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  .العمل المتواضع  هذا    للإتمامفي البداية أشكر االله عزو جل الذي وفقني  

ى الأستاذة  ـــــــــــإلكما يشرفني أن أتقدم بأسمى عبارات الشكر والتقدير  

القيمة التي مهدت لي  المشرفة ***فتيحة التي لم تبخل علي بنصائحها  

ذا العمل ولا يفوتني أن أتقدم بالشكر والعرفـان إلى كل  هالطريق لإتمام  

أساتذة قسم العلوم الاقتصادية والى كل من ساهم في هذا البحث  

  بالنصيحة والعون والتشجيع



 

  

  

  

النفس  الوالدين الكريمين اللذين بذلا   إلى

  والنفيس من أجل تربيتي .

لى  إإلى سندي في هذه الحياة زوجي العزيز  

الى كل عائلة  زهرة حياتي ابني العزيز محمد  

  زوجي .

إلى جميع إخوتي وأخواتي إلى كل الأقـارب  

  الى صديقـات الدراسة  والأحبة والأصدقـاء  

 هدي هذا العملأ



 

 

 عامةالمقدمة  ال
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  عامة: ال مقدمةال

من  انحیث یعتبر  ،تعد السوق النقدیة والجهاز المصرفي من مكونات النظام المالي

لإعادة هو مصدر هام  فالسوق النقدي ،أي بلد من البلدان المالیة للنهوض باقتصادالمصادر 

هداف حیث نجد أن من بین الأ ،النقدیة هالتأثیر على احتیاطیاتووسیلة مهمة في اتمویل البنوك 

الأخیرة هذه السوق هو ضمان مبادلة السیولة بین البنوك والسماح لهذه  إنشاءالمسطرة من وراء 

  .تعدیل شروط تمویل البنوك إلىمع محاولة الوصول ، بموازنة العجز والفائض الیومي في خزینتها

دها من موار تجد البنوك التجاریة المجال المناسب في عرض قدر هام  ففي السوق النقدي   

اسة البنوك یفي هذه السوق منفذه للتأثیر على سكما یجد البنك المركزي  ،المالیة البالغة السیولة

  .ة وذلك بمختلف تقنیاتها وسیاساتهالتجاری

    السؤال الرئیسي:  -1

التي نرید معالجتها من خلال هذه الدراسة  الإشكالیة معالم من خلال ما سبق ذكره تبرز   

   والمتمثلة في:

  المصرفي؟  جهازفي تأمین السیولة للهو دور السوق النقدي ما 

 : شكالیة الأسئلة الفرعیة التالیةهذه الإ ىلعحیث تتفرع   

 هي الخصائص التي یتمیز بها السوق النقدي ؟  ما 

 النظام المصرفي في الجزائر؟  مراحل تطور هي ما 

 ؟ هل تعتبر السوق النقدي مصدر لتوفیر السیولة للجهاز المصرفي 

 الفرضیات:  -2

  من الخصائص والممیزات تجعله ذو أهمیة كبیرة بالنسبة للجهاز للسوق النقدي مجموعة

من المؤسسات  أساساحیث ان المؤسسات التي تتعامل في السوق النقدي تتكون المصرفي 

 الأفرادبنوك التجاریة......)كونهم وسطاء بین النقدیة و المالیة(البنك المركزي،ال

  اللازمة. بالأموالویمدونهم  ادخار اتهموالحكومة یتلقون والمشروعات 

  1962بثلاث مراحل في الجزائر،المرحلة الاولى من المصرفيالنظام تطور لقد مر-

  ،المرحلة الاخیرة بعد صدور قانون النقد والقرض1990-1986،المرحلة الثانیة من1986

 از المصرفي في الجزائرتعتبر السوق النقدیة مصدرا رئیسیا لتوفیر السیولة للجه.  
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  أسباب اختیار الموضوع :  -3

  :موضوعیةذاتیة  لى أسباب إتقسیم هذه الأسباب  یمكن  

  تتمثل في:أسباب ذاتیة:  -أ

 (بنوك وتمویل) لكون الموضوع من التخصص.  

 نقص الدراسات السابقة في هذا الموضوع.  

 المیل الشخصي لدراسة هذا النوع من المواضیع.   

  موضوعیة: أسباب  -ب

من دور اقتصادي كبیر في تطور  للسوق النقديلقد تم اختیار هذا الموضوع نظرا لما   

تطور ویحتاج إلى جهود كبیرة في مرحلة اللازالت السوق النقدي  وفي الجزائر ،الاقتصاد الوطني

نظرا  حقیقي في تمویل الاقتصاد الوطني، ویساهم بشكل لتفعیل السیاسة النقدیة إطارصبح لكي ی

  .للتطورات الاقتصادیة التي یعرفها الاقتصاد العالمي والحاجة لتمویل البنوك

   أهداف البحث:  -4

  یكمن هدف البحث في اظهار الحاجة الماسة للسوق النقدي لاسیما البنوك نظرا لحاجتها

 .موارد تمویلیة لتحریك العجلة الاقتصادیةالكبیرة الى 

  في الجزائر ورات التي شهدهاآلیة عمل السوق النقدي والتطفهم. 

  أهمیة البحث:  -5

لبنوك الجزائریة بصفة خاصة دور السوق النقدي في تمویل اتتجسد أهمیة البحث في  

، خاصة مع الانخفاض الذي عرفته أسعار البترول وتراجع إیرادات والاقتصاد الوطني بصفة عامة

السیولة لدى البنوك، باعتبار أن  الدولة، وهو الأمر الذي سیطرح عاجلا أم آجلا مشكل نقص

نسبة كبیرة منها هي بنوك عمومیة كان مصدرها التمویلي هو الدولة، وهنا تتجسد أهمیة السوق 

النقدي في تعبئة السیولة الفائض في الاقتصاد خاصة لدى المؤسسات المالیة، ومنحها للبنوك 

طار الذي الإ بنك المركزي باعتبارهبالنسبة لل اد. كما تظهر أهمیة السوق النقديلتمویل الاقتص

  .ل البنوك وتطبیق سیاسته النقدیةلإعادة تموی یتدخل من خلاله
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   حدود البحث:  -6

لجهاز اتقسم حدود البحث إلى حدود مكانیة وزمنیة، أما الحدود المكانیة فتتمثل في دراسة   

  .2011 – 2008 الفترة فتتمثل فينیة أما الحدود الزم ،في الجزائروالسوق النقدي المصرفي 

   صعوبات البحث:  -7

دي وعدم وجود إحصائیات دقیقة حول تتمثل قي نقص المراجع الخاصة بالسوق النق  

 .خاصة بالنسبة للسنوات الأخیرة في الجزائر تقدمها السوق النقدي للجهاز المصرفيالسیولة التي 

  منهج البحث:  -8

ثم یكون   ،في الفصل الأول والثانيمثل في المنهج الوصفي المنهج المتبع في الدراسة یت  

   .2011الى  2008منهجا تحلیلیا في الفصل الثالث المتعلق بدراسة وضعیة السوق النقدیة من 

  الدراسات السابقة:  -9

   :هيمن بین الدراسات التي نجدها قریبة من هذا البحث    

 فعالیة إدارة التدفقات النقدیة من بعنوان یوة، محمد الأمین خن قام بها الباحث الدراسة التي

 .2008 -2007مذكرة كاملة انیل شهادة الماجستیر قسنطینة خلال أدوات السوق النقدي 

إسقاطها على لى تقدیم تحلیل إشكالیة إدارة التدفقات النقدیة ومحاولة إالدراسة  ت هذههدف

مكانیات التي یمكن ان یقدمها المؤسسات الوطنیة والسوق النقدي الجزائري ومختلف الإ

 إدارة التدفقات النقدیة مرتبطة بدمج المؤسسة أن وتوصلت إلى ،بتوسیع نشاطهوالمتعلقة  

لانغماس المطلق فیها والذي قد ینجم عنه أخطاء دون ا ،في الأسواق المالیة النقدیة

  .بإمكانها تهدید حیاة المؤسسة ككل

 تطور مؤشرات الأداء ومسار  بعنوان زاق جبارعبد الر التي قام بها الباحث دراسة ال

للدراسات الاجتماعیة  كادیمیةفي مجلة الأالإصلاحات في القطاع المصرفي في الجزائر، 

لى دراسة تطور مؤشرات الأداء ومسار إهدف الدراسة  .2013العدد التاسع  ،والإنسانیة

فكر والفلسفة المناسبة الإصلاحات في القطاع المصرفي في الجزائر للوصول الى إیجاد ال

أن أداء وتوصلت إلى  الواجب اتباعها لإنجاح عملیة الإصلاح والرفع من مستوى الأداء.

فرغم  ،الخاصةمیة والبنوك نتائج متباینة بین البنوك العمو  سجل القطاع المصرفي الجزائري

روض إلا تزال على غالبیة هیاكل القطاع المصرفي من حیث حجم الودائع والق ن الأول لاأ
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أن البنوك الخاصة تتفوق على نظیرتها العمومیة في مؤشرات كفایة راس المال وهوامش 

 الوساطة والربح.

 د السوق النقدیة ودورها في تمویل الاقتصابعنوان بن عبید فرید  الدراسة التي قام بها الباحث

العلوم  نیل شهادة الدكتوراه فيمقدمة لأطروحة تونس، وهي  -دراسة مقارنة الجزائر

التوصل ، هدفت هذه الدراسة إلى 2013/2014جامعة محمد خیضر بسكرة الاقتصادیة 

معرفة الدور و لكیفیة المناسبة في تمویل الاقتصاد الوطني عن طریق السوق النقدي ل

 للسوقالنظري  الإطارإعطاء مقارنة بین في السوق النقدیة، و الأساسي للبنك المركزي 

النقدیة لاقتصاد الجزائر وتونس. وتوصل فیها الباحث إلى  السوق النقدیة وواقع الحال في

 ،جات المالیةانخفاض في المنت تبین وجودالصورة الحالیة للسوق النقدیة الجزائریة أن 

  .قتصادیةوبالتالي لا تسمح هذه السوق باحتواء جمیع العناصر الا

  هیكل البحث:  -10

  ثلاثة فصول:  إلىلقد تم تقسیم هذا الموضوع  

المبحث الأول حول ، لى مبحثینإالفصل الأول یدور حول ماهیة السوق النقدي وینقسم   

 حولیتمحور حث الثاني فعن نشاط السوق النقدي. أما الفصل الثاني فمفهوم السوق النقدي أما المب

حث الأول للجهاز المصرفي أما المبحث الثاني مبحیث خصصنا ال ،السیولة والجهاز المصرفي

فإنه  الفصل الثالث وفیما یخص عن التمویل.ل السیولة المصرفیة أما المبحث الثالث  یدور حو ف

النظام أما المبحث الثاني فعن  ،الأول عن السوق النقدیة الجزائریة ،لى ثلاثة مباحثإینقسم 

 إلى 2008والمبحث الأخیر خصص لدراسة وضعیة السوق النقدي من  ،يالمصرفي الجزائر 

2011 .  

  

 



 

 الفصل الأول

 ماهية السوق النقدية 
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  تمهید:

ي تعتمد علیها البنوك التجاریة الت تعتبر السوق النقدیة أحد المصادر التمویلیة الهامة

 عارضواتوظیف المدخرات حیث یتلاقى تصادي عامة، للقیام بالمشروعات و النشاط الاقو 

الذي یتمثل في الحصول على مزید كل بنك أو مؤسسة و السیولة مع طالبیها، فیتحقق غرض 

فقد یحدث أن لا یستجیب البنك المركزي للطلبات المتزایدة على السیولة  ،من السیولة النقدیة

جاریة في هذه الحالة، فإن البنوك التفیرفض منح قروض جدیدة لها و  ،من البنوك التجاریة

بعض المؤسسات المالیة إلى غیرها من البنوك التجاریة و  تلجأ ،نقص في السیولة التي تعاني

  السوق النقدي.وذلك على مستوى غیر المصرفیة التي لدیها فائض نقدي 

       نظرا لأهمیة هذا المصدر التمویلي، سوف نتناول فیما یلي مختلف المفاهیم و  

          أقسامه نتناول مختلف عملیاته و حا عندما الخصائص المتعلقة به، كما یزید وضو و 

  وضحه في المباحث التالیة:ن هو ماالمؤسسات التي تنشط به، و و 

  مفهوم السوق النقدي. المبحث الأول:  

  نشاط السوق النقدي. المبحث الثاني:  
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  المبحث الأول: مفهوم السوق النقدي

 أهمیةلتعریف و سنتطرق فیه المطلب الأول  ،یشتمل هذا المبحث على أربعة مطالب   

السوق تنظیم ل فسنتطرق فیه الثاني عن الخصائص، أما المطلب الثالثو السوق النقدي 

  المطلب الأخیر حول تجزئة السوق النقدي.النقدي و 

  أهمیة السوق النقديالمطلب الأول: تعریف و 

  هناك عدة تعاریف للسوق النقدي منها:تعریف السوق النقدي:  -1

 .1السوق النقدي هي السوق التي تتداول فیه الأوراق المالیة قصیرة الأجل التعریف الأول:

ومي الذي یضمن التوازن الی ،سوق التعامل بین البنوك والسوق النقدي ه التعریف الثاني:

المدینة، للمؤسسات الائتمانیة، حیث تقوم البنوك باستثمار بین آجال العملیات الدائنة و 

استنادا إلى وضعیة  ،على القروض اللازمة كما تحصل منه ،لدى هذا السوقها ضوائف

  .2احتیاطها لدى البنك المركزي

حیث  ،المؤسسات التمویلیةقدیة هي سوق تلتقي فیها البنوك و السوق النالتعریف الثالث: 

یل التوازن الیومي بین مواردها ومدفوعاتها، فهي توظف وفرها، وإلیه تتجه تعمل على تحص

  .3داخلها تجرىتتسم بقصر مدة استحقاق العملیات التي لسد عجزها، و 

السوق النقدي هو ذلك السوق، الذي یتم فیه تداول الأدوات الاستثماریة التعریف الرابع: 

انخفاض درجة مخاطرها، أي أنها تحقق درجة سیولتها و قصیرة الأجل، التي تتمیز بارتفاع 

الفائض  ستغلالا، بهدف لحاجاتهم من الأدوات قصیرة الأجتوفر لهم و  للمستثمرینالأمان 

 .4حقق السیولة اللازمة لتشغیل المشاریعیعلى تمویل الحصول  أو ،النقدي قصیر الأجل

                              
  .244، ص 2000، الإسكندریةالتوزیع، ق المال، الدار الجامعیة للنشر و عبد الغفار حنفي، سمیة قریاقص، أسوا -1
، 2008و مشكلاتها في عالم النقد و المال، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر،  ، الأسواق النقدیة و المالیة، البورصاتنمروان عطو  -2

  .16ص
  .140، ص 2013، الإسكندریةخبابة عبد االله، الاقتصاد المصرفي، دار الجامعة الجدیدة،  -3
  .49، ص 2012درید كامل آل شبیب، الأسواق المالیة و النقدیة، دار المسیرة للنشر و التوزیع، عمان،  -4
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تعرف السوق النقدي حسب معناها، الاقتصادي العام، على أنها سوق  التعریف الخامس:

الطلب علیها، من خلال د و تعمل على تقابل عرض النقو  ،رؤوس الأموال قصیرة الأجل

المؤسسات ذات العجز (الأرصدة ذات الفائض (الأرصدة الدائنة)، و المؤسسات النقدیة 

  .1المدینة)

وضبط حجم الكتلة النقدیة  ،للسیاسة النقدیةداة أالسوق النقدي  یعتبرالتعریف السادس: 

 المالیة بین العارضینالأصول المتداولة في الاقتصاد، من خلال تحلیل ومتابعة حركات 

 .والطالبین للقروض

علیه فالسوق النقدي هي تجمع مباشر، بهدف التعامل في الأصول النقدیة فموضوع و    

هي الرئیسیة هي سیولتها النسبیة، و  یتعلق بنوع خاص من الأصول،المبادلة في هذه السوق 

كلها تجاریة والمالیة وغیرها و والأوراق الأهمها، سندات الخزانة، دد في أشكالها وأحجامها و تتع

  .2تمثل سندات تعبر عن مدیونیة قصیرة الأجل

تنعكس دورا مهما في الاقتصاد الوطني، و یؤدي السوق النقدیة  أهمیة السوق النقدیة:  -2

 :3ها في الجوانب الآتیةیتأهم

        السیولة للنظام المصرفي، إذ یمكن للبنوك توظیف أموالها بشكل سائلتوفیر  -

 وني.قانو 

الأموال الفائضة للبنوك، مؤقتا مما یساعد على الاحتفاظ باحتیاطي خلق منافذ لاستغلال  -

 نقدي ثابت.

                              
  .129، ص 2003محمود سحنون، الاقتصاد النقدي و المصرفي، دار بهاء الدین للنشر، قسنطینة،  -1
  .138، ص 2007حسین عوض االله، اقتصادیات النقود و المال، دار الجامعة الجدیدة، الاسكندریة،  بزین -2
  .132محمود سحنون، مرجع سابق، ص  -3
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مصادر الأموال لبنوك المركزیة عملیة الرقابة، وذلك من خلال التأثیر في كمیة و سهل لت -

 ینفذها مما یتیحوفقا للسیاسة التي یضعها البنك و السائلة بالتدخل في السوق النقدي، 

 .1لها التخطیط للسیاسات النقدیة للبلاد

 قتصادیة في الأجل القصیر.الاسد عجز الوحدات  -

 بإصدار أذونات الخزانة. ،ن النفقات العامة للخزینة العامةم ،توفیر الزیادات الطارئة -

  .نفاق الاستهلاكيالإوفیر حاجات الأفراد من السیولة و ت -

  المطلب الثاني: خصائص السوق النقدي

  ممیزات نذكر منها ما یلي:النقدي عدة صفات و  للسوق  

 أقل من سنة واحدة.اول الأوراق المالیة قصیرة الأجل یتم فیه تد -

 یكون عادة منخفض. ،سعر الفائدة على الأوراق المالیة المتداولة فیه -

 .دخارا یمثل هذا السوق سوق -

 العملیات التجاریة قصیرة الأجل.یخدم بالدرجة الأولى التجار و  -

عادة ما یتم التعامل فیه عبر شبكات ز بسرعة انجاز معاملات البیع والشراء و مییت -

 .2الانترنتائل الاتصال مثل أجهزة الحاسوب و متطورة من وس

     المؤسسات التي تتعامل في السوق النقدي تتكون أساسا من المؤسسات النقدیة  -

            بین الأفراد  البنوك التجاریة...) كونهم وسطاءالمالیة (البنك المركزي، و 

بالأموال اللازمة  یمدونهم في الوقت ذاتهادخاراتهم و یتلقون  ،الحكومةوالمشروعات و 

 لتأمین نشاطهم الاقتصادي.

 

                              
  .143النقدیة و المالیة و أداء سوق الأوراق المالیة، دار صفاء للنشر، عمان، ص عمي، السیاسات عباس كاظم الد -1
  .363، ص 2004عبد االله الطاهر، موفق علي الخلیل، النقود و البنوك و المؤسسات المالیة، مركز یزید للنشر، الأردن،  -2
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عن استثمارات مؤقتة  التي تبحث ،السوق النقدي هي المركز الذي تتجمع فیه الأصول -

 ،لأصول قصیرة الأجلتكون في متناول أولئك الذین یرغبون في الحصول على هذه ا

 .1الاقتراض النقدي قصیر الأجلأي الإقراض و 

باعتباره المنفذ  ،یتمیز السوق النقدي، بدرجة عالیة من التنظیم للجهاز المصرفي -

 الرئیسي للعملیات المصرفیة القصیرة.

السندات الحكومیة المناسبة مثل: أذونات الخزانة و  لأدوات المالیةاالنقدي  یوفر السوق -

  .2الأصول النقدیة القابلة للتداولو 

  لمطلب الثالث: تنظیم السوق النقديا

بهدف إعادة تحدید سیولتها و  ،یعتبر السوق النقدي مصدرا أساسیا تلجأ إلیه البنوك   

دخل توظیف فوائضها النقدیة، عن طریق عرضها في هذه الأسواق، في علاقة مع أي مت

 یفیة یسمح لها بالتدخل في السوق النقدیة لتوظغیر مصرفعموما مؤسسات مالیة مصرفیة و 

  فوائضها المالیة.

معین تنصرف إلیه السوق النقدیة، كما هو الشأن  عوجود موق مإلى عد ،تجدر الإشارةو   

المقترضین ذلك أن التعاون عادة ما یتم لیة، حیث یتلاقى فیها المقرضین و بالنسبة للسوق الما

لى ربط الصلة بین مختلف الجهات المتعاملة في السوق عن طریق الوسطاء الذین یعملون ع

  النقدیة بالإضافة إلى إمكانیة استخدام مختلف وسائل الاتصال.

ینشط على مستوى السوق النقدیة نوعان من  المتدخلون على مستوى السوق النقدي: .1

 المتدخلین:

 البنوك التجاریة.ویتكون من البنك المركزي و  المتدخل الرئیسي:  - أ

 .یتكون من مختلف المؤسسات المالیة غیر المصرفیةو  الإضافي: المتدخل  - ب

                              
  .143خبابة عبد االله، المرجع السابق، ص  -1
  .132، ص سابقالمرجع المحمود سحنون،  -2
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الدور على مستوى هذه السوق الإضافیة لا تلعب نفس و  لا أن هذه المؤسسات الرئیسیةإ    

 :1یتضح ذلك فیما یليو 

ا الأساسي في استقبال ل نشاطهثمیتو  المؤسسات التي تلعب دور المقرض:  - أ

تتكون أساسا من ویلة في الغالب، و لآجال طالبحث عن توظیفها الأموال و 

المؤسسات المالیة غیر المصرفیة فتتدخل هذه الأخیرة في السوق النقدیة 

عموما، تعرف الأسواق ا المالیة في استثمارات مختلفة و لتوظیف فوائضه

مثلتها: شركات أمن من المؤسسات و النقدیة في معظم دول العالم هذا النوع 

 التوظیف...الخ.شركات الادخار و ، صنادیق التقاعد، التأمین

هي خصوصا بنوك القرض متوسط و  :المؤسسات التي تؤدي دور المقترض  - ب

العمل باستقبال ودائع الجمهور، التي لا تسمح لها قواعد وطویل الأجل، و 

أحسن ضروریة لمباشرة نشاطها، و بالتالي فهي تتسم بضعف بعض الموارد الو 

بنوك التنمیة كما یسمح المتخصصة و بعض المؤسسات المالیة مثال على ذلك 

 للخزینة العمومیة القیام بهذا الدور.

المالیة  تتمثل في مختلف المؤسساتو  :المؤسسات ذات الدور المختلط  - ت

مقترضة تارة أخرى، هذه الأخیرة بصفتها مقرضة تارة و المصرفیة بحیث تتدخل 

ها البنوك التجاریة من أمثلتقد تقوم بالدورین في نفس الوقت ولآجال مختلفة، و كما 

الخصوص بالإضافة إلى الدور الذي یؤدیه البنك المركزي على  على وجه

 البنوك التجاریة. متدخل رئیسي في إعادة تجدید سیولةمستوى السوق النقدیة ك

  

 

                              
  .17ص  المرجع السابق، مروان عطون، -1
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 وسطاء السوق النقدیة: .2

ربط الصلة بین ل ,هناك ثلاثة أنواع من الوسطاء بإمكانها التدخل في السوق النقدیة  

 المقرضین:جماعة المقترضین و 

أي ضمان بالوفاء، فبمجرد إبرام العملیة، لا یقدم حر  السمسار هو وسیط السماسرة:  .أ 

المعدل تاریخ الاستحقاق و  ،یرسل لكل طرف بطاقة یوضح فیها طبیعة العملیة، مبلغها

عمولة تمنح له من طرف  المتفق علیه بالإضافة إلى ذلك فإن السمسار یتقاضى

هي نسبة مئویة من الصفقات التي یعقدها إلا أنه لا یتجر باسمه الشخصي المقترض و 

 إمضاء المتعاقدین.بینما یظهر اسم و  ،فلا یظهر اسمه في الصفقة

یتوقف الأموال و تعد وساطة السماسرة، بدیلا عن التعامل المباشر بین أصحاب رؤوس و 

  الأعمال على عرض خدمات فعالة من خلال: احتفاظهم بمكانتهم في هذه

 من ثم التوصل إلى أفضل الأسعار المتاحة في السوق.تقدیم معلومات وافیة ودقیقة، و  -

في السوق و ینحصر  یاالالتزام بالسریة في عقد الصفقات لأن السمسار یعد طرفا حیاد -

 سعار المتاحة في السوق.تقدیم عرض الأ ,دوره في

تأخذ شكل بنوك أو مؤسسات مالیة یسمح لها بالقیام بدور الوسیط هي و  بیوت الخصم:  .ب 

فتقترض من طرف بعض المؤسسات من أجل إعادة إقراضها لجهات  ،في السوق النقدیة

في معدل الفائدة ضعیفا أو بحیث یكون الفارق خ الاستحقاق نفسه، و أخرى، سواء بتاری

الموافقة على ت الخزینة لمدة سنة و كتب في سنداعند تواریخ استحقاق مختلفة، فمثلا قد ی

الفارق في المعدل بین هاتین العملیتین یكون وض لمدة سنة أو سنتین أو أكثر، و منح القر 

 .1ما یسمى بهامش الربح

                              
  .197، ص 2007ي ناشد، مقدمة في الاقتصاد النقدي، منشورات الحلبي الحقوقیة، الإسكندریة، لعدسوزي  - 1
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   بالإضافة إلى ذلك فإن لبیوت الخصم دور آخر جد هام یتمثل في التوسط بین البنوك    

 تي یقوم بها هذا الأخیر.البنك المركزي في العدید من التدخلات الو 

التصدیر، تقوم بقبول الأوراق مؤسسات خاصة بعملیات الاستیراد و هي و  وت القبول:یب  .ج 

التجاریة بالتوقیع على هذه الأوراق المسحوبة على عملائها، لتأكید تعقدها بدفع قیمة 

 هذا ما یساعد على زیادةي یكون لأجل قصیر و الأوراق عند حلول تاریخ الاستحقاق الذ

 .1تداول الأوراق داخل السوق النقدیة

  المطلب الرابع: تجزئة السوق النقدي

البنوك، موجهة للهیئات إلى غایة منتصف الثمانینات كانت توجد فقط سوق ما بین    

ابلة لكن منذ منتصف الثمانینات من القرن الماضي، مع خلق سندات الدیون القالمالیة و 

تشمل على جانبین تم فتحها للعملاء غیر المالیین و سط، المتو للتحویل على المدى القصیر و 

  :2هما

لخدمات وهي موجهة أساسا لمؤسسات القرض وللخزینة العمومیة و  سوق ما بین البنوك: .1

هدف  خاصة لدى بعض البنوك المركزیة.ولصندوق الإیداعات والودائع و البرید المالیة 

تلك التي تكون في و  لقرضا هذه السوق هو ضمان التوازن الیومي لأموال مؤسسات

یها لدى تلك التي أي إلى نقود البنك المركزي، بوسعها الحصول علحاجة إلى سیولة، 

 .عكس الأولىیكون لها فوائض 

بالخصوص البنوك، التي لها حساب لدى البنوك ولقد سبق أن رأینا مؤسسات القرض و 

 ،شروط الاحتیاطات الإجباریةي بیلو  دائما دائنا   ظلأن هذا الحساب یجب أن یكزیة، و المر 

زبائنها  یة للبنوك حركات عدیدة لها صلة بعملیاتدلا أنه في كل یوم تسجل السیولة النقإ

                              
جامعة محمد خیضر   كلیة العلوم الاقتصادیة والتسیر ،الإنسانیةمجلة العلوم  دور السوق النقدي في تأمین سیولة النظام المصرفي، حدة رایس، -1

  .03، ص  2006،العدد التاسع
  .149، ص 2015موسى زواوي، مدخل عام للاقتصاد السیاسي (العالم الذي یحكمنا)، منشورات الدار الجزائریة،  -2
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بعد التعویض الیومي فعلى البنوك التي وبالقروض التي منحتها والدیون التي استرجعتها، و 

ك التي یكون لدیها العكس فالبنو و  ،أن تعید تمویل نفسها من السوق تكون في حاجة إلى نقود

  فوائض بوسعها إقراضها.

هو یتیح أرصدة نقدیة من البنك المركزي و  وعلیه فما یتم تبادله في السوق عبارة عن

 القروض التيو  ،د التي جمعتهار لها بدلالة المواأیضا لمجموع مؤسسات القرض لتهیئة أموا

  لأقل من عامین.منحتها الهیئات المالیة التي لا تستطیع الحصول على إیداعات 

أما فیما یخص البنك المركزي فهو یحتل مكانة مرموقة في السوق فمن جهة لأن تسدید 

ت في حسابات تملكها مؤسسات القرض لدیه ومن جهة أخرى، كون اباالصفقات یتم عبر كت

تغذي سوق ما بین البنوك مؤسسات القرض مأخوذة ككل في حاجة إلى سیولة فهي بذلك 

 تقام في مكان محدد هذه السوق لا بر القیام بعملیات إعادة التمویل.یضمن توازنها عو 

عملیات تتم أغلب ال ،وسائل الاتصالو  تتم عبر الشبكات المعلوماتیة الصفقات المعلومات و 

تقضي إلى تسلیم سندات مقابل الأموال عادة لعدة أیام فقط و ضمن مدة تقل عن سنة و 

 المقترضة. 

 للتحویل: سوق سندات الدیون القابلة .2

ن سنة بالنسبة لشهادات هذه السندات توفر إمكانیات توظیف لآجال ثابتة لمدة تقل ع

القابلة للتحویل، بالنسبة للقسائم متوسطة الأجل  تزید عن سنةالإیداع والأوراق المالیة، و 

حدوي مرتفعا یمكن أن یحصل علیها كل عمیل اقتصادي بما فیها الأسر، و كون مبلغها الو 

التي تقوم هي  ،.1ي شكل قیم منقولةأجهزة التوظیفات الجماعیة فمؤسسات القرض و یجعل 

كون هذه السندات قابلة للتحویل تمكن مالكیها من بیعها قبل أن بالتوظیفات في السوق و 

                              
  .150المرجع نفسه، ص  -1
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من یتماشى مع توحید سوق رأس المال و على غرار السوق ما بین البنوك تنتهي آجالها و 

  إلى حدود السوق المالیة.یومیة السوق ما بین البنوك 

  المبحث الثاني: نشاط السوق النقدي

الاستثمار في السوق النقدي  یشمل هذا المبحث على ثلاث مطالب الأول حول أدوات

أما المطلب الأخیر یشمل  ،الثاني عن العوامل التي تحدد التعامل في الأسواق النقدیةو 

  الموارد الحدیثة للتمویل في السوق النقدیة.

  لب الأول: أدوات الاستثمار في السوق النقديالمط

واع الأصول أو الأوراق المالیة والتي تثبت أنیقصد بأدوات الاستثمار في السوق النقدي 

ه الأوراق حسب درجة تطور الدول یختلف تنوع هذو  ،فیها الدیون ویتم تبادلها في هذا السوق

  الأسواق ومن بین هذه الأدوات نذكر:و 

قروض التي تمنح من قبل المصارف وتكون هي الو قصیرة الأجل: القروض المباشرة .1

 علدورة التشغیلیة للمشرو اتستخدم أغلبها لتمویل و  ،قصیرة الأجل والتي مدتها أقل من سنة

تساهم نك، و شروط أخرى متعددة حسب طبیعة البو  دد سعر فائدة محبمبالغ یتفق علیها و 

أن تكالیف هذه القروض هي بمقدار الي و رفع درجة السیولة للسوق المهذه القروض في 

 .1الفائدة المدفوعة

هي عبارة عن وثیقة تصدرها و  شهادات الإیداع المصرفیة القابلة للتداول: .2

تاریخ استحقاق محدد مقابل ودیعة ثابتة بمبلغ معین، و تثبت حق العمیل  ،المصارف

ل هذه الأنواع من شهرا أو بسعر فائدة محدد أو عائم یمنح لحام 18راوح بین شهر وتت

ملها لتسهل تصدر لحاو تعد إحدى أهم أدوات سوق النقد، الشهادات الصادرة عن البنك، و 

تمنح هذه الشهادة و  حق في بیعها في السوق الثانوي،تمنحه الشراء، و عملیة تداولها بیعا و 

                              
  .141حسین عوض االله، المرجع السابق، ص  زینب -1
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مكن إصدارها بقیم اسمیة مختلفة یإیداعه في المصرف لفترة محددة، و مقابل مبلغ یتم 

تتمیز هذه الأداة و ، بنكالو  لفترات زمنیة متفاوتة حسب طبیعة الاتفاق بین المستثمرو 

ارتفاع معدل العائد مقارنة بحسابات السیولة، وانخفاض درجة المخاطر، و بارتفاع درجة 

هي ذات أمان مرتفع هادة على أساس العائد ذي الخصم و قد تباع هذه الشو  ،التوفیر

من ضمن الأهداف الأخرى لإصدارها بنك المركزي، و خصمها من قبل البسبب قبول 

عند الإیداع في حساب التوفیر أو  ة للمستثمر،معالجة انخفاض أسعار الفائدة الممنوح

بقیم كسر الودیعة عند سحب المبلغ قبل المدة المتفق علیها للودیعة الثانیة إذ تصدر 

 .1على أساس الخصمأو  تباع على أساس العائد اسمیة مختلفة لآجال زمنیة متفاوتة،

  من المزایا التي توفرها شهادة الإیداع ما یلي:و  

 تمنح لحاملها الفرصة للحصول على النقد قبل موعد استحقاق الودیعة.   - أ

معدل العائد للمستثمر في شهادة الإیداع أعلى من العائد على حساب   - ب

 التوفیر ومن عائد السندات الحكومیة.

     الأمان نظرا لقبولها من البنك المركزيالسیولة و تتمیز بدرجة عالیة من   - ت

 تبني إصدارها من المصارف.و 

تعد من أدوات الدین، تصدرها هي إحدى أدوات سوق النقد، و  القبولات المصرفیة: -3

لاتفاق بین المستورد التصدیر، حیث یتم اف لغرض تسهیل عملیات الاستیراد و المصار 

في هذه الحالة یقدم المستورد  ،الشركة بمبلغ معین شركة ما على شراء سیارة بالأجل منو 

المحلي طلبا للمصرف للحصول على قبول مصرفي بالمبلغ المتفق علیه من قبل البنك، 

فاق المبرم بین ء الاتالشركة في ضو  لأمربدفع مبلغ الصفقة التجاریة  یتعهد بموجبه
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توردة من قبل المستورد في یلتزم المصرف بتسدید قیمة البضاعة المسو والشركة،  المستورد

  تاریخ الاستحقاق في حالة عدم قیام المستورد المحلي بدفع المبلغ.

تستخدم و  ،المصرفي على عمولة تخصم مقدما یحصل المصرف جراء تقدیم القبول   

لتحقیق  أو ،القبولات المصرفیة في حالة عدم توفر السیولة النقدیة لدى المستورد المحلي

هي أدوات قصیرة الأجل تتصف بدرجة خطر منخفضة، سبب قبولها من قبل مزایا ائتمانیة و 

معنى ذلك ارتفاع معدل الفائدة، یمكن بیعها في السوق الثانوي و و  ،البنوك أو البنك المركزي

نستطیع أن نجمل خصائص القبول المصرفي بولات المصرفیة كبدیل للاقتراض و تستخدم الق

  : 1 في الآتي

 ارتفاع السیولة.  - أ

 خفاض درجة المخاطر.ان   - ب

 إمكانیة التداول في السوق الثانوي.  - ت

 تنشیط عملیات الاستیراد و التصدیر.   - ث

شهرا  12-3تتراوح مدتها بین هي أداة دین حكومیة قصیرة الأجل،و  أذونات الخزانة: -4

جز في الموازنة العامة للدولة أو تصدر من قبل الحكومات، تستخدم هذه الأداة لتمویل الع

تمنح فائض النقدي و لتشجیع المواطنین على الادخار و في بعض الدول لامتصاص ال

إعفاءات ضریبیة، وهذه الأداة تكون أسعار خصمها أقل أسعار مقارنة بالأدوات مزایا و 

أو سندات الحكومة طویلة الأجل، الأخرى في السوق المالي مثل: سندات الشركات 

من خلال المزاد ي كثیر من الأحیان و لي الثانوي فتعرضها للتداول داخل السوق الماو 

أسعار الفائدة في هذه  لمعالجة عجز مؤقت و لتشجیع الادخار، أو للتأثیر على معدلات

انخفاض درجة المخاطر ، و ولةالمالیة بارتفاع درجة السیتتصف هذه الأوراق الأسواق، و 
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 أداة قصیرة الأجل ومحددة العائد، لكونهامن البنك المركزي أو الحكومات، و لأنها مضمونة 

تكون أسعار الفائدة منافسة لأسعارها المفضلة لدى المستثمر المحافظ و  فإنها من الأدوات

یتم تداولها على أساس معدلات الخصم إذ یحدد سعر التداول باستخدام و في السوق النقدي 

لوسیط المالي هو السعر الذي یعرضه اعر خصم الشراء وسعر خصم البیع و ما یعرف بس

دج، تستحق  1000زانة بقیمة امل أذونات الخزانة، فعند إصدارها مثلا أذونات الخعلى ح

 1000دینار، و یستلم المستثمر حامل الوثیقة مبلغ  950بعد سنة فیكون البیع  بقیمة 

  .1دینار 50دینار عند موعد الاستحقاق وبذلك فالعائد یكون 

  یلي: یحسب معدل الربح الرأسمالي كماو 

  .%5.2=  950÷50معدل العائد:   

السعر ÷(القیمة الاسمیة -1×عدد أیام الاستحقاق)÷365العائد لفترة الاستحقاق = (  

  في السوق للمستثمرین).

  یقاس عائد الخصم على سعر البیع عند بیع الإذن من قبل الوسیط كما یلي:و   

(السعر في  – 1×عدد الأیام المستحقة)÷ 360عائد الخصم على سعر البیع = (  

  القیمة الاسمیة).÷ السوق

یمكن استخراج العائد على سعر الشراء الذي هو المبلغ المخصوم من قیمة الاذن و   

  الاسمیة عند شرائه من الوسیط كما یلي:

السعر في -1× (عدد الأیام المستحقة)÷ 360عائد الخصم على سعر الشراء = (  

 القیمة الاسمیة))÷ السوق

فترة ÷ 360×(القیمة السوقیة)÷القیمة السوقیة) –الاسمیة  التجاري = ((القیمةمعدل الخصم 

  الاستحقاق).
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 هي تلك الاتفاقیات التي تستعمل من قبل المتخصصین في اتفاقیات إعادة الشراء:-5

الإقراض هي إحدى وسائل الحصول على السیولة أو الاستثمار في الأسواق المالیة، و 

تعقد قبولة من قبل جمهور المستثمرین ،و المیولة و سهلة الس ،لاستخدام الأوراق المالیة

اتفاقیات إعادة الشراء لأقل من سنة و میكانیكیة عقد هذه الاتفاقیة، تكون من خلال 

عرض هذه الأوراق لدى الوسیط المالي المستثمر مالك الأوراق التجاریة ب قیام

البحث عن ممول لدیه أموال بالمتخصص بعقد اتفاقیة إعادة الشراء الذي یقوم بدوره 

سعر بم إبرام عقد اتفاقیة إعادة شراء أوراق مالیة من قبل مالكها، و لكن تیفائضة ف

مع  ،یتم تحدید فترة زمنیة لتنفیذ اتفاقیة إعادة الشراءول و أعلى من سعر البیع الأ

المستثمر ن یترتب علیه انتقال أوراق مالیة مارة إلى أن عقد البیع المذكور لا الإش

تتبنى البنوك عادة إبرام مثل هذه الاتفاقیات باعتبارها مؤسسات المالك إلى الممول، و 

 .1مضمونة

تتمتع بمركز  ،یتم إصدار الأوراق التجاریة من قبل مؤسسات مالیة الأوراق التجاریة:-6

تتعهد و  تمویل احتیاجاتها قصیرة الأجل، ائتماني متین أو من الشركات العریقة بهدف

تصدر لحاملها لمدة دد في تاریخ معین إلى المستثمر و هة المصدرة بدفع مبلغ محالج

ارتفاع درجة المخاطر مقارنة تتمیز بانخفاض السیولة و أشهر لكنها  تسعةشهر أو 

الإرادیة یعتمد المستثمر على القدرة یة الأخرى، كونها غیر مضمونة و بالأوراق المال

ك تصدر بمعدل عائد مرتفع نسبیا وبدخل لذلو  ها،للجهة المصدرة والثقة الائتمانیة ل

بسبب ارتفاع  تصدر بدون ضماناتتم تداولها على أساس سعر الخصم و یثابت و 

أهم خصائص الأوراق و  ركزها الائتماني بالسوق المالي،مسمعة هذه الشركات و 

 التجاریة هي:
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ل بدخعلى أساس سعر خصم معین و  ،الثانويیتم تداولها في السوق المالي   - أ

 ثابت.

تكون عوائدها عادة أكثر من عوائد أذونات الخزانة بسبب ارتفاع درجة   - ب

 .1المخاطر

لقد تم التداول بهذه الودائع في بادئ الأمر باسم  ودائع مصرفیة بعملات أجنبیة:-7

إذ قامت بعض المصارف ،الیورو دولار، ثم أصبحت تعامل بالعملات الأخرى 

في للمستثمرین فائدة على الإیداع و  تمنحو  الأوروبیة بقبول الودائع بالدولار الأمریكي 

الوقت نفسه، تقوم بإقراض الدولار الأمریكي إلى المستثمرین بفائدة أعلى من فائدة 

الإیداع، خلافا للعرف المصرفي القاضي برد مثل هذه الودائع بالعملات المحلیة، إن 

مر سوق العملات الأجنبیة یساهم في زیادة عرض الأموال بالعملات الأجنبیة الأ

أدى إلى تخفیض أسعار الذي قلل من تكالیف التمویل وإجراءات الحصول علیها ،

 . 2الفائدة

  المطلب الثاني: العوامل التي تحدد التعامل في السوق النقدي

التمویل في الأسواق الاستثمار و  مة التي تحدد عملیتيتوجد العدید من العوامل المه

  :3أهمها ما یلي ،النقدیة

أن و  ،خاطر التعامل في الأسواق النقدیةلا تخلو أي مؤسسة من م درجة المخاطرة: .1

ف إلى محاولة التخفیض من حدتها حصر الأخطار المتعلقة بالتدفقات النقدیة تهد

بالإضافة إلى الأخطار التجاریة المرتبطة بتعبئة الحقوق،  ،التكالیف التي تترتب عنهاو 

                              
  .175، ص درید كامل آل شبیب،مرجع سابق -1
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التي تسهم في التي قد تؤدي إلى إفلاس المؤسسة بسبب عدم تحصیل مختلف المبالغ 

  العمل على تحویل التعاملات التجاریة إلى تدفقات نقدیة.تغطیة الالتزامات ،و 

  الصرف أساسا علىمعدلات و  ،خطار المرتبطة بمعدلات الفائدةتظهر أهمیة الأ   

استخدام الأموال في السوق درجة المخاطرة عند الاستثمار، و  مستوى الأسواق، حیث تنخفض

         النقدیة نتیجة انخفاض مستوى المتغیرات التي تحصل خلال فترة استخدام الأموال 

  استثمارها بسبب قصر الفترة الزمنیة.و 

نة السوق النقدیة ذات درجة مخاطرة أقل بالمقار كما أن الأموال التي یتم التعامل بها في    

هذا باعتبار أن غالبیة ،و التعامل بها في السوق المالیة مع الأصول التي یتم تداولها و 

هي البنك ة تصدر من الجهات الحكومیة و الأصول التي یتم التعامل بها في الأسواق النقدی

 التسدید.المركزي، حیث لا یمكن تصور عجز هذه الجهات عن 

ن ترتفع درجة السیولة للأوراق التي یتم التعامل بها في الأسواق النقدیة ع درجة السیولة: .2

استخدام قصر الفترة الزمنیة للاستثمار و  یرجع ذلك إلىنظریتها في الأسواق المالیة، و 

الأموال في السوق النقدیة، حیث یمكن تحویل الأوراق المالیة إلى سیولة نقدیة خلال فترة 

كما أن درجة الثقة التي تمتاز بها الأوراق  زمنیة أقل بسبب طبیعتها قصیرة الأجل.

المتداولة في السوق النقدیة تجعلها أكثر مرونة للتداول، في حین یصعب في بعض 

هم هي فورغم ذلك فإن طبیعة المتعاملین وتوجهاتهم وأهدا ،ق المالیةالحالات تحویل الأورا

النقدیة من جهة كل من الأسواق المالیة من جهة و  هم فيتحدد تعاملاتالتي تفرض و 

  .1أخرى

ل منهم بما التي تتماشى مع طبیعة كأخذا بذلك درجة السیولة التي یرغبون فیها و      

 أهدافهم.یضمن تحقق توجهاتهم و 
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ة للتعامل في الأسواق النقدیة، یعتبر معدل العائد أحد الأهداف الأساسی معدل العائد: .3

الطویل، إذ أن ل القصیر عنه في الأجل المتوسط و قد یختلف في الأج د هذاومعدل العائ

مكن أن تحققه هناك أوراق قد تحقق عائد أكبر في الأجل القصیر مقارنة بالعائد الذي ی

الطویل كالسندات مثلا التي قد تعطي عائدا قد یكون مقبولا غیر في الأجل المتوسط و 

المتوسط بحصول تضخم بمعدلات الأجل الطویل و إلا أنه ینخفض في الأجل القصیر، 

بین ذه الحالة معدل العائد الحقیقي ویصبح الفرق بینه و مرتفعة، حیث ینخفض في ه

معدلات التضخم  معدل الفائدة النقدي (الاسمي) الذي تتضمنه السندات كبیرا نتیجة

  المرتفعة.

تداولها في تم التعامل بها و المالیة التي ی بصفة عامة فإن معدل العائد على الأوراقو    

الوقت الكافي السوق المالیة یكون أعلى بسبب طول الفترة الزمنیة التي تسمح بتوفیر 

بالإضافة إلى زیادة درجة المخاطرة في مثل  ،الحصول على عائد أكبرلاستخدام الأموال و 

في السوق التعامل بها ة في الأوراق التي یتم تداولها و درجالهذا التعامل، في حین أن 

الوقت الكافي لاستخدام النقدیة، یكون أقل بسبب قصر الفترة الزمنیة التي لا یتاح خلالها 

  الحصول على عائد مرتفع منها.الأموال و 

  ترابط قوي بین العوامل الأساسیة الثلاثة هذه و  ،مما سبق یتضح وجود علاقة وثیقة   

  :1التي تتمثل فیما یليق النقدیة و والمحددة لاستثمار الأموال واستخدامها في الأسوا

،حیث كلما زادت معدل العائد طردیة قویة بین درجة المخاطرة و  وجود علاقة  - أ

ة تحقق معدل عائد مرتفع معدل العائد، اقتضى ذلك ضرور درجة المخاطرة و 

 استخدامها.یتلاءم واستثمار الأموال و 
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فاع درجة حیث ارت معدل العائدعلاقة عكسیة بین درجة السیولة و  وجود  - ب

یرافقه عادة انخفاض في معدل العائد للأصل المالي،  ،سیولة الأصل المالي

في  ،دفع المستثمر للتضحیة بالسیولةهذا باعتبار أن معدل العائد الأعلى یو 

 حین عدم تقبل التضحیة بالسیولة، یجعل ضرورة تقبل معدل عائد أقل.

  لتمویل في السوق النقدياالمطلب الثالث: موارد 

المعاصر هناك  بالإضافة إلى الموارد السابقة لإعادة تجدید السیولة في الجهاز المصرفي   

توفیر سیولة ، لزیادة موارده المالیة و حدیثة یلجأ إلیها البنك التجاريطرق متعددة أخرى و 

تمویل النشاطات المختلفة نذكر منها ما یع محفظة القروض و و نإضافیة یمكن توجیهها لت

  یلي:

یعتبر رأس مال البنك مصدر  رأس مال البنك عن طریق طرح أسهم جدیدة: زیادة .1

مال البنك بإصدار أسهم جدیدة،  لذلك قد یزداد رأسلتمویل استثماراته طویلة الأجل ،و 

خاصة في الأحوال كزیادة مقدرتها على الاستثمار، و هو أمر في متناول هذه المؤسسة و 

توفیر الأموال الإضافیة التي تحتاجها بطریقة  غیر العادیة (عجز في السیولة)، من أجل

لا أن هذه القاعدة غیر صالحة في أسرع من لجوئها إلى مصادر الاقتراض الأخرى إ

یم لوجهات نظر كل من جمیع الأحوال، فقرار زیادة رأس مال البنك یتوقف على تقی

الوقت ملائم قد لا یرى هذان الطرفان لسبب أو لآخر أن المساهمین والبنك المركزي ،و 

  لإصدار أسهم جدیدة مما یجعل عملیة الاقتراض أفضل من عملیة إصدار أسهم جدیدة.

لكن إذ افترضنا أن الظروف كانت مواتیة لزیادة رأس مال البنك فما هو تأثیر هذه و    

  :1بین حالتین قوة الاستثماریة للبنك؟ هنا نفرقالزیادة على ال
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الزیادة في رأس المال بواسطة المودعین بنفس حالة ما إذا تم الاكتتاب في أسهم   - أ

 البنك.

 ا تم الاكتتاب بواسطة مستثمرین من خراج البنك.حالة ما إذ - ب

ففي الحالة الأولى أي إذا ما تم شراء الأسهم بواسطة مودعي البنك، فإن هذا یعني أنهم    

الطاقة معنى هذا عدم زیادة ب جزء من ودائعهم الجاریة لدیه و قاموا بالسداد، بسح

إنما تزید الطاقة الاستثماریة بما یعادل نسبة دة في رأس المال و الاستثماریة للبنك مقدار الزیا

حسب على الودائع التي استخدمت في ی لزامي الذيالاحتیاطي القانوني الإالانخفاض في 

إذ أنه لا یطلب من البنوك الاحتفاظ بنسبة من رأس المال في شكل احتیاطي  ،شراء الأسهم

  قانوني.

زیادة رأس المال بواسطة مستثمرین من في حالة الثانیة أي حالة عدم الاكتتاب الأما في    

فإن القوة الاستثماریة لهذه الزیادة سوف تعادل مقدار الزیادة في رأس المال إذ  ،خارج البنك

 أن الاكتتاب تم من مصادر مالیة خارج البنك.

وء إلى البنك المركزي في حالة العجز في السیولة، یتم اللج اللجوء إلى البنك المركزي: -2

  :1بإحدى الطرق التالیة

بنك البنوك یقوم بوظیفة  هإن البنك المركزي باعتبار  الأجل: لتوفیر الائتمان قصیر  . أ

ما في صورة إعادة الخصم للأوراق التجاریة إیتم ذلك و  ،المقرض الأخیر للبنوك التجاریة

صمها أن قامت بخوالتي سبق لها و  ،البنوك التجاریةمحافظ استثمار التي توجد في 

من و  ة أو بضمان أوراق مالیة حكومیة،إما في صورة منح قروض مباشر لعملائها و 

لا في ،الملاحظ أن البنوك التجاریة أصبحت تفضل الحصول على ائتمان البنك المركزي 

ة بضمانات مباشرة مضمون شكل إعادة خصم الأوراق التجاریة، إنما في شكل قروض
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بنك فائدة على قیمة یرجع السبب في ذلك إلى أن إعادة الخصم یحمل الو  ،مختلفة

في حین أنه قد لا یحتاج البنك  ،الورقة المخصومة للفترة المتبقیة من أجلها الكمبیالة أو

الجدیر بالذكر أن الأوراق المالیة و  ،لائتمان إلى لفترة أقصر من ذلكلمثل هذا ا

القرض من البنك المركزي، یظل عائدها من حق البنك المقترض  المستخدمة لضمان

 قدمها فقط كضمان قرض.إنما نه لم یبع هذه الأوراق المالیة و نظرا لأ

إذا احتاج البنك التجاري لتغطیة  استدعاء الفائض في الاحتیاط من البنك المركزي:  . ب

یمكن استدعاء جزء من  ،احتیاجاته من السیولة لمواجهة أي ظروف تكون قد طرأت فإنه

حیث أن الاحتیاطي  ،الاحتیاطي الفائض لدیه الذي یكون مودعا لدى البنك المركزي

 ،هو الاحتیاطي النقدي القانوني النقدي لدى البنك المركزي ینقسم إلى قسمین الأول

هذا یسمى بالاحتیاطي ددها البنك المركزي، تودع لدیه و یمثل نسبة معینة من الودائع یحو 

، فإنه یسمى بالاحتیاطي مبلغ یزید على هذا الاحتیاطي القانوني أيلزامي، أما الإ

وخاصة أنه لا یحتسب له  ،طالبة بسداده عندما یحتاج إلیهیستطیع البنك المالفائض ،و 

قد یوجد احتیاطي فائض لأحد البنوك لدى البنك المركزي، في حین یعاني بنك الفائدة، و 

كلا الأمرین غیر مرغوب فیهما، إذ تضیع على قانوني و من عجز في الاحتیاطي ال آخر

لغرامة مالیة،  في حین یتعرض الثاني،الأول فرصة تحقیق عائد من الاحتیاطي الزائد 

عادة ما یتدخل البنك المركزي لتوجیه بنك العجز للاقتراض من بنك الفائض، فإذا و 

المقرض إلى حساب حساب أبرمت الصفقة فإن البنك المركزي یحول قیمة القرض من 

تراض هذه الأموال غالبا ما تكون لیوم واحد قابل للتجدید قیلاحظ أن فترة االمقترض، و 

في احتیاطها القانوني بل إلا أن بعض البنوك قد تفترض هذه الأموال لا من أجل تغطیة 

  .1ما یقتضي تجدیدا مستمرا للقرضهو تمویل عملیاتها ،و لاستخدامها في 
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المقرض أن لا تزید قیمة القرض الممنوح للبنك المقترض عن نسبة  البنك وقد یشترط

ذلك لتجنب أي مخاطر قد تتعرض لها الأموال ة معینة من رأس مال هذا الأخیر و مئوی

 المقترضة.

تتم هذه العملیة وفق مصدرین  الاقتراض من المؤسسات المالیة والأسواق المالیة:-3

 :1هامین هما

ظهرت خلال الستینات من  المؤسسات المالیة:الاقتراض قصیر الأجل من   - أ

ودائع ضخمة بالعملات القرن العشرین مراكز مالیة في دول مختلفة تحتفظ ب

التي لم تقتصر على عرفت بسوق العملات الأوروبیة، و  هي ماالرئیسیة، و 

ل البنوك الآسیویة في البنوك الموجودة في أوروبا وحدها، بل امتدت لتشم

عض الدول العربیة نج وطوكیو، كما اشتملت أیضا مراكز بهونج كو سنغافورة و 

ت باسم (مراكز النقد) فقد أدى وجود مثل هذه البنوك التي عر مثل البحرین، و 

إلى توفیر مصدر بدیل للسیولة، فلم تعد البنوك التي تحتاج إلى زیادة مواردها 

یفیة حث عن كالبو  ،اد على ما لدیها من حسابات جاریةالمالیة إلى الاعتم

التي  ،إنما یمكنه الالتجاء إلى سوق العملات الأوروبیةتنمیة هذه الودائع و 

ائدة في السوق تتمیز بانخفاض سعر الفائدة على القروض منها عن سعر الف

قد لوحظ خلال شهرا، و  12م و تتراوح آجال القروض بین یو النقدیة المحلیة و 

ر من ع أهمیة القروض كمصدالعقود الثلاثة الأخیرة من القرن العشرین ارتفا

 انخفاض أهمیة الحسابات الجاریة في نفس الوقت.المصادر التمویلیة للبنك، و 

قد تلجأ البنوك إلى الاقتراض من سوق رأس  الاقتراض من الأسواق المالیة:  - ب

تباع بلا ضمان تطرح للاكتتاب العام، و ت المال عن طریق إصدار سندا
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طرح السندات للبیع، یعني طاقاتها الاستثماریة و یولة لدعم للمستثمرین لتوفیر الس

السند وأكثر، و خمس عشر عاما طویل لأجل یمتد بین خمس سنوات و  اقتراضا

(المقترضة) مثل التزاما تعاقدیا على المصادر یهو أداة من أدوات الاقتراض  

محددة بسعر یتعهد بموجبه بدفع مبالغ ثابتة و تجاه حامل السند (المستثمر) 

یعتبر استحقاقها مضافا إلیه العوائد، و عد بلیه (القیمة الاسمیة)، متفق ع

كبیرة صدرا لموارد مالیة طویلة الأجل و الاقتراض عن طریق إصدار السندات م

  كما أنه یتمیز عن الودائع في أنه یخضع لمتطلبات الاحتیاطي القانوني ،القیمة 

 لا یتطلب التأمین علیه.و 

فائدة ثابتة، لذلك لا یستفید المصدر في هذه الحالة إذا اتجه تحمل معظم السندات سعر و 

  .1سعر الفائدة إلى الانخفاض في السوق النقدیة

في حالة إصدار السندات في السوق المحلي فإن المصدر علیه أن یحتجز جزءا من و 

فوائده بناء على جدول الاستهلاك بغرض سداد أصل الدین و بصندوق  باح لإیداعهاالأر 

قد تكون السندات الصادرة وقابلة للتحویل إلى عدد من الأسهم، على سبقا، و محدد م

أساس سعر تحویلي یحدد في العادة عند الإصدار السندي أي أن یتحول القرض إلى 

حق ملكیة في أسهم البنك المقترض خلال أي وقت من تاریخ الاستحقاق إلا أنه یلاحظ 

  أمر لیس من حق البنك المصدر للسندات  أن قرار استبدال الأسهم بالسندات الصادرة

خاصة إذا نتج عنها خسارة له الذي قد یرفض عملیة الاستبدال و إنما حق المستثمر و 

 البنك المتداولة في السوق. أسهمبسبب اختلاف قیمة السند عن قیمة 
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من بین الخدمات التي یمكن أن یقدمها البنك  استحداث أنواع جدیدة من الودائع: -4

عادة تجدید سیولة هي استحداث أنواع جدیدة من الودائع تلعب دورا هام في إ للمودعین

 نذكر منها:تشریعات الدولة التي یعمل فیها و ذلك في حدود و  ،السوق النقدي

ة یصدرها البنك أو مؤسسات مالیة تتعلق بمبلغ ثیقهي عبارة عن و و  شهادات الإیداع:  .أ 

تنقسم إلى و  سسة المصدرة منها الوثیقة،و المؤ محدد من المال تم إیداعه لدى البنك أ

تتمثل  شهادات إیداع غیر قابلة للتداول.داولها في السوق النقدي، و شهادات إیداع یمكن ت

ما  عادةا بالبیع والشراء، و الأولى في شهادات غیر شخصیة یمكن لحاملها التصرف فیه

الفائدة على النوع  معدل الفائدة علیها یكون أكبر معدلتكون ذات قیمة اسمیة كبیرة و 

معدل الفائدة على هذا النوع تاریخ الاستحقاق و  أنستحقاق حیث الثاني، تبعا لتاریخ الا

حتى البنك المركزي ،دون أي تدخل من طرف العملاء و (الأول) یتحدد بواسطة البنك 

       مما یمكن البنك من الحصول على مزید من الودائع  ،كما یمكن تداولها في أسواق المال

  .1و بالتالي زیادة الموارد المالیة قصیرة الأجل

ة تصدر بمقتضى اتفاق أما الشهادات التي لا یسمح لها بالتداول هي شهادات شخصی

ل هذه الشهادة لا یجوز لحامستحقاق و تاریخ الاعمیل، ویتحدد فیه معدل الفائدة و البین البنك و 

 كما لا یمكن له استرداد قیمتها قبل تاریخ الاستحقاق. ،عالتصرف فیها بالبی

دائع من مزایا الودائع هي عبارة عن و و  :)NOW(حسابات  أوامر السحب القابلة للتداول  .ب 

كما یطلق علیها ،یطلق علیها اسم أوامر السحب القابلة للتداول الجاریة وودائع التوفیر و 

یكون للمودع الحق في تحریر أمر  في هذا النوع من الودائعو  Nowaccountsاصطلاح 

كما یمكن  ،أي یمكن تحریره للغیر وفاء لما علیه من التزامات ،للسحب قابل للتداول
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ذلك لأنها تعطي المودعین الحق في سداد نك من جذب عدد كبیر من الودائع و الب

 .1التزاماتهم

في مجال تتمثل الأولى في ودائع جدیدة  ودائع سوق النقد:و  Now superحسابات   .ج 

ذلك وودائع سوق النقد ول Nowمیز بأنها تجمع بین مزایا حساباتتت ،العمل المصرفي

لا یوجد سقف لسعر الفائدة الذي و  Super Now Accountsأطلق علیها اصطلاح

قدیم إشعار للبنك مدته أسبوع، یحتسب لها، كما یسمح بالسحب من هذه الحسابات بعد ت

حمل سعر في أن الأولى ت Super Nowسابات حو  Nowیكمن الفرق بین حسابات و 

هذا إذا كانت هذه الأخیرة توفر رصیدا بالحساب أعلى من ذلك فائدة أقل من الثانیة، و 

یتم  ،كما أنه عند إعداد الإحصائیات المطلوبة للبنك المركزي Nowالذي یتطلبه حساب 

 Super Nowفي طائفة الحسابات الجاریة بینما تدخل حسابات  Nowإدخال حسابات 

 في طائفة حسابات الادخار. 

 ویمكن حصرها في: موارد أخرى حدیثة للتمویل: -5

نقصد به إمكانیة تحویل الأمر بتوریق القروض المصرفیة، و  یتعلقو  التوریق المصرفي:  . أ

ة للتداول هذا النوع من الأصول المالیة غیر السائلة إلى أوراق مالیة (أسهم، سندات) قابل

هي أوراق تستند إلى ضمانات عینیة أو مالیة ذات تدفقات نقدیة المال، و في أسواق رأس 

تزاماته العامة لا تستند إلى مجرد القدرة المتوقعة للمدین على السداد من خلال الو  ،متوقعة

أسواق أسواق الائتمان و یعتبر عملیة التوریق المصرفي بمثابة دمج بین للوفاء بالدین، و 

 .2الأوراق المالیةحدود بین القروض المصرفیة و یل الرأس المال لأنها تز 

تجاریة شكل اتفاق إعادة قد یأخذ الاقتراض من البنوك ال إعادة الشراء:اتفاقیات البیع و   . ب

هو عبارة عن عقد قصیر الأجل یبیع البنك بموجبه أوراق مالیة إلى بنك آخر الشراء ،و 
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لأوراق أو أوراق معادلة لها في على أن یقول البنك البائع (المقترض) بإعادة شراء هذه ا

من أشكال الاقتراض هي بذلك تعتبر شكلا بسعر یتم الاتفاق علیه مقدما، و  تاریخ لاحق

إنما دة الشراء على البنوك التجاریة و لا یقتصر التعامل في اتفاقیات إعابضمان عیني، و 

بالأوراق المالیة الشركات الكبرى التي تتعامل ؤسسات المالیة الأخرى و یمتد ذلك إلى الم

بكمیات عامل في اتفاقیات إعادة الشراء و البنوك المركزیة أیضا بالت كما تقوم ،الحكومیة

 ،بیع الأوراق المالیةو كبیرة من خلال ما یعرف بصفقات الریبو التي یتم من خلالها شراء 

و زیادة التخفیف أة أو بالنقصان في الأجل القصیر، و یولة بالزیادبالتالي التحكم في السو 

ل عملیات إقراض النقود السائلة وشراء القیود على أسعار الفائدة قصیرة الأجل من خلا

 .1العكسالأوراق المالیة و 
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  :خلاصة الفصل

القدرة على توفیر صل یتضح لنا أهمیة السوق النقدي، ودوره التمویلي و من خلال هذا الف   

ذلك باستخدام أدوات التمویل النشاط الاقتصادي، و ولة لاستمرار الحجم المناسب من السی

، بهدف المختلفة عن طریق استخدام موارد مالیة یتم استخدامها من طرف البنك المركزي

بالإضافة إلى موارد السوق النقدي هناك  ،ن جهات الفائض والعجز في السیولةالجمع بی

ي لزیادة موارده المالیة و توفیر یلجأ إلیها البنك التجار  ،طرق متعددة أخرى حدیثة للتمویل

، مثل زیادة رأس مال تمویل الاستثمارات المختلفةة إضافیة، یمكن توجیهها لتنویع و سیول

التوریق  الاحتیاطي النقدي، استحداث أنواع جدیدة من الودائع، منالبنك، استدعاء الفائض 

 المصرفي...الخ.



 

 الفصل الثاني

ماهية السيولة والجهاز   

المصرفي
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  تمهید:

 یعتبر الجهاز المصرفي الوحدة الأساسیة لاقتصاد أي بلد من خلال منح الائتمان

ذلك عن طریق عناصره التي تحتوي ت من مختلف الأعوان الاقتصادیة و تجمیع المدخراو  

طالبیها لذلك فهي بحاجة إلى الوسیط بین عارضي النقود و ب دور على عدد من البنوك تلع

  منح القروض.من السیولة لمواجهة الالتزامات والاستجابة لطلبات الائتمان و قدر 

فیما یلي: أهمیة السیولة المصرفیة فیه سوف نتناول المصرفي و نظرا لأهمیة الجهاز و   

من خلال  والتمویل ولة المصرفیةمختلف المفاهیم المتعلقة بالسیعناصر الجهاز المصرفي، و 

  :احث التالیةالمب

  المبحث الأول: ماهیة الجهاز المصرفي  

  المبحث الثاني: ماهیة السیولة المصرفیة  
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 المبحث الأول: ماهیة الجهاز المصرفي

      الأول حول تعریف الجهاز المصرفي  ،یحتوي هذا المبحث على ثلاث مطالب  

المطلب و أهدافه أما المطلب الثاني، سوف نتطرف لمختلف مكونات الجهاز المصرفي و 

  الأخیر فهو حول سلبیات عدم استقرار الجهاز المصرفي.

  المطلب الأول: تعریف الجهاز المصرفي و أهدافه

  التعریف: - 

 وع المصارف العاملة في بلد ما، یقصد بالجهاز المصرفي مجم : التعریف الأول

عن غیره هو كیفیة تركیب هیكله وحجم المصارف التي تتكون  یمیزهأهم ما و 

، ثم ملكیة المصارف ودمجها كیفیة توزیع فروع المصارف على بلد مامنها و 

 .1توحیدهاو 

 ارة عن عدد من البنوك تختلف وفقا بعالجهاز المصرفي هو  : التعریف الثاني

ر أشكال للبنوك من تعتبالفعال الذي تؤدیه في مجتمعها، و الدور و  لتخصصها

منقلة الرغبة في خلف هیاكل تمویلیة ، و الأمور الناتجة عن التخصص الدقیق

 .2المجتمعتتلاءم مع حاجات العملاء و 

 الجهاز المصرفي یعبر عن مجموعة من المؤسسات تتعامل  : الثالث التعریف

الائتمان على الصعیدین الفردي  بالائتمان، بحیث تكون وظیفتها الرئیسیة، توفیر

 .3القوميو 

 

  

  

                              
  .143، ص 2005بخراز یعدل فریدة، تقنیات وسیاسات السیر المصرفي، دیوان المطبوعات الجامعیة،  -1
  .36، ص 2000شاكر القرویني، محاضرات في اقتصاد البنوك، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر،  -2
  .75،  ص2002لتوزیع، عمان،، النقود و البنوك، دار المسیرة للنشر و امحضونةجمال خریس، أیمن بحضیر، عماد  -3
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  الأهداف- 

 :1من أهم أهداف الجهاز المصرفي نذكر ما یلي  

  المساهمة في تحقیق التنمیة الاقتصادیة: الجهاز المصرفي یساهم في تحقیق

المال باعتبارها أحد أهدافه من خلال الضوابط العامة لرأس  ،التنمیة الاقتصادیة

بفائدة على أسلوب القرض  ةیب الوساطة المالیة المعتمدكذا أسالوالنقود، و 

كذا الإنتاجیة الحقیقیة و یساهم في المشاریع وائض المالیة من المال الممنوح و الفو 

 جعل رأس المال مع خبرة العمل في مجال التنمیة.

  الاجتماعیة: یعتبر هذا الهدف من أبرز ممیزات تحقیق العدالة الاقتصادیة و

الاجتماعیة إذ أن م في تحقیق العدالة الاقتصادیة و حیث یساه ،الجهاز المصرفي

التي غالبا ما یتم التعبیر یرتبط بالقیمة التبادلیة للسلع والخدمات و توزیع الدخل 

 المنتجات.صورة وحدات نقدیة، كثمن الخدمات و عنها في 

  بد أن استقرار قیمة الوحدات النقدیة: تعتبر النقود مقیاسا هاما لتقییم الأشیاء فلا

  هذا من أهم أهداف الجهاز المصرفي.ها، و تتحظى باستقرار في قیم

  المطلب الثاني: مكونات الجهاز المصرفي

  ذكر منها:نعدد من المؤسسات المالیة من یتكون الجهاز المصرفي   

  أولا: البنك المركزي

 تعریف:ال-1

ركز الصدارة في الجهاز المصرفي، البنك المركزي هو مؤسسة مصرفیة عامة یحتل م  

لدیه القدرة على تحویل الأصول الحقیقیة إلى أصول نقدیة عن طریق إصدارهم للعملة و 

یعد یع الذهب في الأسواق العالمیة، و المحلیة، ومقابل احتیاطه من الذهب أو عن طریق ب

ضمان رة عملیة الإصدار و إدالمركزي السیطرة على كمیة النقد و لبنك االهدف الأساسي ل

                              
 .37ص سابق، المرجع الشاكر القرویني،  -1
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لحفاظ على استقرار قیمة العملة، وتحقیق عملیة النمو اابلیة التحویل للعملات الوطنیة و ق

یمتلك البنك ما یلعب دور المستشار للحكومة، و منع انهیار المصارف، كالاقتصادي، و 

سیاسة عرض النقد في الاقتصاد إضافة إلى اختیار سیولة و لمركزي إمكانیة إدارة الائتمان والا

إدارة الدین الحكومي العام من خلال الاستخدام الكفء للسیاسة للبلد و  ةسعر الصرف المناسب

 .1النقدیة

 خصائص:ال-2

 :2یتمتع البنك المركزي بعدة خصائص نذكر منها ما یلي  

 في الاقتصاد. الائتمانعلى شؤون النقد و  البنك المركزي هو المهین 

  ،لا یمكن فالبنك المركزي هو مؤسسة وحیدة و یتمیز البنك المركزي بمبدأ الوحدة

 تصور تعدد الوحدات المصدرة للنقود.

  بقدرة القانون، أم بقوة الواقع وهي ضرورة البنك المركزي، مؤسسة عامة، سواء

 خطورة الوظائف التي یقوم بها.تملیها أهمیة و 

 عملیات البنوك العادیة، ذلك أن مثل هذه العملیات ب مقو البنك المركزي لا ی

ما یترتب على هذا الوضع ، بالنسبة إلى البنوك التجاریة و تتعارض مع وضعه

 علاقات خاصة تربطه به. نم

  

  

  

  

 

                              
  .39، ص 2012درید كمال آل بشیب، إدارة البنوك المعاصرة، دار المسیرة، عمان،  -1
  .139، ص 2003زینب عوض االله، أسامة محمد الفولي، أساسیات الاقتصادي النقدي و المصرفي، منشورات الحلبي الحقوقیة، لبنان،  -2
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 وظائف البنك المركزي:-3

ف طبیعة الأوضاع ختلاذلك وفقا لاالبنك المركزي من دولة لأخرى، و  لف وظائفتتخ  

 :1ومن أبرز هذه الوظائف ما یلي ةالدول فلسفة الاقتصادیة الموجودة في تلكالوالسیاسات و 

  ذلك بما تنظیم إصدار العملة وتغطیتها بالموجودات الأجنبیة، وتحدید فئاتها و

هو یقوم بوظیفة بنك كلي أو جزئي في إصدار النقود، ف احتكار نیتمتع به م

 الإصدار.

  القیام بالأعمال المصرفیة التي تحتاجها الدولة، فهو یحتفظ بودائع الدوائر

ئتمان ضمن حدود یقدم لها الاالحكومیة وینظم حساباتها ویسدد التزامات الدولة و 

 بذلك فهو یقوم بوظیفة بنك الحكومة.و ضوابط معینة، و 

 ،مختلفة لمصارف الذلك عن طریق التعامل مع او  العمل المصرفي كبنك البنوك

لذلك و  ،   تقدیم القروض لهابقبول ودائعها وإجراء المقاصة بین صكوكها، و 

 فالبنك المركزي هو بنك البنوك.

  مصارف جدیدة أو فتح فروع  ضمان تطبیق شروط تأسیسمراقبة المصارف و

 مدى التزامها بالتشریعات المصرفیة.و  ،لها

  یة داخلیا، لقیمة العملة المحیقوم البنك المركزي بتنظیم الائتمان للمحافظة على

ذلك وفقا لما تتطلبه الظروف النقدیة و أي أنه یتولى مسؤولیة صیاغة السیاسة 

 الاقتصادیة الخاصة بالدولة.

  الاقتصادیة من الوظائف الحدیثة للبنك المركزي هو وظیفته كمؤسسة للتنمیة و

 ولة.الإسراع بالتنمیة الاقتصادیة ضمن إطار الدفهو یعمل على تنشیط و 

 

 

                              
  .27، ص 2000فلاح حسن الحسیني، مؤید عبد الرحمن الدوري، إدارة البنوك، دار وائل للنشر، عمان،  -1
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  ثانیا: البنوك التجاریة

 مفهومها:-1

یقوم بتمویل العملیات أطلقت كلمة بنك تجاري في بدایة الأمر على البنك الذي   

احدة، إلا أن التطور الاقتصادي السنة الو ستلزم تمویلا قصیر الأجل یقل عن التي تالتجاریة و 

سواء ،توسع العملیات المصرفیة جعل البنوك التجاریة تهتم بتقدیم تمویل لكافة الأنشطة و 

  .1كانت صناعیة أو تجاریة أو خدمیة أو لهیئات خاصة أو حكومیة

التي تشیر إلى وكلمة بنك هي كلمة انجلیزیة ولیست عربیة وهي مشتقة من الكلمة الإیطالیة و 

  .2ستبدالهاافون، لشراء وبیع العملات و ان یجلس علیها الصرامنضدة خشبیة ك

تقدم وتمنح القروض و  ،أنه مؤسسة نقدیة تقبل الودائع یعرف البنك التجاري علىو   

 .3خدمات مصرفیة متنوعة للعملاء

 وظائف البنك التجاري:-2

لنشاط الاقتصادي مع تعددت وظائف البنوك التجاري وفق متطلبات التطور في ا  

  :4ظائفمن هذه الو مرور الزمن و 

  للبنوك التجاریة. الأساسيمثل المورد تقبول الودائع بشتى أنواعها لأنها 

 المشروعات لأجل قدیة إلى الأفراد و منح الائتمان أي أن یقدم البنك مبالغ ن

 قصیر أو لأجل طویل.

 .خصم الأوراق التجاریة 

  الكمبیالات.تحصیل الشیكات و 

                              
  .110، ص 2014هیل عجمي جمیل الخبابي، النقود و المصارف و النظریة النقدیة، دار وائل للنشر، عمان،  -1
  .50، ص 2006، دار وائل للنشر، عمان، زیاد رمضان، محفوظ جودة، الاتجاهات المعاصرة في إدارة البنوك -2
  .96، ص 1996اسماعیل محمد هاشم، مذكرات في النقود و البنوك، دار النهضة العربیة، بیروت،  -3
  .188، ص 2013طاهر فاضل ، منیر روجي سمارة، النقود و البنوك و المتغیرات الاقتصادیة المعاصرة، دار وائل للنشر، عمان،  -4
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  إدارة لعملائه القدرة عن تنظیم و البنك تقدیم الخدمات الالكترونیة حیث یتیح

 نترنت.حساباتهم باستخدام الخدمات الالكترونیة عبر الأ

 یامها بالتوسط في تقدیم التسهیلات الائتمانیة والاستشارات للعملاء إضافة إلى ق

ستثماریة للعملاء إتاحة الفرص الاعملیات البیع وشراء الأوراق المالیة، وحفظها و 

  لات الأجنبیة.شراء العممن خلال بیع و 

  رابعا: البنوك المتخصصة

 تعریفها:-1

تمتاز هذه المصارف عن غیرها من المصارف الأخرى بأنها تتخصص في قطاع   

خ، حیث تقتصر معین من القطاعات الاقتصادیة كالزراعة أو العقارات أو الصناعة...ال

راض لذلك یعتبر نفسه متخصصا في الإقعملیاته الرئیسیة وقروضه على ذلك القطاع و 

 .1القطاع

 خصائصها:-2

  :2تقوم البنوك المتخصصة على عدة خصائص نذكر منها  

 ما تصدره من راد وإنما تعتمد على رؤوس أموالها، و لا تتلقى الودائع من الأف

ل ما تعقده من قروض طویلة الأجت تستحق الدفع بعد آجال طویلة، و سندا

 البنوك التجاریة.تحصل علیه من البنك المركزي و 

 لذلك قد تعاونها الدولة اجتماعیا نبا من أهداف هذه البنوك قومیا و قد یكون جا

 تمنحها القروض بسعر فائدة ممیز.و 

                              
  .29حفوظ جودة، مرجع سابق، ص زیاد رمضان، م -1
  .24، ص  مرجع سابق عبد الغفار حنفي، رسمیة قریاقص، -2
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  بل قد تقوم  ،التسلیف فقطهذه البنوك على عملیات الإقراض و لا یقتصر نشاط

اهمة في رؤوس بالاستثمار المباشر عن طریق إنشاء مشروعات جدیدة أو المس

 المنشورة في مجال تخصص البنك.م الخبرات الفنیة و یت، وتقدأموال المشروعا

 أنواعها:-3

عملیات التمویل التي تقوم بها إلى الأنواع في یمكن تقسیم البنوك المتخصصة   

  :1التالیة

 :ع مساعدة الصناهي بنوك تقوم بتقدیم السلف والقروض و  البنوك الصناعیة

المساهمة في إنشاء الصناعة و للقیام بأعمالهم على أتم وجه ورفع مستوى 

 شركات صناعیة مثل: البنك الصناعي.

 :تقوم هذه البنوك بمنح سلف للمزارعین لمدة قصیرة لضمان  البنوك الزراعیة

حمایة صغار بقد قامت هذه البنوك محاصیل للقیام بأعمال الزراعة، و ال

 المزارعین من استغلال المرابین.

 :تختص البنوك العقاریة بتقدیم السلف، بضمان العقارات  البنوك العقاریة

ان منظمات الإسكقروض لجمعیات و (الأراضي، المباني) بالإضافة إلى تقدیم ال

تكون معظم القروض التي تمنحها هذه البنوك كما تساهم أیضا في تأسیسها، و 

 .2قصیرة الأجلالقلیل منها تكون قروضا متوسطة و طویلة الأجل كما أن 

  

  

  

  

                              
  .31، ص 2006محمد عبد الفتاح الصیرفي، إدارة البنوك، دار المناهج للنشر و التوزیع، عمان،  -1
  .44فلاح حسن الحسیني، مؤید عبد الرحمن الدوري، مرجع سابق، ص  -2
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  المطلب الثالث: سلبیات عدم استقرار الجهاز المصرفي

على و تتولد عن لا استقرار الجهاز المصرفي عدة نتائج سلبیة على هذا الجهاز   

  :1الاقتصاد بوجه عام أبرزها

 وال یكون أكبر عجز النظام عن أداء وظیفته التمویلیة، أي أن الطلب على الأم

بیة على الاستثمارات، أي على هو ما ینعكس بصورة سلمن عرض الأموال، و 

 القطاع الحقیقي.

  تحولها إلى أداة لتمویل ، و يموازنبالتالي العجز التزاید أعباء الخزینة العمومیة و

سیما اقتصادیات تتسم بضعف الأسواق الأنشطة الاقتصادیة الضروریة، لابعض 

 المالیة.

 جانب  هو ما ینبغي حضورعن أداء وظیفته كمصدر للسیولة و  النظام عجز

أي أن الطلب على وسائل الدفع  ،العرض عن جانب الطلب في مجال السیولة

قتصاد أمام هنا یكون الاطیع النظام المصرفي توفیره، و یكون أكبر مما یست

وبالتالي تقلص في المبادلات وفي حركیة النشاط  ،وضعیة نقص السیولة

 في الاقتصاد. هو ما ینتهي إن لم یتم تدارك الوضع إلى أزمةالاقتصادي، و 

  هو ما یعني فقدان المودعین إمكانیة بروز وانتشار ظاهرة الإفلاس المصرفي، و

 لأموالهم و بالتالي فقدان المستثمرین لقدرتهم على الاستمرار في أنشطتهم.

  وبالتالي تفادي التعامل معه وسحب المتعاملین ،فقدان الثقة في النظام المصرفي

إلى تهریب و    غیر الرسمیة، بلاللى طغیان السوق هو ما یؤدي إلأموالهم منه، و 

 الأموال إلى الخارج، أي إیداعها في بنوك أجنبیة.

  على أهمیتها في  مختلف تدخلات السلطة النقدیةتراجع فعالیة السیاسة النقدیة، و

  ذلك بسبب تراجع دور البنوك ومركزها في الاقتصاد.مثل هذا الوضع و 

                              
  .50، ص 2008رحیم حسن، الاقتصاد المصرفي، دار بهاء للنشر و التوزیع، قسنطینة،  -1
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  ة المصرفیةالمبحث الثاني: ماهیة السیول

العوامل المؤثرة فیها فضلا عن تناوله لمبحث مفهوم السیولة المصرفیة و یتناول هذا ا  

  قیاس السیولة المصرفیة.

  المطلب الأول: مفهوم السیولة المصرفیة

  قبل التطرق إلى تعریف السیولة المصرفیة، نعطي تعریفا للسیولة بصفة عامة أولا:  

 تلبیة احتیاجات على الوفاء بمسحوبات المودعین، و  فالسیولة تعني مقدرة البنك

المقترضین في الوقت المناسب دون الاضطرار إلى بیع أوراق مالیة بخسائر 

 .1كبیرة أو الاقتراض بمعدلات فائدة مرتفعة

  السیولة بمعناها العام تعني مدى توافر أصول سریعة التحویل إلى نقدیة بدون و

 .2مستحقة في مواعیدها دون تأخیرمقابلة دیون لقیمتها في خسائر 

  سائلة أو شبه السیولة تعني أیضا مدى احتفاظ البنك بجزء من الأصول بأشكال و

 .3التزاماتهسائلة بما یتواءم واحتیاجات عملاء البنك و 

في عني الفرق بین الموارد المتاحة والأموال المستخدمة أما السیولة المصرفیة ت  

  لأصول المصرفیة المتعارف علیها، امختلف أنواع الموجودات ضمن التوازن الذي تفرضه 

ضة عن قدرة تكون المصارف في حالة وفرة في السیولة عندما تكون الأموال المتاحة فائو 

  عن حدود الاستثمار المتوازن في بنود المیزانیة الأخرى.المصرف على الإقراض و 

 ه الفوائض ضمن الأصول السائلة، مثل الأوراق المالیةحیث یضطر أن یستثمر هذ  

یمكن للمصارف أن تحقق غایتها في السیولة من أو على شكل أرصدة لدى المصارف، و 

                              
  .295منیر إبراهیم، مرجع سابق، ص  1
  .60، ص 1978سید الهواري، إدارة البنوك، مكتبة عین شمس للنشر، مصر،  2
  .141، ص 2005محمد سعید سلطان، إدارة البنوك، الدار الجامعیة للنشر، الاسكندریة،  3
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لتزامن بین دخول خلال الاحتفاظ بمقدار مناسب منها في كل الأوقات أو من خلال إجراء ا

  .1انهخروجها مالأموال إلیها و 

قدا، لجمیع التزاماته قدرة المصرف التجاري على التسدید نالسیولة المصرفیة تعني و   

تدعي توفر نقد سائل هذا یسدة، و الاستجابة لطلبات الائتمان أو منح القروض الجدیالتجاریة و 

أي تحویلها إلى نقد إمكانیة الحصول علیه عن طریق تسییل بعض أصوله لدى المصرف و 

  .2سهولةسائل بسرعة و 

موجودات نقدیة سائلة إضافة إلى موجودات بها الاحتفاظ ب لة المصرفیة یرادالسیو   

تهتم المصارف التجاریة النقدیة الفوریة و مالیة تغلب علیها صفة السیولة لمواجهة الاحتیاجات 

  بالسیولة عن غیرها من المؤسسات المالیة الأخرى لسببین أولهما:

خر أن قسم كبیر من الآإلى مجموع مواردها كبیرة جدا  و  نسبة المطلوبات النقدیة  

  .3یتألف من التزامات قصیرة الأجل هامطلوبات

  المطلب الثاني: العوامل المؤثرة في السیولة المصرفیة

  :4هناك العدید من العوامل التي تؤثر على السیولة المصرفیة من بینها  

 عملیات الإیداع و السحب على الودائع: .1

حویل الودائع إلى الودائع نقدا، أي تؤدي فیه عملیات السحب على ت في الوقت الذي  

       معدنیة، لإنجاز المعاملات الیومیة، إلى تخفیض نقدیة الصندوقنقود قانونیة ورقیة و 

فإن ،بالتالي إلى تقلیص سیولته رف التجاري، لدى البنك المركزي و احتیاطیات المصو 

                              
 جامعة، مجلة الواحات العربیة،3أحلام بوعبدلي، و حمزة عمي سعید، دعم و تیسیر مخاطر السیولة المصرفیة في ظل اسهامات اتفاقیة بازل  -1

  .102العدد الثاني، ص  غردایة
  .127زینب عوض االله، أسامة محمد الفولي، مرجع سابق، ص  -2
كلیة الادارة والاقتصاد ،جامعة باستخدام مؤشرات السیولة، المجلة العراقیة للعلوم الإداریة،  بلال نوري، سعید الكروي، تقیم ربحیة المصارف -3

  .6، ص 24العدد  كربلاء،
  .03، ص 2012العدد الثاني، سبتمبر،  معهد الدراسات المصرفیة، مفلح عقل، إدارة السیولة في المصرف التجاري، مجلة إضاءات، -4
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ر في تحسین سیولة لعملیات الإیداع أي تحویل النقود القانونیة إلى ودائع مصرفیة دو 

 المصرف التجاري.

 رصید عملیات المقاصة بین المصارف: .2

تزداد سیولة المصرف التجاري إذا ظهر أن رصید حسابه الجاري، دائن لدى البنك   

ففي هذه  ،المركزي نتیجة تسویة حساباته مع المصارف التجاریة الأخرى العاملة في البلد

 تیاطاته النقدیة التي یحتفظ بها لدى البنك المركزيالحالة تضاف موارد نقدیة جدیدة إلى اح

 أرصدته النقدیة. من مما یزید

 موقف البنك المركزي بالنسبة للمصارف: .3

یمتلك البنك المركزي كممثل للسلطة النقدیة قدرة التأثیر على السیولة المصرفیة من   

لمعدنیة، فإذا اعتمد انقد المطلوب من النقود الورقیة و خلال تزویده للمصارف التجاریة بال

عمل على تخفیض حجم الأرصدة یالبنك المركزي سیاسة تقلیص عرض العملة، فإنه س

   النقدیة الحاضرة أو الاحتیاطیات النقدیة المتوفرة لدیها، ویقلل قابلیتها على منح القروض، 

في  ت الحكومیةبیع السنداي هذه على رفع سعر إعادة الخصم و عتمد سیاسة البنك المركز وت

یحصل العكس في حال توسیع بة الاحتیاطي النقدي القانوني، و رفع نسو  ،السوق المفتوحة

یوسع سیولتها المصرفیة زیادة الأرصدة النقدیة للمصارف و عرض العملة لأن ذلك یؤدي إلى 

 مواجهة مختلف السحوبات من العملة.ا یسمح بتوسیع قدرتها الإقراضیة و مم

 رصید رأس المال الممتلك: .4

حیث أنه كلما زاد رصید رأس ،یؤثر رصید رأس المال الممتلك على سیولة المصرف    

مال الممتلك قلت سیولة العكس صحیح، فكلما قل رصید رأس اللة و المال الممتلك زادت السیو 

على تسدید التزاماته  انخفضت مواجهتهالمصرف، ومن ثم تحددت قدرته الإقراضیة و 

  .1التجاریة

                              
  .32، ص 2009یولة المصرفیة و أثرها في العائد و المخاطرة، رسالة ماجستیر، الجامعة الإسلامیة بغزة، سیرین سمیح أبو رحمة، الس -1
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  اس السیولة المصرفیةالمطلب الثالث: قی

لكن و  ،قائما على أساس التدفق النقدي فضل مقاییس السیولة ما كان منهاأإن   

صعوبة تقدیر مثل هذه التدفقات تجعل المقاییس القائمة على الأساس الكمي هي الأكثر 

  :1تنوع هذه المقاییس فیما یليتاستعمالا و 

 نسبة الودائع إلى الموجودات: .1

یفضل في تمویل موجودات المصرف، و  ائعمدى أهمیة الودتقیس هذه النسبة   

یقصد بالودائع بدلا من جمیع الودائع و استعمال الودائع المستقرة عند احتساب هذه النسبة 

تلك م الظروف الاقتصادیة المختلفة، و المستقرة تلك التي یتوقع أن تبقى في المصرف برغ

یتوقع أن ائع إذا وجد مثل هذا التأمین، و لودالتي تقل عن الحد الأدنى للتأمین الوطني على ا

مد على تكون نسبة الودائع المستقرة إلى الموجودات عالیة في المصارف الصغیرة التي تعت

 منخفضة لتلك المعتمدة على إدارة المطلوبات.قاعدة واسعة من العملاء و 

 نسبة التسهیلات إلى الموجودات: .2

رف سیولة خاصة في البلدان التي لا بما أن القروض تعتبر أقل موجودات المص  

بر بشكل غیر مباشر عن مدى حالة ة للقروض، لذا فإن هذه النسبة تعیوجد فیها سوق ثانوی

بینما ،بالتالي انخفاض السیولة یة مؤشر على التوسع في الإقراض و السیولة، فالنسبة العال

من الملاحظ أن منة، و منخفضة إلى وضع السیولة الجیدة وطاقة إقراضیة كاتشیر النسبة ال

 تمیل هذه النسبة إلى التغیر مع حجم المصرف.

 نسبة التسهیلات المصرفیة إلى الودائع: .3

مال س مدى استعیتعتبر هذه النسبة أحد المقاییس التقلیدیة لسیولة المصارف، فهي تق  

كثر صورة الأتعتبر نسبة التسهیلات إلى الودائع المستقرة الالودائع في عملیات الإقراض و 

                              
  .189-188، ص ص2013أسعد حمید العلي، إدارة المصارف التجاریة، مدخل إدارة المخاطر، الذاكرة للنشر و التوزیع، عمان،  -1
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 كلما انخفضت هذه النسبة كانت مؤشرا على مخزون أعلى من السیولةتعبیرا عن السیولة و 

 العكس صحیح.لدى المصرف، و 

 الموجودات السائلة إلى الموجودات: .4

تتكون سیولة بالنسبة لإجمالي الأصول، و تقیس هذه النسبة أهمیة الأصول الأكثر   

ودائعه لدى الجهاز المصرفي و المصرف نفسه لأرصدة النقدیة لدى الموجودات السائلة من ا

تتمیز هذه البنوك بسهولة لتي تقل مدتها عن سنة، و كذلك الأوراق المالیة او ،والبنك المركزي 

 .1و سرعة تحویلها إلى نقد دون خسارة تذكر

 الموجودات السائلة إلى الودائع: .5

      تكتسب هذه النسبة أهمیتها لقیامها على علاقة مباشرة بین الموجودات السائلة   

المباشرة التي تعكسها نسبة القروض إلى الودائع، لكن یؤخذ  ریغالودائع، بدلا من العلاقة و 

نیة التي على هذه النسبة وجود جزء من الموجودات السائلة لمواجهة احتیاجات السیولة القانو 

  التي لا تسمح للمصارف باستعمالها.لبنك المركزي و یفرضها ا

  

  

  

  

  

  

  

  

    

                              
  .13سابق، ص المرجع المفلح عقل،  -1
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  خلاصة الفصل:

اضیع المهمة في من خلال ما سبق ذكره یتضح لنا أن موضوع السیولة من المو 

 الجهاز المصرفي وشغلها الشاغل في عملها الیومي واحتكاكها بالزبائن، فقد تخسر

بیة طلباتهم في لة الكافیة أو عدم إمكانیة تلالمصارف عددا من زبائنها نتیجة عدم توفر السیو 

بالعكس من ذلك فقد تحتفظ المصارف بسیولة تفوق حاجتها مما ینتج عن الوقت المناسب، و 

 ذلك حالة الاستخدام غیر الصحیح للموارد المتاحة لذلك یتطلب على الجهاز المصرفي أن

 مناسبة لتحقیق أقصى ربح ممكن.قوم باستغلال الفرص التكون لدیه إدارة جیدة للسیولة وأن ی

 



 

  لثالفصل الثا

دراسة تطبيقية للسوق  

  النقدية الجزائرية
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  تمهید:

ــــــدورها التمــــــویل  حیــــــث تتكــــــون  ي،شــــــهدت الســــــوق النقدیــــــة عــــــدة تطــــــورات للقیــــــام ب

ـــــوك ـــــین البن ـــــة مـــــن ســـــوق مـــــا ب ـــــة الجزائری ـــــك المركـــــزي دور  ،الســـــوق النقدی أیـــــن یلعـــــب البن

ــــك المركــــزي و  ،ط فــــي هــــذه الســــوقیالوســــ الــــذي یعتبــــر مكــــان مناســــب ،ســــوق تــــدخلات البن

أیضـــــا بعـــــدة مراحـــــل  الجزائـــــري كمـــــا مـــــر الجهـــــاز المصـــــرفي،النقـــــدي  الاســـــتقرارلتحقیـــــق 

فــــــي هـــــذا الفصــــــل ســـــوف نحــــــاول و  ،لظــــــروف التـــــي تعیشــــــها الـــــبلادلحتـــــى یكــــــون ملائمـــــا 

 2011إلـــــى  2008الســـــوق النقدیـــــة مـــــن  شـــــهدتهاتســـــلیط الضـــــوء علـــــى التطـــــورات التـــــي 

  : مباحثیث یتناول هذا الفصل ثلاث ح

  حول السوق النقدیة الجزائریة.:المبحث الأول           

  عن الجهاز المصرفي الجزائري :المبحث الثاني           

 2008تطور السوق النقدیة من سنة  ةحول دراسة لوضعی المبحث الثالث: أما          

  .2011إلى سنة 
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  السوق النقدیة الجزائریة :المبحث الأول

 ،الأولالمطلب  ائر من خلالفي الجز  النقدیةنتناول في هذا المبحث نشأة السوق 

فقد خصص لسوق ما أما المطلب الثالث لمتدخلین في السوق النقدیة، ي المطلب الثاني اوف

  سوق بنك الجزائر.بین البنوك و 

  :المطلب الأول: نشأة السوق النقدیة في الجزائر

 :النشأة- 

و كان تمویل  ،كانت السوق النقدیة في الجزائر محدودة التبادلات بین البنوك  

مع غیاب سیاسیة نقدیة محكمة  ،یتم بصفة مباشرة بدون العودة إلى هذه السوق الاقتصاد

لكل  ستجیبیو كان البنك المركزي  ،الوطني الاقتصادتنظم القروض الموجهة إلى قطاعات 

كما  ،هو عبارة عن هیكل موجود لإصدار النقود من أجل الخزینة العامة فالخزینة  احتیاجات

أو مؤسسات التأمین كان خاضعا  الادخارالمتراكم التي تحصلت علیه صنادیق  الادخارأن 

  للخزینة العامة.

تمد على سیاسة عنسبة كبیرة لم یبهذا الشكل من التمویل الذي كانت تقوم به الخزینة   

المتعلق  1986لكن بعد ظهور القانون الصادر في ،و نقدیة مرتكزة على أي سوق نقدي 

بنظام البنوك والقرض الذي منح الدور الأساسي للبنك المركزي لممارسة السیاسة النقدیة 

المتعلق بقانون النقد و القرض الذي  10-90كما تعزر ذلك أكثر بعد صدور القانون ،

  .1الوطني الاقتصادوطنیة لتمویل سوق نقدیة  لإنشاءسس وضع الأ

 :التنظیم القانوني- 

  لتطویرها و توسعها كما یلي:،للسوق النقدیة  إلى الإطار القانوني الاستنادیتم 

  1989ماي  25المؤرخة في  002صدور التعلیمة الداخلیة لبنك الجزائر رقم 

 المتعلقة بتنظیم السوق النقدیة.

                                         
1
  .88، ص 2013بع ا، العدد الر الإداریةالاقتصادیة و  بحاثالاالتمویل ، مجلة  لإعادةبن عبید فرید تقسیم السوق النقدیة الجزائریة كأداة -   
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  النقد مجلسمن طرف  1991أوت  14المؤرخة في  08-91صدور التعلیمة رقم    

 القرض الذي أنشأ رسمیا السوق النقدیةو 

  اف صنالذي یوضح شروط و أ 07/11/1991المؤرخ في  33/91الأمر رقم

 المبادلات.

  ي لتنظیم السوق هائالذي حدد شكل ن 22/04/1995المؤرخ في  28/95الأمر رقم

 .1البنك المركزي تدخلاالنقدیة و ت

  السوق النقدي الجزائري:في المطلب الثاني : المتدخلون و الوسطاء 

 :المتدخلون-1

البنك  ،یتدخل في السوق النقدي البنوك المقرضون و المقترضون للنقد المركزي   

         صنادیق التقاعد و  ،یداتها للنقد المركزي دو تس باقتراضهاالخزینة العامة  ،بتدخلاته 

في  المالیینالأعوان غیر  بعض شركات التأمین والتعاونیات أوالاجتماعي و الضمان و 

  الجزائر.

كانت السوق النقدیة تعمل في شكل سوق ما بین البنوك (بنوك  1992قبلبدایة   

)ولكن بعد هذه السنة أصبحت  والاحتیاط،والصندوق الوطني للتوفیر بنك مركزي تجاریة،

القرض الشعبي الجزائري ، و BNAالوطني الجزائري تضم ستة بنوك (البنك  السوق النقدیة

CPA ، التنمیة الریفیة بنك الفلاحة وBADR، البنك الخارجي الجزائريBEA . بنك التنمیة

  مؤسسة مالیة ة) و بنك البركو  BDLالمحلیة 

 )Union Bank (، تیغیر مصرفی تینمالی تینمؤسسو ) ن هماCNEP.BAD الخزینة )و

   شركات التأمین ثمرین مؤسسین ( صنادیق التقاعد والضمان الاجتماعي و مستالعمومیة و 

  .2 التعاونیات)و 

                                         
  . 89 ص المرجع نفسه، -  1
 ،رسالة دكتوراه في العوم الاقتصادیة  ،بطاهر علي اصطلاحات النظام المصرفي الجزائري و أثارها على تعبئة المدخرات و تمویل التنمیة  -  2

  .65، ص 2006، 2005جامعة الجزائر 
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رخصت لهیئات أخرى بالتدخل في السوق النقدیة  1992منذ سنة بالإضافة إلى ذلك و 

  الجدول التالي یوضح ذلك :الجزائریة و 

  .المتدخلون في السوق النقدیة ) :01الجدول رقم (

1989  1990  1991  1992  1993  1994  1995  
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 الخزینة

  العمومیة

  بنك الجزائر: المصدر
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 :الوسطاء-2

فیما بینها یتم الاقتراض للبنوك و  الإقراضهناك جزء كبیر من العملیات و خصوصا   

 :1من خلال تدخل الوسطاء و یوجد نوعان هما

 :الخصم إعادة بیوت  . أ

والتي تسیر  ضیقة هي البنوك التي لا تستطیع قبول ودائع الجمهور ماعدا في حدودو   

     والمهم هو أن نشاطها یعتمد على شراء  ،الخاصةامة و محفظة خاصة من الأوراق الع

 بإحضارتقوم و  ،في السوق النقدیة مقابل النقود المركزیة إعادة بیع الأوراق المتداولةو 

التي تحفظ ، OPAQUEألئك شاشة تشكل بین هؤلاء و تالمقترضین ولكن ضین و ر المق

البنك المركزي في أغلب ك و هي الوساطة بین البنو ولها وظیفة أخرى مهمة و  الأطراف

  ذا الأخیر.هقوم بها یالتدخلات التي 

  :السماسرة  . ب

لا یبیعون لحسابهم أي ملفات في الذین لا یشترون و ،هم الوسطاء بالمعنى البسیط و 

المقترضین بدون أن یظهروا على العلاقات بین المقرضین و  بإحداثویقومون ،السوق النقدیة 

 02المادة ط یمارسه البنك المركزي و یالجزائر دور الوسففي  ،أنهم أجزاء مقابلة في العملیة

المتعلق بتنظیم السوق النقدیة یكلف بنك  1991أفریل  14المؤرخ في  08-91من قانون 

  بصفة انتقالیةقیام بدور الوسیط الو  ،الجزائر لضمان تسیر السوق النقدیة

  

  

  

  

  

                                         
1
جامعة  ،الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة  تونس رسالةدراسة مقارنة بین الجزائر و  ،دور السوق النقدي في التمویل الاقتصادي ، بن عبید فرید -    

  17ص ، 2013،2014بسكرة 
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  المطلب الثالث: سوق ما بین البنوك و سوق بنك الجزائر

العملیات  ىسمتسوق ما بین البنوك و  ،یوجد نوعان من السوق النقدیة في الجزائر

  .سوق البنك المركزي خارج البنك و 

 سوق ما بین البنوك ( العملیات خارج البنك الجزائري)-1

سواء في الحصول على النقد  للمتدخلینهاما  منفذاتعتبر سوق ما بین البنوك   

بما أن بنك الجزائر و  ،غیر المستعملةالأو لتوظیف كمیة النقد  ،هم بحاجة إلیه نالمركزي الذی

للمعادلات  نشرهالسوق و  افتتاح لانعإبه یقوم نإف انتقالیةط بصفة یالذي یؤدي دور الوسهو 

  :1على النحو التالي 1996جوان  18السوق منذ عمل عملیا یتم و  ،المرجحةالمتوسطة 

 فتح السوق على الساعة التاسعة صباحات 

  تحضیر البنوك توقعاتهم لوضعیات خزینتها في ذلك الیوم 

  توقعات الخزینة تحدد البنوك رصیدا للافتتاح ( حسب التوقعات ).انطلاقا من 

 ائدة حسب الیوم السابق.فلل المرجحیر بنك الجزائر المعدل المتوسط یتس 

  لمعرفة تطور السوق. بالاتصالالسوق النقدیة تبدأ البنوك  افتتاحمباشرة بعد 

  ها عن طریق وكلائ احتیاجاتتقوم البنوك بتحدید وضعیات خزینتها بعد معرفة

 سا).12على الساعة منتصف النهار( شبكتها التي یمتلكها

 ة صوكالات البنوك والأموال الناتجة عن عملیات المقا ةضعیة خزینو من  انطلاقا

    المبلغ ا حسب الأجل و لحاجته الاقتراضأو  هاضوائفلتقترح البنوك إما التوظیف 

   و المعدل.

  مع مصالح السوق  الاتصال باستمرارتتم متابعة نهایة العملیة المقترحة و ذلك

 النقدیة.

  يیل ض لبنك معین لدى بنوك مقترضة فإنه یجب أن یحدث مائفا توظیفإذا تم: 

                                         
1
رسالة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، جامعة الجزائر  2000إلى  1990صالح مفتاح النقود والسیاسات النقدیة مع الإثارة إلى حالة الجزائر من -  

  .191.192 ص، ص  2002.2003
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لات یتقدم أوامر التحو و  ،تحضیر أوامر التحویلات إلى مصالح السوق النقدیة لدى البنك  -

سا) مساءا وتقفل السوق النقدیة على 16:30(النصف عة الرابعة و قبل السا رإلى بنك الجزائ

 .سا ) مساءا15:30( والنصف الثالثةالساعة 

 :سوق البنك المركزي -2

یضمن التوازن لهذا النظام و ،یتدخل البنك المركزي لتمویل النظام المصرفي بالسیولات اللازمة

التمویل أكبر من الفوائض  احتیاجاتعندما تكون ض قراللإالأخیر  نطلاقا من كونه الملجأإ

  ) وفقا للأهدافالانخفاضتنظیم السیولة المصرفیة ( بالزیادة أو بكما تقوم ،المالیة 

  :1النقدیة المتبعة أو یكون تدخله بواسطة الأدوات التالیة

  أیام.7 ل ساعة و المنحة 24الأمانة 

 مزایدة القروض من خلال الإعلان عن مناقصة 

 التام للسندات العمومیة ( عملیة السوق المفتوحة) الشراء و البیع 

 .عملیة مبادلة للعملة الوطنیة مقابل العملة الصعبة 

  الحساب الجاري فيمزایدة سندات الخزینة 

  الخزینة قیمسوق. 

  الجهاز المصرفي الجزائري:- المبحث الثاني 

عدة مراحل حتى یكون ملائما مر بنظام مصرفي واسع  الاستقلالداة غورثت الجزائر 

  البلاد و فیما یلي لمحة عن ذلك: هاشیعتللظروف التي 

 نظام المصرفي الجزائري:الالمطلب الأولى: نشأة  - 

كانت و  ،و كظل للنظام الفرنسي كامتدادالجزائر وترعرع في النظام المصرفي  أنش  

به  خصللجزائر لم ت امتیازهذا النظام كان بمثابة و  ،الاقتصاد الوطنيوظیفته خدمة 

رغم كل علله فالمؤسسات المالیة تمیزت بوجود شبكة بنوك هي و  ،المستعمرات الأخرى

إصدار أیضا دون أن  كان هناك بنكبل و  ،فرنسیة أخرى ةالأكثر تطورا من أیة مستعمر 

                                         
1
  .137مرجع السابق، ص البن عبید فرید،  -  
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بجانب البنوك الخاصة كانت و ،التي تمثلها في الدول ذات السیادة  قتكون له كل الحقو 

     مختلطة فة لفروع البنوك الفرنسیة خاصة وعامة و لقطاع العام إضالك تابعة هناك بنو 

 خلال حرب التحریر أضیف بنك التنمیة.و 

هو قائم و  الأجنبيلنظام لنظاما مصرفیا واسعا لكنه تابع  استقلالهاورثت الجزائر عند   

التغیرات في الجزائر أحدثت بعض وبعد خروج فرنسا من ،برالي یالل الاقتصادعلى أساس 

  النظام المصرفي نذكر من بینها ما یلي:

 رؤوس الأموال مع من هاجر من  ةهجر :تمثلت في سحب الودائع و  تغیرات مالیة

 المحتلین.

 تمثلت في التوجهات الجدیدة للجزائر المستقلة تغیرات سیاسیة واقتصادیة :        

 على العالم الخارجي. والانفتاح اشتراكیةو التطلع لبناء 

 الموجهة لتسیر  الإطارات: تمثلت خصوصا في هجرة إداریةو  رائیةإج تغیرات

 البنوك.

 1توقفها عن العملالمصارف و : تمثلت في تغییر مقرات تغیرات قضائیة. 

  المطلب الثاني مراحل تطور الجهاز المصرفي الجزائري 

 1986إلى سنة  1962أولا: المرحلة الممتدة من  –

 1963جانفي  01جزائریة تحل محل بنك الجزائري في  اصدراتقرر إنشاء مؤسسة   

ري على شكل مؤسسة عمومیة وطنیة تتمتع بالشخصیة ئالبنك المركزي الجزا أنشئ وبذلك

المصادق علیه من قبل  441-62رقم  القانونذلك بموجب المعنویة والاستقلال المالي و 

بالرغبة في تلبیة  لاختیاراوقد تم تبریر هذا  1962دیسمبر  13المجلس التأسیسي في 

  مزدوج ضروري من منظور المهنة المسندة لهذه الهیئة: غرض

                                         
1
 ،المنظومة المصرفیة  إصلاحالتطبیق الملتقى الوطني الأول م المصرفي الجزائري بین النظري و فعالیة النظا ،سعیداني محمد  ،بودلال على -  

  .3ص ، 2005ماي  ،جیجل 
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     العملیات المسموحة للبنك المركزي میتمثل الغرض الأول في وجود تنظی –

 عطاء الحكومة إمكانیة المراقبة اللازمة.إ و 

            بالاستقرارتمتع إدارة البنك  برض الثاني في وجو غبینما یتمثل ال –

 اللازمین لممارسة صلاحیتها. والاستقلالیة

 أننجد  441-62الجزائري في إطار قانون  المركزيلبنك لبموجب المهام المسندة و   

إلا في ،بالتالي منعه من القیام بأیة عملیة مع الخواص البنك قدتم تنصیبه كبنك البنوك و هذا 

  ة.التي تقتضیها المصلحة الوطنی الاستثناءحالة 

النظام البنكي  أداءقد أظهرت خللا على مستوى تنظیم و  1986إن الفترة السابقة لعام   

لتنمیة وأولویاتها یتمثل أصل هذا الخلل في التعارض القائم بین اعتبارات تمویل االجزائري، و 

بین اعتبارات البنك وشروط تتحدد أصلا بآلیات وأهداف التنمیة ذاتها و  وذلك وفقا لآلیات 

  .1كمؤسسة تجاریة یلزمها ما یلزم المؤسسة للعمل من أجل تطویرها

 .1990إلى  1986المرحلة الممتدة من  ثانیا: –

ي خلال السبعینات وبدایة ظهرت التغیرات التي أدخلت على النظام المالي الجزائر   

 حیث منهج التسییر نعلیه أصبح إصلاح هذا النظام حتمیا سواء مات محدودیتها و نالثمانی

  به. المنوطةأو من حیث المهام 

التدابیر  بأخذالشروع في بلورة النظام المصرفي الجزائري بتوصیة البنوك  1986 ةنسسجلت 

استخدام  لمتابعةبالتالي وجوب ضمان النظام المصرفي ، و اللازمة لمتابعة القروض الممنوحة

جمیع التدابیر  اتخاذللمؤسسات و القروض التي یمنحها إلى جانب متابعة الوضعیة المالیة 

  الضروریة للتقلیل من خطر عدم استرداد القرض.

استعاد البنك المركزي في نفس الوقت صلاحیاته فیما یخص على الأقل تطبیق   

تسیر أدوات و  بإعداد الإطارحیث كلف البنك المركزي الجزائري في هذا  ،السیاسة النقدیة

  ة الخصم المفتوحة لمؤسسات القرض.النقدیة بما في ذلك تحدید سقوف إعاد السیاسة

                                         
1
  .104ص  ،1996 ،دیوان المطبوعات الجامعیة  ،مدخل التحلیل النقدي ، محمود حمیدات  -  
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إذا  ،ةنیخز بال الإصدارالتي تربط مؤسسة  العلاقاتإلى ذلك أعید النظر في  بالإضافة  

في حدود یقرها مسبقا المخطط الوطني للقرض  تنحصرأصبحت القروض الممنوحة للخزینة 

میة لیؤكد بشكل خاص على الطابع التجاري للمؤسسة العمو  88/01وجاء في  قانون 

مكلفة بتسییر الخدمات خاضعة للقانون العام و شخصیة معنویة  إنهاعلى  ،الاقتصادیة

  العمومیة.

تضع نصوص الإصلاح نهائیا نشاط المؤسسة العمومیة على هذا الأساس   

  الاقتصادیة في دائرة المتاجرة بطرح المبدأ التالي : هل هي مطالبة بالتزاماتها على ممتلكتها.

بالنسبة للبنوك الجزائریة مرحلة  04-88و  01-88المصادقة على القوانین شكل ت  

علیه الیة على الأقل للقطاع العمومي، و ملها في الفترة الحیة نظرا لكونها تابعة في مجأساس

جاء طار الاقتصاد المخطط غیر ملائم و درج في إالمن 1986أصبح القانون المصدر في 

یدعم صلاحیات البنك المركزي فیما یخص  12/01/1988المؤرخ في  06-88قانون 

التنظیمات كمؤسسة مستقلة مهمتها الرئیسیة القوانین و  صدراا فبإمكانها ،السیاسة النقدیة

  .1إلى مهامه التقلیدیة بالإضافةإلى الخارج قبة مسیري التدفقات المالیة من و مرا

 :1990/04/14القرض الممتدة بعد صدور قانون النقد و  ثالثا: المرحلة –

عطفا رض یعتبر منالقهاز المصرفي بصدور قانون النقد و دها الجالتي شه الإصلاحاتإن 

،    الجزائر لتحقیق الانتعاش الاقتصادي  تتبعهاالمصرفیة التي  الإصلاحاتأساسیا لسلسلة 

یر وكذلك جاء على ضرورة تعدیل هذا الجهاز وإعادة النظر في نظام مؤسساته وإحداث تغ

ى سعبعة مبادئ أساسیة تالقرض على س، حیث ارتكز قانون النقد و جذري في النظام البنكي 

  هي كالتالي:وتسییر العملة والوظیفة البنكیة و إلى تغطیة 

 م الاتفاقیات الدولیةاذلك من أجل احتر استقرا العملة الوطنیة و  –

 تعدیل الجهاز البنكي.تنظیم و  –

 لیة.الوكالات المایوضح مركز البنوك و  –

                                         
1
  203ص ،سابق المرجع ال ،الطاهر لطرش   
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 المقترضین.المودعین و حمایة  –

 عملیات البنك المركزي.تمدید الهیكلة، والتنظیم و  –

 الأموال. تنظیم السوق النقدي وحركات –

 حالات التجاوز. دالعقوبات عنوضع وتطبیق القوانین و  –

 البنوك التجاریة من قیودها الإداریة  رر تمامامن أجل أن یح90/10كما جاء قانون   

بنوك  لإنشاءالقرض یفتح المجال ومجلس النقد و  ،نقدیة في بنك الجزائرتركز السلطة الو 

القرض تعدیلات مهمة كما أدخل قانون النقد و  ،خاصة سواء محلیة أو فرع لبنوك أجنبیة

بنوك خاصة مثل البنك الجزائري،  على هیكل النظام البنكي الجزائري حیث تم السماح بإنشاء

  المؤسسات المالیة الأجنبیة.نوك و بال ،المؤسسات المالیةوالبنوك و 

     القرض بظهور مؤسسات نقدیة جدیدة مختلفة كما سمح صدور القانون المتعلق بالنقد و 

      البنك الاتحادي أموال عمومیة منها: بنك البركة و س و خاصة أو مكونة من تجمع رؤ و 

 .1الإنشاءمالیة أخرى في طور ومؤسسات بنكیة و 

  المبحث الثالث: 

  2011-2008دورها التمویلي في الجزائر خلال سنة عیة السوق النقدي و لوض دراسة

) عدة تغیرات سنتطرق لها من 2011-2008شهدت السوق النقدیة خلال هذه الفترة(  

   خلال هذا المبحث
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  2008المطلب الأول: دراسة وضعیة السوق النقدیة خلال سنة 

 سوق مابین البنوك: -1

عرفت سوق ما بین البنوك انتعاش في نشاطها  ،المتزاید للسیولة البنكیةأمام التشكیل 

ملیار دج تحقق في  31,6لكن بمبلغ ، سنوات السابقةالبالمقارنة مع  2008خلال سنة 

  ملیار دج) 76,4( 2005ل من ذلك الذي تحقق في نهایة هو مبلغ أقو  2008نهایة 

 31,6إلى  2007ملیار دج نهایة  16,3وقد انتقلت المبالغ  المتداولة في السوق من 

بین البنوك بشكل   تم نشاط السوق ما 2008أیضاً خلال سنة و  2008نهایة دیسمبر 

إلى  2008ملیار دج نهایة مارس  17,9حیث انتقل حجم المبالغ المتداولة من  ،تدریجي

لي  وبالتا 2008ملیار دج نهایة سبتمبر  38,5إلى و  2008ملیار دج نهایة جوان  32,1

، إلا أن الطابع 2008من سنة أصبحت السوق أكثر دینامیكیة خلال السداسي الثاني

بقي مستمر في السوق إذ تزایدت السیولة البنكیة في سنة الهیكلي لفائض السیولة البنكیة 

ملیار دج  2001,18بالانتقال من  ،خصوصاً في السداسي الأول 42,2بنسبة  2008

 74,48مقابل   2008ملیار دج نهایة دیسمبر  2845,95إلى  2007نهایة دیسمبر 

  2006سنة  56,68و  2007سنة 

ومن المفید الإشارة إلى أن المبالغ المتداولة في السوق كانت تتفاوض في القسم الأجل 

تدریجي وهذا في سیاق تزاید  2008من السوق باستثناء الثلاث أشهر الأخیرة من سنة 

أما قسم العملیات لیوم بیوم  ،2008عنه في السوق  خلال سنة للطلب على السیولة المعبر 

متبوع بانتعاش في النشاط  2008سم بغیاب النشاط لمدة تسعة أشهر متتابعة من سنة تفقد ا

  جیل عدد محدود من الصفقات.تسمن خلال  2008في الفصل الرابع من سنة 

إذا  جئنا إلى المعدل المتوسط المرجح في سوق ما بین البنوك فقد تقلب هذا المعدل و 

  .20081خلال سنة 3,4231و  3,0682ضمن مجموعة من المعدلات محصورة بین 
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ن هناك رفع ، أي أ2007هذا یعني استقرار نسبة إلى السداسي الثاني من سنة و   

أین سجلت معدلات الفائدة  2007بالقیاس إلى سنة هذا دلات الفائدة المطلقة في السوق و لمع

وهكذا انتقل معدل الفائدة  3,3662إلى  2,3482المتوسطة المرجحة في المجال من 

نهایة دیسمبر  3,3662إلى  2006نهایة دیسمبر  2,3482المتوسطة المرجح من

تحقاق وهذا في إطار تمدید آجال اس 2008نهایة دیسمبر 3,4231إلى أن وصل  2007

  .1العملیات المنفذة في السوق ما بین البنوك

 2008الجزائر في السوق خلال سنة  تدخلات بنك -2

اعتمد بنك الجزائر أیضاً لطابع الهیكلي، للتخفیف من حدة فائض السیولة البنكیة ذو ا

تدخلاته في  غیر المباشرة  أثناءاستخدام أدوات السیاسة النقدیة  على 2008خلال سنة 

تسهیله سبعة أیام وثلاثة أشهر وأداة  اة استرجاع السیولة لفترات نضجالسوق النقدیة من أد

إلى جانب هاتین الأداتین اعتمد بنك الجزائر أیضاً على نظام الودیعة المغلة للفائدة و 

  الاحتیاطي الإجباري.

ادة السیولة قد تجاوزت وتجدر الإشارة إلى أن مبلغ العوامل المستقلة التي تساهم في زی

الأمر الذي دفع بنك الجزائر إلى ، مبلغ العوامل المستقلة التي تعمل على تقلیص السیولة

ملیار دج مع استمراره في عملیات الاسترجاع كما  1100تثبیت مبلغ استرجاع السیولة عند  

لفترات استحقاق تقدر  سهلیة الودیعة المغلة للفائدة التي تتم بمبادرة البنوكتأبقى بنك الجزائر 

  ساعة. 24ب 

سهلیة الدائمة من تبالتالي انتقل حجم فوائض خزینة البنوك الموظفة عبر أداة الو  

تم  2008ملیار دج نهایة جوان  1031,75إلى  2007ملیار دج نهایة دیسمبر  483,11

ة أي سجلت هذه الأداة تدفق نقدي ذو دلال ،2008ملیار دج نهایة دیسمبر 1400,4إلى 

وهذه الزیادة تفوق بشكل  189,87ملیار دج بزیادة سنة 917,29بمبلغ  2008في سنة 

بمبلغ  2006ملیار دج وسنة  26,39بمبلغ  2007كبیر تلك الزیادات التي حدثت في سنة 
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ل تسهیلات ملیار دج كزیادة في حجم المبالغ  المودعة لدى بنك الجزائر في شك 406,97

  ساعة. 24لمدة تتراوح ایداعیة مقابل فائدة و 

الیومیة للسیاسة النقدیة قد  فان دور التسهلیة الدائمة في الإدارة 2007ومقارنة مع سنة 

سهلیة الدائمة في امتصاص تفقد انتقلت الحصة النسبة لل ،2008بشكل مدعم في سنة  ظهر

ثم  2008في جوان  39,72إلى 2007في دیسمبر 24,14فائض السیولة من 

في  مها أداة تسهلیه الودائع المغلة للفائدة دور لعبتهكذا و 2008ي دیسمبر ف 49,21إلى

  .20081استرجاع أو امتصاص السیولة بشكل فعال خلال سنة 

على تدخلاته في السوق النقدیة عبر اع السیولة فقد حافظ بنك الجزائر أما أداة استرج

هذا عة  أیام ولثلاثة أشهر، و ترات  سبهذه الأداة وفق نظام المناقصة لامتصاص السیولة لف

كذلك ساهمت أداة استرجاع السیولة في سنة  2007مقارنة بالسداسي الثاني في سنة

2008.  

في  42,34و  2008في حانفي 52,83بامتصاص جزء من فائض السیولة نسبة 

العلم ان تقسیم المبلغ الاجمالي مع  ،2008في دیسمبر  38,65جوان من نفس السنة 

ونسبة  75نسبة بعرف ثبات على التوالي  ولثلاثة اشهر قد السیولة لسبعة ایام لاسترجاع 

25 ملیار دج  825إلى  2008وصلت مبالغ استرجاع السیولة لسبعة أیام في نهایة إذ

أما مبالغ استرجاع السیولة لثلاثة أشهر فقد  ،2007ملیار دج نهایة  852,16مقابل مبلغ 

ملیار دج نهایة  دیسمبر  275إلى 2007ملیار دج  نهایة دیسمبر  247,84ارتفعت من 

2008.  

فقد تم تثبیت  ،قة  من قبل بنك  الجزائر في السوق النقدیةوبالنسبة لمعدلات الفائدة المطب

مع بقاء هذا المعدل بمثابة  2007 في دیسمبر 0,75ة الدائمة عن یلسهتمعدل  فائدة ال

كما  قام بنك الجزائر  ،الحد الأدنى ضمن مجوعة معدلات الفائدة المطلقة في السوق

لاسترجاع السیولة لثلاثة أشهر وإلى 2بتخفیض معدلات الفائدة على استرجاع السیولة إلى 
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1,25   2,5لاسترجاع السیولة لسبعة أیام مقابل على التوالي 1,75و ي سنة ف

مع بقاء المعدل المطبق على استرجاع السیولة لثلاثة أشهر بمثابة الحد الأقصى  2007

ومعدل التسهیلة الدائمة بمثابة الحد الأدنى في مجموعة المعدلات المطبقة من قبل بنك 

  .1الجزائر لتنظیم السیولة البنكیة

  .2009المطلب الثاني: دراسة لوضعیة السوق النقدیة خلال سنة 

 وق  ما بین البنوك:س -1

على منوال السبع سنوات التي سبقت الأزمة الاقتصاد العالمیة الأخیرة لم تلجأ البنوك  

الأمر الذي   ،إلى إعادة التمویل لدى بنك الجزائر 2009والمؤسسات المالیة خلال سنة 

اتسم  ،یعكس الطابع الهیكلي لفائض السیولة في السوق النقدیة وأمام وضعیة فائض السیولة

بالمقارنة  مع   2009نشاط سوق مابین البنوك بالتباطؤ خلال السداسي الثاني من سنة 

ملیار دج مقابل  14,2وذلك بعد تسجیل مبلغ تداول في نهایة الفترة قدر ب  2008سنة 

ملیار دج في نهایة دیسمبر  16,3و  2008ملیار دج في نهایة دیسمبر  31,6مبلغ 

دج  ملیار25,6قل نشاط سوق ما بین البنوك من مبلغ تداول في الحقیقة انت،    و 2007

ملیار دج في  26,6م إلى ث 2009ملیار دج نهایة جوان  31,3 إلى 2009نهایة مارس 

علما أن نشاط السوق كان سبباً أكثر كثافة في السداسي الأول من  2009نهایة سبتمبر 

  السنة.

وأیضاً  ما یشیر إلى استمراریة  أو بقاء الطابع الهیكلي لفائض السیولة هو نمو هذه   

متبوعة  2007من السیولة البنكیة في 74,48نسبةبالأخیرة  وحجمها فبعد وتیرة نمو 

تقلیص في نمو هذه  2009سجلت سنة  42,21نسبة ب 2008بزیادة أقل خلال سنة 

بعد  2009حیث تقلصت السیولة البنكیة  في السداسي الأول  14ة نسبالسیولة إلى 

ملیار دج نهایة  2549,82إلى   2008ملیار دج نهایة دیسمبر  284,95انتقالها من 
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أي رغم تراجع  2009ملیار دج في نهایة دیسمبر  2447,36لتصل إلى  2009جوان 

  نسبي في نمو السیولة  إلا أن حالة الفائض لا تزال متواصلة.

كما أن المبالغ المحققة في السوق كانت تتفاوض في القسم الأجل من السوق مع شبه   

  2009غیاب للعملیات في القسم الیوم بیوم خلال سنة 

قد انحصرت تقلبات المعدل المتوسط المرجح للعملیات داخل سوق ما بین البنوك و   

ذلك على  یدلو  2009خلال سنة  3,8371و  3,4579ضمن معدلات محصورة بین 

أین سجلت المعدلات المتوسطة  2008رفع المعدلات المطبقة في السوق بالمقارنة مع سنة 

 وهكذا انتقل المعدل المتوسط 3,4231و  3,0682المرجحة ضمن مجموعة من 

وصولا  2008نهایة دیسمبر  %3,4231الى  2007نهایة دیسمبر 3,8371المرجح من 

وهذا الارتفاع في معدلات  بین البنوك، ما في السوق 2009نهایة دیسمبر  %3,8371الى 

  .1تمدید آجل التفاوض في السوق  الفائدة كان سیاق 

 :2009تدخلات بنك الجزائر في السوق خلال سنة  -2

اعتماده على استخدام  ،لتنظیم السیولة البنكیة في السوق النقدیة واصل بنك الجزائر

بدوره قام بنك لامتصاص فائض السیولة الهیكلي، و  أدوات السیاسة النقدیة غیر المباشرة

ملیار دج مع استمراره في عملیات  1100الجزائر تثبیت مبلغ استرجاع السیولة عند 

   الاسترجاع مع إبقائه لأداة التسهلیة الدائمة التي تتم بمبادرة البنوك لفترات استحقاق تقدر

  ساعة. 24ب 

الموظفة عبر أداة التسهیلة الدائمة من خزینة البنوك  هكذا انتقل حجم فوائضو 

ثم  2009ملیار دج نهایة جوان  986,69إلى  2008ملیار دج نهایة دیسمبر  1400,4

بالتالي تم تسجیل تدفق نقدي سالب ذو و  2009ملیار دج نهایة دیسمبر  1022,12إلى 

نة مع هذا بالمقار ، و ) من الانخفاض1022,12-1400,4ملیار دج (  378,28دلالة بقیمة 
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 ،)26,39(  2007ملیار دج) و 917,29(  2008الزیادات التي حصلت في سنوات 

  1 ملیار دج)406,97(  2006

 378.28البنوك إلى أداة التسهیلة الدائمة بقیمة  الذي مس لجوء وفي الحقیقة التراجع

 یشیر إلى وجود تقلیص في ،الخزینة البنكیة في إطار إدارة فوائض 2009دج سنة  ملیار 

سیولة البنك أما وسیلة السوق  والمتمثلة في استرجاع السیولة فقد ثبت بنك الجزائر مبلغ 

كما بقیت أداة  ، 2009ملیار دج خلال سنة  1100إجمالي لاسترجاع السیولة في حوالي 

استرجاع السیولة نشطة في إطار إدارة السیاسة  النقدیة خاصة بعد التعدیل الهام في مبلغها 

قد ساعدت و  2007دج ابتداء من منتصف جوان  ملیار 1100ار دج إلى ملی 450من 

في 39,09في امتصاص كمیة من فائض السیولة نسبة  2009أداة السوق في سنة 

مع ثبات توزیع  ،في دیسمبر من نفس السنة 44,95في جوان ثم  43,14جانفي و

 75لاسترجاع السیولة لثلاثة أشهر و 25المبلغ الإجمالي لاسترجاع السیولة ب 

إلى  2009لاسترجاع السیولة لسبعة أیام وقد بلغت مبالغ استرجاع السیولة لسبعة أیام نهایة 

في حین قدرت مبالغ استرجاع السیولة  ،2008ملیار دج مقابل نفس المبلغ نهایة  825

  .2008ونهایة دیسمبر  2009ملیار دج نهایة دیسمبر  275لثلاثة أشهر ب

تم  وإذا جئنا إلى معدلات الفائدة المطبقة في  السوق النقدیة من قبل بنك الجزائر فقد

مقابل  0,30إعادة النظر في معدل الفائدة المتعلق بأداة التسهیلة الدائمة بتخفیضه إلى  

0,75  2ویبقى معدل التسهیلة الدائمة المعدل الأدنى في السوق النقدیة 2009قبل مارس.  

  2010دراسة  تطور السوق النقدیة خلال  الثالث: المطلب

 سوق ما بین البنوك: .1

الذي یؤكد الأمر  4,18نسبة بتوسعاً في السیولة البنكیة  2010لقد سجلت سنة

الطابع الهیكلي لفائض السیولة في السوق  ما بین البنوك وسجلت السوق  في السداسي 
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 بذلك مسجلة 2009ارنة مع سنة الثاني من نفس السنة انتعاش نسبي في نشاطها مق

دج في نهایة الفترة مقابل مبلغ على العملیات المتفاوض علیها نهایة  ملیار 71,1مبلغ

  .2008ملیار دج نهایة دیسمبر 31,6ملیار دج و 14,2قدر ب  2009دیسمبر 

 ملیار 1,75وهكذا  مبالغ  العملیات لآجل انخفضت بقوة في سوق ما بین البنوك ( 

ملیار دج نهایة  70فإن تلك العملیات لیوم بیوم قد ارتفعت  إلى  ،2010 دج ) نهایة

وارتبط هذا الاتجاه الأخیر بعملیات من بنك عمومي هیكلیا مقترض في هذا القسم  2010

م بیوم على العملیات لأجل رحجان العملیات لیو  من سوق ما بین البنوك ویعود تفوق أو

الى تصغیر  2010سنة  في سوق ما بین البنوك علیهاوتقلص آجل العملیات المتفاوض 

نهایة  3,8371والذي مستواه انتقل من المعدل المتوسط المرجح للعملیات ما بین البنوك  

  .20101نهایة دیسمبر 1,1546إلى  2009دیسمبر 

بمراجعة معدلات الفائدة المطبقة على أداة  2009قام بنك الجزائر في مارس 

    2008في مارس  2,00مقابل  1,25لتثبت عند  ،بتخفیضهااسترجاع السیولة وذلك 

بالنسبة لاسترجاع السیولة لسبعة أیام  0,75المرتبطة باسترجاع السیولة لثلاثة أشهر وإلىو 

مع العلم أن المعدل المطبق على أداة استرجاع السیولة  2008في مارس 1,25مقابل 

عدلات المطبقة من قبل  بنك الجزائر لثلاثة أشهر یبقى الحد الأعلى في مجموعة الم

  .تصاص  السیولة الزائدة في السوق لام

 2009ي الإجباري فقد شكلت أداة نشطة أخرى طوال سنة  أداة  الاحتیاطأما 

سابقاً  6,5مقابل  8ب 2008معامل هذه الأداة ثبت منذ تعدیلها في  جانفي وللتذكیر 

مكافأة على الاحتیاطي تخفیض معدل ال بموجب  تعلیمة صدرت من بنك الجزائر تقررو 

إلى زیادة سابقاً وكل هذه التعدیلات تهدف  0,75مقابل  0,05تثبیته عند الإجباري و 

  فعالیة السیاسة النقدیة المتبعة من بنك الجزائر.

                                         
1
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إلى  1,1546وخلال نفس السنة تقلبت معدلات الفائدة في السوق من 

3,9406  تراجع  معدلات الفائدة المطبقة في سوق ما بین البنوك  یظهرالأمر الذي

إلى  3,4579من خلالها سجل المعدل المتوسط المرجحالتي  2009مقارنة مع سنة 

3,9077  مثلما أشرنا  في البدایة استمراریة الطابع في إطار تقلیص السیولة البنكیة و

بنكیة بشكل كبیر في السداسي  الهیكلي لفائض  السیولة في السوق إذا تزایدت السیولة ال

 2484,15ملیار دینار مقابل  2549,71وبلغت في نهایة المدة   2010الثاني من سنة 

ملیار  دج نهایة  2447,36بعدما  كانت تبلغ    2010ملیار دینار جزائري نهایة جوان 

  .20091دیسمبر 

 :2010تدخلات بنك الجزائر في السوق خلال سنة  -2

الجزائر في استخدام أدوات السیاسة النقدیة غیر المباشرة أثناء إدارته استمر بنك 

  وبنفس الأدوات السابقة والمتمثلة في أدوات استرجاع السیولة 2010للسیاسة النقدیة خلال 

  والاحتیاطي الإجباري. ،تسهیله الودیعة المغلة للفائدةو 

عوامل المستقلة لسحب السیولة المتزاید  للسیولة  البنكیة خاصة وأن وأمام الاتجاه ال

الأمر الذي ألزم بنك الجزائر على  ،أقل من تلك العوامل التي تساهم في زیادة السیولة

أبقى بنك  2010ففي سنة  ،المذكورة أعلاهاستخدام أدوات السیاسة النقدیة  المواصلة في

ملیار دج مع 1100عند رجاع السیولة بمبلغ إجمالي ثابت أداة لاستالجزائر على استخدام 

   لاسترجاع السیولة لثلاثة أشهر  25ثبات توزیع المبلغ الإجمالي لاسترجاع السیولة ب 

  لاسترجاع السیولة لسبعة أیام.7و

بمبادرة التي تتم وأما أداة تسهیله الودائع المغلة للفائدة وكأداة للتعدیل النهائي للسیولة و 

بحیث انتقلت  خصوصاً في  السداسي الثاني، 2010 نشیط في سنةالبنوك فقد أدت دور 

 2010دج  نهایة جوان ملیار 828,84 ئض خزینة البنوك الموظفة في هذه التسهیلة من فوا

في حین  معدلات الفائدة المطبقة في  2010ملیار دج نهایة دیسمبر  1016.68إلى  

                                         
1
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المطبق على تسهیلة الودیعة   السوق النقدیة من قبل بنك الجزائر فقد تم تثبیت معدل الفائدة

مع  2009هو نفس المعدل الذي طبق في سنة و  2010في سنة  0.03المغلة للفائدة عند

المعدل الأدنى ضمن معدلات الفائدة المطبقة في السوق كما قام بنك   بقاء هذا المعدل بمثابة 

ة لأداة بالنسب1.25الجزائر بتثبیت معدلات الفائدة المطبقة على أداتي استرجاع السیولة 

    بالنسبة لأداة استرجاع السیولة لثلاثة أشهر 0.75عند استرجاع السیولة لثلاثة أشهر و 

 )1.25 شكل الحد الأدنى في المعدلات المطبقة من قبل بنك الجزائر لامتصاص (

فعالة على حتیاطي الإجباري كوسیلة نشطة و السیولة الزائدة في السوق كما ظهرت أداة الا

علما أن بنك الجزائر قد بقى معامل المكافأة على الاحتیاطي الإجباري 2010ل سنة طو 

بالنسبة لمعدل 0.50بالنسبة لمعامل الاحتیاطي الإجباري و 8بشكل ثابت أي 

    .1المكافأة

  :2011: السوق النقدیة خلال سنة الرابعالمطلب 

  / سوق ما بین البنوك:1

    لإعادة التمویل من بنك الجزائر 2011خلال سنة  المالیةلم تلجأ البنوك والمؤسسات 

الطلب على الأموال القابلة لإقراض تراجع  2011كما شهدت سنة  2001ة هذا منذ نهایو 

دج ملیار  31، أي بمبلغ 2010ة مع سنة بحیث ترجمت تدفقات التمویل انخفاض بالمقارن

وهذه المبالغ تم  2010ملیار دج سنة 34مقابل  2011في المتوسط الشهري في سنة 

بشكل شبه حصري في قسم یوم بیوم كما أنهت السوق السنة بمبلغ معدوم مقابل تداولها و 

  .2010ملیار دج نهایة  71.15مبلغ 

وض اتقلص آجال العملیات المتفات یوم بیوم على العملیات لأجل و كذلك سیطرة عملی

كل أكبر في نشاط السوق فتظهر بش ،2010الذي سبق أن لوحظ في سنة ا في السوق و علیه

  .2011النقدي في سنة 

                                         
 

1
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 4.18مقابل  11.59توسعاً في السیولة البنكیة بنسبة  2011كما أظهرت سنة 

في الواقع تزایدت السیولة مراریة الطابع الهیكلي للسیولة و هذا ما یدل على استو  2010نهایة 

م الأصول الخارجیة وزیادة  ت تأثیر تراكهذا تحملیار دج في نهایة الفترة و  295 البنكیة ب

قد تزایدت السیولة اق النمو القوي للنفقات العامة، و قطاع العائلات في سیودائع المؤسسات و 

 2845.10صلت إلى إذ في نهایة الفترة و  2011ي سنة البنكیة أساسا في السداسي الثان

ج نهایة ملیار د2549.71بمبلغ و  2011ملیار دج نهایة جوان 2685.95ملیار دج مقابل 

  .2010دیسمبر 

ت ضمن بلللعملیات ما بین البنوك فقد تق أما معدلات الفائدة المتوسطة المرجحة 

علماً أن هذه المعدلات كانت ضمن  4.8690و  1.0625معدلات محصورة بین 

أي هناك ارتفاع في معدلات الفائدة المطبقة في سوق ما  1.1546 - 3.9406مجال 

  .20111بین البنوك في سنة 

  :2011/ تدخلات بنك الجزائر في السوق خلال سنة 2

أما الزیادة  الهیكلیة للسیولة البنكیة واصل بنك الجزائر استخدام أدوات السیاسة 

النقدیة غیر المباشرة علما أن العوامل التي تساهم في زیادة السیولة أكبر من العوامل 

  المستقلة لسحب السیولة.

السیولة أبقى بنك الجزائر على استخدام هذه الأداة بمبلغ فبالنسبة لأداة استرجاع 

ملیار دج إضافة إلى تثبیت توزیع المبالغ الإجمالي لاسترجاع 1100إجمالي ثابت عند 

من أجل استرجاع الأموال 75 من أجل استرجاع الأموال لثلاثة أشهر 25السیولة 

  لسبعة أیام.

فقد انتقلت فوائض خزینة البنوك  ساعة، 24أداة التسهیلة الدائمة ل فیما یتعلق بو 

ملیار  1153.5إلى  2010ملیار دج نهایة دیسمبر 1016.68الموظفة في هذه الأداة من 

                                         
1
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وهذه  2011ملیار دج نهایة دیسمبر 1258.04ثم ارتفعت إلى  ،2011دج نهایة جوان 

  تها.المؤسسات المالیة إلى تحسین إدارة سیولمن شأنها أن تؤدي بالبنوك و المرونة 

بالنسبة لمعدلات الفائدة المطبقة في السوق النقدیة من قبل بنك الجزائر فإن هذا 

 2011الأخیر لم یلجأ إلى تعدیل جدید على هذه المعدلات مع إلقائها منخفضة في سنة 

  حیث نجد:

 0.30معدل فائدة تسهیلة الودیعة المغلة للفائدة  *

 1.25أشهر معدل فائدة أداة استرجاع السیولة لثلاثة  *

 0.75معدل فائدة استرجاع السیولة لسبعة أیام *

وللتذكیر فإن الحد الأعلى في المعدلات المطبقة من قبل بنك الجزائر لامتصاص 

  السیولة الزائدة یمثل معدل الفائدة المطبق على أداة استرجاع السیولة لثلاثة أشهر

 )1.25 24التسهیلة الدائمة ل ) في حین  یمثل المعدل الأدنى في معدل الفائدة 

   0.30ساعة عند 

 2011طة أخرى على طول سنة أما أداة الاحتیاطي الإجباري فقد شكلت أداة نش

 2010رفع معاملها في منتصف دیسمبر الجزائر قام بتعدیل هذه الأداة ب إن بنكخاصة و 

  .0.501سابقاً مع إبقاء معدل المكافأة ثابتاً عند 8مقابل 9لیصبح 

  

  

  

  

  

  

  

                                         
1
  .257ص  ،المرجع نفسه -  



 دراسة تطبيقية للسوق النقدية الجزائرية.......................الثالث:...........................الفصل 

 

 
72 

  خلاصة الفصل الثالث:

ر كما یعكس الإطا 1989جوان   18ظهرت السوق النقدیة الجزائریة بشكل فعلي في   

ذلك بهدف الانتقال إلى اقتصاد الأسواق تحسینها، و تدعیمها و القانوني لهذه السوق توسعها  و 

  المالیة.

        قد كما أن الاستقلال الحقیقي للمنظومة البنكیة  طهرت بعد صدور قانون الن  

القرض، حیث كرس هذا القانون إعادة الاعتبار للبنوك الوطنیة بصفتها أعوان اقتصادیة و 

  مستقلة.

على تكثیف بنك  2011إلى  2008كما ساعدت مراحل تطور السوق النقدیة من   

الجزائر لتدخلاته في السوق النقدیة من خلال أدوات السیاسة النقدیة المتمثلة في استرجاع 

تمثل الاحتیاطي الإجباري كما تم إدخال أداة جدیدة تأشهر و  3أیام و 07ة لفترة تصبح لالسیو 

تعاش نسبي في نشاطها وهذا ناكما شهدت سوق ما بین البنوك  في التسهلیة المغلة للفائدة،

  السیولة البنكیة. في ضوء تعاظم
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  : العامةالخاتمة 

على  ویستدل،إن فاعلیة الجهاز المصرفي ترتبط بدرجة كبیرة بنماء السوق النقدي   

السوق النقدیة  ،وما یتمتع به من سیولة ونشاط وتختص،به من سعةذلك بمقدرة ما تتصف 

 يبین عارضتحلیل لحركات الأصول النقدیة  تعنيبالتمویل في الآجال القصیرة ودراستها 

الخصم، بیت القبول ) والطالبین لها كما یلعب وسطاء هذه السوق (سماسرة، بیوت النقود 

هو مصدر من مصادر إعادة تمویل وعموما فان السوق النقدي  ،في هذه الحركة مها دور

الدائنة والمدنیة للبنوك تحقیق التوازن الیومي بین العملیات  إلىالنشاط المصرفي الذي یهدف 

  .لیل الالتماس المباشر للبنك المركزي (إعادة الخصم ) قتكما یلعب دور هام في 

  إختبار الفرضیات : -1

لسوق النقدي مجموعة من الخصائص والممیزات لوالتي مفادها أن الفرضیة الأولى  - أ

وبعد عملیة البحث والدراسة توصلنا الى صحة هذه  ، ذو أهمیة كبیرة تجعله 

نظیم للجهاز بدرجة عالیة من التالفرضیة على اعتبار أن السوق النقدي یتمیز 

المصرفي لاعتباره المنفذ الرئیسي للعملیات المصرفیة القصیرة وهذا یؤدي به الى 

توظیف أموالها  بنوكللوتأمین السیولة المصرفیة للنظام المصرفي إذ یمكن توفیر 

 بشكل سائل وقانوني .

مر بثلاث مراحل تعتبر الجهاز المصرفي الجزائري الفرضیة الثانیة والتي مفادها ان   - ب

المرحلة الممتدة  صحیحة لأن الجهاز المصرفي مر بثلاث مراحلهذه الفرضیة 

و المرحلة الممتدة بعد صدور  1990-1986،المرحلة الممتدة من  1986- 1962من

تعاني من بعض المشاكل المتعلقة تعتبر جذریة إلا أنها مازالت قانون النقد والقرض 

 .بتسییر رؤوس الأموال 

النقدي هو مصدر رئیسي لتوفیر السیولة الفرضیة الثالثة : والتي مفادها أن السوق  – ج

هو أحد قنوات للجهاز المصرفي وبعد عملیة البحث والدراسة توصلنا بأن السوق النقدي 
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سد عجز الوحدات الاقتصادیة في یالجهاز المصرفي الذي یوفر له السیولة اللازمة و 

  الاجل القصیر .

  تائج :/ الن2

  الیها في موضوع بحثنا على النحو التالي :  مما سبق یمكن تلخیص النتائج المتوصل

یعرضون أو یطلبون السیولة أو المشاركون في السوق النقدي هم الأشخاص الذین  -

وبما ان السوق النقدیة من شأنها تحقیق أهداف السلطات العامة  ،القروض القصیرة

لازدهار الاقتصادي والاستقرار البیني للسیولة وبالتالي فان السوق النقدي من حیث ا

 یخضع ویوجه من طرف السلطات العامة .

أحدهما یسمى سوق مابین البنوك مخصص للبنوك  فسمیینمن  یتكون السوق النقدي -

 القابلة للتداول للأجلوالمؤسسات المالیة أما القسم الثاني فیتمثل في الأصول المالیة 

 ات في هذه السوق قالقصیر والمتوسط لتسهیل الصف

تحمل جمیع أدوات السوق النقدي هدف مشترك هو جعل الصفقات في السوق النقدي  -

 أكثر سیولة رغم اختلاف مصادرها وتواریخ الاستحقاق 

  توجد في السوق النقدي موارد حدیثة إضافة الى الموارد القدیمة للتمویل -

 ،فانه بالرغم من الإصلاحات التي مر بها الجزائري صرفيأما فیما یخص الجهاز الم -

برزت في الآونة إلا ان البنوك الجزائریة مازالت تعاني من العدید من المشاكل التي 

الأخیرة بشكل واضح وهي الاختلاسات الكبیرة وتهریب رؤوس الأموال الى الخارج 

 لجزائریة خلیفة الذي جسد الحالة المزریة للبنوك ا أل مثل قضیة بنك

 2011-2008للفترة وبالنسبة للتطورات التي شهدها السوق النقدي في الجزائر  -

 بنك الجزائر من خلال أدوات السیاسة النقدیة ساعدت على تكثیف تدخلات 

الاستقرار تعد السوق النقدیة أداة رئیسیة لتوفیر السیولة للجهاز المصرفي وتحقیق  -

ویل مقدیة حیث تمثل مصدر فعال في عملیة تالنقدي الذي تهدف الیه السلطات الن

 .المصارف ومكان لتنظیم السیولة 
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   / التوصیات : 3

من خلال العملیات والأدوات والمنتجات  ،العمل على توسیع السوق النقدي أكثر -

 المتاحة والقوانین التي تحكمه 

دول ن أجل المنافسة في الأسواق النقدیة للالتركیز على الارتقاء نحو الأفضل م -

 .الكبرى 

مراقبة أعمال البنوك وتشدید الرقابة على حركة رؤوس الأموال ووضع حد لهذه  -

 التلاعبات .

  آفاق البحث : / 4

والبحث  بالدراسةة ر تبین لنا من خلال الخوض في هذا الموضوع بأن هناك جوانب هامة جدی

  ودراسات أخرى وهي : لتكون إشكالیات بحوث 

 اس المال  الاسواق النقدیة واسواق ر  -

  الاسواق النقدیة ومسارها في الجزائر -
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  ملخص:

دور السوق النقدي في تامین سیولة  إلىمن خلال هذه الدراسة التي تطرقنا فیها 

من نتائج ،فان السوق النقدي له دور  إلیهما توصلنا  إلىواستنادا  النظام المصرفي،

حیث یعتبر  النشاط الاقتصادي، لاستمراري توفیر الحجم المناسب من السیولة كبیر ف

لتمویل الجهاز  الأساسيالبنوك لزیادة مواردها المالیة والمرجع  إلیهالمصدر الذي تلجأ 

الموارد المالیة للبنوك للارتقاء نحو  إتاحةالمصرفي وهنا یبرز هدف السوق النقدي وهو 

   .ومنافسة الدول المتطورة الأفضل

 

 

 

 

Résume : 

Throul this study which we have studied in it the role of 
momentary market in the insurance of the liquidity of monetary 
order and from  

The consequences that we have founded we found that 
monetary market have a big role in the reservation of the suitable 
seize of the liquidity to continue economic activity which 
conceders as the source that banks depend on it to increase its 
monetary resources and also it considers as the main retain to 
finance monetary equipments and from hare its is shown the gaol 
of monetary market which is  

The foundation of necessary monetary resources to evole to 
the best and the competition of with developed countries. 
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