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 مكانة مبدأ حرية الاصتثمار على النشاط المصرفي

The status of the principle of freedom of investment over activity Banker 
1 

  الغجبت الللمُت 1االإإلٍلِب وإؾم 

 البلض - الجاملت -الٖلُت

ض الؤلٕترووي   البرً

 

 

  : ملخص

ُت حلض االإصاعي االإالُت مُِاؽ لِىة الاُخصاص في أ    ي بلض، ٔىنها كامل اؾتراجُجي لحغٓ

حر الؿُىلت االإالُت التي حوضي وشاػاث  وخاحُاث الضولت ، وهـغا لأهمُت هظا  الاؾدثماع وجىً

الِؼاق أمام هُاب شبه جام لضوع الؿىَ االإالي في الجؼاةغ وهظا ما ٌلٕـ جأزغ الضولت  مً 

لىـغ في االإىـىمت الِاهىهُت التي خُث الخىمُت الاُخصاصًت، ًالجؼاةغ ملؼمت الُىم لإكاصة ا

، الظي جمحز بالؼابم االإٌغغ للإحغاءاث الِاهىهُت والشغوغ دٕم الاؾدثماع في الِؼاق االإصغفيج

الِاؾُت في هـغ االإؿدثمغ الأحىبي ، كلى الغهم مً أنها كملذ كلى جدضًث وجضكُم مىـىمت 

ت الاؾدثماع وحلله مبضأ صؾخىعي، وؿعى م ت الاؾدثماع بمبضأ خغٍ ت ملغً ً زلا٘ هظه الىعُ

ؿه بالٌلل في مجا٘ اليشاغ االإصغفي.  مضي جٕغَ

، الُِىص، طماهاث، ُاكضة الكلمات المفتاحية ت الاؾدثماع، البىىْ  49/ 51:  خغٍ
Abstract: 

       Financial banks are a measure of the strength of the economy in any country, 

being a strategic factor for the mobility of investment and the provision of 

financial liquidity that feeds the activities and needs of the state,and Given the 

importance of this sector in the almost complete absence of the role of the 

financial market in Algeria, and this reflects the delay of the state in terms of 

economic development, Algeria is obligated today to reconsider the legal system 

that governs investment in the banking sector .Which was characterized by the 
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excessive nature of legal procedures and harsh conditions in the eyes of the 

foreign investor, although it worked to modernize and strengthen the investment 

system with the principle of freedom of investment and make it a constitutional 

principle. 
Keywords:   Freedom of investment, banking, restrictions, guarantees,  

rule 51/49. 

 مقدمة: 

ؼث الجؼاةغ حهىصها  في ئػاع ؾُاؾت حضب الاؾدثماعاث الأحىبُت وجدؿحن الاُخصاص عٓ

الإىاحهت أؾباب كؼوي االإؿدثمغ الأحىبي للاؾدثماع في الجؼاةغ ، بجملت مً الؤصلاخاث جغحمتها 

ت بصىعة واضحت وصُُِت في  الخلضًلاث الِاهىهُت الأزحرة الى ئُغاع االإشغق بظماهت صؾخىعٍ

م  صؾخىع  ت الاؾدثماع والخجاعة مٌٕىلت في ئػاع  43، في االإاصة 16/01الجضًض عُ مىه أن خغٍ

الِاهىن،  أًً لِي هظا االإبضأ ُُمت ُاهىهُت ٓبحرة باُغاعه طمً أؾمى ُاهىن في البلاص، وجؼامً 

م  ت  16/09طلٗ باصضاعه  ُاهىن الاؾدثماع الجضًض عُ ؼ مبضأ خغٍ الظي أبان ًُه االإشغق  حلؼٍ

ت الاؾدثماع ًُه، مً زلا٘ صعأ بلع الُِىص التي الاؾد ثماع عهم كضم الىص صغاخت كلى خغٍ

 أهذ مىحىصة في ؿل الِىاهحن الِضًمت.

وهـغا لأهمُت الاؾدثماع وأزاعه كلى اكخباع اهه  أخض االإخوحراث االإإزغة في جؼىع البلضان       

الاُخصاصًت والصىاكُت والؼعاكُت وهمىها، وكلى هدى ما ًدِِه مً هخاةج اًجابُت كلى الِضعة 

ضها بٖل مِىماث بىاء اُخصاص مخؼىع مً  والؿُاخُت للضو٘ االإظٌُت للاؾدثماع أًً ًخم جؼوٍ

ت وجٕىىلىحُت خضًثت تهُأ لها  زلا٘ ما ًِضمه االإؿدثمغ مً عؤوؽ أمىا٘ وزبراث ًىُت وإصاعٍ

اصة صاصعاتها وإًجاص ًغص كمل  غه ٓظلٗ الأحىاء للاهٌخاح كلى الأؾىاَ وػٍ الإىاػىيها وما ًىً

ت وؾُاؾُت.  مً كلاُاث اُخصاصًت وججاعٍ

ض مً الاؾدثماعاث الأحىبُت  هغي        ملـم الضو٘ جدىاًـ الُىم ًُما بُنها لجظب االإؼٍ

االإؿخِؼبت له، مً زلا٘ مىذ أهىاق مسخلٌت مً الحىاًؼ والامخُاػاث والظماهاث االإصجلت، 

خمم الاُخصاصي اللُبرالي جأزغا بلىالإت الاُخصاص والِاهىن، وفي مداولت الجؼاةغ الالخداَ بالمج

أحغث مجمىكت مً الؤصلاخاث الاُخصاصًت والِاهىهُت، لاؾُما منها ئصلاح هـام الاؾدثماع 

والصغي اللظان ٌلخبران وحهان للملت واخضة ، ٓمضزل لاؾخِبا٘ عؤوؽ الأمىا٘ الأحىبُت 

 مُت في الجؼاةغ .هظه الأزحرة التي حلض أخض مٖابذ مؿاع الخى
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ًالاؾدثماع في الِؼاق االإصغفي جدٕمه ُىاكض صاعمت لاكخباعه ُؼاق خؿاؽ ًخؼلب         

حر  ُت اليشاغ الاُخصاصي وجىً الحظع ابخضاءا واؾتراجُجي لاهه أخض اللىامل االإإزغة كلى خغٓ

ت في حؿحره ختى الؿُىلت االإالُت، ئلا أهه لا ًجب االإبالوت في ئحغاءاث االإلِضة واللغاُُل الؤصا عٍ

 هٌلل كملُت الاؾدثماع ًُه بما ًدِّ

مىـىمت مخٖاملت ًلالت في جدُِّ كىاةض،  زاصت أن مً أهم االإِىماث التي ًغجٕؼ كليها         

ت في الاؾدثماع بلُضا كً الُِىص .  االإؿدثمغ للاؾدثماع في أي بلض  هي طمان مبضأ الحغٍ

ُت مىاح ملا   ةم في ؾبُل الخدٌحز واؾخِؼاب عؤوؽ الجؼاةغ ؾلذ حاهضة ئلى جغُ

ت  للاؾدثماع في الجؼاةغ  لاث االإؿدثمغ في جٕغَـ مبضأ الحغٍ اصة جىُ الأمىا٘ الأحىبُت في ؾبُل ػٍ

م  ّ ما جظمىه ُاهىهه الاؾدثماعي الجضًض عُ ظا ما خض ي به هظا االإبضأ مً 16/09كً ػغٍ ، وٓ

ت خؿب أزغ حلضًل ،ًهل خُِِت حؿض ًللُا مب ت الاؾدثماع في الجؼاةغ طماهت صؾخىعٍ ضأ خغٍ

:ً خىا البدثُت ئلى مدىعٍ  في المجا٘ االإصغفي ؟ للإحابت كلى هظه الؤشٖالُت ُؿمىا وعُ

ل عؤوؽ أمىا٘ الاؾدثماع ت جدىٍ : طماهاث خغٍ  المحىع الأو٘

ت الاؾدثماع الأحىبي في المجا٘ االإصغفي  المحىع الثاوي:  الُِىص الؤحغاةُت كلى خغٍ

 نات حرية ثحويل رؤوش أموال الاصتثمارالمحور الأول: ضما

ت الاؾدثماع  لِض احمم ًِهاء الِاهىن الضولي للاؾدثماع كلى طغوعة ججؿُض مبضأ خغٍ

للضو٘ الغاهبت في اؾخِؼاب الاؾدثماعاث الأحىبُت كلى أعاطيها مً احل جدُِّ الخىمُت 

ت الاؾدثماع الاُخصاصًت االإؼلىبت مً وعاء ٔل طلٗ، هحر أنهم أٓضوا أًظا كلى أن  ُ ُاؽ خغٍ

ًٖىن مً زلا٘ مجمىكت مً االإإشغاث والظىابؽ الِاهىهُت التي ًجب جىاًغها  مً أهم 

ل عؤوؽ أمىا٘ الاؾدثماع.   ت  جدىٍ  االإإشغاث االإالُت، والتي جخجؿض زاصت ًُما ٌلغي بدغٍ

 أولا: حرية التحويل البنكي للأموال من الخارج للجسائر:

ل عؤوؽ الأمىا٘   المال للاصتثمار في الجسائر: _حرية التحويل البنكي لرأش0 ٌلخبر مبضأ جدىٍ

لاث الضو٘ االإظٌُت للاؾدثماع الأحىبي، باكخباعه مً أهم  مً االإباصب االإٕغؾت في ملـم حشغَ

غ  ت والدصجُلُت  لصالح االإؿدثمغ الأحىبي، لهظا ًدغص هظا الأزحر كلى جىً الؤحغاءاث الخدٌحزً

خُث ًللب هظا الظمان الظي جِضمه   1ت االإؿخِبلت للاؾدثماع.هظه االإحزة في ُىاهحن الضول

لت  ً الأحاهب هظغا لٖىن أن كغُ الضولت االإظٌُت في أػغ مىـمت بالى الأهمُت لضي االإؿدثمغٍ

ل هى بمثابت كِبت في حلب عؤوؽ الأمىا٘ الأحىبُت التي حؿعى الضولت  مثل هظا الخدىٍ

 لاؾخِؼابها.                        
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ذ ل  كغً ت جدىلاث ٓبحرة كلى كملُاث الصغي وجدىٍ لُت الجؼاةغٍ االإىـىمت الدشغَ

عؤوؽ الأمىا٘ مً الخاعج ئلى الجؼاةغ مً احل الاؾدثماع جبلا للمىهج الاُخصاصي االإخبم، خُث 

اًغن بُان االإؼابِت مً مدخىاه ولم حلض له الُِمت الِاهىهُت الؿابِت كلى اكخباع اهه ٌلض 

ُام االإشغق بىطم الِىاكض بمثابت اكخماص مؿبّ  ٍ كلُه اهجاػ الاؾدثماع الأحىبي، وُ ًخىُ

ت عؤوؽ الأمىا٘ ئلى الجؼاةغ بان ًسح المجا٘  وبدىـُم مسخلٍ الجىاهب االإخللِت بمجا٘ خغٓ

حن بالاؾدثماع في الجؼاةغ وهِل عؤوؽ الأمىا٘  أهىا أو حؼاةغٍ للأشخاص هحر االإُِمحن أحاهب 

ت ،  باكخباعها  اللمىص مً الخاعج ئلى الجؼاةغ مً اح ل جٌلُلها في كملُت الاؾدثماع بٖل خغٍ

ّ ئحغاءاث وشغوغ  2الٌِغي لأي نهظت اُخصاصًت حاصة ومخؼىعة،  ولًٕ ًبِى ٔل وطلٗ وً

 وحب اؾدٌُائها والخُِض بها.

_القيود الممارصة من طرف البنوك  على حرية ثحويل رؤوش الاموال  لاصتثمارها في 0

ان، ٌشغغ لخدى الجسائر: غ شغػان طغوعٍ ٍل الامىا٘ مً احل اؾدثماعها في الجؼاةغ جىً

ل، اما  شغغ مىطىعي ًدثمل في أن جٖىن عؤوؽ الامىا٘ كباعة كً كملت صلبت خغة الخدىٍ

 الشغغ الثاوي ًهى احغاتي ٌؿخلؼم الُِام بلملُت الخىػحن البىٖي.

ل عؤوؽ الأمىا٘ مً الخاعج الى ا أ_العملة الصعبة: لجؼاةغ مً احل اؾدثماعها، ختى ًخم جدىٍ

ابت طلٗ لبىٗ الجؼاةغ، وهظا خؿب  ل عُ ض جم جسىٍ ًجب ان ًخم طلٗ باللملت الصلبت، وُ

م 3 25ماحاء في هص االإاصة  ُت الاؾدثماع".....مضوهت بلملت  09-16مً الِاهىن عُ االإخللّ بترُ

خم الخىاػ٘ كنها لصالحه.... ل ٌؿلغها بىٗ الجؼاةغ باهخـام، وٍ "، وهظا بسلاي خغة الخدىٍ

ابت صزى٘  أن المجلـ هى المخى٘ ُاهىها بابضاء عأي االإؼابِت وعُ أن كلُه في الؿابّ اًً  ما

 عؤوؽ الأمىا٘ ئلى الجؼاةغ بوغض الاؾدثماع.

ل الحغ، ؾىاء للأشخاص  خُث ًٖىن ًخذ الحؿاباث بالىِض الأحىبي بلملت ُابلت للخدىٍ

حن، االإُِمحن و هحر ا ت، ًهظه الؼبُلُحن أو االإلىىٍ الإُِمحن، طوي الجيؿُت الأحىبُت، و الجؼاةغٍ

الخِىُت حؿمذ بدسجُل عصُض مً االإللىماث خى٘ الأشخاص االإىصكحن، و طبؽ بُاهاتهم 

الصخصُت و خُاػة ٔل االإللىماث الصخصُت كً مصـضع الأمـىا٘، بالحـغاؾت و الخدغي، و 

 4.ًسص طلٗ االإؿدثمغ صاخب الغصُض باللملت الصلبت

م 31بأهه بسلاي هص االإاصة  ما ًلاخف غ الاؾدثماع  03_01، مً الأمغ عُ االإخللّ بخؼىٍ

أن االإشغق مً زلالها ٌشترغ مً بىٗ الجؼاةغ أن ًخدِّ مً اؾخحراص اللملت  االإلغى، التي 

م  25الصلبت ًِؽ، أما الآن وخؿب هص االإاصة  ُت  09_16مً الِاهىن عُ االإخللّ بترُ
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ًخم الخىاػ٘ كً هظه اللملت لصالح بىٗ الجؼاةغ صون هحره، الاؾدثماع ًِض أصبذ ٌؿخلؼم أن 

 وهظا عاحم لغبما لظمان كضم الخلاكب بالىِض الأحىبي.

:ٌشترغ كلى االإخلامل الاُخصاصي الخاطم للِاهىن الجؼاةغي، مً أحل التوطين المصرفيب_

ل وشاػاث له أو ًخذ مٕخب جمثُل له في ت الخاعج، بأن ًِىم بخىػحن االإبالى ا جمىٍ لظغوعٍ

لاث و الخىـُماث  لظلٗ و هظا لضي بىٗ أو مإؾؿت مالُت وؾُؼت  ملخمضة، و ججمم الدشغَ

ت مم الخـاعج، و التي ًجغيهـا  االإِاعهت كلى التزام ئحغاء الخىػحن البىٖي في ٓـل االإلـاملاث الجـاعٍ

ّ جىـُم الأحاهب في الضو٘ االإؿخظٌُت للاؾدثماع  االإخلاملـىن الاُخصاصًـىن و االإؿدثمغون وً

م  5الصغي الؿاعي أمام وؾُؽ بىٖي ملخمض. وهظا ماحاء في هص االإاصة الثالثت مً الىـام عُ

ت خغة وجخم كبر  01_07 لاث الخاصت باالإلاملاث الضولُت الجاعٍ " حلض الدؿضًضاث والخدىٍ

 الىؾؼاء االإلخمضًً".

لاث الضولُت لا جخم ئلا كبر الىؾؼاء االإلخمضًً، اط لا  ًمًٕ الُِام ًـهغ ان الخدىٍ

ل بصٌت خغة ئلا لضي  بلملُاث الصغي بحن الضًىاع الجؼاةغي واللملاث الأحىبُت الِابلت للخدىٍ

 6الىؾؼاء االإلخمضًً أو بىٗ الجؼاةغ، هحر أهه حلٌى بلض اللملُاث مً الخىػحن االإصغفي.

 ثانيا: حرية التحويل البنكي للأموال من الجسائر إلى الخارج:

ل عأؽ أش المال المضتثمر وإرباح المشروع الاصتثماري: _ حرية ثحويل الر 0 ئن طمان جدىٍ

االإا٘ كباعة كً ؾماح الؼغي االإخلاُض باليؿبت للاؾدثماعاث التي جىجؼ كلى ئُلُمه مً ُبل 

ظاث والٌىاةض بلملت  ظا الأعباح والخلىٍ ل عأؽ االإا٘ وٓ ت جدىٍ مؿدثمغي االإخلاُض الآزغ، بدغٍ

ل  لخبر خ  7ُابلت للخدىٍ ل عأؽ االإا٘ مً أهم الظماهاث التي جمىدها الضو٘ وَ ّ طمان جدىٍ

ً الأحاهب، ولِض أٓضث الجؼاةغ كلى هظا الحّ مً زلا٘  االإؿخِؼبت للاؾدثماع للمؿدثمغٍ

م  غ الاؾدثماع، أما  03_01االإخللّ بالىِض والِغض والأمغ  10_90الِاهىن عُ االإخللّ بخؼىٍ

ُت الاؾدثما 09_16الِاهىن  ت ئكاصة الأمىا٘  25عاث ًِض هصذ االإاصة االإخللّ بترُ مىه كلى خغٍ

ل  ئلى الخاعج، ٓما لا ًمًٕ أن جخدِّ الحماًت الٌللُت للمؿدثمغ، ئطا لم ًخمًٕ مً جدىٍ

أمىاله االإىؿٌت في ئُلُم الضولت االإظٌُت، ٓما لا ًٖىن لاؾدثماعه ُُمت ئطا وحض ماوم ًمىله مً 

ل أعباخه المحِِت.  جدىٍ

لها ئلى الخاعج حمُم الأمىا٘ االإؿدثمغة، بما ًيها اللىاةض حشمل الأمىا٘ االإ ظمىن جدىٍ

اصجه، والؤًغاص الىاحم مً البُم الٕلي أو  االإلاص اؾدثماعها لوغض صُاهت الاؾدثماع الأصلي أو ػٍ



ربعية رضوان               مكانة مبدأ حرية الاصتثمار على النشاط المصرفي    

  عليوط زكرياء

 

 0101  الضنة -10العدد -10المجلد -القانوني مجلة الباحث  74

 

الجؼتي، أو الخصٌُت الٖلُت أو الجؼةُت للاؾدثماع واالإىاعص االإالُت لخجضًض أصى٘ عأؽ االإا٘ 

غ الاؾدثماع.للحٌاؾ كلى اؾخ ت الاؾدثماع واالإىاعص االإالُت الؤطاًُت اللاػمت لخؼىٍ مغاعٍ
8 

ً الأحاهب في _القيود المصرفية لتحويل الرأش المال المضتثمر والأرباح:0 كلى االإؿدثمغٍ

ل أمىالهم االإؿدثمغة في الجؼاةغ وهىاججها، بظغوعة الحصى٘  الجؼاةغ الغاهبحن في ئكاصة جدىٍ

جؼاةغ، ولًٕ هظا الؤحغاء جم الواؤه وأصبذ ًٌٕي ًِؽ كملُت الخىػحن كلى جأشحرة مً بىٗ ال

االإصغفي، بالإطاًت ئلى ئلؼام االإخلاملحن الاُخصاصًحن الخاطلحن للِاهىن الجؼاةغي بالحصى٘ 

ل عؤوؽ  كلى جغزُص مؿبّ مً ُبل مجلـ الىِض والِغض مً احل الُِام بلملُت جدىٍ

ت مً زلا٘ هظه الؤحغاءاث ئلى المحاًـت كلى الأمىا٘ ئلى الخاعج، وجداو٘ الضولت ال جؼاةغٍ

 9اؾخِغاع ؾلغ الصغي، بسلّ هىق مً الخىاػن بحن اللغض والؼلب.

أما باللىصة ئلى الاجٌاُاث التي أبغمتها الجؼاةغ مم الضو٘ زاصت الضو٘ الأوعوبُت، ًأهلب 

ل االإؿدثمغ لغأؽ االإا٘، بل حلضي الأ  مغ ئلى أبلض مً هظه الاجٌاُاث جظمىذ خّ وطمان جدىٍ

ل واالإضة الِاهىهُت  طلٗ خُث جظمىذ بلع هظه الاجٌاُاث اللملت التي ًخم بها الخدىٍ

ل، هظٓغ كلى ؾبُل االإثا٘: الاجٌاَ الجاعي بحن الجؼاةغ وإًؼالُا، خُث جم الخأُٓض كلى  للخدىٍ

ّ كملت الؤؾدثماع  وفي مضة ؾخت أشهغ وطلٗ مً زلا٘  االإاصة ل ًٖىن كً ػغٍ  510 أن الخدىٍ

جخم الخدىیلاث االإشاع ئليها في الٌِغاث الؿابِت بملض٘ الصغي الغؾمي، وفي " التي جىص: 

ّ ملض٘ الصغي االإؼبّ بخاعیش هظه الخدىیلاث، بالضولت التي جم كلى  هیاب هظا الأزحر وً

    ئُلیمها الاؾدثماع، وباللملت التي جم بها الاؾدثماع في مضي ؾخت أشهغ".

ل ًخم  7في خحن أٓضث االإاصة  مً الاجٌاَ االإبرم بحن الجؼاةغ وعوماهُا كلى أن الخدىٍ

لخجغي الخدىیلاث بضون جأزحر باللملت التي أهجؼ ًيها :  "  11باللملت التي أهجؼ بها الاؾدثماع

الاؾدثماع أو أیت كملت ُابلت للخدىیل یخم الاجٌاَ كليها بؿلغ الصغي االإلمى٘ به في جاعیش 

ت الخدىیل وبضون أیت أكباء ".   أما الاجٌاَ االإبرم بحن  أزغي هحر الغؾىم واالإصاعیٍ االإألىً

ِا لىص االإاصة  ل زلا٘ زلازت أشهغ وً : التي 0712الجؼاةغ وإؾباهُا ًِض خضص آحا٘ الخدىٍ

 "..جخم الخدىیلاث في مضة لا جخجاوػ زلازت أشهغ، وبلملت ُابلت للخدىیل بٖل خغیت... جىص:".....

 الإحرائية على حرية الاصتثمار الأحنبي في المجال المصرفي المحور الثاني:  القيود

ابت  غض عُ أزظم االإشغق كملُت الاؾدثماع في الِؼاق االإصغفي لُِىص وإحغاءاث وً

صاعمت كلى هظا اليشاغ ، وبضلا مً أن االإشغق ًظهب لاؾخٕما٘ الىِاةص والثوغاث الني 

ت الاؾدثماع وجصحُذ مؿاع تهُئت مىار ملا  ةم لاؾخِؼاب عؤوؽ الأمىا٘ حشىب مبضأ خغٍ
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وحصجيها بما ًدِّ ئصلاح اُخصاصي هجض اهه سجل جغاحم ئلى اللىصة لىؿٌُت الضولت االإخضزلت 

لت، وؿعى كً زلا٘  بازظاق االإؿدثمغ الأحىبي  وجضزله ٔل مغة لٌغض ئحغاءاث ملِضة وػىٍ

جا٘ االإصغفي، و)زاهُا( هظا المحىع ابغاػها )أولا(  الُِىص الؤحغاةُت للاؾدثماع الأحىبي في الم

 الشغآت ُِٓض مىطىعي لِبى٘ الاؾدثماع الأحىبي في المجا٘ االإصغفي.

 في المجا٘ االإصغفي أولا: الُِىص الؤحغاةُت للاؾدثماع الأحىبي

ابت زاصت   هـغا للؼبُلت الخاصت والؤؾتراججُت لليشاغ االإصغفي ًِض ًغض االإشغق عُ

ت كلُه ، ئط لا ًمًٕ ئوشاء أي بىٗ أو مإؾؿت مالُت كلُه مً زلا٘ الِىاكض الِاهىهُت االإؼبِ

زاطلت للِاهىن الجؼاةغي، وهى هٌـ الؤلؼام ًِم كلى كاجّ البىىْ الأحىبُت التي حؿعى في 

ًخذ ًغوق أو مٖاجب جمثُل لها في الجؼاةغ، ئلا بلض الُِام ببلع الؤحغاءاث الشٖلُت التي 

م حاءث ُىاكضها مشدخت بحن ٔل مً ُاهىن الاؾدثما االإخللّ  03/11والأمغ  16/09ع الحالي عُ

، لظا ًخلحن كلى  2017أٓخىبغ  11االإإعر في  17/10بالِغض والىِض االإلض٘ واالإخمم بِاهىن 

االإؿدثمغ االإصغفي اؾخٌاء زلار ئحغاءاث ئلؼامُت لِبى٘ اهجاػ مشغوكه مً هاخُت الشٖلُت  

ّ ماًلي:  هبرػها وً

م مً  02ئحغاء الدسجُل: خضصث االإاصة  -1 االإىاًّ  17/102مغؾىم الخىٌُظي عُ

ظا شٖل وهخاةج الشهاصة  2017ماعؽ  05٘ الظي ًدضص ٌُُٓاث حسجُل الاؾدثماعاث وٓ

االإخللِت به، ملنى  الدسجُل "اهه طلٗ الؤحغاء االإٕخىب الظي ٌلبر مً زلاله االإؿدثمغ كً 

لخبر ئحغاء ئلؼامي  ئعاصاجه في اهجاػ اؾدثماع في وشاغ اُخصاصي لإهخاج الؿلم أو الخضماث " وَ

ًجب الخظىق له ختى ًخمًٕ االإؿدثمغ مً الاؾخٌاصة مً االإؼاًا االإِغعة في أخٖام هظا الِاهىن، 

ت وحلل ئحغاء الدسجُل ئحغاء شٕلي في  وبهظا هجض االإشغق بؿؽ مً اللملُت الاؾدثماعٍ

ً الغاهبحن في الاؾخٌاصة مً االإؼاًا ًِؽ خؿب ما حاء في هص  08االإاصة  مىاحهت االإؿدثمغٍ

...بِىة الِاهىن وبصٌت آلُت  04ٓظلٗ " ... حؿخٌُض الاؾدثماعاث االإسجلت ػبِا لأخٖام االإاصة 

مً مؼاًا الاهجاػ االإىصىص كليها هظا الِاهىن" بملنى أن الدسجُل ئلؼام للحصى٘ كلى االإؼاًا 

ت الاؾدثماع ٔىهه مجغص13أما هحر طلٗ ًهى ازخُاعي  ئحغاء  .ٓظلٗ لا ًخلاعض مم مبضأ خغٍ

 .14ئكلامي ئخصاتي

ذ الظي ًسظم         هحر أن االإشغق وطم اؾخثىاء وابِي كلى هظا الُِض في ئحغاء الخصغٍ

 5.000.000.000للضعاؾت لجمُم الاؾدثماعاث التي ًٖىن مبلى اؾدثماعها ًٌىَ أو ٌؿاوي 

جأؾِـ بىٗ صًىاع حؼاةغي. وبهظا ًهى ٌؿغي أٓثر في مىاحهت االإؿدثمغ االإصغفي الظي ًغهب في 
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صج  10.000.000.000صون االإإؾؿت االإالُت ػاالإا أن عأؽ االإا٘ االإؼلىب لخأؾِـ بىٗ ًِضع ب 

ظا االإؼاًا 3.500.000.000في خحن عأؽ االإا٘ الأصوى االإؼلىب لخأؾِـ االإإؾؿت االإالُت هى  ، وٓ

الاؾخثىاةُت الخاصت بالاُخصاص الىػني االإلضة كلى أؾاؽ اجٌاُُت مخٌاوض كليها بحن 

ألت التي جخصغي باؾم الضولت التي جأزظ مىاًِت المجلـ الىػني للاؾدثماع  15االإؿدثمغ والى

ّ ما هص كلُه االإاصة  م  08وً  . 16/09مً ُاهىن عُ

وهِصض باحغاء الضعاؾت االإؿبِت طلٗ الٌدص الظي ًخىلاه المجلـ الىػني لاؾدثماع  

ع والظي ًيخهي بابضاء عأي باالإىاًِت كلى ئُامت االإشغوق الا  ؾدثماعي كلى ئُلُم الجؼاةغ أو الغً

ولا ٌلخبر هظا الغأي مجغص عأي اؾدشاعي أو شٕلي بضلُل أهه لا ًمًٕ ئُامت مشغوق اؾدثماعي 

ض أو ٌؿاوي   .16ملُاع صًىاع 5أحىبي كلى الؤُلُم الجؼاةغي بسص وشاغ الظي ًؼٍ

ابت ئحغاء الترزُص: هى كباعة كً ئحغاء ًمًٕ الؤصاعة أو الؿلؼاث اللامت  -2 مً مماعؾت عُ

صاعمت كلى بلع الأوشؼت التي جسظم ئلى صعاؾت مضُِت ومٌصلت كلى  أؾاؾها جِبل 

الؤصاعة مماعؾتها واؾخولالها مم اخخٌاؿها بصلاخُت وطم شغوغ مخباًىت مً وشاغ لأزغ 

 .17خؿب أهمُت وزؼىعة هظا الأزحر

ظا الىـام ولِض جم الؤشاعة ئلى ئحغاء الترزُص طمً هصىص ُاهىن الىِض والِغ  ض وٓ

م  الظي ًدضص شغوغ جأؾِـ بىٗ أو مإؾؿت مالُت وشغوغ ئُامت ًغق بىٗ 06/02عُ

ومإؾؿت مالُت ، وكلُه بلض الضعاؾت التي ًِىم بها المجلـ الىػني للاؾدثماع ًخلحن كلُه 

، و  ع أو الِبى٘ أن هىكه ئما بالغً االإلاخف اهٌل جبلُى ُغاعها بشأن ػلب الترزُص مهما 

ها مٌخىخت ئن صح الخلبحر، زلاًا  طٓغ االإضة التي ًخلحن كلى المجلـ ئصضاعه الِغاع خُث جغٓ

م  االإخللّ بالخلاوهُاث الاصزاع والِغض أًً اشترغ االإشغق  08/03مثلا كما حاء في هـام عُ

 .18أشهغ مً ًىم جِضًم ػلب الترزُص 05صضوع الِغاع في أحل أُصاه 

ً: وهمحز في هظا الص  ضص بحن أزغٍ

شهغا االإىالُت  12ئطا جم ُبى٘ ػلب الترزُص ًخلحن كلى االإلني بالأمغ ػلب الاكخماص زلا٘  -

مً ًىم جلِي ُبى٘ الترزُص باوشاء بٗ أو مإؾؿت مالُت أو ًخذ ًغق أو مإؾؿت مالُت، 

 03أما ًُما ًسص مٖاجب جمثُل ًان الترزُص ٌلخبر بمثابت اكخماص ومضة صلاخُخه

 لت للخجضًض.ؾىىاث ُاب

-  ً ع الترزُص لا ًمًٕ للملني بالأمغ اللجىء ئلى الِظاء ئلا بلض ُغاعٍ ئطا ما جم عً

ع، بدُث لا ًمًٕ جِضًم ػلب زان ئلا بلض مغوع مضة  ع الؼلب  10بالغً أشهغ مً عً
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االإخللّ بالِغض والىِض وهىا هلاخف  11-03مً الأمغ  87الأو٘ خؿب ما حاء في هص االإاصة 

 االإضص وهما ما ٌلخبر ُُض كلى كملُت الاؾدثماع في المجا٘ االإصغفي. ػى٘ االإضة بحن

ع ػلبه للمغة الثاهُت كلى الخىالي ًدّ للملني اللجىء  ٓما ججضع الؤشاعة اهه ئطا جم عً

ظه شٕلا خؿب هص  60ئلى الِظاء زلا٘ ش وشغ أو جبلُى الِغاع جدذ ػاةلت عً ًىما مً جاعٍ

 17/10للّ بالىِض والِغض  االإلض٘ واالإخمم بالِاهىن االإخ 03/11مً الأمغ  6/ي65االإاصة 

 .2017أٓخىبغ 11االإإعر في 

ت االإٕغؾت والتي ًخونى بها هظا   ذ جُُِض مىافي للحغٍ خؿب عأًىا ٌلض ئحغاء الخصغٍ

االإصاعي  -الِاهىن ٔىن ما أخىحىا ئلى مصاعي جدٌؼ الاؾدثماع ٔىن هظًً الأزحرًً

صىم كملُت الىمى والخىمُت كلى أؾاؽ مؿخضام ، وحهحن للملت واخضة ل  -والؤؾدثماع

ل وخضاث الىخضاث  ت مهمتها جدىٍ ًاالإصاعي هي الأؾاؽ الغةِس ي للأوشؼت الاؾدثماعٍ

الٌاةع االإالي لؿض خاحُاث وخضاث العجؼ االإالي وهِصض بظلٗ  الىخضاث التي ًٖىن ئًغاصها 

ًاةع مالي الِؼاق الحٖىمي ئطا  آبر مً هٌِاتها وجـم الِؼاق اللاةلي الظي هالبا ما ًٖىن له

خِّ ًاةظا ٓما جظم ُؼاق الأكما٘ والِؼاق الخاعجي ئطا خِّ ًيهما ًاةع مالي ، التي حلمل 

كلى ؾض وخضاث العجؼ االإالي كىضما ًٖىن ئهٌاَ آبر للإًغاصاث زاصت في ُؼاق الأكما٘ ٓظا 

خىا لاخخىاء ، وما أخىج ئل19ُعجؼ ُؼاق الحٖىمت الظي ًٖىن صاةما في عجؼ مالي  ه الجؼاةغ في وُ

الخطخم الظي ًمًٕ ئن ًدضر بلض جٌٕحر الحٖىمت في صٗ هِىص لاخخىاء الأػمت الاُخصاصًت 

 الحالُت.

أن الأحضع زاصت في المجا٘ الاؾدثماع في اليشاغ االإصغفي الؤبِاء كلى مىذ الاكخماص   لظا 

االإخللّ بالِغض  03/11مً أمغ  92مً الؿلؼت المخخصت   االإىصىص كلُه في هص االإاصة 

ذ واالإىاًِت مً ػغي مجلـ الىػني 17/10والىِع االإخمم بِاهىن  ، أما ئحغاء الخصغٍ

اصة أكباء ًِؽ، وزاصت أن اللضًض مً الأهـمت لا جخؼلب هظا الؤحغاء  للاؾدثماع هغي اهه ػٍ

 مثل االإشغق الٌغوس ي بل ٌؿخلؼم الُِام باحغاء واخض وهى الاكخماص .

لغي كلى أهه االإىاًِت ئحغاء الاكخ -ج ماص: ٌلض الاكخماص صىعة مً صىع الترزُص الؤصاعي وَ

م  االإؿبِت التي ًخدصل كليها مً الؤصاعة والتي بمىحبها ًمًٕ للأشخاص جدُِّ االإشاعَ

بي ممخاػ "   .20الاُخصاصًت واؾخٌاصتهم مً هـام مالي أو طغٍ

ض هظا الؤحغاء ًخم بلض خصى٘ االإلني للترزُص مً ُبل مجلـ ال ىػني للاؾدثماع، وُ

مً  92زى٘ االإشغق لمحاًف بىٗ الجؼاةغ صلاخُت مىذ الاكخماص خؿب ما حاء في هص االإاصة 
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، بلض أن ًِىم بضعاؾت 17/10االإخللّ بالِغض والىِض االإلض٘ واالإخمم بالِاهىن  03/11الأمغ 

ظا جِضًم صعاؾت مٌص 07ملٍ ًدخىي كلى  لت وسخ ًخظمً اللىاصغ الأؾاؾُت للمشغوق وٓ

 للمشغوق. 

ومداًف بىٗ الجؼاةغ هحر مُِض بمضة ػمىُت للٌصل في ػلب الاكخماص ًمًٕ ان جؼى٘ 

شهغا  12أٓثر مً ؾىت، في خحن االإشغق الٌغوس ي ًلؼم الؿلؼت االإلىُت باصضاع ُغاعها في خضوص 

ش جِضًم الؼلب  .21مً جاعٍ

 زاهُا: الشغآت ُِٓض مىطىعي لِبى٘ الاؾدثماع في المجا٘ االإصغفي

غها في االإؿاهمحن اهجاػ مشغوق اؾدثماع االإصغفي أن  هاهُٗ كلى الشغوغ الىاحب جىً

ًخمخلىا بجملت مً أزلاُُاث االإهىت والٌٕاءة واالإلاءة االإالُت  ًِض ئججه االإشغق الجؼاةغي 

،ئلى ئلؼامُت 17/10االإخللّ بالىِع والِغض االإلض٘ واالإخمم بالِاهىن  03/11بمىحب الأمغ 

ِبى٘ جأؾِـ البىىْ واالإإؾؿاث االإالُت الأحىبُت أو لإُامت ًغق بىٗ أو الشغآت ٓشغغ ل

مإؾؿت مالُت أحىبُت في الجؼاةغ وطلٗ بخُُِض ئوشائها في ئػاع شغآت مم عؤوؽ أمىا٘ وػىُت 

 (.2باالإئت)51( بدُث لا جِل وؿبت مؿاهمت هظا الأزحر في الغأؾما٘ كً 1مُِمت )

ٗ وػني مُِم:    -1 ألؼم االإشغق الجؼاةغي ٔل مؿدثمغ أحىبي عاهب شغغ الشغآت مم شغٍ

ٗ وػني مُِم " لا ًمًٕ الترزُص باالإؿاهمت  في ئهجاػ مشغوكه الاؾدثماعي طغوعة ئًجاص شغٍ

الخاعحُت للبىىْ واالإإؾؿاث االإالُت التي ًدٕمها الِاهىن الجؼاةغي ئلا في ئػاع شغآت جمثل 

 االإا٘.."كلى الأُل مً عأؽ  %51االإؿاهمت الىػىُت االإُِمت 

االإلاخف أن االإشغق الجؼاةغي ًغض شغػان أؾاؾُان في هظه االإاصة كلى االإؿدثمغ الأحىبي 

ٗ وػني ومُِم.  لإهجاػ مشغوكه الاؾدثماعي في الِؼاق االإصغفي وإلؼامه باًجاص شغٍ

ٗ وػني:  ٌشترغ أن ًٖىن االإؿاهم الأزغ مم الشغٍٗ الأحىبي وػني  - أ أن ًٖىن الشغٍ

ت، وبالخالي ًان االإلُاع االإلخمض كلُه في جدضًض هظا بملنى أن ًٖىن خامل  للجيؿُت الجؼاةغٍ

ٗ هى الجيؿُت ، ًٕثحرا ما اكخمض االإشغق كلى ملُاع الجيؿُت للخمحز بحن ما هى مؿدثمغ  الشغٍ

أحىبي أو وػني، وطلٗ باللجىء ئلى اؾخلما٘ صٌت الىػني والأحىبي وبالخالي ًاالإؿدثمغ الىػني 

الضولت الؤُلُمُت التي ًِم ًيها الاؾدثماع، أما االإؿدثمغ الأحىبي ًهى هى الظي ًدمل حيؿُت 

الظي لا ٌلخبر وػىُا وبالخالي لا ًدمل حيؿُت الضولت التي ًِم ًيها الاؾدثماع هظا باليؿبت 

 .22للصخص الؼبُعي
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ت أحىبُت مثلا باللجىء  أما باليؿبت للصخص الاكخباعي لأهه لا ًمًٕ جدضًض حيؿُت شغٓ

عي وبالخالي ئلى الِاه ىن الىػني، ئط ٌلخبر االإِغ الاحخماعي هى المحضص للازخصاص الدشغَ

الجيؿُت وكلُه ِٓاكضة كامت ًخم جدضًض حيؿُت االإؿدثمغ الأحىبي باكخباعه شخص ملىىي 

 بجيؿُت الضولت التي ًىحض مِغه الاحخماعي.

ت أحىبُت لا ًمٕىه أن ٌؿدثمغ في الجؼاةغ،  أن ًالصخص االإلىىي في شٖل شغٓ ئلا ئطا 

ؼ كلى الؤُلُم الجؼاةغي، ًاالإشغق ًٌغَ بحن الجيؿُت واالإىػً وهىاْ ازخلاي  له مِغ ومغٓ

 ّ ًِهي خى٘ ملُاع جدضًض الجيؿُت للصخص االإلىىي هىاْ مً ًغي الجيؿُت جخدضص وً

ّ ما هص االإشغق الجؼاةغي في هص االإاصة  ؼ الغةِـ للإصاعة  وً مً َ .م .ج وهىاْ مً  50االإغٓ

ؼ اليشاغ الٌلليًغي ح  .23يؿُت مإؾؿيها، وهىاْ مً ًغي كلى مغٓ

ٗ وػني مصغفي مدتري، زاصت ئطا كلمىا أن أهلب  ٓما وسجل صلىبت ئًجاص شغٍ

البىىْ الىاشؼت كلى االإؿخىي الىػني هي بىىْ كمىمُت ولِؿذ زاصت جملٗ عأؽ ما٘ كام 

ت هـغا لأنها  م مشترٓ أمل الؿىَ ولِـ زاص ، ولِـ هىاْ عهبت في ئُامت مشاعَ مدخٕغة 

 .24الىػىُت وبالخالي ًجلل البدث كً جدُِّ هظا الشغغ أٓثر ئعهاُا للمؿدثمغ الأحىبي

ت بحن  - ب ٗ الىػني مُِم: لم ًٕخٍ االإشغق بملُاع الجيؿُت ًِؽ للخٌغُ أن ًٖىن الشغٍ

ً،ئلا اهه اكخمض ملُاع أزغ هى ملُاع الؤُامت . ولخدضًض االإِصىص بالصخص االإُِم  االإؿدثمغٍ

االإخللّ بِاهىن الىِض والِغض  03/11مً الأمغ  125حر االإُِم ًخلحن الغحىق ئلى هص االإاصة وه

االإلض٘ واالإخمم، خُث هصذ " ٌلخبر مُِم في مٌهىم هظا الأمغ ٔل شخص ػبُعي أو ملىىي 

لخبر هحر مُِم في مٌهىم هظا الأمغ  ؼ الغةِس ي ليشاػاجه الاُخصاصًت في الجؼاةغ وَ ًٖىن االإغٓ

ؼ وشاػاجه زاعج الجؼاةغ".ٔل شخص ػ  بُعي أو ملىىي ًٖىن مغٓ

وججضع الؤشاعة أن شغغ اللضص هحر لاػم للشغآت لأن االإشغق وؾم مً جسمُىه في كضم     

ٗ وػني مُِم ُاصع كلى االإؿاهمت بيؿبت  مً عأؽ ما٘ الاحخماعي، ًدث  51ئمٖاهُت ئًجاص شغٍ

أء الىػىُحن، أن لا ًٖىن  ٗ واخض ُض ًٖىهىا أٓثر مً مؿاهم أحاػ ئمٖاهُت حلضص الشغ شغٍ

 وػني مُِم. 

ٗ االإصغفي الأحىبي  -2 ت في عأؽ االإا٘ : ًخلحن كلى الشغٍ الشغغ الخاص بيؿب االإشاعٓ

ٗ الىػني لِبى٘ اؾدثماعه في الِؼاق  الغاهب في الاؾدثماع أن لا ًٕخٍ بالبدث كً هىق الشغٍ

لغأؽ ما٘ الاحخماعي جدذ ػاةلت االإصغفي بل ملؼم ٓظلٗ باخترام ُاكضة مدضصة كىض جأؾِـ ا

ع االإشغوق الاؾدثماعي   عً
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ٗ الىػني االإُِم  - أ ت  %51وؿبت الشغٍ :  ٌلض هظا الشغغ صىعة واضحت لخغَ مبضأ خغٍ

ا ، بدُث لا ًمًٕ في أي خا٘ مً الأخىا٘ أن ًِل عأؽ ما٘ الشغٍٗ  الاؾدثماع االإٕغؽ صؾخىعٍ

االإإؾؿت االإغاص ئوشائها، وبهظا  هغي  مً عأؽ االإا٘ الخاص بالبىٗ أو % 51الىػني كً وؿبت 

ت للأػغاي في جدضًض ٌُُٓاث جأؾِـ البىىْ وإهما أزظلها لِىاكض  أن االإشغق لم ًترْ الحغٍ

 .25أمغة أًً جدى٘ صوع الضولت مً صولت طابؼت ئلى صولت مخضزل 

ُت مدغعا ٔلُا وأن ًضًم هِضا خلحن أن ًٖىن عأؽ ما٘ االإإؾؿت االإصغً  ،ٓما ًخلحن جبرًغ26وٍ

 مصضع الأمىا٘ وأوحب أن جملٗ كىض جأؾِؿها عأؽ ما٘ ٌؿاوي كلى الأُل :

 ملُاع صًىاع باليؿبت للبىىْ 10 -

 ملُاع صًىاع ًُما ًخللّ باالإإؾؿت االإالُت  3.5 -

أهذ في الؿابّ في هـام  م أطلاي هظه الُِمت كما   04/01واالإلاخف أن االإشغق عً

أهذ / ماعؽ االإخللّ بالحض الأصوى لغ 04االإإعر في  أؽ ما٘ البىىْ واالإإؾؿاث االإالُت خُث 

، وزمـ مئت صًىاع في ما ًخللّ باالإإؾؿت  ً وزمؿت مئت ملُىن صًىاع باليؿبت للبىىْ ملُاعٍ

ؼ عأؽ ما٘ البىىْ ئلى الىدى الظي ًدؿً مٖاهتها االإالُت،  االإالُت وللل الهضي مً طلٗ حلؼٍ

ظا الخدؿحن االإؿخمغ الإإشغاث الصحت االإالُت للىـام م ملاءجه االإالُت،  وٓ البىٖي الجؼاةغي وعً

م ملاءتها ختى ٌشلغ الؼباةً بظمان  ّ عً حر هىق مً الحماًت لضي االإىصكحن كً ػغٍ ظا جىً وٓ

 وزِت االإلاملاث البىُٕت .

هحر أن هظا الِغاع حاءث اولٖاؾاجه في اججاهحن، خُث أن كضص مً البىىْ واالإإؾؿاث 

م عأؽ ما لها ئلى وؿبت جٌىَ عأؽ االإا٘ االإؼلىب، ًُما حاء االإالُت أوصكذ ػلب جغزُص لغً

الغص ؾلبي في حاهب الأزغ مً بلع البىىْ واالإإؾؿاث التي وحضث هٌؿها هحر ُاصعة كلى 

ت زاصت  امذ بالاوسحاب مً الؿاخت االإالُت منها بىىْ حؼاةغٍ مؿاًغة هظا الخىـُم الجضًض وُ

ُٕت وطلٗ  بؿبب جأزغهم بالأػمت االإالُت ومإؾؿاث مالُت أحىبُت زاصت ًغوؿُت والأمغٍ

 .27آهظاْ

ٗ الأحىبي ؾىي هظه اليؿبت وممًٕ أن %49وؿبت الشغٍٗ الأحىبي  - ب : لا ًبِى للشغٍ

أهذ وؿبت االإؿاهمت الىػىُت أٓثر مً  ٖىن بهظا االإشغق  %51جٖىن أُل لا أٓثر ئطا  ، وٍ

اع في الِؼاق الجؼاةغي وطم شغػا ُاؾُا في مىاحهت االإؿدثمغ الأحىبي الغاهب في الاؾدثم

 .28االإصغفي ؾىاء مم مؿدثمغ وػني مُِم زاص أو كمىمي
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ُت مىظ ًترة ٓبحرة مىظ       ت االإصغً م الاؾدثماعٍ ئلى  2010وهى ما سجلىاه في هضعة االإشاعَ

ً لم وسجل لهم أي مشغوق باؾخثىاء زلار  هاًت الُىم، وختى االإؿدثمغون الىػىُحن هم الآزغٍ

ً 2011االإإعر في ًبراًغ   11/02مإؾؿاث مالُت بمىحب االإِغع  ظا االإِغعٍ االإإعر في  12/02، وٓ

ظا 2012ماي  31 ، الأمغ الظي هضكى ًُه االإشغق ئلى ئلواء 2012أوث  02االإإعر في  12/03، وٓ

م حضًضة الإا  ُحن الأحاهب كلى ئُامت مشاعَ ً االإصغً هظه الشغوغ مً أحل حصجُم االإؿدثمغٍ

في ؿل جىاًـ اللضًض مً الضو٘ كلى هظا الؤهماء  لها مً أهمُت ٓبحرة لخدُِّ الخىمُت

 الاُخصاصي.

 خاثمـــــــــــــــــــــة 

ت الاؾدثماع كلى اليشاغ  مً زلا٘ ٔل ما ؾبّ ًمًٕ الِى٘ أن  مٖاهت مبضأ خغٍ

االإصغفي هحر مٕغؾت بالشٖل اللاػم، ًهىاْ ًجىة كمُِت وكغاُُل ٓثحرة جىاحه كملُت 

ي لإزغاج الاُخصاص الجؼاةغي مً صاةِخه ، وكلى الغهم مً مداولت الاؾدثماع في الِؼاق االإصغف

حر طماهاث مالُت جبِى هحر  لاجه في جىً االإشغق أن ًسٌٍ الخىاَ مً هظه الُِىص ٔل مغة بدشغَ

ه لظغوعة خماًت الاُخصاص الىػني مً اخخٖاع هظه البىىْ .  أًُت أمام جسىً

ذ ٌُؼة هىكُت في اؾخِؼاب الاؾدثماعاث لهظا كلى الضولت أن جخأس ى بالضو٘ التي كغً   

ل والصحن ..الخ ، أًً ًخدذ  ألبراػٍ ذ ُصحر حلاوي ما حلاهُه الجؼاةغ  أهذ في وُ الأحىبُت 

ت للاؾدثماع بل ًٌُٕٗ هُت الاؾدثماع ًيها .  الحغٍ

وهى ما ًؿغ في جغاحم كملُت الاؾدثماع في هظا الِؼاق الى الضو٘ التي جبؿؽ كملُاث 

ـغا للُِىص والؤحغاءاث االإٌغوطت للملُت جأؾِـ بىىْ او مإؾؿاث مالُت في الاؾدثماع، ه

 الجؼاةغ  

أمل  ٓما ًجب كلى الجهاث المخخصت باكضاص مشغوق ُاهىن اؾدثماع ًسصص له ًصل 

ت مضعوؾت في هظا المجا٘ ، مم  ت أٓثر صُت وشمىلُت له ئؾتراججُت وزؼؽ جىمىٍ كلى مبضأ الحغٍ

غا لت في الغص وازتزا٘ ئحغاءاث الخأؾِـ صعأ ٔل الُِىص البحروُ لُت واالإضص الؼىٍ ػُت والدشغَ

ت الإخلاُضً  .ً في الاجٌاَ كلى وؿب االإؿاهمت باحغاء وخُض وهى الاكخماص ومىذ الحغٍ
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 الهوامــــــــــــــــــــــــــش:
 

 
مجلة الحقوق  االإلض٘ واالإخمم،  03_01كبض الحٌُع بِت، الخضابحر الِاهىهُت لدصجُم الاؾدثماع في الجؼاةغ في ؿل الامغ  1

 .137،ص 2016بىطُاي، االإؿُلت الجؼاةغ، صٌؿمبر  ، حاملت محمد03قوالحريات، 
ت ،  2 مجلة الحقوق والعلوم  بشحر حُلغن ، طماهاث جدىٍل عؤووؽ الامىا٘ والاعباح المحِِت في كِىص الضولت الاؾدثماعٍ

ان كاشىع ، حىان 10، مج02قالانضانية،   .31ص،2017، حاملت ػٍ
م  52االإاصة    3 ُت الاؾدثماع2016هشذ ؾىت  3االإىاًّ ٘ 1437شىا٘ كام  29االإإعر في  09_16مً الِاهىن عُ  ، االإخللّ بترُ
بري ؾٌُان،   4 ،  مضٓغة لىُل شهاصة االإاحؿخحر في الِاهىن، حرية الاصتثمار والرقابة على الصرف في القانون الجسائري ػوٍ

لحِىَ والللىم الؿُاؾُت، ًغق الِاهىن اللام ، جسصص الِاهىن اللام للاكما٘، حاملت كبض الغخمان محرة، ٔلُت ا

 .37،ص2012
بري ؾٌُان، االإغحم الؿابّ، ص   5  .50ػوٍ
ؼي حلا٘،   6 اػغوخت لىُل شهاصة الضٓخىعاه في الللىم ، جسصص الِاهىن، الاصتثمار في القطاع المصرفي في الجسائر،كؼٍ

 ،  .268ص،2019حاملت مىلىص ملمغي ، جحزي وػو، ٔلُت الحِىَ والللىم الؿُاؾُت، ُؿم الحِىَ
مت، طماهاث الؤؾدثماع الأحىبي في الجؼاةغ،  7 ، ٔلُت الللىم 29ق مجلة القانون والأعمال، كباؽ ٓغٍ ، حاملت الحؿً الأو٘

 .98،ص 2018مسخبر البدث ُاهىن الاكما٘، ماعؽ  -الِاهىهُت والؤُخصاصًت والؤحخماكُت
 .30حُلغن بشحر، االإغحم الؿابّ، ص  8
ابت   9 مجلة الباحث  كلى الصغي ٓظابؽ مً الظىابؽ الاحغاةُت لخدىٍل الامىا٘ االإؿدثمغة،عبُلت هاصحري، الغُ

 .173ص 2020، 07مج  01قللدراصات الاكادًمية، 
م 05م  10 ،یخظمً االإصاصُت كلى الاجٌاَ االإبرم بحن خٖىمت  05/10/1991مإعر  346-91مىا٘ مغؾىم ا٘ عةاس ي عُ

یت والحمایت االإخباصلت للاؾدثماعاث،  الجمھىعیت الجؼاةغیت  الضیمِغاػیت الشلبیت وخٖىمت الجمھىعیت الؤیؼالیت خى٘ الترُ

م بالجؼاةغ بخاعیش    1991/10/06 .، الصاصع في 46،ج.ع.ج.ج اللضص ' 18/05/1991االإىُ
م 07م   11 ، یخظمً االإصاصُت كلى الاجٌاَ االإبرم بحن خٖىمت  22/10/1994االإإعر في  328- 94مً االإغؾىم الغةاس ي عُ

م بالجؼاةغ في  126لجمھىعیت الضیمِغاػیت ا ، واالإخللّ بالدصجیم والحمایت 1994یىهیى  28الشلبیت و خٖىمت عوماهیا، االإىُ

   1994/10/26 .، الصاصع في 69االإخباصلت للاؾدثماعاث، ج.ع.ج.ج اللضص 
م  مً 07م   12 جٌاَ االإبرم بحن خٖىمت ،یخظمً االإصاصُت كلى الا 1995ماعؽ 25مإعر في  88-95االإغؾىم الغةاس ي عُ

م في  یت و الحمایت االإخباصلت للاؾدثماعاث، االإىُ الجمهىعیت الجؼاةغیت الضیمِغاػیت الشلبیت واالإملٗ الؤؾباهیت واالإخللّ بالترُ

  1995 .أبغیل  26،الصاصع في  23،ج.ع.ج.ج. اللضص 1994صیؿمبر23ماصعیض في 
ؼي، الُِىص الِاهىهُت االإٌغوطت كلى   13 كملُت الاؾدثماع في الِؼاق االإصغفي، حاملت حُجل، مِا٘ ميشىع في  حلا٘ كؼٍ

 .30مجلت أًاَ للللىم، حاملت حلٌت، ص
ذ الى هـام الاكخماص، مظٓغة لىُل شهاصة االإاحؿخحر، ًغق ب  14 ِت، ؾُاؾت الؤؾدثماع في الجؼاةغ مً هـام الخصغٍ ً ًحي عػٍ

 .11، ص 2013الغخمان محرة، بجاًت، ؾىت  الِاهىن اللام جسصص ُاهىن اللام للأكما٘،حاملت كبض
ؼي،   15  .31-30االإغحم الؿابّ ،ص  الُِىص الِاهىهُت االإٌغوطت كلى كملُت الاؾدثماع في الِؼاق االإصغفي، حلا٘ كؼٍ
جىاحي هصحرة، هدى ججمُض الاؾدثماع الأحىبي في الجؼاةغ_ الِؼاق االإصغفي ٓىمىطج_ ٔلُت الحِىَ والللىم الؿُاؾت    16

أصًمُت للبدث الِاهىوي، المجلض  حاملت  .15، ص  2014،ؾىت 01، كضص09بجاًت، الجؼاةغ، مجلت الأ
ِت، االإغحم الؿابّ، ص ب   17  12ً ًحي عػٍ
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ؼي،   18  31االإغحم الؿابّ، ص  الُِىص الِاهىهُت االإٌغوطت كلى كملُت الاؾدثماع في الِؼاق االإصغفي، حلا٘ كؼٍ
اء    19 ، أؾىاَ الأوعاَ االإالُت بحن صوعها الخىمىي والؤهماتي، بضون صاع وشغ، صةن ؾىت ًسغ الضًً ًِي،محمد مدمىص وً

 05وشغ،ص 
ِت، االإغحم الؿابّ، ص      20  12بً ًحي عػٍ
ؼي، االإغحم الؿابّ، ص    21  32حلا٘ كؼٍ
ؼي، الشغآت ُِٓض كلى كملُت الؤؾدثماع االإصغفي الأحىبي في الجؼاةغ، حاملت محمد الصضًّ بً  22 ًحي، حُجل ،  حلا٘ كؼٍ

ان كاشىع حلٌت، اللضص الخاؾم، ص   .189مجلت الللىم الِاهىهُت والؤحخماكُت حاملت ػٍ
 190-189االإغحم هٌؿه، ص     23
ؼي، الشغآت ُِٓض كلى كملُت الاؾدثماع االإصغفي الأحىبي في الجؼاةغ، ص    24  .190حلا٘ كؼٍ
 192االإغحم هٌؿه، ص    25
ج.ع  2017أٓخىبغ  11االإإعر في  17/10االإلض٘ واالإخمم بالِاهىن  2003أوث  26االإإعر في  03/11مً الأمغ  88ًىـغ االإاصة    26

 .57ق 
م ُش ي، واُم البىىْ الأحىبُت االإؿدثمغة في الِؼاق االإصغفي الجؼاةغي صعاؾت خالت بىٗ ؾىؾُتي حجرا٘    27 مغٍ

لت والؤُخصاص، المجلض الؿابم، الؤصضاع الثاوي لؿى  .208، ص2018ت الجؼاةغ،مجلت الشغَ
ؼي، الشغآت ُِٓض كلى كملُت الؤؾدثماع االإصغفي الأحىبي في الجؼاةغ، ص    28  .192حلا٘ كؼٍ


