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هــ�ف� هــ�ه ال�راســة إلــى ت
ل	ــل م��لــف     
ـــ� فـــي  �ائ�م%ـــادر ت�#"ـــل الاســـ� �ار فـــي ال

 ال�%�/-ة وال�ال-ة. الإصلاحات&ل 
وت
ل	ــــــــــــــــــــل م��لــــــــــــــــــــف  ســــــــــــــــــــ���امو0ا     

الإح%ــــــائ-ات وال�ـــــــ�اول ت#صـــــــل� ال�راســـــــة 
ســــ-;�ة ال49ـــ#ك ال��ار"ـــة علــــى  أه�هـــال�4ـــائج 

�ائـــــ� فـــــي &ـــــل �ت�#"ـــــل الاســـــ� �ارات فـــــي ال
@-ـــــاب ال>ـــــ#ق ال�ـــــالي وم
�ود=ـــــة م>ـــــاه�ة 
ال�Cس>ــــــات ال�ال-ــــــة B���لــــــف صــــــ-غها فــــــي 

 ال��#"ل.
ال�ف�اح-ـــــــــة: ت�#"ـــــــــل الاســـــــــ� �ار،  الDل�ـــــــــات

القـــــــــــ�وض الD49-ـــــــــــة، ال%ـــــــــــ�4وق الـــــــــــ#4Hي 
  . للاس� �ار

    This study aimed to analyze the 

various sources of financing investment 

in Algeria in light of banking and 

financial reforms. 

      By using and analyzing various 

statistics and tables, the study reached 

the most important results, the most 

important of which is the control of 

commercial banks on financing 

investments in Algeria in the absence of 

the financial market and the limited 

contribution of financial institutions of 

various forms to financing. 

Keywords: investment financing, bank 

loans, the National Investment Fund. 
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  مق�مة: . 1

أصSح لل�Qار"ع الاس� �ار"ة خاصة ال%4اN-ة م4ها والإن�اج-ة دورا هاما في ت
ق	K ال�4�-ة     

الاق�%اد=ة ن]�ا ل�ا ت
ققه مV Z-�ة مYافة وت#ف	� ف�ص للع�ل وت�V-ة ال%ادرات، غ	� أنها ت#اجه 

نQ;ة الع�ی� مZ ال�Qاكل ال�ي ت
� مZ ق�رتها أه�ها مQ_ل ال��#"ل، فأ^ مCس>ة عV �4-امها Bأ

 ،bال-ة ال�ات-ة فق�ادا على م#اردها ال�اع� cام ب�ل-eة فهي لا ت>�;-ع ال-fار"ة ج�ی�ة أو ت#س�اس� 


اجة إلى م#رد مالي خارجي =>اهg في تل9-ة حاج-اتها الاس� �ار"ة والإن�اج-ة وح�ى B ا هي�نhو

 Zالأم#ال س#اء ع cالي ه# م%�ر تل�ة وال�^ عادة ما =_#ن ال4]ام ال-e"#<الأس#اق ال� K"�H

.lجهة أخ� Zي مD49س>ات ال4]ام الCخلال م Zجهة أو م Zال-ة م�ال  

�ائ� وفي &ل @-اب ال>#ق ال�الي، یلعm ال4]ام ال�%�في دورا م
#ر"ا في ت�#"ل      �في ال

 Kس>ات وال%4ادیC�م��لف ال gدع cل�n#لة اللازمة و	ال> �	خلال ت#ف Zار"ع وه�ا مQ�ال

�ال، فال4]ام الD49ي اس��جع مهامه الأساس-ة في تعp9ة ال��خ�ات وت�#"ل الاس� �ار"ة في ه�ا ال�

الاس� �ارات مZ خلال م��لف الق�وض الاس� �ار"ة ال�ق�مة مZ ق9ل ال49#ك وم��لف ال�Cس>ات 

  .1990ال�ال-ة الأخ�l وه�ا Bع� إصلاحات ال4]ام الD49ي Bع� 

Zه�ا وم K4;ل�اولة ه�ه جاءت ال
  :الآت-ة الإش_ال-ة عZ الإجاBة ال�راسة ل�

  ها الق8اع ال�الي�ما ه
 واقع ت�
)ل الاس$#�ار ال"!ائ� في =ل الإصلاحات ال$ي شه

 � ؟  1990وال���ي �ع

 :راسة� ف�ض-ات ال

  على ض#ء الإش_ال-ة ال�ئ->-ة وال�ي ن>عى مZ خلالها لاخ�Sار ص
ة الف�ض-ة ال�ال-ة: 

 %�/-ة أث� على ت4#ع�ق  آل-ات كان للإصلاحات ال�Hائ�  و��ت�#"ل الاس� �ار في ال

في &ل اس�عادة ال4]ام الD49ي ل�وره ال�ئ->ي في دور ال#ساHة وتعp9ة  1990خاصة م�4 

  ال��خ�ات.

 :راسة� أه�-ة ال
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ت�� ل أه�-ة ال�راسة في ت>ل-b الY#ء على م#ض#ع الاس� �ار وhش_ال-ة ت�#"ل-ة في &ل م
�ود=ة 

=ع��� على الق�وض الD49-ة QB_ل رئ->ي في &ل @-اب  ت4#ع م%ادر ال��#"ل في &ل ن]ام مالي

  ال>#ق ال�الي.

  :راسة� م�هج ال�راسة وم/اور ال


	{  ال�
ل	لي، ل9ل#غ أه�اف ال�راسة ارتأی4ا إتSاع ال�4هج ال#صفيB #ض#ع�9-عة الHاشى و�وال�^ ی�

�ائ� Bع� الإصلاحات، مZ خلال �تg وصف وت
ل	ل م��لف م%ادر ت�#"ل الاس� �ار في ال

  الاع��اد على الإح%ائ-ات ال��#ف�ة.


اور رئ->-ةالتg تق>-g دراس�4ا الى  -ة ال�ئ->-ة واخ�Sار ص
ة الف�ض-ةوللإجاBة على الإش_ال� 

  :ال�ال-ة

  ل(
 الاس$#�ار في ال"!ائ�مFادر ت�

  ل(
  ال���-ة الق�وض 4�J( عH الاس$#�ار)ة ال�Gار)ع ت�

 ة-L�Fالإصلاحات ال�ال-ة وال� � ت/ل.ل واقع ت�
)ل الاس$#�ار �ال"!ائ� �ع

  مFادر ت�
)ل الاس$#�ار في ال"!ائ� .2

�ائ� ب	Z ال49#ك وال�Cس>ات ال�ال-ة وم��لف      �ال%4ادیK  ت�ع�د م%ادر ت�#"ل الاس� �ار في ال

  في ه�ا ال��ال وه�ا دائ�ا في &ل @-اب ال>#ق ال�الي، ومZ أه�ها ما یلي:  ةواله	pات ال���%%

  :ل$�
)ل مH خلال ص��وق الاس$#�ارا 1.2

�ائ̂� لل�4�-ة  مZ أجل ت�V-ة       �ت��� ال%�4وق ال#4Hي للاس� �ار إث� إعادة ~-_لة الc49 ال

ال��#"ل وال�4�-ة وت�4رج ه�ا ال�Sادرة في إHار اس�D�ال أدوات ج�ی�ة ض�ور"ة ل��خل ال
_#مة في 

 gالقان#ن رق mج#�B  مة#_
مZ الأم�  37ع�ل-ة إصلاح الق;اع ال�الي وال�%�في ال�ي أHلق�ها ال

 gلي ل>4ة  11 - 40رق	�Dال-ة ال��قان#ن ال Z�Y��4ي  2011الH#-ة ال%�4وق ال�ل�> �	غ�ال

�ائ̂� لل�4�-ة  -للاس� �ار� ).FNI) إلى ال%�4وق ال#4Hي للاس� �ار (FNI-BAD(الc49 ال

م_لف ب��#"ل إنQاء وت;#"� مCس>ات الق;اع العام  للاس� �ارإن ال%�4وق ال#4Hي        

 ،"�Hا��ال �		ال�اصة ب "ال�0ح" و "ت> mان#�وال�اص مZ م#ارده ال�اصة مع م4ح الأول#"ة لل

ی�عg ال%�4وق ال#4Hي ، n�ا اسة ال
_#مةدون ال�>اس Bال4]ام العام و ال�^ له علاقة مع س-
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ال�Qار"ع الاق�%اد=ة في الق;اع العام أو ، و ال�ول ج�-ع أن#اع ال�Qار"ع ال�ي تق�رها للاس� �ار

الق;اع ال�اص ال�اصة ال�ي تQارك في إحلال م
ل ال#اردات مZ ال>لع وال��مات وز"ادة 

  )https://www.fni.dz/fni/?q=fr/missions.html( ال%ادرات خارج ال�
�وقات؛

 مZ م#ارده ال�اصة ع�9: الاس� �ار"��خل ال%�4وق ال#4Hي للاس� �ار في ت�#"ل ال�Qار"ع و  

)investissement-d-http://www.andi.dz/index.php/ar/fonds ( 

1 � :ق�وض م1اش�ة على ال��Q ال1ع.

ال�Qار"ع الع�#م-ة و ال�اصة �QBو� تفY	ل-ة ح>9H m-ع�ها ( إنQاء   ه�ه الق�وض م#جهة ل��#"ل

m	�ل�Qو� ال%�4وق ال#4Hي   ال�Cس>ات، ت �	Z ال�#ج#دة وال�أه	ل...) وال�ي ت>�

الق;اعات  و"��خل ال%�4وق على وجه ال�%#ص ب��#"ل ، أه�اف ال�4�-ة   وت>اهg في   للاس� �ار

  على ف��ات H#"لة مقارنة Bال49#ك ال��ار"ة.  ذات الق�رات العال-ة في م�ال ال�4�-ة،

 على شUل مTاه�ات :  2

ق;اعات  للق;اع ال�اص ال#4Hي ال�@Sة ب�لc، في ال%غ	�ةال�Cس>ات ال��#س;ة و   س-�ا ب�أس�ال

ح>m  % 34 تbSY م>�#"ات ال�>اه�ة بS<4ةو  ب�#جهاتها الإس��ات-�-ة ذات ال%لة    الQ4ا�

  ال�Qو� ال�;اBقة للقان#ن الأساسي لل%�4وق، وال�ي ت
�د BاتفاV-ة ی�فاوض QBأنها ال;�فان ال�ع4-ان.

 م�ح ال�Xانات 3

�ائ�"	Z، و =��4ح ال%�4وق ض�انات على الق�وض ال�ارج-ة: B;لm مZ ال��عامل	Z الاق�%ادی	Z ال

س4#"ا  ٪1بS<4ة ع�#لة تق�ر بـ   ق�وض،  م4
�هgل%الح ال49#ك وال�Cس>ات ال�ال-ة الأج94-ة و ال�ي 

  مZ مZ م9لغ الق�ض و الأق>ا� ال�>�
قة nل س�ة أشه�.

  ال$�
)ل ع4 H�J(  رأس مال الاس$#�ار ''رأس مال ال��ا4�'': 2.2

 مال رأس في ومCق�ة قل	لة م>اه�ات ام�لاك خلال مZ ت�#"ل أسل#ب ه# الاس� �ار مال رأس

�ائ�̂  ال��Qع ع�ف وق�  ما مCس>ة� 11- 06 رقg القان#ن  في الاس� �ار̂  ال�ال رأس ش�nات ال

 الn�Qة، مال رأس في لل�Qارnة ته�ف ال�ي الn�Qات أنها على ، 2006 ج#ان 24 ب�ار"خ ال%ادر

 H#ر في ل�Cس>ات خاصة شSه أو خاصة أم#ال مZ ح%� تق�=g في ت�� ل ع�ل-ة كل وفي

  )2006،  11- 06القانون رقم  (.ال�#ص%ة أو ال�
#"ل أو ال4�# أو ال�أس-�
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 ال�4�-ة بc4 ع�#م-ة؛ ل49#ك تاBعة ف�وع كلها ،ال�;� ال�ال رأس مCس>ات س�ة ه4اكو        

،بc4 ال#4Hي الc49 ال�"�-ة، �ائ̂���ائ� ال��ائ�̂  الc49 ال�ارجي، ال� ال�
ل-ة ال�4�-ة ،بc4 لل�4�-ة ال

�ائ�̂  الQع9ي والق�ض� =_#ن  أن هي م�Qوع صاحm لQاب BالS<4ة م	�ةج�-عها   تق�م، وال�ي ال

 أخ� ت�ون   ال��#"ل-ة الع�ل-ة ت�g ك�ا ال�>		�، ومهارات ال��9ة أ=Yا له ی#ف� مالي ش�"c ل�=ه

وال�^ ح�دها  م>اه��ها ح>m وال�>ائ� الأر0اح في ت��Qك" و0ال�الي ش�%-ة أو حe-e-ة ض�انات

�ائ� في� 7 و 5 ب	Z ما ت��اوح ال�>اه�ة وم�ة ال�Cس>ة مال رأس في ح� أق%ى على ٪49 ب ال

  . س4#ات

 ال$�
)ل مH خلال ال��
ك وال�^سTات ال�ال-ة: 3.2

�ائ̂� ال
الي مZ م��#ع �مCس>ات مال-ة =Yاف إل	ها الc49  7بc4 و 20ی�D#ن ال4]ام الD49ي ال

� ال�^ =قف على  ق�ة ال�هاز الD49ي و"� ل سل;ة رقاب-ة على Bاقي ال�Cس>ات وال49#ك̂n��ال.   

  )2021، 01-21(ال�ق�ر

وت>اهg ال49#ك وال�Cس>ات ال�ال-ة في ت�#"ل الاس� �ارات مZ خلال الق�وض الD49-ة الاس� �ار"ة 

�ء ال اني مZ ال�قال.�  والق�وض الإ=�ار"ة وال�ي س#ف ن�;�ق إل	ها في ال

  ال���-ة الق�وض 4�J( عH الاس$#�ار)ة ال�Gار)ع ت�
)ل .3

تع��9 ال49#ك B%فة خاصة وال4]ام ال�%�في B%فة عامة م%�ر ال��#"ل الأساسي في ال�ول 

ال4ام-ة، ه�ا في &ل ع�م ت;#ر ال>#ق ال�الي  وه# ما ح�ل ال49#ك م>Cول-ة ت�#"ل م��لف 

وال�4�#"ة مZ خلال ق�وض م�#س;ة و H#"لة الأجل تع�ف Bالق�وض  ةال�Qار"ع الاس� �ار"

  الاس� �ار"ة.

  :وم�.!اتها ةع�)b الق�وض الاس$#�ار)ت 1.3

 ل->� ل��ة أم#اله ت��	� على مق9ل الc49 أن ال49#ك K"�H عZ الاس� �ارات ت�#"ل ع�ل-ة تع4ي

 الأم� تعلK س#اء الاس� �ار 9H-عة ح>m ف#ق  ف�ا س�4	Z مZ حال كل على ت��� أن =�_B Zالق%	�ة

 وسائل مZ ال اب�ة الأص#ل وت#س-ع ت��ی� إعادة Bق%� أو ال�Cس>ة تأس-� عقm ال�Qار"ع ب��#"ل

 الD49-ة فالق�وض ،والإدار"ة وال��ار"ة ال%4اN-ة وال�Sاني الأراضي م ل عقارات أو ومع�ات إن�اج

 ال%غ	�ة أح�امها، Bاخ�لاف ال�Cس>ات اس� �ارات ل��#"ل ال49#ك ت�4
ها ق�وض هي الاس� �ار"ة

 )73،74، صف/ة 2005(ل8�ش،  .الأجل H#"لة أو م�#س;ة ل��ة وال9D	�، وال��#س;ة
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 ،ح	{ ال�ـCس>ة ع�ل أداة  ت� ل ال�ي ال اب�ة الأص#ل ل��#"ل م#جهة ق�وض أنها على تع�ف ك�ا

g#"ل في الق�وض ه�ا ت>اه�ازة ت-
 وقـ� ، لل�Cس>ات الإن�اج-ة ال;اقة رفع وفي ال�ع�ات على ال

 له�ه فال
-ازة ال�ع�ات، ت��ی� K"�H عZ ل�#س-عها أو ج�ی�ة مQار"ع لإن�از الق�وض ه�ه ت�4ح

 ی�g وال�ي وأر0اح أع�ال رقg ال��ة ه�ه خلال ت
ق	ـK ی�g ح	{ H#"لة ل��ة لاس�ع�الها تD#ن  الق�وض

 )116، صف/ة h)2008ع�ل،  .الق�وض ل�>�ی� م4ها ج�ء ت�%-�

 ح>m على س4#ات سSعة مZ أك � إلى س�4	Z ب	Z ما ت��اوح الق�وض ت>�ی� م�ة الع�#م وعلى    

 أشه� س�ة مZ م�تها ت��اوح ت�ارس#نه ال�^ الQ4ا� مع ت�4اسm ال�فع تأج	ل ف��ة مع ، الق�ض ن#ع

  .س4#ات  5 غا=ة إلى ت%ل ق� و) لأخ� بc4 مZ ت��لف ال��ة( شه� 36 إلى 06

  )https://www.bdl.dz/Algerie/arabe/investissement.html( 

 )281،282، صف/ة 2017(�/-ح،  : ك#نها الق�وض Bاقي عZ الاس� �ار"ة الق�وضت��	� و 

 الق�ض م�ة �"� .فقb لل�Cس>ات ال اب�ة الأص#ل ت�#"ل و"Q�ل س�4	Z عZ ت

 ن  الفائ�ة مع�لات#Dفي ت mأسعار مقارنة م�تفعة الأح-ان أغلB الق�وض ال�اصة الفائ�ةB 

 . Bالق�ض ال��علقة ال��ة إلى ی�جع وه�ا الأخ	�ة، ه�ه مZ أك�9 =_#ن  عائ�ها لZD الاس�غلال-ة،

 9-عةH علها الق�وض ه�ه�̂  ت 
{ ال49#ك ی�فع ال�^ الأم� عال-ة، م�ا�H على ت4;#Sلل Zع 

 ه�ا في لها ال��احة ال�-ارات ه�ه ب	Z ومZ ال��ا�H، ه�ه درجة ل���-� الDف	لة ال#سائل

 عال-ة V-�ة ذات حe-e-ة ض�انات B;لm تق#م أو واح�، ت�#"ل في مCس>ات ع�ة اش��اك ال��ال

 .ال��#"ل ع�ل-ة في ال�Qوع ق9ل

 الاق�%اد=ة الق;اعات ن
# ت#جه إن�اج-ة وعلى الع�#م فالق�وض الاس� �ار"ة هي ق�وض     

 ال#سائل مZ وغ	�ها وآلات أول-ة م#اد إلى =
�اج ال�^ ال%4اعة ق;اع في ت�� ل وال�ي ال���لفة

 إذ الإن�اج، ز"ادة K"�H عZ الأف�اد ر@Sات إشSاع إلى یه�ف ال�^ ال�راعي الق;اع و�nلc ال�Yور"ة

 ، ع#ائ�ه وز"ادة ال�راعي م
%#لها ل��#"ل ق�ض B;لm الc49 مZ ال�>اع�ة Hلm إلى ال�Cس>ة تل�ا

 .والإس��اد ال�%�ی� على تعاملاته م�ال =ق�%� ال�^ ال��ارة ق;اع ل��#"ل أو

  ةأن
اع الق�وض الاس$#�ار) : 2.3

Z_�= �-4%ار" الق�وض ت�ال1اقي، : هي أص4اف ل لاث ةالاس� .�، صف/ة 2016(ع�

258،259( 
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 وض�س8ة ق
  :الأجل م$

 س4#ات)  07(  اس�ع�الها ع�� ی��اوز لا  ال�ي الاس� �ارات ل��#"ل ال�#جهة الق�وض تلc وهي

 ال��ة، ه�ه ل;#ل ون]�ا...  عامة B%فة الإن�اج �ات	ت�ه و ال4قل وسائل و ال�ع�ات و الآلات م ل

 ع�م Bاح��الات ال��علقة الأخ�l  ال��ا�H عZ نا~-c الأم#ال، ت��	� ل�;� مع�ضا =_#ن  الc49 فإن

 : بـ الأم� ی�علK و الأجل م�#س;ة الق�وض مZ ن#ع	Z ب	Z ال��		� ال#اقع في و"�_Z ال>�اد

 : لل$ع�mة القابلة الق�وض - أ 

c49ق�ض ال�إم_انه الB إعادة g%الق�وض ه�ه خ lس>ة ل�Cمال-ة م  lأو أخ� lل� c49ال ، �̂n��ال 

 الق�ض اس�
قاق اجل ان�]ار دون  إل	ها ال
اجة حالة في ال>	#لة على Bال
%#ل ذلc له و">�ح

 . ال>	#لة نق� أزمة في ال#ق#عو  الأم#ال ت��	� خ;� مB Zال�قل	ل له و">�ح م4
ه، ال�^

 :  لل$ع�mة القابلة غ.� الق�وض -ب

 أو أخ�l  مال-ة مCس>ة ل�l الق�وض ه�ه خ%g إعادة إم_ان-ة على ی�#ف� لا الc49 ال
الة ه�ه في

lل� c49ال ، �̂n��ال�الي و الB �9ا =_#ن  فإنه� وه4ا الق�ض، له�ا ال�ق��ض س�اد ان�]ار على م

 . أكQB �9_ل الأم#ال ب���	� ال��تS;ة ال��ا�H كل ت]ه�

 وض�لة ق(
 :  الأجل 4

 ت#جه وهي.  س4ة)  20(  Z"ع�Q  غا=ة إلى أح-انا ت��� أن و"�_Z ، س4#ات)  7(  الغالm في تف#ق 

 ه�ه ل;9-عة ون]�ا مSاني ، أراضي(  عقارات على ال
%#ل م ل الاس� �ارات مZ خاص ن#ع ل��#"ل

 تعp9ة في لاع��ادها م��%%ة مCس>ات بها تق#م ،)  ال;#"لة وال��ة الg�Y ال�9لغ الق�وض

  .ج�عها على عادة ال��ار"ة ال49#ك تق#l  لا ، H#"لة ادخار"ة م%ادر على ل�لc اللازمة الأم#ال

 :	�.الائ$�ان ال$أج 

 ، ل�لc قان#نا مCهلة تأج	� ش�nة أو مال-ة مCس>ة أو بD4ا، B�#ج9ها =ق#م ع�ل-ة عSN Zارة ه#


#زة أخ�l  ماد=ة أص#ل أ=ة أو مع�ات أو آلات ب#ضعB س>ةCلة م�ل على م>�ع	ار س9� مع الإ=

 ت>�ى QBأنها ی�فK أق>ا� على ال�>�ی� و"�g ، عل	ها ال��عاق� الف��ة نها=ة في ع4ها ال�4ازل إم_ان-ة

Z�ار ث� الDلي ال�9لغ Bإنفاق م;الSة غ	� ال��#"ل مZ ال4#ع ه�ا مZ ال�>�ف	�ة فال�Cس>ة وعل-ه .الإ=

 ث�Z مZ ج�ء ت�Y�Z وال�ي الإ=�ار ث�Z ت>�ى أق>ا� على Bال�فع تق#م وhن�ا واح�ة، م�ة للاس� �ار

 ال��تS;ة الاس�غلال وم%ار"�  ال�Cج�ة لل�Cس>ة تع#د ال�ي الف#ائ� إل-ه مYافا الأصل ش�اء
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 ال�Cس>ة إلى تع#د العق� ف��ة أث4اء الاس� �ار أو الأصل ملD-ة Bقاء مع وه�ا ح#له ال��عاق� Bالأصل

  )76،77، صف/ة 2005(ل8�ش،  .ال�Cج�ة

 ت/ل.ل واقع ت�
)ل الاس$#�ار �ال"!ائ� �ع� الإصلاحات ال�ال-ة وال�F�L-ة 4

�ائ� =قع nل-ا على عاتK ال4]ام الD49ي �في &ل @-اب س#ق مالي نb-Q، ف��#"ل الاس� �ار في ال

B���لف مCس>اته =Yاف إل-ه ال��#"ل ال4اشئ مZ ال%�4وق ال#4Hي للاس� �ار وال�^ تg اس�
�اثه 

�ائ̂� خلال  في م_ان الc49 ال��ائ̂� ل�4�-ة، ف�غg ت�ب�ب م>�#"ات ال>	#لة داخل ال4]ام الD49ي ال�

  الف��ة الاخ	�ة، لZD تSقى ال49#ك الع4%� الاساسي في ع�ل-ة ت�#"ل الاس��ارات.


لة ال�F�L-ة خلال الف$�ة ماب.H 01ال"�ول (.Tال Q
$T2021-2012) :  م  

  2016  2015  2014  2013  2012  ال�Tة

 Q
$Tلةم
.T820.9   1832.6  2730.9  2692.9  2876.2  ال  

   2021*  2020  2019  2018  2017  ال�Tة


لة.Tال Q
$T551.2  632.3 1100 1557.6 1380.6  م  

�ر: Fاد ال1اح#ال���الاع$�اد على.مH إع H:  

 ال�� �تقار) rل�ف 	!s�ال� tات
 ال�رسة س�

 Banque d'Algérie, tendances monetaires et financieres, s1 2021 .  

�ائ� 2014ق9ل الازمة العال�-ة ال�ي خلف�ها انه-ار أسعار ال��9ول في  �، س�ل ال4]ام الD49ي في ال

 c49ال49#ك لع�م ال�#جه للB l#ج#دات ال�ارج-ة وه# ما اد�#لة في &ل فائ� ال	ا م�تفعا لل>Yفائ

� مZ اجل اعادة ال��#"ل، ومع ال%�مة العال�-ة ان�̂n��ال �
مل-ار  1000ف� م>�#l ال>	#لة ت

لأول م�ة م�4 س4#ات في &ل ان�فاض عائ�ات ق;اع ال�
�وقات، وان�ع�Q قل	لا ال>	#لة مع نها=ة 

Bع� دخ#ل ال-ة ال��#"ل الغ	� تقل	�^ ح	� ال�4ف	�، ومع الازمة ال%
-ة العال�-ة ن�-�ة ف	�وس  2017

covid-19 ،%�في�الي وال�ء  وانع_اسه على  الق;اع ال��ائ� على ت
�"� ج�
	{ ع�ل بc4 الB

  مZ ال>	#لة  ل�l ال�%ارف مZ خلال تفع	ل ادوات ال>-اسة ال4ق�=ة.

 دور ال��
ك في ت�
)ل الاس$#�ارات  1.4 

�ائ̂� م�4 س4#ات، =
�ل ال4]ام الD49ي على عاتقه ت�#"ل ال�4�-ة �في &ل رn#د ال>#ق ال�الي ال

 10857.8ح#الي  B2019%فة عامة والاس� �ارات B%فة خاصة، و0لغ ح�g الق�وض في نها=ة 
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مل-ار دی4ار هي  7846.8مZ ب	4ها ح#الي  م#جهة للق;اع ال�اص،%  48مل-ار دی4ار م4ها ح#الي 

، صف/ة 2020(ب�t.ال"!ائ�،  % 72عZ ق�وض م�#س;ة وH#"لة الأجل أ^ بS<4ة تف#ق SNارة 

   2012ی9	Z ت;#ر ح�g الق�وض ال��4#حة للاق�%اد  م�4  وال��ول ال�الي، )12

  : الق�وض ال�
زعة مH ال��
ك الع�
م-ة وال�اصة)02(ال"�ول 

  )نهاhة ال��ة جمل-ار د( ال
ح�ة: 

  2016  2015  2014  2013  2012  ال�Tة

  7907.8 7275.6 6502.9 5154.5  4285.6  الق�وض م"�
ع

  % 87.6 % 87.5 % 87.8 % 86.5  86.7%  ال��
ك الع�
م-ة

 12.4 % % 12.5 % 12.2 % 13.5  % 13.3  ال��
ك ال�اصة

  * 2021  2020  2019  2018  2017  ال�Tة

  11236.4  11182.2  10857.8  9967.3  8877.9  الق�وض م"�
ع

  -  -  -  %86.6  % 86.8  ال��
ك الع�
م-ة

  -  -  -  %13,4  13.2%  ال��
ك ال�اصة

�ر: Fالاع$�اد على ال�� H.#اد ال1اح�  :مH إع

 �ال"!ائ tة ل��(
�Tال �2018و  2016س�$ي  ـل ال$قار)  

 Banque d'Algérie, tendances monetaires et financieres, s1 2021. 

  تخص السداسي الاول فقط. 2021بسنة الإحصائيات الخاصة   *


	{ أنا ال49#ك الع�#م-ة ال>�ة    B  ه�ه ت#ز"ع الق�وض في الاق�%ادQ= ^ال� �n��ول ال���و"9	Z ال

مZ ح�g الق�وض ال��4#حة للاق�%اد وه�ا في &ل اب�عاد ال49#ك ال�اصة  % 86ت>-;� على 

-ة عZ ال��#"ل لع�ة أسSاب أب�زها صغ� رأس�الها و�nا ع�م وال�ي هي SNارة عZ ف�وع ل49#ك أج94

  ق9#لها على ت
�ل ال��ا�Hة  وال�;� وه�ا ح�ى ت
اف§ على م>�#l مق9#ل ل�ع�ل ال�لاءة.

ل�ا ف�>اه��ها الق;اع ال�%�في ال�اص في ت�#"ل الاس� �ار وت�#"ل ال�Qار"ع الاس� �ار"ة =_#ن 

  ضf-� مقارنة Bال49#ك الع�#م-ة ال>�ة.

  و4
)لة الأجل ال���
حة مH ق�ل ال��
ك م: ح"z الق�وض )03(ال"�ول 

  )نهاhة ال��ة ج/مل-ار د(ال
ح�ة: 
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  2016  2015  2014  2013  2012  ال�Tة

 5993.6  5564.9  4894.2  3731.1  2924  الق�وض م. وال8
)لة

 5591.2  5214.1  4621.1  3521  2742.2  ال��
ك الع�
م-ة

 402.4  350.8  273.1  210.1  181.8  ال��
ك ال�اصة

  * 2021  2020  2019  2018  2017  ال�Tة

  7728.6  7978.5 7846.8 7287 6579.9  الق�وض م. وال8
)لة

  -  - - 6790.9 6120.3  ال��
ك الع�
م-ة

1.496 459.6  ال��
ك ال�اصة  - -  -  

�ر: Fاد ال1اح#ال��  :ن �الاع$�اد على امH إع

  �ال"!ائ tة ل��(
�Tال �ي لال$قار)$�T2016  2018و.  

 Banque d'Algérie, tendances monetaires et financieres, s1 2021. 

  تخص السداسي الاول فقط. 2021الإحصائيات الخاصة بسنة   *

 gول رق��ح�g الق�وض ال��#س;ة وال;#"لة ال�ي ت�4
ها ال49#ك الع�#م-ة وال�ي ت��اوح  03و"9	Z ال

 Z	95و  93ماب%  Z	9له وه# ما ی�أكB يD49ها ال4]ام ال
مZ ح�g الق�وض الاس� �ار"ة ال�ي =�4

� ال9D	� في ال4]ام الD49ي /-�ا ی�علB Kالق�وض الاس� �ار"ة ال��4#حة، وال�^  ت
��Dه ال49#ك n��ال�

الع�#م-ة، في &ل إح�ام الق;اع ال�اص على م4ح ه�ا ال4#ع مZ الق�وض لع�ة اع�Sارات أه�ها 

��ا�H ال��تفعة ال�ي ت��	� بها الق�وض الاس� �ار"ة و�nلc م
�ود=ة رؤوس أم#الها وال�ي لا درجة ال

  ت�ع�l ال
� الأدنى ال�;ل#ب ع_� ال49#ك الع�#م-ة وال�ي رأس مالها =ف#ق ال
� الأدنى Bأضعاف.

  

  : ح"z الق�وض ال���
حة مH الق8اع ال���ي ال�اص. )01(الUGل 
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�ر: مH إع�اد الFي  1اح#انال�$�Tل 	!s�ال� tال�� �الاع$�اد على تقار)�  .2018و  2016

 1350و"9	Z الQ_ل ال>ابK ح�g الق�وض ال��4#حة مZ الق;اع الD49ي ال�اص وال�ي لg ت��اوز 


	{ تQ_ل الق�وض الق%	�ة ح#الي B ،فة ج�ا-fة ضS<الق�وض % 60مل-ار دی4ار وهي ن g�مZ ح

  مل-ار عادة ما ت�4ح في ش_ل ق�وض ا=�ار"ة. 500الاس� �ار"ة ال��4#حة /-�ا لا ت�ع�l الق�وض 

  ال$�
)ل الاسلامي لل�Gار)ع الاس$#�ار)ة في ال"!ائ�   2.4

� أساسا ع�4  n��فة الإسلام-ة وال�ي  ت��	ائ� =ق�%� على ص-غ ال%��إن ال��#"ل الإسلامي في ال

B��ارسات ال%	�فة ال�Qارn-ة على وال��علK  02-18بD4ي ال>لام والn�9ة، ه�ا ق9ل إص�ار ال4]ام 

 l#�<والاح�-ا� م �	4ي لل�#فH#ار"ة وال�ي أخ�نا ال4اف�ة الإسلام-ة لل%�4وق ال�شSاب-c في ال49#ك ال�

cذل Zال ع �ك  

إذا أخ�نا على س9	ل ال� ال ول-� ال
%� م>اه�ات ال��#"ل الإسلامي في ت�#"ل الاس� �ارات، ف  

 gول رق��  ی9	Z ت;#ر ح�g ال��#"لات الاس� �ار"ة للc49.  04نأخ� بc4 ال>لام 4n�#ذج وال
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  ر)ال
ح�ة (الاف دی�ا

ن
ع 

  ال$�
)ل

2015  2016  2017  2018  2019  2020  

  ت�
)ل 

  	 اس$#�ار 

6430485  10071614  8171368  10487621  11333094  10335272  

 12753012 14102678  11213455  7066721  -  -  إجارة 

  23088287  25435772  21701076  15238089  10071614  6430485  ال�"�
ع

�ر: مH اع�اد ال1اح#اFراسة.ن ال��
ات ال�Tل tال�� �الاع$�اد على تقار)�  

مع  2017على الع�#م شه� ال��#"ل ال�%�في الإسلامي ن�# 9n	� وت%اع�ا خاصة في س4ة 

إدخال الإجارة n%-غة ج�ی�ة في ال��#"ل، و"�جع ال��اجع في ال>4ة الأخ	�ة ن�-�ة ال]�وف 

�  الاق�%اد=ة ال%Sfة ال�ي =Q-fها العالg ن�-�ة ازمة n#ف	�،Dان� ت�تn c49ان� س-اسة الn }	
B

قل تأث�ا  اســ�ق;اب الQــ�nات ال9D	ــ�ة ذات ال��ارة الائ��ان	ــة العال	ــة وق;اعات الQ4ــا� افقb على 

م_ان مZ ت�#"ل ال�Cس>ــات ال%غ	�ة  Bال#ضــع ال
اض�، n�ــا تg ال
�ص على ال�قل	ل ق�ر الا

��#"ل الاس� �ار̂ في بc4 ال>لام مق9#ل مقارنة B�l#�< رأس وال��#ســ;ة. وعلى الع�#م یSقى ح�g ال

  وnالة فقb. 18مال الc49 و�nلc قلة وnالاته ال��Q�4ة ع�9 ر0#ع ال#ZH وال�ي لا ت��اوز 

د الع�ل-ات الD49-ة ال��علِّقة 2020مارس  15ال�Cرخ في  02-020ع� اص�ار ال4]ام و  ِّ�
، ال�^ =

س�ها م�H Zف ال49#ك وال�Cس>ات ال�ال-ة، وال�^ ألغى ب�وره ال4]ام Bال%	�فة الإسلام-ة وق#اعَ� م�ار 

ال�^ سK9 له أن نّ]g ذات ال�>ألة، لZD لm�D=ُ g له ال�وام ولKَّ9;= g على أرض ال#اقع.  18-02

ال�عّ�فة لل��4�ات ال��علقة Bال%	�فة  2020أف�"ل  02ال�Cرخة في  03-20و�nا ال�عل-�ة 

دة للإ ِّ�
ج�اءات وال�%ائ� الّ�ق4-ة ل�4ف	�ها م�H Zف ال49#ك وال�Cس>ات ال�ال-ة. الإسلام-ة، وال�


� ال49#ك الع�#م-ة تق�م خ�مات و/-�ا یلي ق�اءة عامّة ل�ا تY��4ه ه�ه ال4%#ص مZ أح_امSاص ،

بc4 ال%�4وق ال#4Hي لل�#ف	� والاح�-ا� وال�ي ح>m ت�#"ل-ة اسلام-ة ومZ ب	Z ه�ه ال49#ك 

ن#ف��9  10تg إHلاق نQا� ال��#"ل الإسلامي في فق� ل	ها مZ ق9ل الc49 ال�عل#مات ال��
%ل ع

2020   c49ی�"ة العامة لل��ق9ل ال Zها م	لة عل%
 ,CNEP) :و"Q�لوه�ا ح>m ال�قار"� ال�

2020)  

 ت�ل-c": ت�#"ل عقار̂ للأف�اد. -) "إجارة 01م�4ج ت�#"لي واح� ( .1
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م�4�ات الإی�اع: ح>اBات الc-Q وال
>اBات ال�ار"ة ال��علقة Bال��#"ل ) مZ 02اث4ان ( .2

 الإسلامي.

 c49أجل ت>#"قها اخ�ار ال Zاثوم�
شSاب-c اسلام-ة في الف�وع ال���لفة للc49 و�nلc اس�
�اث  اس�

 }	
B ف�وع م�%%ة ح%�ً"ا 

 )  اث�
  .ولا=ة 34) م�%%ة تغ;ي 01) وnالة م��ل;ة ووnالة واح�ة (47تg اس�

 2022الى غاhة جانفي  CNEP-BanqueنGا� الF.�فة ال$Gارs-ة في  )05(ال"�ول 

  ال
ح�ة ( ال�1الغ مل.
ن د ج)

  2022  

  ال��لغ  الع�د

 467 91  اجارة ت�ل-U-ة 
t-Gاب الT1575 3443  ح 

 72 214  حTا�ات جار)ة
CNEP, rapport de gestion du conseil d’administartion de la cnep- 

banque exercice 2020 (document interne) 

) 2021ملف س4ة  167ملف ت�#"ل B%-غة الا=�ارة ( 186فق� تg تق�=g ح#الي ففي جانm ال��#"ل 


	{ تg ق9#ل  % 11.37بS<4ة ن�# ق�رت بـ B91 ) #"ل�أجل ال� Z2021ملف س4ة  68ملف م (

  . %30 مل	#ن دج ب�"ادة ق�رها  467ملف، وعلى الع�#م بلغ ح�g ال��#"ل  23أ^ ب�"ادة بلغ� 

) مZ ال�ق�ر إHلاقها في ال4%ف B ،06�ا في ذلc ( 2022ومZ ال�ق�ر ز"ادة ع�د ال#nالات في  

ف�وع  6ة، س;-�،ال9ل	�ة، وه�ان ومع>_�. اضافة ل الأول مZ العام  وت�� ولا=ات  ق>4;	4

 Z	اب ال#اد، وعB ،اسSf^ بل�	>ان، س�ة ، ب#م�داس، تل�_<B  فة الاسلام-ة في�	م�%%ة لل%

  ت�#ش�4.

 في ت�
)ل الاس$#�ارات.ورأس مال ال��ا4�  دور ال�^سTات ال�ال-ة  3.4



 4لال 12اسي/ دراسة ت/ل.ل-ة ل
اقع ت�
)ل الاس$#�ار �ال"!ائ� �ع� إصلاحات ال��ام ال���ي  رض
ان م
جار	 

 1414الصفحة    2022ديسمبر  - 02، العدد 09المجلد   مجلة الدراسات المالية، المحاسبية والإدارية  

#ك وه�ا راجع لع�ة أسSاب اه�ها ان إن م>اه�ة ال�Cس>ات ال�ال-ة في ال��#"ل ضf-� مقارنة Bال49

م#اردها م
�ودة، n#نها لا ت��ع ال#دائع مZ ج�ه#ر بل تع��� على أم#الها ال�اصة و0ع� 

.lجهات أخ� Zالاق��اضات م  

ورغg ه�ا ف��-ع الق�وض ال��4#حة مZ ق9ل ه�ه ال�Cس>ات هي ق�وض م#جهة للاس� �ار ع�#ما 

�ائ�.ال�الي ح�g الق�وض ال�ي ت� ی9	Z ال��ول�4
ها ال�Cس>ات ال�ال-ة في ال  

   : ح"z الق�وض ال���
حة مH ال�^سTات ال�ال-ة)06(ال"�ول 

  (مل-ار دی�ار في أخ� ال��ة)ال
ح�ة:

  2018  2017  2016  2015  2014  2013  2012  �4-عة الق�وض

 z"وضالح�حة  ق
ال���

Hات ال�ال-ة مTال�^س  

34.5  39.3  47.8  55.6  59.5  64.6  70  

  59  59.6  53.9  42.2  41.1  30.7  19.6  اh"ار)ةق�وض 
  0.01  0.01  0.3  0.5  0.7  0.3  6.1  ق�وض للأس�

�ر :مH إع�اد ال1اح#Fراسةاال��
ات ال�Tل 	!s�ال� tال�� �الاع$�اد على تقار)�  ن 

ومع ت;#ر ح�g الق�وض ال��4#حة مZ ق9ل ال�Cس>ات ال�ال-ة وال�^ اخ� ش_لا ت%اع�=ا م�4 س4ة 

م��ل الق�وض ال��4#حة هي لل�Cس>ات وفي ش_ل ق�وض إ=�ار n�ا ه# م9	Z في ، تSقى 2012


	{ انه في س4ة B ال-ة�س>ات الC�ال Zق�م م�#"ل ال�ال� g�ال��ول وال�ي ت;#رت مع ت;#ر ح

في  2012مل-ار في نها=ة  19.6مل-ار دی4ار مقابل  59.6بلغ ح�g الق�وض الإ=�ار"ة   2017

ملای	�   6مل-ار مقابل  0.1وال�ي أخ�ت ش_ل  ت4ازل-ا ل�9لغ أقل مZ  مقابل انع�ام الق�وض للأس�

إلا ان م>�#l ح�g  2018، ورغg ان>
اب مCس>ة مال-ة مZ  الQ4ا� في ال>4ة 2012في 

  . 2017مقارنة B>4ة   %8الق�وض ع�ف ارتفاعا بS<4ة 

 

 

 

 

  : ح"z ال$�
)ل ال�ق�م لل�^سTات مH ق�ل ال�^سTات ال�ال-ة )02(الUGل 
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 	!s�ال� tة لل��(
�Tال �اد ال1اح#ان ب�اء على ال$قار)��ر: مH إعFال�  

ال�لاح§ مZ الQ_ل ال>ابK ورغg صغ� ح�g ال��#"ل ال�ق�م مZ ق9ل ال�Cس>ات ال�ال-ة، ل4Dه في 

مقابل ذلc م#جه بS<4ة تDاد تD#ن nل-ة ل��#"ل ال�Cس>ات خاصة ال�اصة مع ت�اجع ن>Sة الق�وض 

، وله�ا شه�ت الق�وض 2012س4ة   %6.1مقابل  2018في س4ة  %0.01وزللأس� وال�ي لا ت��ا

 Zس>ات خاصة ال�اصة م4ها ارتفاعا مC�#جهة لل�99.98ح#الي إلى  2012س4ة  % 82ال%  

. 2018في س4ة    أغل9ها =أخ� HاBع ت�#"ل تأج	̂�

�ائ� ف	Sقى ال��#"ل ال��
%ل عل-ه مZ خلا       �ل ه�ا و/-�ا =�� رأس مال ال��ا�H في ال

ال4#ع مZ ال�Cس>ات ال���%ة في ذلc لا ی�قى لل�>�#l ال�;ل#ب في &ل ع�ة أسSاب واع�Sارات 

اه�ها ال�راسة ال�V-قة وال�ع�قة ل;لSات ال��#"ل، و�nلc ال�#جه ال%�"ح ن
# ال��#"ل الا=�ار̂ 

��9 كأسل#ب أساسي مقارنة ب��#"ل مZ خلال ال�Qارnة في رأس ال�ال، و على س9	ل ال� ال تع

مZ ب	Z الn�Qات ال�ال-ة ال���%%ة   sofinanceالn�Qة ال�ال-ة للاس� �ار وال�>اه�ة وال�#&-� 

  ی9	4ان ت;#ر نQاHها:  03والQ_ل 07في ال��#"ل مZ خلال تق4-ة رأس مال ال��ا�H وال��ول

 

  sofinanceالG�sة ال�ال-ة : نGا� ومTاه�ات )07(ال"�ول 

  2017  2016  2015  ال�Tة 

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

الق�وض ال���
حة 

 لل�^سTات
28,4 34,1 43,5 51 55,9 64,5 69,9

19,6 ق�وض إh"ار 30,7 41,1 42,2 53,9 59,6 59

0

20

40

60

80

 	 �
!ائ

 ج
ار

دی�
ر 

ل-ا
م



 4لال 12اسي/ دراسة ت/ل.ل-ة ل
اقع ت�
)ل الاس$#�ار �ال"!ائ� �ع� إصلاحات ال��ام ال���ي  رض
ان م
جار	 

 1416الصفحة    2022ديسمبر  - 02، العدد 09المجلد   مجلة الدراسات المالية، المحاسبية والإدارية  

  1136937  1047000  1245600  ال�Tاه�ات في رأس ال�ال

  6250598  5138000  4933000  ق�وض إh"ار

  3077998  2845000  3292000  ق�وض م$
س8ة و4
)لة الأجل  

Source : https://sofinance.dz/sofinanceenchiffre/  

 sofinance : ح"z مTاه�ات ش�sة 03الUGل 

 
�الاع$�اد على م��جات ال"�ول   H.#اد ال1اح��ر: مH إعF04ال�.  

ی��
#ر أساسا في تق�=sofinance  gمZ خلال الQ_ل وال��ول أعلاه ی�9	Z ل4ا أن نQا� ش�nة  

، ومZ خلال مZ ح�g ال��#"ل ال�ق�م مZ ق9ل الn�Qة% 60الق�وض الإ=�ار"ة وال�ي تQ_ل ح#الي 

مCس>ة ت�#"ل تأج	̂� ول->� مCس>ة رأس مال  sofinanceذل= c�Z_ ان نع��9 مCس>ة 

  مZ ح�g ال��#"ل.   %11اس� �ار̂ (رأس مال ال��ا�H) لان ح�g ال��#"ل به�ه ال%-غة لا ی��اوز 

� وه# ما =�عل ثقافة ال��#"ل به�ه الnار وال��Q4ها قلة الان�	ب Zة لع�ة ع#امل م�%-غ وه�ا ن�-

� فقb في ال��ن الl�9D ولا ت�لc وnالات في م��لف ال#لا=ات.n��أنها ت� }	
B ود�
 م

�وق ال
�4ي للاس$#�ار في دعz ال�^سTات وال�Gا4ات الاس$#�ار)ة 4.4�Fاه�ة الTم  

=>اهg ال%�4وق ال#4Hي للاس� �ار في ت�#"ل م��لف ال�Qار"ع الاس� �ار"ة ال�اصة والع�#م-ة وه�ا 

و0أول#"ة لل�Qار"ع ذات الق�رات العال-ة في م�ال ال�4�-ة، و"_#ن ال��#"ل  على  تفاضل-ةوفK ش�و� 

0

2000000

4000000

6000000

8000000

2015 2016 2017

 ال�Tاه�ات في رأس ال�ال

 ق�وض اh"ار)ة

 ق�وض م$
س8ة و4
)لة أجل
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ف��ات H#"لة مقارنة Bال49#ك ال��ار"ة وه�ا مZ خلال ال�خ#ل  c"�Qn مع  مق��ض	Z آخ�"Z س-�ا 

  Bال�Qار"ع ال9D	�ة  أو Bالق;اعات الأقل تفY	لا ل�l ال49#ك ال��ار"ة.

�وق ال
�4ي للاس$#�ار في رأس مال الG�sات: مGارsات ا)08(ال"�ول �Fن دی�ار) ل
  (مل.

ن1Tة   رأس ال�ال  تار)خ ب�اhة الاس$#�ار  اسz الG�sة

  %ال�Tاه�ة 

  ح"z الاس$#�ارات في رأس مال الG�sات ال�^سTة في ال"!ائ�

 TALA  30  1000  2010  لل$أم.�ات % 


س.�ارs 100 %  17800  2010  م"�ع  

AXA  36 %  2250  2011  لل$أم.�ات على ال/-اة 

AXA  �4ال��ا � %  36  3510  2011  لل$أم.�ات ض

  02 %  150  2012  م"�ع ص.�ال 

  17 %  2120  2013  م"�ع رون
 ال"!ائ�

  05 %  58610  2014  ال"!ائ�)ة الق8�)ة للFل£

  23.68 %  3800  2014  الG�sة ال"!ائ�)ة الTع
دhة للاس$#�ار

  2015  41670  % 51  (OTA)جاز	 للاتFالات 

  ح"z الاس$#�ارات في رأس مال الG�sات ال�^سTة في ال�ارج

  BACE(  1981  22880  % 50ال��t ال"!ائ�	 لل$"ارة ال�ارج-ة (

source: rapport annuel de FNI, 2018, p 15.  

 Zول ومع نها=ة س4ة خوم��، بلغ� اس� �ارات ال%�4وق في راس مال الn�Qات 2018لال ال

مCس>ات B�ا ف	ها مCس>ة خارج-ة بلغ ح�g  10مل-ار دی4ار ج�ائ̂� م#زعة على  57ح#الي 

. 200الاس� �ار ف	ها ح#الي   مل	#ن ف�نc س#">̂�

   :  ح"z الق�وض ال���
حة مH ص��وق ال
�4ي للاس$#�ار حT£ الق8اعات)09(ال"�ول 

  ال
ح�ة : (مل.
ن دج)

  2018  2017  2016  2015  2014  ن
ع الأن8Gة وال�Gار)ع
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�ر: مH إع�اد ال1اح#F�4ي للاس$#�اراال�
�وق ال�Fة لل(
�Tال �الاع$�اد على ال$قار)�  ن 

للاس� �ار في ت�#"ل مQار"ع م��لفة وم#زعة على ق;اعات ع�ی�ة، وعلى =>اهg ال%�4وق ال#4Hي 

ووصل إلى  %57رئ>ها ق;اع ال49اء والاشغال الع�#م-ة وال�^ ی9لغ ح�g ال��#"ل ال�#جه له 

،  n�ا تSقى ال��#"لات ال�ق�مة لق;اع ال4>-ج وال%4اعات ال%	�لان-ة ضf-فة ولg 2017س4ة 80%

  .2014ت���د م�4 س4ة 

  خات�ة .5

ت/ل.ل-ة ل
اقع ت�
)ل الاس$#�ار �ال"!ائ� �ع� إصلاحات ب4اء على ما تg ع�ضه في دراس�4ا ح#ل 

 تg ال�#صل إلى ال�4ائج ال�ال-ة: ال��ام ال���ي

 الق�وض خلال مZ الأساسي ال��#"ل م%�ر يه تع��9 ال49#ك ال�الي؛ ال>#ق  @-اب &ل في  

 .م��لفة أش_ال تأخ� وال�ي الاس� �ار"ة ال��#س;ة وH#"لة الأجل

  ��ائ� الD49ي ال4]ام ی��	�� الn��ب� �	ها ت>-;� وال�ي الق�وض ت#ز"ع في ك9	ال49#ك عل 

 الأجل؛ وH#"لة م�#س;ة ق�وض أغل9ها % 85 تف#ق  بS<4ة الع�#م-ة

  27682  42967  37420  25646.1  44349  ال�قل

  188011  260299  4701  28604.7  2.839  ال��اء والأشغال الع�
م-ة

Fاعةال�،z68445  16989  17849  45650.6  9690  ال8اقة وال��اج  

�لان-ة.Fاعات ال�F1048  ال -  -  -  - 

 -  -  -  - 102  ص�اعة ال�T-ج

ته.mة الإقل-z وال�.mة 

  وال�اء

  608.1  1068  285  1 481  

  -  867  9786  11992  10556  الT-احة

ال��)� والاتFالات 

  وال$ق�-ات وال�ق�-ة

-  -  -  -  1202  

 286821 321407 70824 112501.4 68584  ال�"�
ع
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�ائ� مZ ت4#"ع م%ادر ت�#"ل الاس� �ارات  �لق� س�
� الإصلاحات ال�%�/-ة وال�ال-ة في ال

ورغg ه�ا ال�4#ع لZD تSقى م>اه�ات Bاقي  الف�ض-ة ال�ئ-T-ة لل�راسة،وه
 ما ی#�¨ ص/ة 

 ال�%ادر م
�ودة في &ل اس���ار ال49#ك ب�
�ل عmء ال��#"ل.

 لل�Cس>ات ال��#"ل-ة ال
اجات ل�ل9-ة ت>عى ال�ي ال�Cس>ات Zب	 مZ ال�ال-ة ال�Cس>ات تع��9  

/-�ا تSقى ال�>اه�ات في إHار ، �"ة	جأال� الق�وض وهي ال��#"ل مZ أساسي ن#ع مZ خاصة

 رأس مال الاس� �ار (رأس مال ال��ا�H) م
�ودة.

 ص-ات
 : وال�ق$�حات ال$

 في ت>اهg أن شأنها مZ ال�ي الاق��احات Bع� نق�م ال�راسة، في إل	ها ال��#صل ال�4ائج أساس على

g#"ل دع�ار"ة الق;اعات م��لف ت�الاس� :  

 ت�#"ل في ة�م>اه ز"ادة خلال مZ ال��#"ل في ال�اص الD49ي الق;اع دور تفع	ل ض�ورة 

 .وال�ق4-ات ال;�ق  B���لف ال�Cس>ة

�ائ̂� وز"ادة ق�راته ال��#"ل-ة مZ خلال ت��-� الق	#د وش�و�  �م
اولة ت;#"� ال>#ق ال�الي ال

 الإدراج.  

 الإسلام-ة Bال%_#ك الأم� تعلK س#اء الاس� �ارات وت�#"ل ل�عg الإسلامي ال��#"ل آل-ات تفع	ل 

 الإسلامي. ال�%�في ال��#"ل ص-غ م��لف او

  . قائ�ة ال��اجع:6

�اللغة الع�©-ة   

  ل̂فات   ال�

�ائ�،  -�
-ح، الQامل ل�ق4-ات أع�ال ال49#ك ، دار ال�ل�ون-ة، الB 2017ع�9 القادر.  
�ائ� ،  4ل;اه� ل;�ش، تق4-ات ال49#ك ، دی#ان ال�;9#عات ال�امf-ة ، SHعة ا -�  .2005، ال
  .2016اس�اع	ل اب�ا~-g ع�9 الSاقي، ادارة ال49#ك ال��ار"ة، دار غ	�اء لل�Q4 وال�#ز"ع، الاردن،  -
�ائ�، و  تق4-ات ��Bاز =ع�ل ف�"�ة، -�س-اسات ال�>		� ال�%�في، دی#ان ال�;9#عات ال�امf-ة، ال

2008.  
 �(عات وال$قار(�G$وال H.ان
  الق

وال��علn�QB Kات  2006ج#ان  24ال�Cرخ في  11-06مZ القان#ن رقg  03وال�ادة  02ال�ادة  -
  .رأس ال�ال الاس� �ار
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-  gادة رق�ق�ر  01ال�ال Zرخ في  01-21مC�ة ال49#ك 2021جانفي  3ال�قائ �Qن Z�Yی� ،
�ائ�"ة، الع�د ��ائ�، ال��"�ة ال�س�-ة لل��ه#ر"ة ال� 20، 5وال�Cس>ات ال�ال-ة ال�ع���ة في ال

 .2021جانفي

�ائ�، ال�Q4ة ب -� .2020، مارس 49الإح%ائ-ة ال لاث-ة ، رقc4 g ال

  نات�اقع الان$
 م

�وق ال
�4ي للاس$#�ار، على ال�ا�ª ال$الي:  -�Fقع ال
  م

  https://www.fni.dz/fni/?q=fr/missions.html   
  :ال�اbB ال�اليوقع ال#nالة ال#4H-ة ل�;#"� الاس� �ار  على  -

investissement-d-http://www.andi.dz/index.php/ar/fonds   

  : ع ال�س�ي لc49 ال�4�-ة ال�
ل-ة على ال�اbBل�#قا -
https://www.bna.dz/ar/%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%AF%D9%85%D8%A7%D8%

AA-%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%86%D9%83%D9%8A%D8%A9-

%D9%84%D9%84%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A7%D8%AA-

%D8%A7%D9%84%D9%83%D8%A8%D8%B1%D9%89/%D9%82%D8%B1%D9%88

%D8%B6-

%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AB%D9%85%D8%A7%D8%B1

.html  

�ائ̂� على ال�اbBلل ل�#قع ال�س�يا -�  : c49 ال#4Hي ال
 

- https://www.bdl.dz/Algerie/arabe/investissement.html 
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 Rapports  

- CENEP, rapport de gestion du conseil d’administartion de la cnep- banque 

exercice 2020 (document interne) 


