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ل: ئم الجدا  ق

ل رق  ان الجد ح عن  ص

 25 2015العرض  الط في س م بين البن  معدا التغطي لسن  1

ض 2 ر قص ال ي من  32 عم

قص 3 ي المن ئج عم  -3332 نت

ان  4 ر )ج ئدة خال اأش ر ال ر أسع ، 2000، ديسمبر 1999، سبتمبر 1997تط

 (2001ديسمبر 

39 

ديمعد 5 ئدة في الس الن  40 ا ال

رج لسن  6 دي  خ ر في الس الن ر أسع ر ديسمبر  2013تط  4241- 2012 ش

ن الخزين 7 قص أذ ئدة لمن لغ  معدا ال لمب ض البن ب  46 عر

ن الحزين 8 ض الشراء أذ  47 ترتي  تسجيل عر

ي ش 9 ن الخزين لن قص أذ ض من ر م  2015ر أفريل عر ي ش  4948- 2015 ن

دي قي الخزين 10  5049- معدل مرد

صيرة اأجل ل 11 قص سندا الخزين ال ع 13من  53-52 أسب

ث لسن 12 ن الخزين المم قص أذ  54 من

ترة ) 13 د خال ال ل الن ر سرع تدا  59 (2010-2013تتط

امل التغيرا 14 ع ي ل دي في  السن ل المصرفي في الس الن ثرة ع السي المست الم

ترة )  (2013-2010ال

60 

ري  عن طري تدخا بن الجزائر 15 يل البن التج دة تم ر سندا إع  62 تط

ري عن طري تدخا بن الجزائر 16 يل البن التج دة تم  65-64 إع

ترة ) 17 دي في ال ضعي الن شرا ال  65 (2001-1999أه م

ل  18 ئض في السي ل ف رجي في ح دا الخ ج في الم ل ص  67 ح

ل من طرف بن الجزائر ) 19  68 (2005-2002سح السي

ترة ) 20 ل ل ر البتر  72 (2013-2002أسع

ترة ) 21 ر معدل التظخ خال ال  73 (2001-1990تط

ديم 22 ترة ) M2عدل نم الكت الن  73 (1999-1993مع نس التظخ خال ال

ترة) 23 دي خال ال  9190- (2000-1991التدخا في الس الن

ن الخزين متوسط اأجل  24 ن الخزي قصيرة اأجل  أ ا أ  مع

ترة  وا )في ال ن في الس ب ل اأ ة متق ئ ا ف   (2000 -1998مع

91 



   

دي 25 س الن ا السي ف أد ل لمخت لغ السي ر مب  (2013-2010) تط

 

93 

دي خال  26 س الن ا السي ل حس كل أداة من أد ص السي زيع النسبي إمتص الت

ترة )  (2013-2010ال
94 

ترة) 27 ت في ال ف ري  معدا مك ط اإجب ني لإحتي ن ر النس ال -2010تط

2013) 

94 

ئدة،  س م  28 دائع المغ ل ي ال ل  تس ع السي ئدة ع إسترج ر معدا ال تط

ترة ) ء ال  (2013-2010بين البن أثن

95 

ترة من  29 زه في ال ي إنج  97-96 2013-2010أهداف بن الجزائر  مست
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:  مقدم    

-Iلي البحث  :شك

ل      ح ي  ل  ي م ف  ل ي ل  اق م  ل ف  لغ في م ي ب , ه

ه من ي   ي ي  أخه ل م  ل ل  ي إ  عمع  ق

ص في  ,خ ي تسل ل , لع إل  يل  ي في ت ل ك ل ب ي ت هم  ل س 

ه ملي  ب ل ي  ل ل ي  فع ع  لي  ل ل  م من  ء ه ك ج ل  يع 

ع أ ,حيث ل ي  ك هي  تل سي ل يلس لي  مأ ح ل ئض  ل ل   من 

لي. ل ل لع  ح    ل

سس ب     ل سيع  غيل  ت ء  ت ن ي  سي  ض س يل من  ل يع يع  ف 

 ، م ح ت   ي  ن غ أم من م م ل ل  صل  ل م سس ب ل تح 

لي   أ ل  ت من  ج ي ح ب   ل أص  ه من  ع  غي ل آا   ت من  ج ي ح

. ل ل أص  ه من   غي

ء       إن ح  ع ب ل ي  اق سس  لي ل ل ج  ي اح ا ع م  أ  ان

ل م ت غي  ي غ ل ي   ي تع ع ل تي  ل ص   ل ل  م ل  ل  ع ب ت ت م

ل اق من  ل  ء  ل ا خي  سس  ل م ه  ، فإنه ا ي  في  ك

جي        ل يل  ل حث عن م  ل لي  ل  سس   ل فع  اس ,ف م 

ل س  ي   ي ي من خا , ل ل اق  ع  بط ق م في  عب  ه ي ت ل

ل  ي ت لع ف ع  ئض ب ل ع  اسبط ق في ف  م ل ل ل   ح 

. لع ع  يل ق ي ل م حي ئض, ل ع      ل

عب   ل ي ل ه  لس  ,حيث ت لع ع  ئض ب ل ع  بط ق م في  ه

عب  لس ي خ فيه ,ف  ل سس  ل ص  ع خ ي   فعل اق لحي  في 

في ل ل  ع ح من ح  س ل في ب نع ل    . لي ل ي   اق  ه 

ل    لس  لي  مل ت فع لع ع سي في  ج س اق ل م   ل  في  ثي

. ي ل اق س  لسي   ت ه ش في ن 
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ام        ص  ت   ج  من خال  ل ب ي  ني ي ل ل  لس  يع 

ل  لسي ل  ج  ح ل ل  يل  اجل , ي ب ي    .ل

 

ل    لس  ي  ه ي  لحي ت ه في  ع ل ي ل  ي  في  ع ح من  اق ب

لي   ن  .  ه ي لي ل ي   اق ه  س ل نع ل   في   ل ل  ح 

: لي ل لي  إش  

  

ع        سس المصرفي   م مد نج ج الم فير ح  الس النقدي الجزائري في ت

؟ ل من السي ائ يف ف لي لت سس المصرفي  الم ج الم يل  ح زين من التم  ال

      

: لي ل عي  ل أس  ن   ح ي ل لس  ب ع  لإج  

ي       ل لس  ؟م ه م  هي  ي ئ ل  

ل   لس  ( من  )ت ل لسي ت ع  ل تح لسي لع في  ف(   ل (  ل

ل لح ي في ه  ل لس  ت  , م  كيف ن ئ ل ك  ل ب ء  ل ؟    

ل        ئض سي ج ف ي ب , ه ب ت ل لس  ئض في  ل ف ه  ي ت كيف  ل

ئض ل ئض ت ه  ج ف ؟خا   

؟       ل لس  ئ في  ل ك  خل ب كيف ي  

ء       ئ كيف ه  ل ل  ج لس  ل  ل  في ح لسي ئض في  ج ف ل  في ح

ل لسي ص في  ؟ن  

: فرضي البحث  -II 

: لي رضي الت ضع ال ن الي  ا يق ه      

ب ع سع     -    ق ل ئ من  ل ك  ن ب في  ي ل ل  ل  من سي ل ي لس 

. ل لسي ي   ك

مي ل  -   لع ي  ل لع ل   ل  فت ح ي ع .ل لع يل  ل ل لس  ل    
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ئ - فت ف ي ع ل لي  ل سس  ل يف  ل   ل ل لس  ل  ل ل  لسي في 

. ل لسي ئ من   ف

سيع  - لس  م ت قف ع م ت  ي ي ل لس  ل  م ع سي لع ي  ل ثي  ت

. لس ين في ه  خ ل ي   ت

- III :ع ض  أهمي الم

ض : ن ل ي ف   خ ل ل بين  يف  يل  ت ل ه في  ي   ل لس 

: لي ل ف  أه ل  ص  ب  ل ح س ل أس  ب ع  لي لإج ل سس  ل  

1- . م لع ي  ل ل   يل ع  ي في ت ل لس  ي  ه ب   

ي -2 ل لس  ي  ه . ب  لي ل سس  ل ف   ل ل بين  يف  في ت  

3- . ي ئ ل ي  ل لس  ء  م  ل ف مح  

: أهمي البحث -VI 

ح  لس لي ع  ح  ل ضيع  ل هم  ع أح  نه ي يه بح ه في ك ه ن  ت

لس م  يين،  اق ين  ل ين  ح ل ل بين  م ي  ف اق ي في م ل س  ي

ي ك  ي ع ق ا  ح سم ب ل ي هن  ل قت  ل ص في  ، خ مي م ل م   ل ل 

ن ه م ي  ه ضح ع  ث  يف ل  لي  ت ل سس  ل ف   ل يل  لس في ت  

. ئ   ف

ف ي . مع ي ل لس  ه  ب م لس  تسيي حسب م ي يم ه  ئ في ت ل ك  ي ب  ه

  

ج المتبع:  V - المن

ن   خ ل  ضي  ل ث صح  ح   ل لي  إش ب ع  إج جل  ج  من  ل

لك  ي,   ي ح ل ئي  لإح ج  ل س   ل ت من خا  ي ش ل هيم  ل ق ب ع ي في ي ص ل

نت(. أن ( تي م ع ل ل  لك ع  ل  ك جع   ل ف  إع ع م  ب

. ئ ل ك  ه ب ي  م ل ئي   إح ف  إع ع م   

 IV - خ البحث:

ه في ثا ف   سي ل ت ض بح ه ن  ل م ع :ل  



 د
 

س  أ نح  حث  ل ,  في  ئ  ل ل  لس  يم  ء بع ت أ ج ل  ل

ه. ي ه ي تسيي   ئه  كي ن ه ,  ئ ه, خ ي ف ع تع ع ل ل  ل  ن  لس   

ته. ي   ئ ل ي  ل لس  ئف  ت  ح عن   ني فس ل حث  ل   في 

ح  ئ في  ن لس ئ  ل سع  ي   ل لس  ع عن هي  لث فس ل حث  ل م في 

ك  خا ب ح عن ت ني ف ل ب  ل م في   ، ل أ عن س م بين  ب  ل في 

، ئ . ل ي ل لس  ح عن   لث ن ل ب  ل   

ل ثا  سم  حث ف ي ل س ل  ل ، ب ي ل ح عن س قيم  بع فس ل حث  ل م في 

ل   ، ي ل ق  ل م ح فيه عن سي ع أ ن ب  ل لب،  لم ح ب  ني فس

ل في  يفيه عن  ل ق ب  ع .ي ي ل ضعي قيم  ح عن  لث فس ل ب  ل م   ،  

ل  في  لسي ص في  ضه ل ل تع ي في ح ل لس  ل  لي ع ح ع ني ف ل ل  ل م في 

أ  حث  ل حث، في  ل ثا م ل  ل ، قسم ه  لس خل  ل  لسي ئض في  ج ف ل  ح

ل ج ن  ل  ل  ح أ ل  صلح ل في   ن لح س ه  ،  نح  ل لسي في 

ل  ي  ل س  ل مل  لع ل ي  أ  ب  ل ين،  ل في م لسي ص في  ج ن

. ل لسي ص في  ل ن ي في ح ل لس  ء  يم فيه  ني ن ل ب  ل  ، ل لس   

لك  ي  ه ك ل لس  ل في  لسي ئض في  ج ف ل  ل ح ع  ني فس ل حث  ل م 

لس  ل في  لسي ت في  ل  ي  ل أس  أ ن فيه  ب  ل ين،  ل م سم  ي

ل  ئ في ح ل ك  س ب لي سي ييم  فع ح عن ت ني ف ل ب  ل م  ئ  ل ج ل 

. ل لسي ئض في   ف

ل حث  ل ق م  ح ل يع  ثي  ي  م ت ل لس  ي في  ل خا  ح فيه عن ت لث ن

م. ل ح  ي ل ل لس  ئ في  ل ك  خل ب لي ت ي  م فع ل لس   في 

لب: ل ثاث م حث  ل سم ه  ،  ي ل لسي في  ي في ت ل ح عن   أ ن ب  ل في 

لث  ل ب  ل ، في  ي ل لس  ق في  ح ل يع  ثي  ح فيه عن ت ني ن ل ب  ل م 

م. ل ح  ئ ل ل ك  خل ب لي ت ح عن م فع  ن
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ل ق به  م ي  ي ل ل  لع ح فيه عن  لث ن ل ل  ل ك  في  ليه من  في ب ص  ت

ه في: ئن م ل ئ  لي، ل أ   38ش  فيا ج حث  ل  ، ئ ل ت،  ف ين  ن ف

يت  ه   ، ي ئ من ت ل ك  ق ب ع ل  كل م ي لب  ن فيه  ل يح ع ثا م

ي ،  ت م أ م ني ف  ل حث  ل م  ح عن  ،  ،  سي ي ل لس  خاته في  ت

ل  في  أ ل  لح ئ في  ل ك  خا ب ح فيه عن ت أ ن ب  ل ين،  لك في م

. ل لسي ئض في  ج ف ل  خاته في ح ث عن ت ح ني ن ل ب    ل

تحديد  البحث:   - IIV  

ه ي ،   ئ ل ي  ل لس  حث ب ل ق  ع ه في  ي لي ،  م فع م س ل ف  أه في 

إ  م.  في ه  ل يل  إق  ت إس  يق  ي ،  تح ل لس  ف  ه يق  تح

ل   لسي ص في  ضه ل ل تع ه في ح فه  آلي ع ه   ، ي ل لس  هيم ح  ن ت م ي

. ل لسي ئض في  ضه ل ل تع  في ح

. ئ ل أم ب ق  ع ني في ل إ  م   

ع:  ض ختي الم أسب  - IIIV 

س  ،  ل ي إق ض  أ ف  ع ئيسي ل خا  ئ م ل ي  ل لس  س  تع 

اق كل  .ل ي إق ي  ل يل  كل ت ق ب ع ن ت ، ك  ا ل س  ي ت ل ي   

ل س  ل ص  .ن ي ل لس  ع ب  

. ي ل لس  ع ب ل س  ل ض   ل ء  ث غ في  ل  
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صل اأول: تقديم السو النقدي  ال

 الجزائري
 
 



    1 

ئ      ل ل  لس  يم  : ت أ ل                                       ل

 

 

 

: ي  ت

ي ل ي       ل ف   ن م ء ك لس إ ل ميلض س ي ق من  ل

ج  لك ل ص ع  ل   في ن لسي ي  ه من ل في  ي ل لح ع جل 

أ ي  ت  ل ص ن ب  ي ب ل ي في  من خاس  ل ي  ني ي ل  ص ل  

أ لي ت  ل أ ص  ي  لي ح ق ي ت  ل مين  ليس جل   ي ع ل م لق س 

م  ن ي مل فيه  ل ل م  لمح ي س  لس مل من خا  ي  ينل ل ل  م  

إ ء ب إل يق  ش عن  .ل ه س  غي ل تف   ل  ت ب

 

أل    ئحث  لجز لن في  لس  هي   : م

  

ه       ي  ل ل لأس  ي  ل ل  حث  ل هم ن في ه  ل   لس  ي 

خ . ينل ل لس   في 

أ ب  . :ل لن لس   م 

لن -1 لس  يف   :تع

ي في "      ي هي س ت ل يل لس  ي تح ل ع ي حيث ت ي ل سس  ل ل  

تل  ع ف ه  م مي بين م ف   ،لي يه ت هف لس  ليه ت لس ع ي   ي

خ ي ت  ل ي  ل ح  س                                                  .1"ل ب م 

م" ي ب ل لس  إف ي  ل سع هي س  ل أ  ي  ني ق ح ئ ي تس ل جل  

ك ل ك  ل ي م في  ل سس  ل ف  خل م نب  ب ب لي ج ي  ل ل      ض 

ل ك  لك ش ي  ك ل لي غي  ل سس  إل في   ل سس  يمين  م 2."ح
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به- (2)  جي م ع م ب ض ج س مح ي  لس يش  (ب ض )مح  
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)1( : لن لس  ئص   2- خ

 

ل .1 لس  ل في  ل  :ل سي هي سي أس ت  أص س أم ب من  ق  ي

ي   س ل ع     ل ل ه  لسي ح  ل ب ي  لل ني خا ف ق ن قل  ن ق  ب

ن  هي : من      ق م ل  س   ن  ل ل ل ،ن  ي ت أ  ج ي 

ني عن ي أجل.    م ي                                                                                      ق

                         

ل .2 لس  مل في  ي ت ل سس  لت هي   :ل س من  س لي   ل ي   ل سس 

ل ك  ك) يسل ل مين( -ل  ل ك  ع   ،ش ل أف   ء بين  س م  ن ك

م ي م لح ت إ خ ع  ل ي   لس جي  إن ي خ  ء ت ث ي تح  ق

ء  ل ئ ل ي س إ  ص ن ص  ل  ع ج  فع  لي   أ ه من ل   ن  غي

. ل  اق ل  ت ب ل                                                                      ي 

             

ج  .3 أف يح إك   إلي  اكيئ  ص ، س ل ئ  لس ي  ل هم  م ت م ع

ج ت عن م ج ن م  ل لح لك  م  ك ت ي م ل إ  ي ت  ع ل

ني ي ل                                                                                           .   ل في 

                

ل  .4 ك  ب عل ق ل ه في  ي ي ئإ ك ي  ل ل  س  ثي في سي لـ  . 

ح خا ن م ي  أس سب مع ن  ،ل ي ب ي ل ي ل  ل م  لح م في  ح ل ف  ب

ي ل س  لسي اق   . ل                                                                  ل

ئ ه س             ل يس  ل لس  ل ،ل في  إئ يفس  ي بين  ل ن عن 

لي إ لح ع   لح ت   ح  ل ع في  لح علس ي   س ل ت  ن  ع  لس

ح                                                                                .خ في م

                                                                                                                                                                  

 
خ خ ب ع  خ

بق،  جع س ب ع ه، م  145،146  خ
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ي .5 ل ل ت :لس  ك  ل ق ت في هي  س م حث عن  ي ت ل أص  ع فيه 

أصم  ي ه  لح ع غ في  ين ي ل ك  م  ل ن  ي ي أجل  ي  ق

ض ش  س ق س  بين ثاث  .  ل ت بين ي                                ش

                                                                             

ف .6 ل ت ي عن س   ل أجل ،لس  ي  أص  مل ب أخي ت بي  ،ف 

يلس  مل  ل أجل. ت ي  ل أص                                                             ب

                          

ي هي .7 ل لس  ن                                                                                        (1) :م

أش  ض  أجل حيث يح ب ي  ل ق ل س  ب  ت ل ل تحت  ل س 

ي   ئ  ص ق ل ما  ل يل  م أجل ل اء  ،ب س  من ه      أش س

( أ  ن أ ( إ ل ف ع  ص  ت ل س  . س ي ل      ئ ل 

. لس ل  س  ن  س س  ل ل                            س 

ل .8 ئض  ل ته ع  ي س ع ل في م لس  يهي  لس ،ي ل لي في في م  ل  

إ يم  لست ه في  ي ت ل ل  ل  ع  ي  ئ ع  م  ل س   ن

. ه في ص س  ت

ي .9 ل ي  ل ل ي  ت لس  ي ضه تسي ع لب  غ لغ لي  ،في  ل لس  م 

س  تحسين  ك ي  ع  ع ل ع   ل بت . ي  ل  ل 

ل  .10 ني  لس  ا  س  ي ي من ك ل أ  مل في يس في  ي

ه لي  ،غي ل لس  ملم  . في م  س س لي من  ل أ   في 

ل .11 لس  ملي  ل ل  ع ب م ل ه ب    لي ف ي ل لس  م 

لا ل ل  .م ي ل  سيس  

أم  .12 ل يح  لس  خ   ا ل ه س  لس  ل ب  ن  خي ي   

بق      جع س ب ع ه، م 147خ  
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ئ .13 هلس خ ب في  صح غب  ي ي ل لس    ليم  لس  ل س   ف س 

 ل 

اس .14 ء  ي تس  ل أم  . يح  ص ل ل  في  ء في   س

قع  .15 ل يع في  لس   نس ل  ين  لن خ ك ك ل ك  ل ي   ل ل  في 

في  ل لي غي  ل سس  ل ض   Etablissements Financiers nonئيسيين  ب

Bancaires   في ض خل  ل ،ك لس  ل  سسبي ن ل ف  لي  لي في م ل

يا ئ س ف ف ي ت ل ل يل غ ل م  ل لي ع  لك فإ  ،ل ل   ب قي  س

ع  يل ب ل ل ق  ف  خ   ل ل ع ت  مي ت ا م س ق ل ي

. لي ل ء   ل  ج من 

لي .16 ل لس  ل  ي  ل ل  لي ق ت  ل ء ك    ب ل يع   ل ي  ش ع ل

ي  ض ع م إت ب لا أم  ل م ع  ي ليح ل لي ق ي ل  ل لس 

. ب   ل

ئ -3 لجز لن  لس  ء                                                                                 (1)ن

ئ في ج تم       ل ل في  لس  ء  سس 1989ن ل م  ل  ح  م ف

ل  سس  م مين ،  ل سس  ي ، م اح في   ل في  )ص  ل لي غي  ل

ي إ ل نت ح ع  ي ك ل ي  ل حت ه  ض  س خل فيه ب م ل عي ( ب ج

ك ب ل ك  م ل ع من ل حت  ص ي  ل م  ل س  لك بإس  لس   ق ه 

. ئ ل                                                     س 

ن          ل ه  ي ي ل إئ  ي ع  ل ب  ق ل ب غي  90-10  ق ل ل ص 

ن ا  ش ل إ   ل م  ب ع ح ق ل ص  ي ت ف ع ته بل ت ع س ئ في ح 

ع م ق  ل ك   ع  ل ، بإم  إ في ه  ك .  ل ك  ل ف  ل من  يل  ت

م ي خ ك  ي ه    ل ق أجل ل  س  يل ق م ل ل ش ،  6لس 

ي  ل ي ه  ن ت نه ي  ك 

 
يل  (م1)  ف ي بين  إق س  لسي ك ح  ل ص  ، م ئ ل ي في  ي ل حيح  ل  ، ي إق س  ل  .1998 م  1990ن 
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أجل في  3ع  ا ت  س  ل ل  ف ه  ل ه ي  ي لك ش س  

ل  ح يل  إن ،ت ئل  س ي  لي : ت ل ي  ك لغ ن ل نه ي . ك  لس ن  ، 

ك   ل

ي ه  ه تح أجل ك ي ي  يل ق ي  ق ت س ض م ل ق يل ت م س ت خ

ي ع ش . ث ك ،  ل ك  ل ه  ي يس ل ع  س ل ي ع  ا ت م م ه     ل

          

لجز -4 لن  لس                                                                                 :ئتسيي 

          

س    سي ل ل م   ل ك ب  ل ك  ل لس بي  خل في ه    ل  ي

خ ل حه  ل ي ل  ي  ك ل ل  ين ع  خ ل ض  ب ب م ي  ، ع م  ع

ت ب  ل ص  ح )خ ل ل  م ي   ل  ع ل  من ه  ضع  ( ل ئ ل

، يس ه ي يح ل ييس  ل م ي   لس ع م في ه  ح ص  فيه ييع  ي في ن

ل  لس فيع  جيه  لك ب ح له  ي حيث يس ك . ل س ل ي م               ات 

                                                                               

ني ل ب  لنل لس  ي    (1) : أه

ل  ا  ي سي ع ت ه في  ل  سي  س ل  ي ب ل لس  ي  ه جع  ت

إ ي م  ي في ت .ل م  ق ب ع

ج إ من  ل ن  ع ح  لس س ج ه  من  مي ي ل  ع ق 

ج ي يح ل ع  ،أم  أجل بس ي  لي ق ل له  ص يل  ني تح م من ل  ك ي

. ئ ي س ص ن  ل 

ي    ك ل ف  ل ج ن  سي   La Banque Centrale من  لس  ج ه  ي 

يم ل ف  ي ل ل ي  إح م  ثي ع ح ل ثي ع  ، في  ل لي في  ل  ب

أجل  ي  أجل   ي  ء ق ئ س ل ي   ك من  ،Court Ou Long Termeمس

. ي ل س  لسي سم  س ع  لح  أم 
ع (1) ل ي  ي،   ل إق  يل  ح ل ئ  : ع ص ،  ل  ، ي م  .1994ل
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ف   ي  ت ل ل  لسي من  ن ت ل في  ي ت ل لس  ي  ه لك فإ  نب  ل ج

يل  ي ب في ت ل أخي من  ن ه  لك ي في,  ب ل فع ل  اق ل ل 

 .ل 

اإ  علل  لم           ل ،س ه خ ف ي ء ت ث ي تح  اق ع 

أج ل   فع  لي   أ ل  ء  ئ ل ي س ص ن ل  ي  لس جي   يسإن

. جي  ت إن ل  ت ب ل ي  ل ه من  إن  غي ص   ع

إ           ل  ج  أف يح إك   ائ  ي س ل هم  م ت م ئكي ع  ،لس

م ت ج م ص عن م ئ  ،خ ل ي   ل ت  ج ن م ل ح س ل ل أم ب لك   ك

ي ت  ل ني  ي ل ل من  ا  ،إع  ل ك  ل  م ي ق   س

س ل ي   ل نيل  ائ ل  يا  ع ل ضحيث يح ه  في   ن م

ح ي  م يع من خال  يغ ييس ل أص  ته من  ج ي س ح مين  ه من يل ع  ب

خل. ل ته في  يق م س ل  ل  

ي ي ل ل ئ  يف ف ا ل ي م ل ل  م ت  ل ي  ل ل   من خا   

لس  ض في  يق ع ( عن  ل لسي ك )  ل ك  ل ل ل  ك  ئ ل ل ص  أ في 

. ي  ل

ل لس  ضح  صاحي  ل في من  ل ل  ل  مين سي س ن  ، ل في   ل

ك  ل س   ك سي قف ع م ل تهن ي ل ب م  ق يس ع  ,ق لس 

ف به من س  م ي ل ي ل ع ت، ع به من سي لس  تس  قف  أص  ي  

ي ت  ت فيه مل  ل ل جي  ائم لس ح ل ل  ف  قف  ،م ع م ت  ت

يل  ل تح ل ع م س أصلسي ك  ل ل ت غ ل أم ن ع  قف ع م  ي

مل ل . ،ن  ل س من  ف ل   ع م م ي

في   ل ل  ل ب ي  لح ا  ل م ت  ل  - ع حل  ئل م  م ب في 

ي سق إ ل ق  س ي في  ،ب  ل أ  مل ب ل ل ضيق ن  لك  جع   ي

س ي ب لل ف  ي  ع ت خ ل ضما  ل أم   .مل في 
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لس            ل ه  ي م ائ نيل ح  ب ع  ق ل ك من  ل ك  ص حيث   ل  خ

ل ص ت  ل ع  ل ل  ي ش ل ،ل ل  ت  ت ء س ن في  ف  ن

ن ل ض ،  .  لم ي ا ح ل م ع م ن ه  لح قت م ي به  ل  من 

 

ي ه ن  س لاقت ل ل ب لس  ك  ،  ل ك  ل ي   ل ف  ي:فيل  ي

س لإ-1 ل :ب  ق

. أم ب ع  ق ل ك من  ل ين  في  ت ل ل  ل  مين سي  ت

ل -2 ف  س ل ل :ب  ي

ل ) سي ج ل ح ل ل  يل  ل ب لس  ح  ل ك تس م ض  يف ب  Sousي من ت

Liquide( ل لس م بين   ( .Interbancaire( ب

3- : ك ل ك  س ل ل  ب

.فإ ئ لس أم  ي  س  ثي ع ك ل ه من  ي ت ج س ن   
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لثل ل لن :ب  لس  خ في  ت  ل

لس         ك في  يل ل ل أم ب أجلل لس  ي  أش   ق ك  ل هم 

أف   ن من  ء ك ل س ض  ي  ين ي سسل ي  ،ل ي  س ل ل  ت

ي  خ لي  ل لل  ين م ل م  .ل

إحسب  م  ل ف  ل من  يف  ل  ،قل لس  ين في  خ ل ص ب  نس

 هم:

لي -1 ل لن   :لج 

ل من ج  لي  ل ل   ل  م  ي ، ي ل أجل  أم   ، في ن 

ليين  ل ء  س نيلغي ل ل من ج ث ق    . ين بس خ

 -   : ي لتج ن   ل

ـمن       ي هي ق ـ ل لس  ين في  خ ل هم  ي ج من  ل مل  ل تب  ئع  ل  ، 

ل ح  لي  م ل أ  ء  .ش مي   لح

ي من ج   ل ل  ل ح ع مس  لغ ل ن ل  ل ي  أه

جي ت ب  ل جي  ل ل  يل  ي م في ت اس ي  سيي ع

ي . ،ل ي أجل ب ي  ي ق  هي ع

نك  -  :ل كز  ل

سس   ل أف  ف  في تحت ت ل أ  ضع  ك هي  ل ك  ل  م 

أ ي ن  ك ل ل  ت  ج ي  ي ل ل  ث  ع  سإ .  ت س ي نح عاق

ل ه من  .   ،بغي م ل ي  ل ل ثم نح  لي  ل أج   ب

ي ي         ـ ت ل سس  ل ف ه  ـ ع تحت ت ك ي ل ك  ل ي   ه ي

لي في بي من مـ عاق م ل ،ق مـن  ن  ت ل من ش ق سي يق خ ل لك عن   

يـ ل أ  ص  ل في  ل ل   ل  قيـ . ه  ل ج  ل ض  في 

ـ ل ل من ش ،في  لسي ق  خ لس   ك سي ع تسيي  ل ك  من ل نه  ي

ي ل أجل  ي     .ل
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ك        ك ه ت ل ك  ل ل   ن  فمن ه ي ي ت ل سس  في  ل ل ل  ع ق 

ي   ،أ ب ب ع ق ل يق  في  تح ل ي  ل حي  ل  من ن إص  حي  ء من ن س

أخ ف س ل  قي  ب ع ب ق ل  ،ل ل خل ب  ي ت ل ئيسي  ل أ  نه ي  ك 

. ي ت اق س ي سي  ل

    -  : لن ص  ين بس  ز ل ء غي  س  ل

ي ليست ل         ل سس  ل ل  إش  ب  لي، ت ل ـ   ل ل  صف  م ل ت

إصاحي خ في   ل يق  ل ، ك ه ق  ي ي  ل لي  ل سس  ل خ ،  

. ي ل أجل  أم   س  ل   في

س ل إف في  ل يق  سي ل ل لغ  ل ي   ل ي م   ي ل ت  . خ فإن ت

إ م في م  مي  ل ئع  ل ل ص  ت مح ، حيث ي  س ت صاحي

يق ل ع ع ي ه  ي ت ل أم   .  

لي ف ل سس  ل ص  ص  إم في ي ل أم  س من   س ه ت  م

ع  ب  س ل ،  من  ي س ل ل  ض من  لب س  ل ب تي عن   ب  ،مل

ء ي  ال ه في ع س م لي  ل سس  ل يع ه  بل تس ل ب لي . ل لس  ل 

ب  م هي ت يف. س ل . إق  ي سي ل ي  ل يل  ن  في ت ل  ف  إض ه ب

أج خ خ ن  ئف  يت ب ل ي، ل  ل لك ل يم  ل ق ب ي ت ل  ب  ك

هن ع ء    .ل

لس  ين في  خ ل ني من  ل ل  يم  ل ،ل بي  ء  س ل م ل في 

ي ،ملع  يت من  ف ل لس  ل في  ص  جع ل  ه  ل لك 

ي  سأخي  ل ء. سلس  س ل س ش من  ل ب  ت

      3 - : م مع تع ل م  لع زين   ل

ل لك  م  ل ي  ل لت  ل م  من   ل ي ب  م في  ،فق  هي ت

س ه مس  ب  ثي   بس م ت ل ي  ل أجل .حيث ت ه  ي  ل ي أم 

إ ل  ب  ك بس ي  .ل ل من خال ي ت ل ي  ي        م
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: - أ ي لع ي   أه

خل  ل ث  ل م ي ث ي ل لس ل  ل  ي.ت  ل

ي ثي ك م ت ت ل ي  ل س     ل .حيث  ع س   

ي ي ح ض س فع  مي  ل ،ص ق ح ل  ل من ق ئ  ل س  س  لح سي

ل ل م  ل عن  س ل  ،ل م ب ل ني  ي ل ـ في  ب في ه من ش كل ل س نه  ي

ي ف بيـ  س ي س  سب ن لس ا ت كيـ  إي س ي مع  ت عن ع ل س  ن

ي ل ل  ت  ه ت ث ي يح من  ل ي  اق مل   . ل

- : زين يز ل ل ضع   ل

إ          لليس  ك  ئب ع م ل ي  م ي ه  ئن ع  ،ينم ل ي  م ين.   ل

ي ك ب ل ه  ي م ي تس م ضع  لبل ه  ين  ي ل ضع  ل  س  ء ل  س

ف ن  سس ك ل اأ ، م ل ين   لك لس إفا  ع ل  ل  :ت قي ي ل ح

ا  لـ ا تح  ل ـ  .في ك م ي ك ه ت ل ء  ع إج ي ا ت من ه ف

. ي ل ص   ل ل  س ل  ل  لح ب

ني ل ب  لس ص :م  ل في ل ي  ي ت ع ل ي  ض ت ،ل ق م تس  ي بح  ل

فعفإن لن  ل قف عن  ضع م ب في  م أ ،ت  ل ع ق  ل س خ لح ي   

س هم  إت فع في  ل قئل  ح  .س

إفاسيب لح  ل من  ل ق ح  ف م سس في  م فإن ت ل قف  ج عن م

ي ل أجل  ي   ل ل.لس  سس في ح ج م يخ   ل  ن في ت ي فع  قف عن  ت

حإ ل ،س ص ص  ي ع ح ع من    ت  فإن ت ب جل م ي من  ئ ل

بي ح م : ل اس يخ  خي ت ي ,ت ل يض م  لخ. ت ه .... س  ن  

ت فتفإ لم  ن م ي ي ل ج  يب  ،ل ل خس ن فـع  ل قف عن  ل ي 

ف ع ه ي ل .  ضع  ث ع  لك بحيث ا ت ت عن  ل ئ  س ل تح ه  ين  ئ  ل

ل إفا ل  ص مس  ي  ،في ي ح حيحي  ء ت ج سق قي  ل لك بإي 

ي اق ئع  ق ل فع  ل  . بين ح 
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ل        س ه  ل ين   ل فم  ك  ف ي ضع س ل م ف  ل ل .أي  ل س   

إفا  ج  ص م إفي ي ي  ل يض  ل في ت ف ب ا ي ن في  ين  ي ل س

ل كي ب ه  ت  .ت ني قي س ض ل ي ت إص  من ه ف ي  ب م ت

إ مل عن  قي ل ل ج  ي يح  .اق

لك ي ل ضع من شإف ك ل ل ه  ص   س في ي ثي ح  ،نه  يح ت

م ت ه أف سس   ل ل بإق  خ   إف فإن ع م ت ين  في آ  ،عب

ن ل ح ي ل  م في سي ح ل ـ  ل ب جيـ  إن ائ  ع  ب لغي 

س ل ب . ي ي ي  م ل ل  يم ق  ل ب ل قي  مفي ح إإف ،ل ي ع  ل  

سي س ه ب  ب  ي ،ت ي  ل ل  جي  بس إن ق ب ه .ت  س

 

ني: ل حث  ته ل لن  أ لس              ئف  ت 

: أ ب  لن ل لس   (1) ئف 

ل : هت         س  م ل ل ي  (  يل ض ل ض ) ل ي فيه  ل ي ء  ل

يف ل ت ف  ي ت ل لي  ل سس  ل ف   ل ل من  ئ  لف سس   لي )م

عي ين  ،إج ل  ) ل ل ض ) ل   ) لي ئض م ي ف ي ل ل ل  مين   ل سس  م

ل   لسي ص في  ي ن ي ل ل ف  ل ل  ل م لسي ص في  م ن ي يل )ل ل ل  ج  يح

.) م ل ي   ل

ل         ب  ف س جي ل ي لياحظ  ت ك  ل ك  ل اق من  فإ ، ي 

ل  ل فج ه  لسي ي ع في  ا  ل سإم ء نه ي  ض في  ج من ق

ل . ،لس  ك ل ك  ل اق من  لس ع  ين في  آخ كين  ل لي ت  ل  ب

إ  له  ك ت ب كين أس لق ي  ل ض س اء  ك ي ل ك  ل  

ي  س ل ق ل ء ب ل س ك  ل يه  ل ع ل يح لس  ع من  ت ك  ئ  ف

ل فـ  إض . ب ي ل أ  م  س إع خ ل ك أجل  ب ل ك  ل ـ  ي  لك ف ت

ي ل أ  م  ـ ب ه من  ي فيت ل أ  أ "Banks bills" ـ    
ي  (1) ، : ح ئ ل  ، ي م ل ع  ل ي   ، ل يل  ح خل ل ، م  .200،  1996مح
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ل ي  ط. "Fine tarde bills"ل ا ف ي ل ل من  م ه  ا ب   ،فا ي 

ل ل  ك مع  ل ك  ل خ  ضح ياحظ   ل ي  ل ل ي من  ي في س 

ض لح قت  ل ل في  ل من  في في  ل   .ل 

ني: ل ب  لن  ل لس   ت 

ضي ل سين  ل لس  ل  ،خا  س  ثي في  ل ل  م   ثت ت ه ح

ئل  س سي من  ل ك ي ل سِ  لم ف ل ففي  حل ج م قص ب لي ق ت ل ب  ،ع  لس

في  ل ا  لح ي ج  ج ك ي ق حل مح ب أج ا  ي ل لك ه   ئيسي ل ل

، ف  في ل ل  لح س  خ فإ تم  ل  ل  في من  ل ئع  في ل غ ل يل  ح ل

ب ل ي  ل ل ب سل ح س ي ئ ل ل ب  ي ،من  ل م  فع مس ل   ي ب

ص به.   ل

في من ب ل ي  في ل غ ل يل  ح ل خم  ل  ك آخ في  ل ب ين  م  ،ك م في

ج  ل ت ل  غ مح من  يم م ه في تس ب م ي ي أج ك  ل ل س م  قي ي س ب ب

ين ج ح ،م ل ليك ت م في  س م  فع ي خ ل اع  سي  هي  جي  ل

س سي  ،ل ل غم من  ه  ل لع  ي ل س  ب  لت ت م سح ع إف ،ا  نه ي

. ج ل ليس ع  ي  أج ك   ل

ل م  ل قف بي  ف م ض ل  ي  س ل ل  ي ل س  س مح  ق   م   حيث ي

يا ح ل أن من  ل ه  . ،م ا لح فع في ه  ل ا عن  ح مس ص ي  أج ك  ل  أ 

إ"  مل ب م من خ ع ل ل ف  أ من  ي ق  س ل ل  ي ل س  ل ع 

ض. ل م  س ل ل م  ف تج عن ع م ل  ل 

ي ل قع  ل ل في  ت ن ،  ل ن  ش أ ل ل  م عن  ي تح ل ل  ، ف 

م. ل لي من بي  م  ل ي ي خ  ل ا  ي  ل

نه ح س  ن ن  ل ن  س أ ل فس ب  1972ب ي ت ل ل م  ل ن بي  لم ت

ل ص ب نت ت ن أن ك ل ض ع ع   ع س ل م ب ين ي ل اء  مل ل

. أخ م  ل س بي  م ش ب ن في أ قي من  ل  م 
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ي ب ل أ  مل في  ل ل  ف  إض أ ب ي في  مل  ل مي  في  لح لي  ل  

أجل ي  ل ،ق ع سيع  م ب ل ك ق ك من  ض  ح ع ص ي  يل أص في  ل  م 

س فع  م ب ق ئع,  ل ئهي ق  لس أس  ي عن  ئ ت ي ، ف لس يم  لك ت ك  ك

ص  س لك  ك  , ي ح ل لس  م بإق  م ك ق ل ك  ل سيس   ت

ح ، حي 1"3ل ع ل م  ن ي  ت ع ل  م  مِ ن ف خ ك  ت ت ن ت ث 

ي في  فلك ل يق ه  ح م ل لا ل ،ض  ح من  ص غ في ف ل ف  أ   ت 

ي لإ ل ل  كيل  ل ت م  ب عن ض ني ل لك ف ،ي ب  ض إل  م

. إ ين ع ئ ل ين  ل م بين  عين ت م بين م  ن

ي ه ق ض ت لح قت  ل ل في  ع ب ،ل من  م ب م لك قي ل  ف  إض

ص في  سإ ل يض  ت ي  . ك تم تغ ش ل يق  اس ل ء  م ع 

ن  أ أ  ل  أخ م ل  ل ئل  س ي  يق ت ي عن  ل ا  ي ل سِ 

م سح ي ي ئعل ق ب ي ت ل ي  ل ش   . ي ح ل لس  ئع   ع  ل لي  ل ي  ل

ئع  ل ف هي  ل ل  ئل  س هم  ل  يث  ئع ح ل عين من  ل ين  ه ك  ل بين 

ي أ ن ل  لي  ك  س ل ل ص ب ي ج خ ي ت م ل بي  أ ل  ي  عب

ت ق ي ج ع  ،ل ق ت ج ك قف ب ن ي م  ل س س  ل ب  ف ب 

. ج ل لس ب لس ل  ل في  ل ن  لك  خ ك  ، ي ل ل   غ  

خ ف  في كإمن ج  ل ل  قف ع  ن ي ف س ن  ل ل ت ي  . ف

لسل ي من ع في  ل ل  ني  م ت ن ع ل  في م ل م م . فإن ا ت  ل ي

لس  قإ ل ن  ه  لس  ض في  ض ق ل تس ب ك  ل ك  ل من 

. ك ل ك  ل ي  بين  ل ل  ج بين  ف ح  ي
 

لث:     ل ب  لس  ل  لن أ 

لي ل ل لأ  ل  ي بس  سس  ل ل ي من  ني  ل لس 

س لس ل بي  ثم م ي ي  ل ل  ي  ،  ل لي  ل أ  مل في  ي ت ل

                                                 

 
ك م مح ش ي -ل ل سس  ل ي   ل ل  ل   ي  ي ل -ق ل م  ل    ,2000  , 411 3

 
ي -م مح ش (   ل سس  ل ي   ل ل  ل   ي  ي ل -ق ل م  ل    ,2000  , 411(
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ن ،أجل ني م ي أ ص م ل ه  س ت لحق في  م  ي ب لح ي م ي غ ع  م

 . ف آخ ضه ل ق ق   ل س ين من   م

1- : ن ز ل ن   أ

 ، ل لم  ل م في   لح ه  ي ت ل ين  ل هم   ي من  ل ن  ت 

ق  ح س ت ف   ، ك ل ك  ل يق  ن ع عن  ل م بإص   لح ت 

. 12ش  6ش  3بين  ل م ل ل ني  ي ل يل ع   ش ل

يق   لس عن  م ت ه  ي . ل ين في س  م ل يع  أ ج م ه  ي ل

ل مبي في  ل س م  ي ب ل يخ   ،  في ت ي  اس ه  قل من قي ي بس 

ي إ ل فع  م ب لح ح ت  يس أ اس ن ع  ل  ،ل ئ  ل ل م  ل   ي

أ مل  .  م ق ح س ل يه  ح ي اس يخ  ل ت ه ق ص م أقل  ل ن ع  نه ي ف

ئه ف ل ق   ي س ل ي  ل  .س 

ق ك في كل  ل ك  ل م ل  ل ي إع  لح  لس ص م ع ،تت ه   م ي

يض  ي ت ل إص  م ب ن في كل ش بحيث ي أ ي حل ص ه  ل إص 

ق ح س ل م عن قي ،جل  لي  ج ف قي  ع ق ت ل ي   ب حق  س ل لي  ج

ن نب ،ن ي ج غب في ت في  ت ض م  ل  ج  م في ح لح نت   من حسب م  ك

ئ ل ليس م  ،لس  س  لك ب م كل  ي  ن  أ ص ه  تح ع 

ل  ق  -في  أ في س ل من  ج ه  ي  س ل ا يح-ه ل 

ته أ في ح  س ع  . ل ي ش ي ي ل ع   بل يح

م ب ن ب ع أ ي ه  .ت لي س ئ  س م ل ,  ت ح ف في ل ل   س

 

 

في : -2 ل ا  ل ا أ  ي  ل

ل  يل  ي تس في مي ت ل أجل  ي  ل أ  هم  في  ل ا  ل ت 

يك ( ت ثل ل فع م ل ع ب في )  ل م في ه ح ل ل   . ي خ ل جي   ل

ي ت ك م فع أمش ك  ي ل ل في  ،ب في من  غ مح من  لث م ص ث  أم ش



    15 

ئ      ل ل  لس  يم  : ت أ ل                                       ل

 

 

ين يخ م ل يح ب س ل  ،ل م ت ع  " "م ل ب لح م(  ك ب )خ ل ي 

في ت ل ا  ي بي ل . ك ل ح  ص م من  ضه ش ق غ   بإع م

ن  إي ك  لل ق ي ل ع  ل ي ل ) ح ح ب اس يخ  ( ح ت ئ ه ف  ،ع

ص آخ ه ل ه بي لثك ي ف ث ه ب ل ي .  ي  ه

غ مح  لس في ص م ل ه  ل ي ف  ل ي  ل ع ي يح ل ل  ل  ع م ت 

ل ع غي ب ف ،م س ا ي لك ف ت ل ك ن ع ل  عإب ل ع  مل 

في .  ،ل يه ت م ع ع ف ل ئ  ل ا  لك ف م ل ي   ي صغي نس

إ يخ  س في ت ل  مل  ح يحق لح ي(س أص ل  ه من مح )  م  ،قي

ج ع  ل ه حي  لك ي ل في  لف ك  ي ل ل ل من  ل  ا س ،ق ي ل  ل 

ي ل ل  ل في  ني ي ق  ث ح س يخ  ي ت . ه  س لس ض بي  .6ب  ش

ل  لس ل من  أ ج  ل ق من  ئن  ل ح مع  ي لس  ض  ي من ق  ل ي  ه 

ل ف  ل ض  ن ت ب حي  . كب بي ل ي ق  ل لس  م  ،ء  لك ع يح 

ي ن ي ح ي  ق ل ح لي ني  ن ل سب  ل م  ي ت  ء م ع يع ج ع ت ب ل ب

ني ن ل سب  ل ت من  ت  ي ي ح ض   .ت

3- : ي لتج  أ 

لحس ي  ل لس  ك   ل ه ع  ص ت نهي  ل س    ل  

ع ل ف في  ي . حيث  ،ل ل ل  في  ل ك غي  ل ض  ب مين  ل ك  ش

ين  س ل ي من  ئ م ح ل م ل ي ي  ي ف إص ي ق ح ه  س جل   

لك ي س ل ي  م ب لس عن  ي جل  أ   يح ب ح  ت ه 

ي ي نس ي ،ض ل ل ك ه في  س س ع ت  ل ي  .أم 

( ل ي من  لس ل ع  ل( ب 20ف ي ت من  ل ك  ل  ،ل ن ب ه  ل

لي  ل لس  ليين في  ل ء  س ي ل بيع  ت ص  ك في  ل ه ب ه  ع م س

ف. ل اع ع  ا من  ش ب ج ب م ي تح ل لي  ل ل  لح ع   في 

ق من   ح سِ يخ  ا ي ت ي ي في ك ل أ  ل  م ت ل  5ع .  9ي  ش

أ ت  ك  ي ل ل ي  ل ل  : 4في  سي ل س  س 
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ل  تل  -أ ل نه من غي  ص  صل من  ن ب  من  ،م ل ف

ال  ي  ل ل  ت  ي ب ق ل ن  م ل  ين في ه س  م سي ل أس

إبس يخ  أ في ت ك  . قي ت ح  س

ل م  - لس ي ل ب ل  ني   أ محاسث ك  من ثم  ، في ت

ئ ع  ل ي م  ي ت ه م  ل تح ئ  ل قع  ي م  ل ح من  ي

. في ل ا  ي  ل

ض بي  - ل في ب ط، ي ق س ث ن أ في خ ك  ي ل ل ي  ل هم  ل تس ث

ي ل ل  س   .لس

أ مسخي - ك  ك ت نه ن أ م ل ل فٍ ل  ك  غ في إف ، من م نه 

ين س ل ي  ن آن ب ح سس س ل م ل م سس  ل ض                         ت ب

( Stander & Poor)  أ ل ه  ي ت م ل ل  ء  س ص ب ليا خ  . . ل  .في 

4- : ت ب ل ل في  ل إي   ش 

عين.  ي ل ل ف  ل ه  ين ت ل    هي ش ت

ي ي ت س م ي ب ئ س م ف ك  ،ح ل ق من  ح س يخ  ي في ت اس تس قي 

م   . ص آخ ب ل من ش نت غي ق ه ك ص حت 1961ل  ن ص ع بإم ع ت ي 

ن ل لس  ء  ،بي في  ب لمن ه ج ن ش ق ف ت ص ب ل م   م

ي ل ب ك لي بإص ه  ي ح ي  ،ل ل لي  ل م ل  ل م ه حيث ت

ي ) ل ل  ي  ل ع ل20تح حت ه  ص لي  ل ب ن  ( ي ي ل ي  غي ش

 . ل يع   ل ف في ب ل م   لح

إ ه  ل ع ك ي ح  اس يخ  إن ح ت ي  ل ع م ت   . ي ل س

لس مع  ب ل في  ي غي ق ل ي ل  ك من م ل  ك  ئ ل ل م 

حماح  م  اس يخ  ي مع ت سب  عين ي ل ا  ئ ل  .ل

ك ئع أجل ن أ ت ب  ل ،ل ت ب ك  ل س قي من   ل ا ي 

إ يخ  ل ت . فق ح لس إس ض في  يخ ه ب ل لك  ل  ف في ق حي ل ل يل  لس  
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ل ل بي  ل س ن  ي ل ل لي  ل سس  ل ب من  م ش ي  ل ل  س  س

أجل. ي  لي ق ل أ  مل في   ت

مي: -5 إلز طي  احتي ئض   ق ف

ضه ل مي  ت إل ي  ي اح ئض في  ي ف ج ل ي ي ل ن ل  ني  ي خ ت

لي ،من ع فيه ق م ل  ك  ل في ت غي  ا ت ت ن ت لك  ل  ل  ب

ك  ل ك  ل إم م من  لك  ي  ي ت ل ل  سس  ك  م ل ي ي فيه  ي ح

غم من  ل ع  ب.  ل ل  ن  ف ل ح  ئ ت ب ب ح ل م ل بس قي 

أم ك  ق ت ن في ح ل   حع م ي إ ،ي  ل في  ف س  ي ب ي ح

مي ل ق ي ل ،إل ك  ح ت س يخ  ت  ت ث قع ق  ل م ا   لك ع   

ك إ ل إقي  م في  أم اٍس ك  ب  ،س ت يه  ي م ع ح ل حي ي

. م بي ل ي  م ف 

ل ك  ل ب  سيط بين ي ل ضك   ل ل  ض  ل ن  ، ل  ك ي

. ل ل من  ص في ه  س م س س ش بي  ب ات م  ي 

6- : بي أ ا  ل  ق 

ل ي  ي أم ا  ل ل  بي لإش  أ ا  ل ا  ص ظ ب ب يس  ي تح

. في خ  بي أ ل  أخص  ا   ع

بي حيث   أ ل  ض  ب ي في ل  ل ل  بي من ع من  أ ا  ل ي س 

ا أخ ل م ع  ي ي ت ا  ،ل ل ل ب ح  ت ئع  ل  ن ت ب 

ط. ي ف ي  أم

  

ل ك  م ت ي ت ل ل  سم  ت إ به  يخ  ق ت ي  ل حم  ت  ،س

ك ل ل  ض  ي قي ب ل ن ك  ي ل ت ي أم ا  ئع في ب  ل ي ل  ل

ي ي ل ،م ئع أجل ل  ع في ص  ي ئع إع  ل ك  ء من ت بي بسحب ج أ  

ا ل مل ب ي ت ت ،ل ب  ح ب بس ي ت ل ئ  ل ا   .م
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له ل ص ع  أم ق لم ي  أ ،  ا  ح ه س ل ص ي لس   بي م

بي أ ا  غي ل ل  ليه  ن  ت  إي ف  لي ب ل سس  ل ك  ،قه من 

أم ا  ل لي في  مل  ي ل ت ل ل  ضح ت  بي هي ه  أ ا  ل ي  في  ي

. ل ك  ل ت فيه ص ت ني  ل  لس 

ء: -7 ل ع  قي   ت

إ ليب  س ح  ء  ل ع  قي  ت ل  ل في ت ل  لي  ي ي  ل ق 

ليش ل أ  بيع  س ،ء  ل لي س  في من  م ض يل م  ي ل لك ل يق 

 . ي  ح  أي ق

أس ل  ب ه  ج  ل إي  ك  ين في ت ل س  لس قيح  لي له  ،ت

م ي ئ ل ا ف م ص إق  ح عن ف ين ي ل ين  س ل ح  ق مع   .ت

س  ج ل ل يع  ق -ف لاٍت ي لي بق  -ب م جهم ل يح غ  ل ،  ي قي 

ع ش قت بإب ص  ل س  سك ي في ن ل أ من   ك  ع  ،ء ل بس 

أ ل ب له به ه  لس  يا من  ل  ق ع  ل ء في  ل ع  ع  ت ص 

ق  ح ل س غ  ج ل ل ج  ي فيه ح قي بت ات ي  ه ت  . س ل يه من   ل ع

ج ل ل  لي  ل س ،أ  ل ل  أم  بين  ع  ء  ل ي بين ع  ل ي ف 

يع ب ل ض ع  ل أم  ئ ع  بب ف ني  م ع من  يع   ك ه ا ي ل ع 

ي ل ء ب  ل مسع ،ل ئ يح م س ع ف ل ل   .  يح

ض نه ق ء عن ك ل ع  ت  أجل ب ه لي  ي  ي  ق ل لي  ل ل 

إ يع ا ،تي  ل ل مع ماح  ع  ي  ل لي  ل أ  ن حي  يه  تب ع ي

 . ج ل ل في ح  س بل ت  ل

إ ص في  ا  ك ي لح ض  في ب  . س ل لح  ن ل ه أ م ك  ع ت ت ع 

لي ل أ  ج من  ل ل ل  ل  ع  س  ل أ  -ق ي  ط  ليس ف

ات لي محل  ل -ل ن ل س  ه  .م
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ات ع  غم من  ف  ل يم تع  ع  ح  ب قي ت  ، لي  تِ ٍ ه  ف

كل ل ش   ل  يع  ،  ق ت يط ل ل ني  ل لس  ي هي  ل ل  ت  ه 

قي ات ك  ء ص ت  .ش

8- : ن ز ل ا  ي ك ني  ي ل  ش 

ن  ( من ج ح ت ي ل ن ) ل إك ع  ين في  غ ل أ  من  س في 

ح  س يخ  ل ت ي تح ل ا  ي ي ك ق ع لي ي ق م ، ع م ت  مي لح لي  ل

ه اس بغي غب في  ، ح ي كل  ع س س ي ت بين س  ك  م ت ت

ف ي تحت ح ي أم حف  ل ا في  ي يح n ل ئ ،  م ع ف ،  ل ح ي ف س ن

مي آخ ص ح خ -ك  ا يط من خا  -ع س  ني ن لس س ث ك  ف ل ت

قت. ي في   ل ن ي  ل فيه تح ، يس س م  بي س
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ل   حث  ثل لن  هي :ل ئ فيلس  لس ئ  ل   أسع 

س لي لس  ي م  ي ل حي  ل ئ من  ل أ ه س م   ء  ل ئين :  لي ج

م فيه  ل ي ل   ل ع بي  لي بي بين  ب  ص حس ني ت  ل ء  ل م 

يفي ل    .ل في س قيم 

 : أ ب  ن ل ل  س م بين 

ل م" لس  ب ء  ل ي  لحس فق  أجل ل ي  ل ي  ل ي  ل ء  ج

في  ل ل  ف  أص في بين  ح ل م  ص ل م ف حيث ت ل

ل ب  يق ع   م عن  ئ ف سيي  41 ."ل

ع  لس ل من  غل س م بين  ل  9.00ي ح  ئ  15.30ص ل ك  م ب ا 

ع ف لس ي  ل غ ل  ل   ل  م  16:00ي يس ت ي  خ ع  ل . ي 

ل  ل  سي م ل ض ي ع ي ع ئ  ع ن ل ك  لي ل ل ي   ل أس  ي  ي لح م م

ئج. ل خ ب ل م  أق ي  لأق  

ل أم  ت  يل   م ب م تح أخ ت يا  ح ل  ب  ف أس  

إ لخ  ك  فين  مع ت ي ب ل ل  س  س ت فعئ بإ ل ع  ش ب يل.  ح ل  

إ يخ  ئ  ح ت ل ئيس  ل غ  ل ص  يل ي ح ل م ب ض  ل سس  ل ح ت  س

ض  ل سس  ل لح  .لك ل ئ ل ك  يل من ب ح ل ش ب خ  م من ج  ي تس  ل

ل : ل  سم س م بين    ي

   ل ع 24س م بين   س

 ل أجل  س م بين 

سيم  ل ج عن ه  : 3 ي ئ ا ف  م

 

 
                                                 

 
4
 
1Doudi karim : Marché monétaire et refinancement des banques, Institut d’économie douanier et fiscale.BEA 

Novembre 1995.P13 

 

1:Doudi karim : Marché monétaire et refinancement des banques, Institut d’économie douanier et fiscale.BEA 

Novembre 1995.P13 
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جح  - ل سط  ل ) 24ل  ع   ) TMP/24 س

ل - ع م جح أجل) ال ل سط     TMP/ a terme)ل

ل - جح لس م بين  ل سط  ل ل    (TMP/interbancaire)               

ي :ت    حسب ك ي

ا  لغ xل  -Ʃ      =   TMP/24hل

لي                                                                           أج غ   ل

                                         

لا xx  ل  الدع لغ   - Ʃ = MP/a termTل

لي                                        أج غ                                                                            ل

TMP/ interbancaire= -        

   xTMP/a terme (+لي أجل أج غ  لي   TMP/24hx)ل أج غ   س                 24ل

ل   أج غ  ل ل أجل( 24) أج غ  ل  س + 

              

ضيحي ي م ت . * في ي ل ل س م بين  يآلي ع ي  ح ب ل   

غ أجل  (1 ل ن  ق أجل   ) 50.697ه  Jلي ح اس  ,)5880   ) س 24)

15.700) ( 

غ  حسب م ي 24ل لي  J-1س ل س  غ اجل ل ل   

 

: لي ل ي  ل ن   ل

ي   -    ي ( ب 8000ت  س 24ل (3.50%  

ي أجل :     - ي (  10.000( 1)ل (6% 

                                     (2 )13.000  ) (4.75% 

 
ال   ئ(*) م ل ك   م من ب
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لي *  أج غ  ب  24ل ل  ل ي ل  غ س م بين  لي أجل ه م أج غ  س + ل

. ل سي في ل ل  ل 

)3 )50.000   ) (2 % 

حسب  ق : TMPل ح أس ل ل ت   لس م بين 

= ل    0لح

                           100  6% 

 = ل   150لح

                          50  5% 

 

: لي ل ي  ل نت  ني ك ل ل  لح نه في   ع 

 %3.5ب  20.000                

    6% ب    15.000 50.647

 %5ب  15.647                

لحل:  خ 

غ   -1 ل ي  24ي  ع ل  (.)j-1  15.700س

غ  ي  24ب  م ع ل م j+1س م  سي م ي بح ( في 15.700أن ق ب (

لي    J-1ي ل لي  ق ه  ح س  . j+1 مي 

 ) م) غ أجل فيحسب ب ل قم  ح ل  اس لي 5.880  أج غ  ل ( من  (

غ أجل  (50.697ل ب ( 

ل ي    (J-1)= 15.700  س لي  24غ  ل

غ أجل       ( 50.697ه j -1 ل ( 

 : ل ه غ م بين  ه م ( 66.397 م ( 

ه 24ح قسم  ع م ء أجل  23,64س قي ل ل س  ل  76,36% 

 
ئ*) ) ل ك   م م من ب
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جح ل  (2 ل سط  ل ل  حلحس  ل ع  ل ن : بين  لي  ل

ع TMP  24حس  -  س

م   ي أجل بح ي ت ل ل ي  غ   8000حسب م ل ل  ل  24 هي ت ع  ي س

ف به  ل ي   %= 3.5TMP J/Jلي بي  TMPل 

: TMPحس   - ق ح س ج  نه ا ت  أجل ع 

 TMP/a terme=10.000 (6%+) 13.000x  (4.75 (% (%2) x 5000+  

                                              10.000+13.000+3.000 

A terme  %4.70356=TMP/ 

ه  : TMPم لي ل ي  ل ل يحسب ب  ل بين 

TMP/interbancaire= x 8000 (%4,70356)   x 28.000+ (%3.5)  

                                                  28.000+8000 

= TMP/interbancaire4,43750% 

ق ت  ح إس ج  ني ب ل ل  لح ل ي   TMPفإ حس  150م في  ل بين 

لي: ل  ك

- TMP  24  3.5س ه% 

- TMP :أجل 

غ أجل =   50.497=150 -50.647ل

ص  ي: 15.647من  50  15000من  100ن ضي ك ي ل ح   ف

 %3.5ب  20.000                

 %6ب   14.900         50.497

 %5ب 15.597                   

ه   ي :TMP م  أجل يحسب ك ي

TMP/a terme=20.000x(3.5%) 14.900(6%)+15.597(5%)+  

50.497                                                 

= TMP/a terme4.70097% 
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 TMPل ي لس   %.4.53672 م بين 

 TMP  ل ه  %4.53672م بين 

 

ل ل ل في س م  ت  إق بس  إق   ي  اف ع ل بإخ ين 

م  أخي ي . ت ه  ل سي ي هي :ل  فق ثا ت

م -  ل ص   ل أس  ء  بيع   ش

ن -   أم

 ي ع بيل - 

: ( أ ص ل م   لع أسن  ء  بيع   ش

ين  قف ل ي ي  ل لسه  ئي عن  ب ن أخي ، ل   ت ه 

ي  ق ع خ م ص  س  م  خ " م في س م ع ل ئن " ل ي ل  ل ل  يح

ع ي ي بل ل أس ل لي  إج )لسن   .) BGMتع

ي    ل فع ي  ب  ت ي ي ل في  ل ي  ي ل ل ل في  "ت ل ئن " ل ي في حس  ت

اني. ل م  ل ي  ب ب حس ل ئ  ل م م  ء م ي ل  أس

ن  ح ل ي ي س ل ين   في ل ل ي  لي:ل ل ل  ل غ ع   صي

اني  ل م   nM =36.000xVDل

       (  nxi) +36.000                        

     DV: شراء ي ل سم يم اإ  ال

Mn:شراء ي ل اف يم ال  ال

 : n أي .ع  ح أس ي ح ي  ل ء من ي   ب

ن : (   أم

ل ش  ن من  أم يت  ئ ل ي  ل لس  ج ي  ،ي في  ي ب ل  

م   ق ل س ع لك ل م ضه   ص ل ن خ ه ل لس ب   تس ه 

. ن  أم
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ل  ل م ح  لك ي ء من  ءل ب ف في م ش ل ن  يه ي لس  ع ك , 

ل ع ب ل ه  حك آخي أس . .  في مي  ل ع ك  ل ج   يس

 

 ) : ي ع بي  لع

ل ل   س  م ع  ل ت ل بين  لسي ق  ق   ي  يم ع   ب ت

ي بين  ،  س ك ل ي ت ل  ي ع بي هي ع ل ب آخ  

. ل ب  ض  ل  

لس م بين  في ي ب في  ل ل   ضح  ب  ل ي ج ي ل ي  م تغ

: م ل  ل 

قم )                                 (1ج 

ب في س م ب ل ي لسيل   غ ل ا  ل  م   2015ن 

                                                  ) ي  )م ح  (1)                                ل

ل   أش

 24س

ي ل ل أجل ل ب  م  ل

ي غ %ل
2 

30/04/2015 0.00 265500.00 265500.00 80000.00 331.875 

31/05/2015 2500.00 370500 373000.00 2500.00 14920 

سط  50 1650 12770 12720 50 ل

غي   77500.00- 107500.00 105000.00 2500.00 ل

 

ل ل ته  ع ل   : : ل ء ع  ب

Les bulletins statistique du marché monétaire, tout les moins de l’année 

2015. 

 
(1) . سط كل ش ل ك ت عن م ي   م

لي  (2) ل ي ك غ ل م حس م  =   :ي ي غ ل     Ʃ 100xلم 

ب  ل

ي ل
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ل خا س     لي لس م بين  إج ل  سط   12770ق   2015ناحظ  م

ل  ل أجل ت ( حيث ح  قي  99.61%) ل س  ل م  لي  إج ل  سط   من م

ل  ل  %0.39ف ص  ل  24ف ين ناحظ  س م بين  س ل ن بين  . فإ ق س

س س ل م  ي  ح ل م  ل ي ي  ل ب  ل ل  ت  م  ن  ب أجل. 

نه ي بين  . ف  ل سي ( 80000.00ل (2500.00 ) نه  في ) لس  ناحظ  خا 

ق ب   صت ل سط  .  ق م ل لسي ي في  ئض هي ل  ج ف ب ي  لس  1650 

ني ل ب  خا بنل ئ: ت لجز  ك 

 ل لسي ئ في تسيي  ل ك  م ب ح ه ي خ يق ت ي عن  ل خ    ي ب ل لس  م في  ل

ي  ك ل ل  ن  ل ح يق  ه عن  خ في  ي ت ل ل  يل  ع ت بغ 

: لي  ل

  ن أم ع  24ن  ل 7س ق  ل ،ي , م ،  لس 

.م ل ل ع بي ب  لسي   

1- : ن أم  ن 

ل ل  ل في ح ل ه  ي  يس ي ليس ل حل في  ل ي  ل لس  م في  ل

ح  م ل ي  خل ي ل ل  ه  لسي في  ي ت ب ع خل ل ئ ل ل ك  ل في ب لسي

ل   . ن أم ف ب يق م ي ل ع عن  ح قت ع ي من خال ت ل ي  ل بل  ل م سي

. ل ف  ن ل من  ل ض ي ت ل  س   

م     ي ت ل لس  ن في  أم يع  آ ج يق  ضع  لح  ئ عن  ل ك  ب من ب

ن  ل أم ي ت ين في س م بل خ ي ل ل ب  ئى ل ل ي  س .ل ل  ين 

ين     خ ب ي ت ل ل  لسي ق  ع ب يق  ئ عن  ل ك  ف ب ن مس من  أم غ  يح م

مل: 03أع   ع

تي : 1-    سس ل مل  إلع ل في  ني ت ن ل ي  ي ر   ح ائ نك ال و ب إ ي

ر ي ت يا ب ت ار اح م يول ب س ياجا ال ت لي اح ف  ل م ه م لس 

. ل ي   ح

2-   : ن ل (.ضعي خزين  ص أ ل )تغي مت ب ب ي ق ل ك  ح ل ييم كل    ت
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( ن م :   -3 جي ل س ) ل مل   ل

3-1- . ل ل ي  ل  أ 

(.س 3-2 لي ل ي  ل ( ي ل ي   ع

ضيحي:  م ت

حظ في س م بين  ل ب  2001ل لس ل ب ي  ل  30% . 

ل   ك ق ج  ي ي15ح ئ في ئجي م ل ك  خل ب  J-1)لي )ت

: لي ل ي  ل ن   ل

أج  ي  ي ي10أح ئم ج  ي

ي  ل ف  ي 5ت ئم ج  ي

ل  ل  خيل ب ي 15م يام ي م   

يا  ح ي 3ل ئم  ي ج

: ي ل ي   ع

ل  - يل  ي 0.5ق   CPAتح ئم  ي ج

ي   BEAشيك  - ي 2.5ل ئم  ي ج

مج فاحي   - ن ي ب يل في  ي5تح ئم  ي ج

ي  ل ل  ( هي ن   ل لسي ي في  ح لي ) ي م ح , BNA  ,BEAل 

.CPA,BADR,   

لي   J+1 : ت 

ي ناحظ  : ل  من خا 

ب   - ل  %   30ل ي 

ل ب = 100 =  ل ي   ي 130م ل بي ،م ل ب  لسي ي في  ح  ه 

ي 30   م
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ل   ل  ي  ح ل 15  غ  ل ل  ي ي لم ك  خل به ب لي ت   ،ئ في 

ل م  لسي ئض في  ي  ف ح م  ي 30ي  ي ه  لي م في س  J+1في 

. ل  م بين 

ص كل من  ي ناحظ   س ع م ل ه   ف  إض يار CPA = +5ب   م

يBEA+ =12صي   م

خيل ل ل =  ل  في ب ل خيل  ل ل    ل  يا   سب ح  12=3 -15ل

ي  م

- 5  BADR =رايل

.5+5-0.5-12) =Bي  م

:من  لي ل ص  ل اع  ين  ل آخ ب لسي ق  بإع ب ئ ل ك  ه ي ب  ج

إج  - ي  ي أح ي 10قي  ئم  ي ج

ل =  - ل  في ب ل خيل  ي12ل   ئي جم

- ) ص أ ف  )ت ي ل ي   ض

مي - ل ي  ل ي  ي =) 7 صي ع  0.5 -(5+2.5م

ع خل  ا ن ئ ي ل ك  ف م  ك ب : كل ه  ل ل ع ح ص ف أ

ي 34= 10+5+12+7  م

ف  ي 10ثم ن بح ضم م ي ت ي   ل ح ل إج ف ي  ي ي 24أح   م

ل ق   لسي ي في  إح ي م  ب ل ي بحيث  30 س ك   <24 30م ي  ب   ه ي

. ل خل ب  ي ئ  ل

ن   م ل  ه  إش ه  ئي 7 ت  ل ل  لس  يم  ن ح  في ت  ل

ج  م ن إ أم ل من  مل ب  ل م  ن آ لم ي يل.ض ل ع  ف   س

2-: لع ل ع بي بج  لسي  مت 

ل  له حق  لس  ئ في  ل ك  خل ب ب ي ي ل ي  ل ي من بين  ل ت ه 

ل ع بي في لسي ئض  ف ي بإم ف لك  أم  عي  س ي ك  ل ي ب   ل
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ل   ل س م بين  ظ ب في ش ف  24يح ئ مح من  بل م ف ع  أجل م س

ئ ل ك  : ب ي ع  ل ص   حيث ت

ي لأي  ي لح ل  س  ئ بسيط محس ع  ئع ه م ف ل ق ع  ل ل  "

س ع  ئ 360م ل ئع ي   ل ح  س يخ  فع ع ت ي م 1"5ت ج ل  هي ع

ف  ل ف.  أ ئي  م  ف ث م بين  ن  ت ط حيث ي فع من ف ي ه  ل ه 

ئ  ل ا  . 24م لس ل  ي ا ت ل ا  ل ء  لغ لي  ل ع  ب  س

ي ق آ عن  ع ح  ت في  ل ئ ت ل ك  يل  16ب ب ي  2002ف ي ل ئض  ي ل ن

غت في ي ل .  ب ل م ه في س م بين  ل ي يل 15س  ي 132ف  م  يم

ئ  ع ك 24ل ئ أجل ك  %1.78  %1.75ت بين  س ل  .2% م 

كس  س ف ي بإ ل ئ في ي  ل ك  ي 19لق ب ء ع ج م عن  عام ك بغ  ب

ل ع لسي :م  ي ح لك ب   ع بي  

س - ي ق ب ل ي  ل  م 

بت  - ئ ث ل  %2.75م 

ف من  ل   م ق  ي  ي ل ت ئض(  ل لغ) ل ل ب ع ت   ب س

ئج. ل ص  م  ع ي صه  ب س م ل  غ  ل س  ئ ع  ل ك   ف ب

ل-3 ق  (:من ي ز ل  )ق ب

سي  ي  ل ف لس  خل في  ئ ل ل ك  ي ب هم ت ل من  ق  ت م

خ  ي م ل ت ه  خ ( ق  ي ك ل ل  ( ئ ل ك  في ب ب ل ل  يل  ئيسي ل

ي ل يل (1) من خا  ي إع ت سي ج س  ت ع  ي ن ي ل ل سس  ل

ل ه ض مس ن م  ق  خ م ف من  ل ل   ق  ب

فس في  ك ت ئ ب  ل ك أس  ي  ه ء  ع ل  ل .  ب خ ي من ج  ل ع  ل

.  أس

 

 
                                                 

 
5
 
Instruction n°2-2002 portant introduction de la reprise de liquidité sur le marché monétaire

 

1 : Instruction n°2-2002 portant introduction de la reprise de liquidité sur le marché monétaire
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1.3-: ل ق  ل من  آلي ع

ق  ي م ئ ب ل ك  خل ب لي ت ل سس  ل ل   با  م  ل ي

ي  يل. ب ل ع  ي  ي ت ل ل  كس. ف  ل س   ل يق  ل عن   ج 
  

ل  ق  ل ق 15ح ع  ل ي  ل ع ثي ي ق ل ئ  ه  ل ك  ل ب

كس ل يق  سل عن  ي ت ل ل  ن   ت

 ئ ل فس  س ل   

  ل ل لس   ن 

  ق م ي ) ل ح  س يخ  ( 03ت  ش

 . ل ح إك  ل  ل 

 ي ل يخ قي   .ت

ل   ي  ت حسب  ل ن  ل ئ  قين ب ف ض م ل ق ي  ل في ي 

قم  أم  ف)حسب  ص  (:95/28ثا 

ف  -1 ل ل  من  ي ت ل أ  ي  ل ي كس  ل :  هي س  أ

سس  م ل ل ق م ي ت ل أ  ل   ل ف  ن من  ي م ق ب

. ل ك أ م أ  ه  سم  ل  من 

ل  -2 ن ت ني   ل سم  ل سس من  م ل ل ق م ني :  ت ل ف  ل  من 

. قح ل ك كل مح  هي غي م   م

 

 

 

 

 

 

قم 1)  ي  ل يل  22ل في  95-28(  .   1995ف
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ض -3 ل ق لث:  ت ل ف  ل ن ع   من  لث   ل سم  ل سس من  م ل  م

ئي ك ل ن ي ج  م في  هي غي م (*)عن ح خ
. 

ق   ي  ن ل أ غ  ل  500ل يم  غ.  ب ت ل ف ه  ي   ض م

س   يق تي لي عن  ل سس  ل ل   ئ  يه ل لس كي ت ئ ب ل ك  ي ب

كس. ي  تي

. ق ل ئج  عا ن ضه ح  ء ع لغ ن أ ع  إش ه ا ي   ت 

ه(ع  ع  ص م خل سي غ)كل ت ل ث ع  ن ل سي ل ب   (1)م

كس  ي ل س   ي ل يق  ئ عن  ل ك  ف ب ئج من  ل عا  م  ي ي ل س ي    في ن

لك  ضين  ب ل يع  . ل ض ل سس  ل ك   ل لك من حس  ئ   ل حق مع  س ل

ب لحس ح  ليل  -ت ل سس  ي -ل ي تغ ي ن ئ م ل ك  ح ل ب ل

ل  ح ) اس يخ  (. ع ح ت ب لغ م )م ق ل ي  ص في ع ل ل  ب

غ3سي ب  ل ج  س ئ ب ل ك  ( ي ب ي ل ي  ل ي   ش من ب

ي  ص آ س في ي ق ي.لي سي م ي  ل من خا م ت

ي: ل ك ي ب    ك 

 t= %19.85 1 قسم   BNA               40.0000         25.000 - 

 t=%21                                                      15.000      2   

 t=%19.75  30.000  1قسم -BEA  BEA    - 

t=19.85%      50.000 35.000     1قسم                 -BADR      

t=%21       15.00      2قسم 

 75       t=19.                           5.000                   2.000        1قسم  CPA- 

 t=19.85%                                   3.000      2قسم                

 t=19.75%         30  00 1قسم -BDL            
(*). ن ل أ   ف  ل ي من  ل ك  ق هي ت ل ل في  ل ن   ل

قم 1) ي  ل يل  95/22( قم  1995ف ل  , ل لس  يم  ل ب  4. 
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يل ه  ل ع  ف  ل95.000ك ن  س ف ه ,   س ل  .%19 

: ق ل ي  ل في ع ل ل  ضيح   ل

ئ من  ل ا  س م يم ع ع  مت ب ي ق ل ل  تيب  ئ ب ل ك  ي ب

تب)قسم ) أقس ف م  أك  ل  ن2(ثم قسم )1لأصغ  قل ض لس  س   ه  (( ع 

ل   ي  ح ي  .ل ب  ن ص

قم ال  2. ل ق  ي م (   : ع إك (                           ) ي ي  )م ح  ل

 

 

Ʃ 

21% %19.85 %19.75  

قسم

1 

 2قسم 1قسم 2قسم 1قسم 2قسم

40000  15.000 25.000    BNA 

30000     30.000  BEA 

50000  15.000 35.000    BADR 

5000    3.000 2.000  CPA 

3000     3.000  BDL 

128000 0 30000 60.000 3.000 35.000 0 Ʃ 

كم 128000 93000 90000 30.000 0 0   ل

 

قم)  ضيحي.02ل  ي ك ت ق كي ع  ء ل ب ل ته   ع

:  ل

 

 

 

 

 

( : :                          03ل ق ل ي  ئج ع ( ( ن ي ي  ح م ل ( 
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قم ) ضيحي.03ل  ي ك ت ق كي ع  ء ل ب ل ته  ع  ) 

ق ه  ل ي  ب في ع ل س غ  ل لي  يل ك  90.000ج ل ع  ف  غم  س

ب ه  ض س ظ  95.000ف ح ئ  ل ك  ي  ب لح 5000 ب يل  لح يع س   

ا(. جي م ل ل  يل   )ك

: يل  ل جح إع  ل سط  ل ق ق م  ل   في ه 

=20.33%300000x21%+60000x19.85%TMP=  

                                           90000    

 

ن بين  ل يق  ف عن  ك ت ل  قل.  CMR ناحظ   TMPCMRبحي 

 

 

 

 
 

يل  (*) ل س إع  ل ل  ي  :  CMRتحسب  غCMR   Ʃ =ك ي بال م ا x ال                                                                                                                 ل

 

لي                                                                 إج غ   ل

س إع  ل ل 

يل (*)ل
 

غ ك ل  ل

%20.28 40000 BNA 

 0 BEA 

%20.20 50.000 BADR 

 0 CPA 

 0 BDL 
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4- : ح ت ل لس  ي   ع

ل نص  ل  ل   ن  ح م ص ق ي ت م ئ ل ي  ل لس  فت  ع

ي ل ي ل(1) فق  ل ح  ل لس   : خ م بي  ع ت ي ع  ل لس  يم   ب

ء  ي بيع  ش ل في ع بلت ب إع  من ق ل لي  ل أ  ض  ل ئ ل ك  م ب ل

ن  ي ك ص  ت ل ي ت  ل ل   م ل ل في س ع أ ت . ه  ي س ل  

أجل ي  قل من   ق ح  س سي 6  لش  ت  لسي في  لس ل خل  ل  م ف  ي

. ي غ تح ل ي  ل ي  ض ل لك حسب  لس   ي ب   أعا عن ت

ي في ك لس ه ت ي  ئ في ع ل ك  لك   ف ب قف  ي ي ي لح أص  في من  ك

لس ي  م   .ع ح ل   

ل  ي  ي ل ل لس  خل  ل  إج غ  ل ب  ا ت  م ي ل لس   "

س  ه ب ". 20%ن ب لس لي ل لس  ني  ي في مي ل ل  ي ل ل إي    (2)من 

4-1-: ح ت ل لس  ي  ء ع  ج

ل   ئ  ل ك  لح ب م م غ ت كس ب ل س   ي ل يق  لي عن  ل سس  ل

مي   ل عن س ع ء   صفي ش بل ت  خا ل ي  ب ل يخ  ل ت مين ق لك ي  

ئ م   لس )م ف ي س  ل في تح ي ت ل ئي   ل ي  س ل سس  ل ل   ك  ت

ق م  (  ي ئي يه ن ق ع ل  سم ي بس  س ل ئع  ت  ل ئ    ل ك  لح ب م

ل  كي  م ت لك ي ل  ب  حسن  ي  خ م  ي ئي  ل ي  س ل ب مس ع 

س  ل ئ نس من  ل ك  لح ب م م س.  تس ل تف ثم  ل يق  ظ ب عن  ح ل

ل ل   ل  س  ي ع ل ل يخ  ط ت س مع ض ح ل ج في  جل  لي من  ل  سس 
 

 

قم :1 ي  يخ  91/8ل ل 12/8/1991ل ب لس  يم   ل ب

قم :2 ق 77ل  ن  ل ل 90/10م من  ل   ل ب
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( ي ل يخ   .J+2)   ت

ي: ي كي م ل س  ن ت   ي

- . ع ل لس  غ   م

- . ي ل يخ   ت

ء(. - إج يخ  )ت ي ل يخ قي   ت

- . لس ح  س يخ   ت

- ( لس ح  س يخ  ي  ت ل ء  ج يخ  أي بين ت  n).ع 

- . ي ل ت به  ل ت ي  إس ئ  ل  م 

لي: ل لس ك   يحسب 

 :P    ل غ  ئ  i :ل ل .  n:   س  ح إس  م 

1+(i*n)P= 

360        

ح في  ل س  ي ل ت  ع ل 30/12/1996 ق ت م مع ص  ل قي  ي لإت ت

س   ي ل ء ن ج .  إع ي ل يق ه  ئ ع ت ل ل إث ق  لي  مح ل

ئ ب ل ك  ي ق ب ل ث ه  مي أقل من ع  ش  ب م  6ء س ع

: لي ل ء  إج فق  ص  ل لس خ ق  م  م م ل ع  سط بين م   م

2.4- : ح ت ل لس  ي   إعا عن ع

  ف ه س ل ئ  ل  %15م 

  ح إس يخ   27/02/1997ت

  م =س ع ن ل لس  .6أقل من ي   ش

 :  إكتت

  ل إج ب  ل غ  ي  5093.00ل  م

 

  ح ل ئ  ل ا   %15.25 %14.75م

  نو ب = ال  .   BNA, BADR,CPA,BEAل
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3.4-: ئ لجز  ق بنك 

  ح به ل غ  ي  4000ل  م

  ئ ل  %14.9375م 

لس ئ في  ل لث: أسع ل ب  يل لن   

ي    س ل أب   ي ع كل  ل لس  يم  ي في ت ه ئ  ج ل ك  ،ي م 

ي  إس ) خ   إ فيق بين  ل إق   ل  ء في ض  ب  ب س ي

ي م  ئ في تح ل ك  لي ب يل ي م ع م ف ح ل (, ف ي ئ ح   ك كي ل

. ي ل لس  أع في  ي  ع ت "ي ل أجل   ا حسب " ل ل   هي

لس ك     نين  ي  ليس ل إق س  لسي ل  ئ  ل ا  ي م ت صاحي تح

ك ثي ع ت ل ئ   ل ئ قي م  ل ك  ي يح ب ب ل ل  ه تلس ته ي ف ع كل من ت

ب . ،لس ئ ص س ل ب حي  ل  لي  ل أس  ئ في  ل ا   م

ك ب ع ب ضع ك ي ن  في  يع م ل ت ف يق  ن تح ئ من ش ا ف ئ ع م ل

لي  ل أعلل  ف  هم مح ت ح  ا ه  ل م أ مس ه   ا

يين.  إق

بق: لس ئ في  ئ ك ك س ل ا  ل م آ ع هي ف   ل

ل م  ين: 1990ف لي ل ين  صي ل ي ب ئ ت ل ا  نت م  ك

ي -1 ئ م ا ف . م ي  مح 

ئي ا سي من  -2 ن بي  س ت ي  ت يا مح  ل ل ع  ئ  ل ا  م

. ل  حيث 

س  ل )ب ل م  ل م  ن به  ل ح ج  ن ك ئ ت ض ل ا  ي ل ل ه 

نت  أس ك ا أ  إس س  ش  ه في ت م ن  ل لم ي  ) ي ل ميع  ل ل 

.  ي

س  ء لإس س ئ ج ل ا  ف م ي ع ل يب لأمن  ل ي   إق ف  ، ه

م من  ل  ل  من ج 88  86أ ح  ف عن م لي  ع ل أس  ق   غ

في ل ل  يق  سس عن  م من  ،ل ني  ل س  لس ع في  94ل  89م   
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اا خ حيح  سي ل ئ ك ل ي م  ل م ،إق  ن ن ب إ ه ض يت  ل  قج 

ئ  ل ا  س ل لسي ي  ب  ل ل ك  ل يل مع  ي ي ت س ن حت  لسي ت  ،ص م ت

ج س  ي  ل م  ل ج  ت تح 1989مع م ض ي  ي  ل تنس ل س يم هي ع ت ع 

لك في م س  ئ  تم  ل لحس ب 90م  أخ في  ي )بغ  ل لس     17,6%ث 

ا س  إس س  ش  ي في م ل بل   90نس  س لس  10%م ل ي  89ب س ل في 

ل  ي  ه م ج ه ك لم ب ت ل  ف  ل ح . في ه  ي إس ئ  ل ي أس  ل

بي ت ن ت لك ض حيا   م مس ف  لح عيم ه  ك  م ت لي ل ل ب  لحس ي 

. ن ي ش في  ل  ل 

ب س  ك ل  1991في  لك  ئ  ي  ل ا  ل م ي ع هي يل ج ء ت ج تم 

ف. ل يل م  أس  ت ي  ل تح ه  جع س ل ي ي  ل ل   ل 

ل ف ي  ء ع ت إب ن من  يل م ل ي  من ج  4.4750ي ح ه  ي  م

تي  ج لإق ب ل ل  سع  ل بين   %32خ ت ف سيق  ل ت غه ب  ق تم ب

. ل ك   ل ب  ي حس ل ت ,  ك ب ي ل س  لسي ني   ي ل س   سي

ك  94 في س  خا ب يت م مح ل ل ت ل   س  ئ في ق م ل

ح ي  %20لس ح  ص ل   ا في س م بين  ل ف  لغ س بل  ل ب

سط  ل ل  ا ح  ل ل  ت ه  لسي ب. ع  ل ل   فق ل  ي  ع

جح) ي كل ح لي في  TMP)ل مي  يحسب ن ح ي ل ا  ل سط  ل م ل ي

.لي ل ف س م بين  ئ ع  ل ك  ف ب ل من  ل   

ي س  ل   94ك ت يض  ي,  تم ت ل س  ل ق ع  س  يق  ح ب

ل في  40,12% س  لك  .  ك ل م جي ا سي  ل ل  ي  ف تح  ب

ل ف  ل ف في ن ن  ل ي من س س  ي  1995بت )ب س ل ي  ت ع ن

FIXING  غيم ف م لح ع م ص    )ت 
(*)

 

 
ل (*)   ي  مي بح م ص ي ك ع ح ق  ي ل ئل  س ئ ب ل ي  ل ي ك يح فيه م  س ل س  يف سي ن ت ي

ئ ت كل  ل ك  ف ب ش ي تحت  جيل ل لم  ل ئ  في  ل لي في  ل ي   إق س  لسي ي  ض ء ح  أ ح ب 
 



    38 

ئ      ل ل  لس  يم  : ت أ ل                                       ل

 

 

ل  ي  ل يس مج  ن ئيسي ل ل ف  ل ي ه  ل ف  ل س م  لح ع  ف

يق ء من س ن تح ب إق  ي ل  ي  94اق ج ل س  لسي ئل  س ص  نت م ف

جه.ت ل   في ه 

غ م  ي ب ل ل  ن بسيط في  ل  ي   ل يل  ل ل من  3ف ن مايين  )

ف  226.25 ي  في ن بل  1994م (. ك ش م  229,99م ب ك ي  في  م

ي ق  ن  هب  ل ئ من  ل ك  ي ب ض قي 500,00ح ن  من   

ف  1.129.125 ي  في ش ن بل  94م ب من  1.129.625م ك ي في ش  ي  م

. لس س   ن

م ب    ي من خا قي ل لس  ليه  ي  ل تس ف  ل ل ه م  لس   

؟ ي  ل

يم س ل ت مي  يل ت ل ع  ل ع  ئ  ل ا  فع م م ب   ل ح ي ل  ي

ئع أجل س  لي) ل خ  ق  مس لإ ي  يع ل ي ع ت ي ت  ت

ع ل  ء  ل , ف إق ل  س  ئم  ع ح  ه  ص ( ب خ ي  م ب , خ  ل

ل ل  ا  يه فإ م ي  ع ب  ي م يل ي نح لإقل ب  ت    ا ي

: %24من  لسي ن ه  س ن ي ض أق خ ي ح  مش ب ح ه س لك فإ   ك

1- . ج لإق ل ل  ليف   ي م في ت

ل  -2 ي  ق ب ح م في ي ئج كل  لحس ن أخ في  ل مع  مش  خي ه ت

ي ي لح ل  سط  . م ل   ل 

لي  -3 ل ي  ل ل   ي  ف ج ق من  ئ  ل ا  ي في م ن ج ل  ك س

م  ل ع  ل في م  ع  يه ف تم  ل  ع يل  ع ت ليف  ني ت ص ت ي

ي  ن ء من ج  .97ب

ا -4 , فإ م ي ع هي ف ل غي  ضع ك  في  ل ع   في  ن  ئ ا ت ل

سس   لي ل ل ي  ض ه مس ل ل ت جي بل  إن فع  ل  ل  ا 

. ل ل   ب
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ل   -5 ئ ق ل س ي  ض ح ي  1997 من س  2002ل ح  2002ل غ ل ه 

س س  ل ل لسي ص في  ل ن ي ح ل لس  فت في  :ع ل ئ في ه  ل   

قم ) أش )ج 04ل  ئ خا  ل س  , 1999, س 1997( : ت 

يس 2000يس   ,2001    .)                                         : ح  %)) ل

ل-1 لس   خل 

 

 

ل -  س م بين 

ع24  -  س

 أجل-

ك - خا ب ئت  ل

ن  -  س24م

ن  -  ي7م

ل- ق   م

ح- ل  لس 

 

 

 97ج 

 

 99س

 

 2000يس

 

2001يس  

 

 

17.75 

18.5 

 

19.00 

0.00 

15.19 

0.00 

 

 

 

10.48 

 

 

12.50 

0.00 

11.41 

0.00 

 

 

 

 

6.45 

7.61 

 

12.00 

0.00 

9.75 

0.00 

 

 

 

2.81 

3.66 

 

_ 

6.75 

0.00 

0.00 

 

ل2- لس   خ 

م- ل  ع 

لحس - ي ع  تس

 ل

 

 

12 .50 

 

 

 

 

8.50 

 

 

 

6.00 

19.00 

 

 

6.00 

19.00 

 

 

ء ع ل ب ل ع  ل من   :  ل

Les bulletins statistique du marché monétaire, Banque d’algerie 
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ل ي  ء ع م ن ب ئ خا ت هناحظ  ل س  ح  ل يك  إن  ت ب

. ل لس  ء  ج مل  س خا ك  ل

ب ل  حت ق ص ئ بحيث  ل ا  ي ل ي ل ي  ح ل ل  إن ي  ه  ي  ت

ء ل ج عن  ب. ل ي ل  ل  

ن في ي فياحظل ل لس  ئ في  ل ك  خا ب ص ت ن   ي م ق ع  ن 

ق 24 م م إس  ن ب من  أم ا  ي م ل  ت ق  س  م

. إن ي ب  ل ف

لس م في خل  خاته  ن ب ا م م ل نت  ل ف لس  ص خ   ي

.  ل

لس ئ في  ل س  ن  سي  ن ت ي م س  ي ي ي ت ل جه  98  ل م ه ب ل ي

س ئ في  ل ك  ي ل لل ب  ح ي ل ي ك س ن  م. سي

ل من ) ل  ي  . 2000ت ل لسي ي في  ئض هي ( ب م ه  ل ي

قم ) ل05ل  لس  ئ في  ل ا   ( : م

                                                           ( ح ل ئ                ل ك   %)ل ب

 

ل ئ لس  ل  31/05/2015 30/04/2015 يم 

جح ل سط  ل  .J/Jل 

جح أجل. سط م  م م

جح بين  سط م م م

.  ل

ل لسي م   م 

 ي 7

 ش 3

 ش 6

ا  إي يا  ع 24تس  س

- 

0.99759 

0.99759 

 

 

0.75 

1.25 

1.5 

0.3 

0.34375 

0.87302 

0.86947 

 

 

0.75 

1.25 

1.5 

0.3 
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ج لس   ي  خ ل لس  س في  لي ي عن ت  ل ل   ش  2013 

 2012يس 
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ل 1- لس  2013م  2012يس  خل   

 

2013ج   

ل  س م-  بين 

 س24-

 أجل-

 

- 

- 

 

- 

- 

 

- 

- 

ئ - ل ك  خا ب  ت

 

ن  -  س24م

ن  -  ي7م

ل - ق   م

ح- ل  لس 

 

 

ل - لسي  م 

 ي                                           7   

 ش13  

 ش6 

ئ-        غ ل ل ئع  ل يا   تس

 

 

 

 

 

 

- 

- 

- 

- 

 

 

 

0.75 

1.25 

- 

0.3 

 

 

- 

- 

- 

- 

 

 

 

0.75 

1.25 

1.5 

0.3 

 

 

 

 

- 

- 

- 

- 

 

 

 

0.75 

1.25 

1.5 

0.3 
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ء ع  ل ب ل ع  ل   les bultins statistique de marché minétaireل 

. banque d’algérie  

ه يل م  ل ع  ل ناحظ  م  ئأ  من خا  فت ف ل ع ي ه   هي

. ل لس  ل في  لسي  في 

ل   لسي يق  إم  خل عن  ئ ي ل ك  أخي  6 3ي  7 ب ش  ه 

ئ س  ل ك   2013خ ب

ل      لسي م  ي  يق ع يق ت ل عن  لس  خل في  ئ ي ل ك  . ي7ب

إي 6ش  3 يا  لك تس ,  ك ي 24ش ب ئ ل ك  ئ ل ع مغ ل ب ع  تس ث

لي  ل ح   . 0.3, 1.5, 1.25, 0.75ل

ح بين , ل ل ي خا ه  ل م بين  لس  ئ في  ل  .0%      34375م 

ي  % 2,50  ي بين  J/Jل  أجل.  %2.00  %0.78125 

 

ح لل زين  بعث  ل  : س قيم 

ن  ل ح ص  ق 10/04/1990ل س ئي  ل ل ء  ل ح  ل ب ل   ب

. ه يل ع جل ت ئ من  ل ك  ش ل ل ع  س ل ل  ل  ل ي   ل

ل في  ع  ن  ي ي ل ف  ل من  ن  أس س  ي بإصا فسي ل يق  عن 

ي  ن ل ين ي ي  ي ء س ح ن ل  ن  ي  ك ك ي ي  تح ل يل  ل ئ 

ئ من  ل ك  ن ب ه ك ت ي ع ف تغ مي ب ل لس  ع من  ف م ص ص  في 

إض , ب ئ  بي يق ش ح عن  ل لس  ي  ي ب ي ل ل نب  ل ل ه  ف 

اك لحس ج  م ن ه  أ ص ه  مي من  ل ي  ح ل ني يس ن نب ق ج ج ي

. ئ ل ك  (1)ل ب
 

 

 
ل   (:1)   قم  81حسب  ن  ل ل 10/04/1990من  ل   ق ب  .ل
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زين ل ق أ  ل من أ : سي ع ب   ل

ت ي ي  ت ل ق لس  ب31 م ج  1995ك ي م ل تم تح ك  ,  في ت

لي : ل أن  ي في  ل  س قيم 

أجل) .1 ي  ل ي  ل  س BTC )13ن 

 س 26                                                 

 س 52                                                

أجل) .2 س  ل ي  ل ين,  BTMن  .5( لس  س

أجل   3 س  ل ي  ل ن  .(BTA) bond de trésor assimilable  : 

 لس 

 ين  لس

 5 .  س

ي  ي ي ب س ل ب مس   ل ه  لس يح ل من  ئ في ه  ل

. ي  إس

ي س      ل ج  ل في م ع  ء  2002تم  س ل  BTM  BTC  52بإلغ

ج في  م ب    . BTAل

ي   ل ل س  ي ل م ت ن مي بإع  ل ي  ل , ت  ي لس ت  ج ي ن إح

يف ل  , إص ي  مين ع أخي ي ب , ه  ئ ل ك  س ل ي  ت ل ن   تسيي 

ن ل أ إك في ه  ن  ي  . ل لحس  يم  في  ي  م م ي ص  غي ل ش

يم ك  م لي  ش ل سس  ل ل   هم  ي  ل ن  ين في  ل ف  ل من  م

مين.  ل

 

ي      ل سل  ي  FAXت ل ق   ك ب ل ي   5إخ  ل يخ  ل ت ح ق ي م

ن:  ي

- . ق ل يخ   ت
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- . ق ض ل ل غ   ل

- . لس ح  س يخ   ت

- . لس  ن 

( ي ل ين في قيم  ثي ل ل س ه  ئ بإ ل ك  بل ي ب ل ل SVT 3) ب ي ق

ي ي ل .  في ي  ي يل ل ص في قيم  ئ  كل م ل ك  ل ب إك  غب في   ي

. ح ل ئ  ل ,  م  ي ضه ل ق ل  ي  إس غ  ل ن:  ق ي ف مغ ه  ما م  ح

ل  ل  ي  جل تح ئ من  ل ك  ل ل ب س  م  يه  ي فض ع م ق   ي

غ  ل ب ع  ل كل م ح ح ي إس لس ل  في ي  ق ب ل ه في  ض ل 

. ي لح ل ل  قل  يس  ل م  ك  حه في ح ق  ل 
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) ي ي  )م ح  ل

قم)  .07ل  ي ل ق   ئ ل ل ا  لغ  م ل ل ب  ( ع 

                                                                                                

 

ضيحي. ضي ك ت ف ي  ء ع م ل ب ل ع  ل من   :  ل

ك ل ل ئ  ل ي م  إس غ   ل

BNA %18.20 

%18.25 

%18.20 

100 

50 

50 

CPA %18.25 

%18.28 

%18.30 

20 

20 

40 

BEA %18.30 

%18.32 

%18.37 

%18.40 

200 

50 

20 

100 

 

BDL %18.37 

%18.40 

60 

600 

BADR %18.28 

%18.30 

%18.32 

40 

250 

100 
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1-: لج لحس  زين ب ل ن  ق أ س من صي لج فت ل   س ح

يخ:  ق ب ي م ج ع إعا عن  م  ل ي ح  ي  08/05/2013ف  ,

ل هي   ي  ,   13ل ق س ض ل ل غ  ل ي  1000ح  م

ي ه  ل ف  ل من  لح  ل     18.38%. 

ع  لس ل  ق ق ف مغ م في  ض يم ع ا ت لي  خ  ل ين في  غ ل ين  ل ف ع 

. ش  ل

: ل ك ي نت   ف

ء ع م  ل ب ل ع  ل من   : ضيحي.ل ضي ك ت ف  ي 

ي: تي في ج ك ي م ت ن ي ل ل  ف م ل من  اع  إ   ب 

قم ) ي08ل  ل ء   ل يل ع  تيب  تس  ( ت
ا       ل

ل
 

%18.2 %18.25 %18.25 %18.3 %18.32 %18.37 %18.4 

BNA 100 50 - - - - - 

CPA - 20 20 40 - - - 

BEA - - - 200 50 20 100 

BDL - - - - - 60 600 

BADR - - 40 250 100 - - 

 700 80 150 490 110 70 100 ل

كم  1700 1000 920 770 280 170 100 ل

س  بق ن لس  ل 

م ق    ل ل  لي  ج ل   س 1700ناحظ من خا  ي  بي  ئ م ل  

نت ت بين  لي:  %18.40   %18.2ف ك ل ح  ل ق ع  ل ئج  ء ن   ق ج

ص   - ل ء  ل مي كل ع  ل ي  ل ل  أ  BADR,CPA,BNAت

ئ ع  ب ع ع ل كل م ح ي  ي ل ل به  ل ت لح  ل  قل من  ا   م
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مه ل ق ل  ص   س  ل ء  ل م ع   ,BDL BEA :ي ل في ي  في 

س ل  ل ن   BEAب ل ل  ل ب ي ت ل ي  ب 200فإ    %3018. م

ي    50 ن  %18.37  20   %18.32م ل ل  فض  ي 100في حين ت م

ئ  س  %18.40ي  بس ف ل ئ ب ل س  ل  BDL ن ي ت ل ي  60ف  18.37%م

فض   ي   600ت  18.40%م

يخ  ي ب ل ح فح   12/05/2013تس  إس يخ  لي  11/08/2013م ت بإج

سط   1700ع ق  ي  م م  %18.29م

ي  و  س ل يخ  ب يسحب  12/05/2013ع ح ت ل ف  ف من  ل غ  ل من فإ 

: لي ل يغ  ل اق من  ن ل يحسب  فع  في ل ل غ  ل خ ب م  ل  ي به   حس

فع =  في ل ل غ                                   Vnل

                                                               (3600/n*I)+I                             

 :  Vn ث .ي ي إس ي  ,  I: ل ئ ل . n:م  أي  ع 

ا  فع  BEAف ب  ت ب  199,908,525ي ل غ  س ل ل فع  200ب ن ت ي    م

ح  إس جل  ئ  ع  ل ه  ص م غ م غ  11/08/2013ل ل ع م ح ي  200ت م

. 

ي ل ن  ق  ي ع م يل في م ي ف ي ش  . 2015 ل ي ش م   ن

قم )  (09ل 

 30/04/2015 31/05/2015 

أجل ي  ي ق ل  ن 

 س 13

 س 26

 

34870.00 

40292.00 

 

37090.00 

44715.00 

ث ل ي  ل  ن 

 لس

ين  لس

ا س  ل

 

49440.00 

51879.00 

72780.00 

 

59737.00 

59304.00 

72780.00 
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س س  127810.00 127810.00 ل

ث  ل ي  ل  ن 

 س 7

 س 10

 س 15

 

 

 

97592.00 

149981.00 

154477.00 

 

99592.00 

149981.00 

155277.00 

ر م ئال ل ك   : ب

ي ف ت ي ع ل ل 27  ن س  ي في  ل ن  ق  ي ل م س م

ل ت  ص ي  ل يل  779ل  ف ي ش  ي ن ي  س  806 2015م ل م من ن

.  لس

قم) ي10ل  ل ي قيم   ( :م م

 

ي ل ي قيم   م م

 

30/04/2015 31/05/2015 

TMP/PMP TMP/PMP 

ي  ي ق ل ن 

 BTC)أجل)

 س 13

 س 26

ي  ن ل

ث  (BTA)ل

 لس

ين  لس

ا س  ل

س س  ل

 

 

%0.49 

%0.44 

 

 

%1.71 

%1.58 

%1.67 

%1.85 

 

 

%0.50 

%0.46 

 

 

%1.72 

%1.65 

%1.67 

%1.85 
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ي  ل ن 

ث  (OTA)ل

 لس س

 ل س

 س 15

 

 

 

%2.44 

%3.30 

%3.82 

 

 

%2.44 

%3.30 

%3.82 

ل ك  : ب  ئل

ي ي م بين    ل ن  ف  لس ل ي  ل سط    %0.50  %0.46م م

ب  س ن ال أجل   ب ي  ي ق ل ن    %1.85  %1.65س  26س   13أ

. ث ل ي  ل ن   أ

ث   %3.82  %2.46س   5  ل ن  . 15أ ل ي   س في ن

ي   ل ن  س أ ل م ب  . ي ي في ت ل ن  لس أ سط م م  ناحظ  م

. حت مس ص س س  ك من خ ث   ل

 

زين ل ن  لت ع أ ني:  ل ب      ل

ن ل  :لس 

ل  ي ل لح ع خيص  ي  ل ل ي ت س  مين ع جل ت خل في من  م

. ي ل يم ه  ي ل ن ج س ث ل   س م بين 

ل  ن  ل ت ف  لس من  . س في ه  ي ل   في قيم 

أجل ) -1 ي  ي ق ل ن  س أ ل ن ب ل لس  ل في  ي  س  13ع

ين  26  ل (  ي  ي س ل ع في قيم  أس ع مس ل ق

ل س  ل  جل  ء( من  اث ل أح   أس ) تين في  مي م ل ي  ل
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ل لي  ء(  في  ل يع   ل ي )  لل جه  ي ي ل  في قيم لي إخ 

يل  ح م ب ء   ل ل  فع ن في ح ل م ب م  ئ لسحب  ل ك  ل ب ي  ل

ل  خ  ل ين  ل لح ي في كا  ل ين في قيم  ل يع .  ع  ل ل  لس في ح

م. ف ن ب م من  ل  لس 

ث  -2 ل ي  ل ن  ص  س  (BTA)م في ي مل ب ي ع  ل فإ 

ل لس  ب ل في  .  هي غي ق ئ ل س  غم أس  ليس ع  ن  

ن   ( ل س  يي ع  م ت م ش  ي سب ح لي ت غ  ه فإ ل ص

قم   (. (10)ل 

ص  ح في ي إس يخ  س ت ق ل ي ب ل ني  م ي  ماح :  ل

ثل ل ي  ل  (BTA) .ن 

ي ع ش ل ل في قيم  ل  ء لإحء س ي ي س ب في مح  ل

م. ئ ب ي  ج ي ح ع خ  ل جل  م من  ل  ص

ين: ل لح تين  لج ه آ ي له  ل س ل    

 : ل أ ل   لح

ين  ي ب نه ل  BADR BNAن 

BADR ( أجل ي  ي ق ء س خ ي ش ( قي  13ي ي ب 300س   2.5 م

ح ل  11/05/2013لك ي  ض ا يس ي من ب  ب   ق فإن س ل خ في   ل

( ي ل ين في قيم  ن SVTل ل ي ي  BNA( آخ  لي ا.   2013/ 12/05م

لح ع  ي ب  500ب ي   % 2.6م ن ثم ي ب ل لس   .  %2.5من 

ل ل  :لح  ني

ب    ج  نه ي ه   BNAن  لح ع م قي ي  ي  1000ي ل ( من س  (

.  BNAع   04/05/2013ي  %2.5ب  ي ل س خ ص ك مح   ا ت

ه   ي ل ل ين في قيم  ل ل مع  ب ه  ل ء BNAم ي به  ب أ  في ي 

ق ي   06/05/2013 ل لح ه  BNAه ي  ل  لي ع   ل ل 

2.65 .% 
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ق هي ف   ل نت  ت ع  BNAف ط,  تح أ ف ل  (  500ب (2.7% 

ل خس فيه  قت  ل . 500في   أخ

م ي  ن  ي س 12/05/2013ي  BNAع ل لس  ل  ه  ل ء( ب اث ل ( 

قع ي بين  ي ب م ن  2.6 %  %2.5خ  % .2.55 لي

ل : يل   ع س

BNA  ن ل لس  ء من    t>2.5%=2.55% <%2.6. بس 500ش

ن  ل لس  ج في  ي قي  BADRفي حين  ي بيع س خ  %2.6ب  500ي

BNA  بل ء من  ت ل لك  BADRع  غ  ب ل  .2.6%ل   لك 

ئ  13/05/2013 في ي  ب حس ع :  BNAي ب ل  مع 

BNA  ل   2.7%بس  500ش أ لس   من 

ي  ش  .  %2.6بس 500  ن  من س ث

بحت  ن  نت ت  0.1  ن س ب  0.15في حين ك ت  ق م ت  .2.55%)ع

لب  مط ضعي س ق ال لث:  زين ل ل  يم 

أجل ) ي  ن ق ق  . 13س م ث لس ل ي  ل ن    )  س

نب س ل أجل) في ه  ي  ل ي  ل ن  ق  س ع م  13  ) س

ي   ل ن  ق ع  ء ت إج س  ع  ن س   26ب ل يء ب ل س  س  ن

BTA   ق ع  لس ين   BTAم ي ع ي . 5لس  س

قم ) أجل ( : 11ل  ي  ل ي  ل ق س   .س 13م

ق يخ  ل  ت

فع  ل

يخ  ت

ح  إس

عر  SVTع ل م س ال

ي ح  ال

ل 

 لح

TMP ي  ل

ن  أ

 

أق  

 

9/01/02 

6/02.02 

 

13/1/02 

10/2/02 

 

14/4/.02 

12/5/02 

10/2/02 

5.5 

5.5 

2.80 

5.45 

4.12 

3.30 

5 

2 

2 

1800 

550 

600 

4.20 

3,5 

2.8 

3.89 

3.50 

2.80 

915 

0 

1800 
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6/3/02 

 

2/4/02 

 

8/5/02 

10/3/02 

 

7/4/02 

 

12/5/02 

9/6/02 

10/3/02 

7/7/02 

14/4/02 

11/8/02 

12/5/02 

9/6/02 

7/7/02 

1/11/02 

3.75 

 

3.75 4 600 2.6 2.28 1640 

550 

1069 

600 

0 

600 

1800 

550 

600 

. ئ ل ك  : ب  ل

قم  ل  أجل  11من خا  ي  ل ي  ل ي لس  ل  13ناحظ  مس 

س  ت  ي  ي ن ل إي  ل تحسن  س  س جع  ق  ه ي تي م غي ب س ت

ط خا  مي   2001  200ل ل ل ي  ل ل لحس  صي  ل تحسن  م  

ي  ل ء  جع ل لي ت ل .ب ي ل يق س قيم  يل عن  ل  ل 

ن ل ك  ناحظ  مي   ل ي  ل ف  ل من  لح  ل  جع    ت

ئ ل ق  م س  ل ي  ي  ع ق  في ع ل ل  لسي ئض  ب ف جح،  ه بس ل

ل  ل  لي تح ل ،  ب ل ئض في س م بين  ل ق  لي ع  ل في   ل سس  ل

ئ  ل ك ج ضغي من حيث س  م ل  ي ي  ت ل ف س س   ه ب

. س ئض   ل يص   ت

س ل ين في س  م ب ل ف  ي من  م ك ه يت  ث لس فإن ل ل ي  ل لس 

ي ل  . قيم 
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قم ) ق  12ل  ث لس )(: م ل ي   (BTA 1 anل

ق يخ ل  ت

فع  ل

يخ  ت

ح  إس

م 

 ل

غ  م

ق  ل

عر  س

عر  ال

 

غ  م

SVT 

لس 

 لح

ي  ل

غ  ل

ن  ا

غ  ل

 اق

18/7/01 

15/8/01 

19/9/01 

22/7/02  

 

19/8/01  

23/9/01  

 

 

 

17/7/02 

 

17/7/02 

17/7/02 

 

5.95 

 

5.95 

5.95 

 

4690 

 

1240 

4770 

 

 

94.97 

 

99.97 

100.54 

 

 

94.62 

 

99.97 

100.54 

 

 

1720 

 

1140 

3900 

 

99.95 

 

99.95 

99.95 

 

1720 

 

1140 

3900 

 

ئ ل ك  : ب  ل

 

ض لإك من  ل لغ  ل ت  ل  ي  في  1720ناحظ من خا  ي  18م ي ج

ي  في  6760ل  2001 ل  2001س  19م ك  ل ل  ل ح إه  جع ه   ي

ل ي  ل ل  جع  ل ،  ي يف في س م بين  ل ي  ثه ع ح ف من س ل ت ب 

ن  يم بحيث ت غي يح ل ي  س م ل ف  ئ م من  ل إس من س  م  ح

ي: ل يحسب ك ي ل س   ائم ل ل ل  ي  ل  لك  ف  ين  ي ل  ل بين 

: لي ل يغ  ل ل  لس نس  لحس م س 
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taux x      A+[val nominale[ س]          taux +     eur échéance   val[          

                  100                  fréquences                100                     E      

fréquence         

Rendement= 

                              Val nominale + ]A x     taux    [ 

                                    100               E     fréquence 

            

  fréquence x EX [  

        DSR                        

ل اصخ  ل

في لس                 ل إصا  ب  ح  ئ ك ل ل  لس  ء   1986ل ج

ك من خا ت  ع في ه ،  ت ئ ل ك  خل ب يي ت ل ح م ل  ل   ن   ق

.  لس

ق  ل ل  لسي ل ع  يع  تح مي تس ل ي  ل ل   لس فإ   . من خا ه 

سس  و  ل ل  ف  ض ئ  يف ف لك ت يع ك ليتس  .ل

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 
 
 
 
 

صل الثاني : آلية عمل السو النقدية  ال
في حالة تعرضه لنقص في السيولة و في 

 حالة وجود فائض في السيولة
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. 
¨ 

يد :ت  

لت لي أفي كل    ل إبن  م في  يع ي ه ل في ت ي ت ل ق 

ئع ل  ئ في ش ل ل  ي  يث ي ئ معي ائ ب ين ب خ ل ي من   تس  ،ن

ك أ ت لح  ل ل ح  ل بين إع ل في م بح ب  ل يق  ئ ل يين ب ق

ين   س ل ين   خ ل لعاق بين  بط  ت في  ه ل ق س ل ت  تين  ب  ئ ل

ضين. ل ضين   ل  بين 

ي في  من خال ل ل  ي  ل لس  م تع  أص   ي ي ت  ل لي  ل ص 

سع ، جلأ ل ل  ف ب خل أ يع ح ب ل تس اجل   ي  ني ق ائ ي  لع ن س 

ه  تع  ي  غي ل سس  ل ف  ي م ل .أمن ل  اق يل  ل ل  هم 

ل :اابحث ال ج نقص في السي .  حال   

ل         ل ح ل  لس  ه م س ل تع  ل  لسي ص في  ي  1990ن   2001ل غ

ص   ل ل ه  ي أ  ل أس  ث  ل ل تن في ه  لس في لس  ييم   ت

ي  ئ ل ي  ل، ل  .في ه 

طلب راس  اأ ال ستقل :  امل ال ي الع ل في الس ال ج نقص في السي ال  

قدي .  ال

ستقل التي ت  -1      امل ال ا الع ن ل هي: في ال  السي  

1.1- : ئ ل ك  ي ل ب ل ي  ل ئع   

ئ من ت  ل ك  ي ب ل ئ  خاعاق  ل ك  ل ل ب ل  س  ل

ي  ل   ل ل   ن  يه في ق ,  ك ه م ع م سك (1)لع ئ ي ل ك   أ ب

                                                           
1
 S’EMPE Henri, Bugdet et trésor, Analyse Econimique des Finances de l’Etat , Ed Cujase, PARIS, 

FRANCE1973. 
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. 
ل  ي  ل ي ت بهحس  ل ي  لع عل  ،ي به كل  ئ ت س  ل  صي ه 

) ي ق  تس ( ي ل ن  س ت  ف ي ت س ي ل ل ع   .تس

 : ي ل قيم  -2.1  

ي   ل ل في:قيم  ت  

أجل ) - ي  ي ق ل ,  13س  ( 52, 26أس .أس  

ي  ل يم  ي ب ف م يس ي تع ل لس  ب ل في  لس  ،ل يم ت في  ل ه 

ليل ل ء  س ل ح  يث أص ل  ي ب ي  يق ت لس عن  إك في ه  م  ن بإم

خ ب ي أ .ل ئ ل  ك 

ي  - .ل ل لس  ل  لي ع سي ل ل  ب ل  ث ع سي  ت

في  - ل سس  ل ف  لإك في من  م  ي ي ل أجل   ي  ل ي  ل ص س 

ي ل يق  في عن  ل ي بإم ، غي  ل يث ت  لس   ب ل  ء من سي ج

. ي ل يم  ل ل لس  ين في  ء مع س م  ل ب ل  ث ع سي  ه م ي

ن - ي ي ل  ل ي ح ي ف ل ص ن  ي من خا  ل لس  ل  ثي ع  سي ل

ف إق  ي فإن ت ل ل  ءمن  مي   ج ل لس  ء  ه في ش من م

ل  ج  ي إنع  ل ن  ئ .ل في أ ل ك  ي خ ل ب ب   ق

ل ي في س  ل ل  ك  ي  م ع يت ل ب  س ل يق  ح  ل  ي عن  ل

ص  يث ل ت ل أ ئ ب ل ك  ب ت ل ل ب س ل ل ل  ت فإن ت  ج ي ح

. ي ل لس  خل في  ل ح أ  ي تع  ل ي  ب ج ل حس ص ع ش أ يف ه   ت

م   ئ ت ل ك  ني ب ل في مي ل م يس ب ي ت ل ل   ص  ي   ع

ا هب  ع ي ) ي ي أص ح يق ت ي عن  لي  من  تغ ل  أص م ي ح  أج

,  ب فإ بع ي ئ ل ي  ل ل من  ت  بي س  مي  لع ي  ل ني  ي  من م
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. 
ب ت ل ت  ي ت ل ن  ي في  م ل يل  ل ل  با  ح م ك  ،ل  ف م ي

ني ع أنه ك ي ل ج عل تغي في ه  ل هي . فإ  ي ل ل  ث تغي في  ن أ ي ي ي

ي  ه ب ل ن  ي في من خا م ل ل  لسي لع  لس  ل  ث في سي   شك ي

قد -3.1 :التدا ال  

تع  ل  لسي ث في  ي ت ل س  ل مل  لع أع يع من  ل بين  ل ل   عن 

يين ل عين  ل ي في  ن ت يين  ي   1M M2: إق

M1ل فع  : حيث ي ل ئل  مس ه ك ي ي ل ي  ل أ  ل  ل )م ك لسي ل ك    ل

أ ي ت بين  ي ل ل ل عن  ئ  ل ليين  ن  ل لغي  لي  يين  إق ع 

ك .مي لع ل ي  ي  ل ب ل ل  ئع   ك

ي أجل.    ل ليه  ف  ل في M1  م ع  ل  M2 : من 

M1/ PIB: ي  سب ك ي PIB  حيث ت M1 س بين  ل يق:  سب عن  ل ت لسي نس   

ي: ب ك ي م حس    ي

ع ت  يق: س ل عن  ي ت  ييم ع ن ت  (*)لي

PIB/  M1= ل  ع ت  س  

قم ) ل )13ل  ل خا  ع ت  (2010-2013(: ت س  

2013 2012 2011 2010  

757.77 1361.16 1064.14 223.2 PIB 

10.9 19.9 15.4 3.1 )%(M2  مع ن

ع  1.44 1.46 1.44 1.39 لس

(%) ي ل   

ئ يعم ل ك  من ب ء ع  ل ب ل ته  ل أع  : ل  

ا (*)  ل ي  ل أخ في تس ل من ي  ح  ح من  ت في كل  ن ل  ل  ل ع  ع ت  ل س : ت

ي  في ف   ))إ ق
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. 
ع ت        ن س لي   أ ل  لسي ل  ج  ل ن  ي  ل يع ع ت  س

ي  ي  ل يع .ت  لي أ ل  لسي غ في حي  ل  

قم ) لس 14ل  في في  ل ل  لسي ث ع  ل س  ل مل  ع ي ل لس غي  ل  :)

( ل ي في  : (2013-2010ل  

لس               2010 2011 2012 2013  

ي      ل  

70.2(-) ي  526.37 538.86 252.05  ل ئع 

ك  ي ل ب ل

ئ  ل  

250.45 386.73 478.28 282.28 E ل  ل   

ي  548.90 556.2 600.85 590.37 ل قيم 

ل عن 

ق  ل يق 

ي ل لس   في 

 

ل  : . ل ئ ل ك  ي من ب ء ع مع ل ب ل ته  أع  

ي       ل  ناحظ أنه ه ت في في  ل ل  لسي ث ع  ل س  ل مل  لع في 

ي  (2010-2012) لن لسي ئض في  ل تع عن ف ت في س  ق  أ ه  .2013 ن  

طلب الثا اء الس :  نيال لتقييم أ قدي في حال نقص في السي .ال  

لع       ي  ل ل   ل سي ي ت  ل لع   ف   ل لس ت كل من  ل  مي 

ي  ي إع ل .ت  
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. 
ئ في  ل ك  خل ب لي ت ي يع ع فع ل لس  ه   ن  ي ي ل ل لس 

ي ، تع في  ل س  لسي ني (*)لك ع أح أ  ل ب  ل ك في  ء  ، ل لي أ فع

ل   لسي ص في  ي ع أ ن ي ل ل ل  ض  سين أ ن في  ت ي ت ئ ل ي  ل لس 

. مي لع ي  ل لك   ك

ل          لسي ي في  ص هي ل من ن فت ح ي ع ئ ل ي  ل ل لس  ل  لك في 

ئ م(2001-1990من ) ل ل  لس  ف  ي ،  ل ع ثت  1990س  ج حيث ح

إس ن ضع  ل  ل  ل   ن  ي بع ص ق إق س  لسي م في   ت ه

سم  ت  ك ت ل ك  ل ح  ي  أص ل أ " ل في ص  ئ ل ك  سس مس"ب  ك

ئل س "       ئ ح أ ل ك  في من خا  1994ب ل ل  ل  م في سي ف ي

ع  ي  ك ع ح من خا تس ل ب س ل ل يل ب ل ي إع  ل لغ  ل ح ق ع 

ج ي ح ي  ل ل ل بين  لس  ء في  ل ع  قي  ت م أ  ل  ف  ل

س  ل ب لسي ج ع  ي  ي س  %3ح يض ب ئع مع تع ل ب  %11,5من  ق ل ي   تع

ي في م س ل1995 ل لسي في  ء ل ل ع  ئ م  ل ك  أ ب م ب   .1"، ع

خ س " ل في أ لس  يق  م 1995تع ل ف  ي من  س ي ن  يع  في ت ل

ئ ع ه  ل ت أسع  ص ل  ق  لس  ب ل في  ل مي  لع ي  ل س 

ئل س   %22.5ل  لس ء  1996في أ ل تفي ض ا  كين مع ل من بين  م 

 "ل"في 

لي   (*) ل سس  ل لس لغي ل   ي  يق ع ل ت ل ه  في  ق س

نب  ح من ج ئ"ل ل ك   .2"1996يس في  **) )"ب

 

 

 

ل ل  (1) م مع ت  ل ع  ي  س ئ ب ل ك  ت ب .ح ي ل ل  ل ل  لسي ج  ي ح له ب  ن

(2)Abdoun . RABAH(1998) un bilaan du programme de stabilisation économique en algerie (1994 -1998) les cahiers du 

cread N°46/47. 

ء لس   *))  إج ت ع من  ل بع  يق  ء ت ي  1994ج ل تع ف  سس ، ي ل ء،  أ  مي ع ح س لع في   ل سس  ل

خل  ي  أ ل ل لس  يق م ل عن  ل ل  ل في  ن  ي لت  ،  ت إ لي   ل ا  إس ت غ  مي ت ء لع أ ن ع 

, إ لي ع  ع ل إن   يي   ل مع

ل(**) جب  ن )12 )ف ل ي 10-90( من  سس  ه م  " ئ ل ك  لغي "ب ه مع  م ك ـ يس في تع ل ك  ل ح  ل أص ل  ق ب ع ل  )

سس ل ل  ته مع  ته، عاق ي مه، ع ي م ئ من خا ت ل ك  يم ب ت ل  ن هي ل ع ه  ، ي لي ني مس م ي م ل ش مع   لي 

. ي ل ي  اق إصاح  ي  ي في  م  ل
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. 
ي         ل ل  يفي ه  في  ت ل ل  ل  ي في سي ئ ل بع هي ل ك  ل ب

ل  ل  ت ه  س ن ج  ا ح غت مع ي ب ل ي   حل: 3إع ت  م

ح  ل من ) 1ل ي 1996-1991: " ء  ي ب ل ع  مي  23( في  سس ع م

ي ت  ل ل  يث أ  ي   كأش تع م 9  6ب ل ف  ه من  في  يع ش

م في ع  ل ل س م  24,9م قي  1996أص  ئ في ش ي ج ي   20م

ي ص  جي حسب ت ل ئ  ل ك  ء ب س س ب ل مي  لع ل  يل  س إع ت

لي" ل  ,  1ل 

لي ل ل ح ل حا  ت  ي م  217 ت يا ن ل ت ي في ش ي  إع  %20م

ل   ي  %80س  ل جي  ل س إق  ل ف ب ل ئ  ي عن خس في ص تع

. ا ل ب عن  ل ني  ي به 

قم) ل من )( : 15ل  يل  ع ت ئ 99-96ت س  ل  .%10( سع 

 96 97 98 99 

غ ي م ي   51،4 30،90 30،90 24،90 م

ل  66،34 00 19،42 _ %مع 

نس س 

يل ل  ع 

0.9 1.74 1.10 1.61 

ل  ل  :ل ل ع  لييمن  ل ئي   ح ء ع   ن ب

ح    : ل ني  1998-1991ل

س          ل ق م ف في ش ل ب ع  س ل ي من  يع نس ك ل ب مت  ق

 ، ئ م سع ف لأجل ب ل  ي  يم تس م ب لع ي  ل مت  ل  ق  في  

ءه ع ش ن  " ل ل  ف  إض يل  8ب ن في أف ل ي  من  س 1997م ، إع 

في )ل ي ل ل  CNEP ( سم ت  لي ت ك لإس  ح ل ب ه  ي  CNEP( بع ت

أ من ع  بع  ل مت خا  م ق ل ك( . فإ  ه  1997ب س م قي ي  من  187ب م

ت  ي م م بس خ لع في غي  ل ل  12ل  ل  بل  لك م س ) ك
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. 
س ل غ  في  ن ك س ،  ش ي ل ك  س ي ل ل ك  ل ي   ع  أغ ي  س ين 

ي لس  أ ئ ع ه  ل  .  %. 10 ق ك سع 

ي   لع ت ه  ي  %24 ق ش ل لاق ب ئ  صي   أ  1996من 

ني  ئ في مي ل ع  ف ي م ل  لك  ي  %0,6ب  1997ي ع  خ ل تج  ل من 

." ي  1ل ت

ل :  ل ح   2001- 2000ل

لك إع ش   .  ه"  م ل ح  ع بإق ل ل  ل   سس  ل ق 

ل  لي ل  إج غ  ل صل  عي(  ق  اج ف  ف ل ل ب ع  لس ي  )ت

ئ  346,5 ل ق أسع  ف  ف ل ئ  س ئي ل ل ء  ل ع  . ب في  ي  م

ت 21,213) م م ل ل  ئ ق   بسس 20( في ش إ 6ع ف يت " م  س ل

ل   احي من  ل ل  ء  ع ش قت  ل س  لك  في ن ي ك ل ". ك ق  ع ل

غ  صل م ي  " 15ل ي   1.م

ف  ن أ ت ح ي ي ل ي   ل لس  يق  ي عن  ل ل  يل  ع ت  

، أك من لإك في س  لس ئ ع ه  ل ا  ، ي أ ت مع ي ل

ل   ل ي  يق ت يل عن  ل ع  لس أك من مع ت  ئ ع ه  لع ا  مع

ي  ل لس  ش خ  ل يل  ل ع  ل  ل ت ، فإ  ي ل ا ه  ت مع  ن إ

ل ك  خل ب ق في أقل من  ي ي تس ل م  لع لس  ء  ي ل ل لس  ( 2)أش 6ئ في 

ك  ل ل  ي ئي،  ل ن ل ب ف  لس من  ل عن ه  ل ي  ل   في ه 

م  ه ي  لع ي  ل ق من  س يخ  ي ب ل ي ع قيم س  ل ك في  ل

 " فق ش غي  ي بسع  م ل لس  ئ في    .(3)ل

ف  يق م يل عن  ل ع  ل  ن هي ي ض ل نس ك ي ا ت ت ل م  ل ع 

م. ل قص مع  ء ت ي في ض  ل

لي؛ 1)      ل ل  ي ص   FMI Country report (N° 04/138) May 2004 Alegria : Financial Stability Assessmen(: حسب ت

ل 2) ل  76(:  ن  .ق ل   

ئ3) ل  ، معي ل ع  ل ي  في،  ل سيي  ل سي  ي  سي ، ت ي  .2000،(: ب يع ف
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. 
س     لسي ئل  س م من  سي ه ي  ل ح ع س  ل لس  ي  ل ع ت

ل ع  يل  م إع ت ئ أ ه ل ك  ي ت ب ب ل ء  ل ي  ل ع ، حيث ت ي ل

لس  إج من خا  مس  ي  ي إح يق  ي عن  ل ئ ه  ل ك  عم ب ،  ي ي ل

ي في  ل ل ع بيع عن  ي ت ل ل  عل  ل ي أم   ، م لع لس  ء  لس ل

. إج ي  ي  إح

قم   ل  يخ  002حسب  ك  1989م س  25ل ب ف ب سل من  ل

سس ،  م ي ل ل  ي هم :  ل لس  خ في  ل ل فإ  ل  ئ  ل  ل

. ي ل ي  ي حسب ت ل يف س  خل ل ل ح ل ب ،  يس ي ل  ل  

ي س  يل  1991مع ب ل ع  ف  ل في س ل ي   م ج ئ ن ل ك  ع ب

ا م ع ن ب يق أخ أم ي ,  عن  ل لس  ئ في  ل ك  خل ب ا ت عت مع ت  

. 1994 س ل س  ل ي في  م ، تس ل ع  يق   عن 

لي: ل ل  ه  ض  ك ي

قم ) ئ61ل  ل ك  خا ب يق ت ي عن  ل ل  يل  ع ت  :) 

: ح لـ ل  %ب

                                                                                                                                      ل       
خل   ت

ك  ب

 في

ئ   ل

 لس 

 ل

ي  96م  ن ج

97 

م 

97 

ي  ن ج

98 

ي  78في  ن  99في  99ج

ع 

م  ل

46.76 49.73 62.86 79.27 76.50 65.77 67.95 

ي  32.05 31.71 23.03 99. 1 26.55 45.95 18.31 ل

ل  _ 2.52 0.34 0.36 2.53 0.83 9.29 ل



لل                       65 لسي ئض في  ج ف ل  ل  في ح لسي ص في  ضه ل ل تع ي في ح ل لس  ل  ني : آلي ع ل ل   

. 
ي  تس

س  ل

 ل 

26.64 1.65 8.06 0.39 0.13 _ _ 

لس 

ح  ل

_ 1.84 _ _ _ _ _ 

 

 :  banque d’algerie :marché monetaire،billeten statistique96-99ل

قم. ي(: أهم 17) ل  ل ضعي  ل ش  ) م ل (2001-1999في   

ي                                                            ح : م ل  

 1999 الس 
2000 2001 

جي ل أص  في   1310.70 775.9 169.6 ص

ي خ ل أص  في   1162.8 1119.1 1267.3 ص

يل  خ  1648.2 1493.8 1592.3 ل

ل ل ل   569.7 677.5 847.9 ق 

 1078.4 933.7 1150.7 ق لاق

ل ه   2473.5 2022.5 1789.4 ل  ش

 1238.5 1048.2 905.2 ل 

 ل ه   1235.0 974.3 884.2 ش

ي ل ل  لسي  58.1 49.3 55.3 مع 

ي  ل ل   M2 % 13.6 12.99 22.3مع 

ل عف   3.2 3.7 4 ل

لي س ل :  ي  م ش ن ئ م ل ك   .2002ب

 

 المؤشرات 
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. 
لس ل أ مع  قص ح س ناحظ من خا  ي ي ل ل   .2001ي

م  2001في س "        ل ع  ف  ل ن ل لم ت  ي  يل من فإ أغ ل إع 

ف  آلي في ن س ه  ن  ك  ق  ل ك  ي 2001ل ح ن مع في  ج ب

ل  يل ل  ل ي ب ي ع  ي ح ص  ك ب ل ك  ل ل ل  ت  ح  

ل م بين  لس  ي في  ئ ك ل ت أسع  ن   , ي إج ي  اح لغ  ي م مس

م في م  ل ع  ني من مع  ل أ ان   . 2001ل  ك 

أ 2001في س  ئ  ل ك  ن ل ب ل لم ي لسي س ام  ئ ل  ل ل

فع من ل  ل  ي  إج ي  اح ل في مع  نت ت بع  %4.25ل  % 3ك ل خا 

ي ع ل لس  1"أخي من 
. 

. قدي ل في الس ال ج فائض في السي بحث الثاني: حال   ال

ئ من س  ل ل  لس  ئض  2014ي ل غ 2001ل تع  ل ف ل ح

ل  لسي ي في  ثهي ل ج   ن أ ن في ه  ل  ي ت  ل س  ل مل  لع

ي في  ئ ل ي  ل لس  ييم  ئض،  ت ل ئ إم ه  ل ك  ت ب خ ئض  كيف ت ف

. ل  ه 

طلب اأ : ستقل التي ت ال امل ال ل فائض في الع  . ل  السي

ل هي: -1 لسي ئض في  ل ف ي ت  ل س  ل مل   لع

جي -1.1 ل ج  ل في    : (AEN) ص

  ، ع ل لع  هب،  ل لي :  ل أص  جي من  ل ج  ل في  ي ص

م  ت في ج لع ي  ل لك س  ئك ل ك  ني ب ي أص ل  ل نب 

في  ع ص ف ت يع ع ه ت ت جي  ل ل أص  ه  ض  مس ك ي

لي :  ل

    
، م ( 1) ئ ل ل إق   ل  ، ع ح  ئ ل ك                                     .2001: ب
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. 
ئض في 18قم ) ل ل ف جي في ح ل ج  ل في  ل ص ل(: ح ح، لسي                                                                                         109ل

 2006 2005 2004 2003 2002 2001 لس

AEN 1310.70 1755.7 2342.7 3119.2 4179.4 1374.8 

 

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 لس

AEN 1856,6 2844,6 638.4 1139.7 1875 1052.1 334.5 

ئ ل ك   ل .: ب

عب  ج ي ل في  جي   ص يل ل ل  لسي سع   ل ب م س ,  ئيسي في ت

حي ل 2001 ل ه  ل ش في. يع  ل ل  ف  ل من   ق 

ج  ل في  ا ص . م ي ل ل  جي  ل ج  ل في  ي بين ص ه عاق 

ل س  جي ي ل  1.72 2001ل ع  ل ي M1م من   % 83.5م يع  2004،  ن

ي س  M2من  ي س %69.8 2003، س  %60.1 2002أم في ن ن م يع  2005، 

100.8% . 

ارف :سدا  -1.1 زي تجا ال      ي ال

ل" ث ب  يل  أجل ت ي  م ق لع لس  ب في  ك بل  ي م ل ل م  ت

. م لع ل  لسي ش في  ش  غي م  م

ل  م ت  ش ، ع ي م ث ب ه ل ت بل خ ئ م ل ك  يل من ب ل ع  ب  ل

لس   لس ه ل  بل خ ني م ن ئ ي بإص ن ق ل ك  ل فإ ب ل  في ه 

ل .ب ل ل   ل ت سي

ي ت ي من ع ت ع ي ت ل ل  لسي ن  ي ب ل م ت  ش ع ي غي م ث ب

هب  ن أ ت ل ،  من  لع إن  ف ق  ئع ل إك ع م ل  خيل  ل ه 

ي ل ل  سيع  ل ف  يق ت "عن  إئ  .1ل في 

ئ (1) ل  ، معي ل ع  ل ي   ،) ل ل   لم  ات في ع ص  م ل ( لي ل ي   ل أس  1993: ع م ،   
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. 
طلب الثا ج فائض اس: تقييم  فعالي سي نيال ك الجزائر في حال  .  ب ل في السي  

خل         لي ت ي يع ع فع ئ ل ي  ل لس  ئ  ن  ل ك  ئض ب ج ف ل  في ح

ل من  ل  ل في  ل فت ه  ل ،  ع لسي ي في  ي  2002هي  .2014ل غ

يل        ئ في أف ل ك  إي ل ب ي  ئ تس ل ك  خل ب ل  2002"أ لسي إم 

" ئ ل في    *ل

قم )   )19ل  ئ ل ك  ف ب ل من  لسي ب   (2005-2002(: س

 2005 2004 2003 2002 لس

لغ  450000 400000 2500 129700 (109)ل

ئ ل  1.683 0.750 2.750 2.750 %مع 

ئ    ل ك  : ب  ل

ئ       ل ك  ن ب ل لم ي ن خا ه  لس  منل ض في  ع ل ل  لسي م 

.ل ي ل لس  ل في  لسي ئض في  ء ف ي ب ه يع  ، 

ي  ل ص س  ل :  ح م ل لس  ي  ئ ع ل ك  لك ب ت ك خ لك أ ل  ف  ض  

ئ  ل كسب سع ف ل ق ت  ل  ي  م بيعت  ل ل  س  في م أ س م

لس  ل ت  لس  ك في  ل ك  ل مي أ س  ل لس  يق بيع  فعن 

ئق ل ل  لسي م   . ع 

إج  2004 خا س  ي  ي إح ئ أ  ل ك  خل ب ل  أ س  ي أ م من ج

ل  إج  صل  ي  ي إح ي ي   ك  2004في م  %6.5ل ن ت  ب

ئ خا س  ل 2004ل ن أ م  أم يء س  لم تع ع ن  ل س   ن

2002  2003. 

    

 
ئ   : (*)   ل ف سع  ع إي ت ئ  ل ك  ج ب . %2.75ي ب ن مس ق مع   أجل مس
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. 
ك     ق  ت ك س ق أ ق ت يق ه  ي عن  ل لس  ئ في  ل ك  خا ب ت

ي  ل  2001م ن يم  ب ع ت ل بس ء في م  ل أخ ئع ل لع  

ن   ل  24أم صل  ي  ئ أع ت ل ك  ل ب ءه  ع  أجل ك أ ل م س  0س

2002. 

ء من س  ب لي  ل  2002ح لسي ج  س ئ ع أ  ل ك   3أي   7ع ب

إي ع  يا  ، 24أش  أ تس ع ء من س ئ أ  2005ب ل ك  خل ب ك أ

ج ل س لسي ي  أش 6  : ت ع ل يل  ، فع س ل ئض  يف ف م ت  ه ي

ل يق  ل عن  لسي ج  ف كس كل أس ء ع حسب س ب  7ثاث ف ي ث لس أي  ه 

 : ل  ق ح م  ل   س  له م ي ع  550ح ي ف  أي  7م ت س  550ت

إج لع  غ  ي ب لك ف 1000لي ل  م ي  ب ك ب  تغم ي كل ب ت

س  ل ك في  س 550/1000ع كل ب ل يئ ب ل س  ل   ن لسي ج   6أش   3 إس

 .أش

س لس  ل لي تع  2013 ب ج ل  ل ب لسي م  ل في  لسي ج  س  1350ح 

ئ ل  غ ل ل ئع  ل ي  ،  ح تس ي  ع ق   24م ي  479.90س   م

ي  إج ي  إح ي  891.35ح  لس أ لس  م س  ل  2013 ل لسي ج  س

غ  7 ل  1075أي ب لسي ج  س   ، ي  غ  3  م ج  275أش ب س   ، ي  م

ل   غ  6لسي . 175أش ب ي   م

قا في الس       حر مد تأثير ريع ال قدي  زي في الس ال بحث الثالث : تدخا ال ال

 ، قدي ك الال بح الت مد فعالي تدخل ب قدي ل  م. ضجزائر في الس ال

ث س        ل ثي ع ل عفي ه  ل ق في  ل يع  م   لع ي  ل  كل من  

م. ل ح  ئ ل ل ك  خل ب لي ت .  م فع ل لس  ل في   لسي

فير  زي في ت ر ال  : طلب اا .ال ل   السي

ي       ل ح  ل  ، ئ ل ل  ل  ج في    M1"في  ل ني  ن ل ل  ت من 

") ي ل )ن  ي ل ل  ك  ي  م ل ي  س ب ل كل م ل ت  ئع ت   1ل

op cit.pp253.254،1 : sempee henri 
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. 
ي      ئ ن ج  ليل ع  ل  ك ي ب  ح ل ئ تس ل ، ه  م لع ي  مس ل

ه  أخ ل ن ي هي  ل ي  ل ل  ئ   ل ك  ل ب ،  م م ص ب ل ي  ل

. ل لسي في  ح ب ي تس ل ل أ ن  ن  لي ي ل ،  ب ص ب ل ي   ل

ك      ي ب ل ئ  ل ل "عاق  ل  س  ل لعاق من خا  ئ ت ه  ل

" م لع ي  إص ل   .1مع 

ئ ي     ل ك  يف   ب ل  م ل يسك حس  ، ي ن ي م لس بي   أي ي  لع  

. ئ س  ل صي  عل  ت ئ  ل ك  ي ي ب ب س كل ع ل ن خا ه   2 ف

يا  ل يق  لعاق عن  في.  ت ه  ل ل  ي ب ل ئ   ه عاق بين 

ب  س ل لك من خا  س   لع ، أ  ي ل ئ  ل  ي  ل ل  ئ  م من  ي ت ل ي  ل

ل ف  ح ل ل ي  ئ  ل ل ك  ط ب ،  ي ئ ل ك  ع مس ب ي ي ل ع

ل ل ي  لع إ فإ كل  ،  في ه  في ل ئ  ل ي   ل ئ  ي بين  س  بين ل

في  ل ل  ي   ي   ل ل عين )ق  ل ح  ل  ي ع سي لع ث ه  ت

في(.  ل ل  ي يق  ل ع فق، ف ل ت  صي حس لك حسب  سين  ل ت  

ل  ث في سي ي  ه م ي ل ل  سن سي ل  ت ل  ث ع سي ئ ت ل ك  ، ب ي ل

. ي ل  لس 

ن       ي بإم ل ، فإ  لس ل ع مس  لسي ص  ل ن ل مع  في ح ء  ل

م أ ، ل سب  إص ل ل   ل لس   ، ئ ل ك  ف ب ن من  ام ت ن  ضع ت

ص  ل ي  ي ل أه س ل ، ه  ش ل ي  س ل ل ع  ، أ  ي ل ي  س لح م ل

ي أن  ل س  لسي ج ن  س من  ن تع ،  أحي ن ل اا ت  خ ش عن  تع ك

ي ل لس لع  ي  ل ت ل  لسي ص في  ل يض  ع ئ ل ل ك  كم ك ق ي ب ل ني 

ن ل ئه لس  ح من خا ش ل ل ل  ف  ي هي في ح ي ل ل ت ي أ 

ل  .ل ل ل  سن سي ل من خا ت ي سي ل لس  عي  لك تس   ب

 

 
op cit.pp253.254،1 : sempee henri 

 

 

ل 81ل  : 2 ل   ن  من ق
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. 
قدي قا في الس ال حر طلب الثاني: تأثير ريع ال        ال

ن أ ي م    لي فإنه ي ل ،  ب ي ل ميع  ل ق ع  ل يع  ث  ي

يل  ،  من خا ت ل لس  ت أسع ض في  ه ) ث ع ن أ ي ي ي ل أس 

ي في ل ث من خال  ي ت ل ي  ي ل ن ع  ، ي ل لس  ق ع ت   ل

ق ع ل .أسع  ل لس  ا  خ   ت أ 

لي  ل أسع  ت في  ، بي ح  ضعيه ت ل في  ف أ س   

 ، ق أخ    ل مل  لع غي   مل ا ت لع قي  ء ب ي   Xمع ب ل ل  ث في  ي

ل ب لك ب ع قي  ع ك ت ف س ل ي  ح ب فإ   X.ث

ن   بإف ل م هب  ق ت ل في من ص  إض إي  أ ح من 

ي ل سي لي ع  ل ل  ب ث ل ل فإنه ا ي ب ع  ل  .أم 

خ ل ل تس ع كل  ل نت  ك يفإ ك ل ب ل  خل في حس خ أ  أن ق أ ت ل 

 ، ك ل  

ل سي في  ل تفإ س  لي  ،ح ن  ب أ ح خيل  65ل % من م

لـ  مل مع  ع ي أ ت ي ع ل س  لسي ئ فإ  ل ل في  ل ي  ق تس ع %  35ل

س  ء  ل من ج لس  خ في  ي ت ل ل  لسي ن  مع  ل ح س ي ت ل قي   ل

ق ل خيل  ل ل  .ل

ي" ن  2000ل س في أف ل ق )خ  ل ط م  ق ل لس ص أن 

ف : ( ي م  لع

مت خا ف  - س ي  ل جي  ل ي  ي اح س  يل  ي 1999 -1998ع ت ل  ،

ق . ل خيل  ت في م  ن

،  غي  - في ل يل  ل ي ق  ي ب ن م م مي، ض لع ين  ل م م  ل

يق  ي ب في م ل يل غي  ل  ، قي ل ح  ن  ن ع ق ي ي ل يل  في )أ ت ل

  .) ل ل ا ي ضعيف  ي  ل  س س 
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. 
مي  - لع إن  س  سام  ي  يل.ت ل ل   ع 

ل ت في  م ل لع ن  ل ل في  ك  ئ عن ت ق ف ي م ف 

مي ل  لع ي  ل ل عن حس  لي غي م ل قت  ل ل ا ي في  ط،  ل ص 

. ئ ل ك   ب

ف ح ت قع م ب ع ت لس لس  لي في  ل نين  ع ق   ق 

نت  ف، ف ك ل ميل س  19أسع  ا  19  2001ا س  22  2000ا ل

ي   بي  2003  2002لس

قم) ل ل 20ل  2013-2002(: أسع   

/ل                                                                              ا  ح ) ميل(ل  

لس 2002 2003 2004 2005 2006  

لسع 25.2 29.03 38.66 54.64 65.85  

 

لس 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013  

لسع 74.95 99.97 62.25 80.15 112.943 111.045 109.55  

ئ  ل ل ك  : ب  

غت " ق أ    ليه، ب م  فق م ه ل ت ل   ء  ي  في  1.052.5ن م

ي  ( أ م يع %  14.3) 2003ن ا ي  ن  20.5م خل ق ،  ق أ ل ي  خ ل تج  ل من 

لي لس  في  2004ل ض مي ك  لع ي  ل ل  ك  ل ك  ل ئي من  س ي  تس

ط ب ت غيي ي ل ه   ، ل ط  ل ص ض ل  ف  ل لس ل ل   2003ن 

ل  خص في  جه  46ل ي ي ي ئي تس س مي ب  لع ي  ح ل ئ أ ي ل ك  ل

. جي ل مي  لع ني  ي يط ل ل سيي  ي ل  1"ح

ل أم  ني فإ  ن ل حي  ل ن أ تس  من  ل ي يل ع ك في   ل

لي لس  ل ن  ي ح م ق ي ت ، ت لي ل  2004. 
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. 
. لي ل ن  قع في ق ل ك  ق عن ت ي ل ع ل خل  ل ن  ل ع  م ل لع ن   ل

بح الت ك الجزائر ل طلب الثالث: مد فعالي تدخل ب م.ضال  

ل )   م خا  ل فت في( 2001-1990ت مع  ل ع ي   في ه  ل لس 

ل م خا ه  ل ا  ين ت مع لي ي ل ل  ل   لسي ص في  ل ن  .ح

قم) ل21ل  )(: ت مع  ل                              (2001-1990م خا 

ح  %                                                  ل

 1994 1993 1992 1991 1990 لس

ل  29.05 20.54 21.27 25.89 17.87 ممع 

 

 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 لس

مع 

م  ل

29.87 18.29 5.72 4.95 2,64 0.34 4.23 

ئ ل ك   ل : ب

قم) ي22ل  ل ل  م  M2))(: مع ن  ل ل من مع نسب  ل  1993خا 

1999 

 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 لس

M2 21.7 10.3 10.5 10 17.6 19.1 14 

نسب 

م  ل

20.5 29 29.8 18.7 5.7 5 2.7 

ل ك  : ب  ئل

ل خاص  :ل

   

ئ1 ل ك  ي من ب : مع  
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. 
ل: خاص          ل

ح  ألي ي ي ل ل  ي  ،  عن ك ل ب  ي يع ع ع   ل لس  ل  ع

. ي إق ما  ع ل ل  ء م ئ من أجل أ ل ك   ب

ف          ل ي مع تسيي سع  ل ع  ل ل في  م في ن  ل ل  ئ  ل ك  ف ب ي

م ل ف  إع ه ن أخ بعين  ي م  .ب

لي       ل ل  فيص  ل إس  ع  ل  ه  ي ب ت   ، ل ط   ص ض

ل  تس  م ل لع ل  ل ت في  يل ب ي  ت ل ب  ق ل ل خيل  ف ل ل

لي. أ لع  يل   ل

      



 
 
 
 
 

صل الثالث: دراس  حال ال
تدخا بنك الجزائر في السو 

)حال نقص في السيول و  النقدي
)  حال وجود فائض في السيول
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ديم بنك الجزائر : ت بحث اأ  ال

: تأسيس  هي بنك الجزائر ب اأ  ال

ي    ئ في  ل ك  سيس ب قم 1962تم ت ن  نين  144-62تحت ق ل  ج ب

ل إص  ب س  ص ب ل سي  ص أس ص ب ل ي  ي ل ل  حت ت  لي ف أص

ل ل . ل  ل ق  نب   م  ل ج

ئ ل ك  ل ب ل   ن  ف ق ي 1ع ل ع ب ي ت س   نه م ي   ب ع ل

لي ل ا  ي 2إس ل س  ح ل ع  ل ق ع  ج ي ع ت ،   3ب لغي ه مع  في عاق

أ  ي  ع م ل ع  في،  ه ب ل ل  ل ق  ،  ه ي ل مل ل ل له تع ب م

ي ل ل  حي ع  ل إص  ك   4أ لإق  ب

، ل ل  ل يل في  ع ل لك ف ا ي ح له   مع  ئ أ ي ل ك  يع ب  ي

في  ل ع ت ي،  يع ل ل  ين له في أ ن من  ين أ م س ع أ ي م ف

يق: ي عن  ل ن لإق  ي م س ل ل  ل 

- ، جي ل ل ي   خ ل إس   ل ع 

ئ - جي ل إن ل  ي  ي ب  .ل

ل   س  ،  م اث ل به  فظ  ن ح ل تق  ئ ع ع ل ك  يي ب لي   ت ع م ت

في   ل لي   ل ل   ل  م  ي ت ، ي تع س  ف ك ل ي ل 

. ق  ل

، ئ ل ك  ل ك  ي ل ل ي  ل ئ ه  ل ك  ن  12ل  ب ل يخ  10-90من  ل ب ل  ل   ق ب ع :1 1990-4- 14ل  

قم 2 ل  ن  11:  ل ل 10-90من  ل   ق ب ع ل  

قم 3 ل  ن  12:  ل ل 10-90من  ل   ق ب ع ل  

قم  -4 ن  4ل  ل ل 10-90من  ل   ق ب ع ل  
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به:  -1 فظ  ن ح  ل

سي ل س س  خ س ع  ئ سيم  اث ب ل به  فظ  ن ح ل م تعيين  ي

سي  ئ سيم  م ب م ء م ن ن  ، ك ي ح ي م  ي م ل ب ل تيب ق ل

، ك ي ل اء  ح من ه ي م  صاحي كل  فظ تح ح ل يع  ، ي يع أي

ك. ي ل ين ا ي  ن ب ع  إس

م   ن ل مي،  اي لع يف  ل ع  ل ق اث  ل به  فظ  ن ح ل ئف  ع  ا ت

يل  م م ع ت ئ م ل س نت خا م ي أ م م ك س أ ن أ  م

ل  لي أ ن ل بع م لي   مي  س ع .ل م ق  أ 

فظ في :  ح سي ل أس ل  ل   ت

أما  - ء  ، بيع  ش ي ي ل ء  إج ف  ت م ( ئ ل ك   أع ب

) أخ س  ل لس  ك في م ل ي  ، تعيين م ل ل ل  غي   ل

بع - ل ي  ك ل ل  مي   لع ل  ئ ل  ل ك  يل ب ل أخ   ت ل

، لي ل لي  ل ي   ل

ل - ل   ع ب ل ئل  ل م  ته في ع س م ب لح س ت  ع ي ت ل ، أ 

. س ي في أس يع ن ل  أ ت   ضع  ل  ع 

ل من:  -2 :  ي ل ل   س   م

- ، ئي فظ  ح  ل

ء، - ع فظ ك ح ل  ن 

ين  - ، ك يعين ثاث ثا م م لح ئيس  س ي  جب م مين، يعي ب س

ض ين ليع .م ل ضت  ق اث   ل ء  اع   

ئ " ل ك  س  ل ي م ين،   سي ين أس ي ل   ل   س  ي م

ا ت ل ي في  ل ل  ي  احي إ ش   ل سع  ك ع ب ل

" ك  1ل

 

ئ1 ل ك   : ب
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 : ك له صاحي ل س   ع م ل ب ل   س   م

فظ ،  - ح ل ب من  لك ب   ، قي إت ك   ل ك  ل يم  ا ح ت ء م ج

. ب  بيع ل ل   ل أم  ء   صاحي ش

ء كل م يحيط  - ج ك،   ل ني  ي مي .تح يا ن تع  به م

س  إ حيث أ م س  ل  م ل   س  ل بين م ل  ي من:إ  تم 

ع فظ ك ح ل ،  ن  ئي فظ  ح مل مين يعي ين س ي ء،  ثاث م ل  . ئيس 

ل ي من :  ل   س   أم م

- ، ئ ل ك  س  ب ء م ئل  أع ل م في  ءت ي ي ب ثا ش

. ي ل ي    إق

ني : تنظيم بنك الجزائر ب الث  ال

ئ من     ل ك  م  هي: 7ي ب ي ع ي م  

س - م ل لع  إ 

م - لع ي  م ل لع  إ 

ي - ل ي  ع ل م ل   لع  إ 

م  - لع اإ  ل ق   ل

م - لع ي  م ل لع  إ 

جي - ل لي  ل عاق  م ل لع  إ 

م ل - لع  إ 

ي. ل ين  ل أ   ع ب  ل ص  ل نب  ل ي  ين ي م ين ع ي ي   م

  ت من:
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ل - م ل  لع  إ 

س - م ل لع ف إ  ي ل ي. لع ل ل     ل 

: أم  ق  ع ك  ي ل إ  م  يم  ين ل ين م ي ي   م

ي - ل م ل  لع  إ 

ئل. - س م إ ل لع ي  ي  ل

ي   ا  48 من ش ت منه م ي ، ف  ك ي بع م ب ب أخي م  ه 

. ب ه  ع  ، ئ ل  : لي ل اي  ل ج في   م

ص م ي  فه. 3000 خ يق أه ح ك ل ل ي  عين ع كل م مل م  ع

ك  ح ل ين ت ل مج  ن ل،  ب لع    ، ع ي ل ح ل مج   ل ع من   م

ن  في ئ ل ف كل م يل ي ع ي جه.ب ن أ خ ل خل   ح له 

ف م س  فع" م ل حث ح :" ن  ف ب ي ت .2001 خ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 



78 

ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  
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ئف بنك الجزائر لث: م   ب الث  ال

، ا ل ل   ل   ق في  ع ئ ت ل ك  ي  م ب ل ل  في   ت

. إق  ل 

ي  لي  ج ل س  ل ل   ن  ي ت ل ل  يع  ف ج ئ  ل ك  ب

ي ع  ف أ تع ن ح ،ك ي ئ ل سي في  ئ ل ل ي أخ في  ي أ من ج ئ ج

. ج لح ب   ح

ي ك ك ت نين ع كل ب ضعت ق : ك أن  ق  ع ي ت ل   هي  

ي - ل يي  ل ب   ن

ل - ي ل ب   ن

.) م لع ل  ( ل أ  ع   س

ر : ال د  نو الن ر ق  م بنك الجزائر في 

، ك ل ك  ل ل في  في  ل ل  جيه   ق  س في ت عب  ح ت

ل  صا  ن ت  لك ا ي . ل لي ل ي  ل حي  ل ي من  ل اق  ليب 

. ك ل ك  ل اق  بض ل  ل ب  ل صا  ع عن   اق ب

ل )         جب  ن )12ف ل ك 10-90( من  ل ح  ل أص ل  ق ب ع ل ك ـ (  ل

ي   س  ه م  " ئ ل ك  لغي "ب ه مع  م ليه ـ ي في تع إش  ق  ك س

مه،  ي م ئ من خا تح ل ك  يم ب ت ل  ن هي ل ع ه  ، ي لي ني م م ي م ش

ي ي في  م ل مع  لي  ل س  ل ل  ته مع  ته، عاق ي إصاع ح  

. ي لح ي   اق

 

 

 ـ صاحي بنك الجزائر : 1
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ن )         ل ء ل  ل ل 10-90من خا  ي:  ئ ك ي ل ك  ( ح صاحي ب

ل 55) ل  ائ في م  ل ف  ل يء  ئ ع : أ ي ل ك  ن ت ب ل ( من 

ي، ل اق  ي  ف ل لح  ل ، مع  ل ل ل ل  ف  غا ك س يق  عن 

ل  يم  ئ ب ل ك  فِ ب ، أجل ه كُ جي ل ل ي  خ ل ئي  ل ل  س  ع 

يي  ل ل ع   ، ائ ل ئل  س ل ف  س م ل ب يع  ق ت م جيه  ، ت ل

ال يع  م ل ح ل )ل ت  ع ق  ف.  ل يم س  ت ل  لي مع  ل ( 55م 

ـ ) ل نين 56ب ل يع  صّ م ئ ح كل م ي ل ك  س ب م ع  لح ي ت  ل  )

ل  ئ حق م ل ك  ي ل ل تع س  ، ن ل لي  ل ع ب ل ي  ي ل ل 

، هي في ل س  م ل ع ل ئي  إح يم كل  لي ب ل إ  ل   

سم ح  ي  ل ل  ل مع ت  ي ب اق ش  ل بع ت  ي ل ل

ل  يه  ت ع ب م ن ه ح ئ أ ي ل ك  ن ل ي ا ي ل لح  ، ه  ل إص 

(59.) 

ئ  ل ك  اح ـ ي ب هن أ  م،  ء، بيع، خ نه ش م ، ف ع ل لع  ي ع  بع

ل  يه ) ئع ل ل  ي في ش أج ا  لع  (.65ب

هب ل  ل هن  ء، بيع  ه ش هب،  ي ل ي ع  س ع ك م ل م  ـ ب

ل ء لإص  هب كغ ل ي  ي ح ل  ع ي أجل،  ي  ي أ  ل ق ( 61.) 

 ، لي ل لي  ل س  ل م في عاق مع  لح ل  ي لي  ل ض  ل ـ ي في 

ي ه  ك في ت ل ك  أ م  . ص ل ف  ل  ، ي ل ص ب ل جي  ل لع  ي  ي

ل ت   ، قع ل ل  ل كل أن  ح ي ت ل ل  ل لح  م ل ي ت ك لع في ل ل ن 

. ئ ضه أ خ ل تع  في ح

ل  ئ ه  ل ك  ، ف لي ل س  ل ل  ص بين  ل ي  ف ع ع ـ ي

ل  ص ) ل ف  يم غ ت ح   (.89عن ف



81 

ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  

 

، حيث  ي ل لح  خل  ي  أج اس  ع  ئ س  ل ك  ـ ي ل

ل س  ي م ك  يع ب ح ق ي ب ي  ف ع ت ، ي م ق ه ع  ف ل م

. ل ل  أم  ف    ت

ي في  ل لي  ل س  ل ل  في مع  ل ي  لع يع  ئ ج ل ك  ـ ي ب

. ي أج ي  ك ل ل  يع  مع ج  ) ي أج ي  ئ )  ل

ي ك ت ل يع  ، في ـ ي ل ل ه  ، س ت ء ع ص في ش ل له  ف أم

، لي ل ي  ل ه  ء س ت يل أ ش ي ت . ع لي ل ف    ه بع م

ومي : 2 زين الع ل  ـ عاق بنك الجزائر ب

ئ         ل ك  لعاق بين ب يم  ي ل ل ن ج ل  ن  خل ق ي ل أ ل  

ل ) . ف مي ن )78لع ل ل 10-90( من  ع ل ح م ئ ي ل ك  ص ع أ ب ( ت

ق في ح ا ت  ع ل لي  %10ع أس  ل إي  ي خ  لع ل  من 

ه  ل ل أق ل  . 240ل في  لي م م  ي

ي          ف ك أ ع مي تح من  لع ي  ل ل ب في  ف  ل حب ع  ل

ل  س  .م لي ل ات مع     ل ب

ي : 3 وابط ع ال لي  سس ال ال ي البنو   ـ ع

ض في  ي ل ق  ، لي ل س  ل م ل  ل ع  ي  ئ بع ل ك  ـ ي ب

ل ح ش مع ي ) بط ع ل ع  ل ضع  ، ك ي ب  (.71ي

ت  ي ح لي ع أس  ل س  ل ي ل ا ت س ل  ك ت ل ـ ي 

ل  ل ) ل  س  ه م فق أش يح ع  ل ا  لع هب  ل  ، ل  (.73من 

ن  ي ل ق ا ت س م ب ج س ح ح ق ب ئ م ل ك  ن ل ـ ي

م  ل ب إع  ي أ س ق أج ا  لع هب  ل  ، ي ل هن ع س  ل يق :  عن 

ل  (74.) 
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لي س م م م ب  م إق لع ل  ئ  ل ك  ي أ   ـ يح ب ئ لي ج م

ل خ  (.91جي )

 ، ع ل ي  ل ا  لع ج من  ي  ي ح يه ب اح ل ل ب ئ  ل ك  ـ ي ب

ل  ج ) ي  ي ح يه ب ظ ل لي أ تح ل س  ل ك أ ي ع  ن ل  (.91ك ي

، ي ل ت  ب ل أ ت له ح ئ ت  ل ك  ي ب ل ع  ـ ت ي ش م ت

ي ج ك  ل خ  .ضعي أص  ي ل ئي  إح م  ع ل   ع 

لي : 4 سس ال ال ب ع البنو   ـ الرق

ق          ي س ل في ـ  ل ل  ل في  ء هي ت ن ل ع  ل  ن  ل نص ق

ل  ي ل ن  ه هي ض ع ي ب ف ع ع ل ه  ئ ـ ك ل لي  ل في  ل لي ل  لح

يعي  ل م لأح  ح ب م  ق لي  ل س  ل ل  بع ن  م م

ق ع مع ل ع ن  ي  ي ل ل ل ) ئص  ل  143). 

ل ن ء في ح ه س ي ي ل ل ل  ئ في  ل ك  خل ب ج ت ل  ل أ في ح ي ل ص في 

حث ل ين في  ل لح س  ل  نح  ي ل ئض في  ني ف .ل  

دي ني: تدخا بنك الجزائر في السو الن الث بحث   ال

ضه       ل تع ي في ح ل ل  يم  ئ ل ل ك  خل ب حث ن كيف ت ل خا ه 

، ي ل ل  ي ل ص في  . ل ي ل ل  ي ل ئض في  ل ف ضه  ل تع   في ح

دي ص في السيول الن ل ن : تدخا بنك الجزائر في ح ب اأ  ال

ي بع س  ل ل  ي  ت ع "، 1990ت ل ق  ل " إن  ح    خا م

ي: ئ ك ي ل ك  ف ب ي من  خ ن ج  ب

قم   . 10-90من ق  42ل  ل ل   ق ب ع ل : 1 
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1-  : ن خا ع عن نظ اأم هي ت  , ي ل س  ي ش ل لغي م أ  ه أ من 

مي في  خل ي ل ئ  ل ك  م ب ي ب ل ب ه  قت ل فح بل ت م يل م ي ت ع

 . ي ل  ل 

ل  ل ه  ع في ي ل ل  ي ل ي ب في  ي تاقي صع ل ل  عيم  ي ل ل ل   في 

بل س  ل م ل ل  ي ل في  ي ت بع ع ئ ل ل ك  خل ب ج ، في ي تح ل

ل ع  لع ي ب ل ل  ي  ح ت يع ك ئ ي ل ك  . ب ن أم مح أ س تحت ن 

ع ل في جعل  ع  ، حيث ت ل ل  ي في  ل ل  ب ل  يل أك صع ل  

. ي ك بل ن  م ل خ في  ل  ت  

, ي ل س  ي ش ل لغي م أ  بل  ه أ من  يل م ي ت خا ع عن ع هي ت

 . ي ل ل  مي في  خل ي ل ئ  ل ك  م ب ي ب ل ب ه  قت ل فح  ت م

ي هي ع عن ق  لع ,  ه  ل ي ل ص  ل ن :  ه في ح ي ك ل لع  ن  أم بح

س ل  ق أس ع م ل بي ن ع ش ن  7 أ ل 24م ن أ أم بل أخ ض أي م

. ص مي أ خ  ل ع

يع  ل ع  ع ب ء مع  ب ش ن هي ب بل ض ي م ك ل ن م ح ع ش ل ل  "ف

يه" ق ع يخ م ع ب ل س  .1ب  

م   ي أ ه ل ل  ته في  ي عل من ع ح له ب ي ي ت ئ ك ن ل ك  ضعي ب

ليين: ل ين  أث لك من خا    , ي ل س  ي 2ل
 

ي م ش م س  لع ئ ب  ل ك  م ل 1979ي ب خل  ل ع  24،  ي ه  س

ع  ع ف 7أ ل  12ب ك 10.75ئ أي ب لح ب ل ل ل  ص أ من ق لك ب   ،

ي ع ل لي  إج أ  أ ب ع ه  ص ) ت لي خ ن ب )م ،  ت م ئ ل

ل هي:    ق س  ه  ح س ي ا ت م  ل أجل،   ي  ب ق BGM 

-  

-  

س1) ي ل ل    , س خا ني, (:   ل ل  ل   , ي خ ل ي  ل  200  ,228 ,229  .  

  ، ه، جع ن 231-230ل : (2)
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ص - خ ي ي ت ش عن ع ل ص  ل  .ل 

ي - ل ش عن س  ل  ، مي لع  .ل 

- ، ي ل غا   إس ش عن ق  يل، ن ل  س 

،  م  - لي ل ي  ل ع  إس أ  ل في ق  ل 

ق  ح  أش 3س

.Effetquantité ي:  -1.1  ل أث   

 .Effet prix 2.1-   : ع ل أث   

ي  -1.1 ي س اأثر ال ل ل  يع ل أي في  ل أ ي ئ من  ل ك  : ي ب

في  ل ل  ي ل لك  ي ب ي ي ل ل  ل في  ك  م ي ت م فع ص أ ع خ

ل  س  ل ب ق  ني خ م , ف ي ل ل  ي ل ج ت  ل من م ن  ي ت ل

ح  ك . ت ل ك  ل يع  م ي ,  ع ك ل ك  ل ل  يل من ق ل ع  ت ع  ب

,  من ثم  ل في ل  ل ل  ي ل م  يص ح ي ف ي ب ل ل  ل في

. بي ل ل  ق  ت ع خ لح من ق لي  ل ,  ب ل ح  ت ع م يص ق  ت

2.1-  : ل في  اأثر السعر ك  لب ل ك كع ل ت  ك ل ك  ل خل  ي

في  ئ ل ل ف مع  يع  م ي , فع ل ش سع  ل غي م لك ب أحي ليع ب بعض 

 . ل ك  ء ت ل م  ق ب س في  ح لع ،  يح  ت إ ل  يل  ل ي  ل 

لك ف     ف  إض ا  ب ع ل ي  ت ه  ل ل  ه في  خ ا ت ك يح مع ل ك  ل

ن أ تغي  إس ثي ع ت  ل يع  لك ي ء ع  ،  ب س ب م ي م ك ح ح م

م  ع ل ح  ي ي ل ن  إس ك  ل ع ت ت ث ب ي ت ل ل  ئ في  ل ا  مع

. إق ي ل  ي 

م: -2 س سعر ال سي  

ض  ي ي ل ئ  ل م ،  ه سع  ل ع  يه أي سع  ق ع ل ي م  ل "  سع 

ش أ  ل إق  م من خا   ، م ل ا ي  ل ل  ي ل في  يل ت ك م ل ك  ل
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ي ل ي  ل أ  ء  م أ ش ل ع  ع ا من خا  ل ،  ه  ل م له  ح ت ي

ب  ل م أ  م ل ل ي  ل أ  ي  ء ع ع ك ك ب ل ك  ل س  ب

ل  ي  ع ق  ل ل  ثي ع  ل ف  ي أعم ب ح ب ل بل ي ي ل ع 

" إئ ق  ي ع خ مين: 1ل   له م

و  -1.2 ي اأال ل أف   ل مع  ك  ل مل  ج ن تع ليه من  ل  ق ب ع : ي

ئه أ  ي ش ك ن ل ي  ل ع ي يح ل ئ  ل ل قي  م ي ل حيث ن أ سع 

. ءه حق أ ي ت ل اء   لع ( من  لي  س ي )ك ي  ت

ني:  -2.2 و الث ليهال ل  ق ب ع ،   " ي ئ ل ك  ي مع ب ل ل  مل  من حيث تع

ك من  ل ي  ل ع ي يح ل ئ  ل ئ ع عن  ل ك  ج ن ب م من  ل ن أ سع 

  . ل م إئ  م  ي ح ل  ي ع م تح  ل ل  إئ أح  حه  ء م ج

ل  ل ف  ي ل قف  ج م أ ل م  ع خ ئ أ  ل ك  ل إق من 

" ئ ل ك  ت ل ب ي بح ل ي  ي  2ل م ي ل يض سع  ل ت ي ل ص في  ل ن في ح

ل  م من ق ل ي  ل أ  م  سع في من ح م ل ا ل  ي ل في  ي ع ت ل ل 

إئ م   .ح

ضين، "ه عاق بين سع  ل ي من  ل ل  ض  ي ت ل ئ  ل م(  سع  ك )خ ل

ك  ل ح من  ل ل  ي ع  ل ل  ل سع ت  م ي ل ع  حيث أ سع 

ل  ئ ع  ل ي سع  ل  ل ي  ك ف ه ب ل ع سع  ت . ف  ك ل

ل  ح  ي ت "ل ي  1ل

ل  م  ي  ثي ع ك م ل ل س سع  يق سي عن  ئ ل ك  خل ب ي

. ل لإق  إئ  

ل   ي ل ص  ل ن ل إق في ح ل ت له  أخي  ل  ئ يع  ل ك  ب

م. لح س سع  ل سي  ت 

 
ي 1) إس  ، ي ل ل مع  ل ل ،   ل  ، م  لي، م مح ش ل م مح  . 214، 1997(: أس  

(2، ي م ،  (: أح ف مع ل س ش  يق، م ل ي   ل في بين  ل ل   إق   ، عم ع ل مح ع 

ي س   56س 55.   2000إس  
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ل :-3  ي ال ع  

: من ل ل ي  يق ع خل عن  ئ ي ل ك  ل ب ي ل في   أجل ت

ي ل ع ع  ل ل  ل بحيث ت  ي ل ج  ي ح ي  غ سي ل ل ك ل ي  ل ع ع " ت

ق أك من  ح س يخ  ي ع ت ي لم ي ل ي  ل ل 3س  بل ح أش م ع أم ,   

ص ل خ ع ي ت ل ك    يع ب ل ي ل ي  ك"من خا ع قع ل لغي م لي  ل ج  ي لاح

ن  ي  ي ل ل  ل  ق سي ل عن م ع  ل ب ل  ث ع سي ئ أ ت ل

. ل ل ئ ع  ل ل في مع  حي ل ت ل سي  ل ي  يا  ي ك أ ي ت ل ك  1ل  

:ع -4 توح ي السو ال  

ن مي  أ لح ل  ء  يع  ش ئ ب ل ك  ح في قي ب ل ل  ي  ل ع  "ت

مي   لح ل  ء  بيع  ل ش ن ت سع ف ل ه  ع ح ب ل ل  ي  ي أم ع  ل

" ي ل ن  خل .1أ ل في ت ح  ت ل ل  س  م سي ي  ل ل  ك في  ل ك  ل

 ، ي ل لي   ل أ  ي أ بعض  ل ن  ي ك ي لح أص  عض  ( ل ئع ض )أ ب ع

في،  ل ل  ل   ني من  ن ل ي  ل ص قي  ي في ل أص ن ي  ف تح ب

سع ل قف  ي في ل ل  ل  ث ع سي ) أ   ي ل خل  ، أ ي ج ل إق 

سع  لي ت ل ،  ب أص م قي  ا ل  ي ل ي ب ل ل  م  أص بغ  ( ل  ي م

ي إق لي  ع ل  .ن 

1.4- : توح س السو ال ر سي ي  أث  أه

في ي ك في ك ح ه ت ل ل  ي  ئ في ع ل ك  ي ف ب ل ي  ي لح أص   من 

ع ن ن أ  ت ل ا ي ،  ه  ي ل ل  يع  م   قف ع ح من %20ت

. ب ل ني  ي في مي ل ل  ي ل لع 1إي 
 

ل  ط  ن أ ي ، ح ي ئ ل م أك من مع  ع خ ح ب ل ل  ي  "ت

كس" ل س أ  ل يق  خ فيه عن  ل مل  ع ي جي  ي  .2ل ب
يع، ل ل   س   معي ل ل س  ل  ، ل ل   ي ،  لح ي   ، لع . 1997بي  أش  : (1) 

ئ 2) ل  ، معي ل ع  ل ي  ل ،  ي  ه ، ت ل 221، 2001(: ل 
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ك   ن ب ل يع ل أف ل إب  خ  ت لح  ئ عن ع  ئ ب  ل

 .  لع

يخ      ئ ب ل ح في  ل ي ل  ت أ ع غ  1996ي  20"ت ي  4ب ي  م

".3
%14.93 م أقل من   لع ف ل  سط ي  6ب ئ م ع ف أش ب  

عي ل ن ع ه  ي ت ل يخ  ي  ت لع يخ  ،  ت ع ل لي ل  إج غ  ل  :

لك مع ،  ل (n) ك ح  س يخ  ي  ت ل يخ  أي بين ت ،  ع  ح إس يخ    ت

ي:   ل ك ي يه يح سع  ي.  ع إس ئ  ل  )i( 

 

 

 

ل ،  ب ي ل ش ل  ح  ب أ غي م ل ل  ي  ل لع ي ل ع ي ل

فظ  مي في مح لع ل ل  ي  ل ء  ل ال  ي ب ، أ ل  ق   أه ي ل

ل  ئ خا  ل ك  ل ب ل من ق ع .  لم ت ل ل أص 2002  2001ل ب  

ضه ل م بين  ق يق  ئ عن  ل ك  خل ب ل ي ل  ل في  ي ل ص  ل ن في ح

: ل  

ث ع  ل  ي ل  م  ي تع ح ل ح  ل ل  ك أ  ل ك  ل س  ي 

لق ء أ بيع  ي ب ك ل ل  ،  قي  إئ ق  ل ع خ مي    لح  

ل في  ل ل  ي  ل  ف ي  ح س ل ل  ل  خا   ل  ي من ق ل أ 

ك  ل ل بيع  .  في ح إئ ق  ي ع خ ل ل  ف ت ق  ء،  س ل ل  ح

ل ل  ي  ض ك ل خ ن ي  ل مي  أ  لح ك ل  ف ي ل ل  س

. إئ ق  ل ع خ ض ق  ف ت ل  س ل ل  ي  ض ك  ل خ

 السعر=مبلغ السندات

      N+1 

       360 
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ن ي  ل مي  أ  لح ل  ء  ك ب ل ك  ل إق ي  ك  ل ل  في ح

أئ . ق  ي ع خ ل ل ع  ض ق  ف ت ل  س ل  ي  ض ك  ل خ

ج  ي ي ل كل  ل يض ح  ي لعا أ ت ل ل  ئ في  ل ك  خل ب ي

ل مي  أ  لح ل  ء  ئ ب ل ك  ل ي ب لح ي ه  ي إق ، ف ن ل

ل  ل إس  من ل  ي  لك بغ  ل   ي ل ح  ل ع م ي ق  من ثم 

ا  ثم إق من مع ني  ي يع ل ق  أ ي ، أم في  ل خل  ل ي  يف   ل ي مع 

ي   ل ن ل  ل مي  أ  لح ل  يع  ئ ي ب ل ك  م ف ب ل ي من  ك

  ، ل ل ل  ي  ص ك ل ن ل ل  ي  ص ك ل ن ض ل م ي  من ثم ت

ي  ض م ل  ت ب  ل نح  ل  إئ , م ي  ح  ي ع م ل ل  ق 

.  أسع

توح :  -2.4    ي السو ال اء ع لي أ فع  

م س ن  س م ن سي ح  ك ل ل  ي  لي أ ع غم من فع ل في أ  ع 

م في في ع  ح ل عب  ل ي من  ل مل  لع ثي في  ل ن في  ئل ل س ل من أهم  قت 

ب  يل أك صع ل ع  ل ع جعل  لع ي ب ل ل  ي  ح ت يع ك ئ ي ل ك  ل ب

ل  ل في  ع  ، حيث ت ل ل  ي في  ل ل  خ في ل  بل ن   ت ل

ي ك .م أسع ي  أث ع  خل له أث ك ل  ه 

ي :  -1.2.4 .اأثر ال ل ي في  ك ل ل  يص  ت  

ع ، أ مع اأثر السعر :  -2.2.4 ل ت  ي يح  ك ل ل  ي  ي ك حيث أ مح

ث أي ع يل ل ي ل ي ش   ، ل ئ في  لك ع ل ل  ك يع   ت

. بي ل ل  ق   خ

ل يح  ل  ي في  ك فعه ل م ل ي ء س من  ئ ب ل ك  س  ق ب لع ب

ثي ع  ل ني  م ئ له  ل ك  ، ب ح ل ل  س  يق سي عن  ئ ل ض في مع  ن

ي ل ل  ل   ل  يل.مع  ل ع  غي ش     ه ي
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5- : ر ي اإجب اإحتي  

ك  ل إح ب ل  ي  ل ل  ب ع  ي ي ل ل  ل من  ك  هي ت

م  ثي ع ح ل لك بغ   . ل ك  ب ع في ت ي ت ل ئع  ل م  ن حيث ح ي ك ل

جب  ي ب ل ل  مه  ل ي ت إئ  ي بح ل ئع  ل ع ن معي من  ن أ ت ل

ي  ل ئع  ل ع ن معي من  ن أ ت ل جب  ي ب ل ل  ك من  ل ك  ل ل 

ي  ي ح ل ل  ئ   ل ك  ن ل ل ،  ق أع  ن ك كح أ ل ك  ل ت ل  بح

اء م ي ت ي ح ي إح ب  .تغيي ن لي ل ي   إق ف  ل  ع 

ل من خا  ئ في ع  ل ك  خل ب ل في ي ل ص في  ئ ل ل ك  ل تع ب ي ح ف

ض من ن  ئ ي ل ك  ئع. ف ب ل ق  ل أ خ ق  ي ع خ ل ل  ي ق 

ح ي ع م ل ل  ني، ف ق  ن ل ي  ي . إح  إئ

نوني:أ -1.5 س اإحتي ال ثر سي  

ضع ي ي   ل ل  ي  ف معي  لح يق أه ح س ل ي ل ئ ه  ل ك   ب

ي في  ج ك سع ب ع ا ت ك ي ل ك  ل مي ل  ل ي  ي ح ئع ك ل ن معي من 

ل ل في  ي ل ث ع  إئ م ي ح  . م  ل

ر : -6 ي ل ا ت س ل  تسبي ع الحس الج ك ت ل ي 

فق أش  ع  ل ا  لع هب  ل  ، ل ت من  ي ح لي ع أس  ل س  ل

ل  ل ) ل  س  ه م  (.73يح

7-  : ر ا ال ء من س  نظ مزا ب ت ق ل يق  ل عن  خ ن م  تم 

ف ت1990 ئ،ب ل ن لإق  لح يي  م ل ا ل  ي ل  .في 

      ، ي ل ل  خ في  ل لي  ل س  ل ل   ح في  ي م ت م

م في  ،  ت ن أ ت ثاث أش ي ل آج ا ي ني  ي م  ل لي 

. حي ل ل  ي  أس في ن  
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يم  م ت ، ك ي أك ي ع  لع كس لي  ل س أ  ل يق  ق عن  ل  ت 

. ن ل ض ل في ش  

ضه  ي خا تع ل ل  ئ في  ل ك  خا ب ين ل كل ت لي ي ل ل   

ص في  .ل ل ي ل  

قم) )23ل  ل ي خا  ل ل  خا في  ل  :)1991-2000)  

ح :% ل  

1996ي 1995ي  1994ي  يل  1994أف ب  1991أك ب            ل

ل  

م  11.50 10.00 10.00 14.00 13.00 ل ع 

ك  ل من 

ك ل  

ل ____ _____ _____ 19.50 17.20 ت  م

م  ____ _____ _____ ______ _____

ي  ل س 

ع 12  أس  

 

م  ______ _____ _______ _______ _______

ي  ل س 

أس 26  

م  10.00 10.00 10.00 10.00 10.00

ي   52ل

 أس

م  11.25 11.25 11.25 11.25 11.25

ي  ل س 

ين  ل

ئ  0.00 0.00 0.00 0.00 14.94 ل مع 
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ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  

 

ل  ي  لع

ح ل  

ئ ل ك  : ب ل  

%: ح ل  

2000ي 1999ي  1998ي  ي  

1997 

ل   ل                 
 

م من  00. 11 09.00 8.50 __ ل ع 

ك ل ك  ل  

ل 14.50 11.82 11.07 10.00  م 

م س  12.92 9.82 9.89 9.87

ي    12ل

ع  أس

م س  12.92 9.92 9.81 9.94

ي   26ل

 أس

ي  10.00 10.08 10.06 10.05 ل م 

أس 52  

ي  11.25 8.00 8.00 8.00 ل س 

ين  ل

ئ  14.93 ___ ___ ___ ل مع 

ي  ل لع

ح ل  

ئ ل ك  : ب ل  

ين    ل ن  أجل  أ ي  ي ق ل ن  ا أ غت مع ي ف ل ص قيم  أم في م ي

ل ) ن في  أ ب ل  ئ م ا ف أجل مع سط  ي :2000 -1998م ( ك ي  
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ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  

 

ح  %: ل

ل النسب  

أس 12 9.82  

أس 26 9.92  

أس 52 10.08  

ين 8  س

 

دي ئض في السيول الن جو ف ل  ني : تدخا بنك الجزائر في ح ب الث  ال

ل  حت ه  ، حيث أص ن ي م م  من  ف أق ي في م ل ل  فت  ع

، ل ل  ت سي ي تح ل ل  يق  ، حيث عن  ل يل   2001 م س  ق إع ت

. ل ل م بين  ل في  ي ل ئض في  ل من ف ي بح ل ل  ي   ت

ي س   ل في ن ل  ت  ن نت ق  ئ ك ل ك  ل ل ب يل  ع ت في حين   

ع م س 2001 ي م ل ب ل  ل ت  ب  1993،  لك من خا   

، ن ين  أ خ ل صل ع  ين   خ ل نب  ( أ من ج ح ل ل  ي  ، ع ل

لي   24 ل2002س  س م أخي في س  13ب  م خل ه  في  ت س غي م م

سيط. ل ئ   ل ك  عب ب ،  ي ض ل ب م  م بين 

ل ل ل  ي ل ل ن  ح ل يل س ك أ  ئ ع  2002 في أف ل ك  خل ب  ت

أم ه  ق  ع ق  ي ل ل  ي ل ج  س ي ت  ع  ج س ي ب ل ل  م 

 . ي ل ل  ل  حب من سي ل ي   ب

ين:  ن ل في ج ي ل ئ إم  ل ك  خل ب  ي

 

أ -1 يق  لك عن  ل   ل  لي : خل   ل

ل   -1.1 ي ل ج  س يق أ  ل عن  ي ل . 7سحب   أي
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ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  

 

ل  - 2.1 ي ل . 3سحب   ش

ل  -3.1 ي ل . 6سحب   أش

يم  -1 بل ع أ ت ل م ي ل ئض في  ج ف ل  ل في ح ي ل م  ن : أم ن 

يم أ ع ص  ت مي أ خ لي م في س ع ل أ  ل بعض   ه 

ا ل  ئ م ل ك  م ب ي ي ل ن  ل بل أ  ل ب  ك هي ب ل ك  ل ل  من ق

ل م ل  ي ل بل سحب  ع أ  24م . 7س  أي

يق : -2 ل عن  ي ل يم  يق تع : عن  ل ل   خ 

إج - 1.3 ي  ي  .إح

يا  -2.3 ئ )ت غ ل ل ئع  ( .ل  إي

لي : ل ل  ع  أ ن يق ه  ل عن  ي ل يم  ع ئ ل ل ك  خل ب ضيح ت   ل

قم) ل )25ل  ي في  ل س  ي ل ف أ  ع ب ل ل  ي ل لغ  -2010( : ت م

2013) 

: ح  109ل

ل ي          2013 2012 2011 2010 ل

ج ل  س ي  1350 1350 1100 1100 ل

ص  ل يا  ت

يع   ل  24ب

ع  س

1026 1258.04 1735.87 479.90 

ي  إح

ي  إج

494.13 569.86 754.10 891.39 

 2721.29 3843.97 2927.9 2610.13 ل

ئ ل ك  : ب  ل
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ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  

 

ي إم ل يع  ل ضح  لي ي ل ل    . ل س  ي ل ل ب  ل ل ب ي  ل

قم ) ي 26ل  ل س  ي ل ب كل أ من أ  ل ح ي ل ي إم  ل يع  ل  :)

 ( ل  (                                                                             2013 -2010خا 

ح : )  (%ل

ل ي          2013 2012 2011 2010 ل

ل ي ل ج   49.60 35.12 37.57 42.14 س

ص  لح ي  ل

يع ل  ب

38.93 42.97 45.26 17.73 

ي  إح

 إج

18.93 19.46 19.62 32,57 

 100 100 100 100 ل

ئ   ل ك  : ب  ل

ي ي ني لإح ن ل ب  ل آ ت  ين  ل   ل ت خا  ف ا م ي  مع إج

(2010-2013) 

قم ) ت في 27ل  ف ا م ي  مع إج ي  ي ني لإح ن ل ب  ل (: ت 

(                                                   (                                                                                                         2013-2010ل

ح  (%): ل

ل ي          2013 2012 2011 2010 ل

ي  ي إح ن 

ني ن  ل

 :  11م :  15 9 9ي

 

 :  12م

ف ل  0.5 0.5 0.5 0.5 مع 

ئ ل ك  : ب  ل

بق،   1 جع س ، م ي  83ب يع ف
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ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  

 

قم)  ئ 28ل  ل غ ب ل ئع  ل ي  ل  ت ي ل ج  س ئ ع  ل ا  (: ت مع

ء  ل أث  (2013-2010)لس م بين 

ح :    (% )ل

ل ي          2013 2012 2011 2010 ل

ل  ي ل ج  س

 أي 7ل 

0.75 0.75 0.75 0.75 

ل  ي ل ج  س

 أش 3ل 

ل  ي ل ج  س

 أش 6ل 

1.25 

 

   _ 

1.25 

 

_ 

1.25 

 

_ 

1.25 

 

1.50 

ئع  ل ي  ت

ئ غ ل  ل

0.30 0.30 0.30 0.30 

س م بين 

 ل

3.54 4.86 0.47 ~2 

ئ ل ك  : ب  ل

ل من  ع 2013ل  2010خا  ل   ي ل يم  ع ئ ل ل ك  خل ب لك س  ت  2010في 

ي ق  ل  ب ك ي ل ج  س ل ل   %42.14ع  ع   2012 2011أم ب

(  س  يع ل يا  ئ )ت غ ال ل ي  ل س  ع ع أ  2013ب ع سي

ل ب  ي ل ج   .%49.60س

خل ب ئ لم ي ل ك  ض أ ب ف ئ ب  ل  ل ك  خل ب فه ،  ي يق أه ح ل ل فع

ص  يق  لك عن  هه.   ت م في  ح ل إئ   م  ثي ع ح م ل يح  ح ص

ن  ه  اي ي ل ع ت مت ه  .  أل ي ل ف  ش ل ل م  أ ي   ع ل

. ب لع عض أن  ضت ل ا تع ه    ت
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ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  

 

ي في: ع ل م   أ ل    ت

- . ي ل ف  ل ح  ي ت ل ي ح أق ل   تح

ي  - إق أن  ح ل معين من أن  ل ن ل  ي ح أ تح

ل أن معي  ح  إم عن م سع فيه أ  ل  .بغ 

ه نح ن معين من أن  - ء من م جيه ج ل ت ء  ، ك إس

. ن ل مي أ أ   لح

-  ، ل مش  يل ه ف تع ح من  ل ل  مش ض  فع ن ه أ 

. ي ل  ل 

ي  - ل ل  ب  ش ع ح ل إ  يش  ل يق  ي عن  إ ب  ق ل

ع في  ل س  ي ل إ   ي  ل   . أص  ل

ل ع  ي في ح ل ف  ل ئ ع  ل ك  ض ب ن أ ي ي ي ل ب  لع ل  ت

، أ  ف م من  ل ي  ل أ  م  ع خ ض أ  ق إم عن  ، في  ت ي ي تع ت

. ح ل ل ل ل  ب ئ ل  فع سع 

س  ن أ ي م أس ي ف  ه  ل ج  ئ  ل ك  ن ل ن ي م،  ل ل لعا 

. ح سع في م ل ه ع  ج ن  ، في حين ا ي ل ح  إم من م  ع 

لي  ل ل  ع في  هل  ن خ ئ ب ل ك  ف ب يق  أه ي عن  ل ل  في 

ي. ع ل إن  ي   ل س  ي  ل
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ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  

 

قم) ل من 29ل  ه في  ن ي  ئ  م ل ك  ف ب   2013-2010(: أه

ح :  %ل

ل 2010 2011 2012 2013 عيين      ل  

ف 4 4 4 4 ل م  ل  

إن 3.9 4.5 8.9 3.26  

9-11  10.5-12.5  13-14  8-9 ت ن  

ل  ع  ل

M2 

إن 15.4 19.9 10.9 8.41  

14.5-16.5  19,5-15.5  16.5-17.5  13-14 مع ن  

ل 

 لإق

إن 5.8 14 15.3 20.3  

ل 76.5 90 114 105.37 ي سع   ب

ميل(  ($/ل

إن 80.15 112.54 111.04 109.55  

ميل(  ($/ل

. ئ ل ك  ي من ب ء ع مع ل ب ل ته  ل أع : ل  

خا   %4 ل )من خا  ف خا  ل م  ل ( ه2013-2010ل ناحظ أ   

% ئ سي 2013  2010س   ل ك  لي  ناحظ أ ب ل غ ع  م، ف ل ، 3.93.26ع 

لي   2012 2011بي س  ل ع ع  ف ب إس 8.9  4.5تع ن  % 

ف  يع 2012س  ل م  ل غ ضعف  ل ب ل ي  لع أ  ت أج  ل  ب  ل  

. إن  في 

.% 
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ي ل ص في  ل ن )ح ي ل ل  ئ في  ل ك  خا ب س ت لث:  ل ل  لل ي ل ئض في  ج ف ل  (ل  ح  

 

ل أم ع  ل ص ت ن  ل ل M2في ي ف  2011  2010,فغ  ل ي 

ي  ب م لي ب ل غ ع  ي  ب سع ك ي ج ت س  19.9  2010س  15.4 ناحظ 

ه2011 ي غ  2012في س  ت ل ب ف  % 10.9فع  ل ل  أ من بين ع 

، س  ئ ل ك  ف ب ع  2013من  غ ب  %. 8.41ب

ل  با أم  ل  تع من بين م ح خا  ي م فت ت ح لإق فع   ل

. ح فت ت م ي فع ل ل   

ع أم في م ق ب ع ف ي ل فع ميل  ه س  ب ل م ع تح ق خا  م  2011ت بع

ميل(. $)80.15ك   /ل

ل:  خاص ال

ين  ق ب ع أ ي نب  ل ين:  ن قع في ج ئ ل  ل إق  ل في  ي ل  م 

ل أ  ي ل يف  ق ب ع ني ي ل نب  ل   ، ل ن لك في ح ل   ي .ل م  س

ي تع م ل ل   ل  ل م بين  يق  أجل عن  ي  لأئ ق

يعي  م ل ل  لح ي  ، ل ل ن   ل ن  يق أ أجل عن  يل  إئ  ل

ل  م  لع ي  ل ل   ل ت  ي ل ص في  ل ن ي ح ي له، ف ع ل ء  أ ل ل  

س  ل ل   ل ل  ي ل ئض في  ج ف ل  لك في ح ،  ك ه يل ع ي ل ل

. ئ ح ف ي إس ل ل  ل  لك  ل ت ك لح ، في ه  لي  ل

يق   ين عن  ل لح ئ في ك  ل ك  خل ب ا ب ق  ح ي ا ي ل ل  ء  ع أ  ن  ن

يق سي  .    ت ل ثي ع  ل ل ي فع س ن  
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مة خات  ال
 

         
ف         ا ا بين الم يف الم ي،  ت ي ها التم دية   ض الس ال ا لم است من خا 

لة.  ج فائض في السي لة،  في حالة  ص في السي سسا المالية في حالة ن دفت  الم ست

الية  ا لإجابة ع اأش حث است ا ال اعة  ن ية في التالية: ما مد ن ائ دية ال  الس ال

يف  فية لت سسا الم يل  حاجيا الم ة من التم ي فية  الخ سسا الم في حاجيا الم ت

لة. ا من السي ائ  ف

ل        ا  سيم اسة ت ا ه الد ت م ل اأ ع   قد تت نا في ال ك  ، ديم ثاثة ف ت

ل الثاني  ية. أما في ال ائ دية ال ضه الس ال ه في حالة تع لك ع ش آلية عم نا ك ك ف

لة  في حالة  ص في السي لة.ل ج فائض في السي  

ه.    ية تدخ يمه  كي ية ت ائ  كي ك ال نا ع ب ك ل الثالث ف أما في ال  

ي:    اسة ما ي ا من خا ه الد ت ست   

سسا ال     -  ف فيه م ائ  ت ك ال د ب ا عن س ن :  ه ع الس ما بين ال

لة   ا من السي ي فيه احتياجات اأ تغ ائ  ف

ية ه الس التعامل بين ال    -  ائ دية ال سسا المالية الس ال ة العامة  الم ي   . الخ

يف       - مي حيث أ ال ت بت ا الي يق الت سسا اإئتماني تح م ل ا،  من ل ي

ل ع ال ا ، كما تح ا الس ا لد ه ائ ك لف ا لد ب ات حتيا ضعية  ل  ا  ا ست مة  ا

ف ا الس لت ل ه أ  سسا المالية ت ة عامة  الم ،  ب ائ دية في ال لة ال ي احتيا من السي

بحية اأمثل لحسابا ال   يق ال دية تعمل ع تح ، فإ الس ال ائ ك ال ت ب ا الم حساب

ا الس  ا أهمية ه لت دا ما تتمتع به من سي صد لسبم ته ع تدبي اأ د ،  د الحاجياة أ ب

ا الس لتم ل ه أ  ة العامة ت ي هاالخ   .يل ع

ا الس    - يم ه ائ ع ت ك ال ل ب ة آلية  ي بإعا  يت سيط ب ،  ي  ال

جحة ة الم س معدا المت ،  نش ل .افتتا الس  
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ك     - (  س ب ائ ك ال ) س خا ب ين: س ما بين ال دية من جان يت الس ال

ائ دأال ا الس ،  ب فة ت ا لمع دأ ال باإت .افتتا الس ت  

يف  ما ت ت ال  اصة ت يا الم ة عن عم ات ا ال ة ال  اأم ي ضعية خ اقا من  ن

غ. ا حسب اأجل  الم ا لحاجيات ا أ اإقت ائ  ل

اإقتراحات:   

اء الس فعالية أ ي احا لتع د فيما ي بعض اإقت : ال  

د  -1 سسا المالية ع ية ال  الم كي ع م في  الت ا الم صا ال ض 

. ا ل ح  م

اسب   -2 قت الم ية في ال ا ا اإقت ش ميع الم ة ب ما المتع في المع العمل ع ت

ة كل  ي ضعية خ فة  دية.مع ة في الس ال  ال المتدخ

ي ا -3 دية.العمل ع ت  لس ال

يح الم -4 ف اإسامية لت ا فية  اإعتما ع عائد قائم مة الما ا نعتمد ع الم لم

ية  ب ائد ال كة  ليس ع ال  .ع المشا

ف ع صعيد  -5 ا م  تحديث العاقا بين الم ي اءا  ت ا  ال ا اء اإ تحسين أ

ا  ال ا ما  المعاما  اإ د.المع ا ال  شا في م

تمع. -6 دية  المالية في الم عي العا باأم ال ساء ال  العمل ع 
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ئم المراجع  ق

للغ العربي  أوا ب

 الكتب: - أ

ا  -1  ، نو و  ال ، م الن و ش م مح الغولي، مج مح أس

ي  ن ، اإس ي للنش مع الج  .1997الج

في بين  -2 ، اإقت الن  ال ع نع ، مح ع ال ط ي م أح ف

ن ، اإس مع س ش الج يق، م  .2000يالن  التط

معي للنش   -3 س الج نو  ال و  ال ي الحلي الن  ، أست الع

يع، بي   .1997التو

وع  -4 ط يوا ال في،  ي ال س ال ني  سي ، ت ي ا يع ف ب

ائ ، الج معي  .2000الج

5-  ، معي وع الج ط يوا ال  ، خل للتحليل الن ، م و ا مح ي ح

 ، ائ  .1996الج

ائ  -6 ، الج ي مع الج ا الج في،  ب ع ه ،اإقت ال  .2013خ

ائ  -7 ، الج معي وع الج ط يوا ال  ، نو ني ال ، ت ه  .2001لط الط

لم  -8 ات في ع ص  مش و )ال لي ي  ال ا ، اأسوا الن عطوا م

، الج معي وع الج ط يوا ال  ،)   .1993ائالن  ال

9-  ، معي وع الج ط يوا ال لي،   ع ص ، التحليل اإقت ال

ائ   .1994الج

س  -10 ي  ال ، الن و  ال ي الن قت  ، و ش مج مح

ائ  ، الج ي مع الج ا الج  ، ي  .2000الن

ضرا -   المح

1-. ب ، عن ت جي م مع ب ، ج ض ، أست مح عي يش ال  ب



ص -2 ، مل ائ لي في الج ي حيح ال ، الت ي اس اإقت ملت ن ال

يل  ي بين أف س اإقت ي ك حو ال  .1998 م  1990ال

:    -ج      ريعي و تنظيمي  نصو ت

قم  - نو  . 2002 -2ق ي و الن يول في ال ج ال ست تعلق ب  ، ال

قم ) - نو )04ال  .10-90( من ال لن  ال تعلق ب  ( ال

قم ) - نو )11ال  .10-90( من ال لن  ال تعلق ب  ( ال

قم ) - نو )12ال  .10-90( من ال لن  ال تعلق ب  ( ال

نو )42ال ) - .10-90( من ال لن  ال تعلق ب  ( ال

نو )76ال ) - .10-90( من ال لن  ال تعلق ب  ( ال

قم ) - نو )77ال  .10-90( من ال لن  ال تعلق ب  ( ال

قم ) - نو )81ال  .10-90( من ال لن  ال تعلق ب  ( ال

: ي  ت

لي ي صن الن ال  ت

FMI , country report(N°04/138) may 2004algeria,financial stability 

assessmon. 

ن  لي ل نو ال ي حو مش ق ي ت ، ت لي  .2004ا ال

، م  ائ ، ع حو التطو اإقت  الن للج ائ  .2001بنك الج

: ي ن للغ ال ني ب  ث

Les ouvrages : 

- Abdoun.Rabah(1998) un bilan du programme de stabilitie 

économique en algerie, (1994.1998), les cahier du cread N°46/47. 

-  Doudi Karim, marché monetaire et refinancement des banques , 

institut d’économie douanier et fiscale, BEA, novembre 1995 . 



-  S’EMPE henri, Bugdet et trésor, A nalyse Economique des 

Finances de l’etat, Ed CUJAS PARIS, France. 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



    
   

 

يص لخ  :ت
ية،   دية الجزائ ع الس ال ض اسة م ا بد ، ق ك الجزائ بص في ب خا ش من الت

له. ف عل ألية ع ف عليه،  التع مه  التع  من م

ة   داية من س ية، في ال دية الجزائ ا الس ال ضت ل اسة حالتين تع ا بد ل  1990ق

لي في ال 2001 ص هي ل ن ضت فيه  ك الجزائ حيث تع دف ه كيف تدخلت ب لة،  ال سي

ية ه الحالة.  لتغ

ة  ة  ل 2001أما من س دف  2014س لي  ال أ حالة فائض هي دية  ضت فيه الس ال تع

ا ضع. سة من الد عالجة ال ك الجزائ ل ضع  تحليله  كيف تدخلت ب فة ال  مع

 

: تاحي  كلما م

: دي السو النقدي ل علي الس ال يلية حيث تع سسا الت ا ال  ال ي في ة هي س تلت

ا  اتحصيل الت عات دها  مدف ا مي بين م ف   ،الي يه ت يز  ليه تلجا لسد عجزهاف  يت

ا ليا التي تج داخل ا الع ص مد استح د ب  .الس ال

لة في  حال : لي في السي ص هي أ حالة من ن ضت  دية فتع ضعية الس ال ة دالة عل  كل

ت ) )2001-1990ال ت لة في ال لي في السي  (.2014-2001(،  حالة من فائض هي

لة. عجز: ص في السي  يد عل ن

لة. فائض: ف السي د  ج  يد عل 

 ف معين.يد عل ط مد الحالة أ ليس في  هيكلي:

 

 

 

 

 



FACILITE DE DEPOT

Taux des 

réserves 

obligatoires

REPRISE DE 

LIQUIDITE 7 JOURS

REPRISE DE LIQUIDITE 3 

MOIS

REPRISE DE LIQUIDITE 6 

MOIS
Total des reprises interbancaire IPC INFLATION

31.01.2010 940.265.580.645,16       8,00% 820.364.000.000,00       276.672.000.000,00                    -                                                   1.097.036.000.000,00   494.000.000.000,00       133,52 5,71%

28.02.2010 918.349.500.000,00       8,00% 818.829.000.000,00       276.672.000.000,00                    -                                                   1.095.501.000.000,00   345.000.000.000,00       134,26 5,54%

31.03.2010 938.444.709.677,42       8,00% 815.566.000.000,00       276.672.000.000,00                    -                                                   1.092.238.000.000,00   140.000.000.000,00       135,29 5,37%

30.04.2010 1.021.571.633.333,33   8,00% 817.396.000.000,00       274.415.000.000,00                    -                                                   1.091.811.000.000,00   -                                     134,03 5,08%

31.05.2010 963.978.774.193,55       8,00% 817.254.000.000,00       274.415.000.000,00                    -                                                   1.091.669.000.000,00   150.000.000.000,00       135,86 5,31%

30.06.2010 984.266.033.333,33       8,00% 818.914.000.000,00       274.415.000.000,00                    -                                                   1.093.329.000.000,00   253.000.000,00              136,08 5,41%

31.07.2010 954.676.225.806,45       8,00% 820.347.000.000,00       275.000.000.000,00                    -                                                   1.095.347.000.000,00   185.000.000.000,00       135,40 5,14%

31.08.2010 851.769.129.032,26       8,00% 818.526.000.000,00       275.000.000.000,00                    -                                                   1.093.526.000.000,00   263.000.000.000,00       137,64 4,93%

30.09.2010 987.014.266.666,67       8,00% 817.091.000.000,00       275.000.000.000,00                    -                                                   1.092.091.000.000,00   176.500.000.000,00       137,28 4,64%

31.10.2010 964.102.471.861,47       8,00% 817.690.000.000,00       281.908.000.000,00                    -                                                   1.099.598.000.000,00   1.359.753.000.000,00   138,01 4,37%

30.11.2010 1.015.700.333.333,33   8,00% 817.064.000.000,00       281.908.000.000,00                    -                                                   1.098.972.000.000,00   814.000.000.000,00       139,17 4,16%

31.12.2010 997.246.000.000,00       9,00% 821.568.000.000,00       281.908.000.000,00                    -                                                   1.103.476.000.000,00   790.000.000.000,00       138,22 3,91%

31.01.2011 1.033.094.903.225,81   9,00% 818.983.000.000,00       305.294.000.000,00                    -                                                   1.124.277.000.000,00   525.000.000.000,00       138,29 3,78%

28.02.2011 1.056.766.678.571,43   9,00% 817.994.000.000,00       327.376.000.000,00                    -                                                   1.145.370.000.000,00   481.000.000.000,00       138,93 3,73%

31.03.2011 1.281.125.032.258,06   9,00% 816.968.000.000,00       327.376.000.000,00                    -                                                   1.144.344.000.000,00   860.000.000.000,00       139,94 3,71%

30.04.2011 1.219.697.354.838,71   9,00% 815.653.000.000,00       326.982.000.000,00                    -                                                   1.142.635.000.000,00   955.000.000.000,00       140,11 3,88%

31.05.2011 1.204.862.322.580,64   9,00% 819.388.000.000,00       329.808.000.000,00                    -                                                   1.149.196.000.000,00   1.310.000.000.000,00   141,13 3,69%

30.06.2011 1.245.989.666.666,67   9,00% 819.730.000.000,00       329.808.000.000,00                    -                                                   1.149.538.000.000,00   775.000.000.000,00       141,10 3,49%

31.07.2011 1.117.920.000.000,00   9,00% 818.513.000.000,00       292.604.000.000,00                    -                                                   1.111.117.000.000,00   265.000.000.000,00       142,47 3,60%

31.08.2011 1.238.731.548.387,10   9,00% 823.270.000.000,00       270.522.000.000,00                    -                                                   1.093.792.000.000,00   666.000.000.000,00       145,51 3,75%

30.09.2011 1.168.409.900.000,00   9,00% 821.098.000.000,00       270.522.000.000,00                    -                                                   1.091.620.000.000,00   270.000.000.000,00       144,31 3,97%

31.10.2011 1.094.373.774.193,55   9,00% 819.252.000.000,00       300.687.000.000,00                    -                                                   1.119.939.000.000,00   216.000.000.000,00       145,55 4,20%

30.11.2011 1.209.538.166.666,67   9,00% 821.038.000.000,00       300.687.000.000,00                    -                                                   1.121.725.000.000,00   405.000.000.000,00       146,02 4,32%

31.12.2011 1.212.133.709.677,42   9,00% 822.531.000.000,00       300.687.000.000,00                    -                                                   1.123.218.000.000,00   341.000.000.000,00       145,35 4,52%

31.01.2012 1.160.453.875.000,00   9,00% 821.044.000.000,00       272.921.000.000,00                    -                                                   1.093.965.000.000,00   66.000.000.000,00         148,71 4,86%

29.02.2012 1.196.981.482.758,62   9,00% 819.193.000.000,00       272.921.000.000,00                    -                                                   1.092.114.000.000,00   -                                     151,91 5,35%

31.03.2012 1.082.045.838.709,68   9,00% 817.340.000.000,00       272.921.000.000,00                    -                                                   1.090.261.000.000,00   -                                     154,10 5,91%

30.04.2012 1.123.756.666.666,67   9,00% 1.061.171.000.000,00   269.833.000.000,00                    -                                                   1.331.004.000.000,00   -                                     155,49 6,45%

31.05.2012 598.862.322.580,65       11,00% 1.055.529.000.000,00   269.833.000.000,00                    -                                                   1.325.362.000.000,00   -                                     153,80 6,87%

30.06.2012 539.335.200.000,00       11,00% 1.056.205.000.000,00   269.833.000.000,00                    -                                                   1.326.038.000.000,00   -                                     153,34 7,29%

31.07.2012 676.033.387.096,77       11,00% 1.053.618.000.000,00   269.763.000.000,00                    -                                                   1.323.381.000.000,00   -                                     154,16 7,53%

31.08.2012 702.493.709.677,42       11,00% 1.046.990.000.000,00   269.763.000.000,00                    -                                                   1.316.753.000.000,00   -                                     155,97 7,65%

30.09.2012 647.792.266.666,67       11,00% 1.054.211.000.000,00   269.763.000.000,00                    -                                                   1.323.974.000.000,00   3.000.000.000,00           156,90 7,95%

31.10.2012 679.286.225.806,45       11,00% 1.058.524.000.000,00   268.750.000.000,00                    -                                                   1.327.274.000.000,00   -                                     159,95 8,32%

30.11.2012 808.649.533.333,33       11,00% 1.054.797.000.000,00   268.750.000.000,00                    -                                                   1.323.547.000.000,00   -                                     157,83 8,58%

31.12.2012 750.981.774.193,55       11,00% 1.050.150.000.000,00   271.089.000.000,00                    -                                                   1.321.239.000.000,00   6.000.000.000,00           158,48 8,89%

31.01.2013 750.150.096.774,19       11,00% 886.571.000.000,00       271.554.000.000,00                    173.231.000.000,00                    1.331.356.000.000,00   -                                     160,33 8,91%

28.02.2013 771.232.642.857,14       11,00% 883.750.000.000,00       271.554.000.000,00                    173.231.000.000,00                    1.328.535.000.000,00   -                                     160,09 8,56%

31.03.2013 745.403.161.290,32       11,00% 878.691.000.000,00       271.554.000.000,00                    173.231.000.000,00                    1.323.476.000.000,00   2.000.000.000,00           160,91 8,07%

30.04.2013 714.505.266.666,67       11,00% 875.629.000.000,00       269.525.000.000,00                    173.231.000.000,00                    1.318.385.000.000,00   500.000.000,00              160,25 7,40%

31.05.2013 460.205.451.612,90       12,00% 877.358.000.000,00       269.525.000.000,00                    173.231.000.000,00                    1.320.114.000.000,00   -                                     159,11 6,93%

30.06.2013 362.309.900.000,00       12,00% 880.083.000.000,00       269.525.000.000,00                    173.231.000.000,00                    1.322.839.000.000,00   -                                     160,22 6,59%

31.07.2013 306.006.935.483,87       12,00% 883.579.000.000,00       290.006.000.000,00                    171.467.000.000,00                    1.345.052.000.000,00   1.500.000.000,00           159,58 6,19%

31.08.2013 254.265.580.645,16       12,00% 878.643.000.000,00       290.006.000.000,00                    171.467.000.000,00                    1.340.116.000.000,00   800.000.000,00              161,08 5,86%

30.09.2013 292.963.766.666,67       12,00% 875.961.000.000,00       276.246.000.000,00                    171.467.000.000,00                    1.323.674.000.000,00   -                                     160,31 5,32%

31.10.2013 326.677.548.387,10       12,00% 873.633.000.000,00       287.627.000.000,00                    171.467.000.000,00                    1.332.727.000.000,00   500.000.000,00              160,15 4,50%

30.11.2013 287.704.533.333,33       12,00% 878.123.000.000,00       287.627.000.000,00                    171.467.000.000,00                    1.337.217.000.000,00   500.000.000,00              158,87 3,89%

31.12.2013 287.740.967.741,94       12,00% 917.000.000.000,00       276.692.000.000,00                    171.467.000.000,00                    1.365.159.000.000,00   700.000.000,00              160,30 3,26%

31.01.2014 471.064.064.516,13       12,00% 919.675.000.000,00       274.383.000.000,00                    144.773.000.000,00                    1.338.831.000.000,00   500.000.000,00              161,40 2,67%

28.02.2014 556.850.071.428,57       12,00% 920.089.000.000,00       274.383.000.000,00                    144.773.000.000,00                    1.339.245.000.000,00   -                                     160,99 2,27%

31.03.2014 573.007.032.258,07       12,00% 920.006.000.000,00       296.594.000.000,00                    144.773.000.000,00                    1.361.373.000.000,00   -                                     162,30 1,98%

30.04.2014 645.690.666.666,67       12,00% 891.710.000.000,00       294.518.000.000,00                    144.773.000.000,00                    1.331.001.000.000,00   -                                     161,34 1,78%

31.05.2014 515.909.677.419,36       12,00% 925.555.000.000,00       294.518.000.000,00                    144.773.000.000,00                    1.364.846.000.000,00   -                                     161,83 1,64%

30.06.2014 467.079.700.000,00       12,00% 895.528.000.000,00       294.619.000.000,00                    144.773.000.000,00                    1.334.920.000.000,00   62.250.000.000,00         164,70 1,51%


	تمهيد:
	يشتغل سوق ما بين البنوك من الساعة 9.00 صباحا الى 15.30 زوالا أما بنك الجزائر فيبقى يستقبل العروض و الطلبات الى غاية الساعة 16:00.إذ يقدم المتدخلون على إيداع طلباتهم و عروضهم للسيولة ألى مصالح مديرية الأسواق النقدية و المالية لبنك الجزائر و عند نهاية ع...
	تلخيص:

