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 المال�ة  الأوراقبورصة مؤشرات أداء  .1

�كون من خلال حساب مجموعة من المؤشرات التي تعكس  المال�ة    الأوراقبورصة  ن تحلیل أداء  إ
 ومن أهمها ما یلي:  اوتقدمه ادرجة تطوره

   :ق السو مؤشرات حجم .1.1
 هما:  أساسیین �مؤشر�ن السوق  حجم اس�ق    

 السوق�ة  الق�مة مؤشر .1.1.1
 للأسهم السوق�ة  الق�مة نس�ة �عادل وهو الكلي العرض  حجم لق�اس السوق�ة الق�مة مؤشر �ستخدم    

 لقدرة  مناس�ا  المؤشر هذا و�عد  الإجمالي، المحلي الناتج  إلى المعن�ة للدولة البورصة في المدرجة المحل�ة
عوامل  أن من الرغم على الكلي الاقتصادي المستوى  على المخاطر وتنو�ع المال رأس تحر�ك على الدولة
 . البورصة في الشر�ات  أسهم إدراج حوافز تغیر قد  الضرائب  مثل

  الشر�ات عدد مؤشر .2.1.1
 البورصة. و�مثل إجمالي عدد الشر�ات المقیدة في     
 مؤشرات سیولة السوق: . 2.1
 تتمثل مؤشرات السیولة ف�ما یلي:     

 عدل دوران السهمم 1.2.1
من متوسط الق�مة السوق�ة  یتمثل �الق�مة الكل�ة للأسهم المحل�ة المت�ادلة خلال مدة زمن�ة �نس�ة مئو�ة      

 . لتلك المدة
 جم التداولح  .2.2.1

   ،معینة زمن�ة فترة خلال  الأسعار  �مختلف وسندات  أسهم  من تداوله یتم ما ق�مة  عن �عبر والذي       
 واحدة، سنة تكون  ما عادة زمن�ة فترة  خلال المتداولة للأوراق الإجمال�ة  الق�مة التداول حجم �عكس إذ 

 المحلي الإجمالي.  الناتج على البورصة في المتداولة الأسهم مجموع قسمة خلال من التداول معدل و�قاس
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 المدرجةمؤشر عدد الشر�ات  . 1.2
الجزائر(   توض�ح �مكن بورصة  في  المدرجة  الشر�ات  عدد                      ) 2022-2010تطور 

 من خلال الجدول التالي:
 

 

 



 2022 -2010تطور عدد الشر�ات المدرجة �� بورصة ا�جزائر خلال الف��ة  ):2ا�جدول رقم ( 

 
 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات 

عدد  

 الشر�ات

6 6 5 6 6 5 5 5 6 5 5 6 6 

 تقار�ر صندوق النقد العر�ي، أعداد مختلفة.: المصدر

 من خلال ا�جدول يظهر أن:  

  2010عدد الشر�ات المدرجة �� بورصة ا�جزائر عدد قليل جدا، إذ لم يتجاوز مجموعها طيلة الف��ة الممتدة   من  

 2012شر�ات خلال سنة    5إ��    لينخفض    2010شر�ات خلال سنة    6عشر شر�ات، فقد بلغ عددها    2022إ�� غاية  

  6إ��    2014و  2013وذلك �عد ا��حاب شركة ا�خطوط ا�جو�ة، ثم عاود وارتفع عدد الشر�ات المدرجة �� عامي  

�عد ا��حاب شركة سونلغاز    2016شر�ات  �� سنة    5رو�بة   ثم انخفض إ��    -��ي ا-شر�ات وذلك بدخول شركة ان

، ثم ارتفعت �عد ذلك الشر�ات المدرجة �� 2016سنة    بيوفارمة  وا��حاب شركة دح�� ودخول شرك  2015سنة  

 .2018سنة   أوام أنفستشر�ات �عد دخول شركة   6بورصة ا�جزائر إ�� 

عدد  و  قلة  أن  القول  يمكن  هذه  �التا��  ضعف  كب��  �ش�ل  ي��جم  ا�جزائر  بورصة   �� المدرجة  الشر�ات 

البورصة وال�ي إذا ما قورنت ببورصات أخرى سواء ع�� مستوى الدول النامية أو المتطورة، حيث نجد أ��ا تحتل 

 البورصات العر�ية. المرتبة الأخ��ة من ب�ن 

   :مؤشر القيمة السوقية -2.2.2

 ) من خلال ا�جدول التا��:2022-2012ا�جزائر(تطور القيمة السوقية �� بورصة  توضيح يمكن

 

 2022-2012  ): تطور القيمة السوقية �� بورصة ا�جزائر خلال الف��ة3ا�جدول رقم ( 
 2022 2021 2020 2019 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات 

القيمة السوقية 

 (مليون دج)
10.041 9.889 9.735 9.702 9.716 9.698 44.113 42.881 45.640 45.933 

 تقار�ر صندوق النقد العر�ي، أعداد مختلفة.المصدر: 

�� بورصة ا�جزائر قد عرفت   القيمة السوقية  الف��ة  نلاحظ من خلال ا�جدول أن  -2012تذبذبا خلال 

مليون    44.881ثم ارتفعت �عد ذلك �� السنوات الموالية لتصل  إ��    2012مليون دج سنة    10.041فقد بلغت    2023

�� سنة    2019دج سنة   القيمة السوقية  ال��اجع إذ وصلت   �� ما أخذت  الز�ادة سرعان  إ��    2020غ�� ان هذه 

مليون دج، و�التا�� يمكن القول أن بورصة ا�جزائر تؤدي دور ضعيف �� تمو�ل الاقتصاد وهذا راجع إ��   42.640

عدد   قلة  وكذلك  المدرجة،  الشر�ات  أسهم  أسعار  انخفاض  إ��  أدى  مما  التداول  حصص  ساد  الذي  ا�جمود 

 م للاستثمار. الشر�ات المدرجة ��ا وهذا ما �عكس عدم قدرة السوق ع�� �عبئة رأس المال اللاز 

 : دوران الأسهممعدل  - 3.2.2



 ) من خلال ا�جدول التا��: 2022-2012تطور معدل دوران الأسهم �� بورصة ا�جزائر(   توضيح يمكن

 2022-2012): تطور معدل دوران الأسهم �� بورصة ا�جزائر  خلال الف��ة  4ا�جدول رقم ( 
 2022 2021 2020 2019 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات

دوران   معدل 

 الأسهم

0.07 0.07 0.06 0.05 0.07 0.06 13.1 6.2 1.98 1.3 

 تقار�ر صندوق النقد العر�ي، أعداد مختلفة.المصدر: 

معدل دوران الأسهم قد عرف   أن  ا�جدول  من     تذبذباتنلاحظ من خلال  الممتدة   الف��ة                        2012خلال 

، ليدل بذلك ع�� ارتفاع ت�اليف إتمام الصفقات وتراجع   2022سنة    1.3و    2012سنة    0.07حيث بلغ  ،  2022-

 �شاط بورصة ا�جزائر. 

 : حجم التداول  - 4.2.2

 ) من خلال ا�جدول التا��:2020- 2012تطور معدل حجم التداول �� بورصة ا�جزائر(  توضيح يمكن

 2020-2012التداول  �� بورصة ا�جزائر  خلال الف��ة تطور حجم  ): 5�جدول رقم (ا

 2020 2019 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات

حجم 

 التداول 

 ( الف) 

7.356 7.009 6.311 4.411 7.220 6.090 5.780 2.639 

 العر�ي، أعداد مختلفة.تقار�ر صندوق النقد  :المصدر

فيما يتعلق بأحجام التداول نلاحظ من خلال ا�جدول أن قيمة الأسهم المتداولة خلال قد انخفضت خلال  

ألف دج، لتعاود الانخفاض ��    7.220حيث �جلت  حوا��        2016لتعرف ارتفاعا �� سنة    2015- 2012عامي  

ع��  انخفاض درجة سيول��ا من خلال انخفاض �عاملا��ا اليومية ونقص ا�حركة السنوات الموالية، وهذا ما يدل   

المواطن�ن   إعلام  ا�عدام  أو  غياب  إ��  بالإضافة  ال�افية،  المعلومات  ونقص  ا�خ��ات  نقص  نتيجة  المتعامل�ن  لدى 

 بنشاطات البورصة وعمليا��ا. 
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 تم�� بورصة ا�جزائر بمجموعة من ا�خصائص يمكن ت�خيصها فيما ي��:ت

: من خلال مؤشر عدد الشر�ات المدرجة ومؤشر القيمة السوقية تت�ح محدودية بورصة  ضالة حجم السوق  -

 ما جدا، قليلة  ا�جزائر بورصة �� المقيدة الشر�ات  عدد الم�جلة أنا�جزائر، حيث �ش�� مؤشر عدد الشر�ات  

 ع�� أو الدو�� المستوى  ع�� سواء المدرجة الشر�ات عدد حيث من  البورصات أصغر من البورصة هذه يجعل

 .الاقتصادية التنمية تحقيق �� ةالبورص فعاليّة عن البعد �ل ف�ي �عيدة و�التا�� العر�ي، العالم مستوى 

السوقية،   قيم��ا  بانخفاض  أيضا  ا�جزائر  بورصة  الإجما��، وتتسم  ا�ح��  الناتج  إ��  �سب��ا  وانخفاض 

 و�رجع ذلك إ��: 



  .انخفاض متوسط الدخول النقدية والادخار الفردي 

  أو العقارات  مجال   �� لاستثمارها  م��م  المدخرات  أ�حاب  وميل  المواطن�ن  لدى  الاستثماري  الو��  انخفاض 

 توظيفها �� صور ودائع مصرفية.

من خلال انخفاض �عاملا��ا اليومية    حيث يظهر انخفاض درجة سيولة بورصة ا�جزائرضعف درجة السيولة:   -

 وانخفاض حجم التداول .

العادي  س��ها  دون  تحول  أن  شا��ا  من  ال�ي  والعقبات  المشا�ل  من  العديد  ا�جزائر   �� البورصة  تواجھ 

 و�عرقل تطورها وتتمثل فيما ي��:

لوضعية الصعبة للمؤسسات ا�جزائر�ة ال�ي  ا:  وتتمثل هذه المعوقات تحديدا فيما يأ�ي  المعوقات الاقتصادية:  

عرفت اختلالات �� تواز��ا ع�� مستوى هي�لها الما�� �سبب �جز الم��انية، وهذا الوضع لا ��جع الأفراد ع�� شراء  

 حيث �عت�� المردودية شرطا أساسيا �جذب المدخرات وتوج��ها نحو الأصول المالية.أسهم هذه المؤسسات، 

لم تكن السياسة ا�جبائية المطبقة ع�� القيم المنقولة با�حفزة، فقليلا ما �انت �شمل إعفاءات وهذا ما ش�ل  •

 ؛ عائقا بالنسبة لسوق مالية ناشئة

 ؛انخفاض متوسط الدخول النقدية والادخار الفردي •

 . سيطرة السوق المواز�ة •

المعروف أن بورصة ا�جزائر افتتحت �� مناخ سيا��ي غ�� مستقر، حيث �عاقبت عدة  : من  المعوقات السياسية  -

ذات مصداقية سواء  �� بورصة  ح�ومات منذ �شأ��ا إ�� يومنا هذا، وعليھ فان السياسة المستقرة تمثل عاملا مهما   

 ؛ بالنسبة للمستثمر ا�ح�� أو المستثمر الأجن�ي

الظروف   ال�ي ��يأوتتمثل �� تلك القوان�ن ال�ي تقف عائقا أمام تحقيق المبادئ الاقتصادية  المعوقات القانونية:   -

سن   �� التباطؤ  الاقتصادية،  للتطورات  القوان�ن  مواكبة  عدم  الإداري،  �التسي��  البورصة  لقيام  المناسبة 

 التشريعات ال�ي �ستجيب لمتطلبات السوق. 

 : تتج�� �� الأنماط الب��وقراطية ال�ي �سود الإدارة ا�جزائر�ة. المعوقات الإدار�ة -

ضعف ا�جهاز الإعلامي مع شبھ غياب الإعلام الاقتصادي المتخصص الذي ��دف ��    وتتمثل  المعوقات الإعلامية:  -

 .إ�� ��جيع ثقافة الادخار والتعر�ف بالشر�ات وال��وض بالاستثمار

 :تتمثل فيما ي��المعوقات التنظيمية:   -

: ما يلاحظ �� بورصة ا�جزائر هو أن هناك عدد محدود جدا من المؤسسات المدرجة، قلة المؤسسات المدرجة •

المالية  الوضعية  البورصة محدود جدا، وهذا �سبب   �� تدرج  أن  والقادرة ع��  المؤهلة  المؤسسات  ذلك لان عدد 

 المتدهورة ال�ي تم�� المؤسسات.

عدد قليل من أصناف الأوراق المالية، مما يجعلها بذلك بورصة ا�جزائر    يتداول ��المالية:  دم تنوع الأوراق  ع •

 تفتقر للكفاءة التقنية، وهذا ما يرفع من حجم   ا�خاطر و�حد من رغبة المستثمر�ن �� الاستثمار �� الأوراق المالية.

: سواء بالنسبة للتعامل �� القيم المتداولة أو بالنسبة لمصداقية المعلومات ال�ي يجب     أن  غياب الشفافية  •

تقدمها المؤسسات المقيدة �� البورصة ل�جمهور، بحيث يجب أن ت�ون هذه المعلومات ذات طا�ع اقتصادي، ما��، 

و�� حالة ا�جزائر لا نجد نظام للمؤسسة،   محاس�ي، وذلك �غرض معا�جة الوضعية السابقة وا�حالية والمستقبلية  



ع�� هذه المعلومات ال�ي �سمح للمتعامل�ن  معلومات يضمن الشفافية لمستعمل��ا يضاف إليھ صعو�ة ا�حصول  

 القيام بالعمليات ال�ي ير�دو��ا �� الوقت المناسب دون الوقوع �� خطر. 

حتى    البیئة الاقتصاد�ة الجزائر�ةتوافرها في    ین�غيالمتطل�ات التي  من  مجموعة    �مكن ص�اغة   
 : ف�ما یلي نذ�رها الأهداف التي وجدت من أجلها تحقیقتتمكن البورصة من  

بورصة    لإ�جاد   الاقتصادي الملائم الشرط الأساسي  �عتبر توفیر المح�ط:  ملائمة  اقتصاد�ة  بیئة  رتوفی -
 :لا بد منحیث فعالة، 

 ؛ المنافسةو �الحر�ة  �متاز نش�طقطاع خاص  توفیر -
 ؛ للشر�ات  الضر�ب�ةمنح الحوافز  حیث  المناخ الاستثماري المناسب من توفیر -
 ؛لها القانون�ة والتنظ�م�ةضوح الأطر و  -
 ؛ المستثمر�نحقوق  حما�ةو  الاستثمار الأجنبي  تحفیزو  اله�اكل المال�ة تحدید وتطو�ر -
الخواص   المستثمر�ن  أمام  العموم�ةوذلك من خلال فتح رأس مال المؤسسات    ،الخوصصة  عمل�ة  تسر�ع -

 ؛ المال�ةفي سوق الأوراق 
تلاءم مع  یمتطل�اته �ما    وتعدیلدرجة الإفصاح  بز�ادة  الاهتمام    �جب :  تطو�ر معاییر الشفاف�ة والإفصاح -

  یتعین   حیث   ،للمتعاملینتكافؤ الفرص    وتوفیرز الدور الرقابي للسوق  تعز�وذلك بهدف    الدول�ة،  المعاییر
البورصة الإفصاح عنها سواء تلك المعلومات    تنظ�معلى لجنة    یتوجب التي    والب�انات نطاق المعلومات    توس�ع

 الدور�ة   الب�انات �الإضافة إلى    ،وأسماء أعضاء السوق   المال�ةالمتعلقة �أسماء الجهات المصدرة للأوراق  
 ؛المال�ة الرئ�س�ةالمتضمنة لحر�ة التداول والمؤشرات 

للمجتمع وخاصة �ون    المع�شيلا بد من رفع المستوى  حیث  :  للفرد  الحق�قي   الرفع من مستوى الدخل  -
الادخار والاستثمار في الأوراق    تشج�عفي    �ساهمفي الجزائر، الأمر الذي لا    حال�امعدلات التضخم مرتفعة  

 ؛للفرد  الشرائ�ةضعف القدرة   نت�جةة المال�
  عارضین بها سواء �صفتهم    الكبیر للمتدخلینالبورصات الفعالة �العدد    تتمیز:  التنو�ع في الأدوات المال�ة -

  ،لمدخر�نا جذب ل مهم التي تعد عامل المال�ةالأدوات  و�ذلك بتنوع، المال�ةللأوراق  طالبینأو 
لة المتداو الق�م  بورصة    تتمیز:  الموجودة نحو الاستثمارات المنتجة والمر�حة  وج�ه القدرات التمو�ل�ةت -

�إمكان  فانه    التمو�ل�ةالقدرات    توج�هعلى  ها  یتالفعالة  ومنه  والمر�حة،  المنتجة  الاستثمارات  نحو  الموجودة 
المؤسسات المسجلة    مردود�ةمر�حة على المستوى الاقتصادي والمالي، لأن    مشار�عالتأكد من وجود    ین�غي

 .المشار�ع التنمو�ةنحو  توجیهه و�عادةشرط لازم لجذب الادخار 
  حق�ق�ة و رشیدة    س�اسةمن الممكن وضع    ل�س: إنه  والقانوني  الس�اسيجود حد أدنى من الاستقرار  و    -

  .في البلاد  س�اسي  دون وجود استقرار الاقتصاد�ة التنم�ةضمان انطلاقة تحقق لنا   �غ�ةالادخار  لتجنید 
عاملا محددا    �عتبرالداخلي والخارجي    المح�طمع    التكی�ف: إن القدرة على  التشر�عي  مراجعة الإطار -

مع المستجدات   �قتضي التك�ففي الجزائر    المال�ةفإن نجاح سوق الأوراق    وعل�هفي نجاح أي مؤسسة،  



الطا�ع    والمعط�ات  والثقافيالس�اسيذات  الاجتماعي  الاقتصادي،  بوضع    یتمولا    ،،  إلا    التشر�عات ذلك 
،  المتدخلینخاصة تلك المتعلقة �سلوك    المال�ةالت�ادل في سوق الأوراق    عمل�ة  لتنظ�مالفعالة    والتنظ�مات 
 اضحة ومرنة ومرت�طة �المستثمر.  و  التشر�عات جب أن تكون هذه �ذلك ضف إلى 

ذلك لأن    ،ونمو البورصات   لترق�ة  مهمة  وسیلة  وجود هذا العامل  �عتبر:  وجود جهاز مصرفي متكامل   -
مقدرتها على    لتقو�ة  عدیدة  على مستو�ات بدورها    تقوم  المال�ةمثل هذه المؤسسات التي تختص في الوساطة  

والطلب    السیولة الفعل�ةعرض    بینوالتوسط    مشار�عفي صورة    الاستثمار�ةالفرص    وتوفیر  تعبئة الادخار،
فعالة ذلك لما تختص   ق�م لوجود بورصة    أساس�ة  دعامة  �عتبرفإن الجهاز المصرفي    ، و�التاليالحق�قي علیها

 .توجیههوحسن ته  وترقی على تعبئة الادخار   �عملمال   وس�ط�ه �صفته 
التداول واستخدام    تحدیث : إذ لا بد من  أنظمة التداول  تطو�ر -  التقن�ات الحدیثة لتسهیل عمل�ة أنظمة 

�الأوراق   التعامل  وسرعة  �فاءة  رفع  أجل  من  وذلك  الأسهم،  وز�ادةتداول  لدى    الشفاف�ة  المال�ة  والأمان 
 الجدیدة  الإنترنت، وهي من ضمن الخدمات   طر�ق  ، �إدخال خدمة التداول عن �عد خاصة عنالمتعاملین

شر�ات الوساطة من إتمام الصفقات من مكاتبها دون    تمكینوذلك من أجل    العالم�ة،التي تشهدها الأسواق  
 .عنها في السوق  مندو�ینالحاجة إلى وجود 

  المال�ة یتعین رفع الحرج في التعامل في سوق الأوراق    �غ�ة:  في البورصة  مال�ة إسلام�ةإدراج أدوات   -
مع الاستفادة من    المال�ة الإسلام�ةو�ذا إدراج الأدوات    ،في البورصة  الإسلام�ة�دراج أسهم البنوك  إنشاء و 

 الإسلام�ة. الاستثمار    �صنادیق  المال�ة الإسلام�ةأنظمة الوساطة والتداول التي أنشأتها وجر�تها المؤسسات  
 

 
 


