
تیزي وزو-جامعة مولود معمري

كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة

قسم الحقوق 

مذكرة لنیل شھادة الماستر في القانون 

قانون الأعمال : تخصص

تحت إشراف الأستاذة:من إعداد الطالبة

أوبایة ملیكة/د.أسلام كھینة

لجنـــــــــــــة المنــــاقشـــة

رئیسا........................عمري تیزي وزوفتحي وردیة، أستاذ، جامعة مولود م/ د.أ

مشرفا و مقررا...، جامعة مولود معمري تیزي وزو"أ"محاضرةأوبایة ملیكة، أستاذة / د.أ

ممتحنا...........، جامعة مولود معمري تیزي وزو"ب"نعار فتیحة، أستاذة محاضرة/ د.أ

2020-2019:خ المناقشةیتار

التوریق آلیة حدیثة للحفاظ على الإستقرار المالي للبنوك



الإھداء 

أھدي ھذا العمل المتواضع

إلى أبي حفظھ الله و رعاه

إلى والدتي الحبیبة رمز الحنان و التربیة

إلى كل إخوتي و أخواتي 

إلى كل الأحباب و الأصدقاء خاصة رفقاتي في الإقامة الجامعیة

كھینة



شكر و تقدیر 

بسم الله الرحمان الرحیم

�ϊ ο ΍ϭΗϣϟ΍�ϝϣόϟ΍�΍Ϋϫ�ϡΎϣΗ·�ϰϠϋ�ϲϧϘϓϭ�ϱΫϟ΍�Ϳ�ΩϣΣϟ΍.

التي وافقت على أوبایة ملیكةة أتوجھ بخالص الشكر و التقدیر للأستاذة المحترمة الدكتور

.الإشراف على ھذا العمل و زودتني فیھ بالنصح و الإرشاد

كما أتوجھ مسبقا بالشكر و العرفان لأعضاء لجنة المناقشة الذین سیساھمون في تقییم ھذا 

.العمل 

.و إلى كل أساتذة كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة 

.مراجعجاز ھذا العمل سواء بالنصائح أو الإلى كل من ساعدني في إن

كھینة



قائمة المختصرات

:باللغة العربیة)أ

.جریدة رسمیة جمھوریة جزائریة:ج.ج.ر.ج

.دون سنة نشر:ن.س.د

.وسیط معتمد:م .و

.من الصفحة إلى الصفحة:ص ص

:باللغة الفرنسیة)ب

SRH : La Société de Refinancement Hypothécaire.

SPV : Spéciale Propose véhicule.

FCC : Le Fond Commun de Créance.



مقدمــــــــــــــة

1

لقد شهد العالم تطورات و تحولات هائلة، و متسارعة في ظل ما یسمى بالعولمة، 

المجال المصرفي، الذي بعدما كان قائم على مجرد أهمهاشملت مختلف المجالات و لعل 

دخول البنوك في مجال الاستثمار و القیام  إلىتوسع الإیداعو  الإقراضالقیام بعملیة 

من المالیة الحدیثة و كان الأسواقأنشطةینتج عنه اتساع في بالعدید من الخدمات ما

.التوریقآلیةتم ابتكاره في هذا المجال طلیعة ما

هیئة بدأتم عندما 1970عام  الأمریكیةالولایات المتحدة عرفت عملیة التوریق في

و الفوائد الأصلفي وضع برنامج تضمن بمقتضاه سداد الأمریكیةالرهون العقاریة الوطنیة 

المترتبة على الدیون العقاریة، و قد شجع هذا الضمان المؤسسات المالیة الخاصة، كالبنوك 

و مؤسسات الادخار و الاقراض على بیع هذه الدیون المضمونة في شكل سندات، و قد 

تقوم بدور الوسیط المسمى بالوسیلة ذات الغرض الأمریكیةالرهون العقاریة هیئة أصبحت

.SPV)(1الخاص

من منتصف الثمانینات، حیث اعتباراانتشرت عملیة التوریق في دول مختلفة من العالم 

مجالات أخرى،  إلىامتدت إنمالم تعد مقتصرة على القروض المضمونة برهون عقاریة، و 

قروض السیارات و الدیون المرتبطة على استخدام بطاقات الائتمان، و تأجیر :مثل

.المعدات

كانت تعاني منها الدولة الجزائریة و عجزها على تلبیة أمام أزمة السكن التي 

الاحتیاجات الاجتماعیة للسكان في مجال توفیر مسكن ملائم و كذا توفیر السیولة لتمویل 

منح القروض السكنیة خاصة مع اشتراط ضمانات یعجز إجراءاتتعقد أمامو طاع السكن، ق

توفیر مسكن ضرورة لا غنى عنها،  إلىالحاجة أصبحتالقروض توفیرها،  طلاب

دراسة تطبیقیة حول علاقة (، علاقة البنوك الإسلامیة بالبنوك المركزیة في ظل المتغیرات الدولیة الحدیثةسلیمان ناصر-1

.44، ص2006، مكتبة الریام، الجزائر، )البركة الجزائري ببنك الجزائربنك 
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من له و مع و الذي یمثل مصدر أللإنسانالاحتیاجات الماسة  أهمالسكن من  أنو لاعتبار 

التزاید المستمر على هذا الطلب عملت الجزائر على البحث عن وسیلة للخروج من هذه 

.الأزمة

فعملت على خلق مؤسسات الأزمةللحد من مناسبافكان تطبیقها لعملیة التوریق حلا 

علیها  أطلقالمؤسسة المالیة و التي فأنشأت،مالیة متخصصة في تمویل قطاع السكن

."التمویل الرهني إعادة مؤسسة"

تقنیة التوریق طریقة من طرق تمویل المجال الاقتصادي حیث كرستها الدولة أصبحت

المتعلق بتوریق القروض 05-06بموجب القانون ،الجزائریة في منظومتها القانونیة

.1الرهنیة

الملاحظ على المشرع الجزائري انه قصر هذه التقنیة على مجال واحد هو مجال 

 أواقتناء المساكن الفردیة  إطارالقروض التي تمنحها البنوك و المؤسسات المالیة في 

.ترمیمها أو إصلاحها

تمویل البنوك و المؤسسات المالیة،  لإعادةجدیدة آلیةذلك فان التوریق یعد  إلى إضافة

استحدثها المشرع الجزائري لتشجیع البنوك المصرفیة على منح الائتمان دون تخوف،  لهذا

لان توریق القروض الرهنیة، سیمكن المؤسسات المالیة و البنوك من استرجاع مبلغ القروض 

.2المالیةبیعها للمستثمرین في السوق  إعادةدون مخاطر، لكونها سیتم 

مالیة حدیثة نظرا لدوره في توفیر السیولة  أداةدراسة هذا الموضوع باعتباره أهمیةتكمن 

الإشكالیةبطرح التمویل، و من هذا المنطلق قمة لإعادة أداةو تحویل المخاطر و لاعتبارها 

، صادر في 15ج عدد.ج.ر.، یتضمن توریق القروض الرهنیة، ج2006فیفري 20مؤرخ في 05-06قانون رقم -1

.2006مارس12

الماستر في الحقوق،ج لنیل شھادة ، التوریق كآلیة لإعادة التمویل، مذكرة تخرإفتیسان سلیمة، بومراو سمیرة-2
.19، ص 2018القانون العام للأعمال، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة عبد الرحمان میرة، بجایة، :صصتخ    
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مالیة حدیثة لتسییر المخاطر  كأداةالتوریق آلیةكیف نظم المشرع الجزائري :التالیة

القروض السكنیة؟و تمویل المصرفیة 

في الفصل قسمت هذا البحث إلى فصلین، حیث تناولتللإجابة على هذه الإشكالیة

الفصل في حین خصصتالأول تكریس التوریق كأداة مالیة للحفاظ على إستقرار البنوك،

.و وسیلة للتمویلالثاني لدراسة التوریق أداة لتسییر مخاطر القروض 
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الفصل الأول

تكریس التوریق كأداة مالیة للحفاظ على استقرار البنوك

یعتبر نظام التوریق من أحد أهم ابتكارات الهندسة المالیة الحدیثة التي دعت إلیها 

مؤسسات مالیة من بنوك و یقصد به قیام مؤسسات الإقراضو متطلبات العمل المصرفي، 

ما یلحقها من ضمانات إلى عن طریق تحویلها و بالتنازل عن حقوقهم المالیة لصالح آخرین

.مؤسسات وسیطة متخصصة كي تصدر مقابلها أوراق مالیة یتم تداولها في البورصة

إن لجوء مؤسسات التمویل المصرفي لنظام التوریق كان استجابة لحجاتها إلى وسائل 

لضمان تمویل جدیدة، والتصدي لمخاطر التمویل التقلیدیة حیث توفر لها شروط أفضل

.1استمرار نشاطها بشكل آمن و فعال، بمنح ائتمان قصیر، متوسط و طویل الأجل

صول الأسواق المالیة، یقوم أساسا على تحویل أد التوریق حلقة ربط بین البنوك و یع

قرض –بعبارة أخرى هو تحویل قرض مصرفي مدعم ائتمانیا غیر سائلة إلى أصول سائلة، و 

.2المالیةالأسواقمحل معاملات في تكونى ورقة مالیة إل -مضمون برهن عقاري مثلا

إن دراسة مسألة تكریس التوریق كأداة مالیة للحفاظ على إستقرار البنوك، تستوجب 

ثم ،)المبحث الأول(علینا بدایة التطرق إلى ماهیة التوریق للتعرف أكثر على هذه التقنیة 

).المبحث الثاني(التطرق إلى الأطراف المتدخلة في عملیة التوریق 

:لوم، تخصصروحة لنیل شهادة دكتوراه في الع، التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، أطسقلاب فریدة-1

  .3-2 ص ، ص2016تیزي وزو، ، العلوم السیاسیة جامعة مولود معمريقانون، كلیة الحقوق و 

القانون الدولي :، البنوك في مواجهة آلیة التوریق، مذكرة لنیل شهادة  الماجستیر في القانون، فرعمصطفاوي سمیرة-2

.5، ص 2016،تیزي وزو، وم السیاسیة، جامعة مولود معمريالعلكلیة الحقوق و للأعمال،
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المبحث الأول

ماهیة التوریق كأداة مالیة للحفاظ على استقرار البنوك

مصطلح التوریق بدایة في المجال المالي، یشیر هذا المصطلح إلى فكرة ظهر 

.التحول إلى أوراق مالیة قابلة للتداول في السوق المالي

رتبطو ا تطور هذا النشاطو  لمتحدة الأمریكیة، نشأبالولایات الأول مرة ظهر

بالتحدید بضعف سوق الرهن العقاري، حیث كان وثیقا بوضعیة النظام البنكي و  طاارتبا

.1الغرض من عملیات التوریق حل مشكلة القروض السكنیة العقاریة

التي إتخذها في مطلع البنكیةئري في إطار الإصلاحات المالیة و المشرع الجزاتبنها 

میتها ونجاحها في الدول المتقدمة والنامیة على حد سواء وهي تعتبر نظرا لأهالتسعینات

.2تنظیمیةالیة إستجابة لمقتضیات تشریعیة و على غرار معظم التقنیات الم

للتعرف أكثر على هذه العملیة، سنقف من خلال هذا المبحث على مختلف 

أو القانونیة، إضافة إلى التعاریف التي أعطیت للتوریق سواء من الناحیة اللغویة أو الفقهیة

المطلب (، ثم دراسة أسباب تكریس هذه العملیة )المطلب الأول(ذلك إبراز أهمیة التوریق 

).الثاني

، مجلة الإستراتجیة و التنمیة، "دراسة و تحلیل نماذج التوریق في شركات التأمین على الأشخاص"منال بن شیخ، -1

.191، ص 2019،الجزائر،1جامعة فرحات عباس سطیف،مكرر 16العدد  ،09المجلد 

،المجلة الأكادیمیة للبحث القانوني،"كآلیة لنقل الأصول في عملیات التوریق المصرفيحوالة الحق"، سقلاب فریدة-2

.302، ص 2012، 01العدد ، 05المجلد 
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المطلب الأول

مفهوم التوریق

بعدها عرف تطورا الأمریكیة، و ظهر نظام التوریق لأول مرة في الولایات المتحدة

دول في العالم، لاعتباره أداة ناجعة لمواجهة عجز ورواجا واسعا على مستوى الكثیر من ال

لتعریف التوریق یتطلب منا إیضاح معنى ، و 1تمویل بعض القطاعات الأساسیة في الدولة

ثم التطرق إلى دراسة أهمیة التوریق )الفرع الأول(هذا المصطلح من مختلف الجوانب 

.)الفرع الثاني(

الفرع الأول

تعریف التوریق

التعاریف التي قیلت بشأن مصطلح التوریق، الأمر الذي یتطلب تحدیدا لقد إختلفت

محددا یجب التعرض إلى یف هذه التقنیة، ولكي یكون تعریف التوریق شاملا و دقیقا لتعر 

، وأخیرا من الناحیة القانونیة )ثانیا(ثم من الناحیة الفقهیة ،)أولا(تعریفه من الناحیة اللغویة 

).ثالثا(

  ف اللغويالتعری: أولا

إما بأخذه من توریق في أصل اللغة العربیة معناه الحصول على الورق إما بظهوره و ال

لیه، فالتوریق مصدر ورق توریقا      بالتالي فهو مشتق من الورق الذي یكتب عمحله، و 

منه هو شيء من جلد رقیق یكتب علیه و الورق و منه ة ورقة و وریقة كثیرة الأوراق، و شجر و 

ذلك كنایة عن كثرة النقود في دات الورقیة، وأورق الرجل إذا صار ذا ورق و أیضا المستن

.2یده

.11، التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، مرجع سابق ، ص سقلاب فریدة-1

ن النظام المصرفي التقلیدي والنظام المصرفي ة بیدراسة مقارن(ترشید عملیات التوریق طور و ، تبن علقمة ملیكة-2

والتجاریة ، كلیة العلوم الاقتصادیة العلوم الاقتصادیة:العلوم، تخصص، أطروحة لنیل شهادة دكتوراه في )الإسلامي

.93، ص 2016، 1وعلوم التسییر، جامعة سطیف
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التعریف الفقهي:ثانیا

ظهرت مجموعة من التعاریف لعملیة التوریق، تختلف بإختلاف وجهات نظر المعرف 

، قانونیةبمجالات عدیدة مصرفیة ومحاسبیة و أو إهتمامه، لكون عملیات التوریق ارتبطت

السائلة إلى أوراق مالیة سائلة أدوات القروض غیر تحویل الدیون و :بأنهعرفه فهناك من 

هي أوراق تستند إلى ضمانات عینیة أو قابلة للتداول في أسواق المال و )سندات-أسهم(

لا تستند إلى مجرد القدرة المتوقعة للمدین على السندات وقعة، و مالیة ذات تدفقات نقدیة مت

.1ام بالوفاء بالدینمن خلال التزامه الع

إصدار وثائق متساویة القیمة تمثل حصصا شائعة في :هناك من عرفه على أنهو 

ملكیة أعیان أو منافع أو خدمات أو في موجودات مشروع معین أو نشاط استثماري خاص، 

.2بدء استخدامها فیما أصدرت من أجلهصیل الصكوك و قفل باب الإكتتاب و وذلك بعد تح

شد مالیة مستحدثة تفید قیام مؤسسة مالیة بح أداةلفقه أن التوریق یرى جانب من ا

المضمونة بأصول، و وضعها في صورة دین واحد معزز مجموعة من الدیون المتجانسة و

كل أوراق مالیة إئتمانیا ثم عرضه على الجمهور من خلال منشأة متخصصة للإكتتاب في ش

.3ولةضمانا للتدفق المستمر للسیتقلیلا للمخاطر و 

:نلاحظ من خلال هذه التعاریف ما یلي

أنها إتفقت على أن التوریق بیع للدیون بشكل منظم في شكل سندات،-1

أن هذه السندات قابلة للتداول بین الأشخاص،-2

یل شهادة ماستر في القانون الخاص، ، ضمانات القروض البنكیة، مذكرة لنجبارة فضیلة، عمارة سمیة:نقلا عن-1

.39، ص 2017قانون الأعمال، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة أكلي محند أولحاج، البویرة ، :تخصص

، العدد مجلة الدنانیر،")تطورها و دورها في عملیات التمویل(الصكوك الإسلامیة "، فالح نغیمش مطر الزبیدي-2

.139، ص 2017العاشر، 

، دار الجامعة الجدیدة، مصر، )دراسة مقارنة في القانون المدني(، النظام القانوني لتمویل العقاري، صغیر محمد مهدي-3

.47، ص 2012
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أداة لتالي فهي تعتبر  وسیلة  تمویل و باریق هو توفیر السیولة النقدیة، و الهدف من التو -3

مالیة، 

الناتجة عن التوریق في سوق رأس المال، فهي بذالك وسیلة فعالة یتم تداول الأوراق -4

لتمویل معاملات السوق الأولى للتمویل العقاري،

المضمونة إلى أوراق غرض منها تحویل الدیون المؤجلة و التوریق أداة مالیة مستحدثة ال-5

.للتداول من خلال مؤسسات متخصصة في ذلك مالیة قابلة

  يالتعریف القانون:ثالثا

القانون على حد سواء یثة جلبت إنتباه رجال الإقتصاد و یعتبر التوریق تقنیة مالیة حد

یحكمها بشكل دقیق، فكانت الولایات ینظم العملیة و لذلك كان لابد من خلق إطار قانوني 

.1المتحدة الأمریكیة هي السباقة إلى وضع نظامها القانوني

إلى مصطلح التوریق لا في ظل القانون رقم أما في القانون الجزائري، فلم یتم الإشارة

.3المتعلق بالنقد و القرض11-03، ولا في ظل القانون 2المتعلق بالنقد و القرض90-10

إلا أن المشرع الجزائري قد تدارك الوضع و وضع تعریف لمصطلح التوریق في إطار القانون 

عملیة تحویل القروض :ریقالتو ":المتعلق بتوریق القروض الرهنیة كما یلي 05-06رقم 

:الرهنیة إلى أوراق مالیة، وتتم هذه العملیة على مرحلتین

.18، التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، مرجع سابق، ص سقلاب فریدة-1

18صادر في  16 عدد ج.ج.ر.و القرض، ج، یتعلق بالنقد1990أبریل 14مؤرخ في 10-90قانون رقم -2

).ملغى(2001فبرایر28، الصادر في 2001فبرایر27المؤرخ في 01-01، معدل و متمم بالأمر 1990أبریل

غشت، 27صادر في  52 عدد ج.ج.ر.جیتعلق بالنقد و القرض، 2003غشت 26مؤرخ في 11-03أمر رقم -3

 ج.ج.ر.ج، 2009المتضمن قانون المالیة التكمیلي لسنة 2009جویلیة 22المؤرخ في 01-09معدل ومتمم بالأمر 

،50 عدد ج.ج.ر.ج ،2010 أوت 26مؤرخ في 04-10بالأمر رقم ، و 2009جویلیة 26صادر في  44 عدد

صادر في  57 عدد ج.ج.ر.ج، 2017أكتوبر 11مؤرخ في 10-17وبالقانون رقم ،2010سبتمبر01صادر في 

.2017أكتوبر 12
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لفائدة مؤسسة مالیة تنازل عن القروض الرهنیة من قبل مؤسسة مصرفیة أو مالیة

.أخرى

 قیام هذه الأخیرة بإصدار أوراق مالیة قابلة للتداول في سوق الممثلة للقروض

.1"الرهنیة

المشرع الجزائري للتوریق من خلال نص المادة المذكورة أعلاه لقد إقتصر تعریف

هي مرحلة التنازل عن القروض، و مرحلة إصدار الأوراق عملیة التوریق، و على ذكر مراحل

.2المالیة الممثلة لها دون إعطاء تعریف دقیق لهذه الآلیة

ي إطار یلاحظ على هذا التعریف أن المشرع الجزائري حصر عملیة التوریق فو   

القروض الرهنیة فقط أي في تمویل قطاع السكن، أي أن المؤسسات الخاصة بالتوریق لا 

تعد قانونیة، ولا یسري علیها هذا القانون إلا إذا تمحور موضوع عملیاتها على شراء قروض 

.3ممنوحة في إطار تمویل السكن

الفرع الثاني

أهمیة التوریق

عام القطاع المصرفي، أي البنوك كل یكتسي التوریق أهمیة كبیرة تمس بش

ضف إلى ذلك یساهم التوریق بشكل كبیر في ،)أولا(المؤسسات المالیة القائمة بهذه العملیة و 

، مما یؤدي إلى تنشیط و إنتعاش الاقتصاد )ثانیا(زیادة المعاملات داخل الأسواق المالیة 

)ثالثا(الوطني

سات المالیة المؤسأهمیة التوریق بالنسبة للبنوك و  :أولا

.السالف الذكرتوریق القروض الرهنیة، ، المتعلق ب05-06قانون رقم -1

.8، مرجع سابق، ص مصطفاوي سمیرة-2

قانون الأعمال، كلیة : ص، ضمانات القروض البنكیة، مذكرة لنیل شهادة الماستر في القانون، تخصونوغي غادة-3

  .40ص   ،2017،المسیلة، لوم السیاسیة، جامعة محمد بوضیافالعالحقوق و 
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تتمثل أهمیة التوریق بالنسبة للبنوك و المؤسسات المالیة في تقلیل عبئ الإقتراض 

إلى أنها وسیلة لمواجهة ، إضافة )2(كما تحافظ على حقوقها المالیة ،)1(على البنوك 

.)3(تحسین السیولة الخطر، و 

:تقلیل عبئ الإقتراض على البنوك-1

طویلة الأجل بواسطة لأجل إلى دیون متوسطة و ا قصیرة ایتم ذلك بتحویل قروضه

السندات التي تطرح عادة بأسعار فائدة تقل عن فائدة الإقتراض، فیعد التوریق في هذه الحالة 

بدیلا یسمح بتدویر جزء من الأصول السائلة الناتجة عن توریق أصولها غیر السائلة 

ء المخصص للمخاطر في رأس الضامنة لدیون لدى الغیر دون أن یحتم ذلك زیادة في الجز 

یسمح للبنوك یة، وهو مامال البنك، أي دون الحاجة لمخصصات مناظرة في المیزان

.1المؤسسات المالیة بتحقیق مجموعة معتبرة من الأرباح الصافیة تضاف إلى رأسمالهاو 

:المحافظة على الحقوق المالیة للبنوك أو المؤسسة المالیة-2

تمویل البنوك، بحیث یمكنها من الحصول على السیولة یخفض التوریق من مخاطر ال

تجنب لى توزیعها على قطاعات مختلفة، و العمل عالائتمان و إلى جانب تجنب مخاطر

.2التركیز الائتماني في مجال التمویل العقاري دون باقي مجالات منح الائتمان الأخرى

خدام التوریق بدیلا عن كما یتیح الفرصة أمام المؤسسات المالیة متوسطة الحجم باست

بالتالي تخفیف الضغوط أو خط الائتمان، و الحساب الجاري للمدین أو الحساب المكشوف 

.3التي قد تنشأ عن تضییق الائتمان في إطار السیاسات النقدیة للمصاریف المركزیة

.42، مرجع سابق، ص جبارة فضیلة، عمارة سمیة-1

.43، ص مرجع نفسهال-2

النظام المصرفي ة بین النظام المصرفي التقلیدي و دراسة مقارن(ترشید عملیات التوریق، تطویر و بن علقمة ملیكة-3

.107، مرجع سابق، ص )الإسلامي
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یمكن المؤسسات المالیة التي تحتاج إلى رؤوس أموال عاملة أو مقابلة شروط كفایة و 

المال التي تفرضها المصارف المركزیة من تحقیق ذلك بتوریق دیونها و نقل درجة رأس 

.1مخاطرها إلى مستویات أقل مع توفیر السیولة

التمویل لدى البنوك من خلال مساعداتها على تحقیق المعدلات رفع مقدرة الأداء و 

ح لها هذا النظام المستهدفة لكفایة رأس المال وفقا لمعاییر لجنة بازل العالمیة حیث یتی

.2تحویل تلك الدیون إلى جانب رأس المال في میزانیتها

:تحسین السیولةالتوریق وسیلة لمواجهة الخطر و -3

بما أن النشاط البنكي متشعب بالمخاطر التي تقع على عاتق البنك تحملها وحده، لابد 

الساریة المفعول لمواجهة هذه  لهذا الأخیر إتباع مجموع القواعد بكل أشكالها، وفقا للقوانین 

المخاطر و الحفاظ  على استمرارها المالي، لذالك یمكن اعتبار عملیة التوریق ضمان 

القروض البنكیة نظرا لأن القروض الرهنیة تنتقل هي و ضماناتها لتتحول إلى أوراق مالیة، 

یق هو ضمان و بالتالي فإن حمایة هذه القروض یعد حمایة لضماناتها و بالتالي فالتور 

إضافي للقرض و البنك، إضافة إلى أن البنك عند استعماله لعملیة التوریق یكون في مركز 

ائتماني مرتفع و متقدم، یسمح له بمتابعة نشاطه البنكي بصفة عادیة مع زیادة مصادر 

.3الحصول على ضمانات تمكنه من تحسین السیولة المالیةالتمویل، ومنح القروض الرهنیة و 

أهمیة التوریق بالنسبة للمستثمرین :ثانیا

:تؤدي عملیات التوریق إلى تحقیق العدید من المزایا للمستثمر منها

  .106ص  ،مرجع سابق،...ترشید عملیات التوریق، تطویر و بن علقمة ملیكة-1

التنمیة الریفیة حة و حالة بنك الفلا،ین البنوك التقلیدیة والإسلامیةدراسة مقارنة ب(، إدارة المخاطر البنكیة خضراوي نعیمة-2

نقود :العلوم الاقتصادیة، تخصص، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة الماجستر في )بنك البركة الجزائريو 

.29، ص 2009، بسكرة، د خیضرعلوم التسییر، جامعة محمعلوم الاقتصادیة والتجاریة و وتمویل، كلیة ال

  .167- 166ص  ، مرجع سابق، صونوغي غادة-3
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من حیث التولیفة متنوعة من حیث آجال الاستحقاق، و یمنح التوریق للمستثمر منتجات -

للحصص المصدرة، ویعد البحث عن عائد مغر حافزا للتدخل على )مخاطر/عائد(

ئات التوریق وق، حیث أن أغلب الحصص المقدمة للجمهور من قبل هیمستوى هذه الس

.1ذلك لاستفادتها من آلیات الضمانتحمل تصنیفا جیدا، و 

بالتالي القابلة للتداول، و یحصل المستثمر من خلال عملیة التوریق على الأوراق المالیة-

سوق التداول، كما الاستفادة من التغیرات السعریة التي تطرأ على قیمة هذه الأوراق في

.2یمكن للمستثمر، الاقتراض بضمان سندات التوریق لأنها سندات مضمونة

من حیث سهولة التداول فإن لحاملي الأوراق المالیة الناشئة عن عملیات التوریق، -

التنازل عن ق التجاریة التي یتم بها تداول و التنازل عنها في أسواق المال بنفس الطر 

.3الأسهم

ذلك لى قدرته على تنشیط سوق المال، و التوریق في هذا المجال بالنظر إتظهر أهمیة-

المستثمرین على حد سواء بعائدها داة مالیة جدیدة تجذب المدخرین و من خلال ابتكاره أ

تضائل خطرها، إضافة إلى أنها لا تتطلب منهم أي خبرات ولة تداولها و سهالمرتفع و 

.4فنیة

للاقتصاد الوطني التوریق بالنسبة أهمیة:ثالثا

:یعود التوریق بمنافع عدیدة على الاقتصاد الوطني لعل من أهمها

دراسة مقارنة بین النظام المصرفي التقلیدي و النظام المصرفي (ترشید عملیات التوریق ، تطویر و بن علقمة ملیكة-1

.167- 166ص  ، مرجع سابق ص)الإسلامي

مجلة البحوث الاقتصادیة ،")دراسة حالة مالیزیا(التوریق بین الواقع العملي و التكییف الشرعي"،بباس منیرة-2

.365، ص 2017، 1جامعة سطیف كلیة العلوم الإقتصادیة و التجاریة و علوم التسییر، ، العدد الأول، المالیةو 

في القانون الجزائري، مذكرة لنیل شهادة الماستر في القانون، ، توریق القروض الرهنیة سلیماني ملیكة، بوندر كریمة-3

.13، ص 2019،تیزي وزو، لود معمريو العلوم السیاسیة، جامعة م، كلیة الحقوق و الأعمالتخصص قانون 

.26، التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، مرجع سابق، ص سقلاب فریدة-4
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ل غیر معدل دورانها عن طریق تحویل الأصو رفع كفاءة الدورة المالیة، والإنتاجیة و -1

لإعادة توظیفها مرة أخرى مما یساعد على توسیع حجم السائلة إلى أصول سائلة، و 

إلى زیادة حقوق الملكیة،الأعمال للمؤسسات بدون الحاجة 

تمان بضمان الرهونات العقاریة، وبشروط وأسعار تسهیل تدفق التمویل لعملیات الائ-2

فترات سداد أطول،أفضل و 

إنعاش سوق  القروض الراكدة،رض المستثمرین للأخطار المالیة و انحسار احتمال تع-3

،...)ت و السیاراتالعقارا: (تنشیط السوق الأولیة في بعض القطاعات الاقتصادیة مثل-4

المعروض فیها من تنشیط سوق المال من خلال تعبئة مصادر تمویل جدیدة و تنویع -5

تنشیط سوق تداول السندات،منتجات مالیة، و 

توفیر العملات الأجنبیة في حالة التوریق عبر الحدود، فیما لو أمكن التعامل مع إحدى -6

غیرها،بطاقات الائتمان و و المؤسسات المهمة بتحویلات العاملین في الخارج، أ

نه یتطلب تحسین بنیة المعلومات في السوق، لأوریق أداة تساعد على الشفافیة، و الت-7

دخول العدید من المؤسسات في عملیة الإقراض، مما یوفر المزید العدید من الإجراءات و 

.1من المعلومات في السوق

دراسة حالة بنك التنمیة المحلیة (مالیة حدیثة لمواجهة مخاطر السیولة في البنوك التجاریة، التوریق كأداة بهدنة حنان-1

BD(تر أكادیمي في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم ، مذكرة مكملة ضمن متطلبات نیل شهادة ماس

.14، ص 2014-2013،علوم التسییر، جامعة أم البواقيالتجاریة و 
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المطلب الثاني

أسباب تكریس عملیة التوریق

تعرفهاالتحولات التي، و 1المصرفيالتي أدخلت على القطاع المالي و الإصلاحاتإن 

خاصة و تطور الوضع الاقتصادي الراهن و تدعم یةقانونأدت إلى بروز آلیة2المالیةالسوق

هذه الآلیة تتمثل في التوریق القروض الرهنیة التي یرجع في مجال إعادة التمویل الرهني، و 

الفرع (التطور الذي عرفه سوق القرض الرهني :اعل عدة أسباب منهاسبب تكریسها إلى تف

، التخلص من حدود التمویل )الفرع الثاني(تحرر من قیود المیزانیة العمومیة، ال)الأول

.)الفرع الثالث(المصرفي 

الأولالفرع 

التطور الذي عرفه سوق القرض الرهني

فرد إلى السكن ولذلك یمكن دراسة ارتبط سوق القرض الرهني بالحاجة الاجتماعیة لل

مرحلة ما بعد ، و )أولا(05-06دور القانون رقم تطور هذا السوق عبر مرحلة ما قبل ص

).ثانیا(صدور هذا القانون 

المتعلق بتوریق القروض الرهنیة05-06مرحلة ما قبل صدور القانون رقم : أولا

ات عدیدة یمكن تقسمها تطور 05-06لقد عرفت مرحلة ما قبل صدور القانون رقم 

:إلى مرحلتین

:مرحلة الاحتكار المطلق لقطاع السكن)1

:یما بعد اعتماد نصوص قانونیة تكرس الانفتاح الاقتصادي من أهمهالاس-1

.السالف الذكر و الملغىالقرض، ، یتعلق بالنقد و 1990ابریل  14ي المؤرخ ف10-90قانون 

23، صادر في 34ج عدد.ج.ر.، یتعلق ببورصة القیم المنقولة ج1993ماي 23مؤرخ في 10-93مرسوم تشریعي -2
فیفري 19، صادر في 11ج عدد.ج.ر.ج2003فیفري 17المؤرخ في 04-03متمم بالقانون رقم ، معدل و1993ماي 

2003.



تكریس التوریق كأداة مالیة للحفاظ على استقرار البنوكالأول                             الفصل

15

قبل الاستقلال كان جل الجزائریین یقطنون سكنات متواضعة لا تتوفر لا على شبكة 

، إما )القصبةك(المیاه و لاعلى الكهرباء، حیث كان سكان المدن یقطنون الأحیاء القدیمة 

عیشون في مساكن مشیدة من الطوب تفتقر إلى المیاه و عن سكان الأریاف فكانوا ی

.الكهرباء

شكل أزمة السكن یشكل إحدى المعالم البارزة التي عرفتها مبعد الاستقلال، أصبح 

في حین لم ، %  4,5إلى   % 2,7البلاد، فتزاید عدد السكان بالجزائر حیث تراوح مابین  

إلى النظام المالي ما كان عائدا و هذا  %2ن یتجاوز التزاید السنوي المتوسط لحظیرة السك

.1الذي یرتكز حصریا على الدولة بصفتها المانح الوحید للسكن في السوق

ثلة في الصندوق الوطني للتوفیر أنشأت هیئة مالیة وحیدة متم1964في سنة 

تمویل الإنتاج العمومي للسكن الحضري الایجاري، في حین تمحصریاخول له،2الاحتیاطو 

.3إقصاء البنوك من التمویل المباشر لعملیات تمویل السكن

المؤرخ 07-86قام بوضع القانون رقم جدوى هذه السیاسة تدخل المشرع و أمام عدمو 

 قطاع  ترقیةل لاحتكار الدولة ، یتعلق بالترقیة العقاریة، لوضع حد1986مارس 04في 

ذلك بهدف تطویر بناء اریة، و نون من مجال الترقیة العقذا القا، بحیث وسع ه4السكن

.5السكنات إذ سمح للبنوك بالتدخل المباشر في تمویل الإسكان

، مذكرة مقدمة لنیل درجة الماجستیر في العلوم )حالة بنك التنمیة المحلیة(دور التوریق في نشاط البنكبوطكوك عمار،-1

  .93- 92ص  ، ص2008، قسنطینة، توريعلوم التسییر، جامعة منصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة و الاقت

 عدد ج.ج.ر.جالاحتیاط، بتأسیس الصندوق الوطني للتوفي و ، یتعلق1964أوت  10مؤرخ في 227-64قانون رقم -2

  .1964 أوت 25 ، صادر في 26

.15، مرجع سابق، ص سلیماني ملیكة، بوندر كریمة-3

مارس05، صادر بتاریخ 10 عدد ج.ج.ر.یة العقاریة، ج، یتعلق بالترق1986مارس 04مؤرخ في 07-86قانون رقم -4

، یتعلق بالنشاط العقاري، 1993مارس01المؤرخ في 03-93، ملغى بموجب المرسوم التشریعي رقم1986

، 2011فبرایر 17مؤرخ في 04-11بموجب قانون رقم و الملغى1993مارس03الصادر في  14 عدد ج.ج.ر.ج

.2011مارس 6، صادر في 14 عدد ج.ج.ر.شاط الترقیة العقاریة، جیحدد القواعد التي تنظم ن

.94، مرجع سابق، ص بوطكوك عمار-5
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:المتعلق بالنشاط العقاري03-93مرحلة اعتماد المرسوم التشریعي رقم )2

-86شاط العقاري القانون رقم ، المتعلق بالن031-93ألغى المرسوم التشریعي رقم 

.شركات الترقیة العقاریةماممجال النشاط العقاري أفتح و  07

بین الأولویات الكبرى في السیاسة والاجتماعیة للدولة باعتبار قطاع السكن من 

مع تزاید تدخل الدولة في التمویل الرهني العقاري، حیث وصل حجم القرض الجزائریة و 

.19952ملیار دج مع نهایة سنة 169,33السكني إلى 

تهجة التي جعلت الدولة تحتكر مجال بناء السكن أعید النظر في السیاسة المنبهذا 

في إطار غیاب أي تنظیم 3محل الدولة المحتكرة ةفكرة الدولة المنظمتبني بشكل كلي، و

.قانوني لعملیة التوریق

المتعلق بتوریق القروض الرهنیة 05-06مرحلة صدور القانون رقم :ثانیا

مجال الرهنیة لسد الفراغ في المتضمن توریق القروض05-06جاء القانون رقم 

، حیث 4كذا عصرنة منظومتنا التشریعیة في المجال المالينظام التوریق في الجزائر، و 

أقدمت السلطات الجزائریة على القیام بجملة من الإجراءات المتمثلة في اتخاذ قرار بمتابعة 

تطویر القرض عمل تسهیل الحصول على القرض الرهني، بتمویل من البنك الدولي من اجل

القروض  منحإنشاء مجموعة من المؤسسات المالیة المتخصصة فيالرهني الجزائري، و 

.5الرهنیة

صادر في ، 14 عدد .ج.ج.ر.ج، یتعلق بالنشاط العقاري، 1993مارس01، مؤرخ في03-93مرسوم تشریعي رقم -1

).ملغى(1993مارس03

.16، مرجع سابق، ص سلیماني ملیكة، بوندر كریمة-2

.16، ص المرجع نفسه-3

، مذكرة مقدمة )دراسة حالة بنك التنمیة المحلیة(أهمیة التوریق في تمویل المؤسسات الاقتصادیة بلعماري أسماء،-4

علوم تسییر، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة و مراقبة التدقیق محاسبتي و :دة ماستر، تخصصضمن متطلبات نیل شها

.130، ص 2016،مستغانم، مید ابن بادیسالتسییر، جامعة عبد الح

.95، مرجع سابق، ص بوطكوك عمار-5
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الأمر الذي شجع على منح هذه القروض و بكثرة لاسیما في السنوات الأخیرة و خاصة 

.أمام تراجع قدرات الدولة المالیة و تراجع نسبة توفیرها للسكن بمختلف أنواعه

ثانيالفرع ال

التحرر من قیود المیزانیة

التي تخضع لها البنوك و المؤسسات المالیة للقواعد المحاسبیة والمالیةیتعین طبقا

1مبدأ كفایة رأس المالراعاة نسب الحذر في رأس المال، و استنادا إلى قاعدة ضرورة مو 

یلها ماتدبیر مخصصات مناظرة لدیون القروض المتأخرة أو المشكوك في إمكانیة تحص

.یقلل بالتبعیة من ربحیة البنكیؤدي إلى عرقلة أنشطة التمویل وإبطاء دور رأس المال، و 

یسمح بتدویر جزء أمام البنوك و المؤسسات المالیةلهذا یعتبر التوریق حلا بدیلاو  

السائلة الضامنة لدیونه لدى الغیر دون صولإلى الأ السائلة الناتجة عن توریق هاصولأ من

طر إلى الزیادة في الجزء المخصص للمخاطر في رأس المال أي دون الحاجة إلى أن یض

.لهذه المنشآت المصرفیة2مخصصات مناظرة في المیزانیة

الفرع الثالث

التخلص من حدود التمویل المصرفي

المؤسسات المالیة تمنح التمویل المصرفي الوطني دون أن تتجاوز كانت البنوك و 

صور الائتمان رح بها من البنوك المركزیة للإقراض أو غیره منحدود الائتمان المص

منح لدولیة التي تبحث عن الاستثمار و من جهة أخرى فان المصارف االمصرفي من جهة، و 

كل من  :في ذلك نظرأتخضع البنوك و المؤسسات المالیة لقواعد صارمة بشأن نسب الملاءة و مخاطر الإستثمار -1

،لمالیة، یتضمن نسب الملاءة المطبقة على البنوك والمؤسسات ا2014فیفري16مؤرخ في 01-14النظام 

، یتعلق 2014ي فیفر 16مؤرخ في 02-14لنظام رقم او . 2014سبتمبر 25، صادر في 56 عدد ج.ج.ر.ج

.2014سبتمبر 25، صادر في 56عدد  ج.ج.ر.بالمساهمات جبالمخاطر الكبرى و 

 عدد، القانونيالمجلة الأكادیمیة للبحث،"توریق القروض الرهنیة في التشریع الجزائري"، بلعیساوي محمد الطاهر-2

  .161ص  ،2010،بجایة،، كلیة الحقوق، جامعة عبد الرحمان میرة02
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الائتمان دون حدود، كانت تشترط حصول مثل هذه الشركات على شهادات من وكالات 

  .اني تحتوي درجة ممتازة من الائتمالتصنیف العالمیة الت

ومن خلال التوریق توصلت هذه البنوك إلى آلیة فعالة تسمح لها بالحصول على هذه 

ى درجات الائتمان الشهادات بإعادة جمع أصولها في صورة مجمعات للحصول على أعل

.1من ثم الحصول على ما یلزمها من تمویل دون حدود جامدةعند التوریق، و 

المبحث الثاني

أطراف عملیة التوریق

لب السیر الحسن لعملیة التوریق ضرورة تدخل عدة أطراف فیها حتى یتم انجازها، یتط

من هذه في إتمام ونجاح هذه العملیة، و بهحیث أن لكل طرف دوره الخاص الذي یساهم

هناك أطراف یتدخلون بطریقة غیر ، و )المطلب الأول(الأطراف من یتدخل بصورة مباشر

.)المطلب الثاني(ةمباشرة لإتمام و تنفیذ هذه العملی

المطلب الأول

الأطراف المتدخلة بصورة مباشرة في عملیة التوریق

و یتمثلون في مجموع ،في عملیة التوریقالأطراف الفاعلة الداخلیة ر عنهمعبی

یمكن إحصاء مختلف هؤلاء أثیر مباشر على عملیة التوریق، و الذین لهم تالمتدخلین

، )الفرع الثاني(، مؤسسة التوریق )الفرع الأول(ة المؤسسة المتنازل:المتدخلین في

الفرع (، المؤتمن المركزي )الفرع الرابع(، المستثمرون )الفرع الثالث()المقترض(المدین

.)الخامس

.161مرجع سابق، ص ،"توریق القروض الرهنیة في التشریع الجزائري"،بلعیساوي محمد الطاهر-1
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الفرع الأول

المؤسسة المتنازلة

تسمى أیضا بالمقرض الأصلي أو المؤسسة المبادرة في عملیة التوریق، فأساس 

بنك، مؤسسة(قرض حصل علیه طالب التمویل من مؤسسة تمویل عملیة التوریق هو

سكن، ترمیم شراء عقار، إقامة مشروع( عقاري ، لاستخدامه في أي غرض استثماري)مالیة

)....سكن

متخصصة في تمویل أو منح إن المتنازل أو المقرض الأصلي هو المؤسسة المالیة ال

ة تقوم بجمع دیونها المتجانسة في محفظة التي ترید توریق أصولها، هذه المؤسسالقروض و 

مالیة واحدة ثم تحولها إلى شركة التوریق إذ یجب علیها تبیان و توفیر كل المعلومات عن 

.1الأصل محل التوریق

05-06من القانون رقم 2/3لقد عرف المشرع الجزائري هذه المؤسسة  في المادة 

سة مصرفیة أو مالیة تتنازل بواسطة مؤس":على إنها2المتعلق بتوریق القروض الرهنیة

."وض الممنوحة في إطار تمویل السكنجدول التنازل المرفق بعقد التنازل عن القر 

السالفة الذكر نجد أن المشرع الجزائري قد حصر02بالرجوع إلى نص المادة 

.المؤسسات المالیة دون غیرهاالمؤسسة المتنازلة على البنوك و 

مؤسسات مصرفیة تنصب عملیاتها الرئیسیة على تجمیع :نهاأتعرف البنوك على 

ى النقود الفائضة عن حاجة القطاعات المختلفة لتوظیفها في أنواع مختلفة من الائتمان عل

.3الاستثمارات متنوعةشكل قروض تقدم للأفراد و 

.19مرجع سابق، ص إفتیسان سلیمة، بومراو سمیرة،-1

.السالف الذكررهنیة، المتعلق بتوریق القروض ال05-06القانون رقم -2

، المعاملة الإداریة للاستثمار في النشطات المالیة وفقا للقانون الجزائري، أطروحة لنیل درجة دكتوراه في أوبایة ملیكة-3

.90، ص 2016،تیزي وزو، العلوم السیاسیة، جامعة مولود معمريو قانون، كلیة الحقوق :العلوم، تخصص
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في النشاط أما بالنسبة للمؤسسات المالیة فتعتبر الشكل الثاني الذي یتخذه الاستثمار 

-90انون رقم هو شكل جدید في القانون الجزائري كرسه لأول مرة قصرفي بعد البنوك، و الم

ك أشخاص معنویة القرض، حیث تعتبر هذه المؤسسات على غرار البنو المتعلق بالنقد و 10

ا عدا تلقي الرئیسیة القیام بجمیع الأعمال المصرفیة التي تقوم بها البنوك، ممهمتها العادیة و 

.1إدارة وسائل الدفع أو وضعها تحت تصرف الزبائنلجمهور و الأموال من ا

الفرع الثاني

مؤسسة التوریق

تصدر ریق، فهي تتلقى الحقوق المالیة و عصب عملیة التو شركة التوریقتمثل 

عادة ما تستعین شركة في الاغلب تكون في صورة سندات، و بمناسبتها الاوراق المالیة، 

الترویج للاوراق المالیة ها في الترتیب لعملیة التوریق، و التوریق بمستشار مالي لمساعدت

كما تستعین شركة التوریق كذلك بمستشار قانوني لعملیة ،المصدرة في هذا الخصوص

.2تلك العملیةلإتمامإبرامهااللازمةالعقود لمعاونتها في صیاغة المستندات و التوریق

هیئة لها :"بأنها 05-06رقم  من القانون02عرفها المشرع الجزائري في المادة 

صفة مالیة تقوم بعملیة التوریق في سوق الاوراق المالیة و تخضع لرقابة لجنة تنظیم 

.3"عملیات البورصة

)SPV(ـ ب"الانجلو امریكي"تعرف مؤسسة التوریق في الفقه 

spécial propose véhicule في فرنسا ، وFCC)(le fond commun de

créance التمویل الرهني إعادةشركة ب، وفي الجزائر(SRH)la société de

refinancement hypothécaire وهي المؤسسة المالیة المتخصصة التي تقوم ،

.94، ص مرجع سابق-1

، دار )القوانین المقارنة القانون المصري و لأحكامدراسة (التطبیق، عملیة التوریق بین النظریة و فاروق وشاحيحمد أ-2

.53ن، ص .س.د ،القاهرة ،النهضة العربیة

.السالف الذكرالمتعلق بتوریق القروض الرهنیة، 05-06قانون رقم -3
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المالیة، حیث تقوم هذه  الأوراقمالیة قابلة للتداول في سوق  أوراق إلىبتحویل الدیون 

المانحة )المؤسسة المالیة أوالبنك (نازلة متالمؤسسة بشراء القروض الرهنیة من المؤسسة ال

.1المالیة المماثلة لها الأوراق إصدار أيللقرض و تقوم بعملیة توریق هذه الدیون، 

-93تشریع المعمول به لاسیما المرسوم التشریعي رقم لل الأوراقهذه  إصدارخضعی

المؤرخ في  04-03رقم  جب القانونو المتمم بمببورصة القیم المنقولة المعدل و المتعلق10

من القانون التجاري تقوم الشركة عند الاكتتاب 703المادة بأحكام، وعملا 2003فیفري 19

 إعلام إلىمضمون المذكرات التي توجه كما تقوم الشركة بتحدید قواعد و ،الإشهاربإجراءات

.2امراقبتهلجنة تنظیم عملیات البورصة و تأشیرةالمستثمرین، شروط الحصول على 

الفرع الثالث

)المقترض(المدین 

یعتبر المدین ذلك الشخص الطبیعي أو المعنوي المستفید من قرض منحته له مؤسسة 

، وذلك إما لمواجهة التعثر المالي المدین إلى الاقتراض لعدة أسباببنكیة أو مالیة، وقد یلجأ

ستبدالها بدیون طویلة السداد دیون حل تاریخ استحقاقها و أو استغلال الأموال المقترضة 

ووفقا لقانون توریق القروض الرهنیة الجزائري، یعتبر مدینا ذلك الشخص إلخ و لكنه...الأجل

یشترط في هذا و ، فقط دون غیرهاالذي تحصل على قرض رهني مخصص لتمویل السكن

.3القرض أن یكون مضمونا برهن عقاري

الأمنإستراتجیةو مجلة البرلمان ، "یة توریق القروض الرهنیةدور البرلمان في تقنین عمل"، بلعیساوي محمد الطاهر-1

  . 108-107ص  ، ص2008، جویلیة 20عدد ، الاقتصادي

مداخلة مقدمة في الملتقى الوطني ،في تمویل الترقیة العقاریة"توریق القروض الرهنیة "دور نظام ، كسال سامیة-2

، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة محمد "في الجزائرعلى التنمیة أثارهاالعقار الحضري و إشكالات"حول 

.224، ص 2013فیفري 18-17یومي ،بسكرة، خیضر

  .96-95ص  ، التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، مرجع سابق، صسقلاب فریدة-3
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الفرع الرابع

المستثمرون

ة كبرى ذات ملاءة مالیة مصرفا أو مؤسسة مالیة محلیة أو عالمیالمستثمر قد یكون 

هذه المؤسسات قد تتمتع بمعدلات سیولة مرتفعة غیر مستقلة، مما یشجعها على عالیة، و 

الدخول في عملیات توریق بهدف استغلال هذه السیولة الفائضة في عملیات تحقق عوائد 

.1مرتفعة نسبیا مقارنة بالعائد على القرض الاستثماریة المتاحة في أسواق المال العالمیة

الفرع الخامس

  ركزيالمؤتمن الم

-03ي من القانون رقم لقد أورد المشرع الجزائري المؤتمن المركزي في الفصل الثان

یأخذ المؤتمن المركزي شكل شركة .102-93المتمم للمرسوم التشریعي رقم المعدل و 04

، یتمتع بمهام محددة على السندات )ثانیا(، تأسست بمساهمین حددهم القانون)أولا(ذات أسهم

.)ثالثا(

المؤتمن المركزي یأخذ شكل شركة ذات أسهم : أولا

المتمم المعدل و 10-93سوم التشریعي رقم من المر 02مكرر19نصت المادة 

تمارس وظائف المؤتمن المركزي على السندات ":یليعلى ما04-03بموجب القانون رقم 

".من طرف هیئة تؤسس في شكل شركة أسهم

معلوم أن هذا شكل شركة ذات أسهم، و السندات في یؤسس المؤتمن المركزي على 

النوع من الشركات یتمیز بكون حصص الشركاء فیها عبارة عن أسهم قابلة للتداول إضافة 

،"إسلامیةمن وجهة نظر مالیة و وریق الدیونالتمویل عبر ت"نایف بن جمعان جریدان، بابكر مبارك عثمان الشیخ، -1

.57، ص 2017، الجامعة الإسلامیة غزة، 02 عدد، المجلة الاقتصادیة و المالیة

مایو 23المؤرخ في 10-93یتمم المرسوم التشریعي رقم ، یعدل و 2003فبرایر 17مؤرخ في 04-03قانون رقم -2

.2003فبرایر 19در في ، صا11 عدد ج.ج.ر.، المتعلق ببورصة القیم المنقولة، ج1993
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حدود ما له من أسهم إلى كون مسؤولیة الشركاء فیها محدودة، أي أن كل شریك مسؤول في 

.1دیون هذه الأخیرةعلیه فلا تجوز مسائلته فیما یفوق هذه النسبة مهما بلغت في الشركة، و 

المؤتمن المركزي شركة أسهم تأسست بمساهمین حددهم القانون:ثانیا

المتمم مسبقا المعدل و 10-93من المرسوم التشریعي رقم 3/1مكرر19حددت المادة 

:المساهمین في المؤتمن المركزي وهم

البنك الخارجي الجزائري،-

القرض الشعبي الجزائري،-

ي،البنك الوطني الجزائر -

التنمیة الریفیة،بنك الفلاحة و -

الاحتیاط،الصندوق الوطني للتوفیر و -

مجمع صیدال،-

مؤسسة تسییر الفندقي الاوراسي،-

.مؤسسة الریاض،سطیف-

سوم التشریعي رقم من المر 3مكرر19إلى جانب ذلك إضافة الفقرة الثانیة من المادة 

  :همالمعدل والمتمم فئة أخرى من المساهمین و 93-10

ة تسییر بورصة القیم المنقولة،شرك-

الشركات المصدرة للسندات،-

الوسطاء في عملیات البورصة،-

بنك الجزائر،-

.2الخزینة العمومیة-

.90، التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، مرجع سابق، ص سقلاب فریدة-1

  .30- 29ص  ، مرجع سابق، صسلیماني ملیكة، بوندر كریمة-2
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مهام المؤتمن المركزي على السندات:ثالثا

تتمثل مهام المؤتمن المركزي على السندات التي من شأنها التمكین من تسویة 

:ة أو بالتراضي فیما یليالعملیات المبرمة في السوق المنظم

حفظ السندات الذي یمكن من فتح حسابات باسم المتدخلین المعتمدین،-

متابعة حركة السندات من خلال التنقل من حساب إلى حساب أخر،-

إدارة السندات لتمكین المتدخلین المعتمدین من ممارسة حقوقهم المرتبطة بها،-

الترقیم القانوني للسندات،-

.1لمتعلقة بالسوقنشر المعلومات ا-

ابة لجنة للإشارة فان المؤتمن المركزي على السندات یمارس مهامه هذه تحت رق

.2مراقبتهاتنظیم عملیات البورصة و 

المطلب الثاني

متدخلة بصورة غیر مباشرة في عملیة التوریقالطراف الأ 

السیر إضافة إلى الأطراف الرئیسیة لعملیة التوریق هناك أطراف ثانویة تساهم في 

الفرع (بورصة القیم المنقولةشركة تسییر:المتمثلة فيسن من اجل إنجاح عملیة التوریق و الح

، )الفرع الثالث(لجنة تنظیم و مراقبة عملیات البورصة، )الفرع الثاني(، أمین المحفظة)الأول

).الفرع الخامس(وكالات التصنیف الائتماني

  .92-91ص  لضمان القروض المصرفیة، مرجع سابق، صكآلیة، التوریق المصرفي سقلاب فریدة-1

.السالف الذكرالمتعلق ببورصة القیم المنقولة، 04-03ن القانون رقم م4مكرر19المادة -2
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الفرع الأول

المنقولةشركة تسییر بورصة القیم

كیف المشرع الجزائري شركة تسییر بورصة القیم المنقولة على أنها شركة تجاریة 

10-93من المرسوم التشریعي 15تأخذ شكل شركة ذات أسهم، وذلك من خلال المادة 

تتولى شركة إدارة بورصة القیم المنقولة، تكتسي شكل شركة ذات أسهم ":التي تنص على

".تجري حول القیم المنقولة في البورصةتسییر المعاملات التي 

بورصة المعتمدین من قبل كما جعل المساهمین فیها هم الوسطاء في عملیات ال

إن شركة ":یليالتي تنص على ما011-97من النظام رقم 02ذلك حسب المادة اللجنة و 

ي المنصوص علیها فو  "شركة"إدارة بورصة القیم المنقولة التي تدعى في صلب النص 

المتعلق ببورصة القیم المنقولة، هي عبارة عن شركة 10-93المرسوم التشریعي رقم 

ة المعتمدین من طرف لجنة تنظیم أسهم متأسسة من الوسطاء في عملیات البورص

".مراقبة عملیات البورصةو 

تتفق في كثیر إلا أن الطبیعة القانونیة لشركة التسییر تتمیز بنوع من الخصوصیة لا

هذه وص علیها في القانون الجزائري، و كام مع الأحكام العامة لشركة الأسهم المنصمن الأح

أیضا من حیث خضوعها ، و )ثانیا(، نشاطها )أولا(الخصوصیة تكمن من حیث تأسیسها 

).ثالثا(لهیئات رقابیة خارجیة 

من حیث التأسیس: أولا

دون الاكتتاب المغلق، أيلقد تم تأسیس شركة تسییر بورصة القیم المنقولة عن طریق

، یتعلق بمساهمة وسطاء عملیات 1997نوفمبر18مؤرخ في 01-97مراقبة عملیات البورصة رقمنظام لجنة تنظیم و -1

، المعدل 1997دیسمبر29، صادر في 87 عدد ج.ج.ر.البورصة في رأس مال الشركة، إدارة بورصة القیم المنقولة ج

نوفمبر 30، الصادر في 87 عدد ج.ج.ر.، ج2003نوفمبر18المؤرخ في 04-03المتمم بموجب النظام رقم و 

2003.
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اللجوء العلني للادخار، حیث یبرر ذلك بعدم قدرة الجمهور على الاكتتاب في رأس مال هذه 

من جهة أخرى رغبة الدولة في الحفاظ على د شرط الاعتماد المسبق من جهة، و الشركة لوجو 

بالأشخاص الطابع العمومي للشركة لضمان تنفیذ السیاسة المرجوة منها، فكان الاهتمام

هو موجود في القانون ، وهذا على عكس ما1المؤسسین للشركة اكبر من الاهتمام بأموالها

.2التجاري بخصوص شركات الأموال التي تقوم على الاعتبار المالي

من حیث النشاط:ثانیا

تمیزها عن من اجل تحدید الأعمال التجاریة و وضع الفقه مجموعة من المعاییر 

، من بین هذه المعاییر نجد معیار تحقیق الربح، حیث أن كل الشركات الأعمال المدنیة

معیار قابلیة یضاف إلى شركة الأسهمتحقیق الربح، و التجاریة مهما كان شكلها تهدف إلى 

.3یتوفران في شركة تسییر بورصة القیم المنقولةهذان المعیاران لاأسهمها للتداول، و 

یةمن حیث خضوعها لرقابة خارج:ثالثا

تخضع شركة الأسهم لرقابة داخلیة یمارسها مجلس الرقابة و باعتبار أن شركة تسییر 

بورصة القیم المنقولة تأخذ شكل شركة ذات أسهم، فهي تخضع إضافة إلى رقابة الداخلیة 

ابة لجنة رق :التي یمارسها مجلس الرقابة، إلى رقابة خارجیة التي تكون من طرف جهتین هما

یقضي بتبعیة الشركة للجنة لا یوجد أي نص صریح:مراقبتهابورصة و تنظیم عملیات ال

، لكن باعتبار إن هذه الأخیرة هي السلطة العلیا للسوق رصةمراقبة عملیات البو تنظیم، و 

.المالیة، فهي تراقب كل المتدخلین فیها من بینهم شركة تسیر بورصة القیم المنقولة

قانون، كلیة :لوم، تخصصالنظام القانوني للسوق المالیة الجزائري، أطروحة لنیل درجة دكتوراه في العحملیل نوارة،-1

.140، ص 2014،تیزي وزو، عمريالعلوم السیاسیة، جامعة مولود مالحقوق و 

، 101 عدد ج.ج.ر.، المتضمن القانون التجاري، ج1975سبتمبر 26، مؤرخ في 59-75من أمر رقم 594المادة -2

، 1993ابریل 25، المؤرخ في 08-93المتمم بالمرسوم التشریعي رقم ، المعدل و 1975سبتمبر 19صادر في ال

09المؤرخ في 27-96بالأمر رقم ، و 1993ابریل 27الصادر في  27 دعد ج.ج.ر.المتضمن القانون التجاري، ج

.1993افریل27، صادر في 27 عدد ج.ج.ر.، ج1996دیسمبر 

.140، مرجع سابق، ص حملیل نوارة-3
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صة القیم المنقولة إلى رقابة الوزیر بالإضافة إلى ذلك تخضع شركة تسییر بور 

للقانون الخاص بوجود المكلف بالمالیة، بحیث یظهر ذلك من خلال خضوع هذه الشركة 

إن كانت غیر مباشرة لوزارة المالیة إذ لا یمكن لها وضع قانونها الأساسي أو تبعیة حتى و 

ین أو عزل التدخل في تعیتعدیله إلا بموافقة الوزیر المكلف بالمالیة، كما یمكن لهذا الأخیر

.1المسیرین الرئیسیینالمدیر العام للشركة و 

الفرع الثاني

أمین المحفظة

لى عاتقه عملیة التوریق، حیث یقع عإنجاحالمحفظة دورا كبیرا في أمینیلعب 

هذه العملیة، فیقوم بحفظ كافة المستندات المتعلقة لإتمامالمهام  مجموعة من الالتزامات و 

.2المحصلة من محفظة الحقوق المحالةالأموالالتوریق كما یقوم بإدارة بعملیة 

قة بها، إیداع المستمسكات المتعلالمضمونة، و الأصولوریق باقتناء بعد قیام شركة الت

وجود التي تؤید الأوراقو ك بقیامه بحفظ كافة المستمسكات ذلالمحفظة و أمیندور  یبدأ

ذلك توفر الحمایة  إلىعا للمستثمر على الشراء، ضف ما یلیها من ضمانات تشجیالمحفظة و 

.3له في حالة امتناع المقرض عن الدفع

.143، ص سابقمرجع -1

.54، مرجع سابق، ص حمد فاروق وشاحيأ-2

مجلة الغري ، "السكن في العراقأزمةرفي و دوره في حل التوریق المص"، بو حامد، كرار حاتم عطیةأرضا صاحب -3

.07، ص 2017، 01، العددللعلوم الاقتصادیة و الاداریة
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الفرع الثالث

مراقبة عملیات البورصةلجنة تنظیم و 

هذا النوع من الوكالات هي الجهة المسؤولة عن مراقبة وترخیص عملیات التوریق و 

.1یختلف دورها من بلد إلى أخر

لیات في الجزائر هي لجنة تنظیم یئة المكلفة برقابة مثل هذه العمما بالنسبة للهأ

مهنة بهدف أن تتولى مراقبة عملیات البورصة، حیث قام المشرع الجزائري بإنشاء هذه الو 

على السیر الحسن السهرلمالیة وحمایة ادخار المستثمر و مراقبة سوق الأوراق امهنة تنظیم و 

.2ضمان شفافیتهللسوق و 

المتعلق ببورصة القیم 10-93من المرسوم التشریعي رقم 20المادة طبقا لنص 

المنقولة السالف الذكر فإن لجنة تنظیم عملیة البورصة و مراقبتها هي سلطة ضبط مستقلة 

.تتمتع بالشخصیة المعنویة و الإستقلال المالي

على المتعلق ببورصة القیم المنقولة 04-03من القانون رقم 13نصت المادة 

  :و هم3عضاء لجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتهاأ

.قاضي یقترحه وزیر العدل.1

.عضو یقترحه الوزیر المكلف بالمالیة.2

.أستاذ جامعي یقترحه الوزیر المكلف بالتعلیم العالي.3

.عضو یقترحه محافظ بنك الجزائر.4

.المسیرین للأشخاص المصدرة للقیم المنقولةعضو یختار من بین .5

.17، مرجع سابق، ص بهدنة حنان-1

.35، مرجع سابق، ص سلیماني ملیكة ، بوندر كریمة-2

.لذكرببورصة القیم المنقولة، سالف ا، المتعلق 04-03من القانون رقم 13المادة -3
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ترحه المصرف الوطني للخبراء المحاسبین و محافظي الحسابات عضو یق.6

.و المحاسبین المعتمدین

رابعالفرع ال

وكالات التصنیف الائتماني

تلعب وكالات التصنیف الائتماني دور مهم بتصنیف الحصص المعروضة للتداول 

مشاكل عدم المعرفة ، حیث تستطیع هذه الشركة حمایة المستثمرین من 1لصالح المستثمرین

بالمخاطر الائتمانیة المرتبطة بالاستثمار في الأوراق المالیة المصدرة من قبل شركة 

بالتالي محفظة الأصول المراد توریقها، و ، كما یعمل على تحلیل خطر القرض على2التوریق

راسات والتحلیلات إعداد الد، وذلك عن طریق جمع المعلومات و 3توقع الخسارة المحتملة

المستثمرین من ؤدي إلى توسیع قاعدة الاستثمار و تحدید التصنیف الائتماني الجید یالأزمة، و 

یساعد في تحدید الوافرات المالیة على الأوراق المالیة المصدرة، و خلال زیادة حجم الطلب

یمكن إیقاف سیرورة التصنیف ، و 4قلأالمصدرة الذي یستطیع الحصول على الأموال بتكلفة 

.5مصدر في أیة لحظةمن قبل ال

.22، مرجع سابق، ص عمار بوطكوك-1

بنك لیمان سوق الدوحة للأوراق المالیة و (2008، دور الهندسة المالیة في زیادة حدة الأزمة المالیةجعفري مفیدة-2

مالیة :لعلوم الاقتصادیة، تخصص، مذكرة مكملة ضمن متطلبات نیل شهادة ماستر أكادیمي في ا)براذرز نموذجا

.55، ص 2013/2014علوم التسییر، جامعة أم البواقي، العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة و بنوك، كلیةو 

، حدود الهندسة المالیة في تفعیل استراتجیات التغطیة من المخاطر المالیة في ظل الأزمة المالیة، مذكرة بوعكاز نوال-3

محاسبیة معمقة، دراسة مالیة و :جاریة، تخصصم التمقدمة ضمن متطلبات الحصول على شهادة الماجستیر في العلو 

.139، ص 2011،سطیف، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة فرحات عباس

لثامن، كلیة ، العدد امجلة أبحاث اقتصادیة وإداریة، "التوریق و وقعه على الأزمات المالیة"بن رجم محمد خمیسي،-4

.59، ص 2010، بسكرة، علوم التسییر، جامعة محمد خیضرتجاریة و العلوم الاقتصادیة وال

مجلة إدارة الأعمال ،"دور عملیات التوریق المصرفي في إدارة مخاطر القروض المصرفیة"، بن علقمة ملیكة-5

،1طیفس، علوم التسییر، جامعة فرحات عباس، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة و 01 عدد، والدراسات الاقتصادیة

.202، ص 2019
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الفرع الخامس

الوسیط في عملیات البورصة

لوسیط على انه كل شخص ذا درایة وعلم وكفاءة في شؤون الأوراق المالیة یعرف ا

شراء الأوراق المالیة داخل البورصة في المواعید الرسمیة ملیات بیع و الذي یقوم بعقد عو 

تلقاها من البائع والمشتري، كما تعتبر المحددة لها لحساب عمیله، مقابل عمولة محددة ی

.1شراءلصحة كل عملیة تم تنفیذها بیعا و ضامنا 

لقد قید المشرع الجزائري ممارسة الوساطة في عملیة البورصة بالحصول على اعتماد 

مراقبتها في إطار ممارستها للوظیفة القانونیة طرف لجنة تنظیم عملیة البورصة و مسبق من

.102-93المرسوم التشریعي رقم المخولة لها بموجب 

التي تنص المتعلق بالبورصة و  10-93عي رقم من المرسوم التشری05طبقا للمادة 

لا یجوز إجراء أیة مفاوضة تتناول قیم منقولة في البورصة إلا داخل البورصة ":نهأعلى 

."ذاتها أو عن طریق وسطاء في عملیات البورصة

توجیه مجال البورصة إذ یتكفل بمساندة و في  بحیث یلعب هذا الوسیط دور أساسي

حتى بعده إذ أن نجاح أو فشل دخول م تسجیلها الفعلي داخل البورصة و المؤسسة لإتما

.3كفاءة الوسیط في مجال الأوراق المالیةة كبیرة على خبرة و المؤسسة یتوقف بنسب

:، مسؤولیة الوسطاء في عملیات البورصة، مذكرة لنیل شهادة الماستر في القانون، تخصصبیري یاسین، حاتم مولود-1

.08، ص 2014، تیزي وزو، القانون الخاص الداخلي، كلیة الحقوق و العلم السیاسیة، جامعة مولود معمري

القانون : صسییر محفظة القیم المنقولة، أطروحة مقدمة لنیل درجة الدكتوراه، تخص، النظام القانوني لعقد تحاتم مولود-2

.94، ص 2019، تیزي وزو، العلوم السیاسیة، جامعة مولود معمريالخاص، كلیة الحقوق و 

 .10-09ص  ، مرجع سابق، صبیري یاسین، حاتم مولود-3
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الفصل الثاني

التوریق أداة لتسیر مخاطر القروض و وسیلة للتمویل 

یعد التوریق آلیة مستحدثة لإعادة تمویل البنوك و المؤسسات المالیة إستحدثها المشرع 

دون تخوف لأن التوریق سیمكن المؤسسات الائتمانالجزائري لتشجیع البنوك على منح 

ق إعادة بیعها للمستثمرین في السو مبلغ القرض دون مخاطر لأنه سیتم استرجاعالمالیة من 

.1لیةالما

للتوریق أهمیة بالغة من حیث أنه یخدم المؤسسات المالیة من خلال تحقیق السیولة 

الكافیة و ذلك للقیام بعملیات تمویل جدیدة، ضف إلى ذلك مساعدة المؤسسات المالیة على 

تحتاج إلى تمویل طویل الأجل، كما تحسین قوائمها المالیة خاصة في إطار النشطات التي 

في هكذا نشاط مما یؤدي إلى توسیع السوق المالیة للاستثمارة یشجع المؤسسات المالی

.و تنشیطه

التوریق على سد فجوة التمویل، فهو یعتبر كمصدر لإعادة التمویل لذا أصبح یعمل

طورات المصرفیة و الدولیة الحاصلة، فنجد المشرع الجزائري قد تبنى هذه ضرورة تتطلبها الت

.2المتضمن توریق القروض الرهنیة05-06خلال القانون رقم التقنیة كسائر الدول من

جهة مخاطر السیولة مواأداة تستعملها البنوك و المؤسسات المالیة لمن التوریق عل فج

.)المبحث الثاني(إعادة تمویل القروض السكنیةو أداة مالیة فعالة تسمح ب، )المبحث الأول(

.02، مرجع سابق، ص إفتیسان سلیمة، بومراو سمیرة-1
.المتضمن توریق القروض الرھنیة، سالف الذكر05-06قانون رقم -2
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المبحث الأول 

مواجهة مخاطر السیولةدور التوریق في 

یتوقع البنك دائما عند ممارسته لنشاطه في تقدیم القروض السكنیة أن یحصل على 

مداخیل مستقبلیة كبیرة، لكن مع وضع احتمال عدم تحصیل تلك المداخل نتیجة عدم قدرة 

إدارة باعتماده على بتقدیر و تقییم خطر عدم الدفع و ذلك المقترضین عن الدفع، لذلك یقوم 

المطلب (مباشربشكل في مواجهة هذه المخاطر لتوریق دور هامیلعب الذا  هذه المخاطر،

.)المطلب الثاني(، و غیر مباشر)الأول

المطلب الأول 

الدور المباشر للتوریق في مواجهة مخاطر السیولة

البنوك أمرا لا مفر منه باعتبار أنها لا یمكنها أخذ العائد إلا نشاط عتبر المخاطر في ت

تعتبر آلیة التوریق وسیلة فعالة  لتسییر میزانیة لذلك إذا كانت مستعدة لتحمل الخسائر، 

تسییر لك من خلال هذه المخاطر و ذمواجهة لإیجاد الحلول المناسبة إذ یسمح بالبنك ، 

، و كذلك تسییر )الفرع الثاني(سیولة تسییر خطر ال، )الفرع الأول(خطر القرض السكني 

).الفرع الثالث(خطر معدلات الفائدة 

الفرع الأول

تسییر خطر القرض السكني

ة عدم تنتج مخاطر القرض نتیجة قیام البنك بتقدیم قروض سكنیة للأفراد مع إمكانی

إمتناعهم عن تسدید تلك ه في الأجال المحددة أو على إعادة أصل القرض و فوائدقدرتهم
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الخسائر یتضمن 1، و بالتالي فمخاطر القرض السكنيالقروض رغم أنهم یستطعون ذلك

التي یمكن أن یتحملها البنك بسبب عدم قدرة العمیل أو عدم وجود النیة لدیه لسداد أصل 

و على هذا فإن آلیة التوریق تسمح بالحفاظ على مستوى معین من ،2القرض و فوائده

، حیث یجب على البنك دائما الإهتمام بنوعیة محفظة الأصول )ربحیة البنك(المردودیة 

الخاصة بمنح القروض، و ذلك من خلال تسجیل كل المعطیات المتعلقة بالقروض السكنیة 

للمستفدین من القروض كهویة 3"ت و الأسرمركزیة مخاطر المؤسسا"الممنوحة للأفراد لدى

و طبیعة و سقف القروض الممنوحة، و كذا الضمانات المأخوذة المتعلقة بكل صنف من 

القروض، ضف إلى ذلك المتابعة المستمرة لحظر عدم ملاءة العملاء، و الذي یمكن 

من حیث التخلص منه عن طریق البیع النهائي لمجموعة من القروض السكنیة المتجانسة 

.4المدة و معدل الفائدة و المبلغ لیتحول خطر عدم الملاءة للمستثمرین

تتضمن عملیة توریق القروض على مجموعة من المخاطر التي تحول دون لكن بالمقابل 

تحقیق النتیجة المرجوة سواء من طرف البنك أو المستثمرین، إذ یعد من أكبر المشاكل تعثر 

المتفق علیها، حیث تتزاید هذه المخاطر خاصة في د في المواعید و عدم القدرة على السدا

، خطر إعسار )أولا(خطر الدفع المسبق:القروض طویلة الأجل و تتمثل هذه المخاطر في

.)ثالثا(، خطر التأخر عن الدفع)ثانیا(المدین

دور عملیة التوریق كأداة مالیة حدیثة لتطویر تمویل البنوك و المؤسسات المالیة لقطاع السكن في "، مكدال سعدیة-1

مولود معمري، ، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة 01، العددالمجلة النقدیة للقانون و العلوم السیاسیة، "الجزائر

.162، ص 2018تیزي وزو، 

في الولایات 2008دراسة حالة أزمة الرھن العقاري (علاقة البنوك بالبورصة و الأزمة المالیةبوتریة وھیبة،-2
، أطروحة لنیل شھادة دكتوراه في العلوم الإقتصادیة، العلوم التجاریة و علوم التسییر، جامعة )المتحدة الأمریكیة

.22، ص2016وھران، 
، یتضمن تنظیم مركزیة مخاطر المؤسسات و الأسر و عملھا 2012فیفري 20مؤرخ في 01-12نظام رقم -3

.2012ماي 13صادر في 36ج عدد.ج.ر.ج

دور عملیة التوریق كأداة مالیة حدیثة لتطویر تمویل البنوك و المؤسسات المالیة لقطاع السكن في مكدال سعدیة،-4

.163الجزائر، مرجع سابق، ص 
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خطر الدفع المسبق: أولا

المسبق في قیام المدین بدفع ما علیه من دین قبل تاریخ الإستحقاق یتمثل خطر الدفع 

المحدد في عقد القرض بشروط جدیدة أو غیرها، و في عملیة التوریق یؤثر خطر الدفع 

المسبق على مردودیة الأوراق المالیة التي تعتمد على التدفقات النقدیة التي یكمن مصدرها 

مع الفوائد، و قیام المدین بالدفع المسبق یؤدي إلى في الأقساط المدفوعة من طرف المدین 

العوائد المتوقعة من قبل شركات إلغاء الفوائد المترتبة على ذلك مما یؤدي إلى إنخفاظ 

.1التوریق

خطر إعسار المدین:ثانیا

یمكن تمثیل خطر إعسار المدین بحظر الإئتمان، حیث یمكن للمقترضین عدم الوفاء 

متوقف ن معدل الإعسار أو تقدیر إحتمالیتهضف إلى ذلك فإبالتزاماتهم إتجاه الدائنین، 

وسطة من المؤسسات المت53,3%أساسا على طبیعة القروض المورقة، فمثلا هناك نسبة 

44,7مقابلیوم 15یونها بتأخیر یتجاوزمن المؤسسات الكبیرة تسدد د 52,7%و

.2للمؤسسات الصغیرة%

خطر التأخر عن الدفع:ثالثا

محددة في عقد القرض، و إعتمادا على هذه المدة المدة ل اض یتم وفقتسدید قیمة القر 

یقوم البنك باحتیاطاته لمواجهة التزاماته المتعلقة بنشاطه لهذا أي تأخیر من طرف المدین في 

تلف عن حالة التأخر عن الدفع التي تخ،3مخاطر العجز عن الدفعالوفاء قد یؤدي إلى 

(دور جودة المراجعة الخارجیة في الحد من مخاطر التوریق لضمان إستمراریة المنشآتآدم الطیب حماد حامد،-1
، رسالة لنیل درجة دكتوراه الفلسفة في المحاسبة، كلیة الدراسات )دانیةدراسة میدانیة على مكاتب المراجعة السو

.134، ص 2017العلیا، جامعة النیلین، 
.79مرجع سابق، ص بلعماري أسماء، -2
إدارة مخاطر الصكوك الإسلامیة في المصارف الإسلامیة، مذكرة لنیل شھادة شنیخر عبد الحكیم، نبوشي ندى،-3

مالیة و بنوك، كلیة العلوم الإقتصادیة و العلوم التجاریة و علوم التسییر، جامعة العربي تبسي، :ماستر، تخصص
.36تبسة، ص 
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فاء بدینه في المواعید المحددة یتعرض فیها المدین لمشاكل مؤقتة تمنعه عن الو  الذي

فیضطر للدفع لاحقا، الأمر الذي یجعل الدائن مجبر على إنتظار مدة إضافیة لإستفاء حقه، 

ذلك بشكل جزئي، و التأخر في دفع أقساط هذه القروض یضع مؤسسة التوریق و قد یكون 

تثمرین في في موقف صعب أین تجد نفسها غیر قادرة على الوفاء بالتزاماته إتجاه المس

.1الآجال المحددة

الفرع الثاني

تسییر خطر السیولة 

تحدث مخاطر السیولة عندما یعجز البنك على توفیر السیولة بتكلفة معقولة لمواجهة 

زمني بین آجال إستحقاق الودائع لدى البنك مختلف الطلبات، بحیث یحدث عدم التوافق ال

:أساسا عنتترتب مخاطر السیولة الطلبات علیها، و 

شراء سندات طویلة :ذات سیولة منخفظة جدا مثلمشاریع توظیف الأموال في -

الأجل، شراء عقارات، شراء أوراق مالیة،

السحب المكثف للمودعین،-

إفلاس مقترض أو مجموعة مقترضین،-

منح قروض بمبالغ كبیرة،-

.نقص إستقبال البنوك للودائع الجدیدة-

قانون شركات، :أكادیمي، تخصصتوریق القروض الرھنیة، مذكرة مقدمة لإستكمال شھادة الماستر، شبوعات ندیر-1
.22، ص2017كلیة الحقوق، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 
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على جذب السیولة غالبا ما یكون ناتج عن عدم قدرة البنك إستنادا على ذلك فإن خطر 

.1إیداعات جدیدة من العملاء أو بسبب ضعف البنك في إدارة الموجودات و المطلوبات

عملاءه ، و ذلك لكي یتمكن من لكلما أقرض السوق المصرفیة یقوم البنك باللجوء إلى 

مخاطر الإبقاء على تعهداته بالوفاء بطلبات القروض من عملاء المصرف حیث یعتبر سیر 

السیولة مسؤولیة كل بنك، لذا ینبغي على هذا الأخیر أن یتوفر على إطار سلیم و دائم 

آلیة تسییر لتسییر مخاطر السیولة و توقف مصادر التمویل، كما ینبغي على المشرفین تقییم

السیولة، كما یجب علیهم التحرك بسرعة عند ملاحظة أي عجز في هذه المخاطر و وضع 

.2النظام الماليفي المجالات لحمایة المودعین و الحد من الأضرار التي تنجم 

لكن على البنك أن یتعامل مع خطر السیولة في الحدود التي رسمها له القانون 

المتضمن تعریف و قیاس 04-11و التنظیم المعمول بهما لاسیما أحكام النظام رقم 

.3و تسییر و رقابة خطر السیولة

الفرع الثالث

تسییر خطر معدلات الفائدة

موارد و إستخدامات البنك مما یؤدي في یتعلق خطر معدلات الفائدة بمدى حساسیة 

غالب الأحیان إلى التأثیر السلبي على هامش ربحیة البنك خصوصا في حالة منح قروض 

سكنیة ذات معدلات ربح ثابتة ممولة عن طریق موارد قصیرة الأجل ذات معدلات فائدة 

ستخدامات متغیرة، إذ ینتج هذا الخطر عن إختلال في التوازن بین فترات إستحقاق الا

دراسة حالة وكالة بنك الفلاحة (، إدارة مخاطر السیولة و تأثیرھا على منح القروض في البنوك التجاریةسمیة بركاني-1
مالیة و بنوك، كلیة :لوم التسییر، تخصص، مذكرة لنیل شھادة ماستر أكادیمي في ع)و التنمیة الریفیة عین البیضاء

.36، ص 2016العلوم الإقتصادیة و العلوم التجاریة و علوم التسییر، جامعة أم البواقي، 
، "دعم تسییر مخاطر السیولة المصرفیة في ظل إسھامات إتفاقیة بازل الثالثة"أحلام بوعبدلي و حمزة عمي سعید،-2

.111، ص 2014، جامعة غردایة، 02، العدد07المجلدالدراسات،مجلة الواحات للبحوث و 
ج .ج.ر.، یتضمن تعریف و قیاس و تسییر و رقابة خطر السیولة، ج2011ماي 24مؤرخ في 04-11نظام رقم -3

.2011أكتوبر 2صادر في 54عدد
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والموارد الممولة لها و یزداد هذا الخطر بازدیاد موجات التسدیدات المسبقة، و لهذا فإن 

للبنك بتفادي خطر معدلات الفائدة و تحویله إلى المستثمرین في عملیة التوریق تسمح 

.1السوق الثانوي بمجرد خروجه من میزانیتها

المطلب الثاني

اجهة مخاطر السیولةالدور غیر المباشر للتوریق في مو 

إلى جانب الدور المباشر الذي تؤدیه عملیة التوریق في مواجهة مخاطر السیولة، هناك 

دور آخر غیر مباشر لهذه الآلیة و التي تسعى من خلاله إلى تحقیق نفس الغایة، و هي 

تجنب ،)الفرع الأول (و نقل المخاطرمواجهة هذه المخاطر من خلال توفیر السیولة 

و كذلك تمویل صفقات الإستحواذ ،)الفرع الأول (المؤسسة المنشئة مشكلة عدم المطابقة

).الفرع الثالث (الضخمة على أسهم الشركات

الفرع الأول

توفیر السیولة و نقل المخاطر 

لعل من أسباب اللجوء إلى عملیة التوریق، بإعتبارها وسیلة للتمویل قیامها بتوفیر 

دیة من خلال هذا التمویل، حالة حاجة البنوك إلى السیولة فهي تلجأ إلى زیادة السیولة النق

سات رأس مالها إما بإصدار أسهم جدیدة أو الإقتراض من أحد البنوك الأخرى، فالمؤس

غیر قابلة للتسییل إلى أوراق مالیة قابلة للتسییل و التقییم من حول أصولها المالیة المنشئة ت

قبل مؤسسات مختصة مما یؤدي إلى تحسین السیولة في محفظتها الإستثماریة هذا من 

جهة أخرى فإن إستعمال عملیة التوریق تقلل المنتجات المالیة الحدیثة لتسییر جهة، و من 

لمؤسسات المالیة لقطاع السكن في ، دور عملیة التوریق كأداة مالیة حدیثة لتطویر تمویل البنوك و امكدال سعدیة-1
.164الجزائر، مرجع سابق، ص 
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وفیر وسائل جدیدة للتمویل، و بالتالي تدخل في المنافسة مخاطر القروض التي من شأنها ت

.1مع وسائل أخرى للتمویل

الفرع الثاني

تجنب المؤسسات المنشأة مشكلة عدم المطابقة

المصرفي و المالي أن البنك أثناء قیامها بنشاط یعتمد یقصد بعدم المطابقة في المجال

في تحقیق إیراداتها من خلال الفرق بین سعر الفائدة على الأموال المودعة لدیها، و سعر 

.الفائدة على الأموال المقترضة

تعمل عملیة التوریق على تجنب الشركة المتنازلة قلق وجوب المطابقة بین هذه القروض 

لدیها خاصة و أن في كثیر من الأحیان تكون عبارة عن ق، و الأصول المودعة محل التوری

قروض عقاریة طویلة الأجل، و بالتالي فإن توریقها یساعد على التخلص منها دون الخشیة 

.2من عدم مطابقتها مع المدة الزمنیة للأموال المودعة

الفرع الثالث

  اتتمویل صفقات الإستحواذ الضخمة على أسهم الشرك

ثیر من الشركات الكبرى في ضم شركات أخرى إلیها، لكن دون الوصول إلى ترغب الك

حد الإندماج بل بمجرد ربطها بشكل وثیق مع إحتفاظ كل شركة بكیانها القانوني، و ذلك في 

إطار مجموعة الشركات حیث تصبح الشركات الصغرى في فلك الشركة الأم التي تسمى في 

.القابضة أو المراقبة و تسمى الشركات الصغرى بالفروعهذه الحالة بالشركة

.49، مرجع سابق، ص إفتیسان سلیمة، بومراو سمیرة-1
، النظام القانون لتحویل الفاتورة، أطروحة لنیل شھادة دكتوراه، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، میلاط عبد الحفیظ-2

.310، ص2012جامعة أبو بكر بلقاید، تلمسان ، 
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الإستفادة من قد یكون الغرض من كل هذا هو التحكم في قدرات الشركات الصغرى و 

مجال نشاطها أو الحد من منافستها، بحیث یتم تقدیم عروض من الشركات الصغرى بأثمان 

فیها أو لأعضاء الإدارة الذین تفوق سعر سوق البورصة بشكل مغر بالنسبة للمساهمین 

.یملكون النصیب الأكبر من الأسهم

تتطلب هذه الأسعار المبالغ فیها دعما إئتمانیا قویا خاصة من جانب البنوك و هوى 

مایحصل من خلال إتفاق بین الشركات الكبرى مع تلك البنوك على توریق مدیونیتها لدیها 

.1سهم شركة معینةخمة أو الكاملة لأمقابل تمویل البنك لعملیة الشراء الض

المبحث الثاني 

دور التوریق في إعادة تمویل القروض السكنیة

إن دعم المواطنین بتوفیر القروض لهم عن طریق البنوك یعد أسلوب من أسالیب 

على السكن، و مما لا شك فیه أن ظهور مشروع القروض الرهنیة حصولللتمكین من ال

التمویل الخاصة بها سیعمل على خفض مصاریف المؤسسات المالیة و الحد من و أنظمة 

حیث تعد تقنیة التوریق طریقة من طرق تمویل المجال الإقتصادي بصفة عامة ،2مخاطرها

في بدایة الثمنینات  ثورة حقیقیة في و تمویل القطاع السكني خاصة، إذ كانت هذه الآلیة 

.3هذا المجال

و مكانة قطاع السكن في الجزائري عملت الحكومة على تبني نظرا لأهمیة

ات و صیغ تمویلیة للإسكان تهدف إلى تلبیة الحاجة السكنیة المتزایدة لمواطنیها، إستراتجی

و تجنید الوسائل البشریة و المادیة الضروریة، حیث رخصت للبنوك بتمویل قطاع السكن 

.162مرجع سابق، ص ،"توریق القروض الرھنیة في التشریع الجزائري"بلعیساوي محمد الطاھر،-1
.02مرجع سابق، ص غریب نزھة،-2
.98ص مرجع سابق، ، "دور البرلمان في تقنین عملیات توریق القروض الرھنیة"بلعیساوي محمد الطاھر،-3
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و أنشأت شركات تأمینات لضمان القروض العقاریة و لتسییر و معالجة الضمانات، كما 

و من خلال هذا أنشأت هیئة مالیة لدعم هذا القطاع و هي شركة إعادة التمویل الرهني 

، ثم )المطلب الأول(ث سنخص بدراسة مفهوم عملیة إعادة تمویل القروض السكنیةالمبح

، مراحل و اجراءات توریق )المطلب الثاني(لبنكي لقطاع السكندراسة طرق إعادة التمویل ا

).المطلب الثالث(القروض الرهنیة

المطلب الأول

مفهوم عملیة إعادة تمویل القروض السكنیة

و التي ستقوم بدور القروض الرهنیة إن إنشاء هیئة متخصصة في إعادة التمویل 

أساسا إلى تعبئة الموارد المالیة على مستوى الوسیط بین البنوك و سوق المالیة، یهدف 

الأسواق المالیة عن طریق إصدار سندات أو قیم منقولة أخرى، لذا فقد عرف سوق الرهن 

، و التي ستسمح بتعبئة بواسطة التوریقالعقاري تقنیة مالیة جدیدة ألا و هي إعادة التمویل

  .رهن العقاريالأموال الضروریة الموجهة لإعادة تمویل محفظة قروض ال

الفرع (ةالرهنیالقروض من خلال هذا المطلب سنتطرق لدراسة تعریف عملیة إعادة تمویل 

).الفرع الثاني(، ثم الشركة المختصة بإعادة التمویل الرهني في الجزائر)الأول

الفرع الأول

القرض الرهنيتمویل تعریف عملیة إعادة ال

المضمونة الرهني، إعادة تمویل القروض السكنیة، القرض یقصد بعملیة إعادة التمویل 

بجمع مجمل القروض في قرض رهني واحد بمعدل فائدة لقرض الآلیة حیث تسمح هذه برهن 

التمویل الرهني تحتكر أي أن عملیة إعادة ،عقاري و لفترة قد تمتد إلى غایة عشر سنوات

مانات للشرائح الإجتماعیة على إعادة تمویل محافظ القروض العقاریة الممنوحة مقابل ض
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المحرومة من طرف البنوك الملزمة بتقدیم قائمة بالدیون المعاد تمویلها للشركات المختصة 

.1في إعادة تمویل القروض الرهنیة

الفرع الثاني

الشركة المختصة بإعادة التمویل الرهني في الجزائر

مؤسسات إعادة التمویل الرهني من بین الآلیات و الأسالیب الحدیثة التي تم یعد إنشاء 

التوصل إلیها في البلدان المتطورة كحل لمشكلة التمویل الطویل الأجل بصفة عامة، 

تمویل قطاع السكن بصفة خاصة، بحیث یعد هذا الأخیر قطاع إستراتجي ذو أهمیة و 

.قتصاد الوطنيقصوى في تنشیط و تفعیل حركة الإ

،)أولا(و من خلال هذا الفرع سنتطرق لدراسة كل من إنشاء شركة إعادة التمویل الرهني

).ثالثا(ثم شروط عملیة هذه الشركة،)ثانیا(وظائفها

إنشاء شركة إعادة التمویل الرهني : أولا

طابع كمؤسسة مالیة ذات1997نوفمبر 27تأسست شركة إعادة التمویل الرهني في 

01-98، تم إعتمادها من قبل مجلس النقد و القرض بموجب المقرر رقم إقتصادي عمومي

.19982أفریل 06المؤرخ في 

تتخذ شكل شركة مساهمة، و تخضع من الناحیة القانونیة لأحكام النصوص التشریعیة 

:و القانونیة التالیة

.3المتممالمعدل و  26/09/1975في المؤرخ 59-75الأمر رقم -

قانون، :التمویل البنكي لقطاع السكن في الجزائر، أطروحة لنیل شھادة دكتوراه في العلوم ، تخصصمكدال سعدیة،-1
.203-202، ص ص 2019كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 

ماي 03صادر في27ج عدد.ج.ر.، یتضمن إعتماد مؤسسة مالیة، ج1998أبریل 6مؤرخ في 01-98مقرر رقم -2
1998.

.، یتضمن القانون التجاري، سالف الذكر1975سبتمبر 26، مؤرخ في 59-75أمر رقم -3
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.1المتعلق بالنقد و القرض26/08/2003المؤرخ في 11-03الأمر -

المتعلق بتنظیم و تسییر و خوصصة 20/08/2001المؤرخ في 04-01الأمر -

.2المؤسسات العامة ذات الطابع الإقتصادي

، عدل 14/10/1997بنك الجزائر و القانون التأسیسي للشركة الموثق في أنظمة -

للشركة بعد مصادقة مجلس النقد و القرض في دورته العادیة بتاریخ القانون التأسسي 

17/01/2002.

أنشأت شركة إعادة التمویل الرهني من أجل إعادة تمویل محافظة القروض الرهنیة 

في ) م.و(المقدمة من قبل البنوك أو المؤسسات المالیة التي یشار إلیها بالوسیط المعتمد

.3العائلي مقابل ضمانات كافیةإطار تمویل السكن 

وظائف شركة إعادة التمویل الرهني :ثانیا

ائر ، بمجموعة من المهام في سبیل تنشیط سوق الرهن العقاري بالجز )SRH(تضطلع

:و منها

العمل على تطویر و تحسین سوق رأس المال في الجزائر من خلال قیام الشركة -

الأجل كأداة إستثماریة جدیدة، من شأنها بإصدار سندات قرض متوسطة و طویلة 

جلب المدخرات طویلة الأجل للمؤسسات الإدخاریة البنكیة و غیر البنكیة لإستخدامها 

.في الاستثمارات المتوسطة و الطویلة الأجل

العمل على تطویر و تحسین سوق تمویل الإسكان من خلال تمكین البنوك التجاریة -

.زیادة مشاركتها في منح القروض السكنیةالیة الأخرى من المالمرخصة و المؤسسات 

.، المتعلق بالنقد و القرض، سالف الذكر2003أوت 26، مؤرخ في 11-03أمر رقم -1
ج .ج.ر.، یتعلق بتنظیم المؤسسات العمومیة الاقتصادیة و خوصصتھا، ج2001غشت 20، مؤرخ في 04-01أمر -2

.)معدل و متمم(2001غشت 20، صادر في 47عدد
، العدد مجلة المفكر، "الابتكارات المالیة و تفعیل نظام القروض السكنیة في الجزائر"بوفحص جلاب نعناعة، -3

.357ن، ص .س.دكلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة محمد خیضر، بسكرة،  الخامس، 
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بتطویر الوساطة المالیة الموجهة لتمویل السكن  ةتدعیم استراتجیة الحوكمة المتعلق-

.هدف تخفیف الضغط على میزانیة الدولة بو ذلك 

.تشجیع المنافسة بین المؤسسات المالیة من أجل منح القروض السكنیة-

.1المتعلقة بإسترداد الفوائد و المبالغ الأصلیة للقروض الممنوحةتمدید الإستحقاق -

شروط عملیة إعادة التمویل الرهني :ثالثا

:تستلزم عملیة إعادة التمویل الرهني توفیر عدة شروط من بینها

للشرائح الإجتماعیة إعادة تمویل محافظة القروض الممنوحة مقابل ضمانات -

.دیون المعاد تمویلها لشركة إعادة التمویل الرهنيالمحرومة من طرف البنوك لل

تشكیل صندوق عقاري من الدرجة الأولى، ضمانا لعملیة إعادة التمویل المنجزة من -

.قبل شركة إعادة التمویل الرهني

.روض الأصلیةإعادة التمویل الرهني أثناء الإمتلاك أو التعویض المسبق للق-

العقاریة التي هي في حوزة الحصیلة المالیة الإحتفاظ بحق الملكیة للدیون غیر -

للوسطاء المعتمدین و كذا حق التحقق و المراقبة من وجودها المادي في عین المكان 

.المحدد و ذلك في أیة فترة كانت

لتمویل الرهني بضمان الدفع المنتظم یلتزم الوسیط المعتمد المستفید من عملیة إعادة ا-

.توقف المقترض عن الدفع المؤقتللفوائد و الأصول حتى في حالة

.2سنة25إن مدة الإمتلاك القصوى للقروض العقاریة لا تتعدى -

قانون :التمویل العقاري، مذكرة من أجل الحصول على شھادة الماجستیر في الحقوق، تخصصعرعار الیاقوت،-1
.103-102، ص ص 2009الأعمال، كلیة الحقوق، جامعة بن یوسف بن خدة، الجزائر، 

.205-204، التمویل البنكي لقطاع السكن في الجزائر، مرجع سابق، ص ص مكدال سعدیة-2
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المطلب الثاني

في الجزائر يالسكنالتوریق للقرض طرق إعادة تمویل 

السیولة للبنوك و المؤسسات المالیة على توفیر تعمل شركة إعادة التمویل الرهني

الممولة للمشاریع عن طریق إعادة تمویل القروض الممنوحة للمتعاملین في الترقیة العقاریة، 

نظام تمویل و بالتالي تقوم البنوك و المؤسسات المالیة على تشجیع المنافسة بینها لترقیة 

ى إعادة تمویل القروض ، و تعمل هذه الشركة علالعقاري السكن و تطویر سوق الرهن

و الدیون الممنوحة من البنوك و المؤسسات المالیة و تحل محل هذه البنوك في أخذ الرهن 

فاء دیونها، و یشترط أن یكون المقید للعقار محل التمویل لتستعمله كضمان لها في إست

كة إعادة الضامن مقیدا و مشهرا وفقا لأحكام القانون حتى ینتج آثاره و تستفي منه شر 

.التمویل الرهني حقوقها بالقدر المطلوب

في الجزائر، أصبحت شركة إعادة التمویل الرهني 05-06بعد صدور قانون التوریق 

إعادة التمویل مع حق :تمول البنوك في ظل التوریق العقاري وفق طریقتین هما

).الفرع الثاني(إعادة التمویل بدون حق الرجوع،)الفرع الأول(الرجوع

الفرع الأول

إعادة التمویل مع حق الرجوع

بمنح البنك تمویلا على شكل قرض مضمون SRH)(تقوم شركة إعادة التمویل الرهني

برهن من الدرجة الأولى، و ذلك مقابل سند قرض حیث یحصل البنك على المبالغ المطلوبة 

المقدمة، و تبقى هذه الإئتمانات من الضمانات %80لإعادة التمویل التي منحها في حدود

جمیع الأخطار المتعلقة التي تتحمل )الوسیط المعتمد(ضمن موجودات البنك مانحة القرض
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مانات سواء كانت تأمینات بالقروض الممنوحة في إطار تمویل السكن، وعلیه تبقى الض

.1عینیة أو شخصیة مسجلة بإسمه

الفرع الثاني

إعادة التمویل بدون حق الرجوع

یمكن للوسیط المعتمد وفقا لهذه الطریقة الحصول على المبلغ المطلوب في إطار إعادة 

التمویل الرهني، بعد أن یتم تحویل جمیع الرهون و الضمانات الأخرى بإسم شركة إعادة 

التمویل الرهني، حیث أن في هذه الحالة تتحمل الشركة الأخطار المتعلقة بالدیون التي تم 

:و ذلك وفقا للشروط التالیة،2هاإعادة تمویل

)SRH(أن یتعهد الوسیط المعتمد بالإستمرار في إدارة القروض المتنازل عنها لفائدة  -أ

.مقابل عمولة یتم الإتفاق علیها بین الطرفین

إسترداد المبالغ المستحقة عقدا یتضمن إدارة و )SRH(أن یوقع الوسیط المعتمد مع  -ب

.3عملیة التنازل على المحافظ العقاریةمن العملاء و أیضا 

تجدر الإشارة إلى أن عملیات إعادة التمویل الرهني التي تمت منذ ظهور الشركة إلى 

یومنا هذا كانت وفقا للطریقة الأولى، أي مع حق الرجوع، و من ثم فإن مخاطر إعسار 

المقترضین تتحملها البنوك المقترضین فقط، وعلى هذا تتطلب شركة إعادة التمویل الرهني 

مویله ضمان من البنك في شكل أوراق مالیة و لیس ضمانات مقابل المبلغ المعاد ت

.224ص ، مرجع سابق،في تمویل الترقیة العقاریة"توریق القروض الرھنیة"كسال سامیة، دور نظام-1
:، تمویل الترقیة العقاریة في الجزائر، مذكرة لنیل شھادة الماستر في القانون، تخصصأرزقي أمال، سعدان دحمان-2

.66ص ،2017القانون العقاري، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 
، مجلة الاقتصاد الجدید، "تقنیة التوریق و تقنیة التنقیة في القطاع المصرفي الجزائري"بن علقمة ملیكة، -3

، سبتمبر 1، كلیة العلوم الاقتصادیة و التجاریة و علوم التسییر، جامعة فرحات عباس، سطیف03، العدد10المجلد
.217، ص 2019
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البنك الطریقة تكون الرهونات من الرتبة الأولى مسجلة بإسملأنه وفق هذه )رهونات(حقیقة

.1المقرض

المطلب الثالث

مراحل و إجراءات توریق القروض الرهنیة 

المالي و المصرفي، فهي سیاسة القطاع صلاح لإتعتبر آلیة التوریق محركا أساسیا 

جدیدة تم إبتكارها من أجل إعادة تمویل القروض الرهنیة التي أصبحت ضرورة من أجل 

السكن، و لتنفیذ تدعیم إستراتجیة الحكومة المتعلقة بتطویر الوساطة المالیة الموجهة لتمویل 

من الإجراءات ، وكذا إحترام جملة )الفرع الأول(هذه العملیة یجب إتباع مراحل معینة

).الفرع الثاني(القانونیة

الفرع الأول

مراحل عملیة توریق القروض الرهنیة

مؤسسة ثم قیام ،)أولا(الحصول على قرض سكنيبعد تتم عملیة توریق القروض الرهنیة 

لكیان قانوني مختلف و الذي یقوم بعد ذلك بإصدار )ثانیا(الإقراض بالتنازل عن القروض

.)ثالثا(قابلة للتداول و الممثلة لهاته القروضأوراق مالیة

مرحلة الحصول على قرض سكني رهني: أولا

تتمثل هذه المرحلة في الطلب الخاص بالحصول على قرض لتمویل السكن و في هذه 

   في رهن عقاري  الحالة یطلب البنك من المقترض الضمانات الكافیة، التي تتمثل أساسا

.103مرجع سابق، ص عمار بوطكوك،-1
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للسكن الممول، و كذا الرهن القانوني الذي تم تجسیده على الأملاك من الدرجة الأولى 

.1العقاریة

یعتبر القرض السكني من القروض الطویلة الأجل التي تقوم هیئات القرض بمنحها 

للأفراد بهدف تلبیة حاجاتهم في الحصول على السكن، بهذا یكون للبنوك مكانة هامة لدعم 

.2لال القروض التي تمنحهاو إنعاش إقتصاد أي دولة من خ

تتجاوز البنوك المانحة للقروض العقاریة المخاطر المرتبطة بالقرض العقاري عن طریق 

إطمئنان في تقدیم أكثر ثقة و ها من تقدیم ضمانات مناسبة حتى تجعل هذه القروضإشتراط

الرهن  المتمثلة أساسا في، و هذه الضمانات تتمثل في الضمانات العینیةاالإئتمان لطالبه

الرسمي للمسكن محل التمویل، و في بعض الأحیان یتم الرهن حتى على ممتلكات أخرى 

أي تعیین ) الكفالة(ضمانا للوفاء بقیمة القرض، كما تطلب إلى جانب ذلك ضمانات شخصیة

.3أصل الدین و الفوائد المترتبة عن هذه القروضلاسترجاعكفیل أو كفلاء 

إضافة إلى ذلك یعتبر التأمین على القرض العقاري ضمانة تكمیلیة للضمانات الأصلیة 

، التي یطلبها البنك المقرض من المدین )الضمانات العینیة و الشخصیة(السابقة الذكر

المقترض، حیث أن الأثر الجوهري للتأمین على القروض تكمن في التعویض الذي یمنحه 

ئن من جراء الخسائر التي تسبب فیها المدین نتیجة عدم الوفاء للدا) شركة التأمین(المؤمن

بالتزامه هذا من جهة، ومن جهة أخرى فالتأمین على القرض بمثابة بعث للثقة و الطمأنینة 

.4في نفس الدائن المقرض لتقدیم القروض اللازمة لعملائه

دور عملیة التوریق كأداة مالیة حدیثة لتطویر تمویل البنوك و المؤسسات المالیة لقطاع السكن في "مكدال سعدیة، -1
.159، مرجع سابق، ص "الجزائر

.49مرجع سابق، ص سلیماني ملیكة، بوندر كریمة،-2
أطروحة مقدمة لنیل شھادة دكتوراه في ، القرض العقاري و الرھن الرسمي في التشریع الجزائري، براحلیة زوبیر-3

.77-76، ص ص 2016، 1قانون عقاري، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة باتنة:العلوم القانونیة، تخصص
.68مرجع نفسھ، ص -4
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مرحلة التنازل عن القروض الرهنیة:ثانیا

في لقد حدد المشرع الجزائري القروض القابلة لأن تكون محلا للتوریق، حیث قصرها 

ألزم و القروض الرهنیة الناتجة عن نشاط المؤسسات المالیة في إطار تمویل السكن، 

المؤسسة المتنازلة باستبدال القروض المشكوك فیها أو المتنازع علیها أو صعبة التحصیل 

على  10ان إجباري في الجدول الخاص بالتنازل حیث نصت المادةمؤسسة التوریق كبیلفائدة

لا یمكن لمؤسسة التوریق شراء قروض ماعدا تلك التي تمنح من طرف المؤسسات ":أنه

المتنازلة في إطار تمویل السكن، و یجب أن لا تكون هذه القروض متنازعا علیها، أو 

1"تتضمن خطر عدم التحصیل عند تاریخ التنازل فیها

یتم إثبات كل تنازل عن القروض الرهنیة من طرف المؤسسة المتنازلة، و هي المؤسسة 

بتسلیم جدول خاص )SRH(المصرفیة المانحة للقروض العقاریة لفائدة مؤسسة التوریق

":التي تنص على أنهمن نفس القانون 13تطبیقا لنص المادة بالتنازل عن القروض الرهنیة 

لا یمكن إجراء تنازل عن القروض الرهنیة من طرف المؤسسة المتنازلة لفائدة مؤسسة 

2"جدول خاص بالتنازل عن القروض الرهنیةالتوریق إلا بتسلیم 

البیانات 05-06من القانون 14یتضمن الجدول الخاص بالتنازل كما جاء في المادة 

:التالیة

".دعمة برهون عقاریة ذات الرتبة الأولىعقد التنازل عن القروض الم"تسمیة -

أي القانون (القروض تخضع لأحكام هذا القانونالتنازل عنالإشارة إلى أن عملیة -

).المتعلق بتوریق القروض الرهنیة06-05

أي المؤسسة المصرفیة المانحة (متنازلة مؤسسة التوریق و المؤسسة البدقة تعیین -

 ).للقرض

.المتعلق بتوریق القروض الرھنیة، سالف الذكر05-06من القانون 10المادة -1
.، سالف الذكر05-06من القانون 13المادة -2
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الإسم :متضمنة البیانات الآتیةالتي یجب أن تكون قائمة الدیون المتنازل عنها و -

العنوان و مكان التسدید من جانب المدینین، و مبلغ الدیون و تاریخ الأقساط و 

.النهائیة و نسب الفائدة، و ممیزات الرهون و مرجع عقود التأمین إن وجدت

إلى المؤسسة المتنازلة )SRH(مؤسسة التوریقمن طرف بیان یوضح المبلغ المدفوع -

.مقابل القروض محل التنازل

التزام المؤسسة المتنازلة بالقیام باستبدال القروض المشكوك فیها أو المتنازع علیها أو -

.صعبة التحصیل لفائدة مؤسسة التوریق

تاریخ إیداع الجدول و یمكن أن یتضمن الجدول بیانات إضافیة باتفاق بین -

.1فینالطر 

نص تعتبر صحة هذه البیانات مسألة غایة في الأهمیة لنجاح عملیة التوریق لذلك 

من نفس القانون السالف الذكر على الجزاءات التي تلحق بكل مسؤول 25المشرع في المادة 

یدرج أیة بیانات غیر صحیحة أو خاطئة في الجدول، و تتمثل هذه الجزاءات في الحبس من 

.2ألف دینار500ألف دینار إلى 50سنوات و بغرامة مالیة من 3أشهر إلى 6

و یكون هذا النقل یترتب على التنازل نقل الضمانات و التأمینات المتعلقة بالقروض 

للغیر، فتحل مؤسسة التوریق محل المؤسسة المتنازلة بقوة القانون، و یمكن للمدین أن ملزما

ؤسسة المتنازلة لها، طالما لم یكن على علم بهذا التنازل یتحرر قانونا من كل التزام إتجاه الم

أي له القیام بالوفاء لصالح المؤسسة التي منحت القرض العقاري رغم أن القروض المتنازل 

.3في الذمة المالیة لمؤسسة التوریقعنها أصبحت

.، سالف الذكر05-06من القانون 14المادة -1
.، سالف الذكر05-06من القانون 25المادة -2
صول على شھادة  الماجستیر في الحقوق، كلیة الحقوق، جامعة بن حالقروض الرھنیة، مذكرة من أجل الغریب نزھة،-3

.50، ص 2014یوسف بن خدة، الجزائر، 
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مرحلة إصدار الأوراق المالیة:ثالثا

تعتبر مرحلة إصدار الأوراق المالیة آخر مرحلة في عملیة توریق القروض الرهنیة و التي 

التي و جمع الدیون مالیة قابلة للتداول، فبعد تعیینیقصد بها تحویل القروض إلى أوراق 

دیون بعد شرائها لل، فتقوم مؤسسة التوریق بیعهاترغب في توریقها تأتي مرحلة البحث عن 

مالیة تمثل قیمة هذه الدیون، لذا یجب تعیین مبلغ شراء هذه الدیون للتمكن إصدار أوراقب

.1لأوراق المالیة من أجل عرضها للتداولمن تحدید قیمة ا

تقوم مؤسسة التوریق بعد ذلك بإصدار سندات جدیدة و هي الأوراق المالیة، و یجب أن 

تواریخ إستحقاق شرائها، و أن تكون تكون قیمتها مماثلة لقیم السندات الأصلیة و لیس لقیمة

المتحصلات النقدیة من المدینین الأصلیین متوافقة مع تواریخ إستحقاق المستثمرین الجدد أو 

.2المكتتبین لفوائد دیونهم

لتشریع المعمول به لاسیما المرسوم لتخضع الأوراق المالیة التي تصدرها مؤسسة التوریق 

.3)المعدل و المتمم(1993ماي 23في المؤرخ 10-93التشریعي رقم 

تلتزم مؤسسة التوریق بتسجیل الأوراق المالیة التي أصدرتها، لدى المؤتمن المركزي لدى 

السندات أن إصدار هذه الأوراق المالیة یمكن أن یكون بقسیمة أو بدونها، بفائدة أو بخصم، 

.4المالیةلحاملها أو إسمیة، و تكون قابلة للتداول في سوق الأوراق 

التوریق إصدار الأوراق المالیة في البورصة و ذلك وفقا لإحدى الطرق لمؤسسة یمكن 

:التالیة

.54مرجع سابق، ص سلیماني ملیكة، بوندر كریمة،-1
.333مرجع سابق، ص میلاط عبد الحفیظ،-2
.المتعلق ببورصة القیم المنقولة، سالف الذكر10-93من المرسوم التشریعي رقم 42إلى 31أنظر المادة -3
.، سالف الذكر05-06من القانون رقم 04المادة -4
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ء إلى الإدخار العلنيإصدار الأوراق المالیة دون اللجو :الطریقة الأولى

تتمیز هذه الطریقة من الإصدار بنوع من المرونة في الإجراءات، فهي لا تخضع لمراقبة 

.من قبل لجنة عملیات البورصةصارمة

یعد هذا الإصدار إجراء داخلي الغرض منه جلب فئة معینة من المكتتبین و هم 

أي " الخاص للحصصبالتوظیف "المساهمون، حیث تعرف هذه الطریقة في القانون الفرنسي 

فیهاللاكتتابأن حصص الصندوق المشترك للدیون غیر مسعرة بالبورصة و غیر مطروحة 

.1من طرف المستثمرون، و لا یتبع بخصوص توظیفها أیة وسیلة من وسائل الإشهار

یكون المعنیون بالتوظیف الخاص للحصص مطلعین على كل المعلومات المرتبطة 

بالموضوع، و یتم إعلامهم بالأمر، فیكفي إتفاق بین شركة التسییر و المكتتبین لإتمام عملیة 

الملحقة لمذكرة المعلومات المسلمة للمكتتبین و التي تتضمن الإصدار، و تعتبر الوثیقة

تحدید مواصفات الحصص التي یرید الصندوق المشترك للدیون إصدارها في إطار عملیة 

.2التوریق شرطا الزامیا للتوظیف العام دون التوظیف الخاص لها

إصدار الأوراق المالیة باللجوء إلى الإدخار العلني:الطریقة الثانیة

فیها من قبل الجمهور فهذا النوع من للاكتتابیقصد بهذه الطریقة، طرح الأوراق المالیة 

الطرق الإصدار فیها لا یخص مجموعة معینة من المستثمرین، بل هي موجهة لكافة 

الجمهور، و بإعتبار أن إصدار الأوراق المالیة في إطار هذه الطریقة یوجه إلى الجمهور 

.3مهني فإن الرقابة الصارمة للجنة عملیة البورصة تصبح أمرا ضروریاالمهني و غیر ال

.265التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، مرجع سابق، ص سقلاب فریدة،-1
.265، ص المرجع نفسھ-2
.265المرجع نفسھ، ص -3
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إكتتاب الجمهور بالأوراق المالیة وفقا لهذه الطریقة، إما من خلال البنوك یتم 

من القانون رقم 43و المؤسسات المالیة أو من خلال الوساطاء المالیین، حیث تنص المادة 

تعد من الشركات التي تلجأ إلى الإدخار ":القیم المنقولة على أنهالتعلق ببورصة 03-04

العلني، شركات ذات السندات المقبولة للتداول إبتداءا من تاریخ تسجیلها، أو تلك التي 

تلجأ إلى توظیف سندات مهما كان نوعها، إما إلى البنوك أو المؤسسات المالیة أو 

.1"الوسطاء

الفرع الثاني

إجراءات توریق القروض الرهنیة 

بعد التطرق لمراحل عملیة توریق القروض الرهنیة، تأتي بعد ذلك إجراءات تنفیذ هذه 

، و إصدار )أولا(التنازل عن الحقوق:هذه الإجراءات في إجرائین و هماالعملیة حیث تتمثل

).ثانیا(الأوراق المالیة

التنازل عن الحقوق : أولا

ع الجزائري حذو المشرع الفرنسي في أسلوب التنازل عن القروض في عملیة حذا المشر 

-06التوریق بخلق حوالة حق مبسطة في إجراءاتها عن حوالة الحق العادیة، فوفق القانون 

المتعلق بتوریق القروض الرهنیة، فإن عملیة التنازل عن القروض تجد أساسها القانوني 05

یجوز للدائن أن ":منه على239مدني، حیث نصت المادة المبادئ العامة للقانون الفي 

یحول حقه إلى شخص آخر إلا إذا منع ذلك نص في القانون أو إتفاق المتعاقدین أو 

.2"طبیعة الإلتزامات، و تتم الحوالة دون حاجة إلى رضا المدین

.المتعلق ببورصة القیم المنقولة، سالف الذكر04-03من القانون رقم 43المادة -1
سبتمبر 30، صادر في 78ج عدد.ج.ر.، یتضمن القانون المدني، ج1975سبتمبر 26مؤرخ في 58-75أمرا رقم -2

).معدل و متمم(1975
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على مدینه إن البنك بتنازله عن القروض الرهنیة لمؤسسة التوریق، یقوم بتحویل حقه 

.1للمقترض إلى طرف ثالث هو مؤسسة التوریق، و التي تصبح الدائن الجدید للمدین

:)2(و أخرى شكلیة،)1(إن حوالة الحق في عملیة التوریق تخضع لشروط موضوعیة

الشروط الموضوعیة لحوالة الحق في عملیة التوریق-1

بنقل ماله من حق )المحیل(إتفاق یقوم بمقتضاه الدائن":تعرف حوالة الحق بأنها

فیحل محله في هذا الحق )المحال إلیه(طرف آخرإلى ) المحال علیه(شخصي تجاه مدینه

.2"و یكون دائنا جدیدا لهذا المدین

تتجلى أهمیة حوالة الحق في عملیة التوریق في تمكین البنك البادئ للتوریق من 

الحصول على سیولة مالیة جدیدة لتغطیة عملیات القرض، وكذا تمویل مختلف الإستثمارات 

التي ینوي القیام بها، ضف إلى ذلك تجنب مشاكل التعثر التي قد یقع فیها من عجز المدین 

.3أجال إستحقاق الدینعن الوفاء له عند حلول 

شروط متعلقة :لقد إشترط المشرع توفر حوالة الحق على مجموعة من الشروط منها

).ج(و شروط متعلقة بالمحال إلیه،)ب(شروط متعلقة بمحل حوالة الحق،)أ(بمحیل الحق

:الشروط المتعلقة بمحیل الحق) أ

القروض الرهنیة أن التنازل عن المتعلق بتوریق 05-06من القانون 02نصت المادة 

القروض یتم من قبل مؤسسة مصرفیة أي مؤسسة التنازل هي مؤسسة إئتمانیة، مستبعدا 

.بذلك الشركات التجاریة من هذا النشاط

.56مرجع سابق، ص مصطفاوي سمیرة،-1
المجلة الأكادیمیة للبحث ، "حوالة الحق كآلیة لنقل الأصول في عملیات التوریق المصرفي"سقلاب فریدة، :نقلا عن-2

.303، ص 2012، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة عبد الرحمان میرة، بجایة، 01، العدد05، المجلد القانوني
.112، التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، مرجع سابق، ص سقلاب فریدة-3
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یعود توجه المشرع الجزائري إلى قصر التوریق في الحقوق التي تملكها المؤسسات ذات 

، فالدیون التي في حمایة المستثمرین و المكتتبینالطابع المصرفي أو المالي إلى رغبته 

تمتلكها المؤسسات المصرفیة تتمیز بضمان تحصیل هذه الحقوق، و هذا ما یجعلها تحترم 

یة حقوقها على مدینها بالكثیر من شروط معینة في منح القروض، تدعم المؤسسات المال

.1الضمانات التي تخفض من المخاطر

:بالقروض محل حوالة الحقالشروط المتعلقة ) ب

المتضمن توریق القروض الرهنیة 05-06وضع المشرع الجزائري من خلال القانون 

:مجموعة من الشروط في القروض المراد تحویلها أو التنازل عنها و المتمثلة في

أن تكون القروض المتنازل عنها من طرف المؤسسة المتنازلة لفائدة مؤسسة التوریق -

.موعة أو كتلة واحدة من القروضفي شكل مج

لا یمكن لمؤسسة التوریق شراء قروض ما عدا تلك التي تمنح من طرف المؤسسات -

المتنازلة في إطار تمویل السكن، و یشترط ألا تكون هده القروض متنازعا علیها أو 

.2خطر عدم التحصیل عند تاریخ التنازل عنهاتتضمن 

):مؤسسة التوریق(إلیهالشروط المتعلقة بالمحال ) ج

السالف الذكر أن مؤسسة التوریق هي هیئة 05-06من القانون 02لقد ورد في المادة 

لها صفة مالیة تقوم بعملیة التوریق في سوق الأوراق المالیة دون أن یتعرض لشكل هذه 

بالشخصیة المعنویة، أو إذا كان یجب أن تكون في شكل شركة الهیئة أو مدى تمتعها 

.3اهمة أو شكل أحد هیئات التوظیف الجماعيمس

.59-58، مرجع سابق، ص ص سلیماني ملیكة، بوندر كریمة-1
.، سالف الذكر05-06القانون رقم من 10-09أنظر المواد -2
.، سالف الذكر05-06من القانون 02المادة -3
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تتكفل بعملیة التوریق في الجزائر هیئة تدعى شركة إعادة التمویل الرهني، و التي أنشأت 

من أجل إعادة تمویل القروض الرهنیة المقدمة من قبل البنوك و المؤسسات المالیة في إطار 

إلى ترقیة نظام تمویل ذلك تهدف تمویل السكن العائلي مقابل ضمانات كافیة، إلى جانب

السكن على المدى الطویل، و تشجع المنافسة بین المؤسسات المالیة من أجل منح القروض 

.1السكنیة

الشروط الشكلیة لحوالة الحق في عملیة التوریق-2

فإنه لا یمكن إجراء تنازل عن القروض الرهنیة 05-06من القانون رقم 13طبقا للمادة 

.بتسلیم جدول خاصإلا 

هو عقد تنازل للأحكام العامة للعقود لا یعد هذا الجدول من قبیل الورقة التجاریة، و إنما 

أین یمكن أن یظهر انطباعا بأنه أداة لتجسید الحق و إثباته، فالحق المدون فیه ینتقل إلى 

د لا یعبر عن أي المحال إلیه بمجرد تسلیمه، غیر أن الرأي الغالب ینكر ذلك، حیث أن السن

قبل المدین فهو بذلك لا یندرج ضمن سندات المدیونیة، فهو أداة شكلیة التزام بالوفاء من 

:یمكن من خلالها تنفیذ حوالة الحق دون الحاجة إلى اللجوء إلى حوالة الحق العادیة فهو

یسمح بنقل الحق بمجرد تسلیمه،-

ریخ الموضوع علیه عند تحقق یؤدي إلى سریان الحوالة في مواجهة الغیر من التا-

.2واقعة التسلیم

.45مرجع سابق، ص غریب نزھة،-1
مجلة الحقوق و الحریات، ،"دور شركة إعادة التمویل الرھني في تمویل عملیات الترقیة العقاریة"موشارة حنان، -2

.195، ص 2013جامعة محمد خیضر، بسكرة، عدد تجریبي، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، 
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إصدار الأوراق المالیة:ثانیا

یجب على الهیئة المكلفة بعملیة التوریق عند قیامها بإصدار الأوراق المالیة مراعاة 

لإجراءات قانونیة لضمان صحة و سلامة هذه العملیة من الناحیة القانونیة، و تتمثل هذه 

).2(و نشر البیان الإعلامي،)1(الحصول على ترخیص بالإصدار :الإجراءات في

بالإصدارالحصول على ترخیص -1

، و القیام )أ( یجب على مؤسسة التوریق القیام بنشر مذكرة إعلامیة موجهة إلى الجمهور

  ).ب(بالتأشیر علیها من طرف لجنة تنظیم و مراقبة عملیة البورصة

:نشر مذكرة إعلامیة) أ

من القانون رقم  42و  41المذكرة الإعلامیة بموجب المادتین تم النص على وجوب نشر 

.1المتعلق ببورصة القیم المنقولة10-93المعدل و المتمم للمرسوم التشریعي 03-04

تم تحدید شروط هذه المذكرة و الإجراءات المتعلقة بها من قبل لجنة تنظیم و مراقبة 

المتعلق بالإعلام الواجب نشره من طرف 02-96عملیات البورصة في نظامها رقم 

لة، و تتمثل إلى علانیة الإدخار عند إصدارها قیما منقو الشركات و الهیئات التي تلجأ 

:شروط هذه المذكرة في

قدیم مصدر القیم المنقولة و تنظیمه،ت-

وضعیته المالیة، -

تطور نشاطه،-

موضوع العملیة المزمع إنجازها و خصائصها،-

.، المتعلق ببورصة القیم المنقولة، سالف الذكر04-03، من القانون 42-41المواد -1
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.1تؤرخ هذه المذكرة و یوقع علیها الممثل الشرعي للمصدر-

:المذكرة الإعلامیةتأشیرة اللجنة على ) ب

تتجلى رقابة لجنة تنظیم و مراقبة عملیة البورصة على الإعلام المتداول في سوق القیم 

توزیعها في وسط المنقولة من خلال تأشیرتها الإلزامیة على المذكرة الإعلامیة، و ذلك قبل 

مدة شهرین الجمهور، و یجب على المصدر إیداع مشروع المذكرة لدى مصالح اللجنة في 

.2على الأقل و ذلك قبل التاریخ المقرر للإصدار

بإستطاعة اللجنة أن تطلب من المصدر تقدیم كل وثیقة تسمح لها بالتحقق من صحة 

الضمانات المتعلقة بالأصول المالیة المصدرة كما یمكن لها و من أجل حمایة المستثمرین 

أساسا بطلب توضیح المعلومات المقدمة أو وضع شروطا إضافیة لمنح تأشیرتها المتعلقة 

.3تعدیلها أو إتمامها أو تحیینها

یمكن للجنة أن تقبل منح التأشیرة كما یمكن لها أن ترفض ذلك، و هذا راجع للأسباب 

:التالیة

إذا كانت المذكرة الإعلامیة غیر مطابقة لأنظمة اللجنة و تعلیماتها،-

یر صحیحة فیما یخص بعض النقاط أو إذا إذا كانت المذكرة غیر مكتملة أو غ-

لازم الإشارة إلیها في المذكرة ،أهملت ذكر وقائع من ال

إذا كانت المذكرة غیر مرفقة بالوثائق المنصوص علیها في أنظمة اللجنة،-

إذا كانت الطلبات الخاصة بتعدیلات المذكرة المبلغة من طرف اللجنة غیر مرضیة،-

، یتعلق بالاعلام الواجب نشره 1996یونیو 22مؤرخ في 02-96نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتھا رقم -1
، صادر في 36ج عدد.ج.ر.نیة إلى الإدخار عند إصدارھا قیما منقولة، جمن طرف الشركات و الھیئات التي تلجأ علا

، الصادر في 22ج عدد.ج.ر.، ج2004یولیو 08المؤرخ في 01-04، معدل و متمم بالنظام رقم 1997یونیو 01
.2005مارس 27

.267، التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، مرجع سابق، ص سقلاب فریدة-2
.، سالف الذكر02-96من النظام رقم 05أنظر المادة -3
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.1تقتضي ذلكإذا كانت حمایة المدخرین -

نشر البیان الإعلامي -2

وثیقة إعلامیة مختصرة تلخص المعلومات الأكثر :(یعرف البیان الإعلامي على أنه

.2)و دلالة الواردة في المذكرة الإعلامیة، و المتعلقة بالمصدر و العملیة المراد إنجازهاأهمیة 

السالف الذكر على قیام كل مصدر للقیم 02-96من النظام رقم 07أوجبت المادة 

.3المنقولة بطبع بیان إعلامي و نشره

إلى الوسطاء یجب أن تكون بیانات الإعلام صحیحة و سلیمة و غیر مزیفة، فهي موجهة 

ب إیجاد و الجمهور، لذا یجب أن تكون في شكل وثیقة واضحة، و مفهومة لیتمكن المكتت

.4المعلومات التي یبحث عنها

.،سالف الذكر02-96من النظام رقم 06راجع المادة -1
.43، مرجع سابق، ص إفتیسان سلیمة، بومراو سمیرة:نقلا عن-2
.، سالف الذكر02-96من النظام رقم 07المادة -3
.44، مرجع سابق، ص إفتیسان سلیمة، بومراو سمیرو-4
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تمویل آلیةأنهاالتوریق دورا مهما في تدعیم و توسیع نشاط البنوك من حیث آلیةتلعب 

خاصة في مجال التمویل السكني، حیث تساعد البنوك أهمیتهاالمخاطر، و تبرز و تحویل 

جزء من قروضها الممنوحة في لتسییلالعاملة في هذا النشاط على رفع قدراتها الائتمانیة 

  إلى لجأتالمؤسسات المالیة  أنبالذات نجد الأمرو لهذا ، الأجلالتمویل طویل  إطار

.توریق دیونها المتعلقة بالقروض العقاریة لتواجه المشاكل التي تعیق هذا النوع من القروض

بصفة عامة، و الاقتصاد العالمي إنعاشمالیة ساهمت في  أوراقنتج عن هذه التقنیات 

اصة و ذلك من خلال توفیر فرص استثمار جدیدة من جهة، و من جهة الوطني بصفة خ

تقلیل  إلىالسوق المالي مما یؤدي  إلىتحول جزءا من المخاطر  أنسمح للبنوك من أخرى

.الخاصة في مواجهة تعثرات التسدید المحتملةأموالهاالعبىء على 

مال  رأساستقطاب مصادر أیضاالتوریق یتیح للدولة تمویل مشاریع، و  أن إلىضف 

استعمال  إعادةالدولیة بتكلفة اقل لدفع عجلة الاستثمار و التنمیة من خلال الأسواقمن 

دون الحاجة أخرىأنشطةفي  أوالمستثمرة في محفظة التوریق في ذات النشاط الأموال

.المختلفةأجالهاللانتظار حتى یتم تحصیل هذه الحقوق المالیة على 

المالیة العالمیة الأسواقنشاط التوریق من المستجدات الاقتصادیة في عالم  إنار باعتب

من  أوسواء من الناحیة القانونیة الآلیةیجب توخي الحذر الشدید عند التعامل بمثل هذه 

و هما التنازل عن القروض و إجراءینتتطلب هذه العملیة توفر  إذ، الإجراءاتناحیة 

 إلىجملة من المراحل التي تهدف في مجملها إتباعذلك  إلىالمالیة، ضف  الأوراق إصدار

.تحقیق التطبیق الفعلي للتوریق

هذه  إنجاحالتي تساهم بشكل مباشر في  الأطرافیتطلب نشاط التوریق تدخل العدید من 

رة القائمین على هذا النشاط على قدر من الخب هؤولاءیكون  أنذلك یجب  إلىالعملیة، ضف 

.المالیة و الفنیة و القانونیة نظرا لتعقد عملیاتها
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هیئة متخصصة تدعى بإنشاءیظهر تجسید الجزائر لعملیة التوریق من خلال القیام 

للقروض التي تقوم بدورها بتحویل البنوك التجاریة المانحة الرهنيالتمویل  إعادةبشركة 

ض على الاستثمار في مجال القروض السكنیة، و من خلال ذلك فهي تشجع مؤسسات القر 

.العقاریة

أنهي هذا البحث بتقدیم جملة من الإقتراحات التي من شأنها الإسهام في تطویر نشاط 

:التوریق و تعزیز ثقة المستثمرین في هذا النوع من النشاط و منها

التجارب لتقنیة التوریق في الجزائر أخذا بعین الإعتبار ضرورة إعطاء أهمیة كبرى .1

،الأجنبیة

تنظیم عملیة التوریق تنظیما دقیقا و قانونیا، حیث یدخل في إطار هذا التنظیم كافة .2

إجراءات و مراحل عملیة التوریق،

التي النص على ضمانات أخرى إضافیة لمواجهة الكثیر من المخاطر الإئتمانیة .3

یتعرض لها نشاط التوریق،

لى قدر من الخبرة المالیة و الفنیة و القانونیةأن یكون القائمون على نشاط التوریق ع.4

التخصص و الخبرة للتعامل في الأسواق ذلك أن تعقد عملیاته یستلزم قدرا كبیرا من 

.المالیة
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قائمة المراجع

الكتب : أولا

دراسة لأحكام القانون (أحمد فاروق وشاحي، عملیة التوریق بین النظریة و التطبیق.1

.، دار النهضة العربیة، القاهرة، د س ن)المصري و القوانین المقارنة

دراسة مقارنة في القانون (النظام القانوني للتمویل العقاريالصغیر محمد مهدي، .2

.2012، الطبعة الأولى، دار الجامعة الجدیدة، مصر، )المدني

سلیمان ناصر، علاقة البنوك الإسلامیة بالبنوك المركزیة في ظل المتغیرات .3

لریام، ، مكتبة ا)دراسة تطبیقیة حول علاقة بنك البركة الجزائري ببنك الجزائر(الدولیة

.2006الجزائر، 

الرسائل و المذكرات الجامعیة:ثانیا

رسائل الدكتوراه) أ    

أوبایة ملیكة، المعاملات الإداریة للإستثمار في النشطات المالیة وفقا للقانون .1

قانون، كلیة الحقوق :تخصصالجزائري، أطروحة لنیل درجة دكتوراه في العلوم، 

.2016مولود معمري، تیزي وزو، و العلوم السیاسیة، جامعة 

آدم الطیب حماد حامد، دور جودة المراجعة الخارجیة في الحد من مخاطر التوریق .2

، رسالة )على مكاتب المراجعة السودانیةدراسة میدانیة (لضمان إستمراربة المنشآت

سات العلیا، جامعة النیلین، لنیل درجة دكتوراه الفلسفة في المحاسبة، كلیة الدرا

2017.

براحلیة زوبیر، القرض العقاري و الرهن الرسمي في التشربع الجزائري، أطروحة .3

قانون عقاري، كلیة :مقدمة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم القانونیة، تخصص

.2016، 1وم السیاسیة، جامعة باتنةالحقوق و العل
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النظام دراسة مقارنة بین(بن علقمة ملیكة، تطویر و ترشید عملیات التوریق.4

، أطروحة لنیل شهادة دكتوراه في )المصرفي التقلیدي و النظام المصرفي الإسلامي

علوم علوم إقتصادیة، كلیة العلوم الإقتصادیة و التجاریة و :العلوم، تخصص

.1،2016التسییر، جامعة سطیف

دراسة حالة أزمة الرهن (علاقة البنوك بالبورصة و الأزمة المالیةبوتریة وهیبة، .5

، أطروحة لنیل شهادة الدكتوراه في )في الولایات المتحدة الأمریكیة 2008لعقاري ا

علوم التسییر، العلوم الإقتصادیة، كلیة العلوم الإقتصادیة و العلوم التجاریة و

.2016جامعة وهران، 

حاتم مولود النظام القانوني لعقد تسییر محفظة القیم المنقولة، أطروحة مقدمة لنیل .6

القانون الخاص، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة :دكتوراه، تخصصدرجة 

.2019مولود معمري، تیزي وزو، 

حملیل نوارة، النظام القانوني للسوق المالیة الجزائري، أطروحة لنیل درجة دكتوراه .7

قانون، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة مولود :، تخصصفي العلوم

.2014و، معمري، تیزي وز 

سقلاب فریدة، التوریق المصرفي كآلیة لضمان القروض المصرفیة، أطروحة لنیل .8

قانون، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، :شهادة دكتوراه في العلوم، تخصص

.2016جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 

مكدال سعدیة، التمویل البنكي لقطاع السكن في الجزائر، أطروحة لنیل شهادة .9

وق و العلوم السیاسیة، جامعة قانون، كلیة الحق:دكتوراه في العلوم، تخصص

2019، تیزي وزو، د معمريمولو 
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میلاط عبد الحفیظ، النظام القانوني لتحویل الفاتورة، أطروحة لنیل شهادة .10

الحقوق، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة أبو بكر بلقاید، :قسمدكتوراه، 

.2012تلمسان، 

المذكرات) ب     

مذكرات الماجستیر-1

، مذكرة )حالة بنك التنمیة المحلیة(بوطكوك عمار، دور التوریق في نشاط البنك.1

بنوك و تأمینات، :في العلوم الإقتصادیة، تخصصمقدمة لنیل درجة الماجستیر

.2008كلیة العلوم الإقتصادیة و علوم التسییر، جامعة منتوري، قسنطینة، 

حدود الهندسة المالیة في تفعیل إستراتجیات التغطیة من المخاطر بوعكاز نوال، .2

المالیة في ظل الأزمة المالیة، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات الحصول على شهادة 

دراسة مالیة و محاسبیة معمقة، كلیة :التجاریة، تخصصالماجستیر في العلوم 

العلوم الإقتصادیة و التجاریة و علوم التسییر، جامعة فرحات عباس، سطیف، 

2011.

دراسة مقارنة بین البنوك التقلیدیة (خضراوي نعیمة، إدارة المخاطر البنكیة.3

، مذكرة )ك البركة الجزائريحالة بنك الفلاحة و التنمیة الریفیة و بن(و الإسلامیة

نقود :مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة الماجستیر في العلوم الإقتصادیة، تخصص

و تمویل، كلیة العلوم الإقتصادیة و التجاریة و علوم التسییر، جامعة محمد 

.2009خیضر، بسكرة، 

الماجستیر عرعار الیاقوت، التمویل العقاري، مذكرة من أجل الحصول على شهادة .4

قانون الأعمال، كلیة الحقوق، جامعة بن یوسف بن خدة، :في الحقوق، تخصص

.2009الجزائر، 
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غریب نزهة، القروض الرهنیة، مذكرة من أجل الحصول على شهادة الماجستیر في .5

القانون الخاص، كلیة الحقوق، جامعة بن یوسف بن خدة، :الحقوق، تخصص

.2014الجزائر، 

ة، البنوك في مواجهة آلیة التوریق، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر مصطفاوي سمیر .6

القانون الدولي للأعمال، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة :في القانون، فرع

.2016مولود معمري، تیزي وزو، 

مذكرات الماستر-2

لنیل شهادة أورزقي أمال، سعدان دحمان، تمویل الترقیة العقاریة في الجزائر، مذكرة .1

القانون العقاري، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، :الماستر في القانون، تخصص

.2017جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 

إفتیسان سلیمة، بومراو سمیرة، التوریق كآلیة لإعادة التمویل، مذكرة تخرج لنیل .2

لحقوق و العلوم القانون العام للأعمال، كلیة ا:شهادة الماستر في الحقوق، تخصص

.2018السیاسیة، جامعة عبد الرحمان میرة، بجایة، 

بنك دراسة حالة (بلعماري أسماء، أهمیة التوریق في تمویل المؤسسات الإقتصادیة.3

تدقیق :، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات لنیل شهادة ماستر، تخصص)التنمیة المحلیة

ة و التجاریة و علوم التسییر، محاسباتي و مراقبة التسییر، كلیة العلوم الإقتصادی

.2016جامعة عبد الحمید إبن بادیس، مستغانم، 

بهدنة حنان، التوریق كأداة مالیة حدیثة لمواجهة مخاطر السیولة في البنوك .4

، مذكرة مكملة ضمن متطلبات نیل )BDدراسة حالة بنك التنمیة المحلیة (التجاریة

الإقتصادیة، كلیة العلوم الإقتصادیة و العلوم أكادیمي في العلوم شهادة ماستر 

.2014التجاریة و علوم التسییر، جامعة أم البواقي، 



قائمة المراجع

65

بیري یاسین، حاتم مولود، مسؤولیة الوسطاء في عملیات البورصة، مذكرة لنیل .5

القانون الخاص الداخلي، كلیة الحقوق :شهادة الماستر في القانون، تخصص

.2014امعة مولود معمري، تیزي وزو، ، جو العلوم السیاسیة

جبارة فضیلة، عمارة سمیة، ضمانات القروض البنكیة، مذكرة لنیل شهادة ماستر .6

قانون الأعمال، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، :في القانون الخاص، تخصص

.2017جامعة أكلي محند أولحاج، البویرة، 

(2008ة حدة الأزمة المالیة العالمیة جعفري مفیدة، دور الهندسة المالیة في زیاد.7

، مذكرة مكملة ضمن )و بنك لیمان براذرز نموذجاسوق الدوحة للأوراق المالیة 

مالیة :متطلبات نیل شهادة ماستر أكادیمي في العلوم الإقتصادیة، تخصص

و علوم التسییر، جامعة أم و بنوك، كلیة العلوم الإقتصادیة و العلوم التجاریة 

.2014البواقي، 

سمیة بركاني، إدارة مخاطر السیولة و تأثیرها على منح القروض في البنوك .8

، مذكرة )دراسة حالة وكالة بنك الفلاحة و التنمیة الریفیة عین البیضاء(التجاریة

مالیة و بنوك، كلیة العلوم :لنیل شهادة ماستر أكادیمي في علوم التسییر، تخصص

.2016لتجاریة و علوم التسییر، جامعة أم البواقي، الإقتصادیة و العلوم ا

سلیماني ملیكة، بوندر كریمة، توریق القروض الرهنیة في القانون الجزائري، مذكرة .9

قانون الأعمال، كلیة الحقوق و العلوم :لنیل شهادة الماستر في القانون، تخصص

.2019جامعة مولو معمري، تیزي وزو،السیاسیة، 

توریق القروض الرهنیة، مذكرة مقدمة لإستكمال شهادة الماستر شبوعات ندیر، .10

قانون شركات، كلیة الحقوق، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، :أكادیمي، تخصص

2017.



قائمة المراجع

66

شنیخر عبد الحكیم، نبوشي ندى، إدارة مخاطر الصكوك الإسلامیة في المصارف .11

مالیة و بنوك، كلیة العلوم الإقتصادیة :الإسلامیة، مذكرة لنیل شهادة ماستر، تخصص

.2016و العلوم التجاریة و علوم التسییر، جامعة العربي تبسي، تبسة، 

ونوغي غادة، ضمانات القروض البنكیة، مذكرة لنیل شهادة الماستر في القانون، .12

قانون الأعمال، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة محمد بوضیاف، :تخصص

.2017لة، المسی

و المداخلاتالمقالات:ثالثا

المقالات - أ  

دعم تسییر مخاطر السیولة المصرفیة في "أحلام بوعبدلي و حمزة عمي السعید،.1

، 07، مجلة الوحات للبحوث و الدراسات، المجلد"ظل إسهامات إتفاقیة بازل الثالثة

.114-100، ص ص2014، جامعة غردایة، 02العدد

، "للقروض الرهنیةدور البرلمان في تقنین عملیة توریق "بلعیساوي محمد الطاهر،.2

، ص 2008، جویلیة، 20مجلة البرلمان و إستراتجیة الأمن الإقتصادي، عدد

 .112-98ص

، المجلة الأكادیمیة "الجزائريتوریق القروض الرهنیة في التشریع "،ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ.3

، 2012، كلیة الحقوق، جامعة عبد الرحمان میرة، بجایة، 02للبحث القانوني، العدد

 .172-159ص ص

، ")دراسة حالة مالیزیا(و التكییف الشرعيالتوریق بین الواقع العملي "بباس منیرة، .4

كلیة العلوم المالیة، المجلد الرابع، العدد الأول، مجلة البحوث الإقتصادیة و 

، ص ص 2017، جوان 1الإقتصادیة و التجاریة و علوم التسییر، جامعة سطیف

359-379.
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، مجلة أبحاث "التوریق و وقعه على الأزمة المالیة"بن رجم محمد خمیسي،.5

، العدد الثامن، كلیة العلوم الإقتصادیة و التجاریة و علوم إقتصادیة و إداریة

.72-54، ص ص2010كرة، التسییر، جامعة محمد خیضر، بس

دور عملیات التوریق المصرفي في إدارة مخاطر القروض "بن علقمة ملیكة،.6

، كلیة العلوم 01، مجلة إدارة الأعمال و الدراسات الإقتصادیة، العدد"المصرفیة

، الجزائر، 1الإقتصادیة و التجاریة و علوم التسییر، جامعة فرحات عباس سطیف

.226-199، ص ص2019

، "تقنیة التوریق و تقنیة التنقیة في القطاع المصرفي الجزائري"،ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ.7

، كلیة العلوم الاقتصادیة و التجاریة 03، العدد10مجلة الإقتصاد الجدید، المجلد

-196، ص ص2019، سبتمبر 1و علوم التسییر، جامعة فرحات عباس، سطیف

235.

الإبتكارات المالیة و تفعیل نظام القروض السكنیة في "بوفحص جلاب نعناعة، .8

كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة ، مجلة المفكر، العدد الخامس،"الجزائر

 .379-354ص صن، .س.د محمد خیضر، بسكرة،

، المجلة "التوریقحوالة الحق كآلیة لنقل الأصول في عملیة "، سقلاب فریدة.9

، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، 01، العدد05الأكدیمیة للبحث القانوني، المجلد

.3012-303، ص ص 2012جامعة عبد الرحمان میرة، بجایة، 

تطورها و دورها في عملیات (فالح نغیمش مطر الزبیدي، الصكوك الإسلامیة.10

، ص2017لدنانیر، العدد العاشر، ، مجلة ا)التمویل

التوریق المصرفي و دوره في حل "صاحب أبو حامد، كرار حاتم عطیة،ضا ر  .11

، 2017، 01، مجلة الغري للعلوم الإقتصادیة و الإداریة، العدد"في العراق أزمة السكن

 .28-6ص ص
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دور شركة إعادة التمویل الرهني في تمویل عملیات الترقیة "موشارة حنان، .12

وق و الحریات، عدد تجریبي، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، ، مجلة الحق"العقاریة

.208-190، ص ص2013جامعة محمد خیضر، بسكرة، 

دور عملیة التوریق كأداة مالیة حدیثة لتطویر تمویل البنوك "مكدال سعدیة، .13

، المجلة النقدیة للقانون و العلوم "المؤسسات المالیة لقطاع السكن في الجزائرو 

، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة مولود معمري، تیزي وزو، 01السیاسیة، العدد

.165-148، ص ص2018

دراسة و تحلیل نماذج التوریق في شركات التأمین على "منال بن شیخ،.14

مكرر، جامعة فرحات 16، العدد09، مجلة الإستراتجیة و التنمیة، المجلد"الأشخاص

.211-190، ص ص2019، ، الجزائر1عباس سطیف

التمویل عبر توریق الدیون "نایف بن جمعان جریدان، بابكر مبارك عثمان الشیخ، .15

، الجامعة 02، المجلة الإقتصادیة و المالیة، عدد"من وجهة نظر مالیة و إسلامیة

.66-49، ص ص2017الإسلامیة غزة، 

المداخلات    - ب

،مداخلة "العقاریةتوریق القروض الرهنیة في تمویل الترقیة "نظام كسال سامیة، دور

إشكالیة العقار الحضري و أثارها على التنمیة في "حول في الملتقى الوطنيمقدمة 

18-17، كلیة الحقوق و العلوم السیاسیة، جامعة محمد خیضر، بسكرة، یومي "الجزائر

.232-210، ص ص2013فیفري، 
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قانونیةالنصوص ال:خامسا

النصوص التشریعي - أ     

، یتعلق بتأسیس الصندوق 1964أوت  10، مؤرخ في 227-64قانون رقم )1

 .1964أوت  25، صادر في 26ج عدد.ج.ر.الوطني للتوفیر و الإحتیاط، ج

ضمن القانون المدني، تی، 1975سبتمبر 26، مؤرخ في 58-75أمر رقم )2

.)معدل و متمم(،1975سبتمبر 30، صادر في78ج عدد .ج.ر.ج

التجاري، تضمن القانون ی، 1975سبتمبر 26، مؤرخ في 59-75أمر رقم )3

، المعدل و المتمم 1975دیسمبر 19، صادر في101ج عدد .ج.ر.ج

ج عدد .ج.ر.ج ،1993أبریل 25، المؤرخ في 08-93بالمرسوم التشریعي رقم 

09المؤرخ في27-96، و بالأمر رقم 1993أبریل 27، صادر في 27

.1993أفریل 27، صادر في 27ج عدد .ج.ر.، ج1996دیسمبر 

، یتعلق بالترقیة العقاریة، 1986مارس 04، مؤرخ في 07-86قانون رقم )4

).ملغى(، 1986مارس 05، صادر بتاریخ 10ج عدد.ج.ر.ج

، یتعلق بالنقد و القرض، 1990أبریل 14مؤرخ في 10-90قانون رقم )5

01-01، معدل و متمم بالأمر 1990أبریل 18صادر في  16ج عدد.ج.ر.ج

).ملغى(، 2001فبرایر 28، صادر في 2001فبرایر 27مؤرخ في 

، یتعلق بالنشاط 1993مارس 01، مؤرخ في 03-93مرسوم تشریعي رقم )6

).ملغى(1993مارس 03صادر في  14عددج .ج.ر.العقاري، ج

، یتعلق ببورصة القیم 1993ماي 23مؤرخ في 10-93مرسوم تشریعي )7

، معدل و متمم بالقانون 1993ماي 23، صادر في 34ج عدد.ج.ر.المقولة، ج

، صادر في 11ج عدد.ج.ر.، ج2003فیفري 17المؤرخ في  04-03رقم 

.2003فیفري 19
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، یتعلق بتنظیم المؤسسات 2001غشت 20، مؤرخ في 04-01أمر رقم )8

غشت 20، صادر في 47ج عدد.ج.ر.العمومیة الاقتصادیة و خوصصتها، ج

2001.

، یعدل و یتمم المرسوم 2003فبرایر 17، مؤرخ في 04-03قانون رقم )9

، المتعلق ببورصة القیم 1993مایو 23مؤرخ في 10-93التشریعي رقم 

.2003فبرایر19، صادر في 11ج عدد.ج.ر.المقولة، ج

، یتعلق بالنقد و القرض، 2003غشت 26، مؤرخ في 11-03أمر رقم )10

-09، معدل و متمم بالأمر 2003غشت 27صادر في  52ج عدد.ج.ر.ج

أوت 26مؤرخ في 04-10، و بالأمر رقم 2009جویلیة 22، مؤرخ في 01

-17و بالقانون رقم 2010سبتمبر 01، صادر في 50ج عدد.ج.ر.، ج2010

أكتوبر 12صادر في  57ج عدد.ج.ر.، ج2017كتوبرأ11، مؤرخ في 10

2017.

، یتضمن توریق القروض 2006فیفري 20، مؤرخ في 05-06قانون رقم )11

.2006مارس 12، صادر في 15ج عدد.ج.ر.الرهنیة، ج

النصوص التنظیمیة) ب    

الأنظمة-1

، مؤرخ في 02-96نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتها رقم )1

، یتعلق بالإعلام الواجب نشره من طرف الشركات و الهیئات 1996یونیو 22

، 36ج عدد.ج.ر.التي تلجأ علانیة إلى الإدخار عند اصدارها قیما منقولة، ج

في  المؤرخ01-04، معدل و متمم بالنظام رقم 1997یونیو 01صادر في 

.2005مارس 27، الصادر في 22ج عدد.ج.ر.، ج2004یونیو 08
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یتضمن تعریف و قیاس 2011ماي 24مؤرخ في 04-11نظام رقم )2

أكتوبر 2صادر في  54ج عدد .ج.ر.و تسییر و رقابة خطر السیولة، ج

2011.

، یتضمن تنظیم مركزیة 2012فیفري 20مؤرخ في 01-12نظام رقم )3

ماي 13صادر في  36ج عدد.ج.ر.الأسر و عملها، جمخاطر المؤسسات و

2012.

، یتضمن نسب الملاءة المطبقة 2014فیفري 16مؤرخ في 01-14نظام رقم )4

سبتمبر 25صادر في  56ج عدد.ج.ر.على البنوك و المؤسسات المالیة، ج

2014.

، یتعلق بالمخاطر الكبرى     2014فري فی16مؤرخ في 02-14نظام رقم )5

.2014سبتمبر 25، صادر في 56ج عدد.ج.ر.المساهمات، جو 

المقرر-2

، یتضمن إعتماد مؤسسة 1998أبریل 06مؤرخ في 01-98مقرر رقم )1

.1998ماي 03صادر في  27ج عدد.ج.ر.مالیة، ج
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:ملخص

آلیة مالیة حدیثة، یتم بواسطتها تحویل الدیون و أدوات القروض التوریقتعد تقنیة 

.غیر السائلة إلى أوراق مالیة سائلة قابلة للتداول في أسواق المال

یعود أصل ظهور هذه التقنیة إلى الولایات المتحدة الأمریكیة و ذلك في فترة 

واسعا في مختلف دول العالم منها انتشاراعرفت  الثمانیناتالسبعینیات، و في بدایة 

هذه التقنیة بعد الإصلاحات التي أدخلت باستحداثالجزائر حیث قام المشرع الجزائري 

-06على القطاع المصرفي و المالي، حیث قام بتكریسها و تنظیمها بموجب القانون رقم 

.المتضمن توریق القروض الرهنیة05

في القروض الممنوحة في إطار تمویل الجزائري عملیة التوریق حصر المشرع

.السكن دون غیرها من الأنواع الأخرى من القروض

-الأسواق المالیة-البنوك-إعادة التمویل الرهني-التوریق:الكلمات المفتاحیة

.الأوراق المالیة


