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وراق ا و أ  ا  ق ا داء  ات ا  ا
د ا - درا  ا ةل  - ر ا   )2015-2001(ا

  

ظ .أ                                                   ي 
  

:  

وراق ا   ا  ق ا از دور  را إ إ ه ا ف 
خ ه   ل   د   ل   ا دة رأ ر و ز و  

ت،  ار أن ر  ا ى  س  ات ا  را أ ا م 
ا  أ  ا ، و  ر ا را   ه ا ط  وراق ا ، و إ ق ا

ة  ل ا ا  ر ا ر  أداء  ا ا  )2015- 2011(ا ا ، و 
وراق ا  ق ا ل أ  ا ا    اح ا ا ، و ا  ا

ا ا   .ا  

ت ا ات : ا  ، ر ، أداء ا د ءة، ا ا ا
اول ،  ا س،ا   .ا

Abtsract : 

This study aims to display the role of the stock market in 
achieving economic development through the availability of a    
climate and an environment suitable for investment and increase 
the capital of institutions, where we decided that we study the most 
important indicators used to measure the growth of the stock   
market, and drop this study on the Algiers Stock Exchange, and as 
well as knowledge of the impact of this development on the      
performance of Algeria Stock Exchange during the period      
(2011-2015), and as well as research in the most important kinks 
experienced by the stock market in Algeria, and suggest possible 
solutions to address this imbalance. 

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
    ذ ج  - أ –أ ة – آ  أو   .ا
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 :  

م   ، م ا  ي  م ا ا ءا  ا اق ا   ا
اد،  ا  ل ، و ا ل ا ت ا ، و ر ، و ا اق ا ن  ا

وراق ا   ق ا ، و  م و   ا ا رك   ت ا  و ا
ه  ل   د ا   اق ا   دور    ا ءا  ا

ب ا ه    أ ر  ا ار  ، ب ا  و  إ أ
ي    دي ا ،  ا ا دي و ا  ر ا اق  ا

ر ا أو    .ى 

ح ا ا ء    وراق ا : و   ق ا   
؟ و   د وراق ا ؟ و     ا ا ق ا س    

؟ ا ر ا   أ ذ  أداء 

ور ه ا    إ     :و  
ول ر ا وراق ا: ا ق ا ل     أ 

ر ا د: ا وراق ا   ا ا ق ا   دور 
ر ا ة: ا ل ا ا  ر ا   )2015- 2011( أداء 

  
ول را وراق ا :ا ق ا ل     أ 

ت ا      ا ا إ  ا و ا ق   ف 
ق   ا   .اق ا و ا    ا

وراق ا.أو ق ا وراق ا    :  ق ا ر  ة  ك 
  : 

ول ات ، : ا ا وراق ا  أ و  ي   ق ا  ا
ن  أو   اق     .1و ا

ا  :ا ا م  أ و  ق   وراق ا   ق ا
ا  و   اء و  د  و ا ى  ا ص   ذات  

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1  - ، اتء  ل و أدوا ا و ا اق ا ت أ ر ،  ا ب ا   ،

 .05:ص. 2008
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ر ا  .1  ا

ق   رة   وراق ا   ق ا ل    أن   
ب  ب ا ا و أ ة  أ ء و ا ل ا ا ا  

ن  ق إ  ا ا ات، و  وراق ا  أ و  اء ا    و 
ر(  ن   ) ا ر(أو  ر ا   ).رج إ

ق . ل ت  ق  :رأس ا ر ا   ل ا  
وراق ا إ  ق ا ي   ق  ار و  ق ا ق أو  

اول   .ا

و.1 ق ا ر  :ا ر ا ة   ي     ق ا و  ا
ات ا  ق   ا ه ا ، و   ول  ا و ا ا

ق ا ة، و   أن ا رات  و  إ ا ن  و  
اب  ة   أ وراق ا ا ن  ا   .2ر 

ي.2 ق ا وراق ا ا   :ا ق  ا ه ا ي ا  
ق   ه ا اف ا   ن أ ار،   ق ا ار     إ

ر ا وراق ا   ت، و   ا اد أو  ا أ اء   
ا    وراق ا   ق،   ا  ا ه ا  

ا ات  ا إ   ق ا . 3   أ أو    ا
ق ا   ى   ، ا اق  و أ ق  إ أ ر أ ا ا

ا ق ا و ا   . ا   ا

ق ا* وراق ا و : ا ون  ن و ا ن   ا و  
ء  وراق ا ا  ا اول ا ر    ف  

  . 4ا 
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1  -  ، ا ان ا ا أ  ا وراق ا   ق ا ت و  ر ، دار ا ا
 ،  .13:ص.2011ا

وي -  2 رك،+ا أ ا اق ا ا  ك و ا د و ا ت ا د ار ا ، ا
 ،  .122:ص.2001ا

ا ا -  3 وراق ال إ ،  ،  و  ا و ، ا ا ار ا ، ا
 .18:ص.2003
4  -  ، وراق أ   ا ح، ار ا ة  ا ،   ا
 .08:ص.1998
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ق  ا* ا   : ا ت و  ر رج ا ي  ت ا  ا
ن  ء ا و    ة   أ ة ا ت ا ل  ا   
ن  ة   ا ت  ل  ا ت ،     اء ا د 

ب، ا إ  ذ   .1، ا

ق ا:   :ض  إ ا او   : ءة ا

ق.1 ءة ا ر ا ا  :م  ي    ا ق ا  ا
اء    ، ة  ت ا و ا ت و ا ت  ا ى ا ر إ

ة ا ل و أ   ، ر  ا ت ا ا ا أو ا م ا
  .2 ا

ق.2 ءة ا ي    :ت  ق ا ء  ذ ا ق ا ا
ف   أ  ا ا ، و    ارد ا  :  

 و   أن  :ءة ا ، ر ءة ا ءة ا    
ت  إ ا   ق  دون  ز  و دون  ا ا

ت ا    آة   ا ر ا  ،   أ  
ق    ا ا  ذ ا ت، و  ل   ا ا  

   . 3 د

 ءة ا :، ا ءة ا ق   و   ا رة ا و   
ة، و  ن    ض و ا دون أن  ا ازن  ا  ا

ل  ا ر  ق    ع ا ح    . 4دون أن 
د :ا را وراق ا   ا ا ق ا   دور 

ر  د و ا اق ا دور   د  ا ا إن 
دوار   ه ا ، و  أن   دي    : ا

ر.1 د دة ا ان ا    :دور  ز ل  ا اق رأس ا  أ
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

رري -  1 ح،+ ا ا اق ازي  ردن ا ، ا و ، ا ا . 2001، دار وا 
 .49:ص
2  -  ، هح ا  ا  .24:ص.   ذ
 .10:ص. ا -  3
راوس، -  4 قا  و أ د ا ل  ة ا ل  وراق ا  اق ا ، ا و أ

  ، ب ا  .10:ص. 2005 
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ت ا    ، ط ا ات و  ا  ا ا ا
ر ا  د و ا دة ا    ا   ز
ات إ   دي  ا ة و ا و ا ، و     ا
وع و   ل    أ   ل ا أ    ا

ت ى   ا را   ا  ا ت  و   
  .1ا

ر.2 ج ا ا ة   :دور   وراق ا ا اق ا إن أ
ي   ، ا ا رة  ر  ا ا ات ا  ب ا  

ت   ا ا   ا دة  ، و ا  ز ر اض ا
ر ا  ا  ي ا   ، و ة ا ر ا ع أ ا  ار

ر ا ا   ا  2.  

دي  :دور   ا.3 ط ا وراق ا  ا اق ا   أ
ل  رات ا إ   ج ا  ا   ،   ا

ل، و  ا و   ا   ام  ا  رأس ا ا
ي   ، و ذ  ا ا ظ  ا  إ ا ن 

ت ا  داد   ا ة    ا ة  ،  أن  ا ر أ
ة و أ  ر أ  وراق ا  ا اق ا ، و  أ ر 
ل و  ل ا و  أ رأس ا ل  ا     ، ذ

  ، اق ا   ا ، و ا رات   و   ا
ت ا  دة  ل و ز ،    رأس ا ل أ و ا ر ا
وراق ا و ا  اق ا دي،   ذ   ا  أ ا
دة  دي إ ز ة و أ ر ، أن  ر أ     ا

رات   . 3ا

ت.4 م ا  إدارة ا اق ا  ا  ا  :إ  ا
ت، و  م ا  إدارة ا ،    إ دة  ت  ل  ا
، و  را ر و ر ا ت و ا ة ا ا  أداء ا م أ

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1  -  ، ل ا لا  أس ا اق ا  ، ا ا و  ا    ،

ردن  .51:ص.2002ن، ا
2  - ، د   ،   ةا و  ا ار ا  .120:ص. 2000/2001، ا
3  - ، ه   .130:ص.   ذ
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ا   ت و ا  أداء ا   داري  داء دور  ا ا م 
راء و   راء   ا   ا ا ا   ا و ا

ك   . 1ا

ارد.5 وراق ا    :دور   ا ق ا ور   
ور  م  ارد،   ور : ا ى ا ا  و ا   و  إ

 ، ا  ون  ون أ     ا إ أن ا  
ر  ص ا ح   ت ا  ن ا ء   ق ن و    ا  ا

ة  ،  و      ار ا  ا  ا  إ
ور  ا   أن  ض  ا أ ا ي  ا ار، ا ا

دة أ ل ا  ا  أ ا    دة إ ن  و ز
ة  ال إ   ل  أ ه ا ا    2.  

ت و .6 ا و  :دور    ا اق ا ا  ا
م    ، ز و ا م أ ا ت و  زة ا  ا إ 

ت و  ت  ا ر وراق اا ر ا   .    أ
وى  ءة ا و  ات   ت و ا ت ا ا ا
ي  ا و ا  ، ا ا رات ا ص ا ت و  و ا

ت ا ا  د ا ا ار ا   ذ ا ت ا  ا  ا
ت و  و    .  3  ا  ا

رب.7 ل ا دة رأس ا ر   :دور  ا ص  د  م و إن 
ب  ري   أ خ ا ب ا  ا وراق ا ا و  اق ا أ

، و  ول ا ل إ ا ة   وب رأس ا اق ا   دور ا
ر  ا ا ل   ر   ال ا ه ا ء   داد  ب  ا
ال و ا   ه ا دة  دي  إ  ع ا   دة، و  ار

رج و إ ا  . 
  

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1  -  ، د   ا  ا اق ا ا و دور  ا ا ،  ا

د ، ا  .52:ص.1999،  ا ا 58ر ا ا
2 - ، ه      .123:ص.ذ
ل ا - 3 ه،   ا   .53:ص.   ذ
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د.8 ت ا ر ا  ك ا :دور   ا ف  ا
ا  وض،   ل  ا ت رأس ا وراق ا و  ر   ا ا

د ورة ا ورة و ذ . 1ا ك    ا اض  ا أي أن ا
د،    ء  ا   ا ا أ دة إ ك  ز و  ا

وراق ا   و   ا   أن ا ر   ا
ر ا    ع ا  ر ض أو ا ت ا اء  أو ا أو ا
ورة  ت ا دي إ آ دا  و    ي  ، ا ا ا ا

د  .         ا

ة: ا را ل ا ا  ر ا   )2015- 2011( أداء 

م  ة و  ه ا ل  ر  ط  ض  ا ا أن  ول  
س ا ات ا ل   ل ا   . أدا  

ر ا: أو ر ا ،  :         
ً ا را ، و   SGBV  ،27 و ا ا ا وش، ا رع ا 

ره  ل  أس  ي، و    475200000.00ذات أ  ا ر  د
م ا ر  رخ   10- 93ا ز   1993  23ا   25و إ

1997 ً ً و راً  ر  ؛ و ا إ ت ا ء    ا
ل  ا وا ا  ً ا   أداء  و     2. ا

ر ا ا ن     :و   :ا

ك ا ي)BDL( ا ا: ا ا ر ا ، )BEA(، ا ا
ي)BADR(وا ا  ا  ا ض ا ا ، ا )CPA(، ا

ي ا ط )BNA(ا ا وق ا  وا  CNEP(، ا
Banque(- دة : ت ا ا ا  و ا ا

دة ا)CAAR(ا ا )CCR( ، ا ا  ، ا ا
)SAA(ت ا  وق ا )CAAT( ، ا ا ، ا

ص -)CNMA(  ا   )UB( ن :ا ا
ر ا ا- 2 ن       ا ا  :ا

(BDL) ر ا،ا ا  ، ا وا ا (BEA)  ا

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1  - ، ه    .130:ص.  ذ

2 - http://www.sgbv.dz/ consulté le : 20/02/2016. 
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(BADR) ي ا ض ا ا ي (CPA) ،ا ا  ،ا ا ا
(BNA)  ط وق ا  وا  ).CNEP(،ا

ر ا ا - 3 ر ا ا  :م       
 :  ا

ر ا  - دراج   ؛ا ا  ا دي   -ا ا ا
؛ اول وا م ا دارة  ر و اول  ا ت  -ا ت ا   ا

ة ة ا  ار ا ر و  . ا

ا ر و ت ا اف    م ا  ا  و  
(COSOB). 

ة ا:  اا ر ا ر ا  :  ة ا   ا
ات ا  ً ل و ات رأس ا  ً و ا ا ا .ا 

ر ا ة ا    : ا

ا: 01 ر ر ا ة ا    ا
  

 
  
 
 

 
  

  
  

  
http://www.sgbv.dz / ر    : ا

ل ا ل و    ات رأس ا ق  ة ا   ن ا
ات ن  ق  ل  ات رأس ا ق   :ا ،  

ة ا  ا

ل ات رأس ا ات ا ق   ق 

ات ات  ق ا ق  
 ا ا 

ق ا ت  ا ق ا
ة و  ا

 ا
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ق ا1- ى :ا ت ا ً أر . ا  ) 04(و 
، و ق ا ة ا ر   ُ ال،  ا  :ت   

ت، أن  ، أ  ورا   .رو- ا–ا ا

ة 2-  ت ا ة ق ا ت ا وا ا 
ق    ه ا ء  ، و  إ م    2012وا  

ا ر  ر و رخ   01-12ت ا ا  1433  18ا  12ا
م ر 2012  ّ  ّ ّل وا رخ   03-97، ا  1418ر  17ا

ا  ر ا ا 1997  18ا م  م ا ّ  ّ در  . (ا
ة ا ر    ).2012  15ر  41ا

ة وا  ا  ت ا ق أن   ه ا و 
زة    ال     ل  رؤوس أ  ً راً 

ُ ا   ت ا ق  ل   ة وا  
را   .أ  ا

ن  ات ا  ق   :و أ 

ت -1 ت ذات ا وا ر ا ات ا ا  ق 
و  .ا وا

ات ا ا -2 ات ا  (OAT) ق   ا 
ا ق   . ر ا ا ا ه ا و  2008و 

ة  أ   28ً  ر  ا ر  400  ا 
ي ا ر    .د

ات إ   ع  ، ا  ات ا اول    10و  7و ا
ء  15و  ل ا ز ً،   ت ا ا  ر و ت ا  

ع" ا   ا"   .ل    ا
ل:  ق رأس ا ر  س   ا  أ : ا ا 

ات  ة  ك  ت ان  را ت ا وراق ا ،  أ ق ا ر و  
اض س در ات  ام   ق، و   ا ه ا ر    و 
را ق: ه ا ق و   ا ق،   ا  .  ا
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ق -أ ل  :   ا ق     :1س  ا
 ر ل ا(ل ا ا ل ): ل رأس ا س   و 

رة  ا  ى ا    ، ر  ا ا ا ا  ا
ر و  ا زم  ل ا  .  رأس ا

 ر ت ا ل : د ا ر  ر  ا ت ا د ا ع  ر
د ا رات  ا ع ا ق و ار ع ا  .  ا

ق  - ب  وراق ا  : ا اء ا رة   و    ا
س   ، و  أن  دي ذ إ     ا ، دون أن 

ات ا ق    :2ا

 اول ق إ :   ا او  ا وراق ا ا و   ا
وراق ا ا ا ق ا ت   ، و   ا إ  ا

ى ا        ، د ا ا   ا
د ا  .ا
 وران او    رأس : ل ا وراق ا ا   ا

ت  ،    ا ل ا ة ا  ا ق ا ق،   ا
ل  اول     ع در ا     ا ر  

وران   . ا
ق  - ج د    ):در ا(  ا ة  ى   إ 

ت     ة  أ ه ا  ق،    ت  ا ا
ى  أ ق  س در  ا ق، و  ل  10ا ت  رأس ا

  .ا

ل   ا  ر ا اول   م ا ض أو  و أ داء  ا ا س  و 
ة    )2015- 2011(ا

  
  

  
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

اق  - 1 ت ا د م ا و ا ت ا ن، أ ز    ،  ا 
ن  ، ز ،  ا  و ا و ا  .78:، ص2015ا

، ص -  2  .78،79:  ا
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ا :01ول ر ر ا اول   م ا    و أ

ق 2011 2012 2013 2014 2015   ا

ق ا  555 346 226 865 038 36 990 116 49 41410340 1251956825   ا

ل 
او

 ا
)

 )دج

7 580 000 
10753600

0 
ي  430 876 94 095 148 637 000 911 51 ق ا  ا

1697887036

0 

82463280

00 
 - 502 700 000 3 512 100 000 

ات  ق 
 ا ا

1823840718

5 

83952743

40 

101 027 

990 

1 175 886 

960 
ع 985 322 833 3  ا

ق ا 997 231 471 49 681 120 90111 2213143  ا

ول
ا

 ا
 

ي 957 20 356 118 908 6 11839 758 ق ا  ا

16822 8215  - 500 3 000 
ات  ق 

 ا ا

ع 954 255 327 168 589 127 110165 2230723   ا

ر ا :ا ر ا ت  د   اد ا   . إ

ا ر ا داء  ات ا ب   ل  داء   ا ا م     و 
ر - أ را :ا ا ة ا ل  ر  ر ا ا ول ا     . ا

را : 02ول ر  ا

ر او ا ا اول  ا ا ات  ا  ا

14 967 744 130 226 346 555  231 997 2011 

13 028 721 575 36 038 865 49471 2012 

13.819.991.460 49 116 990 120681 2013 
14.793.795 41410340 90111 2014 

15 429 078 190 1251956825 2213143 2015 

ر    /http://www.sgbv.dz :ا

ر     ر دج، 14.79ا  2011 ا ا
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ا  12.96% 2012 ار  2013ر دج، و    13.03 
ا  06.07% ر   13.82أي  ده  2012ر دج  ع  ر ا ا و 

، و    ر ق ا و إ  ل  ا ه ا   2014د إر 
، أ   14.79أي  07.04% ر  ا ر  2015ر دج 
ا  04.33%  ر  14.43أي    .ا ر دج 

اول - ب ر و   ا ه ا  :ل ا ا ب  و  
ول ا ل ا     :    

ر و    :03ول ر  ل ا ا اول    ) ر دج( ا

ر  ا :ا ر ا ت  دا   اد ا ا    إ

ر  -  ل ا(ل ا ا ل   ):ل رأس ا ا ا  
ى    0.10 % 2011ا،      2012 إ أد 

ات ا0.08 % ث  ، و 0.09 %  2015   ،    ا
رة    ا، و  ا ر   ل  أن  ا ا ا 
وراق ا ا و  ق ا ر  ر   أد   ات  ا

ى رة ا   .ا

اول -  ول ر:    ا ل ا اول :    أن   ا
    ، ث  % 0.0015 2011     ا

   ، ات ا ت   % 0.0074إ  2015ا ، أي أن  ا
د ا  ى ا  ا ل  أن  ا  ا  و  ر ا

 .ا 

ر  ل ا ا
)1) /(3( 

  
اول  )3)/ (2(ا

ا ا 
 )3(ا

ا 
او   )2(ا

ا 
ر  )1(ا

ات   ا

% 0.10 %  0.0015 14588.5 0.226 14.967 2011 

% 0.08 % 0.00022 16208.7 0.036 13.028 2012 

% 0.083 %  0.00029 16643.9 0.049 13.819 2013 

% 0.085 % 0.00023 17205.1 0.041 14.793 2014 

% 0.09 % 0.0074 16799.2 1.251 15.429 2015 
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ر - ج ت ا د ا وران و  و : ل ا ل ا و    
  :أد

وران:04ول ر   ل ا

وران = ل ا
2/1  

او ر  )2(ا ا ن (ا ا
 )1)(دج

ات  ا

% 01.51 226.34 14 967 .74 2011 

% 0.28 36.03 13 028 .72 2012 

% 0.36 49.11 13 819.99 2013 

% 0.28 41.41 14 793.79 2014 

08.11% 1251.95 15 429 .07 2015 

ر ا:ا ر ا ت  دا   اد ا إ    إ

ر     وران  ا ل ا ول  أن  ل ا  
ن   ،  0.28 % 2012،   01.51 %ا 2011 

ى 0.36 % 2013ار   ة أ ع 0.28 % ،   ر ود ا  
وراق ا .  08.11%   اول ا ل  أن   ا  اء(و  )  و 

د  ض  ا را إ ا ا، و  ودة  ت  ا و ا    
ر   .  ا  ا

ر :05ول ر ت ا   د ا

ات 2011  2012 2013 2014 2015   ا

 ت ذات أ 03 03 04 04 04

ات 03 02 02 02 01  ت ذات 

ع 06 05 06 06 05  ا

ر      ا :ا ر ا ت  دا   اد ا إ    إ

ا   ر ا ر   ت ا د ا ت   2011    
ق ا  03 ال(ت    ، ورا ق ا ت،   03، و )أ 

ات ق ا ،  د(ت   ز   ، ا ت ا ، و  )إ
د  2012  ت 05 ا وج ا ت   وج   ا ا  ا و  ا
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د 2013، أ   1ز و أ  06  ا ل  ا ت  د
ز 05 ا إ  2015   وج   د . ت   ا ا

رت و  ت   ا و   إ ا  ا ا  ا
وره  قا    .دي إ   ا

:  

ا  د و  وراق ا   ا ا ق ا ور  ل درا   
را     ا ة ا ل  ا  ر ا   : أداء 

ل   - ا  ، و  ر  ا ا ر    ا ا
م أن  ز  ال ا درة   ا ا   وراق ا  ا ق ا

د ر و   ا ا   . ا
د، و   - ر  ا ا   ر ا   

رات  .ا    ا
اول و  - ض    ا د ا و ا وران    ل ا

او ض ا ا  . ا
ض   - ي   ا ر   و  ا ا ت ا د ا

ق ه ا وراق ا و   ق(ق ا  ). ا
ا   : ا

وراق اح ا  ا ، - 1 ت ا ، ، ر  ا 
2003. 

2 -  ، اتء  ل و أدوا ا و ا اق ا ت أ ر ب ا   ،
  ،  . 2008ا

3 -  ، ا ان ا  أ  ا وراق ا   ق ا ت و  ر ا
، ا  .2011، دار ا ا

ويا أ  - 4 رك،+ا اق  ا  ك و ا د و ا ت ا د ا
، ا ار ا  .2001، ا

ا ا - 5 وراق ال إ ،  ،  و  ا و ، ا ا ار ا ، ا
2003. 

6 -  ، وراق اأ   ا ة ر ا  ،   ا
ح،   .1998ا
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راوس، - 8 ل  و أ ة ا ل  وراق ا  اق ا ا ا و أ
ق ،  د ا ب ا   ،2005 .  

ل ا- 9 ل،   ا  أس ا اق ا  ،  ا ا و  ا
ردن ن، ا  ،  2002.  

 10 - ، ة  د  ،   ا و  ا ار ا ، ا
2000/2001 .  

 11 -  ، د    ا اق ا ا و دور  ا ا ا
دا  ، ا   .1999،  ا ا 58،  ر ا ا

ت  - 12 د م ا و ا ت ا ن، أ ز    ،  ا 
ن  ، ز ،  ا  و ا و ا اق ا   .2015ا

13- http://www.sgbv.dz/ . 

  
 


