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������	 �������� 
!���	 '���.��	 /� 0�1 *)��	 ,����� $*�� 
�2��	 
"�)�	�)  '�3�� 
��4�") ���5 
�%��, ������1	 ��31


������� $������	 6���31�) 
�����)���� ���.7����	 ����� 8����� $�������� 6����	)� 
���!�����	 /)����%�	 9�����)��	
) ) :�!����#	 ����,��	  ������

) 
����! 
�%��, $	*	���#	 6��� ;��� '� �	 �����	 �������� �-)3���	 �)��� 
�����) ������	 �	�%���#	 0��1 ��,���,%�	 +

�	&�� ����.   

�����-�� ������: 
�����	 $���#	 ������	 ������	�-��%��	 ����	 
��	 � &���	 <	� =���   

Résume: La stabilité de tout le secteur financier, qu'il soit local ou étranger important pour conséquent 

de prise de décision économique, cet article était de faire la lumière sur certains des concepts de 

libéralisation financière, et quand adoptée dans un non-préemptive résultant des crises financières, la 

mondialisation et de la titrisation de prêts bancaires face à de grands défis dans Alchweviy et de 

divulgation, ainsi que l'aléa moral, la libéralisation financière que la procédure est suivie correctement 

et ne pas la cour est un risque pour la stabilité financière et Alqkaa financier dans son ensemble 

Mots clés: libéralisation financière, Les crises financière, la crise hypothécaire 
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��3�	 &)���	 ���� �������	 �(��>���? �	�� �������	 ��������	 �������� +���,%�	 ���� $��@��!? $	*	���? ���� 


) �������		 0���	 �)���%�	 ) ��3	)%���� A�����	 ��!���"B	 ���� &���%�3B�  ���� �����	 ��!���"B ) 9)����	 ��!���"	(. 

 �����4�.�	 �������	 �������� &@���� �����  ����� ) 
���2@2�	 �����!�31 9����,� ������� ���!�����	 )� ��������	 �����������

)&���	 <	� =��� ) 
�����	 9	)�#	 ����� ) /)�%�	 E�%��.   

) ��� &�� &���1� 0��	 ������	 �������	 ����� �)��E.SHAW et R.Mc.KINNON  
3��1973����	  �	

 �	 )��  ���� 
�!�� 
����3�	 &)���� ��� �������	 ) �����	 +�,%�	 0�1 /)�.��	 �����	 A��	 ���� 	�%�3	

) 
���!����	 ) 
�������	 ���(�3�X3	 ������� &���	 ���� &��2�#	 ���� �������	 ��������	 Y���(�3	 
������ ��	)����	 
��4��

	 ��� 0�1 ��4�.�� �)�� -��!�"	 )�3 $#��� 9�%�� &�	 �� 
�����	&)��.  

)�������	 ��������	 ')��(.� �	���	 0���	 
���2��	 ���3�"�) 0����� <����#	 	���� 0���16���	��	 ) �)  � ����!�31

) +���	 *	�	 &)���� �����	 '�X3�� A�,� �" 
���� $���	 �� ;%3# 0�� �(1��	 =�� ���	 $	*	��#	  ���

�����	 ������	 
����� *0���	.  
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.	�:���� ������ ����� :   

 ������ &����� 6������	 ������7	 ������ &)	 ������� ) $��3��������	 
�����	� �����3� ���������	 ����������	 ')����(.� �)������ 	�����

  �����!�����"#	)R.Mc.KINNONO (   ))E.SHOW ( 
3�����1973 $	*	������#	 
����1)��� �	 	������1? �	�������	 

�������	 A����� �������	 +���,%�	 0���1 
���)�.��	������� 0���	 0��1� 	����  
�����) ������ -����	 ) �������	 ��������	 

�����	 +�,%�	 ��),��.  

1. ���� ������ /��!�:  

 ��	�	 ���� ������ 
����� ) '�����	 �(�@%����	 
�������	 $�����Z��	 )  )��3�	 *���,1? �������	 ��������	 ������


�����	 �(�,73	����!��	 &���	 0�1 ,	)��	 *�>�	 &@� �� .1 )� �����	 ������	 �	 &)%�	 ���� ��� 


��������	 9	)����#	 ��)���,� 0����1 &������ ������	 $	*	�����#	 ����� 
���1)���� 
����"��� ����7�� �����5 '����X3 9����,� ) 


����%3�	�) -)��" ��	���7	 '���X3 *�7��3	2 . $����)���	 ���(�(�3� 
������ ���� &�����	 <	� =����� ������� &��2��� �����


������	 9	)��#	 8)���� 0��1 $	�3���	 ) '(��#	 *	��7 ��� =3��#	 ����2����� 9��	 �(�)� �,��� ) 

9	�)#	 &)	�� �� 9��	 �������	 ����2����	 A3�� 6�	� $")�	 ��
�3�#	 
�����	 3.  

6�3	 0��1 6����3 �� ����� ������	 �������	 ')�(.�� 
%����	 E�������	 &@� ��: 
������	 $����Z��	 ]����� 

)
��� �(,�73 *	�	 �� A�� ���	 $	*	��	 ) ��3	)" �� �(��1 
�)�.��	 �)�%�	 ;��� �� 
���!��	.  

2. ��00�� �00����� /�
00��: ��� �����	 E	����#	 ���� ������	 +���,%�	 ��)�,� ���� $��� &���	 ���� �������

�� &2��� ) ���2��#	 �����4:  

� ���2��#	 $#��� ;�� 9��, �1 -��!�"#	 &�)��� �3�#	 ) �����	 ����#	 
4��. 

� ���2��#	 &�)��� &	)�	 =�� &�	 �� 
�3�#	 ) 
�����	 &���	 9	)�	 �� 
"@1 9��. 

�  
������	 ������	 ����� &�	 �� &)� ��1 �� 
������	 $��)�.��	 �� 
���!� $���� &�����	

������� 
������	 
�X3��	 0�	 
���3 &)� ���� &)�� ;� 
!��. 

� 
����)��	 
�����3��	 0���1 ������" �)����� 
�������	 9	)���#	 
������� ;����� ���!��� A���� ���� ���(3��� 6����1 ) 

) 
�3�	 &�)�� ) /	��"	����� ���2��	 ]�� 9�� . 

� &	)��#	 <)Z� 
���� ) 
�3�#	 $@���	 &�)�� ����� &2� 
������	 $@�)���	 ������ 
�!�� 

��4�.�	 ����	 ) E�!�	 ����	 $	��>� �(3� ���	 
���!�"#	 $	��>��	 ;�. 

3. ���� ������ 1
���: 

 ��� �����4� ��4��� 0�1 ')%�5:  


  .أ ���������	 /)����.�	 &��������� ;���7�����	 &����)��� 9�����, ����1 ���2�����#	 ) �������#	 ����� 9��)������ 

���2��@� �(�.� ) ����@� ;�� ��4�.�	 $#���. 



 ������ �	
�	 ���� ������                                                                  
 .����� ����� ��� � .�
��� ��� 

 ������	 ������ ���
��� �                                                                                     

!� � "��� :���$�
 2017 - 152 - 

����2  .ب ��@� ,�= �1�)��	& ( 	#�(	�1/  �� *�%��#� 9)��	 �� ��4�.�	 ��� ������ 9���, ��1 

���#	 9��.3#	 )  @(���#	 �� 
�*@��	 ������ 0��	 -�Z�� /)��%�� 
�(�)��	 &	)��#	 ������� 6���1 ) -���2

���2��#	�-��!�"#	 )�3�	 ����� ������ )  

��2�3:���� ������ ���2�	 ����4�� :   

 
�2����	 ) �����	 '�X3�	 0�1 
!)�.��	 �)�%�	 *�>�	 �����	 ������	 ����6:  

 a ��4�.�	 ����# -�	�#	 ������	. 

 a �%�	&	)�#	 <)Z� 
��� 0�1 
�)�.��	 �). 

 a /)�%�	 ��,�� ) 6��)� 
����. 

 a �����	 �����	 9)�� 
�3�#	 
�����	 $���Z��	 )  )3�	 &)�� '��	 
1)�)��	 ��	)��	. 

1. ���� ������ 5��2 ����4��: 

 ��)��� =���� A�3��� ) 9��%��� ����� ) �������	 '���X3�	 ��)��,� ���� ������ 
�����	)� �������	 ��������	  �����

�� &2��� ) $��,���	 �� 
1)���:7  

a�$��2�� ���6: 
���3��	 
���1 '��	 $�")���	 *�>�	 =�,�� �����	 ������	 �	.  

a7	$0000� �00008��� 9
0000� ���00006: 	 ;����� &���������	 0�����	 $�1)�7������	 �������� �	 ) 
���������	 $�������Z��	 /������

9)���	 &����� '��1 0��	 -�Z� �" E��!�� $�1)�7��	 ���  @��# 
���3 8��#	 �)� 
���!��	� 	��� ) 

����� 
���!� +)�� A�� ) Y���3#	 $����1 &�(�� ) ]��	���	 A3�� $@�(�� *�,1	 =��.  

a!$� 9�
*� "2� 	 ����8.� ������ �� ������ �� 
�!��.� :�� �0� �
8�$0� �.
!� �� � � �
8�� ��

7	$�:  �����#	 8)���� $��2� 0��1 &���� �	 =��� :@!#	 �� 0�2��	 
������� '2 �� )) '�����	 (

����4#	 $�3�1	 +	)3	 &� �������	  *�>�#	 ) 
������	  )3�	 0�1 ,����#	 *=1 �� ]����	 ).  

a	� �0���� 	 �0�
*2�  ��$��$� �� ;6���0���� ��02��.� �0� 
0���� <�0=� �0>����� :0��:  A4	)�� )

 
���� ) '!��	 
���� &������ -�����	  3�	 A��� �	 ) 
!���	 ����4#	 $@�(�� ) ��4�.�	 ����	


�)�.��	 9)��	.  

2. ���� ������ ���2�: 

���!�31 b@��2 0���1 �������	 ��������	 &��7���� A����� ���7Z� �)���� ���!�3��	 ����� )  
����� <����%

�� &2��� �(� ��!�"#	 �� �����	 ������	:8  

����  .أ � ���	��	 �����	 '�X3�	 ) �����	) (LSFI ( 

����� 	��(9 	�����   .ب )LMF( 

����� ���= �	> 	���&   .ج )LCC( 

��#�� 	�� 0�1 �!31 &� :�7 0�	 9�,�3 E)� ):   

��   .أ ,�
� ���� 9�?2� �����)�����) (LSFI :() 
����	 $	��>�� b@2 &�7��� : 
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F�
008�-� ��!00$�:  ) 
��34	��	 ����4�.�	 ������# �����1 E)%��� ������� ���� 
���2����	 
���"��	 ���� �����	 9����, ���1

���2���@� ���(��1 =���,�	 ) &	)��#	 ������1 ���� *��%��#� 9)����	 ���� ������ ���(��� ) 
�3����	� 9����, ���1 

-���2���#	 9��.3#	 )  ��(���#	 ��� 
�*@��	��,�� # ) -��!��"#	 )��3�	 ������ ������� )  b����� �	 �

���� �� �31 ����#	 $2� '��� 	��.  

a����8.� �����: ����� $�1�," )�3 ����4#	 6��)� 0�1 
�"��	 �1 ���� 	��)� E)%�� ;��) 	��� ) 

8�����#	 $����1�,%�	 �"����� 
����)3���	 /)����%�	 0����1 ������1 
����3���4	� 
�������#	 $����,����#	 *����>�	 �����3�2 ) 

 )���3�	 0���1 ����(�� �����>��	 *�7���3	 9������ �����	 &����"	���	 ) �)����%�	 
���	�	 ) *����>�� 
�����3�	 
�����3��	 �������� ) 

  ���� ���� ���� =������#	 ���� 
��.���� 
��1)��� 0���	 $�3����	 b)��� '1���� b���� 
���3�#	 ) 
�������	  )��3�	

 $�������	 
���1)3 ������ ���� ���� ���� 
���3�#	  )��3�	 �)���) 9���,3 ;����	 ������ 6��3	 ������ 
����,%�	  $����	���	

	
�����	 
,��)�	 �*�.� $�	� ) 
�����.  

a�00���� ��$00$G�� 	 H	002�� +��00�,�� �004����� 
	00�*� �00��� <�00=�:  ��������  )��3�� 
��!�� *���,1	

����7�	 
���3��	 &X �� 
!�� ������� ) ��*	�	�����2�����	 $��, 
(�	)� 0�1 ����"  A!� b��  � 

������	 �� ��1 ��	 =�� 0�1 &���	 )�$@���	 ) ��4�.�	 ����	 �� '���� ���31 .9  

��   .ب ��� 7�	$.� �����)LMF(:   @���	 ) ������ ��� 
��)�.��	 &��"	���	 ) �)��%�	 
��	�	 6�,��	) '���

 ) 0�)��%3��	 '���%�	 
��!�) ���� ��������	  
�������	 $�����Z��	 ) $g7��3��� 
�������	 9	�)@��� ���3�#	 ��2������	

 ��,)� 
����	 �� ���	 �4	).�	 ) :��#	 ,��"	 ) &���	 <	�10. 

�000�   .ج �� J�� :�$000� �000����)LCC:( ������ 0����1 
����)�.��	 
����"��	 ����� ������	 0����1 &������	 �������� 

&���	 <	� =��� ) -����	 =����� 
,����	 $@�����	 0�1 9,��	 E�!�	�   $�,���	 &��� '�1 ) 


�������	 
������	 E���! &����� ������� ���� 
����%3�	�  �����  0���	 ) ���� &�����	 <)Z�  $�%����� ������� �������

��!���"#	� $	���2����	 ) ����7���	 
���3�#	 $	���2����#�� &	)���#	 <)Z� &����7	 E������ &�������	 
����� ) 

 
���%�����	 $@��������	 ) 
�!����7�	 $	)�2����� 
���%�����	 $@��������	 ) $	�3�����	 ) '(����#�� 
��������	 E�������	

#	 ) 
�����3�	 /)�%����� �)������ &)�����	 0���	 
����%���	 &)�����	 ���� 
����%��	 
����3���4#	 $@�(�����	 ) $����	���


���3�	�-�%3�	 &�����	 ) ������	 �)���	 0�1 
%�����	 �)���	 ) .11 

������� �����	 ������	 
����� ]���� ���� ���:12  

LF= 1/3LSFI+1/3LMF+1/3LCC 

3. ���� ������ ��<����:  

      	 ����� =����	 E����
�����	 
�������   ������	 E	��i	 =�� ��j 0�	 �� �� �����	 +�,%�� 


�����%3�	 
��������	 ��������� $	*	�����? �����? ����(����������	 +����,%�	 ����� 
������3��	 ;��7���� )� � 
����3�	 �������� )	 


�����	 9	)�#	 ��),� ) 
�����	�����X3��	 &���(�	 ) �1	)��	 '��X3��	 
����1 '�1� )	 ��� ')����	 0��1  ���


�����	 ,�%3�	 �� $	*	��#	 ��� ]����:13  
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a�(��1 
�)�.��	 E)%��	 
�	�	 ) �(����� 8�� ;��)� ��4�.�	 ��� 0�1 �)�%�	 *�>�	.  

a�3)3�%�	 �,����#	 ) 
�3���4#	 E)%��	 &2� 
3���  )3�	 0�1 
%,��	 
��	�#	 �1	)%�	 *�>�	.  

a
�����	 $���Z��	 
��@%��	 �����.  

a9)��	 �1	)%� �%�) �(��	�" ����	 �� 
�����	 $���Z��	 )  )3�	 
��@%��	 '�1��.  

a�3�#	 ) �3,)�	 ]���	 +�,%�	 '��	 �(����� A�� ) '���	 +�,%�	  )3�	 
���� ���1	.  

a���3�#	 ) �3,)���	 ]�����	 +���,%�� ���(����� �)���� *	)���  )��3�	 *�7��3� :������	� +)���� A���. :������	 ) 

�
�3�#	  )3�.  

a 63� =���3#	 $	*	��	 &�(�� ) ���!��	 9)��	 0�	 &)���	 ) '��X3#	 '��	 ��	)��	 &����  

a����2����	 ) ��1�)��� 
�����	 6�)	 ������ ) $@�����	 �� 
���.7�	 
��� �����.  

a
���!� $�����	 ����� ) $#)���	 ����� 
��� 9@,	.  

a���	 <	� ��)�� ���1	  )3�	 &) )3�	 
���� ���1	(.  

a���!��	 9)��	 ,�X3#	 0�1 
X������ 
�"��	 ) E	�7#	 '�1�� .  

�3�3 :���� ������ /�2�� ����!�:  

       ������	 �������	 
���� 0��1 '����	 ����� ��(��1 	*�3 ) �����	 ������	 �!�31 0�	 9�,��	 '� �%�

&�� ��!�"#	 ��.  

1. ���
 /�2�� ����!����� ������ : 

�����	 &)���	 �� �(� 
���7�	 $	����	 ;� ������	 �!� ����:  

��	
 � 9 �01 :���
 /�2�� ����!����� ������   

 ��,�
� ���� P�4*� 

 ����� ������ 

 
3����	 ) 
34	��	 ��4�.�	 ����	 ����� �� &����	 '�1  

&)%�� 
�����  )3�	 0�1 /)�.��	 -���#	 �,����#	  

 
�3�	 
���� $���Z��	 )  )3�� 
�3�� &)�� ��	)� �)�) '�1 

 �8��� ������ 

 
3��� ) 
34	��	 ��4�.�	 $#��� ����� �� &��� ��)�#  

 &)%�� 
�����  )3�	 0�1 /)�.��	 -���#	 �,����	  
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