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 الإهــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــداء
الجنة، إلى نبع الحنان ونور العطاء، إلى من ترفع يديها  إلى التي وُضعت تحت أقدامها

ز ما لعمل بفارق الصبر، إلى أعرت هذا افي نجاحي، إلى من انتظ متضرعة بدعائها أملا 
 .أملك في هذه الدنيا، أمي الغالية

إلى الذي حثني على العلم، إلى من منحني الثقة بالنفس والعزيمة، إلى رمز العطاء 
 .والتضحية، أبي العزيز

 .إلى رفيق دربي، وشريك حياتي زوجي العزيز

 ".أحمد لؤي" إلى ابني الغالي

 .الفضلء خوتيإ سندي في هذه الحياة إلى

 .إلى عائلة زوجي كبيرهم وصغيرهم

 .مريم هاني تيإلى صديق

 .في العمل لدى الرقابة المالية لولاية ورقلة إلى صديقاتي

 .isgpفي  إلى صديقاتي

 .إلى كل هؤلاء أهدي هذا العمل المتواضع
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 والتقدير الشكر

 الشكــــــــــــــــــر والتقـــــــــــــــــدير
الإرادة والصبر وأنارني إلى طريق العلم، وأعانني على إتمام أشكر الله عزوجل الذي منحني 

 .هذا العمل

في إعداد هذا العمل أستاذي المشرف الأستاذ  إلى من كان مرشداا  كما أتقدم بالشكر
الدكتور سليمان ناصر الذي تكرم بالإشراف على هذا العمل، وإلى كل ما قدمه من 

 .صح، تصحيح، توجييهن

 الأستاذة الدكتورة نوا  بن عمارة التي افُتتح بفضلها دكتوراه   م د كما أتقدم بالشكر إلى
 .تخصص بنوك وتأمينات في ورقلة

 .ياغ رمزي على مساعدته في الدراسة القياسيةكما أتقدم بالشكر  إلى الأستاذ ص

تصحيح تفسير نتائج الدراسة  على كما أتقدم بالشكر إلى الأستاذ اسماعيل بن قانة
  .القياسية

ملخص الدراسة المترجم في تصحيح  ما أتقدم بالشكر إلى الأستاذ علوي محمد لحسنك
 .باللغة الإنجليزية

كما أتقدم بالشكر إلى أساتذتي أعضاء اللجنة المناقشة على قبولهم قراءة ومناقشة هذا 
 .العمل

 .غواطكما أتقدم بالشكر إلى العاملين في مكتبة ورقلة ومكتبة الأ

 .ر إلى كل من ساعد في إتمام هذا العملكما أتقدم بالشك
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 :لملخصا
         للبندددددددوك التجاريدددددددة  الائتمدددددددانيأثدددددددر السياسدددددددة النقديدددددددة للبندددددددك المركدددددددزي علدددددددى التوسدددددددع  علدددددددى لى التعدددددددرفإ الدراسدددددددة تهددددددددف       

إلى  8990سنوات من ( 90)بنوك عاملة في الجزائر لمدة ثماني ( 90)، من خل  دراسة قياسية لتسع لميةوالتمويلي للبنوك الإس
التقليديدة )وقندوات انتقالهدا ( التقليديدة وغدير التقليديدة)قدد تطرقندا مدن خدل  هدذه الدراسدة للسياسدة النقديدة وأدواتهدا ، ل8902غاية 
للبندوك التجاريدة وحجدم التمويدل للبندوك الاسدلمية، وتطرقندا أيضداا للسياسدة النقديدة في ، وكذا تأثيرها على حجم الائتمدان (والحديثة

إلى يومنددا هددذا، كمددا قمنددا بدراسددة تطبيقيددة قياسددية اعتمدددنا فيهددا علددى بيانددات سددعر ا صددم  0009 عددام إصددلحات الجزائددر بعددد 
الممنوحددة مددن طددرف عينددة البنددوك كمتغددير تددابع، وذلددك ل والاحتيدداطي النقدددي القددانوني كمتغدديرين مسددتقلين، وحجددم الإئتمددان والتمويدد

 ادوذا ،تجمعديال الانحددار ادوذا وهدي اداذا ثدل  تطبيدق تم ، وقدد(panel)تحليدل اداذا السلسدل الزمنيدة المقطعيدة  باستخدام
للتكامدل  جوهانسدونبدار اختو  ،سدكون السلسدلتين اختبدار الدراسدة هدذه في واسدتخدمنا ،العشدوائية التدأثيراتادوذا و  الثابتدة الآثدار
نقديدة مدن خدل  للسياسدة ال الأجدل طويدل أثدر وجدودوتمثلدت أهدم نتدائج الدراسدة في  .، وادوذا تصدحيح ا طدأ لجوهانسدنالمشدترك

إعددادة  عدد أمدا بالنسدبة لمالممندو  مدن طدرف البندوك العاملدة في الجزائدر،  التمويدلالائتمدان و  حجدم علدىالقدانوني  الاحتيداطي النقددي
الائتمان  حجمعلى السياسة النقدية في الجزائر فعالة في التأثير وتوصلنا إلى أن ، وجد أثرفل ي حجم الائتمان والتمويللى عا صم 

  حجدمعلدى فعالدة في التدأثير  وغديرنسبة الاحتيداطي النقددي القدانوني  من خل  الممنو  من طرف البنوك العاملة في الجزائر التمويلو 
 .سعر إعادة ا صمخل  من  التمويلالائتمان و 

 .؛ تمويل؛ بنوك إسلميةبنوك تجارية؛ ائتمان؛ كزيمر بنك ؛ نقديةسياسة : الكلمات المفتاحية
 

Abstract: 
             The study aims to identifying the effect of the monetary policy of the Central Bank on 

the expansion of credit for commercial banks and the financing to Islamic banks through an 

applied study in nine 09 banks operating in Algeria for eight (08) years, from 2008 to 2015. 

The study treated the important means of monetary policy (traditional and non traditional) and 

channels of transfer, as well as their impact on the volume of credit in commercial banks and 

the size of financing for Islamic banks. We also discussed monetary policy in Algeria after 

1990 to this day, also the study point the monetary policy in Algeria after 1990 in the standard 

applied study in which we relied on discount rate data and reserve requirement as independent 

variables, and the size of credit and financing granted by the banks sample as a dependent 

variable. Three models were used: the cumulative regression model, the fixed effects model 

and the random effects model. In this study, it’s necessary to use two chain test, the Johansson 

cointegration test, and the Johansson error correction model. The most important results of the 

study were the long-term effect of monetary policy through the legal cash reserve on the 

volume of credit and financing granted by the banks operating in Algeria. As for the effect of 

the discount rate on credit and financing, there is no effect. In influencing the volume of credit 

and financing granted by banks operating in Algeria through the reserve requirement ratio and 

ineffective in influencing the volume of credit and financing through the discount rate. 

 
 

Keywords: Monetary policy; central bank; Credit; commercial bank; financing; Islamic bank. 
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CRE .........................................................................................002 
نتائج تقدير اوذا الآثار العشوائية ا اصة لكل بنك بالنسبة للحتياطي النقدي القانوني على : 0. 2الجدو  رقم 

 CRE ...........................................................000حجم الائتمان والتمويل الممنو  
 CRE ................002 نتائج اختبار هوسمان على حجم الإئتمان والتمويل الممنو  : 0. 2الجدو  رقم 
 CRE .............002نتائج اختبار جذر الوحدة لدددددحجم الإئتمان والتمويل الممنو  : 09. 2الجدو  رقم 
 ROQ  .................000 نتائج اختبار جذر الوحدة للإحتياطي النقدي القانوني: 00. 2الجدو  رقم 
دددحجم الإئتمان والتمويل الممنو  نتائج اختبار جذر الوحدة الفروقات من الدرجة الأولى لدد: 08. 2الجدو  رقم 

(CRE) D ...................................................................................000 
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نتائج اختبار جذر الوحدة الفروقات من الدرجة الأولى للإحتياطي النقدي القانوني : 00. 2الجدو  رقم 
(ROQ ) D .................................................................................000 

 000...... اختبار الأثر والقيمة الذاتية العظمى–نتائج اختبار التكامل المشترك لجوهانسن : 00. 2الجدو  رقم 
عدد )مة الذاتية العظمى نتائج اختبار التكامل المشترك لجوهانسن اختبار الأثر والقي: 02. 2الجدو  رقم 
 029...................................................................... للبنوك محل الدراسة( ا يارات

وللإحتياطي  CREنتائج تقدير اوذا تصحيح ا طأ لحجم الائتمان والتمويل الممنو  : 00. 2الجدو  رقم 
 ROQ ........................................................................020النقدي القانوني  
 CRE ......................028المتغيرات المؤثرة في حجم الائتمان والتمويل الممنو  : 02. 2الجدو  رقم 
 ROQ  .........................020 المتغيرات المؤثرة في الإحتياطي النقدي القانوني: 00. 2الجدو  رقم 
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 000.................................................................... عينة الدراسة:0. 2الشكل رقم 
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 الملاحق قائمة
 رقم الملحق عنوان الملحق الصفحة
ا صم إعادة ، سعر القانوني الاحتياطي النقديوالتمويل،  انالائتممعطيات حجم  000

  (8902-8990)لعينة البنوك من الفترة 
90 

 98 تحويل متغيرات الدراسة إلى من قيم سنوية إلى قيم ربع سنوية 002

 90 التحليل الإحصائي لمتغيرات الدراسة 890

 90 مصفوفة الارتباط بين متغيرات النموذا  898
 CRE 92ددد ل التجميعي الانحدارا اوذ  898

 LM 90 اختبار 898

 92 اوذا الآثار الثابتة 890

 90 اوذا الآثار العشوائية 890

 90 الثابتة لكل بنك الآثار 890

 09 العشوائية لكل بنك الآثار 890

 00 هوسمان اختبار 892

 cre 08جذر  الوحدة لدددد اختبارات 890

 D(cre) 00وحدة لددلفروقات من الدرجة الأولىجذر  ال اختبارات  890

 ROQ 00جذر  الوحدة لدددد اختبارات 892

 D(roq) 02جذر  الوحدة لددلفروقات من الدرجة الأولى اختبارات 892

 00 جوهانس  للتكامل المشترك اختبار 890

 roq 02و creاوذا تصحيح ا طأ لدددد 890

 cre 00اوذا تصحيح ا طأ لددددد 809

 roq 00اوذا تصحيح ا طأ لددددد 800
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 والرموز الاختصارات قائمة
الرمز/الاختصار الدلالة  

 ZIRP سعر الفائدة صفر
 QE التيسير الكمي
 CE التيسير الائتماني
 FG التوجيه المسبق

على الودائع ةالفائدة السلبي  NDR 
 Int U-FX التدخل غير المحدود في الصرف الأجنبي

 PRM التجمعي الانحدارا اوذ 
 F E M اوذا الآثار الثابتة
 R E M اوذا الآثار العشوائية
 LM مضاعف لاغرينج
 ADF ديكي فولر المطور

Levin Lin Ch LLC 
 ECM اوذا تصحيح ا طأ

 TEP ا صم معد  إعادة
 ROQ القانونيالنقدي الاحتياطي 

 CRE  حجم الائتمان والتمويل
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 ةدددددددددددددددددددددددددددددقدمم
 مقدمـــــة

يعتبر القطاع البنكي عصب النشاط الاقتصادي، ليس لدوره في تعبئة المدخرات وتمويل الإستثمار بل         
لكونه أحد الأدوات الهامة لتوجيه الاقتصاد، فبفضل اتساعه وتشعب أنشطته أصبح تطوره وسلمته ومتانته معياراا 

خارجياا، ويعتبر البنك المركزي المحور  وسلمة الإقتصاد وقابليته لجذب رؤوس الأموا  محلياا كانت أللحكم على 
الرئيسي للنظام البنكي وذلك لما يقوم به من إجراءات وتدابير للحفاظ على الإستقرار المالي وتحقيق التوازن للنشاط 

 . لك عن طريق السياسة النقدية للبنك المركزيالاقتصادي، وبالتالي تحقيق الأهداف الاقتصادية الكلية وذ

التي نالت اهتمام المحللين الاقتصاديين منهم جون مينارد   الاقتصاديةأهم السياسات من  السياسة النقدية        
تحقيق  من أجلمن طرف البنك المركزي  الاقتصاديخل الدولة في النشاط دوسيلة مباشرة لتفهي  ،كينز وغيرهم
الفهم الصحيح تلك الأهداف و  أداء من تمكنها التي بالأدوات الضرورية السياسة هذه تزويد لإضافة إلىأهدافها، با

 .ةالسياس هذه أثر بها ينتقل التي للآليات 

إن استخدام أدوات السياسة النقدية في الاقتصاد الوضعي تُمكن البنوك التجارية من التأثير في حجم         
في الاقتصاد ، أما السائدة في البلد الاقتصاديةمع الظروف  وذلك تماشياا أو النقصان،  الإئتمان سواء بالزيادة

حجم التمويل المصرفي وذلك  عن الاقتصاد الوضعي في التأثير علىالإسلمي فهنالك اختلف في بعض الأدوات 
ات السياسة النقدية في لاعتمادها على نظام المشاركة بدلاا من سعر الفائدة، ويمكن تجسيد فعالية تأثير أدو 

 .الاقتصاد الإسلمي أكثر من خل  أدوات محايدة ومطورة

 على عميقة إصلحات عدة إحدا  السوق اقتصاد إلى الموجه الاقتصاد من الجزائر تحو  تطلبلقد         
 القانون ورصد خل  من، حيث النقدية والسياسة للنقد دور إعطاء يتم حتى والحقيقية النقدية الدائرة مستوى

 التقليدية مهامه المركزي للبنك أعاد ه،مبادئ وفق والعمل التحو  هذا دعم الذي والقرض بالنقدالمتعلق  90/09
 .النقدية السياسة إدارة في الاستقللية منحهو 

 :ومما سبق يمكن صياغة الإشكالية الرئيسية للموضوع بشكل التالي :إشكالية البحث

التجارية والتمويلي للبنوك ة للبنك المركزي على التوسع الائتماني للبنوك النقدي ةما هو أثر السياس

 الإسلامية؟ وما هو تأثير تلك السياسة على البنوك العاملة بالجزائر؟

 :ية التالية تدور حو  النقاط فرع أسئلة تتفرعمن تلك الإشكالية و         



 

 ج 
 

 ةدددددددددددددددددددددددددددددقدمم
 ؟8002 الأزمة المالية العالمية لعامعقب ما هو التطور الذي حد  في أدوات السياسة النقدية  -

 على قدرة البنوك التجارية على التوسع الإئتماني؟ ما مدى تأثير أدوات السياسة النقدية للبنك المركزي  -

 ما مدى تأثير أدوات السياسة النقدية للبنك المركزي على قدرة البنوك الإسلمية على التوسع التمويلي؟ -

 ؟0990 عام دية المستخدمة في الجزائر بعد إصلحاتما هي أهم أدوات السياسة النق -

ما مدى تأثير سياسة بنك الجزائر على حجم التمويل الممنو  من طرف البنوك العاملة بالجزائر سواء منها  -

 التقليدية أو الإسلمية؟ 

 :للإجابة على التساؤلات الفرعية السابقة المطروحة نضع الفرضيات التالية        

بسبب محدودية تأثير أدوات السياسة النقدية التقليدية برزت أدوات أخرى للسياسة النقدية : ولىالفرضية الأ

 وهي ما سُميَ بأدوات السياسة النقدية غير التقليدية؛ 8002 عقب الأزمة المالية العالمية لعامتستخدم لأو  مرة 

زي على قدرة البنوك التجارية على التوسع هنالك تأثير لأدوات السياسة النقدية للبنك المرك: الفرضية الثانية

 الإئتماني، ولكن يختلف حجمه حسب نوعية الأداة؛

هنالك تأثير لأدوات السياسة النقدية للبنك المركزي على قدرة البنوك الإسلمية على التوسع : الفرضية الثالثة

 التمويلي، ولكن يختلف حجمه حسب نوعية الأداة؛

، نظراا 0990عام سياسة النقدية رغم إصلحات ائر لا يزا  يستعمل أدوات قليلة في البنك الجز  :الفرضية الرابعة

 للإنغلق وعدم التفتح الكامل للنظام المصرفي الجزائري على العالم ا ارجي؛

رغم توحيد أدوات السياسة النقدية المطبقة من طرف بنك الجزائر على جميع البنوك العاملة في : الفرضية الخامسة

 .ولة، إلا أنها لها تأثيراا معتبراا على كل النوعين من البنوك التقليدية والإسلميةالد

 . تعود أسباب إختيار الموضوع لمبررات ذاتية وأخرى موضوعية :مبررات إختيار الموضوع



 

 د 
 

 ةدددددددددددددددددددددددددددددقدمم
 :المبررات الذاتية .1

 الاهتمام الشخصي بالمواضيع المتعلقة بالبنك المركزي والسياسة النقدية؛ -

 وضوع مع تخصص الباحثة؛تماشي الم -

 .تنمية المعرفة الشخصية بموضوع السياسة النقدية والتمويل البنكي -
 :المبررات الموضوعية .8

 ؛8002أهمية موضوع السياسة النقدية والتمويل البنكي خاصة بعد الأزمة المالية العالمية لعام  -

السياسة النقدية للبنك المركزي وذلك لمحاولة دراسة تأثير أدوات  8002 اختيار الفترة ابتدءا من عام -

 على حجم التمويل المصرفي للبنوك العاملة بالجزائر لمعرفة مدى تأثرها بالأزمة المالية العالمية؛

الرغبة في المساهمة في تقديم حلو  للمشاكل التي يعاني منها النظام البنكي في الجزائر وخاصة ما تعلق  -

 .بالسياسة النقدية والتمويل البنكي

 :إن الأهداف التي سنحاو  إبرازها من خل  هذه الدراسة تتمثل في ما يلي :اف الدراسةأهد 

         التعريف بأدوات السياسة النقدية للبنك المركزي خاصة منها غير التقليدية والتي برزت بعد -
 ؛8002 عام

 ؛يةللبنوك التجار  التوسع الائتماني محاولة الربط بين أدوات السياسة النقدية وحجم -

 محاولة الربط بين أدوات السياسة النقدية وحجم التوسع التمويلي للبنوك الإسلمية؛ -

من طرف البنوك التجارية والتمويلي من طرف البنوك الإسلمية  التوسع الائتمانيالقيام بدراسة  -
 ، ومدى تحقيقها(بنك الجزائر) لتحديد التغيرات التي أحدثتها السياسة النقدية للبنك المركزي

 .لأهدافها
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 ةدددددددددددددددددددددددددددددقدمم
 :أهمية الدراسة

النقدية في التحكم  سياسته لبنك المركزي من خل تكمن أهمية الدراسة في ابِراز الدور الذي يلعبه ا -
 في حجم التوسع الائتماني للبنوك التجارية والتمويلي للبنوك الإسلمية في ظل الأهداف المرجوة؛

وك في الجزائر رغم قلة الأدوات التي يستعملها البنك ابِراز تأثيرات السياسة النقدية على نشاط البن -
 ؛(بنك الجزائر)المركزي 

والمتمثلة في السياسة النقدية  8002عام في نهاية  دراسة التجربة الجديدة للجزائر والتي خاضتها بدايةا  -
 . غير التقليدية ممثلة في التيسير الكمي

 

 :دراستنا كما يليمن أجل دراسة الموضوع حددنا مجا  : حدود الدراسة

( 09)تمثلت عينة البنوك محل الدراسة في مجموعة من البنوك العاملة في الجزائر ممثلة في تسع  :من حيث المكان

               ي، بنك البركة الجزائر (CPA)القرض الشعبي الجزائري ،(BEA)ا ارجي  لجزائراالبنك : بنوك وهي

( BARAKA BANK ALGERIA)، الجزائر السلم  مصرف    (AL SALAM  ALGERI) ،

، بنك سوسيتي جنرا  الجزائر (AGB) الجزائر ، بنك ا ليج(ABC)بنك المجموعة العربية المصرفية الجزائر 

(SGA) بنك فرنسبنك الجزائر ،(BANK FRANSBANK ELDJAZAIR SPA)،  بنكBNP 

  .الجزائر

 :من حيث الفترة الزمانية

      إلى غاية   0009 عامالسياسة النقدية في الجزائر كانت من  حدود الدراسة بالنسبة لدراسة -
 ؛8902عام 

وذلك  8002 عامإلى  8002 عامسنوات من ( 90)حدود الدراسة التطبيقية كانت في ثماني  -
 .نتيجة للمعطيات التي استطعنا التحصل عليها

وصف ظاهرة السياسة النقدية التحليلي لو المنهج الوصفي  استخدمنا: منهج البحث والأدوات المستخدمة
أسلوب دراسة حالة لعينة من البنوك  استخدمناما الجانب التطبيقي ألجانب النظري، ا وتحليلها في والتمويل البنكي



 

 و 
 

 ةدددددددددددددددددددددددددددددقدمم
وكذا برنامج  ،8000إصدار EVIEWS باستخدام برنامج التحليل الإحصائي واستخدمناالعاملة في الجزائر، 
ساب مجموع الائتمان والتمويل الممنو  من طرف عينة البنوك وكذا لح 2007إصدار excel معالج الجداو 
 .تحويل المبالغ

 : من الدراسات السابقة القريبة من الموضوع وفي حدود اطلع الباحثة نورد ما يلي :السابقة  الدراسات

 :الدراسات الصادرة باللغة العربية -

 ،الدراسة ض الزراعية في الدول العربية، السياسة النقدية وأثرها على حجم القرو  هناء سلطان داؤد
، هدفت 8992 عاموالعدد الثالث ل 00عبارة عن مقا  منشورة في مجلة زراعة الرافدين في المجلد رقم

هذه الدراسة إلى دراسة أثر السياسة النقدية على حجم القروض الزراعية البنكية لمؤسسات الإقراض 
ك باستخدام تحليل الإنحدار ا طي المتعدد، وتوصلت الدراسة ، وذل0000 عامالزراعي في الدو  العربية ل

إلى أنه ليس هناك استقرار في أسعار الفائدة على القروض الزراعية وعدم وجود هيكل فوائد مرن 
يستجيب لقوى السوق، وبالنسبة لقيمة القروض تتأثر بالأسعار التي تعكس مستوى التضخم الذي 

 .يؤدي إلى نقص التمويل

  علاقة المصارف التجارية بالبنوك المركزية مع إشارة خاصة للمصارف حسن حسينهندرين ،
 ، قدمت هذه المقالة في مجلة جامعة الأنبار للعلوم الإقتصادية والإدارية في المجلد رقمالتجارية العراقية

لمركزية ، هدفت الدراسة للبحث عن علقة البنوك التجارية بالبنوك ا8900 لعام والعدد السادس ثلثة
من حيث دور البنوك المركزية في وضع وتنفيذ السياسة النقدية وكذلك البنوك التجارية في عملية تمويل 

لعينة من البنوك  8992 عامإلى غاية  0002 عامالإقتصاديات الوطنية وتطورها، والدراسة كانت من 
علقة بين سعر إعادة ا صم وأسعار التجارية العراقية مع البنك المركزي العراقي، وذلك من خل  دراسة ال

الفائدة للبنوك التجارية العراقية، ومن خل  دراسة العلقة بين الاحتياطيات النقدية للبنوك التجارية 
العراقية لدى البنك المركزي والائتمان الممنو  من طرف البنوك التجارية العراقية للقطاع ا اص، وتوصلت 

ة النقدية بأدواتها غير المباشرة، ومحدودية فاعلية سياسة إعادة ا صم في الدراسة إلى ضعف رقابة السياس
الرقابة على البنوك التجارية العراقية، وبالتالي السيطرة على المعروض النقدي ومحاربة التضخم، والتغير في 

حجم نسبة الاحتياطي النقدي القانوني حسب ما تتطلبه الظروف الاقتصادية يؤدي للتأثير الكمي في 
 .الإئتمان
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 ةدددددددددددددددددددددددددددددقدمم
 ،دراسة أثر رقابة البنك المركزي في الودائع والائتمان في المصارف الإسلامية بالتطبيق  عصام قريط

 دمشق جامعة هذه الدراسة عبارة عن مقا  نُشر في مجلة على بنك سورية الدولي الإسلامي،

هدف الباحث إلى دراسة  ،8900 العدد الثالث لعامو  82الإقتصادية والقانونية في المجلد رقم للعلوم
أثر رقابة البنك المركزي للودائع والإئتمان على البنوك الإسلمية وذلك بالتطبيق على بنك سورية الدولي 

، وذلك من خل  عرض حجم النشاطات الإستثمارية 8990 عامإلى غاية  8992 عامالإسلمي من 
اا خاصاا من جملة البنوك       ا اصة، وأثر ذلك والتمويلية فيه وتطبيق القوانين المفروضة عليه بوصفه بنك

في بنك سورية الدولي الإسلمي، وتوصلت الدراسة إلى أن البنك المركزي يقوم بالرقابة على الائتمان في 
البنوك الإسلمية باستخدام الأدوات والأساليب نفسها المستخدمة في الرقابة على البنوك التقليدية، 

الواقع العملي للبنك الإسلمي يثبت عدم تحقيق الطمو  بخصوص وسائل التمويل وتوصلت أيضاا إلى أن 
 .المعتمدة على المدى طويل الأجل ولا دور للبنك المركزي في هذا

 ،أثر الإحتياطي القانوني على حجم الائتمان النقدي في  ،أحمد صبحي جميل أسماء خضير ياس
المجلد رقم واحد مقالة منشورة في مجلة الدنانير ، البحث عبارة عن 8002إلى  8002العراق للمدة 

، هدفت الدراسة إلى دراسة أثر الإحتياطي القانوني على حجم الائتمان 8900 عامالعدد التاسع لو 
، وقد استخدمت الباحثة البرنامج الإحصائي 8900إلى غاية  8990النقدي في العراق في الفترة من 

spss الاحتياطي القانوني كمتغير مستقل والائتمان النقدي كمتغير تابع، لغرض تقدير العلقة الدالية بين 
ولقد توصلت الدراسة إلى مجموعة من الإستنتاجات أهمها أن قيام البنك المركزي بتخفيض نسبة 

على كافة الودائع البنكية أدى إلى توسيع عمليات منح الائتمان  %02الإحتياطي القانوني إلى نسبة 
 .النقدي في العراق

 :الدراسات الصادرة باللغة الأجنبية -

 Jui-Chuan(Della) Chang, Dennis W.Jansen ،The Effect of Monetary 

policy on Bank Lending and Aggregate Output : Asymmetries from 

Nonlinearities in the Lending Channel  ، هذه الدراسة عبارة عن مقا  نُشر في مجلة 
ANNALS OF ECONOMICS AND FINANCE 6 عام ل المجلد رقم ستة العدد واحد  في

و أالدراسة إلى دراسة أثر السياسة النقدية من خل  السياسة التوسعية هذه هدفت ، 8992
أخرى للبنوك صغيرة الحجم عن  استجاباتوما إذا كانت هنالك  البنكية،   الإنكماشية على القروض



 

 ح 
 

 ةدددددددددددددددددددددددددددددقدمم
والعلقة بين التغيرات في حجم الإقراض البنكي والنشاط  ،نقديةالبنوك الكبيرة الحجم للسياسة ال

خل  واوذا تصحيح ا طأ لجوهانسن  التكامل المشترك اختبار باستخدامذلك و الإقتصادي الإجمالي، 
لعدم تناسق في الدراسة  ، وتوصلتبإستخدام قيم ربع سنوية 0000اية إلى غ 0020الفترة من 
سياسة النقدية مع مختلف استجابات نتائج الإخراا للسياسة الانكماشية القروض البنكية لل استجابة
 .والتوسعية

 B.T. Matemilola  وآخرون، تحت عنوان The impact of monetary policy on 

bank lending rate in South Africa،  قدم إلى مجلة  هذه الدراسة عبارة عن مقاBorsa 

Istanbul Review  لدراسة معد  الفائدة  قا الم اهدف هذ، 8902 عامل دد الأو الع 02في المجلد
وذلك من  طويل الأجل لسوق الما  إلى معد  الإقراض البنكي وتكييفه مع سعر الإقراض الغير متماثل

 تم وقد( panel) باستخدام ااذا بانلالدراسة  ت، وطبق8908إلى غاية  0020خل  الفترة من 
          التأثيراتاوذا و  الثابتة الآثار اوذا المتجمعة، الانحدار اوذا وهي ااذا ثل  تطبيق

واوذا engle-grange لدددددددد التكامل المشترك اختبارو سكون السلسلتين  اختبار مستخدباو  ،العشوائية
نخفاض عد  معد  إقراضها إلى الإتُ ، وكانت النتيجة أن البنوك التجارية في جنوب إفريقيا تصحيح ا طأ

  .الأمر الذي يدعم فرضية ردة فعل العملء تصاعدياا  ثابتاا  لكن سعر الإقراض يبقىو 

 Mulkiaman Mohammed Zakkariya ، Impact of Monetary Policy and 

Macroeconomic Environment on Islamic Banking Operations in a 

Dual Banking System of Malaysi،  دكتوراه في  الفلسفة   حةهذه الدراسة عبارة عن أطرو
، هدفت الدراسة إلى تقييم أثر السياسة النقدية 8900 عامل  Durhamكلية إدارة الأعما  جامعة 

الكلي على العمليات المصرفية الإسلمية في نظام بنكي مزدوا في ماليزيا خاصة في الفترة  الاقتصادوناتج 
للبنوك  8908 عام إلى غاية 0000 عام من خل  المسح لعدد من السنوات من 0000 عام ما بعد

-engle لدددددددد التكامل المشترك اختبار باستخداموذلك  الإسلمية في ماليزيا ومقارنتها بالبنوك التقليدية،
grange  لمختلف الجداو  الزمنية، وتشير النتائج لوجود تفاعل وثيق وحتمي بين عمليات البنوك

ومع ذلك  الاقتصادي،ولها علقة ديناميكية طويلة الأجل مع النمو  الإسلمية ونتائج السياسة النقدية
فالبنوك التقليدية هي المهيمنة، فالبنوك الإسلمية تتأثر بعوامل مالية معد  التضخم ومعد  الفائدة 

 .الحقيقية والبنوك التقليدية تخضع لمخاطر سعر الفائدة
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 ةدددددددددددددددددددددددددددددقدمم
   Chaiporn vithessonthi وأخرون ،Monetary Policy Bank Lending and 

corporate investment، في مجلةنشرت  ةهذه المقال Internatinal Review of 

Financial Analysis  هدفت الدراسة إلى  تحليل معمق  ،8902بدون عدد وفي مارس  29المجلد
الإستثماري للعلقة بين السياسة النقدية للبنوك المركزية والسياسة الإقراضية للبنوك التجارية والسلوك 

للشركات، وذلك بالتركيز على البلدان التي تنفذ سياستها النقدية في إطار استهداف التضخم، وذلك من 
السياسة النقدية  ةخل  تحليل بيانات كل من أمريكا وألمانيا وسويسرا وتايلند، والنتائج تمثلت في سيطر 

سبة للسياسة النقدية لتايلند تؤثر على معد  وبالن ،لأمريكا وألمانيا على معد  إقراض البنوك التجارية
إقراض البنوك في الأجل القصيرة، في حين أن السياسة النقدية في سويسرا غير فعالة في التأثير في سعر 

      أيضا أن معد  الإقراض للبنوك له أثر سلبي على هاتُظهر نتائجالإقراض على المدى القصير، 
 نجد أن المعروض من القروض المصرفية يلعب دوراا ضعف من فرص اوها، و قروضهم، وهذا التأثير السلبي ي

 .الشركات منه من سعر الإقراض استثماراتمحوريا أكثر في تحديد 
 

لقد استعنا بالدراسات السابقة في الجانب النظري والتطبيقي : ما يمُيز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة
 :في ما يليتمثلت دراسات ولكن ما تميزت به دراستنا عن تلك ال

شملت الدراسة أدوات السياسة النقدية التقليدية وغير التقليدية من حيث التأثير والفعالية في البنوك  -
 التجارية والإسلمية؛

      بنوك عمومية )بنوك عاملة في الجزائر ( 90)تضمنت الدراسة التطبيقية عينة مختلطة من تسع  -
 ؛(وخاصة، بنوك مختلطة

 .8990 عام الدراسة التطبيقية معطيات ما بعد أزمةتضمنت  -

 :قمنا بتقسيم الموضوع كالتالي :هيكل  الدراسة

  السياسة في هذا الفصل قدمنا مفاهيم عامة حو  (:مدخل عام إلى السياسة النقدية وأدواتها)الفصل الأول 
دافها، وتقديم أدوات السياسة النقدية النقدية، من تقديم للسياسة النقدية والمراحل التي مرت بها وكذا مختلف أه
 .التقليدية وغير التقليدية ومختلف قنوات انتقا  السياسة النقدية بنوعيها
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 ةدددددددددددددددددددددددددددددقدمم
في هذا الفصل حاولنا (: التجارية كتأثير أدوات السياسة النقدية على حجم الائتمان في البنو )الفصل الثاني  

الائتمان المصرفي، وأثر أهم أدوات السياسة النقدية على حجم الائتمان المصرفي كمفاهيم عامة وأنواع التطرق إلى 
 . الإئتمان المصرفي، وفعالية أهم أدوات السياسة النقدية

في هذا الفصل حاو  : (تأثير أدوات السياسة النقدية على التوسع التمويلي للبنوك الإسلامية)الفصل الثالث 
، والتطرق إلى أثر أهم أدوات السياسة النقدية على التوسع التمويل المصرفي الإسلمي ومختلف صيغهعرض مفهوم 

 .التمويلي للبنوك الإسلمية، وكذا فعالية أهم أدوات السياسة النقدية في ظل نظام إلغاء الفائدة

حاولنا فيه تقديم لمحة عن تطور : (0221عام السياسة النقدية في الجزائر بعد إصلاحات )الفصل الرابع 
، وكذا أدواتها ومختلف أهداف السياسة النقدية في 8002إلى غاية  0990في الجزائر من السياسة النقدية 

 .الجزائر

السياسة النقدية للبنك المركزي على حجم الائتمان والتمويل  أثرحول  دراسة تطبيقية)الفصل الخامس 
لمستخدمة في         الطريقة احاولنا من خل  هذا الفصل تقديم  :(الممنوح للبنوك العاملة في الجزائر

السياسة النقدية لعينة  أثر دراسة نتائج عرضومتغيرات الدراسة، وكذا  وتقديم عينة البنوك محل الدراسة الدراسة،
 .ومناقشتهاالدراسة 

 :صعوبات البحث

من بين أهم الصعوبات التي واجهتنا في دراستنا هي الحصو  على ميزانيات بعض البنوك العاملة في  -
 التي أدت إلى توقف في الدراسة التطبيقية لمدة زمنية معتبرة؛الجزائر و 

الانشغا  بالعمل الإداري للباحثة أدى إلى صعوبة في إعداد الأطروحة، نظراا لصعوبة التوفيق بين البحث  -
 .والعمل

 



 

 
 

   

 

 

 

 

  الفصل الأول
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مدخل عام إلى السياسة النقدية وأدواتها                                           :ولالفصل الأ  
 

 :تمهيد

قتصاديين، فهي تعد من أهم من المفكرين الإ اا كبير   اا هتمامإالنقدية من المواضيع التي نالت تعتبر السياسة 
قتصادي هذا من جهة، ومن جهة أخرى تعد ستقرار والتوازن الإقتصادية التي تسعى لتحقيق الإلإالسياسات ا

والتحكم  دارة النقود والائتمانالبنك المركزي بهدف إ عن طريققتصادي خل الدولة في النشاط الإدوسيلة مباشرة لت
 .في السيولة

استراتيجية  بناء النقدية السلطات على يجب أهدافها وتحقق بنجا  دورها النقدية السياسة تلعب لكيو         
 حتى محكمة ومعايير إخضاعها لضوابط مع أهدافها، تحقيق نحو السياسة هذه توجيه على تعتمد ومتينة سليمة
 دورها أداء من تمكنها التي بالأدوات الضرورية السياسة هذه تزويد جانب إلىف، الأهدا هذه تحقيق من تمكنت

 عمل زمعن ميكاني تعبر والتي ،ةالسياس هذه أثر بها ينتقل التي للآليات لى الفهم الصحيح إ بالإضافة  ،بنجا 
 .السياسة النقدية نتقا إ قنوات

   السياسة النقدية من خل  عرض مفاهيم مختلفة سنحاو  في هذا الفصل القيام بدراسة شاملة حو  
وسنحاو   ،مختلف الأهداف التي تسعى لتحقيقها في تطورها، وكذلك وعرض مختلف المراحل التي مرت بها ،حولها

 :ما يلي، وذلك وفق أيضا تقديم أهم أدوات السياسة النقدية ومختلف القنوات التي تنتقل بها

   السياسة النقديةمفاهيم عامة حو  :المبحث الأو  -

 أدوات السياسة النقدية: ثانيالمبحث ال -

 قنوات إنتقا  السياسة النقدية: المبحث الثالث -
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 النقدية السياسة حول عامة مفاهيم :الأول المبحث

هتمت بها الأدبيات الاقتصادية في القرن التاسع عشر االسياسة النقدية من أهم المواضيع التي تعد 
قتصادية، فلدراسة السياسة النقدية لا بد من تعريفها والتعرف على المراحل ا نتيجة للأحدا  الإوازدادت أهميته

 .وأهم الأهداف التي تصبوا إليها التي مرت بها خل  تطورها عبر العصور

 النقدية السياسة تعريف :الأول المطلب

اهيم حو  السياسة النقدية وإن للدور الذي تلعبه النقود في الاقتصاديات المعاصرة تعددت المف نظراا 
 :فالسياسة النقدية هي ،اختلفت في معناها ولكنها تتفق في مضمونها

 " التدابير والإجراءات التي تتخذها السلطات النقدية لإدارة كمية النقود وتنظيم عملية إصدارها، بما يكفل
 ؛1"ق أهداف معينةسرعة تداو  وحدة النقود وتنظيم السيولة العامة للقتصاد الوطني لتحقي

 " كل الذي يمكنها من تحقيق اقبة كمية النقود المتداولة بالشّ آلية مهمة تستخدمها الاقتصاديات المعاصرة لمر
أهداف السياسة الاقتصادية، كزيادة حجم الإنتاا وتخفيض مستويات البطالة إلى أدنى حد ممكن وتحقيق 

مستويات معقولة لجميع  لعام للأسعار عندالاستقرار الاقتصادي من خل  ضمان ثبات المستوى ا
 ؛2"شرائح المجتمع، ومن هنا تقف السياسة النقدية كحاجز أمام كل التقلبات الاقتصادية

 " هي التدخل المباشر المعتمد من طرف السلطة النقدية بهدف التأثير على الفعاليات الاقتصادية، عن
وسائل الرقابة على النشاط الائتماني للبنوك طريق تغيير عرض النقود وتوجيه الائتمان واستخدام 

 ؛3"التجارية

  مجموعة القرارات التي تتخذها الحكومة عن طريق البنك المركزي للتحكم في حجم النقود المتداولة في
 ؛4الاقتصاد

 

                                                           
 .029، ص 8908، دار المنهل اللبناني، بيروت، 0ط، النقود والصيرفة والسياسة النقدية: علي كنعان1
 .899، ص 8990 الإسكندرية، ، مؤسسة شباب الجامعة،0ط، قديةالبنوك التجارية، السياسة الن الاقتصاد المصرفي البنوك الالكترونية، :عبد الله خبابة2
 .00، ص8999 الإسكندرية،،مؤسسة شباب الجامعة بدون طبعة، ، السياسات النقدية والبعد الدولي لليورو: أحمد فريد مصطفى، سهير محمد السيد حسن3

4Christopher Ragan : L’importance de la politique monétaire : une perspective canadienne, Département des sciences économiques, 

Université McGill, canada, 2004 -2005, p04. 
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  والتي يمكن  ،الإعتمادات لتحقيق الأهداف الاقتصاديةللتأثير على حجم واتجاه النقود و هي معيار مصمم
 ؛1خم والناتج الحقيقي والبطالةضالت: بير عنها بالمتغيرات الاقتصادية الكلية مثلالتع

  هي مجموعة الإجراءات التي تسعى إلى العمل على التمويل الاقتصادي هدفها الرئيسي هو الحفاظ على
  .2(ينيزيةالمقاربة الك)، ولكن يمكنها أيضا تعزيز النمو والعمالة الكاملة (المقاربة النقدية)الاستقرار 

تلك السياسة التي تتخذها السلطة  :ومن جملة التعاريف السابقة يمكن تعريف السياسة النقدية على أنها        
باستخدام مجموعة من الأدوات للتحكم في الكتلة النقدية وذلك بهدف تحقيق أهداف ( البنك المركزي)النقدية 

 .ام للأسعار والعمالة الكاملةأهمها تحقيق الإستقرار في المستوى العقتصادية إ

 العشرين القرن خلال النقدية السياسة تطور مراحل :الثاني المطلب

في  اا يعود تطور السياسة النقدية إلى تطور الفكر الاقتصادي والأحدا  الاقتصادية المتتالية التي كانت محرك
، ومنه يمكن ودورها تهاأهميعلى من مرحلة لأخرى ذلك، فالسياسة النقدية مرت بتطورات هامة انعكست 

 :تلخيص أهم مراحل تطور السياسة النقدية في ما يلي

 (الكلاسيكي الفكر مرحلة) الأولى المرحلة :الأول الفرع

في بداية القرن العشرين كانت الفكرة السائدة هي فكرة حيادية النقود لأب الفكر الاقتصادي 
وأن النقود هي مجرد غطاء  ،الطلب المساوي له قلعرض يخلاي وقانونه القائل بأن االكلسيكي جون باتيست س

ي ظهرت أهمية السياسة النقدية  ولكن مع تطور الفكر الاقتصاد ،3ثر لها على النشاط الاقتصاديأللمبادلات لا 
ستخدمة لتحقيق الاستقرار والتأثير على مستوى النشاط الاقتصادي ومكافحة التضخم مداة وحيدة آك

وما خلفته حينها من آثار (  0080أزمة الكساد عام ) ن حدو  الأزمة الاقتصادية الكبيرة والانكماش، إلا أ
 .4قتصاديات العالم أثبت عدم قدرة السياسة النقدية وعجزها آنذاك للخروا من الأزمةاِ وخيمة على 

 

                                                           
1 Abaenewe Zeph C, Ndugbu Michael O: Analysis of the Effect of monetary policy development on equity prices in Nigeria, Journal of 

Industrial and Academic Research, N°1, vol 5, West African, December 2012, P 141. 
2 Patrick Artus, Marie-Paule Virard: La politique monétaire dans ses états, Pearson Education, France, 2010, p07. 

                       كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير والعلوم التجارية، جامعة أمحمد  ،(منشورة)، مذكرة ماجستيرالسياسة النقدية والنمو الاقتصادي دراسة نظرية :بنابي فتيحة3
 .090، ص8990-8990س، ابوقرة، بومرد

ــة فــي تحقيــق النمــو الاقتصــادي دراســة حالــة جزائــر  :بهدداء الدددين طويددل4 لعلددوم الاقتصددادية ، كليددة ا(منشددورة)، أطروحددة  دكتددوراه 8000-0990دور السياســات الماليــة والنقدي
 .20، ص 00/90/8900 الجزائر، علوم التسيير، جامعة الحاا  ضر، باتنة،التجارية و و 
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 (الكينيزي الفكر مرحلة) الثانية المرحلة :الثاني الفرع

فكار الكينيزية إثر الأزمة المالية العالمية، وذلك على يد الاقتصادي وهي المرحلة التي ظهرت فيها الأ
الذي تولى معالجة الأزمة وإيجاد الحلو  المناسبة لها من خل  الربط بين الدخل  ،1البريطاني جون مينارد كينز

النقود المعروضة من والنقود المعروضة، واعتبار الشرط اللزم لتحقيق التوازن في السوق النقدي يكون بتباد  كمية 
ب على النقود  القائم على أساس التفضيل النقدي الذي يتحدد بدوافع الدخل طرف السلطات النقدية وبين الطل

زمة وأعطي دورا كبيرا لتدخل الدولة الأوالاحتياط والمضاربة، بدأ كينز يدعوا للهتمام بالسياسة المالية للخروا من 
 .2ثم السياسة النقدية من خل  السياسة المالية أولاا 

                                      (النقديين أفكار مرحلة) لثالثةا المرحلة :الثالث الفرع

الاقتصادي أظهر بعض النقائص في السياسة المالية مما أدى إلى تراجع أهميتها، فهي تتميز بعدم  رإن التطو         
أن  0020عام  فيلذلك رأت بعض الدو  المتقدمة  ،حة التضخمالمرونة وبطئها وتأكد عدم جدواها في مكاف

 3.عليها الرجوع إلى تطبيق بعض أدوات السياسة النقدية لتحقيق الاستقرار في الاقتصاد

وفي هذه المرحلة احتدم النقاش والجد  بين أنصار السياسة النقدية وأنصار السياسة المالية، وقد بدأ هذا         
الذي آمن هو ومجموعة معه بقدرة السياسة  M.fridmanقتصادي الأمريكي ميلتون فريدمان الجد  على يد الا

النقدية وحدها دون غيرها في تحقيق الاستقرار الاقتصادي، وعلى النقيض من ذلك يرى الماليون أن السياسة المالية 
الاقتصادية، وتوالت الدراسات لديها التأثير الأقوى في إعادة الاقتصاد الى مستوى التوازن وتحقيق الأهداف 

الذي " والتر هللر"الاقتصادية التي تؤيد هذا الفريق أو ذاك حتى جاء فريق ثالث بزعامة الاقتصادي الأمريكي 
يؤمن بأهمية كل من السياستين النقدية والمالية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي، من خل  المزا بين أدوات 

 4.قيق الهدف المطلوبالسياستين بالقدر المناسب لتح

                                                           
،كليددة العلددوم الاقتصددادية والتجاريددة (منشددورة)، مددذكرة ماجسددتير8000-0990السياســة النقديــة ودورهــا فــي تحقيــق الاســتقرار الاقتصــادي دراســة حالــة الجزائــر  :عصددام لوشددان1

 .0، ص 8900-8908 الجزائر، ، جامعة  الحاا  ضر باتنة،وعلوم التسيير
 .090مرجع سبق ذكره، ص  :بنابي فتيحة2
 :الإلكتروني الموقععلى  89/98/8900 :تاريخ الإطلع ،90صجامعة بسكرة، ،رىخالأزممة لوضعها وعلاقاتها بالسياسات لأوالمعلوماتية ال النقديةالسياسة  :صالح مفتا 3

http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9

%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D

9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8

%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%

20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20
%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%

D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%

A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf   
 .098مرجع سبق ذكره، ص :بنابي فتيحة4

http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
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السياسات النقدية الأولوية في البرامج  البنك وصندوق النقد الدولي يمنحون ويشار إلى أن اقتصاديي
 1.الاقتصادية الدولية التي يوصي بها صندوق النقد الدولي، إلا أنهم لا يهملون السياسة المالية

 النقدية السياسة أهداف :الثالث المطلب

لبلد ما  والاجتماعي الاقتصاديسة النقدية بإختلف مستوى التقدم والتطور تختلف أهداف السيا
ف على مختلف أهداف ، ومنه سنحاو  التعرّ لك البلدذوكذلك مختلف النظم المطبقة والظروف السائدة في 

 .السياسة النقدية

 الأولية الأهداف :الأول الفرع

يقوم من السياسة النقدية فهي عبارة عن متغيرات  الإستراتيجية الأولية لتنفيذ الأهداف الأولية تمثل 
فهي عبارة عن صلة ترابط بين أدوات السياسة النقدية  وسيطية،خللها البنك المركزي بالتأثير على الأهداف ال

 :وتتمثل الأهداف الأولية في ،والأهداف الوسيطية

 ات النقديةيمجمعات الإحتياط. أولاً 

كزية من ممارسة السياسة النقدية على أكمل وجه وذلك من خل  التحكم في او حتى تتمكن البنوك المر         
الإقتصادي، وبالتالي وجب حصر مختلف أشكا   الوسط الكتلة النقدية، فإنها بحاجة إلى تحديد النقود المتداولة في

الكتلة النقدية في الكتلة النقدية وفق مؤشرات وهو ما يسمى بالمجاميع النقدية وذلك من أجل تحديد مكونات 
 .مجاميع متجانسة اعتماداا على مبدأ السيولة

حتياطات غير المقترضة، وتتكون ات الودائع ا اصة والإيحتياطإات النقدية يتتضمن مجمعات الإحتياط        
 ، كما تتكون أيضا منلدى الجمهور والنقود المساعدة ونقود الودائع القاعدة النقدية من النقود المتداولة

ات الإجبارية والإضافية وكذا النقود يحتياطات المصرفية التي تتضمن ودائع البنوك لدى البنك المركزي والإيحتياطالإ
 .2الموجودة لدى خزائن البنوك

                                                           
 .89ص ،8990دن، الأر  دار غيداء للنشر والتوزيع، ،0ط،(قياسية-تحليلية-نظرية)دور السياسة النقدية في الإستقرار والتنمية الإقتصادية : محمد ضيف الله القطابري1
مكتبة حسين العصرية للطباعة  ،0ط، الأجنبيالاقتصادية لسياسة الصرف  للآثارسياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقدية دراسة تحليلية : موسى بوخاريو لح2

 .08ص ،8909 لبنان، بيروت، والنشر والتوزيع،
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ات الإجبارية لدى يات الإجمالية مطروحا منها الاحتياطيات الودائع ا اصة فتشمل الاحتياطياحتياطأما 
الإجمالية مطروحا  ياتات غير المقترضة فتساوي الاحتياطي البنوك الأخرى، أما الاحتياطالبنك المركزي والودائع في

 .1ات المقترضةيمنها الاحتياط

  النقد سوق ظروف. ثانياً 

معناه قدرة المقرضين وموافقتهم السريعة أو البطيئة في معد  او وهي المجموعة الثانية من الأهداف الأولية         
 تحتوي هذه المجموعة على، و   ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة وشروط الإقراض الأخرىالائتمان ومعد

ومعد  الأرصدة البنكية وأسعار الفائدة الأخرى في سوق النقد التي يمارس البنك المركزي عليها ات الحرةيالاحتياط
 . 2رقابة قوية

 الوسيطية الأهداف :الثاني الفرع

وهذه ، 3تسعى من خللها السلطات النقدية لتحقيق الأهداف النهائيةهي المتغيرات النقدية التي 
، 4الأهداف يمكن أن تعتبر كمؤشرات يكون تغيرها عاكسا لتغيرات الهدف النهائي المتعلق باستقرار الأسعار
ومقدر  وتعرف أيضا على أنها المتغيرات النقدية القابلة للمراقبة بواسطة السلطات النقدية والمرتبطة بشكل ثابت

        بالأهداف النهائية، وتتمثل أهمية هذه الأهداف في كون المتغيرات النقدية يمكن للبنوك المركزية أن تؤثر 
عليها، فبإمكان السياسة النقدية أن تؤثر على تقلبات المجمعات النقدية وعلى سعر الصرف وعلى معدلات 

وتكمن أهميتها أيضا في   ،ستوى الأسعار والإنتاا والأجورفي حين أنها لا يمكن أن تؤثر مباشرة على م ،الفائدة
 .5علنا لإستراتيجية السياسة النقديةإكونها بشكل أو بآخر 

المجموع : هيو ومنه تتمثل الأهداف الوسيطية في ثلثة أنواع تستهدف متغيرات قياسية كمية أو سعرية 
 .وع رابع ظهر حديثاا وهو استهداف التضخم، إلا أنه يوجد ن6النقدي و معدلات الفائدة و معدلات الصرف

                                                           
 .مرجع سبق ذكره، نفس الصفحة: بوخاريموسى و لح1
 ات التي اقترضتها هذه البنوك من البنك المركزييات الفائضة للبنوك لدى البنك المركزي مطروحا منها الاحتياطيحتياطلاا. 
 .000، ص 0000مؤسسة الشاب الجامعية، القاهرة، بدون طبعة،  ،نظرية النقود والبنوك والأسواق الماليةأحمد أبو الفتو  الناقة، 2

3 Cécile guinaudeau et autres : les instruments et les objectifs de la politique monétaire européenne, regards croisés sur l’économie,  Mai 

2007, P10. 
قتصددادية وعلددوم التسدديير، ، كليددة العلددوم الا(منشددورة)،أطروحددة دكتددوراه(8002-0990)السياســة النقديــة وأثرهــا علــى المتغيــرات الاقتصــادية الكليــة حالــة الجزائــر  :عمددار بددوزعرور4

 .20، ص 8990-8992 الجزائر، جامعة الجزائر،
التسديير،  م، كليدة العلدوم الاقتصدادية وعلدو (منشدورة)، مدذكرة ماجسدتر(8009-8000)السياسة النقدية ودورها فـي ضـبا العـرض النقديـة فـي الجزائـر خـلال الفتـرة  :لونيس إكن5

 .09، ص 8900-8909 الجزائر، ،0جامعة الجزائر
6 Dominique Plihon: la monnaie et ses mécanisées, sincère édition, la découverte, Paris, 2013, P88. 



 

8 
 

مدخل عام إلى السياسة النقدية وأدواتها                                           :ولالفصل الأ  
 

 المجمعات النقدية. أولاً 

وهي عبارة عن مؤشرات إحصائية لكمية النقود المتداولة  تعكس قدرة الأعوان الماليين المقيمين على            
 .1اليةبطبيعة الإقتصاد ودرجة تطور الصناعة المصرفية والمنتجات الم تالإنفاق، ويرتبط عدد هذه المجمعا

يرى النقديون بأنه عندما يكون معد  او الكتلة النقدية قريباا من معد  او الإقتصاد الوطني فإن  ذلك         
التي  Mومنه يقصد بالمجمعات النقدية عرض النقد ، (الهدف النهائي) يمثل هدفاا مرغوباا فيه للسلطات النقدية 

 M1 ,M2 ,M3.2من  تتكون أساساا 

M1 :الودائع الجارية تحت الطلب+ لنقود المتداولة خارا البنوك تعبر عن ا. 

M2 : تعبر عنM1  + الودائع الإدخارية وجميع أنواع الودائع الأخرى في شكل أشباه لدى البنك المركزي والبنوك
 .الأخرى ما عدا البنوك المتخصصة

M3: تعبر عنM2 +  ِبالمسح النقدي جمالاا الودائع الجارية وغير الجارية الحكومية ويطلق عليها ا. 

                     M2إن تحديددددددد عددددددرض النقددددددود يختلددددددف مددددددن دولددددددة إلى أخددددددرى، إلا أن العديددددددد مددددددن الدددددددو  تعتمددددددد علددددددى 

         إلى التددددددددأثير علددددددددى الثددددددددروة لتخفدددددددديض الطلددددددددب علددددددددى السددددددددلع وا دددددددددمات وتخفدددددددديض التوقعددددددددات والنقددددددددود تهدددددددددف 
 .3حصائياطي لابد من السلطات النقدية أن تقوم بتحديده اِ فاستخدام العرض النقدي كهدف وسي التضخمية،

 معدلات الفائدة. ثانياً 

هو أحد الأهداف الوسيطية لدى الكينيزين، وذلك لوجود علقة بين معدلات الفائدة ومستويات           
، إلا أن 4(دف النهائياله)الاستثمار، لأن إنخفاض معد  الفائدة يؤدي إلى إنتعاش الاقتصاد ومنه العودة إلى النمو

المستثمرين شديدي الحساسية لمعدلات الفائدة من ناحية تكلفة قروضهم وتعويضات ودائعهم لذا يجب على 
السلطات النقدية أن تولي اِهتماماا خاصاا لتقلبات معدلات الفائدة وبالأخص تحديد المستوى الأفضل لهذه  

                                                           
 .00ص ، 8990، الجزائر ديوان المطبوعات الجامعية، ،0ط ،المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية دراسة تحليلة تقيمية: عبد المجيد قدي1
كليدة العلدوم الإقتصدادية والتجاريدة وعلدوم التسدديير،   ،(منشدورة) lmdأطروحدة دكتدوراه ،فرنسـا -الإلكترونيـة علـى السياسـة النقديـة دراسـة مقارنــة الجزائـر أثـر الصـيرفة: بلعداي  ميدادة2

 .000ص ،8902-8900الجزائر،  جامعة محمد خيضر بسكرة،
كليدة العلدوم الإقتصدادية والتجاريدة وعلدوم التسديير،   ،(منشدورة)ماجسدترا كرةذ مد ،يـة دراسـة حالـة الجزائـرسـة النقددور سياسة سعر الصرف في الرفـع مـن فعاليـة السيا: عبد الله ياسين3

 .02ص ،8900- 8900،الجزائر جامعة وهران،
، الجزائدر،       0جامعدة الجزائدر  ئدر محاولدة للتقيديم،السياسدات الاقتصدادية في الجزا :،الملتقدى الدوطني الأو  حدو حالـة الجزائـر:السياسة النقديـة واسـتقلالية البنـوك المركزيـة: صديقي مليكدة4
 .28ص ،8900ماي  00
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دلات الفائدة ضمن هوام  غير واسعة نسبيا لكي تتجنب المعدلات، لذلك يجب ان تكون تغيرات مستويات مع
 .1الوقوع في مراحل متعاقبة من التضخم والركود

 معدلات الصرف. ثالثاً 

يعتبر مؤشراا مهماا لأنه يعكس الأوضاع الاقتصادية لأي دولة، لذلك فهو يستخدم كهدف للسلطة         
 وضعية ميزان المدفوعات، كما أن استقرار سعر النقدية وذلك أن انخفاض أسعار الصرف يعمل على تحسين

الصرف يشكل ضمانا لإستقرار وضعية البلد اتجاه ا ارا، ولذلك تقوم بعض الدو  بربط عملتها بعملت قوية 
الأمر الذي يؤدي إلى عدم القدرة على  قابلة للتحويل والحرص على استقرار صرف عملتها مقابل تلك العملت،

مما يدفع السلطات النقدية إلى التدخل للتأثير في سعر الصرف واستعما  ما لديها من التحكم في الهدف 
 .2احتياطيات محاولة للحفاظ على قيمة عملتها اتجاه تلك العملت المرتبطة بها

 استهداف التضخم.رابعاً 

سيطية كالقاعدة النقدية واجهت البنوك المركزية منذ منتصف الثمانينات مشكلة تعثر استخدام المتغيرات الو         
 منخفضة تضخم معدلات لىإ والوصو  التضخمعلى  السيطرة إلى تطمح وسعر الصرف كأهداف وسيطة

 الهدف لتحقيق إطاراا  التي تعدّ  التضخم استهداف سياسة، ولتحقيق ذلك استخدمت الاقتصادي للنمو وحافظة
 .3النقدية السياسة من النهائي

 إستهادف التضخم من المفاهيم الحديثة نسبيا في إدارة البنوك المركزية يعتبر: تعريف استهداف التضخم . أ
 :للسياسة النقدية، وهنالك تعاريف حو  استهداف التضخم أهمها ما يلي

يعرف إسماعيل أحمد الشناوي استهداف التضخم بأنه من المفاهيم الحديثة نسبيا لتطور إدارة البنوك المركزية         
من خل  التركيز بوضو  على معد  التضخم، ويتحدد استهداف التضخم في إعلن السلطات للسياسة النقدية 

النقدية عن هدف رقمي محدد أو مدى محدد لمعد  التضخم في الأجل القصير، وتحقيق استقراره في الأجل     
 .4ويعتبر الهدف الأساسي للسياسة النقدية الطويل،

                                                           
الجزائدر،  تلمسدان، بي بكدر بلقايدد،أجامعدة كليدة العلدوم الإقتصدادية والتجاريدة وعلدوم التسديير،   ،(منشدورة)مدذكرة ماجسدترا ،السياسـة النقديـة واسـتهداف التضـخم بـالجزائر: دبات أمينة1

 .00ص ،8900-8902
 .20ص ،8902 الأردن، عمان، والتوزيع، عصار العلمي للنشردار الأ ،0ط ،دارة البنوكإ: حلمي الجينانيمحمد 2
3
، 98،المجلددد  ، رؤى اسددتراتيجية،سياســة اســتهداف التضــخم كدطــار لإدارة السياســة النقديــة مــع الإشــارة إلــى تجــار  البرازميــل، والتشــيلي وتركيــاشددوقي جبدداري، حمددزة العددوادي،  

 .29صالامارات، ، 8900أكتوبر مركز الإمارات للدرسات والبحو  الإستراتيجية، ،90العدد
  .90، ص8990جامعة عين الشمس، القاهرة،  ، بدون عدد،، مجلة كلية التجارة للبحو  العلمية، استهداف التضخم والدول الناميةإسماعيل أحمد الشناوي4
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 إلى اسدتناداا التضدخم اسدتهداف لسياسدة واسدعاا  تعريفداا  Leiderman et Svenssonوقددم كدل مدن         
 رقمدي دفبهد يتميدز نظدام عدن عبدارة هدو التضدخم اسدتهداف إن" وإنجلدترا وفنلنددا وكنددا نيوزيلنددا مدن كدلتجدارب  
 الحدالات وتعريدف الدزمني، والأفدق التغدير ومجدا  المسدتهدف والمستوى المؤشر تحديد خل  من التضخم لمعد  صريح
    النقديدة المجمعدات اسدتهداف مثدل وسديطة أهدافمع غياب  الهدف بتغير النقدية للسلطات تسمح التي مكنةالم
 1 ."الصرف سعر أو

ومنه يمكن تعريف استهداف التضخم على أنه هدف يدخل ضمن الأهداف الوسيطية للسياسة                
 .عد  التضخم لتحقيقه في مدى معينالنقدية، والذي يتمثل في  تحديد رقم معين معلن عليه لم

كان الجد  الكينزي النقدي قائماا حو  استخدام السياسات الاقتصادية : التضخم استهدافتطور سياسة .  
عد  او عرض لملحل المشاكل الاقتصادية لاسيما مشكلة التضخم، حيث نادى النقديون باستخدام قاعدة ثبات 

لأدوات ا استخدموارونة التدخل للسياسة النقدية بالنسبة لمأما الكينيزيون النقود من أجل السيطرة على التضخم، 
 .2الفائدة للسيطرة على التغيرات السعريةسعر الاقتصادية منها 

لقد قام الاقتصادي الأمريكي جون تايلور بالجمع بين ما يسمى بالقواعد مقابل المرونة، ويقصد بالقواعد         
من أجل تصحيح الاختللات قصيرة  هي المرونة لمتغيرات الاقتصاديةلمرونة الكينزية ثبات او عرض النقود، وا

الأجل وصولاا إلى الهدف النهائي، وهو الاستقرار السعري الذي يكاد أن يكون هو نفسه الاستقرار الاقتصادي 
معد  الفائدة قصيرة   ، فقد وضع تايلور قاعدة بسيطة تدعى بقاعدة تايلور التي يقوم من خللها  تحديد3الكلي

الأجل بوصفها أداة حديثة لاستهداف التضخم، وتحديد معدٍ  مستهدفٍ لتغيرات الأسعار والناتج من أجل 
 :الآتي بالشكل صيغتها تكتب معادلة بواسطة، 4الوصو  للأهداف المرجوة

 

 
 

                                                           
1
 Zied Ftiti & Jean – François Goux: Le ciblage d inflation: un essai de comparaison internationale, Groupe d’Analyse et de, Théorie 

Economique, W P 1107, Lyon St Etienne, France, Mars 2011, p 5. 
مجلددة العلددوم الإقتصددادية  ،8000-8002دة مــن إدارة السياســة النقديــة مــن عــرض النقــود إلــى أســعار الفائــدة فــي الإقتصــاد العراقــي للمــ :سدديف راضددي محديمحمدود محمددد داغددر، 2

 .809، ص8900 كلية الإدارة والإقتصاد، جامعة بغداد،،  89المجلد  ،20والإدارية، العدد
 .المرجع أعله، نفس الصفحة 3
ــايلور :يوسددفي كريمددة، بددن بوزيددان محمددد4 جامعددة عبددد الحميددد بددن بدداديس مسددتغاا، الجزائددر، جددانفي  ،00مجلددة الإسددتراتيجية والتنميددة، العدددد ،-دراســة قياســية -بنــك الجزائــر وقاعــدة ت

 .00ص، 8900
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I
*

t=r
-
+*t+(t-t

*
) +ßyt 

 :حيث

I
*
t :ف من طرف البنك المركزي، وهو أدلة تستجيب فقط للنحرافات معد  الفائدة الاسمي قصير الأجل المستهد

 .في فجوة التضخم وفجوة الناتج

r- :معد  الفائدة الحقيقي للتوازن طويل الأجل 

t : معد  التضخم المتحقق 


*
t :معد  التضخم المستهدف 

(t-t
*
 فجوة التضخم: (

 :يقي استجابة إلى ارتفاع معد  التضخم عن مستوى المقدار الذي يرفع به البنك المركزي معد  الفائدة الحق
 .هدفه

Yt : فجوة الناتج في الفترةt (نسبة انحراف الناتج الحقيقي عن الناتج الممكن) ويحسب كالتالي: 

y*)/y*) yt=100(y – 

ß :توى المقدار الذي يرفع به البنك المركزي معد  الفائدة الحقيقي استجابة إلى ارتفاع الناتج الحقيقي عن مس
 .الناتج الممكن

صممت قاعدة تايلور كرد فعل للتقلبات الاقتصادية، وأكدت على أهمية أسعار الفائدة قصيرة الأجل          
كهدف لصياغة سياسة استهداف التضخم، لقد أحدثت قاعدة تايلور ثورة في مجا  السياسة النقدية وإدارتها 

 .1للبنوك المركزية في كثير من الدو 

 الاحتياطي البنك أصدر حيث، التضخم استهداف سياسةأو  من انتهجت نيوزيلندا د كانت لق        
 إليه ينظر إذ للمصطلح، شيوعاا  الأكثر بريعت تعريفاا  خلله من قدم 1989 ديسمبر 20 في قانوناا  النيوزيلندي

 المساءلة عمليات نم أساساا  كونلما يالمؤسس الإطار لىع ترتكز التضخم لإدارةتراتيجية اس خطة أنه لىع
، فلدينا كندا اتبعت تلك السياسة هذه تبني على الدو  إقبا  توالى التاريخ ذلك ومنذ ، والاتصا والشفافية

ثم باقي الدو  الصناعية الأخرى كأستراليا والسويد في  0008ثم المملكة المتحدة في  0000السياسة في 
                                                           

 .800، صمرجع سبق ذكره :سيف راضي محيمحمود محمد داغر، 1
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 بلغ حتى ،8998، المكسيك الفليبن وغيرها في 8999 وجنوب إفريقيا في، 0000، الشيلي وبولندا في 0000
سبعة وستون  8908وفي عام  أوروبية، دولة عشرة إحدى منها دولة وعشرين سبعاا   2010 عام خل  عددها
 .1 8990 عام الدولي النقد لصندوق رسمياا  نظاماا  تمثل السياسة هذه أصبحت ماكدولة،  

 معدلات إلى نظراا  السياسة، هذه تبني على إقبالاا  الدو  أكثر من تعد ناشئةال الدو  أن إلى الإشارة وتجدر        
 .اقتصادية تحقيق تنمية أمام الأساسية العقبة إليها بالنسبة تمثل أصبحت حيث ،تعانيها التي المرتفعة التضخم

ل في ما توجد العديد من المتطلبات لاستهداف التضخم ولعل أهمها يتمث: متطلبات استهداف التضخم. ج
 :2يلي

 ؛مع او اقتصادي غير تضخمي ليتلءمخفض عجز الموازنة : المالية العامة انضباط -
 ؛بناء قطاع بنكي قوي وفعا  ذي ملءة مصرفية وسيولة مرتفعة -
 ؛التشغيلي الاستقل استقل  البنك المركزي وعلى وجه ا صوص  -
 الصحافةو  الأكاديميينو  الجمهورو  والمستثمرينبنوك الوتشمل ، بفاعلية المعنية الأطراف مع الشفافية والتواصل -

 الدولية؛ والدولية والمؤسسات المحلية البحثية المراكزو 
لتنفيذ  بالتضخم للتنبؤ متطورة ااذا وصياغة ،الاقتصادي التحليل على قادرة قوية وفنية تحتية تقنية بنية إرساء -

 استباقية؛ نقدية سياسة
 .المختلفة الاقتصادية البيانات بجودة ودقة الارتقاء -

 الذي المؤسسي الإطار عن البحث إطار في الهامة المسائل إحدى تعتبر المركزية البنوك ستقلليةلا فالنسبة        
 ل، وذلكوالطوي المتوسط الأجلين في المتدنية مستوياتها عند التضخم معدلات إبقاء في النقدية السياسة يساعد
      التدخلت أو للعتبارات ا ضوع دون النقديةته سياس وتنفيذ رسم في يالمركز  البنك ستقلليةا نييع

 الأهداف تحديد في البنك وانفراد والحكومة، المركزي البنك بين التام الانفصا  الاستقللية تعني ولا، السياسية
 عن يبحث كالبن فإنيه وعل، بينهما الأهداف هذه على الاتفاق يمكن حيث النقدية، للسياسة النهائية

                                                           
 :أنظر في1

 .29ص مرجع سبق ذكره، :شوقي جباري، حمزة العوادي -
- Kenneth N.Kuttner: A Snapshot of Inflation Targeting in its Adolescence, RBA Annual Conference,  Australia, 2004,  p 7, vue 

le: 00/04/2002 sur le site web: www.rba.gov.au/PublicationsAndResearch/Conferences/2004/Kuttner.pdf. 
2
 .00، ص8908ديسمبر -، المعهد المصرفي المصري، أكتوبر 90، العدد"بنوك وأعما "مجلة، طار استهداف التضخمالنقدية والمجال لتبني إ السياسة :رانيا عبد المنعم المشاط 

https://ideas.repec.org/s/rba/rbaacv.html
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 على الحفاظ ضرورة مع الأهداف تلك لبلوغ المناسبة الأدوات انتهاا وفي الوسيطة الأهداف تحديد في الاستقللية
 1.المالية والسياسة النقدية السياسة بين والتناغم الانسجام من ممكن قدر أكبر

 المستقبلي التضخم معد  تحديد في العمل لىع التركيز فتتمثل في وفنية تحتية تقنية بنية رساءأما بالنسبة لإ        
 تضمن متطورة تحتية بنية توفريجب  ولذلك بها، موثوق توقعات وضع المركزي البنك على يتعين إذ دقيق، بشكل
 .2عالية بكفاءة التوقعات إنجاز

 المدى أو  المعد في التحكم النقدية السلطة إمكانية بمدى تتعلق التضخم استهداف سياسة فعالية إن        
تلك  توفر يجب السياسة هذه فعالية لضمانمنه و  الطويل، المدى في النقدية للسياسة أساسي كهدف المستهدف
 .الشروط

 النهائية الأهداف :الثالث الفرع

كالدور "  للِقتصادي تعتبر بمثابة تكامل لنفس أهداف السياسة الاقتصادية المعبر عنها بالمربع السحري
Kaldor"ن كل هذه الأهداف يمكن دراستها على المدى القصير أو الطويل حسب الظروف، حيث أ       

         الاقتصادية، ولهذا يظهر المربع صعب المنا  أو التحقيق مرة واحدة في ظل الاختلفات الدورية لكل 
 3.اف الوسيطةهدالأعامة نهائية دون المرور على  اا ولذلك لا يمكن التركيز عليها بصفتها أهداف ،مرحلة

على الرغم من اختلف أهمية السياسة النقدية من مدرسة اقتصادية الأخرى، ومن نظام سياسي لآخر إلا 
أن الكل يجمع على أن الأهداف الأولية والوسيطة في الإستراتيجية الحديثة للسياسة النقدية تعتبر أدوات مساعدة 

 .لتحقيق الأهداف النهائية لهذه السياسة

 :في ه الأهدافهذ تتمثلو 

 ؛تحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار -
 ؛العمالة الكاملة -
 ؛تحقيق معدلات عالية من النمو الاقتصادي -

                                                           
جامعدة قاصددي ، 90، مجلدة أداء المؤسسدات الجزائريدة، العددد البرازميـل، الشـيلي، تركيـا: ةجربـلدان الناشئة مع الإشـارة إلـى تتقييم سياسة استهداف التضخم في الب :شوقي جباري1
 .22ص ،8900ربا  ورقلة، الجزائر، م
 .20ص ،أعلهالمرجع  2
قتصداديات إمجلدة  ،8009-0990أثر تخفيض القيمة الخارجية للعملة على متغيـرات المربـع السـحري للسياسـة النقديـة دراسـة قياسـية لحالـة الجزائـر مـا بـين  :زواوي الحبيب3

 .890ص ،8909السداسي الثاني  ،زائرجامعة حسيبة بن بوعلي بالشلف، الج ،0العدد ،فريقياإشما  
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 1.تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات -

  المستوى العام الأسعار في تحقيق الاستقرار. أولاً 

لها البنك المركزي إلى تجنب يعتبر هذا الهدف من أهم أهداف السياسة النقدية، حيث يسعى من خل
حدو  التضخم والانكماش لفترات طويلة ويساهم في تحقيق مستويات عالية من الأنشطة الاقتصادية وفرص 

  2.العمل

ستقرار قيمة النقد عن طريق تحقيق التوازن بين الإصدار النقدي ومعد  الناتج يؤدي لاستقرار إإن 
ازن بين النقد والناتج يؤدي إلى زيادة عرض النقد، ومن ثم ارتفاع المستوى بينما عدم التو  ،المستوى العام للأسعار

 .العام للأسعار الذي يؤدي بدوره للتضخم

 العمالة الكاملة  .ثانياً 

تعتبر العمالة الكاملة كمؤشر للتوازن النقدي، فل شك أن بعض التغيرات في مستوى العمل يد  على 
فالارتفاع في الطلب على النقود قد يفاقم  ،الحفاظ على التوازن النقديأن السلطات النقدية غير قادرة على 

 3.البطالة خاصة إذا كانت عناصر الاحتكار في سوق العمل أو غيرها تعيق تعديلت انخفاض الأجور

عرض النقود في حالة البطالة والكساد  دةومنه يهدف البنك المركزي من خل  السياسة النقدية إلى زيا
 4.ة الطلب الفعا  ومن ثم يزداد الاستثمار والتشغيل في الاقتصاد الوطنيبهدف زياد

 تحقيق معدلات عالية من النمو الاقتصادي . ثالثاً 

تسعى كل سياسة نقدية إلى تحقيق التوازن النقدي ومن ثم توازن المستوى العام للأسعار، والسياسة 
فكلما ازداد الناتج يجب زيادة النقد للحفاظ على التوازن  ،اليالنقدية بطبيعتها ترتكز على زيادة الناتج المحلي الإجم

 .النقدي

إن تخفيض سعر الفائدة يشجع على زيادة الطلب على النقود بهدف الاستثمار، فإذا كان هناك ركود 
ومن ثم يزداد التوظيف ومن ثم الناتج والدخو  فتحصل  ،تخفض السياسة النقدية سعر الفائدة فيزداد الاستثمار

                                                           
 .00، ص مرجع سبق ذكره :عصام لوشان1

2 Xavier Bradley, christian dexamps: Monnaie Banque financement, éditions dalloz, paris, 2005, P223. 
3George Selgin: la théorie de la banque libre, éditions des belles lettres, France, 1991, P143. 

المركدز  ،الملتقدى الددولي حدو  الاقتصداد الإسدلمي الواقدع  ورهاندات المسدتقبل ،السياسة الاقتصادية وأدوات تحقيق نجاح التنمية والاستقرار فـي إطـار النظـام الاسـلامي :عمر شريف4
 .0ص  ،8900فيفيري  80-80الجامعي بغرداية، الجزائر، 
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الزيادة في معد  النمو الاقتصادي، وبالمقابل إذا رفعت السياسة النقدية سعر الفائدة فإن هذا الإجراء يخفض 
 1.الطلب على النقد ويخفض حجم الاستثمار ويزداد الركود في الاقتصاد

  تحقيق التوازمن في ميزان المدفوعات .رابعاً 

والمصروفات ا ارجية المتعلقة بالمعاملت بين الدولة ميزان المدفوعات هو عبارة عن مرآة توضيح الإيرادات 
ات، ويوضع القوة في حالة وجود فائض تر والعالم ا ارجي والذي يظهر من خل  حساب الدائن والمدين لف

 والضعف في حالة وجود عجز، لذا تسعى السياسة النقدية بشكل دائم إلى المحافظة على توازن ميزان المدفوعات
 وا ارجية الداخلية الأوضاع على أثار من له لما كاحتياطي الأجنبي النقد من ممكن قدر أكبر لىع الحصو  بهدف
                                                                                    2.للبلد

سياسة النقدية بأن من خل  هذه الأهداف المختلفة يتبع البنك المركزي إستراتيجية مختلفة لممارسة ال
      بالنسبة للعمالة اا فمثل بعد أن يقرر البنك المركزي أهداف ،يستهدف متغيرات تقع بين أدواته وبين تحقيق أهداف
والتي لها تأثير مباشر ( كمية النقود المعروضة أو سعر الفائدة) أو مستوى الأسعار فإنه يختار مجموعة متغيرات نقدية

لأسعار، فإن لم تتأثر هذه الأهداف مباشرة بأدوات السياسة النقدية يختار البنك المركزي على البطالة ومستوى ا
 3.مجموعة أخرى من المتغيرات وهي الأهداف الأولية

 النقدية السياسة أدوات :الثاني المبحث

قود م في كمية النتعتبر السياسة النقدية أداة في يد البنك المركزي حيث يسعى من خللها إلى التحكّ 
 هذا، و ف السابقة الذكرالمتداولة من خل  التأثير على حجم ونوع الائتمان المصرفي، من أجل تحقيق الأهدا

تماشيا مع الظروف الاقتصادية السائدة في البلد، ومنه سنحاو  في هذا المبحث تقديم أهم الأدوات التي تنفذ بها 
 .التقليدية وغير التقليدية السياسة النقدية

 

 

                                                           
 .022علي كنعان، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .2ص ،8909 بغداد، جامعة بغداد،، 80العدد ،الاقتصادية للعلوم بغداد كلية مجلة، السياسة النقدية في العراق بين تراكمات الماضي وتحديات الحاضر :ثريا ا زرجي2
ــة فــي ظــل بــرامج  :الشدديخ أحمددد ولددد الشدديباني3 ــات الاقتصــادية الكلي ــق التوازمن ــة والماليــة فــي تحقي ــة السياســة النقدي ــة موريتانيــا"الإصــلاح الاقتصــادية فعالي مددذكرة  ،"دراســة حال

 .89، ص 8900-8908 ،، الجزائرجامعة فرحات عباس، سطيف ،علوم التسييرالعلوم التجارية و كلية العلوم الاقتصادية و  ،(منشورة)ماجستير
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 التقليدية النقدية السياسة أدوات :الأول المطلب

      تعتبر الأدوات التقليدية للسياسة النقدية الأدوات التي برزت قديما وذلك قبل الأزمة المالية العالمية         
والتي أدرجت في مجموعات حسب طبيعة استخدام كل أداة من أدوات كمية وأدوات نوعية وأدوات  8990لعام 

 .  اشر والأدوات الباقية وضعت في مجموعة الأدوات الأخرىالتدخّل المب

 (المباشرة الأدوات) الكمية الأدوات :الأول الفرع

وتتمثل في الأدوات والوسائل التي تمكن السلطات النقدية من مراقبة تطور الوضعية النقدية والاقتصادية         
لى كمية أو حجم الائتمان بصرف النظر عن وجوه عامة بصفة غير مباشرة، وتهدف في مجملها إلى التأثير ع

 .1الاستعما  التي يراد توجيهها إليها

 إعادة الخصم سعر .أولاً 

يعرضه البنك المركزي على البنوك التجارية عند منحه القروض  ذيالفائدة ال سعرا صم هو  سعر إعادة
 .2بصفته الملجأ الأخير لإقراض المعالجة ظروف طارئة لديه

، والتي تقوم بخصمها تجاريةلأوراق الايخصم به البنك المركزي  ذيالفائدة ال سعر ضا على أنهيعرف أيو 
البنوك التجارية لديه للحصو  على احتياطات نقدية جديدة تستخدمها لأغراض الائتمان ومنح القروض 

 .3للمتعاملين معها من الأفراد والمؤسسات

ة من طرف البنوك المركزية لمراقبة الائتمان، وكان بنك انجلترا داة من أقدم الأدوات المستخدمتعتبر هذه الآ
ثم  0000 عامستعمل سعر خصمه لأو  مرة في فقد أُ  ا صم كوسيلة للسيطرة على الائتمان سعرأو  من طور 

 لقد انتشر فوبهذا توجه البنك نحو قبو  وضعه كملجأ أخير للإقراض، 0000، 0002، 0090تكرر خل  أزمات 

                                                           
، تدددددداريخ                     92، جامعدددددة سددددددعيدة، ص تسددددددييرالعلددددددوم قتصددددددادية والتجاريدددددة و ، كليددددددة العلدددددوم الاأثــــــر السياســــــة النقديــــــة علــــــى النمــــــو الاقتصــــــادي فــــــي الجزائــــــر :عبدددددد القددددددادر لحلدددددو 1

 :على الموقع الإلكتروني 92/90/8900: الإطلع
 http://iefpedia.com/arab/%D8%A3%D8%AB%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-

%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D8%B9%D9%84%D9%89%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%

D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7 
، 2، المجلددد80، العدددد ، مجلددة العلدوم الاقتصددادية(الاقتصــادية الأمريكــي حالــة دراســية)أثــر السياســة النقديــة فــي ميــزان المــدفوعات  :جليدل شددعبان خسددر، عقيدل عددبر محمددد الحمدري2

 .890، ص 8900 كانون الأو   ،العراق جامعة البصرة،
السداسدي جامعدة الشدلف، الجزائدر،  ،90العددد  ، مجلدة الإقتصداد والماليدة،-دراسـة تجـار  دوليـة-فعاليـة السياسـة النقديـة فـي مواجهـة التضـخم: مطاي عبد القادر، بن شنينة كريمة3

 .09، ص8900الثاني 

http://iefpedia.com/arab/%D8%A3%D8%AB%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D8%B9%D9%84%D9%89%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7
http://iefpedia.com/arab/%D8%A3%D8%AB%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D8%B9%D9%84%D9%89%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7
http://iefpedia.com/arab/%D8%A3%D8%AB%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D8%B9%D9%84%D9%89%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7
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وغيرها من البنوك  0000 عامالولايات المتحدة  بنكو  0022 عامفرنسا داة من قبل بنك هذه الآ استخدام
 .1المركزية

على هذا السعر  لأنه يشكل حجر الأساس الذي يضعه  Bank Rateويطلق تسمية سعر البنك 
 .2البنك المركزي ويبني عليه هيكل أسعار الفائدة في الاقتصاد

 (الإلزامي)دي القانوني حتياطي النقالإ . ثانياً 

كانت .3هو التزام البنوك التجارية باقتطاع جزء من ودائعها كاحتياطيات نقدية تودع لدى البنك المركزي        
الولايات المتحدة الأمريكية أو  من طبق هذه الأداة بشكل متغير بحيث وضعت شروطا قانونية تلزم المصارف 

ظام الاحتياطي للنرصدة الدائنة لحساباتها لدى البنك المركزي، ومنحت أدنى من الأ بحدالتجارية بالاحتفاظ 
   التوسع  من أجل 0002 عام، وجرى توسيعها 0000 عامتغييرها وفق حد أدنى وحد أعلى الفيدرالي سلطة 

 . 4أو التقلص في الائتمان

المودعيين، فتضاءلت كان الدافع لإستعما  هذه الأداة في الأو  هو الإحتياط للسحب الطارئ لأموا  
القانوني كأداة نقدية يمكن النقدي أهميتها بعد أن أصبحت أداة لتنظيم الإئتمان، فقد أصبحت نسبة الإحتياطي 

 .5من خللها التحكم في المعروض النقدي وذلك من خل  التأثير على كل البنوك في نفس الوقت وبنفس النسبة

 سياسة السوق المفتوحة. ثالثاً 

سهم والأوراق المالية للألحا في عمليات البيع والشراء المباشرة التي يقوم بها البنك المركزي تتمثل اصط
 نفهي إذ. 6بصفة عامة في السوق المالية، وللسندات والأوراق التجارية والأذونات الحكومية في السوق النقدية

رض التأثير في حجم الائتمان غ، وذلك بفي السوق النقدي والماليعملية التدخل المباشر من طرف البنك المركزي 
                                                           

 :أنظر في1
ملتقدى علمدي ، لمركزية في الحـد مـن انهيـار الأسـواق الماليـة فـي ظـل الأزممـة الماليـة العالميـة الراهنـةفعالية تخفيض أسعار الفائدة من قبل البنوك ا :خالد عيجولي  -

أكتددوبر  80-89عاشددور، الجلفددة، الجزائددر،  ، جامعددة زيددانوعلددوم التسديير مددة العالميدة، كليددة العلددوم الاقتصددادية والتجاريددةكالأزمددة الماليددة والاقتصددادية الدوليددة والحو "دولي حدو  
 .92، ص8990

 .000ص ،8902لأردن، عمان، ،دار المناهج للنشر والتوزيع،0ط السياسات النقدية في البنوك المركزية،: عبد الحسين جليل الغلبي -
 .002ص مرجع سبق ذكره،: عبد الحسين جليل الغلبي 2
 .02ص ،8900 ،، القاهرةسكندريةدار التعليم الجامعي الا ،0ط البنوك المركزية ودورها في اقتصاديات الدو ،: يوسف حسن يوسف3
، مكتبدة الريدام، 0ط، علاقة البنوك الإسلامية بالبنوك المركزية في ظل المتغيرات الدولية الحديثـة مـع دراسـة تطبيقيـة حـول بنـك البركـة الجزائـري ببنـك الجزائـر: سليمان ناصدر4

 .000ص، 8990الجزائر، 
 .00ص مرجع سبق ذكره،:بوزعرور عمار5
جامعددة فرحددات  ،ندددوة علميددة دوليددة حددو  ا دددمات الماليددة وإدارة المخدداطر في المصددارف الإسددلمية، أدوات السياســة النقديــة والماليــة لترشــيد دور الصــرفة الاســلامية :صددالح صددالحي6

 .00ص ،8909أفريل  89-00-00سطيف، الجزائر،  عباس،
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م في م في حجم السيولة لدى الأفراد والمؤسسات، وكل ذلك من أجل التحكّ الذي تقدمه البنوك التجارية والتحكّ 
  .1حجم النقود المتداولة والتأثير من خللها على حركية النشاط الاقتصادي

السوق المفتوحة كانت سحب الأموا  من  إن الطريقة التي ظهرت في الأيام الأولى بخصوص عمليات
السوق بصورة رئيسية بواسطة ما عرف ببيع السندات الحكومية نقداا وشرائها على الحساب، وقد لقد تم تبني هذه 

الإقتراض "، وكان يشار إليها باسم القرن التاسع عشر من طرف انجلتراالطريقة لأو  مرة خل  الثلثينات من 
بنك  انجلترا )، وكذلك ما عرف بالإقتراض من السوق، ويعني الإجراء الأو  قيام البنك "ةعلى السندات الحكومي
ببيع السندات الحكومية الموحدة مقابل دفع الثمن نقداا وفي نفس الوقت إعادة شرائها على ( أين ظهرت الطريقة

صم ووكلء الأوراق التجارية بينما قصد بالاقتراض من السوق قيام بنك انجلترا بالإقراض من بيوت ا  الحساب،
لأموا  المتواجدة في لمقابل رهن سندات حكومية، والمحصلة النهائية كانت واحدة وهي تخفيض الحجم الكلي 

 .2السوق

 (مباشرال غير الأدوات) النوعية أو الكيفية الأدوات :الثاني الفرع

ؤثر على كمية النقود وإاا تؤثر على للسياسة النقدية مجموعة الأدوات التي لا ت كيفيةتشمل الأدوات ال
 . 3إعادة توزيع النقود في فترات واتجاهات مختلفة

بهدف مساندة السياسة الاقتصادية وذلك  0080 عامالكيفية في انجلترا في  لقد بدأ استخدام الأدوات
 .ة النقديةللسياس كيفيةدوات السنحاو  في هذا المطلب تقديم أهم الأومنه .4لتحقيق الاستقرار النقدي

 الإقناع الأدبي . أولاً 

هي وسيلة تستخدمها البنوك المركزية وذلك بطلبها بطرق ودية وغير رسمية من البنوك التجارية لتنفيذ 
سياسة معينة في مجا  منح الإئتمان، ويعتمد نجا  هذا الأسلوب على طبيعة العلقة القائمة بين البنوك التجارية 

 .5والبنك المركزي

                                                           
 .00مرجع سبق ذكره، ص :صالح صالحي1
 .088صمرجع سبق ذكره، : سليمان ناصر2
     ، 00العددددد  ،مجلددة العلددوم الاقتصددادية والإداريددة، (8002-0920دراســة تحليليــة للمــدة مــن )تقيــيم أداء السياســة النقديــة فــي العــراق وأثرهــا فــي التضــخم  :ثريددا عبددد الددرحيم3

 .000، ص 8992، بغداد ، كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة بغداد،00المجلد
4
 .00صرجع سبق ذكره، م :محمد ضيف الله القطابري 
       ،8990، ، جددددة00بحدددث رقدددم ،المعهدددد الإسدددلمي للبحدددو  والتددددريب، أدوات السياســـة النقديـــة التـــي تســـتخدمها البنـــوك المركزيـــة فـــي اقتصـــاد إســـلامي :حسدددين كامدددل فهمدددي5
 .90ص
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آخرى هي قيام البنك المركزي بإقناع البنوك التجارية بالإجراءات والتوجيهات المطلوب تنفيذها وبعبارة 
أن له سلطة أدبية  باعتبارللتخلص من المشكلت التي يعاني منها الاقتصاد الوطني، أو التخفيف من حدتها 

ري البنوك التجارية مباشرة مع مديات ءقالإشرافية على البنوك التجارية، وعادة ما يتم هذا الأسلوب عن طريق ال
 .1إقناعهم بالأوامر والتوجيهات المطلوبة في تلك المرحلةويتم خللها 

     اسُتخدم الإقناع الأدبي بشكل منتظم من قبل البنوك المركزية الجديدة التي تأسست خل  
منه كان بالإعتماد الأقل على الإقناع  العشرينيات، ومع ذلك فإن اتجاه البنوك المركزية بصورة عامة منذ الثلثينيات

الأدبي وأكثر إلى الصلحيات القانونية للسيطرة على الإئتمان والتي زادت مع مرور الوقت، إلا أنه وبالرغم من 
هذه الصلحيات فإن بعض البنوك المركزية الأقدم استمرت في تنفيذ واجباتها ومسؤولياتها بالإقناع الأدبي والاتفاق 

 .2المصارف الطوعي مع

قيام البنك المركزي بتوجيه البنوك التجارية إلى  والتي هي النوعيةشكل الرقابة ويأخذ هذا التوجيه الأدبي 
تقييد الائتمان بصرف النظر عن العرض الذي يمنح لأجله الائتمان أو التحذير بعدم قبو  خصم بعض الأوراق 

 .3التجارية

 تحديد هامش الضمان .ثانياً 

وك المركزية هذه الوسيلة عند قيام البنوك التجارية بتقديم تسهيلت ائتمانية وذلك بهدف تستخدم البن
المضاربة في سوق الأوراق المالية، حيث يقوم الأفراد عند شرائهم الأوراق المالية بتمويل الشراء من جانبين، الجانب 

      فراد عن القروض الممنوحة ا اصة ويمثل هام  الضمان المقدم من طرف الأ مالأو  يمو  من أمواله
 .4للمضاربة، والجانب الثاني يمو  مشترياتهم من الأوراق المالية من خل  التسهيلت الائتمانية المقدمة لهم

لإخفاقات في السداد التي تعد إحدى افهام  الضمان يعد خط الدفاع الثاني لمواجهة التقلبات و  نإذ
في  من العملء في القدرة على الحصو  على تسهيلت ائتمانية خصوصاا  اا واسع أهم المشاكل التي تواجه قطاعاا 

                                                           
 .90مرجع سبق ذكره، ص  :صالح صالحي1
 .082مرجع سبق ذكره، ص :سليمان ناصر2
 .80، ص مرجع سبق ذكره :الشيباني الشيخ أحمد ولد3
،  (منشدورة)مدذكرة ماجسدتير ،8002-0990دور السياسات النقدية والمالية في مكافحة التضخم في البلدان النامية دراسة حالة الجمهورية اليمنيـة  :أحمد محمد صالح الجل 4

 .00، ص 8990-8992 الجزائر، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر،
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 لذلك تعمد البنوك المركزية ،أو قيود على بعض الضمانات ، وذلك لعدم وجود ضمان كافٍ البلدان الأقل تطوراا 
 .1تحديد هام  ضمان بين قيمة الائتمان الممنو  للعميل وقيمة القبو  القانوني إلى

 ة على شروط الرهن العقاريالرقاب .ثالثاً 

من المعلوم أن مشكلة الإسكان تعتبر من المشكلت الرئيسية في معظم  الدو  إن لم يكن في جميع دو          
العالم، وقد يتمكن البنك المركزي من المساهمة في التخفيف من حدتها عن طريق تسهيل الحصو  على القروض 

 .2إطالة مدة القرض وغير ذلكبلغ المقدم كرهن و طريق تخفيض الملبناء المساكن وذلك عن 

 الرقابة على شروط البيع الإستهلاكي .رابعاً 

تنتشر القروض الإستهلكية في المجتمعات المتقدمة، فيحصل الموظف أو الحرفي أو صغار المدخرين 
سب طريقة الدفع    عن طريق البيع الآجل أو ح( وغيرها....الأجهزة الإلكترونية السلع المعمرة، سيارت،)على

 .3بالتقسيط، ويقوم الأفراد أو التاجر بالمقابل بالحصو  على قرض من المصرف بهدف تمويل عمليات البيع

بق هذا النظام في الولايات المتحدة الأمريكية بموجب أمر تنفيذي صدر عن رئيس الجمهورية في طُ 
نظيم الأحكام والمدد التي يمكن بموجبها تقديم ، والذي خو  مجلس محافظي الإحتياطي الفيدرالي ت0000أغسطس 

 .4الإئتمان الذي يسدد بأقساط لقاء شراء أو الإحتفاظ بالسلع الإستهلكية الدائمة

وفق لآلية الرقابة على شروط البيع الإستهلكي، يتدخل البنك المركزي للتأثير على حجم الطلب على         
 .نيا لحجم التسهيلت أو يصدر تعليمات تشجع الحصو  على الإئتمانالسلع الإستهلكية، إما يحدد حدوداا د

 مزاولة البنك المركزي للأعمال المصرفية العادية.خامساً 

يستطيع البنك المركزي أن يعوض البنوك التجارية بتغيير نطاق عملياته أو تعديل اتجاهه عن اتجاهات غير         
صرفية العادية استثنائيا في الغالب حيث يمكنه تقديم قروض معينة إلى فقد يقوم  ببعض الأعما  الم مرغوب فيها،

 .5الأفراد والمشروعات عندما تعجز البنوك التجارية عن ذلك
                                                           

،كليدة الدراسددات العليدا، جامعدة النجدا  الوطنيددة، (منشدورة)، مدذكرة ماجسدتيرأثــر سياسـة البنـوك التجاريــة الائتمـان علـى الاســتثمار الخـا  فـي فلســطين :جاسدر محمدد سدعيد ا ليدل1
 .009، ص 8990نابلس، فلسطين، 

 .022،ص 8900، القاهرة الاسكندرية، التوزيع،و النشر و ار التعليم الجامعي للطباعة د بدون طبعة، ،إقتصاديات النقود والبنوك: محمد ابراهيم عبد الرحيم2
 .822ص مرجع سبق ذكره،: علي كنعان3
 .080،082ص، -ص مرجع سبق ذكره، :سليمان ناصر4
، كليدة العلدوم الانسدانية (منشدورة)مدذكرة ماجسدتير  ،8002-0992سياسة استهداف التضـخم كأسـلو  حـديث للسياسـة النقديـة دراسـة حالـة الجزائـر للفتـرة  :طيبة عبد العزيز5

 .02، ، ص8992-8990الجزائر،  جتماعية، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف،والعلوم الإ
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ويمكن للبنك المركزي أن يستخدم وسائل أخرى لمراقبة الاستخدام النوعي للئتمان كاشتراط موافقة البنك 
    لفة لاستحقاق القرض حسب أوجه استخدامها وغيرها من المركزي على بعض العمليات وتحديد آجا  مخت

القانوني كأداة الرقابة النوعية لائتمان مثل  النقدي ، ومن جهة أخرى يمكن أن تستخدم نسبة الاحتياطيالوسائل
تشجيع أن تكون كل القروض موجهة لتمويل الزراعة أو تربية الماشية كما هو الحا  في المكسيك أو الإسكان كما 

و الحا  في السويد أو تصدير السلع الرأسمالية كما في العديد من البلدان، وذلك بالسما  للمصارف باحتساب ه
 .1الأوراق التجارية أو القروض المعنية كموجودات احتياطية

 المباشر لالتدخ   أدوات :الثالث فرعال

عمليات البنوك والتي تتمثل أهمها في  ةباشر مل الأدوات التي تستخدم للتدخّ تعتبر أدوات التدخّل المباشر 
 :ما يليفي 

  يةسياسة تأطير الائتمان والسقوف الائتمان .أولاً 

هو إجراء تنظيمي تقوم بموجبه السلطات النقدية بتحديد سقوف لتطور القروض الممنوحة من قبل البنوك 
 .2التجارية بكيفية إدارية مباشرة وفق نسب محددة خل  السنة

 créateur" "خلق الاقتصاد"ئتمان ترتكز على مراقبة الكتلة النقدية من خل  نظرية فسياسة تأطير الا

d'économe "  فإن السلطات النقدية تؤثر على البنوك التجارية بزيادة سنوية لنسبتها من مستوى الائتمان ويعاقب
 .3كل تجاوز

تمنحه البنوك التجارية لعملئها  وبعبارة أخرى يقوم البنك المركزي بوضع حد أعلى لإجمالي الائتمان الذي
إما في شكل كمية قصوى من القروض التي تملكها هذه البنوك، وإما في شكل نسبة مئوية معينة من إجمالي المبالغ 
المتوفرة لدى البنك المركزي، أو في شكل نسبة مئوية معينة من إجمالي رأس ما  البنك أو على شكل نسبة معينة 

 .4يقدمها العميل عندما يريد الحصو  على أية تسهيلت ائتمانية تزيد عن حد معين من قيمة الضمانات التي

 

                                                           
 .082ص مرجع سبق ذكره، :سليمان ناصر1
مركدز دراسدات  بحدو  اقتصدادية عربيدة،مجلدة  ،8000-8000ر قييم فعاليـة السياسـة النقديـة فـي تحقيـق المربـع السـحري لكالـدو فـي الجزائـت :محمد راتو ، صل  الدين كدروش2

 .09ص  ،8900، ربيع 00العدد  الوحدة العربية،
3
 Sophie Brana, Michel cazals : la monnaie ,3 édition, Dunod, paris, 2014, P 99. 

 .00مرجع سبق ذكره، ص :طيبة عبد العزيز4
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 التفتيش الميدانيو  الرقابة المباشرة .ثانياً 

قد يلجأ البنك المركزي إلى أسلوب الرقابة المباشرة لتطبيق السياسة النقدية خاصة في حالة الأوضاع 
ع سياستها الائتمانية وطرق تبف على حقيقة المراكز المالية للبنوك وتوقو للأعما  التفتي   لىإو الاقتصادية الحرجة، 

 .1دى التزام البنوك بالقوانين السارية والأنظمة الموضوعة والتأكد من وجود إدارة مصرفية سليمةمتطبيقها عن 

 إصدار التعليمات والتوجيهات.ثالثاً 

       سة الائتمانية للبنوك والمؤسسات ه مباشرة السياتتمثل في إصدار البنك المركزي تعليمات توجّ 
، ومن هنا يمكن للبنك المركزي أن يضمن 2المالية، كتحديد حجم الائتمان الممنو  أو نوعه أو كيفية استخدامه

 .ةتدفق كمية النقود إلى المجا  المطلوب مما يمكنه من رقابة مباشرة ومضمونة عن السياسة الائتمانية المقدم

د من حسن سير أعما  البنوك التجارية، يقوم المفتشون بدائرة الرقابة بالبنك المركزي والهدف منها التأك
وبالتالي حماية  ،بالتأكد من التزام هذه البنوك بهذه التعليمات التي تهدف جميعها إلى حماية ودعم الجهاز المصرفي

 .3حقوق المودعين والدائنين

 الجزاءات. رابعاً 

فمن جهة  التجارية، للجزاءات لضمان التقيد بتنفيذ إجراءات سياسته من قبل البنوك يلجأ البنك المركزي        
يمارس حوافز الجزاءات الإيجابية، ومن جهة أخرى يفرض إجراءات الجزاءات السلبية على البنوك التي تتهاون ولا 

وقد يفرض عليها غرامات خر، آقيد بتنفيذ التوجيهات الملزمة، فقد يحرمها من الائتمان الذي يقدمه كمقرض تت
 .4للمخالفات المتنوعة حسب طبيعتها وجسامتها

                                                           
، كلية العلوم الاقتصادية (منشورة) LMD، أطروحة دكتوراه (8000-8002)ؤشر تجميعي للنظام المالي الجزائري للفترة بناء م الاستقرار المالي النظامي :ذهبي ريمة1
 .20ص  ،8900الجزائر،  ،8علوم التسيير، جامعة قسنطينة التجارية و و 
 السداسي ، جامعة الشلف ،90العدد  ،مجلة الإقتصاد والمالية ،-ليةدراسة تجار  دو  -فعالية السياسة النقدية في مواجهة التضخم :مطاي عبد القادر، بن شنة كريمة2

 .00، ص8900الثاني
 .20ص ،مرجع سبق ذكره: ذهبي ريمة3
 .92مرجع سبق ذكره، ص :صالح صالحي4
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 أخرى أدوات :الرابع فرعال

أدوات أخرى وخاصة في حالة عدم  الذكّر يستخدم البنك المركزي أحيانا إلى جانب الأدوات سابقة
التي تهدف هي الأخرى إلى تحقيق البنك المركزي لأهداف السياسة النقدية أو في حالة رغبته في زيادة فعاليتها، و 

 .تحقيق أهداف معينة لها علقة بالائتمان المصرفي

 نظام سقف الخصم :أولاً 

للأوراق التجارية  للبنك المركزي أن يحو  دون ارتفاع قروض البنوك عن طريق تحديد سقوف إعادة ا صم
التي يمكن لكل بنك أن يعيد  دييربإقرار حد أعلى للمقاوذلك  بحيث يحدد مبلغ معين لا يمكن تجاوزه، ،خاصة

 : خصمها، وفي الواقع يقرر البنك المركزي حدين

المخصومة عن هذا الحد يرفع البنك  ييرديمثل الحد الأو  لإعادة ا صم، فإذا زادت المقا :السقف الأول . أ
 ؛المركزي معد  ا صم إلى مستوى مرتفع

ركزي بمنح تسهيلت على أساس معد  الذي يمثل الحد الثاني حيث يقوم البنك الم :السقف الثاني .  
 .1كثر ارتفاعاا أا صم 

لقد استخدم نظام سقف ا صم تاريخيا مع أواخر القرن الثامن عشر من قبل بنك انجلترا  كأداة للسيطرة         
في  0000 ، وعندما تم وضع قانون البنك لعامعلى الائتمان، حيث وجد أنه يدخل ضمن نظام حصص الإئتمان

كسل  رئيسي، تقرر حينها عدم الاستمرار ( ا صم) ق حيث بدأ بنك انجلترا بالاعتماد على سعر البنكالتطبي
في نظام حصص الإئتمان سواء كبديل أو كإضافة لسعر البنك حيث بدأ بنك انجلترا يتطور باتجاه قبو  موقعه  

ولى طبق هذا النظام في بعض لأخير للإقراض، وبسبب الظروف الصعبة التي اعقبت الحرب العالمية اأكملجأ 
 .2البلدان وفي مناسبات عديدة من قبل البنوك المركزية لها

 معامل السيولة :ثانياً 

كما تعتمد على مبدأ إيجاد   ،د قدرة إحدا  العملةهناك عدة تدابير وقواعد تسمح للحكومة أن تقيّ 
سواء عن طريق التداو   ،دثها البنكعلقة ما بين حجم النقود الموجودة داخل البنك وحجم العملة التي يح

                                                           
بدددون طبعددة، الدددار الجامعيددة الجديدددة، جامعددة المسدديلة،  ،ةســواق الماليــة الأزممــة الماليــالاقتصــاد المصــرفي النقــود التجاريــة البنــوك الاســلامية السياســة النقديــة الأ :خبابددة عبددد الله1

 .092، ص 8900الجزائر، 
 .008ص مرجع سبق ذكره، :سليمان ناصر2
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البنك  يملكهاالبنك لدى زبائنه أي إعداد الذمم التي  التزاماتبالشيك أو عن طريق منح القروض، إذن يقع إعداد 
 .1أو الذمم المعاكسة عليه ومجموع التزامات البنك على الاقتصاد

 : معدل السيولة

على موارد سائلة كافية لمواجهة الالتزامات التي اقترب  يهدف هذا المعد  إلى ضمان توفر البنك باستمرار
سيولة شديدة، وبذلك تجنب أزمة  اعلى حماية البنوك ضد أي وضعية له تاريخ استحقاقها، ويعمل هذا المعد 

سيولة عامة والتي يمكن أن تؤدي إلى أزمة مالية، ويقوم هذا المعد  على حساب العلقة القائمة بين الأصو  
 .2وا صوم المستحقة في نفس المدى الجاهزة والمحققة في مدى معينالسائلة 

 :هامنها بنسب وأشكا  مختلفة كن قياسيم نسبة السيولةف

 
 .3ويعتمد البنك على هذه النسبة في مواجهة الطلب على النقدية

 .قروض ا صم تثبيت هذا المعد  يجبر البنوك على تخفيض القروض غير القابلة للتحريك، وبالعكس الرفع من 

 
    فكما ازدادت هذه السهولة ازدادت ،إن مقدار سيولة أي ما  يتوقف على سهولة تحويله إلى نقود

بأموالها بدرجة من  الاحتفاظسيولته، والنقود هي أكثر الأموا  سيولة ويجب على المصارف التجارية أن تعمل على 
 .4ة والمفاجئةالسيولة تتمكن معها من مقابلة حركة السحوبات العادي

 تقييد أسعار الفائدة:ثالثاً 

 يقوم البنك المركزي بتحديد أسعار الفائدة التي يجب على البنوك أن تطبقها سواء المتعلقة بالقروض 

                                                           
 .090، ص 90/8990الجزائر،   ديوان المطبوعات الجامعية، ،، بدون طبعة العملة والقروض :أحمد هني1
 .002، ص8900سبتمبر الجزائر، جامعة محمد خيضر، بسكرة،، 00العدد ،مجلة المفكر، المصرفي بالجزائر الرقابة الإحترازمية وأثرها على العمل :بوحفص جلب نعناعة2
 .000، ص 8992 القاهرة، سكندرية،، دار الوفاء الدنيا الطباعة والنشر، الإ0ط، إدارة المصارف :محمد الصيرفي 3
 .00، ص 8990 الأردن، ، دار وائل للنشر، عمان،0ط تجاهات المعاصرة في إدارة البنوك،الإ :زياد رمضان، محفوظ جودة 4
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قتصادية أو تلك التي تخص الفائدة الواجب دفعها للعملء على الودائع المقدمة لمختلف القطاعات الإ
 .1الآجلة

 ستثمارالإ يكون فحتى ،للبنوك تمويله إعادة إطار في المركزي البنك يفرضها التي الفوائد معدلات وكذلك        
 .2 البنك طرف من المدفوعة التكاليف مجموع المقبوضة الفوائد تتجاوز أن لابد للبنك بالنسبة مربحا

 الودائع المشروطة من أجل الاستيراد :رابعاً 

زمة لتسديد ثمن الواردات في صور ودائع إلى إيداع المبالغ الاالإجراء هو دفع المستوردين  هذا الهدف من
لدى البنك المركزي لمدة معينة، وبما أن المستوردين في غالب الأحيان غير قادرين عن تجميد أموالهم فهم يلجؤون 
ة عادة إلى الاقتراض، ومنه تعمل هذه الأداة على تقليل حجم القروض في الاقتصاد بالإضافة إلى رفع تكلف

 .3الواردات

طبقت هذه الأداة في كثير من الدو  وقد استعملت لأو  مرة في بعض بلدان أمريكا اللتينية وآسيا لفترة 
 .4ما بعد الحرب لكنها أظهرت عدم نجاحها في العديد من البلدان لأن تأثيرها ظرفٌي ومحدودٌ 

 قروض الموجهة لشراء السنداتالتحديد هامش : خامساً 

البنك المركزي بضرورة قيام الأفراد  طاشترا قروض الموجهة لشراء السنداتالهام   تحديدبالمقصود 
بتمويل الجزء المتبقي من مشترياتهم من الأوراق المالية على أن يتم تمويل الجزء المتبقي عن طريق الاقتراض من البنوك 

 .5التجارية إذا رغبوا في ذلك

 دات العموميةنظام الحد الأدنى للاكتتا  في السن: سادساً 

هي اشتراط البنك المركزي من البنوك التجارية الاحتفاظ وباستمرار بحجم معين من السندات العمومية 
وذلك لضمان حد  تجاه الغير، أو يمثل نسبة مئوية من رقم المحفظة الاجمالي للأوراق المالية للبنك،احسب التزاماتها 

                                                           
، كليددة العلددوم الاقتصددادية (منشددورة)، مددذكرة ماجسددتيردراســة حالــة بنــك الجزائــر -آليــة رقابــة البنــك المركــزي علــى أعمــال البنــوك فــي ظــل المعــايير الدوليــة :موسددى مبددارك أحددلم 1

 .00، ص 8992-8990 الجزائر، وعلوم التسيير، جامعة الجزائر،
جامعدة  ،علدوم التسدييرالتجاريدة و ، كليدة العلدوم الاقتصدادية و (منشدورة)،أطروحدة دكتدوراه دراسـة قياسـية آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر و معوقاتها الداخليـة :بقبق ليلى أسمهان 2

 .02، ص8902-8900لجزائر، ا آبي بكر بلقايد، تلمسان،
ــة ود :دراوسددي مسددعود 3 ــر السياســة المالي ــة الجزائ ــوازمن الاقتصــادية حال ــق الت كليددة العلددوم الاقتصددادية وعلددوم التسدديير،   ،(منشددورة)، أطروحددة دكتددوراه8002-0990ورهــا فــي تحقي

 .820، ص8990-8992 الجزائر، جامعة الجزائر،
 .800ص ،8900ة، ، الدار الجامعية، الإسكندري0ط، السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزي :عبد المطلب عبد الحميد 4
 .020، ص 8909الاسكندرية،  ، دار التعليم الجامعي،0، الطبعة قتصاديات والنقود والبنوكإ :محمد ابراهيم عبد الرحيم 5
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مة، وأيضا تقليل فرص البنوك في التخلص من السندات الحكومية من أدنى لمساهمة الجهاز المصرفي  في تمويل الحكو 
 .1أجل زيادة قروضها للأغراض التجارية العامة

 معامل الخزينة: سابعاً 

أذونات ا زينة )حتفاظ برأسما  أدنى من مجموع موجوداتها أو أموالها المقصود بها هو أن تلتزم البنوك بالإ
 .ك من أجل مواجهة طلبات المودعين الدائنين بمجرد الإطلع أو لأجل، وذل(والقروض ذات المدى المتوسط

 
 :ويستجيب هذا المعامل لحاجتين

الرغبة في إدخا  البنوك تحت تبعية البنك المركزي لأن دفع هذا المعد  يعني إجبار البنوك على إعادة  . أ
 ؛ؤسسة الإصدارخصم لجزء من مخفضتها من الأوراق القابلة لذلك، وبالتالي ا ضوع لشروط م

الرغبة في تغيير تركيبة المحفظة البنكية بحيث تشجع القروض القابلة للتحريك على حساب الغير قابلة  .  
 .2لذلك

 فرض أسعار تفاضلية لإعادة الخصم: ثامناً 

قتصادية بتشجيع بعضها دون البعض الآخر، وذلك ير على الأنشطة الإالهدف من هذه الأداة هو التأثّ 
رفع سعر إعادة ا صم لصناعة معينة للحد من ذلك النوع من  و رفع سعر إعادة ا صم فمثلا عن طريق خفض أ

 .3كما قد يخفض سعر إعادة ا صم لتشجيع هذا النوع من الصناعة وهكذا  ،الصناعات

 مالإعلا: تاسعاً 

   أمام الرأي ويكون ذلك عن طريق قيام البنك المركزي بوضع الحقائق والأرقام عن حالة الاقتصاد الوطني 
العام، كتفسير وأدلة للأسباب التي جعلته يتبنى سياسة معينة لتوجيه حجم الائتمان، الأمر الذي يجعل البنوك 

                                                           
 .000مرجع سبق ذكره، ص :سليمان ناصر 1
 .000 مرجع سبق ذكره، ص :سليمان ناصر2
 .820ص مرجع سبق ذكره، :دراسي مسعود 3
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، وذلك بهدف كسب الرأي العام والبنوك التجارية من موقف لا يمكنها معه تجاهل أرائه بل الأخذ بها التجارية في
 .1يةأجل اقناعهم لمساندة ودعم السياسة النقد

 التقليدية غير النقدية السياسة دواتأ :الثاني المطلب
          

اضطرت البنوك المركزية للإبتعاد على نحو متزايد عن  8990 عامبعد إندلاع الأزمة المالية العالمية ل          
أدوات استهداف التضخم وأصبحت تستهدف متغيرات اقتصادية كمية غير معتادة في السياسة النقدية، وهي 

 الفائدة سعر سياسة مثل خاصة بسياسة نقدية غير تقليدية معتمدة من طرف البنوك المركزية في الدو  المتقدمة
 الفائدة وسعر ،(FG) المسبق والتوجيه ،(CE) الائتماني والتيسير ،(QE) الكمي والتيسير ،(ZIRP) صفر
، مع انتظار ردود أفعا  (U-FX Int) جنبيالأ الصرف في المحدود غير والتدخل ،(NDR) الودائع على السلبي

      البنوك المركزية في الدو  النامية والمتخلفة ومدى قدرتها على تحمل الصدمات الناجمة عن مثل هذه 
، غير أنها أصبحت 8990الواقع أن البنوك المركزية لم تفكر قط في مثل هذه الإجراءات قبل عام التصرفات، ف

 .2اع السياسات الاقتصاديةاليوم أدوات أساسية لصن

إن مجلس الاحتياطي الاتحادي الأميركي، وبنك إنجلترا، وبنك اليابان، والبنك المركزي الأوروبي، ومجموعة         
اعتمدت  ،ت المتقدمة، مثل البنك الوطني السويسرييامتنوعة من البنوك المركزية الأصغر حجماا في الاقتصاد

 .3النقدية الحديثة، والتي يطلق عليها بأدوات السياسة غير النقدية  جميعها على مثل هذه السياسات

  النقدي التعقيم سياسة :الأول الفرع

هي العملية النقدية التي من خللها يعد  الإرتفاع في  Sterilization Policyسياسة التعقيم النقدي         
لية، وبالتالي الحفاظ على ثبات  القاعدة       صافي الأصو  الأجنبية عن طريق التخفيض في صافي الأصو  المح

النقدية، ويتحقق ذلك عبر تدخل البنك المركزي لمواجهة أثر الزيادة في صافي الأصو  الأجنبية وتأثير التدخل من 

                                                           
 .820ص ذكره، مرجع سبق :دراسي مسعود 1

2
 :على الموقع الإلكتروني 80/90/8902: تاريخ الإطلع ،التقليدية غير النقدية السياسات عجز :روبيني نورييل  

http://www.aljazeera.net/news/ebusiness/2015/2/9 
3
 .، المرجع السابقروبيني نورييل  

http://www.aljazeera.net/news/ebusiness/2015/2/9/%D8%B9%D8%AC%D8%B2-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%84%D9%8A%D8%AF%D9%8A%D8%A9


 

28 
 

مدخل عام إلى السياسة النقدية وأدواتها                                           :ولالفصل الأ  
 

المضاعف  متطلبات احتياطي البنك  فض بما في ذلك رفع)وغيرها من التدابير خل  عمليات السوق 
  .1(النقدي

كما تعرف أيضاا بأنها خط الدفاع الأو  ضدّ الآثار غير المرغوبة للزيادة في تدفقات رأس الما  الأجنبي على          
او الإئتمان المحلي، يحتجز فيها البنك المركزي مبالغ مبالية كبيرة في صورة احتياطات رسمية مما يحد من تأثر البلد 

 .2عند مواجهة انعكاس التدفقات

في الإنحدار  ßة مؤشرات لقياس درجة التعقيم، منها مؤشر التعقيم الذي يستند إلى المعامل توجد عد        
 :شهراا بحيث 08السنوي بطريقة المربعات الصغرى العادية بإستخدام مشاهدات 

NDAi.t.m= it+ßi.tNFAi.t.m+i.t.m 

NDAi.t.m  :التغير الشهري في صافي الأصو  المحلية. 

NAFAi.t.m :جنبيةير الشهري في صافي الأصو  الأالتغ. 

I :البلد 

T : السنة 

M :الشهر 

يقيس هذا المؤشر جهد البنك المركزي من أجل تعقيم  أثر زيادة الإحتياطيات الأجنبية على القاعدة         
يم فإنها تعني التعق (0-)تساوي  ßالنقدية وذلك عن طريق تخفيض رصيد الأصو  المحلية، فعندما تكون قيمة 

عدم وجود تعقيم، وهنالك مؤشر أوسع للتعقيم يعكس جهد البنك  (9) النقدي الكامل، بينما تمثل القيمة صفر
المركزي من أجل منع تسبب الزيادة في القاعدة النقدية في توسيع العرض النقدي، ويتمثل هذا المؤشر في 

( 0)مل وفي حالة ما كانت القيمة واحددي كافإن التعقيم النق( 9)تساوي الصفر عندما تكون قيمة ،المعامل
 :تتمثل في ما يلي ، والمعادلة التالية في حالة المؤشر الذي يستند لمعامل 3صحيح عدم وجود تعقيم

* (M2i.t.m) =i.t +i.tNFAi.t.m +i.t.m 

                                                           
1 Roberto Cardarelli et al: Capital Inflow: Macroeconomic Implication and policy Responses, IMF Working Paper, WP/09/40, united states, 

Washington, 2009, P 17. 
2
، 8900 جامعة الشلف، الجزائر، ،98المجلد، 00، العددمجلة الإقتصاد الجديد ،8000-8000فعالية بنك الجزائر في تعقيم الصرف الأجنبي خلال الفترة  :طيبة عبد العزيز 
 .802ص

 .، نفس المرجع والصفحة سابقاا 8900-8999فعالية بنك الجزائر في تعقيم الصرف الأجنبي خل  الفترة : طيبة عبد العزيز 3
 .التغير الشهري في العرض النقدي *
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 .بعد الأزمة وتجدر الإشارة إلى أن هذه الأداة ظهرت قبل الأزمة المالية إلى أنه تم تفعيلها        

  الكمي التيسير :الثاني الفرع

هو عبارة عن أداة من أدوات السياسة الغير نقدية تستخدمها البنوك لتنشيط الاقتصاد القومي عندما         
   الة، فهو عبارة عن شراء البنك المركزي الأصو  المالية لزيادة كمية الأموا  المتاحة فيتصبح السياسة النقدية غير فعّ 

ويتميز هذا الأسلوب عن السياسة النقدية التقليدية بأكثر شراء أو بيع للأصو  المالية من أجل الحفاظ ،  قتصادالا
،كما يعتبر أيضاا محاولة البنك المركزي (معدلات صفرية) على معدلات الفائدة في السوق عند القيمة المستهدفة
إصدار  )من النقود  ية الحقيقية عن طريق إصدار فائضدالحد من تأثير الركود الإقتصادي على الأنشطة الإقتصا
 .1(كمية جديدة من النقود وطرحها في الإقتصاد بدون مقابل

عندما تكون المعدلات الصفرية لم تنتج التأثير )وتعتبر أيضاا عملية زيادة المعروض النقدي في الإقتصاد         
مما يؤدي إلى إغراق المؤسسات المالية برأسما  يزيد من من خل  شراء السندات الحكومية من السوق، ( المطلوب

 .2قدرتها على الإقراض

 :كما أن التيسير الكمي يعمل بطريقتين على قيمة العملة         

الأولى يشجع المضاربين على تخفيض قيمة العملة، والثانية أن وجود أكبر مبلغ من الما  في التداو  يخفض         
إستثماره          ) ه الطريقتين تتمكن الشركات المحلية من خللهما إقتراض الما  في البلد وتقديمهأسعار الفائدة، وهذ

 .3في بلد آخر حيث سعر الفائدة أعلى وتحقيق ربح من خل  الفرق في أسعار الفائدة( أو توظيفه

المركزي بنك ال، فقد كان نسبياا حديثاا  "التيسير الكمي أو التسهيل الكمي"المصطلح الحقيقة يعتبر هذا         
ولكن انتشر  ،4وذلك بهدف الإنعاش الإقتصادي 8990 في عام هذا الأسلوباستخدام الياباني أو  من 

للتخفيف من أثر ( مليار دولار0299بددددد QE1) استخدامه في بداية القرن الحادي والعشرين عندما استخدم 
 من قبل الولايات المتحدة الامريكية والمملكة المتحدة، فتبعاا  8990إلى  8990الأزمة المالية العالمية من عام 

لسياسة التيسير الكمي فإن النقود الجديدة يمكن توزيعها بين السكان فهي تستخدم أساساا  لشراء الأصو  من 

                                                           
1
 .90، ص8900، جامعة الشلف، الجزائر 98العدد ،مجلة الإقتصاد والمالية البنوك المركزية في الدول النامية وقدرتها على الممراسات غير التقليدية، :صاري علي 

2 Anucha Magav: Quantitative Easing-A Blessing or a Curse? CRISIL Young Thought Leader 2012, P3, vue le: 24/04/2017 sue le site 

web:  https://www.crisil.com/crisil-young-thought-leader-2012/dissertations/6-anusha-magavi.pdf 
 . 02ص، 8900 ،، الجزائر0جامعة الجزائر ،90لعددا ،المجلة الجزائرية للعولمة والسياسات الإقتصادية، الأدوات والأهداف: السياسة النقدية غير التقليدية :صاري علي 3

4 REUTERS/Yuriko Nakao: GLOBAL CURRENCY WAR, Reuters, London, October 2010, p15. 

https://www.crisil.com/crisil-young-thought-leader-2012/dissertations/6-anusha-magavi.pdf
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ع المؤسسات المالية والفكرة هي أن تلك الأموا  سوف تتدفق لقطاعات أخرى من الإقتصاد بهدف زيادة تشجي
 .1الطلب والإستثمار

 العملات بقيمة التلاعب على القدرة:الثالث الفرع

لتحفيز ( توفير السيولة، تخفيض أسعار الفائدة إلى أدنى مستوياتها)إن تطبيق مجموعة من الإجراءات         
سات أخرى الطلب وإنعاش الإقتصاد لم تكن كافية للخروا من حالة الركود، ما دفع بهذه الدو  إلى اتخاذ سيا

مكملة تعمل على تحفيز نشاطها الإقتصادي عن طريق التوسع في صادراتها بجعلها أكثر جاذبية سعرية للآخرين 
باشر أو غير مباعتماد سياسة تخفيض أسعار الصرف أي تخفيض قيمة عملتها مقابل العملت المنافسة بشكل 

 2.مباشر

 0080 عاميمة إقترحها كينز للخروا من الأزمة المالية العالمية لوهنا يجدر الإشارة إلى أن هذه الطريقة قد        

لأن تخفيض العملة يعني زيادة الصادرات وبالتالي خروا البلد من الركود، ولكن هذه الأداة تم تفعيلها من جديد  
 .8990 عامكحل للخروا من الأزمة المالية ل

 الأجنبي الصرف في محدود الغير التدخل :الرابع الفرع

سوف نشر  عملية التدخل المحدود أولاا، يحد   قبل التحد  عن التدخل الغير محدود في الصرف الأجنبي        
بنك مركزي واحد أو أكثر العملة في سوق الصرف الأجنبي من أجل ( أو يبيع)التدخل في العملة عندما يشتري 

       البنك المركزي يُحدد فيهذي لوب الالتدخل المحدود هو الأسف 3.قيمتها مقابل عملة أخرى( أو خفض)رفع 
          عمليات السوق المفتوحة )يعوض عن هذه الإجراءات من خل  ممارساته السياسة النقدية  بحيثتدخلته، 

ويُمكن أن يتم تحديد بيع العملة عندما يبيع البنك المركزي أدوات سوق الما  ، (أو تعديلت أهداف معد  الفائدة
لتدخل الغير محدود في أما ا. 4لاستنفاذ فائض الأموا  المتداو  نتيجة لهذا التدخل( الية قصيرة الأجلالأوراق الم)

أي  ،الصرف الأجنبي يحد  عندما يتماشى إجراء في سوق العملة مع السياسات النقدية والعملت الأجنبية
في " (Plaza Accord)فاق بلزا ات"وحد  هذا في التدخلت المنسّقة لد  ،عندما تكون حالة التدخل عاجلة

                                                           
1
 .نفس الصفحة سابقاا  ،مرجع سبق ذكره ،البنوك المركزية في الدو  النامية وقدرتها على الممراسات غير التقليدية :صاري علي 
2
 :أنظر في  

 .90ص ،، مرجع سبق ذكرهة وقدرتها على الممراسات غير التقليديةالبنوك المركزية في الدو  النامي :صاري علي -
- Ronald McKinnon,  Zhao Liu: Modern Currency Wars, The United States versus Japan, ADBI Working Paper Series, N°437 Asian 

Development Bank Institute Tokyo, Japan October 2013, p04. 
3 http://www.fx7days.com/pedia/Pediadetails.aspx?id=2816c256-8b5a-4e50-bb16-cf55570482e9 (vue le: 26/044/2017). 
4 http://www.fx7days.com/pedia/Pediadetails.aspx?id=2816c256-8b5a-4e50-bb16-cf55570482e9 (vue le: 26/044/2017). 

http://www.fx7days.com/pedia/Pediadetails.aspx?id=2816c256-8b5a-4e50-bb16-cf55570482e9
http://www.fx7days.com/pedia/Pediadetails.aspx?id=2816c256-8b5a-4e50-bb16-cf55570482e9
http://www.fx7days.com/pedia/Pediadetails.aspx?id=2816c256-8b5a-4e50-bb16-cf55570482e9
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على وقف الارتفاع المفرط في قيمة ( G7)عندما تعاونت الدو  الصناعية السبعة  0002شهر سبتمبر عام 
 .1الدولار عن طريق شراء عملتها وبيع الدولار الأمريكي

 (النوعي) الإئتماني التيسير :الخامس الفرع

لمركزي محل البنوك التجارية والسوق لتمويل الإقتصاد مباشرة من خل  ير الإئتماني هو قيام البنك ايسالت        
التوسيع  كخطورة أولى في مجموعة القروض الممنوحة للإقتصاد التي يقوم بإعادة تمويلها، ويشتري مباشرة السندات 

إضفاء الحيوية كخطوة ثانية، وتمكن هذه العمليات في الآن نفسه من ( سندات خاصة)التي تمثل قروضاا للإقتصاد 
على سوق هذه السندات ومن ثم توفير تمويلت للإقتصاد بشكل مباشر، ومع ذلك يترتب على البنك المركزي 

 .2تحمل مخاطر القرض ونسبة الفائدة والتي لا تندرا ضمن مهامه العادية

 الودائع على السلبي الفائدة سعر :السادس الفرع

في  8900جانفي  80في  ق الفائدة السلبية على الودائع لأو  مرة في تاريخهتطبيب لليابان المركزي بدأ بنك        
ويعني هذا القرار أن البنك المركزي ، التضخموزيادة معد   النمو الاقتصاديأحد  محاولة من جانبه لتعزيز 

اليابانية لديه على بعض الودائع والأرصدة التي تمتلكها المؤسسات المالية %  9.0أو عمولة نسبتها  سيفرض رسماا 
 .3من الاحتفاظ بها لدى البنك المركزي بهدف تشجيعها على سحب هذه الأرصدة وضخها في الأسواق بدلاا 

  طويلة لفترة والممتدة جداً  المنخفضة الفائدة راأسع :السابع الفرع

قتصادي من أجل في معدلات النمو الإ اا يتخذ البنك المركزي قرار خفض معد  الفائدة عندما يلحظ بطء       
 ، ولقدركة الإقتصاد بشكل عام لتصل إلى مرحلة الإنتعاش الإقتصاديحضخ كميات كبيرة من السيولة لدفع 

  أزمة  سادت أسعار الفائدة الرئيسية الحقيقية المنخفضة لفترات طويلة أغلب الإقتصاديات المتقدمة خل  ظروف
وترتكز هذه الأداة من خل  الإلتزام ، واليابان ،لإتحاد الأوروبيا، و سواء في الولايات المتحدة الأمركية 8990عام 

لحفاظ على معد  الفائدة الرئيسي القريب من الصفر لفترة معينة، ويهدف باالصريح أو الضمني للبنك المركزي 
 هذا الإجراء إلى ترسيخ التوقعات المستقبلية لسعر الفائدة عند مستوى جد منخفض مما يؤدي بالضرورة إلى

                                                           
1
 http://www.fx7days.com/pedia/Pediadetails.aspx?id=2816c256-8b5a-4e50-bb16-cf55570482e9 (vue le: 26/044/2017). 

 .09مرجع سبق ذكره، ص ،البنوك المركزية في الدو  النامية وقدرتها على الممراسات غير التقليدية :صاري علي2
 :الإلكتروني الموقع على 80/90/8902:الإطلع تاريخ الودائع، على لبيةالس الفائدة تطبيق يبدأ اليابان بنك :كالاتو  3 

HTTP://WWW.ALJAZEERA.NET/NEWS/EBUSINESS/  

http://www.aljazeera.net/home/getpage/e7382a29-8cce-446d-9973-f9971c308afa/efbe083b-8570-4c1a-b972-2ba0f26970c3
http://www.aljazeera.net/home/getpage/e7382a29-8cce-446d-9973-f9971c308afa/06fdc746-1d06-42d0-87b0-e51d4e6a1d39
http://www.fx7days.com/pedia/Pediadetails.aspx?id=2816c256-8b5a-4e50-bb16-cf55570482e9
http://www.fx7days.com/pedia/Pediadetails.aspx?id=2816c256-8b5a-4e50-bb16-cf55570482e9
http://www.aljazeera.net/news/ebusiness/
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انخفاض معد  الفائدة وارتفاع توقعات التضخم التي تولدها السياسة النقدية التوسعية المنتهجة للبنك المركزي 
 .1إضافة إلى امكانية إعلنه عن مستوى تضخم مستهدف أعلى من السابق الذي ساد في فترة الأزمة والكساد

 النقدية سياسةال نتقالإ قنوات :الثالث المبحث

     أي هي الوسيلة  ،سياسة النقدية هي القناة التي يتم من خللها إبلغ السياسة النقديةنتقا  الإقناة 
، ومن خل  هذا المبحث سنحاو  التعرف على مختلف قنوات أو الآلية التي تنفذ عن طريقها السياسة النقدية

 .نوات الحديثةانتقا  السياسة النقدية و التي تم حصرها في مجموعتين، القنوات التقليدية والق

 النقدية السياسة نتقاللإ التقليدية القنوات :الأول المطلب

ولعل أهم تقسيم لها يكون   ،نتقا  السياسة النقديةتوجد العديد من التقسيمات للقنوات التقليدية لا
  :كالتالي

 الصرف سعر قناة :الأول الفرع

ستقرار إمن الدو  خاصة التي تبحث عن تأخذ قناة سعر الصرف مكانة كبيرة في السياسة النقدية لعدد 
حيث تعود الأهمية إلى كون تأثير تغير سعر  اتسعر صرف عملتها، وتستخدم هذه القناة كوسيلة لتنشيط الصادر 

الصرف يصل إلى الاقتصاد المحلي من خل  تأثيره على حجم التجارة ا ارجية والميزان التجاري وميزان المدفوعات 
 .2تدفق رأس الما ستثمار ا ارجي و تأثيره على الا وكذلك

تعمل قناة أسعار الصرف إلى جانب أسعار الفائدة لأن انخفاض سعر الفائدة الحقيقي داخل البلد يقلل 
 تفعمن استقطاب الودائع الوطنية مقارنة بالودائع بالعملة الأجنبية، مما يؤدي إلى تدهور قيمة العملة الوطنية فتر 

 .3التضخموهذا يؤدي إلى  ،رنة بالسلع العملة الأجنبيةأسعار السلع الوطنية مقا

 :إن التغيرات في سعر الصرف يؤثر عادة على التضخم في ثل  حالات

تغيرات أسعار الصرف قد تؤثر بشكل مباشرة على السعر المحلي للبضائع المستوردة، إذا كان سعر الصرف  -
 ؛لى تقليل التضخمإمما يؤدي مباشرة  نخفاضر فإن أسعار السلع المستوردة تميل نحو الإقد  يُ 

                                                           
، مجلة كلية بغداد للعلوم الإقتصادية الجامعة، ة أزممة الديون السيادية الأوروبيةفاعلية أدوات السياسة النقدية التقليدية وغير التقليدية للبنك الأوروبي في مواجه :نوفل سمايلي1

 .002-000 ص،-، ص8902 بغداد، ،00العدد
 .08ص مرجع سبق ذكره، أكن لونيس،2
 .00صالمرجع أعله،  3



 

33 
 

مدخل عام إلى السياسة النقدية وأدواتها                                           :ولالفصل الأ  
 

ن انخفاض أسعار المدخلت مع مرور الوقت إإذا كانت تلك الواردات تستخدم كمدخلت عملية الإنتاا، ف -
 ؛يساهم في انخفاض أسعار السلع النهائية

جة محليا على القدرة التنافسية للسلع المنت أثر من خل  تأثيرهالها قد يكون تطورات سعر الصرف تغيرات في  -
 .1في الأسواق الدولية

 الفائدة سعر قناة :الثاني الفرع

هي أثر تقلبات سعر الفائدة على هام  النفقات عن طريق تكلفة رأس الما  وشروط الائتمان، فهذا 
ر وبالتالي فهو يؤثر بدرجة كبيرة على السلع الاستهلكية الثابتة والاستثما ،على الاستهلك والاستثمار ةيؤثر مباشر 

 .2من خل  التكلفة المستخدمة

، فحسب IS/LMتعتبر قناة سعر الفائدة أهم قناة في انتقا  السياسة النقدية حسب النموذا الكيزي 
 : النظرية العامة لكينز فإن سعر الفائدة هو مفتا  الانتقا  النقدي على النحو التالي

هذا يشجع الشركات على ( ↓ i)لى أسفل إذا أراد البنك سياسة نقدية توسعية يؤثر على سعر الفائدة إ
، والعكس في حالة سياسة نقدية  3الاستثمار لأن تكلفة رأس الما  تنخفض وهنا تقع مصيدة السيولة

 .إنكماشية

 الائتمان قناة :الثالث الفرع

، وعدم نجا  قناة سعر الفائدة في إنعاش الاقتصاد رر الاقتصادي في معظم دو  العالمنتيجة للتح
 .4يكي من الركود الاقتصادي من جهة توجهت الدراسات إلى إضافة قناة عن طريق الائتمان المصرفيالأمر 

 

 

                                                           
1 The Monetary Policy of The ecb: European Central Bank, January 2011, p61. 
2
 Carlo A. Favero et Francesco Giavazzi: LA TRANSMISSION DE LA POLITIQUE MONÉTAIRE DANS LA ZONE EURO, DOCUMENT DE TRAVAIL, 

Série affaires économiques ECON 110 FR/rév, Parlement européen, Luxembourg, 1 janvier 2001.  
  بالاحتفاظ بكمية النقود عندهم في شكل أرصدة نقدية عاطلدة دون التوجده لاسدتثمارها في شدراء السدندات وهندا تقدع مصديدة نخفض سعر الفائدة إلى أدنى درجة يقوم المضاربون عندما

 .السيولة
3
 Seydou OUÉDRAOGO: BANQUES ET TRANSMISSION MONETAIRE DANS L’UEMOA: Effets des bilans bancaires, de la concentration 

bancaire et de l’excès de liquidité bancaire sur l’efficacité de la politique monétaire de la BCEAO, Thèse présentée obtention du titre de 

Docteur, Faculté des Sciences Economiques et de Gestion, Université d’Auvergne Clermont Ferrand I, France, Le 4 juillet 2011,p.p 31-56. 
4
 Fernando Barrau, et al: Transmission de la politique monétaire et crédit bancaire, une application à cinq pays de l’OCDE ,revu 

économique, volume 46, N° 2, 1995, P 393. 
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فهي  ،1هي قناة عرض القروض بالنسبة للبنوك والطلب على القروض من جانب عملئهائتمان قناة الا
 :  بدورها تنقسم إلىوالتي 2حلقة الوصل بين تقلبات سعر الفائدة قصيرة الآجل وكل من الطلب الكلي والناتج

مما يسمح لها بمعالجة مشكل تمايز  ،في النظام المالي خاصاا  تلعب هذه القناة دوراا  :قناة الإقراض البنكي . أ
ات الودائع البنكية الممكن تقديمها باعتبار يحتياطإالمعلومات في السوق المالي الذي يساهم في تخفيض 

ؤسسات خاصة الصغيرة التي تعتمد بصفة خاصة على البنك الوسيط الفعا  في إقراض العديد من الم
نخفاضه، إذ يقود هذا الانخفاض في حجم القروض إلى الانخفاض في اب الإقراض المصرفي وتتأثر كثيراا 

 .3الإنفاق الاستثماري والاستهلكي ومنه على الإنفاق الكلي والتضخم

ة النقدية نسلط الضوء على النقائص في في آليات نقل قرارات السياس بنكياللتوضيح دور الإقراض  نإذ
سوق رأس الما ، فهذه الاحتكاكات المالية تبرز دور البنك كوسيط مالي قادر على توجيه الأموا  وبالتالي معالجة 

 .4النقائص في سوق رأس الما 

       ذه القناة مرتبط بمشكل عدم تكافؤ المعلومات في سوق هإن تواجد  :قناة ميزانية المؤسسات .  
وإلى الحجم  النقدي القانونيالإقراض، حيث أن شهادات الإقراض البنكية تخضع إلى معد  الاحتياطي 

اتها والإقراض يالأقصى للودائع، مما يجعل البنوك تحاو  تعويض الودائع التي تستفيد منها بتخفيض احتياط
 .5بأسعار السوق المرتفعة

 :النقدية عن طريق قناة ميزانيات المؤسسات قدم فيشر ثل  طرق لانتقا  أثر السياسة        

  ة على وضعية ميزاني تحد  السياسة النقدية الانكماشية انخفاض في أسعار الأوراق المالية مما يؤثر سلبياا
عن هذا انخفاض  كبيرة إلى جانب المخاطر النفسية وينتج  بحلأن مشكلة انتقاء القروض تصالمؤسسات 

 .ب الكليفي الاستثمارات وبالتالي الطل

 تؤدي السياسة الانكماشية إلى ارتفاع أسعار الفائدة مما يؤثر سلبا على وضعية ميزانيات المؤسسات. 

                                                           
1Josef Jílek :  Money and Monetary Policy, Current Practice, Institute for Economic and Environmental Policy, University of  Economics, 

Prague, Czech Rép, 2006, P196.  
         ، 0، المجلددددد90العدددددد ،جامعددددة الشددددارقة، الإمددددارات ،مجلددددة جامعددددة الشددددارقة للعلددددوم الانسددددانية والاجتماعيددددة، قنــــوات تــــأثير السياســــة النقديــــة لحالــــة الكويــــت :العمددددر يحسددددين علدددد2

 .820ص ،8990أكتوبر
 .00ص مرجع سبق ذكره، ، 8990-0000سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة الجزائر للفترة  :طيبة عبد العزيز 3

4 MASSAËR MARONE: SYSTEMES FINANCIERS ET CANAUX DE TRANSMISSION DE LA POLITIQUE MONETAIRE, Thèse pour obtenir le grade 

de DOCTEUR, Faculté de Sciences Economiques et de Gestion, Université de Bourgogne, France , 1 Octobre 2010, P 24. 
5
 .08صمرجع سبق ذكره، ، 8990-0000سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة الجزائر للفترة : طيبة عبد العزيز 
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  الطريق الثالث لتأثير السياسة النقدية يتمثل في التأثير على المستوى العام للأسعار غير المتوقع فينخفض
لتالي لا يشجع على الاستثمار ومنه مما يجعل وضعية ميزانيات المؤسسات متدهورة وبا ،هذا المؤشر

 .1الطلب الكلي فالتضخم

 الأصول سعر قناة :الرابع الفرع

توجد قناتين يمكن تطبيقهما على أسعار الأصو  لانتقا  السياسة النقدية، وهما القناة المتعلقة بنظرية 
 .وقناة أثر الثروة على الاستهلك توبين

ض النقود إلى زيادة نسبة الأوراق المالية وتقليل نسبة الأرصدة يؤدي انخفاض عر  :ستثمارللاقناة توبين   . أ
ا اص على الأوراق المالية، ما يدفع الإنفاق مما يؤدي إلى انخفاض ، النقدية بالمحفظة الاستثمارية

المتعاملين إلى التخلص من الأوراق المالية الزائدة ببيعها ليؤدي ذلك إلى هبوط الأسعار، فينخفض مؤشر 
 .2وبالتالي ينخفض حجم الاستثمار ليتراجع الناتج المحلي ا ام ،توبين

    التغيرات في معدلات الفائدة تؤدي بالتغير المعاكس لأسعار  :قناة أثر الثروة على الاستهلاك .  
الأمر الذي  ،أسعار الأصو  ومنه تنخفض ثروة العائلت الأصو ، فإذا ارتفعت معدلات الفائدة تتراجع

 .3انخفاض في الاستهلك والعكس صحيحيشير إلى حدو  

 النقدية سياسةال لإنتقال الحديثة القنوات :الثاني المطلب

      ن لانتقا  السياسة النقدية وذلك نتيجة للتطورات والمشاكل التي تواجه النظاماقنات ظهرت مؤخراا 
 .نوك وقناة الآثار الإعلنيةوتتمثل تلك القناتين في قناة مرتبطة بهيكل الميزانية العمومية للب ،المصرفي

 CANAL LIÉ A LA STRUCTURE للبنوك العمومية الميزانية بهيكل مرتبطة قناة :الأول الفرع

BILANCIELLE DES BANQUES 

ن شر  قناة هيكل الميزانية العمومية للبنوك من خل  قناتين، تحويل المسرع و ن الاقتصاديو حاو  الأدبي
لمخاطرة، فالقناة الأولى توضح العلقة بين معد  الفائدة المنخفضة وزيادة الإقراض المالي للبنوك وقناة علوة ا

                                                           
 .00ص  ،مرجع سبق ذكره، 8990-0000تهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة الجزائر للفترة سياسة اس :طيبة عبد العزيز 1
 يمثل العلقة بين قيمة المؤسسات في البورصة ومخزون رأس المالي الصافي. 
 .29مرجع سبق ذكره، ص  :بهاء الدين طويل 2

3
 Marie de la place: Monnaie et financement de l’économie, 3 édition, dunod, paris, 2009, P150. 
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، والقناة الثانية تسلط الضوء بشكل خاص على العلقة بين الاستقرار (لمخاطر المقترض وانخفاض علوة المخاطر)
 .1النقدي والاستقرار المالي

لقد  : transposition de l’accélérateur aux banquesتحويل المسرع المالي للبنوك  . أ
اليين التأثير على التقلبات المكيف لميزانية العملء غير  Bernankeأظهر اوذا المؤسس برنانك 

الاقتصادية من خل  آلية المسرع المالي، ولكن هذا النموذا ليس لديه احتكاكات فكرية على الوسطاء 
ية يمكن أن يساهم إلى حد كبير في انتشار الصدمات الماليين، فعرض الائتمان من خل  الميزانية البنك

المالية، وفي الواقع محفظة الأوراق المالية للبنوك غير متجانسة وهذا ينعكس على احتمالية حدو  التخلف 
ويمكن أن ينشر العدوى إلى  ،من أخطر المخاطر التي قد يتعرض لها البنك فعن السداد، وهذا التخل

 .2ا بين البنوكبنك آخر من خل  أسواق م

عندما تخفض البنوك عرضها من الإقراض يجب أن يكون هناك مصدر من مصادر التمويل يحل : مثلا 
 .محل الائتمان المصرفي، والقسط المالي السوقي سوف يرتفع من أجل دعم أكبر تعرض لمخاطر الائتمان للمقاولين

ظريات الاقتصاد الكلي مثل قناة معظم ن : Canal de la prise de risque قناة علاوة المخاطر .  
الائتمان تهتم بالكمية بدلا من نوعية الائتمان ولا تأخذ في الحسبان المخاطر المرتبطة به، ومع ذلك فإن 

 ، حيث أنالحسابات ا اطئة يمكن أن تشجع المخاطرة والاستدانة الأمر الذي يسبب ظهور أزمة مالية
يمكن أن يؤدي بالبنوك إلى تمويل حجم متزايد من الأنشطة  السيولة المرتفعة ومعد  الفائدة المنخفض

حو  محرك قناة علوة  حديثاا ، أما ا طرة بشكل خاص في العقارات بفضل الموارد القصيرة الآجل
 أن ذلك من شأنهو ستيعابها، او  هاالمخاطر يعتبر أن السياسة النقدية تؤثر على تحفيز البنوك على تحمل

 .3المخاطر التي يمكن أن تسبب أزمة وصدمة على العرض الائتماني السلبييؤدي إلى زيادة علوة 

ن معد  الفائدة الرئيسي في أدنى مستوى يؤدي إلى ارتفاع حصة الأسهم ذات المخاطرة عند إفي الواقع 
د وار وارتفاع حصة الموارد قصيرة الأجل على حساب الم ،الاستثمار في محفظة الأوراق المالية من جانب الأصو 

وأيضا من المحتمل أن تؤدي إلى تضخيم ، علوة المخاطرة تتزايد من جانب ا صومالمستقرة في جانب ا صوم، و 

                                                           
1
 Francoise Drumetz et autres : Politique monétaire, 2eme édition, de Boeck supérieur, paris, 8002, P 211 

2
 Francoise Drumetz et autres : op. cit , p211. 

3
 Ibid, p212. 
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الزيادة في مستوى المديونية التي لها تأثير بنقل مخاطر الدين ا ارجي لتعزيز  علىالأصو  ذات المخاطر السلوكية 
 1.الحوافز التي أجريت على مخاطر الاستثمار

 CANAL DES EFFETS D’ANNONCE الإعلانية الآثار قناة :ثانيال الفرع

فهي تعمل من خل  تذبذب  ،في الآونة الأخير ظهرت قناة تعمل على عكس القنوات التقليدية السابقة
المتغيرات الفعلية للسياسة النقدية، فالآثار الإعلنية لها تأثير على القطاع الحقيقي بسبب تهديد التدخل المعلن من 

 .  2رف البنك المركزيط

بدأت البنوك المركزية تعتمد على هذه القناة مع بداية تسعينيات القرض الماضي، فهي تقوم بغية إيصا  أثر         
إلخ، تستعمل ..سياستها النقدية بطر  معلومات معينة لفائدة العملء كالاستهلك المستقبلي، إمكانيات الإنتاا

ات لإيصا  نواياها الى العملء الماليين وخاصة غير الماليين، فهي تهدف من وراء ذلك البنوك المركزية هذه الإعلن
 .3إلى التأثير في تصرفاتهم ويسمح هذا الإجراء للبنوك المركزية بجعل تدخلتها أكثر مصداقية وقوة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 Francoise Drumetz et autres :loc cit. 

2
 Samuel Bates : Effectivité des canaux de transmission de la politique monétaire, thèse  de doctorat en science économique, université 

des Antilles et de la guyane U.F.R de droit et sciences économiques, France, décembre 2006, P 24. 
وحة دكتوراه في ، أطر 8002-8009والأزممة المالية  BCE حالة البنك المركزي الأروبي " دور السياسة النقدية في معالجة الأزممات المالية  :بمحمد الأمين وليد طال3

 .080ص، 8900-8902، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، (منشورة(ة العلوم الإقتصادي
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 :لأول الفصل خلاصة

تلك السياسة التي تتخذها السلطة "أنها وتوصلنا إلى  هذا الفصل إلى السياسة النقدية في تطرقنا لقد 
 قتصاديةام في الكتلة النقدية، بهدف تحقيق أهداف باستخدام مجموعة من الأدوات للتحكّ ( البنك المركزي)النقدية 

حصرناها في ثلثة مراحل، مرحلة ومسارها ، "أهمها تحقيق الإستقرار في المستوى العام للأسعار والعمالة الكاملة
والمرحلة  ،قتصاديستقرار والتأثير على مستوى النشاط الالنقود كأداة وحيدة مستخدمة لتحقيق الإظهرت فيها ا

فيها  ىوالمرحلة الأخيرة دع ،0080المالية لعام هتم فيها الكينيزيون بالسياسة المالية للخروا من الأزمة ا الثانية
السياسة النقدية  ، أما فيما يتعلق بأهدافصاديقتستقرار الإالنقديون إلى المزا بين السياستين للوصو  إلى الا

حصرناها في أهداف أولية وهي الأهداف التي تجمع بين أدوات السياسة النقدية والأهداف الوسيطة، وأهداف 
         وسيطة والتي تتمثل في المتغيرات النقدية التي تسعى من خللها السلطات النقدية لتحقيق الأهداف 

 .تعرف بالمربع السحري وهي الأهداف الرئيسة للسياسة  النقديةالتي ف النهائية النهائية، والأهدا

قسمناها إلى قسمين، أدوات تقليدية أهم أدوات السياسة النقدية والتي  وقد تناولنا في هذا الفصل
ت كمية إلى أدواأي وضعناها في مجموعات حسب دور كل أداة وأدوات غير تقليدية، بالنسبة للأدوات التقليدية 

، والأدوات غير أما الأدوات الباقية فوضعناها في مجموعة واحدة ،ل المباشروأخرى نوعية وأخرى أدوات التدخّ 
في الأدوات التي تم تفعيلها  وتتمثل أيضاا  8990 لعام التقليدية ، هي الأدوات التي برزت بعد الأزمة المالية العالمية

 .نتيجة بروز الأزمة المالية

وهي قناة سعر     القنوات التقليدية ،قنوات إبلغ السياسة النقدية حصرناها في مجموعتينطرقنا أيضاا لوت         
وهي تلك القنوات التي ظهرت  لحديثةالقنوات او  الصرف، قناة سعر الفائدة، قناة الإئتمان وقناة سعر الأصو ،

قناة مرتبطة بهيكل الميزانية العمومية للبنوك وقناة  ت فيوتمثل ،النظام المصرفي واجهتللتطورات والمشاكل التي  نتيجة
 .الآثار الإعلنية
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 :مهيدت

المرتبددة الرئيسددية ضددمن  تحتددل يفددة الإقراضدديةلوظفا ،الددتي تمارسددها البنددوك فيعتددبر الائتمددان المصددرفي أهددم الوظددائ         
الأمدر الدذي  ،في تخصديص المدوارد الماليدة المتاحدة وتوزيعهدا بدين مختلدف القطاعدات أنشطة البنوك إذ تؤدي دوراا جوهريداا 

المرجددوة مندده، لددذا الإئتمددان المصددرفي نشدداط في غايددة الأهميددة بالنسددبة للإقتصدداد أو بالنسددبة هددداف الأيددؤدي إلى تحقيددق 
بندددوك والمؤسسدددات الماليدددة الوسددديطية الأخدددرى، فهدددو يعتدددبر مدددن أكثدددر الأنشدددطة الإقتصدددادية حساسدددية  إذا لم يحسدددن لل

إستخدامه، ففي حالة نقصانه يؤدي إلى  كساد وفي حالة الإفراط فيه يؤدي إلى ضدغوط تضدخمية وكدل الحدالتين لهدا 
 أثير علددددددددى حجددددددددم           لسياسددددددددة النقديددددددددة للتددددددددتين يجددددددددب تدددددددددخل اغايددددددددة في ا طددددددددورة وفي كلتددددددددا الحددددددددال آثددددددددار اقتصددددددددادية

( سدددبق ذكرهدددا في الفصدددل الأو )الإئتمدددان، فالسياسدددة النقديدددة هدددي آليدددة مهمدددة لحمايدددة الاقتصددداد باسدددتخدام أدواتهدددا 
 .المتاحة والمختلفة من حيث درجة تأثيرها على حجم الائتمان الممنو  من قبل البنوك التجارية ومدى فعاليتها

معرفددة كيفيددة  ربددط السياسددة النقديددة بالائتمددان المصددرفي وذلددك مددن خددل  في هددذا الفصددل ومندده سددنحاو   
تأثير وفعالية السياسة النقدية علدى حجدم الائتمدان الممندو  مدن قبدل البندوك التجاريدة، وقبدل ذلدك  سدنحاو  التّعدرف 

مختلددف  لددف أنواعدده وكددذلكوالتعددرف علددى أهميتدده ومخت همددن خددل  عددرض مفدداهيم مختلفددة حولددعلددى الائتمددان المصددرفي 
 :ما يلي ، وذلك وفقلتحقيقها التي يسعىالأهداف 

 المصرفي، مفاهيم عامة الائتمان :الأو  المبحث -
 الائتمان المصرفي حجم على النقدية السياسة أدوات أهم أثر: ثانيال المبحث -
 النقدية السياسة أدوات أهم فعالية :الثالث المبحث -
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 عامة مفاهيم المصرفي، الائتمان :الأول المبحث

، حيددث أن عوائددده المتولدددة عندده تمثددل المحددور الرئيسددي لإيراداتهددا في البنددوك نشدداطيعتددبر الائتمددان المصددرفي أهددم         
مهمدددددا تعدددددددت وتنوعدددددت مصدددددادر الإيدددددرادات الأخدددددرى، وبدونددددده يفقدددددد البندددددك وظيفتددددده الرئيسدددددية كوسددددديط مدددددالي في    

ك، ومنده  از المصدرفي وقوتده تعتمدد علدى سدلمة السياسدة الائتمانيدة المتبعدة مدن طدرف البندو صحة الجهأن إذ  ،الاقتصاد
فسدددنحاو  في هدددذا المبحدددث تقدددديم بعدددض التعددداريف المتعلقدددة بالائتمدددان المصدددرفي ومعرفدددة السدددمّات المميدددزة لددده ومختلدددف 

 .أنواعه وكذا أهدافه

 المصرفي الائتمان وأهمية مفهوم :الأول المطلب

هاماا في إشباع الاحتياجات التمويلية، فهو يرتكز علدى أسداس الثقدة الدتي تدربط  لعب الائتمان المصرفي دوراا ي         
بددين الدددائن والمدددين، وتتفدداوت أهميتدده مددن دولددة إلى أخددرى بحسددب درجددة التطددور والنمددو، فمددن خددل  هددذا المطلددب 

 .سنتعرف على أهمية الائتمان المصرفي وذلك بعد التعريف به

 المصرفي الائتمان مفهوم :الأول الفرع

 :تنوع مفهوم الإئتمان المصرفي  مثل الكثير من المفاهيم في مختلف المجالات ولعل أهمها ما يلي         

 غددرض في لاسددتخدامه المددا  مددن معددين مبلددغ تاحددةإ في لعميلدده البنددك يوليهددا الددتي الثقددة" هددو المصددرفي الإئتمددان 
 ؛1"عليه متفق مادي عائد مقابل معينة بشروط سداده مويت معينة زمنية فترة خل  محدد

 ( أعمدا  شدركة أو فرد) عميلا  يمنح أن ومحددة معينة عمولة أو فائدة مقابل البنك بمقتضاها يرتضي عملية هو
 أخدرى  قدد تكدون صدورة أي أو نقدداا  أمدوا  صورة في تسهيلت معين وقت بعد أو حالاا  سواء طلبه على بناءا 
 السديولة في العجدز لتغطيدة وذلدك الغدير، لددى العميدل عدن نيابدة البندك تعهد أو للعميل البنك كفالة شكل في

 ؛2استثمارية لأغراض العميل إقراض أو المعتاد نشاطه مواصلة من ليتمكن
 بددفع الأخدير ذاهو العملية التي تمكن البنك مدن وضدع مبلدغ معدين متدا  لطدرف يسدمى المقدترض، مدع إلتدزام هد 

    ؛3 محدد أجل في إليه قدم ما يعاد  ومبلغ الفوائد

                                                           
 .000ص ،8992الاسكندرية، الدار الجامعية، بدون طبعة، ،(الاساسيات والمستحدثات) اقتصاديات النقود والبنوك: ب عبد الحميدعبد المطل 1
 . 08، ص0000، عمان، الأردن، 0دار وائل  للطباعة والنشر والتوزيع، ط ،إدارة الإئتمان: عبد المعطي رضا أرشيد، محفوظ أحمد جودة 2

3 PRUCHAUD J: Evolution des techniques bancaires, Editions scientifiques Riber, Paris, 1960, p50. 
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الثقددة الددتي يمنحهددا البنددك لعميلدده : ومددن جملددة التعدداريف السددابقة  يمكددن تعريددف الإئتمددان المصددرفي علددى أندده          
وذلك من خل  منحده مبلغداا ماليداا لاسدتخدامه في تغطيدة عجدز في السديولة، علدى أن يدتم الددفع في أجدل ( المقترض)

 . ئد متفق عليه ووفقاا لشروط معينةمحدد مقابل عا

 المصرفي الائتمان أهمية :الثاني الفرع

لأن أكثددر المعدداملت الددتي تددتم ليسددت  يمثددل الائتمددان المصددرفي الشددكل الأساسددي للمعدداملت المصددرفية حاليدداا         
 :ما يليمعاملت فورية وإاا معاملت ائتمانية، ومنه نجد أهم مزايا الائتمان المصرفي تكمن في 

  بمبدالغ كبديرة علدى الدرغم مدن الاحتفداظ  عملئده قروضداا لعن طريق نظام الائتمان المصرفي يستطيع البندك أن يمدنح
بددأن البنددك هددو صددانع  مددا يددودع عندددها وهددذا مددا يوصددف ، فددالبنوك تقددرض أضددعافاا باحتيدداطي نقدددي قليددل نسددبياا 

 ؛ 1الإئتمان
  للإيدرادات، وهدي تمكّدن مدن  تفداع فوائدد البندوك والدتي تعتدبر مصددراا إن ارتفاع حجم الائتمان المصرفي يؤدي إلى ار

دفددع الفائدددة المسددتحقة للمددودعين، وتدددبير وتنظدديم قدددر ملئددم مددن الأربددا  مددع إمكانيددة احتفدداظ البنددك بجددزء مددن 
 ؛2السيولة لمواجهة احتياجات سحب المودعيين

 شدددآت المختلفدددة خاصدددة الصدددغيرة والحديثدددة في يخفدددف الائتمدددان المصدددرفي الكثدددير مدددن الصدددعوبات الدددتي تعدددترض المن
 ؛3الحصو  على الائتمان الكافي بسبب ضعف الثقة في مركزها الائتماني

  وذلددك مددن خددل  اسددتخدامها  ،أداة بيددد الدولددة تسددتخدمها في الرقابددة علددى نشدداط المشددروعات الائتمددانيعتددبر
 ؛4للأرصدة الإئتمانية المخصصة لها

  من المساهمة في النشاط الاقتصادي وتقدمه ورخاء المجتمع الدذي تخدمده، فالائتمدان عملية الائتمان تمكن البنوك
المصددرفي يعمددل علددى خلددق فددرص العمددل، زيددادة القدددرة الشددرائية الددتي تسدداعد بدددورها علددى التوسددع في اسدددتغل  

 .5الموارد الاقتصادية وتحسين مستوى المعيشة

                                                           
 .08ص ،8990الإسكندرية، مصر،  ، بدون طبعة، مؤسسة شباب الجامعة،المصرفي البنوك الإلكترونية،البنوك التجارية،السياسة النقدية الاقتصاد: خبابة عبد الله1
 .98ص ،8900يونيو الكويت،، 00العدد يصدرها معهد الدراسات المصرفية، نشرة نوعية: إضاءات مالية ومصرفية2
 ،00العدد ،مجلة دراسات محاسبية ومالية ،(السعودية تكيماوياللبترو دراسة تحليلة للشركة المتقدمة )المصرفي وأهم النسب ذات العلاقة بمنحه  الائتمان :زياد نجم عبد3

 .092ص ،8908ثانيالفصل البغداد،  ، جامعة بغداد،2المجلد
كوك للعلوم مجلة جامعة كر ، (دراسة ميدانية في مصرف الشمال للتنمية والإستثمار)دور سياسات منح الإئتمان المصرفي في تقليل المخاطر وزميادة الأرباح :عمر هاشم طه4

 .09ص ،8900جامعة كركوك، العراق،  ،0لمجلد، ا8العدد، الإدارية والإقتصادية
 .98مرجع سبق ذكره، ص: صرفيةإضاءات مالية وم 5
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ان المصدددرفي لا يخلدددو مدددن احتمددددالات الإضدددرار بالاقتصددداد فهددددو أداة وفي الأخدددير تجددددر الإشدددارة إلى أن الائتمدددد        
 .حساسة يجب أن تستخدم بمنتهى الحذر

 المصرفي الائتمان أنواع :الثاني المطلب

تقدددرض البندددوك أنواعددداا عديددددة مدددن الائتمدددان المصدددرفي الدددذي يمكدددن تصدددنيفه وفقدددا لمعدددايير عديددددة، والدددتي يمكدددن         
 :منها ما يلي تقسيمها الى مجموعات نذكر

 الاستحقاق وقت بحسب المصرفي الائتمان :الأول الفرع

 :يقسم الائتمان المصرفي بحسب وقت استحقاقه إلى ما يلي        

ذلددك النددوع مددن الائتمددان الددذي تقددل مدتدده عددن سددنة واحدددة، وتشددمل هددو  :ائتمــان مصــرفي قصــير الأجــل .أ 
عامدددل، ورغدددم أنهدددا تزيدددد مدددن ا صدددوم قصددديرة الأجدددل عدددادة أندددواع الائتمدددان الدددذي يمدددنح لتمويدددل رأس المدددا  ال

للمؤسسة عند الإقراض إلا أنها تزيد أيضدا مدن أصدولها المتداولدة سدواء بقيدت في النقديدة أو تم إنفاقهدا لشدراء 
 ؛1أغلب الائتمان التجاري فيمواد خام أو بضاعة أو غيرها، ويعُتبر الائتمان قصير الأجل 

لائتمددان الدددذي يمتددد أجلددده إلى غددس سددنوات بغدددرض تمويددل بعدددض هددو ا :ائتمــان مصـــرفي متوســا الأجـــل .  
اسدددتكما  آلات المصدددنع بوحددددات جديددددة أو إجدددراء :العمليدددات الرأسماليدددة والدددتي تقدددوم بهدددا المشدددروعات مثدددل

 ؛2تعديلت جوهرية تؤدي إلى تطوير الإنتاا، كما تمنح أيضا لأغراض التوسع
ئتمددان الددذي يبدددأ أجلدده مددن غددس سددنوات ولكددن هددو ذلددك النددوع مددن الا :ائتمــان مصــرفي طويــل الأجــل .ج 

سددنة أو أكثددر، فهددو يوجدده عددادة لتمويددل المشدداريع الجديدددة  89لدديس لدده أجددل أقصددى إذ يمكددن أن يمتددد إلى 
والتي تتمتع بدرجة مخاطرة عالية، ومنح هذا النوع من الائتمان يتطلب مجموعة دراسدات وإجدراءات وغيرهدا 

 .3فوائده تكون أكبر من الائتمان القصير الأجلمن أجل ضمان استرجاعها وبالنسبة ل

 منه للغرض وفقا المصرفي الائتمان :الثاني الفرع

 :لهذا المعيار يقسم الائتمان المصرفي إلى تبعاا           

                                                           
1
 .00ص ،مرجع سبق ذكره :عمر هاشم طه 

2
 .090ص ،8992 الإسكندرية، دار الجامعة الجديدة،بدون طبعة،  ،إدارة البنوك: محمد سعيد سلطان 

3
 .، نفس الصفحة سابقاا مرجع سبق ذكره :عمر هاشم طه 
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وهو الائتمان الذي يمنح للمنشآت بهددف تمويدل  يسمى بقروض الاستثمار: الائتمان المصرفي الإنتاجي .أ 
، بالإضافة إلى تمويدل تكدوين مشدروعات (مباني وأراضي وآلات والتجهيزات الفنية)أة الأصو  الثابتة للمنش

التنمية الاقتصادية في المجتمع، وغالبا ما يكون هذا الائتمان طويدل الأجدل، والأداة المناسدبة للحصدو  علدى 
 ؛1مثل هذا الائتمان هي السندات

للأفدددراد بغدددرض تمويدددل عمليدددات اسدددتهلكية هدددو الائتمدددان الدددذي يمدددنح : الائتمـــان المصـــرفي الإســـتهلاكي .  
شددراء سديارة أو ثلجددة أو غيرهدا مددن السددلع المعمدرة، أو لإدخددا  تحسدينات علددى مسداكنهم، وعددادة مددا :مدثل

 ؛2يتم سداد الائتمان على دفعات شهرية
يسدددمى بقدددروض الاسدددتغل  وهدددو الائتمدددان الدددذي يمدددنح لشدددركات الأعمدددا  : الائتمـــان المصـــرفي التجـــاري .ج 

فهدددو ائتمدددان قصدددير الأجدددل يسدددتخدم لتمويدددل العمليدددات الجاريدددة  عمليدددات رأس المدددا  العامدددل فيهدددا،لتمويدددل 
 .3ولذلك فهو يصفي نفسه بنفسه

 المقترض بحسب المصرفي الائتمان :الثالث الفرع

 :يقسم الإئتمان المصرفي بحسب الشخص المقترض من البنك إلى          

الدددددددذي يمدددددددنح لتمويددددددل مشددددددداريع الأشدددددددخاص الطبيعيدددددددين       هدددددددو الائتمددددددان : الائتمــــــان المصـــــــرفي الخـــــــا  . أ
والمعنويين، وترتبط قدرة حصولهم على هذا الائتمان على الملءة الماليدة الدتي يتمتعدون بهدا لددى البندك الدذي 

 ؛4يمنح الائتمان
سدات الدولدة والهيئدات والمؤس) نح لأشخاص القدانون العدام هو الائتمان الذي يمُ : الائتمان المصرفي العام . ب

الائتمدان علددى  ، وتعتمددد قددرة الدولدة في(الدولدة العامدة والمصدالح الحكوميدة الدتي تحظددى بالثقدة في التعامدل مدع
المقدددرة الماليددة لأفددراد المجتمددع ومؤسسدداته المصددرفية، وعلددى الاسددتقرار الددذي تتمتددع بدده الحكومددة وعلددى مركزهددا 

 .5المالي وعلى مدى محافظتها على تسديد قروضها
 

                                                           
 .099، ص8998، بدون طبعة، الدار الجامعية، الاسكندرية، د والبنوك والأسواق الماليةقتصاديات النقو إ: إسماعيل أحمد الشناوى، عبد النعيم مبارك1
2
 .020ص ،8900 الإسكندرية، دار الفكر الجامعى، ،0ط ،إدارة البنوك التجارية: محمد مصطفى السنهورى 
 ،8900جامعة كرباء، العراق،  ،0المجلد ،0العدد ،لة جامعة كرباء العلميةمج ،(8002-8002)تحليل الإئتمان المصرفي في الاقتصاد العراقي للمدة :نصر حمود مزنان فهد3
 .20ص

 .28المرجع السابق، ص 4
، كلية الإقتصاد، جامعة تشرين، سوريا، (منشورة)، مذكرة ماجستيرا(المصرف الصناعي السوري أنموذجاً ) التحليل الإئتماني ودوره في ترشيد عمليات الإقراض: إيمان انجرو 5

 .80، ص8990/8992
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 الضمان بحسب المصرفي الائتمان :رابعال الفرع

 :يمكن تقسيمه الى نوعين رئيسين كما يلي          

إن أغلبيدددة الائتمدددان الممندددو  يكدددون مصدددحوباا بضدددمانات ويطلدددق عليهدددا : الإئتمـــان المصـــرفي المضـــمون . أ
عدد التأكدد لديس بدديلا عنهدا، لأن ب ضمانات تكميلية، لأنها تطلب استكمالاا لعناصر الثقة الموجودة أصلا 

 ؛1من سمعة الزبون على أنها جيدة واستكما  الإجراءات الضرورية يطلب الضمان
 :وهذا النوع من الإئتمان المصرفي يمكن تقسيمه إلى قسمين     

إذا تم هددذا الائتمددان يقدددم المدددين أي نددوع مددن الضددمانات : الائتمــان المصــرفي المضــمون بضــمان عينــي .0
هندداا عقاريدداا أو بضدداعة أو أوراقدداا ماليددة أو غيرهددا، ويشددترط أن يكددون الضددمان العينيددة إلى البنددك، قددد تكددون ر 

 ؛2أكبر من قيمة القرض، والفرق بينهما يسمى هام  الضمان
هددو عبددارة عددن ائتمددان مضددمون بكفالددة شددخص كامددل  :الائتمــان المصــرفي المضــمون بضــمان شخصــي .8

لاعتبددار عنددد مددنح هددذا النددوع مددن الصددحة حسددن السددمعة أو مقابددل خطدداب ضددمان مصددرفي، يؤخددذ بعددين ا
 .3الإئتمان سلمة المركز المالي للكفيل ومقدرته على السداد إذا لم يتمكن المدين الأصلي من الوفاء

هددو الائتمددان الددذي لا يقابلدده أي ضددمانات ولكددن يسددتند علددى ثقددة : الائتمــان المصــرفي الغيــر مضــمون .  
 .4قتصادية ذات المراكز المالية الممتازةالمصرف بالمقترض، وغالبا ما تحصل عليه الوحدات الا

ففددي هددذا النددوع مددن الائتمددان المصددرفي يتعددين علددى البنددك التجدداري أن يكددون أكثددر دقددة وحرصدداا في جمددع          
كافدددة البياندددات والمعلومدددات اللزمدددة للتحقدددق مدددن سدددلمة ومتاندددة المركدددز المدددالي للعميدددل ومدددن مقدرتددده علدددى الددددفع      

 .5ظروف الاقتصادية التي يمارس العميل نشاطه فيهاوسمعته، وكذلك ال

 التمويل بحسب الائتمان :الخامس الفرع

 .تبعا لمعيار التمويل يقسم الائتمان المصرفي إلى النقدي المباشر والغير مباشر        

                                                           
 .092ص ،مرجع سبق ذكره: زياد نجم عبد1
 .20ص ،8902 دار التعليم الجامعي، الإسكندرية،بدون طبعة، ، قتصاديات النقود والبنوكإ :محمد ابراهيم عبد الرحيم 2
الدار الجامعية، بدون طبعة،  ،التجارية والإسلاميةالجوانب التنظيمية في البنوك -تحليل القوائم المالية-إدارة المصارف، السياسات المصرفية :عبد الغفار حنفي3

 .820ص ،8990 الإسكندرية،
 .000، ص8990، جامعة كرباء، العراق0، المجلد0، العددمجلة جامعة كربلء العلمية، المخاطر الإئتمانية وأثرها في القرار الإئتماني الصائب: سلوى عبد الجبار عبد القادر 4
 .80، ص8990، دار الفكر العربي، القاهرة، 0ط ،قضايا مصرفية معاصرة،الإئتمان المصرفي،الضمانات المصرفية، الإعتمادات المستندية: صل  الدين حسن السيسى 5
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لائتمدان هو قيام إدارة الائتمان في البنوك بمدنح مبدالغ نقديدة لطالدب ا: الائتمان المصرفي النقدي المباشر . أ
لاسددددتخدامها في تمويددددل عمليددددات متفددددق عليهددددا ومحددددددة بعقددددد الائتمددددان ونددددوع الضددددمان المطلددددوب، ويعتددددبر 
الائتمدددان المصدددرفي المباشدددر التوظيدددف الأكثدددر أهميدددة مدددن قبدددل إدارة الائتمدددان في البندددوك والأكثدددر ربحيدددة، ومدددن 

 :1أشكا  هذا النوع من الائتمان نذكر ما يلي
، وذلددك لتغطيددة احتياجددات واسددتخداماا   أكثددر أنددواع الائتمددان المصددرفي شدديوعاا تعتددبر: القــروض والســلفيات .0

المقترضدددين المختلقدددة سدددواء المسدددتخدمة في تمويدددل احتياجدددات رأس المدددا  العامدددل أو تمويدددل مشددداريع اسدددتثمارية 
 ؛2طويلة الأجل

سدحب وهو كما يسمى أيضا السحب على المكشوف، وهو حدق الزبدون أن ي :الحسا  الجاري المدين .8
بسددقف أعلددى متفددق عليدده خددل  فددترة زمنيددة  وأن يكددون مددديناا  مددن الأمددوا  الددتي يسددمح لدده البنددك بسددحبها،

 ؛3محددة
الكمبيالة هي نوع من الأوراق التجاريدة الدتي يتعهدد بمقتضداها أحدد التجدار بددفع : الكمبيالات المخصومة .2

بيالددة للتدداجر الددذي يحملهددا مقابددل مبلددغ معددين لتدداجر آخددر  في تدداريخ محدددد، لكددن يقددوم البنددك بخصددم الكم
عمولدددة متفدددق عليهدددا تمكنددده مدددن الحصدددو  علدددى قيمتهدددا قبدددل تددداريخ اسدددتحقاقها ويقدددوم البندددك بمطالبدددة المددددين 
بقيمتهددا، تعتددبر عمليددة خصددم الكمبيددالات أو الأوراق التجاريددة شددكلا مددن أشددكا  الائتمددان المصددرفي قصددير 

 .4الأجل
 
 
 

                                                           
كلية ،(منشورة)ستيراماجمذكرة  ،دراسة تطبيقية على المصارف العاملة في فلسطين"IIبازمل"الإدارة الحديثة لمخاطر لإئتمان وفقا للمعايير الدولية : ميرفت علي أبو كما 1

 .22ص ،8992 غزة، الجامعة الإسلمية،التجارة، 
2
  ،(منشورة)مذكرة ماجيسترا ،"دراسة تطبيقية على المصارف الوطنية العاملة في قطاع غزة" الإئتمانية المتعثرة في الجهازم المصرفي الفلسطيني تالتسهيلا :دعاء محمد زايدة 

 .80ص، 8990 ة،غز  الجامعة الإسلمية، ،كلية التجارة
3
 .08ص مرجع سبق ذكره، :عمر هاشم طه  

 .82، صمرجع سبق ذكره :ايمان انجرو  4
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يختلددف هددذا النددوع عددن الائتمددان النقدددي المباشددر بأندده ائتمددان لا يعطددي : الائتمــان المصــرفي الغيــر مباشــر .  
تجدداه امباشددراا، ولا يمثددل ديندداا مباشددراا علددى العميددل  الحددق لطالبدده باسددتعما  التسددهيلت المترتبددة عليدده اسددتعمالاا 

 :، ومنها ما يلي1البنك إذا لم يقم العميل بالوفاء بالتزاماته وفقاا لسقوف محددة
 ويسمى عميله طلب على بناء البنك من يصدر مكتوب تعهد (:الضمان خطا ) رفيةالمص الكفالة .0

 خل  وذلك البنك، خل  من ذلك المستفيد  يطلب أن بمجرد للتعين قابل أو معين مبلغ بدفع( الآمر)
 بخلف إضافية التزامات أي يتحمل لا الضمان خطاب يصدر حين والبنك، محددة ووثائق محددة مدة
 ؛2فيه هعلي نص ما
هو تلك العملية التي يتعهد بموجبها بنك المستورد أن يحل محل المستورد في الإلتزام : الإعتماد المستندي .8

بتسديد وارداته لصالح المصدر الأجنبي عن طريق البنك الذي يمثله، مقابل استلم الوثائق أو المستندات 
 ؛3تعاقد عليهاالتي تد  على أن المصدّر قد قام فعلا بإرسا  البضاعة الم

هو قيام المؤسسات بتقديم طلب إلى البنك يتضمن الأصل ونوعه ثم يقوم البنك  :التمويل التأجيري .0
 .4بشراء هذا الأصل ثم تأجيره الى المستفيد منه، وفي نهاية مدة الإيجار يمكن للمستفيد من الأصل تملكه

صرفية، حيث ينتهي عادة بتحويل ملكية وبعبارة أخرى فهو أحد أهم التطورات في الأنشطة الم         
الأصو  المؤجرة إلى المستأجر من طرف البنك عندما يسدد المستأجر للإيجار كاملا وخل  الفترة المتفق 

 ؛5عليها

                                                           
 :على الموقع الإلكتروني 02/90/8902: ، تاريخ الإطلع08كلية التجارة، جامعة بنها، ص  المحاسبة عن القروض والإئتمان،: وفاء يحيى أحمد حجازى 1

 http://www.abhatoo.net.ma/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%81%D8%AD%D8%A9-        

%D8%A7%D9%84%D8%B1%D8%A6%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A9/%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%85%D8%A9- 

%D9%86%D8%B5%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9- 
%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9- 

%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%  

AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9- 
%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A 

7%D9%84%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%88%D9%86/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D8%

A7%D8%B3%D8%A8%D8%A9-%D8%B9%D9%86-%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B1%D9%88%D8%B6-
%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%A6%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%86 

اسة والاقتصاد، قسم السي ،(منشورة)، أطروحة دكتوراه(0991دراسة حالة مصرف الوحدة منذ سنة )مشكلة تعثر الديون بالمصارف التجارية الليبية : سمير سعد المبروك النوا 2
 .00، ص8908القاهرة،  جامعة القاهرة، 

 .090ص ، 8998 عمان، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع، ،0ط، إدارة الإئتمان المصرفي والتحليل الإئتماني :حمزة محمود الزبيدي 3
مجلة كلية الإدارة والإقتصاد للدراسات  ،من المصارف التجارية العراقية البعد الفلسفي للإئتمان في الإستثمار المصرفي دراسة تحليلية لعينة :سعدي أحمد حميد الموسوي4

 .20ص ،8902 جامعة بابل، العراق، ،000المجلد، 02العدد الإقتصادية،
5
رض الشعبي الجزائري والمجموعة دراسة ميدانية على بعض المصارف الجزائرية الق)إدارة المخاطر الإئتمانية في المصارف التجارية وفقا لمتطلبات لجنة بازمل  :أيمن زيد 

 .02ص، 8900ماي  98  الجزائر، جامعة المسيلة، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،  ،(منشورة)، مذكرة الماجستير(العربية المصرفية الجزائر

http://www.abhatoo.net.ma/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%81%D8%AD%D8%A9-%20%20%20%20%20%20%20%D8%A7%D9%84%D8%B1%D8%A6%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A9/%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%85%D8%A9-%20%D9%86%D8%B5%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9-%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%25%20%20AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9-%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%25A%207%D9%84%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%88%D9%86/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D8%A7%D8%B3%D8%A8%D8%A9-%D8%B9%D9%86-%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B1%D9%88%D8%B6-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%A6%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%86
http://www.abhatoo.net.ma/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%81%D8%AD%D8%A9-%20%20%20%20%20%20%20%D8%A7%D9%84%D8%B1%D8%A6%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A9/%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%85%D8%A9-%20%D9%86%D8%B5%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9-%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%25%20%20AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9-%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%25A%207%D9%84%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%88%D9%86/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D8%A7%D8%B3%D8%A8%D8%A9-%D8%B9%D9%86-%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B1%D9%88%D8%B6-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%A6%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%86
http://www.abhatoo.net.ma/%D8%A7%D9%84%D8%B5%D9%81%D8%AD%D8%A9-%20%20%20%20%20%20%20%D8%A7%D9%84%D8%B1%D8%A6%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A9/%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%85%D8%A9-%20%D9%86%D8%B5%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9-%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AC%D8%AA%D9%85%D8%A7%D8%B9%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%25%20%20AA%D9%86%D9%85%D9%8A%D8%A9-%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%25A%207%D9%84%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%88%D9%86/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D8%A7%D8%B3%D8%A8%D8%A9-%D8%B9%D9%86-%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B1%D9%88%D8%B6-%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%A6%D8%AA%D9%85%D8%A7%D9%86
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 يددفع أن البندك مدن فيهدا يطلدب عميدل قبدل مدن البندك علدى مسدحوبة سدندات هدي: القبولات المصرفية .0
 ا ارجيدة التجدارة تمويدل في كبدير بشدكل وتسدتعمل مسدبقاا  مخصدوم محددد مبلدغ ثالدث شخص لأمر أو لأمره

 موعدد في للددائن العميدل وفداء عددم حالدة في بالددفع المصدرف تعهدد القبدو  اذهد ويضدمن والداخليدة
 ؛1النقدي السوق في للتداو  قابلا  يجعله مما السند وضمان قوة من يزيد الذي الأمر الاستحقاق،

 على الحصو  في لحاملها الفرصة تعطي الكترونية شريحة أو بلستيكية قةبطا هي: الائتمان بطاقات  .2
 .2محددة شروط ضمن يريده الذي الائتمان

 المصرفي الائتمان أهداف :الثالث المطلب

يجدداد إطددار عددام وعوامددل محددددة يسترشددد بهددا مسددؤولي إإن الهدددف الرئيسددي مددن سياسددة الائتمددان المصددرفي هددو          
تخداذهم للقدرارات ا اصدة بمدنح التسدهيلت المصدرفية أو عددم منحهدا، بالإضدافة إلى كونهدا أداة تسداعد الائتمان عند ا

الإدارة في تحديدددد وتخطددديط أهددددافها وفي الرقابدددة عليهدددا، حيدددث أن وجدددود مثدددل هدددذه العوامدددل يشدددكل ضدددماناا لوحددددة 
ليددده فقدددد تعدددددت أهدددداف وضدددع ، وع3العمدددل في البندددك، وأن غيابهدددا يدددؤدي إلى اخدددتلف في أسدددس اتخددداذ القدددرارت

 :في ما يلي سياسة ائتمانية للبنك، ويمكن تصور أهم هذه الأهداف

تنميددة نشدداط البنددك بصددورة مسددتمرة في إطددار المسدداهمة في دفددع عجلددة التنميددة الاقتصددادية في إطددار ا طددة العامددة  -
 ؛4للدولة

فيهددددا والمجددددلت الددددتي يجددددب التوظيددددف      ترشدددديد القددددرار الائتمدددداني بالبنددددك بتحديددددد المجددددالات الددددتي يمكددددن التوظيددددف  -
 ؛5فيها، ومن ثم المحافظة على سلمة الائتمان الممنو  وحسن استخدام أموا  عملء البنك المودعين

ضددمان العائددد المناسددب للبنددك عددن طريددق التقليددل مددن ا سددائر وزيددادة الأربددا  ومددن ثم اسددتمراره في تأديددة رسددالته  -
 ؛ 6ات تتراكم وتقوي من سلمة ومتانة المركز المالي للبنكوتوسيع نطاقها ودعمها باحتياطي

 

                                                           
1
جامعة أبي بكر  كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،  ،(منشورة) دكتوراه، أطروحة -دراسة قياسية –فعالية الأسواق المالية في الدول النامية : بن أعمر بن حاسين 

 .00ص ،8908/8900بلقايد، تلمسان، الجزائر، 
 .00ص مرجع سبق ذكره،: عمر هاشم طه 2
 ،8900عمان،  ، كلية الأعما ، جامعة عمان العربية،(نشورةم)، مذكرة ماجستراأثر المعايير الإئتمانية على تحسين جودة المعلومات المحاسبية :فواز فاضل جدعان الشمري3
 .00ص

 .00صمرجع سبق ذكره،  :وفاء يحي أحمد حجازى 4
5
 .000ص اقتصاديات النقود والبنوك الأساسيات والمستحدثات، مرجع سبق ذكره، :عبد المطلب عبد الحميد 
 . نفس المرجع والصفحة سابقاا  6
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مندددع التضدددارب في اتخددداذ القدددرارات داخدددل البندددك وإيجددداد قددددر مدددن الفكدددر والتنسددديق والفهدددم المشدددترك بدددين البندددك  -
 ؛1وعملئه

ة مدن التوافق مدع الاتجداه العدام لأهدداف السياسدة الاقتصدادية القوميدة وإحددا  الانسدجام بدين البندك وبدين الدولد -
 ؛2حيث تبني الأولويات التي حددتها الدولة في خطط التنمية الاقتصادية وتوظيف جانب من موارده فيها

التوافق العام بين اعتبارات حماية البيئة من التلو  وحماية المجتمع من الانحرافدات في عددم إقدراض أي مشدروعات  -
 .3يكون من شأنها تهديد المجتمع في هذا المجا 

 المصرفي الإئتمان حجم على النقدية السياسة أدوات أهم أثر :نيالثا المبحث
تبرز السياسة النقدية التي يتولاها البندك المركدزي علدى البندوك التجاريدة في كيفيدة التدأثير علدى حجدم الائتمدان          

الدتي لكدل واحددة منهدا سواء بالزيادة أو النقصان، وذلك باستخدام أدواتده المتنوعدة السدابقة الدذكر في الفصدل الأو  و 
 .تأثير معين على حجم الائتمان

 التقليدية النقدية لسياسةا أدوات تأثير :الأول المطلب

والددتي تم ذكرهددا سددابقاا، ولكددن سنقتصددر علددى دراسددة فعاليددة الأدوات التقليديددة  العديددد مددن للسياسددة النقديددة         
 .البعض منها

 

 الكمية الأدوات تأثير :الأول الفرع

ف البنددك المركددزي مددن خددل  هددذه الأدوات كمددا سددبق الددذكر إلى التددأثير علددى حجددم الائتمددان الكلددي يهددد
 . بغض النظر عن مجا  استخدامه ولكل أداة أسلوبها في كيفية التأثير

 عادة الخصمإ تأثير سعر: أولاً 

ح وسدع في مدنت السدلطات النقديدة التفدإذا أراد ،ا صم بظدروف سدوق القدروضإعادة يرتبط تحديد معد   
        ا صددددددم للتددددددأثير علددددددى حجددددددم القددددددروض المقدمددددددة مددددددن البنددددددوك إعددددددادة القددددددروض فإنهددددددا تلجددددددأ إلى تخفدددددديض معددددددد  

                                                           
1
 .02سبق ذكره، ص مرجع :فواز فاضل جدعان الشمري 
2
 .نفس الصفحة السابقة اقتصاديات النقود والبنوك الأساسيات والمستحدثات، مرجع سبق ذكره، :عبد المطلب عبد الحميد 
3
 .نفس المرجع والصفحة سابقاا  
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لعملئهددا، وعندددما تريددد تقييددد حجددم الائتمددان فإنهددا تلجددأ إلى رفددع معددد  ا صددم، ومددن ثم فددإن هددذه السياسددة تددؤدي 
 .دة أو النقصانللبنوك إما بالزيا الاقتراضيةإلى التأثير في المقدرة 

 :في حالتين الائتمانيستخدم البنك المركزي سياسة إعادة ا صم في التأثّير على حجم  

 فدروع في السديولة حجدم بزيدادة المركدزي البندك يرغدب حيدث الركدود حالدة في ذلدك ويكدون :الائتمان تشجيع . أ
 لدلأوراق ا صدم سدعر فدضيخ لدذلك للإقدراض، اللزمدة السديولة تملدك لا والبندوك الوطني الاقتصاد وقطاعات
 تقدوم ثم السديولة علدى فتحصدل لديده التجاريدة أوراقهدا بخصدم البندوك فتقدوم %8 لىإ %2 مدن مثلا   التجارية
 %.0 قدره ربح محققة والشركات للأفراد الأموا  هذه بإقراض

 من السيولة بسحب المركزي البنك يقوم إذ التضخم حالة في ذلك ويكون :الائتمانتخفيض حجم  .  
 التجارية الأوراق من بخصمه قام ما شراء على البنوك يشجع الهدف هذا يحقق ولكي والشركات الأفراد
 الأوراق شراء لإعادة %2 لها يدفع المركزي البنك لدى %0 بمقدار الأوراق البنوك خصمت فإذا ،للبنوك
 السيولة تجتمع أي ربحاا  بذلك محققة الأوراق شراء بإعادة المركزي البنك  يقوم لذلك ،البنوك أربا  فتزداد
 .1الائتمان منح على قدرتها فتنخفض البنوك بحوزة تصبح والأوراق يهلد

 القانوني  تأثير الاحتياطي النقدي: ثانياً 

ونسددبة السدديولة عندددما يهدددف إلى الحددد مددن  النقدددي القددانوني يقددوم البنددك المركددزي برفددع نسددبة الاحتيدداطي 
خلق النقدود، وبالتدالي الحدد مدن عرضدها، والعكدس يقدوم البندك المركدزي بخفدض نسدبة  الائتمان لعدم التوسع في عملية

 .إذا أراد التوسع في عملية الائتمان لزيادة خلق نقود الودائع وبالتالي زيادة عرض النقود النقدي القانوني الاحتياطي

 تينلاالحالقانوني في النقدي من خل  الاحتياطي  الائتمانعلى حجم  اا يُحد  البنك المركزي أثر  نإذ
 :2التاليتين

 نسبة بتخفيض وذلك توسعية نقدية سياسة بتنفيذ المركزي البنك يقوم الركود أوقات في :الائتمانتشجيع  .أ 
 قدرتها وزيادة التجارية، البنوك لدى المتوفرة اتيالاحتياط زيادة الى يؤدي مما القانونيالنقدي  الاحتياطي

 ؛الاقتراض في الزيادة على يشجع مما القروض على الفائدة ارسعأ وانخفاض الائتمان خلق على

                                                           
1
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 القانونيالنقدي  الاحتياطي نسب برفع المركزي البنك يقوم التضخم أوقات في: تخفيض حجم الائتمان .  
 تستطيع النقدية أرصدتها في فائضا التجارية البنوك لدى يكن لم فإذا ،التجارية البنوك اتياحتياط  فض
 قروض تقديم في التشدد لىإ تضطر فقد بها، الاحتفاظ المطلوب الاحتياطيات في الزيادة تغطية هطريق عن

 لىإ سيؤدي ذلك في ولاشك قروضها، بعض ترجع أن فيه عليها يحتم مركز في نفسها تجد وقد بل جديدة
 .الموجود الائتمان تخفيض

ع البنددوك التجاريددة منحهددا يكددون القددانوني علددى مقدددار القددرض الددتي تسددتطيالنقدددي أثير نسددبة الاحتيدداطي تدد
بشددكل مضدداعف، وبالتددالي أثرهددا علددى العددرض النقدددي كبددير ومباشددر، فقدددرة الجهدداز البنكددي في خلددق النقددود تعتمددد 

نسدبة الاحتيداطي /  0)  حيدث أن مضداعف الحسدابات الجاريدة يسداوي ،على النسبة المقررة من طرف البنك المركزي
    مضددروبة في اتيدديددادة مبلددغ الحسددابات الجاريددة تسدداوي التغددير الأولي في الاحتياطوالحددد الأقصددى لز  (النقدددي القددانوني

المطلدوب يزيددد مقدددار  النقددي القددانوني إذاا فالزيدادة في نسددبة الاحتيدداطي 1،(نسدبة الاحتيدداطي النقددي القددانوني/  0 )
الودائدددع والدددتي يمكدددن أن  الاحتياطيدددات المطلوبدددة مقابدددل كدددل حجدددم معدددين للودائدددع، ممدددا يخفدددض التوسدددع المضددداعف في
 إلىالأمدددر الدددذي يدددؤدي  ،يدعمددده مسدددتوى معدددين مدددن القاعددددة النقديدددة ومدددن ثم يقضدددي إلى تخفددديض العدددرض النقددددي

 .2البنكي، والعكس في حالة انخفاضة  انخفاض الاقراض

 عمليات السوق المفتوحة تأثير: ثالثاً 

لددددلأوراق الماليددددة  ه يددددز  إلى السددددوق مشددددترياا إذا أراد البنددددك المركددددزي تحقيددددق التوسددددع في حجددددم الائتمددددان فإندددد 
والسددندات، وإذا أراد البنددك المركددزي تقييددد الائتمددان فإندده يددز  إلى السددوق بائعددا لددلأوراق الماليددة والسددندات، وفي هددذه 

 .الحالة سوق يترتب عليه بيع الأوراق المالية لسحب النقود من التداو 

مدددن  للئتمدددانفتوحدددة في التدددأثير علدددى الحجدددم الكلدددي ا صدددم وعمليدددات السدددوق المإعدددادة  تسدددتخدم سياسدددة
القددانوني فتغددير الهيكددل والمسددتوى المتوقددع للودائددع النقدددي خددل  تأثيرهددا علددى القاعدددة النقديددة، أمددا آليددة الاحتيدداطي 

 .3المصرفية دون التأثير في القاعدة النقدية
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 الكيفية الأدوات تأثير :الثاني الفرع

كيفيددة الددتي تددؤثر علددى حجددم الائتمددان ومجددا  اسددتخدامه ولكددن سددوف نقدددم  هندداك العديددد مددن الأدوات ال
 :كيفية تأثير  البعض منها

  دبيقناع الأالإتأثير  :أولاً 

بالإقناع الأدبي، فدإذا افترضدنا أن البندوك التجاريدة تتوسدع التجارية  البنوكالتأثير على  المركزي يستطيع البنك          
 هدذه مدن يطلدب العامدة، فعندئدذ المصدلحة علدى سدلباا  يدنعكسالمركدزي يدرى أن ذلدك في مدنح الائتمدان وأن البندك 

 نسدبة أو المفتوحدة السدوق أو ا صدم إعدادة سدعر سياسدة تطبيدق إلى دون اللجدوء الائتمدان حجدم تخفديض البندوك
 البندوك والملجدأ بندك هباعتبدار  التجاريدة والبندوك المركدزي البندك بدين المتيندة للعلقدة ونظدرا القدانوني، الاحتيداطي النقددي

 .1الأدبي بالإقناع ملزمة التجاري البنوك تكون فعندئذ للإقراض، الأخير

 مان المطلو هامش الأتأثير  :ثانياً 

في حالة التضخم يطلب من البنوك خفض هام  الأمان المطلوب إذا أراد البنك المركزي من البنوك       
لة الركود يطلب منها رفع هام  الأمان المطلوب من أجل التجارية أن تُخفض حجم الائتمان، أما في حا

 .زيادة حجم الائتمان

في الحالددة العاديددة بمعددنى أن هددذا البنددك التجدداري يمددو  مددا قيمددة  % 02ددددددد ذا كددان هددام  الاقددتراض يقدددر بإفدد         
ضدددخم يقددوم البندددك يدددفعها المضدددارب مددن مالددده ا دداض، ففدددي أوقددات الت % 22مددن قيمددة الأوراق الماليدددة و % 02

ممدددا يقلدددل مدددن  % 02لى إأي تخفددديض هدددام  الاقدددتراض  مدددثلا ، % 02لى إ الأمدددان المطلدددوبالمركدددزي برفدددع هدددام  
 .2حجم الائتمان الممنو  من طرف البنوك التجارية، ويحد  العكس في حالة الكساد

 الرقابة على شروط الرهن العقاريتأثير  :ثالثاً 

لبنك المركزي البنوك التجارية بمنح الائتمان وقد يقتصر ذلك على منح القروض في حالة الكساد يشجع ا        
    يتدخل البنك المركزي ويصدر تعليمات تشجيع الحصو  على القروضيها من أجل الحصو  علالعقارية، و 
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يد فترة العقارية، وذلك بتسهيل شروط الرهن العقاري أي تخفيض المبلغ المقدم كرهن وتخفيض سعر الفائدة وتمد
 .1السّداد

 الاستهلاكي الائتمان الرقابة على شروطتأثير  :رابعاً 

 ضغط في ذلك القطاععند حدو  زيادة في الطلب على القروض الممنوحة لقطاع معين يؤدي ذلك إلى         
رض لهذه نشاءات الزيادة في الطلب على مستلزمات البناء والتشييد بصورة تزيد من طاقة العفي قطاع الإ فمثلا 

أسعار  استعما يتدخل البنك المركزي لكبح الطلب على السلع من خل  فالسلع يؤدي إلى ارتفاع أسعارها، 
أو أن تكون عملية منح  الإنشاءات،راض غليا لحجم التسهيلت الممنوحة لأعُ  حيث يتم تحديد حدودٍ  ،الفائدة

 .2زيالقروض لتلك الأغراض مرتبطة بموافقة مسبقة من البنك المرك

دنيا  اا الطلب على القروض الممنوحة لقطاع معين، يتدخل البنك المركزي ويحدد حدود انخفاضأما في حالة        
 .الائتمانأو قد يصدر تعليمات تشجع الحصو  على  ،لحجم التسهيلت لذلك القطاع

 

 المباشر التدخل أدوات تأثير :الثالث الفرع

إصدار التعليمات تحديد كيفية تأثير كل من سياسة تأطير الائتمان و  سوف نقتصر في هذا المطلب على       
 .على حجم الائتمان والتوجيهات

 سياسة تأطير الائتمانتأثير : أولاً 

 يقوم البنك المركزي بتطبيقها في حالة حدو  تضخموفي حالة تأطير الائتمان النوعي  وفق هذه السياسة      
    حدا  إنح الائتمان للقطاعات ذات الأولوية والتي لم تتسبب في حيث يم بهدف توجيه منح الائتمان،

حدا  التضخم، ويمكن أن تكون هذه السياسة متعلقة إفي  سبباا تكون  ويقيد الائتمان للقطاعات التي ،التضخم
 .3بمعيار أجل القروض
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 إصدار التعليمات والتوجيهاتتأثير  :ثانياً 

عليمات توجّه مباشرة السياسة الائتمانية للبنوك والمؤسسات المالية كتحديد يقوم البنك المركزي بإصدار ت      
قد يصدر البنك تعليمات بشراء سندات حكومية أو  ، فمثلا استخدامهحجم الائتمان الممنو  أو نوعه أو كيفية 
  .1طويلة الأجل أو متوسط الأجل الاستثماراتتوجيه جزء من أصو  البنوك التجارية إلى 

 الأخرى الأدوات تأثير :الرابع الفرع

لكل أداة من الأدوات الأخرى السابقة الذكر في الفصل الأو  طريقة في التأثير على حجم الائتمان لذا         
سنحاو  في هذا المطلب شر  الأسلوب الذي يتبعه البنك المركزي في التأثير على حجم الائتمان عن طريق هذه 

 .الأدوات

 سقف الخصمنظام  تأثير: أولاً 

 قفيرفع س الائتمانراد تقييد أيخفض سقف ا صم، أما إذا  الائتمان في البنك المركزي التوسع دراأإذا       
ن يشجع بعض الأنشطة مثلا قروض الصادرات فإنه يقوم بإعادة أنه في حالة ما أراد البنك المركزي أ لاإ ا صم،

 .اوز السقف المحددخصم الكمبيالات ا اصة بهذه القروض حتى بعد تج

 معامل السيولةتأثير : ثانياً 

حجم الائتمان، فإذا أراد لرقابة على لإن أداة نسبة السيولة أصبحت تستخدم في كثير من الدو  كأداة        
أنواع معينة من الأصو  المرغوبة لديها كالسندات  اقتناءعلى  البنوك يشجعالبنك المركزي خفض الائتمان 

بمقدار مقتنياتها من هذه يكون  الائتمانحجم وذلك ا فض في دخالها ضمن الأصو  السائلة إك بوذل الحكومية،
 .2الأموا 

 تقييد سعر الفائدةسياسة  تأثير: ثالثاً 

فإذا أراد يتدخل البنك المركزي في العديد من البلدان ويفرض معدلات فائدة محددة على البنوك التجارية،       
ذه الآلية أن يتحكم أكثر في حجم الائتمان، يضع حد أعلى على سعر الفائدة الممنو  البنك المركزي وفق ه

 .للودائع الجارية لا يمكن أن تتعداه البنوك التجارية
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 الودائع المشروطة من أجل الاستيرادتأثير : رابعاً 

لعجز في ميزان كأسلوب إضافي لتقييد الإستراد خل  فترات ا  الأداةيستخدم البنك المركزي هذه        
يؤدي فرض الإيداعات المسبقة إلى رفع تكلفة الإستراد إلى جانب تخفيض الإحتياطيات النقدية  المدفوعات،

في  والقدرة الإقراضية للبنوك إلى الحد الذي  تتمكن من خلله البنوك منح القروض للمستوردين، وبعبارة أخرى
القروض الموجهة لباقي قطاعات الاقتصاد، يدفع المستورديين وفق  التقليل من حجمراد البنك المركزي أإذا ما الة ح

لتسديد ثمن الواردات في صورة ودائع لدى البنك المركزي لمدة محددة، وكذلك  ةلهذه السياسة إلى ايداع المبالغ اللزم
ة، فإن ذلك ن المستوردين في الغالب يكونون غير قادرين على تجميد أموالهم ا اصأالتحويل ا ارجي، وبما 

إن استخدام هذا النوع من الرقابة على الائتمان  للإيداع، ةسيدفعهم إلى الاقتراض المصرفي لضمان الأموا  اللزم
اد الزائد خاصة على ير ستالإجراء الأخير الذي يلجأ إليه في مواجهة الإ اعتبارهلذا يمكن  ،له تأثير وقتي ومحدود
 .1السلع غير الأساسية

 هامش القروض الموجهة لشراء السنداتتأثير  :خامساً 

رأى أن البنوك التجارية قد ما ، فإذا لتأثير على حجم الائتماناالبنك المركزي  وفق لهذه الآلية يستطيع       
خاصة المتجه منها للمضاربة في الأوراق المالية، فإنه يأمر برفع نسبة هام  القروض توسعت في منح الائتمان 

الأمر الذي  للنكماش تجنباا  هافضيخأما في حالة الكساد فيمكن أن  ،تجنبا للتضخمدات الموجهة لشراء السن
 .2الائتمانيؤدي إلى تشجيع 

  التقليدية غير النقدية السياسة أدوات تأثير :الثاني المطلب

ير في هذا المطلب سنقتصر على دراسة تأثير كل من أسلوب التعقيم النقدي والتيسير الكمي والتيس       
 .سعر الفائدة السلبي على الودائعالائتماني و 

 

 

 

                                                           
 .02ص مرجع سبق ذكره، ،8990-0000دراسة حالة الجزائر للفترة سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية : عبد العزيزطيبة 1
 .080ص مرجع سبق ذكره،: سليمان ناصر2
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 النقدي التعقيم سياسة تأثير :الاول الفرع

في المعروض النقدي، فيقوم البنك ( انكماش) للرساميل يحد  توسع( خارجي)في حالة تدفق داخلي       
السيولة على التوازنات ( ضخ)المركزي باستخدام سياسة السوق المفتوحة أو الاحتياطي النقدي القانوني لامتصاص 

 .1أو ا يارين معاا ( سوق الصرف) العملت الأجنبية( شراء)، أو من خل  بيع (في السوق النقدي)النقدية 

 الكمي التيسير تأثير :ثانيً  الفرع

عندما تكون السياسة النقدية توسعية يقوم البنك المركزي بشراء سندات حكومية قصيرة الأجل من أجل        
باستخدام مزيج من تسهيلت الإقراض الثابتة وعمليات السوق )فض معدلات فائدة السوق قصيرة الأجل خ

، ومع ذلك فعندما تكون معدلات الفائدة قصيرة الأجل إما عند صفر أو قريبة منه فإن السياسة النقدية (المفتوحة
الكمي  م السلطات النقدية التيسيرفقد تستخد العادية لا تكون قادرة على خفض معدلات الفائدة من جديد،

من السندات الحكومية قصيرة     لزيادة تنشيط الاقتصاد بشراء موجودات ذات فترات استحقاق أطو  بدلاا 
ك السندات، ويمكن الأجل، وبالتالي تخفيض معدلات الفائدة ذات الأجل الأطو ، بالإضافة إلى منحنى العائد لتل

 .2ة على ضمان ألا يقل التضخم عن الهدفالكمي للمساعد استخدام التيسير

وبعبارة أخرى عند حدو  ركود اقتصادي تتبخبر الثقة في الأسواق وتصاب بنقص حاد في السيولة نتيجة         
استمرار نزيف ا سائر، وتحبس السيولة داخل الجهاز البنكي، وتتوقف عملية التمويل بكافة أشكاله بدعوى أن 

ادة أموالها مرة أخرى في ظل استمرار الركود، وبالتالي تبحث البنوك عن سبل آمنة وعن البنوك لن تستطيع استع
أدوات أخرى أقل خطورة وهو ما توفره السندات الحكومية، وعندها تصاب القطاعات الاقتصادية الأخرى بشح 

السيولة بتكلفة إقراض  السيولة، فتقوم البنوك المركزية على تخفيض أسعار الفائدة نحو الصفر ليسهل الحصو  على
بسيطة وتكاد تكون معدومة في ظل أسعار الفائدة نحو الصفر، وبالتالي تستطيع البنوك التجارية الحصو  على 

الكمي بامتصاص الموجودات المتعثرة التسديد من القطاع  المرحلة الثانية من مراحل التيسيرأموا  رخيصة، وتبدأ 
 .3المضمونة برهون عقارية البنكي وذلك بشراء الأوراق المالية

                                                           
، 8العدد ،مجلة البحو  الإقتصادية والمالية ،(8008-0999)سياسة تعقيم أثر تنقيا ريع النفا على الأساس النقدي في الجزائر خلال الفترة: محمود جمام، عيسى جديات1

 .002ص ،8900يسمبرد، جامعة أم البواقي، الجزائر
 كركوك، العراق،  جامعة، 0المجلد، 8العدد، ، مجلة جامعة كركوك للعلوم والاقتصاديةالتسهيل الكمي ودوره في السياسة النقدية بشرى عبد الباري، :شوي  عبد الحميدعبد العزيز 2

 .080ص ،8900
 .082، صالمرجع أعله 3
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 الإئتماني التيسير تأثير :ثالث الفرع

من خل  هذه السياسة يقوم البنك المركزي محل البنوك التجارية بشراء السندات التي تمثل قروضاا          
، ومن ثم توفير تمويلت للقتصاد بشكل مباشر، وكما سبق أن ذكر قبل فالبنك (سندات خاصة)للقتصاد 

 .1كزي يتحمل مخاطر القرض ونسبة الفائدة والتي لا تندرا ضمن مهامه العاديةالمر 

 الودائع على السلبي الفائدة سعر تأثير :رابع الفرع

ذه البنوك لديه، ولكن عندما عادة يدفع البنك المركزي للبنوك التجارية فائدة على الأموا  التي تودعها ه        
ن الصفر أي بمعدلات الفائدة السلبية تضطر البنوك أن تدفع للبنك المركزي  تنخفض معدلات الفائدة إلى ما دو 

يضطر أي بنك ياباني أن  % 9.0عند تخفيض معدلات الفائدة إلى ناقص  في اليابان كي تبقي ودائعها، مثلا 
 .2مليون ين 09ألف ين ياباني على وديعة بقيمة  09يدفع للبنك المركزي الياباني  

  النقدية السياسة أدوات أهم فعالية :الثالث المبحث
حسددب طبيعتهددا وحسددب الظددروف الاقتصددادية السددائدة في خددرى داة لأأتختلددف فعاليددة السياسددة النقديددة مددن          
حسب اسدتخدام كدل منهدا فعالية بعض أدوات السياسة النقدية  توضيح مدى في هذا المبحث ومنه سنحاو . البلد

 .و مجموعة مع بعض، وفعاليتها في ظل النقود الإلكترونيةعلى حدة أو مزيج بين أداتين أ
 

 التقليدية النقدية السياسة لأدوات المنفردة الفعالية :ولالأ المطلب

كدل واحددة  النقديدة التقليديدةمددى فعاليدة بعدض أدوات السياسدة سوف نقتصر في هدذا المطلدب علدى تقدديم         
 .عالية في التأثير بالسياسة النقديةفلأكثر وامع التركيز على أهمها على حدة، 

 الكمية دواتالأ فعالية :الأول الفرع

وسياسدة السدوق المفتوحدة ونسدبة الاحتيداطي  إعدادة ا صدم سدعر سنحاو  التعرّف على مدى فعاليدة كدل مدن        
 .النقدي القانوني

                                                           
 .09سات غير التقليدية، مرجع سبق ذكره، صار البنوك المركزية في الدو  النامية وقدرتها على المم: صاري علي1

2 http://mostasmer.com/%D9%81%D9%87%D9%85-%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%91%D9%84%D8%A7%D8%AA-
%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9-

%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%A9/ ( vue le: 24/04/2017). 
 

 

http://mostasmer.com/%D9%81%D9%87%D9%85-%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%91%D9%84%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%A9/
http://mostasmer.com/%D9%81%D9%87%D9%85-%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%91%D9%84%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%A9/
http://mostasmer.com/%D9%81%D9%87%D9%85-%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%91%D9%84%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%84%D8%A8%D9%8A%D8%A9/
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 إعادة الخصم فعالية سعر: أولاً 

ذلددك أن وجددود عجدددز في  ليددة كبددديرة في فددترة سدديادة قاعدددة الددذهب،إن معددد  إعددادة ا صددم كددان يتمتددع بفاع       
ات الدوليدددة مددن الدددذهب، ومددن هندددا عندددما يقدددوم البندددك يددفي حجدددم الإحتياط انخفدداضميددزان المددددفوعات يترتددب عنددده 

قاعددة الدذهب أدى إلى تقلدص  اختفداءالمركزي برفع معددلات إعدادة ا صدم يعيدد التدوازن لميدزان المددفوعات، وبالتدالي 
 .ور هذه الأداةد

 :يلي تتوقف فعالية سياسة إعادة ا صم على ما       

مددددى لجدددوء البندددوك التجاريدددة إلى إعدددادة خصدددم الأوراق التجاريدددة لددددى البندددك المركدددزي، وعدددادة تلجدددأ البندددوك  -
أمددا في حالددة  ،(في العددادة في أوقددات الأزمددات)  التجاريددة إلى البنددك المركددزي عندددما تددنخفض لددديها السدديولة

 ؛1فر السيولة لا تلجأ إلى البنك المركزيتو 
ا صدددم عديمدددة الفعاليدددة أمدددام تلدددك البندددوك الدددتي لا تحتددداا للقدددتراض مدددن البندددك المركدددزي إعدددادة سياسدددة سدددعر  -

وفي هدددذه الحالدددة يجدددب حدددذو البندددوك التجاريدددة نحدددو البندددك المركدددزي   وتملدددك السددديولة اللزمدددة لتسددديير نشددداطها،
 ؛2صما إعادة كشرط لنجا  سياسة سعر 

أن  باعتبدددارإعدددادة ا صدددم يتوقدددف علدددى مددددى تدددأثيره علدددى أسدددعار الفائددددة في السدددوق  سياسدددة سدددعرنجدددا   -
، وهدددذا يتوقدددف بددددوره علدددى درجدددة تنظددديم الائتمدددانمعددددلات الفائددددة هدددي العامدددل المدددؤثر المباشدددر في حجدددم 

     تغيدددير في أسدددعارا صددم يدددؤدي إلى إعدددادة وكفدداءة الجهددداز المصدددرفي بشدددكل يددؤدي إلى أن أي تغيدددير في سدددعر 
 ؛وهذه الوضعية لا تنسجم على الأقل مع أوضاع الجهاز المصرفي في الكثير من الدو  النامية الفائدة،

ففدددي فدددترات الكسددداد تلجدددأ البندددوك المركزيدددة إلى  الأداة،السدددائدة في فعاليدددة هدددذه  الاقتصددداديةتدددؤثر الظدددروف  -
ئدددددة في الأسددددواق الماليددددة، وعلددددى افددددتراض خفددددض معددددد  إعددددادة ا صددددم ليددددؤدي إلى انخفدددداض معدددددلات الفا

 تشددداؤميةإذا كاندددت نظدددرة المسدددتثمرين فددد الائتمدددانحددددو  ذلدددك، فإنددده لددديس هنالدددك ضدددمان لزيدددادة حجدددم 
، والعكدددس إذا  الائتمددانوبالتدددالي عدددم الإقبدددا  علددى طلدددب  الاسددتثمارللأوضدداع فددإنهم يحجمدددون عددن زيدددادة 

 .3كانت نظرتهم متفائلة

                                                           
 .00ص ،8990 ، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،0ط ،المدخل إلى السياسات الإقتصادية الكلية: عبد المجيد قدي1
 .82ص ،8900 الأردن، عمان، ، دار المناهل للنشر والتوزيع،0ط، إدارة البنوكمحمد عبد الفتا  الصيرفي،  2
 .00ص مرجع سبق ذكره،: عبد المجيد قدي3
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داة أكثدر فعاليدة يجدب أن يكدون هنالدك سدوق نقددي مدنظم تحقدق فيده علقدة وثيقدة لكي تكون هذه الأ         
 .1ا صم وبقية أسعار الفائدة في السوق النقديإعادة بين سعر 

 القانوني  الاحتياطي النقديفعالية : ثانياً 

 :يلي على ماالقانوني  الاحتياطي النقديتتوقف فعالية سياسة        

يصدديب البنددوك التجاريددة بحالددة عدددم التقددين ويجعددل  الاحتيدداطي النقدددي القددانونيداة المتكددرر لأ الاسددتخدامإن  -
نح القددروض، وبالتددالي هددذه الأداة لا يوصددى بهددا لمددممددا يددؤثر بقددوة علددى قابليتهددا  ،إدارة السدديولة أكثددر صددعوبة

 ؛2بكثرة إلا في الأوقات الضرورية
لقدددانوني ا الاحتيددداطي النقدددديا اضدددعة لمعدددد   داعات الماليدددة إلى حركدددة لا تتوقدددف بدددين الأصدددو يدددتدددؤدي الإ -

لابددد مدددن توسددديع قاعددددة الاحتيددداطي  والأنددواع الأخدددرى مدددن الأصدددو ، وبالتددالي لضدددمان فعاليدددة هدددذا الإجدددراء
 ؛3التنفيذوم البنكية وهو أمر صعب التصور و لمجموع مراكز ا صالنقدي القانوني 

يرة والكبديرة علدى حدد سدواء دون مراعداة ظدروف البندوك تعتبر هذه الأداة أقل مرونة لأنها تعامل البنوك الصدغ -
 ؛4الصغيرة

مددن تخفدديض حجددم  حيددث لا تجددد البنددوك مفددراا  ،تعتدبر هددذه السياسددة فعالددة إلى حددد كبددير في أوقددات التضددخم -
النقدددي القددانوني نى لنسددبة الاحتيدداطي دالقددروض والسددلفيات وتخفدديض حجددم الودائددع للوصددو  إلى الحددد الأ

فددإن هددذه السياسددة لا تكددون فعالددة وذلددك نظددرا لأن  الانكمدداشالمركددزي، أمددا في أوقددات الددذي يقددرره البنددك 
    يقابلدده طلددب متكددافا علددى القددروض تخفدديض هددذه النسددبة وزيددادة مقدددرة البنددوك علددى مددنح الائتمددان قددد لا

 5.وتكون النتيجة وجود طاقة تمويلية عاطلة لدى البنوك ،والسلفيات
ليدددة في البلددددان الناميدددة وذلدددك لضددديق حجدددم السدددوق لقدددانوني تعتدددبر أكثدددر فعاي النقددددي اإن نسدددبة الاحتيددداط  -

المددالي، الأمددر الددذي يجعددل فعاليددة سددعر إعددادة ا صددم وعمليددات السددوق المفتوحددة أقددل مددن نسددب الاحتيدداطي 
 .النقدي القانوني

                                                           
 .80مرجع سبق ذكره، ص: الله القطابريمحمد ضيف  1

2 Fregeric S.Mishkin: The Economics of Money, Banking and Financial Markets, PEARSON Addison Wesley; seventh edition, united 

states ,8002, p405. 
جامعة سعد دحلب  التسيير، التجارية وعلوم علومال،كلية العلوم الاقتصادية و (نشورةم)مذكرة ماجسترا ،السياسة النقدية ومعالجة اختلال ميزان المدفوعات :عمروش شريف3

 .20ص ،8992 الجزائر، البليدة،
جامعة ، لوم التسييركلية العلوم الإقتصادية والتجارية وع  ،(منشورة)دكتوراه أطروحة، ألية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتها الداخلية دراسة قياسية: بقبق ليلى أسمهان 4

 .00ص ،8902-8900 الجزائر، تلمسان، أبي بكر بلقايد،
 .820ص، مرجع سبق ذكره: محمد عبد الفتا  الصيرفي 5
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 سياسة السوق المفتوحة فعالية: ثالثاً 

الة يتم فيها تدداو  أوراق ماليدة بشدكل  لى وجود أسواق مالية فعّ لية سياسة السوق المفتوحة تتوقف ععاإن ف         
 اسدددتخدامإلى جاندددب  ،كددداف إلى الدرجدددة الدددتي تجعدددل البندددك المركدددزي يدددؤثر علدددى السدددوق مدددن خدددل  البيدددع والشدددراء

 :ليتها من خل عا، وتتمثل ف1التسهيلت البنكية

البنددك المركددزي يسددتطيع القيددام ، وذلددك أن بمرونددة كبدديرة للددتحكم في الإئتمددانسياسددة السددوق المفتوحددة تمتددع ت -
بالإضدافة إلى قدرتده علدى القيدام بعمليدة  بعملية شراء للأوراق ويتبعها بعمليات بيع كبيرة خل  فترة قصديرة،

 ؛2إعادة الشراء
ؤدي إلى انخفددداض سدددعر الفائددددة يدددوكمدددا  ،المسدددتمر لهدددذه الأداة لا يعقدددب آثددداراا في التوقعدددات الاسدددتعما إن  -

 ؛3الاقتصاديؤدي إلى إنعاش  الانخفاضوهذا  بعملية الشراء للأوراق المالية، البنك المركزي معندما يقو 
إن هذه السياسة لا تكون ذات فعالية كبيرة في حالة الانكماش، لأن شراء البنك المركزي للسندات  -

فعالية  بهدف زيادة حجم الائتمان يصطدم بإحجام الأفراد عن الطلب على القروض، ولكن تكون أكثر
في محاربة التضخم لأن عند بيع البنك المركزي للسندات لن يصطدم بعقبة رفع سعر الفائدة وذلك 

 ؛4لارتفاع معدلات الأربا  التي تعوض الزيادة الحاصلة في أسعار الفائدة على القروض
نة في تؤدي سياسة السوق المفتوحة إلى تأثير مضاعف وذلك لاستخدام البنك المركزي لسندات ا زي -

 ؛5السوقين النقدي والمالي، أي أداة للتحكم في العرض النقدي وأداة لتمويل عجز الميزانية
ات ييمكن أن تستخدم هذه الأداة لتلفي الآثار غير الملئمة للإجراءات المالية وغيرها على الإحتياط -

 ؛المصرفية في المدى القصير
 ؛الذي يحمل فائدة والذي يحتفظ به الجمهور إن هذه السياسة تساعد على تحديد حجم الدين العام -
 .ن يستغل هذه العمليات للتأثير في تركيبة هيكل أسعار الفائدةأالبنك المركزي  باستطاعة -
التي تتسم و ولكن عدم توفر السوق المالية الواسعة والمنظمة كما هو الحا  في بعض البلدان النامية           

فإن تدخل البنك المركزي بعمليات البيع والشراء بنطاق  ة تداو  الأوراق المالية فيها،أسواقها المالية بالضيق ومحدودي

                                                           
 .892ص ،8902 الأردن، دار المناهج للنشر والتوزيع، ،0ط ،السياسات النقدية في البنوك المركزية: عبد الحسين جليل الغالبي 1
2
 .890صمرجع سبق ذكره،  السياسة النقدية واستقللية البنك المركزي، :المطلب عبد الحميدعبد  
 .مرجع سبق ذكره، نفس الصفحة سابقاا  السياسة النقدية واستقللية البنك المركزي، :المطلب عبد الحميدعبد  3
 .020 ،الأردن عمان، اليازوري العلمية للنشر والتوزيع،دار  بدون طبعة، ،النقود والبنوك و المصارف المركزية: محمد محمود العجلوني سعيد سامي الحلق، 4
 .092،ص 8900، دار عماد الدين للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 0، طعلاقة البنوك الاسلامية بالبنوك المركزية في ظل نظم الرقابة النقدية التقليدية: حمزة شودار 5
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مما يترتب عليه زعزعة المراكز المالية للبنوك التجارية وزعزعة الثقة  ،واسع سيخلق تقلبات في أسعار الأوراق المالية
                          .                                 1في مستقبل الأوراق المالية كذلك

تتميز بالدقة في تحقيق المستهدف في عرض   سياسة السوق المفتوحة وفي الأخير تجدر الإشارة إلى أن        
عادة إالقانوني أو سعر  النقدي سياسة الاحتياطي ، على عكسالنقود سواء كان التغيير بالزيادة أو بالنقصان

 .2بنفس الدقةو ا الهدف ا صم فليس هناك ما يضمن تحقيق هذ

  الكيفية أو النوعية الأدوات فعالية :الثاني الفرع

خاصدة في  الائتمانيدةللبندك المركدزي في توجيده السياسدة  فعدالاا  تضدمن تددخلا  الائتمدانإن الرقابة النوعية علدى         
               ساسدددددديةالقطاعددددددات الأ تنميددددددةسيضددددددمن ف للئتمدددددداندارة رشدددددديدة إالبلدددددددان المتخلفددددددة، فددددددإذا قددددددام البنددددددك المركددددددزي بدددددد

 .هذه الدو  اقتصادياتفي 

 :نجد مثلا  الأدوات النوعيةبعض حو  فعالية وإذا أخذنا أمثلة 
 المركزي البنك فيها يمارس التي الدو  في مجدياا  يعتبر الأسلوب هذا: الأدبي قناعالإ أسلو فعالية  .أ 

 عمله بجانب العادية المصرفية الأعما  المركزي لبنكا يزاو  حيث الدو  في أما، بعيد زمن منذ مسؤولياته
 أسلوباستخدام  إلى المركزي البنك يضطر مما ،محدودة فائدة ذا يكون قد الإقناع أسلوب فإن مركزي كبنك
 ؛3الملزمة والتعليمات الأوامر

ب الأفراد تكمن فعالية هذه الأداة في التأثير على حجم الائتمان على مرونة طل :هامش الضمانفعالية  .  
 ؛4على الائتمان، حيث أن قيامهم بتمويل مشترياتهم من أموالهم ا اصة تضعف من فعالية هذه الوسيلة

تعُد من أكثر أدوات السياسة النقدية الفعالة في تنظيم : فعالية الرقابة على شروط البيع الاستهلاكي .ج 
مباشرة على التضخم، وذلك لأنها تؤثر الائتمان ا اص باستهلك السلع المعمرة خاصة في فترات الرواا و 

الأدوات الأخرى التي تتطلب وقت، إلا أنها محدودة التأثير كما ذكرنا سابقا  حجم الائتمان على عكس
 .5في الاقتصاد، وهو ما ينطبق أيضا على الرقابة على شروط الرهن العقاري ضيقاا  لأنها تغطي حقلا 

                                                           
 .890-892 ،ص-ص مرجع سبق ذكره، :عبد الحسين جليل الغالبي 1
 .000مرجع سبق ذكره، ص  :سليمان ناصر 2
 .820مرجع سبق ذكره، ص :محمد عبد الفتا  الصيرفي3
 .802ص مرجع سبق ذكره، السياسة النقدية واستقللية البنك المركزي،: عبد المطلب عبد الحميد 4
 .080صمرجع سبق ذكره،  :سليمان ناصر 5
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 باشرالم لالتدخ   أدوات فعالية :الثالث الفرع

 :بالنسبة لأدوات التدخّل المباشر نذكر فعالية بعض الأدوات          

لأنها  الائتمانيع على حجم التوسّ  وفعالاا  مباشراا  أثراا  الائتمانتمتلك سياسة تأطير : الإئتمان تأطيرفعالية  . أ
ثير على حجم في التأّ  التي تمنحه البنوك التجارية، غير أنها لا تعتبر فعالة الائتمانم في حجم تقوم بالتحكّ 
سياسة  اختصاصعن دائرة  اا من الكتلة النقدية غائب اا معتبر  اا مما يجعل حجم الموجه للخزينة العامة، الائتمان

 ؛1طير الائتمانأت
ن كل البنوك يجب عليها أ اعتبارسعار الفائدة المدينة على أ انخفاضإن سياسة تأطير الائتمان تعيق          

وتلغي المنافسة، وبالتالي فالبنوك  وهذا النظام يحد من تطور البنوك الأكثر حركية ونشاطاا  ،تمانتطبيق سقوف الائ
بخفض معدلات الفائدة على القروض الممنوحة من طرفها  لا تكون لها محفزات لتدعيم مركزها وحصتها في السوق

سعار أفي سياستها التنافسية على ن البنوك تعتمد إرغم ذلك فو  لانها بذلك تتجاوز السقف وتتعرض للعقوبات،
   .2الفائدة

ــــة المباشــــرةفعاليــــة  .    البنددددوك   علددددى الرقابددددة تشددددديد في مهددددمٌ  دورٌ  السياسددددة لهددددذه: والتفتــــيش الميــــداني الرقاب
 الماليدة الجدداو  علدى المركدزي البندك لإطدلع وذلدك المصدرفي الجهداز لوضدعية دقيقداا  وصفا تعطي فهي التجارية،
 ؛3التجارية للبنوك الائتماني بالنشاط المتعلقة الوثائق ومختلف والمحاسبية

 .، وبمدى صحة المعلومات(تأثيرها يكون مستقبلا )وتجدر الاشارة إلى أن فعالية هذه الأداة مرتبطة بالوقت 
 دوراا فعالاا في التحكّم في التوسع الائتماني ذا الأسلوبيمكن القو  أن له: تعليماتالوامر و فعالية الأ . ت

أن البنك المركزي قد يلجأ إلى فرض الجزاءات على البنوك التي تنتهج سياسة مخالفة للسياسات خاصة و 
 .4أو تحميلها فوائد أعلى الاقتراضمثا  ذلك حرمانها من  للبنك المركزي، الائتمانية

ها الأدوات وتجدر الإشارة الى أن هذا الأسلوب يكون فعالاا أكثر في الدو  المتخلفة التي لا تنجح في        
 .الكمية والنوعية في تحقيق الهدف

                                                           
 .090مرجع سبق ذكره، ص :حمزة شودار 1
،كلية العلوم الاقتصادية (منشورة) ، أطروحة دكتوراه الطور الثالث8002-0990دور السياسات النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات حالة الجزائر  :ةحاجي سمي2

 .00ص ،8900- 8902 الجزائر، بسكرة، جامعة محمد خيضر، والتجارية وعلوم التسيير،
 .000ص مرجع سبق ذكره، :حمزة شودار3
 .822مرجع سبق ذكره، ص: عبد الفتا  الصيرفيمحمد 4
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 الأخرى الأدوات فعالية :الرابع الفرع

خرى تعتبر أدوات مساعدة أكثر في التحكّم في حجم الائتمان، وسنذكر فعالية بالنسبة للأدوات الأ         
 :البعض منها

وهو ما  ،أسعار الفائدة المدينة والدائنةتعتبر هذه السياسة فعالة في التأثير على  :سعار الفائدةأتقييد فعالية  . أ
فهي أداة مرنة في مواجهة التقلبات الاقتصادية خاصة  ينعكس على حجم القروض والودائع المصرفية،

هذه السياسة يقيد استقللية البنوك التجارية في تحديد أسعار الفائدة التي تراها  استخدامإن ، التضخم
 على المنافسة بين البنوك التجارية التي ترى أن سعر الفائدة أصبح سعراا  مناسبة في السوق، كما ينعكس سلباا 

 ؛1بين البنوك موحداا 
تعتبر أحد الأدوات الفعالة حيث يستطيع البنك المركزي من خللها التأثّير على : فعالية معامل السيولة .  

مل السيولة هو أنه يتطلب ، ولكن ما يحد من فعالية معا2حجم الإئتمان الممنو  من طرف البنوك التجارية
تقييماا مستمراا لما هو في الصندوق وما يلتزم به البنك وهذا مستحيل حيث أن هذا التقييم يقع دوريا، وفي 

 ؛3المدة التي تفصل عمليتين في التقييم يستطيع البنك تجاوز النسبة
عن الوضع الإقتصادي كما سبق وذكرنا أن البنك المركزي يقوم بنشر بيانات صحيحة :فعالية الإعلام . ا

وما يناسبه من سياسة معينة للإئتمان لكسب ثقة الرأي العام والبنوك، لذلك يرتبط نجا  هذا الأسلوب 
 .4بدرجة التقدم والوعي المصرفي، حيث يعتبر أكثر نجاحاا في الدو  المتقدمة منه عن الدو  النامية

 

 قليديةالت غير النقدية السياسة أدوات فعالية :الثاني المطلب

في الحد من آثار الأزمة غير التقليدية من خل  الدور المختلف لهذه الأدوات السياسة أدوات فعالية تبرز          
 :، ولدراسة الفعالية سنقتصر على الأدوات التالية8990المالية لعام 

 النقدي التعقيم سياسة فعالية :ولالأ الفرع

سيلة سريعة للحد من الآثار التضخمية وتأثيرها على سعر الصرف، كما تعتبر سياسة التعقيم النقدي و          
يمكن أن تسبب في ارتفاع ديون الحكومة ا اصة إذا كانت الفائدة المدفوعة على الأصو  المباعة أكبر من تلك 

                                                           
 .000ص مرجع سبق ذكره،: حمزة شودار1
 .20ص،  8990القاهرة،  ، بدون طبعة ، الدار الجامعية، الاسكندرية،اقتصاديات النقود والبنوك :عبد الرحمان يسرى أحمد 2
 .092ص مرجع سبق ذكره،: أحمد هني 3
 .00ص ره،مرجع سبق ذك :محمد ضيف الله القطابري4
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في  ب ارتفاعاا أن تسب النقدي التي تجنيها الحكومة من الأصو  الأجنبية التي في حوزتها، كما  يمكن لسياسة التعقيم
 .1أسعار الفائدة المحلية والتي يمكن بدورها أن تجلب مزيداا من التدفقات ا ارجية

مالياا متطوراا،كما تفترض وجود إحل  غير تام بين الأصو  المحلية  إن عملية التعقيم النقدي تتطلب سوقاا          
 احية أخرى، فالأصو  المحلية المباعة في عملية التعقيموالأصو  الأجنبية من ناحية وبين مختلف الأصو  المحلية من ن

من الضروري أن تكون ذات أجا  ليست بالقصيرة وإلا فسيتم تحويلها إلى سيولة بسرعة، مما يمكن أن  النقدي
يسبب أزمة سيولة بنكية، بالإضافة إلى ذلك فإن تراكم الأصو  الأجنبية لدى السلطات النقدية يمكن أن يتسبب 

ل إدارة الإقتصاد من حيث إمكانية تأجيل برامج الإصل ، كما أن انخفاض مستوى الأصو  الأجنبية في مشاك
 .2يمكن أن يشجع على المضاربة

 الكمي التيسير فعالية :ثاني الفرع

ين إن ارتفاع المعروض من النقود في دو  مثل الولايات المتحدة الأمريكية والإتحاد الأوروبي واليابان والص         
قتصاداتها بعد التباطؤ الإقتصادي الذي ضرب انتيجة التيسير الكمي أو التحفيز النقدي في محاولة لإنعاش 

حتى الأن، وإن اختلفت  8990باعها  هذه السياسة في عام اتالأسواق العالمية، لم تأت بالنتائج المرجوة منذ 
 .3النتائج العامة من دولة لأخرى

حققدددددت معدددددد  ادددددو        )ة الأمريكيدددددة عندددددد اتباعهدددددا طريدددددق التعدددددافي الاقتصدددددادي التددددددريجي فالولايدددددات المتحدددددد         
لم تفلدددح حدددتى الأن في تحقيدددق معددددلات إنفددداق تسدددتطيع مدددن خللهدددا ضدددبط معدددد  التضدددخم ( 8902في   % 8.0

تهج سياسددة الددذي يضددمن معددد  النمددو المسددتهدف، وبالتددالي تقددل معدده نسددبة البطالددة، أمددا الإتحدداد الأوروبي الددذي يندد
التيسدير الكمدي أيضدداا، فمدازا  يعدداني مدن نسددب ادو ضدعيفة ومعدددلات تضدخم قليلددة، وقدد يكددون السدبب أن الاتحدداد 
الأوروبي لديه سياسة نقدية واحدة متمثلة في البنك المركزي الأوروبي، بينمدا تعددد السياسدات الماليدة للددو  الأعضداء 

                                                           
الملتقى العلمي الدولي  ،"panel"دراسة فعالية سياسة التعقيم للتحكم في تدفقات استثمارات المحافظ المالية باستخدام نماذج معطيات : هني محمد نبيل، ترقو محمد1

 .0ص، 8908مارس  00و 00 زائر،المركز الجامعي غيس مليانة، الج حو  الإقتصاد الإفتراضي وانعكاساته على الإقتصاديات الدولية، :ا امس
 :على الموقع الإلكتروني 80/90/8902تاريخ الإطلع  ،20-22، ص -ص بالكويت، للتخطيط العربي المعهد ،الدولية المالية التدفقات: طلفا  أحمد2

http://www.arab-api.org/ar/training_programlists.aspx?training_cat_id=1#prettyPhoto[iframe]/68 
 :على الموقع الإلكتروني 80/90/8902: ، تاريخ الإطلع8900أوت  98، غير مجدية لإقتصادات الدول" طبع الأمول"سياسة  التيسير الكمي :أسماء ا ولي 3

http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1-

%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A-%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-
%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-

%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9-

%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-
%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84    

http://www.arab-api.org/ar/training_programlists.aspx?training_cat_id=1#prettyPhoto[iframe]/68/
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A-%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A-%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A-%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A-%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A-%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A-%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
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اد، وهناك بعض الجد  في أوروبا حدو  فعاليدة التيسدير الكمدي، واليابدان مما يتطلب توحيد السياسة المالية لدو  الإتح
 .1فشلت في تحقيق الأهداف التضخمية المنشودة من البرنامج

 الودائع على السلبي الفائدة سعر آلية فعالية :ثالث الفرع

ن ألفرنسي، اsociétié generale   ببنك  "كيت جوكز"قتصادي وفي هذا الصدد يقو  ا بير الإ        
د طبق الفائدة السالبة في قوكان البنك المركزي الأوروبي الادخار، اليابان عبر هذا الإجراء تقو  لمواطنيها أوقفوا 

أحد الأهداف وإاا كان يستهدف إنعاش  ، ولكن لم يكن خفض قيمة سعر صرف اليورو2014يونيو العام 
ر صرف اليورو وهجرة الأموا  من دو  منطقة اليورو إلى ولكن ا طوة أدت في النهاية إلى خفض سعالاقتصاد، 
     السويسري إلى تعليق سعر الصرف الثابت للفرنك السويسري مقابل المركزي وهو ما قاد البنك  ،سويسرا
وتدفقات الأموا  ، وهو ما أدى تلقائياا لوقف تدفقات رؤوس الأموا  الأوروبية إلى البنوك السويسرية ،واليور 

ة إلى سويسرا قد تبدو إيجابية بالنسبة للبنوك السويسرية، ولكنها كانت ذات آثار سلبية على صادرات الأوروبي
 .2السلع وبالتالي على النمو الاقتصادي

  المنخفضة الفائدة أسعار فعالية :رابع الفرع

ن إبالتدالي فدو  ،التجاريدةفيض أسعار الفائدة لدى البنك المركزي يؤدي إلى تخفيض تكلفة اقدتراض البندوك تخإن        
 مددا وهددذا ،أسددعار الفائدددة لهددذه الأخدديرة سددوف تددنخفض بشددكل تلقددائي في حدددود مقاربددة لسددعر فائدددة البنددك المركددزي

 الاستثمارية المشاريع بالتالي، و المصرفية على القروض تمويلها في تعتمد التي المشاريع تكلفة انخفاض إلى بدوره يؤدي
 عجلدة سديحرك ممدا المباشدر غدير أو المباشدر سدواء الاسدتثمارزيدادة  علدى حفدز ممدا أكدبر ماليدة جددوى ذات تصدبح

 3.البطالة مستوى ويقللالاقتصاد 

 النقدية للسياسة الكمية اتلأدو ل والمشترك المتداخل الاستخدام :لثالثا المطلب

لى الصيغة النظرية منه إبشكل مستقل في التوضيح السابق هو أقرب  أدوات السياسة النقدية استخدامإن          
       أكثر من سياسة في أن استخدامن التطبيق يفرض عادة على البنوك التجارية أذ ، إإلى الصيغة التطبيقية

 .، ومنه سنحاو  دراسة فعالية أدوات السياسة النقدية عند استخدامها بشكل متداخل وبشكل مشتركواحد
                                                           

 .مرجع سبق ذكره :أسماء ا ولي 1
 :على الموقع الإلكتروني2016/1/31 :،  تاريخ الإطلع"حر  العملات"تقتل الادخار وتنذر بـ" لفائدة السالبةا" :موسى مهدي 2

 https://www.alaraby.co.uk/economy/  
3
 .088مرجع سبق ذكره، ص: نوفل سمايلي 

https://www.alaraby.co.uk/economy/
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 النقدية ياسةلسا اتدو لأ المتداخل الاستخدام :الأول الفرع

يمكن استخدام أدوات السياسة النقدية بالتنسيق بين أداتين، وذلك لزيادة فعالية السياسة النقدية، ولذلك          
   .سنحاو  دراسة فعالية التنسيق بين أداتين ونقتصر على الأدوات الكمية

 الخصم سعر إعادةبين عمليات السوق المفتوحة و التنسيق : أولاً 

مع سياسة  مشتركاا  من خل  عمليات السوق المفتوحة يتطلب عملا  الاقتصادين التدخل في النشاط إ         
فإن تحقيق هذا الهدف من  من خل  رفع أسعار الفائدة الائتمانراد البنك خفض أإذا  فمثلا  ا صم،إعادة سعر 
       البنوك  احتياطياق مالية  فض ور أسياسة السوق المفتوحة يتطلب قيام البنك المركزي ببيع  استخدامخل  
في الاحتياطيات  الانخفاضجراء سيلغي وهذا الإ ،من البنوك المركزية بالاقتراضوهنا تقوم البنوك التجارية ، التجارية
إعادة ففي هذه الحالة يتوجب على البنك المركزي رفع سعر  عن عمليات السوق المفتوحة أو يحد من تأثيره، ةالناتج
 .ا صم

ا صم كسياسة داعمة لعمليات السوق المفتوحة إعادة سعر  استخداملابد من البنك المركزي من  نإذ       
 .1تجاه الذي يعمل لتحقيق هدفه في التأثير على السياسة الائتمانية والنقديةلتركيز الإ

 القانونيالنقدي التنسيق بين عمليات السوق المفتوحة ومتطلبات الاحتياطي  :ثانياً 

فعندما يتدخل البنك  الاقتصاد،على  لى نتائج أحسن وأوسع تأثيراا إالمشترك للأداتين يؤدي  الاستخدامإن         
تزيد حجم  ، فهييز بين البنوك وفقا لوضع سيولتهاالمركزي من خل  السوق المفتوحة والتي من مميزاتها أنها تمُ 

زمة التي تسمح لها بتحويلها لآوراق المالية اليولتها وتمتلك الأات النقدية للبنوك التي تعاني من قلة في سيالاحتياط
اتها، أما البنوك التي تعاني من قلة في السيولة ومحدودية يحتياطاتزيد من و وراق المالية لى سيولة من خل  بيعها للأإ

السوق المفتوحة عمليات )استخدام المشترك للأداتين ن إ وراق الماليةات الفائضة وندرة في الأيحتياطفي الإ
 .2استخدامهاات تمكنها من يحتياطإح لها تحرير تيسي( القانونيالنقدي ومتطلبات الاحتياطي 

 القانوني النقدي الخصم ومتطلبات الاحتياطي إعادة التنسيق بين سعر :ثالثاً 

ت الفائضة ايحتياطا صم كسياسة نقدية وحدها بنجا  هو توفر الإإعادة سعر  استخدامإن ما يعوق         
لى إالقانوني  النقدي سياسة تغيير الاحتياطي استخدامالأمر الذي يدعو البنوك المركزية إلى  ،لدى البنوك التجارية

                                                           
 .802بق ذكره، صمرجع س :عبد الحسين جليل الغلبي 1
 .800المرجع أعله، ص 2
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 الاحتياطين تعديل أذ إجعل من نتائجها مثمرة، ليا صم في تنفيذ السياسة النقدية المطلوبة  إعادة جانب سعر
وائض ومن ثم يأتي سعر ا صم ليأخذ فعاليته عندما تحاو  البنوك سيجمد أكبر كمية من الفالنقدي القانوني 
 بانتعاشاتها مستهدفة التوسع في الائتمان، وكذلك التفاؤ  في التوقعات الاقتصادية يحتياطإالتجارية توسيع 

فع سعر لى خصم الأوراق المالية على الرغم من ر إالنشاط الاقتصادي تدفع رجا  الاعما  ومن ثم البنوك التجارية 
سياسة  لاستخدامالأمر الذي يدعوا البنك المركزي  ،ا صم، وهنا تضعف فعاليته في تحقيق هدف السياسة النقدية

 .1ليهإالقانوني لتحقيق الهدف الذي يصبوا النقدي  الاحتياطيتغيير 

 النقدية السياسة دواتلأ المشترك الاستخدام :الثاني الفرع

إن الاتجاه الحديث للسياسة ، Package dealدترك لأدوات السياسة النقدية بددددالمش الاستخداميدعى            
بهدف الوصو  الى  ،حتيااالنقدية يدعو إلى الجمع بين أدوات السياسة النقدية كلما دعت الضرورة وحسب الإ

ئي واحد بل تلك الأدوات لتحقيق هدف نها استعما أفضل النتائج لاسيما وأن السلطات النقدية لم تعد تحصر 
 باستخدامإذا أراد البنك المركزي تقييد الائتمان  وقد تكون في بعض الأحيان متعارضة، فمثلا  ،متعددة اا أهداف

حتياطيات النقدية الأدوات الكمية لوحدها في التأثير على النشاط الاقتصادي فهو يستهدف تخفيض حجم الإ
لى إالممنو   الائتمانن البنوك ستخفض إالقانوني، لذا ف يالاحتياطي النقدلدى البنوك التجارية أو رفع نسبة 

الأدوات  باستخدامفهنا يقوم البنك المركزي  ،بغض النظر عن أهمية تلك القطاعات الاقتصاديةمختلف القطاعات 
 .دوات الكمية لتحقيق أهدافهالنوعية الى جانب الأ

سياسة  استخداممكانه إصو  المستخدمة في توفيره فبوالأ يةالائتمانالموارد  توجيهراد البنك المركزي أذا إو          
صو  أو قبا  البنوك مثل أكبر نحو تلك الأإفقد يكون  ثير على توزيع البنوك لمواردها،أا صم في التإعادة سعر 
نحو  الأمر الذي سيعمل على حث البنوك ،عادة خصمهاإلدى البنك المركزي عند  وراق المالية التي تلقى قبولاا الأ
ها على دالبنوك في توزيع موار  اتجاهاتن البنك المركزي يؤثر على إصو  التي يقبلها البنك المركزي، وبهذا فالأ اقتناء

صو  صو  المقبولة للخصم أو التي يخرجها من الأعن طريق تغيير ماهية الأ والاستثمارقراض مختلف وجوه الإ
 .2المقبولة للخصم

ولاسيما في تلك  الاقتصاديةفي تنمية القطاعات  دوات الكمية والنوعية يعد ضرورياا إن التكامل بين الا         
 .دوات الكميةلألية ااالبلدان التي تتميز بمحدودية فع

                                                           
 .800ص ،مرجع سبق ذكره :عبد الحسين جليل الغلبي 1
 .800، صالمرجع أعله2
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 الإلكترونية النقود استخدام ظل في النقدية السياسة فعالية :الرابع المطلب

لعديد من الاقتصاديين والسلطات النقدية وذلك حو  إن انتشار استخدام النقود الإلكترونية أثار اهتمام ا       
انعكاسه على فعالية البنك المركزي في رسم سياسته النقدية، ولإيضا  تلك الفعالية سوف نقتصر على دراسة 

 .الأدوات الكمية للسياسة النقدية

  الإلكترونية النقود استخدام ظل في الخصم إعادة سعر فعالية :الأول الفرع

ا صم إعادة ا صم غير فعالة في ظل استخدام النقود الالكترونية، ذلك أن سعر إعادة بر سياسة سعر تعت       
لن يكون له  تأثيٌر كبيٌر في السيطرة على حجم الائتمان، وذلك لأن إقبا  البنوك على إعادة خصم الأوراق 

إلى البنك المركزي، ومهما كانت التجارية لدى البنك المركزي سيقل بسبب زيادة سيولتها وانخفاض الحاجة 
 .1ا صم فلن يؤثر على حجم الائتمان لأنه لا يوجد طلب  صم الأوراق التجاريةإعادة التغيرات في سعر 

ففي حالة قيام الأفراد بشراء النقود الإلكترونية مقابل النقود القانونية فسوف تدخل  زينة البنوك لأن          
ة سوف يقومون بإيداع النقود القانونية التي تحصلوا عليها مقابل النقود الالكترونية في مصدِري النقود الالكتروني

حساباتهم البنكية، ومن ثم ستقوم البنوك باستخدام تلك النقود في إنشاء ودائع لدى البنك المركزي، وفي هذه 
بنوك الاختيار إما تقوم بشراء الحالة سوف يزيد احتياطي البنوك التجارية عن الحجم المرغوب فيه، وهنا على ال

بنكية وتقوم بمنح المزيد من القروض، أو تقوم بشرائها المزيد من الأصو  ال كثير من الأصو  من المؤسسات غيرال
 .2من البنك المركزي

بنكية الغير الطلب على الأصو  من المؤسسات  وهنا تفضل البنوك التجارية البديل الثاني ذلك أن زيادة         
ا صم نتيجة زيادة عرض السيولة، وهنا تقوم البنوك  يد من القروض سيؤدي إلى خفض سعر إعادةنح المز وم

يحتفظ )في تخفيض خصومها في مواجهة البنك المركزي  ةباستخدام النقود المحصلة عليها من بيع النقود الإلكتروني
الة ما إذا قام مصدِرو النقود الالكترونية ، أما في ح(ا صم إعادة البنك المركزي بقدرته على التحكم في سعر

بعرض المزيد من النقود الإلكترونية عن طريق منح المزيد من القروض ففي هذه الحالة لن يحتفظ البنك المركزي 

                                                           
 نعكاساته علىإالملتقى العلمي الدولي ا امس حو  الإقتصاد الإفتراضي و ، تأثير النقود الالكترونية على دور البنك المركزي في ادارة السياسة النقدية :محمد شايب1

 .08، ص8908مارس  00-00:كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، المركز الجامعي غيس مليانة، الجزائر، خل  الفترة  الإقتصاديات الدولية،
 .20-22  ص،.ص ، 8990 عربية، القاهرة،دار النهضة ال بدون طبعة، ،دارة السياسة النقديةإأثر استخدام النقود الإلكترونية على دور المصارف في : صفوت عبد السلم2
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خلق نقود جديدة ) ا صم إذا استمرت البنوك في منح القروض دون أي قيودإعادة بقدرته على التحكم في سعر 
 .1(ا من خل  انخفاض النقود في مكان أخردون أن يتم تعويضه

  الإلكترونية النقود استخدام ظل في المفتوحة السوق سياسة فعالية :الثاني الفرع

تتوقف فعالية عمليات السوق المفتوحة على مدى انتشار استخدام النقود الإلكترونية فكلما كان التعامل           
تأثيرها ضعيفاا على فعالية عمليات السوق المفتوحة والعكس صحيح، فإن بالنقود الإلكترونية قليلا كلما كان 

استخدام النقود الإلكترونية على نطاق واسع قد يحد  تأثيراا  كبيراا في قدرة البنك المركزي على القيام بعمليات 
دي بهم للتخلي عن السوق المفتوحة، لأن عند قيام الافراد باستخدام النقود الإلكترونية على نطاق واسع سوف يؤ 

الاحتفاظ بالنقود القانونية، الأمر الذي يؤدي بالبنوك التجارية برد ما يزيد عن حاجتها للبنك المركزي من أجل 
زيادة نسبة الاحتياطي النقدي القانوني لديه، إلا أن تلك الزيادة في الاحتياطي النقدي القانوني تؤدي بالبنك 

ببيع الأوراق المالية لامتصاص جزء من السيولة الموجودة لدى البنوك وبالتالي  المركزي للحد من قدرته على القيام
 .2التأثير على قدرتها على خلق النقود الالكترونية

وتجدر الإشارة إلى أن فعالية سياسة السوق المفتوحة في ظل استخدام النقود الإلكترونية تكون محدودة          
 .3فتقارها لمعظم متطلباتهابدرجة كبيرة في الدو  النامية لا

 الإلكترونية النقود استخدام ظل في القانوني النقدي الاحتياطي فعالية :الثالث الفرع

 البنك لدى قانوني احتياطي نقدي شكل في الودائع من معينة بنسبة بالاحتفاظ التجارية البنوك تلتزم        
 للآثار بالنسبة أما النقدية، السياسة أهداف تحقيق في ةفعالي الأكثر الأدوات منداة الأ هذه وتعتبر المركزي،
 التعامل انتشار درجة على فتتوقف السياسة هذه استخدام في المركزي البنك قدرة على الإلكترونية للنقود المحتملة
 .4الإلكترونية بالنقود

                                                           
 :أنظر في 1

 .20-22  ص، -صمرجع سبق ذكره، : صفوت عبد السلم -
- Malte Krueger: Offshore E-Money Issuers and Monetary Policy, article in first Monday, Volume 6, Number 10, 1 October 

2001, University Library, Chicago, p05. 
جامعة  ،0المجلد ،بحث مقدم الى مؤتمر الأعما  المصرفية الإلكترونية بين الشريعة والقانون الآثار النقدية والاقتصادية والمالية للنقود الإلكترونية،: برهيم محمود الشافعيإمحمد  2

 .020ص ،8990 ماي 08-09أبوظبي،  الإمارات العربية المتحدة،
 .08ص مرجع سبق ذكره، :محمد شايب3
 .000ص ،8900نوفمبر الجزائر، ، جامعة أدرار،90، العدد، مجلة التكامل الإقتصاديآثار التعامل بالنقود الإلكترونية على مصداقية السياسة النقدية :بليلة فوزية4
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 في المتوقع فمن القانونية، النقود محل كبيرة بدرجة وحلولها الإلكترونية للنقود الكثيف الاستخدام حالة ففي       
 استخدام أن ذلك وتفسير ي،المركز  البنك لدى القانوني النقدي الاحتياطي على الطلب يتقلص أن الحالة هذه
 تخفيض إلى ويدفعها المركزية البنوك على ضغطاا  يشكل سوف القانونية للنقود ديلكب الإلكترونية للنقود رادالأف
 ناحية ، ومنالمركزية البنوك لدى بها الاحتفاظ التجارية البنوك على يتعين التي لقانونيا الاحتياطي النقدي نسبة
 النقود أن باعتبار بعيد، حد إلى المركزي البنكيزانية م يقلص سوف الإلكترونية للنقود الكثيف الانتشار فإن أخرى
 يؤدي قد أنه في التقلص ذلك خطورة وتكمن ،ذه الميزانيةه في ا صوم جانب في الأكبر العنصر تشكل القانونية
 للسياسة أخرى بأدوات التدخل تستلزم قد التي الاستثنائية الظروف بعض مواجهة في المركزي البنك عجز إلى

 .1ميزانيته في كافية صو نظراا لافتقاده لأ المفتوحة السوق عمليات مثل النقدية

جم الاحتياطي النقدي القانوني فتزداد السيولة لدى البنوك فبزيادة استخدام النقود الالكترونية يزداد ح         
التجارية فيتقلص الطلب على الاحتياطي النقدي القانوني المحتفظ به لدى البنك المركزي، والتالي فظهور النقود 
الإلكترونية سيحد من فعالية سياسة الاحتياطي النقدي القانوني لأنه سيصبح لدى البنوك التجارية فائض في 

 .2النقود المودعة وتزداد سيولتها،كما أن النسبة المفروضة على ودائع العملء لن تأثر على حجم الائتمان

وفي الأخير يمكن القو  أن انتشار التعامل بالنقود الالكترونية والتوسع في العمليات المصرفية الإلكترونية          
بنوك المركزية في إصدار النقود القانونية، ولكنه لن يؤدي إلى سيؤدي على الأرجح إلى التقليل وربما اختفاء دور ال

تلشي دورها تماماا في إدارة السياسة النقدية، فعلى البنوك المركزية تطوير أدواتها وتكييفها للتجاوب مع التطورات 
 .3في وسائل الدفع الإلكترونية

 

 

 

 

 

                                                           
 .نفس الصفحة سابقاا  ،مرجع سبق ذكره :بليلة فوزية 1
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 :الثاني الفصل خلاصة

( المقددترض)ا إلى أن الائتمددان المصددرفي هددو الثقددة الددتي يمنحهددا البنددك لعميلدده مددن خددل  هددذا الفصددل توصددلن           
وذلددك مدددن خدددل  منحددده مبلغددداا ماليددداا لاسدددتخدامه في تغطيدددة عجدددز في السددديولة، علدددى أن يدددتم الددددفع في أجدددل محدددددة 

المسداهمة في النشداط  في قدرة البنوك علىمقابل عائد متفق عليه ووفقاا لشروط معينة، وتتمثل أهمية الائتمان المصرفي 
الاقتصادي وتقدمه ورخاء المجتمع، أما أنواعه فقدمت بحسب عدة معايير، وقت الاسدتحقاق، الغدرض مدن الائتمدان 
المصدددرفي، صدددفة المقدددترض، ندددوع الضدددمان، التمويدددل، وبالنسدددبة لأهدددم هددددف يسدددعى إليددده البندددك مدددن خدددل  الائتمدددان 

تجداه العدام لأهدداف السياسدة الاقتصدادية القوميدة وإحددا  الانسدجام المصرفي هو تنمية نشاط البنك والتوافق مدع الا
بددين البنددك وبددين الدولددة مددن حيددث تبددني الأولويددات الددتي حددددتها في خطددط التنميددة الاقتصددادية وتوظيددف جانددب مددن 

 .موارده فيها

  لائتمددددان ا ومددددن خددددل  هددددذا الفصددددل حاولنددددا معرفددددة مدددددى تددددأثير أدوات السياسددددة النقديددددة علددددى حجددددم            
ففددددي حالددددة التضددددخم تقددددوم السياسددددة النقديددددة للبنددددك المركددددزي باسددددتخدام أداة أو أداتددددين أو أكثددددر، وذلددددك  ،المصددددرفي

لاخددتلف الفعاليددة لكددبح التضددخم، وفي هددذه الحالددة لا تشددجع الائتمددان المصددرفي أي تقددوم بتخفيضدده، أمددا في حالددة 
وذلددك باسددتخدام   ومندده الزيددادة في حجددم الائتمددان المصددرفي،الكسدداد فيقددوم البنددك المركددزي بتشددجيع الائتمددان المصددرفي

تقليدية وأدوات غير تقليدية، فبالنسبة للأدوات التقليدية توصلنا ألى أنه لكل أداة أسدلوبها في التدأثير، فنأخدذ  أدوات
القدروض فدإذا أرادت السدلطات النقديدة التوسدع في مندع  ،يرتبط بظروف سدوق القدروضفهو  عادة ا صمإ مثلا سعر

ثير علدى حجدم القدروض المقدمدة مدن البندوك لعملئهدا، وعنددما تريدد ا صدم للتدأّ إعدادة فإنها تلجدأ إلى تخفديض معدد  
، أمدا بالنسدبة لدلأدوات السياسدة النقديدة غدير التقليديدة ا صدمإعدادة ئتمان فإنها تلجدأ إلى رفدع معدد  تقييد حجم الإ

 .8990الائتمانية بعد الأزمة المالية لعام فهي أدوات لكل منها درجة تأثير في السياسة 

بشددددكل  اسددددتخدامهان وبالنسددددبة لفعاليددددة أدوات السياسددددة النقديددددة كددددل واحدددددة علددددى حددددده فتوصددددنا إلى أ           
، وذلدك حسدب البلدد والظدروف الاقتصدادية، أمدا لمدزا لى الصيغة النظرية منه إلى الصيغة التطبيقيةإمستقل هو أقرب 
، أمددا فعاليددة لى أفضددل النتددائجإبهدددف الوصددو   الاحتيدداادعددت الضددرورة وحسددب  كثددر فيكددون كلمددابددين أداتددين  أو أ

السياسة النقدية في ظل استخدام النقود الإلكترونية، وتوصلنا إلى أن انتشار التعامل بالنقود الالكترونيدة والتوسدع في 
ا اختفدداء دور البنددوك المركزيددة في إصدددار النقددود العمليددات المصددرفية الالكترونيددة سدديؤدي علددى الأرجددح إلى التقليددل وربمدد

 .القانونية، ولكنه لن يؤدي إلى تلشي دورها تماما في إدارة السياسة النقدية
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 :تمهيد

الإسدددلمي أهميدددة كبددديرة لعمليدددات التمويدددل والدددتي أدرجتهدددا البندددوك الإسدددلمية في صددديغ لقدددد أعطدددى الاقتصددداد          
عديددددددة تمنحهدددددا القددددددرة علدددددى تغطيدددددة الاحتياجدددددات المتعدددددددة والمختلفدددددة للأفدددددراد والمؤسسدددددات والجماعدددددات، وذلدددددك 

 .لاستخدام الما  واستثماره بالطرق الشرعية

العديددد مددن الأدوات والوسددائل لتنفيددذ السياسددة النقديددة والتددأثير في  يوجددد في النظددام البنكددي المددالي الإسددلمي         
حجددم التمويددل، ولكددن مقتضدديات النظددام الإسددلمي وبددالأخص انعدددام التعدداملت الربويددة فيدده مددن شددأنها أن تفددرض 
اختلف موضوعي وجوهري في أدوات السياسة النقدية في الاقتصاد الإسلمي عنهدا عدن الاقتصداد الوضدعي، ذلدك 

ن بعددض الأدوات المنقولددة مددن النظددام الوضددعي تعتددبر أدوات غددير مطابقددة للشددريعة وإن وجدددت أدوات أخددرى يمكددن أ
 .اعتمادها في الإطار اللربوي فيكون ذلك بعد إخضاعها لتعديلت ومعالجات ضرورية

سددلمي وذلددك لجملددة تلعددب السياسددة النقديددة دوراا فعددالاا ومهمددا للمسدداعدة في تحقيددق أهددداف الاقتصدداد الإ         
من الأسباب أهمها اعتماد السياسة النقدية على نظام المشاركة بدلاا من سعر الفائدة، وأثر ذلدك الحدد مدن التقلبدات 
التي يعرفهدا الاقتصداد الربدوي، ويمكدن تجسديد هدذه الفعاليدة أكثدر مدن خدل  أدوات السياسدة النقديدة المحايددة والمطدورة 

 .لية أكبر في الاقتصاد الإسلمي من الاقتصاد الوضعيحيث تكتسب هذه الأدوات فعا

ومدددن هندددا سدددنحاو  في هدددذا الفصدددل دراسدددة تدددأثير أدوات السياسدددة النقديدددة علدددى التوسّدددع التمدددويلي للبندددوك          
 :ما يلي الإسلمية من خل  ثلثة مباحث، وذلك وفق

 التمويل المصرفي الإسلمي، مفاهيم عامة: المبحث الأو  -

 أثر أهم أدوات السياسة النقدية على التوسع التمويلي للبنوك الإسلمية: الثانيالمبحث  -

 فعالية أهم أدوات السياسة النقدية في ظل نظام إلغاء الفائدة: المبحث الثالث -
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  عامة مفاهيم الإسلامي، المصرفي التمويل :الأول المبحث

لهدا مثدل البندوك التقليديدة، فهدي تمكدن العميدل الدذي يطلدب يمثل التمويدل أحدد وظدائف البندوك الإسدلمية مث         
التمويدل مدن تمويدل احتياجاتدده ولكدن باسدتخدام مجموعدة مددن الأسداليب وبطدرق مطابقدة للشددريعة والدتي تعُدرف بالصدديغ 
التمويلدددة، ومنددده سدددنحاو  في هدددذا المبحدددث دراسدددة صددديغ التمويدددل ولكدددن قبدددل ذلدددك سدددنحاو  التعدددرّف علدددى التمويدددل 

 . الإسلمي

  الإسلامية البنوك في وتطبيقه المصرفي التمويل مفهوم :الأول المطلب

تقوم البنوك الإسلمية بتعبئة الموارد المالية واستخدامها بأسدس مطابقدة للشدريعة تسداعدها علدى تددعيم تنميدة         
 .المجتمع، فمن خل  هذا المطلب سنحاو  تقديم تعاريف مختلفة للتمويل الإسلمي

علددى أندده مددنح البنددك لعمليدده تمددويلا لمواجهددة احتياجاتدده التمويليددة، وهددذا : يعددرف التمويددل المصددرفي الإسددلمي        
ا  علددى سددبيل المضدداربة وفددق فر لديدده، أو إعطدداء العميددل المددلمشدداركة بددالأموا  الددتي قددد لا تتددو التمويددل إمددا أن يكددون با

رأس مددا  العميددل المتددداو ، أو علددى الأقددل تددأجير الآلات الشددريعة، أو المداخلددة في التجددارة مددن خددل  زيددادة  مفهددوم
 .1والمعدات وغيرها من صور المنفعة

إلى فدرد أو ( البندك الإسدلمي)تقديم الأمدوا  العينيدة أو النقديدة ممدن يملكهدا أو موكدل إليده " ويعرف أيضاا بأنه        
بموجدب ) وذلك لتحقيدق عائدد مبدا  شدرعاا  ليتصرف فيها ضمن أحكام وضوابط الشريعة الإسلمية،( العميل)شركة 
 .2("لا تتعارض مع أحكام الشريعة الإسلميةعقود 

 

هددو نددوع أو أسددلوب في التمويددل يسددتند إلى قاعدددة فقهيددة أساسددية وهددي أن الددربح "فالتمويددل الإسددلمي إذن         
بمبددأ اسدتحقاق الدربح بالملدك  وثيقداا  يسدتحق في الشدريعة بالملدك وبالعمدل، أي أن التمويدل الاسدترباحي يدرتبط ارتباطداا 

والعمددل، وهددذا يعددني أن عنصددر العمددل يمكددن أن يدددخل النشدداط الإقتصددادي علددى أسدداس الددربح فالتدداجر الددذي لديدده 
خبرة العمل التجاري يمكن أن يدخل السدوق بددون مدا ، ويعمدل بمدا  غديره علدى طريقدة تقاسدم الدربح بنسدبة يتفقدان 

 .3"عليها

                                                           
 .820، ص8900 مصر، الإسكندرية،، الدار الجامعية 0ط، والتمويل الإسلامي في الصيرفة الإسلامية الاستثمار اقتصاديات :عبد المطلب عبد الحميد  1
 .000، ص8900 مصر، ، دار الفكر الجامعى، الإسكندرية،0ط، الصكوك والبنوك الإسلامية أدوات لتحقيق التنمية :أحمد شعبان محمد على  2

، 8900 مصددر، عددة، دار التعلديم الجددامعي، الإسددكندرية،بدددون طب ،(البنــوك الإســلامية -نظريــة التمويــل الإســلامي -النظــام المصــرفي)البنــوك الوضــعية والشــرعية  :عصددام عمدر  3
 .802ص
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التمويدل الدذي "هدو عبدارة عدن فف السابقة يمكدن اسدتخلص تعريدف للتمويدل المصدرفي الإسدلمي ومن التعاري        
تدددأجير )يسدددتند لأحكدددام الشدددريعة الإسدددلمية والدددذي يتمثدددل في تقدددديم البندددك الإسدددلمي لعميلددده ثدددروة نقديدددة أو عينيدددة 

 ".والربح يتقاسم وفق نسب متفق عليها( آلات ومعدات

ية لا تمددددنح قروضدددداا بددددل تمددددنح تمددددويلت ولا تقبددددل فوائددددد بددددل هنالددددك مشدددداركة في الددددربح       إن البنددددوك الإسددددلم         
 .وا سارة، وتمنح قروضاا حسنة بمعد  فائدة معدوم، وهذا سيتم شرحه في المطلب الثاني

 الإسلامي التمويل صيغ :الثاني المطلب

المددوارد بطددرق شددرعية وهددي مددا يمكددن تسددميتها لقددد وضددع النظددام الإسددلم عدددة أسدداليب لاسددتخدام واسددتثمار         
مدددن حيدددث مفهومهدددا وكيفيدددة ( صددديغ التمويدددل)بصددديغ التمويدددل، ففدددي هدددذا المطلدددب سدددنحاو  دراسدددة تلدددك الأسددداليب 

 .تطبيقها في البنوك الإسلمية

 بالمشاركات التمويل صيغ :الأول الفرع

علدددى تحتدددوي فهدددي ت وخصدددائص المشددداركة غلدددب عليهدددا صدددفاتت هدددي الصددديغ الدددتي صددديغ التمويدددل بالمشددداركات         
 :مجموعة من الصيغ والتي تتمثل في ما يلي

 صيغة المضاربة: أولاً 

، وتقدددديم العمدددل مدددن (صددداحب المدددا  أو الشدددريك بمالددده)تقددوم علدددى أسددداس تقدددديم المدددا  مدددن جاندددب رب المدددا         
المددا  الددذي حصددل عليدده مددن رب  بالتجددارة في هددذا( عميددل البنددك) جانددب المضددارب بعملدده وجهددده ويقددوم المضددارب 

بنسدددب ( المضدددارب بعملددده)في مشدددروعات توصدددف بدددالحل  والدددربح يدددتم اقتسدددامه بدددين البندددك والعميدددل ( البندددك)المدددا  
حسددب الاتفدداق بددين الطددرفين في الددربح، أمددا ا سددارة فتكددون علددى عدداتق البنددك مددا لم يثبددت أن العميددل قددد قصددر في 

 .1عقد المضاربة ففي هذه الحا  يتحمل العميل جزء من ا سارة استخدام الما  أو خالف شرطاا من شروط

تطبيق المضاربة في البنوك الإسلمية في جهتي الموارد والاستخدامات، فهي تحصل على الودائدع الاسدتثمارية          
ب وفددق عقددد مضدداربة تكددون فيدده هددي المضددارب، وتسددتخدم المضدداربة كصدديغة مددن صدديغ التمويددل الددتي تقدددمها لأصددحا

 .2العجز والمستثمرين بصفتها رب الما 

                                                           
 .800، ص8908، دار أسامة للنشر والتوزيع، الأردن، عمان، 0ط الإسلامية والمنهج التمويلي، كالبنو  :مصطفى كما  السيد طايل1

 .002ية، مرجع سبق ذكره، صعلقة البنوك الإسلمية بالبنوك المركزية في ظل نظم الرقابة النقدية التقليد :حمزة شوادر 2
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الأو  تكييدف العلقدة بدين المدودعين : فعقد المضاربة يطبدق في البندوك الإسدلمية علدى أسداس ثلثدة اتجاهدات         
وبين البنك الإسلمي على أنها علقدة مضداربة، يمثدل فيهدا البندك المضدارب مضداربة مطلقدة علدى أمدوا  المدودعين بدين 

وا ، والاتجدداه الثدداني اعتبددار البنددك الإسددلمي وسدديطاا بددين المددودعين وبددين المسددتثمرين وينحصددر دوره في أصددحاب الأمدد
تجميدع المدددخرات ونقلهدا للمسددتثمرين ويسدتحق البنددك الإسددلمي مقابدل تلددك ا دمدة مكافددأة، أمدا الاتجدداه الثالددث تم 

            يقدددددددددمون المددددددددا  بصددددددددورة)المددددددددودعين  اقدددددددترا  اددددددددوذاٍ جديدددددددددٍ يدددددددددعى المضدددددددداربة المشددددددددتركة تتضدددددددمن ثلثددددددددة أطددددددددراف
، والمضدارب المشدترك (الدذين يضداربون علدى المدا  منفدردين حسدب الاتفداق بيدنهم وبدين البندك)، والمضداربون (انفرادية

 .1(وهو البنك الذي يقوم بمضاربة مزدوجة حيث يضارب في أموا  المودعين)

 الصيغ الشبيهة بالمضاربة: ثانياً 

بها تلك الصيغ التي تستعملها بنوك المشاركة في تمويل المشاريع والاستثمارات انطلقداا أو قياسداا علدى  يقصد         
مبدأ المضاربة  الذي يؤسس لشركة من طرفين، يمنح فيها الطدرف الأو  رأس المدا  ويبدذ  فيهدا الطدرف الثداني جهدده 

 .2وعمله

        تسددددددددتعمل في اسددددددددتغل  الأراضددددددددي الفلحيددددددددة وهددددددددي  وتتمثددددددددل الصدددددددديغ الشددددددددبيهة بالمضدددددددداربة في أسدددددددداليب         
 .المزراعة، والمساقاة

تعدددد المزارعدددة ندددوع مدددن المشددداركة حيدددث يشدددارك أحدددد الشدددركاء بمدددا  أو أحدددد عناصدددر الثدددروة وهدددي : المزارعـــة .0
 .3الأرض والعنصر الثاني العمل من جانب الشريك الآخر

العمددل الددذي لدده القدددرة علددى الاعتندداء بالشددجر و  اقاة هددو عقددد بددين مالددك شددجر معددينعقددد المسدد :المســاقاة .8
بدددالتلقيح والدددري والحراسدددة إلى غدددير ذلدددك، علدددى أن يدددتم اقتسدددام ثمدددر الشدددجر بدددين العامدددل وصددداحب الشدددجر 

 .4بحصص متفق عليها

 :تجدر الإشارة إلى أن المساقاة تختلف طبيعتها عن الصيغ السابقة فلقد كيفها الفقهاء إلى عقدينو          

                                                           
دراسة حالة البنك الإسلامي السوداني ومصرف )التمويل النقدي بدستخدام صيغ التمويل الإسلامية ودوره في الأداء المالي للمصارف :أماني إبراهيم محمد، حمد النتيفة  1

 .000، ص8900، ن للعلوم والتكنولوجيا، السودان، جامعة السودا02لد لمج، ا98العدد ،مجلة العلوم الإقتصادية، (8008-8002 الاجتماعيةوالتنمية  الادخار
 .000علقة البنوك الإسلمية بالبنوك المركزية في ظل نظم الرقابة النقدية التقليدية، مرجع سبق ذكره، ص:حمزة شوادر2
 .880، ص8900 مصر، معة الجديدة، الإسكندرية،، دار الجا0ط، البنوك الإسلامية وآثارها على التنمية اقتصاديات :محمد عبد الله شاهين 3
، 8908، دار المسيرة للنشر والتوزيع الطباعة، عمان، الأردن، 0طالمصارف الإسلامية الأسس النظرية والتطبيقات العملية،  :حسين محمد سمحان ،محمود حسين الوادي 4
 .820ص
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عقددد بدين طدرفين يددفع الأو  الأرض والثدداني غدرس الأشدجار، علددى أن تكدون حصدة كددل : شـاركةعقـد م -
 ؛1منهما حصة شائعة من الأرض والأشجار وليس الثمر فقط

عقدد بدين صداحب الأرض وعامدل يقددم غدرس الأشدجار والعنايدة بده حدتى إن أثمدر تكدون لده : عقد إجارة -
 .2ذلك العاملحصة من الأرض والشجر كأجرة مضمونة له على 

يمكددددن للبنددددوك الإسددددلمية أن تسددددتغل هددددذه العقددددود في توظيددددف : تطبيددددق هددددذه العقددددود في البنددددوك الإسددددلمية         
سيولتها المعطلة، فدخو  البنوك في هذه العقود يساهم بشكل فعا  في إعادة إحياء الأراضدي الزراعيدة وزيدادة النداتج 

لريددف إلى المدينددة بددل وتشددجع الهجددرة العكسددية، كمددا أن تفعيددل هددذه والدددخل القددومي، والحددد مددن هجددرة الندداس مددن ا
العقدددود في البندددوك الإسدددلمية يسددداهم في زيدددادة هدددام  الضدددمانات لددددى البندددوك، وذلدددك لأنهدددا لدددن تحجدددم عدددن قبدددو  
الأراضددي الزراعيدددة كضدددمانات لأندددواع التمويدددل الأخدددرى، وفي حدددا  اضدددطرت للسدددتيلء علدددى هدددذه الضدددمانات، فلدددن 

عها بأسعار بخسة ولن يشكل الإحتفاظ بها عبئاا على البنك لأن هذه العقدود تسداعد البندك الإسدلمي في تضطر لبي
 .3استثمار هذه الأراضي وعدم تعطيلها وبالتالي تحقيق عوائد مجزية

 صيغة المشاركة: ثالثاً 

قدديم حصدته مدن المدا  هي عقد يلتزم بمقتضاه شخصان أو أكثر بدأن يسداهم كدل منهمدا في مشدروع معدين بت         
لاسددتثمارها بهددددف الدددربح، والمشددداركة صددديغة مصدددرفية يقدددوم البنددك مدددن خللهدددا بتمويدددل عملئددده في المجدددالات التجاريدددة 
الصددناعية والزراعيددة وذلددك بتقددديم مبلددغ مددن المددا  دفعددة واحدددة أو علددى دفعددات، ويمثددل هددذا المبلددغ مسدداهمة البنددك في 

 .4بلغ من الما  يمثل مساهمته في المشاركةالمشاركة كما يقوم العميل بتقديم م

 .تقوم المشاركة على قاعدة الغنم بالغرم وا راا بالضمان        

                                                           
 .890ل نظم الرقابة النقدية التقليدية، مرجع سبق ذكره، صعلقة البنوك الإسلمية بالبنوك المركزية في ظ :حمزة شوادر 1
 .898نفس المرجع السابق، ص 2
 .822حسين محمد سمحان، المصارف الإسلمية الأسس النظرية والتطبيقات العملية، مرجع سبق ذكره، ص :محمود حسين الوادي 3
التوزيع، إربد، و  ، عالم الكتب الحديث للنشر0ط ،(سة مقارنة من حيث المفاهيم والإجراءات والتكلفةدرا) التمويل في البنوك التقليدية والبنوك الإسلامية :شوقي بورقبة4

 .088، ص8900الأدرن، 
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ــالغرم - الغددنم يعددني الددربح والغددرم تعددني ا سددارة، ويقصددد بهددذه القاعدددة الشددخص الددذي يريددد تحقيددق : الغــنم ب
على النسدبة فقدط الدتي لا يشدترط فيهدا أن  أربا  عليه أن يقبل المشاركة في ا سائر إن وجدت، ويكون الاتفاق

 .1تكون نفسها في حالتي الربح وا سارة

ا ددراا يعددني الغلددة والمنفعددة والضددمان يعددني ضددمان المخدداطرة ويقصددد بهددذه القاعدددة تحمددل : الخــراج بالضــمان -
أس مسدددؤولية التلدددف أو ا سدددارة إذا وقعدددت، فالشدددخص لا يتحمدددل مخددداطرة ضدددياع رأس مالددده إذا لم يقدمددده كدددر 

 .2ما  في شركة ما، وكذلك لا يتحمل مخاطرة ضياع جهوده إذا لم يبذلها في تلك الشركة

إن صددديغة المشددداركة مدددن أهدددم صددديغ التمويدددل المطبقدددة بدددالبنوك : تطبيدددق صددديغة المشددداركة في البندددوك الإسدددلمية         
البنددوك الإسددلمية بحسددب طبيعدددة الإسددلمية، فهددي تلئددم فئددة كبدديرة مددن المتعدداملين مدددع هددذه البنددوك، فهددي تطبددق في 

 :التمويل وآجاله واستمرار مشاركة البنك كما يلي

فهدي تصدلح لتمويدل العمليدات الإنتاجيدة المختلفدة والدتي تأخدذ شدكلا ( مسدتمرة)في حالة المشاركة طويلدة الأجدل  -
 ؛3ةقانونياا كشركة تضامن أو شركة توصية، سواء كانت تلك الشركات صناعية أو زراعية أو تجاري

وفي حالددددة المشدددداركة المتوسددددطة فهددددي مشدددداركة منتهيددددة بالتمليددددك عددددادة ولدددديس دائمدددداا والددددتي يسدددداهم فيهددددا البنددددك  -
روع تجدداري آخددر مددع الإسددلمي في رأس مددا  شددركة أو مؤسسددة تجاريددة أو عقاريددة أو مصددنع أو مزرعددة أو أي مشدد

ة واحدددة أو علددى دفعددات، ويصددلح أو أكثددر و يحددل فيهددا الشددريك محددل البنددك في ملكيددة المشددروع إمددا دفعدد شدريك
 ؛4هذا النوع من المشاركات في الأشياء المنتجة للدخو 

وفي حالددة المشدداركة قصدديرة الأجددل تكددون في تمويددل العمليددات الددتي تسددتغرق زمندداا قصدديرة مثددل عمليددات الاعتمدداد  -
 .5المستندي التي تكون قيمة الاعتماد مشاركة بين البنك والعميل

 

 
                                                           

ية للنشر والتوزيع مجموعة دار أبي الفداء العالمبدون طبعة، ، الأموال في البنوك الإسلامية على ضوء تجربتها المصرفية والمحاسبية ستخداماتاو مصادر  :عبد الحليم عمار غربي1
 .00، ص8900والترجمة، سوريا، فيفري 

 .02ص ،أعلهالمرجع 2
، مركز البصيرة للبحو  والاستشارات وا دمات 90، العدددورية دراسات إسلمية ،الإسلامي الاقتصادصيغ تمويل المشروعات الصغيرة في  :حسين عبد المطلب الأسرا3

 .90ص ،8909مارسالجزائر، التعليمية، 
 022إقتصاديات البنوك الإسلمية وآثارها على التنمية، مرجع سبق ذكره، ص :مد عبد الله شاهينمح4
، الأكاديمية (منشورة)، أطروحة دكتوراه 8مخاطر صيغ التمويل الإسلامي وعلاقتها بمعيار كفاية رأس المال للمصارف الإسلامية من خلال بازمل :موسى عمر مبارك أبو محيمد5

 .00، ص8990م المالية والمصرفية، الأردن، العربية للعلو 
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 المباشرالاستثمار : رابعاً 

وهدددي الاسدددتثمارات المملوكدددة للبندددك حيدددث تسدددتطيع البندددوك الإسدددلمية مدددن خللهدددا باسدددتغل  رأس مالهدددا           
أو الودائددع الادخاريددة والآجلددة في مشددروعات اقتصدددادية يتددولى المصددرف تأسيسددها والإشددراف علددى إدارتهدددا /ا دداص و

 .1وفيما تجيزه الشريعة الإسلمية

إن البندوك الإسدلمية تقدوم باسدتثماراتها المباشدر في مختلدف : ستثمار المباشر في البنوك الإسلميةتطبيقات الا         
القطاعددات التجاريددة وا دميددة والإنتاجيددة غددير أن الغالددب في اسددتثماراتها أنهددا تتجدده نحددو الأنشددطة التجاريددة وا دميددة 

ة وهي شركة متخصصة في ا ددمات العقاريدة ويمتلدك والعقارية، وكمثا  أسس بنك البركة الجزائري مؤسسة دار البرك
بيت التمويل الكويتي غس شركات اثنتان منها متخصصة با دمات العقاريدة واثنتدان با ددمات المصدرفية وا امسدة 

 .2للمتاجرة في السيارات

 بالمداينات التمويل صيغ :الثاني الفرع

 :لتي تؤو  إلى ديون والتي تتمثل في ما يليصيغ  التمويل بالمداينات هي صيغ التمويل ا         

 المرابحة والبيع بالثمن الآجل: أولاً 

ويقصد بها إنفاق يبيع بموجبه البنك الإسلمي للعميل أصلا من نوع معدين في حوزتده بسدعر التكلفدة  :المرابحة . أ
 .3ق عليه، إضافة إلى هام  ربح معلوم متف(سعر الشراء مضافاا إليه التكاليف المباشرة الأخرى)

تمدارس البندوك الإسدلمية هدذا الندوع مدن البيدع بأحجدام متفاوتدة : تطبيقات المرابحدة في البندوك الإسدلمية          
تبعددا لمدددا عندددها مدددن مؤسسددات مسددداعدة تعمددل في النشددداط التجدداري والاسدددتثماري المباشددرين كشدددركات التجدددارة      

بنوك من سياسة تجاه بيع المرابحة للآمر بالشراء، فإذا كدان البندك والاستثمار، وكذلك تبعاا لما تعتمد عليه هذه ال
يقو  بعدم لزوم الوعد فإن مدا يشدتريه البندك مدن سدلع ويعدد  عنده الآمدر بالشدراء يصدبح كدذلك قدابلا للبيدع عدن 

 .4طريق المرابحة، ويتم بيع المرابحة من جهة ثالثة عن طريق بيع البنك نصيبه في المشاركة

يعتبر من الصيغ التي تنتهجها البنوك الإسلمية، حيث يقدم البنك البضاعة المتفدق عليهدا  :الآجل البيع بالثمن .  
مع العميل في إطار عقد بيدع يدتم فيده تعجيدل تسدليم البضداعة وتأجيدل تسدديد الدثمن، حيدث يكدون السدداد إمدا  

                                                           
 .000، ص8990 الإسكندرية، مصر، ، بدون طبعة، الدار الجامعية،مقدمة في إقتصاديات النقود والصيرفة :نعمة الله نجيب، محمود يونس1
 .882مرجع سبق ذكره، ص :حمزة شوادر2
 .80، ص8908فائس للنشر والتوزيع، الأردن، ، دار الن0ط، إدارة البنوك الإسلامية :شيهاب أحمد سعيد العزعزي3
 .20، ص8900، الدار السودانية للكتب، ا رطوم، 8ط، المرابحة أصولها وأحكامها وتطبيقاتها في المصارف الإسلامية :أحمد علي عبد الله4
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كمددا يمكددن تسددديده علددى أقسدداط   كليدا في نهايددة الفددترة المتفددق عليهددا ويسددمى في هددذه الحالددة بيعدا بددالثمن الآجددل،
 .1محددة ويسمى بيعاا بالتقسيط

تعتددبر هددذه الصدديغة إلى جانددب صدديغة المرابحددة مددن  :تطبيقددات البيددع بددالثمن الآجددل في البنددوك الإسددلمية         
أهددم الصدديغ المسددتخدمة في البنددوك الإسددلمية، فهددي تسددتحوذ علددى نسددبة كبدديرة مددن حجددم التمويددل الددذي تقدمدده 

الإسلمية، ويرجع ذلك لسهولة التعامل بها سواء مدن طدرف البندك أو عملئده، بالإضدافة إلى أنهدا صديغة البنوك 
قليلدددة المخددداطر بالنسدددبة للبندددك، فهدددي كمدددا سدددبق أن ذكدددر يقدددوم البندددك الإسدددلمي بتقدددديم البضددداعة لعميلددده علدددى 

 .2أساس  تعجيل تسليم البضاعة وتأجيل تسديد الثمن

 الإستصناعبيع السلم وبيع : ثانياً 

هددو عمليددة بيددع سددلعة يتعهددد فيهددا البددائع بتوريددد بعددض السددلع المعينددة للمشددتري في تدداريخ مسددتقبلي : بيــع الســلم . أ
 .3ولكن يتم تأجيل توريد السلعة المشتراة مقابل مبلغ مقدمٍ ويدفع بالكامل في الحا ، وهنا يتم دفع المبلغ نقداا 

يصدددلح بيدددع السدددلم للقيدددام بالتجدددارة في عمليدددات زراعيدددة، حيدددث : ميةتطبيدددق بيدددع السدددلم في البندددوك الإسدددل           
يتعامل البندك الإسدلمي مدع المدزارعين الدذين يتوقدع أن تتدوفر لهدم السدلع في الموسدم المحددد لهدا، فيقددم لهدم البندك بهدذا 

ت النشدداط البيددع خدمددة تقددديم الددثمن ليدددفع عددنهم المشددقة في تحقيددق إنتاجدداتهم، ويسددتخدم كددذلك في تغطيددة متطلبددا
التجدداري والصددناعي لاسددديما في المراحددل السدددابقة لإنتدداا السدددلع وتصددديرها، وذلدددك بشددرائها سدددلما وإعددادة تسدددويقها 
بأسعار مجدية، كما يتم من خل  هذا البيع مساعدة الحرفيين وصدغار المنتجدين بإمددادهم بمسدتلزمات الإنتداا كدرأس 

 .4قهاما  سلم مقابل الحصو  على منتجاتهم وإعادة تسوي

كمدددا يدددتم تطبيقددده في حدددالات الاعتمددداد المسدددتندي وذلدددك في حالدددة مدددا يكدددون البدددائع المصددددر لا يملدددك المدددا            
الكدافي لتجهيددز كدل السددلع المطلوبددة، فيقدوم البنددك بتقددديم جدزء مددن الددثمن للبدائع المصدددر للبدددء بتدوفير السددلع المطلوبددة 

بيع مخالفاا لوصف فللمشتري خيار الرد عن طريق البنك الفداتح للعتمداد للجهالة، وإذا أتى الم نافياا  والموصوفة وصفاا 
 . المستندي

                                                           
 .800رجع سبق ذكره، صحمزة شوادر، علقة البنوك الإسلمية بالبنوك المركزية في ظل نظم الرقابة النقدية التقليدية، م1
 .نفس المرجع والصفحة سابقاا  2
كلية ،(منشورة) ا، مذكرة ماجستير (دراسة مقارنة للبنوك الوطنية العاملة في فلسطين)تقييم الأداء المالي للبنوك الإسلامية بدستخدام المؤشرات المالية  :زاهر صبحي بشناق3

  .20، ص8900ة، فلسطين، الجامعة الإسلمية، غز  الاقتصاد والعلوم الادارية،
، دار الفكر الجامعى، الإسكندرية، مصر، 0ط ،(دراسة مقارنة في القانون والفقه الإسلامي)الخدمات المصرفية الإئتمانية في البنوك الإسلامية  :رشاد نعمان شايع العامرى4

 .000، ص8908
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ويدددتم  اللجدددوء إليددده في تمويدددل الأصدددو  الثابتدددة كبدددديل للتدددأجير التمدددويلي، حيدددث يقدددوم البندددك بتمويدددل الأصدددو  الثابتدددة 
تقددديم تلددك الأصددو  كددرأس مددا  سددلم اللزمددة لقيددام المصددانع الحديثددة أو لإحللهددا في المصددانع القديمددة القائمددة، ويددتم 

 .1مقابل الحصو  على جزء من منتجات تلك المصانع على دفعات وفقا لآجا  تسليم مناسبة

بنداءاا علددى ( البندك) والصددانع( المشدتري)يعددرف علدى أنده عقدد مددن عقدود البيدع  بددين المستصدنع : بيـع الإستصـناع .  
أو /ل التسددليم، علددى أن تكددون مددادة الصددنع وطلددب الأو  بضدداعة سددلعة موصددوفة أو الحصددو  عليهددا عنددد أجدد

 . 2تكلفة العمل من الصانع شريطة على أن يتم الاتفاق على الثمن وكيفية سداده سواء نقداا أو تقسيطاا 

لقدد أصدبح التمويدل عدن طريدق عقدد الاستصدناع يمثدل : تطبيقات بيع الاستصناع في البنوك الاسدلمية           
المصرفية الإسلمية فأحسن تطبيق للستصناع هو بناء المساكن للأفدراد والمبداني الإداريدة  دوراا رئيسياا في الصناعة

للهيئددددات الحكوميددددة والرسميددددة أو حددددتى ا اصددددة منهددددا، حيددددث يقددددوم الفددددرد أو الهيئددددة بتقددددديم طلددددب بددددذلك للبنددددك 
تكلفدددة وتحديدددد الإسدددلمي مدددع تحديدددد كدددل مواصدددفات البنددداء، وعندددد موافقدددة البندددك علدددى الطلدددب يقدددوم بتقددددير ال

هددام  ربددح مناسددب، ثم يقددوم بعقددد اتفدداق مددع المقدداو  لإنجدداز المبددنى بددنفس المواصددفات وفددق عقددد آخددر مسددتقل 
 . 3ويسمى عقد الاستصناع  الموازي، وعند تسلمه من المقاو  يسلمه البنك إلى المشتري

 صيغة التمويل بالإجارة: ثالثاً 

أو موصدوفة في الذمدة     ؤخدذ شديئا فشديئا مددة معلومدة مدن عدين معلومدةمعلومدة ت، هي عقد على منفعة مباحة         
 .4أو عمل معلوم

يددتم تطبيددق الإجددارة في البنددوك الإسددلمية باعتبارهددا أهددم : تطبيقددات التمويددل بالإجددارة في البنددوك الإسددلمية         
بين في الحصددو  علددى منددافع صدديغ الاسددتثمار الإسددلمي الددتي تحقددق مصددالح مشددتركة لكددل مددن البنددك وعملئدده الددراغ

دفددع مجمددل ثمنهددا  بعدض الأصددو  الرأسماليددة عاليددة التكلفددة أو يرغبددون تملددك هدذه الأصددو  دون أن يكددون في مقدددورهم
عليها، حيث يقوم البنك بشراء هذه الأصو  الرأسمالية ثم إعادة تأجيرها لأحد عملئه بمبالغ معيندة لمددة فور التعاقد 

ر الأصددل المددؤجر في نهايددة المددة للبنددك، أو يتملكدده حسددب الاتفدداق المسددبق بينهمددا، وتتنددوع معيندة، وقددد يعيددد المسددتأج

                                                           
، دار السلم 0ط ،مي في المصارف والنقود والأسواق المالية تقويم تجربة المصرفية الإسلاميةموسوعة الإقتصاد الإسلا :رفعت السيد العوضي، عبد الحميد أبو سليمان1
 .898، ص8900المعهد العالمي للفكر الإسلمي، القاهرة،   طباعة والنشر والتوزيع والترجمة،لل
 ،(دراسة على عينة من المصارف الإسلامية اليمنية)أثرها على قرار التمويل مخاطر صيغ التمويل الإسلامي و  :عبد الوهاب أحمد عبد الله مسعود عياش، هل  يوسف صالح2

 .000، ص8900جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، السودان، ، 02المجلد  ،0، العددمجلة العلوم الإقتصادية
 .000، مرجع سبق ذكره، ص(حو  مجموعة من البنوك الإسلميةمع دراسة تطبيقية )تطوير صيغ التمويل قصير الأجل للبنوك الإسلمية :سليمان ناصر: نقلا عن3
 .000، مرجع سبق ذكره، ص(مع دراسة تطبيقية حو  مجموعة من البنوك الإسلمية)تطوير صيغ التمويل قصير الأجل للبنوك الإسلمية :سليمان ناصر: نقلا عن4
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الأصددو  الرأسماليددة الددتي يمكددن للبنددك شددرائها أو اسددتئجارها وإعددادة تأجيرهددا علددى عملئدده مثددل السدديارات والمعدددات 
 .  1وغيرها من الأصو  الرأسمالية المباحة الاستخدام...الثقيلة 

هدددذا الصددددد يمكدددن تقدددديم حالدددة خاصدددة مدددن صددديغة الإجدددارة وهدددي المغارسدددة، فالمغارسدددة هدددي تكدددون في  وفي         
الأشجار حيث يقوم العامل بغراسة أرض بيضاء لحساب صاحبه، حتى إذا أصبح ذلدك الشدجر منتجداا أخدذ العامدل 

 .2جزءاا من الأرض والشجرة كأجرة له على ذلك العمل

 لحسنةالتمويل بصيغة القروض ا: رابعاً 

 .3التمويل بصيغة القروض الحسنة هي قرض خالي من الفائدة يعطي إلى المستحقين من أفراد المجتمع         

تقدوم البندوك الإسدلمية بإتاحدة مبلدغ محددد مدن المدا  للمحتداجين : تطبيقات التمويل بصيغة القروض الحسنة         
تحميل العميل أيدة أعبداء أو عمدولات أو مطالبتده بفوائدد من عملئها بحيث يضمن البنك سداد القرض الحسن دون 

أو عائد أو أي شكل من أشكا  المنفعة، بل يكتفدي البندك باسدترداد أصدل القدرض، فدإن النشداط الإقراضدي الحدل  
 .4ليس من النشاطات الرئيسية للبنك الاسلمي وإاا هو خدمة اجتماعية لعملئه

 الإسلامية للبنوك التمويلي التوسّع على النقدية سةالسيا أدوات أهم أثر :الثاني المبحث

إن تطبيددددق القواعددددد الشددددرعية في النظددددام البنكددددي يترتددددب عليدددده إلغدددداء الكثددددير مددددن أدوات السياسددددة النقديددددة في        
الاقتصاد الوضعي، وذلدك بسدبب تعدارض الدبعض منهدا مدع أحكدام الشدريعة الإسدلمية وإحدل  بددائل أخدرى تكدون 

لسياسدة النقديدة في ظدل وضمن الشريعة الإسلمية، وبعدد تعرضدنا في الفصدل السدابق لأثدر أهدم أدوات ا متوافقة معها
الوضعي، سنحاو  من خل  هذا المبحث التعرّف على أثر أهدم أدوات السياسدة النقديدة في ظدل نظدام إلغداء النظام 
 .الفائدة

                                                           
 :على الموقع الإلكتروني 88/90/8902 :، تاريخ الإطلع00ص صيغ التمويل الإسلامية، :سمير رضوان الشيخ1

http://iefpedia.com/arab/%D8%B5%D9%8A%D8%BA%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%85%D9%88%D9%8A%D9%84%D8%A7%D9

%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9-%D8%AF-

%D8%B3%D9%85%D9%8A%D8%B1%D8%B1%D8%B6%D9%88%D8%A7%D9%86-%D8%A7%D9%84-33577 
غرداية،  ،، جمعية الترا ، القرارة0ط، (مع دراسة تطبيقية حول مجموعة من البنوك الإسلامية)تطوير صيغ التمويل قصير الأجل للبنوك الإسلامية  :اصرسليمان ن: نقلا عن2

 .080، ص8998، الجزائر
 .000مرجع سبق ذكره، ص :أماني إبراهيم محمد، حمد النتيفة 3
 .09ص ، 8902ماي ،، الكويت2، السلسلة 09العدد عهد الدراسات المصرفية ،نشرة نوعية يصدرها م :إضاءات مالية ومصرفية4

http://iefpedia.com/arab/%D8%B5%D9%8A%D8%BA%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%85%D9%88%D9%8A%D9%84%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9-%D8%AF-%D8%B3%D9%85%D9%8A%D8%B1%D8%B1%D8%B6%D9%88%D8%A7%D9%86-%D8%A7%D9%84-33577
http://iefpedia.com/arab/%D8%B5%D9%8A%D8%BA%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%85%D9%88%D9%8A%D9%84%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9-%D8%AF-%D8%B3%D9%85%D9%8A%D8%B1%D8%B1%D8%B6%D9%88%D8%A7%D9%86-%D8%A7%D9%84-33577
http://iefpedia.com/arab/%D8%B5%D9%8A%D8%BA%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%85%D9%88%D9%8A%D9%84%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9-%D8%AF-%D8%B3%D9%85%D9%8A%D8%B1%D8%B1%D8%B6%D9%88%D8%A7%D9%86-%D8%A7%D9%84-33577
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 الفائدة نظام دلغاءب تتأثر لا التي النقدية السياسة أدوات تأثير :الأول المطلب

هنالك بعض الأدوات التى لا تتأثر بإلغاء نظدام الفائددة ويمكدن اسدتخدامها مدن قبدل النظدام المصدرفي الإسدلمي       
في إدارة السياسددة النقديدددة ولكدددن بعددد إخضددداعها لتعدددديلت تتوافددق مدددع أحكدددام الشددريعة الإسدددلمية، ولدددذا سدددنحاو  

 .تمويل البنكي الإسلميتقديم تأثير تلك الأدوات على حجم ال

 الفائدة نظام بدلغاء تتأثر لا التي الكمية الأدوات تأثير :الأول الفرع

بالنسددبة لددلأدوات الكميددة لدددينا الاحتيدداطي النقدددي القددانوني الددذي يعتددبر مددن أهددم أدوات السياسددة النقديددة          
لبندوك الإسدلمية ولكدن بعدد إجدراء تعدديلت، فنسدبة التي لا تتدأثر بإلغداء نظدام الفائددة، فهدو أداة يمكدن تطبيقهدا في ا

الاحتيدداطي النقدددي القددانوني المطبقدددة علددى الودائددع تفدددرض علددى الحسددابات الجاريددة في البندددوك التجاريددة، أمددا بالنسدددبة 
غددددرض اسددددتثمارها وهددددي لتطبيددددق نسددددبة الاحتيدددداطي النقدددددي القددددانوني للبنددددوك الإسددددلمية علددددى الحسددددابات المودعددددة ب

تثمار، فيدددؤدي ذلددك لعددددم اسدددتثمار تلدددك النسددبة مدددن الأمدددوا  المخصصددة للحتيددداطي المطلدددوب، ممدددا الاسدددحسددابات 
يتسبب في تحقيق عوائد أقل لمجموع الودائع المستثمرة، وبالتالي فل يجب إخضاع الحسابات الاستثمارية لدى البندوك 

 .1لطبيعة هذه الحسابات الاستثمارية الاسلمية لنسبة الاحتياطي أو على الأقل تخفيض تلك النسبة وذلك مراعاة

 الفائدة نظام بدلغاء تتأثر لا التي الكيفية الأدوات تأثير :الثاني الفرع

 :بالنسبة لتأثير الأدوات الكيفية التي لا تتأثر بإلغاء نظام الفائدة نذكر منها         

ــأثير الإقنــاع الأدبــي . أ  سددلميةالإ البنددوكالتددأثير علددى  المركددزي هددو نفسدده الإقندداع الأدبي ويسددتطيع البنددك: ت
بددنفس الطريقددة الددتي يددؤثر فيهددا علددى البنددوك التجاريددة، وكمددا سددبق أن ذكرنددا في الفصددل الثدداني  بالإقندداع الأدبي

 علدى سدلباا  يدنعكسإذا أرادت البنوك الاسلمية التوسّع في منح الائتمان وأن البندك المركدزي يدرى أن ذلدك 
 سياسدة تطبيدق إلى دون اللجدوء الائتمدان حجدم تخفديض البندوك هدذه مدن يطلدب العامدة، فعندئدذ المصدلحة
 .القانوني الاحتياطي النقدي نسبة أو المفتوحة السوق أو ا صم إعادة سعر

هددذه الأداة هددي بددديل لسياسددة هددام  الضددمان : تــأثير نســبة مســاهمة البنــوك فــي النشــاط الإســتثماري .  
لا في التعامدددددل بالفوائدددددد الربويدددددة ذلدددددك أن البندددددوك المطلدددددوب في النظدددددام الوضدددددعي، وهدددددي لا تختلدددددف عنهدددددا إ

وفي إطددار اعتمدداد  ،2الإسددلمية تعتمددد أسددلوب المشدداركة في مسدداهمتها لتمويددل مختلددف المشدداريع الإسددتثمارية
                                                           

 .000ص، 8900 دار التعليم الجامعى، الإسكندرية،،  0ط، السياسات النقدية المصرفية للبنك المركزي في إطار النظام المصرفي الإسلامي :أحمد شعبان محمد علي 1
.828ص ، 8992 الجزائر، ، دار ا لدونية للنشر والتوزيع،0ط ،الإسلامي والوضعي دراسة مقارنةالسياسة النقدية في النظامين  :جما  بن دعاس  2  
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هذه السياسة كأداة للسياسدة النقديدة ترفدع  مسداهمة البندوك في المجدالات الدتي يرغدب توجيده المسدتثمرين إليهدا 
رغوبدة والدتي قدد لا المغدير التقليل منهدا في حالدة النشداطات ليها، وعدم مساهمة البنوك أو تشجيعاا للإقبا  ع

 .1تحتاا أصلا لهذا التمويل لإقبا  المستثمرين عليها نظراا للعوائد التي تحققها

 يمكن تنظيم عملية البيع بالمرابحدة بمدا يسداهم في دفدع النشداط الاقتصدادي في: تأثير شروط البيع بالمرابحة . ج
قطاعددات دون أخددرى، مددن خددل  تسددهيل شددروط البيددع للمجددالات المرغوبددة وتقييدددها بالنسددبة للقطاعددات 

؛ ففددي الحالددة الددتي يريددد فيهددا البنددك المركددزي الإسددلمي تقييددد الائتمددان فإندده يغددير الشددروط ا اصددة 2الأخددرى
الزمنيددة بينهمددا وزيددادة بالتقسدديط لغددير صددالح العميددل حيددث يعمددل علددى تقليددل كميددة الأقسدداط وتقصددير المدددة 

، وفي حالدة زيدادة حجدم الائتمدان في قطداع 3مبلغ الدفعة الأولى بالنسبة للقطاع المراد الحدد مدن الائتمدان فيده
معدددين يقدددوم البندددك المركدددزي الإسدددلمي بتغيدددير الشدددروط ا اصدددة بالتقسددديط لصدددالح العميدددل، مثدددل زيدددادة عددددد 

وهدذه السياسدة بديلدة لأداة . 4ط وتقليدل مبلدغ الدفعدة الأولىالأقساط وزيادة المدة الفاصلة بدين تلدك الأقسدا
شروط البيع بالتقسيط، كما تعد بديلا لأداة شروط البيدع العقداري علدى أن تكدون الدفعدة الأولى والأقسداط 

 .5الأخرى محسوبة كلها على أساس شرعي

 ائدةالف نظام بدلغاء تتأثر لا التي المباشر التدخل أدوات تأثير :الثالث الفرع

 :بالنسبة لتأثير أدوات التدخل المباشر التي لا تتأثر بإلغاء نظام الفائدة لدينا ما يلي         

كدن تطبيدق هددذه الأداة في البندوك الإسددلمية ولكدن بعددد يم :تـأثير تــأطير الائتمـان وسياســة السـقوف الائتمانيــة . أ
أعلددى لإجمددالي التمويددل الددذي تقدمدده للقطدداع  ديددة قددد تلُددزم أحيانددا البنددوك بحدددإجددراء تعددديلت، فددإن السددلطة النق

    ا دددداص، حددددتى يكددددون التوسددددع الإئتمدددداني بجميددددع البنددددوك عنددددد مسددددتوى الحددددد المطلددددوب علددددى مسددددتوى الاقتصدددداد
الدددوطني، ففدددي البندددوك الإسدددلمية يمكدددن فدددرض غرامدددات تتناسدددب مدددع حددددود التجددداوز للسدددقف الأعلدددى لإجمدددالي 

                                                           
 .نفس المرجع والصفحة سابقاا : جما  بن دعاس1
 .009مرجع سبق ذكره، ص :رحمون طارق2
كلية الشريعة والدراسات الإسلمية، جامعة أم القرى، مكة المكرمة،   ،(منشورة)في الإقتصاد الإسلمي ماجستيرا، مذكرة نحو مصرف مركزي إسلامي :يحي حسين شاور التميمي3

 .022ص ،0000
 .والصفحة سابقاا  نفس المرجع4
 .820مرجع سبق ذكره، ص :جما  دعاس5
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وك التجارية فإذا تجاوزت السقف المحدد يقوم بإيداع مبلغ لدى البندك التمويل المطلوب تقديمه، على عكس البن
  .1المركزي يعاد  مبلغ التجاوز بدون فائدة

وفقاا لهذه الآلية يستطيع البنك المركدزي في النظدام الإسدلمي أن يدؤثر علدى حركدة واتجاهدات التمويدل البنكدي          
مية بزيدادة نسدبة التمويدل البنكدي الممندو  لصدالح قطداع اقتصدادي الممنو  للقطاعات مدن خدل  توجيده البندوك الإسدل

معين من إجمالي التمويل للقطاعات الأخرى، أو بتخفيض نسبة التمويدل البنكدي الممندو  لقطداع آخدر، وبالتدالي فدإن 
أثير الكمدي هدف هذه الآلية كما في النظام الوضعي هو التأثير  في حركة واتجاهات ونوعية التمويل البنكي وكدذا التد

 .2على التوسّع الائتماني للبنوك من خل  تحديد حجم الائتمان الممنو 

حيددث تعتددبر  هددذا الأسددلوب لا يتددأثر بإلغدداء نظددام الفائدددة إلا مددن حيددث جددوهر الرقابددة :تــأثير الرقابــة المباشــرة .  
في السياسددة الائتمانيددة  ، فبإمكددان البنددك المركددزي التددأثير3هددذه الأداة خاصددية مميددزة في النظددام البنكددي الإسددلمي

  .للبنوك من خل  توجيهاته

يقدوم البندك إن النظام المصدرفي الإسدلمي لا يمدانع في تطبيدق هدذا الأسدلوب، حيدث  :تأثير التعليمات المباشرة . ج
        لبنددوكإلى اتوجّدده  بمددا لا يتعددارض مددع أحكددام الشددريعة ووفقددا لقدديم المجتمددع الإسددلمي المركددزي بإصدددار تعليمددات

 .إذا أراد البنك المركزي تقييد الائتمان فإنه يتخذ قرارا بذلك فقراره إلزامي التنفيذ، فمثل سلميةالإ
 

 الفائدة نظام بدلغاء تتأثر لا التي الأخرى الأدوات تأثير :الرابع الفرع

 . نسبة السيولة نقتصر في تأثير الأدوات الأخرى التي لا تتأثر بإلغاء نظام الفائدة على         

ـــأثير  ـــد نســـبة الســـيولةت بالنسدددبة لنسدددبة السددديولة يمكدددن تطبيقهدددا علدددى البندددوك الإسدددلمية ولكدددن بعدددد إجدددراء  :تحدي
تعددديلت علددى كيفيدددة احتسدداب هددذه النسدددبة بإضددافة الأدوات الاسددتثمارية الدددتي تتعامددل البنددوك الإسدددلمية بهددا مثدددل 

بة والمشاركة ولكون هذه أموا  المدودعين لابدد أن تددخل المقارضة، وذلك لأنها تقوم باستثمار أموالها بالمضار  سندات
في الاسدددتثمار حدددتى تحصدددل علدددى ربدددح، أمدددا إذا تحدددددت نسدددبة السددديولة في البندددوك الإسدددلمية فدددإن ذلدددك يمندددع البندددك 

                                                           
 .20،ص8990 مصر، ، دار الوفاء للطباعة والنشر،0ط، السياسة النقدية والمالية في إطار نظام المشاركة في الإقتصاد الإسلامي :صالحي صالح1
بحدث   دور السياسدات النقديدة الإسدلمية في تحقيدق تنميدة مسدتدامة،: ، الورقدة البحثيدة الثالثدة حدو 8التنميـة المسـتدامة والعدالـة مـن منظـور إسـلامي حسدين كشديتي،  :سليمة طبايبيدة2

 .00، ص8900 سبتمبر 09-0  تركيا، ،مقدم للمشاركة في المؤتمر الدولي التاسع للإقتصاد والتمويل الإسلمي
الملتقدى الددولي الثداني حدو  الأزمدة الماليدة ، التحديات وصعوبات تصميم أدوات السياسة النقدية في الإقتصاد الإسلامي تجربة البنك المركزي الإيرانـي :ناصر شارفي، بل  مدوزاي3

 .02، ص8990ماي  0-2ي بخميس مليانة، الجزائر، المركز الجامع ،م المصرفي الإسلمي اوذجاا الراهنة والبدائل المالية والمصرفية النظا
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الاسددلمي مددن اسددتثمار قسددم مددن أمددوا  الودائددع الاسددتثمارية، بالإضددافة إلى أن السددندات الحكوميددة المقصددودة قائمددة 
 .1ربا المحرم شرعاا على ال

 نقدي نظام إطار في وبدائلها الفائدة نظام بدلغاء تتأثر التي النقدية السياسة أدوات تأثير :الثاني المطلب

 إسلامي
 

هنددداك العديدددد مدددن أدوات السياسدددة النقديدددة الدددتي تتدددأثر بإلغددداء نظدددام الفائددددة فلدددذلك حددداو  ممثلدددو الجهدددات           
ى تصدددميم أدوات السياسدددة النقديدددة إيجددداد بددددائل لتلدددك الأدوات مدددع مراعددداة الأحكدددام الرقابيدددة وكدددذلك القدددائمين علددد

 .الشرعية، ومنه سنحاو  إبراز أثر تلك البدائل على التوسّع التمويلي للبنوك الإسلمية

 المتاحة وبدائلها الفائدة بدلغاء المرتبطة الكمية الأدوات تأثير :الأول الفرع

    رتبطدددددددة بإلغددددددداء الفائددددددددة هدددددددي الأدوات الكميدددددددة الدددددددتي تتعدددددددارض مدددددددع أحكدددددددام الشدددددددريعة الأدوات الكميدددددددة الم         
الإسدددلمية، لدددذا سدددنحاو  تقدددديم أثدددر تلدددك الأدوات وإحدددل  بددددلائل أخدددرى تكدددون متوافقدددة معهدددا وضدددمن الشدددريعة 

 .الإسلمية

ــأثير معــدل المشــاركة فــي الأ . أ وب معددد  إن تطبيددق أسددل(: كبــديل لســعر إعــادة الخصــم)ربــاح والخســائر ت
المشاركة في الاربا  وا سائر كبديل لسدعر إعدادة ا صدم في البندوك الإسدلمية باعتبدار اسدتبعاد الفائددة لا يوجدد 
له أية فرصة في الاستخدام في تلك البنوك، ولكن بالمقابل هناك من البداحثين مدن اقدتر  بدديلا وذلدك باسدتبدا  

كوناتهدددا تختلدددف عندددد المقارندددة بدددين البندددوك التجاريدددة والبندددوك ، فطبيعدددة الأصدددو  وم2معدددد  الفائددددة بمعدددد  الدددربح
الإسددلمية، فبالنسددبة للبنددوك الإسددلمية حسددابات الودائددع تمثددل حسددابات أمانددات وحسددابات مشدداركة في الددربح 
وا سدددارة، بينمدددا في البندددوك التجاريدددة دينددداا يسدددتوجب إعدددادة تسدددديد فوائددددة المحدددددة مسدددبقاا، وهدددذا الوضدددع يجعدددل 

في  إلى السيولة وإلى طلب إعادة التمويل، ومنه من البددائل الدتي تحدو  دون اسدتخدام سدعر الفائددة ممدثلا الحاجة 
 :ا صم نجدإعادة سعر 

تكددون نسددبة إعددادة التمويددل الددتي يتحصددل عليهددا البنددك للددتحكم في حجددم الائتمددان علددى  :إعــادة التمويــل .0
ة من الودائع تحت الطلب للبنوك الإسلمية، والتي تلتدزم مستواه مرتبطة بنسبة الإقراض، وهي تلك النسبة المئوي

   بتقددددديمها كقددددروض حسددددنة للحكومددددة، وبالمقابددددل تحصددددل علددددى نسددددبة منهددددا في إطددددار إعددددادة تمويلدددده مددددن البنددددك 
                                                           

 .022، ص8902دار الفكر، عمان،  ،0ط، الضوابا المعيارية لصيغ الاستثمار في المؤسسات المالية الإسلامية :محمود علي السرطاوي1
 .008، ص8990وزيع، عمان، الأردن، ، دار المناهج للنشر والت0ط ،النقد والسياسة النقدية في إطار الفكرين الإسلامي والغربي:رحيم حسين2
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المركزي، وهذه النسدبة ترتفدع وتدنخفض حسدب الظدروف الاقتصدادية، ففدي حالدة التضدخم ترُفدع نسدبة الاقدتراض 
 ؛1لتمويل، وفي حالة الركود العكس تُخفض نسبة الاقتراض وترُفع نسبة إعادة التمويلوتُخفض نسبة إعادة ا

في حالددة احتيدداا البنددوك الاسدددلمية  :التمويــل عــن طريــق شــراء المضــاربات والمرابحــات والمشــاركات .8
     للتمويددددددل واسددددددتنفذت الطددددددرق السددددددابقة يمكنهددددددا أن تلجددددددأ لبيددددددع مشدددددداركتها أو مرابحتهددددددا أو مضدددددداربتها للبنددددددك 

 ؛2المركزي، وهذا الأمر يساعد البنوك الاسلمية من توسيع عملياتها وتنمية نشاطها

بهدددف الددتحكم في حجددم الائتمددان ودرجددة التوسددع  :ضــبا حــدود نســبة المشــاركة فــي الــربح والخســارة .2
ترك المطلددوب يتطلددب ذلددك تحديددد الحددد الأدنى والأعلددى لنسددب المشدداركة في الأربددا  بددين البنددك والمسددتثمرين ويدد

للبنددوك هددام  الحريددة في المجددا  بددين الحدددين، وبالتددأثير فيهمددا يمكددن الددتحكم في حجددم الائتمددان، فكلمددا زادت 
   هددددددوام  أربددددددا  العمليددددددات الاسددددددتثمارية المتاحددددددة للمسددددددتثمرين كلمددددددا زادت إيددددددداعاتهم وتوظيفدددددداتهم والعكددددددس 

هدام  الأربدا  يجعلده يتوسدع في مدنح  صحيح، أما في حالات البنك المشارك أو الممدو  للمضداربات فدإن زيدادة
الائتمان لتلدك العمليدات وتخفديض هدام  الدربح يجعلده يقلدل مدن التوسدع الائتمداني للعمليدات الائتمانيدة للبندوك 

 .3الاسلمية

ــأثير عمليــات الســوق المفتوحــة  .   لا يمكددن اسددتخدام سياسددة السددوق المفتوحددة (: فــي إطــار نظــام المشــاركة)ت
عي، أمدددا بالنسدددبة لبدددديلها في نظدددام المشددداركة فيتمثدددل في التدددزام البندددوك المركزيدددة في النظدددام المطبقدددة في النظدددام الوضددد

الإسدددلمي في الاسدددتثمار في سدددندات المقارضدددة أو في الأوراق الماليدددة الأخدددرى ضدددمن أحكدددام الشدددريعة الإسدددلمية  
 .4يعة الإسلميةكالاستثمار في الأسهم العادية للشركات التي تمارس أعمالاا لا تخالف أحكام الشر 

وحسددددب موسددددوعة البنددددوك الإسددددلمية فددددإن محفظددددة الأوراق الماليددددة الإسددددلمية تكددددون أضدددديق بعددددد اسددددتبعاد          
 :السندات التي تنطوي على الفائدة والتي تشمل

 ؛(شهادات استثمار بدون فائدة محددة سابقاا مع اشتراط عدم التعامل بطريقة محرمة)صكوك مضاربة إسلمية  -

 شركات أو بنوك قام البنك الإسلمي بتأسيسها بنفسه أو بالإشتراك مع الغير؛ سهمأ -

 أسهم شركات لا تتعامل بالفائدة أخذاا أو عطاءا قام البنك بشرائها؛ -
                                                           

 .00السياسة النقدية والمالية في إطار نظام المشاركة في الإقتصاد الإسلمي، مرجع سبق ذكره، ص :صالحي صالح1
.نفس المرجع والصفحة سابقاا  2  

 .08ص ره،اد الإسلمي، مرجع سبق ذكالسياسة النقدية والمالية في إطار نظام المشاركة في الإقتص :صالحي صالح3
 .822، ص8900 الأردن، صفاء للنشر، عمان، ، دار0ط، قتصاديات النقود والمصارفإ :سماعيل يونس يامنإحسين محمد سمحان، 4
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شهدات إيداع محلية أو دولية لدى البنوك بدون فائدة محددة مسبقاا مع شرط اسدتثمارها في اسدتثمارات بطريقدة  -
 .1حل 

طدددار اعتمددداد سياسدددة السدددوق المفتوحدددة في اقتصددداد إسدددلمي يعمدددل البندددك المركدددزي علدددى شدددراء أو بيدددع وفي إ         
الأوراق الماليددة بغددرض الحددد أو التوسددع في العددرض النقدددي حسددب حاجددة الاقتصدداد، ففددي حالددة التوسددع في العددرض 

ض النقدددي يددتم نقددل قسددم مددن النقددي يقددوم البنددك المركددزي بشددراء الأوراق الماليددة مددن السددوق، وبغدرض الحددد مددن العددر 
 .2الودائع الحكومية المودعة في البنوك الإسلمية إلى البنك المركزي لاسيما في ظروف التضخم

 

 الممكنة والبدائل الفائدة بدلغاء المرتبطة الكيفية الأدوات تأثير :الثاني الفرع

التمييددز بدددين معدددلات المشدداركة في الدددربح مددن الأدوات الكيفيددة المرتبطددة بإلغددداء الفائدددة نقتصددر علدددى أسددلوب         
 .والأربا  غير الموزعة وأسلوب ضبط العلقة بين نسبة الإقراض ونسبة إعادة التمويل

تمييدز في نسدب المشداركة في إن ال :تأثير آلية التمييز بين معدلات المشاركة في الربح والأرباح غيـر الموزمعـة . أ
ات تتجدده إلى المجددالات المددراد تنميتهددا وهنددا يتلقددى البنددك أموالدده عددن والأربددا  غددير الموزعددة يجعددل الاسددتثمار  الددربح

طريددق صدديغة المضدداربة المقيدددة، فددإذا أراد البنددك المركددزي توجييدده الائتمددان نحددو قطاعددات معينددة يرفددع نسددبة المشدداركة 
لدى حسداب لصالح المودعين على حساب البندوك لتدزداد إيدداعاتهم كمدا يرفدع نسدبة المشداركة لصدالح المسدتثمرين ع

البنددوك ليددزداد اسددتثمارهم في هددذه القطاعددات، وترفددع نسددبة الأربددا  الموزعددة في هددذه المجددالات، والعكددس بالنسددبة 
 .3للقطاعات التي تعرف تضخماا أو ليست بالنسبة لمصالح الدولة والأفراد

 لنسدبة المئويدة مدن تعدرف نسدبة الإقدراض با :تأثير آلية ضبا العلاقة بين نسبة الإقراض ونسبة إعـادة التمويـل .  
الوادائع تحت الطلب التي تقدمها البنوك كقروض حسدنة للمتعداملين معهدا وللحكومدة، أمدا نسدبة إعدادة التمويدل 
فهي نسبة التمويل التي يقدمها البنك المركزي لمساعدة البندوك الأخدرى بالمقارندة مدع حجدم التمويدل الدذي قدمتده 

                                                           
 .000، ص8909عمان، الأردن،  دار المناهل للنشر والتوزيع، ،، بدون طبعةغربيية في إطار الفكرين الإسلامي والالنقد والسياسة النقد :رحيم حسين1
 .000صمرجع سبق ذكره،  :يم حسينرح2
المحور ا امس حو  الموازنة بين أدوات السياسة النقدية بين النظام الإقتصادي الإسلامي والنظام الإقتصادي الوضعي أي توافق،  :بن عبد الفتا  دحمان، سفيان بن عبد العزيز3

الجزائر،   ،غردايةب يامعلجالمركز ا الواقع ورهانات المستقبل،: الاقتصاد الإسلمي حو  للملتقى الدوليدمة داخلة مقالإقتصاد الإسلمي وغيره من النظريات الإقتصادية الوضعية، م
 .0ص ،8900فيفري  80-80
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إحددا  واقددع شدرعي بدين هداتين العلقتددين مدن شدأنه أن يحفددز  هدذه البندوك كقدروض حسددنة وخاصدة للدولدة، وإن
 .1البنوك على زيادة حصة ما توجهه كقروض حسنة للمجالات التي تضمن لها نسبة كبرى من إعادة التمويل

إذا أراد البنددك المركددزي البنددوك أن تقدددم قروضدداا لمشددروعات معينددة تقددوم بهددا الدولددة سيضددمن لدده نسددبة مرتفعددة          
عادة تمويل أنشطته قد تفوق حجم التمويدل الممندو  حسدب أهميدة النشداط فدإن ذلدك سديحرك تلدك الودائدع إلى من إ

 .2المجلت التي تخدم المجتمع وتحقق أهدافه
 

 الفائدة إلغاء نظام ظل في النقدية السياسة أدوات أهم فعالية  :الثالث المبحث
 

الية أدوات السياسدة النقديدة في ظدل نظدام إلغداء الفائددة ويرجدع ن حو  فعو المسلم الاقتصاديون اختلفلقد          
ليدة السياسدة النقديدة تبدنى علدى عاذلدك فدإن ف عكدس الدتي يركدزون عليهدا، وعلدى الاقتصداديةذلك إلى الأسس النظريدة 

دة ، وتتميددز أدوات السياسددة النقديددة في ظددل نظددام إلغدداء الفائددالاقتصددادموقددف الإسددلم مددن تدددخل الدولددة في شددؤون 
الكيفيددة أو أدوات التدددخل المباشددر أو الأدوات الأخددرى الباقيددة ولكددن مددع  وأبفعاليددة سددواء كانددت الأدوات الكميددة 

درجددة الفعاليددة مددن أداة لأخددرى، ففددي هددذا المبحددث سددوف نقتصددر علددى فعاليددة أدوات السياسددة النقديددة في  اخددتلف
البنددوك في الفائددة يفددترض أن لددديها نفددس الفعاليدة الددتي لهددا  ظدل نظددام إلغدداء الفائددة لأن الأدوات الددتي لا تتددأثر بإلغدداء

المسدلمين حدتى يطبدق في  الاقتصداديينالقانوني إذا تم تعديله ضمن شروط ا دبراء  الاحتياطي النقديفمثلا  ،التجارية
 .البنوك الإسلمية كما سبق الذكر فيفترض أن يصبح لديه فعالية مشابهة كما في البنوك التجارية

 

 الفائدة إلغاء نظام ظل في التقليدية النقدية السياسة لأدوات المنفردة الفعالية :الأول طلبالم

مدددن خدددل  هدددذا المطلدددب سدددنحاو  عدددرض فعاليدددة أهدددم أدوات السياسدددة النقديدددة في ظدددل النظدددام الإسدددلمي          
 .وذلك من خل  عرض فعالية كل أداة بشكل مستقل

 الفائدة إلغاء نظام ظل في ميةالك الأدوات فعالية :الأول الفرع

 الاقتصددددادلتنفيددددذ الرقابددددة الكميددددة في  اسددددتخدامهاسددددوف نحدددداو  تقددددديم فعاليددددة بعددددض الأدوات الددددتي يمكددددن          
 .الإسلمي

                                                           
 .00مرجع سبق ذكر، ص فعالية أدوات السياسة النقدية في إقتصاد إسلمي، :مسعودة نصبة، دلا  بن طبي1
 .نفس المرجع والصفحة سابقاا  2
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 (النقدي القانوني للاحتياطيبديلاً )فعالية تغيير نسبة تخصيص الودائع : أولاً   

 :نظاميين اقترحوا حو  فعالية هذه السياسة لذلك المسلمين الاقتصاديينلقد تعددت آراء          

لددو نشدداطها مددن المعدداملت الربويددة يخيبددني هددذا الفريددق رأيدده علددى أن البنددوك الإسددلمية  :الجزئــي الاحتيــاطي . أ
 الاقتصداديةومالية في نفس الوقت، وتعمدل كدأداة في ا دمدة  اجتماعيةالبنوك الإسلمية مؤسسات  واعتبار

مدن  %099القدانوني عدن  الاحتيداطي النقدديعات الإسدلمية حيدث تقدل فيهدا نسدبة للمجتم والاجتماعية
 .1حجم الودائع المصرفية لدى البنوك الإسلمية

مدددن حجدددم  % 099قدددانوني نقددددي   احتيددداطيالكلدددي علدددى معدددد   الاحتيددداطييبدددنى : الإحتيـــاطي الكلـــي .  
طدار إصددار العملدة الورقيدة والرقابدة علدى الودائع لددى البندوك الإسدلمية وأن البندك المركدزي يتدولى في هدذا الإ

 .2البنوك

يدددرى المؤيدددديين  إلا أندددهرغدددم اخدددتلف الاقتصددداديين الإسدددلميين حدددو  فعاليدددة الاحتيددداطي النقددددي القدددانوني           
للحتياطي القانوني الكلي أن لديه القدرة على التغلب علدى الأزمدات الإقتصدادية، علدى عكدس الإحتيداطي النقددي 

ي يترتددب عليدده زيددادة حدددة الأزمددات بدددلاا مددن ا ددروا منهددا، ففددي حالددة التضددخم فددإن مددن المتوقددع زيددادة حجددم الجزئدد
الودائع لدى البنوك، وتبعداا لاسدتخدام الاحتيداطي النقددي الجزئدي المطبقدة تزيدد قددرة البندوك علدى مدنح الائتمدان ومدن 

 .3ثم صعوبة ا روا من الأزمة

لإجتماعيددة فدديرى بعددض الاقتصدداديين المسددلمين أن نظددام الاحتيدداطي الكلددي يعتددبر أكثددر ومددن ناحيددة العدالددة ا         
عدالة وذلك لأن النقود تقوم بإصدارها للأفراد اتفقوا على منحها صفة القبو  العام، فليس مدن العدالدة مدنح البندوك 

 .4حق إصدارها والاستفادة من عائدها

لآخددر أن الاحتيدداطي النقدددي القددانوني الجزئددي لديدده فعاليددة أكثددر في ولكددن في نفددس الوقددت يددرى الددبعض ا            
التأثير على عرض النقد وبالتالي فإن السياسة النقدية في حالدة الاحتيداطي القدانوني الكامدل سدوف تنعددم لأن البندك 

                                                           
 .00التحديات وصعوبات تصميم أدوات السياسة النقدية في الإقتصاد الإسلمي تجربة البنك المركزي الإيراني، مرجع سبق ذكره، ص :، بل  موزايناصر شارفي1
 .نفس المرجع والصفحة سابقاا 2
كلية الإدارة والإقتصاد، الجامعة   ،(ورةمنش)حة دكتوراه ، أطرو (8001-0920)آليات تطبيق نظام نقدي إسلامي في دول إسلامية مختارة للمدة  :عمار مجيد كاظم الوادي3

 .000، ص8990المستنصرية، العراق، 
 .000السياسات النقدية والمصرفية للبنك المركزي في إطار النظام المصرفي الإسلمي، مرجع سبق ذكره، ص :يأحمد شعبان محمد عل4
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اطي الكلددي المركددزي يصددبح غددير قددادر علددى تغيددير الاحتيدداطي النقدددي القددانوني، والددبعض الأخددر يددرى أن نظددام الاحتيدد
 .1يجبر النظام البنكي لأن يكون في حالة سيولة كاملة وذلك بجعل العرض النقدي ثابتاا 

أمددا بخصددوص حسددابات الاسددتثمار فدديرى الددبعض مددنهم أن هندداك ضددرورة أن تقابلهددا بعددض الإحتياطيددات            
حقوق الملكية حيث أنده لا يوجدد السائلة حتى يمكن أن تقابل السحب منها، فهي تعامل في النظام الإسلمي مثل 

متطلبات لاحتياطي قانوني في مقابل الأشكا  الأخرى من حقوق الملكيدة فإنده لا يوجدد سدبب  ضدوعها لمتطلبدات 
 .2احتياطي

ومدددن خدددل  تلدددك الآراء فإنندددا ندددرى أن سياسدددة الاحتيددداطي النقددددي القدددانوني في النظدددام الإسدددلمي فعالدددة في ضدددبط  
ع خلددق نقددود إضددافية بصددفة غددير شددرعية، وفعاليتهددا تددزداد خصوصدداا في الدددو  الددتي تعدداني مددن الائتمددان حيددث أنهددا تمندد

 .محدودية سياسة عمليات السوق المفتوحة

 (في إطار نظام نقدي إسلامي) فعالية سياسة السوق المفتوحة: ثانياً  

وحددة مدددن خددل  شدددراء وبيدددع يددرى بعدددض الاقتصدداديين المسدددلمين أندده لا يمكدددن اسدددتخدام سياسددة السدددوق المفت         
 :شهادات المشاركة في الأربا  وا سائر لعدد من الأسباب

إن البنددك المركدددزي لددديس مرغوبدداا لددده شدددراء وبيددع أسدددهم شدددركات القطدداع ا ددداص وإادددا أقصددى مدددا يسدددتطيعه هدددو  -
 ؛3التعامل في أسهم شركات القطاع العام

عمليدددات السدددوق المفتوحدددة في مثدددل هدددذه  الأسدددهم لددديس لهدددا نفدددس العمدددق الدددذي للسدددندات الحكوميدددة كمدددا أن -
الوسددائل تددؤثر تددأثيراا كبدديرا علددى أسددعارها إن لم تسددتخدم في حدددود ضدديقة جددداا قددد لا تكددون مناسددبة لأغددراض 

 ؛4السياسة النقدية

      إن تغددددددير أسددددددعار الأسددددددهم مددددددن خددددددل  عمليددددددات البنددددددك المركددددددزي في السددددددوق المفتوحددددددة قددددددد تفيددددددد أو تضددددددر  -
ه العمليدة الدتحكم في حجدم سديولة القطداع فيه ذلك أن الهدف الأساسي مدن هدذ وباا حاملها، وهذا ليس مرغ

 .5سهمهأا اص وليس إدخا  الظلم في سوق 
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أمدا بعضددهم فقدد دافددع عنهدا وبقددوة وذلدك أندده يمكددن تدداو  الأسددهم والسدندات وفددق قدوة السددوق وأنهدا لا تعتددبر عبئدداا  
ه يمكدن إصددار الأدوات الاسدتثمارية الإسدلمية للمشداريع الجديددة على الحكومة لأنها لا تشكل مديونيدة عليهدا، وأند

 .1خاصة في حالة تمويل عجز الموازنة

وفي الأخددير عنددد مقارنددة هددذه الأداة مددع مثيلتهددا في الاقتصدداد الوضددعي، يلحددظ أن هندداك عدددة عوامددل تحددد          
 .ديةمن فعاليتهما، مما يقلل من قدرتها على تحقيق أهداف السياسة النق

 

 (بديلاً لسياسة إعادة الخصم) تغيير نسبة المشاركة في الأرباح والخسائر ونسبة الأرباح الموزمعة: ثالثاً 

يددرى بعددض الاقتصدداديين أندده مددن الأفضددل عدددم تدددخل البنددك المركددزي في تحديددد نسددبة المشدداركة وتددرك ذلددك          
ة العادلددة فددإن أي تدددخل يعتددبر عبثدداا، وبالتددالي إمددا عدددم للمتعاقدددين، وأندده طالمددا لا توجددد طريقددة محددددة لمعددرف النسددب

تطبيقهددددا إلا في الحددددالات الضددددرورية وبشددددكل ضددددئيل كحددددالات التضددددخم المتطددددرف أو التواطددددؤ الضددددمني بددددين البنددددوك 
     .2والمنافسيين

الماليدة فقدد لا  صدحية بدين المؤسسداتالغدير يم النسبة بهدف تقليدل المنافسدة حتى ولو قام البنك المركزي بتنظ         
يكدون مددن المرغدوب فيدده تغيدير هددذه النسدبة كثدديراا  كدأداة للسياسددة النقديدة، وقددد لا يبدالي البنددك المركدزي نفسدده باعتبدداره 
مؤسسة لا تعمل للربح، الأمر الذي يجبر المدودعين والبندوك وأصدحاب المشداريع علدى قبدو  نصديب في الدربح أقدل مدن 

 .3العادي والمعقو 

الأخير من الأحسن تحديد نسبة المشاركة من طرف المتعاقددين وتددخل البندك المركدزي في تحديددها عندد وفي          
صددحيحة، ولكددن تطبيددق هددذه السياسددة لتحقيددق أهددداف السياسددة النقديددة الغددير لضددرورة أي للقضدداء علددى المنافسددة ا

 .يكون مرغوباا فيه

 

 

 
 

                                                           
 .809مرجع سبق ذكره، ص :جما  بن دعاس1
 . 800ص :المرجع السابق2
الأردن، ، دار البشير للنشر والتوزيع، عمان، 0، سلسلة إسلمية المعرفة نحو نظام نقدي عادل، دراسة للنقود والمصارف والسياسة النقدية في ضوء الإسلام :محمد عمر شابرا3

 .009، ص0008



 

93 
 

 ع التمويلي للبنوك الإسلاميةثير أدوات السياسة النقدية على التوس  تأ               :لثالثالفصل ا

                                                      
 

 الفائدة إلغاء نظام ظل في الكيفية الأدوات فعالية :الثاني الفرع

تددددرد علددددى فعاليددددة الأدوات الكيفيددددة الاعتراضددددات المددددذكورة في النظددددام الوضددددعي مددددن إمكانيددددة تحويددددل المددددوارد          
المخصصة لقطاعات مرغوبة إلى قطاعات أخرى وصدعوبة تقددير مجدالات النشداط الاقتصدادي الدتي تحتداا إلى معاملدة 

 .1ة لأنها تعني التدخّل المفرط للدولة في النشاط الاقتصاديانتقائية وحجم هذه المعاملة وكونها غير محبذ

وإذا أخدددذنا أمثلدددة لفعاليدددة بعدددض الأدوات الكيفيدددة فنجدددد الإقنددداع الأدبي يعتدددبر أداة فعالدددة جدددداا في الاقتصددداد         
لتدددالي أي الإسددلمي وذلدددك لأن البندددك المركددزي مسددداهم في تمويدددل عمليددات البندددوك الإسدددلمية بنسددبة كبددديرة جدددداا، وبا

، 2خسارة ستلحق بالأموا  المودعة من خدل  سياسدة البندك المركدزي سديتحمل هدذا البندك جدزءاا كبديراا بمقددار ودائعده
والجزء الآخر من الودائع لددى البندوك الإسدلمية تشدكل في الأغلدب أمدوا  الأفدراد والمؤسسدات ا اصدة وإن ا سدائر 

الجدددزء الأكدددبر منهدددا أي حسدددب مدددا تمدددثلهم ( والمؤسسدددات ا اصدددة الأفدددراد)الدددتي قدددد تلحدددق بالبندددك سددديتحمل هدددؤلاء 
ودائعهددم في الأمددوا  المسددتثمرة، إن التوجيهددات المقدمددة مددن طددرف البنددك المركددزي لا تعددني تحقيددق خسددارة بددل إعددادة 

 .3توزيع الأربا  بين طرفي التشارك

اة في كددددون كددددل بنددددك يصددددبح مالكدددداا أمددددا نسددددبة الإقددددراض ونسددددبة إعددددادة التمويددددل فتتجسددددد فعاليددددة هددددذه الأد         
لشدددهادات القدددروض الحسدددنة الحكوميدددة في الفدددروع والأنشدددطة والمجدددالات المتعدددددة ويمكنددده الحصدددو  علدددى التمويدددل مدددن 
البنك المركزي مقابدل الشدهادات، ويجدب علدى البندوك الحصدو  علدى سدلف مقابدل شدهادات القدروض الحكوميدة وفقداا 

لحاجددة في تخفيددف الددنقص المؤقددت للسدديولة لدددى البنددوك ولهددذا تصددبح الأمددوا  لمددا يددراه البنددك المركددزي وحسددب مدددى ا
 .4متداولة في المجتمع مما يضمن تغطية كافية للأنشطة الهامة وبتكاليف منخفضة مقارنة مع النظام الربوي

 

 الفائدة إلغاء نظام ظل في المباشرة التدخ ل أدوات فعالية :الثالث الفرع

في النظدددام الإسدددلمي فبالنسدددبة لسياسدددة تدددأطير الائتمدددان فدددإن  تددددخّل المباشدددر مقبولدددة عمومددداا تعتدددبر أدوات ال         
تطبيددق هددذه الأداة يترتددب عليدده الكثددير مددن المفاسددد، ذلددك أن بعددض خددبراء صددندوق النقددد الدددولي يضددعها في صددف 

ذلددك أن تددراكم حجددم  الضددرائب الددتي تفرضددها السددلطات علددى الأربددا  علددى رؤوس أمددوا  البنددوك وودائعهددا، وتفسددير 
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ء علدى البندوك أو علدى كبير من أرصدة الودائع الجارية والاستثمارية دون استخدام يؤدي إلى ضدياع عوائدد كثديرة سدوا
الودائدع، ومدن ناحيددة أخدرى فدإن هددذه الأداة وفقداا لوجهدة النظددرة الاقتصدادية الدتي أجمددع عليهدا هدؤلاء ا ددبراء أصدحاب 

لمرجوة منها بل يترتب عليهدا عدادة مفاسدد اقتصدادية مثدل ضدياع الحدافز علدى زيدادة قد لا تؤدي إلى تحقيق الأهداف ا
 .1...مستوى الإنتاجية لدى القطاع البنكي وسوء توزيع الموارد النقدية وغيرها 

وفي الأخدددير عندددد مقارندددة سياسدددة تدددأطير الائتمدددان مدددع مثيلتهدددا في النظدددام الوضدددعي فهدددي غدددير فعالدددة، وبالتدددالي          
عدددددم اسددددتعانة البنددددك المركددددزي في النظددددام الإسددددلمي بهددددذه الأداة في الددددتحكم في حجددددم الائتمددددان وفي إدارة يفضددددل 

 .السياسة النقدية

يعتدبر تددخلا مباشدراا مدن البندك المركدزي بصدفته والتفتدي  الميدداني الدذي  الرقابة المباشدرة الأسلوبولدينا أيضا         
الاقتصداديين إلى معارضدته لأن فيده تعارضداا مدع مبددأ الحريدة الاقتصدادية، إلا يمثل السلطة النقدية، ولكن ذهب بعض 

أنه في اقتصاد إسلمي هناك ما يدبرر اسدتخدام هدذه الوسديلة واعتبارهدا مدن أسداليب السياسدة النقديدة وذلدك وفدق مدا 
 :يلي

د اتجاهدددات بتعددداون أجهدددزة التخطددديط بالدولدددة مدددع مختلدددف الجهدددات ذات العلقدددة بعمليدددات التنميدددة، تتحدددد -
    التنميددة الاقتصددادية وهددذا يعددني ضددرورة مشدداركة البنددك المركددزي بصددفته المدددير للجهدداز البنكددي والمنفددذ للسياسددات 

  النقدية، وذلك عن طريق إصدار الأوامر والتعليمات التي من شأنها الإسهام في تحقيق التنمية؛

ربح بالدرجدددة الأولى فقدددد تحقدددق ذلدددك الدددربح بحكدددم أن البندددوك الإسدددلمية تعتدددبر مؤسسدددات خاصدددة تهددددف الى الددد -
بطرق خارجة عن إطار السياسة النقدية المستهدفة أو بطرق تتنافى مع متطلبات التنمية أو تتناقض مدع مدا تمليده 

 .2علينا شريعتنا، وبالتالي لابد من قيام البنك المركزي القيام بإجراء الرقابة المباشرة

تعليمددات فقددد لا تكددون مفيدددة فقددط تبعدداا  ددبرة البنددك المركددزي وممارسددته، وإاددا أمددا بخصددوص فعاليددة أوامددر و          
مي سددديُحتا  عليهدددا تقتضدددي وجدددود توجددده إسدددلمي للعددداملين بدددالبنوك ولرجدددا  الأعمدددا ، ففدددي غيددداب التوجّددده الإسدددل

البنددددوك  أو غددددير مباشددددر، وهددددذا مددددا تعدددداني مندددده البنددددوك في النظددددام الوضددددعي ويكددددون هددددذا امتيددددازاا فيبشددددكل مباشددددر 
 .  3الإسلمية
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 الفائدة إلغاء نظام ظل في أخرى الأدوات فعالية :الرابع الفرع

مدددن خدددل  الأدوات الأخدددرى في الاقتصددداد الإسدددلمي سدددوف نتنددداو  بعدددض أمثلدددة لبيدددان مددددى فعاليدددة هدددذه          
 .الأدوات في التحكّم في حجم التمويل وتنفيذ أهداف السياسة النقدية

ة لمعامل السيولة فهذه الأداة تحتاا إلى ضبط وقيداس، فدإذا نظرندا إلى ميزانيدة البندك الإسدلمي وجددنا بالنسب         
أصددوله تتكددون مددن نقديددة وحسددابات تحددت الطلددب بالبنددك المركددزي، والبنددوك الأخددرى لا تتقاضددى عنهددا فوائددد وودائددع 

ات آجلددة وأصدو  مددؤجرة سددواء رابحداسدتثمارية لدددى بندوك اسددلمية وأسددهم ومسدتحقات لدددى العمدلء هددي حصدديلة م
مدددا هدددو بضدددمان بندددوك أو ضدددمانات أخدددرى أو بددددون ضدددمانات، ثم أصدددو  في اسدددتثمارات بالمشددداركة في الدددربح منهدددا 

وا سارة وأخيرا الأصدو  الثابتدة، ونظدرا لأن الحسدابات تحدت الطلدب لا تتقاضدى عنهدا فوائدد فدإن حجمهدا يكدون في 
قات لددددى العمددددلء تكددددون عددددادة لمدددددة أكثدددر مددددن ثلثددددة أشددددهر، والأصددددو  حددددود الضددددرورة الدددددنيا، كمددددا أن المسددددتح

الاستثمارية من الصعب تحويلها إلى سديولة، وبالتدالي لدو طبقندا نسدبة السديولة المطبقدة في البندوك التجاريدة علدى البندوك 
كدن مدن أصدو  الإسلمية فسنجد حالة السديولة بهدا أدنى بكثدير مدن الحدد المسدمو  بده والحدل هدو تحويدل أكدبر قددر مم

 .1البنك الإسلمي إلى عناصر قابلة للتسييل

ومنه يجب أن يراعي البندك المركدزي عندد تحديدد عناصدر الموجدودات السدائلة لهدذه النسدبة طبيعدة أصدو  البندوك         
وإن يقدددع علدددى عددداتق البندددوك الإسدددلمية اسدددتحدا  أدوات اسدددتثمارية شدددرعية تتميدددز بسددديولتها المرتفعدددة، ويجدددب علدددى 

لبندددك المركدددزي عندددد تحديدددد هدددذه النسدددبة تحديدددد آجدددا  الودائدددع الاسدددتثمارية لهدددذه البندددوك، فكلمدددا زادت آجدددا  هدددذه ا
الودائدددع أو زاد حجدددم الودائدددع ذات الآجدددا  الطويلدددة أدى ذلدددك لتخفددديض نسدددبة السددديولة المفروضدددة عليهدددا والعكدددس 

 .2صحيح

هددذه النسددبة لأن لدديس فيهددا مددا يعتمددد علددى التعامددل   يتفددق كثددير مددن المسددلمين علددى ضددرورة اسددتمرار سددريان          
 .الربوي، كما أنها تحقق مطلب الأمان واليسر المالي في إدارة الأموا  في البنوك الإسلمي

نسبة السيولة غدير فعالدة في البندوك الإسدلمية علدى عكدس البندوك التقليديدة وفي الأخير تجدر الإشارة إلى أن          
 .اء البنوك الإسلمية من هذه النسبةولكن لا يمكن إعف

                                                           
جامعة فرحات  ،ا دمات المالية وإدارة المخاطر في المصارف الإسلمية: الندوة العلمية الدولية حو  الرقابة المصرفية بين البنوك الإسلامية والبنوك التقليدية، :فارس مسدور1

 .08، ص8909أفريل  89-00-00، عباس، سطيف، الجزائر
 .092-090، ص-، ص0000القاهرة،  ،المعهد العالمي للفكر الإسلمي، بدون طبعة، الدور الإقتصادي للمصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق :محمد عبد المنعم أبو زيد2
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أمدددا بالنسدددبة لفعاليدددة تحديدددد أندددواع ونسدددب الإحتياطيدددات النقديدددة فمدددن خللهدددا يمكدددن توجيددده الائتمدددان نحدددو           
اسددتخداماته المثلدددى القطاعيدددة والزمانيدددة والمكانيدددة، فدددإذا كدددان هنالدددك اتجددداه لتشدددجيع الاسدددتثمار في قطددداع معدددين فهدددذه 

 .1الأداة  فعالة

فيمدددا يخددددص سياسددددة فعاليددددة الإعددددلم فددددل يختلددددف مضددددمونها في ظددددل نظددددام المشدددداركة عددددن مثيلتهددددا في النظددددام             
الوضعي، فهي عبدارة عدن إحاطدة البندوك الإسدلمية والقطداع المدالي عمومداا بدالأحوا  الاقتصدادية وتوقعدات وتوصديات 

بدرجة الدوعي المصدرفي حيدث يعتدبر أكثدر نجاحداا في الددو   ، وتتوقف فعالية هذه الأداة2البنك المركزي بهذا ا صوص
 .المتقدمة عن الدو  النامية

 الفائدة إلغاء نظام ظل في التقليدية غير يةالنقد السياسة لأدوات المنفردة الفعالية :الثاني المطلب
 

ويدددل مدددن طدددرف البندددوك يمكدددن اسدددتخدام أدوات السياسدددة النقديدددة غدددير التقليديدددة في التدددأثير علدددى حجدددم التم         
الإسدددلمية لأن هدددذه الأدوات أسُدددتحدثت أو تم تفعيلهدددا نتيجدددة فشدددل البندددوك التجاريدددة في التدددأثير بدددأدوات السياسدددة 

 .النقدية التقليدية

نكمدددداش في المعددددروض سياسددددة التعقدددديم النقدددددي كمددددا ذكرنددددا في الفصددددل السددددابق فأندددده في حالددددة الإفبالنسددددبة ل         
( ضدددخ)لمركدددزي باسدددتخدام سياسدددة السدددوق المفتوحدددة أو احتيددداطي النقددددي القدددانوني لامتصددداص النقددددي يقدددوم البندددك ا
، وبالتالي عند تطبيق هدذه السياسدة في النظدام البنكدي الإسدلمي يسدتخدم البندك إمدا بدديل 3السيولة أو ا يارين معاا 

 بعدد إجدراء التعدديلت عليده كمدا سياسة السوق المفتوحة في نظدام المشداركة أو اسدتخدام الاحتيداطي النقددي القدانوني
 .سبق الذكر أو استخدام الأداتين معاا 

 الكمي فيمكن استخدامها مدن طدرف البندك المركدزي في اقتصداد إسدلمي لأنهدا لسياسة التيسيير أما بالنسبة         
وهددذا يتماشددى مددع  عاشددهلإن الاقتصددادعبددارة عددن شددراء البنددك المركددزي الأصددو  الماليددة لزيددادة كميددة الأمددوا  المتاحددة في 

 .4مبادئ الشريعة الإسلمية التي تحرم الفائدة

                                                           
 .82، صمرجع سبق ذكره في إقتصاد إسلمي،فعالية أدوات السياسة النقدية  :مسعودة نصبة، دلا  بن طبي1
 .892ص ،8902، إربد، الأردن، ،  عالم الكتب الحديثة0، طالسياسة النقدية ونظرية النقود في الإقتصاد الإسلامي :أبو الفتو  نجا  عبد العليم عبد الوهاب 2
 002صمرجع سبق ذكره، : محمود جمام، عيسى جديات3
 .90ص ،مرجع سبق ذكره ، الدو  النامية وقدرتها على الممراسات غير التقليديةالبنوك المركزية في :صاري علي 4
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للتيسدير الائتمداني فديمكن للبندك المركدزي في نظدام إلغداء الفائددة أن يسدتخدمه ولكدن بعدد إجدراء أما بالنسدبة          
البنددوك الإسددلمية تعددديلت لكددي لا يتحمددل البنددك المركددزي نسددبة الفائدددة مددن جددراء قيامدده بمددنح الائتمددان عوضدداا عددن 

 .1والتي لا تتماشى مع أحكام الشريعة الإسلمية

 الفائدة إلغاء نظام ظل النقدية السياسة لأدوات المتداخل الاستخدام :الثاني المطلب
 

يمكددن أن تعتددبر جميددع أدوات السياسددة النقديددة مكملددة لبعضددها الددبعض مددن حيددث كونهددا جميعددا يسددتخدمها           
التدددأثير علدددى العدددرض النقددددي، ولنفدددرض أنددده يريدددد أن ينفدددذ سياسدددة نقديدددة مقيددددة نتيجدددة لتعدددرض  البندددك المركدددزي في

الاقتصددداد لحالدددة مدددن التضدددخم فددديمكن أن يقدددوم البندددك المركدددزي بإحاطدددة البندددوك الإسدددلمية والقطددداع المدددالي بدددالأحوا  
التقدددارير الدوريدددة وغيرهدددا مدددن الاقتصدددادية وتوقعاتددده وتوصدددياته بهدددذا ا صدددوص مسدددتخدماا في ذلدددك المجدددلت الشدددهرية و 

وسائل الإعلم المختلفة، ويتبع ذلك بإصددار توجيهدات محدددة فيمدا يتعلدق بحجدم الائتمدان وأولوياتده، ويددخل ذلدك 
 .2ضمن الإقناع الأدبي وفي ذات الوقت يقوم البنك المركزي بتعزيز توجيهاته لهذه السياسة باستخدام أدواته الكمية

ى قدد يثدور الاختيدار بدين الوسدائل الدتي تقدوم بالوظيفدة ذاتهدا، مدن ذلدك مدثلا أن يختدار البندك ومن ناحية أخر          
      تغيدددير نسدددبة تخصددديص الودائدددع  المركدددزي بدددين اسدددتخدام عمليدددات السدددوق المفتوحدددة في إطدددار نظدددام إسدددلمي وأسدددلوب

     اتين الأداتدددددين بحسدددددب الهددددددف ويكدددددون الاختيدددددار منوطددددداا بتقددددددير المزايدددددا والمسددددداوئ النسدددددبية لكدددددل مدددددن هددددد ،الجاريدددددة
المطلوب، فعلى سدبيل المثدا  إذا مدا كدان الهددف هدو إحددا  تدأثير كبدير في احتياطيدات البندوك الإسدلمية وعلدى نحدو 
عاجل، فقد يفضل البنك المركزي اسدتخدام نسدبة الإحتيداطي النقددي القدانوني باعتبدار أنهدا تمدس مباشدرة إحتياطيدات 

فجوة زمنية طويلدة، بينمدا عمليدات السدوق المفتوحدة في إطدار النظدام الإسدلمي تعتدبر محددودة البنوك الإسلمية ودون 
الأمددر الددذي قدددد يحددد مددن فعاليتهدددا، وعمومددا فدددإن عمليددة الاختيددار بدددين أدوات السياسددة النقديددة بغدددرض تحقيددق تدددأثير 

 .3فيما يتعلق بذلك الهدف مستهدف هي عملية متعلقة بطبيعة المزايا والمساوئ النسبية لكل من هذه الأدوات

 

 

 
                                                           

 .09ص ،مرجع سبق ذكره ،البنوك المركزية في الدو  النامية وقدرتها على الممراسات غير التقليدية :صاري علي 1
 .809صمرجع سبق ذكره،  :أبو الفتو  نجا  عبد العليم عبد الوهاب 2
 .800ص، فس المرجع السابقن 3
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 :الثالث الفصل خلاصة

 همددددن خددددل  تقددددديم تعدددداريف مختلفددددة للتمويددددل المصددددرفي في البنددددوك الإسددددلمية إلى أنددددتوصددددلنا في هددددذا الفصددددل         
والددذي يتمثددل في تقددديم البنددك الاسددلمي لعميلدده ثددروة نقديددة أو  ،التمويددل الددذي يسددتند لأحكددام الشددريعة الإسددلمية

    صدددديغ التمويددددل الإسددددلمي ل وبالنسددددبة، عليهددددا والددددربح يتقاسددددم وفددددق نسددددب متفددددق ،(تددددأجير آلات ومعدددددات)عينيددددة 
 .صيغ التمويل بالمشاركات وصيغ التمويل بالمداينات فلدينا،

     أثددددر أهددددم أدوات السياسددددة النقديددددة علددددى التوسّددددع التمددددويلي للبنددددوك وحاولنددددا مددددن خددددل  هددددذا الفصددددل إبددددراز        
      دوات الدددددتي لا تتدددددأثر بإلغددددداء نظدددددام فائددددددة والدددددتي تتدددددأثر تلدددددك الأدراسدددددة أثدددددر أهدددددم  وذلدددددك مدددددن خدددددل  ،ةالإسدددددلمي
في  ههدو أداة يمكدن تطبيقد النقددي القدانوني الاحتيداطيف الحالة الأولى وبالنسبة لدلأدوات الكميدة، وتوصلنا في بإلغائها

سددعر فتي تتددأثر بإلغدداء نظددام الفائدددة وبدددائلها المتاحددة البنددوك الإسددلمية ولكددن بعددد إجددراء تعددديلت، أمددا الأدوات الدد
الفائدددددة لا يوجددددد لدددده أيددددة فرصددددة في  اسددددتبعاد باعتبددددارا صددددم تطبيددددق هددددذا الأسددددلوب في البنددددوك الإسددددلمية إعددددادة 

لفائددددة ا معدددد  باسدددتبدا وذلدددك  بدددديلا  اقدددتر ولكدددن بالمقابدددل هنددداك مدددن البددداحثين مدددن  ،الإسدددتخدام في تلدددك البندددوك
 .بحبمعد  الر 

      فعاليددددددة أدوات السياسددددددة النقديددددددة في ظددددددل نظددددددام إلغدددددداء وتوصددددددلنا مددددددن خددددددل  هددددددذا الفصددددددل أيضدددددداا إلى أن         
دوات لأ سدلمية، أمدا بالنسدبةالبندوك الإ فيدوات التي لا تتأثر بإلغاء الفائدة لديها نفس الفعاليدة للأ بالنسبة ،الفائدة

في وعنددد مقارنددة هددذه الأداة مددع مثيلتهددا سياسددة السددوق المفتوحددة  فلدددينا إلغدداء الفائدددة السياسددة النقديددة في ظددل نظددام
ما علدددى تحقيدددق أهدددداف الوضدددعي، يلحدددظ أن هنددداك عددددة عوامدددل تحدددد مدددن فعاليتهدددا، ممدددا يقلدددل مدددن قددددرتهالاقتصددداد 
      المتددددددداخل لأدوات السياسددددددة النقديددددددة في ظددددددل نظددددددام إلغدددددداء  الاسددددددتخدامفعاليددددددة أمددددددا بخصددددددوص ، النقديددددددةالسياسددددددة 
بطبيعددة المزايددا والمسدداوئ  ةعمليددة منوطدد وبغددرض تحقيددق تددأثير مسددتهدف هدد الاسددتخدام ذلددك نأنا إلى لتوصدد ،الفائدددة

 .النسبية لكل من هذه الأدوات فيما يتعلق بذلك الهدف
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 0991 عام السياسة النقدية في الجزائر بعد إصلاحات                         :رابعالفصل ال

 تمهيد 

، وكددددان 0009إلى غايددددة  0002الاسددددتقل  قامددددت الجزائددددر بوضددددع خطددددة تنمويددددة طويلددددة المدددددى مددددن  بعددددد          
الاهتمدددام الكبدددير بتمويدددل المشددداريع الكدددبرى، والتمويدددل كدددان بالاعتمددداد علدددى القدددروض البنكيدددة عدددن طريدددق الإصددددار 

سددددتثمار وكددددذا عجددددز النقدددددي، الأمددددر الددددذي أدى إلى ارتفدددداع معددددد  التضددددخم، واخددددتللات بتدددددفقات الائتمددددان والا
القطاعددات الاقتصددادية، وبالتددالي لا يمكددن الحددديث عددن وجددود سياسددة نقديددة واضددحة في تلددك المرحلددة، ولكددن بعددد 

اضدددطرت الدولدددة للجدددوء إلى المؤسسدددات النقديدددة والماليدددة وبالتدددالي الددددخو  في  0000 عدددام انهيدددار أسدددعار البدددترو  في
 .09/09ة النقدية من خل  قانون النقد والقرض إصلحات جديدة التي أعطت دوراا كبيراا للسياس

  09/09 والقدرض النقدد قدانون خدل  مدن تالتسدعينيا في المصدرفي الجهداز إصدل  فكدرة لدذلك تعدززت         
 دوركدذلك مدن خدل  و ي الجزائدر  لمدالياو  صدرفيالم النظدام في جذريدة تحدو  ةطدنق اعتدبر ، الدذي0009الصادر في عام 

من خدل  ذلدك القدانون حُددد مسدار للسياسدة النقديدة وأهددافها ومختلدف الأدوات الدتي تسدتخدم ، فالنقدية السياسة
 .لتحقيق تلك الأهداف

ومنه سنحاو  في هدذا الفصدل التعدرف علدى مسدار السياسدة النقديدة وأدواتهدا وكدذا أهددافها الدتي تصدبو إليهدا          
 :وفق ما يلي

 0009 عام الجزائر بعد إصلحاتتطور السياسة النقدية في : المبحث الأو 

 الجزائر في النقدية السياسة أدوات: نيالثا المبحث

 الجزائر في النقدية السياسة أهداف: الثالث المبحث
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 0991 عام السياسة النقدية في الجزائر بعد إصلاحات                         :رابعالفصل ال

  0991 عام إصلاحات بعد الجزائر في النقدية السياسة تطور :الأول المبحث 
 

 الدتي الاقتصدادية والمتغديرات الظدروف فرضدته المد وذلدك مراحدل بعددة السياسدة النقديدة في الجزائدر تمدر لقدد           
 مرحلدة أهمهدا كدان مراحدل والدتي علدى النقديدة مسدار السياسدة تصدحيح علدى الدولدة عملدت حيدث الجزائدر، بها مرت

 نشداط مركدز الجزائرية المصرفية السوق على العالم ا ارجي وأصبحت انفتاحاا  تحين عرف ،0009 عام إصلحات
، ومنه سنحاو  تقديم مختلف المراحل التي مرت بها السياسدة النقديدة مصرفية غير ومؤسسات مالية ةأجنبي بنوك عدة

 .8902إلى غاية  0009في الجزائر من 

 0992-0990 من الأولى المرحلة :الأول المطلب 

لنقددد والقددرض المتعلددق بالنقددد والقددرض الاعتبددار لبنددك الجزائددر مددع إعطدداء مجلددس ا 09/09لقددد أعدداد قددانون           
مهمددة مجلددس إدارة بنددك الجزائددر وكسددلطة نقديددة، كمددا أعدداد المهددام التقليديددة لبنددك الجزائددر في تسدديير النقددد والائتمددان 

 .1وإدارة السياسة النقدية

عكسددت مباشدرة توجده السياسددة النقديدة، تتمثددل هدذه الفددترة  0009حصدلت عددة تطددورات نقديدة منددذ عدام         
 تهددفو  عالتوسّد نحدو النقديدة السياسدة توجدهت تطبيدق بدرامج الإصدل  الاقتصدادي أيدن كدان في السدنوات الدتي سدبق

 عدن التراجدع أن إلا العامدة، المؤسسدات لددى الائتمدان واحتياجدات الضدخمة الميزانيدة عجز تمويل إلى أساسية بصفة

 الاتفداقيتين خدل  مدن الائتمداني الاسدتعداد برندامج باعتمداد السابق في الحكومة انتهجتها التي المالي التشدد سياسة

 النقديدة الكتلدة توسدع مراقبدة إلى تهددف كاندت الدتي الدوليدة النقدد مؤسسدات مدع 0990و 0929في  المنعقددتين

 ندوقصد وتمويدل المدوازني العجدز لتغطيدة النقد دارصإ بسبب النقدية التطورات على أثرت ،النقدي التدفق من بالحد

ويظُهددر المسدح النقدددي للفددترة    العامدة، المؤسسددات هيكلددة إعددادة لتمويددل اا خصيصد أنشددا الددذي التقيدديم إعدادة
التوجدده نحددو تطبيددق سياسددة نقديددة توسددعية ممددا نددتج عندده ارتفدداع في المسددتوى العددام للأسددعار خددل   0990-0992
 .2هذه الفترة

 

 
                                                           

 ، مجلددة مركددز دراسددات الكوفددة،8008-0990التحليــل الكمــي لأثــر السياســة النقديــة علــى النمــو الإقتصــادي دراســة تطبيقيــة علــى الإقتصــاد الجزائــري خــلال  :بشيشددي وليددد1
 .022ص ،8900العراق،  ،جامعة الكوفة ،مركز دراسات الكوفة ،90لد، المج00،العدد

كليدة العلدوم الإقتصددادية ،  (منشدورة) مدذكرة ماجسدترا  ،3102-0221دراسـة قياســية لحالـة الجزائـر خـلال الفتــرة   وسياســة اسـتهداف التضـخمالسياسـة النقديـة : وجددي جميلدة2
 .009-002ص، -ص ،8002-8002جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، الجزائر،  ،والتجارية وعلوم التسيير
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 8008-0992 من الثانية المرحلة :الثاني المطلب 
 

  هددذه المرحلددة تهدددف إلى مكافحددة التضددخم المرتفددع عددن طريددق اتبدداع سياسددة كانددت السياسددة النقديددة خددل          
تقييديددة لامتصدداص فددائض الطلددب نظددراا لمعددد  التضددخم المرتفددع خددل  هددذه الفددترة، وقددد ترافددق ذلددك مددع قيددام الجزائددر 

يكلددددي                  متبوعدددداا ببرنددددامج للتعددددديل اله( 0002مددددارس  -0000أفريدددل )بتطبيدددق برنددددامج لتثبيددددت الاقتصدددداد الكلددددي في 
اسدددتهدف أسددداس تحريدددر الاقتصددداد، وقدددد تم النجدددا  عمومددداا في تخفددديض معدددد  ( 0000مدددارس -0002أفريدددل)في 

 0002و 0000في %  80.20و%  80.90التضددخم إلى مسددتويات متدنيددة، حيددث انخفددض هددذا المعددد  مددن 
، وهددو أدنى معددد  8999 في %  9.00ثم إلى  0000في %  8.00و 0002في %  2.2علددى التددوالي  وإلى 

، من ناحية الوسائل تميزت هذه الفترة بالمرور إلى استعما  الوسائل غدير المباشدرة 0009منذ الإصل  النقدي لعام 
 . 1لاسيما العمليات في السوق النقدية في ظل استمرار مشاكل السيولة البنكية 8998 عامللسياسة النقدية في 

 8009-8002 من ةالثالث المرحلة :الثالث المطلب

تعتدددددبر هدددددذه الفدددددترة مرحلدددددة معاكسدددددة في توجددددده السياسدددددة النقديدددددة باعتمددددداد البندددددك المركدددددزي سياسدددددة نقديدددددة              
توسدعية لم يسدبق لهددا مثيدل مدن قبددل، لاسديما مدن حيددث ( ماليدة)توسدعية، مدن خدل  انتهدداا الدولدة سياسدة ميزانياتيددة 

الددوفرة في المددداخيل ا ارجيددة الناتجددة عددن التحسددن المسددتمر نسددبياا في أسددعار  أهميددة المددوارد الماليددة المخصصددة لهددا في ظددل
الدددنفط، وذلدددك عدددبر بدددرامج الاسدددتثمارات، وقدددد تمثلدددت هدددذه الدددبرامج أساسدددا في برندددامج دعدددم الانتعددداش الاقتصدددادي 

 .2والبرنامج التكميلي لدعم النمو وبرنامج توطيد النمو الاقتصادي

 8009-8002 من بعةالرا المرحلة :الرابع المطلب

الأزمدة الاقتصدادية  العالميدة عرفت السياسة النقدية خل  هذه الفترة العديد من التحولات وذلدك بسدبب            
الددتي كددان لهددا انعكاسددات تجاريددة وماليددة ونقديددة علددى الجزائددر، حيددث لم تلجددأ البنددوك والمؤسسددات الماليددة  8990 عددامل

 8990 عددامعددد تقلددص السدديولة البنكيددة خددل  ئددر في السددنوات السددابقة، ولكددن بإلى إعددادة التمويددل لدددى بنددك الجزا
انطلقدددت نحدددو التزايدددد تحدددت تدددأثير عدددودة تدددراكم  8990إلى غايدددة  8998بقطيعدددة مدددع الاتجددداه التصددداعدي لسدددنوات 

، فعلددى الدرغم مددن حدددت فددائض السدديولة الهيكليددة في ظددرف 8909 عددام في السداسددي الثدداني مددن الموجدودات أساسدداا 

                                                           
محاولة : السياسات الإقتصادية في الجزائر: الملتقى الوطني الأو  حو  بين الإقتصاد الممركز واقتصاد السوق نظرة تقييمية،تطور السياسة النقدية في الجزائر  :لطرش الطاهر1

 .28ص، 8001ماي  01  الجزائر، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر،  للتقييم،
 .022ص ،8008 جامعة قاصدي مربا ، ورقلة، الجزائر،  ،00، العددمجلة الباحث، جزائر وأثرها على النموسياسة الإنتعاش الإقتصادي في ال :محمد مسعي2
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سددداهمت الإدارة المنظمدددة للسياسدددة النقديدددة مدددن طدددرف بندددك  8909 عدددامنتعددداش معتدددبر للنمدددو النقددددي في تميدددز بالاي 
وسمحدددت بإرسددداء المزيدددد مدددن الاسدددتقرار النقددددي، ومدددن ثم  8909 عدددام الجزائدددر في احتدددواء الضدددغوطات التضدددخمية في

بالنسددددبة لحجددددم التضددددخم ففددددي سددددنتي ، أمددددا 1ظهددددرت فعاليددددة الادارة للسياسددددة النقديددددة في امتصدددداص فددددائض السدددديولة
%  0.0ارتفدددع ليبلدددغ المتوسدددط السدددنوي  8902أمدددا في %  8.08إلى %  0.80تراجدددع مدددن  8900و 8900
 %2.92إلى نسدددبة  8902واصدددل التضدددخم ارتفاعددده إلى غايدددة مدددارس  8902أمدددا في %  0.0بلدددغ  8900وفي 

 الاقتصدداديةأخطددر الانعكاسددات للأزمددة ويجدددر الإشددارة أيضددا إلى أن  ،% 2.09علددى  8902ليددنخفض في نهايددة 
، الأمدددر 2تمثلددت في تدددني إيددرادات البلددد مددن العمدددلت المتأتيددة مددن تصدددير المحروقددات والأزمددة النفطيددة 8990لسددنة 

 .لية جديدة لبنك الجزائر وهي آلية التمويل غير التقليدي سميت بالتيسير الكميآالذي أدى لبروز 

 الجزائر في المطبقة نقديةال السياسة أدوات :الثاني المبحث

الإطار القانوني للسياسة النقدية ومسار  00-90والأمر  09/09لقد وضع قانون النقد والقرض         
تطورها، ووضع مجموعة من الأدوات المباشرة وغير المباشرة لتحقيق أهداف السياسة النقدية والتي تتمثل في 

المؤرخ في  00-01المتمم للأمر رقم  8002أكتوبر  00ؤرخ في الم 00-02قانون رقم الأدوات التقليدية، وال
خل  هذا  غير التقليدية،  فمن السياسة النقدية أدواتوالمتعلق بالنقد والقرض حددت فيه  8001أوت  82

 .التقليدية وغير التقليدية المعتمدة في الجزائر السياسة النقدية أدواتالمبحث سنحاو  تقديم 

 الجزائر في المطبقة التقليدية النقدية لسياسةا تأدوا :الأول المطلب

المتعلدددددددق بالنقدددددددد      90/00والأمدددددددر  09/09هدددددددي تلدددددددك الأدوات الدددددددتي أصددددددددرها قدددددددانون النقدددددددد والقدددددددرض          
 (.غير مباشرة)وأدوات كيفية( مباشرة)والقرض، وتمثلت في أدوات كمية 

 الجزائر في المطبقة يةالنقد للسياسة (المباشرة) الكمية الأدوات :الأول الفرع

 :من الأدوات الكمية التي تعتمد في الجزائر ما يلي         

 سعر إعادة الخصم: أولاً 

 .سنحاو  التعرف على تقنية إعادة ا صم في الجزائر ثم تقديم مراحل تطورها         

                                                           
 800، ص8000جويلية، الجزائر، 8000التقرير السنوي، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر :بنك الجزائر1
 09، ص8002مداخلة السيد المحافظ، الجزائر، فيفري   ،3102سنةوتوجهات  3102حوصلة حول التطورات النقدية والمالية لسنة : بنك الجزائر2



 

104 
 

 0991 عام السياسة النقدية في الجزائر بعد إصلاحات                         :رابعالفصل ال

بنددك الجزائددر لإعددادة تقنيددة إعددادة ا صددم الوسدديلة الأكثددر اسددتعمالاا مددن طددرف  تعتددبر: تقنيــة إعــادة الخصــم . أ 
تمويدددل البندددوك والمؤسسدددات الماليدددة مدددن جهدددة، ومدددن جهدددة أخدددرى كأحدددد أدوات السياسدددة النقديدددة في مراقبدددة 
السددديولة المصدددرفية وتميدددزت بمعدددد  خصدددم ثابدددت ومدددنخفض، إن عمليدددة إعدددادة التمويدددل البندددوك تدددتم في إطدددار 

ث يددتم تحديدد هدذا السدقف كددل سدقف  محددد كليداا وفي إطددار سدقف محددد مسدبقاا لكددل مؤسسدة قدرض، بحيد
ثلثددددددددة أشددددددددهر بالاعتمدددددددداد علددددددددى نجاعددددددددة البنددددددددوك في اسددددددددتعما  السدددددددديولة ووضددددددددعها في متندددددددداو  الأعددددددددوان     

 .الاقتصاديين، وهذا وفقاا للسياسة النقدية المسطرة من طرف السلطات النقدية

لسياسددة الائتمانيددة حيددث شددر  قددانون تعتددبر عمليددة إعددادة تمويددل البنددوك آليددة مهمددة لتدددخل البنددك في إدارة ا          
، ولكددددن الأمددددر 28إلى  00المواضدددديع الددددتي تددددتم عليهددددا إعددددادة ا صددددم وفي مددددواده مددددن  0009النقددددد والقددددرض لعددددام 

يدتمم النظدام  8900يوليدو  80المدؤرخ في  90-00لم يذكرها بصورة مباشرة وترك تحديد شدروطها لنظدام  90/00
 :ويمكن تلخيص المواضيع التي تتم عليها إعادة ا صم فيما يليالمتعلق بعمليات خصم السندات،  02-90

يمكدن لبندك الجزائدر أن يقبددل خصدم السدندات العموميددة للبندوك والمؤسسدات الصددادرة أو المضدمونة مدن قبددل   -
و تسدداوي سددنة واحدددة، وسددندات متوسددطة أالدولددة لاسدديما سددندات ا زينددة قصدديرة الأجددل الددتي تقددل مدددتها 

ولكددن لا تقبددل للخصددم هددذه الأخدديرة إلا إذا كانددت مدددة  ا بددين سددنتين وغددس سددنوات،او  مدددتهالاجددل تددتر 
 ؛1استحقاقها المتبقية تساوي أو تقل عن ثل  سنوات، والسندات الممثلة للقرض الوطني

 ؛2تمويلمثلة لعمليات تجارية وعمليات يمكن لبنك الجزائر أن يقبل إعادة خصم السندات ا اصة الم -

مليددات خصددم السدددندات العموميددة الصددادرة أو المضددمونة مدددن قبددل الدولددة لفائدددة البندددوك ويكددن أن يقددوم بع -
والمؤسسددددات الماليددددة، وتخددددص عمليددددة ا صددددم السددددندات القابلددددة للتددددداو  المصددددرفي وذات آجددددا  اسددددتحقاق 
تسدداوي أو تقددل ثلثددة أشددهر، والسددندات اعتياديددة تفددوق ثلثددة أشددهر وتقددل أو تسدداوي ثلثددة سددنوات لمدددة 

 .3اوز ستين يوماا لاتتج

 تطوره إعادة الخصم .  

 :لقد مرت تقنية إعادة ا صم بعدة تطورت والتي سنقدمها في الجدو  التالي  

                                                           
، 22الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  :المتعلق بعمليات خصم السندات 10-01يتمم النظام  3102يوليو  38المؤرخ في  12-02لنظام ا من 13المادة 1
 .10ص

 .10صمن المرجع أعله،  01المادة 2
 .الصفحةنفس مرجع سبق ذكره، : المتعلق بعمليات خصم السندات 90-02يتمم النظام  8900يوليو  80المؤرخ في  90-00لنظام من ا 90لمادة ا 3
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 8009إلى غاية  0990 دة الخصم في الجزائر منتطور معدل إعا: 1. 2رقم  الجدول 

 %:الوحدة                                                                                                                  

 معدل إعادة الخصم الفترة
 09.2 09/90/0000إلى غاية   0009/ 88/92من  إبتداءا 
 00.2 90/90/0000إلى غاية  90/09/0000من  إبتداءا 
 02.9 90/90/0002إلى غاية  09/90/0000من  إبتداءا 
 00.99 82/90/0000إلى غاية   98/90/0002من  بتداءا إ

 00.99 89/90/0002إلى غاية  80/90/0000من   إبتداءا 
 08.2 80/90/0002إلى غاية  80/90/0002من  بتداءا إ

 08.2 80/90/0002إلى غاية  80/90/0002من  إبتداءا 
 08.99 02/00/0002إلى غاية  80/90/0002من   إبتداءا 
 00.99 90/98/0000إلى غاية  00/00/0002من  إبتداءا 
 0.2 0000//90/98إلى غاية  90/98/0000من  إبتداءا 
 0.2 90/90/0000إلى غاية  90/90/0000من  إبتداءا 
 0.2 80/90/8999إلى غاية  90/90/0000من  إبتداءا 
 2.2 80/09/8999إلى غاية  82/90/8999من  إبتداءا 
 0.99 00/90/8998إلى غاية  88/09/8999من  إبتداءاا 
 2.2 00/92/8990إلى غاية  89/90/8998من  إبتداءا 
 0.2 90/90/8990إلى غاية  90/0/8990من  إبتداءا 
 0 8902إلى غاية   90/8990/ 92من  إبتداءا 

 0.2 .8902إلى غاية أفريل  8900 /98/09إبتداءا من 
 0.22 .إلى يومنا هذا 8902إبتداءا من ماي 

 :عداد الباحثة بالاعتماد علىمن إ: المصدر       

 .02، ص8990، الجزائر، ديسمبر 92رقم   النشرة الإحصائية الثلاثية،: بنك الجزائر -
 .02، ص8900، الجزائر، جوان 00، رقم النشرة الإحصائية الثلاثية: بنك الجزائر -
 .02، ص8902، الجزائر، سبتمبر 00، رقم النشرة الإحصائية الثلاثية: بنك الجزائر -

 

من الجدو  السابق يمكن تقسيم تطدور تقنيدة إعدادة ا صدم إلى مراحدل حسدب الوضدع الاقتصدادي والهددف          
 :من السياسة النقدية إلى المراحل التالية
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تميزت هذه المرحلة بالارتفاع المستمر لمعد  إعدادة ا صدم الدذي بلدغ (: 0992-0990)المرحلة الأولى  .0 
، وتبعدددده قيددددام بنددددك الجزائددددر بتحديددددد معدددددلات الفائدددددة المدينددددة % 09.2إلى   0009في نهايددددة مدددداي عددددام 

              تددددددددددرك هددددددددددام  المبددددددددددادرة للبنددددددددددوك والمؤسسددددددددددات الماليددددددددددة بتحديددددددددددد معدددددددددددلاتها والدائنددددددددددة المسددددددددددتهدفة مددددددددددع 
جدداء هددذا الرفددع كمحاولددة مددن ، ولقددد 0002 عددامفي نهايددة  % 02إلى أن بلددغ  رتفدداعالإ واسددتمر ،ا اصددة

البنددوك التجاريددة علددى ضددرورة رفددع معدددلات ا صددم بغددرض الحددد مددن الطلددب علددى  الجزائددر بنددك خللهددا ينبدده
أن معدددلات التضددخم المرتفعددة في هددذه الفددترة كددان يفددوق معدددلات  باعتبددارولكددن  تجاريددة،خصددم الأوراق ال

يدددادة يحدددد مدددن فعاليدددة معدددد  الفائددددة في قالأمدددر الدددذي مدددا يجعدددل المعددددلات الحقيقيدددة سدددلبية  الإسميدددةالفائددددة 
 ؛ 1السياسة النقدية

في % 02مدن  وانتقدل منظمداا  انخفاضاا عرف معد  إعادة ا صم  (:8008 -0992) انية المرحلة الث   .8
وهدددذا يبدددين مددددى الدددتحكم في معدددد  ، 8998عدددام %  2.2ثم إلى  8999عدددام %  0إلى  0002 عدددام

الانتقددددا  إلى أسددددعار تم فيدددده  0002وفي عدددام  ،التضدددخم عددددن طريددددق الحددددد والتضدددييق علددددى حجددددم الائتمددددان
، 0000و 0000 عدامي في وقد تددعم ذلدك خدل  السدنوات الأخديرة وخصوصداا  ،الفائدة الحقيقية الموجبة

نجددداز ضدددعف ودائدددع البنددددوك التجاريدددة مدددن جهدددة وتوفددددير التمويدددل الدددلزم لإفي وفعاليدددة هدددذه السياسدددة تكمدددن 
سياسددة إعدادة ا صددم لإعدادة تمويدل الجهداز  الأمدر الدذي يفدرض اللجدوء إلى المشاريدع المسدطرة مدن جهدة ثانيدة

 ؛2المصدرفي

إلى  8990مدددارس  2في  % 0اسدددتقر معدددد  إعددادة ا صدددم عندددد : (8009-8002) المرحلــة الثالثـــة  .0
معددد  التضددخم عنددد مسددتويات دنيددا، فتحسددن الوضددعية الماليددة للبنددوك  سددتقرارلإوذلددك  8902غايددة نهايددة 

 عدام المركدزي، فمندذ ادة التمويدل لددى البندكالإحجدام عدن طلدب إعدوظهور فائض سيولة لديها أدى بهدا إلى 
لم تلجددأ البنددوك إلى إعددادة التمويددل وهددو مددا يفسددر بقدداء معددد  إعددادة ا صددم ثابتدداا خددل  الفددترة مددن  8990
 % 0تم تخفدديض معددد  إعددادة ا صددم مددن  8900أكتددوبر  98، أمددا إبتدددءا مددن 8902إلى غايددة  8990
 .3% 0.22، وبعدها تم رفعه إلى 8902أفريل  وذلك إلى غاية % 0.2إلى 

                                                           
1
 .92ص، 8001خيضر بسكرة، الجزائر، ديسمبر، جامعة محمد 02، أبحا  إقتصادية وإدارية، العدد تقييم السوق النقدية الجزائرية كأداة لإعادة التمويل :بن عبيد فريد 
، كليدة العلدوم الإقتصدادية وعلدوم (منشدورة)، أطروحدة دكتدوراه في العلدوم الإقتصداديةإصلاحات النظـام المصـرفي الجزائـري وأثارهـا علـى تعبئـة المـدخرات وتمويـل التنميـة :بطاهر علي2

 .800، ص8002-8002 الجزائر، التسيير، جامعة الجزائر،
 ،8002أفريددل  الجزائدر، ، مداخلدة السديد المحدافظ،فـي ظـرف اسـتمرار الصـدمة الخارجيـة 3102وتوجهـات السـنة الماليـة  3101لسـنة التطـورات الماليـة والنقديـة  :بندك الجزائدر3
 .82ص
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 الاحتياطي النقدي القانوني: ثانياً  

تعتبر آلية الاحتياطي النقدي القانوني في الجزائر مدن الآليدات القانونيدة الدتي اسدتحدثها قدانون النقدد والقدرض          
بقيمدة  النقددي القدانوني يداطي، فقدد حددد فيهدا صدلحيات بندك الجزائدر في فدرض نسدبة الاحت00في المادة  09/09

إلا في حددالات الضددرورة المنصددوص عليهددا قانونيدداا، كمددا فددوض لبنددك الجزائددر اسددتخدامها كددأداة مددن  %80لا تتعدددى 
التي تلزم البندوك والمؤسسدات الماليدة  00-20أصدرت التعليمة رقم  80/00/0000أدوات السياسة النقدية، وفي 

 % 8.2طيات لديها في شكل ودائع لدى البنك المركدزي وفرضدت هدذه النسدبة بدددبالاحتفاظ بمبالغ مالية من الإحتيا
المتعلددق بالنقددد والقددرض لم يددذكر أداة الاحتيدداطي النقدددي القددانوني  90/00، ولكددن الأمددر 1ثم بدددأ فيمددا بعددد بالتزايددد

إلى غايددددة  0009منددددذ بصددددورة مباشددددرة، والجدددددو  التددددالي نقدددددم فيدددده تطددددورات معددددد  الاحتيدددداطي النقدددددي القددددانوني 
8902. 

 8009إلى غاية  0990القانوني في الجزائر من  الاحتياطي النقديتطور معدلات : 2. 2 رقم الجدول

 %: الوحدة                                                                                

 لقانونيالنقدي امعدل الاحتياطي  السنة
-  0000إلى غاية  0009من 

0000 8.2 
0002 8.2 
0000 8.2 
0002 8.2 
0000 8.2 
0000 8.2 
8999 8.2 
8990 0 
8998 0.2 
8990 0.82 
8990 0.2 
8992 0.2 
8990 0.2 

                                                           
1
 :انظر في 

ة العلوم كلي،(منشورة) دكتوراه الطور الثالث أطروحة، 4102-0991دور السياسة النقدية في معالجة إختلال ميزان المدفوعات حالة الجزائر : حاجي سمية -
 .822، ص8002-8002الجزائر،  بسكرة،، عة محمد خيضرجام الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،

 .020، ص8002، الجزائر، سبتمبر 8002، التقرير السنوي التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر: بنك الجزائر -
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 8992 0.2 
8990 0 
8990 0 
8909 0  
8900 0 
8908 00 
8900 08 
8900 08 
8902 08 
8900 90 
8902 90 

 :من إعداد الباحثة بالاعتماد على: المصدر

 .02، ص8009، الجزائر، مارس 02، رقم النشرة الإحصائية الثلاثية: بنك الجزائر -

 .02، ص8908، الجزائر، ماي 02، رقم النشرة الإحصائية الثلاثية: بنك الجزائر -

 .02، ص8902، الجزائر، سبتمبر00، رقم النشرة الإحصائية الثلاثية: بنك الجزائر -

 :نلحظ( 8.0)من الجدو  رقم        

تم فيها تحديد معد   00-20فالتعليمة رقم  0000في عام  د  الاحتياطي النقدي القانونيمعبرز        
على مجموع العناصر المذكورة في المادة الثانية من هذه التعليمة، ليتم رفعها  % 8.2الاحتياطي النقدي القانوني بد

لفائض السيولة المتحقق لدى البنوك بداية من عام  ، ونظراا 8998في  % 0.82ثم  % 0 إلى 8990في عام 
، وارتفعت بذلك الودائع المودعة تحت 8990في عام  %0.82قرر البنك المركزي رفع هذه النسبة إلى  8998

بنك المركزي يريد مما يبين أن ال %0.2تم رفعه من جديد إلى  8990عنوان الاحتياطي النقدي القانوني، وفي عام 
 . 1الاستفادة من مزايا هذه الأداة وتفعيلها بشكل يجعلها ذات أهمية للتحكم في سيولة البنوك

ات الإجبارية حدد معد  الاحتياطي يالمتعلقة بنظام الإحتياط 90-98من التعليمة  0وتبعاا للمادة         
من النظام المذكور، أما في ما يتعلق بمعد  مكافأة  8من الوعاء المحدد بموجب المادة  % 0النقدي القانوني عند 

 8990مارس  00المؤرخة في  90-98الاحتياطي النقدي القانوني فقد تم تغييره بواسطة تعليمة بنك الجزائر رقم 

                                                           
 :انظر في  1

 .822مرجع سبق ذكره، ص: حاجي سمية -

 .الصفحةنفس مرجع سبق ذكره،  ،8002ي للجزائر، التقرير السنوي لإقتصادي والنقدالتطور ا: بنك الجزائر -
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ات الإجبارية، تُحدد هذه التعليمة مكافأة الاحتياطي يالمتعلقة بنظام الإحتياط 92-90المعدلة للتعليمة رقم  
 عام، أما في % 0تواصله إرتفاعه ليصل إلى  8900و 8909، وفي سنتي 1%9.22ي القانوني بنسبة النقد

قام  8900، وفي عام 8902ليبقى مستقراا إلى غاية  %08إلى  8900ورفع في  %00فتم رفعه إلى  8908
 8902عام ، ليبقى مستقراا في % 0إلى  %08بتخفيض معد  الاحتياطي النقدي القانوني الذي انتقل من 

 . %0عند 

 عمليات السوق المفتوحة: ثالثاً 

في إطدار الإصدلحات الدتي قدام  بهدا بندك الجزائدر  0000طبقت عملية السدوق المفتوحدة لأو  مدرة في عدام           
  0000مع صندوق النقد الدولي والبنك الدولي في التسعينات، وأو  عملية سوق مفتوحة تمت في الجزائر في عام 

 .2%00.0مليار دا وبمعد  فائدة متوسطة  0بلغ كانت بم

تتم عملية السوق المفتوحة في الجزائر بطلدب بندك الجزائدر عدن طريدق الدتلكس مدن البندوك والمؤسسدات الماليدة          
أن تعطدددي تسدددعيرة للسدددند أو معدددد  فائددددة محددددد بسدددعر الشدددراء وسدددعر البيدددع، ويتحصدددل بندددك الجزائدددر علدددى العدددروض 

ر أحسنها، وتتضمن عدروض هدذه التسدعيرات المبلدغ الإجمدالي للسدندات المباعدة وتداريخ العمليدة وتداريخ باستمرار ويختا
 .3القيمة

لهذه العمليات هدف محدد عادة هو معد  الفائدة، وتكمن في شراء وبيع البندك المركدزي في السدوق النقديدة         
قابلدة للخصدم أو بمدنح قدروض، ولا يجدوز أن أشدهر وسدندات خاصدة  90لسندات عمومية تستحق في أقل مدن سدتة 

مددن الإيددرادات العاديددة للدولددة المثبتددة في ميزانيددة السددنة الماليددة السددابقة وذلددك %89يتعدددى المبددالغ الإجمددالي للعمليددات 
المتعلدددق بالنقدددد والقدددرض أزا  شدددرط سدددقف  00-90، ولكدددن بعدددد صددددور 094-09وفدددق لقدددانون النقدددد والقدددرض 

منده علدى  02، حيدث نصدت المدادة 5حسب ما تقتضديه ظدروف وأهدداف السياسدة النقديدةوجعله مفتوحاا  % 89الد

                                                           
 .الصفحةنفس مرجع سبق ذكره،  ،8990التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، التقرير السنوي : بنك الجزائر 1
وعلددوم  علددوم التجاريدةوالكليدة العلددوم الإقتصدادية ،  (منشدورة)، مدذكرة ماجسددتراجزائــردور سياســة ســعر الصـرف فــي الرفـع مــن فعاليــة السياسـة النقديــة دراســة حالـة ال :عبدد الله ياسدين2

  009، ص8001،8002 الجزائر، ، جامعة وهران،التسيير
، 8000الجزائدر، ندوفمبر ، ضدر بسدكرةجامعدة محمدد خي ،81العددد  مجلدة العلدوم الإنسدانية، ،21/01السياسة النقدية في الجزائر بعـد صـدور قـانون النقـد والقـرض  :ماجد المددوخ3
 .122ص

 .289ص ، 02 ، العددالجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية :نقد والقرضوالمتعلق بال 0221أفريل  02المورخ في   21/01قانون  من 22، 22 المادتين4
،  00جامعددة الجزائددر  ،كليددة العلددوم الإقتصددادية وعلددوم التسدديير،  (منشددورة)ا، مددذكرة ماجسددتر دور وفعاليــة السياســة النقديــة فــي التــوازمن الخــارجي دراســة حالــة الجزائــر :لعددزازي حسدديبة5

 .880ص ،8000-8000الجزائر، 



 

110 
 

 0991 عام السياسة النقدية في الجزائر بعد إصلاحات                         :رابعالفصل ال

إمكانيدة تددخل بنددك الجزائدر في سدوق النقددد وأن يشدتري ويبيدع سددندات عموميدة وخاصدة يمكددن قبولهدا لإعدادة ا صددم  
 .1ة للسنداتولا يجوز أن تتم هذه العمليات لصالح ا زينة أو الجماعات المحلية المصدر  ،أو لمنع التسبيقات

 

 الجزائر في المطبقة النقدية للسياسة (المباشرة غير) الكيفية الأدوات :الثاني الفرع

وهددو التدداريخ الددذي صددادف ظهددور فددائض  8008منددذ عددام ( غددير المباشددرة) لقددد تم تعزيددز الأدوات الكيفيددة         
ة للسياسدددة النقديدددة لامتصددداص فدددائض السددديولة علدددى السدددوق النقديدددة، وبالتدددالي اسدددتعمل بندددك الجزائدددر وسدددائل جديدددد

 .2السيولة الذي أصبح هيكلياا 

 بالمناقصة آلية استرجاع السيولة: أولاً 

تعتدددبر آليدددة اسدددترجاع السددديولة بالمناقصدددة مدددن طدددرف بندددك الجزائدددر إحددددى الآليدددات الدددتي اسدددتحدثها لسدددحب           
، وتعتمدد آليدة اسدترجاع السديولة علدى 8998 فائض السيولة، فقد دخلت هذه التقنيدة حيدز التنفيدذ مندذ أفريدل عدام 

اسددتدعاء بنددك الجزائدددر البنددوك التجاريدددة المشددكلة للجهددداز المصددرفي، وأن تضددع اختياريددداا لديدده حجمدددا مددن سددديولتها في 
سددددداعة أو لأجدددددل  مقابدددددل اسدددددتحقاقها لمعدددددد  فائددددددة ثابدددددت يسدددددحب علدددددى أسددددداس فدددددترة  80شدددددكل ودائدددددع لمددددددة 

 .3مناقصة يعلنها بنك الجزائر الاستحقاق، وذلك عبر مشاركتها في

تظهددر مرونددة آليددة اسددترجاع السدديولة عددبر المناقصددة في الحريددة الددتي تُمددنح لبنددك الجزائددر في تحديددد سددعر الفائدددة          
المتفاوض عليه، وفي حجم السديولة الدتي يرغدب في سدحبها مدن السدوق، ونظدراا لمدا تتمتدع بده مدن مروندة فقدد أصدبحت 

وخصوصدداا في ظددل مددا تشددهده البنددوك  8990ة في تنفيددذ السياسددة النقديددة لبنددك الجزائددر منددذ عددام تمثددل الأداة الرئيسددي
إلى غايددة  8998مددن بالمناقصددة ، والجدددو  التددالي يلخددص تطددور آليددة اسددترجاع السدديولة 4مددن فددائض كبددير في السدديولة

8902. 
 

 

 

                                                           
 .2، ص28الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  :المتعلق بالنقد والقرض 3112أوت  32المؤرخ في  12/00الأمر من  21المادة 1
 .022صمرجع سبق ذكره،  ،8000التقرير السنوي  :للجزائرالتطور الاقتصادي والنقدي  :بنك الجزائر2
الجمعية العربية للبحو   ، 28-20 ددانالع ،"عربية اقتصاديةبحوث  "مجلة،(3100-3111)تحديات السياسة النقدية ومحددات التضخم في الجزائر  :رايس فضيل3

 .800ص ،8001ربيع الاقتصادية، مركز دراسات الوحدة العربية، 
  Revue d'économie et de،تأثير الوسائل الكمية للبنك المركزي في ضبا الكتلة النقدية واستقرار التضخم في الإقتصاد الجزائري :جوادي علي ،فريدطهراوي 4

 statistique appliquée ، 822ص ،10/08/8002، المدرسة الوطنية العليا لإحصاء والاقتصاد التطبيقي، الجزائر، 01المجلد ،08العدد. 
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 8009إلى غاية  8008من في الجزائر بالمناقصة ع السيولة آلية استرجا تطور  :3. 2 رقم الجدول 

 %:الوحدة

سترجاع االمعدل على  السنة
 السيولة لسبعة أيام

المعدل على 
سترجاع السيولة ا

 لثلاثة أشهر

سترجاع االمعدل على 
 السيولة ستة أشهر

8998 8.22  - -
8990 0.22  - -
8990 9.22  - -
8992 0.82 0.09  -
8990 0.82 8.99  -
8992 0.22 8.2  -
8990 0.82 8.99  -
8990 9.22 0.82  -
8909 922 0.82  -
8900 9.22 0.82  -
8908 9.22 0.82  -
 0.29 0.82 9.22  8900 إلى 8900
8902  - - -

 :من إعداد الباحثة بالاعتماد على: المصدر        

 .02، ص8908زائر، سبتمبر ، الج00،  رقم النشرة الإحصائية الثلاثية: بنك الجزائر -
 .02، ص8900، الجزائر، جوان 00، رقم النشرة الإحصائية الثلاثية: بنك الجزائر -

 .نفس الصفحة، مرجع سبق ذكره، 00رقم  ،النشرة الإحصائية الثلثية: بنك الجزائر -
 :نلحظ أن( 0.0)من الجدو  رقم          

   بمعددددد  اسددددترجاع السدددديولة لسددددبعة أيددددام بمعددددد  8998في  صددددة بالمناقاسددددتحدثت آليددددة اسددددترجاع السدددديولة          
 دة تتمثددل في اسددترجاعات لمدددة ثددل تم ادخددا  أداة جديدد 8992وذلددك لسددحب فددائض السدديولة، وفي  % 8.22

أشدددهر ( 0)دخدددا  أداة جديددددة تتمثدددل في إسدددترجاعات لمددددة سدددتة تم إ 8900 ، وفي% 0.09أشدددهر بمعدددد  ( 0)
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 السديولة سدترجاعاتا المتمثلدة في النقديدة السدوق في تددخلت زائدرالج بندك عدرف قدد، ولمدن جدانفي اءا بتدداوذلدك  
ن مد وكدذلك، الوسديلة ندوع حسدب والقدوائم التددفقاتناحيدة  مدن تعدديلت أشدهر ولسدتة أشدهر لثلثدة، أيدام لسدبعة
 متصداصاب أشدهر ولسدتة أشدهر لثلثدة سدترجاعاتالإ تسدمح حيدث المجدا ، هدذا في المطبقدة الفائددة معددلات ناحيدة
، وفي 89001وذلدك إلى غايدة  نسدبياا  مسدتقرة تعتدبر والدتي لبندوكا بدين النقديدة السدوق في قدراضللإ القابلدة الأمدوا 
 .لم يحدد أي معد  لهذه الآلية 8902

 تسهيلة الودائع المغلة للفائدة : ثانياً 

المؤرخددة  92-90قداا للتعليمدة رقدم وف 8992ظهدرت تسدهيلة الودائدع المغلدة للفائددة ابتدداءا مدن شدهر جدوان          
سداعة الدتي يدتم القيدام بهدا علدى بيداض  80، فالتسهيلت الدائمدة للودائدع لددى بندك الجزائدر لدد8992جوان  00في 

وبمبددادرة مددن البنددوك يددتم مكافأتهددا بمعددد  ثابددت يعلددن عندده بنددك الجزائددر، يتغددير هددذا المعددد  حسددب تقلبددات السددوق 
 .2دخلت بنك الجزائروتطور هيكل معدلات عمليات وت

 . 8902إلى غاية  8992والجدو  التالي يلخص تطور تسهيلة الودائع المغلة للفائدة من 

 8009إلى غاية  8002من في الجزائر تسهيلة الودائع المغلة للفائدة تطور  :4. 2 رقم الجدول

 %:الوحدة

 فوائد تسهيلات الإيداع السنة
8992 9.09 
8990 9.09 
8992 9.22 
8990 9.22 
 9.09  8900 إلى 8990من 

8902 9.99 

 :من إعداد الباحثة بالاعتماد على :المصدر

 .نفس الصفحة، مرجع سبق ذكره، 00بنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلثية، رقم  -
 .فس الصفحة، مرجع سبق ذكره، ن00ثية، رقم بنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثل -

                                                           
 .022، ص8002نوفمبر  ، الجزائر،8001التقرير السنوي ، التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر :بنك الجزائر1
 .022ص ،8000جويلية  ، الجزائر، 8000التقرير السنوي  ،التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر :بنك الجزائر2
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 .نفس الصفحة،مرجع سبق ذكره، 00بنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلثية، رقم  - 
 :من الجدو  السابق نلحظ أن         

 8992، إرتفعدددت في  سدددنتي % 9.09بنسدددة   8992ظهدددرت تسدددهيلة الودائدددع المغلدددة  للفائددددة  في عدددام          
، وفي %9.09انخفضدددددددددت الى  8900إلى غايدددددددددة  8990، ولكدددددددددن في السدددددددددنوات مدددددددددن % 9.22إلى  8990و

 .% 9أصبح المعد  معدوم  8902

وحددددتى في  8990وعلددددى الددددرغم مددددن حداثددددة تطبيددددق هددددذه الأداة إلا أنهددددا مددددن أكثددددر الأدوات النشددددطة عددددام          
، فمعدددد  الفائددددة علدددى التسدددهيلة ا اصدددة بالوديعدددة يمثدددل معددددلاا مرجعيددداا للبندددك  8990السداسدددي الأو  مدددن عدددام 

 .1والسوق النقدي في ظل انعدام عمليات إعادة ا صم وإعادة التمويل لدى بنك الجزائر

 تأطير الائتمان: ثالثاً 

، ولددددذلك فمددددنح مطبقددددة في الجزائددددر بهدددددف محاربددددة التضددددخميعددددد تددددأطير الائتمددددان وسدددديلة للسياسددددة النقديددددة          
نقديددة واختلددف ذلددك حسددب الجهددة الددتي تمددنح لهددا هددذه الائتمددان عددرف تددأطيراا صددارماا في الددتحكم في اددو المجمعددات ال

 .القروض

ــأطير الائتمــان المقــدم للدولــة . أ المتعلددق بالنقددد والقددرض تم وضددع  90/00مددن الأمددر  00مددن خددل  المددادة : ت
مدددن الإيدددرادات العاديدددة  %09سدددقف للقدددروض الممنوحدددة للدولدددة بمبلدددغ أقصدددى للكشدددوفات الممنوحدددة للخزيندددة بددددد

يومدا، بالنسدبة لمدنح هدذه  809السدنة الماليدة السدابقة، كمدا أن آجدا  تسدديدها لا يتجداوز  للدولدة المحققدة خدل 
 . 2القروض يكون بعمولة تسيير يتم التفاوض بين بنك الجزائر ووزارة المالية

تعتددبر مددن أهددم معددايير تنفيددذ البرنددامج المتفددق عليدده مددع : مؤسســة غيــر مســتقلة 82تــأطير القــروض المقدمــة لـــ  .  
قددد الدددولي لددتمكن هددذه المؤسسددات المددرور إلى الاسددتقللية أثندداء فددترة إعددادة الهيكلددة، فقددد تم فددرض صددندوق الن

حدود قصوى علدى القدروض الممنوحدة مدن طدرف كدل بندك لهدذه المؤسسدات، وفدرض حددود قصدوى علدى إعدادة 
تم  0008في  خصم الائتمان المقدم لتلك المؤسسات في حدود كمية إعادة ا صم المحدددة لكدل بندك، إلا أنده

                                                           
 .800ص ،مرجع سبق ذكره :رايس فضيل1
2
 .2مرجع سبق ذكره، ص  :لنقد والقرضتعلق بالما 01/00من الأمر 22ة الماد 
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شددرع بنددك الجزائددر في إعددادة توجيدده جددزء كبددير مددن  0000التخلددي عددن فددرض هددذه الحدددود القصددوى وفي نهايددة  
 .1إعادة تمويل البنوك التجارية نحو سوق الما 

أقصددى لمسددتوى إعددادة  اا النقددد والقددرض حدددب المتعلددق 90/00الأمددر وضددع : تــأطير القــروض المقدمــة للاقتصــاد. ج
المتوسددددط الأجددددل مددددن البنددددوك  للئتمددددان، فقددددد تم تحديددددد وقددددت إعددددادة ا صددددم للقتصددددادمنددددو  الم الائتمددددانخصددددم 

 الاسددتحقاقومدددة سددنوات علددى الأكثددر للئتمددان طويددل الأجددل،  2و ،سددنوات علددى الأكثددر 0والمؤسسددات الماليددة بددد
ذوي مدددلءة و معندددويين أن تحمدددل السدددندات توقيدددع شخصدددين طبيعيدددين أعلدددى  ،أشدددهر 0مقسدددمة إلى فدددترات أقصددداها 

شدددهراا الأولى مدددن اسدددتعما  الائتمدددان المتوسدددط  08، ولا يمكدددن تقدددديم تلدددك السدددندات لإعدددادة ا صدددم خدددل  كيددددةأ
يتعلددق بتطددوير  الائتمددانمددع العلددم أن ذلددك الأجددل، وخددل  فددترة تأجيددل التسددديد بالنسددبة للئتمددان طويددل الأجددل، 

وبنددداء وتجهيددز وحددددات إنتددداا  ،للئتمدددان متوسددط الأجدددلبالنسدددبة  وسددائل الإنتددداا وتمويددل الصدددادرات وإنجددداز السددكن
 .2السلع وا دمات بالنسبة للئتمان طويل الأجل

 الجزائر في المطبقة التقليدية غير النقدية السياسة دواتأ :الثاني المطلب

افددة المؤشددرات نتيجددة للظددروف الراهنددة المتمثلددة في التراجددع الحدداد لأسددعار البددترو ، ومددا نددتج عندده مددن تراجددع ك         
مدن أجدل إدراا  8902الكلية للقتصاد الجزائري، استدعى الأمر إجراء تعديل جديد لقانون النقد والقرض خدل  

 وتهدف الحكومدة مدن خدل  اسدتحدا  هدذه الأداة أداة التيسير الكمي لإجراء التوازنات الكلية للقتصاد الجزائري،
 .مي، تمويل صندوق الاستثمارلتغطية احتياجات ا زينة، سداد الدين العمو 

 آلية التيسير الكمي  -

قام بنك الجزائر بإدراا أداة التمويل الجديددة وهدي تددخل ضدمن أدوات التمويدل غدير تقليددي وهدي سياسدة          
 8902أكتدددوبر  00المدددؤرخ في  09-02مكدددرر مدددن  قدددانون رقدددم  02التيسدددير الكمدددي، والدددتي تم إدراجهدددا في المدددادة 

قيدددام بندددك : والمتعلدددق بالنقدددد والقدددرض، والدددتي تدددنص علدددى 8990أوت  80المدددؤرخ في  00-90رقدددم المدددتمم للأمدددر 
سددنوات، بشددراء مباشددرة مددن ( 92)الجزائددر ابتددداءا مددن دخددو  هددذا الحكددم حيددز التنفيددذ بشددكل اسددتثنائي ولمدددة غددس 

                                                           
 .121ص مرجع سبق ذكره، :ماجد المدوخ1
 .10مرجع سبق ذكره، ص :المتعلق بالنقد والقرض 01/00الأمر من 2، 2 :تينالماد 2
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تغطيددة احتياجددات : في  ا زينددة السددندات الماليددة الددتي تصدددرها هددذه الأخدديرة مددن أجددل المسدداهمة علددى وجدده ا صددوص 
 .1تمويل ا زينة، تمويل الدين العمومي الداخلي، تمويل الصندوق الوطني للستثمار

ويتم تنفيذ هذه الآليدة لمراقبدة تنفيدذ برندامج الإصدلحات الاقتصدادية والميزانيدة، والدتي ينبغدي أن تحقدق في نهايدة         
 .2وتوازن ميزان المدفوعاتا مس سنوات كأقصى تقدير توازنات خزينة الدولة 

 الكمي التيسير آلية لتطبيق الاقتصادية الظروف :ولالأ الفرع

آلية  اعتماد إلى اللجوء قبل الجزائري للقتصاد والنقدية المالية الحالة تبين التي الإحصائيات أهم تشير         
 :3إلى الجزائر في الاقتصادية التنمية تمويل لاستمرارية التيسير الكمي

  2731 مدن انتقلدت حيدث ،2016و 2015 سدنتي مددار علدى البندوك في النقديدة للسديولة رهيدب انخفداض -
 ديندار مليدار 821 لتبلدغ ، 2015 ديسدمبر نهايدة في ديندار مليدار 1833 إلى 2014 نهايدة مدع ديندار مليار
 ؛2017سبتمبر نهاية في دينار مليار 512 لتسجل ثم ،8900 ديسمبر نهاية في

 المتوقدع مدن حيدث ا ارجيدة، للصددمات التصددي هدام  مدن قلدل الجزائدري الصدرف احتيداطي لتآكد استمرار -
 أنده كمدا الاسدتيراد مدن شدهراا  18,8 يعداد  مدا أي 2018 عدام نهايدة مدع دولار مليدار 85,2 قيمدة أن يبلغ
 الاستيراد؛ مناا شهر  00.0أي بمعد    8900 عاممليار دولار  79,7 إلى يصل قد

      لإعدداد المرجعدي بالسدعر مقارندة السدنوي الجزائدري البدترو  سدعر لمتوسدط نخفضدةم مسدتويات تسدجيل -
            دولار 54 بمتوسدط 2017 عدام الجزائدري البدترو  أن إلى الأوبدك منظمدة إحصدائيات تشدير الميزانيدة، حيدث

  2017 في دولار 50 دددددب يقددر للبدترو  مرجعدي لسدعر الحكومدة تحديدد مقابدل 8900في  دولار44.28 و
 تعيشدها الدتي الماليدة الأزمدة وتفداقم الدوطني للقتصداد الماليدة التوازندات هددد مدا هدذا 2016 في دولار 02و

 ؛0201 منذ البلد

  2017 دولار في مليدار 14.3 إلى 2016 في دولار مليدار 20.13 مدن التجداري الميزان عجز في تراجع  -
اسدتيراد  رخدص منهدا خاصدة الاسدتيراد رخدص لتقلديص اوإاد الجزائريدة الصدادرات لتطدور راجدع لديس وهدذا

 السيارات؛

                                                           
 .02، ص22العدد، ة للجمهورية الجزائريةالجريدة الرسمي :نقد والقرضالالمتعلق ب 3102أكتوبر  00المؤرخ في  02/01قانون النقد والقرض  من مكرر 21المادة 1
2
 .المرجع أعله، نفس الصفحة 
3
 .820، ص8002، المركز الجامعي ميلة، الجزائر، جوان 02، مجلة اقتصاديات الما  والأعما ، العددتجربة التيسير الكمي في الجزائر: صديقي أحمد، العشي وليد 
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 عجدز ، أمدا8902في  ديندار مليار 795 مقابل 2016 في دينار مليار 1567 بدددد قدّر الدولة ميزانية عجز - 
 ؛2017 في الداخلي الناتج إجمالي من%  12.9يعاد  ما دينار مليار 2245 بلغ ا زينة العمومية

 نحدو سدعر صدرفه وارتفداع إفريقيدا، في العمدلت أضدعف مدن يعتدبر الدذي الجزائري للدينار ةالشرائي القدرة تدني  -
 .اليورو منها خاصة العالمية العملت أهم مقابل تاريخية قيم

 الكمي التيسير آلية تطبيق في الجانبية الآثار :الثاني الفرع

 سدددهل الحكومدددة كحدددل إليددده أتلجددد الدددذي النقدددود طبدددع إجدددراء اعتبدددار يمكدددن: الآثـــار علـــى التضـــخم والنمـــو .أ 
 مقابددل العموميددة للخزينددة إقراضددها ثم المركددزي، البنددك طددرف مددن نقددود طبددع يعددني الإجددراء هددذا لأن ومؤقددت،
 في تصددددر بدددل وا ددددمات، السدددلع مدددن حقيقدددي إنتددداا يقابلهدددا لا النقدددود وهدددذه الأخددديرة، هدددذه مدددن سدددندات
 مدن يزيدد قدد وممدا، 1التضدخم ظهدور بالضدرورة عدنيي ممدا معطلدة، إنتداا وآلدة اقتصدادنا مثدل مندتج غدير اقتصداد
 الإطدار القدانوني وفدق سدنوات 5 لمددة تسدتمر سدوف هدذه السياسدة أن التضدخم معددلات تزايدد مخداوف
 تدنع  جديددة لددفع اسدتثمارات النقدود طبدع يسُدتخدم لدن فالظدرو  هدذه كدل إلى وبدالنظر بدذلك، المدرخصّ 
 عن تزيد لن التي النمو معدلات من سيضعف ما وهو صاد،وديون الاقت الأجور لتسديد بل الفعا  الطلب

 . 2الاقتصادي النمو معد  من أكبر بنسبة يتزايد الدين يبقى حين في الأحوا ، أحسن في % 3

عنده ارتفداع معدد   مإن عملية طبع النقود دون مقابل سلعي في السوق سينج :ةالآثار على القدرة الشرائي .  
ن المدددواطن يصدددبح غدددير قدددادر علدددى تلبيدددة أض القددددرة الشدددرائية للنقدددود، أي التضدددخم، والدددذي يدددؤدي إلى انخفدددا

حاجاته من السلع وا دمات مدن خدل  دخلده العدادي، وفي حالدة الجزائدر حيدث تسدير الحكومدة نحدو تعدديل 
شدهريا، ومدع قدرب  مليدار ديندار 899لى إقانون القرض والنقد، في ظل تأكيد الوزير الأو  أن الجزائر بحاجة 

مليددار دينددار، فددالجزائر حسددب الددوزير الأو   009مددوا  ا زينددة العموميددة الددتي بلددغ رصدديدها الحددالي أنضددوب 
 009مليددار دينددار مددن  899دائمددا لددن تكددون قددادرة علددى دفددع أجددور العمددا  في نددوفمبر لأنهددا ستسددتهلك 

 الكثدير فسديلجأ، 3يندارد         مليدار  09الموجودة في ا زينة، مما يجعلها في عجز في شهر نوفمبر يقدر بد 
 إلى بهدددا والتوجددده والبيدددوت البندددوك مدددن مددددخراتهم سدددحب إلى الأعمدددا  رجدددا  وحدددتى والعدددائلت الأفدددراد مدددن

                                                           
 .8002سبتمبر 82، الجزائر، 1802ريدة الحوار الجزائرية، العددج هذا ما سيترتب عن طباعة النقود؟: سليمان ناصر1
 .88-80 ص،-، ص8002، عمان، الأردن، 82المجلد ،08د، مجلة الدراسات المالية والمصرفية، العدالسياسة النقدية غير التقليدية وآفاق تطبيقها في الجزائر :سليمان ناصر2

 .8002سبتمبر 82،  الجزائر، 1802جريدة الحوار الجزائرية، العدد هذا ما سيترتب عن طباعة النقود؟، :هارون عمر3
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 الصددعبة للعملددة جنددوني ارتفاعدداا  يعددني ممددا ،(الأورو خاصددة) صددعبة عملددة إلى لتحويلهددا للعملددة الموازيددة السددوق 
 1.للمواطن الشرائية للقدرة آخر تدهور وبالتالي الدينار، لقيمة أكبر وتدهوراا 

 صدرف سدعر علدى واضدح أثدر لده كدان إلى عمليدة التيسدير الكمدي اللجدوء إن: الآثـار علـى سـعر الصـرف .ج 
 8902عدام  نهايدة دا 111.56 مدن الأمريكدي الددولار صدرف سدعر انتقدل بحيدث الجزائدري، الددينار
 التقليدية، غير النقدية السياسة لهذه الجزائر بنك اتباع بسبب قليلة، وذلك أشهر خل  دا 115.39إلى

 مدن المزيدد وبالتدالي مسدتقبلا، الجزائدري الددينار صدرف سدعر في الانهيدار مدن مزيدد هنداك يكدون أن ويتوقدع
 لم إذا خاصدة مقبلدة، سدنوات  مدس يمتدد السياسة لهذه القانوني الترخيص مادام الشرائية، قدرته في الانهيار
 2.العالمية السوق في النفط أسعار في هناك تحسن يحد 

وفي الأخدددير الحدددل لددديس في اسدددتحدا  آليدددات إقدددراض جديددددة للخزيندددة العموميدددة، بدددل في اسدددتحدا  مدددوارد          
 .ليه التمويل غير تقليدي تحتاا إلى اقتصاد قوي لتحقق أهدافهاآتمويل حقيقية، كما أن 

 الجزائر في النقدية السياسة أهداف :الثالث المبحث

مدا يسدمى بأهدداف السياسدة النقديدة لأنده كاندت هدذه الأخديرة  نفإنه لا يمكننا الحديث ع 0009 عام قبل         
فهددذا  ،علددى صددلحيات البنددك المركددزي اسددتحوذتتابعددة إلى حددد كبددير للسياسددة الماليددة، حيددث أن ا زينددة العموميددة 

نشاط ملموس في مجا  الرقابدة المصدرفية، ، ولم يمارس أي لم يملك أية حرية في صياغة وتسيير السياسة النقدية الأخير
المتعلدق  09/09الأمر الذي أدى إلى غياب السياسة النقدية عن تأدية دورها واستمر الحا  إلى غايدة صددور قدانون 

 .3بالنقد والقرض

يلحظ تعدد للأهداف النهائية للسياسدة النقديدة  09/09من قانون النقد والقرض  22فمن خل  المادة          
تتمثددل مهمددة البنددك المركددزي في إنشدداء والحفدداظ في مجددا  العملددة علددى "   الجزائددر بحيددث نصددت المددادة علددى مددا يلددي في

القرض والصرف في أفضل الظروف من أجل التطوير المنتظم للقتصداد الدوطني مدن خدل  ترقيدة اسدتغل  كدل المدوارد 
 .4"جي للعملةالمنتجة في البلد مع الحرص على الاستقرار الداخلي وا ار 

                                                           
 .الصفحةنفس مرجع سبق ذكره، هذا ما سيترتب عن طباعة النقود؟،  :سليمان ناصر1
 .88السياسة النقدية غير التقليدية وآفاق تطبيقها في الجزائر، مرجع سبق ذكره، ص: سليمان ناصر2
، لتقييم فعالية السياسة المالية والنقدية في معالجـة مشـكلة البطالـة فـي الإقتصـاد الجزائـري varمقاربة نماذج أشعة الإنحدرات الذاتية  إستخدام :بن سبع حمزة، نذير ياسين3

الجزائدددر،     وم التسددديير، جامعدددة الجزائدددر،كليدددة العلدددوم الإقتصدددادية والتجاريدددة وعلددد،  مجمددع مدددداخلت الملتقدددى الددددولي حدددو  تقيددديم سياسدددات الإقدددل  مدددن الفقدددر في الددددو  العربيددة في ظدددل العولمدددة
 .221،  ص8002ديسمبر  02-09

 .282مرجع سبق ذكره، ص :النقد والقرضالمتعلق ب00 /90قانون  من  22المادة 4
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يعد  ويتمم الأمر            09/90رقم  الأمر من 02ولكن تلك المادة ألغيت وأحلت محلها المادة           
 استقرار على الحرص في زائرالج بنك مهمة تتمثل" والمتعلق بالنقد والقرض والتي نصت على ما يلي 00/90رقم 

 والصرف والقرض النقد ميادين في الشروط أفضل توفير وفي ةالنقدي السياسة أهداف من هدفا باعتباره الأسعار
 الحركة تنظيم يكلف الغرض ولهذا والمالي، النقدي الاقتصاد على السهر مع للقتصاد سريع لنمو عليها والحفاظ
 التعهدات تسيير حسن على ويسهر السيولة، وتنظيم القروض لتوزيعالملئمة،  الوسائل بكل يراقبو  ويوجه النقدية
 .1"وصلبته المصرفي النظام سلمة من والتأكد الصرف سوق وضبط ا ارا تجاها المالية

ومنه يمكننا استنتاا الأهداف النهائية لبنك الجزائر، تحقيق ادو اقتصدادي مندتظم بالدرجدة الأولى إلى جاندب          
مدة العملدة خارجيداا فكانتدا في الدرجددة تحقيدق التشدغيل الكامدل، أمدا هدددف اسدتقرار الأسدعار والحفداظ علدى اسددتقرار قي

الثانيددددددة، فقددددددد تميددددددزت تلددددددك الأهددددددداف بالتعدددددددد والتضددددددارب كهدددددددف النمددددددو الاقتصددددددادي والتشددددددغيل مددددددع اسددددددتقرار       
 .2الأسعار، وعدم إعطاء الأولوية لهذا الأخير كهدف نهائي أساسي للسياسة النقدية

 الاقتصادي النمو :أولاً 

 09-09ضداا مدن أهدم أهدداف السياسدة النقديدة الدتي ندص عليهدا قدانون النقدد والقدرض يعتبر هذا الهددف أي         
نتيجدددة للتحدددولات ، ف02في المدددادة  00 / 01يعدددد  ويدددتمم الأمدددر رقدددم  00/02رقدددم   والددذي تضدددمنه أيضددداا الأمدددر
     ديةاقتصددا ادو معددلات لتحقيدق ملئمدة غدير بيئدة نتجدت السدوق اقتصداد نحدوالجذريدة في الاقتصداد الجزائدري 

              الأجدل في انكماشدية آثدار عنهدا يندتج بدرامج تطبيدق علدى النقديدة بالسياسدة العمدل بددأ أنده حيدث ملئمدة،
 لبطالدةوا  الشدرائية القدرة في نخفاضا إلى يؤدي، الأمر الذي المالي العجز صيتقلو   التضخم كبحل ذلك، و القصير 

أن حجدم الاسدتثمار يتدأثر بصدفة طرديدة مدع ادو حجدم القدروض المقدمدة  ، فإذا افترضناالوطنية العملة تخفيض بسبب
إلى المؤسسات الإنتاجية مما يؤدي لزيادة النمو الاقتصادي، فإن هذا الأمر لا ينطبدق علدى الاقتصداد الجزائدري حيدث 

 إلا أندده تم تسددجيل معددد  اددو سددالب 0000في   %00.0أن حجددم القددروض المقدمددة للقتصدداد قددد زادت بنسددبة 
خددل  تلددك السددنة، ممددا يعددني أن حجددم القددروض الددتي سدداهمت في زيددادة التوسددع النقدددي لا يقابلهددا زيددادة حقيقيددة في 

 .3حجم السلع وا دمات نظراا لعجز الجهاز الإنتاجي من تحسين إنتاجيته

                                                           
الجريدة : النقد والقرضوالمتعلق ب 3112أوت  32المؤرخ  في  00 / 12يعدل ويتمم الأمر رقم  3101أوت  32المؤرخ في  01/12رقم  الأمر مكرر من 21 المادة 1

 .00، ص 20الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 
 .221ص ،مرجع سبق ذكره :بن سبع حمزة، نذير ياسين2
 .020، صمرجع سبق ذكره، 8001-0992سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة الجزائر للفترة : طيبة عبد العزيز3
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 للأسعار العام الاستقرار :ثانياً  

للسياسدددة النقديدددة باعتبارهدددا زيدددادة تدريجيدددة محدددددة  يعتدددبر الحفددداظ علدددى اسدددتقرارية الأسدددعار الهددددف الأساسدددي         
، لذا يعدد هدذا الهددف الوحيدد الدذي حققتده السياسدة 8990إلى  0000لمؤشر أسعار الاستهلك خاصة في الفترة 

كمؤشددر لأسددعار الاسددتهلك   % 0النقديددة علددى عكددس أهدددافها الأخددرى، حيددث تم اسددتهداف معددد  التضددخم بدددد 
بددرز المعددد  التضددخمي المسددتهدف ضددمن  8992للسياسددة النقديددة، إلا أندده منددذ  نهددائي كهدددف  8990وذلددك مددن 

 .1المجا  بسبب ارتفاع وتيرة التضخم المستورد

 التشغيل :ثالثاً 

يددرتبط هدددف التشددغيل للسياسددة النقديددة بهدددف تحقيددق اددو اقتصددادي، لددذا فددإن عدددم تحقيددق الهدددف الأخددير          
آخدر يظهدر مدن خدل  تزايدد معددلات البطالدة  النقدية انتكاسايُحمل السياسة ينعكس سلباا على هدف التشغيل مما 

، وتبقدددددددددددى معددددددددددددلات البطالدددددددددددة مرتفعدددددددددددة رغدددددددددددم انخفاضدددددددددددها في الفدددددددددددترة              8999لعدددددددددددام  % 80.2لتبلدددددددددددغ ذروتهدددددددددددا 
، ممدددا يعدددني أن السياسدددة النقديدددة لم تسدددتطع تحقيدددق هددددف التشدددغيل لأسدددباب عديددددة منهدددا نقدددص 8990 -8990
تثمارات وطددددو  المرحلددددة الانتقاليددددة  وصصددددة المؤسسددددات العموميددددة، وعدددددم تددددوفير المندددداخ المناسددددب لاسددددتقطاب الاسدددد

 .2الاستثمار الأجنبي المباشر وعدم تشجيع الاستثمار

 الخارجي التوازمن :رابعاً 

 09-90والأمر رقم  09-09يعد تحقيق هدف التوازن ا ارجي من الأهداف التي نص عليها قانون          
نحكم على فعالية السياسة النقدية في بلوغ  أنإذ يمكن المتعلق بالنقد والقرض،  90/00المعد  والمتمم للأمر رقم 

من جهة  أسعار الصرف استقرارمن خل  و من خل  تحسين وضعية ميزان المدفوعات من جهة  الهدف هذا
زان المدفوعات نجده يتعلق بنسبة كبيرة على ، وقد عرف ميزان المدفوعات وسعر الصرف تطورات هامة، فمي3ثانية

صادرات المحروقات لذا تبقى وضعيته رهينة أسعار المحروقات في السوق العالمية، أما استقرار سعر الصرف فيبقى 
على عاتق بنك الجزائر تحقيقه من خل  استقرار سعر الصرف الفعلي الحقيقي للدينار، كما أن ذلك يتحدد في 

                                                           
 .802سبق ذكره، صمرجع  :رايس فيصل1
 .028-020 ،ص-ص  ،مرجع سبق ذكره، 8001-0992سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة الجزائر للفترة  :طيبة عبد العزيز 2
 .022صمرجع سبق ذكره، : أكن لونيس 3
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حسب شروط سوق الصرف وحسب القواعد  كة بين البنوك بتدخل بنك الجزائر يومياا سوق الصرف المشتر  
 .1الدولية

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 

                                                           
 .002-008ص، -ص مرجع سبق ذكره، :محمد راتو ، صل  الدين كروش 1
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 الرابع الفصل خلاصة 
 

لم تكدددن هندداك سياسددة نقديدددة حقيقيددة مطبقدددة في الجزائددر، إلا أندده بعددددها أعدداد قدددانون  0009 عددام قبددل             
ض مهمددة مجلددس إدارة  بنددك ار لبنددك الجزائددر مددع إعطدداء مجلددس النقددد والقددر المتعلددق بالنقددد والقددرض الاعتبدد 09/09

السياسدة  تمدر وعليده فقدد  زائدر في تسديير النقدد والائتمدان،سلطة نقديدة، كمدا أعداد المهدام التقليديدة لبندك الجالجزائر ك
 تحدين عرفد الجزائدر، ابهد مدرت الدتي الاقتصدادية والمتغديرات الظدروف فرضدته المد وذلدك مراحدل بعددة النقديدة في الجزائدر

 غير ومؤسسات مالية أجنبية بنوك عدة نشاط مركز الجزائرية المصرفية السوق على العالم ا ارجي وأصبحت انفتاحاا 
 .مصرفية

في الجزائددر فقسددمناها إلى  ةالمطبقدد اأدواتهدد تطرقنددا بالإضددافة إلى المراحددل الددتي مددرت بهددا السياسددة النقديددة إلى           
فهددي الأدوات الددتي أصدددرها قددانون النقددد والقددرض دوات التقليديددة بالنسددبة لددلأتقليديددة،  يددة وأدوات غدديرليدأدوات تق
غددير )  كيفيددةالدوات الأو ( باشددرةالم)دوات الكميددة الأتشددمل هددي المتعلددق بالنقددد والقددرض و  90/00والأمددر 09/09
اسدددة السدددوق النقددددي القدددانوني وسي سدددعر إعدددادة ا صدددم والإحتيددداطي تتضدددمنبالنسدددبة لدددلأدوات الكميدددة ، (باشدددرةالم

المغلدة للفائددة وتسدهيلة الودائدع  بالمناقصدة آلية استرجاع السيولة شملفت( غير المباشرة)لأدوات الكيفية أما االمفتوحة، 
         بالنسبة للأدوات غير تقليدية فهنالك أداة واحدة تطبدق في الجزائدر وفدق قدانون النقدد والقدرض الائتمان، و  وآلية تأطير

 .وتتمثل في أداة التيسير الكمي 09-02رقم 
 

وقددد قدددمنا مددن خددل  هددذا الفصددل أيضددا أهددم الأهددداف الددتي تصددبو إليهددا السياسددة النقديددة في الجزائددر والددتي          
 90/09مكدرر مدن الأمدر رقدم 02ثم بعددها المدادة  22مدن خدل  المدادة  09/09نص عليها قدانون النقدد والقدرض 

المتعلددق بالنقددد والقددرض، والددتي نسددتنتج مددن خللهددا أن الأهددداف النهائيددة لبنددك  90/00للأمددر رقددم  المعددد  والمددتمم
الجزائدددر هدددي تحقيدددق ادددو اقتصدددادي مندددتظم بالدرجدددة الأولى إلى جاندددب تحقيدددق التشدددغيل الكامدددل، أمدددا هددددف اسدددتقرار 

ة، فقددد تميددزت تلددك الأهددداف بالتعدددد الأسددعار والحفدداظ علددى اسددتقرار قيمددة العملددة خارجيدداا فكانتددا في الدرجددة الثانيدد
والتضارب كهدف النمو الاقتصادي والتشغيل مع استقرار الأسعار وعدم إعطاء الأولوية لهذا الأخير كهددف نهدائي 

 .أساسي للسياسة النقدية

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

  الفصل الخامس
دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم 

ت لعينة من البنوك العاملة في الجزائرالائتمان والتمويلا  
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أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات دراسة تطبيقية حول                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 تمهيد

النقدية لبنك الجزائر على حجم سنحاو  من خل  هذا الفصل القيام بدراسة تطبيقية لأثر السياسة          
البنك والمتمثلة في  ،بنوك( 90)الائتمان والتمويلت على عينة من البنوك العاملة في الجزائر المتكونة من تسع 

 BARAKA BANK )، بنك البركة الجزائر  (CPA) القرض الشعبي الجزائري ،(BEA)ئر ا ارجي الجزا

ALGERIA) مصرف السلم الجزائر ، (AL SALAM  ALGERI) بنك المجموعة العربية المصرفية ،
، بنك فرنسبنك الجزائر (SGA)، بنك سوسيتي جنرا  الجزائر (AGB)، بنك ا ليج الجزائر (ABC)الجزائر 

(BANK FRANSBANK ELDJAZAIR SPA) بنك ،BNP سنستخدم  ، وفي دراستنا هذه الجزائر
 أما بالنسبة ،الكمية على العناصرالتركيز الرئيسي مع  من العناصر الكمية والنوعية في منهجية البحث كل
لوصفي المنهج ا باستخدام وذلك، فضل للأثرالأفهم لل وصو من أجل ال تم استخدامهالجوانب النوعية سيل

  .ومنهج دراسة حالة

سدديتم مددن خددل  هددذا الفصددل أولاا التعددرف علددى الطريقددة المسددتخدمة في الدراسددة، وتقددديم بنددوك العينددة محددل          
الدراسددة، وسدديتم أيضدداا دراسددة وصددفية لمتغدديرات الدراسددة مددن خددل  التعريددف بددالمتغيرات محددل الدراسددة وكددذا التحليددل 

تقدديم نتدائج  سديتم ، وفي الأخدير09إصددار eviewsباسدتخدام برندامج  تم التحليدلصائي ولارتباطي لها، وسيالإح
 :الدراسة ومناقشتها، وذلك وفق ما يلي

 تقديم الطريقة المستخدمة في الدراسة :المبحث الأو 

 العينة ومتغيرات الدراسة: المبحث الثاني

 .ومناقشتهااسة السياسة النقدية لعينة الدر  أثر دراسة نتائج عرض :المبحث الثالث
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أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات دراسة تطبيقية حول                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 الدراسة في المستخدمة الطريقة :الأول المبحث
 

 النظريدة ومطابقدة اختبدار أجدل مدن القياسدي الاقتصداد أدوات علدى التطبيقيدة الدراسدات أغلبيدة تعتمدد        
 القياسدي ادالاقتص بمنهجية المتعلقة المحاور أهم على التركيز نحاو  سوف الأساس هذا وعلى الواقع، مع الاقتصادية
وكدذا طدرق  ، واداذا تقدديرها(الباندل بياندات) المقطعيدة الزمنية السلسل بيانات على تشتمل والتي ،التحليل في المتبع

 .الاختيار فيما بينها، إضافة إلى اختبارات التكامل المشترك والعلقة بين المتغيرات

 بانل بيانات طريقة تقديم :الأول المطلب

 .  هذا المطلب التعريف بطريقة بيانات بانل، وكذا تقديم أهم مميزاتهاسوف يتم من خل      

 بانل بيانات طريقة تعريف :أولاً 

هدددي عبدددارة عدددن تقنيدددة تجمدددع بددددين البياندددات المقطعيدددة والزمنيدددة، فهدددي الطريقددددة الدددتي يدددتم بموجبهدددا متابعدددة عدددددد           
،وبشددكل عددام يكددون اددوذا بيانددات بانددل  1زمنيددة معينددةالأفددراد، المؤسسددات، الأسددر، الدددو  أو غددير ذلددك خددل  فددترة 

 :كالتالي

Yit=xitß+Zia+i 

 : بحيث

I :عدد الأفراد 

t:عدد السنوات 

Yit:  قيمة المتغير التابع للفردi خل  السنة    t 

xit : المتغيرات المستقلة لكل فردi خل  السنةt 

ß: معامل الإنحدار 

it:  الحد العشوائي لكل فردi سنةخل  الt 

                                                           
1 Badi H.Baltagi:  Econometric analysis of panel data, 3 ed,  john wiley and sons ltd, England, 2005, p1. 
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أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات دراسة تطبيقية حول                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

Zia :عدم التجانس أو الأثر الفردي 
 

 بانل بيانات طريقة مميزات :ثانياً 

 تأخذأنها  وذلك كما سبق الذكر ،دقة أكثر نتائج عطيتو  مهمة مزايا له بانل بيانات حسب التقدير إن       
ومنه   المختلفة، وحداتال في المقطعي البعد وكذلك الزمنية السلسلة في الزمني البعد ذات المعلومات الاعتبار بعين

 1:يمكن تقديم أهم مزايا بيانات بانل في النقاط التالية

 بيانات بانل تأخذ بعين الاعتبار سلوكيات وتصرفات الأفراد عبر الزمن؛  -
 علدى إيجابيدا يدؤثر مدا وهدذا أفضدل، بكفداءة وكدذلك الحرية درجات من أكبر بعدد غيرها عن بانل بيانات تتميز -

 المقدرات؛ دقة
  ؛ا طي التعدد مشكلة من التخفيف لنا سيتيح بانل بيانات استخدام إن -
 .النظرية والنتائج التقدير تقنيات لتطور الملئم الإطار بانل بيانات تعتبر -

 

 بانل بيانات لتحليل الأساسية النماذج :الثاني المطلب

 :دير نتائج دراستنا وهيهنالك ثلثة ااذا أساسية في تحليل البيانات سيتم استخدامها لتق         

  التجمعي الإنحدار نموذج :أولاً 

، أي يشدددير لكدددون سدددلوك يعتدددبر مدددن أبسدددط اددداذا بياندددات باندددل، حيدددث يفدددترض ثبدددات  جميدددع معددداملت         
كفدددددرد واحدددددد دون أي تدددددأثير لعنصدددددر           iفدددددراد ثابدددددت عدددددبر الدددددزمن، بمعدددددنى تفسدددددير ظددددداهرة معيندددددة بدددددين جميدددددع الأفدددددراد الأ
 .في تقدير معلمات النموذاوتستخدم طريقة المربعات الصغرى الاعتيادية  ،2الزمن

 

 

                                                           
، (8008-0920)دولة نامية  02تأثير أنظمة سعر الصرف على النمو الإقتصادي في الدول النامية دراسة قياسية باستخدام بيانات بانل لعينة من بدراوي شهيناز،  1

 .898، ص8900/8902، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة أبي بكر بلقايد تلمسان، الجزائر، (منشورة)أطروحة دكتوراه 
وعلوم التسيير،  ،كلية العلوم الإقتصادية والعلوم التجارية(منشورة)، أطروحة دكتوراه ، دراسة أثر الحجم كمحرك لنمو المؤسسات الاقتصادية في الجزائرخيرة الصغيرة كماسي2

 .009-090ص،-، ص8900-8902جامعة قاصدي مربا  ورقلة، الجزائر، 
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أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات دراسة تطبيقية حول                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 الثابتة الآثار نموذج :ثانياً 

إن اسدددتخدام ادددوذا التدددأثيرات الثابتدددة يأخدددذ بعدددين الاعتبدددار تغدددير الميدددل والمقطدددع مدددن وحددددة إلى أخدددرى لمشددداهدات    
علمددات تتغددير بأسددلوب ثابددت، وعلددى هددذا الأسدداس المقطددع العرضددي ضددمن العينددة المدروسددة، بحيددث يددتم افددتراض أن الم

لنمددوذا بانددل لددذلك يمكننددا تقدددير  تمدت تسددميتها بنمدداذا التددأثيرات الثابتددة، إذن فهدي تمثددل البعددد الفددردي والددزمني معداا 
 .1النموذا بمقارنة الأفراد مع الزمن

 العشوائية الآثار نموذج :ثالثاً 

 بمتغيرات بقوة مرتبطة غير الفردية الفروقات فيها تكون التي الحالة عن يعبر العشوائية الآثار اوذا إن        
 تكون أين الثابتة الآثار اوذا خلف المقطعية، وعلى الوحدات بين عشوائي بتوزيع اذجتها يتطلب مما النموذا
 هذه بنمذجة سمحي مما ،النموذا في المتضمنة بالمتغيرات بقوة مرتبطة الأفراد بينهدة المشا غير الفردية الآثار

 عينة من المقطعية الوحدات أخذت ما إذا الأفضل العشوائية الآثار اوذا يعتبرومنه ، الوحدات بين بدقة الفروقات
  2.تقديرها يمكن التي المعالم عدد كبيرة وبدرجة يخفض كونه مزاياه أهم ومن كبيرة،     

 

 الدراسة تحليل في المستخدمة الاختبارات :الثالث المطلب

هنددددداك العديدددددد مدددددن الاختبدددددارات في تحليدددددل بياندددددات باندددددل ولكدددددن سدددددوف نقتصدددددر علدددددى الاختبدددددارات الدددددتي          
 .سنستخدمها في دراستا

 للدراسة الملائم النموذج اختيار اختبار :أولاً 

 :من أجل الوصو  إلى النموذا الأمثل في الدراسة من خل  معطيات بانل استخدمنا الاختبارات التالية       

يتبددع توزيددع ذو  الذذ   LMبإختبددار   Breusch-pagan (1980)قددام :  LMاختبــار مضــاعف لاغــرينج .0
 :، وصيغتها الرياضية بالشكل التاليدرجة حرية واحدة

 
                                                           

 .890ص مرجع سبق ذكره،بدراوي شهيناز، 1
 .009خيرة الصغيرة كماسي، مرجع سبق ذكره، ص2
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أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات دراسة تطبيقية حول                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 :حيث

N  : عدد الأفراد 

T  : عدد السنوات 

ԑ  :بواقي التقدير 

 t = 1, 2 ..... T  و  i = 1, 2 ..... N   :مهما يكن 

  :يتينتحت الفرض
H0 : ؛هو الملئم الانحدار التجميعياوذا  
0 H : هو الملئمالتأثيرات الفردية اوذا.  

X1إذا كانت القيمة المحسوبة أكبر من        
 .والعكس صحيحنقبل الفرضية البديلة ونرفض فرضية العدم،  2

( وذا الآثددار العشددوائيةاددوذا الآثددار الثابتددة أو ادد)يسددتخدم مددن أجددل تحديددد أي النمددوذجين : اختبــار هوســمان .8
الدددذي يعتمدددد علدددى  بدددار هوسمدددان يدددتم اسدددتخدام الاختبدددارينبغدددي اختيددداره واسدددتخدامه في التحليدددل، ولتطبيدددق اخت

، وعليددده فالقيمدددة الإحصدددائية المحسدددوبة لاختبدددار هوسمدددان، يمكدددن الحصدددو  عليهدددا بواسدددطة المعادلدددة (H)احصدددائية
 :1التالية

H:(ßFEM-ßREM)'[Var(ßFEM)-Var(ßREM)]
-1

(ßFEM-ßREM)     

 

(ßFEM- ßREM) :تمثل الفرق بين مقدرات التأثيرات الثابتة والتأثيرات العشوائية. 

Var(ßFEM)-Var(ßREM):  تمثددل الفددرق بددين مصددفوفة التبدداين المشددترك بددين مقدددرات التددأثيرات الثابتددة والتددأثيرات
 .العشوائية

 :حيث تكون الفرضيتين كتالي

H0 :لتأثيرات العشوائية هو الملئم؛اوذا ا 

H1 :اوذا التأثيرات الثابتة هو الملئم. 
                                                           

رأس الما  الفكري في منظمات الأعما  العربية : ا امس حو  الملتقى الدولي أثر تكنولوجيا المعلومات والاتصالات على النمو الاقتصادي في الدول العربية،، دي الشوربجيمج1
 .00ص ،8900ديسمبر 00و00في الاقتصاديات الحديثة، جامعة حسيبة بن بو علي الشلف، الجزائر، 
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أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات دراسة تطبيقية حول                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

  (الوحدة جذر) الاستقلالية اختبارات :ثانياً 

 :من اختبارات جذر الوحدة المستعملة في الدراسة ما يلي

يسددتخدم الفروقددات ذات الفجددوة  ADFإن اختبددار ديكددي فددولر المطددور : ADFاختبــار ديكــي فــولر المطــور  . أ
 . 1منية ويتم إدراا عدد من الفروقات ذات الفجوة الزمنية حتى تختفي مشكلة الارتباط الذاتيالز 

 :حيث فرضياته تتمثل في

H0 :تحتوي على جذر وحدة؛ السلسلة 
H1 :السلسلة لا تحتوي على جذر وحدة.   

تحيدزات يسدمح هدذا الاختبدار بإلغداء ال :Philips and perron test(0288)اختبـار فيليـبس وبيـرون  .  
نفدس التوزيعدات  Philips and perronالناتجة عن المميزات ا اصة للتذبذبات العشوائية، حيدث اعتمدد 

ADFالمحدودة لاختبار 
 2.  

ADF، وينبثدق مدن اختبدار 8998 عدامهدذا الاختبدار  Levin Lin Chuطور : LLCاختبار  . ج
حيدث 3

 :يعتمد على فرضيتين
H0:تحتوي على جذر وحدة؛ السلسة 
H1 :سلسة لا تحتوي على جذر وحدةال. 

 ECM الخطأ تصحيح نموذجو  المشترك التكامل اختبار :ثالثاً 

  Grangerظهدددرت تقنيدددة التكامدددل المشدددترك في أواسدددط الثمانيدددات علدددى يدددد : اختبـــار التكامـــل المشـــترك . أ
بعددددد التأكدددددد مددددن اسدددددتقرارية ، 4، وارتكددددز تطورهدددددا علددددى صدددددحة فرضددددية اسدددددتقرارية السلسددددل الزمنيدددددةEngleو

                                                           
 .890ص ،8900، الحامد، الأردن، 90ط ،صاد القياسي محاضرات وتطبيقاتتطرق الإقمحمد شيخي، 1
أسلو  التكامل المشترك ) ر الارتباط في المدى الطويل بين متغيرات حسا  الانتاج وحسا  الاستغلال لقطاع الزراعة في الجزائرإختباواخرون، بن الضب عبد الله 2

 .00، ص8902جامعة قاصدي مربا  ورقلة، الجزائر،  ،90سات الاقتصادية الكمية، العددمجلة الدرا ،(8008-0992ونموذج تصحيح الخطا خلال الفترة 
 .802ص ع السابق،نفس المرج3
 :أنظر في 4

 .800، صمرجع سبق ذكرهمحمد شيخي،  -
 .02، صمرجع سبق ذكرهواخرون،  بن الضب عبد الله -
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أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات دراسة تطبيقية حول                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

السلسدددل الزمنيدددة للمتغددديرات وفي حالدددة مدددا إذا كاندددت المتغددديرات متكاملدددة يدددتم اختبدددار وجدددود علقدددة توازنيدددة بدددين 
 .ثل  طرقبالسلسل الزمنية على المدى الطويل عن طريق اختبارات التكامل 

 وانجدل وغرانجدر 0000هدذه الطريقدة قددمها غرانجدر في : (Granger et Engle) طريقـة غرانجـر وأنجـل  .0
، يبدأ اختبار للتكامل أولاا بتقدير انحدار العلقة طويلة المدى، ثم الحصو  على بدواقي الانحددار 0002  عامفي

المقدددرة، وهددي المددزيج ا طددي المتولددد مددن انحدددار العلقددة التددوازني طويلددة المدددى، والثانيددة يتمثددل في التحقددق مددن أن 
تبار مدى سكون البواقي متحصل عليها مدن ا طدوة ، واخ1المزيج ا طي ساكن أي متكامل من الدرجة الصفر

 :الأولى وفق المعادلة التالية

t=+t-1+t-1+et   et 

 :بحيث

t  :بواقي تقدير العلقة بين المتغيرات المراد اختبار التكامل المشترك بينها، بطريقة المربعات الصغرى العادية. 

  و :ديروسائط التق. 

 et :حد ا طأ العشوائي. 

دة في         وجددددددددود جددددددددذر وحدددددددد)معنويددددددددة فإننددددددددا نددددددددرفض فرضددددددددية العدددددددددم  t-1لمعلمددددددددة ( t)إذا كانددددددددت إحصددددددددائية        
، وهنا نستنتج أن متغيرات النمدوذا بدالرغم مدن أنهدا سلسدل زمنيدة (سكون البواقي)، ونقبل الفرضية البديلة (البواقي

ة مدددن نفدددس الرتبدددة، والعلقدددة المقددددرة في ا طدددوة الأولى علقدددة صدددحيحة، أمدددا اذا كاندددت غدددير سددداكنة إلا أنهدددا متكاملددد
البددددواقي غددددير سدددداكنة في المسددددتوى، فإندددده لا توجددددد علقددددة توازنيددددة طويلددددة الأجددددل بددددين المتغدددديرين وأن العلقددددة السددددابقة 

 .2مضللة

نددده يتناسدددب مدددع ختبدددار جوهانسدددن أحسدددن مدددن اختبدددار غرانجدددر وانجدددل لأا: Johansonطريقـــة جوهانســـن  .8
العيندات الصددغيرة الحجددم، وكدذلك في حالددة وجددود أكثددر مدن متغدديرين، والأهددم أن هددذا الاختبدار يكشددف عددن مددا 
إذا كدددان هنالدددك تكامدددلٌ مشدددتركٌ فريددددٌ، أي يتحقدددق التكامدددل المشدددترك فقدددط في حالدددة انحددددار المتغدددير التدددابع علدددى 

                                                           
 ، مجلة مركز صالح عبد الله تقدير محددات الطلب على واردات المملكة العربية السعودية في إطار التكامل المشترك وتصحيح الخطأعابد بن عابد راجح العبدلي الشريف، 1

 .88، ص8992 القاهرة، ، جامعة الأزهر،08كامل للإقتصاد الإسلمي، العدد 
جامعة ، 00، مجلة الباحث، العدد(8000-0990)ين الادخار والاستثمار في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة بالعلاقة السببية والتكامل المشترك  اختبار محمد شيخي،2

 .082ص ،8900قاصدي مربا ، ورقلة، الجزائر، 
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أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات دراسة تطبيقية حول                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

المشدترك، حيدث في حالدة عددم وجدود تكامدل مشدترك فريدد  المتغديرات المسدتقلة، وهدذا لده أهميتده في نظريدة التكامدل
فإن العلقة التوازنية بين المتغيرات تظل غير دقيقدة، ولتحديدد عددة متجهدات التكامدل المشدترك يقدتر  جوهانسدن 

 1.اختبار إحصائيتين
العدددم  هددو الاختبددار الدذي يختددبر فيده فرضددية اختبددار الأثدر :(الاختبــار الأول)  trace testاختبـار الأثــر   -

 p=rمقابددل الفدرض البددديل  pالقائلدة بددأن عددد متجهددات التكامدل المشددترك الفريددة يقددل عدن أو يسدداوي العددد 
 :ويحسب بالصيغة التالية

 

 : حيث 

 (r+1,…,n)  تمثددل أقددل المتجهددات الكامنددة((p-r  وتشددير فرضددية العدددم أن عدددد متجهددات التكامددل المشددترك
 .rالكامنة يساوي أو يقل عن 

 هددذا الاختبددار يحسددب(: الاختبــار الثــاني) Maximal Eigen value بــار القيمــة الكامنــة العظمــىاخت -
 :بالصيغة التالية

max(r,r+1)=-Tln(1-r+1) 

 :حيث

 (r+1,…,n)  هناك  بأنتمثلr الفدرض البدديل بوجدود  مقابدل المشدترك للتكامدل متجدهr+1  متجهدة للتكامدل
 .2 القائلة العدم فرضية باختبارفهي تقوم  ،المشترك

  shinand and sun(1998) و Pesaran( 0002( ذه الطريقدددة قددددمهاهددد: ARDLطريقـــة  .0
ختبددددار لا يشددددترط أن تكددددون السلسددددل الزمنيددددة مسددددتقرة مددددن نفددددس هددددذا الإ ،al et Pesaran( (2001و

                                                           
  80، ص، مرجع سبق ذكرهعابد بن عابد راجح العبدلي الشريف1
 .لصفحةا، مرجع سبق ذكره، نفس عابد بن عابد راجح العبدلي الشريف2
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أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات دراسة تطبيقية حول                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

لشددددرط أو خلدددديط مددددن الإئثنددددين، ا I(1)، أو متكاملددددة I(0)المسددددتوى، قددددد تكددددون مسددددتقرة عنددددد المسددددتوى الأو  
 I(2).1 الوحيد لتطبيق هذا الاختبار هو أن تكون مستقرة عند المستوى الثاني

يعتبر أحد أدوات التحليل القياسدي بحيدث يقدوم علدى فرضدية مفادهدا أن هنداك : ECMنموذج تصحيح الخطأ  .  
يرات التفسدديرية ت المتغددعلقددة توازنيددة قصدديرة وطويلددة الأجددل بددين المتغدديرات، فهددو يتميددز بإمكانيددة التطبيددق سددواء كاندد

أو كدددان بينهمدددا تكامدددل مشدددترك مدددن نفدددس  0Iأو متكاملدددة مدددن الدرجدددة الاولى  9Iمدددن الدرجدددة الصدددفر  متكاملدددة
الدرجددة، ويمكدددن تطبيقهددا في حالدددة العينددات الصدددغيرة ولا يطبددق هدددذا النمددوذا إلا بعدددد اختبددار جوهانسدددن للتكامدددل 

 .2المتزامن

 :ن وعند تقدير العلقة بينهما نستخدم الصيغة التاليةنفترض وجود متغيري: صيغة نموذج تصحيح الخطأ .0
 :الشكل الأول -

Yt=1+1xt+t 

 :حيث

1: لمدة الزمنيةا 

t :حد تصحيح ا طأ 

 :كتالييمكن الحصو  على حد متغير جديد يسمى حد تصحيح ا طأ يتمثل في البواقي  

Zt=ßU+ßø(L)st+ ßø(L)et 

 :حيث

Zt  :عاع العشوائي غير مستقرتمثل علقة غير مستقرة لأن الش. 

ßU+ßø(L)st+ ßø(L)et  :تمثل علقة مستقرة. 

 :اوذا الإنحدار الذاتي لتصحيح ا طأ يأخذ الصيغة التالية: الشكل الثاني -

                                                           
 ،(8002-0920)فترة دراسة قياسية لل: دراسة لانتقال روؤس الأموال الدولية في إطار العلاقة بين الاستثمار والادخار في دول المغر  العربي، وأخرون اسماعيل بن قانة1

 .009ص، 8900، جامعة قاصدي مربا ، ورقلة، الجزائر، 98مجلة الدراسات الاقتصادية الكمية، العدد
، 92دمجلة أداء المؤسسات الجزائرية، العد، العلاقة بين التضخم والبطالة والنمو الإقتصادي في الجزائر بدستخدام التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ: خربوش مصطفى2

 .029، ص8902ورقلة، الجزائر،  ،قاصدي مربا  جامعة
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 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

yt=c-Bzt-1+
p=1

i=1QIyt-1+ut 

 :حيث

yt :تمثل علقة مستقرة. 

c-Bzt-1+p=1
i=1QIyt-1+ut )  :)مستقرة يجب أن تكون المركبة ولإرجاعها تمثل علقة غير مستقرة: 

Zt-1=(yt-1-( t-1)) 

 :وبالتالي لدينا ثل  حالات         

ــة الأولــى - ثابتددة أي مسدداوية لعدددد المتغدديرات، أي المتغدديرات المدروسددة تكددون  øإذا كانددت رتبددة المصددفوفة : الحال
نحدداري دون اللجدوء إلى ادوذا مستقرة حو  اتجاه عام، نكتفدي ببنداء ادوذا للمتغديرات العاديدة مدن ندوع شدعاع ا

 تصحيح الأخطاء؛
، فإننددا نكتفدي ببندداء اددوذا مددن شددكل انحدددار (ø =9)إذا كاندت رتبددة المصددفوفة تسدداوي الصددفر : الحالــة الثانيــة -

 ذاتي لفروق المتغيرات؛
مثل هدو ادوذا إذا كانت رتبة التكامل المتزامن محصورة بين الرتبة التامة والصفر، فإن النموذا الأ: الحالة الثالثة -

تصددحيح الأخطدداء، وإذا كانددت رتبددة المصددفوفة تسدداوي الواحدددد تكددون طريقددة التقدددير لهددذا النمددوذا هددي طريقدددة 
Engles–Granger  أما في الحالة الأخرى نستعمل فيها طريقةJohanson.1 

 

 الدراسة ومتغيرات العينة :الثاني المبحث

لبندك لإنجداز الدراسدات التطبيقيدة، ففدي دراسدتنا لأثدر السياسدة النقديدة  تعتبر عيندة الدراسدة الركيدزة الأساسدية         
بندددوك عاملدددة في الجزائدددر، وبالنسدددبة لمتغددديرات  خدم مزيجددداا مدددن تسدددعالجزائدددر علدددى حجدددم الائتمدددان والتمدددويلت، سنسدددت

إلى  8990مدن الدراسة سنستخدم في الدراسة الأدوات المستخدمة من طدرف السياسدة النقديدة في الجزائدر  في الفدترة 
 .، وكذا حجم الائتمان والتمويل المقدم من طرف بنوك عينة الدراسة في نفس الفترة8902غاية 

                                                           
 :أنظر في 1 

مجلدة الباحدث الإقتصدادي،  ،ECMأثر تقلبات أسعار النفا على الناتج المحلي الخام الإجمالي في الجزائر بدسـتخدام نمـوذج تصـحيح الخطـأ بوالشعور شريفة،  -
 .090، ص8900جوان لجزائر، جامعة محمد البشير الإبراهيمي، برا بوعريريج، ا ،92العدد

، كليدة العلدوم الإقتصدادية والتجاريدة (منشدورة)، مدذكرة ماجسدتيرا دور سياسة سـعر الصـرف فـي الرفـع مـن فعاليـة السياسـة النقديـة دراسـة حالـة الجزائـرعبد الله ياسدين،  -
 .020، ص8900/8900وعلوم التسيير، جامعة وهران، الجزائر، 
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 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 الدراسة محل البنوك عينة تقديم : الأول المطلب
بندوك وهدي ( 0)تتمثل عينة البنوك محل الدراسة في مجموعة من البندوك العاملدة في الجزائدر والمكوندة مدن تسدع          
 : الشكل التاليممثلة في
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في الجزائردراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات لعينة من البنوك العاملة                                         :خامسالفصل ال  

 

 بنوك مختلطة
 بنوك خاصة بنوك عمومية

 (BEA)البنك الجزائر  ارجي

 (CPA)بنك القرض الشعبي الجزائري

 (BARAKA BANK ALGERIA)بنك البركة الجزائري
 

 عينة الدراسة

 (AL-SALAMALGERIA)مصرف السلم الجزائر 
 

 (ABC BANKALGERIA)صرفية الجزائر بنك المجموعة العربية الم
 

 (ALGERIA GULF BANK) الجزائر  بنك ا ليج
 

 ( SOCIETE GENERALEALGERIE)بنك سوسيتي جنرا  الجزائر 
 

 (FRANSBANK ELDJAZAIRSPA) بنك فرنسبنك الجزائر
 

 (BANQUE BNP PARIBAS) بنك بنب باريبا الجزائر

 

 عينة الدراسة :1. 2 رقم الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   .من إعداد الباحثة: المصدر
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

أن عينددة الدراسددة تتكددون مددن تسددع بنددوك عامددة في الجزائددر، حيددث تنقسددم إلى بنددوك ( 2.0)يددبن الشددكل رقددم         
 :للعتبارات التالية تبعاا  ختيار هذه البنوكلقد قمنا بإتلط، بنوك خاصة وبنك مخ( 90)بنكين عموميين وست 

 ؛بنك تجاري جزائريوهو  الجزائربأكبر البنوك العامة بنك الجزائر ا ارجي لأنه من  -

بندددك البركدددة الجزائدددري لأنددده أو  بندددك في الجزائدددر الدددذي يعمدددل وفدددق للشدددريعة الإسدددلمية، وهدددو بندددك مشدددترك بدددين  -
 اص؛ القطاع العام والقطاع ا 

بنددك المجموعددة المصددرفية العربيددة الجزائددر يعتددبر أو  بنددك خدداص كامددل بموجددب القددانون في الجزائددر، وتددابع لمؤسسددة  -
 البحرين المصرفية؛

 ؛أصبح من أوائل البنوك ا اصة في الجزائر بنك بي إن بي باريبا الجزائر لأنه -

زائددر وبنددك ا لدديج الجزائددر وبنددك سوسدديتي جنددرا  أمددا بالنسددبة للقددرض الشددعبي الجزائددري ومصددرف السددلم الج         
وبنددك فرنسددبنك الجزائددر، فقددد أضددفناهم لزيددادة حجددم عينددة الدراسددة لتصددبح الدراسددة تمثددل حجددم البنددوك العاملددة في 

 .الجزائر وكذلك لتصبح أكثر مصداقية، وهذا في حدود المعطيات التي استطعنا الحصو  عليها

 يسددهتأس تم بنددك تجداري جزائددري، وهددو الجزائدرفي أكددبر البندوك العامددة هدو مددن : BEA بنـك الجزائــر الخــارجي .0
 العمليدات بجميدع تكليفده تم 0029 عدام فيو ، 1في بئر مدراد رايدس الجزائدر الرئيسي ، ويقع مقره0002 أكتوبرفي 

نفددس  علددى الحفدداظ ذات مسدداهمة مددع شددركة لتصددبح البنددك تغدديرت وضددعية 0000 عددام الأجنبيددة، وفي المصددرفية
 بندددك 899 أكدددبر مدددن بدددين السادسدددة والمرتبدددة المغاربيدددة البندددوك بدددين الأولى المرتبدددة احتدددل 8990 عدددام ، وفيالهددددف

     قدددددره مسدددجل مدددا  رأس ولهدددا الجزائدددر في الذاتيدددة للخددددمات وكالدددة أو  البندددك افتدددتح 8900 عدددام فريقدددي، وفيإ
أعلددن عددن إقبالدده  8902 فيفددري ، وفيفرعدداا  082 البنددك فددروع عدددد فبلددغ 8908 دينددار، أمددا في عددام مليددار 20
 المسددجل المددا  رأس زيددادة عددن البنددك أعلددن 8902 وفي بدايددة ،8902 نهايددة بحلددو  فرنسددا في وكددالات فددتح علددى
 . 2دينار مليار 029 حوالي إلى يصل الذي

بموجددب مرسددوم  0000ديسددمبر  80تأسددس القددرض الشددعبي الجزائددري في   :CPAالقــرض الشــعبي الجزائــري  .8
 :ذي كان يحتوي علىمليون دينار، وال 02رأس ما  قدره ب 00/000رقم 

 ؛(BPCIA) البنك الشعبي التجاري والصناعي للجزائر -

                                                           
1 www.bloomberg.com (vue le 18 février 2017). 
2  www.bea.dz (vue le 18 février 2017). 

http://www.bloomberg.com/
http://www.bea.dz/
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 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 ؛(BPCIAN) البنك الشعبي التجاري والصناعي لعنابة -

 ؛(BPCIAO) البنك الشعبي التجاري والصناعي لوهران  -

 .البنك الجهوي للقرض الشعبي الجزائري -

 :أجنبية والمتمثلة في وقد تم إدراا مؤسسات         

 ؛(BMAM-MISR)بنك الجزائر مصر -
 ؛0922( SMC) شركة مرسيليا للقرض -

 (.CFCB) المؤسسة المصرفية الفرنسية للقرض -

بنددك البركددة الجزائددري هددو أو  بنددك بددرأس  :BARAKA BANK ALGERIAبنــك البركــة الجزائــري  .2
وبددأ بمزاولدة نشداطاته ، دامليدون  299بدرأس مدا   0000مداي  89تم إنشائه في  (عام و خاص)ما  مختلط 

( الجزائددددر)ويتمثددددل مسدددداهميه في كددددل مددددن بنددددك الفلحددددة والتنميددددة الريفيددددة ، 0000بصددددفة فعليددددة خددددل  سددددبتمبر
، فللبندك الحدق 0009سدبتمبر  80المدؤرخ في  09-09في إطار قانون رقدم ( البحرين)ومجموعة البركة المصرفية 

    مدددددع مبدددددادئ أحكدددددام الشدددددريعة  ةموافقدددددوذلدددددك  واسدددددتثماراتويلت في مزاولدددددة جميدددددع العمليدددددات البنكيدددددة مدددددن تمددددد
رفددع رأس مددا  البنددك مددرة  8990وفي دا، مليددون 8.299لى إرفددع رأس مددا  البنددك  8990الإسددلمية، ففددي 

 1. دامليار  09 ثانية إلى
بنددك السددلم الجزائددر بنددك شمددولي يعمددل طبقدداا  :AL-SALAM ALGERIA الســلام الجزائــر مصــرف .2

فهدو كثمدرة للتعداون الجزائدري ا ليجدي، تم  الجزائرية ووفقاا لأحكام الشريعة الإسلمية في كافدة تعاملتده، للقوانين
، ليبدددأ مزاولددة نشدداطه مسددتهدفاا تقددديم خدددمات 8990اعتمدداد بنددك السددلم مددن قبددل بنددك الجزائددر في سددبتمبر 

مبتكدرة ممدا صداغته الصديرفة المعاصدرة مصرف السلم الجزائر مجموعدة منتجدات وخددمات  يقتر   مصرفية مبتكرة،
ويحددرص علددى حسددن تقددديمها للزبددون، فهددو يمددو  المشدداريع الاسددتثمارية وكافددة الاحتياجددات في مجددا  الاسددتغل  

 .2 والاستهلك عن طريق عدة صيغ تمويلية متنوعة

يعدد أو  بندك دولي خداص  :ABC BANK ALGERIA بنك المجموعة العربيـة المصـرفية الجزائـر  .2
، فهدددددو شدددددركة تابعدددددة لمؤسسدددددة البحدددددرين المصدددددرفية العربيدددددة 0000ص بموجدددددب القدددددانون بدددددالجزائر في سدددددبتمبر مدددددرخّ 

                                                           
1 http://albaraka-bank.com/ar/index.php?option=com_content&task=view&id=218&Itemid=28(vue le 80 septembre 2017(.  
2 http://www.alsalamalgeria.com/?path=catalogue.produits.famille.3(vue le 80 septembre 2017(.   

http://albaraka-bank.com/ar/index.php?option=com_content&task=view&id=218&Itemid=28
http://www.alsalamalgeria.com/?path=catalogue.produits.famille.3
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دوراا مستمراا في تمويل الاقتصاد الجزائدري مندذ تأسيسدها فهدو يقددم خددمات  ABC، لعبت مجموعة (ب.م.ش)
تددده المصدددرفية وتوسددديع شخصدددية للعمدددلء ويدددولي اهتمامددداا خاصددداا لتلبيدددة احتياجدددات عملئددده ويخطدددط لتطدددوير خدما

 .1شبكته من الفروع لتقديم خدمات أفضل 
هو بنك تجاري أنشا بموجب القانون الجزائري، وهو شدركة تابعدة لمجموعدة بندك : AGBبنك الخليج الجزائر  .1

Burgan  بددددأ بندددك ا لددديج (شدددركة مشددداريع الكويدددت)ومدددن أبدددرز أعضددداء  مجموعدددة أعمدددا  الشدددرق الأوسدددط ،
، مهمتددده الرئيسدددية المسددداهمة في التنميدددة 8990مليدددار ديندددار جزائدددري في مدددارس  09قددددره  الجزائدددر نشددداطه برأسمدددا 

الاقتصددادية والماليددة في الجزائددر، حيددث يقدددم لقطدداع الأعمددا  والمهنيددين والأفددراد منتجددات وخدددمات ماليددة متطددور 
قليديدة بالإضدافة إلى على نطاق واسع، ولتلبية إحتياجات عملئها يقدم بنك ا ليج الجزائر منتجات مصدرفية ت
وكالدة مدن أجدل  00منتجات متوافقة مع مبادئ الشريعة الإسلمية، ولدى بنك ا ليج الجزائر حالياا شبكة مدن 

 .2الاقتراب من عملئها في جميع أنحاء الإقليم الوطني
 فرع هو الجزائر جنرا  سوسيتي بنك :SOCIETE GENERALE ALGERIEبنك سوسيتي جنرال  .9

 تابعة شركة إنشاء ثم1999 عام في عالمية، طبيعة ذو خاص بنك وهو الفرنسي، جنرا  سوسيتي بنك فروع من
 جنرا  سوسيتي بنك رفع 2007 عام دينار جزائري، وفي  مليون 500 قدره برأسما  جنرا  في الجزائر سوسيتيل

 ويقدم جزائري، دينار مليار 10 إلى 8990عام  رفعه  ثم جزائري، دينار مليار 2.5 إلى رأسماله مرة لأو  الجزائر

وكالة، وبلغ  02 من مكونة وشبكة وشركات، أفراد من عميل 029999لأكثر من  بنكية  خدمات البنك هذا
 .89003في  موظفاا  0009عدد موظفي البنك 

شدركة ذات  بندك فرنسدبنك الجزائدر :FRANSBANK ELDJAZAIR SPA بنـك فرنسـبنك الجزائـر .2
، تقدددم لعملئهددا 8990أكتددوبر  0ا  لبندداني، بدددأت عملياتهددا في الجزائددر بتدداريخ رأس مددا  مخددتلط يغلبهددا رأس مدد

جميددع المنتجددات وا ددددمات المصددرفية التجاريدددة لصددالح المؤسسددات الصدددغيرة والمتوسددطة وكدددذلك مجموعددات وطنيدددة 
حاليدا مدن خدل  فرنسبنك الجزائر البندك اللبنداني الوحيدد في الجزائدر الدذي يعمدل . 4ودولية كبيرة ذو طبيعة عالمية

    ثلثددددة فدددددروع هدددددي الجزائدددددر العاصدددددمة وفي وهدددددران وفي قسدددددنطينة، تمكندددددت فرانسدددددبنك الجزائدددددر مدددددن تطدددددوير قاعددددددة 

                                                           
1 http://finances-pme-dz.over-blog.com/abc-bank-algeria(vue le 80 septembre 2017(.   
2 https://www.agb.dz/article-view-1.html (vue le 80 septembre 2017(.   
3 https://www.societegenerale.dz/nous_connaitre.html(vue  le 30 septembre 2017(.   
4 https://www.fransabank.dz/index.php?option=com_content&view=article&id=3&Itemid=111 (vue le 30 septembre 2017(.   

http://finances-pme-dz.over-blog.com/abc-bank-algeria
https://www.agb.dz/article-view-1.html
https://www.agb.dz/article-view-1.html
https://www.societegenerale.dz/nous_connaitre.html
https://www.societegenerale.dz/nous_connaitre.html
https://www.fransabank.dz/index.php?option=com_content&view=article&id=3&Itemid=111%20(vue
https://www.fransabank.dz/index.php?option=com_content&view=article&id=3&Itemid=111%20(vue
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عملئه، ولدى فرنسبنك الجزائر خطط لتوسيع شبكتها من الفدروع لتغطيدة مواقدع أخدرى مثدل بداب الدزوار ودالي 
 1.إبراهيم والبليدة

 BNP بنددب باريبددا الجزائددربنددك  :BANQUE BNP PARIBAS  بنــب باريبــا الجزائــربنــك    .9

Paribas El Djazaïr  8998 عدام الأروبيدة، تأسسدت في  للمجموعدة % 099تابعدة  مساهمة هي شركة 
 80وقد أصدبح مدن أوائدل البندوك ا اصدة في الجزائدر بقيمدة  عملئها، خدمات متنوعة لجميع يممهمتها هي تقد

بندددب باريبدددا بندددك  علدددى هدددذه النجاحدددات قدددام اا وبنددداء. 89022يونيدددو  09 فيمليدددار ديندددار جزائدددري في الأسدددهم 
 00تغطدي كامدل الدبلد و فرعداا  20بتطدوير شدبكة تضدم أكثدر مدن   BNP Paribas El Djazaïr رالجزائد

تمكدن البندك مدن وضدع مكتدب   8900فمندذ عدام  موظدف 0299مركز أعمدا ، والأن يوجدد لددى البندك نحدو 
 .3عالية لمختلف زبائنه يقدم خدمات بمعايير ذات جودة

 

 الدراسة متغيرات بين رتباطيةوالإ الوصفية الإحصائية الدراسة :الثاني المطلب
 

بنددوك ( 90)العاملددة بددالجزائر وهددي تسددع بيانددات ماليددة منشددورة مددن قبددل البنددوك تتمثددل متغدديرات الدراسددة في          
وذلدك خدل  الفدترة مدن  نشدورة مدن قبدل بندك الجزائدرتقدارير مكدذا و ، تلطدة وبندوك خاصدةمنها بنوك عموميدة وبندوك مخ

جمعهددا عددن التمويددل الإئتمدداني هددي إجمددالي القددروض والسددلف تم لبيانددات الددتي ، وبالنسددبة ل8902إلى غايددة  8990
رتبدداط بددين متغدديرات تحليددل الإحصددائي الوصددفي والإ، سددنحاو  تقددديم الالمقدمددة مددن منشددورات البنددوك محددل الدراسددة

 .ل ذلك سنقوم بتقديم متغيرات الدراسة المستقلة والتابعةالدراسة، ولكن قب

 الدراسة بمتغيرات التعريف :الأول الفرع

 لهدا الدتي المتغديرات وهدي (:سـعر إعـادة الخصـم، الاحتيـاطي النقـدي القـانوني)  لمتغيـرات المسـتقلةا . أ
 المسدتقلةالمتغديرات  وتتمثدل ،بيدنهم العلقدة طبيعة خل  من عليه التأثير أي التابع المتغير تفسير على القدرة
والاحتيداطي النقددي  TEPلده بددرمزندا سعر إعادة ا صم و في كل من  المستخدم القياسي النموذا في المدرجة
 .ROQله بددد ورمزنا القانوني

                                                           
1 http://www.fransabank.com/English/Pages/Fransabank-Algeria.aspx (vue  le 30 septembre 2017(.   
2 http://www.bnpparibas.dz/nous-connaitre/bnp-paribas-el-djazair /(vue  le 05 novembre 2017   .(  
3 http://www.bnpparibas.dz/actualite/bnp-paribas-el-djazair-inaugure-lagence-digitale-premiere-agence-guichet-algerie/ (vue le 05 novembre 
2017). 

 

http://www.fransabank.com/English/Pages/Fransabank-Algeria.aspx%20(vue
http://www.fransabank.com/English/Pages/Fransabank-Algeria.aspx%20(vue
http://www.bnpparibas.dz/nous-connaitre/bnp-paribas-el-djazair%20/(vue
http://www.bnpparibas.dz/nous-connaitre/bnp-paribas-el-djazair%20/(vue
http://www.bnpparibas.dz/actualite/bnp-paribas-el-djazair-inaugure-lagence-digitale-premiere-agence-guichet-algerie/
http://www.bnpparibas.dz/actualite/bnp-paribas-el-djazair-inaugure-lagence-digitale-premiere-agence-guichet-algerie/
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 المتغدير وهدو(: حجم الإئتمان والتمويل الممنوح من طـرف عينـة البنـوك محـل الدراسـة) التابع المتغير .  
، وذلدك للتعدرف (CRE)بدالرمز لده رمزنداالمتمثدل هندا في حجدم الائتمدان والتمويدل و و  لوكهسد تفسدير المدراد

والإحتيدداطي النقدددي القددانوني  علددى سددلوك حجددم الائتمددان والتمويددل عنددد تغددير نسددبة سددعر إعددادة ا صددم 
 .بوحدة واحدة

 :وفي الأخير يمكن تقديم اوذا الدراسة كالتالي                 

CRE=f(ROQ ,TEP) 

أنظدر ) قد قمنا بتحويل حجم الائتمان والتمويل الممنو  من طدرف عيندة الدراسدة إلى قديم ربدع سدنوية ل         
طريقددددددة  علددددددىإجددددددراء تحويددددددل المعطيددددددات السددددددنوية إلى ربددددددع سددددددنوية ، وقددددددد اعتمدددددددنا في (98إلى الملحددددددق رقددددددم 

GOLDSTEIN and KHAN  نمددوذا تمثلددتومبددادئ ال ،تحويددللاللددذان اقترحددا اددوذا ل 0020عددام    
المعامدل التربيعدي ف،  X ,Sثلثة مشاهدات سدنوية لمتغديرات متتاليدة لتددفق  Xt-1,Xt,Xt+1إذا كان لدينا  في

 :1يمر بثلثة نقاط
1

0(as
2
+bs+c)ds=xt-1……………………………………….00 

2
1(as

2
+bs+c)ds=xt…………………………………………08 

3
2(as

2
+bs+c)ds=xt+1……………….………………………01 

 :حل المعادلات نتحصل علىمن خل  دمج و 

A=0.05xt-1-1.0xt+0.5……………………………………..02 

B=-2.0xt-1+3.0xt-1.0xt+1…………………………….…….02 

C=1.833xt-1-1.166xt+0.333xt+1……………………………02 
 :وهكذا فإن البيانات الربع سنوية يمكن حسابها بواسطة المعادلة التالية

T1=1
1.25 

(as
2
+bs+c) ds=0.0545xt-1+0.2346xt-0.0392xt+1………………...…..02 

T2=1.25
1. 5 

as
2
+bs+c ds=0.0079xt-1+0.2655xt-0.0234xt+1…………….…....….02 

T3=1.5
1.75 

as
2
+bs+c ds=-0.0234xt-1+0.2655xt+0.0078xt+1…………….........…09 

                                                           
1 Vincent J.M. KIKI and all: Consommation d’essence au Bénin et différentiel de prix entre les secteurs formel et 

informel : une analyse à partir du modèle à seuil de Hansen, Revue d’Economie Théorique et Appliquée, N° 1, Vol 6, 

université d Abomey- calavi ,République  Benin, Juin 2016, P18. 
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T1=1.75
2
as

2
+bs+c ds=-0.039xt-1+0.2343xt+0.0547xt+1………...……....….….00 

 

 الدراسة لمتغيرات الإحصائي تحليلال :الثاني الفرع

سدددددددنحاو  تقدددددددديم تحليدددددددل احصدددددددائي لمتغددددددديرات الدراسدددددددة وذلدددددددك مدددددددن خدددددددل  إبدددددددراز خصدددددددائص إحصدددددددائية               
 . للمتغيرات، والجدو  الموالي يلخص ذلك

 التحليل الإحصائي لمتغيرات الدراسة: 1. 2 رقم الجدول

 مليون دج: الوحدة                                                                                              

 

 (90أنظر الملحق رقم )  اعتماداا على معطيات تقارير بنكية 09إصدار   eviwseمن مخرجات : المصدر          

CRE  : (بربع سنوي)عينة البنوك  من طرف لممنو الإئتمان والتمويل  حجم  

ROQ :  (ربع سنوي) القانونيالنقدي الإحتياطي 

TEQ : (ربع سنوي) ا صم إعادة سعر 

ط ومتوسددط كددل متغددير، بالإضددافة لأعلددى يا صددائص الإحصددائية للمتغدديرات مددن وسدد 0.2يمثددل الجدددو  رقددم         
 800ل سلسددلة إحصددائية وقيمددة الانحددراف المعيدداري، وبالنسددبة لعدددد المشدداهدات الربددع سددنوية فبلغددت وأقددل قيمددة لكدد

 . مشاهدة

 :نلحظ أن 2.0رقم انطلقاا من الجدو           

CRE ROQ TEQ  المقاطع  
 المتوسا 5.000000  4.000000  10.12500  113306.3 
 الوسيا 5.000000  4.000000  10.00000  20069.01 
 أعلى قيمة 9.000000  4.000000  12.00000  .2215374 
 أدنى قيمة 1.000000  4.000000  8.000000  53424.41-
 الإنحراف المعياري 2.586483  0.000000  1.693912  285618.1 

 عدد المشاهدات  288  288  288  288 
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إلى غايدة  8990خدل  السدنوات مدن سدجل حجم الائتمان والتمويل الممنو  مدن طدرف البندوك محدل الدراسدة   -
مليدددددون دا كأقدددددل قيمدددددة وبدددددين  (53424.41-)الدراسدددددة حيدددددث تدددددراو  بدددددين  تذبدددددذبا كبددددديراا خدددددل  8902

  20069.01كمتوسدط للعيندة،  113306.3مليدون دا كدأعلى قيمدة ليسدجل بدذلك قيمدة  .2215374
مما يوضح وجود تذبذب شديد في حجدم الإئتمدان والتمويدل ، 285618.1وانحراف معياري بقيمة كوسيط، 

 .سنوات الدراسة الممنو  من طرف عينة البنوك خل 
خددل  السددنوات مددن  % 0وكأقددل نسددبة  % 08نلحددظ أن الاحتيدداطي النقدددي القددانوني سددجل كددأعلى نسددبة  -

، أما بالنسدة للنحدراف المعيداري فقدد %09.9، ووسيط %09.082، أي بمتوسط 8902إلى غاية  8990
 .وذلك دليل على وجود تذبذب طفيف % 1.693912سجل بنسبة 

وهددذا مددا يؤكددده الانحددراف المعيدداري الددذي  % 0تقرار في قيمددة سددعر إعددادة ا صددم عنددد نلحددظ أن هنالددك اسدد -
 .% 9قيمته 

ومسدددتوى  2ووسددديط  2أي بمتوسدددط  0وأدنى قيمدددة  0سدددجلت المقددداطع خدددل  سدددنوات الدراسدددة كدددأعلى قيمدددة  -
 . 2.586483التذبذب قليل حيث سجل الانحراف المعياري قيمة 

 

 التفسيرية المتغيرات بين طيالارتبا التحليل :الثالث الفرع
 

يسمح هذا الاختبار بتحديد أزواا الارتبداط الممكندة بدين متغديرات الدراسدة، بحيدث معداملت الارتبداط          
 . تكون ذات صلة بالانحدار ا اص لكل متغير، والجدو  الآتي يبين ذلك

 ط بين متغيرات الدراسةمصفوفة الارتبا: 2. 2 رقم الجدول

 %: الوحدة                                                                               

TEQ ROQ CRE 
 المتغيرات

 1 0.135177 لا يوجد
CRE 

 0.135177 1 لا يوجد
ROQ 

 لا يوجد لا يوجد لا يوجد
TEQ 

 (90أنظر الملحق رقم ) 09إصدار   eviwseمن مخرجات : المصدر                          
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 :من خل  هذا الجدو  نلحظ بأن مصفوفة الارتباط بين هذه المتغيرات التفسيرية تبين النتائج التالية         

وجدددود علقدددة ارتبدددداط ذات دلالدددة احصدددائية بددددين حجدددم الائتمددددان والتمويدددل الممندددو  وبددددين الاحتيددداطي النقدددددي  -
 ؛9.002022الارتباط بدددد القانوني بحيث قدر معامل

 عدم وجود علقة ارتباط بين حجم الائتمان والتمويل الممنو  وبين نسبة إعادة ا صم؛ -
 عدم وجود علقة ارتباط بين الاحتياطي القانوني الاجباري وبين نسبة إعادة ا صم؛ -

 :بالإضافة الى أن         

 .ياطي النقدي القانونيحجم الائتمان والتمويل الممنو  يرتبط ايجابيا الاحت -

 ومناقشتها الدراسة لعينة النقدية السياسة أثر دراسة نتائج عرض :الثالث المبحث

، سدنحاو  تقدديم نتدائج أثدر سدعر إعدادة الدراسدة عليهدا سدتجرى الدتي والمتغديرات العدام للإطدار تحديددنا بعدد        
يددل مددن طددرف عينددة البنددوك، ومددن ثم سدديتم مناقشددة ا صددم والاحتيدداطي النقدددي القددانوني علددى حجددم الائتمددان والتمو 

 .تلك النتائج

 الدراسة نماذج تقدير نتائج :الأول المطلب

 الأساسدية ا طدوة تعتدبر  النمدوذا تقددير  لأن عمليدة المقطعيدة لباندل، للبياندات الثلثة النماذا تقدير سيتم         
 .الدراسة فرضيات اختبار أجل من وذلك المستقلة غيراتوالمت التابع المتغير بين العلقة وطبيعة قوة تحديد في

 للدراسة المناسبة المقطعية الزمنية السلاسل نموذج اختبار :الأول الفرع

بالاسددتعانة  التقدددير عمليددة تم، سددتالتددابع والمتغددير سددتقلةالم اتالمتغددير  بددين العلقددة علددى تعرفنددا بعدددما         
اددددوذا الانحدددددار  : مددددن خددددل  تطبيددددق ثددددل  ادددداذا وهددددي panel dataبتحليددددل السلسددددل الزمنيددددة المقطعيددددة 

 (Fixed Effects Model)  الثابتدددة ثدددارالآ ادددوذاو ( Pooled Régression Model)) التجميعدددي
 .بينها المفاضلة ثم ،( Random Effects Model ) العشوائية ثارالآ اوذاو 
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 نتائج تقدير نموذج الانحدار التجمعي  .0

 CRE حجم الإئتمان والتمويل الممنوحنتائج تقدير نموذج الانحدار التجميعي لـــــ: 3 .2 رقم الجدول

 الاحتمال tاحصائية  المعامل المتغيرات
C -117470.7 -1.158387 0.2477 

Roq 22792.79 2.307226 0.0218 
 f   =9.980220                                             8 R =9.9000 فيشر إحتمالية

 (92أنظر الملحق رقم) 09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر 
 

وهددذا يعددني لدديس لهددا معنويددة إحصددائية في  9.92مددن الجدددو  أعددله نلحددظ أن احتماليددة الثابددت أكددبر مددن          
وهددذا يعددني أندده لديدده معنويددة إحصددائية في  9.92فاحتماليددة أقددل مددن  ROQالمسددتقل تفسددير النمددوذا، أمددا المتغددير 

 .LMباختبار القيام علينا فإنه عدمه من أثر هناك أن اكتشاف لغرض و تفسير النموذا،

 LMإختبار نتائج  -

 LMلاغرانج  نتائج إختبار: 4. 2 رقم الجدول

 الإحتمالية الاختبارقيمة  نوع الإختبار
LM Breusch-Pagan  (9.9999) 0020.000  إختبار

 (90أنظر الملحق رقم)  90إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر
 

رضدية ونقبدل الف( الملئدم هدو التجميعدي الانحددار ادوذا) العددم فرضدية رفدض إلى تقودندا أعدله الجدو  نتائج         
 LMنتيجدة اختبدار  أن لاحظندا حيدث ،(العشدوائية التدأثيرات أو الثابتدة التدأثيرات ) البديلدة الدتي تقضدي بوجدود أثدر

 .باحتمالية معدومة 0020.000للمقاطع بلغت 
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 نتائج تقدير نموذج الآثار الثابتة  .8

 حتياطي النقدي القانوني على حجم الائتمان والتمويللابتة لنتائج تقدير الآثار الثا: 5. 2 رقم الجدول
 CRE الممنوح

 الاحتمال tاحصائية  المعامل المتغيرات
C -117470.7 -1.657169 0.0986 

Roq 22792.79 3.300681 0.0011 
 f=0.00                                               8R=0.518 فيشر تماليةإح

 (92أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  داد الباحثة اعتماداا من إع :المصدر

 9.92نلحدظ أن احتماليدة الثابدت أكدبر مدن  09إصددار  eviewsمن الجدو  أعله وحسب مخرجدات           
 9.92ل مددن فاحتماليدده أقدد ROQوهددذا يعددني لدديس لهددا معنويددة إحصددائية في تفسددير النمددوذا، أمددا المتغددير المسددتقل 

 .وهذا يعني أنه لديه معنوية إحصائية في تفسير النموذا
 

لاحتياطي النقدي القانوني على حجم لنتائج الآثار الثابتة الخاصة لكل بنك بالنسبة : 6. 2 رقم الجدول
 CRE الممنوح الائتمان والتمويل

 الرقم البنوك الآثار الثابتة
 90 بنك القرض الشعبي الجزائري 135361.7 

 98 البنك الجزائر ا ارجي 540729.5 

 90 مصرف السلم الجزائري 96948.61-
 90 بنك البركة الجزائري 109523.9-
 92 بنك ا ليج الجزائر 104279.4-
 90 بنك المجموعة العربية المصرفية الجزائر 98496.23-
 92 ربنك سوسيتي جنرا  الجزائ 79141.70-
 90 بنك فرنسبنك الجزائر 110722.5-
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 90 الجزائر BNPبنك  76978.75-

 (90أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر

 

 لكل ابتالث المعامل قيمفهي تشير إلى  كل بنك،لالثابتة ا اصة  الآثاريشير الجدو  أعله إلى تباين          
وهو فرنسبنك الجزائر الذي  0 الرقم بنكالحيث تنحصر مابين  معدومة المستقلة المتغيرات قيم تكون عندما بنك

بقيمة الذي سجل فائضا بنك الجزائر ا ارجي وهو  8 رقم بنكالو  110722.5- بقيمةسجل عجزا 
540729.5. 

 نتائج تقدير نموذج الآثار العشوائية .2

نتائج تقدير الآثار العشوائية للاحتياطي النقدي القانوني على حجم الائتمان والتمويل : 7. 2 رقم الجدول
 CRE الممنوح

 الاحتمال tاحصائية  المعامل المتغيرات
C 002029.2- 0.002029- 9.8009 

Roq 88208.20 0.099000 9.9900 
 f     =9.990                                           8R =9.900 إحصائية فيشر

 (90أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر
 

وهددذا يعددني لدديس لهددا معنويددة إحصددائية في  9.92مددن الجدددو  أعددله نلحددظ أن احتماليددة الثابددت أكددبر مددن          
وهددذا يعددني أندده لديدده معنويددة إحصددائية في  9.92فاحتماليددة أقددل مددن  ROQغددير المسددتقل تفسددير النمددوذا، أمددا المت

 .تفسير النموذا، وهنا يجب الاستعانة باختبار هوسمان لمعرفة أيهما أفضل اوذا
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

بة للاحتياطي النقدي كل بنك بالنسالآثار العشوائية الخاصة لنتائج تقدير نموذج : 8. 2 رقم الجدول
 CRE الممنوح القانوني على حجم الائتمان والتمويل

 

 

 

 

 (09الملحق رقمأنظر )  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر
 

فرنسبنك كل بنك، حيث تنحصر مابين بنك لالعشوائية ا اصة  الآثاريشير الجدو  أعله إلى تباين          
 .526653.4 بقيمة  وبنك الجزائر ا ارجي107840.2-  بقيمة الجزائر

ت الدراسدة أي لتحديد النموذا النهائي الملئم لبياندا(: اختبار هوسمان) اختيار أفضل نموذج للدراسة  .2
اختيار اوذا الآثار العشوائية أو اوذا الآثار الثابتة نسدتخدم اختبدار هوسمدان، فدإذا كاندت القيمدة المحسدوبة 
للختبار أكبر مدن القيمدة الجدوليدة الإحصدائية، يدتم رفدض فرضدية العددم وقبدو  الفرضدية البديلدة القائلدة بدأن 

 . اوذا التأثيرات الثابتة يكون هو الأفضل
 :وتظهر نتائجه في الجدو  التالي         

 

 

 الرقم البنوك الآثار العشوائية
 90 بنك القرض الشعبي الجزائري 131838.0 
 98 الجزائر ا ارجي البنك 526653.4 
 90 السلم الجزائري مصرف 94424.89-
 90 يبنك البركة الجزائر  106672.9-
 92 الجزائر ا ليج بنك 101564.9-
 90 بنك المجموعة العربية المصرفية الجزائر 95932.22-
 92 بنك سوسيتي جنرا  الجزائر 77081.51-
 90 بنك فرنسبنك الجزائر 107840.2-
 90 الجزائر BNP بنك  74974.87-
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 CRE حجم الإئتمان والتمويل الممنوح نتائج اختبار هوسمان على : 9. 2 رقم الجدول

 chi-spإحصائية  chi –spقيمة الاختبار  الاحتمال
1 1 0.00 

 (00أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWS على مخرجات برنامج من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر

وباحتمدا  ( 0.999)تشير نتائج هذا الاختبار الذي يتبع توزيدع كداي تربيدع إلى أن القيمدة المحسدوبة بلغدت          
الددذي يعطينددا  09إصدددار  EVIEWSإلا أن حسددب مخرجددات برنددامج ( 1.000)وباحتماليددة ( 0.000)يسدداوي 

 .اوذا التأثيرات الثابتة هو الملئم لهذه الدراسةمباشر النموذا الملئم، فإن 

 )الوحدة جذر اختبار) الاستقرارية دراسة :الثاني الفرع

 استقرارهاالسلسل الزمنية المستعملة في الدراسة وتجنب النتائج المزيفة نتيجة عدم  استقراريةلمعرفة مدى          
( فوللر المطور-ديكي اختبار) جذر الوحدة  اختبار راريةقة استقوم بدراسن( السلسلتين مستقرتين ومن نفس الرتبة)

ADF  واختبار ،على كل متغير PP واختبار LLC . 

 CRE لـــــحجم الإئتمان والتمويل الممنوحجذر الوحدة  اختبارنتائج : 10. 2 رقم الجدول

 LCC اختبار PP اختبار ADF اختبار المتغير
CRE 0.3245 0.0014 0.0757 

 (08أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر

حجددم الإئتمددان والتمويددل  أن سلسددلة 09إصدددار  EVWSEحسددب مخرجددات برنددامج يبددين الجدددو  أعددله          
وجدددود جدددذر )نقبدددل فرضدددية العددددم  الاختبدددارهدددذا  ، ومدددن خدددل I(9)غدددير مسدددتقر عندددد المسدددتوى  CRE الممندددو 
، CREدددددددل الفروقددداتغدددير مسدددتقر ممدددا يدددؤدي بندددا إلى دراسدددة اسدددتقرارية سلسدددلة  CREوبالتدددالي السلسدددلة  ،(الوحددددة

 (.9.992)أكبر من  CRE دد ل جذر الوحدة اختبارات أغلبوذلك أن نتائج 
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

  ROQ لإحتياطي النقدي القانونيل جذر الوحدة اختبارنتائج : 11. 2 رقم الجدول

 LCC اختبار PP اختبار ADF اختبار المتغير
ROQ 1.0000 1.0000 1.0000 

 (00أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر

فحسب ( 9.992)أكبر من  ROQاختبارات جذر الوحدة  احتمالات جميع يبين الجدو  أعله أن         
، ومن خل  هذا I(9)غير مستقر عند المستوى  ROQأن المتغير  09إصدار   EVWSEمخرجات برنامج 

غير مستقر مما يؤدي بنا إلى دراسة  ROQوبالتالي السلسلة  ،(وجود جذر الوحدة)نقبل فرضية العدم  الاختبار
 .ROQدددداستقرارية سلسلة الفروقات ل

لـــــحجم الإئتمان والتمويل  من الدرجة الأولى لفروقاتاجذر الوحدة  اختبارنتائج : 12. 2 رقم الجدول
 D (CRE) الممنوح

 LCC اختبار PP اختبار ADF اختبار رالمتغي
(CRE) D 0.0000 0.0000 0.0000 

 (00أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر

      مددددددن الدرجدددددددة الأولى فروقدددددداتلل أغلددددددب اختبددددددارات جددددددذر الوحدددددددة احتمددددددالاتيبددددددين الجدددددددو  أعددددددله أن          
(CRE) D  أي حسدددب مخرجدددات برندددامج ( 9.992)أقدددل مدددنEVWSE   السلسدددلةأن  09إصددددار CRE 

 .، وبالتالي نرفض فرضية العدموجود جذر الوحدةعدم I(0 )المستوى  مستقر عند 

للإحتياطي النقدي القانوني  من الدرجة الأولى لفروقاتاجذر الوحدة  اختبارنتائج : 13. 2 رقم الجدول
(ROQ ) D 

 LCC اختبار PP اختبار ADF اختبار المتغير
(ROQ ) D 0.0000 0.0000 0.0000 

 (02أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :رالمصد
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 من الدرجة الأولى       فروقاتلجميع اختبارات جذر الوحدة ل احتمالاتيبين الجدو  أعله أن          
(ROQ) D  أي حسب مخرجات برنامج ( 9.992)أقل منEVWSE   السلسلةأن  09إصدار ROQ 

  .، وبالتالي نرفض فرضية العدمI(0)مستقر عند المستوى 

 الخطأ تصحيح ونموذج المشترك التكامل اختبار :الثالث الفرع

جدذر الوحددة نقدوم بدراسدة تكامدل  اختبدارحسدب  ROQوCRE السلسدلتينسدتقرارية ابعد التأكدد مدن          
ن تكدون المتغديرات متكاملدة مدن نفدس الدرجدة جوهانسدن لأن شدرط اختبدار جوهدانس أ اختبار باستخدام السلسلتين

 .فإنه يمكن وجود علقة تكامل متزامن بين المتغيرات

 نتائج اختبار جوهانسن . أ

 الأثر والقيمة الذاتية العظمى اختبار–التكامل المشترك لجوهانسن  اختبارنتائج : 14. 2 رقم الجدول

إحصائية 
 الأثر اختبار

إحصائية القيمة الذاتية  حتماليةا
 (ايقن اختبار)العظمى

فرضيات حول  احتمالية
عدد معدلات 
 التكامل المتزامن

 لا يوجد 0.0000 53.22 0.0000 52.32
 على الأقل واحد 0.3376 19.91 0.3376 19.91

 (00لحق رقمأنظر الم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر

والقيمدة الذاتيدة  قيمدة الأثدر اختبدار باسدتعما رات التكامدل المشدترك الموجدودة ايوضح الجدو  أعله عدد خي         
بالنسددبة لرتبددة المصددفوفة  9.92قيمددة الأثددر والقيمددة الذاتيددة العظمددى أقددل مددن  احتمددا يشددير إلى أن  العظمددى، حيددث

، أما بالنسبة لرتبة المصفوفة تسداوي 0.000تشير إلى  09ار إصد  EVIEWSفحسب مخرجات برنامج  ،الصفرية
        قيمدددددددة الأثدددددددر والقيمدددددددة الذاتيدددددددة)في كلتدددددددا القيمتدددددددين  9.92أكدددددددبر مدددددددن   الاحتماليدددددددةفدددددددإن القيمدددددددة  I (0) الواحدددددددد
 .0.3376تشير إلى  09إصدار    EVIEWSحسب مخرجات برنامج ف ،(العظمى
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

عدد ) الأثر والقيمة الذاتية العظمى اختبارالتكامل المشترك لجوهانسن  اختبارنتائج : 15. 2 رقم الجدول
 للبنوك محل الدراسة( الخيارات

 
 البنوك

إحصائية 
 اختبار الأثر

إحصائية القيمة  احتمالية
الذاتية 

اختبار )العظمى
 (ايقن

فرضيات حول  احتمالية
معدلات التكامل 

 المتزامن

 لا يوجد 0.9368 3.1429 0.9520 3.2928 لشعبي الجزائريالقرض ا

 0.2173 9.9187 0.2379 10.5917 بنك الجزائر الخارجي
 0.0001 30.3741 0.0001 31.2532 بنك البركة الجزائري

 0.0778 13.0238 0.0693 14.5386 مصرف السلام الجزائر
 0.0735 13.1866 0.0713 14.4526 بنك المجموعة العربية المصرفية الجزائر

 0.3202 8.6081 0.2756 10.0671 بنك الخليج الجزائر
 0.0118 18.1081 0.0135 19.1274 بنك سوسيتي جنرال الجزائر

 0.0110 18.2686 0.0141 19.0199 فرنسبنك الجزائر
 0.7947 4.5707 0.7385 5.6322 الجزائر BNPبنك 

 على الأقل واحد 0.6986 0.1499 0.6986 0.1499 القرض الشعبي الجزائري
 0.4120 0.6731 0.4120 0.6731 بنك الجزائر الخارجي
 0.3484 0.8791 0.3484 0.8791 بنك البركة الجزائري

 0.2184 1.5149 0.2184 1.5149 مصرف السلام الجزائر
 0.2605 1.2660 0.2605 1.2660 بنك المجموعة العربية المصرفية الجزائر

 0.2271 1.4590 0.2271 1.4590 خليج الجزائربنك ال
 0.3127 1.0193 0.3127 1.0193 بنك سوسيتي جنرال الجزائر

 0.3861 0.7513 0.3861 0.7513 فرنسبنك الجزائر
 0.3029 1.0614 0.3029 1.0614 الجزائر BNPبنك 

 (00أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

قيمدة الأثدر والقيمدة الذاتيدة  اختبدار باسدتعما رات التكامدل المشدترك الموجدودة ايوضح الجدو  أعله عدد خي         
للأثدددر )غلدددب البندددوك لأ الاحتماليدددةفمدددن الجددددو  نلحدددظ أن القيمدددة  لكدددل بندددك مدددن بندددوك عيندددة الدراسدددة، العظمدددى
 .عند رتبة المصفوفة واحد 9.92ند رتبة المصفوفة الصفرية، وكلها أكبر من ع 9.92أكبر من ( العظمىوالذاتية 

بدين علدى الأقدل للتكامدل المشدترك إلى وجدود علقدة  جوهانسدن أشدارت نتدائج اختبدار: نمـوذج تصـحيح الخطـأ .  
متغدديرات الدراسددة، وعليدده سددوف يددتم تحديددد هددذه العلقددة مددن خددل  اددوذا تصددحيح ا طددأ يسدداهم في تحديددد 

         ا طددددأ تصدددحيح  اددددوذا صدددياغة إلى سددددننتقلومنددده ة السدددببية في الأجلددددين القصدددير والطويددددل، العلقددد
(ECM)، تحصدلنا عليهدا بطريقدة   الدتي الانحددار فعلقدة(OLS)   عدراضأ تظهدر وقدد زائفدة، تكدون يمكدن أن 
 تقددير إلى اللجدوء يدتم لدذلك (DW) بإحصدائية التحديدد مقارندة معامدل (R-square) قيمدة كدبر في ذلدك
الممنددو  لحجددم الائتمددان والتمويددل نتددائج تقدددير اددوذا تصددحيح ا طددأ الجدددو  المددوالي يبددين و. (ECM) ااددوذ 

 .والاحتياطي النقدي القانوني

 CREلحجم الائتمان والتمويل الممنوح  ئج تقدير نموذج تصحيح الخطأنتا: 16. 2 رقم الجدول

 ROQطي النقدي القانوني  للإحتياو 

 tاحصائية  الخطأ المعياري المعامل المتغير
CRE(-1) 1.000000 - - 

ROQ(-1) 16304.90 -27513.0 [-0.59262] 

C 50794.36 - - 

 سرعة الضبط
D(CRE) -0.136845 0.02307 -5.93168]] 

D( ROQ) -4.53 1.0 -045108]] 

D(CRE(1-)) 
D(CRE) 0.451472 0.05884 7.67343]] 

D( ROQ) -9.57 2.6 -0.03739]] 

D(CRE(2-)) 
D(CRE) 0.144383 0.06291 2.29512]] 

D( ROQ) 1.05 2.7 0.03830]] 

D(ROQ(1-)) 
D(CRE) 179.5989 14328.8 0.01253]] 

D( ROQ) -0.114560 0.06233 -1.83783]] 

D(ROQ(2-)) 
D(CRE) -229.7014 14323.5 -0.01604]] 

D( ROQ) -0.114325 0.06231 -1.83473]] 

C D(CRE) 117.2492 6829.67 0.01717]] 
D( ROQ) 0.169494 0.02971 5.70475]] 
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

8 R 
D(CRE) 0.277 

D( ROQ) 0.0045 

 (02أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر
وأقل معامل تحديد ا طأ سالب  ،ا طأ من نتائج تقدير تصحيحأن نلحظ  00.2رقممن الجدو           

فهو معنوي إحصائيا، ويعني أن المتغيرات متكاملة تكامل مشتركا، وأن هناك علقة طويلة المدى بين   9.92من
 في تصحيحه يتم يلالطو  الأجل في العام الاتجاه عنيرات المتغ ينب الانحراف المتغيرات الداخلة في النموذا، أي أن

 %. 8 بنسبة الأجل القصيرة العلقة خل  من زمنية فترة كل

 CREحجم الائتمان والتمويل الممنوح المتغيرات المؤثرة في : 17. 2 رقم الجدول

 (00أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  داد الباحثة اعتماداا من إع :المصدر

 :التالي النحو على معادلة شكل في النتائج هذه تبسيط ويمكن         

تددائج حيددث تشددير الن، CREهددي المتغدديرات الددتي تددؤثر علددى  c6إلى غايددة  c1مددن  02-2رقددم نلحددظ مددن الجدددو 

 احتمالية احصائية الخطأ المعياري المعامل المتغير

C1 -0.136845 0.023070 -5.931685 0.0000 
C2 0.451472 0.058836 7.673433 0.0000 
C3 179.5989 14328.76 0.012534 0.9900 
C4 0.144383 0.062909 2.295116 0.0225 
C5 -229.7014 14323.51 -0.016037 0.9872 
C6 117.2492 6829.669 0.017168 0.9863 
R 0.822 

 F 0.000إحصائية فيشر 
D W 2.04 

D(CRE) = C(1)*( CRE(-1) - 16304.9037732*ROQ(-1) + 50794.3550936 ) 
+ C(2)*D(CRE(-1)) + C(3)*D(CRE(-2)) +C(4)*D(ROQ(-1)) + 

C(5)*D(ROQ(-2)) + C(6) 
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

، والددتي تم تبسدديطها وفقددا 9.92نويددة عنددد ع، أمددا الباقيددة فهددي غددير م9.92عنددد  معنويددة  c1 ،c2 ،c4 :أن
 .أعلهللمعادلة 

  ROQ الإحتياطي النقدي القانونيالمتغيرات المؤثرة في : 18. 2 رقم الجدول

 (00أنظر الملحق رقم)  09إصدار   EVIEWSعلى مخرجات برنامج  من إعداد الباحثة اعتماداا  :المصدر

 :التالي النحو على معادلة شكل في النتائج هذه تبسيط ويمكن         

 
وأن ، ROQهددي المتغدديرات الددتي تددؤثر علددى  c12إلى غايددة  c7مددن أن  00-2رقددم نلحددظ مددن الجدددو          

، والددتي تم تبسدديطها 9.92نويددة عنددد ع، أمددا الباقيددة فهددي غددير م9.92عنددد  معنويددة 08c هندداك متغدديرة واحدددة هددي
 .أعلهوفقا للمعادلة 

 تماليةإح احصائية الخطأ المعياري المعامل المتغير
C7 -4.53E-08 1.00E-07 -0.451084 0.6523 
C8 -9.57E-09 2.56E-07 -0.037388 0.9702 
C9 -0.114560 0.062334 -1.837828 0.0673 
C10 1.05E-08 2.74E-07 0.038304 0.9695 
C11 -0.114325 0.062311 -1.834731 0.0677 
C12 0.169494 0.029711 5.704753 0.0000 
R 0.004 

 F 0.29إحصائية فيشر 
DW 2.09 

D(ROQ) = C(7)*( CRE(-1) - 16304.9037732*ROQ(-1) + 50794.3550936 ) + 
C(8)*D(CRE(-1)) + C(9)*D(CRE(-2)) + C(10)*D(ROQ(-1)) + 

C(11)*D(ROQ(-2)) C(12) 
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 نتائجال ومناقشة تحليل :الثاني المطلب

نتائج وكذلك نتائج الإستقرارية وتحليل  هاالمفاضلة بينو  لبيانات بانلنتائج النماذا الثلثة سيتم تحليل        
 .مناقشتهامن ثم و واوذا تصحيح ا طأ،  التكامل المشترك اختبار

 هابين والمفاضلة بانل لبيانات الثلاثة النماذج نتائج :الأول الفرع

 :لبيانات بانلنتائج النماذج الثلاثة  . أ

  مان والتمويل الممنو   لحجم الإئت التجميعي الانحداربالنسبة لنموذا CRE(0.2م حسب الجدو  رق): 
أكبر ( 9.8022)الإحتمالية  تهذلك لأن قيم ،وذاليس لديه معنوية إحصائية في تفسير النم cالحد الثابت  -

لم تصل بعد للمستوى الذي يكون له تأثير  له مكونات حتياطي القانوني النقديلإاأي أن  9.92من 
  .للعينة محل الدراسة الممنوحة من قبل البنوك لتمويلالإئتمان واحجم ملموس على 

 وذلك لأن قيمة حجم الائتمان والتمويل الممنو على  لإحتياطي النقدي القانونيوجود أثر موجب ومعنوي ل -
 أي مقبولة إحصائياا  9.92وأقل من  إشارة موجبة اتذ لإحتياطي النقدي القانونيلددددد لمعامل الإحتمالية

 الائتمان والتمويليؤدي إلى زيادة حجم الإحتياطي النقدي القانوني  معناه أن زيادة نسبة، وذلك (0.02)
 .الممنو 

كلية   إحصائية يوجد معنوية ه، وذلك يعني أن9.92أقل من ( 9.98 (تشير إلى fقيمة إحصائية إختبار فيشر  -
 .للنموذا

        ضعيف للنموذا أي بنسبةتفسير  لديها هذا يعني أن متغيرات النموذاف، R2 =9.900بالنسبة  -
 .، والباقي تفسرها متغيرات أخرى0.0%

  دددددالثابتة ل الآثاربالنسبة لنموذا CRE(2.2حسب الجدو  رقم): 
أي أن  9.92أكبر من ( 9.9000)لأن القيمة الإحتمالية  إحصائياا، غير معنوي cالحد الثابت  -

حجم مستوى الذي يكون له تأثير ملموس على لم تصل بعد لل مكونات دلإحتياطي النقدي القانونيل
  .بالنسبة للعينة محل الدراسة الممنوحة من قبل البنوك لإئتمان والتمويلا

ذلك لأن و  حجم الإئتمان والتمويل الممنو على  للإحتياطي النقدي القانونيوجود أثر موجب ومعنوي  -
 أي مقبولة إحصائياا  9.92وأقل من بة إشارة موج اتذ للإحتياطي النقدي القانونيالقيمة الإحتمالية 
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دراسة تطبيقية حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم الائتمان والتمويلات                  :خامسالفصل ال
 لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

الإئتمان يؤدي إلى زيادة حجم  الإحتياطي النقدي القانوني ، وذلك معناه أن زيادة نسبة(0.0011)
 نسبةا يتنافى مع القاعدة الاقتصادية التي تنص على أن هنالك علقة عكسية بين ذ، وهوالتمويل الممنو 

، ويمكن إرجاع دلك إلى احتما  أن البنوك تعاني ان والتمويل الممنو الإئتمحجم و  الإحتياطي النقدي القانوني
 .المرحلة، وبالتالي أصبحت أداة نسبة الاحتياطي القانوني عديمة الفعالية ذهمن سيولة كبيرة في ه

كلية   إحصائية يوجد معنوية ومنه، 9.92أقل من ( (0.00تشير إلى  fفيشر  اختبارقيمة إحصائية لبالنسبة   -
 .ذاللنمو 

، والباقي تفسرها متغيرات % 20تفسير بنسبة لديها هذا يعني أن متغيرات النموذا ف، R2 =9.20بالنسبة  -
 .أخرى
جم على ح للإحتياطي النقدي القانونيالتأثيرات الثابتة  اختلفإلى  0.2 كما يشير الجدو  رقم       

 .ص كل بنكالممنو  من بنك لأخرى، وقد يعود ذلك  صائ الائتمان والتمويل
 ددددددبالنسبة لنموذا الأثار العشوائية لCRE (2.2حسب الجدو  رقم) 
وذلدددك لأن  حجدددم الائتمدددان والتمويدددل الممندددو علدددى  للإحتيددداطي النقددددي القدددانونيوجدددود أثدددر موجدددب ومعندددوي   -

 أي مقبولددددة إحصددددائياا  9.92وأقددددل مددددن إشددددارة موجبددددة  اتذ للإحتيدددداطي النقدددددي القددددانونيالقيمددددة الإحتماليددددة 
الإئتمددددان يددددؤدي إلى زيددددادة حجددددم  للإحتيدددداطي النقدددددي القددددانوني  ، وذلددددك معندددداه أن زيددددادة نسددددبة(0.0011)

 .، وهدا يتنافى مع القاعد الاقتصاديةوالتمويل الممنو 
 cسدددالبة والقيمدددة الإحصدددائية لدددددددد ßوذلدددك لأن  ،حجدددم القدددروضلددده أثدددر سدددالب وغدددير معندددوي علدددى  cالحدددد الثابدددت  -

لم تصددل بعددد للمسددتوى الددذي يكددون ت مكونددا للإحتيدداطي النقدددي القددانوني أي أن 9.92أكددبر مددن ( 0.2440)
 .بالنسبة للعينة محل الدراسة الممنو  من قبل البنوك الائتمان والتمويلحجم له تأثير ملموس على 

وجددد ذلك يعددني أن يفددوجددود معنويددة إحصددائية، ( 9.990 ( تشددير إلى fفيشددر  اختبددارقيمددة إحصددائية لمددا بالنسددبة أ -
 .معنوية كلية للنموذا

          تفسدددددددددير ضدددددددددعيف للنمدددددددددوذا أي بنسدددددددددبة لدددددددددديها هدددددددددذا يعدددددددددني أن متغددددددددديرات النمدددددددددوذا ف، R2 =9.900بالنسددددددددبة  -
 .، والباقي تفسرها متغيرات أخرى0.0%
جددددم علددددى ح للإحتيدددداطي النقدددددي القددددانونيالتددددأثيرات العشددددوائية  اخددددتلفإلى  0.2مكمددددا يشددددير الجدددددو  رقدددد      

 .وقد يعود ذلك  صائص كل بنك لآخر، الممنو  من بنك التمويلالائتمان و 
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 :نتائج المفاضلة بين النماذج .  

  لإختبار  الاحتماليةالقيم  أن يظهر 0.2من خل  الجدو  رقمLM   وعليه ترفض الفرضية  9.92أقل من
أثر، مما يتطلب وجود العديمة القائلة بأن اوذا الإنحدار التجميعي هو الذي يناسب هذه الدراسة، مما يعني 

البحث عن اوذا أفضل من النموذا التجميعي من بين إما اوذا التأثيرات الثابتة أو اوذا التأثيرات 
بالنسبة للإختيار بين اوذجي  0.2 الجدو  رقمالعشوائية، وفي هذا الصدد تظهر نتائج اختبار هوسمان في 

الثابتة هو الملئم  الآثار، نجد أن اوذا 09إصدار  eviews  برنامجوباستخدام الثابتة والعشوائية  الآثار
 .المدروسةالبنوك عينة  من طرفالممنوحة  الائتمان والتمويل لدراسة أثر السياسة النقدية على حجم 

  الإستقرارية نتائج :الثاني الفرع

 ROQ سلسدددددددلتينال أي أن، %2أكدددددددبر مدددددددن  الاحتماليدددددددةن قيمتهدددددددا أإلى  الاختبددددددداراتأشدددددددارت نتدددددددائج          

 .I(9)أي  9عند المستوى  تينغير مستقر  CRE و

  لدددفبالنسبةCRE  (:09.2الجدو  رقم )  كانت النتائج كالتالي 
 ؛(9.992) أكبر من(9.0802)القيمة الإحتمالية لها  ADFإختبار  -
 ؛ (9.992) أقل من( 9.9900)القيمة الإحتمالية لها PPإختبار  -
 (.9.992)أقل من ( 9.9222)لها القيمة الإحتمالية  LLCإختبار  -
  لدبالنسبةROQ  (:00.2الجدو  رقم )  كانت النتائج كالتالي 
 ؛(9.992) أكبر من(0.999)القيمة الإحتمالية لها   LLCإختبار  -
 ؛(9.992) أكبر من( 0.999)القيمة الإحتمالية لها PPإختبار  -
 (.9.992)أكبر من ( 0.999)القيمة الإحتمالية لها  ADFإختبار  -

كاندددددت نتدددددائج ،(00.2والجددددددو  رقدددددم  08.2الجددددددو  رقدددددم )بعدددددد إجدددددراء الفروقدددددات مدددددن الدرجدددددة الأولى          
مسدتقرتين عندد السلسدلتين  يدد  علدى أن ممدا، (9.99)مساوية لددددد 9.92اختبارات جذر الوحدة للمتغيرين أقل من 

الإحتيددداطي النقددددي القدددانوني وحجدددم ين الدرجدددة الأولى، وتشدددير النتيجدددة إلى إمكانيدددة وجدددود علقدددة طويلدددة الأجدددل بددد
 .الإئتمان والتمويل الممنو 
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 الخطأ تصحيح ونموذج المشترك التكامل اختبار نتائج :الثالث الفرع

 :التكامل المشترك اختبارنتائج  . أ

  جوهانسن للتكامل بين  اختباراتتشيرCRE  وROQ  أنإلى 00.2في الجدو  رقم : 
معنددداه نقبدددل الفرضدددية  9.999فهدددي  9.92يمدددة الإحتماليدددة أقدددل مدددن ق نلحدددظ أن r=0 عندددد رتبدددة المصدددفوفة -

 ؛مشترك تكامل بوجود تنص التي البديلة نرفض فرضيةمشترك و  تكامل وجود بعدم تنص التيالصفرية 
معنداه ندرفض الفرضدية  9.0020فهدي  9.92نلحدظ أن قيمدة الإحتماليدة أكدبر مدن r=1 عندد رتبدة المصدفوفة  -

علدى الأقدل تكامدل مشدترك وحيدد بدين متغديري الدراسدة بنسدبة  بوجدود تدنص الدتي لبديلدةا فرضديةالنقبدل و الصدفرية 
00.20%. 

 :لتالي كا 02.2نتائج في الجدو  رقم الوعند اختبار كل بنك كانت      
فقط فكانت  ثل  بنوك إلا ،% 2أن الإحتمالية لقيمة الأثر والقيمة الذاتية العظمى أكبر من  R=0عند  -

نقبل فرضية العدم  وهنا فرنسبنك الجزائر،بنك البركة وسوسيتي جنرا  و وهما  ،9.92أقل من  قيمة الإحتماية
 ؛متغيري الدراسة بوجود علقة تكامل مشترك بينفرضية البديلة القائلة الونرفض 

ومنه  % 2أكبر من  بنوك تسعنلحظ أن الإحتمالية لقيمة الأثر والقيمة الذاتية العظمى لدد  R=1وعند  -
علقة تكامل مشترك وحيد بين  على الأقليوجد  هفرضية البديلة القائلة أنالفرضية العدم، ونقبل  نرفض

 .متغيري الدراسة
حجم بين  عكسيةا تصحيح ا طأ وجود علقة ذ اختبار او  نتائج أظهرت: نموذج تصحيح الخطأ نتائج .  

ذلك  القانوني، وهي علقة طويلة المدى،والإحتياطي النقدي الائتمان والتمويل الممنو  من طرف عينة البنوك 
 ل خ من زمنية فترة كل في تصحيحه يتم الطويل الأجل في العام الاتجاه عنيرات المتغ ينب الانحراف نأ

، ، فهي تتوافق مع النظرية الاقتصادية(00.2أنظر إلى الجدو  رقم ) % 8بنسبة  الأجل قصيرة العلقة
حجم الائتمان والتمويل الممنو  من طرف القانوني فعالة في التاثير على وبالتالي فنسبة الاحتياطي النقدي 

 .عينة البنوك
  نلحظ من خل  اوذاCRE قيمة  أنROQ  عند الفترة الأولى والثانية غير معنوية، على عكس

CRE  كانت معنوية في الفترة الأولى وأما الفترة الثانية فكانت غير معنوية. 
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  نلحظ من خل  اوذاROQ قيمة  أنCRE و ROQ عند الفترة الأولى والثانية غير معنوية. 
  أن نلحظ 02.2ومن الجدو  رقم: 
- c1 c2 c4   ومعنى ذلك أن لها تأثير على 9.92لديها معنوية لأنها قيمتها الإحصائية أقل من ،CRE؛ 
 التغديراتمدا بداقي ، أ% 82.2بنسدبة  CREضدعيفة لدددد  التفسديرية القددرة أن فنجدد التحديدد معامدل عن أما -

 ؛المستقلة المتغيرات تفسرهاف التابع المتغير في الحاصلة
 إحصدائية أن حيدث ،الدذاتي الارتبداط مشدكل يعداني لا المقددر النمدوذا أن نجدد  DWحصدائية إ الى بدالنظر -

DW  قبو ال منطقة وهي واقعة في  2.04تساوي  التي >dw>1.228.20. 
  نلحظ أن 00.2ومن الجدو  رقم: 
-  c12   ومعنى لها تأثير معنوي على 9.92فقط التي قيمتها الإحصائية أقل من ،roq؛ 
 التغديرات، أمدا بداقي %0.4بنسدبة   roqلددددددد جددا ضدعيفة التفسيرية القدرة أن فنجد التحديد معامل عن أما -

 ؛ المستقلة المتغيرات تفسرها التابع المتغير في الحاصلة
 إحصدائية أن حيدث ،الدذاتي الارتبداط مشدكل يعداني لا المقددر لنمدوذاا أن نجدد  DWحصدائية إ الى بدالنظر -

DW  قبو ال منطقة هي واقعة في 2.09تساوي  التي >dw>1.228.20. 
وفي الأخددير وعلددى ضددوء النتددائج السددابقة نسددتنتج وجددود علقددة طويلددة توازنيددة المدددى بددين الاحتيدداطي النقدددي         

السياسدة النقديدة في الجزائدر فعالددة مندو  مدن طدرف البندوك عيندة الدراسدة، ومنده فالقدانوني وحجدم الائتمدان والتمويدل الم
علدى المددى الطويدل مدن خدل   الممنو  من طدرف البندوك العاملدة في الجزائدر التمويلالائتمان و   حجمعلى في التأثير 
وحجدددم الائتمدددان  صدددم علقدددة توازنيدددة بدددين سدددعر إعدددادة ا ، ونسدددتنتج أيضددداا عددددم وجدددودالقدددانوني النقددددي الاحتيددداطي

  حجدمعلدى فعالدة في التدأثير  غدير السياسدة النقديدة في الجزائدروالتمويل الممنو  من طرف البنوك عينة الدراسدة، ومنده ف
 .سعر إعادة ا صم من خل  الممنو  من طرف البنوك العاملة في الجزائر التمويلالائتمان و 
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  :الخامس الفصل خلاصة
 

الدراسددة التطبيقيددة للموضددوع والددتي اسددتهدفت عينددة مختلطددة مددن البنددوك العاملددة بددالجزائر خددل   مددن خددل            
  صدم والاحتيداطي النقددي القدانونيا إعدادة ، مدن أجدل تحديدد العلقدة بدين سدعر8902إلى غاية  8990الفترة من 
والددتي  ة المسددتخدمة في الدراسددةقمنددا بتقددديم الطريقدد ،الممنددو  مددن طددرف عينددة الدراسددة حجددم الائتمددان والتمويددلعلددى 

اددوذا الإنحدددار التجمعددي، اددوذا تمثلددت في بيانددات بانددل وكددذا ااذجهددا الأساسددية المسددتخدمة في التحليددل والددتي هددي 
وكذا أهدم الاختبدارات المسدتخدمة في تحليدل الدراسدة، وقمندا أيضداا بتقدديم عيندة  العشوائية، لآثار الثابتة واوذا الآثارا

بنوك عاملة بالجزائر، وبدراسة إحصائية وصفية وارتباطيدة لمتغديرات الدراسدة، وفي ( 90) تمثلت في تسع الدراسة والتي
       ومدددددددن ثم التحليدددددددل  الثلثدددددددة لباندددددددل وكدددددددذا الاسدددددددتقرارية والتكامدددددددل المشدددددددتركذا الأخدددددددير قددددددددمنا نتدددددددائج تقددددددددير النمدددددددا

يص أهددم النتدائج الددتي تم التوصددل إليهددا إلى ويمكددن تلخدد ،09إصددار  eviewsباسددتخدام برنددامج  وذلددك والمناقشدة،
 :ما يلي
 نسبة الاحتياطي النقدي القانوني وحجم الائتمان والتمويلمن خل  نتائج لاغرنج توصلنا لوجود أثر بين   -

 ؛الممنو 
نتائج تقدير النماذا باستخدام اختبار هوسمان توصلنا إلى أفضلية اوذا الآثار الثابتة الذي  من خل   -

نتائجه إلى وجود علقة ذات دلالة  إحصائية بين الاحتياطي النقدي القانوني وحجم الإئتمان أشارت 
 ، في حين أنه لم يكن لنسبة سعر إعادة ا صم أي تأثير على حجم الائتمان والتمويلالممنو  والتمويل
 ؛الممنو 

دراسة توصلنا إلى استقرارية بعد إجراء كل من اختبارات الاستقرارية والتكامل المشترك بين متغيرات ال  -
 عند الفروقات الأولى؛( ونسبة الاحتياطي النقدي القانونيالممنو  حجم الائتمان والتمويل )السلسلتين 

حسب اختبار جوهانسن للتكامل توصلنا إلى وجود علقة تكامل مشترك على الأقل بين حجم الائتمان   -
 وني؛ونسبة الاحتياطي النقدي القان الممنو  والتمويل

اتضددددح مددددن خددددل  اختبددددار اددددوذا تصددددحيح ا طددددأ لجوهانسددددن إلى وجددددود علقددددة طويلددددة توازنيددددة المدددددى بددددين   -
الاحتيدداطي النقدددي القددانوني وحجددم الائتمددان والتمويددل الممنددو  مددن طددرف البنددوك عينددة الدراسددة، أمددا بالنسددبة 

لبنددوك عيندة الدراسددة فدل توجددد وحجددم الائتمدان والتمويددل الممندو  مددن طدرف ابددين سدعر إعددادة ا صدم  للعلقدة
الممنددو  مددن طددرف  التمويددلالائتمددان و   حجددمعلددى السياسددة النقديددة في الجزائددر فعالددة في التددأثير علقددة، ومندده ف

  حجدددمعلدددى فعالدددة في التدددأثير  وغددديرنسدددبة الاحتيددداطي النقددددي القدددانوني  مدددن خدددل  البندددوك العاملدددة في الجزائدددر
 .سعر إعادة ا صم من خل الممنو   التمويلالائتمان و 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ا اتمدددددددددددددددددددددددددددددددددة
 

 

 

 



 

161 
 

خاتــــــــــــــــمةال  

 
 الخاتمـــــــة

لقد حاولنا من خل  هذه الدراسة الإحاطة بمختلف جوانب الإشكالية والتي تجسد مضمونها في دراسة          
للبنوك الاسلمية، وكإجابة مبدئية  لتمويلئتمان للبنوك التجارية واأثر السياسة النقدية للبنك المركزي على حجم الا

لهذا التساؤ  قمنا بصياغة غس فرضيات أسياسية قصد إثبات أو نفي تلك الفرضيات، وبالإضافة إلى الجزء 
ا ارجي  لجزائرابنك )بنوك عاملة في الجزائر  90تسع النظري قمنا في الجزء التطبيقي بدراسة عينة مكونة من 

(BEA) ، الجزائري القرض الشعبي(CPA) ي ، بنك البركة الجزائر ( BARAKA BANK 

ALGERIA)، السلم الجزائر  مصرف (AL SALAM  ALGERI) بنك المجموعة العربية المصرفية ،
، بنك فرنسبنك (SGA)، بنك سوسيتي جنرا  الجزائر (AGB) الجزائر ، بنك ا ليج(ABC)الجزائر 
، وقد امتدت فترة الجزائر BNPبنك  ،(BANK FRANSBANK ELDJAZAIR SPA)الجزائر 

تلك البنوك ومعد  الممنو  من طرف  سنوات، فقد تم دمج كل من حجم الائتمان والتمويل 90الدراسة ثماني 
إعادة ا صم والاحتياطي النقدي القانوني في اطار ما يسمى بنماذا بانل، ويمكن تلخيص نتائج هذه الدراسة  

 :كما يلي

 نتائج الدراسة. أولاً 

 .توصلنا إلى العديد من النتائج منها ما هو نظري ومنها ما هو تطبيقي        

 : نتائج الجانب النظري . أ

( البنددددك المركدددددزي)تلددددك السياسدددددة الددددتي تتخددددذها السددددلطة النقديددددة  فهددددي تعدددددد مفدددداهيم السياسددددة النقديددددة  .0
أهمهددا تحقيددق  تصدداديةقام في الكتلددة النقديددة، بهدددف تحقيددق أهددداف باسددتخدام مجموعددة مددن الأدوات للددتحكّ 

 الاستقرار في المستوى العام للأسعار والعمالة الكاملة؛

السياسددة النقديددة في أهددداف أوليددة وهددي الأهددداف الددتي تجمددع بددين أدوات السياسددة النقديددة  تتمثددل أهددداف .8
وسدددديطة تتمثددددل في الهددددداف الأ، و اسددددتهداف معددددد  التضددددخم االددددتي بددددرز مددددن خللهدددد والأهددددداف الوسدددديطة

النقدية الدتي تسدعى مدن خللهدا السدلطات النقديدة لتحقيدق الأهدداف النهائيدة، والأهدداف النهائيدة المتغيرات 
 ؛النقدية حري وهي الأهداف الرئيسة للسياسةتعرف بالمربع السالتي 
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دوات غدددير الأو  المباشدددرةدوات الأ لأدوات التقليديدددة هدددي، اللسياسدددة النقديدددة أدوات تقليديدددة وأدوات حديثدددة .0 
والدددددتي تسدددددمى دوات الحديثدددددة للسياسدددددة النقديدددددة الأ وأدوات أخدددددرى، ول المباشدددددر دوات التددددددخّ و أ المباشدددددرة

وتتمثددل أيضدددا في  8990لعددام هددي الأدوات الددتي بددرزت بعددد الأزمددة الماليددة العالميددة  بددالأدوات غددير التقليديددة
 الأدوات التي تم تفعيلها نتيجة بروز الأزمة المالية؛

والددددتي هددددي قندددداة سددددعر الصددددرف، قندددداة سددددعر    القنددددوات التقليديددددةفي قديددددة قنددددوات إبددددلغ السياسددددة النتتمثددددل  .0
 لحديثدددة وهدددي تلدددك القندددوات الدددتي ظهدددرت نتيجدددةالقندددوات او  الفائددددة، قنددداة الإئتمدددان وقنددداة سدددعر الأصدددو ،

قندداة مرتبطددة بهيكددل الميزانيددة العموميددة للبنددوك  ت فيوتمثلدد ،النظددام المصددرفي واجهددتللتطددورات والمشدداكل الددتي 
 ؛      الآثار الإعلنية وقناة

يسدددتخدم البندددك المركدددزي أدواتددده سدددواء التقليديدددة أو غدددير التقليديدددة في التدددأثير علدددى حجدددم الائتمدددان الممندددو    .2
 للبنوك التجارية، فقد توصلنا إلى أن لكل أداة أسلوبها في التأثير على السياسة الائتمانية للبنك؛

بشدكل مسدتقل  اسدتخدامهان واحددة علدى حدده فتوصدنا إلى أ بالنسبة لفعالية أدوات السياسة النقديدة كدل  .0
، وذلددك حسددب البلددد والظددروف الاقتصددادية، أمددا لى الصدديغة النظريددة مندده إلى الصدديغة التطبيقيددةإهددو أقددرب 

لى أفضدددل إبهددددف الوصدددو   ،دعدددت الضدددرورة وحسدددب الاحتيددداا المدددزا بدددين أداتدددين  أو أكثدددر فيكدددون كلمدددا
لنقديددة في ظددل اسددتخدام النقددود الإلكترونيددة، فتوصددلنا إلى أن انتشددار التعامددل ، أمددا فعاليددة السياسددة االنتددائج

بددددالنقود الالكترونيددددة والتوسددددع في العمليددددات المصددددرفية الالكترونيددددة سدددديؤدي علددددى الأرجددددح إلى التقليددددل وربمددددا 
في إدارة  اختفدداء دور البندددوك المركزيدددة في إصدددار النقدددود القانونيدددة، ولكندده لدددن يدددؤدي إلى تلشددي دورهدددا تمامدددا

 السياسة النقدية؛

وذلدك مدن  ،التوسّع التمدويلي للبندوك الإسدلمية للتاثير علىأدوات السياسة النقدية يستخدم البنك المركزي  .2
الحالددددة الأولى وبالنسددددبة ، وتوصددددلنا في الددددتي لا تتددددأثر بإلغدددداء نظددددام فائدددددة والددددتي تتددددأثر بإلغائهددددا هأدواتدددد خددددل 

في البندوك الإسدلمية ولكدن بعدد  هداالنقددي القدانوني هدو أداة يمكدن تطبيقالإحتياطي لدينا  للأدوات الكمية
ا صدم إعدادة سدعر ل بالنسدبةإجدراء تعدديلت، أمدا الأدوات الدتي تتدأثر بإلغداء نظدام الفائددة وبددائلها المتاحدة 

في  تخدامالاسدالفائدة لا يوجد له أيدة فرصدة في  استبعاد باعتبارفتطبيق هذا الأسلوب في البنوك الإسلمية 
 ؛معد  الفائدة بمعد  الربح استبدا  اقتر ولكن بالمقابل هناك من الباحثين من  ،تلك البنوك
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دوات الددتي لا تتددأثر بإلغدداء الفائدددة ، الأفعاليددة أدوات السياسددة النقديددة في ظددل نظددام إلغدداء الفائدددةبالنسددبة ل .0 
سياسدة  إلغداء الفائددة فلددينا نظدامب التي تتدأثر دواتللأ ، أما  بالنسبةالبنوك التجارية فيلديها نفس الفعالية 
وعند مقارنة هذه الأداة مع مثيلتهدا في الاقتصداد الوضدعي، يلحدظ أن هنداك عددة عوامدل  ،السوق المفتوحة

فعاليددددة أمددددا بخصددددوص ، تحددددد مددددن فعاليتهددددا، ممددددا يقلددددل مددددن قدددددرتها علددددى تحقيددددق أهددددداف السياسددددة النقديددددة
   الاسدتخدام ذلدك نأتوصدنا إلى ف ،ة النقدية في ظل نظام إلغاء الفائددةلأدوات السياس المتداخل الاستخدام

  ه؛تحقيق المتداخل تحدد درجة فعاليته حسب الهدف المراد

 09/09لم تكن هنداك سياسدة نقديدة حقيقيدة مطبقدة في الجزائدر، لكدن بعددها أعداد قدانون  0009 عام قبل  .0

إعطددداء مجلدددس النقدددد والقدددرض مهمدددة مجلدددس إدارة  بندددك المتعلدددق بالنقدددد والقدددرض الاعتبدددار لبندددك الجزائدددر مدددع 
           الجزائر وكسلطة نقدية، كما أعاد المهام التقليدية لبنك الجزائر في تسيير النقد والإئتمان؛

أدوات السياسددة النقديددة المطبقددة في الجزائددر هددي أدوات تقليديددة وأدوات حديثددة، تمثلددت الأدوات المباشددرة   .09
في الإحتيدددداطي النقدددددي القددددانوني وسددددعر إعددددادة ا صددددم وسياسددددة السددددوق المفتوحددددة، أمددددا  المطبقددددة في الجزائددددر

بالنسبة لدلأدوات غدير المباشدرة المطبقدة في الجزائدر  فتمثلدت في آليدة اسدترجاع السديولة وتسدهيلة الودائدع المغلدة 
التقليديدة فهنالدك أداة  بالنسبة للأدوات الحديثة والتي سميت بدالأدوات غديرمان، و للفائدة، وآلية تأطير الائت

 .المتعلق بالنقد والقرض وتتمثل في أداة التيسير الكمي 02/09واحدة تطبق في الجزائر وفق قانون 

 :تمثلت فيما يلي: نتائج الجانب التطبيقي .  

، في الممنو  وجود علقة ذات دلالة إحصائية بين الاحتياطي النقدي القانوني وحجم الائتمان والتمويل .0
 ؛الممنو  يكن لنسبة إعادة ا صم أي تأثير على حجم الائتمان والتمويل حين أنه لم

عند الفروقات   ( ونسبة الاحتياطي النقدي القانوني الممنو  حجم الائتمان والتمويل)استقرارية السلسلتين   .8
 طيونسبة الاحتيا الممنو  الأولى، ووجود علقة تكامل مشترك على الأقل بين حجم الائتمان والتمويل

 القانوني؛النقدي 

وجود علقة طويلة توازنية المدى بين الاحتياطي النقدي القانوني وحجم الائتمان والتمويل الممنو  من   .0
الائتمان   حجمعلى السياسة النقدية في الجزائر فعالة في التأثير طرف البنوك عينة الدراسة، ومنه ف

 النقدي  على المدى الطويل من خل  الاحتياطي ئرالممنو  من طرف البنوك العاملة في الجزا التمويلو 
 ؛القانوني
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وحجم الائتمان والتمويل الممنو  من طرف البنوك عينة    لا توجد علقة توازنية بين سعر إعادة ا صم  .0 
الممنو  من طرف  التمويلالائتمان و   حجمعلى  لسياسة النقدية في الجزائرلا يوجد أثر لالدراسة، ومنه 
 .سعر إعادة  ا صممن خل   املة في الجزائرالبنوك الع

 نتائج اختبار فرضيات الدراسة. ثانياً 

قمنا باختبار فرضيات الدراسة التي تعتبر كإجابات أولية عن الأسئلة الفرعية، بالاعتماد على نتائج الدراسة 
 :المتوصل إليها كما يلي( النظرية والتطبيقية)

 أدوات السياسة النقدية التقليدية برزت أدوات أخرى للسياسة بسبب محدودية تأثير: الأولى الفرضية 
، وهي ما يسمى بأدوات السياسة 8002 عقب الأزمة المالية العالمية لعامالنقدية تستخدم لأو  مرة 

بسبب محدودية تأثير أدوات السياسة النقدية التقليدية وهي مؤكدة في جزء منها،  ،النقدية غير التقليدية
بعد السياسة النقدية غير التقليدية، ولكن ليست كل تلك الأدوات غير التقليدية برزت برزت أدوات 

عقب الأزمة المالية العالمية ، فالبعض منها برز قبل ذلك ولكن تم تفعيلها 8002 الأزمة المالية العالمية لعام
 ، والتي منها سياسة التعقيم النقدي؛8002 لعام

 دوات السياسة النقدية للبنك المركزي على قدرة البنوك التجارية على هنالك تأثير لأ: الفرضية الثانية
أنه بالنسبة  فقد تحققت وما يؤكد صحتها. التوسع الإئتماني، ولكن يختلف حجمه حسب نوعية الأداة

بشكل مستقل هو أقرب  استخدامهان لفعالية أدوات السياسة النقدية كل واحدة على حده فتوصنا إلى أ
، وذلك حسب البلد والظروف الاقتصادية، أما المزا بين لنظرية منه إلى الصيغة التطبيقيةلى الصيغة اإ

 ؛لى أفضل النتائجإبهدف الوصو   ،دعت الضرورة وحسب الاحتياا أداتين  أو أكثر فيكون كلما

 ة على هنالك تأثير لأدوات السياسة النقدية للبنك المركزي على قدرة البنوك الاسلمي: الفرضية الثالثة
فعالية أدوات السياسة فبالنسبة لفقد تحققت .التوسع التمويلي، ولكن يختلف حجمه حسب نوعية الأداة

البنوك  فيدوات التي لا تتأثر بإلغاء الفائدة لديها نفس الفعالية ، الأالنقدية في ظل نظام إلغاء الفائدة
وعند مقارنة سياسة السوق المفتوحة  ة فلديناإلغاء الفائد نظامب التي تتأثر دواتالأ ، أما بالنسبةالتجارية

هذه الأداة مع مثيلتها في الاقتصاد الوضعي، يلحظ أن هناك عدة عوامل تحد من فعاليتها، مما يقلل من 
لأدوات السياسة  المتداخل فعالية الإستخدامأما بخصوص ، قدرتها على تحقيق أهداف السياسة النقدية
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المتداخل تحدد درجة فعاليته حسب  الإستخدام ذلك نأتوصنا إلى ف ،ائدةالنقدية في ظل نظام إلغاء الف 
  ه؛تحقيق الهدف المراد

 رغم إصلحاتسياسة النقدية بنك الجزائر لا يزا  يستعمل أدوات قليلة في ال: الفرضية الرابعة        
الم ا ارجي، فقد ثبت ، نظراا للنغلق وعدم التفتح الكامل للنظام المصرفي الجزائري على الع0990 عام

أدوات السياسة النقدية المطبقة في الجزائر هي أدوات تقليدية تمثلت في الأدوات المباشرة  جزء منها، لأن
وخاصة في الإحتياطي النقدي القانوني وسعر إعادة ا صم وسياسة السوق المفتوحة، أما بالنسبة 

وتسهيلة الودائع المغلة للفائدة  بالمناقصة استرجاع السيولة للأدوات غير المباشرة المطبقة في الجزائر لدينا آلية
فبرزت أداة تدخل ضمن أدوات السياسة  01-02وآلية تأطير الائتمان، وحسب قانون النقد والقرض 

 النقدية غير التقليدية وهي أداة التيسير الكمي؛

 ك الجزائر على جميع البنوك رغم توحيد أدوات السياسة النقدية المطبقة من طرف بن: الخامسة الفرضية
العاملة في الدولة، إلا أنها لها تأثيراا معتبراا على كل النوعين من البنوك التقليدية والإسلمية، فقد ثبت 

وجود علقة ذات دلالة  إحصائية بين الاحتياطي النقدي القانوني  صحتها، وذلك لأننا توصلنا إلى 
ين أنه لم يكن لنسبة إعادة ا صم أي تأثير على حجم الائتمان وحجم الائتمان والتمويل الممنو ، في ح

علقة طويلة توازنية المدى بين الاحتياطي النقدي القانوني وحجم الائتمان  أن هنالكوالتمويل، و 
على السياسة النقدية في الجزائر فعالة في التأثير والتمويل الممنو  من طرف البنوك عينة الدراسة، ومنه ف

على المدى الطويل من خل   الممنو  من طرف البنوك العاملة في الجزائر التمويلمان و الائت حجم
 .فقط، أي رغم قلة الأدوات المستخدمة القانونيالنقدي الاحتياطي 

 التوصيات. ثالثاً 
 :ومن النتائج السابق نقدم التوصيات التالية         

ومتابعددة السددوقين النقدددي والمددالي بوصددفهم أحددد ركددائز ضددرورة اسددتكما  اصددل  المنظومددة المصددرفية والماليددة،  -
 تطبيق سياسة نقدية فعالة؛

السدعي لإصدددار قددوانين خاصددة تدتلءم مددع طبيعددة النشدداط البنكددي الإسدلمي، حيددث يمكددن أن يكددون موازيدداا  -
 لتلك القوانين التي تخضع لها البنوك التقليدية؛

 ين والأنظمة الصادرة عن السلطات النقدية؛ضرورة المتابعة الصارمة لمدى تطبيق البنوك للقوان -
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ضرورة قيام بنك الجزائدر بتطدوير إطدار فعدا  للسياسدة النقديدة وذلدك بمدا يسدمح في مرحلدة الدرواا بامتصداص  - 
الفددائض للدددتحكم في الضددغوط التضدددخمية، وفي حالددة الانكمددداش ضددمان مدددنح التمويددل للقطاعدددات الأكثدددر 

 مساهمة في تنويع مصادر توليد الدخل؛

ب علددى بنددك الجزائددر ابتكددار أدوات وآليددات جديدددة لسياسددته النقديددة، وتطددوير أدوات السياسددة النقديددة يجدد -
 التقليدية وغير التقليدية حتى تتوافق مع الشريعة الاسلمية وذلك لجعلها أكثر مرونة؛

رفددع مسددتوى ضددرورة قيددام بنددك الجزائددر بأخددذ المزيددد مددن الإجددراءات والتدددابير الهادفددة لتنظدديم عمددل البنددوك و  -
أدائها وتعزيدز دورهدا في تمويدل النشداط الاقتصدادي، ومدن ضدمن هدذه الإجدراءات زيدادة رؤوس أمدوا  البندوك 

 .لغرض تدعيم عملية منح الائتمان

 آفاق البحث.رابعاً 

 :نوصي الباحثين بإجراءات دراسات في المواضيع التالية         

 ؛8990نوك العاملة بالجزائر قبل وبعد اللزمة المالية لعام أثر السياسة النقدية على التوسع الائتماني للب 

 أثر السياسة النقدية غير التقليدية على التوسع الائتماني للبنوك التجارية في الجزائر؛ 

 أثر آلية التيسير الكمي على عملية منح الائتمان للبنوك التجارية في الجزائر. 
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 المراجع  

 
 والمراجع المصادر ئمةقا

 :المراجع باللغة العربية.أولاً 

 :الكتب

 .القرآن الكريم: كتاب الله عزوجل .0
نظريدددة النقددود والبندددوك والأسددواق الماليددة مددددخل حددديث للنظريدددة النقديددة ولأسدددواق : أحمددد أبددو الفتدددو  الناقددة .8

 .0000المالية، بدون طبعة، مؤسسة الشباب الجامعية، الإسكندرية، القاهرة، 
الجامعيدددة،  بددددون طبعدددة، مؤسسددة الشددداب أحمددد أبدددو الفتددو  الناقدددة، نظريدددة النقددود والبندددوك والأسدددواق الماليددة، .0

 .0000القاهرة، 
    ، دار الفكددددددر0الصددددددكوك والبنددددددوك الإسددددددلمية أدوات لتحقيددددددق التنميددددددة، ط: يأحمددددددد شددددددعبان محمددددددد علدددددد  .0

 .8900الجامعى، الإسكندرية، 
     نقديدددددددة المصدددددددرفية للبندددددددك المركدددددددزي في إطدددددددار النظدددددددام المصدددددددرفي السياسدددددددات ال: أحمدددددددد شدددددددعبان محمدددددددد علدددددددي .2

 .8900، ، دار التعليم الجامعى، الإسكندرية 0الإسلمي، ط
   نظددددم الدددددفع الإلكترونيددددة وانعكاسدددداتها علددددى سددددلطات البنددددك المركددددزي، بدددددون: أحمددددد عبددددد العلدددديم العجمددددي .0

 .8900طبعة، دار الجامعة الجديدة، السكندرية،
، الدددار السددودانية 8المرابحددة أصددولها وأحكامهددا وتطبيقاتهددا في المصددارف الإسددلمية، ط: د اللهأحمددد علددي عبدد  .2

 .8900للكتب، ا رطوم، 
      السياسدددددات النقديدددددة والبعدددددد الددددددولي لليدددددورو، بددددددون: أحمدددددد فريدددددد مصدددددطفى، سدددددهير محمدددددد السددددديد حسدددددن .0

 .8999الإسكندرية،  ،طبعة، مؤسسة شباب الجامعة
 .90/8990والقروض، بدون طبعة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، العملة : أحمد هني .0
      إقتصددددداديات النقدددددود والبندددددوك والأسدددددواق الماليدددددة، بددددددون : إسماعيدددددل أحمدددددد الشدددددناوى، عبدددددد النعددددديم مبدددددارك .09

 .8998طبعة، الدار الجامعية، الاسكندرية، 
، دار ا لدونيددة 0دراسددة مقارنددة، ط السياسددة النقديددة في النظددامين الإسددلمي والوضددعي: جمددا  بددن دعدداس .00

  .8992للنشر والتوزيع، الجزائر، 
، ايدددتراك للطباعدددة 0دور البندددك المركدددزي في إعدددادة تجديدددد السددديولة في البندددوك الإسدددلمية، ط: حددددة رايدددس .08

 .8990والنشر والتوزيع، القاهرة، 
بددددون طبعدددة، دار المناهدددل  ،النقدددد والسياسدددة النقديدددة في إطدددار الفكدددرين الإسدددلمي والغدددربي :حسدددين رحددديم .00

 .8909عمان، الأردن، ، للنشر والتوزيع
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، دار المنددداهج للنشدددر 0النقدددد والسياسدددة النقديدددة في إطدددار الفكدددرين الإسدددلمي والغدددربي، ط :حسدددين رحددديم .00 
 .8990والتوزيع، عمان، الأردن، 

      ، دار صدددددددفاء 0إقتصددددددداديات النقدددددددود والمصدددددددارف، ط: حسدددددددين محمدددددددد سمحدددددددان، إسماعيدددددددل يدددددددونس يدددددددامن .02
 .8900للنشر، عمان، الأردن، 

، دار 0علقددة البنددوك الاسددلمية بددالبنوك المركزيددة في ظددل نظددم الرقابددة النقديددة التقليديددة، ط: حمددزة شددودار .00
 .8900عماد الدين للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 

     للنشدددددددر ، مؤسسددددددة الددددددوراق 0إدارة الإئتمدددددددان المصددددددرفي والتحليددددددل الإئتمددددددداني، ط: حمددددددزة محمددددددود الزبيدددددددي .02
 .8998والتوزيع، عمان، 

دراسدة مقارندة في القدانون )ا ددمات المصدرفية الإئتمانيدة في البندوك الإسدلمية : رشاد نعمان شايع العامرى .00
 .8908، دار الفكر الجامعى، الإسكندرية، مصر، 0، ط(والفقه الإسلمي

سددلمي في المصدددارف والنقدددود موسددوعة الإقتصددداد الإ: رفعددت السددديد العوضددي، عبدددد الحميددد أبدددو سدددليمان  .00
        ، دار السددددددددلم للطباعددددددددة والنشددددددددر والتوزيددددددددع  0والأسددددددددواق الماليددددددددة تقددددددددويم تجربددددددددة المصددددددددرفية الإسددددددددلمية، ط

 .8900والترجمة، المعهد العالمي للفكر الإسلمي، القاهرة،  
          شددددددددددر ، دار وائددددددددددل للن0الإتجاهددددددددددات المعاصددددددددددرة في إدارة البنددددددددددوك، ط: زيدددددددددداد رمضددددددددددان، محمددددددددددود جددددددددددودة .89

 .8990والتوزيع، الاردن، عمان، 
النقدددود والبندددوك و المصدددارف المركزيدددة، بددددون طبعدددة، دار : محمدددد محمدددود العجلدددوني سدددعيد سدددامي الحدددلق، .80

 .اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، عمان، الأردن
حددو  مجموعددة مددع دراسددة تطبيقيددة )تطددوير صدديغ التمويددل قصددير الأجددل للبنددوك الإسددلمية : سددليمان ناصددر .88

 .8998، جمعية الترا ، القرارة، غرداية، الجزائر، 0، ط(من البنوك الإسلمية
علقدددة البندددوك الإسدددلمية بدددالبنوك المركزيدددة في ظدددل المتغددديرات الدوليدددة الحديثدددة مدددع دراسدددة : سدددليمان ناصدددر .80

 .8990، مكتبة الريام، الجزائر، 0تطبيقية حو  بنك البركة الجزائري ببنك الجزائر، ط
دراسدددددة مقارندددددة مدددددن حيدددددث المفددددداهيم )التمويدددددل في البندددددوك التقليديدددددة والبندددددوك الإسدددددلمية : شدددددوقي بورقبدددددة .80

 .8900، عالم الكتب الحديث للنشر والتوزيع، إربد، الأدرن، 0، ط(والإجراءات والتكلفة
                 ، دار النفدددددددددددددددائس للنشدددددددددددددددر 0إدارة البندددددددددددددددوك الإسدددددددددددددددلمية، ط: شددددددددددددددديهاب أحمدددددددددددددددد سدددددددددددددددعيد العزعدددددددددددددددزي .82

 .8908والتوزيع، الأردن، 
، دار الوفداء 0السياسدة النقديدة والماليدة في إطدار نظدام المشداركة في الإقتصداد الإسدلمي، ط: صالح صالحي .80

 .8990للطباعة والنشر، مصر، 
 .8992، النقود والسياسة النقدية، بدون طبعة، دار الفجر للنشر والتوزيع، مصر: صالحمفتا   .82
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         دار المندددددددداهج للنشددددددددر  ،0ط السياسددددددددات النقديددددددددة في البنددددددددوك المركزيددددددددة، :عبددددددددد الحسددددددددين جليددددددددل الغلددددددددبي .80 
 .8902 لأردن،اوالتوزيع، عمان، 

مصدادر وإسدتخدامات الأمدوا  في البندوك الإسدلمية علدى ضدوء تجربتهدا المصدرفية : عبد الحلديم عمدار غدربي .80
 .8900زيع والترجمة، سوريا، فيفري والمحاسبية، بدون طبعة، مجموعة دار أبي الفداء العالمية للنشر والتو 

                        اقتصدددددددددددددددداديات النقددددددددددددددددود والبنددددددددددددددددوك، بدددددددددددددددددون طبعددددددددددددددددة، الدددددددددددددددددار: عبددددددددددددددددد الرحمددددددددددددددددان يسددددددددددددددددرى أحمددددددددددددددددد .09
 .8990الجامعية، الاسكندرية، القاهرة، 

       أثدددددددر اسدددددددتخدام النقدددددددود الإلكترونيدددددددة علدددددددى دور المصدددددددارف في إدارة السياسدددددددة : صدددددددفوتعبدددددددد السدددددددلم  .00
 . 8990بدون طبعة، دار النهضة العربية، القاهرة،  النقدية،

الجواندددب التنظيميدددة في -تحليدددل القدددوائم الماليدددة-إدارة المصدددارف، السياسدددات المصدددرفية: عبدددد الغفدددار حنفدددي .08
 .8990، البنوك التجارية والإسلمية، بدون طبعة، الدار الجامعية، الإسكندرية

، مؤسسددة 0لكترونيددة، البنددوك التجاريددة، السياسددة النقديددة، طالاقتصدداد المصددرفي البنددوك الا: عبددد الله خبابددة .00
 .8990شباب الجامعة، الإسكندرية، 

       السياسدددددة النقديدددددة، بددددددون  البندددددوك التجاريدددددة، المصدددددرفي البندددددوك الإلكترونيدددددة، الاقتصددددداد: عبدددددد الله خبابدددددة .00
 .8990طبعة، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، مصر، 

اد المصرفي النقود التجارية البنوك الاسلمية السياسة النقدية الأسواق المالية الأزمدة الاقتص: عبد الله خبابة .02
 .8900المالية، بدون طبعة، الدار الجامعية الجديدة، جامعة المسيلة، الجزائر، 

، ديدوان المطبوعدات 0المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية دراسة تحليلة تقيمية، ط: عبد المجيد قدي .00
 .8990معية، الجزائر، الجا
، الددار 0إقتصاديات الإستثمار والتمويدل الإسدلمي في الصديرفة الإسدلمية، ط: عبد المطلب عبد الحميد .02

 .8900الجامعية الإسكندرية، مصر، 
، بدددون طبعددة، الدددار (ساسدديات والمسددتحدثاتالأ) اقتصدداديات النقددود والبنددوك: عبددد المطلددب عبددد الحميددد .00

 .8992،الجامعية، الاسكندرية
                ، الدددددددددددددار 0السياسددددددددددددة النقديددددددددددددة واسددددددددددددتقللية البنددددددددددددك المركددددددددددددزي، ط: عبددددددددددددد المطلددددددددددددب عبددددددددددددد الحميددددددددددددد .00

 .8900الجامعية، الإسكندرية، 
          إدارة الإئتمددددددددان، دار وائددددددددل  للطباعددددددددة والنشددددددددر : عبددددددددد المعطددددددددي رضددددددددا أرشدددددددديد، محفددددددددوظ أحمددددددددد جددددددددودة .09

 .0000، عمان، الأردن، 0والتوزيع، ط
      البندددددددوك  -نظريدددددددة التمويدددددددل الإسدددددددلمي -النظدددددددام المصدددددددرفي)البندددددددوك الوضدددددددعية والشدددددددرعية : مدددددددرعصدددددددام ع .00

 .8900، بدون طبعة، دار التعليم الجامعي، الإسكندرية، (الإسلمية
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، دار الحامدد للنشدر 2النقدود والمصدارف والأسدواق الماليدة، ط: على عبد المنعم، العيسي، ندزار سدعد الددين .08 
 .8990والتوزيع، عمان، 

 .8908، دار المنهل اللبناني، بيروت، 0النقود والصيرفة والسياسة النقدية، ط: علي كنعان .00
             ، دار الوفددددددددددداء للطباعدددددددددددة 8المصدددددددددددرفية الإسدددددددددددلمية، السياسدددددددددددة النقديدددددددددددة، ط: يوسدددددددددددف كمدددددددددددا  محمدددددددددددد .00

 .0000والنشر، المنصورة، مصر، 
 للآثدددددارياسدددددة النقديدددددة دراسدددددة تحليليدددددة سياسدددددة الصدددددرف الأجندددددبي وعلقتهدددددا بالس: لحدددددو موسدددددى بوخددددداري .02

                ، مكتبددددددددددددة حسددددددددددددين العصددددددددددددرية للطباعددددددددددددة والنشدددددددددددددر0الاقتصددددددددددددادية لسياسددددددددددددة الصددددددددددددرف الأجنددددددددددددبي،  ط
 .8909بيروت،  ،والتوزيع، لبنان

الإقتصدداد النقدددي المؤسسددة النقديددة،البنوك التجاريددة،البنوك المركزيددة، بدددون طبعددة، دار شددباب : ضددياء مجيددد .00
 .0000مصر، الجامعة، 

إقتصاديات النقود والبندوك، بددون طبعدة، دار التعلديم الجدامعي للطباعدة والنشدر : محمد ابراهيم عبد الرحيم .02
 .8900والتوزيع، الاسكندرية، القاهرة، 

                        ، دار التعلددددددددددددددددددديم 0اقتصددددددددددددددددددداديات والنقدددددددددددددددددددود والبندددددددددددددددددددوك، ط: محمدددددددددددددددددددد ابدددددددددددددددددددراهيم عبدددددددددددددددددددد الدددددددددددددددددددرحيم .00
 .8909، الجامعي، الاسكندرية

                                    ، دار الوفدددددددددددددددددددددددددددددددددداء الدددددددددددددددددددددددددددددددددددنيا الطباعددددددددددددددددددددددددددددددددددة 0إدارة المصددددددددددددددددددددددددددددددددددارف، ط: محمددددددددددددددددددددددددددددددددددد الصدددددددددددددددددددددددددددددددددديرفي .00
 .8992والنشر، الإسكندرية، القاهرة، 

                           ، دار الأعصددددددددددددددددددددددددار العلمددددددددددددددددددددددددي للنشددددددددددددددددددددددددر 0إدارة البنددددددددددددددددددددددددوك، ط: محمددددددددددددددددددددددددد حلمددددددددددددددددددددددددي الجيندددددددددددددددددددددددداني .29
 .8902والتوزيع، عمان، الأردن، 

 .8992إدارة البنوك، بدون طبعة، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، : محمد سعيد سلطان .20
 .8900، الحامد، الأردن، 90القياسي محاضرات وتطبيقات، ط الاقتصادمحمد شيخي، طرق  .28
       تحليليددددة-نظريددددة)دور السياسددددة النقديددددة في الإسددددتقرار والتنميددددة الإقتصددددادية : محمددددد ضدددديف الله القطددددابري .20
 .8990، دار غيداء للنشر والتوزيع، الأردن، 0ط ،(قياسية-
 .8900، دار المناهل للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 0محمد عبد الفتا  الصيرفي، إدارة البنوك، ط .20
    ، دار الجامعددددددة 0إقتصدددددداديات البنددددددوك الإسددددددلمية وآثارهددددددا علددددددى التنميددددددة، ط: محمددددددد عبددددددد الله شدددددداهين .22

 .8900 الجديدة، الإسكندرية،
       الددددددور الإقتصدددددادي للمصدددددارف الإسدددددلمية بدددددين النظريدددددة والتطبيدددددق، بددددددون : محمدددددد عبدددددد المدددددنعم أبوزيدددددد .20

 .0000القاهرة،  ،طبعة، المعهد العالمي للفكر الإسلمي
نحددددو نظددددام نقدددددي عدددداد ، دراسددددة للنقددددود والمصددددارف والسياسددددة النقديددددة في ضددددوء : محمددددد عمددددر شددددابرا   .22

 .0008، دار البشير للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 0ة المعرفة الإسلم، سلسلة إسلمي
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 .8900، دار الفكر الجامعى، الإسكندرية، 0إدارة البنوك التجارية، ط: محمد مصطفى السنهورى .20 
     المصدددددارف الإسدددددلمية الأسدددددس النظريدددددة والتطبيقدددددات  :حسدددددين محمدددددد سمحدددددان ،محمدددددود حسدددددين الدددددوادي .20

 .8908نشر والتوزيع الطباعة، عمان، الأردن، ، دار المسيرة لل0العملية، ط
، دار 0الضددوابط المعياريددة لصدديغ الاسددتثمار في المؤسسددات الماليددة الإسددلمية، ط: محمددود علددي السددرطاوي .09

 .8902الفكر، عمان، 
       ، دار أسدددددددامة للنشددددددددر 0البنددددددددوك الإسدددددددلمية والمدددددددنهج التمدددددددويلي، ط: مصدددددددطفى كمدددددددا  السددددددديد طايدددددددل  .00

 .8908عمان،  والتوزيع، الأردن،
            السياسددددددددة النقديددددددددة ونظريددددددددة النقددددددددود في الإقتصدددددددداد  :أبددددددددو الفتددددددددو  نجددددددددا  عبددددددددد العلدددددددديم عبددددددددد الوهدددددددداب  .08

 .8902، عالم الكتب الحديثة، إربد، الأردن، 0ط الإسلمي،
مقدمددة في اقتصداديات النقدود و الصديرفة والسياسددات : محمدود يددونس، عبدد النعديم مبدارك نعمدة الله نجيدب، .00
 .8990قدية، بدون طبعة، الدار الجامعية للطبع والنشر والتوزيع، الاسكندرية، القاهرة، الن
، دار التعلددددديم الجدددددامعي 0البندددددوك المركزيدددددة ودورهدددددا في اقتصددددداديات الددددددو ، ط: يوسدددددف حسدددددن يوسدددددف .00

 .8900، الاسكندرية، القاهرة
 

 :الأطروحات والمذكرات
 

ل الإسددددلمي وعلقتهددددا بمعيددددار كفايددددة رأس المددددا  مخدددداطر صدددديغ التمويدددد: أبددددو محيمددددد موسددددى عمددددر مبددددارك .02
              ، الأكاديميددددة العربيددددة للعلددددوم الماليددددة (منشددددورة)، أطروحددددة دكتددددوراه 8للمصددددارف الإسددددلمية مددددن خددددل  بدددداز 

 .8990والمصرفية، الأردن، 
دراسددة حالددة  -آليددة رقابددة البنددك المركددزي علددى أعمددا  البنددوك في ظددل المعددايير الدوليددة: أحددلم موسددى مبددارك .00

                 ، كليدددددددددددة العلدددددددددددوم الاقتصدددددددددددادية وعلدددددددددددوم التسددددددددددديير، جامعدددددددددددة (منشدددددددددددورة)بندددددددددددك الجزائدددددددددددر، مدددددددددددذكرة ماجسدددددددددددتير
 .8992-8990الجزائر، الجزائر، 

دور السياسددات النقديددة والماليددة في مكافحددة التضددخم في البلدددان الناميددة دراسددة : أحمددد محمددد صددالح الجددل  .02
   ، كليددددددة العلددددددوم الاقتصددددددادية وعلددددددوم (منشددددددورة)، مددددددذكرة ماجسددددددتير8990-0009 حالددددددة الجمهوريددددددة اليمنيددددددة

 .8990-8992التسيير، جامعة الجزائر، الجزائر، 
كليددددة العلددددوم   ،(منشددددورة)السياسددددة النقديددددة واسددددتهداف التضددددخم بددددالجزائر، مددددذكرة ماجسددددترا: أمينددددة دبددددات .00

 .8902-8900، تلمسان، الجزائر، جامعة أبي بكر بلقايد الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،
      المصدددددددرف الصدددددددناعي السدددددددوري) التحليدددددددل الإئتمددددددداني ودوره في ترشددددددديد عمليدددددددات الإقدددددددراض: إيمدددددددان انجدددددددرو .00

 .8990/8992، كلية الإقتصاد، جامعة تشرين، سوريا، (منشورة)، مذكرة ماجستيرا(أاوذجاا 
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دراسدددة ميدانيدددة علدددى )فقددا لمتطلبدددات لجندددة بددداز  إدارة المخددداطر الإئتمانيدددة في المصدددارف التجاريدددة و : أيمددن زيدددد .29 
، مدددددددددذكرة (بعدددددددددض المصدددددددددارف الجزائريدددددددددة القدددددددددرض الشدددددددددعبي الجزائدددددددددري والمجموعدددددددددة العربيدددددددددة المصدددددددددرفية الجزائدددددددددر

مددداي  98جامعدددة المسددديلة، الجزائدددر،   كليدددة العلدددوم الإقتصدددادية والتجاريدددة وعلدددوم التسددديير،  ،(منشدددورة)الماجسدددتير
8900. 
كليدة   ،(منشدورة) ، أطروحدة-دراسدة قياسدية –ية الأسواق المالية في الددو  الناميدة فعال: بن حاسين بن أعمر .20

 .8908/8900جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، الجزائر،  ،علوم التسييرالتجارية و العلوم الاقتصادية و 
  دور السياسدددددات الماليدددددة والنقديدددددة في تحقيدددددق النمدددددو الاقتصدددددادي دراسدددددة حالدددددة جزائدددددر: بهددددداء الددددددين طويدددددل .28

             ، كليدددددة العلدددددوم الاقتصدددددادية وعلدددددوم التسددددديير، جامعدددددة الحددددداا (منشدددددورة)، أطروحدددددة  دكتدددددوراه 0009-8909
 .00/90/8900 ضر، باتنة، الجزائر، 

       أثدددددددر سياسدددددددة البندددددددوك التجاريدددددددة الائتمدددددددان علدددددددى الاسدددددددتثمار ا ددددددداص في : جاسدددددددر محمدددددددد سدددددددعيد ا ليدددددددل .20
                             يدددددددددددددددددددة الدراسدددددددددددددددددددات العليدددددددددددددددددددا، جامعدددددددددددددددددددة النجدددددددددددددددددددا  ،كل(منشدددددددددددددددددددورة)فلسدددددددددددددددددددطين، مدددددددددددددددددددذكرة ماجسدددددددددددددددددددتير

 .8990الوطنية، نابلس، فلسطين، 
            ماجسددددددددتير، مددددددددذكرة 8900-0009دراسددددددددة قياسددددددددية لحالددددددددة الجزائددددددددر خددددددددل  الفددددددددترة : جميلددددددددة وجدددددددددي .20
                            جامعدددددددددددددددددددة أبي بكدددددددددددددددددددر كليدددددددددددددددددددة العلدددددددددددددددددددوم الإقتصدددددددددددددددددددادية والتجاريدددددددددددددددددددة وعلدددددددددددددددددددوم التسددددددددددددددددددديير، ،  (منشدددددددددددددددددددورة)

 .8900-8902بلقايد، تلمسان، الجزائر، 
دور وفعاليدددددددة السياسدددددددة النقديدددددددة في التدددددددوازن ا دددددددارجي دراسدددددددة حالدددددددة الجزائدددددددر، مدددددددذكرة : حسددددددديبة لعدددددددزازي .22

 .8900- 8909، 90جامعة الجزائر  ،التسيير م، كلية العلوم الاقتصادية وعلو (منشورة)ماجسترا
أثر الحجم كمحرك لنمدو المؤسسدات الاقتصدادية في الجزائدر، أطروحدة دكتدوراه  دراسة :خيرة الصغيرة كماسي .20
                       جامعددددددددددددددة قاصدددددددددددددددي مربددددددددددددددا  كليددددددددددددددة العلددددددددددددددوم الإقتصددددددددددددددادية والتجاريددددددددددددددة وعلددددددددددددددوم التسدددددددددددددديير،  ،(منشددددددددددددددورة)

 .8900-  8902ورقلة، الجزائر، 
            8990)المددددددالي الجزائددددددري للفددددددترة  بندددددداء مؤشددددددر تجميعددددددي للنظددددددام: الاسددددددتقرار المددددددالي النظددددددامي :ريمددددددة ذهددددددبي .22
      ، كليددددددددة العلددددددددوم الاقتصددددددددادية وعلددددددددوم التسدددددددديير، جامعددددددددة (منشددددددددورة) LMD، أطروحددددددددة دكتددددددددوراه (8900-

 .8900، الجزائر، 8قسنطينة 
دراسة مقارندة للبندوك )تقييم الأداء المالي للبنوك الإسلمية بإستخدام المؤشرات المالية : زاهر صبحي بشناق .20
    الجامعددددددةكليددددددة الاقتصدددددداد والعلددددددوم الاداريددددددة، ،  (منشددددددورة)، مددددددذكرة ماجسددددددتيرا (لوطنيددددددة العاملددددددة في فلسددددددطينا

 .8900الإسلمية، غزة، فلسطين، 
دراسددددة تطبيقيددددة علددددى " التسددددهيلت الإئتمانيددددة المتعثددددرة في الجهدددداز المصددددرفي الفلسددددطيني: زايدددددة دعدددداء محمددددد .20

             ، كليددددددددددة التجددددددددددارة الجامعددددددددددة (منشددددددددددورة)مددددددددددذكرة ماجيسددددددددددترا ،"المصددددددددددارف الوطنيددددددددددة العاملددددددددددة في قطدددددددددداع غددددددددددزة
 .8990الإسلمية، غزة، 
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          دور السياسددددددددددات النقديددددددددددة في معالجددددددددددة اخددددددددددتل  ميددددددددددزان المدددددددددددفوعات حالددددددددددة الجزائددددددددددر : سميددددددددددة حدددددددددداجي .09 
معدددة ،كليدددة العلدددوم الاقتصددادية وعلدددوم التسددديير، جا(منشدددورة)، أطروحددة دكتدددوراه الطدددور الثالددث0009-8900

 .8900- 8902محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 
دراسة حالدة مصدرف الوحددة مندذ )مشكلة تعثر الديون بالمصارف التجارية الليبية : سمير سعد المبروك النوا  .00
 .8908جامعة القاهرة،  القاهرة،  قسم السياسة والاقتصاد،، (منشورة)، أطروحة دكتوراه(0000سنة 
كليدددة  ،(منشدددورة)ومعالجدددة اخدددتل  ميدددزان المددددفوعات، مدددذكرة ماجسدددترا السياسدددة النقديدددة: شدددريف عمدددروش .08

 .8992التسيير جامعة سعد دحلب البليدة، الجزائر،  التجارية وعلوم علومالالعلوم الاقتصادية و 
بدددددراوي ، تددددأثير أنظمددددة سددددعر الصددددرف علددددى النمددددو الإقتصددددادي في الدددددو  الناميددددة دراسددددة قياسددددية شددددهيناز  .00

، كليدة العلدوم (منشدورة)، أطروحة دكتوراه (8908-0009)دولة نامية  00ل لعينة من بإستخدام بيانات بان
 .8900/8902جامعة ابي بكر بلقايد تلمسان، الجزائر، ، علوم التسييرالتجارية و الاقتصادية و 

ظددل  فعاليددة السياسددة النقديددة والماليددة في تحقيددق التوازنددات الاقتصددادية الكليددة في: الشدديخ أحمددد ولددد الشدديباني .00
        ، جامعدددددددة فرحدددددددات (منشدددددددورة)، مدددددددذكرة ماجسدددددددتير"دراسدددددددة حالدددددددة موريتانيدددددددا"بدددددددرامج الإصدددددددل  الاقتصدددددددادية 

 .8900-8908عباس، سطيف، الجزائر، 
سياسة استهداف التضخم كأسلوب حدديث للسياسدة النقديدة دراسدة حالدة الجزائدر للفدترة : طيبة عبد العزيز .02

ليدة العلدوم الانسددانية والعلدوم الإجتماعيدة، جامعددة حسديبة بددن ، ك(منشددورة)، مدذكرة ماجسدتير 0000-8990
 .8992-8990بوعلي، الشلف، الجزائر، 

       السياسدددددددة النقديدددددددة ودورهدددددددا في تحقيدددددددق الاسدددددددتقرار الاقتصدددددددادي دراسدددددددة حالدددددددة الجزائددددددددر : عصدددددددام لوشدددددددان .00
، جامعدة  الحداا سدييركلية العلوم الإقتصادية والتجاريدة وعلدوم الت  ،(منشورة)، مذكرة ماجستير0009-8909

 .8900-8908 ضر باتنة، الجزائر، 
إصدددلحات النظدددام المصدددرفي الجزائدددري وأثارهدددا علدددى تعبئدددة المددددخرات وتمويدددل التنميدددة، أطروحدددة : علدددي بطددداهر .02

 .8990-8992كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر،   ،(منشورة) دكتوراه
            وأثرهددددددددددا علددددددددددى المتغدددددددددديرات الاقتصددددددددددادية الكليددددددددددة حالددددددددددة الجزائددددددددددر السياسددددددددددة النقديددددددددددة : عمددددددددددار بددددددددددوزعرور .00
          ، كليدددددددددة العلدددددددددوم الاقتصدددددددددادية وعلدددددددددوم التسددددددددديير، جامعدددددددددة (منشدددددددددورة)أطروحدددددددددة دكتدددددددددوراه ،(0009-8992)

 .8990-8992الجزائر، الجزائر، 
     ة للمددددددددة آليدددددددات تطبيدددددددق نظدددددددام نقددددددددي إسدددددددلمي في دو  إسدددددددلمية مختدددددددار : عمدددددددار مجيدددددددد كددددددداظم الدددددددوادي .00
فلسفة في العلوم الإقتصدادية، كليدة الإدارة والإقتصداد، الجامعدة ( منشورة)، أطروحة دكتوراه (0000-8990)

 .8990المستنصرية، العراق، 
، كليددة العلدددوم (منشددورة)السياسددة النقديدددة والنمددو الاقتصددادي دراسدددة نظريددة، مددذكرة ماجسدددتير :فتيحددة بنددابي .09

  .8990-8990س، االعلوم التجارية، جامعة أمحمد بوقرة، بومردالاقتصادية وعلوم التسيير و 
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أثددددر المعددددايير الإئتمانيددددة علددددى تحسددددين جددددودة المعلومددددات المحاسددددبية، مددددذكرة : فددددواز فاضددددل جدددددعان الشددددمري .00 
 .8900، كلية الأعما ، جامعة عمان العربية، عمان، (منشورة) ماجسترا

          ض النقديددددددددددة في الجزائددددددددددر خددددددددددل  الفددددددددددترة السياسددددددددددة النقديددددددددددة ودورهددددددددددا في ضدددددددددبط العددددددددددر : لدددددددددونيس إكددددددددددن .08
        التسددددددددديير، جامعدددددددددة  م، كليدددددددددة العلدددددددددوم الاقتصدددددددددادية وعلدددددددددو (منشدددددددددورة)، مدددددددددذكرة ماجسدددددددددتر(8999-8990)

 .8900-8909، الجزائر، 0الجزائر
 أطروحدددة ،آليدددة تدددأثير السياسدددة النقديدددة في الجزائدددر و معوقاتهدددا الداخليدددة دراسدددة قياسدددية: بقبدددقليلدددى أسمهدددان  .00

                       علدددددددددددددوم التسددددددددددددديير، جامعدددددددددددددة آبي بكدددددددددددددرالتجاريدددددددددددددة و ، كليدددددددددددددة العلدددددددددددددوم الاقتصدددددددددددددادية و (منشدددددددددددددورة)دكتدددددددددددددوراه
 .8902-8900بلقايد، تلمسان، الجزائر، 

قيدددداس أثددددر السياسددددة النقديددددة علددددى التضددددخم في السددددودان خددددل  الفددددترة : ليلددددى علددددى القشدددداط دفددددع السدددديد .00
          ، كليددددددددددة الدراسدددددددددات والبحددددددددددث العلمدددددددددي، جامعددددددددددة(شدددددددددورةمن)، مدددددددددذكرة ماجسددددددددددترا (8908-0000)مدددددددددن

 .8902شندي، السودان، مارس
 حالة البنك المركزي الأروبي " دور السياسة النقدية في معالجة الأزمات المالية : محمد الأمين وليد طالب .02

BCE  جارية وعلوم ، كلية العلوم الإقتصادية والت(منشورة(، أطروحة دكتورا8990-8992والأزمة المالية
 .8900-8902التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

               السياسددددددددددددة الماليدددددددددددددة ودورهددددددددددددا في تحقيددددددددددددق التدددددددددددددوازن الاقتصددددددددددددادية حالددددددددددددة الجزائدددددددددددددر : مسددددددددددددعود دراوسددددددددددددي .00
            ، كليددددددددددة العلددددددددددوم الاقتصددددددددددادية وعلددددددددددوم التسدددددددددديير، جامعددددددددددة(منشددددددددددورة)، أطروحددددددددددة دكتددددددددددوراه0009-8990

 .8990-8992 الجزائر، الجزائر،
فرنسدددا، أطروحدددة  -أثدددر الصددديرفة الإلكترونيدددة علدددى السياسدددة النقديدددة دراسدددة مقارندددة الجزائدددر: بلعددداي ميدددادة  .02

         جامعدددددددة محمدددددددد خيضدددددددر  كليدددددددة العلدددددددوم الإقتصدددددددادية والتجاريدددددددة وعلدددددددوم التسددددددديير،  ،(منشدددددددورة) lmdدكتدددددددوراه
 .8902-8900بسكرة، الجزائر، 

دراسدة تطبيقيدة علدى "IIبداز "لحديثة لمخاطر لإئتمان وفقا للمعايير الدوليدة الإدارة ا: ميرفت علي أبو كما  .00
 .8992،كلية التجارة، الجامعة الإسلمية، غزة، (منشورة)المصارف العاملة في فلسطين، مذكرة ماجستير 

        دور سياسة سعر الصرف في الرفع من فعالية السياسة النقدية دراسة حالة : عبد الله ياسين .00
         جامعة  كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،  ،(منشورة)مذكرة ماجسترا زائر،الج

 .8900-8900وهران، الجزائر،
دور سياسدددة سدددعر الصدددرف في الرفدددع مدددن فعاليدددة السياسدددة النقديدددة دراسدددة حالدددة الجزائدددر، : عبدددد اللهياسدددين  .099

            ، جامعدددددة ة العلدددددوم الإقتصدددددادية والتجاريدددددة وعلدددددوم التسدددددييركليدددددفي الماليدددددة الدوليدددددة،  ( منشدددددورة)ا مدددددذكرة ماجسدددددتر 
 .8900 -8900وهران، الجزائر، 
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 الاقتصددددددددادنحددددددددو مصددددددددرف مركددددددددزي إسددددددددلمي، مددددددددذكرة ماجسددددددددتير في : يحددددددددي حسددددددددين شدددددددداور التميمددددددددي .090 
 .0000، كلية الشريعة والدراسات الإسلمية، جامعة أم القرى، مكة المكرمة، (منشورة)الإسلمي

 

 :والمؤتمرات والندوات قياتالملت
 
 

لتقيديم فعاليدة السياسدة  varإستخدام مقاربة اداذا أشدعة الإنحددرات الذاتيدة : حمزة نسبع ، نذير ياسين .098
الماليدددة والنقديدددة في معالجدددة مشدددكلة البطالدددة في الإقتصددداد الجزائدددري، مجمدددع مدددداخلت الملتقدددى الددددولي حدددو  

العربية في ظل العولمة، كلية العلدوم الإقتصدادية والتجاريدة وعلدوم تقييم سياسات الإقل  من الفقر في الدو  
 .8900ديسمبر  90-90التسيير، جامعة الجزائر، الجزائر، 

فعالية تخفديض أسدعار الفائددة مدن قبدل البندوك المركزيدة في الحدد مدن انهيدار الأسدواق الماليدة : خالد عيجولي .090
الأزمددددة الماليددددة والاقتصددددادية الدوليددددة "علمددددي دولي حددددو  في ظددددل الأزمددددة الماليددددة العالميددددة الراهنددددة، ملتقددددى 

                 ، جامعددددددددددددة زيددددددددددددان وعلددددددددددددوم التسدددددددددددديير والحوكمددددددددددددة العالميددددددددددددة، كليددددددددددددة العلددددددددددددوم الاقتصددددددددددددادية والتجاريددددددددددددة
 .8990أكتوبر  80-89عاشور، الجلفة، الجزائر، 

 الاقتصدددداديالنظددددام  أدوات السياسددددة النقديددددة بددددين: بددددن عبددددد الفتددددا  ، سددددفيان بددددن عبددددد العزيددددزدحمددددان  .090
 الاقتصدددددادالوضدددددعي، أي توافدددددق، المحدددددور ا دددددامس حدددددو  الموازندددددة بدددددين  الاقتصددددداديالإسدددددلمي والنظدددددام 

للملتقددى الدددولي حددو  الاقتصدداد الوضددعية، مداخلددة مقدمددة  الاقتصدداديةالإسددلمي وغدديره مددن النظريددات 
 .8900فيفري  80-80ئر، الواقع ورهانات المستقبل، المركز الجامعي بغرداية،  الجزا :الإسلمي

الورقدة البحثيدة الثالثدة ، 8التنمية المستدامة والعدالدة مدن منظدور إسدلمي حسين كشيتي، : سليمة طبايبية .092
دور السياسددات النقديددة الإسددلمية في تحقيددق تنميددة مسددتدامة، بحددث مقدددم للمشدداركة في المدددؤتمر : حددو 

 .8900تمبر سب 09-0 الدولي التاسع للإقتصاد والتمويل الإسلمي،
     السياسدددددددة الاقتصدددددددادية وأدوات تحقيدددددددق نجدددددددا  التنميدددددددة والاسدددددددتقرار في إطدددددددار النظدددددددام: شدددددددريف عمدددددددر .090

  الاسددددلمي، الملتقدددددى الدددددولي حدددددو  الاقتصدددداد الإسدددددلمي الواقددددع  ورهاندددددات المسددددتقبل، المركدددددز الجدددددامعي 
 .8900فيفيري  80-80بغرداية، الجزائر، 

نددوة علميدة دوليدة حدو  والماليدة لترشديد دور الصدرفة الاسدلمية،  أدوات السياسة النقدية: صالح صالحي .092
                         جامعددددددددددددددددددددددة فرحددددددددددددددددددددددات  ا دددددددددددددددددددددددمات الماليددددددددددددددددددددددة وإدارة المخدددددددددددددددددددددداطر في المصددددددددددددددددددددددارف الإسددددددددددددددددددددددلمية،

 .8909أفريل  89-00-00عباس، سطيف، الجزائر، 
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     ز واقتصددددداد السدددددوق نظدددددرةتطدددددور السياسدددددة النقديدددددة في الجزائدددددر بدددددين الإقتصددددداد الممركددددد: الطددددداهر لطدددددرش .090 
محاولدددة للتقيددديم، كليدددة العلدددوم : السياسدددات الإقتصدددادية في الجزائدددر: تقييميدددة، الملتقدددى الدددوطني الأو  حدددو 

 .8900ماي  00الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر،  
     نددددددوة العلميدددددة الدوليدددددة الرقابدددددة المصدددددرفية بدددددين البندددددوك الإسدددددلمية والبندددددوك التقليديدددددة، ال: فدددددارس مسددددددور .090

                   ا ددددددددددددددددمات الماليدددددددددددددددة وإدارة المخددددددددددددددداطر في المصدددددددددددددددارف الإسدددددددددددددددلمية، جامعدددددددددددددددة فرحدددددددددددددددات: حدددددددددددددددو 
 .8909أفريل  89-00-00عباس، سطيف، الجزائر، 

إسدددلمي،  أدوات السياسدددة النقديدددة الدددتي تسدددتخدمها البندددوك المركزيدددة في اقتصددداد  :حسدددين كامدددلفهمدددي  .009
 .8990، ، جدة00بحث رقم مي للبحو  والتدريب،المعهد الإسل

        أثدددددددر تكنولوجيدددددددا المعلومدددددددات والاتصدددددددالات علدددددددى النمدددددددو الاقتصدددددددادي في الددددددددو  :مجددددددددي الشدددددددوربجي .000
رأس المددا  الفكددري في منظمددات الأعمددا  العربيددة في الاقتصدداديات : العربيددة، ملتقددى دولي ا ددامس حددو 

 .8900ديسمبر 00و00الجزائر، الحديثة، جامعة حسيبة بن بو علي الشلف، 
الآثددار النقديددة والاقتصددادية والماليددة للنقددود الإلكترونيددة، بحددث مقدددم الى : محمددد إبددرهيم محمددود الشددافعي .008

              مدددددددددددؤتمر الأعمدددددددددددا  المصدددددددددددرفية الإلكترونيدددددددددددة بدددددددددددين الشدددددددددددريعة والقدددددددددددانون، جامعدددددددددددة الإمدددددددددددارات العربيدددددددددددة
 . 8990 ماي 08-09، 0المتحدة، أبوظبي،  المجلد

تأثير النقود الالكترونية على دور البنك المركزي في ادارة السياسة النقدية، الملتقدى العلمدي : محمد شايب .000
الددددددولي ا دددددامس حدددددو  الإقتصددددداد الإفتراضدددددي وإنعكاسددددداته علدددددى الإقتصددددداديات الدوليدددددة، كليدددددة العلدددددوم 

 00-00:ائدددر، خدددل  الفدددترةالاقتصدددادية والتجاريدددة وعلدددوم التسددديير، المركدددز الجدددامعي غددديس ملياندددة، الجز 
 .8908مارس 

دراسددة فعاليددة سياسددة التعقدديم للددتحكم في تدددفقات اسددتثمارات المحددافظ : محمددد نبيددل هددني ، ترقددو محمددد .000
حددددددو  الإقتصدددددداد : ، الملتقددددددى العلمدددددي الدددددددولي ا دددددامس"panel"الماليدددددة باسددددددتخدام اددددداذا معطيددددددات 

 00و 00ز الجددامعي غددديس مليانددة، الجزائدددر، الإفتراضددي وانعكاسددداته علددى الإقتصددداديات الدوليددة، المركددد
 .8908مارس 

    الملتقدددددى الدددددوطني الأو   حالدددددة الجزائدددددر،:السياسدددددة النقديدددددة واسدددددتقللية البندددددوك المركزيدددددة: صدددددديقيمليكدددددة  .002
 .8900ماي  00 ، الجزائر،0السياسات الاقتصادية في الجزائر محاولة للتقييم، جامعة الجزائر  :حو 

 الاقتصدددددادالتحددددديات وصددددعوبات تصدددددميم أدوات السياسددددة النقديددددة في : ايناصددددر شددددارفي، بددددل  مدددددوز  .000
الإسددلمي تجربددة البنددك المركددزي الإيددراني، الملتقددى الدددولي الثدداني حددو  الأزمددة الماليددة الراهنددة والبدددائل الماليددة 
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مددددداي  0-2والمصددددرفية النظددددام المصددددرفي الإسددددلمي اوذجدددداا، المركددددز الجددددامعي بخمدددديس مليانددددة، الجزائددددر،  
8990. 

 :المقالات والدوريات
 

أثر الإحتياطي القانوني على حجم الائتمان النقدي في العراق : ، أحمد صبحي جميلسماء خضير ياسأ .002
 .8900 الجامعة العراقية، بغداد، مجلة الدنانير، ،0المجلد ، 0، العدد 8900إلى  8990للمدة 

بددون  لة كليدة التجدارة للبحدو  العلميدة،استهداف التضخم والدو  النامية، مج :إسماعيل أحمد الشناوي .000
 .8990، جامعة عين الشمس، عدد
الأمددددوا  الدوليددددة في إطددددار العلقددددة بددددين الاسددددتثمار  رؤوسدراسددددة لانتقددددا   :اسماعيددددل بددددن قانددددة وأخددددرون .000

، مجلدددة الدراسدددات الاقتصدددادية (8902-0009)دراسدددة قياسدددية للفدددترة : والادخدددار في دو  المغدددرب العدددربي
 .8900، جامعة قاصدي مربا  ورقلة، الجزائر، 98الكلية، العدد

تقددير محددددات الطلدب علدى واردات المملكددة العربيدة السددعودية  :الشدريف عابدد بددن عابدد راجدح العبدددلي .089
           في إطددددددددددار التكامددددددددددل المشددددددددددترك وتصددددددددددحيح ا طددددددددددأ، مجلددددددددددة مركددددددددددز صددددددددددالح عبددددددددددد الله كامددددددددددل للإقتصدددددددددداد 

 .8992اهرة، ، جامعة الأزهر، الق08الإسلمي، العدد
، الكويددددت 00نشددددرة نوعيددددة يصدددددرها معهددددد الدراسددددات المصددددرفية، العدددددد : إضدددداءات ماليددددة ومصددددرفية .080

 .8900يونيو
نشددددددددددددددددددددددددرة نوعيددددددددددددددددددددددددة يصدددددددددددددددددددددددددرها معهددددددددددددددددددددددددد الدراسددددددددددددددددددددددددات                                   :إضدددددددددددددددددددددددداءات ماليددددددددددددددددددددددددة ومصددددددددددددددددددددددددرفية .088

 .8902ماي ،، الكويت2، السلسلة 09العدد المصرفية،
التمويدل النقدددي بإسددتخدام صديغ التمويددل الإسددلمية ودوره في الأداء : ، حمددد النتيفددةأمداني إبددراهيم محمدد .080

   دراسدددددة حالدددددة البندددددك الإسدددددلمي السدددددوداني ومصدددددرف الإدخدددددار والتنميدددددة الإجتماعيدددددة ) المدددددالي للمصدددددارف
  جامعددددددددددة السدددددددددودان للعلددددددددددوم ، 02، المجلدددددددددد 98، مجلدددددددددة العلدددددددددوم الإقتصددددددددددادية، العددددددددددد(8990-8908

 .8900 ، السودان،والتكنولوجيا
 بغدداد كليدة مجلدةالسياسدة النقديدة في العدراق بدين تراكمدات الماضدي وتحدديات الحاضدر، : ثريدا ا زرجدي .080

 .8909 جامعة بغداد، بغداد، ،80العدد ،ةالاقتصادي للعلوم
 دراسددة تحليليددة للمدددة مددن)تقيدديم أداء السياسددة النقديددة في العددراق وأثرهددا في التضددخم : ثريددا عبددد الددرحيم .082

                 جامعدددددددددددددددة، 00، المجلدددددددددددددددد00، مجلدددددددددددددددة العلدددددددددددددددوم الاقتصدددددددددددددددادية والإداريدددددددددددددددة، العددددددددددددددددد (0009-8990
 .8992بغداد، بغداد، 
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الاقتصددادية )أثدر السياسددة النقديددة في ميدزان المدددفوعات : جليدل شددعبان خسدر، عقيددل عددبر محمدد الحمددري .080 
، كدددانون 2، المجلدددد80، العدددراق، العددددد ، مجلدددة العلدددوم الاقتصدددادية،جامعة البصدددرة(الأمريكدددي حالدددة دراسدددية

 .890، ص 8900الأو  
أثدددر تخفددديض القيمدددة ا ارجيدددة للعملدددة علدددى متغددديرات المربدددع السدددحري للسياسدددة النقديدددة : الحبيدددب زواوي .082

جامعدددة  ،0، مجلدددة إقتصددداديات شمدددا  إفريقيدددا، العددددد8992-0029دراسدددة قياسدددية لحالدددة الجزائدددر مدددا بدددين 
 .8909زائر، السداسي الثاني حسيبة بن بوعلي بالشلف، الج

علقدة المصدارف التجاريدة بدالبنوك المركزيدة مدع إشدارة خاصدة للمصدارف التجاريدة : حسن حسدين هنددرين .080
                ، مجلدددددددددددة جامعددددددددددددة الأنبدددددددددددار للعلدددددددددددوم الإقتصددددددددددددادية والإداريدددددددددددة، جامعددددددددددددة 0، المجلددددددددددددد0العراقيدددددددددددة، ،العددددددددددددد
 . 8900الأنبار، العراق، 

صديغ تمويدل المشدروعات الصدغيرة في الإقتصداد الإسدلمي، دوريدة دراسدات : سدراحسين عبدد المطلدب الأ .080
 .8909، مركز البصيرة للبحو  والاستشارات وا دمات التعليمية، الجزائر، مارس90العدد ،إسلمية

قنوات تأثير السياسدة النقديدة لحالدة الكويدت، مجلدة جامعدة الشدارقة للعلدوم الانسدانية : العمر يحسين عل .009
 .8990أكتوبر  ،0، المجلد90العدد جتماعية، جامعة الشارقة، الإمارات،والا
        السياسدددددددة النقديدددددددة والمجدددددددا  لتبدددددددني إطدددددددار اسدددددددتهداف التضدددددددخم، بندددددددوك  :رانيدددددددا عبدددددددد المدددددددنعم المشددددددداط .000

 .8908ديسمبر -، المعهد المصرفي المصري، أكتوبر 90وأعما ، العدد
دراسدددة تحليلدددة للشدددركة المتقدمدددة )ذات العلقدددة بمنحددده  الإئتمدددان المصدددرفي وأهدددم النسدددب: زيددداد نجدددم عبدددد .008

               ، جامعددددددددددددة 2، المجلددددددددددددد00، مجلددددددددددددة دراسددددددددددددات محاسددددددددددددبية وماليددددددددددددة، العدددددددددددددد(للبتروكيماويددددددددددددات السددددددددددددعودية
 .8908الفصل الثاني بغداد، بغداد،

لعينددة مددن البعددد الفلسددفي للإئتمددان في الإسددتثمار المصددرفي دراسددة تحليليددة : سددعدي أحمددد حميددد الموسددوي .000
                               المصددددددددددددددددددددددددددددارف التجاريددددددددددددددددددددددددددددة العراقيددددددددددددددددددددددددددددة، مجلددددددددددددددددددددددددددددة كليددددددددددددددددددددددددددددة الإدارة والإقتصدددددددددددددددددددددددددددداد للدراسددددددددددددددددددددددددددددات

 .8902جامعة بابل، العراق، ، 000، المجلد02الإقتصادية، العدد
المخددداطر الإئتمانيدددة وأثرهدددا في القدددرار الإئتمددداني الصدددائب، مجلدددة جامعدددة  : سدددلوى عبدددد الجبدددار عبدددد القدددادر .000
 .8990جامعة كرباء، العراق،  ،0المجلد ،0بلء العلمية، العددكر 
السياسددددة النقديددددة غددددير التقليديددددة وآفدددداق تطبيقهددددا في الجزائددددر، مجلددددة الدراسددددات الماليددددة  :سددددليمان ناصددددر .002

 .8900، عمان، الأردن، 80المجلد ،8والمصرفية، العدد
 ام الإجمالي في الجزائدر بإسدتخدام ادوذا أثر تقلبات أسعار النفط على الناتج المحلي ا :شريفة بوالشعور .000

، جامعدددة محمدددد البشدددير الإبراهيمدددي، بدددرا 92، مجلدددة الباحدددث الإقتصدددادي، العدددددECMتصدددحيح ا طدددأ 
 .8900بوعريريج، الجزائر، جوان 
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              تقيدددددددددديم سياسددددددددددة اسددددددددددتهداف التضددددددددددخم في البلدددددددددددان الناشددددددددددئة مددددددددددع الإشددددددددددارة إلى :شددددددددددوقي جبدددددددددداري .002 
     ، جامعدددددة قاصددددددي مربدددددا 90الشددددديلي، تركيدددددا، مجلدددددة أداء المؤسسدددددات الجزائريدددددة، العددددددد البرازيدددددل، : ترجبدددددة

 .8900ورقلة، الجزائر، 
دراسدة ميدانيدة ) دور سياسات منح الإئتمان المصدرفي في تقليدل المخداطر وزيدادة الأربدا : طه عمر هاشم .000

                  ريدددددددددددددددددة ، مجلدددددددددددددددددة جامعدددددددددددددددددة كركدددددددددددددددددوك للعلدددددددددددددددددوم الإدا(في مصدددددددددددددددددرف الشدددددددددددددددددما  للتنميدددددددددددددددددة والإسدددددددددددددددددتثمار
 .8900 ،جامعة كركوك، العراق ،0، المجلد8العدد، والإقتصادية

    فعاليدددددددة السياسدددددددة النقديدددددددة في إقتصددددددداد إسدددددددلمي، مجلدددددددة الدراسدددددددات الماليدددددددة المحاسدددددددبة : الطيددددددب لحددددددديلح .000
 .8900جامعة أم البواقي، الجزائر، ، 90والإدارية، العدد

، مجلددة 8900-8999في تعقدديم الصددرف الأجنددبي خددل  الفددترة  فعاليددة بنددك الجزائددر: طيبددة عبددد العزيددز .009
 .8900 ر،جامعة الشلف، الجزائ، 98المجلد، 00الإقتصاد الجديد، العدد

التسدهيل الكمدي ودوره في السياسدة النقديدة، مجلدة  :بشدرى عبدد البداري ،عبد الحميد عبد العزيز شوي   .000
 .8900جامعة كركوك، العراق،  ،0المجلد ،8جامعة كركوك للعلوم والاقتصادية، العدد

                      فعاليددددددددددة السياسددددددددددة النقديددددددددددة في مواجهددددددددددة التضددددددددددخم: عبددددددددددد القددددددددددادر مطدددددددددداي ، بددددددددددن شددددددددددنينة كريمددددددددددة .008
السداسددي الثدداني  ر، جامعددة الشددلف، الجزائدد، 90، مجلددة الإقتصدداد والماليددة، العدددد -دراسددة تجددارب دوليددة-

8900. 
رتباط في المددى الطويدل بدين متغديرات حسداب الانتداا وحسداب إختبار الا :عبد الله بن الضب واخرون .000

أسددددلوب التكامددددل المشددددترك واددددوذا تصددددحيح ا طددددا خددددل  الفددددترة )الاسددددتغل  لقطدددداع الزراعددددة في الجزائددددر 
           ، جامعددددددددددة قاصدددددددددددي مربددددددددددا 90، مجلددددددددددة الدراسددددددددددات الاقتصددددددددددادية الكميددددددددددة، العدددددددددددد(0020-8908

 .8902ورقلة، الجزائر، 
مخداطر صديغ التمويدل الإسدلمي وأثرهدا : أحمد عبد الله مسعود عياش، هل  يوسف صدالح عبد الوهاب .000

              ، مجلددددددددددة العلددددددددددوم (دراسددددددددددة علددددددددددى عينددددددددددة مددددددددددن المصددددددددددارف الإسددددددددددلمية اليمنيددددددددددة)علددددددددددى قددددددددددرار التمويددددددددددل 
 .8900 ،جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، السودان ،02المجلد ،0الإقتصادية، العدد

دراسة أثر رقابة البنك المركزي في الودائع والائتمدان في المصدارف الإسدلمية بدالتطبيق علدى : عصام قريط .002
، 82، المجلددد0الإقتصددادية والقانونيددة، العدددد  للعلددوم دمشددق جامعددة مجلددة بنددك سددورية الدددولي الإسددلمي،

 .8900جامعة دمشق، دمشق، 
هددداف، المجلددة الجزائريددة للعولمددة والسياسددات الأدوات والأ: علددي صدداري ، السياسددة النقديددة غددير التقليديددة .000

  .8900، الجزائر، 0جامعة الجزائر، 90الإقتصادية، العدد
البندددوك المركزيددة في الددددو  الناميددة وقددددرتها علددى الممراسدددات غددير التقليديدددة، مجلددة الإقتصددداد : علددي صدداري .002

 .8900 ،جامعة الشلف، الجزائر، 98والمالية، العدد
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           السددددددددوق النقديددددددددة الجزائريددددددددة كددددددددأداة لإعددددددددادة التمويددددددددل، أبحددددددددا  إقتصددددددددادية تقيدددددددديم : فريددددددددد بددددددددن عبيددددددددد .000 
التحليدل الكمدي : بشيشدي وليدد.8900، جامعة محمد خيضدر بسدكرة، الجزائدر، ديسدمبر00وإدارية، العدد

-0009لأثدددر السياسدددة النقديدددة علدددى النمدددو الإقتصدددادي دراسدددة تطبيقيدددة علدددى الإقتصددداد الجزائدددري خدددل  
مركددددز دراسددددات الكوفددددة، جامعددددة الكوفددددة،  ،90، المجلددددد00مركددددز دراسددددات الكوفددددة، العدددددد ، مجلددددة8908
8900. 

تددأثير الوسددائل الكميددة للبنددك المركددزي في ضددبط الكتلددة النقديددة واسددتقرار  :جددوادي علددي ،فريددد طهددراوي  .000
، Revue d'économie et de statistique appliquée ،التضددخم في الإقتصدداد الجزائددري

 .00/08/8900المدرسة الوطنية العليا للإحصاء والإقتصاد التطبيقي، الجزائر، ، 00لمجلدا، 98العدد
، بحدددو  (8900-8999)تحدددديات السياسدددة النقديدددة ومحدددددات التضدددخم في الجزائدددر : فضددديل رايدددس .029

     لجمعيدددددة العربيدددددة للبحدددددو  الاقتصدددددادية، مركدددددز دراسدددددات الوحددددددة، ا08،-00اقتصدددددادية عربيدددددة، العدددددددان 
 .8900، ربيع العربية
، مجلددة (8990-8990)تحليددل الإئتمددان المصددرفي في الاقتصدداد العراقددي للمدددة: فهددد نصددر حمددود مزنددان .020

 .8900جامعة كرباء، العراق، أنساني ،0المجلد ،0جامعة كرباء العلمية، العدد
   ل آثددددددار التعامددددددل بددددددالنقود الإلكترونيددددددة علددددددى مصددددددداقية السياسددددددة النقديددددددة، مجلددددددة التكامدددددد: بليلددددددةفوزيددددددة  .028

 .8900جامعة أدرار، الجزائر، نوفمبر، 90، العددالاقتصادي
مجلدددة الإسدددتراتيجية  ،-دراسدددة قياسدددية -بندددك الجزائدددر وقاعددددة تدددايلور :، بدددن بوزيدددان محمدددديوسدددفيكريمدددة  .020

 .8900، جامعة عبد الحميد بن باديس مستغاا، الجزائر، جانفي 00والتنمية، العدد 
، مجلدددة العلدددوم 09/09الجزائدددر بعدددد صددددور قدددانون النقدددد والقدددرض السياسدددة النقديدددة في : ماجدددد المددددوخ .020

 .8900، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، نوفمبر 80الإنسانية،  العدد 
تقيديم فعاليدة السياسدة النقديددة في تحقيدق المربدع السدحري لكالدددو في : مدد راتدو ، صدل  الددين كددروشمح .022

مركددز دراسددات الوحدددة العربيددة، ربيددع ، 00، العدددد ، مجلددة بحددو  اقتصددادية عربيددة8909-8999الجزائددر 
8900. 

اختبار العلقة السدببية والتكامدل المشدترك لدين الادخدار والاسدتثمار في الاقتصداد الجزائدري  :محمد شيخي .020
                 ، جامعددددددددددددددة قاصدددددددددددددددي مربددددددددددددددا  00، مجلددددددددددددددة الباحددددددددددددددث، العدددددددددددددددد(8900-0029)خددددددددددددددل  الفددددددددددددددترة 
 .8900ورقلة، الجزائر، 

، 09الباحددث، العدددد سياسددة الإنتعدداش الإقتصددادي في الجزائددر وأثرهددا علددى النمددو، مجلددة : سددعيمحمددد م .022
 .8908جامعة قاصدي مربا ، ورقلة، الجزائر،  
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سياسددة تعقدديم أثددر تنقدديط ريددع الددنفط علددى الأسدداس النقدددي في الجزائددر : محمددود جمددام، عيسددى جددديات .020 
             جامعددددددددددددة أم  ،8والماليددددددددددددة، العدددددددددددددد، مجلددددددددددددة البحددددددددددددو  الإقتصددددددددددددادية (8908-0000)خددددددددددددل  الفددددددددددددترة

 .8900البواقي، الجزائر، ديسمبر
إدارة السياسددة النقديددة مددن عددرض النقددود إلى أسددعار الفائدددة في  :محمددود محمددد داغددر، سدديف راضددي محددي .020

                           ، مجلدددددددددددددددددددددددددة العلدددددددددددددددددددددددددوم الإقتصدددددددددددددددددددددددددادية 8900-8990الإقتصددددددددددددددددددددددددداد العراقدددددددددددددددددددددددددي للمددددددددددددددددددددددددددة مدددددددددددددددددددددددددن 
 .8900، كلية الإدارة والإقتصاد، جامعة بغداد، 89، المجلد 20العدد ،والإدارية

العلقدددة بدددين التضدددخم والبطالدددة والنمدددو الإقتصدددادي في الجزائدددر بإسدددتخدام التكامدددل : مصدددطفى خربدددوش .009
     ، جامعدددددة قاصددددددي مربدددددا  92المشدددددترك وادددددوذا تصدددددحيح ا طدددددأ، مجلدددددة أداء المؤسسدددددات الجزائريدددددة، العددددددد

 .8902ورقلة، الجزائر، 
              الرقابدددددددددة الإحترازيدددددددددة وأثرهدددددددددا علدددددددددى العمدددددددددل المصدددددددددرفي بدددددددددالجزائر، مجلدددددددددة : بدددددددددوحفص جدددددددددلبنعناعدددددددددة  .000

 .8900جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، سبتمبر، 00المفكر، العدد
فاعليدة أدوات السياسددة النقديدة التقليديددة وغدير التقليديددة للبندك الأوروبي في مواجهددة أزمددة : نوفدل سمددايلي .008

 .8902بغداد،  ،00الديون السيادية الأوروبية، مجلة كلية بغداد للعلوم الإقتصادية الجامعة، العدد
                السياسدددددددددددة النقديدددددددددددة وأثرهدددددددددددا علدددددددددددى حجدددددددددددم القدددددددددددروض الزراعيدددددددددددة في الددددددددددددو : هنددددددددددداء سدددددددددددلطان داؤد .000

 .8992جامعة الموصل، العراق، ، مجلة زراعة الرافدين،00، المجلد0العدد  العربية،
التحليدددل الكمدددي لأثدددر السياسدددة النقديدددة علدددى النمدددو الاقتصدددادي دراسدددة تطبيقيدددة علدددى : وليدددد بشيشدددي .000

، مركدددز 90، المجلدددد 00، مجلدددة مركدددز دراسدددات الكوفدددة، العددددد8908-0009الاقتصددداد الجزتئدددري خدددل  
 .8900دراسات الكوفة، جامعة الكوفة،

 
 :الجرائد والمجلات العامة

 .8002سبتمبر 82، الجزائر، 1802ددجريدة الحوار الجزائرية، الع .002
 :التقارير

 .8990سبتمبر  الجزائر، ،8990التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، التقرير السنوي : بنك الجزائر .000
 .8900جويلية ، الجزائر، 8909التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، التقرير السنوي : بنك الجزائر .002
 .8900وفمبر ، الجزائر، ن8900التقرير السنوي  ،قدي للجزائرالتطور الإقتصادي والن: بنك الجزائر .000
في ظدرف اسدتمرار  8900وتوجهات السنة المالية  8902التطورات المالية والنقدية لسنة : بنك الجزائر .000

 .8902أفريل  الجزائر، الصدمة ا ارجية ، مداخلة السيد المحافظ،
  .8990ديسمبر الجزائر،  ،92النشرة الإحصائية الثلثية،  رقم : بنك الجزائر .029
 .8990مارس الجزائر، ، 90النشرة الإحصائية الثلثية، رقم : بنك الجزائر .020
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 .8908ماي الجزائر، ، 02النشرة الإحصائية الثلثية، رقم : بنك الجزائر  .028 
 .8908سبتمبر الجزائر، ، 00النشرة الإحصائية الثلثية،  رقم : بنك الجزائر .020
 .8900جوان الجزائر، ، 00صائية الثلثية، رقم النشرة الإح: بنك الجزائر  .020
 .8902سبتمبر الجزائر، ، 00النشرة الإحصائية الثلثية،  رقم : بنك الجزائر .022

 

 :الأوامر والقوانين

المتعلدددددددددق بالنقدددددددددد والقدددددددددرض، الجريددددددددددة الرسميدددددددددة               8001أوت  82المدددددددددؤرخ في  01/00الأمدددددددددر رقدددددددددم  .020
 .28للجمهورية الجزائرية، العدد

، الجريددددة الرسميدددة المتعلدددق بنقدددد والقدددرض 0990أفريدددل  02المدددؤرخ في  90/00قدددانون النقدددد والقدددرض   .022
 .02للجمهورية الجزائرية، العدد

نقدد والقدرض، الجريددة الرسميدة الالمتعلدق ب 8002أكتدوبر  00المدؤرخ في  02/00قانون النقد والقدرض   .020
 .22العدد ،للجمهورية الجزائرية

   المتعلددددددق بعمليددددددات خصددددددم  90-02يددددددتمم النظددددددام  8900يوليددددددو  80في المددددددؤرخ  90-00النظددددددام  .020
 .20السندات، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 

 

 :المواقع الإلكترونية

تاريخ الإطلع  بالكويت، للتخطيط العربي المعهد ،الدولية المالية التدفقات: طلفا  أحمد .009
 :على الموقع الإلكتروني 80/90/8902

http://www.arabapi.org/ar/training_programlists.aspx?training_cat_id=1#pret

tyPhoto[iframe]/68 

، 8900أوت  98 مجدية لإقتصادات الدو ، غير" طبع الأمو "سياسة  التيسير الكمي :أسماء ا ولي .000
 :على الموقع الإلكتروني 80/90/8902: تاريخ الإطلع

 

http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%

D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8

%A7%D8%B3%D8%A9%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D9%84%D8%

A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-

%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%

D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-

%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84 

  جامعدددة  الأخدددرى،زمدددة لوضدددعها وعلقاتهدددا بالسياسدددات لأوالمعلوماتيدددة ال النقديدددةالسياسدددة  :صدددالح مفتدددا  .008
 :الإلكدددددددددددددددددتروني الموقدددددددددددددددددععلدددددددددددددددددى  89/98/8900: تددددددددددددددددداريخ الإطدددددددددددددددددلعبسدددددددددددددددددكرة، 

http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D

8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%

D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9

%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7

http://www.arabapi.org/ar/training_programlists.aspx?training_cat_id=1#prettyPhoto[iframe]/68
http://www.arabapi.org/ar/training_programlists.aspx?training_cat_id=1#prettyPhoto[iframe]/68
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://aawsat.com/home/article/704136/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%85%D9%8A%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9%C2%AB%D8%B7%D8%A8%D8%B9%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%88%D8%A7%D9%84%C2%BB-%D8%BA%D9%8A%D8%B1-%D9%85%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%A9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf
http://elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A9l%C3%A9chargement/maktaba/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D8%A6%D9%84%20%D9%85%D8%A7%D8%AC%D9%8A%D8%B3%D8%AA%D8%B1/s%C3%A9minaire/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%AA%D9%82%D9%89%20%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%88%D9%84%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%20telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84%D9%88%D9%85%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A9%20%D9%84%D9%88%D8%B6%D8%B9%D9%87%D8%A7%20%D9%88%D8%B9%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D9%87%D8%A7%20%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%AE%D8%B1%D9%89.pdf


 

184 
 

 المراجع  

 %D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%

84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9%20...%2

0telmsan/%D9%8A%D8%A9%20%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%84
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، الإحتياطي النقدي القانوني، سعر إعادة الممنوح  معطيات حجم الإئتمان والتمويل(: 00)الملحق رقم

 (8002-8002)الخصم لعينة البنوك من الفترة 

BANK YEARS 

CIF Creance 
sur les 

Institutions 
Financieres  

claims 
against 

financial 
institutions 

CC 
Creance 

sur la 
Clientele 

TOTAL 
CREANCE
S 

réserves 
(minimales

) 
obligatoire

s %  
reserve 

requireme
nts 

TAUX 
D'ESCOM

PTE % 
discount 

rate 

CPA 2008 223200 217400 440600 8 4 

CPA 2009 325800 267700 593500 8 4 

CPA 2010 215305 336874 552179 9 4 

CPA 2011 283747 436004 719751 9 4 

CPA 2012 538949 286242 825191 11 4 

CPA 2013 351935 656648 1008583 12 4 

CPA 2014 297254 756489 1053743 12 4 

CPA 2015 1744512 1021065 2765577 12 4 

BEA 2008 1616320 384510 2000830 8 4 

BEA 2009 1233709 432454 1666163 8 4 

BEA 2010 1481962 434608 1916570 9 4 

BEA 2011 1505266 564667 2069933 9 4 

BEA 2012 1139983 575834 1715817 11 4 

BEA 2013 643243 751292 1394535 12 4 

BEA 2014 7537889 877653 8415542 12 4 

BEA 2015 1234798 518948 1753746 12 4 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2008 48662 1286 49948 8 4 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2009 59637 123 59760 8 4 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2010 55689 82 55771 9 4 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2011 58584 154 58738 9 4 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2012 57891 577 58468 11 4 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2013 62640 879 63519 12 4 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2014 78506 2382 80888 12 4 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2015 94097 2357 96454 12 4 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2008 10000   10000 8 4 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2009 544 206 750 8 4 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2010 4667 19 4686 9 4 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2011 13719 82 13801 9 4 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2012 20212 57 20269 11 4 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2013 27531 60 27591 12 4 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2014 22548 64 22612 12 4 
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AL SALAM BANK-ALGERIA 2015 21268 83 21351 12 4 

ABC  BANK-ALGERIA 2008 11573 10217 21790 8 4 

ABC  BANK-ALGERIA 2009 14552 19696 34248 8 4 

ABC  BANK-ALGERIA 2010 17177 15273 32450 9 4 

ABC  BANK-ALGERIA 2011 16319 16051 32370 9 4 

ABC  BANK-ALGERIA 2012 20047 17791 37838 11 4 

ABC  BANK-ALGERIA 2013 28253 12520 40773 12 4 

ABC  BANK-ALGERIA 2014 30600 12563 43163 12 4 

ABC  BANK-ALGERIA 2015 38506 7778 46284 12 4 

GULF BANK-ALGERIA 2008 17539 1068 18607 8 4 

GULF BANK-ALGERIA 2009 22568 187 22755 8 4 

GULF BANK-ALGERIA 2010 26412 103 26515 9 4 

GULF BANK-ALGERIA 2011 44622 21 44643 9 4 

GULF BANK-ALGERIA 2012 64949 18 64967 11 4 

GULF BANK-ALGERIA 2013 81241 24 81265 12 4 

GULF BANK-ALGERIA 2014 101162 84 101246 12 4 

GULF BANK-ALGERIA 2015 104883 9142 114025 12 4 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2008 80247 5395 85642 8 4 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2009 87117 14507 101624 8 4 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2010 104829 11454 116283 9 4 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2011 111746 13325 125071 9 4 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2012 102966 39636 142602 11 4 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2013 154750 31138 185888 12 4 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2014 117035 33444 150479 12 4 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2015 154750 31138 185888 12 4 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2008 2671 206 2877 8 4 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2009 3901 1779 5680 8 4 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2010 10698 1321 12019 9 4 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2011 10698 170 10868 9 4 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2012 11254 431 11685 11 4 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2013 11348 267 11615 12 4 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2014 11325 1745 13070 12 4 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2015 12253 2638 14891 12 4 

BNP Paribas 2008 37804 47179 84983 8 4 

BNP Paribas 2009 55042 53255 108297 8 4 

BNP Paribas 2010 70002 59548 129550 9 4 

BNP Paribas 2011 79543 56968 136511 9 4 

BNP Paribas 2012 81580 60352 141932 11 4 

BNP Paribas 2013 110043 67249 177292 12 4 

BNP Paribas 2014 115293 83688 198981 12 4 

BNP Paribas 2015 139202 45957 185159 12 4 
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 تحويل متغيرات الدراسة إلى من قيم سنوية إلى قيم ربع سنوية(: 08)الملحق رقم

bank quarter roq teq CRE 

CPA 2008Q1 8 4 80100 

CPA 2008Q2 8 4 103091 

CPA 2008Q3 8 4 121609 

CPA 2008Q4 8 4 135697 

CPA 2009Q1 8 4 141602 

CPA 2009Q2 8 4 148134 

CPA 2009Q3 8 4 151571 

CPA 2009Q4 8 4 152078 

CPA 2010Q1 9 4 133673 

CPA 2010Q2 9 4 134450 

CPA 2010Q3 9 4 138330 

CPA 2010Q4 9 4 145599 

CPA 2011Q1 9 4 166600 

CPA 2011Q2 9 4 176147 

CPA 2011Q3 9 4 184609 

CPA 2011Q4 9 4 192241 

CPA 2012Q1 11 4 193280 

CPA 2012Q2 11 4 201173 

CPA 2012Q3 11 4 210113 

CPA 2012Q4 11 4 220441 

CPA 2013Q1 12 4 240280 

CPA 2013Q2 12 4 249640 

CPA 2013Q3 12 4 256689 

CPA 2013Q4 12 4 261768 

CPA 2014Q1 12 4 193765 

CPA 2014Q2 12 4 223022 

CPA 2014Q3 12 4 277739 

CPA 2014Q4 12 4 358834 

CPA 2015Q1 12 4 627801 

CPA 2015Q2 12 4 695766 

CPA 2015Q3 12 4 725210 

CPA 2015Q4 12 4 716324 

BEA 2008Q1 8 4 554805 

BEA 2008Q2 8 4 514080 

BEA 2008Q3 8 4 479502 

BEA 2008Q4 8 4 452076 

BEA 2009Q1 8 4 424798 

BEA 2009Q2 8 4 413325 

BEA 2009Q3 8 4 410496 

BEA 2009Q4 8 4 417186 

BEA 2010Q1 9 4 459292 
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BEA 2010Q2 9 4 473576 

BEA 2010Q3 9 4 486007 

BEA 2010Q4 9 4 497297 

BEA 2011Q1 9 4 522799 

BEA 2011Q2 9 4 524558 

BEA 2011Q3 9 4 518103 

BEA 2011Q4 9 4 504094 

BEA 2012Q1 11 4 460676 

BEA 2012Q2 11 4 439270 

BEA 2012Q3 11 4 417990 

BEA 2012Q4 11 4 397570 

BEA 2013Q1 12 4 90781 

BEA 2013Q2 12 4 186880 

BEA 2013Q3 12 4 395740 

BEA 2013Q4 12 4 720153 

BEA 2014Q1 12 4 1981541 

BEA 2014Q2 12 4 2204306 

BEA 2014Q3 12 4 2215374 

BEA 2014Q4 12 4 2013305 

BEA 2015Q1 12 4 868118 

BEA 2015Q2 12 4 530934 

BEA 2015Q3 12 4 269085 

BEA 2015Q4 12 4 85429 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2008Q1 8 4 104954 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2008Q2 8 4 25717 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2008Q3 8 4 -27310 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2008Q4 8 4 -53424 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2009Q1 8 4 14556 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2009Q2 8 4 14956 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2009Q3 8 4 15133 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2009Q4 8 4 15104 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2010Q1 9 4 14038 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2010Q2 9 4 13905 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2010Q3 9 4 13867 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2010Q4 9 4 13949 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2011Q1 9 4 14528 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2011Q2 9 4 14667 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2011Q3 9 4 14746 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2011Q4 9 4 14785 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2012Q1 11 4 14428 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2012Q2 11 4 14501 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2012Q3 11 4 14644 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2012Q4 11 4 14883 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2013Q1 12 4 14917 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2013Q2 12 4 15433 
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EL BARAKA BANK-ALGERIA 2013Q3 12 4 16127 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2013Q4 12 4 17027 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2014Q1 12 4 18657 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2014Q2 12 4 19721 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2014Q3 12 4 20742 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2014Q4 12 4 21751 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2015Q1 12 4 26645 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2015Q2 12 4 26014 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2015Q3 12 4 23794 

EL BARAKA BANK-ALGERIA 2015Q4 12 4 19992 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2008Q1 8 4 7573 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2008Q2 8 4 3399 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2008Q3 8 4 404 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2008Q4 8 4 -1378 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2009Q1 8 4 537 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2009Q2 8 4 168 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2009Q3 8 4 2 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2009Q4 8 4 42 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2010Q1 9 4 599 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2010Q2 9 4 927 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2010Q3 9 4 1334 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2010Q4 9 4 1824 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2011Q1 9 4 2699 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2011Q2 9 4 3227 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2011Q3 9 4 3713 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2011Q4 9 4 4160 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2012Q1 11 4 4426 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2012Q2 11 4 4845 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2012Q3 11 4 5274 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2012Q4 11 4 5720 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2013Q1 12 4 6691 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2013Q2 12 4 6956 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2013Q3 12 4 7027 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2013Q4 12 4 6911 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2014Q1 12 4 5972 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2014Q2 12 4 5722 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2014Q3 12 4 5524 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2014Q4 12 4 5390 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2015Q1 12 4 5387 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2015Q2 12 4 5337 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2015Q3 12 4 5310 

AL SALAM BANK-ALGERIA 2015Q4 12 4 5313 

ABC  BANK-ALGERIA 2008Q1 8 4 4933 

ABC  BANK-ALGERIA 2008Q2 8 4 5153 

ABC  BANK-ALGERIA 2008Q3 8 4 5553 
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ABC  BANK-ALGERIA 2008Q4 8 4 6146 

ABC  BANK-ALGERIA 2009Q1 8 4 7950 

ABC  BANK-ALGERIA 2009Q2 8 4 8506 

ABC  BANK-ALGERIA 2009Q3 8 4 8836 

ABC  BANK-ALGERIA 2009Q4 8 4 8950 

ABC  BANK-ALGERIA 2010Q1 9 4 8210 

ABC  BANK-ALGERIA 2010Q2 9 4 8129 

ABC  BANK-ALGERIA 2010Q3 9 4 8067 

ABC  BANK-ALGERIA 2010Q4 9 4 8038 

ABC  BANK-ALGERIA 2011Q1 9 4 7879 

ABC  BANK-ALGERIA 2011Q2 9 4 7965 

ABC  BANK-ALGERIA 2011Q3 9 4 8130 

ABC  BANK-ALGERIA 2011Q4 9 4 8388 

ABC  BANK-ALGERIA 2012Q1 11 4 9043 

ABC  BANK-ALGERIA 2012Q2 11 4 9348 

ABC  BANK-ALGERIA 2012Q3 11 4 9607 

ABC  BANK-ALGERIA 2012Q4 11 4 9833 

ABC  BANK-ALGERIA 2013Q1 12 4 9936 

ABC  BANK-ALGERIA 2013Q2 12 4 10114 

ABC  BANK-ALGERIA 2013Q3 12 4 10276 

ABC  BANK-ALGERIA 2013Q4 12 4 10438 

ABC  BANK-ALGERIA 2014Q1 12 4 10534 

ABC  BANK-ALGERIA 2014Q2 12 4 10699 

ABC  BANK-ALGERIA 2014Q3 12 4 10867 

ABC  BANK-ALGERIA 2014Q4 12 4 11055 

ABC  BANK-ALGERIA 2015Q1 12 4 12481 

ABC  BANK-ALGERIA 2015Q2 12 4 12194 

ABC  BANK-ALGERIA 2015Q3 12 4 11424 

ABC  BANK-ALGERIA 2015Q4 12 4 10179 

GULF BANK-ALGERIA 2008Q1 8 4 5996 

GULF BANK-ALGERIA 2008Q2 8 4 4773 

GULF BANK-ALGERIA 2008Q3 8 4 4035 

GULF BANK-ALGERIA 2008Q4 8 4 3799 

GULF BANK-ALGERIA 2009Q1 8 4 5313 

GULF BANK-ALGERIA 2009Q2 8 4 5568 

GULF BANK-ALGERIA 2009Q3 8 4 5813 

GULF BANK-ALGERIA 2009Q4 8 4 6056 

GULF BANK-ALGERIA 2010Q1 9 4 5711 

GULF BANK-ALGERIA 2010Q2 9 4 6175 

GULF BANK-ALGERIA 2010Q3 9 4 6855 

GULF BANK-ALGERIA 2010Q4 9 4 7767 

GULF BANK-ALGERIA 2011Q1 9 4 9372 

GULF BANK-ALGERIA 2011Q2 9 4 10542 

GULF BANK-ALGERIA 2011Q3 9 4 11739 

GULF BANK-ALGERIA 2011Q4 9 4 12979 
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GULF BANK-ALGERIA 2012Q1 11 4 14489 

GULF BANK-ALGERIA 2012Q2 11 4 15700 

GULF BANK-ALGERIA 2012Q3 11 4 16838 

GULF BANK-ALGERIA 2012Q4 11 4 17926 

GULF BANK-ALGERIA 2013Q1 12 4 18637 

GULF BANK-ALGERIA 2013Q2 12 4 19720 

GULF BANK-ALGERIA 2013Q3 12 4 20845 

GULF BANK-ALGERIA 2013Q4 12 4 22045 

GULF BANK-ALGERIA 2014Q1 12 4 23711 

GULF BANK-ALGERIA 2014Q2 12 4 24855 

GULF BANK-ALGERIA 2014Q3 12 4 25869 

GULF BANK-ALGERIA 2014Q4 12 4 26790 

GULF BANK-ALGERIA 2015Q1 12 4 28911 

GULF BANK-ALGERIA 2015Q2 12 4 29069 

GULF BANK-ALGERIA 2015Q3 12 4 28572 

GULF BANK-ALGERIA 2015Q4 12 4 27452 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2008Q1 8 4 22322 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2008Q2 8 4 21261 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2008Q3 8 4 20862 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2008Q4 8 4 21178 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2009Q1 8 4 23950 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2009Q2 8 4 24937 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2009Q3 8 4 25884 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2009Q4 8 4 26831 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2010Q1 9 4 27916 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2010Q2 9 4 28749 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2010Q3 9 4 29471 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2010Q4 9 4 30123 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2011Q1 9 4 30089 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2011Q2 9 4 30788 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2011Q3 9 4 31598 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2011Q4 9 4 32569 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2012Q1 11 4 32984 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2012Q2 11 4 34499 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2012Q3 11 4 36384 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2012Q4 11 4 38702 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2013Q1 12 4 45482 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2013Q2 12 4 46959 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2013Q3 12 4 47190 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2013Q4 12 4 46223 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2014Q1 12 4 38146 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2014Q2 12 4 37071 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2014Q3 12 4 37052 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2014Q4 12 4 38176 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2015Q1 12 4 51698 
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SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2015Q2 12 4 50475 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2015Q3 12 4 45854 

SOCIETE GENERALE-ALGERIE 2015Q4 12 4 37842 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2008Q1 8 4 10583 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2008Q2 8 4 2099 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2008Q3 8 4 -3542 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2008Q4 8 4 -6265 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2009Q1 8 4 1018 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2009Q2 8 4 1250 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2009Q3 8 4 1534 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2009Q4 8 4 1876 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2010Q1 9 4 2703 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2010Q2 9 4 2982 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2010Q3 9 4 3143 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2010Q4 9 4 3189 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2011Q1 9 4 2747 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2011Q2 9 4 2707 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2011Q3 9 4 2695 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2011Q4 9 4 2717 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2012Q1 11 4 2878 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2012Q2 11 4 2916 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2012Q3 11 4 2939 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2012Q4 11 4 2949 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2013Q1 12 4 2849 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2013Q2 12 4 2870 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2013Q3 12 4 2912 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2013Q4 12 4 2981 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2014Q1 12 4 3116 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2014Q2 12 4 3213 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2014Q3 12 4 3314 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2014Q4 12 4 3424 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2015Q1 12 4 874 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2015Q2 12 4 2068 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2015Q3 12 4 4311 

FRANSBANK ELDJAZAIR SPA 2015Q4 12 4 7628 

BNP Paribas 2008Q1 8 4 16503 

BNP Paribas 2008Q2 8 4 20146 

BNP Paribas 2008Q3 8 4 23059 

BNP Paribas 2008Q4 8 4 25255 

BNP Paribas 2009Q1 8 4 24960 

BNP Paribas 2009Q2 8 4 26393 

BNP Paribas 2009Q3 8 4 27775 

BNP Paribas 2009Q4 8 4 29146 

BNP Paribas 2010Q1 9 4 30943 

BNP Paribas 2010Q2 9 4 32057 
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BNP Paribas 2010Q3 9 4 32926 

BNP Paribas 2010Q4 9 4 33597 

BNP Paribas 2011Q1 9 4 33522 

BNP Paribas 2011Q2 9 4 33946 

BNP Paribas 2011Q3 9 4 34319 

BNP Paribas 2011Q4 9 4 34696 

BNP Paribas 2012Q1 11 4 33787 

BNP Paribas 2012Q2 11 4 34613 

BNP Paribas 2012Q3 11 4 35871 

BNP Paribas 2012Q4 11 4 37629 

BNP Paribas 2013Q1 12 4 41528 

BNP Paribas 2013Q2 12 4 43536 

BNP Paribas 2013Q3 12 4 45302 

BNP Paribas 2013Q4 12 4 46888 

BNP Paribas 2014Q1 12 4 49085 

BNP Paribas 2014Q2 12 4 49897 

BNP Paribas 2014Q3 12 4 50125 

BNP Paribas 2014Q4 12 4 49835 

BNP Paribas 2015Q1 12 4 54283 

BNP Paribas 2015Q2 12 4 50732 

BNP Paribas 2015Q3 12 4 44504 

BNP Paribas 2015Q4 12 4 35622 

 

 التحليل الإحصائي لمتغيرات الدراسة(: 02)الملحق رقم

 CRE ROQ TEQ CROSSID 

 Mean 113306.3  10.12500  4.000000  5.000000 

 Median  20069.01  10.00000  4.000000  5.000000 

 Maximum  2215374.  12.00000  4.000000  9.000000 

 Minimum -53424.41  8.000000  4.000000  1.000000 

 Std. Dev.  285618.1  1.693912  0.000000  2.586483 

 Skewness  5.108637 -0.041202  NA -9.74E-17 

 Kurtosis  34.24999  1.248320  NA  1.770000 

     

 Jarque-Bera  12971.45  36.90207  NA  18.15480 

 Probability  0.000000  0.000000  NA  0.000114 

     

 Sum  32632208  2916.000  1152.000  1440.000 

 Sum Sq. Dev.  2.34E+13  823.5000  0.000000  1920.000 

     

 Observations  288  288  288  288 
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 مصفوفة الارتباط بين متغيرات النموذج(: 02)الملحق رقم 
 

 CRE ROQ TEQ 

CRE 1 0.135177 NA 

ROQ 0.135177 1 NA 

TEQ NA NA NA 
 

 

  CREلـ نموذج الإنحدار التجميعي(: 02)الملحق رقم
 

Dependent Variable: CRE   

Method: Panel Least Squares   

Date: 04/16/18   Time: 20:30   

Sample: 2008Q1 2015Q4   

Periods included: 32   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 288  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -117470.7 101408.9 -1.158387 0.2477 

ROQ 22792.79 9878.871 2.307226 0.0218 
     
     R-squared 0.018273     Mean dependent var 113306.3 

Adjusted R-squared 0.014840     S.D. dependent var 285618.1 

S.E. of regression 283490.9     Akaike info criterion 27.95467 

Sum squared resid 2.30E+13     Schwarz criterion 27.98011 

Log likelihood -4023.472     Hannan-Quinn criter. 27.96486 

F-statistic 5.323294     Durbin-Watson stat 0.162293 

Prob(F-statistic) 0.021756    
     
     

 
 

 MLإختبار (: 01)الملحق رقم

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 
Null hypotheses: No effects  
Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 
        (all others) alternatives  

    
     Test Hypothesis 
 Cross-section Time Both 
    
    Breusch-Pagan  1159.831  7.387614  1167.219 
 (0.0000) (0.0066) (0.0000) 

Honda  34.05629 -2.718017  22.15951 
 (0.0000) -- (0.0000) 

King-Wu  34.05629 -2.718017  29.13207 
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 (0.0000) -- (0.0000) 

Standardized Honda  36.17432 -2.544229  19.25043 
 (0.0000) -- (0.0000) 

Standardized King-Wu  36.17432 -2.544229  27.51408 
 (0.0000) -- (0.0000) 

Gourierioux, et al.* -- --  1159.831 

 

 الآثار الثابتة نموذج(: 09)الملحق رقم

Dependent Variable: CRE   

Method: Panel Least Squares   

Date: 04/16/18   Time: 20:34   

Sample: 2008Q1 2015Q4   

Periods included: 32   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 288  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -117470.7 70886.38 -1.657169 0.0986 

ROQ 22792.79 6905.482 3.300681 0.0011 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.533724     Mean dependent var 113306.3 

Adjusted R-squared 0.518629     S.D. dependent var 285618.1 

S.E. of regression 198164.5     Akaike info criterion 27.26569 

Sum squared resid 1.09E+13     Schwarz criterion 27.39287 

Log likelihood -3916.259     Hannan-Quinn criter. 27.31666 

F-statistic 35.35706     Durbin-Watson stat 0.341703 

Prob(F-statistic) 0.000000    

 

 نموذج الآثار العشوائية(: 02)الملحق رقم

Dependent Variable: CRE   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 04/16/18   Time: 20:36   

Sample: 2008Q1 2015Q4   

Periods included: 32   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 288  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -117470.7 100630.2 -1.167350 0.2440 

ROQ 22792.79 6905.482 3.300681 0.0011 
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
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     Cross-section random 214275.7 0.5390 

Idiosyncratic random 198164.5 0.4610 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.036695     Mean dependent var 18281.18 

Adjusted R-squared 0.033327     S.D. dependent var 201551.5 

S.E. of regression 198164.5     Sum squared resid 1.12E+13 

F-statistic 10.89449     Durbin-Watson stat 0.332145 

Prob(F-statistic) 0.001087    

 

 

 الأثار الثابتة لكل بنك(: 09)الملحق رقم
 CROSSID Effect 

1  1  135361.7 

2  2  540729.5 

3  3 -96948.61 

4  4 -109523.9 

5  5 -104279.4 

6  6 -98496.23 

7  7 -79141.70 

8  8 -110722.5 

9  9 -76978.75 

   

 الأثار العشوائية لكل بنك(: 00)الملحق رقم

 
 CROSSID Effect 

1  1  131838.0 

2  2  526653.4 

3  3 -94424.89 

4  4 -106672.9 

5  5 -101564.9 

6  6 -95932.22 

7  7 -77081.51 

8  8 -107840.2 

9  9 -74974.87 
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 إختبار هوسمان(: 00)الملحق رقم 
Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 0.000000 1 1.0000 
     
          

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     

ROQ 
22792.79268

6 22792.792686 0.000000 1.0000 
     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: CRE   

Method: Panel Least Squares   

Date: 04/16/18   Time: 20:58   

Sample: 2008Q1 2015Q4   

Periods included: 32   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 288  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -117470.7 70886.38 -1.657169 0.0986 

ROQ 22792.79 6905.482 3.300681 0.0011 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.533724     Mean dependent var 113306.3 

Adjusted R-squared 0.518629     S.D. dependent var 285618.1 

S.E. of regression 198164.5     Akaike info criterion 27.26569 

Sum squared resid 1.09E+13     Schwarz criterion 27.39287 

Log likelihood -3916.259     Hannan-Quinn criter. 27.31666 

F-statistic 35.35706     Durbin-Watson stat 0.341703 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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 creرات جذر  الوحدة لــــإختبا(: 08)الملحق رقم 

Panel unit root test: Summary   

Series:  CRE    

Date: 04/16/18   Time: 20:40  

Sample: 2008Q1 2015Q4   

Exogenous variables: None   

User-specified lags: 1   

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel 

Balanced observations for each test   
     
        Cross-  

Method Statistic Prob.** sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t* -0.45521  0.3245  9  270 

     

Null: Unit root (assumes individual unit root process)  

ADF - Fisher Chi-square  27.1814  0.0757  9  270 

PP - Fisher Chi-square  41.1803  0.0014  9  279 
     
     ** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi 

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

 

 D(cre) إختبارات جذر  الوحدة لــلفروقات من الدرجة الأولى(: 02)الملحق رقم 
Panel unit root test: Summary   

Series:  D(CRE)   

Date: 04/16/18   Time: 20:42  

Sample: 2008Q1 2015Q4   

Exogenous variables: None   

User-specified lags: 1   

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel 

Balanced observations for each test   
     
        Cross-  

Method Statistic Prob.** sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t* -9.53998  0.0000  9  261 

     

Null: Unit root (assumes individual unit root process)  

ADF - Fisher Chi-square  126.727  0.0000  9  261 

PP - Fisher Chi-square  353.740  0.0000  9  270 
     
     ** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi 

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
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 ROQإختبارات جذر  الوحدة لــــ(: 02)الملحق رقم 

Panel unit root test: Summary   

Series:  ROQ    

Date: 04/16/18   Time: 20:47  

Sample: 2008Q1 2015Q4   

Exogenous variables: None   

User-specified lags: 1   

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel 

Balanced observations for each test   
     
        Cross-  

Method Statistic Prob.** sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t*  4.67609  1.0000  9  270 

     

Null: Unit root (assumes individual unit root process)  

ADF - Fisher Chi-square  0.58972  1.0000  9  270 

PP - Fisher Chi-square  0.36552  1.0000  9  279 
     
     ** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi 
        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 

 إختبارات جذر  الوحدة لــلفروقات من الدرجة الأولى(: 02)الملحق رقم 
(roq)D 

 

Panel unit root test: Summary   

Series:  D(ROQ)   

Date: 04/16/18   Time: 20:47  

Sample: 2008Q1 2015Q4   

Exogenous variables: None   

User-specified lags: 1   

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel 

Balanced observations for each test   
     
        Cross-  

Method Statistic Prob.** sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t* -11.0334  0.0000  9  261 

     

Null: Unit root (assumes individual unit root process)  

ADF - Fisher Chi-square  132.059  0.0000  9  261 

PP - Fisher Chi-square  226.119  0.0000  9  270 
     
     ** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi 

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
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 جوهانس  للتكامل المشترك إختبار(: 01)الملحق رقم 
Johansen Fisher 

Panel 
Cointegration 

Test     

Series: CRE ROQ     

Date: 04/16/18   Time: 20:59   

Sample: 2008Q1 2015Q4    

Included observations: 288   

Trend assumption: Linear deterministic trend  

Lags interval (in first differences): 1 1  

     

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace and Maximum Eigenvalue) 
     
     Hypothesized Fisher Stat.*  Fisher Stat.*  

No. of CE(s) (from trace test) Prob. (from max-eigen test) Prob. 
     
     None  52.32  0.0000  53.22  0.0000 

At most 1  19.91  0.3376  19.91  0.3376 
     
     * Probabilities 

are computed 
using asymptotic 

Chi-square 
distribution.     

     

Individual cross section results   
     
      Trace Test  Max-Eign Test  

Cross Section Statistics  Prob.**  Statistics Prob.** 
     
     Hypothesis of no cointegration   

 1  3.2928  0.9520  3.1429  0.9368 

 2  10.5917  0.2379  9.9187  0.2173 

 3  31.2532  0.0001  30.3741  0.0001 

 4  14.5386  0.0693  13.0238  0.0778 

 5  14.4526  0.0713  13.1866  0.0735 

 6  10.0671  0.2756  8.6081  0.3202 

 7  19.1274  0.0135  18.1081  0.0118 

 8  19.0199  0.0141  18.2686  0.0110 

 9  5.6322  0.7385  4.5707  0.7947 

Hypothesis of at most 1 cointegration relationship  

 1  0.1499  0.6986  0.1499  0.6986 

 2  0.6731  0.4120  0.6731  0.4120 

 3  0.8791  0.3484  0.8791  0.3484 

 4  1.5149  0.2184  1.5149  0.2184 

 5  1.2660  0.2605  1.2660  0.2605 

 6  1.4590  0.2271  1.4590  0.2271 

 7  1.0193  0.3127  1.0193  0.3127 

 8  0.7513  0.3861  0.7513  0.3861 

 9  1.0614  0.3029  1.0614  0.3029 
     
     
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  
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 roqو creيح الخطأ لــــنموذج تصح(: 09)الملحق رقم 
Vector Error Correction Estimates 

Date: 04/16/18   Time: 21:14 

Sample (adjusted): 2008Q4 2015Q4 

Included observations: 261 after adjustments 

Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ] 
   
   Cointegrating Eq:  CointEq1  
   
   CRE(-1)  1.000000  

   

ROQ(-1) -16304.90  

  (27513.1)  

 [-0.59262]  

C  50794.36  
   
   Error Correction: D(CRE) D(ROQ) 
   
   CointEq1 -0.136845 -4.53E-08 

  (0.02307)  (1.0E-07) 

 [-5.93168] [-0.45108] 

   

D(CRE(-1))  0.451472 -9.57E-09 

  (0.05884)  (2.6E-07) 

 [ 7.67343] [-0.03739] 

   

D(CRE(-2))  0.144383  1.05E-08 

  (0.06291)  (2.7E-07) 

 [ 2.29512] [ 0.03830] 

   

D(ROQ(-1))  179.5989 -0.114560 

  (14328.8)  (0.06233) 

 [ 0.01253] [-1.83783] 

   

D(ROQ(-2)) -229.7014 -0.114325 

  (14323.5)  (0.06231) 

 [-0.01604] [-1.83473] 

   

C  117.2492  0.169494 

  (6829.67)  (0.02971) 

 [ 0.01717] [ 5.70475] 
   
   R-squared  0.291490  0.023714 

Adj. R-squared  0.277598  0.004571 

Sum sq. resids  2.53E+12  47.87167 

S.E. equation  99598.02  0.433281 

F-statistic  20.98206  1.238806 

Log likelihood -3371.130 -149.0154 

Akaike AIC  25.87839  1.187857 

Schwarz SC  25.96034  1.269800 

Mean dependent  1232.218  0.137931 

S.D. dependent  117182.1  0.434274 
   
   Determinant resid covariance (dof adj.)  1.86E+09 

Determinant resid covariance  1.78E+09 

Log likelihood -3519.960 

Akaike information criterion  27.08015 

Schwarz criterion  27.27135 

Number of coefficients  14 
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 creنموذج تصحيح الخطأ لـــــ(: 02)الملحق رقم 
Dependent Variable: D(CRE)   

Method: Panel Least Squares   

Date: 04/16/18   Time: 21:30   

Sample (adjusted): 2008Q4 2015Q4  

Periods included: 29   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 261  

D(CRE) = C(1)*( CRE(-1) - 16304.9037732*ROQ(-1) + 50794.3550936 ) + 

        C(2)*D(CRE(-1)) + C(3)*D(ROQ(-1)) + C(4)*D(CRE(-2)) + C(5)*D(ROQ( 

        -2)) + C(6)   
     
     
 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C(1) -0.136845 0.023070 -5.931685 0.0000 

C(2) 0.451472 0.058836 7.673433 0.0000 

C(3) 179.5989 14328.76 0.012534 0.9900 

C(4) 0.144383 0.062909 2.295116 0.0225 

C(5) -229.7014 14323.51 -0.016037 0.9872 

C(6) 117.2492 6829.669 0.017168 0.9863 
     
     

R-squared 0.291490     Mean dependent var 1232.218 

Adjusted R-squared 0.277598     S.D. dependent var 117182.1 

S.E. of regression 99598.02     Akaike info criterion 25.87839 

Sum squared resid 2.53E+12     Schwarz criterion 25.96034 

Log likelihood -3371.130     Hannan-Quinn criter. 25.91133 

F-statistic 20.98206     Durbin-Watson stat 2.047735 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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 roqنموذج تصحيح الخطأ لـــــ(: 09)لملحق رقم ا
 

 
Dependent Variable: D(ROQ) 

Method: Panel Least Squares   

Date: 04/16/18   Time: 21:31   

Sample (adjusted): 2008Q4 2015Q4  

Periods included: 29   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 261  

D(ROQ) = C(7)*( CRE(-1) - 16304.9037732*ROQ(-1) + 50794.3550936 ) + 

        C(8)*D(CRE(-1)) + C(9)*D(ROQ(-1)) + C(10)*D(CRE(-2)) + C(11) 

        *D(ROQ(-2)) + C(12)   
     
     
 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C(7) -4.53E-08 1.00E-07 -0.451084 0.6523 

C(8) -9.57E-09 2.56E-07 -0.037388 0.9702 

C(9) -0.114560 0.062334 -1.837828 0.0673 

C(10) 1.05E-08 2.74E-07 0.038304 0.9695 

C(11) -0.114325 0.062311 -1.834731 0.0677 

C(12) 0.169494 0.029711 5.704753 0.0000 
     
     

R-squared 0.023714     Mean dependent var 0.137931 

Adjusted R-squared 0.004571     S.D. dependent var 0.434274 

S.E. of regression 0.433281     Akaike info criterion 1.187857 

Sum squared resid 47.87167     Schwarz criterion 1.269800 

Log likelihood -149.0154     Hannan-Quinn criter. 1.220796 

F-statistic 1.238806     Durbin-Watson stat 2.093607 

Prob(F-statistic) 0.291349    
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 هرسالف
 IV ........................................................................................... الاهداء

 V ..................................................................................... الشكر والتقدير

 VI ......................................................................................... :الملخص

 VII .................................................................................. :قائمة المحتويات

 XI .................................................................................... :قائمة الجداو 

 XII ................................................................................. :قائمة الأشكا 

 XIII ................................................................................. :قائمة الملحق

 XIV ...................................................................... :قائمة الاختصارات والرموز

 ب  ............................................................................................ مقدمدددددة

 مدخل عام إلى السياسة النقدية وأدواتها:الفصل الأول
 8 .............................................................................................. :تمهيد

 0 ...................................................... مفاهيم عامة حو  السياسة النقدية: المبحث الأو 

 0 ............................................................... تعريف السياسة النقدية: طلب الأو الم

 0 ...................................... مراحل تطور السياسة النقدية خل  القرن العشرين: المطلب الثاني

 0 .............................................. (حلة الفكر الكلسيكيمر )المرحلة الأولى : الفرع الأو 

 2 ................................................. (مرحلة الفكر الكينيزي)المرحلة الثانية : الفرع الثاني

 2 ................................................. (مرحلة أفكار النقديين)المرحلة الثالثة : الفرع الثالث

 0 ............................................................. أهداف السياسة النقدية: المطلب الثالث

 0 .................................................................... الأهداف الأولية: الفرع الأو 

 2 .................................................................. الأهداف الوسيطية: الفرع الثاني

 00 ................................................................. الأهداف النهائية: الفرع الثالث
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 02 ............................................................... أدوات السياسة النقدية: المبحث الثاني

 00 ..................................................... أدوات السياسة النقدية التقليدية :المطلب الأو 

 00 .................................................. (الأدوات المباشرة)الأدوات الكمية : الفرع الأو 

 00 ..................................... (الأدوات غير المباشر)الأدوات الكيفية أو النوعية : الفرع الثاني

 80 ............................................................ أدوات التدخّل المباشر: الفرع الثالث

 80 ...................................................................... أدوات أخرى: بعالفرع الرا

 82 ................................................. أدوات السياسة النقدية غير التقليدية: المطلب الثاني

 82 ............................................................. سياسة التعقيم النقدي: الفرع الأو 

 80 .................................................................... التيسير الكمي: الفرع الثاني

 09 ................................................ القدرة على التلعب بقيمة العملت:الفرع الثالث

 09 .............................................. التدخل الغير محدود في الصرف الأجنبي: رابعالفرع ال

 00 ......................................................... (النوعي)التيسير الإئتماني :الفرع ا امس

 00 ................................................... عسعر الفائدة السلبي على الودائ:الفرع السادس

 00 .................................... طويلة لفترة والممتدة جداا  المنخفضة الفائدة أسعار: السابع الفرع

 08 ........................................................ قنوات إنتقا  السياسة النقدية: المبحث الثالث

 08 ............................................ القنوات التقليدية لإنتقا  السياسة النقدية: المطلب الأو 

 08 ................................................................. قناة سعر الصرف: الفرع الأو 

 00 .................................................................. قناة سعر الفائدة: الفرع الثاني

 00 ..................................................................... قناة الائتمان: الفرع الثالث

 02 ................................................................. قناة سعر الأصو : الفرع الرابع

 02 .............................................. القنوات الحديثة لإنتقا  السياسة النقدية: المطلب الثاني
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 Canal lié a la structure bilancielleقناة مرتبطة بهيكل الميزانية العمومية للبنوك : الفرع الأو 
des banques ............................................................................ 02 

 Canal des effets d’annonce ......................... 02قناة الآثار الإعلنية : الفرع الثاني

 00 .............................................................................. :خلصة الفصل لأو 

  تأثير أدوات السياسة النقدية على حجم الإئتمان المصرفي في البنوك التجارية: الفصل الثاني
 09 ............................................................................................ :تمهيد

 00 ........................................................ الائتمان المصرفي، مفاهيم عامة: المبحث الأو 

 00 ....................................................... مفهوم وأهمية الائتمان المصرفي: المطلب الأو 

 00 ............................................................ مفهوم الائتمان المصرفي: الفرع الأو 

 08 .............................................................. أهمية الائتمان المصرفي: الفرع الثاني

 00 .............................................................. أنواع الائتمان المصرفي: المطلب الثاني

 00 ........................................... تحقاقالائتمان المصرفي بحسب وقت الاس: الفرع الأو 

 00 .................................................... الائتمان المصرفي وفقا للغرض منه: الفرع الثاني

 00 ................................................... الائتمان المصرفي بحسب المقترض: الفرع الثالث

 02 .................................................... الائتمان المصرفي بحسب الضمان: الفرع الرابع

 02 ......................................................... الائتمان بحسب التمويل: الفرع ا امس

 00 ........................................................... أهداف الائتمان المصرفي: الثالثالمطلب 

 00 .............................. أثر أهم أدوات السياسة النقدية على حجم الإئتمان المصرفي: المبحث الثاني

 00 ................................................ ات السياسة النقدية التقليديةتأثير أدو : المطلب الأو 

 00 .............................................................. تأثير الأدوات الكمية: الفرع الأو 

 28 .............................................................. تأثير الأدوات الكيفية: الفرع الثاني

 20 ........................................................ تأثير أدوات التدخل المباشر: الفرع الثالث
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 20 .............................................................. تأثير الأدوات الأخرى: الفرع الرابع

 22 ............................................ تأثير أدوات السياسة النقدية غير التقليدية: الثانيالمطلب 

 20 ........................................................ تأثير سياسة التعقيم النقدي: الفرع الاو 

 20 ................................................................. تأثير التيسير الكمي: الفرع ثانيا 

 22 .............................................................. تأثير التيسير الإئتماني: الفرع ثالث

 22 ................................................. تأثير سعر الفائدة السلبي على الودائع: الفرع رابع

 22 .................................................... فعالية أهم أدوات السياسة النقدية: المبحث الثالث

 22 ...................................... الفعالية المنفردة لأدوات السياسة النقدية التقليدية: المطلب الأو 

 22 ............................................................. فعالية الأدوات الكمية: الفرع الأو 

 00 .................................................... فعالية الأدوات النوعية أو الكيفية: الفرع الثاني

 08 ...................................................... التدخّل المباشر فعالية أدوات: الفرع الثالث

 00 ............................................................. فعالية الأدوات الأخرى: الفرع الرابع

 00 ........................................... فعالية أدوات السياسة النقدية غير التقليدية: المطلب الثاني

 00 ......................................................... النقدي التعقيم سياسة فعالية: أو  الفرع

 00 ................................................................ فعالية التيسير الكمي: الفرع ثاني

 02 ........................................... الودائع على السلبي الفائدة سعر فعالية آلية :الفرع ثالث

 02 ....................................................... المنخفضة الفائدة أسعار فعالية: الفرع رابع

 02 ........................ النقدية للسياسة الكمية للأدوات والمشترك لمتداخلا الاستخدام: الثالث المطلب

 00 ......................................... الاستخدام المتداخل لأدوات السياسة النقدية: الفرع الأو 

 02 .......................................... ام المشترك لأدوات السياسة النقديةالاستخد: الفرع الثاني

 00 .............................. فعالية السياسة النقدية في ظل استخدام النقود الإلكترونية: المطلب الرابع
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 00 ........................... سعر إعادة ا صم في ظل استخدام النقود الإلكترونية فعالية: الفرع الأو 

 00 ....................... فعالية سياسة السوق المفتوحة في ظل استخدام النقود الإلكترونية: الفرع الثاني

 00 ................... الإلكترونية النقود استخدام ظل في القانوني النقدي الاحتياطي فعالية: الثالث الفرع

 20 .............................................................................. :خلصة الفصل الثاني

 تمويلي للبنوك الإسلاميةتأثير أدوات السياسة النقدية على التوسع ال :الفصل الثالث

 20 ............................................................................................. تمهيد

 20 ............................................... التمويل المصرفي الإسلمي، مفاهيم عامة: المبحث الأو 

 20 ................................... مفهوم التمويل المصرفي وتطبيقه في البنوك الإسلمية: و المطلب الأ

 22 ............................................................. صيغ التمويل الإسلمي: المطلب الثاني

 22 ........................................................... تصيغ التمويل بالمشاركا: الفرع الأو 

 20 ............................................................ صيغ التمويل بالمداينات: الفرع الثاني

 08 .................... أثر أهم أدوات السياسة النقدية على التوسّع التمويلي للبنوك الإسلمية: المبحث الثاني

 00 ........................... تأثير أدوات السياسة النقدية التي لا تتأثر بإلغاء نظام الفائدة: المطلب الأو 

 00 ................................. لغاء نظام الفائدةتأثير الأدوات الكمية التي لا تتأثر بإ: الفرع الأو 

 00 ................................. تأثير الأدوات الكيفية التي لا تتأثر بإلغاء نظام الفائدة: الفرع الثاني

 00 ........................... باشر التي لا تتأثر بإلغاء نظام الفائدةتأثير أدوات التدخل الم: الفرع الثالث

 02 ................................. تأثير الأدوات الأخرى التي لا تتأثر بإلغاء نظام الفائدة: الفرع الرابع

أثير أدوات السياسة النقدية التي تتأثر بإلغاء نظام الفائدة وبدائلها في إطار نظام نقدي إسلميت: المطلب الثاني
 ............................................................................................... 00 

 00 ............................ تأثير الأدوات الكمية المرتبطة بإلغاء الفائدة وبدائلها المتاحة: الفرع الأو 

 00 ............................ تأثير الأدوات الكيفية المرتبطة بإلغاء الفائدة والبدائل الممكنة: الفرع الثاني

 00 ............................ ئدةفعالية أهم أدوات السياسة النقدية في ظل نظام إلغاء الفا:  المبحث الثالث
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 00 .............. الفعالية المنفردة لأدوات السياسة النقدية التقليدية في ظل نظام إلغاء الفائدة: المطلب الأو 

 00 ..................................... كمية في ظل نظام إلغاء الفائدةفعالية الأدوات ال: الفرع الأو 

 00 ..................................... فعالية الأدوات الكيفية في ظل نظام إلغاء الفائدة: الفرع الثاني

 00 .............................. ل المباشرة في ظل نظام إلغاء الفائدةفعالية أدوات التدخّ : الفرع الثالث

 02 ....................................... فعالية الأدوات أخرى في ظل نظام إلغاء الفائدة: الفرع الرابع

 00 .......... فردة لأدوات السياسة النقدية غير التقليدية في ظل نظام إلغاء الفائدةالفعالية المن: المطلب الثاني

 02 ..................... الاستخدام المتداخل لأدوات السياسة النقدية ظل نظام إلغاء الفائدة: المطلب الثاني

 00 ............................................................................ :خلصة الفصل الثالث

 0990السياسة النقدية في الجزائر بعد  إصلاحات عام : الفصل الرابع

 099 ........................................................................................... تمهيد

 090 ........................... 0009إصلحات عام  بعد الجزائر في النقدية السياسة تطور: الأو  المبحث

 090 ............................................... 0000-0009المرحلة الأولى من : المطلب الأو 

 098 ................................................ 8998-0002ثانية من المرحلة ال: المطلب الثاني

 098 ............................................... 8992-8990المرحلة الثالثة من : المطلب الثالث

 098 ................................................ 8902-8990المرحلة الرابعة من : المطلب الرابع

 090 .............................................. الجزائر في النقدية المطبقة السياسة أدوات: المبحث الثاني

 090 ................................... أدوات السياسة النقدية التقليدية المطبقة في الجزائر: المطلب الأو 

 090 ......................... للسياسة النقدية المطبقة في الجزائر( المباشرة)الأدوات الكمية : الفرع الأو 

 009 ..................... طبقة في الجزائرللسياسة النقدية الم (غير المباشرة)الأدوات الكيفية : الفرع الثاني

 000 ............................... أدوات السياسة النقدية غير التقليدية المطبقة في الجزائر: المطلب الثاني

 002 ..................................... الكمي التيسير آلية قلتطبي الاقتصادية الظروف: الأو  الفرع
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 000 ......................................... الكمي التيسير آلية تطبيق في الجانبية الآثار: الثاني الفرع

 002 .................................................. زائرالج في النقدية السياسة أهداف: الثالث المبحث

 000 ....................................................................... النمو الاقتصادي: أولاا 

 000 ................................................................ الاستقرار العام للأسعار: ثانياا 

 000 .............................................................................. التشغيل: ثالثاا 

 000 ....................................................................... التوازن ا ارجي: رابعاا 

 080 ............................................................................. خلصة الفصل الرابع

حول أثر السياسة النقدية لبنك الجزائر على حجم  يقيةدراسة تطب :الفصل الخامس
 الائتمان والتمويلات لعينة من البنوك العاملة في الجزائر

 080 ........................................................................................... تمهيد

 080 ....................................................... الطريقة المستخدمة في الدراسة: المبحث الأو 

 080 ......................................................... تقديم طريقة بيانات بانل: المطلب الأو 

 080 ............................................................... بانل بيانات طريقة تعريف: أولاا 

 082 .............................................................. مميزات طريقة بيانات بانل: ثانياا 

 082 ..............................................بانل بيانات لتحليل الأساسية النماذا: الثاني المطلب

 082 ................................................................ عياوذا الإنحدار التجم: أولاا 

 080 ..................................................................... الثابتة الآثار اوذا: ثانياا 

 080 .................................................................. اوذا الآثار العشوائية: ثالثاا 

 080 ...........................................الاختبارات المستخدمة في تحليل الدراسة: المطلب الثالث

 080 .................................................... اختبار اختيار النموذا الملئم للدراسة: أولاا 

 080 .................................................... (جذر الوحدة)الاستقللية  اختبارات: ثانياا 
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 ECM ................................... 080اوذا تصحيح ا طأ و  اختبار التكامل المشترك: ثالثاا 

 008 ............................................................. العينة ومتغيرات الدراسة: المبحث الثاني

 000 ....................................................تقديم عينة البنوك محل الدراسة: المطلب الأو  

 000 .......................... الدراسة الإحصائية الوصفية والإرتباطية بين متغيرات الدراسة: المطلب الثاني

 000 ........................................................ التعريف بمتغيرات الدراسة: الفرع الأو 

 009 ............................................... التحليل الإحصائي لمتغيرات الدراسة: الفرع الثاني

 000 ......................................... التحليل الارتباطي بين المتغيرات التفسيرية: الفرع الثالث

 008 ........................ عرض نتائج دراسة أثر السياسة النقدية لعينة الدراسة ومناقشتها: المبحث الثالث

 008 ........................................................ نتائج تقدير ااذا الدراسة: المطلب الأو 

 008 .............................. اختبار اوذا السلسل الزمنية المقطعية المناسبة للدراسة: الفرع الأو 

 002 ........................................... )اختبار جذر الوحدة) دراسة الاستقرارية: الفرع الثاني

 000 ..................................... ا طأ تصحيح واوذا المشترك التكامل اختبار: الثالث الفرع

 020 ............................................................ تحليل ومناقشة النتائج: المطلب الثاني

 020 ................................... نتائج النماذا الثلثة لبيانات بانل والمفاضلة بينها: الفرع الأو 

 020 ................................................................ ائج الإستقراريةنت: الفرع الثاني

 022 ............................... نتائج اختبار التكامل المشترك واوذا تصحيح ا طأ: الفرع الثالث

 020 .......................................................................... خلصة الفصل ا امس

 000 ......................................................................................... ا اتمدددددددة

 000 ............................................................................ قائمة المصادر والمراجع

 009 ................................................................................... قائمة الملحق

 809 ......................................................................................... الفهرس
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