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 :مقدمةال -

في الأعوام القليلة السابقة انفتاح وتحريرر في السروا اتظفرر ية اةليرةط ورارويراً  سوريةشهدت 
تصررررلمب اتظررررديرات اةليررررة شررررالكً ل ا ررررة الأسهرررر ة والسياسررررات الهقديررررة واتظفررررر ية واتظاليررررة و لرررر  

و ن اتطارسيررة والتخفيررم لررم الررو الررديو واتطارسيرة وررر للم اتظاايررات الكذلررة تصررلمب ا سرت  ارات 
 .لد ع ع لية الته ية على صايد ا قتفاد الوطنيبالههاية 

باتخا  تغ وعة لرم القررارات لتيريرر السروا اتظفرر ية  السورية وض م الإطار السابق قالت اتض ولة
ع رررلم اتظفرررر   آليررراتالارررام والز يررر  علرررى راررروير وتحررردي  اةليرررة وإعرررادة يي لرررة القارررا  اتظفررررفي 

اات اتظفررر ية وسالهررا روا ررر الافرررط و انررت اتض ولررة ررردر  برر ن اللم للتشررريوتحرردي  شرر اتظر رر ي
يلررق ورفايررلم الأدوات الكذلررة تظراق ررة ع ررلم اتظيسسررات اتظاليررة تحريررر السرروا اتظفررر يةط يتالررر لههررا 

اتصديررررردةط والأيرررررو لرررررم يرررررلما يرررررو روسيرررررى نشررررراة يرررررلمو اتظيسسرررررات با ررررراو الأيررررردا  ا قتفرررررادية 
أول لا  التى اتض ولة يرو إعرادة إايرال تغلرن الهقرد والتسرليم في الارام وا ست اعية للدولةط و ان 

 .سوريةاللمي بات يتولى له ة رهظيو والإشرا  والرقابة على ع لم اتظفار  في   2003
ويرركل الأعرروام القليلررة السررابقة الررء رلررت إنشررال تغلررن الهقررد والتسررليمط قررام يررلما ا لررن ب صرردار 

التلاريررة اتطاصررة واتظفررار  الإسرركلية وشررر ات الترر للم وشررر ات الزايرريل للاديررد لررم اتظفررار  
الوساطة اتظالية وأيريرا شرر ات الفررا ةط وبالتراد اذدادت وراقردت الرو اتظهرام اتظلقراة علرى عرارق 

أيردا  السياسرة اسرتخدام الأدوات الهقديرة الكذلرة لتيقيرق   هو لهاة برىتغلن الهقد والتسليمط 
لتاباة ورهظيو والإشرا  والرقابة على أع ال اتظيسسات الء را لم ضر م أيضاً  الهقديةط ولهاة بى

القاا  اتظفرفي و ل  تض اية ا قتفاد الوطني لم الأذلات اةت لة ولتوسيى نشاة يلمو اتظيسسات 
 .با او أيدا  اتض ولة

ط لم ورة أعرركورارات الكذلررة لقيالررى باتظهررام اتظررإن تغلررن الهقررد والتسررليم يقرروم ب صرردار القرروانلم والقرر
ويلمو القوانلم والقرارات   يرة ولتاددة الأغراض لهها لا يتالق ب دوات السياسة الهقديةط ولههرا لرا 
يتالرررق بالإطرررار الارررام للخررردلات الرررء رقررردلها اتظفرررار ط ولههرررا لرررا يتالرررق بررر دارة اتظخررراطر وقواعرررد 

لرررررم أيرررررو القررررروانلم الرررررء  ةالقرررررة بررررر دوات السياسرررررة الهقديرررررالقررررررارات اتظت الرقابرررررةط وراترررررر وإسررررررالات
يستخدلها تغلن الهقد والتسليم لتيقيق أيدا  سياسرتى الهقديرةط و لر  عرم طريرق التر  ير علرى 
إل انيررات اتظفررار  الااللررة ضرر م نارراا إشرررا ىط  هررو يسررتايع الترر  ير علررى الررو الألرروال الررء 
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دلات الرء تن ررم تن رم لل فرار  أن رسرتخدلها في ع ليررات ا ،ت رانط ويسرتايع التر  ير علررى اتطر
أن رقرردلها يررلمو اتظفررار ط وأيضرراً يرري ر علررى يي ررلم الودا،ررع لرردى اتظفررار ط ويرري ر علررى ر رراليم 

اتظفرار  الااللرة ضر م ناراا إشررا ىط وإيرادات  ا ة اتظفار  أي بايتفار يي ر على تغ لم أدال 
الرصريد الأ رر لرم وبما أن اتظفار  التلارية تد لم الشررتلة الأ رر والأوسرع انتشراراً ورسرتيو  علرى 

علرى  الو الا ليات اتظفر يةط  ان لم الا ياي أن ير   تغلن الهقد والتسليم لرم يركل قراراررى
 .إتكاد الأدوات الكذلة لض ط وروسيى أدال اتظفار  التلارية

 

 :ف البحثاهدأ -

تحديد لدى ر  ير أدوات السياسة الهقدية الء يستخدلها تغلن الهقد والتسرليم علرى  -1
 .تظفار  التلارية في سوريةأدال ا

قيررراا  اعليرررة أدوات السياسرررة الهقديرررة اتظسرررتخدلة لرررم ق رررلم ا لرررن لرررم يررركل قيررراا  -2
 .ر  يريا على أيو ليشرات الربحية لدى عيهة اتظفار  التلارية في سورية

 

 :البحثمشكلة  -

هاظ رة يت  ر أدال اتظفار  التلارية بشر لم   رير برالقرارات الفرادرة عرم اتصهرات الرقابيرة وال
ط وإارردى أيرو اتصهرات اتظشررر ة والهاظ رة للا ررلم اتظفررفي في سرورية يررو تغلرن الهقررد للا رلم اتظفررفي

والتسرليمط لرم يهرا رررذ لشر لة ال ير  الر،يسرية في تحديرد ا رر راة والتر  ير لقررارات تغلرن الهقرد 
والررء تن ررم أن  والتسرليم اتظتالقررة برر دوات السياسررة الهقديررة علررى أدال اتظفررار  التلاريررة في سررورية

 :رارح على ش لم تغ وعة لم التساؤ ت لم أتقها
 .أدال اتظفار  التلارية؟لا يو أ ر القرارات اتظتالقة ب ساار الفا،دة على  -1
 .لا يو أ ر القرارات اتظتالقة بهسر ا اتياطي الإل الي على أدال اتظفار  التلارية؟ -2

 .سيهى على أدال اتظفار  التلارية؟لا يو أ ر القرارات اتظتالقة بتقييد ا ،ت ان ورو  -3

لررررا يررررو أ ررررر القرررررارات اتظتالقررررة ب سرررراار اتطفررررو وع ليررررات السرررروا اتظفتواررررة علررررى أدال  -4
 .اتظفار  التلارية؟
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 :فرضيات البحث -
يوسررد عكقررة  ات د لررة إافررا،ية بررلم الاا،رررد علررى اقرروا اتظل يررة لرردى عيهررة اتظفرررار   -1

 .والتسليم في سورية وأساار الفا،دة اةددة لم ق لم تغلن الهقد
إافررا،ية بررلم الاا،ررد علررى الأصررول لرردى عيهررة اتظفررار  وأسرراار  يوسررد عكقررة  ات د لررة -2

 .الفا،دة اةددة لم ق لم تغلن الهقد والتسليم في سورية

 

 :نموذج البحث -
 

 اتظتغيرات التاباة             اتظتغيرات اتظستقلة                
 قرررررارات تغلررررن الهقررررد والتسررررليم
اتظتالقررررررررررررررة برررررررررررررر دوات السياسررررررررررررررة 

 :الهقدية
           .أساار الفا،دة -

 

 عكقة ر  ير
 

 

 عكقة ارر اة
 

 :أدال اتظفار  التلارية 
لارررررررررردل الاا،ررررررررررد علررررررررررى  -

 .الأصول
لارررررررررردل الاا،ررررررررررد علررررررررررى  -

 .اقوا اتظل ية

 
 :أهمية البحث

 بررلم رغ ررة اتصهررات الهاظ ررة للا ررلم اتظفرررفي في وضررع  را يررو لارررو  يوسررد يهررا  رهرراق  
رشرياات ول ادئ رهظي ية لتشددة رض م استقرار الهظام اتظاد واتظفرفي وبلم رغ ة إدارة اتظفرار  
التلارية في تحقيق لاد ت أدال عاليةط ولم يها ررذ أتقية ال ي  في بيان أ ر قرارات تغلن الهقرد 

 .يةوالتسليم اتظتالقة ب دوات السياسة الهقدية على أدال اتظفار  التلارية في سور 
رر   لرم الردور إن أتقية ايتيار اتظفار  التلارية لقياا درسة ر  ريا ب دوات السياسة الهقدية 

ا سرررزاريلي لل فرررار  التلاريرررة  هررري أيرررو ليسسرررة رارررل ررررلمب اتظرررديرات وإتكررراد الفرررر  
ا سررت  ارية اتظهاسررر ة تعررراط ويررري أيرررو لفررردر لررم لفرررادر السررريولة والت ويرررلم ويررري إاررردى أيرررو 

لهقديةط وبالتاد يقوم اتظفر  اتظر  ي لم يكتعا بتيقيق ورهفيلم أيدا  سياستى ا اتصهات الء
 .نستايع القول أن اتظفار  التلارية يي لرآة را ن درسة راور ا قتفاد الوطني
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واناكقررا لررم يررلمو اتظه ررات الإسررزاريلية لل فررار  التلاريررة نرررى أنررى لررم اتعررام سررداً دراسررة 
في ظلم يلمو القروانلم الرء يفردريا تغلرن الهقرد والتسرليمط وألرا  ريةورقييو أدال اتظفار  التلا

سرر ر ايتيارنررا للقرررارات اتطاصررة برر دوات السياسررة الهقديررةط  هررلما ياررود إلى أتقيررة يررلمو الأدوات 
في تحقيررق أيرردا  السياسررة الهقديررة الررء يرري سرر ل لررم تغ ررلم الأيرردا  ا قتفررادية للي ولررةط 

ر  يريررا في السرروا اتظفرررفي ياررر عررم قرردرة تغلررن الهقررد ولأن لرردى راررور يررلمو الأدوات ولرردى 
يرررق أيدا رررىط ويارررر أيضررراً عرررم لررردى سررركلة الاكقرررة برررلم اتظفرررر  اتظر ررر ي والتسرررليم علرررى تحق
 .واتظفار  التلارية

 

 :محددات الدراسة -

إن ال يانررات اتظاليررة الررء د اسررتخدالها في اتضالررة الا ليررة لررم يررلما ال يرر  تخررل الفررزة 
تد رلم  ا رة ال يانرات اتظاليرة اتظتاارة اتطاصرة باتظفرار   ويري 2009اتى الاام  2006لم الاام 

 .اتظختارة في عيهة ال ي  و ل  اتى نهاية إعداد يلما ال ي 
 

 :الدراسات السابقة -
عليهررا رارضررت لتقيرريو أدال اتظفررار   الإطررك إن بارر  الدراسررات الررء اسررتاا  ال اارر  

ط وباضرررها راررررض للهظرررام اتظفررررفي السررروري بشررر لم عرررام لرررع التلاريرررة وأتقيتهرررا في ا قتفررراد الررروطني
 .تحليلم لأدال اتظفر  التلاري السوري

Coit and Karr1 – 1997-  يرد ت الدراسرة إلى التارر  علرى أيرو اتظيشررات اتظسرتخدلة
واسرتخدلت الدراسرة عردة لقرايين لقيراا  في قياا أدال اتظفار  في الو يات اتظتيدة الألري يرةط

ط ويلفت الدراسة إلى وسود ايت رام  الاا،د على اقوا اتظل ية والاا،د على الأصول: الأدال أتقها
 .  ير باتظيشرات اتظلم ورة لم ق لم اتظفار  ال  يرة والفغيرة

                                                 
1
 - Coit, Craig l, John,(1997)"Performance Measurement in the Banking industry. Result of BAI, Survey, 

Bank Accounting and Finance,Vol.I.No3.  
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Philip1 – 1989-  دولرة في  12رهاول ال ي  دراسرة أدال تغ وعرة لرم اتظفرار  التلاريرة في
ة برررلم سرررار الفا،ررردة والربحيرررة وبرررلم نسررر ة السررريولة أوروبرررا وروصرررلت الدراسرررة إلى وسرررود عكقرررة إتكابيررر

 .والربحية
ورهاولررت الدراسرة اتظارايير اتظسررتخدلة في  -سالارة دلشرق-رسرالة د ترروراة -2010-غالرر لشر ر

رقييو أدال اتظفار  التلاريةط ورهاول ال ي  تحليلم أدال عيهة لم اتظفار  التلاريرة الي هيرة و لر  
  .لم يكل أسلر اتظيشراتلم يكل تحليلم ا تؿدار اتطاي و 

رسالة لاسستير في سالاة دلشق باهوان دور اتظفار  التلاريرة في ا قتفراد الروطني  –ذاير عهاية 
ورهاولت يرلمو الدراسرة عكقرة اتظفرر  اتظر ر ي باتظفرار  الاالرة ضر م الإطرار الهظرريط ود الز ير  

 .ا،عفي يلما ال ي  على قدرة اتظفر  التلاري السوري على سلمب الود
رسررالة لاسسرتير في سالاررة رشررريم باهروان دراسررة يي ليرة لل فررر  التلرراري  –يرادي تػ ررد أتزرد 

السوري لع إل انية وسود لفار  ياصةط اي  تحدث ال اا  عم الهظام اتظفررفي في سروريا   
 .انتقلم إلى تحليلم أدال اتظفر  التلاري السوري لم يكل التيليلم اتظاد

 

 :منهج البحث وأدواته -

ط ايرر  يتضرر م ع ليررة دراسررة الاوالررلم ات ررد ال يرر  علررى اتظررهه  الوصررفي التيليلرريي
الرررء ناتقرررد أنهرررا ررررري ر علرررى أدال اتظفرررار  التلاريرررةط   سررررهقوم بدراسرررة تحليليرررة لأ رررر الاوالررررلم 

 .السابقة على اتظفار  التلارية
 

 
 
 
 

                                                 
1
 - Borke Philip, (1989)"Concentration and other determinants of bank profitability in Europe, North 

America and Australia". Journal of Banking and Finance Vol 13. 
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 الفصل الأول
 

 أهداف السياسة النقدية وأدواتها
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 :قدمةم
السياسرررة الهقديرررة أارررد أشررر ال سياسرررات ا سرررتقرار الرررء رهتهلهرررا الررردول لرررم أسرررلم  رارررد

تد ررررلم السياسررررة  ة الررررء صرررراا ت التاررررور ا قتفرررراديطول ا يررررة الإيررررتك ت ا قتفررررادية اتظختلفرررر
اتصانررر الهقرردي للسياسررة ا قتفررادية الاالررة لأي بلرردط لررلمل   رر ن رهاسررق أدوات السياسررة  الهقديررة

باهايرة لتيقيرق  ستخدلة لع أدوات السياسة ا قتفادية الأيرى تكر أن ي رون لدروسراً الهقدية اتظ
 .الأيدا  اتظالوبة

اتظفرررار  اتظر  يرررة باسرررتخدام أدوات نقديرررة لايهرررة لتيقيرررق الأيررردا  الهها،يرررة الرررء رسررراى إلى رقرروم 
يردا  الوسرياة تحقيقهاط ورقوم اتظفار  اتظر  ية أيضاً باستخدام الأيدا  الوسياة و ل  لأن الأ

ر ررون أ  ررر ارر اطرراً بررالأدوات الهقديررةط أي أن اتظفررر  اتظر رر ي يقرروم بايتيررار أدوات نقديررة لايهررة 
يي ر لم يكتعا بهد  وسيط لالم للوصول إلى اتعد  الههرا،ي للسياسرة الهقديرةط ورسر ى ع ليرة 

 .اسة الهقديةتحديد الأيدا  الوسياة والأدوات الهقدية الواسر استخدالها لا يار  بالسي

إن درسة  اعلية السياسة الهقدية وأتقيتها الهس ية تختلم لم بلد إلى أيرط و لر  بسر ر ايرتك  
ال هيررة اتعي ليرررة ل رررلم اقتفررراد والتفررراوت في درسرررة رارررور أسرررواا الهقرررد وايرررتك  اتضالرررة ا قتفرررادية 

د اتظفرررر  اتظر ررر ي ولارررلم أيرررو الاوالرررلم اةرررددة لفاعليرررة السياسرررة الهقديرررة يرررو لررردى تحديررر،دةط السرررا
ولدى  اعليرة رر  ير يرلمو الأدوات ويرلمو الفاعليرة تختلرم ( اتعد  التشغيلي)لأدوات يلمو السياسة 

وبشرر لم عررام راتررر السياسررة الهقديررة ضررايفة الفاعليررة في  ي ررا بررلم الرردول اتظتقدلررة والرردول الهاليررةط 
اتر  ات لهش  يي لري وليسرت الدول الهالية نظراً لأن ط ياة اتظشا لم ا قتفادية في يلمو الدول ر

ط بالإضررررا ة إلى أن يررررلمو الرررردول   تدتلرررر  أسررررواا نقديررررة لتاررررورة ويهررررا تخسررررر  ات لهشرررر  نقرررردي
 .1السياسة الهقدية أاد أيو أدواتها أ  ويي ع ليات السوا اتظفتواة

فرار  إن اتظفار  اتظر  ية رقوم بم ارسة سلاتها الهقدية على اتظيسسات اتظاليرة والرء لرم أتقهرا اتظ
اي  أن اتظفار  رستيو  عادةً على القسو الأعظو لم التارالكت الهقديرة الرء يسراى اتظفرر  
اتظر رررر ي للترررر  ير  يهررررا لررررم يرررركل أدوات السياسررررة الهقديررررة وبالترررراد لررررم الا يارررري أن يترررر  ر نشرررراة 

ارة أدوات السياسة الهقدية ويلما الأ ر تمتلم اسرر ط ياتظفار  بس ر التغييرات الء رارأ على 
 .التغيير واسر لدى قدرة اتظفار  على ا ستلابة للتغيير الهار  عم التغيير في الأدوات الهقدية

                                                 
 
 3، يذاضزج تؼُٕاٌ انظٛاطح انُمذٚح ص811 انتؼأٌ انخهٛجٙ، انظؼٕدٚح، َذٔج انتكايم الالتصاد٘ تٍٛ دٔل يجهض  
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 :تعريف السياسة النقدية –أولاً 
تغ وعررررة " إن السياسررررة الهقديررررة ويرررري إارررردى اتظهررررام اتظهوطررررة بررررال هو  اتظر  يررررة راررررر  ب نهررررا 

ارة عررررض الهقرررود وسرررار الفا،ررردة وسرررار الإسررررالات واتظ رررادرات الرررء رتخرررلميا السرررلاات الهقديرررة لإد
 .1"الفر  والت  ير في شروة ا ،ت ان لتيقيق أيدا  اقتفادية لايهة

لرم يركل الرقابرة علرى تغ وعة الأع ال والتدابير الء يقوم بها اتظفر  اتظر ر ي "ورار  أيضاً ب نها 
 .2"الهقد لتيقيق أيدا  السياسة ا قتفادية

 ليررة ايتيررار أدوات نقديررة لايهررة يررتو اسررتخدالها للترر  ير في يررد  أي أن السياسررة الهقديررة يرري ع
 .وسيط تػدد لتيقيق اتعد  الهها،ي للسياسة الهقدية

 

 :أهداف السياسة النقدية -ثانياً  
 .وسياةإن أيدا  السياسة الهقدية رقسو إلى أيدا  نها،ية و 

 :الأهداف النهائية للسياسة النقدية -1
لرى نروعلم لرم القررارات إارداتقا تمرل تحديرد الأيردا  الرء رسراى  لم السياسة الهقديرة عرشت

الدولة إلى تحقيقها ويو قرار سياسي يتخلم في الغالر على لسرتوى اتض ولرةط وبالتراد  ر ن أي 
ور ررررون يررررلمو وعررررة لايهررررة لررررم الأيرررردا  ا قتفررررادية ا ست اعيررررة ا ولررررة رسررررتايع اتخررررا  تغ 

 .ديةالأيدا  يي الأيدا  الهها،ية للسياسة الهق
 :وبش لم عام نستايع القول إن أيو يلمو الأيدا  يي  التاد

 :رالحفاظ على المستوى العام للأسعا -أ 

عرررردم ا سررررتقرار في الأسرررراار يارررررض ال هيرررران وياتررررر لررررم أيررررو الأيرررردا  الهقديررررة  لرررر  لأن       
ي تهرا ا قتفادي تع ات أو أذلات   يرة بس ر رقل ات الرواج وال سرادط  تتاررض الا لرة لترديور ق

في االررة التضررخوط   ررا تحرردث ال االررة في االررة ال سررادط   ررا تملررم أضرررارا ويي ررة علررى ع ليررة 
 .الته ية ا قتفادية في ال لدان اتظتخلفة اقتفادياً 

                                                 
 
 .3، يذاضزج تؼُٕاٌ انظٛاطح انُمذٚح ص811 دٔل يجهض انتؼأٌ انخهٛجٙ، انظؼٕدٚح،  َذٔج انتكايم الالتصاد٘ تٍٛ 
 
انؼذد  1 انُمذ ٔانظٛاطح انُمذٚح، يجهح جايؼح ديشك، انًجهذ  ضانتطٕراخ انذذٚثح نهُظزٚح ٔانظٛاطح انُمذٚح، ػز: ، يٕفكانظٛذ دظٍ 

 .  ، ص 888 انثاَٙ 
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تضفاظ على اتظستوى الاام للأساار يتو لم يكل تخفي  لادل التضخو ويتو تخفي  لاردل اإن 
 ر التضررررررخو وبشرررررر لم عررررررام ياتقررررررد أغلررررررر التضررررررخو ب سررررررالير لتاررررررددة تختلررررررم بررررررايتك  سرررررر

ط وبالترراد 1ا قتفراديلم برر ن التضررخو اتظررفررع تلرردث  قررط عهرردلا ي ررون تفررو الارررض الهقرردي لررفارراً 
ي ررون عرركج التضررخو لررم يرركل ضرر ط الارررض الهقرردي والررلمي تن ررم أن يررتو لررم يرركل أسرراار 

ي بتخفررري  اتظارررروض الفا،ررردة ايررر  يرررتو ر رررع أسررراار الفا،ررردة لررر كً عهررردلا يرغرررر اتظفرررر  اتظر ررر  
الهقدي لأن ر ع أساار الفا،دة ييدي إلى ر ع  لفة ا ،ت ان لرم ناايرة ويريدي إلى ذيرادة الرغ رة في 

 .ا ديار لدى القاا  اتظفرفي اي  ر ون لاد ت الفا،دة لررفاة
 

 :2حقيق معدل نمو حقيقي للدخل قابل للاستمرارت -ب

تضقيقررري للقررروة الشررررا،ية للرررديلم أي اررفرررا  إن اله رررو اتضقيقررري للرررديلم يقفرررد برررى ا ررفرررا  ا
في تحقيرق  دور لهرو للسياسة الهقديرةلستوى الديلم عهد نفن لستوى الأساار السابقط و 

لر كً  اهردلا رقروم السرلاات الهقديرة ط عرم طريرق رقويرة الالرر الفارال الا الرة وتفرو الرديلم
علرررى ا سرررت  ار ارررروض الهقررردي ررررهخف  أسررراار الفا،ررردة  يق رررلم رسرررال الأع رررال ب يرررادة اتظ

 .وبالتاد ذيادة ا ستهك    ذيادة الديلمط  تهخف  ال االة
 

 :تخدام الكامل للموارد الاقتصاديةتحقيق الاس -ج

إن ا سررررتخدام ال الررررلم لل رررروارد ا قتفررررادية ياررررني ا سررررتغكل الأل ررررلم للااقررررة الإنتاسيررررة   
لم ورهرراقل ال االررةط ويررلما يررتو د ذيررادة التشررغيورررو ير الإل انيررات الكذلررة  سررتياابها وبالتررا

لررم يرركل تحقيررق لارردل لررفررع لكديررار ولررم   الترر  ير علررى لارردل ا سررت  ار في السررلع 
 .الرأتشالية لم يكل ذيادة الفر  ا ،ت انية

 

 :واستقرار سعر صرف العملة الوطنيةتحقيق التوازن في ميزان المدفوعات الخارجية  - د
لور اتظه ة لأي اقتفاد لأنى يي ر على اسرتقرار سرار صرر  ياتر رواذن لي ان اتظد وعات لم الأ

الا لة اةليرة ويري ر علرى صرادرات ال لرد اتظارني لرلمل  رقروم الردول بميراو ت لسرت رة لتخفري  
أداة لرم أدوات السياسرة اير  رقروم ال هرو  اتظر  يرة لر كً باسرتخدام الال  في لي ان اتظرد وعات 

                                                 
 .1 3،ص881 انجايؼٛح نهطثاػح ٔ انُشز،  صادٚاخ انُمٕد ٔ انصزفح ٔ انتجارج انذٔنٛح انذاريثارن ػثذ انُؼٛى ، َٕٚض يذًٕد ، الت  
 
 .18 ،ص 00 التصادٚاخ انُمٕد ٔانثُٕن، يؤطظح شثاب انجايؼح،: يجٛذ، ضٛاء.د 
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يلالم ال هرررو  التلاريرررة رر رررع لرررم أسررراار الفا،ررردة وإ ا لأنرررى سرررط الهقديرررة ويررري ر رررع سرررار اتطفرررو
اررفارررت  ررر ن الإق رررال علرررى ا ،ت ررران أو طل رررى سررريهخف ط ويرررو لرررا سررريلالم الأسررراار تديرررلم إلى 

لأن الالررر قررد قررلم علررى السررلع اتظاروضررةط وإ ا اتـفضررت الأسرراار تػليررا  رر ن ط ا تـفرراض أيضررا
الالررر علررى السررلع اتطارسيررة طاتظررا يررلما الإسرررال سررييدي إلى رشررليع الفررادراتط وإلى تخفرري  

أن الأساار اةليرة لهخفضرةط و  را أن اررفرا  أسراار الفا،ردة تػليرا سريغري الأ رراد الأسانرر إلى 
ويرلما لرا يسرايو ط روظيم ألواتعو بال هو  الوطهيةط وبالتاد رد ق ألوال أسه ية إلى دايرلم الدولرة

سراار اةليرة يرهخف  لاردل التضررخو في تخفري  الالر  في لير ان اتظرد وعاتط ولرع اتـفرراض الأ
ويرررو لرررا تكارررلم السرررلع اةليرررة أ  رررر قررردرة علرررى لها سرررة السرررلع الأسه يرررةط   رررا أنرررى يشرررلع ذيرررادة 

 .الفادراتط وتمف  الال  في لي ان اتظد وعات
 

 :الأهداف الوسيطة للسياسة النقدية -2 
ة لل راق ة بواساة اتظتغيرات الهقدية القابل :رار  الأيدا  الوسياة للسياسة الهقدية

ار اله و السهوي لل تلة لقد: السلاات واتظرر اة بش لم  ابت ولقدر بالأيدا  الهها،ية ل لم 
 .الهقدية

الء رش لم القة الوصلم  ي ا بلم أدوات القابلة للقياا تغ وعة اتظتغيرات أي با ارة أيرى يي 
 .السياسة الهقدية و الأغراض أو الأيدا  الهها،ية

أي لتغرير آيررر  وأ سرار الفررر  طب الارررض الهقرديط أسراار الفا،رردةتظتغرريرات عرادةً ورت  رلم يرلمو ا
 . قد رراو السلاات الهقدية لك، اً  هد  وسيط لسياستها الهقدية

 ل رلم اتعي ليرة اتطفرا،ل ضرول في ررتو وأن برد   الهقديرة للسياسرة وسرياة أيردا  ايتيرار لس لة نإ 
 إضرا ة الهقرد علرى الالرر دالرة  لر  في بمرا ا قتفرادي للسرلو  تحليليرة دراسرات إلى واستهاداً  اقتفاد

 .الاالة ا قتفادية السياسة روسهات إلى
 يررلمو الترر ام ضرررورة ياررني   الهقديررة لسياسررتها لاررلم وسرريط يررد  بايتيررار الهقديررة السررلاات قيررام إن

 قابررلم وني رر وأن بررد   اتعررد  يررلما أن ايرر  .الرر لم لرررّ  وعلررى الوقررت طرروال اتعررد  بهررلما السررلاات
 .اتصديدة ا قتفادية اتظتغيرات ضول في الهظر لإعادة
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وعيررة اتظتغرريرات ا قتفررادية يرري الررء تحرردد ناتطفررا،ل و أي أن أولويررات أغررراض السياسررة الهقديررة و 
 .اتعد  الوسيط الكذم تحديدو

 
 :العرض النقدي -أ     

أن اررفررا  الأسرراار ياررود إلى  اررتى ال ك يهررات لررم القرررن الاشررريم  رران   ررير لررم ا قتفرراديلم ياتررر
ذيادة اتظارروض الهقرديط وأن ا ن  راا وال سراد يارود إلى قلرة اتظارروض الهقرديط ول رم  ي را بارد 
ظهررررت نظريرررات أيررررى رتيررردث عرررم دور السياسرررات اتظاليرررة ل رررلم الإنفررراا اتض رررولي والضررررا،رط 

ي ودورو في لسرتوى ول م عادت  ي ا باد لتظهر نظريرات سديردة لتي رد علرى أتقيرة الاررض الهقرد
 .الإنفاا ال لي

ي يسرررتخدم الأيررردا  الوسرررياة تظسررراعدة الأدوات الهقديرررة في تحقيرررق الأيررردا  اتظفرررر  اتظر ررر  إن 
الهها،ية للمل  عهدلا تمتار اتظفر  اتظر  ي الاررض الهقردي  هرد  وسريط  هرلما يارني أن اتظفرر  

الهقديررررة لتيقيررررق الأيرررردا  اتظر رررر ي سرررريقوم بالترررر  ير في عرررررض الهقررررد لررررم يرررركل أدوات السياسررررة 
قررد يرغررر اتظفررر  اتظر رر ي بتخفرري  نسرر ة التضررخو في الرر كد  يقرروم الهها،يررةط  الررى سرر يلم اتظ ررال 
إلى روسيى الألوال إلى اتظفار  و ل   ررفا  الاا،د  يها ولم   لم بر ع أساار الفا،دة تؽا ييدي 

وبالتررراد يرررهخف  اتظارررروض ا،ررردة رسرررتايع اتظفرررار  التوسرررع في ا ،ت ررران بسررر ر اررفرررا  أسررراار الف
 .الهقدي اتظتداول في الأسواا وي يد ا ديار على اساب ا ست  ار وبالتاد   ح عللة التضخو

إن قياا   ية اتظاروض الهقردي تختلرم لرم بلرد إلى أيرر بحسرر الرو التارور اتظراد  يرى وبشر لم 
 :عام يها  أرباة لقايين لقياا الو اتظاروض الهقدي ويي

M1 : والودا،رررررع تحرررررت  ط( يرررررارج اتظفرررررر  اتظر ررررر ي)ة اتظفررررردرة تد رررررلم الهقرررررود الورقيرررررة واتظادنيرررررويرررري
 .1الالر

 :ل م اتظدارا ا قتفادية روسات في تحديد عرض الهقود لتف ح  التاد
M2 : لم ويي رت لم M1 و الودا،ع الآسلة وا ديارية وودا،ع التو ير. 

                                                 
 
 . 7 يزجغ طاتك، ص :  كُؼاٌ، ػهٙ.د 
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 : M3  ورتررر لم لررمM2  ات الإيرردا طالودا،ع واتظسررراتقات وصرررهاديق الودا،رررع ا دياريررة وشرررهادو
  .طبااقات ال يع والشرال ا ستهك ية1ا ست  ارطبااقات ا عت اد  ات الاا،د

M4:   ورت لم لمM3  و والشي ات السيااية وق رو ت اتظفرار  لرم الأوراا التلاريرة وسرهدات
 .2ان بالدو ر الأوروبيا ديار والت الات وذارة اتط انة الألري ية وودا،ع الأ راد الألري 

للتا ررير عررم الارررض الهقرردي نظررراً لقلررة اسررتخدام  M2ول ررم في لاظررو الرردول الهاليررة يررتو اسررتخدام 
 .الأدوات اتظالية اتضدي ة

 

 :أسعار الفائدة -ب     
الفا،دة لرم  سار ياترط و 3"السار الهقدي  ستا ال الألوال القابلة للإقراض يو"إن سار الفا،دة 

،لم والأدوات الررء رسرررتخدلها السررلاات الهقديرررة في بلرررد لرراط لرررم أسررلم تحقيرررق أيررردا ها أيررو الوسرررا
بشرر لم  يرراودور  الفا،رردة في الهظريررة ا قتفررادية أسرراارا قتفررادية وا ست اعيررةط وقررد راررور لفهرروم 

 .لزا ق لع راور الهظو ا قتفادية واتظتغيرات الدولية اتظتااق ة
تظستوى الدايلي لم يكل أنها ري ر علرى لسرتوى ا سرت  ارات إن أتقية أساار الفا،دة ررذ على ا

ولستوى التفضيلم بلم الهقد والسهدات وررذ على اتظستوى اتطارسي ب نها ري ر بشدة علرى تحر رات 
 .رؤوا الألوال

يتيقرررق لرررم يررركل تحريررر  الاررررض إن اسرررتخدام أسررراار الفا،ررردة  هرررد  وسررريط للسياسرررة الهقديرررة 
قرردي يتهاسرررر ع سررياً لررع أسرراار الفوا،رررد وبهررالً عليررى عهرردلا يرغرررر الهقرردي ايرر  إن الارررض اله

اتظفر  اتظر  ي بتيري  عللة اله و واتطروج لم الر ود   نى يقوم ب يادة اتظاروض الهقردي وبالتراد 
رررهخف  أسرراار الفا،رردة بسرر ر يررلمو ال يررادة وبالترراد رررهخف  ر رراليم ا سررت  ار وررر داد الفررر  

الا لم وي لما يتو اتطروج لم االة الر ود وتلدث الا ن عهردلا ررغرر  ا ست  ارية وبالتاد  ر 
ة وبالتررراد اررفرررا  أسررراار اتض ولرررة بملابهرررة التضرررخو ايررر  رللررر  إلى تخفررري  الرررو ال تلرررة الهقديررر
 .الفا،دة واررفا  ر اليم ا ست  ار وذيادة ا ديار على اساب ا ست  ار

                                                 
 
 .7-1،ص881 ح، جًؼٛح انؼهٕو الالتصادٚح،ديشك،انُذٔج انؼاشزج،، َذٔج انثلاثاء الالتصادٚطٕرٚحانكتهح انُمذٚح فٙ : دنٛهح، ػارف.د 
 
 . 1-10،ص817 انُمٕد ٔنثُٕن الالتصادٚح،تزجًح طّ ػثذ الله يُصٕر، ػثذ انفتاح يجٛذ، دار انًزٚخ، انزٚاض،: طٛجم،تار٘ 
 2  ص،  00 تٛزٔخ ، دار انًؼارف، أضٕاء ػهٗ انُظزٚح انُمذٚح انًؼاصزج:يظؼٕد، دظٍ. د -3
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 :سعر الصرف -ج  
يط للسياسة الهقدية ي رون بهرد  الرتي و بمارد ت التضرخو إن ايتيار سار الفر   هد  وس

ر صررر  الهقررد  رراو الا رركت ويررتو  لرر  إلررا لررم يرركل أسرراار الفا،رردة أو لررم يرركل راررديلم سررا
أسراار الفرر  لرم اتظ  رم أن يريدي إلى إيركل الترواذن الردايلي  إن استهدا  اسرتقرارالأيرىط 

اررفرررا  أسررراار الفا،ررردةط وعرررادةً لرررا رللررر   و لررر  بسررر ر اتـفررراض الهشررراة ا قتفرررادي الهررراسو عرررم
 .ال هو  اتظر  ية إلى استخدام أدوات أيرى لساعدة تضلم يلمو اتظش لة

عهرردلا يرغررر اتظفررر  اتظر رر ي بر ررع سررار صررر  ع لررة ال لررد اتظاررني أو اةا ظررة علررى اسررتقرار سررار 
وبالتراد ير داد رفضريلم  الفر  في االة الأذلات   نى يقوم بر ع لاد ت الفا،دة على الا لة اةلية

اتظررودعلم للا لررة اةليررة  ررفررا  الاا،ررد عليهررا وبالترراد ذيررادة الالررر عليهررا ألررام الا رركت الأيرررى 
ول م لر ع أساار الفا،دة أ ار ضارة على ال لدان الهالية ياصرةً لأن وبالتاد اررفا  أساار الفر  

ت  ار وبالترررراد اتـفرررراض لسررررتوى اله ررررو أسرررراار الفا،رررردة اتظررفاررررة ررررريدي إلى اررفررررا  ر رررراليم ا سرررر
 .ا قتفادي

 

 :أدوات السياسة النقدية  -ثالثاً 
تهرررد  بشررر لم أساسررري إلى  1إن أدوات السياسرررة الهقديرررة تن رررم أن رفرررهم إلى أدوات   يرررة     

الترر  ير في الررو ا ،ت ررانط وأدوات نوعيرررة تهررد  إلى الترر  ير في أنرروا  لايهرررة لررم ا ،ت رران والا رررلم 
 .ها في لسال  رقرريا السياسة الهقديةعلى روسهي

ورفررهم أيضرراً علررى أنهررا أدوات ل اشرررة وغررير ل اشرررة ر ارراً لت  يريررا وارر اطهررا بالأيرردا  الوسررياة 
 .والهها،يةط ويلما التفهيم يو اتظات د لدى أغلر ا قتفاديلم

 
 :الأدوات المباشرة للسياسة النقدية -1   

ات والقررررارات الرررء رسرررتخدلها السرررلاات الهقديرررة للتررر  ير م تغ وعرررة الإسرررراليررري ع رررارة عررر        
وبشررر لم ل اشرررر في الرررو ونرررو  ا ،ت ررران والقرررروض اتظ هوارررة لرررم ق رررلم اتظفرررار ط ورتفرررم يرررلمو 
الأدوات بررالإل ام بحيرر    ي ررون بمقرردور اتظفررار   اوذيرراط ول ررم تحقيررق يررلمو الأدوات للأيرردا  

                                                 
 
 .28 ، ص 007 الالتصاد انًانٙ، جايؼح ديشك ، : كُؼاٌ ػهٙ.د- 
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د اتظارنيط علرى سر يلم اتظ رال قرد رسرتايع السرلاات اتظالوبة يتوقم على الظرو  ا قتفادية في ال لر
الهقديررة أن تدهررع اتظفررار  لررم التوسررع في الررو ا ،ت رران اتظ هرروح لررم يرركل  رررض ارردود ونسررر 

 .في لهح ا ،ت انلايهة   يس ح بتلاوذياط ول هها قد   رستايع أن  ر اتظفار  على التوسع 
 : 1إن الأدوات اتظ اشرة الأ  ر شيوعاً يي

 .Interest rate controls و ب ساار الفا،دة التي -أ 

 .Credit Ceilingsالسقو  ا ،ت انية  -ب 

 .Directed lending روسيى القروض -ج 

 .Moral Suasionالإقها  الأدبي  -د 

 

 :Interest rate controlsالتحكم بأسعار الفائدة  -أ
 

علرى أسراار الفا،ردة رللر  السرلاات الهقديرة إلى وضرع اردود  إن التي و ب سراار الفا،ردة يارني أن
قررد يللرر  اتظفررر  اتظر رر ي إلى  رررض لارررد ت و لرر  لتيقيررق أيرردا  لايهررةط  الررى سرر يلم اتظ ررال 

 ا،رررردة تداي يررررة لفرررراص قااعررررات اقتفررررادية لايهررررة يرغررررر اتظفررررر  اتظر رررر ي بته يتهررررا نظررررراً لأتقيتهررررا 
 ررران الاويرررلم قرررد ررغررر السرررلاات الهقديرررة بمسرراعدة اتظفرررار  علرررى التوسررع في ا ،تادية و ا قتفرر

الآسلم وبالتاد رقوم بوضرع اردود سرارية لهاسر ة لتوسيرى الودا،رع تؿرو الفرزات الاويلرةط وقرد ررغرر 
السلاة الهقدية في تخفي  ا ديار ةاولة ذيادة الإنفاا ا ستهك ي لتيري  الالرر ال لري ويهرا 

 .رلل  إلى تخفي  أساار الفا،دة
ل رررات الوضررع ا قتفرررادي السررا،د باسرررتخدام لاررردل واسررر لتارقرروم السرررلاات الهقديررة الرتشيرررة و 

 ا ليرة  و ل  لإاداث آ ار لتاا سرة ط«اسر الأيدا  اتظهشودة  » ر،يسلم ا ايلمالفا،دة في 
بيه ررا  ولررم   الأسرراار طالإنترراجر رراليم و ر ررع ر رراليم ا سررت  ار ررريدي إلى ر ررع أسرراار الفا،رردة 

والتشرررغيلم  الإنتررراجذيرررادة و ات ا سرررت  ارط إلى رشرررليع ا قرررزاض لغايررر يررريدي يفررر  سرررار الفا،ررردة
 .والديول

                                                 
1 W I L L I A M E. A L E X A N D E R , T O M A S J. T. BA L I Ñ O, A N D C H A R L E S E N O C H , 

Adopting Indirect Instruments of  Monetary Policy, IMF Occasional Paper No. 126 (Washington, 1995). 
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  ن ر ع أساار الفا،ردة يريدي إلى اررفرا  ر راليم الودا،رع ولرم  ألا بالهس ة لل فار  التلارية
  اررفررا  لفرررو  الفوا،ررد وبالترراد اتـفرراض صررافي الررديلم واتـفرراض صررافي الررديلم يرريدي إلى 

تغ رررلم أدال اتظفرررر  يتررر  ر بشررر لم   رررير اتـفررراض قي رررة الاا،رررد علرررى اقررروا اتظسررراتقلم أي أن 
بمفررررررو  الفوا،رررررد لأن لفررررررو  الفوا،رررررد يشررررر لم أارررررد أيرررررو أسررررر ال اتظفررررراريم في اتظفرررررار  
التلاريرررةط أيضررراً يررريدي اررفرررا  أسررراار الفا،ررردة إلى اررفرررا  ر ررراليم الإقرررراض أي اتـفررراض قررردرة 

دة إلى اتـفرراض فررار  علررى التوسررع في لررهح ا ،ت ررانط وباتظقابررلم يرريدي تخفرري  أسرراار الفا،رراتظ
ر اليم الودا،ع وبالتاد اتـفاض لفررو  الفوا،رد ولرم   اررفرا  صرافي الرديلم واررفرا  الاا،رد 
علرررى اقررروا اتظسررراتقلم ولرررم ناايرررة أيررررى يررريدي اتـفررراض لفررررو  الفوا،رررد إلى ذيرررادة قررردرة 

 .اتظفار  على التوسع في لهح ا ،ت ان
 
 :Credit Ceilingsالسقوف الائتمانية  -ب

 

يلمو الأداة لتقييد الو ا ،ت ان اتظ هوح لم ق لم اتظفار ط  قد رضع السلاات الهقدية  رستخدم
ادود ونسر تنهرع  اوذيرا  ر ن رفررض ارد أعلرى تظ لر  القررض أو تغ وعرة التسرهيكت الرء تن رم 

و  لايهرة لأنروا  لايهرة ط أو قرد يرتو  ررض سرق1لل فر  أن تنهيها لل بون أو لل ل وعرة الوااردة
وعرررادةً رفررررض اتظفرررار  اتظر  يرررة عقوبرررات علرررى اتظفرررار  في ارررال  اوذيرررا الهسرررر  لرررم القرررروضط

 .اةددة
يللرر  اتظفررر  اتظر رر ي عررادةً إلى  رررض ارردود لايهررة لك،ت رران علررى قاررا  اقتفررادي لاررلم و لرر  
لرغ ة اتظفر  اتظر  ي بتقييد تفو يلما القاا  أو قد يرغر اتظفر  اتظر  ي بم ا ية التضخو  يقوم 

اتضرررد الأقفرررى لك،ت ررران بشررر لم عرررام وبالتررراد ررررهخف  قررردرة اتظفرررار  علرررى التوسرررع في  بتخفرري 
سرر ة لل فررار  التلاريررة يرريدي تخفرري  اتضررد الأقفررى للتسررليم إلى تخفرري  قرردرة ألررا بالها ،ت ران 

وبالتراد ارلران اتظفرار  لرم  رر  الرربح الرء  ران تن رم اتظفار  على التوسرع في لرهح ا ،ت ران 
و القروضط ألا بالهس ة لر ع اتضد الأقفى للتسليم  قرد   يريدي يرلما الر رع إلى أن رتيقق لم يلم

                                                 
 
انصادر ػٍ يجهض انُمذ ٔانتظهٛف، لا ٚظًخ نهًصزف أٌ ًُٚخ أ٘ ػًٛم أٔ أ٘ يجًٕػح يتزاتطح يا / 381/فٙ طٕرٚح دظة انمزار  

 .يٍ الأيٕال انخاصح انصافٛح نهًصزف انًؼُٙ% 1 ٚتجأس َظثح 
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ر ررع قرردرة اتظفررار  علررى التوسررع في لررهح ا ،ت رران إلى إ ا  انررت اتظفررار  تدتلرر  الرغ ررة والقرردرة 
 .على التوسع في لهح ا ،ت ان

 :1يلي لاوبش لم عام يييلم على يلمو الأداة 
،ت انيررة لتدنيررةط تؽررا يرريدي إلى اررفررا  أسرراار الفوا،ررد قررد تحرردد السررلاات الهقديررة سررقو  ا -

 .على القروض اتظاهية لأن الالر  ان أ ر ب  ير لم السقم اللمي د تحديدو
ريدي إلى رشويى اتظها سة في لا بلم اتظفار  واتظيسسرات اتظاليرة الأيررىط الرء قرد رسرتفيد  -

 .السقو لم يلمو الفرصة لتتوسع بدوريا في القروض الء  رضت عليها 

سررول تخفرريل في اتظرروارد اتظاليررةط إ  سرري ون ل الرراً علررى اتظفررار  تخفرريل ا ،ت رران ضرر م  -
 .السقو  اتظوضوعة استهاداً إلى عواللم   ررر ط بالسوا

 
 :Directed Lending توجيه القروض -ج

 

 .رستخدم يلمو الأداة لتوسيى ا ،ت ان با ايات لايهة ر ااً لأيدا  لايهة يرُغر بتيقيقها
أي أن السلاة الهقدية تحراول لرم يركل يرلمو الأداة روسيرى ا ،ت ران با راو القااعرات أو اتظشراريع 

اسررر أيرردا هاط وياتررر الت ييرر  في لررهح ا ،ت رران  ا قتفررادية الررء ررغررر الدولررة بته يتهررا ودع هررا
اسررر الظرررو  السررا،دة في  ررلم قاررا  لررم القااعررات ا قتفررادية يررو ألررر علررى سانررر   ررير لررم 

 2.لأتقية لتيقيق الغرض لم الرقابة ال يفيةا
 :لم الأسالير اتظستخدلة في يلمو الأداة 

 رررون لارررد ت الفا،ررردة أقرررلم لرررم السرررا،د في السررروا لرررهح لارررد ت  ا،ررردة تداي يرررةط بحيررر  ر -
 .و ل  لل شاريع الء ررغر الدولة بته يتها

 . رض نسر لايهة لل ساتقة في نوعيات تػددة لم اتظشاريع اتظستهد ة -

إن ررر  ير روسيررى القررروض علررى أدال اتظفررار  التلاريررة تمتلررم بحسررر آليررة التوسيررى  قررد   ررغررر 
اتظفار  التلارية لم ا ستفادة لم اتظ ايا الء تنهيها اتظفر  اتظر  ي نتيلرةً لت ويرلم قرروض لايهرة 

                                                 
1
-Monetary Analysis: The supply of Money. IMF   Institute /91-13/section 1-4a p25.   

 
 11،ص 812 انماْزج ، -التصادٚاخ انُمٕد ٔانًصارف: انغزٚة،يذٙ انذٍٚ  - 
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ون يهرا  أي أن اتظفار  التلارية لم رستلير لل  ايا اتظقدلرة لرم اتظفرر  اتظر ر ي إ  عهردلا ي ر
 .انا اا تعلمو اتظ ايا على صافي إيرادات اتظفر 

 
 :Moral Suasionالإقناع الأدبي  -د
 

ويو ع ارة عرم التر  ير الرلمي تنارسرى اتظفرر  اتظر ر ي تضر  اتظفرار  واتظيسسرات اتظاليرة علرى إدارة  
دام وضراى اتظت ير  ويو عهدلا تنرارا التر  ير   نرى تلراول في الواقرع اسرتخ. ع لياتها و قاً لرؤيتى الاالة

أو تخفيل ألوال الإقراض باريقة تختلم عم رل  الء تهد   مفي إقها  يلمو اتظيسسات باتضد ل
 .لتاظيو الأرباح في الأسلم القفير

وقد ي يلم شر لم طلرر بوضرع اردود طوعيرة علرى الإقرراض ال لري أو شر لم اقرزاح ب عارال أولويرة 
را يرررق قرررانو  أو  إلى جأنهرررا لرنرررة سررداً و  تحترررا  ورت يرر  يرررلمو الأداة. في الإقررراض لقااعرررات لايهرررة 

 .إسرالات   يرة 
 

 :الأدوات غير المباشرة للسياسة النقدية  -3

 

رسررتخدم اتظفررار  اتظر  يررة الأدوات غررير اتظ اشرررة للترر  ير علررى الررو ا ،ت رران وتفرروو ورررو رو 
 .للهشاة ا قتفادي ورز  لقوى السوا لس لة روذياى بلم القااعات

اتظتقدلرررة والرررء تدتلررر  أسرررواا نقديرررة لتارررورة رات رررد بشررر لم ر،يسررري علرررى الأدوات غرررير إن الررردول 
اتظ اشررة في سر يلم تحقيررق أيردا ها الهقديررةط ورت  رلم يررلمو الأدوات با ليرات السرروا اتظفتوارةط وسررار 

 .طياتطفوط وسياسة ا اتيا
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 :The Discount Rateسعر الخصم  -أ
تقاضرررراو اتظفررررر  اتظر رررر ي علررررى إعررررادة يفررررو الأوراا سرررار اتطفررررو يررررو سررررار الفا،رررردة الررررلمي يإن 

لل فار  التلارية وتن رلم أيضراً سرار الفا،ردة علرى القرروض والسرلم التلارية والأ ونات اتض ولية 
 .1الء يقدلها اتظفر  اتظر  ي لل فار  التلارية

يشرر يررام إن يرلمو الأداة راترر لرم أقردم الأدوات الرء اسرتخدلتها اتظفرار  اتظر  يرةط ويري رااري ل
عرررم ا ررراو السياسرررة الهقديرررة  ي رررا إ ا  انرررت رتلرررى تؿرررو ر رررع  لفرررة ا ،ت ررران أو يفضرررىط ايررر  أن 
اتظفار  التلارية رستايع ا قزاض لم اتظفر  اتظر  ي تظواسهة لتال ات السيولة أو لأي غايات 
 أيرررى و لرر  ب لفررة أقررلم لررم اتظفررادر الأيرررى ويهررا رسررتايع اتظفررار  التوسررع في ع ليررات لررهح

هح ا ،ت ان يقوم ا ،ت ان وعهدلا يرغر اتظفر  اتظر  ي بالت  ير على قدرة اتظفار  التلارية في ل
 :إن انا اا ر  يريا لى سان لم بر ع سار اتطفوط وبش لم عام 

ساري وتن لم لاردل الفا،ردة الرلمي ررد اها اتظفرار  أو اتظيسسرات اتظاليرة عهرد اقزاضرها لرم : الأول
 .اتظفر  اتظر  ي

غرررير سررراري وتن رررلم اتضررردود أو السرررقو  لل  رررال  الرررء رسرررتايع اتظفرررار  أن رقزضرررها لرررم :  ال رررا
 .ال ه 

أي أن اتظفر  اتظر  ي يستايع لم يكل يلمو الوسيلة إعكم اتظفار  التلارية بتوسهارى وأيدا ى 
 .الء يساى لتيقيقها

 :إن آلية ر  ير ر ع سار اتطفو أو يفضى رتضح لم يكل التاد
عهدلا يرغر اتظفر  اتظر  ي في تػاولة تخفي  نسر التضخو   نى يلل  إلى  :سار اتطفور ع  -

ر ع سار اتطفو تؽا ييدي إلى اررفا  لاد ت الفا،دة في السوا وبالتاد ييدي إلى تخفي  الرو 
 .ا ،ت ان اتظ هوح لم ق لم اتظفار 

 ،ت رررران   نررررى يقرررروم عهرررردلا يرغررررر اتظفررررر  اتظر رررر ي في ذيررررادة الررررو ا :تخفرررري  سررررار اتطفررررو -
بتخفي  سرار اتطفرو علرى ا ،ت ران اتظقردم لل فرار  التلاريرةط وبالتراد ررهخف   لفرة ا ،ت ران 

 .اللمي رقدلى اتظفار  التلارية للا كل

                                                 
 
 .10 الالتصاد انًانٙ، يزجغ طاتك، ص: كُؼاٌ، ػهٙ.د - 
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إن سياسررة سررار اتطفررو لررا يرري إ  وسرريلة للترر  ير علررى سررار الفا،رردة والررو ا ،ت رران و ا ايررات 
لأسالير أيرى لت ون أ  ر  االية   ا أنها رقوم بدور ل  لم  تحتاج لسوا الهقدية إ  أنها وسيلةا

 .1 للوسا،لم الهقدية وياصة السوا اتظفتواة
 :ويتوقم تؾاح ع ليات اتطفو على عدة اعت ارات أتقها

 .وسود سوا أوراا لالية وارساعها -

االررة الهشرراة ا قتفررادي ولرردى أتقيررة سررار الفا،رردة بالهسرر ة تظارردل الأربرراح لررم الا ليررات  -
أي ي رررون الالرررر علرررى عقرررد القرررروض ) لفرررهاعية والتلاريرررة الرررء رقررروم ال هرررو  بت ويلهرررا ا

 .2(اساا للتغير 

 .االة الهشاة ا قتفادي بش لم عامط وأنوا  الأنشاة الء تدوتعا اتظفار  -

لرررردى اعت رررراد اتظفررررار  التلاريررررة علررررى اتظفررررر  اتظر رررر ي في اتضفررررول علررررى لرررروارد نقديررررة  -
 .إضا ية

 

 :Reserve Requirementطي نسبة الاحتيا -ب
الرررء تكرررر علرررى ليسسرررات  ال  يرررة الررردنيا لرررم الهقرررد: تن رررم راريرررم ا اتياطيرررات الإل اليرررة ب نهرررا

 3.ا عت اد اياذتها تحت ش لم إيدا  لدى اتظفر  اتظر  ي أو في ي ا،هها 
 إن ر ع أو يف  نس ة ا اتياطي يتوقم على اتضالة ا قتفادية بش لم عام وعلى الأيدا  الء

 .يساى اتظفر  اتظر  ي لتيقيقها
 ررر  ا  ررران يرررد  اتظفرررر  اتظر ررر ي تخفررري  نسرررر التضرررخو   نرررى يللررر  إلى ر رررع نسررر ة ا اتيررراطي 
القررانو  علررى الودا،ررعط وبالترراد  رر ن يررلما الإسرررال تلررد لررم قرردرة اتظفررار  التلاريررة علررى التوسررع في 

ا اتيرراطي إلى اررفررا  ر لفررة  يررا علررى تخفرري  قروضررهاط ويرريدي ر ررع نسرر ةلررهح ا ،ت رران وقررد تكر 
الألوال لدى اتظفار  التلارية لأن يلمو ا اتياطيات رود  لدى اتظفر  اتظر  ي بدون أي عا،رد 

 .وبالتاد اررفا  ر لفة الألوال يي ر على صافي أرباح اتظفر 

                                                 
 
 .1 ص-رطانح دكتٕراِ -يؼانى انظٛاطح الالتصادٚح انكهٛحدٔر انظٛاطح انُمذٚح فٙ رطى  :انشايم، خانذ 
 
 .11 ص، 81 انماْزج، -انُمذٕ٘اسٌ التصادٚاخ انُمٕد ٔانت :ػٕض، فؤاد ْاشى  
3
 .888 / 1 يجهذ / انؼذد انثاَٙ /يجهح جايؼح ديشك نهؼهٕو الالتصادٚح :انظٛذ دظٍ، يٕفك 
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نسر ة تخفري  ألا إ ا  ان يد  اتظفر  اتظر  ي رهشيط ا ،ت ان لر ع ورا،ر اله روط   نرى يللر  إلى 
و لرر  بسرر ر رررو ر ا اتيرراطي القررانو  الررلمي برردورو ير ررع لررم قرردرة اتظفررار  علررى لررهح ا ،ت رران 

الألوال لم نااية واتـفراض ر لفتهرا لرم ناايرة أيررى اير  يسرتايع اتظفرر  لرم ا سرتفادة لرم 
 .يلمو الألوال لم يكل روظيفها في القروض اتظختلفة

 :ا عت ار في را يق يلمو الأداة لا يليول م لم الألور الء تكر أن ن يلميا بالم 
 يتو ر لل ه  اتظر ر ي سرلاة رغيرير يرلمو الهسر ة وبالتراد رغيرير   راتر يلمو الأداة  االة لا لم -

أوضرررا  السررريولة لررردى اتصهررراذ اتظفررررفي والتررر  ير في سياسرررتى  ا ،ت انيرررة وقدرررررى علرررى يلرررق 
 .الهقود

لتضررخو ايرر  أنهررا رقيررد اتظفررار  التلاريررة إن يررلمو الوسرريلة راتررر أ  ررر  االيررة في أوقررات ا -
بهسررر ة تػرررددة لرررم ا اتيررراطي أي أنهرررا رسرررتايع أن تحرررد لرررم قدرررررى علرررى التوسرررع في لرررهح 

 .ا ،ت انط بيه ا في أوقات الر ود قد   ريدي إ  إلى ذيادة  ا،  الأرصدة الهقدية

نظرراً لاردم وسرود سروا راتر يلمو الأداة لم الأدوات اتظه ة في ال لدان اتظتخلفة اقتفرادياطً  -
 .لالية لتاورة وضام سوا اتطفو أيضاً 

رتوقم لدى  االية يلمو الأداة على الو السيولة بش لم عام لرديهاط وعلرى لردى قردرتها  -
 .في اتضفول على أرصدة نقدية لم سهات تػلية أو يارسية

يييررلم علررى يررلمو الأداة أنهررا   تديرر  بررلم اتظفررار  لررم ايرر  ايررتك  ال هرراط أي أنهررا  -
 .رفرض نس ة واادة على تريع اتظفار 

 
 :OPEN MARKET OPERATION عمليات السوق المفتوحة -ج  

 

ع ليات السوا اتظفتوارة يري ع رارة عرم قيرام اتظفرر  اتظر ر ي با ليرات بيرع وشررال أوراا لاليرة  إن
 .و ارية في أسواا الهقد و ل  للت  ير على الو ا ،ت ان اللمي تدهيى اتظفار  التلارية

لرررم اتظ  رررم القيرررام با ليرررات السررروا اتظفتوارررة ةاررروات أو لراارررلم صرررغيرة أو   ررريرة وعلرررى  رررزات و 
لهتظ ة بحي  يت  م اتظفر  اتظر ر ي لرم رارديلم ااتياطيرات اتصهراذ اتظفررفي علرى أسراا لسرت ر 
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وراتر ع ليات يلما السوا لم أ  ر أدوات السياسة الهقدية  االية في التر  ير علرى ا ،ت ران ط وفي 
بررديول السرروا با،ارراً أو  عررو الأدوات الأيرررى ايرر  ي ررون ذلررام اتظ ررادرة بيررد اتظفررر  اتظر رر يد

 .لشزياً للأوراا اتظالية
 :وبالتاد يها  االتلم في ع ليات السوا اتظفتواة

 :الحالة الأولى -
يررررري عهررررردلا يترررررديلم اتظفرررررر  اتظر ررررر ي لشررررررال الأوراا اتظاليرررررة والسرررررهدات اتض وليرررررة لرررررم الأ رررررراد  
ير رررع اتظفرررر  اتظر ررر ي لرررم السررريولة لررردى الأ رررراد واتظفرررار  فرررار  التلاريرررةط وفي يرررلمو اتضالرررة واتظ

التلاريررة وبالتررراد رررفررع قررردرتها علررى التوسرررع في لررهح ا ،ت رررانط أي يهررا  أ رررران تعرررلمو الأداة الأول  
 ط والأ ررر الأيررر سرراري(  يررة الهقررد اتظتررداول)  رري يظهررر لررم يرركل الترر  ير في لسررتوى السرريولة 

يظهررر لررم يرركل الترر  ير علررى أسرراار الفا،رردة لررم يرركل ذيررادة الارررض الهقرردي الررلمي اررفررع بسرر ر 
 .ضخ اتظفر  اتظر  ي للهقود عم طريق رسديد تذم السهدات اتض ولية

 
 : الحالة الثانية

يي عهدلا يتديلم اتظفر  اتظر  ي   ا،ع لإ ونات والسهدات اتض ولية إلى الأ رراد واتظفرار  ويرو 
على لهح ا ،ت انط إن د  إلى التفا   ا،  السيولة لدى اتظفار  واتضد لم قدرتها بلمل  يه

اتظفررر  اتظر رر ي عهرردلا ي يررع السررهدات لل فررار  التلاريررة  هررو بررلمل  تمفرر  لررم ال تلررة الهقديررة 
اتظتداولرررة في السررروا وعهررردلا ررررهخف  الألررروال اتصررراي ة لررردى اتظفرررار  ورقرررزب لرررم اتضررردود الررردنيا 

 .فار  با  لم قروضها وبالتاد تلدث تخفي   ان  في ال تلة الهقديةرستدعي يلمو اتظ
إن قيرام ال هر  اتظر رر ي ب يرع بار  الأوراا اتظاليرة سررييدي إلى ألرا بالهسر ة للتر  ير علرى سررار الفا،ردة 

 .يف   قي تها اتصارية في سوا الأوراا اتظالية لع   ات الاا،د اللمي راايى يلمو الأوراا 
إلى ا او أساار الفا،دة لكررفا  في السروا ويرلما يريدي بردورو لليرد لرم الرو وياتر  ل  ليشر 

 .ا ست  ارات وبالتاد تخفي  ا ،ت ان اتظ هوح لل ست  ريم 
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 :1وأييراً إن لدى  االية سياسة السوا اتظفتواة يتوقم على تغ وعة لم الاواللم لهها
 .وسود سوا نقدية ولالية لتاورة -
 .لية لم ال تلة الهقديةرش لم الودا،ع نس ة عا -

 .أن   ر ون نسر السيولة لدى اتظفار  التلارية لررفاة -

 .  يوسد لفدر يارسي رستايع اتظفار  التلارية راوي  اتـفاض سيولتها لم يكلى -
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

                                                 
 
 .817 انُظزٚح ٔانظٛاطح انُمذٚح، رطانح ياجظتٛز، جايؼح ديشك، : انًٛذاَٙ، يارٚا - 
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 لثانيالفصل ا
 

 قرارات مجلس النقد والتسليف المتعلقة بأدوات السياسة النقدية
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 :مقدمة
رترررولى اتظفرررار  اتظر  يرررة عرررادةً إدارة السياسرررة الهقديرررة في الررر كد وإن لررردى  فرررالة اتظفرررر  
اتظر  ي في إدارة السياسة الهقدية رتوقم على عدة عواللم أتقها لدى استقكلية اتظفر  اتظر  ي في 

إدارة  اتخررررا  قرارارررررىط ايرررر  أن التررررديلم اتظسررررت ر في شرررريون اتظفررررر  اتظر رررر ي لررررم شرررر نى أن يشرررروو
 .السياسة الهقدية وقد ييدي إلى نتا،  سل ية على ا قتفاد الوطني

يتررولى تغلررن الهقررد والتسررليم في سررورية إدارة السياسررة الهقديررة ويرري لررم اتظهررام الر،يسررية اتظو لررة إليررى 
بحسر التشرياات ول م ا لن لم ي م يتولى إدارة السياسة الهقدية دا، اً في سورية و ل  بس ر 

 .السياسة الء لرت بها ال كد الظرو 
 /87/ايرر  صردر اتظرسرروم  1953إن بدايرة تغلررن الهقرد والتسررليم في سرورية  انررت في الارام 

سرررتقكل السياسرررري لسرررورية عررررم  رنسررراط و رررران ا لرررن يتررررولى بحسرررر اتظرسرررروم إدارة و لررر  باررررد ا 
انتقرال الر كد إلى الهظرام  السياسة الهقدية في ال كد و انت لى لهام واساة في رل  الفرزة ول رم لرع

أصرر يت الللهررة ا قتفررادية الاليررا يرري الررء رتررولى يررلمو اتظه ررة ود رغييررر دور تغلررن ا شررزا ي 
د إعادة إايال دور تغلن الهقد / 23/ولم يكل القانون  2002الهقد والتسليم تدالاطً وفي الاام 

ول هى   ذال   يت ترع با سرتقكلية  طكدوالتسليم لياود ويتولى له ة إدارة السياسة الهقدية في ال 
 .1 ون تذانية لم أعضا،ى الأاد عشر لوظفلم ا وليلم بمرر ة لااون وذيرال ا ية  

 

 :يةفي سور  مجلس النقد والتسليف -أولاً  
لارررام  /87/بارررد ا سرررتقكل  انرررت لرررع صررردور اتظرسررروم  سررروريةإن بدايرررة الهظرررام الهقررردي في    

 سرررروريةد الأساسرررري وإاررررداث تغلررررن الهقررررد والتسررررليم ولفررررر  واتظتضرررر م نظررررام الهقرررر 1953
 :2ا لن لهام يلمااتظر  يط اي   ان لم 

 .رهظيو ليسسات الهقد والتسليم في ال كد ورهسيق  االيتها-1
 .ره ية السوا الهقدية واتظالية ورهظي ها و قاً تضاسات ا قتفاد القولي -2

                                                 
 .  ،ص002 الإصلاح الالتصاد٘ ، جًؼٛح انؼهٕو الالتصادٚح ،  اَؼكاطاخ تذزٚز أطؼار انفائذج فٙ إطار ػًهٛح: انذٕراَٙ، أكزو  1

 
 
 .انًزكش٘ طٕرٚحٔانًتضًٍ َظاو انُمذ الأطاطٙ ٔإدذاث يصزف  813 نؼاو / 17/انًزطٕو انتشزٚؼٙ  
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لإنتررراج وذيرررادة الرررديلم تخدام لكسرررت  ار وار  يرررت الهقرررد السررروري وروسررريع إل انيرررات ا سررر-3
 .القولي

 :وبهالً عليى   ن ا لن اتظلم ور  ان يتولى 
 .اتظر  ي سوريةإدارة لفر  -1
 .ولراق ة لههة اتظفار  وروسيى  االيتها -2
 . لشاور اتض ولة اتظاد -3
ر لفررى بهررا  إسرررال ع ليررات التيريررات والتيقيقررات والدراسررات الكذلررة لأدال له تررى أو الررء-4

 .لتهفيلميةالسلاة ا
 :ألا بالهس ة للسياسات الهقدية  قد ادد اتظرسوم با  لهها على س يلم اتظ ال

 :1تحديد سقم التسليم -1
 لرن الهقرد والتسرليم ب ل انيرة تخفري  أو ر رع سرقو   /87/لرم اتظرسروم  /34/تشيت اتظادة     

 .طنيالتسليم تص يع اتظفار  بما يتهاسر واالة ا قتفاد الو 
  ررررا تشيررررت اتظررررادة نفسررررها لل للررررن بتيديررررد لاررررد ت ع ليررررات اتطفررررو وع ليررررات القررررروض 

 .والسلم وشروطها الاالة
 :ع ليات السوا اتظفتواة -2

اتظر ر ي شررال السرهدات اتض وليرة أو التخلري عههرا و لر  تصارلم  سروريةتظفرر   /70/أساذت اتظرادة 
 .اتظفر  اتظر  ي أ  ر قدرة على إدارة الهقد وروسيهى

وفي أوا،ررلم عقررد السررتيهات وباررد ر ررني سياسررات التيويررلم ا شررزا ي ولررا را قررى لررم رغيررير في الهظررام 
ا قتفرررادي ورررر ليو لل فرررار  والشرررر ات الفرررهاعية والتلاريرررة ال  ررريرةط ولرررم   إارررداث الللهررررة 
ا قتفررادية الاليررا الررء بارررت تدررارا ع ليرراً صرركايات تغلررن الهقررد والتسررليمط ايرر  أن الللهررة 

ررررررررت رقررررررروم بتيديرررررررد لارررررررد ت ع ليرررررررات إعرررررررادة اتضسرررررررو والإقرررررررراض والتسرررررررليم وا اتيررررررراطي با
أي أن اسرررتقكلية السرررلاة الهقديرررة لم رارررد لوسرررودة وأصررر يت السياسرررة الهقديرررة . الخ....الإل الررري

 .تدارا لم ق لم الللهة ا قتفادية ود رغير دور تغلن الهقد والتسليم
                                                 

 
 .0 ، ص 000 دار انزضا ، ديشك ، " يشكلاتّ ٔاتجاْاخ إصلادّ"انُظاو انُمذ٘ ٔانًصزفٙ انظٕر٘: كُؼاٌ، ػهٙ.د 
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 :2002/ 23/قانون مجلس النقد والتسليف في ظل ال -ثانياً 
ط ولررررع ع ليررررة رارررروير سرررروريةتداشررررياً لررررع التاررررورات ا قتفررررادية اتظااصرررررة الررررء اررررد ت في 

الرررلمي أسررراذ لل فرررار  اتطاصرررة  2001لارررام  28وتحررردي  التشررررياات ا قتفرررادية ولههرررا القرررانون 
يرلمو  ط  ران   برد لرم وسرود السرلاة الهاظ رة واتظشررعة واتظشرر ة علرى أدالسروريةبرالاودة للا رلم في 

اتظفررار ط إن يررلما القررانون أعرراد  لررن الهقررد والتسررليم الفرركايات الررء غي ررت عهررىط وقررد ارردد 
 :1/1/لهام ا لن باتظادة  /23/القانون 
 .رهظيو ليسسات الهقد والتسليم ورهسيق  االيتها -1
 .ره ية السوا الهقدية واتظالية ورهظي ها و قاً تضاسات ا قتفاد القولي -2

 .وة الشرا،ية للهقد السورياةا ظة على الق -3

 .تحقيق استقرار سار الفر  اتطارسي للهقد السوري -4

 .روسيع إل انية استخدام اتظوارد والااقات والا لم على إتفال الديلم القولي -5
 :يتولىوبهالً عليى   ن ا لن اتظلم ور        
سراار والقروة بمرا في  لر  السياسرات اتظتالقرة باسرتقرار الأ سروريةوضع السياسة الهقدية في  -1

 .الشرا،ية وسياسات التسليم والفا،دة وا ديار اتظفرفي وأساار الفر 
 . لتاباة اتصهاذ اتظفرفي ولراق ة اتظههة اتظفر ية -2

 . لشاور اتض ولة اتظاد -3
إسررال ع ليررات التيريررات والتيقيقرات والدراسررات الكذلررة لأدال له ترى أو الررء ر لفررى بهررا  -4

 .السلاة التهفيلمية
سررر ق نكاررره أن لهرررام وصررركايات ا لرررن لم تختلرررم سويريررراً عرررم لرررا  انرررت عليرررى في وتؽرررا 

 .تؽا يا ن لدى التاور الواقع في رل  الفزة /87/اتظرسوم 
تشرررررح لل للرررررن بتيديرررررد اتظ لررررر  الأقفرررررى لا ليرررررات اتطفرررررو  /23/و  رررررا نكاررررره أن القرررررانون 

علررى ع ليررات اتطفررو  ولا ليررات القررروض والسررلمط أيضرراً أسرراذ لررى تحديررد لاررد ت الفا،رردة
 .وع ليات القروض والسلم

                                                 
 
 .003 لإٌَ انُمذ الأطاطٙ، / 3 /مإٌَ ان  - 
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اتظر رررر ي ع ليررررة إصرررردار سررررهدات اتط يهررررة ور ررررديلها  سرررروريةتظفررررر   /23/أيضرررراً أسرررراذ القررررانون 
 .1ورسديديا

وتؽررا سرر ق نكارره أنررى عررادت صرركايات إدارة وتحديررد أدوات السياسررة الهقديررة  لررن الهقررد 
والتسرررليم وسرررود لاررراون وذيررررر  والتسرررليمط ول رررم نكاررره لررررم يررركل رشررر يلة تغلرررن الهقررررد

علررررى اتخررررا  القرررررارات  يررررة ط تؽررررا قررررد يرررري ر علررررى قرررردرة ا لررررنا قتفرررراد والفررررهاعة وال راعررررة واتظال
 .اتظهاس ة

 

  :أهداف السياسة النقدية كما حددها نظام النقد الأساسي -ثالثاً 
 :2التاليةأن لم له ة ا لن الا لم على تحقيق الأيدا   1953لاام  /87/ورد في اتظرسوم  

 .ره ية السوا الهقدية واتظالية ورهظي ها و قاً تضاسات ا قتفاد القولي -1
 .ر  يت الهقد السوري ور للم ارية تحويلى إلى الا كت الأيرى -2

 .روسيع إل انيات ا ستخدام وذيادة الديلم القولي -3

 :3 قد ادد الأيدا  الهها،ية  التاد 2003لاام  /23/ألا بالهس ة للقانون    
 .ه ية السوا الهقدية واتظالية ورهظي ها و قاً تضاسات ا قتفاد القولير -1
 .اةا ظة على القوة الشرا،ية للهقد السوري -2

تحقيررررق اسررررتقرار سررررار الفررررر  اتطررررارسي للهقررررد السرررروري وررررر للم اريررررة تحويلررررى للا رررركت  -3
 .الأيرى

 .ليروسيع إل انيات استخدام اتظوارد والااقات والا لم على إتفال الديلم القو  -4

تؽرررا سررر ق نكاررره أن الأيررردا  الهها،يرررة للسياسرررة الهقديرررة في ظرررلم التشررررياات لم تختلرررم   ررريراً 
د إضررا ة يررد  اةا ظررة علررى القرروة الشرررا،ية للهقررد السرروري و رران يررلما  /23/ول ررم في القررانون 

 .التوسى لهاقياً بس ر لاد ت التضخو
 

                                                 
 
 . 00 / 3 /انمإٌَ / 11/انًادج  
 
 /. /، انًادج 813 نؼاو / 17/انًزطٕو  - 
3
 /. /، انًادج 003 نؼاو / 3 /انمإٌَ  
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 :السياسة النقدية في سورية قرارات مجلس النقد والتسليف المتعلقة بأدوات: رابعاً 
تحرررد ها في الفرررفيات السرررابقة عرررم الأيرررردا  الهها،يرررة للسياسرررة الهقديرررة و لررر  اسررررر          

التشرررياات الهاظ ررة لا ررلم تغلررن الهقررد والتسررليمط ألررا بالهسرر ة للأيرردا  الوسررياة  هرري عررادةً   
اتظرسولة لم ق لم تغلن الهقد ر ون  ابتة وإتفا رتغير اسر رغير التوسهات الاالة للسياسة الهقدية 

لم ي ررررم تغلررررن الهقررررد والتسررررليم في السررررابق يالررررم عررررم أيدا ررررى الآنيررررة أو  سرررروريةوفي . والتسررررليم
ا بتارراد عررم الت ررتو الشررديد "اتظسررتق ليةط ول ررم لررع بدايررة اتطاررة اتط سررية الااشرررة د التيررول إلى 
اضرح والفرريح عرم اتعرد  الرلمي على أيدا  السياسة الهقديرةط وا قرزاب لرم الإعركن اتظسر ق الو 

 ".رساى السياسات الهقدية إلى تحقيقى  لم عام
يكل اتظيتدر السوري للخدلات اتظالية واتظفر ية وبهالً عليى  قد صرح ر،ين تغلن الهقد والتسليم 

لررا علررى الألررد القفررير  قررد د إعرركن الترر ام السياسررة الهقديررة أ" (2006 رشررريم ال ررا  5-3 لررا بررلم)
سرررتقرار سرررار صرررر  اللررريرة السرررورية  هرررد  وسررريط تن رررم الرررتي و برررى لرررم يررركل تحريررر  بتررر للم ا

لاد ت الفا،دة على اعت اريا الأداة الأساسية اتظوسودة بمتهاول السياسة الهقدية لع ضرورة الساي 
 ".لتفايلم ل يد لم أدوات السياسة الهقدية  ات الت  ير غير اتظ اشر

عرررررم تغلرررررن الهقرررررد والتسرررررليم والرررررء رارررررر عرررررم الأدوات الرررررء نهتقرررررلم الآن إلى القررررررارات الفرررررادرة 
 .يستخدلها ا لن لتيقيق الأيدا  الوسياة والهها،ية

      :الفائدة بأسعارالقرارات المتعلقة  -1
بقيت  ابتة تضواد ربع قرن لم ال لمط وعهدلا أعُيد رفايلم دور  سوريةإن أساار الفا،دة في 
ر تغ وعرررة لرررم التارررديكت اتعي ليرررة علرررى أسررراار الفا،ررردة والرررء ب صرررداتغلرررن الهقرررد والتسرررليم قرررام 
 :سهقوم باستاراضها  التاد

 وتتضمن ما 28/5/2003تاريخ ( 4 ب/ن م/ 4)قرار مجلس النقد والتسليف رقم  -1-1
 :يلي

 اتصارية اتضسابات على الاالة اتظفار  رد اها الء الدا،هة الفا،دة أساار تخف  - أ

 .اتضالية لستوياتها عم % 1 بمقدار الالر وتحت

 أو ا ديار وودا،ع لأسلم الودا،ع اسابات على الدا،هة الفوا،د لاد ت ورواد تحدد – ب
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 : يلي   ا الاالة اتظفار  تريع لدى الأطفال وودا،ع ا ست  ار وشهادات التو ير

 %6 أشهر 6 عم يقلم   لأسلم ودا،ع

 %7 سهة عم يقلم   لآسلم ودا،ع

 %7التو ير أو ا ديار ودا،ع

 %8 ا ست  ار شهادات

 %8 التو ير لفر  لدى الأطفال ودا،ع
 

والرررلمي أعررراد الهظرررر  5/1/2004تررراريخ  43قررررار مجلرررس النقرررد والتسرررليف رقرررم   -1-2
واعت اريررا لاررد ت دنيررا لررع  6/1/2004بماررد ت الفا،رردة الدا،هررة والررلمي أصرر ح سرراري الهفررا  لهررلم 

 .%1ت أعلى لهها ض م اد أقفى قدرو الس اح لإدارات اتظفار  بتيديد لاد 
 6/1/2004سدول راديلم أساار الفا،دة الدا،هة الء رد اها اتظفار  اعت اراً لم 

 ((باتظئة سهوياً )) قااعات أيرى  قاا  عام نو  اتضساب أو الودياة

 2,0 1,0 اتضسابات اتصارية

الودا،ررررررررع لأسررررررررال تؼتلفررررررررة   رتلرررررررراوذ السررررررررهة 
 الواادة

 5,5 

 6,0  لأسلم ي يد عم السهة الودا،ع

 5,0  ((د ارر التو ير )) اسابات رو ير 

اتضررررررد الأقفررررررى لليسرررررراب لا،تررررررا  6,0  ودا،ع رو ير الأطفال 
 ألم ليرة

 6,5  شهادات ا ست  ار

لرع  6/1/2004سدول راديلم أساار الفا،دة اتظديهة اتظقرر را يقها في اتظفار  الاالة اعت اراً لم  -
 .%1بتخفيضها ض م اد أقفى قدرو الس اح لل فار  
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 القاا  اتطا  القاا  الاام اتظفر  التلاري السوري

 7,5 6,5 ع ليات اتضسو

   ع ليات القروض والسلم

 6,0 4,0 عقود و اعت ادات رفدير –أ    

 6,0 4,0 تخ يم لهتلات ذراعية -ب  

 7,5 5,5 لقال ض انات عيهية أيرى –ج   

لقرررررررررررال ضررررررررررر انات   /علرررررررررررى اتظ شرررررررررررو   -د    
 شخفية

6,5 8,5 

 12,0 12,0  وا،د ر يير  -ير 

 
 10ارررررررررررررررررررررررررررررررتى  اتظفر  الاقاري

 سهوات

 سهوات 10أ  ر لم 

ليسسرررررة الإسررررر ان وال لرررررديات والشرررررر ات الاالرررررة 
 لل هال الس ني

6,5 7,0 

 6,5 6,0 اتص ايات التااونية الس هية 

 7,5 7,0 الأ راد لغايات س هية

ت ولرردارا وترايررات لهشرر ت سرريااية ولستشررفيا
 اصايا 

8,5 9,5 

 رر 9,5 اتظست  رون والأ راد لل سا م ا صايا ية

 12,0 12,0  وا،د الت يير
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القاررررررررررا   اتظفر  الفهاعي
 الاام

القاررررررررررا  اتطررررررررررا  
 واتظشز 

التااونيرررررررررررررررررات الإنتاسيرررررررررررررررررة 
 واتضر ية

    ع ليات اتضسو 

 7,0 7,5 6,5 سهدات صهاعية -أ  

 7,0 7,5 6,5 سهدات  ارية -ب

    ع ليات القروض والسلم

 7,0 7,5 6,5 قفيرة الأسلم -أ  

 7,5 8,0 6,5 لتوساة وطويلة الأسلم -ب

 8,5 8,5 7,5 اتضسابات اتصارية اتظديهة –ج 

 12,0 12,0 12,0  وا،د الت يير  –د 

 

 لفر  التسليم الشابي
 قروض 

 قفيرة الأسلم

 قروض لتوساة 
 وطويلة الأسلم

 7,5 7,0 ية و ارية اعت ادات لهه

 7,5 7,0 قروض ار ية وصهاعية وإنتاسية 

 7,5 7,0 قروض اتظشافي واتظخابر ودور الأشاة الخ

 7,5 7,0 قروض اتظشاريع السيااية

 7,5 7,0 قروض اتص ايات التااونية ا ستهك ية 

 6,5 6,0 قروض  وي الديلم اةدود

 ر 8,5 اتضسابات اتصارية اتظديهة

 12,0 12,0 ت يير وا،د ال
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 قروض لتوساة وطويلة الأسلم لفر  التو ير

 ر قروض قفيرة الأسلم -أ  

 8,0 قروض لتوساة الأسلم -ب

 8,5 قروض طويلة الأسلم –ج 

 12,0  وا،د الت يير 

 
 :9/3/2005تاريخ ( 119)  القرار رقم -1-3

 %4م لليرون لريرة سرورية لتفر ح رض م القرار تخفي  الفوا،د علم شرا،ح ودا،رع الترو ير الرء ر يرد عر
 وشررهادات ا سررت  ار إلى %7 ور ررع الفوا،ررد علررى الودا،ررع لأسررلم سررهة   ررا  رروا إلى %5بررد  لررم 

 .على التواد  %6,5-%6 باد أن  انت 7.5%
و الس ر أنها لفغار  %5 ليرة  قد ظلم سار الفا،دة 1000000بالهس ة لودا،ع التو ير الء رقلم عم 

 .اتظديريم
ارره أن ا لررن في رلرر  الفررزة  رران يتلررى تؿررو إاررداث رغيررير سررلمري في يي ررلم الودا،ررع ولررم اتظك

يرغر لم يكلى ب عادة روذيرع الودا،رع لسرتهد اً التر  ير علرى ودا،رع الترو ير الرء  انرت تحفرلم علرى 
أعلى لادل  ا،دة و ل  لفاص الودا،ع الاويلة الأسلم  ات ا ستيقاقات الأباد أو الأطول ألرداً 

ا،ع التو يرط و ان اتعد  لم يلما التغيير يو ر للم بهية ودا،ع لستقرة ل ي رت  م اتظفار  لم ود
لرررم ذيرررادة قررردرتها علرررى لرررهح ا ،ت رررانط نظرررراً لأن ودا،رررع الترررو ير لرررين تعرررا ررررواريخ اسرررتيقاا تػرررددة 
وبالتاد يضار اتظفر  لكاتفاظ بهسر عالية لم ل ال  يلمو الودا،ع بش لم نقدي وبالتراد عردم 

 .القدرة على روظيم يلمو اتظ ال 
 :18/09/2005( 160)القرار رقم  -1-4

الهقد والتسليم باي  ا ة القرارات السابقة لم يكل يلما القرارط ول هى است ر بمههلى قام تغلن 
 الروطني ا قتفاد لتال ات لع انسلالًا أ  ر وسالهااتعاد  إلى رفييح يي لم الفوا،د اتظفر ية 
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اتضرية في تحديد لاد ت الفا،دة وإراارة  لم أ ر اي ا اتظفار  ولإعاال ط ديةالهق السوا وراور
 . ر  اتظها سة بيهها

 أيرى قااعات            عام قاا                                الودياة أو اتضساب نو 
 1,00                           0,5                                  :اتصارية اتضسابات – 1

                                   :التو ير اسابات – 2

                 5,00                                               سورية ليرة لليون اتى لل  ال  – أ

 3,00                                      سوري ليرة لليون عم ر يد الء لل  ال  – ب

 
 : لأسلم دا،عالو  – 3

 6,5 – 5,5                                         أشهر ستة أشهرط  ك ة واادط شهر  -

                        7,00                                                                    وا   ا سهة – 

 7,50                               :                          الأطفال رو ير ودا،ع – 4
 ) سورية ليرة ألم تسس ا،ة لليساب الأقفى داتض (

 7,50                                                          :ا ست  ار شهادات – 5
لرة  قرد د روايرد أسراار الفا،ردة اتظديهرة بالهسر ة لل فرار  الااألا بالهس ة تظاد ت الفا،دة اتظديهرة 

ولم يلرر م اتظشررر  اتظفررار  اتطاصررة باعت رراد أسرراار الفا،رردة اتظديهررة وإتفررا . باسررت هال اتظفررر  ال راعرري
 .1اعتريا لاد ت ر شيرية غير لل لة بها

 

 القطاع الخاص والمشترك  القطاع العام   أنواع العمليات

 %8.00 %7.00 اسو السهدات التلارية والفهاعية 

 %8.00 %7.00 سلم القروض والسلم قفيرة الأ

 %8.50 %7.00 القروض والسلم لتوساة الأسلم

                                                 
 
 . ، ص/ 2/انًادج  ،001 /1/08 ( 10 )انمزار رلى  - 
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 %9.00 %7.00 القروض طويلة الأسلم 

 %9.00 %7.00 القروض بض انات شخفية 

 %9.00 %7.00 اتضساب اتصاري اتظديمط القرض على اتظ شو  

 %7.50 %7.00 القروض الاقارية اتى عشر سهوات  

 %8.00 %7.50 واتالقروض الاقارية لأ  ر لم عشر سه

 %10.00 -%9.00   القروض الاقارية لغايات السيااة وا صايا   

 %12.00 %12.00  وا،د الت يير 

 
 :14/11/2005تاريخ ( 4ب / م ن /  172)القرار رقم  -1-5

 ود راديلم لاد ت/ 160/ألغى تغلن الهقد والتسليم بموسر يلما القرارط القرار السابق رقو 
 :،هة لتف ح  الأ الفا،دة الدا

 أيرى قااعات            عام قاا                                الودياة أو اتضساب نو 
 1,00                        0,5                                  :اتصارية اتضسابات – 1

                                   :التو ير اسابات – 2

                 5,00                                               سورية ليرة لليون تىا لل  ال  – أ

 3,00                                    سوري ليرة لليون عم ر يد الء لل  ال  – ب
 : لأسلم الودا،ع – 3

 7,00 – 6,00                                        أشهر ستة أشهرط  ك ة واادط شهر  -

                                       8,00                                                                    وا   ا سهة – 

 7,50:                                                         الأطفال رو ير ودا،ع – 4
 ) سورية ليرة لمأ تسس ا،ة لليساب الأقفى داتض (

 1,00                               ألم 500 عم ر يد الء لل  ال  الأطفال رو ير ودا،ع

 7,50                                                          :ا ست  ار شهادات – 5
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 .ا،ةباتظ 0,5وأساذ القرار  الن إدارة اتظفار  بتخفي  أو ر ع لاد ت الفا،دة ب 
 .ألا بالهس ة تظاد ت الفا،دة اتظديهة  لو رتغير عم القرار السابق

 :03/12/2005تاريخ ( 4ب / م ن /  174)القرار رقم  -1-6

 174ود اعت اد القرار  لم صدورو أس وعلمد إلغال الا لم بالقرار السابق و ل  باد اواد 
 :تف ح  التاداي  د إاداث راديلم أير في لاد ت الفا،دة الدا،هة ل

 أيرى قااعات            عام قاا                                الودياة أو اتضساب نو 
 1,00                   0,5                                  :اتصارية اتضسابات – 1

                                   :التو ير اسابات – 2

                 5,00                                            سورية ليرة لليون اتى لل  ال  – أ

 3,00                                 سوري ليرة لليون عم ر يد الء لل  ال  – ب
 : لأسلم الودا،ع – 3

 8,50 – 7,50                                   أشهر ستة أشهرط  ك ة واادط شهر  -

                                       9,00                                                               وا   ا هةس – 

 7,50                               :                     الأطفال رو ير ودا،ع – 4
 ) سورية ليرة ألم تسس ا،ة لليساب الأقفى داتض (

 1,00                           ألم 500 عم ر يد الء لل  ال  طفالالأ رو ير ودا،ع

 7,50                                                      :ا ست  ار شهادات – 5
ألرررا بالهسررر ة تظارررد ت الفا،ررردة اتظديهرررة  قرررد د إسررررال رارررديلم طفيرررم عليهرررا رتضررر م ر رررع لارررد ت 

اتظ هواررة  اتظديهررة ،ررة علررى القررروض والسررلم القفرريرة واتضسررابات اتصاريررةباتظا( 0,5)الفا،رردة اتظديهررة 
 .للقاا  اتطا  أو اتظشز 

 :16/08/2006تاريخ ( 4ب / م ن /  216)القرار رقم  -1-7  
رتضررر م يرررلما القررررار اعت رررار لارررد ت الفا،ررردة اتظديهرررة الرررء  انرررت لفروضرررة علرررى اتظفرررار  الاالرررة 

 . أص يت راتر لاد ت ر شيرية  قط
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 :30/08/2006تاريخ ( 4ب / م ن /  219)القرار رقم  -1-8  
 علرى واتطاصرة الاالرة اتظفرار  ررد اها الرء الدا،هرة الفا،ردة أسراار رتضر م يرلما القررار روايرد

 .سهوياً باتظا،ة وااد بهس ة رف ح بحي  السورية اتصارية بالليرات اتضسابات
 :18/06/2007 تاريخ( 4 ب/ م ن /  298)القرار رقم  -1-9  

و ررران أتقهررا يررو أن ا لررن أعارررى / 174/ رتضرر م يررلما القرررار رارررديلم بارر  الفقرررات في القررانون 
باتظا،رة عرم  2 القدرة على تخفي  أو ر ع أسراار الفا،ردة الدا،هرة بمقردار سوريةلل فار  الااللة في 

 .اتضدود اتظوضوعة لم ق لم ا لن
 يرادة لقردرتها علرى سرلمب الودا،رع وإراارة  رر  وبالتاد أص ح لدى اتظفار  يالش ار ة أ ر ل

 .اتظها سة بيهها
 :05/05/2008 تاريخ( 4ب / م ن /  393)القرار رقم  -1-10     

ا ة اتظواد السابقة اةددة تظارد ت الفا،ردة ب لغال  قام تغلن الهقد والتسليم لم يكل يلما القرار 
 :الدا،هةط ود اعت اد اتظاد ت التالية

 %.1 ±سهوياً % 1اتصارية اتضسابات  -

و  %7 برلم لأسرلم الودا،رع علرى الااللرة اتظفرار  ررد اها الرء الدا،هرة الفا،ردة أسراار تحردد -
 شررياة اتظارد ت يرلمو ارول %2 ± ار رة يرالش إعارال لرع الآسرال اسر اسهويً  9%

 الودا،ع يلمو على اتظفر  يد اى لادل أدنى بلم الفرا يقلم   أن

 .%3م ع لادل وأعلى        
                %6 ب الترو ير ودا،رع علرى الااللرة اتظفرار  ررد اها الرء الدا،هرة الفا،ردة أسراار تحردد -     

 ± 2%.  ار ة يالش إعاال لع سهوياً         
 ألا بالهس ة لودا،ع رو ير الأطفال  يا ق عليها نفن لاد ت الفا،دة اتظا قة على -      

 .دةط بشرة أن   ي يد اتظ ل  عم لليون ليرة سوريةالودا،ع لأسلم سهة واا         
 سهوياً %7 بألا بالهس ة لأساار الفا،دة على شهادات ا ست  ار  يددت  -

 



 37 

 :31/01/2009تاريخ ( 4 ب/ م ن /  462)القرار رقم  -1-11

ط وقرررد اررردد القرررانون 2009ويررو أيرررر رارررديلم صررردر عرررم تغلرررن الهقرررد والتسرررليم ارررتى نهايرررة الارررام 
 :التاليةاتظاد ت 
 .%1 ±سهوياً  %1اتضسابات اتصارية  -
 و %6   برلم لأسرلم الودا،رع علرى الااللرة اتظفرار  ررد اها الء الدا،هة الفا،دة أساار تحدد -
 شررياة اتظارد ت يرلمو ارول %2 ± ار رة يرالش إعارال لرع الآسال اسر اسهويً  8%

 الودا،ع يلمو على اتظفر  يد اى لادل أدنى بلم الفرا يقلم   أن

 %.3م ع لادل وأعلى    
                %6 ب الترو ير ودا،رع علرى الااللرة اتظفرار  ررد اها الرء الدا،هرة الفا،ردة أسراار تحردد  -    
 بشرة أ  ي يد ل ل  الودياة عم لليون ليرة                    ± 2%.  ار ة يالش إعاال لع سهوياً         

 .ليون لااللة اتضساب اتصاريسورية ويااللم اتظ ل  الفا،  عم اتظ    

 ودا،ع رو ير الأطفال يا ق عليها نفن لاد ت الفا،دة اتظا قة على -    
 .الودا،ع لأسلم سهة واادةط بشرة أن   ي يد اتظ ل  عم لليون ليرة سورية         
 .سهوياً %6,5 بألا بالهس ة لأساار الفا،دة على شهادات ا ست  ار  يددت  -

 :تؽا س ق نكاه 
تغلرررن الهقرررد والتسررليم لهرررلم إعرررادة  باررد أن بقيرررت لاررد ت الفا،ررردة  ابترررة لاشررريم عرررام  قررام  -

ورو ب سرال سلسلة لم التاديكت على لاد ت الفا،دة وياصرةً الدا،هرة لههراط اناكقراً لرم إايال د
و علررى أن الفا،رردة يرري أداة نقديررة لتوسيررى الإديررارات تؿررو ا ررا ت ا سررت  ارية لياررود الهفررع برراله 

ذيرررادة التوظيفرررات اتظ  ررررة ط وبالترراد  ررران اتعرررد  يررو واطهلم بشررر لم ل اشررر أو غرررير ل اشررررتريررع اتظررر
 .1و ل  عم طريق تخفي  لاد ت الفا،دة وتدويلم اتظشاريع الإنتاسية

قرررام تغلرررن الهقرررد والتسرررليم بتيريرررر أسررراار الفا،ررردة اتظديهرررة  ليررراً ولم يسرررتخدلها  وسررريلة للتررر  ير  -
 . ،ت ان أو للت يي  بلم الهشاطات ا قتفادية اتظختلفةبش لم ل اشر با

                                                 
1

 .2ص. 7/1/2004جريدة تشرين  :كبارة، محمد بشار.د - 
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   ررا نكارره أن تغلررن الهقررد والتسررليم قررام لررم يرركل قرارارررى بتخفرري  أسرراار الفا،رردة الدا،هررة -
ووضررع اررد أقفررى تعررلمو الودا،ررع بحيرر     %2 ±% 6إلى % 8اتظد وعررة علررى اسررابات التررو ير لررم 
-%7)علرى اتضسرابات الآسلرة لرم أساار الفوا،د  ام بتاديلمرتلاوذ اتظليون ليرة سوريةط  وباتظقابلم ق

 .%2 ±  %(8-%6)  إلى  %2 ±  %(9-%7)إلى  %(8

أيضاً قام تغلن الهقد والتسليم بتخفي  لاد ت الفا،دة اتظد وعة على اتضسابات اتصاريرة لرم  -
لأن يرلمو و ل  لتخفري  ر لفرة الفوا،رد الرء ررد اها اتظفرار  علرى الودا،رعط  %1 ±% 1إلى % 4

اديق صره الودا،ع رتض م اات الية السير الفوري وغال راً لرا تلرتفه اتظفرر  بهسر ة عاليرة لههرا في
 .اتظفر 

إن ا لرن عهرردلا ر ررل يررد  اسرتقرار سررار الفررر ط  هررو  رران تلقرق  لرر  لررم يرركل الررتي و  -
أوايرر  ة السروريةب ساار الفا،دة ويتللى  ل  عهدلا ر رع ا لرن الفوا،رد علرى الودا،رع الآسلرة براللير 

 .و ل  لتلاوذ أذلة سار الفر  الء عففت بال كد في رل  الفزة 2005الاام 
ن اتظر  ي  ان يستهد  سالم الوذن الهسبي للودا،ع الآسلة يو الأ ر في يي لم الودا،ع و لر  إ -

اريرة راترر ويلم لكست  ارات أ  ر استقراراطً و ل  لأن ودا،ع الترو ير واتضسرابات اتصلت للم لفدر تد
لفررادر تدويررلم  قفرريرة الأسررلم لل فررر  بيه ررا ر ررون الودا،ررع الآسلررة وشررهادات ا سررت  ار لفررادر 

وباتظقابررلم ر ررون لاظررو روظيفررات اتظفررر  طويلررة الأسررلمط وأيضرراً إن  تدويرلم طويلررة الأسررلم لل فررر 
لفرادر تدويرلم اتظشاريع ا ست  ارية ال  يرة ر ون عادةً بحاسة لت ويلم طويلم الأسلم ويلما  لى تلتراج 

 .لستقرة
 :القرارات المتعلقة بالتحكم بالسقوف الائتمانية -2

أو يرغررر في  قرردرة اتظفررار  علررى لررهح ا ،ت ررانعهرردلا يرغررر اتظفررر  اتظر رر ي بتخفرري  
ل  ا ،ت ان اتظوسهة لقاا  لارلم أو تظهرت  لارلمط يللر  اتظفرر  اتظر ر ي إلى تحديرد تحديد الو ل ا

اتظ هوح لقاا  لرا أو لهرت  لرا وعرادةً رفررض اتظفرار  اتظر  يرة غرالرات نسر لايهة تضلو ا ،ت ان 
 .لايهة في اال  اوذ أاد اتظفار  تعلمو الهسر

 ي ررا يتالرررق بهررلما اةرررور   انرررت   سررروريةألررا القررررارات الررء صررردرت عررم تغلرررن الهقرررد والتسررليم في 
 : الآ 
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 :02/01/2005تاريخ (  4ب / م ن /  101)القرار رقم  -2-1       
أو  رتضرر م يررلما القرررار اتضررد الأقفررى لك،ت رران الررلمي تن ررم أن تنهيررى اتظفررر  للشررخل الا يارري

ولم تنيرر  القررررار برررلم القااعرررات ا قتفررادية اتظختلفرررةط وبشررر لم عرررام  .ا عت رراري أو تغ وعرررة لزابارررة
 :يلي رتض م القرار لا

أي  إلى أو اعت راري أو ط ياري واارد لشرخل لهيرى تن رم الرلمي للتسرليم الأقفرى اتضرد -
 اتطاصرة الألوال تغ و  لم % 20 نس ة طالأشخا  لم ( عكقة  ات ) لزاباة تغ وعة

 .اةددة في يلما القرار الفا ية

 أيه را اتظسرتا لة أو اتظ هوارة التسرهيكت علرى الأقفرى اتضرد يرلما يا رق"ورد في القررار  -

 اعت رادات لمشر  على أو اتظي انية دايلم رسهيكت في ش لم على  ل   ان سوالط أ ر

 اتظي انيرة اسرابات يرارج في لدرسرة رسرهيكت أيرة أو ق رو ت أو  فرا ت أو لسرتهدية

  ."  اتظر ق ( 2 ) رقو اله و ج في اةددة الت قيلم وأوذان اتضسابات و ق و ل 

 يتاردى أ  تكرر" اردد القررار بالإضرا ة إلى الهسر ة اتظرلم ورة أعركوط نسر ة أيررى ويري  -

 أ ر أيه ا اتظديهلم ال با،م ق لم لم اتظستا لة أو اتظفر  لم هواةاتظ  التسهيكت تغ و 

 الألوال لم % 10 نس ة لهها  لم يتلاوذ والء أعكو الأولى اتظادة في الوارد التاريم و ق

 ".الألوال يلمو أل ال ادود تسسة لل فر  اتطاصة

ااتسراب الهسر ة ل رلم و ل  عهد لم تني  القرار بلم الهشاطات ا قتفادية اتظختلفة لل با،م  -
ع يلم أو تغ وعةط وا ست هال الوايد  ان لإدارات الدولة وليسسات القاا  الارامط اير  

 .اعتريا اتظشر    تخضع للهسر اةددة

لهح ا لن  زة شهر لل فر  اللمي يظهر لديى  اوذ على الهسر اةددة في يرلما القررار  -
 رررررض الاقوبررررات والغرالررررات في اررررال لتسرررروية أوضرررراعىط و  ررررر أيضرررراً أنررررى تلررررق لل للررررن 

 .التلاوذ على الهسر اةددة في القرار

 ان اتعد  لم يلما القرار يو تخفي  اتظخراطرة الرء تن رم أن يتاررض تعرا اتظفرر  لرم سررال لرهح 
ى وفي رسررهيكت بم ررال    رريرة لارردد قليررلم لررم ال بررا،م أو ذبررون وااررد أو تغ وعررة لزاباررة واارردةط لأنرر

 .فير ع يلم لا إلى إ كا اتظفر يور ا ،ت ا  اللمي لم اةت لم أن يدالت دييلمو اتضالة قد يي 

                                                 
 
 . ص  – تٓا انًظًٕح نهتظهٛفاخ الألصٗ تانذذ انخاصح انتؼهًٛاخ -يجهض انُمذ ٔانتظهٛف  –( 2ب / و ٌ /   0 )مزار رلى ان - 
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صررردر بارررد يرررلما القررررار تغ وعرررة لرررم القررررارات الرررء رهاولرررت رارررديلم أو إلغرررال باررر  اتظرررواد في القررررار 
 :السابق وسهقوم باستاراضها بش لم تؼتفر

يررلما القرررار تخفرري   ط ورتضرر م09/03/2005صرردر بترراريخ  (4ب / م ن / 118)القرررار رقررم  -2-2
 . با  لاد ت الت قيلم ل هود يارج اتظي انيةط والء ر ون تؼاطرتها لهخفضة بالهس ة لل فر 

ط ورتضررر م يرررلما القررررار إلغرررال 26/12/2006 صررردر بتررراريخ ( 4ب / م ن /  247)القررررار رقرررم  -2-3
سسرات القارا  الارام والء  انت ررهل علرى اسرت هال إدارات الدولرة ولي  /101/لم القرار  /3/اتظادة 

 .للهسر اةددة في القرار
ط ورتضرر م يررلما القرررار راررديلم 30/05/2007صرردر بترراريخ  ( 4ب / م ن /  291)القرررار رقررم  -2-4

نسر الت قيلم ل هد ا عت ادات اتظستهدية للتفدير اي  د تخفي  لااللم الت قيلم على اعت رار أنهرا 
 .  رش لم تؼاطر   يرة على الا يلم

ورتضررر م رارررديلم س ،ررري في ط 12/12/2007صررردر بتررراريخ  ( 4ب / م ن /  345)ر رقرررم القررررا -2-5
 اتظسرتا لة أو اتظ هوارة التسرهيكت لرم يهر ل" والتارديلم  ران  التراد  /101/لرم القررار  /1/اتظرادة 

 وال فرا ت الهقديرة اةفوظرة والضر انات والفوا،رد اتظ ونرة اتظيونرات قي رة  الرلم ط أ رر أيه را

 قي ة ال فرا ت لم  8%  نس تى لا لهها يه ل  لمل . التسهيكت يلمو لقال الدولة لم اتظستل ة

و رلمل  عرم اتظفرار  الأسه يرة  ات  السرورية الاربيرة اتص هوريرة في الااللرة اتظفرار  عرم الفرادرة
 . لم سرهة أقلم ال فا ت يلمو استيقاقات  انت إ ا أو أعلى AAالتقييو ا ،ت ا  اةدد ب 

 قي رة لرم % 50ى نسر ت لرا التسرهيكت يرلمو لرم  يهر ل ط السرهة رفروا اسرتيقاقاتها  انرت إ ا ألرا

أي أنى د ق ول  فالة اتظفار   ات التفهيم ا ،ت ا  اتظلم ور للتخفي  لرم  ." ال فا ت يلمو
 .قي ة التسهيكت

 :29/05/2008تاريخ (  4ب / م ن /  395)القرار رقم  -2-6
لسرررابقة اتظتالقرررة باتضرررد الأقفرررى للتسرررليفاتط أي أنرررى ألغرررى القررررار ألغرررى يرررلما القررررار  ا رررة القررررارات ا

 :و ا ة التاديكت الء تدت عليىط ورتض م القرار لا يلي /101/
أي  إلى أو اعت راري أو ط ياري واارد لشرخل لهيرى تن رم الرلمي للتسرليم الأقفرى اتضرد -

 اتطاصرة لالألوا تغ و  لم % 25 نس ة طالأشخا  لم ( عكقة  ات ) لزاباة تغ وعة

 .اةددة في يلما القرار الفا ية
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يا ق اتضد الأقفى على التسهيكت والت ويكت اتظ هواة أو اتظستا لة أيه را أ رر دايرلم  -
ويررررارج اتظي انيررررةط و لرررر  باررررد أن يررررهو ر قيررررلم بهررررود يررررارج اتظي انيررررة باتظاررررالكت اتطاصررررة بهررررا 

ق ولرة و لر  و رق نسرر الت قيرلم ي رة الضر انات اتظواتظلم ورة في القرارط وبارد أن يرتو ره يرلم ق
 .الواردة في لليقات القرار

 تكرر أ  يتارردى تغ رو  التسرهيكت والت ررويكت اتظ هوارة لرم اتظفررر  أو" ورد في القررار  -
والرررء  اتظسرررتا لة لرررم ق رررلم ال برررا،م أيه رررا أ رررر و رررق التاريرررم الررروارد في اتظرررادة الأولى أعررركو

تذانيررة أل ررال  صررة الفررا ية لل فررر  ارردودلررم الألرروال اتطا %10يتلرراوذ  ررلم لههررا نسرر ة 
 1."يلمو الألوال

لم تني  القرار بلم الهشاطات ا قتفادية اتظختلفة لل با،م و ل  عهد ااتسراب الهسر ة ل رلم  -
 .ع يلم أو تغ وعة

لهح ا لن  زة شهر لل فر  اللمي يظهر لديى  اوذ على الهسر اةددة في يرلما القررار  -
أنررررى تلررررق لل للررررن  رررررض الاقوبررررات والغرالررررات في اررررال لتسرررروية أوضرررراعىط و  ررررر أيضرررراً 

 .التلاوذ على الهسر اةددة في القرار
  /395/صدر عم تغلن الهقد والتسليم رارديلم وايرد علرى القررار  /2009/اتى نهاية الاام  -

ورتض م إضرا ة  قررة رتالرق بالضر انات  08/04/2009راريخ  /483/ ان لم يكل القرار 
 .اتظق ولة للتخفي 

ا س ق نكاه أن تغلن الهقد والتسليم  ررض ارد أعلرى للسرقو  ا ،ت انيرة الرء تن رم لهيهرا تؽ
ات للا كل أو لل ل وعراتط ولم يفررض سرقو  ا،ت انيرة علرى ا سرت  ار في قارا  لارلم أو لهتلر

وإتفررا يريررد لل فررار  أن  تؽررا ياررني أن ا لررن   يرغررر في رقيررد ا سررت  ار في قاررا  لاررلم. لايهررة
في لررهح ا ،ت رران ل ا ررة القااعررات و لرر  لتيريرر  عللررة اله ررو و ذيررادة الالررر وتحريرر  رتوسررع 

تخفي  اتظخاطرة اةت لة لم سررال رر ر  ا ،ت ران اتظ هروح في ب السوا والر ود ول هى باتظقابلم يرغر
 .تغ وعة واادة أو ع يلم وااد

 
 

                                                 
 
 /. /انفمزج /  /، يجهض انُمذ ٔانتظهٛف، انذذ الألصٗ نهتظهٛفاخ، يادج  001 /8/01 تارٚخ (  2ب / و ٌ /  381)انمزار رلى  - 
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 :القرارات المتعلقة بتوجيه القروض -3
يركل يرلمو الأداة روسيرى ا ،ت ران با راو القااعرات أو اتظشراريع لرم تحاول السلاة الهقديرة 

ط و لرر  لرم يركل لرهح لاررد ت ا قتفرادية الرء ررغرر الدولرة بته يتهررا ودع هرا اسرر أيردا ها
 . ا،دة تداي ية لل شاريع الء ررغر الدولة بته يتها أو لم أي يكل أي إغرالات أيرى

 :في يلما اتطفو  تاراض القرارات الفادرة عهىساسهقوم ببالهس ة  لن الهقد والتسليم 
  :12/07/2006تاريخ  ( 4ب / م ن /  209)القرار رقم  -3-1

 1991 لاام / 10 / رقو ا ست  ار قانون ب ا ام اتظش وللمرتض م القرار الس اح لل تاالللم 

  كتبرالا لفرر ية رسرهيكت علرى اتضفرول طالضرريبي الإعفرال  رزة انتهرال بارد وراديكررى

 117.1 رقو والتسليم الهقد تغلن قرار لم )1 ( اتظادة لض ون و ق الأسه ية
أي أن تغلرررن الهقرررد والتسرررليم أعارررى اسرررت هالً تعرررلمو اتظشررراريع لليفرررول علرررى الت ويرررلم برررالا كت 

 .الأسه ية و ل  لأتقية يلمو اتظشاريع بالهس ة لكقتفاد الوطني
 : 16/01/2008ريخ تا ( 4ب / م ن /  348)القرار رقم  -3-2    

بمرهح القرروض برالا كت الأسه يرة لت ويرلم لشراريع رتض م يلما القرار الس اح لل فرار  اتظريفرة 
 :2است  ارية في القار ض م الشروة التالية

 يتاهرد وأن الاربيرة السرورية اتص هوريرة في لقيً را اعت اريرًا أو ط يايرًا شخفًرا اتظقرزض ي رون أن  -

 لدى سوال الأسه ية بالا كت لم اسابارى آساتعا في الأسه ية  كتبالا القرض أقساة بتسديد

لم  الأسه ية الا لة شرا،ى طريق عم أو اتطارج في اتظفتواة لم اسابارى أو تػليًا اتظريفة اتظفار 
 .اتظقرض تظفر ا

 في  سرت  ارارشرليع  قروانلم و رق لرريل لشررو  لفراص الأسه يرة بالا لرة القررض ي رون أن - 
 .القار

                                                 
 
 يٍ يٍ انًظتٕردٍٚ ٚزغة نًٍ الأجُثٛح تانؼًلاخ انًصزفٛح انتظٓٛلاخ تًُخ انًزخصح نهًصارف ٚظًخ:  7  ٔرد فٙ انمزار  - 

 : ياٚهٙ ٔفك انلاسيح انضًاَاخ ػهٗ تؼذ انذصٕل الأجُثٙ تانمطغ الاطتٛزاد ػًهٛاخ نتًٕٚم انًشتزن ٔ انخاص انمطاػٍٛ

 انًغذاج انًزخصح انًصارف نذٖ الأجُثٛح دظاتاتّ تانؼًلاخ فٙ ٕردانًظت إٚذاػاخ يٍ الأجُثٛح تانؼًلاخ انتظٓٛلاخ ْذِ تظذٚذ ٚتى أٌ –

 دظة الأجُثٛح تانؼًلاخ انؼًٕلاخ ٔ انفٕائذ انًزخصح انًصارف تظتٕفٙ - .انخارج يٍ يصزفٛح ٔاردج دٕالاخ أٔ تشٛكاخ انخارج يٍ

 .أَظًتٓا
 
 . انًادج  – 001 / 1/0 تارٚخ  – 2ب / و ٌ / 321/ انمزار رلى  - 
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 رسديد لإعادة الض انات لكذلة على اتضفول لسيوليتى وعلى اتظقرض اتظريل اتظفر  على - 

 .أسلها لم لهح لءاللأغراض  يستخدم سو  القرض أن لم والت  د القرض

 لررر ط ذلرني اردد برنرال  و رق بالتردري  الأسه يرة بالا لرة القررض اتظرريل اتظفرر  تنرهح - 

 .لم صيتها الت  د اتظقرض اتظفر  ىعل يه غي الء الإتؾاذ ب شو ات

 أو التلهي ات استيراد الآ ت في ا ست  اري اتظشرو  ااتياسات تدويلم في القرض يستخدم أن - 

 يرلما يقابرلم أن الأاروال تريرع وفي الخ... الأوليرة اتظرواد أو اتطدليرة الهقرلم وسرا،ط أو اتظاردات أو

 .اتظشرو  ا ست  اري في أصول القرض
القرررار  رران ا سررت هال يررو لفرراص اتظشرراريع الته ويررة اتظه ررة و لرر  عررم طريررق لهيهررا أيضرراً في يررلما 

الآ ت واتظاررردات واتظرررواد القررردرة في اتضفرررول علرررى الت ويرررلم برررالقاع الأسهررربي و لررر  لت ويرررلم شررررال 
 الأولية

 : 27/03/2008تاريخ  ( 4ب / م ن /  381)القرار رقم  -3-3
ود  /10/اتظشرررّ لة بالقرررانون واتطرررا  باتظشررراريع  /209/رقرررو د لرررم يررركل يرررلما القررررار إلغرررال القررررار 

 :است دال لض ونى بما يلي
يسرررر ح لل تاررررالللم اتظشرررر وللم ب ا ررررام قرررروانلم رشررررليع ا سررررت  ار في القارررررط اتضفررررول علررررى  -

رسررررهيكت لفررررر ية بررررالا كت الأسه يررررة لررررم اتظفررررار  اتظريفررررة و ررررق أا ررررام قرررررار تغلررررن الهقررررد 
 ./348/والتسليم رقو 

 : 31/01/2009تاريخ  ( 4ب / م ن /  461)القرار رقم  -3-4
اسررر  %25يررلما القرررار السرر اح لل فررار  بتلرراوذ اتضررد الأقفررى للتسررليفات اةرردد ب رتضرر م 
ط و لرررر  بالهسرررر ة للت ررررويكت اتظ هواررررة لل شرررراريع ا سررررت  ارية اتظ هواررررةط وبشرررررة أ  395القرررررار 
 .اتظر  ي سوريةا قة لفر  لم الألوال اتطاصة و ل  باد لو  %35رتلاوذ 

أعلررى لررم  /253/ورتضرر م القرررار شرررة أيررر ويررو أن ر ررون نسرر ة  فايررة رأا اتظررال اسررر القرررار 
 ./253/اسر القرار  %12نقاة أي تكر أن ر ون أعلى لم  4اتضد الأدنى ب 
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 : 26/04/2009تاريخ  ( 4ب / م ن /  490)القرار رقم  -3-5
بت ويررررلم اتظشرررراريع ا سررررت  ارية السرررريااية و ررررق صرررريغة  سرررروريةفي أسرررراذ القرررررار لل فررررار  الااللررررة 

B.O.T  لم قي ة اتظشرو  %50ض م نس ة   رتلاوذ. 
 : 10/05/2009تاريخ  ( 4ب / م ن /  502)القرار رقم  -3-6

رتضرر م يررلما القرررار السرر اح لل فررار  الااللررة إل انيررة ا سررتفادة لررم تخفرري  نسرر ة ا اتيرراطي 
و لر  في ارال رقردلم اتظفرر   /389/اسرر القررار  %10ى الودا،ع اةردد ب الإل الي اتظد و  عل

 .لتسهيكت وتدويكت للقاا  الفهاعي
 :ور ون آلية التخفي  على الش لم التاد

 القاا  للمل  اتظستا لة والت ويكت التسهيكت نس ة  انت إ ا لئوية نقاة 1 بمقدار تخف  – 

 .%10-5 بلم رزاوح اتظستا لة تظفر ا وتدويكت رسهيكت تػفظة إتراد إلى
 القاا  للمل  اتظستا لة والت ويكت التسهيكت نس ة  انت إ ا لئوية نقاة 2 بمقدار تخف  – 

 .%20-11 بلم رزاوح اتظستا لة اتظفر  وتدويكت رسهيكت تػفظة إتراد إلى

 القاا  للمل  تا لةاتظس والت ويكت التسهيكت نس ة  انت إ ا لئوية نقاة 3 بمقدار تخف  – 

 .%30-21 بلم رزاوح اتظستا لة اتظفر  وتدويكت رسهيكت تػفظة إتراد إلى

 القاا  للمل  اتظستا لة والت ويكت التسهيكت نس ة  انت إ ا لئوية نقاة 4 بمقدار تخف  – 

 .%40-31 بلم رزاوح اتظستا لة اتظفر  وتدويكت رسهيكت تػفظة إتراد إلى
 القاا  للمل  اتظستا لة والت ويكت التسهيكت نس ة  انت إ ا لئوية نقاة 5 ربمقدا تخف  – 

 .%40 لم أ ر اتظستا لة اتظفر  وتدويكت رسهيكت تػفظة إتراد إلى
 : 10/11/2009تاريخ  ( 2ب / م ن /  579)القرار رقم  -3-7

لفراص اتظيسسرة الاالرة  أساذ يلما القرار لل فار  الااللة تدويلم شررال الأقاران تظوسرو واارد و لر 
تضلرر  ورسررويق الأقاررانط علررى أن يررتو ااتسرراب ل لرر  الت ويررلم لررم لتال ررات ا اتيرراطي الإل الرري 

( صرفر)  ا أساذ ا لرن أن ر قرلم ل رال  الت ويرلم بروذن تؼراطرة .اتظد و  على الودا،ع بالليرة السورية
 .عهد ااتساب  فاية رأا اتظال لل فر  لقدم الت ويلم
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لغايررة تغلررن الهقررد والتسررليم يارررض تغ وعررة لررم اتظيرر ات لل فررار  التلاريررة ه أن تؽررا سرر ق نكارر
تدويلم اتظشاريع ا ست  ارية وأيو يلمو اتظير ات يري السر اح لل فرار  بت ويرلم اتظشراريع ا سرت  ارية 
برررالقاع الأسهررربيط ألرررا بالهسررر ة لكسرررتفادة لرررم تخفررري  ا اتيررراطي عهرررد رقررردلم الت ويرررلم لل شررراريع 

د   يررري ر   ررريراً يرررلما القررررار بسررر ر أن اتظفرررار  التلاريرررة رت ترررع بهسرررر سررريولة   ررريرة الفرررهاعية  قررر
 .لاالة ويي ليست بحاسة تظ يد لم الألوال بلم يي بحاسة تظ يد لم الفر  ا ست  ارية

 

 :الإقناع الأدبي -4
ويو ع ارة عم الت  ير اللمي تنارسى اتظفر  اتظر  ي تض  اتظفار  واتظيسسرات اتظاليرة علرى 

ط وتن ررم أن يررتو يررلما لررم يرركل اتظقررا ت في الفرريم وا رركت ة ع لياتهررا و قرراً لرؤيتررى الاالررةإدار 
ط أو لرررم يررركل ا ست اعرررات الرررء تن رررم أن يررردعو تعرررا اتظفرررر  1واتطارررر في اتظهاسررر ات اتظختلفرررة

 .اتظر  ي
 يط ولررم  يررتو  لرر  لررم يرركل اتظرريتدرات و ا ست اعررات الررء ياقررديا اتظفررر  اتظر رر سرروريةألررا في 

 .والرقابة على أع ال اتظفار  الإشرا يكل لفوضية اتض ولة لدى اتظفار  الء لم لهالها 
 
 :عمليات السوق المفتوحة -5

قيرررررام ال هررررر  اتظر ررررر ي بشررررررال وبيرررررع السرررررهدات " اتظقفرررررود با ليرررررات السررررروا اتظفتوارررررة يررررري
اة لم أسلم الرقابة علرى الرو والأ ونات ل اشرة لم وإلى ال هو  التلارية والأ راد في السوا اتظفتو 

ا ،ت ان ويي رري ر ل اشررة علرى   يرة الهقرود في الترداول وا اتياطيرات الهقديرة لل هرو  التلاريرة أو 
 "ودا،اها وبالتاد ري ر على قدرة ال هو  التلارية على يلق ا ،ت ان

 .ورسديديااتظر  ي ع لية إصدار سهدات اتط يهة ور ديلها  سوريةتظفر   /23/أساذ القانون 
 :لم القرار اتظلم ور /56/اي  سال في نل اتظادة 

بقرررانون إصررردار سرررهدات اتط يهرررة لأسرررلم قفرررير أو لتوسرررط أو للدولرررة أن ر لرررم اتظفرررر  اتظر ررر ي "
 ......."طويلم وع ليات ر ديلها و رسديديا و ل  ض م الشروة الء تلدديا تغلن الوذرال

                                                 
 
 .21 ص ،882 انُمٕد ٔانًصارف، جايؼح ديشك، كهٛح الالتصاد، :ف، كًال، ػزاج ،أتٕ ْاشىشز - 
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تالررق بهررلما اةررورط وبالترراد ي ررون دور يررلمو الأداة ولم يفرردر عررم ا لررن أي قرررارات أو رالي ررات ر
 .وأيضاً لم ي م يوسد سوا لالية لتداول الأوراا اتظالية والسهدات اتض وليةلاالمط 

ألرررا السرررهدات الاالرررة الرررء رفرررردريا وذارة اتظاليرررة لت ويرررلم علررر  اتظواذنررررة أو لغرررير  لررر ط  ررران تنوتعررررا 
 .ب الااماتظفر  اتظر  ي ولم تلدث أن د عرضها لك تتا

 

 :الإلزاميمتطلبات الاحتياطي  -6 
ال  يررة الرردنيا لررم الهقررد اتظر رر ي الررء تكررر علررى :ا اتياطيررات الإل اليررة ب نهررا   هررا سررابقاً عر 

 1.ليسسات ا عت اد اياذتها تحت ش لم إيدا  لدى اتظفر  اتظر  ي أو في ي ا،هها 
ية بش لم عام وعلى الأيدا  الء إن ر ع أو يف  نس ة ا اتياطي يتوقم على اتضالة ا قتفاد

 .يساى اتظفر  اتظر  ي لتيقيقها
ره ع أتقية يلمو الأداة لم  ون أنها ري ر على سيولة اتظفار  وبالتاد قدرتها على الإقراضط أي أن 
اتظفر  اتظر  ي يستايع على س يلم اتظ رال في ارا ت التضرخو أن ير رع نسر ة ا اتيراطي الإل الري 

 .اتظفار  وقدرتها على الإقراضد تمف  لم سيولة على الودا،ع وبالتا
 :ألا بالهس ة تظا صدر عم تغلن الهقد والتسليم بهلما اتطفو    ان  الأ 

 :12/09/2004 تاريخ 4ب / م ن  /72/القرار رقم  -6-1
لرررم تغ ررو  الودا،رررع تحرررت  %5ب يررردا  لررا نسررر تى  سرروريةألرر م اتظفرررر  اتظر رر ي اتظفرررار  الااللرررة في 

لودا،ررع لأسررلم باسررت هال ودا،ررع ا ديررار السرر نيط علررى أن يررد ع يررلما ا اتيرراطي بررالليرات الالررر وا
السرررررورية وبرررررالا كت الأسه يرررررة الر،يسرررررية  الررررردو ر الألري ررررريط اليررررروروط اتصهيرررررى الإسرررررزلينيط الررررررلم 
اليابا طالفرن  السويسريط ألا الا كت الأيرى  يتو الرد ع عههرا بالردو ر الألري ري و لر  و قراً 

 .ساار صر ها لقابلم الدو ر الألري يلأ
يتو ااتساب اتظ ل  على أساا وساي تغ و  الودا،رع يركل الأسر و ط ويرتو إيداعرى لردى  -

اتظر ررر ي يررركل  رررزة أقفرررايا نهايرررة الأسررر و  الأول لرررم الشرررهر الرررلمي يلررري الشرررهر الرررلمي د 
 .ا اتساب عهى

                                                 
 
 888 / 1 يجهذ / انؼذد انثاَٙ /يجهح جايؼح ديشك نهؼهٕو الالتصادٚح :انظٛذ دظٍ ، يٕفك 
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ي لرررم ااتسررراب لتوسرررط د اسرررت هال  رررلم لرررم اتظفرررر  ال راعررري واتظفرررر  التلررراري السرررور  -
الدايليرررةط  أرصررردة الودا،رررع في نهايرررة  رررلم أسررر و  ري  رررا يقررروم اتظفرررر يلم بتسررروية أوضررراعه ا

 .26/12/2004راريخ  /99/وَ القرار  19/12/2004 راريخ /97/و ل  بموسر القراريم 

 :30/03/2005تاريخ  4ب / م ن  /124/القرار رقم  -6-2
الودا،رع علرى  الإل الريبتغلميرة اسراب ا اتيراطي  سروريةح يلما القرار لل فار  الااللرة في تش

أو  ليراً اسررر رغ رة اتظفررر ط وفي اررال  براتضوا ت أو الشرري ات أو ال ه هروتط و لرر  س ،يرراً 
اتظر رر ي باقتاررا   د د ررع ل لرر  ا اتيرراطي الإل الرري عررم الا رركت الأسه يررة نقررداً يقرروم اتظفررر 

 .يم التااللم بال ه هوت الأسهبيع ولة لقداريا وااد بالألم و ل  لتغاية ر ال

 :31/10/2005تاريخ  4ب / م ن /  166/القرار رقم  -6-3
 :بحي  أص يت  التاد /72/لم القرار  /1/د لم يكل يلما القرار راديلم اتظادة 

 لردى نقردي إل الري ااتيراطي ر رويم السرورية الاربيرة اتص هوريرة في الااللرة لل فرار  يسر ح

 ط برى اتظرر ارة والا ركت الألري ري بالردو ر الودا،رع عرم الألري ي لدو ربا سورية اتظر  ي لفر 
 الودا،رع ع ركت لرم ع لرة ل رلم ااتيراطي ر ويم لم بد ً  الا كت ب اقي عم الودا،ع باليورو أو

 .ادة على
 :5/5/2008تاريخ  4ب / م ن / 389/القرار رقم  -6-4

 :وقد رتض م لايليبااتساب ا اتياطيط  اتظتالقةألغى يلما القرار تريع القرارات السابقة 
 .%10د ر ع نس ة ا اتياطي الإل الي على الودا،ع إلى  -

 الودا،رع عرم الألير ري بالردو ر :التراد بالشر لم الأسه يرة ودا،ع الا ركت ااتياطي يقتاع -

 .الا كت ب اقي الودا،ع عم باليورو أو ط بى اتظرر اة الا كت الألير ي و بالدو ر

في نهاية   اتياطي الإل الي الهقدي على أساا لتوسط أرصدة اسابات الودا،ع تلتسر ا -
 . لم أس و 

يتو رغلمية اسراب ا اتيراطي براتضوا ت أو الشري ات أو ال ه هروت برالا كت الأسه يرةط  -
 .ويقتاع اتظفر  اتظر  ي ع ولة لقداريا وااد بالألم عهد التسديد بال ه هوت الأسهبي
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طي  رررلم أسررر وعلمط ويرررود  يررركل  ررركث أيرررام ع رررلم لرررم نهايرررة  رررزة يرررتو د رررع ل لررر  ا اتيرررا -
 .ا اتساب

ررررررراريخ  4ب / م ن /  392) باررررررد صرررررردور القرررررررار السررررررابق أصرررررردر تغلررررررن الهقررررررد والتسررررررليم قررررررراراً 
لررم  %10  رلم لرم اتظفررر  ال راعري والفرهاعي لرم رشرر يلم ااتيراطي لقردارو يسرت ني (5/5/2008

 ./389/عهو لع القرار الودا،ع ولهيهو  زة عام لتو يق أوضا
 /73/بالإضررا ة إلى لتال ررات ا اتيرراطي الإل الرريط  رررض تغلررن الهقررد والتسررليم لررم يرركل القرررار 

وتكررر أن   رترردنى سرريولة أي  ب ا ررة الا رركت %20ويررو اررد أدنى للسرريولة  19/09/2004ررراريخ 
م ا لتررر ام لفرررر  في أي يررروم ع رررلم عرررم يرررلمو الهسررر ة ود  ررررض قررريو لايهرررة للغرالرررات في ارررال عرررد

 .بالهس ة اةددة
 اتصاي ة والقابلة الألوال لم يكل قس ة صافي /73/وتحتسر نس ة السيولة اتظايهة بالقرار  -

 الأيررى وعهاصرر وا لت الرات الودا،رع علرى أشرهر  ك رة  رزة يركل رسرتيق الرء للتلهي 

 ا اتياطي لهس ةا يلمو لم يست ل .الفزة نفن رستيق يكل الء ةاتظرسي اتظي انية يارج

 .72/1/ رقو والتسليم الهقد تغلن قرار و ق بى اتظا ول الودا،ع على اتظفروض الإل الي
ييلررررة ع ليرررراً لتا يررررق يررررلما اتظغررررير انتقاليررررة تظفررررار  القاررررا  الاررررام   ررررزة /73/أعارررى القرررررار  -

ا اتسررررررراب ول ررررررررم بشررررررررة اتضفررررررررول علرررررررى لوا قررررررررة اتظفرررررررر  اتظر رررررررر يط و لررررررر  اررررررررتى 
30/06/2005. 

والرلمي  /588/اير  صردر القررار  2009سراري اتظفارول ارتى أوايرر الارام  /73/لقرار بقي ا -
ط و ررران لرررم أيرررو لرررا  يرررى يرررو أن ا لرررن  ررررض علرررى اتظفرررار  طرررريقتلم /73/ألغرررى القررررار 

 . اتساب السيولة نس ة السيولة وسلو ا ستيقاا

 %30لم عرم تكر على اتظفرار  أن تحرتفه بهسر ة سريولة يوليرة   رقر /588/اسر القرار  -
 .بالليرات السورية %20ب ا ة الا كتط و

الألررروال اتصررراي ة والقابلرررة للتلهيررر  علرررى تحتسرررر نسررر ة السررريولة اليوليرررة لرررم يررركل قسررر ة  -
 .الودا،ع وا لت الات الأيرى وعهاصر يارج اتظي انية اتظرسية

                                                 
 
 . ، انتؼهًٛاخ انخاصح تُظثح انظٕٛنح، ص002 /8/08 تارٚخ  2ب / و ٌ / 73/انمزار  - 
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ألررررا بالهسرررر ة لاريقررررة سررررلو ا سررررتيقاا  تيتسررررر لررررم يرررركل إدراج عهاصررررر اتظوسررررودات  -
االيررر وبهررود يررارج اتظي انيررة غررير اتظرسيررة اسررر رررواريخ اسررتيقاقهاط   يررتو اسرراب واتظ

اتظااليررر وبهررود )والتررد قات اتطارسررة ( اتظوسررودات)الفلرروة بررلم التررد قات الهقديررة الدايلررة 
 .ورس ى يلمو الفلوة ب عدم لواللة استيقاا اتظوسودات واتظاالير( يارج اتظي انية

ة اةرررددة برررالقرارط يرررتو اسررراب  رررزة لرررم الفرررزات ال لهيررر بارررد ااتسررراب قي رررة الفلررروة ل رررلم -
 قي ة الفلروة الزا  يرة علرى قي رة اتظااليرر وا لت الرات يرارج اتظي انيرة الزا  يرة الهس ة بلم

 .ل لم  زة ذلهية
أشررهر  6 رررض ا لررن ارردود قفرروى للهسرر ة السررابقة و لرر  لأربررع  ررزات ذلهيررة أقفررايا  -

 :الش لم التادو انت يلمو اتضدود القفوى على 

 %10 -أيام                         7اتى *                     
 %20 -أيام اتى شهر          7أ  ر لم *                     
 %30 -أشهر          3أ  ر لم شهر إلى *                     
 %40 -أشهر       6أشهر إلى  3أ  ر لم *                     

و  %70   %80ط و ررا   ررزة %90أن ا لرن يالررر نسر ة سرريولة في أول  ررزة رفرلم إلى أي 
 .للفزرلم ال ال ة والراباة 60%
تختلررم طريقررة نسرر ة السرريولة عررم سررلو ا سررتيقاا في  ررون أن الأولى   رات ررد علررى اتظرردة  -
ير لررم ال هررود  لهيرة  سررتيقاا اتظ ررال ط وفي  رون أن الاريقررة ال انيررة يررديلم في ااتسرابها   ررال

الررء ليسررت لوسررودة في الاريقررة الأولى وأتقهررا التررد قات الهقديررة لررم القررروض وا اتيرراطي 
 .الإل الي على الودا،ع

أعارررى ا لرررن لل فرررار  إل انيرررة إدراج اسرررت  اراتها لرررم سرررهدات ديرررم وشرررهادات إيررردا   -
لم بسررهولة ضرر م أول  ررزة و لرر  بهسررر ر قيررلم لايهررة علررى اعت ررار أنهررا ر ررون قابلررة للتسرريي

 .وبدون يسا،ر   يرة

 لمل  ل م ا لن اتظفار  لرم إدراج ا اتيراطي الإل الري علرى الودا،رع ضر م أول  رزة  -
 .أيضاً 
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 رررررض ا لررررن نسررررر روذيررررع تػررررددة لليسررررابات اتصاريررررة واتظديهررررة و للودا،ررررع تحررررت الالررررر  -
 .ولودا،ع التو يرط أي أنى لم يدرسها اسر رواريخ استيقاقها

ال هود الء   راترر سرا،لة ل رلم  -سلو ا ستيقاا –م طريقة ا اتساب است اد ا لن ل -
 .اتظوسودات ال ابتة واتظادية

وارررد أدنى  ااتيرراطي إل الرري علررى الودا،ررع   %10تؽررا سرر ق نكارره أن ا لررن يفرررض االيرراً نسرر ة 
 .بالليرات السورية %20ب ا ة الا كت و  %30للسيولة 

ن ييدي إلى ر ع ر لفة الودا،ع على اتظفار  التلارية  ون أن إن ر ع نس ة ا اتياطي لم ش نى أ
ا اتياطي   تلقق أي إيراد لل فر  ول م يلما يتوقم على لدى ااسة اتظفار  للألروال لأن 

 .لم يي ر عليى اررفا  أو اتـفاض نس ة ا اتياطيوسود سيولة لاالة لدى اتظفار  
الهقررد والتسررليم والررلمي تحررد ها عهررى سررابقاطً والررلمي الفررادر عررم تغلررن  /502/وأيرريراً نررلم ر بررالقرار 

رتضرررر م إل انيررررة أن رسررررتفيد اتظفررررار  لررررم القررررروض اتظوسهررررة للقاررررا  الفررررهاعي بتخفرررري  نسرررر ة 
ا اتياطي الإل الي اسر نس ة القروض اتظوسهة لت ويلم القاا  الفرهاعي إلى إترراد التسرهيكت 

 .ا ،ت انية
 

 :سعر الخصم -7
 

ول عرم راريرم سرار اتطفرو واليرات تخفري  ور رع سرار إعرادة اتطفرو تحد ها في الففرلم الأ
أن القررانون   رنررا في لالررع الففررلم ال ررا  و  ررا وروسيهررى ر ارراً لأيدا ررىط  لررم ق ررلم اتظفررر  اتظر رر ي

تشح لل للن بتيديد اتظ ل  الأقفرى لا ليرات اتطفرو ولا ليرات القرروض والسرلمط أيضراً / 23/
 .ى ع ليات اتطفو وع ليات القروض والسلمأساذ لى تحديد لاد ت الفا،دة عل

تػدود سرداً ولم تكرري أي رارديكت علرى يرلمو اتظارد ت لهرلم  رزة  سوريةإن التااللم بهلمو الأداة في 
أي قرررار بهررلما اتطفررو  تؽررا  2003لهررلم الاررام  سرروريةطويلررة ولم يفرردر تغلررن الهقررد والتسررليم في 

 .دياني عدم ا ستفادة لم يلمو الأداة في الوقت اتضا
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 :مقدمة
إن اتظهشرر ت اتظاليررة ولررم ضرر هها اتظفررار  راتررر وااررداً لررم أيررو القااعررات ا قتفررادية في 
أي بلررد  ا قتفرراد الرروطني يضررو قااعررات لتاررددة ل ررلم ال راعررة والتاررديم والفررهاعة والتلررارة واتظررال 

هقرلم واتطردلات وا رفررا ت وغيريرا و رلم قاررا  لرم يررلمو القااعرات يضرو تغ وعررة لرم لهشرر ت وال
 .الأع الط ويلمو ا  وعات تختلم لم بلد إلى أير ر ااً للأنظ ة ا قتفادية السا،دة  يها

 

يررررلما وراتررررر اتظفررررار  لررررم أيررررو أنرررروا  اتظهشرررر ت اتظاليررررة في أي اقتفرررراد و لرررر  لأنهررررا تد ررررلم اتظفرررردر 
،ت ررران أو لرررا يسررر ى الألررروال اتصررراي ة للإقرررراض و لررر  تظختلرررم القااعرررات الاا،ليرررة الأساسررري لك
ط ول ررم لررع التغرريرات اتظااصرررة الررء شررهدتها الأسررواا اتظاليررة والتاررور ااعررات الأع ررالوقواتض وليررة 

ال  ير اللمي افلم في يلمو الأسواا أص يت ال  ير لم اتظيسسات اتظالية الأيرى رقدم يدلات 
اتظفرار  ول رم ر قرى اتظفرار  لت ير ة عرم غيريرا لرم اتظهشر ت اتظاليرة لرم اير  لشابهة تطردلات 

 . تخففها في ق ول الودا،ع ورقدلم القروض على  ا ة أش اتعا
 

و  ررا راتررر اتظفررار  أيررو أنرروا  اتظهشرر ت اتظاليررة راتررر اتظفررار  التلاريررة لررم أيررو أنرروا  اتظفررار  
 رنا سابقاً أص ح في الآونة الأييرة يفرار التفريرق ط و  ا   1و ل  قياساً إلى الو أصوتعا ال لية

بررلم اتظفررار  التلاريررة وغيريررا لررم اتظهشرر ت اتظاليررة و لرر  ر ارراً للأنظ ررة ا قتفررادية في  ررلم بلرردط 
ول ررم بشرر لم عررام تن ررم القررول إن اتظفررار  التلاريررة ر ارراً تضلررو أصرروتعا والررو تػفظررة قروضررها 

اليرررة في أي بلررردط و  برررد لهرررا أن نرررلم ر يهرررا أنرررى نتيلرررة راترررر لرررم أيرررو أنررروا  اتظفرررار  واتظهشررر ت اتظ
التغررريرات ا قتفرررادية اتضدي رررة أصررر يت ال  رررير لرررم اتظفرررار  رقررردم  ا رررة أنررروا  اتطررردلات ورسررر ى 
اتظفرررار  الشررراللة والرررء راترررر أيضررراً لفرررار   اريرررة وبالتررراد سرررهلم ر  ي رررا يلررري راريرررم اتظفرررار  

 .يي  بيهها وبلم بقية اتظهش ت اتظاليةالتلارية واتطدلات الء رقدلها وأوسى الت 
 

 
 
 
 

                                                 
 
 .11 ، ص 001 دهة،دار انجُذ٘،-طٕرٚحأطض انؼًم انًصزفٙ،: َضال ذيذً انشؼار،.د - 
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 :والخدمات التي تقدمها تعريف المصارف التجارية -أولاً 
و هررر  لهشررر ت الأع رررال الأيررررى والقارررا   هشررر ت لاليرررة رق رررلم الودا،رررع لرررم الا ررركليررري ل       

يرا لرم الاا،لي و دوا،ر الدولة والقاا  الأسهبي بالألوال على شر لم قرروض واسرت  ارات لاليرة وغير 
 اتظهتلات واتطدلات

بشر لم أصر ح أ  رر راقيرداً في الافرور اتضدي رة و  الت يي  بلم اتظفرار  واتظهشر ت اتظاليرة الأيررىإن 
تدتاذ عم غيريرا لرم اتظهشر ت اتظاليرة بق وتعرا للودا،رع اتصاريرة عام  انت اتظفار  التلارية في السابق 

ض ول ررم اليرروم وفي   ررير لررم ال لرردان القابلررة للسررير الفرروري بفرر و  ولررم ايرر  رقرردتنها للقرررو 
أصرر يت  ا ررة اتظفررار  التلاريررة وغيريررا رقرردم  ا ررة اتطرردلات اتظفررر ية و  ررا   رنررا سررابقاً تمتلررم 

 .يلما الألر لم بلد إلى أير اسر الأنظ ة ا قتفادية
رت ي  اتظفار  التلارية عم غيريا لم اتظفار  باعت اديرا بشر لم   رير علرى الودا،رع اتصاريرة يلما و 
ع ن اتظفار  اتظتخففرة الرء رات رد علرى لفرادر ألروال طويلرة الأسرلم لأنهرا رقردم قرروض على 

واست ارات لتوساة وطويلة الأسرلمط وأيضراً رت ير  اتظفرار  التلاريرة باعت اديرا علرى رؤوا ألروال 
 .صغيرة قياساً بمل و  الألوال الء رتااللم بها

 

 :اريةات التي تقدمها المصارف التجلخدمأما بالنسبة ل
إن اتطررررردلات الرررررء رقررررردلها اتظفرررررار  التلاريرررررة رررررر  رت بارررررالللم له رررررلم أوتع رررررا التارررررورات      

ط ايررر  أ رررر  رررلم لرررم يرررلميم الارررالللم في روسررريع وراررروير 1و انيه رررا ااتررردام اتظها سرررة ةالت هولوسيررر
رش يلة اتطدلات الء رقدلها اتظفار  لا ك،هاط وبالتاد سهقوم  ي ا يلري برلم ر بار  اتطردلات 

 :اتظفر ية الشا،اة على س يلم اتظ ال ولين اتضفر
 .لهح القروض التلارية ورو ير ا ،ت ان لا ليات اتض ولة -1
 . تح اتضسابات اتصارية وا ديارية والودا،ع الآسلة -2

 .يفو السهدات التلارية -3

 .لهح القروض ا ستهك ية -4

 .لهح القروض تظهش ت الأع ال اتصديدة -5

 .رال ا ست  ارات اتظاليةرش يلم اةا ه ا ست  ارية وش -6
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 .رسهيلم ع ليات ا ستيراد والتفدير -7

 .شرال ور سير اتظادات والتلهي ات -8

 .يدلات الت للم وياط وبرال  التقاعد -9

 .رقدلم يدلات الهفح والإرشاد اتظاد -10

 .ر سير الفهاديق اتضديدية ورقدلم يدلات إدارة اتظل ية والألوال -11
 

 :مفهوم تقييم الأداء -ثانياً 
 

يرررررلم أن اتظفرررررر  تلقرررررق و بالشررررر لم ال رررررافي :  رررررة الأدال بالهسررررر ة لل فرررررار  رارررررنيإن  ل
ا رة الأطررا  اتظتااللرة لرع أي   اتظقرضرلمط اتظقزضرلّمط اتظروظفلمط لتال ات تزلة الأسهوط اتظودعلمط

م نااية أيرى يلم يا ن يرلما الأدال ا لتر ام بسياسرات ا سرت  ار و سياسرات لرهح ول .اتظفر 
  1.يا السلاات في بلد اتظفر القروض الء تحدد

وتن ههررا أن نضرريم يررلم يا ررن أدال اتظفررر  اتظسرراتقة في تفررو ورارروير ا ت ررع الررلمي تنررارا نشرراطى 
 2. يى

 

 :المصارف بتقييم أدائها أسباب اهتمام -1
 

 :إن الأس اب الء ردعو اتظفار  لتقييو أدا،ها لتاددة نلم ر لهها
فررررر  إل انيررررة تحديررررد نتررررا،  القرررررارات الررررء د إن ع ليررررة رقيرررريو الأدال رترررريح لإدارة اتظ -1

 يهرررا اتخا يرررا يررركل  رررزة التقيررريو تؽرررا يررريدي إلى إل انيرررة التارررر  علرررى أوسرررى الضرررام 
 3.وتحديد س لم لااتصتها

رساعد ع لية رقييو الأدال على  شم لواطم اتطلرلم في الهشراة اتظفررفي وبالتراد تحردي  -2
 .أس ابى ووضع اتضلول اتظهاس ة لى

رقييو الأدال رساعد اتصهرات اتظهظ رة لا رلم اتظفرار  في تحديرد اتظفرار  الرء إن ع لية  -3
 .راا  لم لشا لم لايهة وبالتاد لساعدتها وإتكاد اتضلول اتظهاس ة تعا

                                                 
1
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تهتو اتظفرار  بتقيريو أدا،هرا بشر لم دوري لردعو وضراها في الأسرواا اتظاليرة و لر  ألرام  -4
 .وشر ات التفهيم ا ،ت ا ألام اةلللم والوساال اتظاليلم اتظساتقلم و 

إن ع ليررررة رقيرررريو الأدال تد ررررم إدارة اتظفررررر  لررررم لقارنررررة يررررلما الأدال بررررالأدال اتظخاررررط  -5
 1.ولار ة ا تؿرا ات وتحديد أس ابها

تد ررم ع ليرررة رقيررريو الأدال إدارة اتظفررر  لرررم تحديرررد نقرراة القررروة والضرررام في لهتلاتهرررا  -6
 .ويدلاتها

 

 :الجهات المهتمة بتقييم الأداء -2
 

إن رقييو الأدال أص ح في يلمو الفزة لس لة له ة سداً و لر  لأن اتظفرار  أصر يت 
را لم في أسواا لفتواة على  لم بلدان الاالمط اتظفرار  اليروم رقروم باررح أسره ها لك تتراب 
الارام عررم طريرق الأسررواا اتظاليرة وليسسررات الإصردار ليقرروم ال برا،م بشرررا،ها ورقروم بارررح أوراا 

في الأسررررواا ل ياهررررا لل سررررت  ريم ورقرررروم باتظسرررراتقة في رؤوا ألرررروال اتظيسسررررات لاليررررة تؼتلفررررة 
الأيرى ورقوم ب نشال الفهاديق ا ست  ارية ورقوم ب يع يدلاتها للأ راد والشر ات وبالتاد  لم 

 .يي ل الأطرا  ي ونون لهت ون بتقييو أدال اتظفر  اللمي يتااللون لاى
 :  اتظهت ة بتقييو الأدال   ا يليوبالتاد تن هها أن نفم الأطرا    

 

 :المساهمين -أ 
 

ياتررر اتظسرراتقلم لرررم أيررو اتصهرررات اتظهت ررة بتقرررارير رقيرريو الأدال و لررر  لأن اتظسرراتقلم يرغ رررون  
بمار ررة نتررا،  اسررت  اراتهو ولقارنتهررا لررع الفررر  ا سررت  ارية الأيرررى اتظ ا لررة في السررواط أيضرراً 

 . اتض و على نتا،  أع ال تغلن إدارة اتظفر يهتو اتظساتقلم بتقييو الأدال لغايات 
 

 :مجلس إدارة المصرف -ب 
 

إن تغلررن الإدارة يررو أ  ررر اتصهررات اتظاهيررة بتقيرريو الأدال و لرر  لأن رقيرريو الأدال يررو بالههايررة  
ع ررارة عررم رقيرريو لقرررارات وسياسررات وياررط تغلررن إدارة اتظفررر ط لررلمل  يقرروم تغلررن الإدارة 

                                                 
 
 .32انزلاتح انًانٛح ٔالإدارٚح فٙ انًصارف، إيهٛح جايؼٛح،جايؼح ديشك،ص: انغصٍٛ،راغة.د - 



 56 

ارير رقيررريو الأدال تظار رررة ا تؿرا رررات عرررم الأيررردا  اتظخاارررة باقرررد سلسرررات دوريرررة تظتابارررة رقررر
 1.وتحديد أس ابها ووضع الاكج اتظهاسر تعا

 

 : العملاء -ج 
 

إن ع رركل اتظفرررر  سرروال الأ رررراد أو الشررر ات تهرررتو بهتررا،  رقيررريو أدال اتظفررر  الرررلمي رتاالرررلم 
 ضررلم لررم لها سرريى لاررىط  الا يررلم يرغررر ب يرردا  ألوالررى في اتظفررر  الررلمي ر ررون نتررا،  أع الررى أ

و لرر  ضرر انة لألوالررى والشررر ات ررغررر بالتاالررلم لررع اتظفررر  اتظتررلم و لرر  ضرر انة  سررت رار 
 .التسهيكت الء تحفلم عليها لهى

 

 :المصرف المركزي  -د
 

إن رقرررارير الأدال الرررء رقررردم لل فرررر  اتظر ررر ي ر رررون لرررم أ  رررر التقرررارير أتقيرررة  رررون أن يرررلمو 
 .ال ونشاطات اتظفر  بتففيكت تؼتلفةالتقارير رقدم نتا،   ا ة أع 

إن اتظفررر  اتظر رر ي يسرراى لررم يرركل يررلمو التقررارير إلى تحديررد أوسررى اتظخرراطر الررء رتارررض تعررا 
اتظفرررار  نتيلرررة نشررراطاتها اتظختلفرررةط  اتظفرررر  اتظر ررر ي يرغرررر بح ايرررة يرررلمو اتظفرررار  وتزايرررة 

يلمو اتظفار  ولسراعدتها ألوال اتظودعلم لم نااية ولم نااية أيرى يساى إلى روسيى نشاة 
 .على اله و

 2:الخطوة الأولى في عملية تقييم الأداء -3
 

أو اتعرررد   إن أول لرررا تكرررر الهظرررر إليرررى في ع ليرررة رقيررريو الأدال يرررو اتعرررد  الأساسررري
و انررررت را ررررلم علررررى تحقيقررررى يرررركل  ررررزة الررررلمي وضرررراتى اتظيسسررررة أو اتظفررررر   الاويررررلم الألررررد

سداً لتيديد  ي ا إ ا  ان اتظفر  قد استاا  الوصول التقييوطإن تحديد يلما اتعد  يو لهو 
إليى أو   اي  أن ع ليرة اتظقارنرة تكرر أن ررتو برلم لرا يرو تػقرق  اليراً وبرلم لرا يرو تؼارط لرى 

 .ولم   ر دأ ع لية قياا ا تؿرا ات وتحديد أس ابها
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فررل  إن ايتيرار اتعرد  الأساسرري تمتلرم لرم لفررر  إلى أيرر ر اراً تضلررو وط يارة نشراة وتخ
رو  ا قتفررررادية في بلررررد  ررررلم لفررررر  ور ارررراً لل هاقررررة الررررء يتواسررررد بهررررا اتظفررررر  ور ارررراً للظرررر

 .اتظفر ط وبالت  يد ي قى الااللم الأساسي يو لا ررغر بىِ إدارة اتظفر 
 قرررد ررغرررر إدارة اتظفرررر  بتيقيرررق يرررد  اله رررو السرررريع واتضفرررول علرررى افرررة سررروقية   ررريرة 

لأساسي يو اله رو بشر لم لترواذن لرع تخفري  اتظخراطرة يكل  زة قفيرةط وقد ي ون اتعد  ا
 .واتضفاظ على لستوى لالم لم اتضفة السوقية

 

وبش لم عام نستايع القول إن لاظو الشر ات رساى لتيقيرق يرد  ذيرادة اقروا اتظل يرة أو 
   را يرو لاررو  إن اتظيسسرات الرء تحقرق تفرو لاررد ط 1راظيو  روة تزلرة الأسرهو أو اتظرال لم

أسرره ها  ررلمب الفررر  ا سررت  ارية إليهررا وبررالا ن إن اتظيسسررات الررء راررا  لررم في أسرراار 
رقل ات اادة في أدا،ها قد تخسر   ير لم الفر  ا سرت  ارية في أسره ها وبالتراد اتـفراض في 
قي رة اقرروا اتظل يرة وقررد يريدي يررلما إلى رغ رة اتظسررت  ريم اتضراليلم في اتظيسسررة إلى ال ير  عررم 

 .لم ر  است  ارية أ ض
 

 :المتبعة في تقييم الأداء أو الطرق المناهج -ثالثاً 
 

إن اتطرردلات الررء رقرردلها اتظفررار    رريرة ولتاررددة ويررلمو اتظهتلررات اتظفررر ية راررورت  
وا رفررا ت وأصرر يت اتظفررار  رقرردم يرردلاتها للا رركل في أي  ا  رريراً باررد  ررورة الت هولوسيرر

ى ط ياررة ع ررلم اتظفررار   رران   بررد لررم ل رران في الاررالمط ولررع يررلمو التاقيرردات الررء طرررأت علرر
ال ي  عم وسا،لم سديدة لتقيريو أدال اتظفرار  لتتهاسرر لرع ط يارة الا رلم اتضاليرة الرء را رلم 
بها اتظفار ط  الرى سر يلم اتظ رال بارد أذلرة اتظديونيرة الااتظيرة تحر رت الردول ال ررى لإتكراد طررا 

 .ت اتظالية ولم الإ كاأ ضلم تظتاباة أدال اتظفار  و ل  افاظاً عليها لم الأذلا
 

ول رررم إن لسررر لة رقيررريو الأدال  انرررت في السرررابق ررررتو في اتظيسسرررات وعلرررى اتظسرررتوى الررردايلي 
اي  أنهرا رقروم  اليوم أص ح يها  شر ات لتخففة ايادية رقوم بتقييو أدال يلمو اتظيسسات

،ت را  ب سرال دراسة لففرلة عرم اتظيسسرة ولرم   بارد لراارلم لتارددة رقروم ب صردار رفرهيم ا
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تعررا وبررات يررلما التفررهيم لهررو سررداً ويفوصرراً لل فررار  ايرر  أن يررلما التفررهيم يرري ر علررى 
 .لاى تشاة اتظفر  بالتاد يي ر في  ا ة الأطرا  اتظتااللة

 

  ا يو اتضال بالهس ة للخدلات اتظفر ية الء ر  رت بالتاورات اتظفر ية اتظااصررة أيضراً رقيريو 
ة اتظااصرة و  ا يرو لاررو  في السرابق  ران رقيريو أدال اتظفرار  الأدال ر  ر بالتاورات اتظفر ي

يررتو لررم يرركل اسررتخدام نسررر لاليررة لايهررة أي باسررتخدام التيليررلم اتظرراد ول ررم باررد ظهرررور 
ولع ظهور أذلة اتظديونية الأذلات اتظالية اتظختلفة بدأ التف ير بارا أيرى لتقييو أدال اتظفار  

 طرررا رقيرريو أدال اتظفررار  ايرر  برردأت الأ  ررار رتلررى تؿررو الااتظيررة أصرر ح يهررا  تحررول   ررير في
تحديررد وقيرراا اتظخرراطر الررء رتارررض تعررا اتظفررار  أي لفررت ا نت رراو إلى القضررايا الررء   تن ررم 
لهسر التيليلم اتظاد ا تشا هاط  قد ي ون لفر  لا تلقق اليوم نتا،  سيدة بحسرر الهسرر 

لررم تؼرراطر ا سررت  ار أو تؼرراطر السرروا وغيريررا تؽررا اتظاليررة ول هررى في اتظقابررلم يارررض نفسررى ل  ررير 
يهرررردد ايرررراة يررررلما اتظفررررر ط وبالترررراد سررررهقوم  ي ررررا يلرررري باسررررتاراض أيررررو الارررررا الررررء تن ررررم 

 .استخدالها في رقييو أدال اتظفار 
 

 :م الأداء من خلال السوق الماليتقيي -المنهج الأول
 

ل اتظفر  يي لرم يركل إن يلمو الاريقة رقوم على أساا أن أ ضلم طريقة لقياا أدا
أدال سهو يلما اتظفر  في السوا اتظادط باعت ار أنى يا ن رقييو السوا تعرلما السرهو وبالتراد 

 1.تعلما اتظفر 
 :إن لا رقوم عليى يلمو الاريقة تن م إتكاذو  ي ا يلي

قي ة سهو الشر ة يي الهقاة الأساا في رقييو أدال اتظفر  لأن قي ة السهو وتفوو اتظاررد  -
تػط أنظار اتظست  ريم اتضراليلم واتظسرت  ريم اتظسرتق ليلم وقي رة يرلما السرهو تحردد لرم  ي ون

 .يكل السوا اتظاد
 .إن قي ة السهو يي دالة لتوذياات الأرباح الء سيقوم اتظفر  بتوذياها -
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لرم  ترد قات الهقديرة اتظتوقارةاساب القي ة اتضالية لليتو ااتساب قي ة السهو لم يكل  -
بماالررلم اتطفررو اتظهاسررر أو لررا و لرر  عررم طريررق يفرر ها ( وذياررات الأربرراحر)يررلما السررهو 

 .يس ى لادل الفهاعة

 .رررفع قي ة سهو اتظفر  عهدلا رررفع قي ة روذياات الأرباح اتظتوقاة لم اتظفر  -

رررفررع قي ررة سررهو اتظفررر  عهرردلا يررهخف  لارردل اتطفررو ويررهخف  لارردل اتطفررو عهرردلا  -
 1.ع الى أو لم يكل ذيادة رأتشالىتمف  اتظفر  لم الو تؼاطر نشاة أ

رررفرررع قي رررة سرررهو اتظفرررر  عهررردلا ررررهخف  لارررد ت الفا،ررردة في الأسرررواا اتظاليرررة ايررر   -
 .تمف  اتظست  ريم لم لادل الاا،د اتظتوقع

 :إن ااتساب قي ة السهو رياضياً ي ون لم يكل اتظاادلة التالية
P0 = Σ (E (Dt))/ (1+r) ^t 

 .قي ة اتضالية للسهويي ع ارة عم ال: P0اي  أن 
Dt                     :روذياات الأرباح اتظتوقاة يكل  زة ذلهية لا. 

           : R يرو ع رارة عرم لاردل اتطفروط أي يرو ع رارة عرم الاا،رد الرلمي يتوقارى اتظسرت  ر
 .لم است  ار تؽا لم تعلما ا ست  ار أو لادل الاا،د اتظهاسر تعلما الهو  لم ا ست  ار

اتساب القي ة اتضاليرة لسرهو لرا لرم يركل يفرو الترد قات الهقديرة اتظتوقارة لاردد لرم وعهد ا
 السهلم نقوم ب ضا ة قي ة السهو في نهاية لدة ا ست  ار باد يف ى بمااللم اتطفو 
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 .nتد لم روذياات الأرباح في نهاية الفزة ال لهية  Dnاي  أن  

 n.تد لم سار السهو في نهاية الفزة  Pnو          
في نهايررة الفررزة الأولى  $5 الررى سرر يلم اتظ ررال إ ا  رران لررديها سررهو لررا يتوقررع أن يرردر عا،ررد قرردرو 

وبالترراد ر ررون قي ررة  $150في نهايررة الفررزة ال انيررة وسررار السررهو اتظتوقررع في رلرر  الفررزة  $10و
 :السهو اتضالية يي
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وعهرردلا ي ررون لتوقارراً أن ره ررو روذياررات الأربرراح بهسرر ة تفررو  ابتررة رتيررول اتظاادلررة السررابقة إلى 
 :الأ 

GR

D
P


 1

0  

 

 .يو لادل اتطفو Rاي  أن 
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إن قي رة السرهو في السروا اتظاليرة تن رم أن تختلرم عررم القي رة الاادلرة لرى و لر  اسرر  فررالة 
ي ررون السرهو لقروم برر   ر لرم قي ترى تؽرا قررد يريدي إلى ي روة سررارو في أي السروا وبالتراد قرد 

 .تضظة وقد ي ون لقوم ب قلم لم قي تى تؽا يش لم  رصة است  ارية سيدة تعلما السهو
يررلمو الاريقررة رقرروم علررى أسرراا تحلرريكت اتظسررت  ريم ايرر  يقرروم اتظسررت  ر   ررا رأيهررا سررابقاً إن 

بهالً على تحليلى وبهالً علرى لالولرات السروا بوضرع روقارات للتوذيارات الهقديرة وبوضرع لاردل 
اتطفررو اتظق ررول علررى يررلما الهررو  لررم ا سررت  ارات با عت رراد علررى الررو اتظخرراطرة الررء يتارررض 

 .تعا يلما السهو
 

 :ية سل ية تعلمو الاريقة تؾ لها  ي ا يلول م يها  نقا
 

إن اسرررتخدام يرررلمو الاريقرررة ي رررون تؽ رررم  قرررط للشرررر ات اتظدرسرررة ضررر م الأسرررواا اتظاليرررة  -
وبالترررراد   تن ررررم اسررررتخدالها للشررررر ات غررررير اتظدرسررررة الررررء قررررد ر ررررون  ررررر  اسررررت  ارية 

 1.لستق لية
ررررداوتعا بشررر لم  يهالررر  ال  رررير لرررم اتظفرررار  الرررء انهرررارت وأ لسرررت و انرررت أسررره ها يرررتو -

 .اعتيادي في الأسواا اتظالية
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اله ررو ج اتظسررتخدم   ياررر بشرر لم اقيقرري عررم لسررتوى اتظخرراطر الررء يتارررض تعررا اتظفررر   -
 .نتيلة نشاة أع الى

ررررري ر  فررررالة السرررروا في تحلرررريكت اتظسررررت  ريم وبالترررراد علررررى روقارررراتهو للاا،ررررد ولل خرررراطرة  -
 .اتظتوقاة لم نشاة اتظفر 

 

 و ج السابق يها  با  اتظيشرات الأيرى الرء تن رم أيرلميا لرم الأسرواا اتظاليرة بالإضا ة إلى اله
 :ورار عم لدى  فالة أدال اتظفر ط نلم ر ال ا  لهها  ي ا يلي

 
عردد الأسرهو / عدد الأسرهو اتظتداولرة في السروا لسرهة  اللرة =  معدل دوران السهم -1

 1.اتظ تتر  يها بههاية السهة

لى ساة انتشار الأسهو بد ً لم اتؿساريا و لمل  اات ال اتظضراربة اي  يشير اررفا  الهس ة إ
 . يى
الرربح الفرافي / سار السوا للسهو الوااد =  مضاعف سعر السوق للسهم الواحد -2

ايررر  يشرررير اررفرررا  قي ررة يرررلما اتظيشرررر إلى الإق رررال الاررراد علرررى ( لررررة. )للسررهو الواارررد
 . أسهو يلمو الشر ة

القي ررة اتظتداولررة =  مجمرروع القيمررة المتداولررة للقطرراعالقيمررة المتداولررة للشررركة إلررى  -3
ايرر  يشرير اررفررا  قي ررة يررلما . تغ ررو  القرريو اتظتداولرة لأسررهو القاررا / لأسرهو الشررر ة 

 .اتظيشر إلى أتقية وقوة الشر ة في القاا  اللمي را لم بى

القي ررة اتظتداولررة = سرروق القيمررة المتداولررة للشررركة إلررى مجمرروع القيمررة المتداولررة لل -4
ويرلما اتظيشرر  اتظيشرر . تغ و  القيو اتظتداولرة ل رلم الأسرهو في السروا/ سهو الشر ة لأ

السابق يشير إلى الأتقية الهس ية لأسهو الشرر ة لقابرلم السروا   رلم وعرادةً يرتو لقارنرة 
 .يلمو الهسر لع نسر اتظيسسات اتظشابهة لم اي  ط ياة الا لم

كل قيراا الفررا برلم ويرو تلسرر لرم ير: مدى تقلب سرعر السروق للسرهم الواحرد -5
أعلرررى سرررار وأدنى سرررار يررركل  رررزة التقيررريوط إن اررفرررا  اتظررردى يررردل علرررى رقلرررر سرررار 

                                                 
 
 . 7  ص -اتذاد انًصارف انؼزتٛح نًانٙ ٔانًصزفٙ ،تمٛٛى انظٕق انًانٙ ٔتذهٛم ػًهٛاتّ، يُشٕراخ يؼٓذ انتذرٚة ا: انشًاع، خهٛم.د  
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السهو في السوا وعهدلا ي ون يلما اتظدى   يراً يكل  زات ذلهية لتاددة  هلما يردل 
 .على ادة التقل ات في أساار يلما السهو

 

 رررم أيضررراً أن نضررريم تعرررا ال  رررير لرررم   رنرررا  ي رررا سررر ق عررردد لرررم أيرررو اتظيشررررات السررروقية والرررء تن
ول أسه ها في اتظيشرات الأيرى والء ترياها رستخدم في تحليلم الأدال السوقي للشر ات الء رتدا

الأسررواا اتظاليررة و  ررا يررو لارررو  إن لرردى  فررالة السرروا في عرررض  ا ررة اتظالولررات اتظتااررة عررم 
اقية اتضقيقية لل يشررات اتظستخلفرة الشر ات ل ا ة اتظست  ريم يو اللمي ير ع أو تمف  لم اتظفد

لررم يررلما السرروا و ل ررا  انررت اتظالولررات غررير لتااررة ل ا ررة اتظسررت  ريم و انررت   ررير لررم الشررر ات 
الرء را رلم في قاررا  لارلم رترداول أسرره ها يرارج السرروا  ل را ضرافت أتقيررة ولفرداقية اتظيشرررات 

 .اتظستخلفة لم يلما السوا
 

 :لال نسب الربحيةم الأداء من ختقيي - المنهج الثاني
 

تحليلم نسر الربحية ياترر لرم  أسلوبار  واتظيسسات اتظالية باستخدام إن رقييو أدال اتظف
أقدم الارا اتظستخدلة في ع لية رقييو الأدالط و  ا رأيهرا سرابقاً إن طريقرة رقيريو أدال اتظفرر  لرم 

شرر ات الرء   يرتو ررداول يكل أدال السهو في السوا اتظراد   رفري برالغرض اتظالروب بالهسر ة لل
أسه ها في السوا اتظاد وأيضاً   يفي بالغرض بالهس ة للأسواا للهاشئةط على الا ن لم طريقرة 
تحليلم نسر الربحية الرء تن رم اسرتخدالها للشرر ات  ا رةً سروال  انرت لدرسرة في السروا اتظراد أو 

بالهسررر ة لل يسسرررة وراررررض   ط ولرررم ل ايرررا يرررلمو الاريقرررة أيضررراً أنهرررا روضرررح أيرررو لفرررادر الرررديلم
 .التاورات الء طرأت على أع الى ور لم لدى تؾاح الشر ة في است  ار أصوتعا

 

يات د رقييو أدال اتظفر  باستخدام نسر الربحية على قا، ة الديلم بش لم أساسري وراترر قا، رة 
ودات الديلم في اتظفار  تؼتلفة عرم قا، رة الرديلم في اتظيسسرات الأيررى و لر   يرتك  اتظوسر

الرررء رسرررت  ر بهرررا اتظفرررار  ألوتعرررا الرررء يررري بررردوريا تمتلرررم لفررردريا عرررم غيريرررا لرررم الشرررر اتط 
 اتظفررر  يات ررد في تدويررلم ع ليارررى علررى ودا،ررع الا رركل ولررين علررى رأا لررال اتظفررر  واتظفررر  

 .يست  ر لاظو الألوال اتظتااة في تدويلم الأنشاة اتظختلفة ولين في إنتاج ال ضا،ع ويك ى
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لفهررروم الإيررررادات والهفقرررات تمتلرررم في اتظفرررر  عرررم غررريرو لرررم اتظيسسرررات  اتظفرررر  ي رررون أيضررراً 
بالإضرا ة  إتراد الديلم لديى يو ع ارة عم الفوا،د الء يتقاضايا عم تدويكررى واسرت  ارارى اتظختلفرة

ط والهفقررررات بالهسرررر ة وبالترررراد أصررررلم ا سررررت  ار   ياترررر سرررر لاً لررررم الاوا،رررردإلى الا رررو ت والرسرررروم 
لل فررر  رت  ررلم في الفوا،ررد الررء يررد اها اتظفررر  علررى ودا،ررع الا رركل وعلررى اقزاضررى لررم الآيررريم 
بالإضرررا ة إلى الا رررو ت والهفقرررات التشرررغيلية الأيررررى وبالتررراد   راترررر ودا،رررع الا ررركل سررر ل لرررم 

   1.الهفقات أو ر لفة اتطدلات
 

ة   برررد لرررم التاريرررم بررر ا  ق رررلم أن نقررروم باسرررتاراض الهسرررر الرررء رسرررتخدم في تحليرررلم الربحيررر
 :ء رستخدم في ااتساب نسر الربحيةاتظفاليات ال

 

  إتررراد ديررلم الفوا،رردInterest Income  : الفوا،ررد الررء يتقاضررايا اتظفررر  علررى
 .تدويكرى اتظختلفة لم يكل لهيى القروض بمختلم أنواعها

  إتررراد لفرراريم الفوا،رردInterest Expense :اتظفررر   يرري الفوا،ررد الررء يررد اها
 .على ودا،ع ال با،م أو أية قروض تلفلم عليها لت ويلم نفسى

  صرافي الررديلم لرم الفوا،رردNet Interest Income : يرو ع ررارة عرم إتررراد ديررلم
 .إتراد لفاريم الفوا،د –الفوا،د 

  إترراد ديرلم الا رو تCommission Income : يرو ع رارة عرم الا رو ت الرء
ت والا ليررات الرء يقرردلها لا ك،رى ل ررلم إصرردار يتقاضرايا اتظفررر  علرى بارر  اتطردلا

 ..د ارر الشي ات إصدار اتضوا ت وع ليات التلارة اتطارسية وغيريا

  إترررراد لفررراريم الا رررو تCommission Expense : يرررو ع رررارة عرررم  ا رررة
 .الا و ت الء يد اها اتظفر  على تؼتلم الأنشاة التشغيلية لل فر 

  صررافي الررديلم لررم الا ررو تNet Commission Income : يررو ع ررارة عررم
 .إتراد ديلم الا و ت لاروااً لهى إتراد لفاريم الا و ت

                                                 
 
ص -اتذاد انًصارف انؼزتٛحتمٛٛى انظٕق انًانٙ ٔتذهٛم ػًهٛاتّ، يُشٕراخ يؼٓذ انتذرٚة انًانٙ ٔانًصزفٙ ،: انشًاع، خهٛم.د  -

   0.  
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  صرافي الررديلم لررم الأنشراة التشررغيلية الأيرررىNet Operating Income : يررو
ع ررارة عررم صررافي الررديلم لررم أي نشرراطات أيرررى يقرروم بهررا اتظفررر  و  رهرردرج تحررت 

 .الفوا،د والا و ت

  الفوا،رد صرافي الرديلم لرم غريرNet Non Interest Income:  ويرو ع رارة عرم
 .صافي ديلم اتظفر  لم  ا ة ال هود عدا الفوا،د

  اقررررروا اتظل يرررررةEquity : ويررررري تد رررررلم اقررررروا تزلرررررة الأسرررررهو ورتضررررر م رأا اتظرررررال
 .اتظ تتر بىِ وا اتياطيات والأرباح اةتل ة بش لم ر،يسي

  صرافي الرديلم بارد الضررا،رNet Income After Tax :و ع رارة عرم صرافي وير
 .ديلم الفوا،د والا و ت والإيرادات الأيرى باد طرح ضري ة الديلم

 

باسرررتاراض أيرررو الهسرررر اتظسرررتخدلة في رقيررريو أدال اتظفرررار  لرررم يررركل نسرررر والآن سرررهقوم 
 :الربحية

 

 :Return on Equityالعائد على حقوق الملكية  -1
 

 .اد الضرا،ر على إتراد اقوا اتظل يةويي نس ة يتو ااتسابها لم يكل قس ة صافي الديلم ب
 .إتراد اقوا اتظل ية/ صافي الديلم باد الضرا،ر =  (ROE)الاا،د على اقوا اتظل ية 

را رن يرلمو الهسر ة   ط ايرراتر يلمو الهس ة لرم أيرو الهسرر اتظسرتخدلة في قيراا أدال اتظفرار 
 :لا يلي

 ال وبالتراد اررفرا  قي رة اقروا اررفا  قي ة يلمو الهس ة ياني اررفا  الاا،د على رأا اتظر
 .اتظال لم ويلما لا رساى إليى  ا ة اتظفار 

  لرررم ناايرررة أيررررى را رررن يرررلمو الهسررر ة اسرررم إدارة اتظفرررر  لأصرررولى  رررون أن بسرررط
ديلم الرررلمي يرررو ع رررارة عرررم نتيلرررة اسرررتخدام اتظفرررر  الهسررر ة يرررو ع رررارة عرررم صرررافي الررر

اسم و فالة الإدارة في إدارة  لأصولى وبالتاد إن اررفا  قي ة يلما اتظيشر يا ن أيضاً 
 .أصوتعا

  إن الاا،ررد علررى اقرروا اتظل يررة يررفررع عهرردلا رررفررع الأربرراح ور قررى قي ررة اقرروا اتظل يررة
علررى ااتعرررا أو ررررهخف  عهرررد نفرررن لسررتوى الأربررراح وبالتررراد إن قي رررة اقررروا اتظل يرررة 
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 درسرة راتر له ة في تحسلم قي ة يلما اتظيشر ول م قي ة اقروا اتظل يرة رري ر أيضراً في
 1.الر ع اتظادط أي أن يلمو الهس ة رسايو في تحديد رر ي ة ويي لم بهود رأا اتظال

 

إن قي ة يلمو الهس ة تكر أن يتو لقارنتها لع اتظفرار  اتظ ا لرة الرء را رلم في نفرن القارا  أو لرا 
يس ى لاردل الفرهاعة تعرلما اتظيشرر اير  يا رن اررفرا  قي رة ليشرر اتظفرر  عرم لاردل الفرهاعة 

اسررررم أدال اتظفررررر  و فالرررررى بيه ررررا يشررررير اتـفاضررررى عررررم لارررردل الفررررهاعة إلى ضررررام في أدال إلى 
 .اتظفر 

 

 :Return On Assetsالعائد على الأصول  -2
 

 .إتراد الأصول/ صافي الديلم باد الضرا،ر =  (ROA)الاا،د على الأصول 
 :ويو يار عم لا يلي ياتر يلما اتظيشر أيضاً لم أيو الهسر اتظستخدلة في قياا أدال اتظفار 

 

 فررالة إدارة اتظفررر  في اسررتخدام ألواتعررا لررم ايرر  اسررم ليشررر ل يررلمو الهسرر ة راتررر 
روظيفهررا بحيرر  أنهررا تحرراول اتضفررول علررى أعلررى عا،ررد تؽ ررم تحقيقررى لررم يرركل لفررادر 

 2.الألوال اتظتااة لديها
 تهررررا في يا ررررن أيضرررراً يررررلما اتظيشررررر  فررررالة الإدارة في رسرررراير قروضررررها ويرررردلاتها و  فال

ال يررررررر  عرررررررم أ ضرررررررلم السررررررر لم لتوظيرررررررم ألواتعرررررررا سررررررروال في القرررررررروض واتطررررررردلات أو 
 .ا ست  ارات

  يررررها ن بشرررر لم إتكررررابي في يررررلمو الهسرررر ةإن  فررررالة الإدارة في إدارة نفقاتهررررا وررشرررريديا 
وبالتاد علرى إدارة اتظفرر  أن رهظرر لرين  قرط إلى سانرر الإيررادات وإتفرا إلى سانرر 

إدارة اتظفر  على تخفي  أع ا،ها عهد نفرن لسرتوى الإيرراد الت اليم أيضاطً   قدرة 
 .سيي ر على صافي الربح وبالتاد ييدي إلى اررفا  لادل الاا،د على الأصول

  إن يرررلما اتظيشرررر تن رررم   ،ترررى إلى الاوالرررلم اتظ ونرررة لرررى ويررري صرررافي الرررديلم لرررم الفوا،رررد
ترراد الهفقررات وصرافي الرديلم لرم الا ررو ت وصرافي الرديلم لرم الإيرررادات الأيررى وإ

الإداريرررررة والا وليرررررةط و  ،رررررة يرررررلما اتظيشرررررر تعرررررا لررررردلو ت له رررررة سرررررهتيدث عههرررررا في 
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الفرفيات القادلررةط   ررم يرركل يررلمو التل ،رة نسررتايع لار ررة ولقارنررة التاررديكت الررء 
 1.طرأت على لفادر ديلم ونفقات اتظفر 

رة دا، راً أن رفارلم أ ضرلم لرا إن يلما اتظيشر ياتر لرم أيرو اتظيشررات في الأسرواا لرلمل  تحراول الإدا
 .لديها لر ع قي ة يلما اتظيشر ألام  ا ة الأطرا   ات الاكقة

إن نسر ة الاا،رد علررى الأصرول والاا،رد علررى اقروا اتظل يرة يشرر كن لاراً أيرو اتظيشرررات الرء تن ررم 
ن الهظر إليها عهد قياا ولقارنة أدال اتظفار  اير  أنه را يارضران أيرو الهترا،  اتظتيققرة ويا سرا

 .أدال تغلن إدارة اتظفر 
يهرا  أيضرراً ليشرررات أيررى تن ررم اشررتقاقها لررم اتظيشررات الأساسررية الررء تحرد ها عههررا سررابقاطً وتعررا 

 .لدلو ت له ة سهتيدث عهها باد قليلم
 

 :Net Interest Marginهامش صافي الفوائد  -3
 

 .إتراد اتظوسودات/  (إتراد لفرو  الفوا،د –إتراد ديلم الفوا،د = )يالش صافي الفوا،د 
 أو

إترررراد اتظوسرررودات ( / إتررراد لفررررو  الفوا،ررد –إترررراد ديررلم الفوا،رررد = )يررالش صرررافي الفوا،ررد 
 .اتظربحة

اي  أن اتظوسودات اتظربحة يقفد بها اتظوسودات الء رُدر عا،داً أي أنرى يرتو اسرت ااد الأصرول الرء 
 .ودات اتظادية واتظل وسة  تلفلم اتظفر  لم يكتعا على أية عوا،د ل لم اتظوس

 :رشير يلمو الهس ة إلى لا يلي
 

  ياررررر يررررلما اتظيشررررر عررررم الررررو الفلرررروة بررررلم إيررررراد ولفرررررو  الفوا،ررررد بالهسرررر ة لإتررررراد
اتظوسررودات وبالترراد  هررو ياررر عررم  فررالة إدارة اتظفررر  في اتضفررول علررى أ ضررلم عا،ررد 

 2.ت لفةتؽ م على الأصول وباتظقابلم اتضفول على لفادر ألوال لهخفضة ال
  ياررررض يرررلما اتظيشرررر لررردى الرررو وأتقيرررة صرررافي إيرررراد الفوا،رررد بالهسررر ة لإترررراد الرررديلم

لقارنرررةً لرررع بالهسرر ة لإترررراد اتظوسررودات وبالترراد يرررو ي ررلم الأتقيرررة الهسرر ية تعرررلما الإيرررراد 
 .الإيرادات الأيرى
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  ا عهرد ياتران لم اتظفادر الأساسية الء يسرتفاد لههرولفرو  الفوا،د إن إيراد الفوا،د
ع لية تحليلم ورقييو أدال اتظفار  لأن اتظفار  رساى دا، اً ل يادة ودا،اها لم نااية 
وبالترراد اررفررا  لفرررو  الفوا،ررد ورسرراى لررم ناايررة أيرررى إلى ذيررادة إيررراد الفوا،ررد لررم 
اسررت  اراتها وباةفررلة إن اتظفررر  ال ررمل يررو اتظفررر  الررلمي يسررتايع ذيررادة يررالش 

 1.صافي الفوا،د

 ا  قي رررة اتظيشرررر السرررابق يررردل علرررى  فرررالة إدارة اتظفرررر  في التيررروة لتقل رررات إن اررفررر
أسرررراار الفا،رررردة في السررررواط ايرررر  أن إيرررررادات ولفرررراريم الفوا،ررررد في اتظفررررر  رترررر  ر 
بماررررد ت الفا،رررردة السررررا،دة في السررررواط وبالترررراد إن الإدارة ال ررررمل يرررري الإدارة الررررء 

 .ة في السوارا لم على ا ستفادة لم رقل ات لاد ت الفا،د
 

 : Net Non Interest Marginهامش صافي إيراد غير الفوائد  -4
 

( / اتظفررراريم لرررم غرررير الفوا،رررد –الإيررررادات لرررم غرررير الفوا،رررد = )يرررالش صرررافي إيرررراد غرررير الفوا،رررد 
 .إتراد اتظوسودات

 :ورشير يلمو الهس ة إلى
 لرررم الإيررررادات  تن رررلم يرررلما اتظيشرررر صرررافي إيررررادات اتظفرررر  لرررم إيرررراد الا رررو ت وغيريرررا

الأيرى والء تلفلم عليهرا اتظفرر  لرم الرسروم والا رو ت الرء يتقاضرايا علرى بار  
م يب اتظفررار أنروا  اتطرردلاتط وباتظقابررلم يهررا  اتظفرراريم لررم غررير الفوا،ررد والررء رت  ررلم 

اتظد وعررة علررى اتطرردلات اتظقدلررة للا رركل والروارررر والأسررور واتظيونررات اتظختلفررة وعررادةً 
 2.اتظيشر سالر في   ير لم اتظفار لا ي ون يلما 

  إن اتظفررراريم لرررم غرررير الفوا،رررد راترررر لرررم الاهاصرررر اتظه رررة سرررداً لقيررراا  اعليرررة و فرررالة
الأربررراحط  اتظفرررر  الرررلمي تلقرررق إيرررراد لررفرررع لرررم غرررير الفوا،رررد ول هرررى في الوقرررت  اررررى 
رررى يتي ررلم ر رراليم لررم غررير الفوا،ررد أيضرراً لررفاررة وبالترراد يررلما اتظفررر    يرردير نفقا

 3.بش لم سيد ويتي لم أع ال  الم لم  اعلية الأرباح لهخفضة
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  في السهوات القليلة اتظاضية بدل اتظفرار  بر رع إيراداتهرا لرم غرير الفوا،رد وبالتراد أصر ح
يررلما اتظيشررر يشررير إلى  فررالة الإدارة في تحسررلم نوعيررة يررلما الإيررراد والا ررلم علررى ذيادرررى 

 .وباتظقابلم تخفي  الت اليم الأيرى
 

 :Net Operating Revenueالتشغيل هامش صافي  -5
 

اتظفررراريم الهاتررررة عرررم  ا رررة   -الهاتررررة عرررم  ا رررة الأنشررراة التشرررغيلية الإيررررادات )ويرررو ع رررارة عرررم 
 .إتراد الأصول( / الأنشاة التشغيلية

إن الاهاصررر الأساسرررية للإيررررادات لل فرررار  رررر   لررم الفوا،رررد بشررر لم أساسررري ولرررم   الا رررو ت 
ات أيرى ناترة لم ط ياة ع لم اتظفر ط وبالتاد إن يرلمو الهسر ة يري تػفرلة الهشراة ويها  إيراد

 .التشغيلي لل فر  لقارنةً ب تراد الأصول أو إتراد الأصول
ع لياً راتر يلمو الهس ة تػفلة للهس تلم السابقتلم ول م باست هال الإيرادات الء ر   لم الأنشراة 

 .ره ع لم  ونى يار عم نتيلة الهشاة الأساسي لل فر ا ست  اريةط وأتقية يلما اتظيشر 
 

 :Earning per shareالسهم الواحد على عائد ال -6
 

 .إتراد عدد الأسهو/ صافي الربح باد الضرا،ر =  EPSعا،د السهو الوااد 
 أيضراً يررلما اتظيشررر ياتررر لررم اتظيشرررات اتظه ررة لأنرى ي ررلم الاا،ررد علررى ا سررت  ار الررلمي قررام اتظسرراتقلم
با ست  ار بىط وبالتاد ر   أتقية يلما اتظيشر عهد لقارنتى لع اتظيشررات اتظ ا لرة في السروا أو عهرد 
لقارنتررى لررع السررهوات السررابقةط    ررا يررو لارررو  عهررد اتـفرراض يررلما اتظارردل عررم لارردل الشررر ات 

ولرم ناايرة يرلما ا سرت  ار اتظ ا لة سيد ع يلما الألر بر ا  اتظسراتقلم إلى التف رير في التخلري عرم 
أيررررى قرررد   يسرررتايع اتظفرررر  أن ي يرررد لرررم رأا لالرررى عرررم طريرررق اتظسررراتقلم الأساسررريلم  ي رررا لرررو 

 .رال ت ااتياسات اله و  ل 
 

 :Earnings Spreadفجوة الإيرادات  -7
 

إترراد لفراريم )}  –{ (تغ رو  اتظوسرودات اتظربحرة/ إترراد ديرلم الفوا،رد )}=  لوة الإيررادات 
 .{(تظاالير اتطاضاة للفوا،دتغ و  ا/ الفوا،د 
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 ط لأنررى يقررين 1ياتررر يررلما اتظيشررر أيضرراً لررم اتظيشرررات الررء رقررين  اعليررة الررربح اتظتيقررق
نسرر ة إيررراد الفوا،ررد اتظتيقررق لررم اتظوسررودات اتظربحررة إلى نسرر ة لفرررو  الفوا،ررد اتظد وعررة 

 .على ا لت الات اتظختلفة
   ضرررلم لرررم ايررر  افرررولى علرررى  ل رررا ذادت قي رررة الفلررروة  ل رررا  ررران أدال اتظفرررر  أ 

لفادر الألوال بت لفة لاقولة وباتظقابلم يسرتايع روظيرم ألوالرى ب  ضرلم طريقرة رضر م 
 .لى تحقيق يالش أعلى ب  ير لم لفاريم الفوا،د

  إن اتظفررر  ال رررمل يرررو الررلمي تلررراول أن تكارررلم يررلمو الفلررروة أ رررر لررا تن رررم وعهررردلا
ة اتظفرر  إلرا في اتضفرول ر ون يرلمو الفلروة صرغيرة  ر ن  لر  يشرير إلى ضرام  فرال

              .على ألوال بت اليم لهخفضة أو بادم لقدررى بتوظيفها بالش لم اتظهاسر
رقيرريو الأدال سررهقوم باسررتاراض بارر  اتظسررتخدلة في  أن ق هررا باسررتاراض لأيررو نسررر الربحيررةباررد 

 .الهسر اتظشتقة لم الهسر الأساسية والء تعا أتقية   يرة
 

 :النسب الأساسية ومدلولاتها النسب المشتقة من
 

إن نسررر ة الاا،رررد علرررى اقررروا اتظل يرررة   رررا لرررر لاهرررا سرررابقاً يررري ع رررارة عرررم صرررافي الرررديلم بارررد  -أ
 :الضرا،ر لقسولاً على إتراد اقوا اتظل ية وتن م أن ر تر يلمو الهس ة باريقة أيرى  التاد

إترراد اقروا / الأصرول  إترراد)× الاا،د علرى الأصرول =  (ROE)الاا،د على اقوا اتظل ية  
 أي أن . (اتظل ية

إتررررراد (/ الضرررررا،ر –إتررررراد الهفقررررات  –إتررررراد الإيرررررادات )}= الاا،ررررد علررررى اقرررروا اتظل يررررة 
 .{(إتراد اقوا اتظساتقلم/ إتراد الأصول )}× { الأصول

 

 :إن يلمو الهس ة رشير إلى أن
 

و لرر  إلررا  دارررىو تظوستظفرر  الاا،رد علررى اقرروا اتظل يرة يرررر ط بشرر لم   رير ب يفيررة تدويررلم ا -
 .لم يكل أدوات اتظديونية أو أدوات اقوا اتظل ية
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لم يكل أدوات اتظل يرة   نرى تمفر  لرم لاردل  دارىو لوس اهدلا يلل  اتظفر  إلى تدويلم  -
 .الاا،د على رأا اتظال

لرم يركل أدوات اتظديونيرة   نرى ير رع لرم الاا،رد  داررىو لوسوعهدلا يلل  اتظفر  إلى تدويلم  -
 .ى رأا اتظالعل

ول ررم عهرردلا يللرر  اتظفررر  ل يررادة اتظديونيررة   نررى ي يررد لررم درسررة الر ررع اتظرراد ويررلما تكاررلم  -
 .ان شا ى لل خاطرة أ ر

 .إن يلمو الهس ة يي في اتضقيقة رار عم رفضيكت الإدارة واساسيتها للاا،د واتظخاطرة -

انرت الهتيلرة   نهرا رللر     ا  انت رغ رة الإدارة راظريو الاا،رد علرى اقروا اتظل يرة له را   -
 .إلى أدوات اتظديونية

وعهدلا ررغر في تخفي  اتظخاطرة   نها رقوم ب صدار أدوات اقوا لل ية لت ويلم نفسرها  -
 .أو ل يادة التيوة ضد اتظخاطر

 

 :يهال  أيضاً طريقة أيرى ل تابة لاادلة الاا،د على اقوا اتظل ية   ا يلي -ب
 

 الموجوداتإجمالي × إجمالي إيرادات التشغيل ×صافي الدخل بعد الضرائب  = ROEالعائد على حقوق الملكية 
 الملكية إجمالي حقوق   إجمالي الموجودات     إجمالي إيرادات التشغيل                                              

 :وبا ارة أيرى
مضررراعف حقررروق × ول درجرررة اسرررتغلال الأصررر× هرررامش صرررافي الررردخل = العائرررد علرررى حقررروق الملكيرررة 

 الملكية
 

ROE = Net Profit Margin * Asset Utilization ratio * Equity Multiplier   
 :اي  أن
 يررو ع ررارة عررم نسرر ة صررافي الررديلم إلى إتررراد إيرررادات التشررغيلمط  :هررامش صررافي الرردخل

ت ورشررير يررلمو الهسرر ة إلى  االيررة إدارة الهفقررات في اتظفررر  و االيررة سياسررة رسرراير اتطرردلا
ط   ل ا اررفات يلمو الهس ة  ل ا دلّ  ل  علرى ارر  الإدارة علرى 1اتظقدلة لم اتظفر 
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وتن هها أن نار ى أيضاً بهس ة صافي الديلم اتظت قري بارد طررح  .ررشيد نفقاتها وذيادة إيراداتها
 .1الهفقات اتظختلفة إلى إتراد ديلم الفوا،د وغير الفوا،د

 
 لمو الهسر ة رقرراا لرم يرركل قسر ة إتررراد إيررراد يرر :نسربة اسررتغلال أو اسررتخدام الأصرول

سياسرررة الإدارة في إدارة تػفظرررة الأصرررول إترررراد اتظوسررروداتط ويررري را رررن التشرررغيلم علرررى 
ط إ  إن إدارة اتظفر  يي الء رقرر 2لس لة رر ي ة الأصول والاا،د على الأصولويفوصاً 

 رمل يري الرء رسرتايع أن  يفية رر ي ة الأصول ورفاضرلم برلم الاا،رد واتظخراطرة والإدارة ال
 .تحقق أ ضلم نس ة استخدام للأصول لقابلم لستوى لالم لق ول لم اتظخاطرة

 

 إتررراد اقرروا اتظل يررةيررو ع ررارة عررم إتررراد اتظوسررودات إلى : مضرراعف حقرروق الملكيررة .
ط ويشرير أيضراً إلى 3وسروداتلستوى لالم لم اتظويو يار عم ل ل  رأا اتظال اللمي يدعو 

بالهس ة للر ع اتظاد لرم اير  رغ رة الإدارة في إلرا اسرتخدام أدوات اتظديونيرة سياسة الإدارة 
 اهدلا ررغر الإدارة في ر رع ط استخدام أدوات اقوا اتظل يةلت ويلم نفسها أو لم يكل 

اسرررتخدام أدوات اتظديونيرررة ول ههرررا باتظقابرررلم الاا،رررد علرررى اقررروا اتظل يرررة   نهرررا سرررتلل  إلى 
سرراار الفا،رردة الدا،هررة الررء قررد  تؽررا ياررني ان شررا  اتظفررر  لأسررت يد لررم نسرر ة الر ررع اتظرراد

طولم ناايرة أيررى تكرر أن ي رون رأا ريدي رقل اتها إلى اررفا    رير في لفراريم الفوا،رد
 .قروض اةت لةيسا،ر الاتظال  ا ياً  ستيااب 

 

 :ادنستايع أيضاً أن نايد صياغة نس ة الاا،د على اقوا اتظل ية باريقة أيرى  الت -ج
   

صررافي الررديلم ق ررلم الضرررا،ر / صررافي الررديلم باررد الضرررا،ر= ) ROEالاا،ررد علررى اقرروا اتظل يررة 
إترراد / صافي الديلم ق لم الضرا،ر وق لم إيررادات الأوراا اتظاليرة )× ( وق لم إيرادات الأوراا اتظالية

تررراد اقرروا إ/ إتررراد الأصررول )× ( إتررراد الأصررول/ إتررراد إيررراد التشررغيلم )× ( إيررراد التشررغيلم
 (.اتظل ية
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 :وبا ارة أيرى 
 االية إدارة الأصول ×  االية ض ط الهفقات ×  االية إدارة الضرا،ر = الاا،د على اقوا اتظل ية 

 1. االية إدارة الألوال× 
 

ROE = Tax Management Efficiency * Expense Control Efficiency * Asset 

Management Efficiency * Funds Management efficiency. 

 

نكاه لم يلمو اتظاادلة لس لة سديدة له ة أ  ويي  االية إدارة الضرا،ر ولال يلما اتظيشر يرو 
أن إدارة اتظفرررر  تكرررر أن رسررراى لتخفررري  الضررررا،ر قررردر الإل ررران أي بمارررل أيرررر إن اتظفرررر  

لضرررا،ر يسرتايع أن ير ررع لررم صررافي الرديلم باررد الضرررا،ر عررم طريرق تخفرري  الضرررا،ر وتخفرري  ا
يررتو لررم يرركل اسررتغكل اتظفررر  لأي أدوات أو أوراا لاليررة لارواررة في السرروا رت يرر  بالإعفررال 

 .لم ضرا،ر الديلم
يظهرر أيضرراً لررم يرركل اتظاادلررة السررابقة نسر ة صررافي الإيرررادات ق ررلم الضرررا،ر إلى إتررراد الإيرررادات 

تخفررر  لرررم الأربررراح أي أن الرررو الهفقرررات الرررء وتهرررو يرررلمو الهسررر ة إدارة اتظفرررر  لأنهرررا ر رررلم تعرررا 
 .لراساة يلمو الهس ة لفزات لايهة يظهر لقدرة إدارة اتظفر  على ض ط الهفقات

 

 :إن نس ة الاا،د على الأصول تن م أيضاً رففيلها إلى لااد ت  رعية  التاد -د
 

( + Net Interest Margin)يررالش صررافي الفوا،ررد =  ROAالاا،ررد علررى الأصررول        
صررافي الإيرررادات أو الهفقررات  –( Non Interest Margin)راد غررير الفوا،ررد يررالش صررافي إيرر

 .الأيرى
د طرررح صررافي الإيرررادات أو الهفقرررات الأيرررى لأنررى عررادةً ر رررون بالسررالر ايرر  ر ررون الهفقرررات 

 .الأيرى أ ر ب  ير لم الإيرادات الأيرى
 

لرء تحرد ها عههرا سرابقاً وتحرد ها إن اتظاراد ت الفرعيرة للهسر ة السرابقة يري لرم اتظيشررات الأساسرية ا
عم لردلو تهاط إن لراسارة نسر ة الاا،رد علرى الأصرول ودراسرة ل وناتهرا رفيرد في ع ليرة اتظقارنرة لرم 
ناايررة ولررم ناايررة أيرررى رفيررد في لار ررة لررواطم القرروة واتطلررلم وتحديررد أسرر ابها ولااتصتهررا لتيقيرررق 

 .أ ضلم أدال تؽ م ويلما يو سُلّم لا رساى إليى اتظفار 
                                                 

1
 - Bank Management & Financial Services 6

th
 Ed, chapter 5, P156. 
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 :وأييراً يها  با  الهقاة اتظه ة الء تكر الإشارة إليها بالهس ة لاريقة نسر الربحية
 

  إن  ا ررة اتظفررار  رسرراى لتيقيررق أ ضررلم ليشرررات و لرر  لترردعيو نفسررها في السرروا ألررام
 .تريع الأطرا  وعلى وسى اتطفو  ألام اتظساتقلم

 ا قرد راررض اتظفرر  تظخراطر  نتيلةً لساي إدارة اتظفر  إلى تحقيق أ ضلم نتا،  تؽ هة   نهر
 .  يرة قد ريدي بالههاية إلى إ كا اتظفر 

  قررد يقرروم اتظفررر  بهررد  ر ررع نسرر ة الاا،ررد علررى اقرروا اتظل يررة إلى ذيررادة أدوات اتظديونيررة 
إلى اتضرررد الرررلمي قرررد يررريدي  يرررى رغرررير أسررراار الفا،ررردة في السررروا إلى ر  رررد اتظفرررر  تطسرررا،ر 

 . اداة   تن م لرأا لالى رغايتها

  أيضاً قد يلل  اتظفر  بهد  اتضفرول علرى أعلرى عا،رد علرى الأصرول إلى ذيرادة روظيفاررى
الاويلرررة الأسرررلم أو الااليرررة اتظخررراطر بشررر لم ل رررال   يرررى تؽرررا قرررد ياررررض اتظفرررر  إلى تؼررراطر 

 .السيولة لم نااية وإلى تؼاطر التا ر ا ،ت ا  للا كل

   الأسررواا الااتظيررة وبررالرغو لرررم إن   ررير لررم اتظفررار   انررت تحقررق نسرررر ربحيررة سيرردة في
 لررر  أ لسرررت في ظرررلم الأذلرررات اتظاليرررةط ويرررلما يارررني أن الهسرررر السرررابقة قرررد   تن رررم لرررم 

 .يكتعا الته ي باتظستق لم

   تن رم لررم يرركل نسرر الربحيررة واررديا تحديرد وقيرراا اتظخرراطر الرء يتارررض تعررا اتظفررر  
اذ لرم ناايرة نسرر الربحيرة نتيلة نشاطارى اتظختلفةط  قرد ي رون اتظفرر  يريدي بشر لم تؽتر

 .ول هى يارض نفسى ل  ير لم تؼاطر ا ،ت ان أو السوا أو أساار الفا،دة وغيريا
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 :دمةمق
لررم  تحرد ها في الففرلم السرابق عرم طررا رقيريو أدال اتظفرار  التلاريرة بشر لم عرام وسرهقوم

باسرتخدام نسرر الربحيرة و لر   سروريةيكل يلما الففلم بتقييو أدال اتظفار  التلارية اتطاصرة في 
 .2009اتى  2006للفزة 

انررت لررع صرردور القررانون لررم الهاايررة التهظي يررة والتشرررياية   سرروريةإن بدايررة اتظفررار  اتطاصررة في 
وتشح بمشار ة رأا  سوريةاي  تشح يلما القانون ب نشال لفار  ياصة في  2001في عام  /28/

اتظال الأسهبي  يها وتشح أيضاً ب نشال اتظفار  اتظشز ة الء ي ون للدولة افة لم رأتشاتعا وادد 
قررانون  2002عررام  /23/ن اتضررد الأدنى لرررأا لررال يررلمو اتظفررار ط ولررم   سررال القررانو يررلما القررانون 

لأنشررراة يرررلمو اتظفرررار ط و ررران أول الهقرررد الأساسررري الرررلمي تحررردث عرررم لهرررام الإشررررا  والتهظررريو 
وي ررلما  لفررر  افررلم علررى الزيرريل وبرردأ بم اولررة أع الررى يررو لفررر  بي ررو السرراودي الفرنسرري

لفررررر  يررررا  عرررردا اتظفررررار   11إلى  سرررروريةاررررتى وصررررلم عرررردد اتظفررررار  اتطاصررررة التلاريررررة في 
 .يةالإسكل

 :عينة البحث -أولاً 
ويررري  سررروريةإن عيهرررة ال يررر  رتضررر م سرررتة لفرررار  لرررم اتظفرررار  اتطاصرررة التلاريرررة في 

وبالتررراد إن  2006اتظفرررار  اتطاصرررة الرررء  انرررت قرررد بررردأت بم اولرررة أنشررراتها ق رررلم أو يررركل الارررام 
 :اتظفار  عيهة ال ي  يي

 .لفر  بي و الساودي الفرنسي -1
 .واتظهلر سوريةلفر   -2

 .دود للتلارة والت ويلماتظفر  ال -3

 .سوريةلفر  عودة  -4

 .لفر  بي لوا -5

 .اتظفر  الاربي -6
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 :سوريةتطور أنشطة المصارف الخاصة في  -ثانياً 
راتررر ادي ررة الاهررد  رر ول لفررر  يررا  برردأ بم اولررة  سررورية  ذالررت اتظفررار  اتطاصررة في 

هد يلمو اتظفار  ويو لفر  بي و الساودي الفرنسي ول م لع ادا ة ع 2004أع الى في الاام 
سرهقوم إ  أنها تد هت لم تحقيق نسر تفو لررفاة لإتراد أصوتعا ولرديلها وتضقروا اتظل يرة لرلمل  

اد اقرروا اتظل يررة لل فررار  عيهررة  ي ررا يلرري باسررتاراض لإتررراد اتظوسررودات وصررافي الررديلم وإتررر
 ,2009اتى  2006يكل الفزة ال ي  

 :إجمالي الموجودات -1
 

الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر إجًانٍ انًىجىداث نذي انًصارف انخاصت انتجارَت فٍ سىرَا

20062007إسى انًصرف

نسبت اننًى عن 

انعاو انسابك

2008

نسبت اننًى عن 

انعاو انسابك

2009

نسبت اننًى عن 

انعاو انسابك

ٌ انفرنسٍ %101,967,50014.18%89,301,1959.97%63,597,79781,207,82027.69بًُى انسعىد

%72,659,4275.86%68,638,6517.94%49,743,09563,592,29027.84سىرَا وانًهجر

%68,670,08431.81%52,098,3106.39%29,403,13048,971,09866.55انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%75,547,09228.92%58,599,26861.06%17,787,60936,382,509104.54عىدة - سىرَا

%32,699,78624.14%26,342,07452.27%9,901,15117,299,32174.72بُبهىس

%34,286,5086.26%32,267,34346.18%10,746,42422,073,771105.41انعربٍ

%385,830,39717.90%327,246,84121.42%181,179,206269,526,80948.76انًجًىع

63,597,79781,207,82089,301,195101,967,500أكبر لًُت

9,901,15117,299,32126,342,07432,699,786أصغر لًُت

30,196,53444,921,13554,541,14064,305,066انًتىسط

22,102,18424,656,08523,327,00826,584,576الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 1,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.

 :نكاه أن( 1)لم اتصدول رقو 

تلفركن  2006 ران يهرا  لفرر لم في الارام   سروريةلع بداية أنشاة اتظفرار  اتطاصرة في  -
واتظهلررر ويررلما  سرروريةوتقررا بهرر  بي ررو السرراودي الفرنسرري وبهرر  علررى أ ررر افررة سرروقية 

ايريل تظ اولرة ياود إلى  ون يلميم اتظفر لم  انا لم أوا،لم اتظفار  الرء افرلت علرى الز 
ط ول م بفالم التها ن بلم اتظفار  ولع اذدياد نشاة اتظفار  الأيرى رراسات أنشاتها

 . ي ا باد افة يلميم اتظفر لم
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إن اتضفررة السرروقية الأ ررر دا، رراً  انررت لفرراص بهرر  بي ررو السرراودي الفرنسرري الررلمي  رران  -
 .سوريةأول اتظفار  الء ذاولت أنشاتها في 

لرررم قي رررة لم لرررم ال هررر  الارررربي وبهررر  بي لررروا  ررران دا، ررراً أقرررلم إن تغ رررو  اتظوسرررودات ل ررر -
اتظتوسط في  ا رة السرهواتط في ارلم  ران  رلم لرم بهر  بي رو السراودي الفرنسري ولفرر  

 .واتظهلر على الا ن لم  ل  سورية
 :صافي الدخل -2
 

الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر صافٍ انذخم نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

%9.67-661,204%732,00663.38%216,202448,028107بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%1.70-635,976%646,948177.07%103,819233,498125سىرَا وانًهجر

%849,78645.64%583,49334.13%281,968435,03554انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%624,54470.83%365,60241.27%453258,80257031عىدة - سىرَا

%10.07-176,808%196,603643.47%130-87,69826,444-بُبهىس

%32.18-183,445%270,48789.52%705-23,589142,721-انعربٍ

%3,131,76312.04%2,795,13980.97%491,1551,544,528214انًجًىع

281,968448,028732,006849,786أكبر لًُت

87,69826,444196,603176,808-أصغر لًُت

81,859257,421465,857521,961انًتىسط

144,962164,291218,259277,166الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 3 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.

 :نكاه لا يلي( 3)لم اتصدول رقو           
عرررم رارررور اتظوسرررودات و اظهرررا أن تفرررو اتظوسرررودات  ررران لاررررداً ول رررم تفرررو تحرررد ها سرررابقاً  -

الديلم لم ي م  لمل  أي أنى لرين بالضررورة أن ي رون لردى اتظفرر  أعلرى افرة سروقية 
لرررررم الأصرررررول لي رررررون لديرررررى أ رررررر صرررررافي ديرررررلم أي أن ايرررررتك  القهررررروات ا سرررررت  ارية 

 .في الديلموالسياسات ا ست  ارية يي الء رها ن بش لم أساسي على صا

  .صافي الديلم لديها أ ر لم اتظتوسط ان يها  أرباة لفار    2009لع نهاية الاام  -

 ان اتظفر  الدود للتلارة والت ويلم تلتلم اتظرر ة الراباة بالهس ة لإتراد اتظوسودات و ل   -
ول هرررى تلترررلم اتظرر رررة الأولى بالهسررر ة لفرررافي الرررديلم لرررع نهايرررة الارررام  2009لرررع نهايرررة الارررام 

2009. 
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 :حقوق الملكية -3
 

الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر حمىق انًهكُت نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

نسبت اننًى عن 

انعاو انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

%4,406,80014.08%3,863,04067.59%1,945,9032,305,03418.46بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%4,395,42611.28%3,949,83416.03%3,320,5913,404,0882.51سىرَا وانًهجر

%4,760,32313.06%4,210,5378.67%1,881,8103,874,543105.89انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%6,129,61899.87%3,066,7289.10%2,548,5272,810,93310.30عىدة - سىرَا

%2,301,6248.48%2,121,72510.96%1,900,8721,912,1730.59بُبهىس

%3,331,0700.84%3,303,300103.55%1,480,0921,622,8139.64انعربٍ

%25,324,86123.44%20,515,16428.79%13,077,79515,929,58421.81انًجًىع

3,320,5913,874,5434,210,5376,129,618أكبر لًُت

1,480,0921,622,8132,121,7252,301,624أصغر لًُت

2,179,6332,654,9313,419,1944,220,810انًتىسط

655,479873,202764,9691,301,892الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 4 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.

 

 :نكاه لا يلي( 4)لم اتصدول رقو 
اقرروا اتظل يررة ل ا ررة اتظفررار  ايرر   انررت نسرر ة اله ررو في نهايررة الاررام تغ ررو   تفررو قي ررة -

 .على التواد 2009و  2008في الااللم  %23و  %29   %22وصلت إلى  2007
فررار  بحررد أدنى لليررار ونفررم و رران يهررا  بارر  ارردد رأا لررال اتظ /28/ رران القررانون  -

اتظفررار  الررء برردأت برأتشررال أ ررر لررم اتضررد الأدنى ويهررا  بارر  اتظفررار  قالررت برر سرال 
ذيررادة علررى رأا اتظررال ويهررا  لفررار  قالررت ب عررادة روذيررع سرر ل لررم الأربرراح اةققررة علررى 

 .ش لم أسهو و ل   لى لتدعيو رأا اتظال

ر  على رأتشاتعا في تدويلم أصوتعا ول م اتضاسة تظتانة رأا   ا يو لارو    رات د اتظفا -
اتظررال ررررذ لترردعيو لوقررم اتظفررر  ا رراو اتظررودعلم ولضرر ان رغايررة أيررة يسررا،ر قررد تحرردث 
ول ررم لررم ناايررة أيرررى يترر  ر الاا،ررد علررى رأا اتظررال اتظسررت  ر بقي ررة رأا اتظررال بحررد  ارررى 

ة ارتى   يرهخف  الاا،رد علرى رأا اي  أن يلما رأا اتظال تكرر أ  يتلراوذ اردود لايهر
 .ويو لا سهتيدث عهى عهد دراسة الاا،د على رأا اتظالاتظال 

 رران بهرر  عررودة تلقررق أ ررر إتررراد تضقرروا اتظل يررة و لرر  لأنررى قررام   2009لررع نهايررة الاررام  -
 .على رأتشالى %100ب سرال ذيادة  2009يكل الاام 
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صررافي الررديلم وإتررراد اقرروا اتظل يررة سررهقوم باررد أن ق هررا باسررتاراض لتاررور إتررراد اتظوسررودات و 
لررم يرركل اسررتخدام تحليررلم نسررر الربحيررة و لرر   سرروريةبتقيرريو أدال اتظفررار  التلاريررة اتطاصررة في 

 .تظار ة أ ر قرارات تغلن الهقد والتسليم اتظتالقة ب دوات السياسة الهقدية على أدال يلمو اتظفار 
 

 :الربحية للمصارف عينة البحث تحليل -ثالثاً 
 

ق هررا لررم يرركل الففررلم السررابق باسررتاراض أيررو الهسررر الررء تن ررم اسررتخدالها في تحليررلم 
الربحيررة لتقيرريو أدال اتظفررار  التلاريررة وسررهقوم لررم يرركل الأ  بتيليررلم الربحيررة لل فررار  اتطاصررة 

 .باستخدام نسر الربحية سوريةالتلارية في 
 

 :العائد على حقوق الملكية -1  
/ بارد الضررا،ر صرافي الرديلم = الاا،د على اقوا اتظل ية : اادلة التاليةويو تلسر لم يكل اتظ

 .إتراد اقوا اتظل ية
ROE = Net Income / Total Equity. 
 

تطىر انعائذ عهً حمىق انًهكُت نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

انتغُر عن 

انعاو انسابك

2008

انتغُر عن 

انعاو انسابك

2009

انتغُر عن 

انعاو انسابك

يتىسط انعائذ

%16.13%3.94-%15.00%0.49-%18.95%8.33%19.44%11.11بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%10.21%1.91-%14.47%9.52%16.38%3.73%6.86%3.13سىرَا وانًهجر

%14.48%3.99%17.85%2.63%13.86%3.76-%11.23%14.98انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%7.83%1.73-%10.19%2.71%11.92%9.19%9.21%0.02عىدة - سىرَا

%3.43%1.58-%7.68%7.88%9.27%6.00%1.38%4.61-بُبهىس

%5.22%2.68-%5.51%0.61-%8.19%10.39%8.79%1.59-انعربٍ

انعائذ عهً حمىق انًهكُت نًجًىع انًصارف
3.76%9.70%5.94%13.62%3.93%12.37%-1.26%9.86%

%16.13%17.85%18.95%19.44%14.98أكبر لًُت

%3.43%5.51%8.19%1.38%4.61-أصغر لًُت

%9.55%11.78%13.09%9.48%3.84انًتىسط

%5.04%4.76%4.14%5.92%7.66الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 5.
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 :نكاه لا يلي (5)لم اتصدول 
 2007أعلى لادل عا،د على اقوا اتظل ية اققى به  بي و الساودي الفرنسي في الاام  -

ول هررى لرررع  %18,95 انررت الهسرر ة   2008  في الاررام  %19,44ايرر  أنررى اقررق نسرر ة 
وباتظقابررلم اقررق في  ات الاررام اتظفررر  الرردود للتلررارة % 15,00رراسررع إلى  2009الاررام 

 .%17,85والت ويلم أعلى لادل عا،د وصلم إلى 
  نكاه لم اتصدول وسود قيو سال ة عهد با  اتظفار  و ل  بسر ر أن يرلمو اتظفرار  -

 .اققت يسا،ر في يلمو الأعوام  ظهرت يلمو الهس ة بقي ة سال ة

يهررا  بارر  اتظفررار  رراسررع لارردل الاا،ررد عليهررا ل ررلم ال هرر  الاررربي و لرر  بسرر ر رراسررع  -
و لررر  بسررر ر اررفرررا  ليونرررة ررررد  قي رررة القرررروض في  لررر   2009الأربررراح في نهايرررة الارررام 

و لرر  بسرر ر  2009و  2008للم الارامط وأيضرراً بهرر  عررودة رراسررع لاردل الاا،ررد بررلم الاررا
ألررا بالهسرر ة ل هرر  بي ررو السرراودي الفرنسرري   رران سرر ر  2009ذيررادة رأا اتظررال في الاررام 

واتظهلررر   رران سرر ر  سرروريةالزاسررع يررو رراسررع الأربرراح في  لرر  الاررام ألررا بالهسرر ة ل هرر  
فرر  الزاسع اتـفاض الأرباح لم نااية وذيادة اقوا اتظل يرة لرم ناايرة أيررى أي أن اتظ

 .رأا اتظال لم يستاع أن تلقق لستوى الاا،د اتظك،و ل يادة

 

لرع  %5,65قوا اتظل ية نكاه أن قي تى اررفارت بالهظر إلى قي ة لتوسط الاا،د على ا -
عرم الارام السرابق ولرم  %3,61ارواد  اررفارت 2008ولرع نهايرة الارام  2007نهاية الاام 
 2009وصررلم لتوسررط الاا،ررد في الاررام بحيرر   2009لررع نهايررة الاررام  %1,31   اتـفضررت

 .%11,78إلى 

 

 2009على ايتك  الارا اتظستخدلة نكاره أنرى يهرا  رراسرع في الأدال لرع نهايرة الارام  -
ونكاررره أيضررراً أن باررر  اتظفرررار  اسرررتااعت أن  2007و  2008علرررى ع رررن الاررراللم 

تظفررار  تحقررق أرباارراً لررع بدايررة نشرراطها واسررتااعت أن ره ررو بسرررعة في اررلم أن بارر  ا
 .رستاع أن تحقق تفو  افي للأرباح الأيرى الء تعا نفن الا ر السوقي لم
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 :ROAالعائد على الأصول  -2
 

 .إتراد الأصول/ صافي الديلم باد الضرا،ر = الاا،د على الأصول 
تؿفرلم علرى الهترا،  اتظ يهرة  سروريةاتظفرار  اتطاصرة التلاريرة في عيهرة وبتا يق اتظاادلرة علرى بيانرات 

 :أدناو 6اتصدول  في
ROA = Net Income / Total Equity 
 

تطىر انعائذ عهً الأصىل نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

انتغُر عن 

انعاو انسابك

2008

انتغُر عن 

انعاو انسابك

2009

انتغُر عن 

انعاو انسابك

يتىسط انعائذ عهً 

الأصىل

%0.59%0.17-%0.65%0.27%0.82%0.21%0.55%0.34بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%0.60%0.07-%0.88%0.58%0.94%0.16%0.37%0.21سىرَا وانًهجر

%1.05%0.12%1.24%0.23%1.12%0.07-%0.89%0.96انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%0.54%0.20%0.83%0.09-%0.62%0.71%0.71%0.00عىدة - سىرَا

%0.14%0.21-%0.54%0.59%0.75%1.04%0.15%0.89-بُبهىس

%0.45%0.30-%0.54%0.19%0.84%0.87%0.65%0.22-انعربٍ

انعائذ عهً الأصىل نًجًىع 

%0.63%0.04-%0.81%0.28%0.85%0.30%0.57%0.27انًصارف

%1.05%1.24%1.12%0.89%0.96أكبر لًُت

%0.14%0.54%0.62%0.15%0.89-أصغر لًُت

%0.56%0.78%0.85%0.55%0.07انًتىسط

%0.29%0.27%0.17%0.26%0.61الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 6.

 :نكاه لا يلي 6لم اتصدول 
 ان دا، اً تلققى اتظفر  الدود للتلرارة والت ويرلم و لر    على الأصول أ ضلم لادل عا،د -

 2009علررررى لرررردى السررررهوات الأرباررررة ايرررر  بلرررر  لارررردل الاا،ررررد علررررى الأصررررول في الاررررام 
ويررو  %1,05في اررلم  رران لتوسررط الاا،ررد علررى الأصررول لل فررر  الرردود ي لرر   1,24%

ويي راتر نسر ة تؽتراذة تظفرر   %1اتظفر  الوايد اللمي  اوذ الاا،د على الأصول لديى 
 .ناشئ

و  ررا  اظهررا سررابقاً  2009لاظررو اتظفررار  رراسررع الاا،ررد علررى الأصررول لررديها في الاررام  -
لاا،رررد علرررى اقررروا اتظل يرررة لرررديها تؽرررا يشرررير إلى أن أيضررراً لاظرررو اتظفرررار  رراسرررع لاررردل ا

 .الزاسع  ان في بسط الهس ة ويو صافي الأرباح
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ولرررع نهايرررة  2008و لررر  في الارررام % 0,85ت أ رررر قي رررة لرررى  انررربالهسررر ة لقي رررة اتظتوسرررط   -
 انت  ركث لفرار   قرط تحقرق قي رة لاردل عا،رد علرى الأصرول أ رر لرم   2009الاام 

 .قي ة اتظتوسط

قق لفر  لا لادل عا،د سالر على أصرولى  هرلما يارني أن إيررادات اتظفرر    عهدلا تل -
 .ر في لتغاية نفقارى إلا لضام الإيرادات أو اررفا  الهفقات

إن نس ة الاا،د علرى اقروا اتظل يرة ونسر ة الاا،رد علرى الأصرول لرم أيرو الهسرر الرء تن رم الهظرر 
ان لرم اتظيشررات الرء رردل علرى  فرالة تغلررن إليهرا عهرد رقيريو أدال لفرر  لرا وياترر يرلمان اتظيشررر 

إدارة اتظفررر ط و  ررا  اظهررا أن بسررط الهسرر ة يررو صررافي الررديلم في  ررك الهسرر تلم وتظار ررة أسرر اب 
اررفرررا  أو اتـفررراض قي رررة يرررلميم اتظيشرررريم   برررد لرررم اتضفرررول علرررى رففررريلم ل سرررط الهسررر ة ولار رررة 

م عهديا تحديد أس اب التغييرات في أدال لفادر ديلم اتظفر  وراور إيرادارى ونفقارى وبالتاد تن 
 .اتظفر 

 :Net Interest Marginهامش صافي الفوائد  -3
 

راترر الفوا،ررد أيرو بهررد لرم بهررود إيرررادات ولفراريم اتظفررار  اير  رشرر لم عرادةً الرروذن الأ ررر في 
ويتررر  ر إيرررراد  قا، رررة الرررديلم ويشررر لم صرررافي إيرررراد الفوا،رررد أارررد أيرررو ل ونرررات الرررديلم في اتظفرررار 

برررالتغييرات في أسرراار الفوا،رررد في الأسررواا اةليرررة وفي الأسررواا اتطارسيرررة الفوا،ررد ولفررررو  الفوا،ررد 
وقد ييدي أاياناً التغيير في أساار الفوا،د إلى ررديور  اي  روسد ا ست  ارات الأسه ية لل فر 

 . قا، ة الديلمإيرادات اتظفر  لأنى   ا قلها سابقاً يش لم إيراد الفوا،د الوذن الهسبي الأ ر في
 :تلسر يالش صافي الفوا،د لم يكل اتظاادلة التالية

إترراد اتظوسرودات أو ( / إترراد لفررو  الفوا،رد –إترراد ديرلم الفوا،رد )= يالش صافي الفوا،د 
 .إتراد اتظوسودات اتظربحة

اتظفرررار  عيهرررة وسررره دأ باسرررتاراض لتارررور إترررراد ديرررلم الفوا،رررد وإترررراد لفررررو  الفوا،رررد لررردى 
 :اتطاصة التلارية

 



 83 

الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر إَراد انفىائذ نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

%6.66-3,289,776%3,524,5185.44%2,251,8133,342,83048.45بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%7.81-2,692,127%2,920,0485.26%1,547,9722,774,02479.20سىرَا وانًهجر

%2,413,12415.23%2,094,14312.08%1,128,0231,868,44865.64انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%2,706,15310.75%2,443,47769.28%599,9311,443,429140.60عىدة - سىرَا

%1,541,38327.85%1,205,58055.31%300,665776,252158.18بُبهىس

%1,555,01816.25%1,337,70647.07%263,269909,563245.49انعربٍ

%14,197,5814.97%13,525,47221.69%6,091,67311,114,54682.45انًجًىع

2,251,8133,342,8303,524,5183,289,776أكبر لًُت

263,269776,2521,205,5801,541,383أصغر لًُت

1,015,2791,852,4242,254,2452,366,264انًتىسط

784,1171,028,137900,896695,030الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 7 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.

الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر يصروف انفىائذ نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

%14.84-1,275,885%29.03-1,498,179%1,350,7692,110,97056.28بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%14.84-1,440,977%21.67-1,692,064%1,126,4972,160,06491.75سىرَا وانًهجر

%1,214,2694.31%4.07-1,164,051%707,4711,213,37771.51انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%1,370,99920.83%1,134,60767.62%333,310676,876103.08عىدة - سىرَا

%851,25458.09%538,45325.33%174,405429,635146.34بُبهىس

%869,95012.69%771,99966.79%130,420462,864254.90انعربٍ

%7,023,3343.29%3.61-6,799,353%3,822,8727,053,78684.52انًجًىع

1,350,7692,160,0641,692,0641,440,977أكبر لًُت

130,420429,635538,453851,254أصغر لًُت

637,1451,175,6311,133,2261,170,556انًتىسط

513,203794,820431,435252,439الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 8 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.
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الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر صافٍ إَراد انفىائذ نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

%0.61-2,013,891%2,026,33964.49%901,0441,231,86036.71بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%1,251,1501.89%1,227,984100.01%421,475613,96045.67سىرَا وانًهجر

%1,198,85528.90%930,09241.98%420,552655,07155.76انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%1,335,1542.01%1,308,87070.75%266,621766,553187.51عىدة - سىرَا

%690,1293.45%667,12792.47%126,260346,617174.53بُبهىس

%685,06821.10%565,70726.64%132,849446,699236.25انعربٍ

%7,174,2476.66%6,726,11965.64%2,268,8014,060,76078.98انًجًىع

901,0441,231,8602,026,3392,013,891أكبر لًُت

126,260346,617565,707685,068أصغر لًُت

378,134676,7931,121,0201,195,708انًتىسط

287,455310,656532,386491,592الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 9 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.

 :نكاه لا يلي 9 و 8 و 7لم اتصداول 
% 21,69   2007لرع نهايرة الارام % 82,45إلى ل ا رة اتظفرار  وصلم تفو إيرراد الفوا،رد  -

ان تفرررررو لفررررررو  الفوا،رررررد في ارررررلم  ررررر علرررررى الترررررواد 2009و  2008للاررررراللم % 4,97و 
علرررى  2009 و 2008للاررراللم  %3,29و % 3,61-   2007في نهايرررة الارررام  84,52%
 .2008أي أن لفرو  الفوا،د رراسع في الاام  التواد

 2008لررع نهايررة الاررام  %29رراسررع لفرررو  الفوا،ررد لرردى بهرر  بي ررو السرراودي الفرنسرري  -
أي أن  %21,67واتظهلرر بهسر ة  ريةسرو وفي نفن الاام رراسع لفرو  الفوا،د لدى به  

بقي رررة ارررواد لليرررار لررريرة  2008لفررررو  الفوا،رررد لررردى يرررلميم اتظفرررر لم رراسرررع في الارررام 
تلررتكن اتظرر ررة الأولى وال انيررة  2008سررورية لررع الالررو برر ن يررلميم اتظفررر لم  انررا اررتى الاررام 

 .بالهس ة تظفرو  الفوا،د

 ررو السرراودي الفرنسرري ايرر   رران أ ضررلم لفررر  لررم ايرر  إيررراد الفوا،ررد  رران لفررر  بي -
و رران أيضرراً أ ضررلم لفررر  لررم ايرر   2009اررتى  2006تلتررلم اتظرر ررة الأولى يرركل الفررزة 

 .صافي إيراد الفوا،د

لرررع نهايرررة الارررام % 66   2007لرررع نهايرررة الارررام  %79 ررران تفرررو صرررافي إيرررراد الفوا،رررد بلررر   -
لفرررو  الفوا،ررد و لرر  بسرر ر تفررو  2009لررع نهايررة الاررام % 7ول هررى رراسررع إلى  2008

 .بهس ة أ ر لم تفو إيراد الفوا،د
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يسايو به  بي و الساودي الفرنسي باتضفة الأ ر بالهس ة   رو  صرافي إيرراد الفوا،رد في  -
الم  ان يها  رقل ات لل فار  الأيرى  الى س يلم اتظ رال  ران بهر  عرودة تلترلم اتظرر رة 

لإيراد ول هرى أصر ح في اتظرر رة ال انيرة لم اي  الهس ة   و  صافي ا 2006الراباة في الاام 
 .2009لم الاام 

في نهايرررة الارررام   ررران اتظفرررر  الررردود للتلرررارة والت ويرررلم تلترررلم اتظرر رررة الرابارررة برررلم اتظفرررار  -
بالهس ة تظ ل  صرافي إيرراد الفوا،رد ول هرى تلترلم اتظرر رة الأولى لرم اير  صرافي الرديلم   2009

لما اتظفرر  اسرتاا  لرم يركل الاوالرلم الأيررى   ا لر لاها سابقاً ويلما يقودنرا إلى أن ير
ل لم إيراد غير الفوا،د و ض ط الهفقات إلى أن تلفرلم علرى أ ضرلم صرافي إيرراد أي أن لرين 
لررم الضررروري أن تلفررلم علررى أ ضررلم صررافي إيررراد للفوا،ررد اررتى ي ررون أ ضررلم لفررر  لررم 

ت ايررر  صرررافي الرررديلم علرررى الررررغو لرررم  رررون إيرررراد الفوا،رررد ياترررر أيرررو ل رررون لرررم ل ونرررا
 ررا تعوإيررراد غررير الفوا،ررد الررديلم لل فررار  ول ررم أيضرراً سياسررة الهفقررات وررشرريد الهفقررات 

 .ال  ير على صافي ديلم اتظفر الأ ر 
 

 :ألا بالهس ة تعالش صافي الفوا،د   انت الهتا،    ا يلي
 
 

تطىر هايش صافٍ انفىائذ نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

انتغُر عن 

انعاو انسابك

2008

انتغُر عن انعاو 

انسابك

2009

انتغُر عن انعاو 

انسابك

%0.29-%1.98%0.75%2.27%0.10%1.52%1.42بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%0.07-%1.72%0.82%1.79%0.12%0.97%0.85سىرَا وانًهجر

%0.04-%1.75%0.45%1.79%0.09-%1.34%1.43انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%0.47-%1.77%0.13%2.23%0.61%2.11%1.50عىدة - سىرَا

%0.42-%2.11%0.53%2.53%0.73%2.00%1.28بُبهىس

%0.24%2.00%0.27-%1.75%0.79%2.02%1.24انعربٍ

هايش صافٍ انفىائذ نًجًىع 

%0.20-%1.86%0.55%2.06%0.26%1.51%1.25انًصارف

%2.11%2.53%2.11%1.50أكبر لًُت

%1.72%1.75%0.97%0.85أصغر لًُت

%1.89%2.06%1.66%1.28انًتىسط

%0.16%0.33%0.46%0.24الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 10.
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 :نكاه لا يلي 10لم اتصدول رقو 
و لر  يارود أيضراً  2009ى لاظرو اتظفرار  في نهايرة الارام رراسع يالش صافي الفوا،د لرد -

 .إلى رراسع إيراد الفوا،د لدى يلمو اتظفار  في الاام  ارى

  اررفاررررررت إلى  %1,28 2006 انررررررت قي ررررررة لتوسررررررط يررررررالش إيررررررراد الفوا،ررررررد في الاررررررام  -
في  %1,89على التواد   رراسارت إلى  2008و  2007في الااللم  2,06%   1,66%
 .و ل  بس ر رراسع قي ة اتعالش لدى غالر اتظفار  2009اام نهاية ال

إن ديلم الفوا،د ياترر لرم أيرو لفرادر الرديلم بالهسر ة لل فرار  لرلمل  إن قي رة يرالش  -
صافي الفوا،د يدل على لدى أتقية ديلم الفوا،د بالهس ة لل فرر  اير  يرتو لقارنرة يرلمو 

م اتض رو علرى أي لرم اتظفرادر الهس ة لع نس ة يالش صافي ديرلم غرير الفوا،رد ولههرا تن ر
ي ون أ  ر أتقية بالهس ة لل فر  وبش لم عام نكاره أن لفرار  التل ،رة يررفرع لرديها 
إيراد غير الفوا،د باتظقارنة لرع إيرراد الفوا،رد في ارلم تلردث الا رن بالهسر ة لل فرار  الرء 

 .رقدم القروض التلارية ال  يرة
 

 :Net Non Interest Marginهامش صافي إيراد غير الفوائد  -4
 .ويو ع ارة عم نس ة صافي إيراد الا و ت والإيرادات الأيرى إلى إتراد اتظوسودات

 
الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر صافٍ إَراد غُر انفىائذ نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

نسبت اننًى عن 

انعاو انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

%708,672327.2%48.04-165,904%70,022319,262355.9بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%441,4269.5%403,244112.58%84,968189,690123.2سىرَا وانًهجر

%585,25649.5%391,44249.18%259,555262,3991.1انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%511,872290.7%12.84-131,019%2.5-154,247150,314عىدة - سىرَا

%236,992112.5%111,534321.32%24,80026,4736.7بُبهىس

%292,30624.6%234,569370.57%396.9-16,79049,848-انعربٍ

259,555319,262403,244708,672أكبر لًُت

16,79026,473111,534236,992-أصغر لًُت

96,134166,331239,619462,754انًتىسط

98,722115,367129,215177,972الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 11 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.
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تطىر هايش صافٍ إَراد غُر انفىائذ نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

20062007إسى انًصرف

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

نسبت اننًى عن 

انعاو انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

%0.51%0.69%0.21-%0.19%0.28%0.39%0.11بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%0.02%0.61%0.29%0.59%0.13%0.30%0.17سىرَا وانًهجر

%0.10%0.85%0.22%0.75%0.35-%0.54%0.88انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%0.45%0.68%0.19-%0.22%0.45-%0.41%0.87عىدة - سىرَا

%0.30%0.72%0.27%0.42%0.10-%0.15%0.25بُبهىس

%0.13%0.85%0.50%0.73%0.38%0.23%0.2-انعربٍ

%0.85%0.75%0.54%0.88أكبر لًُت

%0.61%0.19%0.15%0.16-أصغر لًُت

%0.73%0.48%0.34%0.35انًتىسط

%0.10%0.25%0.14%0.43الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 12.

 :نكاه لا يلي 12واتصدول  11لم اتصدول 
 

م اتظارالكت إن يالش صافي إيراد غير الفوا،د يدل على قدرة اتظفرر  علرى رر للم إيرراد لر -
الأيرررى واتطرردلات الأيرررى الررء يقرردلها لا ك،ررى وعهرردلا يسررتايع اتظفررر  أن ير ررع لررم 

 .قي ة يلما الاا،د   نى بلمل  تلسم لم إتراد إيرادارى
إن أ ضررررلم لفررررر  بالهسرررر ة تعررررالش صررررافي إيررررراد غررررير الفوا،ررررد يررررو ال هرررر  الرررردود للتلررررارة  -

علررى الا رو ت اتظهاسر ة لل اررالكت  والت ويرلم ويرلما يردل علررى  فرالة اتظفرر  في اتضفرول
 .واتطدلات الأيرى الء يقدلها لا ك،ى

علررى الرررغو لررم أن اتظفررر  الرردود للتلررارة والت ويررلم لم ي ررم تلقررق أ ضررلم ل لرر  عا،ررد لررم  -
غررير الفوا،ررد في  ررلم الأعرروام إ  أنررى يسررتايع أن تلقررق أ ضررلم يررالش إيررراد لررم غررير الفوا،ررد 

ايررر  أن الرررو أصرررولى أصرررغر لرررم الرررو أصرررول  و لررر  لأنرررى يسرررتفيد لرررم الرررو أصرررولى
اتظفرررار  الأيررررى الرررء تحقرررق إيرررراد لرررم غرررير الفوا،رررد يقرررارب الإيرررراد الرررلمي تلققرررى اتظفرررر  

 .الدود للتلارة والت ويلم
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 :Earning per Share EPSالعائد على السهم الواحد  -5
 .وتلسر لم يكل قس ة صافي الربح باد الضرا،ر على إتراد عدد الأسهو

 
تطىر انعائذ عهً انسهى انىاحذ

2006200720082009إسى انًصرف

62.00128.00208.82124.16بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

17.3038.92107.82105.37سىرَا وانًهجر

93.99114.9597.25141.63انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

0.18103.52146.24183.10عىدة - سىرَا

21.926.6149.1544.20-بُبهىس

7.8647.5760.8330.57-انعربٍ

93.99128.00208.82183.10أكبر لًُت

21.926.6149.1530.57-أصغر لًُت

23.9573.26111.69104.84انًتىسط

44.9048.8558.9158.39الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 13 المصدر: التقارير المالية السنوية للمصارف المذكورة.

 :لم اتصدول السابق نكاه لا يلي
أ ضرررلم عا،رررد علرررى السرررهو الواارررد  ررران تلققرررى اتظفرررر  الررردود للتلرررارة والت ويرررلم في الارررام  -

ولررررم   بهرررر   2008و  2007  لفررررر  بي ررررو السرررراودي الفرنسرررري في الارررراللم  2006
 .2009في الاام  سوريةعودة 

و لررر  لأن يرررلمو اتظفرررار  اققرررت يسرررا،ر في رلررر   باررر  اتظفرررار  تحقرررق عا،رررد سرررالر -
 .الفزات و ل  لأنها   ذالت قيد الت سين أو في لراالم التشغيلم الأولى

 

 :Earnings Spreadفجوة الإيرادات  -6
ويرري ع ررارة عررم نسرر ة رقررين نسرر ة الفلرروة بررلم لررا تلفررلم عليررى اتظفررر  لررم إيررراد  وا،ررد وبررلم لررا 

 .الألوال يد اى اتظفر  لم  وا،د على لفادر
إن تحديرررد وقيررراا  لررروة الإيررررادات يتالرررر تحديرررد ال هرررود الرررء تحفرررلم لرررم يكتعرررا اتظفرررار  علرررى 
 الفوا،د وال هود الء رد ع عليها الفوا،د ويلما التيديد غير واضح بالش لم ال افي لم يكل القوا،و 

 :اتظالية اتظهشورة للمل  سهقوم بااتساب الفلوة لم يكل التاد
اتظااليرر الرء / لفررو  الفوا،رد ) –( اتظوسودات الء ردر ربحاً / إيراد الفوا،د = )ت  لوة الإيرادا
 :بحي  أن( تخضع للفوا،د
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التسهيكت ا ،ت انية وا ست  ارات اتظاليرة و الأرصردة والإيرداعات : ردر ربحاً يي اتظوسودات الء 
 .لدى اتظفار 

 .اتظفار  ت ليهات الهقدية وأرصدةو ال يي ودا،ع الا كل: اتظاالير اتطاضاة للفوا،د
 الليرات السورية بآلافالأرقام      تطور بنود الموجودات المربحة لدى المصارف التجارية

 2009 2008 2007 2006   بيمو السعودي الفرنسي

 35,344,494 34,897,956 35,152,806 33,566,178 أرصدة وإيداعات لدى المصارف  

 544,583 875,285 401,665 957,607 موجودات مالية  

 28,171,539 26,722,447 16,828,264 11,648,624 تسهيلات ائتمانية مباشرة بالصافي  

 64,060,616 62,495,688 52,382,735 46,172,409 المجموع  

           والمهجر سورية

 26,635,071 32,017,568 33,663,478 27,681,660 أرصدة وإيداعات للمصارف  

 8,426,891 2,903,801 527,756 50,000 أرصدة وإيداعات لدى المصارف  

 19,391,382 18,134,393 13,372,462 6,425,531 تسهيلات ائتمانية مباشرة بالصافي  

 54,453,344 53,055,763 47,563,696 34,157,191 المجموع  

           الدولي للتجارة والتمويل

 22,740,575 14,144,295 20,360,525 15,346,268 مصارفأرصدة وإيداعات لدى ال  

 519,930 400,000 0 0 موجودات مالية  

 27,135,005 19,035,704 11,968,561 5,870,547 تسهيلات ائتمانية مباشرة بالصافي  

 50,395,510 33,579,999 32,329,086 21,216,815 المجموع  

           سورية -عودة 

 25,232,978 23,697,071 16,541,960 9,773,027 داعات لدى المصارفأرصدة وإي  

 4,647,920 2,242,702 2,021,704 50,000 موجودات مالية  

 26,100,199 19,305,772 9,846,364 4,884,634 تسهيلات ائتمانية مباشرة بالصافي  

 55,981,097 45,245,545 28,410,028 14,707,661 المجموع  

           بيبلوس

 7,558,115 7,816,431 6,399,299 4,723,924 أرصدة وإيداعات لدى المصارف  

 2,562,199 2,109,967 1,715,024 0 موجودات مالية  

 16,285,006 10,561,182 6,592,228 3,523,159 تسهيلات ائتمانية مباشرة بالصافي  

 26,405,320 20,487,580 14,706,551 8,247,083 المجموع  

           العربي

 6,966,732 10,877,220 7,718,217 5,259,234 أرصدة وإيداعات لدى المصارف  

 569,748 550,000 0 0 موجودات مالية  

 17,121,818 12,245,456 7,726,648 3,383,263 تسهيلات ائتمانية مباشرة بالصافي  

 24,658,298 23,672,676 15,444,865 8,642,497 المجموع  

 .التقارير اتظالية السهوية لل فار  اتظلم ورة:ط اتظفدر 14 سدول رقو
 
 

 الليرات السورية بآلافالأرقام    تطور بنود المطاليب الخاضعة للفوائد لدى المصارف التجارية

 2009 2008 2007 2006   بيمو السعودي الفرنسي

 928,154 1,717,552 1,602,556 972,855 أرصدة المصارف  

 91,534,491 78,211,138 72,779,466 56,096,389 ودائع العملاء  

 3,062,116 3,793,924 1,685,234 1,645,572 التؤمينات  

 95,524,760 83,722,614 76,067,256 58,714,817 المجموع  

           والمهجر سورية

 475,576 857,567 1,200,415 569,633 أرصدة المصارف  

 65,678,293 61,677,161 56,027,308 43,956,702 عملاءودائع ال  

 940,785 999,767 1,231,162 729,990 التؤمينات  

 67,094,654 63,534,495 58,458,885 45,256,325 المجموع  
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           الدولي للتجارة والتمويل

 6,910,879 5,000,993 6,522,632 2,849,313 أرصدة المصارف  

 50,491,820 37,207,159 31,656,788 20,540,413 ملاءودائع الع  

 5,086,634 3,955,050 3,722,139 2,992,068 التؤمينات  

 62,489,333 46,163,202 41,901,559 26,381,794 المجموع  

           سورية -عودة 

 1,012,302 2,058,286 372,780 131,663 أرصدة المصارف  

 64,637,731 48,538,814 31,647,556 13,960,061 ودائع العملاء  

 2,464,446 3,603,420 940,471 599,570 التؤمينات  

 68,114,479 54,200,520 32,960,807 14,691,294 المجموع  

           بيبلوس

 2,339,780 2,925,448 1,320,035 2,687,240 أرصدة المصارف  

 26,857,909 20,454,588 13,350,679 4,847,434 ودائع العملاء  

 679,411 392,856 444,469 183,834 التؤمينات  

 29,877,100 23,772,892 15,115,183 7,718,508 المجموع  

           العربي

 3,444,035 1,607,212 254,248 208,954 أرصدة المصارف  

 25,796,502 26,063,280 18,991,956 7,877,278 ودائع العملاء  

 1,292,485 775,683 0 0 لتؤميناتا  

 30,533,022 28,446,175 19,246,204 8,086,231 المجموع  

 .التقارير اتظالية السهوية لل فار  اتظلم ورة:اتظفدر .15 سدول رقو
 

   لدى المصارف الخاصة التجارية الإيراداتتطور قيمة فجوة 

 2009 2008 2007 2006 انًصزف اطى

 %3.80 %3.85 %3.61 %2.58 ظٙتًٕٛ انظؼٕد٘ انفزَ

 %2.80 %2.84 %2.14 %2.04 ٔانًٓجز طٕرٚح

 %2.85 %3.71 %2.88 %2.63 انذٔنٙ نهتجارج ٔانتًٕٚم

 %2.82 %3.31 %3.03 %1.81 طٕرٚح -ػٕدج 

 %2.99 %3.62 %2.44 %1.39 تٛثهٕص

 %3.46 %2.94 %3.48 %1.43 انؼزتٙ

          

 %3.80 %3.85 %3.61 %2.63 أكثز لًٛح

 %2.80 %2.84 %2.14 %1.39 أصغز لًٛح

 %3.12 %3.38 %2.93 %1.98 انًتٕطظ

 %0.41 %0.42 %0.57 %0.54 انًؼٛار٘ الاَذزاف

          

 .16 سدول رقو
 

 :اتصداول السابقة نكاه لا يليلم 
 2006 ان اتظفر  الدود للتلارة والت ويلم تلقرق أعلرى نسر ة لفلروة الإيررادات في الارام  -

  أص ح لفر  بي و الساودي الفرنسي صاار أ ضلم نس ة  لوة للإيرادات و لر  في 
 .على التواد 2009و  2008و  2007الأعوام 
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 %3.38اي  بلغت  2008أعلى قي ة للوسط اتضسابي لفلوة الإيرادات  انت في الاام  -
  بسرر ر اتـفرراض تفررو لررفاررة لفلرروة الإيرررادات نسررر و لرر  لأن لاظررو اتظفررار  اققررت

 . تلة الفوا،د الء رد اها اتظفار  في  ل  الاام تؽا أدى إلى اررفا  قي ة الفلوة

إن قي ة  لوة الإيرادات ردل على  فرالة اتظفرر  في سرلمب الألروال اتظهخفضرة الت راليم  -
وباتظقابررلم روظيررم يررلمو الألرروال في اتظفررادر الررء ررردر عا،ررداً أعلررى لررلمل   رر ن اررفررا  قي ررة 

 . فالة اتظفر  في ا  ايلم اتظلم وريم ق لم قليلميلما اتظيشر ردل على  
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 :أثر قرارات مجلس النقد والتسليف على أداء المصارف التجارية -رابعاً 
 

 :أثر القرارات المتعلقة بالتحكم بأسعار الفائدة -1
 

دلها تغلررن إن الرتي و ب سراار الفا،ردة ياترر لرم أيرو أدوات السياسرة الهقديرة الرء يسرتخ
وق هررا في الففرررلم ال رررا  باسررتاراض التغيررريرات الرررء طرررأت علرررى أسررراار  سررروريةالهقررد والتسرررليم في 

ط و  ا لر لاها ق لم قليلم إن أيو الهسر الء رقين أدال اتظفار  التلارية رات د سوريةالفوا،د في 
ونررات الررديلم علرى قي ررة صرافي الررديلم وبمررا أن قي رة صررافي ديرلم الفوا،ررد راتررر أيرو ل ررون لرم ل 

لدى اتظفار  التلاريرة   رم الا ياري أن ي رون لقررارات تغلرن الهقرد والتسرليم اتظتالقرة برالتي و 
ب ساار الفا،دة الأ ر ال  ير على  ا رة الهسرر الرء ق هرا بااتسرابها أنفراطً وبالتراد سرهقوم  ي را يلري 

وا،رررد لررردى اتظفرررار  باسرررتاراض  يفيرررة رررر  ير التغيررريرات علرررى أسررراار الفا،ررردة علرررى صرررافي ديرررلم الف
 :التلارية يكل سهوات الدراسة

أصرردر تغلررن الهقررد  2009واررتى نهايررة الاررام  2006يرركل  ررزة الدراسررة لررم بدايررة الاررام  -
والتسررليم تغ وعررة لرررم القرررارات والتارررديكت علررى أسررراار الفا،رردة وقرررد ق هررا باستاراضرررها 

 .ه لم أدناوأيو التاديكت على تؿو لا س و انتبالتففيلم في الففلم ال ا  

 

رسرررار أسررراار الفا،ررردة الدا،هرررة  سرررورية انرررت اتظفرررار  التلاريرررة في   2006لرررع بدايرررة الارررام  -
-12-03الفررررررادر بترررررراريخ  174لررررررديها بهررررررالً علررررررى قرررررررار تغلررررررن الهقررررررد والتسررررررليم رقررررررو 

علررى الودا،ررع لأسررلم اررتى شررهر و ك ررة أشررهر وسررتة ايرر   انررت لاررد ت الفا،رردة 2005
وي رلما ارتى صردور  %7,5والفوا،د على ودا،رع الترو ير % 8,5و % 7,5أشهر رزاوح بلم 

الررلمي رتضررر م راررديكً له ررراً ويررو لرررهح  2007-06-18الفررادر بتررراريخ  298القرررار رقرررو 
في القرررار رقررو ذيررادة أو نقفرران عررم الأسرراار اةررددة  %2اتظفررار  يررالش ار ررة لقرردارو 

السرابقة  ا رة اتظروادالرلمي ألغرى   05/05/2008رراريخ  393ولم   صدر القررار رقرو  174
اةررددة تظارررد ت الفا،ررردة و ررران أيررو لرررا رتضررر هى يرررلما القرررار يرررو إعارررال اتظفرررار  يرررالش 

على لاد ت الفا،دة اتظد وعة على اتضسابات اتصارية بحي  رسرتايع اتظفرار   %1ار ة 
أيضررراً رتضررر م القررررار رارررديلم اتضرررد الأدنى والأعلرررى تظارررد ت  %2و  %0أن رررد ع لرررا برررلم 

ذيرادة أو  %2وبقري يرالش اتضر رة  %9و  %7على الودا،رع لأسرلم لتفر ح لرا برلم الفا،دة 
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أيضراً د تخفرري  لاررد ت الفا،رردة علررى  %0,5أي أنررى د تخفرري  اتضررد الأدنى ب نقفران 
 .ذيادة أو نقفان %2 لع يالش ار ة %6لتف ح  %1ودا،ع التو ير بمقدار 

الفرررادر بترررراريخ  462قرررو  ررران أيرررر رارررديلم صررردر يررركل سرررهوات الدراسرررة يرررو القررررار ر   -
وأيرو لررا رتضر هى يررلما القرررار تخفري  لاررد ت الفوا،ررد علرى الودا،ررع لأسررلم  31/01/2009

 .سهوياً  %8و % 6لتف ح لا بلم  %1بمقدار 

 

إن تغلرررن الهقرررد والتسرررليم   يفررررض أسررراار لايهرررة علرررى لارررد ت الفا،ررردة اتظديهرررة ول هرررى  -
ي أن قررارات ا لرن رري ر علرى لفررو  يفرض أساار تػددة على أساار الفا،دة الدا،هرة أ

وبمراسارررة قررررارات ا لرررن يررركل  رررزة الدراسرررة نكاررره أن أسررراار الفوا،رررد لررردى اتظفرررار  
 انرت لارد ت الفا،ردة علرى الفا،دة بدأت لررفاة   اتـفضرت رردرتكياً  الرى سر يلم اتظ رال  

الارررام في ارررلم وصرررلت في  %9و  %7,5ررررزاوح لرررا برررلم  2006الودا،رررع لأسرررلم في الارررام 
أيضرراً بالهسرر ة لودا،ررع  %3,5أي أن اتضررد الأدنى اتـفرر   %10و  %4إلى لررا بررلم  2009
في ارلم وصرلم اتضرد الأدنى في  %7,5 2006نكاره أنهرا  انرت في الارام للأطفرال التو ير 
 .%3,5 أي أنى اتـف  أيضاً  %4إلى  2009الاام 

 

 %7,5 ررررو ير الأطفرررالنى للودا،رررع للأسرررلم ولودا،رررع اتظفرررار  ررررد ع  يرررد أد انرررت  ا رررة  -
ا لررن ب عاررال ايرر  قررام  18/06/2007ررراريخ  /298/سررهوياً و لرر  اررتى صرردور القرررار 

سرهوياً   قرام  %5,5أي أنرى تشرح بتخفري  اتضرد الأدنى إلى % 2± اتظفار  يالش ار رة
لودا،ررررع  %4سررررهوياً للودا،ررررع للأسررررلم و  %5ا لررررن بتخفرررري  اتضررررد لأدنى لرررررة أيرررررى إلى 

وأيرريراً قررام ا لررن  ررلمل  بتخفرري   05/05/2008ررراريخ  393القرررار  التررو ير لررم يرركل
ايرر   31/01/2009ررراريخ / 462/لررم يرركل القرررار  2009اتضررد الأدنى لررع بدايررة الاررام 

 .%4إلى  للودا،ع لأسلم د تخفي  اتضد الأدنى

 

 ا ة قرارات ا لن  انت رفرر في تخفري  لارد ت الفا،ردة علرى   ا تحد ها ق لم قليلم    -
اللمي يوضح رارور لفررو   (8)ودا،ع بالليرات السورية ولم يكل لراساة اتصدول رقو ال

  2007نكارره أنررى في نهايررة الاررام  سرروريةاتظفررار  اتطاصررة التلاريررة في عيهررة الفوا،ررد لرردى 
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لرريرة  لليررارات 7ايرر  بلرر  اررواد  %84,52 رران تفررو لفرررو  الفوا،ررد ل ا ررة اتظفررار  
تظررفاة للفا،دة الرء  انرت لفروضرة لرم ق رلم ا لرن ويتفرق ويلما يتفق لع اتظاد ت ا سورية

لع  ون أن يلمو اتظفار    ذالت في بداية نشاطها اي  لرم الا ياري أن رر داد ودا،اهرا 
/ 298/ط  رران ا لرررن يررركل يررلمو الفرررزة قررد أصررردر القررررار ويرر داد لفررررو  الفوا،ررد لرررديها

نى للودا،رع للأسرلم بمقردار اي  تشرح لل فرار  بتخفري  اتضرد الأد 18/06/2007راريخ 
ول ررررم   ررررا نالررررو اتظفررررار    رسررررتايع رغيررررير لاررررد ت الفا،رررردة إ  عهررررد التلديررررد  2%

 .2007وبالتاد لم رستاع اتظفار  ا ستفادة   يراً لم القرار يكل السهة اتظالية 

 

اتظتضرر هة في   ل ا ررة اتظفررار  %3,61- رران تفررو لفرررو  الفوا،ررد  2008في نهايررة الاررام  -
أي أن لفررررو  الفوا،رررد رراسرررع بالهسررر ة   رررو  اتظفرررار  ويرررلما يتفرررق لرررع ل يررر  عيهرررة ا

لأن يررررلميم  05/05/2008ررررراريخ  /393/والقرررررار  18/06/2007ررررراريخ  /298/القررررراريم 
 .لودا،ع لأسلمل %2,5القراريم رتض ها تخفي  لاد ت الفا،دة بمقدار 

 

م اسررتاراض راررور اتضسررابات اتصاريررة تظار ررة الأ ررر اتضقيقرري للقررراريم اتظررلم وريم أنفرراً   بررد لرر -
 :واتضسابات لأسلم واسابات التو ير لدى اتظفار  اتظتض هة في عيهة ال ي 
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الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر انحساباث انجارَت نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

2006إسى انًصرف

اننسبت 

نًجًىع 

انحساباث 

انجارَت

2007

اننسبت 

نًجًىع 

انحساباث 

انجارَت

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

اننسبت 

نًجًىع 

انحساباث 

انجارَت

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

اننسبت 

نًجًىع 

انحساباث 

انجارَت

%43.38%55,259,08922.58%34.00%45,079,11343.53%36.88%33,640,31941.24%24,575,92847.03بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%16.55%21,082,38412.64%17.86%18,717,14818.07%15.26%15,880,70219.47%13,778,57326.37سىرَا وانًهجر

%11.55%14,711,85347.98%7.74-%9,941,6599.60%79.43%10,775,38913.21%6,005,19611.49انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%15.31%19,509,07928.10%38.80%15,230,03314.71%180.50%10,972,74513.45%3,911,8937.49عىدة - سىرَا

%6.68%8,506,85514.52%75.18%7,428,4057.17%216.60%4,240,5295.20%1,339,3802.56بُبهىس

%6.53%8,317,06716.15%17.95%7,160,3306.91%129.30%6,070,9007.44%2,647,6325.07انعربٍ

%100%127,386,32723.01%26.94%103,556,688100%56.11%81,580,584100%52,258,602100انًجًىع

24,575,92833,640,31945,079,11355,259,089أكبر لًُت

1,339,3804,240,5297,160,3308,317,067أصغر لًُت

8,709,76713,596,76417,259,44821,231,055انًتىسط

8,931,22910,639,39814,369,19517,504,689الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 17 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.

الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر انحساباث لأجم نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

2006إسى انًصرف

اننسبت 

نًجًىع 

انحساباث 

لأجم

2007

اننسبت 

نًجًىع 

انحساباث 

لأجم

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

اننسبت 

نًجًىع 

انحساباث 

لأجم

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

اننسبت 

نًجًىع 

انحساباث 

لأجم

%18.34%33,460,88310.34%13.10-%30,325,38019.40%26.23%34,897,17126.77%27,645,49232.16بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%23.81%43,450,1694.66%9.89%41,514,51726.56%33.46%37,776,91728.98%28,306,30632.93سىرَا وانًهجر

%15.97%29,139,46029.94%24.00%22,425,54314.35%44.41%18,085,60113.87%12,523,94414.57انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%23.02%41,999,46633.66%60.89%31,422,45920.10%105.5%19,529,90414.98%9,503,69611.06عىدة - سىرَا

%10.06%18,351,05340.88%42.99%13,026,1838.33%159.7%9,110,1516.99%3,508,0544.08بُبهىس

%8.80%8.62-16,065,471%60.35%17,580,39811.25%145.1%10,963,7088.41%4,473,8385.20انعربٍ

%100%182,466,50216.75%19.89%156,294,481100%51.65%130,363,452100%85,961,332100انًجًىع

28,306,30637,776,91741,514,51743,450,169أكبر لًُت

3,508,0549,110,15113,026,18316,065,471أصغر لًُت

14,326,88921,727,24226,049,08030,411,084انًتىسط

11,076,57812,034,72910,399,84711,545,281الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 18 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.
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الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر حساباث انتىفُر نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

2006إسى انًصرف

اننسبت 

نًجًىع 

حساباث 

انتىفُر

2007

اننسبت 

نًجًىع 

حساباث 

انتىفُر

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

اننسبت 

نًجًىع 

حساباث 

انتىفُر

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

اننسبت 

نًجًىع 

حساباث 

انتىفُر

%18.75%2,814,5190.28%27.87-%2,806,64523.74%8.30%3,891,22937.41%3,593,11646.79بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%7.14%3.35-1,072,577%31.45-%1,109,7299.39%17.44%1,618,97215.57%1,378,57717.95سىرَا وانًهجر

%44.24%6,640,50737.20%73.12%4,839,95740.94%39.01%2,795,79826.88%2,011,27226.19انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%20.45%3,070,19576.11%72.83%1,743,33414.75%118.3%1,008,7069.70%461,9896.02عىدة - سىرَا

%0.00         -               -         -        -             -       -         -             -       -              -بُبهىس

%9.42%1,413,9656.91%21.80%1,322,55211.19%364.2%1,085,87310.44%233,9413.05انعربٍ

%100%15,011,76226.98%13.67%11,822,216100%35.44%10,400,578100%7,678,895100انًجًىع

3,593,1163,891,2294,839,9576,640,507أكبر لًُت

233,9411,008,7061,109,7291,072,577أصغر لًُت

1,535,7792,080,1162,364,4433,002,352انًتىسط

1,353,8141,239,0951,530,4682,209,246الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 19 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.

 
 

الأرلاو بألاف انهُراث انسىرَتتطىر إجًانٍ انىدائع نذي انًصارف انخاصت انتجارَت

2006إسى انًصرف

اننسبت 

نًجًىع 

انىدائع

2007

اننسبت 

نًجًىع 

انىدائع

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2008

اننسبت 

نًجًىع 

انىدائع

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

2009

نسبت اننًى 

عن انعاو 

انسابك

اننسبت 

نًجًىع 

انىدائع

%28.18%91,534,49117.04%7.98%78,211,13828.79%29.77%72,428,71932.57%55,814,53638.26بًُى انسعىدٌ انفرنسٍ

%20.19%65,605,1306.95%10.97%61,341,39422.58%27.18%55,276,59124.86%43,463,45629.79سىرَا وانًهجر

%15.54%50,491,82035.70%17.53%37,207,15913.70%54.12%31,656,78814.24%20,540,41314.08انذونٍ نهتجارة وانتًىَم

%19.88%64,578,74033.44%53.58%48,395,82617.81%127.1%31,511,35514.17%13,877,5789.51عىدة - سىرَا

%8.27%26,857,90931.31%53.21%20,454,5887.53%175.4%13,350,6796.00%4,847,4343.32بُبهىس

%7.94%1.02-25,796,502%43.83%26,063,2809.59%146.4%18,120,4818.15%7,355,4115.04انعربٍ

%100%324,864,59219.58%22.19%271,673,384100%52.40%222,344,614100%145,898,829100انًجًىع

55,814,53672,428,71978,211,13891,534,491أكبر لًُت

4,847,43413,350,67920,454,58825,796,502أصغر لًُت

24,316,47237,057,43645,278,89754,144,099انًتىسط

20,730,10022,643,36521,922,09325,297,193الإنحراف انًعُارٌ

جدول رقم 20 ,المصدر: التقاير المالية السنوية للمصارف المذكورة.
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يرات الء طرأت على لفرو  الفوا،د  لم يكل اتصداول السابقة تن هها لار ة أس اب التغ -
 18/06/2007رراريخ  /298/الفرزة الرء ر الهرت لرع صردور القرراريم  2008في نهاية الاام 

 :اي  تن هها لكاظة لا يلي  05/05/2008راريخ  /393/والقرار 
 

ول رررم الزاسرررع في لفررررو   2008إن أ رررر رراسرررع تظفررررو  الفوا،رررد  ررران في نهايرررة الارررام  -أ 
 ي م ل ا ة اتظفار  بلم يهرا  لفرار  اذداد لرديها لفررو  الفوا،رد ل رلم بهر  الفوا،د لم
 .سوريةعودة 

بالهس ة لل فار  الء رراسع لديها لفررو  الفوا،رد  ران لرم أتقهرا بهر  بي رو السراودي  -ب 
لليررون لرريرة سررورية في نهايررة الاررام  613الفرنسري الررلمي رراسررع لديررى لفرررو  الفوا،ررد اررواد 

وبمراساررة يي ررلم الودا،ررع لرردى يررلما اتظفررر  نكارره أن  2007لاررام باتظقارنررة لررع ا 2008
باتظقارنرررة لرررع  %34وصرررلت إلى  الودا،رررع اتصاريرررة لررردى يرررلما اتظفرررر  اذدادت بهسررر ة   ررريرة

باتظقارنرررة لرررع الارررام  %13,10بهسررر ة  2008الودا،رررع الآسلرررة الرررء رراسارررت في نهايرررة الارررام 
لم أقرلم ر لفرة وباتظقابرلم اتـفضرت أي أن اتظفر  استاا  اتضفول على لفدر تدوير 2007

لديرررى الودا،رررع الآسلرررة قلررريكً والرررء با يارررة اتضرررال يررركل يرررلمو الفرررزة اتـفررر  الرررو الفوا،رررد 
اتظررررد و  عليهررررا بسرررر ر اتـفرررراض لاررررد ت الفا،رررردة علررررى الودا،ررررع بررررالليرات السررررورية بفاررررلم 

 ./393/و  /298/القراريم 

هقررد والتسررليم تمررل الودا،ررع إن التخفرري  علررى لاررد ت الفا،رردة الررلمي أصرردرو تغلررن ال -ج 
برررالليرات السرررورية  قرررط وبمراسارررة ال يانرررات اتظاليرررة تظفرررر  بي رررو السررراودي الفرنسررري لررر كً 

 ان يلما اتظفر  تنتلر  ودا،رع آسلرة برالا كت   2007و  2006نكاه أنى في الااللم 
،رردة ع الآسلررة بررالليرات السررورية ول ررم بسرر ر اررفررا  لاررد ت الفاالأسه يررة أ ررر لررم الودا،رر

علرى الودا،ررع برالليرة السررورية باتظقارنرة لررع الا ركت الأيرررى ر قرى الودا،ررع برالليرات السررورية 
تحظرررى علرررى الهفرررير الأ رررر لرررم لفررررو  الفوا،رررد ول رررم وسرررود ودا،رررع آسلرررة برررالا كت 
الأسه يرة أ ررر لرم الودا،ررع الآسلررة برالليرات السررورية في الفرزة الررء برردأت  يهرا برروادر الأذلررة 

قودنررررا إلى أن يررررلمو اتظفررررار  اسررررتفادت أيضرررراً لررررم تخفرررري  لاررررد ت الفا،رررردة في اتظاليررررة ي
 .الأسواا الااتظية على الودا،ع بالا كت الأسه ية
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لرررم اتصرررداول السرررابقة نكاررره أيضررراً إن اتظفرررر لم الرررلميم  انرررا تلفررركن علرررى أ رررر افرررة  -د 
اسرتااعا أن تلققرا تقرا اتظفرر لم الرلميم  2007سوقية بالهس ة للودا،ع الآسلة في نهايرة الارام 

واتظهلرررر  سررروريةوتقرررا لفرررر   2008أ رررر تخفررري  علرررى لفررررو  الفوا،رررد في نهايرررة الارررام 
علررى أي أنررى بمررا أن يررلميم اتظفررر لم  انررا تلفرركن لارراً ولفررر  بي ررو السرراودي الفرنسرري 

أن  2008اسررتااعا في نهايررة الاررام  2007للودا،ررع الآسلررة في الاررام الأ ررر اتضفررة السرروقية 
يفسرررر  واررفرررا  يرررلما الررررقوو  الفوا،رررد بم لررر  إترررراد ارررواد اتظليرررار لررريرة سرررورية تمفضرررا لفرررر 

 .2008اررفا  قي ة يالش صافي الفوا،د بالهس ة تعلميم اتظفر لم في نهاية الاام 

صييح أن لفرو  الفوا،د اتـف  بش لم   ير بالهس ة ل لم لم لفر  بي رو السراودي  -ه 
بررررلم  رررران يهالرررر  لفررررار  اررفررررع لررررديها باتظقاواتظهلررررر ول ررررم  سرررروريةالفرنسرررري ولفررررر  
ايررر  اررفرررع لديرررى لفررررو   سررروريةنفرررن الفرررزة ل رررلم لفرررر  عرررودة  لفررررو  الفوا،رررد في

وبمراساررة اتصرداول أعرركو  لليرون لرريرة سرورية 458بم لر  اررواد  2008الفوا،رد في نهايرة الاررام 
اية الاام استاا  أن تلقق تفو بالهس ة للودا،ع الآسلة في نه سوريةنكاه أن لفر  عودة 

ويرري أ ررر نسرر ة تفررو في الاررام اتظررلم ور لليررار لرريرة سررورية  12بم لرر  وصررلم إلى اررواد  2008
وبالتاد إن ذيادة الودا،ع الآسلة لدى يلما اتظفر  بش لم   ير ستيدي بش لم ط ياي إلى 

 .تفو ط ياي تظفرو  الفوا،د اتظد وعة على الودا،ع اتصديدة
 

 :تؽا س ق نكاه أن
 

 اسررتااعت ا سررتفادة لررم رغيررير أسرراار الفا،رردة يرري اتظفررار  الررء  انررت تظفررار  الررءا  -أ 
تدتلرر  أ ررر افررل سرروقية لررم الودا،ررع الآسلررة ق ررلم رغيررير أسرراار الفا،رردة لررم ق ررلم تغلررن 

 .الهقد والتسليم
ن اتـفرراض أسرراار الفا،رردة في الأسررواا الااتظيررة سرراعد اتظفررار  الررء تدتلرر  ودا،ررع آسلررة إ  -ب 

 .تخفي  لفرو  الفوا،د لديها ىبالا كت الأسه ية عل

لم ي ررم السرر ر في تخفرري  لفرررو  الفوا،ررد لرردى اتظفررار  بسرر ر قرررارات تغلررن الهقررد  -ج 
والتسرررليم  قرررط وإتفرررا يهرررا  عوالرررلم أيررررى سررراعدت في تخفررري  لفررررو  الفوا،رررد لههررررا 
اتـفررراض لارررد ت الفا،ررردة في الأسرررواا اتظاليرررة الااتظيرررة ولههرررا أيضررراً رغيرررير باررر  اتظفرررار  

 .ودا،ع لديها لم يكل استهدا  ودا،ع أقلم ر لفة ل لم الودا،ع اتصاريةتعي لم ال
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إن تخفرري  أسرراار الفوا،ررد لررم شرر نى أن يسرراعد اتظفررار  علررى التوسررع في لررهح ا ،ت رران  -د 
تظار ررة أ ررر تخفرري  أسرراار الفا،رردة علررى إتررراد التسررهيكت ا ،ت انيررة سررهقوم باسررتاراض و 

 :اتظفار  عيهة ال ي  لم يكل اتصدول التاد لدىلتاور إتراد التسهيكت ا ،ت انية 

 
 الليرات السورية بآلافالأرقام      تطور صافي التسهيلات الائتمانية المباشرة

    2006 2007 2008 2009 

 بيمو السعودي الفرنسي
تسهيلات ائتمانية مباشرة 

 28,171,539 26,722,447 16,828,264 11,648,624 بالصافي

 %5.42 %58.80 %44.47    -             نسبة النمو  

 سوريا والمهجر
تسهيلات ائتمانية مباشرة 

 19,391,382 18,134,393 13,372,462 6,425,531 بالصافي

 %6.93 %35.61 %108.11    -             نسبة النمو  

 الدولي للتجارة والتمويل
تسهيلات ائتمانية مباشرة 

 27,135,005 19,035,704 11,968,561 5,870,547 بالصافي

 %42.55 %59.05 %103.87    -             نسبة النمو  

 سوريا -عودة 
تسهيلات ائتمانية مباشرة 

 26,100,199 19,305,772 9,846,364 4,884,634 بالصافي

 %35.19 %96.07 %101.58    -             نسبة النمو  

 بيبلوس
تسهيلات ائتمانية مباشرة 

 16,285,006 10,561,182 6,592,228 3,523,159 بالصافي

 %54.20 %60.21 %87.11    -             نسبة النمو  

 العربي
تسهيلات ائتمانية مباشرة 

 17,121,818 12,245,456 7,726,648 3,383,263 بالصافي

 %39.82 %58.48 %128.38    -             نسبة النمو  

 134,204,949 106,004,955 66,334,528 35,735,759 المجموع  

 %26.60 %59.80 %85.63   نسبة النمو للمجموع  

 28,171,539 26,722,447 16,828,264 11,648,624 أكبر قيمة  

 16,285,006 10,561,182 6,592,228 3,383,263 أصغر قيمة  

 22,367,491 17,667,492 11,055,755 5,955,960 المتوسط  

 5,361,347 5,773,462 3,794,492 3,043,657 عياريالانحراف الم  

 .ط اتظفدر التقارير اتظالية السهوية لل فار  اتظلم ورة21سدول رقو 
 

أن  ا رررة اتظفرررار   انرررت تحقرررق نسرررر تفرررو لسرررت رة بالهسررر ة لإترررراد  21لرررم اتصررردول نكاررره  -
لما ياررود إلى  ررون أن ول ررم يرراررتى في الفررزات الررء  انررت  يهررا أسرراار الفا،رردة لررفاررة التسررهيكت 

اتظفرررار    ذالرررت في بدايرررة نشررراطها التلررراري وعرررادةً تحقرررق اتظفرررار  نسرررر تفرررو لررفارررة يررركل 
 .السهوات الأولى لا لها

إ  أن اتظفار  التلارية لم رستاع أن تحقق  2009لع بقال أساار الفا،دة على ااتعا في الاام  -
بقي رررة  2008التسرررهيكت في نهايرررة الارررام  ايررر  اذداد تغ رررو  إترررراد 2008لرررا اققترررى في الارررام 

لليرار أي  28,2بقي رة  2009لليار في الم اذداد تغ و  إتراد التسهيكت في نهايرة الارام  39,7
ول رررم أ ررررو  2008أن تخفررري  أسررراار الفا،ررردة سررراعد علرررى التوسرررع في ا ،ت ررران ارررتى نهايرررة الارررام 
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  ر فرري لواررديا ل يررادة ا ،ت رران أي ويررلما يرردل علررى أن أسرراار الفا،رردة  2009اتـفرر  في الاررام 
أن اتظفار  على الرغو لم أنها تدتل  السيولة ال ا ية للتوسع في ا ،ت ران ويهرا  تخفري  لسرت ر 

 .2008لأساار الفا،دة إ  أنها لم رستاع أن تحقق تفو تؽا لم للاام 
 

 :للعلاقة بين متغيرات البحثالاختبار الإحصائي 
الاا،د  –الاا،د على اقوا اتظل ية )ودرسة ر  ر اتظتغيرات التاباة  تظار ة قوة عكقة ا رر اة

ق هرا بدراسرة الاكقرة بيهه را باسرتخدام ( أسراار الفا،ردة)بتغريرات اتظتغريرات اتظسرتقلة ( على الأصول
 دالة ا تؿدار اتطاي ال سيط

 :قوق الملكيةبين أسعار الفائدة والعائد على ح العلاقة -

ار الفا،دة والاا،د على اقوا اتظل يرة ق هرا بااتسراب اتظتوسرط اتظررسح لدراسة الاكقة بلم أسا
لأساار الفا،دة والاا،د على اقوا اتظل ية لدى اتظفار  عيهة ال ير  واتصردول التراد يوضرح 

 :قي ة يلمو اتظتغيرات يكل سهوات الدراسة
 

 العائد على حقوق الملكية *(متوسط مرجح)معدل الفائدة  السنة 
2006 5.21% 3.76% 
2007 5.15% 9.70% 
2008 4.30% 13.62% 
2009 3.91% 12.37% 

 

 :وبتيليلم اتصدول السابق باستخدام دالة ا تؿدار اتطاي ال سيط افلها على الهتا،  التالية
Regression Statistics 

Multiple R 79% 
R Square 63% 

Adjusted R Square 44% 
Standard Error 3% 

Observations 4 
 

ANOVA 
      Coefficients Standard Error t Stat P-value 

Intercept 34.95% 13.76% 254.06% 12.63% 

X Variable 1 -540.35% 294.19% -183.67% 20.77% 
                                                 

*
وهو يمثل متوسط معدل الفائدة الفعلي حسب النشساث الإحصائيت السبعيت للمصسف المسكزي للأعوام المركوزة بعد أن قمنا بتسجيح هرا   

 .للمصازف عينت البحث وذلك حسب نوع الوديعت المتوسط بمجموع مبالغ الودائع
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 :ولم التيليلم السابق يظهر لديها لايلي
 إلى درسررة ارر رراة بيانررات اتظتغررير اتظسررتقلم رشررير Multiple Rإن قي ررة لاالررلم ا رر رراة  -

ويي راتر نس ة سيدة ورشير إلى قوة  %79وقد بلغت قي ة لااللم ا رر اة باتظتغير التابع 
 .ا رر اة بلم أساار الفا،دة والاا،د على اقوا اتظل ية

أسرراار –أي أن رغريرات اتظتغررير اتظسرتقلم  %63بلغررت  R Square قي رة لاالرلم التيديررد -
 .%63بهس ة  -الاا،د على اقوا اتظل ية–رفسر رغيرات اتظتغير التابع  -ةالفا،د

أي أنرررى تكرررر أن  %5ويررري أ رررر لرررم  %21أو درسرررة ال قرررة بلغرررت  P-valueإن قي رررة  -
ياررود إلى  P-valueط والسرر ر في اررفررا  قي ررة نررر   الفرررض ال ررديلم ونق ررلم  رضررية الارردم

وأدت إلى ضررام ال قررة في القرردرة  صررغر الررو الايهررة أي أن سررهوات الدراسررة  انررت قليلررة
  يوسررد عكقررة  ات د لررة  %95أي أنررى عهررد لسررتوى  قررة  طعلررى را رريو نتررا،  ا يت ررار

ط ول ههررا نسررتايع أن نقررول أيضرراً إافررا،ية بررلم أسرراار الفا،رردة والاا،ررد علررى اقرروا اتظل يررة
د علرى يوسد عكقة  ات د لة إافا،ية برلم أسراار الفا،ردة والاا،ر %79عهد لستوى  قة 

 .%95اقوا اتظل ية ول م لستوى ال قة اتظتاار  عليى يو 

رشررير درسررة ال قررة أو اتظاهويررة إلى أنررى لررو أنهررا ق هررا بتا رريو نتررا،  ال يرر  علررى  ا ررة ا ت ررع  -
ويرلمو الهسر ة راتررر سيردة بالهسر ة ل يانرات أربررع % 79ن الهترا،  سرت قى صررييية بهسر ة  ر 

 .سهوات  قط
أي أن ا رر اة بلم اتظتغير اتظسرتقلم واتظتغرير  5,40-تظستقلم  انت إن قي ة ال ابت لل تغير ا -

الترررابع يرررو ارر ررراة سرررلبي أي أنرررى عهررردلا رررفرررع أسررراار الفا،ررردة ررررهخف  قي رررة الاا،رررد علرررى 
فرع قي رة الاا،رد علرى اقروا اتظل يرةط أي اقوا اتظل ية وعهدلا رهخف  أساار الفا،دة ررر
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-إلى اتـفاض الاا،د على اقوا اتظل ية بقي ة ييدي % 1أن اررفا  أساار الفا،دة بقي ة 
5,40.% 

اي   انت أسراار الفا،ردة رسرت ر  2009ظهرت قي ة شا ة في اله و ج و ل  في الاام  -
با تـفاض بيه ا لم رررفع قي ة الاا،د على اقوا اتظل ية و ل  بس ر ضرام الأربراح أو 

الأذلرة اتظاليرة اير  أ ررت  و لر  بسر ر أ رار 2009رراسع تفويا لايهرة اتظفرار  في الارام 
 .على تػفظة القروض لدى اتظفار 

 

 :الفائدة والعائد على الأصولالعلاقة بين أسعار  -
 الأصولالعائد على  *(متوسط مرجح)معدل الفائدة  السنة 

2006 5.21% 0.27% 
2007 5.15% 0.57% 
2008 4.30% 0.85% 
2009 3.91% 0.81% 

السابقلم لم يكل دالة ا تؿدار اتطاري ال سريط  انرت الهترا،  علرى  وبدراسة الاكقة بلم اتظتغيريم
 :الش لم التاد

Regression Statistics 
Multiple R 86% 

R Square 74% 

Adjusted R Square 61% 

Standard Error 0.17% 

Observations 4 
 

ANOVA 
      Coefficients Standard Error t Stat P-value 

Intercept 2.29% 0.70% 325.86% 8.27% 

X Variable 1 -35.83% 15.04% -238.32% 14.00% 

 
 
 
 

                                                 
*

 وهو يمثل متوسط معدل الفائدة الفعلي حسب النشساث الإحصائيت السبعيت للأعوام المركوزة بعد أن قمنا بتسجيح هرا المتوسط بمجموع مبالغ  

 .الودائع للمصازف عينت البحث وذلك حسب نوع الوديعت
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 :يلي لم اتصدول السابق يظهر لديها لا
ويي رار عم قوة ا رر اة القوي برلم % Multiple R 86بلغت قي ة لااللم ا رر اة  -

 .أساار الفا،دة والاا،د على الأصول
–أي أن رغيرات اتظتغير اتظسرتقلم  %74 قد بلغت R Square لا قي ة لااللم التيديد أ -

 .%74بهس ة  -على الأصولالاا،د –رفسر رغيرات اتظتغير التابع  -أساار الفا،دة
أي أنرررى تكرررر أن  %5ويررري أ رررر لرررم  %14أو درسرررة ال قرررة بلغرررت  P-valueإن قي رررة  -

ياررود إلى  P-valueر في اررفررا  قي ررة والسرر نررر   الفرررض ال ررديلم ونق ررلم  رضررية الادمط
صررغر الررو عيهررة ال يرر  وررر داد ال قررة في ال يانررات عهررد ذيررادة عرردد السررهوات و لرر  لأن 

  يوسررد عكقررة  ات د لررة  %95 عهررد لسررتوى  قررة قي ررة لاالررلم ا رر رراة   رريرةط وبالترراد
يضرراً عهررد ط ول ههررا نسررتايع أن نقررول أالفا،رردة والاا،ررد علررى الأصررولإافررا،ية بررلم أسرراار 

يوسرررد عكقرررة  ات د لرررة إافرررا،ية برررلم أسررراار الفا،ررردة والاا،رررد علرررى  %86لسرررتوى  قرررة 
 .الأصول

أي أن ا رر رررراة بررررلم اتظتغررررير اتظسررررتقلم  0,36-إن قي ررررة ال ابررررت لل تغررررير اتظسررررتقلم  انررررت  -
يررهخف  الاا،ررد  %1ر الفا،رردة واتظتغررير التررابع يررو ارر رراة سررلبي أي أنررى عهرردلا رررفررع أسرراا

يررفررع الاا،ررد % 1ط وعهرردلا رررهخف  أسرراار الفا،رردة بقي ررة %0,36ل بقي ررة علررى الأصررو 
 %.0,36على الأصول بقي ة 

اي   انت أسراار الفا،ردة رسرت ر  2009ظهرت قي ة شا ة في اله و ج و ل  في الاام  -
با تـفررراض بيه رررا لم رررفرررع قي رررة الاا،رررد علرررى الأصرررول و لررر  بسررر ر أ رررار الأذلرررة اتظاليرررة 

 .ة الديون اتظتا رة لدى اتظفار واررفا  الو تػفظ
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 :أثر القرارات المتعلقة بالتحكم بالسقوف الائتمانية -2
 

  رنررا في الففررلم ال ررا  لررم يررلما ال يرر  أن تغلررن الهقررد والتسررليم يسررتخدم يررلمو الأداة 
لتخفررري  أو ر رررع قرررردرة اتظفرررار  علررررى التوسرررع في لرررهح ا ،ت رررران أو روسيرررى ا ،ت رررران تؿرررو قاررررا  

و ل  ر ااً للأيدا  الهقدية وا قتفادية الء يساى ا لن لتيقيقها أو اتظسراعدة اقتفادي لالم 
 .في تحقيقها

 قررد  رررض اررد أعلررى لأقفررى ل لرر  لررم التسررهيكت  سرروريةألررا بالهسرر ة  لررن الهقررد والتسررليم في 
الرء تن ررم أن تنهيهررا لفررر  لررا لا يلررى وربررط ا لررن يررلما اتضررد بفررافي الألرروال اتطاصررة لل فررر  

 .تظانح للتسهيكتا
ارررتى  02/01/2005رررراريخ / 101/للقررررار را رررلم في يرررلما الشررر ن ر اررراً  سرررورية انرررت اتظفرررار  في 

و رران  2009الررلمي   ذال ياُ ررلم بررى اررتى نهايررة الاررام  29/05/2008ررراريخ  /395/صرردور القرررار 
لررم  %20يررهل علررى أن اتضررد الأقفررى للتسررليم الررلمي تن ررم لل فررار  لهيررى يررو / 101/القرررار 

لررم صرررافي  %25أصرر يت يرررلمو الهسرر ة / 395/صررافي الألرروال اتطاصررة لل فرررر  واسررر القرررار 
 .و ل  بالهس ة للا يلم الوااد أو ا  وعة اتظزاباة الألوال اتطاصة لل فر 

  تنير  برلم الأنشراة ا قتفرادية اتظختلفرة ولم يركل القررارات السرابقة تؽا س ق نكاه أن ا لن 
للتسرررليم وإتفرررا تُمضرررع  ا رررة الأنشررراة ا قتفرررادية لهسررر ة وااررردة أي أن عهرررد  ررررض اتضرررد الأقفرررى 

ا لررن يرغررر في تخفرري  اتظخرراطرة الررء تن ررم تظفررر  لررا أن يتي لهررا لررم سرررال لررهح رسررهيكت 
ا أو   وعررة لزاباررة  ات عكقررة لررم الأشررخا ط ول ررم  رران يهررا   رراوذ وايررد ا،ت انيررة لا يررلم لرر

القررررار )بالهسررر ة لل شررراريع ا سرررت  ارية  %35 ة بررر ن رفررر ح أعاررراو ا لرررن ايررر  تشرررح تعرررلمو الهسررر
بشرررة أن ر ررون نسرر ة  فايررة رأا اتظررال لل فررر  اتظررانح تعررلمو التسررهيكت أعلررى لررم اتضررد ( 461

وبالتاد تؾد أن  %12ب ربع نقاة أي تكر أن ر ون أ ر أو رساوي / 253/الأدنى اةدد بالقرار 
لم صافي الألروال اتطاصرة تظفرر  لرا و لر   %35نس تى  لهح اتظفار  قدرة على لهح لاا لن 

لت ويلم اتظشاريع ا ست  ارية تؽا يار عم رغ ة ا لن في تهيئة الظرو  اتظك، ة لا لم يلما الهو  لم 
 .%12اتظشاريع ول هى باتظقابلم اشزة افول اتظفر  على نس ة  فاية   رقلم عم 

ارة لرم اتظفرار  للا ركل ي رون لغايرات لتارددة إن  رض سقو  ا،ت انيرة علرى التسرهيكت اتظ هو 
لهها أن يرغرر اتظفرر  اتظر ر ي باتضرد لرم الرو التسرهيكت اتظ هوارة لقارا  لارلم أو لهرو  لارلم 
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لم القروض أو لتخفي  القروض اتظ هواة لقاا  اقتفرادي لرا و  را لرر لاهرا ق رلم قليرلم   يفررض 
وااررردة تظختلرررم الأنشررراة ا قتفرررادية  ة سرررر تؼتلفرررة وإتفرررا نسرررن سررروريةتغلرررن الهقرررد والتسرررليم في 

باسرررت هال اتظشررراريع ا سرررت  ارية الرررء تني يرررا ا لرررن عرررم غيريرررا لرررم اتظشررراريع الأيررررى أي أن ا لرررن 
استخدم سياسة تحديد اد أقفى للتسليم لليد لم اتظخاطرة الء تن م أن رتارض تعرا اتظفرار  

   . وعة اتظزاباةلم سرال التوسع في لهح ا ،ت ان لا يلم وااد أو ا 
 

 :بتوجيه القروضأثر القرارات المتعلقة  -3
 

رسررتخدم السررلاات الهقديررة يررلمو الأداة عهرردلا ررغررر في دعررو نشرراة اقتفررادي لاررلم أو 
و لررر  لتيقيرررق أيررردا  لايهرررة رسررراى تعرررا السرررلاات اتظاهيرررةط لرررلمل  رقررروم قارررا  اقتفرررادي لارررلم 

فار  لكستفادة لم يلما الت ويلم اتظ هوح تعلما الهرو  السلاات الهقدية عادةً بتقدلم ل ايا لايهة لل 
أصرردر تغلررن الهقررد والتسررليم تغ وعررة  سرروريةلرم اتظشرراريع الررء ررغررر السررلاة الهقديررة بدع ررى وفي 

لتففرريلم في الففررلم ال ررا  لررم ال يرر  وأيررو لررا  هررا قررد   رنايررا بالرم القرررارات اتظتالقررة بهررلما الشرر ن  
فرررررار  بتقررررردلم الت ويرررررلم برررررالقاع الأسهررررربي لل شررررراريع رضررررر هتى يرررررلمو القررررررارات يرررررو السررررر اح لل 

ا سرررت  ارية وبالتررراد رسرررتايع يرررلمو اتظفرررار  إقرررراض يرررلمو اتظشررراريع برررالا كت الأسه يرررة واتضفرررول 
على عا،د أ ر بدً  لم روظيفها في الأسواا اتظالية اتطارسية الء يقلم  يها الاا،د عم الاا،د اللمي 

 .ض يلمو الألوال للا كلتن م أن تلفلم عليى اتظفر  لم إقرا
ررررررراريخ  /502/أيضررررراً لررررررم القرررررررارات اتظه رررررة الررررررء أصرررررردريا تغلرررررن الهقررررررد والتسررررررليم القررررررار رقررررررو 

ايرررر  أسرررراذ ا لررررن لررررم يرررركل يررررلما القرررررار لل فررررار  إل انيررررة تخفرررري  نسرررر ة  10/05/2009
ي ا اتيرراطي علررى الودا،ررع لررم يرركل رقرردلم التسررهيكت للقاررا  الفررهاعي أي أن اتظفررر  اتظر رر  

يشلع اتظفار  على رقدلم الت ويرلم لل شراريع الفرهاعية لقابرلم تخفري  نسر ة ا اتيراطي الإل الري 
والررلمي أررراح لل فررار   10/11/2009ررراريخ / 579/أيضرراً أصرردر ا لررن القرررار  علررى الودا،ررع

تدويلم شرال الأقاان لفاص اتظيسسة الاالة تضل  ورسويق الأقاان علرى أن يرتو ااتسراب اتظ لر  لرم 
 .ال ات ا اتياطي الإل الي اتظد و  على الودا،علت

تؽا س ق نكاه أن تغلن الهقد والتسليم يي ر على أدال اتظفار  التلارية لم يكل يرلمو الأداة 
 :و ل  على الش لم التاد
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إن الس اح لل فار  بتقدلم الت ويلم بالا كت الأسه يرة لل شراريع ا سرت  ارية لرم شر نى  -
لرردى اتظفررر  لأن القررروض تحفررلم علررى لاررد ت  ا،رردة أعلررى لررم أن ير ررع لارردل الاا،ررد 

 .لاد ت الفا،دة على الألوال اتظوظفة في أسواا اتظال
يسرر ح ا لررن لل فررار  بتخفرري  ل ررال  ا اتيرراطي الإل الرري علررى الودا،ررع و لرر  لقررال  -

ال تدويررلم اتظشرراريع الفررهاعية وبالترراد رسررتايع اتظفررار  ا سررتفادة لررم الررو ر اةقررق لررم سررر 
تخفي  ل ل  ا اتياطي الإل الي لم يكل روظيرم يرلمو الألروال برد ً لرم   يرديا تغانراً 

 .لدى اتظفر  اتظر  ي
 

 :بمتطلبات الاحتياطي الإلزاميأثر القرارات المتعلقة  -4
 

أدوات السياسررررة الهقديررررة الررررء رسررررتخدلها إن سياسررررة نسرررر ة ا اتيرررراطي راتررررر لررررم أيررررو 
على سيولة اتظفار  وقدرتها على الإقراض وتختلم ط ياة اسرتخدام يرلمو السلاات الهقدية للت  ير 

قرررام تغلرررن الهقرررد والتسرررليم  سررروريةالوسررريلة ر اررراً لليالرررة ا قتفرررادية الرررء تنرررر بهرررا ال لرررد اتظارررني وفي 
والررلمي يررهل علررى أنررى تكررر علررى اتظفررار  الااللررة في  12/09/2004ررراريخ / 72/ب صرردار القرررار 

لم تغ و  الودا،ع اتصارية والودا،ع لأسلم ويتو راديلم رصيد ا اتياطي  %5 إيدا  لا نس تى سورية
واللمي ألغى القررار السرابق ود  05/05/2008راريخ / 389/بش لم شهري   أصدر ا لن القرار 

ويرتو رارديلم رصريد ا اتيراطي  رلم  %10إلى  %5لم يكل يلما القرار ر ع نسر ة ا اتيراطي لرم 
 رران يهرد  إلى تخفرري  قردرة اتظفرار  علررى الإقرراض لررم يركل الترر  ير أسر وعلمط أي أن ا لرن  

 .على سيولتها بفالم ر ع نس ة ا اتياطي على الودا،ع
اتظ اشرررة للسياسررة الهقديررة ونظررراً لضررام ررر  ير  ا اتيرراطي راتررر لررم الأدوات غرريرإن سياسررة نسرر ة 

ة إلى اسرررتخدام قررررارات أيررررى يرررلما الهرررو  لرررم الأدوات في ال لررردان الهاليرررة رللررر  السرررلاات الهقديررر
والررلمي  19/09/2004بترراريخ / 73/لسرراعدة تعررا لررلمل  أصرردر تغلررن الهقررد والتسررليم القرررار رقررو 

وبالتررررراد إن تغلرررررن الهقرررررد ب ا رررررة الا ررررركت  %20تلررررردد لرررررم يكلرررررى ارررررد أدنى للسررررريولة لقررررردارو 
 للسررريولة يسرررتخدم بالإضرررا ة إلى سياسرررة نسررر ة ا اتيررراطي سياسرررة ارررد أدنى سررروريةوالتسرررليم في 

اليوليررررة والررررء راتررررر أداة ل اشرررررة للترررر  ير علررررى سرررريولة اتظفررررار  لأنهررررا  ررررر اتظفررررار  علررررى رو يررررق 
أوضرراعها لررع الهسرر ة اةررددة بشرر لم ل اشررر لأن  رراوذ اتظفررار  للهسرر ة اةررددة يارضررى للغرالررات 

 .اتظهفو  عهها بهل القرار
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/ 72/اللمي ألغى القررار السرابق / 588/ار أصدر تغلن الهقد والتسليم القر  2009لع نهاية الاام 
وساررلم اتضررد ولررا تنيرر  يررلما القرررار يررو أن ا لررن عرردل علررى طريقررة ااتسرراب نسرر ة السرريولة اليوليررة 

وبا ياة اتضال يفرض القرار  بالليرات السورية %20ب ا ة الا كت و %30الأدنى للسيولة اليولية 
 .غرالات في اال التلاوذ
أيضراً اردد ا لرن / 588/دنى للسيولة اللمي  رضى ا لن لم يركل القررار بالإضا ة إلى اتضد الأ

نسرررر تػرررددة للسررريولة اسرررر طريقرررة سرررلو ا سرررتيقاا ايررر  يرررتو إدراج اتظوسرررودات واتظااليرررر 
وبا  عهاصر يارج اتظي انية اسر ا ستيقاقات ولم   يتو ااتسراب الفلروات برلم الترد قات 

ا  رزات ذلهيرة لايهرة و ررض ا لرن ارد أقفرى لهسر ة الفلروة الهقديرة الدايلرة واتطارسرة علرى أسرا
ول رررم السرررال ة اتظتشررر لة نتيلرررة لقابلرررة الترررد قات الهقديرررة الدايلرررة لرررع الترررد قات الهقديرررة اتطارسرررة 

 .ال التلاوذ على الهسر اةددة اسر طريقة سلو ا ستيقااا لن   يفرض غرالات في ا
اتظااليرر / يرتو لرم يركل قسر ة اتظوسرودات / 588/رار إن قياا نسر ة السريولة الاالرة اسرر القر

وا لت الات يارج اتظي انية ول م اتظوسودات   رتض م  ا ة بهود اتظوسودات في اتظي انية  الى س يلم 
اتظ ال   رتض م اتظوسرودات بهرد التسرهيكت ا ،ت انيرة اتظ اشررة وأيضراً ا لت الرات يرارج اتظي انيرة   

لة تحتسررر لررم  انررت نسرر ة السرريو / 73/، ررة يررارج اتظي انيررةط بيه ررا في القرررار رتضرر م  ا ررة بهررود قا
كل ودا،رع الا ر)ارتى  ك رة أشرهر علرى  (صافي الأرصدة والإيداعات لردى اتظفرار )يكل قس ة 

 .اتى  ك ة أشهر( واتظالوبات الأيرى وبا  بهود يارج اتظي انية اتظ قلة
على سيولة اتظفرار   اهردلا ير رع اتظفرر  اتظر ر ي نسر ة إن سياسة نس ة ا اتياطي الإل الي ري ر 

ا اتياطي الإل الي على الودا،ع  هلما يرد ع اتظفرار  إلى تخفري  الألروال القابلرة للإقرراض لتغايرة 
نسرر ة ا اتيرراطي اتظالوبررة لررم ق ررلم اتظفررر  اتظر رر ي ولقيرراا ررر  ير قرررارات اتظفررر  اتظر رر ي اتظتالقررة 

 :هقوم بااتساب نس ة السيولة لم يكل الهس ة التاليةبهس ة ا اتياطي الإل الي س
 .إتراد اتظاالير(/ أرصدة لدى اتظفار + نقد وأرصدة لدى اتظفر  اتظر  ي = )نس ة السيولة 

 
 

 انهٛزاخ انظٕرٚح تآلافالأرلاو      تطٕر َظثح انظٕٛنح نذٖ انًصارف انتجارٚح

 2009 2008 2007   انًصزف اطى

 35,054,038 24,112,715 26,009,007 نقد وأزصدة لدى المسكزي زَظٙتًٕٛ انظؼٕد٘ انف

 12,963,578 10,399,307 5,194,979 أزصدة لدى المصازف  

 97,560,700 85,438,154 77,718,008 إجمالي المطاليب  

 %49.22 %40.39 %40.15 َظثح انظٕٛنح  



 118 

 15,416,893 13,294,950 13,709,449 نقد وأزصدة لدى المسكزي ٔانًٓجز طٕرٚح

 16,230,054 22,915,564 30,234,601 أزصدة لدى المصازف  

 68,264,001 64,688,817 59,129,958 إجمالي المطاليب  

 %46.36 %55.98 %74.32 َظثح انظٕٛنح  

 15,444,540 16,361,540 15,065,409 نقد وأزصدة لدى المسكزي انذٔنٙ نهتجارج ٔانتًٕٚم

 12,754,986 11,927,741 19,187,622 لمصازفأزصدة لدى ا  

 63,909,761 47,887,773 45,096,555 إجمالي المطاليب  

 %44.12 %59.07 %75.95 َظثح انظٕٛنح  

 16,906,790 10,815,729 6,618,239 نقد وأزصدة لدى المسكزي طٕرٚح -ػٕدج 

 11,644,626 17,593,832 3,905,855 أزصدة لدى المصازف  

 69,417,474 55,532,540 33,571,576 مالي المطاليبإج  

 %41.13 %51.16 %31.35 َظثح انظٕٛنح  

 4,485,422 4,231,865 1,261,473 نقد وأزصدة لدى المسكزي تٛثهٕص

 3,653,224 5,853,715 5,351,395 أزصدة لدى المصازف  

 30,398,162 24,220,349 15,387,147 إجمالي المطاليب  

 %26.77 %41.64 %42.98 انظٕٛنحَظثح   

 7,311,428 6,421,291 5,169,391 نقد وأزصدة لدى المسكزي انؼزتٙ

 3,018,787 7,747,670 7,214,593 أزصدة لدى المصازف  

 30,955,438 28,964,043 19,504,493 إجمالي المطاليب  

 %33.37 %48.92 %63.49 َظثح انظٕٛنح  

 %49.22 %59.07 %75.95 أػهٗ َظثح  

 %26.77 %40.39 %31.35 أدَٗ َظثح   

 %40.16 %49.53 %54.71 انًتٕطظ  

 .تظالية السهوية لل فار  اتظلم ورةط اتظفدر التقارير ا221سدول رقو 
 :لم اتصدول السابق نكاه لا يلي

علررى الرررغو لررم أن بارر  اتظفررار  اتـفضررت لررديها نسرر ة السرريولة في بارر  الأعرروام و رران  -
ول ههرا راترر نسر ة سيردة أي أن اتظفرار   2009في نهاية الارام  %26,77 أدنى اد  ان

 .بش لم عام رت تع بهسر سيولة لررفاة

بمررا أن اتظفررار  تدتلرر  نسررر سرريولة لررفاررة  هررلما ياررني أن قرررارات ا لررن اتظتالقررة بهسرر ة  -
م اضط للمل  اسرتخدا اتياطي الإل الي لم ري ر على قدرة اتظفار  على التوسع في الإقر 

                                                 
1
بشرر لم لواررد ولررين بشرر لم السررابق لأن الأرصرردة لرردى اتظفررار   انررت يفرررح عههررا لررع الإيررداعات لرردى اتظفررار  لررم اتصرردول  2006د اسررت هال الاررام  - 

ر بيه را لستقلمط تختلم الأرصدة لدى اتظفار  عم الإيداعات لدى اتظفار   ون أن الأرصدة لدى اتظفار  ر ون اسرتيقاقاتها الأصرلية أقرلم لرم  ركث أشره
 .اقاتها الأصلية أ  ر لم  كث أشهرالإيداعات لدى اتظفار  ر ون استيق
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ا لرررن قررررارات ل اشررررة رفررررض ارررد أدنى للسررريولة وعلرررى الررررغو لرررم  لررر    رررر ال أغلرررر 
 .اتظفار  تحقق نسر سيولة لررفاة

يفرض علرى اتظفرار  نسرر سريولة لايهرة اسرر الفرزات ال لهيرة وراترر / 588/إن القرار  -
يررررلمو الهسررررر أ  ررررر ررررر  يراً علررررى أدال اتظفررررار   ررررون أن يررررلمو الهسررررر لفروضررررة اسررررر 

قاقات ال لهيررررررة أي أن ا لررررررن يفرررررررض علررررررى اتظفررررررار  أن رايررررررد روذيررررررع أصرررررروتعا ا سررررررتي
ويفرررولها بمرررا يرررتك،و لرررع الهسرررر اةرررددة لرررم ق لرررى ول رررم اتظشررر لة رررررذ في لررردى قررردرة 
اتظفررار  التلاريررة علررى الترر  ير في ودا،ررع ال بررا،م لررد اها لفررزات ذلهيررة أطررول بمررا يررتك،و لررع 

 .داتهاو استيقاقات لوس
 

 :لنسبة لباقي أدوات السياسة النقديةوأخيراً با
ويلمو الوسيلة ليست بحاسة إلى قرارات وإتفا يري ع رارة عرم نردوات ولريتدرات : الإقناع الأدبي -5

واست اعرررات يقررروم بهرررا اتظفرررر  اتظر ررر ي لإقهرررا  اتظفرررار  الااللرررة بوسهرررة نظرررر اتظفرررر  اتظر ررر ي في 
ولم يكل قانون الهقرد الأساسري الرلمي  ةسوريبا  قرارارى وروضيح الغايات والأيدا  لهها وفي 
اي  رقوم يلمو اتظفوضرية بالتواصرلم لرع اتظفرار   أنش  لا يس ى لفوضية اتض ولة لدى اتظفار 

 .الااللة والتااون لاها لض ان ا لت ام بقرارات تغلن الهقد والتسليم
هرررا بشررر لم لم يرررتو رفايل 2009ويرررلمو الأداة وارررتى نهايرررة الارررام  :عمليرررات السررروق المفتوحرررة -6

 .ع لي أي أنى لين تعا أي أ ر على أدال اتظفار  التلارية

أيضاً يرلمو الأداة لرين تعرا رر  ير علرى أدال اتظفرار  التلاريرة و  تكرري التاالرلم  :سعر الخصم -7
 .2009بها اتى نهاية الاام 
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 :لنتائج والمقترحاتا
     
 :النتائج -أولاً 

 
تغ وعررة عديرردة لررم  2003ايررة نشرراطى في الاررام أصرردر تغلررن الهقررد والتسررليم لهررلم بد -1

لم يفارررلم  2009القررررارات اتظتالقرررة بررر دوات السياسرررة الهقديرررة ول هرررى وارررتى نهايرررة الارررام 
ويارررود  لررر  إلى عررردم باررر  الأدوات ل رررلم سرررار اتطفرررو وع ليرررات السررروا اتظفتوارررة 

لرررى رفايررلم ع ليرررات السررروا وسررود أ ونرررات وسررهدات ي انرررة وسرروا لررراد يرررتو لررم يك
واة ألا بالهسر ة لسرار اتطفرو  رك يات رد عليرى   ريراً بسر ر عردم ااسرة اتظفرار  اتظفت

 .التلارية إلى إعادة يفو أوراا لالية لدى اتظر  ي لأنها رت تع بسيولة عالية

 
تمتلررم ررر  ير القرررارات الفررادرة عررم تغلررن الهقررد والتسررليم  رر ا  القرررارات ي ررون تعررا  -2

ي رون أ ررو تػردود و لر  ر اراً لا يارة القررار  ر  ير ل اشر و اال على اتظفار  وباضرها
ر ون القررارات اتظتالقرة  ولا يتض هى ور ااً لظرو  اتظفار  التلارية  الى س يلم اتظ ال

ب سررراار الفا،ررردة  ات رررر  ير ل اشرررر علرررى إيررررادات اتظفرررار  التلاريرررة لأنهرررا رررري ر علرررى 
اتطاصرة بهسر ة ا اتيراطي   رتر  ر   ريراً اتظفرار  برالقرارات لفرو  الفوا،د وباتظقابرلم 

 .و ل   ررفا  سيولة يلمو اتظفار 

 

  يفرض تغلن الهقد والتسليم اردود سرارية لايهرة لأسراار الفا،ردة اتظديهرة وإتفرا ا رى  -3
ويااي علرى يرلمو با او تحريريا ول هى يفرض ادود سارية على أساار الفا،دة الدا،هة 

 .لق  ر  اتظها سة بلم اتظفار الأساار يالش ار ة تؿو الأعلى والأسفلم و ل  تط

 

اررة الهشرراة ا قتفررادي إن قرررارات ا لررن اتظتالقررة بالسررقو  ا ،ت انيررة   تديرر  بررلم ط ي -4
للا يلم ول م ا لرن اسرتدر  في وقرت  ارق وأصردر قررار يقضري ب عارال نسر ة أ رر 

 .للسقو  ا ،ت انية لل شاريع ا ست  ارية و ل  باد لوا قة اتظفر  اتظر  ي
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لررررم يرررركل اتضالررررة الا ليررررة أن أيررررو ليشرررررات الربحيررررة لرررردى اتظفررررار  اتطاصررررة  ارضررررح -5
التلاريررة ررررر ط بفررافي الررديلم وبالترراد إن أي راررديلم أو رغيررير لررى عكقررة بمفرررو  أو 
إيررراد الفوا،ررد لررم شرر نى أن يرري ر ررر  يراً يالرراً في صررافي الررديلم لأن إيررراد الفوا،ررد يشرر لم 

يكت تغلرن الهقرد والتسرليم علرى أسراار أيو وأ ر لفدر للرديلم لرلمل  ر رون رارد
الفا،رردة له ررة سررداً بالهسرر ة لل فررار  التلاريررة  ونهررا ررري ر ل اشرررةً علررى صررافي إيررراد 

 .الفوا،د لدى اتظفر 

 

 سروريةإن التي و ب ساار الفا،دة الدا،هة لم أيرو الأدوات الرء يسرتخدلها ا لرن في  -6
الأيررردا  ا قتفرررادية والسياسرررةط  ورررررر ط التغيررريرات علرررى أسررراار الفا،ررردة برررال  ير لرررم

 .للمل   انت القرارات الء رتهاول أساار الفا،دة   يرة باتظقارنة لع الأدوات الأيرى

 

رزا ررق لررع بدايررة نشرراة تغلررن الهقررد  سررورية انررت بدايررة نشرراة اتظفررار  اتطاصررة في  -7
والتسررليم الررلمي يا ررلم لهررلم بدايررة إعررادة إايررال دورو علررى إسرررال رغيرريرات وراررديكت 

 .تطلق بيئة الا لم اتظهاس ة لل فار 

 

وتصرر  تغلررن  سررورية انررت أسرراار الفا،رردة الدا،هررة لررفاررة لررع بدايررة الهشرراة اتظفرررفي في  -8
بس ر أذلة سار الفر   2005الهقد والتسليم إلى ر ع أساار الفا،دة في نهاية الاام 

ع أسرراار   رران تغلررن الهقررد والتسرليم لضرراراً لر ررالرء عفررفت بررال كد في رلرر  الفرزة 
الفا،دة الدا،هة على الليرة السورية و ل  لر ع الالرر عليهرا وبالتراد تػاولرة ر رع قي تهرا 
في السررروا الرررء اتـفضرررت بشررر لم   رررير بسررر ر ع ليرررات بيرررع اللررريرة وشررررال الا ررركت 

عهد عودة ا ستقرار السياسي للر كد  2007الأسه ية دايلم ال كدط وفي لهتفم الاام 
سررليم ليفرردر راررديكت علررى أسرراار القا،رردة الدا،هررة ايرر  قررام عرراد تغلررن الهقررد والت

لتخفررري  أو ر رررع لاررردل الفا،ررردة علرررى  %2ب عارررال اتظفرررار  يرررالش ار رررة لقررردارو 
الودا،ع أي أنى تشح بتخفي  اتضد الأدنى بمقدار نقاتلم تؽا أدى إلى تخفي  ر راليم 

 .الودا،ع على اتظفار  وبالتاد اررفات قي ة صافي يالش الفوا،د
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ارررا ه تغلرررن الهقرررد والتسرررليم علرررى سياسرررة تخفررري  أسررراار الفا،ررردة  2009في الارررام  -9
ودا،ع لأسلم بمقدار نقاة وااردة لئويرة إ  أن الدا،هة وقام بتخفي  اتضد الأدنى على ال

برلم علرى الا رن  2008اتظفار  لم رستاع أن تحقق ا تؾاذات الء اققتها في الارام 
و لرر  لارردة أسرر اب لههررا أ ررار الأذلررة  2009ام لاظررو اتظفررار  رراسررع أدا،هررا في الارر

أن  أيضراً  ولههراولهها اررفا  الرو تػفظرة الرديون اتظتا ررة لردى اتظفرار  اتظالية الااتظية 
اتظفررار  رررد ع علررى الودا،ررع بررالليرات السررورية لاررد ت  ا،رردة لايهررة وباتظقابررلم    ررد 

يررة لرردى اتظفررر  اتظر رر ي التوظيفررات اتظهاسرر ة تعررا تؽررا يررد ع بهررا لوضرراها  يسررابات سار 
علرررى يرررلمو اتضسرررابات و  رررا لرررر لاهرررا  %0أي أنهرررا تحفرررلم علرررى لاررردل عا،رررد لقررردارو 

سابقاً لاظو اتظفار  لديها أرصدة   يرة لدى اتظفر  اتظر  ي يتو وضاى  يسرابات 
 .سارية

 
أظهرررررر ا يت رررررار الإافرررررا،ي للاكقرررررة برررررلم لتغررررريرات ال يررررر  اتـفررررراض لسرررررتوى ال قرررررة  -10

والسرررر ر في  لرررر  ياررررود إلى قلررررة عرررردد سررررهوات % 95 يرررر  عررررم بال يانررررات عيهررررة ال
الدراسة اتظتااة وباتظقابلم أظهر ا يت ار قوة عكقة ا رر اة بلم أسراار الفا،ردة والاا،رد 

 .على الأصول والاا،د على اقوا اتظل ية

 
أظهر ا يت ار الإافا،ي أن ا رر اة بلم أساار الفا،دة و لم لرم الاا،رد علرى اقروا  -11

الاا،رد علرى الأصرول يرو ارر راة سرلبي أي أن اررفرا  أسراار الفا،ردة يريدي إلى اتظل ية و 
اتـفررراض قي رررة الاا،رررد علرررى الأصرررول والاا،رررد علرررى اقررروا اتظل يرررةط واتـفررراض أسررراار 

 .اررفا  قي ة الاا،د على الأصول والاا،د على اقوا اتظل يةالفا،دة ييدي إلى 

 
 :المقترحات -ثانياً 

 
تلراول تخفري  ر لفرة الفوا،رد علرى الودا،رع برالليرات السرورية ن تغلن الهقد والتسليم إ -1

ويلما  ان لفيداً لل فار  في  زة لا ل م اتظش لة والتيدي ألام اتظفار  واتظفر  



 113 

اتظر  ي الآن في إتكاد  ر  است  ارية لهاس ة تعلمو الودا،ع للمل  علرى اتظفرر  اتظر ر ي 
  علرررى ا سرررتفادة لرررم ألواتعرررا التف رررير بوسرررا،لم يسرررتايع لرررم يكتعرررا لسررراعدة اتظفرررار 

 .الفا،ضة

 
بررررر ن تدرررررول اتظشررررراريع  سررررروريةيسرررر ح  تغلرررررن الهقرررررد والتسرررررليم لل فرررررار  الااللررررة في  -2

لررم صررافي الألرروال اتطاصررة لل فررر  اتظاررني ول ررم  %35ا سررت  ارية بهسرر ة رفررلم إلى 
وبالترراد نقررزح أن  %12بشرررة أن تلقررق اتظفررر  نسرر ة  فايررة لرررأا اتظررال   رقررلم عررم 

يتالرر  %12تخفي  يلمو الهس ة أو إلغال يلما الشرة لأن تحقيق اتظفرر  لهسر ة يتو 
لهررى إلررا ررردعيو رأتشالرررى وبالترراد اتـفرراض الاا،ررد علرررى رأا اتظررال أو روظيررم ألوالرررى في 
اسررررت  ارات لهخفضررررة اتظخرررراطرة ول ههررررا سررررت ون لهخفضررررة الاا،ررررد أيضرررراً أي في  ررررك 

 .اتضالتلم سييدي لتخفي  لادل الاا،د

 
لم أدوات السياسررررة الهقديررررة غررررير اتظ اشرررررة ل ررررلم سررررار اتطفررررو وع ليررررات السرررروا رفايرررر -3

اتظفتواررررة بحيرررر  يقرررروم ا لررررن بتغيررررير لاررررد ت اتطفررررو لرررر كً بمررررا يتفررررق لررررع لتال ررررات 
السياسة الهقديرة والأيردا  ا قتفرادية الاالرة تؽرا يريدي إلى التر  ير بشر لم غرير ل اشرر 

 .على أساار الفا،دة في السوا

 
ر ع ليات السوا اتظفتواة يساعد اتظفرر  اتظر ر ي علرى التر  ير في سريولة إن رفايلم دو  -4

اتظفار  بش لم غير ل اشر بحي  يستايع بيع وشرال أ ونات وسرهدات اتط انرة للتر  ير 
 .بهلمو السيولة وبالتاد الت  ير في الارض الهقدي

 
هاسر ة لرد ع إن أيو لا تكر أن يساى إليى تغلن الهقد والتسليم يو إتكاد الوسا،لم اتظ -5

اتظفار  تؿو تدويلم اتظشاريع ا ست  ارية الته وية ال  ريرة ولشراريع ال هيرة التيتيرة بحير  
رسررررتفيد يررررلمو اتظفررررار  لررررم روظيررررم ألواتعررررا ويسررررتايع ا لررررن اتظسرررراعدة في تحقيررررق 

 .الأيدا  الته وية لل كد
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ر  الاالرررة إن ال  ررير لرررم اتظارررالكت اتظفررر ية تظيسسرررات القارررا  الارررام رررتو عرررر اتظفرررا -6

ويرلما برردورو تلرررم اتظفرار  اتطاصررة لررم الفرصررة في اتظشرار ة في تدويررلم يررلمو اتظيسسرراتط 
وأيضاً رقوم ليسسات القاا  الارام ب يردا  ألوتعرا الفا،ضرة في اتظفرار  الاالرة وبالتراد 
نقررزح أن يررتو السرر اح لللهررات الاالررة بتوظيررم ألواتعررا أو اتضفررول علررى الت ويررلم لررم 

 .أيضاً و ل  ل يادة  االية نشاة اتظفار  اتطاصةاتظفار  اتطاصة 

 
نقررزح أن يقرروم اتظفررر  اتظر رر ي بالتارراون لررع اتصهررات اتظختفررة بالتشررليع علررى إقالررة  -7

القررروض التشررار ية ال  رريرة بررلم  ا ررة اتظفررار ط ايرر  يقرروم اتظفررر  اتظر رر ي بالتهسرريق 
 ارية ال  ريرة ولشراريع بلم اتظفار  و ل  لتوسيى اتظديرات تؿو تدويلم اتظشاريع ا سرت 

 .ال هية التيتية تؽا ياود بالهفع لل فار  وللي ولة لااً 

 
نقررزح أن يقرروم تغلررن الهقررد والتسررليم ب عررادة الهظررر برر ا  الهسررر اتظفروضررة لررم ق لررى  -8

على اتظفار  الااللة في سروريةط ل رلم نسر ة السريولة اتطاصرة بسرلو ا سرتيقاا ونسر ة 
لرررر كً بتخفرررري  نسرررر ة ا اتيرررراطي الإل الرررري علررررى طوأن يقرررروم اتضررررد الأقفررررى للتسررررليم

الودا،ع بالا كت الأسه ية لأن  ل  ير ع لم ر لفة الألوال لع اتـفراض اتظرردود علرى 
ط و لرر  ل رري رررت  م التوظيفررات بررالا كت الأسه يررة بسرر ر أ ررار الأذلررة اتظاليررة الااتظيررة

 .اتظفار  لم التوسع في تفو أع اتعا
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 :قائمة المراجع
 :المراجع العربية -1
 :الكتب - 

ل هو  ا قتفاديةطررترة طى ع د الله لهفورط ع د الفتاح تغيدط دار االهقود و : باريط سيللم -
 .1987اتظريخط الرياضط

الهقرررررررررود واتظفرررررررررار ط سالارررررررررة دلشرررررررررقط  ليرررررررررة  :شرررررررررر    رررررررررال ط عرررررررررراج  أبرررررررررو ياشرررررررررو -
 .1994ا قتفادط

 .2005طدار اتصهديطالر-سوريةأسن الا لم اتظفرفيط: الشاارط تػ د نضال.د -
طدار ذيرررران للهشرررر 1الهقرررود واتظفرررار  والهظريرررة الهقديرررة ط ة ناظو تػ رررد نررروريططالشررر ري -
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