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ل35/55/2520مًشر:لاتازيخلللل06/55/2520تازيخلاملب للنوًشر:لللل24/54/2520تازيخلالاة تلام:
للموخص:

للفيلحدًثللتلٌَللمـولجللاموثثَللام زكللُوتَلفيلحويميو يَللاملريضلت زًقليهيلب لالاهتمً  ظوزلفيلامرُ لا 

لاموثثلمزامولكانليلذلزلاملعوع،لتم ًللُذالمشكلللالاة تللاللمٌذلالجزائرلياجهتليملدلاماكن،لتم ًل

للخوزجِللحدًثلليةوئللؾن ليبتدفقلامتع زلبهذالمرتوعللنوتمً  مكاهَللال م اللزؤيشلامتكٌ م جي، ليا 

لىلكريضلتح ًل لامو زضل.لة قلفيلنوتدايللكوبلة المومَللب يزاقلا 

لالمـدلليالمتممل،25/52/2556لفيلالمؤزدل55ل–ل56لزقملاملوه نلُوتَلامتلٌَللبم جبلالمشرعلهؼمليكدل

لملاكتطوذلب يلل ظرافِولة اءلب همَتهولتبِونلثملمفِ مهولبتحدًدلنوتلٌَللاميؼريلالا ظوزليضحيولخلامِولمنيل

ليمراحوِو،لاملريضلتلسلؾنلامتيوسللبَلًتملالذيلال ةوشلاملوه نيلالا ظوزلحِثلمنلؿولجيولنلٌلام ظني.

لامتلٌَل.لمِوتَلالجزائرلتعوَقلذزاةللؾنلميـرح

ل؛لامتيوسل؛لامت زًق؛امكللٌثلالمفتوحِل:ل يَل؛لاملريضلاهتمً  ضدازلامرُ ل.المومَللال يزاقلا 

Abstract:  
In this research paper, we tried to address a modern technology in 

financing, namely securitization of mortgage loans in the context of 

housing finance, and Algeria has faced since independence the problem 

of financing this sector, and therefore it was necessary to search for 

modern external means of financing related to this technological 

development, the flow of capital and the possibility of transferring loans 

To marketable securities on the stock market. 

 The legislator regulated this technology according to Law No. 05-06 of 

02/20/2006, amended and supplemented, and through it we clarified the 

theoretical framework for technology by defining its concept and then 

showing its importance to both its parties and to the national economy. 

                                                           

 لالمؤمفلالمراةلل
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We have also dealt with, in terms of the legal framework, the basis by 

which these loans are waived and their phases, let us stop studying 

Algeria’s application of this technology. 
Key words: Securitization, Finance, Waiver, Mortgage Loans, Issuance of 

Securities. 
لملدّمل:ل

ليالمؤةاوثليالحك موثلال شخوصلاُتماملشلوتلامتيلالماوئللمنلاهتم ًللًـتبر

لحِثلالمتاوزع،لامتكٌ م جيلامتع زلفيلج زتلٌشِدلالذيلالحوليلؾصرنالفيلخوضللالاكتطوذًل

ليالذيلامتع ز،ليماوٍرتلم اهوللضريزتلُ ليحِدلخِوزلب موملب هفاِمليامَِئوثلال شخوصليجد

لالًتأ تىللا ل.اماكنلكعوعليمنهولاملعوؿوث،لجمَؽلفيلاهتم ًللمشكلللحللظرًقلؾنلا 

لُذالمشكلللالاة تللاللمٌذلالجزائرلياجهتليملد لمزامولكانليلذلزلاملعوع،لتم ًل

لزؤيشليبتدفقلامتكٌ م جي،لامتع زلبهذالمرتوعللنوتم ًللخوزجِللحدًثلليةوئللؾنلاموثث

مكاهَللال م ال لامو زضل.لة قلفيلنوتدايللكوبلة المومَللب يزاقلا لىلكريضلتح ًلليا 

لالائتمانليمٌحلاما َ لةلتؤمنلحدًثللتم ًللك ذاتلهويرتلب همَللريلالموفتلامت جَلُذاليب ضوح

ل.امت زًقلمطعوحلاهتم ًوَللامتلٌَللُوتَلؿلىليًعوقلالا فلاش،لخعرلتخفِظلمؽ

ول55ل–ل56لزقملاملوه نلبم جبلالمشرعلهؼمِوليملد لملعوعلمهمللتم ًوَللب ذاتلباؾتووزُ

يَل؟لاملريضلت زًقلمـموَللاملوه هَللالمـولجللهيلالا شكامَل:لمولتكمنلُيوليمن.لاماكن لامرُ

لامتومَل:لامتاوؤلاثلؾنهوليتتفرع

يَل؟لاملريضلؾنلامتيوسللب ةوشلُ لمو-ينولير؟لل ظرافِولامت زًقلعموَللب همَللمول- لامرُ

يَل؟لاملريضلتلسلؾنلامتيوسللمراحللهيلمول- لك ذاتلامتلٌَللبهوتَلالجزائرلعموتلُلل-لامرُ

لاماكن؟لكعوعلفيلتم ًوَل

لىلعمويولكاميولالا شكامَوثلُوتَليلمـولجل لامت زًق،لمـموَللاميؼريلالا ظوزلُلٌ:لمبثثينلا 

لاماكن.لكعوعلتم ًللفيلامت زًقلتدخلليب مَوث

ل

ل
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ليلالموثثلال ل

لامت زًقلمـموَللاميؼريلالا ظوز

لالموضيل لاملرن لمن لامثلاجًَِوث لفي لالاكتطوذًل لال سمل لالا ةكانلاش تدثبـد فيللب سمل

وشوءلؿدتلَُئوثلمتلعَللحوجوثلاما قلمنلاملريضللام لاياثلالمتحدت، يب موملُذالامـجزلتملا 

امـلوزًل
1
ب مولل،2555فيلب يزيبالينثيرالمنلاوليللال خرىلة يلللقػِرثلعموَوثلامت زًليكدل،

لت زً لكوه ن لالمشرع لب كر لفلد للقالجزائر لة يل يَل 2556املريضلامرُ
2
لًت جبلل،ل لُيو يمن

لالمفوُيميلينذال ظوزٍ لاملوه ني.اموثثلؾنلا 

لالا ظوزلالمفوُيميلمـموَللامت زًقالمعوبلال يل:ل

لب همَتَ.لالىلامتعرقلثملامت زًقلعموَللمفِ ملمـولجللاموثثَللاولزاةللتلتضي

لامت زًقلمفِ ملامفرعلال يل:

ل لفيلال خذلبهوتَ لكاهتلة ووكل لالا ةلامِل لىلب نلامشرًـل لا  عوقيجبلالا شوزت ليً لامتلٌَل،

لامت ز ليُ لقؿوََلمطعوحل" لب كللؿلىلكيرلبائـِولل)شراء" لباـر لبثمنلمؤجللثملبَـِو ةوـل

 .3ال يل(
لىلب يزاقلمومَللةوئلة اللقيامت زً يَلليب ذياثلاولً نلكيرلاماوئلة الا  ُ لتح ًللاملريضلامرُ

 . 4يهيلب يزاقلتاتٌدلا لىلضلٌناثلؾًَِللب يلمومَللالمول،كوبلة النوتدايللفيلب ة اقل
ل لؾرفتلُوتَ لبأ نهويكد لبتث ًلللامـموَل لالمووذزت لالجِل لتل م لامتيلبملتضوُو لتلسلامتلٌَل "

منللالمول،لىليزكللمومَللتعرخلنوتدايللبينلالماتثمرٍنلفيلة قلكرضلب يلذٍنلفيلرمللامليرلا ل

مؽلتح ًللمخوظرلُذالاملرضلب يلاولٍنلب اةعللامتيوسللؾيَلمفوئدتللالمومَل،اجللت فيرلاما َ لةل

ل لمِذا لخطَطو وشوؤٍ لا  لًتم لُوتَللاملرض،هَونلما تلللكوئملفـلالب ي لال خيرلبشراء لُذا ل م يً

حِونلبثمنلب ذنىلمنلكيمتَلال ضوَللثملًل ملبـدلرلزلبعرحهولنوتدايللال يزاقلالمومَللفيلكوموَللال ل

5ة قلالمولفيل
 .ل

لا لىلضيوذًقلالاةتثمازلفيلاولً نللا ضدازل لائتمان لمؤةال للج ء ل" لؾرفتلؿلىلب نهو نلٌ

6بضلٌنلتلسلاولً ن"لية يداث(ل)ب ةِمب يزاقلمومَلل
. 
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لامتشرًـيمنلالجوهبللقيملدلتـدذثلتـرًفوثلامت زً
7
ب همِولمولجوءلفيلامتشرًؽلالجزائريلل،

لىلب يزاقلمومَلل..........."لقفونل"لامت زً يَللامـلوزًللا  لعموَللتح ًللاملريضلامرُ

لالممي حللمنلاموي كل لامشأ نلب نلالمشرعلؾرفلاملريضلتلسلالموومف لًلاحغلفيلُذا يمو

ظوزلتح ًلل ذالًـكسلحرصلاوليلةلؿلىلالاُتماملباملريضللاماكن،يالمؤةاوثلالمومَللفيلا  يُ

 اماكٌَل.
ا تفوذلمنلامتـوزًفلاماوبلللب نلنوت زً 8خماللب زكانلهيلقيٌ

  :ل
 ب ضوَل.يج ذلؿلاكللذائًِلل .0

 اولٍن.زقوللاولائنلفيلامتخوصلمنلة يداثل .2

هيهوللا ضدازلة يداثلجدًدتلفيلض زتلب ةِملب يلة يداثلكوبلة النوتدايللفيل .3 كِوملالجِللالمحوللا 

 امو زضل.قلة ل

ة يوذلال يزاقلالمومَللالجدًدتلا لىلضلٌناثلؾًَِللراثلب ض لل .4  هلدًل.ا 

 المومَل.يج ذلماتثمرلمشراءلال يزاقل .5

للق:لب همَللامت زًامثونيامفرعل

لامت زً لمنللقًـتبر لاملوه هَل لال هؼمل لمن لامـدًد لالذيلاؾتمدتَ لال مَوثلالما تحدجل ب حد

رلتتـدذلمزاياٍلبحابلال ظرافلالمتدخلة ال ب جللالماوهمللفيلتـزٍزلكدزاثلاما قلالمصرفِل،لا 

ليملاكتطوذلام ظنيلنذلز.

 المتيوسلة(ل)الجِلللنومطدزلبامًا ولقب همَللامت زًب يلا:ل

لىلت فيرلاما َ لةلاميلدًل،ليرلزلببِؽلال ض للالمومَللكيرلاميلدًلللقتهدفلعموَللامت زً ا 

لىلمؤةاللامت زً لقيالحط للؿلىلاهتم ًللف زا،ليُ ليهدفلا لىلاة تخداملؿوئداثلامت زًلقا 

لىلتلوَصلحجملذً نهو ماداذلامتزاموثلكوئمل،ليبذلز 9تت ضللا 
ل.

لىلت سًؽلالمخوظرلبينلفئوثلمختوفللمنلالماتثمرٍنليباميتِجلللقنلٌلب نلعموَللامت زً تؤذيلا 

لىلامليرًتملامتخوصلمنلالمخوظرلامكامٌللفيلالمـوملاثلالمومَل،لب يلهلللاةترذاذلالائتمانل لا 
10
ل.
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منلجهللب خرىليبمولب نلاملريضلامـلوزًللتك نلذائمولمضم هللبرُ نلؾلوزًل،لب يلب نلمٌحل

نلامـل وز،ليبامتوليلًـدلُذالال خيرلضومٌولولٍنلالمؤةاللالمومَللاولائيللاملريضلمت كفلؿلىلزُ

ل.11امـلوزيبليمتَلفيلرمللالملترض،ليُ لمولًؤذيلا لىلذعملالائتمانل

 نوماتثمرٍنبامًا ولللقب همَللامت زًثاهَو:ل

لامت زً لنلدخ للفيلة قللقتؤذيلعموَل لالماتثمرٍن لىلتشجَؽ يرلزلب نللزب شلالمول،ا 

تل ملؿلىلؿدتلب ةسليخع اثلمنلبُنهلٌلتطيَفلال ض للالمومَللالمراذلت سًـِوللقعموَللامت زً

رلًلدملامتـومللبامت زًلمِو،ا لىلشرائحلحابلذزجللالائتمانلالمطوحبل لجملة المننوماتثمرٍنللقا 

12ائتماهَولامضلٌناثلامتيلتحميلحل كِملظولمولب نهولمضم هللبأ ض للمطيفلل
ل.

لامت زً لتؤذيلعموَل لكيملللقنلٌ لاةترذاذ لفضلالؾن لمرتفـل لفوئدت لا لىلتحلِق نوماتثمرٍن

ؿوذتلبَـِوللماتثمرٍنللالمحدذ،ال يزاقلالمومَللبحو للال جلل لب خرٍن.نلٌلًتِحللهملا 

ففيللاماداذ،يجيبلالماتثمرٍنلمخوظرلامتخوفلؾنللقيكدلب جبتلام اكؽلامـوميلب نلامت زً

لذٍنلامشركاثهيلب كللملوزهللمؽللعموَللامت زًق
ل.13

 ام ظنيملاكتطوذللقب همَللامت زًثامثو:ل

لب ةو ةللقٌاوهملامت زً لفِ  لاوليلةلتولىلثابتل، لب نلحوجل ر لا  فيلالحط للؿلىلاهتم ًل،

ذازتل لاهتم ًل،لفِ لٌامحلبتع ٍرلالمؤةاوثلالمتخططللفيلامتا ًقليفيلمجوللا  بدًلللا ؿوذت

يَلل لامـلوزًلاملريضلخوضللاملريضلامرُ
14
ل.

رلٌاوؿدلؿلىلتحاينلبًِلللقنلٌلًؤذيلامت زً لىلتحلِقلامشفوفِللفيلامتـوملاثلالمومَل،لا  ا 

لامتـومللفيل لؿويهو لتـتبرلب هملالمووذئلامتيلًل م لفومشفوفِل ب ة اقلالمـو موثلفيلاما قلالمومَل،

15المول
ل.

لامت زً لمنلقًؤذي لامتث لاث لػل لفي لمول لزب ش لة ق ليتًش َط لتع ٍر لى ضَفل ا 

لىلامطَفلالجد ل.16نوتم ًلًدتلاملريضلامويكِللا 

لقالا ظوزلاملوه نيلنوت زًلالمعوبلامثوني:

ن يَللاملريضلت زًقلعموَللا  لؾنلامتيوسللب نلنلٌلفيهو،لب ظرافلؿدتلتدخللٌا ت جبلامرُ

لامتولي.لاميث لؿلىلة ي ضحَلموليُ لمـين،لكوه نيلملومبليخضؽلاملريضلتلس
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لقب ظرافلعموَللامت زًلامفرعلال يل:

لقاماومفلالذهر،لفو نلعموَللامت زًل56/55منلاملوه نلزقملل52ل حكاملهصلالموذتللظولو

تا ت جبلتدخللجلاجلمؤةاوث،ليهيلمؤةاللامت زًق،لمؤةاللمتيوسلة،لالمؤتمنلالمرنزيل

هيهولالمدٍنلالملترض،ليالماتثمرليام ةعوء،ليوشرخلرلزلبي علمنلالا يجوس:  نوا يداث،لًضوفلا 
 امت زًقللمؤةالب يلا:

هيللقاماومفلنلرهر،لفونلمؤةاللامت زًل56/55منلاملوه نلزقملل52هصلالموذتلحابل

لخطَطوللقَُئللمِولضفللمومَللتل ملبـموَللامت زً فيلة قلال يزاقلالمومَل،لفِييلَُئللتًشأ 

لمحوِول لمتدخل لالمتيوسلة لالمؤةال لمن لظرًقلشرائهو لؾن لبأ ض ل لالمضم هل لالمومَل متوبيلالحل ق

لٍنلال ضلً.ندائنلفيلم اجهللالمد

نلامتيلتوـبلذيزلمؤةاللامت زً نيللقيحومَولفو  ؿوذتلاهتم ًللامرُ (SRH)هيلشرنللا 
17

،ل

لامتجوزي.يهيلؾووزتلؾنلمؤةاللمومَللراثلظوبؽلاكتطوذيلعم ميلتخضؽلل حكاملاملوه نل

لامت زً لًلاحغلب نلالمشرعلالجزائريللمليخضؽلمؤةال لىلب حكاملخوضللبشركاثللقيمو ا 

نلٌلُ لالحوللؿوََلفيلاموُئللاملوه هَللالمومَلللامت زًق،
18
ل.

 متيوسلةمؤةاللثاهَو:ل

فو نلالمؤةاللالمتيوسلةلهيلمؤةاللمصرفِللب يلل،منلهفسلاملوه نل52حابلهصلالموذتل

ظوزلتم ًللاماكن يبامرج علا لىلل،مومَللتتٌوسللب اةعللجديللامتيوسللؾنلكريضلممي حللفيلا 

المتـوقلباميلدلياملرضل00ل–ل53ب حكاملال مرلزقمل
19ل

نلاموي كلهيلب شخوصلمـي ًللمهمتهولل، فو 

ل لالم اذ لفي لامـموَوثلالمحدذت جراء لينذالل68ل–ل67ل–ل66ا  ل، ليت ػَفِو لال م ال يهيلتولي

وليحفؼِولل،عموَوثلالا كراض ت ػَفلامليملالميل لةليكللمٌت حلموليليانتتوبهولليشراءليتا َيُر

لىلمؤةاللامت زًليؿوذتلمولتل ملالمؤةالل،يبَـِو فِييللبذلزللقالمتيوسلةلببِؽلحلِليلمل ض للا 

ت فرلمِولاما َ لةليتح ًللكللب يلبـظلالمخوظرلا لىلظرفلثامث
 .ل20

  نوا يداثالمؤتمنلالمرنزيللثامثو:

فو نلالمؤتمنلالمرنزيلنوا يداثلب وشىءلل56/55منلهفسلاملوه نلل52حابلهصلالموذتل

ل لزقم لامتشرًـي لل05-ل93بم جبلالمرة م لفي لل23المؤزد لامليملل0993موي لبو زضل المتـوق
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للالميل لة، ليالمتمم المـدل
ل21

لَُئوثلامتيلتتضمنهولل، لالمرنزيلؿلىلاما يداثلب حد لالمؤتمن ـد يً

ل لامليملالميل لة لل،22ب زضل لماوهمل لؾنلشرنل لؾووزت لل23يُ   Algérieتامىلفيلالجزائر

clearing "."ل

 ضالمدٍنلالملترلزابـو:ل

لب حدل لاملرضلاماكنيلالذيلتحطللؿوََ لمن لالما تفِد لامعرفلال يللفيلامـموَل، يُ 

نلاملوه ني ظوزلشراءلب يلبيوءلب يلترميملماكن،ليُ ليخضؽلل حكاملامرُ المؤةاوثلالمومَللفيلا 
24
ل،

لامت زً لتـتمدلعموَل لمو لحتىليخفظلمنلا حتمالللقيؿوذت لهويرلمنلالملترضين، لؿدذ ؿلىليج ذ

نلؾلوزيلمنلامرتولل فشللب حدهملمنلاماداذ،لنلٌلٌشترطلفيلاملرضلب نلٍك نلمضم نالبرُ

لال يلى.

 الماتثمرينخوماو:ل

ٍك نللالماتثمرينلهملامراقو نلفيلشراءلال يزاقلالمومَللمنلمؤةاللامت زًق،ليؿوذتلمو

الماتثمرينلمنلشركاثلامتأ مين،لياموي كليالمؤةاوثلالمومَل،لفِملمنلًل م نلبشراءلال يزاقل

ؿوذتلبَـِولفيلاما قلالمومَللقالمومَللمنلمؤةاللامت زً ل.25منلب جللا 

 ام ةعوءلةوذةو:

لالميل لة لامليم لامتيفِذيلالمتـوقلبو زضل لالمرة م لل حكام ظولو
ل26

لتدايلل لمٌحلةوعل فلد

مـدلة"لمنلالمرة ملامتشرًـي،ليحدذلهؼومللجيللل55الميل لةلفيلامو زضللنو ةعوءل"الموذتلامليمل

ؾتماذلام ةعوءلفيلعموَوثلامو زضلليالذيلكدلٍك نل تيؼيملعموَوثلامو زضلليمراكبتهولشريطلا 

شخطولظوَـَولب يلشركاثلب ةِملمـتمدتلمنلظرفلانوجيل
27
ل.

لقوَللامت زًال ةوشلاملوه نيلنوتيوسللفيلعملل:امفرعلامثوني

يَللمنلكبللمؤةاللامتيوسللاموثثلؾنلال ةوشل تتعوبلماأ لةلامتيوسللفيلاملريضلامرُ

لب مَوثللذلزلب همِو:ل لؿدت لتبنىلامفلَ لفلد ن، لبامرُ املوه نيلميلللموكِللتلسلاملريضلالمضم هل

لالحق.تجدًدلالمدٍن،لالمشوزنللامفرؾَل،ليب ةو ةلح الةل

ل

ل
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 كوه نيلنوتيوسلتجدًدلالمدٍنلك ةوشلب يلا:ل

لاة تخلاضَل لب ي لالاتفوقلؿوََلضداحل ٌشترطلالمشرعلالجزائريلمتعوَقلامتجدًدلضريزت

لامؼريف لبتلَيرلل،من لب ي لبتلَيرلاولٍن لالامتزام لب ي لالحق تجدذ ليً لاكتراضليج ذٍ، فلاليج س

المدٍنلب يلب خيرالبتلَيرلاولائن
ل28
ل.

لامت زً لبتلَيرللقففيلمجول ليهيلامتجدًد لامثومثل لامط زت ظوز لبلالشملفيلا  لىك ن هيو فو 

تـينلفيلُذٍلامط زتللالمتيوسلة،بدلالمنلالمؤةالللقاولائنلالذيلًطوحلُ لمؤةاللامت زً يً

منلجوهبلب خرلؿلىللقيمؤةاللامت زًليالمؤةاللالمتيوسلةب نلًتملالاتفوقلبينلالمدٍنلمنلجوهبل

ترتبلؿلىلرلزلاهلضوءلالامتزاملال ضلًلؿلىللالجدًد،ئنلهيلاولالقب نلتطوحلمؤةاللامت زً يً

لؿوتقلالمدٍن.

لضفلوثلامت زً لمـؼم لب ن لام ة َلة ا، لؿلىلُوتَ لًؤخذ لمو تتضمنلمحوفغلضخملللقيمكن

لقيمتي ؿللمل ض للالمدهَللكيرلاملريضلالمصرفِل،لناَُملؾنلزقوللمـؼملاموي كلامووذئللنوت زً

زًق(لفيلؿلاكوتهولبـملائهولفيلؿدملتدخللب يلظرفلب خرل)مؤةاللامت ل
29
ل.

 لنوتيوسلالمشوزنللامفرؾَللك ةوشلكوه نيللثاهَو:

لامت زً لمؤةال لى لا  لالمتيوسلة لالمؤةال لمن لال ض ل لميلل لب ةو ة لثاني ُذالل،قُ 

)لمؤةاللمتيوسلةل(للقال ةو ةلٌا تخدملم ضفلترتُبلتم ًلًلًتملبينلامويملامووذئلنوت زً

يبيملب خرلًعوقلؿوََلا سملامويملالمشوزكلب يلامويملاملوئدل،ليبملتضىلُذالامترتُبلًل ملامويمل

بتلديملمبومفلمنلالموللنوويملل،قبديزُولفيلعموَللامت زًلقالمشوزكلالذيلتل ملمؤةاللامت زً

ؿلىلب نلٌاترذلامويملالمشوزكلب م الهليف ائدٍلمنلالمدٍنلفيلُذٍلللال يللملوبللة يداثلمدً ه

لنوويملامووذئلنوت زً لالمدٍنللقاما يداثل)ملترض( لالمتيوسلةل(،لحِثلٌالملُذا لالمؤةال (

لنوويملالاخيرلرلزلالمووفليف ائدٍل،لفِل ملامويملبديزٍلبام فوءلنوويملالمشوزكل.

لتمتؽل لًؤخذلؿلىلب ةو ةلالمشوزنللُ لؿدم امويملالمشوزكل)مؤةاللامت زًق(لبحقليمو

هتفوعلؿلىل لاة تعوؾتَلالمشوزنللفيللالمدٍن،ا  لؿدم لبليملللزفؽلذؾ ىينذا لالمدٍنلبام فوء لمعومول

لنوويملامووذئل لالمدف ؿل لالمدٍنلفيلام فوءللالمتيوسلة(ل)المؤةالالموومف يرلزلفيلحولةلتأ خرلُذا

المتيوسلة(نوويملامووذئل)المؤةالل
30
ل.

ل
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 للح الةلالحقلك ةوشلكوه نيلنوتيوسللثامثو:

تفوقلًتمللقيجدلامتيوسللفيلعموَللامت زً لا  لب نهو لىلب ةو ةلح الةلالحقليامتيلتـرفلؿويهو ا 

مََل(لحلَلامشخصيلالذيلُ لفيلرملل بملتضوٍلهلللاولائنل)لالمحَل(لا لىللشخصلب خرل)لمحوللا 

ك نلبذلزلذائيولجدًدالمِذالالمدٍنلل،مدًيَل)محوللؿوََ(لفِحللمحلهلفيلُذالالحق يٍ
31
ل.ل

رىلجوهبلمنلامفلَلضريزتلمراؿوتلجملة المنلامشريطلؾيدلال خذلبح الةلالحق  يٍ
32
ل:ل

 ح اهتهو.امتأ ندلمنلؿدمليج ذلب ًلليثائقلراثلضلة البال ض للم ض علاميلللتتضمنلشرطلمٌؽل -ب لل

هؼمللاملوه هَللالمعوللل -ةل  و.ؿويهب نلتك نلال ض للكوبلة النوتث ًلليفلولمل 

ب همَللتحريلاولكللفيلام ك فلؿلىلاشتراطلاميؼوملاملوه نيلالمعوقلب يلؿدملاشتراظَلمضريزتل -حل

 م افلللالمدٍنلؿلىلالح الة.

لالموثثلامثوني

لب مَوثلتدخللامت زًقلفيلتم ًللكعوعلاماكن

تتملعموَللامت زًقلفيلمرحوَتينلمتتومَتين،ليالذيلهؼمَلالمشرعلب ملالمٌَلفيلتحلِقلب فوقل

لما تلبوَل.

لعموَللامتريًقلل:لمراحلال يلالمعوبل

تتملفيللقاماومفلالذهر،لفونلعموَللامت زًل56/55منلاملوه نلزقملل52حابلهصلالموذتل

يَل لاملريضلامرُ لؾن لامتيوسل لبـموَل لال يلىلتتـوق لب يزاقلل،مرحوتين: ضداز لتتـوقلبا  يامثوهَل

لالمومَل.مومَللكوبلة النوتدايللفيلاما قل

يَللام  فرعلال يل:لمرحلة الامتيوسللؾنلاملريضلامرُ

لامشريطل لمن لجملة ا لاملريضلًت جبلت افر لؾن لبامتيوسل لالمتيوسلة لالمؤةال لتل م حتى

. ليالا جراءاثلحتىلًًتجلرلزلامتيوسللب ثازٍ

جراءاثلامتيوسلب يلا:ل  شريطليا 

هَلٌا ت جبلب يلالانلٍك نل نلصحَحولفو  لمكيلٍك نلامتيوسللؾنلاملريضلالمضم هللبرُ

يُ لب نلتك نلمؤةالللرلز،امت زًق(لامطفللفيلللمعرفيلامـموَلل)المؤةاللالمتيوسلةليمؤةا



يَللاملريضلت زًق للـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالجزائرللفيلاماكنلتم ًوَللملعوعلب ذاتلامرُ
            

ل229 ضفحلللللللللللللل2520موي،ل237-225،لصلص:ل50،لامـدذل55لالمجلد
 

مومَل
33

ل لاملوه نلزقم لىلب حكام ليبامرج علا  لبدزجللل56/55. لالمشرعلامشريطلالمتـولل فلدلحدذ

لب يلتتضمنلخعرلؿدملامتثطَللمٌذل مخوظرلاملريضلمحللامتيوسللبأ نللالتك نلمتيوسعلؿويهو

ؾنهولتازيخلامتيوسل
34

،لنلٌلاشترطلالمشرعلب نلتك نلاملريضلالمتيوسللؾنهولفيلشكلللٍ ؿللب يل

نتلة ال
35
ب يلمنلظوَـللياحدتليهيلظوئفللاملريضلالم جهللهتم ًللاماكنل،ياحدتل

ل36
ل.

ب مولؾنلشكللامتيوسللفلدلب يجبلالمشرعلب نلٍك نلبم جبلجديللخوصلبامتيوسللؾنل

يَل رًلل،املريضلامرُ لالجُ  لاموَوناث لمن لجملة ا لًتضمن يب ن
37

لل،ل خعوزنلٌ لا  المدٍنللب يجب

ل لامتزاموتَ لمن لًتٌطل لحتىللا بامتيوسل
38
ليكتلل، للا ليحدذ للم لالمشرع لب ن لى لا  لالا شوزت يتجدز

لبالا خعوز.يلالامشخصلالموزملل،الا خعوز

لالمشرعلفيلح الةيل جراءلمختوفلؾنلالا خعوزلالذيلب كرٍ لًوديلب نلالا خعوزلبامتيوسللُ لا 

رلب نلح الةلامتيوسللفيلعموَللامت زًلالحق، لالجديل،تسريلفيلم اجهللالمدٍنلبمجرذلتاويمللقا 

ذٍلمولب ندتَلالموذتل للذهر.الاماومفل55/ل56منلاملوه نلزقملل05/52يُ

لامـلوزًللالمختطلل لفو نلالمشرعلب يجبلتاجَللجديللامتيوسللولىلالمحوفؼل جراء يك خرلا 

كويمَولفيلب جللب كطوٍل ً مولمنلتازيخلامت كِؽلؿلىلالجديللل35ا 
39
يمكنللملًوينلالمشرعلالجزاءلل،

ًداعلالما تخرحلخوزحلتلسلال جول المترتب فِللترفظلالمحوفؼللامـلوزًللالا ًداعلب ملل،فيلحولةلا 

و.نلٌلُ لامشأ نلفيلشِرلامـل ذلام اجبلل،تفرضلقراموثلؿلىلامتأ خير شِوزُ لا 

نلامتيوسللفيلعموَللامت زً رالت افرثلُوتَلامشريطلفو  .لقفو  لًًتجلب ثازٍ

يَل:ل .0 لب ثازلامتيوسللؾنلاملريضلامرُ

لب يلتجوٍلاملير.لًترتبلؾنلعموَللامتيوسللب ثازلكوه هَللة اءلبينلظرفيهو

لامضلٌناثليامتأ مِيوثللومًا ولبفل لهلل لًترتبلؿوََ هَ لفو  لامـموَل، لبينلظرفي لامتيوسل ل ثاز

لباملريض المتـولل
40
لامت زًل،ل لمؤةال لى لا  لالحق لًترتبلؿلىلُذالل،بكللكيمتَلقفِيتلل نلٌ

  الاهتلوللهتوئجلجلاجللهيل:
امفلرتلال خيرتل(لمنلل005المتيوسلةل)لالموذتلؿدملػِ زلالحل قلالمتيوسلةلفيلميزاهَللالمؤةالل -

 اماومفلنلرهرل.ل56/55املوه نلزقمل
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مكاهَللالمؤةاللالمتيوسلةلتـدًللاولً نلبتخفِضِولب يلتـدًللوا ولل - ب يلتلَيرللامفوئدتلفيهوؿدملا 

 لب خر.ضلٌنلبضلٌنل

لامت زً - لمؤةال لى لا  لاولً ن لامتيليمكنللقتًتلل لذف ع لمن لؿويهو لٍرذ ليمو بكللخطوئطِو

 المتيوسلة.نومدٍنلب نلًدفؽلبهولتجوٍلالمؤةالل

امفلرتلال يلىلمنلاملوه نلل09تجوٍلاملير،لفلدلجوءلفيلهصلالموذتلب مولبامًا وللل ثازلامتيوسلل

زًلل"لتطوحلعموَللامتيوسللؾنللٍ ؿللايلنتلة المنلاملريضلالمضم هللبامرُ نلامـلول56/55زقمل

مؤةاللامت زًقلموزمللنوليرليتأ خذلامرتوللبمجرذلتاجَوِولفيلالمحوفؼلل منلامرتوللال يلىلمفوئدت

لامـلوزًل".

لامت زًلالمبرملبينمنلهفسلاملوه نلفو نلامتيوسللل05لالموذت:يحابلهصل لقظرفيلعموَل

ل لؾن لب جٌوَو لظرفو لًـتبر لب هَ لمن لامرغم لؿلى لالمدٍن لم اجهل لفي لالمفـ ل لةوزي لوقاتفًطوح

امتيوسل
41
ل.

لمؤةالل لتكلف لب ن لاولً ن لتحطَل لفي لامـومل لاملوؿدت لؾن لخريجو لالمشرع لب جوس نلٌ

لب يلمؤةالقامت زً لب ي لالمتيوسلة لامتيلتملامتيوسللللالمؤةال يَل لاملريضلامرُ ب خرىللاةترذاذ

ذالظولولميصل للرهر.نمنلاملوه نلاماومفلل22لالموذت:ؿويهوليُ

الحل قلا لىلكللمؤةاللمومَللمـتمدتنلٌلب جوسلالمشرعلهلللتا َيرلتحطَلل
42
ل.

خعوزلالمدٍنلليحِدا،يكدليضؽلالمشرعلفيلُذٍلالحولةلشرظولشكلَول برةولةليُ ليج ةلا 

ؿلامَلبالمؤةاللالمايرتلامتيليجبلام فوءلمِوللامت زًق،منلمؤةالللمضم هل ل22لالموذت:يرلزلبا 

لنلرهر.اماومفلل56/55منلاملوه نلزقمل

المشرعلتختوفلؾنلتلسلفيلح الةلالحقلالمدهَلللاؾتمدتهوسللامتيليؿوََلىرىلب نلعموَللامتيو

ل لفلد جراءاتهو، لا  لمتـلِد للاؾتمدهؼرا لمتبا َطلتيفِذ لؾنلظرًقلجديل لامتيوسل لالح الة،المشرع

لالمدهَل.الحقللا لىلح الةيذينلانوج ءل

 امفرعلامثوني:لمرحلة الا ضدازلال يزاقلالمومَل

ل و لامتيلتطدزُ لالمومَل لال يزاق لامت زًتمثل لمنللقمؤةال هيهو هتلوتلا  لامتيلا  لالحل ق كيمل

للحومويهو.لومؤةاللامتيوسل،ليهيلبذلزلترتبلب ثازالكوه هَ
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لشريطلا ضدازلال يزاقلالمومَلب يلا:ل

ل لبرُ ن لاملريضلالمضم هل لتحت ي لفيلشكللمحفؼل لالمومَل لال يزاق ضداز لا  لؾلوزًل،ًتم

لٌلكيمللالحطصل نلعموَللالا ضدازلتخضؽلا لىلشرظينليُ ذٍللالانتتوة،ليالا ؿلانلؾنحِثلا  يُ

لالذهر.لالميل لةلاماومفالمتـوقلبو زضللامليملل93/05تخضؽلنومرة ملامتشرًـيلزقمللامـموَل

لامت زً لظرفلمؤةال لمن لالدِ ز خعوز لالانتتوةليرلزلبا  لعموَل لتأ تي لهُتهوللقثم في

ضدازلال يزاقلالمو لمَل.با 

ؿوذتلٍك نللقامت زًلليؾيدمولتتٌوسللالمؤةاللالمتيوسلةلؾنلة يداثلاولٍنلال ضلًللمؤةا

ةـرلبَؽلاولً نلالمضم هللبامرُ نلب كللمنلامليمللالا سمَللمِوليُ لامفوزقلالذيلًضمنللمؤةالل

لُومشلامربح.لقامت زً

بتلِيملتلسللقال يزاقلالمومَللنومكتتبينلتل ملمؤةاللامت زًلقامت زًلليبـدلظرخلمؤةا

ال يزاقلالمومَل.ليفيلُذٍلامـموَلليجبلمراؿوتلكيملاما يداثلال ضوَلليمُسلكيمللشراءُو،ليب نل

ل لت ازيخ لاة تثلوقللاة تثلوقتك ن لت ازيخ لمؽ لمت افلل لالمدٍن لمن لاميلدًل المتثطلاث

الماتثمرٍن
43

ل.ل

ذازتهو.يالذيلة وقلت ضَحلمهومَليامتيلب همِولالمحوفؼللؿلىلال يزاقلالمومَلل ليا 

 ب ثازلا ضدازلال يزاقلالمومَللثاهَو:ل

ل لالموذت لبامت زًل6هطت لالمتـوق لاملوه ن لب ض لللقمن لكل لالماتثمرٍن لحل ق لتشمل "

ل.منلُذالاملوه نل"ل02الميط صلؿويهولفيلالموذتللرلزلال ض لبمولفيللقمؤةاللامت زً

يؿوََلفو نلحل قلحوملًلال يزاقلالمومَللتشمللنذلزلال ض للالميط صلؿويهولفيلالموذتل

لاملوه ن.منلهفسلل02

يتخضؽلظرًلللت سًؽلالم ازذلالمومَللؿلىلحوملًلال يزاقلالمومَللكللمولًت فرلولىلمؤةالل

يَلليمولب هتجَلمنللقامت لزً لفوئدت.ؿويهملمنلمبومفلهلدًللناتجللؾنلتحطللكيمللاملريضلامرُ

ا ت فيلحومو لال يزاقلالمومَللفوئدتلثابتل،لة اءلزبحتلامشرنللالمطدزتلب ملخسرث،لنلٌل يٌ

للمنلال زباخليلالًـدلماوُلٌل يج سلب نلٌشترطلحومو لال يزاقلالمومَللوا وللمئً 
44
ل.
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نلٌلمٌحلالمشرعللحوملًلال يزاقلالمومَللضلٌناثلتتـوقلبضريزتلب نلتك نلاملريضلالمتيوسلل

ظوزلتم ًللاماكنلمؤمٌلقؤةاللمفوئدتلمؤةاللامت زًؾنهولمنلالم رالكاهتلامًا وللبينللل،فيلا  ا 

بالموئلل65مبوفلاملرضليكيمللاماكنلتتجويسل
45

يهيلتـتبرلضلٌهللنوماتثمرٍنلفيلال يزاقلالمومَلل،ل

ؾاوزل لالمدًيين.منلخعرلا 

للحومويه لالمشرع لب جوس لفلد لمٌل لة لهيلكيم لالمومَل لال يزاق لب ن لباؾتووز لفيليب خيرا لتدايمِو و

"ل..لتك نللقمنلكوه نلامت زًل54ة قلامو زضل،ليرلزلظولولنوفلرتلال خيرتلمنلهصلالموذتل

لكوبلة النوتدايللفيلة قلال يزاقلالمومَلل".

لفيلالجزائرللقالمعوبلامثوني:لياكؽليب فوقلعموَللامت زً

رالت افرثلمراحللامت زًق،لفو نلرلزليجـويولهوثثلؾنلياكؽليب فوقلُوتَل امـموَللالم جهللا 

لنوتم ًللاماكنيلفيلالجزائر.

 الم جهللنوتم ًللاماكنيلفيلالجزائرللقياكؽلعموَللامت زًامفرعلال يل:ل

لامت زً لكوه ن لبتٌؼيمَ لبذلزللقيهدفلالمشرع ليُ  لاماكني، ل لاهتمً  لعموَل لتاَِل لى ا 

ضوفللم م ذلجدًدلنوَِئوثلالمتدخلة الفيلاهتم ًللة اءلمنلظرفلمؤةاوثلتم ًلل ًيدزحلفيلا 

كلاة َكي
ل46

لب همِو يَللظ ًلة الال جل، ب يلمؤةاوثلمومَللمتخططللفيلاملريضلامرُ
47
شرنللل

ني لامرُ لاهتم ًل ؿوذت لماوهمتل،ا  لشرنل لتـتبر لزب ةلٌمِلَيامتي لبمووف لحومَو لذًيوزلل4065و موَ ن

يَللالملدمللمنلاموي كليالمؤةاوثل ؿوذتلتم ًللمحوفغلاملريضلامرُ جزائري،لب وشئتلمنلاجللا 

ظوزلتم ًللاماكنلملوبللضلٌناثلكافِل. لالمومَللفيلا 

للفي:يتتمثللمهومهول

لىلتنمَللامتدؾيمل - ةتراتَجَللالحك مللامِوذفللا   المولي.تيفِذلا 

اهتم ًللاماكنيليرلزلمنلخلاللمشوزنللاموي كليالمؤةاوثلالمومَللتع ٍرليتحاينلة قل -

 بميحلاملريضلاماكٌَل.

ل - لالمومَل لاما ق لمن لال م ال لزؤيش ضدازجوب لبا  لبرُ ناثلليرلز لمضم هل لمومَل ب يزاق

 .48ؾلوزًل
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هَلًلاحغلب هَللحدلامَ مللالت جدلشركاثلمتخططللبـموَللامت زً بـدلضديزللقيؿوََلفو 

لىلُوتَلامتلٌَللهذهرل ة تـداذُولنوج ءلا  املوه نلالخوصلبذلزلزغملب هَلب بدثلامـدًدلمنلاموي كلا 

منهولبيملامبرنللالجزائريليامويملال جٌبيل
49

société généal.. 
 فيلالجزائرلقب فوقلا نجوخلعموَللامت زًامفرعلامثوني:ل

نلعموَللت زً يَللالم جهللنوتم ًللاماكنيلفيلالجزائرلًطـبلتعوَلِولمنللقا  املريضلامرُ

منليرلزللمولًطوحبلُذٍلامـموَللمنلمخوظرلتهدذلتلسلال ض للكبللاهتلومِوللامـموَل،اميوحِلل

ضـوفلامثلللبينلُوتَلال خيرتللقامت زًلا لىلمؤةالالمؤةاللالمتيوسلةللرمل يمولًترتبلؾيَلفيلا 

ليالماتثمرٍن.

لؾيدل لالماتثمرٍن لٌا ت جبلؿلى هَ لفو  ، لعجزٍ لب ي لالمدٍن لمن لام فوء لتأ خر لخعر يمتلافي

ختَوزلؿدذلهويرلمنلالمدًيينلٍكفيلمضلٌنلام فوءلبدً نهم،ل كدامهملنومشوزنللفيلُوتَلامـموَللا  ا 

رالتأ خرلاموـظلؾنلام فوءلفيلالم اؾَدلالملرزت حتىلا 
50
. 

لمنلالمنلٌل لامت زًق،ؤةاللالمتيوسلةلا لىلمؤةاللٌا ت جبلؾزللال ض للالمتيوسللؿويهو

فلاشلالمؤةالل لالمتيوسلة.حتىلتك نلتلسلال ض للالممثلة الفيلب يزاقلمومَللبـَدتلؾنلخعرلا 

ل لعموَل لنجوخ لامت زًلامت زًق،يلا لمؤةال لمٌح لمن لالمؤةالللقلا لؿلى لامرج ع حق

رغملب نهولكيرلموزمللالمتيوسلةللاةتِفوءلحل كِولفيلحولةلكدزتلُوتَلال خيرتلت فيرلضلٌناثلؿلىلام

بذلز
51
ل.

جراءاثلامتيفِذلؿلىل هَلٌا ت جبلتبا َطلا  لفو  لامت زًق، نجوخلعموَل نذلزليمنلب جللا 

نلامـلوزي،لرلزلزغملب نلالمشرعلجـللعموَللتاجَللامتيوسللمجونالظولولميصلالموذت:ل ل25امرُ

جراءاثلامتيفِذلؿلىلامرُ نلامرسمَللفيلحولةلؿدمل لالب هَللملًوينلا  ام فوءلمنلظرفلمنلاملوه ن،لا 

لامرسمي ن لامرُ لفي لامـومل لنول اؿد لامرج ع ليمكن ليؿوََ لامت زًق، للمؤةال المدًيين
52
يهيلل،

جراءاثلظ ًلة ال لتولىلليمكلفل،ا  جراءاثلبا َعل لًت جبلؿلىلالمشرعلاموثثلؾنلتيؼيملا  ممو

ليامضلٌن.ب ظرافِولامثللللنجوحولييجد

ل

ل



للَ ذيلبشيرلذلللـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 

 

ل234 ضفحلللللللللللللل2520موي،ل237-225،لصلص:ل50،لامـدذل55لالمجلد
 

لالخوتمل:

ل لاهتم ًل ليةوئل لمن لية َلة ا لامت زًق لعموَل لاملريضللالحدًثل،تـتبر لتم ًل لتـني يامتي

ل لىلب يزاقلمومَل لبرُ نلا  لكوبلة الامتدايللفيلة قلل)ب ةِمالمضم هل محللوللامو زضل،ية يداث(

لام ظني.بذلزلف ائدلؿدًدتلل ظرافِولينذالملاكتطوذل

يالذيللالسالللملًعوقللاماكن،يكدلحصرلالمشرعلامت زًقلفيلاملريضلالم جهللملعوعل

لىلب ةو ةلبا َطلًلرةلنثيرالمنلح الةلالحقللبـد، نلٌلاؾتمدلفيلامتيوسللؾنلتلسلاملريضلا 

لالمدني.المـريفللفيلاملوه نل

لٌ:يتتملعموَللامت زًقلفيلمرحوتينل يَللمفوئدتلمؤةاللليُ مرحلة الامتيوسللؾنلاملريضلامرُ

ضدازلال يزاقلل،امت زًق ل.المومَلثملمرحلة الا 

مكاهَللتدايمِولمنلجدًدلفيل نلٌليضحيولالحل قلامتيلٍتمتؽلبهولحومو لال يزاقلالمومَلليمدىلا 

لامو زضل.ة قل

ل لنلٌ لذيزُو لامت زًق لعموَل لتؤذى لب ن لب جل لمنللًًبلي،يمن لجملة ا لؾرض ليجب هَ فو 

لامت ضَوثلب همِو:

ضدازلاميط صلامتيؼيمَللنولوه نلالميؼملمـموَلل -  امت زًق.امتـجَللبا 

هَلًتـينلمـَلتع ٍرلب ة اقللالمومَل،عموَللامت زًقلتل ملبهولب ة اقلال يزاقلللمولكاهت -  المول.فو 

كبولل - مٌحلب ظرافلعموَللامت زًقلمزايالتتمثللفيلالا ؾفوءاثلامضرًوللمنلب جللتشجَـِململا 

 ؿويهو.

جراءاثلاهتلوللالموكِللامـلوزًلليامتيفِذل -  ؿويهو.يضؽلتشرًؽلمتاَِللا 

 اماكن.ت ة َؽلمجوللامت زًقلمُشمللمجولاثلب خرىلكيرلكعوعل -

 امِ امش:

 

لل1 لة يل لبالا ةكانل0934في لامفدزامَل لالا ذازت لتأ ةُس لتم ل، نلل0983يفي لنورُ لام ظيَل لامَِئل ب وشئت

نلل0968يفيلة يلل،لامـلوزي ل0986يفيلؿومل،لَُئتينلمٌفطوتينلامـلوزيلا لىتملفطللامَِئللام ظيَللنورُ

 ضدزلكوه نلالا ضلاخلامضرًبي.

 



يَللاملريضلت زًق للـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالجزائرللفيلاماكنلتم ًوَللملعوعلب ذاتلامرُ
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يَليالمتـوقلل2556فِفريل25المؤزدلفيلل55ل–ل56املوه نلزقملل2 ل05ؿدذل،لزل،ح،لبت زًقلاملريضلامرُ

ل لفي ل2556موزشلل02المؤزخل لزقم لاملوه ن لبم جب ليالمتمم ليالمـدل لل06-04، لفي ل28/02/2506المؤزد

 .ل29/02/2506المؤزخللفيلل77،لحلزلؿدذل2507المتضمنلكوه نلالمومَللما يلل

مومللَدلبنلب بيلبكرلؾودلاملوذزلامراسيل.لالمعوـللال ميًرللامطحوخ.لمختوزل3 ل.28صل،ل0953،لاملوُرت،لملا 

نلامـلوزي،لؾوَدلؿلًلاحمدلالحجوسيل4 لامت لزًقليمدىلب همَتَلفيلػللكوه نلامرُ لامـربَل، ،لذازلاهنهضل

 .ل53ص،ل2550،ل2ط.للاملوُرت.
5 Emmanuel kerm . analyses et synthèse :le marché de la titrisation en  Europe ; 

caractéristiques et perspectives . ACPK-banque de france . n31 . juin 2014 . p6.     

6 Nasri antoine diab et lyad H.G .boustauy . la titrisation des actif . DELTA. 2 ed . pari . 

2003 . p30 .  

ةلٌؾَللؾودلامـوللاما َدل7 ،لال ذياثلياما َوةوثلالما تحدجللفيلب ة اقلال يزاقلالمومَل،لب ظريحللميَللا 

ل.256ص،ل2558شِوذتلاولنت زاٍ،لكلَللالحل ق،لجومـللاملوُرت،لة يلل

 ل02ص.،لالمرجؽلاماوبق،لؾوَدلؿلًلاحمدلالحجوسيلل8
9 Vinod kothari . the financial instrunent of the future. WILLEY .1rst edition.2015.p100. 

10 Philipe trainer. La titridation en assurance. Revue banque .avril . 2005. n. 688.p42. 

11 H.loves et outres .document de stratégie pay. Intérimaire. 2016- 2018. Département 

régional afrique du nord (ORNA). Banque africaine de développement. octobre 2016. p 

38. 

ل،جومـللظيعو،لكلَللالحل ق،لالملٌزةلليالا ظوزلاملوه ني،لامت لزًقلالمصرفيلنلدً ن،لحاينلفتثيلؾثمانل12

 .69صل،لمصرلذينلة يل

لفضلًل13 لُشوم لامـربيلالا ةكٌدزًل، لامفكر لذاز لزًقل" لامت  ل" لالدوؾيلفيلالحل قلال ضوَل ،لالاةتثماز

 .06صلل2554

 .30ص،لالمرجؽلاماوبق،لحمدلحجوسيب لؾوَدلؿلًلل14

لامـولمَل،لةـوذلشدزيلعمرل15 لالمومَل لاملرازاثلفيلػللال سمل لؿلىلاتخور و ليب ثازُ لنومراجؽ لالمومَل ،لامتلوزٍر

 اما يل،لكلَللامـو ملالاكتطوذًلليامتجوزًللب مرذاش،لب ظريحللميَللشِوذتلاولنت زاٍلتخطصلمومَللالمؤةال

 .ل095صل،ل2505ل-2504الجومـَلل

لفوزيقليشوحيلل16 لاحمد ليامتعوَق، لزًقلبينلاميؼرًل لامت  لعموَل لامـربَل، لاهنهضل لذاز لاملوُرت ل2558،

 .57ص

ل.ل0998ما يللل27ح.ز.ؿدذلل09989افرًللل56المؤزدلفيلل50ل–ل98تملاؾتماذُولبم جبلاملرازلزقملل17

للعموَوثلا،لحٌونلض شوزتل18 نيلفيلتمً  للامرُ ؿوذتلاهتمً  يزكللبحثَللملدملل،لمتركِللامـلوزًلذيزلشركاثلا 

لالجزائر لفي لمتنمَل لؿلى و ليب ثرُ لالحضري لامـلوز لاشكالاث لح ل لاوليلي لالموتلى لفي ليامـو مل، لالحل ق كلَل

 .ل2503فِفريلل08يل07ً ميل،لجومـللباكرت،لاما َوة َل
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ل54ل–ل05زقمللالمـدلليالمتمملبال مر52/2553المتـوقلباميلدلياملرضل.ح.زلؿدذللل00ل–ل53ال مرلزقملل19

ل.ل07/05ياملوه نلزقمل
20 Henri hovase . la titrisation. Juris . claseur . société traité . fasc2260.1991. n03;  

المؤزدلفيلل54ل-53المـدلليالمتمملباملوه نلزقمل،ل0993مويلل23امطوذزتلفيلل34ؿدذللامرسمَللالجرًدتل21

ل.09/52/2553المؤزدلفيلل00ح.زلؿدذل،ل07/52/2553

 يالمتمم.المـدللل58ل–ل93منلالمرة ملامتشرًـيلل53الموذتلل22

لالخوزجيلالجزائريلل23 لامويم لمن لتتك ن لالجزائري، لامشـبي لاملرض لالجزائري، لام ظني لامويم بيمل،

لامرًفِل ليامتنمَل لامفلاحل لبيم، ل/ ليالاحتَوط لنوت فير لام ظني لامطيديق لامتا َيرل، لمؤةال لضَدال لٍؽ

 ةعَف.،لمؤةاللامرياض،لالايزاسيامفٌدقيل

المتضمنلكوه نلل52/02/2552المؤزدلفيلل52/00منلاملوه نلزقملل96لالموذت:حِثلتعوقلؿوََلب حكامللل24

 .25/02/2552المؤزخللفيلل86ح.لزلؿدذل،ل2525المومَللما يلل

لهاولل25 لةومِل لامـلوزًل، لامتركِل ل لفيلتمً  يَل لاملريضلامرُ لت زًق لهؼوم لذيز ل، لبحثَل فيلالموتلىليزكل

لالجزائر لفي لامتنمَل لؿلى و ليب ثرُ لالحضري لامـلوز لا شكالاث لح ل لال يل لام ظني ليامـو مل، لالحل ق كلَل

 .2503فِفريلل08ل07جومـللباكرتلً ميل،لاما َوة َل

ل34المتـوقلبو زضللامليملالميل لةلح.لزلؿدذلل0993مويلل23المؤزدلفيلل05-ل93المرة ملامتشرًـيلزقمللل26

ل53/54ياملوه نلزقملل05/50/0996المؤزدلفيلل96/05المـدلليالمتمملبال مرلزقملل23/55/0993المؤزدلفيل

 .2553/لل52/لل07المؤزدلفيل

المتـوقلبشريطلاؾتماذلام ةعوءلفيلعموَللل53/57/0996المؤزدلفيلل96/53منلهؼوملزقملل54الموذتلل27

 .56/0997/ل50المؤزدلفيلل36زلؿدذلل،ح،لامو زضلليياجبوتهمليمراكبتهم

 المدني.منلاملوه نلل287لالموذت:ل28

 .025صل،لالمرجؽلاماوبق،لحاينلفتثيلؾثمانل29

 .027صل،لالمرجؽلاماوبق،لحاينلفتثيلؾثمان30

 المدني.ملوه نليمولًويهولمنلال029لالم اذ:زاجؽلل31

،لاتحوذلالمطوزفلامـربَل،لم ة ؿللامت لزًق،لالخوفِللامـومَلليامـموَللنوتليزًق،لخوَللب مينلؾودللشل32

 .08صل،ل2552،لبيريث

 نلرهر.اماومفلل56/55منلاملوه نلزقملل52لالموذت:ل33

 نلرهر.اماومفلل55/55منلاملوه نلزقملل05لالموذت:لل34

 نلرهر.اماومفلل56/55املوه نلمنلل59لالموذت:ل35

 .056صل،لالمرجؽلاماوبق،لُشوملفضلًل36

 



يَللاملريضلت زًق للـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالجزائرللفيلاماكنلتم ًوَللملعوعلب ذاتلامرُ
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 نلرهر.لاماومفل56/55منلاملوه نلزقملل04يل03الم اذلل37

 .56/55منلاملوه نلزقملل02الموذتلل38

 اماومفلنلرهرلل56/55منلاملوه نلل08يل05.06.07لالم اذ:ل39

 اماومفلنلرهرلل56/55منلاملوه نلزقملل00لالموذت:ل40

ةلٌؾَللؾودلل41  .270صل،لالمرجؽلاماوبق،لامـوللاما َدا 
42 Henri hovasse .op.cit :n 80 . 

لل43 لمِلاطؾود لالحفِغ لامفوت زت، ل لمتثً  لاملوه ني لاميؼوم ليامـو مل، لالحل ق لكلَل لذنت زاٍ ب ظريحل

 .333ص،ل2502،لجومـللتوماون،لاما َوة َل

 .ل336صل،المرجؽلاماوبق،لؾودلالحفِغلمِلاطل44

 .ل56/55منلاملوه نلزقملل20لالموذت:لل45

ليالاحتَوطلل46 لنوت فير لام ظني لكامطيديق لنواكن، لام ظني لامطيديق ل، لام ظني ل،،،الجزائري،امويم

 بيملامتنمَللالمحوَلل،لامويملالخوزجيلنوجزائر،لاملرضلامشـبيلالجزائري

للاميلدلال ليليامـلاكوثلينذالشرن،لُيوكلنذلزل:لضيديقلامضلٌنلليامكفولةلالمتووذلةلفيلامتركِللامـلوزًلل47

 شرنللضلٌنلاملرضللامـلوزيل.،لامتولوئَللبينلاموي ك

،لمجلدلالاكتطوذلالجدًد،لتلٌَللامت لزًقليتلٌَللاميلِللفيلاملعوعلالمصرفيلفيلالجزائر،لبنلؿولمللموَكللل48

 .200صل،ل2509ما يللل53امـدذ،ل05المجلدل

لل،ليعمرلظومبللالذَدلق فيؾودلل49 ؿوذتلاهتمً  لؿلىلالميؼ مللالمومَلليالمصرفِللفيلالجزائرا  نيليب ثرٍ ،لامرُ

نيل للامرُ لامتثً  ؿوذت تطدزلؾنللجومـللل2557ة يللل55مجلة الامووحثلؿدذل،لSRHذزاةللحولةلشرنللا 

لالجزائرل.،لكوضديلمرباخليزكلة ا

 .068صل،لالمرجؽلاماوبق،لحاينلفتثيلؾثمانل50

ةلٌؾَللؾودلامـوللاما َدل51  .259،لص،لالمرجؽلاماوبق،لا 

 المدني.يمولًويهولمنلاملوه نلل882زاجؽلالموذتل.ل52


