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Résumé. 
 Cet article, tente d'analyser, les réformes du système 
bancaire Algérien après le PAS, et les accords avec Le FMI, et ce, 
à travers, trois approches, la première, concerne l'environnement 
des banques, et l'impact éventuel de la privatisation dans le 
processus     de la libéralisation, la deuxième, c'est la politique  de 
l'équilibre monétaire suite aux  interventions de la banque 
d'Algérie, et en fin celle approchant la situation du financement 
des investissements productifs ainsi que ses perspectives. 
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المبالغ بملايين الدينارات  
القروض القدمة للقطاع العام   القروض المقدمة للقطاع الخاص   
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������� ��N����-�،،�وA7XאTא��א��1 � �א�U�z&���2و�h�Cא�<4א�N �א�H{אز��J�4�Gوא������� ��N����-�،،�وA7XאTא��א��1 � �א�U�z&���2و�h�Cא�<4א�N �א�H{אز��J�4�Gوא������� ��N����-�،،�وA7XאTא��א��1 � �א�U�z&���2و�h�Cא�<4א�N �א�H{אز��J�4�Gوא������� ��N����-�،،�وA7XאTא��א��1 � �א�U�z&���2و�h�Cא�<4א�N �א�H{אز��J�4�Gوא

������Iא�<AوضO�&�وضA>א����I���O�&�وضA>א����I���O�&�وضA>א����I���O�&�KKKK� �� �� �� �
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٩٠  

����������������������������	-������	�� 6/3�V�	-������	�� 6/3�V�	-������	�� 6/3�V�	-������	�� 6/3�Vא����A�� B��U� ��Aא���ل B��U� ��Aא���ل B��U� ��Aא���ل B��U� �א������NXد�NXRد�NXRد�NXRدRل ��U"I/�zא�� �א�א%��� ��U"I/�zא�� �א�א%��� ��U"I/�zא�� �א�א%��� ��U"I/�zא�� �3ن� و� و� و� و�א%��� �3ن�، �3ن�، �3ن�، ،
����#��>�H��D�k��R Nزא��h�&U�y#"!�א�&��2#��>�H��D�k��R Nزא��h�&U�y#"!�א�&��2#��>�H��D�k��R Nزא��h�&U�y#"!�א�&��2#��>�H��D�k��R Nزא��h�&U�y#"!�א�&��2����و��2kUא-�,��א�א�&4א���א�����و��2kUא-�,��א�א�&4א���א�����و��2kUא-�,��א�א�&4א���א������WWWWو��2kUא-�,��א�א�&4א���א� �� �� �� �

������������� J� J� J� Jא������ �و�l4Q/4א�� �א�N م �و�l4Q/4א�� �א�N م �و�l4Q/4א�� �א�N م �و�l4Q/4א�� �א�&����2،�����وووو    N م !"#��E�� R�دא�� �Cא���� Rg9و/<*�א� ،�א�&����2،� !"#��E�� R�دא�� �Cא���� Rg9و/<*�א� ،�א�&����2،� !"#��E�� R�دא�� �Cא���� Rg9و/<*�א� ،�א�&����2،� !"#��E�� R�دא�� �Cא���� Rg9و/<*�א� ،
\��>���2��NXد�Rא�Nو3ن����-\��>���2��NXد�Rא�Nو3ن����-\��>���2��NXد�Rא�Nو3ن����-\��>���2��NXد�Rא�Nو3ن����- G��AKKKKא7&���Aא7&���Aא7&���Aא7&���Hزא��fX� �1U�yא�MU��Gא� و���HGزא��fX� �1U�yא�MU��Gא� و���HGزא��fX� �1U�yא�MU��Gא� و���HGزא��fX� �1U�yא�MU��Gא� و�� �� �� �� �

������������� J� J� J� J�����\���>���2�א��N�P��,Iא��T���/����8ول�א� �Oא�h�Q�\���>���2�א��N�P��,Iא��T���/����8ول�א� �Oא�h�Q�\���>���2�א��N�P��,Iא��T���/����8ول�א� �Oא�h�Q�\���>���2�א��N�P��,Iא��T���/����8ول�א� �Oא�h�QFFFF�،4א����tª�R G�،4א����tª�R G�،4א����tª�R G�،4א����tª�R G
y>�J/אy>�J/אy>�J/אy>�J/א������������������١٩٩٢١٩٩٢١٩٩٢١٩٩٢��fXfXfXfX١٩٩٧١٩٩٧١٩٩٧١٩٩٧EEEE����������/א�����A� �>U4�����و�&Gא�AC4�Uم� �N�fX�C��QX�،����������/א�����A� �>U4�����و�&Gא�AC4�Uم� �N�fX�C��QX�،����������/א�����A� �>U4�����و�&Gא�AC4�Uم� �N�fX�C��QX�،����������/א�����A� �>U4�����و�&Gא�AC4�Uم� �N�fX�C��QX�،

،�א��,�+�،א��,�+�،א��,�+�،א��,�+� �� �� �� �
������������� J� J� J� J�����!"%�>CאAGא�،$��<Aא��א���1�Hم�א Nو��,�د�;Hوא��N�2�7Hא���i4Kא���!"%�>CאAGא�،$��<Aא��א���1�Hم�א Nو��,�د�;Hوא��N�2�7Hא���i4Kא���!"%�>CאAGא�،$��<Aא��א���1�Hم�א Nو��,�د�;Hوא��N�2�7Hא���i4Kא���!"%�>CאAGא�،$��<Aא��א���1�Hم�א Nو��,�د�;Hوא��N�2�7Hא���i4Kא��

�KKKKא�&��2א�&��2א�&��2א�&��2 �� �� �� �
�����������������������������������������،����Zא�R}�Iא��P���g��y�1���<4א����،�����و�S�N#"א�א���س،��Cن�-�4,����Zא�R}�Iא��P���g��y�1���<4א����،�����و�S�N#"א�א���س،��Cن�-�4,����Zא�R}�Iא��P���g��y�1���<4א����،�����و�S�N#"א�א���س،��Cن�-�4,����Zא�R}�Iא��P���g��y�1���<4א����و�S�N#"א�א���س،��Cن�-�4,

�����������UאTאA7X�"��I�U���N�$�eAن�א�	�Nא�������������b1U� �&'�����������UאTאA7X�"��I�U���N�$�eAن�א�	�Nא�������������b1U� �&'�����������UאTאA7X�"��I�U���N�$�eAن�א�	�Nא�������������b1U� �&'�����������UאTאA7X�"��I�U���N�$�eAن�א�	�Nא�������������b1U� �&' (Ali Mamouni, 

2001,P3) ��������������8-��#V��1U�T���N3���2�����RA2��1��$���Gא��>Zא���2N�S>�Uو�،����������8-��#V��1U�T���N3���2�����RA2��1��$���Gא��>Zא���2N�S>�Uو�،����������8-��#V��1U�T���N3���2�����RA2��1��$���Gא��>Zא���2N�S>�Uو�،����������8-��#V��1U�T���N3���2�����RA2��1��$���Gא��>Zא���2N�S>�Uو�،
�1C��Gא�R ع���IU�א� &'���-�V
nUو'<�+���دون��،1�א� و�C��Gא�R ع���IU�א� &'���-�V
nUو'<�+���دون��،1�א� و�C��Gא�R ع���IU�א� &'���-�V
nUو'<�+���دون��،1�א� و�C��Gא�R ع���IU�א� &'���-�V
nUو'<�+���دون��،א��I�U�P�yNA��z"#��א��I�U�P�yNA��z"#��א��I�U�P�yNA��z"#��א��I�U�P�yNA��z"#��א� و�

���U�b��G�45א�{و����y�4u�zوא��،�4א�y�/�D�Tא����7�3و�א(�������U�bא���4>�א��9�G�45א�{و����y�4u�zوא��،�4א�y�/�D�Tא����7�3و�א(�������U�bא���4>�א��9�G�45א�{و����y�4u�zوא��،�4א�y�/�D�Tא����7�3و�א(�������U�bא���4>�א��9�G�45א�{و����y�4u�zوא��،�4א�y�/�D�Tא����7�3و�א(���א���4>�א��9
��������� � ���&�����DאA����Xو�،�& אد#������ -4ل�'<���P�R4א�4��1ق�א��< ������،�وא�����Gא��������� � ���&�����DאA����Xو�،�& אد#������ -4ل�'<���P�R4א�4��1ق�א��< ������،�وא�����Gא��������� � ���&�����DאA����Xو�،�& אد#������ -4ل�'<���P�R4א�4��1ق�א��< ������،�وא�����Gא��������� � ���&�����DאA����Xو�،�& אد#������ -4ل�'<���P�R4א�4��1ق�א��< ������،�وא�����Gא

�o�CA,Gא�V��oد��,�;Hא�o���&�Gא�R +�I��،E� Zא����Gא���b���Gא�o�CA,Gא�V��oد��,�;Hא�o���&�Gא�R +�I��،E� Zא����Gא���b���Gא�o�CA,Gא�V��oد��,�;Hא�o���&�Gא�R +�I��،E� Zא����Gא���b���Gא�o�CA,Gא�V��oد��,�;Hא�o���&�Gא�R +�I��،E� Zא����Gא���b���GאFFFF�2D�2D�2D�2Dن�����n��4#ن�n��4#ن�n��4#ن�n��4#
���dA,2אאאא�'A&א��1��GdA,2����'A&א��1��GdA,2����'A&א��1��GdA,2����'A&א��1��GABC EEEEKKKK� �� �� �� �

�������������������������������������h�41���} אم�א�V��&Gא� و����Pא���'���42���Pא�/A�Gא��אTאA7ع�א���UXو�h�41���} אم�א�V��&Gא� و����Pא���'���42���Pא�/A�Gא��אTאA7ع�א���UXو�h�41���} אم�א�V��&Gא� و����Pא���'���42���Pא�/A�Gא��אTאA7ع�א���UXو�h�41���} אم�א�V��&Gא� و����Pא���'���42���Pא�/A�Gא��אTאA7ع�א���UXو
�����4���2���Pא���E� ��M����������2د�3Nوא�،R������4���2وא�دא���Pא���E� ��M����������2د�3Nوא�،R������4���2وא�دא���Pא���E� ��M����������2د�3Nوא�،R������4���2وא�دא���Pא���E� ��M����������2د�3Nوא�،R�وא�دא����FFFFleasingEEEE������RAK���,Gوض�אA��>وא���RAK���,Gوض�אA��>وא���RAK���,Gوض�אA��>وא���RAK���,Gوض�אA��>وא�

�RAJ���1א�� ���kU��3 ��'�����#و�،�א�&�+�� �وא�;����-A��Jא��S���Nא4��Zא��Cא�������&�A����RAJ���1א�� ���kU��3 ��'�����#و�،�א�&�+�� �وא�;����-A��Jא��S���Nא4��Zא��Cא�������&�A����RAJ���1א�� ���kU��3 ��'�����#و�،�א�&�+�� �وא�;����-A��Jא��S���Nא4��Zא��Cא�������&�A����RAJ���1א�� ���kU��3 ��'�����#و�،�א�&�+�� �وא�;����-A��Jא��S���Nא4��Zא��Cא�������&�A���
�4�Z4�א�Z4�א�Z4�א�ZאMN�,Gא�����N4/�2ن��+Hא�R�دאX�S�N��MN�,Gא�����N4/�2ن��+Hא�R�دאX�S�N��MN�,Gא�����N4/�2ن��+Hא�R�دאX�S�N��MN�,Gא�����N4/�2ن��+Hא�R�دאX�S�N��KKKK� �� �� �� �
��������������������������������������������Ai��{G�'�$N4א�������v4��1��S��N�،�وא����4>�א�����7���G���1א��Gن�אX��������Ai��{G�'�$N4א�������v4��1��S��N�،�وא����4>�א�����7���G���1א��Gن�אX��������Ai��{G�'�$N4א�������v4��1��S��N�،�وא����4>�א�����7���G���1א��Gن�אX��������Ai��{G�'�$N4א�������v4��1��S��N�،�وא����4>�א�����7���G���1א��Gن�אX

��&Q4��'3و��،���2E��H8א��א�I�����'�h�&����2�C�T4א���،�A+8אO41ق�א��'�>�&�Gא��&Q4��'3و��،���2E��H8א��א�I�����'�h�&����2�C�T4א���،�A+8אO41ق�א��'�>�&�Gא��&Q4��'3و��،���2E��H8א��א�I�����'�h�&����2�C�T4א���،�A+8אO41ق�א��'�>�&�Gא��&Q4��'3و��،���2E��H8א��א�I�����'�h�&����2�C�T4א���،�A+8אO41ق�א��'�>�&�Gא
،���>�/Hא���AGل�א	-��وא��< ��א��Ax�z'���א� و����Gא،���>�/Hא���AGل�א	-��وא��< ��א��Ax�z'���א� و����Gא،���>�/Hא���AGل�א	-��وא��< ��א��Ax�z'���א� و����Gא،���>�/Hא���AGل�א	-��وא��< ��א��Ax�z'���א� و����Gوع�����אAC�T�k/�'�y��;� ;وع�وAC�T�k/�'�y��;� ;وع�وAC�T�k/�'�y��;� ;وع�وAC�T�k/�'�y��;� ;و
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٩١  

8+��3و�א������P�3س����ل�#�"!�א����4>،�و3'� ������Oא�2#�1Gود�א ��P�W3س����ل�#�"!�א����4>،�و3'� ������%��وذ���P�8+��3و�א����Oא�2#�1Gود�א ��P�W3س����ل�#�"!�א����4>،�و3'� ������%��وذ���P�8+��3و�א����Oא�2#�1Gود�א ��P�W3س����ل�#�"!�א����4>،�و3'� ������%��وذ���P�8+��3و�א����Oא�2#�1Gود�א ��P�Wوذ���%
��������i���Gא��אTאA��73ن�א��HX�،��,�4{���R ��� Oא�o/א�<��4א�B����r������& אدא�����������א���i���Gא��אTאA��73ن�א��HX�،��,�4{���R ��� Oא�o/א�<��4א�B����r������& אدא�����������א���i���Gא��אTאA��73ن�א��HX�،��,�4{���R ��� Oא�o/א�<��4א�B����r������& אدא�����������א���i���Gא��אTאA��73ن�א��HX�،��,�4{���R ��� Oא�o/א�<��4א�B����r������& אدא������א
���Gط�א�41ق�א��k/��4JUدون��y���� N8אم�'�"!�א�<4א��H�'���b&���Pא��4�������Gط�א�41ق�א��k/��4JUدون��y���� N8אم�'�"!�א�<4א��H�'���b&���Pא��4�������Gط�א�41ق�א��k/��4JUدون��y���� N8אم�'�"!�א�<4א��H�'���b&���Pא��4�������Gط�א�41ق�א��k/��4JUدون��y���� N8אم�'�"!�א�<4א��H�'���b&���Pא��4���� 

FFFFCheib Cherif, (2002,P.7����������#���k/X���zوא���A�+8אOא�P���4>�Gאول�א�<�\�א Uو������#���k/X���zوא���A�+8אOא�P���4>�Gאول�א�<�\�א Uو������#���k/X���zوא���A�+8אOא�P���4>�Gאول�א�<�\�א Uو������#���k/X���zوא���A�+8אOא�P���4>�Gאول�א�<�\�א Uو
��������������2� ود7�R א��������W�x�Hא�< ��B�2��S�N�RאHد-���������١٩٩٨١٩٩٨١٩٩٨١٩٩٨N�R�،��دא���د-��Hא�B�2��S�N�R� >א��������W�x�H7 א��Rود �������2N�R�،��دא���د-��Hא�B�2��S�N�R� >א��������W�x�H7 א��Rود �������2N�R�،��دא���د-��Hא�B�2��S�N�R� >א��������W�x�H7 א��Rود �������2N�R�دא��،

�fX�1��A�2E��א(���oوא�M/�7،����د�M��n'�BCא���4>�א����7Gو7"��א�،Pא�����fX�1��A�2E��א(���oوא�M/�7،����د�M��n'�BCא���4>�א����7Gو7"��א�،Pא�����fX�1��A�2E��א(���oوא�M/�7،����د�M��n'�BCא���4>�א����7Gو7"��א�،Pא�����fX�1��A�2E��א(���oوא�M/�7،����د�M��n'�BCא���4>�א����7Gو7"��א�،Pא����
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 ;اتــــ>ــا<= 2005 2004 2003 2002 2001 2000
1048 1238 1416 1630 2172 2423 
��  M1  ا������ت ا��
2023 2474 2902 3354 3756 4147 
�� M2  ا����
 ا��
� ا���م 7478 6127 5264 4546 4261 4123�� ا��� � ا��ا
 #'وض �$#�"�د 1778 1535 1380 1267 1078 994
 إ+���� ا�*دا() 2944 2704 2443 2127 1790 1442

24 25 28 26 25 24 
ا��---� � �0---/  �.#�"---�د #---'وض
���       ا���م  ا��ا

52 50 49 49 58 58 
  

 �0----/ ا����--------��ا�����----�ت ا��


��  % (M2/M1) enا��
Sources : CNES, Banque d'Algérie, 2005 (unité : Milliard de DA) 
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مليون دج بعض المؤشرات النقدية والاقتصادية   

M1   المتاحات النقدية M2 : الكتلة النقدية PIB :  الناتج المحلي الإجمالي القروض المقدمة للاقتصاد   إجمالي الودائع المحصلة من البنوك    
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�B�و�،V'א �א8Oא+�V��&�� &'�6�U�¤�Aא�P�RAi�{G#"א�א�,��r���א�� א'V،�و��Bא8Oא+�V��&�� &'�6�U�¤�Aא�P�RAi�{G#"א�א�,��r���א�� א'V،�و��Bא8Oא+�V��&�� &'�6�U�¤�Aא�P�RAi�{G#"א�א�,��r���א�� א'V،�و��Bא8Oא+�V��&�� &'�6�U�¤�Aא�P�RAi�{G#"א�א�,��r���א�
��P#"א�א®�ل����<�M1/�hא� /���&bk�4א��J-4د�>U�$�C�Wא� /���ذ��M1/�h>����P#"א�א®�ل��&bk�4א��J-4د�>U�$�C�Wא� /���ذ��M1/�h>����P#"א�א®�ل��&bk�4א��J-4د�>U�$�C�Wא� /���ذ��M1/�h>����P#"א�א®�ل��&bk�4א��J-4د�>U�$�C�Wذ�
������>����وא�&������RAi�{2،�و#$�', د�3ن���g��B/����א�R N��1Gא����>����وא�&������RAi�{2،�و#$�', د�3ن���g��B/����א�R N��1Gא����>����وא�&������RAi�{2،�و#$�', د�3ن���g��B/����א�R N��1Gא����>�وא�&������RAi�{2،�و#$�', د�3ن���g��B/����א�R N��1Gא�

����P�$وق�א��< �א� و� ���������P�$وق�א��< �א� و� ���������P�$وق�א��< �א� و� ���������P�$وق�א��< �א� و� �������>�>u����>�>u����>�>u����>�>u��KKKK� �� �� �� �

�>�&������د��>�&������د��>�&������د��>�&�����د��
��R�دאX�\@��'��R�دאX�\@��'��R�دאX�\@��'��R�دאX�\@��'
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����1U�P��4J�א��<�A�Aא��W����=4�1א8Oא+�k��3 '�،A �'&��א��4J������1U�Pא��<�A�Aא��W����=4�1א8Oא+�k��3 '�،A �'&��א��4J������1U�Pא��<�A�Aא��W����=4�1א8Oא+�k��3 '�،A �'&��א��4J������1U�Pא��<�A�Aא��W����=4�1א8Oא+�k��3 '�،A �'&��א�
�RA+دא�B��4U� &'�،�دو��I,'4����دא-��א��@�م��&Gא�S�N4ل�,Zא�RA+دא�B��4U� &'�،�دو��I,'4����دא-��א��@�م��&Gא�S�N4ل�,Zא�RA+دא�B��4U� &'�،�دو��I,'4����دא-��א��@�م��&Gא�S�N4ل�,Zא�RA+دא�B��4U� &'�،�دو��I,'4����دא-��א��@�م��&Gא�S�N4ل�,Zא
א��&������Bא��T�DAkא���4�C�،M/�7< م��&�AQ����4و���'nkن�א��&������Bא��T�DAkא���4�C�،M/�7< م��&�AQ����4و���'nkن�א��&������Bא��T�DAkא���4�C�،M/�7< م��&�AQ����4و���'nkن�א��&������Bא��T�DAkא���4�C�،M/�7< م��&�AQ����4و���'nkن�

���<4�������CA�,Gא�&������2א��+��/���<4�������CA�,Gא�&������2א��+��/���<4�������CA�,Gא�&������2א��+��/���<4�������CA�,Gא�&������2א��+��/����Hً3وHً3وHً3وHً3و�����������bא���M��JU��� ��Nول�n�'�������bא���M��JU��� ��Nول�n�'�������bא���M��JU��� ��Nول�n�'�������bא���M��JU��� ��Nول�n�'
Wא�����&Qو�*�{kUWא�����&Qو�*�{kUWא�����&Qو�*�{kUWא�����&Qو�*�{kUKKKK� �� �� �� �

Source: Report On The Observance Of Standards And Codes), Algeria, IN: 
www.imf.org, external/index.htm 
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�A���S��N�oא������T��k/X وق���������������������������������������������������o��1����T��k/Xس�������A���S��N�oא������T��k/X وق���������و�S�N#"א�א�������o��1����T��k/Xس�������A���S��N�oא������T��k/X وق���������و�S�N#"א�א�������o��1����T��k/Xس�������A���S��N�oא������T��k/X وق���������و�S�N#"א�א�������o��1����T��k/Xس������و�S�N#"א�א�
��������2ن�א��4אق�א�&42���������2ن�א��4אق�א�&42���������2ن�א��4אق�א�&42���������D�T�k/X�����2D�،WWWW����D�T�k/X�����2D�،����D�T�k/X�����2D�،���D�T�k/X�����2D�،���2��١٩٩١٩٩١٩٩١٩٩٩٩٩٩ن�א��4אق�א�&42�� �� �� �� �

 : مؤسسة إعادة التمويل التعاقدي' >

� �� �� �� ����42���} אم�א���'�AED3��2�1U�،�7����} אم�א�����42وא��lA�i�fX�d �U�z�4א�د�������'�AED3��2�1U�،�7����} אم�א�����42وא��lA�i�fX�d �U�z�4א�د�������'�AED3��2�1U�،�7����} אم�א�����42وא��lA�i�fX�d �U�z�4א�د�������'�AED3��2�1U�،�7��وא��lA�i�fX�d �U�z�4א�د�����
���� i��������dAiא���4'�<4 !"�I�U� \��� ��42��א� Rد�N�'ص��-� ����N���h�Ai/@�م i��������dAiא���4'�<4 !"�I�U� \��� ��42��א� Rد�N�'ص��-� ����N���h�Ai/@�م i��������dAiא���4'�<4 !"�I�U� \��� ��42��א� Rد�N�'ص��-� ����N���h�Ai/@�م i��������dAiא���4'�<4 !"�I�U� \��� ��42��א� Rد�N�'ص��-� N���h�Ai/@�م

�����W�'�dAi����W�'�dAi����W�'�dAi���W�W�'�dAiא8DAG=،�وذ��B�bkU�d ��'�W����א�<Aوض�א���z&�د��W�����4xא8DAG=،�وذ��B�bkU�d ��'�W����א�<Aوض�א���z&�د��W�����4xא8DAG=،�وذ��B�bkU�d ��'�W����א�<Aوض�א���z&�د��W�����4xא8DAG=،�وذ��B�bkU�d ��'�W����א�<Aوض�א���z&�د����������4xא��א��א��א��
��4א��א�و��f��A'Xאم�N< �א�<Aض،���	�Eل�א�	1 � �-���4א��א�و��f��A'Xאم�N< �א�<Aض،�א8Oא+A��،Aط�3ن���\�א���	�Eل�א�	1 � �-���4א��א�و��f��A'Xאم�N< �א�<Aض،�א8Oא+A��،Aط�3ن���\�א���	�Eل�א�	1 � �-���4א��א�و��f��A'Xאم�N< �א�<Aض،�א8Oא+A��،Aط�3ن���\�א���	�Eل�א�	1 � �-�א8Oא+A��،Aط�3ن���\�א�
�T�����7ل�א��1 � ،��ن�#"!�א�-U�RV<4م�'��� � u���|�1��Gא�!"#�h�Ai��Nو�T�����7ل�א��1 � ،��ن�#"!�א�-U�RV<4م�'��� � u���|�1��Gא�!"#�h�Ai��Nو�T�����7ل�א��1 � ،��ن�#"!�א�-U�RV<4م�'��� � u���|�1��Gא�!"#�h�Ai��Nو�T�����7ل�א��1 � ،��ن�#"!�א�-U�RV<4م�'��� � u���|�1��Gא�!"#�h�Ai��Nو
���42��א� ��2Qن S�N� Bbk�� ��� ،���Gوض�אA>א�� R N�;� S�N� ��42��א� Rد�NX� R N�;���42��א� ��2Qن S�N� Bbk�� ��� ،���Gوض�אA>א�� R N�;� S�N� ��42��א� Rد�NX� R N�;���42��א� ��2Qن S�N� Bbk�� ��� ،���Gوض�אA>א�� R N�;� S�N� ��42��א� Rد�NX� R N�;���42��א� ��2Qن S�N� Bbk�� ��� ،���Gوض�אA>א�� R N�;� S�N� ��42��א� Rد�NX� R N�;

��2E�א��و���2E�א��و���4iא����7	���2E�א��و���4iא����7	���2E�א��و���4iא����7	����4iא����7	���Gא�41ق�א�A�4JU�P�\#�1����Gא�41ق�א�A�4JU�P�\#�1����Gא�41ق�א�A�4JU�P�\#�1����Gא�41ق�א�A�4JU�P�\#�1�����( Abdelhamid. K, 

1997 , P.27)KKKK� �� �� �� �
 : مؤسسة ضمان القروض العقارية' .  

� �� �� �� ��،�� �I�12��� �4�2Gوض�אA>א�� &'���� ���21U'��2ن ����� 1�12��I ��،�و#$������ �4�2Gوض�אA>א�� &'���� ���21U'��2ن ����� 1�12��I ��،�و#$������ �4�2Gوض�אA>א�� &'���� ���21U'��2ن ����� 1�12��I ��،�و#$������ �4�2Gوض�אA>א�� &'���� ���21U'��2ن ����� 1�و#$���
�ً���3� �74Gً�وא���3� �74Gً�وא���3� �74Gً�وא���3� �74Gوא�����S�N� (Kא��� BC�� d �'� ،�א����1 �א�<Aوض h�Ai� �N� ��42����S�N� (Kא��� BC�� d �'� ،�א����1 �א�<Aوض h�Ai� �N� ��42����S�N� (Kא��� BC�� d �'� ،�א����1 �א�<Aوض h�Ai� �N� ��42����S�N� (Kא��� BC�� d �'� ،�א����1 �א�<Aوض h�Ai� �N� ��42���

�3ز��;�Jع�א��1�O�&�و��3ز��;�Jع�א��1�א� و�O�&�و��3ز��;�Jع�א��1�א� و�O�&�و��3ز��;�Jع�א��1�א� و�O�&�و��KKKKא� و� �� �� �� �
  : الصنـدوق الوطنـي للتجهيز. ٣

� �� �� �� ��������!�����k/X���������!�����k/X���������!�����k/X���������!�����k/X��١٩٩٩١٩٩٩١٩٩٩١٩٩٩���B������kGא�"����I�Uא��TאA���7X�������1U�fX�d ������،���B������kGא�"����I�Uא��TאA���7X�������1U�fX�d ������،���B������kGא�"����I�Uא��TאA���7X�������1U�fX�d ������،���B������kGא�"����I�Uא��TאA���7X�������1U�fX�d ������،
�،&'��G���42وא�،�و�<4م�'��2ن�א����2E��Hא�،&'��G���42وא�،�و�<4م�'��2ن�א����2E��Hא�،&'��G���42وא�،�و�<4م�'��2ن�א����2E��Hא�،&'��G���42وא�،�و�<4م�'��2ن�א����2E��Hא�אTאA7Xא�وTאA7Xא�وTאA7Xא�وTאA7Xو����"�I���KKKKא����I"א����I"א����I"א� �� �� �� �

�א�����،��<4م��S�Nوووو������������������������������������ ��g/����אAGא7&�4�Zאد�א NX��I�D��4,U���|���#�S�N4م�>��،�א����� ��g/����אAGא7&�4�Zאد�א NX��I�D��4,U���|���#�S�N4م�>��،�א����� ��g/����אAGא7&�4�Zאد�א NX��I�D��4,U���|���#�S�N4م�>��،�א����� ��g/����אAGא7&�4�Zאد�א NX��I�D��4,U���|���#
S�N�T��'����/8א�Gא�V�JUS�N�T��'����/8א�Gא�V�JUS�N�T��'����/8א�Gא�V�JUS�N�T��'����/8א�Gא�V�JU����$�����$�����$�����$�����WWWW� �� �� �� �

����������������������������� J� J� J� J����� �>����k2���،R 2���Bא�3�M£�zن��&Gא�����������k2���،R 2���Bא�3�M£�zن���<� �£��N U�M\�א� �א����وא�&Gא�����������k2���،R 2���Bא�3�M£�zن���<� �£��N U�M\�א� �א����وא�&Gא�����������k2���،R 2���Bא�3�M£�zن���<� �£��N U�M\�א� �א����وא�&Gא��������£��N U�M\�א� �א����وא�
��PאG&�4����א�&G�����N؛�C�Iو��Rد ���PאG&�4����א�&G�����N؛'���א����WوC<��`�7ل��C�Iو��Rد ���PאG&�4����א�&G�����N؛'���א����WوC<��`�7ل��C�Iو��Rد ���PאG&�4����א�&G�����N؛'���א����WوC<��`�7ل��C�Iو��Rد ��'���א����WوC<��`�7ل� �� �� �� �

����������������������������� J� J� J� Jًدא N�\�U�&'��2����O�h�-ًدא N�\�U�&'��2����O�h�-ًدא N�\�U�&'��2����O�h�-ًدא N�\�U�&'��2����O�h�-�����،<4و��$�4�1א����oد��,��;Hא�o���&��Gא��و��$�4�1א���4>،���oد��,��;Hא�o���&��Gא��و��$�4�1א���4>،���oد��,��;Hא�o���&��Gא��و��$�4�1א���4>،���oد��,��;Hא�o���&��Gא���
�>،���x א��	/�<�ل��h��JU�45;4אN �א�41ق؛>،���x א��	/�<�ل��h��JU�45;4אN �א�41ق؛>،���x א��	/�<�ل��h��JU�45;4אN �א�41ق؛>،���x א��	/�<�ل��h��JU�45;4אN �א�41ق؛�������3�� �Rو��8א/����א����4������3�� �Rو��8א/����א����4������3�� �Rو��8א/����א����4������3�� �Rو��8א/����א���4 �� �� �� �
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����������������������������� J� J� J� J�،QوA�����IGא�������2/���א��4����1U�،QوA�����IGא�������2/���א��4����1U�،QوA�����IGא�������2/���א��4����1U�،QوA�����IGא�������2/���א��4����1U�������>������&�Gوض�אA�����>א�����������������iX�P���>������&�Gوض�אA�����>א�����������������iX�P���>������&�Gوض�אA�����>א�����������������iX�P���>������&�Gوض�אA�����>א�����������������iX�P
���A;3�Pא`�7ل؛b���Gא��א��2�E��H�'א`�7ل؛��A;3�P�b���Gא��א��2�E��H�'א`�7ل؛��A;3�P�b���Gא��א��2�E��H�'א`�7ل؛��A;3�P�b���Gא��א��2�E��H�'� �� �� �� �

����������������������������� J� J� J� J������������4��1U���%	-�����\����،����R ��4دא��RאG&���4����א�����������BQو��������4��1U���%	-�����\����،����R ��4دא��RאG&���4����א�����������BQو��������4��1U���%	-�����\����،����R ��4دא��RאG&���4����א�����������BQو��������4��1U���%	-�����\����،����R ��4دא��RאG&���4����א�����������BQو
،وXدא�3�R�� ���Uو ������2N�Bא�;Aאض،�وXدא�3�R�� ���Uو ������2N�Bא�;Aאض،�وXدא�3�R�� ���Uو ������2N�Bא�;Aאض،�وXدא�3�R�� ���Uو ������2N�Bא�;Aאض،����� ���Bא���N4C �Gوא���Q4�>Gא�����، ���Bא���N4C �Gوא���Q4�>Gא�����، ���Bא���N4C �Gوא���Q4�>Gא�����، ���Bא���N4C �Gوא���Q4�>Gא�����

���rא8�Gא/����א�����s�o'و���U��C�Ik'���rא8�Gא/����א�����s�o'و���U��C�Ik'���rא8�Gא/����א�����s�o'و���U��C�Ik'���rא8�Gא/����א�����s�o'و���U��C�Ik'KKKK� �� �� �� �
������������������������������������V-3وV-3وV-3وV-3אאًאًאًًو��������H �'�<4א�������#nU�Rد�NX�fX�y&���&�NX�fX�yدnU�R#���א�����H �'�<4�������،�� ��א����3�fX�Rن�א� و���&�NX�fX�yدnU�R#���א�����H �'�<4�������،�� ��א����3�fX�Rن�א� و���&�NX�fX�yدnU�R#���א�����H �'�<4�������،�� ��א����3�fX�Rن�א� و��،�� ��א����3�fX�Rن�א� و�

��3س����ل�א����4>����X�Sذא�������������#�S��N�RAJ��1��S�>�U��2|������3ن�D�،�����3س����ل�א����4>����X�Sذא���������-�4,����#�S��N�RAJ��1��S�>�U��2|������3ن�D�،�����3س����ل�א����4>����X�Sذא���������-�4,����#�S��N�RAJ��1��S�>�U��2|������3ن�D�،�����3س����ل�א����4>����X�Sذא���������-�4,����#�S��N�RAJ��1��S�>�U��2|������3ن�D�،���,�4-
��2����،��2�א�49,N���A;��2����،��2�א�49,N���A;��2����،��2�א�49,N���A;��2����،��2�א�49,N���A;����א��< ���&�Q4א���אA>���א��< �����'"���k��#�<4�����W���א�&�Q4א���אA>���א��< �����'"���k��#�<4�����W���א�&�Q4א���אA>���א��< �����'"���k��#�<4�����W���א�&�Q4א���אA>��'"���k��#�<4�����W���א

��CA@א���CA@א���CA@א���CA@א�FFFFdA,א��A&������>U3و��،�� Gא�R +�Iא��A&��&�Aא�,dAא��IUع������>U3و��،�� Gא�R +�Iא��A&��&�Aא�,dAא��IUع������>U3و��،�� Gא�R +�Iא��A&��&�Aא�,dAא��IUع������>U3و��،�� Gא�R +�Iא��A&��EEEE�T4א��IUع����������T4،�3و�±�����������T4،�3و�±�����������T4،�3و�±���������،�3و�±��
����،�وذ���UX� &'�Wع�א4J9א��א����Gد#��א�4א��R�دאX����،�وذ���UX� &'�Wع�א4J9א��א����Gد#��א�4א��R�دאX����،�وذ���UX� &'�Wع�א4J9א��א����Gد#��א�4א��R�دאX����،�وذ���UX� &'�Wع�א4J9א��א����Gد#��א�4א��R�دאXWWWW� �� �� �� �

����������������������������� J� J� J� J������d ���'�Wوذ�������D��#�V��KUو�،�U��1��Gא���DA���،�و�����D��#�V��KUوذ�����JJs�\�N U������d ���'�Wא��U��1��Gא���DA���،�و�����D��#�V��KUوذ�����JJs�\�N U������d ���'�Wא��U��1��Gא���DA���،�و�����D��#�V��KUوذ�����JJs�\�N U������d ���'�Wא��U��1��Gא���DA������JJs�\�N Uא�
�&C�o�1u�&C�o�1u�&C�o�1u�&C�o�1u<4א�����א���4>���א���4>���א���4>���������KKKKא�&42��א�&42��א�&42��א�&42�� �� �� �� �

����������������������������� J� J� J� J����Gא���b���Gא��د�,��B�4�U����Gא���b���Gא��د�,��B�4�U����Gא���b���Gא��د�,��B�4�U����Gא���b���Gא��د�,��B�4�Uא�41ق�����J�1��M�bو����R � Oא�41قא�����J�1��M�bو����R � Oא�41قא�����J�1��M�bو����R � Oא�41قא�����J�1��M�bو����R � OאKKKK� �� �� �� �
����������������������������� J� J� J� Jد�א��4אGא�RT�I�D�v4�1��A�4JUد�א��4אGא�RT�I�D�v4�1��A�4JUد�א��4אGא�RT�I�D�v4�1��A�4JUد�א��4אGא�RT�I�D�v4�1��A�4JU$א������>Zא�P�� {�1Gא��Ak�$א������>Zא�P�� {�1Gא��Ak�$א������>Zא�P�� {�1Gא��Ak�$א������>Zא�P�� {�1Gא��Ak�KKKK� �� �� �� �
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����4x�\���zא��א���2E��Hא�&��J'�h�&�U�zא��W�U����4x�\���zא��א���2E��Hא�&��J'�h�&�U�zא��W�U����4x�\���zא��א���2E��Hא�&��J'�h�&�U�zא��W�U����4x�\���zא��א���2E��Hא�&��J'�h�&�U�zא��W�UKKKK� �� �� �� �
�א/�<�ل،�3�fX�VkUن�X�����M��3نXنXنXن����������������������������������A��Ax�zد=،���&��א� ول�א��,�;Hא�B;א�4א�M��33ن��fX�VkU�،ل�>��א/��A��Ax�zد=،���&��א� ول�א��,�;Hא�B;א�4א�M��33ن��fX�VkU�،ل�>��א/��A��Ax�zد=،���&��א� ول�א��,�;Hא�B;א�4א�M��33ن��fX�VkU�،ل�>��א/��A��Ax�zد=،���&��א� ول�א��,�;Hא�B;א�4א

،�U<4م�,,{�����1����dAi��������4x����N��1�،�U<4م�א�<���N�Jא����z ��_4א��,,{�����1����dAi��������4x����N��1�،�U<4م�א�<���N�Jא����z ��_4א��,,{�����1����dAi��������4x����N��1�،�U<4م�א�<���N�Jא����z ��_4א��,,{�����1����dAi��������4x����N��1�א�<���N�Jא����z ��_4א��
����kU�lAi� &'�،�7א����4i��א/J	;������,�د��אد-������Gد#��א�4א����&�'����kU�lAi� &'�،�7א����4i��א/J	;������,�د��אد-������Gد#��א�4א����&�'����kU�lAi� &'�،�7א����4i��א/J	;������,�د��אد-������Gد#��א�4א����&�'����kU�lAi� &'�،�7א����4i��א/J	;������,�د��אد-������Gد#��א�4א����&�'

��Pא�41ق�א��<���Gא���b��Gא����&���Pא�41ق�א��<وא���Gא���b��Gא����&���Pא�41ق�א��<وא���Gא���b��Gא����&���Pא�41ق�א��<وא���Gא���b��Gא����&�3��4אق���وس�א���4אل������Pوא����kUو�،�� �����Pوس�א���4אل���4אق���3����kUو�،�� �����Pوس�א���4אل���4אق���3����kUو�،�� �����Pوس�א���4אل���4אق���3����kUو�،�� 
�א��U�z&�{ض���������������Gא���i4Kא����R �������r��I{������e���	���N����4Jض�����������א���7א�}�&U�zא�������Gא���i4Kא����R �������r��I{������e���	���N����4Jض�����������א���7א�}�&U�zא�������Gא���i4Kא����R �������r��I{������e���	���N����4Jض�����������א���7א�}�&U�zא�������Gא���i4Kא����R �������r��I{������e���	���N����4Jא���7א�

��4א���o'�y�A73�zא�������yא� �א��
��4א��א�����42א����$،�و; �3�o'�y�A73�zא�������yא� �א��
��4א��א�����42א����$،�و; �3�o'�y�A73�zא�������yא� �א��
��4א��א�����42א����$،�و; �3�o'�y�A73�zא�������yא� �א��
3ن�3ن�3ن�3ن�����١٩٨٦١٩٨٦١٩٨٦١٩٨٦������������١٩٩٣١٩٩٣١٩٩٣١٩٩٣א�����42א����$،�و; �3
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����2E���H&�� ل�א�����2E���H&�� ل�א�����2E���H&�� ل�א�����2E���Hل�א ��&� Ahmed Ben Bitour,  1998, p.93-94 �������،R �k'��I{������،R �k'��I{������،R �k'��I{������،R �k'��I{���
�Hא��א���A��'�����y�K�'�z\����א��IUع��,��א�A��'�H\����א��IUع��,��א�A��'�H\����א��IUع��,��א�A��'�H\����א��IUع��,��b��Gא��א��2E��������y�K�'�zא����b��Gא��א��2E��������y�K�'�zא����b��Gא��א��2E��������y�K�'�zא����b��Gא��א��2E���٣٣٣٣LLLLא��������٤٤٤٤��2E���Hא��א��������2E���Hא��א��������2E���Hא��א��������2E���Hא����

��2E�א������Hא�����&C���2E�א����א� ���،�و�Dن�אG&����א3A��= Zس�א�Gل�א�"=��<��tد�7��Hא�����&C���2E�א����א� ���،�و�Dن�אG&����א3A��= Zس�א�Gل�א�"=��<��tد�7��Hא�����&C���2E�א����א� ���،�و�Dن�אG&����א3A��= Zس�א�Gل�א�"=��<��tد�7��Hא�����&C�א� ���،�و�Dن�אG&����א3A��= Zس�א�Gل�א�"=��<��tد�7
�����}>������}>������}>������}>�٣٠٣٠٣٠٣٠���������د�7����د�7����د�7���د�7�-	ل�א��1&�����،�و���V1Iد�7�-	ل�א��1&�����،�و���V1Iد�7�-	ل�א��1&�����،�و���V1Iد�7�-	ل�א��1&�����،�و��٥٠٥٠٥٠٥٠�����V1I،���,��١٩٨٦١٩٨٦١٩٨٦١٩٨٦�fX��,���،�fX��,���،�fX��,���،�fXد�7

�،���������4אز/������"�I��'�y��;�A+8אOن�אn'���̂����،�+��،�#"!�א�����������4אز/������"�I��'�y��;�A+8אOن�אn'���̂����،�+��،�#"!�א�����������4אز/������"�I��'�y��;�A+8אOن�אn'���̂����،�+��،�#"!�א�����������4אز/������"�I��'�y��;�A+8אOن�אn'���̂����،�+�����������������#"!�א�����������������������������������������������
����D��#�r&�'��8�x��,�د�;Hא���N�J>א�����kU3ن��V��،Rg��,�د��4C�h�>u����D��#�r&�'��8�xא+���&;Hא���N�J>א�����kU3ن��V��،Rg��,�د��4C�h�>u����D��#�r&�'��8�xא+���&;Hא���N�J>א�����kU3ن��V��،Rg��,�د��4C�h�>u����D��#�r&�'��8�xא+���&;Hא���N�J>א�����kU3ن��V��،Rg�4C�h�>uא+���&
��21U�¤�،4/��א�9��7� Gع�א�IU�א�b��1،�و/C��Gא�S�N���U� ;م� Nو��7��4/��א�9��7،�¤���21Uא�/� Gع�א�IU�א�b��1،�و/C��Gא�S�N���U� ;م� Nو��7��4/��א�9��7،�¤���21Uא�/� Gع�א�IU�א�b��1،�و/C��Gא�S�N���U� ;م� Nو��7��4/��א�9��7،�¤���21Uא�/� Gع�א�IU�א�b��1،�و/C��Gא�S�N���U� ;م� Nو��7��א�/
�����������fXא�4��4ل���و;�����A��)ج�א�א��-���א�,��د�\�b��B�C������A� �,�%��;�4א/�oא��,� ����A����b��B�C\�א�,��د�א��-���ج�א(��Aو;�������א�4��4ل������������fX%��;�4א/�oא��,� ����A����b��B�C\�א�,��د�א��-���ج�א(��Aو;�������א�4��4ل������������fX%��;�4א/�oא��,� ����A����b��B�C\�א�,��د�א��-���ج�א(��Aو;�������א�4��4ل������������fX%��;�4א/�oא�

�'4��JG����4א�1Gא�'4��JG����4א�1Gא�'4��JG����4א�1Gא�'4��JG����4א�1GאFFFF٢٢٢٢��������������1���Hدو������1���Hدو������1���Hدو������1���Hدو����٢٠٠٢٠٠٢٠٠٢٠٠٥٥٥٥KEKEKEKE� �� �� �� �
�B7אAU�b��/�،�i4א����2E��Hدود�אA��r&Q�S�N��AUא�B7و; ���8DAUא`
���א����1b��/�،�i4א����2E��Hدود�אA��r&Q�S�N��AUא�B7و; ���8DAUא`
���א����1b��/�،�i4א����2E��Hدود�אA��r&Q�S�N��AUא�B7و; ���8DAUא`
���א����1b��/�،�i4א����2E��Hدود�אA��r&Q�S�N�و; ���8DAUא`
���א����1

٥}٥٠}٥٠}٥٠}٠�1�����4_�4א�<�Jع�א�,����NX� &'�$Nد�Rא%����،���,����fX�&� ل������1�����4_�4א�<�Jع�א�,����NX� &'�$Nد�Rא%����،���,����fX�&� ل������1�����4_�4א�<�Jع�א�,����NX� &'�$Nد�Rא%����،���,����fX�&� ل������1�����4_�4א�<�Jع�א�,����NX� &'�$Nد�Rא%����،���,����fX�&� ل�����٪٪٪٪���b��/�،���b��/�،���b��/�،���b��/�،
�8C4אZא��وאTאA73��2ن������א�D�،�2�@���< �����2�א��א�I��="א��V�1�3�8����4א�C4אZא��وאTאA73��2ن������א�D�،�2�@���< �����2�א��א�I��="א��V�1�3�8����4א�C4אZא��وאTאA73��2ن������א�D�،�2�@���< �����2�א��א�I��="א��V�1�3�8����4א�C4אZא��وאTאA73��2ن������א�D�،�2�@���< �����2�א��א�I��="א��V�1�3����4א�

J-�y����،�DA2OאJ-�y����،�DA2OאJ-�y����،�DA2OאJ-�y����،�DA2Oא�P�1C��Gوط�אAא/& אم����Y�P�A� ,�1�����4א���S�Nא�A�P�1C��Gوط�אAא/& אم����Y�P�A� ,�1�����4א���S�Nא�A�P�1C��Gوط�אAא/& אم����Y�P�A� ,�1�����4א���S�Nא�A�P�1C��Gوط�אAא/& אم����Y�P�A� ,�1�����4א���S�Nא�A
�دא-���A�Cوع�א�/���ج����I����V���74�4������زא��א��H3ن�א�S���،�دא-���A�Cوع�א�/���ج����א�41ق�א� א-��I����V���74�4������زא��א��H3ن�א�S���،�دא-���A�Cوع�א�/���ج����א�41ق�א� א-��I����V���74�4������زא��א��H3ن�א�S���،�دא-���A�Cوع�א�/���ج����א�41ق�א� א-��I����V���74�4������زא��א��H3ن�א�S���،א�41ق�א� א-��
��RA������b��Gא�C��Gא��7،�'����Ex�¤��2א�<�2�����BCAא�< �א��א�/�#���y1و����RA������b��Gא�C��Gא��7،�'����Ex�¤��2א�<�2�����BCAא�< �א��א�/�#���y1و����RA������b��Gא�C��Gא��7،�'����Ex�¤��2א�<�2�����BCAא�< �א��א�/�#���y1و����RA������b��Gא�C��Gא��7،�'����Ex�¤��2א�<�2�����BCAא�< �א��א�/�#���y1و��

���v4���������X ���$�א�<��2�א�������X ���$�א�<��2�א�������X ���$�א�<��2�א�������X ���$�א�<��2�א���٪٪٪٪٥}٥٢٧}٥٢٧}٥٢٧}٢٧����dAiא�<�Jع�א�&4�2�$�������v4���dAiא�<�Jع�א�&4�2�$�������v4���dAiא�<�Jع�א�&4�2�$�������v4���dAiא�<�Jع�א�&4�2�$������א(<<�C���G��������א(<<�C���G��������א(<<�C���G��������א(<<�C���G����
٢٠٠٤٢٠٠٤٢٠٠٤٢٠٠٤�������و�&4'�א�����B��rא��@\�א�دא������Gد�א�4אGאم�א {���3 ����T4א����،���و�&4'�א�����B��rא��@\�א�دא������Gد�א�4אGאم�א {���3 ����T4א����،���و�&4'�א�����B��rא��@\�א�دא������Gد�א�4אGאم�א {���3 ����T4א����،���و�&4'�א�����B��rא��@\�א�دא������Gد�א�4אGאم�א {���3 ����T4א����،

،��J-3�א��R N�;�S�Nא�/���ج��Pא�<�Jع�א�&�N���k'�$�42م،E� Zم،א�N���k'�$�42&ع�א��J>א��Pج����،��J-3�א��R N�;�S�Nא�/E� Zم،א�N���k'�$�42&ع�א��J>א��Pج����،��J-3�א��R N�;�S�Nא�/E� Zم،א�N���k'�$�42&ع�א��J>א��Pج����،��J-3�א��R N�;�S�Nא�/E� Zא���������A��#"א�א�����A���#"א�א�����A���#"א�א�����A���#"א�א�
���4����א���k#و�RAi�{Gא�\��>U�P�Vא����r&א�����k��lAJ��RAi�{G��2אu���4����א���k#و�RAi�{Gא�\��>U�P�Vא����r&א�����k��lAJ��RAi�{G��2אu���4����א���k#و�RAi�{Gא�\��>U�P�Vא����r&א�����k��lAJ��RAi�{G��2אu���4����א���k#و�RAi�{Gא�\��>U�P�Vא����r&א�����k��lAJ��RAi�{G��2אu

�����P�B����Gא�����P�B����Gא�����P�B����Gא�����P�B����Gא�����&Iوא��Tא�دא������uل������&Iوא��Tא�دא������uل������&Iوא��Tא�دא������uل������&Iوא��Tא�دא������uل��،�،�،�،�������Uא�אA;א����ذ��P�<4��2 ��א������&U�]�����������Uא�אA;א����ذ��P�<4��2 ��א������&U�]�����������Uא�אA;א����ذ��P�<4��2 ��א������&U�]�����������Uא�אA;א����ذ��P�<4��2 ��א������&U�]����
���U�1����´�,��������2Q���dAiא� و�� >Gس�א���2/���א��3�S�N����42�����U�1א����´�,��������2Q���dAiא� و�� >Gس�א���2/���א��3�S�N����42�����U�1א����´�,��������2Q���dAiא� و�� >Gس�א���2/���א��3�S�N����42�����U�1א����´�,��������2Q���dAiא� و�� >Gس�א���2/���א��3�S�N����42�א�

��S�Nא�A2E1G��א4�9אص�I�������N���/�2Qض�AC�fX�nb�U3و��،��S�Nא�A2E1G��א4�9אص�א�&42��I�������N���/�2Qض�AC�fX�nb�U3و��،��S�Nא�A2E1G��א4�9אص�א�&42��I�������N���/�2Qض�AC�fX�nb�U3و��،��S�Nא�A2E1G��א4�9אص�א�&42��I�������N���/�2Qض�AC�fX�nb�U3و��،و#�"א��و#�"א��و#�"א��و#�"א��،�،�،�،�א�&42��
RAi�{G��2א��'�>�&�Gא��N4Q4Gא�A���&א��\��u4ض�NRAi�{G��2א��'�>�&�Gא��N4Q4Gא�A���&א��\��u4ض�NRAi�{G��2א��'�>�&�Gא��N4Q4Gא�A���&א��\��u4ض�NRAi�{G��2א��'�>�&�Gא��N4Q4Gא�A���&א��\��u4ض�N�����1��Gא�BQو�Wذ��P����1��Gא�BQو�Wذ��P����1��Gא�BQو�Wذ��P����1��Gא�BQو�Wذ��P���

AAAAA2E���1GאA2E���1GאA2E���1GאA2E���1Gא@@@@�������V���1��وא���&'��G�������2אN�*��>/����N�	���Cوع�#��"א�A��kGא�vو��7 و���V���1��وא���&'��G�������2אN�*��>/����N�	���Cوع�#��"א�A��kGא�vو��7 و���V���1��وא���&'��G�������2אN�*��>/����N�	���Cوع�#��"א�A��kGא�vو��7 و���V���1��وא���&'��G�������2אN�*��>/����N�	���Cوع�#��"א�A��kGא�vو��7 و



a@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜ@†‡ÉÜ@†‡ÉÜ@†‡ÉÜÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�Üa@@@@çíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaì@ @@ @@ @@ @
@@@@ 
 

١٠٨  

2���P,�*�א�Gو/���א�A�,�N���kU�zא��+	Gא�V����4�2�وא���1Gوض�אA>א����A�,�N���kU�zو/���א��Gא�*�,��P�2+	Gא�V����4�2�وא���1Gوض�אA>א����A�,�N���kU�zو/���א��Gא�*�,��P�2+	Gא�V����4�2�وא���1Gوض�אA>א����A�,�N���kU�zو/���א��Gא�*�,��P�2+	Gא�V����4�2�وא���1Gوض�אA>��
����P����#KKKKل�א����وא���2ن#�������Pل�א����وא���2ن#�������Pل�א����وא���2ن#�������Pل�א����وא���2ن �� �� �� �

���������fX�=4��1ل�א���4�2א� �&����,���$��	Iع�א���J>دود�א�A�����1u��2��'���������fX�=4��1ل�א���4�2א� �&����,���$��	Iع�א���J>دود�א�A�����1u��2��'���������fX�=4��1ل�א���4�2א� �&����,���$��	Iع�א���J>دود�א�A�����1u��2��'���������fX�=4��1ل�א���4�2א� �&����,���$��	Iع�א���J>دود�א�A�����1u��2��'٢٢٢٢٪٪٪٪�،�،�،�،
��������و'�و'�و'�و'����A��V2&����J;�S��Nع�א����Kل�א�&42����وא���>�JGא�A�A����������A�7X�y�KאTא��א����A��V2&����J;�S��Nع�א����Kل�א�&42����وא���>�JGא�A�A����������A�7X�y�KאTא��א����A��V2&����J;�S��Nع�א����Kل�א�&42����وא���>�JGא�A�A����������A�7X�y�KאTא��א����A��V2&����J;�S��Nع�א����Kل�א�&42����وא���>�JGא�A�A��A�7X�y�KאTא��א�

���,���& ل�א��42� >����,���& ل�א��42�� >����,���& ل�א��42�� >����,���& ل�א��42�� >���������C���C���C���C�����fX�fX�fX�fX٥٥٥٥����٢٢٢٢�٪�٪�٪�٪��1/�S�N3���;وA)ع�א�J;��b���2��'��1/�S�N3���;وA)ع�א�J;��b���2��'��1/�S�N3���;وA)ع�א�J;��b���2��'��1/�S�N3���;وA)ع�א�J;��b���2��'
�fX��,���،vA-א���א�<����N�Jא�&42��C�D�o'����fX��,���،vA-א���א�<����N�Jא�&42��C�D�o'����fX��,���،vA-א���א�<����N�Jא�&42��C�D�o'����fX��,���،vA-א���א�<����N�Jא�&42��C�D�o'���٩٩٩٩�٪�٪�٪�٪������������٢٠٠٢٠٠٢٠٠٢٠٠٥٥٥٥KKKK� �� �� �� �



@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@NN@NN@NN@NN@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@cccc@O@O@O@Oò7—ä@ójÕÈò7—ä@ójÕÈò7—ä@ójÕÈò7—ä@ójÕÈ@ @@ @@ @@ @

 

١٠٩  

  ةــالخاتم
�,�د=�א�"=;Hא(�)�א�B��<4א����r���U�d �'="د=�א��,�;Hא(�)�א�B��<4א����r���U�d �'="د=�א��,�;Hא(�)�א�B��<4א����r���U�d �'="د=�א��,�;Hא(�)�א�B��<4א����r���U�d �'���������V����1C��Gא�S��N� �2�&������V����1C��Gא�S��N� �2�&������V����1C��Gא�S��N� �2�&������V����1C��Gא�S��N� �2�&�

����2ن�א��4אزن���	>��Hא��אTאA7X���&IU��������2ن�א��4אزن�א�S�N�M£�،R ��>Gא����J�1א��< ���	>��Hא��אTאA7X���&IU��������2ن�א��4אزن�א�S�N�M£�،R ��>Gא����J�1א��< ���	>��Hא��אTאA7X���&IU��������2ن�א��4אزن�א�S�N�M£�،R ��>Gא����J�1א��< ���	>��Hא��אTאA7X���&IU����א�S�N�M£�،R ��>Gא����J�1א��< �
��א����QAIU�zא� و�'�;Aא��M����3��N8ل�&���א����QAIU�zא� و��א��G$�����4>،�ود�BCא4Gא�د�אHد-���'�;Aא��M����3��N8ل�&���א����QAIU�zא� و��א��G$�����4>،�ود�BCא4Gא�د�אHد-���'�;Aא��M����3��N8ل�&���א����QAIU�zא� و��א��G$�����4>،�ود�BCא4Gא�د�אHد-���'�;Aא��M����3��N8ل�&��א��G$�����4>،�ود�BCא4Gא�د�אHد-���
��S��Nא����J��1א�&42����א�<���م�������>�/Hא���AGא�T��/و��،�- ���S��Nא����J��1א�&42����א�<���م����'�� ���3�vل�א����>�/Hא���AGא�T��/و��،�- ���S��Nא����J��1א�&42����א�<���م����'�� ���3�vل�א����>�/Hא���AGא�T��/و��،�- ���S��Nא����J��1א�&42����א�<���م����'�� ���3�vل�א����>�/Hא���AGא�T��/و��،�- �����'�� ���3�vل�א�

����'��&�����2א�����'��&�����2א�����'��&�����2א������WWWW'��&�����2א� �� �� �� �
١١١١KKKK���������P�������1u� &�C�،<4���� א-���א���89�א�&42������Gא��C�)א�V�JU�����P�������1u� &�C�،<4���� א-���א���89�א�&42������Gא��C�)א�V�JU�����P�������1u� &�C�،<4���� א-���א���89�א�&42������Gא��C�)א�V�JU�����P�������1u� &�C�،<4���� א-���א���89�א�&42������Gא��C�)א�V�JU

�RV-א��R}Iא��RV-א��R}Iא��RV-א��R}Iא��RV-א��R}Iא�FFFF١٩٩٩١٩٩٩١٩٩٩١٩٩٩EEEEز���Oدא-��א��א�&�P�8bא��4�1�JKU�fXع���1U3ن������N�،ز���Oدא-��א��א�&�P�8bא��4�1�JKU�fXع���1U3ن������N�،ز���Oدא-��א��א�&�P�8bא��4�1�JKU�fXع���1U3ن������N�،ز���Oدא-��א��א�&�P�8bא��4�1�JKU�fXع���1U3ن������N�،
��4א�د�א���X�d ��'�<4/&�ش���1�����4א�&�Aض�א��<� =،������e��Rد�NXو�،PA,Gض�א��<� =،����אA�&����4א����4א�د�א���X�d ��'�<4/&�ش���1��e��Rد�NXو�،PA,Gض�א��<� =،����אA�&����4א����4א�د�א���X�d ��'�<4/&�ش���1��e��Rد�NXو�،PA,Gض�א��<� =،����אA�&����4א����4א�د�א���X�d ��'�<4/&�ش���1��e��Rد�NXو�،PA,Gא

V
nU�yu������74UوV
nU�yu������74UوV
nU�yu������74UوV
nU�yu������74Uو������،����Gא�i��،��;�v4א�41ق�وא3�S�N�Y�IZدوא�#��IU�P&���א�4����Gא�i��،��;�v4א�41ق�وא3�S�N�Y�IZدوא�#��IU�P&���א�4����Gא�i��،��;�v4א�41ق�وא3�S�N�Y�IZدوא�#��IU�P&���א�4����Gא�i��;�v4א�41ق�وא3�S�N�Y�IZدوא�#��IU�P&���א�4
���7As�P�\���1�א�� א����P�HX ود�א���Gא�A������- �1�א�� א����P�HX ود�א����\����7As�Pدون�3ن���4ن�א���Gא�A������- �1�א�� א����P�HX ود�א����\����7As�Pدون�3ن���4ن�א���Gא�A������- �1�א�� א����P�HX ود�א����\����7As�Pدون�3ن���4ن�א���Gא�A������- �دون�3ن���4ن�א�

���Gא���U��74Uو��א��< ��א�&����� و��א���1���Gא���U��74Uو��א��< ��א�&����� و��א���1���Gא���U��74Uو��א��< ��א�&����� و��א���1���Gא���U��74Uو��א��< ��א�&����� و����K�K�K�Kא���1 �� �� �� �
٢٢٢٢KKKK��������P�\#���1��،= ��>א���B���4��א���b���,���د�/;Hא��4����4����Bא��<�� =،��X����P�\#���1ن�א����IUع��&��������א���b���,���د�/;Hא��4����4����Bא��<�� =،��X����P�\#���1ن�א����IUع��&��������א���b���,���د�/;Hא��4����4����Bא��<�� =،��X����P�\#���1ن�א����IUع��&��������א���b���,���د�/;Hא��4����Xن�א����IUع��&������

����N3������r���I{��2���������b̂&��6��/3�V��������1�����X א��א��}����r���I������N3א��}����r���I������N3א��}����r���I������N3א����4/����א� א-����� Gא�Tא�� ���X����������b̂&��6��/3�V��������1��2���4/����א� א-����� Gא�Tא�� ���X����������b̂&��6��/3�V��������1��2���4/����א� א-����� Gא�Tא�� ���X����������b̂&��6��/3�V��������1��2���4/����א� א-����� Gא�T
��א�{א���2Dא��< ����1��fX�A@���'����C�\����2�א��M&,��zא�{���א�{א���2Dא��< ��א��4Kط�א����1��fX�A@���'����C�\����2�א��M&,��zא�{���א�{א���2Dא��< ��א��4Kط�א����1��fX�A@���'����C�\����2�א��M&,��zא�{���א�{א���2Dא��< ��א��4Kط�א����1��fX�A@���'����C�\����2�א��M&,��zא�{��א��4Kط�א�
4/����א�9����7،�و���&4'�א��,���ص�א�4��Iא+��א��< ���������א����Oز����� G4א�����אN�fXز��������Oא������4/����א�9����7،�و���&4'�א��,���ص�א�4��Iא+��א��< ���� G4א�����אN�fXز��������Oא������4/����א�9����7،�و���&4'�א��,���ص�א�4��Iא+��א��< ���� G4א�����אN�fXز��������Oא������4/����א�9����7،�و���&4'�א��,���ص�א�4��Iא+��א��< ���� G4א�����אN�fX

�KKKKא�r&����&�U�PA,G��#	��אG	�RTא�����א�r&����&�U�PA,G��#	��אG	�RTא�����א�r&����&�U�PA,G��#	��אG	�RTא�����א�r&����&�U�PA,G��#	��אG	�RTא����� �� �� �� �
٣٣٣٣KKKKא�������AGא� &Uא���AGא� &Uא���AGא� &Uא���AGא� &U����y�CAN�z����1א����2����א�����C4kא�����O�&G��+��������y�CAN�z����1א����2����א�����C4kא�����O�&G��+��������y�CAN�z����1א����2����א�����C4kא�����O�&G��+��������y�CAN�z����1א����2����א�����C4kא�����O�&G��+����

��>Cد�א�41ق�و�,��<�ل��fXא;/	��� {�1Gא��+���<�ل��fXא;�,�د�א�41ق�و8bN��>Cא�#������و������A'3�v �Xز�א�4/	��� {�1Gא��+���<�ل��fXא;�,�د�א�41ق�و8bN��>Cא�#������و������A'3�v �Xز�א�4/	��� {�1Gא��+���<�ل��fXא;�,�د�א�41ق�و8bN��>Cא�#������و������A'3�v �Xز�א�4/	��� {�1Gא��+��8bNא�#������و������A'3�v �Xز�א�4
��������������Gא��&��Q4א���א�����C4��kא��������n��1��F����&Uو������Gא�����������V����&GאAGدود��������Gא��&��Q4א���א�����C4��kא��������n��1��F����&Uو������Gא�����������V����&GאAGدود��������Gא��&��Q4א���א�����C4��kא��������n��1��F����&Uو������Gא�����������V����&GאAGدود��������Gא��&��Q4א���א�����C4��kא��������n��1��F����&Uو������Gא��V����&GאAGدود���

�و���Gא��و���2����i�k/�\bZ��&�U�،��1و�4א�د#��א��< ����Gא��و���2����i�k/�\bZ��&�U�،��1و�4א�د#��א��< ����Gא��و���2����i�k/�\bZ��&�U�،��1و�4א�د#��א��< ����Gא��1 � ،�����2����i�k/�\bZ��&�U�،��1و�4א�د#��א��< ��; ��S�N���Uא�� ;��، � �1��S�N���Uא�� ;��، � �1��S�N���Uא�� ;��، � �1��S�N���Uא�
������&Iא��V����אZ<4ق�א��������kU�r&Q�4#�،��AGل�#"!�א	-�����������و����1���&Iא��V����אZ<4ق�א��������kU�r&Q�4#�،��AGل�#"!�א	-�����������و����1���&Iא��V����אZ<4ق�א��������kU�r&Q�4#�،��AGل�#"!�א	-�����������و����1���&Iא��V����אZ<4ق�א��������kU�r&Q�4#�،��AGل�#"!�א	-��������و����1

���������Tא ������X ��$�א�<Aوض�א'�������Tא ������X ��$�א�<Aوض�א'�������Tא ������X ��$�א�<Aوض�א'�������Tא ��١٩٩٠١٩٩٠١٩٩٠١٩٩٠����������S��N���X ��$�א�<Aوض�א'��U}Gא�Ai��{Gא�W�"�'�y�&IU��C������S��N���U}Gא�Ai��{Gא�W�"�'�y�&IU��C������S��N���U}Gא�Ai��{Gא�W�"�'�y�&IU��C������S��N���U}Gא�Ai��{Gא�W�"�'�y�&IU��C
��z����o'������zز��د�����i�Rא���W�'�v ����42א8Oא+A،�و�y�2uא� و��o'������zز��د�����i�Rא���W�'�v ����42א8Oא+A،�و�y�2uא� و��o'������zز��د�����i�Rא���W�'�v ����42א8Oא+A،�و�y�2uא� و��o'�،�،�،�،�١٩٩٢١٩٩٢١٩٩٢١٩٩٢������������١٩٩٣١٩٩٣١٩٩٣١٩٩٣ز��د�����i�Rא���W�'�v ����42א8Oא+A،�و�y�2uא� و�



a@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜ@†‡ÉÜ@†‡ÉÜ@†‡ÉÜÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�Üa@@@@çíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaì@ @@ @@ @@ @
@@@@ 
 

١١٠  

�I�U��73���א�V�D����N�I�U��73���א�V�D����N�I�U��73���א�V�D����N�I�U��73���א�V�D����N��� +���1א��r&3ن�א������	و�����،$��Gא�V�J�"�A7XאTא��א���V�Jא��G$،�و����	���3ن�א���&�rא�A7X�"��� +���1אTא��א���V�Jא��G$،�و����	���3ن�א���&�rא�A7X�"��� +���1אTא��א���V�Jא��G$،�و����	���3ن�א���&�rא�A7X�"��� +���1אTא��א�
�������������4�����Cא����4>،�و8Uא�������� �/�B��Rא��4��1�u�zא�����G4ق�א>Zא��N4/�P�������������4�����Cא����4>،�و8Uא�������� �/�B��Rא��4��1�u�zא�����G4ق�א>Zא��N4/�P�������������4�����Cא����4>،�و8Uא�������� �/�B��Rא��4��1�u�zא�����G4ق�א>Zא��N4/�P�������������4�����Cא����4>،�و8Uא�������� �/�B��Rא��4��1�u�zא�����G4ق�א>Zא��N4/�P
�i���} אم��4�Iم�א�4�،�و��T4א�CA,Gא�&�����2א�oi4U�b��/��#V�1����א�	ز�i���} אم��4�Iم�א�4�،�و��T4א�CA,Gא�&�����2א�oi4U�b��/��#V�1����א�	ز�i���} אم��4�Iم�א�4�،�و��T4א�CA,Gא�&�����2א�oi4U�b��/��#V�1����א�	ز�i���} אم��4�Iم�א�4�،�و��T4א�CA,Gא�&�����2א�oi4U�b��/��#V�1���א�	ز�

� ودR،�وא�"�Jk/3�S�N��#��,���Pא8Oא+�Aوא;���Gوא�"א�،Rود ��Jk/3�S�N��#��,���Pא8Oא+�Aوא;���Gوא�"א�،Rود ��Jk/3�S�N��#��,���Pא8Oא+�Aوא;���Gوא�"א�،Rود ��Jk/3�S�N��#��,���Pא8Oא+�Aوא;���G1א���������א� و�����1א� و�����1א� و�����1א� و�N��1Gא���4�N��1Gא���4�N��1Gא���4�N��1Gא���4
����/A'�hCو��א� و�����Gא%�����א�B�ون��&��A��S�Nא��،�'���&Q4א��!"#�O�&��P����/A'�hCو��א� و�����Gא%�����א�B�ون��&��A��S�Nא��،�'���&Q4א��!"#�O�&��P����/A'�hCو��א� و�����Gא%�����א�B�ون��&��A��S�Nא��،�'���&Q4א��!"#�O�&��P����/A'�hCو��א� و�����Gא%�����א�B�ون��&��A��S�Nא��،�'���&Q4א��!"#�O�&��P

�& ���א%���$،�وA7X�"�I�UאTא��א�49,���& ���א%���$،�وA7X�"�I�UאTא��א�49,���& ���א%���$،�وA7X�"�I�UאTא��א�49,���& ���א%���$،�وA7X�"�I�UאTא��א�49,��KKKK� �� �� �� �
��d�����3�B��� ��2��k���1��v4א�����4>،����S���N�����N������/8א���B��Qو��� ��>C��d�����3�B��� ��2��k���1��v4א�����4>،����S���N�����N������/8א���B��Qو��� ��>C��d�����3�B��� ��2��k���1��v4א�����4>،����S���N�����N������/8א���B��Qو��� ��>C��d�����3�B��� ��2��k���1��v4א�����4>،����S���N�����N������/8א���B��Qو��� ��>C

�1'�N4����،����1א�&42���Gא�S�N�>��1G�1א� �4ن�א'�N4����،����1א�&42���Gא�S�N�>��1G�1א� �4ن�א'�N4����،����1א�&42���Gא�S�N�>��1G�1א� �4ن�א'�N4����،����1א�&42���Gא�S�N�>��1Gא� �4ن�א�����Rد��NXא��TאA�7X�������1�����Rد��NXא��TאA�7X�������1�����Rد��NXא��TאA�7X�������1�����Rد��NXא��TאA�7X�������1
3��4אق�א�,��o�'���2�C�dAא����4>�������A�Au��2kU�،�CA,Gא��א�دوא�B��4Uو��eAא����4>������א��o�'���2�C�dA�,4אق�א���3�A�Au��2kU�،�CA,Gא��א�دوא�B��4Uو��eAא����4>������א��o�'���2�C�dA�,4אق�א���3�A�Au��2kU�،�CA,Gא��א�دوא�B��4Uو��eAא����4>������א��o�'���2�C�dA�,4אق�א���3�A�Au��2kU�،�CA,Gא��א�دوא�B��4Uو��eAא�
�دא-����א����Oز�'���4>���N4��Q4��A��ED3�����4אN�S���N���2دא��NX������Gد�א�4א��Gא�B��Cز�'���4>��ود����Oدא-����א��N4��Q4��A��ED3�����4אN�S���N���2دא��NX������Gد�א�4א��Gא�B��Cز�'���4>��ود����Oدא-����א��N4��Q4��A��ED3�����4אN�S���N���2دא��NX������Gد�א�4א��Gא�B��Cز�'���4>��ود����Oدא-����א��N4��Q4��A��ED3�����4אN�S���N���2دא��NX������Gد�א�4א��Gא�B��Cود��������������������

�4א�hCو�& ��Hא�RAi�{Gدא-��א�U��� א���&���Vא�{אز���4א�hCو�& ��Hא�RAi�{Gدא-��א������1،�وאU��� א���&���Vא�{אز���4א�hCو�& ��Hא�RAi�{Gدא-��א������1،�وאU��� א���&���Vא�{אز���4א�hCو�& ��Hא�RAi�{Gدא-��א������1،�وאU��� א���&���Vא�{אز���4�����1،�وא���4���4���4��ق�ق�ق�ق�אאאא
،�A+8אOא،�A+8אOא،�A+8אOא،�A+8אOא���� >C >C >C >C���� &��¬�' &��¬�' &��¬�' &��¬�'Hل�א���42אHل�א���42אHل�א���42אHل�א���42א������,�د=�א��b1G-	ل�;������,�د=�א��b1G-	ل�;������,�د=�א��b1G-	ل�;������,�د=�א��b1G-	ل�;٢٠٠٢٠٠٢٠٠٢٠٠٥٥٥٥����AAAA٢٢٢٢����٥٥٥٥٪٪٪٪@@@@������B����B����B����B��

����y�K�'�="وא���R}�Iא��tI/ل�	و;���-A)ج�א�ع�-��J>41س������4JU���b1U����y�K�'�="وא���R}�Iא��tI/ل�	و;���-A)ج�א�ع�-��J>41س������4JU���b1U����y�K�'�="وא���R}�Iא��tI/ل�	و;���-A)ج�א�ع�-��J>41س������4JU���b1U����y�K�'�="وא���R}�Iא��tI/ل�	و;���-A)ج�א�ع�-��J>41س������4JU���b1U
�6��1/�6��1/�6��1/�6��1/AAAA٨٨٨٨����٦٦٦٦٪٪٪٪�@�@�@�@�����������1/�y�K�'�\�bZא�P�Rא(��$�ز���د��Uא����h>���2D�����������1/�y�K�'�\�bZא�P�Rא(��$�ز���د��Uא����h>���2D�����������1/�y�K�'�\�bZא�P�Rא(��$�ز���د��Uא����h>���2D�����������1/�y�K�'�\�bZא�P�Rא(��$�ز���د��Uא����h>���2DAAAA٨٨٨٨����٦٦٦٦٪٪٪٪@@@@����

����-	ل����-	ل����-	ل�����oא�-٢٠٠٣٢٠٠٣٢٠٠٣٢٠٠٣�����o�UV-	ل��Ak&ل�א�	-�S�Nل�א� &Gو�4#א�o�UV-א��o��Ak&ل�א�	-�S�Nل�א� &Gو�4#א�o�UV-א��o��Ak&ل�א�	-�S�Nل�א� &Gو�4#א�o�UV-א��o��Ak&ل�א�	-�S�Nل�א� &Gو�4#א�K�K�K�K���!"�#�B�������8אUو���!"�#�B�������8אUو���!"�#�B�������8אUو���!"�#�B�������8אUو����
��2k�����	����B�4�����/A'�S�N��2 �א� و�&U=�3ن��وAא����ن���D��&Q4��2א�k�����	����B�4�����/A'�S�N��2 �א� و�&U=�3ن��وAא����ن���D��&Q4��2א�k�����	����B�4�����/A'�S�N��2 �א� و�&U=�3ن��وAא����ن���D��&Q4��2א�k�����	����B�4�����/A'�S�N��2 �א� و�&U=�3ن��وAא����ن���D��&Q4א�
���S��N�Bb�kא��, ���A،�دون�א�-�	ل�����������DA2O4م�א��Aوא��M+אA�����=8��Iuل���������/@��م�	دون�א�-��،A��� ,����S��N�Bb�kא���DA2O4م�א��Aوא��M+אA�����=8��Iuل���������/@��م�	دون�א�-��،A��� ,����S��N�Bb�kא���DA2O4م�א��Aوא��M+אA�����=8��Iuل���������/@��م�	دون�א�-��،A��� ,����S��N�Bb�kא���DA2O4م�א��Aوא��M+אA�����=8��Iuم���@/
�א�<�� �א����������� -�P���+�2Zא��אTאA��74ن�א����U3ن��S��N�،���G�&א��R���b��א�<�� �א���������'<4א�N �א��� -�P���+�2Zא��אTאA��74ن�א����U3ن��S��N�،���G�&א��R���b��א�<�� �א���������'<4א�N �א��� -�P���+�2Zא��אTאA��74ن�א����U3ن��S��N�،���G�&א��R���b��א�<�� �א���������'<4א�N �א��� -�P���+�2Zא��אTאA��74ن�א����U3ن��S��N�،���G�&א��R���b�'<4א�N �א�

���Hא��H �&��B�C��P�\#��1Uو�،�7�א(�����7�א(��،�و�P�\#��1U���H �&��B�Cא���Hא�/���7�א(��،�و�P�\#��1U���H �&��B�Cא���Hא�/���7�א(��،�و�P�\#��1U���H �&��B�Cא���Hא�/���א��H�zزא���yدون�����א�/��>�>Zא���2E����א��H�zزא���yدون�������>�>Zא���2E����א��H�zزא���yدون�������>�>Zא���2E����א��H�zزא���yدون�������>�>Zא���2E���
'4�JG����4א�1Gא'4�JG����4א�1Gא'4�JG����4א�1Gא'4�JG����4א�1Gא�K�K�K�K� �� �� �� �

٤٤٤٤KKKK�����$��G�8א�DAGא� � u�S�N� N�1��،<4א�����o'�� ;�&��'�oא����u�S�N� N�1��،<4 � �א�8�DAGאX�$��Gن��A�4JUא�&	;���א�� ;�&��'�oא����u�S�N� N�1��،<4 � �א�8�DAGאX�$��Gن��A�4JUא�&	;���א�� ;�&��'�oא����u�S�N� N�1��،<4 � �א�8�DAGאX�$��Gن��A�4JUא�&	;���א�� ;�&�Xن��A�4JUא�&	;���א�
����R �4دא��R/@\�אG&��4����دא-��������hCز�و��Oא�B�����&�U�z���1א������R �4دא��R/@\�אG&��4����دא-�������2����hCز�و��Oא�B�����&�U�z���1א������R �4دא��R/@\�אG&��4����دא-�������2����hCز�و��Oא�B�����&�U�z���1א������R �4دא��R/@\�אG&��4����دא-�������2����hCز�و��Oא�B�����&�U�z���1א���2��

����}��Aiא�<��Aوض�����>�&�Gא�vو Oא������yد�א�
����}��Aiא�<��Aوض����א��Oز،�و3�>�&�Gא�vو Oא������yد�א�
����}��Aiא�<��Aوض����א��Oز،�و3�>�&�Gא�vو Oא������yد�א�
����}��Aiא�<��Aوض����א��Oز،�و3�>�&�Gא�vو Oא������yد�א�
و/@�\�����4xא��kG������Bو/@�\�����4xא��kG������Bو/@�\�����4xא��kG������Bو/@�\�����4xא��kG������Bא��Oز،�و3
PA���,Gدא-�����א��@����م�אPA���,Gدא-�����א��@����م�אPA���,Gدא-�����א��@����م�אPA���,Gدא-�����א��@����م�א���� (Ahmed Bouyakoub, 2001, P.76)����� ���� u3ن�� ���� u3ن�� ���� u3ن�� ���� u3ن�

�}�"�א����4>��������U3ن��S��N�،4/���א� א-���� Gא��3ز���O�&G�$I���H����Gא���CאA5Hא����4>��������א�"�{�U3ن��S��N�،4/���א� א-���� Gא��3ز���O�&G�$I���H����Gא���CאA5Hא����4>��������א�"�{�U3ن��S��N�،4/���א� א-���� Gא��3ز���O�&G�$I���H����Gא���CאA5Hא����4>��������א�"�{�U3ن��S��N�،4/���א� א-���� Gא��3ز���O�&G�$I���H����Gא���CאA5Hא



@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@NN@NN@NN@NN@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@cccc@O@O@O@Oò7—ä@ójÕÈò7—ä@ójÕÈò7—ä@ójÕÈò7—ä@ójÕÈ@ @@ @@ @@ @

 

١١١  

µT��'���42������A�Yو�dא�4�1ق����AED3�V��&��S�Nא�{אزא�AED3�V��&��S�Nًא�{אزא�AED3�V��&��S�Nًא�{אزא�AED3�V��&��S�Nًא�{אزאً����;Aא�א��א��A;µT��'���42א�א��א��A;µT��'���42א�א��א��A;µT��'���42א�א��א�NHא�o&'�"-nU�،א�4�1ق����dوA�Y�����NHא�o&'�"-nU�،א�4�1ق����dوA�Y�����NHא�o&'�"-nU�،א�4�1ق����dوA�Y�����NHא�o&'�"-nU�،
�Ai�s�B�Uو�،����Iא�&�2�و�&�Aא�,�dAوאG&����א��1¼����4�1�2Q������Iא�&�2�و�&�Aא�,�dAوאG&����א��1¼����4�1�2Q������Iא�&�2�و�&�Aא�,�dAوאG&����א��1¼����4�1�2Q������Iא�&�2�و�&�Aא�,�dAوאG&����א��1¼����4�1�2Q��א��< �،�و�Ai�s�B�Uא��< �،�و�Ai�s�B�Uא��< �،�و�Ai�s�B�Uא��< �

�3KKKKو�A'�"�I�U����4/����א�����42دون�AY�o'�8��xو�dא�<��Jع�א�&�م�3و�א�9ص3و�A'�"�I�U����4/����א�����42دون�AY�o'�8��xو�dא�<��Jع�א�&�م�3و�א�9ص3و�A'�"�I�U����4/����א�����42دون�AY�o'�8��xو�dא�<��Jع�א�&�م�3و�א�9ص3و�A'�"�I�U����4/����א�����42دون�AY�o'�8��xو�dא�<��Jع�א�&�م�3و�א�9ص �� �� �� �



a@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜ@†‡ÉÜ@†‡ÉÜ@†‡ÉÜÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�Üa@@@@çíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaì@ @@ @@ @@ @
@@@@ 
 

١١٢  

  الهوامش
1. A, Chaker, «L'assainissement et redressement des banque », IN, 

l'Entreprise et la banque, OPU, Alger, 1993,  PP.23-24. 

٢K � &'� &'� &'� &'� ¬����S�N��3ن��y��,uא��89 ¬����S�N��3ن��y��,uא��89 ¬����S�N��3ن��y��,uא��89 ¬����S�N�������4א�د�١U}١٧٧٧}١٧٧٧}١٧٧٧}3٧٧٧ن��y��,uא��89 ������4א�د�U������دج، ������4א�د�U������دج، ������4א�د�U������دج، �������دج،���<�� �;Aوض�<�� �;Aوض�<�� �;Aوض�<�� �;Aوض�
��4א������'�،��4א����NXد�Rא�O و�����'�،��4א����NXد�Rא�O و�����'�،��4א����NXد�Rא�O و�����'�،����������������������������٥٣٣٥٣٣٥٣٣٥٣٣;���N�'�yدA��Rא�N�'�y��;�¬����TدA��Rא�N�'�y��;�¬����TدA��Rא�N�'�y��;�¬����TدA��Rא�T���¬�������NX١٩٩٤١٩٩٤١٩٩٤١٩٩٤����١٩٩٩١٩٩٩١٩٩٩١٩٩٩د�Rא�O و�

� ���C� ����<4����� �دج����V��Jא�<Aوض���Vא���7& ���C� ����<4����� �دج����V��Jא�<Aوض���Vא���7& ���C� ����<4����� �دج����V��Jא�<Aوض���Vא���7& ���C� ����<4����� �وא���;$�CNEP�6��74U�\�Uدج����V��Jא�<Aوض���Vא���7& ،�6��74U�\�U�$;وא���� ،�6��74U�\�U�$;وא���� ،�6��74U�\�U�$;وא���� ،
Ai�������74Gوض�אA>א���N��Uא����dA,א��A+�1-�B�C �Ai�������74Gوض�אA>א���N��Uא����dA,א��A+�1-�B�C �Ai�������74Gوض�אA>א���N��Uא����dA,א��A+�1-�B�C �Ai�������74Gوض�אA>א���N��Uא����dA,א��A+�1-�B�C 8אن�����\N ��<4א����d8אن����\N ��<4א����d8אن����\N ��<4א����d8אن����\N ��<4א����d

��4א���o'����N4C G4א��א���o'����N4C G4א��א���o'����N4C G4א��א���o'����N4C G١٩٨٩١٩٨٩١٩٨٩١٩٨٩����١٩٩٠١٩٩٠١٩٩٠١٩٩٠א����R}Iא��W�U�P���M�J'���K���K���K���K���א��89��W�U�Pא��M�J'R}I���א��89��W�U�Pא��M�J'R}I���א��89��W�U�Pא��M�J'R}I���א��89 �� �� �� �
٣K �=د�,�;Hא���42א��H &��T�>'و�،���i��Uو�RVUא��	���������7b��/�Wد=�ذ��,�;Hא���42א��H &��T�>'و�،���i��Uو�RVUא��	���������7b��/�Wد=�ذ��,�;Hא���42א��H &��T�>'و�،���i��Uو�RVUא��	���������7b��/�Wد=�ذ��,�;Hא���42א��H &��T�>'و�،���i��Uو�RVUא��	���������7b��/�Wذ�

،'4�JG����4א�1Gدون�א،'4�JG����4א�1Gدون�א،'4�JG����4א�1Gدون�א،'4�JG����4א�1Gא(�$�א� ���$٪�٪�٪�٪�٣٣٣٣دون�א��Uא�����א(�$�א� ���$���Uא�����א(�$�א� ���$���Uא�����א(�$�א� ���$���Uא������KKKK 
4. Abdelhamid. K, «Banques Commerciales: Nouveaux Plan Comptable», IN, 

l'Economie, N°38 , 1997 , P.27. 

٥K �،
�����MUدو���	
�h�Ai��N�Wא� و�$،�وذ��Wא��������dאA���'��
�����MUدو���،��yxא� �א	
�h�Ai��N�Wא� و�$،�وذ��Wא��������dאA���'��
�����MUدو���،��yxא� �א	
�h�Ai��N�Wא� و�$،�وذ��Wא��������dאA���'��
�����MUدو���،��yxא� �א	
�h�Ai��N�Wא� و�$،�وذ��Wא��������dאA���'���yxא� �א
�א�&����2،�و�y��/�Dא������+����8���Cא��������C�I��������2د��������Z�'��א�&����2،�و�y��/�Dא������+����8���Cא�������وא���y���8א� و����C�I��������2د��������Z�'��א�&����2،�و�y��/�Dא������+����8���Cא�������وא���y���8א� و����C�I��������2د��������Z�'��א�&����2،�و�y��/�Dא������+����8���Cא�������وא���y���8א� و����C�I��������2د��������Z�'�وא���y���8א� و���
�א�����4>،�و���NXدA��;� ���&��������4x�Rא�א���������NX������;��eد������&Qو�*����{k��א�����4>،�و���NXدA��;� ���&��������4x�Rא�א���������NX������;��eد�������&Qو�*����{k��א�����4>،�و���NXدA��;� ���&��������4x�Rא�א���������NX������;��eد�������&Qو�*����{k��א�����4>،�و���NXدA��;� ���&��������4x�Rא�א���������NX������;��eد�������&Qو�*����{k���R�R�R�R

����K���K���K���Kא%����א%����א%����א%���� �� �� �� �
6. Abdoun Rabah, « Bilan du PAS en Algérie 1994-1998, Colloque Bilan PAS 

et Perspective de l’Economie Algérienne », IN, les Cahiers de CREAD, 
Juillet 1998. 

7. Ahmed Ben Bitour, l'Algérie au Troisième Millénaire, Edition Marinor, 
Algérie1998,  p.93-95. 

8. Ahmed Bouyakoub, l'Entreprise Publique de l'Ajustement Structurelle 
Vers la Privatisation, IN, CREAD, N°57, 3éme Trimestre 2001, P.76. 

9. Ali Mamouni, « L'état n'envisage pas de se dessaisir de ses banques », IN,   
L’économiste, N°23,du 26/11/2001 

10. Cheib Cherif, « Les Réformes Economiques : Manque de Lisibilité et Rôle 
du Secteur Financier et des Services », IN, Le Quotidien d’Oron, N°2310, 
du 19/03/2002,P.7. 

11. Chrestian d'Alayer, « l'Algérie en Attendant le Changement »,IN, 
Economia, N°22, Aout-Septembre 2002, P.92.  

12. Djoudi Karim, « le Refinancement des Banques », IN, Media Banque 
(Journal Interne de la Banque d’Algérie), N°34, 1998 

13. Ghernaout, «la Réforme Financière en Algérie: Constat et Perspective à 
Court Terme», IN, El-Watan, (Quotidienne Algérienne), du 11/03/1998. 

14. Liberté Economie, « les Textes Législatif Doit Etre Réaménagés », du 25Au 
31Mai, 2001, P.4  



@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@@@@@ó�ïÙåjÜa@Ÿì‹�ÕÜa@ô�ÝÈ@ó�î‡ÕåÜaì@óïÜb¾a@ó�bï�Üa@7qdm@NN@NN@NN@NN@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥@@@@@@ãb�ÅåÜa@ô�Ð@pbyþ�–fia@wéå�à@Þ�ïÝ¥

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹÷a�§a@ôÐ‹—¾a@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@cccc@O@O@O@Oò7—ä@ójÕÈò7—ä@ójÕÈò7—ä@ójÕÈò7—ä@ójÕÈ@ @@ @@ @@ @

 

١١٣  

15. Lounis Ahcène, « La Politique Monétaire dans Le Cadre du Transition vers 
une Economie de Marché Libre, Cas de l’Algérie », Thèse de Magistère en 
Science Eco, Université d'Alger, 1995/1996, P.161.   

١٦K م��´�م��´�م��´�م�´��KKKK�����، א����V���،$�4�,/�، א����V���،$�4�,/�، א����V���،$�4�,/�، א����V���،$�4�,/AAAA3����1��A�Au3����1��A�Au3����1��A�Au3����1��A�Au����A4���7'$�א�����Pل���Gس�א����A4���7'$�א�����Pل���Gس�א����A4���7'$�א�����Pل���Gس�א����A4���7'$�א�����Pل���Gس�א
(����4�Gא(����4�Gא(����4�Gא(����4�Gא@@@@P�،P�،P�،P�،�W�W�W�W�،����2������2،�א��������42وא�������2،�א��������42وא�������2،�א��������42وא���،�،�،�،������EEEE وق�א��<��� �א���� و�$������ وق�א��<��� �א���� و�$������ وق�א��<��� �א���� و�$������ وق�א��<��� �א���� و�$��W�W�W�Wوא�����J�وא�����J�وא�����J�وא�����J�FFFFא��������42وא�

�KKKK٢٦٢٦٢٦٢٦KKKK،�ص،�ص،�ص،�ص١٩٩٨١٩٩٨١٩٩٨١٩٩٨،�د��g21،�د��g21،�د��g21،�د�٤٤٤٤�g21،�א�& د،�א�& د،�א�& د،�א�& د٣٥٣٥٣٥٣٥א®� א®� א®� א®�  �� �� �� �
17. Mohammed Ben Halima, « Le Pratique de Risque des  anques 

Algériennes », IN, Economie, N°12 , Février 1994, P.21. 
18. Mohammed, Benhalima, La politique du risque des banques 

Algériennes »,IN, L'économie, N°12, février mars, 1994, P.24.  
19. Mourad Aït Ouarab, « le Conceil du Crédit et de la Monnaie 

Autorise la Création de Deux Banques Privées, le Taux de 
Réescompt Passe de 12à11%, IN la Tribune (Quotidienne 
Algérienne), le 18/11/1997. 

20. Patrick Artus, « Quel Est Vraiment le Sens de L’indépendance des 
Banques Centrales » IN : Macro-économie, N°10, Juillet 1997. 

21. Revoir l’article sur site web à l’adresse suivante: 
      www.Memberes.lycos.fr/mfdgep/fic/a14.htm.        

٢٢K ����������M�U�����
	
�h��Ai���N�Wא�� و�$،�وذ���Wא����������dאA����'�������yx����������M�Uא� �א�
	
�h��Ai���N�Wא�� و�$،�وذ���Wא����������dאA����'�������yx����������M�Uא� �א�
	
�h��Ai���N�Wא�� و�$،�وذ���Wא����������dאA����'�������yx����������M�Uא� �א�
	
�h��Ai���N�Wא�� و�$،�وذ���Wא����������dאA����'���yxא� �א
�א�&��2،�و�y/�Dא����+����8�Cא�دو���،�وא���y�8א� و�دو���،�وא���y�8א� و�دو���،�وא���y�8א� و�دو���،�وא���y�8א� و��C�I����2د������Z�'��א�&��2،�و�y/�Dא����+����8�Cא��C�I����2د������Z�'��א�&��2،�و�y/�Dא����+����8�Cא��C�I����2د������Z�'��א�&��2،�و�y/�Dא����+����8�Cא��C�I����2د������Z�'�

���Rد���NX������;��eא�������אA��;� ���&��������4x�Rد���NXא�����4>،�و�����&Qو�*����{k�����Rد���NX������;��eא�������אA��;� ���&��������4x�Rد���NXא�����4>،�و�����&Qو�*����{k�����Rد���NX������;��eא�������אA��;� ���&��������4x�Rد���NXא�����4>،�و�����&Qو�*����{k�����Rد���NX������;��eא�������אA��;� ���&��������4x�Rد���NXא�����4>،�و�����&Qو�*����{k��
 ���K���K���K���Kא%����א%����א%����א%����

٢٣K �'��;A�������4D�=����7א��$i����Hא�����} אم���|��������Wא8�DAG=����א'��;A�������4D�=����7א��$i����Hא�����} אم���|��������Wא8�DAG=����א'��;A�������4D�=����7א��$i����Hא�����} אم���|��������Wא8�DAG=����א'��;A�������4D�=����7א��$i����Hא�����} אم��|��������Wא8�DAG=����א
�1��V�����1Uא�S�N�RA���Gא���@��\�א��< =،�3�HXن�#�"!�א`��Vא�S�N�RA���Gא���@��\�א��< =،�3�HXن�#�"!�א`��Vא�S�N�RA���Gא���@��\�א��< =،�3�HXن�#�"!�א`��Vא�S�N�RA���Gא���@��\�א��< =،�3�HXن�#�"!�א`U��1U��1U�����M74د�א�����د;�<���M74د�א�����د;�<���M74د�א�����د;�<���M74د�א�����د;�<

�����S���N��������א4��74Gد�Rدא-����א�����Oز�אPA��,G،�و;����س�3
����Aא�������Gא��������������S���N��������א4��74Gد�Rدא-����א�����Oز�אPA��,G،�و;����س�3
����Aא�������Gא��������������S���N��������א4��74Gد�Rدא-����א�����Oز�אPA��,G،�و;����س�3
����Aא�������Gא��������������S���N��������א4��74Gد�Rدא-����א�����Oز�אPA��,G،�و;����س�3
����Aא�������Gא���������
��M��1'��CA,Gد#��א�4א��\�b��\+	�����6�Uو� א����R و����D�S�N�QوAIGא��M��1'��CA,Gد#��א�4א��\�b��\+	�����6�Uو� א����R و����D�S�N�QوAIGא��M��1'��CA,Gد#��א�4א��\�b��\+	�����6�Uو� א����R و����D�S�N�QوAIGא��M��1'��CA,Gد#��א�4א��\�b��\+	�����6�Uو� א����R و����D�S�N�QوAIGא
�وא����ذ��������7،�وא���P�A-nאZ,�4ل��B� �S�NאG&�4����א(������������Uوא����ذ���������7،�وא���P�A-nאZ,�4ل��B� �S�NאG&�4����א(������������Uوא����ذ���������7،�وא���P�A-nאZ,�4ل��B� �S�NאG&�4����א(������������Uوא����ذ���������7،�وא���P�A-nאZ,�4ل��B� �S�NאG&�4����א(������������U

�و��+��א�N	م�دא-���א��Oز�א�,A7PAאTא��א�	ز��A7אTא��א�	ز��A7אTא��א�	ز��A7אTא��א�	ز��א�א�א�א�����#�r�&Q�M�1'�،PA,ز�א���Oم�دא-���א	Nא���+���و����#�r�&Q�M�1'�،PA,ز�א���Oم�دא-���א	Nא���+���و����#�r�&Q�M�1'�،PA,ز�א���Oم�دא-���א	Nא���+���و����#�r�&Q�M�1'�،KKKK 

٢٤K �S�N�<4א����B�bk��،��I{������4��1��fX�\�,9א�Rد�NX��H &�ن�و�4ل�X�S�N�<4א����B�bk��،��I{������4��1��fX�\�,9א�Rد�NX��H &�ن�و�4ل�X�S�N�<4א����B�bk��،��I{������4��1��fX�\�,9א�Rد�NX��H &�ن�و�4ل�X�S�N�<4א����B�bk��،��I{������4��1��fX�\�,9א�Rد�NX��H &�ن�و�4ل�X
�����������74Gوض�אA�>א��v4��1������B��CAU�zوא���،��� Gא�R ��+�Iא���H &�����I������������74Gوض�אA�>א��v4��1������B��CAU�zوא���،��� Gא�R ��+�Iא���H &�����I������������74Gوض�אA�>א��v4��1������B��CAU�zوא���،��� Gא�R ��+�Iא���H &�����I������������74Gوض�אA�>א��v4��1������B��CAU�zوא���،��� Gא�R ��+�Iא���H &�����I�

���Gא���2E��Hא��H &��Rز��د�P�\#�1Uد�و�,�;	����Gא���2E��Hא��H &��Rز��د�P�\#�1Uد�و�,�;	����Gא���2E��Hא��H &��Rز��د�P�\#�1Uد�و�,�;	����Gא���2E��Hא��H &��Rز��د�P�\#�1Uد�و�,�;	�KKKK 



a@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜ@†‡ÉÜ@†‡ÉÜ@†‡ÉÜÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�Üa@@@@çíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaì@ @@ @@ @@ @
@@@@ 
 

١١٤  

٢٥K 3����	��6/3�A���3����	��6/3�A���3����	��6/3�A���3����	��6/3�A������ن�א��IUع��8�bNא��89�א�&42�����ن�א��IUع��8�bNא��89�א�&42�����ن�א��IUع��8�bNא��89�א�&42������������١٩٩٧١٩٩٧١٩٩٧١٩٩٧�Pن�א��IUع��8�bNא��89�א�&42���JK���،�P����JK���،�P����JK���،�P����JK���،
�ً���N��½����S�Nא�����42א����$��	;�,��د��S�N���y����Cא�����42א����$��	;�,��د��S�N���y����Cא�����42א����$��	;�,��د��S�N���y����Cא�����42א����$��	;�,��د��C�QX�ً�C�QX�ً�C�QX�ً�C�QX�������y����Cً�����א�������U�7א��< ����½�����Nً�א�������U�7א��< ����½�����Nً�א�������U�7א��< ����½�����Nً�א�������U�7א��< �

Hً 'ع��IU�H�4�5א��74��� و���Gوض�אA>א�Hً 'ع��IU�H�4�5א��74��� و���Gوض�אA>א�Hً 'ع��IU�H�4�5א��74��� و���Gوض�אA>א�Hً 'ع��IU�H�4�5א��74��� و���Gوض�אA>א����������A
���,�د،��������;	�����74Gא��������A
���,�د،��������;	�����74Gא��������A
���,�د،��������;	�����74Gא��������A
���,�د،��������;	�����74Gא���
��CA,Gא��S�Nא��4�1��CA,Gא��S�Nא��4�1��CA,Gא��S�Nא��4�1��CA,Gא� �S�NKKKKא��4�1

٢٦K 4���2E�א��א��H��4 د�א�<�/�4ن�א���2E�א��א��H��4 د�א�<�/�4ن�א���2E�א��א��H��4 د�א�<�/�4ن�א���2E�א��א��Hد�א�<�/�4ن�א �����1/�$�1/���1/�$�1/���1/�$�1/���1/�$�1/٢٠٢٠٢٠٢٠٪٪٪٪���Pوع�A��kGא�I����U����،���Pوع�A��kGא�I����U����،���Pوع�A��kGא�I����U����،���Pوع�A��kGא�I����U����،
�A�+8אOא�P�٪�٪�٪�٪�٣٠٣٠٣٠٣٠و/�1�و/�1�و/�1�و/�1�����٪٪٪٪�����٧٠٧٠٧٠٧٠�3س����ل،�'����y�K�'��2א���1��Pא8Oא+�������A�3س����ل،�'����y�K�'��2א���1��Pא8Oא+�������A�3س����ل،�'����y�K�'��2א���1��Pא8Oא+�������A�3س����ل،�'����y�K�'��2א���1��>��Gא��>��Gא��>��Gא��>��Gא �P�P�P�P

�����Gא�4�1ق�א�P�h�JGא�RA�i�{Gع�#���¿�א��IU�א�M�1'�،������;Aوض�'��������Gא�4�1ق�א�P�h�JGא�RA�i�{Gع�#���¿�א��IU�א�M�1'�،������;Aوض�'��������Gא�4�1ق�א�P�h�JGא�RA�i�{Gع�#���¿�א��IU�א�M�1'�،������;Aوض�'��������Gא�4�1ق�א�P�h�JGא�RA�i�{Gع�#���¿�א��IU�א�M�1'�،�����;Aوض�'����
�A�+8אOא�A�+8אOא�A�+8אOא�A�+8אOאKKKK 

٢٧K A�+8אOא�W�'�v ����4�2����دج�/��������دج�/��������دج�/��������دج�/���������������������٢٢٦٢٢٦٢٢٦٢٢٦��������٢٢٢٢'�¬��674�Uא����N��<4د�Rא���W�'�v ����4�2א8Oא+��674�U�¬�'Aא����N��<4د�Rא���W�'�v ����4�2א8Oא+��674�U�¬�'Aא����N��<4د�Rא���W�'�v ����4�2א8Oא+��674�U�¬�'Aא����N��<4د�Rא�
�����������������١٥٧١٥٧١٥٧١٥٧،�و#"א��<�'������¬�،�و#"א��<�'������¬�،�و#"א��<�'������¬�،�و#"א��<�'������¬�مممم١٩٩٨١٩٩٨١٩٩٨١٩٩٨����/�B��(>C��b1Gدج�א�����������/�B��(>C��b1Gدج�א�����������/�B��(>C��b1Gدج�א�����������/�B��(>C��b1Gدج�א��4�/4�/4�/4�4�4�4�4/���������������������

�KKKKمممم١٩٩٧١٩٩٧١٩٩٧١٩٩٧ �� �� �� �


