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 .المؤلف المرسل 1

 28/12/2025: النشرتاريخ                           2025 /06/ 28: القبول تاريخ                       2024 /16/12تاريخ الاستلام: 

  ملخص:

  الجزائر وكذا محاولة استكشاف  بورصة  في  الشركات  حوكمة  مبادئ  تطبيق  مدى  هدفت هذه الدراسة إلى تحليل

والتعرف على أدوارها، وقد تمت هذه الدراسة باستخدام المنهج الوصفي   الشركات  لحوكمة  الحالية  والتنظيمات  الآليات

 الحوكمية   والتنظيمات  الآليات  دور   الجزائر، والمنهج التحليلي لتحليل  بورصة  لدى  الشركات  حوكمة  الممارسات  لوصف 

 والتقارير لدى بورصة الجزائر.  الرسمية، الوثائق المستخدمة، بالاعتماد على تحليل

  في   المالي  ادائها  من  وتحسين  البورصة،  مكانة  زيادة  في  كبيرا  دورا  المالية  الشركات  وتنظيماتها  حوكمة  آليات  تلعب

 فيها  المدرجة  المؤسسات  ابراز  خلال  من  وأيضا  معاملاتها،  كل  عبر   والنزاهة  الشفافية  عنصري   ابراز  خلال  من  الجزائر

 بورصة  وتبقى العالم، في البورصات أغلب في يحدث كما عالمية لا ولما وطنية مؤسسات لتكون  الشهر من لها يسمح بشكل

  لتمويل   الأموال   إجاد  أجل  من  البورصة  باب   بقرع  المستثمرين  يمكن  حتى  جدا  منظم  اقتصادي  واقع  إلى  بحاجة  الجزائر

 .استثماراتهم

 الجزائر  بورصة - الحوكمة آليات – المالية الاسواق – البورصة :مفتاحية كلمات

 JEL  :G100, G1  ، G380 اتتصنيف

Abstract:  

This study aimed to analyze the extent to which corporate governance principles are applied 

in the Algerian Stock Exchange, as well as to explore the current mechanisms and regulations 

related to corporate governance and identify their roles. The study was conducted using the 

descriptive approach to present corporate governance practices within the Algerian Stock 

Exchange, and the analytical approach to examine the role of governance mechanisms and 

regulations in place, relying on the analysis of official documents and reports issued by the 

Algerian Stock Exchange. 

Corporate governance mechanisms and financial regulatory systems play a major role in 

enhancing the position of the stock exchange and improving its financial performance in Algeria by 

promoting transparency and integrity across all transactions. They also contribute to highlighting 

the listed companies in a way that allows them to grow in popularity, enabling them to become 

national, and potentially global, institutions as is the case in most stock exchanges worldwide. 

Nevertheless, the Algerian Stock Exchange still requires a highly regulated economic environment 

to encourage investors to enter the market in order to access financial resources to fund their 

investments 

.Keywords: 
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JEL Classification Codes: G100, G1 , G380 
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 .المقدمة1

يعددد السددوق المددالي أو البورصدددة فددي العددالم القلددب الندددابم للاقتصدداديات المتقدمددة ورلددلم مدددن خددلال الدددور الكبيددر والمهدددم 

الددذي يلعبدد  مددن خددلال التسددويق للمعدداملات الماليددة حيددا يكددون مكددان التقدداأ أاددحاب الفددائم المددالي وأاددحاب ال جددز 

 .المالي وكذللم المستثمرين والعملاأ والسماسرة وكل من ل  علاقة بالمال سواأ شخص طبيعي أو معنوي 

ا الأخيددرة السنوات  وقد شهدت ا اهتمامدد   المؤسسددات فددي الشددفافية وتحقيددق الأداأ لتعزيددز كدداداة الشددركات بحوكمددة متزايددد 

  الاقتصددادية،
 
ا الشددركات حوكمددة وتلعددب. الناشدد ة الأسددواق فددي خاصددة ا دور   مخدداطر وتقليددل الاسددتثمار، جددذب فددي محوريدد 

 مددددن أصددددبح ماليددددة، كمؤسسددددة الجزائددددر بورصددددة تطددددور  مددددع المصدددد حة، وأاددددحاب الشددددركات بددددين الثقددددة وتحسددددين الفسدددداد،

ا التنظيميددة، وآلياتهددا الشددركات حوكمددة ممارسددات تقيدديم الضددروري   وتحقيددق الاقتصددادية التنميددة تعزيددز فددي لدددورها نظددر 

الشفافة وارسدداأ النزاهددة وتحمددل المسددؤولية والعدالددة فددي كددل المعدداملات التدد  تقددام  ،تعزيز المنافسةمن خلال   .الاستدامة

 عبر البورصة.

 :الآتي التساؤل  في الدراسة هذه إشكالية تكمن سبق، ما على وبناأا

 حوكمة الشركات في بورصة الجزائر؟ تطبيق  تعزز  الت   والتنظيمات الآليات أبرز  هي ما

ــية:  التددددداول  لجندددة الشدددركات علدددى غدددرار )م لدددر ادارة البورصدددة، ولجندددة لحوكمدددة آليدددات لددددى بورصدددة الجزائدددر" الفرضـ

والشفافية( تعزز تطبيق حوكمددة  والتنظيم ، الإفصاح القانوني الإطار المساهمين،  حقوق   وسوق الاسهم والسندات،

 ."الشركات في بورصة الجزائر  

 من خلال هذه الدراسة نطمح لتحقيق الاهداف الاتية: أهداف الدراسة:

 .تحليل مدى تطبيق مبادئ حوكمة الشركات في بورصة الجزائر  -

 .دورهاوتقييم لحوكمة الشركات في بورصة الجزائر  استكشاف الآليات والتنظيمات الحالية  -

 .الجزائربورصة  تقديم توصيات لتحسين الإطار التنظيم  لممارسات حوكمة الشركات في    -

  منهج الدراسة:

 .بورصة الجزائر  لدىلتحليل الوضع الحالي لممارسات حوكمة الشركات   :المنهج الوصفي -

 .لدى بورصة الجزائرالمستخدمة الحوكمية  الآليات والتنظيمات   أدوارلتقييم   :المنهج التحليلي -

 .المنقولة القيم  بورصة تسيير  شركةتحليل الوثائق الرسمية، والتقارير السنوية لل: أدوات جمع البيانات -
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 :للبورصة موجز  مدخل.  2

مثددال بورصددة أربما الكثيددر مددن الندداس يسددمع باخبددار عددن البوصددة وتقلباتهددا ومددن منددا لا يسددمع بددبعم البورصددات العالميددة 

، بورصة نازداك بامريكا، بورصة هونغ كونغ وغيرها من البورصات العالمية Wall Street -"نيويورك" بشارع وول ستريت

 المشهورة، وكلنا نسمع بارتفاع البورصة وانخفاضها، والبوصة تعن  سوق الاسهم أو سوق الاوراق المالية.  

 تعريف البورصة:  1.  2

ب جيكدددي مدددن  مدددن اسدددم تددداجر  جددداأتأنهدددا  الواضددد و  ةالتاريخيددد  ول أصددد غيدددر متفدددق عليددد  مدددن ناحيدددة البورصدددة  يعدددد مسدددمى

وكددذللم    bourse كير النقود وبالفرنسددية وقيل انها جاأت من معنىالسمسرة باعمال كان يقوم  الرابع عشر، القرن 

  .اللغات الغربيةاغلب  تشتب  في هذا

خاصددة ف دد  كالسددوق فددي أن بميددزة ماليددة رات صددبغة  البورصددة هددي سددوق يمكن أن نركز على معرفة ش  أ واحد وهو أن ف

 منظمددة تحكمهددا لددوائح وقددوانين 
 
كددلا ماهددا بحددل بيددع وشددراأ واخددذ وعطدداأ إلا أن البورصددة تتميددز عددن السددوق بكونهددا سددوقا

 (2، صفحة 2010)عبد الله،  .وأعراف وتقاليد
 أهم الوظائف للبورصة:  2.  2

 السددددوق  هددددذه وتتدددديح. المتاحددددة الاسددددتثمار لأدوات مسددددتمرة سددددوق  خلددددق فددددي للبورصددددة الرئيسددددية الوظددددائف  إحدددددى تتمثددددل

 سدددعر أفضددل تحقيدددق مددع وبسدددرعة، بسددهولة وقدددت أي فددي ماهددا جدددزأ أو الماليددة أصدددولهم تسددييل علدددى القدددرة للمسددتثمرين

 يضدددددمنون  الدددددذين والمشدددددترين البدددددا عين مدددددن كبيدددددر  عددددددد وجدددددود خدددددلال مدددددن رلدددددلم ويتحقدددددق ممكندددددة، تكلفدددددة وباقدددددل ممكدددددن

  .السوق المالي في والسيولة التداول   استمرارية

 الاسواق الخاصة بالبورصة: من نوعين بين  نفرق  وهنا لابد أن

 (: الأولية السوق ) الجديدة الإصدارات سوق  1. 2.  2

طدددرح التددد  السدددوق  هدددي
ُ
 مثدددل التاسدددير، طدددور  فدددي شدددركات كاندددت سدددواأ مدددرة، لأول  العدددام للاكتتددداب الشدددركات أسدددهم فيهدددا ت

 .  رأسمالها لزيادة  سندات  إصدار في ترغب قائمة شركات أو  الت ارية، أو العقارية  الشركات

 :  الطريقتين بإحدى السوق  هذه في التعامل يتم

 الشددراأ، في الراغبين والمستثمرين للسندات المصدرة الجهة بين المباشر الاتصال خلال  من  يتم    :المباشر  التعامل ❖

 .  الطرفين بين الشخصية العلاقة على الأسلوب  هذا يقوم حيا

 الاكتتدداب، وتغطيددة الماليددة الأوراق إصدددار مسددؤولية يتولددون  الددذين الوسددطاأ دور  علددى  يعتمددد:  المباشــر  غيــر   التعامل ❖

   الأسعار: تقلب مخاطر تحمل مع

 .  الإصدار تغطية لضمان البنوك أحد مع تتفاوض العام، للاكتتاب أسهمها طرح في الشركة رغبة عند -   

 .  أعلى بسعر ل جمهور  بيعها إعادة ثم الشركة من المصدرة المالية الأوراق بشراأ البنلم يقوم قد -   
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  بالبيانات  المستثمرين لتزويد والإصدار، الشركة حول  الضرورية المعلومات جميع اكتتاب تتضمن نشرة إصدار يتم -  

 .  الاستثمارية قراراتهم لاتخار اللازمة

 في  إصدارها  سبق  الت   المالية  الأوراق  تداول   فيها  يتم  الت   السوق   هي  :(التداول   سوق )   الثانوية  السوق   2.    2.    2

 أو   الثروة  باصول   المساس  دون   المساهمة  الشركات  في  حقوقهم  بيع  للمستثمرين  السوق   هذه  تتيح.  الأولية  السوق 

   أسهمهم. بيع في يرغبون  لا قد الذين الآخرين المساهمين حقوق 

  المباشر   للبحا  الحاجة  دون   أسهمهم  بيع  للمستثمرين  يمكن  حيا  التداول؛   عملية  تسهيل  في  الثانوية  السوق   تسهم

 .  بسهولة   يتوفر  لا   قد  مشتر    عن
 
 التداول   يتم   حيا  المالية،  الأوراق  سوق   عبر   والشراأ   البيع  عمليات  تتم  رللم،   من  بدلا

  أفضل   إلى  للوصول (  القبول )  عليها  المشترون  ويتنافر(  الإي اب)  عروضهم   البا عون   يقدم  إر  المزايدة،  بطريقة

  .الأطراف جميع من المقبولة الأسعار

   الثانوية: السوق  في  التداول  آلية ❖

ا السوق  قاعة داخل المالية الأوراق تداول  يتم -   .المكتوبة  المزايدة لنظام وفق 

عرض   -
ُ
  الت   اللائحة  في  المحددة  والإجراأات  القواعد  وفق  لذللم،  مخصصة  لوحة  على  والشراأ  البيع  أوامر  جميع  ت

  .البورصة في التداول  تحكم

ا  التداول   يتم  حيا  البورصة،  ردهة  إلى  يشير   السوق   مكان  -  العملاأ   أوامر  ينفذون   لهم،  مرخص  وسطاأ  بواسطة  علني 

 .والشراأ البيع عمليات في

  :الثانوية السوق  متطلبات ❖

  .للبيع وأسهمها  أصولها تعرض الت  الشركات عن شاملة معلوماتية قاعدة توفير  ي ب  - 

ن  -
ّ
مك

ُ
  المطلوب. للعائد توقعاتهم على بناأ   مدروسة قرارات اتخار من المستثمرين المعلومات هذه ت

.  احيح   بشكل   استثماره  من  المحتملة  العوائد  لتقييم  المخاطر  من   الخالي   العائد  بد  دراية  على  يكون   أن   المستثمر  على   -

 ( 4-3، الصفحات  2010)عبد الله، 

 أهم المعاملات التي نجدها في البورصة: 3.  2
ا  تمثل  الأسهم   :الأسهم   1.    3.    2  ا   تعكر  وهي  المالية،  الأوراق  سوق   في   المسجلة  الشركات  رأسمال  من  حصص    جزأ 

ا ا شخص يشتري  وعندما. الشركات تللم ملكية في مشاع  ا يصبح البورصة، في أسهم 
 
  .للأسهم المصدرة الشركة في شريك

  :البورصة في المسجلة والشركات الأسهم خصائص ❖

  .فقط  الكبير  المال رأس رات الشركات تسجيل يتم وإنما البورصة، في مسجلة الشركات جميع ليست -

   :وتشمل البورصة، في بالأسهم المتعلقة العمليات أنواع تتعدد ❖

  .العام للاكتتاب  أسهم طرح عبر  التاسير تحت جديدة لشركات المال رأس جمع خلال  من يتم  :الاكتتاب -

  بالفعل. القائمة الشركات أسهم وشراأ بيع يشمل  :التداول  -

  .رأسمالها زيادة في ترغب عندما جديدة أسهم إصدار إلى الكبيرة الشركات بعم ت جا  :جديدة أسهم إصدار  ❖
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نفدددذ
ُ
 لتنظددديم الكبدددرى  للشدددركات الأمثدددل الإطدددار تمثدددل التددد  ،(البورصدددة) الماليدددة الأوراق سدددوق  فدددي جميعهدددا العمليدددات هدددذه ت

 .أسهمها وتداول 

  :السندات 2.  3. 2

ا تمثددددددل صدددددددرها الأجددددددل طويلددددددة أو قصدددددديرة قروضدددددد 
ُ
 بضددددددمان المصدددددددرة الجهددددددة وتتعهددددددد الكبددددددرى، الشددددددركات أو الحكومددددددات ت

دفع محددددة سددنوية فائدددة مقابددل السددندات إصدددار يددتم. الاسددتحقاق موعددد حلول  عند  تسديدها
ُ
 كعائددد للمسددتثمرين تدد

 .استثمارهم على

 الجماعية:  الادخار  صناديق 3.  3. 2

عد 
ُ
  تشهد الت  الحديثة الادخار وسائل أبرز  من الجماعية الادخار صناديق ت

 
ا إقبالا  الذين المدخرين من كبير 

  للتخلص التامين، وشركات  البنوك مثل ماليين، خبراأ إلى  المدخرون هؤلاأ ي جا. البورصة في المباشر التعامل يت نبون 

   المهتمين. للمستثمرين الصناديق هذه سندات بعرض الوسطاأ ويقوم. التسيير  تعقيدات من

   السندات: من نوعين إلى الصناديق هذه نشاط ينقسم

  .المتغير  المال رأس رات الاستثمار بمؤسسات خاصة سندات  -

 .الجماعية  الادخار صناديق سندات -

 الاختيارات:   4.  3. 2

 مضاربة  عقود الأدوات  هذه  تمثل. الدولية  البورصات في تداولها يتم  الت  الحديثة  المالية  الأدوات إحدى  هي الاختيارات

برم  آجلة
ُ
  إلى   الحاجة  دون   العملات،  أو  السلع،  السندات،  الأسهم،  أسعار  انخفاض  أو  بارتفاع  توقعات  على  بناأ    ت

 .مباشر سداد أو فعلي تسليم

 دون (  Put Option)  البيع  حق   أو(  Call Option)  الشراأ  حق  أحدهما  تمنح  طرفين  بين  اتفاقية  عن   عبارة  الاختيارات

ا  محدد  سعر  وفق  معينة،  عملة  أو  سهم   أو  سند   أو  لسلعة  التزام،  دفع   يتم  مبلغ  مقابل  محددة،  زمنية  ولفترة  مسبق 

   .الحق  هذا على ل حصول 

   :المستقبلية العقود  5.  3. 2

عد
ُ
ا  المستقبلية  العقود  ت برم  حيا  المضاربة،  عقود  من  نوع 

ُ
 القابل   غير   الالتزام  مع  الحق  المشتري   وتعطي  طرفين  بين  ت

ا  المحددين  والوقت  السعر  وفق  الصفقة  بإتمام  للإلغاأ  باستلام   إما  الخيار  للمشتري   يكون   العقد،  إبرام  بعد   .مسبق 

  المستقبلية  العقود  هذه  وتتركز   .علي   الاتفاق  يتم  تعويم  مقابل  ثالا  طرف  إلى  مركزه  نقل  أو  عليها  المتفق  البضاعة

   :مثل متعددة، م الات في المضاربة على

  .الفائدة أسعار -         

  .العملات  -

  .الدولية  البورصات مؤشرات - 
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  .المنقولة القيم  -

 .  الأولية المواد -

 البورصة: لدى  الشركات المالية  حوكمة آليات  3

تعدددد حوكمدددة الشدددركات أحدددد الأنظمدددة المسدددتحدثة لمجاتهدددة التحدددديات التددد  تعيشدددها الاقتصددداديات عبدددر العدددالم مدددن أجدددل 

الحد من التلاعبات التدد  تحدددث مددن القددائمين علددى المؤسسددات الاقتصددادية ورلددلم مددن خددلال فددرض نوعددا مددن الانضددباط 

الذي ين ر عن التطبيق المحكم لمبادي الحوكمة ورللم بإضفاأ روح المسددؤولية والشددفافية والنزاهددة والعدالددة فددي تسدديير 

 العمليات الاقتصادية الت  تقوم تها المؤسسات بما فيها مؤسسة البورصة.

 تعريف مختصر للحوكمة:  1.  3

  :الحوكمة في اللغة 1.  1.  3

مَ( فدددي المعددداجم  مدددادة
َ
المندددع،   (5)عبدددد المجيدددد، دون تددداري ، صدددفحة : تخدددرن عدددن المعددداني الآتيدددة تكدددادلا اللغدددة العربيدددة )حَكددد

، أي منعت ،
 
مددا لا يريددد لهددا راك هددا  التهدداموماها حكمة الدابة وهو مددا يوضددع علددى فددم الدابددة لمنعهددا مددن  فيقال حكمت فلانا

 )ابن منظور( .والحكم سياسة الناس بما يص حهم  )ابن منظور(  .أن تلتهم 

  الاصطلاحي:التعريف  2.  1.  3

 لهددذاالمصدددرة  الجهددة تتبناهددا التدد  النظددر وجهددة علددى تعريددف  كددل يدددل بحيددا المصددط  ، لهددذا التعريفددات تعددددت وقددد

   :حيا التعريف،

 يددتم الددذي "النظددام :بانهددا الحوكمددة (Corporation. International Finance)الدددولي  التمويددل مؤسسددة تعددرف 

 الاقتصادي التعاون  منظمة تعرفها كما(  160، صفحة 2007)عادل،   ؛أعمالها" في والتحكم الشركات إدارة خلال  من

 كل بين تربط الت  العلاقات م موعة". Organization for Economic Co-operation and Development  والتنمية

 ,JOUNOT & CHRISTAINE) ؛"المصدد حة رات الأخددرى  والأطددراف الإداري ومسدداهميها وم لسددها المؤسسددة إدارة مددن

3003, p. 75) ؛الزمندد  والمكدداني إطارهددا فددي المنشدداة تحكددم التدد  والرقابددة العمددل قواعددد "م موعددة بانهددا أيضددا وتعددرف "

(Bessire & Meunier, 2001, p. 186)  لضددمان تهدددف وإجددراأات قواعد م موعة أنها "على أيضا الحوكمة تعرفكما 

 Plusieurs) "؛والوظيفيددة القانونيددة القواعددد بكددل درايددة وعلددى، أكفدداأ ليكونددوا المددديرين وتوجيدد  الحسددن للمنشدداة السير 

auteurs, 1998, p. 348) 
 

 والعمل والخبرة المال رأس في تساهم نةيومتبا رةيكث أطراف من ت عل الت  ةيالآل بمثابة"  أنها على  البعم راهاي كما

 هم نيالمستثمر  من الأسهم حملة بقىي ات،يالعمل ةيمسؤول في عيالجم شتركي وإر مشتركة، منفعة من ورائها وتحقق

 رأس على قفون ي إنما ة،يل يالتشغ اتيالعمل في شتركون ي لا نيالذ وهم المال بوصفهم أاحاب الربح طلبون ي نيالذ

 أو ايالعل  ةياله أن القول  مكنيو  م،يوتق وتشرف وتراقب والتوجهات  اتي يتضع الاسترات الت  ايالعل  ةياله في الإدارة
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 المشتركة ةيسيالرئ والات اهات الخطوط ورسم مييوالتق المراقبة اتها هييعمل وأن الحكم كليه مثلي الإدارة م لر

 :ياتيما علىيكتنف   الشركات حوكمة مفهوم أن ستخلصيُ  السابقة ف يتعار  ومن

 .   بكفاأة الشركة أهداف لتحقيق الأداأ على الرقابة وتعزيز الإدارة استقلالية ضمان: والإدارة الملكية بين  الفصل -

 .  الفعالة  الإدارة خلال من للشركات  الاقتصادي بالأداأ  الارتقاأ :الاقتصادية الكفاءة تحسين -

 .  تنفيذها ومراقبة تحقيقها ووسائل الشركة  أهداف  تحدد هيكلية توفير : ومتابعتها الأهداف وضع -

 عبددر  والمسدداهمين الإدارة م لددر بددين المشددتركة الرقابددة يعددزز  بمددا الحاكمددة القوانين تعديل: المنظمة القوانين مراجعة  -

 .  العمومية الجمعية

 .  المسؤوليات وضوح لضمان الإدارة م لر وأعضاأ التنفيذيين المديرين مهام بين  التداخل منع  :المسؤوليات تحديد -

 .  والمساألة الثقة مستوى  يرفع بما العليا  الإدارة  أداأ تقييم :المساءلة تعزيز  -

 .  الشركة أداأ على رقابي بدور  للاضطلاع والدائنين والموظفين للمساهمين الفرصة إتاحة :الرقابة دائرة توسيع -

 تددنظم التدد  والإجددراأات الأدوات م موعددة هددي الشددركات حوكمددة  :الشــركات لحوكمــة العــام المفهــوم ❖

. والمدددوردين العمدددلاأ، الإدارة، م لدددر المدددديرين، المسددداهمين، مثدددل بالشدددركة، المعنيدددة الأطدددراف بدددين العلاقدددات شدددبكة

 .المؤسسة أداأ لتعزيز عامة استراتي ية وضع إطار في والمسؤولية الرقابة، السلطة، قضايا تتناول  أنها كما

 :مبادئ حوكمة الشركات 2.  3

 التكدداليف  ونظريددة الملكيددة حقددوق  نظريددة مثددل الحديثددة الإدارة نظريددات مددن العديددد تطددوير نتددان الحوكمددة نظريددة ظهددرت

 النظريددة هددذه ترتكددز الوكالددة، كمددا نظريددة الخصددو  وجدد  وعلددى (C ،2001و  Hirogoyen)الإشددارة  ونظريددة والمعدداملات

 ماهم طرف كل يسعى حيا ؛المصال  رات الأخرى  والأطراف المساهمين والإدارة بين المصال  تعارض فرضية على أساسا

 بشددكل غيددر  الشخصددية ومصددالحهم مباشددر بشددكل المنشدداة مصددال  تواجدد  التدد  وتخفيددف المخدداطر تعظدديم مردوديتدد  إلددى

حيا تنقسم المبادئ الدولية الخاصة  ؛م موعة من المبادئ والتنمية الاقتصادي التعاون  تقترح منظمة وبالتالي مباشر

بالقواعد المنظمة لإدارة الشركات إلى ست م موعات رئيسي  ويندرن تحت كل قسم م موع  من المبادئ ون خص هددذه 

 تي:المبادئ في الشكل الآ

 ؤسسية حوكمة المال( مبادئ 01رقم )  الشكل

 

 ( 2000)والتنمية،   :المصدر               
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بسيادة   الالتزام  مع  الأسواق،  كفاأة  ويعزز   الشفافية  مستوى   يرفع  بما  الشركات  حوكمة  هيكل  يُصمم   أن  ي ب

 أن   وينبغي  .التشريعات  بتطبيق  الالتزام  وضمان  والرقابية،  المشرفة  الجهات  بين  المسؤوليات  تقسيم  وتوضيح  القانون 

 في ،  للمشاركين   المقدمة  والحوافز  السوق،  ونزاهة  العام،   الاقتصادي  الأداأ  على  تاثيره  الشركات  حوكمة  هيكل  يراعي

  على   المؤثرة  القوانين  تتوافق  أن  الحوكمة، وي ب  هيكل  من أساس    ك زأ  الأسواق  وكفاأة  لشفافية  كما ي ب الترويج

دقيق، اضافة إلى    بشكل  بتطبيقها  المختلفة  الجهات  إلزام  مع  ووضوحها،  القانون   مبادئ  مع  الشركات  حوكمة  ممارسة

بحيا  تقسيم حدد  أن  ينبغي  المسؤوليات؛ 
ُ
  والرقابية   الإشرافية  الجهات  ومسؤوليات  أدوار  بوضوح  التشريعات  ت

  عالية،  نزاهة  كافية،   بسلطة  المشرفة  الهي ات  من تتمتع  الرقابية  الهي ات  مع تمكين الجمهور،  مصال   تحقيق  لضمان

 .  موضوعية بطريقة القانون  تطبيق يضمن  بما ومهنية، بكفاأة بواجباتها  للقيام ملائمة وموارد

 : حوكمة الشركات )ميكانزمات( آليات 3.  3

  المص حة   رات  الأطراف  وكافة  المساهمين  حقوق   وضمان  حماية  إلى  أساس    بشكل  الشركات  حوكمة  آليات  تهدف

  نوعين   إلى  الآليات  هذه  تصنيف   ويمكن.  إدارتها  أداأ  على   والسيطرة  الرقابة  تعزيز  خلال  من   الشركة،  بانشطة  المرتبطة

 :يلي كما بإي از ماهما كل  استعراض وسيتم خارجية، حوكمة وآليات داخلية حوكمة آليات: رئيسيين

  :الشركات لحوكمة الداخلية الآليات  1. 3.  3

 توجد عدة آليات ل حوكمة داخلية نذكر ماها:

 :الادارة مجلس دور  1.  1. 3.  3

ا  فددي المختصددين آراأ علددى بندداأ   ورلددلم الإدارة، سددلوك لمراقبددة الأمثددل الأداة الإدارة م لددر يُعددد ،Singh و Harianto لددد وفقدد 

ا الإدارة م لر يلعب إر.  وممارسين  باحثين  من  الشركات  حوكمة ا دور   الشددركة فددي المستثمر المال رأس حماية في جوهري 

 تشددمل والتدد  لدد ، الممنوحددة القانونيددة الصددلاحيات خددلال مددن رلددلم ويددتم .التنفيذيددة الإدارة قبددل مددن اسددتغلال  سددوأ مددن

 (115، صفحة 2006)محمد،  .مكافآتها وتحديد إعفائها،  التنفيذية، الإدارة تعيين
 الدوليددددة العلميددددة الهي ددددات قبددددل مددددن كبيددددر  اهتمددددام محددددور  التدددددقيق لجنددددة أصددددبحت :التــــدقيق لجنــــة -

ا البددددداحثين، وكدددددذللم المتخصصدددددة، والمحليدددددة  الشدددددركات شدددددهدتها التددددد  الماليدددددة والاضدددددطرابات الأزمدددددات بعدددددد خصوصددددد 

 مددن الشددركات، حوكمددة فددي أساسددية كدداداة التدددقيق لجنددة تؤديدد  الددذي الهددام الدددور  إلددى الاهتمددام هددذا يعددود. العالميددة

 الماليددددة التقددددارير إعددددداد فدددي ال جنددددة تسددددهم كمددددا. الماليدددة المعلومددددات عددددن الإفصدددداح فدددي والشددددفافية الثقددددة تعزيددددز خدددلال

 التاكيددد جانددب إلددى اسددتقلاليتها، وتعزيددز الخددار ي التدددقيق هي ددات ودعددم الددداخلي، التدددقيق وظيفددة علددى والإشددراف

 (14، صفحة 2012)زين الدين و جابر،    .الشركات حوكمة بمبادئ الالتزام على

 التوصددددديات إلدددددى بالإضدددددافة الشدددددركات، بحوكمدددددة المتعلقدددددة الدراسدددددات غالبيدددددة تشدددددير  :المكافـــــ ت لجنــــة -

. التنفيددذيين غيددر  الإدارة م لددر أعضدداأ مددن المكافددآت لجددان تشددكيل أهميددة إلددى المتخصصددة، الجهددات عددن الصددادرة

 علددددى( OECD) والتنميدددة الاقتصددددادي التعددداون  منظمددددة إرشدددادات أكدددددت للدولدددة، المملوكددددة بالشدددركات يتعلددددق وفيمدددا
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 الشدددركة مصدددال  تعزيدددز إلدددى رلددلم ويهددددف. معقولدددة العليدددا والإدارة الإدارة م لددر أعضددداأ مكافدددآت تكدددون  أن ضددرورة

 .العالية الكفاأات روي  المهنيين استقطاب خلال من  الطويل، المدى على

ا التعيينددات لجنددة تلعددب لجنــة التعينــات - ا دور   علددى الإشددراف خددلال مددن الشددركات حوكمددة فددي محوريدد 

 وغيددددر  مسددددتقلين أعضدددداأ   ال جنددددة تضددددم بددددان يُوصدددد ى. العليددددا والإدارة الإدارة م لددددر أعضدددداأ وتعيددددين اختيددددار عمليددددة

  تتماش ى  الت   المناسبة  الكفاأات استقطاب إلى ال جنة وتهدف. قراراتها في والشفافية الموضوعية لضمان تنفيذيين

 تسددعى كمددا. المرشددحين لدددى المهنيددة والخبرة النزاهة معايير  توافر من التاكد مع  واستراتي ياتها،  الشركة  أهداف  مع

 الأداأ وتحقيدددق القددرار اتخددار عمليددة فعاليدددة لضددمان العليددا والإدارة الإدارة م لددر داخدددل التنددوع تعزيددز إلددى ال جنددة

 .للشركة المستدام

عددد لجنــة التــدقيق الــداخلي -
ُ
ا الددداخلي التدددقيق لجنددة ت ا جددزأ   الشددركات، حوكمددة هيكددل مددن أساسددي 

 إدارة أن ضددمان علددى ال جنددة تعمددل. للشددركة الداخليددة والعمليددات الأنظمددة فعاليددة وتقيدديم مراقبددة علددى تركددز حيددا

 بالإضددافة. المحاسددبية والمعايير  للتشريعات والامتثال المخاطر مراقبة في المناسبة والسياسات  المعايير   تتبع  الشركة

 تقيدديم فددي وموضددوعيتهم اسددتقلاليتهم لضددمان الددداخلي التدددقيق فددرق  علددى الددداخلي التدددقيق لجنددة تشرف  رللم،  إلى

 وموثوقددة دقيقة تقارير تقديم خلال من الشركة داخل الشفافية تعزيز في تساهم كما. والإدارية المالية  الإجراأات

 .الداخلية  الرقابة أنظمة  أداأ حول 

   :الشركات  لحوكمة الخارجية الآليات 2.  1. 3.  3

 بالإضافة   المؤسسة،  على  الخارجيون   المصال   أاحاب  يمارسها  الت   الرقابة  الشركات  لحوكمة  الخارجية  الآليات  شمل

ا  والضغوط  الرقابة  هذه  تشكل.  الشركات  بحوكمة  المعنية  الدولية  المنظمات  تمارسها  الت   الضغوط  إلى ا   مصدر    رئيسي 

  هذه  على  الأمثلة  أبرز   من.  الشركات  حوكمة  قواعد  تبن   على   الشركات  تحفيز   في  كبير   بشكل  تساهم  حيا  للتاثير،

 :يلي ما الآليات

عد:   الإداري   العمل  وسوق (  والخدمات  المنتجات  سوق )  منافسة -
ُ
 المنت ات   أسواق  في  المنافسة  ت

 في   القوي   فالتنافر.  الشركات  لحوكمة  المهمة  الخارجية  الآليات   من  الإداري   العمل  سوق   في  وكذللم  والخدمات

 والشفافية   الحوكمة  مبادئ  تطبيق  من  يعزز   مما  كفاأتها،  وزيادة  أدائها  تحسين  على  الشركات   يحفز  الأسواق  هذه

 .المنافسة في الشركة بقاأ لضمان

عد  :والاستحواذات  الاندماجات -
ُ
  لإعادة   التقليدية   الأدوات  من  والاستحوار  الاندمان  عمليات  ت

ا.  العالم  مستوى   على  الشركات  هيكلة   الاكتساب   عمليات  أن  إلى  والأدلة  الدراسات  تشير   ،(John & Kedia)  لد  وفق 

ستخدم  حيا  الشركات،  حوكمة  في   مهمة  آلية  تمثل
ُ
.  فعاليتها   وزيادة  الشركات  هيكل  تحسين  في  العمليات  هذه  ت

ا  الاستحوار  عمليات  وتحدث قرر   عندما  غالب 
ُ
 في   يسهم  ما  منخفم،  أداأ  رات  إدارات  من  التخلص  الشركات  ت

ا.  المؤسس    الأداأ  وتحسين  الحوكمة   تعزيز سفر   ما  وغالب 
ُ
  الأداأ   رات   الإدارات   استبدال  عن  العمليات  هذه  ت

 ( 16، صفحة 2012)زين الدين و جابر،  .الاندمان أو الاكتساب عملية من ك زأ الضعيف 
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ا:  التشريع والقوانين -   بشكل  المعنية   الأطراف  بين  التفاعلات  طبيعة   على  الآليات  هذه  تؤثر  ما  غالب 

  الفاعلين   ومهام  أدوار  في  فقط  لير  تغييرات  إحداث  إلى  التشريعات  بعم  أدت  فقد.  الحوكمة  عملية  في  مباشر

ا بل الشركات، حوكمة في الرئيسيين  . السياق هذا ضمن  البعم  بعضهم مع وتنسيقهم تفاعلهم طريقة في أيض 

  يُنفذ  حيا  الشركات،   حوكمة  في  الأساسية  الآليات  من  الخار ي  التدقيق  يعتبر  التدقيق الخارجي -

  التدقيق  يهدف.  الشركات  تقدمها  الت   المالية  البيانات  ودقة  احة  لتقييم  خارجية  مستقلة  هي ات  بواسطة

 يعزز   مما   التلاعب والتحيز لخدمة المصال  الضيقة،  من  وحمايتها  المالية  المعلومات  شفافية  ضمان   إلى  الخار ي

 .تها المعمول  والأنظمة بالقوانين الشركات التزام ويؤكد والمستثمرين المساهمين بين الثقة

ا  المنظمة  هذه  تلعب:  العالمية  الشفافية  منظمة − ا  دور   المالي   الفساد  لمكافحة  الضغوط  ممارسة  في  مهم 

  بينما   والمحاسبية،  المالية  النظم  تحسين  نحو   العالمية  الت ارة  منظمة  تدفع  المثال،  سبيل  على.  الدول   في  والإداري 

ا بازل  لجنة تمارس
 
 .البنوك قطاع في الحوكمة ممارسات لتعزيز ضغط

 :الجزائري ( بورصة)  المالي السوق  لدى  الشركات حوكمة وتنظيمات آليات.  4

    تطرق  عند  (2021)موهوب،    بورصة الجزائر وحسب كلام المدير العام يزيد بن موهوب عبر التلفزيون الوطن   لدى

بوصة    وأنجديد على مستوى البنوك الجزائر خاصة    الشركات  حوكمةلبوجود نظام    ركر   الشركات  لموضوع حوكمة

 :جزائرية وسيتم التطرق لذللم فيما يليبنوك  6الجزائر تاسست عبر من 

 في الجزائر   السوق المالي )البورصة(. 1.  4

 :. تعريف شركة تسيير بورصة القيم1. 1.  4

 أسددهم رات شددركة وهددي. العاصددمة الجزائددر عميددرو ، العقيددد شارع 27 في يقع( SGBV)  القيم  بورصة  تسيير   شركة  مقر

 23 بتددداري  10-93 رقدددم التشدددريعي المرسدددوم بموجدددب تاسسدددت وقدددد جزائدددري، ديندددار 485,200,000.00 قددددره مدددال بدددرأس

  الشددركة تعتبددر . 1997 مددايو  25 فددي  تدشياها  وتم  ،1993  مايو 
 
ا هدديكلا   منظمدد 

 
الا  البورصددة عمليددات فددي الوسددطاأ يخدددم وفعددّ

ا مهددامهم تنفيددذ لهددم يتدديح ممددا محتددرفين، بصددفتهم  الشددركة عملددت تاسيسددها، ومنددذ. تهددا المعمددول  والأنظمددة للقددوانين وفقدد 

 .البورصة في المدرجة المنقولة القيم على المعاملات  لإجراأ  اللازمة والتقنية التنفيذية الأجهزة إنشاأ على

 :)بورصة الجزائر( . المؤسسون لشركة تسيير بورصة القيم المنقولة2. 1.  4

 الريفيدددة والتنميددة الفلاحددة بنددلم ،(BEA) الجزائدددري  الخددار ي البنددلم ،(BDL) المحليددة التنميدددة بنددلم: البنــوا الوينيــة -

(BADR)، الجزائددددددددري  الشددددددددع   القددددددددرض (CPA)، الجزائددددددددري  الددددددددوطن  البنددددددددلم (BNA)،  للتددددددددوفير  الددددددددوطن  والصددددددددندوق 

 والمصددددرفية الماليددددة الأنشددددطة فددددي تشددددارك التدددد  الجزائريددددة البنددددوك مددددن م موعددددة هددددم( CNEP Banque) والاحتيدددداط

 .والدولية مؤسسون لبورصة الجزائر المحلية

الوينية: - التأمين    المركزية   الشركة   ،(CAAR)  التامين  وإعادة  للتامين  الجزائرية  الشركة  شركات 

  الصندوق   ،(CAAT)  للتامينات  الجزائرية  الشركة  ،(SAA)  للتامين  الجزائرية  الشركة  ،(CCR)  التامين   لإعادة
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 الت    المالية  والمؤسسات  الشركات  من  م موعة  هي(  UB)  بنلم   ويونيون   ،(CNMA)   الفلاحية  للتعاضدية  الوطن 

 . الجزائر في التامين وإعادة التامين م الات في تعمل

 :الجزائر التنظيمات القبول لدى بورصة 2.  4

  :الرسمي  السوق  1. 2.  4

ا مسجلة الشركة تكون  أن ي ب -  .  (SPA) أسهم رات كشركة قانوني 

 دن(.5,000,000 دينار ) جزائري  دينار ملايين خمسة عن يقل لا مدفوع مال رأس تمتللم أن  - 

  فيها   تقدمت  الت   للسنة  السابقة  الثلاث  المالية  السنوات  عن   المعتمدة   المالية  القوائم  ونشرت  أعدّت  قد  تكون   أن  -

  .الإدران بطلب

 محافظ   يكون   لا  أن  بشرط  المحاسبين،  ل خبراأ  الوطنية  الهي ة  في  معتمد  عضو   أعدّه  أصول   تقييم  تقرير  تقديم  -

  أو الشركة حسابات
 
  .ال جنة قِبَل من بالتقرير الاعتراف مع ال جنة، في عضوا

   حققت  قد  تكون   أن  -
 
  هذا  من  إعفاأها  ال جنة  قررت  إرا  إلا  الطلب،  لتقديم  السابقة   المالية  السنة  خلال  أرباحا

 . الشرط

  .الإدران قبل الأصول  على تمت بيع أو تحويل عمليات أي عن ال جنة إبلاغ - 

  أو الداخلية،   الرقابة حول   تقريره في الحسابات محافظ بتقدير  تحظى الحسابات لمراجعة داخلية هي ة وجود  إثبات -

  .للإدران التالية المالية السنة خلال الهي ة هذه مثل  تاسير على العمل

  .السندات تحويل عمليات تنفيذ ضمان -

  .والمؤسسة المساهمين بين الكبرى  النزاعات تسوية -

  .المعلومات عن الإفصاح بشروط الالتزام -

  .الإدران يوم بحلول  أو  قبل العام للاكتتاب مال رأس سندات شكل  في الشركة مال رأس  من الأقل على٪  20 طرح -

  150 عن يقل لا  ما العام، على للاكتتاب المطروحة المال رأس سندات توزيع -
 
  .الإدران يوم بحلول  أو قبل مساهما

   :السندات سوق  2. 2.  4

  آخر   وصل  أي  أو  المساهمة،  السندات  رأسمال،  سندات  إلى  للتحويل  القابلة  السندات  الاستحقاق،  سندات  تعتبر 

 التداول   تقبل  الت   الخزينة  سندات  استثناأ  يتم  رللم،  ومع.  دين  سندات  بمثابة  المال،  رأس  سندات  في  الحق  يُخول 

 .القانون  بموجب

   البورصة  في  للتداول   قبولها  يُطلب  الت   الدين  السندات  سعر  يكون   أن  وي ب
 
 مليون   لخمسمائة  الأقل  على  مساويا

 .الإدران يوم( دن  500.000.000) جزائري  دينار
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 :والمتوسطة الصغيرة الشركات سوق  3. 2.  4

عد  الرئيسية  السوق   في  الإدران  شروط
ُ
ا   قادرة  غير   والمتوسطة  الصغيرة  المؤسسات  ي عل  مما  ما،  حد  إلى  صارمة  ت  غالب 

دخلت  السبب،  ولهذا.  تلبيتها  على
ُ
  لتسهيل   الشروط  هذه  تخفيف   إلى  هدفت  2012  عام   خلال  تنظيمية  تعديلات  أ

  :التعديلات هذه أبرز  ومن. والمتوسطة الصغيرة المؤسسات إدران

  يُطلق  مرافق  مستشار  بتعيين  الالتزام  مع  أسهم،   رات  شركة  المؤسسة  تكون   أن  ي ب  :للشركة  القانوني  الشكل  -

  .سنوات خمر لمدة" البورصة مرقي" علي 

  .البورصة في إدراجها  عند٪ 10 عن تقل لا بنسبة رأسمالها، فتح المؤسسة  على يتوجب  :المال رأس فتح -

وزَّع  بحيا  العام،  للاكتتاب  للمؤسسة  التابعة  المال   رأس  سندات  طرح  ي ب  :العام  الاكتتاب  -
ُ
  عن   يقل   لا  ما  على   ت

 ( 50) خمسين
 
  .الإدران يوم المؤسسات من مستثمرين( 03) ثلاثة أو مساهما

لزم  : المالية  الكشوف  -
ُ
 من   الشرط  هذا  من  إعفاؤها  تم  إرا  السابقين، إلا  للعامين  المالية  كشوفها  بنشر  المؤسسة  ت

 .ومراقبتها البورصة عمليات تنظيم لجنة قبل

فرض  لا:  استثناءات  -
ُ
  الت    والمتوسطة  الصغيرة  المؤسسات  على  المال  لرأس   الأدنى  الحد  أو  بالأرباح  متعلقة  شروط  ت

 الادخار  إلى  ت جا  الت   الأسهم  رات   بالشركات  المرتبطة  الت اري   القانون   أحكام  مراعاة   مع  السوق،  هذا  في  الإدران  تطلب

روط  هذه  تنطبق  لا   رللم،  وإلى.  العلن 
ّ
ركة  على  الش

ّ
جوأ  عملية  خلال  من  الإنشاأ  قيد  تكون   الت   الش

ّ
 إلى   العلن    ال 

 .الادخار 

  الجهات   من  م موعة  تشمل  المنقولة  للقيم  الجماعي  بالتوظيف   المكلفة  الهي ات  :المؤسّساتيون   المستثمرون  4.  2.    4

  صناديق  التامين،  شركات المالية،  والمؤسسات  البنوك   :وتشمل  المستثمرين،  لصال   الأموال  وتوظف   تدير  الت   المالية

   للأصول.  المسيرة المؤسسات الاستثمار،

 بورصة الجزائر: المالية لدى  الشركات حوكمة. آليات 3.  4

 الشددركات تشددجيع علددى الجزائريددة البورصددة تقتصددر لددم الاقتصادي، النشاط في الحوكمة لتطبيق الم حة الأهمية ظل  في

 إلددى تهدددف التزامددات تفددرض التدد  والإفصدداح القيددد قواعددد تضددمين خددلال مددن الحوكمددة مبددادئ تطبيددق علددى فيهددا المدرجددة

ا  سعت  بل  المبادئ،  هذه  تفعيل  لتكددون  ورلددلم للمؤسسددة، الددداخلي المستوى  على الحوكمة تطبيق نطاق توسيع إلى أيض 

ا  .المبادئ تهذه الالتزام كيفية في المدرجة للشركات وقدوة نمورج 

 الخارجية لبورصة الجزائر: المالية .آليات حوكمة الشركات1. 3.  4

تعد آليات حوكمة الشركات الخارجية على مستوى بورصة الجزائر كل من ل  علاقة بالبورصة سواأ من المؤسسات 

للعمل   المنظمة  والتشريعات  القوانين  إلى  إضافة  مستقبلا  ولوجها  على  تعمل  الت   المؤسسات  أو  فيها  المندرجة 

يطالبون  كلهم  حيا  الجزائر؛  لبورصة  المؤسسة  الستة  والبنوك  المركزي  البنلم  ننس ى  ولا  الجزائر  في  الاقتصادي 

البوصة الجزائرية بإرساأ مبادئ الحوكمة من الشفافية والنزاهة والمسؤولية في كل المعاملات والعمليات الت  تتم من 

 خلالها كسوق ثانوي للأوراق المالية في الجزائر. 
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  تللم  مثل  الشركات  لحوكمة  الدولية  بالمعايير   الجزائر  بورصة  في  المدرجة  المالية  الشركات  لتزاما  :الدولية  الاتفاقيات  -

 . الأوروبي الاتحاد اتفاقيات أو(  OECD) والتنمية الاقتصادي التعاون  منظمة تحددها الت 

(  IFRS)  الدولية  المالية  التقارير  معايير   مثل   عالمية   قوانين  على  الجزائرية  الشركات  اعتماد  :العالمية  للمعايير   الامتثال  -

 . الخارجية للمتطلبات  الكامل الامتثال لضمان الفساد، مكافحة وقانون 

  الاعتبار  في  تاخذ   الت   الحوكمة  بممارسات  تلتزم  أن  ي ب  المالية  الشركات:  (ESG)والاجتماعية    البيئية  الحوكمة

 . الاقتصادي  الأداأ إلى بالإضافة والاجتماعية، البيئية المعايير 

 .آليات حوكمة الشركات الداخلية لبورصة الجزائر:2. 3.  4

  العالمية   التغيرات  لمواكبة  جاهدة  تسعى  أنها  إلا  العالمية،  بالأسواق   مقارنة  الجزائر  بورصة  نشاة  حداثة  من  الرغم  على

 الاقتصاد   في  أساسية   ركيزة  لتكون   اللازمة  الثقة  وترسي   مكانتها  تعزيز  إلى  الجهد  هذا  يهدف.  والتسيير   الإدارة  م ال  في

الجزائري     والنزاهة،  بالشفافية  يتسم  المالية  المنت ات  لتداول   فضاأ    تكون   لأن  البورصة  تسعى.  الوطن  
 
  على   معتمدة

 . الأهداف كل تحقيق في وتساهم التوج  هذا تدعم الت  الآليات من  م موعة

 : الجزائر بورصة لدى  الحوكمة في الإدارة مجالس دور . 1. 2. 3.  4

  عمليات  في كوسطاأ تعمل الت  المساهمة الستة البنوك من المنقولة القيم بورصة تسيير  شركة إدارة م لر يتالف 

 :  كالتالي  وهم البورصة،

    :الرئيس ❖

 .   "(BNA) الجزائري  الوطن  "البنلم المساهم يمثل بالإدارة قائم -             

 :  الأعضاء ❖

 .   "(BEA) الجزائري  الخار ي "البنلم المساهم يمثل بالإدارة قائم عضو  -  

 .  "(CNEP Banque) بنلم – والاحتياط للتوفير  الوطن  "الصندوق  المساهم يمثل بالإدارة قائم عضو  -  

 .   "(BADR) الريفية  والتنمية الفلاحة "بنلم المساهم يمثل بالإدارة قائم عضو  -  

 .  " (CPA) الجزائري  الشع   "القرض المساهم يمثل بالإدارة قائم عضو  -  

 .  "(BDL)  المحلية التنمية "بنلم المساهم يمثل بالإدارة قائم عضو  -  
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  . الهيكل التنظيمي لبورصة الجزائر:2. 2. 3.  4

 الجزائر لبورصة التنظيمي الهيكل 2 رقم الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( 2021)بورصة الجزائر،  المصدر: 

س  -
ُ
هم م الر الإدارة في وضع الرؤية الاستراتي ية للشركات المدرجة في البورصة، وتحديد أهدافها الرئيسية بما ات

 .يتماش ى مع متطلبات الحوكمة

المرجوة،  - النتائج  تحقيق  لضمان  الاستراتي يات  تللم  تطبيق  الشفافية.   تتابع  ومبادئ  الأخلاقية  القيم  مراعاة    مع 

   (2021)بورصة الجزائر، 

 .تشرف على عمليات الإفصاح المالي وغير المالي بما يضمن توفير معلومات دقيقة وكاملة للمستثمرين -

لزم الشركات بالإعلان عن أي تغييرات جوهرية قد تؤثر على مصال  المساهمين أو استقرار السوق.  -
ُ
 ت

شجع  -
ُ
 السوق   جاربية  يعزز   مما  الشركات،  لحوكمة  الدولية  والمعايير   المبادئ  تطبيق  على  الشركات  الإدارة  م الر   ت

 .الأجانب المستثمرين أمام الجزائري 

 .المجال هذا في العالمية  الممارسات أفضل مع المحلية والتشريعات القوانين مواأمة تضمن -

 دور لجنة لجنة التداول في حوكمة بورصة الجزائر: 3. 3.  4

، الددذي SGBV/02/98 بورصددة القدديم المنقولددة رقددم مددن قددرار شددركة تسدديير  15لمددادة ل طبقدداتددم تاسددير لجنددة التددداول،  

ا مددددن حصدددددة التددددداول التدددد  انعقدددددت بتددددداري   وقددددد تدددددم  .2001أبريددددل  16يتضددددمن قواعددددد إدارة حصددددص التدددددداول، اعتبددددار 

( الصددادر عددن م لددر إدارة شددركة تسدديير بورصددة القدديم المنقولددة، خددلال 1تشددكيل لجنددة التددداول بندداأ  علددى القددرار رقددم )

 .2001مارس  19اجتماع  المنعقد في 

 شركة   إدارة  م لر  قبل  من  تعيياهم  يتم  الأعضاأ  من  فردي  عدد  أو  الأقل  على  أعضاأ  ثلاثة  من  التداول   لجنة  تتالف 

  إلى  بالإضافة  البورصة،  عمليات  في   العاملين  الوسطاأ  بين  من  الأعضاأ  هؤلاأ  اختيار  يتم.  المنقولة  القيم  بورصة  تسيير 

   ."التداول  قاعة مسؤولي" صفة يحملون  الذين وموظفيها الشركة من أعضاأ

 المديرية العامة

 مجلس الادارة 

 السكريتارية 
 خلية الاتصال والاعلام  

 خلية الاعلام 

  والمالية بالإدارةهيئة مكلفة 

 المالية والمحاسبة

 تطوير السوق 

 السوق  تعمليا

 هيئة مكلفة بعمليات وتطوير السوق 

 العامة  والوسائل البشرية الموارد
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 يُمنح   لن   البنلم  هذا  أن  إلا  البورصة،  عمليات  في  الوسيط  البنلم  نفر  من  اثنين  ممثلين  ال جنة  تضم  أن  ي وز   كما

ويمكن للمشرف التابع ل جنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها، بناأ   .ال جنة   داخل   التصويت  في  واحد  صوت  سوى 

 .على طلب ، أن يشارك بصفة مراقب في اجتماعات ال جنة

 حصددددص إدارة المنقولددددة، القدددديم بورصددددة تسدددديير  شددددركة فددددي التددددداول  قاعددددة مسددددؤولي مددددع بالتعدددداون  التددددداول، لجنددددة تتددددولى

 مراقبدددة إلدددى بالإضدددافة التدددداول، عمليدددات فدددي العددداملين الوسدددطاأ سدددلوك مراقبدددة علدددى تشدددرف كمدددا. البورصدددة فدددي التدددداول 

)بورصددددة الجزائددددر،  .عقددددود بموجددددب معهددددم يعملددددون  أو مددددوظفين كددددانوا سددددواأ تهددددم، المددددرتبطين الآخددددرين الأشددددخا  جميددددع

2021) 

 :الحوكمة في( للمقاصة الجزائر )  المركزي  المؤتمن دور  3. 3.  4

  خلال   من  المالية  والأسواق  الشركات  حوكمة  تعزيز  في  المحورية  الأدوات  أحد(  للمقاصة  الجزائر)  المركزي   المؤتمن  يعد

 :يلي فيما الإطار هذا في الرئيسية أدواره وتتمثل. المالية الأوراق لتداول  ومنظمة شفافة بي ة توفير 

 :الشفافية تعزيز  ❖

 عن  ومحدثة  دقيقة  معلومات  نشر   خلال  من  المالية،  بالأوراق  المرتبطة  المعلومات  تدفق   تحسين  في  يساهم -

 (2021)بورصة الجزائر،  .المالية والمعاملات السندات

ا  المالية  للأوراق  القانوني  الترقيم   يضمن -   التعرف   ويُسهل  التضارب  من  يحد  مما  ،(ISIN)  الدولية  للمعايير   وفق 

 .المالية الأصول  على

 :الرقابة وتحقيق النزاهة ❖

التلاعب وضياع الحقوق، ويساعد على تحسين رقابة   - ما يقلل من مخاطر  يُركز عمليات حفظ السندات، 

 .السوق 

 .يضمن تنفيذ المعاملات المالية بشكل عادل وفعال، مع تسوية النزاعات المتعلقة بالسندات -

 :دعم حقوق المساهمين والمستثمرين ❖

ممارسة   - ضمان  مع  فعالية،  أكثر  بشكل  المالية  والفوائد  الأرباح  استلام  من  والمستثمرين  الشركات  يُمكن 

 .حقوقهم، مثل المشاركة في زيادات رأس المال

 .يُقلل التكاليف والوقت اللازمين لتسوية العمليات المالية، مما يرفع كفاأة السوق ويعزز الثقة -

 :تعزيز كفاءة الأسواق المالية ❖

بين  - الملكية  المالية، ويُسهل نقل  العمليات  التسوية والتسليم، مما يحسن انسيابية  في تسريع عملية  يسهم 

 .الوسطاأ الماليين

 .يقلل من الأخطاأ الإدارية والفنية المرتبطة بالمعاملات المالية، بما يدعم استقرار السوق  -

،  (ISIN) يعمل وفق معايير الحوكمة العالمية، مثل الترقيم القانوني الدولي  :التزام بالقواعد والمعايير الدولية ❖

 .مما يُرسخ مصداقية السوق المالي الجزائري أمام المستثمرين المحليين والدوليين 
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 الخاتمة:. 5

البورصددة هددي مكددان لتلاقددي فددائم المددال مددع المسددتثمرين الددذين يبحثددون عددن مددن خددلال دراسددتنا توصددلنا إلددى أنهددم النتددائج: 

تمددددددويلات لشددددددركاتهم أو مشدددددداريعهم الاسددددددتثمارية عبددددددر آليددددددات ومعدددددداملات توفرهددددددا الماليددددددة الاقتصددددددادية، ماهددددددا الاسددددددهم أو 

السددندات ولمددا لا الصددكوك الاسددلامية والتدد  ظهددرة حتددى فددي الاقتصدداديات المتقدمددة كبورصددة لندددن الرائدددة فددي الاقتصدداد 

 الاسلامي.

حدددد رليدددلم النظدددام المتكامدددل الدددذي يعمدددل علدددى توجيددد  المؤسسدددات وفدددق الاسدددتراتي يات أ الماليدددة تعدددد حوكمدددة الشدددركات -

 والاهداف المنشودة وايضا الرقابة لتحقيق تللم الاهداف بشكل جيد م خلال الشفافية والافصاح الجيدان.

ا الجزائددر بورصددة فددي التنظيمددات تمثددل - ا إطددار   المسددتثمرين، ثقددة مددن يعددزز  ممددا وعدددالتها، السددوق  كفدداأة لضددمان محكمدد 

 .الجزائر في  الاقتصادية التنمية ويدعم والحوكمة، الشفافية تحقيق ويضمن

 شددفافية مددن وتعددزز  الجزائددر، بورصددة فددي المدرجددة الشددركات حوكمددة تحسددين فددي مباشددر بشددكل الإدارة م ددالر تسدداهم -

 .البلاد في الشاملة الاقتصادية التنمية يدعم ما المستثمرين، وثقة السوق 

شجع ومستدامة آمنة استثمارية بي ة خلق إلى يؤدي ما الجزائر، بورصة حوكمة تعزيز في التداول  لجنة  تساهم  -
ُ
 على ت

 .الجزائر في المالية الأسواق وتطوير الأموال رؤوس استقطاب

 الأسددواق كفدداأة مددن يعددزز  بمددا الماليددة، السددوق  فددي وعمليددة فعّالددة حوكمددة لضددمان أساسددية ركيزة المركزي  المؤتمن يُشكل  -

 .المعنية الأطراف جميع حقوق  حماية ويضمن المستثمرين وثقة

 فدددي المدددالي ادائهدددا مدددن وتحسدددين البورصدددة، مكاندددة زيدددادة فدددي كبيدددرا دورا الماليدددة الشدددركات حوكمدددة وتنظيماتهدددا  آليدددات تلعدددب -

 فيهددا المدرجددة المؤسسددات ابددراز خددلال مددن وأيضددا معاملاتهددا، كددل عبددر  والنزاهة الشفافية عنصري  ابراز  خلال  من  الجزائر

 وتبقددى العددالم، فددي البورصددات أغلددب فددي يحدددث كمددا عالميددة لا ولمددا وطنيددة مؤسسددات لتكددون  الشددهر مددن لهددا يسددمح بشددكل

 إجدددداد أجددددل مددددن البورصددددة بدددداب بقددددرع المسددددتثمرين يمكددددن حتددددى جدددددا مددددنظم اقتصددددادي واقددددع إلددددى بحاجددددة الجزائددددر بورصددددة

 استثماراتهم. لتمويل الأموال

 التوصيات التي نقترحها لتحسين من آليات حوكمة الشريكات في بورصة الجزائر:

  للشركات  تسمح  رقمية  منصة   للإفصاح عبر  تطوير  إلكتروني  نظام  والشفافية ي ب إنشاأ  الإفصاح  إطار  لتعزيز -

 .ومباشر منتظم بشكل الجوهرية والمعلومات المالية تقاريرها بنشر المدرجة

 .المدرجة الشركات  لجميع (IFRS) الدولية المالي والإبلاغ المحاسبة معايير  اعتماد الدولية فرض بالمعايير  التزام -

بإلزام  تقارير  نشر - ورللم    المتعلقة   وممارساتها  سياساتها   تفصل  دورية  تقارير  بإصدار  الشركات  الحوكمة 

 بالحوكمة. 

  المستقلين   للأعضاأ  إلزامية  نسبة  مستقلين مع تحديد  أعضاأ  الإدارة ورللم تعيين  م الر  استقلالية  مستوى   رفع -

 .المدرجة الشركات إدارة م الر في

 .المصال  تضارب لمنع التنفيذي والمدير الإدارة م لر رئير بين الفصل المناصب ورللم بضمان بين الفصل -
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تنظيم  م الر   كفاأات  تطوير - خلال  من   حوكمة   حول   الإدارة  م الر  لأعضاأ  دورية  تدريبية  برامج  الإدارة 

 . المخاطر وإدارة الشركات

  الاصطناعي  الذكاأ  تقنيات  ولما لا استخدام  :الإلكترونية  التداولات   السوق بمراقبة  في  والتلاعب  الفساد  مكافحة -

 .المشبوهة الأنشطة وكشف  التداول  لمراقبة

 غير   للربح  الداخلية  المعلومات  استغلال  لمنع  صارمة  إجراأات  الداخلي ورللم بوضع  التداول   مكافحة   قوانين  تعزيز -

 .المشروع

 . المالية الجرائم مكافحة في الممارسات أفضل لتبن  دولية هي ات مع الدولي التعاون  -
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