࢫلاࢫ
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ࢫوالعمال ࢫبالموظف؈ن ࢫت؇قل ࢫࢭʏࢫ. الۘܣ ࢫسائرࢫالمشارك؈ن ࢫمن ࢫإليھ ࢫيحتاج ࢫلمن ࢫباشفاكھ ࢫمتفع والمشفك

ࢫمنࢫ ࢫالفقراء ࢫكتأم؈ن ࢫلھ ࢫكث؈فة
ً
ࢫصورا ࢫלسلامي ࢫالفقھ ࢫعرف ࢫوقد ࢫالضمان، ࢫأوࢫصندوق المؤسسة

  .الزɠاة

 
ً
ࡧالتبادڲʏࡧ-ثانيا ࢫت: التأم؈ن ࢫالذي ࢫحاجاتࢫɸو ࢫلتأم؈ن ࢫوالتعاونية ࢫاݍݵ؈فية ࢫاݍݨمعيات ࢫبھ قوم

المنȘسب؈نࢫإلٕڈا،ࢫفيتفقࢫأعضاءࢫɠلࢫجمعيةࢫفيماࢫبئڈمࢫعڴʄࢫȖعوʈضࢫمنࢫي؇قلࢫبھࢫخطرࢫما،ࢫوʈرتبونࢫ

ࢫي؇قلࢫ ࢫالذي ࢫالصدع ࢫورأب ࢫوالمؤازرة، ࢫالتفع ࢫسȎيل ʄࢫعڴ ࢫالمال ࢫمن ࢫمع؈ن ࢫمبلغ ࢫعضوࢫدفع ࢫɠل ʄعڴ

ࢫالت ࢫذلك ࢫوراء ࢫمن ࢫولاࢫيقصدون ࢫכفراد، ࢫوالرȋحببعض ࢫوالكسب ࢫمنࢫ. جارة ࢫالنوع ࢫظɺرࢫɸذا وقد

  12:التأم؈نࢫࢭʏࢫعدةࢫصورࢫمٔڈا

1. ʄلࢫاݍݵ؈فࢫ: الصورةࡧכوڲɸࢫأʄلࢫالقرىࢫوالمدنࢫفيتداڤɸشأࢫب؈نࢫأɴاݍݨمعياتࢫاݍݵ؈فيةࢫالۘܣࢫت

منࢫɠلࢫبلدةࢫإڲʄࢫتɢوʈنࢫجمعيةࢫخ؈فيةࢫباسمࢫبلدٮڈمࢫوʈضعونࢫنظاماࢫلɺاࢫوʈرتبونࢫعڴʄࢫɠلࢫ

ࢭʏࢫصندوقࢫالطوارئࢫحيثࢫيصرفࢫمنھࢫلمنࢫأصʋبࢫࢫمشفكࢫمبلغاࢫمعيناࢫمنࢫالمالࢫيوضع

 .بخطرࢫماࢫكحادثࢫسيارةࢫأوࢫوفاةࢫمعيلࢫأوࢫغ؈فࢫذلك

اݍݨمعياتࢫالۘܣࢫتɴشأࢫب؈نࢫالموظف؈نࢫࢭʏࢫɠلࢫمؤسسةࢫحيثࢫيتداعونࢫإڲʄࢫ: الصورةࡧالثانية .2

إɲشاءࢫصندوقࢫللطوارئࢫʇسɺمࢫفيھࢫɠلࢫموظفࢫبمبلغࢫمع؈ن،ࢫوʉعطىࢫمنھࢫالمحتاجࢫالذيࢫ

 .القرضࢫوالتɢافلت؇قلࢫبھࢫمصʋبةࢫعڴʄࢫأساسࢫ

ࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫالتأم؈ن ࢫمن ࢫالنوع ࢫɸذا  إن
ً
ࢫأثرࢫࢫجائزࡧشرعا ࢫتخفيف ʄࢫعڴ ࢫمحض ࢫȖعاون ࢫلأنھ ࢫخلاف؛ بلا

  .الɢوارثࢫوترميمࢫآثارɸاࢫبقدرࢫטستطاعة،ࢫولاࢫيقصدࢫمنࢫورا٬ڈاࢫכرȋاح

ا
ً
ࢭʏࢫالمبحثࢫدراسȘناࢫɸوࢫماࢫتقومࢫبھࢫشرɠاتࢫالتأم؈نࢫالتجاري،ࢫوɸوࢫماࢫمحلࢫ: التأم؈نࡧالتجاري -ثالث

ʏالمواڲ.  

  .التأم؈نࡧالتجاري : المبحثࡧالثاɲي

  .مفɺومࡧالتأم؈نࡧالتجاري : المطلبࡧכول 

 
ً
ɸوࢫالتأم؈نࢫالذيࢫتقومࢫبھࢫالشرɠاتࢫالمساɸمةࢫلتحقيقࢫالرȋحࢫࢭʏࢫ: Ȗعرʈفࡧالتأم؈نࡧالتجاري ࡧ- أولا

ࢫعڴʄࢫالبضاǿعࢫضدࢫاݍݰرʈقࢫأوࢫالغرقࢫأوࢫالضياعࢫأوࢫتجارةࢫبالأمن
ً
ࢫبحرʈا

ً
ࢫأنࢫيɢونࢫتأمينا ،ࢫوɸوࢫإما

ࢫوלصابةࢫ ࢫوالمرض ࢫɠالموت ࢫכخطار؛ ࢫضد ࢫכܧݵاص ʄࢫعڴ
ً
ࢫتأمينا ࢫيɢون ࢫوقد ࢫأوࢫالسرقة، التلف

ࢫعڴʄࢫاݍݰوادث؛ࢫɠالتأم؈نࢫعڴʄࢫإصاباتࢫالسياراتࢫوإصاباتࢫالعمل
ً
  Ȋ.13عاɸة،ࢫكماࢫيɢونࢫتأمينا

 
ً
  14:لعقدࢫالتأم؈نࢫالتجاريࢫأرȌعةࢫأرɠانࢫوۂʏ: أرɠانࡧالتأم؈نࡧالتجاري ࡧ-ثانيا

الشركةࢫالۘܣࢫتقبضࢫالمالࢫوتدفعࢫالتعوʈضࢫعندࢫوقوعࢫاݍݵطر،ࢫالمؤمنࢫوۂʏࢫ: المتعاقدان .1

 .والمؤمنࢫلھࢫأوࢫالمستأمنࢫوɸوࢫالܨݵصࢫالذيࢫيدفعࢫالقسطࢫمقابلࢫالتعوʈض
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ɸوࢫاݍݰادثࢫالمحتملࢫالوقوعࢫࢭʏࢫالمستقبل،ࢫوʈتحققࢫبالوقوعࢫدونࢫإرادةࢫالمؤمنࢫ: اݍݵطر .2

 .لھ

ࢫ: القسط .3 ࢫحسب
ً
ࢫسنوʈا ࢫأو ࢫشɺرʈا ࢫلھ ࢫالمؤمن ࢫيدفعھ ࢫالذي ࢫالمبلغ وʉعدࢫ. טتفاقɸو

 .القسطࢫبمثابةࢫالثمنࢫࢭʏࢫالبيعࢫأوࢫכجرةࢫࢭʏࢫלيجار

4. ʏࡧالماڲ ࢫتحققࢫ: العوض ࢫعن ࢫالناتجة ࢫاݍݵسارة ࢫقيمة ࢫبحسب
ً
ࢫȖعوʈضا ࢫيɢون ࢫأن وɸوࢫإما

ࢫعليھࢫࢭʏࢫعقدࢫالتأم؈ن
ً
ࢫمنصوصا

ً
ࢫمحددا

ً
  .اݍݵطرࢫالمؤمنࢫضده،ࢫوإماࢫأنࢫيɢونࢫمبلغا

 
ً
  15:لتأم؈نࢫالتجاريࢫباݍݵصائصࢫالتاليةيختصࢫعقدࢫا:  خصائصࡧعقدࡧالتأم؈نࡧالتجاري ࡧ-ثالثا

يتمࢫباتفاقࢫالمتعاقدين،ࢫوɸوࢫلاࢫيثȎتࢫعادةࢫإلاࢫبوثيقةࢫيوقعࢫعلٕڈاࢫ: عقدࡧالتأم؈نࡧرضاǿي .1

  .الطرفان

فلاࢫيجوزࢫلأحدɸماࢫالرجوعࢫعنھࢫأوࢫفܦݵھࢫȊعدࢫاɲعقادهࢫ: عقدࡧالتأم؈نࡧملزمࡧللمتعاقدين .2

 .إلاࢫبرضاࢫالعاقدࢫךخر

ࢫيدفع،ࢫفالمؤمنࢫلھࢫيأخذࢫفكلاࢫ: عقدࡧالتأم؈نࡧعقدࡧمعاوضة .3 ࢫلما
ً
العاقدينࢫيأخذࢫمقابلا

يأخذࢫقسطࢫ) الشركة(المؤمن. مبلغࢫالتأم؈نࢫعندࢫوقوعࢫاݍݵطرࢫمقابلࢫدفعࢫقسطࢫالتأم؈ن

  .التأم؈نࢫمقابلࢫȖعɺدهࢫبدفعࢫمبلغࢫالتأم؈نࢫعندࢫوقوعࢫاݍݵطر

4. ʏࡧاحتماڲ ࡧعقد ࡧالتأم؈ن ࢫمنࢫ: عقد ࢫكلا ࢫلأن ࢫالغرر؛ ࢫعقود ࢫضمن ࢫالمدɲي ࢫالقانون أورده

ينࢫلاࢫʇعرفࢫعندࢫإبرامࢫالعقدࢫمجموعࢫماࢫسيأخذࢫمنࢫالمال،ࢫولاࢫمقدارࢫماࢫسيدفع؛ࢫالعاقد

ࢫࢭʏࢫعقدࢫ
ً
لأنࢫذلكࢫمتوقفࢫعڴʄࢫوقوعࢫاݍݵطرࢫأوࢫعدمࢫوقوعھ،ࢫوȋذلكࢫيɢونࢫالغررࢫواܷݰا

  .التأم؈ن

ࡧإذعان .5 ࡧعقد ࡧالتأم؈ن ࢫواݍݨانبࢫ: عقد ࢫךخر، ࢫمن ࢫأقوى ࢫالعقد ʏࢫطرࢭ ࢫأحد ࢫأن بمعۚܢ

  ).الشركة(القويࢫفيھࢫɸوࢫالمؤمن

ࢫفيھ،ࢫحيثࢫيɢونࢫɸوࢫ: دࡧالتأم؈نࡧزمۚܣعق .6
ً
ࢫجوɸرʈا

ً
وɸوࢫالعقدࢫالذيࢫيɢونࢫالزمنࢫعنصرا

ࢫالمؤمن ࢫيدفعھ ࢫالذي ࢫوالمبلغ ࢫالتأم؈ن ࢫقسط ࢫمن ࢫالعقد ࢫمحل ࢫيقدرࢫبھ ࢫالذي ( المقياس

  ).الشركة

 
ً
ࢫإڲʄࢫ: أنواعࡧالتأم؈نࡧالتجاري ࡧ- راȊعا ظɺرتࢫࢭʏࢫךونةࢫכخ؈فةࢫأنواعࢫمنࢫالتأم؈ن،ࢫترجعࢫࢭʏࢫحقيقْڈا

  16:ثلاثةࢫرئʋسةࢫۂʏأنواعࢫ

 .وʉشملࢫالتأم؈نࢫعڴʄࢫاݍݰياة،ࢫوعڴʄࢫال݀ݨزࢫالكڴʏࢫأوࢫاݍݨزǿيࢫ:التأم؈نࡧعڴʄࡧכنفس .1

ومنھࢫالتأم؈نࢫعڴʄࢫالمتاجرࢫوالبضاǿع،ࢫوالنقلࢫوالمصاɲع،ࢫوالمؤسساتࢫ: التأم؈نࡧعڴʄࡧالمال .2

 .ضدࢫاݍݰرʈق،ࢫأوࢫالسرقة،ࢫأوࢫالغرق،ࢫأوࢫالɢوارثࢫالطبيعية
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ࡧالمسؤولية .3 ʄࡧعڴ ࢫلھ،ࢫࢫ:التأم؈ن ࢫالمؤمن ࢫالغ؈فࢫبفعل ʄࢫعڴ ࢫتقع ࢫالۘܣ ࢫاݍݰوادث ࢫمن وɢʈون

 
ً
 .ɠالقتلࢫاݍݵطأࢫȊسيارةࢫأوࢫطائرةࢫأوࢫباخرةࢫمثلا

  .اݍݰكمࡧالشرڤʏࡧللتأم؈نࡧالتجاري : المطلبࡧالثاɲي

عقدࢫالتأم؈نࢫالتجاريࢫمنࢫالعقودࢫטحتمالية،ࢫوʈصفھࢫالقانونࢫالوضڥʏࢫبأنھࢫعقدࢫمنࢫعقودࢫ

ࢫتح ࢫاحتمال ʄࢫعڴ ࢫمبۚܣ ࢫأنھ ࢫذلك ࢫعقدࢫالغرر، ࢫأرɠان ࢫمن ࢫفاݍݵطرࢫʇعد ࢫمنھ؛ ࢫاݍݵطرࢫالمؤمن قق

التأم؈ن؛ࢫلأنࢫالتعوʈضࢫمجɺولࢫقدࢫيتحققࢫوقدࢫلاࢫيتحقق،ࢫوالمستأمنࢫيجɺلࢫالمقدارࢫالذيࢫيدفعھ،ࢫ

وȋماࢫانࢫعقدࢫالتأم؈نࢫمنࢫالعقودࢫالمستحدثةࢫفقدࢫاجْڈدࢫࢫ17.فقدࢫيدفعࢫכقساطࢫɠلɺاࢫأوࢫȊعضɺا

 
ً
ࢫشرعا ࢫعليھ ࢫاݍݰكم ʄࢫإڲ ࢫالتوصل ʏࢫࢭ ࢫالمعاصرون ࢫوלجماڤʏࢫࢫ.الفقɺاء ʏࢫاݍݨماڤ ࢫטتجاه ࢫɠان وقد

ʏࢫࢭ ࢫبدمشق ࢫלسلامي ࢫالفقھ ࢫأسبوع ࢫندوة ʏࢫࢭ
ً
ࢫمتمثلا ࢫالتجاري ࢫالتأم؈ن ࢫبتحرʈم شوالࢫ القائل

م،ࢫومؤتمرࢫعلماءࢫɸ/1965ـ1385اɲيࢫࢭʏࢫالقاɸرةࢫسنةࢫم،ࢫومؤتمرࢫعلماءࢫالمسلم؈نࢫالثɸ/1961ـ1380

ࢫ
ً
ࢫأيضا ࢫفٕڈا ࢫالساȊع ࢫכزɸرࢫالشرʈف،ࢫɸ/1972ـ1392المسلم؈ن ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫالبحوث ࢫومجمع م،

ʏࢫمكةࢫالمكرمةࢫسنةࢫ ومجمعࢫالفقھࢫלسلاميࢫࢭʏـ1398رابطةࢫالعالمࢫלسلاميࢫࢭɸ/1978م،ࢫوقرارࢫ

ࢫالس ࢫالعرȋية ࢫبالمملكة ࢫالعلماء ࢫكبار ࢫɸيئة ࢫمجلس ࢫسنة ࢫالندوةࢫɸ/1977ـ1397عودية ࢫوقرار م،

ࢫسنة ࢫالɢوʈۘܣ ࢫالتموʈل ࢫبʋت ʏࢫࢭ ࢫالثالثة ࢫלسلاميࢫɸ/1993ـ1413الفقɺية ࢫالفقھ ࢫوقرارࢫمجمع م،

عقدࡧالتأم؈نࡧالتجاريࡧأوࡧذوࡧالقسطࡧالثابتࡧɸوࡧعقدࡧفاسدࡧ"أقرتࢫبأنࢫ 18،)9/2(9: الدوڲʏࢫرقم

ࡧلاࡧيق ࡧوتارة ࡧيقع ࡧتارة ࡧخطرࡧأوࡧاحتمال ʄࡧعڴ ࡧمعلق ࡧلأنھ ،
ً
ࡧعڴʄࡧشرعا ࡧوʉشتمل ࡧفɺوࡧقمارࡧمعۚܢ ع

 
ً
  19:وۂʏ" خمسةࡧأسبابࡧتجعلھࡧحراما

 
ً
ࢫوȖسȘثمرࢫ: الرȋاࡧ- أولا ࢫوɸوࢫرȋا، ࢫعوض، ࢫبلا ࢫالمدفوعة ࢫכقساط ʄࢫعڴ ࢫزʈادة ࢫالتأم؈ن ࢫعوض ففي

ࢫسدادࢫ ʏࢫتأخرࢫࢭ ࢫإذا ࢫالمستأمن ʄࢫعڴ ࢫفائدة ࢫوتحȘسب ࢫرȋوʈة، ࢫأɲشطة ʏࢫࢭ ࢫأموالɺا ࢫالتأم؈ن شرɠات

ࢫ ࢫالقائل؈ن ࢫأن ࢫحۘܢ ࢫالمستحقة، ࢫࢭʏࢫכقساط ࢫأوࢫشّڈتھ ࢫالرȋا ࢫبوجود ࢫʇعففون ࢫالتأم؈ن بجوازࢫعقد

 .عوضࢫالتأم؈ن

 
ً
أنࢫمقابلࢫالتأم؈نࢫيɢونࢫعڴʄࢫأمرࢫاحتماڲʏࢫغ؈فࢫثابتࢫولاࢫمحققࢫ: الغررࡧالفاحشࡧغ؈فࡧالʋس؈فࡧ-ثانيا

ࢫدونࢫمقابل،ࢫبناءࢫعڴʄࢫالغرر 
ً
ࢫكب؈فا

ً
 .الوجود،ࢫوɸذاࢫغرر،ࢫوقدࢫȖغرمࢫشرɠاتࢫالتأم؈نࢫمبلغا

 
ً
ࢫا: الغنࡧ-ثالثا ࢫوالعلمࢫʇشتمل ࢫالعقد، ࢫمحل ࢫوضوح ࢫلعدم ࢫفاحش، ࢫغن ʄࢫعڴ ࢫالتجاري لتأم؈ن

 .بالمحلࢫشرطࢫلܶݰةࢫالعقد

 
ً
ࢫɸوࢫالقمارࢫ: القمارࡧ- راȊعا ࢫوɸذا ࢫمجɺولة، ࢫلفرصة ࢫوالمال ࢫالنفس ࢫلتعرʈض ࢫمخاطرة ࢫالتأم؈ن ʏࢭ

ࢫتقابلࢫ ࢫفيɢون ࢫقمار، ࢫوɸذا ࢫكب؈ف، ࢫمبلغ ࢫانتظارࢫاخذ ʏࢫࢭ ࢫالمال ࢫالʋس؈فࢫمن ࢫيبذل ࢫوالمستأمن Ȋعينھ،

ࢫعڴʄࢫأمرࢫلʋسࢫمؤكدࢫالوقوع،ࢫولاࢫعلمࢫللطرف؈نࢫبزمنࢫوقوعھ،ࢫعڴʄࢫفرضࢫأنھࢫسيقع،ࢫטلقا
ً
مࢫمعلقا

ࢫلأخذࢫالتأم؈ن،ࢫومناقضةࢫحسنࢫالنيةࢫالذيࢫيقومࢫعليھࢫإبرامࢫɸذاࢫ
ً
ࢫماࢫيفتعلࢫالمستأمنࢫسȎبا

ً
وكث؈فا
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ࢫفيندلعࢫ ࢫأوࢫغ؈فه، ࢫكɺرȋاǿي ࢫبمس
ً
ࢫمثلا ࢫالتجاري ࢫمحلھ ʏࢫࢭ ࢫحرʈق ࢫأحداث ࢫفيفتعل ࢫوتنفيذه، العقد

ʈقࢫࢭʏࢫالمتجر،ࢫثمࢫʇعوضھࢫبتعوʈضࢫالتأم؈ن،ࢫوʈتعذرࢫإثباتࢫسوءࢫالنيةࢫوالتعديࢫوالتعمدࢫأوࢫاݍݰر 

 .לɸمال

 
ً
ࢫمنࢫ: اݍݨɺالةࡧ-خامسا ࢫɸوࢫواܷݳ ࢫكما ࢫالعاقدين ࢫالقدرࢫلɢلࢫمن ࢫمجɺول ࢫالمستأمن ࢫيدفعھ ࢫما أن

ࢫأنࢫماࢫيدفعھࢫالمؤمنࢫࢭʏࢫالتأم؈نࢫعڴʄࢫالمسؤوليةࢫأوࢫاݍݰرʈقࢫأوࢫ الغرقࢫلاࢫالتأم؈نࢫعڴʄࢫاݍݰياة،ࢫكما

ࢫأوࢫاݍݵسارة،ࢫ ࢫالرȋح ࢫمن ࢫيحققھ ࢫما ࢫʇعرف ࢫلا ࢫعقد ࢫبموجب ࢫالعاقدان ࢫوʈتعامل ࢫمقدراه، ʇعرف

 .واݍݨɺالةࢫواܷݰةࢫࢭʏࢫمقدارࢫعوضࢫالتأم؈نࢫوزمنࢫوقعࢫاݍݰادث

تحرʈمࢫالتأم؈نࢫالتجاريࢫوطرحࢫبديلࢫɠلࢫɸذهࢫכسبابࢫالمذɠورةࢫدفعتࢫالعلماءࢫالمعاصرʈنࢫإڲʄࢫࢫࢫࢫࢫ

  .التعاوɲيلاࢫوɸوࢫالتأم؈نࢫألɺذاࢫالتأم؈نࢫ

ولقدࢫɠانࢫلقراراتࢫالمجمعاتࢫوالمؤتمراتࢫوالندواتࢫالفقɺيةࢫأثارࢫايجابية،ࢫحيثࢫقامتࢫبالفعلࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

بنكࡧفيصلࡧלسلاميࡧ،ࢫوɠالشركةࡧלسلاميةࡧللاسȘثمارࡧاݍݵليڋȊʏعضࢫشرɠاتࢫتأم؈نࢫإسلامية،ࢫ

حيثࢫتɴتࢼܣࢫإڲʄࢫ،ࢫوإنناࢫل؇فنواࢫإڲʄࢫɸذاࢫاليومࢫالذيࢫتنȘشرࢫفيھࢫɸذهࢫالمؤسساتࢫالتعاونية،ࢫالسوداɲي

والذيࢫوصفɺاࢫبحقࢫ 20غ؈فࢫرجعةࢫعقودࢫالتأم؈نࢫالتجارʈةࢫوالۘܣࢫتمثلࢫالنظامࢫالرأسماڲʏࢫטحتɢاري،

ڈاࢫمحاولةࢫللرȋح،ࢫومتاجرةࢫبالɢلمات،ࢫ:" -رحمھࡧالله–الشيخࡧࡧمحمدࡧالغزاڲʏࡧ بأٰڈاࢫلاࢫتزʈدࢫعنࢫɠوٰ

ࢫلْڈيَبࢫالناسࢫمنࢫغدɸمࢫالمّڈم
ً
 21".واستغلالا

  .لتɢافڴʏࡧלسلاميالتأم؈نࡧا: المبحثࡧالثالث

ࢫمنࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫأساس ʄࢫآثارࢫالمخاطرࢫعڴ ࢫترميم ʄࢫعڴ ࢫȖعمل ࢫالۘܣ ࢫالتأميɴية ࢫبالمعاملات ࢫغۚܣ ࢫלسلام إن

ࢫכرȋاح،ࢫومنࢫɸذهࢫالمعاملاتࢫ ࢫمنࢫالتجارةࢫوتحصيل التعاونࢫوالتɢافلࢫטجتماڤʏ،ࢫلاࢫعڴʄࢫأساس

ࢫأنظا ࢫاتجɺت ࢫولذا ࢫوغ؈فࢫذلك، ࢫوالوقف ࢫالعاقلة ࢫونظام ࢫالنفقات ࢫونظام ࢫالمسلم؈نࢫالزɠاة رࢫعلماء

 22.طرحࢫالبديلࢫالشرڤʏࢫلشرɠاتࢫالتأم؈نࢫالتجاري والمɺتم؈نࢫبالاقتصادࢫלسلاميࢫإڲʄࢫ

  .مفɺومࡧالتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧלسلامي: المطلبࡧכول 

 
ً
،ࢫ: Ȗعرʈفࡧالتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧלسلاميࡧ-أولا

ً
ࢫمشـروعا

ً
ࢫȖعاونيـا

ً
ʇعتفࢫالتأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسـلاميࢫتأمينـا

المســتأمنࢫبالأقســاط،ࢫوعــدمࢫمخالفــةࢫالشــركةࢫلأحɢــامࢫالشــرʉعةࢫלســلامية،ࢫوتوزʉــعࢫيقــومࢫعڴــʄࢫتــفعࢫ

وتقــــومࢫ. الفــــائضࢫالتــــأميۚܣࢫعڴــــʄࢫالمشــــارك؈ن،ࢫوالمشــــاركةࢫࢭــــʏࢫاݍݵســــارةࢫالزائــــدة،ࢫوࢫالمشــــاركةࢫࢭــــʏࢫלدارة

ɸـوࢫالبـديلࢫלسـلاميࢫعـنࢫࢫالتɢـافڴʏوالتأم؈نࢫ23.إدارةࢫالمشروعࢫباسȘثمارࢫכموالࢫعڴʄࢫأساسࢫالمضارȋة

  :وʉشملࢫعڴʄࢫכنواعࢫالتاليةࢫ؈نࢫالتجاريࢫالمحرمالتأم

 .التأم؈نࢫعڴʄࢫכܧݵاصࢫواݍݰوادثࢫاݍݨسيمةࢫالمختلفة .1

التـــأم؈نࢫعڴـــʄࢫכشـــياءࢫوالممتلɢـــاتࢫوالبضـــاǿعࢫمـــنࢫمخـــاطرࢫاݍݰرʈـــقࢫأوࢫالســـرقةࢫأوࢫالɺـــلاكࢫأوࢫ .2

 .نحوɸا
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 24.التأم؈نࢫعڴʄࢫالمسؤوليةࢫتجاهࢫالغ؈ف .3

 
ً
ࡧࡧ-ثانيا ࡧالتأم؈ن ࢫ: לسلاميࡧالتɢافڴʏخصائص ࢫالتأم؈ن ࢫخصائصࢫࢫالتɢافڴʏيتمتع ࢫبثلاث לسلامي

ʏ25:وۂ  

،ࢫوإفادةࢫجميعࢫالمشفك؈نࢫبحقࢫوصدقࢫالتɢافلتحقيقࢫمعۚܢࢫ .1
ً
 .فعلا

ࢫوʉسȘثمرࢫ .2 ࢫכضرار، ࢫوترمم ࢫالمخاطر، ࢫȖغطي ࢫحيث ،ʏࢫعمڴ ࢫواقع ʄࢫإڲ ࢫالتɢافل ࢫمبدأ تحوʈل

 .الفائضࢫݍݰسابࢫاݍݨميع

ࢭʏࢫالوقتࢫذاتھ،ࢫفيɢونࢫ) مستأمن(لھȖغي؈فࢫقيمةࢫטشفاك،ࢫلأنࢫɠلࢫمشفكࢫمؤمنࢫومنࢫ .3

ࢫللمخاطرࢫأوࢫاݍݰوادثࢫالسنوʈةࢫ
ً
טشفاكࢫالمطلوبࢫمٔڈمࢫعرضةࢫللزʈادةࢫأوࢫالنقص،ࢫتبعا

 
ً
ࢫوكما

ً
  .نوعا

 
ً
  26:לسلاميࢫبنوع؈نࢫɸماࢫالتɢافڴʏيصنفࢫالتأم؈نࢫ:  التɢافڴʏأشɢالࡧالتأم؈نࡧࡧ-ثالثا

ࡧ .1 ࢫأوࢫࢫ:الȎسيطࡧالتɢافڴʏالتأم؈ن ࢫاݍݨمعية ʏࢫࢭ ࢫمشفك ࢫɠل ࢫيلقم ʏࢫجماڤ ࢫتأم؈ن ɸوࢫعقد

الɺيئةࢫبدفعࢫمبلغࢫمنࢫالمالࢫعڴʄࢫسȎيلࢫالتفعࢫلتعوʈضࢫכضرارࢫالۘܣࢫقدࢫتصʋبࢫأياࢫمٔڈمࢫ

ࢫأوࢫ ࢫعلٕڈا، ࢫالمؤمن ࢫللبضاعة ࢫالغرق ࢫأوࢫحادث ࢫɠالسرقة، ࢫمنھ ࢫاݍݵطرࢫالمؤمن ࢫتحقق عند

  .حرʈقࢫالم؇قلࢫأوࢫالمصنعࢫالمؤمنࢫعليھ،ࢫأوࢫماࢫشابھࢫذلك

ɸـــوࢫعقـــدࢫتــأم؈نࢫجمـــاڤʏࢫيلــقمࢫبموجبـــھࢫɠـــلࢫمشــفكࢫفيـــھࢫبـــدفعࢫ: المركــبࡧالتɢــاـفڴʏأم؈نࡧالتــ .2

مبلـــــغࢫمعـــــ؈نࢫمـــــنࢫالمـــــالࢫعڴـــــʄࢫســـــȎيلࢫالتـــــفع،ࢫلتعـــــوʈضࢫالمتضـــــررʈنࢫمـــــٔڈمࢫبأســـــلوبࢫتɢـــــافڴʏࢫ

وتتوڲʄࢫشـركةࢫمتخصصـةࢫإدارةࢫعمليـاتࢫالتـأم؈نࢫ. وتضامۚܣࢫعندࢫتحققࢫاݍݵطرࢫالمؤمنࢫمنھ

 .عڴʄࢫأساسࢫالوɠالةࢫبأجرࢫمعلوم

 
ً
ࡧלسلامي - راȊعا ʏافڴɢࡧالت ࡧالتأم؈ن ࢫטنȘشارࢫعفࢫأ: شرɠات ʏࢫࢭ ʏافڴɢࢫالت ࢫالتأم؈ن ࢫشرɠات خذت

 التɢافڴʏ وإقرارࢫالتأم؈ن לسلامي الفقࢼܣ للمجمع כوڲʄ الدورة اɲعقاد Ȋعد العالم، بلدان مختلف

 
ً
 ࢭʏ ذلكمرةࢫوɠانࢫ ɲشأࢫأول  منذ مراحل Ȋعدة التɢافڴʏ التأم؈ن قطاع مر وقد التجاري، للتأم؈ن بديلا

 27:التالية التوارʈخ خلال من المراحل وتفزࢫɸذه م، 1979سنة السودان

 تɢافڴʏ تأم؈ن لشركة أو بتأسʋس السودان ࢭʏ לسلامي فيصل بنك قامࢫ:م1979سنةࡧ .1

ࢫالسنةࢫ"السودانية לسلامية التأم؈ن شركة" اسم تحت ࢫنفس ʏࢫࢭ ࢫكذلك ࢫوࢫظɺور ،

 .לسلامي دȌي بنك منࢫقبل دȌي ࢭʏ "إياك" للتأم؈ن العرȋية الشركةࢫלسلامية

 التɢافل وإعادة التɢافل شركة"الباɸاما جزر  ࢭʏ الوجود ح؈ق إڲʄ ظɺرت:م1983سنةࡧࡧ .2

 .فقط לسلامية التأم؈ن شرɠات مع تتعامل الۘܣ"לسلامية

 .المال؈قي  לسلامي البنك يملكɺا الۘܣ"المال؈قية التɢافل شركة" ظɺرتࢫ:م1984سنةࡧ .3
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 للتأم؈ن الشركةࡧالوطنية"السعوديةࢫ العرȋية الرʈاضࢫالمملكة ࢭʏ ظɺرتࢫ:م1985سنةࡧ .4

 نفس ࢭʏ ظɺرت كما .بالɢامل حɢومية شركة وۂʏ ملɢي، مرسوم بموجب "التعاوɲي

 .ࢭʏࢫالبحرʈن"التأم؈ن وإعادة للتأم؈ن לسلامية الشركة"السنةࢫ

 بنك ɠان والۘܣ ،"شركةࡧلتأم؈نࡧלسلاميةࡧالعالمية" البحرʈن ࢭʏ ظɺرتࢫ:م1992سنةࡧ .5

ࢫمɺماࢫࢭʏࢫإɲشا٬ڈا، البحرʈن
ً
 .واسȘثمارࢫأموالɺا לسلاميࢫدورا

ࡧ .6 ࢫ ظɺرتࢫ:م1996سنة ࢫح؈قࢫالوجود ʄالعامة المساندة לسلامية التأم؈ن شركة"إڲ 

 .כردɲي לسلامي البنك قبل من כردن ࢭʏ "المحدودة

 .بلبنانࢫ"شركةࡧآمانࡧللتأم؈نࡧالتɢافڴʏ" ظɺور  :م2002سنةࡧ .7

أعمالɺاࢫࢭʏࢫاݍݨمɺورʈةࢫ" بʋتࡧالتأم؈نࡧالمصريࡧالسعودي"باشرتࢫشركةࢫࢫ:م2003 سنة .8

 .العرȋيةࢫالمصرʈة

،ࢫباشرتࢫأعمالɺاࢫࢭʏࢫالرʈاضࢫبالمملكةࢫ"شركةࡧإعادةࡧالتام؈نࡧالسعودية" :م2008سنةࡧ .9

 .العرȋيةࢫالسعودية

 شرɠات معظمɺا شركةࢫ308التأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلاميࢫ شرɠات عدد بلغ :م2016سنةࡧ .10

 تأم؈ن وإعادة تأم؈ن شرɠات ךخر تأم؈ن،ࢫوالبعض إعادة شرɠات Ȋعضɺا و مباشر تأم؈ن

 .العالم عف موزعة

  .أȊعادࡧوࡧمزاياࡧوضوابطࡧالتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧלسلامي:  المطلبࡧالثاɲي

 
ً
ࡧלسلاميࡧ- أولا ࡧ ʏافڴɢࡧالت ࡧ ࡧالتأم؈ن ࡧ ࢫالتأم؈نࢫ: أȊعاد ࢫأوࢫمفاسد ࢫعيوب ࢫالتعاوɲي ࢫالتأم؈ن ʏࢫࢭ لʋس

التجاريࢫمنࢫمخاطرࢫأوࢫغررࢫأوࢫجɺالةࢫأوࢫقمارࢫأورȋا،ࢫحيثࢫلاࢫȖستغلࢫכقساطࢫࢭʏࢫɲشاطࢫأوࢫȖعاملࢫ

ࢫالتأم؈ن ʏࢫࢭ ࢫللمشفك؈ن ࢫأوࢫرȋحɺا ࢫنفعɺا ࢫʇعود ࢫمشروعة ࢫوجوه ʏثمرࢫࢭȘسȖࢫ ࢫوإنما وʈحققࢫ.رȋوي،

حتɢارࢫواستغلالࢫأموالࢫالناسࢫمنࢫفئةࢫخاصة،ࢫولاࢫمنعࢫט التأم؈نࢫالتعاونࢫࢭʏࢫاݍݰياةࢫטقتصاديةࢫ

ࢫالرȋوي  ࢫآثارࢫالنظام ࢫɸوࢫأثرࢫمن ࢫالذي ࢫالنقدي ࢫولاࢫالتܸݵم ࢫال؆فوات، ࢫلتܸݵم فالتأم؈نࢫࢫ28.يؤدي

ʏاࢫوفقࢫماࢫيڴɺتماءۜܢࢫمعʈعةࢫלسلاميةࢫالسمحةࢫوʉوࢫالذيࢫيتفقࢫمعࢫقواعدࢫالشرɸ29:الܶݰيحࢫ  

ࢫمنࢫمالھࢫعڴʄࢫسȎيلࢫال .1
ً
ࢫمعيʋنا

ً
ࢫبحقࢫכخوة،ࢫومنࢫɸذاࢫأنࢫيدفعࢫالفردࢫمبلغا

ً
تفعࢫقياما

ࢫواݍݵسائر،ࢫ ࢫالɢوارث ࢫحالة ʏࢫࢭ ࢫللمحتاج؈ن ࢫالمطلوȋة ࢫالمساعدات ࢫتؤخذ ࢫالمجموع المال

 .وʈمكنࢫأنࢫيɢونࢫɸذاࢫالمبلغࢫمنࢫمالࢫالزɠاةࢫتحتࢫبندࢫالغرم؈ن

إذاࢫأرʈـــدࢫاســـȘثمارࢫɸــــذهࢫכمـــوالࢫࢭــــʏࢫمشـــارʉعࢫنافعـــةࢫفــــيكنࢫذلـــكࢫبالوســــائلࢫالمشـــروعةࢫغ؈ــــفࢫ .2

 .الرȋوʈة

ࢫلمــاࢫدفــع،ࢫوإنمــاࢫʇعطــىࢫࢭــʏࢫحــالࢫاݍݵســارةࢫمــاࢫʇعـــوضࢫلاࢫيɴتظــرࢫ .3
ً
ࢫمحــددا

ً
الفــردࢫالمتــفعࢫمقــابلا

 .خسارتھࢫمنࢫمالࢫاݍݨماعة
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 .لاࢫيجوزࢫالرجوعࢫࢭʏࢫالتفع؛ࢫلأنࢫوالرجوعࢫفٕڈاࢫحرام .4

 
ً
  30:للتأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلاميࢫمزاياࢫمتعددةࢫأɸمɺاࢫماࢫيڴʏ: مزاياࡧالتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧלسلاميࡧ-ثانيا

فرصࢫالعملࢫللمتعطل؈نࢫمنࢫقوةࢫالعملࢫمماࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫالتخفيفࢫمنࢫإيجادࢫالمزʈدࢫمنࢫ .1

 .حدةࢫالبطالةࢫࢭʏࢫالمجتمع

 .المساعدةࢫࢭʏࢫإيجادࢫسبلࢫالعʋشࢫالكرʈمࢫللمواطنࢫࢭʏࢫحالۘܣࢫالمرضࢫوال݀ݨز .2

المشاركةࢫטيجابيةࢫࢭʏࢫدعمࢫܿݨلةࢫالنموࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫالدولةࢫمنࢫخلالࢫالمحافظةࢫعڴʄࢫ .3

ࢭʏࢫالقطرࢫالذيࢫتɴشأࢫفيھࢫشرɠاتࢫالتأم؈نࢫלسلاميࢫࢫأموالࢫالتأم؈نࢫوالمدخراتࢫالوطنية

 .وتوجٕڈɺاࢫنحوࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالمشروعاتࢫالتنموʈةࢫالمختلفة

ࢫعنࢫ .4 ࢫوذلك ࢫלسلامي، ࢫטقتصاد ࢫحلقات ࢫاستكمال ʏࢫࢭ ʏافڴɢࢫالت ࢫالتأم؈ن ࢫشرɠات Ȗساɸم

ࢫدورɸاࢫ ࢫتأدية ࢫمن ࢫلتتمكن ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫوالمؤسسات ࢫלسلامية ࢫالبنوك ࢫدعم طرʈق

 .صاديࢫࢭʏࢫالمجتمعࢫȊشɢلࢫمتɢاملࢫمعɺاטقت

إنࢫالتأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫمتمايزࢫعنࢫالتأم؈نࢫالتجاريࢫالذيࢫȖسȘثمرࢫفيھࢫכموالࢫعڴʄࢫأساسࢫ .5

ࢫالمشروعة ࢫبالطرق ࢫتتم ࢫأموالھ ࢫإدارة ࢫعملية ࢫلان ࢫالمحرم، ࢫأوࢫ(الرȋا ࢫالمشاركة ࢫأسلوب مثل

 .عڴʄࢫأساسࢫالوɠالةࢫبأجرࢫمعلومࢫولʋسࢫفٕڈاࢫءۜܣءࢫمنࢫالرȋا) المضارȋة

 مقارنةࡧب؈نࡧالتأم؈نࡧالتجاريࡧوالتأم؈نࡧالتɢافڴʏ): 01(رقمࡧ ݨدول اݍ

عناصرࡧ

  المقارنة
  التأم؈نࡧالتɢافڴʏ  التأم؈نࡧالتجاري 

شɢلࡧ

  التأم؈ن

ࢫأوࢫ ࢫوטئتمان ࢫכمان ࢫمن ࢫالتجاري ࢫالتأم؈ن خصائص

ࢫɲسبةࢫ ࢫفࢼܣ ࢫכموال، ࢫرؤوس ࢫوتɢوʈن ࢫوטطمئنان، الثقة

ࢫ ࢫوטتجار ࢫטستغلال ʄࢫعڴ ࢫوقائمة وטدخارࢫمحدودة،

ࢫحالةࢫ ࢫوɸو ࢫواحد ࢫجانب ʏࢫࢭ ࢫالفائدة ࢫوقصر والرȋح

  .المستأمن

ࢫيɢونࢫ ʏافڴɢࢫالت التأم؈ن

ࢫمؤمن؈نࢫ ࢫالمشفك؈ن ɠل

  .ومستأمن؈ن

  الɺدف

يɢونࢫالمؤمنࢫɸوࢫالشركةࢫالمتصرفةࢫࢭʏࢫכموالࢫالمجموعةࢫ

  .بحسبࢫمصاݍݰɺا،ࢫوɢʈونࢫɸدفɺاࢫɸوࢫالرȋح

ࢫمنࢫ ࢫالɺدف ࢫيɢون بʋنما

ࢫɸوࢫ ʏافڴɢࢫالت التأم؈ن

  .لاࢫالرȋحالتعاونࢫ

  العائد
ࢫטسȘثمارࢫ  .ࢭʏࢫالتأم؈نࢫالتجاريࢫفيعودࢫعڴʄࢫالشركةࢫوحدɸا ࢫعائد وʉعود

  .عڴʄࢫاݍݨميع

  .منࢫإعدادࢫالباحثࢫ:المصدر
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ً
مماࢫتقدمࢫعرضھࢫتب؈نࢫلناࢫأنࢫالنظامࢫ:  ضوابطࡧوأحɢامࡧنظامࡧالتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧלسلاميࡧ-ثالثا

ʄيࢫوتراڤɲوࢫالتأم؈نࢫالتعاوɸامࢫالتاليةࢫالبديلࢫللتأم؈نࢫالتجاريࢫɢ31:فيھࢫالضوابطࢫوכح  

ࢫبأنࢫتɢونࢫالغايةࢫכساسيةࢫݍݨميعࢫأطرافھࢫۂʏࢫالتعاون،ࢫࢫ .1
ً
أنࢫيɢونࢫنظامࢫالتأم؈نࢫȖعاونيا

ࢫلɺاࢫ ࢫيتعرض ࢫالمخاطرࢫالۘܣ ࢫلفميم ࢫوذلك ࢫاݍݰسن، ࢫأوࢫالقرض ࢫالتفع ࢫطرʈق ࢫعن سواء

ࢫعڴʄࢫ ࢫينص ࢫوان ࢫכرȋاح، ࢫتحصيل ࢫقصد ࢫالغاية ࢫɸذه ʄࢫعڴ ʄࢫتطڧ ࢫأن ࢫولاࢫيجوز כعضاء،

 .ذلكࢫࢭʏࢫالنظامࢫכسا؟ۜܣ

أنࢫتراڤʏࢫࢭʏࢫالنظامࢫכسا؟ۜܣࢫوأعمالࢫالصندوقࢫقواعدࢫالشرʉعةࢫالعامة،ࢫوʉعɺدࢫبمراقبةࢫ .2

 .ذلكࢫلɺيئةࢫالرقابةࢫالشرعية

ࢫشركةࢫ .3 ࢫعلٕڈا ࢫȖعتمد ࢫالۘܣ ࢫوלحصائيات ࢫاݍݰسابات ࢫمن ࢫالفنية ࢫبالوسائل ࢫʇستعان أن

 .ʈضالتأم؈نࢫالتجاريࢫلتحديدࢫטشفاɠاتࢫأوࢫכقساطࢫومبلغࢫالتعو 

أنࢫʇشفكࢫجميعھࢫالمشفك؈نࢫوالمؤسس؈نࢫࢭʏࢫإدارةࢫالصندوق،ࢫوذلكࢫعنࢫطرʈقࢫتمثيلɺمࢫ .4

 .ࢭʏࢫمجلسࢫלدارة،ࢫلʋشعرواࢫبالتعاونࢫالمتبادل

يجوزࢫدفعࢫأجرةࢫالمثلࢫلمنࢫʇعɺدࢫإليھࢫإدارةࢫالصندوقࢫأوࢫمسكࢫحساباتھࢫأوࢫالقيامࢫعڴʄࢫ .5

 .اسȘثمارࢫȊعضࢫأموالھ

ة،ࢫوʈرصدࢫرʉعࢫتلكࢫכموالࢫلدعمࢫالغايةࢫيجوزࢫاسȘثمارࢫأموالࢫالصندوقࢫبطرقࢫمشروع .6

ࢫالمتضررʈن ࢫالمشفك؈ن ࢫȖعوʈض ʄࢫعڴ ࢫالمالية ࢫالقدرة ࢫبتعزʈز ࢫالصندوق ࢫمن . כساسية

ࢫوʈمكنࢫ ࢫوحدɸم، ࢫالمساɸم؈ن ʄࢫعڴ ࢫتوزع ࢫأن ࢫولاࢫيجوز ࢫכموال، ࢫجميع ʄࢫإڲ ࢫכرȋاح فتضم

 .تخصيصࢫɲسبةࢫمنࢫכرȋاحࢫللمؤسس؈نࢫمقابلࢫלدارة

اتࢫوالتفعاتࢫغ؈فࢫالمشروطةࢫلدعمࢫالغايةࢫכساسيةࢫمنࢫيجوزࢫللصندوقࢫأنࢫيقبلࢫالɺب .7

 .الصندوق،ࢫوۂʏࢫالتعاونࢫعڴʄࢫترميمࢫالمخاطر

ࢫإعادةࢫالتأم؈نࢫفتؤمنࢫعڴʄࢫ .8 ࢫشرɠات ࢫمع لاࢫيجوزࢫلشرɠاتࢫالتأم؈نࢫלسلاميةࢫأنࢫتتعامل

 .Ȋعضࢫالمخاطرࢫوفقࢫعقدࢫالتأم؈نࢫالتجاريࢫالذيࢫبʋناࢫعدمࢫجوازه

ةࢫטتفاقࢫȖعادࢫטشفاɠاتࢫأوࢫכقساطࢫوماࢫنتجࢫࢭʏࢫحالةࢫعدمࢫوقوعࢫحوادثࢫوانْڈاءࢫمد .9

عٔڈاࢫمنࢫأرȋاحࢫإڲʄࢫכعضاء،ࢫولاࢫيجوزࢫأنࢫيأخذࢫغ؈فࢫأܵݰا٭ڈاࢫمنࢫالمؤسس؈نࢫأوࢫمجلسࢫ

 .وʈجوزࢫטتفاقࢫعڴʄࢫالتفعࢫ٭ڈاࢫݍݨɺةࢫخ؈فية. לدارة

يتحملࢫال݀ݨزࢫࢭʏࢫالصندوقࢫجميعࢫכعضاءࢫالمشفك؈نࢫبɴسبةࢫأموالɺم،ࢫوʈمكنࢫمعاݍݨةࢫ .10

 .احتياطيࢫمنࢫفائضࢫטشفاɠاتذلكࢫبتɢوʈنࢫ
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  .الفائضࡧالتأميۚܣࡧوآليةࡧتوزʉعھࡧوࡧطرقࡧاسȘثماره: المبحثࡧالراȊع

  .مفɺومࡧالفائضࡧالتأميۚܣ: المطلبࡧכول 

 
ً
  :Ȗعرʈفࡧالفائضࡧالتأميۚܣࡧ-  أولا

 :  لغة .1
ً
يْضا

َ
ةࢫالوادي. يقالࢫفاضَࢫالماءࢫيَفيضُࢫف ܢࢫسالࢫعڴʄࢫضفَّ َّۘ فࢫح

ُ
 .32أيࢫك؆

2.  
ً
ࢫالفائضࢫࢫ : اصطلاحا ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫللمؤسسات ࢫوالمراجعة ࢫالمحاسبة ࢫɸيئة عرفت

ࢫبأنھ ࢫخصمࢫ: " التأميۚܣ ࢫȊعد ࢫوعوائدɸما ࢫوטحتياطات ࢫالمشفك؈ن ࢫأقساط ࢫمن ࢫيȘبقى ما

ࢫالناتجࢫ ࢫفɺذا ࢫالسنة، ࢫخلال ࢫستدفع ࢫأوࢫالۘܣ ࢫوالمدفوعة ࢫوالتعوʈضات ࢫالمصروفات جميع

 
ً
 33".لʋسࢫرȋحا،ࢫوإنماࢫࢫʇسٌܢࢫفائضا

 
ً
والتكييفࢫالفقࢼܣࢫللفائضࢫالتأميۚܣࢫأنھࢫشȎيھࢫبماࢫࢭʏࢫ: تكييفࡧالفقࢼܣࡧللفائضࡧالتأميۚܣال -ثانيا

ڈْدِ  َّٔ ܢࢫبمسألةࢫال ةࢫبالسوʈّةࢫࢭʏࢫالسّفرࢫوɸوࢫ( حديثࢫכشعرʈ؈نࢫأوࢫماࢫʇسَّ
َ

فَق ةࢫمنࢫالنَّ
َ

ق
ْ
ف ماࢫتخرجھࢫالرُّ

ࢫالعدو ࢫمُناɸدة وࢫعند
َ
ࢫأ ࢫفɺوࢫلɺمࢫࢫ،34)، ࢫخرج ࢫفما ࢫכشعرʈ؈ن ࢫɸؤلاء ࢫأموال ࢫلوࢫوظفت فɺوࢫكما

ࢫمقيدٌࢫ ࢫɸنا ࢫالتفعَ ࢫلأن ࢫعنھ، ࢫالمنࢼܣ ࢫالصدقة ʏࢫࢭ ࢫالرجوع ࢫمن ࢫالفائض ࢫولاࢫʇعتفࢫرجوعُ بمجموعɺم،

  35.بحسابࢫالتأم؈نࢫوɸوࢫمٔڈم

 
ً
 نالتأم؈ ࢭʏ التأميۚܣ الفائضࢫ: الفرقࡧب؈نࡧفائضࡧالتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧوࡧرȋحࡧالتأم؈نࡧالتجاري ࡧ-ثالثا

ʏافڴɢو التɸ م منɸالتأم؈نُ  بھ يتم؈ّق ما أ ʏافڴɢمن ماࢫيبقى لأن. التجاري  التأم؈ن عن לسلامي الت 

  وʉعتفࢫࢭʏࢫכخ؈ف التجاري، التأم؈ن لشركة ɠلھ يذɸب التعوʈضات Ȋعد التجاري  التأم؈ن أقساط
ً
 رȋحا

 
ً
  تأميɴيا

ً
  .للشركة ملكࢫخاص وɸو وإيرادا
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 .الفرقࡧب؈نࡧفائضࡧالتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧوࡧرȋحࡧالتأم؈نࡧالتجاري ):02(اݍݨدولࡧرقمࡧ

عنصرࡧ

  المقارنة

  رȋحࡧالتأم؈نࡧالتجاري   فائضࡧالتأم؈نࡧלسلامي

  المعۚܢ

ماࢫفاضࢫمنࢫטشفاɠاتࢫوأرȋاحɺاࢫȊعدࢫأداءࢫ

التعوʈضاتࢫوالمصروفاتࢫودفعࢫمبالغࢫ

إعادةࢫالتأم؈نࢫوتجنʋبࢫטحتياطاتࢫ

  والمخصصاتࢫࢫ

الزʈادةࢫاݍݰاصلةࢫࢭʏࢫرأسࢫالمالࢫȊعدࢫ

  تقليبھࢫبالتجارةࢫوࢫטسȘثمارࢫ

  مɴشأه
مقصودࢫأصالةࢫوࢫيدخلࢫࢭʏࢫحسابࢫ  تبعࢫلاࢫقصد،ࢫفɺوࢫفلʋسࢫمقصودࢫأصالةࢫ

  عناصرࢫقسطࢫالتأم؈نࢫ

  تحقيقࢫمصݏݰةࢫشركةࢫالتأم؈نࢫفقطࢫ  التعاونࢫوالتɢافلࢫࢭʏࢫتحملࢫالضرر   الɺدفࡧمنھ

  "ملاكࢫالشركةࢫ"حقࢫالمساɸم؈نࢫࢫمن  . منࢫحقࢫالمشفك؈نࢫوحدɸم  الملكية

  التوزʉع
ࢫومجلسࢫ ࢫالشركة ࢫنظام ࢫيقرره ࢫلما وفقا

  לدارةࢫوحسبࢫماࢫتقتضيھࢫالمصݏݰةࢫ

ࢫومصݏݰةࢫ ࢫالقانون ࢫيقتضيھ ࢫما حسب

  المساɸم؈نࢫࢭʏࢫالشركةࢫ

الفائضࡧالتأميۚܣࡧوتوزʉعھࡧࡩʏࡧشرɠاتࡧالتأم؈نࡧ"العيفةࢫعبدࢫاݍݰق،ࢫابراɸيمࢫمادي،ࢫࢫ: المصدر

الواقعࢫالعمڴʏࢫوࢫأفاقࢫالتطوʈر،ࢫ_ الدوڲʏࢫالساȊعࢫحولࢫالصناعةࢫالتأميɴيةࢫ،ࢫالملتقىࢫ"לسلامي

 .8م،ࢫص2012دʇسمف،ࢫࢫ4_3جامعةࢫحسʋبةࢫبنࢫبوعڴʏ،ࢫالشلف،ࢫ

  .أسبابࡧوجودࡧالفائضࡧالتأميۚܣࡧوࡧالعناصرࡧالمؤثرةࡧفيھࡧ: المطلبࡧالثاɲي

 
ً
ࡧالتأميۚܣࡧ-  أولا ࡧالفائض ࡧوجود ࢫ: أسباب ࢫالتɢافل ࢫصندوق ʏࢫࢭ ࢫالفائض ࢫالتأم؈نوعا"يتحقق " ء

ʏيجةࢫأسبابࢫمختلفةࢫنذكرࢫمٔڈاࢫماࢫيڴȘن : 

 .مɺارةࢫعملࢫخفاءࢫالتأم؈نࢫوࢫقدرٮڈمࢫعڴʄࢫقياسࢫالمخاطرࢫȊشɢلࢫدقيق .1

 .نجاحࢫالمديرࢫࢭʏࢫضغطࢫالمصروفاتࢫيؤديࢫإڲʄࢫتحقيقࢫفائضࢫࢭʏࢫصندوق  .2

ࢫالمخاطرࢫ .3 ࢫمستوى ࢫمتم؈قࢫوࢫضمن ࢫعائد ࢫذات ࢫاسȘثمارات ʏࢫࢭ ࢫالصندوق ࢫأموال توظيف

 .المسموحࢫبھ

تحديدࢫمبلغࢫטشفاɠاتࢫ؛ࢫحيثࢫتحديدࢫɸذهࢫכخ؈فةࢫعندࢫاݍݰدࢫכعڴʄࢫيؤديࢫإڲʄࢫطرʈقةࢫ .4

 36.إيجادࢫفائض

 
ً
ࡧالتأميۚܣࡧ-ثانيا ࡧالفائض ࡧݯݨم ʏࡧࡩ ࢫشرɠاتࢫ: العناصرࡧالمؤثرة ʏࢫࢭ ࢫالتأميۚܣ ࢫالفائض يتأثرࢫݯݨم

  : التأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫمنࢫحيثࢫالزʈادةࢫوࢫالنقصانࢫبالعواملࢫالتالية

 .تࢫالموجودةࢫࢭʏࢫصندوقࢫالتɢافلعددࢫالمشفك؈نࢫوݯݨمࢫטشفاɠا .1



 مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق                                                                      ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/العددࢫ8 /2018 

155 

   .مقدارࢫالتعوʈضاتࢫالمدفوعةࢫللمتضررʈنࢫمنࢫالمشفك؈ن .2

 .ݯݨمࢫالنفقاتࢫوالمصارʈفࢫالۘܣࢫيتحملɺاࢫصندوقࢫالتɢافل .3

 -المبالغࢫالماليةࢫالمتوافرةࢫمنࢫטشفاɠاتࢫالمخصصةࢫللاسȘثمار-ݯݨمࢫטحتياطاتࢫالفنيةࢫ .4

 .م؈نࢫالتɢافڴʏوجودࢫɠوادرࢫȊشرʈةࢫمتدرȋةࢫوࢫمتخصصةࢫࢭʏࢫمجالࢫالتأ .5

 .حسنࢫاختيارࢫإدارةࢫالشركةࢫللمشارʉعࢫטسȘثمارʈةࢫالمشروعة .6

  .مراعاةࢫإدارةࢫالشركةࢫعندࢫاختيارɸاࢫلشرɠاتࢫإعادةࢫالتأم؈نࢫلسعرࢫלعادةࢫࢫ .7

 .مقدارࢫכجرࢫالمعلومࢫللوɠالةࢫالۘܣࢫتديرࢫعڴʄࢫأساسɺاࢫالشركةࢫالعملياتࢫالتأميɴية .8

 37.سلوكࢫالمشفك؈نࢫومدىࢫتحملɺمࢫللمسؤولية .9

  أنواعࡧالفائضࡧالتأميۚܣࡧ،ࡧوࡧمكوناتھ،ࡧوࡧآليةࡧتوزʉعھ:  المطلبࡧࡧالثالث

 
ً
فرقتࢫالنظمࢫواللوائحࢫالمنظمةࢫلعملࢫشرɠاتࢫالتأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫب؈نࢫ: أنواعࡧالفائضࡧالتأميۚܣࡧ- أولا

ʏلࢫمٔڈما مصطلڍɠومࢫɺࢫبيانࢫمفʏࢫالفائضࢫالتأميۚܣࢫوفيماࢫيڴʏࢫالفائضࢫالتأميۚܣࢫوࢫصاࢭʏإجماڲ :  

ࢫوالتعوʈضاتࢫمخصوماࢫ" : الفائضࡧالتأميۚܣȖعرʈفࡧإجماڲʏࡧ .1 ɸوࢫالفرقࢫب؈نࢫטشفاɠات

ࢫاللازمة ࢫالفنية ࢫوالمخصصات ࢫوالȘشغيلية ࢫوלدارʈة ࢫالȘسوʈقية ࢫالمصارʈف وɸوࢫࢫ38"منھ

  :المب؈نࢫبالمعادلةࢫالتالية

ࡧالتأميۚܣ ࡧالفائض ʏࢫ=  إجماڲ ࢫ" טشفاɠات ࢫ( التعوʈضاتࢫ- "כقساط + المدفوعة

+ المصارʈفࢫالȘسوʈقيةࢫوלدارʈةࢫوالȘشغيليةࢫ) + ȖعوʈضاتࢫتحتࢫالȘسوʈةࢫ+ المستحقةࢫ

 .المخصصاتࢫوטحتياطاتࢫالفنيةࢫوالقانونية

ࢫالنوعࢫمنࢫالفائضࢫلمࢫيɴتجࢫعنࢫجɺدࢫالشركةࢫࢭʏࢫاسȘثمارࢫ وɸوࢫغ؈فࢫقابلࢫللتوزʉع،ࢫوɸذا

  39.כقساط

ࡧالتأميۚܣ .2 ࡧالفائض ʏࡧصاࡩ ࢫيخصࢫࢫ: Ȗعرʈف ࢫما ʏࢫלجماڲ ࢫالفائض ʄࢫإڲ ࢫيضاف ࢫأن ɸو

المشفك؈نࢫمنࢫعوائدࢫטسȘثمارࢫȊعدࢫخصمࢫماࢫعلٕڈمࢫمنࢫمصارʈفࢫوɸوࢫالمب؈نࢫبالمعادلةࢫ

  : التالية

ࡧالتأميۚܣ ࡧالفائض ʏࢫ=  صاࡩ ࢫالتأميۚܣ ࢫالفائض ʏࢫ+( إجماڲ ࢫטسȘثمار حصةࢫ–عوائد

  40).المساɸم؈نࢫمنࢫالرȋح

  .اݍݨزءࢫالمخصصࢫللتوزʉعɸوࢫو ࢫࢫࢫࢫ

 
ً
ࡧالتأم؈ن -ثانيا ࡧالفائض ࢫتجدرࢫ: مكونات ࢫالتأميۚܣ، ࢫالفائض ࢫمɢونات ࢫعن ࢫلݏݰديث ࢫالتطرق قبل

לشارةࢫبالقولࢫأنࢫمحلࢫوجودهࢫɸوࢫصندوقࢫالتɢافل،ࢫأوࢫماࢫʇسܢࢫبوعاءࢫالتأم؈ن،ࢫالذيࢫتردُࢫإليھࢫ

ʏونࢫالفائضࢫالتأميۚܣࢫمماࢫيڴɢتʈضات،ࢫوʈاتࢫوتُصرفࢫمنھࢫالتعوɠטشفا :  

 .أقساطࢫالتأم؈نࢫالمكتȘبةࢫبواسطةࢫالشركةࢫمباشرة .1
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 .حصةࢫالمشفك؈نࢫمنࢫأرȋاحࢫاسȘثمارࢫفائضࢫأقساطࢫالتأم؈ن .2

 .العوائدࢫالمتأتيةࢫمنࢫعملياتࢫإعادةࢫالتأم؈ن .3

ࢫ .4 ࢫالقانونية، ࢫوטحتياطات ࢫالسابقة ࢫالسنوات ʏࢫࢭ ࢫالمفاكمة ࢫاݍݰسابات وȖعتفࢫاحتياطات

ࢫ ࢫלيرادات ࢫالذكرࢫمجموع ࢫالمصارʈفࢫالعناصرࢫالسالفة ࢫأما ࢫالتɢافل ࢫلصندوق ࢫترد الۘܣ

ʏࢫيڴ ࢫفيما ࢫفتتمثل ࢫالفائض ࢫمɢونات ʏࢫࢭ ࢫتؤثر ࢫوالۘܣ ࢫمنھ ࢫتصرف التعوʈضات،ࢫࢫ: الۘܣ

ملاكࢫالشركةࢫ"טحتياطاتࢫالفنيةࢫ،ࢫنفقاتࢫإعادةࢫالتأم؈نࢫ،ࢫعمولةࢫالوɠالةࢫللمساɸم؈نࢫ

  41.والزɠاة" 

 
ً
مࢫمعيارُࢫالتأم: آليةࡧتوزʉعࡧالفائضࡧالتأميۚܣ -ثالثا

َّ
كيفيةࢫالتصرفࢫ) 26: (؈نࢫלسلاميࢫرقمقدࢫنظ

ʏبالفائضࢫالتأميۚܣࢫكماࢫيڴ: 

  :الفائضࡧالتأميۚܣ.12

ࢫفيھࢫࢫ12/1 -
ُ

ࢫالتصرف ࢫوʈتمُّ ࢫالتأم؈ن، ࢫحساب ࢫموجودات ࢫمن ࢫجزءٌ ࢫالتأميۚܣ الفائض

يجوزࢫأنࢫȖشتملࢫاللوائحࢫالمعتمدةࢫعڴʄࢫالتصرفࢫ: "وɸوࢫماࢫيڴʏ) 5/5(حسبماࢫوردࢫࢭʏࢫالبند

ࢫ ࢫالمصݏݰة ࢫفيھ ࢫبما ࢫالفائض ʏࢫأوࢫࢭ ࢫטحتياطيات، ࢫتɢوʈن ࢫمثل ࢫالمعتمدة ࢫاللوائح حسب

تخفيضࢫטشفاɠات،ࢫأوࢫالتفعࢫبھࢫݍݨɺاتࢫخ؈فية،ࢫأوࢫتوزʉعھࢫأوࢫجزءࢫمنھࢫعڴʄࢫالمشفك؈نࢫ

ࢫمنࢫذلكࢫالفائض
ً
 ."عڴʄࢫأنࢫلاࢫȖستحقࢫالشركةࢫالمديرةࢫشʋئا

ࢭʏࢫحالࢫتوزʉعࢫالفائضࢫأوࢫجزءࢫمنھࢫعڴʄࢫحملةࢫالوثائقࢫيتمࢫبإحدىࢫالطرقࢫךتية،ࢫࢫ12/2 -

ʏࢫاللوائح،ࢫوۂʏقةࢫالمختارةࢫمٔڈاࢫࢭʈࢫالطرʄࢫأنࢫيُنصࢫعڴʄعڴ: 

ࢫعڴʄࢫ  .أ  ࢫحصل ࢫمن ࢫب؈ن ࢫتفرقةٍ ࢫدون ࢫاشفاكɺم ࢫبɴسبة ࢫالوثائق ࢫحملة ʄࢫعڴ التوزʉع

 .Ȗعوʈضاتٍࢫومنࢫلمࢫيحصلࢫخلالࢫالففةࢫالمالية

ࢫالففةࢫ  .ب  ࢫخلال
ً
ࢫȖعوʈضاتٍࢫأصلا ʄࢫعڴ ࢫيحصلوا ࢫلم ࢫالذين ࢫالوثائق ࢫحملة ʄࢫعڴ التوزʉع

 .عڴʄࢫالتعوʈضاتࢫالمالية،ࢫدونࢫمنࢫحصلوا

ࢫالففةࢫ  .ج  ࢫخلال ࢫلɺم ࢫالمدفوعة ࢫالتعوʈضات ࢫحسم ࢫȊعد ࢫالوثائق ࢫحملة ʄࢫعڴ التوزʉع

 .المالية

ࢫالرقابةࢫالشرعيةࢫللمؤسسة  .د 
ُ
  42.التوزʉعࢫبأيࢫطرʈقةٍࢫأخرىࢫتقرɸاࢫɸيئة

  .وأثره أɸميةࡧالفائضࡧالتأميۚܣ: المطلبࡧالراȊع

 
ً
الفائضࢫالتأميۚܣࢫيحققࢫعدةࢫفوائدࢫنذكرࢫإنًࢫتطبيقࢫمبدأࢫتوزʉعࢫ:  أɸميةࡧالفائضࡧالتأميۚܣࡧ- أولا

 43:ماࢫيڴʏ  مٔڈا

فالعملࢫبالمبدأࢫتوزʉعࢫالفائضࢫࢫ: "المشفك؈ن"تقوʈةࢫالمركزࢫالماڲʏࢫلصندوقࢫحملةࢫالوثائقࢫ .1

ࢫتجنʋبࢫ ࢫطرʈق ࢫعن ࢫوذلك ࢫالتɢافل ࢫلصندوق ʏࢫالمركزࢫالماڲ ࢫيقوًي ࢫالمشفك؈ن ʄࢫعڴ التأميۚܣ
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ࢫيؤديࢫإڲʄࢫزʈادةࢫثقةࢫالناسࢫبالتأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫوלقبالࢫ صرفࢫטحتياطاتࢫمنھ،ࢫوࢫɸذا

 . عليھ

ࢫכقساط .2 ࢫقيمة ࢫخفضࢫࢫ: تخفيض ʏࢫࢭ ࢫʇُساɸم ࢫالتأميۚܣ ࢫالفائض ࢫتوزʉع ࢫبمبدأ فالعمل

الۘܣࢫيقدًمɺاࢫالمشفɠون،ࢫفɺمࢫيقومونࢫ" כقساطࢫالتأميɴية"القيمةࢫالفعليةࢫللاشفاɠاتࢫ

ࢫاɲع ࢫعند ࢫכقساط ࢫالفائضࢫبدفع ࢫتحقق ࢫ ࢫحالة ʏࢫࢭ ࢫالمالية ࢫالسنة ࢫٰڈاية ʏࢫوࢭ ࢫالعقد قاد

 .التأميۚܣࢫيُرجعࢫإلٕڈمࢫࢫجزءاࢫمماࢫدفعوهࢫ

3. ʏافڴɢࢫالت ࢫالتأم؈ن ࢫטحتɢارࢫعن ࢫصفة ࢫࢭʏࢫ: منع ࢫالتأميۚܣ ࢫالفائض ࢫتوزʉع ࢫبمبدأ فالعمل

ࢫتقومࢫ ࢫالذي ࢫالتجاري ࢫالتأم؈ن ࢫعكس ʄࢫعڴ ࢫטحتɢار، ࢫصفة ࢫعنھ ࢫيمنع ʏافڴɢࢫالت التأم؈ن

ࢫشرɠا ࢫعڴʄࢫبȘسي؈فه ࢫכرȋاح ࢫأكفࢫقدرࢫمن ࢫلتحقيق ࢫوسيلة ࢫالتأم؈ن ࢫمن ࢫتتخذ ࢫخاصة ت

ࢫوتقومࢫ ࢫفٕڈا، ࢫمبالغا ࢫأقساطا ࢫوࢫتأخذ ࢫȖعسفية ࢫشروطا ࢫوࢫتفرض ࢫالمستأمن؈ن، حساب

ࢫبأسلوبࢫاحتɢاريࢫٱڈدفࢫلتحقيقࢫالمصاݍݳࢫاݍݵاصةࢫ باستغلالࢫɸذهࢫכخ؈فةࢫواسȘثمارɸا

فيمنعࢫعنھࢫصفةࢫטحتɢار،ࢫࢫلأܵݰابࢫالشركة،ࢫأماࢫالعملࢫبمبدأࢫتوزʉعࢫالفائضࢫالتأميۚܣ

لأنًࢫالغايةࢫمنھࢫتحقيقࢫالمصݏݰةࢫلأكفࢫعددࢫمنࢫࢫالناسࢫمعࢫبقاءࢫخدمةࢫالتأم؈نࢫࢭʏࢫحدودࢫ

 .تɢلفتھ

 
ً
يɴتجࢫعنࢫعمليةࢫتوزʉعࢫالفائضࢫالتأميۚܣࢫالعديدࢫمنࢫךثارࢫלيجابيةࢫ: أثرࡧالفائضࡧالتأميۚܣࡧ-ثانيا

 : ךثارࢫنذكرࢫماࢫيڴʏالۘܣࢫتنعكسࢫإيجاباࢫعڴʄࢫالɴشاطࢫالتأميۚܣ،ࢫومنࢫجملةࢫɸذهࢫ

ࢫالتأم؈نࢫ .1 ࢫمبادئ ࢫمن ࢫمɺم ࢫلمبدأ ࢫعمليا ࢫȖعتفࢫتطبيقا ࢫالتأميۚܣ ࢫالفائض ࢫتوزʉع ࢫعملية إنً

 " .توزʉعࢫالفائضࢫالتأميۚܣࢫعڴʄࢫالمشفك؈نࢫ"לسلاميࢫوɸوࢫ

ࢫالمشفك؈نࢫ .2 ࢫب؈ن ࢫوȖعزʈزɸا ࢫالمصداقية ࢫتأكيد ʄࢫإڲ ࢫالتأميۚܣ ࢫالفائض ࢫتوزʉع ࢫعملية تؤدي

ʏافڴɢوشركةࢫالتأم؈نࢫالت. 

 . ࢭʏࢫɲشرࢫوتوسيعࢫثقافةࢫالتأم؈نࢫלسلامي Ȗساɸمࢫعمليةࢫتوزʉعࢫالفائضࢫالتأميۚܣ .3

زʈادةࢫمبلغࢫالفائضࢫالتأميۚܣࢫالمܶݰوȋةࢫبزʈادةࢫعددࢫالمشفك؈نࢫتؤديࢫإڲʄࢫزʈادةࢫכقساطࢫ .4

 .وعوائدࢫاسȘثمارɸا،ࢫالآۜܣءࢫالذيࢫيخدمࢫمصݏݰةࢫالمشفك؈نࢫوالمساɸم؈نࢫمعɺاࢫ

ࢫا .5 ࢫالتأميۚܣ ࢫالفائض ࢫمن ࢫטستفادة ࢫيمكن ࢫمنھ ࢫجزء ࢫبتخصيص لدعمࢫࢫ-أوࢫɠلھ-لمحقق

ࢫتقللࢫטعتمادࢫعڴʄࢫخدماتࢫ المركزࢫالماڲʏࢫلشركةࢫالتأم؈نࢫالتɢافڴʏ،ࢫالآۜܣءࢫالذيࢫيجعلɺا

 .شرɠاتࢫإعادةࢫالتأم؈ن

الفائضࢫالتأميۚܣࢫيؤديࢫإڲʄࢫمساɸمةࢫقطاعࢫالتأم؈نࢫࢭʏࢫالناتجࢫࢫالقوميࢫللاقتصادࢫالكڴʄࢫ .6

ࢫاسȘثماره ࢫطرʈق ࢫ44عن ࢫمختلفة ࢫوآليات ࢫلطرق ࢫالمطلبࢫ،وفقا ࢫ ʏࢫࢭ ࢫبȎيانھ ࢫسنقوم وɸوࢫما

ʏالمواڲ. 
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  .آلياتࡧوࡧطرقࡧاسȘثمارࡧالفائضࡧالتأميۚܣࡧ: اݍݵامسࡧ المطلب

 أ
ً
Ȗعتمدࢫمؤسساتࢫالتأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫࢭʏࢫاسȘثمارࢫالفائضࢫ: آلياتࡧاسȘثمارࡧالفائضࡧالتأميۚܣࡧ- ولا

  45: التأميۚܣࢫعڴʄࢫالكيّفياتࢫالتالية

ࢫ .1 ࢫصندوق ʏࢫࢭ ࢫالمرصد ࢫالتأميۚܣ ࢫالفنيةࢫاسȘثمارࢫالفائض ࢫטحتياطات ࢫحساب ʏالمخاطرࢫࢭ

ࢫفإذاࢫ ࢫالتأم؈ن؛ ࢫعقد ʏࢫࢭ ࢫذلك ʄࢫعڴ ࢫوʈُنصً ࢫبأجرࢫمعلوم، ࢫأوࢫالوɠالة ࢫالمضارȋة ࢫأساس ʄعڴ

ࢫوʈقومࢫ ࢫالمضارب ࢫمقام ࢫالمديرة ࢫالشركة ࢫتقوم ࢫالمضارȋة ࢫأساس ʄࢫعڴ ࢫטسȘثمار ɠان

ࢫࢭʏࢫ ࢫمعلومة ࢫمئوʈة ࢫتقدرࢫبɴسبة ࢫشاǿعة ࢫحصة ࢫالرȋح ࢫوɢʈون ࢫالمال، ࢫرب ࢫمقام المشفɠون

وإذاࢫɠانࢫטسȘثمارࢫعڴʄࢫأساسࢫالوɠالةࢫبأجرࢫمعلوم،ࢫتɢونࢫالشركةࢫوكيلةࢫ. حالةࢫتحققھ

ࢫالرȋحࢫ ࢫمن ࢫمئوʈة ࢫɲسبة ࢫمقابل ࢫأموالɺم ࢫمن ࢫواسȘثمارࢫجزء ࢫتنمية ʏࢫࢭ ࢫالمشفك؈ن عن

 .المتحقق

اسȘثمارࢫالفائضࢫالتأميۚܣࢫالمرصدࢫࢭʏࢫحسابࢫوجوهࢫاݍݵ؈فࢫعڴʄࢫأساسࢫالمضارȋةࢫأوࢫالوɠالةࢫ .2

ȋاحࢫالمتحققةࢫتؤولࢫإڲʄࢫاݍݰسابࢫنفسھ؛ࢫلأنࢫالغايةࢫمنࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫبأجرࢫمعلوم،ࢫوࢫכر 

ɸذهࢫاݍݰالةࢫۂʏࢫتنميةࢫوࢫزʈادةࢫأموالࢫحسابࢫوجوهࢫاݍݵ؈فࢫلتوظيفɺاࢫࢭʏࢫالمشارʉعࢫاݍݵ؈فيةࢫ

 .Ȋغيةࢫتحصيلࢫכجرࢫوࢫالثوابࢫ

ࢫملɢاࢫ .3 ࢫʇعد ࢫالتوزʉع ࢫȊعد ࢫمشفك ࢫɠل ࢫنصʋب ࢫفإنً ࢫالتأميۚܣ، ࢫالفائض ʏࢫلصاࢭ ࢫبالɴسبة أمًا

ࢫولا  ࢫبھ ࢫالماليةࢫࢫخاصا ࢫالقيمة ࢫلتدɲي ࢫوࢫنظرا ࢫصاحبھ، ࢫإلاࢫبإذن ࢫمنھ ࢫاسȘثمارࢫءۜܣء يجوز

ࢫعددࢫ ࢫɠان ࢫإذا ࢫإلا ࢫمجديا ࢫيɢون ࢫلا ࢫاݍݰالة ࢫɸذه ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫفإن ࢫمشفك ࢫɠل ݍݰصة

ࢫࢭʏࢫ ࢫالمتقدم ࢫالنحو ʄࢫعڴ ࢫכموال ࢫȖسȘثمرࢫتلك ࢫأن ࢫيمكن ࢫعندɸا ࢫكب؈فا، ࢫفيھ الراغب؈ن

 .اݍݰالت؈نࢫالسابقت؈ن

 
ً
ࡧالتأميۚܣࡧ- ثانيا ࡧاسȘثمارࡧالفائض ࢫباسȘثمارࢫالفائضࢫ:  طرق ʏافڴɢࢫالت ࢫالتأم؈ن ࢫمؤسسات تقوم

  46: التأميۚܣࢫوفقࢫالطرقࢫالتالية

טسȘثمارࢫالمباشرࢫࢭʏࢫכسواقࢫالمالية؛ࢫمنࢫخلالࢫشراءࢫوࢫبيعࢫכسɺمࢫوفقࢫتوجٕڈاتࢫɸيئةࢫ .1

 .الرقابةࢫالشرعيةࢫللشركة

 .لاتࢫالصعبةࢫوטلقامࢫبأحɢامࢫعقدࢫالصرفاسȘثمارࢫالفائضࢫالتأميۚܣࢫࢭʏࢫالسوقࢫالعم .2

ࢫتقومࢫ .3 ࢫحيث ࢫالمضارȋة؛ ࢫعقد ࢫوفق ࢫלسلامية ࢫالمصارف ࢫخلال טسȘثمارࢫغ؈فࢫالمباشرࢫمن

شركةࢫالتأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫمقامࢫربࢫالمال،ࢫوɢʈونࢫالبنكࢫלسلاميࢫالطرفࢫالمضارب،ࢫوالرȋحࢫ

 .بئڈماࢫحسبࢫטتفاق
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مࡧࡧوماࡧ2008وࡧכزمةࡧالماليةࡧالعالميةࡧلسنةࡧالتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧלسلاميࡧ: المبحثࡧاݍݵامس

 .Ȋعدɸا

بتأم؈نࢫࢫ-أزمةࢫالديونࢫالرɸنࢫالعقاري -لقدࢫقامتࢫشرɠاتࢫالتأم؈نࢫכمرʈكيةࢫࢭʏࢫכزمةࢫاݍݰاليةࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫبا ࢫʇسܢ ࢫوɸوࢫما ࢫوالقروض ࢫالديون ࢫلاࢫغ؈ف، ࢫכرȋاح ࢫجۚܣ ࢫغرضھ ࢫالتجاري ࢫفاسدࢫلتأم؈ن ɸوࢫعقد

،ࢫلأنھࢫمعلقࢫعڴʄࢫخطرࢫأوࢫلاحتمال،ࢫتارةࢫيقع،ࢫوتارةࢫلاࢫيقع،ࢫفɺوࢫقمارࢫمعۚܢ،ࢫوʉشتملࢫعڴʄࢫ
ً
شرعا

ࢫوۂʏࢫالرȋا،ࢫوالغرر،ࢫوالقمار،ࢫوالغنࢫالفاحش،ࢫوݍݨɺالة
ً
التأم؈نࡧأماࢫ. خمسةࢫأسبابࢫتجعلھࢫحراما

ࡧ ࡧלسلامي ʏافڴɢࢫالت ࢫعرفناه ࢫوان ࢫسبق ࢫكما ࢫعڴبأنھ ࢫيقوم ࢫمشروع، ࢫالمستأمنࢫتأم؈نࢫȖعاوɲي ࢫتفع ʄ

ࢫعڴʄࢫ ࢫالتأميۚܣ ࢫالفائض ࢫوتوزʉع ࢫלسلامية، ࢫالشرʉعة ࢫلأحɢام ࢫالشركة ࢫمخالفة ࢫوعدم بالأقساط،

وتقومࢫإدارةࢫالمشروعࢫباسȘثمارࢫ. المشارك؈ن،ࢫوالمشاركةࢫࢭʏࢫاݍݵسارةࢫالزائدة،ࢫوࢫالمشاركةࢫࢭʏࢫלدارة

الدينࢫوࢫالقروضࢫبدونࢫولقدࢫاستطاعࢫטقتصادࢫלسلاميࢫأنࢫيؤمنࢫ. כموالࢫعڴʄࢫأساسࢫالمضارȋة

 .الوقوعࢫࢭʏࢫاݍݰرام

  .تأم؈نࡧالقروضࡧوࡧالغرضࡧمٔڈا: المطلبࡧכول 

 
ً
ࢫ: تـــــأم؈نࡧالقـــــروضࡧ-أولا

ً
لاشـــــكࢫأنࢫالقـــــرضࢫالرȋـــــويࢫبالɴســـــبةࢫللمقـــــرضࢫوالمقـــــفضࢫيتضـــــمنࢫضـــــمانا

للمـالࢫالمقـفضࢫوفائدتــھࢫالرȋوʈـة،ࢫوȋالتــاڲʏࢫفɺـوࢫعقــدࢫباطـلࢫأوࢫفاســد،ࢫوɸـوࢫمحــرمࢫبالاتفـاق،ࢫوȋالتــاڲʏࢫ

للتــــأم؈نࢫלســــلاميࢫالتــــأم؈نࢫعڴــــʄࢫɸــــذاࢫالقــــرضࢫالمتضــــمنࢫللفائــــدةࢫالمحرمــــة،ࢫلانࢫࢭــــʏࢫذلــــكࢫࢫࢫفــــلاࢫيجــــوز 

ʄعــــــاڲȖࢫלثـــــمࢫ،ࢫوقــــــدࢫقـــــالࢫاللهࢫʄࢫعڴــــــ
ً
ــــــمِࢫࢫ﴿ࡧ:Ȗعاونـــــا

ْ
ــــــʄࢫלِث

َ
عَـــــاوَنُواࢫعَڴ

َ
Ȗقْــــــوَىࢫوَلاࢫ ِـــــفِّࢫوَالتَّ

ْ
ــــــʄࢫال

َ
عَـــــاوَنُواࢫعَڴ

َ
Ȗَو

ـــــ
َ

عِق
ْ
ـــــدِيدُࢫال

َ
ـــــھَࢫش

َّ
ࢫالل ـــــھَࢫإِنَّ

َّ
قُـــــواࢫالل عُـــــدْوَانِࢫوَاتَّ

ْ
،ࢫبالإضـــــافةࢫإڲـــــʄࢫɸـــــذاࢫالتـــــأم؈نࢫيـــــؤديࢫإڲـــــʄࢫدفـــــعࢫ47﴾ابوَال

وأمـاࢫالتـأم؈نࢫعڴـʄࢫأصـلࢫالقـرضࢫ،ࢫفــانࢫتـمࢫلصـاݍݳࢫالمقـرضࢫالمراȌـيࢫفɺـذاࢫغ؈ـفࢫجــائزࢫࢫ.الفائـدةࢫالمحرمـة

لأنـــھࢫيـــدخلࢫࢭـــʏࢫالتعـــاونࢫعڴـــʄࢫלثـــم،ࢫأمـــاࢫإذاࢫɠــاـنࢫلصـــاݍݳࢫالمقـــفضࢫلـــردࢫدينـــھ،ࢫأوࢫݍݰمايـــةࢫأســـرتھࢫࢭـــʏࢫ

  48.حالةࢫموتھࢫأوࢫܿݨزهࢫفذاࢫجائز

 
ً
إنࢫالتأم؈نࢫعڴʄࢫالدينࢫيتعلقࢫࢭʏࢫالغالبࢫالمعمولࢫبھࢫبثلاثࢫجɺات،ࢫ: مقاصدࡧتأم؈نࡧالدين -ثانيا

  :لذلكࢫفإنناࢫنذكرࢫأɸمࢫכغراضࢫوכɸدافࢫلɢلࢫواحدةࢫمٔڈا

1. ʄـــةࡧכوڲـــɺائٔڈـــاࢫمـــنࢫخـــلا: اݍݨȋࢫزʄـــاࢫديـــونࢫعڴـــɺـــاࢫࢫلالمؤسســـاتࢫالماليـــةࢫالدائنـــةࢫالۘـــܣࢫلɸعقود

أɸـدافɺاࢫࢭـʏࢫإجــراءࢫعمليـةࢫالتــأم؈نࢫࢫךجلـةࢫمـنࢫمرابحــاتࢫوࢫاستصـناع،ࢫونحوɸمـا،ࢫحيــثࢫأن

ڈـــا،ࢫولاࢫســــيماࢫأنࢫالزȋـــونࢫإذاࢫمــــاتࢫأوࢫ تقليـــلࢫالمخـــاطر،ࢫوتحقيــــقࢫכمـــانࢫلاســــȘثماراٮڈاࢫوديوٰ

ܿݨز،ࢫفانࢫالمؤسسةࢫتتعرضࢫلمخاطرࢫعدمࢫوجـودࢫالمـالࢫللسـداد،ࢫأوࢫلمشـاɠلࢫالمحـاكمࢫوȋيـعࢫ

صــر،ࢫلــذلكࢫࢫالمرɸــون،ࢫناɸيــكࢫعــنࢫملاحظــةࢫاݍݨانــبࢫלɲســاɲيࢫفيمــاࢫلــوࢫɠـاـنࢫللزȋــونࢫأولادࢫق

ࢫجيــدة،ࢫوتــدرأࢫعٔڈــاࢫ
ً
ࢫطبيــة،ࢫوأغراضــا

ً
فــانࢫالتــأم؈نࢫعڴــʄࢫديــونࢫالزȋــائنࢫللمؤسســاتࢫأɸــدافا

 .مفاسدࢫومشاɠل
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ـــة .2 الܨــــݵصࢫالمــــدينࢫحيــــث،ࢫحيــــثࢫيحقــــقࢫلــــھࢫالتــــأم؈نࢫعڴــــʄࢫديونــــھࢫأغراضــــاࢫ: اݍݨɺــــةࡧالثانيـ

ࢫطيّبـــة،ࢫحيـــثࢫأنـــھࢫلاࢫيحمـــلࢫɸـــمࢫأولادهࢫالقصـــرࢫࢭـــʏࢫأنࢫيُحمّلـــواࢫبديونـــھࢫȊعـــدࢫموتـــھࢫ
ً
وأɸـــدافا

 .لࢫعلٕڈمࢫمصʋب؈نفيتحو 

ـــة .3 ـــ ــ ـــــةࡧالثالثـ ــ حيـــــــــثࢫيقـــــــــدمࢫɸـــــــــذهࢫاݍݵدمــــــــــةࢫ) أوࢫالشــــــــــركةࢫالمؤمنـــــــــة(حســـــــــابࢫالتـــــــــأم؈نࢫ: اݍݨɺــ

للمشــــارك؈نࢫفيــــھ،ࢫفʋســــتفيدࢫاݍݰســــابࢫمــــنࢫخــــلالࢫزʈــــادةࢫכعضــــاء،ࢫوʉســــتفيدࢫالمشـــــارɠونࢫ

كــــذلكࢫمـــــنࢫخــــلالࢫتوزʉـــــعࢫכعبـــــاءࢫלدارʈــــةࢫوالتعوʈضـــــات،ࢫحيــــثࢫأنࢫالنظرʈـــــةࢫטكتورايـــــةࢫ

  49.العبءࢫتقتغۜܣࢫأنھࢫɠلماࢫزادࢫالعددࢫقل

 
ً
ࢫالتأم؈ن،ࢫأنࢫالتأم؈نࢫعڴʄࢫالدينࢫخاصࢫبحالت؈نࢫɸماࢫ: Ȗغطيةࡧالدينࡧ-ثالثا جرىࢫعرفࢫالشرɠات

،ࢫحيثࢫتدفعࢫالشركةࢫللمؤسسةࢫالدائنةࢫنيابةࢫ
ً
ࢫɠليا

ً
حالةࢫموتࢫالمدين،ࢫوحالةࢫܿݨزࢫالمدينࢫܿݨزا

  .عنھࢫحسابࢫالتأم؈نࢫجميعࢫالمبالغࢫالمتبقيةࢫالثابتةࢫعڴʄࢫالمدينࢫيومࢫموتھࢫأوࢫܿݨزه

ɠانـــتࢫالمؤسســــةࢫالماليــــةࢫלســـلاميةࢫأقامــــتࢫعقودɸــــاࢫعڴـــʄࢫأســــاسࢫالعقــــودࢫالمشــــروعةࢫ،ࢫࢫإذا .1

ࢫأنࢫيـؤمنࢫعڴـʄࢫجميـعࢫالـدينࢫالثابـتࢫȊسـȎبࢫ
ً
فانࢫالتأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلاميࢫيحقࢫلھࢫشرعا

ࢫمــعࢫأصــلࢫالــثمنࢫكمــاࢫࢭــʏࢫالمرابحــة،ࢫأمࢫغ؈ــفࢫ
ً
عقــدࢫمشــروع،ࢫســواءࢫɠـاـنࢫالــدينࢫيتضــمنࢫرȋحــا

تࢫأوࢫال݀ݨزࢫيدفعࢫɠلࢫالمبلغࢫالمتبقيࢫمـنࢫالـدينࢫيـومࢫالمـوتࢫذلك،ࢫوȋالتاڲʏࢫفانھࢫࢭʏࢫحالةࢫالمو 

 .أوࢫال݀ݨز

إذاࢫɠانــــتࢫالمؤسســــةࢫالدائنــــةࢫمؤسســــةࢫماليــــةࢫغ؈ــــفࢫملقمــــةࢫبأحɢــــامࢫالشــــرʉعةࢫالغــــراء،ࢫوقــــدࢫ .2

أقامـتࢫدئڈــاࢫعڴـʄࢫأســاسࢫالرȋـا،ࢫفــانࢫالتــأم؈نࢫالتɢـافڴʏࢫלســلاميࢫلاࢫيـؤمنࢫلصــاݍݰɺا،ࢫوإنمــاࢫ

لمــالࢫالمــدفوع،ࢫبالتــاڲʏࢫفــلاࢫيجــوزࢫلــھࢫأنࢫيــدفعࢫيحــقࢫلــھࢫأنࢫيــؤمنࢫلصــاݍݳࢫالمــدينࢫعڴــʄࢫراسࢫا

عندࢫموتࢫالمدينࢫأوࢫܿݨزهࢫإلاࢫبɴسبةࢫرأسࢫالمالࢫالمتبقـي،ࢫحيـثࢫلاࢫيجـوزࢫلـھࢫأنࢫيـدفعࢫعنـھࢫ

  50.الفوائدࢫالۘܣࢫحسȎتࢫعڴʄࢫرأسࢫالمال

ولʋسࢫࢭʏࢫتأم؈نࢫالتعاوɲيࢫعيوبࢫأوࢫمفاسدࢫالتأم؈نࢫالتجاريࢫمنࢫمخـاطرࢫأوࢫغـررࢫأوࢫجɺالـةࢫأوࢫقمـارࢫࢫࢫࢫ

أوࢫرȋا،ࢫحيثࢫلاࢫȖستغلࢫכقساطࢫࢭʏࢫɲشاطࢫأوࢫȖعاملࢫرȋوي،ࢫوإنماࢫȖسȘثمرࢫࢭʏࢫوجوهࢫمشـروعةࢫʇعـودࢫ

عࢫטحتɢـارࢫمنـوʈحققࢫالتأم؈نࢫالتعاونࢫࢭʏࢫاݍݰياةࢫטقتصاديةࢫ. نفعɺاࢫأوࢫرȋحɺاࢫللمشفك؈نࢫࢭʏࢫالتأم؈ن

واسـتغلالࢫأمـوالࢫالنـاسࢫمـنࢫفئـةࢫخاصـة،ࢫولاࢫيـؤديࢫلتܸـݵمࢫال؆ـفوات،ࢫولاࢫالتܸـݵمࢫالنقـديࢫالــذيࢫ

  ɸ.51وࢫأثرࢫمنࢫآثارࢫالنظامࢫالرȋوي 

  .ךفاقࡧالمستقبليةࡧللتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧלسلامي: المطلبࡧالثاɲي

جࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫباتِّ ࢫالدوليةِ ࢫالشرɠاتِ ْفى
ُ

ࢫك ࢫتحرَّكتْ ࢫالعالمية ࢫالمالية ࢫכزمة ࢫغِرارࢫشركةِࢫȊعد ʄࢫعڴ ࢫالتɢافلِ اهِ

مِ؛ࢫوشركةِ " إيھࢫأيࢫجيھ"
َ
ܣ"أليانزࢫ" أكفِࢫشركةِࢫتأم؈نٍࢫࢭʏࢫالعال َۘ " أكفِࢫشركةِࢫتأم؈نٍࢫࢭʏࢫأوروȋا،ࢫوشرك

ةٍࢫࢭʏࢫصناعةِࢫ" أفيفت"و"إشࢫأسࢫبʋسࢫيࢫ ࢫلاقتناصِࢫحِصَّ
ً
مَتْࢫعرْضا ࢫقدَّ

ُ
כكفِࢫࢭʏࢫبرʈطانيا؛ࢫحيث
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ࢫلبيعِࢫوثائقِࢫالتأم؈نِࢫعڴʄࢫاݍݰياةِ؛ࢫ" برودينȘشيال"وعُࢫالتɢافلِࢫࢭʏࢫمال؈قيا،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫمنحَࢫمشر 
ً

صَة
ْ

رُخ

ࢫ
ُ
ࢫشركة

ُ
ࢫوتبحث ࢫمال؈قيا، ʏࢫࢭ ࢫالتɢافلِ ࢫلمبدأِ

ً
ࢫوتمْتلِكُࢫ" أكسا"وفقا ࢫالتɢافلِ، ࢫسوقِ ࢫدخولَ

ُ
الفرɲسية

،ࢫ" ɠونف؈فيوم"،ࢫو"صانوفرࢫري "،ࢫو"سوʉسࢫري "،ࢫو"م؈فينكࢫري " شرɠاتُ  ٍʏّافڴɢاتِࢫإعادةِࢫتأم؈نٍࢫتɠشر

ܢࢫأنّࢫ ّۘ ࢫح
َ
سة ࢫللتأم؈نِࢫالتɢافڴʏِّ " لوʈدسࢫأوفࢫلندن"مُؤسَّ

ً
مُࢫعروضا  .تُقدِّ

مِࢫأوّلَࢫمنتوجٍࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ
َ
ࢫلإعادةِࢫالتأم؈نِࢫأكفَࢫشركةٍࢫلإعادةِࢫالتام؈نِࢫࢭʏࢫالعال

ُ
ࢫالسوʉسرʈة

ُ
تࢫالشركة

َ
ɴ ودشَّ

مِ،ࢫكماࢫصرَّحَࢫبھࢫ
َ
ࢫࢭʏࢫالعال موِّ ࢫالنُّ

َ
ةٍ؛ࢫولوࢫɠانتࢫصغ؈فة،ًࢫولكنࢫسرʉعة ࢫلɺِا؛ࢫ٭ِڈَدفِࢫضمانِࢫحِصَّ إسلاميٍّ

ةِࢫࢭʏࢫالشرقِࢫכوسطِ،ࢫوجنوبِࢫآسيا؛ࢫࢫرئʋسُࢫقسمِࢫالتأم؈نِࢫعڴʄࢫاݍݰياةِ " كرʉسࢫسʋنغلتونࢫ" ݰَّ ِ
ّܶ وال

ࢫقالَ  ࢫنرىࢫ: "إذ نا ࢫلكنَّ ࢫלسلامية؛ ࢫالمصرفيةِ ࢫالصناعةِ ࢫعن ࢫسنواتٍ رٌࢫبِضعَ ِ
ّ

ࢫمُتأخ ࢫלسلاميُّ التأم؈نُّ

  52".بداياتٍࢫلِسُوقٍࢫياɲعةٍࢫومُزدɸِرَةٍ 

يةࢫࢭʏࢫآخرࢫتقرʈرࢫلݏݵدماتࢫالمصرفيةࢫלسلاميةࢫالعالم"  أرɲستࡧأندࡧيونج" ولقدࢫأشارتࢫشركةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

مليارࢫدولارࢫبٔڈايةࢫعامࢫࢫ25لɺاࢫإڲʄࢫتناميࢫقطاعࢫالتأم؈نࢫالتعاوɲيࢫالتɢافڴʏ،ࢫوتتɴبأࢫبأنࢫينموࢫوʈجتذبࢫ

  53.م2015

  : اݍݵاتمة

ࢫالبحثࢫتم     ࢫتمࢫاقفاحعڴʄࢫࢫنتائج، التوصلࢫإڲʄࢫمجموعةࢫمن منࢫخلالࢫɸذا ࢫجملةࢫمن أساسɺا

  : يڴʏ كماࢫࢭʏࢫإيجاز نقدمɺاࢫالتوصياتࢫ

 
ً
  :النتائج - أولا

مھࢫوأنࢫحك التقليدي،ࢫالتجاري للتأم؈نࢫيلࢫالشرڤʏࢫبدɸوࢫالࢫלسلاميافڴʏࢫتɢال أنࢫالتأم؈ن .1

ࢫللضوابطࢫالشرعيةࢫ
ً
 .وأماࢫالتأم؈نࢫالتجاريࢫفحكمھࢫالتحرʈماݍݨوازࢫوفقا

أنࢫالفائضࢫالتأميۚܣࢫɸوࢫالفرقُࢫالمتبقيࢫمنࢫأقساطࢫالتأم؈نࢫوعوائدɸاࢫȊعدࢫالتعوʈضاتࢫ .2

ࢫالوثائقࢫوالمصارʈفࢫوالمخصصاتࢫحيثࢫ
ُ
يُصرفࢫɠلھࢫأوࢫȊعضھࢫعڴʄࢫالمشفك؈نࢫوɸمࢫحملة

 .ɸوࢫأɸمࢫماࢫيتم؈قࢫبھࢫالتأم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلامي ،فقط

ࢫ .3 ࢫالتɢافڴʏيكمن ࢫالتأم؈ن ࢫمن ࢫاسȘثمارࢫࢫטستفادة ࢫخلال ࢫمن ࢫטقتصادية ࢫالتنمية ʏࢭ

ࢭʏࢫࢫو ࢫشراءࢫالعملاتالتأميɴيةࢫࢭʏࢫכسواقࢫالمحليةࢫوࢫالعالميةࢫوࢫࢭʏࢫالبنوكࢫوࢭʏࢫ الفوائض

ࢫ ࢫاقتصادية ࢫبالأجرࢫكب؈فةمشارʉع ࢫالوɠالة ࢫأوࢫ ࢫالمضارȋة ࢫأسلوب ࢫطرʈق ࢫ عن دفعࢫلغرض

 .عڴʄࢫالبطالة ܿݨلةࢫالنموࢫوالقضاء

ࢫ  .4 ࢫالماليةأظɺرت ࢫ כزمة ࢫالعالمية ࢫ2008لسنة ࢫالعقاري ( م، ࢫالرɸن ࢫالديون صلابةࢫ) أزمة

 .العالميةࢫلصيغɺام؈نࢫأالتࢫم؈نࢫالتɢافڴʏࢫלسلاميࢫإڲʄࢫحدࢫتبۚܣࢫكبارࢫشرɠاتأالت
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ً
  :توصياتالࡧ-ثانيا

الوطنࢫالعرȌيࢫوࢫم؈نࢫالتɢافڴʏࢫوלسلاميࢫࢭʏࢫعملࢫلɴشرࢫمنݤݮࢫالتأࢫاتورشعملࢫندواتࢫوࢫ .1

 .ࢭʏࢫدولࢫالعالم

ࢫعڴʄࢫ .2 ࢫ ࢫا العمل ࢫالتنموʈةاسȘثمار ࢫالمشارʉع ʏࢫࢭ ࢫالتأميɴية ࢫ ࢫࢫلفوائض ࢫ ࢫࢫכولوʈةذات

 .،ࢫودفعࢫࢫܿݨلةࢫࢫالنموࢫ٭ڈاטقتصادية

 وࢫتروʈجࢫࢫلɺاࢫࢫࢫלسلاميم؈نࢫࢫالتɢافڴʏࢫثقافةࢫࢫالتأغرسࢫࢫ .3
ً
م؈نࢫࢫ،ࢫوالتحذيرࢫࢫمنࢫࢫالتأࢫإعلاميا

ࢫمن ࢫلھ ࢫ ࢫلما ࢫالتقليدي ࢫ ࢫللأموالࢫالتجاري ࢫاستغلال ࢫࢫ ࢫ ࢫبالالناس ࢫوالمتاجرةࢫواɠلɺا ࢫ، باطل

 ࢫبالأمن
ً
 .،ࢫوࢫࢫحرمتھࢫشرعا

ࢫأɠاديمية إيجاد .4 ࢫȖعليمية و جامعية برامج ࢫلتخرʈجࢫࢫࢫمعاɸد ࢫتخصصات ࢫ ࢫوفتح تدرȎʈية

 .לسلاميلاستكمالࢫࢫحلقةࢫࢫטقتصادࢫࢫלسلامي تɢافڴʏدفعاتࢫࢭʏࢫتخصصࢫالتأم؈نࢫࢫال

 .לسلاميم؈نࢫالتɢافڴʏࢫأجوانبࢫالتࢫإظɺار الماليةࢫالعالميةࢫࢭʏࢫࢫכزمةاستغلالࢫ .5
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  :قائمةࡧالɺوامشࡧوالمراجع
                                                             

  .03سورةࢫالمائدة،ࢫךية 1
ࡧالمحيط" ،مجدࢫالدينࢫمحمدࢫبنࢫʇعقوبࢫالف؈فوزࢫابادي2 ࡧ"القاموس مركزࢫالرسالةࢫللدراساتࢫوتحقيقࢫالفاث،ࢫ،

  .1176،ࢫفصلࢫالɺمزة،ࢫصࢫمࢫɸ/2012ـ1433مؤسسةࢫالرسالةࢫ،ࢫدمشق،ࢫالطبعةࢫالثالثة،ࢫ
ࢫ3 ࢫعبده، ࡧالمعاصرة"عʋؠۜܢ ࡧالمالية ࡧللمعاملات ࡧاݍݰاكمة ࡧالشرعية ࢫכ "العقود ࢫالطبعة ࢫטعتصام، ࢫدار وڲʄ،ࢫ،

  .131،ࢫصࢫɸـ1397
ࢫالسٔڈوري،ࢫ4 ࢫالرزاق ࡧالمدɲي" عبد ࡧالقانون ࡧشرح ʏࡧࡩ ࢫاݍݨزءࢫ"الوسيط ࢫدت، ࢫب؈فوت، ࢫالعرȌي، ࢫالفاث ࢫدارࢫإحياء ،

  .1080الساȊع،ࢫصࢫ
ࢫ5 ࢫحسان، ࢫحامد ࡧالتأم؈ن"حس؈ن ࡧعقود ʏࡧࡩ ࡧלسلامية ࡧالشرʉعة ࢫכوڲʄ،ࢫ"حكم ࢫالطبعة ࢫالقاɸرة، ࢫدارࢫטعتصام، ،

  .10م،ࢫصࢫ1976
ࡧالماليةࡧالمعاصرةࡧࡩʏࡧالفقھࡧלسلامي" محمدࢫعثمانࢫشب؈ف،ࢫ6 دارࢫالنفاǿسࢫللɴشرࢫوالتوزʉع،ࢫכردن،ࢫ،ࢫ"المعاملات

  .83-82،ࢫصࢫ.مɸ/2007ـ1427الطبعةࢫالسادسة،ࢫ
،ࢫكتابࢫالشركة،ࢫبابࢫالشركةࢫࢭʏࢫالطعامࢫوالٔڈدࢫوࢫ"ܵݰيحࡧالبخاري "أȌيࢫعبدࢫاللهࢫمحمدࢫبنࢫإسماعيلࢫالبخاري،ࢫࢫ7

  .470ص. مɸ1998ـ1419،ࢫبʋتࢫכفɢارࢫالدوليةࢫللɴشرࢫوالتوزʉع،ࢫالرʈاض،ࢫ2486مࢫالعروض،ࢫحديثࢫرق
ࢫ8 ࢫالزرقا، ࢫأحمد ࡧالتأم؈ن"مصطفى ࡧفيھ-نظام ʏࡧالشرڤ ࡧوالرأي ࢫالطبعةࢫ"حقيقتھ ࢫ ࢫب؈فوت، ࢫالرسالة، ࢫمؤسسة ࢫ ،

وɸبة،ࢫ،ࢫمكتبةࢫ"التأم؈نࡧלسلاميࡧب؈نࡧالنظرʈةࡧوالتطبيق" عبدࢫالسميعࢫالمصري،. ،ࢫد99،ࢫصࢫ.م1994الراȊعة،ࢫ

  .14م،ࢫص1980القاɸرة،ࢫالطبعةࢫכوڲʄ،ࢫ
  .31،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"حكمࡧالشرʉعةࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧعقودࡧالتأم؈ن"حس؈نࢫحامدࢫحسان،ࢫࢫ9

  .85-84،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"المعاملاتࡧالماليةࡧالمعاصرةࡧࡩʏࡧالفقھࡧלسلامي" محمدࢫعثمانࢫشب؈ف،ࢫ10
يࢫࢫȌࢫالنقا ࢫالنظام ࢫان ࢫɠون ࢫالɴسبة ࢫɸذه ࢫ ࢫبدفع ࢫالموظفࢫأوࢫالشركة ࢫفٕڈا ࢫʇعمل ࢫإلزامࢫالمؤسسةࢫالۘܣ ࢫسȎب وʉعود

يفرضࢫعڴʄࢫالشركةࢫأوࢫصاحبࢫالعملࢫدفعࢫمɢافأةࢫٰڈايةࢫاݍݵدمةࢫللعاملࢫالذيࢫيفكࢫالعملࢫلسȎبࢫمنࢫכسباب،ࢫ

المعاملاتࡧ" محمدࢫعثمانࢫشب؈ف، : انظر. وقدࢫيثقلࢫذلكࢫالمبلغࢫɠاɸلࢫصاحبࢫالعملࢫحينماࢫيدفعھࢫدفعةࢫواحدة

  .85،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"الماليةࡧالمعاصرةࡧࡩʏࡧالفقھࡧלسلامي
  .204م،ࢫصࢫ1982،ࢫدارࢫالعروȋةࢫ،ࢫالɢوʈت،ࢫ"عقودࡧالتأم؈نࡧمنࡧوجɺةࡧالفكرࡧלسلامي"محمدࢫالبلتاڊʏ،ࢫࢫ11
  .86،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"المعاملاتࡧالماليةࡧالمعاصرةࡧࡩʏࡧالفقھࡧלسلامي" محمدࢫعثمانࢫشب؈ف،ࢫ12
ࢫ13 ࢫالعوعۜܣ، ࢫالسيد ࡧالمالية"رفعت ࡧوכسواق ࡧوالنقود ࡧالمصارف ʏࡧࡩ ࡧלسلامي ࡧטقتصاد مداخلࡧࡧ-موسوعة

ࡧלسلامي ࡧטقتصاد ʏࡧࡩ ࢫللفكرࢫ"أساسية ࢫالعالܣ ࢫالمعɺد ࢫوالفجمة، ࢫوالتوزʉع ࢫوالɴشر ࢫللطباعة ࢫالسلام ࢫدار ،

،ʄرة،ࢫالطبعةࢫכوڲɸـ1430לسلامي،ࢫالقاɸ/2009250،ࢫࢫالمجلدࢫכول،ࢫࢫصم.  
  .134-133،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"العقودࡧالشرعيةࡧاݍݰاكمةࡧللمعاملاتࡧالماليةࡧالمعاصرة" عʋؠۜܢࢫعبده،ࢫࢫ14

  .94-93،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"المعاملاتࡧالماليةࡧالمعاصرةࡧࡩʏࡧالفقھࡧלسلامي" محمدࢫعثمانࢫشب؈ف،1
ࢫسري،16 ࢫحنفي ࢫحسن ࡧלسلامي" الشيخ ࡧوأɸداف-טقتصاد ࡧوخصائص ࢫللكتاب،ࢫ"مبادئ ࢫمركزࢫלسكندرʈة ،

  .254-253صم،ࢫɸ/1999ـ1419טزارʈطة،ࢫ
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ࢫࢫ17 ࢫالعوض، ࢫالسيد ࡧالمالية"رفعت ࡧوכسواق ࡧوالنقود ࡧالمصارف ʏࡧࡩ ࡧלسلامي ࡧטقتصاد مداخلࡧࡧ-موسوعة

  .251-250،ࢫࢫالمجلدࢫכول،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫص"أساسيةࡧࡩʏࡧטقتصادࡧלسلامي
ࢫࢫ  فمٔڈم

ً
ࢫمطلقا ࢫأجازه ࢫعʋؠۜܢ،ࢫ:  ما ࢫالرحمن ࢫعبد ࢫوالشيخ ࢫاݍݵفيف، ʏࢫعڴ ࢫوالشيخ ࢫالزرقا، ࢫمصطفى ɠالدكتور

ʏࢫالراجڍ ࢫالغۚܣ ࢫعبد ࢫوالدكتور ࢫمو؟ۜܢ، ࢫيوسف ࢫمحمد ࢫ. والدكتور  ومٔڈم
ً
ࢫمطلقا ࢫحرمھ ࢫبخيت،ࢫ: من ࢫمحمد الشيخ

غزاڲʏ،ࢫࢫوالشيخࢫأحمدࢫإبراɸيم،ࢫوالشيخࢫمحمدࢫأبوࢫزɸرة،ࢫوלمامࢫכكفࢫالشيخࢫعبدࢫالرحمنࢫتاج،ࢫوࢫالشيخࢫمحمدࢫال

: منࢫأجازࢫȊعضࢫأنواعھࢫوحرمࢫالبعضࢫךخرومٔڈمࢫ. والدكتورࢫحس؈نࢫحامدࢫحسان،ࢫوࢫالدكتورࢫيوسفࢫالقرضاوي 

ࢫاݍݵطيب ࢫالكرʈم ࢫعبد ࢫوכستاذ ࢫالسنو؟ۜܣ، ࢫطھ ࢫأحمد ࢫכستاذ ࢫالثعالۗܣ، ࢫاݍݱݨوري ࢫاݍݰسن ࢫبن ࢫمحمد ࢫ.الشيخ

  .259-254ق،ࢫص،ࢫمرجعࢫساب"مبادئࡧوخصائصࡧوأɸداف-טقتصادࡧלسلامي" حسنࢫحنفيࢫسري،ࢫ
ࢫࢫ18 ،ʏࢫالزحيڴ ࡧالمعاصرة" وɸبة ࡧالمالية ࢫ"المعاملات ࢫالثامنة ࢫدمشق،ࢫالطبعة ࢫدارࢫالفكر، ࢫ ࢫصࢫɸ/2011ـ1432، ࢫ، م

263-264.  
" حس؈نࢫبنࢫسالمࢫجابرࢫالزȋيدي،،ࢫ268-267،ࢫࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"المعاملاتࡧالماليةࡧالمعاصرة" وɸبةࢫالزحيڴʏ،ࢫࢫ19

  .452-451صࢫم،ࢫ2008دارࢫالكتبࢫالعلمية،ࢫب؈فوت،ࢫالطبعةࢫכوڲʄ،ࢫ،ࢫ"التܸݵمࡧوالكساد
  .262،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫص"مبادئࡧوخصائصࡧوأɸداف-טقتصادࡧלسلامي" الشيخࢫحسنࢫحنفيࢫسري،ࢫ20
  .132م،ࢫصࢫ1951،ࢫالقاɸرة،ࢫ"לسلامࡧوالمناݠݮࡧטشفاكية" الشيخࢫمحمدࢫالغزاڲʏ،ࢫ21
  .113،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"عاصرةࡧࡩʏࡧالفقھࡧלسلاميالمعاملاتࡧالماليةࡧالم" محمدࢫعثمانࢫشب؈ف،ࢫ22
  .128،ࢫࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"المعاملاتࡧالماليةࡧالمعاصرة" وɸبةࢫالزحيڴʏ،ࢫࢫ23
ࢫصوان،24 ࢫحسن ࡧלسلامي" محمود ࡧטقتصاد ࢫכوڲʄ،ࢫ"أساسيات ࢫالطبعة ࢫعمان، ࢫللɴشرࢫوالتوزʉع، ࢫدارࢫالمناݠݮ ،

  244،ࢫصࢫمࢫɸ/2004ـ1424
  .129-128،ࢫࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"الماليةࡧالمعاصرةالمعاملاتࡧ" وɸبةࢫالزحيڴʏ،ࢫࢫ25
  .241-240نفسࢫالمرجع،ࢫصࢫࢫ26

شركةࡧࡧ–طرقࡧࡧاستغلالࡧالفائضࡧࡧالتأميۚܣࡧࡧࡩʏࡧشرɠاتࡧالتام؈نࡧالتɢافڴʏࡧ"  مو؟ۜܢࢫذɸيبةࢫ،ࢫفروڎʏࢫࢫخديجة،ࢫ  1 

ࡧنموذجا ࡧ ࡧللتأمينات ࡧ ࢫ"  السلامة ࢫالعدد ࢫ ࢫכول، ࢫالمجلد ࢫ ࢫمليانة، ࢫخمʋس ࢫاݍݨديد، ࢫטقتصاد ࢫࢫ12مجلة طبعةࢫ،

ࢫ2015 ࢫص ࢫ68، ࢫ، ࢫسعود، ࢫ"  وليد ࡧالسوقࡧࡧتجرȋة ࡧ ʏࡧࡩ ࡧ ʏافڴɢࡧالت ࡧ ࡧالتأم؈ن ࡧ ࡧȖسوʈق ࡧ ʏࡧࡩ ࡧ ࡧللتأمينات ࡧ سلامة

ࢫحول " اݍݨزائري  ࢫالدولية ࢫ ࢫالندوة ࢫ ࢫعمل ࢫ ࢫوࢫأوراق ࢫ ࢫالتأم؈نࢫ: " بحوث ࢫومؤسسات ࢫ ࢫالتقليدي ࢫ ࢫالتأم؈ن ࢫ شرɠات

ࢫالتطبيقية ࢫوالتجرȋة ࢫ ࢫالنظرʈة ࢫ ࢫכسس ࢫب؈ن ࢫ ʏافڴɢࢫ"الت ࢫيومي ࢫ 25-26، ࢫ،ࢫ2011افرʈل ࢫعباس ࢫفرحات ࢫجامعة م،

ࡧوتوصياتࡧࡧقرارات"  ،ࢫegypt.com-https://www.wethaq  :الكفوɲيࢫࢫالموقعࢫ.02سطيف،ࢫدواةࢫࢫاݍݨزائر،ࢫصࢫ

ࢫ2016اكتوȋرࢫ13,12  أيامࢫ"לسلاميࡧوالتأم؈نࡧالتɢافلࡧلشرɠاتࡧالعالميࡧللاتحادࡧالتاسعࡧالعامࡧالمؤتمر 

ࢫטلك .العرȋيةࢫمصر ࢫبجمɺورʈة  ࢫטطلاعࢫbankingwords.com/library/article.php?id=22فوɲي،الموقع ࢫتارʈخ ،

  .م03/05/2017يومࢫ
  .272،ࢫ،ࢫصࢫ"المعاملاتࡧالماليةࡧالمعاصرة" وɸبةࢫالزحيڴʏ،ࢫ28
  .260،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"לسلامࡧوالمناݠݮࡧטشفاكية" الشيخࢫمحمدࢫالغزاڲʏ،ࢫ29
  .241مرجعࢫسابق،ࢫص،ࢫ"أساسياتࡧטقتصادࡧלسلامي" محمودࢫحسنࢫصوان،ࢫ30
  .131-130،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"المعاملاتࡧالماليةࡧالمعاصرةࡧࡩʏࡧالفقھࡧלسلامي" محمدࢫعثمانࢫشب؈ف،ࢫ31
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،ࢫتحقيقࢫأحمدࢫعبدࢫالغفورࢫعطار،ࢫلبنان،ࢫدارࢫالعلمࢫ" الܶݰاحࡧࡩʏࡧاللغة "إسماعيلࢫبنࢫحمادࢫاݍݨوɸري،ࢫࢫࢫ32

      57،ࢫصࢫ2م،ࢫج1987،ࢫࢫࢫ4للملاي؈ن،ࢫط

ࢫ33 ࢫوࢫלسلامية، ࢫللمؤسساتࢫالمالية ࢫوالمراجعة ࢫالمحاسبة ࡧ" ɸيئة ࢫرقمࢫ")48-1(المعاي؈فࡧالشرعية ʏࢫمعيارࢫالشرڤ ،

  .439صࢫم،ࢫɸ/2014ـ1435التأم؈نࢫלسلامي،ࢫالمنامةࢫالبحرʈن،ࢫطبعةࢫ) 26(
  .323مرجعࢫسابق،ࢫفصلࢫالنون،ࢫصࢫ،ࡧ"القاموسࡧالمحيط" ،محمدࢫبنࢫʇعقوبࢫالف؈فوزࢫاباديࢫمجدࢫالدين34
دراسةࡧفقɺيةࡧتأصيليةࡧمقارنةࡧبالتأم؈نࡧالتجاريࡧࡧ-التأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧלسلامي" عڴʏࢫمڍʏࢫالدينࢫالقرهࢫداڦʏ،ࢫ35

ࡧالعملية ࡧالتطبيقات ࢫالسادسة،ࢫ"مع ࢫالطبعة ࢫب؈فوت، ࢫوالتوزʉع، ࢫالɴشر ࢫو ࢫللطباعة ࢫלسلامية ࢫالȎشائر ࢫدار ،

  .362-361م،ࢫاݍݨزءࢫالثاɲي،ࢫصࢫɸ/2011ـ1432

،ࢫوࢫرقةࢫبحثيةࢫمقدمةࢫلمؤتمرࢫ"ومعاي؈فࢫاحȘسابھࢫوࢫأحɢامھࢫ" ،ࢫ"الفائضࡧالتأميۚܣ" د،محمدࢫعڴʏࢫالقريࢫبنࢫعيࢫࢫࢫ36

صࢫ" 2010أفرʈلࢫࢫ13- 11،ࢫاݍݨامعةࢫכردنية،ࢫ"أȊعادهࢫوآفاقھࢫوموقفࢫالشرʉعةࢫלسلاميةࢫمنھࢫ" التأم؈نࢫالتعاوɲيࢫ

5                                                          

ࢫالفاࢫ37 ࢫمحمد ࢫشعبان ࡧبالإدارة"وي، ࡧالتɢافل ࡧصندوق ࡧوعلاقة ࡧالتɢافل ࡧشرɠات ʏࡧࡩ ࡧالتأميۚܣ ࢫبحثࢫ"الفائض ،

  8م،ࢫص2010ماي،ࢫࢫ27- 25مقدمࢫلمؤتمرࢫالɺيئاتࢫالشرعيةࢫلɺيئةࢫالمحاسبةࢫوالمراجعة،ࢫالبحرʈن،

،ࢫبحثࢫمقدمࢫاڲʄࢫمؤتمرࢫالتأم؈نࢫالتعاوɲيࢫ"الفائضࡧالتأميۚܣࡧوࡧمعاي؈فࡧاحȘسابھࡧوࡧأحɢامھ"ɸيثمࢫمحمدࢫحيدر،ࢫ38

  . 10،ࢫصࢫمࢫ2010افرʈلࢫ13-11،ࢫכردن،ࢫ"أȊعادهࢫوآفاقھࢫوموقفࢫالشرʉعةࢫمنھ"

،ࢫالملتقىࢫالدوڲʏࢫ"الفائضࡧالتأميۚܣࡧوتوزʉعھࡧࡩʏࡧشرɠاتࡧالتأم؈نࡧלسلامي"العيفةࢫعبدࢫاݍݰق،ࢫإبراɸيمࢫمادي،ࢫ39

ࢫ ࢫالتأميɴية ࢫالصناعة ࢫحول ࢫالشلف_ الساȊع ،ʏࢫبوعڴ ࢫبن ࢫحسʋبة ࢫجامعة ࢫالتطوʈر، ࢫوࢫأفاق ʏࢫالعمڴ ࢫالواقع ࢫ4_3،

  07،ࢫصࢫ 8م،ࢫص2012دʇسمف،ࢫ

  10،ࢫصࢫ،ࢫمرجعࢫسابق"الفائضࡧالتأميۚܣࡧوࡧمعاي؈فࡧاحȘسابھࡧوࡧأحɢامھ"ɸيثمࢫمحمدࢫحيدر،ࢫ40

ࢫ41 ࢫࢫ ࢫاݍݰمظۜܣ، ࢫالفيجاوي ࡧالتأميɴيةࡧ"حنان ࡧاݍݵدمات ʏࡧࡩ ࡧالتوسع ʄࡧعڴ ࡧوأثره ࡧالتأميۚܣ ࡧالفائض توزʉع

ࢫלسلا "לسلامية ࢫالمصارف ʏࢫالماجست؈فࢫࢭ ࢫدرجة ࢫلنيل ࢫمقدمة ࢫمذكرة ࢫالماليةࢫ، ࢫللعلوم ࢫالعرȋية ࢫ ࢫכɠاديمية ࢫ مية،

   28،ࢫ27م،ࢫصࢫࢫ2008/ 2007والمصرفية،ࢫدمشق،ࢫ
ࢫ42 ࢫوࢫלسلامية، ࢫالمالية ࢫللمؤسسات ࢫوالمراجعة ࢫالمحاسبة ࡧ" ɸيئة ࢫرقمࢫ")48-1(المعاي؈فࡧالشرعية ʏࢫمعيارࢫالشرڤ ،

  .443التأم؈نࢫלسلامي،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫص) 26(

   5عماريࢫزɸ؈فࢫوعامرࢫأسامة،ࢫالمرجعࢫالسابق،ࢫصࢫࢫ43

ࢫ44 ࢫ،ࢫ ࢫحسن ࢫمحمد ࡧوࡧاݍݨواز" حامد ࡧالمنع ࡧالتأم؈ن ࡧالفائض ʏࡧࡩ ࡧالمساɸم؈ن ࢫاقتصاديةࢫ"مشاركة ࢫدراسات ،

  37،ࢫ35م،ࢫɠولالمبورࢫ،ࢫصࢫ2012،ࢫࢫ2،ࢫالعددࢫ18إسلامية،ࢫالمجلدࢫ

،ࢫࢫمرجعࢫسابقࢫ،ࢫ"تأم؈نࡧالتعاوɲيدراسةࡧشرعيةࡧتب؈نࡧالتصورࡧلل"التأم؈نࡧלسلاميࡧ"أحمدࢫسالمࢫمݏݰمࢫ،ࢫࢫࢫ45

  180-179صࢫࢫࢫ

،ࢫعمان،ࢫدارࢫالثقافة،ࢫ"إعادةࡧالتأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧوتطبيقاٮڈاࡧࡩʏࡧشرɠاتࡧالتأم؈نࡧלسلامي"أحمدࢫسالمࢫمݏݰم،ࢫ46

  162،ࢫصم2015،ࢫ1 ط
  .03سورةࢫالمائدة،ࢫךية47
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تأصيليةࡧمقارنةࡧبالتأم؈نࡧالتجاريࡧدراسةࡧفقɺيةࡧࡧ-التأم؈نࡧالتɢافڴʏࡧלسلامي" عڴʏࢫمڍʏࢫالدينࢫالقرهࢫداڦʏ،ࢫ48

  . 547،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫاݍݨزءࢫࢫالثاɲي،ࢫࢫصࢫ"معࡧالتطبيقاتࡧالعملية
49 ،ʏࢫالدينࢫالقرهࢫداڦʏࢫمڍʏࡧלسلامي" عڴʏافڴɢيةࡧتأصيليةࡧمقارنةࡧبالتأم؈نࡧالتجاريࡧࡧ-التأم؈نࡧالتɺدراسةࡧفق

  .551-548،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫࢫ،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫاݍݨزءࢫࢫالثاɲي"معࡧالتطبيقاتࡧالعملية
  .553- 552،ࢫصࢫنفسࢫࢫالمرجعࢫ50
        .266،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ"المعاملاتࡧالماليةࡧالمعاصرة" وɸبةࢫالزحيڴʏ،ࢫࢫ51
ࢫبلباد52 ࡧࡧمحمد ࡧ" ، ةٍ ࡧإسْلاميَّ ࡧبرؤʈة أمِ؈نُ

ّ
راتٌ ࡧ-الت ِ

ّ
ࡧومؤش ࡧأرقام ࡧלسلاميِّ ِʏّڴ

ُ
ࡧالتɢاف ࡧالتأم؈نِ ࡧصِناعةِ رُ ࡧ" تطوُّ ، "

ࢫ ࢫטقتصاد ࢫ ࢫالموقعࢫࢫࢫ"العالمية לسلاميمجلة ،

  http://giem.kantakji.com/article/details/ID/697#.WQpEpdSLRwBטلكفوɲي
ࢫصلاحࢫ53 ࢫالفتاح ࡧלسلامي:" عبد ࡧللتموʈل ࡧالعالمي ࡧالمركز ࡧلتكون ʄسڥȖࡧ ࢫ"لندن ࢫموقع ࢫטقتصادࢫ، موسوعة

  ./http://iefpedia.com/arab .م29/05/2014: والتموʈلࢫלسلامي،ࢫࢫتارʈخࢫלطلاع
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  :لاختيارࡧالمتحالفࡧטسفاتيڋʏࡧالشرɠاتࡧتقييمࡧكفاءة

  حالةࡧشرɠاتࡧالعقارࡧالكوȘʈيةࡧالمدرجةࡧبالبورصة

Measuring the Efficiency of Companies to Select a Strategic Partner: Case of 

Real Estate Companies Listed in Kuwait Stock Exchange 

25/02/2018:الɴشرقبولࢫتارʈخࢫ                                                  03/02/2018:تارʈخࢫטستلام  

ــــــموديࢫحاجࢫܵݰراوي .د.أ          ـــــــ ــــوبࢫ                                                    *حــــــ ـــــــــمةࢫشʋبـ ــــــــ ـــــــ ـــــــ ــــــــ   رʈــــــــــ
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  :المݏݵص

ࢫࢭʏٱ ࢫوالمتمثل ࢫلھ ࢫالرئʋؠۜܣ ࢫالȘساؤل ࢫعن ࢫللإجابة ࢫالبحث ࡧمعيارࡧكفاءةࡧ: ڈدف ࡧاعتماد ࡧيمكن كيف

ɠࡧࡧاتالشر ࡧأساسا ࡧيكون ࡧטسفاتيڋʏ؟لا حۘܢ ࢫࢭ  ختيارࡧالمتحالف ࢫركزنا ࢫشرɠاتࢫوقد ʄࢫعڴ ࢫذلك ʏ

شركةࢫللففةࢫالممتدةࢫمنࢫ 35العقارࢫالɢوȘʈيةࢫالمدرجةࢫبالبورصة،ࢫحيثࢫطبقࢫالبحثࢫعڴʄࢫعينةࢫمنࢫ

ࢫ 2012 ʄدة 140( 2015إڲɸࢫالرمادية). مشا ࢫכنظمة ࢫنظرʈة ʄࢫعڴ ࢫالتطوʈقيࢫ بالاعتماد والتحليل

فاتيڋʏࢫعنࢫطرʈقࢫللبياناتࢫكأساليبࢫرʈاضية،ࢫأثبȘتࢫنتائجࢫالبحثࢫإمɢانيةࢫاختيارࢫالمتحالفࢫטس

ࢫواللاحقة ࢫاݍݰالية ࢫللففة ࢫالشرɠات ࢫكفاءة ࢫضعفمقارنة ࢫالنتائج ࢫبيɴت ࢫحيث ࢫالشرɠاتࢫࢫ؛ كفاءة

ࢫ ࢫالدراسة ࢫمحل ࢫإقامةࢫيفرضمما ࢫوقدࢫ ضرورة ࢫالشرɠات، ࢫأداء ࢫلتحس؈ن ࢫاسفاتيجية تحالفات

شركةࢫدلقانࢫوالشركةࢫالدوليةࢫ،ࢫشركةࢫفلكسࢫرʈزورȖس،ࢫࢫأجوانࢫاݍݵليجاعتفتࢫɠلࢫمنࢫشركةࢫ

 .כفضلࢫكمتحالفࢫاسفاتيڋʏࢫنتجعاتللم

ࡧالمفتاحية ࢫطرʈقةࢫࢫ:الɢلمات ࢫالرمادية، ࢫכنظمة ࢫنظرʈة ࢫالشرɠات، ࢫكفاءة ،ʏࢫاسفاتيڋ متحالف

 .التحليلࢫالتطوʈقيࢫللبيانات
 

Abstract:  

The thrust behind embarking on the present study is to answer the main question of 

the research which was formulated as follows:  How can any company select a 

strategic partner by measuring the efficiency of other companies? The study is 

concerned about the real estate companies listed in Kuwait Stock Exchange; the 

sample has contained 35 companies during the period 2012-2015, providing 140 
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observations. Based on the application of Grey System Theory and Data Envelopment 

Analysis as mathematic methods, the research’s findings have shown the possibility of 

selecting the strategic partner by comparing the efficiency of companies during the 

current and future period. The results have shown also the lack of efficiency which 

enforces the necessity of selecting a strategic partner to improve the companies’ 

performance; in this side, Ajwan Gulf, Falex Resorts, Dulaqan and International 

Resorts companies are the best as strategic partners. 

Keywords: Strategic partner, efficiency of companies, Grey System Theory, Data 

Envelopment Analysis. 
 

  :المقدمةࡧ

تفرضࢫالبʋئةࢫالتنافسيةࢫعڴʄࢫالشرɠاتࢫالعملࢫعڴʄࢫتقليلࢫالتɢاليفࢫبماࢫيضمنࢫلɺاࢫسعراࢫ

تنافسياࢫمعࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫɸامشࢫمنࢫالرȋح،ࢫلذلكࢫقدࢫتݏݨأࢫȊعضࢫالشرɠاتࢫلاتباعࢫاسفاتيجياتࢫ

ࢫمقابلࢫ ࢫلɺا ࢫيɢون ࢫأن ࢫدون ࢫالتɢاليف ࢫمن ࢫترفع ࢫأن ࢫلɺا ࢫالۘܣ ࢫالمɺام ࢫعن ࢫتخلٕڈا ʄࢫعڴ ࢫأساسا قائمة

ࢫࢭʏࢫالسوقࢫࢭʏࢫʇغطٕ ࢫللتعاونࢫمعࢫشرɠاتࢫأخرىࢫحۘܢࢫتضمنࢫبذلكࢫبقاءɸا ࢫبالɢامل،ࢫأوࢫقدࢫتݏݨأ ڈا

  .إطارࢫماࢫʇعرفࢫبالتحالفاتࢫטسفاتيجية

عرفتࢫالتحالفاتࢫטسفاتيجيةࢫاɸتماماتࢫواسعةࢫمنࢫقبلࢫالشرɠاتࢫخاصةࢫالكفىࢫمٔڈا،ࢫ

،ࢫخاصةࢫوأنࢫɸذاࢫفقدࢫتفضلࢫالشرɠاتࢫحالياࢫالتعاونࢫمعࢫشرɠاتࢫأخرىࢫࢭʏࢫإنجازࢫمشروعࢫمع؈ن

ࢫرضاࢫ ࢫوتضمن ࢫالوقت ࢫترȋح ࢫيجعلɺا ࢫمما ࢫواܷݰة، ࢫبصورة ࢫالتنافسية ࢫمزاياɸا ࢫفيھ כخ؈فࢫلاࢫتفز

ࢫبمفردɸا ࢫإنجازه ࢫبدلاࢫمن ࢫالمعالم،ࢫ. العملاء، ࢫواܷݳ ࢫأجلھ ࢫمن ࢫالتحالف ࢫالمراد ࢫالمشروع ࢫɠان فإذا

  فكيفࢫيمكنࢫللشرɠاتࢫأنࢫتختارࢫمتحالفɺاࢫטسفاتيڋʏ؟

ࢫاختيارࢫالمت ࢫعمليةࢫȖعتفࢫعملية ࢫضمن ࢫכساسية ࢫاݍݵطوات ࢫب؈ن ࢫمن ʏࢫטسفاتيڋ حالف

التحالف،ࢫفاختيارࢫالمتحالفࢫاݍݵطأࢫسيؤديࢫبالضرورةࢫإڲʄࢫتكبدࢫالشركةࢫتɢاليفࢫبدلࢫتحقيقɺاࢫ

ࢫعددࢫمنࢫالمعاي؈فࢫالۘܣࢫيمكنࢫعڴʄࢫ. لعوائد ࢫالصدد،ࢫعملࢫالعديدࢫمنࢫالباحث؈نࢫعڴʄࢫوضع ࢭʏࢫɸذا

ࢫبذلك ࢫلتɢون ࢫاݍݨيد، ࢫاختيارࢫالمتحالف ࢫفـــتحكمࢫࢫأساسɺا ࢫالمجال، ࢫɸذا ʏࢫࢭ ࢫɸامة ࢫالشركة كفاءة

ࢫيتولدࢫعٔڈاࢫمنࢫمخرجاتࢫʇعكسࢫحسنࢫالȘسي؈فࢫعڴʄࢫمستواɸا،ࢫيجعلࢫ الشركةࢫࢭʏࢫمدخلاٮڈاࢫوما

  .مٔڈاࢫمحلࢫاɸتمامࢫالشرɠاتࢫכخرى 

ࢫعملياتࢫ ࢫعن ࢫعبارة ࢫتبقى ࢫفࢼܣ ࢫمع؈ن، ࢫبقطاع ʏࢫטسفاتيڋ ࢫالتحالف ࢫعمليات ࢫترتبط لا

ࢫالمح ࢫالظروف ࢫتفرضɺا ࢫبالشركةاسفاتيجية ࢫب؈نࢫ. يطة ࢫالعقارࢫمن ࢫʇعتفࢫقطاع ࢫالمجال، ࢫɸذا ʏࢭ

ࢫɸذاࢫ ࢫمشارʉع ࢫأن ࢫخاصة ࢫاسفاتيجية، ࢫتحالفات ࢫ٭ڈا ࢫتقام ࢫأن ࢫيمكن ࢫالۘܣ ࢫɸامة ࢫاݍݨد القطاعات
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ࢫذلكࢫ ࢫوכك؆فࢫمن ࢫɸامة، ࢫاسȘثمارات ࢫتتطلب ࢫأٰڈا ࢫكما ࢫالمدى، ࢫȖعتفࢫطوʈلة ࢫالقطاعات ࢫمن النوع

ࢫحس ࢫاݍݨد ࢫالقطاعات ࢫب؈ن ࢫمن ࢫالقطاع ࢫيɢلفࢫʇعتفࢫɸذا ࢫمع؈ن ࢫمشروع ࢫإقامة ʏࢫࢭ ࢫفاݍݵطأ اسة،

ختيارࡧالمتحالفࡧلا كيفࡧيمكنࡧاعتمادࡧمعيارࡧكفاءةࡧالشركةࡧحۘܢࡧيكونࡧأساساࡧفالكث؈ف،ࢫ

  טسفاتيڋʏ؟

بالتطبيقࢫعڴʄࢫشرɠاتࢫالعقارࢫالمدرجةࢫȊسوقࢫالمالࢫالɢوʈۘܣ،ࢫوȋالنظرࢫلɢونࢫموضوعࢫالبحثࢫ

- 2016(ومستقبليةࢫ) 2015-2012(حاليةࢫيركزࢫعڴʄࢫعمليةࢫاسفاتيجيةࢫمماࢫيجعلھࢫيتمࢫعڴʄࢫففت؈نࢫ

  : ،ࢫسٔڈدفࢫࢭʏࢫبحثناࢫɸذاࢫإڲʄࢫتحقيقࢫךȖي)2019

تȎيانࢫأɸمࢫالسماتࢫالۘܣࢫيمكنࢫعڴʄࢫأساسɺاࢫاعتبارࢫȖعاونࢫمع؈نࢫب؈نࢫشركت؈نࢫأوࢫأك؆فࢫتحالفاࢫ -

 .اسفاتيجيا

- ʏاتࢫمحلࢫالبحثࢫمنࢫحيثࢫمؤشراتࢫأدا٬ڈاࢫالماڲɠدراسةࢫالتباينࢫب؈نࢫالشر. 

 .ʏࢫللشرɠاتࢫمحلࢫالدراسةࢫمستقبلاالتɴبؤࢫبالوضعࢫالماڲ -

تقييمࢫكفاءةࢫالشرɠاتࢫمحلࢫالدراسةࢫللففةࢫاݍݰاليةࢫوالففةࢫالمستقبليةࢫلتحديدࢫأك؆فɸاࢫكفاءةࢫ -

 .ومنࢫثمࢫترتʋبࢫכɸمࢫحۘܢࢫتɢونࢫمتحالفاࢫاسفاتيجيا

بالنظرࢫلطبيعةࢫالبحثࢫباعتبارهࢫٱڈدفࢫلتقييمࢫكفاءةࢫالشرɠاتࢫحۘܢࢫʇسɺلࢫبذلكࢫاختيارࢫ    

ࢫטس ࢫכساليبࢫالمتحالف ࢫباعتماد ࢫטكتفاء ࢫوʈتم ࢫللبحث ࢫفروض ࢫȖغيب ࢫفإنھ ࢫכسا؟ۜܣ، ʏفاتيڋ

  .الرʈاضيةࢫࢭʏࢫذلك

منࢫأɸميةࢫموضوعھࢫمنࢫجɺة،ࢫوأɸميةࢫالقطاعࢫالذيࢫيدرسھࢫمنࢫࢫأɸميتھʇستمدࢫالبحثࢫ

ࢫأخرى، ࢫالشرɠات،ࢫ جɺة ࢫببقاء ࢫيرتبط ࢫالȘسي؈فࢫباعتباره ࢫعلم ࢫضمن ࢫأسا؟ۜܣ ࢫبموضوع فاɸتمامھ

لمتمثلࢫࢭʏࢫطرʈقةࢫاختيارࢫالمتحالفࢫטسفاتيڋʏࢫيجعلࢫمنھࢫمɺماࢫخاصةࢫأنھࢫاستمرارɸاࢫواȖساعɺاࢫوا

ʇعتمدࢫࢭʏࢫذلكࢫعڴʄࢫכساليبࢫالرʈاضةࢫمحصورةࢫأساساࢫࢭʏࢫنظرʈةࢫכنظمةࢫالرماديةࢫالۘܣࢫȖعتفࢫمنࢫ

ࢫالعرȋية،ࢫ ࢫباللغة ࢫبالأبحاث ࢫيتعلق ࢫفيما ࢫخاصة ࢫ ࢫטستخدام ࢫقليلة ࢫأخرى ࢫجɺة ࢫومن ࢫحديثة جɺة

ࢫاعتماداࢫعڴʄࢫالمعطياتࢫاݍݰالية،ࢫوالۘܣࢫتȘيحࢫإمɢانيةࢫال تɴبؤࢫبظاɸرةࢫمعينةࢫخلالࢫففةࢫمستقبلية

ࢫتقييمࢫ ʏࢫࢭ ࢫواسع ࢫȊشɢل ࢫاعتمد ࢫوالذي ࢫللبيانات ࢫالتطوʈقي ࢫالتحليل ࢫأسلوب ࢫاعتماد ʄࢫإڲ بالإضافة

عنࢫالقطاعࢫالمدروس،ࢫفقطاعࢫالعقاراتࢫبصفةࢫعامةࢫيرتبطࢫبالوضعࢫטجتماڤʏࢫ.  كفاءةࢫالشرɠات

ࢫمخاطرࢫقدࢫتفزࢫȊشɢلࢫواܷݳࢫࢭʏࢫࢫللفردࢫمماࢫيجعلھࢫجدࢫحساس ࢫيرتبطࢫبھࢫمن ࢫإڲʄࢫما بالإضافة

ࢫ ࢫلسنة ࢫالمالية ࢫإقامةࢫ2008כزمة ࢫأرادت ࢫما ࢫإذا ࢫالشرɠات ࢫقبل ࢫمن ࢫكب؈فا ࢫاɸتماما ʏستدڤʇࢫ ࢫمما ،

 . تحالفاتࢫاسفاتيجية
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ࢫأجزاء؛ࢫ ࢫثلاثة ʄࢫإڲ ࢫالبحث ࢫأجزاء ࢫتقسم ࢫالتطبيقية، ࢫالبحوث ࢫإعداد ࢫمنݤݨية ࢫمع توافقا

بࢫالنظريࢫللموضوعࢫوفيھࢫيتمࢫضبطࢫأɸمࢫالمفاɸيمࢫالمتعلقةࢫبالموضوع،ࢫيتضمنࢫأولࢫجزءࢫاݍݨان

ࢫمتغ؈فاتࢫ ࢫالبحث، ࢫعينة ࢫفيضبط ࢫللموضوع ʏࢫالمٔڈڋ ࢫاݍݨانب ࢫالثاɲي ࢫاݍݨزء ࢫʇستعرض ࢫح؈ن ʏࢭ

يخصصࢫاݍݨزءࢫכخ؈فࢫلتحليلࢫ. البحثࢫوكذاࢫכساليبࢫالرʈاضيةࢫالمعتمدةࢫلتحقيقࢫأɸدافࢫالبحث

ࢫ ࢫכساليب ࢫمختلف ࢫمن ࢫالمستمدة ࢫࢭʏࢫالنتائج ࢫعٔڈا ࢫالمعلن ࢫالبحث ࢫأɸداف ࢫيخدم ࢫبما المعتمدة

  .يختمࢫالبحثࢫبخلاصةࢫȖش؈فࢫلأɸمࢫالنتائجࢫالمتوصلࢫإلٕڈاࢫوتفتحࢫمجالاࢫلتقديمࢫتوصيات. البداية

  )المفɺومࡧوכɸمية: לسفاتيجيةالتحالفاتࡧ( לطارࡧالنظريࡧللبحث: أولا

ʇࢫ ࢫما ࢫبئڈا ࢫمن ࢫכشɢال ࢫمن ࢫالعديد ࢫالشرɠات ࢫب؈ن ࢫالتعاون ࢫبالتحالفاتࢫيتخذ عرف

טسفاتيجيةࢫالۘܣࢫأصبحتࢫمحلࢫاɸتمامࢫالعديدࢫمنࢫالباحث؈نࢫࢭʏࢫךونةࢫכخ؈فةࢫسواءࢫمنࢫخلالࢫ

دراسةࢫحالاتࢫعمليةࢫأوࢫبالتنظ؈فࢫࢭʏࢫالمجال،ࢫحيثࢫيففضࢫأنࢫȖعززࢫالتحالفاتࢫטسفتيجيةࢫمنࢫ

  . ةࢫالقانونيةࢫلɺاقدرةࢫالشرɠاتࢫعڴʄࢫإنجازࢫالمشارʉعࢫوكفاءٮڈاࢫࢭʏࢫذلكࢫمعࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫטستقلالي

ࢫالȘسي؈ف ࢫنظرʈات ʄࢫإڲ ࢫأساسا ࢫȖسȘند ࢫטسفاتيجية ࢫالتحالفات ࢫفكرة ࢫمقدمɺاࢫإن ʏࢫࢭ ࢫيأȖي ،

،ࢫأينࢫتففضࢫɸذهࢫالنظرʈةࢫأنࢫ La théorie de la dépendance des ressourcesنظرʈةࢫتبعيةࢫالموارد

ࢫو  ࢫالشركة، ʏࢫࢭ ࢫȖعتفࢫاسفاتيجية ࢫالۘܣ ࢫالموارد ʄࢫعڴ ࢫالسيطرة ʄࢫعڴ ࢫتقوم ࢫɸذهࢫالسلطة ࢫجذور Ȗعود

ࢫȖعتمدࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫعڴʄࢫالبʋئةࢫاݍݵارجيةࢫࢭʏࢫ النظرʈةࢫإڲʄࢫفكرةࢫأنࢫالشركةࢫنظامࢫمفتوح،ࢫأيࢫأٰڈا

،ࢫوࢭʏࢫظلࢫماࢫتمتازࢫبھࢫɸذهࢫכخ؈فةࢫمنࢫ٭ڈاتحصيلɺاࢫللمواردࢫالمطلوȋةࢫمماࢫيجعلɺاࢫتاȊعةࢫومرتبطةࢫ

خاطرࢫاݍݵارجية،ࢫمنࢫحالاتࢫعدمࢫالتأكد،ࢫتظɺرࢫاݍݰاجةࢫلاتباعࢫاسفاتيجياتࢫلɺاࢫأنࢫتقللࢫمنࢫالم

 La théorie des coûts deيضافࢫإڲʄࢫذلكࢫنظرʈةࢫتɢاليفࢫالصفقةࢫ. بئڈاࢫالتحالفاتࢫטسفاتيجية

transactionࢫ ࢫʇعودࢫࢫأين، ࢫللسوق ࢫكبديل ࢫالشرɠات ࢫقيام ࢫأساس ࢫأن ʄࢫعڴ ࢫالنظرʈة إڲʄࢫࢫبدايةتنص

ويࢫعڴʄࢫعددࢫينطࢫCoase (1937)تɢاليفࢫالصفقات،ࢫفالسوقࢫبحسبࢫالمنظرࢫכولࢫلɺذهࢫالنظرʈةࢫ

ࢫךخرࢫ ࢫالمتعاقد ࢫعن ࢫالبحث ࢫتɢاليف ࢫمثلا ࢫمٔڈا ࢫالتɢاليف ࢫالتعاقدࢫ)مشفي /باǿع(من ࢫتɢاليف ،

ࢫبفعلࢫ ࢫذلك ࢫȊعد ࢫلتتطور ࢫالتɢاليف، ࢫɸذه ࢫمن ࢫتقلل ࢫأن ࢫنظره ࢫوجɺة ࢫبحسب ࢫوللشركة وغ؈فɸا،

ࢭʏࢫإطارࢫماࢫʇعرفࢫ٭ڈياɠلࢫاݍݰوكمة،ࢫفبحسبھࢫللشركةࢫأنࢫتختارࢫب؈نࢫࢫWilliamson (1985)أبحاثࢫ

تبعاࢫلدرجةࢫمخاطرٮڈا،ࢫفإذاࢫارتفعتࢫالمخاطرةࢫكث؈فاࢫيتمࢫ) ɸياɠلࢫاݍݰوكمة(يدࢫمنࢫاݍݵياراتࢫالعد

ࢫمنࢫ ࢫɸوࢫךخرࢫنوعا ʏࢫטسفاتيڋ ࢫالتحالف ࢫيɢون ࢫبذلك ࢫلإتمامھ، ʏࢫخارڊ ࢫلطرف ࢫالمشروع Ȗعɺيد

  .أنواعࢫɸياɠلࢫاݍݰوكمة

ةࢫȊغيةࢫإقامةࢫعلاقاتࢫمتعمدةࢫب؈نࢫمنظماتࢫمستقل: "ʇعرفࢫالتحالفࢫטسفاتيڋʏࢫعڴʄࢫأنھ

ࢫمشفكة ࢫȖشغيلية ࢫ1"إنجازࢫأɸداف ࢫللمنظمات،ࢫ، ࢫالمبدئية ࢫטستقلالية ࢫيفرض ࢫبذلك فالتحالف
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اݍݨɺودࢫالتعاونيةࢫب؈نࢫشركت؈نࢫأوࢫأك؆فࢫأينࢫتقومࢫفيھࢫالشرɠاتࢫبتجميعࢫ: "ʇشارࢫإليھࢫأيضاࢫعڴʄࢫأنھ

فالɺدفࢫبذلكࢫɸوࢫ،ࢫ2"مواردɸاࢫمنࢫأجلࢫتحقيقࢫأɸدافࢫمشفكةࢫيصعبࢫعلٕڈاࢫتحقيقɺاࢫبمفردɸا

اتفاقࢫȖعاونࢫ: "عڴʄࢫأنھࢫJaouen (2006)  كماࢫعرفھقليلࢫتɢاليفࢫتحقيقࢫכɸدافࢫالمعلنࢫعٔڈا،ࢫت

ࢫمشروعࢫ ࢫتحقيق ࢫ٭ڈدف ࢫأوࢫغ؈فࢫرسܣ، ࢫرسميا ࢫɠان ࢫسواء ࢫعقد ʄࢫعڴ ࢫقائم ࢫشركت؈ن، ࢫب؈ن متبادل

ࢫمواردࢫ. مشفكࢫأوࢫإقامةࢫȖعاونࢫمستدام يقومࢫɸذاࢫטتفاقࢫعڴʄࢫتبادل،ࢫȖشارك،ࢫنقلࢫواكȘساب

ʄࢫعڴ ࢫالمتحالف؈نࢫوكفاءات، ࢫب؈ن ࢫبالمثل ࢫالمعاملة ࢫولʋسࢫ. 3"أساس ࢫشراكة ࢫɸو ࢫبذلك فالتحالف

  . اندماجا

  :4حۘܢࢫʇعتفࢫالتعاونࢫب؈نࢫشركت؈نࢫتحالفاࢫاسفاتيجياࢫيجبࢫتوفرࢫمجموعةࢫمنࢫاݍݵصائص

الرغبةࢫࢭʏࢫالتعاونࢫمنࢫأجلࢫتحقيق،ࢫعڴʄࢫالمدىࢫالطوʈلࢫأوࢫالقص؈ف،ࢫɸدفࢫمشفك،ࢫأوࢫتحقيقࢫ -

ʈدافࢫالفرديةࢫعنࢫطرɸقࢫטتفاقࢫوالفاعۜܣכ. 

 .تجميعࢫالمواردࢫالمالية،ࢫالمادية،ࢫالȎشرʈةࢫوالمعنوʈة -

ࢫالطرفࢫ - ࢫمن ࢫفعل ࢫرد ࢫيقابلھ ࢫطرف ࢫمن ࢫفعل ࢫɠل ࢫأن ࢫأي ࢫبالمثل، ࢫالمعاملة ࢫمبدأ ࢫوفق التعامل

 .ךخر

  .اݍݰفاظࢫعڴʄࢫטستقلالࢫالقانوɲيࢫب؈نࢫالطرف؈نࢫمɺماࢫɠانتࢫالظروف -

ࢫالتقلي ʏࢫࢭ ࢫتكمن ࢫالناݦݰة ࢫالتحالفات ࢫأɸمية ࢫالطرفࢫإن ࢫمع ࢫبمشاركْڈا ࢫالتɢاليف ࢫمن ل

ࢫالتكنولوجيا ࢫونقل ࢫجديدة ࢫوأسواق ࢫموارد ʄࢫإڲ ࢫالوصول ࢫالمعلومات، ࢫتبادل ࢫȊعضࢫ. ךخر، أشارت

الدراساتࢫإڲʄࢫأنࢫأساسࢫاختيارࢫالشركةࢫلإقامةࢫالتحالفاتࢫقائمࢫعڴʄࢫسماتࢫخاصةࢫبالشركةࢫࢭʏࢫ

ࢫ ࢫذاٮڈا ࢫداخلية(حد ࢫا)عوامل ࢫالبʋئة ࢫךخرࢫأن ࢫالبعض ࢫيرى ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫواܷݳࢫ، ࢫتؤثرࢫȊشɢل ݍݵارجية

ࢫإقامْڈا ࢫوكيفية ࢫالتحالفات ʄلةࢫ5عڴɢيɸࢫ ࢫȖعيد ࢫأن ࢫالشركة ʄࢫعڴ ࢫيجب ࢫتنافسية، ࢫبʋئة ࢫظل ࢫففي ،

ࢭʏࢫالواقع،ࢫفإنࢫالعملࢫعڴʄࢫتطوʈرࢫ. مواردɸاࢫوكفاءاٮڈاࢫمنࢫخلالࢫإقامْڈاࢫلعلاقاتࢫمعࢫشرɠاتࢫأخرى 

تضمنࢫفرصࢫالتعلمࢫب؈نࢫالمعارفࢫيمرࢫأساساࢫبالتعلمࢫعنࢫطرʈقࢫالغ؈ف،ࢫوإقامةࢫتحالفࢫاسفاتيڋʏࢫ

ࢫالتحالفاتࢫ6المنظمات ࢫدراسة ʏࢫࢭ ࢫכخرى ʏࢫۂ ࢫأساسية ࢫالتنظيܣ ࢫالتعلم ࢫنظرʈة ࢫاعتفت ࢫلذلك ،

اسȘناداࢫإڲʄࢫدراساتࢫمختلفةࢫأنࢫࢫ7Solesvik & Westhead (2010)وقدࢫأشارࢫالباحثانࢫ. טسفاتيجية

ࢫا ࢫبتɢاليف ࢫأساسا ࢫترتبط ࢫاسفاتيجية ࢫتحالفات ࢫإقامة ʏࢫࢭ ࢫכساسية ࢫالموارد،ࢫالدوافع لمعاملات،

ࢫالمخاطرࢫودخولࢫ ࢫمن ࢫاݍݰد ࢫالتعلم، ࢫللشركة، ࢫالتنافؠۜܣ ࢫبالوضع ࢫالمرتبطة ࢫטسفاتيجية الدوافع

 .أسواقࢫجديدة



     مجلةࢫالماليةࢫوࢫכ سواق                                                                                                     ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/العددࢫ8 /2018

172 

ࢫعڴʄࢫ ࢫȖعمل ࢫأن ࢫمٔڈما ࢫواحدة ࢫɠل ʄࢫعڴ ࢫيفرض ࢫشركت؈ن، ࢫب؈ن ʏࢫاسفاتيڋ ࢫتحالف ࢫإقامة إن

ࢫع ࢫتحالفࢫنלجابة ࢫفعلاࢫلإقامة ࢫحاجْڈا ࢫمدى ࢫتحدد ࢫالۘܣ ࢫכسئلة ࢫمن ࢫمعࢫࢫمجموعة ʏاسفاتيڋ

  :8تلكࢫالشركةࢫȊعئڈاࢫومدىࢫنجاعتھ

 ɸلࢫيخدمࢫالتحالفࢫالمقفحࢫرؤʈةࢫالشركةࢫوأɸدافɺا؟ࢫ -

 ɸلࢫʇسمحࢫɸذاࢫالتحالفࢫبتحقيقࢫأɸدافࢫالشركةࢫعڴʄࢫنحوࢫأك؆فࢫكفاءة؟ -

ࢫسيحظىࢫ - ࢫɸل ࢫالشركة؟ ࢫاسفاتيجية ࢫضمن ࢫتضمينھ ࢫيتم ࢫحۘܢ ࢫجدا ࢫمɺم ࢫالتحالف ࢫɸذا ɸل

 Ȗشكيلھ؟ࢫباɸتمامࢫלدارةࢫالعلياࢫودعمɺاࢫȊعد

 ماࢫۂʏࢫכسبابࢫالرئʋسيةࢫالۘܣࢫأدتࢫإڲʄࢫإقامةࢫɸذاࢫالتحالفࢫبدلࢫعملࢫالشركةࢫبمفردɸا؟ -

 ماࢫۂʏࢫالطرقࢫوךلياتࢫالمستخدمةࢫللتعرفࢫعڴʄࢫالشرɠاءࢫטسفاتيجي؈نࢫالمحتمل؈ن؟ -

 .وغ؈فɸاࢫماࢫۂʏࢫاݍݰواجزࢫالۘܣࢫيجبࢫالتغلبࢫعلٕڈاࢫمنࢫأجلࢫإقامةࢫتحالفࢫاسفاتيڋʏ؟ -

ݳࢫبحثناࢫɸذ اࢫطرʈقةࢫاختيارࢫالمتحالفࢫטسفاتيڋʏࢫࢭʏࢫحالةࢫتمتࢫלجابةࢫعنࢫماࢫسبقࢫعڴʄࢫأنࢫيوܷ

 .ذكرهࢫمنࢫأسئلةࢫإيجاباࢫوتمࢫتحديدࢫأسبابࢫالتحالفࢫوأɸميتھࢫبدقة

 לطارࡧالمٔڈڋʏࡧللبحث: ثانيا

 & SolesvikتختلفࢫأسسࢫاختيارࢫالشرʈكࢫوتȘباينࢫمنࢫباحثࢫلآخر،ࢫفقدࢫأشارࢫالباحثانࢫ

Westhead (2010)9  ࢫدراسْڈمʏا،ࢫࢭɺكࢫوأسسʈمࢫכبحاثࢫالۘܣࢫتناولتࢫأساليبࢫاختيارࢫالشرɸࢫأʄاࢫإڲ

ࢫبالفمجةࢫ ࢫيتعلق ࢫما ࢫخاصة ࢫذلك، ʏࢫࢭ ࢫالكمية ࢫכساليب ࢫاعتمدوا ࢫمن ࢫالباحث؈ن ࢫمن ࢫأن ليؤكدا

ࢫالباحث. اݍݵطية ࢫمنݤݨية ࢫɸوࢫاتباع ࢫɸذا ࢫبحثنا ʏࢫࢭ ࢫبھ ࢫالعمل ࢫسʋتم  .Wang & al وزملائھࢫما

ࢫبدراسةࢫكيفيةࢫاختياࢫ10(2016) رࢫالمتحالفࢫטسفاتيڋʏࢫعڴʄࢫمستوىࢫسوقࢫالسياراتࢫأينࢫاɸتموا

ࢫࢭʏࢫذلكࢫعڴʄࢫالتɴبؤࢫبأداءࢫالشرɠاتࢫ) شركة 20أɸمࢫ( ࢫإڲʄࢫכساليبࢫالرʈاضة،ࢫحيثࢫركزوا اسȘنادا

ʏࢫاسفاتيڋ ࢫكمتحالف ࢫلاتخاذɸا ࢫأك؆فࢫكفاءة ࢫأٱڈا ࢫقياس ࢫثم ࢫمستقبلا ࢫالدراسة سنحاولࢫ. محل

ࢫوكذا ࢫالدراسة ࢫمجتمع ࢫمن ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫيأȖي ࢫفيما ࢫستعتمدࢫࢫالتفصيل ࢫالۘܣ ࢫوالمتغ؈فات ࢫכساليب شرح

  .ضمنࢫبحثناࢫɸذا

ࡧومتغ؈فاتھ .1 ࡧالبحث ࢫɸذاࢫࢫ:مجتمع ࢫضمن ࢫالعقارات ʏࢫࢭ ࢫטسȘثمار ࢫمجال ʄࢫعڴ ࢫالفك؈ق سʋتم

البحث،ࢫتحديداࢫالشرɠاتࢫالناشطةࢫࢭʏࢫالمجالࢫوالمدرجةࢫضمنࢫبورصةࢫالɢوʈت،ࢫأينࢫʇعتفࢫالعقارࢫ

ࢫاݍݵل ࢫدول ࢫبورصات ࢫضمن ࢫɸامة ࢫاݍݨد ࢫالمجالات ࢫب؈ن ࢫأك؆فࢫمن ࢫب؈ن ࢫوʉعتفࢫمن ࢫعامة، ࢫبصفة يج

ࢫخاصة ࢫبصفة ࢫالɢوȘʈية ࢫبالبورصة ࢫشرɠاٮڈا ࢫتدرج ࢫالۘܣ ࢫالماڲʏࢫ. القطاعات ࢫالسوق ࢫعموما يحتوي

ࢫ ࢫ 42الɢوʈۘܣ ࢫالموازي ࢫالسوق ࢫذلك ʏࢫࢭ ࢫالعقارࢫبما ࢫقطاع ࢫضمن ࢫمدرجة ࢫلمࢫ(شركة ࢫالۘܣ الشرɠات
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ࢫالسوق  ʏࢫࢭ ࢫإدراجɺا ࢫالقابض)يكتمل ࢫالشرɠات ࢫɸذا ࢫبحثنا ࢫضمن ࢫاستȞنʋنا ࢫالمجالࢫ، ʏࢫࢭ ࢫالناشطة ة

ࢫيكتملࢫ ࢫلم ࢫالۘܣ ࢫالشرɠات ʄࢫعڴ ࢫوحافظنا ࢫɠاملة، ࢫالمالية ࢫلاࢫتتوافرࢫمعلوماٮڈا ࢫالۘܣ ࢫالشرɠات وكذا

ࢫيتمࢫ ࢫأن ࢫيففض ࢫأين ࢫمستقبلية ࢫزمنية ࢫبففة ࢫوتأخذ ࢫتɴبؤʈة ࢫالدراسة ࢫأن ʄࢫبالنظرࢫإڲ ࢫȊعد إدراجɺا

ࢫالدراسة ࢫمحل ࢫالشرɠات ࢫعدد ࢫبذلك ࢫيɢون ࢫحۘܢ ࢫٰڈائية، ࢫبصفة ࢫالشرɠات شركةࢫ 35 إدراج

ࢫ)1المݏݰق( ࢫכخ؈فة ࢫسنوات ࢫכرȌع ࢫطيلة ࢫدراسْڈا ࢫيتم ࢫכنظمةࢫ) 2012-2015(، ࢫنظرʈة ࢫتتطلبھ بما

مشاɸدة،ࢫȖعاݍݮࢫɠلࢫ 140الرماديةࢫوȋماࢫيتوافرࢫأيضاࢫككشوفࢫمالية،ࢫليبلغࢫبذلكࢫعددࢫالمشاɸداتࢫ

ࢫيتطلبھࢫالتحليلࢫالتطوʈقيࢫللب ياناتࢫمنࢫمشاɸدةࢫعڴʄࢫحدىࢫوȖعتفࢫمركزاࢫلاتخاذࢫالقرارࢫوفقࢫما

ࢫللمشاɸدات ࢫالɢوʈت. Ȗعدد ࢫبورصة ࢫموقع ʄࢫعڴ ࢫاعتمادا ࢫالمعطيات ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول  تم

) www.kuwaitse.com(عةࢫبرامجࢫأساسيةࢫȌࢫوتمتࢫمعاݍݨْڈاࢫباستخدامࢫأر، SPSS/V20ࢫ،Excel، 

SIAD V3 وMatrix calculator.  

ࢫيتوقف   ࢫالبحث ࢫمتغ؈فات ࢫاختيار ࢫأساساࢫإن ࢫموضوعɺا ʄࢫاختيارࢫ. عڴ ࢫفإن ࢫɸذا، ࢫبحثنا ʏࢭ

المتحالفࢫטسفاتيڋʏࢫيتوقفࢫعڴʄࢫقدرتھࢫعڴʄࢫتحقيقࢫكفاءةࢫࢭʏࢫاستخدامھࢫللمواردࢫالمتاحةࢫلھ،ࢫ

فالشركةࢫالۘܣࢫتتحكمࢫࢭʏࢫاستخداماٮڈاࢫفتعظمࢫبذلكࢫعوائدɸاࢫمقارنةࢫبمثيلاٮڈاࢫۂʏࢫشركةࢫتتمتعࢫ

. لذلكࢫيففضࢫأٰڈاࢫכحسنࢫكمتحالفࢫاسفاتيڋʏبكفاءةࢫࢭʏࢫכداءࢫمتولدࢫعنࢫحسنࢫࢭʏࢫالȘسي؈ف،ࢫ

ࢫالتحليلࢫ ࢫاعتماد ࢫسʋتم ࢫالكفاءة ࢫحيث ࢫمن ࢫاختيارࢫأحسٔڈا ࢫʇسɺل ࢫبما ࢫالشرɠات ࢫكفاءة لقياس

ࢫمنࢫ ࢫتمكنت ࢫالۘܣ ࢫالشرɠات ࢫتحديد ࢫإمɢانية ࢫتȘيح ࢫلاࢫمعلمية ࢫرʈاضية ࢫكطرʈقة ࢫللبيانات التطوʈقي

ࢫالمجال ࢫنفس ʏࢫࢭ ࢫناشطة ࢫأخرى ࢫȊشرɠات ࢫمقارنة ࢫكفاءة ࢫɸوࢫو . تحقيق ࢫالتحالف ࢫاعتبارࢫأن ʄعڴ

عڴʄࢫ–اسفاتيڋʏ،ࢫأيࢫأنھࢫطوʈلࢫالمدى،ࢫفيففضࢫأنࢫيتمࢫالتɴبؤࢫبماࢫسيɢونࢫعليھࢫالوضعࢫخلالࢫ

כرȌعࢫسنواتࢫالقادمة،ࢫلذلكࢫسʋتمࢫاعتمادࢫنظرʈةࢫכنظمةࢫالرماديةࢫللتɴبؤࢫبمعطياتࢫأرȌعࢫࢫ-כقل

  :يݏݵصࢫخطواتࢫالبحث) 1(الشɢلࢫ. 2019سنواتࢫأخرى،ࢫأيࢫإڲʄࢫغايةࢫ

  نموذجࢫالبحثࢫ):1(شɢلࡧال

  

  

  

  

  

  

    .منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫ:لمصدرا

 )2015-2012(العوائدࢫ: المخرجات )2012-2015(טستخداماتࢫ: المدخلات

 
 2015اعتمادࢫنظرʈةࢫכنظمةࢫالرماديةࢫلتقديرࢫالمدخلاتࢫوالمخرجاتࢫللسنواتࢫכرȌعࢫالتاليةࢫلسنةࢫ

 )2019- 2012( اعتمادࢫنموذجࢫتطوʈقࢫالبياناتࢫلقياسࢫالكفاءة
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ࢫكمدخلاتࢫ     ࢫالملكية ࢫوحقوق ࢫכصول ࢫمجموع ࢫاعتماد ࢫفسʋتم ࢫوالمخرجات، ࢫالمدخلات عن

ࢫכصولࢫ ʄࢫعڴ ࢫالعائد ࢫȖعتفࢫɲسب ࢫحيث ࢫمالية، ࢫسنة ࢫɠل ࢫٰڈاية ʏࢫࢭ ࢫالعوائد ࢫȖعظم ࢫأن يففض

ࢫالصافية( ࢫכصول /النȘيجة ࢫالم)مجموع ࢫحقوق ʄࢫعڴ ࢫالعائد ࢫ، ࢫالصافية(لكية مجموعࢫ/النȘيجة

 . مخرجاتࢫضمنࢫبحثنا) حقوقࢫالملكية

 :כساليبࡧالرʈاضيةࡧوלحصائيةࡧالمعتمدة .2

تأسستࢫ: Grey Systems Theory/ La Théorie des Systèmes Gris نظرʈةࡧכنظمةࡧالرماديةࡧ .أ 

ࢫ ࢫالشɺ؈فࢫالفوفʋسور ࢫالصيۚܣ ࢫالرʈاعۜܣ ࢫيد ʄࢫعڴ ࢫالنظرʈة ࢫ ɸDeng Julongذه طرʈقةࢫك 1980سنة

للتɴبؤاتࢫالكمية،ࢫليتمࢫاستخدامɺاࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فةࢫࢭʏࢫالعديدࢫمنࢫالمجالاتࢫخاصةࢫالزراعة،ࢫ

ʇش؈فࢫصاحبࢫالنظرʈةࢫإڲʄࢫأنࢫالمعلوماتࢫغ؈فࢫالمؤكدةࢫتنقسمࢫإڲʄࢫ. اݍݸ...טقتصاد،ࢫכرصادࢫاݍݨوʈة

ࢫأرȌعة ࢫوا: أصناف ࢫالرمادية ࢫالمعلومات ࢫالعشوائية، ࢫالمعلومات ࢫالغامضة، ࢫغ؈فࢫالمعلومات لمعلومات

ࢫأوࢫ. المؤكدة ࢫمٔڈا ࢫفقط ࢫجزء ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫيمكن ࢫالۘܣ ࢫالمعلومات ࢫعن ࢫالرمادية وȖعفࢫالمعلومات

ࢫوالقدرةࢫ ࢫالȘشوʉش ࢫכمور، ࢫȊسȎبࢫȖعقد ࢫوȋدقة ࢫɠاملة ࢫعلٕڈا ࢫاݍݰصول ࢫبدلاࢫمن ࢫلɺا ࢫتقرʈۗܣ نطاق

ࢫالنظام ࢫتȘبع ʄࢫعڴ ࢫوال. المحدودة ࢫכبيض ࢫالنظام ࢫب؈ن ࢫوسيط ࢫɸوࢫنظام ࢫالرمادي نظامࢫفالنظام

ࢫتماما،ࢫ ࢫغ؈فࢫمعروف ࢫכسود ࢫالنظام ࢫأن ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫتماما، ࢫمعروفا ࢫنظاما ࢫʇعتفࢫכول ࢫحيث כسود،

ࢫتماما ࢫمعروف ࢫغ؈ف ࢫوجزءا ࢫمعروفا ࢫجزءا ࢫʇشمل ࢫالرمادي ࢫالنظام ࢫبذلك المسȘثمرونࢫ. ليɢون

يضطرونࢫللعملࢫࢭʏࢫظروفࢫتȘسمࢫȊعدمࢫاليق؈نࢫبماࢫيجعلɺمࢫيواجɺونࢫالكث؈فࢫمنࢫכخطار،ࢫلذلكࢫ

 .  11عࢫالقرارࢫࢭʏࢫمجالࢫטسȘثمارࢫȖعتفࢫنظاماࢫرمادياعمليةࢫصن

ࢫ     ࢫכسا؟ۜܣ ࢫالرمادي ࢫالنموذج ࢫالرʈاضية، ࢫالناحية ࢫعمليت؈نࢫ GM(1,1)من ʄࢫعڴ ʇعتمد

ࢫ ࢫالصاعد ࢫالتكرارࢫالمجمع ومعɢوسɺاࢫ Accumulated Generating Operation (AGO)أساسʋت؈ن،

ࢫ ࢫالنازل ࢫخطواتࢫInverse Accumulated Generating Operation (IAGO) التكرارࢫالمجمع ࢫȖعطى ،

 :12التقديرࢫوفقࢫךȖي

  :  إɲشاءࢫالسلسلةࢫכولية

 
ࢫ ࢫטعتبارࢫأن ࢫȊع؈ن ࢫכخذ ࢫسلسلة مع ʏࢫ ۂ ࢫوأن ࢫموجبة ࢫقيم ࢫالسنواتࢫ ذات ࢫعدد Ȗعفࢫعن

  ).المشاɸدت(

  :حيث،ࢫ،ࢫيتمࢫتقديرࢫالسلسلةࢫاݍݨديدةࢫAGOباعتمادࢫطرʈقةࢫ
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                                                                                                                                                          : حيث

  
  : للسلسلةࢫ تحديدࢫسلسلةࢫالقيمࢫالمتوسطةࢫ

 
 :حيث

 
  : يمكنࢫأنࢫيبۚܢࢫباعتمادࢫالمعادلاتࢫالتفاضليةࢫمنࢫالدرجةࢫכوڲʄࢫلـــࢫ GM (1,1) النموذج

 
 :و يمكنࢫاعتمادࢫطرʈقةࢫالمرȌعاتࢫالصغرىࢫࢭʏࢫإيجادࢫالمعلمت؈نࢫ

  

 

 
  .معلماتࢫالسلسلة سلسلةࢫالبياناتࢫوࢫ  مصفوفةࢫالبيانات، حيثࢫȖسܢࢫ

  : وعليھ،ࢫيɢونࢫحلࢫالمعادلةࢫالتفاضليةࢫوفقࢫךȖي

 
  : تصبحࢫالسلسلةࢫالمتوقعة GM(1,1)باعتمادࢫ

 
  : IAGOيتمࢫاعتمادࢫࢫ(k+1)أخ؈فا،ࢫلݏݰصولࢫعڴʄࢫالقيمةࢫالمتوقعةࢫللبياناتࢫالمبدئيةࢫࢭʏࢫوقتࢫ
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تففضࢫالطرʈقةࢫ. عتمادɸاوتبقىࢫɸذهࢫالطرʈقةࢫأحدثࢫطرʈقةࢫمنࢫب؈نࢫثلاثࢫطرقࢫأخرىࢫيمكنࢫا

ࢫݍݨميعࢫ ࢫموجبة ࢫتɢون ࢫحۘܢ ࢫالفرق ࢫبإضافة ࢫسالبة ࢫقيمة ࢫأي ࢫȖعديل ࢫسʋتم ࢫلذلك ࢫالقيم، إيجابية

  .القيمࢫכخرى 

ࡧ .ب  ࡧللبيانات ࡧالتطوʈقي  Data Envelopment Analysis (DEA)/ L’Analyseالتحليل

d’Enveloppement des données (AED):ࢫر ࢫ ࢫɸوࢫطرʈقة ࢫللبيانات ࢫالتطوʈقي ࢫلاࢫالتحليل ʈاضية

ࢫ ࢫالباحث؈ن ࢫقبل ࢫمن ࢫوضعت ࢫࢫRhondesو Charnes, Cooperمعلمية ࢫكفاءةࢫࢫ1978سنة لتقييم

ࢫمنࢫ ࢫمتماثلة ࢫمجموعة ࢫاستخدام ࢫيففض ࢫأين ࢫغ؈فࢫالرȋحية ࢫالمنظمات ʏࢫالقرارࢫࢭ ࢫاتخاذ وحدات

ࢫقرارࢫ ࢫاتخاذ ࢫوحدة ࢫقدرة ࢫتقييم ࢫمن ن ِ
ّ

ࢫيمك ࢫالتحليل ࢫأن ࢫحيث ࢫوالمخرجات،  Decision)المدخلات

Making Unit DMU)طࢫࢫȋࢫمخرجاتࢫدونࢫاݍݰاجةࢫلتفس؈فࢫالعلاقةࢫالۘܣࢫترʄلࢫالمدخلاتࢫإڲʈࢫتحوʄعڴ

المدخلاتࢫبالمخرجات،ࢫفالتحليلࢫالتطوʈقيࢫللبياناتࢫʇساعدࢫعڴʄࢫقياسࢫكفاءةࢫوحدةࢫاتخاذࢫقرارࢫ

DMU « 0 » ࢫ ࢫالقرارࢫ ࢫاتخاذ ࢫوحدات ࢫمن ࢫمجموعة ࢫمع ࢫمعينة،ࢫ « DMUs « nمقارنة ࢫعينة من

ࢫم ࢫɸوࢫتحديد ࢫذلك ࢫمن ࢫوالɺدف ࢫكفاءة ࢫطرʈقࢫ ستوى ࢫقرارࢫعن ࢫاتخاذ ࢫوحدة ɠل

ࢫالقرار ࢫاتخاذ ࢫوحدات ࢫلبقية ࢫبالنظر ࢫومخرجاٮڈا ࢫمدخلاٮڈا ࢫɸذهࢫ. 13مقارنة ʄࢫعڴ ࢫاصطݏݳ وقد

ࢫ ࢫحدودا ࢫȖشɢل ࢫالكفؤة ࢫالوحدات ࢫأن ʄࢫبالنظرࢫإڲ ࢫللبيانات ࢫالتطوʈقي ࢫبالتحليل ) Ȗغلف(الطرʈقة

ࢫغ؈فࢫالكفؤة ࢫالوحدات ࢫالكࢫ.14لبقية ࢫفمستوى ࢫقرارࢫيحسبࢫبالنظرࢫوعليھ، ࢫاتخاذ ࢫوحدة ࢫلɢل فاءة

ࢫاݍݰدودࢫ ʄࢫعڴ ࢫالواقعة ࢫالوحدات ࢫكفاءة ࢫفتɢون ࢫالكفؤة، ࢫالوحدات ࢫترسمɺا ࢫالۘܣ ࢫالكفاءة ݍݰدود

ࢫ ࢫالܶݰيح ࢫللواحد ࢫالكفاءةࢫ)%100أوࢫ(مساوʈة ࢫحد ࢫخط ࢫتحت ࢫالواقعة ࢫالوحدات ࢫأن ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ،

لدٱڈاࢫɸامشࢫلتحس؈نࢫوȋالتاڲʏࢫيɢونࢫ) %100أوࢫ(تحققࢫمستوىࢫكفاءةࢫيقلࢫعنࢫالواحدࢫالܶݰيحࢫ

ࢫملاحظةࢫأنھࢫلاࢫيمكنࢫأنࢫتɢونࢫɸناكࢫوحداتࢫاتخاذࢫ أدا٬ڈاࢫحۘܢࢫتبلغࢫبذلكࢫالكفاءةࢫالتامة،ࢫمع

ࢫالواحدࢫ ࢫيفوق ࢫكفاءة ࢫمستوى ࢫȖܦݨيل ࢫإمɢانية ࢫلعدم ࢫوɸذا ࢫالكفاءة ࢫحدود ࢫفوق ࢫتقع قرار

  . 15الܶݰيح

منࢫࢫللتحليلࢫالتطوʈقيࢫللبياناتࢫعدةࢫصيغࢫرʈاضيةࢫتختلفࢫباختلافࢫالتوجھࢫالمستعمل

منࢫالمدخلاتࢫمعࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫنفسࢫ وɸذاࢫبالتقليلࢫ (L’orientation input)جɺةࢫسواءࢫɠانࢫداخليا

ࢫبࢫL’orientation output)(أوࢫخارجياࢫࢫمستوىࢫالمخرجات تعظيمࢫالمخرجاتࢫباعتمادࢫمستوىࢫوɸذا

مࢫومنࢫجɺةࢫأخرىࢫبالنظرࢫإڲʄࢫالطرʈقةࢫالمعتمدةࢫɸلࢫيتمࢫالعملࢫȊعوائدࢫاݍݱݨࢫمع؈نࢫمنࢫالمدخلات،

ࢫ أوࢫࢫ(-Le modèle de rendements d’échelle constants/constant returns to scale –CRS)الثابتة

ࢫ ࢫاݍݱݨم ࢫعوائد  Le modèle de rendements d’échelle variables/variable returns to)المتغ؈فة

scale –VRS-) .ࢫبال ࢫأوࢫخارجيا ࢫداخليا ࢫɠونھ ࢫب؈ن ࢫاعتماده ࢫالمراد ࢫالتوجھ ࢫتحديد ࢫيتم نظرࢫإڲʄࢫحيث

قدرةࢫمتخذࢫالقرارࢫعڴʄࢫالتأث؈ف،ࢫفإذاࢫɠانࢫمتخذࢫالقرارࢫلھࢫالقدرةࢫعڴʄࢫȖغي؈فࢫالمدخلاتࢫاعتفࢫالتوجھࢫ
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ࢫɸناكࢫ ࢫɠانت ࢫما ࢫفإذا ࢫخارجيا، ࢫالتوجھ ࢫعُدَّ ࢫȖغي؈فࢫالمخرجات ʄࢫعڴ ࢫالقدرة ࢫلھ ࢫɠانت ࢫوإذا داخليا،

ࢫالقرارࢫبلوغھ ࢫمتخذ ࢫيرʈد ࢫالذي ࢫالنظرࢫللɺدف ࢫيتم ࢫالتوجھ ࢫنوع ࢫتحديد ʏࢫࢭ ࢫʇسڥʄࢫصعوȋة ࢫɸل ،

،ࢫبالنظرࢫلموضوعࢫبحثنا،ࢫفسʋتمࢫاعتمادࢫالتوجھࢫالداخڴʏࢫ16لتقليلࢫالمدخلاتࢫأوࢫȖعظيمࢫالمخرجات

ࢫ ࢫمستوى ʄࢫعڴ ࢫטسȘثمارات ࢫمجموع ʏࢫيؤثرࢫࢭ ࢫأن ࢫالقرارࢫلھ ࢫمتخذ ࢫلاࢫالشركةباعتبارࢫأن ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ،

   .يمكنھࢫالتأث؈فࢫبصفةࢫمباشرةࢫعڴʄࢫنتائجɺا

ࢫالثابت ࢫاݍݱݨم ࢫعوائد ࢫטختيارࢫب؈ن ࢫعن ࢫعڴʄࢫأما ࢫفɺوࢫيتوقف ࢫالمتغ؈فة ࢫاݍݱݨم ࢫوعوائد ة

ࢫوالذيࢫ ࢫلɺا ࢫכمثل ࢫاݍݱݨم ࢫعند ࢫȖعمل ࢫالوحدات ࢫɠانت ࢫفإذا ࢫذاٮڈا، ࢫحد ʏࢫالقرارࢫࢭ ࢫاتخاذ وحدات

يتحققࢫࢭʏࢫظلࢫالمنافسةࢫالتامةࢫنɢونࢫأمامࢫعوائدࢫݯݨمࢫثابتة،ࢫأماࢫإذاࢫɠانتࢫȖعملࢫعندࢫݯݨمࢫيقلࢫ

مةࢫأوࢫטحتɢارࢫنɢونࢫأمامࢫعوائدࢫاݍݱݨمࢫعنࢫاݍݱݨمࢫכمثلࢫوالذيࢫيتحققࢫࢭʏࢫظلࢫالمنافسةࢫغ؈فࢫالتا

ࢫبالنظرࢫلغيابࢫ ࢫالواقع ࢫأرض ʄࢫعڴ ࢫالتحقق ࢫصعبة ࢫالثابتة ࢫاݍݱݨم ࢫعوائد ࢫأن ࢫوالملاحظ المتغ؈فة،

سʋتمࢫضمنࢫبحثناࢫɸذاࢫاعتمادࢫعوائدࢫاݍݱݨمࢫالثابتةࢫمعࢫ. 17المنافسةࢫالتامةࢫࢭʏࢫكث؈فࢫمنࢫכحيان

ࢫوʈر  ࢫכمثل، ࢫݯݨمɺا ࢫعند ࢫȖعمل ࢫالشرɠات ࢫجميع ࢫأن ࢫاݍݱݨمࢫاففاضنا ࢫلعوائد ࢫاختيارنا ࢫسȎب جع

الثابتةࢫإڲʄࢫأنࢫعددࢫالشرɠاتࢫالكفؤةࢫتقلࢫوفقࢫɸذهࢫالطرʈقة،ࢫحيثࢫيتمࢫرسمࢫحدودࢫالكفاءةࢫوفقࢫ

خطࢫمستقيمࢫمماࢫيجعلناࢫنقللࢫعددࢫالوحداتࢫالكفؤة،ࢫعڴʄࢫعكسࢫعوائدࢫاݍݱݨمࢫالمتغ؈فةࢫوالۘܣࢫ

  :وجɺةࢫالنظرࢫɸذهيقربࢫࢫ18)2(يتمࢫفٕڈاࢫرسمࢫحدودࢫالكفاءةࢫبتȘبعࢫمختلفࢫالنقاط،ࢫالشɢلࢫ

  حدودࢫالكفاءةࢫباستخدامࢫالنموذجࢫالتطوʈقيࢫللبياناتࢫ):2(الشɢلࡧ

  
  
  
  
  
  

ʇعتفࢫكفؤاࢫسواءࢫتمࢫاعتمادࢫعوائدࢫاݍݱݨمࢫࢫBنجدࢫأنࢫمركزࢫاتخاذࢫالقرارࢫ) 2(بالنظرࢫللشɢل

ࢫالقرارࢫ ࢫاتخاذ ࢫمركزي ࢫأن ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫأوࢫالمتغ؈فة، ࢫاݍݱݨمࢫࢫCوࢫAالثابتة ࢫبالنظرࢫلعوائد ࢫكفاءة حققا

فلمࢫيحققاࢫكفاءة،ࢫمعࢫלشارةࢫأنࢫالنقاطࢫࢫDوࢫEةࢫدونࢫالثابتة،ࢫأماࢫعنࢫمركزيࢫاتخاذࢫالقرارࢫالمتغ؈ف 

ࢫمركزࢫ ࢫابتعد ࢫɠلما ࢫوتقل ࢫالܶݰيح، ࢫللواحد ࢫمساوʈة ࢫكفاءٮڈا ࢫتɢون ࢫالكفاءة ࢫحدود ʄࢫعڴ ࢫتقع الۘܣ

ࢫالكفاءة ࢫحدود ࢫالقرارࢫعن ࢫومعࢫ. اتخاذ ࢫالبياɲي ࢫالرسم ࢫمن ࢫانطلاقا ࢫالكفاءة ࢫحساب ࢫأردنا ࢫما إذا

مثلاࢫتمثلࢫحاصلࢫقسمةࢫالمسافةࢫࢫDدࢫالتوجھࢫالداخڴʏࢫنجدࢫأنࢫكفاءةࢫمركزࢫاتخاذࢫالقرارࢫاعتما
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UDCRSࢫࢫʄعڴUDساويࢫحاصلࢫقسمةࢫالمسافةࢫࢫȖࢫحالةࢫعوائدࢫاݍݱݨمࢫالثابتة،ࢫوʏࢭUDVRSࢫࢫʄعڴUDࢫࢫʏࢭ

ࢫأكفࢫمنࢫ ࢫالمتغ؈فة ࢫاݍݱݨم ࢫعوائد ʄࢫعڴ ࢫبناء ࢫالكفاءة ࢫمن ࢫيجعل ࢫمما ࢫالمتغ؈فة، ࢫاݍݱݨم ࢫعوائد حالة

  .الثابتة

ʇيȖقيࢫللبياناتࢫوفقࢫךʈاعۜܣࢫللتحليلࢫالتطوʈلࢫالرɢ19عطىࢫالش:  

ࢫاففضناࢫوجودࢫ منࢫ j=1…….nولɢلࢫوحدةࢫاتخاذࢫقرارࢫلديناࢫࢫDMUsوحدةࢫاتخاذࢫقرارࢫࢫnإذا

ممثلةࢫ  j :DMUj (x1j, x2j,…, xmj)المدخلاتࢫوالمخرجات،ࢫتɢونࢫالمدخلاتࢫاݍݵاصةࢫبمركزࢫاتخاذࢫالقرارࢫ

 :Y(s*n)ممثلةࢫوفقࢫالمصفوفةࢫࢫ(y1j, y2j,…, ysj)تࢫ،ࢫوالمخرجاX(m*n)وفقࢫالمصفوفةࢫ

 
 
  

ࢫالمدخلات،ࢫوالɺدفࢫɸوࢫإيجادࢫأوزانࢫالمدخلات ʄتقاسࢫالكفاءةࢫبقسمةࢫالمخرجاتࢫعڴ vi 

(i=1,…, m)  وأوزانࢫالمخرجاتࢫࢫࢫur (r=1,…,s)اضياࢫوفقࢫࢫʈعظمࢫالكفاءة،ࢫفتصاغࢫبذلكࢫرȖاࢫأنࢫɺالۘܣࢫل

  :ךȖي

  
  :ديناباعتمادࢫالفمجةࢫاݍݵطيةࢫيɢونࢫل

  
ࢫاݍݵطية ࢫالفمجة ʏࢫࢭ ࢫالمعتمدة ࢫالطرق ࢫمختلف ࢫباستخدام ࢫللنموذج ʄࢫالمثڴ ࢫاݍݰلول ࢫتحديد . يمكن

ࢫالطرʈقةࢫإيجابيةࢫالقيم،ࢫلذلكࢫسʋتمࢫȖعديلࢫأيࢫقيمةࢫسالبةࢫبإضافةࢫالفرقࢫحۘܢࢫ تففضࢫأيضا

  .تɢونࢫموجبةࢫݍݨميعࢫالقيمࢫכخرى 

  

 
; 

 



     مجلةࢫالماليةࢫوࢫכ سواق                                                                                                     ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/العددࢫ8 /2018

179 

  تحليلࡧنتائجࡧالدراسة: ثالثا

 :دراسةࡧالوضعࡧالماڲʏࡧللشرɠات .1

كماࢫسبقࢫالذكر،ࢫفالبحثࢫʇعتفࢫتɴبؤʈاࢫࢭʏࢫجزءࢫمنھ،ࢫفɺوࢫʇشملࢫففت؈ن،ࢫتمࢫتقديرࢫالففةࢫ

ࢫوȋالاستعانةࢫ ࢫالرمادية ࢫכنظمة ࢫنظرʈة ࢫباستخدام ʄࢫכوڲ ࢫالففة ࢫمعطيات ʄࢫعڴ ࢫاعتمادا الثانية

ࢫ ࢫ matrixcalc.orgبموقع ࢫالمعلمت؈ن ࢫقيم ࢫلإيجاد ࢫالمصفوفات ࢫحساب ʏࢭaوࢫbبؤࢫࢫɴࢫالت ࢫمن ࢫيمكن بما

ࢫبالقي ࢫالمستقبلية ࢫالملاحق(م ࢫكماࢫ)2وࢫ1راجع ࢫذوࢫالمعيارࢫالواحد ࢫالتباين ࢫتحليل ࢫنتائج ࢫɠانت ࢫوقد ،

  ):  2(يݏݵصɺاࢫاݍݨدولࢫ

  مؤشراتࢫכداءࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫالمؤسساتࢫمحلࢫالدراسةࢫ):2(اݍݨدولࡧ

  )%كوʈۘܣ؛ࡧࡧألفࡧدينار( 

  المؤشرات
مستوىࡧ  טنحرافࡧالمعياري   المتوسطࡧاݍݰساȌي

  2ففة  1فةف  2ففة  1ففة  الدلالة

  0.06  252105.57  152808.09 181769.64  134918.31  مجموعࡧכصول 

  0.168  95682.53  68730.83  81427.58  67672.04  مجموعࡧحقوقࡧالملكية

  0.801  6.57  0.068  0.170  0.02  العائدࡧعڴʄࡧכصول 

  0.019  0.582  0.442  0.56  0.09  الملكية.العائدࡧعڴʄࡧح

      .دراسةمعاݍݨةࢫبياناتࢫالࢫ:المصدر

  : يتمࢫاستخلاصࢫךȖي) 2(انطلاقاࢫمنࢫاݍݨدولࢫ

تȘباينࢫالففتانࢫعموماࢫمنࢫحيثࢫقيمɺا،ࢫفبالنظرࢫللمتوسطاتࢫاݍݰسابيةࢫȖعتفࢫالففةࢫالثانيةࢫ -

أحسنࢫمنࢫכوڲʄࢫعفࢫمختلفࢫالبنود،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫتȘشȘتࢫقيمࢫالففةࢫالثانيةࢫعنࢫالففةࢫכوڲʄࢫوفقࢫماࢫ

 . ا،ࢫمماࢫʇعكسࢫالتحسنࢫالكب؈فࢫࢭʏࢫأداءࢫشرɠاتࢫوتراجعࢫأخرى تفزهࢫقيمࢫטنحرافࢫالمعياريࢫعموم

بالفك؈قࢫعڴʄࢫɠلࢫففةࢫعڴʄࢫحدى،ࢫيلاحظࢫكفࢫالȘشȘتࢫب؈نࢫالقيم،ࢫأيࢫأنࢫɸناكࢫتباينࢫمݏݰوظࢫ -

ب؈نࢫالشرɠاتࢫمنࢫحيثࢫمؤشراٮڈاࢫالماليةࢫʇسɺلࢫاختيارࢫأحسٔڈاࢫبالاستعانةࢫ٭ڈذهࢫالمؤشرات،ࢫإلاࢫأنࢫ

ࢫ ࢫللمشاɸدات ࢫاݍݰساȌي ࢫالمتوسط ࢫالمقارȋاتࢫارتفاع ࢫوفق ʏࢫالماڲ ࢫכداء ࢫتحسن ࢫبالضرورة لاࢫʇعكس

اݍݰديثة،ࢫفماࢫتنفقھࢫأوࢫȖستغلھࢫالشركةࢫلاࢫʇعكسࢫحسنࢫȖسي؈فɸاࢫإلاࢫإذاࢫتمكنتࢫمنࢫخلقࢫقيمةࢫ

عڴʄࢫمستواɸا،ࢫلذلكࢫتمࢫاعتمادࢫالكفاءةࢫضمنࢫبحثناࢫɸذاࢫبدلࢫالمؤشراتࢫالمالية،ࢫمعࢫالتأكيدࢫعڴʄࢫ

ࢫالقي ࢫخلق ࢫلاࢫȖعكس ࢫכخرى ʏࢫۂ ࢫالكفاءة ࢫالماليةࢫأن ࢫالمؤشرات ࢫاعتماد ࢫمن ࢫȖعتفࢫأفضل ࢫلكٔڈا مة،

 .مباشرة
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وفقࢫماࢫيفرضھࢫتحليلࢫالتباينࢫذوࢫالمعيارࢫالواحد،ࢫفإنࢫالففت؈نࢫمتبايɴتانࢫعموما،ࢫوʉعتفࢫɸذاࢫ -

،ࢫحۘܢࢫيɢونࢫبذلكࢫالتحالفࢫטسفاتيڋʏࢫممكناࢫ%0.05التباينࢫدטࢫلانخفاضࢫمستوىࢫالدلالةࢫعنࢫ

ࢫأر ) 2019-2015(للففةࢫ ࢫما ࢫبالنظرࢫإڲʄࢫأنࢫالمؤشراتࢫالماليةࢫإذا ࢫالقيامࢫبذلك،ࢫوɸذا ادتࢫشركةࢫما

 .للشرɠاتࢫسȘتحسنࢫࢭʏࢫالمتوسط

بالنظرࢫإڲʄࢫالمؤشراتࢫالمالية،ࢫفإنࢫالتباينࢫفيماࢫيتعلقࢫبالعائدࢫعڴʄࢫحقوقࢫالملكيةࢫʇعتفࢫغ؈فࢫدالࢫ -

لعوائدࢫࢫوعليھ،ࢫفيتمࢫالتɴبؤࢫبȞباتࢫɲسۗܣ. عڴʄࢫعكسࢫماࢫنݏݰظھࢫفيماࢫيتعلقࢫبالعائدࢫعڴʄࢫכصول 

ࢫتحالفاتࢫ ࢫلإقامة ʏࢫالسڥ ࢫכحسن ࢫمن ࢫبذلك ࢫليɢون ࢫاللاحقة، ࢫכرȌع ࢫالسنوات ࢫخلال المساɸم؈ن

اسفاتيجية،ࢫبماࢫيضمنࢫالس؈فࢫاݍݨيدࢫللمشارʉعࢫمنࢫجɺة،ࢫوإمɢانيةࢫالرفعࢫمنࢫعوائدࢫالمساɸم؈نࢫ

 .  منࢫجɺةࢫأخرى 

 :دراسةࡧكفاءةࡧالشرɠات .2

ࢫالتɴبؤࢫ     ࢫتم ࢫالۘܣ ࢫالمالية ࢫللمؤشرات ࢫتحليلنا ࢫכنظمةࢫأثȎت ࢫنظرʈة ࢫاعتماد ࢫخلال ࢫمن ٭ڈا

ࢫفɺلࢫ ࢫاللاحقة، ࢫכرȌع ࢫالسنوات ࢫخلال ࢫاسفاتيجية ࢫتحالفات ࢫإقامة ࢫإمɢانية ࢫɸناك ࢫأن الرمادية

  ستɢونࢫالشرɠاتࢫفعلاࢫكفؤةࢫحۘܢࢫتقومࢫبذلك؟ࢫ

ࢫالتطوʈقيࢫ     ࢫالتحليل ࢫاعتماد ࢫسʋتم ࢫاختيارࢫأحسٔڈا، ࢫومحاولة ࢫالشرɠات ࢫكفاءة لتحديد

ࢫالكفاءة، ࢫحساب ʏࢫࢭ ࢫࢭʏࢫࢫللبيانات ࢫمدخلاتھ، ࢫالملكية ࢫوحقوق ࢫכصول ࢫمجموع ࢫمن ࢫɠل ࢫʇشɢل أين

ࢫسʋتمࢫ ࢫحيث ࢫمخرجاتھ، ࢫالملكية ࢫحقوق ʄࢫعڴ ࢫوالعائد ࢫכصول ʄࢫعڴ ࢫالعائد ࢫمن ࢫɠل ࢫʇشɢل ح؈ن

اعتمادࢫالتوجھࢫالمدخڴʏࢫباففاضࢫأنࢫالشرɠاتࢫيمكٔڈاࢫالتأث؈فࢫࢭʏࢫمدخلاٮڈاࢫولʋسࢫمخرجاٮڈا،ࢫوأيضاࢫ

  .ةࢫلتقليلࢫعددࢫالمشاɸداتࢫالكفؤةبتسʋتمࢫכخذࢫبنموذجࢫعوائدࢫاݍݱݨمࢫالثا

  :يݏݵصࢫكفاءةࢫالشرɠاتࢫمحلࢫالدراسةࢫللففت؈نࢫاݍݰاليةࢫوالمستقبلية) 3(اݍݨدولࢫ

  كفاءةࢫالشرɠاتࢫمحلࢫالدراسةࢫ):3(اݍݨدولࡧ

  الففةࡧالثانية  الففةࡧכوڲʄ  المؤشرات

  0.1559 0.1708  المتوسطࡧاݍݰساȌي

  0.2740  0.2005  טنحرافࡧالمعياري 

  1  1  ى القيمةࡧالقصو 

  0.0002  0.0044  القيمةࡧالدنيا

  5  2  عددࡧالمشاɸداتࡧذاتࡧالكفاءةࡧالتامة

  0.605  مستوىࡧالدلالةࡧلاختبارࡧتحليلࡧالتباين

    .معاݍݨةࢫبياناتࢫالدراسةࢫ:المصدر
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  : يتمࢫاستخلاصࢫךȖي) 3(انطلاقاࢫمنࢫاݍݨدولࢫ

ܥݨلتࢫكفاءةࢫȖعتفࢫكفاءةࢫالشرɠاتࢫمحلࢫالدراسةࢫضعيفةࢫجداࢫخلالࢫكلاࢫالففت؈ن،ࢫحيثࢫ -

خلالࢫالففةࢫالثانية،ࢫوۂʏࢫمعدلاتࢫتقلࢫ %15.59خلالࢫالففةࢫכوڲʄ،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫبلغتࢫ %17.08تقدرࢫبـــࢫ

ࢫأمثلاࢫ ࢫاستغلالا ࢫمواردɸا ࢫاستغلال ʄࢫعڴ ࢫالشرɠات ࢫقدرة ࢫضعف ࢫʇعكس ࢫمما ࢫالنصف بكث؈فࢫعن

قطاع،ࢫيمكٔڈاࢫمنࢫتحقيقࢫعوائدࢫماليةࢫمعتفة،ࢫɠلࢫɸذاࢫبالنظرࢫلشرɠاتࢫأخرىࢫعاملةࢫࢭʏࢫنفسࢫال

 . باعتبارࢫأنࢫالتحليلࢫالتطوʈقيࢫللبياناتࢫقائمࢫعڴʄࢫمبدأࢫالمقارنةࢫالمرجعية

ࢫࢭʏࢫتحقيقࢫمعدلاتࢫكفاءة،ࢫحيثࢫبلغتࢫɲسبةࢫ - ࢫبئڈا تȘباينࢫالشرɠاتࢫخلالࢫنفسࢫالففةࢫفيما

خلالࢫالففةࢫالثانية،ࢫساɸمࢫࢭʏࢫإحداثࢫ %27.04،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫبلغتࢫ%20.05الȘشȘتࢫࢭʏࢫالففةࢫכوڲʄࢫ

 .دىࢫالفاصلࢫب؈نࢫالقيمت؈نࢫالدنياࢫوالعظܢالفارقࢫكفࢫالم

ࢫإلاࢫ - ،ʄࢫכوڲ ࢫمن ࢫأحسن ࢫالثانية ࢫالففة ࢫأن ࢫذكرɸا ࢫالسابق ࢫالمالية ࢫالمؤشرات ࢫتحليل ࢫنتائج أثبȘت

ࢫإقامةࢫ ࢫمن ࢫيمنع ࢫلا ࢫɸذا ࢫالثانية، ࢫمن ࢫأحسن ʄࢫכوڲ ࢫȖعتفࢫالففة ࢫالكفاءة ࢫبالنظرࢫلمستوʈات أنھ

ࢫأثب ࢫالدراسات ࢫمن ࢫالعديد ࢫɠون ࢫاسفاتيجية ࢫࢭʏࢫتحالفات ࢫטسفاتيجية ࢫالتحالفات ࢫأɸمية Șت

تحس؈نࢫأداءࢫالشرɠاتࢫوتمكئڈاࢫمنࢫخلقࢫقيمة،ࢫإلاࢫأنھࢫيففضࢫعڴʄࢫالشرɠاتࢫأنࢫتحسنࢫاختيارࢫ

ʏالمتحالفࢫטسفاتيڋ. 

ࢫ - ࢫمجموع ࢫمن ࢫشرɠات ࢫخمس ࢫتامة ࢫلكفاءة ࢫالمحققة ࢫالشرɠات ࢫعدد ࢫ 140بلغ ) مشاɸدة(شركة

ࢫجدا، ࢫʇعتفࢫضعيفا ࢫوɸوࢫما ࢫالثانية، ࢫالففة ࢫأنࢫࢫخلال ࢫيمكن ࢫالۘܣ ࢫالشرɠات ࢫيحصرࢫعدد إلاࢫأنھ

ࢫلتمكٔڈاࢫمنࢫتحقيقࢫتوافقࢫب؈نࢫمدخلاٮڈاࢫومخرجاتࢫʇعكسࢫحسنࢫالȘسي؈فࢫ تɢونࢫمتحالفاࢫجيدا

عڴʄࢫمستواɸاࢫمقارنةࢫبمثيلاٮڈا،ࢫوʈففضࢫأنࢫȖشɢلࢫاݍݵمسࢫشرɠاتࢫɸذهࢫحدودࢫالكفاءةࢫوفقࢫماࢫ

ࢫالش ࢫȖعمل ࢫأن ࢫيتوجب ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫللبيانات، ࢫالتطوʈقي ࢫالتحليل ࢫتحس؈نࢫيفرضھ ʄࢫعڴ ࢫכخرى رɠات

 .كفاءةࢫحۘܢࢫتبلغࢫɸذهࢫاݍݰدود

ضعيفة،ࢫ] 0.25,0.5]ضعيفةࢫجدا،ࢫ] 0,0.25: ]إذاࢫماࢫتمࢫتقسيمࢫقيمࢫالكفاءةࢫإڲʄࢫمجالاتࢫأرȌعةࢫ -

 :جيدة،ࢫȖعطىࢫالɴسبࢫךتية] 0.75,1]مقبولةࢫو] 0.5,0.75]
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 مجالاتࢫالكفاءةࢫخلالࢫالففت؈ن): 4(اݍݨدولࡧ

  الففةࡧالثانية  כوڲʄالففةࡧ  مجالاتࡧالكفاءة

 84% %80  ضعيفةࡧجدا

  5%  11%  ضعيفة

  3%  5%  مقبولة

  9%  4%  جيدة

    .معاݍݨةࢫبياناتࢫالدراسةࢫࢫ:المصدر

ࢫ ࢫاݍݨدول ࢫخلال ࢫمن ࢫكفاءةࢫ) 4(يلاحظ ࢫȖعتفࢫذات ࢫالمستقبلية ࢫالففة ࢫخلال ࢫالشرɠات ࢫأغلب أن

ࢫȖعتفࢫ ࢫالۘܣ ࢫالشرɠات ࢫɲسبة ࢫأن ࢫحيث ࢫجدا، ࢫضعيفة ࢫبذات ࢫقد ࢫجيدة ࢫكفاءة ࢫمنࢫ %9لغت فقط

فقط،ࢫوʈتعلقࢫכمرࢫبɢلࢫمنࢫشركةࢫأجوانࢫ) مشاɸدة(شركةࢫ 12مجموعࢫالمشاɸدات؛ࢫأيࢫماࢫيقابلࢫ

،ࢫشركةࢫ)عڴʄࢫمدارࢫכرȌعࢫسنواتࢫأيضا(،ࢫشركةࢫفلكسࢫرʈزورȖسࢫ)عڴʄࢫمدارࢫכرȌعࢫسنوات(اݍݵليجࢫ

ࢫ ࢫالعقارʈة ࢫسنوات(دلقان ࢫثلاث ࢫ) خلال ࢫللمنتجعات ࢫالدولية ࢫواحدة(والشركة ࢫسنة ࢫمعࢫ)خلال ،

ࢫالشرɠاتࢫ ࢫوضع ࢫتحسن ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫالففت؈ن، ࢫخلال ࢫجيدة ࢫȖعتفࢫكفاءٮڈا ࢫدلقان ࢫشركة ࢫأن ملاحظة

ʄاتࢫوتركزتࢫ. المتبقيةࢫخلالࢫسنواتࢫالففةࢫالثانيةࢫمقارنةࢫبالأوڲɠونࢫقدࢫتقلصࢫعددࢫالشرɢ٭ڈذاࢫي

ʏانيةࢫاختيارࢫمتحالفࢫاسفاتيڋɢإم .  

   :خاتمةࡧ

ࢫࢫركز      ࢫךȖيالبحث ࢫوفق ࢫصيغت ࢫوالۘܣ ࢫلھ ࢫالرئʋسية ࢫלشɢالية ࢫعن ࢫלجابة ʄكيفࡧ " عڴ

،ࢫ"؟ختيارࡧالمتحالفࡧטسفاتيڋʏلا يمكنࡧاعتمادࡧمعيارࡧكفاءةࡧالشركةࡧحۘܢࡧيكونࡧأساساࡧ

أينࢫɸدفࢫبذلكࢫلتȎيانࢫأɸمࢫاݍݵطواتࢫالۘܣࢫيمكنࢫاتباعɺاࢫࢭʏࢫاختيارࢫالمتحالفࢫטسفاتيڋʏࢫبالنظرࢫ

  : ساليبࢫالرʈاضية،ࢫوقدࢫتمࢫالتوصلࢫإڲʄلمستوىࢫكفاءٮڈاࢫوȋاعتمادࢫכ 

ࢫטختيارࢫ - ࢫيركزࢫعملية ࢫأن ࢫلھ ʏࢫטسفاتيڋ ࢫاختيارࢫالمتحالف ʏࢫࢭ ࢫالرʈاضية ࢫכساليب ࢫاعتماد إن

 .وʈجعلɺاࢫأك؆فࢫدقة

ࢫعموما،ࢫتȘباينࢫالشرɠاتࢫمحلࢫالبحثࢫࢭʏࢫتحقيقɺاࢫلمؤشراتࢫماليةࢫجيدةࢫخلالࢫففȖيࢫالبحث -

ࢫالمستقبليةࢫࢫأينࢫتميلࢫɸذهࢫالمؤشراتࢫنحوࢫالتحسنࢫخلال ࢫيȘيحࢫإمɢانيةࢫ) 2019-2015(الففة مما

  .إذاࢫماࢫأرادتࢫشركةࢫماࢫالقيامࢫبذلكخلالɺاࢫسفاتيڋʏࢫاتحالفࢫࢫإقامة

Ȗعتفࢫكفاءةࢫالشرɠاتࢫمحلࢫالدراسةࢫضعيفةࢫجداࢫخلالࢫكلاࢫالففت؈نࢫمماࢫʇعكسࢫضعفࢫقدرةࢫ -

رغمࢫأنࢫ. اليةࢫمعتفةالشرɠاتࢫعڴʄࢫاستغلالࢫمواردɸاࢫاستغلالاࢫأمثلاࢫيمكٔڈاࢫمنࢫتحقيقࢫعوائدࢫم
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،ࢫإلاࢫمنࢫحيثࢫمستوʈاتࢫالمؤشراتࢫالماليةࢫأثبȘتࢫأنࢫالففةࢫالثانيةࢫأحسنࢫمنࢫכوڲʄنتائجࢫالبحثࢫ

ࢫإقامةࢫ ࢫمن ࢫيمنع ࢫلا ࢫɸذا ࢫالثانية، ࢫمن ࢫأحسن ʄࢫכوڲ ࢫȖعتفࢫالففة ࢫالكفاءة ࢫبالنظرࢫلمستوʈات أنھ

ࢫالتحالفا ࢫأɸمية ࢫأثبȘت ࢫالدراسات ࢫمن ࢫالعديد ࢫɠون ࢫاسفاتيجية ࢫࢭʏࢫتحالفات ࢫטسفاتيجية ت

 .تحس؈نࢫأداءࢫالشرɠات

عڴʄࢫ(،ࢫشركةࢫفلكسࢫرʈزورȖسࢫ)عڴʄࢫمدارࢫכرȌعࢫسنوات(شركةࢫأجوانࢫاݍݵليجࢫȖعتفࢫɠلࢫمنࢫࢫ -

ࢫأيضا ࢫسنوات ࢫכرȌع ࢫ)مدار ࢫالعقارʈة ࢫدلقان ࢫشركة ࢫسنوات(، ࢫثلاث ࢫالدوليةࢫ) خلال والشركة

ࢫ ࢫواحدة(للمنتجعات ࢫسنة ࢫكمتحاࢫ)خلال ࢫوȋذلك ࢫالكفاءة ࢫحيث ࢫمن ࢫاسفاتيڋʏכحسن ࢫمعࢫلف ،

ࢫالشرɠاتࢫ ࢫوضع ࢫتحسن ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫالففت؈ن، ࢫخلال ࢫجيدة ࢫȖعتفࢫكفاءٮڈا ࢫدلقان ࢫشركة ࢫأن ملاحظة

ʄالمتبقيةࢫخلالࢫسنواتࢫالففةࢫالثانيةࢫمقارنةࢫبالأوڲ .  

  :انطلاقاࢫمماࢫتمࢫالتوصلࢫإليھ،ࢫيفتحࢫالمجالࢫلاقفاحࢫךȖي

ࢫيو  - ࢫالرʈاضية ࢫכساليب ࢫاعتماد ࢫفإن ࢫالبحث، ࢫاختيارࢫبالنظرࢫلس؈فورة ࢫلفك؈قࢫعملية ࢫبھ طۜܢ

 .المتحالفࢫטسفاتيڋʏࢫ

ࢫتحالفاتࢫ - ࢫعملية ࢫʇعرف ࢫأن ࢫلھ ࢫبالɢوʈت ࢫالعقارات ࢫقطاع ࢫفإن ࢫالمدروسة، بالنظرࢫللشرɠات

معࢫ،ࢫيحسنࢫمنࢫɸذاࢫالوضعࢫيففضࡧأنبماࢫࢫاسفاتيجيةࢫبالنظرࢫلوضعࢫكفاءةࢫالشرɠاتࢫالمفاجعة

ࢫ ࢫأن ʄࢫعڴ ࢫاالفك؈ق ࢫعملية ࢫȊعد ࢫالشرɠات ࢫنجاح ʄࢫعڴ ࢫاݍݰكم ࢫأخرىࢫࢫيرتبطلتحالف بدراسات

مستقبليةࢫخاصةࢫأنࢫبحثناࢫɸذاࢫاففضࢫثباتࢫمختلفࢫالعواملࢫכخرىࢫمٔڈاࢫȖغ؈فاتࢫبʋئةࢫכعمالࢫ

 .وكذاࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ
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  :المراجعقائمةࡧالɺوامشࡧوࡧ

                                         
 Pour aller plus loing voir: Faith Chebet Koskey, «Strategic alliances in the hotel industry : A case 

study of SAROVA group of hotels », master of bussiness administration, school of business, 

university of Nairobi, 2013, pp : 12-17 ; ࢫ ࢫشʋبوب، ࡧ"رʈمة ʏࡧالماڲ ࡧכداء ʄࡧعڴ ࡧوأثرɸا ࡧاݍݰوكمة ࡧنظام كفاءة

ࡧاݍݨزائر  ࡧכعمال ࡧبʋئة ࡧظل ʏࡧࡩ ࡧسطيف: ʈةللشرɠات ࡧبولاية ࡧالمساɸمة ࡧشرɠات ࡧلبعض ࡧقياسية ࢫرسالةࢫ"دراسة ،

ࢫوعلومࢫ ࢫوالتجارʈة ࢫטقتصادية ࢫالعلوم ࢫɠلية ࢫالمؤسسة، ࢫومالية ࢫحوكمة ࢫتخصص ࢫالȘسي؈ف، ࢫعلوم ʏماجست؈فࢫࢭ

.25،ࢫ24: ؛ࢫص13-8: ،ࢫصࢫص2015،ࢫ1الȘسي؈ف،ࢫجامعةࢫسطيف  
1 _ Krister Salamonsen, «The formation and benefits of strategic alliances: A Longitudinal case 

study», 35th DRUID celebration conference, June 17-19, 2013, Barcelona, Spain, p: 3. 
2 _ Marina Z.Solesvik & Paul Westhead, «Partner selection for strategic alliances: Case study 

insights from the maritime industry», industrial management & data systems, vol.110, n°6, 2010, 

p : 846. 
3 _ Inès Bouzid, Younès Boughzala, «Une étude empirique des innovations et des alliances 

stratégiques des PME de services : Une approche par les ressources», 23eme conférence de 

l’AIMS, intervention disponible sur le site : http://www.strategie-aims.com, (consulter le : 

19/08/2016 à 22 :17), p: 4.   
4 _  Voir : Jean-Michel Viola, «La gestion stratégique des relations duales», thèse de doctorat en 

administration,  école des hautes études commerciales, université de Montréal, 2000, p : 14. 
5 _ Krister Salamonsen, Op.cit, p: 4. 
6 _Inès Bouzid, Younès Boughzala, «Une étude empirique des innovations et des alliances 

stratégiques des PME de services : Une approche par les ressources», 23eme conférence de 

l’AIMS, intervention disponible sur le site : http://www.strategie-aims.com, (consulter le : 

19/08/2016 à 22 :17), p: 4.   
7 _ Marina Z.Solesvik & Paul Westhead, Loc.cit. 
8 _ Voir : Margarita Išoraitė, «Impontance of strategic alliances in company’s activity», 

Intellectual Economics, n°1 (5), 2009, p : 41. 
9 _ Voir: Marina Z.Solesvik & Paul Westhead, Op.cit, p: 847. 
10 _ Chia-Nan Wang & al., «Automobile industry strategic alliance partner selection : the 

application of a hybrid DEA and Grey Theory Model», Sustainability Journal, n° 8-173, 2016.  
11 _ Lin Lin, «An application of Grey system theory into real estate investment decision-

making», master of science thesis, dept of real estate and construction management, div of building 

and real estate economics, 2010,  p: 8.  
12 _ Chia-Nan Wang & al, Op.cit, p: 6, 7. 
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13 _ Mariam Kéita, "Evaluation de la performance des institutions de micro-finance (IMFs) par 

la méthode d’enveloppement des données", thèse de doctorat en administration (non publiée), 

université du Québec (Québec: Canada), 2007, p: 51. 
14 _ Bassam Hasan and others "Measuring the performance of construction firms, using data 

envlopment analysis", Tishreen university journal for scientific studies, engineering sciences series, 

vol.30,  n°5, 2008, p: 154, 155. 
15 _ Jean-Marc Huguenin, "Data envelopment analysis (DEA) : un guide pédagogique à 

l’intention des décideurs dans le secteur public", cahier n°278/2013, Institut de hautes études en 

administration publique (IDHEAP), Swiss Graduate School of Public Administration (Lausanne : 

Suisse), 2013, p: 8. 
16 _ Voir: Jean-Marc Huguenin, Op.cit, p: 12. 
17 _ Voir: Ibid, p: 9, 10. 
18 Voir : Jean-Marc Huguenin, Ibid, p: 18. 
19 _ Alex Manzoni, "A new approach to performrance measurement using data envelopment 

analysis : implications for organisation behaviour, corporate governance and supply chain 

management", thesis of doctorat  in business administration (umpublished), faculty of business and 

law, Victoria University (Melbourne: Australia), 2007, p: 85-87. 
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  استخدامࡧنظرʈةࡧכنظمةࡧالرماديةࡧ): 1(المݏݰقࡧ

سنحاولࢫالتطبيقࢫعڴʄࢫشركةࢫواحدةࢫفقطࢫولمؤشرࢫواحدࢫفقط،ࢫولتكنࢫالشركةࢫالتجارʈةࢫالعقارʈة،ࢫلمؤشرࢫحقوقࢫ

  : الملكية

 

يتمࢫ وɸوࢫماࢫيقابلࢫالتكرارࢫالمجمعࢫالصاعدࢫإحصائيا،ࢫأيࢫالقيمةࢫتجمعࢫمعࢫالقيمةࢫالۘܣࢫقبلɺا،ࢫAGOباعتمادࢫطرʈقةࢫ

  :حيث،ࢫتقديرࢫالسلسلةࢫاݍݨديدةࢫ

 
  :،ࢫأيࢫالقيمةࢫالوسطيةࢫلقيمت؈نࢫمتتاليت؈ن  للسلسلة تحديدࢫسلسلةࢫالقيمࢫالمتوسطةࢫ

 
   :ضيلةࢫللنظامࢫالرماديࢫمحلࢫالدراسةࢫوفقࢫךȖيȖعطىࢫالمعادلةࢫالتفا

 

  :تتمࢫטستعانةࢫبالمصفوفاتࢫݍݰلɺا،ࢫلذلكࢫتتوجبࢫكتابْڈاࢫعڴʄࢫالشɢلࢫالرʈاعۜܣࢫالنمطي

 
  : ȖعطىࢫبذلكࢫالمصفوفاتࢫوفقࢫךȖي

 
ࢫمنࢫ ࢫتوفرࢫمجموعة ࢫطرʈقة ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫʇشفط ࢫأنھ ࢫإلا ࢫالمصفوفات، ࢫباعتماد ࢫاݍݵطية ࢫاݍݨمل ࢫݍݰل ࢫالطرق تتعدد

خاصةࢫمٔڈاࢫماࢫيتعلقࢫبɢونࢫالمصفوفةࢫمرȌعةࢫوɸوࢫماࢫيتعذرࢫاستخدامھ،ࢫلذلكࢫسʋتمࢫاعتمادࢫالعلاقةࢫالشروط،ࢫ

 :و ךتيةࢫإيجادࢫالمعلمت؈نࢫ

 
  :حيث

 
 

 

BT :ࢫأسطرࢫوالعكسʄلࢫכعمدةࢫإڲʈمنقولࢫمصفوفة؛ࢫأيࢫتحو.  

(BTB)-1 :مقلوبࢫجداءࢫالمصفوفةࢫBاࢫɺࢫمنقولʏࢭ.   

  .matrix calculator صفوفاتࢫتمتࢫטستعانةࢫبفنامجݍݰسابࢫالم

 b= 242864,6154،ࢫȖ :a= -0,03913276عطىࢫقيمࢫالمعلمينࢫࢭʏࢫحالتناࢫɠالآȖي
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  : وعليھ،ࢫيمكنࢫحسابࢫالقيمࢫالتɴبؤʈةࢫباعتمادࢫالمعادلة

 

251329 

 .k يتمࢫحسابࢫباࢮʏࢫالقيمࢫبنفسࢫالطرʈقة،ࢫفقطࢫبتغي؈فࢫقيمة
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العائدࡧعڴʄࡧحقوقࡧ

 الملكية

العائدࡧعڴʄࡧ

 כصول 

حقوقࡧ

 الملكية

إجماڲʏࡧ

 כصول 
 الشرɠات السنوات

 لعقارʈةالشركةࢫالتجارʈةࢫا 2016 542415,224 289811,502 0,06833081 0,12632588

 الشركةࢫالتجارʈةࢫالعقارʈة 2017 613605,871 301377,453 0,06658887 0,13304773

 الشركةࢫالتجارʈةࢫالعقارʈة 2018 694140,113 313404,983 0,06489133 0,14012726

 الشركةࢫالتجارʈةࢫالعقارʈة 2019 785244,275 325912,515 0,06323707 0,14758349

 شركةࢫعقاراتࢫالɢوʈت 2016 268223,283 128861,147 0,05930962 0,12573931

 شركةࢫعقاراتࢫالɢوʈت 2017 299697,39 130203,391 0,0493743 0,11668311

 شركةࢫعقاراتࢫالɢوʈت 2018 334864,761 131559,616 0,04110331 0,10827917

 شركةࢫعقاراتࢫالɢوʈت 2019 374158,774 132929,968 0,03421784 0,10048051

 شركةࢫالتعم؈فࢫللاسȘثمارࢫالعقاري  2016 37168,1734 17520,9236 0,34353534 0,71066738

 شركةࢫالتعم؈فࢫللاسȘثمارࢫالعقاري  2017 39070,757 16121,5334 0,3679797 0,86200179

 شركةࢫالتعم؈فࢫللاسȘثمارࢫالعقاري  2018 41070,7309 14833,9121 0,39416342 1,0455624

 شركةࢫالتعم؈فࢫللاسȘثمارࢫالعقاري  2019 43173,0806 13649,1326 0,42221025 1,26821168

 الشركةࢫالوطنيةࢫالعقارʈة 2016 604543,322 233190,874 0,04296213 0,11039627

 الشركةࢫالوطنيةࢫالعقارʈة 2017 631197,588 251396,756 0,04099213 0,10162303

 الشركةࢫالوطنيةࢫالعقارʈة 2018 659027,038 271024,023 0,03911247 0,093547

 الشركةࢫالوطنيةࢫالعقارʈة 2019 688083,486 292183,647 0,037319 0,08611278

 شركةࢫأجيالࢫالعقارʈةࢫالففٕڈية 2016 132344,655 116342,871 0,09446741 0,10767237

 شركةࢫأجيالࢫالعقارʈةࢫالففٕڈية 2017 132970,322 116252,925 0,09054977 0,10390324

 شركةࢫأجيالࢫالعقارʈةࢫالففٕڈية 2018 133598,948 116163,049 0,08679459 0,10026605

 شركةࢫأجيالࢫالعقارʈةࢫالففٕڈية 2019 134230,545 116073,242 0,08319515 0,09675618

 الشركةࢫالعالميةࢫللمدنࢫالعقارʈة 2016 17276,6763 13484,7435 0,63173717 0,81191735

 الشركةࢫالعالميةࢫللمدنࢫالعقارʈة 2017 15859,11 13062,9944 0,64543087 0,78698172

 الشركةࢫالعالميةࢫللمدنࢫالعقارʈة 2018 14557,8563 12654,436 0,65942139 0,76281192

 الشركةࢫالعالميةࢫللمدنࢫالعقارʈة 2019 13363,3716 12258,6556 0,67371517 0,73938442

 شركةࢫأبيارࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2016 188209,232 73948,4797 0,08626511 0,16602256

 شركةࢫأبيارࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2017 186753,646 71598,1844 0,10616443 0,19838421

 شركةࢫأبيارࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2018 185309,317 69322,5883 0,13065405 0,2370539

 يارࢫللتطوʈرࢫالعقاري شركةࢫأب 2019 183876,159 67119,3172 0,16079286 0,28326122
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 شركةࢫכرجانࢫالعالميةࢫالعقارʈة 2016 154224,112 97984,7064 7,15550965 0,38479865

 شركةࢫכرجانࢫالعالميةࢫالعقارʈة 2017 157648,784 109774,311 11,2276614 0,47185482

 قارʈةشركةࢫכرجانࢫالعالميةࢫالع 2018 161149,505 122982,45 17,6172469 0,57860642

 شركةࢫכرجانࢫالعالميةࢫالعقارʈة 2019 164727,962 137779,804 27,6431019 0,70950932

 الشركةࢫالدوليةࢫللمنتجعات 2016 13092,7649 8704,74758 0,85404705 1,04798174

 الشركةࢫالدوليةࢫللمنتجعات 2017 10672,2706 7565,00768 1,03077371 1,08485191

 الشركةࢫالدوليةࢫللمنتجعات 2018 8699,25955 6574,49749 1,24407015 1,12301925

 الشركةࢫالدوليةࢫللمنتجعات 2019 7091,00429 5713,67792 1,5015037 1,1625294

 شركةࢫمɴشآتࢫللمشارʉعࢫالعقارʈة 2016 185420,027 89222,9121 0,04875483 0,08209104

 شركةࢫمɴشآتࢫللمشارʉعࢫالعقارʈة 2017 210536,856 96830,756 0,02615238 0,04206766

 شركةࢫمɴشآتࢫللمشارʉعࢫالعقارʈة 2018 239055,989 105087,304 0,0140283 0,02155763

 شركةࢫمɴشآتࢫللمشارʉعࢫالعقارʈة 2019 271438,297 114047,87 0,00752486 0,01104724

 العقارʈةشركةࢫإنجازاتࢫللتنميةࢫ 2016 99257,384 58983,4324 0,17029661 0,28358864

 شركةࢫإنجازاتࢫللتنميةࢫالعقارʈة 2017 98535,4373 60993,7613 0,18727835 0,29788773

 شركةࢫإنجازاتࢫللتنميةࢫالعقارʈة 2018 97818,7417 63072,6082 0,20595349 0,31290781

 شركةࢫإنجازاتࢫللتنميةࢫالعقارʈة 2019 97107,2589 65222,3083 0,22649089 0,32868522

 شركةࢫدȌيࢫכوڲʄࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2016 118734,47 70269,3732 0,09349216 0,17240533

 شركةࢫدȌيࢫכوڲʄࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2017 136609,223 75933,5796 0,06702838 0,13731933

 شركةࢫدȌيࢫכوڲʄࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2018 157174,911 82054,361 0,0480554 0,10937363

 شركةࢫدȌيࢫכوڲʄࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2019 180836,639 88668,5205 0,03445289 0,08711514

 شركةࢫالتمدينࢫالعقارʈة 2016 496158,543 139880,014 0,05049642 0,18524042

 شركةࢫالتمدينࢫالعقارʈة 2017 581802,322 147599,428 0,04871323 0,2020194

 ركةࢫالتمدينࢫالعقارʈةش 2018 682229,393 155744,845 0,04699301 0,22031822

 شركةࢫالتمدينࢫالعقارʈة 2019 799991,555 164339,775 0,04533353 0,24027453

 شركةࢫإدارةࢫכملاكࢫالعقارʈة 2016 18863,1954 14793,8868 0,71272554 0,91633632

 شركةࢫإدارةࢫכملاكࢫالعقارʈة 2017 18325,8781 14443,6435 0,74022522 0,95120148

 شركةࢫإدارةࢫכملاكࢫالعقارʈة 2018 17803,8662 14101,6921 0,76878593 0,9873932

 شركةࢫإدارةࢫכملاكࢫالعقارʈة 2019 17296,7238 13767,8363 0,79844863 1,02496196

 شركةࢫرمالࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 2016 85307,6787 45558,3148 0,08926938 0,16475307

 شركةࢫرمالࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 2017 84816,0578 44705,1131 0,07008036 0,13023844

 شركةࢫرمالࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 2018 84327,2702 43867,8898 0,05501615 0,10295438

 شركةࢫرمالࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 2019 83841,2994 43046,3458 0,04319008 0,08138614

 ݍݳࢫالعقارʈةشركةࢫالمصا 2016 160145,928 24246,4323 0,05074355 0,29754362

 شركةࢫالمصاݍݳࢫالعقارʈة 2017 162432,375 21367,3181 0,05617079 0,35533444

 شركةࢫالمصاݍݳࢫالعقارʈة 2018 164751,466 18830,0809 0,0621785 0,42434978

 شركةࢫالمصاݍݳࢫالعقارʈة 2019 167103,668 16594,125 0,06882876 0,50676971

 الشركةࢫالعرȋيةࢫالعقارʈة 2016 168245,42 71858,9403 0,09872596 0,2303137

 الشركةࢫالعرȋيةࢫالعقارʈة 2017 165546,307 73433,4337 0,11369694 0,2547351
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 الشركةࢫالعرȋيةࢫالعقارʈة 2018 162890,495 75042,4256 0,13093815 0,28174602

 قارʈةالشركةࢫالعرȋيةࢫالع 2019 160277,289 76686,672 0,15079384 0,31162106

 شركةࢫالعقاراتࢫالمتحدة 2016 601328,883 211369,494 0,03112233 0,08977829

 شركةࢫالعقاراتࢫالمتحدة 2017 649955,363 217595,233 0,02682841 0,08176389

 شركةࢫالعقاراتࢫالمتحدة 2018 702514,025 224004,346 0,02312691 0,07446493

 شركةࢫالعقاراتࢫالمتحدة 2019 759322,845 230602,236 0,01993611 0,06781753

 شركةࢫعقارࢫللاسȘثماراتࢫالعقارʈة 2016 35674,689 29071,6694 0,41491002 0,51386477

 شركةࢫعقارࢫللاسȘثماراتࢫالعقارʈة 2017 39212,8703 30141,5546 0,37781415 0,49810613

 رࢫللاسȘثماراتࢫالعقارʈةشركةࢫعقا 2018 43101,965 31250,8134 0,34403492 0,48283076

 شركةࢫعقارࢫللاسȘثماراتࢫالعقارʈة 2019 47376,7764 32400,8946 0,31327579 0,46802383

 شركةࢫالمباɲي 2016 758589,643 346859,4 0,07865557 0,17627597

 شركةࢫالمباɲي 2017 929780,887 398335,551 0,06386502 0,15436901

 شركةࢫالمباɲي 2018 1139604,93 457451,092 0,05185572 0,13518456

 شركةࢫالمباɲي 2019 1396780,06 525339,758 0,04210466 0,11838429

 شركةࢫأعيانࢫالعقارʈة 2016 106651,084 78527,9957 0,15289371 0,20791316

 شركةࢫأعيانࢫالعقارʈة 2017 107545,61 80542,2211 0,15940146 0,2132583

 شركةࢫأعيانࢫالعقارʈة 2018 108447,639 82608,1109 0,1661862 0,21874085

 شركةࢫأعيانࢫالعقارʈة 2019 109357,233 84726,9903 0,17325973 0,22436434

 شركةࢫدلقانࢫالعقارʈة 2016 6449,79885 6359,55334 1,87286058 1,90027124

 ʈةشركةࢫدلقانࢫالعقار  2017 6776,97008 6680,67818 1,72521688 1,75126046

 شركةࢫدلقانࢫالعقارʈة 2018 7120,73732 7018,01818 1,58921242 1,61393445

 شركةࢫدلقانࢫالعقارʈة 2019 7481,94244 7372,39212 1,46392963 1,48737692

 شركةࢫمراكزࢫالتجارةࢫالعقارʈة 2016 29609,7888 23712,1199 0,42503067 0,53369645

 شركةࢫمراكزࢫالتجارةࢫالعقارʈة 2017 29762,6881 25000,2651 0,4253433 0,51059956

 شركةࢫمراكزࢫالتجارةࢫالعقارʈة 2018 29916,3771 26358,388 0,42565616 0,48850224

 شركةࢫمراكزࢫالتجارةࢫالعقارʈة 2019 30070,8596 27790,29 0,42596925 0,46736123

 ءࢫالعقارʈةشركةࢫלنما 2016 110310,448 69461,5396 0,15884847 0,25239199

 شركةࢫלنماءࢫالعقارʈة 2017 113833,437 73536,3649 0,16118848 0,24979685

 شركةࢫלنماءࢫالعقارʈة 2018 117468,939 77850,2319 0,16356296 0,24722838

 شركةࢫלنماءࢫالعقارʈة 2019 121220,549 82417,1634 0,16597242 0,24468633

 شركةࢫسنامࢫالعقارʈة 2016 10089,3425 9959,40575 1,2062033 1,22209144

 شركةࢫسنامࢫالعقارʈة 2017 9641,13207 9514,36164 1,25046141 1,26736056

 شركةࢫسنامࢫالعقارʈة 2018 9212,83299 9089,20468 1,29634344 1,31430655

 شركةࢫسنامࢫالعقارʈة 2019 8803,56073 8683,04621 1,34390899 1,36299153

 شركةࢫالصاݍݰيةࢫالعقارʈة 2016 266294,638 142185 0,07998975 0,149592

 شركةࢫالصاݍݰيةࢫالعقارʈة 2017 264264,569 143135,254 0,07385551 0,1360748

 شركةࢫالصاݍݰيةࢫالعقارʈة 2018 262249,976 144091,859 0,0681917 0,12377902

 الصاݍݰيةࢫالعقارʈةشركةࢫ 2019 260250,741 145054,857 0,06296223 0,11259429
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 شركةࢫالتجارةࢫوטسȘثمارࢫالعقاري  2016 68934,2069 39222,4113 0,18666554 0,33205533

 شركةࢫالتجارةࢫوטسȘثمارࢫالعقاري  2017 77481,5123 40885,7619 0,16033596 0,30911281

 لعقاري شركةࢫالتجارةࢫوטسȘثمارࢫا 2018 87088,617 42619,6522 0,13772023 0,28775545

 شركةࢫالتجارةࢫوטسȘثمارࢫالعقاري  2019 97886,9279 44427,0736 0,11829449 0,26787372

 شركةࢫالمساكنࢫالدوليةࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2016 46444,8876 23204,4917 0,23967888 0,50128898

 لعقاري شركةࢫالمساكنࢫالدوليةࢫللتطوʈرࢫا 2017 53421,1915 22486,5414 0,19114017 0,48436101

 شركةࢫالمساكنࢫالدوليةࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2018 61445,3786 21790,8045 0,1524313 0,46800467

 شركةࢫالمساكنࢫالدوليةࢫللتطوʈرࢫالعقاري  2019 70674,8473 21116,5938 0,12156158 0,45220067

 تشركةࢫالدارࢫالوطنيةࢫللعقارا 2016 79050,3093 11856,7214 0,17456129 1,16998237

 شركةࢫالدارࢫالوطنيةࢫللعقارات 2017 79243,265 12192,994 0,18740831 1,22832681

 شركةࢫالدارࢫالوطنيةࢫللعقارات 2018 79436,6918 12538,8038 0,20120082 1,28958076

 شركةࢫالدارࢫالوطنيةࢫللعقارات 2019 79630,5906 12894,4212 0,2160084 1,35388931

 شركةࢫفلكسࢫرʈزورȖسࢫللمنتجعاتࢫوالعقارات 2016 8399,76108 5969,26725 1,65846785 2,32880959

 شركةࢫفلكسࢫرʈزورȖسࢫللمنتجعاتࢫوالعقارات 2017 9204,12198 6093,15861 1,63927573 2,46748466

 شركةࢫفلكسࢫرʈزورȖسࢫللمنتجعاتࢫوالعقارات 2018 10085,5085 6219,62131 1,62030571 2,6144175

 شركةࢫفلكسࢫرʈزورȖسࢫللمنتجعاتࢫوالعقارات 2019 11051,2965 6348,70873 1,60155522 2,77009984

 شركةࢫعمارࢫللتموʈلࢫوלيجار 2016 22628,2798 21122,1851 0,4943764 0,53054271

 شركةࢫعمارࢫللتموʈلࢫوלيجار 2017 21394,8227 20498,7085 0,48443655 0,50702859

 شركةࢫعمارࢫللتموʈلࢫوלيجار 2018 20228,6008 19893,6354 0,47469655 0,48455664

 شركةࢫعمارࢫللتموʈلࢫوלيجار 2019 19125,9491 19306,4226 0,46515238 0,46308066

 شركةࢫأجوانࢫاݍݵليجࢫالعقارʈة 2016 7147,81903 7136,81424 1,78786646 1,7906867

 انࢫاݍݵليجࢫالعقارʈةشركةࢫأجو  2017 7005,08821 6995,02191 1,8732423 1,87604052

 شركةࢫأجوانࢫاݍݵليجࢫالعقارʈة 2018 6865,20751 6856,04668 1,96269509 1,96546277

 شركةࢫأجوانࢫاݍݵليجࢫالعقارʈة 2019 6728,12 6719,83256 2,0564195 2,05914736

 شركةࢫأرɠانࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 2016 38779,6499 33921,6303 0,45179247 0,52040842

 شركةࢫأرɠانࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 2017 37619,1125 36233,6406 0,48956776 0,51427727

 شركةࢫأرɠانࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 2018 36493,3059 38703,2316 0,53050153 0,50821835

 شركةࢫأرɠانࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 2019 35401,1907 41341,1434 0,57485785 0,50223082

 شركةࢫمدينةࢫכعمالࢫالɢوȘʈيةࢫالعقارʈة 2016 17327,7883 64023,4322 1,95818812- 0,26742992

 شركةࢫمدينةࢫכعمالࢫالɢوȘʈيةࢫالعقارʈة 2017 11143,1399 68916,9381 6,29614384- 0,25265194

 شركةࢫمدينةࢫכعمالࢫالɢوȘʈيةࢫالعقارʈة 2018 7165,92128 74184,4696 20,2439321- 0,23869058

 شركةࢫمدينةࢫכعمالࢫالɢوȘʈيةࢫالعقارʈة 2019 4608,25479 79854,6146 65,0901242- 0,22550072

 شركةࢫدارࢫال؆فياࢫالعقارʈة 2016 30417,2753 17352,7706 0,36150472 0,62524624

 شركةࢫدارࢫال؆فياࢫالعقارʈة 2017 34229,4498 17208,8834 0,29995673 0,58388246

 شركةࢫدارࢫال؆فياࢫالعقارʈة 2018 38519,4013 17066,1893 0,2488876 0,54525515

 شركةࢫدارࢫال؆فياࢫالعقارʈة 2019 43347,0093 16924,6785 0,20651323 0,50918326
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  معدلاتࡧالكفاءةࡧ): 3(المݏݰقࡧ

 اسمࡧالشركة 1الففة 2الففة

عددࡧ

 اسمࡧالشركة 1الففة 2الففة المشاɸدات

عددࡧ

 المشاɸدات

 1 الشركةࢫالتجارʈةࢫالعقارʈة 0,01615 0,000999 71 حدةشركةࢫالعقاراتࢫالمت 0,020023 0,000762

 2 الشركةࢫالتجارʈةࢫالعقارʈة 0,072705 0,001011 72 شركةࢫالعقاراتࢫالمتحدة 0,019304 0,000674

0,050602 0,197914 

شركةࢫعقارࢫللاسȘثماراتࢫ

 3 الشركةࢫالتجارʈةࢫالعقارʈة 0,016156 0,001025 73 العقارʈة

0,044878 0,1787 

ركةࢫعقارࢫللاسȘثماراتࢫش

 4 الشركةࢫالتجارʈةࢫالعقارʈة 0,015538 0,001038 74 العقارʈة

0,040194 0,167365 

شركةࢫعقارࢫللاسȘثماراتࢫ

 5 شركةࢫعقاراتࢫالɢوʈتࢫ 0,033042 0,002236 75 العقارʈة

0,036289 0,164 

شركةࢫعقارࢫللاسȘثماراتࢫ

 6 تࢫشركةࢫعقاراتࢫالɢوʈ 0,033407 0,002054 76 العقارʈة

 7 شركةࢫعقاراتࢫالɢوʈتࢫ 0,032768 0,001887 77 شركةࢫالمباɲي 0,116298 0,001165

 8 شركةࢫعقاراتࢫالɢوʈتࢫ 0,030908 0,001733 78 شركةࢫالمباɲي 0,091617 0,000888

 0,153423 0,092965 79 شركةࢫالمباɲي 0,020327 0,000677

شركةࢫالتعم؈فࢫللاسȘثمارࢫ

 9 العقاري 

 0,08916 0,122544 80 شركةࢫالمباɲي 0,016873 0,000517

شركةࢫالتعم؈فࢫللاسȘثمارࢫ

 10 العقاري 

 0,140579 0,161547 81 شركةࢫأعيانࢫالعقارʈة 0,055736 0,006967

شركةࢫالتعم؈فࢫللاسȘثمارࢫ

 11 العقاري 

 0,158753 0,212914 82 شركةࢫأعيانࢫالعقارʈة 0,052359 0,007056

شركةࢫالتعم؈فࢫللاسȘثمارࢫ

 12 العقاري 

 13 الشركةࢫالوطنيةࢫالعقارʈة 0,023945 0,00112 83 شركةࢫأعيانࢫالعقارʈة 0,053515 0,007142

 14 الشركةࢫالوطنيةࢫالعقارʈة 0,023211 0,000926 84 شركةࢫأعيانࢫالعقارʈة 0,052349 0,007234

 15 رʈةالشركةࢫالوطنيةࢫالعقا 0,020368 0,000791 85 شركةࢫدلقانࢫالعقارʈة 0,926601 0,966732

 16 الشركةࢫالوطنيةࢫالعقارʈة 0,019577 0,000675 86 شركةࢫدلقانࢫالعقارʈة 1 0,84798

 0,031681 0,002767 87 شركةࢫدلقانࢫالعقارʈة 0,76849 0,833096

شركةࢫأجيالࢫالعقارʈةࢫ

 17 الففٕڈية

 0,032371 0,002661 88 شركةࢫدلقانࢫالعقارʈة 0,638944 0,652433

ʈةࢫشركةࢫأجيالࢫالعقار

 18 الففٕڈية

 0,031603 0,002561 89 شركةࢫمراكزࢫالتجارةࢫالعقارʈة 0,17238 0,062966

شركةࢫأجيالࢫالعقارʈةࢫ

 19 الففٕڈية

 0,031663 0,002464 90 شركةࢫمراكزࢫالتجارةࢫالعقارʈة 0,173296 0,059122

شركةࢫأجيالࢫالعقارʈةࢫ

 20 الففٕڈية

 0,093358 0,165338 91 عقارʈةشركةࢫمراكزࢫالتجارةࢫال 0,176157 0,059355

الشركةࢫالعالميةࢫللمدنࢫ

 21 العقارʈة
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 0,278087 0,171982 92 شركةࢫمراكزࢫالتجارةࢫالعقارʈة 0,159469 0,052056

الشركةࢫالعالميةࢫللمدنࢫ

 22 العقارʈة

 0,255533 0,178772 93 شركةࢫלنماءࢫالعقارʈة 0,072153 0,008741

الشركةࢫالعالميةࢫللمدنࢫ

 23 العقارʈة

 0,214875 0,185732 94 شركةࢫלنماءࢫالعقارʈة 0,069683 0,008282

الشركةࢫالعالميةࢫللمدنࢫ

 24 العقارʈة

 25 شركةࢫأبيارࢫللتطوʈرࢫالعقاري  0,029523 0,005145 95 شركةࢫלنماءࢫالعقارʈة 0,067381 0,007846

 26 كةࢫأبيارࢫللتطوʈرࢫالعقاري شر  0,035797 0,006351 96 شركةࢫלنماءࢫالعقارʈة 0,064986 0,007436

 27 شركةࢫأبيارࢫللتطوʈرࢫالعقاري  0,039192 0,007839 97 شركةࢫسنامࢫالعقارʈة 0,328715 0,397297

 28 شركةࢫأبيارࢫللتطوʈرࢫالعقاري  0,037653 0,009674 98 شركةࢫسنامࢫالعقارʈة 0,332296 0,431217

 0,061029 0,238634 99 شركةࢫسنامࢫالعقارʈة 0,3216 0,468004

شركةࢫכرجانࢫالعالميةࢫ

 29 العقارʈة

 0,057969 0,334226 100 شركةࢫسنامࢫالعقارʈة 0,341307 0,507954

شركةࢫכرجانࢫالعالميةࢫ

 30 العقارʈة

 0,055286 0,468106 101 شركةࢫالصاݍݰيةࢫالعقارʈة 0,032261 0,002411

شركةࢫכرجانࢫالعالميةࢫ

 31 العقارʈة

 0,061667 0,65562 102 الصاݍݰيةࢫالعقارʈةࢫشركة 0,033448 0,002179

شركةࢫכرجانࢫالعالميةࢫ

 32 العقارʈة

 33 الشركةࢫالدوليةࢫللمنتجعات 0,247004 0,338822 103 شركةࢫالصاݍݰيةࢫالعقارʈة 0,031695 0,001969

 34 الشركةࢫالدوليةࢫللمنتجعات 0,287097 0,450999 104 شركةࢫالصاݍݰيةࢫالعقارʈة 0,030926 0,001779

0,019405 0,100452 

شركةࢫالتجارةࢫوטسȘثمارࢫ

 35 الشركةࢫالدوليةࢫللمنتجعات 0,246188 0,618363 105 العقاري 

0,017327 0,119186 

شركةࢫالتجارةࢫوטسȘثمارࢫ

 36 الشركةࢫالدوليةࢫللمنتجعات 0,135246 0,858737 106 العقاري 

0,015476 0,112725 

شركةࢫالتجارةࢫوטسȘثمارࢫ

 0,152103 0,002139 107 العقاري 

شركةࢫمɴشآتࢫللمشارʉعࢫ

 37 العقارʈة

0,01382 0,102116 

شركةࢫالتجارةࢫوטسȘثمارࢫ

 0,115553 0,009965 108 العقاري 

شركةࢫمɴشآتࢫللمشارʉعࢫ

 38 العقارʈة

0,049513 0,168509 

شركةࢫالمساكنࢫالدوليةࢫللتطوʈرࢫ

 0,063297 0,0005 109 العقاري 

شركةࢫمɴشآتࢫللمشارʉعࢫ

 39 قارʈةالع

0,049371 0,169375 

شركةࢫالمساكنࢫالدوليةࢫللتطوʈرࢫ

 0,046307 0,000241 110 العقاري 

شركةࢫمɴشآتࢫللمشارʉعࢫ

 40 العقارʈة

0,049222 0,163469 

شركةࢫالمساكنࢫالدوليةࢫللتطوʈرࢫ

 0,073381 0,011237 111 العقاري 

شركةࢫإنجازاتࢫللتنميةࢫ

 41 العقارʈة

0,049079 0,148337 

ساكنࢫالدوليةࢫللتطوʈرࢫشركةࢫالم

 0,070434 0,011694 112 العقاري 

شركةࢫإنجازاتࢫللتنميةࢫ

 42 العقارʈة

 0,069844 0,012175 113 شركةࢫالدارࢫالوطنيةࢫللعقارات 0,245426 0,048121

شركةࢫإنجازاتࢫللتنميةࢫ

 43 العقارʈة
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 0,072756 0,012682 114 شركةࢫالدارࢫالوطنيةࢫللعقارات 0,299071 0,230879

شركةࢫإنجازاتࢫللتنميةࢫ

 44 العقارʈة

 45 دȌيࢫכوڲʄࢫللتطوʈرࢫالعقاري  0,079052 0,005712 115 شركةࢫالدارࢫالوطنيةࢫللعقارات 0,367058 0,235716

 46 دȌيࢫכوڲʄࢫللتطوʈرࢫالعقاري  0,088795 0,004144 116 شركةࢫالدارࢫالوطنيةࢫللعقارات 0,306992 0,240644

1 0,516957 

للمنتجعاتࢫفلكسࢫرʈزورȖسࢫ

 47 دȌيࢫכوڲʄࢫللتطوʈرࢫالعقاري  0,068516 0,003056 117 والعقارات

1 0,004357 

فلكسࢫرʈزورȖسࢫللمنتجعاتࢫ

 48 دȌيࢫכوڲʄࢫللتطوʈرࢫالعقاري  0,060746 0,002251 118 والعقارات

1 0,679575 

فلكسࢫرʈزورȖسࢫللمنتجعاتࢫ

 49 ةشركةࢫالتمدينࢫالعقارʈ 0,041924 0,003034 119 والعقارات

1 0,643171 

فلكسࢫرʈزورȖسࢫللمنتجعاتࢫ

 50 شركةࢫالتمدينࢫالعقارʈة 0,034804 0,003137 120 والعقارات

 51 شركةࢫالتمدينࢫالعقارʈة 0,030183 0,003242 121 شركةࢫعمارࢫللتموʈلࢫوלيجار 0,167003 0,078274

 52 شركةࢫالتمدينࢫالعقارʈة 0,033426 0,003351 122 شركةࢫعمارࢫللتموʈلࢫوלيجار 0,191645 0,078473

 53 شركةࢫإدارةࢫכملاكࢫالعقارʈة 0,261411 0,170679 123 شركةࢫعمارࢫللتموʈلࢫوלيجار 0,168745 0,078671

 54 شركةࢫإدارةࢫכملاكࢫالعقارʈة 0,255645 0,182126 124 شركةࢫعمارࢫللتموʈلࢫوלيجار 0,730189 0,07958

 55 شركةࢫإدارةࢫכملاكࢫالعقارʈة 0,260159 0,194335 125 ݵليجࢫالعقارʈةشركةࢫأجوانࢫاݍ 0,532646 0,818686

 56 شركةࢫإدارةࢫכملاكࢫالعقارʈة 0,28445 0,207365 126 شركةࢫأجوانࢫاݍݵليجࢫالعقارʈة 0,357668 0,875116

 57 ةشركةࢫرمالࢫالɢوʈتࢫالعقارʈ 0,095702 0,00829 127 شركةࢫأجوانࢫاݍݵليجࢫالعقارʈة 0,438549 0,935513

 58 شركةࢫرمالࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 0,088875 0,006675 128 شركةࢫأجوانࢫاݍݵليجࢫالعقارʈة 0,508628 1

 59 شركةࢫرمالࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 0,081138 0,005381 129 شركةࢫأرɠانࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 0,165881 0,045699

 60 شركةࢫرمالࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 0,065985 0,004334 130 شركةࢫأرɠانࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 0,162905 0,045196

 61 شركةࢫالمصاݍݳࢫالعقارʈة 0,085569 0,028121 131 شركةࢫأرɠانࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 0,162434 0,047562

 62 شركةࢫالمصاݍݳࢫالعقارʈة 1 0,03811 132 شركةࢫأرɠانࢫالɢوʈتࢫالعقارʈة 0,15892 0,053133

0,050424 0,042975 

ࢫشركةࢫمدينةࢫכعمالࢫالɢوȘʈية

 63 شركةࢫالمصاݍݳࢫالعقارʈة 0,103436 0,051643 133 العقارʈة

0,074099 0,087742 

شركةࢫمدينةࢫכعمالࢫالɢوȘʈيةࢫ

 64 شركةࢫالمصاݍݳࢫالعقارʈة 0,112367 0,069996 134 العقارʈة

0,108842 0,077673 

شركةࢫمدينةࢫכعمالࢫالɢوȘʈيةࢫ

 65 قارʈةالشركةࢫالعرȋيةࢫالع 0,052355 0,004488 135 العقارʈة

0,159892 0,789073 

شركةࢫمدينةࢫכعمالࢫالɢوȘʈيةࢫ

 66 الشركةࢫالعرȋيةࢫالعقارʈة 0,051049 0,007949 136 العقارʈة

 67 الشركةࢫالعرȋيةࢫالعقارʈة 0,05502 0,008603 137 شركةࢫدارࢫال؆فياࢫالعقارʈة 0,238899 0,082576

 68 الشركةࢫالعرȋيةࢫالعقارʈة 0,054739 0,009313 138 شركةࢫدارࢫال؆فياࢫالعقارʈة 0,249742 0,077764

 69 شركةࢫالعقاراتࢫالمتحدة 0,022329 0,000974 139 شركةࢫدارࢫال؆فياࢫالعقارʈة 0,202542 0,07323

 70 شركةࢫالعقاراتࢫالمتحدة 0,021283 0,001331 140 شركةࢫدارࢫال؆فياࢫالعقارʈة 0,188203 0,068954
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 اندماجࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧࡧب؈نࡧتحدياتࡧالواقعࡧورɸاناتࡧالمستقبل

The integration of Arab financial markets between the challenges of reality and 

future bets  

  22/02/2018 :الɴشرࢫقبول ࢫتارʈخ                                             26/01/2018:تارʈخࢫטستلام

  رقوبࢫࢫنرʈمانࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ  بنࢫدعاسࢫزɸ؈فࢫ.د

  أستاذࢫࢫمحاضرࢫقسمࢫأࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫطالبةࢫدكتوراه

 اݍݨزائرࢫ - 1اݍݨزائرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫجامعةࢫسطيفࢫࢫ - 1جامعةࢫسطيفࢫ

 :المݏݵص     

ࢫمسارࢫاندماج ࢫȖܨݵيص ࢫ ʄࢫإڲ ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫٮڈدف ࢫخلالࢫࢫ ࢫمن ࢫالعرȋية ࢫالمالية כسواق

ࢫالمشفكة،ࢫ ࢫالعرȋية ࢫالɺيئات ࢫإشراف ࢫتحت ࢫإبرامɺا ࢫتم ࢫالۘܣ ࢫوטندماج ࢫالتعاون ࢫاتفاقيات مختلف

وكذاࢫمنࢫخلالࢫقياسھࢫباستخدامࢫمصفوفةࢫטرتباطࢫب؈نࢫأɸمࢫمؤشراتࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية،ࢫ

عفࢫتنفيذࢫأغلبࢫاتفاقياتࢫטندماجࢫوقدࢫخلصناࢫإڲʄࢫأنھࢫلاࢫيزالࢫدونࢫالمستوىࢫالمأمول،ࢫبحكمࢫض

ࢫالۘܣࢫ ࢫالمعتفة ࢫלمɢانيات ࢫمن ࢫبالرغم ࢫالعرȋية، ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫمختلف ࢫטرتباطࢫب؈ن ࢫدرجة وتدɲي

تحوزɸاࢫالمنطقة،ࢫوذلكࢫȊسȎبࢫالعديدࢫمنࢫالعراقيلࢫوالمعوقاتࢫالۘܣࢫࢫتحولࢫدونࢫتحقيقھ،ࢫيتعلقࢫ

. כخرࢫبالأسواقࢫالماليةࢫࢭʏࢫحدࢫذاٮڈا Ȋعضɺاࢫبالظروفࢫטقتصاديةࢫوالسياسيةࢫالسائدة،ࢫوȌعضɺا

ࢫלرادةࢫ ࢫوتوفر ࢫالعراقيل، ࢫɸذه ࢫمجا٭ڈة ࢫيتطلب ࢫטندماج ࢫمن ࢫمستوى ࢫأدɲى ࢫفتحقيق وعليھ

  .السياسيةࢫالداعمةࢫلھ

  .טندماجࢫالماڲʏ،ࢫاندماجࢫأسواقࢫرأسࢫالمال،ࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية:  الɢلماتࡧالمفتاحية

Abstract: 

     This study aims at diagnosing the course of the integration of Arab financial 

markets through various cooperation and integration agreements which have been 

concluded under the supervision of the Arab joint bodies, as well as by measuring this 

integration using the correlation matrix among the most important indicators of the 

Arab financial markets. We have found that it is still below the desired level, due to the 

weak implementation of most of the agreements of the integration and the weak 

correlation between the different Arab financial markets, despite the considerable  
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potential that the region possesses, that due to so many obstacles and impediments 

that prevent to achieve it, which some are related to economic and political conditions 

in the region, and some are related to financial markets themselves. So achieving the 

lowest level of integration requires confronting these obstacles and providing the 

political will that supports it.  

ncial fina , Arabinancial marketsfinancial integration, integration of f:  Keywords

markets.                      

  

  :مقدمة

بالغةࢫࢭʏࢫجɺودࢫטندماجࢫטقتصاديࢫࢫأɸميةقࢫטندماجࢫب؈نࢫכسواقࢫالماليةࢫفكرةࢫتحقيࢫاكȘست   

ࢫ ࢫبفعل ࢫمنذࢫࢫطوراتالتالعرȌي ࢫالدولية ࢫטقتصادية ࢫالعلاقات ࢫطبعت ࢫالۘܣ ࢫالسرʉعة טقتصادية

لتحولاتࢫاݍݨذرʈةࢫالۘܣࢫعرفْڈاࢫنظرʈةࢫالتɢاملࢫࢭʏࢫحدࢫوكذاࢫبفعلࢫا،ࢫثاɲيࢫمنࢫالقرنࢫالماعۜܣالرȌعࢫال

ࢫ ࢫࢫأصبح إذذاٮڈا، ʏࢫࢭ ࢫטندماج ࢫمن ࢫمستوى ࢫأي ࢫتحقيق ࢫللدول ࢫضرورةࢫࢫأȊعادهمتاح ࢫدون المختلفة

  .بيلاࡧبلاسامرحليةࢫالمرورࢫب

ࢫذلكࢫࢫࢫࢫ ࢫخضم ʏࢫوࢭ ࢫالعرȌيࢫࢫ، ࢫالنقد ࢫغرارࢫصندوق ʄࢫعڴ ࢫالمشفك ࢫالعرȌي ࢫالعمل ࢫمؤسسات حاولت

ȖܨݨيعࢫɠلࢫالمبادراتࢫالۘܣࢫȖسْڈدفࢫتحقيقࢫاندماجࢫכسواقࢫالعرȋيةࢫمنذࢫثمانʋناتࢫالقرنࢫالماعۜܣࢫ

ࢫכسواق،ࢫ ࢫɸذه ࢫآليات ࢫمختلف ࢫب؈ن ࢫوالدمج ࢫللرȋط ࢫومنافذ ࢫقنوات ࢫإيجاد ࢫمحاولة ࢫخلال من

ࢫالمالي ࢫכوراق ࢫسوق ࢫقاعدة ࢫالتنظيميةࢫكتوسيع ࢫالȘشرʉعات ࢫوتɴسيق ࢫالعرب ࢫالمسȘثمرʈن ࢫأمام ة

ࢫبتدوʈرࢫ ࢫ ࢫʇسمح ࢫبما ࢫالتداول، ࢫآليات ࢫوتوحيد ࢫالمشفك ࢫלدراج ࢫعمليات ࢫوȖسɺيل ࢫالمالية لأسواقɺا

ࢫالتنميةࢫ ࢫوتحقيق ࢫالبيɴية ࢫטسȘثمارʈة ࢫالتدفقات ࢫوȖܨݨيع ࢫإقليميا ࢫالعرȋية ࢫالمالية الفوائض

ɺࢫاݍݨ ࢫɸذه ࢫأن ࢫإلا ࢫالمɴشودة، ࢫإڲʄࢫטقتصادية ࢫالوصول ࢫدون ࢫحالت ࢫجمة ࢫلتحديات ࢫȖعرضت ود

ࢫجɺودࢫ ࢫاستعراض ࢫخلال ࢫمن ࢫذلك ʄࢫعڴ ࢫالوقوف ࢫسنحاول ࢫالبحثية ࢫالورقة ࢫɸذه ʏࢫوࢭ أɸدافɺا،

الدولࢫالعرȋيةࢫࢭʏࢫتحقيقࢫاندماجࢫأسواقɺاࢫالماليةࢫمعࢫࢫطرحࢫȊعضࢫطرحࢫآلياتࢫلتفعليھࢫمستقبلا،ࢫ

ʏالتاڲɠاليةࢫالبحثࢫɢوعليھࢫفقدࢫتمࢫطرحࢫإش :  

ماۂʏࡧرɸاناتࡧنجاحࡧטندماجࡧب؈نࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧࡩʏࡧظلࡧالتحدياتࡧالۘܣࡧتفرضɺاࡧࡧࡧࡧࡧ  

  ؟التحولاتࡧטقتصاديةࡧالراɸنة

  :وʈندرجࢫضمنࢫالȘساؤلࢫالرئʋسࢫالȘساؤلاتࢫالفرعيةࢫالتاليةࢫ

  ماذاࢫيقصدࢫباندماجࢫכسواقࢫالمالية؟ࢫ-       

  ماۂʏࢫأبرزࢫالتطوراتࢫالۘܣࢫعرفْڈاࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية؟ࢫࢫ-      



  2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                                             مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق

196 

  ماࢫقدرࢫالتقدمࢫالذيࢫأحرزتھࢫالدولࢫالعرȋيةࢫࢭʏࢫتحقيقࢫاندماجࢫأسواقɺاࢫالمالية؟ࢫ-      

  ماࢫۂʏࢫالتحدياتࢫالۘܣࢫتواجھࢫاندماجࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية؟ࢫ-      

  كيفࢫيمكنࢫتفعيلࢫاندماجࢫࢫ-      

  :الȘساؤلاتࢫالمطروحةࢫ،ࢫتمࢫتقسيمࢫالبحثࢫإڲʄࢫثلاثࢫمحاور وللإجابةࢫعڴʄࢫمختلفࢫ

  مفɺومࢫاندماجࢫכسواقࢫالماليةࢫ-     

  .2016-1994أداءࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫتطورࢫتحليلࢫࢫ-     

  .Ȗܨݵيصࢫمسارࢫاندماجࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫوآلياتࢫتفعيلھࢫ-     

  

   :مفɺومࡧاندماجࡧכسواقࡧالماليةࡧ: أولا

تحولاتࢫنقديةࢫوماليةࢫࢫالنظامࢫالماڲʏࢫالعالܣࢫمنذࢫمطلعࢫعقدࢫالثمانʋناتࢫمنࢫالقرنࢫالماعۜܣعرفࢫ   

لعلࢫأبرزɸاࢫتكرʉسࢫظاɸرةࢫالعولمةࢫالمالية،ࢫوتناميࢫالفابطࢫوטندماجࢫب؈نࢫمختلفࢫأسواقࢫ عميقة،

  .وطرقࢫتحقيقھࢫوأسسࢫقياسھاندماجࢫࢫכسواقࢫالماليةࢫ التموʈل،ࢫوفيماࢫيڴʏࢫسنحاولࢫإبرازࢫȖعرʈف

ʇعتفࢫטندماجࢫࢭʏࢫمجالࢫכسواقࢫالماليةࢫجزءࢫمنࢫࢫטندماجࢫ: Ȗعرʈفࡧاندماجࡧכسواقࡧالمالية -1

ࢫالدولࢫلتحرʈرࢫوȖسɺيلࢫتحرɠاتࢫ الماڲʏࢫبمعناهࢫالواسعࢫالذيࢫʇش؈فࢫإڲʄࢫتلكࢫالمبادراتࢫالۘܣࢫتتخذɸا

بماࢫʇسمحࢫݍݨميعࢫالمشروعاتࢫداخلࢫمنطقةࢫالتɢاملࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫࢫ،1رؤوسࢫכموالࢫعفࢫاݍݰدود

  . 2טئتمانࢫȊشروطࢫمȘساوʈةࢫوانتقالࢫرأسࢫالمالࢫلأغراضࢫالتموʈلࢫوטسȘثمارࢫبفرصࢫمتɢافئة

بالɴسبةࢫللأسواقࢫالماليةࢫفالاندماجࢫʇعفࢫعنࢫزʈادةࢫدرجةࢫטرتباطࢫب؈نࢫسوق؈نࢫمالي؈نࢫأوࢫأك؆ف،ࢫو     

ࢫʇعفࢫبالɴسبةࢫلرأسࢫالمالࢫࢭʏࢫحدࢫماࢫʇسمحࢫبإدراجࢫمتبادلࢫل لأسɺمࢫوسنداتࢫرأسࢫالمال،ࢫࢭʏࢫح؈ن

ࢫب؈نࢫ ࢫتنقلاٮڈا ʄࢫعڴ ࢫالقيود ࢫإلغاء ࢫبفعل ࢫɲشأت ࢫالۘܣ ࢫأوࢫלقليمية ࢫالدولية ࢫاݍݰركية ࢫتلك ࢫعن ذاتھ

  .3الدولࢫالمتɢاملة

ࢫالتوزʉعࢫࢫوɲش؈فࢫɸنا     ࢫبحسب ࢫيتحدد ࢫفنطاقھ ࢫودرجتھ، ࢫטندماج ࢫنطاق ࢫب؈ن ࢫالتفرقة ࢫضرورة ʄإڲ

ࢭʏࢫح؈نࢫȖعفࢫدرجةࢫ.  ʏࢫلأسواقࢫالتموʈل،ࢫوɸناࢫيفزࢫاندماجࢫماڲʏࢫإقليܣࢫواندماجࢫماڲʏࢫدوڲʏاݍݨغراࢭ

טندماجࢫعڴʄࢫمدىࢫقابليةࢫכدواتࢫالماليةࢫللاسȘبدالࢫداخلࢫنطاقࢫטندماجࢫسواءࢫأɠانࢫإقليمياࢫأوࢫ

ࢫماࢫاتصفࢫبدرجةࢫ.   دوليا ࢫمنࢫטندماجࢫإذا ࢫأنھࢫيتصفࢫبدرجةࢫعالية فمثلاࢫنقولࢫعڴʄࢫسندࢫما

،ࢫوعندماࢫيɢونࢫטندماجࢫشاملاࢫوعميقاࢫفإنࢫبيعࢫوشراءࢫأيࢫأصلࢫ4عاليةࢫمنࢫالقابليةࢫللاسȘبدال

ࢫالبيۚܣ ࢫسعرɸما ʄࢫتأث؈فࢫعڴ ࢫأي ࢫشأنھ ࢫمن ࢫيɢون ࢫلن ࢫمختلفة ࢫمناطق ʏࢫࢭ ʏࢫدرجةࢫ5ماڲ ࢫɠانت ࢫوɠلما ،

  .טندماجࢫعاليةࢫɠلماࢫتحققࢫمبدأࢫتɢافؤࢫالفرصࢫࢭʏࢫالوصولࢫإڲʄࢫمختلفࢫأسواقࢫالتموʈل

  :6يمكنࢫأنࢫنفزɸاࢫࢭʏࢫماࢫيڴʏࢫ:טندماجࡧלقليميࡧللأسواقࡧالماليةأɸميةࡧࡧ-2

  تنوʉعࢫأدواتࢫטسȘثمارࢫالماڲʏ؛ࢫ-      
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 تحديثࢫنظمࢫالتداولࢫوتȎسيطࢫإجراءاتࢫإبرامࢫالصفقاتࢫوȖسوʈْڈا؛ࢫ-      

  رفعࢫالقيودࢫعڴʄࢫحركيةࢫرؤوسࢫכموالࢫإقليمياࢫودوليا؛ -      

ࢫࢫ-       ࢫכسواق ࢫب؈ن ࢫטدخارࢫטندماج ࢫטسȘثمارࢫوتجميع ࢫوسائل ࢫمن ࢫوسيلة ࢫبمثابة ࢫسيɢون المالية

 بطرʈقةࢫغ؈فࢫتܸݵميةࢫعڴʄࢫمستوىࢫالمنطقةࢫالمتɢاملة؛

 إمɢانيةࢫتقاسمࢫمخاطرࢫالتموʈلࢫمنࢫخلالࢫسياساتࢫتنوʉعࢫالمحافظ؛ࢫ-    

ࢫإڲʄࢫࢫ-     ࢫيؤدي ࢫɠونھ ࢫللنموࢫטقتصادي، ࢫمرتفعة ࢫمعدلات ࢫلاستدامة ࢫمɺمة ࢫآلية ʏࢫالماڲ טندماج

  . كفاءةࢫالتخصيصࢫوʈخفضࢫمنࢫتɢاليفࢫرأسࢫالمال

ࡧالماليةࡧ-3 ࡧכسواق ࡧب؈ن ࡧטندماج ࡧتحقيق ࢫ:طرق ࢫالبعضࢫ ࢫببعضɺا ࢫכسواق ࢫرȋط ࢫالبلدࢫ يتم ʏࢭ

  :7اليبࢫوآلياتࢫمختلفة،ࢫنذكرࢫمٔڈاࢫماࢫيڴʏبأس الواحدࢫأوࢫب؈نࢫبلدينࢫأوࢫأك؆فࢫداخلࢫتكتلࢫاقتصادي

ࢫالمستمرࢫأوࢫࢫ-     ࢫالرȋط ࢫخلال ࢫمن ࢫأوࢫלقليمية ࢫالدولية ࢫبالشبɢات ࢫالمحلية ࢫالمعلومات ࢫشبكة رȋط

 Ȋعددࢫمنࢫالساعاتࢫاليومية؛

 رȋطࢫأسواقࢫرأسࢫالمالࢫبالوسطاءࢫالماليون؛ࢫ -    

טسȘثمارࢫذاتࢫأوراقࢫماليةࢫمتعددةࢫالرȋطࢫبمحفظةࢫטسȘثمارࢫالدوليةࢫوذلكࢫبȎناءࢫمحفظةࢫ -    

 اݍݨɴسية؛

منࢫحيثࢫسياساتࢫࢫالدولࢫالمتɢاملة،ࢫالسياساتࢫالماليةࢫب؈نࢫأوࢫتɴسيقࢫالرȋطࢫعنࢫطرʈقࢫتوحيد -   

ࢫטسȘثمار ࢫوسياسات ،ʏࢫالماڲ ࢫوלقراض ࢫࢭʏࢫࢫانون وقࢫ،טقفاض ࢫالȘܦݨيل ࢫوشروط الشرɠات،

 ؛..البورصة

   - ʏڥʉشرȘࢫوال ࢫالتنظيܣ ࢫ الرȋط ࢫالتنظيميةࢫباستخدام ࢫالɺياɠل ࢫمع ࢫمتوافقة ࢫتنظيمية ɸياɠل

الȘشرʉعاتࢫטقتصاديةࢫوטسȘثمارʈةࢫوكذلكࢫتɴسيقࢫࢫ؛بالبورصاتࢫכخرىࢫالمسْڈدفࢫالرȋطࢫمعɺا

 ؛والمالية

 الرȋطࢫمنࢫخلالࢫȖܨݨيعࢫࢫإدراجࢫوتداولࢫأوراقࢫالشرɠاتࢫالمشفكةࢫب؈نࢫالبورصاتࢫالمتɢاملة؛ࢫ -   

رأسࢫالمالࢫوذلكࢫبتحققࢫمعظمࢫآلياتࢫالرȋطࢫالسابقةࢫࢭʏࢫنفسࢫࢫتحقيقࢫالرȋطࢫالمتɢاملࢫلأسواق -   

  .الوقت

  :نذكرࢫماࢫيڴʏمنࢫأɸمɺاࢫࢫ :أسسࡧقياسࡧاندماجࡧכسواقࡧالماليةࡧࡧ-4

ࡧטندماجࡧ-4-1 ࡧالمباشرࡧݍݨɺود ࡧالȘܨݵيص ʄࡧإڲ ࡧȖسȘند ࢫטتفاقاتࢫࢫ:قواعد ࢫمختلف ࢫبفحص تتم

ࢫالم ࢫوالتعاون ࢫالسياسات ࢫتɴسيق ࢫȖسْڈدف ࢫالۘܣ ࢫالرسمية ࢫɠلࢫوالمعاɸدات ʄࢫعڴ ࢫالقيود ࢫوإزالة ،ʏاڲ

ࢫوלفصاحࢫ ࢫالتداول ࢫوآليات ࢫالمشفك ࢫלدراج ࢫاتفاقيات ࢫوكذا ࢫاݍݰدود، ࢫعف ࢫالمالية العمليات

  .اݍݸ..والرقابة
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يمكنࢫاݍݰديثࢫࢭʏࢫɸذاࢫלطارࢫعنࢫࢫ:قواعدࡧمستمدةࡧمنࡧنظرʈةࡧتقييمࡧכصولࡧالرأسماليةࡧࡧ-4-2

تقديرࢫقيمࢫכصولࢫالماليةࢫالمسعرةࢫعڴʄࢫࢫ،ࢫمنࢫخلال)ICAPM(الدوڲʏࢫنموذجࢫȖسع؈فࢫכصولࢫالمالية

ࢫ ࢫسوق؛ ࢫأك؆فࢫمن ࢫمخاطرࢫو مستوى ࢫب؈ن ࢫטنحراف ࢫينعدم ࢫعندما ࢫمندمج؈ن ࢫ ࢫمالي؈ن ࢫسوق؈ن ɢʈون

  .8כصولࢫالماليةࢫالمتداولةࢫفٕڈما؛ࢫوالعكسࢫܵݰيحࢫࢭʏࢫحالةࢫانفصالɺا

يتمࢫتقديرࢫمعاملࢫטرتباطࢫب؈نࢫعوائدࢫכوراقࢫالماليةࢫࢫ:قواعدࡧȖسȘندࡧإڲʄࡧمعاملࡧטرتباطࡧ-4-3

ࢫففةࢫ ࢫخلال ࢫأوࢫالسندات ࢫכسɺم ࢫعوائد ࢫȖشمل ࢫزمنية ࢫسلسلة ࢫوفق ࢫالمندمجة ࢫالمالية ࢫכسواق ʏࢭ

ࢫأك؆فࢫ ࢫכسواق ࢫɠانت ࢫالواحد ࢫمن ࢫقرʈب ࢫالعوائد ࢫب؈ن ࢫטرتباط ࢫمعامل ࢫɠان ࢫوɠلما ࢫمحددة؛ زمنية

  اندماجا؛ࢫ

ࡧاࡧ-4-4 ࡧنظرʈة ʄࡧإڲ ࡧȖسȘند ࡧقواعد ࡧالمقامن ࢫɸذهࢫ :cointégrationلتɢامل ࢫلتأصيل ࢫالفضل ʇعود

ࢫ ʄةࢫإڲʈالنظرgranger ࢫ1986سنةࢫࢫʏࢫقامࢫبدراسةࢫטرتباطࢫب؈نࢫכسواقࢫالماليةࢫالدوليةࢫࢭ ،ࢫعندما

ࢫȊعدࢫمنࢫطرفࢫ ࢫgrangerوangle إطارࢫعدمࢫاستقرارʈةࢫالسلسلةࢫالزمنية؛ࢫوقدࢫتمࢫتطوʈرɸاࢫفيما

  .9نࢫטقتصادي؈نࢫمنذࢫبدايةࢫכلفيةࢫالثالثةلتلٕڈاࢫإسɺاماتࢫالعديدࢫم. 1987سنةࢫ

  2016- 1994سواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧب؈نࡧتحليلࡧتطورࡧכداءࡧכ : ثانيا

ࢫȊعضࢫ     ࢫمتاȊعة ࢫخلال ࢫمن ࢫالعرȋية ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫأداء ࢫتطور ʄࢫعڴ ࢫالوقوف ʏࢫيڴ ࢫفيما سنحاول

ࢫ ࢫݯݨم ࢫالسوقية، ࢫالقيمة ࢫتطور ࢫتحليل ࢫכولية، ࢫɠالإصدارات ࢫأدا٬ڈا، ࢫمعدلࢫمؤشرات التداول،

  .اݍݸ..الدوران

ࡧالعرȋيةࡧ-1 ࡧالمالية ࡧכسواق ࡧɲشأة ࢫشɺرࢫسȎتمفࢫ  :ظروف ࢫٰڈاية ࢫغاية ʄࢫإڲ ࢫالعرȋية ࢫالمنطقة تحوز

ࢫࢫ2016 ʄࢫتجار٭ڈاࢫࢫ19عڴ ࢫتراكم ࢫبحسب ࢫأخرى ʄࢫإڲ ࢫدولة ࢫمن ࢫɲشأٮڈا ࢫظروف ࢫتختلف ࢫماليا، سوقا

  .10وخفاٮڈاࢫالمالية

ࡧالسعودي -1-1 ʏࡧالماڲ ࢫכ : السوق ࢫسوق ࢫتأسʋس ࢫالعرȋيةࢫʇعود ࢫالمملكة ʏࢫࢭ ࢫوالصɢوك سɺم

ʄࢫإڲ ࢫإɲشاء23/11/1984 السعودية ࢫأن ࢫإلا ࢫالسعودية ؛ ࢫالمالية ࢫࢭʏࢫ )تداول (السوق ࢫɠان رسميا

ࢫونظمࢫ2007مارس ࢫלدراج ࢫقواعد ࢫيخص ࢫفيما ࢫɸامة ࢫتطورات ࢫכخ؈فة ࢫالسنوات ʏࢫࢭ ࢫعرف ࢫوقد ؛

  .11اݍݸ..التداولࢫوالȘسوʈةࢫوالمقاصة

،ࢫوȋدأࢫ1995/ 14الدوحةࢫللأوراقࢫالماليةࢫبموجبࢫالقانونࢫتمࢫتأسʋسࢫسوقࢫ: بورصةࡧقطر -1-2

وتمࢫتحوʈلھࢫࢫ. 200012،ࢫوقدࢫأصبحࢫʇعملࢫالكفونياࢫمنذࢫسنةࢫ1997العملࢫفيھࢫبصفةࢫفعليةࢫسنةࢫ

 . 2010إڲʄࢫبورصةࢫقطرࢫابتدءاࢫمنࢫسȎتمفࢫ

ࡧالماڲʏࡧ-1-3 ࡧالبحرʈن ࢫࢫ:سوق ࢫسنة ࢫتأسʋسھ ࢫمنࢫ1987تم ࢫاعتبارا ࢫفعليا ࢫɲشاطھ ࢫزاول ،

ࢫ17/6/1989 ࢫوלفصاح،، ࢫبالشفافية ࢫالمتعلقة ࢫتلك ࢫخاصة ࢫלصلاحات ࢫمن ࢫالعديد ࢫعرف ࢫوقد
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ࢫليتمو  ࢫالمالية، ࢫالتعاملات ࢫسلامة ࢫمقفلةࢫضمان ࢫمساɸمة ࢫكشركة ࢫالبحرʈن ࢫبورصة ʄࢫإڲ  تحوʈلھ

  .2010لسنةࢫࢫ60بموجبࢫالمرسومࢫرقمࢫ

وتمࢫإطلاقࢫ؛ࢫ2000أسستࢫإمارةࢫدȌيࢫسوقɺاࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫعامࢫ: السوقࡧالماليةࡧبدولةࡧלماراتࡧ-1-4

ࢫ ࢫالعالمية ࢫدȌي ࢫ) DIFX(بورصة ࢫأيࢫ2005سنة ࢫأسɺم ࢫبإدراج ࢫفيھ ࢫʇسمح ࢫالمنطقة ʏࢫࢭ ࢫسوق ࢫكأول ،

  . 2000أماࢫسوقࢫأبوࢫظۗܣࢫللأوراقࢫالماليةࢫفقدࢫتمࢫȖشغيلھࢫابتدءاࢫنوفمفࢫ. شركةࢫمنࢫأيࢫدولة

،ࢫوأخذࢫصفةࢫالܨݵصيةࢫטعتبارʈةࢫ1970تمࢫافتتاحھࢫسنةࢫ: سوقࡧالكوʈتࡧللأوراقࡧالماليةࡧ-1-5

ʈتضمنࢫعدةࢫأسواقࢫمٔڈاࢫالسوقࢫو ࢫ،ࢫأينࢫأصبحتࢫɸيئةࢫماليةࢫمستقلةࢫتتوڲʄࢫإدارتھ،1982سنةࢫ

  . الرسمية،ࢫوالسوقࢫالموازʈة،ࢫسوقࢫاݍݵيارات

ࡧ-1-6 ࡧالماليةࡧ ࡧللأوراق ࡧمسقط ࢫࢫ:سوق ࢫيوم ࢫالدورࢫ20/5/1989تأسس ࢫلفصل ࢫوʉعتفࢫالسباق ،

ࢫ ،ʏࢫواݍݵليڋ ࢫالعرȌي ࢫالمستوى ʄࢫعڴ ʏڥʉشرȘࢫال ࢫالدور ࢫعن ࢫعڴʄࢫالرقاȌي ࢫالسوق ࢫإدارة ࢫعملت حيث

  . ترسيخࢫالقواعدࢫכساسيةࢫللتعاملࢫالܶݰيحࢫبالتوف؈فࢫالدائمࢫوالمستمرࢫللمعلومات

ࡧࡧ -1-7 ࡧعمان ࢫ): כردن(بورصة ʏࢫࢭ ࢫࢫ01/01/1978تأسست ࢫمسܢ ࢫ"تحت ʏࢫالماڲ ࢫعمان " سوق

ࢫ ࢫالصادرࢫيوم ࢫالɴشأة ࢫلقانون ࢫȖشرʉع. 13/03/1967احتɢاما ࢫالمتم؈قة ࢫכسواق ࢫأɸم ياࢫوʉعتفࢫمن

ࢫآلياتࢫ ࢫتنظيم ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫالمعاي؈فࢫالدولية ʄࢫعڴ ࢫȖعتمد ࢫإذ ࢫوالعالܣ، ࢫלقليܣ ࢫالمستوى ʄࢫعڴ وتقنيا

ࢫ ࢫوالشفافية ࢫوالكفاءة ࢫبالعدالة ࢫيȘسم ࢫالذي ࢫالتداول ࢫونظام ࢫالسوق ࢫعرفࢫ..ومɢونات ࢫوقد ،

والذيࢫأدخلتࢫعليھࢫعدةࢫȖعديلاتࢫࢫ75/2002إصلاحاتࢫعديدة،ࢫمٔڈاࢫقانونࢫلتنظيمࢫלدراجࢫرقمࢫ

  .13)2006/2014(الففةࢫخلالࢫ

،ࢫكشركةࢫ1995تأسستࢫࢭʏࢫالبدايةࢫسوقࢫفلسط؈نࢫللأوراقࢫالماليةࢫسنةࢫࢫ:بورصةࡧفلسط؈نࡧ -1-8

ࢫانطلقتࢫأوڲʄࢫجلساٮڈاࢫسنةࢫ إڲʄࢫشركةࢫࢫ2010،ࢫوتمࢫتحوʈلɺاࢫمنذࢫسنةࢫ1997مساɸمةࢫخاصة،ࢫ

مساɸمةࢫعامةࢫتتجاوبࢫمعࢫالقواعدࢫالۘܣࢫȖسٔڈاࢫاݍݰɢومة،ࢫوأخذتࢫبذلكࢫإسمࢫبورصةࢫفلسط؈ن،ࢫ

  . 200414سنةࢫࢫ12لسطيɴيةࢫطبقاࢫللقانونࢫرقمࢫوȖعملࢫتحتࢫإشرافࢫɸيئةࢫسوقࢫرأسࢫالمالࢫالف

Ȗعتفࢫالبورصاتࢫالمصرʈةࢫمنࢫأقدمࢫوأعرقࢫالبورصاتࢫࢭʏࢫ: أسواقࡧכوراقࡧالماليةࡧࡩʏࡧمصر -1-9

ࢫ ࢫسنة ࢫלسكندرʈة ʏࢫࢭ ࢫبورصة ࢫأول ࢫأɲشأت ࢫحيث ࢫالعرȋية، ࢫبورصةࢫ1883المنطقة ࢫإɲشاء ࢫتلاɸا ،

ࢫ ࢫسنة ࢫ( 1890القاɸرة ࢫسنة ࢫفعليا ࢫɸ. 15)1903انطلقت ࢫعرفت ࢫانتعاشةࢫوقد ࢫالبورصت؈ن ات؈ن

رعࢫࢭʏࢫ
ُ

مݏݰوظةࢫمنذࢫɲشأٮڈماࢫخاصةࢫࢫȊعدࢫإصلاحاتࢫعقدࢫالȘسعيɴياتࢫمنࢫالقرنࢫالماعۜܣ،ࢫحيثࢫش

،ࢫثمࢫ1998تطوʈرࢫنظامࢫالتداول،ࢫࢫبالتحولࢫمنࢫالتداولࢫاليدويࢫإڲʄࢫالتداولࢫטلكفوɲيࢫمنذࢫسنةࢫ

ࢫ ࢫبنظام ࢫالمعروف ࢫللتداول ࢫاݍݨديد ࢫاݍݨيل ࢫࢫX-Stemاستعمال ࢫمن ࢫتحديثࢫࢫ،2008ابتدءا ࢫتم كما

ࢫ ࢫسنة ࢫمن ࢫابتدءا ࢫوالȘسوʈة ࢫالمقاصة ࢫالنيل2010نظام ࢫبورصة ࢫإɲشاء ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة داخلࢫ ،

 .كآليةࢫلتفعيلࢫالشرɠاتࢫالصغ؈فةࢫوالمتوسطةࢫالمصرʈةࢫ2010بورصۘܣࢫالقاɸرةࢫوלسكندرʈةࢫسنةࢫ
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ࡧࡧ-1-10 ࢫالمغرȋيةࢫإڲʄࢫسنةࢫ: البورصةࡧالمغرȋية حيثࢫ،ࢫȖ1929عودࢫɲشأةࢫࢫبورصةࢫالدارࢫالبيضاءࢫ

مكتبࢫالمقاصةࢫࢭʏࢫالقيمࢫالمنقولة،ࢫ٭ڈدفࢫالتحكمࢫࢭʏࢫعملياتࢫالدفعࢫوالصرف،ࢫ"ɠانتࢫتحملࢫاسمࢫ

ࢫ ࢫسنة ࢫالمنقولة ࢫالقيم ࢫتداول ࢫمكتب ࢫمحلɺا ࢫࢭʏࢫ. 1948ليحل ࢫלصلاحات ࢫمن ࢫالعديد ࢫعرفت وقد

،ࢫ1998وࢫ1997؛ࢫوإصلاحࢫسنۘܣࢫ1986آلياتࢫعملɺا،ࢫɠانࢫأɸمɺاࢫالمبادرةࢫלصلاحيةࢫالواسعةࢫلسنةࢫ

  . 16المتعلقةࢫبآلياتࢫالتداول ࢫ2007لاحاتࢫثمࢫإص

عڴʄࢫشɢلࢫشركةࢫعمومية،ࢫوقدࢫعرفتࢫالعديدࢫࢫɲ1969شأتࢫࢭʏࢫفيفريࢫࢫ:بورصةࡧتوɲسࡧࡧ-1-11

ࢫכوراقࢫ ࢫبورصة ࢫوإɲشاء ࢫوالرقابة، ࢫȖسي؈فࢫالسوق، ࢫبمɺام ࢫالمتعلقة ࢫتلك ࢫأɸمɺا ࢫלصلاحات، من

عمقࢫإصلاحاٮڈاࢫأك؆فࢫفأك؆فࢫ،ࢫوكذاࢫɸيئةࢫالسوق،ࢫوشركةࢫالمقاصة،ࢫلتت1995وࢫ1994الماليةࢫسنۘܣࢫ

،ࢫحيثࢫأصبحتࢫتضمࢫسوقࢫشرɠاتࢫكفىࢫوسوقࢫالشرɠاتࢫالصغ؈فةࢫوسوقࢫسنداتࢫ2007سنةࢫ

  . الدينࢫالعام

ࢫللمرسومࢫالȘشرʉڥʏࢫࢫ:بورصةࡧاݍݨزائرࡧ-1-12 ولمࢫࢫ1993مايࢫࢫ23المؤرخࢫࢭʏࢫࢫɲ93/10شأتࢫوفقا

حيثࢫࢫ2012اࢫسنةࢫ،ࢫوقدࢫعرفتࢫالعديدࢫمنࢫלصلاحاتࢫأɸم1997ɺمايࢫ25تنطلقࢫفعلياࢫإلاࢫࢫȊعدࢫ

ࢫللشرɠاتࢫ ࢫوسوق ࢫكفى، ࢫبالشرɠات ࢫالمتعلقة ࢫالرسمية ࢫالسوق ʏࢫوۂ ࢫأسوق، ࢫثلاث ࢫتضم أصبحت

  .17الصغ؈فةࢫوالمتوسطة،ࢫوسوقࢫسنداتࢫالدينࢫالعام

ࡧالماليةࡧ-1-13 ࡧللأوراق ࡧدمشق ࢫمرسومࢫࢫ:سوق ࢫبموجب ࢫالمالية ࢫللأوراق ࢫدمشق ࢫسوق تأسست

،ࢫوقدࢫأعطاɸاࢫالمشرعࢫالܨݵصيةࢫالمعنوʈةࢫوטستقلاليةࢫالمالية،ࢫȖ10/01/2006شرʉڥʏࢫصادرࢫيومࢫ

  . 18وترتبطࢫ٭ڈيئةࢫכوراقࢫوכسواقࢫالماليةࢫوʈتمࢫالتداولࢫوفقࢫمبدأࢫالمزادࢫالمستمر

ࡧࡧ-1-14 ࡧالسودان ʏࡧࡩ ࡧالمالية ࡧכوراق ࢫإɲشاءهࢫ:سوق ࢫللإصلاحࢫࢫجاء ࢫالشاملة ࢫלسفاتيجية ضمن

،ࢫوقدࢫأفتتحࢫرسمياࢫ1994،ࢫماࢫܿݨلࢫبصدورࢫالقانونࢫالمنظمࢫلسوقࢫاݍݵرطومࢫسنةࢫ)1992-2002(

،ࢫكسوقࢫثانوʈةࢫللتداول،ࢫكماࢫشɺدࢫمنذࢫبدايةࢫכلفيةࢫتطوراتࢫمݏݰوظةࢫنتاجࢫالتوسعࢫ1995سنةࢫ

  .19لصناعةࢫواݍݵدماتالذيࢫࢫعرفتھࢫالقطاعاتࢫالمدرجة،ࢫخاصةࢫقطاعࢫالتأم؈ن،ࢫالبنوك،ࢫوا

ࡧالماڲʏࡧ-1-15 ࡧب؈فوت ࢫࢫ:سوق ʏࢫࢭ ࢫعڴʄࢫ03/07/1920تأسس ࢫعɺده ࢫبداية ʏࢫࢭ ࢫعملياتھ ࢫتركزت ،

الذɸب،ࢫنظراࢫلقلةࢫشرɠاتࢫالمساɸمةࢫالمقبولةࢫبالسوقࢫآنذاك،ࢫولمࢫيȘبلورࢫدورهࢫاݍݰقيقيࢫإلاࢫمعࢫ

ࢫالماڲʏࢫ ࢫالسوق ࢫتأسʋس ࢫتم ࢫحيث ࢫالماعۜܣ ࢫالقرن ࢫمن ࢫالȘسعيɴيات ࢫعقد ʏࢫࢭ ࢫטقتصادي טنفتاح

  .20العالميةࢫالمعروفةࢫȊشɢلھࢫالرأسماڲʏࢫوالنقديࢫعڴʄࢫأحدثࢫכسس

،ࢫȊغرفت؈نࢫכوڲʄࢫࢭʏࢫطرابلسࢫوالثانيةࢫ2006تمࢫافتتاحھࢫسنةࢫ: سوقࡧכوراقࡧالماليةࡧالليȎيةࡧ-1-16

  . 2006يونيوࢫࢫ3الصادرࢫࢭʏࢫࢫ134ࢭʏࢫبنغازي،ࢫوذالكࢫبموجبࢫالقرارࢫرقمࢫ
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ࢫ،ࢫوقدࢫمر 1991سنةࢫࢫ24تمࢫإɲشاءهࢫبموجبࢫالقانونࢫࢫ):ISX(سوقࡧالعراقࡧللأوراقࡧالماليةࡧࡧ-17-

ࢫ ࢫسنة ࢫمن ʄࢫכوڲ ࢫامتدت ࢫأساسʋت؈ن، ࢫبففت؈ن ࢫࢫɲ1993شاطھ ʄࢫالغزو ( 2003إڲ ࢫالففةࢫ)سنة ࢫأما ،

  . 200421مارسࢫࢫ18الثانيةࢫفتأȖيࢫȊعدࢫإعادةࢫإطلاقھࢫبتارʈخࢫ

عرفتࢫלصداراتࢫכوليةࢫمنࢫכسɺمࢫ: تطورࡧלصداراتࡧכوليةࡧࡩʏࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧ-  2

ࢫأوࢫ ࢫالقيمة ࢫحيث ࢫمن ࢫسواء ࢫملموسا ࢫتطورا ࢫالعرȋية ࢫالمالية ࢫכسواق ʏࢫࢭ ࢫوالصɢوك والسندات

ʏذاࢫماࢫسنحاولࢫالوقوفࢫعليھࢫفيماࢫيڴɸالعدد،ࢫو .  

ࡧכسɺمࡧ-2-1 ʏࡧࡩ ࡧכولية ࢫبدايةࢫࢫ:טكتتابات ࢫمنذ ࢫتحسن ࢫכسɺم ࢫمن ࢫכولية ࢫלصدارات عرفت

ࢫالت ࢫرغم ࢫכلفية، ࢫسنۘܣ ࢫب؈ن ࢫعرفْڈا ࢫالۘܣ ࢫالماليةࢫ2010وࢫ2009ذبذبات ࢫכزمة ࢫتداعيات ࢫȊسȎب ،

بقيمةࢫإجماليةࢫ) טكتتابࢫכوڲʏ( إصدارࢫࢫ26تمࢫȖܦݨيلࢫ،ࢫأماࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فةࢫفقدࢫ22العالمية

. ،ࢫماࢫʇعكسࢫتواصلࢫالثقةࢫࢭʏࢫمختلفࢫɸذهࢫלصدارات2014مليارࢫدولارࢫسنةࢫࢫ10,5بلغتࢫحواڲʏࢫ

تࢫالصناعيةࢫقائمةࢫלصداراتࢫاݍݨديدةࢫȊعدماࢫɠانࢫمɺيمنࢫعلٕڈاࢫمنࢫطرفࢫوقدࢫتصدرتࢫالقطاعا

تمثلࢫ( قطاعࢫالبنوكࢫواݍݵدماتࢫࢭʏࢫالسنواتࢫالسابقة،ࢫرغمࢫتواصلࢫسيطرتھࢫمنࢫحيثࢫالقيمةࢫ

أماࢫمنࢫحيثࢫ،ࡧ)منࢫقيمةࢫלصداراتࢫכولية%57قيمةࢫإصداراتࢫقطاعࢫالبنوكࢫواݍݵدماتࢫحواڲʏࢫ

ࢫ ࢫعفࢫטكتتابات ࢫالمال ࢫرأس ࢫزʈادة ࢫسنة ࢫتراجعت ࢫלصدارࢫفقد ࢫحقوق ʏࢫࢫ2014ࢭ ʏࢫحواڲ ʄࢫ44إڲ

عمليةࢫࢫ46حواڲʏࢫࢫࢫ2013مليارࢫدولارࢫȊعدماࢫࢫܥݨلتࢫسنةࢫࢫ3,4عملية،ࢫبقيمةࢫاكتتابࢫلمࢫتتعدىࢫ

ࢫ94بحواڲʏࢫࢫ2008مليارࢫدولار،ࢫمعࢫالعلمࢫأنࢫأعڴʄࢫعمليةࢫاكتتابࢫɠانتࢫسنةࢫࢫ4,2اكتتابࢫبقيمةࢫ

   .مليارࢫدولارࢫ21عمليةࢫاكتتابࢫبقيمةࢫبلغتࢫ

ࢫ2014توسعتࢫלصداراتࢫالسنديةࢫسنةࢫ: לصداراتࡧالسنديةࡧࡩʏࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧ -2-2

،ࢫبقيمةࢫ2013إصدارࢫسنةࢫࢫ87مليارࢫدولارࢫمقابلࢫࢫ18,7إصدارࢫجديدࢫبقيمةࢫࢫ107مܦݨلةࢫحواڲʏࢫ

-2008(مليارࢫدولار،ࢫوالشɢلࢫأدناهࢫʇعطيناࢫلمحةࢫعڴʄࢫتطورɸاࢫࢭʏࢫالففةࢫࢫ16,6إجماليةࢫلمࢫتتعدىࢫ

2014.( 
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  2014-2008إجماڲʏࡧלصداراتࡧالسنديةࡧللشرɠاتࡧالعرȋيةࡧ): 01(الشɢلࡧرقمࡧࡧࡧ

  
  187:،ࡧص2015صندوقࡧالنقدࡧالعرȌي،ࡧالتقرʈرࡧالعرȌيࡧالموحد،ࡧ: المصدرࡧࡧࡧࡧ

يتܸݳࢫمنࢫالشɢلࢫأعلاهࢫتواصلࢫاعتمادࢫالشرɠاتࢫالعرȋيةࢫعڴʄࢫלصداراتࢫالسنديةࢫمنࢫأجلࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫ35تموʈلࢫمشارʉعɺا،ࢫكماࢫتواصلتࢫɸيمنةࢫشرɠاتࢫלماراتࢫالعرȋيةࢫعڴʄࢫɸذهࢫלصداراتࢫبحواڲʏࢫ

ࢫ ࢫسنة ࢫ2014إصدارࢫجديد ࢫبقيمة ࢫࢫ11، ࢫ ࢫمقابل ࢫࢫ24مليارࢫدولار، ࢫࢫ2013إصدارࢫسنة ʏࢫ8,8بحواڲ

  .مليارࢫدولار

ࢫࢫࢫࢫ ࢫسنة ࢫܥݨلت ࢫفقد ࢫالسيادية ࢫالسندية ࢫלصدارات ࢫيخص ࢫفيما ࢫࢫ2014أما ʏإصدارࢫࢫ183حواڲ

،ࢫࢫوقدࢫارتبطتࢫجلɺاࢫ2013إصدارࢫسنةࢫࢫ166مليارࢫدولارࢫࢫمقابلࢫࢫ53جديدࢫبقيمةࢫإجماليةࢫȖعدتࢫ

منࢫإجماڲʏࢫࢫ %65بتموʈلࢫال݀ݨزࢫالموازɲيࢫخاصةࢫࢭʏࢫכردنࢫومصرࢫاللتانࢫاستحوذاࢫعڴʄࢫأك؆فࢫمنࢫ

ࢫלصدا ࢫɸذه ࢫمصرࢫلوحدɸا ࢫأصدرت ࢫحيث ࢫࢫ30رات، ࢫࢫ2014إصدارࢫسنة ࢫȖعدت مليارࢫࢫ26بقيمة

مليارࢫدولار،ࢫفقطرࢫوالɢوʈتࢫوالبحرʈنࢫبقيمةࢫࢫ9,1دولار،ࢫتلْڈاࢫכردنࢫبقيمةࢫإصداراتࢫبلغتࢫحواڲʏࢫ

ࢫ ࢫ4,7،4,1،3,3إصدارات ࢫالتواڲʏࢫ ʄࢫ.  مليارࢫدولارࢫعڴ ࢫتواصلت ࢫوقد ࢫسنة ࢫלصدارات ࢫࢫɸ2015ذه

ࢭʏࢫالمائةࢫبالمقارنةࢫمعࢫإصداراتࢫࢫ70ارࢫدولار،ࢫأيࢫبɴسبةࢫزʈادةࢫكب؈فةࢫبلغتࢫمليࢫ90.4مܦݨلةࢫحواڲʏࢫ

  . 201423سنةࢫ

ࡧࡧ-2-3 ࡧالعرȋية ࡧالمالية ࡧכسواق ʏࡧࡩ ࡧالصكوك ࢫࢭʏࢫإصدارات ࢫלسلامية ࢫالصɢوك ࢫإصدارࢫ تواصل

رغمࢫتراجعࢫوت؈فٮڈاࢫمقارنةࢫبالسنواتࢫالسابقة،ࢫ) اݍݰɢوماتࢫوالشرɠات( العديدࢫمنࢫالدولࢫالعرȋيةࢫ

،ࢫوʉعودࢫɸذهࢫالفاجعࢫ2013مليارࢫدولارࢫسنةࢫࢫ21,4مقابلࢫࢫ2014مليارࢫدولارࢫسنةࢫࢫ19بلغتࢫحيثࢫ

ࢫ2014سنةࢫࢫ%33تراجعتࢫࢫإصدارٮڈاࢫبحواڲʏࢫ( إڲʄࢫانخفاضࢫإصداراتࢫالشرɠاتࢫبالدرجةࢫכوڲʄࢫ

 .2015- 2006وࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏࢫيب؈نࢫتطورɸاࢫب؈نࢫسنةࢫ ).2013مقارنةࢫȊسنةࢫ
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  2015-2006الصكوكࡧإصداراتࡧ) 01(اݍݨدولࡧرقم   

عــددࡧ  السـنوات

  إصداراتࡧ

ࡧإصداراتࡧ قيمة

  الشرɠات

قيمةࡧ

לصداراتࡧ

  اݍݰكومية

قـيمةࡧ

ࡧ-לصـدارات

  ولاربالمليارࡧد

2006  40  9,02  2,4  11.42  

2007  50  15,13  3,72  18.88  

2008  43  5,54  3,49  9.03  

2009  34  2,26  5,75  8  

2010  33  4,14  2,27  9  

2011  46  5,45  15,28  20.7  

2012  44  10,95  10,52  21,47  

2013  50  14,11  7,5  21,66  

2014  32  9,98  9,1  19,08  

2015    10,6  -  -  

ࢫأعدادࢫ: المصدر     ࢫالعرȌي، ࢫالنقد ࢫصندوق ࢫالموحد، ࢫالعرȌي ࢫالتقرʈرࢫטقتصادي ʄࢫعڴ اعتمادا

  مختلفة

زʈادةࢫࢫ2014 يتܸݳࢫمنࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫأنࢫقيمةࢫלصداراتࢫاݍݰɢوميةࢫمنࢫالصɢوكࢫعرفتࢫسنة  

مليارࢫدولارࢫࢫ7,6مليارࢫدولارࢫمقابلࢫحواڲʏࢫࢫ9,1حيثࢫبلغتࢫحواڲʏࢫ. 2013مقارنةࢫȊسنةࢫࢫ%21بنحوࢫ

،ࢫ2013إصدارࢫسنةࢫࢫ23مقابلࢫ) 2014سنةࢫ(إصدارࢫࢫ16،ࢫرغمࢫانخفاضࢫأعدادɸاࢫࢫإڲʄࢫ2013سنةࢫ

وȋورصةࢫ) إصدار12(تجدرࢫלشارةࢫإڲʄࢫأنࢫجلࢫɸذهࢫࢫלصداراتࢫɠانتࢫࢭʏࢫالسوقࢫالماليةࢫالسعوديةࢫ

ࢫودȌي، ࢫبالدولارࢫ)إصداراتࢫ4(أبوࢫظۗܣ ʏࢫوالباࢮ ࢫالمحلية ࢫبالعملات ࢫإصدارات ࢫثمانية ࢫتمت ࢫحيث ،

ʏࢫبحواڲ ࢫإجارة ࢫصɢوك ࢫشɢل ʏࢫࢭ ࢫجاءت ࢫوقد ࢫبحواڲʏࢫࢫ3,2כمرɢʈي، ࢫالمضارȋة ࢫفصɢوك مليارࢫدولار،

  ,24ڲʏمليارࢫدولارࢫعڴʄࢫالتواࢫ1,3وࢫ1,5مليارࢫدولار،ࢫثمࢫالصɢوكࢫטسȘثمارʈةࢫࢫوالمرابحةࢫبحواڲʏࢫ2

ࡧالعرȋيةࡧ-3 ࡧالمالية ࡧכسواق ʏࡧࡩ ࡧכجنȎية ࢫכسواقࢫ: טسȘثمارات ʏࢫࢭ ࢫכجانب ࢫاسȘثمارات قفزت

ࢫ ʏࢫبحواڲ ࢫالعرȋية ࢫࢫ%70المالية ࢫࢫ2014سنة ࢫȊسنة ࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫࢫ2013مقارنة ࢫبʋئة ࢫتحسن ȊسȎب

ࢫوالسنداتࢫ ࢫللأسɺم ࢫכولية ࢫלصدارات ࢫɲشاط ࢫتحسن ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة ࢫالعرȋية، ࢫالدول ࢫمن العديد

  .والشɢلࢫالتاڲʏࢫيفزࢫتطورࢫاسȘثماراتࢫכجانبࢫࢭʏࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةوالصɢوك،ࢫ
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  182:،ࡧص2015صندوقࡧالنقدࡧالعرȌي،ࡧالتقرʈرࡧالعرȌيࡧالموحد،ࡧ: المصدرࡧࡧࡧࡧࡧ

ࢭʏࢫأغلبࢫכسواقࢫ) أفراداࢫومؤسسات( يتܸݳࢫمنࢫالشɢلࢫأعلاهࢫتناميࢫݯݨمࢫȖعاملاتࢫכجانبࢫࢫࢫࢫ

ࢫ ࢫسنة ࢫمجملɺا ʏࢫࢭ ࢫכجانب ࢫمشفيات ࢫبلغت ࢫحيث ࢫوشراء، ࢫبيعا ࢫالعرȋية ࢫࢫ2014المالية ʏࢫ108حواڲ

منࢫإجماڲʏࢫقيمةࢫכسɺمࢫالمتداولةࢫࢭʏࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية،ࢫࢭʏࢫࢫ%13 مليارࢫدولار،ࢫɸوࢫماࢫيمثل

ࢫ ʏࢫحواڲ ࢫכجانب ࢫمبيعات ࢫبلغت ࢫࢫ103ح؈ن ࢫقدرهࢫ2014مليارࢫدولارࢫسنة ࢫتدفقات ʏࢫصاࢭ ࢫيمثل ࢫما ،

ࢫيخصࢫࢫ4,4 ࢫفيما ࢫالعرȋية ࢫالمالية ࢫتتصدرࢫכسواق ࢫودȌي ࢫأبوࢫظۗܣ ࢫأسواق ࢫولاࢫتزال ࢫ مليارࢫدولار،

بماࢫفٕڈاࢫ( ܣ،ࢫحيثࢫܥݨلࢫسوࢮʏࢫأبوࢫظۗܣࢫودȌيࢫلوحدɸماࢫȖعاملاتࢫכجانبحركيةࢫטسȘثمارࢫכجنۗ

،ࢫ%35،ࢫمتبوعةࢫببورصةࢫالبحرʈنࢫالۘܣࢫيمثلࢫفٕڈاࢫتداولࢫכجانبࢫࢫحواڲʏࢫ%47ࢭʏࢫحدودࢫ) العربࢫ

ࢫ ʏࢫحواڲ ࢫכجانب ࢫيتداول ࢫقطرࢫعڴʄࢫ%21وࢫ%20كما ࢫوȋورصة ࢫالمصرʈة ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫسوق ʏࢫࢭ ،

  .10%כجانبࢫࢭʏࢫباࢮʏࢫכسواقࢫالعرȋيةࢫأقلࢫمنࢫالتواڲʏ،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫتبقىࢫمساɸمةࢫ

شɺدتࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫ : 2016-1994أداءࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧمؤشراتࡧتحليلࡧࡧ-4

ࢫالرسملةࢫ ࢫأو ࢫأسواقɺا ࢫبمؤشرات ࢫȖعلق ࢫما ࢫسواء ࢫأدا٬ڈا، ʏࢫࢭ ࢫمɺمة ࢫتطورات ࢫالففة ࢫɸذه طوال

  .اݍݸࢫ،ࢫواݍݨدولࢫأدناهࢫيݏݵصࢫلناࢫذلك..المتداولةࢫالبورصيةࢫأوࢫعددࢫالشرɠاتࢫالمدرجةࢫأوࢫכسɺمࢫ
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  2016 -1994سواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧتطورࡧأداءࡧכ ) : 02(دولࡧرقمࡧاݍݨ

المؤشرࡧ

المركبࡧࡧࡧ

ࡧنࡧ ص

  ع

معدلࡧࡧ

 دوران

 %ألأسɺمࡧ

عددࡧ

الشرɠاتࡧࡧ

 المدرجة

ࡧכسɺمࡧࡧ عدد

المتداولةࡧ

بمليونࡧࡧسɺمࡧࡧࡧࡧ

ࡧכسɺمࡧ قيمة

  المتداولة

 )مليونࡧࡧدولار(

القيمةࡧ

  السوقية

 )مليونࡧدولار( 

  

100 14.49 1089 3,150.05 10,513.17 72,536.71 1994 

108.3 17.71 1081 9,590.30 14,988.24 84,619.44 1995 

119.93 28.33 1091 26,621.45 30,529.62 107,766.49 1996 

138.45 43.9 1184 35,856.03 63,894.75 145,562.02 1997 

104.12 28.92 1446 15,837.26 35,536.37 122,872.06 1998 

114.31 23.86 1643 11,865.53 35,594.20 149,150.33 1999 

102.21 24.66 1678 9,073.06 36,538.94 148,158.38 2000 

100.11 28.04 1687 23,522.53 42,687.85 152,230.05 2001 

100.71 31.31 1826 46,086.29 65,400.09 208,858.11 2002 

141.87 63.88 7261 63,388.64 232,420.38 363,827.70 2003 

215.7 91 1597 57.029.43 568.289.15 622.425.15 2004  

413  111  1665  110.847.0  1435412.0  1.289.637  2005  

237  189  1623  168582.0  1684997.6  888.221  2006  

328.3  98  1541         323019.0  1108070.1  1.338.600  2007  

166.2  57.7  1543  280,373.68    891,999.98    805,561.98  2008  

196.3  66  1520  350,816.30  567,872.92  887,087.36  2009  

257.6  38.2  1480  200,757.89  348,944.77  991,533.62  2010  

292.2  44  1458  152,496.56 379,897.20 884,490.05 2011  

310,8  37,4  1392  223,945.58 586,387.58 941,412.62 2012  

320,9  47  1373      272,937.00     483,364.33 1,120,246.78 2013  

327,4  69,4  1405      356,000.30     800,955.65 1,231,473.46 2014  

-  43  1402      231,457.38      540,506.96 1,085,991.47 2015  

-  -  -        37,861.94       72,149.58 1,021,462.44 6/2016  
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منࢫإعدادࢫالباحثࢫانطلاقاࢫمنࢫقاعدةࢫࢫبياناتࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية،ࢫصندوقࢫالنقدࢫ: المصدر

     www.amf.orgالعرȌي،ࢫالتقرʈرࢫטقتصاديࢫالعرȌيࢫالموحد،ࢫࢫأعدادࢫمختلفة،ࢫࢫمتاحࢫعڴʄࢫالموقع

ࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫاݍݨدول ࢫمن ࢫ)02(يتܸݳ ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫأن ࢫمستوʈاتࢫ، ʏࢫࢭ ࢫ ࢫɸامة ࢫتطورات ࢫعرفت العرȋية

ࢫ ࢫأزمة ࢫأعقاب ࢫخاصة ࢫوכخرى، ࢫالفينة ࢫب؈ن ࢫتذبذباٮڈا ࢫرغم ࢫالمؤشرࢫالمركبࢫ2007أدا٬ڈا ࢫبلغ ࢫوقد ،

ࢫ ࢫسنة ࢫمداه ࢫالعرȌي ࢫالنقد ࢫحدودࢫ2005لصندوق ʄࢫإڲ ࢫوصل ࢫإذ ࢫمنڍʄࢫࢫ413، ࢫليأخذࢫȊعدɸا نقطة،

ʄسبࢫتداعياتࢫכزمةࢫالماليةࢫכخ؈فة،ࢫحيثࢫانخفضࢫإڲȊࢫʏاتھࢫسنةࢫࢫتنازڲʈىࢫمستوɲࢫإذࢫلمࢫ2008أد،

نقطةࢫمعࢫتفاوتھࢫȊشɢلࢫلافتࢫب؈نࢫمختلفࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية؛ࢫليعرفࢫȊعدɸاࢫࢫ166يتعدىࢫ

ࢫ ࢫبلغ ࢫأن ʄࢫإڲ ࢫمتتالية ࢫسنوʈة ࢫࢫ327ارتفاعات ࢫسنة ࢫالتدرʈڋʏࢫ2014نقطة ʏࢫالتعاࢭ ࢫʇعكس ࢫوɸوࢫما ،

،ࢫوكذلكࢫموجاتࢫالرȋيعࢫࢫ2011لأداءࢫכسواقࢫالماليةࢫرغمࢫࢫتداعياتࢫأزمةࢫالديونࢫالسياديةࢫمنذࢫ

ࢫتأث؈فاتࢫعڴʄࢫتدɸورࢫالمناخࢫטسȘثماريࢫࢭʏࢫالعديدࢫمنࢫالدولࢫالعرȋية،ࢫلكنࢫࢫ العرȌيࢫالۘܣࢫɠانتࢫلɺا

ɠانتࢫواܷݰةࢫعڴʄࢫأداءࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫخاصةࢫࢫࢫ2014تداعياتࢫأزمةࢫالنفطࢫمنذࢫسȎتمفࢫ

ࢫاݍݵليجية ࢫالمالية ࢫכسواق ʄࢫالمؤش25عڴ ࢫانخفاض ʄࢫعڴ ࢫاɲعكس ࢫما ࢫ، ʏࢫبحواڲ ࢫالمركب ࢫ%7رࢫالعرȌي

  .2014مقارنةࢫȊسنةࢫࢫ2015سنةࢫ

،ࢫفقدࢫعرفتࢫارتفاعاتࢫɸامة،ࢫحيثࢫ2015-1994أماࢫفيماࢫيخصࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫࢭʏࢫالففةࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫ ʏࢫحواڲ ࢫمن ࢫࢫ72انتقلت ࢫࢫ1994مليارࢫدولارࢫسنة ࢫيقارب ࢫما ʄࢫࢫ1,1إڲ ࢫدولارࢫسنة ࢫمعࢫ2015ترليون ،

ࢫأ ࢫلعل ࢫأخرى، ʄࢫإڲ ࢫسنة ࢫمن ࢫتذبذباٮڈا ࢫȖܦݨيل ࢫسنۘܣ ࢫب؈ن ࢫحدث ࢫما ࢫحيثࢫ2008وࢫ2007برزɸا ،

انخفضتࢫالقيمةࢫالسوقيةࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعرȋيةࢫالمدرجةࢫࢭʏࢫقاعدةࢫبياناتࢫصندوقࢫالنقدࢫالعرȌيࢫ

،ࢫࢫوذلكࢫȊسȎبࢫتداعياتࢫ2007ترليونࢫدولارࢫسنةࢫࢫ1,3مليارࢫدولارࢫȊعدماࢫȖعدتࢫࢫ888إڲʄࢫحواڲʏࢫ

ࢫالعرȋية ࢫالمالية ࢫכسواق ʄبࢫ. כزمةࢫالماليةࢫالعالميةࢫعڴȎسȊعدࢫسنة،ࢫȊࢫسنةࢫ ࢫتنامي لتعرفࢫȊعدɸا

ࢫכوراقࢫ ࢫسوق ʏࢫالماڲ ࢫدȌي ࢫوسوق ࢫالسعودي ࢫכسɺم ࢫكسوق ࢫالعرȋية ࢫכسواق ࢫأɸم ࢫرسملة ࢫ ارتفاع

الماليةࢫالɢوʈۘܣ،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫارتفاعࢫعددࢫכسواقࢫالعرȋية،ࢫوالتحسنࢫالɴسۗܣࢫࢭʏࢫأدا٬ڈاࢫمنࢫسنةࢫإڲʄࢫ

ࢫاستقرارࢫال ࢫوكذا ࢫالمطبقة، ࢫלصلاحات ࢫنȘيجة ࢫأسعارࢫالموادࢫأخرى ࢫوارتفاع ࢫטقتصادية ظروف

    .201426כوليةࢫقبلࢫبروزࢫتداعياتࢫכزمةࢫالنفطيةࢫٰڈايةࢫسنةࢫ

فيماࢫيتعلقࢫࢫبأݯݨامࢫالتداولࢫفقدࢫܥݨلتࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫارتفاعࢫمݏݰوظࢫࢭʏࢫقيمةࢫࢫأماࢫ  

ترʈليونࢫدولارࢫ 1.11إڲʄࢫماࢫيتعدىࢫࢫ1994مليارࢫدولارࢫسنةࢫࢫ10כسɺمࢫالمتداولة،ࢫحيثࢫانتقلتࢫمنࢫ

ࢫ ࢫٰڈاية ʏتࢫ200727ࢭʈوɢࢫال ࢫوȋورصة ࢫالسعودي ࢫכسɺم ࢫسوق ʏࢫࢭ ࢫالتداول ࢫݯݨم ࢫارتفاع ࢫȊسȎب ،

ɠانࢫلھࢫࢫ2007وسوقࢫمسقطࢫالماڲʏࢫوسوقࢫدȌيࢫالماڲʏ،ࢫإلاࢫأنࢫتداعياتࢫכزمةࢫالماليةࢫالعالميةࢫلسنةࢫ

مليارࢫسنةࢫࢫ348التأث؈فࢫالواܷݳࢫعڴʄࢫقيمࢫتداولࢫכوراقࢫالماليةࢫالعرȋية،ࢫحيثࢫࢫتراجعتࢫإڲʄࢫحدودࢫ

ࢫ2010 ࢫ، ࢫ ࢫɠان ࢫوقد ࢫالفاجع ࢫلافتɸذا ࢫالسعوديةࢫࢫȊشɢل ࢫالمالية ࢫالسوق ʏࢫۂ ࢫأسواق، ࢫستة ʏࢭ
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ࢫ ࢫالقاɸرة، ࢫوȋورصة ࢫقطر، ࢫبورصة ࢫלمارات، ʏࢫسوࢮ ࢫالɢوȘʈية، ࢫȖشɢلࢫ(والبورصة ࢫכسواق ɸذه

لتعرفࢫȊعدɸاࢫȖعاࢭʏࢫتدرʈڋʏࢫسنةࢫȊعدࢫ. 28)منࢫأݯݨامࢫالتداولࢫࢭʏࢫالبورصاتࢫالعرȋية%  91حواڲʏࢫ

ɸࢫمدا ارتفاعࢫقدرهࢫمليارࢫدولار،ࢫأيࢫبࢫ835بحواڲʏࢫࢫ2014اࢫسنةࢫسنة،ࢫحيثࢫبلغتࢫقيمةࢫالتداول

ࢫࢫ56% ࢫȊسنة ࢫسيولةࢫ2013مقارنة ࢫمستوʈات ʏࢫالكب؈فࢫࢭ ࢫللارتفاع ʄࢫכوڲ ࢫبالدرجة ࢫذلك ࢫوʉعزى ،

ࢫ ʏࢫبحواڲ ࢫفٕڈا ࢫالمتداولة ࢫכسɺم ࢫقيمة ࢫارتفعت ࢫالۘܣ ࢫالسعودية، ࢫالمالية مليارࢫدولار،ࢫࢫ206السوق

بالاضافةࢫاڲʄࢫتلكࢫالزʈادتࢫالكب؈فةࢫࢭʏࢫبالتداولࢫفٕڈا،ࢫȊسبࢫלدراجاتࢫاݍݨديدةࢫوالسماحࢫللأجانبࢫ

إلاࢫأنࢫأزمةࢫالنفطࢫכخ؈فةࢫ ,)مليارࢫ120حواڲʏࢫ(قيمةࢫالتداولࢫࢭʏࢫبورصاتࢫأبوࢫظۗܣࢫوࢫقطرࢫومصرࢫ

   .2015مليارࢫدولارࢫٰڈايةࢫࢫɠ541انࢫلɺاࢫتأث؈فࢫسلۗܣࢫعڴʄࢫمجملࢫࢫقيمࢫالتداول،ࢫإذࢫلمࢫتتعدىࢫ

ࢫ231فيماࢫيخصࢫعددࢫכسɺمࢫالمتداولةࢫࢭʏࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫمجتمعة،ࢫفقدࢫبلغتࢫحواڲʏوࢫࢫࢫ 

ࢫ356الۘܣࢫܥݨلتࢫحواڲʏࢫࢫ2014مقارنةࢫȊسنةࢫـࢫ% 34.2بانخفاضࢫقدرهࢫࢫ2015مليونࢫسɺمࢫٰڈايةࢫ

ࢫالماليةࢫ ࢫالسوق ʏࢫࢭ ࢫالمتداولة ࢫכسɺم ࢫقيمة ࢫتراجع ࢫنȘيجة ࢫטنخفاض ࢫɸذا ࢫجاء ࢫوقد ࢫسɺم، مليون

ࢫب ࢫ ࢫاݍݵليجيةالسعودية ࢫوسائرࢫالبورصات ʄࢫכوڲ ࢫأسعارࢫ29الدرجة ࢫانخفاض ࢫتداعيات ࢫȊسȎب ،

  .2014النفطࢫمنذࢫالنصفࢫالثاɲيࢫمنࢫسنةࢫ

أماࢫفيماࢫيخصࢫࢫمعدلࢫالدورانࢫالذيࢫɠلماࢫارتفعࢫأدىࢫإڲʄࢫنقصانࢫتɢاليفࢫالصفقات،ࢫفيتܸݳࢫࢫࢫ

اتھࢫࢭʏࢫ،ࢫوܥݨلࢫأعڴʄࢫمستو2000ʈمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫالسابقࢫأنھࢫعرفࢫارتفاعࢫمتتاڲʏࢫمنذࢫسنةࢫ

  . 2007فٕڈاࢫإڲʄࢫغايةࢫࢫ% 150السوقࢫالسعوديࢫوسوقࢫالɢوʈت،ࢫحيثࢫȖعدىࢫɲسبةࢫ

ܥݨلتࢫأحسنࢫمعدلࢫدورانࢫࢭʏࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫمنذࢫࢫ2014وماࢫيلاحظࢫكذلكࢫأنࢫسنةࢫࢫࢫ

ࢫ ࢫࢫ2008أزمة ࢫȖعدى ࢫࢭʏࢫࢫ%69حيث ࢫטسȘثمارات ࢫحركية ࢫتنامي ʄࢫعڴ ࢫدليل ࢫوɸو كمتوسط،

البورصاتࢫالعرȋيةࢫخاصةࢫقبلࢫاٰڈيارࢫأسعارࢫالنفط،ࢫوʈبقىࢫأعڴʄࢫمعدلࢫدورانࢫذلكࢫالمܦݨلࢫࢭʏࢫ

ࢫ ʏࢫبحواڲ ࢫالسعودية ࢫالمالية ࢫ%184السوق ʏࢫبحواڲ ʏࢫالماڲ ࢫأبوࢫظۗܣ ࢫوسوق ࢫلاࢫ118%، ࢫɠانا ࢫȊعدما ،

  .2013ࢭʏࢫالسوق؈نࢫسنةࢫࢫ %61وࢫ%78يتعدىࢫ

ࢫࢫࢫ ࢫوانكشافࢫإن ࢫכجانب ࢫالمسȘثمرʈن ࢫمخاوف ࢫارتفاع ʄࢫإڲ ࢫʇعزى ࢫعرȋيا ࢫالدوران ࢫمعدل تذبذب

ࢫإڲʄࢫ ࢫبالإضافة ࢫالمديونية، ࢫوࢫأزمات ࢫالعالمية ࢫالمالية ࢫכزمة ࢫتأث؈فات ʄࢫعڴ ࢫالعرȋية ࢫالمالية כسواق

ࢫالمنطقة ࢫشɺدٮڈا ࢫالۘܣ ࢫالعرȌي(כحداث ࢫبالرȋيع ࢫʇسܢ ࢫكبدتࢫ). ما ࢫالۘܣ ࢫالنفط ࢫأزمة ࢫتبعات وأخ؈فا

مليارࢫدولار،ࢫماࢫيمثلࢫࢫ146.6خسائرࢫࢭʏࢫحدودࢫࢫࢫ2015سواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫمجتمعةࢫخلالࢫسنةࢫכ 

  .منࢫقيمْڈاࢫالسوقية % 12حواڲʏࢫ

عڴʄࢫضوءࢫماࢫسبق،ࢫومنࢫخلالࢫالمقارنةࢫب؈نࢫمستوىࢫ: أɸمࡧࡧسماتࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧ-5

ʏتجࢫماࢫيڴɴستɲيةࢫيمكنࢫأنࢫȋأداءࢫالبورصاتࢫالعر:  

 ب؈نࢫכسواقࢫالعرȋيةࢫࢭʏࢫمختلفࢫمستوʈاتࢫכداءࢫنظراࢫلتفاوتࢫتجار٭ڈاࢫوخفاٮڈا؛تفاوتࢫكب؈فࢫࢫ-
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 ضعفࢫدرجةࢫالسيولة،ࢫوʈظɺرࢫذلكࢫتحديداࢫࢭʏࢫضعفࢫمعدلࢫالدورانࢫوعددࢫأيامࢫالتداول؛ࢫࢫ-

ࢫࢫ- ࢫȖعدىت ࢫفإذا ࢫالبورصية، ࢫالرسملة ࢫمعدلات ࢫوالسعوديةࢫࢫ100%تفاوت ࢫوכردن ࢫالɢوʈت ʏࢭ

  ࢭʏࢫبقيةࢫالدول؛% 50وࢫࢫ%10ب؈نوלماراتࢫوقطر،ࢫفإٰڈاࢫتفكزࢫ

ضيقࢫنطاقࢫכسواقࢫالعرȋيةࢫقياساࢫȊعددࢫالشرɠاتࢫالمدرجة،ࢫحيثࢫبلغࢫمتوسطࢫعددࢫالشرɠاتࢫࢫ-

ʏࢫحواڲ ࢫࢫ70المدرجة ࢫمقابل ࢫوࢫ350شركة ࢫالناشئة ࢫכسواق ʏࢫࢭ ࢫכسواقࢫࢫ750شركة ʏࢫࢭ شركة

  المتقدمة؛

ࢫ%60ستحوذࢫعڴʄࢫحواڲʏࢫصغرࢫݯݨمࢫرأسࢫالمالࢫالسوࢮʏ،ࢫفنجدࢫࢭʏࢫالدولࢫالمتقدمةࢫالمؤسساتࢫȖࢫ-

منࢫݯݨمࢫࢫ%80منࢫטسȘثماراتࢫࢭʏࢫح؈نࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫʇستحوذࢫכفرادࢫفٕڈاࢫعڴʄࢫحواڲʏࢫ

 التداول؛

تركزࢫعملياتࢫالتداولࢫعڴʄࢫعددࢫمحدودࢫمنࢫכسɺم،ࢫفمثلاࢫوصلتࢫدرجةࢫالفكزࢫࢭʏࢫכردنࢫإڲʄࢫࢫ-

 ࢭʏࢫالسعودية؛ࢫ%75وأك؆فࢫمنࢫ%   70أك؆فࢫمن

ࢫالبو ࢫ- ࢫرسملة ࢫȖشɢل ࢫتتعدى ࢫɲسبة ࢫاݍݵليجية ࢫالعرȋيةࢫࢫ%80رصات ࢫالبورصات ࢫرسملة من

  ؛مجتمعة

  לفراطࢫࢭʏࢫاستعمالࢫטئتمانࢫالمصرࢭʏࢫࢭʏࢫتموʈلࢫشراءࢫכسɺم؛ࢫ-

ࢫأدخلتࢫࢫ- ࢫحيث ࢫالعرȋية، ࢫכسواق ࢫشۘܢ ʏࢫࢭ ࢫتحسن ࢫوالرقابية ࢫوالقانونية ࢫכطرࢫالȘشرʉعية عرفت

  ةࢫوלفصاحࢫواݍݰوكمة؛جلɺاࢫآلياتࢫعملࢫجديدةࢫȖسȘندࢫلمبادئࢫالكفاءةࢫوالشفافي

تداعتࢫعڴʄࢫࢫࢫ2007טنكشافࢫعڴʄࢫכزماتࢫالماليةࢫالعالمية،ࢫفمثلاࢫتأث؈فاتࢫכزمةࢫالعالميةࢫلسنةࢫࢫ- 

ࢫ ࢫٰڈاية ࢫمنذ ࢫالعرȋية ࢫماࢫ2008כسواق ࢫالعالمية، ࢫכسواق ʄࢫعڴ ࢫالمنفتحة ࢫטقتصاديات ʏࢫࢭ ࢫخاصة ،

ࢫכموالࢫȊشɢلࢫأدىࢫإڲʄࢫتباطأࢫمعدلاتࢫنموɸاࢫטقتصاديࢫȊسȎبࢫࢫܧݳࢫالسيولة،ࢫو  خروجࢫرؤوس

ࢫسواءࢫالفرديةࢫأوࢫالمؤسسيةࢫ ࢫبذلكࢫاݍݵسائرࢫالعرȋية ࢫففاكمتࢫ ࢫالماڲʏࢫالعرȌي، ࢫمنࢫالنظام مكثف

  ȊسȎبࢫاٰڈيارࢫأسعارࢫכصولࢫالماليةࢫواݍݰقيقيةࢫالعالمية،ࢫماࢫاɲعكسࢫسلباࢫعڴʄࢫالمشارʉعࢫالتنموʈة؛

  :تفعيلھȖܨݵيصࡧمسارࡧاندماجࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧوآلياتࡧ: ثالثا

يمكنࢫȖܨݵيصࢫجɺودࢫاندماجࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫمنࢫخلالࢫالوقوفࢫعڴʄࢫجɺودࢫالɺيئاتࢫࢫࢫࢫࢫ

  .العرȋيةࢫالمشفكة،ࢫوكذلكࢫمنࢫخلالࢫقياسࢫدرجةࢫالفابطࢫب؈نࢫمختلفࢫɸذهࢫכسواق

ࡧالعرȋيةࡧ-1 ࡧالمالية ࡧכسواق ࡧاندماج ࡧتحقيق ʏࡧࡩ ࡧ ࡧالمشفكة ࡧالمالية ࡧوالمؤسسات ࡧالɺيئات      :جɺود

ࢫالɺيئاتࢫʇعت ࢫأɸم ࢫمن ࢫالعرȌي ࢫالنقد ࢫوصندوق ࢫالمال ࢫأسواق ࢫوɸيئات ࢫالعرȋية ࢫالبورصات فࢫاتحاد

ࢫالماليةࢫ ࢫכسواق ࢫتقرʈب ࢫأجل ࢫمن ࢫمضɴية ࢫجɺود ࢫتبذل ࢫالۘܣ ࢫالمشفكة ࢫالعرȋية ࢫالمالية والمؤسسات

  .العرȋيةࢫمنࢫȊعضɺاࢫالبعضࢫتمɺيداࢫلتحقيقࢫاندماجɺا
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ࡧاࡧ-1-1 ࡧالمال ࡧأسواق ࡧوɸيئات ࡧالبورصات ࡧاتحاد ࢫالعرȋيةࢫ: لعرȋيةدور ࢫالبورصات ࢫاتحاد ɲآۜܡ
ُ
أ

،ࢫكتتوʈجࢫلاجتماعاتࢫمجلسࢫمحافظيࢫالبنوكࢫالمركزʈةࢫ1982وɸيئاتࢫأسواقࢫالمالࢫالعرȋيةࢫسنةࢫ

ࢫالقائمة،ࢫ ࢫالمالية ࢫالمؤسسات ࢫب؈ن ࢫالتعاون ࢫوإرشاد ࢫالعرȌي ʏࢫالماڲ ࢫأواصرࢫالتعاون ࢫتدعيم ࢫأجل من

ࢫࢭʏࢫوتبادلࢫاݍݵفةࢫوالمعونةࢫالفنية،ࢫوالمساɸمةࢫࢭʏࢫتɴسيقࢫو  توجيھࢫالقوان؈نࢫوכنظمةࢫالمعمولࢫ٭ڈا

ࢫوتوسيعࢫ ࢫالعرȌي ࢫטسȘثمار ࢫȖعفض ࢫالۘܣ ࢫالعقبات ࢫتذليل ʄࢫعڴ ࢫعلاوة ࢫالمالية، ࢫכسواق ميدان

ࢫالسوقࢫ ࢫلإطلاق ࢫسعيا ࢫالعرȋية، ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫوتبادل ࢫإدراج ࢫوȖܨݨيع ࢫأدواتھ، ࢫوتنوʉع قاعدتھ،

  30الۘܣࢫنصࢫعلٕڈاࢫنظامھࢫכسا؟ۜܣࢫࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫالمشفكةࢫالۘܣࢫȖعتفࢫمنࢫأɸمࢫالمɺام

،ࢫعڴʄࢫتوسيعࢫقاعدةࢫالعضوʈةࢫوȖܨݨيعࢫ1982لقدࢫتركزتࢫجɺودࢫטتحادࢫمنذࢫتأسʋسھࢫسنةࢫࢫࢫࢫࢫ

قيامࢫأسواقࢫماليةࢫمنظمةࢫࢭʏࢫالدولࢫالعرȋية،ࢫوɲشرࢫالوڤʏࢫالتوظيفيࢫوتبادلࢫالمعلوماتࢫوالبياناتࢫ

ࢫالمعمول  ࢫوכنظمة ࢫالقوان؈ن ࢫوتوجيھ ࢫوتɴسيق ࢫכعضاء، ࢫالدول ࢫالمالية،ࢫࢫب؈ن ࢫכوراق ࢫقطاع ʏࢫࢭ ٭ڈا

وكذاࢫࢭʏࢫمجالࢫالرȋطࢫب؈نࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية،ࢫوʈمكنࢫأنࢫنرصدࢫالعملࢫࢭʏࢫɸذاࢫטتجاهࢫمنࢫ

  : خلالࢫمرحلت؈ن

،ࢫعڴʄࢫȖܨݨيعࢫ1992-1987تركزتࢫجɺودࢫלتحادࢫࢭʏࢫالففةࢫالۘܣࢫامتدتࢫمنࢫ: المرحلةࡧכوڲʄࡧ-

  .لࢫלدراجاتࢫب؈نࢫالبورصاتࢫכعضاءإɲشاءࢫالبورصاتࢫࢭʏࢫمختلفࢫالدولࢫالعرȋيةࢫوتباد

آلياتࢫجديدةࢫلتحقيقࢫالرȋطࢫب؈نࢫכسواقࢫࢫ1992تبۚܢࢫטتحادࢫȊعدࢫسنةࢫ: المرحلةࡧالثانيةࡧ-

ࢫالصادرةࢫ ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫوتداول ࢫ ࢫتملك ࢫȖسɺيل ࢫاسْڈدفت ࢫלتحاد، ࢫ ʏࢫࢭ ࢫכعضاء المالية

לدراجࢫالمشفكࢫب؈نࢫכسواقࢫوالمܦݨلةࢫࢭʏࢫأيࢫبورصةࢫأخرىࢫبأقلࢫجɺدࢫوتɢلفة،ࢫوكذاࢫاعتمادࢫ

  .31الماليةࢫالعرȋيةࢫودعمࢫاتفاقياتࢫالرȋطࢫالمشفك

ࡧࡧ-1-2 ࡧالعرȋية ࡧالمالية ࡧכسواق ࡧاندماج ࡧتحقيق ʏࡧࡩ ࡧالعرȌي ࡧالنقد ࡧصندوق ࢫصندوقࢫ: دور ʄسڥ

النقدࢫالعرȌيࢫمنذࢫتأسʋسھࢫوȋدايةࢫعملھࢫإڲʄࢫالتعرفࢫعنࢫكثبࢫعڴʄࢫمتطلباتࢫالتطوʈرࢫوالتɴسيقࢫ

،ࢫعڴʄࢫأنھࢫمنࢫأɸدافࢫ)1976سنةࢫ(الماليةࢫالعرȋية،ࢫإذࢫنصتࢫاتفاقيةࢫɲشأتھࢫوالرȋطࢫب؈نࢫכسواقࢫ

  .الصندوقࢫالعملࢫعڴʄࢫࢫتطوʈرࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية

ࢫمؤتمراتࢫࢫࢫࢫ ࢫعدة ࢫالماعۜܣ ࢫالقرن ࢫمن ࢫالثمانʋنات ࢫأوائل ࢫمنذ ࢫالصندوق ࢫنظم ࢫالسياق ࢫɸذا ʏوࢭ

اليةࢫالعرȋية،ࢫكماࢫساɸمࢫࢭʏࢫاسْڈدفتࢫالتقييمࢫالدوريࢫللتطوراتࢫاݍݰادثةࢫࢭʏࢫمختلفࢫכسواقࢫالم

ࢫب؈نࢫ ࢫלدراجات ࢫوتبادل ࢫالعرȋية، ࢫالشرɠات ࢫأسɺم ࢫتداول ࢫإمɢانية ࢫحول ࢫمتخصصة ࢫدراسات عدة

ࢫ ࢫسنة ࢫومنذ ࢫالمنطقة، ʏࢫࢭ ࢫכسواق ࢫ1987مختلف ࢫلتطوʈرࢫࢫ ࢫالشامل ʄࢫالكڴ ࢫالمخطط ࢫتنفيذ ʏࢫࢭ بدأ

ࢫالطوʈل ࢫכمد ʏࢫࢭ ࢫبئڈا ࢫفيما ࢫالرȋط ࢫوتوثيق ࢫالعرȋية، ࢫالمالية ࢫومن32כسواق ࢫتبۚܢࢫࢫ، ࢫذلك أجل

  :  33صندوقࢫالنقدࢫالعرȌيࢫبرنامجࢫعملࢫيتɢونࢫمنࢫالعناصرࢫالتالية
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ࢫواݍݵروجࢫࢫ- ࢫأوضاعɺا ࢫȖܨݵيص ࢫقصد ࢫالعرȋية ࢫالمالية ࢫכسواق ʄࢫعڴ ࢫميدانية ࢫمسوحات إجراء

 بتوصياتࢫعمليةࢫمحددةࢫللتطوʈرࢫوالتɴسيق؛

  ؛)1994منذ(إɲشاءࢫقاعدةࢫبياناتࢫحولࢫɲشاطࢫכسواقࢫالعرȋيةࢫلرأسࢫالمالࢫࢫ-

العملࢫعڴʄࢫتɴسيقࢫوتوحيدࢫכنظمةࢫالمعمولࢫ٭ڈاࢫࢭʏࢫࢫכسواقࢫالماليةࢫالقائمةࢫبالدولࢫالعرȋية،ࢫࢫࢫ-

 وإيجادࢫقنواتࢫللاتصالࢫبئڈا،ࢫوȖسɺيلࢫتبادلࢫלصداراتࢫمنࢫכسɺمࢫوالسندات؛

ࢫمواكبةࢫࢫ- ࢫأجل ࢫمن ࢫوتنوʉعɺا ࢫالعرȋية ࢫبالأسواق ࢫטسȘثمارࢫالمعروضة ࢫتطوʈرࢫأدوات ʏࢫࢭ المساɸمة

ࢫال ࢫجɺةࢫمتطلبات ࢫمن ࢫالمسْڈدف ࢫالعرȌي ࢫوטقتصادي ʏࢫالماڲ ࢫטندماج ࢫوتحقيق ࢫجɺة، ࢫمن تنمية

 .أخرى 

تمكنتࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫࢫࢫ:اتفاقياتࡧالتعاونࡧوטندماجࡧب؈نࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧ-2

منࢫتحقيقࢫخطواتࢫإيجابيةࢫࢭʏࢫمسارࢫالتعاونࢫوטندماجࢫفيماࢫبئڈا،ࢫوذلكࢫȊعقدࢫعدةࢫاتفاقياتࢫ

  :ةࢫوثلاثيةࢫللإدراجࢫالمشفكࢫوالتداول،ࢫنذكرࢫمٔڈاࢫماࢫيڴʏثنائي

ࡧࡧ-2-1 ࡧسنة ࡧالثلاȜي ࡧالرȋط ࢫأفضلࢫ): لبنانࡧ-الكوʈت–مصرࡧ( لأسواقࡧ1996اتفاقية Ȗعتفࢫمن

ࢫوفنيةࢫ ࢫتنظميھ ࢫأسس ʄࢫعڴ ࢫلقيامɺا ࢫوذلك ࢫالعرȌي، ʏࢫالماڲ ࢫمسارࢫالتعاون ʏࢫࢭ ࢫتمت ࢫالۘܣ לنجازات

نظمةࢫالمعمولࢫ٭ڈاࢫࢭʏࢫمجالࢫإدراجࢫوتداولࢫכوراقࢫواܷݰة،ࢫȖسْڈدفࢫتɴسيقࢫوتوحيدࢫالقوان؈نࢫوכ 

المالية،ࢫوكذاࢫتبادلࢫالمعلوماتࢫوتنظيمࢫعملياتࢫלفصاحࢫعنࢫالبياناتࢫالماليةࢫاݍݵاصةࢫبالشرɠاتࢫ

  .34المدرجةࢫࢭʏࢫالبورصاتࢫأطرافࢫטتفاقية

ࡧࡧ-2-2 ࡧسنة ʏࡧالماڲ ࡧالبحرʈن ࡧوسوق ʏࡧالماڲ ࡧعمان ࡧسوق ࡧب؈ن ࡧالمشفك ࡧالتعاون ࢫࢫࢫ:1998اتفاقية

ءتࢫɸذهࢫטتفاقيةࢫلɢيࢫȖساɸمࢫࢭʏࢫȖܨݨيعࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫشرɠاتࢫالمساɸمةࢫכردنيةࢫوالبحرɴʈية،ࢫجا

 .وȖسɺيلࢫإجراءاتࢫالتعاملࢫلمواطۚܣࢫالبلدينࢫࢭʏࢫכوراقࢫالمالية

ࡧالماليةࡧ-2-3 ࡧللأوراق ࡧالكوʈت ࡧوسوق ࡧכردن ʏࡧࡩ ࡧالمالية ࡧכوراق ࡧɸيئة ࡧب؈ن ࡧتفاɸم تمࢫࢫ:مذكرة

اونࢫب؈نࢫالسوق؈ن،ࢫوتذليلࢫالعقباتࢫأمامࢫاɲسيابࢫטسȘثماراتࢫب؈نࢫإبرامɺاࢫ٭ڈدفࢫتنميةࢫآفاقࢫالتع

  . البلدين

ࡧ-2-4 ʏࡧࡩ ࡧالمالية ࡧכوراق ࡧلأسواق ࡧالفۚܣ ࡧالرȋط ࡧسلطنةࡧ(اتفاقية ࡧالعرȋية، ࡧלمارات السعودية،

تندرجࢫعمليةࢫالرȋطࢫالفۚܣࢫلأسواقࢫالسعوديةࢫوלماراتࢫوسلطنةࢫعمانࢫضمنࢫمشروعࢫࢫ): عمان

ࢫيُمكنࢫمنࢫتوف؈فࢫالمعلوماتࢫحولࢫتداولࢫכوراقࢫالماليةࢫرȋطࢫכسواقࢫالماليةࢫا ݍݵليجيةࢫفنيا،ࢫبما

  .ݍݰظياࢫفيماࢫبئڈاࢫعنࢫطرʈقࢫࢫوسيطࢫواحدࢫعڴʄࢫכقلࢫࢭʏࢫɠلࢫدولة
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جاءتࢫ:     2011اتفاقيةࡧتوحيدࡧآلياتࡧالتعاملࡧࡩʏࡧכسواقࡧالماليةࡧاݍݵليجيةࡧالمفمةࡧسنةࡧ-2-5

ڈاࢫارتكزتࢫɸذهࢫטتفاقيةࢫكتتوʈجࢫلɢلࢫטتفاقياتࢫ السابقةࢫالۘܣࢫتمࢫإبرامɺاࢫب؈نࢫدولࢫالمجلس،ࢫɠوٰ

عڴʄࢫتحقيقࢫࢫتɢاملࢫآلياتࢫالتعاملࢫࢭʏࢫכسواقࢫالماليةࢫاݍݵليجيةࢫمنࢫخلالࢫتوحيدࢫنظمࢫالتداولࢫ

ࢫأسɺمࢫࢫ ࢫوتملك ࢫوشراء ࢫتداول ʄࢫعڴ ࢫالمجلس ࢫمواطۚܣ ࢫʇساعد ࢫبما ࢫالبيɴية ࢫوالوساطة ࢫ وלدراج

ࢫلݏݰصو  ࢫضمانا ࢫأسواقɺا، ʏࢫࢭ ࢫالمدرجة ࢫإطارࢫالسوقࢫالشرɠات ʏࢫتمي؈قࢫࢭ ࢫدون ࢫالمعاملة ࢫنفس ʄࢫعڴ ل

  .35اݍݵليجيةࢫالمشفكة،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫࢫتɴسيقࢫأيامࢫالتداول،ࢫوكذاࢫتوحيدࢫآلياتࢫالمقاصةࢫوالȘسوʈة

ࡧأخرى ࡧ-2-6 ࡧوȖعاون ࡧتفاɸم ࢫنذكرࢫࢫ:مذكرات ࢫوالتعاون ࢫالتفاɸم ࢫمذكرات ࢫمن ࢫالعديد ࢫإبرام تم

  :36مٔڈا

ࢫسنةࢫࢫ-  اتفاقيةࢫمذكرةࢫتفاɸمࢫب؈نࢫسوࢮʏࢫالبحرʈنࢫالماڲʏࢫوȋورصةࢫالدارࢫالبيضاءࢫالمغرȋية

1996. 

،ࢫ٭ڈدفࢫزʈادةࢫ2001اتفاقيةࢫȖعاونࢫب؈نࢫبورصۘܣࢫمصرࢫوȋورصةࢫتوɲسࢫتمࢫإبرامɺاࢫسنةࢫࢫ- 

ࢫوتبادلࢫ ࢫالمقاصة، ࢫآليات ࢫوȖسɺيل ࢫوالتداول، ࢫלدراج ࢫيخص ࢫفيما ࢫالمشفك التعاون

 .المعلومات

مذكرةࢫتفاɸمࢫب؈نࢫɸيئةࢫالسوقࢫالماڲʏࢫالمصريࢫوɸيئةࢫכوراقࢫالماليةࢫכردنية،ࢫتمࢫإبرامɺاࢫࢫ- 

ࢫ ࢫوالمقاصةࢫ22/02/2004يوم ࢫالرقابة ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫوالتعاون ࢫالمعلومات ࢫتبادل ࢫ٭ڈدف ،

 .والȘسوʈةࢫوالتدرʈب

ࢫتم: مذكرةࢫتفاɸمࢫب؈نࢫɸيئةࢫأسواقࢫالمالࢫالمصرʈةࢫوɸيئةࢫالسوقࢫالماليةࢫلسلطنةࢫعمانࢫ- 

ࢫ ࢫيوم ࢫوتبادلࢫ09/06/2005إبرامɺا ࢫالتدرʈب ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫوالتعاون ࢫالمعلومات ࢫتبادل ࢫȊغية ،

 اݍݸ..اݍݵفاتࢫ

تمࢫ: مذكرةࢫتفاɸمࢫب؈نࢫɸيئةࢫכوراقࢫالماليةࢫلدولةࢫלماراتࢫوالɺيئةࢫالسوقࢫالماڲʏࢫالمصري ࢫ- 

ࢫيوم ࢫواݍݵفاتࢫࢫ20/03/2006إبرامɺا ࢫالتقنيات ࢫيخص ࢫما ʏࢫࢭ ࢫالتفاɸم ࢫȖعزʈز ٭ڈدف

ࢫلغرضࢫوالمعلوم ࢫالضرورʈة ࢫالمعلومات ʄࢫعڴ ࢫالبلدين ʏࢫࢭ ࢫالمسȘثمرʈن ࢫحصول ࢫوȖسɺيل ات

 .טسȘثمار

: مذكرةࢫتفاɸمࢫب؈نࢫالɺيئةࢫالعامةࢫلأسواقࢫالمالࢫالمصرʈةࢫومجلسࢫالقيمࢫالمنقولةࢫبالمغربࢫ- 

ࢫيوم ࢫتوقيعɺا ࢫالفنيةࢫࢫ6/6/2006تم ࢫوالمعلومات ࢫاݍݵفات ࢫوتبادل ࢫالتعاون ࢫȖعزʈز ٭ڈدف

 .واقࢫالمال،ࢫوالعملࢫعڴʄࢫإزالةࢫمعوقاتࢫטسȘثمارࢫالبيۚܣوالȘشرʉعاتࢫاݍݵاصةࢫبأس

ࢫالعمانيةࢫ- ࢫالمالية ࢫوالسوق ࢫالسورʈة ࢫالمالية ࢫالسوق ࢫب؈ن ࢫتفاɸم ࢫيومࢫ: مذكرة ࢫتوقيعɺا تم

 .،ࢫȊغرضࢫȖعميقࢫالتعاونࢫࢭʏࢫمجالࢫإصدارࢫوتداولࢫכوراقࢫالماليةࢫࢫ8/7/2010
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ࡧ-3 ࡧالمشفكةࡧ ࡧالعرȋية ࡧالمالية ࡧنحوࡧالسوق ࢫט: טتجاه ࢫإتحادࢫبدأ ࢫبإɲشاء ࢫنحوࢫإطلاقɺا تجاه

ࢫ ࢫسنة ࢫالعرȋية ࢫأرȌعࢫࢫ1982البورصات ࢫبدايتھ ʏࢫࢭ ࢫيضم ࢫɠان ࢫوقد ࢫالعرȋية، ࢫالدول ࢫإطارࢫجامعة ʏࢭ

ࢫ ࢫفقط ࢫالمغرب(بورصات ࢫ، ࢫتوɲس ࢫ، ࢫعمان ࢫ، ࢫمعظمࢫ)لبنان ࢫوȋورصات ࢫأسواق ࢫ ࢫيضم ࢫوحاليا ࢫ ،

   . الدولࢫالعرȋية

عتفࢫࢫالبورصةࢫالعرȋيةࢫالموحدةࢫخطوةࢫȖ): 2006سȎتمفࡧ( إɲشاءࡧالبورصةࡧالعرȋيةࡧالموحدةࡧ-3-1

ࢫسȎتمف ʏࢫࢭ ࢫتأسʋسɺا ࢫتم ࢫوقد ࢫלقليܣ، ʏࢫالماڲ ࢫטندماج ࢫلتحقيق ࢫإقرارࢫالݏݨنةࢫࢫɸ2006امة Ȋعد

الفنيةࢫللآلياتࢫالمحددةࢫلعملɺا،ࢫكعملياتࢫالتداولࢫوالمقاصةࢫونظمࢫالمعلومات،ࢫوقدࢫاعتمدࢫنظامࢫ

ࢫشب ࢫخلال ࢫمن ࢫتطبيقھ ࢫيتم ࢫبرنامج ࢫأساس ʄࢫعڴ ࢫفٕڈا ࢫالماليةࢫالتداول ࢫכسواق ࢫب؈ن ࢫللاتصالات كة

العرȋية،ࢫالذيࢫيحددࢫمواعيدࢫالتداولࢫوكيفيةࢫȖܦݨيلࢫכوامرࢫونظامࢫبدءࢫأسعارࢫالتداولࢫاليومي،ࢫ

ࢫوحداتࢫ ࢫوكذا ࢫاليومي، ࢫالتداول ࢫجلسات ࢫخلال ࢫכسعار ࢫوانخفاض ࢫلارتفاع ࢫالمحددة والɴسب

  .التداولࢫالمسموحࢫتداولɺاࢫيومياࢫ

ࢫالضو ࢫࢫࢫ ࢫمن ࢫعدد ࢫتحديد ࢫتم ࢫلاختيارࢫأسɺمࢫكما ࢫوالموضوعية ࢫوالعملية ࢫوالمعاي؈فࢫالعلمية ابط

الشرɠاتࢫالۘܣࢫتطرحࢫللتداولࢫوالتعامل،ࢫانطلاقاࢫمنࢫاختيارࢫعددࢫمنࢫכسɺمࢫالɴشيطةࢫالۘܣࢫتحققࢫ

ࢫالشركة، ࢫɲشاط ࢫمن ࢫכخ؈فة ࢫالسنوات ࢫخمس ࢫخلال ࢫالرȋحية ࢫمن ࢫمقبولة ࢫتمࢫ. 37مستوʈات وقد

قرʈةࢫالذكيةࢫبمصر،ࢫوʈتمࢫالتعاملࢫȊعملةࢫواحدةࢫوۂʏࢫטتفاقࢫعڴʄࢫأنࢫيɢونࢫمقرɸاࢫכسا؟ۜܣࢫࢭʏࢫال

  .38الدولارࢫכمرɢʈي

تمࢫعقدࢫטجتماعࢫالتأسʋؠۜܣࢫࢫ2007جانفيࢫࢫ30  بتارʈخ:   اتحادࡧɸيئاتࡧأسواقࡧالمالࡧالعرȋيةࡧ-3-2

ࢫטجتماع ʏࢫࢭ ࢫوشارك ࢫأبوࢫظۗܣ ࢫبمدينة ࢫالماليةࢫ للاتحاد ࢫכوراق ࢫأسواق ࢫɸيئات ʏڲ ࢫومسؤو رؤساء

ࢫ. العرȋية ࢫɸذا ࢫࢭʏࢫوʉسْڈدف ࢫالمطبقة ࢫوכنظمة ࢫالقوان؈ن ࢫب؈ن ࢫوالتوافق ࢫالمواءمة ࢫتحقيق טتحاد

ࢫوالكفاءةࢫ ࢫالعدالة ࢫيحقق ࢫبما ࢫوالتنظيܣ ʏڥʉشرȘࢫال ࢫبمستواɸا ࢫوטرتقاء ࢫالعرȋية، ࢫالمالية כسواق

ࢫفٕڈاࢫ ࢫبما ࢫالمتخصصة ࢫالمالية ࢫاݍݵدمات ࢫوتطوʈرࢫشرɠات ࢫإɲشاء ࢫȖܨݨيع ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة والشفافية،

Șديࢫالتغطيةࢫوالɺࢫכسواقࢫمتعʏقࢫللإصداراتࢫاݍݨديدة،ࢫوكذلكࢫלدراجࢫوالتداولࢫالمشفكࢫࢭʈسو

  .العرȋية،ࢫوȖعزʈزࢫטسȘثماراتࢫالبيɴية،ࢫوɲشرࢫالوڤʏࢫטسȘثماريࢫلدىࢫالمسȘثمرʈنࢫالعرب

حاولناࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدراسةࢫ :2014-1994قياسࡧدرجةࡧالفابطࡧب؈نࡧأɸمࡧࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧ -4

ࢫخلال ࢫمن ࢫטندماج ࢫالفابطࢫȖܨݵيص ࢫدرجة ࢫࢭʏࢫࢫ39متاȊعة ࢫالعرȋية ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫمؤشرات ب؈ن

ࢫالماليةࢫࢫȊغرض ؛40)2014-1994(الففة ࢫכسواق ࢫواندماج ࢫمسارࢫترابط ࢫعن ࢫواܷݰة ࢫفكرة أخذ

ࢫ،ࡧࡧوالعرȋية ࢫللمعطياتࢫالسنوʈةࢫالمتاحةࢫباستعمالࢫبرمجية ،ࢫتوصلناࢫSPSSمنࢫࢫخلالࢫمعاݍݨتنا

 :إڲʄࢫمصفوفةࢫטرتباطࢫالتالية
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  2014-1994مصفوفةࡧטرتباطࡧب؈نࡧأɸمࡧכسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةࡧ): 03(اݍݨدول 

  
  .0.05معاملࡧטرتباطࡧذاࡧمدلوليةࡧعند** ؛ࡧࡧ0.01معاملࡧטرتباطࡧذاࡧمدلوليةࡧعندࡧ* 

ࢫ: المصدر ࢫبرمجية ࢫباستعمال ࢫالباحث ࢫإعداد ࢫالماليةࢫSPSSمن ࢫכسواق ࢫمؤشرات ʄࢫعڴ ࢫاعتماد ،

  2014-1994المجمعةࢫمن

أنࢫɸناكࢫتفاوتࢫࢭʏࢫمعاملاتࢫטرتباطࢫالثنائيةࢫب؈نࢫכسواقࢫالماليةࢫࢫأعلاهيتܸݳࢫمنࢫالمصفوفةࢫࢫࢫ

بعضࢫمؤشراتࢫכسواقࢫترتبطࢫمعࢫȊعضࢫכسواقࢫومنفصلةࢫتماماࢫمعࢫالبعضࢫכخر،ࢫفالعرȋية،ࢫ

تفاوتࢫࢭʏࢫسلوكࢫالمسȘثمرʈنࢫفٕڈا،ࢫفنجدࢫمثلاࢫࢫالمسȘثمرࢫࢭʏࢫالبورصةࢫالتوɲسيةࢫالوɸوࢫماࢫيدلࢫعڴʄࢫ

ࢭʏࢫ. بحكمࢫعدمࢫمدلوليةࢫعلاقةࢫטرتباطࢫبئڈماࢫمسقطࢫالماڲʏلاࢫيأبھࢫبماࢫيفعلھࢫالمسȘثمرࢫࢭʏࢫسوقࢫ

الففةࢫالمدروسة،ࢫحيثࢫࢫخلالح؈نࢫنجدࢫࢫمعاملاتࢫטرتباطࢫالمقبولةࢫتلكࢫالۘܣࢫلɺاࢫدلالةࢫإحصائيةࢫ

قࢫعمانࢫכردنيةࢫوȋورصةࢫالɢوʈتࢫوالسوقࢫالماليةࢫالسعوديةࢫࢫوسوقࢫدȌيࢫأك؆فࢫכسواقࢫȖعتفࢫسو 

ارتباطا،ࢫوȋدرجةࢫأقلࢫبورصةࢫالبحرʈنࢫوأبوࢫظۗܣ،ࢫوɸذاࢫيدلࢫعڴʄࢫأنࢫالتحولاتࢫالۘܣࢫȖعرفɺاࢫɸذهࢫ

כسواقࢫوسلوكࢫالمسȘثمرʈنࢫفٕڈاࢫوتطورࢫأدا٬ڈاࢫوتراجعھࢫلھࢫتأث؈فࢫمتبادلࢫبئڈماࢫمنࢫجɺة،ࢫوعڴʄࢫ

سواقࢫכخرى؛ࢫࢭʏࢫح؈نࢫنجدࢫأنࢫمؤشرࢫبورصةࢫتوɲسࢫوالدارࢫالبيضاءࢫالمغرȋيةࢫأك؆فࢫارتباطاࢫبقيةࢫכ 

ࢫيرتبطࢫ ࢫالمصرʈة ࢫمؤشرࢫالبورصات ࢫأن ࢫكما ࢫכسواق، ࢫبقية ࢫمع ࢫمقارنة ࢫالمصرʈة بمؤشرࢫالسوق

ࢫأماࢫ ࢫ، ࢫودȌي ࢫوالبحرʈن ࢫمسقط ࢫوȋورصة ࢫعمان ࢫوȋورصة ࢫب؈فوت ࢫبمؤشرࢫبورصة ʄࢫכوڲ بالدرجة

  .ك؆فࢫارتباطاࢫمعࢫمؤشرࢫبورصةࢫعمانࢫودȌيࢫومسقطبورصةࢫقطرࢫفمؤشرɸاࢫأ

ࢫלحصائيةࢫࢫࢫࢫ ࢫمدلولياتھ ʏࢫوࢭ ࢫ ࢫالعرȋية ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫب؈ن ࢫטرتباط ࢫمعامل ʏࢫࢭ ࢫɸذاࢫטختلاف إن

ࢫטسȘثم ࢫالسلوك ࢫيوجھ ࢫماليا ࢫمركزا ࢫتمثل ࢫمحورʈة ࢫعرȋية ࢫمالية ࢫسوق ࢫوجود ࢫعدم ʄࢫعڴ اريࢫيدل

  .داولࢫفٕڈاࢫواختلافࢫأداءࢫɸذهࢫכسواقࢫɲسȎياشروطࢫלدراجࢫوالتالعرȌي،ࢫكماࢫيدلࢫعڴʄࢫتباعدࢫ
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كماࢫʇعزىࢫجزءࢫمنࢫɸذهࢫالنتائجࢫإڲʄࢫمعطياتࢫالدراسةࢫالۘܣࢫجاءتࢫسنوʈةࢫلففةࢫتمتدࢫمنࢫسنةࢫࢫࢫࢫ

  .؛ࢫحيثࢫتأخرتࢫالعديدࢫمنࢫالدولࢫࢭʏࢫإطلاقࢫأسواقɺاࢫالماليةࢫومؤشرɸا2014إڲʄࢫسنةࢫ1994

ࢫاتجاهࢫכسواقࢫالماليةأتجدرࢫלشارةࢫࢫࢫࢫ العرȋيةࢫنحوࢫارتباطɺاࢫالبيۚܣࢫتدرʈجيا،ࢫإلاࢫࢫنھࢫبالرغمࢫمنࢫ

أنࢫȖشابھࢫכحداثࢫوالوقاǿعࢫالمؤثرةࢫعلٕڈاࢫأدىࢫإڲʄࢫترابطɺاࢫأك؆فࢫفأك؆فࢫمعࢫכسواقࢫالماليةࢫالدولية،ࢫ

  ماࢫيدلࢫأنࢫسلوكࢫالمسȘثمرࢫالعرȌيࢫلاࢫتزالࢫتحكمھࢫمتغ؈فاتࢫخارجيةࢫأك؆فࢫمٔڈاࢫداخلية،ࢫ

  :العرȋيةمعوقاتࡧاندماجࡧכسواقࡧالماليةࡧ -5

لمࢫتكنࢫالسياساتࢫטقتصاديةࢫاݍݨماعيةࢫللبلدانࢫالعرȋيةࢫوفلسفْڈاࢫالمتعددةࢫوماࢫنجمࢫعٔڈاࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫالفابط ࢫأوࢫحۘܢ ࢫالتɢامل ࢫبتحقيق ࢫكفيلة ࢫاقتصادية ࢫواتفاقيات ࢫبرتوɠولات ࢫب؈نࢫࢫمن טقتصادي

ࢫلمࢫيختف،ࢫوالبعضࢫכخرࢫلمࢫالدولࢫالعرȋية،ࢫف ɺناكࢫالكث؈فࢫمنࢫטتفاقياتࢫولدتࢫميتةࢫوȌعضɺا

وعڴʄࢫيكنࢫذاࢫتأث؈فࢫمحسوس،ࢫوɸوࢫماࢫأɲعكسࢫسلباࢫعڴʄࢫالواقعࢫטقتصاديࢫللبلدانࢫالعرȋيةࢫكɢل،ࢫ

رةࢫعڴʄࢫɠلࢫسوقࢫنجدࢫأنࢫكث؈فࢫمنࢫظسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫعڴʄࢫوجھࢫاݍݵصوص،ࢫوإذاࢫأخذناࢫنכ 

ࢫع ࢫȖعوق ࢫالۘܣ ࢫأنࢫنجمالمعوقات ࢫوʈمكن ࢫمȘشا٭ڈة، ࢫوטندماجࢫ ࢫالرȋط ࢫفيماࢫࢫلملية ࢫالمعوقات ɸذه

ʏيڴ:  

  :ماࢫيڴʏࢫنذكرࢫ ومنࢫأɸمɺاࢫ،بȘشرʉعاتࢫɠلࢫدولةࢫعرȋيةترتبطࢫ: المعوقاتࡧالȘشرʉعية -5-1

وجودࢫȊعضࢫالȘشرʉعاتࢫالۘܣࢫتحدࢫمنࢫالتعاونࢫوالفابطࢫالفعڴʏ،ࢫحيثࢫتحدࢫȊعضࢫقواعدɸاࢫ -

 المحلية؛منࢫتداولࢫכجانبࢫللأوراقࢫالماليةࢫࢭʏࢫأسواقɺاࢫ

ࢫالقواعدࢫ - ࢫمع ࢫلاࢫتتلاءم ࢫعرȋية ࢫسوق ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫوالتداول ࢫبالإدراج ࢫخاصة ࢫونظم ࢫقواعد وجود

تجاɲسࢫأوࢫاݍݰدࢫכدɲىࢫالذيࢫʇسمحࢫبȘبادلࢫوالنظمࢫاݍݵاصةࢫࢭʏࢫכسواقࢫכخرى،ࢫوȋالتاڲʏࢫاɲعدامࢫال

 ؛..إدراجࢫالشرɠاتࢫȊسɺولة

ࢫقصو  - ࢫوטقتصادية ࢫالمالية ࢫالȘشرʉعات ࢫوטندماجࢫر ࢫالتعاون ࢫمتطلبات ࢫمسايرة ʄࢫعڴ العرȋية

 ب؈نࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋية؛ࢫ

الشرɠاتࢫوالمؤسساتࢫࢭʏࢫالعديدࢫمنࢫالدولࢫالعرȋيةࢫمعࢫالȘشرʉعاتࢫࢫتعدمࢫاɲܦݨامࢫȖشرʉعا -

 ؛لأسواقɺاࢫالماليةࢫالمنظمة

 قصورࢫالتبادلاتࢫعڴʄࢫأدواتࢫاسȘثمارʈةࢫمحدودةࢫأوࢫعڴʄࢫجɴسيةࢫمعينةࢫدونࢫכخرى؛ࢫ -

ࢫمن - ࢫصرʈحة ࢫلنصوص ࢫالمالية ࢫכوراق ࢫبأسواق ࢫالمتعلقة ࢫالȘشرʉعات ࢫمن ࢫكث؈ف مةࢫظافتقار

 .اݍݸ...والماڲʏࢫلقواعدࢫالشفافيةࢫوלفصاحࢫالماڲʏࢫوعدمࢫالتقيدࢫبقواعدࢫالتدقيقࢫالمحاسۗܣ

ࡧالɺيɢلية-5-2 ࢫ :المعوقات ࢫכسواق ࢫاندماج ࢫمن ࢫتحد ࢫɸيɢلية ࢫمعوقات ࢫعدة ࢫتوجد نذكرࢫالعرȋية

  :مٔڈا
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وجودࢫȖشابكࢫوتداخلࢫࢭʏࢫالمɺامࢫالمعطاةࢫلبعضࢫכجɺزةࢫالتنظيميةࢫذاتࢫטختصاصࢫالماڲʏࢫأوࢫ -

  טسȘثماريࢫأوࢫالتجاريࢫࢭʏࢫالدولةࢫالواحدة،ࢫوɸوࢫماࢫʇعيقࢫعملࢫכسواقࢫالماليةࢫوتطورɸا؛

ࢫࢭʏࢫ טعتماد - ࢫالمال ࢫأسواق ʄࢫإڲ ࢫالݏݨوء ࢫدون ࢫالمشروعات ࢫتموʈل ʏࢫࢭ ࢫالمصرفية ࢫالȘسɺيلات ʄعڴ

 ݯݨامࢫالكب؈فةࢫكماࢫɸوࢫحاصلࢫࢭʏࢫטقتصادياتࢫالمتقدمة؛تموʈلࢫالمشارʉعࢫذاتࢫכ

 درࢫتموʈڴʏࢫطوʈلةࢫכجلࢫ؛العرȋيةࢫمنࢫوجودࢫأسواقࢫالمالࢫكمصعدمࢫاستفادةࢫالمصارفࢫ -

ࢭʏࢫتحملࢫمسؤوليةࢫ) بالقدرࢫاللازم(طاعࢫاݍݵاصࢫتأخرࢫبرامجࢫاݍݵوصصة،ࢫوعدمࢫاشفاكࢫالقࢫ -

 ؛التنمية

اݍݵاصةࢫالمصغرةࢫبدلاࢫمنࢫتأسʋسࢫشرɠاتࢫمساɸمةࢫࢫالشرɠاتࢫݍݨوءࢫالمسȘثمرʈنࢫإڲʄࢫتأسʋس -

 ذاتࢫכݯݨامࢫالكب؈فة،ࢫوࢫإنࢫوجدتࢫفɴشاطɺاࢫيتمركزࢫࢭʏࢫقطاعاتࢫمحدودة؛

 البيۚܣ؛ارࢫبالقدرࢫاللازمࢫࢫنȘيجةࢫضعفࢫטسȘثمارࢫعدمࢫتنوعࢫفرصࢫטسȘثمࢫ -

  .ضعفࢫمستوىࢫטندماجࢫالتجاريࢫوالنقديࢫالعرȌيࢫ -

يتܸݳࢫمنࢫخلالࢫالعرضࢫالسابقࢫأنࢫمسارࢫ  :כسواقࡧالماليةࡧالعرȋيةاندماجࡧتفعيلࡧࡧآلياتࡧ-6

טندماجࢫالماڲʏࢫالعرȌيࢫلاࢫيزالࢫʇشوȋھࢫعراقيلࢫعديدة،ࢫلذلكࢫيتوجبࢫعڴʄࢫטقتصادياتࢫالعرȋيةࢫ

  .جا٭ڈةࢫمختلفࢫتحدياتھتفعيلࢫمختلفࢫךلياتࢫالكفيلةࢫبدعمھࢫوم

ࢫࢫ-  ࢫالمخاطرࢫباعتبارهࢫآلية وتحليلࢫالمعلوماتࢫࢫمɺمةࢫلتجميعتطوʈرࢫنظامࢫטستعلامࢫالماڲʏࢫومركزʈة

  .טسȘثمارʈةࢫمنࢫأجلࢫالرفعࢫمنࢫكفاءةࢫعملياتࢫالوساطةࢫالماليةࢫعڴʄࢫالمستوىࢫالمحڴʏࢫوלقليܣ

،ࢫبالنظرࢫللدورࢫالذيࢫيلعبھࢫࢭʏࢫدعمࢫكفاءةࢫأداءࢫالمصارفࢫالعرȋيةࢫتوحيدࢫنظامࢫالدفعࢫوالȘسوʈةࢫ- 

 .الماڲʏࢫالعرȌيࢫكɢلࢫمنࢫجɺةࢫثانيةلياتࢫטندماجࢫلآ لدعمھمنࢫجɺة،ࢫوكذاࢫ

ࢫالعرȌي -  ʏࢫالماڲ ࢫטندماج ࢫتحقيق ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫالبنوك ࢫدور ࡧتفعيل ࢫالمبادراتࢫ، ࢫɠل ࢫبدعم وذلك

ࢫتطور  ࢫأمام ࢫالعوائق ࢫإزالة ࢫȖسْڈدف ࢫالۘܣ ࢫالفۚܣࢫࢫواݍݨɺود ࢫالدعم ࢫوتوف؈ف ࢫלسلامية، المصرفية

ࢫودراسةࢫ ࢫالدولية، ࢫوالتجارب ࢫاݍݵفات ࢫتبادل ࢫأجل ࢫمن ࢫالمؤتمرات ࢫعقد ࢫوتكثيف ࢫلɺا، ʏڥʉشرȘوال

ࢫט  ࢫصناديق ࢫɠالصɢوك؛ ࢫלسلامية، ࢫالص؈ففة ࢫآليات ࢫتوطيد ࢫالزɠاة،ࢫࢫسȘثمار،فرص ࢫأموال إدارة

ʏةࢫلتكييفࢫضوابطࢫالعملࢫالمصرࢭʈاݍݸ...المتطلباتࢫالضرور    .  

ࢫ-  ࢫبالرقابةࢫࢫ ࢫالمتعلقة ࢫالمعاي؈فࢫالدولية ࢫوتبۚܣ ࢫالعرȋية ࢫالمصارف ࢫالتحرʈرࢫوانفتاح ࢫسياسات Ȗعميق

وإدارةࢫالمخاطرࢫواݍݰوكمةࢫوלفصاحࢫومɢافحةࢫتبʋيضࢫכموال،ࢫوإɲشاءࢫمؤسساتࢫضمانࢫالوداǿعࢫ

  . اطرࢫالمصرفيةوالمخ

شروعࢫأيࢫسوقࢫماڲʏࢫࢭʏࢫטرتباطࢫלقليܣࢫلابدࢫقبلࢫف: الذاȖيࢫللأسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫالتطوʈر ࢫ-

ࢫوالتنظيميةࢫ ࢫالȘشرʉعية ࢫכصعدة، ࢫɠافة ʄࢫعڴ ࢫالتطوʈرࢫالذاȖي ࢫعملية ʏࢫكب؈فࢫࢭ ࢫشوطا ࢫيقطع أن

سܣࢫوالشعۗܣ،ࢫمعࢫوالرقابية،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫخلقࢫالوڤʏࢫبأɸميةࢫɸذهࢫכسواقࢫعڴʄࢫالمستوʈ؈نࢫالر 
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טɸتمامࢫبالتفك؈فࢫالتعاوɲيࢫوالتɢامڴʏࢫولʋسࢫاݍݨزǿيࢫوالتنافؠۜܣࢫعندࢫاستحداثࢫأيࢫنظامࢫجديدࢫأوࢫ

ࢫالمالية ࢫכوراق ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫيخص ࢫفيما ࢫقائم ࢫتطوʈرࢫولا . تطوʈرࢫنظام ࢫخلال ࢫإلاࢫمن ࢫذلك يتأȖى

  .تطوʈرࢫجانبࢫالعرضࢫفيھࢫوتدعيمࢫبنʋتھࢫالمؤسسيةࢫوالتنظيميةو ࢫݯݨمࢫالسوق 

ࢫالعرȌي - ࢫטسȘثماري ࢫالمناخ ࢫالقراراتࢫࢫو  :تحسن ࢫواتخاذ ࢫטسȘثماري ʏࢫالوڤ ࢫبȘنمية ࢫ ࢫذلك ʈتأȖى

ࢫالنقديةࢫ ࢫوالسياسات ࢫالȘشرʉعات ʏࢫالنظرࢫࢭ ࢫوإعادة ࢫטسȘثمار، ࢫمعوقات ʄࢫعڴ ࢫللتغلب الكفيلة

ࢫلȘܨݨيعࢫטسȘثماراتࢫالعرȋي ࢫأك؆فࢫملائمةࢫ عڴʄࢫࢫةࢫالبيɴية،ࢫكتعديلࢫأسعارࢫالفائدةوالماليةࢫݍݨعلɺا

ࢫعڴʄࢫ ࢫتفرضɺا ࢫالۘܣ ࢫأسعارࢫالفائدة ࢫدعم ࢫسياسة ࢫخلق ࢫمن ࢫاݍݰɢومات ࢫوتمك؈ن ࢫالطوʈل، المدى

ࢫتحوʈلࢫ ʄࢫعڴ ࢫالقيود ࢫمعاݍݨة ࢫوكذا ࢫالتنمية، ࢫاسȘثمارات ࢫلتموʈل ࢫيقفضون ࢫالذين المسȘثمرʈن

ࢫمنࢫ ࢫمحددة ࢫلأنواع ࢫالعرȋية ࢫالمجموعة ࢫداخل ࢫتفضيلية ࢫمعاملة ࢫتطبيق ࢫخلال ࢫمن ࢫכموال رؤوس

  .سماليةالتحوʈلاتࢫالرأ

ࢫࢫ- ࢫلاندماج ࢫלقليمية ࢫטسفاتيجيات ࢫالتعاونࢫ الماليةࢫכسواقتفعيل ࢫمجلس ࢫدول ࢫمستوى ʄعڴ

ࢫوالتقارب،ࢫ ࢫالتجاɲس ࢫمن ࢫبنوع ࢫيتمتعان ࢫإقليمان ࢫباعتبارɸما ࢫالمغارȌي، ࢫטتحاد ࢫودول ʏاݍݵليڋ

ࢫ ࢫيɢون ࢫأن ࢫيمكن ʏالتاڲȋࢫالعإو ࢫوטقتصادي ʏࢫالماڲ ࢫטندماج ࢫلتجسيد ࢫنواة ࢫأوࢫكلاɸما رȌيࢫحدɸما

القائمةࢫأساساࢫعڴʄࢫتحقيقࢫ. 2020ضمنࢫإسفاتجيةࢫالتɢاملࢫטقتصاديࢫالعرȌيࢫالشاملࢫأفاقࢫ

ࢫالمصرࢭʏࢫ ࢫالعمل ࢫآليات ࢫوتوحيد ࢫوالنقدية، ࢫالمالية ࢫالȘشرʉعات ʏࢫࢭ ࢫوالتقارب ࢫالتɴسيق ࢫمن المزʈد

  .كةوالبورطۜܣࢫسعياࢫلزʈادةࢫݯݨمࢫטسȘثماراتࢫالبيɴيةࢫوالتجارةࢫالبيɴيةࢫوالمشارʉعࢫالعرȋيةࢫالمشف 

مرحلةࢫرȋطࢫأسواقࢫرأسࢫࢫمنࢫانطلاقاʏࢫتحقيقࢫاندماجࢫأسواقɺاࢫالماليةࢫعتمادࢫالمرحليةࢫࢭإضرورةࢫࢫ-

وتɴسيقࢫأعمالࢫالوساطةࢫوالمقاصةࢫوالدفعࢫࢫالرȋطࢫاݍݰاسوȌيࢫلأسواقࢫرأسࢫالمالالمالࢫعنࢫطرʈقࢫ

ʏسيقࢫالسياساتࢫالنقديةࢫࢫالماليةࢫوسياساتࢫטقفاضࢫوלقراضࢫالماڲɴةࢫ،ࢫوكذاࢫتʈسوȘ؛وال  

ࢫو  - ࢫالمنطقة ࢫشعوب ࢫب؈ن ࢫטسȘثماري ʏࢫالوڤ ࢫلɴشر ࢫاللازمة ࢫالتثقيفية ࢫالفامج Ȗܨݨيعࢫإعداد

منࢫخلالࢫتحف؈قاتࢫجبائيةࢫ) ࢭʏࢫأحسنࢫכحوال% 3حالياࢫيمثلونࢫɲسبةࢫ(المسȘثمرʈنࢫالمؤسسȘيونࢫ

 وماليةࢫ؛

 دعمࢫالمؤسساتࢫالماليةࢫوɸيئاتࢫالتعاونࢫالمشفكࢫوتطبيقࢫتوصياٮڈا؛ࢫࢫ-

   :ݵلاصةࡧاݍ

أسواقɺاࢫࢫ زʈادةࢫاتجاهࢫטقتصادياتࢫالعرȋيةࢫنحوࢫتحقيقࢫاندماجࢫأنࢫتب؈نࢫلناࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدراسة      

ࢫɸذهࢫ ࢫ ࢫمعظم ࢫتȘبٔڈا ࢫالۘܣ ࢫللإصلاحات ࢫ ࢫنȘيجة ࢫ ࢫɠان ࢫالماعۜܣ ࢫالقرن ࢫȖسعيɴيات ࢫمنذ المالية

  :توصلناࢫإڲʄࢫالنتائجࢫالتاليةوعموماࢫفقدࢫטقتصادياتࢫخصوصاࢫࢭʏࢫجوانّڈاࢫالمالية،ࢫ
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ࢫاعتمادࢫ-   ࢫالتحسنࢫࢫزʈادة ʏࢫࢭ ࢫتجسد ʏڴʈࢫتمو ࢫكنمط ࢫالمالية ࢫכسواق ʄࢫعڴ ࢫالعرȋية טقتصاديات

ࢫلɺذهࢫ ࢫالسوقية ࢫالقيمة ࢫوارتفاع ࢫوأدواتھ، ࢫالتداول ࢫوݯݨم ࢫالمدرجة ࢫالشرɠات ࢫعدد ʏࢫࢭ الɴسۗܣ

  .اݍݸ...כسواق

ࢫكࢫ-  ࢫومالية ࢫاقتصادية ࢫإمɢانيات ʄࢫعڴ ࢫالعرȋية ࢫטقتصاديات ࢫلتحقيقتحوز ࢫࢫب؈فة ࢫأسواقɺااندماج

  . وكذاࢫإذاࢫتوفرتࢫלرادةࢫالسياسيةࢫالداعمةࢫلھࢫالمالية،ࢫإذاࢫتمࢫاستغلالɺا،

لʋسࢫɸدفاࢫࢭʏࢫحدࢫذاتھࢫبقدرࢫماࢫɸوࢫوسيلةࢫلدعمࢫࢫالعرȋيةࢫالماليةࢫاندماجࢫכسواقȖعميقࢫآلياتࢫࢫ- 

ࢫسيعززࢫ ࢫɠونھ ࢫالمɴشودة، ࢫטقتصادية ࢫالتنمية ࢫوتحقيق ࢫالعرȌي ࢫטقتصادي ࢫטندماج خطوات

ࢫטسȘثمار  ࢫوتدورٱڈاࢫࢫجاذبية ࢫالعرȋية ࢫכموال ࢫاستقرارࢫرؤوس ࢫتحقيق ʄࢫعڴ ࢫوʉعمل ࢫالمنطقة، ʄإڲ

،ࢫوتقليلࢫɠلفةࢫرأسࢫالمالࢫ)اقتصادࢫاݍݱݨم(بالإضافةࢫللاستفادةࢫمنࢫمزاياࢫالسوقࢫالموسعةࢫ. عرȋيا

تحتࢫمظلةࢫالتɢاملࢫوȖسɺيلࢫانتقالࢫرؤوسࢫכموالࢫب؈نࢫࢫالمنضوʈةوتوزʉعࢫטسȘثماراتࢫب؈نࢫالدولࢫ

ࢫالعرȋية ࢫالتموʈل ࢫوتطوʈرࢫأسواق ࢫالمتɢاملة، ࢫࢫ؛الدول ࢫالماليةࢫناɸيك ࢫכسواق ࢫمɢانة ࢫترܥݸ عن

  .ࢭʏࢫالنظامࢫالماڲʏࢫالعالܣالعرȋيةࢫ

يتوقفࢫنجاحࢫاندماجࢫכسواقࢫالماليةࢫالعرȋيةࢫأساساࢫعڴʄࢫتوفرࢫלرادةࢫالسياسيةࢫالداعمةࢫلھ،ࢫࢫ- 

ࢫالماڲʏࢫو  ࢫالمناخ ࢫتحس؈ن ࢫȊغية ࢫوذلك ࢫالعرȋية، ࢫטقتصاديات ࢫجل ʏࢫࢭ ࢫالتحرʈرʈة ࢫלصلاحات مواصلة

ࢫالبيɴية ࢫالعرȋية ࢫטسȘثمارات ࢫخاصة ࢫטسȘثمارات ࢫمن ࢫالمزʈد ࢫوجذب ࢫ%10لاࢫتتعدى(טسȘثماري

ࢫللتجارةࢫࢫ)حاليا ࢫȖعزʈزا ࢫالكفى ࢫالعرȋية ࢫالتجارة ࢫمنطقة ࢫودفع ࢫالمشفكة، ࢫالعرȋية ࢫالمشارʉع ودعم

  .)حالياࢫ%12لاࢫتتعدى(لعرȋيةࢫالبʋنةا

ࢫࢫ-  ࢫלحصائية ࢫالدراسة ࢫال تدɲيأثبȘت ࢫכسواق ࢫمؤشرات ࢫمختلف ࢫب؈ن ࢫ ࢫالعرȋيةفابط ماࢫࢫ،المالية

   .نحوࢫטندماجࢫالبيۚܣࢫاتجاɺɸاأك؆فࢫمنࢫالدوليةࢫࢫࢫכسواقيكرسࢫاتجاɸاٮڈاࢫالقطرʈةࢫللاندماجࢫࢫمعࢫ

ࢫࢫ-  ࢫࢫأدɲىتحقيق ࢫب؈ن ࢫטندماج ࢫمن ࢫمعوقاٮڈاࢫכسواقمستوى ࢫمواجɺة ࢫيتطلب ࢫالعرȋية ࢫالمالية

  .لأسواقɺاوالȘشرʉعيةࢫࢫوالتنظيميةالɺيɢليةࢫࢫלصلاحاتومواصلةࢫالميدانيةࢫ

ࢫࢫࢫ ࢫبضرورة ࢫالباحث ࢫيوطۜܣ ࢫالدراسة ࢫنتائج ʄࢫعڴ ࢫݍݨɺودࢫوȋناء ࢫالداعمة ࢫالسياسة ࢫלرادة توفر

جɺودɸاࢫمنࢫ مواصلةو ࢫטندماجࢫوتجاوزࢫسياساتࢫטخفاقࢫالۘܣࢫيتعرضࢫلɺاࢫالبناءࢫالقوميࢫالعرȌي،

ࢫ ࢫتحقيق ࢫأجل ࢫوטلقامࢫࢫأسواقɺااندماج ࢫوالرȋط ࢫالتعاون ࢫاتفاقيات ࢫمختلف ࢫتطبيق ࢫخلال من

ࢫלفصاح ࢫيخص ࢫفيما ࢫالمعاي؈فࢫالدولية ࢫوالتداول،ࢫوالشفافيةࢫبتطبيق ࢫלدراج ࢫأساليب ࢫوتوحيد ،

 السياسات ب؈ن التɴسيق من إرساءࢫالمزʈد إڲʄ بالإضافةوآلياتࢫعملࢫمختلفࢫمؤسساتࢫالوساطة؛ࢫ

ࢫࢫ،والمالية النقدية ࢫضرورة ࢫالماليةࢫإيلاءمع ࢫللأسواق ࢫלقليܣ ࢫטندماج ࢫاتحادࢫࢫخاصةࢫمبادرات ʏࢭ

ࢫنواةࢫ ࢫاعتبارɸا ࢫوإمɢانية ࢫذلك، ʏࢫࢭ ࢫقطعْڈا ࢫالۘܣ ࢫالكب؈فة ࢫכشواط ࢫبحكم ʏࢫاݍݵليڋ ࢫالتعاون مجلس

  .للاندماجࢫالماڲʏࢫالعرȌيࢫكɢل
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  :المراجعࡧالɺوامشࡧو قائمةࡧ
                                                             

 بيلاࡧبلاسا Béla Alexander Balassa  )6ࢫ ࢫالبنكࢫ)1991مايوࢫࢫ10-1928افرʈل ʏࢫوخب؈فࢫࢭ ࢫمجري، ࢫاقتصادي ،

ࢫ ࢫمنذ ʏࢫࢫ1966الدوڲ ࢫ ʄࢫعمليةࢫ،1991إڲ ࢫاعتفࢫטندماج ࢫحيث ࢫتطوʈرࢫنظرʈةࢫטندماج، ʏࢫࢭ ࢫكث؈فة ࢫإسɺامات ࢫلھ ɠانت

ࢫمٔڈاࢫإلغاءࢫالتمي؈قࢫ ࢫيراد ࢫالتداب؈فࢫالۘܣ ࢫتتضمن ࢫعملية ࢫبوصفھ ࢫدولࢫوحالة، ʄࢫإڲ ࢫטقتصاديةࢫالمنتمية ب؈نࢫالوحدات

قوميةࢫمختلفة،ࢫوȋوصفھࢫحالةࢫفإنھࢫيتمثلࢫࢭʏࢫإلغاءࢫمختلفࢫصورࢫالتفرقةࢫب؈نࢫטقتصادياتࢫالقومية،ࢫوʈتجسدࢫ

טندماجࢫوفقࢫمرحليةࢫواܷݰةࢫتبدأࢫمنࢫمنطقةࢫالتجارةࢫالتفضيليةࢫ،ࢫثمࢫטتحادࢫاݍݨمرɠي،ࢫثمࢫالسوقࢫالمشفكة،ࢫ

  .وأخ؈فࢫטندماجࢫالتام

 
1- Sergiol.Schmukler and Pablo Zoido- Sobaton ,"Financial Globalization: Opportunities and 

Challenges for Developing Countries", World Bank, Washington D.C.,2001,p1 
2  -  Imbs, J  : ” Trade, finance, specialization, and synchronization “, The Review of Economics and 

Statistics   , vol 86,2004 p 723–734 
3  -  commission  économique pour l’Afrique ; rapport de l’intégration financiers, et gouvernance 

régionale en Afrique du nord2012, sur http://api.ning.com/files/Im3ca9MUYErA*.pdf;p: 3-4 
: ،ࢫࢫصȌ1981ي،ࢫالتɢاملࢫالنقديࢫالعرȌي،ࢫمركزࢫدراساتࢫالوحدةࢫالعرȋية،ࢫب؈فوت،ࢫلبنان،ࢫصندوقࢫالنقدࢫالعر ࢫ-  4

576. 
سليمانࢫالمنذري،ࢫالفرصࢫالضاǿعةࢫࢭʏࢫمسارࢫالتɢاملࢫטقتصاديࢫالعرȌيࢫوالتنميةࢫالعرȋية،ࢫمكتبةࢫمدبوڲʏ،ࢫࢫ-  5

 .136: ،ࢫص1999مصر،ࢫ
  :بالاعتمادࢫعڴʄࢫ-  6

  ،2005القاɸرة،ࢫࢫ،ة،ࢫمجموعةࢫالنيلرȋيةࢫالمشفكةࢫࢭʏࢫכلفيةࢫالثالثعبدࢫالمطلبࢫعبدࢫاݍݰميد،ࢫالسوقࢫالعࢫ-  

  237-235: ص

صندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫيونيوࢫࢫ3روȋ؈نࢫبروكسࢫوآخرونࢫ،ࢫالرقصࢫباɲܦݨامࢫ،ࢫࢫمجلةࢫالتموʈلࢫوالتنمية،ࢫالعددࢫ-  

  51-48: ،ࢫص2003

- commission africain ; Perspectives économiques en Afrique 2009au du système bancaire a 

l’intégration financiers régionale ; p: 46 ; books.google.dz/books?isbn=9264009795  
7  - ʄبالاعتمادࢫعڴ:  

  159: ،ࢫصࢫ1999فرʈدࢫالنجارࢫ،ࢫالبورصاتࢫوالɺندسةࢫالماليةࢫ،مؤسسةࢫشبابࢫاݍݨامعةࢫלسكندرʈةࢫࢫ-

 -A, scannavine, marches financiers internationaux, EDITION duned, PARIS 1999,p 112 

-PH. Chamin , marchees mondiaux ,EDITION economica , PARIS 2000, p89 
عبدࢫالرزاقࢫقاسمࢫوࢫأحمدࢫالعڴʄ؛ࢫإدارةࢫטسȘثماراتࢫوالمحافظࢫטسȘثمارʈة؛ࢫمɴشوراتࢫجامعةࢫدمشق؛ࢫࢫ-  8

  .368؛ࢫص2011
9 -voir : jelien idier, financial integration,comovements and monetary policy, these doctorat, 

université paris-1.2009 :p 68-78. 
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 www.egx.com.org انظرࢫظروفࢫɲشأةࢫالبورصاتࢫالمصرʈةࢫعڴʄࢫالموقعࢫࢫ- 15 
 www.casablanca-bourse.com : انظرࢫ-  16
  /www.sgbv.dz/arانظرࢫࢫ-  17

  88:؛ࢫص2010مصطفىࢫɠاࢭʏ؛ࢫبورصةࢫכوراقࢫالمالية؛ࢫدارࢫرسلان؛ࢫدمشق؛ࢫسورʈا،ࢫࢫ-  18
 .www.arab low.inf.com:متوفرࢫعڴʄࢫالموقعࢫ9-8للقانون؈نࢫالعرȌي؛ࢫصࢫالدليلࢫטلكفوɲيࢫ-  19
  .76رسميةࢫاحمدࢫأبوࢫمو؟ۜܢ،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكره،ࢫصࢫ-  20

 karamal.com-www.isx : انظرࢫالموقعࢫالرسܣࢫللسوق ࢫࢫ- 21 
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  وتأث؈فهࡧعڴʄࡧالمؤسسةࡧدورانࡧالعمل

Job Turnover and its Impact on the Organisation 

03/02/2018:الɴشرࢫقبول ࢫتارʈخ                                         25/12/2017:تارʈخࢫטستلام  

  الȎش؈فࢫعبدࢫالكرʈم. د.أ                                                                                       نورʈنࢫمولود.أ

  أستاذࢫالتعليمࢫالعاڲʏ                                                                                          طالبࢫدكتوراه          

  اݍݨزائرࢫ-الشلفࢫ جامعةࢫ     اݍݨزائرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ- الشلفࢫ جامعة  

  :مݏݵص

ࢫالȎشري           ࢫالمال ࢫرأس ࢫ؆فوال أحدࢫأصبح ࢫالۘܣ ࢫلدورهࢫات ࢫنظرا ࢫالدول، ࢫمن ࢫالعديد ࢫاɸتمام تلقى

،ࢫȖسمحࢫدرجةࢫكب؈فةࢫمنࢫטɸتمامࢫإڲʄالكب؈فࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالتنميةࢫטقتصادية،ࢫفɺذهࢫال؆فوةࢫتحتاجࢫ

ࢫعلٕڈ ࢫوتُ ࢫابالمحافظة ࢫتراكمɺا ࢫفالنوڤʏو ࢫالكܣحقق ࢫوالكفاءة، ࢫتتم؈قࢫبالمɺارة ࢫالۘܣ بࢫكسِ تُ  العمالة

ࢫإلٕڈا ࢫتɴتܣ ࢫالۘܣ ࢫࢫالمؤسسة ࢫخاصية ࢫالمؤسسات ࢫاࢫכخرى،التم؈قࢫب؈ن ʏࢫࢭ ࢫسȎبا ركزࢫلم لɺاحتلاوتɢون

ࢫوالȘسي؈فࢫالصدارة ࢫالسمعة ࢫحيث ࢫوالمنافسة من ࢫ. وלنتاج ࢫإن ࢫالعمالة ࢫɸذه ࢫيُ لكن نظرࢫإلٕڈاࢫلم

 
َ
 ن

ً
فإٰڈاࢫستفكࢫالمؤسسةࢫوتنطلقࢫࢭʏࢫࢫ،شاركةࢫࢭʏࢫصنعࢫالقراروالمࢫاࢫبالإبداعسمحࢫلɺوʉُ ࢫȖستحقɺاࢫظرة

ࢫالۘܣࢫتمثلࢫموضوعدورانࢫالعمل،ࢫو ࢫظاɸرة وɸذاࢫماࢫɲسميھࢫ،البحثࢫعنࢫوظائفࢫبمؤسساتࢫأخرى 

  .بحثناࢫɸذاࢫ

  .معدلࢫدورانࢫالعملࢫ-العاملࢫ –المؤسسةࢫ -الȘسربࢫالوظيفيࢫ- دورانࢫالعمل: المفتاحيةالɢلماتࡧ

Abstract: 

The human capital has become an interesting subject for countries, due to its 

important role in achieving sustainable development. Such concept necessitates a 

further consideration that contributes to its development and its qualitative and 

quantitative accumulation. The workforce, which is qualified, contributes to the 

building of a distinctive and a leading enterprise. Such workforce, if ignored, will 

migrate to look for better opportunities in other enterprises. This phenomenon is 

called job turnover, a prime subject of this article.  

 Key words: job turnover, job leakage, enterprise, worker, job turnover’s rate. 
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  مقدمة

ࢫلمࢫȖستطعࢫالدولةࢫ،ڲʄࢫاقتصادࢫالسوق Ȋعدࢫانتقالࢫטقتصادࢫالوطۚܣࢫمنࢫالنظامࢫטشفاɠيࢫإࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

،ࢫذلكࢫبناءࢫمؤسساتࢫقادرةࢫعڴʄࢫدعمࢫטقتصادࢫالوطۚܣࢫوإخراجھࢫمنࢫالتبعيةࢫلقطاعࢫالمحروقات

  .أنࢫטسȘثماراتࢫࢭʏࢫالعنصرࢫالȎشريࢫلمࢫتكنࢫمدروسةࢫȊشɢلࢫجيد

الۘܣࢫتكبدٮڈاࢫالدولةࢫࢭʏࢫسȎيلࢫتɢوʈنࢫثروةࢫمنࢫرأسࢫالمالࢫࢫالكب؈فةࢫالتɢاليفالمخططاتࢫو فرغمࢫ     

اجاٮڈاࢫمنࢫالɢوادرࢫوالكفاءات،ࢫإلاࢫأٰڈاࢫلمࢫتخططࢫجيداࢫلݏݰفاظࢫعڴʄࢫɸذهࢫال؆فوةࢫالȎشريࢫلسدࢫح

حيثࢫ.والبحثࢫعنࢫوظائفࢫأك؆فࢫملائمةࢫلɺا واحتضاٰڈاࢫومنعɺاࢫمنࢫالتفك؈فࢫࢭʏࢫالݤݨرةࢫإڲʄࢫاݍݵارج

ࢫالوطۚܣ، ࢫالمستوى ʄࢫعڴ ࢫالمؤسسات ࢫب؈ن ࢫكب؈فة ࢫحركية ࢫالكفاءات ࢫضالتھࢫࢫٔڈمفم عرفت ࢫوجد من

منࢫɸاجرࢫللعملࢫࢫومٔڈمومٔڈمࢫمنࢫيتأرݦݳࢫمنࢫمؤسسةࢫإڲʄࢫأخرى،ࢫࢫاستقرࢫ٭ڈا،بإحدىࢫالمؤسساتࢫف

  .بالȘسربࢫالوظيفيࢫأوࢫدورانࢫالعملࢫباݍݵارج،ࢫوɸذاࢫماࢫʇسܢ

  : ȖيךالۘܣࢫتتمثلࢫࢭʏࢫالȘساؤلࢫࢫالبحثࢫإشɢاليةȘبلورࢫلديناࢫمماࢫسبقࢫتو 

  ؟العملࡧعڴʄࡧالمؤسسةࡧدورانࡧماࡧمدىࡧتأث؈ف 

  : إڲʄࢫتقسيمࢫبحثناࢫࢫارتأيناحاطةࢫ٭ڈذاࢫالموضوعࢫوל ࢫالمطروحةࢫלشɢاليةعڴʄࢫɸذهࢫࢫوللإجابة

  .مفɺومࢫدورانࢫالعمل: أولاࢫࢫ

  .أسبابࢫدورانࢫالعمل: ثانياࢫ

  .آثارࢫدورانࢫالعمل: ثالثاࢫ

  .دورانࢫالعملࢫلتقليلࢫمنالطرقࢫالمتبعةࢫل: راȊعاࢫ

  :أɸميةࡧالبحثࡧ

وȋالتاڲʏࢫعڴʄࢫטقتصادࢫالوطۚܣ،ࢫلفتࢫטنȘباهࢫإڲʄࢫاɲعɢاساتࢫɸذهࢫالظاɸرةࢫعڴʄࢫالمؤسسةࢫ -

ࢫال؆فواتࢫ ࢫʇعتفࢫأحد ࢫالذي ࢫالȎشري ࢫالمال ࢫرأس ࢫفقدان ࢫʇعۚܢ ࢫالماɸرة ࢫالعمالة ففقدان

 .الثمينة

  .التɢاليفࢫالناتجةࢫعنࢫدورانࢫالعملࢫبثقلتحسʋسࢫالقادةࢫوالمشرف؈نࢫبالمؤسساتࢫ -

  : أɸدافࡧالبحث

 .العملȖسليطࢫالضوءࢫعڴʄࢫأɸمࢫالعواملࢫالۘܣࢫتتحكمࢫࢭʏࢫمعدلࢫدورانࢫ -

 .أثرࢫدورانࢫالعملࢫعڴʄࢫɠلࢫمنࢫالمؤسسةࢫوالعمالࢫإبراز  -

 .تقديمࢫȊعضࢫالطرقࢫالȘسي؈فيةࢫللتقليلࢫمنࢫمعدلࢫدورانࢫالعمل -
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  العملࡧمفɺوم:أولا

  :تتعدࢫالتعارʈفࢫحولࢫمفɺومࢫدورانࢫالعملࢫمٔڈاࢫماࢫيأȖي:  دورانࡧالعمل Ȗعرʈفࡧ-1

ࢫכول  ࢫ: التعرʈف ࢫجدد ࢫأܧݵاص ࢫدخول ࢫعن ࢫالناتجة ࢫاݍݰركة ࢫأܧݵاصࢫإن ࢫوخروج ࢫالمɴشأة ʄإڲ

  1آخرʈنࢫمٔڈاࢫيطلقࢫعلٕڈاࢫاسمࢫدورانࢫالعمل

دورانࢫالعملࢫɸوࢫɲسبةࢫالعمالةࢫالمعوضةࢫخلالࢫمدةࢫسنةࢫࢭʏࢫمؤسسةࢫماࢫمقارنةࢫ: التعرʈفࢫالثاɲي

ࢫالعمال ࢫɸوࢫ.  2بمتوسط ࢫالعمل ࢫدوران ࢫأن ʏࢫࢭ ࢫכول ࢫالتعرʈف ࢫمع ࢫيتفق ࢫالتعرʈف ࢫɸذا ࢫأن نلاحظ

ࢫا ࢫمن ࢫالعمال ࢫوخروج ࢫدخول ࢫنȘيجةࢫعملية ࢫالشاغرة ࢫللمناصب ࢫȖعوʈض ࢫɸناك ࢫفيɢون لمؤسسة،

  .عمليةࢫالمغادرة

ࢫالثالث ࢫنظامࢫ: التعرʈف ʄࢫإڲ ࢫيجتازࢫحاجزࢫטنتماء ࢫالذي ࢫالفرد ࢫحركة ࢫɸوࢫنȘيجة ࢫالعمل دوران

ʏ3اجتماڤ 

ࢫالتعرʈفࢫɸوࢫإٰڈاءࢫالفردࢫلانتمائھࢫأوࢫتبعيتھࢫلمؤسسةࢫʇعملࢫفٕڈا،ࢫوɸوࢫ دورانࢫالعملࢫحسبࢫɸذا

ࢫ ࢫالتعرʈف ࢫمع ࢫذاتھࢫيتفق ࢫحد ʏوࢫࢭɸࢫ ࢫالمؤسسة ʄࢫإڲ ࢫاجتيازࢫحاجزࢫטنتماء ࢫأن ࢫɠون ʏࢫࢭ ࢫلھ السابق

  .عمليةࢫانفصالࢫعٔڈا

  :ɸناكࢫثلاثةࢫأنواعࢫمنࢫالذɸابࢫنذكرɸاࢫفيماࢫيأȖيࢫ:أشɢالࡧالذɸابࡧ-2

ࢫالطبيڥʏࢫ-)أ ࢫالعاملࢫ: الذɸاب ࢫفطاقة ࢫأوࢫالتقاعد، ࢫالوفاة ࢫȊسȎب ࢫالمؤسسة ʏࢫࢭ ࢫاݍݵدمة وɸوࢫترك

ندࢫبلوغھࢫسنࢫمع؈نࢫوɸذاࢫيɢونࢫمرفوقاࢫبحاجةࢫكب؈فةࢫإڲʄࢫالراحة،ࢫوقدرتھࢫعڴʄࢫالعملࢫȖسȘنفذࢫع

    4مماࢫيدفعࢫبھࢫإڲʄࢫالتقاعدࢫمماࢫيفܦݳࢫالمجالࢫأمامࢫعناصرࢫجديدة

ࢫالعمالةࢫ ࢫأن ࢫذلك ʏࢫࢭ ࢫمعتقدة ࢫالتقاعد ࢫسن ࢫتقديم ࢫسياسة ࢫتطبيق ʄࢫإڲ ࢫالمؤسسات ࢫȊعض وتݏݨأ

الكفاءةࢫواݍݵفةࢫوالمعارفࢫالشابةࢫتɢونࢫلɺاࢫمردوديةࢫأفضل،ࢫولكنࢫࢭʏࢫمقابلࢫɸذاࢫتفقدࢫالمؤسسةࢫ

  .الۘܣࢫلاࢫيكȘسّڈاࢫسوىࢫالمتقاعدينࢫفيماࢫيخصࢫالتɢاليفࢫوالȘسي؈فࢫوالعلاقاتࢫاݍݵارجيةࢫللمؤسسة

وɸوࢫالتعب؈فࢫعنࢫإرادةࢫɠلࢫعاملࢫࢭʏࢫإٰڈاءࢫعلاقةࢫ: إٰڈاءࢫاݍݵدمةࢫبناءࢫعڴʄࢫطلبࢫمنࢫالموظفࢫ-)ب

. ʏࢫحقࢫمعففࢫبھࢫقانونياالعملࢫمعࢫالمؤسسةࢫلأسبابࢫتتعلقࢫبھ،ࢫوذلكࢫبتقديمࢫطلبࢫاستقالةࢫوۂ

وɢʈونࢫɸذاࢫالطلبࢫمكتوȋاࢫتظɺرࢫفيھࢫرغبةࢫالعاملࢫࢭʏࢫטستقالة،ࢫوʉعتفࢫتارʈخࢫاستلامࢫالرئʋسࢫأوࢫ

  5المشرفࢫعڴʄࢫالطلبࢫɸوࢫبدايةࢫففةࢫלشعار

ࢫماࢫɲسميھࢫبالإقالة،ࢫوۂʏࢫإٰڈاءࢫعقدࢫالعملࢫذيࢫالمدةࢫ: إٰڈاءࢫاݍݵدمةࢫبقرارࢫمنࢫالمؤسسةࢫ-)ج ɸذا

  6ولاࢫيɢونࢫɸذاࢫלٰڈاءࢫإلاࢫȊسȎبࢫحقيقيࢫوموضوڤʏ. بإرادةࢫصاحبࢫالعملغ؈فࢫالمحددة،ࢫ

  :وقدࢫيɢونࢫالموظفࢫɸوࢫالذيࢫيدفعࢫبصاحبࢫالعملࢫإڲʄࢫإٰڈاءࢫعقدࢫالعملࢫوɸذاࢫللأسبابࢫالتاليةࢫ

 .تجرȋةࢫغ؈فࢫمرضية -
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 .الȘسرʈحࢫلتقليصࢫعددࢫالعمال -

 .إٰڈاءࢫعقدࢫعملࢫذوࢫالمدةࢫالمحددة -

  :ʏ7ࢫالنقاطࢫالتاليةأشɢالࢫالذɸابࢫࢭJ.M.Peretti وʈقدمࢫ

 טستقالات -

 الفصلࢫلأسبابࢫاقتصادية -

 .إٰڈاءࢫالعقودࢫذاتࢫالمɺلةࢫالمحددة -

 .الذɸابࢫأثناءࢫمرحلةࢫالتجرȋة -

 .التحوʈلاتࢫمنࢫوحدةࢫإڲʄࢫأخرى  -

 .الذɸابࢫלراديࢫنحوࢫالتقاعدࢫأوࢫالتقاعدࢫالمسبق -

 .الوفاة -

ࢫعنࢫاتفاقࢫب؈نࢫالعاملࢫ: الذɸابࢫالطوڤʏ) د ʏابࢫالطوڤɸࢫالذ ࢫالعمل،ࢫحيثࢫيفكࢫيɴشأ وصاحب

  .العاملࢫالمؤسسةࢫوʈتحصلࢫمقابلࢫذلكࢫعڴʄࢫȖعوʈضࢫنقدي

  :قياسࡧوتحليلࡧدورانࡧالعملࡧ-3

ɸناكࢫطرʈقت؈نࢫمختلفت؈نࢫݍݰسابࢫمعدلࢫدورانࢫالعمل،ࢫوࢭʏࢫالغالبࢫ: قياسࡧدورانࡧالعملࡧ-3-1 

العمالࢫفانࢫجميعࢫالطرقࢫتأخذࢫࢭʏࢫاݍݰسبانࢫالعمالࢫالتارك؈نࢫللمؤسسةࢫمقارنةࢫبمتوسطࢫعددࢫ

  .خلالࢫنفسࢫالففة

ࢫכوڲʄ) أ ࢫمقارنةࢫ: الطرʈقة ࢫللمؤسسة ࢫوالتارك؈ن ࢫالمنضم؈ن ࢫالعمال ࢫعدد ࢫمقارنة ʄࢫعڴ Ȗعتمد

  8بمتوسطࢫعددࢫالعمال

+ معدل טنفصال معدل  טنضمام  

متوسط عدد العمال
=   معدل  دوران العمل

  :حيث

العمال المعين؈ن خلال الففة 

متوسط عدد العمال خلال نفس الففة
=  معدل  טنضمام

العمال المنفصل؈ن خلال الففة 

متوسط عدد العمال خلال نفس الففة
=  معدل  טنفصال
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الموجودࢫࢭʏࢫبدايةࢫالففةࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫالعددࢫالموجودࢫࢭʏࢫ أماࢫمتوسطࢫعددࢫالعمالࢫفɺوࢫالعددࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

  .ٰڈايةࢫالففةࢫمقسوماࢫعڴʄࢫاثن؈ن

ࢫالثانية) بࢫ ࢫࢭʏ: الطرʈقة ࢫالطرʈقة ࢫɸذه ࢫعددࢫࢫȖعتمد ࢫحساب ʄࢫعڴ ࢫالعمل ࢫدوران ࢫمعدل حساب

ʏحسبࢫكماࢫيڴʈب،ࢫوȎانࢫالسɠماࢫɺنࢫخارجࢫالمؤسسةࢫࢫمʈ9:العمالࢫالمغادر  

  عدد العمال  المغادرʈن  

متوسط عدد العمال  
=  معدل دوران العمل

إنࢫالمشɢلࢫࢭʏࢫحسابࢫالمعدلࢫأعلاهࢫɸوࢫأنھࢫلاࢫيحددࢫأسبابࢫتركࢫالعمل،ࢫفأحسنࢫطرʈقةࢫۂʏࢫࢫࢫࢫࢫ

  : غادرةࢫإڲʄࢫماࢫيڴʏتقسيمࢫأسبابࢫالم

 
 عدد טستقالات 

متوسط عدد العمال  
  

  .وȖسمحࢫɸذهࢫالɴسبةࢫبإعطاءࢫعددࢫالعمالࢫالذينࢫترɠواࢫالمؤسسةࢫبإرادٮڈمࢫࢫࢫࢫࢫ

 
 عدد العمال المغادرʈن خلال ففة التجرȋة    

 عدد العمال טجماڲʏ الذين تم توظيفɺم  
  

ࢫالتجرȋةࢫوتفيدࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫالمؤسسةࢫخلالࢫففة وȖسمحࢫɸذهࢫالɴسبةࢫبإعطاءࢫعددࢫالعمالࢫالذينࢫترɠوا

  .ɸذهࢫالɴسبةࢫالمؤسسةࢫࢭʏࢫتحس؈نࢫبرامجࢫטختيارࢫوالتعي؈ن

 
  عدد العمال  المسرح؈ن  

متوسط عدد العمال  
   

ديةࢫأوࢫغ؈فࢫȖعفࢫɸذهࢫالɴسبةࢫعنࢫعددࢫالعمالࢫالمفصول؈نࢫبقرارࢫمنࢫالمؤسسةࢫسواءࢫلأسبابࢫاقتصا 

  .)تأديȎية( اقتصاديةࢫ

  : تحليلࡧدورانࡧالعملࡧ-3-2

ࢫفإنھࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫينقصࢫمنࢫقيمْڈا،ࢫلذا إنࢫحسابࢫالمؤشراتࢫفقطࢫدونࢫتقديمࢫتحليلࢫأوࢫتفس؈فࢫلɺا

ࢫالمقارناتࢫ ࢫمثل ࢫالتحاليل ࢫمن ࢫمجموعة ࢫتقديم ࢫالعمل ࢫدوران ࢫمعدل ࢫحساب ࢫعند ࢫכفضل من

ࢫالسنواتࢫ ࢫبمعدلات ࢫالدراسة ࢫمحل ࢫللسنة ࢫالمؤسسة ʏࢫࢭ ࢫالعمل ࢫدوران ࢫمعدل ࢫمقارنة ࢫأي الزمنية

لࢫاݍݵارڊʏࢫوɸوࢫمقارنةࢫمعدلࢫدورانࢫالعملࢫللمؤسسةࢫالمعنيةࢫبالدراسةࢫمعࢫالسابقة،ࢫأوࢫالتحلي

  .معدلاتࢫمؤسساتࢫأخرىࢫمنࢫنفسࢫالقطاع

  : 10وʈمكنࢫإيجازࢫطرقࢫتحليلࢫدورانࢫالعملࢫكماࢫيڴʏࢫࢫࢫࢫࢫࢫ
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 يتمࢫحسابࢫمعدلࢫدورانࢫالعملࢫللمؤسسةࢫثمࢫ: تحليلࢫالمعدلࢫالسنويࢫلدورانࢫالعمل

،ࢫفإذاࢫ)فرعࢫالصناعةࢫمثلا(כخرىࢫࢭʏࢫنفسࢫالفرعࢫتتمࢫمقارنتھࢫمعࢫمعدلاتࢫالمؤسساتࢫ

ࢫفرعࢫ ʏࢫࢭ ࢫالعمل ࢫدوران ࢫمعدل ࢫمتوسط ࢫمن ʄࢫأعڴ ࢫالمؤسسة ʏࢫࢭ ࢫالدوران ࢫمعدل ࢫأن وجد

الصناعة،ࢫيجبࢫاتخاذࢫלجراءاتࢫاللازمةࢫلتخفيضࢫɸذاࢫالمعدل،ࢫمعࢫالبحثࢫعنࢫأسبابࢫ

 .ɸذاࢫالمعدلࢫالمرتفع

 سɴورࢫوלناثࢫمقارنةࢫقيمتھ(تحليلࢫمعدلࢫدورانࢫالعملࢫمنࢫحيثࢫاݍݨɠࢫمنࢫ)ب؈نࢫالذ،

 .اݍݸ....الم۶ܣ–جتماڤʏࢫט الصنفࢫࢫحيث

 ࢫتقسيمࢫ ࢫفيمكن ࢫالمɺنية، ࢫالمراحل ࢫمختلف ࢫب؈ن ࢫبمقارنتھ ࢫالعمل ࢫدوران ࢫمعدل تحليل

ࢫمراحل ʄࢫإڲ ࢫالمɺنية ࢫȊعدࢫ:اݍݰياة ࢫما ࢫمرحلة ࢫالتدرʈب، ࢫȊعد ࢫما ࢫمرحلة ࢫالتدرʈب، مرحلة

العملࢫبمعدلࢫكب؈فࢫࢭʏࢫمرحلةࢫالتدرʈبࢫاݍݸࢫفإذاࢫوجدناࢫمثلاࢫأنࢫالعمالࢫيفɠونࢫ....الفقية

 .ففيࢫɸذهࢫاݍݰالةࢫيجبࢫإعادةࢫالنظرࢫࢭʏࢫالطرقࢫالمعتمدةࢫلتدرʈبࢫالعمال

 ࢫتحليلࢫأسبابࢫتركʏخاصةࢫالفكࢫטختياري ،العملࢫالتعمقࢫࢭ. 

  يمكنࢫتصɴيفࢫأسبابࢫدورانࢫالعملࢫإڲʄࢫنوع؈ن: أسبابࡧدورانࡧالعمل: ثانيا

  بقرارࢫمنࢫالمؤسسة: أسبابࡧفصلࡧالعاملࡧ-1

 وࢫأنࢫيفكࢫالعاملࢫوظيفتھࢫبقرارࢫمنࢫالمؤسسة: عدمࢫملائمةࢫالعاملࢫلوظيفتھɸبࢫࢫ،وȎسȊ

ࢫإطارࢫ ʏࢫࢭ ࢫإليھ ࢫالموɠلة ࢫالمسؤوليات ࢫتتطلّڈا ࢫالۘܣ ࢫوالقدرات ࢫالمؤɸلات ʄࢫعڴ ࢫتوفره عدم

يمكنࢫࢫ،الوظيفةࢫالۘܣࢫʇشغلɺا،ࢫفعندࢫفشلࢫالعاملࢫࢭʏࢫاجتيازࢫالمرحلةࢫالتجرȎʈيةࢫبنجاح

تȘناسبࢫمعࢫࢫ،ءهࢫفرصةࢫثانيةࢫبنقلھࢫإڲʄࢫوظيفةࢫأخرى أنࢫيفصلࢫمباشرة،ࢫوʈمكنࢫإعطا

فإذاࢫفشلࢫمرةࢫأخرى،ࢫɠانࢫذلكࢫسȎباࢫࢭʏࢫإٰڈاءࢫمɺامھ،ࢫكماࢫيمكنࢫࢫ،المؤɸلاتࢫالۘܣࢫيحملɺا

عڴʄࢫمستوىࢫ ھبناءࢫعڴʄࢫحصولࢫ،للمؤسسةࢫأنࢫتصدرࢫقراراࢫيقغۜܣࢫبفكࢫالعاملࢫلوظيفتھ

 .11ضعيفࢫࢭʏࢫتقرʈرࢫتقوʈمࢫכداءࢫالوظيفي

 حࢫ٭ڈدفࢫتقليصࢫʈسرȘࢫيدفعࢫ: عددࢫالعمالال ɸوࢫزʈادةࢫالعمالࢫعنࢫحاجةࢫالمؤسسةࢫمما

ࢫمرعۜܣ ࢫȊشɢل ࢫلمɺامɺم ࢫأداءɸم ࢫرغم ࢫفصلɺم ʄࢫإڲ ࢫتجعلࢫ12بالمؤسسة ࢫالۘܣ ࢫوכسباب ،

العمالࢫࢭʏࢫموضعࢫعمالࢫزائدينࢫعنࢫاݍݰاجةࢫكث؈فةࢫمٔڈاࢫتأث؈فࢫכزماتࢫטقتصادية،ࢫتراجعࢫ

ࢫمواسمࢫمعينة،ࢫ ʏࢫࢭ ࢫوقدࢫيحدثࢫɸذا فيتقلصࢫالطلبࢫعڴʄࢫالمركزࢫالتنافؠۜܣࢫللمؤسسة،

ࢫتزاولھࢫ ࢫالذي ࢫالɴشاط ࢫطبيعة ࢫحسب ࢫأخرى ࢫمواسم ʏࢫࢭ ࢫوʈقايد ࢫمواسم ʏࢫࢭ العمالة

 .المؤسسة
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 ࢫالتأديب ࢫ٭ڈدف ࢫȊسȎبࢫ: الȘسرʈح ࢫأي ࢫالعامل، ࢫوسلوك ࢫܧݵصية ࢫالفصل ࢫسȎب وɢʈون

כخطاءࢫالۘܣࢫيرتكّڈا،ࢫكعدمࢫاحفامھࢫلمواعيدࢫالعمل،ࢫأوࢫسلوكھࢫالغ؈فࢫجيد،ࢫسوءࢫأدائھࢫ

 .للعملࢫ

 : 13ب؈نࢫثلاثةࢫأنواعࢫمنࢫכخطاءࢫMichel Magnien ولقدࢫم؈ق

ࢫالȎسيط) 1 ࢫس؈فࢫɲشاطࢫ: اݍݵطأ ࢫعرقلة ʄࢫإڲ ࢫيؤدي ࢫالعمل ࢫتنفيذ ʏࢫࢭ ࢫمرتكب ࢫخطأ ɸوࢫɠل

  .المؤسسةࢫوقلماࢫيؤديࢫɸذاࢫالنوعࢫمنࢫاݍݵطأࢫإڲʄࢫفصلࢫالعامل

ࢫالكب؈ف)2 ࢫȖسرʈبࢫ: اݍݵطأ ࢫכمن، ࢫبقواعد ࢫטلقام ࢫعدم ࢫכوامر، ࢫتطبيق ࢫعدم ʏࢫࢭ وʈتمثل

  .المعلومات،ࢫرفضࢫقراراتࢫالنقل

ࢫاݍݨسيم) 3 ࢫقطعࢫ: اݍݵطأ ࢫسرقة ࢫכولية، ࢫالمواد ࢫسرقة ࢫלرادية، ࢫالعمل ࢫحوادث مثل

  اݍݸࢫ...الغيار

  أيࢫتركࢫالعاملࢫللمؤسسةࢫبإرادتھ: أسبابࡧالذɸابࡧלراديࡧ-2

ࢫواݍݰوافز) 1 ࢫالفقية ࢫنظام ࢫعن ࢫالرضا ࢫإڲʄࢫ: عدم ࢫدرجة ࢫ ࢫمن ࢫالتأɸيل ࢫسلم ʏࢫࢭ ࢫالتدرج ʏࢫۂ الفقية

. وتتمࢫالفقيةࢫبحسبࢫاستحقاقࢫالعاملࢫلɺا،ࢫوȋحسبࢫتوفرࢫالمناصبࢫكذلكࢫ،درجةࢫأحسنࢫمٔڈا

ࢫتتعلقࢫ ࢫɠالۘܣ ࢫالمؤسسة ʏࢫࢭ ࢫكب؈فة ࢫأɸمية ࢫتكȘؠۜܣ ࢫالۘܣ ࢫالوظائف ࢫالعمال ࢫ ࢫمنح ʄࢫإڲ ࢫالفقية وٮڈدف

ࢫالعملࢫ ࢫترك ʏࢫالتفك؈فࢫࢭ ʄࢫإڲ ࢫبالعامل ࢫتدفع ࢫالفقية ʏࢫࢭ ࢫالفرص ࢫفقلة ࢫونوعا، ࢫكما ࢫלنتاج بتحس؈ن

ࢫالروحࢫ. ةبالمؤسس ࢫورفع ࢫجɺة، ࢫمن ࢫالمؤسسة ࢫإنتاجية ࢫرفع ʏࢫࢭ ࢫاݍݰوافزࢫوالمɢافئات ࢫȖساɸم كما

ࢫوالتمسكࢫ ࢫلعملɺم ࢫحّڈم ʏࢫࢭ ࢫيزʈد ࢫمما ࢫأخرى، ࢫجɺة ࢫمن ࢫأداءɸم ࢫوتحس؈ن ࢫللعمال المعنوʈة

بوظائفɺم،ࢫفالعاملࢫلھࢫحاجاتࢫورغباتࢫʇسڥʄࢫجاɸداࢫلإشباعɺا،ࢫفالتقديرࢫالمعنويࢫݍݰسنࢫأدائھࢫ

مɢافئتھࢫʇشعرࢫالعاملࢫبأɸميةࢫتواجدهࢫࢭʏࢫالمؤسسةࢫودورهࢫࢭʏࢫتحقيقࢫࢫوتفانيھࢫࢭʏࢫالعملࢫعنࢫطرʈق

  .أɸدافɺا

ࢫ) 2 ࢫכجور ࢫعن ࢫالرضا ࢫمستوʈاتࢫ: عدم ࢫب؈ن ࢫقوʈة ࢫعلاقة ࢫɸناك ࢫأن ʄࢫعڴ ࢫالباحث؈ن ࢫمعظم يتفق

כجورࢫوالȘسربࢫالوظيفي،ࢫوɸذاࢫلأنࢫכجرࢫɸوࢫالدافعࢫכسا؟ۜܣࢫللعمل،ࢫوɠلماࢫزادتࢫכجورࢫɠلماࢫ

فضمانࢫحقࢫالعاملࢫࢭʏࢫاݍݰصولࢫعڴʄࢫأجرهࢫالذيࢫʇستحقھࢫيكسبھࢫ،ࢫ 14العملقلࢫالتفك؈فࢫࢭʏࢫتركࢫ

  .الثقةࢫࢭʏࢫالمؤسسة

ࢫمصدرࢫقلقࢫ: العلاقاتࢫمعࢫالزملاءࢫࢭʏࢫالعمل) 3 ࢫالفرد،ࢫفقدࢫتɢون تؤثرࢫجماعةࢫالعملࢫعڴʄࢫرضا

ࢫࢭʏࢫالعملࢫجيدةࢫومحققةࢫللمنافعࢫبʋنھࢫوȋئڈم ࢫɠانتࢫعلاقاتࢫالفردࢫمعࢫزملاءه ࢫ،وتوترࢫلھ،ࢫفɢلما

 ɠ15لماࢫزادࢫرضاࢫالفردࢫعنࢫعملھ
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ࢫوלشراف) 4 ࢫالقيادة ࢫعن ࢫالرضا ࢫيتحلواࢫ: عدم ࢫأن ࢫالمؤسسة ʏࢫࢭ ࢫوالمشرف؈ن ࢫالقادة ʄࢫعڴ يجب

ࢫللأوامر،ࢫ ࢫوإصدارɸم ࢫللتوجٕڈات ࢫتقديمɺم ࢫأثناء ࢫالموظف؈ن ࢫمع ࢫالتعامل ʏࢫࢭ ࢫاݍݰسنة بالسلوكيات

ɺئةࢫعملࢫمناسبةࢫللقيامࢫبالواجباتࢫالمʋلࢫكب؈فࢫفأسلوبࢫالقيادةࢫالسليمࢫيوفرࢫبɢشȊوࢫيؤثرࢫɺنية،ࢫف

ࢫالمؤسسة ࢫأɸداف ࢫلتحقيق ࢫجɺدɸم ࢫقصارى ࢫبذل ʄࢫإڲ ࢫوʈدفعɺم ࢫالعمال ࢫسلوك ʄࢫسلوكࢫ. عڴ إن

ࢫنفسيةࢫ ʄࢫعڴ ࢫينعكس ࢫلھ ࢫלɲساɲي ࢫفاݍݨانب ࢫالعمل، ࢫعن ࢫالعمال ࢫرضا ʄࢫكب؈فࢫعڴ ࢫوقع ࢫلھ المشرف

وفࢫمعࢫالعمالࢫفʋشعرɸمࢫبالمسؤوليةࢫالتامةࢫعنࢫعملɺمࢫوʈدفعɺمࢫإڲʄࢫتقديمࢫالكث؈فࢫمنࢫأجلࢫالوق

قائدɸم،ࢫوࢭʏࢫمقابلࢫɸذاࢫنجدࢫأنࢫإصدارࢫכوامرࢫبصفةࢫصارمةࢫوتܸݵيمࢫכمورࢫɠلماࢫوقعتࢫȊعضࢫ

כخطاءࢫࢭʏࢫالعمل،ࢫيؤديࢫإڲʄࢫتوترࢫࢭʏࢫالعلاقاتࢫب؈نࢫالعمالࢫوالمشرف؈نࢫوȋالتاڲʏࢫغيابࢫالرضاࢫعنࢫ

  .العملࢫ

ࢫالث ࢫلدٱڈم ࢫʇعزز ࢫفɺذا ࢫفعلية، ࢫبصفة ࢫالقرارات ࢫاتخاذ ʏࢫࢭ ࢫالعامل؈ن ࢫإشراك ࢫيجب ࢫبالنفسࢫكما قة

فاحتɢارࢫسلطةࢫصنعࢫالقراراتࢫࢭʏࢫالمؤسسةࢫمنࢫ. 16وانتماءɸمࢫإڲʄࢫالمؤسسةࢫوʈدفعɺمࢫإڲʄࢫטبتɢار

ࢫاتجاɸاتࢫ ࢫالقرارࢫيخلق ࢫاتخاذ ʏࢫࢭ ࢫوالمشاركة ࢫآراءɸم ࢫبإبداء ࢫللعمال ࢫالسماح ࢫوعدم ࢫالقادة طرف

لذينࢫسلبيةࢫومعارضة،ࢫفعڴʄࢫالمشرفࢫأنࢫʇعملࢫعڴʄࢫتنميةࢫعلاقاتࢫالتعاونࢫبʋنھࢫوȋ؈نࢫالعمالࢫا

ʇعملونࢫتحتࢫإشرافھ،ࢫوأنࢫيتفɺمࢫظروفɺمࢫوʈتجاوزࢫȊعضاࢫمنࢫأخطاءɸم،ࢫفّڈذاࢫيكȘسبࢫولاءɸمࢫ

  .وʈتحققࢫرضاɸمࢫعنࢫالعملࢫوʈمنعɺمࢫمنࢫالتفك؈فࢫࢭʏࢫتركࢫالعمل

ࢫלدارة) 5 ࢫيؤثرࢫعڴʄࢫ: Ȗسيʋس ࢫبالمؤسسات ࢫלدارʈة ࢫȖسي؈فࢫالعمليات ʏࢫࢭ ࢫالسيا؟ۜܣ ࢫالتدخل إن

مدراءࢫ( السياسةࢫعنࢫإدارةࢫالمؤسسات،ࢫفوجودࢫموظف؈ناستقرارࢫالكفاءاتࢫالمؤɸلةࢫفيجبࢫفصلࢫ

منحازʈنࢫسياسياࢫإڲʄࢫحزبࢫمع؈ن،ࢫيؤديࢫإڲʄࢫالتفرقةࢫوالتمي؈قࢫࢭʏࢫمعاملةࢫالعمالࢫفيماࢫ) أوࢫمشرف؈ن

ࢫࢭʏࢫإقصاءࢫاليدࢫالعاملةࢫالمؤɸلة،ࢫوالذيࢫيɴتجࢫ يخصࢫشغلࢫالوظائفࢫوالفقية،ࢫوقدࢫيȘسȎبࢫɸذا

  .17العملࢫعنھࢫنقصࢫالرضاࢫالوظيفيࢫمماࢫࢫيؤديࢫإڲʄࢫترك

ࢫכرȋاح) 6 ʏࢫࢭ ࢫالعمال ࢫوإشراك ࢫالعوائد ࢫلدىࢫ: عدالة ࢫالرضا ࢫيحقق ࢫعادلة ࢫبطرʈقة ࢫالعوائد توزʉع

ࢫعوائدࢫ ʄࢫعڴ ࢫأوࢫحصولɺم ࢫالكب؈فة ࢫجɺودɸم ࢫلقاء ࢫمرتفعة ࢫعوائد ʄࢫعڴ ࢫالعمال ࢫفحصول العمال،

  . 18منخفضةࢫلقاءࢫجɺودɸمࢫالقليلة،ࢫدليلࢫعڴʄࢫعدالةࢫتوزʉعࢫالعوائدࢫب؈نࢫالعامل؈نࢫࢭʏࢫالمؤسسة

ࢫبالعاملࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫأدت ࢫالۘܣ ࢫالرئʋسية ࢫالعوامل ࢫʇعتفࢫمن ࢫالمؤسسة ࢫأرȋاح ʏࢫࢭ ࢫالعمال ࢫإشراك ࢫأن كما

ࢫماࢫ ࢫلاعتقادهࢫبأنھࢫمساɸمࢫفٕڈاࢫولʋسࢫموظفاࢫفقط،ࢫوɸذا الياباɲيࢫأنࢫيɢونࢫأك؆فࢫولاءࢫلمؤسستھ،

  .19يجعلࢫالعاملࢫيبذلࢫالمزʈدࢫمنࢫاݍݨɺدࢫلنجاحھࢫونجاحࢫالمؤسسة

Ȗعتفࢫالعدالةࢫࢭʏࢫتقوʈمࢫأداءࢫالعامل؈ن،ࢫعاملاࢫمɺماࢫࢭʏࢫتحقيقࢫرضاࢫالعمالࢫ: عدالةࢫتقوʈمࢫכداء) 7

ࢫȊعمليةࢫ ࢫالقيام ࢫعند ࢫالدقة ࢫيتحرى ࢫأن ࢫأوࢫالقائد ࢫالمشرف ࢫواجب ࢫفمن ࢫبالمؤسسة، واستقرارɸم

التقوʈمࢫلتفاديࢫȊعضࢫכخطاءࢫالۘܣࢫيمكنࢫأنࢫتحدث،ࢫفȘشددࢫȊعضࢫالمسؤول؈نࢫقدࢫيدفعɺمࢫإڲʄࢫ
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درجاتࢫقليلةࢫلمجموعࢫالعامل؈نࢫتحتࢫقيادٮڈمࢫمماࢫيقتلࢫالروحࢫالمعنوʈةࢫلدٱڈم،ࢫوقدࢫيȘساɸلࢫمنحࢫ

البعضࢫכخرࢫفيمنحࢫدرجاتࢫعاليةࢫلاࢫتȘناسبࢫمعࢫכداءࢫاݍݰقيقيࢫللعمالࢫوɸناكࢫالبعضࢫכخرࢫ

ࢫتقوʈمࢫ ʏࢫࢭ ࢫالمرتكبة ࢫכخطاء ࢫȊعض ࢫفɺذه ࢫالعامل، ʏࢫࢭ ࢫالܨݵظۜܣ ࢫرأيھ ʄࢫعڴ ࢫتقوʈمھ ʏࢫࢭ ࢫʇعتمد من

ۘܣࢫتخلقࢫكراɸيةࢫب؈نࢫالمسؤولࢫوالعمال،ࢫوʈمكنࢫلɺذاࢫالتقوʈمࢫأنࢫيɢونࢫعاملاࢫأساسياࢫࢭʏࢫכداءࢫوال

   20ترقيةࢫزائفة

  :أسبابࢫܧݵصيةࢫ) 8

يمكنࢫللعاملࢫأنࢫيفكࢫالمؤسسةࢫȊسȎبࢫتمسكھࢫببعضࢫالقيم،ࢫكأحɢامࢫالشرʉعةࢫالۘܣࢫتتعارضࢫࢫ-

  .معࢫالبنوكࢫالرȋوʈة،ࢫانȘشارࢫالرشاوى،ࢫالتحرشࢫبأماكنࢫالعملࢫ

ملࢫيؤثرࢫعڴʄࢫقرارࢫتركࢫالعملࢫفɺناكࢫعلاقةࢫعكسيةࢫبئڈما،ࢫحيثࢫنجدࢫأنࢫالصغرࢫࢭʏࢫسنࢫالعاࢫ-

  .السنࢫوعددࢫسنواتࢫכقدميةࢫالقليلةࢫيقابلɺاࢫرغبةࢫكب؈فةࢫࢭʏࢫتركࢫالعمل

ࢫمعʋآۜܣࢫأفضلࢫتؤديࢫبالعاملࢫإڲʄࢫࢫ- زʈادةࢫالمسؤوليةࢫכسرʈةࢫوك؆فةࢫالطموحاتࢫلتحقيقࢫمستوى

  .   ثࢫכجرالبحثࢫعنࢫوظيفةࢫأخرىࢫتɢونࢫأحسنࢫمنࢫحي

  :سوءࢫظروفࢫالعملࢫ) 9

وʈقصدࢫبظروفࢫالعملࢫتلكࢫالعواملࢫالۘܣࢫتحيطࢫبالعاملࢫوتوجھࢫسلوكھࢫࢭʏࢫعملھ،ࢫوتنقسمࢫإڲʄࢫ"   

ࢫɲشاطࢫ ࢫلمستوى ࢫכساسية ࢫالمحددات ࢫإحدى ࢫفࢼܣ ࢫاجتماعية، ࢫوأخرى ࢫتنظيمية ࢫف؈قيائية، عوامل

  21"فةࢫالعملالعمال،ࢫبمعۚܢࢫمجموعةࢫالعواملࢫالۘܣࢫبإمɢاٰڈاࢫȖسɺيلࢫأوࢫإعاقةࢫوت؈

) إرɸاقࢫعضڴʏࢫوذɸۚܣ،ࢫأمن(بأٰڈاࢫمجموعةࢫالعواملࢫالف؈قيائيةࢫ" وȖعرفࢫظروفࢫالعملࢫكذلكࢫࢫ    

  22"والقيودࢫالتنظيميةࢫوالتكنولوجية

ࢫعملھࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫمɢان ʏࢫࢭ ࢫبالعامل ࢫتحيط ࢫالۘܣ ࢫالعوامل ʏࢫۂ ࢫالعمل ࢫظروف ࢫبان ࢫالقول ࢫيمكن ࢫسبق مما

ࢫواجتماع ࢫتنظيمية ࢫف؈قيائية، ࢫعوامل ʄࢫإڲ ࢫتنقسم ࢫوלضاءة،ࢫوالۘܣ ࢫوالذɸۚܣ ʏࢫالعضڴ ࢫɠالإرɸاق ية،

النفسيةࢫ(الْڈوʈة،ࢫاݍݰرارة،ࢫالرطوȋة،ࢫالنظافة،ࢫالضوضاءࢫوالوضعࢫכمۚܣ،ࢫفࢼܣࢫتؤثرࢫعڴʄࢫܵݰتھࢫ

ࢫ) واݍݨسمية ࢫالمجموعة ࢫاتجاه ࢫسلوكھ ʏࢫالمؤسسةࢫ) כفراد(وࢭ ࢫاتجاه ࢫشعوره ʏࢫوࢭ ࢫمعɺا ࢫʇعمل الۘܣ

ࢫالم ࢫإحدى ࢫالعوامل ࢫȖعتفࢫɸذه ࢫكما ࢫإلٕڈا، ࢫيɴتܣ ࢫالعمال،ࢫالۘܣ ࢫɲشاط ࢫلمستوى ࢫכساسية حددات

وتؤثرࢫتأث؈فاࢫكب؈فاࢫكذلكࢫعڴʄࢫقرارࢫالعمالࢫفيماࢫيخصࢫالتفك؈فࢫࢭʏࢫتركࢫالعملࢫبالمؤسسةࢫوالبحثࢫ

  .عنࢫعملࢫبمؤسسةࢫأخرىࢫيɢونࢫأك؆فࢫملائمةࢫلɺم

10 (ʏࢫלضاࢭ ࢫࢭʏࢫ: العمل ࢫالفوعۜܢ ࢫمن ࢫنوع ࢫحدوث ʄࢫإڲ ࢫ ʏࢫלضاࢭ ࢫالعمل ࢫيؤدي ࢫاݍݰالات ࢫȊعض ʏࢭ

  .23فيصابࢫالعاملࢫبنوعࢫمنࢫالȘشȘتࢫمماࢫيؤثرࢫعڴʄࢫأدائھࢫومستقبلھࢫالم۶ܣتقسيمࢫالعمل،ࢫ

ࢫࢭʏࢫ      ࢫللعمل ࢫالعمال ࢫأوࢫاستدعاء ࢫاليومي، ʏࢫالساڤ ࢫاݍݱݨم ࢫتمديد ࢫيتم ࢫالمؤسسات ࢫȊعض ففي

ࢫالقيامࢫ ࢫبإمɢاٰڈم ࢫالعمالࢫلʋسوا ࢫفبعض ،ʏࢫלضاࢭ ࢫالعمل ࢫعليھ ࢫيطلق ࢫوالذي ࢫכسبوع ࢫٰڈاية عطلة
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ࢫالقاماٮ ࢫȊسȎب ࢫإضافية ࢫالعملࢫبأعمال ࢫترك ʄࢫإڲ ࢫ٭ڈم ࢫيدفع ࢫللضغوط ࢫوȖعرضɺم ࢫالعائلية، ڈم

  . بالمؤسسة

  دورانࡧالعملثارࡧأ: ثالثا

ࢫوʈمكنࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫللمؤسسة، ࢫأوࢫبالɴسبة ࢫالعمل ࢫلتارɠي ࢫبالɴسبة ࢫسواء ࢫوسلبية ࢫآثارࢫايجابية ɸناك

  :إجمالɺاࢫفيماࢫيأȖي

  :  ךثارࡧטيجابية) 1 

ࢫيɢونࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫأن ࢫيمكن ࢫالذي ࢫوالتوتر، ࢫوالروت؈ن ࢫالملل ʄࢫعڴ ࢫالقضاء ࢫךثارࢫלيجابية، ࢫɸذه ࢫب؈ن من

ࢫجديدة،ࢫ ࢫاجتماعية ࢫعلاقات ࢫوإقامة ࢫالمȘسرȋ؈ن، ࢫالعمال ࢫلدى ࢫوالɴشاط ࢫاݍݰيوʈة ࢫلتجديد فرصة

الɺروبࢫمنࢫضغوطࢫالعملࢫوتحقيقࢫالܶݰةࢫالنفسية،ࢫانتقالھࢫللعʋشࢫࢭʏࢫمɢانࢫأفضلࢫمنࢫالمɢانࢫ

يقيمࢫفيھࢫقبلࢫتركࢫالمؤسسة،ࢫتقليصࢫالمسافةࢫب؈نࢫمɢانࢫالعملࢫومɢانࢫלقامةࢫوتقوʈةࢫالذيࢫɠانࢫ

كماࢫيمكنࢫلھࢫأنࢫʇساعدࢫالمؤسسةࢫࢭʏࢫالتخلصࢫمنࢫȊعضࢫالعمالࢫالغ؈فࢫمرغوبࢫ. العلاقاتࢫכسرʈة

فٕڈم،ࢫواسȘبدالɺمࢫبموظف؈نࢫأحسنࢫمٔڈمࢫمنࢫحيثࢫכداء،ࢫمماࢫيمكنࢫأنࢫʇسɺمࢫࢭʏࢫعمليةࢫלبداعࢫ

ࢫوالتغي؈فࢫوالت ࢫواللامبالاة ࢫالتغيب، ࢫك؆فة ࢫمثل ࢫالسلوكيات ࢫȊعض ࢫمن ࢫانتقالࢫ.  24قليل وʉشɢل

  .الكفاءاتࢫللعملࢫبالمؤسساتࢫالصناعيةࢫاݍݰديثةࢫخطوةࢫايجابيةࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالنموࢫטقتصادي

كماࢫأنࢫتركࢫȊعضࢫالعمالࢫلوظائفɺمࢫيرفعࢫمعنوʈاتࢫباࢮʏࢫالعمالࢫوʉسمحࢫلɺمࢫبإبرازࢫقدراٮڈمࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫالفقيةࢫوالتدرʈب،ࢫࢫمنࢫخلالࢫالشغلࢫالمؤقت ʏࢫࢭ ࢫيȘيحࢫالفرصةࢫأمامɺمࢫ للوظائفࢫالشاغرة،ࢫمما

  .25وʉسمحࢫبإدخالࢫالتكنولوجياࢫاݍݰديثةࢫمماࢫيخففࢫمنࢫȊعضࢫالصعوȋات

    :ךثارࡧالسلبية) 2

ࢫالمؤسساتࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ʏࢫباࢮ ࢫأمام ࢫالمؤسسة ࢫوصمود ࢫتقدم ࢫȖعيق ࢫعقبة ࢫالوظيفي ࢫالȘسرب ࢫظاɸرة إن

المنافسة،ࢫخاصةࢫࢭʏࢫظلࢫالظروفࢫטقتصاديةࢫالصعبة،ࢫفخروجࢫاليدࢫالعاملةࢫالۘܣࢫتتم؈قࢫبالكفاءةࢫ

يتطلبࢫȖعوʈضɺاࢫبأيدࢫعاملةࢫجديدة،ࢫلɺاࢫنفسࢫالكفاءةࢫعڴʄࢫכقلࢫأوࢫعمالةࢫوافدةࢫمنࢫاݍݵارج،ࢫ

لبࢫࢭʏࢫالغالبࢫبأجورࢫجدࢫعالية،ࢫوɸذاࢫماࢫيدفعࢫباليدࢫالعاملةࢫالوطنيةࢫالۘܣࢫتتم؈قࢫباݍݵفةࢫوالۘܣࢫتطا

والكفاءةࢫبطلبࢫالݤݨرةࢫإڲʄࢫاݍݵارج،ࢫوȋالتاڲʏࢫفقدانࢫتɢاليفࢫالتعليمࢫوالتدرʈبࢫوالدخولࢫלجباريࢫ

  . ࢭʏࢫتɢاليفࢫجديدة،ࢫلتɢوʈنࢫيدࢫعاملةࢫمؤɸلةࢫجديدةࢫʇُعتمدࢫعلٕڈا

ظف؈نࢫأولࢫوأكفࢫعائقࢫࢭʏࢫنجاحࢫالمؤسسة،ࢫفɺوࢫيؤثرࢫعڴʄࢫإنتاجيْڈاࢫوʈؤثرࢫوʉعتفࢫȖسربࢫالمو ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫوذويࢫ ࢫالمنتج؈ن ࢫالموظف؈ن ࢫمن ࢫالمȘسرȋ؈ن ࢫɠان ࢫإذا ࢫخاصة ࢫالمنافسة، ࢫالمؤسسات ࢫب؈ن ࢫسمعْڈا ʄعڴ

فحصولࢫالعمالࢫالتارك؈نࢫللمؤسسةࢫعڴʄࢫوظائفࢫ. القيمة،ࢫأوࢫيمثلونࢫمجموعةࢫعملࢫمتماسكة

ʄࢫعڴ ࢫوȋقاءɸم ࢫعالية ࢫبأجور ࢫȊعضɺمࢫࢫجديدة ࢫلدى ࢫʇسȎب ࢫالمؤسسة، ʏࢫࢭ ࢫالباق؈ن ࢫبالعمال اتصال

לحباطࢫالمعنويࢫࢫوʈكشفࢫلɺمࢫحقيقةࢫوجودࢫفرصࢫعملࢫبديلةࢫࢭʏࢫسوقࢫالعمل،ࢫمماࢫيؤديࢫإڲʄࢫ
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ࢫࢭʏࢫ ࢫيبقى ࢫلن ࢫو٭ڈذا ࢫالمؤسسة، ࢫخارج ʄࢫإڲ ࢫالȘسرب ࢫمعدل ࢫوزʈادة ࢫלنتاجية، ࢫوإبطاء ࢫכداء ضعف

ࢫالȎسيطة ࢫاݍݵفة ࢫذوي ࢫالعمال ࢫسوى ࢫ. 26المؤسسة ࢫقطعࢫكما ʄࢫإڲ ࢫالعمل ࢫترك ࢫيؤدي ࢫأن يمكن

ࢫإڲʄࢫ ࢫمنطقة ࢫمن ࢫأوࢫانتقالھ ࢫȖغي؈فࢫالوظيفة ࢫȊسȎب ࢫوعائلتھ، ࢫالعامل ࢫب؈ن ࢫטجتماعية العلاقات

ࢫيبادلونھࢫטحفامࢫ ࢫيɴتجࢫعنھࢫخسارةࢫࢭʏࢫכقدمية،ࢫوفقدانࢫزملاءࢫالعمل،الذينࢫɠانوا أخرى،ࢫكما

  . والتقدير،ࢫأوࢫفقدانࢫرئʋسࢫجديرࢫبالثقة

  دورانࡧالعملمنࡧࡧتقليلبعةࡧللالطرقࡧالمت: راȊعا

ࢫالعام،ࢫتلكࢫاݍݵدماتࢫالۘܣࢫتقدمࢫࢫ:التوجيھࡧالم۶ܣࡧوטختيارࡧ-)1 وȖعۚܣࢫɠلمةࢫالتوجيھࢫࢭʏࢫمعناɸا

للفردࢫبقصدࢫمساعدتھࢫعڴʄࢫالتكيفࢫوإيجادࢫالتوافقࢫبʋنھࢫوȋ؈نࢫبيȁتھࢫوتحقيقࢫذاتھࢫࢭʏࢫمختلفࢫ

  . 27المجالاتࢫالۘܣࢫيتفاعلࢫمعɺا

ࢫ،يتܸݳࢫأنࢫالتوجيھࢫالم۶ܣࢫɸوࢫتقديمࢫمجموعةࢫمنࢫاݍݵدماتࢫإڲʄࢫالفردࢫ،منࢫخلالࢫɸذاࢫالتعرʈف   

وكذاࢫࢫ،٭ڈدفࢫمساعدتھࢫࢭʏࢫاختيارࢫالمɺنةࢫأوࢫالوظيفةࢫالۘܣࢫتلائمھ،ࢫوالۘܣࢫتتوافقࢫمعࢫمɺاراتھࢫوقدراتھ

  .مساعدتھࢫࢭʏࢫלعدادࢫلɺذهࢫالمɺنةࢫوالتكيفࢫمعɺاࢫوלبداعࢫفٕڈا

نࢫالفردࢫوالمɺنةࢫعڴʄࢫتقديرࢫأوࢫتقوʈمࢫالمؤسسةࢫللفردࢫʇعتمدࢫכسلوبࢫࢭʏࢫالموافقةࢫب؈ࢫ،وࢭʏࢫالغالب   

والوظيفيةࢫوأساليبࢫטمتحاناتࢫالموحدةࢫوعيناتࢫالعملࢫوتقديرࢫࢫ،بالɴسبةࢫللمتطلباتࢫالتنظيمية

ۂʏࢫمنࢫب؈نࢫכساليبࢫࢫ،وكشوفࢫاݍݨردࢫلس؈فةࢫالفردࢫالܨݵصية. طلباتࢫالتوظيفࢫحسبࢫالنقاط

  28المفيدةࢫحينماࢫيتمࢫالتحققࢫمنࢫܵݰْڈا

  :وʉعتمدࢫالتوجيھࢫوטختيارࢫالم۶ܣࢫعڴʄࢫماࢫيڴʏࢫࢫࢫࢫ

ࢫالوظيفي.أ ࢫوماࢫ: التحليل ࢫلɺا، ࢫالمɢونة ࢫכجزاء ʄࢫعڴ ࢫالتعرف ࢫ٭ڈدف ࢫالوظيفة ࢫدراسة ࢫبھ وʈقصد

تنطويࢫعليھࢫمنࢫالواجباتࢫوالمتطلباتࢫالماديةࢫوالعقلية،ࢫوכدواتࢫوالمعداتࢫالمستعملة،ࢫوسبلࢫ

ࢫومدى ࢫالعمل ࢫوساعات ࢫכجور ࢫوفئات ࢫبباࢮʏࢫࢫالفقية، ࢫوعلاقاٮڈا ࢫالعمل، ࢫتتخلل ࢫالۘܣ الصعوȋات

  .الوظائف

والقدراتࢫاللازمةࢫلɺاࢫفقط،ࢫبلࢫࢫلاࢫʇعتمدࢫعڴʄࢫمعرفةࢫالمɺاراتࢫ،وعليھࢫفانࢫالتحليلࢫالوظيفيࢫࢫࢫࢫ

ࢫي ࢫכجر، ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫكيفية ࢫمثل ࢫالمادية، ࢫبالظروف ࢫمعرفة ࢫأوࢫشɺرʈاࢫࢫإذاطلب ࢫأسبوعيا ɠان

  .مثلا

ࢫمنࢫࢫࢫ ࢫيختلف ࢫالوظيفي ࢫالقطاعࢫࢫوالتحليل ࢫداخل ࢫيختلف ࢫأن ࢫيمكن ࢫكما ࢫأخر، ʄࢫإڲ قطاع

ࢫما ࢫمؤسسة ʏࢫࢭ ࢫلعامل ࢫبالɴسبة ࢫالوظيفي ࢫللوصف ࢫتتطلبھࢫࢫ،الواحد،فيمكن ࢫما ʄࢫعڴ ࢫʇشتمل أن

ࢫالمɺام ࢫتنفيذ ʏࢫࢭ ࢫوسرعة ࢫومɺارات ࢫعضلية ࢫمجɺودات ࢫمن ࢫيتم؈قࢫالوصفࢫ....الوظيفة ࢫبʋنما اݍݸ،

ࢫ ࢫبالطاȊع ࢫالمؤسسة ࢫلمدير ࢫحسنלداري الوظيفي ʄࢫعڴ ࢫف؈فتكز ࢫواتخاذࢫࢫ، ࢫوالقيادة، التخطيط

  .اݍݸ...القراراتࢫالسليمة
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ࢫالنقاطࢫࢫࢫࢫ ࢫوظيفة ࢫلأي ࢫشامل ࢫوظيفي ࢫتحليل ࢫلتقديم ࢫتجميعɺا ࢫيجب ࢫالۘܣ ࢫالمعلومات وتتݏݵص

  :29التالية

 .ماࢫيقومࢫبھࢫالعامل -

 .كيفࢫيقومࢫالعاملࢫȊعملھ -

 .عڴʄࢫماذاࢫيحصلࢫالعاملࢫمقابلࢫعملھ -

 . المɺاراتࢫاللازمةࢫلتأديةࢫɸذاࢫالعمل -

      ʇࢫالتقييم،ࢫ ࢫعملية ʏࢫوࢭ ࢫכداء، ࢫلتحس؈ن ࢫالمناسبة ࢫالطرق ࢫإيجاد ʏࢫࢭ ࢫالوظيفي ࢫالتحليل ساعد

   .تحديدࢫכجور،ࢫوكذلكࢫࢭʏࢫوضعࢫنظامࢫالفقية،ࢫواختيارࢫالوظيفةࢫالمناسبةࢫلɢلࢫعامل

ࢫכفرادࢫو ࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫالوظيفي،ࢫحيثࢫيجبࢫإعطاء ʈتوقفࢫنجاحࢫعمليةࢫالتوظيفࢫعڴʄࢫنوعيةࢫالوصف

  . ،ࢫوɸذاࢫماࢫيقللࢫمنࢫالتفك؈فࢫࢭʏࢫتركࢫالعملɢ30املةࢫوالموضوعيةالمرܧݰ؈نࢫالمعلوماتࢫال

كيفيةࢫتأث؈فࢫالنظرةࢫالعامةࢫالواقعيةࢫعڴʄࢫالȘسرب،ࢫوɸذاࢫمنࢫخلالࢫ) 1978(وʉعرضࢫنموذجࢫوانوس

التطعيمࢫالوقاǿيࢫضدࢫالعناصرࢫالسلبيةࢫࢭʏࢫالمؤسسة،ࢫوȖعزʈزࢫטختيارࢫالذاȖيࢫللمؤسسةࢫوטلقامࢫ

  .٭ڈذاࢫטختيار

    ךثارࡧالنفسيةࡧللنظرةࡧالتمɺيديةࡧالواقعيةࡧللوظيفة                                           

          

  

                    

                    

                                                

                    

                    

                    

                    

                    

      

    

  

محمدࢫنجيبࢫ: أسبابھ،ࢫنتائجھ،ࢫالسيطرةࢫعليھ،ࢫترجمة: وليامࢫهࢫموȋڴʏ،ࢫȖسربࢫالموظف؈ن: المصدر

  33،صࢫ1982المقطوش،ࢫمعɺدࢫלدارةࢫالعامة،ࢫالرʈاض،ࢫ

 الإدراك الحسي للأمانة والرعایة

نظرة 
تمھیدیة 
 واقعیة
 للوظیفة

التركیز الداخلي  الاختیار الذاتي تطعیم بالتوقعات 
 للرقابة

الالتزام اتجاه 
 اختیار المنظمة

 موائمة الحاجات توضیح الدور

تطور أسالیب التغلب على 
 المشكلات في الوظیفة الجدیدة

 الرضا الوظیفي

 أداء الوظیفة
 تسرب اختیاري

 مدة الخدمة في المنظمة تسرب غیر اختیاري
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يجبࢫأنࢫʇشفكࢫفٕڈاࢫɠلࢫمنࢫالمؤسسةࢫࢫ،لɢيࢫتɢونࢫالوظيفةࢫأك؆فࢫملائمةࢫللفرد:  دراسةࢫالفرد.ب

ࢫإبرازࢫ ʏࢫۂ ࢫالفرد ࢫمواصفات ࢫفتحليل ࢫالوظيفي، ࢫللتحليل ࢫمكملة ࢫتأȖي ࢫالفرد ࢫفدراسة والفرد،

 ُʇࢫالفرد،ࢫوالۘܣࢫ عتقدࢫبأٰڈاࢫضرورʈةࢫلأداءࢫعملࢫأوࢫوظيفةࢫبصورةࢫفعالة،ࢫالصفاتࢫالۘܣࢫيتمتعࢫ٭ڈا

ʏࢫࢭ ࢫتتمثل ࢫالصفات ࢫ: وɸذه ࢫالمقايʋس ࢫالمطلوȋة، ࢫالمɺنيةࢫالمعرفة ࢫواݍݵفة ࢫالعلمية، والمؤɸلات

  . 31السابقة،ࢫوالصفاتࢫالܨݵصية،ࢫالقدرةࢫالعقلية،ࢫوɠلࢫالصفاتࢫالۘܣࢫتتطلّڈاࢫالوظيفة

  :وȖعتمدࢫعمليةࢫالتوجيھࢫالم۶ܣࢫࢭʏࢫدراسةࢫالفردࢫعڴʄࢫماࢫيڴʏࢫ

  .ركنࢫأسا؟ۜܣࢫࢭʏࢫعمليةࢫטختيارࢫࢼܣدࢫعلٕڈاࢫكث؈فاࢫࢭʏࢫدراسةࢫالفرد،ࢫفوʉعتم: المقابلة) 1

  :فوائدࢫالمقابلةومنࢫ

 .Ȗعرفࢫالمفܧݳࢫعڴʄࢫالمؤسسةࢫوعڴʄࢫالوظيفةࢫالۘܣࢫسوفࢫʇشغلɺا -

Ȗسمحࢫباݍݰصولࢫعڴʄࢫالمعلوماتࢫالɢافيةࢫعنࢫماعۜܣࢫالمفܧݳࢫالم۶ܣࢫورؤʈتھࢫالمستقبلية،ࢫ -

 .ومعرفةࢫوجɺةࢫنظره

ࢫالۘܣࢫ: טختبارات) 2 ࢫטختبارات ࢫاݍݰركية، ࢫالقدرات ࢫاختبارات ࢫالذɠاء، ࢫכمرࢫباختبارات وʈتعلق

ʋسࢫسماتࢫالفردࢫטنفعالية،ࢫحيثࢫɸذهࢫטختباراتࢫيمكنࢫأنࢫتختلفࢫمنࢫحيثࢫدرجةࢫالثباتࢫتق

 .والصدق

  :לشرافࡧوטتصالࡧ-)2

ࢫتخفيفࢫࢫ:לشراف.أ ʄࢫإڲ ࢫيؤدي ࢫمما ࢫלɲسانية، ࢫالعلاقات ࢫتحس؈ن ࢫعنھ ࢫيɴتج ࢫלشراف ࢫحسن إن

درجةࢫالصراعࢫالذيࢫيمكنࢫأنࢫيɴتجࢫب؈نࢫالعمالࢫمنࢫجɺة،ࢫوȋ؈نࢫالعمالࢫوלدارةࢫمنࢫجɺةࢫأخرى،ࢫ

،ࢫوذلكࢫبْڈيئةࢫظروفࢫ)خاصةࢫاݍݨددࢫمٔڈم(ولɺذاࢫيجبࢫعڴʄࢫالمشرف؈نࢫטɸتمامࢫȊشؤونࢫالموظف؈ن

ࢫالص ࢫفعلاقات ࢫجيدة، ࢫטندماجࢫعمل ʄࢫعڴ ࢫاݍݰوافزࢫȖساعد ࢫووجود ࢫالعمال ࢫب؈ن ࢫالقوʈة داقة

السرʉعࢫࢭʏࢫالعمل،ࢫفيحدثࢫاستقرارࢫࢭʏࢫالمؤسسة،ࢫوتصبحࢫنيةࢫالعاملࢫࢭʏࢫتركࢫالمؤسسةࢫضعيفةࢫ

  .جدا

ࢫ: טتصال.ب ʄࢫإڲ ࢫفرد ࢫمن ࢫالمعلومات ࢫنقل ࢫʇعتفࢫمنࢫآإن ࢫنوعɺا، ࢫɠان ࢫمɺما ࢫمؤسسة ࢫأي ʏخرࢫࢭ

ࢫ ࢫɸذا ࢫفبواسطة ࢫاݍݨوɸرʈة، ࢫوإحداثࢫ) טتصال(النقلالضرورʈات ࢫالسلوك، ࢫȖعديل يمكن

  .32التغي؈فاتࢫوتحقيقࢫכɸداف

يجبࢫأنࢫتتحققࢫمعاي؈فࢫالكفاءةࢫࢫ،ولɢيࢫيɢونࢫانتقالࢫالمعلوماتࢫسɺلاࢫومرناࢫب؈نࢫأطرافࢫטتصال

  :33التالية

 .السرعة -

 .انتقالࢫالمعۚܣ -

 ).المعلومة( التأث؈فࢫعڴʄࢫمتلقيࢫالرسالة -
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 .علوماتإشباعࢫحاجةࢫمتلقيࢫالرسالةࢫإڲʄࢫالم -

ࢫالعوائق     ࢫمن ࢫمجموعة ࢫȖشو٭ڈا ࢫأن ࢫيمكن ࢫטتصال ࢫالمعلوماتࢫࢫ،وعملية ࢫوصول ࢫدون تحول

ʏقةࢫواܷݰة،ࢫوالۘܣࢫتتمثلࢫفيماࢫيڴʈبطر:  

ࢫاللغة) 1 ࢫإليھࢫ: صعوȋة ࢫالمرسَل ࢫيجيد ࢫالۘܣ ࢫالمتخصصة ࢫالمصطݏݰات ࢫʇستخدم ࢫأن ࢫالمرسِل ʄعڴ

  .34منࢫمعۚܢفɺمɺا،ࢫوʈجبࢫأنࢫتɢونࢫɸذهࢫالمصطݏݰاتࢫمحددةࢫولʋسࢫلɺاࢫأك؆فࢫ

فإنھࢫࢫ،عندماࢫيرʈدࢫالمرسلࢫإبلاغࢫالمرسِلࢫإليھࢫبمعلومات :الفروقࢫالܨݵصيةࢫب؈نࢫطرࢭʏࢫטتصال) 2

ʇستخدمࢫعباراتࢫوɠلماتࢫتȘناسبࢫمعࢫعاداتھࢫوقيمھࢫومركزهࢫالوظيفي،ࢫوࢭʏࢫالمقابلࢫفإنࢫالمرسَلࢫ

טختلافࢫࢭʏࢫࢫإليھࢫʇستقبلࢫɸذهࢫالمعلوماتࢫوفقاࢫلمشاعرهࢫوسلوكياتھࢫوقيمھࢫوعاداتھ،ࢫفيمكنࢫلɺذا

ࢫالطرف؈ن ࢫب؈ن ࢫوالمشاعرࢫوالسلوكيات ࢫالمرسلةࢫࢫ،القيم ࢫالمعلومات ࢫفɺم ʄࢫإڲ ࢫإليھ ࢫبالمرسَل ࢫيؤدي أن

  .35بطرʈقةࢫلمࢫيكنࢫيقصدɸاࢫالمرسِل

لɢيࢫتصلࢫالرسالةࢫإڲʄࢫالمستقبِل،ࢫفإٰڈاࢫسوفࢫتمرࢫمنࢫخلالࢫعدةࢫ: Ȗعددࢫالمستوʈاتࢫלدارʈةࢫ) 3

 ُʇࢫ ࢫإڲعرّ مستوʈاتࢫإدارʈة،ࢫمما ʄࢫלخفاءࢫأوࢫالتغي؈فࢫأثناءࢫانتقالɺاࢫمنࢫمستوىࢫإداريࢫضࢫالمعلومات

  .إڲʄࢫآخر،ࢫوɸذاࢫماࢫʇشɢلࢫعائقاࢫࢭʏࢫعمليةࢫטتصال

  :اݍݵدمةࡧטجتماعيةࡧوظروفࡧالعملࡧ-)3

ࢫטجتماعية.أ ࢫللعامل،ࢫ :اݍݵدمات ࢫسليمة ࢫاجتماعية ࢫعمل ࢫبʋئة ࢫخلق ʄࢫعڴ ࢫاݍݵدمات ࢫɸذه Ȗساعد

الفوʈحيةࢫوالتعاونࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫوسائلࢫטنتقال،ࢫوالۘܣࢫتتمثلࢫࢭʏࢫالتغذيةࢫوالسكن،ࢫواݍݵدماتࢫ

ࢫجذبࢫ ʏࢫࢭ ࢫטجتماعية ࢫاݍݵدمات ࢫوࢫȖساɸم ࢫللعامل، ࢫالمعنوʈة ࢫاݍݰالة ʄࢫعڴ ࢫكب؈فة ࢫتؤثرࢫبدرجة فࢼܣ

  .الموظف؈نࢫوتحافظࢫعڴʄࢫبقا٬ڈمࢫࢭʏࢫالمؤسسة،ࢫولɺذاࢫيجبࢫأنࢫتوزعࢫبطرʈقةࢫعادلةࢫب؈نࢫالعمال

  :ٮڈيئةࢫظروفࢫالعمل.ب

العملࢫعڴʄࢫأٰڈاࢫعمليةࢫتتضمنࢫمجموعةࢫمنࢫלجراءاتࢫלدارʈةࢫوالفنية،ࢫȖعرفࢫٮڈيئةࢫظروفࢫ       

الۘܣࢫٮڈتمࢫبدراسةࢫالظروفࢫالف؈قيائية،ࢫטجتماعيةࢫوالتنظيميةࢫالسائدةࢫࢭʏࢫأماكنࢫالعمل،ࢫداخلࢫ

المؤسسةࢫعڴʄࢫوجھࢫعامࢫوخارجɺاࢫبوجھࢫخاص،ࢫمنࢫخلالࢫالفامجࢫالمتخصصةࢫࢭʏࢫالسيطرةࢫعڴʄࢫ

ثࢫوכمراضࢫالمحتملة،ࢫالۘܣࢫيمكنࢫأنࢫتصʋبࢫالعمالࢫأثناءࢫتأديْڈمࢫإزالةࢫمصادرࢫومسȎباتࢫاݍݰواد

لتفاديࢫالمخاطرࢫوآثارɸاࢫالسلبيةࢫعڴʄࢫࢫ،لأعمالɺم،ࢫوɸذاࢫبالعملࢫعڴʄࢫتوف؈فࢫسبلࢫاݍݰمايةࢫالكفيلة

  36ܵݰةࢫوسلامةࢫالعمالࢫࢭʏࢫمɢانࢫالعمل

ࢫتوف؈فࢫال"    ࢫمن ࢫتمكن ࢫالۘܣ ࢫوלجراءات ࢫالدراسات ࢫمجموع ࢫالعمل ࢫظروف ࢫبْڈيئة ظروفࢫوʈقصد

الملائمةࢫالۘܣࢫقدࢫȖساɸمࢫࢭʏࢫزʈادةࢫالدافعيةࢫللعملࢫوكفاءةࢫכداءࢫعنࢫطرʈقࢫالتقليلࢫمنࢫحوادثࢫ

  37"العمل

  :وتɢونࢫٮڈيئةࢫظروفࢫالعملࢫࢭʏࢫالمجالاتࢫالتالية
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 انࢫ: ٮڈيئةࢫظروفࢫالعملࢫالف؈قيائيةɢࢫمʏقصدࢫ٭ڈاࢫتلكࢫالظروفࢫالۘܣࢫتحيطࢫبالعاملࢫࢭʈو

والۘܣࢫتؤثرࢫعڴʄࢫܵݰتھࢫوسلامتھ،ࢫفالإضاءةࢫاݍݨيدةࢫاݍݸࢫ....عملھࢫمنࢫإضاءة،ࢫحرارةࢫوٮڈوʈة

ȖعتفࢫشرطاࢫأساسياࢫࢭʏࢫכعمالࢫالۘܣࢫȖعتمدࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫعڴʄࢫלدراكࢫالبصري،ࢫكماࢫأنࢫ

ࢫمطلوȋة ࢫالمناسبة ࢫاݍݰرارة ࢫأوࢫلأ  ،درجة ࢫاݍݰرارة ࢫدرجة ࢫزادت ࢫɠلما ࢫتقل ࢫالفرد ࢫكفاءة ن

  .انخفضتࢫعنࢫالمعدلࢫالمطلوب

 اࢫالمؤسسةࢫ: ٮڈيئةࢫظروفࢫالعملࢫטجتماعيةɸࢫاݍݵدماتࢫטجتماعيةࢫالۘܣࢫتوفرʏوتتمثلࢫࢭ

ࢫالتنقل،ࢫࢫ،لعمالɺا ࢫمصارʈف ࢫالعمل، ࢫطب ࢫخدمة ʏࢫࢭ ࢫالمتمثلة ࢫاحتياجاٮڈم ࢫسد ٭ڈدف

ࢫوלسɢان ࢫࢭʏࢫ.לطعام ࢫכفراد ࢫب؈ن ࢫלɲسانية ࢫبالعلاقات ࢫالمؤسسة ࢫاɸتمام ʄࢫإڲ بالإضافة

ʈةࢫلتقوʈشرȎوداࢫمنࢫإدارةࢫالمواردࢫالɺذاࢫجɸيࢫب؈نࢫالعمل،ࢫحيثࢫيتطلبࢫɲساɲةࢫاݍݨانبࢫל

العامل؈ن،ࢫحيثࢫʇعتفࢫɸذاࢫأحدࢫכساليبࢫالۘܣࢫȖعملࢫعڴʄࢫتحف؈قࢫالعمالࢫوȖعززࢫانتماءɸمࢫ

  .38إڲʄࢫمجموعاتࢫالعمل

 ࢫاݍݨانبࢫالتنظيܣࢫ: ٮڈيئةࢫظروفࢫالعملࢫالتنظيميةʏتتمثلࢫٮڈيئةࢫظروفࢫالعملࢫأيضاࢫࢭ

ࢫعملࢫ،للمؤسسة ࢫخرʈطة ࢫوضع ࢫخلال ࢫمن ࢫالعمل ࢫإجراءات ࢫبتȎسيط مࢫتضࢫ،وذلك

يجبࢫعڴʄࢫɠلࢫعاملࢫإتباعɺاࢫلتفاديࢫالفوعۜܢ،ࢫوتتجڴʄࢫɸذهࢫࢫ،مجموعةࢫمنࢫࢫלجراءات

ࢫالعاملࢫࢭʏࢫࢫ،לجراءاتࢫࢭʏࢫمجموعةࢫمنࢫاݍݵطواتࢫالتفصيلية الۘܣࢫيجبࢫأنࢫʇس؈فࢫعلٕڈا

ࢫلمɺمتھ ࢫالمطلوȋةࢫ،انجازه ࢫوالمسȘندات ࢫالوثائق ࢫלجراءات ࢫɸذه ࢫظل ʏࢫࢭ والعمالࢫࢫ،وʈتقرر

   . 39المعني؈نࢫبانجازࢫɸذهࢫالمɺامࢫوفقࢫاݍݵطواتࢫالمحددة

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                                             مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق

236 

 :خاتمة

،ࢫوذلكࢫمنࢫعڴʄࢫالمؤسسةࢫمعرفةࢫمدىࢫتأث؈فࢫدورانࢫالعمل،ࢫɸذاࢫالبحثلقدࢫحاولناࢫمنࢫخلالࢫ     

ࢫالظاɸرة ࢫلɺذه ࢫالتعارʈف ࢫمختلف ࢫتقديم ࢫخلال ࢫ، ࢫࢫإڲʄوالتطرق ࢫثمࢫࢫכسبابأɸم ࢫإلٕڈا، ࢫتؤدي الۘܣ

ࢫكɢل ࢫالوطۚܣ ࢫوטقتصاد ࢫوالمؤسسة ࢫالعامل ࢫمن ࢫɠل ࢫمستوى ʄࢫعڴ ࢫتفكɺا ࢫقدمناࢫ ،ךثارࢫالۘܣ ثم

  .لȘسي؈فيةࢫللتقليلࢫمنࢫحدوٯڈاȊعضࢫالطرقࢫا

فتوصلناࢫإڲʄࢫأنࢫظاɸرةࢫȖسربࢫالعامل؈نࢫȖعودࢫإڲʄࢫأسبابࢫمصدرɸاࢫالمؤسسةࢫوأخرىࢫمصدرɸاࢫ       

وأنࢫاɲعɢاساتࢫɸذهࢫالظاɸرةࢫإماࢫأنࢫتɢونࢫايجابيةࢫࢫ.بحدࢫذاتھعواملࢫܧݵصيةࢫȖعودࢫإڲʄࢫالعاملࢫ

ʏسبةࢫللمؤسسةࢫوالۘܣࢫتتمثلࢫفيماࢫيڴɴأوࢫسلبيةࢫبال:  

  :טɲعɢاساتࢫטيجابيةࢫلدورانࢫالعملࢫعڴʄࢫالمؤسسة) 1     

نࢫمنࢫࢫ- ِ
ّ

ʇساعدࢫدورانࢫالعملࢫالمؤسسةࢫࢭʏࢫالتخلصࢫمنࢫȊعضࢫالعمالࢫالغ؈فࢫمرغوبࢫفٕڈم،ࢫوʈٌمك

ࢫوالولاءࢫوטنضباط،ࢫمماࢫʇساعدࢫࢭʏࢫدفعࢫروحࢫכداءأفضلࢫمنࢫحيثࢫࢫجددࢫاسȘبدالɺمࢫبموظف؈ن

ࢫלبداع ࢫوالتمارضࢫ، ࢫالتغيب ࢫك؆فة ࢫمثل ࢫالمؤسسة، ʏࢫࢭ ࢫالغ؈فࢫمرغوȋة ࢫالسلوكيات ࢫمن والتقليل

  .واللامبالاة

ࢫالفرصةࢫأمامࢫالبعضࢫࢫ- منࢫࢫ،قدراٮڈمࢫومɺاراٮڈمࢫلإبراز  כخرتركࢫȊعضࢫالعمالࢫللمؤسسةࢫيȘيح

ࢫالشاغرة ࢫالوظائف ࢫشغل ࢫمصݏݰةࢫࢫخلال ʏࢫࢭ ࢫيصب ࢫوɸذا ࢫالفقية، ʏࢫࢭ ࢫالفرصة ࢫلɺم ࢫيضمن مما

  .المؤسسةࢫحيثࢫʇسمحࢫبتعوʈضࢫالعمالةࢫالمفقودةࢫبأقلࢫتɢاليف

  :טɲعɢاساتࢫالسلبيةࢫلدورانࢫالعملࢫعڴʄࢫالمؤسسة) 2     

ࢫتɢاليفࢫ- ࢫعنھ ࢫيɴتج ࢫأن ࢫيمكن ࢫللمؤسسة ࢫتتم؈قࢫبالكفاءة ࢫالۘܣ ࢫالعاملة ࢫاليد ࢫلأنࢫࢫترك كب؈فة،

ࢫاݍݰالة،ࢫالمؤسسة ࢫɸذه ʏࢫ ࢭ ࢫتݏݨا ࢫأن ࢫمرتفعة إڲʄإما ࢫبتɢاليف ࢫالعمال ࢫمن ࢫمجموعة ࢫتدرʈب

ࢫ ࢫلتعوʈضɺا، ࢫجديدةࢫإدخال إڲʄأو ࢫبأجورࢫࢫعمالة ࢫوتطالب ࢫالمؤسسة ࢫوضع ࢫȖستغل ࢫأن يمكن

  .،أيࢫفقدانࢫتɢاليفࢫالتدرʈبࢫوالدخولࢫࢭʏࢫتɢاليفࢫجديدةعالية

ࢫࢫ- ࢫخاصة ࢫالمنافسة، ࢫالمؤسسات ࢫب؈ن ࢫسمعْڈا ʄࢫيؤثرࢫعڴ ࢫالمؤسسة ࢫمن ࢫالموظف؈ن ɠانࢫࢫإذاȖسرب

ࢫ ࢫالمتم؈قين ࢫالموظف؈ن ࢫمن ࢫحقيقةࢫالمȘسرȋ؈ن ࢫيكشف ࢫأن ࢫيمكن ࢫللمؤسسة ࢫففكɺم ࢫالقيمة، وذوي

   .وجودࢫوظائفࢫبأجورࢫعاليةࢫࢭʏࢫمؤسساتࢫأخرى 
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  اݍݨزائرࢫ-مستغانمࢫبادʇسبنࢫجامعةࢫعبدࢫاݍݰميدࢫ

   : ݏݵصم

أثرࢫذلكࢫࢫ وࢫاستخدامࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫࢭʏࢫالنظمࢫالمحاسȎيةࢫأɸميةٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسةࢫلإبرازࢫ

ࢫالمالية ࢫالتقارʈر ࢫجودة ʄࢫعڴ ࢫ، ࢫالمؤسسات ʄࢫعڴ ࢫلزاما ࢫ ࢫأصبح ࢫأنظمْڈاࢫحيث ࢫتطوʈر ࢫو عصرنة

المعلوماتيةࢫبماࢫفٕڈاࢫالنظامࢫالمحاسۗܣࢫلݏݰصولࢫعڴʄࢫمعلوماتࢫذاتࢫجودةࢫتفجمࢫعڴʄࢫشɢلࢫتقارʈرࢫ

ࢫم ࢫȖساعد ࢫأنࢫمالية ࢫالدراسة ࢫɸاتھ ࢫخلال ࢫمن ࢫتوصلنا ࢫوقد ࢫالقرارࢫכمثل، ࢫاتخاذ ʏࢫࢭ ستخدمٕڈا

ࢫالمما ࢫسɺلت ࢫالمعلومات ࢫتكنولوجيا ࢫمعلوماتࢫاستعمال ࢫتقديم ʄࢫعڴ ࢫوࢫساعدت ࢫالمحاسȎية رسة

  .دقيقةࢫتدعمࢫعمليةࢫاتخاذࢫالقرارࢫࢭʏࢫالوقتࢫالمناسبࢫوتحس؈نࢫכداءࢫالماڲʏࢫللمؤسسة

ࢫ:  المفتاحيةࡧالɢلمات ࢫלلكفوɲي، ࢫالمحاسۗܣ ࢫالنظام ࢫالمعلومات، ࢫتكنولوجيا المعلوماتࢫجودة

  ،ࢫالتقارʈرࢫالماليةالمالية

Abstract : 

This study ains to highlight the importance of using information technology in 

accounting systems and the impact on the quality of financial reports, As it is 

necessary for institutions to modernize and develop their information systems, 

including the accounting system to obtain quality information translated in the form 

of financial reports that help users to make the best decision. 

Information Technology, Accounting System, Quality of Financial  : words  eyK

Information,  Financial Reporting  
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  :قدمةم

ʇعتفࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫمنࢫأɸمࢫכنظمةࢫالفرعيةࢫلنظامࢫالمعلوماتࢫלدارʈة،ࢫحيثࢫيلعبࢫ

 تطورتدوراࢫɸاماࢫࢭʏࢫالمؤسسة،ࢫوࢫمعࢫࢫالتقدمࢫالتقۚܣࢫوࢫظɺورࢫالعولمةࢫȖغ؈فتࢫכنظمةࢫالمحاسȎيةࢫوࢫ

ݰيحةࢫيتطلبࢫالعملࢫعڴʄࢫتصميمࢫأنظمةࢫمعلفأصبحࢫ وماتيةࢫإنتاجࢫمعلوماتࢫدقيقة،ࢫموثوقةࢫوܵ

ࢫتحتاجɺا ࢫالۘܣ ࢫالضرورʈة ࢫالمعلومات ࢫمن ࢫالɺائل ࢫالكم ʄࢫعڴ ࢫالسيطرة ʄࢫعڴ ولقدࢫ المؤسسة،ࢫȖساعد

،ࢫحيثࢫأصبحتࢫعمليةࢫمعاݍݨةࢫالبياناتࢫتتمࢫذلكȊشɢلࢫكب؈فࢫࢭʏࢫࢫتكنولوجياࢫالمعلومات تساعد

ࢫלلكفوɲي ࢫالمحاسۗܣ ࢫالمعلومات ࢫبنظام ࢫʇعرف ࢫفظɺرࢫما ࢫآلية ࢫࢭʏࢫ بطرʈقة ࢫبدوره ࢫساɸم وࢫالذي

ࢫوࢫبأعڴʄࢫتحس؈ ࢫأقصرࢫوقت ʏࢫࢭ ࢫالمعلومات ʄࢫعڴ ࢫباݍݰصول ࢫʇسمح ࢫأنّھ ࢫإذ ࢫالتقارʈرࢫالمالية ࢫجودة ن

ࢫʇساعد ࢫما ࢫوࢫɸذا ࢫالقرارࢫכمثلࢫجودة، ࢫاتخاذ ʏࢫࢭ ࢫالمعلومات ࢫɸذه ࢫالمنطلقࢫࢫ.مستخدم ࢫɸذا ومن

  :يمكنࢫإنࢫنطرحࢫالȘساؤلࢫالرئʋؠۜܣࢫɠالأȖي

  تقارʈرࡧالماليةࡧ؟ماࡧمدىࡧتأث؈فࡧتكنولوجياࡧمعلوماتࡧالنظمࡧالمحاسȎيةࡧعڴʄࡧجودةࡧال

 :سىؤال؈نࢫفرعي؈نوللإجابةࢫعڴʄࢫɸذهࢫלشɢاليةࢫتمࢫوضعࢫ

 ࢫ ࢫالمحاسۗܣ ࢫالمعلومات ࢫأثرࢫلنظام ࢫɸنالك ࢫخصائصࢫࢫלلكفوɲيɸل ʏࢫࢭ ࢫاݍݨودة ࢫتحقيق ʄعڴ

  المعلومةࢫالماليةࢫ؟

 ࢫʏيࢫالمطبقࢫࢭɲࢫمؤسسةࢫملبنةࢫمستغانمࢫماࢫمدىࢫقدرةࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫלلكفوʄعڴ

  ؟الماليةࢫقارʈرࢫالتࢫتحس؈نࢫجودة

  فرضياتࡧالدراسة

 ࢫمعلوماتࢫʄشغيلࢫالبياناتࢫماليةاݍݰصولࢫعڴȖࢫʄضمنࢫنظامࢫمعلوماتࢫࢫذاتࢫجودةࢫيرجعࢫإڲ

  فعال محاسۗܣࢫإلكفوɲي

 ينɲتجࢫࢫظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫלلكفوɴرࢫماليةࢫيʈࢫاݍݰقيقيةࢫلمؤسسةࢫتقار ࢫالوضعية تفجم

  ملبنةࢫمستغانم

  :إڲʄࢫالوصولࢫمجموعةࢫمنࢫالنقاطࢫنوجزɸاࢫࢭʏٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسةࢫࢫ:الدراسةࡧأɸداف

 ࢫد ࢫخلال ࢫمن ࢫوࢫمنظم، ࢫعلܣ ࢫإطارࢫنظري ࢫمتقديم ࢫتكنولوجيا ࢫاستخدام ࢫأɸمية علوماتࢫراسة

  .النظمࢫالمحاسȎية

 ࢫتحس؈نࢫ ʄࢫعڴ ࢫذلك ࢫوࢫإɲعɢاسات ࢫלلكفوɲي ࢫالمحاسبۛܣ ࢫالمعلومات ࢫتطوʈرࢫنظام إبرازࢫأɸمية

  ،التقارʈرࢫالماليةجودةࢫ

 ࢫواقع ʄࢫعڴ ࢫࢫالوقوف ࢫمستغانمممؤسسة ࢫتكنولوجياࢫࢫلبنة ࢫإستخدام ࢫمن ࢫاستفادٮڈا وࢫمدى

ʏيةࢫوࢫتحس؈نࢫأدا٬ڈاࢫالماڲȎاࢫالمحاسɺرࢫنظمʈࢫتطوʏالمعلوماتࢫࢭ  
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  :أɸميةࡧالدراسة

 ثمارࢫȘࢫלس ࢫكيفية ʄࢫعڴ ࢫجودةלطلاع ࢫذات ࢫمعلومات ʄࢫعڴ ࢫلݏݰصول ࢫالمعلومات ࢫتكنولوجيا ʏࢭ 

 
ّ

   ،כمثلࢫلɺاࢫטستغلالٕڈاࢫمنࢫنࢫمستخدمتمك

  ࢫيتوافقࢫمعࢫالتطوراتࢫتحديثࢫالممار سةࢫالعمليةࢫلإعدادࢫالتقارʈرࢫالماليةࢫوࢫجعلɺاࢫمنطقيةࢫلما

  التكنولوجيةࢫخاصةࢫࢭʏࢫظلࢫالمستجداتࢫالمحاسȎية،

 ࢫ ࢫالمؤسسات ʏࢫࢭ ࢫטلكفوɲي ࢫالمحاسۗܣ ࢫالمعلومات ࢫنظام ࢫتطبيق ࢫواقع ࢫملبنةࢫࢫ-اݍݨزائرʈة حالة

  مستغانمࢫ

  :الدراساتࡧالسابقة

 ࢫ ࢫدراسة ࢫ ࢫقوʈدر، ࢫحاج  وجودة تكلفة على)  SCF(  ليالما بياسلمحا النظام بيقتطثرࢫأقورʈن

ࢫا تكنولوجيا ظل في اسبيةلمحا  المعلومات ࢫ)2012(لمعلومات ࢫ ࢫحاول ࢫحيث  الدراسة ھذه في،

 وإنتاج تشغيل تكلفة فيضتخ على ليالما بياسلمحا النظام تطبيق من المتوقعة الآثار أھم إبراز

 ذات معلومات يمتقد في هدور و والاتصال المعلومات تكنولوجيا و ظل في اسبيةلمحا المعلومات

 عالية  جودة

  ࢫالمعلومةࢫ دراسةࢫنرجسࢫحميمشࢫوقالونࢫجيلاڲʏࢫȊعنوانࢫمساɸمةࢫتدقيقࢫأنظمةࢫتكنولوجيا

ࢫ ࢫاݍݨزائرʈة ࢫالمؤسسات ʏࢫࢭ ࢫالمعلومات ࢫتكنولوجيا ࢫحوكمة ࢫتجسيد ʏࢫمنࢫ)2016(ࢭ ࢫحاول ࢫوالۘܣ ،

ࢫتج ʏࢫࢭ ࢫالمعلومات ࢫتكنولوجيا ࢫأنظمة ࢫتدقيق ࢫإبرازࢫدور ʄࢫإڲ ࢫالباحثان ࢫɸذهࢫخلالɺا ࢫحوكمة سيد

ࢫمخاطرࢫ ࢫتقلبل ࢫ ʏࢫࢭ ࢫʇساɸم ࢫالمعلومات ࢫتكنولوجيا ࢫتدقيق ࢫأن ʄࢫإڲ ࢫتوصلا ࢫوࢫقد التكنولوجيا

 تكنولوجياࢫالمعلوماتࢫوإحɢامࢫالرقابةࢫعڴʄࢫأنظمةࢫتكنولوجياࢫالمعلومات

 ࢫ ࢫشر نسلما � نحمرلا دعبدراسة ࢫȊعنوان ࢫ بیطت نبی لعلاقةا تحلیلوان  رɠاتلشا وكمةحق

ࢫوالۘܣࢫ)2017( لمحاسبةا تماولمعلا ودةج زʈادة على ھارثوأ تماولمعلا ياجولوتكن وكمةحو ،

 ىـعل تاـمولمعلا ـياجولوتكن وحوكمة رɠاتلشا وكمةࢫحطبيقࢫࢫت ــــرثأ ناــــيب ىـــلإ   حاولࢫمنࢫخلالɺا

ࢫبــلمحاسا تاــمولمعلا ــودةج زʈادة ࢫيوجد ࢫأنھ ʄࢫإڲ ࢫتوصل ࢫوࢫقد تطبيقࢫ ينب ةــعلاقو ارتباط ية،

ࢫح ࢫو لوتكن وكمة ࢫ رɠاتلشا وكمةح و تماولمعلاجيا ࢫمٔڈا ࢫȖعتفࢫجزءا  ىوأد لها دادمتواحيث

ࢫبطت  تماولمعلا ودةج زʈادة لىإ نیطفلس صةور ب في جةدرلما تمادلخا ـرɠاتش يـفيقɺا

 .لمحاسبةا
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 : الدراسة منݤݮ

ية لعناصر الأساس لمعالجة هذا البحث تطرقنا إلى المنهج الوصفي التحليلي وذلك من خلال عرض المفاهيم
 )، التقارير الماليةالمعلومات المالية، النظام المحاسبي الالكتروني تكنولوجيا المعلومات،(موضوع الدراسة 

   spss20معاݍݨتھࢫبفنامجࢫالذي تمت  الاستبيان، وكذا تحليل نتائج والتعمق في إبراز العلاقة فيما بينهم 

  :خطةࡧالدراسةࡧ

ࢫ وللإجابة  ʄاليةعڴɢوتحقيق לش ɸࢫالمعلوماتࢫ لإبراز الدراسة دافأ ࢫتكنولوجيا        اثرࢫاستخدام

 :التالية المحاور  إڲʄ الدراسة تقسيمب قمنا عڴʄࢫجودةࢫالتقارʈرࢫالماليةࢫمنࢫخلالࢫالنظمࢫالمحاسȎية،

  .دورࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫࢭʏࢫتطوʈرࢫالنظامࢫالمحاسۗܣ :أولا

  جودةࢫالتقارʈرࢫالماليةࢫوࢫتحس؈نࢫכداءࢫالماڲʏأثرࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫלلكفوɲيࢫعڴʄࢫ :ثانيا

  .دراسةࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫטلكفوɲيࢫࢭʏࢫملبنةࢫمستغانم :ثالثا
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  دورࡧتكنولوجياࡧالمعلوماتࡧࡩʏࡧتطوʈرࡧالنظامࡧالمحاسۗܣ: أولاࡧ

 تصɴيفاتࢫࢫفࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫإسȘناداࢫإڲʄࢫأرȌعةȖعر : مفɺومࡧتكنولوجياࡧالمعلومات   - أ

 1: تمثلةࢫࢭʏالمو 

 اࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫوטتصالات: 1المجموعةࢫɺشملȖزةࢫالۘܣࢫɺࢫכجʄيمࢫالۘܣࢫترتكزࢫعڴɸالمفا 

ࢫالمعلوماتࢫتعرف ࢫالمجموعةࢫتكنولوجيا ࢫɸذه ʏࢫالمتعلقةࢫب ࢭ ࢫاݍݨوانب ࢫجميع ࢫȖشمل ࢫالۘܣ ʏࢫۂ أٰڈا

ࢫ ࢫךلية ࢫالمɢاتبباݍݰاسبات ࢫوآلية ࢫȊعد ࢫعن ࢫوטتصالات ࢫحيث ࢫصن، ࢫࢭʏࢫعرّف ʏࢫالدوڲ ࢫالنقد دوق

Ȗعرʈفھࢫטقتصاديࢫالدوڲʏࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫبأٰڈاࢫتتضمنࢫاݍݰاسباتࢫךليةࢫوالفامجࢫاݍݨاɸزةࢫ

  .ومعداتࢫטتصالࢫعنࢫȊعد

 ࢫ ࢫالمعلوماتࢫ:  2المجموعة ࢫتكنولوجيا ࢫ٭ڈا ࢫتقوم ࢫالۘܣ ࢫכɲشطة ʄࢫعڴ ࢫترتكز ࢫالۘܣ المفاɸيم

 وטتصالات

ࢫتكنولوجيا ࢫمفɺوم ࢫأنّ ࢫالبعض ࢫيرى ࢫتخزʈن،ࢫࢫوɸنا ࢫمعاݍݨة، ʏࢫࢭ ࢫيتمثل ࢫوטتصالات المعلومات

 .إرسال،ࢫعرضࢫتكنولوجياࢫالمعلومات،ࢫإدارة،ࢫتنظيمࢫواسفجاعࢫالمعلومات

 شطةࢫالۘܣࢫتقومࢫ: 3المجموعةࢫɲزةࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫوטتصالاتࢫوכɺࢫأجʄيمࢫالۘܣࢫترتكزࢫعڴɸالمفا

  ٭ڈا

ࢫ ࢫ ࢫوטتصالاتعرفت ࢫלعلام ࢫɸذࢫتكنولوجيا ʄࢫإڲ ࢫاسȘنادا ʄࢫعڴ ࢫ ࢫالتصɴيف ࢫالنظمࢫا ࢫمجموعة ڈا ّٰ أ

التكنولوجيةࢫاݍݰديثةࢫالمطبقةࢫࢭʏࢫمعاݍݨةࢫالمعلوماتࢫوإرسالɺاࢫوتخزʈٔڈاࢫواسفجاعɺاࢫȊسرعةࢫودقةࢫ

وكفاءةࢫعالية،ࢫومنࢫأبرزࢫɸذهࢫالنظمࢫتكنولوجياࢫتفعيلࢫالبيانات،ࢫتكنولوجياࢫטتصالࢫعنࢫȊعد،ࢫ

  تكنولوجياࢫاݍݰاسباتࢫךليةࢫوالفامجࢫاݍݨاɸزة

  شري : 4عةࢫالمجموȎشطةࢫوالعنصرࢫالɲزة،ࢫכɺࢫכجʄيمࢫالۘܣࢫترتكزࢫعڴɸالمفا 

وɸناࢫيرىࢫالبعضࢫبأنࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫوטتصالࢫتتضمنࢫجميعࢫأنظمةࢫالمعلوماتࢫبالمؤسسةࢫ

 .والمبɴيةࢫعڴʄࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫوكذلكࢫالمستفيدينࢫمٔڈا

ʏفࢫالسابقةࢫيمكنناࢫاستخلاصࢫماࢫيڴʈمنࢫخلالࢫالتعار:  

 ࢫكنولو ت ࢫالبياناتࢫجيا ࢫتجميع ʏࢫࢭ ࢫنختصرɸا ࢫالمراحل ࢫمن ࢫجملة ࢫȖشمل ࢫوטتصالات المعلومات

 .الضرورʈةࢫومعاݍݨْڈاࢫومنࢫثمࢫتوصيلࢫالمعلوماتࢫالمتحصلࢫعلٕڈاࢫإڲʄࢫכطرافࢫالمستفيدةࢫمٔڈا

 ࢫاݍݰاسباتࢫ ࢫوȋرمجيات ࢫتقنيات ࢫاستخدام ʄࢫعڴ ࢫأسا؟ۜܣ ࢫȊشɢل ࢫȖعتمد ࢫالمعلومات تكنولوجيا

 .ךلية
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 ࢫالمعلوما تࢫلاࢫتتوقفࢫعندࢫاستخدامࢫالمعداتࢫالتكنولوجيةࢫاݍݰديثةࢫفحسب،ࢫبلࢫتكنولوجيا

ࢫإڲʄࢫ ࢫالمدخلات ࢫلتحوʈل زمة
ّ
ࢫاللا ࢫوالتقنيات ࢫوכساليب ࢫوالفكرʈة ࢫالمعرفية ࢫاݍݨوانب ʄࢫإڲ تمتد

  .مخرجات

ࡧלلكفوɲيࡧ-ب ࡧالمحاسۗܣ ࡧالمعلومات ࢫيضفيࢫ  عرفتࢫ:نظام ࢫمعلومات ࢫنظام ࢫأٰڈا ʄࢫعڴ ࢫ المحاسبة

اتࢫالمؤسسة،ࢫوʈقدمࢫمعلوماتࢫواܷݰةࢫوموثوقةࢫعنࢫالواقعࢫטقتصاديࢫالطاȊعࢫالرسܣࢫعڴʄࢫبيان

ʏا،ࢫوإعلامࢫأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫبالوضعࢫالماڲɺࢫاتخاذࢫقراراٮڈمࢫلʏاࢫلمساعدٮڈمࢫࢭɺعرفࢫنظامࢫوࢫعليھࢫ .2ل

ࢫالذيࢫ ࢫالمؤسسة ʏࢫࢭ ࢫלداري ࢫالمعلومات ࢫنظام ࢫمن ࢫכسا؟ۜܣ ࢫاݍݨزء ࢫذلك ࢫبأنھ ࢫالمحاسۗܣ المعلومات

ࢫالبيانا ࢫبحصرࢫوجمع ࢫليقوم تيقوم ࢫوخارجية ࢫمصادرࢫداخلية ࢫمن ࢫإڲʄࢫ المالية ࢫوتحوʈلɺا بȘشغيلɺا

  معلوماتࢫ

ݳࢫذلكࢫمنࢫخلالࢫالشɢلࢫالتاڲʏ.3ماليةࢫمفيدة   :وࢫنوܷ

  نظامࡧالمعلوماتࡧالمحاسۗܣ) : 01(الشɢلࡧرقمࡧ

  .49،ࢫصࢫ2014أحمدࢫحس؈نࢫعڴʏࢫحس؈ن،ࢫنظمࢫالمعلوماتࢫالمحاسȎية،ࢫالدارࢫاݍݨامعية،ࢫ: صدرالم

ݳࢫأعلاهࢫيمكننامنࢫخلالࢫالشɢلࢫالم   : القولࢫبأنࢫدورࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫيتݏݵصࢫࢭʏࢫوܷ

البيانات المادية الروتينية من - 3
  العمليات الداخلية

معلوماتࢫللمساعدةࢫࢭʏࢫأداءࢫ

  العملياتࢫاليوميةࢫالمادية

  نظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣ

  تɢليفࢫالمحاسبةࢫالمالية: المحاسبةࢫלدارʈة

  ودراسةࢫنظمموازناتࢫ: المحاسبةࢫלدارʈة

بياناتࢫ- 1

العملياتࢫ

اليوميةࢫ

العاديةࢫمعࢫ

  כطراف

بياناتࢫ- 2

خاصةࢫ

أخرىࢫمنࢫ

مصادرࢫ

  .خارجية

التقارʈرࢫالماليةࢫ

وتقارʈرࢫأخرىࢫ

للمستخدم؈نࢫ

  اݍݵارج؈ن

 صةࢫبياناتࢫخا- 4

  منࢫقراراتࢫادارʈةࢫداخليةࢫ

ࢫللمساعدةࢫ ࢫخاصة معلومات

  ࢭʏࢫاتخاذࢫالقراراتࢫלدارʈة

  الوحدة الاقتصادية
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 لࢫصورةࢫبياناتࢫماليةࢫأوليةɢࢫشʏܦݨيلࢫالعملياتࢫالماليةࢫࢭȖحصرࢫو.  

 يةࢫالمتعارفࢫȎاࢫلمعلوماتࢫماليةࢫوفقاࢫلمبادئࢫمحاسɺلʈشغيلࢫومعاݍݨةࢫالبياناتࢫالماليةࢫوتحوȖ

  .علٕڈا

 ࢫاتخاذࢫالʏساعدࢫࢭȖقرارخلقࢫأوࢫتوليدࢫمعلوماتࢫ.  

 رࢫالماليةʈقࢫالتقارʈࢫأܵݰابࢫالمصݏݰةࢫعنࢫطرʄإيصالࢫالمعلوماتࢫإڲ. 

ࢫ  ʏالتاڲȋࢫوʏࢫࢭ ࢫالمستخدمة ࢫأوࢫالوحدة ࢫالɺيɢل ࢫأنھ ʄࢫعڴ ࢫלلكفوɲي ࢫالمحاسۗܣ ࢫالمعلومات ࢫنظام ʇعرف

ࢫبطرʈقةࢫ ࢫتتم ࢫالۘܣ ࢫوالفتʋبات ࢫלجراءات ࢫمن ࢫمجموعة ࢫخلال ࢫمن ࢫالمحاسȎية ࢫوإنجازࢫالدورة تنظيم

ࢫ ࢫטعتماد ʏࢫࢭ ࢫالمتعلقةآلية ࢫوتفس؈فࢫالبيانات ࢫوتݏݵيص ࢫوȖܦݨيل ࢫوتحليل ࢫتجميع ʏࢫࢭ ࢫاݍݰاسب ʄعڴ 

ࢫالمالية ࢫالصفة ࢫذات ࢫטقتصادية ࢫتقومࢫ4بالمعاملات ࢫمنظمة ࢫإجراءات ࢫمجموعة ࢫعن ࢫعبارة ،فɺو

ࢫلتوف؈فࢫ ࢫاݍݰاسب ࢫباستخدام ࢫآلية ࢫبطرʈقة ࢫالمالية ࢫالمعلومات ࢫوتخزʈن ࢫوȖܦݨيل ࢫوقياس بȘܨݵيص

  .عڴʄࢫمعلوماتࢫذاتࢫجودةالوقتࢫوتقليلࢫالتɢاليفࢫواݍݰصولࢫ

ɸناكࢫجملةࢫمنࢫاݍݵصائصࢫالۘܣࢫيتم؈قࢫ٭ڈاࢫ :خصائصࡧنظامࡧالمعلوماتࡧالمحاسۗܣࡧלلكفوɲي -ج

ʏاࢫفيماࢫيڴɺمɸيࢫنحصرࢫأɲ5نظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫלلكفو:  

 ࢫالوقتࢫ ʏࢫوࢭ ࢫالملائمة ࢫالقرارࢫبالمعلومات ࢫأܵݰاب ࢫوتزوʈد ࢫالمختلفة ࢫالعمليات ࢫأداء ʏࢫࢭ السرعة

  .المناسب

 ࢫوفقࢫالتق ࢫللبيانات ࢫالمحاسȎية ࢫالمعاݍݨة ࢫضمان ࢫخلال ࢫمن ࢫأوࢫالغش ࢫاݍݵطأ ࢫاحتمالات ࢫمن ليل

  .خلالࢫبرامجࢫوتطبيقاتࢫمخصصةࢫلذلك  المعاي؈فࢫالدوليةࢫمنࢫ

 يةࢫبدرجةࢫعاليةࢫمنࢫالكفاءةࢫوإعطاءࢫنتائجࢫأك؆فࢫدقةȎالقيامࢫبالعملياتࢫالمحاس.  

 قيةࢫأجزاءࢫنظامࢫاȋانيةࢫدمجࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫوɢلمعلوماتࢫלداري إم.  

 إتاحةࢫفرصةࢫטختيارࢫوالمفاضلةࢫحسبࢫاݍݰاجةࢫب؈نࢫالفامجࢫالمتاحة.  

 يةࢫالمخزنةȎةࢫللمعلوماتࢫالمحاسʈاݍݰمايةࢫوالسر.  

  أثرࡧنظامࡧالمعلوماتࡧالمحاسۗܣࡧלلكفوɲيࡧعڴʄࡧجودةࡧالتقارʈرࡧالماليةࡧ: ثانياࡧ

ࢫا ࢫالمعلومات ࢫأثرࢫنظام ࢫدراسة ࢫيمكننا ࢫحۘܢ ࢫלلكفوɲي ࢫالتلمحاسۗܣ ࢫجودة ʄࢫقعڴ وجبࢫارʈرࢫالمالية

            .علومةࢫالماليةࢫالۘܣࢫيجبࢫتوافرɸاࢫࢭʏࢫالتقارʈرࢫالماليةللمإڲʄࢫاݍݵصائصࢫالنوعيةࢫࢫعليناࢫأولاࢫالتطرق 

   :تنحصرࢫخصائصࢫالمعلومةࢫالماليةࢫࢭʏࢫ:اݍݵصائصࡧالنوعيةࡧللمعلوماتࡧالمالية - أ
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ادرةࢫعڴʄࢫإحداثࢫȖغي؈فࢫࢭʏࢫاتجاهࢫالقرار،ࢫوࢫيقصدࢫ٭ڈاࢫتلكࢫالمعلوماتࢫالق: 6الملائمةࢫأوࢫالدلالةࢫ- 1

وذلكࢫمنࢫخلالࢫزʈادةࢫتأث؈فɸاࢫࢭʏࢫالتحكمࢫباݍݰاضرࢫواسȘيعابࢫالماعۜܣࢫمنࢫأجلࢫالتɴبؤࢫبالمستقبلࢫ

بموضوعيةࢫȖسɺلࢫعڴʄࢫمستعمڴʏࢫتلكࢫالمعلوماتࢫعمليةࢫصنعࢫواتخاذࢫقرارࢫأدقࢫوأكفأࢫمماࢫلوࢫ

  :بدࢫمنࢫتوافرࢫثلاثࢫخصائص،ࢫۂʏإذنࢫلتكييفࢫالملائمةࢫلاࢫ .ɠانتࢫتلكࢫالمعلوماتࢫغ؈فࢫملائمة

 بɴࢫالت ࢫالقيمة ࢫللمعلوماتوئخاصية ࢫبɴتائجࢫࢫ:ية ࢫالتɴبؤ ʄࢫعڴ ࢫالمعلومات ࢫقدرة ࢫ٭ڈا وʈقصد

ࢫاختيارࢫالبديلࢫ ʄࢫالقرارࢫعڴ ࢫمتخذي ࢫلمساعدة ࢫالماعۜܣ ࢫنتائج ࢫضوء ʏࢫࢭ ࢫالمستقبلية التوقعات

 כمثلࢫوכɲسب

 اࢫالقدرةࢫسفجاإتمتلكࢫالمعلوماتࢫقيمةࢫ :القيمةࢫלسفجاعيةࢫللمعلوماتɺونࢫلɢعيةࢫعندماࢫي

ࢫ ࢫكما ࢫالمستقبلية، ࢫأو ࢫاݍݰالية ࢫالتوقعات ࢫوتܶݰيح ࢫالتغي؈ف ʄࢫالقيمةࢫعڴ ࢫخاصية يطلق

ࢫخاصيةࢫט  ࢫأɸمية ࢫعن ࢫأɸمية ࢫلاࢫتقل ʏࢫوۂ ࢫأيضا، ࢫالعكسية ࢫبالتغذية ࢫللمعلومات سفجاعية

ࢫتوقعاتھࢫ ࢫܵݰة ࢫمدى ࢫتقييم ʏࢫࢭ ࢫالمعلومات ࢫمستخدم ࢫوȖساعد ࢫللمعلومات ࢫالتɴبؤʈة القيمة

  قة،ࢫوȋالتاڲʏࢫʇستخدمࢫالمعلوماتࢫࢭʏࢫتقييمࢫنتائجࢫالقراراتࢫالۘܣࢫتبۚܢࢫعڴʄࢫɸذهࢫالتوقعاتࢫالساب

 ࢫ: التوقيتࢫالمناسبࢫللمعلوماتʏࢫࢭ ࢫالماليةࢫلمستخدمٕڈا ࢫالمحاسȎية وʈقصدࢫبھࢫإتاحةࢫالمعلومات

ࢫȊعدࢫففةࢫطوʈلةࢫمنࢫوقوعࢫ ࢫأتمࢫالتأخرࢫࢭʏࢫتقديمɺا ࢫاݍݰاجة،ࢫفإذا حئڈاࢫللاستفادةࢫمٔڈاࢫوقت

  المتعلقةࢫ٭ڈاࢫفقدتࢫفعاليْڈاࢫࢭʏࢫاتخاذࢫالقرارࢫࢫכحداث

يتمࢫتقديرɸاࢫمنࢫخلالࢫمقدارࢫالمعلوماتࢫالمɴشورةࢫࢭʏࢫالقوائمࢫ :7)الموثوقية(قيةࢫاالدقةࢫوالمصدࢫ-2

الماليةࢫاݍݵاليةࢫمنࢫכخطاءࢫوالتح؈قࢫࢭʏࢫالعرضࢫوالتطورࢫالصادقࢫللأحداثࢫوالعملياتࢫטقتصاديةࢫ

  : ائصإذنࢫلتوافرɸاࢫلابدࢫمنࢫوجودࢫثلاثࢫخص

 ࢫالتعب؈ف ʏࢫࢭ ࢫنȘيجةࢫ: الصدق ࢫللمؤسسة ʏࢫالفعڴ ࢫللواقع ࢫالمالية ࢫالقوائم ࢫترجمة ࢫبھ وʈقصد

  .المعاملاتࢫوࢫכحدثࢫالۘܣࢫوقعت

 ࢫتفيدࢫجميعࢫمستخدمٕڈاࢫوعدمࢫتفضيلࢫ: اݍݰياد يجبࢫأنࢫتɢونࢫالمعلوماتࢫالۘܣࢫيتمࢫاختيارɸا

ࢫم ࢫلمستخدم ࢫالمحاسبة ࢫالمعلومات ࢫتح؈ق ࢫعدم ࢫأي ࢫכخر ࢫحساب ʄࢫعڴ ࢫمع؈ن ࢫمنࢫطرق ع؈ن

  مستخدميࢫالتقارʈرࢫالمالية
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 ونࢫالقوائمࢫالمليةࢫقابلةࢫللتحقيقࢫمٔڈاࢫمنࢫقبلࢫالمحاسبࢫأوࢫمنࢫقبلࢫ: القابلةࢫللتحقيقɢحيثࢫت

ࢫإڲʄࢫ ࢫ ࢫبالرجوع ࢫاݍݰالية ࢫالقوائم ࢫɸذه ʏࢫࢭ ࢫالواردة ࢫכرقام ࢫمن ࢫتأكده ࢫآخرࢫوإمɢانية ܧݵص

  .المسȘنداتࢫالمتعلقةࢫبالعملياتࢫالماليةࢫࢭʏࢫأيࢫمرحلة

ࢫاࢫ-ـ3 ࢫتمارسࢫ: 8لمقارنةقابلة ࢫالۘܣ ࢫכخرى ࢫالمؤسسة ʏࢫࢭ ࢫالسائدة ࢫالقياس ࢫطرق ࢫنفس ࢫاستخدام أي

نفسࢫالɴشاطࢫטقتصادي،حۘܢࢫيȘيحࢫلمستخدمٕڈاࢫاتخاذࢫالقرارࢫȊعدࢫمقارنةࢫمعࢫالمؤسسةࢫالمنافسةࢫ

كماࢫȖشملࢫأيضاࢫمقارنةࢫبنودࢫالتقارʈرࢫالماليةࢫلنفسࢫالسنةࢫب؈نࢫمؤسسةࢫوأخرىࢫأوࢫب؈نࢫسنواتࢫ

  مؤسسةࢫاقتصاديةࢫ

لاࢫيمكنࢫטستفادةࢫمنࢫالمعلوماتࢫإذاࢫɠانتࢫمفɺومةࢫلمنࢫʇستخدمɺاࢫ: 9قابليةࢫالفɺمࢫأوࢫالوضوحࢫ-4

لذلكࢫيتع؈نࢫعڴʄࢫمنࢫيضعونࢫمعاي؈فࢫالمحاسبةࢫوالقائمونࢫعڴʄࢫإعدادࢫالقوائمࢫالماليةࢫاففاضࢫأنࢫ

ࢫلدىࢫمستخدميࢫالمعلوماتࢫمستوىࢫمعقولࢫمنࢫالمعرفةࢫوالرغبةࢫࢭʏࢫدراسةࢫالمعلومةࢫبقدرࢫمعلوم

ࢫالرغبة ࢫالماليةࢫ. من ࢫالقوائم ڈا ࢫʇستعملوٰ ࢫلمن ࢫمغزى ࢫذات ࢫإمɢانية ʏࢫࢭ ࢫȖساɸم ࢫالۘܣ ࢫלجراءات ومن

ࢫووضعࢫ ࢫالفɺم ࢫسɺلة ࢫالمعۚܢ ࢫواܷݰة ࢫȊعناوʈن ࢫטستعانة ࢫجانب ʄࢫإڲ ࢫوحدɸم ࢫللمحاسب؈ن ولʋس

ࢫ ࢫɸذهࢫ البيانات ࢫʇستخدمون ࢫمن ࢫيرغب ࢫالۘܣ ࢫכرقام ࢫوتقديم ࢫالبعض ࢫȊعضɺا ࢫمقابل المفابطة

  .عرفْڈاالقوائمࢫࢭʏࢫم

    وأɸدافɺاࡧ ارʈرࡧالماليةࡧالتق  -ب

ࢫ ࢫالتقارʈرࢫالمالية ʄࢫإڲ ࢫالتطرق ࢫأنقبل ʄش؈فࢫإڲɲࢫ ࢫأن ࢫالماليةࢫيجب ࢫࢫالقوائم ࢫمٔڈا ࢫتمثل جزء  حيث

طرافࢫاݍݵارجيةࢫوعڴʄࢫالرغمࢫمنࢫانࢫالقوائمࢫةࢫلتوصيلࢫالمعلوماتࢫالمحاسȎيةࢫللأ ساسيالوسائلࢫכ 

نࢫالنظمࢫالمحاسȎيةࢫألاࢫإالܦݨلاتࢫالمحاسȎيةࢫࢫنࢫمصادرࢫخارجالماليةࢫقدࢫتحتويࢫعڴʄࢫمعلوماتࢫم

 :والۘܣࢫȖشمل ،10ساسࢫعناصرࢫالقوائمࢫالماليةأةࢫȊشɢلࢫعامࢫعڴʄࢫمصمم

 الم؈قانية 

 يجةنجدولࢫحساباتࢫالȘ 

 نةʈجدولࢫتدفقاتࢫاݍݵز 

 غ؈فاتࢫرؤوسࢫȖכموالجدولࢫ. 

لمختلف؈نࢫداخلࢫأداةࢫاتصالࢫب؈نࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسȎيةࢫࢫوالمستفدينࢫاࢫالتقارʈرࢫالماليةࢫ وࢫȖعد

ࢫ ࢫوࢫخارجɺا، ࢫإڲʄالمؤسسة ࢫࢫفإضافة ࢫأيضا ࢫتحوي ࢫفࢼܣ ࢫالمالية ࢫوࢫتصرʈحاتࢫالقوائم تقارʈرࢫالمديرʈن
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لذلكࢫتتعلقࢫفاعليةࢫنظمࢫالمعلوماتࢫبجودةࢫالتقارʈرࢫمجلسࢫלدارةࢫوࢫتقارʈرࢫالمراجع؈نࢫوࢫغ؈فɸا،ࢫ

  :لذلكࢫفࢼܣࢫٮڈدفࢫإڲʄ ،11ملاءمْڈاࢫللمستخدممدىࢫالماليةࢫࢫوࢫ

  رʈࢫالتقار ࢫࢫȖساعد ࢫتحديد ʏࢫࢭ ࢫالعوائدࢫࢫالكفء טستخدامالمالية ࢫتقييم ʏࢫࢭ ࢫوالمساعدة للموارد

 والمخاطرࢫالمتعلقةࢫبالاسȘثمارࢫوالفرصࢫالمتاحة

 نࢫʈوɢئةࢫمناسبةࢫلقراراتࢫتʋࢫخلقࢫبʏساعدࢫࢭɲرأسمال 

 ࢫטرتقاءࢫʄساعدࢫعڴȖכخرى  وכسواق لرأسمال الكفء بالأداء 

 تقديمࢫمعلوماتࢫعادلةࢫمحايدةࢫوغ؈فࢫمتح؈قة 

 ࢫاتخاذࢫقراراتࢫتʏوالقراراتࢫטقتصاديةࢫبدونࢫتحديدࢫماࢫࢫכعمالقديمࢫالمعلوماتࢫالمفيدةࢫࢭ

  .يجبࢫانࢫتɢونࢫعليھࢫتلكࢫالقرارات

  :أثرࡧالنظامࡧالمحاسۗܣࡧלلكفوɲيࡧعڴʄࡧتحس؈نࡧجودةࡧالتقارʈرࡧالمالية  -جـ

ࢫלلكفوɲيل ࢫالمحاسۗܣ ࢫالنظام ࢫأثرࢫإدخال ࢫࢫقد ࢫالمحاسȎية ࢫالبيانات ࢫȖشغيل ʏࢫمࢭ ʄࢫمنࢫعڴ جموعة

المقوماتࢫالمتمثلةࢫࢭʏࢫالمجموعةࢫالمسȘنديةࢫوالمجموعةࢫالدففية،ࢫالدليلࢫالمحاسۗܣࢫوالقوائمࢫالماليةࢫ

ݳࢫذلك   :والتقارʈرࢫכخرىࢫوࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏࢫيوܷ

  نظامࡧالمعلوماتࡧالمحاسۗܣࡧלلكفوɲيࡧاستخدامࡧأثرࡧ): 01(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  سۗܣࢫלلكفوɲينظامࢫالمحاال  نظامࢫالمحاسۗܣࢫالتقليديال  المقومات

  

المجموعــــــــــــــــــــــــــــــــــةࢫ

  المسȘندية

  

  

ɠانــــتࢫتتمثــــلࢫࢭـــــʏࢫفــــوات؈فࢫالبيـــــعࢫࢫࢫ

والشــــــــــــراءࢫوإيصــــــــــــالاتࢫالســــــــــــدادࢫ

والتحصـــــــــــــــــــيلࢫوغ؈فɸــــــــــــــــــــاࢫوɠـــــــــــــــــــاـنࢫ

ʇܦـــــݨلࢫمحتواɸـــــاࢫعڴـــــʄࢫالــــــدفاترࢫ

  . والܦݨلات

اســـــــتخدامࢫمجموعـــــــةࢫمســـــــȘنديةࢫوســــــــيطيةࢫࢫࢫ

لتحوʈـــــلࢫالبيانـــــاتࢫالموجـــــودةࢫࢭـــــʏࢫالمســــــȘنداتࢫ

ࢫכصليةࢫوترجمْڈاࢫبطرʈقةࢫيفɺمɺاࢫاݍݰاسـوب

  .حۘܢࢫيمكنࢫȖغذيتھࢫ٭ڈاࢫكمدخلات

  

  

المجموعــــــــــــــــــــــــــــــــــةࢫ

  الدففية

    

ɠانــــــــــــتࢫعبــــــــــــارةࢫعــــــــــــنࢫمجلــــــــــــداتࢫ

لـــــــعࢫ
ّ
وأوراقࢫيمكــــــنࢫلɢـــــــلࢫمــــــنࢫيط

علٕڈــــــــــــاࢫأنࢫيقــــــــــــرأࢫمـــــــــــــاࢫ٭ڈــــــــــــاࢫمـــــــــــــنࢫ

  .بيانات

    

نࢫأقــــــــــراصࢫمضــــــــــغوطةࢫأصــــــــــبحتࢫعبــــــــــارةࢫعــــــــــ

وأقــــــراصࢫفــــــلاشࢫوغ؈فɸــــــاࢫمــــــنࢫالـــــــذاكراتࢫولاࢫ

ࢫمــــــــنࢫخــــــــلالࢫ
ّ
يمكــــــــنࢫمعرفــــــــةࢫمــــــــاࢫبــــــــداخلɺاࢫإلا

قراءٮڈــــــاࢫباســــــتخدامࢫطــــــرقࢫלظɺــــــارࢫوالقــــــراءةࢫ

  المناسبةࢫللنظامࢫלلكفوɲي
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لـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــدليلࢫا

  المحاسۗܣ

ɠانـــــــــــــــتࢫعبـــــــــــــــارةࢫعـــــــــــــــنࢫقائمـــــــــــــــةࢫࢫࢫ

بأســـــــماءࢫاݍݰســـــــاباتࢫלجماليــــــــةࢫ

والفرعيــــــةࢫومجموعـــــــةࢫالقواعـــــــدࢫ

يلࢫࢭــــــʏࢫɠـــــــلࢫالۘــــــܣࢫتحكــــــمࢫالȘܦــــــݨ

  .حساب

  

أصـــبحتࢫعبـــارةࢫعـــنࢫخطـــةࢫمنظمـــةࢫلȘســـɺيلࢫ

توجيــــــــــــــــــھࢫالمعـــــــــــــــــــاملاتࢫالماليــــــــــــــــــةࢫلݏݰســـــــــــــــــــاباتࢫ

  المختصة

.  

  

القــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوائمࢫ

الماليــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــةࢫ

والتقـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــارʈرࢫ

  כخرى 

   

إعــدادࢫالتقـــارʈرࢫʇســتغرقࢫوقـــتࢫࢫ

  أك؆فࢫوɠلفةࢫأكفࢫوجودةࢫأقل

اݍݰصولࢫعڴʄࢫأيࢫتقرʈرࢫبالتفصيلࢫوالدقـةࢫࢫࢫ

والســــــــــــرعةࢫالمناســــــــــــبةࢫعــــــــــــنࢫطرʈــــــــــــقࢫاحتــــــــــــواءࢫ

امجࢫالـــذيࢫيـــتمࢫȖشـــغيلھࢫعڴـــʄࢫاݍݰاســـوبࢫالفنـــ

  .عڴʄࢫإجراءاتࢫخاصة،ࢫتمثلࢫɸذهࢫالتقارʈر

البيانـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاتࢫ

والمعلومــــــــــــــــــــــاتࢫ

  المحاسȎية

يـــــــــتمࢫحفـــــــــظࢫالبيانـــــــــاتࢫداخـــــــــلࢫࢫ

ملفــــــــــــــاتࢫخاصــــــــــــــةࢫإڲــــــــــــــʄࢫجانــــــــــــــبࢫ

الــدفاترࢫوالܦــݨلاتࢫالۘــܣࢫتحـــويࢫ

  البياناتࢫالمܦݨلة

يــــتمࢫنقـــــلࢫالبيانـــــاتࢫمــــنࢫوحـــــداتࢫלدخـــــالࢫࢫࢫ

إڲــــــʄࢫذاكـــــــرةࢫاݍݰاســـــــوبࢫوۂـــــــʏࢫمخـــــــزنࢫوســـــــيطࢫ

لبيانــــــاتࢫوالــــــفامجࢫالۘــــــܣࢫيــــــتمࢫإدخالɺــــــاࢫقبــــــلࢫل

إخراجɺــــــاࢫࢭــــــʏࢫشــــــɢلࢫنتــــــائجࢫوســــــيطيةࢫونتــــــائجࢫ

  .ٰڈائيةࢫمنࢫاݍݰاسوب

نظمࢫالمعلوماتࢫ( عڴʄࢫكمالࢫالدينࢫمصطفىࢫدɸراوي،ࢫبالاعتماد  الطالبࢫمنࢫإعدادࢫ:المصدر

  ) 2009المحاسȎيةࢫ

ʏࢫࢭ ࢫɸاما ࢫدورا ࢫلعبت ࢫالمعلومات ࢫتكنولوجيا ࢫأنّ ࢫɲستɴتج ࢫاݍݨدول ࢫɸذا ࢫخلال تطوʈرࢫنظامࢫࢫمن

المعلوماتࢫࢫالمحاسۗܣࢫ،ࢫفقدࢫأثرتࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫوࢫواܷݳࢫعڴʄࢫالنظمࢫالمحاسȎيةࢫحيثࢫلمࢫʇعدࢫɸنالكࢫ

ࢫ٭ڈاࢫ ࢫتȘسم ࢫأصبحت ࢫالۘܣ ࢫالدقة ࢫجانب ʄࢫإڲ ࢫوالتقرʈرࢫعنھ، ࢫمع؈ّن ࢫحدث ࢫوقوع ࢫب؈ن ࢫما ࢫزمۚܣ فاصل

  .المعلوماتࢫالمتولدةࢫعنھ

ومات المحاسبي الإلكتروني وتحقق كما نستنتج أنّ هنالك علاقة طردية بين فاعلية نظام المعل
ودة في التقارير المالية الصادرة عنه، حيث يمكننا تقييم كفاءة النظام المحاسبي الجخصائص 

  . الإلكتروني من خلال جودة المعلومات المحاسبية التي تتضمنها التقارير المالية
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  -  مستغانم -حلࢫالسادراسةࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫטلكفوɲيࢫࢭʏࢫملبنةࢫ: ثالثاࢫ

ࢫل دورࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسȎيةࢫטلكفونيةࢫࢭʏࢫتحس؈نࢫجودةࢫالتقارʈرࢫالماليةࢫࢭʏࢫملبنةࢫدراسةࢫ

ࢫوتم خلال من اللازمة البيانات جمع تمࢫ.مستغانم النتائجࢫ وتحليل البيانات تفرʉغ استȎيانات

 ، العلܣ المؤɸل وضعنا الدراسة اختيارناࢫلمجتمع عند،حيثࢫspss 20   برنامج باستخدام المعاݍݨة

 لتجاوب نظرا مسبق Ȋشɢل العينة ݯݨم تحديد تم المصݏݰةࢫالۘܣࢫيزاولࢫ٭ڈاࢫɲشاطھࢫࢫ،ࢫو و واݍݵفة

  :حيثࢫتمࢫتقسيمࢫɸذاࢫטستȎيانࢫإڲʄࢫجزئ؈نࢫحيث،ࢫ الدراسة مع الموظف؈ن من العديد

 ذا شمل :כول  اݍݨزءɸ س، ( الدراسة تحت للعينة الܨݵصية المعلومات اݍݨزءɴلعمر،ا اݍݨ 

  .المɺنية،ࢫالمصݏݰة اݍݵفة اݍݰالية، العلܣ،ࢫالوظيفة المؤɸل

 يɲࡧالثا ࢫالمحاسȎيةࢫ حول  المتمحور  الموضوع طبيعة مع تماشيا: اݍݨزء ࢫالمعلومات اثرࢫنظام

 : يڴʏ كماɠانتࢫمقسمةࢫ ؛ سؤט تمࢫطرحࢫأرȌعةࢫعشرטلكفونيةࢫعڴʄࢫجودةࢫالتقارʈرࢫالماليةࢫ

  ࢫالمؤسسة حول  أسئلة 7 ضم: כول  المحورʏفعاليةࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫࢭ 

  ي المحورɲرࢫ حول ࢫأسئلة 7 ضم: الثاʈࢫالتقار ࢫوجودة ࢫטلكفونية ࢫالمحاسȎية ࢫالمعلومات نظام

 المالية

ࢫتوصيل اعتمدنا و ʏيان استمارات ࢭȎטست ʄࢫموظفي إڲ ࢫ ࢫالمحاسبة،ࢫࢫלدارة،ࢫمجموعة مصاݍݳ

ࢫ،مختلفࢫمɢاتبࢫالمؤسسة عڴʄࢫمستوى  بوضعɺا ، المباشر الȘسليم לنتاجࢫوࢫالتوزʉعࢫعڴʄࢫطرʈقة

ࢫبتوزʉع  أثناء واجɺɺانالۘܣࢫ المشاɠل ࢭʏࢫظل ممكنة تمثيل ɲسبة اكف لتحصيل استمارة 35 فقمنا

              :التاڲʏ اݍݨدول  ࢭʏ ذلك توضيح يمكن و ، טستمارات تحصيل مرحلة

  לحصائياتࡧالمتعلقةࡧبإحصائياتࡧטستȎيان): 02(اݍݨدولࡧرقمࡧ

 البيان التكرار النسبة

 טستماراتࢫالموزعة 35 %100

جالטستماراتࢫالواردةࢫȊعدࢫך  3 %8.58  

 טستماراتࢫالصاݍݰةࢫللدراسة 32 %91.42

الطالبمنࢫإعدادࢫ: المصدرࡧ  

ݳࢫأعلاهࢫنلاحظ  الۘܣ و ، استمارة 35 بلغ الموزعة טستمارات عدد أن ، منࢫخلالࢫاݍݨدولࢫالموܷ

 تحصيلɺا لعدم سواء فألغيت טستمارات باࢮʏ أما للدراسة، صاݍݰة ستمارةاࢫ32  مٔڈا استخلص
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 و العلمية الشروط عڴʄ כفراد ɸؤلاء توافر لعدم أو التماطل، ȊسȎب العينة أفراد من أصلا

  . טستمارة ࢭʏ المحددة العملية

ࢫيتɢون   ،النظر وجɺات بصددɸا تختلف الۘܣ כسئلة من مجموعة من المقفح المقياس و

ࢫلإجابة خمسة مستخدم؈ن ࢫ تتدرج حيث أنماط  محايد، ، موافق غ؈ف ، Ȋشدة موافق غ؈ف(من

 خمس לيجابية تجاɸاتט مستوى  أعڴʄ الۘܣࢫتمثل لإجابة Ȗعطى حيث ، )Ȋشدة موافق موافق،

ࢫثم درجات ثلاث درجات، أرȌع تلٕڈا الۘܣ ولإجابات درجات،  كما ، وɸكذا واحدة درجة فدرجت؈ن

ݰɺا   :التاڲʏ ول اݍݨد يوܷ

  .مجالاتࡧטجابةࡧعڴʄࡧاسئلةࡧטستȎيانࡧواوزاٰڈا: )3(ݍݨدولࡧرقمࡧا

غ؈فࢫموافقࢫ  التصɴيف

  Ȋشدة

موافقࢫ  موافق  محايد  غ؈فࢫموافق

  Ȋشدة

  5  4  3  2  1  الدرجة

الطالبمنࢫإعدادࢫ: المصدرࡧ  

  :یلي كما المرجح المتوسط قیم حسب الإتجاه نحدد ثم ، الحسابي المتوسط حساب ذلك بعد ویتم

  معاي؈فࡧتحديدࡧטتجاهࡧ: )4(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  المستوى   المتوسطࡧاݍݰساȌي

  1  1.79إڲʄࡧࡧ1منࡧ

  2  2.59إڲʄࡧࡧ1.8منࡧ

  3  3.3إڲʄࡧࡧ2.6منࡧ

  4  4.19إڲʄࡧࡧ3.4منࡧ

  5  5إڲʄࡧࡧ4.20منࡧ

  טستȎيان نتائج عڴʏ بالاعتماد الطالب إعداد من :المصدر

 : عرضࡧخصائصࡧعينةࡧالدراسةࡧ–

  :اڲʏوࢫنݏݵصɺاࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫالت
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  خصائصࡧأفرادࡧالعينةࡧالمدروسة): 05(اݍݨدولࡧرقمࡧ

 الɴسبةࡧ التكرار البيان المتغ؈ف

 اݍݨɴس
 53,1 17 ذكر

 46,9 15 أنۙܢ

 السن

 31,3 10 سنةࢫ30اقلࢫمنࢫ

 56,3 18 سنةࢫ40إڲʄࢫࢫ30منࢫ

 12,5 4 سنةࢫ40أك؆فࢫمنࢫ

المستوىࡧ

 טɠاديمي

 28,1 9 لʋساɲس

 25 8 ماسف

 6,3 2 ماجʋسف

 6,3 2 دكتوراه

 34,4 11 شɺاداتࢫأخرى 

الوظيفةࡧ

 اݍݰالية

 3,1 1 مدقق

 6,3 2 محاسبࢫمعتمد

 71,9 23 موظفࢫاداري 

 15,6 5 رئʋسࢫمصݏݰة

 3,1 1 مس؈فين

 الخبرة المھنیة

 31,3 10 سنواتࢫ5اقلࢫمنࢫ

 37,5 12 سنواتࢫ10إڲʄࢫࢫ5منࢫ

 21,9 7 سنةࢫ15إڲʄࢫࢫ10منࢫ

 9,4 3 سنةࢫ15أك؆فࢫمنࢫ

الفئة 
 المستھدفة

 28,1 9 مصݏݰةࢫالماليةࢫوالمحاسبة

 12,5 4 مصݏݰةࢫלنتاج

 21,9 7 مصݏݰةࢫالتوزʉع

 37,5 12 مصݏݰةࢫالمواردࢫالȎشرʈة

 .spss 20اعتماداࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫࢫالطالبمنࢫاعدادࢫ  :المصدرࡧ

ݳࢫأعلاهࢫنلاحظࢫإنࢫ  فنلاحظ ، اݍݨɴس حسب الدراسة عينة أفراد توزʉعمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫالموܷ

 الذɠور  ɲسبة تبلغ حيث ، לناث ɲسبة لاࢫتتفاوتࢫكث؈فاࢫعڴʄ الدراسة عينة ࢭʏ  الذɠور  ɲسبة أن

أنۙܢࢫوتؤكدࢫɸذهࢫالɴسبةࢫ 15 أي  46.9% לناث ɲسبة بʋنماࢫبلغت ذكرا ʇ 17عادل ما وɸو 53.1%

ࢫمنࢫاݍݨɴس؈نࢫمعࢫفكرةࢫتطبيق ࢫمعلوماȖيࢫمحاسۗܣࢫالكفوɲيࢫأنھࢫɠل  لɴسبةࢫلتوزʉعباࢫأما ،نظام
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استخلاصࢫأنࢫأفرادࢫالعينةࢫالذينࢫأعمارɸمࢫماࢫب؈نࢫ يمكن العمرʈة، الفئات عڴʄ الدراسة ع؈ن أفراد

الɴسبةࢫوȋ،سنةࢫɸمࢫمنࢫʇشɢلونࢫالɴسبةࢫכك؆فࢫبالɴسبةࢫلمجملࢫالموظف؈نࢫمحلࢫالدراسةࢫ40إڲʄࢫࢫ30

لعلميةࢫכخرىࢫلɺمࢫشɺاداتࢫأخرىࢫɸمࢫأعڴʄࢫɲسبةࢫمقارنةࢫمعࢫالمؤɸلاتࢫاࢫمنللمستوىࢫכɠاديܣࢫ

،اغلبࢫأفرادࢫعينةࢫالدراسةࢫɸمࢫࢫ%34.4حيثࢫɠانتࢫɲسبةࢫاݍݰاصل؈نࢫعڴʄࢫشɺاداتࢫأخرىࢫتقدرࢫب

لݏݵفةࢫࢫوعن،%71.9موظفونࢫعادي؈نࢫحيثࢫبلغتࢫɲسبࢫموظفيࢫלدارةࢫمقارنةࢫمعࢫלطاراتࢫبࢫ

ࢫ ࢫأالمɺنية ࢫفإن ࢫالمɺنية ࢫخفٮڈم ࢫتتجاوز ࢫلا ࢫالعمال ࢫالɴسبةࢫࢫ10غلب ࢫبلغت ࢫحيث سنوات

ɴسبةࢫللفئةࢫالمسْڈدفةࢫفɢانتࢫمصݏݰةࢫالمواردࢫالȎشرʈةࢫۂʏࢫالۘܣࢫتحتويࢫعڴʄࢫاكفࢫعددࢫ،وȋال37.5%

ࢫمصݏݰةࢫالمواردࢫالȎشرʈةࢫ ࢫلɴشاطࢫالمؤسسةࢫحيثࢫبلغتࢫɲسبةࢫموظفي . %37.5منࢫالعمالࢫنظرا

ʏلࢫالتاڲɢمكنࢫتݏݵيصࢫذلكࢫمنࢫخلالࢫالشʈو:  
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  الدراسة عينة أفراد توزʉعࡧ) :02(الشɢلࡧرقمࡧ

  

 

  

  

  spss 20اعتماداࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫࢫالطالبمنࢫاعدادࢫࢫ:المصدر
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 ࢫالمؤسسةࢫ: المحورࢫכولʏفعاليةࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫࢭ 

                    فعاليةࡧنظامࡧالمعلوماتࡧحولࡧ الدراسة لعينة العام טتجاه) : 06(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  لمؤسسةاالمحاسۗܣࡧࡩʏࡧ

  spss 20عڴʄࢫمخرجاتࢫ بالاعتماد الطالبإعدادࢫ من: المصدر

 محور  ࢭʏ تصب الۘܣ العبارات ɠل عڴʄ الموافقة حول  يتمركز الدراسة لعينة العام טتجاه أن نلاحظ

 الفقرة أن بمعۚܢ 0.05 من اقل وۂʏ 0.000 الدلالة مستوى  عند فعاليةࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣ

يجابيةࢫعڴʄࢫحاسۗܣࢫࢭʏࢫالمؤسسةࢫلھࢫآثارࢫإتطبيقࢫنظامࢫالمعلوماتࢫالم نأ عڴʄ يدل إيجابية،ࢫمما ɠانت

ࢫالنظام ࢫɸذا ࢫالمعلوماتࢫمستخدمي ࢫجودة ࢫيندرجࢫࢫ3.57 اݍݰساȌي طالمتوس فɢان،وتحقيق والذي

ࢫ0.97بالاضافةࢫإڲʄࢫانحرافࢫمعياريࢫࢫ،والۘܣࢫȖش؈فࢫإڲʄࢫدرجةࢫموافق) 4.19-3.4(ضمنࢫالفئةࢫالراȊعةࢫ

ࢫيدلࢫعڴʄࢫرضاࢫ وۂʏࢫقيمةࢫاقلࢫمنࢫالواحدࢫوذلكࢫلتجاɲسࢫالعباراتࢫمعࢫتوافقࢫأفرادࢫالعينةࢫمما

ࢫ ࢫالعينة ࢫأفراد ࢫالمعلوماتࢫࢫةفعالي يوجد أنھ الفرضية ܵݰة نقبل وعليھ ،غالبية ࢫنظام لتطبيق

  0.0000ࢭʏࢫالمؤسساتࢫعندࢫمستوىࢫالمعنوʈةࢫࢫالمحاسۗܣࢫלلكفوɲي
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غ؈فࢫموافقࢫ

 موافقࢫ محايد غ؈فࢫموافق دةȊش

موافقࢫ

 Ȋشدة

ف
حرا

טن
ط 

وس
لمت

ا
مࢫ 
عا

ࢫال
اه

ج
טت

 

رار
تك

ال
بة 

س
ɴال

رار 
تك

ال
بة 

س
ɴال

رار 
تك

ال
بة 

س
ɴال

رار 
تك

ال
بة 

س
ɴال

رار 
تك

ال
بة 

س
ɴال

 

 موافق  3,66 1 9,4 3 68,8 22 6,3 2 9,4 3 6,3 2  01العبارةࢫ

02العبارةࢫ  
 موافق  3,9 0,93 21,9 7 59,4 19 9,4 3 6,3 2 3,1 1

03العبارةࢫ  
 موافق  3,75 0,76 3,1 1 81,3 26 6,3 2 6,3 2 3,1 1

04العبارةࢫ  
 محايد  3,16 1,05 6,3 2 40,6 13 18,8 6 31 10 3,1 1

05العبارةࢫ  
 موافق  3,69 0,99 15,6 5 56,3 18 12,5 4 13 4 3,1 1

06العبارةࢫ  
 دمحاي  3,31 1,09 6,3 2 53,1 17 12,5 4 22 7 6,3 2

07العبارةࢫ  محايد  3,53 1 9,4 3 56,3 18 18,8 6 9,4 3 6,3 2 

المتوسطࢫالعامࢫلمحورࢫفعاليةࢫنظامࢫ

 المعلوماتࢫالمحاسۗܣ
 موافق 3,57 0,97



  2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                                             لماليةࢫوࢫכسواقمجلةࢫا

256 

 يɲرࢫالماليةࢫ: المحورࢫالثاʈيةࢫטلكفونيةࢫوجودةࢫالتقارȎنظامࢫالمعلوماتࢫالمحاس 

ࡧ             نظامࡧالمعلوماتࡧالمحاسȎيةحولࡧ الدراسة لعينة العام טتجاه) : 06(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  نيةࡧوجودةࡧالتقارʈرࡧالماليةטلكفو

 العبارات

غ؈فࢫموافقࢫ

 Ȋشدة
 موافقࢫȊشدة موافق محايد غ؈فࢫموافق

ف
حرا

טن
ط 

وس
لمت

ا
ام 

لع
هࢫا

جا
טت

رار 
تك

ال
بة 

س
ɴال

رار 
تك

ال
بة 

س
ɴال

رار 
تك

ال
بة 

س
ɴال

رار 
تك

ال
بة 

س
ɴال

رار 
تك

ال
بة 

س
ɴال

 

 / 08العبارةࢫ
 

 موافق 3,59 0,87 6,3 2 62,5 20 15,6 5 15,6 5

 2,81 0,99 / / 34,4 11 18,8 6 40,6 13 6,3 2 09لعبارةࢫا
غ؈فࢫ

 موافق

 موافق 3,71 0,85 15,6 5 50 16 25 8 9,4 3 / / 10العبارةࢫ

 موافق 3,84 0,68 9,4 3 71,9 23 12,5 4 6,3 2 / / 11العبارةࢫ

 موافق 3,91 0,73 15,6 5 65,6 21 12,5 4 / / 6,3 2 12العبارةࢫ

 محايد 3,28 0,88 / / 53,1 17 25 8 18,8 6 3,1 1 13العبارةࢫ

 محايد 3,34 0,86 / / 59,4 19 15,6 5 25 8 / / 14العبارةࢫ

المتوسطࢫالعامࢫلمحورࢫنظامࢫ

المعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫوجودةࢫ

 التقارʈرࢫالمالية
          

 موافق 3,5 0,84

 spss 20عڴʄࢫمخرجاتࢫ بالاعتماد الطالبإعدادࢫ من: المصدر

 محور  ࢭʏ تصب الۘܣ العبارات ɠل عڴʄ الموافقة حول  يتمركز الدراسة لعينة العام جاهטت أن نلاحظ

 0.05 من اقل وۂʏ 0.000 الدلالة مستوى  عند نظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫوجودةࢫالتقارʈرࢫالمالية

ࢫمما ɠانت الفقرة أن بمعۚܢ ࢫتحس؈نࢫ عڴʄ يدل إيجابية، ʏࢫࢭ ࢫʇساɸم ࢫالمحاسۗܣ ࢫالمعلومات ࢫنظام إن

ࢫالت ࢫ،جودة ࢫ ࢫࢫ3.50 اݍݰساȌي المتوسط فɢانقارʈرࢫالمالية ࢫالراȊعة ࢫالفئة ࢫضمن ࢫيندرج -3.4(والذي

وۂʏࢫقيمةࢫاقلࢫمنࢫالواحدࢫࢫ0.84والۘܣࢫȖش؈فࢫإڲʄࢫدرجةࢫموافقࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫانحرافࢫمعياريࢫ) 4.19

 وعليھتوافقࢫأفرادࢫالعينةࢫمماࢫيدلࢫعڴʄࢫرضاࢫغالبيةࢫأفرادࢫالعينةࢫࢫࢫمعࢫوذلكࢫلتجاɲسࢫالعبارات

ࢫࢭʏࢫ أنھ الفرضية ݰةܵ نقبل ࢫفعال ࢫمحاسۗܣ ࢫنظام ࢫطرʈق ࢫعن ࢫتɢون ࢫالمالية ࢫالتقارʈر جودة

  0.0000المؤسساتࢫعندࢫمستوىࢫدرجةࢫالمعنوʈةࢫ

  خاتمة

لاستخدامࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫࢭʏࢫالنظمࢫالمحاسȎيةࢫاثرࢫكب؈فࢫࢭʏࢫإجاباتࢫכفرادࢫعڴʄࢫأنࢫࢫمعتاجت

ࢫالمحور  ࢫخلال ࢫمن ࢫأنھ ࢫحيث ࢫالتقارʈرࢫالمالية، ࢫجودة ࢫبأنࢫࢫتحقيق ࢫنرى ࢫ ࢫالميدانية ࢫللدراسة כول

اݍݰصولࢫعڴʄࢫלتجاهࢫالعامࢫلعينةࢫالدراسةࢫɠانࢫنحوࢫدرجةࢫموافق،ࢫومنھࢫتمࢫإثباتࢫفرضيةࢫأنّࢫ
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معلوماتࢫماليةࢫذاتࢫجودةࢫيرجعࢫإڲʄࢫȖشغيلࢫالبياناتࢫضمنࢫنظامࢫمعلوماتࢫمحاسۗܣࢫإلكفوɲيࢫ

ࢫنرىࢫࢭʏࢫالمحورࢫالثاɲيࢫللدراسةࢫالميدانيةࢫأنࢫלتجاهفعال ɠانࢫنحوࢫࢫالعامࢫلعينةࢫالدراسةࢫࢫ،ࢫكما

نظامࢫالمعلوماتࢫالمحاسۗܣࢫלلكفوɲيࢫيɴتجࢫدرجةࢫموافقࢫأيضا،ࢫوࢫمنھࢫتمࢫإثباتࢫܵݰةࢫفرضيةࢫأنّࢫ

،ࢫوࢫبناءاࢫعڴʄࢫذلكࢫتمࢫاستخلاصࢫتقارʈرࢫماليةࢫتفجمࢫالوضعيةࢫاݍݰقيقيةࢫلمؤسسةࢫملبنةࢫمستغانم

  :جملةࢫمنࢫالنتائجࢫنحصرɸاࢫࢭʏࢫ

 ࢫالمعلوم ȖسɺيلࢫالممارسةࢫالمحاسȎيةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫʏࢫساɸمࢫࢭاتࢫمعࢫالنظمࢫالمحاسȎيةࢫإنّࢫتضافرࢫتكنولوجيا

 وࢫتȎسيطࢫفɺمɺا؛

 ࢫموثوقةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࢫمعلومات ࢫإنتاج ʏࢫࢭ ࢫمستغانم ࢫبملبنة ࢫלلكفوɲي ࢫالمحاسۗܣ ࢫالمعلومات ࢫنظام ʇساɸم

 وࢫملائمة؛

 ࢫإدارة ࢫלلكفوɲي ࢫالمحاسۗܣ ࢫالمعلومات ࢫنظام ࢫ ʇساعد ࢫ ملبنة ࢫقراراٮڈاࢫمستغانم ࢫترشيد ʏوࢫࢫࢭ

 تحس؈نࢫأدا٬ڈاࢫالماڲʏ؛

 لࢫɺسȖيࢫالمعلوماتࢫࢫنظامࢫمخرجاتࢫɲالمحاسۗܣࢫלلكفوʏمستغانمࢫعملࢫالمدققࢫمنࢫ ملبنةࢫࢫࢭ

 خلالࢫتوف؈فࢫقوائمࢫماليةࢫذاتࢫجودة

 ࢫوࢫ ࢫبالموضوعية ࢫ ࢫלلكفوɲي ࢫالمحاسۗܣ ࢫالمعلومات ࢫنظام ࢫعن ࢫالمتولدة ࢫالمالية ࢫالتقارʈر تتم؈ق

 כɸميةࢫالɴسȎية؛

 رࢫالمالʈعكسࢫالتقارȖمستغانمࢫالصورةࢫالصادقةࢫللوضعيةࢫالماليةࢫللمؤسسةࢫوࢫذلكࢫࢫ يةࢫبملبنة

 راجعࢫلفعاليةࢫࢫالنظامࢫالمحاسۗܣࢫלلكفوɲيࢫالمطبق

ࢫللٔڈوضࢫ ࢫللاسȘثمارࢫفٕڈا ࢫالتوصيات ࢫمن ࢫمجموعة ࢫتقديم ࢫسنحاول ࢫسبق ࢫما ࢫɠا ʄࢫعڴ وࢫبناءا

ࢫون ࢫالمالية ࢫالمعلومة ࢫجودة ࢫوتحقيق ࢫفأك؆ف ࢫأك؆ف ࢫالمعلومات ࢫتكنولوجيا ࢫبمجال ɸذهࢫࢫأɸمحصر

  :ࢭʏࢫالتوصيات

 ادةࢫʈࢫمجالࢫࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫلزʏضرورةࢫتبۚܣࢫأحدثࢫالتقنياتࢫوࢫالفمجياتࢫوࢫالمعداتࢫࢭ

 جودةࢫالمعلومةࢫوࢫتدنيةࢫتɢاليفࢫاݍݰصولࢫعلٕڈا

 ࢫاستخدامࢫ ࢫبطرق ࢫ ࢫيتعلق ࢫفينا ࢫمɺاراٮڈم ࢫلتطوʈر ࢫللعمال ࢫتدرȎʈية ࢫدورات ࢫإقامة ضرورة

 المحاسȎيةࢫتكنولوجياࢫالمعلوماتࢫࢭʏࢫالمعاملات

 ࢫتكنولوجياࢫ ࢫاستخدام ʏࢫࢭ ࢫ ࢫالمصاݍݳ ࢫوأܵݰاب ࢫ ࢫالمؤسسة ࢫب؈ن ࢫالفعلية ࢫȖعزʈزࢫالشراكة ضرورة

 المعلوماتࢫلفشيدࢫࢫاتخاذࢫالقرارات

 ࢫتكنولوجياࢫ ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫضرورة ࢫالمؤسسات ʄࢫعڴ ࢫيفرض ࢫمنظم ࢫإطارࢫقانوɲي ࢫوضع ضرورة

 .المعلوماتࢫووضعࢫإطارࢫمٔڈڋʏࢫلممارسْڈا
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  :لمراجعاوࡧالɺوامشࡧࡧقائمةࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧࡧ
ࢫتكنولوجياࡧالمعلوماتࡧودورɸاࡧࡩʏࡧالȘسوʈقࡧالتقليديࡧوלلكفوɲي،عبدࢫاللهࢫفرغڴʏࢫعڴʏࢫمو؟ۜܢ،ࢫ -  1  

  .27-25،ࢫصࢫصࢫ2008الطبعةࢫכوڲʄ،ࢫانفاكࢫللطباعةࢫوالɴشر،ࢫالقاɸرة،ࢫمصر،ࢫ
2  - Carlotte DISLE, Anne Marie Bouvier, Introduction à la comptabilité, Runod, Paris, 

2008, p01. 
،ࢫלطارࢫالفكريࢫوالنظمࢫالتطبيقيةࢫלدارʈةࢫ،ࡧنظمࡧالمعلوماتࡧالمحاسȎيةأحمدࢫحس؈نࢫعڴʏࢫحس؈نࢫ-  3

  .47،ࢫصࢫ2014،ࢫלسكندرʈة،ࢫ

ࢫࢫ- 4   ࢫالزغۗܣ، ࢫأحمد ࢫزʈادة ࢫالعرȋيد، ࢫفɺد ࢫعصام ࢫجمعة، ࢫحلܣ ࡧالمحاسȎيةأحمد ࡧالمعلومات ،ࢫنظم

  .56،ࢫص2007الطبعةࢫכوڲʄ،ࢫدارࢫالمناݠݮ،ࢫعمان،ࢫכردن،ࢫ
ࢫ - 5 ࢫإبراɸيم، ࡧالقراراتࡧميدة ࡧاتخاذ ʏࡧࡩ ࡧودوره ࡧالمحاسۗܣ ࡧالمعلوماȖي ࡧالنظام ʏࡧࡩ ࡧالمؤثرة العوامل

،ࢫمجلةࢫجامعةࢫدمشق،ࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫوالقانونية،ࢫטسفاتيجيةࡧࡩʏࡧالشرɠاتࡧالصناعيةࡧכردنية

 .529-525،ࢫصࢫصࢫ2009العددࢫכول،ࢫ
ࢫخوالࢫ -  6 ࢫلعشوري ࢫجمعة، ࡧحوكمɸوام ࡧدور ࡧالمحاسȎية، ࡧالمعلومة ࡧجودة ࡧتحقيق ʏࡧࡩ ࡧالشرɠات ࢫة

ࢫ ࢫللمؤسسة ࢫالمحاسȎية ࢫاݍݰوكمة ࢫحول ࢫالوطۚܣ ࢫوآفاق(الملتقي ࢫالرɸانات، ࢫبنࢫ)واقع ࢫالعرȌي ࢫجامعة ،

  .14،ࢫص2010دʇسمفࢫࢫ08-07مɺيديࢫأمࢫالبواࢮʏ،ࢫ
ࢫحماد، - 7  ࢫالعال ࢫعبد ࡧالمعطارق ࡧمع ࡧومقارنْڈا ࡧاݍݰديثة ࡧالدولية ࡧمعاي؈فࡧالتقارʈرࡧالمالية ايرࡧشرح

ࡧوالمصرʈةࡧכمرʈكية ࡧواݍݵليجية ࡧوالعرȋية ࢫ،مصر،اݍݨزءࢫوالفيطانية ࢫטسكندرʈة ࢫاݍݨامعية ،الدار

 .207،ص2006،כول 
،ࢫأطروحةࢫمقدمةࢫلنيلࢫواقعࡧوࡧأفاقࡧتطبيقࡧالنظامࡧالمحاسۗܣࡧالماڲʏࡧࡩʏࡧاݍݨزائرلصنوɲيࢫحفيظة،ࢫ -   8

ࢫتخصص ࢫלقتصادية، ࢫالعلوم ʏࢫࢭ ࢫالدكتوراه ࢫالنظ: شɺادة ࢫو ࢫجامعةࢫالتدقيق ،ʏࢫالماڲ ࢫالمحاسۗܣ ام

  26- 25صࢫصࢫࢫ2017-2016مستغانم،
،ࢫالمعلوماتࡧالمحاسȎيةࡧࡩʏࡧتقييمࡧכداءࡧלسفاتيڋʏࡧللمؤسساتࡧלقتصاديةتدلاوȖيࢫيامنة،ࢫدورࢫ - 9

ࢫتخصص ࢫלقتصادية، ࢫالعلوم ʏࢫࢭ ࢫالدكتوراه ࢫشɺادة ࢫلنيل ࢫمقدمة ࢫالنظامࢫ: أطروحة ࢫو التدقيق

  38صࢫࢫ2017- 2016المحاسۗܣࢫالماڲʏ،ࢫجامعةࢫمستغانم،
ࢫࢫ -  10 ࢫلطفي، ࢫأحمد ࢫالسيد ࡧمعاي؈فࡧالمحاسبةأم؈ن ࡧضوء ʏࡧࡩ ࡧالمالية ࡧالقوائم ࡧوࡧعرض ࢫالدارࢫإعداد ،

   42،ࢫص2008اݍݨامعية،ࢫمصر،ࢫالطبعةࢫכوڲʄ،ࢫ
ࢫ - 11 ࢫمحمد، ࢫالرزاق ࢫعبد ࡧالمحاسȎيةقاسم ࡧالمعلومات ࢫالتوزʉع،ࢫࢫ،نظم ࢫو ࢫللɴشر ࢫالثقافة جار

 125ص،ࢫ2004عمان،כردن،ࢫالطبعةࢫכوڲʄ،ࢫ
ࢫدɸراوي، - 12 ࢫمصطفى ࢫالدين ࢫكمال ʄࡧالمعلوماتعڴ ࡧتكنولوجيا ࡧظل ʏࡧࡩ ࡧالمحاسȎية ࡧالمعلومات ،ࢫࢫࢫࢫنظم

  411-409،ࢫصࢫصࢫࢫ2009المكتبࢫاݍݨامڥʏࢫاݍݰديث،ࢫمصر،ࢫࢫ
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  טنتقالࡧإڲʄࡧטقتصادࡧכخضرࡧࡧعملية ودعمࡧأداةࡧلتموʈلكالسنداتࡧاݍݵضراءࡧ

 تحقيقࡧالتنميةࡧالمستدامةࡧضمنࡧمسار 
The Green Bonds as a Financial Tool to Support the Transition Process 

into Green Economy as a Part of Achieving the Sustainable 
Development 

 19/02/2018:الɴشرقبولࢫتارʈخࢫ                                             20/01/2018:טستلامتارʈخࢫ
   *القادرࢫعبدݍݰس؈نࢫ .د

  -أ-أستاذࢫمحاضرࢫقسمࢫ

                                      اݍݨزائرࢫ-درارآ-جامعةࢫأحمدࢫدراية

ࢫإبرازࢫࢫ:مݏݵص ʄࢫإڲ ࢫالدراسة ࢫٮڈدف ࢫبموضوعمستوى ࢫحتميةࢫטɸتمام ʄࢫعڴ ࢫכخضرࢫالقائم ࢫטقتصاد

قليديةࢫالناضبةࢫوالملوثةࢫللبʋئةࢫالطاقاتࢫالتࢫمصادر ࢫعتمدࢫوȋدرجاتࢫمتفاوتةࢫعڴȖʄلانتقالࢫباقتصادياتࢫ

ࢫوט ʏࢫטجتماڤ ࢫالمستوى ʄࢫعڴ ࢫإن ࢫسلبية ࢫاɲعɢاسات ࢫو ولɺا ࢫجɺة، ࢫمن ࢫجɺةࢫقتصادي ࢫمن ࢫالمناخ Ȗغ؈فات

،ࢫالصديقةࢫللبʋئةࢫالطاقاتࢫاݍݨديدةࢫوالمتجددةمصادرࢫأساساࢫعڴʄࢫࢫةقائمࢫاقتصادياتࢫخضراءإڲʄࢫأخرى،ࢫ

ࢫ ࢫوذلك ࢫرسم ࢫخلال ࢫومقارȋاتمن ࢫࢫإسفاتيجيات ࢫتحقيق ʄࢫإڲ ʄࢫכوڲ ࢫبالدرجة اقتصاديةࢫࢫمنافعٮڈدف

ࢫوȋيȁية ࢫالمستدامةࢫواجتماعية ࢫالتنمية ࢫمسارࢫتحقيق ࢫالɢاࢭʏࢫࢫ،ضمن ࢫالتموʈل ࢫتأم؈ن ࢫإشɢالية غ؈فࢫأن

الراغبةࢫࢭʏࢫتحوʈلࢫاقتصادɸاࢫإڲʄࢫيبقىࢫكتحديࢫأمامࢫالدولࢫلتجسيدࢫمشارʉعࢫɸذاࢫטنتقالࢫטقتصادي،ࢫ

ࢫالشأنࢫاقتصادࢫأخضر،ࢫ منࢫࢫوذلكࢫتمࢫابتɢارࢫنوعࢫخاصࢫمنࢫالتموʈلࢫʇسܢࢫبالتموʈلࢫכخضر،ࢭʏࢫɸذا

ࢫȖستخدم ࢫخضراء ࢫسندات ࢫإصدارɸاࢫخلال ࢫوخلصتࢫࢫحصيلة ࢫاݍݵضراء، ࢫالمشارʉع ࢫلتموʈل خصيصا

خاصةࢫ) 2017-2010منࢫ(قايداࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فةالدراسةࢫإڲʄࢫأنࢫسوقࢫالتموʈلࢫכخضرࢫعرفࢫنمواࢫم

ࢭʏࢫإطارࢫتحقيقࢫتنميةࢫمتوازنةࢫوعادلةࢫȊعدࢫاتفاقࢫبارʉسࢫللمناخࢫالذيࢫأعطىࢫدفعاࢫقوʈاࢫلمثلࢫɸذاࢫالتموʈلࢫ

      .ب؈نࢫجميعࢫالدول 

ࡧمفتاحية ࢫכخضر،ࢫ:ɠلمات ࢫاݍݵضراء،ࢫטقتصاد ࢫالسندات ࢫכخضر، ࢫاݍݵضراءࢫالتموʈل ،ࢫالمشارʉع

  .المستدامةالتنميةࢫ

  Q5, Q57.01Q ,: مجالࡧالبحث

Abstract:  

The study aims to highlight the level of interest in the green economy based on the inevitability of 

the transfer of economies depending on varying degrees of sources of traditional energies that are 

poor and polluting the environment and have negative repercussions on the social and economic 

level on the one hand, and the environmental level and climate change on the other hand to green 

                                                             
* e-mail :lahcieneaek01@gmail.com 
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economies based mainly on sources Renewable energies, through the development of strategies and 

approaches aimed primarily at achieving economic, social and environmental benefits in the path of 

achieving sustainable development, but the problem of securing adequate funding for the 

embodiment of Mashary This economic transition remains a challenge for countries wishing to 

transform their economies into a green economy. A special type of financing, called green financing, 

has been created by issuing green bonds specifically for financing green projects. The study found 

that the green financing market has grown in recent years (2010-2017), especially after the Paris 

Climate Agreement, which gave a strong impetus to such funding in the context of achieving 

balanced and equitable development among all countries. 

Keywords: Green economy, green finance, green bonds, green projects, sustainable development.  

JEL Classification: Q01, Q5, Q57.  

  :مقدمة

ࢫللبʋئةࢫ ࢫصديق ࢫاقتصادي ࢫɲشاط ࢫכخضرࢫباعتباره ࢫوالنظرࢫنحوࢫטقتصاد ࢫטɸتمام بدأ

ࢫالمستدامة ࢫالتنمية ࢫتحقيق ࢫسبل ࢫࢫ،وإحدى ࢫכرض ࢫقمة ࢫمن ࢫالبداية ࢫɠانت ࢫجان؈فوࢫ(حيث رʈوࢫدي

مرةࢫأخرىࢫࢭʏࢫمؤتمرࢫכممࢫالمتحدةࢫللتنميةࢫ) رʈوࢫدىࢫجان؈فو(،ࢫوȌعدࢫعشرʈنࢫعاماࢫࢭʏࢫ)1992عامࢫ

ࢫ ࢫرʈوࢫRIO+20 المستدامة ࢫومؤتمر ࢫالمستدامة، ࢫالتنمية ࢫتحقيق ࢫنحو ࢫجديدة يلزمࢫࢫ20+أفاق

  . ومستدامحɢوماتࢫالدولࢫبتطبيقࢫوعودɸاࢫࢭʏࢫنموࢫاقتصاديࢫعادلࢫ

  لʋس اݍݵضراءࢫ التنمية إڲʄ טنتقال إنࢫعملية
ً
 أن يمكن واحد بقرار يمكن فورʈاࢫ حدثا

 القاعدة إڲʄ כعڴʄ من سياسية نظرة توجɺɺا وشاقة، طوʈلة عملية ɸو بل عال، مستوى  عڴʄ يتخذ

 السياسية الشرعية تحول  Ȗعطي المقارȋة ɸذه القمة، إڲʄ القاعدة من شعبية ومشاركة

 . حقيقة التحول  ɸذا ݍݨعل واسع نطاق عڴʄ اݍݨɺود حشد لضمان المطلوȋة وטجتماعية

 مقارنة للفرد أعڴʄ دخل تحقيق شأنھ من כخضر טقتصاد إڲʄ الشامل التحول  إن

  % 5 بɴسبة البيȁية البصمة تقليل مع اݍݰالية טقتصادية النماذج ظل ࢭʏ بنظ؈فه
ً
 العام ࢭʏ تقرʈبا

  . المعتاد العمل بنݤݮ مقارنة ، 2050

 النظام من כمل خيبة من כخضر טقتصاد إڲʄ بالتحول  التفك؈ف ومنࢫɸذاࢫالمنطلقࢫجاء

 المالية כزمات اٰڈياراتࢫכسواق،( المقامنة العديدة وכزمات حاليا السائد العالܣ טقتصادي

 ࢭʏ السرʉع الفاجع المناخية، التقلبات البطالة، ɲسبة ارتفاع الغذاء، أسعار وטقتصادية،ࢫارتفاع

،ࢫغ؈فࢫأنࢫɸذاࢫالتحولࢫ)المنتجة כراعۜܣ ࢭʏ المتنامية الندرة البيۖܣ، التغي؈ف وȖسارع الطبيعية الموارد

ࢫ ࢫالدول ࢫبمقدور ࢫلʋس ࢫܷݵمة ࢫمبالغ ࢫتخصيص ࢫالمجتمعࢫيتطلب ʄࢫعڴ ࢫحتم ࢫمما ࢫتأمئڈا، منفردة

ࢫالثم ࢫدول ࢫقمم ࢫخلال ࢫمن ʏࢫالدوڲ ʄࢫإڲ ࢫإضافة ࢫالعشرʈن، ࢫودول ࢫو انية ࢫومراكشقمة ࢫمؤتمرࢫبارʉس
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ࢫالمناخ ࢫعنحول ࢫالبحث ࢫلتموʈلࢫ، ࢫجديدة ࢫإڲʄࢫࢫودعمࢫمصادر ࢫטنتقال ࢫمشارʉع ʏࢫࢭ טسȘثمار

  .،ࢫȖعدࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫأحدࢫɸذهࢫالمصادراقتصادياتࢫخضراء

نظراࢫإڲʄࢫالدورࢫالتموʈڴʏࢫوالتنمويࢫالذيࢫيمكنࢫأنࢫيضطلعࢫبھࢫالتموʈلࢫכخضرࢫࢫ:إشɢاليةࡧالدراسة

ࢫالتنميةࢫ ࢫכخضرࢫلتحقيق ࢫטقتصاد ʄࢫإڲ ࢫمسارࢫטنتقال ࢫضمن ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات باستخدام

ࢫالثلاثة ࢫبأȊعادɸا ࢫوالبيȁية(المستدامة ࢫטجتماعية ࢫ)טقتصادية، ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫتبحث ࢫسوف ࢭʏࢫ،

ࢫالتمو  ʄࢫإڲ ࢫالݏݨوء ࢫمجالاتࢫحتمية ʏࢫכخضرࢫࢭ ࢫטقتصاد ʄࢫإڲ ࢫالتحول ࢫعملية ࢫכخضرࢫلمرافقة ʈل

ʏساؤلࢫالتاڲȘࢫالʄمتعددة،ࢫمنࢫخلالࢫלجابةࢫعڴ :  

ࡧכخضرࡧبواسطة ࡧالتموʈل ࡧبھ ࡧيضطلع ࡧأن ࡧيمكن ࡧدور ࡧࡧأي ʏࡧࡩ ࡧاݍݵضراء تموʈلࡧ إطارالسندات

  .؟أخضرࡧضمنࡧمسارࡧتحقيقࡧالتنميةࡧالمستدامةإڲʄࡧاقتصادࡧࡧالتحول عمليةࡧ

ࡧالدراسة ࢫالتالية: فرضية ࢫالفرضية ࢫنطرح ࢫالȘساؤل، ࢫɸذا ࢫعن ࢫبالسنداتࢫ: للإجابة التموʈل

ࢫالدول  ࢫحفزࢫودعم ʏࢫࢭ ࢫʇساɸم ࢫأن ࢫيمكن ʏارࢫماڲɢࢫابت ࢫباعتباره ࢫالشرقࢫ-اݍݵضراء ࢫمنطقة خاصة

ࢫ ࢫاقتصاد ʄࢫإڲ ࢫانتقالɺا ࢫمسار ʏࢫࢭ ࢫإفرʈقيا ࢫوشمال ࢫحصيلةࢫ أخضرכوسط ࢫاسȘثمار ࢫخلال من

   .تحقيقࢫالفعاليةࢫالطاقوʈةدرࢫمتجددةࢫالطاقاتࢫمنࢫمصاࢫإصدارٮڈاࢫࢭʏࢫمشارʉعࢫإنتاج

ࡧوأ  ࡧالدراسةأɸمية ࢫ: ɸدف ࢫالمقارȋة ࢫموقع ࢫمن ࢫالدراسة ࢫأɸمية ࢫالدوليةࢫتظɺر وלسفاتيجية

ࢫࢭʏࢫ ࢫأɸمية ࢫمن ࢫلھ ࢫلما ࢫالتموʈل، ࢫقطاع ࢫذلك ʏࢫࢭ ࢫأخضرࢫبما ࢫاقتصاد ʄࢫإڲ ࢫلمسارࢫטنتقال الداعمة

ࢫوالناميةࢫ ࢫوالفق؈فة ࢫمٔڈا ࢫالغنية ࢫالعالم ࢫدول ࢫجميع ࢫب؈ن ࢫومتوازنة ࢫعادلة ࢫاقتصادية ࢫتنمية تحقيق

اࢫمنࢫجانبࢫכɸداف،ࢫȖعودࢫبالفائدةࢫعڴʄࢫاݍݨميعࢫوࢭʏࢫشۘܢࢫالمجالات،ࢫɸذاࢫمنࢫحيثࢫכɸمية،ࢫأم

ʏࢫبلوغࢫماࢫيڴʄࢫالدراسةࢫإڲʄسڥȘف   :  

ࢫכخضرࢫ - ࢫטقتصاد ʄࢫإڲ ࢫטنتقال ࢫسياق ʄࢫعڴ ࢫومتطلباتࢫالتعرف ࢫبھ ࢫالتعرʈف ࢫخلال من

 وتحدياتࢫالتحول؛

 القطاعاتࢫالمɺيɢلةࢫللاقتصادࢫכخضرࢫونجاعࢫטسȘثمارࢫفٕڈا؛ -

 سوقࢫرأسࢫالمالࢫכخضر؛ -

مساɸمتھࢫࢭʏࢫتموʈلࢫمشارʉعࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫواقعࢫسوقࢫإصدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫوݯݨمࢫ -

 .טقتصادࢫכخضر

ࡧالدراسة ࢫالمنݤݨ: منݤݨية ࢫالبحث ࢫ ؈نʇستخدم ʏࢫوالتحليڴ ࢫسياقࢫ منالوصفي ࢫوصف خلال

ࢫبالاعتماد ࢫاݍݵضراء ࢫכخضرࢫوالسندات  وتقارʈر والدورʈات والمجلات الكتب، عڴʄ טقتصاد

ࢫإصدارࢫالسنداتࢫࢫ،כخضر والتموʈلࢫبالاقتصاد المتعلقة والمؤتمرات المنظمات ࢫواقع وتحليل

  .   اݍݵضراءࢫوݯݨمࢫمساɸمْڈاࢫࢭʏࢫتموʈلࢫقطاعاتࢫטقتصادࢫכخضر
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ࡧالسابقة ࢫכخضرࢫ: الدراسات ࢫטقتصاد ࢫموضوع ࢫتناولت ࢫقلْڈا ʄࢫعڴ ࢫالدراسات ࢫمن ࢫعدد ɸناك

  : وإشɢاليةࢫتموʈلھ،ࢫنذكرࢫمٔڈا

ࡧلـ - ࢫࢫ:دراسة ࢫفرʈد، ࢫوɠورتل ࢫخديجة ࡧعرقوب ࡧاݍݵضراء ࡧالصكوك ࡧالتنميةࡧدور ࡧتحقيق ʏࡩ

ࡧمال؈قيا ʏࡧࡩ ࢫالȎشرʈة،ࢫالمستدامة ࢫوتطوʈرࢫالموارد ࢫمركزࢫالبحث ࢫوالدراسات، ࢫللبحوث ࢫرماح ࢫمجلة ،

  .2016،ࢫجوانࢫ18العددࢫ

ࢫ ࢫمالية ࢫكأداة ࢫاݍݵضراء ࢫالصɢوك ࢫموضوع ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫٮڈتمࢫتناولت ࢫجديدة إسلامية

ࢫوحاو  ࢫاجتماعيا، ࢫوالمسؤولة ࢫللبʋئة ࢫالصديقة ࢫالمشارʉع ʏࢫࢭ ࢫدورࢫبالاسȘثمار ࢫإبراز ࢫالدراسة لت

الصɢوكࢫاݍݵضراءࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫمنࢫخلالࢫماࢫتتمتعࢫبھࢫمنࢫخصائصࢫ

ࢫإڲʄࢫ ࢫالدراسة ࢫوخلصت ࢫاݍݵضراء، ࢫالتنمية ࢫللمشارʉع ࢫاللازمة ࢫכموال ࢫتجميع ʄࢫعڴ ࢫوقدرٮڈا ومبادئ

ɸعادȊࢫبأ ࢫالمستدامة ࢫالتنمية ࢫتحقيق ʏࢫࢭ ࢫمم؈قا ࢫدورا ࢫتلعب ࢫاݍݵضراء ࢫالصɢوك ࢫالثلاثأن : ا

  .טقتصاديةࢫوטجتماعيةࢫوالبيȁية

 وخلق البيȁية التحديات لمواجɺة כخضر טقتصادقحافࢫوɸيبةࢫوشرقرقࢫسم؈ف،ࢫ :دراسةࡧلـ -

،ࢫمجلةࢫالبحوثࢫטقتصاديةࢫوالمالية،ࢫجامعةࢫاݍݨزائر ࡩʏ כخضر טقتصاد مشارʉعࡧ-عمل فرص

  .2016أمࢫالبواࢮʏ،ࢫالعددࢫالسادس،ࢫدʇسمفࢫ

ࢫ ࢫالدراسة ࢫخلاللمتناولت ࢫכخضرࢫمن ࢫטقتصاد ࢫإڲʄࢫوضوع ࢫالدول ʏتصور  وضع سڥ 

 أرȌعة טعتبار Ȋع؈ن כخذ مع أخضر، اقتصاد إڲʄ טنتقال إسفاتيجية عڴʄ مبۚܣ اقتصاد لإطلاق

 مɺددة مخزوناتھ أصبحت الذي כحفوري الوقود أسعار وارتفاع الطاقة أزمة :أساسية محاور 

 טقتصادي، للإɲعاش ɠوسيلة اݍݵضراء טسȘثمارات وتوظيف טقتصادية وכزمة بالنضوب،

إڲʄࢫاݍݰراري،ࢫوخلصتࢫالدراسةࢫ للاحتباس المسȎبة الدفيئة غازات انبعاث من التخفيف وسياسات

 تضر لا راءخض قطاعات عڴʄ טعتماد ʇعۚܣأنࢫعمليةࢫالتحولࢫلاقتصادࢫأخضرࢫبأȊعادࢫمستدامة،ࢫ

 فرص وتوف؈ف البيȁية التحديات لمواجɺة،ࢫجديدة أسواق وإɲشاء بيȁية ابتɢارات وتطوʈر بالبʋئة،

  .טسȘثماراتࢫاݍݵضراء طرʈق عن نظيفة عمل

ࡧلـࡧ- ࢫ :دراسة ࢫخنفر، ࢫراعۜܣ ࡧعايدة ࡧالبيۖܣ ࡧכخضر”טقتصاد ࢫأسيوطࢫࢫ،“טقتصاد مجلة

  2014،ࢫينايرࢫ39للدراساتࢫالبيȁية،ࢫالعددࢫ

 نقل ࢭʇ ʏساعد أن يمكن الذيࢫכخضر  טقتصاد إڲʄ التحول أثارتࢫالدراسةࢫموضوعࢫࢫ

  البʋئة ࢭʏ وטستقرارࢫטستدامة يضمن التنمية ࢭʏ جديد اتجاه إڲʄ العرȌي العالم
ً
 مع جنب إڲʄ جنبا

 للتنمية مȘساو وزن إعطاء حول  כخضر للاقتصاد כساسية المبادئ تتمحور  حيث טقتصاد،

 أساسًا توفر الثلاثة כɸداف ɸذه وتلبية البيȁية، وטستدامة טجتماعية والعدالة טقتصادية

 تحقيق إڲʄ والبطالة، الفقر تخفيف من العرȋية، טقتصاديات ࢭʏ الضعف نقاط لمعاݍݨة سليمًا
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 أجل من الطبيعية للأصول  الكفء טستخدام أن كما للدخل، عدالة أك؆ف توزʉع إڲʄ غذاǿي، أمن

 تقلبات وجھ ࢭʏ مناعة يوفر כخضر، للاقتصاد أساسية ورك؈قة آلية يمثل الذي טقتصاد، تنوʉع

  .مجتمعاتنا من كث؈ف عن الغائب טقتصادي טستقرار يحقق بما العالܣ טقتصاد

ثࢫࢭʏࢫمجالࢫتموʈلࢫمشارʉعࢫالتحولࢫإڲʄࢫטقتصادࢫכخضر،ࢫمنࢫوتأȖيࢫدراسȘناࢫɸذهࢫللبح

ࢫ ࢫمسܢ ࢫتحت ࢫجديد ʏࢫماڲ ࢫابتɢار ࢫطرح ࢫاݍݵضراء"خلال ࢫوم"السندات ࢫالتموʈڴʏࢫ، ࢫالدور عرفة

  .والتنمويࢫلɺذهࢫכداةࢫالمالية

  : لمعاݍݨةࢫإشɢاليةࢫالدراسةࢫقسمناࢫالبحثࢫإڲʄࢫثلاثةࢫمحاور ࢫ:محاورࡧالبحث

  قتصادࡧכخضرטحولࡧأدبياتࡧ: المحولࡧכول  

 يɲسوقࡧالسنداتࡧاݍݵضراء،ࡧالمبادئࡧوالتحدياتࡧ: المحولࡧالثا  

 ࡧالثالث ࡧالتموʈل: المحور ࡧ مساɸمة ࡧטقتصادࡧبالسندات ʄࡧإڲ ࡧטنتقال ʏࡧࡩ اݍݵضراء

 כخضر
  

   قتصادࡧכخضرט حول ࡧأدبيات: المحولࡧכول 

نȘيجةࢫ ولكنھ المستدامة، التنمية مفɺوم محل يحل لا כخضر טقتصاد مفɺوم إن

لفكرةࢫ الفوʈج طرʈق عن إلا تتحقق المطلوȋة،ࢫلن المستدامة التنمية تحقيق بأن المقايد טقتناع

ࢫالملوثةࢫ طرʈق عن البʋئة تدم؈ف من عقود Ȋعد כخضر טقتصاد ࢫالتنمية ʄࢫعڴ ࢫالمبۚܣ טقتصاد

 Ȗعتمد الۘܣ טستدامة تحقيق دون  للألفية التنموʈة تحقيقࢫכɸداف بمقدورنا يɢون  للبʋئة،ࢫولن

 .،ࢫوɸوࢫماࢫسɴتعرفࢫعليھࢫمنࢫخلالࢫماࢫيأȖيࢫمنࢫعناصرכخضر טقتصاد فكرة عڴʄ بدورɸا

  Ȗعرʈفࡧטقتصادࡧכخضرࡧ.1

الماضية،ࢫ القليلة السنوات خلال الساحة عڴʄ כخضر טقتصاد مفɺوم ظɺر لقد

فࢫטقتصادࢫرّ عُ الفقر،ࢫو  وتقليل المستدامة التنمية سياق ࢭʏ כخضر טقتصاد فكرة ونوقشت

ࢫبأنھ ࢫالمتحدة ࢫכمم ࢫلفنامج ࢫ": כخضرࢫوفقا ࢫטقتصاد ࢫذلك ࢫالذي ࢫטنبعاثات ࢫمن الكرȋونيةࢫيقلل

  .1"وʈزدادࢫفيھࢫكفاءةࢫاستخدامࢫالمواردࢫوʉستوعبࢫجميعࢫالفئاتࢫالعمرʈة

ࢫכخضرࢫɸو ࢫטقتصاد ࢫأن ࢫنقول ࢫأن ࢫأيضا ࢫللتنميةࢫ: "وʈمكن ࢫاݍݨديدة ࢫالنماذج أحد

טقتصاديةࢫالسرʉعةࢫالنموࢫوالذيࢫيقومࢫأساساࢫعڴʏࢫالمعرفةࢫاݍݨيدةࢫللبʋئةࢫوالۘܣࢫأɸمࢫأɸدافɺاࢫɸوࢫ

  . 2"لةࢫماࢫب؈نࢫטقتصادياتࢫלɲسانيةࢫوالنظامࢫالبيۖܣࢫالطبيڥʏمعاݍݨةࢫالعلاقةࢫالمتباد

 صغ؈فة ɲسبة بھ يوجد الذي טقتصاد اعتباره ɸو כخضر للاقتصاد الȎسيط والتعرʈف

 طرʈق عن يأȖي والتوظيف الدخل ࢭʏ النمو أن كما المواردࢫبكفاءة، استخدام فيھ وʈتم الكرȋون  من

 الموارد استخدام كفاءة وتدعم والتلوث الكرȋون  انبعاثات تقلل الۘܣ واݍݵاصة، العامة טسȘثمارات
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 السياسات إصلاح خلال من إلا يتحقق لا وɸذا البيولوڊʏ، التنوع خسارة وتمنع والطاقة،

  .3لذلك المنظمة والȘشرʉعات

  ضمنࡧالمقارȋاتࡧالدوليةࡧأɸميةࡧטقتصادࡧכخضر ࡧ.2

ɸذهࢫ مع لتكيفواإفرʈقيا، ࢭʏ الفقر مɢافحةو  טقتصادية للتنمية عائقا Ȗغ؈فࢫالمناخ ʇشɢل

ࢫכولوʈات، الظاɸرة  اݍݰراري  טحتباس :مثل أɸمية تقل لا مسائل عدة إڲʄ إضافة ɸوࢫأولوʈة

 عڴɠ ʄاݍݰفاظ النفايات وȖسي؈ف الفعالة الطاقات جانب إڲʄ والمتجددة اݍݨديدة الطاقات فعيلوت

 الشرʈط عڴʄ المحافظة إڲʄ بالإضافة כراعۜܣ وتدɸور  التܶݰر مɢافحة مثل البيȁية النظم

ʏالساحڴ ʏوالتغ؈فࢫالمناڎ. 

 טجتماڤʏ، טندماجو الفقر عڴʄ القضاء إفرʈقياࢫۂʏ قارة تواجھ الۘܣ التحديات أكف نإ

ɸذاࢫ جانب إڲʄ ،نللسɢا أساسية خدماتو  لائقة ظائفو  خلالࢫتوف؈ف من البطالة مɢافحة كذلكو 

 التنمية برنامج Ȗعزʈز مع اݍݰديثة الطاقة خدمات عڴʄ اݍݵصوص جوو  عڴʄ اݍݨزائرو  اݍݨميع ٱڈدف

ʏقيا تنمية أجل من اݍݨيدة للشراكة الطاقة مبادرةو  التحتية البۚܢ ࢭʈ4إفر (NEPAD). 

 ࢭʏ تحقيقɺا כخضر טقتصاد ʇسڥʄ الۘܣ כساسية כɸداف تكمنوعڴʄࢫɸذاࢫכساسࢫ

  :التالية النقاط

 ؛ࢫالمستدامة التنمية تحقيق 

 والمؤسساتࢫالمستدامة؛ اݍݵضراء الصناعة توف؈ف 

 ؛اݍݵضراء الوظائفتوف؈فࢫ 

 رةࢫالفقرɸةࢫظاȋمحار.  

إنࢫعمليةࢫטنتقالࢫإڲʄࢫالتنميةࢫاݍݵضراءࢫلʋسࢫشʋئاࢫ: التحولࡧإڲʄࡧטقتصادࡧכخضرمتطلباتࡧ. 3

سɺلا،ࢫبلࢫۂʏࢫعمليةࢫطوʈلةࢫوشاقةࢫتوجɺɺاࢫنظرةࢫسياسيةࢫراشدةࢫذاتࢫȊعدࢫإسفاتيڋʏ،ࢫوقدࢫجاءࢫ

بالتحولࢫإڲʄࢫטقتصادࢫכخضرࢫنȘيجةࢫݍݵيباتࢫכملࢫالمتكررةࢫࢭʏࢫטقتصادࢫالعالܣࢫوك؆فةࢫࢫالتفك؈ف 

ࢫ ࢫ٭ڈا ࢫيمر ࢫالۘܣ ࢫالمواردࢫ(כزمات ʏࢫࢭ ࢫالسرʉع ࢫالفاجع ࢫالمناخية، ࢫالتقلبات ࢫالغذاء، ࢫأسعار ارتفاع

ࢫטقتصادࢫ5)الطبيعية ʄࢫإڲ ࢫللتحول ࢫالدول ࢫتوفرࢫحوافزࢫلȘܨݨيع ࢫمن ࢫلابد ࢫالمنطلق ࢫɸذا ࢫومن ،

  : ر،ࢫنذكرࢫمنࢫبئڈاכخض

 فية،ࢫحيثࢫأنࢫטقتصادࢫʈࢫالمناطقࢫالرʏفيةࢫ٭ڈدفࢫتخفيفࢫالفقرࢫࢭʈتمامࢫبالتنميةࢫالرɸט

כخضرࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫتخفيفࢫالفقرࢫوذلكࢫعنࢫطرʈقࢫלدارةࢫاݍݰكيمةࢫللمواردࢫالطبيعيةࢫوכنظمةࢫ

  לيɢولوجية؛ࢫ
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 ࢫتح ࢫأن ࢫحيث ࢫترشيدɸا، ʏࢫࢭ ࢫوטجْڈاد ࢫتلوʈٓڈا ࢫوعدم ࢫبالمياه ࢫالمياهࢫטɸتمام ࢫكفاءة س؈ن

ࢫالمياهࢫ ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫطرق ࢫتحسن ࢫأن ࢫكما ࢫبقدرࢫكب؈فࢫاسْڈلاكɺا ࢫيخفض ࢫأن ࢫيمكن واستخدامɺا

  سوفࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫتوف؈فࢫالمياهࢫاݍݨوفيةࢫداخلࢫךبارࢫوأيضاࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫالمياهࢫالسطحية؛

 لࢫʈࢫخفضࢫدعمࢫأسعارࢫالطاقةࢫوتحوʄقࢫالوصولࢫإڲʈࢫعنࢫطرʏدعمࢫقطاعࢫالنقلࢫاݍݨماڤ

ࢫࢭʏࢫمجالࢫالنقل،ࢫوȋتحض؈فࢫ ࢫالدعمࢫإڲʄࢫࢫتحض؈فࢫالطاقةࢫوטنتقالࢫ٭ڈا منࢫقطاعࢫ% 50مبالغࢫɸذا

ࢫالعامࢫ ࢫالنقل ࢫاستعمال ࢫوࢫȖܨݨيع ࢫالطاقة ࢫفاعلية ࢫمن ࢫبالرفع ࢫنȘيجة ࢫالعرȋية ࢫالبلدان ʏࢫࢭ النقل

   والسياراتࢫالݤݨينة؛ࢫࢫ

 ا،ࢫحيثࢫأنࢫأك؆فࢫمنࢫɸرʈلةࢫالنفاياتࢫالصلبةࢫومحاولةࢫأعادةࢫتدوɢمنࢫ% 50التصديࢫلمش

ɸذهࢫالنفاياتࢫيتمࢫألقا٬ڈاࢫࢭʏࢫالمياهࢫوأنࢫטنبعاثاتࢫاݍݵارجةࢫمٔڈاࢫتؤديࢫإڲʄࢫتلوثࢫالمياهࢫولكنࢫأذاࢫتمࢫ

التخلصࢫمٔڈاࢫبصورةࢫܵݰيةࢫوجيدةࢫأوࢫمحاولةࢫتدوʈرɸاࢫسوفࢫتؤديࢫإڲʄࢫنظافةࢫالبʋئةࢫوالتقليلࢫ

 نࢫטنبعاثاتࢫالسامة؛م

 ࢫكفاءةࢫ ࢫرفع ࢫوإجراءات ࢫالطاقة ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫالمستدامة ࢫטسȘثمارات ࢫزʈادة ʄࢫعڴ العمل

نبعاثاتࢫغازاتࢫالطاقة،ࢫحيثࢫالنقلةࢫإڲʄࢫטقتصادࢫכخضرࢫسوفࢫتؤديࢫإڲʄࢫتخفيضࢫمݏݰوظࢫࢭʏࢫا

   6טحتباسࢫاݍݰراري؛

 اࢫسياساتࢫخاضعةࢫلنظامࢫטقتصادࢫɺوميةࢫوجعلɢכخضرࢫفإذاࢫمراجعةࢫالسياساتࢫاݍݰ

ࢫالسوقࢫ ࢫسياسة ࢫف ࢫوالعمل ࢫديمقراطية ࢫسياسة ʄࢫإڲ ࢫȖغ؈فɸا ࢫيجب ࢫديكتاتورʈة ࢫسياسة ɠانت

 لȘܨݨيعࢫלنتاج؛

 ࢫيركزࢫ ࢫوأن ࢫالطبيعية ࢫالموارد ʄࢫعڴ ࢫالوطنية ࢫبالسياسة ࢫʇعفف ࢫכخضرࢫأن ࢫטقتصاد ʄعڴ

 عڴʄࢫكفاءٮڈاࢫوأنࢫيجعلࢫלنتاجࢫإنتاجࢫدائمࢫومستدام؛

  ࢫالدو ࢫالتجارة ʏࢫعڴ ࢫقيود ࢫفرض ࢫالȘشوɸاتࢫعدم ࢫכخضرࢫمعاݍݨة ࢫטقتصاد ʏࢫوعڴ لية

  التجارʈةࢫɠالضرائبࢫالمفروضةࢫعڴʏࢫالصادراتࢫوالواردات؛

 ار؛ɢܨݨيعࢫטبتȖتحس؈نࢫالتعليمࢫو 

 7.مشاركةࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫللقطاعࢫالعام   

ࡧالمɺيɢلة.4 ࡧכخضرل القطاعات ࢫكقطاعاتࢫ: لاقتصاد ࢫȖستخدم ࢫأن ࢫيمكن ࢫمجالات ࢫعدة توجد

כخضرࢫحفاظاࢫعڴʄࢫالبʋئةࢫمنࢫجɺةࢫوȖعزʈزࢫɠلࢫمناڌʏࢫاݍݰياةࢫمنࢫجɺةࢫأخرى،ࢫمɺيɢلةࢫللاقتصادࢫ

ʏذهࢫالمجالاتࢫماࢫيڴɸ8:منࢫب؈نࢫ  

 ࡧالمتجددة ࢫࢭʏࢫ: الطاقة ࢫوجودɸا ࢫيتكرر ࢫالۘܣ ࢫالطاقات ࢫبأٰڈا ࢫالمتجددة ࢫالطاقات Ȗعرف

ࢫالطبيعيةࢫ ࢫالطاقاتࢫالمستمدةࢫمنࢫالموارد الطبيعةࢫعڴʄࢫنحوࢫتلقاǿيࢫودوري،ࢫبمعۚܢࢫأٰڈا

ࢫتتج ࢫوʈمكنࢫالۘܣ ࢫכرض ࢫسطح ʄࢫعڴ ࢫمɢان ࢫɠل ʏࢫࢭ ࢫمتوفرة ʏࢫوۂ ࢫتنضب، ࢫلا ࢫأوࢫالۘܣ دد
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ɠالطاقةࢫالشمسيةࢫوطاقةࢫالرʈاح،ࢫ: تحوʈلɺاࢫȊسɺولةࢫإڲʄࢫطاقة،ࢫوتوجدࢫعدةࢫأنواعࢫمٔڈا

ࢫȖعدࢫالطاقةࢫالمتجددةࢫبمصادرɸاࢫ ࢫومنࢫɸنا طاقةࢫالكتلةࢫاݍݰيوʈةࢫوطاقةࢫالمياهࢫوغ؈فɸا،

  ال؛جالمتعددةࢫفرصةࢫاقتصاديةࢫرئʋسيةࢫࢭʏࢫɸذاࢫالم

 ࡧاݍݵضراء ࡧوالعمارة ࡧالمستدام ࢫالمسْڈلك؈نࢫ: البناء ࢫأحد ࢫالعمرانية ࢫالقطاعات Ȗعد

ࢫفإنࢫ ࢫأخرى ࢫجɺة ࢫومن ࢫوالطاقة، ࢫوالمياه ࢫوالمواد ࢫɠالأرض ࢫالطبيعية ࢫللموارد الرئʋس؈ن

ࢫمنࢫالܸݨيجࢫ ࢫالكث؈فةࢫوالمعقدةࢫيɴتجࢫعٔڈاࢫكمياتࢫكب؈فة عمليةࢫصناعةࢫالبناءࢫوالȘشʋيد

ࢫ ࢫالصلبة، ࢫوالمخلفات ࢫالمشاɠلࢫوالتلوث ࢫأبرز ࢫمن ࢫوالمياه ࢫالطاقة ࢫɸدر ࢫمشɢلة وتبقى

ࢫالمبۚܢ،ࢫ-البيȁية ࢫȖشغيل ࢫففة ࢫطوال ࢫوديمومْڈا ࢫاستمرارɸا ࢫȊسȎب ࢫللمباɲي טقتصادية

ࢫالمستدامࢫ ࢫالتصميم ࢫȖسܢ ࢫالبناء ʏࢫࢭ ࢫجديدة ࢫوأساليب ࢫمفاɸيم ࢫظɺرت ࢫכسباب ولɺذه

ࢫا ࢫللقطاعات ࢫالمتنامي ࢫטɸتمام ࢫȖعكس ࢫالمستدامة، ࢫاݍݵضراء ࢫبقضاياࢫوالعمارة لعمرانية

التنميةࢫטقتصاديةࢫࢭʏࢫظلࢫحمايةࢫالبʋئةࢫوخفضࢫاسْڈلاكࢫالطاقةࢫوטستغلالࢫכمثلࢫ

  مادࢫعڴʄࢫمصادرࢫالطاقةࢫالمتجددة؛للمواردࢫالطبيعيةࢫوטعت

 لࢫ: النقلࡧالمستدامɢشȊيوفرࢫالنقلࢫالمستدامࢫاݍݰاجاتࢫכساسيةࢫللإفرادࢫوالمجتمعاتࢫ

ࢫ ࢫضرر ࢫإحداث ࢫدون ࢫوذلك ࢫوأكيد، ࢫכجيالࢫآمن ࢫومصاݍݳ ࢫالبيۖܣ ࢫالنظام ࢫأو بالܶݰة

عتمدةࢫالقادمة،ࢫوȋالتاڲʏࢫلاࢫيؤثرࢫبالسلبࢫعڴʄࢫالمناخ،ࢫذلكࢫلانࢫوسائلࢫالنقلࢫفيھࢫتɢونࢫم

  عڴʄࢫمصادرࢫالطاقةࢫالمتجددة؛

 ࡧالمياه ࢫللنظمࢫ :إدارة ࢫوان ࢫالمستدامة، ࢫعناصرࢫالتنمية ࢫمن ࢫجوɸرʈا ࢫعنصرا ࢫالمياه Ȗعد

ࢫاݍݰفاظ ʏࢫࢭ ࢫرئʋسيا ࢫدورا ࢫכخضرࢫࢫטيɢولوجية ࢫטقتصاد ࢫوʉعمل ࢫونوعا، ࢫكما ࢫالمياه ʄعڴ

عڴʄࢫجمعࢫمياهࢫכمطارࢫوإعادةࢫاستخدامɺا،ࢫوتحليھࢫمياهࢫالبحار،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫتوليدࢫطاقةࢫ

ࢫالمخزونࢫ ʄࢫعڴ ࢫاݍݰفاظ ʏࢫࢭ ࢫرغبة ࢫالمستعملة ࢫالمياه ࢫاستخدام ࢫإعادة ࢫوأيضا ࢫالمياه، من

  ؛الماǿي

 ࡧالمستدامة ࡧالزراعية ࡧכراعۜܣ ࢫטɸتم: إدارة ࢫمن ࢫכخضرࢫلابد ࢫטقتصاد ࢫبمفɺوم ام

لتخض؈فࢫالقطاعࢫالزراڤʏࢫودعمࢫسبلࢫالمعʋشةࢫࢭʏࢫالرʈفࢫودمجࢫسياساتࢫاݍݰدࢫمنࢫالفقرࢫ

ࢫךثارࢫ ࢫمن ࢫللتخفيف ࢫاݍݰديثة ࢫالزراعة ࢫتكنولوجيا ࢫوتكيف ࢫالتنمية، ࢫاسفاتيجيات ʏࢭ

الناجمةࢫعنࢫȖغ؈فࢫالمناخ،ࢫوȖعزʈزࢫشراɠاتࢫالتنميةࢫلمواجɺةࢫالتحدياتࢫالبيȁيةࢫالمعاصرةࢫ

لتܶݰرࢫوإزالةࢫالغابات،ࢫوالزحفࢫالعمراɲيࢫغ؈فࢫالمستدام،ࢫوفقدانࢫالتنوعࢫالبيولوڊʄ،ࢫɠا

ࢫمنࢫ ࢫتطوʈرࢫمجموعة ࢫعن ࢫفضلا ࢫכخضر، ࢫللنمو ࢫمشفك ࢫفɺم ࢫتɢوʈن ࢫذلك وʈتطلب

  والبيȁيةࢫوالرفاɸيةࢫטجتماعية؛ࢫالمؤشراتࢫالۘܣࢫȖغطىࢫاݍݨوانبࢫטقتصادية
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 ࡧاݍݵضراء ࢫبأٰڈاࢫ:التكنولوجيا ࢫاݍݵضراء ࢫالتكنولوجيا ࢫالمنتجاتࢫ: "Ȗعرف تطوʈرࢫوتطبيق

ࢫךثارࢫ ࢫمن ࢫتقلل ࢫوالۘܣ ࢫوالموارد، ࢫالبʋئة ʄࢫعڴ ࢫلݏݰفاظ ࢫالمستخدمة ࢫوالنظم والمعدات

  : ،ࢫشرʈطةࢫأنࢫتȘناسبࢫɸذهࢫالتكنولوجياࢫمعࢫالمعاي؈فࢫالتالية"السلبيةࢫللأɲشطةࢫالȎشرʈة

 ئة؛ʋورࢫالبɸالتقليلࢫمنࢫتد 

 الغازاتࢫالدفيئة؛التقليلࢫمنࢫانبعاثاتࢫ 

 ࢫاستخدامࢫالطاقةࢫمنࢫالمʄصادرࢫالمتجددةࢫوالمواردࢫالطبيعيةالمحافظةࢫعڴ . 

ࡧכخضر.5 ࡧلنموࡧטقتصاد ࡧالمواتية ࢫטقتصادࢫ: البʋئة ʄࢫإڲ ࢫالتحول ࢫتجرȋة ࢫالدول ࢫتخوض لɢي

ࢫࢭʏࢫ ࢫكث؈فة ʏࢫنواڌ ࢫɸيɢلة ࢫلإعادة ࢫقوʈة ࢫوقانونية ࢫȖشرʉعية ࢫبʋئة ࢫوٮڈيئة ࢫإعداد ʄࢫإڲ כخضرࢫتحتاج

   9:المجتمع،ࢫومٔڈا

 ࢫللسلعࢫ ࢫלجمالية ࢫالɢلفة ࢫضمن ࢫالطبيعية ࢫالموارد ࢫواستخدام ࢫالتلوث ࢫɠلفة إدماج

 واݍݵدمات؛ࢫ

 يةࢫوتوضيحࢫآلياتࢫالتنفيذ؛ȁمراجعةࢫوتحديثࢫالقوان؈نࢫالبي 

 ةࢫالقابلةࢫʈوضعࢫاسفاتيجياتࢫوطنيةࢫللتنميةࢫاݍݵضراءࢫتحددࢫفٕڈاࢫالقطاعاتࢫذاتࢫכولو

 للتحولࢫللاقتصادࢫכخضر؛

  يةࢫضمنࢫاطرࢫاݍݵططࢫالوطنيةࢫواسفاتيجياتࢫالتنمية؛ࢫȁإدماجࢫטعتباراتࢫالبي 

 زࢫثقافةࢫأنماطࢫלنتاجࢫوטسْڈلاكࢫالمستدامة؛ʈعزȖࢫلدىࢫالمسْڈلكࢫوʏبناءࢫالوڤ 

 ية،ࢫنقلࢫالتكنولوجيا،ࢫ: اعتمادࢫسلةࢫمنࢫالسياساتࢫالداعمةࢫمثلȁشطةࢫالبيɲحوافزࢫللأ

 . والتطوʈر،ࢫبرامجࢫشɺاداتࢫاݍݨودةࢫالبحث

  כخضر טقتصاد ࡩʏ טسȘثمار نجاعة .6

 سيȘيح عليھ سيعتمد الذي الطرʈق عن النظر Ȋغض כخضر טقتصاد نحو التحول 

 وعڴʄ والطاقة، والماء الغذاء مجال ࢭʏ כمن إزاءࢫتوف؈ف القلق تخفيف ࢭʇ ʏساɸم فɺو عديدة، منافع

 לنمائية כɸداف وȋلوغ المستدامة التنمية أɸداف تحقيق يدعم أن شأنھ من فɺو أوسع نطاق

  10:وأɸمɺا للألفية

اݍݰالࢫ כنماط فان للطاقة، الدولية الوɠالة حسب: المناخ وȖغ؈ف כخضر טقتصاد :أولا

 مما ،2050بحلولࢫ المائة ࢭʏ 130 بɴسبة الكرȋون  أكسيد ثاɲي انبعاثات من سقيد الطاقة لاسْڈلاك

 حدوث احتمال إڲʄ يؤدي مما مئوʈة، درجات ستة بمعدل العالمية اݍݰرارةࢫ درجة ارتفاع إڲʄ يؤدي

 ࢭʏ وعشرة خمسة ب؈ن ما تصل قد اقتصادية وخسائر الطبيعية، البʋئة ࢭʏ إصلاحھ يمكن لا Ȗغ؈ف

 الكرȋون  بقلة يتم؈ق الذي טقتصاد ࢭʏ وטسȘثمار سنوʈا، לجماڲʏ المحڴʏ الناتج إجماڲʏ من المائة

 .التحدي ɸذا لمواجɺة فعالة وسيلة ɸو الموارد ونجاعة
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 نفقات لتغطية توجھ טسȘثمارات نصف أن يرافقھ כخضر טقتصاد نحو التحول  إن

 مع التكيف ࢭʏ وטسȘثمار ،)الكرȋون  قليلة(بيȁيا سليمة بتقنيات التقليدية التكنولوجيات Ȗغي؈ف

 أخضر اقتصاديا حلا ʇشɢل טيɢولوجية النظم أساس عڴʄ وطأتھ من والتخفيف المناخ Ȗغ؈ف

ʏטنبعاثات ستؤثر حيث إضاࢭ ʏثمارات ࢭȘࢫاس ࢫوتدɲي الناجمة טنبعاثات من لݏݰد زʈادة  عن

 .الغاȌي الغطاء وȖعزʈز للغابات المستدامة السليمة وלدارة الغابات،

 المستدام وטسْڈلاك לنتاج ممارسات: المستدام وלنتاج وטسْڈلاك כخضر טقتصاد :ثانيا

غ؈فࢫالرشيدࢫࢫستخدامט  من يحد المستدام فالإنتاج כخضر טقتصاد تحديات أɸم من Ȗعتف

 الفوʈج عف(טستدامة من بمزʈد تȘسم منتجات عڴʄ الطلب فȘܨݨيع ،للمواردࢫوȋالتاڲʏࢫنفادɸا

 إنتاجية ممارسات ذات التجارʈة للأعمال جديدة أسواقا يوجد أن ʇستطيع) المستدام للاسْڈلاك

 כسواق توسعتف ،اݍݨديدة والوظائف לيرادات تدفقات زʈادة إڲʄ تفغۜܣ حيث مستدامة

 ب؈ن ما الففة ࢭʏ المتوسط ࢭʏ المائة ࢭʏ 20 إڲʄࢫ 10 بɴسبة العضوʈة والمشروȋات للأغذية الرئʋسية

دولار،ࢫ بليون  50 إڲʄࢫقرابة حاليا المنتجات ٭ڈذه العالمية التجارة ݯݨم وʈصل ، 2007 و 1999 سنۘܣ

 تحف؈ق لمواصلة والمتاحة الكث؈فة כخضر טقتصاد لفرص أɸميةࢫنظرا يكȘؠۜܣ الدوڲʏ القاحم ɸذا

ࢫوלنتاج ࢭʏ טسȘثمار  العالمية السوق  ݯݨم تضاعف يتوقع وفعليا المستدام؈ن، טسْڈلاك

 2.74 إڲʄ اݍݰاڲʏ الوقت ࢭʏ سنوʈا دولار ترʈليون  1.37 من ليɴتقل البيȁية واݍݵدمات للمنتجات

  . 2020بحلولࢫ دولار ترʈليون 

 استخدام ࢭʏ السرʉعة الزʈادة إن: والنفايات الكيمائية المواد وإدارة כخضر טقتصاد: ثالثا

 ܵݰية مخاطر البʋئة، تلوث إڲʄ غالبا تؤدي واݍݵطرة الصلبة النفايات وإنتاج الكيميائية المواد

 )الزراعية الكيميائية المواد(اݍݰشراتࢫلمبيدات مثلا التعرض الموارد، ࢭʏ وتلف سامة وانبعاثات

 بالمبيدات الȘسمم حالات عن سنوʈا ينجم ،الوفاة أو الȘسمم ʇسȎب قد كب؈ف مɺنيا خطرا شɢل

 ونظرا وȋالتاڲʏ العالم، عف حالة 220.000إڲʄࢫࢫعددɸا يصل وفاة وحالات إصابة، ملاي؈ن ثلاثة

 لفجيح والنفايات، الكيميائية المواد إدارة مسألة لمعاݍݨة سرʉع تحرك ظɺر לحصائيات ݍݵطورة

 التحول  Ȗܨݨيع وȋالتاڲʏ منةך  البدائل وتنفيذ Ȗعزʈز إڲʄ الɺادفة وלدارʈة السياسية اݍݵيارات كفة

 .כخضر טقتصاد نحو

 ࢭʏ 50 و 20 ب؈ن ما تفاوح بɴسبة وحدɸا فسȘتأثر الصلبة النفايات إدارة يخص وفيما

 اقتصادي لنمو كب؈فة فرص يȘيح أن يمكن التحدي لɺذا والتصدي المدن، م؈قانيات معظم من المائة

 بليون  236 مبلغ التدوʈر إعادة صناعة تدر فقط כمرʈكية المتحدة الولايات ففي الوظائف، وخلق

 .مɴشأة 56000 ࢭʏ ܧݵص مليون  من أزʈد Ȗشغل وۂʏ سنوʈا، دولار
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 ɸياɠل بمثابة ɸو الطبيڥʏالرأسمالࢫ: טيكولوجية النظم وخدمات כخضر טقتصاد :راȊعا

 ،..)المناخ وȖعديل الɺواء تنظيف(واݍݵدمات ،..)والوقود الغداء(البضاǿع لنا تقدم ايɢولوجية

 לنتاج عملية ࢭʏ جذرʈا تحولا تحدث أن يمكن الۘܣ الطبيعة محاɠاة تطبيقات(وכفɢار

 ࢭʏ خاصة الطبيڥʏ لرأسمال לنتاجية القدرة استخدام عڴʄ כخضر טقتصاد ʇعمل ،..)التقليدية

 عڴʄ اݍݰصول  ࢭʏ مباشرة الطبيعة عڴʄ وʉعتمدون  الفقر ࢭʇ ʏعʋشون  ينذلل اݍݰلول  وإيجاد صياغة

 والشعاب الساحلية טيɢولوجية النظم أن حديثةدراساتࢫࢫ بيɴت حيث رزقɺم، من كب؈ف جزء

 ثلاثة لنحو الغذاء وتوفر العالم، ࢭʏ כسماك مصائد من المائة ࢭʏ 50 ـب تقدر ɲسبة توفر المرجانية

 آخرʈن مليون  400 لنحو والمعادن اݍݰيوانية الفوتʋنات من المائة ࢭʏ 50 إڲʄ بالإضافة ɲسمة ملاي؈ف

ʏولوجية النظم فاستخدام،ࢫالنامية البلدان ࢭɢغ؈ف وطأة من ݵفيفلݏ טيȖ و معھ وللتكيف المناخɸ 

  .כخضر טقتصاد عمل مجال

ࡧכخضر.7 ࡧטقتصاد ʄࡧإڲ ࡧالتحول ࢫʇعتمدࢫ :تحديات ࢫتقليدي ࢫاقتصاد ࢫمن ࢫمسارࢫالتحول إن

بالدرجةࢫכوڲʄࢫعڴʄࢫمصادرࢫالطاقةࢫالملوثةࢫللبʋئة،ࢫإڲʄࢫاقتصادࢫأخضرࢫʇعتمدࢫفيھࢫأك؆فࢫعڴʄࢫمصادرࢫ

ࢫماࢫ ʏࢫࢭ ࢫنوجزɸا ࢫالتحديات ࢫعديد ࢫطرʈقھ ʏࢫࢭ ࢫيقف ࢫللبʋئة، ࢫالصديقة ࢫوالمتجددة ࢫاݍݨديدة الطاقة

  11 :يأȖي

 عڴʇ ʄعملون  ومنɴتج؈ن مسْڈلك؈ن بفضل ،مستديم؈ن وإنتاج اسْڈلاك تحقيق: כول  التحدي

 ؛حياٮڈم دورة طيلة واݍݵدمات للمنتجات وטجتماعية البيȁية اݍݨوانب احفام

 طيلة والفبية والتدرʈب واسع نطاق عڴʄ معلومات ɲشر عف المعرفة مجتمع: الثاɲي التحدي

 .للتنافسية شرطا يɢون  ما البحث من مزʈد دعم وعف الثقافة، عڴʄ واݍݰصول  اݍݰياة

ࢫ خلال من مجتمعنا تطوʈر عڴʄ وʉساعد اݍݰكم: الثالث التحدي  الفاعلة اݍݨɺاتإشراك

 ؛..)والنقابات اݍݰɢومية غ؈ف والمنظمات والشرɠات المحلية والɺيئات ɠالدولة(المعنية

 وتطوʈر ɲسْڈلكɺا الۘܣ بالمنتجات وتحفظ دقة أك؆ف يتطلب والطاقة المناڎʏ التغ؈ف :الراȊع التحدي

 כقاليم؛ مع والتكيف المتجددة الطاقات

 الموجھ الفحيل Ȗعزʈز خلال من تتحقق المستديمة، التنقل واݍݰركة النقل:اݍݵامس التحدي

 ؛المبتكرة כنظمة وتطوʈر المجف التنقل بتخفيض التمسك طرʈق عن تلوث כقل والنقل والتɢامل

 من تجري  ،الطبيعية والموارد البيولوڊʏ للتنوع المستدامة وלدارة اݍݰفظ: السادس التحدي

 دعم إڲʄ بالإضافة أساسية כك؆ف حاجاتنا بتلبية أفضل Ȋشɢل وטعفاف المعرفة تطوʈر خلال

 ؛البيȁية الناحية من اوابتɢار  تحفظا أك؆ف منظمات وتحض؈ف טقتصاد
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 عڴʄ خاص انȘباه خلال من تتحقق المخاطر وإدارة والوقاية ،العامة الܶݰة:الساȊع التحدي

 المحتملة טجتماعية المساواة اɲعدام وعڴʄ ) ..والضوضاء والفبة والمياه الɺواء(البʋئة نوعية

 ؛بذلك المتعلقة

 عڴʄ כثر تحديد خلال من تتحقق،ࡧטجتماڤʏ والضمان والݤݨرة الديموغرافيا: الثامن التحدي

 Ȋشɢل الناتجة قصاءاتל ɠل بمɢافحة والتمسك טجتماعية، اݍݰماية أنظمة وتوازن  טقتصاد

 المتعدد الثقاࢭʏ البعد عڴʄ وטعتماد والتدرʈب، التعليم ࢭʏ والنقص والفقر العمر عن خاص

  .للمجتمع

 تتحققࢫ،التحدياتࢫالدوليةࢫȊشأنࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫومɢافحةࢫالفقرࢫࢭʏࢫالعالمࢫ:التحديࡧالتاسع

خلالࢫ ومنࢫ،عنࢫطرʈقࢫدعمࢫاݍݰكمࢫالدوڲʏࢫȊغيةࢫدمجࢫمتطلباتࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫȊشɢلࢫأفضل

  .حرماناࢫכك؆ف م؈نࢫالطاقةࢫللبلدانࢫأالغذاǿيࢫوتࢫכمنالمساɸمةࢫࢭʏࢫتحقيقࢫ

ࢫכخضرࢫوتحقيقࢫ ࢫمسارࢫטقتصاد ࢫضمن ࢫاݍݵضراء ࢫלسفاتيجية ࢫכɸداف ࢫتحقيق إن

ࢫوتبقىࢫ ࢫللبʋئة، ࢫصديقة ࢫخضراء ࢫمشارʉع ʏࢫࢭ ࢫܷݵمة ࢫاسȘثمارات ࢫيتطلب ࢫالمستدامة، التنمية

ࢫأمامࢫالتحولࢫإڲʄࢫاقتصادياتࢫأك؆فࢫ إشɢاليةࢫتأم؈نࢫالتموʈلࢫاللازمةࢫلتجسيدࢫɸذهࢫالمشارʉعࢫعقبة

أوࢫ" الصɢوكࢫاݍݵضراء/بالسندات"مࢫابتɢارࢫأداةࢫتموʈليةࢫجديدةࢫȖعرفࢫاخضرار،ࢫوࢭʏࢫɸذاࢫלطارࢫت

ࢫالمناخ" ࢫ "سندات ࢫɸذه ࢫمثل ࢫودعم ࢫلتموʈل ࢫخصيصا ࢫحصيلْڈا ࢫɸذاࢫتوجھ ࢫطبيعة ࢫفما المشارʉع،

  .،ࢫɸذاࢫماࢫسɴتعرضࢫلھࢫȊآۜܣءࢫمنࢫالتفصيلࢫوالتحليلࢫࢭʏࢫالمحورʈ؈نࢫالتالي؈نالتموʈل
    

  المبادئࡧوالتحدياتسوقࡧالسنداتࡧاݍݵضراء،ࡧ: المحورࡧالثاɲي

  العالم دول  أسواق خطت
ً
 للتجارة المتحدة כمم مؤتمر(المتحدة כمم من وȋدعم مؤخرا

 فيھ شك لا ومما כخضر، טقتصاد نحو التحول  Ȗܨݨيع باتجاه ɸامة خطوات )اونكتاد والتنمية

  تلعب المال رأس أسواق بأن
ً
  دورا

ً
 المالية وכسواق الرقابة لɺيئات يمكن حيث المجال، ɸذا ࢭɸ ʏاما

 وضمن ،التحول  ɸذا باتجاه مؤثر دور  لɺا يɢون  أن כخرى  כطراف وجميع والشرɠات والمسȘثمرʈن

سوقࢫالتموʈلࢫכخضرࢫمنࢫإطلاقࢫوȖسوʈقࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫكأداةࢫ مبادرة جاءت לطار ɸذا

  .تموʈلࢫمرافقةࢫلɺذاࢫالتحولࢫטقتصاديࢫالɺام

  التعرʈفࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧ.1

ࢫ ࡧاݍݵضراء"Ȗعرف ࢫالدخلࢫ): grenn bonds("السندات ࢫذات ࢫمالية ࢫأوراق ࢫأٰڈا ʄعڴ

الثابتࢫوالۘܣࢫترفعࢫمنࢫرأسࢫالمالࢫللمشروعࢫمعࢫفوائدࢫبيȁيةࢫمحددة،ࢫوغالبيةࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫ

ࢫ ʏࢫۂ ࢫالمختلفة ࢫوالصناديق ࢫوالعامة ࢫالدولية ࢫالمالية ࢫالمؤسسات ࢫتصدرࢫمن ࢫالم"الۘܣ ،ࢫ"ناخسندات

  .12وتصدرࢫمعࢫمعدلࢫثابتࢫمنࢫالفائدةࢫوטسفدادࢫالɢاملࢫعندࢫטستحقاق
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ࢫ٭ڈا ࢫوʈراد ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫاسم ࡧالمناخࡧوʈطلق والۘܣࢫ) climate bonds(سندات

أوراقࢫماليةࢫذاتࢫالدخلࢫالثابتࢫوالۘܣࢫترفعࢫمنࢫرأسࢫالمالࢫللمشروعࢫمعࢫفوائدࢫ: عڴʄࢫأٰڈا Ȗعرف

المشارʉعࢫاللازمةࢫࢫ-أوࢫإعادةࢫتموʈل-المناخࢫخاصةࢫ٭ڈدفࢫالتموʈلبيȁيةࢫمحددة،ࢫوȖستخدمࢫسنداتࢫ

ࢫالمتجددةࢫ ࢫوالطاقة ࢫالرʈاح ࢫمزارع ࢫمشروعات ࢫوتمثل ࢫمعɺا، ࢫأوࢫالتكيف ࢫالمناخية ࢫالتغ؈فات لمعاݍݨة

  .  13منࢫأɸمࢫالمشارʉعࢫالۘܣࢫتمولࢫعنࢫطرʈقࢫɸذهࢫالسندات

ࢫ ࢫاݍݵضراء"وȖسܢ ࢫالمشارʉ" السندات ࢫلتموʈل ࢫȖستخدم ࢫعوائدɸا ࢫلأن ࢫاݍݵضراءࢫبذلك ع

   .14مثلࢫمشارʉعࢫالطاقةࢫالنظيفةࢫأوࢫمشارʉعࢫالنقلࢫاݍݰɢوميةࢫالۘܣࢫتقللࢫمنࢫטنبعاثات

ࢫ ࢫسوق ࢫاسم ࢫيطلق ࢫاݍݵضراء"كما ࢫترتبطࢫ" السندات ࢫالۘܣ ࢫالسندات ࢫإصدارات ʄعڴ

ࢫ ࢫوقبل ࢫللبʋئة، ࢫالصديقة ࢫلاࢫيتخطىࢫبالاسȘثمارات ࢫלصدارات ࢫɸذه ʏࢫإجماڲ ࢫɠان ࢫالزمن ࢫمن عقد

ࢫ97" السنداتࢫاݍݵضراء"بلغتࢫقيمةࢫࢫ2016بضعࢫمئاتࢫمنࢫملاي؈نࢫالدولاراتࢫسنوʈا،ࢫلكنࢫࢭʏࢫعامࢫ

ࢫ ࢫلبنك ࢫإɲسكيلدا"مليارࢫدولارࢫوفقا ࢫ" سɢاندينافʋسɢا ࢫٰڈاية ࢫومع ࢫࢫ2017السوʈدي ʄࢫإڲ ࢫ135وصلت

نࢫتتجاوزࢫالقيمةࢫלجماليةࢫلإصداراتࢫɸذهࢫالسنداتࢫمليارࢫدولارࢫɸذاࢫالعام،ࢫولاࢫʇسȘبعدࢫاݍݵفاءࢫأ

  . 2020بليونࢫدولارࢫعامࢫࢫ220ࢭʏࢫכسواقࢫالماليةࢫحولࢫالعالمࢫ

ࢫالسندات ࢫأوࢫالقطاعࢫ/إن ࢫاݍݰɢومات ࢫتصدرɸا ࢫالۘܣ ࢫالمالية ࢫכداة ʏࢫۂ ࢫاݍݵضراء الصɢوك

وڲʏࢫالذيࢫعڴʄࢫسȎيلࢫالمثالࢫالبنكࢫالد(اݍݵاصࢫأوࢫالمصارفࢫالتجارʈةࢫأوࢫمؤسساتࢫالتموʈلࢫالدولية

،ࢫوحصيلةࢫɸذهࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫتذɸبࢫفقطࢫلمساندةࢫ)2008أصدرࢫأولࢫسندࢫأخضرࢫࢭʏࢫعامࢫ

ࢫوقدࢫ ࢫالكرȋونية، ࢫטنبعاثات ࢫمنخفضة ࢫللتنمية ࢫمسبقا ࢫمعاي؈فࢫمحددة ʏستوࢭȖࢫ ࢫمحددة مشارʉع

  .لاقتࢫɸذهࢫالسنداتࢫترحيباࢫكب؈فاࢫمنࢫجانبࢫالمسȘثمرʈنࢫالمستدام؈نࢫبيȁيا

ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫعرفت ࢫبأٰڈاࢫوقد ࢫإصدارɸاࢫ: "أيضا ࢫحصيلة ࢫتوجھ ࢫالۘܣ السندات

ࢫمعاي؈فࢫومبادئࢫ ࢫتتطلب ࢫلكٔڈا ࢫכخرى، ࢫالسندات ࢫمثل ʏࢫوۂ ࢫللبʋئة، ࢫصديقة ࢫمشارʉع ʏثمارࢫࢭȘللاس

وتختلفࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫعنࢫباࢮʏࢫالسنداتࢫ،ࢫ15رفيعةࢫخاصةࢫ٭ڈاࢫوȋالمشارʉعࢫالمختارةࢫللتموʈل

  16:منࢫحيث

ࢫالعامة،ࢫࢫ:المصدر - ࢫالبنوك ࢫاݍݰɢومات، ࢫالدولية، ࢫالمالية ࢫالمؤسسات ࢫمن ࢫتɢون قد

 الشرɠاتࢫالتجارʈة،ࢫبنوكࢫالتنمية؛

ࡧالمعدل - ࢫأوࢫࢫ:قيمة ࢫعائم ࢫأوࢫمعدل ࢫثابت، ࢫوȌسعرࢫفائدة ࢫمعدومة، ࢫبمعدلات ࢫتɢون قد

 مرتبطࢫبمؤشراتࢫכداءࢫالبيۖܣ؛

ࢫࢫ:التورʈق - ࢫأو ࢫالعقارʈة ࢫالرɸون ࢫمثل ࢫלصدار، ࢫمؤسسات ࢫأصول ࢫمن قروضࢫتدعم

  .القطاعࢫالعام،ࢫأوࢫمضمونةࢫمنࢫطرفࢫثالث
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ɠانࢫمصدروࢫɸذهࢫالسنداتࢫيقررونࢫمدىࢫ" السنداتࢫاݍݵضراء"ومعࢫبدايةࢫظɺورࢫسوقࢫ

ࢫالدوڲʏࢫ ࢫالبنك ʏࢫࢭ ࢫالبʋئة ࢫإدارة ࢫقامت ࢫذلك ࢫولكنࢫȊعد ࢫعدمھ، ࢫمن ࢫالسوق ࢫ٭ڈذه ࢫالسندات ارتباط

اتࢫالمصدرةࢫلɺذهࢫالسنداتࢫ،ࢫوȖشملࢫحالياࢫاݍݨɺ"السنداتࢫاݍݵضراء"بإدارةࢫالمشارʉعࢫالممولةࢫمنࢫ

ࢫمثلࢫ ࢫالمسȘثمرʈن ࢫمن ࢫمختلفة ࢫأنواعا ࢫفإن ࢫالطلب ࢫجانب ʄࢫوعڴ ࢫالدول، ࢫوحۘܢ ࢫوالشرɠات البنوك

ࢫصناديقࢫ ࢫبإɲشاء ࢫالبعض ࢫوʈقوم ࢫالسندات ࢫɸذه ࢫʇشفون ࢫالتأم؈ن ࢫوشرɠات ࢫכصول مديري

ࢫتقرʈرࢫلـ ࢫوʈناقش ࢫللاسȘثمارࢫفٕڈا، ࢫإصدارࢫالسند" إيɢونومʋست"مخصصة ࢫتحكم ࢫالۘܣ اتࢫالمبادئ

   .17اݍݵضراءࢫوالمشاɠلࢫالۘܣࢫȖعاɲيࢫمٔڈاࢫحاليا

ࡧاݍݵضراءࡧ.2 ࡧالسندات ضمنࢫɸذاࢫלطار،ࢫبدأتࢫمجموعةࢫمنࢫالبنوكࢫࢭʏࢫوضعࢫمبادئࢫ: مبادئ

ࢫاݍݵضراء ࢫالسنداتࢫ) GBP(السندات ࢫإصدار ࢫإطار ࢫتحدد ࢫالۘܣ ࢫלرشادات ࢫمن ࢫمجموعة ʏوۂ

 The International Capital Markets«اݍݵضراء،ࢫوقدࢫأصدرتࢫرابطةࢫأسواقࢫرأسࢫالمالࢫالدوليةࢫ

Association«رࢫمارسࢫɺࢫشʏذهࢫالمبادئࢫوذلكࢫࢭɸܦݵةࢫכخ؈فةࢫمنࢫɴذهࢫالمبادئࢫ2015،ࢫالɸعتفࢫȖࢫو،

ࢫࢭʏࢫ ࢫʇساɸم ࢫمما ࢫوال؇قاɸة ࢫوȖعزʈزࢫלفصاح ࢫالشفافية ࢫضمان ʄࢫإڲ ࢫٮڈدف ࢫحيث ࢫواختيارʈة، توجٕڈية

ࢫمنࢫخلالࢫتوضيحࢫالطرقࢫالمثاليةࢫلإ  صدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراء،ࢫتطوʈرࢫسوقࢫالسنداتࢫاݍݵضراء

وʈمكنࢫاستخدامࢫɸذهࢫالمبادئࢫمنࢫقبلࢫɠافةࢫכطرافࢫذاتࢫالعلاقةࢫȊسوقࢫرأسࢫالمال،ࢫحيثࢫتوفرࢫ

ࢫذاتࢫ ࢫخضراء ࢫسندات ࢫإطلاق ʏࢫࢭ ࢫالمشاركة ࢫالرئʋسية ࢫباݍݨɺات ࢫالمتعلقة ࢫالتوجٕڈات للمصدرʈن

  .18مصداقية

 כموال تخصيص ࢭʏ» اݍݵضراء السندات «فئة من سندي لاقفاض כسا؟ۜܣ المبدأ يكمن

 بأن» اݍݵضراء السندات مبادئ«تقتغۜܣࢫ خضراء،ࢫكما مشارʉع لتموʈل حصرʈا جمعɺا تم الۘܣ

 لھ ʇسمح مما مشارʉعھ أو لمشروعھ البيۖܣ التوجھ تفصيڴȊ ʏشɢل اݍݵضراء السندات مصدر ʇعرف

 .البيȁية טستدامة وأɸداف القبول  معاي؈ف وفق المقبولة المشارʉعࢫاݍݵضراء ضمن بإدراجھ

 السندات مصدري  بواجبات المتعلقة» اݍݵضراء السندات مبادئ « توصيات وفق ودائما

 السندات مبلغ أن من للتأكد اللازمة المقتضيات اتخاذ المصدرʈن ɸؤلاء عڴʄ يتع؈ن اݍݵضراء،

 المستوفية اݍݵضراء للمشارʉع المرصدة التموʈلات بجاري  دائم Ȋشɢل مرتبط ɸو المتداولة اݍݵضراء

  19.للشروط

 כثر لتقييم اللازمة المعلومات توافر Ȗعزʈز خلال من المسȘثمرʈن المبادئ ɸذه Ȗساعد كما

 ɸذه وتؤكد לفصاح، خلال من טكتتاب عملية ࢭʏ أيضا وȖساعد اݍݵضراء، للسندات البيۖܣ

 يمكن مما المصدرة، باݍݨɺات المتعلقة المعلومات عن والكشف לصدار عملية شفافية عڴʄ المبادئ

 ذوي  כطراف وجميع والوسطاء، التأم؈ن، وشرɠات טسȘثمارʈة، والبنوك والبنوك، المسȘثمرʈن،
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 الۘܣ المعلومات وسلامة دقة عڴʄ المبادئ تؤكد خضراء،ࢫكما سندات أي خصائص فɺم من العلاقة

 .المصݏݰة لأܵݰاب المصدرة اݍݨɺات توفرɸا والۘܣ عٔڈا الكشف سʋتم

 ورفع بئڈم، التعاون  وزʈادة المسȘثمرʈن، أɲشطة تنوʉع من اݍݵضراء السندات وتُمكن

ʏشطة الوڤɲمة المصُدِر، بأɸوالمسا ʏساعد سوق  بناء ࢭȖ ʄعبئة عڴȖ لʈاݍݵاص القطاع من تمو 

ࢫوتɢون  عڴʄ تفكز الۘܣ כɲشطة لأغراض ࢫومن صديقة المناخ م للبʋئة،
َّ
 السندات أن بھ المسُل

رة تɢون  اݍݵضراء  لا المسȘثمرʈن فإن ثمَّ  ومن التقليدية، السندات من جدا قرʈبة بمستوʈات مُسعَّ

ʏ استعدادا يُبدون  ِ
ّ

 يتصل وما للسند البيۖܣ اݍݨانب مقابل إضافية تɢلفة دفع أو العائد عن للتخڴ

 والتفضيل الطلب إڲʄ الɴشأة حديثة السوق  ɸذه مراقبو ʇش؈ف ذلك، من تقارʈر،ࢫوȋالرغم من بھ

  التقليدي؈ن، المسȘثمرʈن من مقايد عدد جانب من اݍݵضراء للسندات المقايد
ً
 ذلك، عن وفضلا

 ندرة ȊسȎب التقليدية السندات من أعڴʄ بأسعار البيع اݍݵضراء السندات مسȘثمرو  استطاع

  .اݍݵضراء السندات
ً
نة، أسواق ࢭʏ والعرض الطلب لاتجاɸات وتبعا  المستقبل ࢭʏ يظɺر قد مُعيَّ

   .20כخرى  السندات إڲʄ بالɴسبة اݍݵضراء للسندات تفضيڴȖ ʏسع؈ف

ࢫتلقىࢫ ࢫأن ࢫȊشرط ࢫךن ࢫخضراء ࢫأٰڈا ʄࢫعڴ ࢫالسندات ࢫقبول ࢫيتم ࢫأصبح ࢫنموࢫالسوق، ومع

ࢫ ࢫأك؆فࢫمن ࢫوقع ࢫوقد ࢫذلك، ʄࢫعڴ ʏࢫخارڊ ʏࢫماڲ ࢫمراجع ࢫمن ࢫومديريࢫࢫ140موافقة ࢫأكفࢫالبنوك من

 .כصولࢫࢭʏࢫالعالمࢫعڴʄࢫالمبادئࢫالۘܣࢫتحكمࢫإصدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراء

ࡧاݍݵضراءࡧ.3 ࡧبالسندات ࡧالتموʈل  التعاون  منظمة عن الصادرة الدراسات بموجب: تحديات

 عدد ضعف ࢭʏ تكمن اݍݵضراء السندات تواجھ الۘܣ التحديات أɸم فإن والتنمية، טقتصادي

 لقياس معاي؈ف وجود عدم إڲʄ טئتماɲي،ࢫإضافة التصɴيف نظام وضعف المحلي؈ن، المسȘثمرʈن

ࢫ وعدم العوائد، ࢫ ࢭʏ السيولة كفاية وعدم المخاطر من التحوط أدواتوجود  ʈمكنو السوق،

 21:يڴʏ فيما التحديات ɸذه تݏݵيص

 يمثل العلاقة ذات الدولية والمعاي؈ف التوجٕڈية والمبادئ اݍݵضراء السندات بمزايا الوڤʏ نقص.أ

 السندات لسوق  المحتملة الفوائد فɺم عدم إڲʄ إضافة القائمة، الدولية المعاي؈ف معرفة عدم

 والمسȘثمرʈن السندات ومصدري  التنظيمية، واݍݨɺات السياسات صاɲڥʏ من ɠل لدى اݍݵضراء

 الدول؛ من عدد عند ɸامة عقبة

 ،أخرى  إڲʄ دولة من البيȁية التحديات تختلف أن يمكن محلية توجٕڈية مبادئ وجود عدم.ب

 Ȋعض تتطلب المحڴʏ،ࢫوقد اݍݵضراء السندات سوق  لدعم اݍݰوافز سياسة استخدام يمكن لذلك

ࢫوȋالɴسبة السندات مبادئ جانب إڲʄ إضاࢭʏ وإفصاح Ȗعرʈفات כسواق ɸذه  لɺذه اݍݵضراء،

 السندات عن לفصاح ومتطلبات محلية Ȗعرʈفات وجود عدم ࢭʏ כول  العائق يتمثل البلدان،

 اݍݵضراء؛
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 ومراقبة اݍݵضراء، السندات حالة من التحقق يتم :اݍݵضراء السندات إصدار تɢاليف.ج

 المحاسبة شرɠات مثل(ثالث طرف ضمان أو ثانية جɺة قبل من للعائدات المصدرة اݍݨɺة استخدام

 القيام كيفية ʇعرفون  لا المصدرʈن من العديد فإن ذلك، ومعࢫ)المتخصصة כبحاث ووɠالات

 ثالث طرف ضمان أو ثان رأي عڴʄ اݍݰصول  تɢلفة وعليھࢫفإن כسواق، Ȋعض التحققࢫࢭȊ ʏعملية

 تɢاليف ارتفاع إڲʄ إضافة الصغ؈فة، المصدرة الشرɠات لبعض عائقا يمثل فɺو لذلك مɢلفا أمرا

 לفصاح؛ متطلبات إدارة

 טئتمانية التصɴيفات Ȗساعد اݍݵضراء السندات وقوائم ومؤشرات، تصɴيفات توفر عدم.د

 ب؈ن טȖساق تقييم عڴʄ السندات، بتصɴيفات اݍݵاصة البيȁية المعلومات تتضمن والۘܣ اݍݵضراء،

 المسȘثمرʈن أيضا Ȗساعد أن وʈمكن الدولية، والمعاي؈ف التوجٕڈية المبادئ مع اݍݵضراء السندات

ʄم عڴɺية العوامل تأث؈ف فȁالبي ʄات לجمالية المخاطر عڴɺمكن لݏݨʈالسندات لمؤشرات المصدرة،ࢫو 

 احتياجاٮڈم؛ تلۗܣ الۘܣ اݍݵضراء السندات ࢭʏ للاسȘثمار المسȘثمرʈن توجيھ اݍݵضراء

 כسواق Ȋعض ࢭʏ المعروضة اݍݵضراء السندات ʇعدࢫقلة :المطروحة اݍݵضراء السندات نقص.ه

 قابلة خضراء مشارʉع وجود عدم ʇعكس وɸذا المسȘثمرʈن، توفر رغم الرئʋسية العوائق أɸم من

 مع اݍݵضراء، السندات خلال تموʈلɺاࢫمن إعادة أو تموʈلɺا يمكن والۘܣ כسواق Ȋعض ࢭʏ للتموʈل

 السندات فعدد لا، أم خضراء السندات ɠانت ما إذا تقييم كيفية عڴʄ التعرف أɸمية عڴʄ التأكيد

 من بكث؈ف أكف تɢون  أن يمكن خضراء سندات اعتبارɸا وʈكمن اݍݰالية المعاي؈ف من واحدة تلۗܣ الۘܣ

  حاليا؛ المتواجدة" السنداتࢫاݍݵضراء"عددࢫ

 ࢭʏ صعوȋة الدوليون  المسȘثمرون يجد :المحلية כسواق إڲʄ الدولي؈ن المسȘثمرʈن نفاذ صعوȋة.و

 اݍݵاصة التعارʈف نجد Ȗعفضɺم الۘܣ الصعوȋات ب؈ن المحلية،ࢫفمن כسواق Ȋعض إڲʄ الوصول 

 من تزʈد טختلافات آخر،ࢫɸذه إڲʄ سوق  من تختلف לفصاح ومتطلبات اݍݵضراء بالسندات

 أو Ȗسمية إعادة إڲʄ واحدة سوق  ࢭʏ ٭ڈا المعفف اݍݵضراء السندات تحتاج حيث المعاملات، تɢاليف

 ضد المثال، سȎيل عڴʄ( المخاطر من حماية أي وجود عدم إڲʄ أخرى،ࢫإضافة سوق  ࢭʏ اعتماد إعادة

 ).العملة مخاطر

 من الغالب ࢭʏ כسواق Ȋعض ࢭʏ اݍݵضراء السندات شراء يتم: المحلي؈ن المسȘثمرʈن توفر عدم.ز

 وجود فإن لذلك التعرʈفية، اݍݰواجز أو المال رأس ضوابط ȊسȎب إما المحلي؈ن المسȘثمرʈن قبل

 .ɠاف طلب وجود لضمان أساسيا أمرا ʇعتف اݍݵضراء بالسندات مɺتم؈ن مسȘثمرʈن
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  الدورࡧالتنمويࡧالمستدامࡧللسنداتࡧاݍݵضراءࡧ.4

العديدࢫمنࢫالمشارʉعࢫȖستخدمࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫالمستدامةࢫبيȁياࢫواجتماعياࢫࢭʏࢫتموʈلࢫ

ࢫاݍݰياةࢫ ࢫوȖعزʈز ࢫجɺة، ࢫمن ࢫכخضر ࢫטقتصاد ࢫنحو ࢫالتحول ࢫإطار ʏࢫࢭ ࢫالبʋئة ʄࢫعڴ ࢫتحافظ الۘܣ

   22:טجتماعيةࢫوɠلࢫمناڌʏࢫاݍݰياةࢫمنࢫجɺةࢫأخرى،ࢫومنࢫب؈نࢫالمجالاتࢫنذكر

ࡧالمتجددة: أولا ࡧالطاقات ʏثمارࡧࡩȘࢫيتكررࢫ: טس ࢫالۘܣ ࢫالطاقات ࢫبأٰڈا ࢫالمتجددة ࢫالطاقات Ȗعرف

ʏࢫالطبيعةࢫعڴʄࢫنحوࢫتلقاǿيࢫودوري،ࢫبمعۚܢࢫأٰڈاࢫالطاقاتࢫالمستمدةࢫمنࢫالمواردࢫالطبيعيةࢫوجودɸاࢫࢭ

الۘܣࢫتتجددࢫأوࢫالۘܣࢫلاࢫتنضب،ࢫوۂʏࢫمتوفرةࢫࢭʏࢫɠلࢫمɢانࢫعڴʄࢫسطحࢫכرضࢫوʈمكنࢫتحوʈلɺاࢫȊسɺولةࢫ

ɠالطاقةࢫالشمسيةࢫوطاقةࢫالرʈاح،ࢫطاقةࢫالكتلةࢫاݍݰيوʈةࢫوطاقةࢫ: إڲʄࢫطاقة،ࢫوتوجدࢫعدةࢫأنواعࢫمٔڈا

ࢫالسنداتࢫالم ࢫȖعمل ࢫܷݵمة ࢫأموט ࢫيتطلب ࢫالطاقات ࢫمن ࢫالنوع ࢫɸذه ʏثمارࢫࢭȘࢫوטس ࢫوغ؈فɸا، ياه

ࢫلصناعةࢫ ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫطرʈق ࢫعن ࢫɠالاكتتاب ࢫلɺا، ࢫالمناسبة ࢫالكميات ࢫحشد ʄࢫعڴ اݍݵضراء

  .اللوحاتࢫالشمسيةࢫوتورʋȋناتࢫالɺواء

ࡧاݍݵضراء: ثانيا ࡧوالعمارة ࡧالمستدام ࡧالبناء ʏࡧࡩ ࢫأحدࢫ: טسȘثمار ࢫالعمرانية ࢫالقطاعات Ȗعد

ࢫفإنࢫ ࢫأخرى ࢫجɺة ࢫومن ࢫوالطاقة، ࢫوالمياه ࢫوالمواد ࢫɠالأرض ࢫالطبيعية ࢫللموارد ࢫالرئʋس؈ن المسْڈلك؈ن

ࢫوالتلوثࢫ ࢫالܸݨيج ࢫمن ࢫكب؈فة ࢫكميات ࢫعٔڈا ࢫيɴتج ࢫوالمعقدة ࢫالكث؈فة ࢫوالȘشʋيد ࢫالبناء ࢫصناعة عملية

ࢫا ࢫأبرز ࢫمن ࢫوالمياه ࢫɸدرࢫالطاقة ࢫمشɢلة ࢫوتبقى ࢫالصلبة، ࢫالبيȁيةوالمخلفات טقتصاديةࢫ-لمشاɠل

ࢫمفاɸيمࢫ ࢫظɺرت ࢫכسباب ࢫولɺذه ࢫالمبۚܢ، ࢫȖشغيل ࢫففة ࢫطوال ࢫوديمومْڈا ࢫاستمرارɸا ࢫȊسȎب للمباɲي

ࢫȖعكسࢫ ࢫالمستدامة، ࢫاݍݵضراء ࢫوالعمارة ࢫالمستدام ࢫالتصميم ࢫȖسܢ ࢫالبناء ʏࢫࢭ ࢫجديدة وأساليب

حمايةࢫالبʋئةࢫوخفضࢫࢫטɸتمامࢫالمتناميࢫللقطاعاتࢫالعمرانيةࢫبقضاياࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫࢭʏࢫظل

اسْڈلاكࢫالطاقةࢫوטستغلالࢫכمثلࢫللمواردࢫالطبيعيةࢫوטعتمادࢫȊشɢلࢫأكفࢫعڴʄࢫمصادرࢫالطاقةࢫ

ࢫمختلفࢫ ࢫاحتياجات ࢫلتلبية ࢫכموال ࢫحشد ʄࢫعڴ ࢫقادرة ࢫاݍݵضراء ࢫفالسندات ࢫوعليھ المتجددة،

ࢫ ࢫوכقل ࢫللبʋئة ࢫالصديقة ࢫالمواد ࢫʇستخدم ࢫخضراء ࢫȖعم؈فࢫمباɲي ࢫمجال ʏࢫࢭ اسْڈلاɠاࢫالمسȘثمرʈن

ࢫاݍݰدائقࢫ ࢫإقامة ࢫمع ࢫوלضاءة، ࢫɠالْڈوʈة ʏࢫوالصڍ ࢫالبيۖܣ ࢫاݍݨانب ࢫفٕڈا ʄࢫيراڤ ࢫوالۘܣ ࢫوالمياه للطاقة

  . اݍݵضراءࢫعڴʄࢫالسطح

يوفرࢫالنقلࢫالمستدامࢫاݍݰاجاتࢫכساسيةࢫللإفرادࢫوالمجتمعاتࢫȊشɢلࢫآمنࢫ: النقلࡧالمستدام: ثالثا

ومصاݍݳࢫכجيالࢫالقادمة،ࢫوȋالتاڲʏࢫلاࢫوأكيد،ࢫوذلكࢫدونࢫإحداثࢫضررࢫبالܶݰةࢫأوࢫالنظامࢫالبيۖܣࢫ

ࢫالطاقةࢫ ࢫمصادر ʄࢫعڴ ࢫمعتمدة ࢫتɢون ࢫفيھ ࢫالنقل ࢫوسائل ࢫلان ࢫذلك ࢫالمناخ، ʄࢫعڴ ࢫبالسلب يؤثر

  .المتجددة

ࡧالمياه: راȊعا ࢫللنظمࢫ :إدارة ࢫوان ࢫالمستدامة، ࢫالتنمية ࢫعناصر ࢫمن ࢫجوɸرʈا ࢫعنصرا ࢫالمياه Ȗعد

نوعا،ࢫوʉعملࢫטقتصادࢫכخضرࢫعڴʄࢫجمعࢫטيɢولوجيةࢫدوراࢫرئʋسياࢫࢭʏࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫالمياهࢫكماࢫو 
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مياهࢫכمطارࢫوإعادةࢫاستخدامɺا،ࢫوتحليھࢫمياهࢫالبحار،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫتوليدࢫطاقةࢫمنࢫالمياه،ࢫوأيضاࢫ

   إعادةࢫاستخدامࢫالمياهࢫالمستعملةࢫرغبةࢫࢭʏࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫالمخزونࢫالماǿي

ࡧالمستدامة: خامسا ࡧالزراعية ࡧכراعۜܣ ࢫ: إدارة ࢫبمفɺوم ࢫטɸتمام ࢫمن ࢫכخضرࢫلابد טقتصاد

ࢫالفقرࢫࢭʏࢫ ࢫمن ࢫاݍݰد ࢫسياسات ࢫودمج ࢫالرʈف ʏࢫࢭ ࢫالمعʋشة ࢫسبل ࢫودعم ʏࢫالزراڤ لتخض؈فࢫالقطاع

اسفاتيجياتࢫالتنمية،ࢫوتكيفࢫتكنولوجياࢫالزراعةࢫاݍݰديثةࢫللتخفيفࢫمنࢫךثارࢫالناجمةࢫعنࢫȖغ؈فࢫ

ࢫɠالتܶݰرࢫوإزا ࢫالمعاصرة ࢫالبيȁية ࢫالتحديات ࢫلمواجɺة ࢫالتنمية ࢫوȖعزʈزࢫشراɠات ࢫالغابات،ࢫالمناخ، لة

ࢫمشفكࢫ ࢫفɺم ࢫتɢوʈن ࢫذلك ࢫوʈتطلب ،ʄࢫالبيولوڊ ࢫالتنوع ࢫوفقدان ࢫغ؈فࢫالمستدام، ࢫالعمراɲي والزحف

ࢫטقتصاديةࢫ ࢫاݍݨوانب ࢫȖغطى ࢫالۘܣ ࢫالمؤشرات ࢫمن ࢫتطوʈرࢫمجموعة ࢫعن ࢫفضلا ࢫכخضر، للنمو

  . والبيȁيةࢫوالرفاɸيةࢫטجتماعية

ࡧاݍݵضراء: سادسا ࢫبࢫ:التكنولوجيا ࢫاݍݵضراء ࢫالتكنولوجيا ࢫالمنتجاتࢫ: "أٰڈاȖعرف تطوʈرࢫوتطبيق

ࢫالسلبيةࢫ ࢫךثار ࢫمن ࢫتقلل ࢫوالۘܣ ࢫوالموارد، ࢫالبʋئة ʄࢫعڴ ࢫلݏݰفاظ ࢫالمستخدمة ࢫوالنظم والمعدات

  : ،ࢫشرʈطةࢫأنࢫتȘناسبࢫɸذهࢫالتكنولوجياࢫمعࢫالمعاي؈فࢫالتالية"للأɲشطةࢫالȎشرʈة

 ئة؛ʋورࢫالبɸالتقليلࢫمنࢫتد 

 التقليلࢫمنࢫانبعاثاتࢫالغازاتࢫالدفيئة؛ 

 ࢫاستخدامࢫالطاقةࢫمنࢫالمصادرࢫالمتجددةࢫوالمواردࢫالطبيعية؛المحافظةࢫعʄڴ 

 ࢫاستخدامࢫمصادرࢫالطاقةࢫالمتجددةʄܨݨيعࢫعڴȖ. 

ࢫموجɺةࢫ ࢫخضراء ࢫسندات ʏࢫࢭ ࢫטكتتاب ࢫطرق ࢫعن ࢫاݍݵضراء ࢫالتكنولوجيا ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫيتم حيث

ࢫتصبحࢫ ࢫبحيث ࢫوتطوʈرɸا، ࢫتحسئڈا ࢫأو ࢫتصɴيعɺا ࢫأجل ࢫمن ࢫسواء ࢫاݍݵضراء ࢫالتكنولوجيا لمجال

ࢫטجتماعيةࢫصدي ࢫاݍݰياة ࢫمن ࢫوتحسن ࢫجديدة ࢫعمل ࢫمناصب ࢫوتخلق ࢫفأك؆ف ࢫأك؆ف ࢫللبʋئة قة

 .وטقتصادية

ࢫمجالاࢫ   ࢫȖعد ࢫالتدوʈر، ࢫوإعادة ࢫالنفايات ࢫكإدارة ࢫوغ؈فɸا ࢫالذكر ࢫالسابقة ࢫالمجالات إن

للاسȘثمارࢫالمسؤولࢫاجتماعياࢫࢭʏࢫسȎيلࢫتحقيقࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫواݍݰفاظࢫعڴʄࢫالبʋئةࢫوטنتقالࢫ

ࢫالقطاعࢫ ࢫمن ࢫخصوصا ࢫכموال ࢫحشد ʄࢫعڴ ࢫقادرة ࢫاݍݵضراء ࢫوالسندات ࢫכخضر، ࢫטقتصاد ʄإڲ

  .  اجاتࢫمختلفࢫالمسȘثمرʈناݍݵاصࢫلتلبيةࢫاحتي

  مساɸمةࡧالتموʈلࡧبالسنداتࡧاݍݵضراءࡧࡩʏࡧטنتقالࡧإڲʄࡧטقتصادࡧכخضر: الثالثالمحورࡧ

ࢫ   ࢫإن ʏࢫࢭ ࢫالسنوʈة ࢫالعالمية ࢫטسȘثمارات ࢫتنفيذ ࢫعڴʄࢫࢫإطار ࢫالمستدامة ࢫالتنمية أɸداف

ࢫالعالܣ ࢫبࢫالصعيد ʏࢫحواڲ ʄࢫإڲ ࢫدولارࢫسنوʈاࢫ7- 5حاجة ࢫترʈليون ࢫטسȘثمارࢫ، ࢫɸذا الܸݵمࢫوʉشɢل

ترʈليونࢫدولارࢫࢫ2.5عقبةࢫكب؈فةࢫأمامࢫالبلدانࢫالناميةࢫحيثࢫستواجھࢫفجوةࢫاسȘثمارʈةࢫسنوʈةࢫتبلغࢫ

ومنࢫالمتوقعࢫأنࢫࢫ،ࢭʏࢫمشارʉعࢫالبɴيةࢫالتحتيةࢫوالطاقةࢫالنظيفةࢫوالمياهࢫوالصرفࢫالصڍʏࢫوالزراعة
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ࢫכخضر  ࢫالتموʈل ࢫاݍݵضراءࢫʇسد ࢫإصدارࢫالسندات ࢫطرʈق ࢫمواءمةࢫࢫعن ࢫخلال ࢫمن ࢫالفجوة ɸذه

 .مستدامأخضرࢫࢫلنظمࢫالماليةࢫمعࢫטحتياجاتࢫالتموʈليةࢫلاقتصادࢫا

سوقࢫمنظمةࢫللتعاملࢫࢭʏࢫכوراقࢫ ۂʏسوقࡧالتموʈلࡧכخضرࡧ: أسواقࡧرأسࡧالمالࡧכخضرواقعࡧ.1

الماليةࢫمنࢫأسɺمࢫوسنداتࢫخضراء،ࢫوكذاࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫاݍݰɢوميةࢫالقابلةࢫللتداول،ࢫوتتحددࢫ

ࢫالعض ࢫلمقتضيات ࢫכسعارࢫوفقا ࢫخفضࢫࢫفٕڈا ࢫمشارʉع ࢫتموʈل ʄࢫإڲ ࢫالسوق ࢫɸذه ࢫوٮڈدف والطلب،

الكرȋون،ࢫوصناديقࢫاݍݰوافزࢫاݍݵضراء،ࢫوصناديقࢫالتأم؈نࢫالقائمةࢫعڴʄࢫمؤشرࢫالطقس،ࢫوصناديقࢫ

ࢫالعقارʈة ࢫوالصناديق ࢫاݍݵضراء، ࢫالتحتية ࢫوالبɴية ࢫوالدولية، ࢫالوطنية ࢫالتاڲʏࢫ23المناخ ࢫواݍݨدول ،

ࢫا ࢫالمؤسسات ࢫلبعض ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫإصدار ݳ ࢫالسوقࢫيوܷ ʏࢫࢭ ࢫوالعامة ࢫوالدولية لمالية

  .2016-2007اݍݵضراءࢫخلالࢫالففةࢫ

  )2016-2007(الففةࡧماࡧب؈نࡧࡧخلالإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧ): 01(اݍݨدولࡧرقم

  جɺةࡧלصدار
عددࡧ

  לصدارات
  المبلغࡧبالمليونࡧدولارࡧأمرɢʈي

ʏ3844  46  البنكࢫالدوڲ  

  3479  12  البنكࢫכوروȌيࢫللاسȘثمار

  2001  8  التموʈلࢫالدوليةشركةࢫ

Communal banken AS  8  175  

  838  7  بنكࢫإفرʈقياࢫللتنميةࢫ

  376  7  البنكࢫכوروȌيࢫلإعادةࢫלعمارࢫوالتنمية

  794  6  البنكࢫךسيويࢫللتنمية

ʏثمارࢫالشماڲȘ412  4  بنكࢫטس  

  500  1  بنكࢫالصادراتࢫوالوارداتࢫالɢوري

)المصدر( Source: Craig Alexander, Sonya Gulati, OBLIGATIONS VERTES : LES OBLIGATIONS DE LA 

VICTOIRE DE L’ENVIRONNEMENT, date de consultation 07/02/2018  www.td.com/economics 

 أسواق لقدࢫخطت): 2017-2010(اتجاهࡧسوقࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧࡩʏࡧالففةࡧماࡧب؈نࡧ.2

  العالم دول 
ً
 טقتصاد نحو التحول  Ȗܨݨيع باتجاه ɸامة خطوات المتحدة כمم من وȋدعم مؤخرا

  تلعب المال رأس أسواق بأن فيھ شك لا ومما כخضر،
ً
  دورا

ً
 يمكن حيث المجال، ɸذا ࢭɸ ʏاما

 دور  لɺا يɢون  أن כخرى  כطراف وجميع والشرɠات والمسȘثمرʈن المالية وכسواق الرقابة لɺيئات

 Sustained(المستدامة المال أسواق مبادرة جاءت לطار، التحول،ࢫوضمنࢫɸذا ɸذا باتجاه مؤثر

Stock Exchanges Initiative (ا الۘܣɺوالتنمية للتجارة المتحدة כمم مؤتمر أطلق 

 المال أسواق Ȗعɺدت حيث والشرɠات، والمسȘثمرʈن الرقابة ɸيئات بمشاركة،ࢫ)UNCTAD(اونكتاد

 السياسات أفضل لتطبيق المدرجة الشرɠات بȘܨݨيع القامɺا طوڤʏ وȌشɢل المبادرة ɸذه بموجب

  .24واݍݰوكمة טجتماعية والمسؤولية بالبʋئة المتعلقة



 مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق                                                             ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/ العددࢫ8 /2018 

278 

ࢫ ࢫبɴسبة ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫسوق ࢫالعالميةࢫ% 3وساɸمت ࢫالسندات ࢫصفقاتࢫسوق من

ࢫ74صفقةࢫللسنداتࢫاݍݵضراءࢫمنࢫࢫ82مجموعھࢫوتمࢫȖܦݨيلࢫماࢫ ،2017ࢭʏࢫالرȌعࢫالثاɲيࢫمنࢫعامࢫ

ࢫ ࢫأك؆فࢫمن ࢫمع ࢫمرة،% 50مصدرًا ࢫلأول ࢫالمصدرʈن ࢫ من ࢫفايناɲس"وذكرت ʏࢫنيوࢫإن؈فڊ ࢭʏࢫ "بلومب؈فغ

مليارࢫࢫ134.9أحدثࢫتحليلࢫلɺاࢫأنࢫלصدارࢫالسنويࢫللسنداتࢫاݍݵضراءࢫمنࢫالمقررࢫأنࢫيصلࢫإڲʄࢫ

  .2017عامࢫدولارࢫمعࢫٰڈايةࢫ

 כوراق إصدار لȘܨݨيع المناسب الȘشرʉڥʏࢫوالتنظيܣ المناخ بْڈيئة دول  عدة بدأت كما

 المالية لأوراق) Indexes( مؤشرات بإصدار مالية عدةࢫأسواق كذلك وقامت اݍݵضراء، المالية

 الۘܣ الشرɠات ʇغطي الذي اݍݵضراء المالية כوراق مؤشرNasdaq نازدكࢫ أصدرت اݍݵضراء،ࢫفقد

  .الكرȋون  انبعاثات تخفيض إڲʄ المسȘندة טقتصادية التنمية  دعم عڴȖ ʄعمل

لةࢫࢭʏࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫومؤسسةࢫالتموʈلࢫالدولية،ࢫمنࢫ
َّ
وɠانتࢫمجموعةࢫالبنكࢫالدوڲʏ،ࢫممث

الروادࢫࢭʏࢫتطوʈرࢫسوقࢫالسنداتࢫاݍݵضراء،ࢫحيثࢫأصدرࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫأولࢫسندࢫأخضرࢫࢭʏࢫعامࢫ

ࢫ2008 ࢫعام ʏࢫوࢭ ࢫمؤسسةࢫ2013، ࢫأخضرࢫࢫصارت
ً
ࢫتصدرࢫسندا ࢫمؤسسة ࢫأول ࢫالدولية التموʈل

ࢫمنࢫ ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫسوق ࢫتحوʈل ʏࢫࢭ ࢫبذلك
ً
ࢫمساɸِمة ࢫدولار، ࢫمليار ࢫبقيمة

ً
ࢫعالميا

ً
معيارʈا

כسواقࢫالمتخصصةࢫإڲʄࢫכسواقࢫالعامة،ࢫوȘʈبوأࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫومؤسسةࢫالتموʈلࢫالدوليةࢫمɢانةࢫ

ࢫاݍݵضر  ࢫإصدارࢫللسندات ࢫكأكفࢫج۴ܣ ࢫالسوق ʏࢫࢭ ࢫاللازمةࢫرائدة ࢫכموال ࢫبتعبئة ࢫيقومان ࢫحيث اء،

للتموʈلࢫالمناڎʏࢫمنࢫمجموعةࢫمتنوعةࢫوواسعةࢫمنࢫالمسȘثمرʈنࢫمنࢫالمؤسساتࢫوכفراد،ࢫوʉعرّفانࢫ

ࢫلعبࢫ ࢫكما ࢫاݍݵضراء، ࢫالسندات ࢫأصول ࢫبفئة ࢫمرة ࢫلأول ࢫʇسȘثمرون ࢫالذين ࢫالمسȘثمرʈن الكث؈فࢫمن

ࢫࢭʏࢫصياغةࢫأفضلࢫممار 
ً
ࢫمحورʈا

ً
ࢫدورا

ً
ساتࢫالسوقࢫعڴʄࢫصعيدࢫالشفافيةࢫالبنكࢫوالمؤسسةࢫأيضا

  .25وتقديمࢫالتقارʈر

وʉستغلࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫخفتھࢫومɢانتھࢫباعتبارهࢫرائداࢫࢭʏࢫالسوقࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمضمارࢫلاجتذابࢫ

ࢫمنࢫالمصْدرʈنࢫوالمسȘثمرʈنࢫإڲʄࢫالسوق،ࢫوʉعملࢫمعࢫالبلدانࢫلمساعدٮڈاࢫعڴʄࢫ
ً
مجموعةࢫأك؆فࢫتنوعا

ࢫࢭʏࢫوضعࢫأطرࢫتموʈلࢫࢫوضعࢫأطرࢫسوقيةࢫتدعمࢫإصداراتࢫالسنداتࢫاݍݵضراء،
ً
حيثࢫشاركࢫمؤخرا

ࢫعن ࢫأسفرت ࢫأخضر خضراء ࢫإسلامي ࢫسند ࢫمال؈قيا( إصدارࢫأول ʏࢫو )ࢭ ࢫأخضرࢫ، ࢫسند إصدارࢫأول

  .  يُصْدرهࢫاقتصادࢫصاعد

ݳࢫإصداراتࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫࢭʏࢫالفف  ࢫب؈نࢫوالشɢلࢫالتاڲʏࢫيوܷ منࢫࢫ2017- 2010ةࢫما

 .الدوڲʏࢫوȌعضࢫالɺيئاتࢫכخرى ࢫقبلࢫالبنك
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  ) 2017-2010(ݯݨمࡧوعددࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧخلالࡧالففةࡧ): 02(الشɢلࡧرقم

 
)المصدر( Source: GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, INTERNATIONL FINANCE CORPORATIO, World Bank 

Group, 2016. http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/91ca0e7f-3819-4c0e-a929-

f2753539e6fa/FY17+Green+Bond+Impact+Report_Final.pdf?MOD=AJPERES   (26/02/2018). 

 טقتصادࡧכخضرواقعࡧاستخدامࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧࡩʏࡧتموʈلࡧمشارʉعࡧࡧ.3

Ȗعدࢫمجموعةࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫۂʏࢫإحدىࢫ: المؤسساتࡧالداعمةࡧللتموʈلࡧبالسنداتࡧاݍݵضراء 1.3

مليارࢫدولارࢫمنࢫࢫ16أكفࢫاݍݨɺاتࢫالمصدرةࢫللسنداتࢫاݍݵضراءࢫࢭʏࢫالعالم،ࢫوقدࢫعبأتࢫماࢫيزʈدࢫعڴʄࢫ

ࢫ ࢫخلال ࢫࢫ200إصدارࢫأك؆فࢫمن ࢫعام ࢫأخضرࢫمنذ ࢫبالمناخࢫࢫ2008سند ࢫمرتبطة ࢫاسȘثمارات لصاݍݳ

  .والبʋئة

ࢫכخضر،ࢫ ࢫللتموʈل ࢫجديدة ࢫأسواق ࢫإɲشاء ʄࢫعڴ ࢫالبلدان
ً
ࢫأيضا ʏࢫالدوڲ ࢫالبنك ࢫʇساعد كما

 " فيڋʇ"ʏعدࢫفعڴʄࢫسȎيلࢫالمثال،ࢫ
ً
ࢫأخضرࢫسياديا

ً
ࢫ50،ࢫحيثࢫعبأتࢫأولࢫسوقࢫصاعدةࢫتُصْدرࢫسندا

ستخدمࢫحصيلةࢫمليونࢫدولار،ࢫلمساندةࢫتداب؈فࢫالتخ
ُ
Șࢫس

ْ
فيفࢫمنࢫȖغ؈فࢫالمناخࢫوالتكيفࢫمعࢫآثاره،ࢫإذ

إڲʄࢫاقتصادࢫمنخفضࢫالكرȋونࢫمعࢫبناءࢫقدرٮڈاࢫعڴʄࢫمواجɺةࢫ" فيڋɸ"ʏذاࢫالسندࢫࢭʏࢫتموʈلࢫانتقالࢫ

ولمࢫʇستغرقࢫإصدارࢫɸذاࢫالسندࢫכخضرࢫإلاࢫأرȌعةࢫ. ךثارࢫالناشئةࢫعنࢫȖغ؈فࢫالمناخࢫࢭʏࢫالوقتࢫنفسھ

  .أشɺر

ࢫبثماɲيࢫعشرةࢫࢫ135البنكࢫماࢫمجموعھࢫࢫ،ࢫأصدر 2017وحۘܢࢫسȎتمف
ً
ࢫأخضرࢫمقوما

ً
سندا

ࢫ77مليارࢫدولار،ࢫفيماࢫأصدرتࢫمؤسسةࢫالتموʈلࢫالدوليةࢫࢫ10.2عملةࢫبإجماڲʏࢫيزʈدࢫعڴʄࢫماࢫʇعادلࢫ

ࢫأخضرࢫبقيمةࢫ
ً
 .عملةࢫ12مليارࢫدولارࢫموزعةࢫعڴʄࢫࢫ5.8سندا

شركةࢫكماࢫȖعملࢫمؤسسةࢫالتموʈلࢫالدولية،ࢫوۂʏࢫأحدࢫأعضاءࢫمجموعةࢫالبنكࢫالدوڲʏ،ࢫو 

ࢫالماليةࢫ ࢫالمؤسسات ࢫمن ࢫالمزʈد ࢫلȘܨݨيع ࢫجديدة ࢫسُبل ࢫإيجاد ʄࢫعڴ ࢫالرائدة، ࢫכوروȋية ࢫכصول إدارة

المحليةࢫعڴʄࢫإصدارࢫسنداتࢫخضراء،ࢫحيثࢫأɲشأتاࢫأكفࢫصندوقࢫسنداتࢫخضراءࢫمكرسࢫللأسواقࢫ
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ࢫوتوسيعࢫ ࢫالمحلية ࢫالمال ࢫرأس ࢫأسواق ࢫȖعميق ʄࢫإڲ ࢫدولارࢫٮڈدف ࢫملياري ࢫبقيمة ࢫمبادرة ʏࢫࢭ الصاعدة،

  .تموʈلࢫالمقدمࢫللاسȘثماراتࢫالمناخيةال

ࢫاݍݵضراء وʈقوم ࢫכساسية ࢫالسندات ࢫࢭʏࢫ  صندوق ࢫالمصْدَرة ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات Ȋشراء

ʄࢫعڴ ࢫالبداية ʏࢫࢭ
ً
زا

ّ
ࢫمرك ࢫالصاعدة، ࢫحيثࢫࢫכسواق ࢫمن ࢫالعالية ࢫלمɢانيات ࢫذات ࢫوالبنوك البلدان

ࢫȖغطيةࢫ
ً
ࢫأيضا ࢫوستوفرࢫالمؤسسة ࢫأخرى، ࢫأسواق ʄࢫإڲ ࢫيتوسع ࢫأن ࢫقبل ࢫاݍݵضراء، إصدارࢫالسندات

ࢫالقطاعࢫ ࢫمن ࢫכموال ࢫȖعبئة ʄࢫالمخاطرࢫوعڴ ࢫتقليل ʄࢫعڴ ࢫʇساعد ࢫمما ،ʄࢫכوڲ ࢫاݍݵسارة ࢫضد تأميɴية

ࢫכسواقࢫالۘܣࢫتنطويࢫعڴʄࢫاݍݵاص،ࢫوسʋساعدࢫذلكࢫعڴʄࢫضمانࢫقدرةࢫالصندوقࢫعڴʄࢫا ʏلعملࢫࢭ

ࢫفق ࢫכشد ࢫالبلدان ࢫضمٔڈا ࢫومن ࢫبالصراعاتتحديات، ࢫالمتأثرة ࢫوالمناطق
ً
ࢫرا ࢫ، ʏࢫالتاڲ يب؈نࢫوالشɢل

  .جɺةࢫלصدارࢫطبيعةإصداراتࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫحسبࢫݯݨمࢫ

 جɺةࡧלصدارࡧطبيعةإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧحسبࡧ): 03(الشɢلࡧرقم

 
)المصدر( Source: Global Green Bonds Mid-Year Summary 2017 Climate Bonds Initiative.    

www.climatebonds.net/files/files/Global_Green_Bonds_S1_Summary-2017.pdf 
  

ࢫالمسȘث ࢫأɸم ࢫأن ࢫوالمؤسساتࢫيلاحظ ࢫالتجارʈة ࢫالبنوك ʏࢫۂ ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ʏࢫࢭ مرʈن

 .وشرɠاتࢫالتأم؈ن،ࢫأيࢫأٰڈاࢫȖستقطبࢫمختلفࢫالمتعامل؈ن
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   2016-2014دراسةࡧݍݨوانبࡧمتعددةࡧلعمليةࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧخلالࡧالففةࡧࡧ2.3

  منࡧحيثࡧالدولࡧالمتصدرةࡧࡩʏࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراء.أ

 2017سنةࡧخلالࡧلسنداتࡧاݍݵضراءࡧل المصدرةقائمةࡧالدولࡧ): 04(الشɢلࡧرقم

 
)المصدر( Source: Global Green Bonds Mid-Year Summary 2017 Climate Bonds Initiative.    

www.climatebonds.net/files/files/Global_Green_Bonds_S1_Summary-2017.pdf   

ڈاࢫ   ࢫɠوٰ ࢫاݍݵضراء، ࢫللسندات ࢫالمصدرة ࢫالدول ࢫقائمة ࢫتتصدرࢫفرɲسا ࢫأن ࢫجدا ʏࢫالطبيڥ من

ࢫإنجاحࢫ ʏࢫࢭ ࢫمٔڈا ࢫورغبت ࢫللبʋئة، ࢫالملوث ࢫالكرȋون ࢫأوكسيد ࢫثاɲي ࢫانبعاثات ʏࢫمعتفࢫࢭ ࢫȊشɢل Ȗساɸم

ࢫࢭʏࢫالطاقاتࢫالمتجددة،ࢫتطبيقࢫاتفاقࢫبارسࢫللمناخࢫ ࢫإڲʄࢫטستمارࢫأك؆فا القاعۜܣࢫبالتحولࢫتدرʈجيا

فɢانࢫلاࢫبدࢫمنࢫالذɸابࢫإڲʄࢫتموʈلاتࢫأك؆فࢫاخضراراࢫمنࢫفئةࢫالسنداتࢫاݍݵضراء،ࢫثمࢫتأȖيࢫɠلࢫمنࢫ

ࢫȖܨݨعࢫ ࢫالۘܣ ࢫللدول ࢫبالɴسبة ʏࢫالتواڲ ʄࢫعڴ ࢫوالثالثة ࢫالثانية ࢫالمرتبة ʏࢫࢭ ࢫوالص؈ن ࢫالمتحدة الولايات

 . للمشارʉعࢫالصديقةࢫللبʋئةوتدعمࢫالتموʈلࢫכخضرࢫ

  إصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧحسبࡧنوعࡧالعملة.ب

 أنواعࡧالعملاتࡧالۘܣࡧتصدرࡧ٭ڈاࡧالسنداتࡧاݍݵضراء): 05(الشɢلࡧرقم

 
)المصدر( Source: GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, INTERNATIONL FINANCE CORPORATIO, World Bank 

Group, 2016. http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/91ca0e7f-3819-4c0e-a929-

f2753539e6fa/FY16+Green+Bond+Impact+Report_Final.pdf?MOD=AJPERES   (26/02/2018).  
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ࢫمن ࢫيلاحظ ࢫرقمࢫما ࢫ) 05(الشɢل ࢫمن ࢫيقرب ࢫما ࢫإصدارࢫالسنداتࢫࢫ80أن ࢫمن بالمائة

ࢫالمܨݨعةࢫ ࢫالتموʈلات ࢫأɸم ࢫأن ʄࢫإڲ ࢫʇعود ࢫذلك ʏࢫࢭ ࢫوالسȎب ࢫبالدولارࢫכمرɢʈي، ࢫمقيمة اݍݵضراء

ࢫالمستدامة،ࢫ ࢫالتنمية ࢫتحقيق ʄࢫووصولاࢫإڲ ࢫالبʋئة ʄࢫعڴ ࢫحفاظا ࢫالمتجددة ࢫالطاقات ࢫبقطاع للٔڈوض

دمࢫالدولارࢫכمرɢʈيࢫكعملةࢫأساسيةࢫࢭʏࢫجمعࢫȖعاملاٮڈاࢫقادمࢫمنࢫɸيئاتࢫتȘبعࢫللبكࢫالدوڲʏࢫȖستخ

  .   سواءࢫمنࢫناحيةࢫלصدارࢫأوࢫدفعࢫטلقامات

  إصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧحسبࡧالقطاعاتࡧوالمناطقࡧاݍݨغرافيا.ج

  حصيلةࡧإصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧاسȘثمار  مجالات): 02(اݍݨدولࡧرقم

  
)المصدر( Source: GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, INTERNATIONL FINANCE CORPORATIO, World Bank 

Group, 2016. http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/91ca0e7f-3819-4c0e-a929-

f2753539e6fa/FY17+Green+Bond+Impact+Report_Final.pdf?MOD=AJPERES   (26/02/2018). 

ࢫرقم ࢫاݍݨدول ʏࢫࢭ ࢫالواردة ࢫاحتلتࢫ) 02(تُظɺرࢫלحصائيات ࢫالمتجددة ࢫالطاقة ࢫقطاع أن

،ࢫ2015وࢫ2014الصدارةࢫمنࢫحيثࢫالقطاعاتࢫالممولةࢫبحصيلةࢫإصدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫسنۘܣࢫ

الدرجةࢫالثانيةࢫقطاعࢫالمشروعاتࢫالۘܣࢫȖعملࢫعڴʄࢫتحقيقࢫالفعاليةࢫالطاقوʈة،ࢫلأنࢫɸذهࢫثمࢫيأȖيࢫࢭʏࢫ

الففةࢫعرفتࢫانخفاضاتࢫحادةࢫࢭʏࢫأسعارࢫالطاقةࢫالتقليدية،ࢫحتمࢫعڴʄࢫالدولࢫالمصدرةࢫللنفطࢫإڲʄࢫ

البحثࢫعنࢫمصادرࢫبديلةࢫلطاقة،ࢫعنࢫطرʈقࢫإطلاقࢫمشارʉعࢫكفىࢫࢭʏࢫمجالࢫالطاقاتࢫالمتجددة،ࢫ

حدثتࢫȖغ؈فاتࢫعڴʄࢫمستوىࢫالمناخࢫبارتفاعࢫحرارةࢫɠوكبࢫכرضࢫبفعلࢫטستخدامࢫزʈادةࢫعڴʄࢫɸذاࢫ

سࢫʉالواسعࢫوالكب؈فࢫلمصادرࢫالطاقةࢫالملوثةࢫللبʋئة،ࢫجعلتࢫالمجتمعࢫالدوڲʏࢫيقررࢫمنࢫخلالࢫاتفاقࢫبار 

للمناخࢫالتفك؈فࢫجدياࢫبضرورةࢫالتوجھࢫنحوࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالمشارʉعࢫاݍݵضراءࢫودعمɺاࢫمالياࢫبواسطةࢫ

صدّرࢫɸذاࢫالقطاعࢫࢭʏࢫمجالࢫالتموʈلࢫכخضرإصدارࢫسند
َ
 . اتࢫخاصةࢫبالمناخ،ࢫوɸذاࢫماࢫيفسرࢫت
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  إصدارࡧالسنداتࡧاݍݵضراءࡧحسبࡧالمناطقࡧاݍݨغرافياݯݨمࡧ): 03(اݍݨدولࡧرقم

 
)المصدر( Source: GREEN BOND IMPACT REPORT FINANCIAL, Op cit. 

مختلفࢫالمناطقࢫاݍݨغرافيةࢫيلاحظࢫأنࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫمتواجدةࢫبɴسبࢫمتفاوتةࢫࢭʏࢫ

ࢫالشماليةࢫوأ ࢫأمرɢʈا روȋاࢫودولࢫوسطࢫأسياࢫو ولاࢫتقتصرࢫعڴʄࢫجɺةࢫدونࢫأخرى،ࢫلكنࢫتبقىࢫمناطق

،ࢫباعتبارɸاࢫ2015وࢫȖ2014ساɸمࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫࢭʏࢫإصدارࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫخاصةࢫخلالࢫسنۘܣࢫ

  .  تتحكمࢫࢭʏࢫالتكنولوجياࢫاݍݵضراءࢫالمستخدمةࢫࢭʏࢫالمجالࢫالطاقاتࢫالمتجددة

  : منࢫخلالࢫماࢫجاءࢫࢭʏࢫمحاورࢫالدراسةࢫتوصلناࢫإڲʄࢫالنتائجࢫالتالية: خاتمة

ࢫכكف ࢫالتحدي  نحو التحول  ࢭʏ الراغبة النامية الدول  من العديد يواجھ الذي إن

وتطبيقɺاࢫ البيȁية السياسات برسم المتعلقة المؤسسية القدرات نقص ࢭʏ כخضرࢫيكمن טقتصاد

 ɸذا الذاتيةࢫࢭʏ القدرات بناء ٭ڈدف العلاقة ذات اݍݨɺات جميع جɺود تظافر يتطلب الذي כمر

ࢫʇܨݨع وȖعديلɺا والتنظيمية الȘشرʉعية כطر مراجعة يتطلب כمر وɸذا .المجال  التحول  بما

  .خضراء مال رأس أسواق نحو المطلوب

السنداتࢫاݍݵضراءࢫالتموʈلࢫلمشارʉعࢫمنخفضةࢫטنبعاثاتࢫالكرȋونيةࢫوتحافظࢫعڴʄࢫتوفرࢫ   

البʋئة،ࢫوʈمكنࢫأنࢫȖساعدࢫالبلدانࢫعڴʄࢫالتكيفࢫمعࢫȖغ؈فاتࢫالمناخࢫوالتخفيفࢫمنࢫآثاره،ࢫࢭʏࢫالوقتࢫ

الذيࢫتدرࢫفيھࢫعائداتࢫكب؈فةࢫعڴʄࢫالمسȘثمرʈن،ࢫوأنࢫسوقࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫسوقࢫواعدࢫوفۘܣࢫ

  . ࢭʏࢫالسنواتࢫالقادمةوسʋشɺدࢫنمواࢫكب؈فاࢫ

ࢫ ࢫيصل ࢫما ʄࢫإڲ ࢫالدولية ࢫالتموʈل ࢫاسȘثمارࢫمؤسسة ࢫصندوقࢫࢫʇ325ساعد ʏࢫدولارࢫࢭ مليون

ࢫالمتعاملةࢫ ࢫالبلدان ʏࢫࢭ ࢫاݍݵضراء ࢫالسندات ࢫسوق ࢫأبواب ࢫفتح ʄࢫعڴ ࢫاݍݵضراء، ࢫכساسية السندات

ࢫبالسماحࢫللصندوقࢫبإدارةࢫالديونࢫࢭʏࢫبلدانࢫכسواقࢫالصاعدةࢫȊشراءࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫ معɺا

الۘܣࢫأصدرٮڈاࢫالبنوكࢫࢭʏࢫأفرʈقياࢫوآسياࢫوالشرقࢫכوسطࢫوأمرɢʈاࢫاللاتيɴيةࢫوأوروȋاࢫالشرقيةࢫوآسياࢫ

  .الوسطى
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ࢫࢭʏࢫ ࢫاݍݵضراء ࢫللسندات ࢫالمصدرة ࢫأكفࢫاݍݨɺات ࢫإحدى ʏࢫۂ ʏࢫالدوڲ ࢫالبنك ࢫمجموعة Ȗعد

سندࢫأخضرࢫمنذࢫࢫ200مليارࢫدولارࢫمنࢫخلالࢫإصدارࢫأك؆فࢫمنࢫࢫ16العالم،ࢫوقدࢫعبأتࢫماࢫيزʈدࢫعڴʄࢫ

   .لصاݍݳࢫاسȘثماراتࢫمرتبطةࢫبالمناخࢫوالبʋئةࢫ2008 عام

السنداتࢫاݍݵضراءࢫۂʏࢫأحدࢫاݍݰلولࢫالۘܣࢫʇعولࢫعلٕڈاࢫكث؈فاࢫلتموʈلࢫالعديدࢫمنࢫالمشارʉعࢫ

ࢫكماࢫ ࢫȖسʋيلɺا، ࢫʇسɺل ࢫمالية ࢫأدوات ڈا ࢫوɢȋوٰ ࢫالثابت، ࢫبالدخل ࢫتȘسم ࢫحيث ࢫالعالم، ʏࢫࢭ اݍݵضراء

ࢫ ࢫالتخفيف ࢫمشارʉع ʄࢫعڴ ࢫالۘܣࢫتدرɸا ࢫכموال ࢫمعھࢫيقتصرࢫتخصيص ࢫوالتكيف ࢫآثارࢫȖغ؈فࢫالمناخ من

ɸذهࢫךليةࢫتتمتعࢫبɢلࢫخصائصࢫالسنداتࢫالتقليدية،ࢫولكٔڈاࢫمدعومةࢫبالاسȘثماراتࢫالۘܣࢫȖساɸمࢫ

  .ࢭʏࢫالتنميةࢫالمستدامةࢫأوࢫمɢافحةࢫȖغ؈فࢫالمناخ

 بالشفافية توطۜܣ العمل ࢭʏ للمنݤݨية توصيات بمثابة اݍݵضراء السندات Ȗعدࢫمبادئ

  .سرʉعا نموا Ȗعرف الۘܣ السوق  ɸذه تطوʈر Ȋغية اɸةال؇ق  عڴʄ واݍݰث وלفصاح

 כخضرࢫاݍݵاص المال رأس حشد عڴʄ الماڲʏ النظام لقدرة ࢭʏࢫٰڈايةࢫɸذهࢫالدراسة،ࢫوȖعزʈزا

  : ࢭʏࢫالمشارʉعࢫاݍݵضراء،ࢫنقدمࢫتوصياتࢫالتالية بالاسȘثمار

ࢫالماليةࢫ - ࢫטبتɢارات ࢫدراسات ࢫتخدم ࢫالۘܣ ࢫכɠاديمية ࢫوالبحوث ࢫالمشفكة ࢫالدراسات تبۚܣ

 . البيȁيةࢫمثلࢫالسنداتࢫاݍݵضراءࢫعڴʄࢫالمستوىࢫלقليܣࢫوالعالܣ

ܣ مثل כخضر، טسȘثمار ݍݨɺات وטقتصادية البيȁية السياسة وأطر إشارات توف؈ف - ّۚ  تب

 .للمناخبارʉسࢫ التنميةࢫالمستدامةࢫواتفاق أɸداف

 شبكة مثل المعرفة عڴʄ القائمة القدرات بناء عمل منصات لتوسيع الدعم حشد -

 כمم Ȗساندɸا الۘܣ المسؤولࢫاجتماعيا טسȘثمار ومبادئ المستدامة المصرفية المعاملات

 .وלقليܣ الدوڲʏ الصعيدين عڴʄ כخرى  כخضر التموʈل مبادرات عڴʄ علاوة المتحدة،

 طلب عڴʄ بناءً  المحل،ي المستوى  عڴʄ اݍݵضراء للسندات أسواق تنمية عملية دعم -

 .المحلية بالعملة خضراء سندات أسواق بتطوʈر المɺتمة البلدان

 عڴʄ القدرة إڲʄ بالإضافة לفصاح ومتطلبات اݍݵضراء للسندات إرشادات تطوʈر -

 .البيȁية التفوʈض وثائق ܵݰة من التحقق

  .اݍݵضراء السندات ࢭʏ لݏݰدود العابر טسȘثمار Ȗسɺيل أجل من الدوڲʏ التعاون  Ȗعزʈز -
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 :الɺوامشقائمةࡧ
                                                             

ࢫخضر،  1 ࡧالمستدامة أحمد ࡧالتنمية ʏࡧإڲ ࡧبديلة ࡧכخضرࡧمسارات ࢫللأبحاث،ࢫ ،טقتصاد ࢫالɢوʈت ࢫمعɺد ࢫوالتكنولوجيا، ࢫالعلوم مجلة
  .4ص،ࢫ2010

ࢫ  2 ࢫوآخرون، ࢫصفي ࡧالمستدامةساندي ࡧالتنمية ʄࡧعڴ ࡧوأثره ࡧכخضر ࡧمصر: טقتصاد ࡧحالة ࢫللدراساتࢫدراسة ࢫالدولية ࢫالمجلة ،

  .2017 ،16صࢫࢫטقتصادية،ࢫالمركزࢫالديمقراطيࢫالعرȌيࢫللدراساتࢫלسفاتيجية،ࢫטقتصاديةࢫوالسياسية،ࢫمصر،
 ࡩʏ כخضر טقتصاد مشارʉعࡧ-عمل فرص وخلق البيȁية التحديات لمواجɺة כخضر טقتصادقحافࢫوɸيبةࢫوشرقرقࢫسم؈ف،ࢫࢫ 3

  440،ࢫصࢫ2016،ࢫمجلةࢫالبحوثࢫטقتصاديةࢫوالمالية،ࢫجامعةࢫأمࢫالبواࢮʏ،ࢫالعددࢫالسادس،ࢫدʇسمفࢫ-اݍݨزائر
  152،ࢫصࢫ2010،ࢫدارࢫاݍݵلدونيةࢫللɴشر،ࢫاݍݨزائر،ࢫ1،ࢫطטقتصادࡧالبيۖܣعبدࢫالمجيدࢫقدي،ࢫࢫ 4
،ࢫمطبوعةࢫمؤسسةࢫزايدࢫالدوليةࢫللبʋئة،ࢫمعرضࢫכممࢫالمتحدةࢫللتنميةࢫبناءࡧاقتصادياتࡧخضراءࡧشاملةمحمدࢫأحمدࢫبنࢫفɺد،ࢫ  5

  . 2013أكتوȋرࢫ28القائمةࢫعڴʄࢫالتعاونࢫفيماࢫب؈نࢫبلدانࢫاݍݨنوبࢫوالذيࢫاستضافھࢫبرنامجࢫכممࢫالمتحدةࢫللبʋئةࢫࢭʏࢫن؈فوȌيࢫبكيɴياࢫࢭʏࢫ
  . 55،ࢫصࢫ2014،ࢫينايرࢫ39مجلةࢫأسيوطࢫللدراساتࢫالبيȁية،ࢫالعددࢫࢫ،“טقتصادࡧכخضر”البيۖܣࡧטقتصادࡧعايدةࢫراعۜܣࢫخنفر،ࢫ  6
،ࢫمعɺدࢫالدراساتࢫوالبحوثࢫالفبوʈة،ࢫجامعةࢫטقتصادࡧכخضرࡧالمفɺومࡧوالمتطلباتࡧࡩʏࡧالتعليمنجريࢫيوسفࢫجمالࢫالدينࢫوآخرون،ࢫ  7

  . 446-446القاɸرة،ࢫمصر،ࢫصࢫصࢫ
ࢫ 8 ࢫ: أنظرࢫ ࢫفرʈد، ࢫوɠورتل ࢫخديجة ࡧمال؈قياعرقوب ʏࡧࡩ ࡧالمستدامة ࡧالتنمية ࡧتحقيق ʏࡧࡩ ࡧاݍݵضراء ࡧالصكوك ࢫللبحوثࢫدور ࢫرماح ࢫمجلة ،

ومفاɸيمࡧومبادئࡧטقتصادࡧכخضرࡧ. 302-257،ࢫصࢫصࢫ2016،ࢫجوانࢫ18والدراسات،ࢫمركزࢫالبحثࢫوتطوʈرࢫالمواردࢫالȎشرʈة،ࢫالعددࢫ

لݏݨنةࢫטقتصاديةࢫوטجتماعيةࢫللأممࢫالمتحدةࢫلغربࢫآسيا،ࢫ ورقةࢫبحثيةࢫمقدمةࢫ،לطارࡧالمفاɸيمي،ࡧاݍݨɺودࡧالعالميةࡧوقصصࡧالنجاح
15-12-2010 .  

  .20،ࢫصࢫ،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهدراسةࡧحالةࡧمصر: טقتصادࡧכخضرࡧوأثرهࡧعڴʄࡧالتنميةࡧالمستدامةسانديࢫصفيࢫوآخرون،ࢫ  9
10  ʏࢫ الرحمن عبد عڴ،ʏࢫموقع ،כخضر טقتصادعڴʄشورࢫعڴɴيࢫלتحاد بحثࢫمȌئة،ࢫ المستدامة للتنمية العرʋوالب

http://www.ausde.org/?page_id=367خࢫטطلاعࢫࢫʈ10/02/2018: تار.  
  .قحافࢫوɸيبةࢫوشرقرقࢫسم؈ف،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكره  11
ࡧأوصاݍݳࢫعبدࢫاݍݰليم،ࢫࢫ 12 ࡧإڲʄࡧטقتصاد ࡧالتحول ʏࡧࡩ ࡧالمالية ࡧالɺندسة : ،ࢫورقةࢫبحثيةࢫمقدمةࢫإڲʄࢫالمؤتمرࢫالدوڲʏࢫحول כخضرفعالية

-منتجاتࢫوتطبيقاتࢫوטبتɢارࢫوالɺندسةࢫالماليةࢫب؈نࢫالصناعةࢫالماليةࢫالتقليديةࢫوالصناعةࢫالماليةࢫלسلامية،ࢫالمنعقدࢫبجامعةࢫسطيف

  .22،ࢫصࢫ2014ايࢫمࢫ6وࢫ5اݍݨزائر،ࢫيوميࢫ
13 climate-bonds, date de consultation 25/02/2018.   http://www.climatebonds.net/category/climate-bonds  
14 https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/497471  date de consultation  26/02/2018. 

  .رجعࢫسبقࢫذكره،ࢫماݍݵضراءࡧࡩʏࡧتحقيقࡧالتنميةࡧالمستدامةࡧࡩʏࡧمال؈قيادورࡧالصكوكࡧخديجةࢫعرقوبࢫوفرʈدࢫɠورتل،ࢫ  15
16 Sustainable Prosperity, Green Bonds, date de consultation:  25/02/2018.   www.sustainableprosperity.ca 
17http://www.albankaldawli.org/ar/results/2017/12/01/green-bonds, date de consultation  24/02/2018.  op-cit. 

،ࢫ5- 4صࢫصࢫ. 2017،ࢫينايرࢫ15،ࢫمجلةࢫإتحادࢫɸيئاتࢫכوراقࢫالماليةࢫالعرȋية،ࢫלصدارࢫرقمࢫأسواقࡧرأسࡧالمالࡧاݍݵضراءجليلࢫطرʈف،ࢫ  18

ʏࢫالموقعࢫالتاڲʄالعددࢫمتاحࢫعڴ : www.uasa.aeخࢫטطلاعࢫࢫࢫࢫʈ15/02/2018: تار.  
،ࢫ2016،ࢫدʇسمفࢫاݍݵضراء السندات فئة من سندات إصدار :כوڲʏ المعلومات بيان مݏݵصالرساميل،ࢫ لسوق  المغرȋية الɺيئة  19

  ) 30/01/2018: تارʈخࢫטطلاع(    http://www.ammc.ma: انظرࢫالموقعࢫלلكفوɲيࢫللɺيئة،ࢫ3صࢫࢫ.المغرب
  .4،ࢫصࢫالمرجعࢫنفسھ  20
  .،ࢫالمɢانࢫنفسھالمرجعࢫنفسھ  21
  .مرجعࢫسبقࢫذكرهدورࡧالصكوكࡧاݍݵضراءࡧࡩʏࡧتحقيقࡧالتنميةࡧالمستدامةࡧࡩʏࡧمال؈قيا،ࡧخديجةࢫعرقوبࢫوفرʈدࢫɠورتل،ࢫ  22
  .19،ࢫصࢫ،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهفعاليةࡧالɺندسةࡧالماليةࡧࡩʏࡧالتحولࡧإڲʄࡧטقتصادࡧכخضرأوصاݍݳࢫعبدࢫاݍݰليم،ࢫࢫ 23
  ،ࢫمرجعࢫسبقࢫذكرهأسواقࡧرأسࡧالمالࡧاݍݵضراءجليلࢫطرʈف،ࢫ  24

25 http://www.albankaldawli.org/ar/results/2017/12/01/green-bonds, op-cit.  
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  : قائمةࡧالمراجع

  كتب،ࡧمقالاتࡧومؤتمراتࡧوتقارʈر.أ

  . 2017،ࢫينايرࢫ15،ࢫمجلةࢫإتحادࢫɸيئاتࢫכوراقࢫالماليةࢫالعرȋية،ࢫלصدارࢫرقمࢫأسواقࡧرأسࡧالمالࡧاݍݵضراءطرʈفࢫجليل،ࢫ.1

ࢫ.2 ࢫاݍݰليم، ࢫعبد ࡧכخضرأوصاݍݳ ࡧטقتصاد ʄࡧإڲ ࡧالتحول ʏࡧࡩ ࡧالمالية ࡧالɺندسة ࢫحول فعالية ʏࢫالمؤتمرࢫالدوڲ ʄࢫإڲ ࢫمقدمة ࢫبحثية ࢫورقة ، :

-منتجاتࢫوتطبيقاتࢫوטبتɢارࢫوالɺندسةࢫالماليةࢫب؈نࢫالصناعةࢫالماليةࢫالتقليديةࢫوالصناعةࢫالماليةࢫלسلامية،ࢫالمنعقدࢫبجامعةࢫسطيف

  .2014مايࢫࢫ6وࢫ5اݍݨزائر،ࢫيوميࢫ

ࢫمح.3 ࢫفɺد ࢫبن ࢫأحمد، ࡧشاملةمد ࡧخضراء ࡧاقتصاديات ࢫللتنميةࢫبناء ࢫالمتحدة ࢫכمم ࢫمعرض ࢫللبʋئة، ࢫالدولية ࢫزايد ࢫمؤسسة ࢫمطبوعة ،

  . 2013أكتوȋرࢫ28القائمةࢫعڴʄࢫالتعاونࢫفيماࢫب؈نࢫبلدانࢫاݍݨنوبࢫوالذيࢫاستضافھࢫبرنامجࢫכممࢫالمتحدةࢫللبʋئةࢫࢭʏࢫن؈فوȌيࢫبكيɴياࢫࢭʏࢫ

  .2010مجلةࢫالعلومࢫوالتكنولوجيا،ࢫمعɺدࢫالɢوʈتࢫللأبحاث،ࢫ ،بديلةࡧإڲʏࡧالتنميةࡧالمستدامةטقتصادࡧכخضرࡧمساراتࡧ خضرࢫأحمد،.4
ࢫ.5 ࢫوآخرون، ࢫصفي ࡧالمستدامةساندي ࡧالتنمية ʄࡧعڴ ࡧوأثره ࡧכخضر ࡧمصر: טقتصاد ࡧحالة ࢫللدراساتࢫدراسة ࢫالدولية ࢫالمجلة ،

  .2017يةࢫوالسياسية،ࢫمصر،ࢫטقتصادية،ࢫالمركزࢫالديمقراطيࢫالعرȌيࢫللدراساتࢫלسفاتيجية،ࢫטقتصاد

  .2014،ࢫينايرࢫ39مجلةࢫأسيوطࢫللدراساتࢫالبيȁية،ࢫالعددࢫࢫ،“טقتصادࡧכخضر”טقتصادࡧالبيۖܣࡧعايدةࢫراعۜܣࢫخنفر،ࢫ.6

ࢫ.7 ࢫɠورتل، ࢫوفرʈد ࢫخديجة ࡧمال؈قياعرقوب ʏࡧࡩ ࡧالمستدامة ࡧالتنمية ࡧتحقيق ʏࡧࡩ ࡧاݍݵضراء ࡧالصكوك ࢫوتطوʈرࢫالمواردࢫدور ࢫمركزࢫالبحوث ،

  . 2016،ࢫجوانࢫ18الȎشرʈة،ࢫمجلةࢫرماحࢫللبحوثࢫوالدراسات،ࢫالعددࢫ

8.ʏࢫ الرحمن عبد عڴ،ʏࢫموقع ،כخضر טقتصادعڴʄشورࢫعڴɴي بحثࢫمȌئة،ࢫ المستدامة للتنمية לتحادࢫالعرʋوالب  

 ࡩʏ כخضر טقتصاد مشارʉعࡧ-عمل فرص وخلق البيȁية التحديات لمواجɺة כخضر טقتصادقحافࢫوɸيبةࢫوشرقرقࢫسم؈ف،ࢫ.9

  .2016،ࢫمجلةࢫالبحوثࢫטقتصاديةࢫوالمالية،ࢫجامعةࢫأمࢫالبواࢮʏ،ࢫالعددࢫالسادس،ࢫدʇسمفࢫاݍݨزائر

  .2010،ࢫدارࢫاݍݵلدونيةࢫللɴشر،ࢫاݍݨزائر،ࢫ1،ࢫطטقتصادࡧالبيۖܣقديࢫعبدࢫالمجيد،ࢫ.10

ࢫ.11 ࢫوآخرون، ࢫالدين ࢫجمال ࢫيوسف ࡧכخضرࡧنجري ࡧالتعليمטقتصاد ʏࡧࡩ ࡧوالمتطلبات ࢫالفبوʈة،ࢫالمفɺوم ࢫوالبحوث ࢫالدراسات ࢫمعɺد ،

  .جامعةࢫالقاɸرة،ࢫمصر

،ࢫ2016،ࢫدʇسمفࢫاݍݵضراء السندات فئة من سندات إصدارࡧ :כوڲʏ المعلومات بيان مݏݵصالرساميل،ࢫ لسوق  المغرȋية الɺيئة.12

  . المغرب

،ࢫالݏݨنةࢫטقتصاديةࢫوטجتماعيةࢫللأممࢫاݍݨɺودࡧالعالميةࡧوقصصࡧالنجاحمفاɸيمࡧومبادئࡧטقتصادࡧכخضرࡧלطارࡧالمفاɸيمي،ࡧ.13

  . 2010-12-15المتحدةࢫلغربࢫآسيا،ࢫ

  :موقعࡧإلكفونية.ب

1.climate-bonds,  http://www.climatebonds.net/category/climate-bonds  

https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/497471   

2.Sustainable Prosperity, Green Bonds,  www.sustainableprosperity.ca  

http://www.albankaldawli.org/ar/results/2017/12/01/green-bonds,  
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The role of corporate governance in raising the efficiency of Algerian 

business enterprises  "Field Study of Tlemcen State Institutions” 

  19/02/2018:الɴشرقبولࢫتارʈخࢫ                                     17/01/2018:تارʈخࢫטستلام

 غلايࢫحياةࢫ.أࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ    مɢيࢫعمارʈةࢫ.أࢫ                                          *غلايࢫɲسيمةࢫ.د

ʏت ع؈ن–المركزࢫاݍݨامڥɴجامعةࢫتلمسان                    جامعةࢫمستغانم                        تموش  

  اݍݨزائرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫاݍݨزائرࢫࢫ        اݍݨزائرࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

  :لــخصم

ࢫاقتصادࢫالمعرفةࢫوࢫࢫةȖعتفࢫظاɸرةࢫحوكم الشرɠاتࢫاحدࢫأɸمࢫךلياتࢫالۘܣࢫكشفࢫعٔڈا

ࢫحمايةࢫ ʏࢫࢭ ࢫلدورɸا ࢫنظرا ࢫالدولية، ࢫالعالمية ࢫالمنظمات ࢫقبل ࢫكب؈فࢫمن ࢫعالܣ ࢫاɸتمام ࢫنالت الۘܣ

ࢫالتعر  ࢫمن ࢫوالشرɠات ʏࢫالماڲ ࢫوالفشل ࢫالتع؆ف ࢫݍݰالات ࢫمخاطرࢫض ࢫمن ࢫݍݰمايْڈا ࢫأيضا ࢫو לداري

قيمةࢫالمؤسسةࢫࢭʏࢫالسوقࢫوࢫضمانࢫبقا٬ڈاࢫوࢫنموɸاࢫوࢫالتصفيةࢫ،ࢫɸذاࢫفضلاࢫعنࢫدورɸاࢫࢭʏࢫȖعظيمࢫ

  .المحڴʏࢫوالدوڲʏࢫاستمرارɸاࢫعڴʄࢫالمستوى 

ࢫ ࢫخصصنا ࢫالبحثɸلقد ࢫتوجدࢫࢫذا ࢫالۘܣ ࢫاݍݨزائرʈة ࢫالمؤسسات ࢫمن ࢫلعدد ࢫميدانية لدراسة

بولايةࢫتلمسانࢫمنࢫخلالࢫاستȎيانࢫوجɺناهࢫإڲʄࢫمس؈فيࢫɸذهࢫالمؤسساتࢫوࢫأܵݰابࢫالقرارࢫ

اࢫللمسؤوليةࢫטجتماعيةࢫوࢫكذاࢫمدىࢫتطبيقɺاࢫلمبادئࢫحوكمةࢫفٕڈاࢫللوقوفࢫعڴʄࢫمدىࢫتȎنٕڈ

  SPSS version 19.الشرɠاتࢫ،ࢫوࢫتمࢫدراسةࢫوࢫتحليلࢫالنتائجࢫمنࢫخلالࢫبرنامجࢫ

 .الشرɠات،ࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈة،ࢫالكفاءة،ࢫمبادئࢫاݍݰوكمةࢫةحوكم: الɢلماتࡧالمفتاحية

Abstract: 

The phenomenon of corporate governance is one of the most important mechanisms 

revealed by the knowledge economy, which has received great international attention 

by the international organizations, in view of its role in protecting companies from 

defaults and financial and administrative failures, as well as to protect them against 

liquidation risks. The value of the institution in the market and ensure its survival, 

growth and continuation at the local and international level. We have devoted this 

research to a field study of a number of Algerian institutions that are located in the  

                                                             
* e-mail : nasssimag5@yahoo.fr    e-mail :  maria_grono@hotmail.com    e-mail : hayetg88@yahoo.fr 
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Wilayat of Tlemcen through a questionnaire addressed to the leaders of these 

institutions and their decision makers to determine their adoption of social 

responsibility as well as their application of the principles of corporate governance 

with SPSS version 19. 

Keywords: Corporate governance, Algerian institutions, efficiency, governance 

principles. 

  :مــقـــدمـــة

Ȗعتفࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫاحدࢫالمعاي؈فࢫכساسيةࢫالۘܣࢫتبۚܢࢫعلٕڈاࢫטقتصادياتࢫالقوʈةࢫاليومࢫ،ࢫ         

ࢫ ࢫمختلف ࢫوࢫتطبيق ࢫتȎنٕڈا ʄࢫإڲ ࢫالشرɠات ࢫمختلف ʄسڥȖࢫ ࢫضمنࢫلذا ࢫوࢫمن ࢫعلٕڈا، ࢫتنص ࢫالۘܣ المبادئ

ࢫترȋطɺمࢫ ࢫالۘܣ ࢫو ࢫالمصاݍݳ ࢫأܵݰاب ࢫمختلف ࢫمصاݍݳ ࢫتحقيق ʄࢫعڴ ࢫحرصɺا ࢫنجد ࢫالمبادئ ɸذه

بالمؤسسةࢫعلاقاتࢫسواءࢫɠانتࢫمباشرةࢫأوࢫغ؈فࢫمباشرةࢫوࢫبالتاڲʏࢫنجدࢫإٰڈاࢫمسئولةࢫاجتماعياࢫعنࢫ

 .ɠلࢫɸذهࢫכطراف

ࢫزʈادةࢫوكذلكࢫالماليةࢫالعولمةࢫوتحدياتࢫכسواقࢫتطور ࢫنȘيجةࢫباݍݰوكمةࢫالشرɠاتࢫاɸتمامࢫزاد لقد

ʏنࢫوڤʈثمرȘاتࢫالمسɠࢫأضفࢫاݍݰوكمة،ࢫممارسةࢫعدمࢫعنࢫالناجمةࢫبالمخاطر ࢫالقائمةࢫوالشرʄࢫإڲ

ࢫرɸاناࢫכخ؈فةࢫɸذهࢫȖعدࢫحيثࢫوالبʋئة،ࢫالمجتمعࢫمنࢫɠلࢫتجاهࢫالشركةࢫمسؤوليةࢫأɸميةࢫذلك

ࢫمحارȋةࢫإڲʄࢫيؤديࢫݰوكمةلݏࢫالسليمةࢫالمبادئࢫفإتباعࢫ.טقتصاديةࢫالمؤسساتࢫأمامࢫمستقبليا

ࢫعڴʄࢫالمؤسساتࢫوحثࢫטقتصاديةࢫاݍݰياةࢫࢭʏࢫالشفافيةࢫȖܨݨيعࢫمعࢫלدارة،ࢫوȋ؈فوقراطيةࢫالفساد

ࢫوالعدالةࢫالبʋئةࢫمراعاةࢫمعࢫטقتصادية عمليةࢫاستدامةࢫكذلكࢫטعتبار ࢫȊع؈نࢫآخذةࢫלصلاح،

ࢫࢭʏࢫواݍݰوكمةࢫراشدالࢫالȘسي؈ف ࢫتطبيقࢫيصبحࢫوعليھࢫ.القادمةࢫللأجيالࢫالفرصࢫوخلقࢫטجتماعية

ࢫوإنما ࢫفقط،ࢫالتجارʈةࢫرȋحيْڈاࢫتحقيقࢫإڲʄࢫالمؤسسةࢫبوصول ࢫمشروطاࢫلʋسࢫטقتصاديةࢫالمؤسسة

ࢫوالبيȁيةࢫטجتماعيةࢫالرȋحيةࢫمنࢫɠلࢫتحقيقࢫخلالࢫمنࢫالمستدامࢫالنمو ࢫتحقيقࢫإڲʄࢫذلكࢫيتعدى

ࢫو ࢫ.المستدامةࢫيةالتنمࢫإڲʄࢫللوصول ࢫومؤسساٮڈا،ࢫوحɢومْڈاࢫالدولةࢫب؈نࢫومتوازنةࢫمتɢافئةࢫوȋمشاركة

 اݍݨزائرʈةࡧالمؤسساتࡧتȘبۚܢࡧɸل :التاليةࢫלشɢالية طرحࢫيمكننا سابقاࢫقلناهࢫماࢫɠلࢫعڴʄࢫبناء

  :التاليةࢫالفرعيةࢫכسئلةࢫלشɢاليةࢫɸذهࢫضمنࢫوتندرج ؟ࡧالشرɠاتࡧحوكمةࡧمبادئ

  مباد٬ڈا؟ࢫۂʏࢫماࢫو ࢫالشرɠاتࢫبحوكمةࢫالمقصودࢫما -

  ؟ࢫاݍݨزائرʈةࢫالمؤسساتࢫكفاءةࢫمنࢫالرفعࢫࢭʏࢫاݍݰوكمةࢫȖساɸمࢫأن يمكنࢫكيف -

   :التاليةࢫالفرضيةࢫصياغة رتأينااࢫالȘساؤلاتࢫتلكࢫɠلࢫو ࢫלشɢالية ɸذهࢫعنࢫللإجابة و

  .الشرɠاتࢫحوكمةࢫمبادئ اݍݨزائرʈةࢫالمؤسساتࢫتȘبۚܢ

  



 2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                                              مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق

289 

  :منݤݮࡧالدراسة

ʏࢫࢭ ࢫࢫاعتمدنا ࢫ، ࢫالدراسة ࢫموضوع ࢫمعاݍݨة ʄࢫعڴ ࢫقادرة ࢫوࢫعلمية ࢫمنݤݨية ࢫأساليب ࢫعن فɢانࢫبحثنا

المحورࢫטولࢫعبارةࢫعنࢫجانبࢫنظريࢫاستخدمناࢫخلالھࢫالمنݤݮࢫالوصفيࢫوࢫالتحليڴʏࢫوࢫذلكࢫȊغرضࢫ

  .التعرفࢫعڴʄࢫالظاɸرةࢫموضوعࢫالدراسةࢫوࢫنقصدࢫɸناࢫموضوعࢫحوكمةࢫالشرɠات

تكزࢫتحليلࢫالنتائجࢫعڴʄࢫجوانبࢫرئʋسيةࢫمتمثلةࢫࢭʏࢫاختيارࢫوࢫاعتمدناࢫعڴʄࢫتقنيةࢫטستمارةࢫ،ࢫكماࢫار 

مقايʋسࢫالبحثࢫوࢫالۘܣࢫتتضمنࢫتحديدࢫالمقايʋسࢫالمستخدمةࢫࢭʏࢫالبحثࢫوࢫبيانࢫعددࢫالفقراتࢫوࢫ

  .اݍݨانبࢫالثاɲيࢫيتعلقࢫبالوصفࢫלحصاǿيࢫلمتغ؈فاتࢫالبحث

  :الدراساتࡧالسابقة

  :يمكنناࢫاختصارࢫالدراساتࢫالسابقةࢫࢭʏࢫعمل؈نࢫفقطࢫوࢫɸما

 ࡧ ʏࡧعڴ ࢫכداءࢫࢫ) :2014( مناد ʏࢫࢭ ࢫالشرɠات ࢫحوكمة ࢫدور ࢫعن ࢫتتحدث ࢫرسالتھ ɠانت

ࢫ ࢫالطرقࢫࢫ–المؤسؠۜܣ ࢫوࢫإدراج ࢫالمؤسؠۜܣ ࢫכداء ࢫتقييم ࢫعملية ࢫعاݍݨت ࢫحيث ࢫقياسية، دراسة

اݍݰديثةࢫࢭʏࢫقياسࢫכداءࢫ،ࢫبالفك؈قࢫعڴʄࢫنموذجࢫيأخذࢫȊع؈نࢫטعتبارࢫجميعࢫمعاي؈فࢫتقييمࢫכداءࢫ

 .ءࢫالمتوازن الذيࢫيتمثلࢫࢭʏࢫبطاقةࢫכدا

ࢫכداءࢫ ʄࢫعڴ ࢫالشرɠات ࢫاثرࢫحوكمة ࢫلقياس ࢫنموذج ࢫاقفاح ࢫتم ࢫالميدانية ࢫالدراسة ࢫخلال و

المؤسؠۜܣࢫللشرɠاتࢫالمساɸمةࢫالعامةࢫاݍݨزائرʈةࢫ،ࢫمعࢫכخذࢫȊع؈نࢫטعتبارࢫمساɸمةࢫالمحيطࢫ

ࢫنموذجࢫ ࢫاستخدام ࢫطرʈق ࢫعن ࢫ، ࢫللشرɠات ࢫטجتماعية ࢫالمسؤولية ࢫوࢫأخلاقيات المؤسساȖي

ɺونةࢫمنࢫالمعادلاتࢫالɢليةࢫلعينةࢫمتɢࢫالقطرࢫالوطۚܣࢫ،ࢫوࢫࢫ120يʄمةࢫموزعةࢫعڴɸشركةࢫمسا

توصلتࢫالنتائجࢫإڲʄࢫوجودࢫعلاقةࢫارتباطࢫب؈نࢫمؤشراتࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫالمختارةࢫوࢫɠلࢫمنࢫ

ࢫوࢫتكرʉسࢫ ࢫ، ࢫللأعمال ࢫملائمة ࢫمؤسساتية ࢫتوفرࢫبʋئة ࢫحالة ʏࢫࢭ ࢫטرتباط ࢫوࢫزʈادة ࢫالشركة أداء

  .أخلاقياتࢫالمسؤوليةࢫטجتماعيةࢫ

 ࡧ ࡧخضرة ࡧصديقي ࢫمساɸمةࢫ ) : 2010(دراسة ࢫبإظɺارࢫمدى ࢫمذكرٮڈا ʏࢫࢭ اɸتمت

ࢫإڲʄࢫ ࢫالوصول ࢫاجل ࢫمن ࢫانھ ʄࢫإڲ ࢫالدراسة ࢫوࢫخلصت ࢫ، ࢫالشرɠات ࢫحوكمة ࢫتحقيق ʏࢫࢭ البنوك

ࢫيوفرࢫ ࢫكذلك ࢫ، ࢫسليم ࢫبنɢي ࢫنظام ࢫوجود ࢫمن ࢫلابد ࢫالمؤسسات ʏࢫࢭ ࢫلݏݰوكمة ࢫاݍݨيد التطبيق

ࢫلعمليا ࢫاللازمة ࢫوࢫالسيولة ࢫטئتمان ࢫالبنɢي ࢫالقطاعࢫالقطاع ࢫأن ࢫكما ࢫ، ࢫونموɸا ࢫالشركة ت

 .البنɢيࢫالسليمࢫɸوࢫاحدࢫالمؤسساتࢫالۘܣࢫȖسɺمࢫࢭʏࢫبناءࢫלطارࢫالمؤسؠۜܣࢫݍݰوكمةࢫالشرɠات

كماࢫقامتࢫبدراسةࢫمؤسسةࢫالرʈاضࢫوحدةࢫمطاحنࢫȊشارࢫوࢫيمكنࢫالقولࢫأنࢫتحقيقࢫالبنكࢫ

ࢫ ࢫɸذا ࢫأن ࢫحيث ࢫغ؈فࢫوارد ࢫ ࢫمعھ ࢫالمتعاملة ࢫالمؤسسات ࢫلدى ࢫالشرɠات ࢫحوكمة المفɺومࢫلمفɺوم

ࢫالمسئول؈نࢫ ࢫمن ࢫالعديد ࢫلدى ࢫالمعاملات ʏࢫࢭ ʏࢫכخلاࢮ ࢫللوازع ࢫنظرا ࢫعشواǿي ࢫȊشɢل يمارس

  .العامل؈نࢫبالمؤسسة



 2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                                              مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق

290 

  حوكمةࡧالشرɠاتࡧمنࡧمنظورࡧنظري : المحورࡧכول 

  :Ȗعرʈفࡧحوكمةࡧالشرɠاتࡧ -1

ࢫכبحاثࢫ ࢫمعظم ࢫفان ࢫالشرɠات ࢫحوكمت ࢫظاɸرة ࢫ٭ڈا ࢫتتعلق ࢫالۘܣ ࢫاݍݨوانب ࢫلتعدد نظرا

ࢫ ʏࢫࢭ ࢫكتȎت ࢫتبعاࢫالۘܣ ࢫالشرɠات ࢫحوكمت ࢫلمصطݏݳ ࢫمختلفة ࢫȖعرʈفات ࢫأعطت ࢫالموضوع ࢫɸذا أدبيات

ࢫإليھ ࢫالوصول ࢫالمرغوب ࢫللɺدف ࢫأوࢫتبعا ࢫللظاɸرة ࢫينظرࢫمٔڈا ࢫالۘܣ ࢫاستعراضࢫ. للزاوʈة ࢫيمكن وعليھ

ݳࢫࢭʏࢫمجملɺاࢫمفɺومࢫحوكمتࢫالشرɠات   .مجموعةࢫمنࢫالتعرʈفاتࢫالۘܣࢫتوܷ

כطرافࢫوࢫالمشارك؈نࢫالۘܣࢫتؤديࢫإڲʄࢫالعلاقةࢫب؈نࢫعددࢫمنࢫ: يقصدࢫبحوكمتࢫالشرɠاتࢫ

  1.تحديدࢫالتوجھࢫالرشيدࢫلأداءࢫࢫالمؤسسةࢫبمعرفةࢫɠلࢫمنࢫحملةࢫכسɺمࢫوࢫלدارة

כشملࢫ،ࢫࢫ1994عامࢫࢫCorporate GouvernanceࢭʏࢫكتابھࢫParkinsonإنࢫالتعرʈفࢫالذيࢫقدمھࢫࢫ

ࢫ ࢫأٰڈا ʄࢫعڴ ࢫاݍݰوكمة ࢫعرف ࢫالمعت: حيث ࢫوࢫألتɴسيقي ʏࢫלشراࢭ ࢫ، ࢫלداري ࢫʇعكسࢫלجراء ࢫوࢫالذي مد

  2.مصداقيةࢫإدارةࢫالشركةࢫࢭʏࢫرعايْڈاࢫلمصاݍݳࢫالشرɠاء

مماࢫسبقࢫيمكنࢫبلورةࢫمفɺومࢫحوكمتࢫالشرɠاتࢫوفقࢫمجموعةࢫمنࢫاݍݵصائصࢫوࢫمنࢫثمࢫيمكنࢫ

  :وصفھࢫبأنھ

 نظامࢫمتɢاملࢫللرقابةࢫالماليةࢫوࢫלدارʈةࢫعڴʄࢫأɲشطةࢫالشركةࢫوࢫبرامجɺاࢫ -

ࢫ - ࢫلأܵݰاب ࢫيمكن ࢫخلالɺا ࢫمن ࢫالۘܣ ࢫالطرق ࢫحقوقɺمࢫمجموعة ʄࢫعڴ ࢫטطمئنان المصاݍݳ

ࢫمتوازنة ࢫالقيامࢫ.بصفة ʄࢫعڴ ࢫمس؈فࢫيحرص ࢫيوجد ࢫاݍݵصائص ࢫɸذه ࢫاليوميةࢫࢫان بالإدارة

للأɲشطةࢫالȘشغيليةࢫبالشركة،ࢫوࢫايضاࢫالموضوعاتࢫالۘܣࢫأسندتࢫإليھࢫبصفةࢫاستȞنائيةࢫ

وࢫالۘܣࢫتقعࢫضمنࢫاختصاصاتࢫمجلسࢫלدارةࢫ،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫالتأكدࢫمنࢫتنفيذࢫالقراراتࢫ

 . 3ܣࢫاتخذɸاࢫمجلسࢫלدارةالۘ

كماࢫيقومࢫالمس؈فࢫبالتخطيطࢫوࢫالتنظيمࢫوࢫتوجيھࢫךخرʈنࢫوࢫלشرافࢫعلٕڈمࢫوࢫالرقابةࢫعڴʄࢫ

ࢫتجدرࢫ ࢫو ࢫالوظيفي، ࢫمنصبھ ࢫبحكم ࢫإدارٮڈا ࢫمسئولية ࢫيتحمل ࢫالۘܣ ࢫכɲشطة ࢫو כفراد

 .4المدير،ࢫالمشرف،ࢫالموجھࢫوࢫغ؈فɸا: לشارةࢫإڲʄࢫأنࢫɸناكࢫمسمياتࢫمختلفةࢫللمس؈فࢫمٔڈا

ࢫ ࢫ ࢫوࢫɸوࢫالتجذرʈة ࢫجديد ࢫمفɺوم ࢫالشرɠات ࢫحوكمة ࢫضمن ࢫيوجد ࢫبھكما رغبةࢫ:"وࢫيقصد

ࢫ ࢫالمساɸم؈ن ࢫمراقبة ࢫمن ࢫوࢫلوࢫجزئيا ࢫالتخلص ʏࢫטحتفاظࢫ, المس؈فࢫأوࢫالمديرࢫࢭ لغرض

  .5بمنصبھࢫوࢫزʈادةࢫاݍݰرʈةࢫࢭʏࢫعملھࢫوࢫبالتاڲʏࢫȖعظيمࢫمداخليھ

  :حوكمتࡧالشرɠاتظɺورࡧدوافعࡧ -2

لقدࢫظɺرتࢫاݍݰاجةࢫإڲʄࢫمفɺومࢫحوكمتࢫالشرɠاتࢫࢭʏࢫالعديدࢫمنࢫالدولࢫالمتقدمةࢫوࢫالناميةࢫخلالࢫ

العقودࢫالقليلةࢫالماضيةࢫخاصةࢫࢭʏࢫأعقابࢫטٰڈياراتࢫטقتصاديةࢫوࢫכزماتࢫالماليةࢫالۘܣࢫحدثتࢫࢭʏࢫ

ادࢫالعديدࢫمنࢫدولࢫشرقࢫآسياࢫوࢫأمرɢʈاࢫاللاتيɴيةࢫوࢫروسياࢫوࢫايطالياࢫ،ࢫوࢫكذلكࢫماࢫشɺدهࢫטقتص
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،ࢫعنࢫطرʈقࢫالعديدࢫمنࢫالشرɠاتࢫ2002مכمرɢʈيࢫمؤخراࢫمنࢫاٰڈياراتࢫماليةࢫوࢫمحاسȎيةࢫخلالࢫعا

حيثࢫانࢫɸذهࢫالشرɠاتࢫاستخدمتࢫالكث؈فࢫمنࢫכساليبࢫالمحاسȎيةࢫشديدةࢫالتعقيدࢫوࢫالۘܣࢫȖسܢࢫ

بأساليبࢫتܸݵيمࢫכرȋاحࢫوࢫࢭʏࢫȊعضࢫכحيانࢫبالمخالفةࢫلݏݰقيقةࢫوࢫذلكࢫلݏݰفاظࢫعڴʄࢫارتفاعࢫسعرࢫ

  .6السɺمࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫرفعࢫقيمةࢫטسȘثماراتࢫمماࢫʇعطيࢫטنطباعࢫبالنجاحࢫالشديدࢫللشركة

،ࢫاخذࢫالعالمࢫينظرࢫنظرةࢫجديدةࢫݍݰوكمتࢫ1997معࢫانفجارࢫכزمةࢫالماليةࢫכسيوʈةࢫࢭʏࢫعامࢫ كذلكࢫ

الشرɠات،ࢫوɸذهࢫכزمةࢫيمكنࢫوصفɺاࢫبأٰڈاࢫɠانتࢫأزمةࢫثقةࢫࢭʏࢫالمؤسساتࢫوࢫالȘشرʉعاتࢫالۘܣࢫتنظمࢫ

ɲومةɢلࢫالعديدةࢫ. شاطࢫכعمالࢫوࢫالعلاقاتࢫفيماࢫب؈نࢫمؤسساتࢫכعمالࢫوࢫاݍݰɠانتࢫالمشاɠوࢫقدࢫ

الۘܣࢫبرزتࢫإڲʄࢫالمقدمةࢫࢭʏࢫأثناءࢫכزمةࢫتتضمنࢫعملياتࢫوࢫمعاملاتࢫالموظف؈نࢫالداخلي؈نࢫوࢫכقاربࢫ

عڴʄࢫمبالغࢫɸائلةࢫمنࢫالديونࢫوࢫכصدقاءࢫب؈نࢫمؤسساتࢫכعمالࢫوࢫاݍݰɢومةࢫ،ࢫوحصولࢫالشرɠاتࢫ

ࢫ ࢫمعرفة ࢫعدم ʄࢫعڴ ࢫفيھ ࢫحرصت ࢫالذي ࢫالوقت ࢫنفس ʏࢫࢭ ࢫכجل ࢫɸذهࢫقص؈فة ࢫوࢫإخفاء ࢫכمور ٭ڈذه

ࢫمبتكرة ࢫمحاسȎية ࢫونظم ࢫطرق ࢫخلال ࢫمن ࢫטقتصاديةࢫ  .5الديون ࢫכزمة ࢫمظاɸرࢫɸذه ࢫأɸم ولعل

כوراقࢫالماليةࢫإڲʄࢫأدɲىࢫمستوى،ࢫاٰڈيارࢫأسعارࢫصرفࢫعملاٮڈاࢫȊشɢلࢫغ؈فࢫأسعارࢫ العنيفةࢫɸوࢫاٰڈيارࢫ

  7.انخفاضࢫمعدلاتࢫالنموࢫטقتصاديمسبوقࢫࢫ،ࢫ

  :خطواتࡧتدعيمࡧكفاءةࡧحوكمةࡧالشرɠات-3

ࢫوࢫ ࢫטقتصاديات ࢫتقدم ʏࢫࢭ ࢫالشرɠات ࢫݍݰوكمت ࢫاݍݨوɸرʈة ࢫللأɸمية و

ࢫالقواعدࢫ ࢫبفسيخ ࢫالناشئة ࢫو ࢫالمتقدة ࢫالدول ࢫمن ࢫعدد ࢫاɸتمت المجتمعات

ࢫلقدࢫɠانتࢫلنظرʈة.والتطبيقاتࢫاݍݨيدةࢫلɺاࢫلاستقرارࢫכسواقࢫبتلكࢫטقتصاديات

ࢫتɢلفةࢫ ࢫمن ࢫتتظمنھ ࢫلما ࢫوࢫذلك ࢫالشرɠات ࢫحوكمة ࢫظɺور ʏࢫࢭ ࢫكب؈فة ࢫاɸمية ࢫالوɠالة

 :8يمكنࢫأنࢫتأخذࢫȊعضࢫכشɢالࢫךتية

 .مصارʈفࢫمراقبةࢫتصرفاتࢫלدارةࢫوࢫالمس؈فين -

مصارʈفࢫɸيɢلةࢫالتنظيمࢫبماࢫʇساعدࢫعڴʄࢫالتقليلࢫمنࢫالتصرفاتࢫغ؈فࢫالمرغوبࢫفٕڈاࢫمنࢫ -

 .قبلࢫالمس؈فين

ࢫࢫ ࢫعام ࢫفعاليةࢫ2002فخلال ࢫتدعيم ࢫسȎيل ʏࢫࢭ ࢫالɺامة ࢫاݍݵطوات ࢫببعض ࢫالدول ࢫمن ࢫد ࢫعد ࢫقامت ،

  9:حوكمتࢫالشرɠاتࢫ٭ڈا،ࢫوࢫمٔڈاࢫعڴʄࢫسȎيلࢫالمثال

باقفاحࢫقواعدࢫللقيدࢫيلزمࢫالشرɠاتࢫ)NYSE(قامتࢫبورصةࢫنيوʈوركࢫࢫ:الولاياتࡧالمتحدة -

الرابطةࢫالقوميةࢫكماࢫقامتࢫ. بتحديدࢫمديرʈنࢫمستقل؈نࢫݍݰضورࢫاجتماعࢫمجلسࢫלدارة

لمديريࢫالشرɠاتࢫبȘشكيلࢫݍݨنةࢫلمتاȊعةࢫمخاطرࢫالشرɠاتࢫلتدعيمࢫالمديرʈنࢫالمستقل؈نࢫوࢫ

 .المراجعةࢫالدورʈةࢫللمخاطرࢫالمحتملة
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أعلنتࢫبورصةࢫطوكيوࢫأٰڈاࢫستقومࢫبوضعࢫدليلࢫللتطبيقاتࢫاݍݨيدةࢫݍݰوكمتࢫࢫ:اليابان -

ࢫל  ࢫسȎيل ʏࢫࢭ ࢫوࢫذلك ࢫ، ࢫاليابانية ࢫالمؤسسات ࢫ٭ڈا ࢫلْڈتدي ࢫلمعاي؈فࢫمحليةࢫالشرɠات عداد

ࢫࢭʏࢫ ࢫالياباɲي ࢫالتجاري ࢫبالقانون ࢫالعمل ࢫسرʈان ࢫبدء ࢫتوقع ࢫظل ʏࢫࢭ ࢫخاصة ࢫو يابانية

 .2003عام

ࡧכوروȋية - ࢫتطوʈرࢫࢫ:المفوضية ࢫمɺمة ࢫبفوكسل ࢫالمستوى ࢫعال ࢫعمل ࢫفرʈق ʄࢫإڲ أناطت

 .وتوحيدࢫלطارࢫالȘشرʉڥʏࢫلقانونࢫالشرɠات،ࢫلتدعيمࢫלفصاحࢫوࢫحمايةࢫالمسȘثمرʈنࢫ

  :حوكمةࡧالشرɠاتمبادئࡧ-4

ࢫ ࢫالتعاون ࢫمنظمة ࢫمجلس ࢫقرر ࢫسنةטقتصادي ࢫخلال ࢫالوزاري ࢫاجتماعھ ʏࢫࢭ ࢫ2002والتنمية

ࢭʏࢫتقييمࢫالمبادئࢫالۘܣࢫتمࢫاعتمادɸاࢫوࢫتطبيقɺاࢫ تقييمࢫالتطوراتࢫࢭʏࢫمجالࢫحوكمتࢫالشرɠاتࢫوࢫكذا

الشرɠاتࢫبالتعاونࢫمعࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫوࢫبدعمࢫمنࢫالمنتدىࢫالعالܣࢫݍݰوكمةࢫدولࢫࢫالمنظمةࢫوࢫذلكࢫ

ࢫࢭʏࢫذلكࢫ وغ؈فɸاࢫمن اݍݨɺاتࢫمعࢫالمزʈدࢫمنࢫالȘشاورࢫمعࢫطائفةࢫواسعةࢫمنࢫأܵݰابࢫالمصݏݰةࢫبما

ࢫو مم ࢫ، ࢫכعمال ࢫقطاع ʏࢫالدوليةࢫثڴ ࢫالعمالية ࢫوالنقابات ࢫوالوطنية ࢫالمɺنية ࢫوالمنظمات ࢫ، المسȘثمرʈن

ࢫ ࢫɸذه ࢫبȘنقيح ࢫالمنظمة ࢫقامت ࢫوࢫلذلك ࢫالمعنية ࢫاݍݨɺات ࢫمن ࢫوࢫغ؈فɸا ࢫالمدɲي ࢫسنةࢫوالمجتمع المبادئ

ࢫالمالية،ࢫࢫ2004 ࢫכوراق ࢫلأسواق ࢫومقفحات ࢫتوجٕڈية ࢫمبادئ ࢫوتقديم ࢫالشرɠات، ࢫلإدارة ࢫذلك و

ࢫوࢫ ࢫالشرɠات، ࢫݍݰوكمت ࢫفعال ࢫنظام ࢫتنمية ʏࢫࢭ ࢫالمشاركة ࢫכخرى ࢫوכطراف ࢫوالشرɠات المسȘثمرʈن

ʏذهࢫالمبادئࢫكماࢫيڴɸ10:ךنࢫسنقومࢫباستعراضࢫ 

  .الشرɠات ݍݰوكمة فعال لإطار أساس ضمان - 1

 .قوقࢫحملةࢫכسɺمح - 2

 .للمساɸم؈ن المȘساوʈة المعاملة - 3

 .المصاݍݳ أܵݰاب دور  - 4

 .والشفافية לفصاح - 5

  .לدارة مجلس مسؤوليات - 6

  :وۂʏ المبادئ ɸذه تطبيق كيفية تفسر الۘܣ לرشادات من مجموعة المبادئ تلك وتتضمن كما

 :الشرɠات ݍݰوكمة فعال لإطار أساس وجود ضمان -

أنࢫيɢونࢫمܨݨعاࢫلقيامࢫأسواقࢫشفافةࢫوࢫفعالةࢫ،ࢫوࢫأنࢫعڴʄࢫإطارࢫحوكمتࢫالشرɠاتࢫ

يɢونࢫمتوافقاࢫمعࢫحكمࢫالقانونࢫ،ࢫوࢫأنࢫيحددࢫبوضوحࢫتوزʉعࢫالمسؤولياتࢫب؈نࢫمختلفࢫالسلطاتࢫ

  12:معࢫمراعاةࢫالمتطلباتࢫالتاليةࢫ .11לشرافيةࢫوࢫالتنظيميةࢫوࢫالۘܣࢫتفرضࢫتطبيقࢫالقوان؈ن

اعاةࢫتأث؈فɸاࢫعڴʄࢫטقتصادࢫالكڴʏࢫوࢫيجبࢫأنࢫيتمࢫتطوʈرࢫɸيɢلࢫحوكمتࢫالشرɠاتࢫمعࢫمر ࢫࢫ-

  .نزاɸةࢫכسواقࢫ،ࢫوࢫاݍݰوافزࢫالۘܣࢫتخلقɺاࢫللمشارك؈نࢫبالسوقࢫوࢫالفوʈجࢫلشفافيةࢫوࢫكفاءةࢫכسواق
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ࢫداخلࢫࢫ- ࢫالشرɠات ࢫحوكمت ࢫممارسة ʄࢫتؤثرࢫعڴ ࢫالۘܣ ࢫوࢫالرقابية ࢫالقانونية ࢫالمتطلبات إن

  .قامࢫبتطبيقھالȘشرʉعࢫيجبࢫأنࢫتتوافقࢫمعࢫقواعدࢫالقانونࢫوالشفافيةࢫوࢫטل

   :حقوقࢫالمساɸم؈ن -

  :عڴʄࢫانھࢫ الشرɠات حوكمة مبادئ من الثاɲي المبدأ ينص

"ʏبڧɴي ʄات حوكمة إطار عڴɠم؈ن اݍݰماية يوفر أن الشرɸل وأن للمساɺسʇ مɺممارسة ل 

ࢫالقضاياࢫࢫ"حقوقɺم ࢫمن ࢫمجموعة ʄࢫعڴ ࢫالشركة ʏࢫالتأث؈فࢫࢭ ʏࢫࢭ ࢫالمساɸم؈ن ࢫترتكزࢫحقوق ࢫحيث ،

ࢫ ࢫمثل ࢫ، ࢫوࢫכساسية ࢫالوثائق ʄࢫعڴ ࢫالتعديلات ࢫإدخال ʄࢫإڲ ࢫ،بالإضافة ࢫלدارة ࢫمجلس اختيارࢫأعضاء

ࢫالماليةࢫالغ؈فࢫعادية،ࢫوࢫغ؈فࢫذلكࢫمنࢫالمسائلࢫ ࢫوࢫإقرارࢫالتعاملاتࢫ المسȘنداتࢫכساسيةࢫللشركةࢫ،

ࢫوࢫȖسɺيلࢫ13כساسية ࢫحماية ʄࢫعڴ ࢫقادرا ࢫيɢون ࢫأن ࢫالشرɠات ࢫإطارࢫحوكمت ʄࢫعڴ ࢫيتع؈ن ࢫوࢫلذلك ،

  14:כسɺمࢫݍݰقوقɺمࢫوࢫالۘܣࢫيمكنࢫإجمالɺاࢫبماࢫيڴʏممارسةࢫحملةࢫ

ࢫملكيةࢫࢫ- ࢫوࢫنقل ࢫوࢫتحوʈل ࢫ، ࢫالمساɸم ࢫملكية ࢫلȘܦݨيل ࢫامن ࢫنظام ʏࢫࢭ ࢫכسا؟ۜܣ ࢫالمساɸم؈ن حق

  .כسɺمࢫ

 .حقࢫالمساɸمࢫباݍݰصولࢫعڴʄࢫالمعلوماتࢫاݍݵاصةࢫبالشركةࢫȊشɢلࢫدوريࢫوࢫمنتظمࢫ-

  :المعاملةࢫالعادلةࢫݍݰملةࢫכسɺم -

ࢫ ࢫإطار ࢫيضمن ࢫأن ࢫݍݨميعࢫيجب ࢫالمتɢافئة ࢫالمعاملة ࢫالشرɠات ࢫحوكمت ࢫممارسة أساليب

المساɸم؈نࢫسواءࢫɠانواࢫصغارࢫالمساɸم؈نࢫأوࢫأجانبࢫ،ࢫكماࢫيɴبڧʏࢫأنࢫتتاحࢫلɢافةࢫالمساɸم؈نࢫفرصةࢫ

  15اݍݰصولࢫعڴʄࢫȖعوʈضࢫفعڴʏࢫࢭʏࢫحالةࢫانْڈاكࢫحقوقɺمࢫوࢫعليھ

  .يجبࢫأنࢫʇعملࢫالمساɸمونࢫالمنتمونࢫإڲʄࢫنفسࢫالفئةࢫمعاملةࢫمتɢافئةࢫ-

يɴبڧʏࢫأنࢫيɢونࢫللمساɸم؈نࢫداخلࢫɠلࢫفئةࢫنفسࢫحقوقࢫالتصوʈتࢫ،فɢافةࢫالمساɸم؈نࢫيجبࢫࢫ-

ࢫفئاتࢫ ࢫمن ࢫلɢل ࢫالممنوحة ࢫالتصوʈت ࢫبحقوق ࢫالمتصلة ࢫالمعلومات ʄࢫعڴ ࢫ ࢫاݍݰصول ࢫمن ࢫيتمكنوا أن

  .المساɸم؈نࢫوࢫذلكࢫقبلࢫقيامɺمࢫȊشراءࢫכسɺم

  قبلࢫملاكࢫכسɺميجبࢫأنࢫيتمࢫالتصوʈتࢫبواسطةࢫأܧݵاصࢫمعين؈نࢫيتمࢫالموافقةࢫعلٕڈمࢫمنࢫ

لمصݏݰةࢫ إجراؤɸا يتم أو ٭ڈا يقوم الۘܣ טستغلال إساءة من כقلية مساɸمة حماية يɴبڧʏࢫ-  

مباشر،ࢫ غ؈ف أم مباشر Ȋشɢل سواء ٭ڈا القيام يتم والۘܣ اݍݰاكمة الɴسب أܵݰاب المساɸم؈ن

ʏبڧɴʈون  أن وɢناك تɸ للإصلاح فعالة وسائل.  

  :دورࢫأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫ-

يجبࢫأنࢫينطويࢫإطارࢫحوكمتࢫالشرɠاتࢫعڴʄࢫاعفافࢫبحقوقࢫأܵݰا٭ڈاࢫكماࢫيراɸاࢫالقانونࢫ،ࢫوࢫ

أنࢫʇعملࢫأيضاࢫعڴʄࢫȖܨݨيعࢫالتعاونࢫب؈نࢫأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫࢭʏࢫمجالࢫخلقࢫال؆فوةࢫ،ࢫوࢫفرصࢫالعملࢫ



 2018/ 8دࢫالعد/4المجلدࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                                                                              مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق

294 

،ࢫوࢫذلكࢫبماࢫيتضمنࢫالتأكيدࢫ12وࢫتحقيقࢫטستدامةࢫللمشروعاتࢫالقائمةࢫعڴʄࢫأسسࢫماليةࢫسليمة

ʄ16عڴ:  

  .احفامࢫاݍݰقوقࢫالقانونيةࢫلذويࢫالعلاقة -

  .توف؈فࢫآليةࢫلتحس؈نࢫأداءࢫوࢫمشاركةࢫذويࢫالعلاقةࢫوࢫتفاعلɺمࢫمعࢫالمؤسسةࢫ-

ࢫوࢫتقييمࢫحدودࢫȖعاملاٮڈمࢫمعࢫࢫ- اݍݰصولࢫعڴʄࢫالمعلوماتࢫالمناسبةࢫوࢫاللازمةࢫلتفعيلࢫأدوارɸم

  .المؤسسة

يةࢫنȘيجةࢫانْڈاكࢫأيࢫيجبࢫأنࢫتتاحࢫلأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫالفرصةࢫلݏݰصولࢫعڴʄࢫȖعوʈضاتࢫفعلࢫ-

  .منࢫحقوقɺم

  .كماࢫيجبࢫأنࢫتتوفرࢫلأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫالمعلوماتࢫاللازمةࢫللاضطلاعࢫبمسؤولياٮڈمࢫ-

  :وࢫالشفافيةࢫלفصاحࢫ-

يɴبڧʏࢫأنࢫيكفلࢫنظامࢫحوكمتࢫالشرɠاتࢫتحقيقࢫלفصاحࢫالدقيقࢫوࢫࢭʏࢫالوقتࢫالملائمࢫȊشانࢫ

ࢫا ࢫو ɠافة ࢫالشركة ࢫبتأسʋس ࢫالمتعلقة ࢫبئڈالمسائل ࢫوࢫأسلوبࢫ: من ࢫوࢫالملكية، ࢫوࢫכداء ،ʏࢫالماڲ الموقف

  .ممارسةࢫالسلطاتࢫלدارʈة

 כساسية الملامح أحد الفعلية الشافية Ȗعزʈز عڴʇ ʄعمل قوي  إفصاح نظام وجود ʇعتف

ʄات للإشرافࢫعڴɠالقائمة الشر ʄعتف والذي السوق، أساس عڴʇ سيًا أمرًاʋم؈ن لقدرة رئɸࢫ المساʄعڴ

כسɺمࢫ أسواق ذات الدول  ࢭʏ التجارب وتظɺر مدروسة، أسس عڴʄ ملكياٮڈم حقوق  ممارسة

وحمايةࢫ الشرɠات سلوك عڴʄ للتأث؈ف قوʈة أداة يɢون  أن يمكن לفصاح إن الɴشطة، الܸݵمة

 ࢭʏࢫأسواق المسȘثمرʈن ثقة عڴʄ واݍݰفاظ כموال رؤوس جذب عڴʄ לفصاح وʉساعد المسȘثمرʈن،

  الضعيف حלفصا فإن تمامًا العكس وعڴʄ المال

 بل الماڲʏ السوق  نزاɸة فقدان ࢭȖ ʏسɺم כخلاقية والسلوكياتࢫغ؈ف الشفافة غ؈ف والممارسات

  .كɢل الوطۚܣ טقتصاد ثم ومن الماڲʏ وࢭʏࢫالسوق  بل فقط الشركة ࢭʏ يؤثر لن وɸذا

  :مسئولياتࢫمجلسࢫלدارةࢫ-

ࢫوࢫ ࢫ، ࢫللشركة ʏࢫטسفاتيڋ ࢫالتوجھ ࢫضمان ࢫالشرɠات ࢫإطارࢫحوكمت ʄࢫعڴʄࢫعڴ ࢫالفعالة الرقابة

ࢫوࢫ ࢫالمؤسسة ࢫمن ࢫɠل ࢫتجاه ࢫלدارة ࢫمجلس ࢫمسئولية ࢫوࢫضمان ࢫ، ࢫלدارة ࢫمجلس ࢫقبل ࢫمن לدارة

ʏم؈نࢫ،ࢫوࢫبماࢫيتضمنࢫماࢫيڴɸ17:المسا  

العملࢫبموجبࢫمعلوماتࢫɠافيةࢫوࢫموثقةࢫوȋذلࢫالعنايةࢫوࢫاݍݰرصࢫعڴʄࢫمصݏݰةࢫالمؤسسةࢫوࢫࢫ-

  .حملةࢫכسɺم

  .المساɸم؈نالمعاملةࢫالعادلةࢫلɢافةࢫࢫ-

  ʏࢫأعضاءࢫمجلسࢫלدارةࢫטلقامࢫبماࢫيڴʄࢫانھࢫعڴʄاتࢫعڴɠ18:كماࢫتنصࢫمبادئࢫحوكمتࢫالشر   
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  .تحديدࢫاݍݨɺةࢫالموɠلةࢫبالتدقيقࢫالداخڴʏࢫ-

  .לفصاحࢫعنࢫالسياسةࢫالۘܣࢫتȘبعɺاࢫالشركةࢫفيماࢫيتعلقࢫباختيارࢫالمدقق؈نࢫاݍݵارجي؈نࢫ-

  .19شركةضمانࢫسلامةࢫالتقارʈرࢫالمحاسȎيةࢫوࢫالماليةࢫللࢫ-

  إجراءاتࡧالدراسةࡧالميدانيةࡧ: ثاɲيالمحورࡧال

 :تقنياتࡧالدراسة .1

اعتمدناࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدراسةࢫعڴʄࢫتقنيةࢫטستمارةࢫ،ࢫالۘܣࢫخضعتࢫࢭʏࢫإعدادɸاࢫلɢلࢫالمراحلࢫ

المنݤݨيةࢫالمستعملةࢫࢭʏࢫعملياتࢫالبحثࢫالعلܣࢫوࢫتمࢫتوزʉعɺاࢫعنࢫطرʈقࢫȖسليمɺاࢫمباشرةࢫ

  .لɺاࢫوࢫاختيارɸاࢫكعينةࢫللدراسةإڲʄࢫمس؈فيࢫالمؤسساتࢫالۘܣࢫتمࢫالتوجھࢫ

 ࢫقياسࢫماࢫوضعتࢫمنࢫاجلھࢫ:  صدقࢫأداةࢫالدراسةࢫʄيقصدࢫبھࢫمقدرةࢫأداةࢫالدراسةࢫعڴ  

قبلࢫتحديدࢫالشɢلࢫالٔڈاǿيࢫللاستمارةࢫوࢫتوزʉعɺاࢫعڴʄࢫالشرɠاتࢫقمناࢫȊعرضɺاࢫعڴʄࢫعددࢫ

ࢫملائمةࢫ ࢫمدى ࢫلمعرفة ࢫوࢫذلك ࢫ ࢫالتخصص ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫاݍݨامعي؈ن ࢫالباحث؈ن ࢫכساتذة من

ࢫوȌعدࢫ ࢫȊشأٰڈا ࢫوࢫاقفاحاٮڈم ࢫأرا٬ڈم ࢫبإبداء ࢫقاموا ࢫحيث ࢫ، ࢫ ࢫالدراسة ࢫلأɸداف عباراتھ

  .تࢫاللازمةࢫخرجتࢫࢭʏࢫشɢلɺاࢫالٔڈاǿيالقيامࢫبالتعديلا 

يقصدࢫبھࢫانࢫʇعطيناࢫטستȎيانࢫالنتائجࢫنفسɺاࢫاذاࢫاعيدࢫتطبيقھࢫ: ثباتࢫأداةࢫالدراسة

ɺاࢫ،ࢫوࢫقدࢫتمࢫالتحققࢫعڴʄࢫنفسࢫافرادࢫالعينةࢫࢭʏࢫففت؈نࢫمختلفت؈نࢫوࢫࢭʏࢫالظروفࢫنفس

للتاكدࢫمنࢫAlpha Cronbachمنࢫثباتࢫاداةࢫالدراسةࢫباستخدامࢫمعاملࢫالفاࢫكرونباخ

 .الثباتࢫالكڴʏࢫللاستȎيانࢫوࢫدرجةࢫטȖساقࢫالداخڴʏࢫب؈نࢫعباراتھ

  :مجتمعࡧوࡧعينةࡧالبحثࡧ .2

 ࡧالبحث ࡧوࡧعينة ࢫالۘܣࢫࢫ:مجتمع ࢫوࢫاݍݵاصة ࢫالعامة ࢫالمؤسسات ࢫمن ࢫاختيارࢫعدد ࢫتم لقد

 .توجدࢫࢭʏࢫولايةࢫتلمسانࢫوالۘܣࢫلɺاࢫمجلسࢫإدارةࢫلتɢونࢫمجتمعࢫالبحث

 ࢫ:عينةࡧالدراسةࡧʄقةࢫالعشوائيةࢫ،ࢫحيثࢫوزعتࢫטستماراتࢫعڴʈࢫ45تمࢫاختيارࢫالعينةࢫبالطر

ࢫ30للدراسةࢫمؤسسةࢫ،ࢫوɠانࢫعددࢫטستماراتࢫالمسفجعةࢫوࢫالصاݍݰةࢫالۘܣࢫتمࢫإخضاعɺاࢫ

 .استمارةࢫفقطࢫصاݍݰةࢫللدراسة

 :بناءࡧأداةࡧالدراسةࡧ .3

ࢫوࢫלمɢانياتࢫ ࢫالبحث ʏࢫࢭ ࢫالمتبع ࢫالمنݤݮ ʄࢫوࢫعڴ ࢫيرادجمعɺا ࢫالۘܣ ࢫالبيانات ࢫلطبيعة اسȘنادا

المتاحةࢫلناࢫ،ࢫوࢫنظراࢫلعدمࢫتوفرࢫمعلوماتࢫأساسيةࢫمرتبطةࢫبموضوعࢫالبحثࢫكمعلوماتࢫمɴشورةࢫ

ࢫأ ࢫلتحقيق ࢫכك؆فࢫملائمة ࢫכداة ࢫفإن ࢫتمࢫ، ࢫטستȎيان ࢫخلال ࢫمن ࢫטسȘبانة ʏࢫۂ ࢫالبحث ࢫɸذا ɸداف

 .جمعࢫبياناتࢫالدراسةࢫاللازمةࢫللإجابةࢫعنࢫȖساؤلاتࢫالدراسةࢫوتحقيقࢫأɸدافɺاࢫ
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 ࡧ ࡧטستمارة ࢫتصميمࢫ:بيانات ࢫطرʈق ࢫعن ࢫالميدانية ࢫالدراسة ࢫخلال ࢫمن ࢫالبيانات جمعنا

ࢭʏࢫالمؤسسةࢫوࢫاستمارةࢫاحتوتࢫعڴʄࢫمعلوماتࢫحولࢫالمستجوȋ؈نࢫخصصناɸاࢫلأܵݰابࢫالقرارࢫ

ࢫمديرࢫعامࢫوࢫمديرࢫالموادࢫالȎشرʈةࢫوتɢونتࢫɸذهࢫالمعلوماتࢫمنࢫ نقصدࢫ٭ڈمࢫرئʋسࢫمديرࢫعامࢫ،

السنࢫ،ࢫاݍݨɴسࢫ،ࢫالمستوىࢫالتعليܣࢫ،ࢫخفةࢫالعملࢫࢭʏࢫالشركةࢫ،ࢫثمࢫمعلوماتࢫحولࢫخصائصࢫ

ࢫ ࢫوࢫضمت ࢫالشركة ࢫࢫ04ومم؈قات ࢫبحوكمةࢫ.أسئلة ࢫتتعلق ࢫأسئلة ࢫȖسعة ʄࢫعڴ ࢫالدراسة احتوت

  .الشرɠات

 ࡧטستمارةالط ࡧأسئلة ࡧصياغة ʏࡧࡩ ࡧالمتبعة ࢫصياغةࢫࢫ:رʈقة ʏࢫࢭ ࢫاتبعناɸا ࢫالۘܣ ࢫالطرʈقة إن

ࢫتحديدࢫ ࢫيتم ࢫحيث ࢫ، ࢫالمحدودة ࢫأوࢫלجابات ࢫالمغلقة ࢫכسئلة ࢫطرʈق ࢫعن ʏࢫۂ ࢫטستمارة أسئلة

 .לجاباتࢫالممكنةࢫلɢلࢫسؤالࢫوࢫيطلبࢫمنࢫالܨݵصࢫالمبحوثࢫتحديدࢫלجابةࢫالمناسبة

ࢫ ࢫعن ࢫלجابة ࢫتم ࢫلذلك ࢫالمؤسسةࢫبالإضافة ʏࢫمسئوڲ ࢫاحد ࢫمع ࢫالܨݵصية ࢫبالمقابلة טستȎيان

 .للتأكدࢫمنࢫفɺمھࢫللأسئلةࢫبالطرʈقةࢫالܶݰيحة

 ࡧ ࡧالبحث ࢫوࢫالمقابلةࢫ :منݤݨية ࢫטستقصاء ࢫأسلوب ʄࢫعڴ ࢫالتطبيقية ࢫالدراسة ʏࢫࢭ ارتكزنا

ࢫاݍݰصولࢫ ࢫ٭ڈدف ࢫوࢫذلك ࢫالمؤسسة ʏࢫالقرارࢫࢭ ࢫأܵݰاب ࢫأراء ࢫتحليل ࢫارتأينا ࢫحيث ࢫ، المباشرة

أك؆فࢫموضوعيةࢫللتمكنࢫمنࢫمعرفةࢫإڲʄࢫأيࢫمدىࢫتوجدࢫاݍݰوكمةࢫࢭʏࢫشرɠاتناࢫعڴʄࢫمعلوماتࢫ

. 

ࢫللعلومࢫࢫ ࢫלحصائية ࢫاݍݰزمة ࢫبرنامج ʄࢫعڴ ࢫטستمارات ࢫوࢫمعاݍݨة ࢫتحليل ʏࢫࢭ ࢫاعتمدنا وقد

ࢫالفنامجࢫعڴʄࢫحسابࢫأɸمࢫالمقايʋسࢫ)   19SPSS version( טجتماعية حيثࢫساعدناࢫɸذا

 .לحصائيةࢫوࢫإجراءࢫأɸمࢫטختباراتࢫ

 نتائجࡧالدراسةࡧالميدانيةࡧوࡧتحليلɺا: لثحورࡧالثاالم

بالفنامجࢫكماࢫذكرناࢫسابقاࢫȊعدࢫقيامناࢫبجمعࢫالمعلوماتࢫمنࢫטستȎيانࢫقمناࢫبتفرʉغɺاࢫوࢫمعاݍݨْڈاࢫ

وࢫالذيࢫʇعتفࢫࢫ SPSS version 19לحصاǿيࢫالمعروفࢫباسمࢫاݍݰزمࢫלحصائيةࢫللعلومࢫטجتماعيةࢫ

ࢫالمستعمل ࢫלحصائية ࢫالفامج ࢫأɸم ࢫࢭʏࢫمن ࢫاستخدام ࢫتم ࢫوࢫقد ࢫ، ࢫלحصائية ࢫالتحليلات ࢫإجراء ʏࢫࢭ ة

  :ɸذهࢫالمعاݍݨاتࢫלحصائيةࢫالتالية

 .معاملࢫألفاࢫكرونباخ -

ࢫטنحرافاتࢫ - ࢫو ࢫاݍݰسابية ࢫالمتوسطات ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة ࢫ، ࢫالتكرارات ࢫو ࢫالمؤʈة الɴسب

 .المعيايرʈة

 . T-Testاختبارࢫالفروقاتࢫب؈نࢫالمتوسطاتࢫ -

 .ANOVAوࢫتحليلࢫالتباينࢫטحاديࢫࢫ REGRESSIONمعاملࢫטنحدارࢫالȎسيطࢫ -
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 :توزʉعࡧأفرادࡧالعينةࡧحسبࡧاݍݨɴس -1

  توزʉعࡧأفرادࡧالعينةࡧحسبࡧاݍݨɴس):  01(اݍݨدولࡧرقم

  .SPSSمنࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫ:المصدرࡧ

ࢫبانࢫفئةࢫالذɠورࢫالمستجوȋ؈نࢫتفوقࢫفئةࢫלناثࢫحيثࢫبلغتࢫɲسبةࢫࢫمن ࢫأعلاهࢫيتܸݳࢫلنا اݍݨدول

٪ࢫوࢫɸذاࢫماࢫيدلࢫعڴʄࢫأنࢫالذɠورࢫɸمࢫأك؆فࢫمنࢫʇس؈فࢫ26.7٪ࢫ،ࢫبʋنماࢫبلغتࢫɲسبةࢫלناثࢫ73.3الذɠورࢫ

  .المؤسساتࢫوࢫلʋسࢫלناث

 :توزʉعࢫأفرادࢫالعينةࢫحسبࢫالسن -2

  حسبࡧالسنتوزʉعࡧأفرادࡧالعينةࡧ) :  02(اݍݨدولࡧرقمࡧ

الɴسبةࡧ  التكرار  السن  

  المئوʈة٪

  0  0  سنةࢫࢫ25اقلࢫمنࢫ  1

ࢫ  2 ࢫࢫ25من ʄࢫ30إڲ

  سنة

08  26.7  

ࢫ  3 ࢫࢫ31من ʄࢫ40إڲ

  سنة

13  43.3  

ࢫ  4 سنةࢫࢫ41من

  فأك؆ف

19  30  

  100  30  المجموع  

 SPSSبالاعتمادࢫعڴʄࢫنتائجࢫࢫ؈نمنࢫإعدادࢫالباحثࢫ:المصدرࡧ

  الɴسبةࡧالمئوʈةࡧ٪  التكرار  اݍݨɴس  

  73.3  22  ذكر  1

  26.7  08  أنۙܢ  2

  100  30  المجموع  
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سنةࢫۂʏࢫࢫ40إڲʄࢫࢫ31منࢫاݍݨدولࢫɲستɴتجࢫأنࢫالفئةࢫالثالثةࢫالۘܣࢫتفاوحࢫفٕڈاࢫأعمارࢫالمستجوȋ؈نࢫب؈نࢫ

٪ࢫ،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫأنࢫالفئةࢫالثانيةࢫوࢫالراȊعةࢫۂʏࢫمتقارȋةࢫحيثࢫبلغتࢫالفئةࢫ43.3الفئةࢫالغالبةࢫبɴسبةࢫ

روسةࢫلاࢫ٪،ࢫكماࢫنلاحظࢫبانࢫכܧݵاصࢫالمس؈فينࢫࢭʏࢫالعينةࢫالمد30٪ࢫوࢫالفئةالراȊعةࢫ26.7الثانيةࢫ

  . سنةࢫࢫ25يوجدࢫمنࢫبئڈمࢫمنࢫɸمࢫاقلࢫمنࢫ

 :توزʉعࢫأفرادࢫالعينةࢫحسبࢫالمستوىࢫالتعليܣ -3

  التعليميتوزʉعࡧأفرادࡧالعينةࡧحسبࡧالمستوىࡧ): 03(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  

 SPSSمنࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫنتائجࢫࢫ:المصدرࡧ

ࢫحيثࢫ ࢫاݍݨامعات ʏڋʈࢫخر ࢫɸم ࢫالمس؈فين ࢫمن ࢫالمستجوȋ؈ن ࢫغالبية ࢫبان ࢫلنا ࢫيȘب؈ن ࢫأعلاه ࢫاݍݨدول من

ࢫ ࢫɲسبْڈم ࢫ80بلغت ࢫ ࢫالقرارࢫ٪ ࢫوࢫأܵݰاب ࢫ ࢫفقط ࢫالمديرʈن ʄࢫعڴ ࢫوزعت ࢫטستمارة ࢫلأن ࢫمفر وࢫɸذا

،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫنجدࢫأنࢫࢫࢫࢫيɢونواࢫمتحصل؈نࢫعڴʄࢫشɺاداتࢫجامعيةبالمؤسساتࢫوࢫالذينࢫمنࢫالمففضࢫأنࢫ

  .٪10بقيةࢫالمستجوȋ؈نࢫɸمࢫإماࢫثانويࢫأوࢫم۶ܣࢫبنفسࢫالɴسبةࢫوࢫۂʏࢫ

  

  

  

  

  

المستوىࡧ  

  التعليمي

الɴسبةࡧ  التكرار

  المئوʈة٪

  0  0  متوسط  1

  10  03  ثانوي   2

3  ʏ80  24  جامڥ  

  10  03  م۶ܣ  4

  100  30  المجموع  
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 :توزʉعࢫأفرادࢫالعينةࢫحسبࢫاݍݵفة -4

 توزʉعࡧأفرادࡧالعينةࡧحسبࡧاݍݵفةࡧالمɺنية):  04(اݍݨدولࡧرقمࡧ

الɴسبةࡧ  التكرار  اݍݵفةࡧالمɺنية  

  المئوʈة٪

  10  03  سنوات 5اقلࢫمنࢫ   1

  40  12  سنواتࢫ10إڲʄࢫࢫ5منࢫ  2

  33.3  10  سنةࢫ20إڲʄࢫࢫ11منࢫ  3

  16.7  05  سنةࢫفأك؆فࢫࢫ21منࢫ   4

  100  30  المجموع  

  SPSSبالاعتمادࢫعڴʄࢫنتائجࢫࢫ؈نمنࢫإعدادࢫالباحثࢫ:المصدر

ࢫ ࢫب؈ن ࢫتفاوح ࢫمɺنية ࢫخفة ࢫلدٱڈم ࢫالمستجوȋ؈ن ࢫاغلب ࢫبان ࢫلنا ࢫيتܸݳ ࢫاݍݨدول سنواتࢫࢫ10وࢫࢫ5من

٪ࢫوࢫɸذاࢫيدلࢫعڴʄࢫأنࢫمعظمࢫالمستجوȋ؈نࢫلدٱڈمࢫأقدميھࢫمɺنيةࢫɠافيةࢫȖسمحࢫلɺمࢫ40بɴسبةࢫقدرɸاࢫ

ࢫالذينࢫ ࢫالمستجوȋ؈ن ࢫɲسبة ࢫبلغت ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫטستȎيان، ࢫملأ ʏࢫࢭ ࢫوࢫالمصداقية ࢫبالموضوعية ʏبالتحڴ

ࢫالذينࢫتفاوحࢫخفٮڈمࢫمنࢫ33.3سنةࢫɲسبةࢫࢫ20إڲʄࢫࢫ11ٮڈمࢫمنࢫتفاوحࢫخف  سنةࢫفأك؆فࢫࢫ21٪ࢫ،ࢫأما

  . ٪16.7قدرتࢫɲسبْڈمࢫبࢫ

  :ثباتࡧأداةࡧالقياسࡧ

لقياسࢫالثباتࢫالكڴʏࢫللاستȎيانࢫࢫAlpha Cronbachلقدࢫتمࢫاستخدامࢫمعاملࢫالثباتࢫألفاࢫكرونباخ

وࢫטȖساقࢫالداخڴʏࢫلعباراتھ،ࢫفɢانتࢫقيمةࢫمعاملࢫألفاࢫكرونباخࢫݍݨميعࢫعباراتࢫטستȎيانࢫوࢫلɢلࢫ

ʏࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏمحورࢫكماࢫࢭ:  

 حسابࡧألفاࡧكرونباخ) :  05(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  Alpha Cronbach  المحور   

  0.757  جميعࢫعباراتࢫטستȎيان  1

  0.915  محورࢫحوكمةࢫالشرɠات  2

 SPSSبالاعتمادࢫعڴʄࢫنتائجࢫࢫ؈نمنࢫإعدادࢫالباحثࢫ:المصدرࡧ
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أوࢫࢫ0فإذاࢫɠانتࢫتقفبࢫمنࢫ) 0،1( الذيࢫتفاوحࢫقيمتھࢫب؈نࢫࢫAlpha Cronbachباستخدامࢫمعاملࢫ

دلࢫعڴʄࢫأنࢫࢫ1مساوʈةࢫلھࢫدلࢫɸذاࢫعڴʄࢫانھࢫلʋسࢫɸناكࢫثباتࢫࢭʏࢫالبياناتࢫ،ࢫبʋنماࢫɠلماࢫاقفبࢫمنࢫ

  .ɸناكࢫثباتࢫ

ࢫ0.757ݍݨميعࢫعباراتࢫטستȎيانࢫقدࢫبلغتࢫࢫAlpha Cronbachوࢫمنࢫاݍݨدولࢫيتܸݳࢫلناࢫأنࢫقيمةࢫ

٪ࢫوࢫɸذاࢫيدلࢫعڴʄࢫأنࢫعباراتࢫטستȎيانࢫتȘسمࢫبالتناسقࢫالداخڴʏࢫوࢫبالموثوقيةࢫوࢫɸذاࢫماࢫ75.7أيࢫ

  .يجعلɺاࢫصاݍݰةࢫللدراسةࢫوࢫالتحليل

ࢫ ࢫقيمة ࢫفࢫAlpha Cronbachأما ࢫטجتماعية ࢫالمسؤولية ࢫبقلمحور ࢫد ࢫحوكمةࢫࢫ0.715لغ وࢫلمحور

ࢫ ࢫب ࢫقدرت ࢫࢫ0.915الشرɠات ࢫمن ࢫتقفبان ࢫتȘسمࢫࢫ1وࢫɠلتاɸما ࢫטستȎيان ࢫمحاور ࢫأن ʄࢫعڴ ࢫيدل مما

  .بالتناسق

 اتɠعضࡧالمعاي؈فࡧטحصائيةࡧݍݰوكمةࡧالشرȊ:  

ݳࡧإجاباتࡧالمستجوȋ؈نࡧحولࡧحوكمةࡧالشرɠات): 06(اݍݨدولࡧرقمࡧ   يوܷ

 כسئلة ɲعم لا

23السؤال 16 14  

24السؤال 21 09  

25السؤال 16 14  

26السؤال 17 13  

27السؤال 20 10  

28السؤال 24 06  

29السؤال 22 08  

30السؤال 22 08  

31السؤال 19 11  

 الɴسبةࢫالمئوʈة٪ 68.34 31.66

 SPSSبالاعتمادࢫعڴʄࢫنتائجࢫ؈نࢫمنࢫإعدادࢫالباحث: المصدرࡧ

ࢫ ࢫاݍݰوكمة ࢫمبادئ ࢫتطبق ࢫالعينة ࢫمؤسسات ࢫبان ࢫيتܸݳ ࢫاݍݨدول ࢫخلال ࢫمن ࢫبʋنماࢫ68.34بɴسبة ٪

31.66ʏذاࢫماࢫيؤكدهࢫالمدرجࢫالتكراريࢫالتاڲɸذهࢫالمعاي؈فࢫوࢫɸࢫمنࢫالمؤسساتࢫلاࢫتطبقࢫ٪:  
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ݳࡧمدىࡧتطبيقࡧȊعضࡧمبادئࡧحوكمة الشرɠاتࡧمدرجࡧتكراريࡧيوܷ  

  :حسابࡧȊعضࡧالمعاي؈فࡧלحصائيةࡧݍݰوكمةࡧالشرɠاتࡧ-6

ݳࡧȊعضࡧالمعاي؈فࡧלحصائيةࡧݍݰوكمةࡧالشرɠات):  07(اݍݨدولࡧرقمࡧ  يوܷ

ʄاݍݰدࡧ اݍݰدࡧכعڴ

 כدɲى

טنحرافࡧ

 المعياري 

المتوسطࡧ

 اݍݰساȌي

  السؤال

مجلسࢫלدارةࢫيضعࢫاݍݵططࢫ 1.5000 0.57235 1.00 3.00

 לسفاتيجية

23السؤال  

مجلسࢫלدارةࢫيضعࢫضوابطࢫ 1.3000 0.46609 1.00 2.00

 الرقابة

24السؤال  

مجلسࢫלدارةࢫيضعࢫ 1.4667 0.50742 1.00 2.00

 سياساتࢫاختيارࢫأعضائھ

25السؤال  

يضعࢫسياساتࢫمكتوȋةࢫ 1.4333 0.50401 1.00 2.00

 مجلسࢫלدارة

26السؤال  

يضعࢫالسياساتࢫالۘܣࢫتضمنࢫ 1.3333 0.47946 1.00 2.00

 לفصاح

27السؤال  

اختيارࢫأعضاءࢫمجلسࢫלدارةࢫ 1.2000 0.40684 1.00 2.00

عڴʄࢫأساسيتمࢫ  

28السؤال  

0

20

40

60

80

نعم لا

68,34

31,66
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يقومࢫمجلسࢫלدارةࢫ 1.2667 0.44978 1.00 2.00

 باجتماعاتࢫدورʈة

29السؤال  

ʇساɸمࢫأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫࢭʏࢫ 1.2667 0.44978 1.00 2.00

 وضعࢫלسفاتيجية

30السؤال  

تحف؈قࢫالعمالࢫوࢫترقيةࢫ 1.8000 0.58132 1.00 3.00

 לنتاجية

31السؤال  

02المحورࢫ الدرجةࢫالɢليةࢫللمحور  1.4333 0.44978 1.00 2.00  

  SPSSبالاعتمادࢫعڴʄࢫنتائجࢫࢫ؈نمنࢫإعدادࢫالباحثࢫ:المصدرࡧ

منࢫاݍݨدولࢫيتܸݳࢫأنࢫالقيمةࢫالɢليةࢫللمحورࢫللمتوسطࢫاݍݰساȌيࢫاݍݵاصࢫبالمحورࢫالثالثࢫتقدرࢫ

وࢫɸذاࢫʇعۚܣࢫأنࢫاغلبࢫالمستجوȋ؈نࢫࢫأجابواࢫبنعمࢫࢫ0.44978وࢫانحرافࢫمعياريࢫقيمتھࢫࢫ1.4333بࢫ

كماࢫجاءࢫالسؤالࢫ. مجلسࢫלدارةࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫبطرʈقةࢫفعالةࢫࢭʏࢫتنظيمࢫوࢫȖسي؈فࢫالمؤسساتأيࢫأنࢫ

وࢫɸذاࢫيؤكدࢫأنࢫ0.40684وࢫبانحرافࢫمعياريࢫ1.2000ࢭʏࢫالمرتبةࢫכوڲʄࢫبمتوسطࢫحساȌيࢫقدرهࢫࢫ28

ࢫالتعي؈ن ࢫأساس ʄࢫعڴ ࢫيتم ࢫלدارة ࢫمجلس ࢫࢫ.أعضاء ࢫ ࢫالسؤال ࢫجاء ࢫכخ؈فة ࢫالمرتبة ʏࢫأنࢫࢫ31وࢫࢭ أي

ࢫالمصاݍݳ ࢫࢫأܵݰاب ࢫب ࢫاݍݰساȌي ࢫالمتوسط ࢫقدر ࢫحيث ࢫالعمال ࢫتحف؈ق ʏࢫࢭ وࢫࢫʇ1.8000ساɸمون

  .1.4333بانحرافࢫمعياريࢫقدرهࢫ

  :الفرضية

 H0:   تطبقࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈةࢫمبادئࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫ -

  H1:  لاࢫتطبقࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈةࢫمبادئࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫ - 

ࢫ ࢫأسئلة ʄࢫعڴ ࢫللإجابات ࢫاݍݰساȌي ࢫالمتوسط ࢫبمقارنة ࢫالفرضية ࢫɸذه ࢫاختبار ࢫحوكمةࢫتم محور

  .ࢭʏࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈةاݍݰوكمةࢫࢫمبادئوࢫالۘܣࢫتتعلقࢫبȘبۚܣࢫ الشرɠات

العينةࡧلدرجةࡧࡧלجابةࡧعنࡧتطبيقࡧࡧכحاديࡧT- TEST نتائجࡧاختبار):  08(اݍݨدولࡧرقم

  مبادئࡧحوكمةࡧالشرɠات

القيمةࡧ 

 Sig  טحتماليةࡧ

درجةࡧ

 اݍݰرʈة

Tقيمةࡧ

 المحسوȋة

טنحرافࡧ

 المعياري 

المتوسطࡧ

 اݍݰساȌي

 

مبادئࢫاݍݰوكمةࢫتبۚܣࢫ 1.4333 0.44978 17.455 29 0.000  

  SPSSبالاعتمادࢫعڴʄࢫنتائجࢫࢫ؈نمنࢫإعدادࢫالباحث: المصدر

  0.05טرتباطࢫمعنويࢫعندࢫمستوىࢫالدلالةࢫ
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اݍݰساȌيࢫلɢلࢫأسئلةࢫالمحورࢫالثاɲيࢫقدرةࢫبࢫࢫمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫيȘب؈نࢫلناࢫأنࢫقيمةࢫالمتوسط

  وࢫɸذاࢫماࢫيقابلࢫعدمࢫتطبيقࢫمعࢫمبادئࢫحوكمةࢫ0.44978وࢫبانحرافࢫمعياريࢫقدرهࢫࢫ1.4333

  الشرɠاتࢫ،ࢫكماࢫأنࢫقيمةࢫمستوىࢫالدلالةࢫالمعنوʈةࢫα =0.05 Sig =0.000وࢫɸوࢫاقلࢫمنࢫࢫ

وࢫتقبلࢫالفرضيةࢫالبديلةࢫوࢫࢫمستوىࢫالدلالةࢫالمعنوʈةࢫالمعتمدةࢫوࢫبالتاڲʏࢫنرفضࢫالفرضيةࢫالصفرʈة

  .مبادئࢫحوكمةࢫالشرɠات الۘܣࢫۂʏࢫلاࢫتطبقࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈةࢫ

  :خـــاتمة

منࢫاجلࢫمعرفةࢫماࢫإذاࢫɠانتࢫوɸذاࢫ،قمناࢫبإجراءࢫدراسةࢫميدانيةࢫضمتࢫشرɠاتࢫمنࢫولايةࢫتلمسان

مجموعةࢫمنࢫࢫمنࢫخلالࢫاستȎيانࢫضمࢫ،وذلكالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈةࢫتȘبۚܢࢫمبادئࢫحوكمةࢫالشرɠات

واحتوىࢫטستȎيانࢫعڴʄࢫمحورʈنࢫرئʋسي؈نࢫأولɺاࢫȖعلقࢫ،المؤسساتࢫࢫɸذهࢫכسئلةࢫوجɺتࢫإڲʄࢫمس؈في 

  .بخصائصࢫوࢫمم؈قاتࢫالشركةࢫوࢫالمحورࢫالثاɲيࢫضمࢫتطبيقࢫمبادئࢫحوكمةࢫالشرɠات

ࢫالنتائجࢫ  ʄࢫإڲ ࢫتوصلنا ࢫالبحث ࢫوࢫاختبارࢫفرضيات ࢫالتطبيقية ࢫالدراسة ࢫنتائج ࢫتحليل ࢫخلال وࢫمن

  :التالية

  .لاࢫتطبقࢫالمؤسساتࢫاݍݨزائرʈةࢫمبادئࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫ-

  :إلاࢫأنࢫɸذهࢫالدراسةࢫȖعتفࢫمحدودةࢫالنتائجࢫللأسبابࢫالتالية

  .48اقتصرتࢫالدراسةࢫالميدانيةࢫعڴʄࢫمؤسساتࢫولايةࢫتلمسانࢫفقطࢫمنࢫب؈نࢫولاياتࢫالوطنࢫالࢫ-

ࢫࢫ- ࢫالمسؤولية ࢫفان ࢫɲعلم ࢫوࢫكما ࢫالمؤسسات ࢫمس؈في ʄࢫإڲ ࢫوجɺت ࢫأٰڈا ࢫوࢫحوكمةࢫكما טجتماعية

الشرɠاتࢫتمسࢫࢭʏࢫجوانّڈاࢫمختلفࢫأܵݰابࢫالمصاݍݳࢫوࢫبالتاڲʏࢫɠانࢫيجبࢫاستقصاءࢫرأيࢫɠلࢫمنࢫ

  .المساɸم؈نࢫ،ࢫالعمال،ࢫالزȋائن،ࢫالمجتمعࢫالمحڴʏࢫوࢫغ؈فɸاࢫمنࢫכطرافࢫذاتࢫالعلاقةࢫبالمؤسسة
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:قائمةࡧالɺوامشࡧوࡧالــمـــراجع  

ࢫد. د -1 ࢫخليل، ࢫوارد ࢫالله ࢫالعشماوي . عطا ࢫالفتاح ࢫعبد ࢫالمؤسسية -محمد ࢫ-اݍݰوكمة

  .31صࢫ– 2008-القاɸرةࢫࢫ-مكتبةࢫاݍݰرʈةࢫللɴشر

 2009الطبعةࢫכوڲʄࢫࢫ-عمانࢫ-دارࢫالمس؈فةࢫللɴشرࢫࢫ-أخلاقياتࢫالعملࢫࢫ-بلالࢫخلفࢫالسɢارنھࢫ.د -2

 .319صࢫࢫࢫ-

ࢫ. د -3 ࢫسليمان ࢫمصطفى ࢫوࢫالمديرʈنࢫࢫةحوكمࢫ–محمد ࢫלدارة ࢫمجالس ࢫأعضاء ࢫوࢫدور الشرɠات

 .220ص– 2008-مصرࢫ-الدارࢫاݍݨامعيةࢫלسكندرʈةࢫ-التنفيذي؈ن

المكتبةࢫࢫ- לدارةࢫالمتقدمةࢫأفضلࢫالممارساتࢫ-ناڊʏࢫفوزيࢫخشبة. نȎيلࢫاݍݰسيۚܣࢫالنجارࢫوࢫد. د -4

 .81صࢫ-2007 -)مصر( المنصورةࢫ-العصرʈةࢫللɴشرࢫوࢫالتوزʉع

5- Ahmed el Aouadi – les stratégies d’enracinement des dirigeants d’entreprises-le 

cas Marocain- Mars 2001- p4. 

مراجعةࢫاݍݰساباتࢫوࢫحوكمتࢫࢫࢫࢫ-ܧݰاتھࢫالسيدࢫܧݰاتھ. عبدࢫالوɸابࢫنصرࢫعڴʏࢫ،ࢫد. د -6

ࢫالمعاصرة ࢫالولية ࢫو ࢫالعرȋية ࢫכعمال ࢫبʋئة ʏࢫࢭ ࢫלسكندرʈةࢫ-الشرɠات ࢫاݍݨامعية  - الدار

  .140ص – 2006/2007

7- Tables rondes régionales sur le gouvernement d’entreprise- principaux  

enseignements- banque mondiale-2001. 

ࢫطارق  -8 ࢫالعال ࢫوࢫمصارفࢫ-عبد ࢫوࢫخاص ࢫعام ࢫقطاع ࢫ-المبادئࢫ-المفاɸيم( شرɠات

  .72صࢫ-2008 -مصرࢫ-לسكندرʈةࢫ-الدارࢫاݍݨامعيةࢫࢫ–) المتطلباتࢫ-التجارب

ࢫ- "دراسةࢫقانونيةࢫوࢫاقتصاديةࢫ" مثلثࢫقيادةࢫטقتصادࢫالعالܣࢫ–سعدࢫزغلولࢫحلܣࢫخالدࢫ. د -9

  .558-555صࢫࢫ-2002مجلسࢫالɴشرࢫالعلܣࢫݍݨامعةࢫالɢوʈت

10- Newsletter- International corporate and shareowner value- Global 

Proxy Watch- issues of  November 2002. 
11- http://www.oecd.org/document/49خࢫࢫʈ22/04/2015بتار .  

  

12- Organization for Economics corporation and development- Improving corporate 

governance standards :The work of the OECD and the principles- white page-

2004. 
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  رࡧتقلباتࡧأسعارࡧالبفولࡧعڴʄࡧالتنميةࡧטقتصاديةࡧࡩʏࡧاݍݨزائراأث

The effects of oil prices fluctuation over the economic development in 

Algeria 

24/01/2018:الɴشرقبولࢫتارʈخࢫ                                              13/12/2017:تارʈخࢫטستلام  

  ݯݨارࢫآسية.دࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ                     خوصةࢫمصطفى.أࢫࢫ                                    ملاڌʏࢫرقيةࢫ.د

  اݍݨزائرࢫ–جامعةࢫمستغانمࢫ           اݍݨزائرࢫࢫ–جامعةࢫمستغانمࢫ            اݍݨزائرࢫࢫ–جامعةࢫمستغانمࢫ

  :المݏݵص

تصديرࢫɸذهࢫالمادةࢫوࢫࢫȖعتفࢫاݍݨزائرࢫمنࢫالبلدانࢫالمصدرةࢫللنفطࢫوقدࢫاستفادتࢫكث؈فاࢫمن

ࢫقدࢫ ࢫو ࢫوالعمران، ࢫالتحتية ࢫɠالبۚܢ ࢫܷݵمة ࢫتنموʈة ࢫمشارʉع ʏࢫࢭ ࢫالمحروقات ࢫعائدات اسȘثمار

ࢫارتفاعࢫ ࢫمن ࢫمستفيدة ࢫاݍݵارجية ࢫالمديونية ࢫمن ࢫالتخلص ࢫالمحروقات ࢫعائدات ࢫبفضل استطاعت

لبفوليةࢫأسعارࢫالنفطࢫوࢫزʈادةࢫالعائداتࢫالبفولية،ࢫلكنࢫاعتمادࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫعڴʄࢫالمواردࢫا

ࢫنموࢫالناتجࢫ ࢫمن ࢫجعلت ʏࢫالكڴ ࢫטقتصاد ʄࢫأثارࢫعڴ ࢫعنھ ࢫترتب ࢫ ࢫالصعبة ࢫللعملة كمصدرࢫوحيد

ࢫبتقلباتࢫأسعارࢫالنفطࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعالمية  تدفعناإڲʄ اݍݰقائق ɸذه ɠل. לجماڲʏࢫالمحڴʏࢫمرɸونࢫ

البفولࡧعڴʄࡧماࡧمدىࡧتأث؈فࡧتقلباتࡧأسعارࡧ:ךتية الرئʋسية לشɢالية من انطلاقا الموضوع معاݍݨة

ࡧاݍݨزائر؟ ʏࡧࡩ ࡧטقتصادية ࢫلɺاࢫالتنمية ࢫɠان ࢫأسعارࢫالبفول ࢫتقلبات ࢫأن ʄࢫاڲ ࢫالدراسة ࢫوخلصت ؛

  .تداعياتࢫعڴʄࢫטقتصادࢫاݍݨزائر

    .טقتصادࢫاݍݨزائري،ࢫالتنميةࢫטقتصادية،ࢫأسعارࢫالبفول:الɢلماتࡧالمفتاحية

Abstract: 

Algeria is considered as one of the exporting oil countries where it has 

benefited from exporting this substance and investing the revenues in various  mega  

development projects such as infrastructure and urbanization, and because of these  

revenues  it   was able to get rid of the exterior debts due to the  rising in oil  prices  and 

revenues , but Algeria’s depending on oil revenues as a unique source of foreign 

currency  had an effects over the macroeconomy , which made the growth of GDP   

hinge on the fluctuating oil prices in global markets. 

e-mail :  melahidz@yahoo.fre-mail:  mkhossa@yahoo.fre-mail :assiahadj28@yahoo.fr 
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all these facts have   pushed  us to study   this topic starting from the following 

general question. to what extent do the oil prices fluctuation affect the economic 

development in Algeria? 

finally the study showed that the fluctuation oil prices do have an effects over 

the economy of Algeria. 

Keywords: Algerian economy, economic development, oil prices. 

 

 : المقدمة

Ȗعتفࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫوࢫتحس؈نࢫالمستوىࢫالمعʋآۜܣࢫمنࢫכɸدافࢫالرئʋسيةࢫالۘܣࢫȖسڥʄࢫإلٕڈاࢫ   

ࢫلتموʈلࢫ ࢫ ࢫاللازمة ࢫالمالية ࢫتوف؈فࢫالموارد ࢫقصد ࢫ ࢫاقتصادɸا ࢫتقوʈة ʄࢫعڴ ࢫذلك ʏࢫࢭ ࢫمعتمدة ࢫالعالم دول

  .مشارʉعࢫالتنموʈةࢫࢫ

قتصاديةࢫࢫخاصةࢫȊعدࢫטزمةࢫوࢫكغ؈فɸاࢫمنࢫالدولࢫȖسڥʄࢫاݍݨزائرࢫاڲʄࢫتحقيقࢫالتنميةࢫט

الۘܣࢫعاشْڈاࢫࢭʏࢫٰڈايةࢫالقرنࢫالماعۜܣࢫاوࢫماࢫسܣࢫبالعشرʈةࢫالسوداءࢫ،ࢫفنجدɸاࢫقدࢫسطرتࢫمجموعةࢫ

ࢫࢭʏࢫذلكࢫبالوفرةࢫالماليةࢫالۘܣࢫ ࢫࢫمدعومة ،ʏࢫالقرنࢫاݍݰاڲ ࢫمعࢫبداية منࢫالمشارʉعࢫالتنموʈةࢫالطموحة

النفطࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعالميةࢫمعࢫࢫعاشْڈاࢫاݍݵزʈنةࢫالعموميةࢫمنࢫجراءࢫࢫטرتفاعࢫالذيࢫشɺدتھࢫأسعار 

ࢫȖعتفࢫ ࢫ ࢫالبفولية ࢫاݍݨباية ࢫوࢫأن ࢫخاصة ࢫ، ࢫدولارࢫ ࢫالمئة ࢫسقف ࢫتجاوزت ࢫحيث ʏࢫاݍݰاڲ ࢫالقرن بداية

  .الموردࢫالرئʋؠۜܣࢫلإيراداتࢫࢫاݍݨزائرࢫ

ࢫفقدࢫ ࢫالنفطية ࢫכسواق ࢫتتم؈قࢫ٭ڈا ࢫالۘܣ ࢫالرئʋسية ࢫاݍݵصائص ࢫכسعارࢫمن ࢫتقلب وࢫلان

أسعارࢫالنفطࢫليتواصلࢫمعدلࢫטنخفاضࢫاڲʄࢫانࢫوصلتࢫانخفاضࢫمباشرࢫࢭʏࢫࢫ2014شɺدتࢫسنةࢫ

ࢫ ࢫسنة ࢫحلول ࢫمع ࢫدولارࢫللفميل ࢫכرȌع؈ن ࢫدون ࢫما ʄاليةࢫ؛2016اڲɢࢫלش ࢫتطرح ࢫɸذا ࢫمن وانطلاقا

  ماࡧمدىࡧتأث؈فࡧتقلباتࡧأسعارࡧالبفولࡧعڴʄࡧالتنميةࡧטقتصاديةࡧࡩʏࡧاݍݨزائر؟:الرئʋسيةࢫالتاليةࢫࢫ

  : ךتية ةرضيانطلاقاࢫمنࢫࢫלشɢاليةࢫالمطروحةࢫࢫنضعࢫࢫالف

 اقتصاديةࢫلݏݨزائرࢫحيثࢫانخفضتࢫלيراداتࢫالماليةࢫأزمةتقلباتࢫأسعارࢫالبفولࢫشɢلتࢫ

ࢫال݀ݨز ࢫحالات ࢫʇܦݨل ࢫ ࢫالتجاري ࢫالم؈قان ࢫ ࢫ،ࢫ وȋدأ ࢫالمسطرة ࢫالتنموʈة ࢫالمشارʉع ࢫتموʈل ࢫاستحالة مع

ࢫلقطاعࢫࢫכمر  ࢫبديلة ࢫحلول ࢫعن ࢫالبحث ʄࢫإڲ ࢫوࢫيدفعɺا ࢫاݍݨزائري ࢫטقتصاد ࢫɸشاشة ࢫʇعكس الذي

  .لمحروقاتࢫالذيࢫʇعتفࢫࢫالرك؈قةࢫכساسيةࢫللاقتصادࢫالوطۚܣا
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  :الدراسةࡧࡧأɸداف 

أسعارࢫالنفطࢫعڴʄࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫࢫاتتقلبࢫآثار ٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسةࢫاڲʄࢫالكشفࢫعنࢫ

 .البلادࢫࢫטقتصاديةࢫࢭʏومسارࢫالتنميةࢫ

 :البحث منݤݮ

 أɸم بجمع التحليڴʏ الوصفي المنݤݮ عڴʄ اعتمدنا فقد البحث أɸداف لتحقيق توضيحا

 المتعلقة الرسمية والتقارʈر وלحصائيات والدورʈات وכجنȎية العرȋية والمراجع الكتب ࢭʏ ماورد

 . البحث بأدبيات

  :يتضمنࢫالبحثࢫدراسةࢫالمحاورࢫךتية:خطةࡧالبحث  

  أثارࢫتقلباتࢫأسعارࢫالبفولࢫعڴʄࢫכسواقࢫالعالمية:المحورࡧࡧכولࡧ

  טقتصادࢫاݍݨزائري واقعࢫ: الثاɲيالمحورࡧ

  أثارࢫتقلباتࢫأسعارࢫالبفولࢫعڴʄࢫטقتصادࢫاݍݨزائري : الثالثالمحورࡧ

  ʏࢫظلࢫتقلباتࢫأسعارࢫالبفولࢭ טقتصاديةࢫࢭʏࢫاݍݨزائر مسارࢫالتنمية:الراȊعالمحورࡧ
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  أسعارࡧالبفولࡧعڴʄࡧכسواقࡧالعالميةࡧتثارࡧتقلباآࡧ: المحورࡧכول 

  :النفطمحدداتࡧأسعارࡧ1.1

ࢫمٔڈاࢫماࢫɸوࢫاقتصاديࢫࢫوࢫيتعلقࢫ       ࢫ تخضعࢫالتغ؈فاتࢫࢭʏࢫأسعارࢫالنفطࢫاڲʄࢫعدةࢫعواملࢫࢫمفاكبة

ࢫالنفطࢫࢫࢫبآلية ࢫمن ࢫالعالܣ ࢫالمعروض ࢫيتأثر ࢫحيث ࢫ، ࢫبئڈما ࢫالتفاعل ࢫكذا ࢫو ࢫالطلب ࢫو العرض

ࢫيتأثرࢫمستوىࢫ ࢫفيما ࢫ، ࢫالعالمي؈ن ࢫالمنتج؈ن ࢫب؈ن ࢫלنتاجية ࢫاݍݰصص ࢫوࢫتوزʉع ࢫלنتاجية بالقدرات

ࢫتتأثرࢫأسعارࢫالنفطࢫبمحدداتࢫ الطلبࢫالعالܣࢫبمستوىࢫأداءࢫטقتصادࢫالعالܣࢫوࢫɲشاطھࢫ،ࢫكما

  .1أخرىࢫمختلفة

 :معادلةࡧالعرضࡧوࡧالطلب1.1.1

النفطࢫتتأثرࢫࢫبمستوʈاتࢫالعرضࢫوࢫالطلبࢫɸبوطاࢫࢫأسعار العرضࢫوࢫالطلبࢫفإنࢫࢫآليةفيماࢫيخصࢫ  

ࢫالنفطࢫ ࢫمن ࢫالعالܣ ࢫالمعروض ࢫيتأثرࢫمستوى ࢫحيث ࢫ، ࢫبئڈما ࢫالفجوة ࢫݯݨم ࢫبحسب وࢫصعودا

ࢫوࢫ ࢫ ࢫوࢫتكرʈره ࢫاستخراجھ ʄࢫعڴ ࢫالراɸنة ࢫלنتاجية ࢫبالقدرة ࢫوࢫكذلك ࢫالمتوفرࢫمنھ ࢫ ࢫالمثȎت بالمخزون

ࢫ ࢫالنفط ʄࢫعڴ ࢫالطلب ࢫمستوى ࢫيتحدد ࢫفيما ،ʏࢫالتكنولوڊ ࢫكدرجةࢫالتقدم ࢫالعوامل ࢫمن بمجموعة

أداءࢫטقتصادࢫالعالܣࢫࢫعموماࢫوࢫكذاࢫȊعضࢫالدولࢫالمحورʈةࢫمثلࢫالولاياتࢫالمتحدةࢫטمرʈكيةࢫࢫوࢫ

حالاٮڈاࢫف؈قدادࢫالطلبࢫعڴʄࢫࢫأفضلالص؈نࢫوالɺندࢫ،ࢫفإذاࢫɠانتࢫܿݨلةࢫטقتصادࢫالعالܣࢫتدورࢫࢭʏࢫ

  .النفطࢫوࢫالعكسࢫܵݰيحࢫ

  :عواملࡧأخرىࡧتؤثرࡧࡩʏࡧأسعارࡧالنفطࡧࡧ2.1.1

ࢫوࢫ ࢫالعرض ࢫ ࢫديناميكية ࢫ ʄࢫاڲ ࢫ ࢫإضافة ࢫسعرࢫالنفط ʏࢫتؤثرࢫࢭ ࢫأخرى ࢫعوامل ࢫعدة ɸناك

ࢫ ࢫالرؤساء ࢫاللاعب؈ن ࢫȊسلوكيات ࢫيتعلق ࢫالعوامل ࢫɸذه ࢫوȌعض ࢫالنفطࢫࢫوأفعالɺمالطلب ࢫسوق ʏࢭ

ينجمࢫعنࢫعواملࢫࢫךخر العالميةࢫɠالمنتج؈نࢫوالمسْڈلك؈نࢫوࢫالمضارȋ؈نࢫࢫوالمسȘثمرʈنࢫالمالي؈نࢫوࢫȊعضɺاࢫ

عنࢫنطاقࢫالتحكمࢫوࢫالسيطرةࢫɠالاضطراباتࢫالسياسيةࢫوࢫالɢوارثࢫوࢫاݍݰروبࢫوࢫࢫخارجةࢫإراديةلاࢫ

  .ال؇قاعاتࢫالۘܣࢫٮڈددࢫأماكنࢫלنتاجࢫوࢫقنواتࢫالتورʈدࢫاوࢫحۘܢࢫأماكنࢫטسْڈلاكࢫ
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  :2016ـࡧࡧ1973تطورࡧأسعارࡧالنفطࡧالعالميةࡧ2.1

  تقلباتࡧࡧأسعارࡧالنفطࡧاݍݵامࡧࡧعفࡧالتارʈخ:  01الشɢلࡧرقمࡧ

  

     موقعࢫمختصࢫࢭʏࢫتوجɺاتࢫטقتصادࢫالكڴʏࢫ:المصدرࡧ

http://www.macrotrends.net/1369/crude-oil-price-history-chart  

اڲʄࢫࢫ1973انࢫأسعارࢫالنفطࢫمرتࢫȊعدةࢫففاتࢫففيࢫالففةࢫمنࢫࢫ01يب؈نࢫالشɢلࢫرقمࢫ

ࢫ 1979 ࢫمن ࢫحواڲࢫ4ارتفع ʄدولارࢫاڲʏ 14رࢫوࢫانقطاعࢫࢫȋࢫأكتو ࢫݍݰرب ࢫنȘيجة ࢫوࢫɸذا دولارࢫللفميل

ࢫ15دولارࢫȊعدماࢫɠانتࢫࢫ38ارتفعتࢫأسعارࢫالبفولࢫاڲʄࢫحواڲʏࢫࢫ1979טمداداتࢫالعرȋيةࢫوࢫࢭʏࢫسنةࢫ

ࢫ ࢫارتفعتࢫسنةࢫ ࢫاٰڈا ࢫ ࢫ،ࢫكما ࢫنȘيجةࢫࢫ1990دولارࢫنȘيجةࢫللثورةࢫלيرانيةࢫوࢫانقطاعࢫامداداٮڈا وࢫɸذا

ࢫحۘ ࢫȊعدɸا ࢫاستقرت ࢫثم ࢫاݍݵليج ࢫݍݰرب ࢫسنة ࢫࢫ1997ܢ ࢫحدود ʏࢫࢭ دولارࢫࢫ10لتٔڈارࢫכسعارࢫمباشرة

Ȗش؈فࢫטعمدةࢫࢭʏࢫالشɢلࢫأعلاهࢫاڲʄࢫحالاتࢫالرɠودࢫטقتصاديࢫࢫحيثࢫنجدࢫ. نȘيجةࢫللازمةࢫטسيوʈةࢫ

ࢫ1982وࢫسنةࢫࢫࢫ1974انࢫالتغ؈فࢫالمفاڊȃࢫࢭʏࢫכسعارࢫʇعقبھࢫرɠودࢫاقتصاديࢫوࢫɸوࢫماࢫحدثࢫࢭʏࢫسنةࢫࢫ

  .ةࢫاقلࢫسبɠɴانࢫبࢫ1990وࢫࢭʏࢫسنةࢫࢫ2009وࢫسنةࢫ

فقدࢫاستقرࢫأسعارࢫالنفطࢫࢫ2014اڲʄࢫغايةࢫجوانࢫࢫ2011أماࢫخلالࢫالففةࢫمنࢫأفرʈلࢫ

دولارࢫللفميلࢫلتعاࢭʏࢫטقتصادࢫالعالܣࢫمنࢫכزمةࢫالماليةࢫالعالميةࢫحيثࢫࢫ111اڲʄࢫغايةࢫࢫ123ماࢫب؈نࢫ

أخذࢫالعرضࢫيقايدࢫȊشɢلࢫمɴܦݨمࢫمعࢫزʈادةࢫالطلب،ࢫوقدࢫتنامىࢫاستخدامࢫالنفطࢫبوصفھࢫسلعةࢫ

بدأتࢫأسعارࢫالنفطࢫࢭʏࢫࢫ2014للمتاجرةࢫوالمضارȋةࢫبھࢫࢭʏࢫأسواقࢫالمال،ࢫوابتداءࢫمنࢫجوانࢫࢫࢫمالية

ʏتمفࢫࢫࢫ55% انخفاضࢫكب؈فࢫبحواڲȎࢫسʏࢫأقلࢫمنࢫࢫ2014ࢭʄسمفࢫࢫ38ووصلتࢫإڲʇࢫدʏدولارࢫللفميلࢫࢭ

  ɠ:2انࢫمنࢫأɸمࢫأسبابࢫذلكࢫماࢫيڴʏࢫࢫ2015

 ࢫالمراكزࢫࢫالنفطيةࢫمنࢫالمخزونࢫالتʏࢫالذيࢫالفائضࢫالنفطيࢫالموجودࢫࢭʏجاريࢫوטسفاتيڋ

ࢫ ࢫمواصلةࢫࢫ3يفوق ʏࢫࢭ ࢫللنفط ࢫالمنتجة ࢫاستمرارࢫالدول ࢫمع ࢫحاليا، ࢫاليوم ʏࢫࢭ ملاي؈نࢫبرميل

  زʈادةࢫإنتاجɺاࢫرغمࢫتدɲيࢫכسعارࢫبإيجادࢫمنافذࢫلغرضࢫزʈادةࢫטسْڈلاك؛
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 ࢫمعࢫ ʏࢫالمحڴ ࢫإنتاجھ ࢫݯݨم ࢫمن ࢫرفعت ࢫالۘܣ ࢫالمتحدة ࢫالولايات ʏࢫࢭ ࢫالܶݵري ࢫالنفط طفرة

כم؈فɠي،ࢫووقفࢫاست؈فادࢫالنفطࢫاݍݵفيفࢫمنࢫدولࢫغربࢫأفرʈقياࢫتضاعفࢫإنتاجࢫالنفطࢫ

ࢫطلبࢫ ࢫونيج؈فيا ࢫاɲغولا، ࢫاݍݨزائر، ࢫمثل ࢫدول ࢫفقدان ʄࢫإڲ ࢫالنفطية ࢫالسياسة ࢫɸذه أدت

כسواقࢫכم؈فكيةࢫلɺذاࢫالنوعࢫمنࢫالنفط،ࢫوإحلالھࢫمحلࢫالواردات،ࢫحيثࢫخسرتࢫɸذهࢫ

النفطࢫاݍݵفيفࢫالمماثلࢫࢫالدولࢫحصْڈاࢫالسوقيةࢫࢭʏࢫالولاياتࢫالمتحدةࢫلأٰڈاࢫɠانتࢫتصدر 

  ࢭʏࢫالنوعيةࢫللنفطࢫالܶݵري؛

 ࢫ ࢫأك؆فࢫمن ʄࢫإڲ ࢫإنتاجɺا ࢫوصل ࢫالۘܣ ࢫروسيا ࢫمثل ࢫالدول ࢫبقية ࢫمن ࢫالنفط ࢫإنتاج ࢫ10.7زʈادة

ࢫ ࢫعند ࢫالسعودية ࢫالعرȋية ࢫوالمملكة ࢫبرميل، ࢫكنداࢫࢫ10.300ملاي؈ن ࢫمن ࢫɠل ʄࢫإڲ إضافة

ࢫ ࢫزʈادة ࢫوجود ࢫدون ࢫالنفطية ࢫכسواق ʏࢫࢭ ࢫعرض ࢫفائض ࢫأɲشأ ࢫمما ࢫالطلبࢫوالعراق، ʏࢭ

العالܣ،ࢫخصوصاࢫمنࢫالدولࢫטقتصاديةࢫالنامية،ࢫمثلࢫالص؈نࢫوالɺندࢫوالفازʈلࢫوȋقيةࢫ

ࢫالنفطࢫ ࢫعرض ʏࢫࢭ ࢫالزʈادة ʄࢫإڲ ࢫإضافة ࢫالنموࢫטقتصادي، ʏࢫࢭ ࢫضعف ࢫمع ࢫالعالم دول

  לيراɲيࢫمماࢫخفضࢫכسعارࢫȊشɢلࢫيومي؛

 ࢫمنطقةࢫכوروࢫمعࢫوجʏودࢫטقتصاديࢫࢭɠبࢫالرȎسȊࢫالنفطࢫʄودࢫتحسنࢫتراجعࢫالطلبࢫعڴ

ࢫالولاياتࢫ ࢫخصوصا ࢫالمتقدمة ࢫالدول ʏࢫࢭ ࢫاستخدامالوقود ʏࢫࢭ ࢫمعاي؈فࢫالكفاءة ࢫتطبيق ʏࢭ

 المتحدةࢫכمرʈكية؛

ارتفاعࢫأسعارࢫصرفࢫالدولارࢫכمرɢʈيࢫأمامࢫأɸمࢫالعملاتࢫالرئʋسيةࢫأدىࢫإڲʄࢫانخفاضࢫ

وقدرٮڈاࢫلدورɸاࢫالفعالࢫ" כوȋيك"أسعارࢫالنفطࢫالعالميةࢫوفقدانࢫمنظمةࢫالدولࢫالمنتجةࢫللبفولࢫ

عڴʄࢫالتأث؈فࢫࢭʏࢫכسواقࢫالنفطية،ࢫوȋالتاڲʏࢫالتحكمࢫࢭʏࢫכسعار،ࢫوتبقىࢫاݍݨزائرࢫأكفࢫدولةࢫࢫمتضررةࢫ

ʇعودࢫجزئياࢫإڲʄࢫتباطؤࢫ% 40ࢭʏࢫالمنظمةࢫمنࢫانخفاضࢫأسعارࢫالبفولࢫ٭ڈبوطࢫأسعارࢫالنفطࢫبɴسبةࢫ

 .כسواقالۘܣࢫأنتجتࢫأك؆فࢫمنࢫتوقعاتࢫ" أوȋك"טقتصادࢫالعالܣ،ࢫوكذلكࢫجزئياࢫࢫإڲʄࢫ

  :للسوقࡧالعالميࡧالنفطي التوقعاتࡧالمستقبلیةࡧ3.1

  :التوقعاتࡧالمستقبلیةࡧللطلبࡧالعالميࡧالنفطيࡧ1.3.1 

ʄࢫأنࢫالطلبࢫالعالܣࢫعڴʄكࢫإڲȋش؈فࢫتوقعاتࢫمنظمةࢫכوȖ النفطࢫسوفࢫیزدادࢫبمقدارࢫ

ݳࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫالسابق 2035 برمیلࢫࢭʏࢫالیومࢫبحلولࢫعام ملیون ࢫ23 دولࢫ نصпب یɢون  كماЋوࢫموܷ

Ћذهࢫالدول،ࢫخاصةࢫالص؈نࢫ ذلكࢫنȘیجةࢫالنموࢫالذيࢫȖعرفھ80% الزмادةࢫ، النامیةࢫمنࢫЋذه آسیا

مࢫ8.9والذيࢫلمࢫیتجاوز 2035يࢫبحلولࢫعامࢫ/مࢫب18.4استЌلاكЌاࢫمنࢫالنفطࢫ الۘܣࢫیتوقعࢫأنࢫیصل

  3.2010يࢫࢭʏࢫعامࢫ/ب

ࢫالطلب ࢫعرف ࢫטقتصادي وقد ࢫالتعاون ࢫمنظمة ࢫدول ʏࢫࢭ ࢫالنفط ʄعڴ(OECD)  ادةмز 

  .כجلࢫالطوмل ،ࢫغ؈فࢫأنھࢫمنࢫالمتوقعࢫأنࢫیتقلصࢫࢭ2005ʏكب؈فةࢫعامࢫ
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ࢫوالتنمیةࢫ ࢫטقتصادي ࢫالتعاون ࢫمنظمة ࢫخارج ࢫدول ʏࢫࢭ ࢫالنفطي ࢫالطلب ʏࢫࢭ ࢫالزмادة إن

ࢫ ࢫبɴسبة ࢫࢭ90ʏ%ناتجة ࢫالزмادة ࢫالنقل عن ʏࢫࢭ ࢫالنفط ࢫȊعضࢫ. استخدام ࢫȖساЋم ࢫأن ࢫیتوقع كما

ࢫالنفطي ࢫالطلب ࢫزмادة ʏࢫࢭ ࢫالنامیة ࢫالدول ʏࢫࢭ ࢫخاصةالقطاعات ࢫاستعمالاتࢫ ، ࢫالفلاحة، الصناعة،

یتعلقࢫبتوقعࢫانخفاضࢫالطلبࢫࢭʏࢫدولࢫمنظمةࢫالتعاونࢫفЌوࢫناتجࢫعنࢫ أماࢫفیما. العائلاتࢫوالتجارة

وЋجینة،ࢫوتراجعࢫ تراجعࢫاستخدامࢫالنفطࢫࢭʏࢫالنقلࢫالفي،ࢫنȘیجةࢫטعتمادࢫعڴʄࢫعرȋاتࢫاقتصادیة

  .ارتفاعࢫأسعارࢫالبفول السیاراتࢫȊسȎب ملكیة

  2035ـࡧ2010التوقعاتࡧالمستقبليةࡧللطلبࡧالعالميࡧالنفطيࡧ:  01رقمࡧࡧاݍݨدولࡧ

  2035  2020  2015  2010  السنوات

  46.1  46.00  45.2  41.9     (OECD)دولࢫمنظمةࢫالتعاونࢫטقتصادي

  61.9  41.8  41.8  35.9  الدولࢫالنامية

  5.9  5.3  50.2  4.8  טقتصاداتࢫالمتحولةࢫࢫ

  109.7  97.8  92.9  86.8  العالم

ࢫالنفطࢫ: المصدر ࢫلأسعار ࢫتɴبؤʈة ࢫو ࢫقياسية ࢫدراسة ࢫجمعة، ࢫرضوان ࢫتومي، صاݍݳ

  .69،ࢫصࢫࢫ2016،ࢫاݍݨزائر،ࢫ16،ࢫمجلةࢫالباحث،ࢫالعددࢫ2018ـࢫ1970العالميةࢫ

  :للعرضࡧالعالميࡧالنفطي التوقعاتࡧالمستقبلیةࡧ2.3.1

يࢫ/مࢫب03أوȋكࢫسوفࢫیزدادࢫبمقدارࢫ أنࢫالعرضࢫالنفطيࢫࢭʏࢫدولࢫخارج یب؈نࢫاݍݨدول 

ࢫ بحلول  ࢫ، ࢫوالولایاتࢫ2015عام ࢫأوروȋا، ࢫكندا، ࢫالفازмل، ࢫبحرࢫقزوмن، ࢫمن ࢫɠل ʏفمنࢫ. المتحدة ࢭ

 الزмادةࢫالفاجعࢫࢭʏࢫالكمیاتࢫالمعروضةࢫمنࢫالنفطࢫࢭʏࢫبحرࢫالشمالࢫوأمرɢмا الممكنࢫأنࢫȖعوضࢫЋذه

عامࢫ يࢫبحلول /مࢫب02التقلیديࢫبمقدارࢫ اللاتیɴیة،وмتوقعࢫأنࢫیزدادࢫعرضࢫכوȋكࢫمنࢫالنفطࢫغ؈ف

  2035.4يࢫبحلولࢫعامࢫ/مࢫب11وࢫ2015،ࢫ

  2035ـࡧ2010التوقعاتࡧالمستقبليةࡧللعرضࡧالعالميࡧالنفطيࡧ: 02اݍݨدولࡧرقمࡧ

  2035  2020  2015  2010  السنوات

  19.9  20.3  20.4  22.2     (OECD)دولࡧمنظمةࡧالتعاونࡧטقتصادي

  19.3  19.4  18.4  16.9  اوȋك دون  الدولࡧالنامية

  16.1  14.9  14.3  13.4  טقتصاداتࡧالمتحولةࡧࡧ

  60.5  57.3  55.3  52.3  اجماڲʏࡧدولࡧخارجࡧاوȋك

 39.3 33.2 31.3 29.3  اوȋك

 109.9 98.0 93.1 84.4  العالم

ࢫالنفطࢫ: المصدر ࢫلأسعار ࢫتɴبؤʈة ࢫو ࢫقياسية ࢫدراسة ࢫجمعة، ࢫرضوان ࢫتومي، صاݍݳ

  .69،ࢫصࢫࢫ2016،ࢫاݍݨزائر،ࢫ16،ࢫمجلةࢫالباحث،ࢫالعددࢫ2018ـࢫ1970العالميةࢫ
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  واقعࡧטقتصادࡧاݍݨزائري : الثاɲيࡧ المحور 

 خصائصࡧטقتصادࡧاݍݨزائريࡧࡧ1.2

ࢫاݍݵصائصࢫ ࢫمن ࢫبجملة ࢫ ࢫالعالم ࢫاقتصاديات ࢫمن ࢫكغ؈فه ࢫاݍݨزائري يتم؈قࢫטقتصاد

ࢫأوࢫتɢونࢫ ࢫالمطلوب ࢫبالشɢل ࢫالعالܣ ࢫטقتصاد ʏࢫࢭ ࢫטندماج ʄࢫعڴ ࢫقدرتھ ࢫمدى ࢫتحدد טقتصادية

  5هטقتصادࢫاݍݨزائريࢫوࢫأداءࢫݯݨرةࢫع؆فةࢫأمامھࢫولمعرفةࢫɸذهࢫاݍݵصائصࢫࢫيجبࢫالتعرضࢫلطبيعة

 طبيعةࡧטقتصادࡧاݍݨزائري ࡧ1.1.2

ࢫالعائداتࢫ ʄࢫعڴ ࢫכسا؟ۜܣ ࢫلاعتماده ࢫنظرا ࢫرʉعيا ࢫاقتصادا ࢫاݍݨزائري ʇعتفࢫטقتصاد

ࢫכخرىࢫ ࢫالقطاعات ࢫمساɸمة ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫالمحروقات، ࢫوɸوࢫقطاع ࢫواحد ࢫقطاع ࢫمن ࢫالمتأتية النفطية

  .منعدمةتɢادࢫتɢونࢫ... ɠالصناعةࢫوالزراعةࢫوࢫالسياحةࢫ

ڈاࢫأولࢫمنتجࢫوࢫمصدرࢫ وࢫيȘب؈نࢫأنࢫࢫقطاعࢫالمحروقاتࢫمنحࢫلݏݨزائرࢫمɢانةࢫمسيطرةࢫɠوٰ

ࢫالفضاءࢫ ʏࢫࢭ ࢫطاقوʈا ࢫعملاقا ࢫبذلك ࢫفتعد ࢫ، ࢫالبحرࢫالمتوسط ࢫحوض ʏࢫࢭ ʏࢫوࢫالغازࢫالطبيڥ للبفول

ࢫوࢫ ࢫȖعتفࢫالممولࢫالثالثࢫللاتحادࢫכوروȌيࢫمجالࢫالغازࢫالطبيڥʏࢫȊعدࢫروسيا المتوسطيࢫخاصةࢫواٰڈا

  .ʈجࢫࢫال؇فو

 تطورࡧأداءࡧטقتصادࡧاݍݨزائريࡧࡧࡧ2.1.2

ࢫإذࢫ ࢫالثمانʋنات ࢫمنتصف ࢫمنذ ࢫجذرʈة ࢫȖغي؈فات ࢫاݍݨزائري ࢫטقتصاد ʄࢫعڴ ࢫطرأت لقد

تحولࢫمنࢫنظامࢫالتخطيطࢫالمركزيࢫإڲʄࢫاقتصادࢫʇس؈فࢫحسبࢫآليةࢫالسوق،ࢫفمنذࢫטنخفاضࢫالذيࢫ

ࢫ ࢫسنة ࢫأسعارࢫالبفول ࢫشرعتࢫ1986عرفتھ ࢫعقبتھ، ࢫالۘܣ ࢫטقتصادية اݍݨزائرࢫبإدخالࢫࢫوࢫכزمة

ࢫ ࢫسنة ࢫاݍݰقيقية ࢫبدايْڈا ࢫɠانت ࢫوࢫالۘܣ ࢫالɺيɢلية ࢫלصلاحات ࢫاتفاقࢫࢫࢫȊ1994عض ࢫتوقيع ࢫتم عندما

مساندةࢫمعࢫصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫلمدةࢫسنةࢫواستمرتࢫɸذهࢫלصلاحاتࢫالۘܣࢫأصبحتࢫتمسࢫࢫɠلࢫ

لمدةࢫ 1995قطاعاتࢫטقتصادࢫوࢫذلكࢫȊعدࢫتوقيعɺاࢫࢫلاتفاقࢫثاɲيࢫمعࢫصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫسنةࢫ

  .1998ثلاثࢫسنواتࢫإڲʄࢫغايةࢫابرʈلࢫ

إنࢫسڥʏࢫاݍݨزائرࢫإڲʄࢫטندماجࢫࢭʏࢫטقتصادࢫالعالܣࢫوࢫטنتقالࢫإڲʄࢫاقتصادࢫالسوقࢫ

ࢫوࢫالبنكࢫ ʏࢫالدوڲ ࢫالنقد ࢫكصندوق ࢫالدولية ࢫالمنظمات ࢫعلٕڈا ࢫفرضْڈا ࢫالقامات ࢫ ʄࢫإڲ ࢫ ࢫتخضع جعلɺا

  .رʈرࢫטقتصادالعالܣࢫالۘܣࢫتقومࢫعڴʄࢫالشفافيةࢫوࢫȖعزʈزࢫالتنافسيةࢫوࢫزʈادةࢫتح

  :לصلاحاتࡧالۘܣࡧشɺدɸاࡧטقتصادࡧاݍݨزائري ࡧࡧ1.2.1.2

ࢫ ࢫسنة ࢫبالإصلاحات ࢫاݍݨزائرʈة ࢫالسلطات ࢫتمࢫࢫ1988بدأت ࢫحيث ࢫمحȘشمة بصورة

ࢫالمنافعࢫ ࢫتحقق ࢫلم ࢫالدولة، ࢫمؤسسات ࢫإصلاح ʄࢫإڲ ࢫترمي ࢫالۘܣ ࢫالقوان؈ن ࢫمن ࢫجملة ʄࢫعڴ التصديق

ࢫمنࢫتلكࢫלجراءاتࢫالتܶݰيحيةࢫࢫللاقتصادࢫالوط ࢫللازمةࢫכمنيةࢫالۘܣࢫعاشْڈاࢫالمتوقعة ۚܣࢫ،ࢫنظرا
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ࢫوࢫالبنكࢫ ʏࢫالدوڲ ࢫالنقد ࢫصندوق ʄࢫإڲ ࢫɸوࢫالݏݨوء ࢫاݍݨزائرʈة ࢫالسلطات ࢫأمام ࢫالمخرج اݍݨزائرࢫɠان

  .العالܣࢫلإبرامࢫالعقودࢫوࢫإعادةࢫجدولةࢫالديونࢫ

ࢫمنࢫ ࢫالمدعمة ʏيكڴɺࢫال ࢫوࢫالتكييف ࢫالتثȎيت ʏࢫࢭ ࢫالمتمثلة ࢫלصلاحية ࢫالسياسات ٮڈدف

دوڲʏࢫوࢫالبنكࢫالعالܣࢫإڲʄࢫاستعادةࢫالتوازنࢫالماڲʏࢫالداخڴʏࢫوࢫاݍݵارڊʏࢫوࢫذلكࢫقبلࢫصندوقࢫالنقدࢫال

ࢫأɸمࢫ ࢫوࢫمن ࢫللاقتصاد ࢫالتنافسية ࢫالقدرة ࢫورفع ࢫالمدفوعات ࢫم؈قان ࢫوتحس؈ن ࢫالتܸݵم ࢫمن لݏݰد

ʏ6السياساتࢫלصلاحيةࢫالمتبعةࢫمايڴ  

 ࡧʏيكڴɺלصلاحࡧال  

إڲʄࢫتحقيقࢫتوزʉعࢫࢫʇشملࢫعڴʄࢫمجموعةࢫمنࢫלجراءاتࢫالۘܣࢫيرىࢫالصندوقࢫأٰڈاࢫترمي

  :عقلاɲيࢫللمواردࢫࢫوࢫإزالةࢫȖشوɸاتࢫכسعارࢫ،ࢫوࢫتتمثلࢫأɸمࢫالتوصياتࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمجالࢫࢭʏࢫ

 ܨݨيعࢫاݍݵوصصة؛Ȗترشيدࢫالقطاعࢫالعامࢫوࢫ  

 ثمارࢫالوطۚܣࢫوࢫכجنۗܣ؛ȘܨݨيعࢫטسȖ  

 اݍݰقيقيةتطبيقࢫכسعارࢫ.  

 السياسةࡧالماليةࡧ  

ࢫط ࢫعن ࢫمعينة ࢫأɸداف ࢫتحقيق ࢫالمالية ࢫبالسياسة ࢫضمانࢫالمقصود ࢫو ࢫالم؈قانية رʈق

  :التوازنࢫب؈نࢫלيراداتࢫوࢫالنفقاتࢫوࢫɸذاࢫباتباعࢫاݍݵطواتࢫالتاليةࢫ

 ࢫالضرائبࢫالمباشرةࢫخاصةࢫʏذاࢫبخلقࢫالتنوعࢫࢭɸۗܣࢫوࢫʈتحس؈نࢫالنظامࢫالضر

  .الضرائبࢫعڴʄࢫالمشفياتࢫلݏݰدࢫمنࢫالطلبࢫ

 ࢫʄࢫعڴ ࢫاݍݰواجزࢫاݍݨمركية ࢫرفع ࢫ ࢫوࢫكذا ࢫ، ࢫواݍݵدمات ࢫأسعارࢫالمنتجات رفع

  . المنتجات

 السياسةࡧالنقدية  

ࢫلإيجادࢫالتوسعࢫأوࢫטنكماشࢫ ࢫإڲʄࢫالتأث؈فࢫࢭʏࢫعروضࢫالنقود ٮڈدفࢫالسياسةࢫالنقدية

ࢫوࢫࢫ ࢫالطلب ࢫɸوࢫتɴشيط ࢫالشرائية ࢫالقوة ࢫزʈادة ࢫمن ࢫوࢫالɺدف ࢫ ࢫللمجتمع ࢫالشرائية ࢫالقوة ࢫݯݨم ʏࢭ

ʏࢫࢫتمثلتࢫטسȘثمارࢫوࢫزʈادةࢫלنتاجࢫوࢫتخفيضࢫالبطالةࢫ،ࢫوࢫכدواتࢫالۘܣࢫاقرɸاࢫصندوقࢫالنقدࢫالدوڲ

  :فيماࢫيڴʏࢫ

 رفعࢫأسعارࢫالفائدةࢫ.  

 ࢫʏتحديدࢫالسقوفࢫטئتمانيةࢫاݍݵاصةࢫبالائتمانࢫالمحڴ.  

 ࢫלصدارࢫالنقديࢫوࢫترشيدهࢫʏالتحكمࢫࢭ. 
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 ةࡧوࡧإدارةࡧالمديونيةʈالسياسةࡧالتجار  

ࢫتقليلࢫ ࢫو ࢫالصادرات ࢫزʈادة ʄࢫإڲ ࢫٮڈدف ࢫالۘܣ ࢫלجراءات ࢫɠل ࢫالسياسة ࢫɸذه Ȗشمل

الوارداتࢫوࢫمنࢫثمࢫتام؈نࢫالمزʈدࢫمنࢫכرصدةࢫכجنȎيةࢫلتغطيةࢫالمديونيةࢫوࢫمنࢫأɸمࢫɸذهࢫלجراءاتࢫ

  :تحرʈرࢫالتجارةࢫاݍݵارجيةࢫ

 فةࢫاݍݨمركيةࢫʈترشيدࢫقطاعࢫالتعر  

 يلࢫتدفقࢫɺسȖࢫوࢫʏسرةࢫتحس؈نࢫشروطࢫטقفاضࢫاݍݵارڊʋالمواردࢫالم.  

  :مɢانةࡧالنفطࡧࡩʏࡧטقتصادࡧاݍݨزائري ࡧ2.1.2

ࢫوࢫ ࢫالنفط ࢫمن ࢫɠل ࢫباعتبارࢫأن ࢫاݍݨزائري ࢫטقتصاد ʏࢫࢭ ࢫمɺمة ࢫمɢانة ࢫالمحروقات تحتل

ࢫالمصدرࢫכسا؟ۜܣࢫ ࢫوࢫȖشكلان ࢫلݏݨزائرࢫ، ࢫܷݵمة ࢫمالية ࢫ ࢫعوائد ࢫتحقق ࢫاسفاتيجيت؈ن الغازࢫمادت؈ن

ࢫ ࢫʇعتفࢫقطاع ʏࢫوࢫبالتاڲ ࢫ ࢫالصعبة ࢫعليھࢫلتوف؈فࢫالعملة ࢫȖعتمد ࢫالذي ࢫالمصدرࢫالفعال المحروقات

منࢫࢫࢫ%60منࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫوࢫأك؆فࢫمنࢫࢫࢫ%40التنميةࢫࢭʏࢫشۘܢࢫالمجالاتࢫفɺوࢫيمثلࢫɲسبةࢫ

منࢫايراداتࢫࢫ%96الم؈قانيةࢫالعالمةࢫللدولةࢫتمولࢫعنࢫطرʈقࢫݍݨبايةࢫالبفوليةࢫ،ࢫوࢫʇساɸمࢫبɴسبةࢫࢫ

  .الصادراتࢫاݍݨزائرʈة

ࢫ ʏࢫࢭ ࢫالتنمية ࢫمنࢫففامج ࢫالمنتجة ࢫالكميات ࢫتطور ʏࢫعامڴ ࢫ ࢫ ʄࢫعڴ ࢫȖعتمد اݍݨزائر

المحروقاتࢫوࢫعڴʄࢫارتفاعࢫأسعارɸاࢫدولياࢫ،ࢫوࢫȊسȎبࢫالوزنࢫالمحدودࢫللكمياتࢫالمصدرةࢫمنࢫالبفولࢫ

ࢫالقدراتࢫ ࢫاݍݨزائرࢫلرفع ʄسڥȖࢫ ࢫכوسط ࢫالشرق ࢫبلدان ࢫالكبارࢫمثل ࢫالمنتج؈ن ࢫمع ࢫمقارنة خاصة

لࢫ،ࢫوخاصةࢫمنࢫالغازࢫالطبيڥʏࢫالذيࢫبداࢫʇعرفࢫتطوراࢫלنتاجيةࢫوࢫكمياتࢫالتصديرࢫلزʈادةࢫالمداخ

  .فعلياࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فةࢫمماࢫيجعلࢫاݍݨزائرࢫȖعرفࢫعڴʄࢫأٰڈاࢫبلدࢫغازيࢫأك؆فࢫمنھࢫبفوڲʏࢫ

  :Ȗܨݵيصࡧטقتصادࡧاݍݨزائري ࡧ2.2

ȖعتفࢫاݍݨزائرࢫمنࢫالبلدانࢫالۘܣࢫȖعتمدࢫࢭʏࢫاقتصادɸاࢫعلىالنفطࢫحيثࢫȖشɢلࢫعائداتࢫ

لدولةࢫ،ࢫכمرࢫالذيࢫيجعلࢫاقتصادࢫاݍݨزائرࢫيتأثرࢫتأث؈فاࢫمباشرࢫبتقلبࢫمنࢫإيراداتࢫاࢫ% 96النفطࢫࢫ

  7:أسعارࢫالبفولࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعالميةࢫ،ࢫوࢫيتم؈قࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫȊعدةࢫمم؈قات

 ࢫࢫʏࢫاݍݵامࢫوࢫࢫࢫ% 5يمثلࢫالقطاعࢫالصناڤʏمنࢫالقطاعࢫࢫࢫࢫ% 95منࢫالناتجࢫالداخڴ

 . الصناڤʏࢫعبارةࢫɸنࢫمؤسساتࢫصغ؈فةࢫمنࢫدونࢫرؤʈاࢫواܷݰة

 83 %ࢫ ࢫاقتصادࢫاݍݨزائرࢫيمثلھࢫتجارةࢫالتجزئةࢫوࢫاݍݵدماتࢫاللذانࢫلʋسࢫࢫࢫ منࢫ

ࢫفعالةࢫ ࢫسياسة ࢫغياب ࢫمع ࢫالواردات ʄࢫعڴ ࢫʇعتمدان ࢫ ࢫاللذان ࢫ، ࢫالمضافة ࢫالقيمة ࢫخلق ʏࢫࢭ ࢫوزن لɺما

 .لإحياءࢫالمنتوجࢫالوطۚܣ

 ࢫواسعةࢫ ࢫالمنتجات ࢫمن ࢫكب؈فة ࢫلائحة ࢫتدعم ࢫالۘܣ ࢫالدول ࢫمن ࢫاݍݨزائر Ȗعتف

 .טسْڈلاكࢫ
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فيعتفࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫࢫاقتصادࢫɸشاࢫࢫلاࢫسيماࢫامامࢫتقلبࢫاسعارࢫالنفطࢫࢫوࢫعليھ

ࢫ ࢫمن ࢫالففة ࢫففي ࢫ ࢫاݍݨزائرࢫ، ࢫلإرادات ࢫالرئʋؠۜܣ ࢫȖعتفࢫالمورد ࢫࢫ2001الۘܣ ࢫ ʄࢫأسعارࢫࢫ2008إڲ شɺدت

ࢫ ࢫسنة ʏࢫࢭ ࢫلȘܦݨل ࢫمݏݰوظا ࢫارتفاع ࢫاݍݨزائرࢫمنࢫࢫ2008النفط ࢫمكن ࢫכمرࢫالذي ࢫمستوʈاٮڈا ʄأعڴ

حس؈نࢫوضعيْڈاࢫالماليةࢫوࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالمشارʉعࢫالتنموʈةࢫ،ࢫكماࢫعرفتࢫالتخلصࢫࢫمنࢫالمديونيةࢫوت

اٰڈيارࢫࢭʏࢫأسعارࢫالنفطࢫلكنࢫاݍݨزائرࢫتمكنتࢫمنࢫالصمودࢫࢭʏࢫوجھࢫכزمةࢫرغمࢫتراجعࢫࢫࢫ2009سنةࢫ

  .לيراداتࢫوࢫɸذاࢫبفضلࢫالوضعيةࢫالماليةࢫالۘܣࢫࢫعاشْڈاࢫ

ࢫ% 6وقاتࢫبمعدلࢫتوسعࢫࢭʏࢫالقطاعاتࢫخارجࢫالمحر ࢫ2015اڲʄࢫࢫࢫ2001شɺدتࢫالففةࢫࢫ

وʉعودࢫכداءࢫاݍݰسنࢫخاصةࢫلقطاڤʏࢫالبناءࢫوࢫכشغالࢫالعموميةࢫبوت؈فةࢫقوʈةࢫوࢫمستقرةࢫࢫوࢫكذلكࢫ

نموࢫقطاعࢫاݍݵدماتࢫࢫ،ࢫوࢫقدࢫمكنࢫالتحسنࢫالمتواصلࢫللɴشاطࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫࢫɸذينࢫالقطاع؈نࢫ

ࢫ ࢫوصل ࢫاين ࢫכخ؈فة ࢫالسنوات ࢫخلال ࢫالبطالة ࢫمعدل ࢫتخفيض ࢫمن ࢫللشغل نةࢫس%   10.6المولدين

  . 2000سنةࢫ%   28.9مقابلࢫࢫ2014

  :التجارةࡧاݍݵارجيةࡧࡧ1.2.2

لدراسةࢫوࢫتحليلࢫالتجارةࢫاݍݵارجيةࢫاݍݨزائرʈةࢫسʋتمࢫטعتمادࢫࢫعڴʄࢫاحصائياتࢫمديرةࢫ

ࢫ ࢫمن ࢫللففة ࢫࢫ2005اݍݨمارك ʄࢫسنةࢫࢫ2015اڲ ࢫمنذ ࢫمستمرا ࢫارتفاعا ࢫ ࢫالصادرات ࢫشɺدتقيمة حيث

مليونࢫدولارࢫȊعدماࢫɠانتࢫࢫ79298لتصلࢫاڲʄࢫࢫ2008لȘܦݨلࢫارتفاعࢫمباشرࢫسنةࢫࢫࢫ2007اڲʄࢫࢫ2005

ࢫأسعارࢫالنفطࢫاينࢫوصلتࢫاڲʄࢫࢫمليونࢫدولارࢫ،ࢫو ࢫ60163 ʏࢫراجعࢫللارتفاعࢫالمباشرࢫࢭ دولارࢫࢫɸ148ذا

ࢫ ࢫ ࢫسنة ʏࢫࢭ ࢫ، ࢫࢫ2009للفميل ࢫازمة ࢫȊعد ࢫالصادرات ࢫقيمة ࢫالمباشرࢫࢭʏࢫࢫ2009تراجعت وࢫטنخفاض

تحسɴتࢫأسعارࢫالبفولࢫماࢫاɲعكسࢫإيجاباࢫعڴʄࢫقيمةࢫالصادراتࢫࢫ2009أسعارࢫالنفطࢫࢫ،ࢫȊعدࢫسنةࢫ

ࢫماࢫࢫتراجعتࢫכسعࢫࢫ2014؛ࢫࢭʏࢫمنتصفࢫ ࢫالصادراتࢫوࢫɸذا ارࢫمرةࢫأخرىࢫحيثࢫانخفضتࢫࢫقيمة

ࢫوࢫارتباطھࢫبأسعارࢫالنفطࢫ؛ࢫࢫشɺدتࢫوارداتࢫاݍݨزائرࢫتزايدࢫ يكشفࢫɸشاشةࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫ

نȘيجةࢫلعواملࢫࢫمختلفةࢫɠارتفاعࢫعددࢫالسɢانࢫࢫوࢫبالتاڲʏࢫزʈادةࢫࢫ2014اڲʄࢫࢫ2005مستمرࢫࢭʏࢫالففةࢫ

ࢫ ࢫزʈادة ࢫ ʄࢫاڲ ࢫإضافة ࢫاݍݰɢࢫלنفاقالمتطلبات ࢫسنة ʏࢫوࢫࢭ ࢫالمالية، ࢫالوفرة ࢫȊسȎب ࢫ نجدࢫࢫ2015ومي

ࢫ2014انخفاضࢫحادࢫࢭʏࢫقيمةࢫالوارداتࢫوࢫɸذاࢫراجعࢫاڲʄࢫࢫسياسةࢫالدولةࢫالتقشفيةࢫلمواجɺةࢫازمةࢫࢫ

رغمࢫاختلافࢫࢭʏࢫɲسبةࢫالتغطيةࢫࢫمتأثرةࢫࢫ2014اڲʄࢫࢫ2005؛ࢫشɺدࢫالم؈قانࢫالتجاريࢫفائضࢫࢭʏࢫالففةࢫ

اڲʄࢫࢫ2005؈قانࢫالتجاريࢫܿݨزࢫلأولࢫمرةࢫࢭʏࢫالففةࢫفقدࢫشɺدࢫالمࢫ2015بتغ؈فࢫأسعارࢫالنفطࢫاماࢫسنةࢫ

  8وࢫɸذاࢫرغمࢫتقليصࢫقيمةࢫالوارداتࢫماࢫيب؈نࢫטنخفاضࢫالكب؈فࢫالذيࢫشɺدتھࢫأسعارࢫالنفطࢫࢫ2015
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  2015اڲʄࡧࡧ2005وضعيةࡧالم؈قانࡧالتجاريࡧللففةࡧ:   02الشɢلࡧرقم

  
 مديرʈةࢫاݍݨماركࢫࢫالتجارةࢫاݍݵارجيةࢫاݍݨزائرʈةࢫإحصائيات: المصدرࡧ

http://www.douane.gov.dz/pdf/r_periodique/Serie.pdf  

ࢫ   ࢫالففة ʏࢫࢭ ࢫالصادرات ࢫقيمة ʏࢫࢭ ࢫاݍݰاد ࢫטرتفاع ࢫالسابقان ࢫالشɢل ࢫࢫȖ2005ش؈فࢫبيانات ʄࢫ2008اڲ

ɢࢫقيمةࢫالوارداتࢫماࢫيب؈نࢫاستغلالࢫاݍݰʏبعھࢫࢫارتفاعࢫحادࢫࢭȘادةࢫيʈࢫزʏومةࢫللوفرةࢫالماليةࢫالمحققةࢫࢭ

انخفضتࢫقيمةࢫالصادراتࢫمتأثرةࢫبانخفاضࢫࢫأسعارࢫالنفطࢫࢫلكنࢫࢫ2009טست؈فادࢫ،ࢫوࢫࢭʏࢫسنةࢫࢫ

نجدࢫاستمرارࢫࢭʏࢫزʈادةࢫقيمةࢫالوارداتࢫلكنࢫبɴسبةࢫضȁيلةࢫوࢫɸذاࢫماࢫاثرࢫعڴʄࢫالم؈قانࢫالتجاريࢫلنجدهࢫ

ࢫ ࢫسنة ࢫȊعد ࢫالتɢافؤࢫ، ࢫنقطة ࢫمن ࢫاقفب ࢫفاتࢫ2010قد ࢫرغمࢫواصلت ࢫטرتفاع ʏࢫࢭ ࢫالواردات ورة

טستقرارࢫالɴسۗܣࢫلقيمةࢫالصادرةࢫفنجدࢫم؈قانࢫالتجاريࢫࢭʏࢫانخفاضࢫمباشرࢫلʋܦݨلࢫحالةࢫال݀ݨزࢫ

  . 2015ࢭʏࢫسنةࢫࢫ

 صادراتࡧاݍݨزائرࡧ2.2.2

  الوحدةࡧࡧمليونࡧدولارࡧ  2015اڲʄࡧࡧ2010مختلفࡧصادراتࡧاݍݨزائرࡧࡩʏࡧالففةࡧ: 03اݍݨدولࡧرقم

مديرʈةࢫاݍݨماركࢫللتجارةࢫاݍݵارجيةࢫاݍݨزائرʈةࢫࢫࢫࢫࢫࢫإحصائيات:  المصدرࡧ

http://www.douane.gov.dz/pdf/r_periodique/Serie.pdf  

  2015  2014  2013  2012  2011  2010 تصɴيفࡧالمنتجات

  193  323  402  315  355  315  موادࡧغذائية

  290 27  304 60  960 62  804 69  427 71  527 55  الطاقةࡧوࡧموادࡧالȘܨݰيم

  77  109  109  168  161  94  المنتجاتࡧاݍݵام

  278 1  121 2  458 1  527 1  496 1  056 1  المنتجاتࡧنصفࡧالمصنعة

  /  2  /  1  /  1  السلعࡧوࡧمعداتࡧالفلاحة

  14  16  28  32  35  30  سلعࡧوࡧتجɺ؈قاتࡧصناعيةࡧ

  8  11  17  19  15  30  السلعࡧטسْڈلاكية

  860 28  886 62  974 64  866 71  489 73  053 57  المجموع
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ࢫسنةࢫ لكنࢫبɴسبةࢫࢫ2011يب؈نࢫاݍݨدولࢫالسابقࢫبانࢫصادراتࢫاݍݨزائرࢫࢭʏࢫتراجعࢫمنذ

ࢫ2014سنةࢫࢫمليونࢫدولار ࢫ62انخفاضࢫحادࢫحيثࢫتراجعتࢫقيمْڈاࢫمنࢫࢫ2015قليلةࢫلȘشɺدࢫࢭʏࢫسنةࢫ

ࢫ ʄسبةࢫࢫ28اڲɲࢫ ࢫبان ࢫتظɺرࢫالبيانات ࢫكما ࢫ، ࢫأسعارࢫالنفط ʏࢫالكب؈فࢫࢭ ࢫبالانخفاض ࢫدولارࢫمتأثرة مليون

ࢫمنتوجاتࢫࢫ95% ࢫعن ࢫعبارة ࢫ ࢫبالمئة ࢫخمسة ࢫوࢫفقط ࢫالمحروقات ࢫعن ࢫاݍݨزائرࢫعبارة ࢫصادرات من

مٔڈاࢫوࢫɸذاࢫماࢫࢫ% 81.99خارجࢫقطاعࢫالمحروقاتࢫحيثࢫتمثلࢫࢫالمنتوجاتࢫالنصفࢫمصنعةࢫɲسبةࢫ

  .عڴʄࢫالضعفࢫالذيࢫȖعʋشھࢫࢫمختلفࢫالقطاعاتࢫخارجࢫقطاعࢫالمحروقاتࢫࢫيدل

 وارداتࡧاݍݨزائرࡧ3.2.2

  2015اڲʄࡧࡧ2010مختلفࡧوارداتࡧاݍݨزائرࡧࡩʏࡧالففةࡧ:  04اݍݨدولࡧرقم

  )اشɺرࡧࡧ9( الوحدةࡧࡧمليونࡧدولارࡧࡧ

  

  2015  2014  2013  2012  2011  2010 تصɴيفࢫالمنتجاتࢫ

  051 7  005 11  580 9  022 9  850 9  058 6  موادࢫغذائية

ࢫموادࢫ ࢫو الطاقة

  الȘܨݰيم

955  1 164  4 955  4 385  2 879  1 699  

  177 1  891 1  841 1  839 1  783 1  409 1  المنتجاتࢫاݍݵام

ࢫنصفࢫ المنتجات

  المصنعة

10 098  10 685  10 629  11 310  11 310  8 971  

ࢫمعداتࢫ ࢫو السلع

  الفلاحة

341  387  330  508  658  526  

ࢫتجɺ؈قاتࢫ ࢫو سلع

  صناعيةࢫ

15 776  16 050  13 604  16 194  18 961  13 195  

  573 6  334 10  210 11  997 9  328 7  836 5  السلعࢫטسْڈلاكية

  192 39  580 58  028 55  376 50  247 47  473 40  المجموع

  مديرʈةࢫاݍݨماركࢫللتجارةࢫاݍݵارجيةࢫاݍݨزائرʈةࢫࢫإحصائيات:  المصدرࡧ

http://www.douane.gov.dz/pdf/r_periodique/Serie.pdf  

ࢫ2010بانࢫࢫفاتورةࢫالوارداتࢫࢭʏࢫتزايدࢫمستمرࢫمنذࢫسنةࢫࢫ Ȗ04ش؈فࢫبياناتࢫاݍݨدولࢫرقم

تأث؈فࢫازمةࢫانخفاضࢫنلاحظࢫتراجعࢫكب؈فࢫࢭʏࢫقيمةࢫالوارداتࢫماࢫيكشفࢫࢫ2015وࢫࢭʏࢫسنةࢫࢫ2014حۘܢࢫ

أسعارࢫالنفطࢫعڴʄࢫم؈قانيةࢫاݍݨزائرࢫ؛حيثأنࢫالسلعࢫالصناعيةࢫوࢫالمنتجاتࢫالنصفࢫمصنعةࢫȖܦݨلࢫ

  .اكفࢫɲسبةࢫمنࢫب؈نࢫالسلعࢫالمستوردةࢫمتبوعةࢫࢫࢫبالموادࢫالغذائيةࢫࢫ



                             مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق                                                                                                   ࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ4/العددࢫ8 /2018

319 

وقيمةࢫטنخفاضࢫࢭʏࢫالوارداتࢫتختلفࢫباختلافࢫالمنتجاتࢫحيثࢫنجدࢫقيمةࢫوارداتࢫ

ࢫترا ࢫقد ࢫالصناعية ࢫالمنتجات ࢫ ࢫمن ࢫࢫ961 18جعت ʄࢫدولارࢫاڲ ࢫدولارࢫوʈرجعࢫࢫ195 13مليون مليون

ࢫالۘܣࢫ ࢫالبضاǿع ࢫو ࢫכܧݵاص ࢫنقل ࢫوࢫمركبات ࢫ ࢫالسيارات ࢫاسفاد ʏࢫالكب؈فࢫࢭ ࢫالفاجع ʄࢫاڲ السȎب

  . 2015مليونࢫدولارࢫحسبࢫتقرʈرࢫبنكࢫاݍݨزائرࢫلسنةࢫࢫ871تراجعتࢫبقيمةࢫ

ارداتࢫوتراجعتࢫمنࢫࢫاحتلتࢫوارداتࢫالمنتجاتࢫنصفࢫالمصنعةࢫالمرتبةࢫالثانيةࢫمنࢫالو 

كماࢫتراجعتࢫوارداتࢫالموادࢫࢫ2015مليونࢫدولارࢫسنةࢫ8971اڲʄࢫࢫࢫ2014مليونࢫدولارࢫسنةࢫࢫ310 11

ࢫتقرʈرࢫبنكࢫ ࢫحسب ࢫاݍݰليب ࢫمܦݰوق ࢫواردات ࢫتراجع ʄࢫاڲ ࢫالسȎب ࢫكب؈فࢫوࢫʇعود ࢫبɴسبة الغذائية

  2015.9اݍݨزائرࢫلسنةࢫࢫ

  2015/ 2011دراسةࡧטقتصادࡧالكڴʏࡧاݍݨزائريࡧللففةࡧࡧ3.2

ࢫ ࢫࢭʏࢫلقد ࢫأسعارࢫالنفط ࢫبتقلب ࢫمتأثرا ࢫالتذبذب ࢫمن ࢫحالة ࢫاݍݨزائري ࢫטقتصاد شɺد

ࢫالبفول،ࢫ ࢫعائدات ʄࢫعڴ ࢫإيراداٮڈا ʏࢫࢭ ࢫ ࢫالمطلق ࢫاݍݨزائرࢫ ࢫلاعتماد ࢫراجع ࢫوࢫɸذا ࢫالعالمية כسواق

  . 2011/2015أدناهࢫيب؈نࢫبياناتࢫטقتصادࢫالكڴʏࢫاݍݨزائريࢫللففةࢫ 05واݍݨدولࢫرقم

  2015/ 2011قتصادࡧالكڴʏࡧاݍݨزائريࡧللففةࡧتطورࡧمؤشراتࡧࡧט:  05جدولࡧرقمࡧ

  2015  2014  2013  2012  2011  السنوات

  39.950  39.114  38.297  37.495  36.717  عددࢫالسɢانࢫمليونࢫɲسمة

  181.828  213.567  209.705  209.048  200.236  د/الناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫم

  37.787  62.886  69.659  77.123  77.668  د/قيمةࢫالصادراتࢫالɢليةࢫم

  21.751  40.628  44.662  42.271  51.409  د/قيمةࢫصادراتࢫالبفولࢫم

  51.501  58.580  63.642  59.483  57.275  د/قيمةࢫالوارداتࢫࢫم

  30.074 -    9.434-  999  12.420  17.770  د/الم؈قانࢫالتجاريࢫم

ࢫمقارنةࢫ ࢫالصرف ࢫسعر متوسط

  بالدولار

72.94  77.54  79.37  80.58  100.69  

  2015إعدادࢫالباحث؈نࢫاسȘناداࢫعڴʄࢫإحصاءاتࢫمنظمةࢫכوȋكࢫلسنةࢫمنࢫ : المصدر

http://www.opec.org/opec_web/en/publications/2979.htm  

لتبدأࢫࢫ2012وࢫࢫ2011يب؈نࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫأنࢫقيمةࢫالصادراتࢫعاشتࢫحالةࢫمنࢫטستقرارࢫماࢫب؈نࢫ

ࢫ ࢫراجعࢫاڲʄࢫاٰڈيارࢫأسعارࢫالنفطࢫࢫ2015لتٔڈارࢫࢭʏࢫسنةࢫࢫ2014وࢫࢫ2013بالتناقصࢫعندࢫسنۘܣࢫ وࢫɸذا

ࢫ ࢫلسنة ࢫالثاɲي ࢫالنصف ࢫمن ࢫابتداء ࢫتراجعا ࢫܥݨلت ࢫࢫ2012حيث ࢫسنة ʏࢫماࢫࢫ2015لتٔڈارࢫࢭ ࢫوࢫɸذا ،

  .منࢫإيراداتࢫاݍݨزائرࢫࢫ% 94يفسرهࢫتراجعࢫقيمةࢫصادراتࢫالبفولࢫوࢫالذيࢫʇشɢلࢫاك؆فࢫمنࢫ
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ࢫ    ࢫسنواتࢫفيما ʏࢫࢭ ࢫمݏݰوظا ࢫارتفاعا ࢫܥݨلت ࢫ ࢫالواردات ࢫقيمة ࢫأن ࢫ ࢫالبيانات Ȗش؈ف

ࢫ2011/2012/2013 ࢫ ࢫطلبࢫࢫ ࢫȖعۚܣ ࢫالۘܣ ࢫالسɢان ࢫعدد ʏادةࢫࢭʈࢫالز ʄࢫإڲ ࢫטست؈فاد ʏࢫࢭ ࢫالزʈادة وࢫȖعود

تراجعتࢫقيمةࢫالوارداتࢫوɸذاࢫراجعࢫلسياسةࢫالدولةࢫࢫ2015/ 2014اكفࢫࢭʏࢫטسْڈلاكࢫ،ࢫوࢫࢭʏࢫسنةࢫ

  .زمةࢫטقتصاديةࢫالمتبعةࢫمنࢫاجلࢫمɢافحةࢫכ 

ࢫفائضࢫࢭʏࢫالسنواتࢫ     ࢫراجعࢫإڲʄࢫטستقرارࢫࢫ2011/2012/2013لقدࢫܥݨلࢫالم؈قانࢫالتجاري وɸذا

ࢫب؈نࢫ ࢫما ࢫ ࢫأسعارࢫالبفول ʏࢫࢫ108ࢭ ʄࢫࢫ112دولارࢫإڲ ࢫࢭʏࢫسنۘܣ ࢫأما ࢫ2015وࢫࢫ2014دولارࢫ، ࢫشɺدࢫࢫ فقد

أينࢫࢫ2015الم؈قانࢫالتجاريࢫحالةࢫܿݨزࢫࢫمتأثراࢫباٰڈيارࢫأسعارࢫالنفطࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعالميةࢫخاصةࢫࢭʏࢫ

مليونࢫدولارࢫوࢫɸذاࢫࢫماࢫʇعكسࢫمساوئࢫטقتصادياتࢫالۘܣࢫȖعتمدࢫࢫ30.074تࢫقيمةࢫال݀ݨزࢫإڲʄࢫبلغ

  . عڴʄࢫمصدرࢫواحدࢫللإراداتࢫ

شɺدࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائرࢫتراجعࢫمݏݰوظࢫࢭʏࢫالسنواتࢫכخ؈فةࢫحيثانخفضتࢫ

  . 2015سنةࢫࢫࢫ100.69اڲʄࢫࢫ2011سنةࢫࢫ72.94قيمةࢫالدينارࢫمقابلࢫالدولارࢫمنࢫ

  أثارࡧتقلباتࡧأسعارࡧالبفولࡧعڴʄࡧטقتصادࡧاݍݨزائري :  الثالثالمحورࡧ

تتأثرࢫטقتصادياتࢫالنفطيةࢫبتقلبࢫأسعارࢫالنفطࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعالميةࢫوࢫاݍݨزائرࢫمنࢫࢫ

منࢫࢫعائداتࢫالبفول،ࢫفانࢫلتقلبࢫأسعارࢫالنفطࢫ%  94الدولࢫالۘܣࢫȖعتمدࢫࢭʏࢫإراداٮڈاࢫࢫعڴʄࢫحواڲʏࢫ

ɸاࢫوࢫفيماࢫيڴʏࢫسʋتمࢫالتطرقࢫࢫاڲʄࢫɸذهࢫטثارࢫࢭʏࢫحالةࢫارتفاعࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعالميةࢫاثرࢫعڴʄࢫاقتصاد

  .כسعارࢫوࢫࢭʏࢫحالةࢫטنخفاضࢫ

  :أثارࡧارتفاعࡧأسعارࡧالبفولࡧعڴʄࡧטقتصادࡧاݍݨزائري ࡧ1.3

أدىࢫارتفاعࢫأسعارࢫالنفطࢫالذيࢫشɺدتھࢫכسواقࢫالعالميةࢫمعࢫبدايةࢫالقرنࢫالواحدࢫوࢫ

ࢫسنةࢫالعشرʈنࢫاڲʄࢫحدوثࢫانفراجࢫࢭʏࢫטقتصادࢫاݍݨزائ وࢫʇعتفࢫࢫࢫ2014ريࢫدامࢫإڲʄࢫغايةࢫمنتصف

ࢫفبلوغࢫࢫ ࢫاݍݨزائرࢫ ʏࢫࢭ ࢫ ࢫטقتصادية ࢫالمؤشرات ࢫ ࢫتحسن ࢫوراء ࢫالرئʋؠۜܣ ࢫالسȎب ࢫسعرࢫالفميل تحسن

وࢫمواصلةࢫࢫتطورࢫࢫ1998دولارࢫللفميلࢫسنةࢫࢫȊ10عدماࢫɠانتࢫࢫࢫ2000دولارࢫࢫسنةࢫࢫ38أسعارࢫالنفطࢫࢫ

دولارࢫࢫأدىࢫإڲʄࢫزʈادةࢫمداخيلࢫࢫ148 اينࢫبلغتࢫأقظۜܢࢫمستوʈاٮڈاࢫࢫ2008أسعارࢫالنفطࢫحۘܢࢫسنھࢫ

ࢫوࢫبالتاڲʏࢫɠانتࢫךثارࢫايجابيةࢫࢫ،ࢫفحسبࢫصندوقࢫالنقدࢫالدوڲʏࢫتمࢫإنفاقࢫأك؆فࢫمنࢫ ࢫ200اݍݨزائرࢫ

ࢫ ࢫسنة ࢫحۘܢ ࢫدولار ࢫاݍݨبايةࢫࢫ2009مليار ࢫإيرادات ࢫلارتفاع ࢫنȘيجة ࢫɸذا ࢫو ࢫالتنموʈة ࢫالمشارʉع ʄعڴ

إڲʄࢫادɲيࢫمستوʈاٮڈاࢫ،ࢫوࢫأدىࢫטرتفاعࢫࢫالبفولية،ࢫوࢫكذلكࢫتمࢫتراجعࢫمعدلاتࢫالمديونيةࢫاݍݵارجيةࢫ

المتواصلࢫلأسعارࢫالنفطࢫإڲʄࢫتحسنࢫࢭʏࢫالناتجࢫالداخڴʏࢫاݍݵامࢫࢫاݍݨزائريࢫوࢫأحسنࢫالوثباتࢫɠانࢫب؈نࢫ

ࢫ ࢫࢫ2007الففة ʄࢫࢫ2008إڲ ࢫاݍݵام ʏࢫالداخڴ ࢫالناتج ࢫوصل ࢫ ࢫسنةࢫࢫ162.9أين ࢫɠان مليارࢫدولارࢫȊعدما

  10.مليارࢫدولارࢫ135.3لاࢫيتعدىࢫࢫࢫ2007
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ارتفاعࢫأسعارࢫالنفطࢫࢫايضاࢫࢫالم؈قانࢫالتجاريࢫاݍݨزائريࢫࢫاينࢫتظɺرࢫࢫࢫشملتࢫتداعياتࢫ

أينࢫبلغتࢫכسعارࢫمستوʈاتࢫقياسيةࢫماࢫأدىࢫاڲʄࢫحدوثࢫفائضࢫࢭʏࢫالم؈قانࢫࢫ2008النتائجࢫࢫࢭʏࢫسنةࢫ

مليارࢫدولارࢫسنةࢫࢫ32.898مليارࢫدولارࢫࢫȊعدماࢫɠانࢫࢫ39.983التجاريࢫاݍݨزائريࢫࢫحيثࢫبلغتࢫقيمتھࢫ

ࢫ2008مليارࢫدولارࢫسنةࢫࢫ143.1اطاتࢫالصرفࢫࢫࢫارتفاعࢫحيثࢫبلغتࢫ،ࢫوكذاكࢫܥݨلتࢫاحتيࢫ2007

  . 2007مليارࢫدولارࢫسنةࢫࢫȊ110.2عدماࢫɠانتࢫࢫ

ࢫالنفقاتࢫ ࢫܥݨلت ࢫحيت ࢫ ࢫأسعارࢫالنفط ʏࢫࢭ ࢫاݍݰاصل ࢫبالارتفاع ࢫالدولة ࢫم؈قانية تأثرت

ࢫ ࢫأك؆فࢫمن ࢫاݍݨزائرࢫ ࢫصرفت ࢫالتجɺ؈قࢫأين ࢫنفقات ʏࢫࢭ ࢫلاسيما ࢫطردي ࢫارتفاع مليارࢫدولارࢫࢫ700العامة

ࢫࢭʏࢫلتم ࢫارتفاع ࢫتلاɸا ࢫ، ࢫالتنمية ࢫخلق ࢫاجل ࢫمن ࢫ ࢫسطرٮڈا ࢫالۘܣ ࢫ ࢫכرȌع ࢫاݍݵماسية ࢫ ࢫمخططاٮڈا ࢫ وʈل

ࢫ ࢫسنة ࢫ ࢫالعمومي ࢫالوظيف ࢫقوان؈ن ࢫمراجعة ࢫȊعد ࢫخاصة ࢫالȘسي؈فࢫ ࢫالتحوʈلاتࢫࢫ2012م؈قانية سبّڈا

ࢫأسعارࢫ ࢫارتفاع ࢫأدى ࢫبالمقابل ࢫ، ࢫللمواطن؈ن ࢫ ࢫالشرائية ࢫالقدرة ࢫتحس؈ن ࢫ٭ڈدف ࢫالمتعاقبة טجتماعية

إڲʄࢫمواصلةࢫالدولةࢫدعمࢫأسعارࢫȊعضࢫالمنتجاتࢫالغذائيةࢫوࢫالطاقيةࢫכمرࢫالذيࢫأدىࢫإڲʄࢫالنفطࢫ

  .تحس؈نࢫالمستوىࢫالمعʋآۜܣࢫللمواطن؈نࢫ

 :أثارࡧانخفاضࡧأسعارࡧالنفطࡧعڴʄࡧטقتصادࡧاݍݨزائري ࡧ2.3

ࢫاݍݨزائريࢫ ࢫטقتصاد ʄࢫعڴ ࢫأثارࢫسلبية ࢫالعالمية ࢫכسواق ʏࢫࢭ ࢫأسعارࢫالنفط لانخفاض

الذيࢫȖعتمدࢫࢭʏࢫصادراٮڈاࢫعڴʄࢫالمحروقاتࢫȊشɢلࢫرئʋؠۜܣࢫ،ࢫوࢫلانࢫتداعياتࢫانخفاضࢫأسعارࢫالنفطࢫ

ࢫ ࢫأزمة ࢫ ʄࢫاڲ ࢫالتطرق ࢫسʋتم ࢫ، ࢫنفسɺا ࢫتɢون ࢫالنفطية ࢫטقتصاديات ʄࢫטثار،ࢫࢫ2014عڴ لإظɺارࢫɸذه

وࢫتواصلࢫمعدلࢫטنخفاضࢫࢫࢫ2014النفطࢫبدايةࢫمنࢫالسدا؟ۜܣࢫالثاɲيࢫلستةࢫحيثࢫاٰڈارتࢫأسعارࢫ

،ࢫࢫ2014دولارࢫللفميلࢫجوانࢫࢫࢫȊ110عدماࢫɠانتࢫࢫ2016دولارࢫللفميلࢫمطلعࢫࢫ30إڲʄࢫأنࢫوصلتࢫإڲʄࢫ

  .  % 72بمعدلࢫانخفاضࢫ

وࢫإنࢫلمࢫيكنࢫلانخفاضࢫأسعارࢫالنفطࢫأثارࢫمباشرةࢫعڴʄࢫمؤشراتࢫטقتصادࢫوࢫɸذاࢫ

ࢫاݍݨزائ رࢫإڲʄࢫصندوقࢫضبطࢫלيراداتࢫࢫالذيࢫأسستھࢫالدولةࢫاݍݨزائرʈةࢫمطلعࢫسنةࢫȊسȎبࢫݍݨوءࢫ

أينࢫɠانتࢫتصبࢫفيھࢫالفوائضࢫالماليةࢫࢫ،ࢫإلاࢫأنࢫɸذهࢫاݍݵطوةࢫࢭʏࢫحدࢫذاٮڈاࢫاحدىࢫࢫتداعياتࢫࢫ2000

بدتࢫظاɸرةࢫعڴʄࢫࢫ2016وࢫࢫ2015انخفاضࢫכسعارࢫكماࢫأنࢫنتائجࢫتواصلࢫانخفاضࢫכسعارࢫلسنۘܣࢫ

ʏࢫاݍݨزائرࢫࢫטقتصادࢫالوطۚܣ،ࢫوفيماࢫيڴʄ11:تداعياتࢫأزمةࢫانخفاضࢫأسعارࢫالنفطࢫعڴ  

 ࢫ ࢫلسنة ࢫالنفط ࢫصادرات ࢫقيمة ࢫتراجعت ࢫࢫ2015فقد ࢫ ࢫبلغت مليارࢫࢫ14.91أين

  .  2013الۘܣࢫبدورɸاࢫتراجعتࢫمقابلࢫࢫ2014مليارࢫدولارࢫسنةࢫࢫ27.35دولارࢫمقابلࢫ

 ؠۜܣࢫتراجعࢫࢫ2015ܥݨلتࢫسنةࢫʋبࢫالرئȎانࢫࢫالسɠࢫࢫوࢫ ܿݨزࢫࢭʏࢫالم؈قانࢫالتجاريࢫ

 .اتࢫالنفطࢫالمتأثرةࢫبانخفاضࢫכسعارࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعالميةࢫقيمةࢫصادر 
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 ࢫلسنةࢫ ࢫالدولة ࢫم؈قانية ʏࢫوࢫܿݨزࢫࢭ ࢫالمالية ࢫכرصدة ʏࢫࢭ ࢫخسائرࢫكب؈فة ࢫȖܦݨيل تم

دولارࢫللفميلࢫمنࢫاجلࢫأنࢫتتوازنࢫࢫࢫ110حيثࢫɠانࢫيجبࢫأنࢫȖܦݨلࢫأسعارࢫالنفطࢫࢫ2016وࢫ2015

 .ميلࢫدولارࢫللف ࢫ50إلاࢫࢫأنࢫכسعارࢫلمࢫتتجاوزࢫࢫ2016م؈قانيةࢫ

 ةࢫɺࢫاݍݨزائرࢫلمواج ࢫإليھ ࢫݍݨأت ࢫالۘܣ ࢫלرادات ࢫضبط ࢫصندوق ࢫموارد انخفاض

 . 2015إڲʄࢫࢫ2014مليارࢫدجࢫࢭʏࢫالففةࢫࢫ1714.6انخفاضࢫأسعارࢫالنفطࢫࢫحيثࢫتراجعتࢫمواردࢫبࢫ

 ࢫقيمةࢫ ࢫوࢫارتفاع ࢫالصادرات ࢫقيمة ࢫلفاجع ࢫوࢫɸذا ࢫاݍݵارجية ࢫاݍݰسابات ʏܿݨزࢫࢭ

  110مقابلࢫࢫࢫ% 77فقطࢫࢫࢫࢫ2015وارداتࢫسنةࢫالوارداتࢫࢫحيثࢫبلغتࢫɲسبةࢫȖغطيةࢫالصادراتࢫل

   2014ࢭʏࢫالنصفࢫכولࢫمنࢫسنةࢫ %

 ࢫࢫ ʄࢫاڲ ࢫالصرف ࢫاحتياطات ࢫࢫ178.9استمرارࢫانخفاض ࢫ2014مليارࢫدولارࢫسنة

لʋܦݨلࢫࢫمستوىࢫࢫ2013وࢫɸذاࢫȊعدماࢫبلغࢫالذروةࢫسنةࢫࢫ2015مليارࢫدولارࢫٰڈايةࢫࢫࢫ144.1ليصلࢫاڲʄࢫ

 . مليارࢫدولارࢫࢫ194

 ࢫانخفاض ࢫاستمرار ࢫدفع ࢫاݍݰɢومةࢫࢫكما ࢫالعالمية ࢫכسواق ʏࢫࢭ ࢫالنفط أسعار

اݍݨزائرʈةࢫإڲʄࢫرفعࢫالدعمࢫعنࢫכسعارࢫوࢫزʈادةࢫالضرائبࢫوࢫتخفيضࢫسعرࢫالصرفࢫࢫمنࢫاجلࢫرفعࢫ

ࢫالمستوىࢫ ࢫوࢫانخفاض ࢫللمواطن ࢫالشرائية ࢫالقدرة ࢫانخفاض ʄࢫإڲ ࢫأدى ࢫכمرࢫالذي ࢫלيرادات قيمة

 .المعʋآۜܣࢫ

تمرارࢫتراجعࢫقيمةࢫלيراداتࢫمقابلࢫوࢫࢭʏࢫحالࢫاستمرارࢫانخفاضࢫכسعارࢫماࢫʇعۚܣࢫاس

ارتفاعࢫقيمةࢫالنفقاتࢫس؈قيدࢫمنࢫحدهࢫכزمةࢫوࢫيدفعࢫالسلطاتࢫإڲʄࢫتخفيضࢫنفقاتࢫالتجɺ؈قࢫȊعدماࢫ

خفضتࢫنفقاتࢫالȘسي؈فࢫכمرࢫالذيࢫʇعۚܣࢫتباطؤࢫوت؈فةࢫالنموࢫوࢫبالتاڲʏࢫضعفࢫخلقࢫفرصࢫالعملࢫࢭʏࢫ

ࢫ ࢫالمديونية ʄࢫإڲ ࢫاݍݰɢومة ࢫتݏݨا ࢫأن ࢫيمكن ࢫكما ࢫ، ࢫالعام ࢫتȎنٕڈاࢫالقطاع ࢫعدم ࢫحال ʏࢫࢭ اݍݵارجية

  .لاسفاتيجيةࢫفعالةࢫوࢫالبحثࢫعنࢫبدائلࢫللمحروقاتࢫ

  טقتصاديةࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧࡩʏࡧظلࡧتقلباتࡧأسعارࡧالبفول مسارࡧالتنمية: المحورࡧالراȊع

ࢫ ࢫ ࢫمن ࢫالففة ʏࢫࢭ ࢫخاصة ࢫטقتصادي ࢫالرɠود ࢫمن ࢫاݍݨزائرࢫففة ࢫعاشت ࢫࢫ1986لقد ʄذاࢫࢫ2000إڲɸو

البفولࢫوࢫالذيࢫʇعتفࢫالموردࢫכسا؟ۜܣࢫلإيراداتࢫالدولࢫإضافةࢫإڲʄࢫالوضعࢫنظراࢫلانخفاضࢫأسعارࢫ

ࢫبدايةࢫ ࢫمع ࢫلأسعارࢫالبفول ࢫالɴسۗܣ ࢫالتحسن ࢫوࢫمع ࢫ، ࢫالمرحلة ࢫتلك ʏࢫࢭ ࢫالبلاد ࢫبھ ࢫمرت ࢫالذي כمۚܣ

ࢫالذيࢫ ࢫטقتصادي ࢫלɲعاش ࢫ ࢫبرنامج ࢫالدولة ࢫ ࢫانتݤݨت ࢫالمداخيل ʏࢫࢭ ࢫوفرة ࢫعنھ ࢫنتج ࢫالذي כلفية

  .ةࢫࢭʏࢫالبلادࢫࢫوتداركࢫالتأخرࢫاݍݰاصلࢫࢭʏࢫࢫالتنميةٱڈدفࢫإڲʄࢫخلقࢫالتنمي

  :2001/2004برنامجࡧدعمࡧלɲعاشࡧטقتصاديࡧࡧ1.4

حيثࢫࢫ2004وࢫࢫ2001وضعࢫبرنامجࢫثلاȜيࢫللففةࢫماࢫب؈نࢫࢫࢫ2001قررتࢫࢫاݍݨزائرࢫࢭʏࢫابرʈلࢫ

ࢫأɸدافࢫرئʋسيةࢫࢫكمحارȋةࢫالفقرࢫوࢫخلقࢫمناصبࢫشغلࢫجديدةࢫ،ࢫوقدرتࢫتɢلفةࢫالفنامجࢫ وضعتࢫ
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مليارࢫدينارࢫوࢫʇعتفࢫأɸمࢫغلافࢫماڲʏࢫࢫيخصصࢫࢫلمثلࢫɸذهࢫالمشارʉعࢫࢫ525دولارࢫࢫماࢫʇعادلࢫࢫمليارࢫࢫ7.5

ࢫأسعارࢫ ࢫارتفاع ࢫجراء ࢫمن ࢫالبلاد ࢫȖعʋشɺا ࢫɠانت ࢫالۘܣ ࢫاݍݨيدة ࢫالمالية ࢫللوضعية ࢫنظرا ࢫטستقلال منذ

 12: البفولࢫوࢫانخفاضࢫالديونࢫࢫࢫوࢫتمحورتࢫࢫمحاورࢫالفنامجࢫفيماࢫيڴʏࢫ

 ࢫميدانࢫانجازࢫالمرافقࢫࢫࢫʏيلࢫالمؤسساتࢫالتعليميةࢫࢫ (: العموميةࢫࢭɸانجازࢫوإعادةࢫتأ

 (. 

 ࢫميدانࢫالܶݰةࢫࢫࢫࢫʏشاءࢫالمؤسساتࢫالمتخصصةࢫࢫ:  ࢭɲإ . 

 ؈فࢫوإيصالࢫالمياهࢫالصاݍݰةࢫللشربࢫࢫࢫɺاتࢫالتطɢࢫميدانࢫالمواردࢫالمائية،ࢫانجازࢫشبʏࢭ

 . وانجازࢫࢫالسدودࢫوࢫمحطاتࢫمعاݍݨةࢫالمياهࢫ

 يدࢫࢫʋشȖࢫو ࢫوࢫالبلدية ࢫالولائية ࢫ ࢫالطرق ࢫإɲشاء ࢫ، ࢫטقتصادية ࢫالمɴشآت ࢫميدان ʏࢭ

 .اݍݨسورࢫ

 شاءࢫالمطاراتࢫوࢫتوسيعࢫالبعضࢫمٔڈاࢫࢫࢫɲئࢫإɲࢫميدانࢫالمواʏࢭ. 

 ࢫࢫʏࢫالميدانࢫالفلاڌʏثمراتࢫالفلاحيةࢫࢫ:  ࢭȘشاءࢫالمسɲتدعيمࢫالفلاح؈نࢫلإ. 

ݳࢫتقسيمࢫטعتماداتࢫالماليةࢫحسبࢫالقط  .اعاتࢫوالسنواتࢫࢫوࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏࢫيوܷ

ࡧ ࡧرقم ࡧدعمࡧ:   06جدول ࡧلفنامج ࡧ ࡧالقطاعات ࡧحسب ࡧالمالية ࡧטعتمادات توزʉع

  לɲعاشࡧטقتصاديࡧالوحدةࡧمليارࡧدينار

ࢫ : المصدر ࢫلفنامج ࢫاقتصادية ࢫدراسة ࢫ، ࢫبوݍݰية ࢫمذكرةࢫعياش ࢫ، ࢫاݍݨزائرࢫ ʏࢫࢭ ࢫالمطبق ࢫלɲعاش دعم

  50،ࢫصࢫࢫࢫ2010/2011لنيلࢫشɺادةࢫالماجست؈فࢫࢭʏࢫࢫالتحليلالاقتصاديࢫ،ࢫاݍݨزائرࢫ،ࢫجامعةࢫاݍݨزائرࢫ،ࢫ

  

  

  

  الɴسبةࢫالمئوʈة  2005  2004  2003  2002  2001  القطاعات

 % 8.5  45.0  15  13  11  6  دعمࢫלصلاحات

 % 12.8  65.3  12.0  22.5  20.2  10.6  دعمࢫالɴشاطاتࢫالمنتجة

 % 21.7  114.0  3.0  35.7  42.9  32.4  التنميةࢫالمحلية

כشغالࢫالكفىࢫوࢫالɴشاطاتࢫ

  القاعدية

93.0  77.9  37.6  2.0  210.5  40 % 

 % 17  90.2  3.9  17.4  29.9  39  تنميةࢫالمواردࢫالȎشرʈة

 % 100  525.2  36  126.2  181.9  181  المجموع
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 :دعمࡧלصلاحاتࡧ 1.1.4

ࢫלنتاجيةࢫ ࢫالوطنية ࢫ ࢫللمؤسسات ࢫ ࢫالملائمة ࢫتوف؈فࢫالظروف ʄࢫإڲ ࢫالمحور ࢫɸذا ٱڈدف

ناخࢫטقتصاديࢫالذيࢫȖعملࢫضمنھࢫالمؤسسةࢫوࢫɸذاࢫمنࢫللعملࢫوفقࢫࢫمعاي؈فࢫالفعاليةࢫࢫوࢫتحس؈نࢫالم

ࢫلتطوʈرࢫالتنافسيةࢫ ࢫصندوق ࢫوضع ࢫالصناعية ࢫالمناطق ࢫٮڈيئة ࢫ ࢫ، ࢫاݍݨباية ࢫادارة ࢫتحديث خلال

  .الصناعيةࢫ

 :دعمࡧالɴشاطاتࡧالمنتجةࡧ 2.1.4

يتضمنࢫتدعيمࢫالɴشاطࢫالفلاڌʏࢫوࢫالصيدࢫالبحريࢫوࢫالمواردࢫالمائيةࢫباعتماداتࢫماليةࢫ

  .القطاعاتࢫمنࢫالقطاعاتࢫالمنتجةࢫلل؆فوةࢫمعتفةࢫࢫࢫحيثࢫصنفتࢫɸذهࢫ

 :التنميةࡧالمحليةࡧوࡧالȎشرʈةࡧ3.1.4

ࢫالقسمࢫالتنميةࢫالمحليةࢫوالۘܣࢫقدرࢫلɺاࢫمبلغࢫ مليارࢫدينارࢫمخصصࢫࢫ113يتضمنࢫɸذا

ࢫوࢫ ࢫالنائية ࢫالمناطق ࢫ ࢫتأɸيل ࢫوࢫكذا ࢫللمواطن؈ن ࢫاليومية ࢫباݍݰياة ࢫصلة ࢫلɺا ࢫ ࢫالۘܣ ࢫالمشارʉع لتموʈل

ࢫالۘܣࢫقدرࢫلɺاࢫغلافࢫماڲʏࢫقدرهࢫالمعزولةࢫ،ࢫࢫكذلكࢫالشغلࢫوࢫا مليارࢫدينارࢫࢫࢫ16ݍݰمايةࢫטجتماعيةࢫ

تدعيمࢫالقروضࢫالصغ؈فةࢫوࢫكذاࢫالمشارʉعࢫالكفىࢫالۘܣࢫتتطلبࢫيدࢫ, ٮڈدفࢫإڲʄࢫخلقࢫمناصبࢫشغلࢫ

  .عاملةࢫكث؈فةࢫ

 :כشغالࡧالكفىࡧوࡧالمɴشآتࡧالقاعديةࡧࡧ4.1.4

عڴʄࢫتداركࢫال݀ݨزࢫخصصࢫلɺذاࢫالقطاعࢫاكفࢫغلافࢫماڲʏࢫماࢫيدلࢫعڴʄࢫعزمࢫاݍݰɢومةࢫ

  . 1986اݍݰاصلࢫࢭʏࢫɸذاࢫالقطاعࢫȊعدࢫכزمةࢫالۘܣࢫعاشْڈاࢫالدولةࢫȊعدࢫ

  :تنميةࡧالمواردࡧالȎشرʈةࡧ 5.1.4

ٱڈدفࢫɸذاࢫالقسمࢫإڲʄࢫتحس؈نࢫالقطاعاتࢫالۘܣࢫلɺاࢫصلةࢫوثيقةࢫبالمواطنࢫكقطاعࢫالفبيةࢫ

ࢫوט ࢫوࢫالرʈاضة ࢫوࢫالسɢان ࢫوࢫالܶݰة ࢫالعلܣ ࢫوࢫالبحث ʏࢫالعاڲ ࢫوࢫالتعليم ࢫالم۶ܣ ࢫوࢫوࢫالتɢوʈن تصال

  .الشؤونࢫالديɴيةࢫ

  2005/2009الفنامجࡧالتكميڴʏࡧلدعمࡧالنموࡧטقتصاديࡧࡧ2.4

مليارࢫدينارࢫجزائريࢫأيࢫماࢫࢫ4202.7: تمࢫتخصيصࢫࢫلɺذاࢫالفنامجࢫغلافࢫماڲʏࢫࢫيقدرࢫبـࢫ

مليارࢫدولارࢫأمرɢʈيࢫماࢫࢫيدلࢫعڴʄࢫݯݨمࢫالمشارʉعࢫالمسطرةࢫ،ࢫوࢫتمࢫتقسيمࢫɸذاࢫالفنامجࢫࢫ150يفوقࢫ

  :مجࢫفرعيةࢫموܷݰةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫالتاڲʏࢫإڲʄࢫخمسةࢫبرا
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  )مليارࡧدينارࡧجزائري (التكميڴʏࡧلدعمࡧالنموࡧטقتصادي التوزʉعࡧالقطاڤʏࡧللفنامجࡧ:07جدولࡧرقم

نȎيلࢫبوفليحࢫ،ࢫدراسةࢫتقييميھࢫࢫلسياسةࢫלɲعاشࢫטقتصادࢫالمطبقةࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫالففةࢫࢫ: المصدرࡧ

ࢫࢫ2000/2004 ࢫ ࢫכɠاديمية ࢫ ࢫالمجلة ࢫ، ࢫالعدد ࢫ، ࢫوࢫלɲسانية ࢫטجتماعية ࢫ9للدراسات ࢫجامعةࢫࢫ ࢫ ،

  .47،ࢫصࢫࢫ2013شلفࢫاݍݨزائرࢫ،ࢫ

  الɴسبةࡧالمخصصةࡧللفنامج  المبلغࡧالمخصصࡧللفنامج  الفامجࡧالمسطرة

 برنامجࡧتحس؈نࡧظروفࡧمعʋشةࡧالسɢان - 1

 السكن 

 ࡧوࡧʏالفبيةࡧوࡧالتعليمࡧالعاڲ

 التكوʈنࡧالم۶ܣ

 الفامجࡧالبلديةࡧللتنمية 

 ضابࡧɺتنميةࡧمناطقࡧال

 العلباࡧوࡧالܶݰراء

 انࡧبالماءࡧوࡧɢدࡧالسʈتزو

 الكɺرȋاءࡧوࡧالغاز

 ࡧالقطاعاتʏباࡪ  

1908.5  

555  

399.5  

200  

250  

192.5  

311.5  

45.5 % 

 برنامجࡧتطوʈرࡧالɺياɠلࡧالقاعدية - 2

 قطاعࡧכشغالࡧ

 العموميةࡧوࡧالنقل

 قطاعࡧالمياه 

 الْڈيئةࡧالعمرانيةقطاعࡧ

1703.1  

  

1300  

393  

10.15  

40.5 %  

  

 برنامجࡧدعمࡧالتنميةࡧטقتصادية - 3

 الفلاحةࡧوࡧالتنميةࡧ

 الرʈفيةࡧوࡧالصيدࡧوࡧالبحري 

 الصناعةࡧوࡧترقيةࡧ

 טسȘثمار

 السياحةࡧوࡧالمؤسساتࡧ

  وࡧالصغ؈فةࡧوالمتوسطة

337.2  

312  

18  

7.2  

  

8%  

 برنامجࡧتطوʈرࡧاݍݵدمةࡧالعمومية - 4

 العدالةࡧوالداخلية 

 ࡧלداراتʏاࡪȋالماليةࡧوالتجارةࡧو 

 الفيدࡧوࡧتكنولوجياࡧاݍݰديثةࡧوࡧ

  للاتصال

203.9  

99  

88.6  

16.3  

4.8  

  12  50  برنامجࡧتطوʈرࡧالتكنولوجياتࡧاݍݰديثة - 5
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يب؈نࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫانھࢫرغمࢫالغلافࢫالماڲʏࢫالمعتفࢫالذيࢫحظيࢫبھࢫالفنامجࢫالتكميڴʏࢫلدعمࢫالنموࢫ   

ࢫ%  40.5منھࢫخصصتࢫلفنامجࢫدعمࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫࢫفيماࢫࢫ% 8טقتصاديࢫטࢫانھࢫࢫفقطࢫ

ࢫ ࢫوɲسبة ࢫالقاعدية ࢫتطوʈرࢫالɺياɠل ࢫلفنامج ࢫ ࢫخصصت ࢫ ࢫالم؈قانية ࢫلتحس؈نࢫ% 45.5من خصصت

ࢫ ࢫبɴسبة ࢫ ࢫاݍݰديثة ࢫتطوʈرࢫالتكنولوجيا ࢫ ࢫقطاع ࢫوحظي ࢫالسɢان ࢫمعʋشة ࢫ% 4.8وࢫ% 12ظروف

ࢫاݍݨزائرʈةࢫࢫ ࢫالدولة ࢫاɸتمام ʄࢫعڴ ࢫيدل ࢫما ࢫɸذا ࢫو ࢫالعمومية ࢫاݍݵدمة ࢫقطاع ࢫلتحس؈ن خصصت

  .بتحس؈نࢫالظروفࢫالمعʋشيةࢫللسɢانࢫ

 : 2010/2014برنامجࡧالتنميةࡧاݍݵما؟ۜܣࡧࡧࡧࡧ3.4

غلافࢫماڲʏࢫɸائلࢫلمࢫʇسبقࢫلبلدࢫسائرࢫࢫ2010/2014خصصتࢫاݍݨزائرࢫللففةࢫماࢫب؈نࢫ

مليارࢫدولارࢫ،ࢫوɸذاࢫماࢫʇعكسࢫجɺودࢫالدولةࢫࢭʏࢫࢫ286ࢭʏࢫطرʈقࢫالنموࢫأنࢫخصصھࢫوࢫالمقدرࢫبحواڲʏࢫ

  13:اݍݵما؟ۜܣࢫشق؈نࢫأساس؈نࢫتحقيقࢫالتنميةࢫوࢫتداركࢫالتأخرࢫاݍݰاصلࢫࢫ،ࢫوࢫʇشملࢫɸذاࢫالفنامجࢫ

 ࢫوࢫࢫ ࢫاݍݰديدية ࢫالسكة ࢫقطاعات ࢫ ࢫخاصة ࢫانجازɸا ࢫاݍݨاري ࢫالمشارʉع استكمال

 .مليارࢫدولارࢫࢫ130الطرقࢫوࢫالمياهࢫبمبلغࢫ

 ࢫقدرهࢫࢫࢫʏغلافࢫماڲȊعࢫجديدةࢫʉمليارࢫدولارࢫࢫࢫ156إطلاقࢫمشار . 

ࢫالتنمي ࢫلفنامج ࢫ ࢫالقطاعات ࢫحسب ࢫالمالية ࢫטعتمادات ࢫتقسيمࢫ ࢫالتاڲʏࢫ ࢫاݍݨدول ةࢫيب؈ن

  .  2010/2014اݍݵما؟ۜܣࢫ
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  2010/2014توزʉعࡧטعتماداتࡧالماليةࡧحسبࡧالقطاعاتࡧلفنامجࡧالتنميةࡧاݍݵما؟ۜܣࡧ:  08جدولࡧ

  כɸدافࢫالمسطرة  القطاع

  مɴشاةࢫترȋوʈةࢫ5000  التنميةࢫالȎشرʈة

  مɢانࢫبيداغوڊʏࢫجامڥʏࢫ600.000

  مɢانࢫإيواءࢫࢫالطلبةࢫ400.000

  مؤسسةࢫالتɢوʈنࢫالم۶ܣࢫ300

  مليونࢫوحدةࢫسكنيةࢫ2

  مɴشاةࢫقاعديةࢫܵݰيةࢫ1500

  سكنࢫرʈفيࢫبالكɺرȋاءࢫ220.000مليونࢫبʋتࢫبالغازࢫالطبيڥʏࢫوࢫࢫ2توصيلࢫ

  مɴشاةࢫقاعديةࢫلشبʋبةࢫوࢫالرʈاضةࢫ5000أك؆فࢫمنࢫ

ɴامةࢫللشؤونࢫالديɸࢫبرامجࢫʄدينࢫوالثقافةيإضافةࢫإڲɸةࢫوࢫالمجا  

טسȘثماراتࢫ

  العمومية

  الطرقاتࢫوࢫزʈادةࢫطاقةࢫالمواɲئࢫمليارࢫدينارࢫموجɺةࢫلتوسيعࢫ3100

مليارࢫدينارࢫمخصصةࢫلقطاعࢫالنقلࢫوࢫتوسيعࢫشبɢاتࢫالسككࢫࢫ2.800أك؆فࢫمنࢫࢫ

  اݍݰديديةࢫࢫوࢫتحس؈نࢫالنقلࢫاݍݰضري 

  مليارࢫدينارࢫلْڈيئةࢫלقليمࢫࢫوࢫالبʋئةࢫ500

  .مليارࢫدينارࢫلتحس؈نࢫاݍݵدماتࢫالمحليةࢫوࢫالعدالةࢫوإدارةࢫضبطࢫالضرائبࢫࢫ1800

  .دعمࢫتنميةࢫטقتصادࢫالوطۚܣࢫمليارࢫدينارࢫلࢫ1500

  لȘܨݨيعࢫمناصبࢫالشغلࢫ350

  مليارࢫدينارࢫقروضࢫبنكيةࢫمʋسرةࢫ2000

  24/05/2010منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبناءࢫعڴʄࢫبيانࢫاجتماعࢫمجلسࢫالوزراءࢫالمؤرخࢫࢭʏࢫ: المصدرࡧ

http://algerianembassy-saudi.com/PDF/quint.pdf  

ɸوࢫعبارةࢫعنࢫتكملةࢫلفامجࢫࢫࢫ2010/2014يب؈نࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫانࢫبرنامجࢫالتنميةࢫاݍݵما؟ۜܣࢫࢫࢫ     

ࢫࢫوࢫ ࢫبتحس؈نࢫالبۚܢࢫالتحتيةࢫوࢫاݍݵدماتࢫالعمومية التنموʈةࢫالسابقةࢫحيثࢫنجدࢫاɸتمامࢫاݍݨزائرࢫ

لɺذهࢫالمشارʉعࢫ،ࢫكماࢫنجدࢫتوف؈فࢫالسكناتࢫوࢫالɺيئاتࢫالعموميةࢫࢫوࢫɸذاࢫنظراࢫللم؈قانيةࢫالمخصصةࢫ

انھࢫرغمࢫاɸتمامࢫالدولةࢫبدعمࢫالقطاعاتࢫالمنتجةࢫטࢫانࢫالم؈قانيةࢫالمخصصةࢫلɺاࢫضȁيلةࢫمقارنةࢫمعࢫ

ࢫنيةࢫاݍݨزائرࢫࢭʏࢫمواصلةࢫاعتمادɸاࢫعڴʄࢫالنفطࢫكمصدرࢫرئʋؠۜܣࢫࢫ ࢫماࢫʇعكسࢫ باࢮʏࢫالقطاعاتࢫوࢫɸذا

وࢫاݍݵروجࢫمنࢫدوامةࢫالتبعيةࢫلإيراداٮڈاࢫوࢫعدمࢫوضعࢫاسفاتيجيةࢫواܷݰةࢫلإعادةࢫɸيɢلةࢫاقتصادɸاࢫ

  .للمحروقاتࢫ
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النفطࢫلمࢫيؤثرࢫمباشرةࢫعڴʄࢫالمشارʉعࢫࢫࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫࢫأسعار انخفاضࢫࢫأنوʈمكنࢫالقول،ࢫ

إڲʄࢫأنࢫاستمراࢫرࢫࢫࢫלيراداتوࢫɸذاࢫنظراࢫلوجودࢫࢫمنافذࢫماليةࢫترتكزࢫعلٕڈاࢫالدولةࢫكصندوقࢫضبطࢫ

  . כزمةࢫɠانتࢫلɺاࢫتداعياتࢫعڴʄࢫטقتصادࢫاݍݨزائر

     ʄلࢫكب؈فࢫمنذࢫࢫعڴɢشȊࢫכساسيةࢫللاقتصادࢫاݍݨزائريࢫ الصعيدࢫטقتصاديࢫ،ࢫتفاقمتࢫالعوامل

ࢫࢭʏࢫ2014عامࢫ% 3.8منࢫࢫ% 2.9،ࢫتراجعࢫالنموࢫإڲʄࢫ2015ففيࢫعامࢫࢫ2014منتصفࢫعامࢫ
ً
،ࢫمتأثرا

ࢫعامࢫࢫ59إڲʄࢫࢫ2014دولارࢫللفميلࢫعامࢫࢫ100ذلكࢫ٭ڈبوطࢫمتوسطࢫأسعارࢫالنفطࢫمنࢫ
ً
. 2015دولارا

ࢫالم ࢫالتوقعات ࢫعنࢫوȌسȎب ࢫالتقاعس ࢫأدى ،
ً
ࢫʇستمرࢫطوʈلا ࢫلن ࢫأسعارࢫالنفط ࢫانخفاض ࢫبأن بدئية

منࢫإجماڲʏࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫعامࢫࢫ% 15.9القيامࢫبضبطࢫأوضاعࢫالماليةࢫإڲʄࢫتضاعفࢫܿݨزࢫالموازنةࢫإڲʄࢫ

منࢫإجماڲʏࢫالناتجࢫࢫ% 15.2كماࢫقفزࢫال݀ݨزࢫࢭʏࢫحسابࢫالمعاملاتࢫاݍݨارʈةࢫثلاثةࢫأمثالھࢫإڲʄࢫ. 2015

ࢫ ࢫعام ʏࢫور . 2015المحڴ ʄࢫإڲ ࢫالتܸݵم ࢫمعدل ࢫارتفع ࢫالنقدية، ࢫالسياسة ࢫتضʋيق وذلكࢫࢫ% 4.8غم

ࢫ ࢫللدينارࢫبɴسبة ࢫלسمية ࢫالقيمة ࢫتأث؈فࢫخفض ࢫمٔڈا ࢫمختلفة ࢫ٭ڈدفࢫࢫ% 20لأسباب ࢫوذلك
ً
تقرʈبا

ʏࢫاݍݵارڊ ࢫاݍݰساب ʏࢫࢭ ࢫاݍݵلل ࢫ. تصوʈب ࢫأك؆فࢫمن ʄࢫإڲ ࢫالبطالة ࢫبوجھࢫ% 10وزادت ࢫحدٮڈا ࢫوتزداد ،

  14خاصࢫب؈نࢫالɴساءࢫوالشباب

  :ݍݰɢومةࢫاݍݨزائرʈةࢫإڲʄࢫاتخاذࢫإجراءاتࢫتقشفيةࢫمٔڈاࢫكماࢫاضطرتࢫا

 شفياتࢫوشبكةࢫتورمايࢫȘعࢫالبۚܣࢫالتحتيةࢫمنࢫبئڈاࢫمسʉتجميدࢫعدداࢫمنࢫمشار

 وسككࢫحديدية؛) مفو(

 ࢫالقطاعࢫالعامࢫ؛ʏتجميدࢫࢫالتوظيفࢫࢭ 

 ࢫست؈نࢫعاما؛ʄتفعيلࢫࢫقرارࢫبتخفيضࢫسنࢫالتقاعدࢫاڲ 

 واتفࢫوטنفنتࢫووسائلࢫטتصالࢫכخرىࢫࢫɺࢫالʄفرضࢫضرائبࢫقيمةࢫمضافةࢫعڴ

 ماࢫيؤديࢫاڲʄࢫضعفࢫالقدرةࢫالشرائيةࢫ؛ࢫ% 17بحدودࢫ

 ࢫ ʏࢫࢭ ࢫعشرʈن ࢫسعرࢫالدينارࢫبحدود ࢫسعرࢫالدولارࢫࢫالمائةخفض ʄࢫاڲ ئةࢫام(بالمقارنة

ࢫالدولارࢫتقرʈبا ࢫטدخارࢫࢫو 15)دينارࢫمقابل ࢫقيمة ࢫتقليل ʄࢫاڲ ࢫيؤدي ࢫالذي ࢫالتܸݵم ࢫحدوث ʏبالتاڲ

ʏالعائڴ.   
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  :اݍݵاتمة

لقدࢫبيɴتࢫالدراسةࢫانࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫʇعتمدࢫࢭʏࢫاراداتھࢫعڴʄࢫعوائدࢫالبفولࢫبɴسبةࢫكب؈فة،ࢫࢫ  

טمرࢫالذيࢫيرɸنࢫالوضعيةࢫالماليةࢫاݍݨزائرʈةࢫبتقلباتࢫأسعارࢫالنفطࢫࢭʏࢫכسواقࢫالعالميةࢫࢫوʈضفيࢫ

ࢫرغمࢫالمم؈قاتࢫ ࢫأسواقࢫالنفطࢫانھ ࢫبيɴتࢫدراسة ࢫكما ࢫ، ࢫ عڴʄࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫطاȊعࢫالɺشاشةࢫ

ࢫטࢫانࢫ ࢫ ࢫلɺا ࢫاݍݰقيقية ࢫالبدائل ࢫلاɲعدام ࢫ٭ڈا ࢫ ࢫכمم ࢫوࢫاɸتمام ࢫاݍݰيوʈة ࢫالمادة ࢫɸذه ࢫ٭ڈا ࢫتحظى الۘܣ

  .أسواقɺاࢫمثلࢫسائرࢫالسلعࢫࢫتتأثرࢫȊعامڴʏࢫالعرضࢫوࢫالطلبࢫبدرجةࢫكب؈فةࢫ

  :טستɴتاجات

  :خلالࢫماࢫسبقࢫذكرهࢫيمكنࢫاستɴتاجࢫماࢫيڴʏمنࢫ

 ࢫʏࢫࢭ ࢫتفتقر ࢫاݍݨزائر ࢫاسفاتيجية ࢫأن ࢫيتܸݳ ࢫالمسطرة ࢫالفامج ࢫخلال ومن

ࢫوࢫتقليلࢫ ࢫ ࢫالقومي ࢫالناتج ࢫورفع ࢫ ʏࢫלنتاڊ ࢫالɺيɢل ʏࢫࢭ ࢫالتوسع ࢫ ʄࢫاڲ أɸدافɺا

ࢫ ࢫمن ࢫȖعتف ࢫ ࢫالۘܣ ࢫو ࢫال؆فوات ࢫتوزʉع ʏࢫࢭ التنميةࢫࢫأɸداف أɸمالتفاوت

טقتصاديةࢫࢫحيثࢫنجدࢫانࢫالمشارʉعࢫالتنموʈةࢫࢫالۘܣࢫاعتمدٮڈاࢫاݍݨزائرࢫɠانتࢫ

  .عبارةࢫعنࢫترجمةࢫللفوائضࢫالماليةࢫالناتجةࢫعنࢫارتفاعࢫالبفولࢫ

 ࢫاݍݨزائرʏࢫلتحقيقࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫࢭʏعࢫטقتصاديࢫخيارࢫاسفاتيڋʉالتنو. 

 :التوصيات

  : أنمنࢫخلالࢫالدراسةࢫتمࢫالتوصلࢫ

 ࢫا ࢫمشɢلࢫتحقيق ࢫان ࢫحيث ࢫ ࢫטقتصاد ࢫ ࢫبتقوʈة ࢫمرɸون ࢫטقتصادية لتنمية

ࢫالنفطࢫ ʄࢫعڴ ࢫاعتمادɸا ʏࢫࢭ ࢫبل ࢫالنفط ࢫأسواق ࢫ ʏࢫࢭ ࢫلʋس ࢫ ࢫالرʉعية للاقتصاديات

  .بصفةࢫاجماليةࢫ

 ࢫטقتصادࢫ ࢫɸيɢلة ࢫإعادة ʄࢫعڴ ࢫاݍݨزائرࢫʇعتمد ʏࢫࢭ ࢫטقتصادية ࢫالتنمية تحقيق

  . الوطۚܣࢫوالتخلصࢫمنࢫالتبعيةࢫࢫلقطاعࢫࢫالمحروقاتࢫ

 املࢫخارجࢫقطاعࢫالمحروقاتࢫࢫتمتلكࢫɢاݍݨزائرࢫࢫࢫعدةࢫمقوماتࢫلبناءࢫاقتصادࢫمت

ࢫوࢫ ࢫالصغ؈فة ࢫالمؤسسات ࢫقطاع ࢫوࢫخاصة ࢫالمتجددة ࢫوࢫالطاقات ʏࢫوࢫالسياڌ ʏࢫالفلاڌ ࢫالقطاع مثل

 .المتوسطةࢫالذيࢫʇعتفࢫالعمودࢫالفقريࢫلɢلࢫטقتصادياتࢫالعالميةࢫ
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 قائمةࡧالɺوامشࡧوࡧالمراجع:
                                                             

أسامةࢫنجومࢫ،ࢫقراءࢫࢭʏࢫأسبابࢫانخفاضࢫأسعارࢫالنفطࢫ،ࢫالمعɺدࢫالعرȌيࢫللأبحاثࢫوࢫالدراساتࢫ. 1

  22/12/2016،ࢫࢫ2015السياسيةࢫ،ࢫالدوحةࢫقطرࢫ،ࢫمارسࢫ

http://www.dohainstitute.org/policyanalysis/2  

ࢫأسعارࢫ.2 ࢫتراجع ࢫظل ʏࢫࢭ ࢫاݍݨزائرʈة ࢫالدولية ࢫטحتياطات ࢫدعم ࢫآليات ࢫاحسن، ࢫرɠي ࢫأحمد، غرʈۗܣ

ࢫ ࢫالففة ࢫخلال ࢫࢫ2008المحروقات ࢫالعددࢫ2015ـ ࢫاݍݨزائرʈة، ࢫالمؤسسات ࢫأداء ࢫمجلة ࢫاݍݨزائر،ࢫ10، ،

   16 -15،ࢫصࢫ2016

ࢫࢫ.3 ࢫالعالمية ࢫلأسعارࢫالنفط ࢫوࢫتɴبؤʈة ࢫقياسية ࢫدراسة ࢫجمعة، ࢫرضوان ࢫتومي، ࢫ1970صاݍݳ ،ࢫ2018ـ

  .63،ࢫصࢫࢫ2016،ࢫاݍݨزائر،ࢫ16مجلةࢫالباحث،ࢫالعددࢫ

  .63صاݍݳࢫتومي،ࢫرضوانࢫجمعة،ࢫمرجعࢫسابقࢫ،ࢫصࢫࢫ.4

يلࢫزغۗܣࢫنȎيلࢫ،ࢫاثرࢫالسياساتࢫالطاقوʈةࢫࢫللاتحادࢫכوروȌيࢫعڴʄࢫטقتصاداݍݨزائريࢫࢫ،ࢫمذكرةࢫلن. 5

 – 42،ࢫࢫصࢫ2011/2012شɺادةࢫالماجست؈فࢫتخصصࢫاقتصادࢫدوڲʏ،ࢫاݍݨزائر،ࢫجامعةࢫسطيف،ࢫࢫ

43  
كرȋاڲʏࢫȊغدادࢫ،ࢫنظرةࢫعامھࢫعڴʄࢫالتحولاتࢫטقتصاديةࢫࢭʏࢫاݍݨزائر،ࢫمجلةࢫالعلومࢫלɲسانيةࢫ،ࢫ .6

ࢫجانفي ࢫ، ࢫاݍݨزائر ࢫ ࢫȊسكرة ࢫ،جامعة ࢫالثامن ࢫࢫ2005العدد ࢫص ،8-9-10    .
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Résumé: 

L'objectif du présent article est d’étudier empiriquement avecl'approche ARDL, 

Bound Test, CUSUM et CUSUMSQl'existence d'une relation à long terme entre 

l'inflation et le taux de change parallèle en Algérie pour la période 1989-2014. Les 

résultats empiriques montrent qu'il existe une relation à long terme entre l'inflation, le 

taux de change parallèle et d'autres indicateurs (les variables de contrôles). Le test 

CUSUM et le test CUSUMSQ confirment clairement la stabilité de la relation à long 

terme au cours de la période d'étude. Cependant, ce document a conclu qu'il y avait 

un déséquilibre à court terme (un an), et 77% de ce déséquilibre est corrigé après 

l'année suivante (1: 0,77 = 1,29). 

Mots clés :  ARDL, Bound Test, CUSUM & CUSUMSQ tests, Inflation, le taux de 

change parallèle, Algérie. 

Abstract: 

The target of this paper is to investigate empirically with ARDL procedure, Bound test, 

CUSUM and CUSUMS the relationship between inflation and black market exchange 

rate in Algeria during the period of 1989-2014. The empirical results show that there’s 

an evidence of long-run link among inflation, black market exchange rate and the 

other indicators (control variables). The CUSUM and CUSUMQ tests approve  
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obviously the stability of this model, so the long-term relationship was stable over the 

period of study. Therefore, the paper showed also that there’s disequilibrium in the 

short-run (one year), and 77% of this imbalance was adjusted after the following year 

(1: 0.77 = 1.29). 

Keywords:  

ARDL, Bound Test, CUSUM & CUSUMSQ tests, Inflation, black market exchange 

rate, Algeria 

 Introduction 

Le marché parallèle de change est souvent illégal, existant en même temps que le 

marché de change officiel, les restrictions sur les opérations de change dans les pays à 

régime de taux de change fixe ont provoqué l'émergence du phénomène des marchés 

parallèles de change. Aux cours des dernières années, plusieurs pays en voie de 

développement ont adopté un régime de change dual, en raison de protéger les 

réserves internationales de devise. Cependant, le soulagement de la balance des 

paiements relié à un régime de change dual n'a souvent été que provisoire. Ces 

dernières années, il a été reconnu  que les restrictions généralisées au commerce et 

aux échanges dans les pays en développement étaient inefficaces pour préserver les 

réserves ou soutenir un taux de change surévalué (Agénor 1992). Il est également 

reconnu que le taux de change parallèle a un impact négatif sur la performance 

macro-économique, puisque la prime parallèle révèle une distorsion du marché, et 

cela donc réduit le commerce et la croissance. L'émergence du marché parallèle des 

changes était en raison des restrictions des changes qui ont favorisé l'existence d'un 

taux de change dual (un taux officiel et un taux parallèle). La prime parallèle du 

marché de change noir représente l'écart entre les deux taux de change, elle permet 

d'estimer les distorsions économiques et monétaires provoquées par les autorités 

responsables de la politique monétaire et économique. La littérature théorique sur les 

systèmes de taux de change parallèle a récemment mis en évidence un lien 

potentiellement défavorable entre l'unification des taux de change et l'inflation (Pinto 
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1989). En effet, Le taux parallèle évolue plus étroitement avec l'inflation que le taux 

officiel. A cet égard, la problématique de cette étude s’articule sur la question suivante: 

- Est-ce qu'il existe une relation de long terme entre l'inflation et le taux 

de change parallèle? 

Pour répondre à cette problématique, nous posons l'hypothèse suivante: 

- Il existe une relation de long terme entre l'inflation et le taux de change 

parallèle. 

- L’objectif de ce papier est de tester la relation de long terme entre l'inflation et 

le taux de change parallèle  pour le cas de l'Algérie, il semble utile de faire recours au 

modèle ARDL (Autoregressive Distributed Lag et l'Approche de cointégration bound 

testing, en  incluant Cinque variables et en utilisant des données annuelles pour une 

période s’étalant entre 1989 et 2014. 

I. Revue de la Littérature 

Nous allons présenter quelques études qui ont discuté et testé cette relation mais 

principalement entre l'inflation et le taux de change parallèle.    

II.1  Revue théorique 

Le débat entourant la relation entre l'inflation et le marché noir pour les marchés 

des changes est largement dichotomisé dans l'approche néo-classique et l'approche 

structuraliste. La catégorisation de ces deux approches est basée sur des idées 

contradictoires contemporaines sur les questions de développement dans les 

économies en développement et la nature de leur crise du secteur extérieur (Berge, 

1995). La croyance néo-classiciste soutient que l'inflation affecte le marché parallèle 

de devises à travers deux voies; Premièrement, cela fait que le taux de change nominal 

fixe devient de plus en plus surévalué, ce qui entraîne à son tour une expansion de la 

taille du marché parallèle. Deuxièmement, en réduisant les taux d'intérêt intérieurs 

réels, l'inflation entraîne la fuite des capitaux. À cet égard, l'inflation peut faire 

augmenter le taux de change parallèle (Degefa, 2001). L'école de pensée structuraliste 

postule que si le taux de change parallèle augmente ou que le taux de change officiel 

est dévalué, la demande de monnaie augmente en raison d'une augmentation du coût 
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des devises en monnaie nationale, ce qui entraîne une hausse des prix intérieurs. 

Cependant, un écart énorme entre le taux de change parallèle et officiel a des effets 

destructeurs sur la performance macroéconomique en termes de taux d'inflation 

élevé, de  faible croissance économique. Pinto (1990) dans la Revue économique de la 

Banque mondiale 3, 321-338, a montré que l'unification des marchés de change 

officiels et parallèles peut conduire à une augmentation de l'inflation, en raison de 

l'impact budgétaire des changements de taux de change officiels. Les résultats de 

Pinto (1991) indiquent qu'il existe une relation de long terme stable entre l'offre de 

monnaie, déficit gouvernemental, la prime de change, l'inflation et le taux de change 

officiel. Pinto analyse les impacts de l'unification de taux de change officiel et 

parallèle, son papier aide à créer une base théorique pour spécifier un modèle 

empirique. Les ajustements des réserves internationales de devises et le crédit 

intérieur, jouent un rôle dans la relation entre l'inflation et la prime de change, et pas 

seulement l'élasticité de la demande de monnaie par rapport à l'inflation Park (1995). 

Cependant, les deux papiers prouvent que ces résultats sont sensibles à la manière 

dont on définit les variables monétaires et le financement des dépenses fiscales. 

Morris (1995) prouve aussi que les résultats de Pinto peuvent être renversés si on 

définit les variables fiscales d'une façon différente. Park (1995) prouve la même 

relation dont Pinto a trouvé, ce qui concerne, La relation entre le taux de change 

officiel et la prime de change. Mais, il note que puisque l'élasticité de la demande de 

monnaie par rapport à l'inflation devrait augmenter avec une dépréciation de taux de 

change officiel, cette relation est positive et deviendra plus efficace dans le cas d'un 

accompagnement entre l'inflation et une hausse dépréciation  de la monnaie. Pour 

Pinto, La relation entre l'inflation et la prime de change peut différer sous certaines 

conditions. Park(1995) et Morris (1995) trouvent, que dans le cas où la prime de 

change est positive à l'équilibre, et avec une dévaluation fixe du taux de change, 

l'inflation se diminue, lorsque la création de monnaie augmente (J.P GERVAIS, 1996, P 

4-10). 
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II.2  Revue empirique 

Peu de travaux empiriques ont étudié la relation entre le taux de change parallèle 

et inflation. Ils ont souvent étudié la relation entre le taux de change officiel et 

l'inflation et la relation entre le taux officiel et le taux parallèle. 

Chhibber et Shafik ont utilisé un modèle macroéconomique pour le Ghana. 

Cette étude, qui couvre la période 1965-1988, suggère que la croissance de la masse 

monétaire est une variable clé expliquant le processus inflationniste ghanéen. Des 

variables telles que le taux de change officiel et les salaires réels ne peuvent exercer 

aucune influence significative sur l'inflation. Une relation positive significative a été 

trouvée entre le taux de change parallèle et le niveau général des prix. 

Elbadawi écrit sur le processus inflationniste, la stabilisation et le rôle des 

dépenses publiques en Ouganda a montré que la dépréciation abrupte du taux de 

change parallèle était le principal déterminant de l'inflation. Cette conclusion est 

évidemment d'accord avec les conclusions de Chhibber et Shaffik  à Ghana. 

EATZAZ Ahmad et SAIMA Ahmed Ali (1999), ont étudié la relation entre le 

taux de change et l'inflation en Pakistan, en utilisant la méthode OLS et la causalité de 

Granger.  Ils constatent que la vitesse d'ajustement de niveau des prix et de taux de 

change aux impulsions domestiques ou externes est lente. Ainsi, les politiques anti-

inflationnistes, telles que la contraction monétaire, sont susceptibles de montrer 

progressivement leur impact.  

Degefa(2001), Dans cette étude, les modèles (équations) sont estimés par les 

moindres carrés ordinaires (OLS) en utilisant des données annuelles couvrant la 

période 1966-1996. Les tests de stabilité structurelle (CUSUM), et (CUSUMSQ), qui 

sont respectivement utilisés pour des changements systématiques dans les paramètres 

de l'équation, et le test Engel-Granger. Les résultats de l'estimation révèlent que la 

prime parallèle a un effet négatif sur les exportations de marchandises. D'autre part, 

les termes de l'échange n'affectent négativement la prime qu'à court terme. En outre, 

l'inflation provoque généralement le taux de change parallèle pour la période 

considérée. 
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HAFEEZ URREHMAN et al (2003), L'objectif de cette étude est d'examiner 

empiriquement l'impact du taux de change du marché noir sur la demande de 

monnaie au Pakistan où les taux de change officiel et noir fonctionnent côte à côte en 

raison des contrôles des changes. Il a estimé  le modèle en utilisant des données 

trimestrielles sur la période 1972-2000. En utilisant l'approche ARDL combinée avec 

les tests CUSUM et CUSUMSQ, les résultats montrent que M2 est cointégré avec le 

revenu, le taux d'inflation et le taux de change du marché noir. 

Ebaidalla(2017), a étudié le marché parallèle des devises au Soudan, ses 

déterminants et son impact sur la performance macroéconomique. Il a identifié les 

facteurs qui influent sur la prime de change parallèle au Soudan durant la période 

1979-2014 en utilisant la méthode ARDL. Les résultats empiriques montrent que la 

prime du taux de change parallèle est considérablement affectée par des variables de 

politique telles que le taux de change réel, l'ouverture commerciale et la masse 

monétaire. De plus, les résultats démontrent que les primes parallèles ont un impact 

négatif sur la croissance économique. Les résultats montrent aussi une association 

positive et significative entre le taux de prime et le taux d'inflation. 

II. Aperçu sur l'inflation en Algérie 

Au cours des dix dernières années, l'Algérie a réussi à contenir l'inflation autour 

de 4% malgré des pics de prix en 2004 et 2009, principalement dus à la hausse des 

prix internationaux des produits alimentaires et des matières premières. Au cours de 

cette période, la banque centrale a utilisé plusieurs mesures pour absorber l'excès de 

liquidité dans le secteur bancaire. Cependant, l'inflation a atteint un niveau sans 

précédent de 11% au début de 2012 et est devenu une véritable préoccupation pour 

les autorités. Le taux d'inflation en Algérie a largement fluctué entre 2003 et 2011, 

passant d'un minimum de -1% en 2003 à un maximum de 7% en 2009. Début 2012, 

les prix ont encore augmenté jusqu'en avril 2012, lorsque l'inflation a culminé à 11% 

pour cent. L'inflation alimentaire a largement contribué à la récente flambée de 

l'inflation en Algérie. La forte demande injectée par les dépenses publiques dans une 

situation de grande liquidité a également fourni un environnement favorable. Les 
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fortes augmentations des salaires réels et d'autres transferts se sont traduites par une 

inflation plus élevée. En outre, le crédit au secteur public a augmenté de plus de 20% 

en 2012, contribuant aux pressions inflationnistes, tandis que la croissance du crédit 

au secteur privé a été modérée à 10% en 2012(FMI, 2013). 

 

 

 

 

 

 

 

Malgré les mesures prises par les autorités algériennes pour lutter contre les 

hausses de prix, l'inflation a été un peu plus rapide au cours des dernières années. Ce 

phénomène ne doit pas être négligé dans l'analyse du modèle de développement 

algérien. Des facteurs externes s'ajoutent aux facteurs inflationnistes inhérents à 

l'économie algérienne elle-même, tels que les déséquilibres intersectoriels ou la baisse 

de la productivité. Alors que dans certains secteurs nous constatons un recul de 

l'inflation, une telle politique doit être considérée comme un palliatif à l'élaboration 

d'une doctrine claire sur les prix dans une société qui prétend être à un stade de 

transition vers le socialisme. 

IV. Historique de La politique de change en Algérie: Evolution du taux de change 

officiel 

Le taux de change algérien a connu quatre phases importantes qui ont 

caractérisées la politique algérienne de change; la première phase était juste après 

l'indépendance, et cela entre (1964-1970) qui correspond à la création du dinar, 

Evolution de l'Inflation (1989-2014) 

Source : données de https://www.usherbrooke.ca/ traitées via EViews 10 
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jusqu'à la période dite de parité avec le franc français. La deuxième étape (1971-1987) 

est liée au rattachement du dinar à un panier de devises de 14 monnaies représentant 

les principaux partenaires commerciaux de l'Algérie. En effet, Le protectionnisme 

financier a eu lieu pour la première fois en 1967, avec un arrêt quasi total de la 

convertibilité de dinar, avec des contrôles et restrictions sur le taux de change 

(A.MERGHIT). La troisième étape (1988-1994), considérant que les évènements 

d'Octobre 1988 ont fait basculer l'Algérie vers l'économie de marché. Quand l'Algérie 

a abandonné le régime de change fixe et s'est orienté vers une flexibilité importante 

du dinar, et précisément vers un flottement administré par la Banque centrale. La 

dernière étape, enfin, se caractérise par la loi sur la monnaie et le crédit. Le dinar 

algérien a connu plusieurs dépréciations, entre 1986-1990 il a enregistré une 

dépréciation de 150% suivie d’une seconde dépréciation, de l’ordre de 22% en 1991. 

Ensuite 40% en 1994, suite à la cessation de paiements et suite au rééchelonnement  

imposé par le FMI, suivi par une convertibilité commerciale du dinar en 1995-1996. 

En 2013, un euro valait 111,25 et le 24 octobre 112,831, contre 102,060 courant 

juillet 2013. La baisse du dinar est due essentiellement à la chute du prix des 

hydrocarbures, et lorsque  les recettes en devises baissent, la Banque d’ Algérie, 

provoque un ajustement automatique du taux de change du dinar. 
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V.L'Emergence et l'Evolution du marché parallèle en Algérie 

Le marché parallèle de devise est devenu l'institution informelle la plus répondu 

en Algérie, En effet, L'émergence de ce marché est due aux contrôles et restrictions sur 

les changes, la mobilité des capitaux et les échanges, ce qui a donné suite à deux taux 

de change qui fonctionnent simultanément, avec un écart qui est devenu ces dernières 

années très important. L'indisponibilité de la devise étrangère à l'achat dans les 

banques et l'absence totale des bureaux de change, a facilité la croissance de ce type 

de marchés d'une façon spectaculaire et a laissé la voie libre aux transactions hors la 

loi. En, 1972 la prime du marché de change parallèle a connu une croissance de 30% 

et 70%. Cependant, d'après la littérature, la vraie demande de la monnaie nationale 

peut être appréciée par les marchés parallèles de devise. Une prime parallèle élevée 

représente un meilleur indicateur qui oriente la politique monétaire que le taux de 

change officiel. Aussi, il est souvent reconnu que le taux de change parallèle est le taux 

le plus significatif économiquement. Carmen Reinhart et al. (2004). En 1994, le dinar 

algérien a connu une dévaluation de plus de 40% par rapport au dollar américain 

après les conditions et le rééchelonnement imposé par le FMI, cela était suivi par la 

convertibilité commerciale de dinar en 1995/1996. Ces dernières années, il existe un 

écart ou des distorsions entre le taux de change officiel du dinar et le taux parallèle 

entre 40% et 50%.  On remarque que la valeur du dinar algérien est si insignifiante, le 

taux officiel de dinar a enregistré 79.37 dinars pour un dollar  et 107.94 dinars pour 

un euro en 2013, et selon le cours du Forex il a marqué 109.3 dinars pour un dollar,  

en 2015, Le dollar et l’euro valent, respectivement 150 dinars et 172 dinars au taux de 

change parallèle noir. Sur le marché officiel, l'Euro est à 120,18, dinars tandis que le 

dollar est à 105,36. Puis en décembre 2016 l'euro a enregistré 207 dinars l'unité et 

diminué à 198 dinars, en décembre 2017, Le dollar a également baissé à 165 dinars 

l’unité. Cette forte baisse des principales devises sur le marché noir algérien intervient 

alors que sur le marché interbancaire, l’euro a enregistré un nouveau record historique 

à 137,24 dinars et le dollar 114,91 dinars. Mais, en mois de Janvier 2018, l'euro a 
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enregistré: 1 € = 137,51 DZD (Officiel), 205 DZD (Parallèle), et pour le dollar: 1$ = 

171 DA sur le marché parallèle et 115.18 sur le marché interbancaire. 

VI. L'Etude économétrique 

VI.1 Description et sources des Données  

Notre objectif à travers ce travail est d’étudier la relation d’équilibre de long 

terme entre l'inflation et le taux de change parallèle en Algérie, pour cela, nous avons 

choisi un nombre d’indicateurs qui sont les plus répandus dans la littérature théorique 

sur le sujet, qui correspondent au cas Algérien et dont les données sont disponibles 

pour la période de l’étude. . L’analyse suivra le modèle d'Aron et Elbadawi (1992) et  

d'Ebaidalla (2017). Nos données sont les suivantes : 

Le taux d'inflation (INF), une variable monétaire (M), le taux de change officiel 

(TCO), le taux de change parallèle (TCP), l'ouverture commerciale (OPN),   

Les données sur le taux de change parallèle sont récoltées comme suit: du 1989-

1998 dans le site web de Carmen Reinhart1, du 1999-2009 les données sont puisées 

du site Financial Data, et du 2010-2014 les données sont récoltées du marché noir 

algérien de devises2. L'inflation et l'ouverture commerciale sont puisées de la Banque 

Mondiale, Les données sur la masse monétaire sont puisées de l'ONS (Office National 

des Statistiques), le taux de change officiel puisé du site internet de l'université de 

Sherbrooke (Québec, Canada).  

VI.2 Spécialisation du modèle 

Après avoir examiné la littérature et les preuves dont nous disposons, nous avons 

été en mesure de démontrer la relation de long terme entre l'inflation et le taux de 

change parallèle, bien que d'autres variables telles que la demande de monnaie, le 

taux de change officiel, l'ouverture commerciale en Algérie, pour la période 1989-

2014, en utilisant le modèle ARDL (Auto Regressive Distributed Lag) développé par 

                                                             
1 Carmen M. Reinhart, Minos A. Zombanakis Professor of the International Financial System John F.   Kennedy School of 

Government Harvard University,79 JFK Street Cambridge, MA. http://www.carmenreinhart.com/  
2  On a pu récolter les données (informelles) qui n’existent pas dans une institution officielle, après une enquête qui a 

duré plus que 2 ans, auprès des marchés de change de devises dans quelques villes de l’Algérie. 
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Pesaran et Shin(2001). Notre choix des variables est basé sur une théorie de 

Pinto(1991) et des études empiriques, celle de Jean-Philippe GERVAIS(1996), d'Aron 

et Elbadawi (1992) et celle d'Ebaidalla (2017).  

Sur la base de la relation présentée précédemment, nous présentons une forme 

fonctionnelle de ces variables sur l'inflation comme suit: 

INF = F (TCO, M, TCP, OPN)…………………………. (1) 

Donc le modèle se présente comme suit : 

INFt = B0 + B1 TCOt + B2 Mt + B3TCP t + B4OPNt +εt……….….(2)  

Soit : 

INF: le taux d'inflation       /    TCO : Taux de change officiel /  M: La demande de 

monnaie 

TCP: Taux de change parallèle     /    OPN: L'ouverture commerciale 

B0 : Intercepte de la fonction; B1, B2, B3, B4: paramètres d'estimation; εt: erreur de 

mesure. 

L'impact de la masse monétaire devrait être positif sur l'inflation. L'effet de l'ouverture 

commerciale est ambigu, une augmentation de l'ouverture commerciale peut 

décourager ou encourager le niveau des prix, en fonction des performances du secteur 

des exportations. Le taux de change officiel influence directement l'inflation par le 

biais des biens importés et indirectement l'économie réelle par le biais du commerce 

extérieur. Le taux de change parallèle serait soit négative soit positive, car il existe un 

désaccord dans la littérature sur l'impact de taux de change parallèle sur l'inflation.  

VI.2.1 L'Estimation  du Modèle ARDL 

L'équation (2) ci-dessus sera estimée à l'aide de l'approche de cointégration 

ARDL Bound Testing, développée par Pesaran (1997), Pesaran et Shin (1999) et 

Pesaran et al, (2001). Cette méthode présente plusieurs avantages par rapport aux 

méthodes conventionnelles telles que la cointégration d'Engel et Granger (1987), 

Johansen (1988) et Johansen et Juselius (1990). Par conséquent, la technique de 

cointégration ARDL est préférable traiter des variables qui sont intégrées d'ordre 

différent, I (0) & I (1) ou purement I(0) ou I(1), c'est-à-dire la procédure ARDL n'exige 
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pas que la série soit intégrée du même ordre, mais, cette procédure ne peut pas être 

appliquée à des variables avec ordre d'intégration supérieur ou égal à deux. L'objectif 

principal de cette étude est de tester l'existence de la relation de long terme entre 

l'inflation et le taux de change du marché noir et les autres indicateurs cités ci-dessus 

dans l'équation (2). Ainsi, l'incorporation de la dynamique à court terme dans 

l'équation (2) conduit à un modèle de correction d'erreur de la forme ARDL suivant 

Pesaran et al. (2001): 

 

 
 

Avec l'opérateur Δ la première différence, εt le bruit blanc représentant le terme 

d'erreur. Basé sur l'équation (3), l'hypothèse nulle est   H0: β1=β2=β3=β4=0 (l'absence 

de la relation de cointégration), et l'hypothèse alternative (l'existence de la relation de 

cointégration) est:         H1: β1 ≠0, β2 ≠0, β3 ≠0, β4 ≠0. 

Des limites supérieures et inférieures sont fournies pour la distribution de la 

statistique F. (Pesaran et al. 2001). Si la statistique F dépasse la bande supérieure, alors 

l'hypothèse nulle est rejetée, alors il y a une relation de cointégration entre les 

variables.    

VI.3 Résultats empiriques   

VI.3.1 Les tests de Stationnarité 

Les résultats des tests de racine unitaire (Augmented Dickey-Fuller(ADF) et le test 

Phillips-Perron (PP)), indiquent que toutes les variables sont stationnaires à niveau I 
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(1). Ce résultat représente une justification appropriée pour l'utilisation de l'approche 

ARDL3. 

Tableau 1: UNIT ROOT TEST RESULTS (ADF &Philips-Perron) 

 Log INF log TCO log M log TCP log OPN 

 

ADF 

Level -1.1001 

[0.2384] 

0.6124 

 [0.8417] 

-0.0386 

[0.6603] 

1.3886 

[0.9545] 

1.1739 

[0.9335] 

1st  

difference 

-4.5288 

[0.0001]* 

-2.6117 

[0.0114]* 

-4.0709 

[0.0003]* 

-3.2146 

[0.0025]* 

-5.4003 

 [0.0000]* 

 

 

PP 

Level -1.1489 

[0.2213] 

 1.1358 

[0.9290] 

-0.0386 

[0.6603] 

 1.0104 

[0.9127] 

1.9163 

[0.9839] 

1st  

difference 

-4.5389 

[0.0001]* 

-2.6683 

[0.0099]* 

-4.0327 

[0.0003]* 

-3.2030 

[0.0026]* 

-5.4029 

 [0.0000]* 

    * dénote le rejet de l'hypothèse nulle. Les valeurs entre crochet sont les probabilités 

              Source: Calculé par les auteurs en utilisant Eviews10 

VI.3.2Test des limites (Bounds test) 

Notre objectif principal était de parvenir au test des limites, pour tester l'existence 

ou non de la relation de long terme (cointégration) entre les variables de notre modèle 

dans l'équation (3), les résultats de test de limites est présentés dans le tableau 2, et 

montrent que la valeur de F= 11.17 dépasse largement celles des limites supérieures 

des valeurs critiques. Dans ce cas, on n'a qu'à rejeter l'hypothèse nulle de l'absence de 

relation de long terme et à conclure à l'existence d'une relation de long terme entre les 

variables. 

Tableau 2 : Résultat du test des limites 

 I0 Bound I1 Bound Significance 

 

F Statistic :  11.17 

2.2 3.09 10% 

2.56 3.49 5% 

2.88 3.87 2.5% 

3.29 4.37 1% 

                                                             
3  Selon Pesaran et Shin(1999), on peut utiliser le modèle ARDL avec des variables purement I(0) ou I(1) ou une mixture. 

Voir : http://sci-hub.hk/https://doi.org/10.1002/jae.616 

https://www.repository.cam.ac.uk/bitstream/handle/1810/418/pss1.pdf?sequence=1&isAllowed=y 
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Source: Calculé par les auteurs en utilisant Eviews10 

VI.3.3 Résultats du modèle à correction d’erreur 

Les résultats du modèle à correction d'erreur confirment le résultat trouvé par 

Bound Test à propos de l'existence d'une relation de long terme entre les variables 

(Tableau 3). On retrouve le coefficient d'ajustement qui est négatif (-0,58), compris 

entre 0 et -1 et fortement significatif (Probabilité=0.0001).  La valeur du coefficient 

peut être interprétée comme la vitesse d'ajustement ou de retour à l'équilibre (à la 

relation de long terme) après une déviation à court terme. Elle peut être également 

vue comme le pourcentage de déséquilibre qui est corrigé4.  

Les résultats de l'analyse à long terme suggèrent que la plupart des variables portent 

leurs signes attendus, à l'exception de l’ouverture commerciale et de taux de change 

officiel. Les coefficients de la masse monétaire et du taux de change parallèle sont 

positifs et statistiquement significatifs, conforme à la théorie.  

Tableau 3 : Résultat du modèle à correction d’erreur 

Variable coefficient t-Statistic Prob 

D(INF(-1)) -0.497 -6.122 0.0017 

D(INF(-2)) -0.562 -7.620 0.0006 

D(M) 0.720 8.386 0.0004 

D(M(-1)) -0.302 -3.081 0.0274 

D(M(-2)) 0.111 1.652 0.1594 

D(OPN) 1.298 7.787 0.0006 

D(OPN(-1)) 2.640 7.243 0.0008 

D(OPN(-2)) 1.718 6.134 0.0017 

D(TCO) 0.693 5.918 0.0020 

D(TCO(-1)) 1.043 5.450 0.0028 

D(TCO(-2)) 0.415 2.755 0.0400 

D(TCP) -0.175 -2.579 0.0495 

CointEq(-1) -0.588 -11.582 0.0001 

                                                             
4 Service d'Interprétation et d'Analyse des données (SIAD), MINISTÈRE DE L’AGRICULTURE, DES RESSOURCES 

NATURELLES ET DU DÉVELOPPEMENT RURAL, Analyse ’intégration de marchés : cas des marchés de Pont-Sondé et de 

Croix-des-Bossales Octobre 2017. 
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Source: Etabli par les auteurs en utilisant Eviews10 

Depuis l’application du programme d’ajustement structurel, il y’a eu une grande 

dépréciation du dinar algérien dans les années 1990, qui a produit un effet sur les prix 

intérieurs, l'inflation s'est caractérisée par une hausse des taux d'inflation. Mais après 

l’année 2000, l'inflation avait connu sa plus faible moyenne, cela n’indique pas la 

fiabilité du programme structurel appliqué, mais grâce aux recettes pétrolière et du 

gaz importantes, qui conduise à une stabilité macroéconomique. La surévaluation de 

la monnaie domestique est un déterminant important de la dépréciation future de 

cette monnaie (Goldfajn and Valdes, 1999). Quand la correction de cette 

surévaluation du taux de change est faite pour réaliser l’équilibre du taux de change, 

alors aucun effet inflationniste n’est produit par cette dépréciation. Il y’aura seulement 

un changement dans les prix des biens échangeables/biens non échangeables, mais 

pas une hausse généralisée des prix. Par contre, lorsque la dépréciation est excessive, 

allant au delà de ce qui est nécessaire pour retrouver la valeur d’équilibre du taux de 

change, elle produit certainement des effets inflationnistes. Borenstein et De Gregorio 

(1999) voient que la dévaluation des monnaies nationales est le principal déterminant 

de la baisse de l’inflation à long terme. D’un côté, un degré d’ouverture élevé peut 

signifier, comme le montre cKinnon (1963), une forte sensibilité de l’économie aux 

variations du taux de change. D’un autre côté, selon la théorie de la crédibilité, il est 

possible d’observer une relation négative entre inflation et degré d’ouverture5. 

Les résultats de l'analyse à court terme, indiquent que le taux de change parallèle est 

négatif et significatif, contrairement aux résultats de long terme qui indiquent que le 

taux de change parallèle et la demande de monnaie stimulent le taux d'inflation, 

comme prévu. Selon la théorie monétaire,  l’augmentation des prix provient d’une 

                                                             
5  Samia Jebali, Tahar Moulahi, Mohamed Slim Mouha, Taux de change et Inflation: une analyse en modèle VAR du 

canal du taux de change : Cas de la Tunisie, P4 : http://www.tn.refer.org/CEAFE/Oral_presentations/Jebali.pdf.  
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création de monnaie excessive. Il est créé plus de monnaie que de richesse réelle dans 

le pays, ce qui déprécie la valeur de cette monnaie, donc fait augmenter les prix pour 

compenser cette dépréciation. Cela indique que la dépréciation de la monnaie 

nationale augmente la demande de monnaie, en raison de l'effet de richesse, et c’est le 

cas en Algérie.  Finalement, les résultats trouvés, qui indiquent l’existence d’un impact 

positif du taux de change parallèle sur l’inflation, confirme le travail de Pinto (1991), 

qui démontre qu'une variation de taux de change parallèle, provoque une 

augmentation de l’inflation. L’importance de la masse monétaire sur le marché 

informel, favorise une concentration du revenu au niveau de cette sphère et alimente, 

la demande au niveau du marché parallèle  de la devise. Les transferts illégaux au 

moyen de surfacturation permettent d’accroitre l’offre  et d’éviter un dérapage plus 

accentué du dinar sur le marché parallèle qui forcerait les autorités à dévaluer 

fortement le dinar  officiel, accentuant la pression  inflationniste. 

VI.3.4 Diagnostic du modèle 

Les coefficients du modèle sont significatifs, mais il est important de vérifier sa 

validité, D'où la nécessité de conduire à plusieurs tests:  

 A-Test d’autocorrélation 

Les résultats d'un corrélogramme sont présentés dans le Tableau 4, qui présente 

graphiquement des fonctions d'autocorrélation et d'autocorrélation partielle des 

résidus jusqu'à 12 retards (tableau 4). On remarque absence totale d'autocorrélation 

des résidus. En effet, que ce soit dans le cas d'autocorrélation simple ou partielle des 

résidus, tous les termes se trouvent à l'intérieur de l'intervalle de confiance. Ainsi,  la 

probabilité de la statistique Q est nettement supérieure au seuil de 5%, cela signifie 

qu'on accepte l'hypothèse nulle de l'absence d'autocorrélation des résidus. 
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Tableau 4: Corrélogramme 

 
Source: Etabli par les auteurs en utilisant Eviews10 

Selon les résultats de tableau 5, on peut dire que le modèle est sous forme 

fonctionnelle (Prob=0.1952>0.05), les résidus sont normalement distribués 

(Prob=0.451379>0.05), et aussi ils sont non corrélés (Prob=0.8629>0.05), enfin, ils 

sont loin d'héteroscédasticité (Prob=0.9669>0.05). 

B-Tests de validité du modèle (Tableau 5) 

Test d’autocorrélation de Breusch-Godfrey 

F-statistic : 0.154978 Prob. F(2,3):0.8629 

Obs*R-squared : 2.153799 Prob. Chi-Square(3) :0.3407 

Test de spécification RESET (Ramsey-RESET) 

F-statistic : 2.414582 Prob.F(1,4): 0.1952 

Test d’hétéroscedasticité de Breusch-Pagan-Godfrey 

F-statistic : 0.314484 Prob. F(17,5) :0.9669 

Obs*R-squared : 11.88483 Prob. Chi-Square(10) :0.8071 

Scaled explained SS : 0.335717 Prob. Chi-Square(10) :1.0000 

Test de normalité (Jarque Bera) 

Jarque Bera :1.590895 Prob : 0.451379 

Source: Etabli par les auteurs en utilisant Eviews10 

VI.4 Test de stabilité du modèle  

Afin d'examiner le niveau de constance des paramètres du modèle, on utilise le 

test de stabilité de CUSUM (Cumulative Sum) et CUSUMSQ. 
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Le test CUSUM et CUSUMSQ montrent clairement La stabilité de la relation de 

long terme au cours de la période de l’estimation entre l'inflation et le taux de change 

parallèle en Algérie. 

Conclusion 

Pour atteindre l'objectif de l'étude, l'approche de cointégration ARDL Bound 

Testing a été utilisée comme cadre d'analyse. Dans le cadre de ce travail, l'hypothèse 

de l'existence d'une relation de long terme entre l'inflation et le taux de change 

parallèle a été confirmée, ainsi et d'après les résultats de notre étude on a trouvé 

qu'une relation de long terme existe entre toutes les variables de notre modèle, 

l'inflation, le taux de change parallèle, le taux de change officiel, la demande de 

monnaie, (M2), et l'ouverture commerciale. En effet, suite à une déviation enregistrée 

au cours d'un an, 58 % de ce déséquilibre est corrigé après plus qu'une année 

(1:0.58=1.72). Ces résultats impliquent que le taux de change parallèle a un impact 

négatif sur la performance économique en Algérie. Ainsi, étant donné la longue 

tendance à la hausse des taux de change parallèles au cours de la période étudiée, 

cette constatation implique que le taux de change parallèle est l'un des facteurs 

responsables de la performance économique rigide de l'économie du pays. 
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Source: Etabli par les auteurs en utilisant Eviews10 

Figure 1: CUSUM& CUSUMSQ tests 
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RESUME :   

Cet article présente le développement financier en Algérie en introduisant les activités 

de la bourse comme une composante de la performance de système financier dans 

son ensemble.  Ainsi, pour construire un indice de développement financier, sur la 

période (1999-2015), nous avons agrégé dix indicateurs à l’aide d’une technique 

statistique appelée «Analyse en Composantes Principales "ACP"».  Les résultats de 

notre étude montrent que la contribution de la bourse au développement financier 

demeure encore marginale. Par conséquent, le développement financier en Algérie 

devrait être appréhendé dans un contexte isolé des recettes des hydrocarbures. 

Mots clés : capitalisation boursière, indice de développement financier, système 

financier, Algérie. 

ABSTRACT:  

This article presents financial development in Algeria by introducing the activities of 

the stock market as a component of the performance of the financial system. Thus, to 

build a financial development index over the period (1999-2015), we have aggregated 

ten indicators using a statistical technique called "Principal Components Analysis" 

PCA". The results of our study show that the contribution of the financial market to the 
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development of financial activity remains insufficient. Therefore, financial 

development in Algeria should be understood in a context isolated from hydrocarbon 

revenues. 

Keywords: market capitalization, financial development index, financial system, 

Algeria. 

JEL: C43, P20, G20 

Introduction  

La littérature sur la relation entre la finance directe et développement financier est très 

riche. Cependant, jusqu'a présent, il n'existe pas encore un consensus théorique ni sur 

la nature de la relation ni sur le sens de la causalité. En effet, malgré l'énorme 

importance donnée au développement des systèmes financiers, la plupart des 

analyses et investigations ont traité les composantes de l'activité financière, en se 

basant sur l'intermédiation bancaire et en intégrant un certain nombre de variables 

quantitatives qui sont supposées  représentatives de l'intégralité du système financier.  

Certes, dans les pays qui ont une tradition basée sur un système financier centralisé, 

où les banques et les intermédiaires financiers jouent un rôle incontestable dans 

l'allocation des richesses, le développement des marchés boursiers (financiers) reste 

encore non achevé et il demeure marginal dans la plupart des économies concernées.  

En effet, si nous considérons la cas du système financier algérien, nous  constatons 

que ce dernier a connu plusieurs étapes de restructuration depuis l'indépendance à ce 

jour :  (a) étape d'une économie planifiée dit socialiste qui s'est étendue sur la période 

1967-1979 ; (b) étape de la restructuration des entreprises publiques économiques de 

1980 à 1989 qui s’est définie par un chevauchement entre une économie dirigée et 

une économie tendant à se libéraliser ; (c) étape de l’instauration d'une économie de 

marché dés 1990 qui s'est  caractérisée par l'émergence d'un  marché financier 

algérien, institué par le décret législatif n°93- 10 du 23 mai 1993.  

Le démarrage officiel des activités de marché financier algérien a commencé en 1998 

avec un certain dynamisme à ses débuts pour soutenir le développement financier et 
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amorcer le passage d'un système bancaire financièrement réprimé vers un système 

financier libéralisé.  

Pour mieux cerner notre étude, concernant le développement financier en Algérie, le 

présent article est essentiellement inspiré des travaux déjà réalisés, puisqu'on y 

considère à la fois les variables financières issues du système bancaire et du marché 

boursier,  pour bâtir un indice de développement financier.  

Ainsi, pour identifier les variables quantitatives, l'étude1 de (Robert G. King and Ross 

Levine,1993) sera notre modèle de référence.   

Les données utilisées, dans notre analyse, portent sur une période (1999- 2015) et 

concernent uniquement le cas algérien.  Dans la première section, intitulée revue de la 

littérature, nous rappelons brièvement les différents travaux théoriques et empiriques 

ainsi que leurs apports à la compréhension du développement financier.   la section 2 

présentera l'étude de Robert G. King and Ross Levine ( op. cit.) et ses différentes 

conclusions. La section 3 est enfin consacrée à la constitution de l'indice du 

développement financier en Algérie et son analyse par la méthode ACP.  

Section 1 : Revue de la littérature  

Du point de vue schumpetérien2 (Joseph Schumpeter ,1911), nous déduisons que les 

institutions financières sont nécessaires au développement économique et 

l'innovation technologique. Cette dernière est conditionnée par   les services fournis 

par les intermédiaires financiers qui assurent : (1) une meilleure mobilisation de 

l'épargne ; (2) une juste évaluation des projets ; (3) une bonne gestion des risques ; (3) 

un suivi efficace des projets et (4) une forte fluidité des transactions. Cependant, cette 

idée n’a reçu un écho favorable qu’à partir des années 50 : les travaux empiriques de 

(Goldsmith, 1969) et de (Mackinnon, 1973)3, sur un échantillon de pays de petite 

taille, ont montré qu’il existe un lien étroit entre le développement financier et le 

développement économique. De nombreux économistes influents, en revanche, 

croient que la finance est un facteur relativement peu important dans le 

développement économique. Notamment, (Robinson, 1952) soutient que le 

développement financier suit simplement la croissance économique. Au début des 
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années 80, à la suite des travaux4 de (Stiglitz, 1986) et en réaction à la thèse de 

McKinnon et Shaw, le problème du développement financier a été soulevé d’une 

autre manière. Les théories de type Stiglitz mirent en avant, spécifiquement, 

l’existence des imperfections sur les marchés financiers et montrent que l’information, 

sur ces marchés, est imparfaite, ce qui entraine que la libéralisation financière puisse 

se révéler inefficace, compte-tenu des déficiences caractérisant le marché du crédit. A 

la fin des années 80, (Lucas, 1988)5 a insisté sur les termes de la relation entre 

développement économique et développement financier6. (Levine et zervos, 1996) 

ont, pour leur part, concentré leur analyse sur l'importance des marchés financiers 

dans la stimulation de la croissance et le développement financier. Leur étude est 

basée sur la constitution d'un indice composite à partir d'un certain nombre 

d'indicateurs suivants :   (1) ratio de la capitalisation boursière rapporté au PIB pour 

identifier la taille des marchés financiers ; (2) ratio de la valeur des échanges rapporté 

au PIB pour mesurer la liquidité des marchés financiers, (3) l'estimation 7 de 

(Korajczyk, 1996) pour mesurer les capacités des agents à partager les risques à 

l’échelle internationale ; (4) ratio (M3)/PIB pour estimer la profondeur financière 

d'une économie.   Leur étude a conclu que sur un échantillon de 41 pays entre 1976-

1993, il existe une forte corrélation entre le développement de leurs marchés 

financiers et la croissance économique de long terme. De même8, (Boulila et Trabelsi, 

2004) ont analysé la relation entre le développement financier et la croissance 

économique en Tunisie durant la période 1962-1997. Les auteurs ont appuyé leur 

étude sur trois indicateurs du développement financier : (1) le ratio (M3/PIB) ; (2) le 

ratio des créances sur le secteur privé rapporté au PIB et le ratio de l’épargne 

monétaire (M3-M1) rapporté au PIB ; et trois autres indicateurs pour la croissance 

économique. Leurs résultats suggèrent que la libéralisation financière entamée en 

Tunisie n’a pas encore donné les résultats espérés en termes de croissance et de 

développement financier.  De même9, (Ben Jedidia et al. 2014) reprennent les 

indicateurs utilisés par (Boulila et Trabelsi, 2004), sur une période plus récente (1973-

2008). Les résultats de leurs analyses confirment le sens de causalité à long terme 
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entre l'intermédiation financière et croissance économique. Cependant lorsqu'ils 

introduisent les variables quantitatives des marchés financiers, la relation devienne 

fragile.  

Un certain nombre de travaux développés récemment sur les systèmes financiers des 

pays exportateurs de pétrole ont montré que le développement financier a un impact 

positif sur la croissance du secteur non pétrolier10 (Fidrmuc et al, 2014). En revanche, 

son impact sur la croissance de secteur pétrolier reste négatif ou insignifiant. Cela 

suggère que le développement financier est fondamentalement différent dans les 

économies dominées par les ressources naturelles. 

Section 2 : Une synthèse sur l'étude de Robert G. King and Ross Levine 

concernant le développement financier et les indicateurs de croissance 

économique 

 En utilisant des données portant sur plus de 80 pays, ces deux économistes (King et 

Levine) ont voulu voir si le niveau de développement financier est significativement 

corrélé avec le taux de croissance économique, l'accumulation de capital physique et 

l'amélioration de l'efficacité du système financier. 

L’objectif de l’étude a été, à la fois, de mettre en relief la croissance et la taille initiale 

du secteur financier et le taux de croissance du PIB réel par tête en utilisant des 

données en moyennes sur la période 1960-1989. Ensuite, ils ont mené une analyse en 

"données de panel" en s’appuyant, essentiellement, sur les valeurs moyennes des 

indicateurs de la croissance dans les trois décennies (les années 1960, 1970 et 1980). 

Leur base de données comprend 119 pays développés au départ, avec l'élimination 

des principaux pays exportateurs de pétrole, ce qui a réduit l’échantillon à 80 pays. 

2.1- Quatre indicateurs du niveau de développement du secteur financier ont 

été construits.  

(1)  La taille de l’ensemble des systèmes financiers du secteur formel par rapport 

à l'activité économique afin de mesurer la profondeur financière, sous l'hypothèse que 

la taille des intermédiaires financiers est positivement liée à la fourniture de services 
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financiers. Ils ont retenu comme mesure, le rapport au PIB du volume des actifs 

liquides du système financier (monnaie + dépôts à vue et dépôts à terme), (ratio noté 

LLY dans leur étude). 

(2) Leur deuxième indicateur de développement financier mesure l'importance 

relative des banques de dépôts par rapport à la Banque centrale dans l’allocation des 

crédits domestiques. Sur un échantillon d'environ 80 pays, la variable retenue est 

construite à partir des actifs sous forme de dépôts des banques et ceux de la Banque 

centrale. De façon précise, les auteurs ont retenu le rapport entre le volume des crédits 

accordés par les banques (créances sur l’État et créances sur le secteur privé) et le total 

des crédits du système bancaire (la somme des crédits accordés par les banques de 

dépôts et les crédits accordés par la Banque centrale ; les crédits accordés par la 

Banque centrale concernent les créances sur l’Etat et les créances sur les banques de 

dépôts).  Cette variable est appelée « BANK ». 

(3)    Les deux derniers indicateurs retenus sont relatifs à la distribution des actifs 

domestiques. Le premier correspond au ratio des crédits accordés au secteur privé 

(aux entreprises) par rapport au total des crédits domestiques noté (PRIVATE). Il s’agit 

d’une mesure de l’importance relative des crédits accordés au secteur privé par 

rapport au secteur public. Le deuxième est le rapport au PIB des crédits accordés par 

les banques de dépôts au secteur privé rapporté au PIB, noté (PRIVY). Ce ratio a deux 

avantages : tout d’abord, il permet de déterminer l’effet de l’intermédiation financière 

au sein du système bancaire, et il permet aussi d’isoler les crédits du secteur privé par 

rapport aux crédits du secteur public. 

2.2- Le lien entre le développement financier et le financement de l’économie. 

Dans l'approche de King et Levine (1993), on retient l'idée que la croissance 

économique de long terme est tributaire d’un ensemble de variables qui sont 

relativement liées aux indicateurs de développement financier (définis 

précédemment). Ainsi, un système financier suffisamment développé permet une 

meilleure allocation des ressources et donc un financement efficace de l’économie, ce 
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qui implique une croissance économique de long terme soutenue. Pour approfondir 

cette hypothèse, King et Levine mettent l’accent sur l’indicateur de développement 

financier qui est introduit comme variable explicative de croissance à long terme dans 

une étude économétrique, et procèdent à des régressions avec des données en coupes 

transversales. Ils étudient donc les différences des écarts de taux de croissance annuel 

moyen à long terme dans le cadre d’une comparaison internationale entre différents 

pays, sur la base de l’estimation de différentes relations de la forme suivante : 

 

1
ܶ

݈݃ ቆ ܻ,௧

ܻ,
ቇ = (߬) +

(1 − ݁ିఉ௧)log (ܪ(,))
ܶ

+
൫1 − ݁ିఉ௧൯ ∗ log (ܨܫ(,))

ܶ

+
൫1 − ݁ିఉ௧൯ ∗ (∑ ( ܻ, , ܼ,))

ୀଵ

ܶ
−

൫1 − ݁ିఉ௧൯ ∗ log ( ܻ,)
ܶ

… (1) 

 (1) =>    ݃൫ݕ(,௧)) = ∅ଵ log(ܪ,൯ + ∅ଶ log൫ݕ,൯ + ∑ ∅ଷ

ୀଵ ,ܼ௧,ߩ + ∅ସ log(ܨܫ,) +

ܿ +  ௧ .....(2)ߝ

(2)    =>   ݃ = .ଵܤ  ܫ + .ଶܤ ܯ + .ଷܤ ܼ +  .(3)ߤ

Pour chaque pays i, g est la valeur moyenne sur la période (1960-1989) d’un 

indicateur de croissance, sachant que les indicateurs de croissance retenus dans 

l’étude de King et Levine sont les quatre indicateurs suivants : 

GYP : le taux de croissance du PIB réel par tête ; 

GK : le taux d’accumulation du capital physique par tête, c'est-à-dire le taux de 

croissance de stock du capital par tête ; 

INV : le ratio d’investissement divisé par le PIB ; 

EFF : l’augmentation de la productivité (une approximation de la hausse de la 

productivité totale des facteurs). 

 ܼ  est un « menu » de variables de contrôle, parmi d’autres, qui sont associées au taux 

de croissance économique de long terme. 

Les résultats des tests de ce modèle sont indiqués dans les tableaux ci-dessous 

(tableaux 1 et 2) ; ils confirment, globalement, que l’effet des variables financières sur 

la croissance à long terme, notamment l’indice de développement financier qui est pris 
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comme variable explicative, est significativement positif pour chaque régression 

effectuée. Ainsi, les variables financières telles que la taille initiale du secteur financier, 

le poids des banques de dépôts par rapport à la Banque centrale, la part des crédits 

accordés au secteur privé par rapport au secteur public sont, aussi, corrélées 

positivement et significativement avec les sources de la croissance. 

Tableau 1. Le degré de développement financier moyen et le taux de croissance 

du PIB réel par tête d’habitant : période 1960-1989. 

 Croissance très 

rapide 

Croissance 

rapide 

Croissance 

faible 

Croissance très 

faible 

Corrélation 

avec la 

croissance 

P-Value 

LLY 

BANK 

PRIVATE 

PRIVY 

GYP 

0,60 

0,81 

0,70 

0,35 

0,045 

0,38 

0,73 

0,56 

0,27 

0,026 

0,29 

0,71 

0,61 

0,20 

0,014 

0,22 

0,60 

0,51 

0,13 

-0,005 

 

0,55 

0,44 

0,37 

0,5 

(0,001) 

(0,001) 

(0,001) 

(0,001) 

 

Source : article de King et Levine (1993a). 

Très rapide : GYP>0,03, Rapide : 0,02<GYP<0,03, faible : 0,005<GYP<0,02, très faible GYP<0,005.  LLY : ratio des actifs 

liquides (M2) par rapport au PIB. BANK : volume des crédits domestiques accordés par les banques de dépôt divisé par le 

total des crédits domestiques (crédits des banques de dépôts et ceux de la Banque centrale). PRIVATE : ratio des crédits 

au secteur privé par rapport au total des crédits. PRIVY : ratio des crédits de secteur privé par rapport au PIB. 

 Tableau 2. Lien entre les indicateurs de développement financier et la 

croissance. 
Les variables dépendantes LLY BANK PRIVATE PRIVATY 

 

GYP 

0,024*** 

(0,009) 

R2 = 0.5 

0,032*** 

(0,010) 

R2 =0.52 

0,034*** 

(0,010) 

R2=0.52 

 

0,032*** 

(0,010) 

R2=0.52 

 

GK 

0,022*** 

(0,006) 

ܴଶ = 0,65 

0,022** 

(0,008) 

ܴଶ = 0,62 

0,020** 

(0,008) 

ܴଶ = 0,62 

0,025*** 

(0,007) 

ܴଶ = 0,64 
INV 0,097*** 

(0,029) 

ܴଶ = 0,46 

0,133*** 

(0,038) 

ܴଶ = 0,46 

0,115*** 

(0,036) 

ܴଶ = 0,45 

0,102*** 

(0,034) 

ܴଶ = 0,44 
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EFF 0,018** 

(0,008) 

ܴଶ = 0,42 

0,026** 

(0,010) 

ܴଶ = 0,43 

0,027*** 

(0,009) 

ܴଶ = 0,45 

0,025*** 

(0,009) 

ܴଶ = 0,44 

Source : article de King et Levine (1993a). Nombre d’observations 77. GYP : le taux de croissance du 

PIB réel par tête ; GK : le taux d’accumulation du capital physique par tête. INV : le ratio 

d’investissement divisé par le PIB. EFF : l’augmentation de la productivité (une approximation de la 

productivité totale des facteurs) avec EFF= GYP-0,3*GK. 

Le tableau 1 présente un aperçu des statistiques sur les quatre indicateurs financiers, 

la croissance et les sources de croissance. Chaque indicateur financier est 

significativement et positivement corrélé avec chaque indicateur de croissance au 

niveau de significativité de 0,01. Autrement dit, les variables explicatives du niveau de 

développement financier (la taille du secteur financier, l’importance relative des 

banques des dépôts par rapport à la banque centrale, la part des crédits accordés aux 

entreprises privées en pourcentage de PIB) ont un effet positif et significatif sur la 

croissance économique et les sources de croissance.     

Ce tableau 1 illustre également une «partie» des relations entre le développement 

financier, la croissance et les sources de la croissance. Par ailleurs, King et Levine ont 

souligné qu’une augmentation du niveau des indicateurs financiers BANK, PRIVATE et 

PRIVY, dont les coefficients de corrélation partiels (voir le tableau 2 ci-dessus) sont, 

respectivement, de 0.032, 0.034 et 0.032 , permettent un gain de taux de croissance 

moyen par an respectivement de 0,64%, soit  (0,032*((0,81-0,60)), de 0,68%, soit  

(0,034*( 0,70-0,51)) et de 0,70%, soit (0,032* (0,35-0,13)). Ce qui signifie que pour un 

pays pauvre qui augmente, respectivement, les ratios BANK, PRIVATE et PRIVY de 

leurs niveaux annuels moyens les plus faibles (60%, 51% et 13% : voir le tableau 1) à 

leurs niveaux les plus élevés (81%, 70% et 35%), son taux de croissance par tète 

annuel augmentera de 0,64%, 0,68% et 0,70%. Toutes choses égales par ailleurs, le 

développement du système financier exerce une sorte d’effet de levier et réduit l’écart 

existant entre le développement financier des pays riches et des pays pauvres grâce à 

une meilleure allocation des ressources par les banques en faveur du secteur réel. Par 

ailleurs ,  selon la même étude de King et Levine, l’introduction des variables de 
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contrôle comme la croissance de la population, les révolutions et les conflits…etc, le 

taux de change, l’indice de gouvernance et d’autres variables muettes, n’ont aucun 

effet sur les résultats des indicateurs financiers. 

Un autre résultat de King et Levine, qui est important, est que le niveau initial de 

développement financier est corrélé positivement avec la croissance économique de 

long terme. Ainsi, le rythme de croissance ultérieur à long terme est d’autant plus 

rapide que le niveau initial de développement de secteur financier est élevé. C’est ainsi 

que le développement financier ne suit pas uniquement la croissance économique 

mais il est une condition initiale et préalable à la croissance. 

Tous ces résultats ont été confirmés, par la suite, par d’autres études comme celles de 

(Levine et Loayza (2000) et Levine et Beck (2001).        

Section 3- Constitution de l'indice de développement financier et son évolution 

en Algérie  

Conformément à l'objectif de notre recherche et à l’instar des travaux11 de Demirguc-

Kan A. et R. Levine (1996), nous avons construit un indice de développement financier 

à partir des différents indicateurs qui ont été définis dans la littérature économique et 

en fonction de certains critères essentiels. Ainsi, pour le cas algérien, nous avons 

retenus dix (10) indicateurs relatifs aux activités de l'intermédiation bancaire et au 

marché financier, comme suit :  

3.1- Les variables composites de l'indice de développement financier en Algérie  

 Variables quantitatives de développement du système financier : 

1) La masse monétaire au sens large en pourcentage du PIB (M2/PIB), traduisant 

l’approfondissement financier. 

2) Quasi monnaie (M2-M1) en pourcentage du PIB, (QMPIB), traduisant 

l’augmentation de l’épargne monétaire.   

3) Le ratio de la base monétaire par rapport à la masse monétaire, (BM/M2), qui 

mesure l’importance de la monnaie centrale (« hot money ») dans la masse 

monétaire en circulation ; 
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4) Actifs des banques créatrices de monnaie/total des actifs de la Banque centrale et 

des banques créatrices de monnaie (ABCM/TOT). King et Levine soutiennent ce 

type de ratio car les banques de second rang, comparativement à la Banque 

centrale, sont susceptibles d’identifier la qualité des investissements, en 

mobilisant l’épargne et en réduisant les coûts ; 

5) Le ratio du crédit intérieur par rapport au PIB, (CIT/PIB), qui représente 

l’importance des crédits accordés par le système monétaire (Banque centrale plus 

les banques de dépôts) à l’économie. Lorsque ce ratio est élevé, il traduit à la fois 

l’importance des crédits bancaires et un certain degré d’indépendance des 

banques vis-à-vis de l’Etat.  

6)  Le crédit au secteur privé en pourcentage du PIB, (CSP/PIB), traduit la maitrise de 

l’effet d’éviction du secteur public par rapport au secteur privé. Il permet aussi de 

distinguer les crédits du secteur privé par rapport aux crédits du secteur public. Il 

mesure aussi le niveau de libéralisation interne d'une économie. 

 Variables de liquidité du marché financier 

1) Les transactions en valeur par rapport au PIB (Trans/PIB) 

2) Les transactions en valeur par rapport à la capitalisation boursière (trans/Bourse) 

 Variables de répression financière 

1) Réserves obligatoires (ROB/PIB) : dépôts des banques créatrices de monnaie au 

passif de la Banque centrale par rapport au PIB; 

2) Taux de réescompte  

Selon les travaux de recherche12 de (Gana B. ,  2013), La formalisation des indices 

de chaque ratio (ܫ௧) et celle de l’indice de développement financier (IDF) est 

indiquée dans la relation suivante  :  

ܨܦܫ = ݕܯ �ܫ௧ ൬
2ܯ
ܤܫܲ
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Contrairement aux travaux antérieurs exposés dans la littérature économique, nous 

avons choisi un seul pays pour marquer plus de précision et intégrer l'ensemble des 

variables du système financier dans la construction de l'indice.  Les résultats sont 

indiqués dans les deux figures de l'annexe (2) : 

3.1.1- Une lecture graphique de l'indice de développement financier (IDF) 

algérien 

Sur la période d'étude (1999-2015), nous constatons aisément que l'activité du 

marché financier contribue marginalement au développement du système financier 

dans son ensemble. Les résultats de l'évolution de l'indice présenté dans les deux 

images (1) et (2) de l'annexe 2, bien qu'ils soient insatisfaisants en apparence, ils sont 

d'une grande importance.  En effet, l'image 1 montre l'évolution de l'IDF qui est 

composé de l'ensemble des indicateurs sélectionnés. L'image 2 est réalisée en 

soutirant de l'IDF les variables de liquidité du marché financier.  

En effet, une première lecture des deux images (1) et (2), voir l'annexe 2, montre que 

la surface couverte par le développement financier en Algérie est restreinte, non 

homogène et la contribution du marché financier demeure marginale. En effet, le 

marché financier algérien est l'une des places financières les plus petites 

comparativement aux marchés financiers des pays émergents ou tout au moins celui 

enregistré par certains pays du Maghreb. "Pour Relever le défi, une Bourse est mise en 

place en Algérie mais la construction d’une véritable place financière en Algérie 

nécessite des conditions adéquates qui risquent de prendre encore du temps13". 

 3.1.2- Libéralisation financière et capitalisation boursière en Algérie 

Si on observe de près les reformes du marché financier, nous remarquons facilement 

que le processus de libéralisation engagé n'a pas encore produit les résultats 

souhaités. En effet, depuis les  années 90, le systèmes financier algérien a évolué dans 

le sens d'une plus grande libéralisation interne et externe : le processus de 

libéralisation financière interne est marqué par le changement de statut des banques 

publiques vers le statut de banques privés, suppression du plafonnement des taux 
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d'intérêt, l'introduction de marchés interbancaires de devises,  par des changements 

dans la politique des taux d'intérêt, par la présence de banques étrangères qui opèrent 

librement,….etc.  Dans la plupart des études menées sur la région Moyen-Orient et 

Afrique du Nord (MENA), la libéralisation financière externe a atteint un niveau 

avancé via la libéralisation des mouvements de capitaux entrants dans les pays, avec 

des flux d'investissements étrangers qui ne cessent d'augmenter depuis l'année 2000.  

Cependant, le système financier algérien est toujours dominé par l’intermédiation 

bancaire et le marché financier semble assurer un grand retard par rapport à d’autres 

régions du monde. 

Par conséquent, la bourse d’Alger créée en 1997, demeure la plus petite place 

boursière de la région MENA, avec une capitalisation en moyenne inférieure à 0,2% 

du PIB (voir l'annexe 1 bis). 

 3.2- Analyse de l'indice du développement financier par la méthode ACP 

L'analyse en Composantes Principales (ACP) est un outil indispensable pour notre 

analyse du fait que notre étude comporte un nombre important de données 

quantitatives. En ce sens, l'ACP est un moyen extrêmement puissant qui permet la 

compression et la synthèse de l’information.  C'est une méthode d'analyse factorielle 

qui génère des axes principaux (facteurs), qui sont des combinaisons 

linéaires des variables initiales et indépendantes les unes des autres.  Selon Béguin et 

Pumain14 (2000), les facteurs produits par la méthode "ACP" sont l'« expression de 

processus généraux dirigeant la répartition de plusieurs phénomènes qui se 

retrouvent ainsi corrélés entre eux ».  

Par analogie,   l'application de cette analyse factorielle pour déterminer les indicateurs 

du développement financier dans le cas du système financier algérien, nous ont fourni 

les informations qui sont indiquées dans le tableau 3 relatif aux caractéristiques des 

variables, la matrice de corrélation (tableau 4), valeur propres (tableau 5), 

représentation sur le premier plan factoriel (graphique 3). Enfin, les annexes 3, 4, 5, 

permettront de résumer le reste de l'information.  
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3.2.1- Les caractéristiques des variables du développement financier  

La méthode ACP permet de synthétiser les informations de plusieurs axes relatifs au 

développement financier. Ces axes sont résumés dans un indice qui est composé de 

dix indicateurs présentés dans les sessions précédentes.   La variable obtenue a été 

sélectionnée par l'analyse en composante principale de la matrice sur les années de 

(1999-2015) et concerne le cas de l'Algérie. L'indice est constitué à partir des variables 

centrées et réduites par rapport à la moyenne et à l'écart type. Ainsi, les indices 

supérieurs (inférieurs) à la moyenne indiquent l'influence positive (négative) de la 

variable concernée sur le développement financier en Algérie, (voir le tableau 3 

suivant). 

Tableau 3 : Caractéristiques des variables 

Variable Moyenne Min Max Ecart-type 

ABCM/TOT 48%  0.37 0.69 0.10 

bourse/PIB < 1% <0.01 0.01 <0.01 

ROB/M2 6% <0.01 0.11 0.02 

Taux de réescompte 5% 0.04 0.07 0.01 

M2/PIB 64% 0.46 0.83 0.10 

BM/M2 31% 0.27 0.38 0.03 

QM/PIB 23% 0.09 0.34 0.06 

Transacti/bourse <1% <0.01 <0.01 <0.01 

CSP/PIB 13% 0.07 0.22 0.04 

CIT/PIB 34% -0.15 1.36 0.39 

Source : Analyse factorielle par la méthode ACP (logiciel sphinx IQ). 

Comme le montre le tableau 3, lorsque l'indice du développement financier est égal à 

zéro( la moyenne), l'impact des activités du marché financier (capitalisation boursière) 

et (la valeur des transactions) ont une quantité qui est inférieure à 1%.  Ceci témoin 

d'une faible influence des activités de la bourse par rapport à l'intermédiation bancaire 

(voir aussi l'annexe 4). Par conséquent, le système financier algérien est dominé par 
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les banques, puisque les quantités élevées des autres variables (ABCM/PIB, M2/PIB, 

BM/M2, QM/PIB, CSP/PIB, CIT/PIB) sont issues des activités de l'intermédiation 

financière.  

3.2.2 : La corrélation des variables 

La matrice des corrélations, présentée dans le tableau 4 ci dessous ainsi que le test 

ALPHA de CRONBACH, montrent que les différentes variables explicatives utilisées 

sont fortement corrélés en Algérie, ce qui nous permet d’appliquer l’ACP sur le tableau 

des données qui croise les indicateurs et les années de la période étudiée pour les 

agrégées en un seul indice de développement financier et restituer ainsi  le maximum  

d’informations. 
Tableau 4: Matrice des corrélations 

 

ABCM

/TOT 

brse/

PIB 

ROB/M

2 

T. 

réesct 
M2/PIB BM/M2 QM/PIB Tr/brs CSP/PIB CIT/PIB 

ABCM/TOT - 
         

brse/PIB 0.89 - 
        

ROB/M2 -0.27 -0.55 - 
       

T. réesct 0.86 0.93 -0.44 - 
      

M2/PIB -0.63 -0.66 0.49 -0.58 - 
     

BM/M2 -0.25 -0.25 0.51 -0.27 0.75 - 
    

QM/PIB 0.37 0.18 0.35 0.27 0.28 0.27 - 
   

tr/bourse 0.26 0.37 -0.21 0.50 -0.30 -0.33 -0.14 - 
  

CSP/PIB -0.72 -0.75 0.39 -0.73 0.91 0.65 -0.02 -0.29 - 
 

CIT/PIB 0.90 0.90 -0.36 0.82 -0.40 0.06 0.37 0.16 -0.50 - 

Alpha de Cronbach standardisé : 0.57 

La valeur de l’alpha indique que les conditions d’indépendance des variables explicatives sont assez 

bien satisfaites 

3.2.3 : Détails de la variance expliquée par les principaux facteurs 

La variance expliquée par les facteurs successifs pourrait se résumer ainsi : 
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Dans le tableau 5 (Valeurs propres) ci-dessous, nous trouvons la variance des facteurs 

que nous avons successivement extraits.  Dans la troisième ligne, ces valeurs sont 

exprimées en pourcentage de la variance totale.  Comme nous pouvons le voir, le 

facteur 1 explique 91.53 % de la variance, le facteur 2 en explique 6.24 %, soit un total 

de 97.76%. La quatrième ligne contient la variance extraite cumulée.  Les variances 

extraites par les facteurs sont appelées valeurs propres. 

Tableau 5. Valeurs propres 

 F1  F2 F3 F4 F5 F6 

Valeur propre 0.15 0.01 <0.01 <0.01 <0.01 <0.01 

variance expliquée 91.53%  6.24%  1.64%  0.30%  0.20%  0.06%  

variance cumulée 91.53%  97.76%  99.40%  99.71%  99.91%  99.97%  

Source : logiciel Sphinx IQ 

La lecture du tableau 5, montre que le développement financier est expliqué à 91.53% 

par la première composante principale. Cette dernière restitue donc plus de 91% de 

l'information et elle représente mieux le niveau du développement financier en 

Algérie.  

 Graphique 3 : Représentation dans le premier plan factoriel   

Une construction graphique dans le plan factoriel, voir le graphique 3 ci dessous, 

relative aux différentes variables de la composante principales,   nous révèle que 

97.76% de l'information, sur l'évolution de développement financier, est liée au deux 

premières composantes, comme suit : 

Sur l’axe 1 (axe horizontal)  : les trois ratios (CIT/PIB),  (QM/PIB), (ABCM/TOT)   sont 

liés positivement à l’axe 1 et leurs poids factoriels est trés significatifs ( voir l'annexe 

3). Ces variales ont une forte corrélations aux composantes et elles contribuent  

fortement à l'évolution de développement financier durant la période de notre étude.    

Sur l’axe 2 (axe vertical) :  la variable  (M2/PIB) a la plus grande contribution 

positive, suivi des autres variables: CSP/PIB,  ROB/M2. Ces variables sont fortement 
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corrélées aux composantes et elles expliquent mieux le développement financier en 

Algérie. 

Nous remarquons aussi que les variables (transact/PIB) et (bourse/PIB), qui 

symbolisent les contributions de la bourse au développement financier, sont 

faiblement corrélées aux composantes et elles contribuent marginalement au 

développement financier. Ces variables ont un poids factoriel qui ne dépasse pas 0.01 

(voir l'annexe 3).   

Graphique 3: représentation dans le plan factoriel  

 
Source : le logiciel Sphinx IQ.  
 Les points représentent la projection des différentes observations des variables sur les 

composantes. 

 Les traits symbolisent chaque variable représentée par des points de coordonnées égales aux 

corrélations avec les composantes. 

 Les variables situées au centre sont faiblement corrélées aux composantes.  

Les angles entre variables situées loin du centre indiquent des corrélations positives (angles aigus) 

ou négatives (angles obtus). 
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Conclusion 

Il est communément admis que les systèmes financiers des pays qui sont caractérisés 

par la prédominance des recettes du pétrole ou d'autres ressources naturelles, 

incarnent naturellement des caractéristiques spécifiques non partagées par les 

économies industrialisées ou en développement. En effet, dans le cas du système 

financier algérien, une fraction importante, souvent la plus grande partie, de l'activité 

économique est représentée par l'extraction de ressources naturelles (Gaz et pétrole), 

délimitée par une faible valeur ajoutée et souvent par un haut degré de la 

réglementation étatique. La performance financière, par conséquent, est contrôlée par 

les prix des ressources qui sont déterminés par les différentes places financières 

internationales plutôt que par le développement financier national.  Par conséquent, 

selon notre étude, nous pouvons déduire deux situations possibles relatives au 

système financier algérien et selon la tendance de la conjoncture internationale : 

Situation 1 : période de surliquidité entre (2000-2014), cette étape est caractérisée par 

la hausse des exportations des hydrocarbures ce qui a entrainé, automatiquement, un 

accroissement artificiel de la valeur du PIB. Par analogie,   le développement financier, 

en Algérie, est contracté pendant cette période et l'indice de développement financier 

a affiché des valeurs négatives à plusieurs reprises. En effet, la plupart des variables 

introduites dans la construction de l'indice sont déterminées par rapport au produit 

intérieur brut (PIB). La valeur élevée du PIB tire les indicateurs de développement 

financier vers le bas et rend les principaux ratios du système financier très sensibles à 

la variation des prix des hydrocarbures.  

Situation 2 : période de pénurie de liquidité et chute des prix des hydrocarbures à 

partir de 2014. L'indice de développement financier devient mécaniquement positif 

car la chute des prix des hydrocarbures a entrainé graduellement, (1) une diminution 

progressive de la surliquidité ; (2) une baisse des avoirs extérieures ; (3) une réduction 

spontanée des crédits ; (4) une panne de l'investissement et (5) une contraction du 

PIB.   Par conséquent, les ratios que compose l'indice de développement financier 

deviennent, artificiellement, légers et positifs.   
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Enfin, nous résultats suggèrent aussi que le développement financier en Algérie 

devrait être appréhendé dans un contexte isolé des recettes des hydrocarbures. Nous 

pouvons même rajouter que la diversification économique et le développement du 

secteur privé sont des conditions préalables pour faire émerger un nouveau système 

financier. Ceci s'exprime par l'intégration de l'économie réelle et l'initiative privée dans 

le circuit économique algérien, qui permettraient probablement de générer un besoin 

de financement adéquat et sans faire appel au secteur des hydrocarbures. Par 

conséquent, les mécanismes d'ajustements entre offreur et demandeur de capitaux 

nécessiteront une expansion des activités du marché financier pour garantir une 

gamme, suffisamment adaptée, de produits et satisfaire tout type de besoin financier.  

C'est seulement à ce stade de développement financier que les variables financières 

seront sans biais et refléteront la vraie valeur de notre indice.    
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ANNEXES 

ANNEXE 1 : les différents ratios de l'indice du développement financier en Algérie (1999/2015) 

A
N

N
EES 

A
B

C
M

/TO
T 

B
ors/PIB

 

R
O

B
/M

2 

T. réesco 

M
2/PIB

 

Q
M

/PIB
 

B
M

/M
2 

 

Tran/bou 

 

C
IT/PIB

 

C
SP/PIB

 

1999 0.693 0.00615 0.003 0.065 0.457 0.175 0.306 
0.0055 1.361 0.069 

2000 0.590 0.00527 0.028 0.065 0.496 0.239 0.272 
0.0335 0.826 0.072 

2001 0.601 0.00347 0.078 0.065 0.584 0.292 0.314 
0.0362 0.666 0.080 

2002 0.594 0.00246 0.060 0.055 0.651 0.333 0.292 
0.0102 0.636 0.123 

2003 0.554 0.00215 0.109 0.045 0.651 0.335 0.344 
0.0015 0.538 0.114 

2004 0.524 0.00164 0.074 0.040 0.610 0.257 0.310 
0.0008 0.405 0.110 

2005 0.482 0.00138 0.056 0.040 0.552 0.229 0.280 
0.0004 0.204 0.119 

2006 0.444 0.00077 0.049 0.040 0.571 0.203 0.274 
0.0222 0.122 0.122 

2007 0.458 0.00069 0.084 0.040 0.545 0.093 0.298 
0.1487 0.002 0.130 

2008 0.408 0.00059 0.052 0.040 0.627 0.180 0.277 
0.1874 -0.145 0.127 

2009 0.394 0.00065 0.051 0.040 0.715 0.222 0.308 
0.1368 -0.056 0.160 

2010 0.392 0.00066 0.058 0.040 0.678 0.210 0.319 
0.0014 -0.030 0.150 

2011 0.366 0.00102 0.053 0.040 0.681 0.191 0.316 
0.0124 0.032 0.136 

2012 0.368 0.00080 0.065 0.040 0.680 0.206 0.337 
0.0028 0.106 0.139 

2013 0.398 0.00083 0.075 0.040 0.718 0.222 0.347 
0.0035 0.161 0.164 

2014 0.427 0.00084 0.069 0.040 0.794 0.237 0.341 
0.0056 0.330 0.181 

2015 0.442 0.00093 0.076 0.040 0.826 0.268 0.381 
0.0810 0.572 0.216 

Source des données statistiques : les indices sont calculés par l’auteur à partir des données 

statistiques de la Banque d’Algérie et des documents SGBV et COSOB.AIRE  

 Encaisse des banques de dépôts  

Com 

pôts 
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Annexe1bis : La capitalisation boursière en Algérie, période (1999/2015) 

 
années  

PIB (Md DA) Capitalisation 
boursière en Md DA 

Capitalisation 
boursière/PIB 

1999 3215.125 19.800 0.62% 
2000 4078.675 21.500 0.53% 
2001 4235.6 14.720 0.35% 
2002 4455.4 10.990 0.25% 
2003 5149.4 11.100 0.22% 
2004 6130.32 10.100 0.16% 
2005 7525.256 10.400 0.14% 
2006 8634.21 6.710 0.08% 
2007 9366.6 6.460 0.07% 
2008 11090.0 6.500 0.06% 
2009 10034.3 6.550 0.07% 
2010 12049.4 7.900 0.07% 
2011 14588.5 14.960 0.10% 
2012 16208.7 13.030 0.08% 
2013 16643.2 13.820 0.08% 
2014 17242.5 14.600 0.08% 
2015 16591.9 15.430 0.09% 

  moyenne  0.18% 

Source : Tableau construit par l'auteur à partir de documents Sgbv et Cosob et "rapports de la Banque 

d'Algérie" 
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ANNEXE 2:  L'évolution de l'IDF en Algérie période( 1999/2015) 

 
Figure 1 : L'évolution de Indice de développement financier en intégrant les dix indicateurs  
 

 
Figure 2: évolution de l'indice de développement financier en soutirant les variables du 

marché financier  

Source : réalisées par l'auteur à partir du tableau de l'annexe 1 
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Annexe 2 bis : Les indices de développement financier en Algérie  

 

I(T
ra/PIB

) 

I(T
R

A
/B

O
U

R
) 

I(A
B

C
M

/PI
B

) 

I (bourse/PIB
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I (A
B
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M
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I(M
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I(Q
M

/PIB
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I(B
M

/M
2) 

I(C
SP/PIB

) 

I(C
IT

/PIB
) 

I(R
O

B
)/M

2 

I(C
E

C
O

/PIB
) IG

D
F 

2000 

2.53 

-0.17 

-0.10 

1.94 

0.23 

-0.22 

0.04 

-0.13 

-0.45 

1.45 

-0.55 

-0.14 

0.37 

2001 

1.52 -
0.11 -
0.01 

0.94 

0.25 -
0.08 

0.27 

0.00 -
0.39 

0.98 

0.28 -
0.10 

0.30 

2002 

-0.50 

-0.75 

0.13 

0.38 

0.24 

0.02 

0.46 

-0.07 

-0.05 

0.89 

-0.02 

0.00 

0.06 

200
3 

-
0.93 -
0.96 

0.04 

0.20 

0.16 

0.02 

0.46 

0.10 -
0.12 

0.60 

0.78 -
0.05 

0.02 

2004 -
0.97 -
0.98 -
0.04 -
0.08 

0.09 -
0.04 

0.12 -
0.01 -
0.15 

0.20 

0.22 -
0.12 -
0.15 

2005 -
0.99 -
0.99 -
0.16 -
0.23 

0.01 -
0.13 

0.00 -
0.11 -
0.08 -
0.40 -
0.08 -
0.16 -
0.28 

2006 

-0.65 

-0.45 

-0.09 

-0.57 

-0.07 

-0.10 

-0.11 

-0.12 

-0.06 

-0.64 

-0.19 

-0.22 

-0.27 

2007 

1.05 

2.66 

0.05 

-0.61 

-0.04 

-0.14 

-0.59 

-0.05 

0.00 

-0.99 

0.37 

-0.17 

0.13 

2008 

1.20 

3.62 -
0.01 -
0.67 -
0.15 -
0.02 -
0.22 -
0.12 -
0.02 -
1.43 -
0.14 -
0.17 

0.16 

2009 

0.79 

2.37 

0.10 -
0.64 -
0.18 

0.12 -
0.03 -
0.01 

0.23 -
1.17 -
0.17 

0.09 

0.13 

2010 

-0.98 

-0.97 

0.00 

-0.63 

-0.18 

0.06 

-0.08 

0.02 

0.15 

-1.09 

-0.05 

-0.04 

-0.32 

2011 -
0.75 -
0.70 -
0.07 -
0.43 -
0.24 

0.07 -
0.17 

0.01 

0.05 -
0.90 -
0.13 -
0.10 -
0.28 

2012 

-0.96 

-0.93 

-0.10 

-0.55 

-0.23 

0.07 

-0.10 

0.08 

0.07 

-0.68 

0.06 

-0.07 

-0.28 

2013 

-0.94 

-0.91 

-0.06 

-0.54 

-0.17 

0.13 

-0.03 

0.11 

0.26 

-0.52 

0.22 

0.09 

-0.20 

2014 -
0.91 -
0.86 

0.05 -
0.53 -
0.11 

0.25 

0.03 

0.09 

0.39 -
0.02 

0.12 

0.33 -
0.10 

2015 

0.51 

1.00 

0.14 

-0.48 

-0.08 

0.30 

0.17 

0.22 

0.66 

0.70 

0.24 

0.55 

0.33 
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ANNEXE 3: Contributions des variables aux composantes 

Les chiffres entre parenthèses donnent le poids des variables dans la définition des composantes 

 
F1 F2 F3 F4 F5 F6 

Contributions 
positives 

CIT/PIB 
(93.49)  

M2/PIB 
(69.76)  

CSP/PIB 
(3.19)  

ROB/M2 
(36.08)  

BM/M2 
(29.45)  

M2/PIB 
(14.98)  

ABCM/TOT 
(4.80)  

QM/PIB 
(8.36)  

CIT/PIB 
(2.60)  

ABCM/TOT 
(30.41)  

ROB/M2 
(16.28)  

taux de 
réescompt
e 
(6.87)  

QM/PIB 
(0.28)  

CSP/PIB 
(7.18)  

BM/M2 
(1.32)  

BM/M2 
(14.99)  

QM/PIB 
(4.15)  

ABCM/TOT 
(2.57)  

taux de 
réescompt
e 
(0.04)  

BM/M2 
(5.90)  

M2/PIB 
(0.24)  

CSP/PIB 
(3.14)  

CIT/PIB 
(0.42)  

BM/M2 
(0.85)  

bourse/PIB 
(<0.01)  

CIT/PIB 
(2.11)  

bourse/PIB 
(<0.01)  

M2/PIB 
(0.48)  

bourse/PIB 
(<0.01)  

bourse/PIB 
(0.06)  

BM/M2 
(<0.01)  

ROB/M2 
(0.76)  

transacti/P
IB 
(<0.01)  

transacti/P
IB 
(<0.01)  

 

transacti/P
IB 
(<0.01)  

transacti/P
IB 
(<0.01)  

     

Contributions 
négatives 

M2/PIB 
(-1.10)  

ABCM/TOT 
(-5.86)  

QM/PIB 
(-66.93)  

QM/PIB 
(-14.10)  

ABCM/TOT 
(-28.06)  

CSP/PIB 
(-68.17)  

CSP/PIB 
(-0.25)  

taux de 
réescompt
e 
(-0.06)  

ABCM/TOT 
(-21.77)  

CIT/PIB 
(-0.55)  

M2/PIB 
(-11.00)  

QM/PIB 
(-4.80)  

ROB/M2 
(-0.04)  

bourse/PIB 
(<0.01)  

ROB/M2 
(-3.90)  

taux de 
réescompt
e 
(-0.25)  

CSP/PIB 
(-10.57)  

ROB/M2 
(-1.59)  

 

transacti/P
IB 
(<0.01)  

taux de 
réescompt
e 
(-0.06)  

bourse/PIB 
(-0.01)  

taux de 
réescompt
e 
(-0.08)  

CIT/PIB 
(-0.11)  

    

transacti/P
IB 
(<0.01)  
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ANNEXE 4: Caractéristiques des facteurs 

Vecteurs propres (extrait de logiciel sphinx) 

 
F1 F2 F3 F4 F5 F6 

ABCM/TOT 0.22 -0.24 -0.47 0.55 -0.53 0.16 

bourse/PIB <0.01 <0.01 <0.01 -0.01 <0.01 0.02 

ROB/M2 -0.02 0.09 -0.20 0.60 0.40 -0.13 

taux de réescompte 0.02 -0.02 -0.02 -0.05 -0.03 0.26 

M2/PIB -0.10 0.84 0.05 0.07 -0.33 0.39 

BM/M2 <0.01 0.24 0.11 0.39 0.54 0.09 

QM/PIB 0.05 0.29 -0.82 -0.38 0.20 -0.22 

transacti/PIB <0.01 <0.01 <0.01 <0.01 <0.01 <0.01 

CSP/PIB -0.05 0.27 0.18 0.18 -0.33 -0.83 

CIT/PIB 0.97 0.15 0.16 -0.07 0.06 -0.03 

Source : sorties de logiciel SPHINX IQ 

 ABCM/PIB: actifs des banques créatrices de monnaie par rapport au PIB 

 Bourse/PIB: la capitalisation boursière par rapport au PIB 

 ROB/PIB: les réserves obligatoires par rapport au PIB 

 M2/PIB: la masse monétaire au sens large /PIB 

 BM/PIB: la base monétaire avec, (BM=Billets et monnaie en circulation+dépôts des BCM à la BC+ 

dépôts des autres institutions bancaires),  par rapport PIB 

 Transact / PIB : les valeurs de transaction en titre du capital rapportées au PIB 

 CSP/PIB: les crédits du secteur privé par rappot au PIB 

 CIT/PIB : les crédits intérieurs totaux /PIB 

 ANNEXE 5: Corrélations entre les variables et les facteurs (logiciel sphinx) 

 
F1 F2 F3 F4 F5 F6 

ABCM/TOT 0.91 -0.26 -0.26 0.13 -0.10 0.02 

bourse/PIB 0.91 -0.29 0.02 -0.15 0.03 0.16 

ROB/M2 -0.36 0.40 -0.46 0.60 0.33 -0.06 

taux de réescompte 0.84 -0.25 -0.13 -0.12 -0.05 0.28 

M2/PIB -0.43 0.90 0.03 0.02 -0.06 0.04 

BM/M2 0.02 0.85 0.21 0.30 0.34 0.03 

QM/PIB 0.37 0.52 -0.75 -0.15 0.07 -0.04 

transacti/PIB 0.18 -0.28 0.02 0.05 -0.26 0.21 

CSP/PIB -0.53 0.75 0.25 0.11 -0.16 -0.23 

CIT/PIB 1.00 0.04 0.02 <0.01 <0.01 <0.01 

 



Revue finance et marchés                                                                                              Volume 4/ Numéro 8/ 2018 

49 

les clusters: le développement des capacités d’innovation technique et 

organisationnelles », cas de l’industrie  pharmaceutique Algérienne 

The clusters : the development of capacities of technical innovation and 

organizational"  the case of the pharmaceutical industry in Algeria 
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Résumé: 

                 La transformation de l’économie, au changement de millénaire, en raison de 

l’intégration des marchés nationaux au marché international, implique une nouvelle 

donne pour les stratégies de croissance et de compétitivité. Dans ce nouveau climat 

économique, les facteurs traditionnels de croissance et de compétitivité, capital et 

travail, ont été relégués au second plan par de nouveaux facteurs, à savoir les 

connaissances, les institutions et le capital social. 

             En effet ; dans un contexte marqué par la mondialisation, par la concurrence 

entre entreprises, entre territoires, et par une économie basée sur la connaissance en 

forte progression, les avantages compétitifs se construisent aujourd'hui, et de plus en 

plus, autour de la R&D (Recherche - Développement) , les connaissances ,et sur la 

capacité d'innovation des entreprises. Ainsi, en termes de stratégie industrielle, sont 

apparues de nouvelles façons de faire que l'on appelle les clusters ou les pôles de 

compétitivité. 

         Cette recherche porte sur les clusters algériens de l’industrie pharmaceutique , (le 

4e pôle de recherche en biotechnologie après celui de Boston en Amérique, Singapour 

en Asie et celui de Dublin en Europe).l’objectif de ce papier et de fournir quelques 

éclairages à même de contribuer à la réflexion sur une question aujourd’hui  de 

grande actualité en Algérie ; 

 
e-mail :benianimourad@yahoo.fr        e-mail : nmenaguerr@gmail.com      



Revue finance et marchés                                                                                              Volume 4/ Numéro 8/ 2018 

50 

 la création d’un pôle de recherche et d’innovation technologique, dans la perspective 

de développer une industrie pharmaceutique locale en mesure de couvrir les besoins 

de la population en médicaments 

           Afin de suggérer des éléments de réponses  à ce phénomène , ce travail se 

propose d’aborder dans un premier temps  la nature et les mécanismes  particuliers 

qui structurent les relations de coopération et des clusters dans le domaine 

pharmaceutique ,nous posons l'hypothèse que la nature et  l'intensité de ces 

collaborations procurent aux entreprises de ce cluster des ressources humaine , sous 

forme d'avantages compétitifs, qui facilitent leurs  capacités à innover techniquement 

et  sur le plan organisationnel ; Nous  analyserons spécifiquement le transfert de 

connaissance dont peut bénéficier une entreprise grâce à leur inscription dans ce 

cluster ; où on remarquera que le transfert de connaissance se fait en générale en sens 

unique(en faveur de l’allié dominant). 

Mots clés : clusters, apprentissage organisationnel, pôle de recherche en 

biotechnologie, les connaissances, Algérie 

: Abstract 

The transformation of the economy, to the change of millennium, due to the 

integration of national markets to the international market, implies a new gives for the 

strategies for growth and competitiveness. In this new economic climate, the 

traditional factors of growth and competitiveness, capital and labor, have been 

relegated to the second plan by new factors of knowledge, the institutions and the 

social capital. 

In effect; in a context marked by globalization, the competition between companies, 

between territories, and by an economy based on the knowledge in strong progress, 

the competitive advantages are built today, and more and more, around the R&D 

(Research - Development) , the Knowledge ,and on the innovation capacity of 

businesses. As well, in terms of industrial strategy, have emerged new ways of doing 

that is called the clusters or the poles of competitiveness. 
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This research focuses on the Algerian clusters of the pharmaceutical industry , (the 4e 

pole of research in biotechnology after that of Boston in America, Singapore in Asia 

and that of Dublin in Europe).The objective of this paper and provide some insights to 

contribute to the reflection on a question today of great relevance in Algeria;  

the creation of a pole of research and technological innovation, in the perspective of 

developing a pharmaceutical industry able to cover the needs of the population in the 

drugs 

in order to suggest elements of answers to this phenomenon , this work proposes to 

address in a first time the nature and the specific mechanisms that structure the 

relationships of cooperation and Clusters in the pharmaceutical field ,we hypothesize 

that the nature and the intensity of these collaborations provide businesses of this 

cluster of human resources , in the form of competitive advantages, which facilitate 

their capacity to innovate technically and on the organizational plan; we will analyze 

specifically the transfer of knowledge that can benefit a company thanks to their 

registration in this cluster; where it will be noted that the transfer of knowledge is 

done in general in single direction(in favor of the dominant Ally). 

Keywords: clusters, organizational learning, pole of research in biotechnology, 

knowledge, Algeria 

Introduction : 

Dans le cadre d’une économie de marché mondiale, la bataille compétitive pousse les 

pays à se différencier en développant des avantages comparatifs à l’échelle 

nationale ;l’enjeu consiste à attirer des investisseurs du monde entier pour produire de 

la valeur ajoutée à l’échelle locale. 

Un découpage s’opère ainsi à l’échelle mondiale, principalement entre les pays du 

Nord spécialisés dans les domaines de compétences High-tech à forte innovation 

technologique, et les pays du sud dans les domaines de compétences Low-Tech à forte 

intensité de main-d’oeuvre : la Silicon Valley en Californie, la Silicon Wadi à Tel-Aviv, 

Sophia Antipolis en France et les clusters High-tech en Inde, en Grande-Bretagne ou 

en Chine. Ce découpage tend à s’inverser au fur et à mesure que les pays du sud 
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améliorent leur niveau d’industrialisation, à l’image de l’Algérie, le Maroc et de la 

Tunisie qui ont décidé depuis quelques années de se focaliser sur la dynamisation de 

leur territoire à travers la mise en place de pôles de compétitivité en se spécialisant 

essentiellement sur des niches de marché1. 

Ce phénomène n’est pas nouveau et les approches conceptuelles faisant référence aux 

réseaux territorialisés d’organisation foisonnent autant dans la littérature que dans les 

politiques industrielles des États : districts industriels en Italie (Becattini, 1986), 

systèmes productifs locaux (Courlet & Pecqueur,1992), parcs technologiques, villes 

créatives comme Barcelone et Montréal (Cohendet et al., 2009), clusters (Porter, 

1990), systèmes régionaux d’organisation, pôles de compétitivité, réseaux 

d’innovation. Devant l’abondance conceptuelle de ce que l’on appelle communément 

« réseaux territorialisés d’organisation », trois formes génériques semblent pourtant se 

dégager : les districts industriels2, les systèmes productifs locaux3 et les pôles de 

compétitivité (ou clusters). 

Revue de littérature : 

Les pôles de compétitivité et plus généralement les « clusters » peuvent être abordés 

dans la perspective générale des réseaux organisationnels, caractérisés par 

l’interaction d’au moins deux entreprises juridiquement distinctes (Heitz, 2000). A la 

fois différents du marché et de la hiérarchie (Powell, 1990), les réseaux se 

caractérisent par le fait que des organisations 

capitalistiquement indépendantes sont rassemblées « au sein d’une même chaîne de 

valeur ajoutée » (Fréry, 1996). De nombreux cas différents de réseaux ont été décrits 

et ont fait l’objet de classifications (Leclair et Le Boulaire, 1999 ; Rorive, 2005). Parmi 

tous ces cas possibles, Ebers et Jarillo (1997) ont attiré l’attention sur les réseaux 

industriels, qui rassemblent des organismes différents – firmes, syndicats, agences 

étatiques – ayant des liens récurrents et desservant un marché particulier. La variété 

des membres et les logiques de 
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constitution de ces réseaux industriels varient (Defélix et al., 2006), pour se 

concrétiser en districts industriels, systèmes productifs locaux ou « clusters » à 

l’américaine.4 

I. QU’EST CE QU’UN CLUSTER ? 

« Une entreprise isolée est une entreprise potentiellement en danger  ». Cette maxime 

reflète précisément le climat économique dans lequel nous sommes. 

En effet, face  aux différentes mutations auxquelles le monde économique est 

confronté, comme l’exacerbation de la concurrence, l’internationalisation qui accroît 

la concurrence entre les entreprises ou encore la crise économique mondiale, les 

entreprises doivent trouver des solutions pour rester compétitives. Nous pouvons 

observer que les entreprises qui travaillent en réseau arrivent à traiter certains sujets 

de manière collective, accroître leur compétitivité et leur capacité d’innovation ;d’où la 

nécessité des entreprises à se  regrouper afin de faire face à des pertes de marchés et 

ainsi développer des partenariats et collaborations sur des projets qu’il n’aurait pas été 

possible de réaliser seul.5 

Parallèlement ,Cassidy et Collab.(2005) ne cessent de nous rappeler que « le 

développement des grappes industrielles promettait une solution en apparence facile 

aux défis crées par l’intensification de la concurrence internationale et par 

l’importance grandissante  de l’innovation dans les économies du savoir ,en particulier 

pour les régions de moindre envergure caractérisées par une activité  industrielle 

traditionnelle. »6 

Face à ce constat, plusieurs politiques de soutien aux réseaux d’entreprises ont été 

mises en place : 

1998 : le lancement des Systèmes Productifs Locaux (SPL) ; 

2006 : le lancement du  programme (SPL+ ) ; 

2002 : la politique des pôles de compétitivité, dont l’évaluation a eu lieu en 2008. A la 

suite de cette évaluation, plusieurs pistes de travail sont envisagées dans 

l’accompagnement et le soutien aux réseaux d’entreprises de façon complémentaire 

aux pôles de compétitivité. Ces pistes de travail ont débouché en 2009 sur la politique 
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des grappes d’entreprises initiée par la Délégation Interministérielle à l'Aménagement 

du Territoire et à l'Attractivité Régionale (DATAR). 

Les grappes d’entreprises ne constituent pas un nouveau label mais une nouvelle 

catégorie de cluster. 

Cette nouvelle forme de coopération tend à renforcer les dynamiques clusters et 

collectivités territoriales ainsi qu’à amener les clusters à suivre une dynamique 

nationale cohérente et efficace sur ses plans d’actions. 

1. Généralité sur le terme : 

Le terme a été utilisé de plus en plus souvent, avec des significations parfois très 

différentes, aujourd’hui  trois acceptions du mot cluster coexistent : 

 La première, économique, met l’accent sur l’aspect sectoriel et fait du cluster 

un regroupement d’entreprises liées par des relations clients-fournisseurs ou 

par des technologies, des zones d’emploi, des clients ou des réseaux de 

distribution communs. 

 La seconde, relationnelle, s’appuie sur la mise en réseau des acteurs, la 

proximité géographique est alors très variable. 

 La troisième, plus territoriale, voit d’abord dans le cluster, un lieu, un pôle, 

présentant une masse critique d’acteurs grâce à une concentration 

particulièrement forte d’entreprises, d’organismes de recherche et de 

formation, opérant dans un domaine particulier, s’appuyant sur la présence 

de capital-risque, sur l’Etat et les collectivités territoriales et visant l’excellence 

internationale. L’ancrage territorial y est fort.7 

Les clusters peuvent être analysés selon différents prismes : 

économique, politique, relationnel, territorial,…Il est à noter cependant que malgré 

que la littérature regorge de terminologies diverses concernant cette notion, mais 

s’entendre sur une seule définition .8 
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a. Définition du clusters : 

En 1990, Michael Porter, professeur à la Harvard Business School, a popularisé la 

description desphénomènes d’agglomération d’entreprises, et le concept de cluster en 

particulier, en le définissant comme 

Un c1uster est "un groupe d'entreprises et d'institutions partageant un même domaine 

de compétences, proches géographiquement, reliées entre elles et complémentaires" 

(Porter, 1990).9 

Le "c1uster" est donc un regroupement d'entreprises faisant partie d'un même secteur 

d'activité (même domaine de compétences) et qui sont ancrées dans un territoire ou 

localisées géographiquement. Ce regroupement permet aux entreprises de bénéficier 

d'avantages compétitifs grâce notamment aux « externalités » qu’elles suscitent.  

b. Un concept élastique : 

Après M. Porter, de nombreux auteurs ont travaillé le concept de cluster. 

Rosenfeld (2002), par exemple, définit le cluster comme « une masse critique 

d’entreprises (suffisante pour attirer des services, des ressources et des fournisseurs 

spécialisés) ayant des relations systémiques fondées sur des complémentarités et des 

similarités, sur une étendue géographique limitée. » 

Einright (1996), professeur à l’Université de HongKong, utilise le terme de cluster 

régional pour désigner « un cluster sectoriel dont les entreprises bénéficient d’une 

proximité géographique ». Il renoue avec une certaine reconnaissance du territoire, 

dans la continuité des districts industriels de Beccatini. 

Cooke (2003) , met l’accent sur l’écosystème dans lequel s’insère le cluster et le 

caractérise par « la concentration géographique d’acteurs technologiques unis par des 

chaînes de valeur économique, évoluant dans un environnement bénéficiant 

d’infrastructures de soutien, partageant une stratégie commune et visant à attaquer un 

même marché ». 

2. compétitivité et avantage compétitifs : 

Selon (Michalet, 1999; Porter, 1990),il existe deux types de compétitivité. Elles 

correspondent respectivement aux voies basse et haute de restructuration industrielle 
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proposées par Pyke et Sengenberger (1992) et aux compétitions faible et forte de 

Storper et Walker (1989). 

 La compétitivité par les coûts : Elle se caractérise par une stratégie de 

réduction des coûts de production (dont les coûts du travail) qui peut aller 

jusqu’à une déréglementation du marché du travail. Cette compétitivité 

repose sur l'idée que les entreprises se concurrencent uniquement par les 

coûts.  

  La compétitivité par la différenciation de l'offre : Elle implique des stratégies 

de qualité et d'innovation pour augmenter les capacités de créer de 

nouveaux produits. Dans ce cas, les entreprises ne se concurrencent pas en 

produisant les mêmes produits à moindre coût, mais en produisant de 

nouveaux produits avec de nouvelles possibilités de performances et de 

nouveaux potentiels techniques (Asheim, 1997). Joseph Schumpeter est le 

premier à avoir souligné ce point.10 

a.Clusters et compétitivité : 

Michael Porter a identifié quatre éléments essentiels et complémentaires 

favorisant la compétitivité : 

• L'environnement politique, législatif et économique qui doit être sain et 

stable. 

• Des ressources spécialisées et de qualité : la main d'oeuvre, notamment 

scientifique et technique (dans les disciplines du c1uster); le capital (pour les 

différentes étapes de financement des entreprises; les infrastructures 

(équipement, administration, information, centres de recherche) ; les 

ressources naturelles. 

• Un marché local de qualité : des consommateurs connaisseurs et exigeants 

pour les produits du cluster, poussant ainsi en permanence ces produits vers 

plus d'innovation et de qualité. 

• Un tissu riche de fournisseurs et d'industries connexes. 

b.La dynamique compétitive des clusters : 
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Ces quatre éléments réunis dans un même cluster ont un triple effet bénéfique en 

accroissant à la fois la productivité, l'innovation et l'entrepreneuriat. 

 La productivité des entreprises augmente considérablement, grâce 

notamment à l'accès à un véritable marché local du travail bien adapté aux 

besoins du cluster, à l'accumulation de connaissances et aux transferts 

d'information au sein du cluster, aux complémentarités entre acteurs ou 

encore aux effets d'échelle qui peuvent être par exemple obtenus sur les 

achats ou sur les coûts de promotion du cluster. 

 La capacité d'innovation des entreprises est facilitée au sein d'un cluster. Les 

entreprises du cluster perçoivent plus rapidement d'une part les nouveaux 

besoins de leurs clients, d'autre part les nouvelles technologies qui 

permettraient de les remplir. Grâce à la présence de talents et de partenaires, 

elles sont ensuite plus à même de mettre en place rapidement les solutions 

innovantes avec un coût et un risque limités. 

 la formation de nouvelles entreprises est largement facilitée au sein des 

clusters. Les bonnes idées peuvent naître et circuler aisément, mais aussi être 

mises en oeuvre plus facilement qu'ailleurs grâce à la concentration de 

partenaires, de talents et de capitaux disponibles. 11 

3. Objectifs poursuivis par les entreprises impliquées dans un cluster : 

Soumises à des pressions concurrentielles de plus en plus fortes et de plus en plus 

internationales, les entreprises sont conduites à redéfinir ou développer de nouvelles 

stratégies sur certains segments voire sur l’ensemble de la chaîne de valeur. Les 

stratégies de coopération entre entreprises constituent des moyens par lesquels elles 

peuvent gagner un certain nombre d’avantages économiques. 

De manière générale, les entreprises visent la recherche combinée d’un certain niveau 

de profit et de croissance. L’investissement est un vecteur de croissance susceptible de 

générer de nouveaux profits, ces derniers permettant de financer une nouvelle 

croissance. 
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Le graphique suivant rappelle les principaux leviers de profit et de croissance 

mobilisés en règle générale par les entreprises pour atteindre leurs objectifs. 

Figure 1 : Arborescence des principaux objectifs poursuivis par les entreprises : 

 
Source : E.Waelbroeck-Rocha, S.Morin, M,Rodriguez (2006)« Avantages retirés par les 

entreprises de leur participation à un « cluster » (pôle de compétitivité, SPL) : Etude 

exploratoire »france,p 7 

Pour faire face à la concurrence réelle ou potentielle à court et à moyen terme, les 

entreprises doivent développer leur compétitivité c’est-à-dire leur capacité à vendre 

durablement et avec profit. Pour ce faire, elles vont chercher à exploiter l’ensemble 

des ressources disponibles, en particulier celles qui sont spécifiques et/ou différentes. 

Elles vont notamment s’appuyer sur les actifs locaux qui sont peu transférables du fait 

de coûts irrécouvrables de transfert, tels que le travail qualifié, certains savoir-faire, les 

connaissances collectives, ou qui sont trop onéreux à développer par une entreprise 

individuelle et doivent alors être mutualisés. C’est le cas de certains équipements 

spécifiques.12 

-Transfert de technologie et savoir faire au sein des clusters : 

« Notre monde est fait d’organisations… » : En paraphrasant la célèbre maxime 

d’Henry 

Mintzberg (1983), il serait facile mais justifié d’avancer que notre monde économique 

contemporain est fait d’innovation ,Nouvelles technologies, travail à distance ,de 

savoir faire.13 
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Notre hypothèse de départ est de considérer le transfert de technologie  comme un 

facteur déterminant dans la logique des pôles de compétitivité que ce soit au niveau 

de leur structuration que de leur développement. L’Algérie s’est ainsi lancée dans 

l’établissement d’un écosystème d’innovation qui rassemble une multitude de parties 

prenantes dans le cadre de partenariats public-privé, afin de favoriser le 

développement régional et la compétitivité de son tissu industriel. 

En effet,dans la plus part des poles de compétitivités, des partenariats solides et un 

leadership déterminé ont été des facteurs essentiels de leurs réussite. Les partenariats 

public-public sont le moyen d’assurer la coordination souhaitable de l’ensemble de la 

stratégie de développement d’un pôle ; la qualité de vie est un facteur important pour 

retenir, renouveler et accroître la masse critique de talents dans les pôles car les 

réseaux sociaux, les services à la personne, des procédures bureaucratiques allégées et 

des infrastructures de qualité sont 

autant de facteurs qui concourent à attirer, et à retenir, du personnel très qualifié dans 

un lieu donné.Et enfin, il est important de souligner que dans tous les pôles de 

compétitives, le capital social constitue un actif immatériel majeur, qui a certainement 

contribué à leur réussite. L’innovation ne peut se développer dans un environnement 

hostile et il est donc important d’encourager la création et le renforcement de réseaux 

de confiance et d’échanges.14 

Les pôles soutiennent la croissance économique en offrant un environnement propice 

à l’innovation et à l’entrepreneuriat dans des activités données qui concourent à la 

croissance de la productivité grâce aux améliorations de l’efficience, de la qualité et de 

la différenciation des biens et des services. Bon nombre de ces avantages se 

produisent naturellement sans nécessité d’intervention publique : les connaissances 

se diffusent lorsque les travailleurs changent d’entreprise et que des entrepreneurs 

exploitent des idées provenant de grandes entreprises ou d’instituts de recherche ; les 

coûts de recherche d’emploi et de formation sont réduits du fait de l’existence de 

vastes gisements locaux de main-d’oeuvre spécialisée ; et les entreprises réalisent des 
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économies d’échelle lorsqu’elles vendent des biens intermédiaires spécialisés sur de 

vastes marchés locaux.  

II. LE SECTEUR PHARMACEUTIQUE ALGERIEN :ETAT DES LIEUX : 

Devant la mondialisation, la libéralisation  des économies l’augmentation du niveau 

de vie et l’éducation et devant les nouvelles exigences des populations :(le 

vieillissement de la population, la transition épidémiologique l’apparitions de 

nouvelles pandémies ) ;devant l’augmentation de la consommation des médicaments 

et de molécules innovantes  de plus en plus chères ,les pays émergents dont l’Algérie 

doivent être à même d’assurer une couverture médicale a leur population  et 

notamment aux plus faibles et aux plus déshérités ,qui ne bénéficient pas toujours des 

fruits de la croissance.15 

 
Source : Enjeux et Perspectives de l’environnement Pharmaceutique en Algérie, CIOPF 

Paris le 05. 11. 2008 

1. Caractéristiques du marché : 

Les principales caractéristiques du marché algérien du médicament sont; sa taille 

relativement élevée, sa forte croissance et une dépendance très forte des marchés 

extérieurs.16 

Le marché du médicament a une finalité humaine et un caractère social puisque qu’il 

«… participe à cette nécessité vitale de soigner les pathologies et de sauver des vies 
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humaines  »selon Jean-Louis Machuron, Membre du Conseil d’administration d’Aide 

Médicale Internationale. Mais il est également un marché qui draine beaucoup 

d’argent et qui n’échappe pas à la loi du plus fort. Si le marché pharmaceutique 

africain, ne représente qu’à peine 1,3 % du marché mondial, on constate que les 

extrémités du continent s'arrogent les plus larges parts de ce marché : environ 1/3 

pour le Maghreb et plus du ¼ pour l’Afrique du Sud. Et au Maghreb, l’Algérie est le 1er 

marché pharmaceutique. Elle est également un gros importateur de médicaments de 

France, qui demeure son premier fournisseur avec 70 % de parts de marché (470 

millions d’euros en 2007).17 

Fin 2009, la facture global des médicaments s’était établi à 1.670million d’euros (une 

facture lourde qui confirme la dépendance par apport  à l’étranger ); alors que la 

production locale avait atteint l’année 2010 ,533 millions d’euros : 5400 médicaments 

,toutes spécialités confondus ,ont été enregistrés à la même période soit 1.022 

appellations internationale  communes.  

Cette facture du médicament qui se répercute sur les comptes de la sécurité sociale et 

également sur la balance des paiements, inscrit  le pays dans une tendance lourde et 

ascendante d’importateur de produits pharmaceutiques, dont l’utilité et l’efficacité ne 

sont pas exemptes de réserves 18. 

Mr le ministre de la santé , tout en affirmant la nécessité d’encourager le 

développement de la production nationale, ainsi que l’utilisation des médicaments 

génériques, ne veut rien lâcher sur le front des importations mettant l’accent sur un 

contrôle plus ferme des importations des médicaments. Il a dans ce sens ,encourager 

les experts chargés de l’élaboration de la nomenclatures médicaments à réduire 

l’importation des médicaments et favoriser la production locale et la recherche 

scientifique dans ce domaine qui, selon lui, n’a pas bénéficier de moyens nécessaires. 

Les produits pharmaceutiques aussi bien importés que fabriqués localement doivent 

être soumis à un contrôle rigoureux. 

Le laboratoire national de contrôle des produits pharmaceutiques LNCPP assure cette 

tache et veille à la sécurité du consommateur, en contrôlant les produits 
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pharmaceutiques, en examinant le consommable médicale exposé  dans les 

pharmacies publiques et privées et à élargir l’activité de contrôle des équipements 

médicaux aux pharmacies publiques et privés. 

Par ailleurs, le LNCPP a entamé depuis octobre 2007 des expériences de 

bioéquivalences visant à contrôler et à déterminer l’efficacité  des médicaments 

génériques par apport aux médicaments princeps ; une mesure longtemps  

revendiquée par les producteurs, les distributeurs de médicaments, mais aussi par les 

pharmaciens et les médecins algériens.19 

2. Le pole de compétitivité de sidi Abdellah : 

Réduire la lourde facture des médicaments estimée à 2,5 milliards de dollars par an, en 

encourageant la production pharmaceutique locale et notamment du générique, est le 

défi que les pouvoirs publics s'attellent à relever depuis quelques années en mettant  

en place des mesures en faveur de la production nationale. D'où l'importance de 

multiplier les partenariats de l’Algérie avec les leader mondiaux de l’industrie 

pharmaceutique mondiale en commençant une passionnante aventure qu’est la 

réalisation du pôle de biotechnologie, le quatrième à l’échelle mondiale après celui de 

Boston, de Dublin et de Singapour. Ce pôle biotechnologique, qui permettra de 

transformer l'Algérie en une véritable plaque tournante de l'industrie pharmaceutique 

sur le plan africain, à l'horizon 2020. 

le pôle biotechnologique de Sidi Abdellah permettra de stimuler les énergies et 

d'attirer les compétences algériennes. Une surface de 112 hectares est réservée à ce 

pôle scientifique dans la technopole de la nouvelle ville de Sidi Abdellah.  

Il sera réalisé en collaboration avec neuf des plus grands laboratoires producteurs de 

médicaments dans le monde.Le centre de biotechnologie a pour mission de participer 

au développement de la recherche scientifique et à la valorisation des résultats des 

travaux de la recherche. Pour ce faire, elle tendra à identifier et maîtriser les 

techniques, notamment en matière de fabrication ou de production dans le domaine 

des biotechnologies. En plus d’une mise en place de laboratoires et unités de 
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recherches afin d’encourager le partenariat national et international avec les 

institutions, établissements et entreprises dans la création d’entreprises innovantes. 20 

3. Les partenariats de l’Algérie en matière de médicament : 

De plus des réalisations cités, l’Algérie a enregistré entre 2009 et 2010 la 

concrétisation d’un ensemble d’accords de coopérations et de partenariat : 

 Algérie - Tunisie 

En marge d’une visite au salon international de la santé tenu à Tunis du 25 au 27 

11/2010, le ministre de la Santé, de la Population et de la Réforme hospitalière a 

appelé: 

-Les Etats maghrébins à procéder à l’achat groupé de produits pharmaceutiques sur les 

marchés mondiaux eu égard à la forte demande de médicaments dans le Maghreb, en 

vue d’en réduire les prix dans la région du Maghreb 

-�A la mise en place de groupes de travail communs entre les institutions de la 

production pharmaceutique algérienne et son homologue tunisienne et à 

l’organisation de sessions au profit d’experts dans le domaine des pharmacies et des 

hôpitaux afin de renforcer la dynamique de la coopération sanitaire et 

pharmaceutique entre les deux pays. 

 �Algérie - USA 

En octobre 2010, et pour le renforcement des échanges et de coopération entre le 

Groupe Saïdal et l’entreprise « Pfizer », à l’effet de consolider et renforcer le partenariat 

entre les deux parties pour la production de médicaments génériques destinés à la 

lutte contre le cancer, les maladies chroniques et d’intensifier la coopération en 

matière de transfert de technologie et d'identification des besoins du marché du 

médicament en Algérie. Points saillants de cette rencontre : 

-Pfizer ambitionne de mettre à disposition des médicaments à des prix raisonnables, 

notamment ceux destinés aux personnes atteintes de maladies chroniques, d'élargir 

son champ d'investissements en Algérie, tout en appréciant le taux de couverture de 

ses produits pharmaceutiques estimé à 70% entre production interne et importation 

et de multiplier par trois la production interne et mettre en place un partenariat réel 
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avec la partie algérienne, tout en y intégrant la biotechnologie et l'investissement dans 

l'industrie des médicaments génériques destinés à traiter différents formes de 

maladies cancéreuses .Ainsi que la production des vaccins. 

 �Algérie - France 

Le CNI a étudié récemment douze dossiers d’investissement, notamment un projet de 

fabrication de médicaments présenté par le groupe pharmaceutique français Sanofi-

Aventis En effet,une délégation de 14 fournisseurs français d’équipements et de 

services à l’industrie pharmaceutique, a rencontré, en novembre 2010 à Alger, les 

principaux laboratoires pharmaceutiques algériens. L’objectif est de faciliter les 

échanges entre les deux parties afin de mettre en oeuvre des projets de partenariat 

concrets dans le secteur de l’industrie pharmaceutique ;En juillet dernier, Sanofi-

Aventis Algérie a décidé d’augmenter son capital social de 3,670 à 6,502 de dinars. Ce 

laboratoire a réactivé son accord de partenariat avec Saïdal. Ainsi ce dernier et Sanofi-

Aventis ont relancé leur filiale commune, Winthrop Pharma Saïdal (WPS), en vue de 

réactiver la production de générique. 

 Algérie - Italie 

Un contrat d'études pour la modernisation et l'extension des capacités du Groupe 

Saïdal a été signé en 2010 à Alger entre ce groupe pharmaceutique et un cabinet 

d'études italien (CTP System), en présence du ministre de l'Industrie de la PME et de la 

promotion de l'investissement. 

 Algérie – Cuba : 

En 2009, trois accords de coopération dans le domaine de la production de 

médicaments génériques ont été signés en mois d’octobre à savoir : 

Le premier accord cadre entre le groupe Saidal et le pôle scientifique cubain 

représenté par Heber Biotec, Cimab, Vacunas Finlay, Cenpalar et l'entreprise Dalmer, 

porte sur le transfert de technologie de fabrication des vaccins et produits 

biopharmaceutiques y compris l'assistance à la conception de nouvelles unités de 
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produits pharmaceutiques, Il est également question de coopération dans le domaine 

de la recherche et du développement en biotechnologie ; 

Le deuxième accord concerne Saïdal et Quimefa et tourne autour de la production et 

de la commercialisation de médicaments génériques et des échanges commerciaux. Il 

prévoit aussi la coopération dans les domaines de la production de contraceptifs 

oraux et hémodérivés ; 

Le dernier accord concerne un protocole d'intention d'achat/vente entre Saïdal et 

Medicuba qui envisage la mise sur le marché cubain de médicaments de la gamme de 

Saïdal. 

 Algérie – Jordanie : 

L'entreprise jordanienne Hikmat Pharma spécialisée dans la production de 

médicaments a été appelé à renforcer l'investissement en matière de production des 

médicaments de base et à contribuer au transfert technologique, le ministre a affirmé 

lors de sa rencontre avec le président exécutif, la nécessité d'intensifier et de valoriser 

la coopération bilatérale en accompagnant l'Algérie dans la concrétisation de sa 

nouvelle vision dans le domaine de la production de médicaments. La coopération 

Algéro-jordanienne avait commencé au début des années 90, le président de Hikmat 

Pharma a évalué le montant consacré en Algérie pour le soutien de l'investissement à 

180 millions Md$. L’entreprise emploie actuellement plus de 450 personnes, toutes 

spécialités médicales et paramédicales confondues, « Hikmat Pharma 

Algérie », couvre 30% des besoins en médicaments dont 10% produits localement. 

Cette entreprise ambitionne de couvrir à l'avenir 50% des besoins. 

Une nouvelle usine ouvrira l'année prochaine dans la nouvelle ville de Sidi Abdallah 

destinée à la production de médicaments génériques dans le traitement des maladies 

graves notamment le cancer. 

 Algérie - Pologne 

l'Algérie oeuvre au renforcement de la coopération bilatérale dans les domaines de la 

chirurgie infantile et cardiaque, de l'équipement médical ainsi que celui de la 

formation et des échanges d'expériences qui sont des points déjà inclus dans le 
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protocole d'accord de 2006, les Polonais ont proposé en marge d’une visite effectuée 

en 2010 deux secteurs importants qui concernent le matériel chirurgical et 

orthopédique pour les accidentés ainsi que le matériel de l'assainissement, (l'hygiène 

des hôpitaux). 

Les domaines d'intérêt de la Pologne, selon le président de la Chambre polonaise du 

commerce, sont les équipements médicaux, les produits consommables et le 

bâtiment, notamment en ce qui concerne la construction des hôpitaux. 

 Algérie - Russie 

Les Russes ont affiché récemment leur intérêt au secteur pharmaceutique algérien en 

prévoyant la construction d'une usine pour la production de l'insuline.21 

Conclusion : 

Les poles de compétitivités  peuvent répondre à divers mobiles, survenir dans 

différents environnements, le secteur de l’industrie pharmaceutique n’y fait pas 

exception. en effet, l’industrie pharmaceutique est un secteur considérer de haute 

technologie, et ce, d’autant plus  que les axes de recherches sont très pointu . 

Ce dit, pour se maintenir sur le marché mondial , les laboratoires doivent chaque 

année lancer trois molécules susceptibles de dépasser 1 milliard de dollar de chiffre 

d’affaire .Pour cela ,il faudrait une taille et des ressources significatives pour maintenir 

les investissements dans les compétences professionnelles ,les technologies et 

l’expertise qui seront requises pour découvrir ,développer et commercialiser de 

nouveaux médicaments plus rapidement et plus nécessairement. 

Pour les laboratoires pharmaceutiques algériens , la formation de partenariat  

semblent être leur seul porte de sortie ;d’une part ,la nécessité de s’allier peut être 

économique et d’autre part ,la nécessité de maintenir un niveau d’innovation élevé 

pour garder un avantage concurrentiel substantiel .  
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