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 :صكر وعرفان

 لابد منا ونحن نخطو خطواثنا الأخيرة بالحَاة الجامعَة من وكفة نعود بها الى أأعوام كضَناىا برحاب الجامعة مع أأساثذثنا

 ببناء جِل امغد متبعث الامة من جدًدامكرام بكلَة امعلوم الاكتعادًة الذٍن كدموا منا امعدًد باذمين بذلك جهودا كبيرة 

 وكبل ان نمضي ثلدم أأسمى أ يات امضكر والامتنان وامتلدٍر والمحبة الى الذٍن حملوا اكدس رسالة بالحَاة

 الى الذٍن مهدو منا طرًق امعلم والمعرفة الى جمَع اساثذثنا الافاضل

 ء ،فان لم جس تطع فا  ثبغضي  ""كل عالما، فان لم جس تطع فكن متعللٌ ، فان لم جس تطع فأأحب امعللٌ

 ونخط بامتلدٍر وامضكر

 الدكتور : كلٌل بن دكفل

 الذي نلول له بشراك كول رسول الله ظلى الله علَة وسلم "ان الحوت بامبحر ،وامطير بامسلٌء، مَعلون على معلم امناس الخير "

تمام امبحث وكدم منا امعون ومد منا ًد الم  تمام ذلك امبحثوأأًضا نضكر كل من ساعد على ا   ساعدة وزودا  بالمعلومات اما زمة لا 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 الا ىداء             

 امبشر باقي عن بمعزل ًعش ولم امبس َطة، وجو على الا نسان وُجد

َّا ٌس تحلُّون أُا س ًوُجد الحَاة، مراحل جمَع وفي كر من  امضُّ

كر امناس وأأولى  امسلٌء؛ عنان ًبلغ ما امفضل من لهلٌ لما الأبوان؛ ىلٌ بامضُّ

 .وال خرة الدًنا في وامفا ح نلنجاة سبب فوجودىلٌ

ليا من ا لى  أأجلً من ضحَّت فللد لا؛ ومِّ    نفسي، على أُفض ِّ

خر ولم سعادي سبِل في جُهدًا ثدَّ وام على ا   الدَّ

ي  قمير بوعزٍز الحببِة أمُ ِّ

 نسلكو مسلك كل في أأذىاننا على ٌسُ َطر من وًبلى الحَاة، دروب في نسير

 .الحس نة والأفعال امطَب، اموجو ظاحب

 حِاثو طَلة علًَّ  ًبخل فلم

 ساعد زروقي امعزٍز والدي)

 كثيرة أأظعدة وفي يملكون، ما بكل وساعدوني بجواري وكفوا من وجمَع أأظدكائي، ا لى

م  .رضاكم على يحوز أأن وأأتمنَّّ  امبحث، ىذا مكن أُكد ِّ

 زروقي عائضة



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الا ىداء                     

 ومضلَّة.. وظلت رحلتي الجامعَة ا لى نهاٍتها بعد ثعب 

جي بكل همَّة ونضاط،  وىا أأا  ذا أأختم بحث تخرُّ

 وأأمتنُّ مكل من كان له فضل في مسيرتي،

 وساعدني ومو بامُسير،

 تحت كدميها، ووكَّرىا في كتابو امعزٍز... الجنة-وثعالى  س بحانو-ا لى من وضع المولى 

 بوكرفة فاطنة أأمي الحبُبة

 ا لى ظاحب امسيرة امعطرة، وامفكر المسُ تنير؛

ل في بلوػي امتعليم امعالي   فللد كان له امفضل الأوَّ

 أأطال الله في عُُره.فضَلً عبد امرحلٌن ، والدي الحبُب

 وظغيرة.في كل كبيرة   ا لى من أأعتمد عليه

 .اخوتي 

 وأأحترمه .ا لى أأظدكائي ومعارفي الذٍن أُجلُّي  

 ا لى أأساثذتي في كلَة....

 أىُدي مكن 
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 عامة مقدمة
 

 



 عبمة مقدمة

 
 أ

 عامة مقدمة

والتحكم الاقتصادي للمجتمع  الاستقراربرافظ على  لأنهابسثل السياسة النقدية احدى الادوات الاقتصادية الكلية للدولة 
الاسواؽ الداخلية للاقتصاد الوطتٍ، وسعر الصرؼ  في توازناتو ،وذلك بالمحافظة على ثبات اسعار واستقرار قيمة النقود في

للتعامل ابػارجي ،اضافة الى المحافظة على مستوى التشغيل والتخفيف من حدة البطالة ،وبرقيق التوازف في ميزاف 
ابؼدفوعات وخدمة الاىداؼ الاقتصادية في المجتمع غتَ أف ىذه الاىداؼ قد بزتلف في الدوؿ ابؼتقدمة عنها في الدوؿ 

لنامية ،ففي الدوؿ ابؼتقدمة تتمحور اىداؼ السياسة النقدية اساسا في الوصوؿ الى التشغيل الكامل والابقاء على ا
معدلات التضخم في مستويات مقبولة ،أما في الدوؿ النامية فاف الاىداؼ الاساسية لسياستها النقدية بصفة خاصة 

التنمية وتوفتَ التمويل اللازـ بؽا ،فالدور الاساسي للسياسة  والسياسة  الاقتصادية بصفة عامة تتًكز في خدمة اىداؼ
 النقدية ىو برقيق التوازف الاقتصادي الكلي من خلاؿ التأثتَ على ابؼتغتَات الاقتصادية الكلية . 

 وعلى ضوء ما سبق نتطرؽ الى الاشكالية التالية :

 الاشكالية : -1

 التجارية في ابعزائر؟ما مدى تأثتَ السياسة النقدية على سيولة البنوؾ 

 :الاسئلة الفرعية  -2

 من  خلاؿ الاشكالية يتم طرح التساؤلات التالية :

 ماىي السياسة النقدية، أىدافها، وادواتها ؟ -
 ماىي مصادر السيولة ابؼصرفية، أنواعها ، أىدافها والعوامل ابؼؤثرة فيها ؟  -
 ؟ لبنوؾ التجاريةاثر السياسة النقدية على السيولة كيف تؤ  -
 : لفرضياتا -3

 من خلاؿ التساؤلات السابقة بيكن صياغة الفرضيات على النحو التالي :

تستعمل السياسة النقدية سعر الصرؼ في التأثتَ على السيولة في البنوؾ التجارية وذلك لتحقيق الاىداؼ  -
 الوسيطية والنهائية من خلاؿ استعماؿ سياسة السوؽ ابؼفتوحة ونسبة  الاحتياطي القانوني .



 عبمة دمةمق

 
 ب

تاج ابؼصارؼ الى السيولة بؼواجهة احتياجات عملائها الى الامواؿ ىذا ويواجو العملاء احتياجاتهم للسيولة بر  -
 .إما من خلاؿ سحب ودائعهم لدى ابؼصارؼ

 تعتبر الاحتياطات الاولية من ابؼصادر الداخلية للسيولة ابؼصرفية. -
 :  أسباب اختيار الموضوع -4

يتلاءـ مع بؾاؿ بزصصنا ،ىذا بالإضافة الى الاىتماـ بالقضايا ابؼتعلقة بالنقود والبنوؾ لقد تم اختيار ىذا ابؼوضوع لأنو 
والسياسة النقدية والرغبة في التزود أكثر بابؼعلومات والاجابة عن كافة التساؤلات ابؼطروحة في الذىن فيما يتعلق بددى 

 تأثتَ السياسة النقدية على سيولة البنوؾ التجارية .

 :سةأهمية الدرا -5

تكمن ابنية ىدا البحث في تقديم دراسة برليلية عن موضوع فعالية السياسة النقدية في التأثتَ على السيولة في البنوؾ 
التجارية ومعابعة اىم الاختلالات من خلاؿ الادوات التي تستعملها كسياسة سعر اعادة ابػصم وسياسة الاحتياطي 

 الاجباري.

 : اهداف البحث -6

 : الى تحقيق جملة من الاهداف منهاترمي هذه الدراسة 

بؿاولة الابؼاـ بكل جوانب موضوع السياسة النقدية، ومعرفة تأثتَ ىذه السياسة على النشاط ابؼصرفي بصفة عامة  -
. 

 بؿاولة ادراؾ وفهم دور السياسة النقدية في معابعة الاختلالات الداخلية وابػارجية . -
الأداء ابؼصرفي للبنوؾ في ضل التحولات الاقتصادية التي عرفها  بؿاولة فهم دور السياسة النقدية في برستُ -

  الاقتصاد ابعزائري.
 : منهج البحث -7

بكاوؿ استخداـ ابؼناىج ابؼعتمدة في الدراسات الاقتصادية عموما وخاصة ابؼنهج الوصفي والتحليلي حيث نعتمد على 
والسيولة النقدية ،كما نستخدـ ابؼنهج التحليلي في ابؼنهج الوصفي في استعراض الاطار النظري للسياسة النقدية 

 استخلاص كيفية تأثتَ السياسة النقدية على النشاط ابؼصرفي .



 عبمة مقدمة

 
 ج

  : هيكل البحث -8

 لتسهيل الدراسة قمنا بتقسيم البحث الى فصلتُ: 

ولنا في ابؼبحث الاوؿ : تطرقنا فيو الى معرفة ماىية السياسة النقدية والسيولة النقدية في مبحثتُ ،حيث تنا الفصل الاول
مفهوـ السياسة النقدية اىدافها وادواتها ،اما ابؼبحث الثاني تطرقنا فيو الى معرفة مفهوـ السيولة ابؼصرفية ومصادرىا 

 وانواعها والعوامل ابؼؤثرة فيها .

ارية في مبحثتُ ،حيث : تطرقنا في ىذا الفصل الى برليل اثر السياسة النقدية على السيولة في البنوؾ التج الفصل الثاني
تناولنا في ابؼبحث الاوؿ برليل اثر السياسة من خلاؿ استعراض ادوات السياسة النقدية ابؼستعملة ،اما في الفصل الثاني 

مع ارفاؽ ببعض ابؼعطيات من خلاؿ بنك  2018-1990تناولنا شرح مفصل للأىداؼ والادوات ابؼستعملة في الفتًة 
 ابعزائر .

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 





 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الاول
 الاطار النظري للسياسة النقدية والسيولة النقدية للبنوك التجارية
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 تمهيد 

في برقيق أىدافها وذلك من  إف السياسة النقدية من أىم الأجزاء في السياسة الاقتصادية الكلية التي تعتمد عليها الدولة
علػيو واف الػسلطات النقدية تقوـ باتباع خطط  خلاؿ التأثتَ في حجم ابؼعروض النقدي والائتماف بأحداث التغتَات

على استقرار أسعار الصرؼ والتضخم وخفض حجم البطالة وأسعار  كالمحافظةوأىداؼ للوصوؿ إلى أىداؼ معينة  
 الفائدة.

فهػي دعامػة ترتكػز علػيها  كمػا إف الػسياسة النقدية برتل مكانة ىامة بتُ السياسات الاقتصادية التي تتبناىا الدولة
والسياسة النقدية يشرؼ عليها البنك ابؼركزي  للاقتصاد. السياسة الاقتصادية العامة للدولة والتي تكوف ىي أداة التخطيط

 أسعار الفائدة والتعليمات التي بهب التزامها في الاستتَاد والتصدير . للدولة ويقوـ بإصدار حجم وفئات وبرديد
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   ماهية السياسة النقدية:  الاولالمبحث 

برقػق الأىػداؼ الاقتػصادية وتكوف  وبيكن من خلاؿ أدواتها أفإف الػسياسة الػنقدية من أدوات السياسة الاقتصادية الكلية 
ابؼركػزي مػن أجل توزيع الكتلة النقدية الضرورية لتحقيق  السياسة النقدية في بؾموع الإجراءات التي يتخذىا البنك

 ابؼركزي على التأثتَ في عرض النقد. الأىداؼ الاقتصادية ويعمل البنك

  سة النقديةمفهوم السيا:  المطلب الاول

 تعريف السياسة النقدية : 

ىي ذللك التدخل ابؼباشر ابؼعتمد من طرؼ السلطة النقدية بهدؼ التأثتَ على الفعاليات الاقتصادية عن طريق -     
 1.تغيتَ عرض النقود وتوجيو الابساف باستخداـ وسائل الرقابة على النشاط الائتماني للبنوؾ التجارية 

تعرؼ السياسة النقدية ايضا "تلك السياسة التي بؽا قدرة التأثتَ على الاقتصاد بواسطة النقود والتي تستعمل العلاقة -     
 2.الدخل -النقود

ىي بؾموعة الاجراءات التي تتخذىا الدولة في إدارة النقد والائتماف وتنظيم السيولة العامة للاقتصاد من اجل برقيق -     
   3.أىداؼ معينة

من خلاؿ التعاريف السابقة بيكننا اف نستخلص تعريف شامل للسياسة النقدية : بأنها بؾموعة الاجراءات والتدابتَ -     
والتشريعات والأحكاـ والتعليمات والقوانتُ والاوامر التي تتخذىا السلطة النقدية وابغكومة للتأثتَ على حجم ابؼعروض 

اص بغية برقيق بؾموعة من الاىداؼ من بينها برقيق الاستقرار الاقتصادي للمجتمع النقدي سوآءا بالزيادة او الامتص
والتحكم في التقلبات العنيفة بالمحافظة على استقرار قيمة العملة على نطاقتُ الداخلي وابػارجي لمحاولة المحافظة على ثبات 

وبؽذا فالسياسة النقدية متعلقة بالنقد نفسو  نسبي بؼستوى الاسعار باستخداـ بؾموعة من الادوات في مدة زمنية معينة
وابعهاز النقدي ككل خاصة ابعهاز ابؼصرفي منو وبسياسة الائتماف اي كل ما يتعلق بسيولة ابعهاز ابؼصرفي وغتَ ابعهاز 

                                                           
  8ص،2001،ابعزائر،النقود ابؼالية،جامعة ابعزائر ،مذكرة ماجيستتَ  ،"أثر استقلالية البنك المركزي على فعالية السياسة النقدية" ،شملوؿ حسينة 1
 ،مالية ابؼؤسسة ،جامعة البويرة  ،مذكرة ماستً ،"ودورها في معالجة الاختلالات الاقتصادية في الجزائرالسياسة النقدية "،بن رابح رضواف  ،عياش مسعود 2

 .3ص، 2015-2014،البويرة 
 33ص، 1988،الاردف  ،عماف ،جامعة بؿمد بن سعود الاسلامية  ،""السياسة النقدية والمصرفية في الاسلام ،عدناف خالد تركماني 3
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ابؼصرفي بتنظيم عمليات الاصدار والرقابة على الائتماف وكيفية استخدامها بشكل يتلاءـ مع برقيق اىداؼ السياسة 
 الاقتصادية ابؼرسومة .  

 المطلب الثاني : أهداف السياسة النقدية 

تسعى السلطة النقدية بواسطة السياسة النقدية الى برقيق عدة اىداؼ بسس جوانب بزتلف من دولة الى اخرى وفقا 
لتأثتَ على لوضعها الاقتصادي ما يوجب على ابغكومة التعاوف مع السلطات النقدية لتحقيق ىذه الاىداؼ من خلاؿ ا

 عرض النقود بالزيادة او بالنقصاف ولتحقيق ىذه الاىداؼ لابد من استًاتيجية يتبعها البنك ابؼركزي .

 الاهداف الوسيطة للسياسة النقدية    -1

الاىداؼ الوسيطة متغتَات تسمح مراقبتها وتنظيمها بتحقيق الاىداؼ النهائية للسياسة النقدية فهي متغتَات       
بواوؿ البنك ابؼركزي اف يتحكم فيها بالتأثتَ على ابؽداؼ النهائية كما تعرؼ بأنها بؾاميع بسثل بؾموعة من السلوكيات تؤثر 

 رتبط بابؽدؼ النهائي بعلاقة تتميز بالاستقرار عموما .ىذه المجموعة ت ،فيها السلطات النقدية

وبهب اف يكوف ابؽدؼ الوسيط سهل التقديم والقياس ذو علاقة متينة واضحة ومستقرة مع ابؽدؼ النهائي للسياسة 
 النقدية واف يعكس التغتَات في حركة ابؽدؼ في ابؼستقبل كما بهب اف تكوف علاقتو بالأدوات النقدية وثيقة وواضحة

 وتتمثل ىذه الاىداؼ في :      1بحيث تؤثر ىذه الادوات على ابؽدؼ الوسيط بسرعة.

 سعر الفائدة-   

 معدؿ الصرؼ -   

 المجمعات النقدية  -   

: الفائدة ىي السعر النقدي لاستخداـ الامواؿ القابلة للإقراض وترجع ابنيتها في النشاط الاقتصادي  أولا / سعر الفائدة
وقد تبنت البنوؾ ابؼركزية اسعار الفائدة كهدؼ وسيط للسياسة النقدية بعد  ،وتزايدت في العصر ابغديث الى قروف مضت

 1ابغرب العابؼية الثانية .

                                                           
كلية العلوـ   ،مذكرة ماستً ،"تداعيات تقلبات أسعار النفط في الاسواق الدولية على السياسة النقدية في الجزائر"،خولة سراج  ،خضرة عثمانية 1

  20ص ،2016،تبسة ،جامعة العربي التبسي ،بزصص مالية ونقود ،الاقتصادية 
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اما فيما يتعلق بتحديد اسعار الفائدة فهو غتَ منفصل عن برديد بمو الكتلة النقدية كما اف السلطات لا تستطيع اف      
لاف مستوى ىذه الاسعار يعتبر أحد المحددات ابؽامة لسلوؾ كل من  ،اسعار الفائدة تتجاىل من جهة اخرى مستوى

 الافراد وابؼشروعات .

واف تبقى تغتَات ىذه الاسعار ضمن ىوامش  ،يتوجب على السلطات النقدية اف تراقب مستويات اسعار الفائدة     
ىذا التوازف يعكس ىرمية معينة في اسعار الفائدة ،ؽ غتَ واسعة نسبيا وحوؿ مستويات وسطية تقابل التوازف في الاسوا
وىذه ابؽرمية في الاسعار ضرورية لتكوين واستقرار  ،والاسعار في الاجل الطويل اعلى مبدئيا منها في الاجل القصتَ

 2الادخار ولكي تنتقى الاستثمارات طبقا لإنتاجيتها .

وضاع الاقتصادية لبلد ما وذلك من خلاؿ ابغفاظ على : معدؿ الصرؼ مؤشر ىاـ يعبر عن الا ثانيا / معدل الصرف
 ىذا ابؼعدؿ حتى يكوف قريبا من مستواه لتكافؤ القدرات الشرائية .

وتستطيع السياسة النقدية اف تساىم في التوازف الاقتصادي الرامي الى رفع سعر السرؼ العملة المحلية مقابل العملات      
التضخم ما يؤدي الى برقيق ابؽدؼ النهائي للسياسة النقدية كما اف استقرار  الاخرى الذي قد يكوف عاملا لتخفيض

ىذا ابؼعدؿ يشكل ضمانا لاستقرار وضعية البلاد ابذاه ابػارج ولذا تعمل بعض الدوؿ على ربط عملاتها بعملات قوية 
الى عدـ القدرة على ففي حالة ابؼضاربة الشديدة بردث تقلبات في سوؽ الصرؼ ما يؤدي  3وحرص على استقرارىا.
 4التحكم في ىذا ابؽدؼ.

ويلعب معدؿ الصرؼ دورا مهما في معرفة الاستًاتيجية الاقتصادية وابؼالية بغكومة ما وقد بىلف الاختيار ابؼدرؾ او      
 الغتَ ابؼدرؾ لعدـ تقدير سعر الصرؼ ابؼلائم نتائج ثقيلة منها : 

رؼ خاصتا في حالات ابؼضاربة والسلوكيات غتَ الرشيدة والعقلانية تؤدي اف التقلبات الكبتَة التي تشهدىا اسواؽ الص -
 الى عدـ قدرة البنوؾ ابؼركزية التحكم والسيطرة على سعر الصرؼ.

                                                                                                                                                                                                 
 2-1ص ص :،جامعة دمشق ،دراسة غتَ منشورة ،" الإصلاح الاقتصاديانعكاسات تحريك أسعار الفائدة في إطار عملية " ،أكرـ بؿمود ابغراني 1
 .197-195ص ص: ،بتَوت ،دار ابؼنهل اللبناني ،" "النقود والسياسات النقدية الداخلية،وساـ ملاؾ  2
3 Jean pierre pattat،" Monnaie et institution financière et politique monétaire"،cit-Op،-pp 388

389 . 
 . 75ص، 2003،ابعزائر  ،ديواف ابؼطبوعات ابعامعية ،"المدخل الى السياسات الاقتصادية الكلية دراسة تحليلية تقييمية" ،قدي عبد المجيد 4
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اف المحافظة على مستوى منخفض اكثر للعملة يشجع الضغوط التضخمية ويؤدي الى اتباع سياسة سهلة في الاجل  -
 قدرة الصناعية للدولة في الامد الطويل .القصتَ تدفع بابؼقابل الى اضعاؼ ال

اف البحث عن ابغفاظ على مستوى مرتفع اكثر يفرض على الاعواف الاقتصاديتُ ضغطا انكماشيا ما يؤدي الى اختفاء    -
 يبطئ النمو ويؤدي الى سياسة متشددة قد تؤدي الى الفشل . ،بعض ابؼؤسسات غتَ القادرة على التأقلم

الواسعة وابؼتنوعة التي تتميز بانفتاح قليل على ابػارج والتي ترتبط بشريك اقتصادي أساسي لا لذلك فاف الاقتصاديات 
اذا  ،بيكنها أف تركز بصيع الاىداؼ الوسيطة للسياسة النقدية على معدؿ الصرؼ لأنو في حالة ابؼضاربة على عملة معينة

ستنفذ احتياطاتو من العملة الصعبة مقابل ابػلق بيكن البنك ابؼركزي اف ي ،لم يكن ذلك لأسباب اقتصادية موضوعية
 ابؼفرط للنقد الوطتٍ حتى بيكن تداولو بؿليا.

ثالثا / المجمعات النقدية :ىي عبارة عن مؤشرات لكمية النقود ابؼتداولة والتي تعكس قدرة الاعواف ابؼاليتُ ابؼقيمتُ على 
يعتبر ابؽدؼ الرئيسي للسياسة  ،ب من معدؿ بمو الانتاجاف تثبيت معدؿ بمو الكتلة النقدية في مستوى قري ،الانفاؽ
 وذلك لعدة مزايا ابنها: ،النقدية

 تفادي حدوث عدـ الاستقرار من جانب عرض النقود - أ
  التقليل من الاضطرابات النابصة عن مصادر أخرى غتَ العرض النقدي - ب
 ضماف الثبات النسبي بؼستوى الاسعار على ابؼدى الطويل  - ت

وتعتبر ىذه المجمعات  ،المجمعات النقدية بطبيعة الاقتصاد وكذا درجة تطور الصناعة ابؼصرفية وابؼنتجات ابؼاليةويرتبط عدد 
 1كمصدر معلومات عن وتتَة بمو بـتلف السيولات .

 الأهداف النهائية للسياسة النقدية :  -2

لاختلاؼ السياسات النقدية ابؼطبقة من دولة لأخرى بزتلف وفق ذلك الأىداؼ التي ترمي السلطات النقدية  نظرا
في غالبية السياسات النقدية وىو الاستقرار في مستوى العاـ  ،شبو متفق عليو ،لتحقيقها. كما اف وجود ىدؼ رئيسي

                                                           
 .64ص،2001،مصر ،مكتبة ومطبعة الاشعاع الفنية ،" نظرية النقود والاسواق المالية"،أبضد أبو الفتوح علي الناقة  1
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ىذه الأىداؼ وليس على مضمونها. يأتي ضمن للأسعار بهعل الاختلاؼ في الاىداؼ النهائية يقتصر على عدد 
 ما يلي : 1الاىداؼ النهائية الشائعة

 برقيق الاستقرار النقدي  -
 احداث توازف في ميزاف ابؼدفوعات  -
 استيعاب الصدمات النابذة عن التقلبات الاقتصادية  -
 برقيق النمو الاقتصادي الشامل وابؼستداـ -

ؼ الاستقرار النقدي في مقدمة الاىداؼ النهائية للسياسات النقدية ذلك : يأتي ىد أولا / تحقيق الاستقرار النقدي
انطلاقا من خطورة النتائج ابؼتًتبة عن عدـ الاستقرار النقدي وتأثتَىا على النمو الاقتصادي بوجو عاـ فمن ناحية ينتج 

اد ومن ثم تراجع الاستهلاؾ تراجع الدخل ابغقيقي للأفر  ،عن ارتفاع التضخم عن ابؼستويات ابؼستهدفة في اقتصاد ما
يؤدي الانكماش الى  ،الذي يؤدي في ابؼدى ابؼتوسط والطويل الى تراجع الاستثمارات ومستوى التشغيل من ناحية أخرى

بدا يؤدي ايضا الى الدخوؿ بنفس ابغلقة متضمنا تراجع الاستثمارات والدخوؿ والاستهلاؾ  ،تراجع الانتاج وارتفاع تكلفتو
 دي .والنمو الاقتصا

في ىذا الصدد بذدر الاشارة الى اف الاثار السلبية النابذة عن الانكماش الاقتصادي تتطلب فتًة اطوؿ لعلاجها والعودة 
ذلك مقارنة بابؼدى الزمتٍ اللازـ لعلاج التحديات  ،مرة اخرى بؼعدلات الاداء الاقتصادي قبل الدخوؿ في ىذه ابؼرحلة

ن ابؼستوى ابؼستهدؼ. كما أف قدرة السلطات النقدية على التحرؾ بؼواجهة الآثار ابؼتًتبة عن ارتفاع مستوى التضخم ع
ومرونة سياسات سعر ،تتوقف الى حد كبتَ على درجة استقلالية البنوؾ ابؼركزية ،ابؼتًتبة عن عدـ الاستقرار النقدي 

 الصرؼ ابؼتبعة .

اف تسهم بدور في برستُ وضع ميزاف ابؼدفوعات  : بيكن للسلطات النقديةثانيا / احداث توازن في ميزان المدفوعات
 ،بطريقة غتَ مباشرة من خلاؿ التأثتَ على سعر الصرؼ العملة المحلية وبزفيض قيمتها بالتدخل في سوؽ الصرؼ كمتعامل

وىو ما ينعكس في تراجع الاسعار الصادرات بالعملة الاجنبية بدا بينحها ميزة تنافسية أكبر في الاسواؽ العابؼية واف كاف 
اما في حالة تثبيت سعر الصرؼ فإف السياسة النقدية تبقى قاصرة  ،ذلك يتطلب انتهاج الدولة لسياسة سعر صرؼ مرنة

وبيكن في ىده ابغالة استخداـ السياسة ابؼالية  ،ازف ميزاف ابؼدفوعاتعن استخداـ ىذه النافذة في برقيق ىدؼ تو 

                                                           
 . 5ص، 2017 ،39العدد،الصندوؽ النقدي الدولي ،"قنوات انتقال أثر السياسة النقدية الى الاقتصاد الحقيقي " ،أبضد شفيق الشاذلي 1
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وبزفيض العجز  ،لإحداث ىذا التوازف من خلاؿ توجيو قدر أكبر من الاستثمارات لإحلاؿ الواردات ودعم الصادرات
 ابؼالي .

بشكل كبتَ في مواجهة : يعوؿ على السياسة النقدية ثالثا / استيعاب الصدمات الناتجة عن التقلبات الاقتصادية
حيث بيكن للسياسة النقدية الاضطلاع بالدور الاكبر في تلاقي الآثار السلبية بؽذه  ،تداعيات التقلبات الاقتصادي

وسياسة ائتمانية  ،التقلبات من خلاؿ التأثتَ في حجم الائتماف بانتهاج سياسة ائتمانية توسعية في أوقات الانكماش
لتي عادة ما يصاحبها معدلات تضخم مرتفعة. تأخذ التقلبات الاقتصادية عموما الطابع الدوري تقليدية في اوقات الرواج ا

والعودة الى الانطلاؽ . وتؤثر مثل ىذه التقلبات  ،التطهتَ  ،الانكماش  ،وتنقسم الى أربعة مراحل تتمثل في : التوسع 
 اء الاقتصادي ومعدلات التوظيف .على اقتصاديات الدوؿ خاصة في مرحلة الانكماش حيث تنعكس على الأد

: يأتي ىدؼ برقيق معدؿ بمو اقتصادي مرتفع ومستداـ في مقدمة  رابعا / تحقيق النمو الاقتصادي الشامل والمستدام
كونو أقل ابنية من الاىداؼ   ،اىداؼ السياسات الاقتصادية ولا يعتٍ ترتيب ذكره في صياغ ابغديث عن الاىداؼ

ف كافة الاىداؼ الرئيسية للسياسة النقدية وكافة السياسات الاقتصادية الاخرى تنصهر في بوتقة إبما لكو  ،السابقة عليو
 واحدة لتحقيق معدلات بمو اقتصادي مرتفعة ومستدامة .

في ىذا الصدد تكوف مسابنة السياسة النقدية فيما يتعلق بتحقيق ىذا ابؽدؼ من خلاؿ برقيق معدؿ مرتفع للادخار 
ؿ الاستثمار من خلاؿ التوسع الائتماني .كما بيكن للسياسة النقدية رفع مستوى النمو الاقتصادي عن والتأثتَ على معد

طريق بزفيض معدلات الفائدة بفا يشجع ابؼستثمرين على زيادة استثماراتهم بالتالي توظيف عمالة اكثر وزيادة الدخوؿ 
 نمو .والاستهلاؾ وبدا يصب في النهاية في رفع ابؼستوى ابؼعيشي وال

 :  1وتتمحور الاىداؼ الاساسية للسياسة النقدية حوؿ النقاط الآتية

برقيق مستوى مقبوؿ من الاستقرار النقدي والاقتصادي من خلاؿ بذنب تغتَات ابؼؤثرة في قيمة العملة المحلية داخليا  -1
 وخارجيا والتي تنشأ عن تغتَات في ابؼستوى العاـ للأسعار 

الاسهاـ في تطوي ابؼؤسسات ابؼصرفية وابؼالية والاسواؽ التي تتعامل فيها ىذه ابؼؤسسات وبدا بىدـ تطوير الاقتصاد  -2
 الوطتٍ 

                                                           
 . 390، ص  1990،ط ا ،الأكادبيية  للنشر ، ابؼفرؽ ،ابؼملكة الاردنية ابؽاشمية ،" اقتصادية النفوذ والمصارف"عبد ابؼنعم السيد علي ، 1
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الاسهاـ في برقيق معدلات بمو اقتصادية مناسبة في القطاعات الاقتصادية ابؼختلفة بدا بوقق زيادة حجم الدخل  -3
 القومي وبمو الناتج المحلي 

التنمية الاقتصادية وذلك بتوفتَ ابؼناخ ابؼناسب لتنفيذ مشاريع وبرامج التنمية الاقتصادية والاجتماعية مساندة عملية  -4
وتوجيو الاستثمارات بكو القطاعات التي يتوجب تطويرىا وزيادة معدلات بموىا بشكل يؤدي الى زيادة الابنية النسبية 

 بؼسابنة ىذه القطاعات في تكوين الدخل القومي
ت الادخار من خلاؿ بصع ابؼدخرات ابؼالية وتعبئتها والتي بيكن بصعها بواسطة ابؼؤسسات ابؼالية وابؼصرفية رفع معدلا -5

 القائمة 
 الاسهاـ في برقيق التوازف ابؼطلوب في ميزاف ابؼدفوعات   -6

 1التعارض بين أهداف السياسة النقدية :-3

البنك ابؼركزي اف بوققها مثل ىدؼ بزفيض مستوى  ىناؾ بعض الاىداؼ لا يكوف بينها تعارض وبالتالي يسهل على
 البطالة وتنشيط الاستثمار لتحقيق النمو الاقتصادي.

ولكن ىناؾ بعض الاىداؼ تتعارض مع بعضها البعض فمثلا ىدؼ البنك ابؼركزي لتحقيق الاستقرار في ابؼستوى العاـ 
 للأسعار قد يتعارض مع ىدؼ بزفيض اسعار الفائدة .

نتساءؿ ىل اذا حدث تعارض بتُ بعض الاىداؼ التي تسعى السياسة النقدية لتحقيقها فكيف يتصرؼ  ومن ىنا      
 البنك ابؼركزي ؟

ىنا قد يضطر البنك ابؼركزي الى تبتٍ بعض الاىداؼ الاكثر ابنية للوضع الاقتصادي في وقت معتُ فمثلا بيكن للبنك 
ثم يتحو الى بزفيض سعر الفائدة في فتًة  ،قرار في ابؼستوى العاـ للأسعار ابؼركزي اف يركز في الفتًة الاولى على برقيق الاست

 اخرى لاحقة .

 

 

 
                                                           

 .88-86ص  ، 2000 ،أكادبيية طيبة  ، "اقتصاديات النقود والبنوك" ،بقلاء بؿمد ابراىيم بكر  1
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 حالة عملية

اذا كانت ىناؾ حالة تضخم في المجتمع ويرغب البنك ابؼركزي باعتباره السلطة النقدية في المجتمع الى رفع سعر الفائدة      
"ىو خفض معدلات التضخم وبرقيق الاستقرار في  ساسيالاكوسيلة للتحكم في معدلات التضخم ويكوف ابؽدؼ 

 ىو "سعر الفائدة " الوسيطالاسعار" وابؽدؼ 

ولكن لكي بوقق البنك ابؼركزي بزفيض سعر الفائدة فانو يلجأ الى شراء السندات من خلاؿ عمليات السوؽ      
 ابؼفتوحة والتي من شأنها زيادة ابؼعروض النقدي والذي قد يرفع الأسعار اي بودث التضخم .

ـ البنك ابؼركزي بتحقيق الأىداؼ وفي سبيل قيا،وىذا التعارض بتُ الأىداؼ قد يضع البنك ابؼركزي في مواقف صعبة 
والأىداؼ النهائية الى النهائية فلا بد أف بودد استًاتيجية كاملة لتحقيق ىذه الأىداؼ تشمل أدوات البنك ابؼركزي 

 جانب الأىداؼ الوسيطة والأىداؼ العملية والشكل التالي يوضح ذلك :
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 1الشكل :رقم 

 

 

 

 

 

 معدلات  1 مستويات العرض  1  الاحتياطيات الكلية 1 عمليات السوؽ1

 مرتفعة النمو.  M1-M2  القاعدة النقدية 2 ابؼفتوحة.

 معدلات  2 أسعار الفائدة  2  سعر الفائدة  3 سياسة ابػصم2

 مرتفعة  نسب3

 للعمالة  الاحتياطي    

 

 

 

 

 

 

 استراتيجية البنك المركزي 

ادوات البنك 

 المركزي
 الأهداف العملية  الأهداف الوسيطة  الأهداف النهائية 
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 لمطلب الثالث : أدوات السياسة النقدية ا

السياسة -يشمل ىذا ابؼصطلح ابؼركب على ثلاث كلمات مضافة الى بعضها وىي على وجو التحديد كما يلي :الأدوات
بدا بيهد الطريق الى تعريف شامل بتُ ابؼعتٌ ،النقدية .وفيما يلي بياف مفصل يوضح ابؼقصود من كل من ىذه الكلمات –

وىي ما  ،فهي الآلات أو الوسائل .ومفردىا الأداة أي الآلة أو الوسيلةمن ىذا ابؼصطلح أما "الأدوات": ابؼطلوب 
ى كذا : قواه عليو وأعانو وأما كلمة "السياسة" فمعناىا اللغوي يقصد تستخدـ للإعانة على إبقاز شيء ما .فيقاؿ أداه عل
أمورىم أي جعلوه يقوـ بها ويذللهم بؽم إلا أف ىذه وسوسة القوـ ،بها التدبتَ .فيقاؿ ساس الأمر بدعتٌ قاـ بو ودبره 

تعظيم أىداؼ معينة .وىذا  الكلمة إذا أطلقت من الناحية الاقتصادية فيقصد بها التدابتَ والإجراءات ابؼوضوعة بغية
أما إذا أريد بزصيصو بدفهوـ  ،حكومة( –منتج  -ابؼفهوـ ينطبق في عموميتو على بصيع الوحدات الاقتصادية )مستهلك

فيكوف في ىذه ابغالة كالآتي :ىي التدابتَ والإجراءات التي تتخذىا السلطات ابغكومية في ،السياسة الاقتصادية للدولة 
         1صلحة العامة وذلك من خلاؿ تعظيم أىداؼ بؿددة .الدولة لتحقيق ابؼ

 أدوات مباشرة  -
  أدوات كمية 
  أدوات نوعية 
 أدوات غتَ مباشرة  -
  عمليات السوؽ ابؼفتوحة 
  سياسة سعر ابػصم 
 تغتَ نسبة الاحتياطي الالزامي 
 أدوات اخرى  -
 الاقناع الادبي 
 اصدار توجيهات وتعليمات 
 الاعلاـ 

 
                                                           

جدة ،ابؼعهد الاسلامي للبحوث والتدريب ،" أدوات السياسة النقدية التي تستخدمها البنوك المركزية في الاقتصاد الاسلامي" ،حستُ كامل فهمي  1
 .13ص ،2006،
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   1المباشرة أولا / الأدوات

 / A  الأدوات الكمية ابؼباشرة : استعملت ابغكومات عدت اجراءات مباشرة ذات طابع كمي تهدؼ إلى مراقبة حجم
القروض وتتعلق ىذه التقنيات بتحديد بـتلف ابغصص البنكية وشروط استعماؿ تسهيلات البنك ابؼركزي والاحتياطات 

 الاجبارية 

: بيكن لأجهزة الاشراؼ على القروض اف تتحكم في سيولة البنوؾ عن طريق إجبارىا  تحديد الحصص البنكية -1
وىي عبارة عن معدلات بتُ بعض العناصر ابؼكونة لأصوؿ ميزانياتها وبعض العناصر  ،على احتًاـ بعض ابغصص البنكية

ص او الزيادة في مقادير العملة ابؼكونة بػصومها .وىكذا تؤدي قرارات الرفع أو التخفيض من ابغصص البنكية إلى النق
 ابؼتداوؿ وفي سيولة البنوؾ .وقد عملت جل التشريعات البنكية على التفريق بتُ نوعتُ من ابغصص البنكية : 

الذي يساوي معدؿ ابؼوجودات السائلة وابؼتاحة في ابغاؿ التي بسلكها البنك الى الالتزامات للاطلاع : معامل الخزينة-
 .)الودائع للاطلاع( 

 : الذي بيثل معدؿ ابؼوجودات السائلة الى الالتزامات للاطلاع في الأمد القريب .  معامل السيولة-

: نعلم اف البنوؾ التجارية تزيد من سيولتها عن طريق التسهيلات التي  تحديد شروط تسهيلات البنك المركزي -2
تشريع مراقبة الكتلة النقدية يعطي البنك ابؼركزي  بسنحها بؽا البنوؾ ابؼركزية اي عن طريق السلفات إعادة ابػصم غتَ أف

 ابغق في تغيتَ ىذه التسهيلات وذلك باستعماؿ أداتتُ اثنتتُ بنا :

: نعتٍ بها نسبة ودائع البنوؾ التي تكوف الاختَة بؾبرة في استعمابؽا في سندات ابػزينة أرضية السندات العمومية-أ   
البنك ابؼركزي ابؽادفة الى التحكم في سيولة البنوؾ فإذا شعر البنك ابؼركزي مثلا  العمومية ويدخل برديدىا في اطار سياسة

بيكنو اف يرفع من مستوى  ،أف الامواؿ ابؼتاحة بيد البنوؾ متوفرة جدا الشيء الذي يؤدي الى تزايد كبتَ في حجم القروض
ينة العمومية اي في تكوين بؿفظة السندات السندات للبنوؾ فيلزمها على استعماؿ قسط من ودائعها في شراء سندات ابػز 

ابغكومية .وىكذا تكوف النتيجة العملية بؽذا الاجراء ىي النقص من إمكانية الاقراض للبنوؾ. كما ينتج عنها توجيو قسط 
 عوض اف تتوجو بكو سلفات الى ابؼشروعات الاقتصادية .،من ابؼوارد البنكية بكو سلفات الى ابػزينة 

                                                           
 .204- 203الاقتصادية والعلوـ التجارية وعلوـ التسيتَ ،جامعة ابؼسيلة ،ابعزائر ،ص ص: " ،كلية العلوـ اقتصاد مصرفيخبابة عبد الله ، " 1
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: بيكن للبك ابؼركزي اف بووؿ دوف ارتفاع قروض البنوؾ عن طريق برديد سقوؼ إعادة ابػصم. صمسقف اعادة الخ-ب
 ويتعلق الأمر بإقرار حد أعلى للمقادير التي بيكن لكل بنك من يعيد خصمها. وفي الواقع يقرر البنك ابؼركزي حدين: 

خصومة عن ىذا ابغد يرفع البنك ابؼركزي معدؿ بيثل ابغد الاوؿ لإعادة ابػصم فإذا زادت ابؼقادير ابؼ السقف الاول*
 ابػصم إلى مستوى مرتفع وىو مستوى معدؿ ابعحيم 

الذي بيثل ابغد الثاني حيث يقوـ البنك ابؼركزي بدنح تسهيلات على أساس معدؿ ابػصم أكثر ارتفاعا  السقف الثاني*
 ىو معدؿ )ابعحيم الاكبر(  

أحدث التقنيات ابؼستعملة بؼراقبة سيولة البنك وأكثرىا فعالية فيتعلق الامر : يعتبر من الاحتياطات الاجبارية -3    
يقتضي إجبار البنوؾ التجارية على ترؾ قسط من ودائعهم في حساب  ،بقرار من البنك ابؼركزي واجهزة الاشراؼ البنكي

 دائن لدى البنك .

برفع مستوى ماعدا الاحتياطات الاجبارية الذي يقوـ البنك ابؼركزي ،ففي مراحل التضخم والتي تتسم يتضاعف القروض 
 وبزفيض نسبة السيولة . ،يؤدي الى امتصاص العملة الفائضة

أما في حالة الكساد والانكماش حيث تقل الامواؿ وتتوقف حركية النشاط الاقتصادي حيث يكوف البنك ابؼركزي 
لتزيد نسبة السيولة النقدية وتتمكن البنوؾ من الزيادة في قروضها الى ابؼشروعات  ،بتخفيض معدؿ الاحتياطات الاجبارية

 وتنتعش حركة النشاط الاقتصادي . 

B  /أخذت البنوؾ ابؼركزية تستعمل التقنيات ذات طابع نوعي بعدما ظهر بؽا أف نتائج الأدوات النوعية المباشرة :
ات الاقتصادية ومعتٌ ذلك اف مفعوؿ التقنيات الكمية واسع جدا .فإذا الاجراءات الكمية نتائج شمولية بسس كل القطاع

كاف بؽذا القرار تأثتَ على كل القطاعات   ،قامت اجهزت الاشراؼ وابؼراقبة بالعمل على النقص من السيولة الفائضة
التضخمية لذا  الاقتصادية أي حتى على القطاعات التي بهب تشجيعها أو التي لم تلعب أي دور في توسيع التيارات

 وجب عليها استعماؿ: 

فتعطي  ،سياسة القروض: عند ظهور البوادر الأولى للتضخيم تستطيع الدولة أف تضع سياسة تأطتَيو توجيهية -1
ونوعية القطاعات التي بهب توقيف القروض بؽا. أما  ،توجيهات وإرشادات للبنوؾ تتعلق بدقادير القروض وطريقة منحها
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تقدـ الدولة على وضع سياسة تأطتَيو قسرية بحيث تقرر السلطات  ،ـ فيها الظواىر التضخميةفي الفتًات التي ينعد
 النقدية ابغد الأعلى بؼقادير القروض التي بيكن أف بسنحو البنوؾ أو بتحديد معدؿ تزايد القروض طواؿ مدة معينة.

ذلك التقليل من النفقات العمومية وابؼعروؼ أف سياسة ) تأطتَ القروض ( تصاحب عادة برنامج استقراري يشمل ك
 وتشجيع الادخارات واصدار السندات العمومية والقياـ بكل الإجراءات الكفيلة بتخفيض كمية النقود الفائضة ابؼتداولة .

السياسة الانتقائية للقروض: تهدؼ ىذه السياسة الانتقائية للقروض إلى توجيو القروض إلى القطاعات التي تعتبرىا  -2
بحيث تأخذ ىذه السلطات القرارات الضرورية بإعطاء بعض التسهيلات  ،لنقدية أكثر نفعا للاقتصاد الوطتٍالسلطات ا

 إلى القروض ابػاصة بهذه القطاعات. وىكذا تتخذ ىذه عدة أشكاؿ :   

التي تقرر ابعارية ابؼرتبطة بالقروض التي تطلبها القطاعات الانتاجية  أ/اقرار معدؿ إعادة خصم مفضل :خاص بالأوراؽ
الدولة تشجيعها على حساب القطاعات الاخرى .وىذا ابؼعدؿ يكوف بطبيعة ابغاؿ اصغر من معدؿ إعادة ابػصم 

 العادي .

ب/إمكانية إعادة خصم الاوراؽ التي لا تتوفر فيها الشروط الضرورية بؽذه العملية :وذلك سعيا وراء تشجيع بعض 
 القروض بسهولة . القطاعات ابغيوية وبسكينها من ابغصوؿ على

ج/إعادة خصم الاوراؽ فوؽ مستوى السقف : اذا أراد البنك ابؼركزي تشجيع بعض انواع القروض )قروض للصادرات( 
حتى بعد بذاوز السقف مع استعماؿ معدؿ اعادة ،امكنو اف يقبل تعبئة )اي إعادة ابػصم( الاوراؽ ابؼرتبطة بهذه القروض 

    ابػصم العادي .

استحقاؽ القروض ومعدؿ فوائدىا : تقوـ السلطات النقدية في بعض الأحياف بالتأثتَ على البنوؾ لكي بسنح د/تغيتَ مدة 
 القروض ابػاصة ببعض القطاعات بشروط معينة اي في مدة معينة وبدعدؿ فائدة معتُ.

 1ثانيا / الادوات غير مباشرة للسياسة النقدية: 

وات النقدية التي تعتمد السلطات النقدية باستخدامها بؽا على قوى السوؽ. يدخل برت ىذا النوع من التقسيم بصيع الاد
وكذا توصلها في الاىداؼ ابؼطلوبة منها يتم برقيقو من ،ويقصد بذلك أف تأثتَ ىذه الادوات على ابؼتغتَات ابؼختلفة 

دوات كل من عمليات خلاؿ السماح لقوى السوؽ اف تلعب دورا ىاما في ىذا الشأف .ويدخل برت ىذا النوع من الا
                                                           

 .15،ص 2006" ، ابؼعهد الاسلامي للبحوث والتدريب ،جدة ،ادوات السياسة النقديةحستُ كامل فهمي ، " 1
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والتعامل  ،مقابل عائد ،والاحتفاظ بودائع لدى البنك ابؼركزي ،ونسبة الاحتياطي الالزامي،وسعر ابػصم  ،السوؽ ابؼفتوحة
إلا اننا في ىذه الورقة سنلتزـ بالتقسيم الذي أوردتو بعض ،وبيع وشراء العملات الاجنبية... الخ ،في الودائع ابغكومية 

كما سنكتفي ببياف بعض التفصيلات ابػاصة لأنواع الثلاثة ،الابحاث الصادرة عن صندوؽ النقد الدولي في ىذا الشأف 
ت ابؼوضوع الذي الاولى فقط من الادوات سالفة الذكر بؼا بؽا من صفة الشيوع في استخداـ وكذا لأبنيتها بالنسبة بؼتطلبا

 نتعرض لو وىي كالآتي :

A أو  ،:ويقصد بها قياـ البنك ابؼركزي بشراء او بيع أذونات ابػزانة والسندات ابغكومية / عمليات السوق المفتوحة
سواء مباشرة او من خلاؿ سوؽ رأس ابؼاؿ ،قصتَة أو طويلة الاجل ،والاوراؽ ابؼالية بصفة عامة ،ابؼضمونة من ابغكومة 

 بالتعامل مع البنوؾ والافراد والشركات .    وذلك 

أما الاىداؼ ابؼنتظر برققها من جراء استخداـ ىذه الأداة فتتحدد في بعدين أساسيتُ بنا: أولا: التأثتَ على حجم 
الاحتياطيات الفائضة لدى البنوؾ التجارية بالزيادة أو النقص بفا يؤثر على كل من حجم الائتماف وحجم ابؼعروض 

ي والطلب على الاستثمار بالشكل الذي يتماشى مو الاىداؼ الاقتصادية للدولة ثانيا: بؿاولة ابهاد علاقة مستقرة النقد
سواء بالارتفاع او ،بحيث يتم برركهما بطريقة متسقة ،بتُ سعر الفائدة في كل من السوؽ النقدي وسوؽ راس ابؼاؿ 

وبالتالي على حجم الاستثمار في الدولة .ثالثا: بؿاولة التغلب على للتأثتَ على تكلفة منح الائتماف ابؼصرفي ،الابلفاض 
 اية تقلبات موبظية او عرضية قصتَة الاجل في حجم ابؼعروض النقدي والنابذة عن عوامل السوؽ .

 لفتًات،فعلى سبيل ابؼثاؿ اذا واجهة الدولة حالة من حالات التضخم فإف البنك ابؼركزي يستطيع بيع أذونات ابػزانة 
فتضطر البنوؾ الى رفع سعر الفائدة الدائن ،وبسعر فائدة أعلى من السعر السائد في السوؽ ابؼصرفي )النقدي(  ،بـتلفة 

بفا يؤثر على حجم  ،بدلا من إيداع اموابؽم لديهم ،والا فسيتجو ابؼودعوف الى شراء أذونات ابػزانة  ،على الودائع
ر الى رفع سعر الفائدة )ابؼدين( على التسهيلات الائتمانية )القروض( التي التكاليف وىامش سعر الفائدة لديها بفا يضط

ومن ناحية ثانية بيكن للبنك ابؼركزي  ،فيتأثر بذلك حجم الطلب على الاستثمار سلبيا  ،بسنحها لعملائها من ابؼستثمرين
لي يرتفع سعر الفائدة عليها بيع كميات كبتَة من السندات ابغكومية بحيث ينخفض سعرىا في سوؽ رأس ابؼاؿ وبالتا

)لوجود علاقة عكسية بتُ سعر السند ومعدؿ الفائدة عليو( في نفس الوقت الذي تتًاجع فيو الاحتياطيات ابغرة لدى 
 وتكوف النتائج النهائية ابؼتًتبة على ىذه الاجراءات كما يلي : ،البنوؾ
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  تراجع حجم الاحتياطات الفائضة وبالتالي الاحتياطيات ابغرة ارتفاع اسعار الفائدة )الدائنة( على الودائع لدى البنوؾ
لدى البنوؾ )على اثر شرائها لأذونات ابػزانة أو شراء الافراد بؽذه الاذونات خصما من حساباتهم من طرؼ البنوؾ( 

 فتتًاجع قدرتها على منح الائتماف.
 ها ابؼختلفة السائدة في سوؽ رأس ابؼاؿ مع سعر تقارب سعر الفائدة على القروض ابغكومية او أذونات ابػزانة بأنواع

 الفائدة على الودائع لدى البنوؾ حسب الآجاؿ ابؼختلفة لكل منها.

B /يعتبر سعر ابػصم من الاسلحة التي يلجأ اليها البنك ابؼركزي للتأثتَ على حجم الائتماف  سياسة سعر الخصم :
اطار الاىداؼ ابؼرسومة للسياسة النقدية التقليدية . وسعر ابػصم ابؼصرفي وبالتالي على حجم ابؼعروض النقدي وذلك في 

او الذي يعيد بو خصم أوراؽ ،ىو السعر الذي بىصم بو البنك ابؼركزي الاوراؽ التجارية التي تقدـ إليو من البنوؾ التجارية 
ة البنوؾ ابؼركزية على التحكم سبق أف خصمتها ىذه البنوؾ لعملائها من ابؼستثمرين وتتحدد العلاقة بتُ ىذا السعر وقدر 

في حجم ابؼعروض النقدي في اطار تأثتَ ىذا السعر على تكلفة عملية الائتماف التي تقدمها البنوؾ التجارية لعملائها 
.فإذا تعمد البنك ابؼركزي رفع سعر ابػصم في ابؼثاؿ السابق فسيتًتب على ذلك زيادة في تكلو ابغصوؿ على الامواؿ 

وقد تتعمد  ،لبنك التجاري بفا يضطره إلى رفع سعر الفائدة ابؼدير على القروض التي يقدمها لعملائو ابؼقتًضة لدي ا
البنوؾ الاحجاـ عن التوسع في الائتماف حرصا منها على الاحتفاظ بقد كافي من الاحتياطيات ابغرة والتوصل بذلك الى 

ويؤدي ذلك كلو إلى ارتفاع سعر الفائدة في ،الات الارباؾ درجة معينة من السيولة تكفيها مغبة الوقوع في أي حالة من ح
وىكذا يتبتُ أف اسعار الفائدة في السوؽ  ،السوؽ وتراجع حجم الطلب علة القروض وبالتالي تراجع حجم الاستثمار

تأثتَ على حجم النقدي تتبع سعر ابػصم للبنك ابؼركزي ارتفاعا وابلفاضا بفا قد بيكنو من توجيو حركة الائتماف وبالتالي ال
 وكذا ابؼتغتَات الاقتصادية الكلية الاخرى ومن ابنها الاستثمار والادخار .،ابؼعروض النقدي 

/Cتتبلور فكرة تغيتَ نسبة الاحتياطي كأداة للسياسة النقدية للبنوؾ التجارية بالاحتفاظ  تغير نسبة الاحتياطي الالزامي:
دوف مقابل. ويتحدد ىذا القدر بصفة أساسية معينة من إبصالي أرصدة بقدر من النقود ابغاضرة لدى البنك ابؼركزي ب

وقد يتسع ذلك القدر ليشمل نسبة إضافية من أرصدة ابغسابات ،الودائع برت الطلب التي بوتفظ بها البنك التجاري 
وتأتي مقدرة البنك ابؼركزي في التحكم في حجم الائتماف وادارة السياسة النقدية ،والودائع لأجل لدى ىذه البنوؾ 

باستخداـ ىذه الاداة عن طريق تغيتَ نسبة الاحتياطي رفعا )او خفضا( بدا يؤدي الى نقص )او زيادة (حجم الاحتياطات 
على الاقراض ومنح التسهيلات الائتمانية وبالتالي الى نقص )او زيادة ( قدرة ىذه البنوؾ ،الفائضة لدى البنوؾ التجارية 

فيتأثر بذلك الطلب على القروض بغرض الاستثمار فعلى سبيل ابؼثاؿ يتًتب على تعمد البنك ابؼركزي رفع نسبة 
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وىي أرصدة غتَ ،الاحتياطي على ابغسابات ابعارية تغتَ قدرة البنوؾ التجارية على استغلاؿ أرصدة ىذه ابغسابات 
في برقيق الايرادات السهلة .كما أف رفع نسبة الاحتياطي على ابغسابات الاستثمارية يؤدي ىو الآخر ،مكلفة بطبيعتها 

الى زيادة التكلفة على البنوؾ لضياع فرصة برقيق أرباح كاف من ابؼمكن برقيقها .ويؤدي ذلك في بؾموعة الى تأثر حجم 
الفائدة ابؼدينة على القروض ابؼمنوحة للمستثمرين او الى التكاليف لدى البنوؾ بصفة عامة واضطرارىا إما الى رفع سعر 

خفض سعر الفائدة على الودائع المحتفظ بها لديها .ويؤثر ذلك كلو على حجم ابؼتغتَات الكلية في الدولة كالاستثمار 
 والادخار .  

  الأدوات الأخرى للسياسة النقدية ثالثا/ 
حالة عدـ برقيق البنك  وات السالفة الذكر، أدوات أخرى و خاصة فييستخدـ البنك ابؼركزي أحيانا إلى جانب الأد 

الأخرى إلى برقيق أىداؼ معينة  تهدؼ ىي  ابؼركزي لأىداؼ السياسة النقدية أو في حالة رغبتو في زيادة فعاليتها و التي
 : و ىي 1بؽا علاقة بالائتماف ابؼصرفي

/ A الإقناع الأدبي : 
توجيهو بخصوص تقديم الائتماف و  ت البنك ابؼركزي أدبياعن بؾرد قبوؿ البنوؾ التجارية بتعليمات و إرشادا ةىو عبار  

على البنوؾ التجارية كي تستَ في الابذاه الذي يرغبو،  ، يستخدمها البنك ابؼركزي في التأثت2َحسب الاستعمالات ابؼختلفة
تجارية بزيادة أو خفض حجم الائتماف في بؾاؿ معتُ بوسائل منها ال و ذلك عن طريق البنك ابؼركزي بدناشدة البنوؾ

لرائدة و العريقة الكتابية، و تسمى أيضا بسياسة ابؼصارحة و تتمتع البنوؾ ابؼركزية ا الاقتًاحات و التحذيرات الشفهية أو
التجارية من خلاؿ ابؼقالات النظاـ ابؼصرفي لدولة ما، بفا يؤىلها إلى أف تقوـ بالتأثتَ على البنوؾ  بهيبة كبتَة في

البنك  الاستًاتيجية ابؼسطرة من قبلابػطب لتغيتَ ابذاه ىذه ابؼؤسسات و فق ابػطة و  لمجلات والصحف و ا  في
السياسات النقدية الأخرى أو بشيء من التحذير و تزداد فعالية ىذه السياسة إذا ما اقتًنت ببعض  و قد  3ابؼركزي
 4.الوعيد

B / التوجيهات و التعليماتإصدار : 

ابؼؤسسات ابؼالية، كتحديد حجم شرة السياسة الائتمانية للبنوؾ و تتمثل في إصدار البنك ابؼركزي تعليمات توجو مبا 
ابؼركزي أف يضمن تدفق كمية النقود إلى المجاؿ  الائتماف ابؼمنوح، أو نوعو أو كيفية استخدامو، و من ىنا بيكن للبنك

                                                           
 . 195،ص  1994،مصر ، دار النهضة العربية  ،"محاضرات في النقود والاقتصاد "أمتُ رفعت المحجوب ، 1
 .39، ص 1993" ، الطبعة الاولى ،ابعزائر ، دار الفكر ،الاصلاح النقديضياء بؾيد ابؼوسوي ، 2
 . 316، ص 1978،القاىرة ،دار النهضة العربية ، "مقدمة في النقود والبنوك"بؿمد زكي شافعي ، 3
 .145، ص 1986ر الشهاب ، ، الطبعة الثانية ،ابعزائر ، دا" التضخم المالي "غازي حستُ عناية ،  4
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السياسة الائتمانية ابؼنفذة، فمثلا قد يصدر البنك تعليمات بشراء  من رقابة مباشرة و مضمونة عن ابؼطلوب بفا بيكنو
 .ت الطويلة الأجل أو متوسطة الأجلالبنوؾ التجارية إلى الاستثمارا سندات حكومية أو توجيو جزء من أصوؿ

C:الاعلام/ 

إظهاره بؼختلف الاستًاتيجيات  ؿالنقدية ابؼستقبلية من خلاياستو و يكوف ذلك عن طريق قياـ البنك ابؼركزي بإعلاف س
يكوف ىذا الإعلاـ بوضع كل ابغقائق و الأرقاـ  قائع و الإجراءات التي سيتخذىا،التي يريد إتباعها معبرا على ذلك بالو 

معينة لتوجو حجم أدلة للأسباب التي جعلتو يتبتٌ سياسة   عن حالة الاقتصاد الوطتٍ أماـ الرأي العاـ، كتفستَ و
ابعمهور بالإجراءات و السياسات الاقتصادية ابؼوضوعة من قبل  الائتماف، و يعمل ىذا الإعلاـ على زيادة ثقة

 ..السلطات
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 المبحث الثاني : ماهية السيولة النقدية 

 تمهيد
تعتبر السيولة حجر الاساس الذي يبتٌ ويستمر عليو النشاط ابؼصرفي للمؤسسات ابؼالية وابؼصرفية من خلاؿ ادوات 
وآليات التمويل ابؼختلفة وذلك برت رقابة السلطة النقدية والتي برمل على عاتقها مسؤوليات رقابة الوضع النقدي 

وؽ ابؼودعتُ . للاقتصاد لسلامة العمل ابؼصرفي والسهر على بضاية حق  
 ذات الاقتصادية الوحدات ابؼالية من ابؼوارد وتعبئة بذميع على تعمل حيث الاقتصادي النشاط في بدورىا البنوؾ تقوـو     

 الاقتصادي النشاط في ابؼالي العجز ذات الاقتصادية إلى الوحدات وسلفيات قروض شكل في وتوجيهها ، ابؼالي فائض
 الوساطة ابؼالية. بدهاـ القياـ أجل من اللازـ الوقت وفي ابؼطلوب بابؼبلغ ابؼناسبة السيولة تأمتُعليو  يتًتب الذي الأمر

 المطلب الاول : مفهوم السيولة المصرفية واهميتها 

 الفرع الاول : تعريف السيولة 

 وردت عدت تعاريف بزص السيولة ابؼصرفية بيكن ذكر البعض منها : 

ىي قدرة البنك على مواجهة ابؼسحوبات من الودائع ومواجهة سداد الالتزامات ابؼستحقة وكذا مواجهة الطلب على "
 1القروض دوف تأختَ" . 

"ىي مدى توافر أصوؿ سريعة التحوؿ الى سيولة نقدية بدوف خسائر في قيمتها بؼقابلة ديوف مستحقة في مواعيدىا دوف 
 2وتواريخ استحقاؽ الديوف " . ،إذا ذات متغتَين أساسيتُ : أصوؿ سائلة هي فتأختَ 

"يقصد بالسيولة القدرة على برويل الاصل الى شكل من اشكاؿ الانفاؽ خلاؿ فتًة زمنية قصتَة نسبية دوف خسائر تذكر  
 ليعتبر الاصل سائلا وبنا : ،وافراف في الاصل كما اف ىناؾ شرطاف بهب اف يت

 بدعتٌ بيكن برويلو الى سيولة بسرعة وسهولة  ،وف الأصل جاىز للتسويق أولا : أف يك

 أي لا يكوف معرض الى خسارة كبتَة  ،ثانيا : بهب أف يكوف سعر الأصل ثابتا 

                                                           
 .  189ص  ،القاىرة  ،مكتبة عتُ الشمس  ،" ادارة البنوك التجارية" ،عبد ابغميد طلعت  1
 100ص  ، 1981 ،مصر  ،القاىرة  ،مكتبة عتُ الشمس  ،" ادارة البنوك"  ،سيد ابؽواري  2
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ومن خلاؿ الشرطاف السابقاف يتضح لنا اف النقود ىي التي برققهما فهي جاىزة للتسويق بؼا تتمتع بو من قبوؿ عاـ  
  1. كما أف سعرىا ثابت نسبياكوسيط للمبادلة  

انطلاقا بفا سبق بيكن تعريف السيولة ابؼصرفية بأنها القدرة على مواجهة الالتزامات قصتَة الاجل في مواعيد استحقاقها 
وعلى الاستجابة لطلبات الائتماف وىذا يلزـ احتفاظ البنك بجزء من أصولو في شكل سائل إضافة الى أصوؿ شبو سائلة 

رعة وبسهولة بدوف خسائر في قيمتها وكذا قدرتو على الاقتًاض وذلك بؼقابلة أي تلك التي بيكن برويلها الى نقد سائل بس
 .حركة السحوبات العادية وابؼفاجئة أو بؼنح قروض جديدة 

 الفرع الثاني : أهمية السيولة المصرفية 

تدفقات  تعتبر السيولة ابؼصرفية ذات ابنية خاصة للمصارؼ لاسيما بابؼقارنة مع الوحدات الغتَ مالية حيث تكوف
الارصدة النقدية من والي ابؼصرؼ ضخمة بابؼقارنة بقاعدة رأس ابؼاؿ بالإضافة إلى صعوبة التوقع او التنبؤ بحجم وتوقيت 

انسياب ابؼصرؼ للأمواؿ النقدية خارج ابؼصرؼ مع الاخذ في الاعتبار أف ابعزء الاكبر من موارد ابؼصرؼ يتعرض بؽذا 
 الانسياب .

من سيولة بؼواجهة احتياجات عملائها الى الامواؿ ىذا ويواجو العملاء احتياجاتهم للسيولة إما برتاج ابؼصارؼ الى ال
او من خلاؿ الاقتًاض منها . وحيث اف مثل ىذه الاحتياجات مستمرة لذا بهب  ،خلاؿ سحب ودائعهم لدى ابؼصارؼ

 2 من أبنها : ،لأف مثل ىذا الاستعداد يعطيها الإبهابيات ،ثل ىذه ابؼتطلباتاف تكوف ابؼصارؼ مستعدة دائما بؼواجهة م

 . الظهور في السوؽ ابؼالي ابغساس بذاه ابؼخاطر بدظهر ابؼأموف القادر على الوفاء بالتزاماتو 
 . تعزيز ثقة كل من ابؼودعتُ وابؼقتًضتُ والتأكيد بؽم على إمكانية الاستجابة بؼتطلباتهم كلما ظهرت 
  ابؼودعتُ  والادارة. ،المحللتُ ،ابؼاليةمؤشر إبهابيا للسوؽ 
  تأكيد للقدرة على الوفاء بالالتزامات والتعهدات 
  بذنب البيع ابعبري لبعض الاصوؿ وما قد بذلبو من سلبيات 
  بذنب دفع كلفة اعلى للأمواؿ 

                                                           
  26ص  ، 2005 ،الاردف  ،الطبعة الاولى  ،وائل للنشر والتوزيع  ،" "النقود والمصارف ،مشهور ىذلوؿ  ،اكرـ حداد  1
بزصص  ،جامعة الاسلامية  ،غتَ منشورة  ،مذكرة ماجستتَ  ،"دور المعلومات المحاسبية والمالية في ادارة مخاطر السيولة " ،نصر رمضاف احلاسو  2

  40ص ، 2013فلسطتُ ’ غزة  ،قسم علوـ التسيتَ  ،بؿاسبة وبسويل 
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  بذنب اللجوء الى الاقتًاض من البنك ابؼركزي 

 المطلب الثاني : العوامل المؤثرة في السيولة واهدافها 

 الفرع الاول : العوامل المؤثرة في السيولة المصرفية 

 في السيولة ابؼصرفية في عدة نقاط نذكر منها ما يلي : العوامل ابؼؤثرةتكمن اىم 

 : عمليات الايداع والسحب على الودائع 

اي قلب الودائع الى نقود قانونية)ورقية ومعدنية( لإبقاز  ،الودائع نقداي تأدي فيو عمليات السحب على في الوقت الذ
ابؼعاملات اليومية الى بزفيض نقدية الصندوؽ واحتياطيات ابؼصرؼ التجاري لدى البنك ابؼركزي وبالتالي الى تقليص 

 1 سيولة ابؼصرؼ التجاري فإف عمليات الايداع اي برويل النقود القانونية الى ودائع مصرفية تعمل على برستُ ،سيولتو

 : معاملات الزبائن مع ابػزينة العامة 

وعموما تتحسن السيولة ابؼصرفية  ،سيولة ابؼصرؼ التجاري بيكن اف تتأثر أيضا من خلاؿ علاقة ابعمهور بابػزينة العامة
 في حالة كوف عملاء ابؼصرؼ التجاري دائنتُ للخزينة ودائنة الزبائن بالنسبة للخزينة تتحقق في خالات عديدة أبنها :

 ويودعوف ما يتقاضوف من أمواؿ لدى مصرؼ بذاري يعمل الزبائن في اجهزة الدولة  -
 لزبائن في فتًة سابقة استًاد مبالغ السندات ابغكومية التي ابتاعها ا -
     عقد صفقة توريد سلع وخدمات الى الدولة  -

 وبالعكس سيولة ابؼصرؼ تتقلص عندما يقوـ زبائنو بالآتي : 

 تسديد الضرائب الى ابغكومة  - أ
 شراء الاوراؽ ابؼالية ابغكومية كحوالات ابػزينة والسندات العامة طويلة الاجل  - ب
الزبائن بعزء من ودائعهم وإيداعها لدى صناديق التوفتَ البريدية نظرا لأف ابغقوؽ التي تعرضها ىذه  سحب - ت

 1ابؼؤسسات ذات عائد تشجيعي اكبر.

                                                           
1Ros and Peter، commercial Bank management،4th،ed،irwine،mc graw-hill،1999،p p160،161   
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 : رصيد عمليات ابؼقاصة بتُ ابؼصارؼ 

حساباتو مع تزداد سيولة الصرؼ التجاري إذا ظهر اف رصيد حسابو ابعاري دائن لدى البنك ابؼركزي نتيجة تسوية 
ففي ىذه ابغالة تضاؼ موارد نقدية جديدة الى احتياطاتو النقدية التي بوتفظ  ،ابؼصارؼ التجارية الأخرى العاملة في البلد

. فعمليات ابؼقاصة التي بذري على مستوى ابعهاز ابؼصرفي التجاري بفا يزيد من أرصدتو النقدية  ،بها لدي البنك ابؼركزي
 توزيع السيولة ابؼتاحة بتُ ابؼصارؼ دوف اف يصاحب ذلك اي تغتَ في الكمية الابصالية للسيولة تؤدي الى احداث تغتَ في

فإف حجم السيولة ابؼتوفرة سيتأثر نتيجة عمليات ابؼقاصة فابؼصرؼ  ،اما على مستوى ابؼصرؼ التجاري الواحد ،ابؼصرفية
 2لتو والعكس صحيح .الذي بوقق رصيدا دائنا قبل ابؼصارؼ الأخرى سيشهد برسنا في سيو 

 : موقف البنك ابؼركزي بالنسبة للمصارؼ 

بيتلك البنك ابؼركزي كممثل للسلطة النقدية قدرة التأثتَ على السيولة ابؼصرفية من خلاؿ تزويده ابؼصارؼ التجارية بالنقد 
نو سيعمل على بزفيض ابؼطلوب من النقود الورقية وابؼعدنية فإذا اعتمد البنك ابؼركزي سياسة تقليص عرض العملة فإ

حجم الارصدة النقدية ابغاضرة او الاحتياطات النقدية ابؼتوفرة لديها ويقلل قابليتها على منح القروض وتعتمد سياسة 
ورفع نسبة الاحتياطي  ،البنك ابؼركزي ىذه على رفع سعر إعادة ابػصم وبيع السندات ابغكومية في السوؽ ابؼفتوحة

 ،لأف ذلك يؤدي الى زيادة الأرصدة النقدية للمصارؼ ،كس في حالة توسيع عرض العملةوبوصل الع ،النقدي القانوني
 3بفا يسمح في التحليل الأختَ بتوسيع قدرتها الاقتًاضية ومواجهة بـتلف السحوبات من العملة .ويوسع سيولتها ابؼصرفية 

 : رصيد رأس ابؼاؿ ابؼمتلك 

يؤثر رصيد رأس ابؼاؿ ابؼمتلك على سيولة ابؼصرؼ حيث أنو كلما زاد رصيد رأس ابؼاؿ ابؼمتلك زادت السيولة وبالعكس 
تو على اي كلما قل رصيد رأس ابؼاؿ ابؼمتلك قلت سيولة ابؼصرؼ ومن ثم برددت قدرتو الاقتًاضية وابلفضت مواجه

 4. تسديد التزاماتو ابعارية 

                                                                                                                                                                                                 
ابؼدرسةالعليا للتجارة  ،قسم العلوـ التسيتَ،غتَ منشورة ،مذكرة ابؼاجيستً ،" تسيير مخاطرة السيولة البنكية على مستوى البنوك التجارية" ،لياري نيلة  1
 48ص،2005،ابعزائر ،بزصص مالية وبنوؾ ،
  185ص،2002 ،1ط،عماف ،دار الفكر الطباعة والنشر والتوزيع ،"ادارة المصارف" ،رضا صاحب ابو ابضد  2
جامعة بؿمد ،بزصص نقود ومالية ،قسم العلوـ الاقتصادية  ،غتَ منشورة ،مذكرة ماستً،" دور البنك المركزي في ادارة السيولة النقدية"  ،ناجية عاشوري 3

  40:41ص2013/2014،كلية العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ ،بسكرة ،خيضر 
 49ص،مرجع سبق ذكره ،لياري نبيلة  4
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 السيولة المصرفية الفرع الثاني : أهداف 

 تتمثل أىداؼ السيولة فيما يلي :

  ُإف السيولة في البنوؾ تهدؼ إلى مواجهة إبراء الذمم في تاريخ استحقاقها بفا لو الأثر الكبتَ في دعم ثقة ابؼودعت
 والدائنتُ
  تعتبر مؤشر إبهابي في الكثتَ من الأحياف اذا بست إدارتها بشكل جيد لكل من الإدارة وابؼودعتُ وحتى البنوؾ المحلية 

 وىناؾ ايضا اىداؼ أخرى للسيولة نذكر منها ما يلي :

  برمي الاصوؿ من البيع الاضطراري عند ابغاجة لأف ذلك يعرض البنك بؼخاطر كبتَة على ابؼدى الطويل 
 التأكد من مقدرة البنك على الوفاء بالتزاماتو 
 .1بذنب البنك من اللجوء إلى البنوؾ الأخرى والبنك ابؼركزي للإقراض بشروط قد تكوف احيانا صعبة 

 المطلب الثالث : مصادر السيولة المصرفية وأنواعها 

  الفرع الأول : مصادر السيولة المصرفية  

 وتشمل الاحتياطات الأولية والثانوية  : مصادر داخليةأ / 

 : الاحتياطات الاولية  أولا

وتتألف ىذه الاحتياطات  2،ابؼوجودات النقدية التي بيتلكها ابؼصرؼ التجاري دوف أف يكسب منها عائداوىي تلك     
 على مستوى ابؼصرؼ الواحد من أربعة مكونات ىي : 

 الصندوق :النقد بالعملة المحلية والاجنبية في  -1

يشمل بؾموع الاوراؽ النقدية بالعملة المحلية والأجنبية وابؼسكوكات وتسعى ابؼصارؼ التجارية إلى تقليل ىذا المجموع      
ة أي   نها من مواجهة التزاماتها ابؼصرفية بذاه الآخرين. وإف السبب في ذلك يعود إلى أف ىذا الرصيد لا يدر  إلى أقل حد بيك  

                                                           
  308ص ،مصر،دار ابغقوؽ  ،"اقتصاديات النقود والمصارف" ،ربيع بؿمود الروبي  1
  28ص،1996،الاسكندرية  ،ابؼكتب العربي ابغديث  ،3طبعة ،" مدخل اتخاذ القرارات،ادارة البنوك " ،منتَ ابراىيم ابؽندي  2
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وقد يتعرض إلى السرقة من ابػارج خاصة في ابؼناطق  ،يتعرض الى التلاعب من قبل ابؼوظفتُ في الداخل عوائد كما أنو قد
 1الغتَ الآمنة .

 الودائع النقدية لدى البنك المركزي :  -

تنص التشريعات ابغديثة على إلزاـ ابؼصرؼ التجاري بالاحتفاظ بنسبة من أموالو في صورة نقد سائل لدى البنك ابؼركزي  
والبنك ابؼركزي لا يدفع اي فوائد على نسبة الاحتياطي القانوني الذي يودعو  ،والتي تعرؼ بنسبة الاحتياطي القانوني

يدفع الإيداع عن النسبة ابؼقررة التي نصت عليها القوانتُ فاف البنك ابؼركزي  ولكن اذا زادت نسبة ،ابؼصرؼ التجاري لديو
 2.فائدة على ىذه الزائدة ابؼودعة لديو

 الودائع لدى المصارف المحلية الأخرى : -

وىي الأمواؿ التي يودعها ابؼصرؼ التجاري لدى ابؼصارؼ التجارية الاخرى من أجل مقاصة الصكوؾ وبرصيل فقرات 
اخرى من الديوف ويزداد حجم ىذه الودائع كلما واجهة ابؼصارؼ ابؼودعة صعوبة في تشغيل النقد لديها أو زادت علاقاتها 

 3.الصرفية مع ابؼصارؼ ابؼراسلة داخل البلد وخارجها 

 الصكوك تحت التحصيل : -2

  4.وبسثل الصكوؾ ابؼودعة في ابؼصارؼ الاخرى والتي لم يتم استلاـ قيمتها بغد الآف 

 الودائع لدى المصارف الاجنبية في الخارج : -3

تستطيع ابؼصارؼ التجارية الاحتفاظ بأرصدة نقدية لدى ابؼراسلتُ في خارج البلد بفا لا يزيد على نسبة معينة برددىا    
 .التزاماتها الاخرىالقائمة و  طبيعة السياسة النقدية والاقتصادية في ذلك البلد من بؾموع قيم اعتماداتها ابؼستندي

 

                                                           
 373.372 ،ص ص ،1995 ،بغداد ،مطبعة الزىراء ،2طبعة،" ادارة المصارف" ،خليل بؿمد الشماع  1
  64ص،1991 ،الاردف،دار الصفاء للنشر والتوزيع ،" دراسات تطبيقية في ادارة المصارف" ،رشاد العصار واولغا قمر  2
  29ص ،مرجع سبق ذكره،ناجية عاشور  3

4 Hempel George H ، simonson ،Donald F.And  Golmen ،Alan B .Bank management :text  and cases ،4th de ،john  

wiley  and song،inc ،1994،p51  
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 ثانيا : الاحتياطات الثانوية :

في ابؼصرؼ التجاري ىي عبارة عن موجودات سائلة تد ر بؽا عائدا وتشتمل على الاوراؽ ابؼالية اطات الثانوية الاحتي
وبرقق ىذه الاحتياطات في بؾاؿ السيولة  ،والاوراؽ التجارية ابؼخصومة والتي بيكن برويلها الى نقد سائل عند ابغاجة

فوائد متعددة منها، انها تساىم في تدعيم الاحتياطات الاولية وفي استيعاب ما يفيض من الاحتياطات الاولية عن 
 1.متطلبات ابؼصرؼ وكذلك انا تساىم في برقيق نسبة من ارباح ابؼصرؼ 

 والاحتياطات الثانوية تتكون من جزأين :

نونا ويسمى بالاحتياطات القانونية والذي يأخذ شكل حوالات ابػزينة وسندات ابغكومة ويظهر ىذا ابعزء الاوؿ بؿدد قا
عندما برتاج الدولة الى أمواؿ لتمويل العجز ابغاصل في ميزانيتها نتيجة لزيادة النفقات العامة على الايرادات واضحا 

أي انها تعتبر بدثابة  ،ف بؿددا بحسب سياسة ابؼصرؼ التجاري ذاتوأما ابعزء الثاني من الاحتياطات الثانوية فيكو  ،العامة
 أو برويل جزء من الاختَة اليو. ،كأف يتم برويل جزء من الى احتياطات أولية  ،ادخار يستخدـ عند ابغاجة اليو

 ب / مصادر خارجية للسيولة : 

لقد بدأت العديد من ابؼصارؼ في الستينات والسبعينات بجمع ابؼزيد من الامواؿ السائلة من خلاؿ الاستدانة في سوؽ 
 ابؼاؿ وتدعى ىذه الاستًاتيجية إدارة الديوف وتدعو الى الاستدانة الكافية للأمواؿ 

واستدانة  ،ية البيع وإعادة الشراءاتفاق ،ابؼقتًضة للمصرؼ يتضمن شهادات الايداع ،وأف ابؼصدر الاساسي للسيولة
 2الاحتياطي من نافذة ابػصومات ابؼصرؼ ابؼركزي .

 ،وتعتمد ابعرأة التي يتبعها ابؼصرؼ في إدارة ابؼطلوبات وكذلك بـزونو من السيولة بددى ابؼوازنة بتُ ابؼخاطر والعائد
وفي الوقت تركز على زيادة السيولة ولا يتوافر  ،تفالسياسة ابؼتحفظة تؤدي إلى تقليص سياسة الاعتماد على أدارة ابؼطلوبا

وأف  ،ابؼصدر ابػارجي للسيولة بعميع ابؼصارؼ وذلك لارتباط ىدا ابؼصدر بقوة ابؼصرؼ ابؼقتًض وسلامة مركزه الائتماني

                                                           
  30ص ،مرجع سبق ذكره ،منتَ ابراىيم ابؽندي  1
ابعامعة  ،بزصص ادارة الاعماؿ  ،قسم التجارة ،غتَ منشورة ،مذكرة ماجيستتَ  ، "السيولة المصرفية واثرها في العائد والمخاطرة"  ،سرين ابو ربضة  2

  23ص ،2009 ،فلسطتُ ،غزة  ،الاسلامية 
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كما أجبرت الإدارة على الاىتماـ   ،من أىم إبهابيات إدارة ابؼطلوبات إعطاء ابؼصارؼ مرونة في إدارة جانبي ميزانياتها
 1بجانبي ابؼيزانية كوسيلة لإدارة السيولة .

 الفرع الثاني : أنواع السيولة

  2:تقسم السيولة الى ثلاثة أنواع ىي 

 والسيولة الاحتياطية . ،السيولة الإضافية ،السيولة القانونية

 السيولة القانونية : -1

والثقة في البنوؾ عن طريق تدخل البنك ابؼركزي وفي ىذا السبيل يفرض البنك دولة على توفتَ عنصر الاطمئناف بررص ال
ابؼركزي نسبة قانونية للسيولة تلتزـ بها البنوؾ التجارية وإلا تعرضت لعقوبات مالية اذا ما ابلفضت تلك النسبة عما ىو 

 قراض وتتضمن ىذه الامواؿ ما يلي:مقرر. وتتكوف ىذه النسبة من مقادير الامواؿ التي بوجبها البنك التجاري عن الا

على البنك للبنوؾ المحلية والفروع وابؼراسلتُ احتياطي نقدي: ىو عبارة عن نسبة مئوية من الودائع والارصدة ابؼستحقة 
ويودع ىذا  ،واية مبالغ تكوف مستحقة الدفع بواسطة البنك بدوجب شيكات او حوالات او اعتمادات ،بابػارج

 ابؼركزي  الاحتياطي في البنك

أصوؿ سائلة: وىي نسبة مئوية من إبصالي ودائع البنك والتزاماتو وتشمل ىذه الاصوؿ الرصيد النقدي بخزائن البنك وما 
 ،وفوائد السندات ،وابؼبالغ التي تكوف برت التحصيل من كوبونات الاسهم ،بووزه من سندات حكومية او ذىب

 لات الاجنبية واية أصوؿ اخرى ذات سيولة عالية كالكمبيالات ابعيدة  والشيكات وابغوالات والاوراؽ ابؼالية والعمو 

 السيولة الاضافية : -2

وذلك بغرض تدعيم الثقة  ،بررص البنوؾ التجارية على توفتَ نسبة من السيولة أعلى من النسبة القانونية ابؼفروضة عليو
من وتبلغ نسبة السيولة الاضافية عند البنوؾ ما يقرب  ،واستغلاؿ اية فرص جديدة للتوظيف تد ر عليها عائدا عاليا ،فيها
 في ابؼتوسط . 30%

                                                           
 158ص ،2006 ،عماف ،مكتبة المجتمع العربي ،1طبعة  ،"وجهات نظر مصرفية" ،عقل مفلح  1
  40،41،ص ص ،2012،الاردف  ،والتوزيعدار الفكر للطباعة والنشر ،" ادارة الائتمان" ،سوزاف بظتَ ذيب  2
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 السيولة الاحتياطية :  -3

وىي بسثل الاصوؿ القابلة للرىن لدى البنك ابؼركزي حيث يقدـ ىذا البنك للبنوؾ التجارية تسهيلات مصرفية برقق بؽا 
كالكمبيالات ابعيدة ابؼخصومة او الاوراؽ ابؼالية ابؼمتازة التي بوددىا السيولة اللازمة عند الضرورة وذلك نظتَ رىن اصوبؽا  

وفي العادة تلجأ البنوؾ التجارية الى الاقتًاض من البنك ابؼركزي بؼواجهة الظروؼ ابؼوبظية كتمويل  ،البنك او بضائع مرىونة
 بنك إليها بانقضاء ذلك الوقتبؿصوؿ للزراعة وىذا التمويل يقتضي توفر السيولة في وقت معيت وتنتهي حاجة ال

لذلك فاف البنوؾ بررص  ،كذلك برتاج البنوؾ الى الاقتًاض من البنك ابؼركزي عندما تواجو طلبات سحب غتَ متوقعة
 على اقتناء الاصوؿ التي يقبلها البنك ابؼركزي كرىن لتمثل سيولة احتياطية عندىا وقت اللزوـ .
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  خلاصة الفصل :

تعاريف  تعددت.النقود إف مصطلح السياسة النقدية مركب من كلمتتُ الأولى سياسة و تعتٌ التدبتَ، و الثانية تعتٍ  
السلطة النقدية للتأثتَ  االتي تتخذىالسياسة النقدية إلا أف التعريف الشامل بؽا ىو أنها بؾموعة من الإجراءات و التدابتَ 

كل تعريف للسياسة النقدية بؾموعة من  على حجم ابؼعروض النقدي سواء بالزيادة أو بالنقصاف، لذا بهب أف يضمن
 ا صر حتى يكوف تعريف شامل و كاؼ بؽالعنا

لأسعار، برقيق اترمى السياسة النقدية إلى برقيق عدة أىداؼ و التي تسمى بالأىداؼ النهائية منها استقرار مستوى  -
في سبيل برقيق ىذه الأىداؼ معدؿ بمو عاؿ، و برقيق التوازف في ميزاف ابؼدفوعات، إلى جانب التشغيل الكامل، و 

يستعمل البنك ابؼركزي بؾموعة من الأدوات التي تؤثر على بعض ابؼتغتَات و ابؼؤشرات تسمى الأىداؼ الأولية و 
  شاملة ينفذىا البنك ابؼركزي استًاتيجية، في إطار طية الأىداؼ الوسي

وتعد السيولة من ابؼواضيع ابؽامة في ابؼصارؼ التجارية وشغلها الشاغل في عملها اليومي واحتكاكها مع الزبائن ، فقد 
بىسر ابؼصرؼ عددا من زبائنو نتيجة عدـ توفر السيولة الكافية او عدـ تلبية طلباتهم في الوقت ابؼناسب وبالعكس من 

فظ ابؼصرؼ بسيولة تفوؽ حاجتو ،بفا ينتج عن ذلك حالة الاستخداـ غتَ الصحيح للموارد ابؼتاحة ،حيث ذلك فقد بوت
  أف نقص السيولة ينجر عنو آثار سلبية خطتَة ليس على البنك فقط وابما على ابعهاز ابؼصرفي والاقتصاد القومي ككل .

خلاؿ استخدامو  ذ السياسة النقدية في العرض النقدي منيتحكم البنك ابؼركزي باعتباره ابؼسؤوؿ الأوؿ عن رسم و تنفي
في سياسة تأطتَ  مباشرة تتمثل تإلى أدوابؾموعة من الأدوات و من بشة برقيق الأىداؼ ابؼسطرة، تتوزع ىذه الأدوات 

السوؽ معدؿ الاحتياطي الإجباري، و عمليات في  لتتمثأدوات غتَ مباشرة  القرض، و السياسة الانتقائية للقرض، و
 .البنك ابؼركزي للأىداؼ ابؼسطرة يستخدـ أدوات أخرى ابؼفتوحة، و معدؿ إعادة ابػصم، و في حالة عدـ برقيق
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       المبحث الاول : اثر السياسة النقدية على اداء البنوك التجارية نظريا 

 سياسة سعر إعادة الخصم:المطلب الأول  

وذلك في خطوة  % 75،3إلى  %3.5يشرع بنك ابعزائر اعتماد معدؿ جديد لنسبة إعادة ابػصم حيث قرر رفع النسبة من   
للزيادة في السيولة النقدية لدى البنوؾ وتقليص الطلب على القروض وخفض نسبة التضخم لعلاج النقص الذي عانتو ابؼؤسسات ابؼالية 
والبنكية منذ تراجعت مدا خيل البلاد بسبب الأزمة النفطية لثاني مرة في اقل من سنة يقدـ بنك ابعزائر على مراجعة معدؿ نسبة إعادة 

ويأتي قرار  %75،3عاد البنك ليعتمد نسبة جديدة بعد أف قرر رفعها الى %5،3إلى% 4ابػصم فبعد قرار خفضو السنة ابؼاضية من 
بنك ابعزائر في سياؽ البحث عن إعادة التمويل خارج السوؽ النقدية من خلاؿ إعادة ابػصم فقد تم إقرار نظاـ معدؿ يعزز تدابتَ تدخل 

الأمر الذي يقرا في السوؽ ابؼالية على انو إشارة % 25،0لاستقرار السوؽ البنكي وابؼالي وتقرر رفع النسبة بنسبةبالنظر  1بنك ابعزائر
اطمئناف بؼتعاملتُ سوؽ القرض والتزاـ السلطة ابؼالية لتعميم التمويل للاستثمار ابؼشتًؾ بابغذر ابؼطلوب في سياؽ ابؼخاطر التضخمية 

حالة التضخم تغيتَ سعر إعادة ابػصم وذلك بالزيادة عادة كما حصل مع قرار بنك ابعزائر وسعر إعادة  ويقصد بسياسة إعادة ابػصم في
 ابػصم ىو سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك ابؼركزي من البنوؾ التجارية مقابل خصم ما لديها من الأوراؽ التجارية أو مقابل ابغصوؿ على

ابػزينة ابؼوجودة لدى البنوؾ التجارية لزيادة نسبة السيولة النقدية لديها ويستخدـ البنك  ناتكأذو قروض وكذا الأوراؽ ابؼالية الأخرى  
ب ابؼركزي سياسة سعر إعادة ابػصم كوسيلة من وسائل الرقابة غتَا بؼباشرة وىو أقدـ أسلوب اعتمدتو البنوؾ ابؼركزية وعن طريق ىذا الأسلو 

اولة علي اعتبار أف ىناؾ علاقة بتُ سعر ابػصم الذي تتقاضاه البنوؾ التجارية مقابل خصم يستطيع البنك التحكم في كمية النقود ابؼتد
 الأوراؽ التجارية التي تقدمها للعملاء وبتُ سعر إعادة  ابػصم الذي يتقاضاه البنك ابؼركزي مقابل خصم تلك الأوراؽ نفسها وابؼقدمة من

كما تعد مراجعة البنك ابؼركزي لسعر إعادة ابػصم ابذاه  اعلي اعتًاؼ صريح منها لوجود   البنوؾ التجارية لتوفتَ السيولة اللازمة لعملائها
تضخم الأمر الذي ينتج عنو ارتفاع في تكلفة الاقتًاض منو مرتفعة فتقوـ البنوؾ التجارية برفع سعر ابػصم فيتًاجع حجم الطلب علي 

 .السيولة ابؼرتبطة بخصم الأوراؽ التجارية 

ضل العملاء الاحتفاظ بأوراقهم وأدوات ابػزينة لديهم لارتفاع تكلفة ابػصم  وبهذا تنخفض قدرة البنوؾ علي توليد النقود ويف          
وينخفض حجم الائتماف ابؼصرفي والنقود ابؼرتبطة بو علي مستوي الاقتصاد الوطتٍ فيقل الطلب علي السلع وابػدمات بشكل مستمر حتى 

الطلب وتزوؿ مظاىر التضخم السلبية واف ىذه السياسة الانكماشية في حالة التضخم يستبدبؽا البنك ابؼركزي يتحقق التوازف بتُ العرض و 
 .بسياسة توسعية في حالات الانكماش والكساد 

 سياسة الاحتياطي الإجباري    :المطلب الثاني 

وما يتًتب عليها من نقص السيولة إذ دفع بكو مراجعة سقف احتياطي ابؼصارؼ العمومية  ليةابعد تفاقم الأزمة ابؼصرفية  ابؼ          
 بهدؼ توفتَ السيولة ابؼطلوبة للأسواؽ 

                                                           
 بنك ابعزائر  1
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ما يعتٍ أف  % 4من الوعاء الإبصالي لاحتياطي بصيع ابؼصارؼ إلى  % 8ي ابؼصارؼ الإلزامي منحيث تراجع حجم احتياط         
 من الدينار إلى العملة الصعبة في السوؽ ابؼصرفية ابؼصارؼ  ستضخ نصف احتياطها

من الوعاء ابعبائي  %60ية النفطية التي بسثل حيث ارجع ابؼصرؼ ابؼركزي ابعزائري ىذه ابػطوة إلى تراجع عائدات النفط وابعبا         
وتستهدؼ ىذه  2015جفاؼ في السيولة ابؼصرفية منذ سنة "بسبب انهيار الأسعار التي أدت بالقطاع ابؼصرفي إلى عيش نوع من 

الإجراءات  بررير ىوامش إضافية  من السيولة بالنسبة للمصارؼ حتى بسوؿ الاقتصاد ابؼتعثر كما قرر البنك ابؼركزي ابعزائري خفض 
اصة بدواجهة الأزمة ابؼالية ابغادة التي كمرحلة أولى في سياؽ حزمة من الإجراءات ابػ   % 8 إلى % 12من  )القانوني(الاحتياطي الإلزامي 

التخمة في السيولة " %12 إلى % 8من  2013ا ارتفعت سنة بسر بها البلاد نتيجة التًاجع ابغاد في أسعار النفط في السوؽ العابؼية  بعدم
مليار دولار 5،17ترتفع إلى قبل أف  2011مليار دولار سنة 11التي عاشها ابؼصارؼ بسبب ارتفاع أسعار النفط حيث بلغت السيولة "

دولار قبل  30إلى اقل من  2014دولار للبرميل في منتصف عاـ  115من  % 60فضت أسعار النفط عابؼيا بنحو ابلو  2014 سنة
ة دولار ما اثر سلبا على إيرادات البلاد التي ابلفضت بشكل كبتَ خلاؿ السنوات الأختَ  50أف ترتفع خلاؿ الفتًة الأختَة إلى أكثر من 

صورة طبق الأصل لوضعية ابؼيزاف التجاري ابعزائري الذي سجل عجزا  "1ويعتبر إخلاؿ مدا خيل ابؼصارؼ من العملة مقارنة بددفوعاتها
  .مليار دولار في السنوات الأختَة  20و 17سنويا يتًاوح بتُ 

لأثر ىذا العجز على حجم السيولة ابؼالية في ابؼصارؼ بعدما زادت عمليات توفتَ العملة الأجنبية لتمويل واردات البلاد ما  حيث       
  .افرغ أرصدة ابؼصارؼ

بعد ارتفاع الطلب عليها مقابل  لية والأجنبية من دولار ويوروأزمة نقص سيولة من العملة المح 2011وعاشت ابعزار مطلع سنة      
عف احتياطات البنك ابؼركزي ما أدى بابؼصارؼ إلى تقييد ما يتم إخراجو من أرصدة العملاء وإلزاـ ابؼوظفتُ باستخراج الرواتب على ض

 .دفعتتُ 

وارجع ابؼراقبوف آنذاؾ الأزمة إلى سحب ابؼدخرين أموابؽم من ابؼصارؼ بسبب ابػوؼ من وصوؿ ثورات الربيع العربي التي اندلعت في عدة 
دينار  حيث أف مشكلة نقص السيولة ناتج عن عدد من 2000عربية إلى ابعزائر ما دفع بابغكومة إلى طبع الأمواؿ واستحداث ورقة دوؿ 

العوامل أوبؽا تراجع عائدات البلاد من العملة الصعبة وتزامن ذلك مع إطلاؽ القروض السندية السنة ابؼاضية ولكن ىناؾ أمورا أخرى لا 
كما أف ىناؾ أشياء لا تقل أبنية وىي ارتفاع مستوى استخداـ النقد % 8من بينها ارتفاع الأجور والتضخم الذي بلغ بهب التغافل عنها 

دينار جزائري بزرج من  100في الاقتصاد ابعزائري بشكل مكثف ومباشر في التعاملات ابػارجية ما شجع الاقتصاد ابؼوازي حيث أف كل 
 .نار فقط دي 30أي بنك في البلاد تعود منها 

وفي ظل الأوضاع الاقتصادية الراىنة يرى ابؼراقبوف أف ىامش ابؼناورة بالنسبة للمركز ابعزائري بات ضيقا بعد تقليص حجم احتياطي     
جو ابؼصارؼ حيث يعدد ابػبتَ الاقتصادي ووزير ابؼالية الأسبق عبد الربضاف بن خالفة ابغلوؿ ابؼمكنة  قائلا ا ناوؿ حلوؿ وأسهلها ىو التو 

                                                           
 .2017أوت  14،برت عنواف ابعزائر تقلص احتياطي ابؼصارؼ بؼواجهة ازمة السيولة   www.alaraby.com/economyجريدة العربي :  1

http://www.alaraby.com/economy
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احتياطي الصرؼ من العملة الأجنبية وذلك باقتطاع مبلغ وبرويلو إلى كتلة نقدية بالدينار وضخو في ابؼصارؼ  أما ابغل الثاني فيكمن إلى 
 .في طبع كتلة نقدية جديدة لكن ىذا ابػيار سيزيد من التضخم ويقلص القدرة الشرائية للمواطن 

زائر تظهر تككل متسارعا لاحتياطي النقد الأجنبي التي كاف بووز مصرفها ابؼركزي ثاني وكانت الأرقاـ الربظية ابؼتتابعة لاحتياطي صرؼ ابع
مليار دولار 192اكبر كتلة عملة صعبة في ابؼنطقة بعد السعودية قبل عامتُ ونصف العاـ  حيث تراجع احتياطي النقد الأجنبي بابعزائر من 

 . 2015مليار  دولار نهاية عاـ 143بة إلى قرا) قبل أزمة النفط ( 2014بالنصف الأوؿ من عاـ 

 سياسة السوق المفتوحة  : المطلب الثالث 

انطلقت ابغكومة في إصدار السندات التي أعلن عنها وزير ابؼالية عبد الربضاف بن خالفة حيث تأمل السلطات ابؼالية في بذميع مصادر 
حيث قالت ابغكومة أنها 2014بسويل جديدة خارج ابؼيزانية بعد الصدمة التي خلفها ابؽبوط ابغاد في أسعار النفط العابؼية منذ جويلية 

 1مليار دولار من النقد الأجنبي  35موارد ابؼيزانية في اقل من عاـ ونصف كما خسرت  من % 60خسرت 

لكن لم بودد بعد حجم الإصدار غتَ أنو  2016في  % 5.75و 5وتبلغ فائدة السندات التي تصدر لأجل ثلاث الى بطس سنوات بتُ 
أشهر للاكتتاب لدى مكاتب البريد ووكلاء البنوؾ وفروع البنك ابؼرزي ومكاتب ابػزينة  6تم منح مهلة للمهتمتُ من ابؼواطنتُ والشركات 

 على ابؼستوى الوطتٍ .

ىداؼ التي تطمح اليها وتسببت الازمة في بذميد عمليات وقاؿ عبد الربضاف ابن خالفة اف السلطات ستوقف العملية بدجرد برقيق الا
مارس بعميع الآمرين بالصرؼ  24واصدار وزير ابؼالية تعليمة في  ،اطلاؽ مشروعات جديدة في بؾالات البنية التحتية منذ بداية العاـ

 بضرورة وقف بسويل ابؼشروعات ابعديدة باستثناء تلك التي تعتبر استًاتيجية ومستعجلة .

اؿ بن خالفة " نعتمد على سعر فائدة جذاب وستطلق بضلة تروبهية على مستوى البلاد لتشجيع رجاؿ الاعماؿ وابؼواطنتُ على وق
وفي ابؼقابل الآماؿ ابغكومية الكبتَة على سندات الدين الداخلية الاولى منذ سنوات طويلة ىناؾ بـاوؼ من فشل العملية في ابؼشاركة" 

على الرغم من اف ابػيار منح للمواطنتُ والشركات في شراء سندات مهمة. والى جانب ابؼخاوؼ ابؼتعلقة بابؼسائلة برقيق الاىداؼ ابؼرجوة 
والفرص التي بسنحها ابؼضاربات في السوؽ ابؼوازية من خلاؿ شراء العقارات وابؼتاجرة بها والعملة الصعبة وحتى شراء الذىب .ىناؾ شكوؾ 

 2رفض الغالبية من الناس التعامل بالفائدة .حيث ي،متعلقة بابعانب الشرعي 

 وخاصة من طرؼ الشبكات التي تتكمن بطرقها ابؼختلفة الاستحواذ %10ويسمح التعامل في سوؽ العقار برقيق نسب فائدة تصل الى 

 على ابؼساكن التي تنجز في إطار البرامج العمومية . 

                                                           
 .aldjazairalyoum.comجريدة ابعزائر اليوـ   1
برت عنواف تطبيق القرض السندي وإجراءات برفيزية بعلب مدخرات ابؼهاجرين بالعملة الصعبة  http://www.radioalgerie.deالاذاعة ابعزائرية  2
،8/6/2020. 

http://www.radioalgerie.de/
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 المطلب الرابع : ميزان المدفوعات  

مليار دولار مقابل  11.06عجزا بدقدار  2017ميزاف ابؼدفوعات ابعزائر سجل خلاؿ السداسي الأوؿ من سنة  رصيد بأف إبصالي
 . 2016مليار دولار خلاؿ السداسي الثاني من سنة  11.42  2016مليار دولار خلاؿ نفس الفتًة من عاـ  14.61

ما ابػدمات والايرادات وبرويلات رؤوس الامواؿ وكذا التدفقات ابؼالية وبيثل ميزاف ابؼدفوعات تدفق السلع )التجارة ابػارجية للبضائع ( و 
ابعزائر )الدولة وابؼؤسسات وابػواص ( وباقي بلداف العالم أي بؾموع ابؼدخلات وابؼخرجات من عملة صعبة بتُ ابعزائر ودوؿ العالم   بتُ

مليار دولار  12.05في مقابل  2017ي الأوؿ من سنة مليار دولار خلاؿ السداس 7.82عجز ابؼيزاف التجاري  وبحسب الفئات بلغ
 ( 2016مليار دولار خلاؿ السداسي الثاني من سنة 8.08)و 2016خلاؿ نفس السداسي من سنة 

 2017مليار دولار خلاؿ السداسي الأوؿ من  4.47وفيما بىص القيد ابغسابي للخدمات خارج عوامل الإنتاج فقد تفاقم العجز إلى 
   1.  ( 2016مليار دولار خلاؿ السداسي الثاني  3.5) 2016ؿ نفس السداسي من خلا 3.84مقابل 

ويشمل القيد ابغسابي للخدمات خارج عوامل الإنتاج بصفة خاصة ابػدمات التقنية التي يضمنها الأجانب بابعزائر ونقل السلع ابؼستوردة 
 مينات الدولية .التأ إلى ابعزائر الذي يضمنو الناقلوف الأجانب ) أصحاب السفن ( وكذا

ذلك راجع أساسا إلى ارتفاع استتَاد خدمات البناء ،كذا حوؿ اسباب ارتفاع عجز القيد ابغسابي للخدمات خارج عوامل الإنتاج و   
 . 2016مقارنة بالسداسي الأوؿ لسنة   %153خاصة تلك ابؼتعلقة بالبنية التحتية للطرؽ السيارة وذلك بنسبة 

خلاؿ السداسي الثاني من  1.31مليار دينار مقابل  1.23بالنسبة للقيد ابغسابي لإيرادات عوامل الإنتاج فإف العجز ابلفض إلى  أما
 وائض عمليات التنازؿ عن السندات(خاصة بسبب ارتفاع العائدات المحصلة من احتياطات الصرؼ ) ارتفاع نسب الفوائد وف 2016

عوامل الإنتاج بصفة عامة الفوائد التي بروبؽا الشركات الأجنبية العاملة بابعزائر الى ابػارج وكذا الفوائد التي  لإيراداتويضم القيد ابغسابي 
مليار  1.48منح ...( فقد بلغ،معاشات ،وأما الفائض القيد ابغسابي للتحويلات الصافية )ىبات برققها الشركات ابعزائرية بابػارج .

( 2016مقارنة بالسداسي الثاني من نفس السنة ) %2.8وبنسبة  2016مقارنة بالسداسي الأوؿ من  %7.01دولار أي بزيادة بنسبة 
 ولكنو يبقى قريبا من الارصدة ابؼسجلة خلاؿ الستة الاشهر الاختَة .وذلك في سياؽ ابلفاض طفيف للعملة الاوروبية الاورو 

مليار دولار . )  12.03الى  2017خلاؿ السداسي الاوؿ من سنة % 5.1وىكذا ارتفع عجز ابغساب ابعاري بؼيزاف ابؼدفوعات من 
مليار دولار خلاؿ السداسي الثاني من نفس 11.45و 2016مليار دولار خلاؿ السداسي الاوؿ من سنة  14.77مقابل عجز قدره 

 السنة ( . ويرجع ذلك الى تفاقم عجز القيد ابغسابي للخدمات خارج عوامل الانتاج .

ابعاري بؼيزاف ابؼدفوعات ارصدة ابؼيزاف التجاري للسلع والقيد ابغسابي للخدمات خارج عوامل الانتاج بالإضافة الى القيد  ويتضمن ابغساب
مليار دولار ) مقابل  0.971ابغسابي لإيرادات عوامل الانتاج والتحويلات الصافية . أما رصيد حساب رأس ابؼاؿ فسجل فائضا بقيمة 

                                                           
 .  2017مليار دولار خلاؿ السداسي 11برت عنواف ميزاف ابؼدفوعات عجز يفوؽ ،بنك ابعزائر  1



 ة النقدية للبنوك التجارية  الفصل الثاني                                                     تحليل اثر السياسة النقدية على السيول

 

 
38 

( . ويتكوف حساب رأس ابؼاؿ والعمليات ابؼالية ىذا اساسا عن  2016ولار خلاؿ السداسي الاوؿ من عاـ مليار د 0.15فائض بقيمة 
مليار  0.835) 2016فائض القيد ابغسابي للاستثمارات الصافية والذي تراجع بدوره مقارنتا بفائض السداسي الاوؿ والثاني من سنة 

الابصالي بؼيزاف ابؼدفوعات سجل بعد حساب بؾموع عمليات دخوؿ العملة الصعبة  مليار دولار ( . وىكذا فإف الرصيد 0.673دولار و
 . 2017مليار دولار خلاؿ السداسي الاوؿ من سنة  11.06وخروجها عجزا ب

 المطلب الخامس : سعر الصرف 

دفوعات ابػارجية خلاؿ السداسي بؼيزاف ابؼاحتياطات الصرؼ اشار بؿافظ بنك ابعزائر السابق الى انو بساشيا مع تطور السلبي وبخصوص 
مليار دولار نهاية  114.138مليار دولار اي من  7.846فاف الاحتياطات الربظية للصرؼ تراجعت ب1.  2017الاوؿ من سنة 

اي اقل من عجز الرصيد الابصالي بؼيزاف ابؼدفوعات "بسبب اثر  2017مليار دولار نهاية شهر يونيو  106.292الى  2016ديسمبر 
 ع قيمة الاورو اماـ الدولار خلاؿ ىذه الفتًة ". مليار دولار الناتج عن ارتفا 3.96التقييم الابهابي بغوالي 

تبقى مقبولة . اعتبر اف مستوى احتياطات الصرؼ ف سلبيا عند ارتفاع قيمة الدولار مقارنة بالأوروىذا كاوبعد الاشارة الى اف اثر التقييم 
دولار ( ولكن "بالنظر الى آفاؽ بقاء اسعار مليار  3.962وملائمة لاسيما بالنظر الى ابؼستوى الضعيف جدا لإبصالي الدين ابػارجي ) 

المحروقات على ابؼدى ابؼتوسط قريبة من مستوياتها ابغالية والعجز الذي لا يزاؿ مرتفعا للحسابات ابػارجية لاسيما بؿددىا الاساسي ) 
لضماف قابلية استمرار ميزاف  ميزاف السلع وابػدمات ( فإنو ينبغي بذؿ جهود اضافية لتقليص امتصاص او زيادة العرض المحلي للسلع

 ابؼدفوعات على ابؼدى ابؼتوسط وابغد من تضاءؿ الاحتياطات الربظية للصرؼ ". 

 %1.29لاحظ اف الدينار من حيث معدؿ السداسي تراجعت قيمتو بشكل طفيف مقارنة بالدولار وعن توجو اسعار صرؼ الدينار 
 . 2016خلاؿ السداسي الثاني  %0.61وارتفع بشكل طفيف ب  2016مقارنة بالسداسي الاوؿ  2016خلاؿ السداسي الثاني 

( وبدرجة اقل  %74.5مليار دينار جزائري ) + 1.067.4وبخصوص ابؼالية العمومية اوضح اف ارتفاع العائدات خارج المحروقات الى 
اضافة  2016مقارنة مع نفس السداسي لسنة  2017( خلاؿ السداسي الاوؿ مليار دج 238.2ارتفاع ب)بالنسبة لعائدات المحروقات 

مليار دج  254.5( كلها عوامل ادت الى تسجيل عجز ميزاني ب -%5و5-مليار دج )  223.8الى تراجع النفقات العمومية الى 
 1.769)  2016ليار دج خلاؿ السداسي الاوؿ م 1.783.7مليار دج بالنسبة للرصيد الابصالي للخزينة ( مقابل عجز ب384.1)

 مليار دج بالنسبة للرصيد الابصالي للخزينة (.

لم تكن تشمل بعض الارباح التي يدفعها بنك ابعزائر في  2016بابؼقابل انو من الضروري التذكتَ بأف العائدات خارج المحروقات حتى يونيو 
 .   2017يونيو  حتُ تم احتساب الارباح ابؼدفوعة في العائدات حتى

 
 

                                                           
 بنك ابعزائر برت عنواف ابؼزيد من ابعهود للحد من تدىور الاحتياطات الربظية للصرؼ . 1
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 2018إلى 1990المبحث الثاني :عرض السياسة النقدية في الجزائر من 

 المطلب الأول: أهداف السياسة النقدية في الجزائر       

تغتَت أىداؼ السياسة النقدية تبعا بؼختلف التعديلات النقدية التي شاىدتها ابؼنظومة البنكية خاصة بعد صدور        
 . 10/04و 03/11وابؼتمثلة في كل من ، 90/10قانوف النقد والقرض 

عديلتُ لقانوف النقد إذ يعتبراف أىم ت،لقد حددت في كل من ىاذين الأمرين الأىداؼ الصربوة للسياسة النقدية       
تتمثل في بؾاؿ النقد والصرؼ في توفتَ أفضل الشروط لنمو منتظم للاقتصاد "فبعد أف كانت مهمة بنك ابعزائر ،والقرض 
 1."وابغفاظ عليها بإبماء الطاقات الإنتاجية الوطنية مع السهر على الاستقرار الداخلي وابػارجي للنقد ،الوطتٍ 

يظهر من ىذه ابؼادة بؾموعة من الأىداؼ ىي :ىدؼ استقرار الأسعار وىو ابؽدؼ الصريح وىدؼ النمو ابؼنتظم      
نص على ،والتي ذكرناىا سابقا  55التي حلت بؿل ابؼادة  35للمادة  03/11غتَ أف ،للاقتصاد الذي يصاحبو تشغيل 

لاقتصاد الوطتٍ مع السهر على الاستقرار الداخلي وابػارجي أف مهمة بنك ابعزائر ىي توفتَ أفضل الشروط لنمو سريع ل
وىذا ما تفسره السياسة ابؼالية التوسعية التي  ،استبدؿ النمو ابؼنتظم بالنمو السريع  03/11للعملة فنلاحظ أف الأمر 

ء بصيع الطاقات ألغت ىدؼ إبما 03/10من الأمر  35غتَ أننا لاحظنا أف ابؼادة ،ابتدأت ببرنامج الإنعاش الاقتصادي 
 الإنتاجية أي إبناؿ ىدؼ التشغيل الكامل .

في يبقى التكفل بالاستقرار  ،2بقي ابؽدؼ النهائي للسياسة النقدية ىو الاستقرار الداخلي وابػارجي للعملة الوطنية      
ما يلي بؽذا )بؽذا الغرض على  03/11للأمر 35حيث تنص الفقرة الثانية من ابؼادة ،ابؼالي ابؽدؼ الثاني للسياسة النقدية 

ويوجو ويراقب بكل الوسائل ابؼلائمة توزيع القرض ويسهر على حسن تسيتَ التعهدات ،يكلف بتنظيم ابغركة النقدية 
 ابؼالية ابذاه ابػارج وضبط سوؽ الصرؼ ( .

لسياسة النقدية ثم مراجعة الإطار التنظيمي ابؼتعلق بتدخلات بنك ابعزائر بدوجب تنفيذ أىداؼ ا 2009انطلاقا من 
 والمحددة من طرؼ بؾلس النقد والقرض متضمنة وسائل إدارة السياسة النقدية .

                                                           
 من قانوف النقد والقرض .  55ابؼادة  1
 . 178ص، 2008،بنك ابعزائر التقرير السنوي للتطور الاقتصادي والنقدي في ابعزائر  2
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 .1أعطى إرساء قانونيا لاستقرار الأسعار كهدؼ صريح للسياسة النقدية  04/10حيث أف الأمر 

وبالتالي أي خلل ،د بالإضافة إلى ىدؼ التضخم ىناؾ ىدؼ الاستقرار ابؼالي والذي بقيت أىدافو الكمية صعبة التحدي
 وابؼتمثل في استقرار الأسعار . ،في الاستقرار ابؼالي قد يعرقل برديد ىدؼ السياسة النقدية 

كما قاـ بنك ابعزائر بإعداد بموذج برديد مستوى التوازف لسعر الصرؼ الفعلي ابغقيقي ابؼستعمل لمحاكاة ىدؼ سعر 
 لصرؼ الفعلي الابظي .  ا

   وات السياسة النقدية في الجزائر المطلب الثاني : أد

يعتمد بنك ابعزائر في التأثتَ عل حجم الائتماف وتوزيعو داخل الاقتصاد الوطتٍ على بؾموعة من الأدوات والتي    
ولتفادي عجز الأدوات غتَ ابؼباشرة استحداث بنك أدوات اخرى ، 1994وضعت السلطة النقدية دعائم تطبيقها سنة 

 ستطرؽ إليها في ىذا ابؼطلب .غتَ مباشرة والتي 

 أولا:   معدل إعادة الخصم

إعادة ابػصم ىي وسيلة يلجأ إليها البنك بدوجبها إلى البنك ابؼركزي للحصوؿ على السيولة مقابل التنازؿ لو عن سندات 
ن دوف أف وبيكن أف تكوف ىذه السندات بذارية أو عمومية. لك،قاـ بها البنك ذاتو بخصمها للغتَ في مرحلة سابقة 

 1961ولقد كاف معدؿ ابػصم ثابتا منذ ،يتعدى تاريخ استحقاقهما مدة معينة بردد حسب نوع السندات وطبيعتها 
عرؼ تغتَات عديدة  1989% إلا انو منذ ىذا التاريخ وإلى انو منذ ىذا التاريخ وإلى غاية 2،75مقدر ب  1989إلى 

 البنوؾ التجارية على تعبئة الادخار ابػاص . بفا لم بوفز،وكاف اصغر من معدؿ الفائدة الدائن 

 فيمكن إف تتم ىذه العملية وفق الصيغ التالية :،ولقد حدد قانوف النقد والقرض شروط إعادة ابػصم لدى البنك ابؼركزي 

 * إعادة خصم سندات بسثل عمليات بذارية سواء كانت مضمونة من ابعزائر أو من ابػارج 

* إعادة ابػصم للمرة الثانية بؼستندات بسويل بسثل قروضا موبظية أو قروض بسويل قصتَة الأجل على أف لا تتعدى ابؼدة 
 شهرا. 12مع إمكانية بذديد ىذه العملية دوف أف تتجاوز مهلة ابؼساعدة ،أشهر  06القصوى لذلك 

                                                           
 . 178ابؼرجع نفسو ص  1
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توسطة ابؼدى على أف تتجاوز ابؼدة الكلية * إعادة ابػصم للمرة الثانية لسندات مصدرة أساسا لإحداث قروض م
 سنوات . 3للتجديدات 

لكن ىذه العملية لا يقوـ بها البنك ابؼركزي إلا إذا كاف ىدؼ القروض ابؼتوسطة ابؼعينة بسويل إحدى العمليات التالية    
 :تطوير وسائل الإنتاج أو بسويل الصادرات أو إبقاز السكن .

وبالتالي التقليص  1990بابؼائة سنة  10،5إلى  1989بابؼائة سنة  7،5دؿ ابػصم من وقد قاـ  بنك ابعزائر برفع مع
 كما يلي :  1990من الاقتًاض ومنو التخفيف من حدة التضخم وبيكن توضيح معدؿ ابػصم منذ 
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  2018_1990الجدول التالي يوضح تطور معدل إعادة الخصم لدى بنك الجزائر خلال الفترة 

 الوحدة :بالمائة %                                      

 المعدل الى غاية ابتداء من

22/05/1990 
01/10/1991 
10/04/1994 
02/08/1995 
28/08/1996 
24/04/1997 
29/06/1997 
18/11/1997 
09/02/1998 
09/09/1999 
27/01/2000 
22/10/2000 
20/01/2002 
01/06/2003 
07/03/2004 
30/09/2016 
01/10/2017 
 

30/09/1991 
09/04/1994 
01/08/1995 
27/08/1996 
20/04/1997 
28/06/1997 
17/11/1997 
08/02/1998 
08/09/1999 
26/01/2000 
21/01/2000 
19/01/2002 
31/05/2003 
06/03/2004 
30/09/2016 
30/09/2016 

 الى يومنا ىذا

10.50% 
11.5% 
15.0% 
14.0% 
13% 

12.5% 
12% 
11% 

9.5% 
8.5% 
7.5% 

6% 
5.5% 
4.5% 

4% 
3.5% 

3.75% 
 

 

 2018النشرة الاحصائية الثلاثية لبنك ابعزائر ديسمبر : المصدر: 
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% ليصبح  10،5حيث كاف يقدر  1995إلى  1990نلاحظ من ابعدوؿ السابق أف معدؿ ابػصم كاف في ارتفاع من 

انكماشية ىدفها ابغد من مستويات التضخم ابؼرتفعة آنذاؾ ثم بعدىا بدأ % وىذا راجع إلى إتباع ابعزائر إلى سياسة  15
وىذا لظهور فائض السيولة النقدية منذ  2000% سنة  7،5ليصل إلى  1996% سنة 14بالابلفاض حيث قدر ب 

يل البنوؾ حيث جعل أداة إعادة التمويل ابؼتمثلة في معدؿ إعادة ابػصم غتَ نشطة وبذدر الإشارة إلى إعادة بسو  2001
آخر سنة تم فيها إعادة التمويل ب  2000حيث يعتبر سنة  ، 2001لدى بنك ابعزائر أصبح معدوما من سنة 

وبعدىا إلى  2016%في 3،5% ليصل إلى 6وعندىا أصبح معدؿ إعادة ابػصم أقل من ،مليار دينار 170،5
ليبقى على حالو إلى غاية اليوـ . 2017% في 3،75  

اطي الإجباري ثانيا: معدل الاحتي  
تعتبر سياسة الاحتياطي الإجباري أداة فعالة لامتصاص السيولة الفائضة لدى البنوؾ ومعابعة بمو الكتلة النقدية في     

وحدد فيها صلاحيات بنك ابعزائر في فرض ىذه  10/90وىي من الآليات الرقابية التي استحدثها القانوف ،ابعزائر 
وفوض لو استخدامها كأداة للسياسة ،في ابغالات الضرورية ابؼنصوص عليها قانونا  % إلا28النسبة بقيمة لا تتعدى 

 النقدية .
غتَ أف بنك ابعزائر أعاد تقنيتها  ،ابؼعدؿ وابؼتمم للقانوف السابق لم يذكر ىذه الأداة بصورة مباشرة  11/03إلا أف الأمر 

بـتلف الودائع بؼعدؿ الاحتياطي الإجباري الذي والذي حدد من خلابؽا خضوع ، 2004عبر تعليمة صادرة عنو سنة 
% من دوف استثناء وبالأسلوب نفسو . بالإضافة إلى ذلك يتضمن تطبيق ىذه السياسة في ابعزائر 15بيكن أف يصل إلى 

ومدة ،منح بنك ابعزائر عائدا على الاحتياطات الإجبارية في شكل فائدة يتم احتسابها انطلاقا من حجم الاحتياطات 
ناتها لدى البنك .مكو   

. 2001وبيكن توضيح تطور معدؿ الاحتياطي الإجباري ابتداء من سنة   
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(       2017إلى  2001جدول التالي يوضح تطور معدل الاحتياطي الإجباري )  
الوحدة :بالمائة %     

 
 

 السنوات ابؼعدؿ
3% 2001 

4.25% 2002 
6.25% 2003 

6.5% 2004 
6.5% 2005 
6.5% 2006 
6.5% 2007 

8% 2008 
8% 2009 
9% 2010 
9% 2011 

11% 2012 
12% 2013 
12% 2014 
12% 2015 

8% 2016 
4% 2017 

 
  2018سبتمبر،النشرات الاحصائية الثلاثية لبنك ابعزائر : المصدر 

 
 
 
 



 ة  الفصل الثاني                                                     تحليل اثر السياسة النقدية على السيولة النقدية للبنوك التجاري

 
45 

     
 ،2010وتواصلو في الارتفاع سنة  2009و 2008وخاصة ابتداء من  2002إف رفع معدؿ الاحتياطي الإجباري منذ 

وفي ،يعتبر تشديدا من السلطات النقدية على أبنية ىذه الأداة في التأثتَ في سيولة البنوؾ التجارية  ، 2013 ،2012
إلى تأثتَ ملحوظ في حجم  2001حيث أدى تطور معدلات الاحتياطي الإجباري بعد سنة ،ابغد من التضخم 

نك ابعزائر برت بند الاحتياطي الإجباري إذ أدى ارتفاع معدؿ الاحتياطي الإجباري سنة حسابات البنوؾ التجارية لدى ب
%  151.72على بمو ىذه الاحتياطات بدعدؿ  2001مقارنة ب  2002  

ثم ، 2017% سنة 4% و8إلى  2016% لينخفض بعدىا سنة 12ليصل  2015حيث استمر بالارتفاع إلى غاية 
على الاحتياطات ابؼنشورة خلاؿ السداسي الأوؿ منهما . ءبنا 2018% سنة  10ارتفع مرة أخرى إلى   

ثالثا : عمليات السوق المفتوحة  .       
 06تتمثل عمليات السوؽ ابؼفتوحة في إمكانية تدخل البنك ابؼركزي لشراء وبيع سندات عمومية تستحق في أقل من   

% من 20على أف لا يتعدى ابؼبلغ الإبصالي بؽذه العمليات  ،أو بدنح قروض  ،أشهر وسندات خاصة قابلة للخصم 
إلا أف ىذا السقف تم التخلي عنو منذ صدور الأمر رقم  ،الإيرادات العادية للدولة ابؼثبتة في ميزانية السنة ابؼالية السابقة 

لسوؽ ابؼفتوحة ىي التي منو وبذدر الإشارة إلى أف عملية الأولى في ا 540ابؼتعلق بالنقد والقرض في ابؼادة  11/03
% بغرض التخفيض من  14،94ملايتَ دينار بدعدؿ فائدة متوسطة  04وشملت مبلغ قدره  ،1996أجريت في نهاية 

 معدلات التضخم .      
 رابعا : أداة استخراج السيولة بالمناقصة .

بحيث تعتبر ىذه الآلية من طرؼ ، 2002فريل من ابابؼناقصة حيز التنفيذ منذ شهر  دخلت آلية استًجاع السيولة     
على استدعاء بنك ابعزائر ،بنك ابعزائر إحدى التقنيات التي استحدثها ىذا البنك كأسلوب لسحب فائض السيولة 

ساعة أو  24أف تضع اختياريا لديو حجما من سيولتها في شكل ودائع بؼدة ،البنوؾ التجارية ابؼشكلة للجهاز ابؼصرفي 
وذلك عتَ مشاركتها في  ،لأجل في مقابل استحقاقها بؼعدؿ فائدة ثابت بحسب على أساس فتًة الاستحقاؽ        

 مناقصة يعلنها بنك ابعزائر .
من أجل  1995استخدمها بنك ابعزائر بدءا من سنة  وتعتبر ىذه الآلية أسلوبا بفاثلا لآلية ابؼزيدات على القروض التي

بسويل البنوؾ التجارية حيث عانت عجزا في السيولة غتَ أف حالة إفراط السيولة التي أصبحت تعاني منها البنوؾ التجارية 
لكن بعكس الأطراؼ إذ بيثل الطرؼ ابؼقتًض . ،دفعت بنك ابعزائر إلى استخداـ الأسلوب ذاتو، 2001بعد سنة   

خامسا :تسهيلة الوديعة المغلة للفائدة .       
وذلك ،التي تعبر عن توظيف لفائض السيولة للبنوؾ التجارية لدى بنك ابعزائر ،على الرغم من حداثة تطبيق ىذه الآلية 

تأخذ صورة قرض بسنحو البنوؾ التجارية لبنك ابعزائر تستحق عند الفائدة برسب على أساس  ،في شكل عملية بياض 
وحتى في  2008استحقاقها ومعدؿ فائدة ثابت بودده بنك ابعزائر إلا أنها مثلث أكثر الأدوات نشاطا سنة  فتًة
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بيثل معدؿ فائدة مرجعي بالنسبة إلى  ،فمعدؿ الفائدة على التسهيلة ابػاصة بالوديعة، 2006السداسي الأوؿ من سنة 
صم وإعادة التمويل لدى بنك ابعزائر .بنك ابعزائر والسوؽ النقدية في ظل انعداـ عمليات إعادة ابػ  

وىو ما ، 2005من خلاؿ آليات تسهيل الايداع أف يسحب من النظاـ ابؼصرفي سيولة معتبرة منذ بداية تطبيقها سنة   
يؤكد على أبنية ىذه الأداة في الرقابة على السيولة ابؼصرفية على الرغم من ابلفاض معدلات الفائدة مقارنة بتلك ابؼطبقة 

ى عملية استًجاع السيولة .عل  
حيث يتبتُ أف استعماؿ ابؼنتظم لوسائل استًجاع السيولة وتسهيل الودائع ابؼغلة الفائدة والاحتياطي الإجباري في إدارة 

% لكل 25.55،% 07.04،% 67.04تم تسجيل نسبة  2005السياسة النقدية حيث نسجل انطلاقا من سنة 
حيث تم  2009تسهيل الودائع ابؼغلة الفائدة والاحتياطي الإجباري على التوالي وصولا إلى سنة ،من استًجاع السيولة 

 2009حيث تم تثبيت معدؿ الاحتياطي القانوني انطلاقا من سنة  ،%13.29،% 41.76،% 44.95تسجيل 
% . 12حتى معدؿ  2014%ليصل إلى سنة 8معدؿ   

فإف التنسيق بتُ الأدوات الثلاث للسياسة النقدية مكن بنك ابعزائر من بفارسة سياسة نقدية  ،من خلاؿ ما سبق ذكره
تهدؼ إلى التحكم في الفائض ابؽيكلي للسيولة ابؼصرفية .خاصة وأنو قد تم تعزيز  2011ػػ_2001من خلاؿ الفتًة 

يتعلق الأمر باستًجاع السيولة وتسهيلة و  2005_ 2001الاحتياطي الإجباري كأداة تقليدية للسياسة النقدية بدءا من 
      الوديعة ابؼغلة للفائدة التي قد مكنتا السلطة النقدية إلى أبعد حد من سحب ابؼبالغ الفائضة من السيولة ابؼصرفية .
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 عامة خاتمة

ىدفت الدراسة التي تناوبؽا بحثنا ىذا الى بؿاولة معابعة اشكالية تتمحور اساسا حوؿ موضوع السياسة النقدية ودورىا في 
آخذين ابعزائر كدراسة حالة ,وذلك بغية معرفة الاثر الذي لعبتو السياسة النقدية في ابعزائر التأثتَ على السيولة ابؼصرفية 

 وخاصة بعد الاصلاحات الاقتصادية التي قامت بها ابعزائر .

 اولا : النتائج ابؼتوصل اليها 

 في  السياسة النقدية ىي بؾموعة من الاجراءات التي تستخدمها السلطة النقدية لبلوغ ىدؼ التحكم
الاستقرار النقدي والاقتصادي ,مستخدمة بؾموعة من الادوات تنقسم الى ادوات كمية وادوات نوعية 
بإضافة الى ادوات مشتًكة التي يعتمدىا البنك ابؼركزي لتحقيق الاىداؼ النهائية للسياسة النقدية وىذا 

 يثبت صحة الفرضية الاولى.
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 :الملخط

-1990ىدفت ىذه الدراسة إلى برليل أثر السياسة النقدية على السيولة النقدية في البنوؾ التجارية في ابعزائر  
ولكي نصل إلى برقيق أىداؼ الدراسة تم استخداـ ابؼنهج الوصفي التحليلي الذي يعتمد على بصع ابؼعلومات   2018

 .وبرليلها ووصفها : حيث تم ابغصوؿ على بيانات السياسة النقدية من بنك ابعزائر

وايضا تركزت  2018-1990وتركزت الدراسة على متغتَ رئيسي ىو السيولة النقدية للبنوؾ التجارية في ابعزائر للفتًة 
على السياسة النقدية التي لا بزرج مفهومها العادي وىو :بؾموعة من الاجراءات والقرارات النقدية ابؼرتبطة ابؼتخذة من 

حيث اعتمدت السياسة   طرؼ السلطة النقدية وابؽادفة باستخداـ بـتلف الوسائل ابؼتاحة من اجل بلوغ الاىداؼ
سة سعر إعادة ابػصم وسياسة السوؽ ابؼفتوحة من أجل خفض نسبة التضخم ومعابعتها وكاف النقدية لبنك ابعزائر سيا

من أىداؼ بنك ابعزائر التحستُ في ميزاف ابؼدفوعات وسعر الصرؼ المحلي والاحتياطي الاجباري للوصوؿ والارتقاء 
سعى وراء برستُ من الاداء ابؼصرفي والتكيف وكانت ابعزائر دائما وابدا ت  بالاقتصاد المحلي وبرستُ الاداء ابؼصرفي للبنوؾ

 .مع بصيع الظروؼ في ظل التغتَات الاقتصادية وغتَىا حوبؽا

السوؽ  –الاحتياط الاجباري  –سعر اعادة ابػصم  –السياسة النقدية  –السيولة النقدية الكلمات المفتاحية : 
 سعر الصرؼ . –ميزاف ابؼدفوعات  –ابؼفتوحة 

Sumary  

This study aimed to analyze the effect of monetary policy on the cash liquidity in 

commercial banks in Algeria (1990 * 2018) in order to achieve the objectives of the study. A 

descriptive analytical approach was used, which relies on collecting, analyzing and describing 

information, where monetary policy data were obtained from the Bank of Algeria. The study 

focused on a major variable which is the cash liquidity of commercial banks in Algeria for the 

period (1990 * 2018) and also focused on monetary policy, which does not depart from the normal 

concept, it is actually a set of related monetary measures and decisions taken by the monetary 

authority using various means. Available in order to achieve the goals, as the monetary policy of the 

Bank of Algeria adopted the policy of re-discount rate and the open market policy in order to reduce 

the volume of inflation. Among the objectives of the Bank of Algeria is to improve the balance of 

payments, the local exchange rate and the compulsory reserve to reach and upgrade the local 

economy and improve Banking performance of banks. 

Algeria has always been seeking to improve banking performance and to adapt to all circumstances 

in light of economic changes. 

 

Keywords: Cash Flow - Monetary Policy - Rediscount Rate - Compulsory Reserve - Open Market - 

Balance of Payments - Exchange Rate 
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