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 أه�� ث��ة جه�� إلى أع� ال�اس على قل�ي،

  إلى أروع م�ل�ق على وجه الأرض إلى م� أم�ني �ال�عادة

  و�ان لي ع�نا ��لة ح�اتي إلى ال�ي ح�ل��ي

  وه�ا على وه� إلى أج�ل ما ن�� �ه ل�اني

  م� �ان س��� في �ل صغ��ة و����ة إلى م� �ان له الف�ل

  في م�اصلة دراس�ي إلى م� �ان لي ق�وة وس��قى

  .إلى أع� م�ل�ق�� أمي وأبي

  ج��ع أص�قاء ال�فعة الأع�اء

  إلى �ل م� أح��ي ���ق

  أه�� ه�ا الع�ل ال���اضع م���ي م� الله أن ���د خ��اتي

  و��فق�ي و��اك� إلى س�اء ال���ل

  :و��ا قال صلى الله عل�ه وسل�

  "لا ی�ال العال� ��ل� العل� فإن �� أنه عال� فق� جهل
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 إهـــــــــــــــــــ�اء

أه�� ث��ة جه�� إلى أع� ال�اس على قل�ي،

إلى أروع م�ل�ق على وجه الأرض إلى م� أم�ني �ال�عادة

و�ان لي ع�نا ��لة ح�اتي إلى ال�ي ح�ل��ي

وه�ا على وه� إلى أج�ل ما ن�� �ه ل�اني

م� �ان س��� في �ل صغ��ة و����ة إلى م� �ان له الف�ل

في م�اصلة دراس�ي إلى م� �ان لي ق�وة وس��قى

إلى أع� م�ل�ق�� أمي وأبي

ج��ع أص�قاء ال�فعة الأع�اءإلى 

إلى �ل م� أح��ي ���ق

أه�� ه�ا الع�ل ال���اضع م���ي م� الله أن ���د خ��اتي

و��فق�ي و��اك� إلى س�اء ال���ل

و��ا قال صلى الله عل�ه وسل�

لا ی�ال العال� ��ل� العل� فإن �� أنه عال� فق� جهل"

  

 

  

  

  

  

  

  



  إلى أع� ال�اس على قل�ي،

  إلى أروع م�ل�ق على وجه الأرض

  إلى م� أم�ني �ال�عادة و�ان لي ع�نا

  ��لة ح�اتي إلى ال�ي ح�ل��ي وه�ا على وه�

  إلى أج�ل ما ن�� �ه ل�اني م� �ان س���

  في �ل صغ��ة و����ة إلى م� �ان له الف�ل

  في م�اصلة دراس�ي إلى م� �ان لي ق�وة وس��قى

  .�ل�ق�� أمي وأبي
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  إلى �ل م� أح��ي ���ق
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  أن ���د خ��اتي و��فق�ي و��اك� إلى س�اء ال���ل
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  "لا ی�ال العال� ��ل� العل� فإن �� أنه عال� فق� جهل

  "ن�ر اله��"

    

  إه�اء

إلى أع� ال�اس على قل�ي،أه�� ث��ة جه�� 

إلى أروع م�ل�ق على وجه الأرض

إلى م� أم�ني �ال�عادة و�ان لي ع�نا

��لة ح�اتي إلى ال�ي ح�ل��ي وه�ا على وه�

إلى أج�ل ما ن�� �ه ل�اني م� �ان س���

في �ل صغ��ة و����ة إلى م� �ان له الف�ل

في م�اصلة دراس�ي إلى م� �ان لي ق�وة وس��قى

�ل�ق�� أمي وأبيإلى أع� م
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أن ���د خ��اتي و��فق�ي و��اك� إلى س�اء ال���ل
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لا ی�ال العال� ��ل� العل� فإن �� أنه عال� فق� جهل"

  

  

 

  

  

  

  

  

  

  

  



 

  

  ال���                          

  :قال تعالى

  ال��ل﴾ ٤٠﴿ "كَِ���ٌ  غَِ�يٌّ  رَ�ِّي فَإِنَّ  كَفَ�َ  وَمَ�ْ  لَِ�فِْ�هِ  َ�ْ�ُ��ُ  فَإِنََّ�ا شََ��َ  وَمَ�ْ "

  :وقال رس�له ال���� صلى الله عل�ه وسل�

  "ال�اس، ل� ���� الله ع� وجلم� ل� ���� "

  أح�� الله تعالى ح��ا ����ا ���ا م�ار�ا ملئ ال���ات والأرض

في ال��ا�ة ال��� وال��� � جل في علاه فإل�ه ی��� الف�ل �له في إك�ال ه�ا الع�ل وأله��ا ال��� على 

ال��� والام��ان إلى الأس�اذة  ، ��ع�ني أن أتق�م ����لال��قات  ��ا قال تعالى واص�� ل��� ر�� فإن� �أع���ا

ال�ي تف�ل� عل��ا �الإش�اف على ه�ه ال�راسة ول�ا ق�م�ه ل�ا م� ت�ج�هات ���ة ون�ائح  مق�اب سارة الفاضلة

  مف��ة وفي الأخ�� أش�� زملائي في ال�امعة 

  

  

  وش��ا ج��لا

  

  

https://www.almaany.com/quran-b/27/40/
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  :مل��

�العام�ة    BADRحاول�ا م� خلال ه�ه ال�راسة ت��ان اس���ار ال���ك ال��ار�ة في الأوراق ال�ال�ة ل��الة 

  .ع�� ال�فلى، ح�� اع���ت ال�راسة على ���قة ال�قابلة مع م��في ال��الة

�ادة ولق� ت�صل� ه�ه ال�راسة إلى أن ال���ك ال��ار�ة ت�ه� م���عة م� ال���رات ال�عاص�ة ت���ل في ز 

ح�ة ال��اف�ة وال���ر ال����ل�جي وت��ر الأس�اق ال�ال�ة، وت��ر أدوات الاس���ار والأوراق ال�ال�ة، وه�ه ال���رات 

ج��عا جعل� ال���ك تع�� ال��� في س�اس�ها واس��ات���اتها م� أجل ال�قاء والاس���ار، والاس��ا�ة لل�غ��ات ال����ة 

ل�� لا �ق��� على الائ��ان ال���في فق�، و�ن�ا ���ل الاس���ار في ال��اف� ال����ة ال�ي  ت�ث� على أدائها، وا

 .الاس���ار�ة وال��مات ال�����ة ال����عة

    .ال���ك ال��ار�ة، الأوراق ال�ال�ة: ال�ل�ات ال�ف�اح�ة

  

Abstract: 
    We tried, through this study, to show the investment of commercial banks in the securitieh of 

BADR Agency in Al-Amrah, Ain Defla. 

    Thisstudy concluded that commercial banks are witnessing a set of contemporary developments 

represented in the increase in the intensity of competition, technological development and the rounding 

of financial markets, And the development of investment tools and securities, All these developments 

made the banks to reconsider their policies and strategies for survival and continuity, and responding 

to the surrounding environmental changes that affect its not limited to bank credit only, but also 

includes investment in investment portfolios and varios banking services. 

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  

 

  

  

  

  

  

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



    

 

  

  



 مق�مة

 

 أ 

 :مق�مة

���ل الاس���ار م�انا رئ���ا ومه�ا في م��لف ال�ول ال��ق�مة وال�ام�ة وذل� م� أجل ت�ق�� الاس�ق�ار    

الاق��اد� ورفع مع�لات ال����ة الاق��اد�ة وت���ة ال��وات ال����ة والع�ل على إش�اع اح��اجاتها ال��اس�ة، 

��رات ال����ة وال���ارعة خلال الق�ن ال�اضي ح�� ب�أ الاس���ار �أخ� ع�قا ن���ا وت�����ا وذل� ���� ال�

وت��ی�ا �ع� �ه�ر ال�ف� م�ا أد� إلى ف�ائ� مال�ة في تل� ال�ول ت��� ع� م�اف� اس���ار�ة ملائ�ة وله�ا 

�ه�ت ف��ة ال��اف� الاس���ار�ة ال�ي تع� عاملا وأداة مه�ة في عال� الاس���ار وذل� م� أجل ت�ق�� أك�� عائ� 

ال�� وال��ا��، م� ه�ا أص��� ال��اف� الاس���ار�ة م� الأدوات الهامة ل��غ�ل الأم�ال في م��� �أقل ال��

ال���ك ال��ار�ة وأن الاع��اد على ع�ائ� الاس���ار في ال��اف� الاس���ار�ة له أه��ة ����ة ل�� ال���ك ال��ار�ة 

 .اف�ي في ال��ق ح�� تع�ز م� أر�اح ال���، وت�ع� م���ه ال�الي و��ل� ت�ع� م���ه ال��

تق�م ف��ة ال��اف� الاس���ار�ة ل�� ال���ك ال��ار�ة، على الاس���ار في الف�ص الاس���ار�ة ذات      

ال��و�، ح�� ی�� الاس���ار ض�� ال��ف�ة الاس���ار�ة ال�ي ت���ن م� م��لف الأدوات الاس���ار�ة ���لة أو 

وال�ي تع��� ���ا�ة وعاء ادخار�ا م�نا ���� الاك��اب بها ق���ة الأجل، �الأسه� وال���ات وأذونات ال����ة، 

 .ع�� إص�ارها في أ� وق� م� الأوقات، ��ا ���� ت���لها إلى نق�د �ال��ع الف�ر� أو الاس��داد

مع ال�غ�� ال�اسع في ال��ا� ال���في وفي أع�ال ال���ك ال��ار�ة وت�سع ن�اق أع�الها ال�����ة      

س�اء على ال����� ال��لي أو على ال����� ال�ولي والعال�ي، وات�اه ال���ك إلى أداء خ�مات م����ة ومال�ة 

لات ت���فها واس���اماتها، وفي �ل إعادة ل� ت�� تق�م بها م� ق�ل م�ا أد� إلى ت��ع م�ادر أم�الها وت��ع م�ا

���لة ال��مات ال�����ة زاد ات�اه ال���ك إلى ال���ل ن�� ال���ك ال�املة، ح�� ت��ع ما ب�� و�ائف ال���ك 

ال�قل���ة وو�ائف ال���ك ال�����ة و���ك الاس���ار والأع�ال وم� ب�� ال��ا�ات ال�ي تع�� إعادة ���لة 

 .�ة في ال���ك الاس���ار في الأوراق ال�ال�ة ال���اولة في س�ق ال�الص�اغة ال��مات ال����

  :الإش�ال�ة

 ك�� تق�م ال���ك ال��ار�ة �الاس���ار في الأوراق ال�ال�ة؟ :���� ص�اغة إش�ال�ة ����ا على ال��� ال�الي

 :الأس�لة الف���ة

  :وت��رج ض�� ه�ه الإش�ال�ة ال��اؤلات الف���ة ال�ال�ة

  .��ل م� ال���ك ال��ار�ة والأوراق ال�ال�ة؟ما ال�ق��د  -1

 .ما هي أه� الع�ل�ات ال�ي ت�ارسها ال���ك ال��ار�ة في م�ال الأوراق ال�ال�ة؟  -2



 مق�مة

 

 ب 

ك�� ت�اه� ال���ك ال��ار�ة في ت�ق�� أه�افها الإس��ات���ة وفي ت���� أس�اق الأوراق ال�ال�ة  -3

 .وال��عامل�� ف�ها على ض�ء ت���ة و�الة ب�ر �العام�ة؟

 :ف�ض�ات ال�راسة

ت�ارس ال���ك ال��ار�ة الع�ی� م� الع�ل�ات في م�ال الأوراق ال�ال�ة لاس��ا إدارة ال��ف�ة ال�ال�ة ل��اب  - 

  .ع�لائها أو ل��ابها ال�اص، ف�لا ع� ع�ل�ات ال���رة وال�ف� أو ح�ى الإدارة وال��ا�عة

إدارة الأم�ال وال��ا�� خاصة مع ت��ر مع ما ت���� �ه ال���ك ال��ار�ة م� خ��ة وم�هلات ����ة في  - 

خ�ماتها ال�ال�ة فإنها تع� ملاذا للع�ی� م� ال�������� ال�ی� یل���ن إل�ها م� أجل م�اع�ته� في ت���� 

 .أم�اله� في الأس�اق ال�ال�ة

 :أه��ة ال�راسة

  :���� اس�ع�اض أه��ة ال�راسة في الآتي

ت��ع أه��ة ه�ه ال�راسة م� ح�اثة م�ض�ع ال��� م� جهة، و�ارت�ا�ه �أح� مفات�ح الأوراق ال�ال�ة     

وال����ل في ال���ك ال��ار�ة م� جهة أخ��، ��ا ت��ز أه���ها م� خلال ما ���� أن ت��صل إل�ه ه�ه ال�راسة 

ز الق�ا�ا وال����ات ال�ئ���ة ال�ي ت�اجهها م� م�ل�لات ن���ة وف���ة �اع��ارها ت��ل اس��ا�ة ح��قة لإح�� أب� 

  .�العام�ة BADRو�الة 

  :أه�اف ال�راسة

ته�ف دراس��ا م� خلال ه�ه ال�رقة ال����ة إلى ع�ض ����ة اس���ار ال���ك ال��ار�ة في الأس�اق     

ال�ال�ة مع ال����� على و�الة ب�ر �العام�ة ن��ا ل��ان�ها الهامة في ق�اع ال���ك ال��ار�ة  وم�� م�اه�ة 

 .ال���ك في ت���� الأوراق ال�ال�ة خلال ف��ة ال�راسة

  :ال��ض�ع أس�اب اخ��ار

  :م� ب�� أه� الأس�اب ال�ي دفع��ا إلى ه�ا ال��� في ه�ا ال��ض�ع

  .ال���ل ال���ي لل��ض�ع - 

 .ك�ن ال��ض�ع ح�ی� وله أه��ة ج� مع���ة - 

 .ال��ض�ع ض�� م�ال ال���� - 

 

 

 



 مق�مة

 

 ج 

 :م�ه��ة ال���

اع���نا في ه�ا ال��� على ال��ج ب�� ال�ان� ال���� وال����قي وفقا لل��هج ال�صفي ال��ل�لي مع     

م�هج دراسة حالة، �الاس�عانة �ع�ی� م� ال��اجع في ه�ا ال��ض�ع وال��ض�عات ذات ال�لة �الإضافة ل�قار�� 

  .�العام�ة BADRو�الة 

  :ح�ود ال�راسة

  :ت� ت��ی� م�ال ال�راسة في    

  .ت�اول� ه�ه ال�راسة م�ض�ع اس���ار ال���ك ال��ار�ة في الأوراق ال�ال�ة: الإ�ار ال��ض�عي - 

 .�العام�ة ولا�ة ع�� ال�فلى BADRوقع الاخ��ار على ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة ل��الة : الإ�ار ال��اني - 

 �15/02/2022الف��ة ال����ة ب�� أما ال��ال ال�م�ي فق� ت� ت�و��نا �ال�عل�مات ال�اصة : الإ�ار ال�ماني - 

 .30/04/2022إلى غا�ة 

 ال��� ���ل

وللإجا�ة على الإش�ال�ات ال���وحة واخ��ار الف�ض�ات ال��ض�عة، ق��ا ب�ق��� ه�ا ال��� إلى ف�ل��     

  :مع���ی� على ال��ة ال�ال�ة

ن��� اش��ل على ثلاثة م�اح�، ح�� خ�� ال���� الأول ح�ل مفا��� أساس�ة : الف�ل الأول    

ح�ل ال���ك ال��ار�ة، وال���� ال�اني ت�اول اس���ار ال���ك ال��ار�ة في الأوراق ال�ال�ة، أما ال���� ال�ال� 

  ف�ان ح�ل ال�راسات ال�ا�قة

لى ثلاثة م�اح� أ��ا، ت��ل الأول في ال��اقة ال�ع����ة في ح�� جاء الف�ل ال�اني ت���قي اش��ل ع    

ح�ل ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة، في ح�� ت��� ال���� ال�اني م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة في ال���ك ال��ار�ة، 

  .الأوراق ال�ال�ة فيأما ال���� ال�ال� فق� �ان لاس���ار ب�� ال����ة والفلاحة ال����ة 

  



  

 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  الأدب�ات ال����ة لل���ك ال��ار�ة والأوراق ال�ال�ة                                              :الف�ل الأول

5 

 :ت�ه��

إن لل�هاز ال���في دول فعال في ت���ة اق��اد�ات ال�ول ذل� لأنه م��ك ال��اس�ات ال�ق�یـة لهـ�ه 

ومادام وج�د . ال��س�ة ل��ان ن�احها في دورها الاق��اد� ال�ول، وه� م��ر ال��ارد ال�ال�ة ال�ي ت��اجها

ال���ك واقعا، وأك�� ال�ول تع���ه م��اسا ل��ا�ها وت��رها الاق��اد�، فـإن ال�عـ�ف عل�هـا وال�خ�ل في تفاص�ل 

و  أع�الها أص�ح م� ال���ل�مات، و�ل�ا ت��رت ال����عات �ل�ا زاد اع��ادها على ال���ك، س�اء ل�ف� الأم�ال

، وال�ه� أن ���ن ع�لها مق��ا ...ال��ج�دات ورعای�ها أو اس���ارها أو ل�ق��� الأم�ال وال�ع� ل�ـل مـ� ���اجه

 .1، وت�� رقا�ة د��قة ت��ع �ل ت�اوز أو اس�غلال)ض�� الق�ان�� ال�اض�ة وال���دة(

ال���ـ�، فق��ـا ه�ف�ا م� ه�ا الف�ل أن نع�ف �ال���ك ���رة عامة، مع �ع� ال�فاص�ل وال�ـ�ح 

ب�ق��� ه�ا الف�ل إلى ثلاث م�اح� ت�اول�ا في ال���� الأول مفا��� أساس�ة ح�ل ال���ك ال��ار�ة، وفي 

ال���� ال�اني على أن�اعها، أه�افها وو�ائفها وفي ال���� ال�ال� ق��ا ب�ع� ال�ف��ل وال���ـ� ح�ل م�ارد 

 .واس���امات ال���ك ال��ار�ة

  

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
 .07، ص1993ب��وت، : ، م�ق�ة وم���ة3، ال�فائ�، �أن�اعها و��� ت�عامل معها: ال���ك في العال�جعف� ال��ار،  - 1
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 مفا��� أساس�ة ح�ل ال���ك ال��ار�ة: الأولال���� 

لق� �ان ن��ء ال���ك ال��ار�ة وت��رها م�ت�� ب���ر ال����عات اق��اد�ة واج��ا��ة فهي تع��� أح� 

أن�اع ال��س�ات ال�ال�ة ال�ي ی�ت�� ن�ا�ها على ق��ل ال�دائع وم�ح الق�وض ل���لف ال��س�ات ال�ي ت��اج 

 . إلى ت���ل

���ل مف�ل وخ���ا ال��ل� ال���ك ال��ار�ة �ل� الأول م� ه�ا ال���� مفه�م س���اول في ال�

  :إلى ال�اني

 مفه�م ال���ك ال��ار�ة: ال��ل� الأول

س�ف ی�� ال���ق في ه�ا ال��ل� إلى �ل م� ن�أة وت��ر وتع��� ال���ك ال��ار�ة، خ�ائ�ها 

 .وأه���ها

  ن�أة وت��ر ال���ك ال��ار�ة: الف�ع الأول

ن�أة ال���ك ال��ار�ة إلى أواخ� الق�ون ال�س�ى ع��ما ب�أت ��قة ال��ار وال��اع و�ال�ات في ت�جع 

إلى  م�ن ال�����ة وج��ا و��شل�نة ب��ق�� ف�ائ� نق��ة ض��ة م� ع�ل�اتها ال��ار�ة ال���لفة، الأم� ال�� دفعها

  .�1ه� وال��اعال�ف��� وال��� ع� ���قة مأم�نة ت�اف� بها على ث�واتها م� ال�ل� وال

ل� ت��أ ال���ك في ص�رتها ال�اه�ة، ول� ت�ه� دفعة واح�ة م���لة ال�عال�، و�ن�ا �ان� ول��ة ت��ر ���ل 

قام على أنقاض م���عة م� ال��� ال��ائ�ة سا�قة عل�ها أن ت��لى ع�ل�ات الائ��ان في ص�رتها الأولى، ولق� 

 .�لهات���� ال���ك ال��ی�ة م� الق�اء عل�ها وال�ل�ل م

  :2و���� إب�از م�احل ت��رها ���ا یلي

 ك�ار ال��ار: أولا

فال���ك ال��ی�ة هي ور��ة أول�� ال��ار ال�ی� �ان�ا ل�ه�ته� م�ضع ثقة ال��ار والأف�اد ال������ به�، 

| و�ان�ا ��اع�ون �أم�اله� على ت���� ال��ارة ومعاونة ال��ار، وم� ه�ا ائ���ه� الأف�اد واس��دع�ه� نق�ده�، 

 .ة ���لهاوفي ه�ه ال��حلة �ان ال�اج� ی�عه� ���اسة ال�ق�د ن��� ع��ل

 ال��اب�ن العادی�ن : ثان�ا

فال���ك ال��ی�ة هي ور��ة ال��اب�� ال�ی� �ان�ا �ق�ض�ن أم�اله� في مقابل ع��لة �ان� في ال��ا�ة ����ة 

 .وال��ابي �����م أم�اله ال�اصة في الإق�اض و��قاضى مقابل ه�ه ال��مة م�لغا م� ال�ق�د �ان ���ی ر�ا

 ال�اغة: ثال�ا

ال���ك ال��ی�ة هي ورثة ال�اغة ال�ی� �ان�ا ���غل�ن ب��ارة ال�لي وال�عادن، وم� ه�ه ال��ارة اك����ا 

خ��ة ���ار ال�عادن و�أسعارها أ� ���قها، و�ان الأف�اد ی��ه�ن إل�ه� في ال��ا�ة لل��ف ع� ��ار ال�ق�د 

لأن�اع، ث� ت��ر الأم� ف�ان�ا ی��ع�ن الع�لات ال�ع�ن�ة، ث� ت��ر الأم� ف�ان�ا ی��ع�ن الع�لات الع�ن�ة م� �ل ا

                                                           
  .203، ص 2002دار ال���� لل��� وال��ز�ع، : ع�ان ، اق��اد�ات ال�ق�د وال���ك،ح��� ب�ي هاني -  1

 98-97، ص ص 2003م���رات ال�ل�ي ال�ق���ة، : ، ب��وتأساس�ات الاق��اد ال�ق�� وال���فيز��� ع�� الله، أسامة محمد الف�لي،  - 2
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ال�ع�ن�ة م� �ل الأن�اع، ث� ب�ع�ا ���ل�ن على أم�ال ��فة ود�عة ل�یه� وفي ح�اس�ه� في مقابل شهادات 

 .إی�اع و��ل� ج�ع�ا إلى جان� مه��ه� الأصل�ة وهي ال�اغة مه�ة أخ�� هي أع�ال ال��افة وال��ف

م 1517ه ال��ائف والأن��ة ع� ال��ارفة ف�ان �ه�ر أول ب�� س�ة وه��ا ورث� ال���ك ال��ار�ة ه�

أخ� ع�د ال���ك ال��ار�ة في ال��ای�  18م، و�ع� ذل� ومع ب�ا�ة الق�ن �1609ال�����ة، ث� ب�� أم���دام س�ة 

 .1ت�ر���ا ت�اش�ا مع ال���رات ال�اصلة إلى ی�م�ا ه�ا

 تع��� ال���ك ال��ار�ة: الف�ع ال�اني

ك�ع�� الألفا� ال���ع�لة في الأع�ال ال�����ة، ت�جع ه�ه  banco هي �ل�ة إ��ال�ة مع��ةكل�ة ب�� 

ل��اولة أع�اله� و�ان�ا �����ن  banco ال����ة إلى ت�ار ال�ق�د �ان�ا ��ل��ن في الأس�اق وأمامه� م���ة

 .2ب�� ال�اج� ال�� لا �����ع أن �في ما عل�ه م� دی�ن 

، لأن ال���ك في مع�� ال�ول ت�اش� ن�ا�ها في ال��ود ال�ي ت�س�ها لها م� ال�ع� ذ�� تع��� لل���ك

 .ت���عاتها، وت�� ه�ه الق�ان�� عادة على تع��� ال���ك

وال���ك ال��ار�ة هي م��آت ته�ف أساسا إلى ت�ق�� ال��ح وذل� ��ان� ال��اه�ة في ت���ة الاق��اد 

�ال في ص�رتها ال�ق��ة ح�� تق�م ه�ه ال���ك ب����ع م�خ�ات الق�مي، و��ت�� ن�ا� ال���ك ال��ار�ة ب��اول الأم

  .3الأف�اد وال���آت واله�آت على ه��ة ودائع واس���ار ه�ه ال�دائع في إق�اض الغ��

وال���ك ال��ار�ة هي ال��س�ات ال�ي تق�م �ق��ل ال�دائع ت�فع ع�� ال�ل� أو لأجل م��دة و ت�اول 

وخ�م�ه ��ا ��ق� أه�اف خ�ة ال����ة ودع� الاق��اد الق�مي وت�اش�  ع�ل�ات ال����ل ال�اخلي وال�ارجي،

ع�ل�ات ال����ة والادخار والاس���ار ال�الي في ال�اخل وال�ارج ��ا في ذل� ال��اه�ة في إن�اء ال���وعات وما 

  .���4ل�م م� ع�ل�ات م����ة ت�ار�ة و مال�ة، وفقا للأوضاع ال�ي �ق�رها ال��� ال����� 

ال���ك ال�ي تق�م �ق��ل ال�دائع ال�ي ت�فع ع�� ال�ل� أو لآجال : تع��� ال���ك ال��ار�ة �أنهاك�ا ���� 

م��ودة، وت�ارس ع�ل�ات ال����ل ال�اخلي وال�ارجي وخ�م�ه وذل� س��ا وراء ت�ق�� أه�اف خ�ة ال����ة ودع� 

اخل وال�ارج ��ا في ذل� ال��اه�ة الاق��اد الق�مي، وت�اش� ع�ل�ات ت���ة الادخار والاس���ار ال�الي في ال�

في إن�اء ال���وعات وما ���ل�م م� ع�ل�ات م����ة وت�ار�ة ومال�ة ��قا للأوضاع ال�ي �ق�رها ال��� 

  .5ال����� 

�أنها ب��ك تع��� على ودائع الع�لاء ����ر أساسي للأم�ال ال�ي تق�م : ك�ا أنه ه�اك م� ع�ف�ها

ال��ه�ر وال���ات س�اء �ان� ت�� ال�ل� أم ودائع زم��ة تق�م ب��غ�لها �ع� �اس���امها فهي ت�لقى ال�دائع م� 

                                                           
  . 44، ص1999دار ال�ه�ة الع����ة، : ، ب��وتم���ات ال�ق� وال���كإس�اع�ل محمد هاش�،  -  1

دار ال�ه�ة الع���ة لل��اعة وال���، ب�ون س�ة ن��، ص : ، ب��وتال�ق�د وال���ك الاق��اد�ة ال�ول�ةمحمد ع�� الع��� ع���ة، م�ح� محمد العقاد،  - 2

61.  
  .16، ص 2003ال�راق لل��� وال��ز�ع، : ، ع�انم�خل إدار� وم�اس�ي: ال���كح��� ج��ل ال��ی��،  - 3

  .24، ص2000، ال�ار ال�ام��ة، الإس���ر�ة، الأس�اق وال��س�ات ال�ال�ةع�� الغفار ح�في،  - 4

  .18-17ص  ، ص2007ال����ة الع���ة لل��� وال��ز�ع، : ، ال����رةإدارة ال���كأح�� محمد غ���،  - 5
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أن ت��ن ق� ع�ل� على ت���� ما ���ى �الاح��ا�ي ال�ق�� وفقا لأح�ام قان�ن ال���ك والائ��ان و�ال�ع�لات 

  .1ال�ي ت���د م� ق�ل ال��� ال����� 

أن ال���ك ال��ار�ة هي ال�ي تق�م ��فة ومه�ا اخ�لف� ال�عار�� إلا أنها ت�� في نف� ال�فه�م وه� 

أساس�ة �ق��ل وتلقي ال�دائع ت�� ال�ل� ولأجل ق��� وت�عامل في الائ��ان ق��� الأجل، وه�ا ی��� أن لل���ك 

  .أع�ال هامة تق�م بها في الاق��اد ال���ي

 خ�ائ� وأه��ة ال���ك ال��ار�ة: الف�ع ال�ال�

 خ�ائ� ال���ك ال��ار�ة: أولا

 :أه�ها ال���ك ال��ار�ة �����عة م� ال��ائ�ت���� 

ق��ل ال�دائع ال�ار�ة ت�� ال�ل�، وال�ي ی�� ال��� عل�ها �اس���ام ال���ات، و�أ� ق�ر �ان، وفي أ�  .1

  .2وق� �ان، ���ود م�لغ ال�د�عة، ح�� تع��� ال�دائع ال�ار�ة ه�ه أح� أش�ال ال�ق�د

ع�ل�ات ال���ك تق�م على أساس اس���ام ال�ق�د، فالق�وض م�س�ات مال�ة ت�عامل �ال�ق�د، أ� أن ج��ع  .2

أخ�ا وع�اء والف�ائ� عل�ها �لها نق��ة، إضافة إلى أنها ت��ل� ودائع م� الأف�اد �ال�ق�د الأساس�ة وتق�م 

 .�3إص�ار نق�د ودائع أك�� م�ها

ل�غ��ة في مع�� أ� ت���� أع�ال ال���ك في ع�د قل�ل، واض��لال ع�د ال���ك ا: �اه�ة ت��� ال���ك .3

 .ال�ول، إما ���� الان�ماج أو خ�وج ال���ك ال�غ��ة م� خلال ال��اف�ة

�لاح� أن ال���ك ت���� في م�ال ما تق�مه م� أن�اع الائ��ان، و�ع�د ذل� إلى ع�امل : ت��� ال���ك .4

 .اق��اد�ة م����ة م� ���عة ال��ا� الاق��اد�

ر الاق��اد� في ال����ع �الإضافة إلى م�� ت��ر ون�اء وم� أه� تل� الع�امل هي م�حلة ال��� وال��� 

الأس�اق ال�ال�ة في الاق��اد وه�اك ع�امل ت�عل� ب����� الائ��ان في الاق��اد و��ت�� ذل� ب��ع ال�دائع ال�ي 

 .4ت��ف� بها ال���ك

 أه��ة ال���ك ال��ار�ة: ثان�ا

ال�ور ال�� تل��ه في ت���� ال�عاملات في ت�جع أه��ة ال���ك ال��ار�ة في ال��ا� الاق��اد� إلى 

الاق��اد، وفي ال�أث�� على ع�ض ال�ق�د، فهي لا تق�ل ودائع الأف�اد فق� ل�ق�م ب�ور ال�س�� ال�الي في نقلها 

 .ف�ائ� الق�اعات ال�ي ت��اجها ���ا �ع�ف �ال�سا�ة ال�ال�ة ب�� وح�ات الفائ� ووح�ات الع��

 :الفائ� ال�اليأه��ة ال���ك ال��ار�ة لأص�اب  .1

 :5لق� حقق� ال���ك ال��ار�ة لأص�اب الفائ� ال�الي م�ا�ا ع�ی�ة وم� أه�ها ما یلي

                                                           
  .25- 24، ص ص 2012دار ال����ة لل��� وال����ع وال��اعة، : ، ع�انال��مات ال�����ة الإل���ون�ةوس�� محمد ح�اد وآخ�ون،  - 1
  .72، ص2006، عال� ال��� ال��ی� لل��� وال��ز�ع، ع�ان، ال���ك الإسلام�ةفل�ح ح�� خلف،  - 2
  . 209، ص 2006، 2، ال��ك، م��� ی��� لل���، �ال�ق�د وال���ك وال��س�ات ال�ال�ةع�� الله ال�اه�، م�ف� على ال�ل�ل،  - 3
 . 210 ،209ص  ال��جع نف�ه، ص - 4
  .9، ص 2007، 6دی�ان ال����عات ال�ام��ة، �: ال��ائ� تق��ات ال���ك،ال�اه� ال��ش،  - 5
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إم�ان�ة ال���ل على س��لة في أ� وق� لأنها م���ة على الاح�فا� ���ء م� الأم�ال في ش�ل سائل  - 

 .ال��اجهة �ل�ات ال��� ال����لة

 .حف� أم�ال ال��دع�� - 

 ال��� ع� ال�ق��ض�� ح�� أنه� �ع�ف�ن م��قا ال�هات ال�ي ی�دع�ن ف�هات�ف�� ال�ق� وال�ه� في  - 

 ).ال���ك ال��ار�ة(أم�اله� 

 .ت��� أص�اب الفائ� ال�الي م�ا�� ع�م ال���ی� ال�ي ت��ن ����ة في حالة الإق�اض ال��اش�

  :أه��ة ال���ك ال��ار�ة لأص�اب الع�� ال�الي .2

  :���1ا یلي ت��ز أه��ة ال���ك ال��ار�ة له�ه الف�ة

ت�ف�� الأم�ال ���ل �افي وفي ال�ق� ال��اس� ن��ا ل�ا ت��ف� عل�ه م� أم�ال ض��ة ت��عها �اس���ار  - 

 .�اع��ارها و��فة أساس�ة م� و�ائف ال���ك ال��ار�ة

 .ت�ف�� ق�وض ب��لفة أقل ن���ا - 

ت��ن دائ�ا م��ع�ة ت���� ال�ق��ض م�قة ال��� ع� أص�اب الف�ائ� ال�ال�ة، ��اع��ارها ه��ة ق�ض  - 

  .ال�ق��� م�ل ه�ا ال�ع�

  :أه��ة ال���ك ال��ار�ة للاق��اد ��ل .3

 على غ�ار إ��اب�ة ال���ك لأص�اب الفائ� والع�� ال�الي فإن الاق��اد م� جه�ه ���ف�� ب�رجة ����ة

 :2م� وج�د ه�ه ال���ك

 .الفائ� ال�الي وأص�اب الع��ل�فاد� اح��ال ع�قلة ال��ا� الاق��اد� لع�م ت�اف� ال���ات أص�اب  - 

 .ت��ح ال���ك ب��ف�� الأم�ال اللازمة لل����ل ب�اس�ة تع��ة الادخارات ال�غ��ة وت���لها �الق�ض ال���� - 

الق�رة  تع��ة الادخارات تقل� م� الل��ء إلى الإص�ار ال�ق�� ال��ی� م�ا ی�د� إلى ح�وث ال����، ول�� - 

  .��� فعال�ة ال���ك في أدائهاعلى ه�ه ال�ع��ة ت�ت�� إلى ح� ���� �

  أن�اع وأه�اف وو�ائف ال���ك ال��ار�ة : ال��ل� ال�اني

تع�دت أن�اع ال���ك ال��ار�ة وت��رت ال��ائف ال�ي تق�مها، ح�� ت��ل� م� م��د ال��ام �ع�ل�ات 

 .الأن��ة الاق��اد�ةالإب�اع والإق�اض إلى ال��ام ب��ائف أخ�� ف�ضها واقع ال���ر وال��� ال���ع في م��لف 

أن�اع ال���ك ال��ار�ة، ) الف�ع الأول(وق� ارتأی�ا تق��� ه�ا ال��ل� إلى ثلاثة ف�وع على ال��� ال�الي 

 .و�ائفها) الف�ع ال�ال�(أه�افها، ) الف�ع ال�اني(

 أن�اع ال���ك ال��ار�ة: الف�ع الأول

ت�عا ل�ل���ها وح�� ن�ا�ها وت����ها ���� تق��� ال���ك ال��ار�ة إلى خ��ة أن�اع أساس�ة وذل� 

 :الإدار�، وهي ��ا یلي

                                                           
  .10، م�جع س�� ذ��ه، ص 6ال�اه� ل��ش، � -  1

 .76، ص 2000، �2، ع�ان، دار وائل لل��اعة وال���، "ال��ق ال��اس��ة ال��ی�ة"الع�ل�ات ال�����ة خال� أم�� ع�� الله،  - 2
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 :ال���ك ال��ل�ة .1

�ق��� دور ه�ه ال���ك على م�ارسة ن�ا�ها في م��قة جغ�ا��ة م��دة ق� ت��ن م�ی�ة أو م�اف�ة أو ولا�ة 

ال�����ة  مع��ة، و�قع م���ها ال�ئ��ي في تل� ال���قة، وت���� ��غ� ال���، ��ا تق�م م���عة م� ال��مات

، ومع ت�ای� الأ��اء ال�لقاة على ه�ه ال���ك أص��� الإعانات ال�ي ت���ها 1ال�ي ت�ت�� �ال���ة ال����ة بها

ال���مة ال�����ة لا ت��ل س�� القل�ل م�ا ت��اجه، ون��ا ل�آلة ح�� ال�ل�ات ال��ل�ة فإنها لا ت����ع أن 

 .2ت�خل ���س�ة مق��ضة في ال��ق ال�الي

 :ت الف�وعال���ك ذا .2

هي م��آت ت��� غال�ا ش�ل ال���ات ال��اه�ة ولها ف�وع في �افة أن�اء العال� الهامة م� ال�لاد، 

وت��ع اللام����ة في إدارتها ح�� ی��ك للف�ع ت�ب�� ش�ونه فلا ی�جع لل���� ال�ئ��ي لل��� إلا ���ا ی�عل� 

ی�عل� ب�س� ال��اسات وال��ائل الإدار�ة ال�����ة  �ال��ائل الهامة ال�ي ی�� عل�ها في لائ�ة ال��� وخاصة ���ا

و���ف ه�ا ال��ع م� ال���ك �أنه �ع�ل على ال��اق الأهلي و���ع للق�ان�� العامة لل�ولة ول�� لق�ان�� 

ال��اف�ات أو ال�لا�ات ال�ي تقام ف�ها الف�وع وتق�م س�اسات الإق�اض في ه�ه ال���ك على أساس ال����� ب�� 

فهي ت��ح ق�وض ق���ة الأجل ت��اوح ف��ة اس��قاقها م� س�ة أشه� إلى س�ة �املة و����� أن  آجال الق�وض،

 .3ت����م ه�ه الق�وض في ت���ل رأس ال�ال العامل وح�ه ل��ان ال��عة في اس���اد الق�وض

 :ب��ك ال����عات .3

 ها وت��ف عل�هاوهي ت��ه ال���ات القا��ة، ت��ئ ع�ة ب��ك أو ش��ات مال�ة ف��ل� مع�� رأس مال

 .4وت�اق� أع�الها، و���� ه�ا ال��ع م� ال���ك �ال�ا�ع الاح��ار� 

 :ذات ال�ح�ة ال�اح�ة ب��ك .4

�ق�� �ال���ك ذات ال�ح�ة ال�اح�ة تل� ال���ك ال�ي ل�� لها ف�وع، و�ق�� �الف�ع في ه�ا ال��د ال�ح�ة ال�ي 

وال��اف الآلي فإنها تع��� في �ع� ال����عات ���ا�ة ف�وع تق�ل ج��ع أن�اع ال�دائع، و�ال���ة ل�ح�ات الإی�اع 

إذا ما زادت ال��افة ب��ه�ا و��� ال���� ال�ئ��ي ع� ع�د م��د م� ال��ل�م��ات، و�اخ��ار ��ل ال��� ذات 

وح�ة واح�ة ح�ى ل� أن�أ وح�ات تق�م ����ع ال��مات ال�����ة ع�ا ق��ل ال�دائع أو ن�ع ما، ��ا لا ت��في ع�ه 

�ه ال�فة إذا ما قام �إن�اء وح�ات آل�ة لل��اف والإی�اع على م�افة م� ال���� ال�ئ��ي تقل ع�ا �����ه ه

  .5القان�ن الاع��ار ال�ح�ات ال����رة في ح�� الف�وع

                                                           
 .19أح�� محمد غ���، إدارة ال���ك، م�جع س�� ذ��ه، ص  - 1

 ، 2011ال���� الع��ي ال��ی�، : ، الإس���ر�ةاق��اد�ات و�دارة ال�ق�د وال���ك في إ�ار عال��ة الق�ن ال�اد� والع����س��� محمد ع�� الع���،  - 2

 .33ص 
  .17، ص 2005دار ال�امعة ال��ی�ة، : الأزار��ة، م��، إدارة ال���كمحمد سع�� أن�ر سل�ان،  - 3
  .19، م�جع س�� ذ��ه، ص إدارة ال���كأح�� محمد غ���،  - 4
س��� محمد ع�� الع���، اق��اد�ات و�دارة . 45، ص 2009دار أسامة لل��� وال��ز�ع، : ، ع�انال���ك ال��ار�ة وال����� ال���فيسام� جل�ة،  - 5

 .42إ�ار عال��ة الق�ن ال�اد� والع����، م�جع س�� ذ��ه، صال�ق�د وال���ك في 
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 :ب��ك ال�لاسل .5

ن�أت ب��ك ال�لاسل مع ن�� ح�� ال���ك ال��ار�ة ون�� ح�� الأع�ال ال�ي ت��لها م� أجل تق��� خ�ماتها 

إلى م��لف ف�ات ال����ع، وه�ه ال���ك ت�ارس ن�ا�ها م� خلال ف�ح سل�لة م��املة م� الف�وع، وهي ��ارة 

ع� ع�ة ب��ك م�ف�لة ع� �ع�ها إدار�ا، ول�� ���ف عل�ها م��� رئ��ي واح� ی��لى رس� ال��اسات العامة 

 .1ال�ح�اتال�ي تل��م بها �افة وح�ات ال�ل�لة، ��ا ی��� الأع�ال وال��ا�ات ب�� 

 أه�اف ال���ك ال��ار�ة: الف�ع ال�اني

 .ال����ة، ال���لة، الأمان: ت�عى ال���ك ال��ار�ة إلى ت�ق�� ثلاث أه�اف رئ���ة هي

 :ال����ة .1

م� ال�ف�وض أن ف�ائ� ال�دائع ت��ل ج�ء ���� م� نفقات ال��ا� ال���في لل���ك ال��ار�ة، ف�لا ع� 

الف�ائ� س�اء حق� ال��� أر�احا أم ل� ��ق�، و�ف�ض ال�ضع ال�اب� على ال���ك ال��ام تل� ال���ك ب�فع ه�ه 

ال��ار�ة ض�ورة ت�ق�� أق�ى ر���ة م� خلال ز�ادة الإی�ادات، فأ� ان�فاض ���� في الإی�ادات �ف�ل �إح�اث 

 .2أك�� في الأر�اح ت����

 :ال���لة .2

و��ون خ�ائ� ل��اجهة الال��امات ال����قة الأداء ال���لة تع�ي قابل�ة الأصل لل����ل إلى نق��ة ���عة 

حال�ة أو خلال ف��ة ق���ة وال���لة أول ما ته�� �ه ال���ك ال��ار�ة م� ال�اح�ة ال��غ�ل�ة، لأن ت�ف� ال���لة أم� 

م�ت�� ب�ج�د ال��� و��انه، إذ أن ال��� لا �����ع أن �ق�ل ل��د��ه تعال�ا غ�ا إذا �ل��ا س�� ج�ء م� 

 .3ه� أو س��ها ج��عاودائع

 :الأمان .3

لا ت����ع ال���ك ال��ار�ة اس��عاب خ�ائ� ت��� ع� ���ة رأس ال�ال فأ� خ�ائ� م� ه�ا ال��ع مع�اها 

ال�هام ج�ء م� أم�ال ال��دع�� و�ال�الي إفلاس ال��� ال��ار�، و�ال�الي ت�عى ال���ك ال��ار�ة ���ة إلى ت�ف�� 

 .4خلال ت��� ال���وعات ذات ال�رجة العال�ة م� ال��ا��ةأك�� ق�ر م� الأمان لل��دع�� م� 

 :5وت�ج� أه�اف أخ�� لل���ك ال��ار�ة ن�ج�ها ���ا یلي

 :ن�� ال��ارد .4

تع��� ال���ك ال��ار�ة في ت�ق�� أه�افها عادة على رأس مالها، وعلى ال�دائع ال�ي ت��ق��ها، لأن ح�� 

 .ج�بها واس�ق�ابهاال��� �قاس عادة ���� ال�دائع ال�ي ت����ع 

 

                                                           
  .22-21، ص ص 2006دار ن��� لل��� وال��ز�ع، : ، ع�انال��مات ال�����ة في ال���ك الإسلام�ة وال�قل���ةم�وان محمد أب� ع�ابي،  - 1

 .152، ص 2007، الأزار��ة، م��، دار ال�امعة ال��ی�ة، إدارة ال���ك وت���ل�ج�ا ال�عل�مات�ارق �ه،  - 2
  . 207ح��� ب�ي هاني، م�جع س�� ذ��ه، ص  - 3
  . �208ه، م�جع س�� ذ��ه، ص  �ارق  - 4
  .208ح��� ب�ي هاني، م�جع س�� ذ��ه، ص  - 5
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 : ال��ة في ال��ق ال���في .5

لا ���في ال��� ال��ار� عادة ب��ادة ح�� ال�دائع ال�ي ی���� م� اس�ق�ابها، بل ��عى لأن ت��ن ح��ه 

م� ال��ق ال���في ����ة، لأنه �ل�ا �ان لل��� ال��ار� ح�ة ����ة في ال��ق، أع�ى له ذل� س�ة وت����ا 

 .ت�اف��ا

 :�افيالان��ار ال�غ .6

ت�� �ع� ال��ادات العل�ا في ���� م� ال���ك ال��ار�ة، أنه لاب� م� الان��ار ال�غ�افي في �ل م��قة 

ت��ع ش��ات، أو م��قة م�خ�ات مه�ا �ان� ال����ة، ومه�ا �ان� ال��ة في ال��ق ال���في، لأن تل� 

وله�ا فإنها ت�ع أه�اف الان��ار ال�غ�افي ال��ادات تع��� أن ال��اج� في �ل م�ی�ة، و�ل ق��ة م�ألة ض�ور�ة، 

 .ن�� ع���ها، ح�ى ل� �ان� �ع� الف�وع ت�ق� خ�ائ�

 :كفاءة وفاعل�ة ال�هاز الإدار�  .7

ت�� �ع� ال���ك ال��ار�ة أن ال����ة وال���لة والأمان وال��ة في ال��ق ال���في أم�ر غ�� �ا��ة 

ل���ف�� و�ال����� لل���ق�ل، وته�� ب�رجة ال��ام ال���ف�� ول�ل� فإنها ت�ع أه�افا م�ت��ة ��فاءة ال��ی��� وا

 .وان��امه�

 :أه�اف الاب��ار .8

فال��ادة الإدار�ة ال�فأة لل���ك ال��ار�ة لاب� وأن ت�ع أه�اف الاب��ار وأه�اف الاس�ع�اد لل���ق�ل �الإضافة 

 .�فيإلى أه�اف ال��غ�ل ال��مي ح�ى ت���� م� م�اف�ة ال���ك الأخ�� لل��ق ال��

 و�ائف ال���ك ال��ار�ة: الف�ع ثال�

 تق�م ال���ك ال��ار�ة �����عة م� ال��ائف ال���لفة �الإضافة إلى ال���فة الأساس�ة و هي خل� ال�ق�د

 :ال��اب�ة و س����ق إل�ها ���ا یلي

 :خل� نق�د ال�دائع .1

ال��ی�ة، فالف��ة الأساس�ة تأتي م� �ع��� خل� ال�ق�د ال��اب�ة م� أوسع أن�اع ال�ق�د ان��ار في ال����عات 

اع��اد الأف�اد في ال����عات ال��ی�ة على ت���ة م�ف�عاته� ع� ���� ال���ات ا �����ها على ودائعه� في 

 .ال���ك ال��ار�ة

 :ق��ل ال�دائع .2

ل�دائع �ع��� م� أه� الأع�ال ال�ي تق�م بها ال���ك ال��ار�ة ح�� ی�� خل� ال�ق�د الائ��ان�ة ع� ���� ه�ه ا

 :وهي ال���فة الأساس�ة لل���ك ال��ار�ة، و �لاح� أن ال�دائع على أن�اع م��لفة وهي

 .وهي تل� ال�دائع ال�ي �����ع أص�ابها س��ها ب�ون إن�ار ساب� :ال�دائع ال�ار�ة .1.2

وهي تل� ال�دائع ال�ي لا �����ع أص�ابها ال��� م�ها إلا �ع� انق�اء ال��ة   :ال�دائع لأجل. 2.2

 .ال���دة ال��ف� عل�ها

  .وف�ها ���� ال��دع ب�که ب�غ��ه في ال��� في م�ة زم��ة م�ف� عل�ها  :ال�دائع �إخ�ار. 3.2
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ش�ه ال�دائع ال�ار�ة في ع�ل�ة ال��� أ� ���� س��ها دون ساب� إن�ار و ل��  : ودائع الادخار. 4.2

  .�ف�ق أنه ی�� الإی�اع مقابل فائ�ة ت�فع لل��دع و في أوقات مع��ة م�ف� عل�ها سا�قا

 . ����1 الق�ل أن ه�ه ال�دائع تف�ح للأف�اد و ال��س�ات ل����عه� على الادخار

 :تق��� الق�وض .3

 .الائ��ان ح�� تق�م ال���ك ال��ار�ة �الإق�اضوه� ما �ع�ف ���ح 

�ع��� ه�ا الأخ�� م� ال�هام ال�قل���ة ال�ي تق�م بها ال���ك ال��ار�ة ح�� تق�م ���ح رجال الأع�ال ائ��انا 

ق��� الأجل م�ا �ع��ه� وس�لة دفع حاض�ة �الأوراق ال�ق��ة وال�دائع ت�� ال�ل� ت����م في ت���ل الع�ل�ات 

الإن�اج�ة، في مقابل ه�ه ال��مة ال�ي ت�دیها ال���ك ال��ار�ة وال�ي ی��ت� ع�ها ت�ل�ها ع� �ع�  ال��ار�ة أو

أم�الها ل��ة مع��ة هي م�ة الق�ض فإنها ت��ل على م�لغ ���ل ن��ة مع��ة م� م�لغ الق�ض و ���ى ه�ا 

 .2ال��لغ �الفائ�ة وت��ل ه�ه ال���ة على أساس س��� 

  : ثلاثة أن�اعت�ف�ع ه�ه الق�وض إلى 

 :ق�وض ب�ون ض�ان. 1.3

ت��ح لل��عامل�� ال�ئ����� مع ال��� ��نه م�أك� م� م���ه� ال�الي لأن في الأصل ال��� ال��ار� لا �ق�م    

 .ق�وض ب�ون ض�ان

 :و���� م�ها ما یلي :ق�وض ���انات م��لفة. 2.3

 .ق�ض ���ان ال�لع ال���لفة - 

 . ق�ض ���ان أوراق مال�ة - 

ل���� خ�� ع�م ال���ی� ح�� یل�أ ال��� ل��ح الق�ض ���ان ح��قي و ه� أصل مع�� للع��ل كلاه�ا 

 .ح�� لا ی�جعه له إلا �ع� أن ���ع�� ���ة الق�ض ال�� ����ه للع��ل مع الفائ�ة

 :الق�وض ���ان ش��ي. 3.3

�ا الأخ�� ی�� ع� ���� ت�خل ش��ي آخ� م� ��ف ال�ق��ض�� و ی�عه� �ال��اد في حالة ع�� ه    

ع� ال���ی�، في حالة نق� ���ة الأصل ع� ���ة ال�ی� فإن ال��� ����ك مع ال�ائ��� لل���ل على أم�اله� 

 .3م� الأص�ل الأخ�� غ�� ال��ه�نة

 :خ�� الأوراق ال��ار�ة .4

و ت�داد أه���ه �ازد�اد �اه�ة . �ع��� ه�ا الإج�اء م� أه� و�ائف ال���ك ال��ار�ة في الع�� ال��ی� 

ال�عاملات الآجلة ب�� الأف�اد في ال����ع، فال�اج� ی��ع �أجل و ���ل على ����الات م���قة ال�فع في 

 .الف��ات ال���ق�ل�ة مقابل م��عاته ، ف�ع ت�اك� ال����الات في ی�ه فه� لا �����ع الاس���ار في ن�ا�ه ال��ار� 

                                                           

  batna.hoxx.com-http://Idم� ��ف إ��ان، ب�� ت�ار�،  -1 
  .16-15، ص ص 2000، ال��ائ�، یهاد ال�ی� لل��� و ال��ز�ع،"ال�ج�� في ال���ك ال��ار�ة"ع�� ال�� أب� ع��وس،  - 2
 مفه�م ال��� ال��ار� وأع�اله وأق�امه  -Nizar-م��ف ناد� ال���ك وال���ات ال�ال�ة - 3

 ppoecoomic.comwww.  2011-01-02في. 
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ل أن ��ل أجلها ����ن ال��� في ه�ه ال�الة ق� إذن فه� یل�أ لل��� ل����ها له أ� ی�فع له ال��� ����ها ق�

ق�م ق�ضا ق��� الأجل م�ته تار�ة اس��قاق ال����الة و م�لغ الفائ�ة �عادل الف�ق ب�� ال���ة الاس��ة و ال���ة 

 .1ال�ال�ة و ن��ة الفائ�ة إلى ال���ة الاس��ة لل����الة تع�ف ��ع� ال���

  Supervisio and control: و��فة الإش�اف و ال�قا�ة  .5

ت��لي ال��ارف في ال����عات ذات ال����� ال����� ع�ل�ة ت�ج�ه الأم�ال ال���اولة ال�ي اس���م�ها مع 

م�ا�عة ه�ه الأم�ال لل�أك� م� أنها ت����م ���ا رص�ت له م� أغ�اض، و لل�أك� م� م�� ما حققه اس���امها 

 2.���م�هام� أه�اف م��دة م��قا لل���وعات ال�ي اس

 م�ارد واس���امات ال���ك ال��ار�ة: ال��ل� ال�ال�

 :ت�ق�� م��ان�ة ال��� ال��ار� إلى جان���

  .جان� الأص�ل ال�� ����� على حق�ق ال��� وال�� ���ل الاس���امات - 

 .جان� ال���م ال�� ��� دی�ن ال��� أو م�ارده - 

 م�ارد ال���ك ال��ار�ة: الف�ع الأول

 : ال��� ال��ار� أو خ��مه ��ع�� ع� م�ارده إلى م���ع���ال��ف ال��امات 

رأس�ال (��ل� عل�ها ال��ارد ال�ات�ة لأنها ت��ل ال��امات ال��� ن�� أص�اب رأس�اله وال����لة في : الأولى - 

  ). ال��ف�ع، الاح��ا�ات، الأر�اح ب�� ال��زعة وال����ات

غ�� ذات�ة، لأنها ت��ل ال��امات ال��� ن�� الغ�� وت���ل ه�ه ��ل� عل�ها ال��ارد ال�ارج�ة أو ال��ارد : ال�ان�ة - 

  . الأخ��ة في ال�دائع و الاق��اض م� ال���ك الأخ�� 

 )ال��ارد ال�اخل�ة(ال��ارد ال�ات�ة : أولا

ك�ا ه� معل�م فإن ال��� ال��ار� �ع��� على م�ارده ال�ات�ة في ن�ا�ه، و��ل� عل�ها ه�ا الاس� لأنها 

 : ال��� ات�اه أص�اب رأس�اله، وم� أه� الع�اص� ال�ي ت��ل ه�ه ال��ارد ال�ات�ة لل��� هيت��ل ال��امات 

  .رأس ال�ال ال��ف�ع وما ت�قى م�ه م� ن�ائج ن�ا�ه على ش�ل م���ات اس���ائ�ة - 

  .الاح��ا�ات ال�ي ���نها - 

 . الأر�اح ال�ي ی�� ت�ز�عها �ع� في ال���ان�ة - 

 : 3ال��ارد ال�ات�ةو���ا یلي أه� الع�اص� ال�ي ت��ن 

 

 

                                                           
م���ة مق�مة ض�� م��ل�ات ن�ل شهادة ل��ان� في العل�م الاق��اد�ة ،  دور ال���ك ال��ار�ة في ت���ل ال����ة الاق��اد�ة،محمد ش��� إ��ان،  - 1

 .2009-2008: ف�ع نق�د مال�ة و ب��ك، ال���� ال�امعي، ال����ة، دفعة

  .24، ص2003، �ل�ة العل�م الاق��اد�ة وعل�م ال�����، جامعة ال��ائ�، الق�وض ال����ةن�ال ب�ر ال�ی�، رؤوف ع�� الله،  - 2

   204، ص 1998ل��ان، : ، ال�ار ال�ام��ةالاق��اد ال�ق��م���د شهاب،  - 3
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 رأس ال�ال ال��ف�ع. 1

�����مه ال���ف في إع�اد وم�اولة ن�ا�ه و�ع�� ح�� ال��ا� ال���قع لل���ف، و�ع��� م�ش�ا 

ال�رجة م�انة ال���� ال�الي لل���ف وال�� �ع�� درجة ثقة ال��عامل�� معه في ال��ال ال���في وال�الي، 

أدنى ل�أس ال�ال ال��ف�ع في ال���ف، ولا ت��ع ز�ادة رأس ال�ال ول��ها وحال�ا ت�ف� ال����عات ال�����ة ح� 

 .1ت��ع عادة ال�عامل �ال��� م� رأس ال�ال إلا في حالة إشهار إفلاسه

  : وت�جع أه��ة رأس ال�ال ال��ف�ع لل��� ال��ار� لاس���امه في الأغ�اض ال�ئ���ة ال�ال�ة

ر مق�ار ما ساه� أص�اب ال��� م� أم�ال، وه�ا عامل مه� ج�ا ز�ادة ال�قة في ال��� في ب�ا�ة ع�له �إ�ها - 

  . في ب�ا�ة تعامل ال��� في الائ��ان وا����ان الع�لاء على ودائعه�

�����م رأس مال ال��ف�ع في ته��ة ��وف الع�ل ال��اس� لل��� م� م�اني وأثاث ودفع م�ت�ات ال���ف��  - 

  .ي ال��ق وت�ای� ح�� تعاملاتهوال�عا�ة والإعلان، وذل� ل��� اش�هار ال��� ف

���� ال��� ال��ار� في ب�ا�ة ع�له إلى تق��� الق�وض م� أم�اله ال�اصة ل��� ��� ثقة ال��دع�� ال�ي  - 

ق� ت��غ�ق ف��ة ���لة م� ال�م� لأنه م� ال�ع�وف أن ج�ء ���� م� ال��دع�� ال�ی� ل�یه� إم�ان�ات 

أخ�� و��ل� ی��ل ال��� ال��ی� في ب�ا�ة ع�له م�ه�د ض�� ض��ة م� الأم�ال ال�ائلة ی�عامل�ن مع ب��ك 

لإغ�اء �ع� الع�لاء ل��ك ب���ه� و�ی�اع أم�اله� ل��ه �الإضافة إلى ��� م�دع�� ج�د ل�� له� تعامل 

 . ساب� مع ال���ك ال��ار�ة ن��� م�ا�ا ج�ی�

الأجل ال�ي ل� ����ع تغ���ها م� �����م ال��� ال��ار� رأس ال�ال ال��ف�ع في تغ��ة الاس���ارات ال���لة  - 

 .ال�دائع ال�ي ق� ت��ن ت�� ال�ل� أو لأجل ق���ة

 �����م رأس ال�ال ال��ف�ع ل�غ��ة ما ق� ی�ع�ض له ال��� م� خ�ائ� في ب�ا�ة ع�له أو خلال ح�اته - 

 . 2ال�����ة

 الاح��ا�ات. 2

هي ��ارة ع� م�الغ تق� م� صافي الأر�اح ال��زعة ال�ي ����ها ال��� خلال دورة مال�ة وهي مق�رة إما 

ی�� قان�ني أو ��ق��ى ال��ام الأساسي لل��� ول�ا أ�ل� عل�ها اس� الاح��ا�ي القان�ني أو الإل�امي، إن ه�ف 

ها و تق���ه في م�اجهة ال�غ��ات ال���لفة في ت���� الاح��ا�ي م� ق�ل ال���ك ال��ار�ة ه� دع� ال���� ال�الي ل

ت�ني ���ة الف�ائ�، ت�ني ال��� الاس��ة للأسه� (ال���ق�ل، لأن جل اس���ارات ال���ك ال��ار�ة م�ف�فة �ال��ا�� 

 .3)وال���ات

��� لل��� ال����� أن �ف�ض على ال���ك أن : "على أنه م� قان�ن ال�ق� والق�ض 93وق� ن�� ال�ادة 

ت�دع ل��ه في ح�اب م��� ی��ج ف�ائ� أو لا ی���ها، اح��ا��ا ���� على م���ع ودائعها أو على �ع� أن�اع 

                                                           
  147، ص2002ب��وت، : ، دار ال�ه�ة الع���ةاق��اد�ات ال�ق�د و ال��ارفغ�لان محمد ع�ت،  - 1
 .104، ص 1990ل��ان، : ، م���ة نه�ة ال��ق مق�مة في اق��اد�ات ال�ق�د وال���كمحمد خل�لی ب� علی، علی حاف� م���ر،  - 2
  .166، ص 1984دار ال�ه�ة الع���ة، ب��وت، ، ال�ق�د وال���كص��� تادرس ق���ة،  - 3
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ه�ه ال�دائع أو على م���ع ت���فاتها أو على �ع� أن�اع ه�ه ال����فات وذل� �الع�لة ال����ة أو �الع�لات 

 .1"لاح��ا�ي �الاح��ا�ي الإل�اميالأج���ة، ی�عي ه�ا ا

 الأر�اح ال��زعة. 3

  وهي م�الغ ���ق�عها ال���ف م� إج�الي أر�احه، وهي ��ارة ع� م�ارد م�ق�ة تل�أ إل�ها ال���ك

 .2ع��ما تق�م ب���ی� ال��ارد ال��احة للاس���ام أو ال�����

 ال����ات. 4

ال�دائع في نها�ة �ل عام مقابل أغ�اض مع��ة، ف��ها ما ت��نها ال���ك ال��ار�ة م��لة إ�اها على إج�الي 

ت��ن ال�قابلة ما ت��قع فق�انه في ���ة أص�لها، ��ل� ال�ي ت��نها ل�قابلة ال�ی�ن ال����ك في ت���لها أو 

 ال�قابلة اله��� ال����ل في أسعار الأوراق ال�ال�ة ال�ي ت��ف� بها، وفي أسعار الع�لات الأج���ة ال�ي ت��زها،

وم�ها ما ت��نه ل�قابلة الأح�اث ال�ارئة وال��ا�� ال�ي ت�اح� ع�ل�ات ال���ك ع��ما وال�ي ی��ت� عل�ها 

خ�ائ� وت��ن ال���ك أ��ا م���ات ل��اجهة اح��الات ت��� معها ال�فاء ��ا س�� أن ال��ام�ا �ه ات�اه 

�ات ال��ان ال�ي ت��رها و�ع� أن�اع خ�ا" (الغ��، أ� ل��اجهة ال��امات ت��أ م�ا ���ى �الائ��ان ال�عه��

ث� أخ��ا ت��ن ال���ك م���ات ل�غ��ة م��وف ال���� ����� ال�فع في ال���ق�ل ) الإع��ادات ال������ة 

 .وم� أم�ل�ها م���ات ال��ائ� وت�ك ال��مة

  هل �ل م��� ���نه ال��� �ع� ج�ءا م� م�ارده ال�ات�ة؟ : وه�ا ��ار ال��ال ال�الي

ال�� ���� �ه على ��ن ال���� م�رد، ه� أنه ���ل ال��اما لأص�اب رأس�اله ول�� للغ��،  إن ال���ار

وعل�ه فال���� م�لا ال�� ���نه ال��� ل�قابلة ال����� ل��ل��ه ال��ائ� وذل� ال�� ���نه ال�قابلة ت�ك 

ال��� للغ�� أما ال��الغ ال��مة لا �ع� م�ردا ذات�ا لأن ه�ه ال����ات ال��امات ت��ه في ���ع�ها ال��امات 

  .3ال�ي ت��� ع� الال��امات الفعل�ة في ه�ا ال��د تع� م�ردا ذات�ا، وفي ح��قة الأم� ت��ل اح��ا�ا م����ا

 )ال��ارد ال�ارج�ة(م�ارد غ�� ذات�ة : ثان�ا

تع� ال�دائع ال���ر ال�ئ��ي ل���نات م�ارد ال��ارف ال��ار�ة وال�دائع ��ارة ع� دی�ن م���قة 

لأص�ابها على ذمة ال��ارف ال��ار�ة و�أن ه�ه ال�ی�ن هي نق�د ���� اس���امها لإب�اء ال�م� أو ال�ی�ن في 

ال��ارف فق�، و�ن�ا ت��أ أ��ا ن���ة ال�ق� نف�ه عل�ا أن ال�دائع لا ت��أ ن���ة لإی�اع الأف�اد لأم�اله� ل�� 

لإق�اض ال��ارف لأح� الأف�اد م�لغا مع��ا ف��قابل ذل� تعه� م� ال�ق��ض �ال�فع في ال�مان ال���د م����لا، 

ه�ا ال�عه� أو ال�ع� �ال�فع ال���ق�لي ناشي ع� تعه� حالي أو أن م� ال���ف �ف�ح ح�اب لل�ق��ض ل�ل� فإن 

أصل م� أص�ل ال��ارف ���ل ���ج�ه على ار�ح ی���ل في سع� الفائ�ة على الأف�اد ال�ق��ض�� �ع� 

                                                           
 .1990، 16.ال�س��ة ال��ائ��ة، عم� قان�ن ال�ق� و الق�ض، ال����ة  93ال�ادة  -  1

  .148غ�لان محمد ع�ت، م�جع ساب�، ص  - 2
، 1983، دار ال�ه�ة الع���ة لل��اعة وال���، ب��وت، ال�ق�د وال���ك والعلاقات الاق��اد�ة وال�ول�ةص�� تادرس ق���ة، م�ح� محمد العقاد،  - 3

 .148 ص
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الق�ض، ب���ا �ع� وع� ال���ف ب�فع م�لغ الق�ض لل�ق��ض خ��ا م� خ��م ال���ف ا� اس��قاقا عل�ه 

  .1له�ا فإن ال��ارف ال��ار�ة ت����ع أن ت�ل� ال���� م� ال�دائع ن���ة ل�ا ت�اوله م� ع�ل�ات الاف��اض

 : � تق��� ال�دائع إلى الأن�اع ال�ال�ةو���

  ) ت�� ال�ل�(ال�دائع ال�ار�ة . 1

ت���� ال�دائع ت�� ال�ل� ���ائ� ت���ها ع� غ��ها م� ال�دائع، و��ا ی�ل عل�ها اس�ها، ه�ه 

ال�دائع هي دائ�ا ت�� ت��ف أص�ابها، ����ه� الل��ء إلى س��ها �ل�ا أو ج�ئ�ا م�ى شاءوا ودون إشعار 

ل�د�عة وان �ان� ���زة ال��� فهي ت�� ال���ف ال��ل� ل�اح�ها ولا ��� لل��� أن �ف�ض ق��دا أمام م��� فا

صاح�ها أث�اء ال���، ولا ���ز أن ی���ج �أ�ة ح�ة �ان� م� شأنها أن ت��ل ع�اق�ل أمام ال��دع�� في 

 . اس�ع�ال ه�ه ال�دائع

ال�دائع الاس�فادة م� ف�ائ� وه� لا �����ع�ن ومقابل ه�ه ال��ائ� لا ���� لأص�اب ه�ا ال��ع م� 

أن �ف�ض�ا ذل� على ال���ك ن��ا لل���عة ال�ار�ة لل�د�عة، على ال�غ� م� أن ال��� �إم�انه اس�ع�ال ه�ه ال�دائع 

في م�ح الق�وض ولا شيء ���عه م� ذل� س�� ما ی��قعه م� ع�ل�ات س�� وه�اك م� الأن��ة ال�ال�ة ما ���ع 

 . الف�ائ� على ه�ه ال�دائعص�احة إع�اء 

  ال�دائع غ�� ال�ار�ة. 1

 : ت�ق�� إلى

  :ال�دائع لأجل 1.1

هي تل� ال�دائع ال�ي ��عها أص�ابها في ال���ك لف��ة مع��ة، ولا ���� له� س��ها إلا �ع� انق�اء ه�ه 

ال�دائع، وت���ها ع� الف��ة وتق��� إخ�ار لل��� ب�ار�خ ال���، فال�ق� �ع��� إذا عاملا ت��ف على أساسه ه�ه 

غ��ها، فهي ل��� ودائع جار�ة ت�اما ���� الع��ات وال��و� ال�ي تع��ض صاح�ها أث�اء ع�ل�ات ال���، 

�الإضافة إلى أنها ت�قى ���زة ال��� الف��ة ما ت��ن م�ل اتفاق ب�� ال��ف��، وهي ��ل� ل��� ودائع ادخار�ة 

 . ها �ال��� لا ���ن في العادة لف��ة ���لة�ال�ع�ى ال�ق�� له�ا ال�فه�م، ن��ا لأن �قاء

وعلى ه�ا الأساس، تع��� ال�دائع لأجل م� ال����فات ال�ائلة ق���ة الأجل، فهي ت��ع ب�� خاص��ي 

ال����� وال���لة، ف�اص�ة ال����� تع�ي ل�اح�ها ال�� في ال���ل على عائ� في ش�ل فائ�ة ب���ا 

قاها ال�د�عة في ال��� ل��� �ال���لة �الإضافة إلى وج�د إم�ان�ة س��ها خاص�ة ال���لة تع�ي أن ال��ة ال�ي ت�

في أ� وق� ول�� �ع� اس��فاء �ع� ال��و� ال��ور�ة م�ل الإخ�ار ال���� واح��ال ت��ل فائ�ة سل��ة 

 . ت��� على أساس ال��لغ ال����ب

في ال�دائع ال�ار�ة، ال�ي ت���  و�ع��� ه�ا ال��ع م� ال�دائع م� ب�� الع�اص� الأساس�ة م�ل�ا ه� ال�أن

ال��� م� إن�اء نق�د ال�دائع، و��في أن ���ل على ود�عة م� ه�ا ال��ع ل�ي ی�سع م� ق�راته الاف��اض�ة 

 . ���ل أك�� م� ال�د�عة ذاتها

                                                           
  . 50، ص 1995جامعة ال��صل، : دار ال��� لل��اعة وال��� ال�ق�د و ال��ارف،نا�� محمد ن�ر� ال����،  - 1
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  : ال�دائع الادخار�ة .2.1

العائ� ال����� م�ها،  تع��� ه�ه ال�دائع ���ا�ة ع�ل�ة ت�ف�� وادخار ح����ة ن��ا ل��ة إی�اعها في ال���ك و

فه�ه ال�دائع ت�قى لف��ات ���لة في ال���، لا ���� ل�اح�ها أن ����ها مه�ا �ان� ال��وف، وه� ی�اجه 

 . ع�اق�ل ع�ی�ة أولها ض�ورة انق�اء م�ة الإی�اع

ك�ا أن أص�اب ه�ه ال�دائع ���ل�ن على ف�ائ� مع���ة تع��� ع�ائ� ت���� ح����ة للأم�ال وتع�� 

عة الادخار�ة له�ه ال�دائع ومقابل ه�ه ال��لفة ال�ي تع��� م�تفعة ن���ا �ال���ة لل��� مقارنة ��ا ی�فعه مقابل ال���

ال�دائع لأجل م�لا، فإنه ���� �قاء ه�ه الأم�ال ���زته لف��ات ���لة، الأم� ال�� �ف�ح أمامه ال��ال 

 .1لاس�ع�الها في م�ح الق�وض ذات الأجل ال���ل

  : خ�ارال�دائع �ا .3.1

ال����ك مع ال�دائع الأجلة في وج�د ق�� ال��� م�ها، ول��ه ق�� اخف ن���ا و����ل في ض�ورة اخ��ار 

ال��� ق�ل ال���، الأم� ال�� ��عل قابل��ها لل��� م�ها أعلى ن���ا، واض��ار ال��� ال����� ق�ر أك�� م� 

ح��ة اقل ن���ا ل����فها و�ال�الي ت��ن أسعار ال���لة ال�قابلة لل��� عل�ها و��د� ه�ا إلى أن ی�اح لل��� 

 .الفائ�ة ال�ق�رة لها أقل �ال�قارنة م� ال��ع ال�اب�

 : ال�دائع ال����ة .4.1

م����ة، تق�م  ت�ه� م��ان�ة ال���ك ال��ار�ة ه�ا ال��ع م� ال�دائع وت��ل م�الغ ی�دعها الع�لاء �غ�اء لع�ل�ات

تأم��ات الاع��ادات م�����ه وم�ها ما ه� تأم��ات خ�ا�ات ال��ان بها ال���ك ل��ابه�، ف��ها ما ���ل 

��ع�ى ع�م ال��اح  الأرص�ة ال�ائ�ة ال�ي ت��� ل�الح ال���، وم� ال�اضح أن ت���� أرص�ة ه�ه ال�دائع

�ع�ي لل���ك ف�صة ���ة لاس���امها، وذل� على ض�ء ال��وف والع�امل ال�ي ت��� م�ة �قائها ) �ال��� م�ها

 .2ة ل��هم���

 اس���امات ال���ك ال��ار�ة: الف�ع ال�اني

�ع�ما ت��ق�ا إلى ال��ادر ال���لفة ال�ي ت���� م�ها ال���ك م�اردها فإنه ی���� عل��ا ال�ع�ف على أوجه 

الاس���امات ال�قابلة له�ه ال��ارد وال�ي ت�ع بها ال���ك ال��ار�ة م�اردها، ه�ه ال���ان�ة ال�ي ت��ر ال���� 

ي لل��س�ة ح�� تع��� خ��م ال��� ع� م�ارده وتع�� أص�له ع� اس���اماته ل�ل� ال��ارد، ح�� م� ال�ال

 .ال�جهة ال��اس��ة ت�عادل ال���ة ال�ف���ة لأص�ل ال��� مع ���ة خ��مه

و��� تع��� ن�ع ون�� ت�ز�ع الاس���امات ح�� ���عة ال��ارد ل�� ال��� و��ن ال�دائع لاس��ا ال�ار�ة 

ت�في على م�ارد ال���ك ال��ار�ة، جعل�ها تع��� في اس���اماتها على الائ��ان ق��� الأجل وت��اف� م���عة 

في ن�اق م�الات الاس���ام، وت�ق��  م� الع�امل م��ه�ة في ت�ق�� ال��ف�� الأم�ل ب�� ال����ة و ال���لة

                                                           
 .28-26، ص ص 2007ال��ائ�، : 6دی�ان ال����عات ال�ام��ة، �� تق��ات ال���ك،ال�اه� ل��ش،  -  1

 .168ص��ي تادرس ق���ة، م�ح� محمد العقاد، م�جع س�� ذ��ه، ص   - 2
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ع��� الأمان في ت���� ال��ارد وت���� ه�ا ال��ف�� ب�� عاملي ال���لة وال����ة في ت�ق�� أعلى مع�ل 

 . م��� م� ال��ح مع ال��اف�ة م��� ال���لة إلى جان� ت���� م�ا�� الائ��ان إلى أدنى ح� م���

�� ل�ا أن م�ارده م�زعة على قائ�ة م� الاس���امات ال��ت�ة و�ذا تفق�نا أص�ل م��ان�ة أ� ب�� ت�ار� ت�

ت�ت��ا ت�ازل�ا ح�� درجة س��ل�ها، واس��ادا إلى ذل� ت� تق��� ه�ه الأص�ل إلى ثلاثة م���عات رئ���ة وال�ي 

 : ���� ت����ها �ال�الي

 الاس���ار في الأص�ل ال�ق��ة: أولا

م���ة، أو تع�ض ال��� الإج�اءات م� أ��اف  ی��ت� على ع�م �فاءة ال��� ض�اع ف�ص اس���ار

أخ�� م�ل ال��� ال����� أو الع�لاء وق� ���ن لها أث� على ال����ة، وس�ف ن�ل� ال��ء على الاس���ارات 

 .وتأتي في مق�م�ها ال�ق��ة، الأرص�ة ل�� ال��� ال����� والاح��ا�ى ال�ان�� 

ار�ة وم� ث� ی��غي ألا ت��� رص�� ال�ق��ة في خ�ائ� و���قع أن ت��ن ال�����ات والإب�اعات ال��م�ة م�ق

ال��� ��ا ��في ل��اجهة ز�ادة م��قعة في ال�����ات ال��م�ة ع� الإب�اعات ال��م�ة، �ق�ر أخ� ل��جهة ال�الات 

 . وه� ما ���� أن ن�ل� عل�ها حافة الأمان" ال�����ات غ�� م��قعة"ال�ارئة 

ال�ق��ة في ال����ة ض�� الاح��ا�ي القان�ني، ح���� ق� ی��� رص�� و�ذا �ان� ال����عات ت��ح �اع��ار 

ال�ق��ة ع� ذل�، إذا ی��قف ح�� ال�ص�� ال�ق�� ال��ل�ب الاح�فا� �ه ل��اجهة ال�����ات ال���قعة و غ�� 

 :ال���قعة على ع����� هام�� ه�ا

  .���ل ودائع ال��� - 

 . ال��افة ال�ي تف�ل ب��ه و��� ال��� ال�����  - 

�ان ل�� ب�� ع�د قل�ل م� ��ار ال��دع�� ف��ف ی�داد اح��ال تع�ضه ل�����ات ����ة م��قعة وغ��  فإذا

 . ال���قعة ق� ت��� في ی�م مع�� ع�ا ح�ل عل�ه م� إی�اعات

أما إذا �ان ال��� �قع في م��قة �ع��ة فإن وق�ا ���لا م�ه ق� ی�ق�ي ق�ل أن ی���� ال��� م� س�� ج�ء 

 . ع� ح�ا�اته ل��ه الاح��ا�ي ال�ائ�

أما �ال���ة إلى الأرص�ة ال�ق��ة ل�� ال��� ال����� ف���قع أن ت��ن في م���� ���ع ال�فاء ����ل�ات س�اد 

 . ���ة ال���ات ال�ي ت���� ال���ك الأخ�� ن���ة لع�ل�ات غ�فة ال�قاصة

�ب�ب ال�دائع وم�� سه�لة أما �ال���ة للاح��ا�ي ال�ان�� ف���قع ح��ه على ع�امل ع�ی�ة م� أه�ها ال�

ال���ل على م�ارد إضا��ة م� م�ادر أخ�� في ال�ق� ال��اس� وس�اسة ال��� ال����� في ال�ق� ال��اس� 

وس�اس�ه في شأن ال����� ال�لائ� لل���لة والاح��اجات ال��س��ة ال�ي ق� تأخ� ص�رة م����ات إضا��ة أو 

ة، عادة ما ���ن الاح��ا� ال�ان�� م� أص�ل ش�ه نق��ة ت���ل ق�وض إضا��ة تل�ها في الأخ�� ال�ورات ال��ار�

��هل ب�عها في أ� ل��ة دون خ�ائ� ت���، أو " م�ل أذوانات ال����ة"في أوراق مال�ة ح��م�ة ق���ة الأجل 

الق�وض ال�ي ت���ها ال���ك لل��اس�ة و ال��عامل�� في ش راء و��ع الأوراق ال�ال�ة، أو ق�وض ال�ي ت��ح 

 .ك وال�ي ��ل� عل�ها ال�د�عة �إخ�ار أ� ال�ي ت��� ع�� ال�ل�لل��� 
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حقا ی��ل� ع� ه�ه الاس���ارات عائ� ض��ل ���� ان�فاض درجة ال��ا��ة ال�ي ت�ع�ض لها غ�� أن ال��� 

لا ���أ ب�ل�، ح�� أن اله�ف الأساسي م� الاس���ار ف�ها ه� ت�ف�� اح��اجاته م� ال���لة �الإضافة إلى 

 . �ق��ة ال�ئ���ة ال��ار إل�هاالأص�ل ال

  : أرص�ة ال��ا�ات ال�ار�ة ل�� ال���ك الأخ��  .1

  .وهي الأرص�ة ال�ي ت�دع �غ�ض ت�ه�ل ع�ل�ة ال�قاصة ال�اصة �ال���ات ال�ق�مة لل����ل

  : الأرص�ة ال�ي ت�دعها ال���ك ال�غ��ة .2

�غ�ض اس���امها ل�غ��ة ت�لفة هي ��ارة ع� ال�دائع ال�ي ت�عها ال���ك ال�غ��ة في ال���ك ال����ة 

ال��مات الاس���ار�ة في م�ال ت���ل الع�لات : ال��مات، ی��قع أن ت��ل عل�ها تل� ال���ك م� أم�ل�ها

 .الأج���ة إلى ال�ارج

 : ال���ات ت�� ال����ل .3

ال��� ه�ه ال���ات لا تع��� في ح�� ال�ق��ة إلا �ع� وص�ل إشعار م� ال��� ال����� �ف�� �إضافة ���ة 

 .إلى ح�اب ال��� ال�اح�، ه�ا و���قف على ح�� أرص�ة ه�ه الأص�ل على ��وف �ل ب��

 ثان�ا الاس���ار في الق�وض

تع��� الق�وض أك�� الاس���ارات �ال���ة لل���ك ال��ار�ة ن��ا لارتفاع مع�ل العائ� لل���ل� ع�ها وذل� 

وأن أش�نا ���ل ال��ح اله�ف الأساسي إذا ل� نقل ال�ح��  �ال�قارنة مع العائ� ع� الاس���ارات الأخ��، و��ا س��

 : م� الاس���ار ف�ها، و���� أن ت��� الق�وض ال�ي تق�مها ال���ك على أس� م��لفة م� أه�ها

   :تار�خ الاس��قاق .1

ه�اك ق�وض ���لة وم��س�ة الأجل، ��ا أن ه�اك ق�وض ال�ي ت��د على أق�ا� دور�ة، أما م� ت�ق�� 

فه�اك الق�وض ال�ي ت�فع ع�ها الف�ائ� مع ���ة الق�ض في ال�ار�خ الاس��قاق والق�ض ال�ي ت���  دفع الف�ائ�

 .م�ها ���ة الف�ائ� مق�ما على أن یل��م الع��ل ���اد ���ة الق�ض �ال�امل ع��ما ���� م�ع� اس��قاقه

  :الق�ض ب�ه� أو ب�ونه .2

الأص�ل ��هان ل��ان س�اد ���ة الق�ض، وم� ث� ی��غي �ال���ة للق�وض ب�ه� یل��م ال�ق��ض ب�ق��� أح� 

أما الق�ض ب�ون ره� فعادة ما �ق�م . أن ت��ن ال���ة ال����ة للأص�ل ال��ه�نة أك�� م� ���ة الق�ض

لل�ق��ض�� ال�ع�وف�� ���ی�ه� في ال�عامل وال��امه� ��ق���ات الاتفاق وعادة ما ت��ن م�اك�ه� ال�ال�ة ق��ة وم� 

 .ال�ائ��� ال�ی� ���ف��ن �ق�ر ملائ� م� ال�دائع ل�� ال��� ال�ق�ض ال��عامل��

 : ن���ة ون�ا� الع��ل ال�� اق��ض .3

ق� ���ن ال�ق��ض م��أة ص�ا��ة أو زرا��ة، ت�ار�، خ�مات�ة، أو أح� ال���هل��� ��ا ت���� أ��ا ن�ا� 

ا الق�وض ال�ي ت�جه إلى ت���ل ه�ا الع��ل ال�� ت��ل على الق�وض ����أة الأع�ال على س��ل ال��ال و��

ال��ارة ال�ارج�ة، والق�وض ال�ي تق�م لل��اس�ة و ال��عامل�� في الأوراق ال�ال�ة والق�وض ال�ي ت��ل عل�ها 

 .ال��س�ات ال�ال�ة أو ال�ي ت��ل عل�ها ال���ك ال��ار�ة والق�وض ال�ي ���ل عل�ها ال���هل���
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 اس���ار ال���ك ال��ار�ة في الأوراق ال�ال�ة : ال���� ال�اني

 . مفا��� عامة ح�ل ال��ق ال�الي: ال��ل� الأول

  .مفه�م س�ق الأوراق ال�ال�ة: الف�ع الأول

ال��ق ال�الي م�له م�ل أ� س�ق أخ� فه� ��ارة ع� م�ان ال�قاء ال�ائع�� مع ال������، وه� ال����� او 

، )�ال�������� ال�ح�ات ذات الع�� ال�الي) ال�ح�ات ذات الفائ� ال�الي(ال�هاز ال����ل ع� ال�قاء ال��خ��� 

�ا أنها ال��ان ال�� ی�� م� خلاله ع�ض و�ال�الي تع��� حلقة وصل ب�� الادخار والاس���ار، و�ع�ي ذل� أ�

 .و�ل� الأم�ال

و�ه�ا ال�فه�م فإن الأس�اق ال�ال�ة ت���� الق��ات ال�ي ی��اب ف�ها ال�ال م� ق�اعات وم�س�ات وأف�اد 

في ال����ع إلى ق�اعات وم�س�ات وأف�اد آخ��� وذل� م� خلال �ع� ال��س�ات ال�ي تع�ل ��س�� ب�� 

عل�ها ال�س�اء ال�ال���، وتع�ل ه�ه ال��س�ات ال�ال�ة ال�س���ة على اج��اب ف�ائ�  ال����ع��� وال�ي ��ل�

الق�اعات ال���لفة ���ق م���عة ���� ��� �ل ذ� فائ� ال���قة ال�ي ت�اس�ه م� ح�� الف��ة ال�ي ����ه 

م� ال��ا��ة  ال��لي ف�ها ع� الفائ� خلالها، أو ش�و� ال��لي ع� ه�ا الفائ�، وما إذا �ان ی�غ� في ن�ع

  .1أم أنه لا ی��� ت��ل أ� ق�ر م�ها

 : وه�اك ع�ة مفا��� للأس�اق ال�ال�ة س�ع�ض م�ها ال�عار�� ال�ال�ة 

أنها  ح��) ال��������(�ال�ل� عل�ها ) الأس�اق ال�ال�ة هي م�ان ال�قاء ع�ض الأم�ال ال��خ���"

�ة، و�ال�الي ت�اع� على إت�ام ع�ل�ة ال����ل ت�اع� على ت���ل جان� م� م�خ�ات ال����ع إلى اس���ارات مف�

 . 2ال�أس�الي، أ� ص�اعة رأس ال�ال ال�� �ع��� واح�ا م� أه� ع�امل الإن�اج

أماک� اج��اع ت��� ف�ها ال�عاملات في ال�اعات م��دة م� ق�ل ومعل� ع�ها على الأوراق ال�ال�ة، "

ال��ع م� ال�عاملات، على أن ی�� ال�عامل وذل� ع� ���� س�اس�ة م���ف�� وم�هل�� وم������ في ه�ا 

 .3"���رة عل��ة س�اء �ال���ة للأوراق ال�ال�ة أو �ال���ة للأسعار ال��ف� عل�ها ع� �ل ن�ع

الأوراق  هي س�ق ی�� ف�ها ت�اول الأسه� وال���ات ال�ي س�� إص�ارها و����ع ف�ها ال��عامل�ن في"

م���عة م� الأن��ة والق�اع� ال�ي ت��� وت��� سل�ك ال��عامل�� ال�ال�ة في أوقات م��دة، وت��� ه�ا ال��ق 

و��ق ال��ادل القان�ن�ة، و�ق�م ف�ها ال�س�اء ب��ف�� أوام� ال��ع م�أ� وم��ع ج��ع ال�اض���، وت�ود ال��رصة 

 .4"�أح�ث ال�سائل والأجه�ة الال���ون�ة في م�ال الات�الات

 أن�اع الأوراق ال�ال�ة: الف�ع ال�اني

 ). أدوات مل��ة ودی� في نف� ال�ق�(�� الأوراق ال�ال�ة إلى أدوات مل��ة وأدوات دی� و أدوات ه���ة ت�ق

                                                           
  .51، ص 1988القاه�ة، : ، أم الق�� لل��اعة وال���الاس���ار وال����ل، الأص�ل ال�ال�ة وق�ارات ال��ار ح�ان اب�ا��� -  1

2 - Beadoi contrat de gestion de porte feuille de valeurs mobiliers. Québec. 1994. p.15. 
  .14، ص 1993، ات�اد ال��ارف الع���ة، ب�رصة الأوراق ال�ال�ة و�دارة ال��اف� الاس���ار�ةأبي صالح ج�رج، ف���� �از،  - 3
 .31، ص 1994ب��وت، : ، دار الف�� الع��ي لل��� وال��ز�ع، ب�رصة الأوراق ال�ال�ةغ��� ح��� ع�ا - 4
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 الأسه� العاد�ة: أولا

  .تع��� الأسه� م� الأدوات ال�ل��ة في ش��ات ال��اه�ة

) خاصة أو عامة(�ع�ف ال�ه� العاد� �أنه ص� قابل لل��اول ���ر ع� ش��ة م�اه�ة  :تع��� ال�ه�- 1

 .1و�ع�ي لل��اه� ل���ل ح��ه في رأس�ال ال���ة

وتع��� الأسه� العاد�ة أداة ال����ل الأساس�ة ل����� رأس ال�ال في ش��ات ال��اه�ة، إذ ت��ح للاك��اب العام 

 . أو ال�اص ض�� م�ة م��دة �عل� ع�ها مع الإص�ار

رأس�ال ال���ة، ��ا ��ل� لف� م� ال�ع��� نلاح� أن ال�ه� ��ارة ع� ال��ة ال�ي �ق�مها ال��� في 

  .ال�ه� على ال�� ال���� له�ا ال��

 : خ�ائ� الأسه� العاد�ة- 2

  : ی���ع ال�ه� �����عة م� ال��ائ� ت���ه ع� غ��ه م� الأدوات ال�ال�ة الأخ�� م� أه�ها

�الإم�ان ال��ازل ت�ف� ه�ه ال�اص�ة لل�ه� م�ونة ����ة في س�ق الأوراق ال�ال�ة، ت�عل : القابل�ة لل��اول. 1.2

ع�ه �ال��ق ال��ار�ة �ال��اولة ��ا ه� ال�ال �ال���ة للأسه� ل�املها أو �الق�� في س�ل ال���ة �الأسه� 

 . 2الاس��ة، أو ع� ���� ال��ه�� �الأسه� لأم�

و�ن �ان� ه�ه ال�اص�ة ت��اف� اس���اها في �ع� الأوراق ال�ال�ة الأخ��، فهي م�لقة �ال���ة لأسه� 

ات ال��اه�ة العامة، ول�� الق�ان�� ال��ار�ة ت�ع في مع�� الأح�ان ش�و�ا خاصة علی الع�ل�ات ال���

ال��اول �ق�� ال�� م� ع�ل�ة ال��ار�ة غ�� ال���وعة �الأسه� ف�ها على س��ل ال��ال ع�م ال��اح لل��س��� 

  .ر�احها على ال��اه���أن ی���ف�ا في أسه�ه� إلا �ع� م�ي س���� على تأس�� ال���ة، أو �ع� ت�ز�ع أ

إن ���ة الأوراق ال�ال�ة ت��ای� مع ز�ادة ن�اح ال���وع ال���ر له�ه الأسه� وذل� : تع��� م��نا لل���ة .1.2

إن ل� ��� (ف�لا ع�ا ق�ره على حائ��ها م� دخل س��� مع إم�ان�ة اس��داد ه�ه الأم�ال �أقل خ�ارة م���ة 

 . وفي أس�ع وق� م���) ر��ا

ت�� ق�ان�� ال���ات أن م��ول�ة ال��اه� م��ودة م� خلال الأسه�  : ال���ودة لل��اه� ال���ول�ة. 3.2

ال�ي ���ل�ها، وه�ا ���لف في ش��ات ال��ام� أو ش��ات الأش�اص ع��ما ح�� ت��ن م��ول��ه غ�� 

 .م��ودة

على خلاف مع�� حق�ق ال�ل��ة ال��عارف عل�ها ��� الاخ��اع أو ح� الاح��ار أو  :تقادم ح� ال��اه�. 4.2

ح� الام��از، فإن ح� ال��اه� لا ی�قادم ���� ع�م الاس�ع�ال مادام� ال���ة قائ�ة، ولا ی��أ ال�قادم إلا �ع� 

                                                           
ب��وت، : ، ت�ج�ة، ج�رج ج�ر�، ال��س�ة الع���ة ال�راسات وال���ك�� ت����� أم�ال� في الأسه� وال���ات/سل�لة ��اب ال��ش�ما��ل ���،  -  1

 .18، ص1992
ج��ل�ة  ۔، ج�ان29في ��� ال�عاني الاق��اد�ة وال���ل�ات، م�لة ال���ك في الأردن، ع  BONDS :القام�س الاق��اد�م��ائ�ل ح�ان�ا،  - 2

 .78، ص 1992
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��ة ال��اه�ة ال��م الأول ال�� ی���ل ��ه ح� ال��اه� م� ح� مل��ة إلى ح� دی�، أ� ع��ما ت��هي ال�

 .�ال����ة، أو إذا اس�هل� ال�ه� ودفع رأس�ال

 : الأسه� م��او�ة ال���ة. 5.2

�ق�� ب�ل� أن إص�ار ش��ة ال��اه�ة م� الأسه� العاد�ة ���ن أسه�ا م��او�ة ال���ة، ولا ���ز إص�ار 

�ال�ة الأخ�� �ال���ات، أسه� عاد�ة م� نف� ال���ة ���� م��لفة، ب���ا لا ���� ه�ا ال��� إص�ار الأوراق ال

  .1إذ ���� لل���ة أن ت��ر س��ات م��لفة ال��� الاس��ة في آن واح�، ب���ا لا ���ز ذل� في الأسه�

على ال�غ� م� ��ن الاس���ار في الأسه� م���ا و�ن �ان ذل� س��ا رئ���ا : ا��اب�ات الاس���ار في الأسه�- 3

فإن الاس���ار في الأسه� ���� ج�لة صفات ت�عله م�ار اه��ام  في ت��ر الأس�اق ال�ال�ة في العال� �الأساس،

 : ال���� م� ال��عامل�� �الأدوات الاس���ار�ة وهي

  : ی��أ ال���� ���� اله��� في الق�ة ال��ائ�ة لل�ق�د. 1.3

وال�ي ت��ج ع� ارتفاع الأسعار و���� ما ت�ققه الأسه� م� ع�ائ� وهي ال��ز�عات ال�ق��ة و الع�ائ� 

ال�أس�ال�ة فإنها ت��ل وقا�ة م� ال����، ح�� أن ال���� م� ال�ادر أن ی�ث� على ال��ائج ال�ال�ة ال���آت 

إن مع�� م��ات  الأع�ال ���� ق�رتها في ز�ادة الأسعار ��ا ی��اس� ومع�لات ال���� في ال��ق، إضافة إلى

 .ذاتها داخل ال���أةالأع�ال ت��� مع�لات ن�� �اس���ار ���� إعادة اس���ار الأر�اح 

 : الاس���ار في الأسه� ل��ة ا��اب�ة. 2.3

في ال�قام�ة ه�اك ��فان،فإذا ر�ح ��ف ���ن ال��ف الأخ� ق� ت��ل ال��ارة وله�ا ��ل� علی ال�قام�ة 

 بل��ة ال�ف� أما الاس���ار في الأسه� فإن ال���ة ال����ة ل�ه� لا ب� وأن ت�تفع �اع��ارها اله�ف الاس��ات��ي

على ال�غ� م� أن ه�ه الل��ة  ، وعل�ه فه�اك ف�صة ل���ع ال��ار��� �الل��ة ل��ق�� الأر�اح،2ال���آت الأع�ال

 . لا ت��ن م��او�ة م� ناح�ة ال�ق�ار لل���ع

وعل�ه فإن ال����� في الأسه� ولا ب� أن ت��ن ل��ه الق�رة وال�فاءة في ����ة الع�ل في س�ق الأوراق ال�ال�ة، 

ال��اح في الاس���ار لا ���� في ال��ق�� ال���ح ل��اء الأسه� ف��� ول�� أ��ا في ال��ق�� ولعل س� 

 .ال��اس� في ب�عها

 :الأسه� اس���ارات سائلة. 1.2.3

إن ال��ائ� ال�ه�ة لل�رقة ال�ال�ة ات�امها ��اص�ة ال���لة أ� في ق�رتها لل����ل م� خلال ع�ل�ة ال��ع، 

��ع� ت���لها إلى نق�د فإنها في الغال� تفق� ����ها ال�ال�ة، والأسه� تع��� م� أك�� فإذا �ان� الاس��ارات 

الاس���ارات ال�ال�ة س��لة ��ا أنها ت�اع وت��� في الأس�اق أك�� ت����ا م� الأس�اق ال�ي ت��ادل ف�ها 

هات ال����ة في ذل� الاس���ارات الأخ��، وعادة ما ت��ع أس�اق الأسه� إلى رقا�ة ش�ی�ة وم��اصلة م� ال�

  .و�ال�الي تق�م ح�ا�ة م�اس�ة لل��������

                                                           
  .11، ص 1989، 12.ع�ان، �: لل���، دار وائل م�خل ال��ل�ل الأساسي والف�ي للاس���ارات: الاس���ار �الأوراق ال�ال�ةجاب� محمد صالح،  -  1

 .54ال��ار ح�ان إب�ا���، م�جع س�� ذ��ه، ص - 2
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تع��� الأسه� أص�ل مال�ة م����ة ��هل نقلها م� م�ان إلى آخ�، وهي لا : الأسه� سهلة الإدارة. 2.2.3

ت��اج إلى ال�قل بل ت�قى ق��دا في س�لات ال���أة ال���رة لها، ل�ل� فإن إدارتها سهلة ولا ت��اج إلى ص�انة 

ل�� إذا �ان� الأسه� سهلة الإدارة م� جهة الأع�ال ال�وت���ة، فإن ه�ا ال��ع م� . م�ار�� أخ�� و 

الاس���ارات ی��ل� ال�ق�ة وال��ا�عة ل�� فق� لل���آت ال�ي ت�ل� ف�ها اس�ها، بل أ��ا �ال���ة ل���ع ال���ات 

على ال������ أن ���ن م���ها ال���ع في ال��رصة، فق� ت�ق� الف�ص الاس���ار�ة في أ�ة ل��ة و�ال�الي فإن 

 .الف�ص ال�ي ت�ه� في ال��رصة، وال�ي ق� ت��� ت�ق�� الع�ائ� ال�أس�ال�ة

 :أن�اع الأسه� .2

 : ه�اك ع�ة أن�اع م� الأسه� وهي

ه� ال�ه� ال�� ���ل ح�ة نق��ة في رأس مال ال���ة ال��اه�ة، إذ ی�فع ال����� ����ه : ال�ه� ال�ق��. 1.4

الق�ان�� ال�فاء �����ه أق�ا� ���� لا �قل الق�� ال�اج� س�اده ع�� الاك��اب ع� ر�ع ال���ة  نق�ا،وت���

الاس��ة، و���ز ت�اول ه�ا ال��ع م� الأسه� و���ن ج��ع م� ت�اول ب��ه� ال�ه� ال���ول�ن �ال��ام� ع� س�اد 

 .1ال��ء ال�� ل� ���د �ع� م� ����ه

في رأس مال ال���ة، وت��ر ال���ة الأسه� الع���ة مقابل أص�ل  ���ل ح�ة ع���ة: ال�ه� الع����. 2.4

�ق�مها ال�����، وت��ع الأسه� الع���ة ل�ف� ق�اع� الأسه� ال�ق��ة،  )الخ.... ع���ة عقارات، آلات، ��اعة

وت��� ب�ج�ب تق��� ال��ة الع��ة، وال�أك� م� ح�ة ه�ا ال�ق��� ح�ى ��ل مق�م ال��ة على أسه� ت�اس� 

ا الاس��ة مع ال���ة ال�����ة لل��ة ال�ق�مة و��� ال�فاء ����ة الأسه� الع���ة �ال�امل ع�� الاك��اب، ولا ����ه

  .���2ز ت�اول ه�ه الأسه� ق�ل ن�� م��ان�ة ال���ة وح�اب الأر�اح وال��ائ� ع� س���� مال���� �امل���

م��� في ال�هادة ال�ي ���ل�ها و ���ل ���ر ه�ا ال��ع م� الأسه� �اس� صاح�ه : الأسه� الاس��ة. 3.4

أ��ا �اس� في س�ل ال���ة، ��ا ی�� ت�و�� معل�مات أخ��، في ه�ا ال��ل م�ل الاس� و اللق�، و���ة الأسه� 

 .3الخ، وت��� مل��ة ال�ه� الاس�ي �الق�� في ه�ا ال��ل...ال��ف�عة أو غ�� ال��ف�عة

���ر ��هادة لا ت��ل اس� مال� ه�ا ال�ه�، و��� ال��ازل  ���ن ال�ه� ل�امله ع��ما :الأسه� ل�امله. 4.4

ع� ه�ا ال��ع م� الأسه� ب��ل��ه م� ی� إلى أخ��، ولا تل��م ال���ة إلا ��ال� واح� فق� لل���ل على حق�قه 

 .وه� ال�ائ� له، وق� أخ�ت الق�ان�� �قاع�ة أنه لا ���ن ال�ه� ل�امله إلا إذا دفع� �امل ����ه

���ز لل���ة إص�ار ه�ا ال��ع م� الأسه� مع ش�� أن ت��ن �املة ال�فاء أ� ): الأم�(لإذني ال�ه� ا. 5.4

دفع� �ل ����ها الاس��ة، إذ أن ال���ة لا ت����ع مع�فة ال��اه� الأخ�� ال�ل�م ب�ص�� ال���ة غ�� ال��ف�عة 

و��ون أخ� ال��افقة ال���قة م� م� ���ة ال�ه�، و��� ان�قال ه�ا ال��ع م� الأسه� ع� ���� ع�ل�ة ال��ه�� 

 . ال���ة

                                                           
 .25، ص 1998ال��� الع��ي ال���، الإس���ر�ة،  ،)ص�ادی� الاس���ار -ال���ات  -الأسه� (ال��رصات ع�� الغفار ح�فی،  -  1

  .16، ص 2001ع�ان، : لل��� وال��ز�ع، م�س�ة ال�راق الاس���ار في الأوراق ال�ال�ةال����� ح��ة م���د،  - 2

  . 16ال����� ح��ة م���د، م�جع ساب�، ص  -  3
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أسه� ال���ع أو الان�قال هي الأسه� ال�ي تع�ي لل��اه� ال�� اس�هل��  :أسه� رأس ال�ال وأسه� ال���ع. 6.4

 .1أسه�ه أث�اء ح�اة ال��اكة، أما الأسه� ال�ي ت��هل� فهي أسه� رأس ال�ال

  ال���ات: ثان�ا 

 . الأجلتع��� ال���ات أدوات دی� ���لة 

ت���ل ���ل الأجل تل�أ ال���مة أو  فه��ع��� ال��� ق�ض و���ر ل�امله،  :تع��� ال���ات .1

  . 2ال���ات أو ال��س�ات إل�ه لل���ل على اح��اجاتها م� خلال الاك��اب العام ع� ���� س�ق رأس ال�ال

ج��ع م�ج�دات و�ع��� حامل ال��� دائ�ا لل���ة ����ة ال���، وله به�ه ال�فة ح� ض�ان على 

ال���ة، ��ا أنه �ع��� دائ�ا أ��ا ����ة الف�ائ� ال����قة له وذل� ���ف ال��� ع�ا �ان� ن�ائج أع�ال ال���ة 

 .خ�ائ� أو أر�اح

  :خ�ائ� ال��� .2

 :ت���ف ال���ات �ع�د م� ال��ائ� ت�عل� ����ع�ها وهي

) ال���ات هي ���ا�ة ص��ك �ق�ل حامل�ها و���و� م�ح�ة إق�اض ال���ة ال��ی� :ال��ائ� القان�ن�ة - 

و���� ال���ة ب���ی� ه�ه ال��و� م��قا وم� ��ف واح� و�ع�ي ه�ا أن ال������� في ه�ه ال���ات 

�ق�ل�ن به�ه ال��و� ب�ون ت�ف� وم� ناح�ة أخ�� ل�املي ه�ه ال���ك ال�� في ال��ازل ع�ها، و��عها في 

وت��ل ه�ه ال�اص�ة الأساس القان�ني ل����� العلاقة ب�� ال�ائ� ) ال���ة( وق� و��ون عل� ال��ی�أ� 

 .وال��ی�

ال���ات هي ص��ك ل�املها أ� قابل�ة، ولا ت��ق� ه�ه ال�اص�ة إلا إذا وج�ت  :خاص�ة ال��اول �ال��رصة - 

س�ق ن��ة ل�أس مال ل��ه�ل ت�اول الأوراق ال�ال�ة، وله�ا ال��� ن�� في ن��ة الإص�ار ش�� ی�� ���ج�ه 

ق�� الإص�ار �ال��رصة ح�ى ت�رج ال���ات ���ول أسعار ال��رصة و��ون ه�ا ال��� ��ع� إص�ار 

، و��ل� تع��� ال���ات اس���ارات مال�ة، ی��غي دراسة إم�ان�ة الاس���ار ف�ها م� وجهة 3ة الق�ضوتغ��

 .ن�� ال������

تع��� ه�ه ال�اص�ة ذات أه��ة �ال���ة لل���ة ال���رة لل���ات، فهي تع��� ���ا�ة : ال�اص�ة ال�ال�ة - 

�ع�ي أن إص�ار الق�ض في ح� ذاته ق�ض ���لة الأجل، له مع�ل فائ�ة اس�ی ثاب� وم��د م��قا، م�ا 

ق�ار مالي إح�اس ی��ل� دراسة م�أن�ة ق�ل إص�اره ومع�فة ال��ال�� ال�ال�ة ال��ت��ة على ذل�، ح�� 

 .ن�ع�ض له�ه ال��ان� خاصة ت�لفة وش�و� إص�اره، وش�و� ال��اد و غ�� ذل� م� ال��احي ال�ال�ة

                                                           
 .14، ص 2002الإس���ر�ة، : 2، ال�ار ال�ام��ة، �ال��رصات و ال��س�ات ال�ال�ةع�� الغفار ح�فی،  - 1
 .42، ص2003الإس���ر�ة، : ال�ام��ة، م�س�ة ش�اب )الأسه� وال���ات( أس�اق ال�أس مال�ة وأدواتها: ال��رصاتض�اء م���،  - 2
  .36الإس���ر�ة، ص : 2، ال�ار ال�ام��ة، �أساس�ات الاس���ار في ب�رصة الأوراق ال�ال�ةال��او� محمد صالح،  -  3
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ت���� ت�لفة ال���ات الفائ�ة ال����ة أو ال��ف ال����ة ال�ي س�ف ت���لها ال����ة  :ت�لفة ال���ات - 

 .1خلال م�ة الق�ض

 إ��اب�ات الاس���ار في ال���ات  .3

ت��ع ال���ة ال�ئ���ة لل���ات ��نها أداة اس���ار�ة م� أدوات ال�ی� ذات ال�خل ال�اب�، ل�ا فهي ت��ر 

 :ل�املها م�ا�ا أساس�ة م�ها

ذل� لأن ����ن ال��� ال�اج� ال�فع �غ� ال��� ع� ن���ة أع�ال ال���ة : ث�ات واس���ار�ة العائ�م��ة  - 

 . ال���رة س�اء �ان� خاس�ة أو ال��ح

فال��� ���ر في الغال� م���نا إما �أصل م��د م� أص�ل : م��ة الأمان في الاس��داد ال��لغ ال������ - 

ال���ة ���از ل�امل ال��� في اس��فاء دی�ه على ال���ة ع�� ال���ة، أو ���لة أص�لها و�الإضافة له�ه 

  .ت���ل أص�لها س�اء ���� ال����ة أو الإفلاس

م�لا لل������ ف�ها م��ة الإعفاءات ال�����ة ل�ا ��� الاس���ار في ): ال���م�ة(ت�ف�� �ع� ال���ات  - 

 .ن ال�ی� لا ���ل�ن لل��ار�ةال���ات أن�ا� ����ة م� ال�������� ه� غال�ا ال������ون ال���ف�� 

 أن�اع ال���ات. 4

 :  ���� ال����� ب�� الأن�اع ال�ال�ة م� الأسه�

هي ال���ات ال�ي ���� ف�ها اس� ال�ال�، ���ل ه�ا الاس� ع�� الإص�ار على وجه : ال���ات الاس��ة - 

تلقائ�ا ��ل� ت��ف� ال���ة ال���، وفي حالة ال��� ال���ل ی��ل� ال�ال� الف�ائ� ال����قة في ت�ار��ها 

  .���2ل خاص ل�املي ال���ات، و��� ��ه ت���ل أ� تغ��ات ت��أ على ال�ل��ة ن���ة ل�اول ال���ات

�ق�� �ال��� ل�امله ه� ذاك ال��� ال�� ��ل� م� اس� مال�ه، و�ع� ورقة مال�ة ی�� ت�اولها : ال���ات ل�املها - 

�ال�ة، وت��ن فائ�ة ه�ا ال��ع م� ال���ات ب�فع م� خلال ����نات ب�عا وش�اءا وت�ازلا م�لا ���ة الأوراق ال

ال��فقة و���ى ه�ا ال��ع م� ال���ات ����ات ال����ن، ح�� ���ل ال������ على الفائ�ة ����د ن�ع 

 .ال����ن ال��ف� �ال��� ی�ق�م �ه ال������ إلى ال��� ال�� ی��س� ع� ال�هة ال���رة لل��� ب�فع الفائ�ة نق�ا

ی�� في ه�ا ال��ع م� ال���ات ت��ی� سع� الفائ�ة ��ال م�ة الق�ض، وتع� : ��ات ذات فائ�ة دور�ة ثاب�ةس - 

 . الف��ات ال�لائ�ة للأسعار ال�اب�ة هي ف��ات ث�ات واس�ق�ار الأس�اق ال�ق��ة وال�ال�ة أو ح�� ت��ف� ال���لة

ال���ات تقل���ة وال�ي ی�� ت��ی�ها  وفي ه�ا ال��د ���� أن ت��ن ذات سع� الفائ�ة ال�اب� على ش�ل

 .على أق�ا� أو �أك�لها في نها�ة ال��ة أو ت��ن قابلة لل���ی�

أح� ال��ا�� ال�ي ق� ی�ع�ض لها ال��� هي م�ا�� ال���ات، ): سع� فائ�ة م�غ��( س��ات ذات إی�اد م�غ�� - 

وال�ي ت�د� إلى أن ت��ح الف�ائ� ال����ل عل�ها م� ال��� غ�� �ا��ة ل�ع��� ال������ ع� ان�فاض 

                                                           
 . 36ال��او� محمد صالح، م�جع ساب�، ص  - 1
  .15، ص 1994، اب��ل 9م�لة ال���ك في الأردن، ع  ال���ات،ج�ال أب�ا الع�ای�،  - 2
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الق�ة ال��ائ�ة وق� ی��ت� علی ل� ان�فاض في ال���ة ال����ة لل���ات م� ج�اء رفع أسعار الفائ�ة ال�ائ�ة 

  .جهة الآثار ال�����ةفي ال��ق ل��ا

ولل�غل� علی الآثار ال�ل��ة لل���� على ح�لة ال���ات فق� �ه�ت ال���ات ی�� مع�ل الفائ�ة م���ك ال�ي 

�ل ه�ا ال��ع م� ال���ات ی�� تع�یل مع�ل ����ن ���رة دور�ة ل�ي �ع�� أث� ال����، وعادة ما ت�� تل� 

 .ةال��اجعة أو ال�ع�یل ال�ع�ل ال����ن ب��ف س���

هي س��ات لها ال�� في الفائ�ة ال�اب�ة س���ا، و���ل �ع�ها وال�� �ع�� س���ا �الق�عة  :س��ات ال���� - 

 . 1على ال��ائ� مال�ة ����ة

وت��ى ��ل� �ال���ات غ�� م���نة �أ� ره�نات، وت����م ه�ه ال���ات ال���ات ذات : س��ات عاد�ة - 

���ات ��عل وج�د ره� مع�� أم� غ�� ض�ور� لإج��ات ال���� ال�الي الق��، فال���� ال�الي له�ه ال

 .2ال��������

وفي ه�ا ال��ع م� ال���ات إذا ف�ض�ا وف�ل� ال���ة في : س��ات م���نة على �ع� أص�ل ال���ة - 

مقابلة ال��اماتها ن�� ح�لة ه�ه ال���ات ال��اء م� ناح�ة دفع الفائ�ة أو م� ناح�ة س�اد ���ة ال��� ع�� 

و��عها �ال��اد ) ال�ام�ة(الاس��قاق، ����� ل��لة ه�ه ال���ات ال����عة الاس��لاء على تل� الأص�ل 

 . �ل�ن عل�ه ب��ه�وتق��� ما ��

وهي م�ل ال���ات ال����نة م� ��ف ال���مة، وق� ���ن ه�ا : س��ات م���نة ب�اس�ة ه��ة خارج�ة - 

 .ال��ان م� ناح�ة س�اد ���ة ال���ات، أو م� ناح�ة س�اد فائ�ة ال���ات

ات أنها غ�� ه� ال��ل ال�ائ� وال�ائع ل���ات الإق�اض، فالأصل في ال���: ال���ات غ�� القابلة لل����ل - 

 .قابلة لل����ل، و�ن م��� م��ة خاصة فإنها ت��ن قابلة لل����ل

��ه� ه�ا ال��ع م� ال���ات ع��ما تق�ر ال���أة إ�فاء ال���ات ال���رة ���ل : س��ات ت��د على أق�ا� - 

ح�� ی�� ت��ی� " SINKING FUND" ن�امي م� خلال اح��از م�لغ س��� له�ا الق�ض في ح�اب ���ى

 . ب�فعاتال��� 

هي س��ات ت��رها ال�ولة ��س�لة إق�اض مه�ة ل����ل الع�� في ال��ازنة العامة أو : ال���ات ال���م�ة - 

ع��ما تل�أ إلى ت���ل �ع� ال��ار�ع، أو ��س�لة اق��اد�ة ل��اب ال���لة في الاق��اد أملا في ال�� م� 

 .ال���� وارتفاع الأسعار

�ة �ال���ة لل�������� م� الأف�اد وال���ك وال�هات ال������ة وتع��� ال���ات ال���م�ة أك�� جاذب

الأخ��، ���� ما ت���ع �ه م� م��ود�ة في درجة ال��ا��ة، والال��ام العالي م� ال�ول في ت��ی� ���ة 

ال��� وف�ائ�ه و���ار�خ الاس��قاق ال��ف� عل�ها، أضف إلى ذل� أنها عادة ما ت��ن مغ��ة لل�������� ���� 

وأ��ا ���� درجة س��ل�ها لأنها أك�� س��لة م� ال���ات ) ف�ائ�ها(ع�ائ�ها  فاء ال����ي على الإع

                                                           
  . 23، ص1992، القاه�ة، 2.ال����ة ال����ة ال��ی�ة، � ك�� ت����� أم�ال� في الأسه� وال���ات،م��ار بهل�ل،  - 1

 .67ح�في ع�� الغفار، م�جع ساب�، ص - 2
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الأخ��، إذ تل��م ال�ولة ع�� ��حها له�ه ال���ات �أن تع�ي ال�� لل������ ب����لها إلى نق� م� ق�ل ال��� 

 .ال�س�� ب�� ال�ولة وحامل ال���

س��ات قابلة لل����ل لأسه�، ول�املها ال�� في أن ی�ادل س��اته �ع�د هي : ال���ات القابلة لل����ل لأسه� - 

م��د م� الأسه� العاد�ة ل�أس�ال ال���ة ال���رة لها خلال ف��ة م��دة، وت�ف� ه�ه ال���ات م�ا�ا م��لفة 

  .ال���ر وال������ وال�س��: ل���ع أ��اف ال��ق ال�الي

 .الأسه� ال���ازة: ثال�ا

وان �ان� ت��لف ع� ال�ل��ة ال�ي ت��ا ع� ال�ه� (تع�ف على أنها م���� مل��ة : تع��� الأسه� ال���ازة - 1

، له ���ة اس��ة و���ة دف���ة و���ة س���ة، غ�� أن ال���ة ال�ف���ة ت���ل في ���ة الأسه� ال���ازة ��ا )العاد�

وعلى ال�غ� م� أنه ل�� لل�ه� تار�خ اس��قاق إلا ت�ه� في دفات� ال���ة مق��مة على ع�د الأسه� ال���رة، 

أنه ق� ی�� على اس��عائه في وق� لاح� في ال��ز�عات ال����ة ح�� ت���د ن���ها ب���ة م�و�ة ال�ال�ة م� 

ال���ة الاس��ة لل�ه�، و�ذا ل� ت�ق� ال���أة إر�اح في س�ة مال�ة أو حقق� أر�احا ل�� الإدارة ق�رت ع�م ت�ز�عها 

 ��� لل���أة إج�اء ت�ز�عات ل��لة الأسه� ال���ازة في أ� س�ة لاحقة، و���� الام��از ال����ح له�ه ح���� لا

 :1الأسه� في إح�� ال��ر ال�ال�ة

وق�ل ت�ز�ع أ� ر�ح ) م�لا%5(م�ح حامله ح� الأول��ة في الأر�اح، ����� ب��ح لا �قل ع� ن��ة م���ة   - 

  . ���� لا ت�قى م� ال��ح ش��ا ی�زع على الأسه� العاد�ة على ���ة الأسه�، وق� ت�لغ ه�ه ال���ة

 . م�ح ل�امله الأول��ة ع�� ت���ة ال���ة ف����في ���ة الأسه� ال���ازة �الأول��ة على ح�لة الأسه� العاد�ة  - 

 .م�ح ل�امله الأول��ة في الاك��اب في أسه� ال���ة ع�� تق��� ز�ادة رأس ال�ال - 

 . ة في ال����ة الع��م�ةإع�اء ل�امله أص�اتا إضا�� - 

 : م�ا�ا وع��ب ال����ل �الأسه� ال���ازة .2

 : ال��ا�ا

  . ال���أة ل��� مل�مة �إج�اء ت�ز�عات على ح�لة الأسه� ال���ازة في �ل س�ة ت�ق� ف�ها أر�اح - 

 . ال��ز�عات م��دة ��ق�ار مع�� - 

 . لا ��� ل��لة ال�ه� ال���ازة ال����� و�ال�الي ال��خل في الإدارة - 

إص�ار الأسه� ال���ازة ��اه� في ت���� ن��ة الأم�ال ال�ق��ضة إلى الأم�ال ال��ل��ة وه� أم� ی��ت�  - 

 . عل�ه ز�ادة ال�اقة الاف��اض�ة ال���ق�ل�ة لل���أة

 : الع��ب

على (ارتفاع ت�لف�ها ن���ا، ف��لفة ال����ل �الأسه� ال���ازة تف�ق ال����ل �الاق��اض لأن ت�ز�عات الأسه�  - 

 . 2لا ت��� م� ال�عاء ال����ي، و�ال�الي لا ی��ق� ع�ها وف�ات ض����ة) ع�� الف�ائ�

                                                           
  . 34، ص 2001، ال�ار ال�ام��ة ال���س�ة، القاه�ة، ات�اه معاص� في إدارة ال���آت ال�ال�ة، م�هج شاملم�او� ناد�ة أب� ف��ة،  -  1
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 . ح�لة الأسه� ال���ازة ی�ع�ض�ن ل��ا�� أك�� م� ال�ي ی�ع�ض لها ال�ق�ض�ن و�ال�الي ��ل��ن عائ�ا أعلى - 

 :أن�اع الأسه� ال���ازة .3

 : للأسه� ال���ازة ع�ة أن�اع م�ها

�ق�� �الأسه� ال���ازة ال���عة للأر�اح أن ع�م �فا�ة : ح أو غ�� م��عة للأر�احأسه� م��ازة م��عة للأر�ا - 

الأر�اح في ال��ة ما لا ی�د� إلى سق�� ح� ح�لة الأسه� ال���ازة في ال���ل على ن���ه� م� الأر�اح 

ا ل� ت�في و�ن�ا ت�حل وت��ع مع ال����� في ال��ة ال�ال�ة ال�ال�ة، وت��ل على الأر�اح ال���عة معا، و�ذ

 . ت��ع الأر�اح لل��ة ال�ال�ة وه��ا

أما الأسه� ال���ازة غ�� ال���عة للأر�اح ف�ع�ي أن ع�م �فا�ة الأر�اح لإج�اء ال��ز�عات ال����قة أعلى 

 . ح�لة الأسه� ال���ازة ی�د� إلى سق�� حقه في ال��ال�ة

وال���ات ف�� ناح�ة ���� اس��دادها وفقا ت��ع ب�� خ�ائ� الأسه� : الأسه� ال���ازة القابلة للاس��عاء - 

ل�ا ه� م��د ع�� الاك��اب ل���اثل مع ال���ات ال�ي ت���دها ال���أة ال���رة لها، وفي نف� ال�ق� لا 

ی��ت� على س�اد ال��ز�عات أر�احها أو ف�ائ�ها م�اكل م�علقة �إشهار الإفلاس وهي خاص�ة م� خ�ائ� 

  .الأسه� العاد�ة

ت���� الأسه� ال��ار�ة في الأر�اح عادة ب���ی� ح� : ال��ار�ة وغ�� ال��ار�ة في الأر�اح الأسه� ال���ازة - 

أدني ��ع�ل مع�� لأر�احها ال����ة مع م�ار��ها في الأر�اح إذا �ان� مع�لات أك�� م� ال�� الأدنى 

��ع�ل ثاب� �غ� ال�ق�ر، ب���ا ت���� الأسه� ال���ازة غ�� ال��ار�ة في الأر�اح ت�ز�عات أر�اح س���ة 

 .ال��� ع� مق�ار الأر�اح ال�ي س��ققها ال���أة

في �ع� الأح�ان تع�ى م��ة للأسه� ال���ازة : أسه� م��ازة قابلة لل����ل إلى أسه� وغ�� قابلة لل����ل - 

 وذل� ��قها في ال����ل إلى أسه� عاد�ة في ح�� ت�ج� أسه� م��ازة ل�� لها ه�ا 
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 .مقارنة ب�� الأسه� وال���ات): 01(ج�ول رق� 

  ال���ات  الأسه�

  .ج�ء م� رأس ال�ال ال���ة - 1

 .ال��اه��ن ه� ش��اء أو ملاك ال���ة - 2

  عائ� ال�ه� م�غ�� - 3

حامل ال�ه� ���ل على عائ� لا �ع��� على ال��ح  - 4

  .فق�، و�ن�ا �ات�اذ الق�ار ب��ز�عها

 .عائ� ال�ه� �ع��� ت�ز�عا للأر�اح ت��ع لل����ة - 5

ح� الا�لاع وال���ل على ال�عل�مات  لل��اه��� - 6

 : ����ص س�� الع�ل �ال���ة ل�ل� م� حقه�

ح��ر اج��اعات ال����ة الع��م�ة ال�الة على   -  أ

  .ن�ا� ال���ة

ح��له� على ال�����ات وال�قار�� ال�الة على   - ب

 .ن�ا� ال���ة

 :لل��اه��� ح� ال��ار�ة في إدارة ش�ون ال���ة - 7

ال��ا�ات ال��ام�ة لل��ة م� خلال ال��افقة على   -  أ

  .ال���ه�ة

  م� خلال تع��� أع�اء م�ل� الإدارة  - ب

لل��اه��� ح� الأول��ة في الاك��اب في أول��ة في   - 8

 . الاك��اب في ز�ادة رأس ال�ال

���� إص�ار الأسه� �ال���ة الاس��ة أو ����ة أعلى  - 9

 .م� ال���ة الاس��ة و سع� الإص�ار

 �ال��ع في حامل ال�ه� لا ����د راس�اله إلا -10

ال��رصة أو ع�� ت���ة ال���ة، ولا ����� أن ���ن 

 . ما دفعه ه� ما ����ده، وه� قابل لل��ادة أو ال�ق�ان

ع�� ت���ة ال���ة ���ن ل��لة ال�ه� ال�� في  -11

 .اس��داد م�خ�اته� او ما ���� �ع� ت��ی� �افة ال�ی�

  . دی� على ال���ة - 1

  . �ع��� ح�لة ال���ات دائ��ن  - 2

  عائ� ال���ات ثاب�  - 3

حامل ال��� ���ل على فائ�ة �غ� ال��� ع� ح��  - 4

  . الأر�اح وت�ز�عها

لا  ت��ع  الف�ائ� على ال���ات تع��� م� ال�فقات - 5

  لل����ة

ح�لة ال���ات ل�� له� أ� ح� في أح��ر  - 6

اج��اعات ال����ة الع��م�ة أو ال���ل على ال�قار�� 

  .وال��انات ع� ن�ا� ال���ة

ال���ات ل�� له� أ� ح� في ال��خل في إدارة ح�لة  - 7

 : ال���ة إلا في حال��� فق�

 . تغ�� ال��ل القان�ني - أ

إدماج ال���ة في أخ�� ���� لل��اه��� إنهاء  - ب 

 :ال��ی�ن�ة، وم� ح� ح�لة ال���ات ال���ة

 . اس��داد ���ة ال���ات خلال ثلاثة أشه�

���ة أعلى ���� إص�ار ال���ات �ال���ة الاس��ة أو � - 8

 .م� ال���ة الاس��ة أ� �علاوة

حامل ال��� ����د رأس�اله في ال��ع� ال���د  - 9

 .لاس��قاق ال��اد و �ال�امل

ل�� ل��لة ال���ات أ� ح� أف�ل�ة أو أسه�  -10

 .ز�ادة رأس ال�ال

حامل ال��� له ح� ال���ل في اس��داد م�لغ  -11

 .ال��ی�ن�ة ق�ل أن ���ل ال��اه��ن على أ� شيء

 

الإس���ر�ة، : ، م�س�ة ش�اب ال�ام��ة)الأسه� وال���ات( أس�اق ال�أس مال�ة وأدواتها: ال��رصاتض�اء م���،  :ال���ر

 .45-44ص  ص، 2003
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 أق�ام ووس�اء ال��ق ال�الي : ال��ل� ال�اني

 أق�ام ال��ق ال�الي : الف�ع الأول

  . س�ق ال�الی�ق�� ال��ق ال�الي أو س�ق ال�ال ل��أی� وه�ا س�ق ال�ق� و 

 ال��ق ال�ق��: أولا

�ق�� ���ق ال�ق� ال��ق ال�� ی�عامل في الأوراق ال�ال�ة ق���ة الأجل، ح�� ت��ل   :تع��� س�ق ال�ق� .1

وات دی� أو ص��ك م�ی�ن�ة م�ون عل�ها ما ی��� �ان ل�املها ال�� في اس��داد م�لغ مع�� أد ه�ه الأوراق

و ه�ه الأدوات ت��ن قابلة ) ال��لغ الأصلي �الإضافة إلى العائ�(م� ال�ال س�� أن أق�ضه ل��ف أخ� 

 . 1لل��اول، وان ت�ار�خ اس��قاقها لا ت��� ع� ال��ة

   :أق�ام س�ق ال�ق� .2

 :س�ق ال�ق� ی���ن م� س�ق�� ف�ع��� ��قا ل��ع الع�ل�ات ال�ي ت�� في �ل م�ه�ا وه�ان ال��قان ه�ا

الأوراق ال��ار�ة العاد�ة : ن�ع�� م� الأوراق ال��ار�ة ه�ای�� في ه�ا ال��ق خ�� : س�ق ال���. 1.2

أذونات ال����ة، وفي حالة خ�� الأوراق ال��ار�ة ���ن ق�ام ال��ق م� ...) ال����الات، ال���ات الأذن�ة(

ال���وعات ال�ي تق�م أوراقها لل��� ����لف أش�الها وال���ك ال��ار�ة ب��ت ال��� ال�ي ت�اول ع�ل�ات 

أح� ف�وع ن�ا�ها الأساس�ة، أما �ال���ة لأذونات ال��انة العامة فإنها ت��ح في ال��ق ب�اس�ة ال��� �

ال���مة أو ال��� ال����� ن�ا�ة ع�ها، و��ق�م ل��اء أذونات ال��انة ج��ع الأ��اف الأخ�� ال��عاملة في ال��ق 

ل�یها فائ� الاس���ار في الأص�ل سائلة وم� ب��ها ال���ك ال��ار�ة و���ت ال��� و���ت ال����ل الأخ�� ال�ي 

 .م�ق�ة

و����� ه�ا ال��ق ج��ع الق�وض ال�ي تعق� الآجال ق���ة ت��اوح : ى��ق الق�وض ق���ة الأجل. 2.2

ب�� أس��ع واح� وس�ة �املة، و���ن ق�امها الأساسي م� ال���وعات والأف�اد م� ناح�ة و ال���ك ال��ار�ة 

�ة في تق��� الائ��ان ق��� الأجل م� ناح�ة أخ��، و�ل�ا زادت درجة و�ع� م�س�ات الإق�اض ال����

ال��� ال�أس�الي الاق��اد الق�مي، و�لغ� س�ق ال�ق� درجة عال�ة م� ال�ق�م، �ل�ا ات�ع ف�ها ن�اق ال�عامل على 

 . الق�وض لف��ات ق���ة ج�ا

 : ال��ائف الأساس�ة ال�ي ی�دیها س�ق ال�ق�. 3

 :ا س�ق ال�ق� ال�ي ���� إ��ازها ���ا یليه�اك ع�ة و�ائف ت�دیه

ت�ف�� ف�ص اس���ار مأم�نة لآجال ق���ة لل��خ��� ال�اغ��� في اس���ار ف�ائ� أم�اله� دون الل��ء إلى   - 

 . ت����ها في أص�ل ثاب�ة لا ���� ت�ف��ها ��ه�لة

 . ال���لةت���� ال���ك ال��ار�ة م� ت���� أص�لها ����قة ت���ها م� اس��فاء م��ل�ات  - 

                                                           
  .50ص  ،1995ب��وت، : ، دار زه�اء ال��ق الأس� ال����ة و العل��ة: أس�اق ال�ق� وال�الال��ا،   محمد - 1
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ت�ه�ل مه�ة ال�ل�ات ال�ق��ة في ال����عات ال�أس�ال�ة ���ا ی�عل� �ال��ام �أ��اء الإدارة ال�ق��ة ب�رجة   - 

عال�ة م� ال��ونة ع� ���� اس���ام وسائل غ�� م�اش�ة وخاصة ع� ���� تغ��� أسعار ال��� دون أن 

 . ت��� إلى ال��خل ����قة م�اش�ة في س�ق ال�ق� والائ��ان

ت�ه�ل ع�ل�ة ت���ل رأس ال�ال العامل في ال���وعات الإن�اج�ة، دون ل��ء تل� ال���وعات إلى ز�ادة  - 

 . رؤوس أم�الها أو الاق��اض لأجال ���لة

 .ت�ه�ل ع�ل�ة ت���ل ال�ی� العام ال�ار� ال�� ���ح في ش�ل أذون خ�انة - 

 س�ق رأس ال�ال: ثان�ا

  ):العق�د(و الأس�اق ال���ق�ل�ة ) الف�ر�ة(الأس�اق ال�اض�ة : ت�ق�� أس�اق ال�ال إلى م���ع��� ه�ا

  رس� ت�ض��ي ل���نات س�ق رأس ال�ال): 01(ال��ل رق� 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 .52محمد ع�� ال�ل�� ع��، م�جع ساب�، ص : ال���ر

  :ال��ق ال�اض�ة .1

وهي ال��ق ال�ي ی�� ال�عامل ف�ها في أوراق مال�ة ���لة الأجل، وه�ا ت��قل مل��ة ال�رقة لل����� ف�را ع�� 

. 1.1: ال�اض�ة إلى ق���� وه�اإت�ام ال�فقة وذل� �ع� أن ی�فع ���ة ال�رقة أو ج�ء م�ها، وت�ق�� ال��ق 

وت��ر في ه�ا ال��ق الأوراق ال�ال�ة لأول م�ة، وتع�ل ف�ها ): س�ق الإص�ارات ال��ی�ة( ال��ق الأولي

م�س�ات مال�ة ت��ى ب��ك الاس���ار ال�ي تق�م ال��ح وال���رة إلى ال���ات ���ا ی�عل� �أن�� أن�اع الأوراق 

 ال�ال�ة ال��مع إص�ارها و ان�� ت�ق�� للإص�ار، و أن�� سع� وأن�� ���ة، ��ا تق�م ب��و�ج الأوراق ال�ال�ة

ال��ق ال��ق 

س�ق رأس 

س�ق 

أس�اق  أس�اق 

أس�اق غ�� أس�اق 

س�ق 
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ال���رة و��ا ق� ت��� لل���ات ب�ع �� مع�� م� الأوراق ال�ال�ة ال���رة ��ع� مع�� وق� تق�م ب�ف� و�ائف 

 .1م��في الاس���ار �ل م� ال���ك ال��ار�ة وش��ات س���ة الأوراق ال�ال�ة

ح�� ی��  الأول اك��اب عام) ��ح الأوراق ال�ال�ة في ال��ق ( وال��ی� �ال��� أن ه�اك ن�ع�� م� الاك��اب

��ح الأوراق ال�ال�ة لل��ع ل���ع ال�������� في ال��ق، والأخ� اك��اب خاص ح�� ی�� ��ح الأوراق ال�ال�ة 

 .لل��ع م��ود م� ال��������

وهي ال��ق ال�ي ت��اول ف�ها الأوراق ال�ال�ة ال�ي س�� إص�ارها في  ):س�ق ال��اول(ال��ق ال�ان�� . 2.1

ال��ق الأول�ة، وتع�ل ف�ها ال��س�ات ال�ال�ة ال�ي تق�م ب����� ت�اول الأوراق ال�ال�ة وت�ف�� ع��� ال���لة 

�ق ال�ان�� ، وه�اك ع�ة م�ا�ا لل�2م�ل ش��ات ال����ة وص�ادی� الاس���ار وش��ات إدارة ال��اف� الاس���ار�ة

 :وهي

 .ی�ف� ال��ق ال�ان�� الأوراق ال�ال�ة ال���رة في ال��ق الأولى ع��� ال���لة - 

 .����� ال��ق الأولى �فاءته وفعال��ه م� خلال ال��ق ال�ان��  - 

 . �ع��� ال��ق ال�ان�� م�الا ل��ا� ف�ة ص�اع الأس�اق - 

 : و��ق�� ال��ق ال�ان�� إلى

ماد� مل��س، ی�� ��ه ال�قاء و�لاء ال�ائع�� وو�لاء ال������ للأوراق  ال��ق ال���� م�ان: ال��ق ال����  - أ

  .ال�ال�ة ال���اولة، و��� ال�عامل ��ه م� خلال ال��ای�ة

و�ق��� ال�عامل في ب�رصة الأوراق ال�ال�ة ال����ة على الأوراق ال�ال�ة ال���لة ف�ها فق�، ح�� �ق�م 

وه�اك ش�و� مع��ة لل����ل �ال��رصة ��� اس��فائها  كل س�ق ب����ل أوراق مال�ة مع��ة لل��اول،

�الإضافة إلى س�اد رس�م ال����ل لأول م�ة و ال�س�م ال�ور�ة لاس���ار ع�ل�ة ال����ل، وت�عل� ال���ل�ات 

الأساس�ة لل����ل �ال�� الأدنى لل��ح، وح�� الأص�ل، وع�د الأسه� ال���رة، وع�د ال��اه���، و ه�اك 

�ار ع�ل�ة ال����ل م�ل ع�د الأسه� ال��ل��ة لل��ه�ر وال���ة ال����ة الإج�ال�ة للأسه� ش�و� أخ�� لاس��

 . الخ..... ال���اولة

و���ت� على ت���ل الأوراق ال�ال�ة �ال��رصات ال����ة ت�ق�� الع�ی� م� ال��ا�ا ل�ل م� ال���ة 

على معل�مات �املة وفي ال�ال  ال���رة لأوراق ال�ال�ة و ح�لة الأسه� ح�� ���� لل�������� ال���ل

م� ال���ة، وأسعار الأسه� �الإضافة إلى ال��ا�ة ال���ت�ة على اس���ار ال����ل �ال��رصة، ��ل� تغ�ي 

  .ال���ات ال���لة �ال��رصة �ال�ه�ة ال�ع��ة، و��ث� ذل� على ال���ق�ل ال�الي لل���ة وعلى م���اتها

ال�ي ت��� خارج ال��رصات ال����ة �الأس�اق غ�� ال����ة ��ل� على ال�عاملات : ال��ق غ�� ال����ة  - ب

أو الأس�اق ال��از�ة، ولا ی�ج� م�ان ماد� له�ه الأس�اق، ل��ها ��ارة ع� ش��ة ات�الات ت��ع ماب�� 

                                                           
  .25، ص 2000ص�ادی� الاس���ار، عال� ال��� ال��اعة وال���، القاه�ة، محمد س��ل�، س�ق ال�ال وال��رصات و  -  1
ال�ار ال�ام��ة،  ،)ش��ات ال�ام��، ش��ات الاس���ار، ب��ك ت�ار�ة، أس�اق الأوراق ال�ال�ة(أس�اق ال�ال ، ع�� الغفار ح�فی، رس��ة ق��اق� -  2

  .49ص ، 2000الإس���ر�ة، 
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ال��اس�ة و ال��ار وال�������� ال������� داخل ال�ولة أ� أن ه�ا ال��ق �ع��� أسل�ب الأداة ال�فقات 

 .لعق� ال�فقات، ولا ی�� مقابلة الع�ض �ال�ل� على الأوراق ال�ال�ة م� خلال ال��ای�ة الأك�� م�ه م�ان

وت�عامل الأس�اق غ�� ال����ة في �افة الأوراق ال�ال�ة ال�ي لا ی�� ال�عامل عل�ها في ال��رصات 

 . ال����ة، و��� ال�عامل على ع�د م��ود م� الأوراق ال�ال�ة ال���لة في ال��رصات ال����ة

وفي ال�اقع �ع��� ال��ق غ�� ال����ة م���عة م� الأس�اق �ل م�ها ��اول أن ی���� في أوراق 

مال�ة مع��ة، فه�اك س�ق ال�� ی�عامل في الإص�ارات ال���م�ة م�ل ال���ات العامة، وس�ق أخ� ی�عامل 

���لة في س��ات ال�ي ت��رها ال���ات ال�اصة وس�ق آخ� ی�عامل في ال���ات ال���لة وغ�� ال

 . الخ..... لل���ات والأسه� ال���ازة و أسه� ش��ات ال�أم�� وال���ك

وت��اوح ج�دة ال�راق ال�ال�ة ال�ي ی�� ال�عامل ف�ها في ال��ق غ�� ال����ة ب�� الأوراق عال�ة ال��دة 

��ا�� م�ل الإص�ارات ال���م�ة إلى الأوراق ال�ال�ة م��ف�ة ال��دة م�ل أسه� ال���ات ال�غ��ة وذات ال

 .ال��تفعة

   :ال��ق الآجلة .2

و��ل� عل�ها أس�اق العق�د ال���ق�ل�ة وهي أس�اق ی�� ال�عامل ف�ها أ��ا �الأسه� وال���ات ول�� م� خلال 

عق�د واتفا��ات ی�� ت�ف��ها في تار�خ لاح� ��ع�ي �أن ی�فع ال����� ���ة ال�رقة ال�ال�ة و���ل�ها في تار�خ 

الأس�اق ه� ت���� أو ت��� م�ا�� تغ�� ال�ع�، م�ا ی�فع و���ع ال������  لاح�، والغ�ض م�ه وج�د ه�ه

 .1ال���دد ال�� ����ع�ه ی���� ال��ا�� في ت�ج�ه م�خ�اته ن�� الاس���ار في الأوراق ال�ال�ة

   :ال��ائ� ال������ة لل��ق ال�ال�ة .3

ت�ف� ع�د م� ال��ائ� ح�ى ��ل ال��ق ال�الي إلى م���� معق�ل م� ال�فاءة ال��غ�ل�ة لاب� م� 

 :ال������ة تع� الأساس في ت�ق�� تل� ال�فاءة، م� ه�ه ال��ائ�

وج�د ه��ة عامة لأع�اء ال��ق ال�ال�ة ت�ألف م� وس�اء و و�لاء �ق�م�ن �ع�ل�ات ال��اول، و���ل�ن  - 

 .صةش��ات ال�سا�ة وال��ارف و ال��س�ات الأخ�� ال�ي ���ح لها ال��ام �ال��اه�ة في ع���ة ال��ر 

وج�د ل��ة إدار�ة ت�ع أن��ة ال��ق ال�ال�ة وت��ف على ت���قها و تع�ل على ت����ها �اس���ار وت�اق�  - 

  . ع�ل�ات ال��اول ع� ���

  .وج�د ش�و� لإدراج الأوراق ال�ال�ة لل���أة على لائ�ة ال��ق ال�ال�ة و الاس���ار�ة و��قاف ه�ا الإدراج - 

ال��ع و ال��اء وأسعار ال�ل� والع�ض ال�ي ت��ل ج��ع الأسه�  وج�د قائ�ة لل��اول ت���ع ف�ها �ل�ات - 

 . ال��رجة

وج�د ���قة لل��اول ت�� م� خلالها ت�ف�� أوام� وت��ی� أسعار ال�فقات ���عة وه�اك ���ق�ان م��ع�ان في  - 

قة أعلى العادة ه�ا ���قة ال��ای�ة و ���قة ال�فاوضة، و��� ت��ی� سع� ال��ادل ح�� ال���قة الأولى ���ا�

                                                           
  .121، ص 1988ع�ان، : معه� ال�راسات ال�����ة الاس���ار وال����ل،: الع�لات الأج���ةم�وان ع�ض،  - 1
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سع� �ل� مع أدنى سع� ع�ض، أما ال���قة ال�ان�ة فإن سع� ال��ادل ی�� ت��ی�ه �ال�فاوض ب�� و�لاء 

 .الأسه�

وج�د صانعي الأس�اق م�ل ال������� و ال��اج��� ال�ی� �ق�م�ن ب����� ال��ق ع��ه ه�وء ال�عامل،  - 

 .و��م��ن س�قا م����ة ون���ة في الأسه�

ة م��ف�ة ق�ر الإم�ان �ي لا ت�� م� ن�ا� ال��اول ع�� ب�وز أ�ة ف�صة لل��ح أن ت��ن مع�لات الع��ل - 

 .م� خلال ال��ع و ال��اء مه�ا �ان� صغ��ة

 وس�اء ال��ق ال�الي: الف�ع ال�اني

 تع��� ال�س�اء ال�ال���: أولا

 : �ع�ف ال�س�� ال�الي �أنه

ال��� ال��خ� ���ج� أح�ام قان�ن ال��ق ال�الي وأن���ه وتعل��اته وال�هات ال���رة للأوراق ال�ال�ة "

م� أسه� وس��ات و��قاضى ال�س�� ال�الي ع��لة م��دة لقاء خ�ماته ال����لة في ت�ف�� أوام� ال��ع و ال��اء 

�ارة أخ�� فإن ال�س�� ال�الي ه� ��ارة و��» ال�اصة �ع�لاته م� ال��ف��، ولقاء تغ��ة و ت���� الإص�ارات 

�ع�ل حلقة وصل ب�� الأم�ال ....) ال���ك ال��ار�ة، ب��ك الاس���ار(ع� ش�� ���عي أو مع��� أو اع��ار� 

  .ال�اح�ة ع� الاس���ار و��� الاس���ار ال�اح� ع� الأم�ال

 خ�ائ� ال�س�اء ال�ال���: ثان�ا

ال�ي ت���ه� ع� غ��ه� م� ال���آت الأخ�� ال�ي تع�ل في ق�اع ی���� ال�س�اء ال�ال��� ب�ع� ال��ائ� 

 : الأع�ال، و���� إ��از تل� ال��ائ� ���ا یلي

الأوراق ال�ال�ة ال�ان� الأع�� م� جان� الأص�ل في م��ان�ات ال�س�اء ال�ال���، (ت��ل الأص�ل ال�ال�ة  .1

  . ن��ة قل�لة م� إج�الي الأص�ل) ال���اولةالأص�ل ال�اب�ة و الأص�ل (ب���ا ت��ل الأص�ل ال�����ة 

ان�فاض ن��ة صافي حق�ق ال�ل��ة الإج�الي م�ادر الأم�ال ال�اصة �ال�س�اء ال�ال���، ب���ا ی���ل  .2

ال��� الأع�� م� تل� ال��ادر في ال��امات مال�ة، وذل� على ع�� ق�اع الأع�ال ال�� �ع��� ��فة 

 . ��ل الال��امات ال�ال�ة إلا ن��ة قل�لة م� ال��ادر الأم�الأساس�ة على صافي حق�ق ال�ل��ة، ولا ت

ال��اج�ة على (ن���ة ل�ل� فإن ق�اعات الأع�ال الأخ�� تأخ� في ال���ان ال��اس� ب�� ال�ل��ة و ال��ی�ن�ة  .3

 . ال�ل��ة وال�ي تقاس �ال�افعة ال�ال�ة

 و�ائف ال�س�اء ال�ال���: ثال�ا

ال�ال��� وال�ي ت���ل في ع�ل�ة ت���ل الأم�ال ب�� وح�ات ال����ع ذات  ��ان� ال���فة ال�ئ���ة لل�س�اء

  الفائ� ال�الي و وح�ات ال����ع ذات الع�� ال�الي، ه�اك ع�ة و�ائف تع�� على جان� ����

 :1م� الأه��ة

 

                                                           
   .93ح�في ع�� الغفار، م�جع س�� ذ��ه، ص  - 1
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 : تق��� خ�مة ت��ع ال��خ�ات .1

ال�س�اء �إت�ام ع�ل�ة ت�ف� تل� �ق�م ال�س�اء ال�ال��� ب����ع ال��خ�ات م� أف�اد ال����ع، و���لع 

ال��خ�ات وت�ص�لها إلى ال�����م ال�هائي، وتع��� ه�ه الع�ل�ة غ�� فعالة وم�تفعة ال��ال�� إن ل� ت�� م����لة 

في حالة ع�م وج�د وس�اء مال��� و�لاح� أن ق�رة ه�لاء ال�س�اء على تق��� ان�اع م��لفة م� الأوراق ال�ال�ة 

ح ب��اك� ال��خ�ات م� أف�اد ال����ع و ال�� ��اه� �ل ف�د م�ه� ب���ة قل�لة م� تل� ال�ان��ة ال��خ��� ت��

 . ال��خ�ات

  : ت�ه�ل ع�ل�ة ت�ف�� ال����ل لل���وعات ذات الع�� ال�الي .2

وذل� لإم�ان�ة ات�ال�ة أك�� ع�د م� ال�ق��ض�� ب�اح� أو أك�� م� ال�س�اء ال�ال���، ب�لا م� م�اولة 

م� ال��خ��� وال�� �ع��� م� الع�ل�ات ال�����لة و �ع��� الات�ال ع� ���� ال�س�اء  الات�ال �ع�د ����

 . الأسل�ب ال�ح�� الأك�� فعال�ة و الأقل ت�لفة م� أ� ب�یل أخ�

  : ��ام ال�س�اء ال�ال��� �ع�ل�ة إص�ار الال��امات ال�ال�ة .3

� في الاع��ار أن ی�لاءم مع ر��ات �ق�م�ن ���اء الأص�ل ال�ال�ة ��ا ی�لاءم مع تل� الال��امات اخ�ی

الف��ات ال�م��ة ال�ي ی�غ�ها (ال�ق��ض�� في نف� ال�ق�، و��ع�ى آخ� أح�اث ت�اف� ب�� ت�ار�خ الاس��قاق 

 . ال�ق��ض�� و ال�ق�ض��

علی اع��ار أن ه�لاء ال�س�اء م������ ��إم�انه� تق��� �ع� ال��مات ال�����ة، وم� ه�ه 

ال��انات و ال�عل�مات ال�ال�ة ال���لفة ع� ال�ق��ض�� و ال�ق�ض��، وال��ام ب��ل�لها وتف���ها ال��مات ت�ف�� 

 . وت����ها لاس���امها ل��مة الأغ�اض ال���لفة

ت���� ال��ا�� ال�ي ق� ی�ع�ض لها ال��خ��� في م�اولاته� لل���ل على ع�ائ� مقابل ت���� أو 

ت���ع تل� ال��ا�� و��ل� ��ام �ع� ال�س�اء ال�ال��� �ال�أم�� ض� إق�اض م�خ�اته�، وذل� ب�اس�ة ت�ز�ع و 

 . ال��ا�� �أن�اعها م�ل ش��ات ال�ام��

  1أن�اع ال�فقات ال�ال�ة ال�� �ق�م ب��ف��ها ال�س��: را�عا

ه�اك ن�عان م� ال�فقات ال�ال�ة ال�ي ی��مها ال�س�اء للع�لاء وهي أوام� ال��ع و ال��اء و ���� تق��� 

ال��ع إلى أوام� ب�ع أوراق مال�ة م�ل��ة لل������ و أوام� ب�ع الأوراق مال�ة غ�� م�ل��ة لل������، و���ا  أوام�

 :یلي ت�ض�ح ل�ل ن�ع

  :أوام� ال��اء .1

ت��ر أوام� ال��اء في حالة ت�قع ال�������� لارتفاع أسعار الأسه�، وع��ما �ق�ر ال������ ال�ق� 

ال��اء ی���� ع�د م� ال���دات والق��د ال�ي ت��� ع�ل�ة ال��ف�� ب�اس�ة ال��اس� لل��اء ���ر أم� 

 . ال���ار، وت�عل� تل� ال���دات ���� الأم� وال�ع� وال��اق ال�م�ي لل��ف��

 

                                                           
  .46، ص 1993القاه�ة، : ، ال���عة ال��ی�ةالاق��اد وال���ك و ب�رصات الأوراق ال�ال�ة م��فی رش�� ش��ة، ز��� ح�� ع�ض الله، -  1
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  : أوام� ال��ع للأوراق ال�ال�ة ال��ل��ة لل������ .2

ال��ل� م�ها �ال��ع، ولل��ام  في حالة ت�قع ال������ لان�فاض سع� الأسه� ال�ي ��ل�ها حال�ا، ق� �ق�ر

ب�ل� �ق�م ال������ �إص�ار أم� ال��ع وه�اك �ع� ال���دات ال�ي ��� أن ی����ها أم� ال��ع ال���ر 

  .ب�اس�ة ال������

  : أوام� ب�ع الأوراق ال�ال�ة غ�� ال��ل��ة .3

ن�ع خاص م� ال��ع ال�� ی�اجه الع�ی� م� ) ال��ع على ال����ف(�ع� ب�ع الأوراق ال�ال�ة غ�� ال��ل��ة 

ال��ا��، ح�� ی���� ذل� ب�ع ورقة مال�ة مع��ة غ�� م�ل��ة أصلا لل�ائع ول��ها مق��ضة، و�ق�م ال������ 

أ� في حالة ما ت�قعه (�إص�ار ه�ا ال��ع م� الأوام� في حالة ت�قعه لان�فاض سع� ه�ه ال�رقة م����لا 

�ار أم� ش�اء لع�د م�او� م� الأوراق م� ه�ا الإص�ار ع�� ال�ع� ال���ف� �ق�م ال������ �إص) ال������

و�ق�م ب�دها م�ة أخ�� لل�ق�ض، و��ق� ال������ في ه�ه ال�الة ر�ح ی���ل في الف�ق ب�� سع� ال��ع وسع� 

 . ال��اء �ع� خ�� الع��لات وال��ائ�

���� في حالة ت�قع الان�فاض في أسعار وتع� ه�ه ال���قة م� ال��ق ال�ائعة الاس���ام ب�اس�ة ال����

  .الأسه� ال���اولة �ال��رصة، وتع� الإج�اءات ال�ا�قة م� الإج�اءات ال����ة لل��ع على ال����ف

  دور ال�س�اء في ال��ق الأولي: خام�ا

في  ��ل� على ال�س�� ال�قل��� في ال��ق الأول�ة ب��� الاس���ار، و ی���ل ال��ا� ال�ئ�� ال��� الاس���ار

مقابلة ال�ائع�� �ال������، أ� ��اه� في خل� ال��ق الأولى ��ل� �ق�م ���اء الإص�ارات ال��ی�ة للأوراق 

ال�ال�ة م� ال���ر ع�� سع� م�ف� عل�ه، على أمل إعادة ب�عها إلى ج�ه�ر ال�������� ��ع� أعلى، أ� أنه 

لى أن ���� تغ��ة الإص�ارات ال��ی�ة في �ق�م �ع�ل�ة تغ��ة الاك��اب في الإص�ارات ال��ی�ة �الإضافة إ

حالة ع�م تغ��ة الاك��اب ب�اس�ة ج�ه�ر ال��������، وعادة ما ی�� تغ��ة الاك��اب ع� ���� م���عة م� 

ب��ك الاس���ار، ه�ا و����ل العائ� ال�� ��ققه ال��� في الف�ق ب�� ال�ع� ال��اء وسع� ال��ع لل�رقة ال�ال�ة، 

� الاس���ار م�ا�� ع�م وج�د م����� لها، ولا ی�اجه ب�� الاس���ار ه�ه ال��ا�� في ومقابل ذل� ی�اجه ب�

 . حالة ��امه ب�ور ال�سا�ة ب�� ال�ائع و ال����� مقابل ع��لة

وه�اك أك�� م� ���قة ل��ع الأوراق ال�ال�ة ال��ی�ة م� خلال ب��ك  :���عة الاتفا��ات في ال��ق الأولي - 

  :1الاس���ار، وأه� ه�ه ال��ق، ���قة أق�ى جه� و���قة ال��الة و���ا یلي ت�ض�ح ل�ل م�ه�ا

  :���قة أق�ى جه� .1

في �ل ه�ه ال���قة لا �ق�م ب�� الاس���ار ب�غ��ة الاك��اب في الأوراق ال�ال�ة ال���رة ول��ه ی��ل 

ق�ار� جه�ه في ب�عها، و��� إرجاع الأوراق غ�� ال��اعة إلى ال���ر، وت����م ه�ه ال���قة في حالة ب�ع 

الاس���ار درجة عال�ة م�  ل��ع�� م� ال���ات وهي ال���ات ال��ی�ة ال�غ��ة ال���، ح�� ی�اجه ب��

ال��ا��ة في حالة تغ��ة ع�ل�ة الاك��اب و�ال�الي �ف�ل ب�� الاس���ار ال��ام ب��و�ج ه�ه الأوراق على أساس 

                                                           
1  - j.c.george , jouey et gagnez en bourse lattes. paris. 1998, p 94. 
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أق�ى جه�، أ� ی��ل ق�ار� جه�ه في ع�ل�ة ال��ع، وعلى ذل� ق� تق�ر ال���ة اس���ام أق�ى جه� لان�فاض 

 .ة الاك��ابت�لف�ها ع�ه في حالة ��ام ال��� ب�غ��

 :���قة ال��الة  .2

لا ����� إص�ار ن��ة اك��اب في �ع� الإص�ارات ال��ی�ة،فق� �ق�م ال���ر �ال��ع م�اش�ة ال����عة م� 

 ال�������� مع اس���ام خ�مات ال���ك، ف��لا ق� ی�� ال��ع م�اش�ة إلى م�س�ات مال�ة أو ه� ما ��ل� عل�ه

"private placemet" على ال��� ع� م����� مقابل أتعاب م��دة، و�ق��� ه�ا ال��ام  و�ق��� دور ال���ك

 . على إص�ارات ال���ات و الأسه� ال���ازة

أما في حالة إص�ارات الأسه� العاد�ة، ففي العادة ی�� ع�ضها م�اش�ة على ح�لة الأسه� العاد�ة �ال���ة 

ها ع� ���� ال��اه��� ال�ال��� ، و����� دور ال��� في ب�ع الأسه� ال�ي ل� ی�� تغ���)اك��اب خاص(

  . لل���ة

 وس�اء ال��ق ال�ان�� : سادسا

س�ف ن��اول �ل م� ����ة ال�ص�ل ل�ع� ال��ازن في ال��ق ال�ان��، وأش�ال ال�س�اء في ال��ق 

  . ال�ان�� و أن�اع الأوام� ال�ي ی�لق�نها م� ع�لائه� ل��ف��ها لعق� ال�فقات في ال��ق ال�ان�� 

  : �ال��ق ال�ان�� ��ق ال��ع��  .1

ی�� ال��صل إلى سع� ت�ف�� صفقة الأوراق ال�ال�ة ب�� ال�ائع و ال����� ع� ���� ال�س�اء م� خلال أح� 

 :1ال���ق��� ال�ال����

وأسعار ال�ل� ) ال��ع(في �ل ه�ه ال���قة ی�� الإعلان ع� أسعار الع�ض : ���قة ال�فاوضة. 1.1

ل�ل وس��، ث� ی�� ال�فاوض ب�� ال�ائع و ال����� لل�ص�ل إلى اتفاق على سع� ال��ف��، وت��� ه�ه ) ال��اء(

 .الف�صة ل���ی� ال�ع� العادل لل�رقة ال�ال�ة| ال���قة م� إع�اء 

في �ل ه�ه ال���قة ی�� ال��ای� على ال�ع� ح�ى ی�� الاتفاق على أح�� ع�ض  :���قة ال��ای�ة. 2.1

و��� الإعلان ع� الأسعار عل�ا، و���هی ال��اول �عق� صفقة الأوراق ال�ال�ة وال�ي ی���� ت����ها لل�����، ه�ا 

 . �ال��ل�� الفعلي وت�ه� ه�ه الع�ل�ات ض�� ح�� ال��ادل

  : أش�ال ال�س�اء ال��عامل�ن في ال��ق ال�ان��  .2

ف م� وراء ه�ا ال�عامل ���� ت���� الأ��اف ال�ي ت�عامل في ب�ع وش�اء الأوراق ال�ال�ة ح�� اله�

  :وال�� �ع��� ال��جه ال�ئ��ي له�لاء في ال����� لع�ل�ات ال��ع و ال��اء إلى أر�عة م���عات رئ���ة وه�

 : ال��ار��ن ال����ف�ن . 1.1

ته�ف ه�ه ال����عة إلى الاس�فادة م� ف�وق الأسعار، ل�ل� یه�� ال��ار��ن ال����ف�ن ���ا�عة ال���ات 

الأسعار �ال��ق ��فة دائ�ة، ه�ا �الإضافة إلى ال���� �ات�اهات ال��ق ل����� ع�ل�اته، و�����م ال��ارب 

                                                           
1  - j.c.george , OPIC , P.124 
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لع�امل ال�ارج�ة ال��ث�ة على ال��ق، ال����ف أدوات ال��ل�ل الإح�ائي والاق��اد� ال�ي ت���ه م� تف��� ا

  . �الإضافة إلى مع�ف�ه �الع�ل�ات الف��ة ال�ي ت�ور داخل ال��ق 

 : ال��ار��ن اله�اة. 2.1

ته�ف ه�ه ال����عة إلى الاس�فادة م� ف�وق الأسعار، إلا أنها لا ته�� ب�راسة الع�امل ال��ث�ة على ال��ق 

ت��ل� إت�اع س�اسات م�نة ت�ف� مع ال�ورات اله����ة و ال�ع�د�ة وتق�م ب�راسة ات�اهات ال��ق، وال�ي 

  .لأسعار الأسه�، وعادة ما ���في ه�لاء م� ال��ق ن���ة ل����قه� خ�ائ�

  :ال��آم�ون . 3.1

ته�ف ه�ه ال����عة إلى ال���� في الأسعار، وت�ج�ه ال��ق صع�دا أو ه���ا ب�سائل م���عة به�ف 

رقة ال�ال�ة �ال��ق أعلى أو أدنى م� ال�ع� العادل ال�اتج ع� ق�� الع�ض وال�ل� أن ���ح ال�ع� ال�ائ� لل� 

العاد�ة، و����� ه�لاء ب��اف� ال��ارد ال�ال�ة ال���ة ل�یه� ال�ي ت���ه� م� ت�ق�� أه�افه�، و���ف�� ه�لاء م� 

  . الأسه� �ال��ق ال����ف�� ن�� أن ال��ار��� ال����ف�� ���ف��ون م� الات�اهات ال�����ة الأسعار 

  : ال������ون . 4.1

ه�اك ن�عان م� ال������ون ال������ ال�اخلي وال������ ال�ارجي، یه�ف الأول إلى ال����ة على ال���ة 

و إدارتها م� خلال ت�ل� ع�د �افي م� الأسه�، و���ن ال��ح في ال��ت�ة ال�ان�ة، أما ال������ ال�اني ف�ه�ف 

  .ال���ل �الإضافة إلى العائ� ال�ار� إلى ت�ق�� ال��ح في الأجل 

 : ال������ن . 5.1

�ع�ل ال������ن في ش�ل م���عات �ل م���عة ت���� في ع�د مع�� م� الأوراق ال�ال�ة 

  :1ال���لة، و�ق�م ال������ن �ال��ائف ال�ال�ة

�ع��ا ع� ال�ع� ت�ف�� الأوام� م��ودة ال�ع� ال�ي ی���ها ل�یه� �اقي الأع�اء ع��ما ���ن سع� ال��ق  - 

ال���د ���ور ال�ق� وح��ل الأع�اء على ه�ه الأوام� و�ع�ل ال����� في ه�ه ال�الة �� ��ل م�ل 

  . ال��اس�ة �الع��لة

  : الأوام� ال�ي ی�لقاها ال���ار في ال��ق ال�ان��  .3

  :2ت�ج� ع�ة أن�اع م� الأوام� �����ع ال������ أن ��ل�ها م� ال�س�� ال�الي وهي

 :ال��قي الأم�. 1.3

�ع��� أه� و أك�� الأم�ر ش��عا، و���ل أداة ووس�لة ال��اء و��ع ص� مع�� ف�را ع�� أف�ل سع� 

 ". اش��� ع�� أقل سع� مع�وض و�ع ع�� أعلى سع� مق�م: "م���، أو ��ا �قال

 

 

                                                           
 .123محمد س��ل�، م�جع س�� ذ��ه، ص  -  1

  .30، ص 1994ب��وت، : ، دار الف�� الع��ي لل��� وال��ز�عب�رصة الأوراق ال�ال�ةغ��� ح��� ع�ا،  - 2
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���ل أداة ل��اء أو ب�ع ص� مع��، ول�� �لا ت�اوز سع� مع��، فإذا زادت ح�ود ال�ع� : الأم� ال���د. 2.3

دج ��ارة 100.5سه�  1000فإن الأم� ق� لا ی�� ت�ف��ه، فعلى س��ل ال��ال فإن أم� ش�اء م��د الأسه� ع�دها 

ال��اء ال���ود وصل أم�  دج وق��ا ��ع�100.5سه� إذا �ان� الأسعار ع�� أقل م�  1000ع� وس�لة ل��اء 

  .وأم� ال���ی� م��� أن ��� وق� ال��ف�� أو سع� ال��ف�� أو �ل�ه�ا

���ل ه�ا الأم� وس�لة ل��اء أو ب�ع ص� مع��ة ����د أن ی��اوز ال�ع� : أم� ال���� أو الإ�قاف. 3.3

دل�  دج فإن100.5سه� م�لا ��ع� 1000م���� مع�� فع��ما ���ن ه�اك أم� إ�قاف ش�اء الأسه� ع�دها 

دج، ولا ی�ج� ما ���� أن ت�� ال�عاملة 100.5سه� ����د ما إن ی��اوز سع� ال�ه�  1000مع�اه أم� ش�اء 

دج م�لا، و��ف� ال���� فإن أم� وقف 100.52ع�� ه�ا ال�ع�، و�ن �ان م� ال���� أن ی��ق� ع�� سع� 

  . دج100.5دج ول�� ع�� 100.47ال��ع أو ما �ع�ف أح�انا لأم� وقف ال��ارة فإنه ���� أن ی��ق� ع�� 

  وه�ا الأم� ��ل سار� ال�فع�ل ح�ى ی�� ت�ف��ه أو إلغائه م� ق�ل ال������: الأم� ال�ف��ح. 4.3

و���ل ه�ا الأم� ن�عا م� أوام� ال��ق والإ�قاف وآم� ال�قف ال���ود، و�ع�ی الإلغاء : الأم� ال��مي. 5.3

 . ال�عل��اتللأم� إذا ل� ی�� ت�ف��ه في نف� ی�م إع�اء 

  .وه� أم� ی�� إلغاؤه إذا ل� ی�� ت�ف��ه ف�را: أم� ت�ف�� الف�ر� . 6.3

و���ل م��ج م� أم� الإ�قاف والأم� ال���ود، فعلى س��ل ال��ال فإن تعل��ات ب�ع : أم� و�� م��ود. 7.3

قل م� دج س�ف ی�� ت�ف��ها إذا ���� الأسعار إلى أ 100.47دج، و ال��قف ع��  100.5سه� ع�� 100|

 . دج100.47دج ول�� لا ی��اوز100.5

وه� نادر ما ���� و���ن لل�س�� ح��ة م�لقة في ت�ف��ه في ال�ق� وال�ع� ال�� : الأم� ال�� أو ال��ل� 8.3

   .ی�اه م�اس�ا

 الاس���ار ال�الي: ال��ل� ال�ال�

  ما��ة الاس���ار ال�الي: الف�ع الأول

 :للاس���ار ال�الي م� ب��هاه�اك ع�ة تع��فات : تع��فه: أولا

ه� ال�عامل في ال��ج�دات ال�ال�ة أو أنه ت���� الأم�ال في أص�ل مال�ة به�ف ال���ل على أر�اح وذل� 

�ال��لي ع�ها في ل��ة زم��ة مع��ة ق�� ال�ف� �ال��فقات مال�ة م��ق�ل�ة تف�ق ال���ة ال�ال�ة للأم�ال 

�� الأجل �أن �أخ� ش�ل أذونات ال��انة، أو ���ل الأجل ���� ال������ة، وق� ���ن الاس���ار ال�الي ق�

 .�أخ� ش�ل أسه� وس��ات

ال��لي ع� أم�ال ���ل�ها الف�د في ل��ة مع��ة لف��ة زم��ة �ق�� ال���ل على ت�فقات مال�ة ��ا �ق�� بهى  

ذل� الأصل وأ��ا  م��ق�ل�ة نع�ضه ع� ال���ة ال�ال�ة ل�ل� الأص�ل ال�ي ت�لى ع�ها في س��ل ال���ل على

 .1تع�ضه ع� ال��ا�� ال�اش�ة ع� اح��ال ع�م ال���ل على ال��فقات ال�ال�ة ال��غ��ة ف�ها ��ا ه� م��قع

 

                                                           
  . 16-13، ص 1999الأردن، : دار وائل لل���، م�ادئ الاس���ار ال�الي و ال���قيز�اد رم�ان،  - 1
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 ض�ا�� س�اسة الاس���ار ال�الي لل��� ال��ار� : ثان�ا

الأصل أن الاس���ار في الأوراق ال�ال�ة ���ن ن���ة لع�م �فا�ة ال�ل�ات الاق��اض ال�ي ی�ق�م بها 

الع�لاء، فل� أن ه�ه ال�ل�ات غ�� م��ودة ل��قع�ا ت�ج�ه م���ات ال���ف ال����نة م� الق�وض والأوراق 

ال�ال�ة، �ا��ة ل�غ��ة تل� ال�ل�ات ل�ل� فإن ال��وف الاق��اد�ة ت�د� دورا حاس�ا في ت�ز�ع م���ات 

  .1ال��ف�ة ب�� الاس���ار في الق�وض و ب�� الاس���ار في الأوراق ال�ال�ة

على ال���ف ال��ار� على وجه ال���ص أن ی�اعي ع�ة أس� و اع��ارات ع�� ت���فه لأم�اله 

  :2ت�ل�� ���ا یلي

ه�ف ال��� ال��ار� عاما �ان أو خاصا ه� ت�ق�� ر�ح م�اس� في �ل ال���ل�ات ال���لة ودرجة  :ال����ة .1

  . ملائ�ة م� ال���

ال���لة ال�ي ت��ل�مها ���عة م�ارده ال��اجهة ی��غي على ال���ف ض�ان درجة ملائ�ة م�  :ال���لة .2

 . �ل�ات س�� والق�وض وال�ل��ات

أ� ال�أك� م� أن الأم�ال ال������ة س�ف تع�د إل�ه في الأجل ال��ف� عل�ه إضافة إلى العائ�  :ال��ان .3

 .وذل� م� خلال ال�قة ال�ي ت�ح�ها م�انة ال���� ال�الي لل��عامل

 . و ه� اع��ار هام خاصة في ال�ول ال�ام�ة :��ة الاق��اد�ةم�ار�ة ال���ف في ت���ل ال�� .4

  أه�اف الاس���ار ال�الي: ثال�ا

  : ���� ح�� أه� أه�اف الاس���ار ال�الي في ال�قا� ال�ال�ة

  . إن اله�ف العام للاس���ار ���� في ت�ق�� العائ� أو ال��ح - 

ال�الي للأم�ال على أمل ت���� ث�وة في ال���ق�ل ت���� ال��وة وت����ها، و���� ه�ا اله�ف في الاس���ام  - 

 .وت����ها

ال��اف�ة على ���ة ال��ج�دات و دل� ��عي ال������ إلى ت���ع اس���اره في الأوراق ال�ال�ة ح�ى لا  - 

 . ت��ف� ���ة ث�رته ���� ع�ة ع�امل

وراء ت�ق�� ال�خل تأم�� ال�اجات وت�ف�� ال���لة ل��اجهة تل� ال�اجات و��ل� فإن ال������ ��عى  - 

 . ال���ق�لي

یل�أ ال��� ال��ار� إلى اس���ار ج�ء م� أم�اله في الأوراق ال�ال�ة ال���م�ة ق���ة الأجل رغ� قلة ع�ائ�ها  - 

ن��ا ل�ا ت���ع �ه م��رجة س��لة مق��لة ب�لا م� ت����ها في خ�ائ�ه دون أن ت�ر عل�ه أدني ر�ح، وه�ا 

ض�ان ت���ل تل� الأوراق ال���م�ة إلى ال�ق� أ� س��لة حاض�ة في ال�ق� ���ن ه�ف الاس���ار ال�الي ه� 

 . ال��اس� خاصة وأنها ق���ة الأجل، خاصة وأن ال��� ال����� ���ن م��ع� على ال�وام ل���ها

 

                                                           
 .113، م�جع ساب�، ص أدوات الاس���ار في أس�اق رأس ال�الم��� إب�ا��� اله���،  -  1

  .118، ص 1997، ع�ان،6، دار ال�فاء لل��� وال��ز�ع، �إدارة الأع�ال ال�����ةز�اد رم�ان،  - 2
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 خ�ائ� الاس���ار ال�الي: را�عا

ال�ع��ات و�ع� دراس�ها  ح�ى �����ع ال������ الاخ��ار ب�� ال��ائل الاس���ار�ة ال���ف�ة اس��ادا على

 : 1ه�ا الاس���ار وهي وت�ل�لها، عل�ه أن ی�رك م��ل خ�ائ�

على ال������ ال�ش�� أن ی��� على الف�ص الاس���ار�ة ال��ع�دة مع ما ل��ه م� : خاص�ة الاخ��ار .1

إذا  م�خ�ات مال�ة وأن ���ار الف�صة ال��اس�ة م�ها ب�لا م� ت���فها في أول ف�صة اس���ار�ة ��ادفها

اف��ض�ا أن ال������ لا ��ل� أ�ة خ��ة في م�ال الاس���ار فعل�ه أن ������ م� ل�یه� ال���ة في ه�ا 

  . ال��ال وه� ال�س�اء ال�ال���

وهي ال�فاضلة الاس���ار�ة ال���ف�ة واخ��ار ال��اس�ة م� ه�ه ال��ائل وم� ه�ا ت�� ال�قارنة  :خاص�ة ال�قارنة .2

ال��ه��ة أو الأساس�ة ل�ل ب�یل على ح�� ومقارنة ن�ائج ه�ا ال��ل�ل واخ��ار �الاس�عانة ��ل ال��ال�ل 

 . أف�لها

ی�� ت���قها في ال���ان العل�ي، وه�ا ع��ما ���ار ال������ ب�� ال��الات الاس���ار�ة  :خاص�ة ال�لائ�ة .3

�ق�م ه�ا ال���أ على وأدواته و�لائ� ر��اته وم��له ال�ي ���دها دخله وع�له و��ل� حال�ه الاج��ا��ة، و 

أساس أن �ل م����� ن�� تف��ل ت��ده درجة اه��امه �الع�اص� الأساس�ة لق�ار الاس���ار وال�ي ���فها 

مع�ل أر�اح على الاس���ار، درجة ال��ا��ة ال�ي ی��ف بها ذل� : ال��ل�ل ال��ه�� أو الأساسي وهي

 . �� وأداة الاس���ارالاس���ار، م���� ال���لة ال�ي ی���ع بها �ل م� ال����

یل�أ ال������ون ال�اغ��ن في ت���� أم�اله� إلى ال����ع في اس���اراته� ال�ال�ة ��ن ه�ا  :خاص�ة ال����ع .4

 . الاس���ار ی���� ���ا�� ج�ة م� شأنها إفلاس ه�ا ال������

 ع�ل�ات ال���ف على الأوراق ال�ال�ة: الف�ع ال�اني

  : على الأوراق ال�ال�ة ���� إن�ازها ع��ما ���ا یلي �ق�م ال��� ال��ار� �ع�ة ع�ل�ات

 إی�اع الأوراق ال�ال�ة في ال��� ب�س� أمانة: أولا

���� للع��ل أن ی�ق�م إلى ال��� �ال�ا إی�اع أوراقه ال�ال�ة ��لفه �ال��� ح�ى ���� حف�ها �أمان 

و���� للع��ل اس�ع�ال أوراقه في أ�  وت���ل ����ناتها في م�اع�� اس��قاقها مقابل ع��لة ����ف�ها ال���ف،

وق� ��اء دون أ� ق��د عل�ه، إلا في حالة وق�ع ح�� على الع��ل، ففي ه�ه ال�الة لاب� م� رفع ال��� وتق��� 

 . 2ما ی��� ذل�

 :الق�وض ���ان الأوراق ال�ال�ة: ثان�ا

وتع��� أح� أن�اع ال��ه�لات الائ��ان�ة ال�ي ����ها ال��� لع�لائه مقابل أسه� وس��ات ش�� إی�اع ه�ه 

الأوراق م� ��ف ال��� وره�ها ح�از�ا ل�الح ال��� ض�ان ل���ة الق�ض و����� أن ت��ن الأوراق م�رجة في 

في حالة الأسه� الاس��ة ��� إخ�ار ال��ول ال�س�ي لأسعار ال��رصة، و��� ال��ق� م� مل��ة الع��ل لها، و 

                                                           
  .18- 15، ص ص 1997الأردن، : ال�ار ال�ام��ة م�اد� الاس���ار،�اه� ح��ر ح���ان،  -  1

  .447، ص 1999م��، : ، ال�ار ال�ام��ةالإدارة ال��ی�ة في ال���ك ال��ار�ةع�� الغفار ح�فی، ع�� ال�لام أب� ق�ف،  - 2
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ال���ة ال���رة �إی�اع الأوراق ال�ال�ة على س��ل ال�ه� ال��از� م� ��ف ال��� ض�انا للق�ض ح�ى لا �ق�م 

  .1لآخ� ق�ل م�افقة ال��� ب����ل مل���ها م� ش��

 :ش�اء الأوراق ال�ال�ة ل��اب ال���ف: ثال�ا

أم�الها الفائ�ة في ش�اء الأوراق ال�ال�ة به�ف ال���ل على مع�ل تق�م ال���ك ال��ار�ة �اس���ار ج�ء م� 

الفائ�ة أعلى م� مع�لات الاس���ار ف�ها على أن ���ن م� ال�رجة الأولى ح�ى ی���� ال���ف م� ال���ل 

  : 2على إی�اد م�ها، وفي نف� ال�ق� ال���� م� ت���فها، وم� أجل ذل� ت��� الإج�اءات ال�ال�ة

  . ب����� ق���ة إی�اع الأوراق ال�ال�ة ب�س� أمانة��ام ال���ن  - 

  . �ق�م ال���ف ال���� ب�لقي ه�ه الأوراق وم�اجع�ها وت��ی� إ��ال الإی�اع - 

�ع�ي ال��دع إ��الا غ�� قابل لل��ه�� ����ة الأوراق ال�ال�ة ال��دعة، ی��� ��ه أن�اع الأوراق ال�ال�ة ال�ي  - 

  . س�� ال��دع للأوراق ال�ال�ة سل�� لل���ف، و�ع��� ه�ا الإ��ال ح��

ی�� ت���ل تل� الأوراق ال�ال�ة في س�لات خاصة وم� جهة أخ�� ی�� اس�لامها في دف�� آخ� م���  - 

  . كأمانة

�ق�م ال���ف ب����ل ق�ائ� وف�ائ� أسه� الأوراق ال�ال�ة ال��دعة ب�س� الأمانة وتق��ها ال��اب ال��دع  - 

  . مقابل ع��لة ت���ل

  .و��ع الأوراق ال�ال�ة ل��اب ال��ائ�ش�اء : را�عا

تق�م ال��ارف ب�ور ال�س�� في ع�ل�ات ش�اء و��ع ا ت ال�ال�ة ن�ا�ة ع� ال��ائ� وذل� مقابل ع��لة ع�� 

 . إت�ام ع�ل�ة ال��ع وال��اء

 :3ی�� ب�ع الأوراق ال�ال�ة م� ��ف ال���ك على أساس ال���ات ال�ال�ة :حالة ال��ع .1

م��دا ��ه ال���ة ال��ل��ة ب�عها وال��ع وال�ع� وال��ة ال���دة لل��ع، و��قع على أم�  أن ی�ق�م الع��ل �أم� - 

  . ال��ع ب����ع م�اب� ل���ذج ت���عه ال��ف�� �ال���

  .ی�� ت�ر�� أم� ال��ع �ال���تار�ة - 

  .ال���ی� على ت���ع الع�ل.. ی�� إث�اته ب�ف�� ال��ع و�ع�ائه رق�ا ت�ل�ل�ا - 

م�ا��ة ال�ف� لل�أك� م� وج�د الأسه� وال���ات ال��ل��ة ب�عها �اس� الع��ل، وأنه لا  إرسال أم� ال��ع إلى - 

  .ت�ج� م�انع �ال��� أو خلافه

�ع� اس�ف�اء الإج�اءات ال�ا�قة ی�� إ�لاغ ال��� �ال�ل� وال�ع� ال���د ونلاح� ه�ا أن ال�عامل ی�� ب�� ال��� 

�ع� ت�ف�� الأم� . ذ أن الف�ات�� ال��ع ت�جه لل���ار �اس� ال���وال���ار ولا علاقة ه�ا ب�� ال���ار والع��ل إ

 :�ق�م ال���ار �إ�لاغ ال��� ب��ف�� وفي ه�ه ال�الة ت��� الإج�اءات ال�ال�ة

                                                           
 .120محمد س��ل�، م�جع س�� ذ��ه، ص  -  1

  .120، ص 1997س�ر�ا، : م���رات حل� ،"م�اس��ة ال���أة ال�ال�ةع�� ال�زاق ش�ادة،  - 2
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  .إث�ات ال���ة ال��ف�ة على أم� ال��ع ب�ف�� ال��ع - 

 . إخ�ار الع��ل �ال��ف�� - 

ت�ل�� ال���ار مع الأسه� إق�ار ت�ازل �اس� في ال��م ال�ال� ی�� ع�ل أم� اس���اج م� ملف الع��ل و  - 

 . م�قع عل�ه م� ال���) ال�ائع(صاح� ال�ه� 

 . 1ح�� ن��ع نف� ال���ات ال�ا�قة في حالة ب�ع ال���ات

أما في حالة ال��ع على ال����فات ی�� ع�� ع�ل�ة ال��ع العاد�ة ح�� �ق�م ال������ ب�ع ال�رقة أولا ث� 

أن القاع�ة الأساس�ة في ال��ع على ال����ف ه� ض�ورة أن ت�� ه�ه الع�ل�ة على  �ق�م ���ائها �ع� ذل�، ح��

أساس سع� أعلى م� سع� ال�� ت�� �ه الع�ل�ة ال�ي ت��قها م�اش�ة أو على سع� م�او ال�ع� الع�ل�ة ال�ا�قة 

  .����2 أن ���ن أعلى م� آخ� ع�ل�ة ت�� ع�� سع� م��لف

  : ال�ة م� ��ف ال���ك �إت�اع ال���ات ال�ال�ةی�� ش�اء الأوراق ال�: حالة ال��اء .2

  . أن ی�ق�م الع��ل إلى ال���ار م�اش�ة �ال�ا شهادة ما ی���ه م� أسه� وس��ات - 

 .أن ���ن لل��� ع��ل و��لفه �ال��اء ن�ا�ة ع�ه - 

 :وت�ف� ع�ل�ة ال��اء �الآتي

 . أن �ق�م �أم� ش�اء م��د ال��ع ال��ل�ب ش�اءه وال���ة وال��ة وال�ع� - 

 . ی�� ت�ر�� أم� ش�اء �ال���تار�ة - 

 . ال���ی� على ت���ع الع��ل - 

 . ح�� ال��لغ ال��ل�ب لل��اء و ع��لة ال��� وال���وفات ح�� الع��ل ال�ار�  - 

 :�ع� اس�فاء ال��ا�قة ی�� إ�لاغ ال���ار �ال��ع ال��ل�ب ش�اءه وت��� الإج�اءات ال�ال�ة

 . ال��اء إث�ات ال���ة ال�ق��ة على أم� ال��اء و��ف� - 

  . إخ�ار الع��ل �ال��اء - 

  . ال���ی� على ت���ع الع��ل - 

لا تق�� ال���ة ل��اب . ح�� ال��لغ ال��ل�ب لل��اء وع��لة ال��� وال���وفات ح�� الع��ل ال�ار�  - 

ال���ار إلا �ع� ت�ر��ه للأسه� وال���ات وال����اة ومعها فات�رة �اس� ال��� ��ا �ق�م ال���ار إق�ار ت�ازل 

ل�ائع م�قعا عل�ه م� ال���ار ح�ى ت��� ��ا�ة اس� ال����� ال��ی� إرسال الأسه� لل���ة لإت�ام م� ا

  . ال��ازل �اس� ال����� 

 .�3ع� ورود الأسه� م� ال���ة و�ج�اء ال��ازلات عل�ها �اس� الع��ل ال��� ت�دع ��لفه �ال���

 

                                                           
1
  .519، ص 1997، ال�ار ال�ام��ة، م��، إدارة ال���كع�� الغفار ح�في،  - 

  .55س�� ذ��ه، ص  محمد صلاح ال��او�، م�جع - 2
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 ال�راسات ال�ا�قة: ال���� ال�ال�

  ال�راسات ال�ا�قة ال�ي لها علاقة �ال��ض�عأه� : ال��ل� الأول

دراسة م��وم ن�ال، جامعة ال�اذلي ب� ج�ی�، ال�ارف، في مقال ح�ل اس��ات���ات إدارة : ال�راسة الأولى

  م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة في ال���ك ال��ار�ة

ك ال��ار�ة، والاس��ا�ة ه�ف� ه�ه ال�راسة إلى مع�فة اس��ات���ات إدارة م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة في ال���     

لل�غ��ات ال����ة ال����ة ال�ي ت�ث� على أدائها وال�� لا �ق��� على الائ��ان ال���في فق�، و�ن�ا ���ل 

  .الاس���ار في ال��اف�ة الاس���ار�ة وال��مات ال�����ة ال����عة

وق� ل��� ه�ه ال�راسة أن ال���ك ال�عاص�ة ت���ل في ز�ادة ح�ة ال��اف�ة، وال���ر ال����ل�جي     

  .وت��رات الأس�اق ال�ال�ة، وت��ر أدوات الاس���ار

دراسة م�سى ب� م���ر وسهام مانع، جامعة محمد ال���� الإب�ا���ي، ب�ج ب�ع����ج : ال�راسة ال�ان�ة

  .�مات ال���ك ال��ار�ة في م�ال الأوراق ال�ال�ة، في مقال ح�ل خ)ال��ائ�(

ما هي أه� الع�ل�ات ال�ي ت�ارسها ال���ك ال��ار�ة في : ی����ر م��ل ال�راسة ح�ل الإش�ال ال�الي    

م�ال الأوراق ال�ال�ة؟، وان��ق� م�ه ت�اؤلات ف���ة ت���رت ح�ل ����ة إسهام ال���ك ال��ار�ة في ت�ق�� 

  .�ة وفي ت���� أس�اق الأوراق ال�ال�ة، وال��عامل�� ف�هاالأه�اف الإس��ات��

وق� ت�صل� ال�راسة إلى أن الاس���ار في الأوراق ال�ال�ة أص�ح أح� أه� م�الات الاس���ار ال��ی�ة      

  .ال�ي ت��ه�� أص�اب الف�ائ� ال�ال�ة وت��به� ن��ها ل��ع�� على حالة ال��ا� الاق��اد� ���ل عام

، م���ة ح�ل س�اسات )ال��ائ�(دراسة ت���ن هاج�، جامعة محمد ب�ض�اف، ال���لة : ةال�راسة ال�ال�

  و�ج�اءات م�ح الق�وض ال����ة

ما م�� م�اه�ة الإج�اءات وال�ق��ات ال�ي ��عها ال��� : ی����ر م��ل ه�ه ال�راسة ح�ل الإش�ال ال�الي  

ح�ل أه� ال��ائ� ال�ي تق�م عل�ها �ل ال���ك  في ع�ل�ة م��ه الق�وض؟، وان��ق� م�ه ت�اؤلات ف���ة ت���رت

م� الق�وض ال����ة، واخ�لاف ب�� الق�وض ال����حة لل��ائ�، أه� ال�سائل ال���ع�لة ل��اجهة م�ا�� 

  .الق�وض

وق� ت�صل ه�ه ال�راسة إلى أن الق�اع ال���ي یلع� دورا ح���ا في ال��ا� الاق��اد� ال��لي والعال�ي، 

رش��ة ���ع�� بها م���و الق�ارات في ال���ك ��ا ی�اس�ه�، وأن ال��� �ق�م ب�راسة شاملة م� خلال وضع س�اسة 

  .ومع�قة م� أجل م�ح الق�وض م� ج��ع ال��ان�

، في م���ة ح�ل )ال��ائ�(دراسة ص��قي سام�ة و��ن� ال�ه�ة، جامعة أح�� درا�ة، أدرار : ال�راسة ال�ا�عة

  .ال��� في ال��ائ�دور ال���ك ال��ار�ة في ت���ل ق�اع 

ته�ف ه�ه ال�راسة إلى إب�از ����ة ت���ل ال��� م� ��ف ال���وق ال���ي لل��ف�� والاح��ا�     

  .وال�ع�ف على س�اسات ال����ل ال���قة م� ��ف ال�ولة لل�ه�ض �ق�اع ال���
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الأم�ال  ل��� ه�ه ال�راسة م�ضع ال���ك ال��ار�ة ودورها الأساسي في ت���ل الاق��اد ب�ؤوس    

ال��ور�ة ل��ق�� ال����ة وال���ر في م��لف ال��الات، ��ا أنه تع��� س�اسة ال��� في ال��ائ� وال�ي �ان� 

تع�� في م��لها على ال�ور الأساسي لل�ولة ���ا�ة ال��� ال�ئ��ي ل�فاق� أزمة ال��� ال�ي ت�داد ی�ما �ع� ی�م، 

  .لق�اع ال���يك�ا أن ق�اع ال��� ی�ت�� ارت�ا�ا ق��ا ب��ام ا

  أوجه ال��ا�ه والاخ�لاف ب�� ال�راسات ال�ا�قة وال�راسة ال�ال�ة: ال��ل� ال�اني

  :ت���ل أوجه ال��ا�ه والاخ�لاف ب�� ال�راسات ال�ا�قة وال�راسة ال�ال�ة ���ا یلي

 ة م�ض�ع ال�راسة ه� اس���ار ال���ك ال��ار�ة في الأوراق ال�ال�ة، وه� ���لف ع� ال�راسات ال�ا�ق

��ع�ها ی�رس اس��ات���ات إدارة م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة في ال���ك ال��ار�ة، وأخ�� ح�ل خ�مات 

  .الخ...ال���ك ال��ار�ة في م�ال الأوراق ال�ال�ة 

  ع��ة ال�راسة م�� ع�ال وم��في ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة ب��الة العام�ة"BADR" ح�� أن ،

 .ف� الع��ةال�راسات ال�ا�قة ل� ت��� على ن

  ر��ت ال�راسة على م��ر�� أساس�� وه�ا ال���ك ال��ار�ة والأوراق ال�ال�ة و����ة الاس���ار. 

 صع��ة دراس��ا مقارنة �ال�راسات ال�ا�قة ���� أزمة ��رونا. 

  دراس��ا ر��ت على ال�ان� ال�����ي لل���ك ال��ار�ة، �اع��ارها ع���ا مه�ا للاس���ار في الأوراق

 .ال�ال�ة

 دراس��ا  ر��ت أ��ا على ال���ك ال��ار�ة وه� ما ی��ا�ه مع ال�راسات ال�ا�قة. 

 دراس��ا ش�ل� الأوراق ال�ال�ة وه� ما ن��ه أ��ا في ال�راسات ال�ا�قة. 

  ت��ا�ه دراس��ا مع ال�راسات ال�ا�قة في الع�ل�ات ال�ي ت�ارسها ال���ك ال��ار�ة في م�ال الأوراق

 .ال�ال�ة
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  :خلاصة

م� خلال ه�ا الف�ل ت�صل�ا إلى أن ال���ك ال��ار�ة هي م��آت ته�ف أساسا إلى ت�ق�� ال��ح، وأنها هي     

ال�ي تق�م ��فة أساس�ة �ق��ل وتلقي ال�دائع ت�� ال�ل� والآجال الق���ة، ��ا أنه لل���ك ال��ار�ة أع�ال هامة 

  .تق�م بها في الاق��اد ال���ي

تع��� الأس�اق ال�ال�ة س�ق ی�� ف�ها ت�اول الأسه� وال���ات ال�ي س�� إص�ارها و����ع ف�ها ال��عامل�ن      

  .في الأوراق ال�ال�ة في أوقات م��دة

وفي الأخ�� ت�صل�ا إلى أن الاس���ار ه� ال�عامل مع ال��ج�دات ال�ال�ة أو أنه ت���� الأم�ال في أص�ل 

لى أر�اح، ��ا أن اس���ار ال���ك ال��ار�ة في الأوراق ال�ال�ة له أه��ة ����ة في مال�ة ته�ف إلى ال���ل ع

  . ت���ة وت���� الاق��اد وال�ه�ض �ه
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 : ت�ه��

���� ال��ام ال���في ال��ائ�� م�اكل ع�ی�ة ومعق�ة ت�ه� أث�اء تق���ه ل��م�ه، ���� تقف عائقا     

أمام ت��ره وحاج�ا في وجه الاس���ار، وت�عل� ه�ه ال��اكل عادة �ال�فاءة وس�عة في الأداء، ح�ى على 

�اس���ام وسائل ال�فع ال��ی�ة ال����� ال��لي، م�ا ی��ل� إ��اد حل�ل ج�ی�ة م� شأنها تق��� أح�� وأس�ع 

  .م� ��اقات ب���ة، وت�ه�ل ع�ل�ات ال���ی� وال�فع وم��لف ال�عاملات ال�����ة

وم� ه�ا �ادرت �ع� ال��س�ات ال��ائ��ة إلى ت���� ش��ة الان��ن� لل�فع وال��اد وه�ا ما س�ق�م     

  .ب��ض��ه في دراس��ا

الة العام�ة م�ل دراس��ا ح�� ع�ض�ا أه� ال����ات الال���ون�ة و�أن ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة ل��    

  .ون�ام ال�قاصة الال���ون�ة وه�ا ما س��ع�ف عل�ه م� خلال ه�ا الع�ل
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 م�احل ت��ر ال�هاز ال���في : ال���� الأول

ثلاثة م�احل ب�ل� ال��ائ� م�ه�دات مع���ة في ب�اء جهازها ال���في وس�ف نق�� م�احل ت��ره إلى 

 :أساس�ة وهي �ال�الي

 . 1970 -1962الف��ة ماب�� : ال��ل� الأول

وال�� �ان یه�ف إلى  31/12/1962ال��رخ في  �157/62ع� الاس�قلال م�اش�ة ص�ر قان�ن رق�

س��ان مفع�ل الق�ان�� ال�ي �ان� سار� م� ق�ل، عل�ا أن القان�ن ال�� �ان ی��� ال��ارف والأع�ال 

ال��عل� ب����� ال��ا� ال���في و القان�ن ال�ادر   1941/06/13القان�ن الف�ن�ي ال�ادر فيال�����ة ه� 

 .ال��عل� ب����� ال�ه� ال��ت��ة �ال��ا� ال���في 14/06/1941 في

و�ان اه��ام ال�ل�ات الع��م�ة یه�ف إلى اس���ال ال��ادة ال����ة ع� ���� إن�اء ه��ات ت���� في 

ئ�� ففي ه�ا الإ�ار ت� إن�اء ال��� ال���في ل��لف م��ر ال��ائ� ال�� �ان ��ارس ال��ام ال���في ال��ا

مه�ة إص�ار ال�قل في الف��ة الاس�ع�ار�ة، ث� ���ا �ع� ن�ى ال���ف ال���وق ال��ائ�� ال����ة ال�� أص�ح 

 .�ع�ف �الاس� ال��� ال��ائ�� لل����ة ث� ال���وق ال���ي لل��ف�� والاح��ا�

ى عل��ا أن ال��اسة ال���عة في ه�ه الفق�ة م���لة في الاع��اد على ال��جه الاش��اكي و ه�ا ك�ا لا ��ف

، وم� جهة أخ�� لا ی�ج� م� ال�اح�ة القان�ن�ة )ال�أم��(ما جعل ال��ارف الأج���ة ت�اف وج�دها في ال��ائ� 

�قى ه�ه ال��ارف ���� أن ما ���ع ه�ه ال��ارف م� م�ارسة ن�ا�ها ف�ق ال��اب ال��ائ�� رغ� ذل� ل� ت

وه�ا ما  1966مع��ها قام� �غل� وت���ل ن�ا�ها ن�� بل� الأم وق� ت� ات�اذ ق�ار تأم�� ال���ك الأج���ة س�ة 

ال��� ال���ي : أد� �ال���وع ال��ائ�� م� أجل م�اجهة ه�ه ال�ض��ة إلى إن�اء م�ارف و���ة ت��ل� في

 .1ال�ارجي ال��ائ��  ال��ائ��، الق�ض ال�ع�ي ال��ائ�� وال���

  : ون�اول الآن ب�ق��� ال��س�ات ال����ة ال���لة في ه�ه ال��حلة

 : ال��� ال����� ال��ائ�� : أولا

في ش�ل م�س�ة ع��م�ة م�ل�ة  13/12/19622م�رخ في   14/62تأس� ه�ا ال��� ���س�م رق�

ف�ن� ف�ن�ي وه� م��د م� ��ف القان�ن مل��ن  40ت���ع �ال����ة القان�ن�ة وال����ل ال�اتي ب�أس مال ق�ره 

 . وه� مل� لل�ولة

إدارة ال��� م�م�ة م� ��ف ال��اف� وم�ی� عام ی�� تع���ها م� ��ف رئ�� ال��ه�ر�ة و�الاق��اح م� وز�� 

ال�ی�ار " ع�ل�ه  3ال�ال�ة، مق� ال��� م�ی�ة ال��ائ�، وله إم�ان�ة ف�ح ف�وع وو�الات في أ�ة م�ی�ة في ال��ائ�

، وق� أو�ل� لل�ی ال����� �ل ال�هام ال�ي 10/04/1964ال��رخ في   11/64ح�� القان�ن رق�" ال��ائ�� 

 .ت��� بها ال���ك ال�����ة في �ل دول العال�

                                                           
 .27، ص 2002رسالة ماج���، معه� ال�ق�ق والعل�م الإدار�ة جامعة ال��ائ�،  ال�����ة في ال��ائ�،ال��ارف والأع�ال ل���ة شام��ي،  - 1

 .15محمد ز�ی ال�افعی، م�جع س�� ذ��ه، ص  - 2
  . 1962/12/18، ب�ار�خ12.ال����ة ال�س��ة، ع - 3
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�اس�  07/05/1962ال��رخ في 165/63تأس� ���ج� القان�ن رق�: ال���وق ال��ائ�� لل����ة: ثان�ا

، وه� م�س�ة ع��م�ة ذات 1972ه إلى ال��� ال��ائ�� لل����ة في ال���وق ال��ائ�� لل����ة ت���ل اس�

خ�� م�س�ات للان��ان �ان� تع�ل أث�اء الاس�ع�ار وهي  ال����ة ال�ع���ة الاس�قلال ال�ال، جاء ل��ف

العقار�، الق�ض ال���ي، ص��وق ال�دائع والارتهان، ص��وق صفقات ال�ولة وص��وق ال��ه�� وت���ة ، الق�ض

  .ال��ائ�

ولق� أن�� له�ا ال��� تع��ة الادخار م��س� و���ل الأجل، ب���ا في م�ال الق�وض �ان� مه��ه ت���ل في م�ح 

الق�وض م��س�ة و���لة الأجل م� اجل ت���ل ع�ل�ات ال��اك�، وق� ازدادت ه�ه الأه��ة �ع� ال��وع في ت�ف�� 

�ه�� لل�ولة وأعفي ع� ه�ه ال�ه�ة ل�ا جاء �ه ، ی��فل أ��ا ب����� م��ان�ة ال�1967ال����ات ال�����ة س�ة 

 .19691قان�ن ال�ال�ة ل��ة 

  1964/08/10تأس� ال���وق ال���ي لل��ف�� والاح��ا� في: ال���وق ال���ي لل��ف�� والاح��ا�: ثال�ا

وت���ل على ش�ل م�س�ة ع��م�ة ت���ع �ال����ة القان�ن�ة والاس�قلال�ة ال�ال�ة،  ���227/64ج� القان�ن رق� 

أما في م�ال الق�ض فإن ال���وق ال��ع� . مه�ة ال���وق في ج�ع الادخارات ال�غ��ة للعائلات والأف�اد

ت���ل ال��اء وال��اعات ال��ل�ة و�ع� الع�ل�ات ال�اصة ذات ال��فعة : ل����ل ثلاث أن�اع م� الع�ل�ات

ل��ام ���اء س��ات ال��ه�� ال�ي ت��رها ال����ة وفي إ�ار ه�ه الع�ل�ات الأخ��ة، فإن ال���وق �إم�انه ا

 .ال����ة الع��م�ة

ال��رخ في  �178/66ع��� أول ب��ك ال�دائع، تأس� ���ج� القان�ن رق�: ال��� ال���ي ال��ائ�� : را�عا

الق�ض العقار� : على ش�ل م�س�ة ع��م�ة و���ة، وق� ع�ض تأس��ه ال���ك الأج���ة ال�ال�ة13/06/1966

، ال��� ال���ي لل��ارة وال��اعة في إف����ا )1967(، الق�ض ال��اعي وال��ار� )1967(لل��ائ� وت�ن� 

 . ، وم��� مع��� لل���)1968(، ب�� �ار�� وه�ل��ا )1967(

  :و�اع��اره ب��ا ت�ار�ا فه� �ق�م �ال��ائف ال�ال�ة

 .ج�ع ال�دائع وم�ح الق�وض الق���ة وم��س�ة الأجل - 

 .م�ح الق�وض للق�اع الفلاحي - 

 . م�ح الق�وض لل���عات ال�ه��ة للاس���اد - 

 . م�ح الق�وض لل��س�ات الع��م�ة والق�اع ال�اص - 

 .ت���ل ال��ارة ال�ارج�ة �الإضافة إلى م�اه��ه في رأس�ال ع�د م� ال���ك الأج���ة - 

 29/12/1966ال��رخ في  366/66تأس� ه�ا ال��� ���ج� القان�ن رق�: الق�ض ال�ع�ي ال��ائ�� : خام�ا

ش��ة م�س�ل�ا للق�ض، ال��س�ة الف�ن��ة للق�ض و ال���، ال��� ال���ل� : ان�م�� ��ه ثلاث ب��ك ت�ار�ة هي

  . م��-ال��ائ�

                                                           
  .187-186 ص ال�اه� ل��ش، م�جع س�� ذ��ه، ص - 1
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�ق�م ه�ا ال��� ب����ع ال�دائع و تق��� الق�وض الق���ة للق�اع ال��في، و الف�ادق و الق�اع ال��احي 

  .و ال�ه� ال��ة��فة عامة و ق�اع ال��� و ال�عاون�ات غ�� الفلاح�ة 

���ل  01/10/1967ال��رخ في   204/67تأس� ه�ا ال��� ���ج� القان�ن رق�: ب�� ال��ائ� ال�ارجي: سادسا

: أخ� ب�� ت�ار� أس� ت�عا لق�ارات ال�أم�� الق�اع ال���ي، وق� ت� إن�اؤه على أنقاض خ�� ب��ك أج���ة هي

  .ال��اعي لل��ائ� و ال���س� و ب�ل� بل��ل��الق�ض الل��نی، ال���ة العامة، ق�ض ال��ال، ال��� 

ه� ��ارس �ل أع�ال ال���ك ال��ار�ة فه� ���ع ال�دائع و���ل ع�ل�ات ال��ارة الخ ق�وض الاس���اد، ��ا 

   .�ق�م ب�أم�� ال���ر�� ال��ائ���� وتق��� ال�ع� ال�الي له�

 1985 -1971م�حلة ما ب�� : ال��ل� ال�اني

ت���� ه�ه الف��ة ب��وز ال��ام الاش��اكي على ال�اقع ال��ائ�� الاج��اعي والاق��اد� ح�� �ان 

  ). الاخ��ار الاش��اكي(ال���� أه� وس�لة ل��ق�� ه�ا ال��ار 

  : وم� أه� ال�وافع ال�ي أدت إلى الإصلاحات في ه�ه ال��حلة

  . ���في�ه�ر �ع� ال��اق�ات الاق��اد�ة أث�ت سل�ا على ال��ا� ال -1

 . إ�عاد ال���ك ع� و�ائفها ال�قل���ة -2

 . ز�ادة الإص�ار ال�ق�� ب�ون مقابل في ال���� م� الأح�ان -3

 .إه�ال تع��ة الادخار ال�اص وس��ه الاع��اد على م�اخ�ل ال���ول -4

 .س�ء ال����� لل�هاز ال���في ال��ائ�� س�اء م� ال���� ال�اخلي و ال�ارجي -5

 : ى ف��ت��و���� تق��� ه�ه ال��حلة إل

  :1971ت�عل� ب����� الإصلاح ال�الي ل��ة  1977إلى  1971الف��ة ال����ة م� : أولا

ع�ف� ه�ه الف��ة الان�قال ال��ر��ي للق�اع إلى وصا�ة وزارة ال�ال�ة و ه�ا ما أد� إلى تقل�� دور ال��� 

ال�ق��ة، ��ا أ�ع� أ��ا ع� ال����� ح�� أص�ح ع�له ی���� في ع�ل�ات أ�ل� عل�ها اس� ع�ل�ات ال��ق 

  .ال���ی� ال��اش� لل��اسة ال�ق��ة

  م� ب�� ما جاء �ه إلى ف�ض ت���� واح� ال�� �ع�ي ف�ض 1971ك�ا اوج� قان�ن 

على ال��س�ات الاق��اد�ة الع��م�ة ال�عامل مع ن�ع واح� فق� م� ال���ك، ولا ���ز لها ال�عامل مع غ��ه، 

ال��اف� ���ا ب��ها م� أجل ال���ل على ال��ائ� س�� ال�ی� ع���ه� ال�ل�ة، و��ل� فإن ال���ك لا ���� لها 

ك�ا اس��ت مه�ة ت���ل م���ات ال����ة ال����ة لل��� ال����� لل����ة، و�ان ه�ا �ع��� على ال����ة في 

� ت���له، وال�ي ب�ورها تل�أ إلى ال��� ال����� ال�� أص�ح ��ارة ع� م��ع للع�لة ول�� جهاز إدار 

 . وم�اس�ي، أما ال����ة أص��� ��ارة ع� وس�� مالي أساسي ���� ت��ی� م�ادر ال����ل

  : ت��� الق�اع ال�الي ال��ائ�� اب��اء م� ه�ا الإصلاح ب�لاث صفات هي

  .ال����� - 

 .تغل� دور ال����ة - 
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 .1إزالة ت��� ال���ك ال��ار�ة م� خلال ال��ارسة - 

على ت���� وم�ا��ة ال��ا� ال���في فأن�أ م�ل� الق�ض والل��ة ت� إن�اء في ه�ه ال��حلة ه��ات ت�ه� 

و�لا اله���ان تع�لان ت��  30/10/1971ال��رخ في   47/71ال�ق��ة لل��س�ات ال�����ة ���ج� الأم� رق�

وصا�ة وز�� ال�ال�ة وتع�لان على تق��� ت�ص�ات وتقار�� ���ا ��� ال�ق� والق�ض، وم� أجل ت�ق�� رقا�ة 

ال����� ال�الي لل��س�ات فإنها تل��م �ق�� ج��ع ع�ل�اتها ال�����ة في إح�� ال��ارف ال�لاثة  ناجعة على

 .2)ال���ف ال���ي ال��ائ��، الق�ض ال�ع�ي ال��ائ��، ال���ف ال�ارجي ال��ائ�� (

أو�ل لل��� ال����� دور ثان�� وه�ا مع س���ة ال����ة العامة على ش��ة ت���ل  �1971ع� إصلاحات 

ق��اد ال���ي، ه�ا ما جعل ال��� ال����� یلع� دور ع�� ال�ور ال���� �ه م�ا أد� إلى ز�ادة ����ة في الا

 .3ال��لة ال�ق��ة

ال���ئ لل���وق ال��ائ�� لل����ة �القان�ن رق�  165/63وخلال ه�ه ال��حلة ت� تع�یل القان�ن رق� 

م� اخ��اصاته في م�ال ت���ل الاس���ارات ب����له إلى ب�� ح�� وسع  30/06/1971ال��رخ في  46/71

  .4به�ف ت�ق�� ال����ة الاق��اد�ة وت���� م��ان�ة ال��ه�� الع��مي

  : ب�زت ع�ة ن�ائج م�ها 1971و�����ة ل����� الإصلاح ال�الي ل��ة 

ق�اعات أخ��،  ال�ف�قة ب�� ال���ك، ت���� ال���ك ح�� الق�اعات ووج�د ق�اعات لها م�دود�ة ع�� .1

   .ع�م ال��اواة ب�� ال���ك ��ا أد� إلى الق�اء على ج� ال��اف�ة أ�ه�

 . أص��� ال����ة العامة هي ال���ر ال�ئ��ي ل����ل الاس���ارات .2

 .أص��� ال���ك م��د ص�ادی� وم�اس� ب�� ال��س�ات وال����ة العامة .3

 .خل� ج� ب��وق�ا�ي في ال�عامل .4

 . ع�م ج�ع الادخار أد� إلى �ه�ر ال��ق ال��از�ة .5

ع�م ��ام ال��� �ع�ل�ة ال��� ع� ال��ارد و ذل� ���� إم�ان�ة إعادة ت���ل خ����ها ل�� ال��� ال�����  .6

 .5ال��ائ�� 

 : ال����لة في م�حلة إعادة اله��لة 1985إلى  1978الف��ة ال����ة م� : ثان�ا

ع�ف� ه�ه الف��ة ت�لى ال��ام ال���ي ع� ت���ل الاس���ارات ال����ة في الق�اع العام، ب�ا�ة م� 

ل���لى ه�ه ال�ه�ة ال����ة الع��م�ة، وت� إلغاء ق�وض م��س�ة الأجل م� ن�ام ت���ل الاس���ارات  1978

 .1ال����ة واق��� ن�ا� ال���ك الأول�ة على تع��ة الق�وض ال�ارج�ة

                                                           
، ، رسالة ماج����، �ل�ة العل�م الاق��اد�ة و عل�م ال�����ال���في ال��ائ�� م� م���ر الإصلاحات الاق��اد�ة ال�ل�ةال�هاز ب�زع�ور ع�ار،  -  1

  . 65، ص 1998جامعة ال��ائ�، 
  .24ل���ة شام��ي، م�جع ساب�، ص  - 2
  .66ب�ز ع�ور ع�ار، نف� ال��جع، ص  - 3
  .24ل���ة شام��ي، نف� ال��جع، ص  - 4

5 - behalima ammour, pratique des technique bancaires. dahleb. Alger. 1997: p:15. 
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ه�ه الف��ة أ��ا إعادة ���لة ال���ك و�ان اله�ف م�ها تع��� ال���� ح�� ت� إح�اث  ك�ا ع�ف�

ه����� م��ف���� م�������، ی�عل� الأم� ����ف الفلاحة و ال����ة ال����ة ال�� أخ� الاخ��اصات ال�ي 

م� أجل ت���ل كان ��ارسها ال���ف ال���ي في م�ال ت���ل ال�راعة، و ����ف ال����ة ال��ل�ة ال�� أن�ئ 

  .2ال���وعات الاق��اد�ة ال��ل�ة ال�ي �ان� ت�ارس م� ق�ل م� ��ف الق�ض ال�ع�ي ال��ائ�� 

وه� ��ارة ع� إعادة  13/03/1982ال��رخ في   2006/82تأس� �ال��س�م رق� :ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة .1

الإن�اج ال�راعي و �ل الأن��ة ال����ة ���لة ال��� ال���ي ال��ائ�� و�ان� مه��ه هي ت���ل ��اكل ون�ا�ات 

لل�راعة وه� ب�� ت�ار� ����ه م� ج�ع ال�دائع س�اء �ان� ت�ار�ة أو لأجل، و���ل أ��ا ب�� ت���ة �اع��اره 

 . �����ع أن �ق�م ���ح ق�وض م��س�ة و���لة الأجل ه�فها ت���� رأس�ال ثاب�

وه� آخ� ب��  30/04/1985ال��رخ في  85/85تأس�� ���ج� ال��س�م رق�: ب�� ال����ة ال��ل�ة .2

ت�ار� ی�� تأس��ه ف ال��ائ� ق�ل ال�خ�ل في م�حلة الإصلاحات وذل� ت�عا لإعادة ���لة الق�ض ال�ع�ي 

 .3)ال�ان� ال����قي(ول���� م� ال�فاص�ل ن���ها للف�ل ال�ال� . ال��ائ�� 

   1989-1986م�حلة ما ب�� : ال��ل� ال�ال�

م ل� ��� ال�هاز ال���في دور ی��� في ال����ل وت��ی� ال��اسة 1971م�� الإصلاح ال�الي ل��ة 

ال�ق��ة وال�ال�ة، فال��� ال����� �ق��� دوره على إص�ار ال�ق�د، ب���ا �ان� ال����ة تق�م ب����ل ال��ا�ات 

�ك ال��ار�ة فهي م��د ص�ادی� م، أما ال��1971الاق��اد�ة ��فة أساس�ة ��ا رأی�ا ذل� في الإصلاح س�ة 

 . ال����ل الع�ل�ات

م الاق��اد�ة وال�ال�ة �ال�ل�ات ال�ق��ة في ال��ائ� تع�� أك�� في إصلاحات ال�هاز 1986أدت أزمة 

ال���في، وه�ا ما �ه� ال���ك و الق�ض، قان�ن الاس�قلال�ة وقان�ن ال�ق� والق�ض ال�� �ع��� �الاس�قلال�ة 

 . ��في وت�� �ع� ال�ع��لات له س����ق لهاال�����ة لل�هاز ال�

 12/86 ن�ام ال���ك والق�ض: الف�ع الأول

ال�� ی�عل� ب��ام ال��ارف، وال�� أن�أ ه�����  1986/08/19ال��رخ في  12/86ص�ر قان�ن 

ال��ل� ال��� للق�ض، ل��ة : اس���ار���� ع�ض� م�ل� الق�ض و الل��ة ال�ق��ة لل��س�ات ال�����ة ه�ا

 . م�ا��ة ع�ل�ة ال��ارف

و�ع��� ه�ا القان�ن ���ا�ة أول ف��ة أساسي جاء ل����� م�س�ات الق�ض، وه� القان�ن ال�� ��س ف��ة 

اح��ار ال�ولة لل��ا� ال���في، ���� ع�ف ال��ارف على أنها م�س�ات ع��م�ة، ��ا جاء ب�ع� ال��اد� 

�ف ال��ام ال���في على أنه ی���ن م� ال��� ال����� ال���سة لل��ام ال�لاس��ي ���ا ��� ب�� الإص�ار، فع

م�س�ات ذات ص�غة عامة : ق���� ال�� �ع��� ه��ة الإص�ار وم� م�س�ات الق�ض ال�ي ت�ق�� ب�ورها إلى

                                                                                                                                                                                                 
  .67ب�زع�ور ع�ار، م�جع ساب�، ص  - 1

  .24ل���ة شام��ي، م�جع ساب�، ص  - 2

 .190ال�اه� ل��ش، م�جع س�� ذ��ه، ص  - 3
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ت�عى م�س�ات ق�ض م����ة، ��ا ن�ام ال���� خاص ب��ز�ع الق�ض وج�ع ال��ارد ال�ي ��� أن ت��ن 

 :1في ال��احل ال�ال�ة في إ�ار ال��ة ال����ة لل����ة

 .ج�ع ال�عل�مات على أساس ال�ع��ات ل�� ال��س�ة الاق��اد�ة .1

تق�م م�س�ات الق�ص ب�ق�ی� ال��ارد وال�فقات وال�ي تق�م إلى ال��� ال����� ل�راس�ها ث� �ق�مها إلى ال�زارة  .2

 .ال�ع��ة

�إع�اد ال���� ال���ي  اع��اد على ال�عل�مات ال�ا�قة، �ق�م ال��ل� ال���ي للق�ض رفقة ال���مة .3

 . 2الق�ص، ��ام ال��� ال����� ب��ف�� ال���� ال���ي للق�ض، مع م�ا��ة ال��ل� ال���ي للق�ض

م�ا ی��� �قاء ال��ام الاش��اكي ال���ي على ف��ة ال����� رغ� الإصلاحات ال�ي �اش�ها ال���ع م� ق�ل، 

 . ل�ه ال�ال م� ق�لأما ���ا ��� م�س�ات ال�قا�ة فإن ع�دها �قى ��ا �ان ع

�ائف  م في ال�اقع ق� أرسي ن�اما ب���ا ��������، م�ل�ا ت��� م��أ تفع�ل1986كان القان�ن ال���ي ل��ة 

) ال���ك وال��س�ات الع��م�ة(ال����ة ال�قل���ة، إلا أنه ع�ل�ا، ل� ی��ق� شيء م� ه�ا، فالأع�ان الاق��ادی�ن 

 .��ه ال��� الإدار� ال��اش� �ل�ا غ�� م��قل�� في ال�ق� ال�� اس���

ت��ر الإشارة إلى أن نف� ه�ا القان�ن أن�أ تأ��� الق�ض العام في إ�ار ال���� ال���ي للق�ض، غ�� أن 

س�ة، ف�ل ال����� ال�ق��  20ه�ا الأخ�� ل�� س�� ال�قابل ال���قي لل���� ال�اد� ال�� �ان سائ�ا م�� 

 .3ئف ال�ق��ة في ح��قة الأم�ب�ل� إذن سل��ا و ل� ت��ث اس�عادة ال��ا

 01/88 اس�قلال�ة ال��س�ات القان�ن : الف�ع ال�اني

م�ع�ا للقان�ن ال�اب�، ل���اشى مع م��ل�ات الإصلاحات ال��ی�ة، ال����� ت�ج�ه  01/88جاء قان�ن 

 . ال��س�ات الع��م�ة الاق��اد�ة

لق� أك� ه�ا القان�ن ���ل خاص على ال�فه�م ال��ار� لل��س�ة الع��م�ة الاق��اد�ة ح�� أك� ال���ع 

م� القان�ن على أنها ش���ة مع���ة ت���ها ق�اع� القان�ن  03على ال�ا�ع ال��ار� لل��س�ة وها ح�� ال�ادة 

الل��ء إلى الق�وض م��س�ة الأجل في ال��ار� وح�� ه�ا القان�ن تع��� ال���ك م�س�ات اق��اد�ة ����ها 

تع�  12/01/1988ال��رخ في   06/88ال��ق ال�اخل�ة وال�ارج�ة وت��ع للقان�ن ال��ار� وه�ا ح�� القان�ن 

ال��س�ة ال�����ة م�س�ة اق��اد�ة م���رة م� �ل الق��د، ت�ل� ال����ة ال�ع���ة وت�عامل على أساس 

 . 4ق�اع� ال��اج�ة ال��ح وال��ارة

�ال���ة لل���ك ال��ائ��ة م�حلة أساس�ة، ن��ا  88/01و 88/02و �04/88ل ال��ادقة ع� الق�ان�� ت�

ل��نها تا�عة في م��لها للق�اع الع��مي �اس���اء ب�� ال���ة فق� أص�ح ال��� في إ�ار ه�ا القان�ن ���ع 

                                                           
  .28ل���ة شام�ي، م�جع ساب�، ص  - 1
  .22ب�زغ�ور ع�ار، م�جع ساب�، ص  - 2
رسالة ماج����، �ل�ة العل�م الاق��اد�ة وعل�م ال�����، جامعة  وسائل الفقه و انع�اساته على ال��ا� ال���ي في ال��ائ�،شاد ت�، ت��ی�  - 3

  .71، ص2006ال��ائ�، 
 .195ال�اه� ل��ش، م�جع س�� ذ��ه، ص  - 4
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ات م� خلال م�ا�عة للق�وض ل���أ ال����� في معامل�ه مع ال���� ال�ارجي، فه� قادر على م�ا��ة ال��س�

�الإضافة إلى ال���ك في إ�ار الاس�قلال�ة، ت���ع �ال���ة في ت���ل . ال����حة لها وذل� على أساس تعاق��

 : ال��ار�ع، فع�� م�ح الق�ض ی��غي م�ا��ة

  .ن���ة الق�وض ودرجة ال�� ی���له ال��� - 

 . م�دود�ة ال���وع - 

 .آجال ت��ی� الق�وض - 

قان�ن ش�ل ال��اه�ة، ی���ن رأس�الها م� أسه� تق�م ب����� ها م���عة م� ص�ادی� وتأخ� ال���ك 

 :م�اه�ة وت�جع مل���ها لل�ولة، ��ا ع�ف� ال���ك ال��ار�ة في �ل الإصلاحات ال���لات ال�ال�ة

ع�ف ال��� تغ���ا في ال�ه�ات والأه�اف ��ا اع��� ش��ة أسه� ت�� أح�ام  :ال��� ال���ي ال��ائ��  -1

 :�ن رأس�اله �ال�اليقان

 %25ص��وق م�اه�ة ال��ه��  - 

 % 35ص��وق م�اه�ة ال��اج� وال���وقات  - 

 % 20ص��وق م�اه�ة ال�غ��ة وال�راعة  - 

 %10ص��وق م�اه�ة ال��اعات ال���لفة  - 

 : الق�ض ال�ع�ي ال��ائ��   - 2

، فاع��� ش��ة أسه� الأح�ام 1989/02/23ت��ل إلى م�س�ة ع��م�ة اق��اد�ة ���ج� عق� ح�ر ب�ار�خ 

وق� س��ت ه�ه ال��س�ة م�اور ال����ع أن���ها، ت���� ن���ة خ�م�ها، اس�ع�ال م��ف  01/88قان�ن 

 .الإعلام الآلي واس�ع�ال أش�ال ال�عاق� في إب�ام ال�ف�ات و ال��ار�ة في م�ار�ع واس���ارات م��لفة

  :ب�� ال����ة ال��ل�ة -3

ت��ل إلى م�س�ة ع��م�ة اق��اد�ة �ع�ما �ان م�س�ة اش��اك�ة مال�ة، وذل� ���ج� عق� ح�ر ب�ار�خ 

ه�فه م�ارسة ج��ع  06/88، 01/88، 03/88ح�� اع��� ش��ة أسه� ت��ع للق�ان�� رق�  20/02/1989

 . أع�ال ب��ك ال�دائع

  : ال���في ح�� ق� أح�ث تغ���ا هاما في ال�هاز 01/88إذن ���� الق�ل �أن قان�ن 

  . أع�ى ال��� ال����� مه�ة ت���� أدوات ال��اسة ال�ق��ة مع الأخ� �ع�� الاع��ار م�اكل الاق��اد ال�لي - 

 - . ال��اح لل���ك �ال���ل على ق�وض م��س�ة و���لة الأجل وذل� في الأس�اق ال��ل�ة والأج���ة - 

 . ال��لي على م��أ ال����� ال���ي

 . ج�ی�ة للاس���اد وتع���ه ����ان�ة الع�لة ال���ةإن�اء م�س�ات مال�ة  - 
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 10/90 قان�ن ال�ق� والق�ض : الف�ع ال�ال�

جاء فی ��ف صع�  1ال��عل� �ال�ق� والق�ض 14/04/1990ال��رخ في  10/90إن إص�ار قان�ن رق�

���ة ال�ی�ار  م���� �ال�ف�ة ال�ف��ة في ال���لة وال���� واخ�لال ال��ازنات ال�ارج�ة ال�ي ت���ت �الان��اف

 . و���ل الغ�� ال�لائ� ���ا ��� ال��ی�ن�ة ال�ارج�ة

�ار لق� شه�ت ش�و� ت���� ال��اسة ال�ق��ة تع��لات م�� م�ادقة على ه�ا القان�ن ال�� �ع� ���ا�ة إ

ال��ل�ل للإصلاح ال�ق�� والق�اع ال�الي، وم� ث� لق� ر��ت على دور ال�ل�ة ال�ق��ة لاس��ا في ص�اغة 

 . وت���� س�اسة ال�ق��ة ���ة الإرسال ال�هائي لل���فة ال�����ة لل�ی�ار

�س�ات تع��� الأه�اف ال�س��ة لل��اسة ال�ق��ة ع�ی�ة ومعق�ة إذ ت�أث� ب��ائج ت�� الأسعار وت�ه�� ال�

الع��م�ة وال���ك، ولق� أد� ت��ل الاق��اد ال���ي إلى آل�ات اق��اد ال��ق إلى ب�وز دور ال��اسة ال�ق��ة في 

اس�ق�ار الق�رة ال��اسة لل�ی�ار ل� ی���ى وال�ال ��ل�، ت���� ال��اسة ال�ق��ة في إ�ار داخلي م�� فلق� ب��� 

  .ال��ورة ال���ای�ة لل��فل �الأع�ان ال�ارج���

ال��عل� �ال�ق� والق�ض ل����� ملامح ال��ه��ة الإصلاحات الاق��اد�ة ال�ي  10/90ك�ا جاء قان�ن 

  .ت���ي إلى العق��ة الاق��اد�ة الل���ال�ة

 : ل� تع� ه�ه الإصلاحات الاق��اد�ة ب����� الآل�ات الاق��اد�ة ال�ارج�ة

خلال ال��حلة ) والإصلاح ال�الي الع��می(إن الإصلاح ال�ق�� . ح��ة رؤوس الأم�ال وال��ارة ال�ارج�ة - 

  .�2ع� ص�ور ه�ا القان�ن ���ل ال���ك الأساسي له�ه الإصلاحات

وم� ث� إن . إن قان�ن ال�ق� و الق�ض ی�س� إصلاحا نق��ا ومال�ا م� خلال ت�جه اق��اد� ل���الي واضح - 

في آن واح�، ��ا ���� ه�ا القان�ن ه�ا القان�ن �ع�� تأه�ل و�ائف ال�ق� في اس�ع�الاته ال�اخل�ة و��ح�ها 

ش�و� قابل�ة ال����ل ال�ارجي لها �إرسال ن��ة ص�ف وح��ة ت��� ان��ام ح��ات ال�سام�ل او 

ال��ادلات ال��ار�ة ال�ي ش�ع في م�ار ت����ها على ن�اق واسع، �ال��ازاة مع ذل� ش�ع في م�ار قابل�ة 

 :ت���ل ال�ی�ار ت�عا ل��امج ت���ل ج�ئي

 ).غ�� ال���وقات(ات لل�ادر  - 

 .لل��ف�� - 

 :و�ع�� ه�ا القان�ن تأه�ل ال��ائف ال����ة وال����لة في. ول��ء هام م� واردات ال�لع - 

 .ال����� والاب��ار في م�ال وسائل ال�فع - 

 .ج�ع ال��ف�� الأجل - 

 . وعقل�ة ن�ا� الق�ض - 

 : ك�ا تع�� العلاقات ال�عاق��ة في س�اق ال��اف�ة

                                                           
  .ال��عل� �ال�ق� والق�ض 1990/04/14ال��رخ في  90/10قان�ن  - 1
   .69-68رشاد ت�، م�جع س�� ذ��ه، ص  - 2
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  .وال���ك ال��ار�ةب�� ال��� ال�����  - 

 ).الأس� وال��س�ات(ب�� ه�ه الأخ��ة والأع�ان الاق��ادی�� غ�� ال�ال���  - 

 . وأخ��ا ب�� ال��ام ال���في في م��له وال����ة - 

���ح ال�ق� في ه�ا الإ�ار ع���ا فعالا في ال��� الاق��اد� ب���ا ت�ه� ال��اسة ال�ق��ة في ال��� 

 .1الاق��اد� ال�لى

  : أه�اف الإصلاح ���ا یليو���� ت��ی� 

  .إعادة ت��ی� ش�و� ال��� - 

 .عقل�ة ح��ة رؤوس الأم�ال مع ال�ارج وش�و� م�ح الق�ض - 

 .إعادة الاع��ار ل��� ال��ائ� وتع���ه ل���ف�ه الأصل�ة ���س�ة إص�ار - 

 .ال����� ال�الي وم�ار�ة ال���� - 

 :الاع��اء ب����ل ل�ان م�ا��ة ال��ام ال���ي وال���لة في - 

 ال�ق� و الق�ض م�ل�. 

 ل��ة ال��ا��ة لل���ك. 

ك�ا رخ� قان�ن ال�ق� والق�ض لل�أس�ال الأج��ي �الاس���ار في ال��ائ� مع صع��ات أقل م�ا وج� في 

ال�اب�، ��ا أص�ح ال��� ال����� ی�عی ب��� ال��ائ� في تعاملاته مع الغ��، و����ع �الاس�قلال�ة ال�ال�ة، و�ق�م 

ف� �عاونه ثلاث ن�اب، م�ل� ال�ق� والق�ض و م�ا��ان، ولق� وضع ه�ا القان�ن أ��ا م� ب�����ه و م�اق��ه م�ا

أجل تق��� الإصلاحات ال��اد إدخالها على ال��ام ال���في ال��ائ��، وعلى ض�ء ه�ا القان�ن ح�دت ج��ع 

 :�ال�ةالع�ل�ات وال�لاح�ات ل�ل م� ال��� ال����� و م�ل� ال�ق� والق�ض وال�� �ق�م �ال�هام ال

 .الإص�ار ال�ق�� - 

 .ت��ی� أس� وش�و� ع�ل�ات ال��� ال�����   - 

إصلاحات قان�ن ال�ق� والق�ض ر��ت على رد الاع��ار لل��� ال����� �اع��ارها ال����ة الأساس�ة لل�هاز 

م� قان�ن ال�ق�  55ج�ی� ل�وره ومهامه، و���� إ��از مهامه ���ا جاء في ال�ادة  ال���في، ووضع تع���

 : والق�ض

  . ال�ل� وال��اف�ة في م��ان ال�ق� و ال��ف - 

الاس�غلال ال��� لل��ارد الإن�اج�ة ال��ل�ة مع ال�ه� على ال��ازن ال�اخلي وال�ارجي لل�ق� ت�� �ع� 

 : وجاء في ن�ه ما یلي 27/02/2001ال��رخ في  01/01ال�ع��لات القان�ن ال�ق� و الق�ض و ه�ا �أم� رق�

  . قان�ن ال�ق� والق�ض ب�غ��� لف� م�ل� ال�ق� والق�ض بلف� م�ل� الإدارة م� 19تع�یل ال�ادة  - 

 .م� قان�ن ال�ق� والق�ض 23تع�یل أح�ام الفق�ت�� الأولى و ال�ان�ة م� ال�ادة  - 

                                                           
 .72-71رشاد ت�، م�جع س�� ذ��ه، ص  - 1
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تغ��� ع��ان الف�ل ال�اني م� قان�ن ال�ق� و الف�ض  2001ل��ة  01/01م� أم� رق�  04جاء في ال�ادة  - 

 . رة ال��ائ� وم�ل� ال�ق� و الق�ض ���ل� إدارة ب�� ال��ائ�و ه�ا ب�غ��� م�ل� إدا

م� قان�ن ال�ق� والق�ض وه�ا ب�غ��� م�ل� إدارة ال��ائ� وم�ل� ال�ق� والق�ض ���ل�  05تع�یل ال�ادة  - 

 .إدارة ب�� ال��ائ�

  م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة في ال���ك ال��ار�ة: ال���� ال�اني

ال���ك �الع�ی� م� الع�ل�ات ل��ابها ال�اص ول��اب ع�لائها وم� ب��ها في إ�ار ن�ا�اتها ال����ة تق�م 

  .تل� الع�ل�ات ال��علقة �الأوراق ال�ال�ة، و���ا یلي س��� ع�ض أه� ه�ه الع�ل�ات

  ع�ل�ات ال���ك ال��ار�ة في م�ال الأوراق ال�ال�ة ل��اب ع�لائها: ال��ل� الأول

  :1م�ال الأوراق ال�ال�ة ل��اب ع�لائها وت���ل ���ا یليتق�م ال���ك ال��ار�ة �ع�ة ع�ل�ات في 

 ع�� ��ام ال���ات �إص�ار أوراق مال�ة ج�ی�ة ���ة ز�ادة رأس�الها أو ت���ل  :ال��ام ���مات الإك��اب

 .اح��اجاتها م� ال�ال ���ح أوراق مال�ة للاك��اب لأول م�ة وذل� ع� ���� ال��� ال�� ی��لى ب�وره ه�ه الع�ل�ة

 ق�م ال��� ال��ار� في ن�اق دوره ���� اس���ار ب�ق��� خ�مات ال����ة في  :ام �ع�ل�ة ال����ةال���

الأوراق ال�ال�ة، وذل� ع� ���� ال�سا�ة ب�� ال�������� وال�هة ال���رة م� جهة و��� ال�������� ���ا ب��ه� 

 .م� جهة أخ�� 

 ق�م ال��� ���مة حف� الأوراق ال�ال�ة ل��اب الع�لاء و�دارتها ل��ابه� ��ل�  :حف� الأوراق ال�ال�ة�

 .�أم� م�ه�، ��ا �ق�م ال��� أ��ا ب����ل أ��امها وف�ائ�ها ال�ور�ة أو أر�احها ال����ة ل�الح ع�لائه

 وذل� ل�ا �ق�م ال��� ب�ق��� ن�ائح و�رشادات لع�لائه ح�ل إص�اراته� ال��ی�ة،  :تق��� ال��ح وال���رة

ی��ف� ل��ه م� معل�مات ح�ی�ة ع� ال��ق ال�أس�الي، وع� تغ��ات الع�ض وال�ل� على الأم�ال، ��ا �ق�م 

 .الاس���ارات ال�ال�ة ال�ي م� شأنها ت�ه�ل أع�ال الع�لاء أص�اب الف�ائ� ال�ال�ة ح�ل ����ة اس���ار أم�اله�

 ب��ف�� أوام� الع�لاء ���اء أو ب�ع الأوراق �ق�م ال�� :عق� صفقات الأوراق ال�ال�ة ل��اب الع�لاء �

ال�ال�ة ال�ي ی�غ� الع�لاء في ب�عها أو ش�ائها، وذل� �أن ی��لى ق�� ال��رصة ات�ف�� ع�ل�ات ال��رصة أ� ب�ع 

وش�اء الأوراق ال�ال�ة م� ب�رصة الأوراق ال�ال�ة ل��اب الع�لاء، �ع��� ه�ا ال��ل� ال�� ی��عه الع�لاء م� 

صفقاته� على الأوراق ال�ال�ة مق�� للع�لاء أی� ی�����ن الات�ال �ال���ار وه� لا �ع�ف�نه، ومف��  أجل إت�ام

 .لل��� ال�� ���ل على ع��ل�ه م� الع��ل وال���ار معا

 م� أجل م�اف�ة ال��� على ع�لائه الق�امى وج�ب ع�لاء ج�د  :ت���� و�دارة م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة

اته وف� ما ی���ه الع�لاء وم� ب�� أه�ها إدارة م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة ال�ي أص��� لاب� عل�ه م� ت���� خ�م

ع��� مه� م� خ�مات ال��� ال�ق�مة لع�لائه، ن��ا لأن إدارة م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة ت��ل� ال���ة وال�ق� 

اله��ات ال���ك ال�ي  اللازم ل�ل� ات�ه ال��خ��� إلى اله��ات ال�ي ت��ف� على ه�ه ال��و�، وم� ب�� أه� ه�ه

                                                           
، م�لة دراسات اق��اد�ة، جامعة محمد ال���� الإب�ا���ي، ب�ج خ�مات ال���ك ال��ار�ة في م�ال الأوراق ال�ال�ةم�سى ب� م���ر، سهام مانع،  -  1

 .24-22، ص 2020، 22، ال��ل� 01ب�ع����ج، الع�د 
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ت�عى جاه�ة إلى ج�ب ال��خ��� ��ارات أو صغارات، أی� ن��ها في حالة ال�������� ال�غار تل�أ إلى إن�اء 

 .ص�ادی� اس���ار وش��ات اس���ار الاس���ار م�خ�اته� ال���فة مقابل ص��ك ت��ر ع� ه�ه ال��س�ات

  :�م ال��� �إدارتها ل��اب الع��ل ن���ها �اخ��ار ��ا یليوه�اك ثلاثة أن�اع ل��ف�ة الأوراق ال�ال�ة ال�ي �ق

 .���ن ت��ف ال��� ف�ها مق�� وف� ن�امها الأساسي ال��ف� عل�ه: م�اف� ثاب�ة ال����� - 

أقل تق��ا م� س��ق�ها إذ ���� لل��� الاخ��ار ب�� م���عة الأوراق ال�ق��ة : م�اف� ش�ه ثاب�ة ال����� - 

 .في القان�ن الأساسي لل��ف�ة

 .�ع�ي ال��� ه�ا ح��ة ال���ة في ت����ها واخ��ار الأوراق ال�ال�ة ال��اس�ة: م�اف� م�نة ال����� - 

  .و���ا یلي س��� ع�ض خ�مات ال��� في م�ال إدارة م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة

إن ال�ق��د �إی�اع ال��اف� ال�ال�ة ل�� ب�� ت�ار�، لا �ع�ي الال��ام �ال��اف�ة  :دور ال��� �أم�� حف�*

ال�اد�ة عل�ها فق�، و�ن�ا أ��ا ال��اف�ة القان�ن�ة على حق�ق الع��ل ال��ت��ة به�ه الأوراق م� خلال الال��ام 

عة، م�ا ی��ر ح��له على وال��ا�عة ال�����ة،   وه�ا لل��اف�ة على ال�ق�ق ال�اش�ة ع� ه�ه الأوراق ال��د

أج� أك�� م� الأج�ر ال�� ی�قاضاه م� إ��اره ل��ان�ه، إن ع�ل�ة ال�ف� ت�� ���ج� عق� ود�عة یل��م م� خلاله 

  :كلا م� الع��ل وال��� �ال��امات مع��ة وال����لة في

�ه أن ی��ل� ال��ف�ة على ال��� ب�صفه م�دعا ل�: الال��ام ب��ل�� م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة وال��اف�ة عل�ها - 

ال�ال�ة م�ل عق� الإی�اع وال�ي ت����ها القائ�ة ال�ي ح�دها الع��ل، و���ل ف�ها ج��ع ب�انات ه�ه الأوراق 

ال���لة لل��ف�ة ال�ال�ة، ولا ب� على ال��� أن یل��م ماد�ا وقان�ن�ا، ��ا �ق�م ب�ق���ها في ح�اب ل��ه �اس� 

  .ق وق�� الع�ل�ات ال�ي ت�� ��أنهاالع��ل �غ�ض ت�ه�ل خ�مة ه�ه الأورا

لا ���ز لل��� أن ���ع�ل م�ج�دات ال��ف�ة ال��دعة : ال��ام ال��� �ع�م اس�ع�ال ال��ف�ة ال�ال�ة ال��دعة -

ل��ه، وه�ا دون تلقي إذن م� صاح�ها، فلا ���ز له أن ��ل م�ل ال��ج�دات ال��دعة ل��ه أوراق مال�ة أخ��، 

ا ���ان ل�ی� عل�ه ول� �ان ی��� اس�عادتها م� ال�ائ� ال��ته� ق�ل م�ع� ردها، أو ك�ا لا ���� له أن ی�ه�ه

  .�����مها �أ�ة ���قة أخ�� 

��ا أن ال��ف�ة ���زة ال��� ف�� ال�ع� على  :الال��ام ���� م���قات الع��ل وال��اف�ة على حق�قه -

�ه وس�� م�ج�دات ال��ف�ة في �ل م�ة صاح�ها أن ی���ل على ع�ائ�ها م�اش�ة أو ���اش�ة ه�ه ال�ق�ق ب�ف

���اج ف�ها إلى أم�ال، وم� ث� یل��م ال��� ���� م���قات الأوراق ال�ال�ة وع�ائ�ها وأر�احها و����ها إذا 

اس��ق� أو اس�هل��، و�ق�م ب�ق���ها في ح�اب ال��دع ، ��ا ��� عل�ه ال��اف�ة على �ل ال�ق�ق ال���لة 

  .افة الأر�اح ال��فقة �ال�ه�بها، �اس���الها م�لا، أو إض

لا ب� على ال��� أن ی�لغ ع��له ��ل أم� ی�عل� �ال��ف�ة : الال��ام �إخ�ار الع��ل وال���ل على ال�عل��ات -

  .ال�ال�ة ال�ي في ح�زته، أو ���ل على م�افق�ه في أ� م�افق�ه في أ� ق�ار ی���ه ��أنها

��ا أن ال��� �ق�ل الأوراق ال�ال�ة ��دائع ل��ه، فلا ب� عل�ه أن : الال��ام ب�د م�ج�دات ال��ف�ة ال��دعة ل��ه -

  .یل��م ب�دها في م�ع�ها لل��� ال�ع�ي و��ف� ال��ج�دات
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إن ع�ل ال��� في م�ال ال��اف� ال�ال�ة لا �ق��� فق� على دوره �أم�� حف� : دور ال��� �أم�� اس���ار -

� ح�ا�ات ع��له و��ی�ها و���� ال�قاصة وال����ة للع�ائ� بل ی�ع�� إلى دوره �أم�� اس���ار، فلل��� أن ���

والأر�اح ال�ال�ة ال�اش�ة ع� ت�اولها و��قل مل���ها ع� ���� الق�� ال�ف���، وح�ى ت�� الع�ل�ة لا ب� أن ت�� في 

ش�لها القان�ني، وذل� ���ج� اتفاق م���ب وعق� ص��ح وواضح، و�ال�الي ���ح ال��� ه� ال���ول ع� ه�ه 

��اف� ال�ال�ة م� ح�� إدارتها والاح�فا� بها ل�الح مال�ها وذل� م� خلال ال�قة وال���ول�ة ال����حة لل��� ال

  .م� ��ف الع��ل

إن إدارة م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة م� ��ف ال��� ل��اب الغ�� ی�� ���ج�  :عق� إدارة م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة -

، ی�ف� ��ه ال��فان على أم�ر ع�ی�ة م� ب��ها )الع��ل وال���(ف�� اتفاق م���ب، وه� عق� و�الة م�قع م� ال�� 

ت��ی� اله�ف م� الإدارة، ت��ی� ن�اق ال��الة ال�ع�اة لل���، ت��ی� واع�� و��ق إخ�ار الع��ل، ت��ی� أج� 

الق�ار  ، فه�ا العق� ���د الع�ل�ات ال�ي ی��ك...وع��لة ال���، ت��ی� ر��ات الع��ل وق�رته على ت��ل ال��ا��

  .��أنها لاخ��ار ال��� وتل� ال�ي ���ف� بها ل�الح صاح� ال��ف�ة

ی�ل�� دور ال��� في ه�ا ���امه �إج�اء ق��  :م�� ح�ا�ات م�ج�دات م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة و�دارتها -

�� تعل��ات دف��� للأوراق ال�ال�ة ال�ي ی�� إی�اعها، ث� �ق�م ب�ع�یل ق��د الأوراق ال�ال�ة �ال��� والإضافة ح

الع��ل وأوام� �ال��ع أو ال��اء أو ال����ل، ���� ���ل رص�� ال��اب ما ��ل�ه الع��ل فعلا م� �ل ن�ع م� 

الأوراق ال�ال�ة، وف�لا ع� م�� ح�ا�ات الأوراق ال�ال�ة على ال��� ال�اب� فإن ال��� ���� ح�اب نق�� 

ع� ال�عامل في الأوراق ال�ال�ة، و���ى ه�ا  للع��ل ال��دع، ���� لإضافة أو خ�� ال��ف�عات ال�اش�ة

ال��اب �إس� ح�اب ش��ات الع��ل ��ا �ق�م ���افاة أص�ابها ���ف ح�ابي وتف��لي ��فة دور�ة، و����� 

ه�ا الأخ�� �ل الع�ل�ات ال�ي ی�� ت�ف��ها ورص�� �ل ن�ع م� الأوراق ال�ال�ة، أما ع� إدارة ه�ه ال��ج�دات فإن 

م���� إدارة م��قلة تا�عة م�اش�ة لأح� أف�اد الإدارة العل�ا في ال��� ال�ی� ی���ع�ن ب�رجة  ال��� ی�اولها على

  .عال�ة م� ال���ة ال�ع�فة في ه�ا ال��ال

إن ال��� ال���ول ع� ت�اول الأوراق ال�ال�ة ال���نة لل��ف�ة ال�ال�ة، �ق�م ب�ور ����  :ت�اول الأوراق ال�ال�ة -

الخ، وه�ا م� خلال تلقي أوام� ال��رصة ...ل��رصة س�اءا �ان أم� ش�اء، ب�ع اس���ال في ع�ل�ة ت���ل أوام� ا

ث� ت���لها إلى س��ار ل��ف��ها، ���ا ��� تلقي أوام� ال��رصة ت��ن م� الع��ل م��ر الأم� ���و� 

ورودها،  وخ�ائ� مع��ة، وف�ر تلقي ال��� ه�ه الأوام� �ق�م �ق��ها في دفات�ه ب��ل�ل ح�� تار�خ وساعة

إضافة إلى ال��� في ه�ه ال��حلة ���ن مل�م ب�ق��� �ع� ال��ض��ات الع�ل�ة ���ا ��� ش�و� ون�ع الأوام� 

ح�ى لا �قع خ�أ، و���ن أ��ا م��� على أن ���� ع��له عل�ا �ال��ائج مع إع�ائه تف��لا تاما ع�ها، تلي 

له، وأخ��ا ی�� ت�ف�� الأم� م� ��ف ال���ار ث� م�حلة إص�ار الأم� م�حلة ت���له إلى س��ار مع�� �اس� ع��

  .ی�لغ ال��� ب�ل�

�ق�م ال��� ب�ور ع�� ت���ة إذاا ت� الاتفاق على ذل� و�لا ی��هي دوره ع�� ح� ال��اول  :ال����ة وال�قاصة -

�ا ع� فق�، فإذا قام به�ا ال�ور فه�ا �ع�ي أنه س�ق�م ب����ة مال�ة على ح�ا�ه م�اش�ة في ب�� ال�قاصة، وه
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���� ف��ه ل�� أح� ه�ه ال���ك  ح�اب ت���ة، وح�اب جار� على اع��ار أن ب��ك ال�قاصة ت��د م� ��ف 

اله��ة في ال��رصة القائ�ة على ال����ة وال�قاصة، ح�� تق�م ه�ه الأخ��ة �الا�لاع وال��� والإضافة م� 

ال�راق ال�ال�ة، وم� وجهة ن�� ثان�ة ل�ا وغلى ح�ا�ات ال��� ال��ی� ل�� ب�� ال�قاصة ل����ة ع�ل�ات ت�اول 

  .ت�ف�ه ه�ه ال��ف�ة م� م�ا�ا وم�اف� لل��� ��� ذاته

  ع�ل�ات ال���ك ال��ار�ة في م�ال الأوراق ال�ال�ة ل��ابها ال�اص  :ال��ل� ال�اني

الأوراق ت��� ع�ل�ات ال���ك في م�ال الأوراق ال�ال�ة ل��ابها ال�اص في الاس���ار ف�ها �ع��ار أن 

ال�ال�ة م� ب�� أه� الف�ص الاس���ار�ة الأك�� ملائ�ة ل���عة الف�ائ� ال�ال�ة لل���ك، إذ �أتي الاس���ار في 

الأوراق ال�ال�ة �ال���ة لل���ك في ال��ت�ة ال�ان�ة �ع� الق�وض م� ح�� أه���ها ���ال لاس���ار م�ارد ال��� 

�ال�ة هي الأك�� ر���ة في ف��ة ان�فاض ال�ل� على الق�وض ، ال�ال�ة، وذل� على اع��ار أن الاس���ارات ال

ون��ا لل��ا�ا ال�ي ت�ققها الأوراق ال�ال�ة لل��� فإنه �ق�م ��ل� ب����� م�ف�ة أوراق مال�ة خاصة �ه و��ه� على 

  .1إدارتها ل��ق�� ال��ح ال�� ی���ه

  اق ال�ال�ةفي الأور  ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة اس���ار: ال���� ال�ال�

�ع� ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة م� أه� ال���ك ال��ائ��ة �ال��� إلى أه� ال�هام ال�ي �ق�م بها، وفي ه�ا     

ال���� ت��ق�ا إلى ن�أته ث� ت��ق�ا �ع�ها إلى و�الة ع�� ال�فلى ��ا في ذل� ال�ع��� وال�هام و��ا اله��ل 

  .احل وال���رات ال�اصلة �ال���ال�����ي �الإضافة إلى الأه�اف وأه� ال�� 

  تق��� و�الة ب�ر �العام�ة: ال��ل� الأول

  BADRن�أة : الف�ع الأول

أن ب�� الإی�اع وال����ة س��عى ب�� : على ما یلي 82/106ت�� ال�ادة الأولى م� ال��س�م رق�     

الفلاحة وال����ة ال����ة و���ى في صل� ن� �ال��� ألفلاحي ی��رج تلقائ�ا في قائ�ة ال���ك �اع��اره م�س�ة 

  .و���ة

ار�ة ی���ي إلى ال��ام ال���في ال��ائ�� ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة ه� ه��ة مال�ة ذات ص�غة ت�    

و���� ����أ اللام����ة ح�� �غ�ي ف�وعه صلاح�ات واسعة في م�ح الق�وض، وق� تأس� ���ج� ال��س�م 

وال�� ذ��ناه سا�قا، ومق�ه  1982مارس  13ل  1402ج�اد� الأول  17ال��رخ في  82/106: رق�

  .�2وشالاج��اعي في ال��ائ� العاص�ة، نهج العق�� ع��

و�الة م��ازل عل�ها م� ��ف ال��� ال��ائ�� وأص�ح ������ في  140في ال��ا�ة ت��ن ال��� م�     

  .و�الة 286م�ی��ة جه��ة و  31وق��ا ال�الي 

عامل ما ب�� إ�ار وم��ف ون��ا ل��افة ال���ة وأه��ة ال����لة ال����ة  ��7000غل ال��� ح�الي     

  .12ص�ف فاح�ل في ال��ت�ة 

                                                           
 .25م�سى ب� م���ر، سهام مانع، ال��جع ال�اب�، ص  -  1

 .وثائ� مق�مة م� ��ف م�س�ة ال���� في ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة - 2
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، 19/02/1989ولق� ت� تغ��� ب�� ال��ر إلى ش��ة م�اه�ة وه�ا ال�غ��� م��� �عق� رس�ي صادر في     

دج ل�ل سه� م����ة �لها 1000000سه� ��ق�ار  3300دج م�زعة إلى 3300000000رأس مالها م��د ب 

  :1م� ��ف ال�ولة وم�زعة ��ا یلي

 11550  ول��اه�ة م�انع ال�غ��ة والفلاحةسه� م� ��ف م�س�ة م�اس��ة ذات أسه� ل���وق.  

 11550   م�س�ة م�اه�ة ب�سائل ال��ه��(سه� م� ��ف م�س�ة م�اس��ة ذات أسه�.( 

 6600  م�س�ة ال��اعات ال��ع�دة(سه� م� ��ف م�س�ة م�اس��ة ذات أسه�.( 

 3300  ص��وق م�اه�ة ال��الح(سه� م� ��ف م�س�ة م�اس��ة ذات أسه�.( 

رأس�اله الأساسي، واح��ا�ات ال�دائع ال�ي ی�لقاها م� : وله�ا ال��� ع�ة م�ارد ت���ل في ما یلي     

 .الأش�اص ال��عامل�ن معه، ال����قات ال�ي تق�مها ال����ة ل����ل ب�نامج ال����ة، م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة

  وأه� مهامها BADRتع��� و�الة العام�ة : ال�اني الف�ع

  � و�الة العام�ةتع��: أولا

، مق�ها ال�ئ��  شارع ق�ول محمد بل��ة العام�ة، ولا�ة ع�� ال�فلى، 277حاملة لل�ق�  BADRهي و�الة     

وق� ت�سع� ش���ها على ال����� الإقل��ي ال�لائي وهي تا�عة لل��ی��ة ال�ه��ة لل���ع ال�ه�� للاس�غلال 

GRE ال��الة �ال��ی��ة ال�����ة ال�ي ���د ن�امها ال�اخلي �ال�لف ح�� تع��� ه�ه ال��ی��ة ال�س� ال�� ی ���

وذل� م� خلال الق�ارات ال������ة وتع��� و�الة ع�� ال�فلى ق��ا ��ل� الع�ی� م� ال��ائ� إذ أص��� ش���ا 

  .2وم�عاملا مه�ا ��نها ال�ح��ة على م���� ال�لا�ة

���ة وال�ي ت���ها ب�ون اس��ارة ال��ی��ة ح�� ت��ل لها ج��ع الاق��اد�ات ال� Aوهي م� ال�رجة     

  .ال�ه��ة

  :عامل ی��زع�ن �ال�الي �11ع�ل به�ه ال��الة     

  .رئ�� ال��ل�ة - 

 .الأم��ة العامة - 

 .ت�� إش�اف ال��ی�)  2(عاملا ن�افة + ع�ن�� أم�+م��ف  5 - 

 مهام ال��الة: ثان�ا

إلى جان� ت��� الع�ل�ات ال�ال�ة ل��ا�ات الإن�اج الفلاحي و��ا العال� ال��في و�الة العام�ة م�ل أ�     

  :�إم�انها BADRو�الة 

  .معال�ة �ل ع�ل�ات ال���، الق�ض، ال��ف، ال����ة - 

 .ف�ح ال��ا�ات ل�ل الأش�اص ال�ی� تق�م�ا �ال�ل� - 

 .اس���ال إی�اعات ال��ائ� - 

                                                           
 .وثائ� مق�مة م� ��ف م�س�ة ال���� في ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة -1

 .وثائ� مق�مة م� ��ف م�س�ة ال���� في ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة -  2
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 .الادخارال��ار�ة في ت��ع  - 

 .ال�فا� على س�عة ال��س�ة ل�� ال��ائ� - 

هي ��ل� ب�� لل����ة إذ لها مه�ة في ت���� الق�اع ألفلاحي، و��ا ت���ة ال��ا�ات الفلاح�ة،  - 

وال��ا��ة وال����ة وهي م�لفة ���ضع أم�ل للإج�اءات ����ة وه�ا به�ف بل�غ الق�ض أل������ 

 .للاس���ار

ة م����ة على ت�ف�� الع�ل�ة مع ال�ارج في إ�ار مه��ها وفي ح�ود وق� تع�دت ه�ه ال��الة و��ف

 .اله�ف ال�� أن��� م� أجله وه� ال��ف�� الفعلي لل����ات ال����ة والق�ا��ة

  أه�اف ال��الة و���لها ال�����ي: الف�ع ال�ال�

  أه�اف ال��الة: أولا

س�ع ن��اته س��ا إلى جعل إلى ال��ام ب��  BADRم� أجل م�ای�ة ال���ر الاق��اد� ل�أ ب�� 

  :1ال��� م�س�ة مال�ة ����ة ول�ا ت��ل� أه�افه في

  .ال�فا� على م���ه ال�الي - 

 .ت�ق�� أك�� م�دود�ة - 

 .ت�سع ال��ا�ات - 

 .ال����� ال��� لل����ة �الع�ل��� ال����ة والأج���ة - 

والفه� ال����ك ب��  م�ع ال��ارب في ات�اذ الق�ارات داخل ال��� و���اد ق�ر م� وح�ة الف�� وال����� - 

 .ال��� وع�لائه

 .ت�ش�� الق�ار ألان��ائي �ال��� ع� ���� تقل�ل ال��ائ� وز�ادة الأر�اح - 

ال��اف� العام ب�� اع��ارات ح�ا�ة ال���ة م� ال�ل�ث وح�ا�ة ال����ع م� الان��افات الأخلا��ة في حالة  - 

 .ع�م الاق��اض ���ن م� شأنها ته�ی� ال����ع في ه�ا ال��ال

 BADRاله��ل ال�����ي ل��الة : ثان�ا

  :إن اله�ف م� وضع ال����� اله��لي  لأ�ة م���ة أو م�س�ة أو ب�� ه�    

  .ت��ی� ال�لاح�ات ب�قة - 

 .ت��ی� م����ات ال���ول�ة في ات�اذ الق�ار - 

ت�ه�ل ع�ل�ة وضع ن�ام معل�ماتي داخل ال��س�ة وال�� �ع��� قاع�ة لات�اذ ق�ار ال��س�ة و����  - 

 :للعام�ة م� خلال ال��ل ال�الي ��BADRق إلى دراسة اله��ل ال�����ي ل��الة ال�

  

  

                                                           
 .وثائ� مق�مة م� ��ف م�س�ة ال���� في ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة -  1
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  له��ل ال�����ي ل��الة ب�ر �العام�ة���ل ا): 02(ال��ل رق� 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

     

  

  

  

  

  

  

  

  :و���� ال�ع��� �ال���ول�ات ال��علقة �اله��ل ال�����ي ��ا یلي

  م�ی� ال��الة: أولا

  .ه� أعلى سل�ة في ال��الة یه�� �ع�ل�ة ال����� و��اع�ه في ذل� ال��ی� ال��اع�    

  الأمانة: ثان�ا

  .تق�م �ع�ة و�ائف م�ها تق��� ال���� واس���اله وال��ام �ع�ل�ات ال��� الآلي    

  ال��اق� الأول: ثال�ا

  :�ق�م ���ا��ة خ�مات ما وراء ال��اك وال�� ی���ن م�    

1 - OFFICE BACK   

 وهي م�الح ال�ي لا ت��ن في ات�ال م�اش� مع ال��ائ� و�ائفها الاس���ال وت�ج�ه ال��ائ� وو�ائفها

 :إدار�ة الأولى هي م��نة م�

 م�ی� ال��لة الأمانة العامة

 ال��ی� ال��اع�

 ال��ا��ة الأولى
 ال��ا��ة ال�ان�ة

OFFICE BACK  

 م�ل�ة الإی�اعات

 م�ل�ة الق�وض

 ال��لف �ال��ف�ة

 ال��لف �ال��ارة

 ال��لف �ال��اس�ة

OFFICE FRONT  

م�ل�ة 

 الإدارة

ص��وق 

 رئ��ي

م�ل�ة 

 ح�ة

م�ل�ة 

 م����ة

م�زع  كاتب

أوت�مات��ي 

 للأوراق

م�ل�ة 

 ال��ائ�

 م�ل�ة ال��ائ�
 م�ا��ة دفات� ال��ف��

اس���اج ن�خ م� 

 ف��دفات� ال�� 

  

ع�ن 

 ر��
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 و��فة ه�ه ال��ل�ة دراسة ملفات الق�وض وت����ها: ال��لف �الق�ض.  

 و��ف�ه هي إج�اء الع�ل�ات ال�اصة �ال��ف�ة: ال��لف �ال��ف�ة. 

 ق�م�ن �ال�قاصة ب�� ال���ك وال�قاصة الآل�ة أ��ا: ال��لف �ال�قاصة�. 

 ال���ی� والاس���اد : �ل�ات ذات صلة �ال��ارة ال�ارج�ة م�لی���ن ��ل الع: ال��لف�� �ال��ارة ال�ارج�ة

 .الخ...

 و��ف�ه ال��ام ��ل ال��ا�ات وم�ا�عة ح���ها: ال��لف �ال��اس�ة وال��ا��ة. 

 و��ف�ه الإش�اف على ال�دائع ال�ق�مة م� ��ف ال��ائ�: ال��لف �الإی�اعات. 

 ال��اق� ال�اني: را�عا

  :وال����ن م� �ق�م ���ا��ة خ�مات ال��اك    

2- OFFICE FRONT   

 :وه� ج�ء م� ال��الة ال�� ���ن في ات�ال م�اش� مع ال��ائ� وه� ی���ن م�    

  :وت�� م��ول�ات هي: ال��ل�ة ال��ة  . أ

 .ال��زع الأوت�مات��ي للأوراق ال�ق��ة - 

 .م�اق� ال��ا�ات وح���ها ودفات� ال��ف�� - 

 .مه��ها اس���اج ن�خ م� دفات� ال��ف��: ال�اب� - 

و�ائفه� الأساس�ة ال��لف �ال���ن وال��ام ����ع الع�ل�ات ال��علقة �ال���ن وذل� ع� : ال��لف�� �ال��ائ�  . ب

 .الخ...���� ف�ح ال��ا�ات وم�ا�ع�ها، ال����لات 

 .ی�دون و��فة الإعلام وه�ا خاص إذا �ان ه�اك ع�لاء ج�د: أع�ان الاس�علام  . ت

� م�خل ال��الة و��ف�ه� الأساس�ة الاس���ال وت�ج�ه ه� الأش�اص ال��ج�دون ع�: أع�ان الاس���ال  . ث

 .ال��ائ�
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  م�احل ت��ر ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة: الف�ع ال�ا�ع

 ���ل م�احل ت��ر ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة): 02(ال��ول رق� 

 ال���ر ال�اصل ال���ات

 .ل��ه�ل ع�ل�ة ال��ارة ال�ارج�ة SWIFTالان��ا� في ال��ام  1991

ال�� ��اع� على س�عة أداء الع�ل�ات ال�����ة م� خلال ما  SYBUإن�اء  1992

ت���� ع�ل�ات ال���وق، الف��، الف�� ل��اب الع�لاء  ���télétraitementى 

تع��� اس���ام الإعلام الآلي على ج��ع ع�ل�ات ال��ارة ال�ارج�ة خاصة في م�ال 

  .سا 24اد�ة ال����ة وال�ي أص��� معال��ها لا ت�ع�� ف�ح الاع��

 .إدخال ن�ام معال�ة ج�ی�ة على م���� �ل ال�لا�ات

1993  

1994  

1996  

1998 

  .ت�س�ع اس���ام الإعلام الآلي ل���ل ج��ع الع�ل�ات ال����ة

  .CBRب�ء الع�ل ����ج ج�ی� ی���ل في ��اقة ال��� ال�اص �ال���  

  .ع� �ع� لان�از ج��ع الع�ل�ات في وق� ح��قيإدخال ن�ام ال�عال�ة 

 .CIBب�ء الع�ل ب��اقة ال��� ب�� ال���ك 

ال��ام ب����� عام لل��ا� ال���في لإب�از نقا� الق�ة وال�عف وس�اس�ه ووضع  2000

ت���� عام ل���ف �اع��اد ال�عای�� العال��ة في م�ال الع�ل ال���في في تع��� 

الإعلام ال�� ی��� ب�� م��لف ال��الات وت����ه �أن��ة ن�ام الات�ال ع� ش��ة 

 .ج�ی�ة لإدارة الع�ل�ة العل��ة ال�����ة ���عة

الع�ل على ز�ادة ال�قل�� لل��ة في م��لف ال��مات ال�����ة ات�اه الع�لاء  2001

وت�ق�� مفه�م ال��� ال�ال� ح�� �ان� و�الة ع���وش �العاص�ة أول م��ة ت���ة 

 .�ائ�ةوال��مات ال

2002  

2004 

تع��� ت���� ال��� ال�ال� وال��مات ال����ة على م���� ج��ع و�الات 

 .ال�ج�ه الام��از في تق��� ال��مات ال�����ة

2004  

2006 

ت���� ال�قاصة الآل�ة وت�ف�� ال�ورات ال������ة ل��لف�� �الع�لاء، م� أجل ال�ج�ه 

 .الام��از في تق��� ال��مات ال�����ة

2006  

2008 

ت���� س�� ع�ل ال��الات ال��ار�ة وال��س�ات وه�ا ل�ع�فة الأخ�ار الاخ��اقات 

  .ال�ارج�ة وال�اخل�ة ال�ي ته�د أه�اف ال���

  ).الق�ض العقار�، إ��ار الفلاحة، م�ح الق�ض ألفلاحي(��ح م���ات خارج�ة 

  .إع�اد و�ج�اء ی�و� ل�ع�� الع�ل�ات والأن��ة ال�اصة �ال���

ع� ���� الان��ار ع�� الان��ن� وه�ا على  E-BANKING ت���� ن�ام

 .سا24/24ال�ص�� ال�اص �الع��ل 
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  خ�مات ب�� ب�ر: الف�ع ال�ام�

ع�ف� ��اقات ال�فع ت��را مل���، خاصة �ع� اس���اث ال�قاصة الال���ون�ة وتع���ها ع�� ال��الات      

  .ال����ة و���� ال��ائ�

  ال��اقات ال����ة ال�ادرة ع� ال��الة :أولا

  :��CBRاقة  - 1

هي ��اقة و���ة خاصة، صال�ة ل��� فق� داخل ش��ة ال��ائ�، وهي ت��ح ل�املها �ال��� ما ب�� ال���ك، 

 .ك�ا ت��ح له جعل ال�ق��ة م� ماك��ات ال��ف الآلي لل���ك

  :CIBال��اقة ال����ة  - 2

 �CIBك داخل ت�اب ال���، ی�� ال�ع�ف عل�ها ب�� ال���ك �ال�عار تع��� ه�ه ال��اقة دفع وس�� ما ب�� ال��

و�اس� ال��� ال���ر ت���� ق�ص ال���وني ���� أم� ع�ل�ة ال�فع وع�ل�ة ال���ی� ل�� م��لف ال��ار أو 

 :الخ، ون�� في ه�ه ال��اقة ن�ع��...الف�ادق وال��لات ال��ار�ة 

  La Cart Classique: ال��اقة ال�لاس���ة  . أ

��اقة ح�ی�ة، ت��از �الل�ن الأزرق، ل�یها رق� س�� خاص �ال���ن ه�ه ال��اقة ت��ح للأج�اء س�اء أج�اء في هي 

مل��ن ج�ائ�� لا أك�� و���ن ذل� ح��  2الق�اع ال�اص أو الق�اع الع��مي، �����ع حامل ال��اقة س�� 

��� ت��ی� تار�خ صلاح��ها ت�� نف� م�تها عام�� و�ع�ها ت���جع ال��اقة إلى ال��� ل) دخل العامل(ال�خل 

 .ال�ق� ال��� ونف� ال��ل فق� ال��ة ت�غ��

  la carte gold: ال��اقة ال�ه��ة  . ب

ت���� بل�نها ال�ه�ي عل�ها ال�ق� ال��� خاص �ال���ن، وهي ��اقة دفع ت��ح  goldهي ��اقة ال���ون�ة ت��ى 

 .لف�ة خاصة وه� ال��ار و��ل� ت��ح لل��س�ات ال��ار�ة

ت��ن ��اقة دفع �اس�ه ���ع�لها وق� ما شاء س�اء في أ�ام ع�ل ال��� أو الع�ل، فق� : ل���ة لل�اج��ا

  .اس�ع�ل� خ��صا ل��ه�ل وت�ف�� ال��مة أث�اء الع�ل

س���ن ال��اقة �اس� ال���� و���ن ه� ال����ل ع�ها و����ل �افة : أما �ال���ة لل��س�ات ال��ار�ة    

  .ال���ول�ة

ملای�� دی�ار ج�ائ��، ولا   5إلى ذل� فق� ح�د ال��لغ ال��اد س��ه ل�لا ال��ف�� ح�� لا �ف�ق إضافة     

: تق��� الع�ل�ة في ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة فق� بل ���� ��ل� اس�ع�الا في ج��ع ال���ك الأخ��، م�لا

BNA.CPA ار�خ ال�لاح�ةم�تها عام�� لها نف� ���قة ال��اقة ال�لاس���ة م� ح�� ت��ی� ت.  

  ال��ر - 3

، ع�� رؤ�ة 2012تع��� ه�ه ال��اقة م� أح�ث م����ات ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة، �ان إن�اجها في     

م���لي ال��� ل��� ال��ائ� وع�م �فا�ة م��ل�اته� والان��ار ال���ل لل��� وش��� الع�لاء ال�� ���ل�ن دف�� 

على ه�ه ال���لة وال��اه�ة في ت��ی� ه�ا ال�ف�� إلى ��اقة  ال��ف��، دع� ال�اجة إلى ض�ورة الق�اء
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ی�مي (ال���ون�ة ت��ى ب��اقة ال��ف��، ح�� �����ع حاملي ه�ه ال��اقة �ال��� أث�اء ��اب ع�ل ال��� 

ت���� بل�نها الأخ�� الفاتح، هي ��ل� ت��از �ال�ق� ال��� �ال���ن، ح�� �����ع حامل ال��اقة س�� ) الع�لة

 .ی�� دی�ار فق� خارج ال�لا�ة، أما داخل ال�لا�ة ������ع س�� أ� م�لغ م�ج�د في ح�ا�هملا 5

  :�ال���ة ل�ف�� ال��ف�� فه�اك ن�عان

  .���ن �ف�ائ� أو ب�ون ف�ائ�، و���ن ه�ا ال�ل� ح�� ر��ة الع��ل: دف�� ت�ف�� عاد�  . أ

���� ���ح ل�لي ال�فل ���� ���ن �الف�ائ� وه� خاص لل�أم�� على الأ�فال، : دف�� ت�ف�� أش�ال  . ب

 .الف�ائ� فق�

 

 ح�� ال�ل� على ال��اقات ال����ة م� ��ف ال��ائ�): 03(ال��ول رق� 

ال�لاثي  

ال�ا�ع م� س�ة 

2012 

ال�لاثي 

ال�ا�ع م� س�ة 

2013 

ال�لاثي 

ال�ا�ع م� س�ة 

2015 

ال�لاثي 

ال�ا�ع م� س�ة 

2016 

ال�لاثي 

الأول م� س�ة 

2017 

CBR 47 101 67 12 52 

CIB 03 00 02 00 00 

TAWFIR 02 67 31 08 17 

 69 40 100 168 52 ال����ع

  .م� إع�اد ال�ال���� �الاع��اد على ال��انات ال�ق�مة م� ��ف م��في ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة: ال���ر

  

  ��ق وأدوات ج�ع ال�عل�مات وم��لف الأس�لة ال���وحة: ال�اني ال��ل�

  معل�مات ال�راسةأدوات ج�ع : أولا

تع��� ال�قابلة أداة ����ة ت�ا�ه ����ا إلى ح� ���� الاس���ان في خ��اته وم�اصفاته مع فارق واح�  :ال�قابلة*

ه� أنها ح�ار ب�� ال�اح� وصاح� ال�الة ال��اد ال���ل على معل�مات م�ه أو تع���اته ع� آرائه وات�اهاته 

م� الأف�اد ���ل م�اش� م� خلال ��ح وم�اع�ه، و�ق�م �ال�قابلة أش�اص م�ر��ن ت�ر��ا خاصا ل��ع ال��انات 

  .أس�لة م��دة وتف��� الغام� م�ها و�ق�م ال�اح� أو م� ی��ب ع�ه ب����ل ما دار ف�ها

ن�� ��اح��� ق��ا �إج�اء ال�قابلة على م���� ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة ب��الة العام�ة مع ال��ی�     

عل� �ال���ك ال��ار�ة و الأوراق ال�ال�ة، ���� ت�� ه�ه ال�قابلة ال��اع� ولق� ج�ع�ا معل�مات ومع��ات هامة ت�

في ع�ة أ�ام �العام�ة ولا�ة ع�� ال�فلى وفي الأخ�� س�ل�ا �ع� الأس�لة ال���وحة والإجا�ة عل�ها �ان� م� 

  .��ف ال��ی� ال��اع�
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  ع�ض أس�لة ال�قابلة وت�ل�لها: ثان�ا

  :أس�لة ال�قابلة - 1

  ال�ي �ق�م بها ال��� الفلاحي؟ماهي الع�ل�ات ال�ال�ة 

ال��ام ���مات الاك��اب وال��ام �ع�ل�ة ال����ة، حف�  :الع�ل�ات ال�ال�ة ال�ي �ق�م بها ال��� الفلاحي هي  . ج

الأوراق ال�ال�ة، تق��� ال��ح وال���رة، عق� صفقات الأوراق ال�ال�ة ل��اب الع�لاء، ت���� و�دارة م�ف�ة 

 .الأوراق ال�ال�ة

 الق�وض الفلاح�ة ال����حة في ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة و�الة ب�ر العام�ة؟ ا هي أن�اعم 

 :أن�اع الق�وض ال����حة م� ق�ل و�الة العام�ة ت��ف إلى ع�ة ت���فات هي  . ج

 .ن��� م�ها الق�ض ال�ف��، ق�ض ال����، الق�ض الإ��ار� الفلاحي: الق�وض ال���اة  - 

 .العقار�ة، الق�وض الإن�اج�ة وق�وض ال�عاون�ات الفلاح�ةم�ها الق�وض : الق�وض الاس�ع�ال�ة - 

 .م��س�ة الأجل و���لة الأجل: ق�وض ق���ة الأجل :ق�وض ح�� الآجال - 

م�ها ق�وض غ�� م���نة، ق�وض م���نة �أص�ل م�ق�لة وق�وض  :ق�وض ح�� ال��ان - 

 .م���نة �أص�ل غ�� م�ق�لة

 على ماذا تع��� ع�ل�ة الاق��اض؟ 

  .ال�قة، ال��ة، ال�ع�: الاق��اض ب�� ال���ن وال��� على ثلاثة أش�اء رئ���ة هي تع��� ع�ل�ة. ج

  ؟ع�� ت�ل�� ال�� ال����� الأول لل��رد، ماذا ی�ه� ال���ن * 

�ق�م ال���ن �إح�ار م� ع�� ال��ث� وث�قة تعه� �ال�ه� ال��از� ��ع�ى أن ال�ع�ات ال�ي أخ�ت سالفا ی�� . ج

  .ره�ها

م� خلال إج�ائ�ا لل�قابلة مع ع��ة ال�راسة ال�ي أجاب� على أس�ل��ا، فق� ت�� الإجا�ة على  :ت�ل�ل ال�قابلة - 2

  :ما ه� م�ون أعلاه وق� ت� ال��صل م� خلالها إلى

ال����ح ب�ج�د ق�وض فلاح�ة تق�م ب����ل الق�اع الفلاحي أ� م��لف ال��ار�ع ال��علقة �الق�اع الفلاحي   

على م���� م�س�ة ب�� الفلاحة وال����ة ال����ة و�الة العام�ة، وات�ح أن الع�ل�ات ال�ال�ة ال�ي �ق�م بها ال��� 

�ة ال����ة، حف� الأوراق ال�ال�ة، تق��� ال��ح وال���رة، الفلاحي ت���ل في ال��ام ���مات الاك��اب وال��ام �ع�ل

عق� صفقات الأوراق ال�ال�ة ل��اب الع�لاء، ت���� و�دارة م�ف�ة الأوراق ال�ال�ة، وم� خلال الأس�لة ال���وحة 

، الق�وض ال���اة :ت��� ل�ا أن أن�اع الق�وض ال����حة م� ق�ل و�الة العام�ة ت��ف إلى ع�ة ت���فات هي

  .وق�وض ح�� ال��ان ، ق�وض ح�� الآجالق�وض الاس�ع�ال�ةال

وأعل��ا ال���� ال�� أج���ا معه ال�قابلة �أن ال����ل الفلاحي لا ت���ه ق�ان�� ت���ه �غ��ه م� ال����ل وذل� 

لاثة ل�ة الإن�اج�ة الفلاح�ة، ��ا أنه ع�ل�ة الإق�اض لا ت�� ��فة ع��ائ�ة و�ن�ا تع��� على ثراجع ل���عة الع�

ع�امل ��� أن ت��ف� ب�� ال��� وال���ن ألا وهي ال�قة، ال��ة وال�ع�، �الإضافة إلى أن ال���ن �ق�م �إح�ار 

  .م� ع�� ال��ث� وث�قة تعه� �ال�ه� ال��از� ��ع�ى أن ال�ع�ات ال�ي أخ�ت سالفا ی�� ره�ها



                                                                            دراسة الاس���ار على الأوراق ال�ال�ة ل��� الفلاحة وال����ة ال����ة                       :الف�ل ال�اني

  

71 
 

  :خلاصة

م� خلال ه�ا الف�ل ت�صل�ا إلى أن ال��ائ� ب�ل� م�ه�دات مع���ة في ب�اء جهازها ال���في     

وذل� ع� ���� ال��ور �ع�ة م�احل ل���ره، �الإضافة إلى إلى ه�ا ن�� أن أن ال���ك ال��ار�ة تق�م 

ب�� تل� �ع�ة ن�ا�ات ر���ة ع� ���� ال��ام �ع�ة ع�ل�ات ل��ابها ال�اص ول��اب ع�لائها وم� 

  .الع�ل�ات تل� ال��علقة �الأوراق ال�ال�ة

��ا ت�صل�ا إلى أن اس���ار ال���ك ال��ار�ة في الأوراق ال�ال�ة یلع� دورا هاما في ت�ق�� ت���ة     

ورفع ال�����ات العال�ة لل�ول م� خلال ج��ع ال��ق ال��احة لل��ائ� وال�ي �ف�لها ی�� ت���ل أف�ل، 

  .ائ� إلى أص�اب الع��الأم�ال م� أص�اب الف

وفي الأخ�� ت�صل�ا إلى أن الع�ی� م� الق�اعات داخل ال�ول اس�فادت م� ه�ا الاس���ار م� ب��ها     

الق�اع الفلاحي فلاح��ا أنه م� ال�ه� أن ���ن ه�اك اس���ار داخل ه�ا الق�اع س�اء �ان ذات�ا أو 

  .خارج�ا ال����ل في الق�وض الفلاح�ة

لاحة وال����ة ال����ة و�الة ب�ر �العام�ة ل�لا�ة ع�� ال�فلى، تع��� ق��ا ��ل� الع�ی� ق�وض ب�� الف    

  .م� ال��ائ� إذ أص��� ش��� وم�عاملا مه�ا على م���� ال�لا�ة
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 :خات�ة

ت�اول ال��� ����ه ال���� وال����قي اس���ار ال���ك ال��ار�ة في الأوراق ال�ال�ة ودورها الأساسي في     

ت���ل الاق��اد، ���� أن الاس���ار في الأوراق ال�ال�ة أص�ح أح� أه� م�الات الاس���ار ال��ی�ة ال�ي ت��ه�� 

ل��ا� الاق��اد� ���ل عام، وم� م��ل� أن أص�اب الف�ائ� ال�ال�ة وت��به� ن��ها ل��ع�� على حالة ا

ال��ارف ال��ار�ة تع��� أح� أه� أص�اب الف�ائ� ال�ال�ة ولأه� ر�ائ� ال��ام ال�الي، فإن ول�جها عال� الأس�اق 

ال�ال�ة ���� ت�س�ع قاع�ة ال�عامل وضخ ال���� م� الاس���ارات ف�ها، م� خلال ما ���� أن تق�م �ه م� تق��� 

ة ال��ان� في م�ال ال�عامل في الأوراق ال�ال�ة ل�الح ع�لائها ��فاءة وس�عة عال�ة في ال��ف�� و��ا ل��مات م�ع�د

���� ال��اف�ة على س��ة تل� الع�ل�ات، وفي �ل تفاعل الع�لاء مع ال��مات ال�ي تع�ضها ال���ك اس��اع� 

�ل س�ة الاق��اد�ات ال��ق�مة، وعلى أن ت���قع ���ل م��ر� في خار�ة الأس�اق ال�ال�ة ال��ی�ة ال�ي صارت ت�

ال�غ� م� وج�د حالة ال�عف اله��لي في دور ال���ك ال��ار�ة في م�ال الأوراق ال�ال�ة في ال��� الع��ي على 

غ�ار الع�ی� م� ال�ول ال�ام�ة، ن���ة ل�عف م�اه��ها في ع�ل�ات س�ق الأوراق ال�ال�ة ���ل عام، إلا أن ه�اك 

�� وج�دها في ه�ا ال���ان ون�� �ال��� و�الة ب�ر �العام�ة ولا�ة ع�� ال�فلى ال�ي تق�م �ع� ال�الات ال�ي أث�

ب�ور ر�اد� في م�ال الأوراق ال�ال�ة، وذل� س�اء ل��اب ع�لائها م� الأش�اص ال���ع��� وال�ع����� أو ل��ا�ه 

ال�ال�ة م� خلال ال��ام  ال�اص، وذل� م� خلال ال��ائف ال�ي �ق�م بها �الإسهام في ع�ل�ات ��ح ال�راق

�الإج�اءات ال��ف���ة لع�ل�ات الاك��اب وتلقي ع�وض ال��اء وض�ان تغ���ها �ال�عه� �الاك��اب في �ل ما ت�قى 

م� ال��ح العام، ف�لا ع� ال��ام �إع�اد ال�راسات وت���� الأسه� وال���ات، ��ا ت��� ع�ل�ات ال�عامل في 

س���ة، �الإضافة إلى ال��ام �إن�اء ال��ادی� الاس���ار�ة ال���لفة و��ح الأوراق ال�ال�ة ����ات وسا�ة أو 

الأف�اد وال���ك (ص���ها لل��اول و�دارة وحف� الأوراق ال�ال�ة لع�لائها م� الأش�اص ال���ع��� وال�ع����� 

  .أم��اتوال��س�ات ال�اصة وال���م�ة واله��ات ال��ل�ة والأج���ة وص�ادی� الاس���ار وال�عاشات وال�

  :ن�ائج ال�راسة

ت��ف الأوراق ال�ال�ة ال���اولة في س�ق الأوراق ال�ال�ة إلى س��ات وأسه� وأوراق مال�ة ه���ة، فال���ات  -

  .تع��� أداة دی� �ق�ض ال������ ���ج�ها ش��ة أو ح��مة م�لغا م� ال�ال مقابل فائ�ة دور�ة

ال��ار�ة ق�� م� أق�ام س�ق رأس ال�ال ال�ي ت��رج ض�� تع��� الأوراق ال�ال�ة في م�ال اس���ار ال���ك  -

 .ال��ق ال�ال�ة

للأوراق ال�ال�ة في م�ال اس���ار ال���ك ال��ار�ة ع�ة و�ائف م�ها ما ی�عل� ب����ل الاق��اد وال��س�ات  -

وخل� ال���لة وم�ها ما ی�عل� أ��ا ب���ی� ال�ع� ال��اس� وت���� ال��ا�� ف�لا ع� تق��� حالة 

 .الاق��اد

 .ت���� الأوراق ال�ال�ة في ال���ك ال��ار�ة ع� �ع�ها ال�ع� في صفة ال�فاءة -



  خات�ة
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ی�د� ت���� الأوراق ال�ال�ة إلى ز�ادة �فاءة ال�هاز ال���ي الأم� ال�� ی�د� إلى ع�ل�ة ال����ة  -

 . الاق��اد�ة

    :ت�ص�ات ال�راسة

  � في م�ال ال�عاملفي �ل ضعف أو ��اب الإ�ار ال��س�ي ال���امل وال����    

في الأوراق ال�ال�ة في ال��� الع��ي ���ل عام وال�� �ع� م� أه� أر�ان ��ام الأس�اق ال�ال�ة ال�اج�ة فإنه  

  :لل���ك ال��ار�ة س� ه�ا الف�اغ م� خلال الع�ل على

  .تأس�� ال��س�ات ال�ال�ة ال�����ة ���ادی� الاس���ار - 

 .عل� ب����� وت�و�ج الإص�ارات ال��ی�ة م� الأسه� وال���اتت�لي مهام ب��ك الاس���ار لاس��ا ما ت - 

إدارة ال��اف� ال�ال�ة س�اء ل��ابها ال�اص م� خلال ��ح ج�ء م�ا ���زتها م� أوراق مال�ة لل��ع  - 

 .واس���ام ح��ل�ها أو ج�ء م�ها في ش�اء أوراق مال�ة ج�ی�ة

لاس��ارة الف��ة لل�قل�ل م� الق�ارات ال�ا��ة م�افقة ال�������� لاس��ا ال�غار م�ه� وتق���ه� ل��مات ا - 

 .وال����عة م� ق�له�

 .ف�ح ن�اف� ل��مات ال��ق ال�الي في �ل ف�وع ال��ارف ال��ار�ة - 

 .ت���ع الأوراق ال�ال�ة �إص�ارات أخ�� في س�ق الأوراق ال�ال�ة - 

 .ال�الي الاه��ام أك�� �ال��ام ال���ي وت�ه�ل ال�عامل معه لأنه ال�ائ� ال�ئ��ي لل��ق  - 

ن�� ال�عي ب�� أف�اد ال����ع م� خلال ال����ات ال�����ة والأ�ام ال�راس�ة ال�ي ب�� أه��ة س�ق الأوراق  - 

 .ال�ال�ة ودورها في ت���� الاق��اد
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