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 :ــةمـقدم

یعتبر الائتمان المصرفي فعالیة مصرفیة غایة في الأھمیة و من أكثر الفعالیات المصرفیة جاذبیة 

لإدارة البنوك التجاریة و المؤسسات المالیة الوسیطة الأخرى، حیث أنھ یحتل الاستخدام الرئیسي لأموال 

یة كون تأثیراتھ الضارة لا تقف على یعتبر من أكثر الأدوات الاقتصادیة حساسھو فلذلك . ھذه التنظیمات

تتعدى ذلك لتصل إلى الاقتصاد الوطني إذا لم  بل فحسب مستوى البنوك و المؤسسات المالیة الوسیطة

  . یحسن استخدامھ

لما  قسوة على إدارة البنك أكثر الاستثمارات المصرفي فعلى مستوى البنك، یشكل الائتمان

انھیار البنك، و في الوقت نفسھ یعتبر أكثر الاستثمارات جاذبیة  یتحملھ من مخاطر متعددة قد تؤدي إلى

  .لأنھ یعود بالجزء الأكبر من الأرباح على إدارة البنك

المصرفي یعتبر نشاط اقتصادي بالغ الأھمیة لما لھ من  لائتماناأما على مستوى الاقتصاد، فإن 

  . و ذلك الاقتصاد و ارتقاءهتأثیر متشابك الأبعاد على الاقتصاد الوطني، فعلیھ یتوقف نم

و الاعتناء بھ  الأھمیة في فإن تحسین مستوى أداء الائتمان المصرفي یعتبر أمر بالغ لأجل ذلك،

یشغل حیز كبیر من اھتمام لذا فإننا نجده  ،یعد ضرورة ملحة لسلامة و صحة الأنظمة المصرفیة

  .المنظومة البنكیة الدولیة والھیئات الوصیة العالمیة

خطر التركیز الجغرافي أو خطر التركیز (دید حجم الائتمان و التحكم في خطر الارتباط إن تح

ھما من المفاھیم الأساسیة لثقافة السوق، التي تطبق الیوم من أجل تحسین أداء ) في صناعة معینة

مفرط نحو ال الائتماني فلقد تكبدت البنوك خسائر معتبرة خلال سنوات الثمانینیات بسبب توجھھا ،الائتمان

تكرر نفس السیناریو مع  لقد ، وبلدان أمریكا اللاتینیة الأمر الذي قادھا في النھایة إلى إفلاس ذاع صیتھ

كما أن الإفراط في التركیز على  .1998و  1997و بلدان جنوب شرق آسیا سنة  1994المكسیك سنة 

كریدي "اھد على ذلك بنك ، وخیر شقطاع من القطاعات یمكن لھ كذلك أن یقود إلى كوارث مماثلة

في فرنسا الذي عرف انفجارا حادا في قطاع العقارات عندما انھار ھذا  )Crédit Lyonnais(" لیوني

  . 1992الأخیر سنة 

وكرد فعل لھذه التطورات الاقتصادیة الحدیثة ھناك أفكار و تدابیر یجري مناقشتھا على مستوى 

تبار الروابط بین مخاطر السوق ومخاطر الائتمان ومخاطر خذ بعین الاعلأالمنظومة البنكیة الدولیة ل

فإن المنظومة البنكیة  1998وتبعا للأزمة المالیة لسنة . السیولة، التي تتحد بطریقة معقدة وغیر متوقعة

وتدعیم سبل الائتماني الدولیة والھیئات الوصیة التزمت بأعمال في غایة الأھمیة من أجل تحسین الأداء 

  .الات الأخطار النظمیة ھذهالوقایة من ح

على تطویر نماذجھا وأدواتھا  الآن ن المؤسسات البنكیة و المالیة تعملنجد بأ النحو،و على ھذا 

المخاطر و المردودیة شیئان لا یمكن  إدارةدون أن یتعارض ذلك مع مردودیة و ربحیة عملیاتھا، لأن 



ب 

استقرار النتائج أو بانخفاض في النتائج فصلھما عن بعضھما البعض، فالمخاطر من جھة تعرف بعدم 

  .القصوى و من جھة أخرى فإن أخذ المخاطرة ھو شرط لأحسن مردودیة مستقبلیة

لكن یجدر بنا كذلك أن نعي بأن ھذا التطور في شكل تحدید الائتمان و تباین استخداماتھ لم ینبع 

المھتمین بالشؤون المصرفیة  حفیظةت أثار التي كبیرةالتغیرات المن فراغ، و إنما جاء نتیجة جملة من 

 الأخرى ھي و لا تزال مسألة تنظیم آجال الائتمان الذي تقدمھ البنوك و المؤسسات المالیة .و المالیة

مطروحة، و فیما إذا كان من الممكن قیام ھذه التنظیمات بتجاوز النمط المصرفي التقلیدي، الذي یحصر 

ذات الأمد القصیر، لیشمل الائتمان الاستثماري الطویل ذو الأثر الائتمان في تمویل العملیات الجاریة 

  . الاقتصادي الأكبر و الأكثر مخاطرة و الذي یضمن عائداً أكبر

لتمویل العقاري طویل الأجل یعد من أھم العناصر التي یعتمد علیھا الناتج المحلي الخام في إن ا

و لقد أثبتت  .الاقتصادي و الاستقرار الاجتماعي أغلب بلدان العالم، كما یعتبر العنصر المحرك للنمو

مختلف الدراسات المتعلقة بأنظمة التمویل العقاري الموجودة في العالم أن ھناك اختلاف كبیر في الھیاكل 

و المیكانیزمات المستعملة في منح الائتمان العقاري، و لكن بالرغم من ھذه الاختلافات إلا أن غالبیتھا 

شغالات الخاصة بالتقلیل من المخاطر المالیة و إتاحة الفرص للحصول على تستجیب لبعض الان

توفیر الادخار و إدارة : المصادر المالیة بتكالیف مناسبة بالإضافة إلى القیام بدورین أساسیین ھما

إنشاء و تطویر بدور الرائد  في ھذا المجال و لقد لعبت الولایات المتحدة الأمریكیة. القروض العقاریة

ئتمان، الأمر الذي دفع بالعدید من أداء الا آثارھا إیجاباً على تحسینالتي انعكست  ظمة التمویل العقارينأ

الدول على امتداد القارات الخمس، مع نھایة الثمانینات، إلى اختیار النموذج الأمریكي الذي یرتكز على 

جزائر من بین ھاتھ الدول التي و تعد ال ،للتمویل العقاري) سوق ابتدائیة و سوق ثانویة(مستویین 

  .اختارت النظام الأمریكي للقروض العقاریة

كان التمویل العقاري في الجزائر موجھا كلیا نحو الصندوق الوطني للتوفیر و الاحتیاط 

)CNEP( . و منذ التحرر المالي وبتحرر معدلات الفائدة تحول الصندوق)CNEP( إلى بنك تجاري 

بجمع مدخرات الأسر في شكل ودائع و یمنح قروض رھنیة للمقاولین  خیرالأ، حیث یقوم ھذا للسكن

  .وللأفراد الراغبین في امتلاك سكنات )Promoteurs(العقاریین 

منھا الأجزاء (ملیار دج  33لقد كانت محفظة القروض السكنیة، في الأمد الطویل، لا تمثل سوى 

ھانات الإستراتیجیة التي وضع أمامھا الصندوق إلا و بالرغم من الر) الحدیثة فقط التي تتناسب مع الرھن

  .أنھ استمر في خلق القروض الرھنیة مفضلا في ذلك المدخرون الأقدم تاریخا في الصندوق

و تعرف سوق القروض العقاریة في الجزائر تطوراً و تنوعاً مستمر، خاصة بعد دخول 

ل منح قروض رھنیة لفائدة من خلا 1999سنة  )CPA(مقرضین جدد كالقرض الشعبي الجزائري 

عتبر ذلك بمثابة أول عنصر للمنافسة بالنسبة للصندوق الوطني االمقاولین العقاریین و المتملكین، حیث 
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اتبع . على وضع نموذج أصبح مرجعا للبنوك الأخرى ه التجربةھذ تللتوفیر و الاحتیاط، و لقد ساعد

 القطاع العمومي، منثم تبعھ بنكین آخرین كبیرین  ،2000ھذا النموذج سنة  )BDL(بنك التنمیة المحلیة 

طرحا منتجات رھنیة  اللذان )BNA( و البنك الوطني الجزائري )BEA(البنك الخارجي الجزائري  ھما

عدد  بالمقابل اخترق. یتھیأ للقیام بذلك )BADR(، بینما كان البنك الفلاحي للتنمیة الریفیة 2002في سنة 

معظم البنوك الخاصة في الجزائر بالرغم من أن سوق التمویل الرھني  ذلكك قلیل من البنوك الخاصة

  .ھي بنوك جدیدة موجھة نحو تمویل المؤسسات في الأمد القصیر

في الجزائر،  عقاريأما فیما یتعلق بالمؤسسات المالیة غیر البنكیة، التي دخلت سوق التمویل ال

التي سنعتمدھا كعینة  )Société de Refinancement Hypothécaire(فنجد شركة إعادة التمویل الرھني 

واعتمدت كمؤسسة مالیة من  1997مع نھایة سنة  )SRH(تأسست ھذه الشركة . للدراسة في ھذا البحث

لرقابة البنك المركزي،  الشركة تخضع .1998طرف صندوق النقد والقرض في شھر آفریل من سنة 

ممنوحة لفائدة الأسر، من طرف البنوك و المؤسسات وھي مكلفة بإعادة تمویل القروض العقاریة ال

  .المالیة، بغرض شراء سكن جدید أو ترمیم سكن قدیم أو بناء سكن

  :تحدید الإشكالیة

  :مما سبق ذكره یمكن صیاغة إشكالیة البحث كما یلي

  الائتمان البنكي؟ إعادة التمویل الرھني على تحسین أداء مؤسساتما أثر إدماج 

  :العامة لبحثنا الأسئلة الفرعیة التالیة  شكالیةالإویندرج تحت 

 ما ھو أثر إعادة التمویل الرھني على التحكم في مخاطر الائتمان البنكي؟ 

  ؟الائتمانما ھو أثر إعادة التمویل الرھني على مردودیة 

 ما ھو أثر إعادة التمویل الرھني على السیولة البنكیة؟ 

 جم القروض؟ما ھو أثر إعادة التمویل الرھني على ح 

  

  

  

  :الفرضیات

  :تقوم دراستنا ھذه على الفرضیات التالیة 

 ةجدید لتوفیر آلیة تمویلھذه الشركة الدولة تتدخل عن طریق  أنالجدید في ھذه العملیة ھو  نإ .1

التخلي عن سیاسة  إلىالوصول  بھدف تخفیف العبء عن میزانیة الدولة، و بالتالي لقطاع السكن

 ).السكنات الاجتماعیة(ن الدعم الاجتماعي للسك



د 

التمویل التي تقوم بھا الشركة من شأنھا أن تقلص من مخاطر الائتمان لدى  إعادةإن عملیات  .2

 .البنوك والمؤسسات المالیة الأخرى

تخفیض تكالیف القروض وتوفیر السیولة اللازمة  إلىإن توفیر مثل ھذا النوع من التمویل سیؤدي  .3

 .ثم زیادة الطلب على القروض الرھنیة للبنوك والمؤسسات المالیة ومن

 .التمویل الرھني التي تقوم بھا الشركة ستؤدي إلى زیادة مردودیة الائتمان إعادةإن  .4

  :تحدید إطار البحث

حدید إطار البحث اعتمدنا على الوثائق و المعلومات المتحصل علیھا من قبل شركة إعادة لت

ویل الرھني في الجزائر اعتمدنا على دلیل إعادة التمویل دراسة آلیة إعادة التمفي ف ،التمویل الرھني

المیزانیات السنویة  قدمنادراسة أثر عملیة إعادة التمویل على أداء الائتمان البنكي في للشركة، أما 

إلى بعض  مع التطرق 2004إلى غایة سنة  1998سنة  بدایة مزاولة نشاطھاللشركة ابتداء من 

  .ما توفر لنا من معطیات عن ھذه السنة حسبو ذلك  2005لسنة المالیة ل المؤشرات

  :أسباب اختیار الموضوع

  .تطابق ھذا الموضوع مع تخصص الطالب و ھو نقود وتمویل -

 .الأكادیمیة منھاخاصة قلة الدراسات المقدمة في ھذا الموضوع،  -

 .ان البنكيثر على أداء الائتمأمن  تحملھالرھني في الجزائر و ما معرفة آلیة إعادة التمویل  -

 .حداثة عملیة إعادة التمویل في الجزائر -

  :أھمیة الموضوع

 سواءً على المستوى الاقتصادي أوإیجابیة أنظمة التمویل العقاري و ما لھا من آثار  طبیقت -

  .الاجتماعي

من أھم العناصر التي یعتمد علیھا الناتج المحلي الخام في أغلب بلدان التمویل العقاري كون  -

 .نھ العنصر المحرك للنمو الاقتصاديالعالم، وكو

عرفت انتشاراً واسعاً على الصعید أداة مصرفیة حدیثة الرھنیة كونھا عملیة توریق الدیون  أھمیة -

 .المصرفي الدولي

الأنظمة المفتوحة القائمة على آلیات السوق في تعبئة الادخار طویل الأجل من دور  -

 .أجل التمویل الرھني العقاري

ى الأداء المصرفي یعتبر من أولویات الصناعة المصرفیة الحدیثة، حیث تعتبر إن تحسین مستو -

  .لمنظومة البنكیة الدولیة والھیئات الوصیة العالمیةھذه المسألة الشغل الشاغل بالنسبة ل

  :أھداف البحث
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فإننا  الجزائرحداثة ھذه العملیة غیر المسبوقة في و بالنظر إلى  ،كل ما سبق ذكره إلى بالنظر

  :تحقیق الأھداف التالیة  نصبو من خلال ھاتھ الدراسة إلى

  .محاولة التعریف بعملیة إعادة التمویل الرھني و تقنیة التوریق .1

 .إبراز أھمیة تطویر أنظمة التمویل العقاري في تحسین الأداء الائتماني .2

 .معرفة طبیعة الظروف الواجب توفرھا لإنجاح عملیة إعادة التمویل الرھني .3

   .في الجزائر البنكي نعكاس عملیة إعادة التمویل الرھني على أداء الائتماندراسة ا .4

  :منھج البحث

تعتمد على المنھج الوصفي التحلیلي من سفان الدراسة   للبحثالعامة  الإشكالیةعن  الإجابةبغیة 

على المالیة من جھة، و  المؤسسات البنوك و التغیرات التي طرأت على لكلخلال التعرض بالتفصیل 

 إلىواللجوء  إعادة التمویل الرھني،تطور حجم القروض من جھة أخرى، قبل وبعد  ظھور عملیة 

  .بعد تحلیل مضمون ھذه العملیة  الاستنتاجاستخدام الاستقراء و الاستنباط و 

  :صعوبات البحث

المراجع و كذا الدراسات إن من أھم الصعوبات التي واجھتنا خلال ھذا البحث ھو نقص 

دیمیة في مجال إعادة التمویل الرھني، و یرجع ذلك إلى حداثة العملیة من جھة، و إلى نقص وعي الأكا

من البنك الوحید إضافةً إلى صعوبة استقاء المعلومات . بمضمون ھذه العملیة في الجزائر البنوك الوطنیة

(BDL) المتعامل مع شركة إعادة التمویل الرھني.  

  :  ھیكل البحث

وضعنا الفصل الأول تحت . ھذه الدراسة قمنا بتقسیم البحث إلى ثلاثة فصولولتحقیق أھداف 

، وفیھ قمنا بالتمھید لمجموعة من المفاھیم الأساسیة حیث تناولنا تقویم الائتمان البنكيماھیة و : عنوان

ض إضافةً إلى تعریف و شرح بع ،مفھوم الائتمان البنكي و أھمیتھ و كذا ماھیة كفاءة الأداء المصرفي

تقویم الأداء كما قمنا في نفس الفصل كذلك بالتطرق إلى . المفاھیم الأخرى المرتبطة بھذین المصطلحین

   .المصرفي من خلال تقویم التطور و التقویم المقارن ثم التقویم المعیاري

على أداء  إعادة التمویل الرھنيأثر ظھور مؤسسات : بالنسبة للفصل الثاني، كان تحت عنوان

و فیھ قمنا كتمھید للموضوع بتعریف عملیة إعادة التمویل الرھني مع إعطاء مثال عن . البنكي الائتمان

آلیة تطبیقھا، ثم تناولنا بعد ذلك ظھور المؤسسات المالیة المتخصصة في ھذا النوع من العملیات في 

رھنیة و القروض السوق الكما تطرقنا في ھذا الفصل إلى آلیات . الدول المتطورة و كذا الدول النامیة

إعادة التمویل الرھني على  لعملیةو قمنا بإبراز أھمیتھا، و أخیراً تناولنا الآثار المختلفة  المدعمة سندیاً 

   .أداء الائتمان البنكي



و 

أثر إدماج شركة : فلقد وضعناه تحت عنوان) الفصل التطبیقي(أما فیما یخص الفصل الثالث 

تطور القروض الرھنیة في دراسة ، و فیھ قمنا بداء الائتمان البنكيعلى أ )S.R.H(إعادة التمویل الرھني 

الجزائر ابتداءً من تطور النظام المصرفي الجزائري وتطور نظام القروض إلى تطور سوق الرھن 

أثر ظھور شركة  تناولنا في ھذا الفصل كذلك دراسةكما . )SRH(وظھور شركة إعادة التمویل الرھني 

على التحكم في المخاطر و على مردودیة الائتمان، و كذا أثر ظھورھا على  إعادة التمویل الرھني

  .السیولة البنكیة و حجم القروض
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  :تمھید

 لأن المصرفیة المالیة المؤسسات نجاح في كبیرة و عالیة أھمیة ذو یعتبر الائتماني النشاط إن

 لتلك بد لا بالتالي و، لدیھا الائتمانیة المحفظة حجم و جودة على كبیرة بدرجة تعتمد نتائج أعمالھا

المحفظة  متابعة و رقابة و إدارة نحو مصادرھا معظم توجیھ من المؤسسات المالیة المصرفیة

 تحلیل و المالیة البیانات و المعلومات على كبیرة بدرجة الائتماني یعتمد القرار أن اتخاذ كما الائتمانیة،

 تحلیل و المشابھة الشركات و الصناعیة مع المعاییر تاریخیا مقارنتھا و و البیانات المعلومات ھذه

  .عدمھا من فشل المشروعات احتمالیة

  :البنكي قمنا بتقسیم ھذا الفصل إلى ثلاث مباحث الائتمان تقویم أداءعرفة كیفیة و لم

المبحث الثاني ماھیة كفاءة  یتناولو أھمیتھ، و  لمصرفيیتضمن المبحث الأول ماھیة الائتمان ا

  .المصرفي الائتمان الأداء المصرفي، أما المبحث الثالث فقد تم تخصیصھ لمعرفة كیفیة تقویم أداء
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  :المبحث الأول

  ماھیة الائتمان المصرفي و أھمیتھ

سنحاول من خلال ھذا المبحث التعرض إلى أھم التعاریف و النظریات المفسرة لنشاط الائتمان 

أنواع الضمانات مع التطرق إلى دور الائتمان وأھمیتھ في العمل المصرفي، ثم نحاول بعد ذلك إبراز 

  . الائتمانالمختلفة المتعلقة ب

  ماھیة الائتمان المصرفي: المطلب الأول

من تأثیرات إیجابیة لما لھ  أھمیة یعتبر الائتمان المصرفي من أكثر الأدوات المصرفیة فعالیة و

 یعتبر ،ذاتھو في الوقت  .بالغة الأھمیة، سواءًَ◌ على مستوى البنك أو على مستوى الاقتصاد ككل

ة نظرا للتأثیرات الضارة التي یمكن أن یحدثھا، لیس على من أكثر الأدوات الاقتصادیة حساسی الائتمان

بل یتعدى ذلك لیصل الضرر إلى الاقتصاد الوطني  ،فحسب الوسیطة مستوى البنك و المؤسسات المالیة

  . إذا لم یحسن استخدامھ

ة الإداری من الناحیةالأكثر صعوبة  عمالالاست یعتبر الائتمان المصرفي ،فعلى مستوى البنك

كن لھا أن تقود البنك إلى الانھیار، و ھو في الوقت ذاتھ الاستثمار الأكثر مالتي ی مخاطره المتعددةل نظراً 

  .ربحیة للبنك ومن دونھ تفقد البنوك دور الوساطة المالیة في الاقتصاد

فإن للائتمان المصرفي دور في غایة الأھمیة لما لھ من أثر متشابك  ،أما على مستوى الاقتصاد

فھو یؤدي إلى نمو الاقتصاد وازدھاره إذا حسن استخدامھ كما یمكن لھ  ،ى الاقتصاد الوطنيالأبعاد عل

إلى كساد و في ففي حالة انكماشھ یؤدي  ،استخدامھإذا ساء  و تزعزعھ أن یؤدي إلى انھیار الاقتصاد

یة قد حالة الإفراط فیھ یؤدي إلى ضغوط تضخمیة، مما یتسبب في كلتا الحالتین في اختلالات ھیكل

  .1یصعب معالجتھا

                                                                :فھوم الائتمان المصرفيم -1

وعندما یمنح البنك عمیلھ ائتمانا معینا فھذا یعني أن البنك یثق في مقدرة  ،الائتمان یعني الثقة

وعلیھ فالائتمان المصرفي ھو عملیة . عمیلھ، فیعطیھ رؤوس أموال أو یعطیھ كفالة وضمان قبل الغیر

بناءا على طلبھ ) فرد أو شركة(یرتضي بمقتضاھا البنك مقابل فائدة أو عمولة معینة أن یمنح عمیلا 

كمنح خطابات  ىصورة أموال نقدیة أو أي صورة أخرسواء حالا أو بعد وقت معین تسھیلات في 

، و ذلك لتغطیة العجز في ان و القروض المشتركةو بطاقات الائتم) بالتقسیط(الضمان و البیع التأجیري 

السیولة لیتمكن من مواصلة نشاطھ المعتاد، أو إقراض العمیل لأغراض استثماریة أو تكون في شكل 

  .2تعھد متمثلة في كفالة البنك للعمیل أو تعھد البنك نیابة عن العمیل لدى الغیر

                                                 
  . 17، ص2002، الطبعة الأولى، مؤسسة الوراق للنشر و التوزیع ، عمان، إدارة الائتمان المصرفي و التحلیل الائتمانيحمزة محمود الزبیدي،  1
  .18المرجع السابق، ص  2
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ثقة یترجم إلى سلفیة عینیة أو نقدیة تصرف مبني على ال على أنھ المصرفي و یعرف الائتمان

  .1د في آجال یتم الاتفاق علیھا عموما مسبقااتمنح مقابل الوعد بالسد

أنھ عملیة مبادلة قیمة حاضرة في مقابل وعد بقیمة آجلة  علىفي جوھره، الائتمان یعرف  كما

الطرف  ؛عملیة الائتمانمساویة لھا، وغالبا ما تكون ھذه القیمة نقودا، وھذا یعني أن ھناك طرفین في 

الحصول  یتخلى عن القیمة الحاضرة متوقعا حیث، )المقرض، الدائن(الأول و ھو الذي یمنح الائتمان 

على ما یعادلھا، في وقت محدد في المستقبل، ویضیف إلى ما یعادل ھذه القیمة مبلغا آخر یسمى الفائدة، 

 حیث، )المقترض، المدین(الذي یتلقى الائتمان و الطرف الثاني، ھو  ؛نظیر تخلیھ عن القیمة الحاضرة

یحصل على القیمة الحاضرة، ویلتزم برد ما یعادلھا، عندما یحین الوقت المحدد لذلك في المستقبل، مع 

  .قد اتفق علیھ من فائدة ما یكون

فالفارق الأساسي بین عملیة المبادلة العادیة، و عملیة الائتمان، ھو عامل الزمن، الذي یفصل 

  .2ن أداء كل من طرفي عملیة الائتمان، وھذا ما یعني أن الائتمان وثیق الصلة بالثقةبی

فرد أو (و ینظر إلى الائتمان المصرفي أیضا كونھ مقیاس لقابلیة الشخص المعنوي والاعتباري 

إلى وقت معین في ) النقدي(مقابل تأجیل الدفع ) نقود(للحصول على الأقیام الحالیة ) شركة أعمال

  .3ستقبلالم

عند تحلیل جملة ما استعرضناه من تعاریف و مفاھیم مختلفة مفسرة لعملیة الائتمان نجد بأن 

الثقة التي تعتبر المحور الرئیسي  حیث یأتي في أولھا ،یدور حولھا جوھر الائتمان مشتركة قواسمھناك 

من الملاحظ أن البنك قد  و ،یة التمویللمعرفضھ المبدئیان لعلى أساسھ موافقتھ أو  البنك یبنىالذي 

یرفض تأمین القرض، حتى ولو كانت العملیة المخصص من أجلھا القرض صحیحة من الناحیة 

في عامل الزمن، أما القاسم المشترك الثاني فیتمثل  .الاقتصادیة إذا لم تتوافر الثقة في شخص المقترض

یعتبر عامل الزمن ھنا الفارق  ولھ، أي آجال السداد التي یتم الاتفاق علیھا مسبقا مابین البنك وعمی

ضوع مو مشترك ثالث قاسمو یأتي ك. عملیة المبادلة العادیة و عملیة الائتمانالرئیسي الذي یمیز ما بین 

وتتمثل في القیمة التي یحصل علیھا المقترض  ،تمویلأي الأداة التي تتم بواسطتھا عملیة ال ،الائتمان

القاسم  عن أما .)الطرف الأول في عملیة الائتمان(قرض ممن ال )الطرف الثاني في عملیة الائتمان(

و  تمویلمقابل منحھ لل البنك اي یحصل علیھتال) الفائدة أو العمولة( تكلفة الائتمان فنجد الرابعالمشترك 

 .یتحدد ھذا المقابل بالاتفاق ما بین طرفي الائتمان

  :أنماط الائتمان المصرفي -2

                                                 
1 Ahmed Silem, Jean-Marie Albertini, Lexique d’économie, 6 ème édition, Ed DALLOZ, Paris,  1999, P181.                                         

   .236، ص 1993، الطبعة الأولى، دار زھران للنشر، عمان، النقود و المصارفأحمد زھیر شامیة،   2
 .18ص  مرجع سابق، حمزة محمود الزبیدي، 3
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وتباین استخداماتھ جاء نتیجة جملة من التغیرات الكبیرة التي  إن تطور شكل تحدید الائتمان

و لازال النقاش یدور حول مسألة كیفیة تنظیم آجال  ،أثارت رأي المھتمین بالشؤون المصرفیة و المالیة

الائتمان الذي تقدمھ البنوك و المؤسسات المالیة الأخرى و حول إمكانیة تجاوز النمط المصرفي التقلیدي، 

ختصر دور الائتمان في تمویل العملیات الجاریة ذات الأمد القصیر، إلى نمط یشمل الائتمان الذي ی

طویل الأجل ذو الأثر الاقتصادي الأكبر و الأكثر مخاطرة  )Crédit d’investissement(الاستثماري 

  .و الذي یضمن العائد الأكبر

یشكلان  نین مختلفینمط إلى دةو الم الغرضالائتمان المصرفي ینقسم من حیث  یعني أن و ھذا

     .  في غالبیة اقتصادیات العالم لبنوك و المؤسسات المالیة المعنیة بالتمویلتتبعھ ا سلوكا

  :)الائتمان قصیر الأجل( النمط التقلیدي في الائتمان المصرفي - 2-1

لتصفیة لما یتسم بھ من صفة ا بشكل خاص یحتل النمط التقلیدي مركز اھتمام البنوك التجاریة

بآماد قصیرة الأجل لا تتجاوز السنة الواحدة لتكون قادرة أن آجال الائتمان تكون محصورة  ، حیثالذاتیة

و یرتبط الائتمان المصرفي في ھذه الحالة بتمویل دورة الإنتاج و المخزون و . على تصفیة نفسھا بنفسھا

  .قصیرة یرتبط بدورة رأس المال المتكررة و بفترة استرداد كماالتسویق 

تولي اھتماما  ة، التيالإنكلیزیالإدارة المصرفیة إلى  نترجع أصول ھذا النمط في إدارة الائتما

قد ساعد ھذا الحرص الشدید على السیولة في ظھور ما لو .توظیف الأموال كیفیة كبیرا لمبدأ السیولة في

انیة للبنوك حكم السیاسة الائتمالتي ت یعرف في تاریخ النظریة المصرفیة باسم نظریة القروض التجاریة،

بل ذھبت إلى أبعد من ھذا حیث  ولم تتوقف البنوك التجاریة الإنكلیزیة عند ذلك. التجاریة في إنكلترا

اتجھت في كثیر من الأحیان إلى التعامل بالائتمان تحت الطلب، و ھو ذلك الائتمان الذي یمكن للبنك 

یتعین على الجھات  ھو علیھ فإن .و رغبتھ فقا لحاجتھاسترداد ما أقرضھ لعملائھ في أي وقت شاء و

ة عند المقترضة من أفراد و شركات أعمال أن تكون في وضع یمكنھا من تسدید مستحقاتھا الائتمانی

تاریخ السداد، و لا یتأتى لھذه الجھات المقترضة فعل ذلك إلا إذا استخدمت ما اقترضتھ من أموال في 

أن ھذا الترابط ما بین رغبة البنك في  المؤكدمن . زمنیة قصیرة نسبیا أصول یمكن تصفیتھا بعد فترة

  .تقدیم الائتمان و استخدامات المقترض للائتمان قلما یحدث في الحیاة الاقتصادیة

من المجدي أن نوضح بأن عامل السیولة كان و لا زال یقف وراء تخصص البنوك التجاریة  ھلعل

 أثر كبیر و أھمیة بالغة مرتبطة ، لما للسیولة منئتمان بشكل خاصفي نشاطھا بشكل عام وفي تقدیم الا

لھا ضمانا  التخطیطإیجاد السیولة و  على حرصفالبنوك التجاریة ت ؛متعارضةالمزدوجة و ال بطبیعتھا

، لكن وفي الوقت ذاتھ نجد بأن السیولة تحد من قدرة البنك و أمنھا و ضمانا لاستقرارھا لحقوق المودعین

و ھي الخاصیة التي تنفرد  في تقدیم الائتمان و التوسع فیھ كما تحد من قدرتھ على خلق الائتمان التجاري
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بھا البنوك التجاریة عن غیرھا من المؤسسات المالیة الوسیطة، كما أن السیولة تتعارض مع أكثر 

  .الأھداف اھتماما من قبل إدارة البنك ألا و ھي الربحیة

البنوك التجاریة في مختلف الأقطار خاصة منھا الأنكلو سكسونیة و  وعلى العموم فإن العدید من

الكثیر من دول العالم النامي و الدول العربیة تبنت ھذا النمط التقلیدي الإنكلیزي في إدارة سیاستھا 

لتمویل القروض التجاریة للأفراد و  الائتمانیة المصرفیة منحصرة بذلك في الائتمان القصیر الأجل

           . 1عمالشركات الأ

  :)الائتمان طویل الأجل( النمط المعاصر في الائتمان المصرفي - 2-2

ضعف الدور الائتماني للبنوك التجاریة مع بروز اتجاه جدید یؤكد كان ظھور ھذا النمط نتیجة 

مع ظھور ھذا  و. على ضرورة قیام البنوك التجاریة بالوظیفة الائتمانیة و الاستثماریة طویلة الأجل

النمط لیكون منھجا لسیاستھا الائتمانیة  اتبنت البنوك التجاریة في القارة الأوروبیة و أمریكا ھذ الاتجاه

و  السابق أثبتت أزمة الكساد الاقتصادي في أوروبا الغربیة، في الثلاثینات من القرنبعد أن  ،المصرفیة

متجاھلة  ،للبنوك التجاریة الأوروبیةالنمو الصناعي فیھا قیاسا بإنكلترا، ضعف الدور الائتماني تأخر 

بذلك مبدأ السیولة المطلقة كما أصبحت نظریة القروض التجاریة لا تشكل الضمانة الوحیدة لسیولة 

   . 2البنك

یرتبط بتمویل احتیاجات المشروعات الإنتاجیة التي  ، الائتمان الذيالائتمان طویل الأجل یعتبر

، وكذا احتیاجات الأفراد من اءات و التجھیزات الفنیة المختلفةتحتاج إلى رؤوس أموال ثابتة، كالإنش

لتمویل الاستثمار الذي یسترد خلال یخصص الائتمان طویل الأجل أن  أي .3السلع الاستھلاكیة المعمرة

  .فترة طویلة أو متوسطة نسبیا

ل بما فیھا ترحیبا كبیرا لدى معظم الدو لقي ھذا التحول نحو الائتمان طویل الأجل مثل دوجإن و

جاء ، كما التي تستمد أنظمتھا المصرفیة وفلسفة إداراتھا عن النظام المصرفي الإنكلیزي الدول النامیة

ھذا التحول استجابة لقضیة التنمیة بمفھومھا الواسع وما یرافق ذلك من مشكلة تمویل ھذه التنمیة ونوع 

البنوك التجاریة ملزم علیھا بشكل خاص  و ھذا یعني أن. الأموال اللازمة التي تضمن حل ھذه المشكلة

، من خلال ما تقدمھ من ائتمان طویل الأجل إضافة إلى وتحسین أدائھا أن تواجھ حتمیات تعدیل أوضاعھا

التحدیات التي ستواجھھا في إطار الوفاء بھذا الدور التمویلي التنموي، و الائتمان قصیر الأجل، لمواكبة 

          .ة تامة لمتطلبات التنمیة الاقتصادیةحتى تتمكن من الاستجابة بكفاء

  المصرفي للائتمانالنظریات المفسرة : المطلب الثاني

                                                 
  .21-20ص ص  المرجع السابق،   1
  .23-22المرجع السابق، ص ص   2
  .239أحمد زھیر شامیة، مرجع سابق، ص   3
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لمحاولة تفسیر مفھوم و دور الائتمان ظھرت بعض النظریات التي اھتمت بھذا الجانب، فمنھا ما 

خرى، و ھو ما من جھة لأینظر إلى الائتمان على أنھ مجرد أداة أو وسیلة لانتقال السلع و الخدمات 

یذھب إلیھ أصحاب النظریة الطبیعیة أو العینیة للائتمان، و منھا ما یعتبر الائتمان مكون لرأس المال 

وفي نفس الوقت أھم محرك أو دافع لتطور الاقتصاد و المجتمع، و ھو الرأي السائد لأصحاب النظریة 

  .الرأسمالیة للائتمان

 :لاقتصادي التقلیديالنظریة الطبیعیة للائتمان في الفكر ا -1

یذھب التقلیدیون و من بینھم آدم سمیث إلى اعتبار النقود مجرد أداة فنیة أو تقنیة تساعد على 

انتقال القیم المادیة من طرف لآخر في عملیات التبادل، و بذلك فإن موضوع الائتمان ھو أدوات الإنتاج 

استنتاج مفاده التطابق بین حركة رأس التي یحصل علیھا المقترض بمساعدة الائتمان، ثم یخلص إلى 

المال المقترض و الفعلي، حیث أن تراكم رأس المال المقترض إنما یعبر عن تراكم رأس المال الفعلي 

  ).الحقیقي(

ح التي یتم الحصول علیھا مقابل او یذھب آدم سمیث إلى اعتبار أن الفائدة جزء من الأرب

. ح من حیث الاتجاه و المقدارااسب بین الفائدة ومعدل الأرباستعمال الأموال المقترضة، و أن ھناك تن

وبما أن القرض عبارة عن أداة تساعد على انتقال و استعمال رأس المال الحقیقي من جھة لأخرى فإن 

  .    لا یصنع رأس المال و لكن یحدد كیفیة استعمالھالائتمان 

رد وسیلة لإعادة توزیع رؤوس الأموال اعتبروا الائتمان مج) الكلاسیك(و بذلك فإن التقلیدیین 

الرأي " آدم سمیث" "ریكاردو"، ولا یمكن للائتمان أن یصنع رأس المال؛ و یوافق الموجودة فعلاً 

مؤكدین على علاقة الائتمان بالإنتاج بالإضافة إلى الترابط بین رأس المال المقترض و الفعلي 

  .1)الحقیقي(

 :یديالجوانب الإیجابیة في التحلیل التقل - 1-1

  :من أھم النقاط الإیجابیة التي احتوت علیھا ھذه النظریة و التي لا یمكن تجاھلھا ھي كالآتي

  أن القرض بحد ذاتھ لا یصنع رأس المال الحقیقي لأن ھذا الأخیر یتكون فقط خلال عملیة

 . الإنتاج

 ة القرض ثاني نقطة إیجابیة في ھذه النظریة تتمثل في تأكید أنصار ھذه النظریة على علاق

 .بالإنتاج

  أظھرا بشكل صحیح علاقة معدل الفائدة بمعدل الأرباح على " ریكاردو"و " سمیث"إن

  .الرغم من أنھما لم یتوصلا بشكل صحیح إلى إظھار العلاقة المتبادلة بینھما حتى النھایة

                                                 
، الطبعة الثانیة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، الأسواق النقدیة و المالیة البورصات و مشكلاتھا في عالم النقد و المالمروان عطون،   1
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 :الجوانب السلبیة في التحلیل التقلیدي - 1-2

 انیة تغیر معدل الفائدة بشكل مستقل وغیر لم یأخذ أصحاب ھذا التحلیل بعین الاعتبار إمك

متناسب مع تغیرات معدل الأرباح، خاصة أثناء الدورات الاقتصادیة أین تصبح العلاقة بینھما عكسیة 

 ".ریكاردو"و " آدم سمیث"تماما ولیست طردیة كما ذھبا إلیھ كل من 

 رض و خصائصھ من لم یتمكن أنصار ھذه النظریة من الإلمام باستقلالیة رأس المال المقت

 .خلال مراعاة طبیعة الفروق بین تراكم رأس المال الفعلي و رأس المال المقترض

  أن الائتمان أداة لإعادة توزیع القیم المادیة في شكلھا " ریكاردو"و " سمیث"لقد اعتبر كل من

دور البنوك الطبیعي، ولم یھتما بالنظر إلى القروض كوسیلة لحركة رأس المال المقترض، و بذلك فإن 

 .ینحصر في القیام بدور الوساطة المالیة بین من یملك أمولا فائضة وبین من ھم بحاجة لتلك الأموال

 :النظریة الرأسمالیة للائتمان -2

من خلال إلى بروز و تطور البنوك خاصة  1ریةیرجع السبب الأساسي في ظھور ھذه النظ

  .كبیر في تطور النظام الرأسمالي و القوى الإنتاجیةالإصدارھا للنقود الائتمانیة، حیث كان لذلك الأثر 

ود و ـمان بالنقــ، الذي ربط الائت)1729-1671" (لو"إن من أقدم المروجین لھذه النظریة ھو 

بأن زیادة ثروة المجتمع تعود إلى الائتمان الذي یلعب الدور النقود ربطھا برأس المال، كما یعتبر 

في الاقتصاد على شكل ) غیر مشغلة(افتراض وجود طاقات معطلة فكرتھ ب الأساسي في ذلك، مبرراً 

الخ، مرجعا السبب في ذلك إلى عدم كفایة كمیة النقود، فالنقود حسب تصوره ...أراضي و أیدي عاملة

ھي العامل المحرك و الدافع لاستغلال ھذه الطاقات المعطلة، لأن الزیادة في كمیة النقود تصبح سھلة و 

و لزیادة ثروة المجتمع . و المرونة الكبیرة في إصدارھا –ستعمال النقود الائتمانیة ط عند اممكنة فق

لیست " لو"حسب رأیھ یكفي تأسیس بنك الإصدار الذي یقوم بإصدار النقود الائتمانیة، فالبنوك في نظر 

. تمعلي بل یتعدى دورھا إلى صناعة رأس المال، و الائتمان ھو صانع الثروة في المجامجرد وسیط م

إن استعمال الائتمان یزید في كمیة النقود في الاقتصاد خلال عام أكثر ... «   :في ھذا الصدد" لو"یكتب 

وبھذه النقود یمكن شراء القوة العاملة التي تزید في ... مما یمكن أن تزیده التجارة خلال عشر سنوات 

ممكنة حتى بدون زیادة ) مساعدة الائتمانب(و أن زیادة كمیة النقود ... كمیة السلع المنتجة في الاقتصاد

أن " لو"، حیث اعتبر »... من خلال إصدار النقود الائتمانیة) التغطیة المعدنیة(كمیة المعادن الثمینة 

عن قیمة المعدن الموجود فیھا، ناتجة عن قیامھا بوظیفة  قیمة إضافیة، زیادةً ) القطعة النقدیة(للنقود 

  .النقود

، الفترة "ماكلیود"من قبل الاقتصادي البریطاني " لو"الفكر الذي تبناه ولقد تم تطویر ھذا 

، و ھذا مع تطور النظام الائتماني الرأسمالي و ظھور البنوك المؤسسة على شكل )1821-1902(
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في انطلاقھ لیس فقط من النقود الورقیة و " لو"بالمقارنة مع " ودـماكلی"وتكمن إضافة . شركات مساھمة

من خلال نشاطھا المتعلق ) نقود الودائع(البنوك التجاریة  ن النقود الائتمانیة التي تصدرھام لكن أیضاً 

إلى إثبات ھذا التصور من خلال العلاقة المتعدیة " ماكلیود"، ولقد ذھب بتلقي الودائع و تقدیم القروض

  :التالیة

  ...ھي قوة شرائیة  –الائتمان و النقود 

  ...ثروة كل ما یحمل قوة شرائیة یعتبر 

  ....وبالتالي فإن النقود و الائتمان ھي ثروة 

البنوك ھي صانعة الائتمان، وبالتالي فھي ...  منتجاً  فإنھ یعتبر رأسمالاً  الائتمان یحقق الربح، إذاً 

تصنع رأس المال، و بھذا الشكل فإن النقود و الائتمان و رأس المال تحمل نفس المفھوم ولھا مضمون 

  .1واحد

 :ت الموجھة للنظریة الرأسمالیة للائتمانالانتقادا -1.2

  :یمكن تلخیصھا من خلال الملاحظات التالیة" ماكلیود"ھناك مآخذ على تحلیل   

  الجمع بین الائتمان و النقود انطلاقا من وظیفة النقود كوسیلة دفع، فوجود علاقة للنقود

 .بالقرض، ولا شك في ذلك، لا یعني بالضرورة أنھما شيء واحد

 اعتبار القرض و النقود و الثروة شيء واحد، فكل عنصر من ھذه العناصر  ر صائباً لا یعتب

 ...الاقتصادي الخاص و وظائفھ الخاصةالثلاثة لھ بعده 

   لا یمكن الجمع بین القرض و رأس المال لأن القرض یمثل شكل معین لحركة رأس المال

لدى المقرض أو  رأس مال سواءً  المقترض، فالقیمة المقدمة على شكل قرض یمكن أن تتحول إلى

 .المقترض، لكن القرض بحد ذاتھ لیس رأسمالاً 

  كما . أن القرض لیس رأسمالٍِ◌ فالبنوك عند تقدیمھا للقرض فإنھا لا تصنع رأسمالٍ فعليبما

تجاھل ھنا أن حجم القرض المصرفي لا یتحدد برغبة البنوك و إنما یتحدد بالظروف " ماكلیود"أن 

  . یة إعادة الإنتاجالموضوعیة لعمل

  ):النظریة التوسعیة(تطور التوجھ النظري الرأسمالي في القرن العشرین  - 2-2

و النمساوي " ھان"المصرفي الألماني : النظریة في القرن العشرین همن أھم أنصار ھذ

    "...ھانس"و الأمریكي " كینز"، ثم الإنكلیزي )1950-1883( في الفترة "شومبیتر"

، ھي أن "شومبیتر"و " ھان"ة التي قامت علیھا آراء أنصار ھذه النظریة، إن الفكرة الأساسی

، و القروض تخلق )الودائع لدى البنوك(تتكون قبل الخصوم ) قروض البنوك(لأصول لدى البنوك ا

بما أن الائتمان غیر محدود فإن الودائع و رأس المال التي یخلقھا ھذا  .الودائع وبالتالي تخلق رأس المال
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ھو العامل الأساسي في عملیة إعادة ) الائتمان(مان تعتبر كذلك غیر محدودة، و بذلك فإن القرض الائت

  .الإنتاج و تحقیق التقدم الاقتصادي

ما یمكن قولھ على ھذه النظریة ھو أنھا موجھة لتحقیق النمو الاقتصادي بشكل مستمر، وعلى 

ثم قام  1920نظریتھ ھذه عام " ھان"أعلن  .بالنظریة التوسعیةھذا الأساس جاءت تسمیة ھذه النظریة 

  . بتطویرھا بعد الحرب العالمیة الثانیة

فھو الذي یحدد رأس المال بوسائل  ،أن العامل الأھم في التطور ھو الائتمان" شومبیتر" ویرى

وم ویتوصل في الأخیر إلى استنتاج مفاده أن البنوك تق. الدفع المستعملة في خلق القیم المادیة الجدیدة

بغیة على توفیرھا لوسائل دفع جدیدة لصالح أصحاب المشاریع  بصناعة رأس المال و القروض بناءاً 

  .توسیع الإنتاج

": "... شومبیتر"یقول  1911الذي صدر في عام " نظریة التطور الاقتصادي"و في كتابھ 

لائتمان یتمكن القرض في مضمونھ ھو خلق قوة شرائیة بھدف تحویلھا إلى المنتجین، و من خلال ا

المنتجون من استغلال الطاقات الإنتاجیة في الاقتصاد الوطني و تأمین تسارع معدلات النمو 

  ...".الاقتصادي 

یعتبر " رشومبیت"فإن  1942الذي صدر عام ) الرأسمالیة، الاشتراكیة، الدیمقراطیة(أما في كتابھ 

و في ھذا الصدد یفرق بین نوعین من المجتمعات ... د في الرأسمالیة بأن خلق الائتمان ھو العامل المحدِ 

) التجاري(یتمیز على الأول ) الرأسمالي(، حیث یرى بأن المجتمع الثاني )الرأسمالي(و ) التجاري(

     .1بظاھرة خلق الائتمان

  :الانتقادات الموجھة للنظریة التوسعیة - 2-3

  ناتجة عن عملیات تقدیم بأن العملیات الدائنة التي تمارسھا البنوك إنما ھي " ھان"یعتبر

   .القروض

  تجاھل أنصار ھذه النظریة تجاھلا تاما للدور الحاسم للإنتاج و مجالاتھ مركزین غالب

 .اھتماماتھم على مجال التداول و بالذات النشاط المصرفي

  یكون ممكنا باستعمال ) بعكس الإنتاج البسیط(یرى أصحاب ھذه النظریة بأن الإنتاج الموسع

و ھذا غیر صحیح، فالإنتاج الموسع لا یقوم على أساس الائتمان، و إنما یقوم على أساس  الائتمان،

 .استغلالھم لمختلف المواردحصول الرأسمالیین على القیمة المضافة نتیجة 

  إن عملیة تقدیم الائتمان تقوم على أساس الموارد النقدیة الفائضة بشكل مؤقت في مجال دورة

تُصب في البنوك مشكلة بذلك  إلى رأس مال حین تحول ھذه الموارد المؤقتةرأس المال الصناعي، و ت

 . مصدر القروض التي تقدمھا ھذه البنوك
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   و أھمیتھ المصرفي الائتماندور  :المطلب الثالث

معرفة طبیعة العمل المصرفي  قبل التطرق إلى دور الائتمان المصرفي و أھمیتھ یجب علینا أولاً 

حیث أن البنوك التجاریة و المؤسسات المالیة الأخرى لم تصل إلى ما ھي علیھ إلا ، قبل ظھور الائتمان

من شكلھا و دورھا و منھج عملھا بل ربما غیرت  ،بعد أن مرت بمراحل و تطورات في غایة الأھمیة

و التمویل، ثم بعد تطور  بادي الأمر نشأت خدمات الصرافة و نقل الأموالففي . حتى في أھدافھا

على دراسة أوضاع  لكذو الخدمات المالیة أتت عملیة الائتمان في مرحلة متقدمة مستندة في  الوساطة

  .المقترض وما یمكنھ تقدیمھ من ضمانات كافیة لقاء الحصول على التمویل

لمعرفة أھمیة الائتمان و دوره ینبغي علینا النظر إلى ھذا الجانب من زاویتین مختلفتین، الأولى 

  . ان في العمل المصرفي و الثانیة لدور الائتمان المصرفي في النشاط الاقتصاديوفقا لدور الائتم

 :دور الائتمان المصرفي وأھمیتھ في العمل المصرفي -1

یعتبر الائتمان المصرفي بالنسبة للبنك و المؤسسات المالیة الأخرى النشاط الأكثر جاذبیة 

ا یضمن القدرة على تحقیق الأھداف التي تسعى لارتباطھ بالاستثمار فھو یضمن الاستمراریة و النمو كم

ویتحقق ذلك نظراً لأن الائتمان بمفھومھ العام یرتبط كشكل من . إلى تحقیقھاالبنوك و المؤسسات المالیة 

كما أنھ النشاط الذي یضمن  أشكال الاستثمار المصرفي بأھم أصول البنوك و المؤسسات المالیة الوسیطة

      .   1ه الأخیرة ما لم تتجاوز الحدود المعینة في ذلكالجزء الأكبر من عوائد ھذ

 :دور الائتمان المصرفي وأھمیتھ في النشاط الاقتصادي -2

إن للائتمان دور في غایة الأھمیة بالنسبة لعملیة تنمیة الاقتصاد، نظراً لمساھمتھ الفعالة في 

و الدخل الوطني من خلال الأموال دوران عجلة الاقتصاد و تأمینھ للعمالة و الزیادة من طاقة الإنتاج 

من جراء  ، فھو یعتبر من الوظائف الحیویة التي یؤدیھا الجھاز المصرفي للاقتصاد القوميالتي یوفرھا

قیامھ بھذه الوظیفة الھامة، حیث یوفر الائتمان فرص الاستثمار المربحة من خلال تمویل المشاریع 

إقامتھا و استمرارھا، و في العصر الحدیث نادراً ما ل الإنتاجیة التي یرغب المنظمون و رجال الأعما

الأفكار یمتلك المنظمون و رجال الأعمال رؤوس الأموال الكافیة لإقامة المشروعات الاقتصادیة و تنفیذ 

، وتطبیقھا على أرض الواقع، و من ثم یمكن القول أنھ لولا و جود الائتمان التي یحملھا المنظمون

ختلفة لما وجدنا تلك المشاریع الضخمة، ولما كان ھذا الحجم الضخم من التعاملات بأشكالھ و أنواعھ الم

الاقتصادیة، ولما كان ھذا التطور الھائل في النشاط الاقتصادي في المجتمعات الاقتصادیة المختلفة 

اً بالغاً لذا وجب على السلطات النقدیة و المالیة أن تعیر اھتمام. 2عامةً، و المجتمعات الرأسمالیة خاصة
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للائتمان و الرقابة علیھ و أن تسھر على حسن توجیھ مساره خشیة الإفراط فیھ في الظروف غیر 

 .   1المستقرة، أو خشیة التركیز على قطاعات رئیسیة أو إنتاجیة دون غیرھا

 :تطور الائتمان المصرفي في النظام الرأسمالي -3

و نموھا كونھ عنصراً أساسیاً في التمویل، و  مساھمة فعالة في إقامة المشاریع لقد ساھم الائتمان

بدایة القرن ففي . بدا ذلك جلیاً من خلال الارتباط بین نشاط المصارف تاریخیاً و نشاط النظام الرأسمالي

ھا و توزیعھا ـم إنتاجـة و زیادة حجـات الحرفیـساھم الائتمان في تمویل الصناع میلاديالسادس عشر 

و في المجتمعات المتقدمة و خاصة الرأسمالیة منھا أصبح . ھا و تراكمھالتزداد بذلك حصیلة أرباح

من الائتمان سلوك شائع بین الأفراد و المؤسسات المالیة و المصرفیة من جھة، وبین البلدان المختلفة 

ن ة و طرق الائتماـجھة أخرى؛ وبذلك بدأت معالم النظام الائتماني تتحدد وفقا لمجموع العلاقات الائتمانی

  .2المتبعة

  ضمانات الائتمان :المطلب الرابع

ھا و ـیم وضعیتـبتقی التي تطلب القرض تسمح الدراسة الإستراتیجیة و التحلیل المالي للمؤسسة

و كذا تقدیر إمكانیة حدوث الخطر و نوعھ ودرجتھ، و بناءً على ھذه المعلومات یقرر البنك تھا اإمكانی

عنصراً ملازماً للقرض، بحیث لا یمكن  یعتبر الخطرإلا أن . عن ذلكفیما إذا یقبل منح القرض أو یمتنع 

فإنھ یتعین على البنك أن و بالتالي بصفة نھائیة أو استبعاد إمكانیة حدوثھ،  بأي حال من الأحوال إلغاؤه

لجأ یلذا فإنھ من أجل زیادة الاحتیاط قد . یتعامل مع ھذا الواقع بشكل حذر و أن یقرأ للمستقبل قراءة جیدة

البنك، فضلاً عن الدراسات السابقة، إلى طلب ضمانات كافیة من المؤسسات التي تطلب القرض، حیث 

  .تعتبر ھذه الضمانات ذات أھمیة كبرى بالنسبة للبنك خاصة عندما یتعلق الأمر بالقروض طویلة الأجل

حیث تتحدد و تختلف طبیعة الضمانات التي یطلبھا البنك و الأشكال التي یمكن أن تأخذھا، 

لكن على العموم، یمكن تصنیف ھذه الضمانات إلى . طبیعة ھذه الأشیاء بما یمكن أن تقدمھ المؤسسة

  .الضمانات الشخصیة و الضمانات الحقیقیة: صنفین رئیسیین

التطرق إلى بعض الاعتبارات  دراسة ھذه الضمانات، فإنھ یجدر بنا أولاقبل أن نتعرض إلى  و

    .العامة المرتبطة بھا

  :الاعتبارات المتعلقة بالضمانات -1

إن طلب الضمانات من طرف البنك یفتح باب التساؤل حول العدید من المسائل المرتبطة بھذه 

  .3الضمانات، و من بین ھذه التساؤلات ما یدور حول قیمة الضمان و معاییر اختیار الضمان

  :قیمة الضمان -1.1

                                                 
  .38، ص 1999و النشر، عمان، ، الطبعة الأولى، دار وائل للطباعة إدارة الائتمانعبد المعطي رضا ارشید و محفوظ أحمد جودة،   1
  .39المرجع السابق، ص   2
 .165-164، ص ص 2005دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر،  الطبعة الرابعة، ، تقنیات البنوك الطاھر لطرش، 3
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امھ بطلب ضمان من المؤسسة التي ترید أن إن المشكلة الأولى التي یصطدم بھا البنك عند قی

فإنھ لا یمكن أن ننتظر  و بما أنھ لا یوجد قانون یحدد ھذه القیمة ،قیمة ھذا الضمان: يتقترض منھ، ھ

ومع ذلك، فإنھ یمكننا أن نتصور بأن قیمة ھذا الضمان لا یمكن أن . إجابة قاطعة في ھذا الخصوص

فإنھ یمكننا على ھذا الأساس أن نرجع تحدید قیمة الضمان إلى  و بالتالي، تتجاوز مبلغ القرض المطلوب

بعض الاعتبارات التي تساعد البنك على القیام بھذه الخطوة، حیث تتمثل أولى ھذه الاعتبارات في 

بصفة عامة لھا عادات و تقالید مكتسبة في شأن الضمانات، كما أن تجاربھا  فالبنوك. العرف البنكي

وب، و ذلك حسب طبیعة كل نوع من ـمان المطلـمجال تسمح لھا بتحدید قیمة الضالمتراكمة في ھذا ال

و ھي أن تكون قیمة الضمان مساویة لمبلغ  لا یوجد ھناك أحسن من وجھة نظر البنك و .أنواع القروض

كما أن ھناك اعتبارات أخرى تدخل في تحدید قیمة  .القرض، مع كون ذلك أمر نسبي بطبیعة الحال

فالمؤسسة التي تتمتع . بالشخص أو المؤسسة التي تطلب التمویلترتبط ھذه الاعتبارات  القرض، حیث

كما أن أي . بسمعة جیدة في السوق قد تكون الضمانات المطلوبة منھا لا تخضع إلا لاعتبارات شكلیة

ء إلى شخص لا یمكنھ أن یعطي ضمانات إلا في حدود ما یملك، و قد یدفعھ عدم كفایة ما یملك إلى اللجو

  .أطراف أخرى لضمانھ أمام البنك

  :اختیار الضمانات -2.1

من بین المشاكل الأخرى التي تواجھ البنك فیما یتعلق بقضیة الضمانات، ھي مشكلة الكیفیات 

  .المتبعة في اختیار ھذه الضمانات

التجارب البنكیة و العرف البنكي السائد بخلق عادات و صیغ لاختیار  في الحقیقة، لقد سمحت

مانات، حیث ترتكز ھذه الصیغ خصوصاً على الربط ما بین أشكال الضمانات المطلوبة و مدة الض

بقروض قصـیرة الأجل، حیث آجال التسـدید قریبة و  فإذا كان الأمر یتعلق. القرض الموجھة لتغطیتھ

للمؤسسة ضعیفة و یمكن توقعھا بشكل أفضل، كما أن مبالغ ھذه  احتمالات تغییر الوضع الراھن

لقروض لیست بالكبیرة، ففي ھذه الحالة یمكن أن یكتفي البنك بطلب تسبیق على البضائع أو كفالتھ من ا

حیث آجال  الأجل ،أما إذا كان الأمر یتعلق بقروض متوسطة و طویلة. آخر كضمان طرف شخص

آخر من  التسدید بعیدة و تطورات المستقبل غیر متحكم فیھا تماما، فإن البنك یمكن أن یلجأ إلى نوع

وسة و ـدة في أشیاء ملمـة القرض، و یمكن أن تكون ھذه الضمانات متجسـالضمانات یتوافق مع طبیع

       .و أھم أنواع ھذه الضمانات ھو الرھن العقاري ،ذات قیمة حیث تأخذ شكل رھن ھذه الأشیاء

  :الضمانات الشخصیة -2

عدون بتسدید المدین في حالة عدم على التعھد الذي یقوم بھ الأشخاص و الذي بموجبھ یترتكز و 

و على ھذا الأساس فإن الضمان الشخصي لا یمكن أن . قدرتھ على الوفاء بالتزاماتھ في تاریخ الاستحقاق
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و من ھنا یمكن أن نمیز . یقوم بھ المدین شخصیاً، و إنما یتطلب ذلك شخص ثالث للقیام بدور الضامن

  .1الضمان الاحتیاطي الكفالة و: بین نوعین من الضمانات الشخصیة

  :الكفالة -1.2

التي یلتزم بموجبھا شخص معین بتنفیذ التزامات المدین  و ھي نوع من الضمانات الشخصیة

  .تجاه البنك إذا لم یستطع الوفاء بھذه الالتزامات عند حلول آجال الاستحقاق

یكون ذلك  اھتمام كبیر، و یتطلب أن الھ ىینبغي أن یعط و نظراً لأھمیة الكفالة كضمان شخصي

ینبغي أن یمس ھذا الوضوح كل الجوانب الأساسیة  كما. مكتوباً و متضمناً طبیعة الالتزام بدقة و وضوح

  :للالتزام و المتمثلة على وجھ الخصوص في العناصر التالیة

  .موضوع الضمان -

  .مدة الضمان -

  ).الشخص المكفول(الشخص المدین  -

  .الشخص الكافل -

  .تزامأھمیة و حدود الال -

، و یتمثل وجھ و مع كل ھذه الأھمیة، تبقى الكفالة عبارة عن فعل رضائي و وحید الجانب

كما أن . الرضائیة في أن قبول دور الكافل لا یخضع إلى أي شكل من الأشكال القانونیة و المألوفة

   .دةعنصر أحادیة الجانب في الالتزام ینعكس في أن اتفاق الكفالة لا یحرر إلا في نسخة واح

  :الضمان الاحتیاطي -2.2

و ھو نوع من الضمانات الشخصیة على القروض، حیث یعرف على أنھ التزام مكتوب من 

طرف شخص معین یتعھد بموجبھ على تسدید مبلغ ورقة تجاریة أو جزء منھ في حالة عدم قدرة أحد 

ال الكفالة، إلا أنھ و منھ نستنتج أن الضمان الاحتیاطي ھو شكل من أشك. الموقعین علیھا على التسدید

السند لأمر، السفتجة و ( یختلف عنھا في كونھ یطبق فقط في حالة الدیون المرتبطة بالأوراق التجاریة

فالضمان الاحتیاطي ھو التزام : كما یختلف الضمان الاحتیاطي عن الكفالة في وجھین آخرین .)الشیكات

و السبب في ذلك ھو أن العملیات التي . اجرتجاري بالدرجة الأولى حتى و لو كان مانح الضمان غیر ت

و یتمثل وجھ الاختلاف الثاني في . تھدف الأوراق التجاریة محل الضمان إلى إثباتھا ھي عملیات تجاریة

  .ما لم یعتریھ عیب في الشكل أن الضمان الاحتیاطي یكون صحیحاً و لو كان الالتزام الذي ضمنھ باطلاً 

  :الضمانات الحقیقیة -3

الضمانات الشخصیة، ترتكز الضمانات الحقیقیة على موضوع الشيء المقدم على خلاف 

و تتمثل ھذه الضمانات في قائمة واسعة من السلع و التجھیزات و العقارات، یصعب تحدیدھا . للضمان

                                                 
 .167-166المرجع السابق، ص ص  1
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و تعطى ھذه الأشیاء على سبیل الرھن، و لیس على سبیل تحویل الملكیة، و ذلك من أجل ضمان . ھنا

  .1و یمكن للبنك أن یقوم ببیع ھذه الأشیاء عند التأكد من استحالة استرداد القرض. استرداد القرض

و ) العقاري(الرسـمي  الرھن: ماـو یأخذ الضمان عموماً في ھذا النوع من الضمانات شكلین ھ

  .الحیازي الرھن

 :الرھن الرسمي -1.3

أنھ عقد "على  )دنيمن القانون الم 882المادة (التشریع الجزائري یعرف الرھن الرسمي حسب 

یكسب بھ الدائن حقاً عینیاً، على عقار لوفاء دینھ، یكون لھ بمقتضاه أن یتقدم على الدائنین التالین لھ في 

  ".المرتبة في استیفاء حقھ من ثمن ذلك العقار في أي ید كان

حیث یعرف الرھن الرسمي ) 1030المادة (وھو تقریباً نفس ما یذھب إلیھ التشریع المصري 

أنھ عقد بھ یكسب الدائن على عقار مخصص لوفاء دینھ حقاً عینیاً، یكون لھ بمقتضاه أن یتقدم على "لى ع

  .2"الدائنین العادیین و الدائنین التالین لھ في المرتبة في استیفاء حقھ من ثمن ذلك العقار في أي ید یكون

ترتب بھ للدائن حق نستخلص من نصي المادتین بأن الرھن الرسمي یطلق على العقد الذي ی

عیني على عقار مخصص لوفاء دینھ، و یطلق أیضاً على ھذا الحق العیني الذي ترتب للدائن ضماناً 

أما العقد الرسمي فھو الذي یتم بین الدائن المرتھن و مالك العقار المرھون، سواء كان ھذا . لوفاء دینھ

العیني الذي یترتب للدائن ضماناً لوفاء دینھ فھو  و أما الحق. المالك ھو نفس المدین أو كان كفیلاً عینیاً 

حق عیني عقاري یترتب على العقار المخصص لوفاء الدین، و یكون للدائن بموجبھ حق تقدم في استیفاء 

و یتقدم الدائن بموجب ھذا الحق العیني لیس فحسب على الدائنین العادیین . دینھ من ثمن العقار المرھون

بل أیضاً على الدائنین الذین لھم حق عیني آخر على ھذا العقار، من دائنین  لمالك العقار المرھون،

مرتھنین و أصحاب حقوق اختصاص و أصحاب حقوق امتیاز، إذا كان ھؤلاء الدائنون متأخرین في 

  .3المرتبة أي مقیدین بعد تاریخ قید الدائن المرتھن، و متتبعاً ھذا العقار تحت ید من انتقلت إلیھ ملكیتھ

 :رھن الحیازيال -2.3

أنھ عقد بھ یلتزم "، الرھن الحیازي على 1096یعرف القانون المدني المصري في مادتھ 

شخص، ضماناً لدین علیھ أو على غیره، أن یسلم إلى الدائن أو إلى أجنبي یعینھ المتعاقدان، شیئاً یرتب 

على الدائنین العادیین و  علیھ الرھن حقاً عینیاً یخولھ حبس الشيء لحین استیفاء الدین، و أن یتقدم

 ".الدائنین التالین لھ في المرتبة في اقتضاء حقھ من ثمن ھذا الشيء في أي ید یكون

                                                 
 .168المرجع السابق، ص  1
، الجزء 2000، الطبعة الثالثة، منشورات الحلبي الحقوقیة، بیروت، المدني الجدیدالوسیط في شرح القانون عبد الرزاق أحمد السنھوري،  2

  .268العاشر، ص 
  .270- 269المرجع السابق، ص ص   3
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نستخلص من ھذه المادة بأن الرھن الحیازي ھو مجرد التزام یتولد من العقد بعد تمامھ في ذمة 

قین دون حاجة إلى التسلیم، لأن المدین، أي أنھ عقد رضائي ینعقد بمجرد تبادل الإیجاب و القبول المتطاب

أما فیما یخص الحیازة، فھي ضروریة فقط لنفاذ الرھن . ھذا الأخیر ما ھو إلا مجرد التزام و لیس ركناً 

الحیازي في حق الغیر لا لانعقاد الرھن، كما یوجد أیضاً الحبس، فالرھن الحیازي یستلزم أن حبس 

و فیما یتعلق باستیفاء الدائن المرتھن رھن . في الدینالشيء المرھون یثبت للدائن المرتھن حتى یستو

  .1بین الرھن الحیازي و الرھن الرسمي ا المعنى مشتركحیازة لدینھ متقدماً و متتبعاً، فھذ

 

  

 :المبحث الثاني

  ماھیة كفاءة الأداء المصرفي 

كبیراً في  لقد عرف ھذا النوع من الخدمات تطوراً  وتتسم الخدمات المصرفیة بالتنوع و التعدد، 

 تقییم و كیف یتممعرفة ماھیة كفاءة الأداء المصرفي من أجل الآونة الأخیرة من حیث النوع و الكم، و 

 ،الواسع االأداء بمدلولھكفاءة لى مفھوم ع في ھذا المبحث كزرنس في فتره معینة العمل المصرفي أداء

ذلك من  ، وقیاس كفاءة الأداءلك إلى سنتطرق بعد ذثم  .مع التطرق إلى العوامل المؤثرة على الأداء

   .تقییم كفاءة الأداء المصرفيالنوعیة و الكمیة لالمؤشرات  القیاسیة و المؤشراتأھم التعرف على  خلال

  مفھوم كفاءة الأداء: المطلب الأول

ین الكفاءة و الفعالیة و إبراز العلاقة الكائنة بین ھذ قبل التطرق إلى الاختلاف و الخلط الواقع بین

  .المفھومین، یجدر بنا أولاً أن نتعرض إلى مفھوم الأداء

 :مفھوم الأداء .1

یقصد بمفھوم الأداء المخرجات أو الأھداف التي یسعى النظام إلى تحقیقھا، و ھو مفھوم یعكس 

كل من الأھداف و الوسائل اللازمة لتحقیقھا، أي أنھ مفھوم یربط بین أوجھ النشاط و بین الأھداف التي 

  .2ذه الأنظمة إلى تحقیقھاتسعى ھ

أي ھو عبارة عن دالة لتمثیل النجاح، فتتغیر ھذه  النجاح،عن و ھناك من یرى بأن الأداء یعبر 

  .أو العاملین فیھا/الدالة بتغیر المنظمات و

  .المحصلة ھو تقدیر للنتائج الأداءبمعنى أن قیاس  النجاح،ھو نتیجة  الأداء -

و لیس ) Processus( العملیاتو  عن مجموعة من المراحل یعبر) action(ھو فعل  الأداء -

  .1الزمنالنتیجة التي تظھر في وقت من 

                                                 
  .740- 738المرجع السابق، ص ص   1
  .35، ص 1989، دار الفكر العربي، القاھرة، التخطیط الإستراتیجيعایدة حطاب،   2
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أما البعض الآخر، عندما یتكلم عن الأداء فإنھ یرى بأن المقصود من ذلك ھو جملة من الأبعاد 

مدى تطابق ما  المتداخلة و التي تتضمن كیفیة الإنجاز، و الطریقة المتبعة في تنفیذ توجیھات الإدارة، و

تم إنجازه مع المعاییر و المقاییس المحددة و المتعلقة بالكمیة و النوعیة و التوقیت، ھذا من الجانب 

المادي، أما الجانب المعنوي فذلك یعني مدى حماس العامل و رغبتھ في إنجاز المھام الملقاة على عاتقھ، 

 .والوسائل التي یتبعھا لتحسین و تطویر مھاراتھواستعداده لإتقان العمل و سلوكھ مع رؤسائھ و زملائھ، 

از و الرغبة في ـدرة على الإنجـالق: ور فإن الأداء یتوقف على عنصرین رئیسین ھماـضمن ھذا المنظ

إن القدرة على الإنجاز ھي محصلة للمعرفة و المھارة التي اكتسبھا العامل، أما الرغبة في العمل  .العمل

دیة للعامل للقیام بإنجاز العمل و ھي تعكس مجموع آراءه واتجاھاتھ الفكریة فھي تعبر عن الدوافع الفر

  .2نحو العمل وعوامل البیئة التي یعمل فیھا

من خلال المفاھیم و المدلولات المختلفة، التي قمنا بذكرھا للتعریف بمصطلح الأداء، خاصة فیما 

تدور حولھا ھذه مھمین  ینمشترك ینعامل یتعلق باستعمالات الأداء في مجال التسییر، یتبین بأن ھناك

  :ألا وھماالمفاھیم 

  یتضمن الأداء معنیین ابتدائیین، أولھما كونھ إنجاز أو إتمام عمل، وھو كذلك الفعل الذي یقود

في آخر إلى النجاح و یتم بناؤه عبر مجموعة من المراحل و العملیات حیث لا یكون كنتیجة محصلة 

 .لمعنى الثاني فیتمثل في النتیجة الموجبة لھذا الإنجاز أو الفعل، أما االعملیة التسییریة

 تشترك فیھ بعض تعاریف الأداء، ألا وھو الأھداف، أي المخرجات أو  ھناك عنصر آخر مھم

النتائج التي تسعى المنظمات إلى تحقیقھا باستخدام مجموعة من الوسائل تراھا ملائمة، فالأداء یرتبط 

داف، لذا فإنھ یتعین على النظام تحدید الأھداف التي تضمن لھ تحقیق غایتھ في ارتباطاً وثیقاً بالأھ

بعد ذلك یتم مقارنة المتحقق مع ، دون الإخلال بالتوازنات المتعلقة بالأھداف الأخرىالربحیة المنشودة 

و البحث عن الأسباب التي أدت إلى حصول ھذه  الانحرافاتھذه الأھداف و تحدید مستوى التحقق و 

عن طریق إجراء تشخیص موضوعي للظروف المحیطة بالنظام و إبراز نقاط الضعف و  الانحرافات

  .القوة في مستوى الأداء

 :الأداء حسب النظریات الاقتصادیة .2

                                                                                                                                                         
 ملتقى، مداخلة مقدمة في التقییم أداء المنظومة المصرفیة الجزائریة، بوشعور راضیة و بلمقدم مصطفى، ةبوشعور راضی و بلمقدم مصطفى  1

، مداخلات الیوم الأول 2004دیسمبر  15و  14خلال أیام  المنظومة المصرفیة الجزائریة و التحولات الاقتصادیة واقع و تحدیات الوطني حول
كلیة العلوم الإنسانیة و العلوم الاجتماعیة ، مخبر العولمة و اقتصادیات شمال إفریقیا ،ور تشخیص و تحلیلالمنظومة المصرفیة تط: المحور الأول
    . 76، صبجامعة الشلف

المصرفیة الجزائریة و التحولات المنظومة  الوطني حول ملتقىمداخلة مقدمة في ال ،كفاءة الأداء في القطاع المصرفي تقییم ،صالح خالص  2
المنظومة المصرفیة تطور تشخیص و : ، مداخلات الیوم الأول المحور الأول2004دیسمبر  15و  14خلال أیام  تحدیاتواقع و  الاقتصادیة

   .387، ص كلیة العلوم الإنسانیة و العلوم الاجتماعیة بجامعة الشلف، مخبر العولمة و اقتصادیات شمال إفریقیا ،تحلیل
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و ، )عندما یتعلق الأمر بالتكالیف(ادیة، یشمل الأداء عدة مفاھیم مثل الفعالیة ـمن الناحیة الاقتص

وجھات نظر  عرف الأداء عدةوفي ھذا الشأن  )كلم عن مدى تحقیق الأھدافلما نكون بصدد الت(الكفاءة 

  :1أساسیة، ثلاث منھا تبدو اقتصادیة

  :للمنظمةفي النظریة النیوكلاسیكیة . 1.2

یعتمد على نوعیة التسویق في المنظمة و  التقني ودم ـو التق م في التكالیفـیتضمن التحك الأداء

 (Management) أحد عناصر المناجمنت الأداءفھنا یعتبر  وق،السعلى سرعة رد الفعل لتحولات 

 .على عكس مفھوم الإنتاجیة الذي یقیس النتائج فقط

  ):évolutionniste(في النظریة التطوریة . 2.2

أین تتلاقى  أي( "الروتین" ولا یتم على مستوى الفرد إنما یتم على مستوى التنظیم  الأداء،قیاس 

و التمھینات الجماعیة  المنظمة ھنا محدد بكمیة المعارف أداءإذن ). في المنظمةفوائد مختلف العاملین 

  .في الروتین المندمجة

  :التنظیمفي اقتصاد . 3.2

و فعالا إذا استعملت الموارد بطریقة مثلى و  إذا تحققت الأھداف كفئا،تنظیما  الأداء،یعكس  

و یدل كذلك  وم استراتیجي عملي للفترة القصیرةمفھ الأداءعلى ھذا المستوى یعتبر  .ممكنةبأقل تكلفة 

  .على بعض المؤشرات مثل السلم الاجتماعي، نھضة الإبداعات و المكانة الرفیعة الممنوحة للزبائن

 :داءالمفاھیم المكونة للأ .3

 أن ھذا المصطلح الواسع ما ھو إلا مفھوم عاكسمن خلال تتبعنا لبعض المفاھیم المفسرة للأداء یتضح ب

إنجاز الأعمال  بمدىالأفراد، الجماعات و المؤسسات في إدارة المھمات، و یرتبط ھذا المفھوم  لسلوك

الصحیحة بطرق صحیحة، ومن ھذا المنطلق یتبین بأن مفھوم الأداء یتضمن بعدین ھما الكفاءة و 

  .2الفعالیة

  :(L’efficacité) مفھوم الكفاءة. 1.3

الأھداف، بغض النظر عن الوسائل  فیھا تحقیقیتم تعرف الكفاءة على أنھا الظروف التي 

و تعرف الكفاءة أیضاً بأنھا إنجاز الأعمال بالطریقة الصحیحة، و ھي بذلك تشیر  .3المستخدمة في ذلك

التي یتم بھا إنجاز العملیات المتعلقة بالأھداف، وتمثل إلى حد بعید بنسبة  إلى الطریقة الاقتصادیة

   .4المخرجات للمدخلات

                                                 
  .77، ص مرجع سابق، بوشعور راضیة و بلمقدم مصطفى  1
، أطروحة دكتوراه غیر منشورة، كلیة العلوم الاقتصادیة و "حالة الجزائر"أثر البیئة على أداء المؤسسات العمومیة الاقتصادیة   علي عبد الله،  2

  .6، ص 1999علوم التسییر، جامعة الجزائر، 
3 HAMADOUCHE Ahmed, Critères de mesure de performance des entreprises publiques industrielles dans 
les P.V.D : l’exemple de l’Algérie, Thèse de doctorat d’Etat non publiée, Institut des sciences économiques 
Université d’Alger, 1993, Tome 1, P135.         

  .6ص علي عبد الله، مرجع سابق،   4
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بر الكفاءة عن الاستخدام العقلاني و الرشید في المفاضلة بین البدائل و اختیار أفضلھا، كما تع

أو یعظم العائد إلى أقصى درجة ممكنة، و یكون ذلك عند اختیار أسلوب عملي /الذي یقلل التكالیف و

إبقاء  أي أن الكفاءة تعني الحصول على الكثیر نضیر مما ھو أقل، أي .1معین للوصول إلى ھدف معین

  .2التكلفة في حدودھا الدنیا، و الأرباح في حدودھا القصوى

 :(L’efficience) مفھوم الفعالیة. 2.3

     :یلي أبرزھا ما من فعالیةھناك تعاریف مختلفة لل

في تحقیق ) أو القرار الذي یتم اتخاذه(مدى مساھمة الأداء الذي یتم القیام بھ " تعبر الفعالیة عن 

شكل مسبق، أي أنھا مقیاس لدرجة الاقتراب من الھدف المنشود نتیجة للقیام بعمل ھدف محدد موضوع ب

إن الفعالیة في ھذا السیاق تعني إمكانیة تحقیق الھدف و الوصول إلى النتائج التي یتم تحدیدھا  ".ما

یراد الوصول إلیھا في وقت محدد ومواصفات ) أو نتیجة(مسبقا، وإن الھدف عبارة عن نقطة نھایة 

لكي تتمكن المؤسسة من تحقیق أھدافھا فإن ھذه الأھداف یجب أن تكون محددة بشكل دقیق  ،عینة لذلكم

  .3وواضح

ام اجتماعي على تحقیق أھدافھا دون إجھاد لمصادرھا و ـكما تعرف الفعالیة بقدرة المؤسسة كنظ

  .4أعضائھا

  :العلاقة بین الكفاءة و الفعالیة .3.3

خاصة فیما قة جد وثیقة رغم الاختلاف الواضح بین ھذین المفھومین، تربط الكفاءة بالفعالیة علا

تتمتع لا  بینمایتعلق بالمؤسسة ككل، و لھذا قد نجد بعض المؤسسات تتمیز بالفعالیة في تحقیق الأھداف 

لكفاءة في استخدام الموارد المتاحة، والبعض الآخر من المؤسسات قد نجدھا عكس ذلك حیث تتمیز با

إلا أن ھذا لا یعني وجود تناقض بین ھذین المفھومین، فكما قلنا سالفاً . لكن لا تتسم بالفعالیةبالكفاءة 

و بناءً على ذلك إذا اعتبرنا بأن الفعالیة تعبر عن . ھناك ترابط وتداخل وثیقین بین الكفاءة و الفعالیة

ءة على أنھا أحد المدخلات درجة نجاح المؤسسة في تحقیق الأھداف الاستراتیجیة، فإنھ ینظر إلى الكفا

وھذا ما أثبتتھ الدراسات بأن الفعالیة ما ھي إلا متغیر تابع یتحدد بفعل . الھامة في تحقیق ھذه الفعالیة

تأثیر عدد من المتغیرات المستقلة، و إحدى أبرز و أھم ھذه المتغیرات ھي استخدام الموارد لتحقیق 

بأن  و الكفاءة لا تعادل الفعالیة بل تعد أحد عناصرھا، بأنالأھداف المحددة؛ ومن خلال ھذا یمكن القول 

   .5شرطاً كافیاً للفعالیة ولكنھا مطلباً ضروریاً لھاالكفاءة لیست 

                                                 
  .388صالح خالص، مرجع سابق، ص   1
  .6علي عبد الله، مرجع سابق، ص   2
  .388صالح خالص، مرجع سابق، ص   3
  .7علي عبد الله، مرجع سابق، ص   4
  .8المرجع السابق، ص  5
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المحقق  ىمستوالمن ھذا المنطلق یمكن القول بأن كفاءة الأداء ھو مفھوم یربط مابین الأداء و 

التي یتم بھا إنجاز الأعمال والمھام  تحدید الكفاءةذلك بتقییم الأداء الذي من خلالھ یتم و یُعرف  ،منھ

تحدید مستوى معین من الأداء المرغوب تحقیقھ بحیث یضمن تعني  المحددة، و بالتالي فإن كفاءة الأداء

ھذا المستوى إنجاز الفعالیات و العملیات الإنتاجیة بصورة فعالة و رشیدة، و من ھذا المنطلق یطلق 

  .للعملیات الإنتاجیة الاقتصاديمصطلح الترشید أیضا على كفاءة الأداء 

  

  الأداءالعوامل المؤثرة على : المطلب الثاني

باختلاف نظراً لتعدد ھذه العوامل و اختلافھا  یصعب عملیاً تحدید العوامل المؤثرة على الأداء

لتأثیر، فنجد ثیر و طریقة امن حیث شدة التأ أیضاً ، كما تختلف الزمان و المكان و دورة حیاة المؤسسة

البعض من ھذه العوامل یؤدي إلى رفع الأداء في المنظمة بینما یؤدي البعض الآخر إلى خفضھا، ومن 

و من أجل المضي قدماً . 1ھذه العوامل من لھ تأثیر مباشر بینما البعض الآخر لھ تأثیر غیر مباشر

من خلال محاولة شرح أسباب  ثرةیتعین التعرف على ھذه العوامل المؤ بالمنظمة و قیادتھا إلى النجاح

العوامل المؤثرة  یمكن حصر. الفشل و النجاح في المنظمة بغیة وضع إطار یضمن لھا الفعالیة و الكفاءة

أولھا العوامل الداخلیة و ھي التي تخضع لإدارة و سیطرة الإدارة، أما : في نوعین رئیسیینداء الأعلى 

وكلا النوعین . ة التي تخرج عن سیطرة المؤسسة و عن الإدارةالنوع الثاني فیتمثل في العوامل الخارجی

نوجز  ، حیث3و منھا ما ھو خارجي 2منھا ما ھو داخلي ینحصر تحتیھما عوامل متنوعة و متعددة،

    :أھمھا في ما یلي

 :ةــل الداخلیـوامـالع -1

 ،تیعتبر العنصر البشري من أھم العوامل المؤثرة على أداء المنظما :العنصر البشري .1.1

العوامل الأخرى تؤثر بحسب  ، لأنباعتباره العامل الدینامیكي المؤثر في جمیع مراحل عملیة الإنتاج

 رجل الأعمالأو  )L’entrepreneur( العمل لصاحبكما أن  .الدرجة التي یتحكم فیھا العنصر البشري

 فرص تعظیم عن لالأو باعتباره المسؤول د الفقري للمنظمة و للاقتصاد ككلفھو العمو تأثیر خاص

  .مستمر نمونجاح المؤسسة و جعلھا في 

المسؤولة عن  باعتبارھاتتحمل الإدارة النصیب الأكبر في زیادة معدلات الأداء  :الإدارة. 2.1

إضافة إلى الوظائف الأخرى التي تمارسھا من  ،الاستخدام الفعال للموارد التي تقع تحت سیطرتھا

و كل ضعف أو قصور في أي أسلوب من . القیام بعملیات الرقابةتخطیط تنظیمي و تنسیق القیادة و 

  .أسالیب الإدارة سیؤدي حتماً إلى عجز و إضعاف كفاءة و فعالیة المنظمة ككل

                                                 
  .26علي عبد الله، مرجع سابق، ص   1
  .29-28المرجع السابق، ص ص   2
  . .81-80، ص ص سابق مرجع، بوشعور راضیة و بلمقدم مصطفى  3
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فالمنظمة في حاجة ماسة إلى  ،و ھو من العوامل الأساسیة المؤثرة على الأداء :التنظیم. 3.1

إن  .السیطرة و التنسیق كي تضمن ات وفقاً للتخصصات تنظیم یكفل لھا توزیع المھام و تحدید المسؤولی

خلق درجة معینة من التوازن في التنظیم بحیث تكون المنظمة قادرة على إحداث التغیرات اللازمة من 

التي تطرأ في نظم و أسالیب العمل، كالتوظیف و منظومة الحوافز و التنمیة و أجل مواكبة المستجدات 

في كفاءة الأداء و بمستویات أعلى، لذا ینبغي أن یتمتع التنظیم بالمرونة و  یزید أن التدریب، من شأنھ

  .الدینامیكیة بشكل یجعلھ قابلاً للتغیر وفقاً للمتطلبات المستجدة

لعملھ فھو محاط بعناصر  تأدیتھإن الفرد لیس بمعزل وحده أثناء  :بیئة و طبیعة العمل. 4.1

تتمثل ھذه الأخیرة في العلاقات الاجتماعیة التنظیمیة و  ،داخلیةتعرف بمكونات البیئة الو متنوعة عدیدة 

إضافةً إلى ما یسمى بالعوامل المنظفة و التي تتمثل في نظام الحوافز و الاتصال و  الأفقیة منھا و الرأسیة

لكل ھذه العوامل أثر بالغ الأھمیة ینعكس سلباً أو إیجاباً على السلوك الأدائي . العلاقات و الأجور

كما أن لطبیعة العمل أثر مھم على سلوك الفرد، و نقصد ھنا بطبیعة العمل مدى أھمیة  .لعنصر البشريل

فرص النمو، الترقي إلى (بشغلھ لھذه الوظیفة  الوظیفة التي یؤدیھا الفرد و مقدار الفرص المتاحة أمامھ

رد و العمل الذي ـق بین الففكلما زادت درجة التواف...) اع المترتب عن الوظیفة، ـ، الإشبیامناصب عل

  . یؤدیھ زادت دوافع الإنتاج و التبعیة لدیھ تجاه المؤسسة

 ،إن تكنولوجیا نظم المعلومات تلعب دوراً كبیراً في المنظمات): العصرنة(التقدم التقني  .5.1

حیث عن طریق المعلومات استطاعت المنظمات تقدیم خدمات ومنتجات عالیة الجودة ومنخفضة 

ف وفي الوقت المناسب، وذلك من خلال تحلیل عملیات المنظمة وإعادة تصمیم العملیات التشغیلیة، التكالی

ن تساق في ھذا المجال أكما أتاحت نظم المعلومات للعاملین سرعة الاتصال، ومن الأمثلة التي یمكن 

ك للزبائن الشركات التجاریة، حیث وفرت لھا نظم المعلومات بیانات ومعلومات عن أنماط الاستھلا

كما تزود نظم المعلومات الإدارة . والتي یمكن أن یستفید منھا في وضع خطط بناءً على ھذه المعلومات

أكثر دقة، كما تتیح التعامل مع الزبائن والموردین خلال الأربع    بتفاصیل تمكنھا من اتخاذ قرارات

                     . على التطورات المستحدثة ءً وعشرین ساعة وھذا یتطلب إعادة ھندسة العمل في تلك المنظمات بنا

    :ةــل الخارجیـوامـالع -2

یعود ضعف الأداء لدى المنظمات في بعض الأحیان إلى تبعیتھا للدولة : تدخل الدولة .1.2

ة و ـبذلك حظوظھا في المنافس مقللةً للمنظمات، مساندة الدعم و ال اتـسیاسلة إتباع ھذه الأخیرة ـنتیج

لذا یرى معظم  ؛لتالي یصعب علیھا التأقلم و الاستمرار داخل المحیط التنافسي الحاليالمردودیة و با

یعتبر الحل الوحید لتحسین الأداء لأنھ كلما منحت  العمومیةالخبراء الدولیون بأن خوصصة المنظمات 

كلما  ئمة لھادید أسالیب التسییر الملاھذه المنظمات درجة أكبر من الحریة و الاستقلالیة في اختیار و تح

 .أدى ھذا إلى توفیر فرص جدیدة لرفع الأداء فیھا
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ادي و ـط الاقتصـبین البنك و المحیالعلاقة  ضعف یؤدي: المالیة الوساطة مؤسسات .2.2

إلى التأثیر سلباً على أداء المنظمات نظراً للدور الأساسي الذي یقوم بھ البنك باعتباره الوسیط  الاجتماعي

، )دعم نشاط المنظمات(المقیدة لھذا الدور  إن من أھم الصعوبات. المنظماتالمالي الذي یدعم نشاط 

 ھو عدم مقدرة البنوك على التحدید الصحیح للمخاطر و لأداء المنظمات، خاصة في الدول النامیة،

إلى منھجیة التحلیل المالي التي ینتھجھا البنك، و بالرغم من أنھا مستخلصة من تجارب لقیت  ذلكویرجع 

إلا أن نتائجھا كانت محدودة جداً في الدول النامیة، و یعود ھذا المشكل بطبیعة اً في الدول المتقدمة نجاح

إن النظام  .الحال إلى العنصر البشري المستعمل للمناھج و النماذج بالإضافة إلى أرضیة الاستعمال

طلبات السوق مما یجعلھ بعیداً كل البنكي في البلدان النامیة مازال بعیداً عن تلبیة الحاجیات الحقیقیة لمت

قدرات الإبداع المالي، و سرعة دوران النقود إن . البعد على أن یكون عاملاً مؤثراً على أداء المنظمات

  .للأداءالائتمانیة و الفعالیة التنظیمیة،  كلھا محددات أساسیة 

ین و ـة في المنظمات ما بین مسیرین وطنیـق فرص للشراكـإن توفیر وخل :الشراكة .3.2

لأن ھذا التوجھ  آخرین أجانب یبعث بدون شك روح جدیدة في المؤسسات سواء كانت عامة أو خاصة،

یساعد من جھة على توجیھ الدولة نحو التصرف العقلاني ومن جھة أخرى إلى دعم و إحیاء المبادرات 

الحدیثة و استعمالھا للتكنولوجیات كما أن للشراكة الأجنبیة أثر فعال على المنظمات بجلبھا  .المحلیة

للطرق العلمیة في مجال التسییر، كل ھذا من شأنھ أن یقوي ھیكلة المنظمات و یزید في كفاءة الأداء 

 .لدیھا

  قیاس الأداءمؤشرات : المطلب الثالث

إن قیاس الأداء ھو المقیاس الصحیح الذي یتحدد من خلال جمع جمیع العوامل المؤثرة في التقدم 

ثم قیاس النتیجة الصحیحة  ،عي لھااقدرة كل واحد منھا على حدة ثم القیاس الجم نحو الھدف، وقیاس

بعیدًا عن العوامل الوھمیة التي قد تطفو على السطح، وبحیث یكون ذلك المقیاس قیاسًا شاملاً للعملیات 

  .1الحسابیة والاجتماعیة والشخصیة والإعلامیة وغیرھا من جوانب العمل المختلفة

، في اختیار نوع الأموال ي، تستخدم مقاییس الأداء لتقییم عمل مسیري الأموالمن منظور عمل

و من  .الخ... التي ستوكل لمسیر ما، لمعرفة أسباب ضعف النتائج و قوتھا، لاختیار أو إیداع مدخراتھ 

درین على خلق، امنظور نظري، تستخدم مقاییس الأداء للتأكد من وجود أو عدم وجود مسیرین مؤھلین ق

 الدقیقةلكن للأسف فإن مقاییس الأداء  .بصورة مطلقة، أداء كفء مقارنة بالأداء الموجود في السوق

          . 2، وفي أغلب الأحیان تبدو مبھمة مقارنة بنظیراتھا التي یفترض استخدامھایصعب صیاغتھا و إظھارھا

                                                 
1 http://www.islammemo.cc 
2 Florin Aftalion, La nouvelle finance et la gestion des portefeuilles, 2ème édition, Ed. ECONOMICA, Paris, 
2004, P151. 
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 ،دمة في قیاس الأداءالرئیسیة المستخ المؤشراتأھم ، سنكرس ھذا المطلب لمعرفة لھذا الغرض

: ، حیث تنقسم ھذه المؤشرات إلى صنفین أساسیین ھمابغض النظر عن الأسس النظریة لھذه التقنیات

  .و المؤشرات الكمیة و النوعیة (économétrique)المؤشرات القیاسیة 

 :المؤشرات القیاسیة -1

 سنتطرقلذا . یة معینةإن القیاس البسیط و الشائع یكمن ببساطة في حساب المردودیة لفترات زمن

 مستندین على الأقل بدقة على النظریة المالیة، و یتعلق الأمرمقاییس الأداء، أھم إلى في ھذا الجزء 

 " ألفا جونسن"و  (ratio de Sharpe) "شارب"بنسبة  ،(L’indice de Treynor)" تراینور"بمؤشر 

(l’alpha de Jensen)  جزة لھاتھ المقاییس مع إبراز أھم موأین سنعطي التعاریف و نقوم بدراسة

  .الانتقادات الموجھة لھا

 :»Treynor«طریقـة  -1.1

من الأوائل الذین قاموا بتطویر مقیاس للأداء یأخذ بعین الاعتبار ) Treynor«1 )1965«یعد 

  :یتألف من عنصرین حافظة المالیةالخطر حسب النظریة الحدیثة للحیث أن  ،الخطر

حافظة الخطر الناتج عن التقلبات النوعیة لل) 2و  ،العامة للسوقالخطر الناتج عن التقلبات  )1

 .المالیة

 CAPM ou Capital)على نموذج توازن الأصول المالیةترتكز  »Treynor«إن طریقة 

Asset Pricing Model)  َعتبر ھذا النموذج كمقارنة عقلانیة لطریقة العمل الحقیقي للأسواق و ت

نوعة على نحو كاف، أو بمعنى آخر مالیة مت اتاظ المستثمرین بحافظھذا یقتضي وجوب احتف. المالیة

بالمقابل یستعمل . معدومة (non systémique) مالیة أین تكون المخاطر غیر النظمیة اتحافظ

»Treynor« المعامل β كمقیاس للخطر النظمي.  

ھي التحدید البیاني للخط  »Treynor«مالیة حسب  حافظةالخطوة الأولى لقیاس أداء 

مالیة مع معدل المردودیة لمؤشر السوق  حافظة، الذي یربط معدل المردودیة المرجو لالتعریفي

مالیة وحول  حافظةالخط التعریفي معلومات حول معدل المردودیة المرجو ل، حیث یتضمن المرغوب فیھ

معدل المردودیة  كان كلما اً نحدار كبیركلما كان الاف، )β(یقیس التغیر إن انحدار ھذا الخط  .الخطر

                .المالیة قابل للتأثر أكثر بالتقلبات العامة للسوق حافظةالمرجو لل

 حافظةبأن الخط التعریفي یتضمن كذلك معلومات حول أداء مسیر ال» Treynor«كما یؤكد 

ن مع أحسن الخطوط ھي التي ستثبت المالیة التي تكو حافظةإن ال. المالیة بالمقارنة مع مسیرین آخرین

      .الأداء الراقي في أحسن السنوات و أسوأھا

                                                 
1 Alejandra Villarroel, Évaluation de la performance d’un portefeuille, Mémoire soutenu en vue de 
l’obtention du MBA en services financiers, UQAM Ottawa Canada, 2001, PP2-3.  
 «Ligne caractéristique» (characteristic line ou SML: security market line) 
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 :« Sharpe»نسبة  -2.1

الاختبار التجریبي لصحة فرضیة قیاس  حد كبیر بمثابة إلى 1966سنة  « Sharpe»عمل یعتبر 

 ات توظیفكان أول من طبق مساھمات النظریة المالیة لتقییم أداء شرك، إلا أنھ »Treynor«الأداء لـ 

         .(mutual funds américains)الأمریكیة  الأموال

مخاطر الحافظة المالیة و لیس  بتطویر مقیاس للأداء یقوم على نماذج تدمج « Sharpe»قام 

  .1 (Primes de risque) فقط معدل مردودیاتھا أو أقساط مخاطرھا

توازن الأصول المالیة  في مقیاسھ للأداء بعملھ السابق حول نموذج « Sharpe»تأثر 

)CAPM(  ًمع خط سوق رؤوس الأموال و یتوافق فیھ خاصة )CML ou capital market line(.  

یبحث عن قیاس  « Sharpe»، غیر أن مؤشر »Treynor«ھذا المقیاس مشابھاً لمقیاس یعتبر 

ي لمردودیات الانحراف المعیار « Sharpe»و لھذا الغرض یدرج . الخطر الإجمالي للحافظة المالیة

  .2، أي معنى ذلك قیاس الخطر النظمي للحافظةβالحافظة المالیة مكان التغیر 

 :« l’alpha de Jensen » ألفا جونسن -3.1

إلى حد كبیر المقیاسین السابقین فھو یرتكز كذلك على نموذج توازن  3"جونسن"یشبھ مؤشر 

قة لحافظة مالیة ما ھي إلا دالة المحقحسب ھذا النموذج فإن المردودیة ). CAPM(الأصول المالیة 

لورقة مالیة أو لحافظة ) pβ(خطیة لمعدل مردودیة مؤكد لقسط المردودیة الذي یرتبط بالخطر النظمي 

ھذا یعني بأن قسط المردودیة المتحصل علیھ من حافظة مالیة ھو حاصل  .یضاف إلیھ حد خطأ عشوائي

عند توازن الأسواق المالیة حسب . لعشوائيوقسط الخطر مضاف إلیھ حد الخطأ ا" β"جداء معامل 

)CAPM( لا نتوصل إلى ملاحظة إحداثیة النقطة في الأصل، بالمقابل فإن مسیر الحافظة المالیة الذي ،

یتوقع تقلبات السوق و یختار دوماً أوراق مالیة متدنیة القیمة مرتبطة بأقساط مخاطرة علیا سیتحصل 

  .طیع اختیارھا لنا ھذا النموذجعلى مردودیات أعلى من تلك التي یست

الحافظات المالیة الذین یصلون إلى أداء أعلى من السوق یكون لھم دوماً حدود  يإن مسیر

أخطاء عشوائیة موجبة لأن معدل المردودیة المحقق للحافظات المالیة یفوق باستمرار معدل المردودیة 

  .المرجو للنموذج المذكور أعلاه

 : Jensen » و Treynor ،Sharpe  « اییسالانتقادات الموجھة للمق -4.1

من بین أھم ھذه الانتقادات حدة ھو . لعدید من الانتقاداتالاقت مقاییس الأداء التي كنا بصددھا 

فإن ترتیب أو تصنیف  « Roll »في الأساس حسب . 1978سنة  « Roll »الانتقاد الذي وجھھ 

صة الذي استعمل بصفة مقاربة لحافظة سوق بورالحافظات المالیة یمكن لھ أن یتأثر باختیار مؤشر ال

                                                 
1 Florin Aftalion, op.cit, P153. 
2 Alejandra Villarroel, op.cit, P3. 
3 Ibid., PP4-5. 
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بمعنى آخر، إذا غیرنا مؤشر البورصة فإنھ یستبعد أن یكون من المستحیل ظھور تصنیف . حقیقیة

مختلف للحافظات المالیة، و كما ھو معلوم لدینا فإن اختیار مؤشر مناسب یخضع نوعاً ما للتحكیم، لذا 

ذا ما كان الأداء الأعلى من العادي یعزى إلى كفاءة مسیر فإنھ یستحیل علینا أن نكون على یقین إ

       .  الحافظة المالیة أو لاختیار مؤشر البورصة المستخدم في التحلیل

التي نلجأ  المألوفة الإحصائیةانتقاد آخر وجھ لھذه المقاییس مفاده أنھ إذا كانت الاختبارات ھناك 

مالیة عرفت أداء غیر عادي إحصائیاً، تفرض عدد مھم جداً بواسطتھا إلى تحدید ما إذا كانت الحافظة ال

من الملاحظات لأنھ في معظم الحالات یكون تباین معدل المردودیة لحافظة مالیة مرتفع نسبیاً مقارنة مع 

  .معدل مردودیتھا

  :المؤشرات النوعیة و الكمیة -2

 :المؤشرات النوعیة -1.2

 یم، حیث تستند عل كیفیة الانجاز وـالتقیرات التي تركز على الجانب الكیفي في ـو ھي المؤش

 دمات مصرفیة ممیزة من حیث الأداءالطریقة المتبعة في تنفیذ توجیھات الإدارة بغیة الوصول إلى خ

بمعنى آخر، إن ھذه المؤشرات تتعلق في الأساس بسلوكیات و أسالیب . تضمن تحقیق الأھداف المسطرة

  :و نذكر منھا. 1ة إقناعھم و إرضائھمالعاملین في التعامل مع الزبائن و محاول

 حسن الاستقبال و أسلوب التعامل مع الزبائن.  

 سرعة الخدمة المقدمة إلى الزبائن . 

 مدى وفاء الزبائن إلى المصرف الذي یتعاملون معھ. 

 استقرار العاملین في المصرف و ارتباطھم بھ. 

 المسندة لھم قناعة العاملین بالمركز الوظیفي الذي یشغلونھ و المسؤولیات.  

  

  :المؤشرات الكمیة -2.2

یطلق علیھا كذلك المؤشرات  ي في التقییم، حیثمؤشرات التي تركز على الجانب الكمو ھي ال

و یعمل ھذا الصنف من المؤشرات على . الرقمیة للنتائج المتحققة من ممارسة الوظائف المصرفیة

ائفھم في إطار تحقق الأھداف و ھي تشمل التوضیح الرقمي لما تم تحقیقھ نتیجة لممارسة العاملین لوظ

  :على مایلي

   :مؤشرات تحقیق الأرباح و الربحیة -1.2.2

                                                 
  .389الص، مرجع سابق، ص صالح خ  1
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تعتبر الربحیة الغایة الكبرى التي یسعى المصرف إلى تحقیقھا، كما ھو الحال بالنسبة لباقي 

في  جملة من المؤشرات التي یمكن أن یستند إلیھا ھناك ،و لتقییم مدى تحقق الربحیة. المنظمات الأخرى

  :1تحقیق ذلك، نذكر من أھمھا

 ؛معدل العائد إلى الأموال الخاصة -

 ؛معدل العائد إلى الأموال المتاحة للتوظیف -

 ؛معدل العائد إلى إجمالي الأصول -

 ؛نسبة الأرباح الموزعة إلى الملاك -

 .النسبة الصافیة لفوائد الأصول المتاحة للتوظیف -

  :مؤشرات تحقق النمو -2.2.2

و حقوق  ؤشرات إلى قیاس مقدار النمو الحاصل في أصول المصرفتھدف ھذه الأنواع من الم

  :نجد ما یلي 2الملكیة خلال فترة زمنیة معینة، و من أھم ھذه المؤشرات

 ؛معدل نمو الأصول -

 ؛معدل الرفع -

 .معدل الاحتفاظ بحق الملكیة -

 :مؤشرات قیاس الأمان -3.2.2

على مواجھة الالتزامات، الأمان و قدرتھا  لغرض قیاس تستعمل المصارف جملة من المؤشرات

  :3نورد أھمھا فیما یلي

 ؛قابلیة المصرف على رد الودائع -

 ؛معدل حقوق الملكیة للأصول الخطرة -

 .ھامش الأمان في مقابلة مخاطر الاستثمار في الأوراق المالیة -

  :مؤشرات قیاس السیولة -4.2.2

ھا في المصرف تھدف ھذه المجموعة من المؤشرات إلى قیاس مقدار السیولة التي ینبغي توفر

و من أھم المؤشرات التي تعمل . لضمان مواجھة الالتزامات التي یمكن أن تستحق خلال فترة زمنیة

  :4على تحقیق ذلك نجد ما یلي

 ؛تحت الطلبالنسبة المؤویة للسیولة النقدیة إلى مجموع الودائع  -

 ؛النسبة المئویة للسیولة النقدیة إلى إجمالي الودائع -

                                                 
  .391- 390المرجع السابق، ص ص   1
  .392المرجع السابق، ص   2
  .393المرجع السابق، ص   3
  .395-394المرجع السابق، ص ص   4
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 ؛ودائع الجاریة إلى مجموع الودائعالنسبة المئویة لل -

 .نسبة الودائع الجاریة إلى حقوق الملكیة -

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

  :المبحث الثالث

  المصرفي الائتمان تقویم أداء

یعد القطاع المصرفي من أكثر القطاعات استجابة للمتغیرات، سواءً الدولیة منھا أو المحلیة، و 

ات التكنولوجیة، عالمیة الأسواق المالیة و التحرر من القیود التطور :تتمثل أھم تلك المتغیرات في

التي كانت تقف أمام ، إزالة الحواجز )تحریر أسعار الفائدة و أسعار الخدمات المالیة و المصرفیة(
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المؤسسات المالیة في توجیھ أنشطتھا نحو قطاعات معینة، بالإضافة إلى تطویر نظم إدارة مخاطر 

  .1الإقراض

ى الصناعة المصرفیة تطورات ملحوظة بفضل ازدیاد حدة التنافس الدولي عل و لقد عرفت

الاقتصاد العالمي و التي التغیرات الجوھریة التي طرأت على نتیجة و  استقطاب رؤوس الأموال الأجنبیة

كان من أبرزھا ظھور الكیانات المصرفیة العملاقة و التكتلات الاقتصادیة العالمیة و اتساع نشاط 

   .ات العالمیةالشرك

  :المصرفي من خلال دراسة الائتمان تبعاً لذلك سنقوم في ھذا المبحث بدراسة تقویم أداء

المراحل التي مر بھا النظام  التطورات و أھم وفیھ سیتم التعرف على :تطورالتقویم  -أولاً 

 ئتمان البنكيأداء الا بصفة عامة و )في ھذا المطلب لدراسةلعینة كالذي سیكون (المصرفي الفرنسي 

 .بصفة خاصة

أین ستكون عینتا الدراسة دولتین أوربیتین عریقتین في  :المصرفي داءلأمقارن لالتقویم ال -ثانیاً 

 .مجال الصناعة المصرفیة ألا وھما لكسمبورغ و ألمانیا

دراسة أھم المعاییر  و العالمي البنكي تنظیملاسنتطرق إلى یھ فو  :التقویم المعیاري -ثالثاً 

مع التركیز على أھم الإصلاحات المقومة  العالمیة حترازیة التي عنیت بھا المنظومة المصرفیةالا

  . لمخاطر الائتمان البنكي

  المصرفي الائتمان أداء تقویم تطور: المطلب الأول

یرجع التنظیم الحاضر للنظام المصرفي الفرنسي إلى القرن التاسع عشر غداة إنشاء بنك فرنسا 

 caisse)من طرف قدماء مسیري صندوق الخصم  1800ر جانفي سنة من شھ في الثامن عشر

d’escompte) .  و تدار من  بالكامل ذات ملكیة خاصة) بنك فرنسا(في بادئ الأمر، كانت أصول البنك

، (Bonaparte)" بونابارت"، و بعد تحریض من (conseil de régence)طرف مجلس الوصایة 

حدث آنذاك تغییر سریع في القانون نسا لمؤسسة مشابھة لبنك انكلترا، الذي كان یرغب في امتلاك فر

 ،الاحتكار التام للدولة على جمیع الإصدارات النقدیة 1803حیث تم في عام ) بنك فرنسا(الأساسي للبنك 

  .2ظھر تشریع جدید یقضي برد صلاحیة البنك للدولة 1806و على إثر أزمة 

انعكست على الأداء  تطورات كبیرة خلالھابفترات شھد  و لقد مر النظام المصرفي الفرنسي

، 1945-1941: فترات التالیةالثلاث نرى من أبرزھا  المصرفي وعلى الصناعة البنكیة في فرنسا،

   . 2000-1980و  1960-1970

                                                 
المصرفیة المنظومة  الوطني حول ملتقىمداخلة مقدمة في ال ،الصناعة المصرفیة والتحولات العالمیةوصاف سعیدي و وصاف عتیقة،   1

تحدیات و متطلبات : ، مداخلات الیوم الثاني  المحور الثاني2004دیسمبر  15و  14خلال أیام  زائریة و التحولات الاقتصادیة واقع و تحدیاتالج
  .297، ص كلیة العلوم الإنسانیة و العلوم الاجتماعیة بجامعة الشلف، مخبر العولمة و اقتصادیات شمال إفریقیا، العصرنة

2 Christian Descamps et Jacques Soichot, Economie et gestion de la banque, Ed. EMS, Paris, 2002, PP28-29.  
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 ):1945-1941مرحلة (النظام المصرفي لدى الخروج من الحرب  -1

فإنھ یمكننا القول بأن الائتمان في ھذه الفترة  نكيالب تشریعلإذا أردنا أن نعطي صورة مختصرة ل

، حیث أن رقابة الدولة تتم ى یقضى باختصاص المؤسساتیخضع لرقابة الدولة و أن النظام المتبن

الذي یكمل  (Conseil national de crédit)بوساطة البنك الفرنسي و المجلس الوطني للقرض 

إذاً فإن النظام  .1(le pouvoir de réglementation et d’agrément)ة التشریع و الاعتماد ـــسلط

 1945دیسمبر  02المصرفي الذي كان یطبع ھذه الفترة ھو نظام متخصص، ولقد جاء فیما بعد قانون 

النظام الذي تم یمكن القول بأن إجمالاً . على حد سواءلیكرس تخصص النظام المصرفي و المالي 

ینبغي ضمان حمایة المودعین كما یلیق مد الدولة : مزدوجیستجیب لھدف موجھ إرساؤه ھو نظام 

     . 2وسائل لتمویل إعادة البناء و مراقبة التطور الاقتصاديبال

النمو في النشاط  المصرفي، فقد تمیزت ھذه المرحلة بضآلة معدلات الائتمان أما فیما یخص أداء

 ، الشيء الذي طبع)مثلا الأمریكیةك( الأخرى المصرفي مقارنة مع مثیلاتھا في المؤسسات الائتمانیة

، كما أن حصة البنوك في إجمالي أصول و خصوم النظام الائتماني قد لنشاط المصرفي الأوروبيا مجمل

السیاسات المتبعة التي بأن ھناك مجموعة من العوامل و  نلاحظھذا الضعف أسباب  منو .3انخفضت

منھا ا قد ساھمت إلى حد كبیر في ھذا الوضع، نراھ )مرحلة الخروج من الحرب( طبعت ھذه المرحلة

 وحاجتھا إلى تمویل معتبر لإنعاش اقتصادھا، خروج فرنسا منھارة اقتصادیاً بعد الحرب العالمیة الثانیة

دون أن یكون ھناك تدخل قوي للدولة  ذلك لھا یتأتى، ولا بالنسبة لباقي الدول الأوروبیة الحالكما ھو 

سعت إلیھ الدولة  الشيء الذيلدولة و الوساطة البنكیة لتمویل الاقتصاد، یكمن في إشراك میزانیة ا

تسمح بالتوفیق ما بین مدخرات الأسر و نھجھا لسیاسة مالیة  من خلالو حاولت تكریسھ الفرنسیة 

إصدارھا للقانون المؤرخ في الثاني من شھر وب ،استثمار المؤسسات من أجل إنعاش النمو الاقتصادي

وفرض  4و بنك فرنسا ثلاث أكبر بنوك الودائع الفرنسیة و الذي تم بموجبھ تأمیم 1945لسنة  دیسمبر

إلا أن الشق الثاني من ھذا القانون و المتمثل في الإفراط الكبیر . التخصص على مؤسسات الإقراض

د قا حیث الاقتصادي، نموكان كذلك سبب آخر أدى إلى كبح النشاط الائتماني و ال لتخصص نشاط البنوك

     .5لعقاريلقطاع اإلى انفصال الأسواق و إحداث صعوبات في التمویل لبعض القطاعات كاذلك 

 :1970-1960تطورات العشریة  -2

                                                 
1 Ibid., P34. 
2 Christian Descamps et Jacques Soichot, op.cit., P35. 

  .254مروان عطون ، مرجع سابق، ص   3
4  Thomas Schneider, Quel avenir pour les banques à actionnariat familial, Mémoire soutenu en vue de 
l’obtention du DESS “ Banques & Finances ”, faculté de droit Université RENE DESCARTES (Paris V), 2003,  
PP15-16. 
5 Christian Descamps et Jacques Soichot, op.cit, P36. 
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إلا أنھا  ،في سیاق إعادة بناء الاقتصاد الوطنيقد تكون مقنعة  1945الھیاكل المتبناة عام  نإ

إضافة إلى ذلك فإن الدولة ترغب في . 1960كانت بمثابة الكابح للنمو الاقتصادي خاصة بعد سنوات 

، معنى إلى القطاع البنكي تحویل ثقل التمویلات التي تحملتھا بصورة معتبرة أثناء مرحلة إعادة البناء

 تفي نفس الإطار، كان. المالیة ذلك محاولة دفع البنوك إلى لعب أدوارھا بصفة كلیة في عملیة الوساطة

بصفة  حیث أن البنوك تلجأ لإعادة تمویلھا إلى البنك المركزيعملیاً،  ةغیر موجود ةالسوق النقدی

لتكون أولى الإجراءات المتخذة لتصحیح أخطاء  1967-1966، لذا جاءت المراسیم التنفیذیة لـ نظامیة

  .1النظام المصرفي

 )Michel Debréإلى وزیر الاقتصاد و المالیة نسبة( 1967و  Debré »  1966»إن قوانین   

لتحریر النظام المصرفي من التخصص، حیث أنھا تعطي لبنوك الأعمال الحق في  مبادرةة كانت بمثاب

موارد تفوق آجالھا السنتین و في منح قروض جمع الودائع تحت الطلب و لبنوك الودائع الحق في جمع 

 رسحیث تماإذاً فإننا بھذه المرحلة نشھد حركة تحریر البنوك من التخصص،  .2بكامل آجال الاستحقاق

  .من آثار التوسع مستفیدةً بذلك ،وظائف متعددة من أجل زیادة حجمھا

 (monoculture)مفھوم الزراعة الأحادیة  ھو ما یمیز الصناعة البنكیة في عشریة السبعینیات

          .3منتجات بسیطة و متعددة قلیلاً  تعرض الائتمانأي أن مؤسسات  ،للمنتجات

و قد اتضحت معالم ھذا التطور منذ بدایة  ،اختلاف في الوضع مقارنةً بالمرحلة السابقة، ھناك

مما أدى إلى ارتفاع حصة ، )70(السبعینات حیث فاقت حصة البنوك في إجمالي النظام الائتماني 

  ).70-50(البنوك في إجمالي أصول النظام الائتماني إلى 

ت بسبب ارتفاع معدلات و على الرغم من الأزمات الخطیرة التي عرفتھا فرنسا في السبعینا

حیث تمكنت البنوك خلال عامین  التضخم إلا أن النشاط المصرفي عرف نمواً ملحوظاً خلال ھذه الفترة

تزایدت موارد البنوك على شكل مساعدات و  لقد و .4فقط من اجتیاح الأزمة و استعادة نشاطھا السابق

البنوك الحكومیة و المشتركة في فرنسا، من موارد ) 30(لتشكل أكثر من قروض من الموازنة العامة 

إضافةً إلى ھذا، فلقد لعبت البنوك دوراً . حیث یستخدم قسم ھام من ھذه الموارد في تقدیم القروض الآجلة

و ساعدھا  ،ھاما في ھذه الفترة من خلال استقطاب الأفراد و المؤسسات إلى إیداع أموالھم في البنوك

بتلقي الودائع بل ذھبت  لم تكتفي البنوك التجاریةأن كما . درتھا الدولةعلى تحقیق ذلك القوانین التي أص

                                                 
   ماس تمویل الاستثمارات، كانت الدولة تتكفل بأربعة أخ1960في منتصف سنوات.  

1 Ibid., P36. 
2 Philippe Narassiguin, op.cit, P72. 

  .168، ص 2005 ،، الطبعة الثالثة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائرتقنیات وسیاسات التسییر المصرفيبخراز یعدل فریدة،   3
  .254مروان عطون، مرجع سابق، ص   4
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من خلال عملیات الإقراض و الاستثمار التي تقوم بھا في حدود ما تسمح بھ  "خلق الودائع"إلى ما یسمى 

   .1القوانین و الظروف الاقتصادیة

  :2000-1980عشرون سنة من التحول  -3

التي عرفت أھم التغیرات على المستوى التنظیمي و الوظیفي تعتبر عشریة الثمانینات الفترة 

إلا أن ھناك بعض الإصلاحات التي شرع بھا في السبعینات . للنظام المصرفي و المالي في فرنسا

  .في طریق تحریر النظام الماليالعمل بھا و التوسع فیھا سیواصل 

فیفري  11بموجب قانون بنوك بشكل مناقض لما مضى، تبتدئ ھذه العشریة في فرنسا بتأمیم ال

 36حیث تم تأمیم " نفرنسوا میتیرو"استجابة للسیاسة اللیبرالیة التي سبقت انتخاب الرئیس  ،1982

 وبھذا. 2)ملیون أورو 150أي ما یقارب (ملیار فرنك فرنسي  1مؤسسة مصرفیة تفوق الإیداعات فیھا 

، تنظیم أسس النظام المصرفي 1984جانفي  02لتحدد مجدداً، من خلال قانون  فتح مجال أوسع للدولة

ھذه الإصلاحات عملت على انتقال النظام المالي الفرنسي من  .الفرنسي و ترقیة التجدیدات المالیة المھمة

  .لاستدانة إلى اقتصاد السوق المالياقتصاد ا

  :مھمین ألا وھما بأمرینمن أھم خصائص ھذه الفترة ھو تمیزھا و 

  و ، (la fin de la finance administrée) جھةونھایة المالیة الم -

    .(la refondation bancaire)المصرفي  التأسیسإعادة  -

، قامت المؤسسات بعد نھایة الثمانینات بالبحث عن مصادر اكرد فعل لانخفاض مردودیتھو 

ة محفوفة البعض منھا قام في ما بینھ، محاصراً بحصتھ في السوق، بالاستثمار بصور. جدیدة للربح

  .« les économiesالناھضةبالمخاطر في القطاع العقاري و كذلك الاستثمار في الاقتصادیات 

émergentes »  إن انشطار الفقاعة المضاربیة في ھذه الأسواق أحدث خسائر معتبرة أین أثر تكوین

ھذا فضلاً عن بصورة خطیرة في تحویل نتائج البنوك الفرنسیة،  « provisionnements »المؤونات 

            .     الإعاقات التي شكلتھا المستویات المرتفعة على وجھ الخصوص لمصاریفھا العامة

  داء المصرفيالتقویم المقارن للأ: المطلب الثاني

سنقوم في ھذا المطلب بإجراء دراسة  من الفصل الأول، المبحث الثالث لھ في تقدیمال لناكما سبق 

یرجع سبب اختیار عینة . لكسمبورغ و ألمانیا :ھمارفیین لدولتین أوربیتین ظامین مصمقارنة بین ن

إضافة إلى  في مجال الصناعة المصرفیةالذي وصلا إلیھ تطور المدى  إلى ،ھاتین الدولتین ،الدراسة

وبالتالي یمكن لنا التخلص نوعاً ما  ،« la zone euro »كون ھذین البلدین ینتمیان إلى منطقة واحدة 

                                                 
  .256مروان عطون، مرجع سابق، ص   1

2 Thomas Schneider,  op.cit, P16. 
    173في فرنسا، زاد نمو القروض البنكیة لمحترفي العقار بنسبة  ملیار فرنك  400، و بلغت الخسائر في ھذا القطاع 1990و  1988ما بین

  .1997و  1990فرنسي في الفترة الممتدة ما بین 
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على ھذه الدراسة الموضوعیة  وذلك لإطفاء صفةالعوامل الخارجیة المؤثرة على الأداء عض ب من

على أداء و ممیزات القطاع البنكي لكلتا الدولتین مع إبراز  الإطارفي ھذا دراستنا سنركز  .المقارنة

  .أوجھ التشابھ و إظھار الاختلاف الكائن بینھما

 :النظام البنكي للكسمبورغ -1

البنكي و المالي للكسمبورغ في ضبطھ و تنظیمھ إلى مجلس مراقبة القطاع المالي  یخضع النظام

(CSSF)  ًفمنذ  .نتاج تطور مؤسساتي ، حیث یعتبر ھذا الأخیر)23/12/1998في (الذي تم إنشاؤه حدیثا

أكثر من ثلاثین سنة، شرعت لكسمبورغ في تطبیق مجموعة من الإصلاحات التشریعیة بھدف تأطیر و 

  .1ة النظام البنكي و المالي، حیث كیفت إطارھا القانوني وفقاً للتطورات الداخلیة و الأوروبیةمراقب

تنظیمین أنشئا  (CSSF)لقد سبق إنشاء مجلس مراقبة القطاع المالي : التطور المؤسساتي -1.1

بنكیة كان إنشاء وظیفة المراقبة ال 1945بع عشر من شھر أكتوبر لسنة افي الس. 1983و  1945سنتي 

كان إنشاء المجمع النقدي للكسمبورغ  1983ماي من سنة  20و في ". محافظ مراقبة البنوك"تحت اسم 

البنك أصبح المجمع النقدي  1998الفاتح جوان من عام في و  ؛الذي استأنف مھام محافظ مراقبة البنوك

       . المركزي للكسمبورغ

توظیف الجماعي، مراقبة القبة تنظیمات مراقبة البنوك، مرا: من ست مصالح (CSSF)یتألف 

  .  2أنشطة الاستثمار، الإدارة و المالیة، أنظمة الإعلام، و الأمانة العامة

فیما یتعلق بالحقوق البنكیة للكسمبورغ، ھناك ثلاث  :ممیزات القطاع البنكي للكسمبورغ - 2.1

 31مؤسسة لغایة  174الأمر بـ  الأول ینظم نشاط البنك الشامل و یتعلق: أنواع من التراخیص البنكیة

؛ الثاني ینظم نشاط بنك إصدار كتابات الرھن و یتعلق الأمر بثلاث مؤسسات فقط؛ الثالث 2002دیسمبر 

 31أي مؤسسة لھا ھذا التنظیم لغایة تاریخ ینظم نشاط إصدار وسائل الدفع الإلكترونیة و لا توجد 

   .2002دیسمبر 

ا أن نمیز ثلاث أصناف تبعاً لنظامھا القانوني و أصولھا فیما یخص البنوك الشاملة یمكن لن

فروع  ،)31/12/2002(حتى تاریخ بنك  119بنوك ذات حقوق لكسمبورغیة ویقدر عددھا بـ : الجغرافیة

فرع لغایة  48و التي یقدر عددھا بـ  البنوك التي تنتسب إلى إحدى الدول الأعضاء في الاتحاد الأوروبي

البنوك التي تنتسب إلى الدول غیر الأعضاء في الاتحاد الأوروبي حیث یقدر و فروع ) 31/12/2002(

  ).31/12/2002(فروع إلى غایة تاریخ  7عددھا بـ 

یبین المیل نحو تخفیض عدد الوكالات البنكیة و ھذا منذ سنوات إن تطور شبكات الوكالة 

بنك انخفضت لیصبح  11سبة لـ بالن ،1994سنة  ،262التسعینات، فبعدما كان یقدر عدد الوكالات بـ 

                                                 
1 Philippe Narassiguin, Monnaie: Banques et banques centrales dans la zone euro, op.cit, P98. 
2 Ibid., PP98-99. 
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كما . ھذا التقلیص یعكس الاتجاه نحو تركیز القطاع البنكي .بنوك 8بالنسبة لـ  ،2002سنة  ،207عددھا 

مقارنة  %2,35مسجلاً انخفاضاً یقدر بـ  31/12/2002عامل في  23300أن تعداد عمال البنوك قدر بـ 

 127,2و  342,6على العملاء، على التوالي، بـ قدرت الدیون على مؤسسات الائتمان و  .2001بسنة 

ملیار  149,7مبلغ القیم المنقولة ذات العائد الثابت لمؤسسات الائتمان بـ  بلغكما . 2002ملیار أورو في 

 .ملیار أورو فقط 4,3فیما كان مبلغ القیم المنقولة ذات العائد المتغیر ضعیف جداً حیث قدر بـ أورو، 

 311,6: على التوالي) الإیداعات(و تجاه العملاء  )القروض( اه مؤسسات الائتمانبلغت الدیون تجبینما 

  .ملیار أورو 210,5و 

أن المكانة المالیة للكسمبورغ غیر  ،2002إجمالاً، سجل النشاط البنكي للكسمبورغ انخفاضاً في 

و میدان ، فھذا ھ« OPC »توظیف الجماعي التعرف بتمیزھا بعدد و مبلغ جد مرتفع لتنظیمات 

 les »عدد . دقیق و مفصل جداً  « les OPC »إن التشریع فیما یخص   .التخصص للكسمبورغ

OPC »  ًأورو ملیار 844,5بـ  2002، و تقدر قیمة أصولھا الصافیة خلال سنة 2000یقارب حالیا.  

، )31/03/2003(في لكسمبورغ، حسب أحدث المعطیات  « les OPC »أھم متعھدي  نم

- 1991(لقد سجل خلال العشر سنوات ). 18,1(و الولایات المتحدة الأمریكیة  )24,6(سویسرا 

   .1مرات إلى أربعة أصولھا الصافیة فیما تضاعفت « OPC »تضاعف عدد ) 2000

     :النظام البنكي لألمانیا -2

ور في بحث أداء و ممیزات النظام البنكي الألماني و آفاق تطسنركز دراستنا بالنسبة لھذا النظام 

  .ھذا الأخیر دون التطرق إلى الجانب التشریعي الذي یعتبر متشابھ من بلد لآخر

یعتبر النظام البنكي الألماني من بین أھم الأنظمة : أداء كبریات المصارف الألمانیة -1.2

  .المصرفیة في أوروبا بالرغم من كونھ في أزمة

  :2المصرفي الألماني المیزات التالیةللنظام 

 في الناتج البنكي الصافي  حصة الفوائد« PNB »  ضعیفة مقارنةً بالدول الدول الأوروبیة

في الدول  50، في حین نجدھا تفوق 2001في سنة  40الأخرى باستثناء فرنسا، حیث تمثل 

 .الأوروبیة الأخرى

 في الواقع إن معامل الاستغلال للبنوك . مصاریف الھیكلة ھي الأكثر ارتفاعاً في أوروبا

 .2001بالنسبة لسنة  80,3یقدر بـ  ،« PNB »یة، الذي یمثل محصلة مصاریف الھیكلة على الألمان

  ً1,3: یعتبر معدل المردودیة لرؤوس الأموال الخاصة ضعیف جدا  في حین 2001سنة ،

 .في معظم البلدان الأوروبیة 10یفوق 

                                                 
1 Ibid., PP100-101. 
2 Ibid., PP104-106. 
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ن أ ، حیثرفت أزمة ھیكلیةحسب تقریر جمعیة البنوك الألمانیة فإن الصناعة البنكیة الألمانیة ع

  : یكمن أھمھا في و أسباب ھذه الأزمة متعددة

مع غزو تكنولوجیا الإعلام الجدیدة، الأمر الذي أضعف  ،تصاعد المنافسة ما بین البنوك -

 .العلاقة التقلیدیة ما بین البنوك و عملائھا، فكانت النتیجة احتدام المنافسة ما بین البنوك

ال بالنسبة للمدخرین الألمان من خلال قیامھم بالاستثمار في التنویع في توظیف الأمو -

 .أسواق رؤوس الأموالو في أمنتجات التأمین 

   .لجوء الشركات الألمانیة بصفة متزایدة إلى أسواق رؤوس الأموال من أجل تمویل أنشطتھا -

أسباب أخرى  بعد ذلك جاءت ، والنتائج المالیة للبنوك الألمانیة ترديكل ھذه الأسباب أدت إلى 

  :لتضاف إلى ھذه الأسباب

الحجم الأدنى الأمثل بالنسبة للعدید من البنوك بالرغم من تزاید عدد عملیات الاندماج  غیاب -

 .و اتفاقات الشراكة منذ عشر سنوات

ابعة للقطاع الھیكلة ذاتھا للنظام البنكي الألماني المشكلة من بنوك تجاریة خاصة، بنوك ت -

ة، الشيء الذي قلل من إمكانیات الشراكة و الاندماج ما بین ھذه الأصناف الثلاثة العام و بنوك مشترك

في الواقع، إلى غایة الوقت الحاضر، فإن اتفاقات الشراكة أو الاندماج التي حدثت تمت على . من البنوك

 .المستوى الداخلي، حتى بالنسبة لھذه الأصناف الثلاثة

عمیقة ن أو الخواص شعور بوجوب الشروع في إصلاحات تولد لدى المتعاملون العمومییو لقد 

    .بغیة إعادة إحیاء النظام المصرفي و لوضع ألمانیا في مكانة مالیة من الدرجة الأولى

 .حسب طبیعة البنك ،تعتبر بنیة الأصول مختلفة جداً  :ممیزات النظام المصرفي الألماني -2.2

لیة بالنسبة لإجمالي میزانیة البنوك و المؤسسات و الأوراق الما تو الإیداعا حجم القروض یحسب

سنشیر بالنسبة لكل صنف من البنوك أو المؤسسات المالیة إلى حجم ھذه المراكز الكبرى الثلاث . المالیة

  :1بالنسبة لإجمالي میزانیاتھا

 28,8: أصول البنوك التجاریة موزعة كالآتي  42، كقروض ما بین البنو   قروض

 .حیازة أوراق مالیة  15,2المالیین و  للمتعاملین غیر

 40,7: أصول البنوك الجھویة موزعة بالصفة التالیة   ،36,2قروض ما بین البنوك  

 .حیازة أوراق مالیة  16,2قروض للمتعاملین غیر المالیین و 

 8,9: أصول صنادیق الادخار تتشكل من   ،60,6قروض ما بین البنوك   قروض

 .حیازة أوراق مالیة  24,4مالیین و للمتعاملین غیر ال

                                                 
1 Ibid., PP106-107. 
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 12,2: أصول بنوك الشراكة مشابھة لأصول صنادیق الادخار   ،قروض ما بین البنوك

60,8   20,2قروض للمتعاملین غیر المالیین و  حیازة أوراق مالیة. 

  أصول بنوك القرض العقاري ھي الأخرى مقاربة لأصول نظیراتھا من صنادیق الادخار و

 19,8ین و ـین غیر المالیـقروض للمتعامل  60,5ین البنوك، ـقروض ما ب  16,8: ةـشراكبنوك ال

 حیازة أوراق مالیة. 

  :المعلومات التالیةاستخلاص یمكن  فإنھ المعطیات بناءاً على ھذه

 سوق إعادة التمویل مابین  تعتبر البنوك الجھویة و البنوك التجاریة نشطة جداً على مستوى

حین أن المؤسسات المالیة الأخرى أقل نشاطاً بكثیر في ھذا الجانب، و یعود ذلك إلى وزنھا  البنوك، في

 .في جمع الودائع

 الأوراق المالیة بالنسبة حجم حیازة . إن انتقالیة الأصول البنكیة یعتبر فیما بعد معطى بنیوي

على الأكثر   24,4إلى ) البنوك التجاریة(على الأقل   15,2لإجمالي المیزانیات ینتقل من 

 ).صنادیق الادخار(

  مقارنة مع إجمالي أصولھا، صنادیق الادخار و بنوك الشراكة تعمل على حیازة الأوراق

أكثر من ثلثي ھذه . المالیة بحجم أكبر نوعاً ما مقارنة مع باقي البنوك الأخرى أو المؤسسات المالیة

لاسیما البنوك الجھویة و المؤسسات المركزیة الأوراق المالیة یمثل سندات مصدرة من طرف البنوك، 

 .التعاونیة

  :لنظام البنكي الألمانيبامقارنة النظام البنكي للكسمبورغ  -3

یخضع في تنظیمھ  ،ذو أداء عاليو یعتبر النظام البنكي للكسمبورغ نظام حدیث و متطور 

جداً بحیث ینظم، إضافة إلى ، كما أن إطاره القانوني دقیق )مجلس مراقبة القطاع المالي(لمجلس مستقل 

  .« OPC »توظیف الجماعي النشاط البنوك، تنظیمات 

تعتبر الوظیفة البنكیة قویة في لكسمبورغ قیاساً بالحجم المھم للقروض الموزعة على العملاء و 

  .الإیداعات المحققة

مؤسسات النشاط القوي لل: یتمیز النظام البنكي للكسمبورغ ببعض الخصوصیات و التي من أھمھا

توظیف التنظیمات على مستوى سوق القیم المنقولة، بالمقابل فإن المكانة المالیة مستخدمة أكثر في مجال 

« OPC ».  

كما تتمیز لكسمبورغ بالاستیطان القوي للبنوك الأجنبیة مما یعطي لھذا البلد دینامیكیة عالیة، 

  .الیةسواءً من الجانب الوظیفي أو سواءً من ناحیة التجدیدات الم
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أھم الأنظمة فیما یخص الصناعة المصرفیة الألمانیة، یعتبر النظام البنكي الألماني من بین 

، سواءً من خلال الحجم المھم للقروض البنكیة في أوربا التي تعرف بحجم تعاملاتھا المصرفیة الكبیر

حجم من التعاملات إلا أن ھذا ال .الموزعة للعملاء أو من خلال الحجم المعتبر للإیداعات المحققة

خانقة  یعاني من أزمة ھیكلیة كونھالمصرفیة لا یعكس بالضرورة الأداء الجید للنظام المصرفي الألماني 

  .انعكست على أداء كبریات البنوك و المؤسسات المالیة

 على عكس النظام البنكي للكسمبورغ الذي یعرف بنشاطھ القوي على مستوى سوق القیم المنقولة

یعرف بنشاطھ توظیف الجماعي، فإن النظام البنكي الألماني التھ الواسعة في مجال تنظیمات و استخداما

قروض ال مجال توزیع في بنشاطھ الواسع الكبیر على مستوى سوق إعادة التمویل مابین البنوك و

  .حیازة الأوراق المالیة إضافة إلىللمتعاملین غیر المالیین 

أثر سلباً الأمر الذي استقطاب البنوك الأجنبیة مجال ضعفھ في یتمیز النظام المصرفي الألماني ب

من الدعم و الضمانات التي تمنحھا  الألمانیة العمومیة البنوكاستفادة كون  ،مستوى الأداء المصرفي على

یتمتع بھ النظام  الدولة إیاھا لا یدع مجال للمنافسة العادلة في مجال الصناعة البنكیة، و ھو عكس ما

  .للكسمبورغ المصرفي

 من ارتفاعفي مجال الصناعة البنكیة  اعاني ألمانیتعلى عكس النظام المصرفي للكسمبورغ، 

حصة الفوائد في  خفضا من نالعاملان اللذا، ونات من أجل الأخطارتكالیف التسییر و المؤل جداً  كبیر

، مما یجعل ھذین العاملین ة لدیھامعدل المردودیة لرؤوس الأموال الخاص و أضعفا الناتج البنكي الصافي

      . من بین أھم العوامل المؤثرة على أداء النظام المصرفي الألماني

   التقویم المعیاري للأداء المصرفي: المطلب الثالث

  التي من شأنھا أن تحدث لعدید من المخاطراالبنوك و المؤسسات المالیة  تواجھ

كمرحلة الائتمان  اتطر، سواء بالنسبة لمؤسسعلى حسب درجة و نوع الخ ،أزمات متفاوتة الخطورة

..) على حسب حجم البنك، حجم تعاملات و درجة إفلاسھ ( إلى الاقتصاد ككل لكذقد یتعدى  وأولى أ

خطر : ھناك خمس أنواع على الأقل من المخاطر التي یمكن لمؤسسات الائتمان مواجھتھا. كمرحلة ثانیة

ؤسسات الائتمان حیث یعتبر أول المخاطر التي ي تتعرض لھ مالائتمان، وھو یشكل الخطر الأساسي الذ

للحد من  .شدت انتباه لجنة بازل؛ ثم یأتي خطر السوق، خطر السیولة، خطر التشغیل و الخطر القانوني

لدى الأنظمة المالیة من خلال جاءت التشریعات البنكیة بھدف رفع الاستقرار و الأمن  ھذه المخاطر،

رقابة مسبقة لتفادي  یة تطبق على المؤسسات الائتمانیة ومن خلال القیام بأعمالإصدار معاییر احتراز

  .وقوع الأزمات

 :العالمي البنكي نظیمالتتطور  .1
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 تلك في سیاقھا عن  « la réglementation bancaire » لا یمكن فصل مشكلة التنظیم البنكي

ور المتطلبات التنظیمیة تجاه البنوك في تط مثلاً  یعتبر، حیث التطورات التي حدثت في الأنظمة المالیة

الولایات المتحدة محصلة إثبات حالة التقھقر المنتظم لمستوى رأس المال، مما جعل مسألة دعم متانة 

  .1النظام المصرفي الأمریكي و حمایة الإیداعات البنكیة رھان حقیقي لمواجھة ھذا التقھقر

؛ أمن )ضد خطر الإفلاس(حمایة المودعین : دافھأتقلیدیاً ثلاثة  تتبعالوطنیة  نظیماتالت إن

خطر أن یعم العجز البنكي باقي المتعاملین و یؤدي إلى عرقلة (أنظمة الدفع؛ الوقایة من الخطر النظمي 

التي تطبق على المستوى ن اترقیة قواعد الأمعن بحث ھو الالعالمیة  نظیماتالتإلا أن فحوى ؛ )النظام

أكثر فأكثر  ،مالي عالميلنظام الوقایة من الخطر النظمي  :ھتمام مزدوجالعالمي على أن یكون ھناك ا

بأن یعتبر الحل في ھذه الحالة مركب، لأنھ من الواضح . و تناسق شروط المنافسة ما بین البنوك ،ً شمولا

إستراتیجیة موحدة و لیس لدیھا فضلاً عن ذلك أدوات و تقنیات متجانسة حیز التنفیذ كل البنوك لا تضع 

         .خاصة فیما یتعلق بالائتمان لتحكم في مخاطرھا على مستوى الاقتصاد الجزئيل

الذي وقع على مستوى سوق على إثر الاضطراب الخطیر  1974تم إنشاء لجنة بازل سنة 

من قبل محافظي البنوك المركزیة ) 1974سنة  Herstattإفلاس بنك (الصرف و القطاعات البنكیة 

عرضت لجنة بازل وفي ھذا الصدد، . ھناك سلطة فوق دولیة لا تكونعلى أ G 10لمجموعة 

، حیث یتم تطبیق ھذه المعاییر من التي تنشط على المستوى العالمي G 10توصیات تطبق على بنوك 

  .2قبل سلطات المراقبة الوطنیة

ر كرد فعل على تصاعد المخاط 1988لشھر جویلیة اتفاقیة بازل حول كفایة رأس المال  جاءت

لى عاستناداً  1988تم تصمیم اتفاقیة بازل لـ  ، كما3و تدھور رؤوس أموال البنوك الأساسیة العالمیة

 ید منعدالمحل  ھذه الاتفاقیة كإطار موجھ للتطویر مع الوقت، حیث كانتمنھج بسیط و معیاري، 

ستجابة لمجموعة من تقویة الإطار الاحترازي اعكست في كل مرة الحاجة إلى  التي متتالیةالتعدیلات ال

 الذي ورد سنةذلك الأكثر اھتماماً التعدیل  ، و كانالتحولات و حتى الأزمات أو الاختلالات القاھرة

خطر الائتمان من خلال احترام نسبة  1988اتفاقیة  لقد أحاطت .بغرض إدماج مخاطر السوق 1996

                                                 
1 ARNAUD DE SERVIGNY et IVAN ZELENKO, le risque de crédit, 2ème édition, Ed DUNOD, Paris, 2003,    
PPP175-176-178. 

  
   الولایات المتحدة، كندا، فرنسا، ألمانیا، المملكة المتحدة، إیطالیا، بلجیكا، ھولندا، لكسمبورغ، الیابان، السوید، سویسرا و : ولةد 13حالیاً ھناك

  .إسبانیا
  حالة سلطة یحق لھا اتخاذ قرارات تلزم مباشرة عدة دول دون مراعاة السیادة الوطنیة العادیة لكل منھا.  

2 Ibid., P173. 
3 ARNAUD DE SERVIGNY et IVAN ZELENKO, Economie Financière, Ed DUNOD, Paris, 1999, P24. 
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یح ھذه الأخیرة منھج كمي حیث تت ،«  « le ratio Cooke"كوك"بسیطة عرفت بنسبة و وحیدة 

  . و محدود تقریبيھ أیضاً مباشر و سریع لكن

تكییف استجابة للحاجة الماسة إلى  « Bâle II » 2، جاءت بازل 1988في نفس سیاق اتفاقیة 

في مجال سریع التطور استطاعت لجنة بازل إدماج و  ،المطبق على خطر الائتمان نظیميالإطار الت

، حتى و إن كانت التأملات التي انصبت حول الأحكام الخاصة بخطر الائتمان أحدث التطورات المنھجیة

   .1التشریعیة نفسھا

  

  

  

  :« Bâle 1988 »التقویم المعیاري في ظل اتفاقیة  .2

حتى القروض من أقدم المخاطر، و لا یزال یشكل  سدادیعتبر خطر الائتمان أو خطر العجز عن 

خلال سنوات الثمانینات عرف خطر الائتمان ارتفاعاً قویاً بسب . الخطر الرئیسي بالنسبة للبنوك الآن

  :تصاعد حدة عوامل مختلفة

 الارتفاع القوي لإفلاس الشركات بعد الصدمتین البترولیتین. 

  ارتفاع مخاطر البلدان« risques payes »  التي ھي في طریق النموو أزمة المدیونیة للدول. 

المصرفي و المالي ھشاً كما شھد على ذلك عودة النظام ارتفاع خطر الائتمان، بدا  جابھةلم

 Continental » 1930حالات العجز و الإفلاس لكبریات البنوك التي لم تكن معروفة منذ سنوات 

Illinois 1984, banques texanes à partir de 1985 »  و عودة ظھور الأزمات المالیة

« Krach boursier de 1987 et crises spéculatives sur les marchés des changes» 

برزت ھذه الھشاشة من خلال الضعف النسبي لقیم الأموال الخاصة للبنوك، خاصة البنوك العالمیة حیث 

  .الكبرى الأكثر إقحاماً في العملیات التي تنطوي على المخاطر الأكثر ارتفاعاً 

لمالي حملت لجنة التنظیم البنكي إن ھذه الأحداث و التھدیدات حول استقرار النظام المصرفي و ا

متطلبات للمنظومة المصرفیة یحمل في طیاتھ اتفاقیة حول الحدود الدنیا ل اقتراح تقدیم على) لجنة بازل(

على خطر الائتمان،  1988ارتكزت اتفاقیة  .2مال التي سیجري تطبیقھا على البنوك العالمیةس الرأ

                                                 
  نسبة إلى وزیر المالیة البلجیكي روبیرت كوك الذي ترأس اللجنة.  

1 ARNAUD DE SERVIGNY et IVAN ZELENKO, le risque de crédit, op.cit, P174. 
2 Michel DIETSCH et Joël PETEY, Mesure et gestion du risque de crédit dans les institutions financières, 
Ed REVUE BANQUE, Paris, 2003, P15. 
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یساوي على الأقل  نظاميرأس مال  G 10عة لمجموعة حیث فرض بموجبھا على البنوك الدولیة التاب

  .le ratio Cooke »1 »من حجم الأصول المرجحة بالخطر %  8

  ": كوك"تقویم مخاطر الائتمان في ضل إصلاح نسبة  -1.2

و الذي یقضي بفرض حد أدنى  1986بعد الاقتراح الذي قام بھ منظمو البنوك الأمریكیة في عام 

لأمریكیة لمواجھة مخاطر الأصول البنكیة، جاء الاتفاق الأول للجنة بازل من رأس المال على البنوك ا

   ".كوك"نسبة للقدرة على الوفاء سمیت بنسبة و الذي تم بموجبھ وضع  1988سنة 

یكمن في إدخال ثلاث ركائز رئیسیة تدعم الجمع " 1988بازل "إن تفرد الأحكام التنظیمیة للجنة 

 -1: خارجیة للمخاطر و بین المعاییر الكمیة و النوعیة لتسییر ھذه الأخیرةما بین المراقبة الداخلیة و ال

  .انضباط فعال للسوق -3إجراءات مراقبة احترازیة معززة  -2حدود دنیا جدیدة لمتطلبات رأس المال 

في . تھدف الركیزة الكمیة إلى تعزیز الفعالیة و الملائمة أو احترازیة مختلف مقاییس المخاطر

ذا كان منطق حساب المتطلبات الدنیا لرأس المال باق في الأساس نفسھ، ھذا یعني أن ھناك الواقع، إ

من خلال " كوك"الشيء الذي یجسده معیار  علاقة ما بین رؤوس الأموال الخاصة و التعرض للمخاطر

  .2رأس المال والموجودات التي تحمل مخاطرالعلاقة التي تربط ما بین 

من خلال و ھذا ھو تحسین أمن الأنظمة المصرفیة " كوك"معیار  في الحقیقة، إن الھدف من

ما بین رؤوس أموالھا و تربط تشكیل فكرة تقضي بضرورة احترام البنوك الدولیة بصفة دائمة لنسبة 

على نحو یتم فیھ توقي مخاطر عدم القدرة على الوفاء المتأتیة من أنشطتھا الجاریة، بزیادة مخاطرھا، 

      .3ھامش من الأمان

 تفاقیةاالبنود بین الدول خاصة فیما یتعلق بمكونات رأس المال، إلا أن  وبالرغم من تفاوت

  :تضمنت عدة عناصر ھامة ھي كالآتي "كوك"التي یندرج تحتھا معیار  1988

التي قد یرتبط الحد الأدنى من رأس المال المطلوب لبنك ما بصیغة المخاطرة الائتمانیة  :أولاً 

  .اً لتركیبة أصولھ، فكلما زادت مخاطر الائتمان كلما زاد رأس المال المطلوبیتعرض لھا وفق

تعتبر حقوق ملكیة المساھمین أكثر أنواع رأس المال أھمیة، لذا فإنھ یتعین على كل بنك أن : ثانیاً 

  .یعمل بحد أدنى من حقوق الملكیة على أساس مقدار مخاطر الائتمان

  .لإجمالي رأس المال  8المال المطلوب بـ  حددت النسبة الدنیا لرأس :ثالثاً 

                                                 
1 ARNAUD DE SERVIGNY et IVAN ZELENKO, le risque de crédit, op.cit, P178. 
2 Yasmine BENNANI HASSAN, les modèles internes dans l'évaluation du risque de crédit, Mémoire 
soutenu en vue de l’obtention du DESS “Banques & Finances”, faculté de droit Université RENE DESCARTES 
(Paris V), 2001, P12. 
3 Sandra MEZIANE, La reforme du ratio cooke, Mémoire soutenu en vue de l’obtention du DESS “Banques & 
Finances”, faculté de droit Université RENE DESCARTES (Paris V), 2000, P13. 
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وٌحدت متطلبات رأس المال على مستوى الدول تقریباً قصد القضاء على المیزات  :رابعاً 

التنافسیة التي قد تحصل علیھا ینوك في دول قد لا تحصل علیھا بنوك أخرى في دول أخرى بسبب 

   .1الفروق التنظیمیة أو المحاسبیة

، %50، %20، %10، %صفر (للمخاطر أوزانا خمسة " بازل"أعطت لجنة  :أخیراً 

، و أوصت بأوزان محددة لمخاطر بعض الأصول وتركت المجال مفتوحا للسلطات النقدیة في %)100

  .2اختیار الوزن المناسب لمخاطر البعض الآخر

  

 

  ":1988بازل "مزایا اتفاقیة  -2.2

  :3من أھم مزایا ھذه الاتفاقیة

 .خطار الناتجة عن النشاط المصرفيالمال والأالربط بین متطلبات رأس  -

 .ید قواعد المنافسة على أساس دوليتوح -

  .توحید طرق الرقابة المصرفیة -

  :1988لضعف لاتفاقیة بازل انقاط  -3.2

 . 8غیاب الأساس الاقتصادي في اختیار مستوى  -

 ؛قیقيالح الخطر یتم تحدید أصناف الخطر بصورة كیفیة دون ارتباط مباشر مع مستوى -

لا یمكنھا أن تكون مربوطة مباشرة بقیاس عدم القدرة على  « statique »ثابتة قاییس جد م -

 ؛الوفاء للبنك

 غیاب تجزئة مخاطر الائتمان حسب درجة الأسبقیة، مستوى النضج؛  -

     4 ؛« la diversification »غیاب الأخذ بعین الاعتبار للأثر الإیجابي المرتبط بالتنویع  -

، مخاطر السوق، مخاطر الصرف( الأخرى  اطر الائتمان و تھمل المخاطرلا تعالج إلا مخ -

 ...).مخاطر سعر الفائدة 

فأكثر فالنسبة مقبولة % 8مقارنة ما یمتلكھ المصرف من رأس المال مع الناتج، فإذا كان  -

من فالنسبة غیر مقبولة ویجب على المصرف إما أن یزید من رأسمالھ أو یقلل % 8أما إذا كان أقل من 

                                                 
، الدار الجامعیة، "قضایا معاصرة" - سلسلة البنوك التجاریة  -التطورات العالمیة و انعكاساتھا على أعمال البنوك  طارق عبد العال حماد،   1

   .60-59ص  ، الجزء الأول،  ص2001القاھرة، 
الوطنـــي الأول حول المنظومة  ، مداخلة مقدمة في الملتقىالمال المصرفي على ضوء توصیات لجنة بالكفایة رأس الطیب لحیلح،   2

  .16، كلیة علوم التسییر جامعة جیجل، ص 2005جــــوان  7و  6تقنیــات یومي  –مخاطــر  – منافســة: الثالثـة المصرفیـــة فـي الألفیة
  .16المرجع السابق، ص  3

4 ARNAUD DE SERVIGNY et IVAN ZELENKO, le risque de crédit, op.cit, P179. 
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المبالغ الموجھة نحو التوظیفات ذات المخاطر العالیة ویكتفي بالتوظیفات في البنود التي تحمل مخاطر 

  .1أقل وھي بالطبع البنود التي تكون ربحیتھا أقل

   :« Bâle II »تفاقیة الجدیدة الاالتقویم المعیاري في ظل  .3

معیار واحد للكل و لكل : "ئرةالمشروع الجدید لاتفاقیة بازل كي یتیح الخروج من دا إعدادتم 

  .2"الالتزامات

، بل ینبغي إرغام البنوك على الاحتفاظ بمستوى أدنى من رؤوس الأموال الخاصة الیوم لا یكفي

  :الارتقاء و الوصول إلى أحسن تسییر للخطر البنكي و ذلك بإتباع الأھداف التالیة

 ع التزود بأدوات القیاس و تسییر فاعل لمخاطرھا م حیز الاستعمال حث البنوك على وضع

 المراقبة المناسبتین؛

  العجز أو الإفلاسات البنكیة، وذلك بإتاحة الفرصة أمام البنوك كي تلعب تقلیص تكالیف

درجة من الذي یتمثل في توفیر قروض لمقترضین تشوبھم  ،دورھا الاقتصادي و الاجتماعي الأساسي

 .لتحلیللالمخاطرة و أین تكون الوضعیة معقدة 

 الشبكة الاجتماعیة"لصالح المجتمع  فض التكالیفخ" 

 تحدید المبلغ الأدنى لرؤوس الأموال الخاصة البنكیة.      

تبعت، في جانفي  ، أول استشارة أمام البنوك1999طرحت لجنة بازل، في جوان لأجل ھذا 

  .  3تضع أسس إصلاح معیار رأس المال « BIS, 2001 »، بوثیقة استشاریة جدیدة 2001

دف الإطار الجدید لاتفاقیة بازل إلى تفضیل أحسن ملائمة لرؤوس الأموال الخاصة بالمقارنة یھ

   .مع المخاطر، على نحو یتم فیھ ضمان توفر رؤوس أموال كافیة داخل النظام البنكي

فإن متطلبات رؤوس الأموال الخاصة فیما یتعلق بخطر  « Bâle II »في سیاق الاتفاقیة الجدیدة 

 من التي تستخدمھا البنوك الأكثر حیطة حالیاً حسب الطرق  ھایتم على وجھ الخصوص تعدیلسالائتمان 

یرتبط خطر . لحافظات القروض لدیھا بالنسبة أجل حساب رأس المال الاقتصادي الواجب الاحتفاظ بھ

الأموال اختبار في أي ظرف تكون رؤوس الائتمان ارتباطاً قویاً بالدورة الاقتصادیة، لذا ینبغي مع ذلك 

  .المطلوبة من البنوك نفسھا قابلة لتسجیل متغیرات دوریة

الركیزة الأولى مركبة من سلسلة من  :على ثلاث ركائز « Bâle II »تستند الاتفاقیة الجدیدة 

القواعد المحسنة لحساب المتطلبات الدنیا لرأس المال، تدمج التطورات المحققة في مجال قیاس المخاطر 

رؤوس تتوقع نسق للمراقبة الاحترازیة لملائمة الركیزة الثانیة . « Bâle I »یة الأولى من خلاصة الاتفاق

                                                 
   .17الطیب لحیلح، مرجع سابق، ص  1

2 ARNAUD DE SERVIGNY et IVAN ZELENKO, le risque de crédit, op.cit, P181. 
3 Michel DIETSCH et Joël PETEY, op.cit, P17. 
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الأموال الخاصة للبنوك؛ بینما تفرض الركیزة الثالثة قواعد للاتصالات المالیة موجھة لتبسیط التقویم 

    . العمومي لھذه المجامیع

الركیزة الأولى لـ . قبل البنوكتحدد الركائز الثلاث مستوى رؤوس الأموال المحتفظ بھا من 

مشاركة لبعض أصناف تھدف أساسا إلى تنمیة حساسیة رؤوس الأموال الخاصة للمخاطر ال" 2بازل"

لھذه الغایة فإن الاتفاقیة الجدیدة تقدم للبنوك ). خطر الائتمان على وجھ الخصوص(الأصول المالیة 

و  « approche standardisée »یاري منھج مع: منھجین ممكنین لحساب رؤوس أموالھا النظامیة

ھذه الأخیرة تنقسم بدورھا  .« notations internes NI »الداخلیة ) التأشیر(منھج یستند على المراقبة 

واحد من بین المفاھیم الرئیسیة  ".تأشیر داخلي مركب"و " تأشیر داخلي بسیط: "إلى طریقتین تسمیان

المعرضة للخطر               ھو اللجوء إلى نموذج القیمة " 2 بازل"لمنھج التأشیر الداخلي المركب لـ 

« valeur exposée au risque VaR »  لتحدید مستوى أدنى من رؤوس الأموال الخاصة و من

سیسمح لھا باستخدام تستجیب لمعاییر دقیقة سالمؤسسات التي . المؤونات المخصصة لخسائر البنوك

  .ذا النموذجتقدیراتھا الخاصة في وضع ثوابت ھ

فإنھ لمن  « cyclique »إذا كان خطر الائتمان الذي تتعرض لھ البنوك ذو طبیعة دوریة 

 « VaR »بالنموذج  بالاستعانة المحسوبة المتطلبات الدنیا لرؤوس الأموال الخاصة تكونالمعقول أن 

  .نفسھا كذلك

و ) ینظر إلیھا كمعدل(المتوقعة یقیم فارقاً ما بین الخسائر " 2بازل"ینبغي الإشارة إلى أن نموذج 

فیما یتعلق بالخسائر ینبغي على البنوك تخصیص مؤونات ). تترجم كقیم عظمى(الخسائر الغیر منتظرة 

و الاحتفاظ بالأموال الخاصة لأجل  )أو الاحتفاظ بالأموال الخاصة لتغطیة النقص للاستفادة(المتوقعة 

  .الخسائر الغیر منتظرة

بأنھ ینبغي على " 2بازل"لـ ل الذي یتمحور حول نتائج الركیزة الأولى نستنتج من ھذا التحلی

  .NIقیم بعنایة النموذج الذي ستستخدمھ لحساب الأموال الخاصة النظامیة حسب منھج أن تُ البنوك 

لھما بالمقابل أثر حول الأموال الخاصة المحتفظ " 2بازل"طبیقیاً، فإن الركیزة الثانیة و الثالثة لـ ت

  .1یاُ من قبل البنوكبھا فعل

قامت بنقل التنظیم البنكي من المتطلبات المعیاریة إلى " 2بازل"كخلاصة، یمكن القول بأن 

نظراً لھذا، . التنافسي الذي أصبح مفروضاً من قبل الأسواق المالیة « autodiscipline »النظام الذاتي 

نكیة العالمیة، مساھمة في إعادة رسم سیكون لھا بالتأكید نتائج مھمة حول الخریطة الب" 2بازل"فإن 

  .  حدود مختلف المتعاملین

                                                 
1 Accord de Bâle II, Bulletin mensuel de la SRH - Spa N° 3, Mars 2005, P5.  
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مقاییس الخطر، بدون أثر  « affinage » ھذا التنظیم یمكن لھ إذن المضي إلى ما وراء تصفیة

للعلاقة  في سیاق أكثر عموماً  یكون لھ بعدمن جھة أخرى أن  ذا التنظیمینبغي لھكما  .إستراتیجي حقیقي

  .1تطور مابین البنوك و الأسواق المالیةالتي ھي في أوج ال

  

  

  

  

  

  :لخلاصة الفص

 ، الإیجابیة منھا أو السلبیة،یعتبر الائتمان من أكثر الأدوات المصرفیة أھمیة، نظراً لأھمیة آثاره

 .ھذه الآثار على حسن أو سوء استخدامھ فعلى مستوى البنك ثم على مستوى الاقتصاد ككل، حیث تتوق

الاستثمار  یعد الائتمان شكل من أشكال كما .البنوك دور الوساطة المالیة في الاقتصاد سبتكت الائتمانو ب

أما بالنسبة . المصرفي الأكثر مردودیة للبنك لأنھ یحتل الجزء الأھم من المحفظة الاستثماریة للبنك

ن طریق للاقتصاد فھو یشكل الوظیفة الحیویة التي من خلالھا یتم توفیر فرص الاستثمار المربحة ع

  .تمویل المشاریع الإنتاجیة

لأجل ذلك، فإنھ یتعین على المؤسسات المانحة للائتمان اعتماد قیاس و تقییم كفاءة الأداء كي 

یتاح لھا إمكانیة تحدید الانحرافات و تحدید أسبابھا و كیفیة معالجتھا و كذا رسم السیاسات المناسبة 

و المؤشرات النوعیة و الكمیة التي  المؤشرات القیاسیةلتحسین مستوى الأداء، و ذلك بالاستناد على 

  .توضح مدى نجاح المصرف في تحقیق الأھداف المرجوة من ممارسة ھذه الوظیفة أو ذاك النشاط

بالغ الاھتمام و أن تسھر على حسن  الائتمان یتعین على السلطات النقدیة و المالیة أن تعیركما 

لظروف الغیر مستقرة، أو خشیة التركیز على قطاعات رئیسیة دون توجیھ مساره خشیة الإفراط فیھ في ا

  .غیرھا

   

                                                 
1 ARNAUD DE SERVIGNY et IVAN ZELENKO, le risque de crédit, op.cit, P191. 
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  :تمھید

یعتبر إنشاء مؤسسات إعادة التمویل الرھني من بین الآلیات و الأسالیب الحدیثة التي تم التوصل 

إلیھا في البلدان المتطورة كحل لمشكلة تمویل قطاع السكن الذي یعتبر قطاع استراتیجي ذو أھمیة 

طلبات تمویل  قصوى في تنشیط و تفعیل حركة الاقتصاد الوطني، و كذا لعجز المصارف عن تلبیة

لأن القروض السكنیة المطلوبة ھي طویلة (السكن المرتفعة نظراً لطبیعة مواردھا المالیة القصیرة الأمد 

إذاً فإن إعادة التمویل الرھني یھدف إلى تیسیر شروط الإقراض السكني و معالجة قضیة تعتبرھا ). الأمد

  .1لاجتماعي أو على المستوى الاقتصاديأكان ذلك على المستوى ا كل الدول ذات أھمیة قصوى سواءً 

من ھذا المنطلق، سنتناول في ھذا الفصل دراسة المؤسسات المالیة لإعادة التمویل الرھني 

حول  تمحوركمبحث أول ثم سوق الرھن و القروض المدعمة سندیاً كمبحث ثاني، أما المبحث الثالث فسی

  .أثر إعادة التمویل الرھني على الائتمان البنكي

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

  :المبحث الأول

                                                 
، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، "السیاسات و التقنیات الحدیثة في تمویل السكن"الاقتصاد المالي و المصرفي  عبد القادر بلطاس،  1

   .67-56بدون سنة طبع، ص ص 
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  مؤسسات إعادة التمویل الرھني

إعادة التمویل الرھني على الائتمان البنكي وقبل التطرق قبل التطرق إلى دور و أثر مؤسسات 

یتعین علینا أولا معرفة ماھیة إعادة التمویل الرھني من وجھة نظر  كذلك إلى إنشائھا و ظھورھا،

ة بھذا المصطلح، و ـ، أین سنقوم بإعطاء أھم المفاھیم و التعاریف المرتبطالاقتصاد المالي و المصرفي

إعادة سیكون ذلك في المطلب الأول، أما المطلب الثاني فسنخصصھ لدراسة الآلیة التي تتم بھا عملیة 

إعادة التمویل الرھني في الدول ثم بعد ذلك نتطرق إلى إنشاء و ظھور مؤسسات  التمویل الرھني،

  .كمطلب ثالث ،أولاً ثم انتشارھا في باقي دول العالم ثانیاً  المتطورة

 ماھیة إعادة التمویل الرھني: المطلب الأول

إعادة التمویل الرھني یجدر بنا أولاً معرفة مختلف المفاھیم الاقتصادیة قبل البدء بدراسة ماھیة 

  .التي تندرج تحتھ ثم التركیز على دراسة ھذا المصطلح بمختلف مركباتھ

 :فھوم إعادة التمویل البنكيم -1

بعد أموالھ الخاصة و الودائع التي یحصل علیھا (ھو مصدر التمویل الثالث الذي یلجأ إلیھ البنك 

وتتم عملیة إعادة تمویل البنوك . لإعادة تشكیل سیولتھ المتأثرة بالقروض التي منحھا) من الجمھور

  .1دة التمویل في السوق النقدیةإعادة التمویل عن طریق إعادة الخصم و إعا: بطریقتین

في معجمھما الاقتصادي،  "J.M Albertini"و " Ahmed Silem"وھو نفس ما یذھب إلیھ 

سواءً  ،حیث یقصد بإعادة التمویل البنكي إعادة تشكیل سیولة البنوك قصد استطاعتھا منح قروض جدیدة

  .2إلى السوق النقدیة من خلال إعادة خصم الأوراق المالیة التي في حیازتھا أو اللجوء

 :« le Prêt hypothécaire »مفھوم القرض الرھني  -2

، و حسب ھذا 3)بنایة، أرض( « sûreté réelle »و ھو القرض الذي یستند على ضمان حقیقي 

، إلا أنھ لا یمكن اعتبار كل قرض رھني المعنى فإنھ كل قرض عقاري ھو بالضرورة قرض رھني

، و ھذا عائد لنوع الرھن كما رأینا قبل ھذا عند تطرقنا 4أشمل معناً  قرض عقاري، لأن القرض الرھني

  .لأنواع الرھون

  :و ینقسم القرض الرھني إلى عدة أنواع نورد أھمھا في ما یلي

                                                 
   . 219- 218، ص ص مرجع سابق الطاھر لطرش،  1

2 Ahmed Silem, Jean-Marie Albertini, op.cit, P523. 
3 Ahmed Silem, Jean-Marie Albertini, op.cit, P182. et Nicolas JACHIET et al, Rapport d’enquête sur 
l’hypothèque et le crédit hypothécaire, Ministère de l’Économie, des finances et de l’industrie, France, 24 
novembre 2004, P5. et Kamel CHEHRIT, Techniques et pratiques bancaires - financières et boursières, Ed 
G.A.L, Alger, 2003, P152. 

   في غالبیة الدول یعتبر القرض العقاري قرض رھني، ماعدا في فرنسا فإنھ قد لا یكون بالضرورة كذلك، فھناك قروض ذات مبالغ ضئیلة تمنح
  .بدون ضمانات

4 Nicolas JACHIET et al, op.cit, P5. 
 16 -15 أنظر الفصل الأول ص. 
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 Prêt hypothécaire à taux fixe et»القرض الرھني ذو سعر فائدة ثابت و متغیر  - أ

variable »: القرض الذي یبقى فیھ سعر الفائدة دون تغیر  القرض الرھني ذو سعر فائدة ثابت ھو

أقل ارتفاعاً، و یمكن أن تختلف مدة القرض من ) سعر الفائدة(خلال فترة القرض ویكون على العموم 

ستة أشھر إلى عشرون سنة، لكن الفترة الأكثر سریاناً ھي خمس سنوات، وكلما كانت فترة القرض 

ھو القرض الذي یخضع فا القرض الرھني ذو سعر فائدة متغیر أم. أطول كان سعر الفائدة أكثر ارتفاعاً 

الدفع . فیھ سعر الفائدة لتقلبات السوق النقدیة؛ حیث نادراً ما یتغیر أكثر من مرة واحدة في الشھر

الشھري یبقى بدون تغیر لفترة محددة من الوقت، لكن القسط المدفوع المخصص للسداد الرئیسي یمكن 

 .1الفائدةأن یتغیر تبعاً لسعر 

و  : « Prêt hypothécaire à quotité élevée»القرض الرھني ذو نصاب مرتفع  -ب

من القیمة التقدیریة للملكیة أو من سعر شرائھا إذا كان ھذا   75ھو القرض الذي تكون قیمتھ أكبر من 

مصاریف ینبغي أن یكون ھذا القرض مقترن بتأمین، و على المقترض تسدید . الأخیر أقل ارتفاعاً 

  .2للمؤمن) و الأقساط التي یمكن أن تضاف إلى قیمة القرض(الاكتتاب 

و ھو القرض الذي لا  : « Prêt hypothécaire ordinaire»القرض الرھني العادي  -ج

. من القیمة التقدیریة للملكیة أو من سعر شرائھا إذا كان ھذا الأخیر أقل ارتفاعاً   75تفوق قیمتھ 

  .3قیمتھا ھذا الحد ینبغي أن تؤمنالقروض التي تفوق 

 :« «Prêt hypothécaire «ouvert» et «fermé »القرض الرھني المغلق و المفتوح -د

یتلقى فیھا  ، فإنھالقرض الرھني المغلق ھو القرض الذي یمكن أن یسدد بالتقادم، إلا في بعض الحالات

یسدد في أي وقت، بدون أیة  القرض الرھني المفتوح ھو القرض الذي یمكن أن. المقرض تعویض

  .« pénalité » 4غرامة

 Prêt hypothécaire remboursable par»المسبقالقرض الرھني القابل للدفع  -ه

anticipation » :  ھذا النوع یسمح بتسدید القرض مجزئا أو كلیة في أي وقت و بدون غرامة، لكن

اختیار ھذا النوع لفترة سداد قصیرة إذا كانت أسعار ینصح الخبراء ب. سعر الفائدة یكون عادةً أكثر ارتفعاً 

حیث أن غالبیة المقرضین یقبلون بتحویل (إلى قرض رھني مغلق ) ھذا القرض(الفائدة مرتفعة، و تحویلھ 

  .5إذا كانت أسعار الفائدة منخفضة) ھذا النوع من القروض إلى قرض مغلق

و ھو القرض الذي : « Prêt hypothécaire fractionné » القرض الرھني المجزأ - و

یسمح فیھ بتجزيء القرض الرھني بحیث یسدد جزء منھ بسعر فائدة و لفترة معطاة و الجزء الآخر یسدد 
                                                 

1 http://www.scotiabank.com  &  http://www.cmhc-schl.gc.ca/fr 
2, 4, 5 http://www.scotiabank.com 

  

  
5 , 2  http://www.cmhc-schl.gc.ca/fr 
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كما یمكن تجزيء ھذا النوع من القروض إلى فترتین . بسعر فائدة وفي فترة مختلفین عن الجزء الأول

  .1للسداد و ثلاث أو أكثر

 :مفھوم إعادة التمویل الرھني -3

قرض (و یقصد بھ إعادة تمویل القروض الرھنیة، حیث یسمح ھذا الأخیر بجمع مجمل القروض 

في قرض رھني واحد بمعدل فائدة لقرض عقاري و لفترة ) عقاري، قرض شخصي، قرض للاستھلاك

أي أن عملیة إعادة التمویل الرھني ترتكز على إعادة تمویل محافظ  .2قد تمتد إلى غایة عشر سنوات

وض الممنوحة مقابل ضمانات للشرائح الاجتماعیة المحرومة من طرف الوسطاء المعتمدین القر

) المؤسسات المالیة(الملزمون بتقدیم قائمة اسمیة بالدیون المعاد تمویلھا للشركات ) كالبنوك مثلاً (

  .3المختصة في إعادة تمویل القروض الرھینة

  )فرنسا: اسة حالةدر(آلیة إعادة التمویل الرھني : المطلب الثاني

إستراتیجیة : تختلف آلیات إعادة التمویل الرھني من دولة إلى أخرى و ذلك تبعاً لعدة عوامل منھا

تمویل السكن في ھذا البلد، السیاسات و التقنیات المستعملة في تمویل السكن، النظام الاقتصادي المالي و 

لذا فإننا . رى التي قد تحدد ھذه الآلیةالمصرفي، مدى تطور سوق الرھن و غیرھا من العوامل الأخ

ارتأینا أن نأخذ مثالا لدولة نكون قد تطرقنا ولو بصورة موجزة و عامة إلى دراسة نظامھا المصرفي، 

  .فوقع الاختیار على دراسة آلیة إعادة التمویل الرھني في فرنسا

 :آلیة إعادة التمویل الرھني في السوق الفرنسیة -1

مویل الرھني في فرنسا انشغال متردد، منذ إنشاء السوق الرھني سنة تعتبر مسألة إعادة الت

الذي یقضي بإنشاء سندات عقاریة مروراً  1999جوان  25المؤرخ في  1966إلى غایة القانون  1966

  .1985عام  «  «La caisse de refinancement de l'habitat: CRHبإنشاء صندوق إعادة تمویل السكن

كأدوات ) بشكل أوسع(لمقرضة في فرنسا القروض الرھنیة و العقاریة تستخدم المؤسسات ا

  :تمویل تطرحھا في السوق بتكلفة منخفضة، وذلك عبر وساطة ثلاث أدوات

، الذي یصدر سندات طویلة الأجل و یعید التمویل « CRH »صندوق إعادة تمویل السكن  -

ھذه الأخیرة تحت تصرفھ حافظة بالأموال من أجل النھوض بالمؤسسات المقرضة، مقابل أن تضع 

 .القروض الرھنیة

دیسمبر  23التي حددت بموجب قانون  ،« la titrisation »القروض المدعمة سندیاً  -

بعد تقسیمھا إلى أجزاء متمایزة  إلى السوق « les créances »، و التي تسمح بانتقال الدیون 1988

                                                 
 
2 www.schl.ca 
3 Les conditions de refinancement du crédit hypothécaire et modalité de suivi, Guide SRH-DTI, Alger, 
octobre 2003, P1. 

  كان یسمى بصندوق إعادة التمویل الرھني في بدایة إنشاء ھذا الصندوق (CRH : caisse de refinancement hypothécaire).  
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أنواع الدیون، العقاریة و غیر العقاریة،  تخص القروض المدعومة سندیاً كل. حسب درجة المخاطرة

 .رھنیة أو لا، حیث یؤثر مستوى و نوع الضمان بطبیعة الحال على و ضع النقاط في تقییم السندات

 les sociétés»السندات العقاریة التي یتم إصدارھا من طرف شركات القرض العقاري  -

de crédit foncier :  SCF »جوان  25وني لھذه الأخیرة بموجب قانون ، أین تم تجدید الإطار القان

مقابل أن ) SCFلھا أسھم في (ھذه الشركات ذاتھا تعید تمویل المؤسسات المقرضة المساھمة فیھا . 1999

على  « cautionnées »أو المكفولة  « créances hypothécaires »تتنازل لھا عن دیونھا الرھنیة 

امتیاز خاص في حالة إفلاس مؤسسة مقرضة، و ھو ما  تستفید شركات القرض العقاري من. أقصى حد

 .1یجعلھا أكثر ثقة في أعین المستثمرین

 :أداء آلیة إعادة التمویل الرھني في السوق الفرنسیة -2

إن أداء ھذه الآلیة في إعادة التمویل الرھني یبقى متواضعاً إذا ما قورن بلجوء مؤسسات الائتمان 

السندات  و القروض المدعمة سندیا، صندوق إعادة تمویل السكن( أعلاه إلى الأدوات الثلاث المشار إلیھا

ملیون أورو من القروض الموجھة للسكن  410، حیث یقدر المبلغ الإجمالي لإعادة التمویل بـ )العقاریة

ملیون  80، و یقدر المبلغ الإجمالي للسندات المتداولة المستندة إلى قروض سكنیة أقل من 2003سنة 

  .أورو

، ھذا الضعف المسجل یفسر أساساً بتواجد موارد بدیلة مھمة في حوزة المؤسسات المقرضة إن

ن البنوك الشاملة و البنوك التعاونیة التي تھیمن على سوق القرض العقاري تحوز على موارد أ حیث

  .ملیون أورو 1000تفوق ) ودائع تحت الطلب، حسابات لأجل، ادخار قانوني( إجمالیة

الآلیات النوعیة لإعادة التمویل تستخدم في الأساس من قبل المؤسسات  ھذا یفسر بأن

  .2المتخصصة، التي لا یمكنھا جمع الودائع

  ظھور مؤسسات إعادة التمویل الرھني: المطلب الثالث

لرھني یجدر بنا أولاً معرفة الأسباب و اقبل التطرق إلى ظھور مؤسسات إعادة التمویل 

النوع من المؤسسات المالیة الذي یختص في إعادة تمویل القروض الرھنیة الظروف المحیطة بنشأة ھذا 

  .العقاریة

 :أسباب و ظروف ظھور مؤسسات إعادة التمویل الرھني -1

من أھم الأسباب التي أدت إلى ظھور المؤسسات المتخصصة في إعادة  تفاقم أزمة السكنیعتبر 

بالنسبة لكل دولة من حیث التنمیة الاجتماعیة و التمویل الرھني، حیث تشكل أزمة السكن عائقاً كبیراً 

فمن الناحیة الاجتماعیة تؤثر أزمة السكن تأثیراً بالغ الأھمیة على سلوك الفرد . الاقتصادیة على حد سواء

                                                 
1 Nicolas JACHIET et al, op.cit, PP57-58. 
2  Ibid., P59. 
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أما من الناحیة الاقتصادیة فإن قطاع السكن . مما یؤثر سلباً على أدائھ المھني و على مردوده العملي

یجلب وراءه كل القطاعات الأخرى، فیزید في ارتفاع معدلات النمو الاقتصادیة و  یعتبر قطاعاً حیویاً 

  .التخفیض من البطالة و الارتفاع في الدخل الفردي

ولحل أزمة السكن لابد من توفر السیولة اللازمة لدى البنوك كي تتمكن من منح قروض 

ن ودائع قصیرة الأجل لا یمكنھا منح متوسطة و طویلة الأجل، فالبنوك التي تتشكل غالبیة سیولتھا م

لأجل ھذا كان لابد من التفكیر في إنشاء مؤسسة مالیة . قروض على المدى المتوسط و الطویل الأجل

جدیدة متخصصة في جلب الأموال المتوسطة و طویلة الأجل لتلبیة طلبات البنوك في التمویل طویل و 

  .1متوسط الأجل

عجز البنوك و اني الذي یكتسي ھو الآخر أھمیة كبیرة، ھو إذاً فإننا نلاحظ بأن السبب الث

، ففي الولایات المتحدة الأمریكیة شكلت الأزمة التي مؤسسات الادخار على تقدیم القروض طویلة الأجل

عرفتھا مؤسسات الادخار و الائتمان في السبعینات خطراً حقیقیاً من حیث الخسائر التي ألحقتھا بالنظام 

الذي كان یعتبر من أكبر  ،(Hongrie)كما أن البنك الوطني للإسكان في المجر . كيالمصرفي الأمری

انطلاقاً من ھذا، . 2البنوك من حیث حجم المعاملات المالیة المتعلقة بالسكن، كان أكثر تھدیداً بالإفلاس

تمویل السكن،  فإنھ یتعین القیام بإصلاح في میدان الخدمات المالیة المتعلقة بالسكن من أجل تطویر نظام

تأقلماً مع التحدیات الحدیثة في مجال العولمة و  تطویر النظام الماليو ھذا یستدعي بطبیعة الحال 

. التطور السریع للأنظمة المالیة العالمیة، من خلال إدخال إصلاحات جذریة على الأنظمة المالیة التقلیدیة

تحكم التسییر المالي، متجھین نحو الوساطة المالیة ولا یتأتى ذلك، إلا بالتخلي عن العادات البالیة التي 

  .3التي تعتمد على التعددیة في التعامل و التدخل في الأسواق المالیة و تقدیم الاستشارات اللازمة

تعتبر كل ھذه الأسباب و الظروف، التي مرت بھا التجارب العالمیة في مجال تمویل السكن، من 

ھور نموذج إعادة التمویل الرھني المطبق حالیاً في أغلب الدول العوامل الرئیسیة التي أدت إلى ظ

المتطورة و النامیة، حیث یسعى ھذا النموذج إلى تحقیق قفزة نوعیة في المجال الاقتصادي بصفة عامة 

و تطویر نمو القطاع المالي، ومن ثم التوصل إلى أسلوب یساعد على توزیع أمثل للمخاطرة المالیة التي 

  .ت البنوك الحاویة لقروض عقاریةتحیط بحافظا

 :ظھور مؤسسات إعادة التمویل الرھني -2

لقد تم البدء في إنشاء المؤسسات التي تقوم بعملیات إعادة التمویل الرھني بظھور نظام 

الذي یقوم على أساس توفیر  « Secondary Mortgage Facility » (SMF)التسھیلات المالیة 

تحت تصرف السوق العقاریة الابتدائیة، و یتم ذلك عن طریق خلق  الأموال اللازمة من أجل و ضعھا
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مؤسسات مالیة متخصصة تقوم بإصدار سندات في السوق المالیة بحیث تستعمل مبالغھا في إعادة تمویل 

و من ھنا أتى التفریق بین الممول . الحافظات المالیة المقدمة من طرف البنوك العقاریة أو التجاریة

  .1)المؤسسة المالیة المتخصصة(و الممول الثانوي للحافظات المالیة ) البنك( الرئیسي للقروض

 :ظھور مؤسسات إعادة التمویل الرھني في أوروبا -1.2

بدأ ظھور عملیات إعادة التمویل الرھني في أوروبا أواخر القرن السابع عشر و بالتحدید في 

 عد إنشاء و تطویر نظام البنوك العقاریة الذي، بةفرنسا، ألمانیا، إسبانیا، سویسرا و الدول الاسكندینافی

یقوم على عدة بنوك متخصصة تعمل على منح و إدارة حافظة القروض العقاریة لتلجأ فیما بعد إلى  كان

السوق المالیة لإعادة تمویل ھذه القروض عن طریق إصدار سندات أو أوراق مالیة یتم شراؤھا عادةً من 

  .ت التأمین التي تقوم بالاستثمار على المدى الطویلقبل المؤسسات المالیة مثل شركا

أما فیما یخص ظھور مؤسسات مالیة متخصصة، كنموذج حدیث یقوم بعملیات إعادة التمویل 

الرھني، فقد كان ذلك في فرنسا بعد التدھور الذي شھدتھ ھذه الأخیرة في مجال السوق الرھنیة العقاریة 

ث قامت السلطات الفرنسیة بإنشاء مؤسسة جدیدة متخصصة برأس وانھیار كبریات بنوكھا العقاریة، حی

 Caisse de Refinancement »" صندوق إعادة التمویل الرھني"سمیت بـ ) 1985سنة (مال خاص 

Hypothécaire : CRH »  لیقوم بتمویل القروض العقاریة و إصدار سندات و أوراق مالیة عقاریة في

سسة من دعم معنوي من طرف الحكومة الفرنسیة تمثل في تقدیم استفادت ھذه المؤ. السوق المالیة

  .على التوالي في السوق المالیة الفرنسیة مدة أربع سنوات CRHضمانات للسندات التي تصدرھا 

تم إنشاء مؤسسة  1930في سنة : ظھور مؤسسات إعادة التمویل الرھني في أمریكا -2.2

یعمل على نظام  « FHLB : federal home loan bank »سمیت بالبنك الفیدرالي لتمویل السكن 

، لكن یعتبر أول ظھور للمؤسسات المالیة المتخصصة في إعادة التمویل (SMF)التسھیلات المالیة 

الرھني في الولایات المتحدة الأمریكیة، كنموذج متطور لتمویل السكن، منتصف الثلاثینات و ذلك بعد 

العقاري و إصدار القروض السكنیة المضمونة  خلق مؤسستین متخصصتین في مجال ضمان الرھن

برھونات عقاریة من الدرجة الأولى، حیث تمثلت ھذه المؤسسات في الجمعیة الفیدرالیة للسكن 

« Federal Home Association »  فاني مي"و الجمعیة الوطنیة الفیدرالیة للسكن "« Fannie 

Mae » ، لسوق العقاریة منذ ذلك الحین إلى یومنا انشاط  لقد أدى إنشاء ھاتین المؤسستین إلى تحریكو

 .2ھذا

  (SMF)نظام التسھیلات المالیة : 01الشكل رقم
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  .90عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص : المصدر

  

عرف نشاط السوق المالیة العقاریة  ،1966و خلال مرحلة الستینات، و بالتحدید في بدایة سنة 

إلى ارتفاع طلب الحكومة على القروض  سببھ ي الولایات المتحدة الأمریكیة بعض الخلل و الذي یرجعف

أجل تمویل الحرب في فیتنام من جھة، و إلى ارتفاع الطلب على الأموال من طرف المؤسسات من 

و . الثانویةالمالیة نتیجة التوسع الاقتصادي الأمریكي من جھة أخرى، مما استوجب إعادة ھیكلة السوق 

و اقتراحھا للخوصصة و كذا خلق مؤسسة جدیدة " فاني مي"بموجب ھذا الإصلاح تم آنذاك إعادة ھیكلة 

، و ذلك بغیة تدعیم « Ginie Mae »" جاني مي"ذات طابع حكومي فیدرالي سمیت بـ  1986سنة 

ات الإستراتیجیة الخاصة بالإضافة إلى القیام بتمویل بعض القطاع" فاني مي"النشاط الذي كانت تقوم بھ 

  .بالحكومة الفیدرالیة

مع  (Mortgage Securitization)و لقد تم خلق فكرة الائتمان المتعلق بالقروض العقاریة 

لتصبح أول مؤسسة یسمح لھا بإصدار أوراق مالیة مؤمنة " فاني مي"بدایة السبعینات و إسناده إلى 

 1« Mortgage   (MBS)ھذه العملیة آنذاك بـ برھونات عقاریة من الدرجة الأولى، حیث سمیت 

Backed Securities »  و كان المقصود من ورائھا جلب أموال جدیدة و وضعھا تحت تصرف ،

  .البنوك العقاریة عن طریق شراء محافظ عقاریة ذات نوعیة رفیعة، أي أقل خطورة

جدیدة أخرى تتعامل  بالتحدید، أقدمت الحكومة الأمریكیة على إنشاء مؤسسة 1970و في سنة 

، تشجیعاً منھا « Freddie Mac » "فریدي ماك"بالقروض العقاریة في السوق الثانویة، سمیت بـ 
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  العـــــــــــــائلات
  )الخواص(

 

البنـــــــــــــوك و 
مؤسســـــــــــات 

 الادخــــــــــــار

السوق الثانویة أو 
مؤسسات التسھیلات 
 القــــــــروض المــــــــــــــــالیـــــة

 الأوراق
 القروض الادخار

  مؤسسات التأمین
  و المؤسسات المالیة

 الأخرى
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البنــــــــــــوك و 
 مؤسسات الادخار

  العـــــــــــــائلات
  )الخواص(

 

البنــــــــــوك 
 العقـــــــاریة

المؤسسات في السوق الثانویة 
  المتخصصة

Spécial purpose vehicles 
(SPV) 

شركات التأمین 
و المؤسسات 

 الأخرى

 الأوراق المالیة

 المالیة الأوراق

 الأوراق المالیة

 القروض

 القروض

 القروض

 القروض

 الادخار

 الادخار

كان الھدف من وراء خلقھا شراء القروض العقاریة التي تصدرھا مؤسسات حیث للقطاع الخاص، 

، و في (MBS)بإصدار  "فریدي ماك"بدأت  1971و في سنة . الادخار في الولایات المتحدة الأمریكیة

شرعت كذلك بإصدار السندات المؤمنة برھونات عقاریة من الدرجة الأولى، لیتم خلق جو  1975سنة 

  .1من المنافسة على مستوى السوق الثانویة لتداول المحافظ العقاریة

  

  

  

  

  

  

  

  نظام السوق العقاریة الثانویة: 02الشكل رقم 

  

  

  .91عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص : المصدر

  

  :ظھور مؤسسات إعادة التمویل الرھني في الدول النامیة -3.2
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عرفت العدید من الدول النامیة ظھور ھذا النوع من المؤسسات المالیة المتخصصة، على غرار 

یل الرھني كنظام مالیزیا، الشیلي و تایلاند، و لقد حققت ھذه المؤسسات تقدماً كبیراً في مجال إعادة التمو

  .حدیث ساھم بقوة في حل أزمة السكن لدى ھذه الدول

ولا یقتصر الأمر على ھذه الدول فقط بل ھناك دول نامیة أخرى اعتمدت ھذا النوع من 

المؤسسات، لكن لا یسعنا المجال لذكر كل ھذه التجارب، و نكتفي فقط بالدول التي أشرنا إلیھا آنفاً في 

ح الذي حققتھ ھذه المؤسسات، مع التطرق إلى ظھور أنظمة إعادة التمویل سیاق الحدیث عن النجا

  .(les pays de la région MENA)الرھني في دول منطقة الشرق الأوسط و شمال إفریقیا 

في إطار الإصلاحات التي وضعتھا الحكومة المالیزیة لإنجاح عملیة تمویل السكن، تم إنشاء 

و التي كانت أھدافھا ترمي إلى إعادة تمویل  1986سنة  « Cagamas »مؤسسة إعادة التمویل الرھني 

حققت ھذه المؤسسة تقدماً معتبراً،  حیث ،البنوك و المؤسسات المالیة و إصدار سندات في السوق المالیة

  .1من احتیاجات المؤسسات المالیة من قروض سكنیة  25بتمویلھا لأكثر من 

تدعم ) 1991سنة (لسلطات الشیلیة بعض القرارات أما فیما یخص الشیلي، فلقد اتخذت ا

المؤسسات المالیة المانحة للقروض السكنیة و كذا خلق ضمانات خاصة بھا، بالإضافة إلى و ضع نظام 

وفر لصنادیق المعاشات و شركات التأمین  « la titrisation »جدید یعرف بالقروض المدعمة سندیاً 

  .2فرصة لاستثمار أموالھا بشكل مربح

كما تعتبر تایلاند ھي الأخرى من الدول التي أحرزت تقدماً في حل أزمة السكن باعتمادھا على 

نظام محكم للتمویل الرھني یعتمد على منح قروض سكنیة بأسعار فائدة متغیرة أو قابلة للتجدید و بأسعار 

  .3ثابتة، إضافةً إلى إنشاء سوق ثانویة للرھن العقاري

التمویل الرھني في منطقة الشرق الأوسط و شمال إفریقیا حدیث المنشأ،  یعتبر إدخال نظام إعادة

و لقد كانت الأردن و تونس من الدول الرائدة في ھذا المجال، أین عرفت أنظمة التمویل العقاري فیھا 

و تم إتباع ھذه التجربة من قبل المغرب، حیث تم إدخال . أول ظھور لھا مع بدایة سنوات الثمانینات

إلا أن ھذه الأنظمة لا تزال في طورھا . ة الرھنیة طویلة الأجل في منتصف سنوات الثمانیناتالأنظم

  .و إیران و مصر و لم یتم تطویرھا في الیمن الابتدائي بالنسبة لكل من الجزائر

في بلد واحد فقط من بلدان ھذه المنطقة، ألا و ھو الأردن، تم تطویر نظام تمویل السكن بصفة 

مع ذلك فإن ھذا الرقم لا یعتبر مرتفعاً . من الناتج الداخلي الخام % 10تجاوز مبلغ التمویل موسعة حیث 

في تونس و الأردن و كذا في لبنان و المغرب، فإن أنظمة التمویل العقاري . نسبیاً بالنسبة لاقتصاد بارز
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 57

في كل ھذه الدول، بما في . تم تطویرھا إلى ما بعد الطور الابتدائي، إلا أنھا لا تزال بعد صغیرة نسبیاً 

. ذلك الأردن، فإن أنظمة التمویل العقاري تحفز المجموعات ذات الدخل المرتفع و الدخل المتوسط

بالمقابل، فإن المجموعات ذات الدخل الضعیف لیس لھا منفذ للحصول على التمویل الرھني بسبب 

أو عدم انتظام تدفقات الدخول و نقص  ضعف مساھمتھا في النظام الشكلي للتمویل، و الطبیعة لا شكلیة

  . 1الضمانات

  

  

  

  :المبحث الثاني

  السوق الرھنیة و القروض المدعمة سندیاً 

انویة، ھو ـالسوق الأولیة و السوق الث: ھاـاء السوق الرھنیة، بشقیـإن الھدف الرئیسي من إنش

وك و ـاح للبنـل السمالح الأفراد من خلاـاري و خفض تكالیفھ لصـالسماح بمد فترة القرض العق

موارد متوسطة و طویلة الأجل، و حثھا على منح سلفیات متوسطة و طویلة  المؤسسات المالیة بتعبئة

  .« Promoteurs »المشاریع العقاریة  ربابالأجل لفائدة الأسر و أ

ما المرحلة الأولى تم فیھا تنظیم إعادة التمویل : لقد مرت السوق الرھنیة على العموم بمرحلتین

أما المرحلة الثانیة فقد تم . بین البنوك، و تشكل على ھذا النحو الجزء طویل الأمد للسوق ما بین البنوك

  .فیھا تنظیم إعادة التمویل بالسندات عن طریق مؤسسات إعادة التمویل الرھني

ضمن ھذا السیاق سنتطرق في المطلب الأول إلى تنظیم السوق الرھنیة و طریقة عملھا ثم 

ا على المستوى العالمي؛ أما المطلب الثاني فسنخصصھ لدراسة القروض البنكیة المدعمة سندیا؛ً تطورھ

  . و سنتناول في المطلب الثالث أھمیة تطور السوق الرھنیة

  تنظیم السوق الرھنیة و تطورھا: المطلب الأول

ةً أو بوساطة تعتبر السوق الرھنیة مكان التقاء الطالبین و العارضین لرؤوس الأموال، مباشر

 .2سماسرة و مؤسسات إعادة الخصم

سیتم التطرق في ھذا المطلب إلى مختلف المعاییر التي یقوم علیھا تنظیم السوق الرھنیة، ثم سیتم 

 .تناول أھم التطورات التي مرت بھا السوق الرھنیة على الساحة الدولیة

                                                 
1 La Banque Mondiale,F La performance macroéconomique et sectorielle des politiques du logement dans des 
pays de la région MENA, étude comparative : Algérie, Egypte, Iran, Jordanie, Liban, Maroc, Tunisie et Yémen, 
Avril 2005, PP21-22. 

    
2 Robert FERRANDIER et Vincent KOEN, Marché de capitaux et techniques financières, 4e édition, Ed 
ECONOMICA, Paris, 1997, P164.  
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 :تنظیم السوق الرھنیة -1

نوعیة المتعاملین، : ھي كالآتي 1بعة أنواع من المعاییریتمیز تنظیم السوق الرھنیة عموماً بأر

  .نوعیة المعاملات المتداولة، سعر الفائدة المطبق و الأصول القابلة للتفاوض في السوق

إن المتدخلین على مستوى ھذه السوق ھم على  :« Les opérateurs »المتعاملون  - أ

و مؤسسات ) الخ... نیة، واعلصنادیق التشركات التأمین، ا(العموم البنوك و المؤسسات المستثمرة 

أما في السوق . تتدخل البنوك في السوق الأولیة بصفتھا مانحة للقروض العقاریة لفائدة الأسر. الادخار

إن اللجوء إلى . الثانویة فإنھا تتدخل كمقترضة لإعادة تمویل جزء من قروضھا العقاریة الممنوحة للأسر

ة، و بطیعة ـة من جھـة سببھ قلة الموارد ذات الآجال الطویلـق الثانویادة التمویل على مستوى السوـإع

أما المؤسسات الاستثماریة فإنھ . سنة من جھة أخرى 25آجال السداد التي یمكن لھا أن تمتد إلى غایة 

تتدخل في السوق الرھنیة بصفتھا عارضة للأموال لأنھا تتواجد بفوائض من ) البنوك(خلافاً لنظیراتھا 

  .ارد التي یمكن إیداعھا على المدى الطویلالمو

إن حجم المعاملات المتداولة على مستوى السوق الرھنیة تأخذ شكل  :المعاملات المتداولة - ب

شراء فعلي لحافظات الدیون الرھنیة المضمونة بسندات الملكیة، حیث یمكن للحافظة المالیة أن تشكل من 

ة المتجانسة من حیث المدة و ـمعین من الدیون الرھنیقبل بنك أو مؤسسة مالیة بالاعتماد على عدد 

  .الضمانات

إن لأسعار الفائدة المطبقة على مستوى الأسواق الرھنیة استحقاقات  :أسعار الفائدة المطبقة -ج

الشروط التي تغلب على : سنة، و تخضع لسلسلتین من العوامل 25و  5أطول، حیث تتغیر ما بین 

لعرض و الطلب على الأموال القابلة للإقراض، و كذا تطور أسعار الفائدة مستوى السوق فیما یتعلق با

  .على مستوى السوق المالیة

إن مستوى أسعار الفائدة التي تغلب على مستوى السوق الرھنیة یمكن أن تفسر بعدد معین من 

مدة إعادة التمویل  كما أن. مستوى المخاطرة المرتبط بعدم السداد و المبلغ الذي یعاد تمویلھ: العوامل مثل

  .یمكن أن تلعب دوراً فاصلاً في تثبیت مستوى سعر الفائدة الرھني

من أجل . تخضع الأصول المتداولة في السوق الرھنیة لعملیة اختیار أولیة :الأصول المتداولة -د

ضوع، قبولھ في السوق، فإن الأصل المالي ینبغي أن یكون ملبیاً لعدد معین من الشروط المتعلقة بالمو

  .كالمدة و سعر الفائدة و أھمیة المساھمة الشخصیة وقدرة المقترض على الوفاء

  :تطور السوق الرھنیة -2

                                                 
1 Abdelkader BELTAS, le développement du marché des capitaux et la structure des taux d’intérêt, Ed EL-
BORHANE, Alger, 2002, P39. 
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. یعتبر تطور السوق الرھنیة بمثابة استجابة لمشاكل تمویل السكن في الولایات المتحدة الأمریكیة

 « saving and loan » قبل أزمة الكساد الكبیر التي مست سنوات الثلاثینات، كانت صنادیق الادخار

ھذه الأزمة أعادت النظر في . تمول السكن بجمع الودائع قصیرة الأجل و إعادة إقراضھا بآجال طویلة

ھذا التوجھ بسبب السحوبات الضخمة للمودعین بینما كان عجز القروض الرھنیة یتوالى بوتیرة 

جمعیة الوطنیة الفیدرالیة للسكن ال: حینئذ قامت الإدارة الأمریكیة بإنشاء ثلاث مؤسسات. متسارعة

« Fannie Mae » البنك الفیدرالي لتمویل السكن ،« FHLB : federal home loan bank »  و

، حیث أن المؤسسة الأولى و « FHA : Federal Home Association »الإدارة الفیدرالیة للسكن 

یرتكز ھذا النظام الجدید  .ة لضمان الائتمانالثانیة كانتا موجھتین لإعادة تمویل القروض العقاریة و الثالث

على التكلفة الضعیفة للموارد التي سمحت بمنح قروض موجھة للسكن بمعدلات فائدة منخفضة عن التي 

إن زیادة مبالغ الدیون الرھنیة و ارتفاع . ھي في السوق، بعد ذلك أعید النظر فیھا بظھور متطلبات جدیدة

كن أصبحت أكثر تنافسیة، كانت الظروف التي في ظلھا بادرت معدلات الفائدة و كون سوق الس

المؤسسات، التي ذكرناھا سابقا، بنھج أسلوب القروض المدعمة سندیاً بتنظیمھا لإصدار القیم المنقولة 

  .« pools de créance »المدعمة بمجموعة من الدیون 

وراق المالیة المدعمة في بادئ الأمر، تعلق الأمر بالدیون الرھنیة حیث كانت تسمى بالأ

: ، ثم بعدھا تنوعت طبیعة الدیون« Mortgage Backed Securities – MBS »برھونات عقاریة 

قرض سیارة، مبلغ بطاقة الائتمان، قروض عقارات تجاریة، أي بصفة عامة كل القروض الموجھة 

یات المتحدة الأمریكیة من الدیون المدعمة سندیاً في الولا  90في الوقت الحالي، ھناك  .للاستھلاك

  .مسجلة محاسبیاً في الأصول الرھنیة

التجمیع المأخوذ بھ في الولایات المتحدة الأمریكیة لإنجاز عملیة للقروض المدعمة سندیاً إن 

و ھو  « GRANTOR TRUST »الذي منھ أتت فكرة إنشاء  « Trust »یرتكز أساساً على مفھوم 

بین المؤسسة المالیة التي تبیع الدیون ما ل وسیطاً لا مفر منھ نوع من المؤسسات الضامنة الذي یشك

  ).المستثمرون(العقاریة و المؤسسات المالیة التي تقوم بشراء ھذه الدیون 

العدید من منتجات القروض المدعمة سندیاً تم إصدارھا في الولایات المتحدة الأمریكیة منذ إن 

و  « pay-through »المالیة القابلة للدفع فوراً ، و یتعلق الأمر على الخصوص بالأوراق 1970

، حیث عرفت طریقة التمویل التي تشكل « pass-through »الأوراق المالیة القابلة للتحویل فوراً 

  .نجاحاً كبیراً في الولایات المتحدة الأمریكیة « la titrisation »القروض المدعمة سندیاً 
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ة البنوك المتخصصة في القرض الرھني، حیث أن ھذه یتمیز النموذج الرھني الأمریكي بھیمن

و . التنظیمات توفر قروض للمشترین، تضعھا في حافظات مالیة لوقت معین ثم تبیعھا في السوق الثانویة

  .1لقد تم تقلید ھذا النموذج الأمریكي بحذافیره من قبل بقیة دول العالم ابتداءً من سنوات الثمانینات

 )التوریق( الرھنیة المدعمة سندیاً  الدیون: المطلب الثاني

عرفت الدیون الرھنیة المدعمة سندیاً نجاحاً مھماً منذ سنوات السبعینات سواءً في الدول 

حدیثاً تزوید كل من المغرب، مالیزیا و الأردن أو الدول التي ھي في طریق النمو، و لقد تم  المتطورة

التقنیة المالیة الجدیدة التي تمثل فائدة عظمى من حیث بالأدوات القانونیة الضروریة من أجل تطویر ھذه 

  .2اللجوء إلى البنوك و المؤسسات المالیة بغیة الحصول على موارد مالیة جدیدة

وھي تقنیة من خلالھا یتم التنازل عن  :«  « la titrisationتعریف الدیون المدعمة سندیاً  -1

، حیث « véhicule financier »مالیة  إلى معبریھ) ھي في الأساس قروض(مجموعة من الدیون 

تشكل ھذه الأوراق المالیة القیمة المقابلة . تُمَول ھي الأخرى بإصدارھا لأوراق مالیة تطرح في السوق

 .3للدیون

  .4تساھم في الفعالیة المتنامیة للنظام المالي ،لك بأنھا تقنیة لتحویل المخاطرذتعرف كو 

أداة مالیة مستحدثة تفید قیام مؤسسة مالیة  ھوصرفي، و كما تسمى ھذه العملیة بالتوریق الم

والمضمونة كأصول، ووضعھا في صورة دین واحد معزز ائتمانیا  بحشد مجموعة من الدیون المتجانسة

خلال منشأة متخصصة للاكتتاب في شكل أوراق مالیة، تقلیلا للمخاطر،  ثم عرضھ على الجمھور من

 في تحویل) التسنیدأو (لذلك یتمثل مصطلح التوریق  .لنقدیة للبنكالمستمر للسیولة ا وضمانا للتدفق

المقرض  أي تحویل الدیون من" Marketable Securities" القروض إلى أوراق مالیة قابلة للتداول

 "معبریھ أو  مؤقتة وعلى ذلك، تبدو القروض المصرفیة وكأنھا قروض .الأساسي إلى مقرضین آخرین

Bridging" الأوراق المالیة،  قروض عبرھا من صیغة القرض المصرفي إلى صیغةأي تنتقل ال

وتقوم . جدیدة، وتوفیر تدفقات نقدیة فبالاعتماد على الدیون المصرفیة القائمة، یمكن خلق أصول مالیة

المستمرة في ھیكلة الموجودات، وتبویبھا بما یساعد على تقییم  الإبداعاتعلى  أساساتكنولوجیا التوریق 

  .5الإفلاس مخاطر واستبعاد، الدخل تحقیق والتمویل اللاحق من جھة أخرى، بھدف من جھة، أدائھا

                                                 
1 L’évolution du marché hypothécaire, Bulletin mensuel de la SRH - Spa N° 1, Janvier 2005, P3. 
2 Abdelkader BELTAS, La titrisation ‘Un concept porteur de valeurs’, Bulletin mensuel de la SRH - Spa 
N°1, Janvier 2005, P6. 

  ھناك مصطلح آخر یطلق على ھذه العملیة خاصة في بلدان المشرق العربي حیث تعرف « la titrisation »  التسنید" أو "التوریق"بـ."  
3 Anne Benoit-Moury et al, Chronique de droit à l'usage du notariat, 1ère édition, Ed Larcier, Belgique, 1999, 
P228. 
4 Robert FERRANDIER et Vincent KOEN, op.cit, P170. 
5 http://www.tashreaat.com, http://www.qanoun.net 
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الاستثمار الجماعي في الحقوق مصطلح " la titrisation"و یطلق البعض الآخر على عملیة 

یناط بالأولى : ، باعتبارھا أداة للربط بین السوق المصرفیة و بین سوق المال، من خلال عملیتینالآجلة

عادة تمویل مانح الائتمان عبر نقل أصولھ غیر السائلة و المتمثلة في محفظة حقوقھ على مدینھ، إلى إ

و تخص الثانیة بتفتیت ھذه الأصول إلى وحدات تطرحھا المنشأة . المنشأة الوسیطة بطریق حوالة الحق

  .1الوسیطة للاكتتاب في صورة صكوك مالیة قابلة للتداول

توریق كونھ مصطلح غیر جامع لأنھ یبرز فقط إحدى مراحل عملیة و لقد انتقدت تسمیة ال

الاستثمار، و ھي المرحلة الثانیة التي یتم خلالھا تحویل الحقوق إلى صكوك مالیة، دون الأولى التي 

كما أنھ مصطلح غیر مانع، إذ أن تجسید الحق في . تتمثل في نقل محفظة الحقوق إلى المنشأة الوسیطة

و فاتورة نقل " دیلى"قصراً على ھذا النظام، بل تمتد إلى الورقة التجاریة و فاتورة  صورة ورقیة لیست

 . عن عدم دفعھا و غیرھا" بروستو"الحق القابلة لعمل 

و بالنظر إلى التجارب الأجنبیة، وبالتحدید في البلدان الناطقة باللغة الإنجلیزیة، فإن الدیون 

 .2یعیة للقروض الرھنیة المدعمة سندیاً الرھنیة یبدو بأنھا تشكل الدعامة الطب

الذي أبرزه التطبیق العملي، قام  "la titrisation"ونظراً لحافز التأثیر الإیجابي لنظام 

ھذا فضلاً عن أنھ یتیح . المشرعون في العدید من الدول إلى مد نطاق تطبیقھ خارج القطاع المصرفي

 .دة ھي صكوك الاستثمار الجماعيأمام المستثمرین في أسواق المال أداة مالیة جدی

  :« MBS : Mortgage Backed Securities »نظام الأوراق المدعمة برھونات عقاریة  -2

من خلق سوق رھنیة یكمن في توجیھ الادخار الخاص ذو الفترات المتوسطة الأساسي  إن الھدف

  .3و الطویلة نحو التوظیف طویل الأجل للقطاع العقاري

و لشرح ھذه التقنیة . رتبط غالباً بتقنیة الدیون الرھنیة المدعمة سندیاً إن تواجد سوق رھنیة م

بمنح قروض للمواطنین الذین یرغبون في ) البنك(تقوم مؤسسة مالیة ما : نبسطھا على النحو التالي

بعدھا یقوم البنك بجمع كل  ،امتلاك سكن بعد تقدیم الضمانات اللازمة في شكل مرھونات عقاریة

منحت للزبائن لیخلق منھا محفظة مالیة، ثم یقوم بعد ذلك ببیعھا إلى مؤسسة مالیة القروض التي 

بإدارة ) البائع(متخصصة في التعامل بھذا النوع من القروض في السوق الثانویة بعد الاتفاق مع البنك 

ؤسسة و بعد نجاح عملیة الشراء من طرف الم. محفظة القروض العقاریة مقابل عمولة یتفق علیھا سلفاً 

مضمونة بالمرھونات العقاریة التي تتضمنھا المحفظة  ،المالیة، تقوم ھذه الأخیرة بإصدار أوراق مالیة

                                                 
  .6، ص 2004، دار الفكر الجامعي، الإسكندریة التوریق-الاستثمار الجماعي في الحقوق الآجلةھشام فضلى،  1
    

2 Robert FERRANDIER et Vincent KOEN, op.cit, P164. 
3 Abdelkader BELTAS, le développement du marché des capitaux et la structure des taux d’intérêt, op.cit, 
P39. 
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المالیة، تطرحھا في السوق المالیة لتستعمل فیما بعد المبالغ المحصلة منھا في شراء محافظ عقاریة 

 . 1أخرى، وھكذا تتوالى عملیة البیع و الشراء

بنت نظام الدیون الرھنیة المدعمة سندیاً كانت تطمح إلى تحقیق ھدفین إن غالبیة الدول التي ت

  :2مستقلین

 .ضمان إعادة تمویل الدیون الرھنیة باللجوء إلى السوق و لیس عن طریق النظام البنكي -

 .الحد من السرعة الزائدة للتداول النقدي، التي تسبب في شكل من الأشكال الخلق النقدي -

  

 

 :المدعمة برھونات عقاریةنظام الأوراق أنماط  -3

و طورت كلھا، كما رأینا، في أنشأت ھناك العدید من الأنظمة المدعمة برھونات عقاریة التي   

الولایات المتحدة سنوات السبعینات، حیث نجد إضافة إلى نظام الأوراق المدعمة برھونات عقاریة نظام 

، و ما «Asset-Backed Securities: ABS »آخر یسمى بنظام الأوراق المالیة المدعم بالأصول 

 . أو سند دین مدعم بالعقار  « Mortgage Backed Bonds (MBB)»یسمى بـ 

 :  كما ینبثق عن نظام الأوراق المالیة المدعمة برھونات عقاریة نظامین ھما

و  « pay-through securities »المدعمة برھونات عقاریة القابلة للدفع فوراً   الأوراق المالیةنظام 

 Mortgage pass-through »الأوراق المالیة المدعمة برھونات عقاریة القابلة للتحویل فوراً نظام 

securities : MPTS » ، حیث یصنف ھذا الأخیر من الجیل الثاني من(MBS)  و لقد حقق نجاحاً و

ضافةً إلى كونھ ذو عائد قبولاً واسعاً لدى المستثمرین في الأوراق المالیة و ذلك لسھولة تطبیقھ و فھمھ إ

إن ھذا النوع من الأوراق المالیة مدعم كذلك برھونات عقاریة إلا أنھ یظھر كدین في میزانیة  .معتبر

 (MPTS)أي  (MBS)و نظراً لأھمیة الجیل الثاني لـ . 3المؤسسة المالیة التي تتداول القروض العقاریة

  .فإننا سنتطرق إلى مفھومھا ثم أھمیتھا و ممیزاتھا

 :MPTSمفھوم الأوراق المالیة المدعمة برھونات عقاریة القابلة للتحویل فوراً  - أ

بأنھا تلك الأوراق المالیة التي یتم إصدارھا في السوق المالیة، بعد القیام بوضع  MPTSتعرف 

، ثم یتم بیع « POOL »" مجمع"جمیع القروض العقاریة التي تم منحھا و التي لھا صفة مشتركة في 

جمع، مدعما برھونات عقاریة، بسعر فائدة موحد في السوق الثانویة، بحیث تكون للمرھونات ھذا الم

العقاریة المدعمة لھذا النوع من الأوراق نفس الخصائص سواءً من حیث أسعار الفائدة المستحقة أو 

                                                 
  .206عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص   1

2 Abdelkader BELTAS, le développement du marché des capitaux et la structure des taux d’intérêt, op.cit, 
P40. 

  .207عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص   3
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صفة " عالمجم"الخ، وبالتالي یأخذ ...الأقساط الشھریة أو المدة الزمنیة المخصصة لاستھلاك القرض 

  ).   أحادي(قرض عقاري منفرد 

في  (MPTS)للبنك المكلف بإدارة ھذا النوع من القروض العقاریة  مھمة الأساسیةتتمثل ال

ثم تحویلھا ) المبلغ المقترض(و الأقساط الخاصة برأس المال ) مبلغ الفوائد(تحصیل المستحقات الشھریة 

وراق المالیة العقاریة بعد استقطاع عمولة الإدارة، إلى صاحب الأ" pass-through"فوراً ) المستحقات(

  .1بولیصة التأمین و كل الأعباء الأخرى التي تم الاتفاق علیھا في عقد إدارة محفظة القروض العقاریة

  

  MPTSخریطة : 03الشكل رقم 

  

  .209عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص : المصدر

    

  :  اق المالیة المدعمة برھونات عقاریة القابلة للتحویل فوراً الأورأھمیة  - ب

في كونھا تتمتع بالمرونة في التعامل من خلال توفیرھا لإمكانیة إجراء  MPTSتتمثل أھمیة 

عملیة التسدید المسبق للقرض الفردي المكون للمجمع دون التعرض لدفع غرامات إضافیة، الشيء الذي 

أكثر فأكثر فیؤدي ذلك إلى دفع تنمیة سوق القروض " المجمع"قاریة أو یسمح بتطویر المحافظ الع

  . العقاریة الثانویة

                                                 
  .208المرجع السابق، ص   1

 ةـــــــمالیــــــالسوق ال

حامل الأوراق المالیة 
  المدعمة برھونات عقاریة

  
 )المستثمر(

  (Banque) المقرض
المسیر للقروض 

 العقاریة

  
 المقترض أو الزبون

 ع المسبقالفوائد، أقساط الأصل و الدف :تسدید
through:-Pass 

 الفوائد 
 أقساط الفوائد 
 التسدیدات المسبقة  
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إن كون مجمع القروض العقاریة یحتوي على آلاف القروض الفردیة أو على مئات أو عشرات 

القروض فإن ھذا یشجع المستثمرین على الاستثمار في محفظة مالیة متنوعة بدلاً من اللجوء إلى 

  .1مار في محافظ مالیة غیر متنوعة تكون نسبة المخاطرة فیھا أكبرالاستث

  :الأوراق المالیة المدعمة برھونات عقاریة القابلة للتحویل فوراً ممیزات  -ج

  :في عدة عناصر نذكر منھا MPTS 2تتمثل ممیزات

 نوع الضمانات. 

  المجمع"عدد المقرضین المسموح بھم في." 

 لعقاریةالتصمیمات المتعلقة بالقروض ا. 

  المجمع"صفات القروض العقاریة في." 

 طریقة التسدید. 

  للمجمع"الحد الأدنى للقروض العقاریة." 

یتمثل في ضمانات  النوع الأول. بنوعین من الضمانات MPTSتتمتع  :نوع الضمانات المقدمة

مقدرة تسدید الفوائد المستحقة و أقساط المبلغ الأصلي وفق آجال استحقاقھما بصرف النظر عن 

، أي في حالة عجز المقترض عن الدفع فإن المؤسسة الضامنة ھي التي ھالمقترض على الوفاء بالتزامات

التعدیل "و یعرف ھذا النوع من الضمان بـ . تتكفل بدفع المستحقات الشھریة مكانھ إلى مالك المستند

  . « Fully modified pass-through »أو " الكامل للتحویل الفوري

من الضمانات فیشمل تسدید الفوائد و أقساط المبلغ المقترض، على أن یتكفل  وع الثانيالنأما 

الضامن بتسدید الفوائد فقط في وقتھا دون أن یتكفل بتسدید أقساط القرض في وقت محدد، و لكن تحول 

یسمى ھذا و . إلى صاحبھا عند استلامھا من الدائنین على أن لا یتعدى ذلك وقتاً معیناً ) أقساط القرض(

  .« Modified pass-through »أو " تعدیل التحویل الفوري"النوع من الضمانات بـ 

یمكن للمجمع أن یتكون من قروض منحت من  ":المجمع"عدد المقرضین المسموح بھم في 

كما (طرف مؤسسة مالیة واحدة أو عدة مؤسسات مالیة، على أن تتوفر جمیع القروض المكونة للمجمع 

على خصائص ) الأوراق المالیة المدعمة برھونات عقاریة القابلة للتحویل فوراً تطرقنا لمفھوم رأینا عند 

عند تعدد المقرضون في المجمع فإن ذلك یشكل ما یعرف بالتنویع في المحفظة العقاریة، بحیث . مشتركة

اس إقلیمي أو و قد یكون ھذا التنویع على أس. تكون ھذه الأخیر في ھذه الحالة أقل عرضةً للمخاطرة

  .جغرافي

                                                 
  .209المرجع السابق، ص   1
  .212-211-210المرجع السابق، ص ص ص   2
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تختلف التصمیمات المتعلقة بالمجمع  ":المجمع"التصمیمات المتعلقة بالقروض العقاریة في 

تبعاً للمرھونات العقاریة، فقد تكون التصمیمات على أساس المرھونات العقاریة التقلیدیة أو على أساس 

 ARM : Adjustable-Rate)دیل نظام الفوائد القابل للتع: المرھونات العقاریة المستحدثة مثل

Mortgages)  أو النظام الذي یأخذ بعین الاعتبار تحركات معدلات الفائدة أو النظام المبني على الفوائد

  .المزدوجة

لكي تشكل القروض العقاریة الممنوحة عنصراً في  ":المجمع"صفات القروض العقاریة في 

 :ن تتوفر على الشروط التالیةلدعم سند القرض العقاري، فإنھ ینبغي أ" المجمع"

 یجب تصنیف القروض العقاریة حسب الضمانات التي تعتمد علیھا. 

 تحدید الحد الأقصى للمبلغ المقترض بشكل دوري. 

  ھناك حد أقصى(تحدید المدة الزمنیة التي انقضت على منح القرض.( 

 ق أقل أو مدة الاستحقاق یجب أن تكون موحدة، رغم كون بعض القروض لھا مدة استحقا

سنة مع العلم أن ھناك بعض القروض مدة استحقاقھا قد  20أكثر، بمعنى یمكن تحدید مدة الاستحقاق بـ 

 .تكون أقل أو قد تكون أكثر

  ًیجب تحدید ھامش الفائدة المسموح بھ مسبقا . 

ي ینبغي توحید طرق تسدید المستحقات القابلة للتحویل الفوري لتفادي التأخیر ف :طریقة التسدید

   .دفع المستحقات المتفق علیھا و فق زمن محدد

على  "للمجمع"یتوقف الحد الأدنى للقروض العقاریة  ":للمجمع"الحد الأدنى للقروض العقاریة 

   .الشروط التي یضعھا المستثمر الذي سیقوم بشراء المحفظة العقاریة

 :دوافع عملیات التوریق -4

عملیات التوریق یتمثل في التحرر  إلى ءوالیة للجالمؤسسات الم لعل السبب الرئیسي الذي یدفع

 )بحیث یصعب الحصول على ضمانات الخزینة بسبب محدودیة الموارد( العمومیة من قیود المیزانیة

وتدبیر مخصصات لمقابلة الدیون  حیث تقضي القواعد المحاسبیة والمالیة مراعاة مبدأ كفایة رأس المال،

طة التمویل بشكل عام، ویبطئ بالضرورة من دورة رأس المال، ویقلل المشكوك فیھا، وھو ما یعرقل أنش

   .بالتبعیة من ربحیة البنك

في ھذه الحالة یعد بدیلا مناسبا حیث یسمح بتدویر جزء من الأصول  التوریق و

لدیونھ لدى الغیر دون أن  الضامنةغیر السائلة  أصولھالناجمة عن توریق  « Recycle Cash » السائلة

زیادة في الجزء المخصص للمخاطر في میزانیة البنك، أي دون الحاجة لمخصصات مناظرة  لكیحتم ذ

   .المیزانیة العمومیة في
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لعملیات التوریق في  الأھداف و إلى جانب ھذا، أو بالتوازي معھ، ثمة مجموعة من الدوافع

  :1مقدمتھا ما یلي

 طریق تحویل الأصول غیر السائلة  والإنتاجیة ومعدل دورانھا، عن رفع كفاءة الدورة المالیة

 مما یساعد على توسیع حجم الأعمال للمنشآت بدون الحاجة .توظیفھا مرة أخرى لإعادة إلى أصول سائلة

 .إلى زیادة حقوق الملكیة

 أفضل أسعار العقاریة، وبشروط و سھیل تدفق التمویل لعملیات الائتمان بضمان الرھونت 

 .أطولوفترات سداد 

  من خلال توزیع المخاطر المالیة على قاعدة عریضة من للأصول الائتمانتقلیل مخاطر ،

 .المختلفة القطاعات

 الدیون الراكدة إنعاش سوق المالیة، و للأخطارن وانحسار احتمالات تعرض المستثمر. 

  لكفایة رأس المال أعلىتخفیف وطأة المدیونیة، مما یساعد في تحقیق معدلات. 

  العقارات والسیارات بعض القطاعات الاقتصادیة مثلفي  الأولیةتنشیط السوق. 

 وتنویع المعروض فیھا من منتجات  سوق المال من خلال تعبئة مصادر تمویل جدیدة، تنشیط

 .تنشیط سوق تداول السندات مالیة، و

 یتطلب العدید من لأنھتساعد على الشفافیة، وتحسین بنیة المعلومات في السوق،  أداة التوریق 

المعلومات في  ، مما یوفر المزید منالإقراض، ودخول العدید من المؤسسات في عملیة الإجراءات

 .السوق

 ،فیما لو أمكن التعامل مع إحدى  توفیر العملات الأجنبیة في حالة التوریق عبر الحدود

  .بطاقات الائتمان وغیرھا المؤسسات المھتمة بتحویلات العاملین في الخارج، أو

 :تكلفة التوریق -5

یأتي بدون تكلفة أو بدون مخاطر، إنما ھناك تكلفة تتمثل  نجاح أسلوب التوریق لا یمكن أنن إإ

والقروض المصدرة، والمصروفات الإداریة المصاحبة لإنشاء الدین، بالإضافة  في تكلفة تمویل الدیون

ستشارات الا القائمین بعملیة التوریق، وتكالیف أجورتحسین الجدارة الائتمانیة، ودفع  إلى تكالیف

تغییر وتطویر الأنظمة حتى  المحاسبیة والقانونیة، والتكالیف الخاصة بمؤسسات التصنیف، وتكلفة

  .تتناسب مع نظام التوریق

                                                 
1 http://www.tashreaat.com 
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نظام التوریق من مخاطر تصاحبھ مثل مخاطر الائتمان، ومخاطر  ومن ناحیة أخرى، لا یخلو

روض، ومخاطر السوق، بالإضافة إلى للمصدر أو للحاصلین على الق سواءً  الإفلاسالضمان، وحالات 

  .1للجھات العاملة في التوریق، ومخاطر تتعلق بإدارة وتشغیل عملیة التوریق مخاطر مؤسسیة

  أھمیة تطور السوق الرھنیة: المطلب الثالث

، قامت عدة دول على امتداد القارات الخمس 1995مع نھایة الثمانینات و تحدیداً بدءاً من سنة 

روض الرھنیة آخذین مرجعیتھم في ذلك النموذج الرھني المطور في الولایات المتحدة بتطویر سوق الق

  .الأمریكیة، و یعود ھذا الاختیار للأسباب التي سیتم طرحھا فیما یلي

  :لقد مر تطویر النموذج الرھني الأمریكي بعدة مراحل نوجزھا فیما یلي

رف بعض الدول الصناعیة، خاصة اتبعت من ط" monétariste"إن التوجھ نحو سیاسة نقدیة 

مثل الولایات المتحدة الأمریكیة في نھایة السبعینات، أدى إلى إحداث ضائقات مالیة لدى مؤسسات 

ھذه . الأمریكیة بدایة الثمانینات (« Saving & Loan Association. « S&L)الادخار و الائتمان 

عن مستویاتھا المعتادة التي لم تعرف منذ أزمة  بھا من خلال ارتفاع معدلات الفائدة الشعورالضائقة تم 

  .(Overheating)الثلاثینات، و مستوى تضخم ذو نمو شبھ سریع 

خفض معدلات  حولحتى و إن كان الھدف المرجو على ما یبدو من ھذه السیاسة یتمحور أساساً 

عتبر لمعدلات التضخم، فإن أثره على أرض الواقع كان بالأحرى محسوس بھ من خلال الارتفاع الم

  .الفائدة الحقیقیة و التقدیر المھم للنقد الأمریكي

إن التفسیرات المقدمة آنذاك كانت ترمي إلى كون معدلات الفائدة الحقیقیة لا یمكن لھا أن تكون 

انتقالیة إلا في حالة ما إذا تترجم بارتفاع مماثل لمعدل المردودیة للأصول المالیة المتبادلة في السوق 

  .المالیة

فضل الأمریكیون سیاسة نقدیة مقیدة وجدت في نھایة المطاف أمام نتائج غیر منتظرة، لأن 

تسییر مقید للكتلة النقدیة ینبغي من المفروض أن یقود إلى ارتفاع في معدلات الفائدة الحقیقیة على المدى 

ھ یمكننا ملاحظة بأن إلا أن. القصیر مع إبقاء معدلات الفائدة الحقیقیة على المدى الطویل دون تغییر

  . معدلات الفائدة الحقیقیة على المدى الطویل تكون مرتفعة بمقدار ما تكون المعدلات على المدى القصیر

كانت عاجزة، خلال فترة طویلة، على  « S&L »في الواقع إن مؤسسات الادخار و الائتمان 

  . حھا لقروض عقاریة طویلة الأمدالقیام بتعاملات مالیة للسكن باقتراضھا على المدى القصیر و بمن

، و قبل ھذا التاریخ كان 1979إن سیر النظام كان یبدو مقبولاً حتى انھیار معدلات الفائدة سنة 

  .یتمیز باستقرار نسبي للأسعار و لمعدلات الفائدة) و حتى الأوروبي(الاقتصاد الأمریكي 

                                                 
1 http://www.tashreaat.com 
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كانت، خلال ھذه الفترة،  « S&L »تبعاً لمثل ھذه الوضعیة فإن مؤسسات الادخار و الائتمان 

في وضعیة یستحیل بمقتضاھا الاستمرار في دفع معدلات فائدة جد مرتفعة على إیداعات قصیرة الأجل 

في حین أن ھذه الإیداعات نفسھا كانت موظفة على الأمد الطویل بمعدل فائدة ثابت كان أقل بكثیر 

  . ذه الحالة قد عرفتھا الجزائر في نھایة التسعینات، و نذكر أن مثل ھارتفاعاً من معدلات المدى القصیر

إن القرار الحسن و الحكیم الذي كان یفترض أن یؤخذ في تلك الفترة، من أجل تقلیص الآثار 

 « S&L »السلبیة لمثل ھذه السیاسة یكمن بكل بساطة في إخراج كل الأصول طویلة الأمد من میزانیات 

إن ھذا القرار . ، ثم بیعھا فیما بعد في السوق الرھنیة الثانویةو تشكیل محافظ سندات رھنیة متجانسة

سمح من جھة، بتحكم أفضل في تسییر خصوم المیزانیة و أدى إلى خلق حیویة على مستوى السوق 

في أوروبا، لم یكن لمؤسسات القروض الرھنیة ھذا الإشكال  .الرھنیة الثانویة الأمریكیة، من جھة أخرى

لكن الغلو في الرسملة یدل كذلك على الاستخدام السیئ  .(over-capitalized)لرسملة لأنھا كانت فائقة ا

  .1للموارد النادرة في أوروبا، عكس ما ھي علیھ الولایات المتحدة الأمریكیة

 :نماذج البنوك الرھنیة الأمریكیة و الأوروبیة المقارنة -1

ھا في تطویر نظام الدیون یتمیز النموذج الرھني الأمریكي بعدة میزات، ساھم البعض من

، حیث سمح ھذا الأخیر بدوره، و بصفة أساسیة، في خفض احتیاج "securitization" سندیاً المدعمة 

  .مانحي القروض الرھنیة لرؤوس أموال معتبرة

إن الأزمة التي ضربت النشاط الرھني بدایة الثمانینات، في الولایات المتحدة الأمریكیة، أتاحت 

البنوك الرھنیة المتخصصة التي وفرت قروض للمالكین، : واع جدد من المقرضین ھمالفرصة أمام أن

  .شكلت بھا محافظ مالیة و احتفظت بھا لوقت معین، ثم بیعھا بعد ذلك في السوق الثانویة

من % 35خلال سنوات التسعینات، كانت البنوك الرھنیة الأمریكیة مسؤولة عن حوالي 

ھذه المؤسسات، في الواقع، تتمتع بتنظیم . 1996سنة %  55وصلت إلى القروض الرھنیة، ھذه النسبة 

ُ ما عن تنظیم نظیراتھا من المؤسسات في الدول الأوروبیة ففي الولایات المتحدة، على . مختلف شیئا

سبیل المثال، مؤسسات الائتمان تقرض الأموال للأسر، تشكل محافظ رھنیة، ثم بعد ذلك تبیعھا في 

  .السوق الثانویة

. بأن في ھذا النوع من العملیات یكون رأس المال المطلوب منخفض إلى أقصى حد من الواضح

بینما نجد في أوروبا نفس المؤسسات التي تقرض الأموال تشكل محافظ رھنیة ثم تحتفظ بھا في 

                                                 
1 Abdelkader BELTAS, le développement du marché des capitaux et la structure des taux d’intérêt, op.cit, 
PP41-42. 
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في ھذه الحالة، یستدعي الأمر إیجاد الأموال اللازمة في السوق من أجل القدرة على . میزانیاتھا

  .1ھذه الخطوة في حد ذاتھا تحتاج إلى مستوى رأس مال مھم. لاستمرار في منح القروضا

  :إن الفرق بین ھذین النظامین الرھنیین یمكن أن یبین، على نحو مختصر، كالآتي

  :   النموذج الأمریكي -أ

 تھیمن البنوك المتخصصة في مجال القروض العقاریة على السوق الرھنیة. 

 رھنیة ھو محصلة أزمة ضربت مؤسسات الادخار و الائتمان في بدایة إن بروز البنوك ال

 . سنوات الثمانینات بسبب غیاب رسملة كافیة

  تبیع البنوك الرھنیة القروض في السوق الرھنیة أساساً إلى مؤسسات الدولة التي تتمتع على

 .الأقل برأس المال المطلوب

  لا تھتم سوى بمنح القروض للمالكینبما أنھ تتواجد سوق ثانویة فإن البنوك الرھنیة. 

 : النموذج الأوروبي -ب

  ھناك العدید من المؤسسات المتدخلة على مستوى سوق القرض الرھني بما في ذلك البنوك

 .الخ...التجاریة، شركات التأمین، 

  تظھر القروض الرھنیة في حسابات المؤسسات المقرضة؛ فھي مؤسسات ذات رأس مال

 .مرتفع

 ك العقاریة الأوروبیة بمحافظ القروض الرھنیة الخاضعة لقوانین صارمة وتعید تحتفظ البنو

 .تمویل ھذه القروض عن طریق إصدار سندات في السوق المالیة أو عن طریق ودائع قصیرة الأجل

  المؤسسات المانحة للقروض الرھنیة یجب أن تتمتع بأداء عال في مجال جمع الموارد ذات

وى السوق المالیة من أجل القدرة على خلق ظروف ملائمة لمنح القروض الآجال الطویلة على مست

 .الرھنیة

  :لأمریكي و الأوروبياالنتائج المستخلصة من النموذجین  -2

  :2یمكن استخلاص مما سبق النتائج التالیة

البنك الرھني الأمریكي لیس في حاجة إلى حد أدنى من الأموال من : النموذج الأمریكي -

یات منح القروض الرھنیة، لأن جزء مھم من ھذه الدیون سوف یتم بیعھا على مستوى أجل القیام بعمل

فسوف یتم تحملھا من قبل الحائزین الجدد للدیون، و ) الدیون(أما المخاطر المتعلقة بھا . السوق الثانویة

 .في ھذه الحالة فإن البنوك الرھنیة تتخلص من رقابة القواعد الاحترازیة

                                                 
1 Ibid., PP42-43. 
2 Ibid., PP43-44. 
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یتعین على البنوك الرھنیة الامتثال للقواعد الاحترازیة كما یجب علیھا : النموذج الأوروبي -

ھذه . وفقاً للقوانین الساریة المفعول (un ratio de solvabilité)الحفاظ على نسبة للقدرة على الوفاء 

ل النسبة المترجمة إلى مصطلح نقدي یمكن أن تمثل مبلغ لا یمكن تجاھلھ بالنسبة للبنك و یمكن أن تشك

بما في (إن مخاطر الائتمان المرتبطة . في نفس الوقت حاجزاً أمام الدخول إلى سوق القروض الرھنیة

تبقى تحت مسؤولیة البنك و تظھر في المیزانیة، و یتم مراقبتھا من قبل ) ذلك مخاطر التسدید المسبق

 ).  البنك المركزي، على سبیل المثال(مؤسسة الإصدار 

 :   النموذجین یمكن إدراكھ من خلال عنصرینإن الفرق ما بین ھذین 

یوجد حالیاً على الأقل ثلاث مؤسسات تھیمن على السوق الرھنیة  :الضمانات الممنوحة - أ

 Ginie »یتعلق الأمر بالجمعیة الوطنیة الحكومیة للرھون . الثانویة في الولایات المتحدة الأمریكیة

Mae »،  الشركة الفیدرالیة للقروض الرھنیة«Freddie Mac» و الجمعیة الوطنیة الفیدرالیة للسكن ،

« Fannie Mae » . یضاف إلیھا الإدارة الفیدرالیة للسكن« FHA »  التي تضمن القرض الممنوح من

 .قبل ھذه المؤسسات الثلاث للأسر ذات الدخل المتوسط و الضعیف

وض الرھنیة إلى المؤسسات في الواقع، إن البنوك الرھنیة الأمریكیة تبیع عادةً حافظاتھا من القر

ھذه المؤسسات الأخیرة  .« Fannie Mae »و «Ginie Mae » ،«Freddie Mac »: المتخصصة

الثلاث، المستفیدة بصفة ضمنیة أو جلیة من ضمان الحكومة الفیدرالیة الأمریكیة، نجحت في خفض 

نجد الدول الأوروبیة قد وفقت  بینما(نقطة أساسیة  50تكالیف الأموال المجمعة في السوق المالیة بحوالي 

في (إضافة إلى ھذا، فھي مرخصة ). نقطة أساسیة فوق السندات الحكومیة 30إلى  20في خفض سوى 

 8.5للجوء إلى الخزینة العمومیة الأمریكیة لإعادة تمویلھا بمبلغ یصل إلى غایة ) حالة الضرورة المطلقة

لكل واحدة منھما بنیة رأس مال  «Freddie Mac»و  « Fannie Mae »من جھتھا، . ملیار دولار

، مقارنة بالبنوك (1:32)دولار من رأس المال  1لـ  (de la dette)دولار من الدین  32تقدر بـ 

من مبلغ القروض الرھنیة %  50أن  الإشارة إلىجدر ت. (1:11,5)الخاصة، حیث تقدر النسبة بـ 

  .1997كان مضموناً إلى نھایة ) السكنات(

لق بأوروبا، فإنھ لا یتواجد ھذا النوع من التسویة على مستوى فیدرالي أو مستوى فیما یتع

ھذه المؤسسات الأخیرة ینبغي . حكومي الذي یسمح بإعادة تمویل مؤسسات الائتمان في السوق الثانویة

علیھا أن تدبر أمرھا من أجل إیجاد الأموال الضروریة القابلة للإقراض سواءً في السوق المالیة، 

بإصدارھا للسندات التي لیست بالضرورة مضمونة من طرف الدولة، أو تحت شكل جمع الودائع، لأن 

یمنع على الدول الأعضاء ) من تشریع الاتحاد الأوروبي المعدل 88و  87المادة (التشریع الأوروبي 

في بعض مع ذلك ھناك بعض التسویات المحدودة بالزمن، التي حصلت . منح ضمانات للسندات الرھنیة
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الدول كفرنسا، النمسا، السوید و سویسرا و التي من خلالھا أعطت ھذه الدول دعمھا للسندات الرھنیة 

  .المصدرة من قبل الخواص

ما یمكن استخلاصھ من كل ھذا ھو أن الضمانات الممنوحة من قبل الحكومة الأمریكیة، بصفة 

لھا أثر إیجابي ) Freddie Macو  Fannie Mae ،Ginie Mae( ضمنیة أو جلیة، للوكالات الفیدرالیة

إن مخاطرة . من قبل ھذه الأخیرة في السوق المالیة على مستوى مخاطرة السندات الرھنیة المصدرة

فقط بینما في بلدان منظمة التعاون الاقتصادي و التنمیة %  20السندات الرھنیة مرجح في ھذه الحالة بـ 

« OCDE »یضاف إلى ھذا، معاملات %.  50لنوع من السندات ھو ، فإن الترجیح بالنسبة لنفس ا

السندات الرھنیة في السوق الثانویة للولایات المتحدة الأمریكیة التي ھي ضمنیاً مضمونة من طرف 

الحكومة الأمریكیة، الشيء الذي یعكس تكالیف الموارد المجمعة الأقل ارتفاعاً في الولایات المتحدة 

  . الأمریكیة عنھا في أوروبا

یعتبر نظام الدیون المدعمة سندیاً للقروض الرھنیة في  :تطویر نظام الدیون المدعمة سندیاً  -ب

ذلك أن وضع ھذا النظام من قبل مؤسسة ائتمان . الولایات المتحدة الأمریكیة أكثر تطوراً منھ في أوروبا

في سوق رِؤوس  للسندات الرھنیة المتجانسة، تبیعھا فیما بعد) أو محافظ(یقتضي تشكیل محفظة 

 .1الأموال

  :إن الامتیازات التي یمنحھا ھذا النظام متعددة

 الاستعمال الجید لرأس المال  

غیر مطور بعد، فإن المقرض " la titrisation"في سوق للقرض الرھني أین یكون نظام 

مخاطر أسعار (یجب أن یتحمل من المفروض كل المخاطر المرتبطة بالقروض الممنوحة ) البنك(

من أجل ضمان كل ھذه المخاطر، ینبغي الاحتیاط ). الخ...فائدة، مخاطر السیولة، مخاطر عدم التسدید، ال

مطور بقدر كاف " la titrisation"على العكس، إذا كان نظام . بمؤونات یمكن أن تكون معتبرة و مكلفة

س المال المطلوب یكفي فإن معظم المخاطر سیتم التكفل بھا بواسطة السوق و عندئذ فإن حد أدنى من رأ

  .للقیام بعملیات القروض الرھنیة

 سیولة مضمونة  

في نظام رھني دیونھ غیر مدعمة سندیاً، یتعین على البنك الحصول على قدر كاف من الأموال 

بینما . خلال كامل فترة القروض الممنوحة إذا كان یرغب بالحفاظ على ھذه القروض في حافظتھ المالیة

لا ینبغي أن ینشغل بجمع الأموال في السوق من ) المقرض(نھ مدعمة سندیاً، البنك في نظام رھني دیو

أجل استعمالھا في منح القروض الرھنیة، لأن إعادة التمویل مضمون من قبل المؤسسات المختصة التي 

  .تتعامل في السوق الرھنیة الثانویة

                                                 
1 Ibid., PP45-46. 



 72

 تسییر محكم للمخاطرة 

أسعار الفائدة و كذا مخاطرة السیولة یكون أكثر تحكما إن تسییر مخاطرة عدم التسدید و مخاطرة 

  . (non-titrisé)في ظل نظام القروض الرھنیة المدعمة سندیاً منھ في ظل نظام آخر یفتقده 

لرؤوس الأموال في أوروبا یمكن لھ أن یشكل  لمةوعسوق مجود ومع " الأورو"إن إصدار 

یمكن " la titrisation"بالإضافة إلى ذلك، فإن ".la titrisation"حافزاً معتبراً یساھم في إنجاح نظام 

لھا كذلك توحید نمط المنتوجات المالیة و كذا الإجراءات المتعلقة بمنح و تسییر القروض الرھنیة في 

  .أوروبا

  

  

  :المبحث الثالث

  أثر إعادة التمویل الرھني على الائتمان البنكي

الحدیثة التي تم التوصل إلیھا في مجال تمویل تعتبر عملیة إعادة التمویل الرھني من النظم 

السكن، حیث ظھرت ھذه العملیة كحل استراتیجي لمعالجة عجز مؤسسات الادخار و الائتمان في تقدیم 

یسعى ھذا الحل بالدرجة الأولى إلى دفع و ، )مشكلة التباین في استحقاق الموارد(القروض طویلة الأجل 

السكن و یسعى بالدرجة الثانیة إلى تطویر نمو القطاع المالي و من ثم عجلة نمو الاقتصاد بتنشیط قطاع 

  .المساعدة على توزیع أفضل للمخاطرة المالیة المتعلقة بمحافظ البنوك التي تحتوي على قروض سكنیة

انب الاجتماعي و ـإذن فإن لنموذج إعادة التمویل الرھني، كما رأینا، آثار مختلفة سواء على الج

لكننا في ھذا المبحث سنقتصر فقط على دراسة الأثر الذي تحدثھ . و المالي و المصرفيالاقتصادي أ

عملیة إعادة التمویل الرھني على الجانب الائتماني و بالخصوص تلك الآثار المنعكسة على الجوانب 

  :التالیة من الأداء الائتماني

إدارة محافظ القروض  مردودیة الأموال المستثمرة في ھذه العملیة و الدخل المتوقع من -

 .الرھنیة

 .التحكم في المخاطر -

 .توفیر السیولة -

     .حجم مبالغ القروض المتداولة -

  الائتمان ةأثر إعادة التمویل الرھني على مردودی: المطلب الأول

بصفة عامة، إن مردودیة البنك تقاس كما ھو الحال بالنسبة لأي مؤسسة أخرى، بواسطة الفرق 

إن تواجد مردودیة كافیة ھو الضمان لبقاء و ). أو المصاریف(و النفقات ) و النواتجأ(ما بین الإیرادات 
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لذا فإننا لا ندھش من إعارة الھیئات . استمرار مؤسسات الائتمان و كلازمة، مجمل النظام المالي

  .الاھتمام البالغ لھذا العامل) الجنة البنكیة(المشرفة على النشاط المصرفي 

الائتمان، سنحاول أولاً معرفة  ةأثر إعادة التمویل الرھني على مردودیسة قبل التطرق إلى درا

  .أھم مؤشرات المردودیة بالنسبة لمؤسسات الائتمان

 :مؤشرات المردودیة البنكیة -1

إن النتیجة الصافیة ھي المؤشر الأخیر لمردودیة البنك، مع ذلك فإن النتیجة ھي الرصید المتبقي 

ھذه التغیرات، . ایرة، و من الأحداث التي یمكن لھا أن تضفي میزة استثنائیةالذي ینشأ من عملیات جد مغ

  .التي تطرأ من سنة إلى أخرى، لیست إذاً دوما جد مھمة

لكن بتجمیع مختلف الأنشطة البنكیة في أصناف متجانسة، فإنھ من الممكن الحصول على أرصدة 

ردودیة مؤسسات الائتمان و رسم مجمل مھمة من و جھة النظر الاقتصادیة، تسمح بتقییم عوامل م

 les)غیر أنھ، بحساب ھذه الأرصدة الوسیطة للتسییر و النسب . العناصر التي تدعم النتیجة النھائیة

ratios) 1الناجمة، فإن الجھات المشرفة على النشاط المصرفي تحوز على أداة تسھل عملھا الرقابي. 

 :الأرصدة الوسیطة للتسییر - أ

حسب من خلال المعلومات المتوفرة عن حسابات النتائج التي تُُ◌برز بصفة عددھا خمسة، و ت

  .2شاملة المصاریف و النواتج عن كل سنة

و ھو المؤشر الذي یُحَصل تنوع الوظائف البنكیة و یحدد : (PNB)الناتج الصافي البنكي  -أ.أ

  .الھامش الخام المحصل من طرف مؤسسات الائتمان من مجمل أنشطتھا البنكیة

یمثل الناتج الإجمالي للاستخدام الھامش الخام : (PGE)الناتج الإجمالي للاستخدام  -ب.أ

المحصل من طرف مؤسسات الائتمان من مجمل أنشطتھا الجاریة، و الذي یشمل على النواتج و 

المصاریف التي لا تنشأ عن العملیات البنكیة، فھناك بعض المؤسسات التي یكون لدیھا مساھمات متعددة 

  .و ذمة عقاریة معتبرة تعود بصفة أساسیة على نتیجتھا

بانتقاص من الناتج الإجمالي  (RBE)یتم التحصل على : (RBE)النتیجة الخام للاستغلال  -ج.أ

الإیجار، مصاریف النقل، (مصاریف المستخدمین و مصاریف عامة أخرى : مجمل المصاریف الھیكلیة

  .كو مخصصات الاھتلا...) الصیانة، الإشھار

ھذا الرصید یأخذ بعین الاعتبار تأثیر بعض المخاطر : النتیجة الجاریة قبل الضرائب -د.أ

 le risque de »الناتجة عن وظیفة الوساطة المالیة، و على وجھ الخصوص مخاطر الطرف المقابل 

                                                 
1 Christian Descamps et Jacques Soichot, op.cit, P154. 
2 Ibid., PPP155-157-158. 
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contrepartie » . و و یتم التحصل علیھ بانتقاص من النتیجة الخام للاستغلال مخصصات المؤونات

  .الخسائر على الدیون المعدومة الغیر قابلة التحصیل

أخیراً، فإن نتیجة السنة المالیة یتم التحصل علیھا بعد انتقاص النواتج و : النتیجة الصافیة -ه.أ

، المخصصات أو الاسترجاعات )التي لا تنتج إذاً عن الوظیفة الجاریة للمؤسسات(المصاریف الاستثنائیة 

التي لا تغطي مخاطرة محددة بوضوح لكن مخاطرة  –لأجل مخاطر بنكیة عامة  الصافیة على الأموال

  .  و الضریبة على الشركات –مستقبلیة ذات طابع عام 

  

 :« les ratios d’exploitation »نسب الاستغلال  - ب

  .1إن حسابات النتائج تسمح بالمقابل حساب عدة معاملات خاصة بتحویل شروط الاستغلال

مصاریف عامة و (یُرجع مجمل المصاریف الھیكلیة : صافي للاستغلالالمعامل ال -أ.ب

إلى الناتج الإجمالي للاستغلال و یمثل حصة الثروة التي یتم خلقھا من قبل المؤسسة و ) اھتلاكات

  .المحولة إلى ھذه المصاریف

یقدر حصة المردودیة الخام للمؤسسة  :سعي المخصصات في تغطیة مخاطرة الائتمان -ب.ب

و یقاس بواسطة نسبة الإجمالي المشكل بالخسائر على الدیون . ي تخصص لتغطیة مخاطرة الائتمانالت

المعدومة الغیر قابلة التحصیل و المخصصات الصافیة للمؤونات من أجل مخاطرة الائتمان على النتیجة 

  .الخام للاستغلال

رؤوس الأموال  یرجع الربح الصافي إلى :معامل مردودیة رؤوس الأموال الخاصة - ج.ب

  .و یكمن بالنسبة للمساھم، كمؤشر مرودیة لاستثماراتھ في البنك). رأس المال و الاحتیاطي(الخاصة 

أخیراً، فإن حاصل جداء ناتج معدل الرسملة في معامل المردودیة یعطي : عائد الأصول -د.ب

              .    صولالنتیجة الصافیة بالنسبة إلى إجمالي المیزانیة، الذي یعبر عن مردودیة الأ

  :على مردودیة الائتمان العقاريأثر التمویل  -2

مما سبق الإشارة إلیة أن الأزمة التي عرفتھا مؤسسات الادخار و الائتمان الأمریكیة أواخر 

السبعینات ھددت الاستحقاقات المالیة المحتملة التي یمكن أن تخلقھا ھذه المؤسسات للحكومة الأمریكیة، 

ذه الاستحقاقات في وقت قصیر جداً إلى خسائر حقیقیة لأن المشاكل التي عرفتھا ھذه إذ تحولت ھ

و بالإضافة إلى . المؤسسات كانت بسبب استعمال ھذه الأخیرة لودائع قصیرة الأجل في تمویل السكن

كونھا مؤسسات تابعة للدولة و رأس مالھا غیر كاف فإن أي عجز مالي ناتج عنھا یسدد من طرف 

، أقدمت ھذه المؤسسات ضبط محكمو في ظل محیط قانوني و اقتصادي لا یتسم ب. ة الأمریكیةالحكوم

                                                 
1 Ibid., PP159-161. 
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الاقتصادیة كانت متدنیة، بحیث تسببت في  اعلى منح قروض سكنیة بحجم مرتفع في حین أن مردودیتھ

  .دولار عن كل عائلة أمریكیة 2000خسارة قدرت بـ 

لأمریكیة لا یمكن اعتبارھا حدثاً منعزلا، فالدول إن التجربة التي عاشتھا الولایات المتحدة ا

الأوروبیة وغیرھا من بقیة دول العالم، عانت ھي الأخرى من نفس المشكل بسبب سیاساتھا المالیة التي 

تعتمد على التمویل العمومي و بسبب افتقارھا إلى سوق رھنیة ثانویة متطورة تلجأ إلیھا البنوك لإعادة 

  .ة الأجلالتمویل بالموارد طویل

في  (PNB)الصافي البنكي  إن التمویل العقاري یعتبر من أھم العناصر التي یعتمد علیھا الناتج

غالبیة بلدان العالم، فھو العنصر المحرك للنمو الاقتصادي و الاستقرار الاجتماعي، و لھذا السبب نجد 

في   70تصل إلى حوالي  (PIB) مثلاً أن القروض المخصصة للسكن كنسبة من الناتج الداخلي الخام

  .    1في أغلب الدول الأوروبیة  20في الولایات المتحدة الأمریكیة و أكثر من   55الدانمرك و 

لكن مما تجدر الإشارة إلیھ ھو أن نجاح إستراتیجیة إعادة التمویل الرھني، و الذي یكمن في 

یتوقف على توفر جو ملائم تتوفر فیھ تحقیقھا لمردودیة مرتفعة و مساھمة فعالة في حل مشكل السكن، 

  : 2جملة من العوامل أھمھا

 .وضع إطار قانوني و مؤسساتي كفء یضمن السیر الحسن لھذه العملیة -

إدخال تعدیلات ھیكلیة و إصلاحات جذریة على نظام التقاعد بحیث تؤدي إلى الزیادة في  -

لتقاعد عملیة ضروریة و جد مھمة من الادخار و تفادي الاستعمال السیئ للموارد، لأن إصلاح نظام ا

أجل تطویر الادخار المؤسساتي و التقلیل من مخاطر التسییر في مجال تمویل الرھن العقاري بحیث 

 .تكون النتیجة توفر ادخار قابل للاستعمال على المدى الطویل

 .إدخال تعدیلات ھیكلیة على نظام التأمین -

الأموال و استغلالھا الاستغلال الأمثل في  عصرنة الإدارة بالكیفیة التي تسمح بتوفیر -

 .مشاریع استثماریة مربحة

عموماً، إن المردودیة التقدیریة لوظیفة الائتمان یصعب قیاسھا على نحو دقیق، لأن ھذه الوظیفة 

مع كل الطوارئ و الصدف ) إلى غایة عشرون سنة(یمكن أن تكون لھا فترة حیاة تمتد إلى عدة سنوات 

السداد المسبق، المنازعات، تغییر العنوان، إعادة : عمیل الخاصة بوظیفة الائتمان/لاقة بنكالتي تمیز الع

 .   3الخ...التفاوض، 

  :عائد البنوك من عملیة إعادة التمویل الرھني -3

                                                 
  .56جع سابق، ص عبد القادر بلطاس، مر  1
  .78المرجع السابق، ص   2

3 Michel Rouach et Gérard Naulleau, Le contrôle de gestion bancaire et financier, 4 ème édition, Ed Revue 
Banque, Paris, 2002. P91.  
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تؤدي عملیة إعادة التمویل الرھني إلى خلق مصادر مختلفة للدخل بالنسبة للبنوك، باعتبارھا 

) البائع(بتكلیف البنك ) المستثمر(عملیة، حیث یقوم مشتري المحفظة المالیة عادةً طرفاً شریكاً في ھذه ال

ھذه المھمة عادةً ما . بإدارة شؤون القروض العقاریة الرھنیة المكونة للمحفظة خلال فترة الاستحقاق

شھریة جمع المستحقات ال: تكون من اختصاص البنوك الابتدائیة بحیث تشمل عدة وظائف نذكر منھا مثلاً 

و تحویلھا إلى مالك المحفظة العقاریة، إرسال إشعار إلى الزبائن في حالة ) فوائد و أقساط الأصل(

التأخر عن الدفع، التذكیر أحیاناً بالمستحقات الشھریة، إدارة الشؤون الأخرى مثل الضرائب الناتجة عن 

بائن قضائیاً في حالة عدم الدفع عملیات القرض، التأمینات على الحریق و على الحیاة، متابعة بعض الز

  .الخ...

    :عملیة إعادة التمویل الرھني مصادر الدخل المتأتیة من -  1.3

من خلال عملیة إدارة القروض الرھنیة التي تتم على المدى الطویل، تنشأ لدى البنك عدة 

  :1مصادر للدخل، نرتبھا حسب أھمیتھا فیما یلي

الخاصة  عمولة الإدارة أو التسییردى البنك و یتمثل في و ھو المصدر الأھم ل :المصدر الأول -

بالقرض، حیث تحتسب ھذه العمولة على أساس نسبة ثابتة من الرصید المتبقي كل شھر، وبذلك تنخفض 

 .% 2إلى  % 0,50قیمة العمولة مع استھلاك القرض، و تحدد ھذه العمولة عادةً ما بین 

حصلة عن طریق توظیف المستحقات المسددة من طرف و یتمثل في الفوائد الم :المصدر الثاني -

الزبون، حیث یوجد ھناك فرق بین التاریخ الذي یسدد فیھ الزبون مستحقاتھ و التاریخ الذي یحول فیھ 

خلال . البنك ھذه المستحقات إلى شركة إعادة التمویل الرھني باعتبارھا المالك الفعلي للقروض الرھنیة

 .یوظف ھذه الأموال في السوق النقدیة على المدى القصیرھذه الفترة یمكن للبنك أن 

یأتي من الفوائد التي یتحصل علیھا البنك من جراء توظیف المبالغ المخصص : المصدر الثالث -

الخ، لأن مستحقات ھذه المؤسسات عادةً ما تدفع ...دفعھا في المستقبل إلى شركات التأمین و الضرائب

و یتوقف مدى . البنك على ھذه المبالغ من الزبائن على أساس شھري على فترات منتظمة، بینما یتحصل

 .قیمة الفوائد المحصلة على شروط أسعار الفائدة قصیرة الأجل في السوق النقدیة

و ینشأ ھذا المصدر عادةً من غرامات التأخیر التي تحتسب على المستحقات  :المصدر الرابع -

د المستحقات أول كل شھر، و كان تاریخ التحویلات إلى مؤسسة فإذا تم تحدید مثلاً تاریخ سدا. المتأخرة

ھو الخامس و العشرون من كل شھر، فإن البنك یمكنھ في ھذه ) المالكة للقروض(إعادة التمویل الرھني 

ھذه الغرامة . الحالة فرض غرامة تأخیر على الزبون خلال ھذه الفترة نظراً لوجود تسدیدات متأخرة

  .       تعود على البنك طبعاً  تعتبر بمثابة عمولة

  :التكالیف المتعلقة بإدارة المحفظة العقاریة الرھنیة -  2.3

                                                 
  .201مرجع سابق، ص عبد القادر بلطاس،   1
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تشمل التكالیف المتعلقة بإدارة المحفظة العقاریة الرھنیة كل من العمالة و تشغیل نظام الإعلام 

رة و المؤونات التكالیف المباش: فالعناصر الأساسیة المكونة للتكلفة الإجمالیة ھي. الآلي المستعمل

الخ؛ حیث تعتبر التكالیف ...الخاصة بعدم تسدید المستحقات و استھلاك تكالیف حق شراء إدارة القرض

  .المباشرة من أھم عناصر التكلفة

یستنتج من كل ما سبق، أن ھناك مجال واسع لتحقیق أثر إیجابي لعملیة إعادة التمویل الرھني 

لیف، بالرغم من عدم انخفاض التكلفة المتوسطة بسبب الزیادة على مردودیة الائتمان في تخفیض التكا

  . في إدارة المحافظ العقاریة الأمر الذي یستدعي الزیادة في حجم المؤونات المتعلقة بحالات عدم السداد

  :تطبیق عملیة إعادة التمویل الرھني و أثره على مردودیة الائتمان -4

ذج حدیث یعمل على زیادة القدرة الائتمانیة للبنوك، إن تطبیق عملیة إعادة التمویل الرھني، كنمو

شجع من الناحیة الھیكلیة نمو القروض البنكیة في معظم الدول المتبنیة لھذه العملیة، كما ھو الحال 

بالنسبة لبریطانیا التي عرفت القروض البنكیة فیھا نمواً معتبراً في مرحلة التھاب أسعار العقارات 

التي تم إعادة (حیث ارتفعت تدفقات القروض الجدیدة ) 04: ھ الشكل البیاني رقمو ھو ما یبین(السكنیة 

ملیار جنیھ إسترلیني، في حین أن عملیات شراء السكنات  83,2الموزعة من قبل البنوك إلى ) تمویلھا

  .1ملیار جنیھ إسترلیني كقروض جدیدة 99,4حشدت 

  

  

  
  
  
  
  
  
  
   

  

  
  
  
  
  

  

                                                 
1 http://economic-research.bnpparibas.com 
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مریكیة العدید من موجات عملیات إعادة التمویل الرھني خلال كما عرفت الولایات المتحدة الأ
، حیث كانت مبالغ و كذا عوائد السوق الرھنیة في إطار عملیات ...)، 2003، 2001(السنوات الأخیرة 

  .1)06 :و الشكل رقم 05: وھو ما یبینھ الشكل رقم(إعادة التمویل الرھني جد مھمة 
  

  

  

  

  موال المستخلصة من السوق الرھنیةتقدیر رؤوس الأ: 06الشكل رقم 

  )النسب المئویة للعائد المتوفر(خلال عملیات إعادة التمویل الرھني 

                                                 
1 http://www.oecd.org 
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  http://www.oecd.org: المصدر

 

  :مردودیة التوریق -5

، لأن الأمر یتعلق بأثر الرافعة التي "كوك"إن عملیة التوریق تُحرض الظاھرة العكسیة لنسبة 

بواسطة ھذه التقنیة فإن المؤسسة البنكیة تحوز على الأداة التي تسمح . صةتنمي مردودیة الأموال الخا

لھا بالعمل دون اللجوء إلى المخاطرة، لذا فإن البنك لھ إمكانیة تخفیض مخاطرة معدلات الفائدة 

لأنھا معفاة جزئیاً من عبأ إعادة تمویل ) المرتبطة بالتسدید المسبق للقروض بمعدلات فائدة ثابتة(

  .1الموزعة القروض

و حسب . إن نشاط التوریق یعرف نمواً باطراد كبیر في الأسواق الناشئة مثل أوروبا الشرقیة

فإن نشاط توریق الدیون من خلال تحویلھا " ستیفن ستراوس"خبیر دولي في التوریق و الخدمات المالیة 

الأمریكیة، حیث بلغ حجم العملیات إلى أوراق مالیة، مثل السندات، یلقى قبولاً كبیراً في الولایات المتحدة 

و أكد نفس الخبیر على المزایا الإیجابیة جراء . ملیار دولار في أوروبا 312ملیار دولار مقابل  625

، )مؤسسات الائتمان(تفعیل نشاط التوریق على الاقتصاد بشكل عام وعلى الجھات المعنیة بشكل خاص 

اث أدوات جدیدة للمستثمرین كما تعمل على تجمیع حیث تساعد على توسیع نشاط سوق المال و استحد

رؤوس الأموال اللازمة لتحویل الاستثمارات الإنتاجیة و تقدم أداة مالیة جدیدة للجھات المصدرة للتوصل 

  .2إلى أسواق المال، بالإضافة إلى كونھا مصادر تمویل للمصارف و جھات الائتمان الأخرى

                                                 
1 http://www.univ-orleans.fr 
2 http://us.moheet.com 
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مزایا، سواءً من وجھة نظر المتطلبات الاحترازیة، تسییر كما توفر عملیة التوریق للبنوك عدة 

قد تجد مؤسسات التمویل فى ھذا النشاط فرصة طیبة للحصول و . الأصول و الخصوم أو المردودیة

  .    1كوكیل عن شركة التوریق الأصليعلى عمولات مجزیة مقابل قیامھا بتحصیل أقساط وفوائد الدین 

مقرض، جھاز تسییر، مودع أو طرف (ختلفة في عملیة التوریق فالبنوك التي تساھم بصفات م 

بتحویل . باستطاعتھا تنمیة و تنویع مداخیلھا و عمولاتھا و أرباحھا) یلجأ إلى رفع حجم القروض

أصولھا، تستطیع المؤسسات البنكیة الاحتفاظ بحجم قروضھا أو استثمار نواتجھا في أنشطة أخرى، 

  .   2ئتمان لدیھامجتنبة بذلك تركیز مخاطر الا

  

  

  

  مویل الرھني على السیولة البنكیةأثر إعادة الت: المطلب الثاني

إذا كانت ھناك عدة عوامل یمكن لھا أن تؤثر سلباً على وضعیة السیولة للبنوك، فإن ھذه الأخیرة 

لق تستفید بالمقابل، بفضل إزالة الحواجز في الأسواق، من اتساع موارد التزود برؤوس الأموال و خ

  .أوراق مالیة جدیدة، مما یساعد على طرح أدوات رفع رؤوس الأموال

 اسنتناول أولاً في ھذا المطلب السیاسة العامة لسیولة مؤسسات الائتمان في إطار مواجھتھ

لمخاطر السیولة ومبادئ التسییر لخزانتھا المالیة، و ذلك قبل التطرق إلى أثر إعادة التمویل الرھني على 

  .نكیةالسیولة الب

  :السیاسة العامة لسیولة مؤسسات الائتمان -1

إذا كان من السھل على البنوك خلق النقود من خلال عملیاتھا الائتمانیة، فإنھ من الصعب علیھا 

كذلك حفظھا بصفة دائمة ضمن تداولھا الخاص، لأن الأمر یتوقف على عملائھا من المودعین، فھناك 

ھا أن تخرج عن نطاق البنك و تتواجد في شكل إیداعات لدى جزء من النقود التي یتم خلقھا یمكن ل

ھذه الوضعیة تبرز عند حدوث سحوبات في شكل نقود ائتمانیة و، بصفة عامة أكثر، . مؤسسات منافسة

  . لفائدة شبكات أخرى) على وجھ أخص عند قیام العملاء بعملیات السداد(التحویلات 

لى البنك أن یلجأ إلى سوق رؤوس الأموال كي یتم عندما ینتج مثل ھذا التسرب، فإنھ یتعین ع

عن الأصول التي ) أو للبنك المركزي(إعادة تمویلھ، أي إما أن یستدین أو أن یتنازل لمؤسسات أخرى 

كحد أقصى، فإن البنك الذي یفقد ھذه الودائع و . یحوز علیھا في حافظة مالیة و التي تعود علیھ بالفائدة

  .ول من أجل أن یفي بالتزاماتھ یُخلي جوھره و یتلاشىالذي یتنازل عن ھذه الأص

                                                 
  .94، ص 2003 ،المجلد الخامس والثلاثون، النشرة الاقتصادیةالإسكندریة، بنك  ،العقاريقانون التمویل  كأحد آلیات تفعیل العقاريالتوریق   1

2 http://www.banque-france.fr 
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لأجل ذلك، ندرك إذاً مدى الأھمیة التي ینبغي أن یولیھا البنك لجمع الودائع من أجل دعم 

لیس علیھ فحسب أن یخفض كذلك من مخاطرة تسرب الودائع بل علیھ أن یدعم اقتطاعھ على . وضعیتھ

خصوصاً عن  –إن البحث عن حصة سوق متنامیة . لمصرفي ككلالنقود التي یتم خلقھا من قبل النظام ا

یعتبر من المكونات الأساسیة لسیاسة  –طریق فتح وكالات في المناطق ذات التكتل السكاني المكثف 

السیولة، یضاف إلى ھذا ضرورة تعظیم حصة الموارد الثابتة، حتى ولو أنھا أكثر كلفة، إلا أنھا تسمح 

بتمویل طویل الأمد بأقل مخاطرة، و ھي كذلك ذات عائد " خصوم- تسییر أصول"في إطار ما نسمیــھ بـ 

  .    1مجز

 :أثر إعادة التمویل الرھني على رفع الائتمان و دعم السیولة -2

، یتبین )توریق القروض الرھنیة(بالرجوع إلى التعاریف السابقة لمصطلح الدیون المدعمة سندیاً 

تحویل الأصول غیر السائلة إلى أصول تتمتع بدرجة من لیة ھو لنا بأن من بین أھم أھداف ھذه العم

أي علاج مشكلة التباین  ،الائتمان ومن ثم علاج مشكلة قصور القدرة التمویلیة لدى مؤسسات ،السیولة

بالإضافة إلى خفض  في استحقاق الموارد التي كان یعاني منھا برنامج القروض العقاریة التقلیدیة،

  .طرق التمویل التقلیدیةمع طر أسعار الفائدة وكذلك تكلفة الاقتراض بالمقارنة مخاطر السیولة ومخا

من أھم النقائص  « the mismatch problem »مشكلة التباین في استحقاق الموارد تعتبر 

كانت تعاني منھا منھجیة برنامج القروض العقاریة التقلیدیة، حیث تتجلى ھذه المشكلة بوضوح في  التي

ونات العقاریة التقلیدیة، كون الموارد المستعملة في منح القروض طویلة الأجل ھي في نظام المرھ

الأساس موارد قصیرة الأجل، و لقد نتج عن ھذا التباین في الاستحقاق عدة مشاكل، خصوصاً مع نھایة 

ت المالیة الستینات عندما تزعزع استقرار الفوائد في الأسواق المالیة العالمیة، مما جعل أغلب المؤسسا

التي كانت تتداول القروض العقاریة في ھذه الفترة تنكب على أعمال المضاربة أكثر من غیرھا، كونھا 

و یترجم ھذا السلوك عادةً بما . كانت تتلقى ودائع قصیرة الأجل توظفھا في منح قروض طویلة الأجل

إلى الخسارة عند ارتفاع  یسمى بنشاط المضاربة على معدلات الفوائد، الذي یجر في أغلب الأحیان

  .Fisher(2قانون (أسعار الفائدة نتیجة ارتفاع معدلات التضخم 

و من ھنا جاء نظام إعادة التمویل الرھني كتقنیة حدیثة تضمن من خلالھ المؤسسات المختصة 

في السوق الثانویة إعادة تمویل القروض الممنوحة من قبل مؤسسات الائتمان، فلا یتعین على ھذه 

  .بجمع الأموال في السوق من أجل استعمالھا في منح القروض الرھنیةخیرة الانشغال الأ

                                                 
1 Christian Descamps et Jacques Soichot, op.cit, P173 

  .171عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص   2
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إن نظام إعادة التمویل الرھني یوفر مزایا معتبرة للمؤسسات المقرضة، كما یحسن عموماً سیولة 

أسواق القروض و یرفع درجة الائتمان من خلال زیادة عرض رؤوس الأموال و خفض تكالیف 

  .الإقراض

ذنا بعین الاعتبار السیولة المستخلصة في غضون عملیات إعادة التمویل و القروض إذا أخ

الجدیدة التي تستند إلى قیمة أصول عقاریة، في الولایات المتحدة الأمریكیة، فإننا نحصل على مبالغ 

  . 7معتبرة، و ھو ما یبینھ الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  ة التمویلالأموال المستخلصة خلال عملیات إعاد: 07الشكل رقم 

  )2004-1991(و رؤوس الأموال الموظفة في قروض سكنیة 

  

  http://www.oecd.org :المصدر

 :و أھمیتھ في توفیر السیولة قدور التوری -3

http://www.oecd.org/dataoecd/56/45/35855989.pdf


 83

عالمیة، كوسیلة لتوفیر الأسواق ال فيالمستخدمة  النماذجأھم  من بین العقاريالتوریق  تبریع

عن طریق تحویل الدیون العقاریة العادیة الناشئة عن  العقاريالسیولة اللازمة لمؤسسات التمویل 

 فيالاقتراض بغرض تمویل شراء أو بناء أو ترمیم وحدة عقاریة إلى سندات تصدرھا جھات متخصصة 

 الذي و(من جھة التمویل  العقاريین التوریق، حیث تقوم شركات توریق الدیون العقاریة بشراء أصل الد

أصل الدین بالإضافة إلى أعباء أخرى مثل الفوائد  فيالمدیونیة المتمثلة  يجمالإیبلغ نسبة معینة من 

 30 و 20 على أن تقوم ھذه الشركات بإصدار سندات طویلة الأجل تتراوح مدتھا ما بین) والعمولات

ھذه العقارات وذلك بعد أن یتم إجراء ما یعرف بالتصنیف  عاما وتبلغ قیمتھا نسبة معینة من أصل قیمة

سوق رأس المال للبیع للمستثمرین وتكون ھذه  في، وتطرح ھذه السندات "Credit Rating" الائتماني

السندات مضمونة بصفة أساسیة بمحفظة الحقوق المالیة المحولة لشركة التوریق وما یلحق بھا من 

ار السندات بعائد ثابت یحصل علیھ المستثمر حامل السند من شركة وغالبا ما یكون إصد  .ضمانات

التوریق، ولھذا یجب مراعاة أن تتوافق تواریخ استحقاق السندات وعوائدھا مع تواریخ استحقاق أقساط 

   .العقاريللرھن  الثانوي، وبذلك یتم خلق ما یسمى بالسوق الأصليالدیون وفوائدھا من قبل المدین 

وھى أصول غیر (ن عملیة التوریق یتم بمقتضاھا تحویل القروض العقاریة وبمعنى آخر فإ

تمكن  بالتالي و) أصول سائلة أي( "Marketable Securities"إلى أوراق مالیة قابلة للتداول ) سائلة

من استرداد أموالھا نتیجة لبیع ھذه الأوراق بالبورصة بحیث یتم  العقاريالبنوك أو شركات الإقراض 

   .منح قروض جدیدة فيھا استخدام

 – Pass"مى ة بأصول عقاریة انتشاراً ما یسومن أكثر أنواع الأوراق المالیة المضمون

Through"  حیث یتم إصدار أوراق مالیة مضمونة بوعاء من القروض العقاریة، ویتم توزیع التدفقات ،

الأوراق المالیة  فيستثمر على نسبة الملكیة الخاصة بكل م النقدیة الناجمة عن تلك القروض بناءً 

  .المصدرة بضمان تلك القروض

مق��دمتھا ص��نادیق التأمین��ات  ف��ي فی��أتيھ��ذه الس��ندات  ف��يتس��تثمر أموالھ��ا  الت��يأم��ا ع��ن الجھ��ات 

فض�لا  الاس�تثماریة،والمعاشات وشركات التأمین وصنادیق الاستثمار والبنوك، كذلك المؤسس�ات المالی�ة 

  .1حثون عن عوائد ثابتةعن الأفراد المستثمرین الذین یب

  یل الرھني على التحكم في المخاطرأثر إعادة التمو: الثالث المطلب

بالرجوع إلى الأنظمة التقلیدیة في منح القروض العقاریة، یتبین بأنھ من البدیھي أن یتحمل 

المخاطر الفائدة، المخاطر المتعلقة بمعدلات (كل المخاطر المتعلقة بالقروض الممنوحة ) البنك(المقرض 

الامتثال للقواعد الاحترازیة كما یجب یتعین على البنوك أین  )الخ...على السیولة، مخاطر عدم التسدید، 

 وفقاً للقوانین الساریة المفعول (un ratio de solvabilité)علیھا الحفاظ على نسبة للقدرة على الوفاء 

                                                 
  .91مرجع سابق، ص  ،العقاريقانون التمویل  كأحد آلیات تفعیل العقاري التوریق  1
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(Ratio Cooke – Ratio McDonough)  ادة التمویل الرھني أصبح البنك ، لكن مع ظھور نظام إع

في مأمن من ذلك لأن السوق ھي التي تتحمل كل ھذه المخاطر، و لا یتعین على البنك إقرار مؤونات قد 

تكون ھامة و مكلفة، كما لا یتطلب منح القروض العقاریة مع ھذا النظام الجدید وجود مبالغ كبیر من 

موعة من العوامل أھمھا الدور الذي یجب أن تلعبھ وكالات رأس المال إذا ما تم الأخذ بعین الاعتبار مج

، و كذا تعود المستثمرین على العملیات المتعلقة بالنظام الجدید و التوجھ نحو « rating »التصنیف 

  .انخفاض الھامش على القروض العقاریة

ني على من ھذا المنطلق، سنحاول في ھذا المطلب إبراز أثر تطبیق نظام إعادة التمویل الرھ

   .  التحكم في المخاطر، و ھذا بعد تناول سیاسة التحكم في المخاطر لدى مؤسسات الائتمان

 :سیاسة التحكم في المخاطر لدى مؤسسات الائتمان -1

إنھ لمن الضروري على البنوك إتباع سیاسة رشیدة و تحفظیة في تسییر المخاطر تبعاً للمبادئ 

إن . طر كفاءة أساسیة جد مھمة في التسییر المعیاري بالنسبة للبنكالأساسیة، حیث یعتبر التحكم في المخا

حیطة و تقییم المخاطرة تكتسي أھمیة جوھریة بالنسبة لكل الوظائف التي یقوم بھا البنك في إطار سیاسة 

كما أن الكشف و التعرف على مخاطر جدیدة، كمنتجات أو وظائف جدیدة و . المخاطر و عند كل قرار

نظمة إدارة المخاطر، ھو مھمة ینبغي القیام بھا على نحو دائم تبعاً لسیاسة مُحكمة التصمیم، إدماجھا في أ

تُقیم حسب القواعد و  « quantifiable »فالمخاطر التي یتم التعرف علیھا و التي تكون قابلة للتكمیم 

كون قابلة للتكمیم، و إن المخاطر التي یصعب تعیینھا أو التي لا تكاد أن ت .الممارسات المألوفة للسوق

المقدمة أساساً ضمن أصناف مخاطر الاستغلال، و المخاطر السیاسیة و القانونیة، ینبغي أن تقیم بصفة 

في الواقع، إن سیاسة إدارة المخاطر ترتكز على ثلاث مبادئ . على حدا) subjective –شخصیة (ذاتیة 

  .1الإستراتیجیة، الثقافة، النسق المتبنى بعنایة: أساسیة

إن الحراسة لكل المخاطر التي یمكن أن یتعرض لھا البنك بواسطة نسق  :الإستراتیجیة - أ

تسییر للمخاطر و إدماج كل المعلومات المتحصل علیھا في إطار تسییر یعتمد على العلاقة 

 العائد لمجمل البنك یشكل الحجر الزاویة لإستراتیجیة المخاطر المتعرض لھا، لأن ھذه الأخیرة/المخاطرة

إن الھدف الرئیسي . لا تؤخذ بالحسبان إلا ضمن علاقة ملائمة ما بین المخاطرة المتحملة و إمكانیة الربح

ھو تقیید تحمل المخاطرة من خلال وضع توجیھات و تعلیمات متعلقة بسیاسة المخاطر و بتحدید ھیاكل 

 .التقیید من أجل حمایة البنك من التكالیف الغیر متوقعة

ولیات و كفاءات واضحة؛ سلوك المستخدمین و إدارة البنك المدرك إن مسؤ :الثقافة - ب

للمخاطرة؛ فعالیة آلیات المراقبة و الفصل ما بین تسییر و مراقبة المخاطر ھي العناصر التي تطبع ثقافة 

 .المخاطر لدى البنك

                                                 
1 Politique de gestion et de maîtrise des risques, Bulletin mensuel de la SRH - Spa N° 3, Mars 2005, PP5-6.  
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 processus »إن أساس التسییر الفعال للمخاطر یكمن في نسق تسییر  :النسق المتبنى - ت

de management » ھذا النسق . المخاطر، الذي یحدد الإطار الذي یتم فیھ معالجة و تسییر المخاطر

یأخذ بعین الاعتبار الجوانب الأساسیة التي تتضمن التعرف و التقییم و التحلیل للمخاطرة عن طریق 

 .تسییر المخاطر و المراقبة النھائیة

  :دور إعادة التمویل الرھني في تحویل المخاطر -2

ي تطبیق نموذج إعادة التمویل الرھني إلى توزیع أفضل للمخاطرة المالیة المتعلقة بمحافظ یؤد

البنوك التي تحتوي على قروض سكنیة، وھذا من خلال تحویل المخاطر المرتبطة بالقروض إلى جھات 

صد أخرى، و في ھذه الحالة یتسنى للبنك تحریر رؤوس أموال، لم یكن باستطاعتھ من قبل توفیرھا، ق

  .استخدامھا في منح قروض جدیدة

تسمح عملیة التوریق للبنوك بالتحویل إلى سوق رؤوس الأموال جزء من المخاطر المرتبطة 

بالقروض الرھنیة، الأمر الذي ینعكس إیجاباً على مقدرة البنوك في منح القروض بأقل حساسیة لدورة 

  .1أسعار السكن

رین الذین یستثمرون في السندات التي یتم إصدارھا من یتم تقسیم المخاطر عموماً ما بین المستثم

و المؤسسات ، « Fonds communs de créances »الاستثمار في الحقوق الآجلة قبل مؤسسات 

رفع "ضمان جزئي أو ) عمولة(مقابل حصولھا على أتعاب  –الخارجیة كشركات التأمین التي تقدم 

  .ة التي منحت القرضو أخیراً المؤسسة المالی –" لدرجة الائتمان

إن تفكیك المخاطر لا یسمح فقط بتنمیة السیولة و خلق سندات جدیدة في شكل موحد نسبیاً، لكن 

یسمح كذلك بخلق، إضافة إلى ذلك، قیمة أكبر من تلك التي تنشأ بواسطة أنشطة الائتمان الكلاسیكیة، كما 

یة، من جھة حشد وسائلھا في الوظائف إن المؤسسات المالیة لھا إمكان. یسمح بالتخصص حسب الوظیفة

التي بواسطتھا تستفید من حافز تنافسي، و من جھة أخرى، التكفل ) على سبیل المثال إنتاج القروض(

عائد لحافظة القروض لدیھا، فعندئذ تكون /بنوع و مستوى المخاطرة الذي یمنح أحسن علاقة مخاطرة

متابعة مخاطر الائتمان و رفع درجة الائتمان، یساھم كما أن . التكالیف مخفضة و تسییر المخاطر میسر

مع ذلك، فإن ھناك عدة انشغالات قد طرحت، خصوصاً  .2في إضفاء أحسن شفافیة على نوعیة القروض

فیما یتعلق بخشیة بقاء مخاطرة الائتمان على عاتق المتنازل إذا كان تحویل الدیون لا یتعلق بتنازل 

فضلاً عن . ھو تدھور نوعیة أصولھ إذا كان یقوم بتوریق أفضل دیونھ نكبالنسبة للب ، و الخطرحقیقي

ذلك، فإن ھناك بعض الھیئات التي تستطیع خلق تدفقات ائتمانیة من المستثمر النھائي إلى المقترض، 

   .مخفضة بذلك من دور البنوك في الوساطة

                                                 
1 www.banque-france.fr 
2 http://www.lesechos.fr 



 86

ام یقظ لسلطات المراقبة، إن أثر التوریق على الجانب الإجمالي لمخاطرة البنك یتطلب إذاً اھتم

   .التي ینبغي علیھا التأكد من السیر الاحترازي لكل العملیات

  :أنواع المخاطر المتعلقة بالتوریق -3

  :1قروض عقاریة إلى قسمین رئیسیین ھما" مجمع"تقسم المخاطرة عند الاستثمار في 

  أي وقت في  فيالمخاطرة الناتجة عن التسدید المسبق للمبالغ المستحقة من قبل المقترض

 المستقبل نتیجة ظروف معینة،

 المخاطرة الناتجة عن عدم مقدرة المقترض أو فقدان رغبتھ في التسدید. 

  :  و یمكن تقسیم المخاطرة الناتجة عن التسدید المسبق إلى نوعین رئیسیین ھما

و قد ینتج  :« prepayment risk systematic »مخاطرة التسدید المسبق المرتب  -

وع جراء تقلبات معدلات الفائدة التي تحدث في السوق و التي غالباً ما تكون غیر مرضیة بالنسبة ھذا الن

كنتیجة لتدھور الظروف  المخاطرة المرتبة بالنسبة لعدم القدرة على الدفعللمستثمر، بینما تعتبر 

 .الاقتصادیة، كالكساد و ما إلى ذلك من أزمات

و  :« unsystematic prepayment risk »مخاطرة التسدید المسبق الغیر مرتب  -

عادةً ما ینتج ھذا النوع نتیجة التغیرات التي تطرأ على سرعة التسدیدات المسبقة و التي لیست لھا علاقة 

 .بتقلبات معدلات فائدة القروض العقاریة في السوق

في إزالة للقروض العقاریة أو محفظة عقاریة متنوعة تكمن " مجمع"لأجل ھذا فإن أھمیة تكوین 

المخاطر الغیر مرتبة بینما تبقى المخاطر المرتبة، إضافة إلى أن تدفقات السیولة بالنسبة للمحفظة 

  .العقاریة ھي أحسن من تدفقات السیولة بالنسبة للقروض الفردیة

  :المخاطر المتعلقة بإدارة القرض -4

اك عدة مخاطر تشوب بما أن إدارة القرض العقاري تمتد عموماً إلى مدة زمنیة طویلة فإن ھن

ھذه العملیة، فالعمولة التي یتحصل علیھا البنك تتوقف على الرصید المتبقي في نھایة المدة مضروباً في 

نسبة مئویة معینة، إلا أن قیمة العمولة قد تنخفض من حین لآخر إذا ما انخفضت أسعار الفائدة على 

ید المسبق لمستحقاتھم، الأمر الذي من شأنھ أن الرھن العقاري، مما یؤدي بكثیر من الدائنین إلى التسد

أما في حالة ما إذا طرأ ھناك ارتفاع على معدلات الفائدة . یقلل من قیمة الرصید المتبقي في نھایة المدة

  .فإن ھذا لا یؤدي حتماً إلى لجوء الأفراد المقترضین إلى التسدید المسبق للمستحقات

العمولات التي یتحصل علیھا البنك من إدارتھ لمحفظة نستخلص من كل ھذا، بأن قیمة و أھمیة 

القروض العقاریة تتوقف أساساُ على التغیرات التي تطرأ على معدلات الفائدة في السوق، بحیث یترتب 

على ذلك أثران نقیضان على عمولة الخدمات المتعلقة بالقروض العقاریة في حالة نشوب تقلبات في 

                                                 
  .210عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص   1
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فالمتدفقات المستقبلیة تساوي الأرصدة المتوقعة لمبالغ الاستحقاق على . الیةمعدلات الفائدة في السوق الم

  :أيطروحاً من ذلك التكالیف المتوقعة، القروض العقاریة مضروبة في نسبة عمولة الإدارة م

التكالیف المتوقعة لإدارة  –عمولة الإدارة  % xالأرصدة المتبقیة = ) السیولة(التدفقات النقدیة 

  .القرض

في تدفقات ) الانخفاض(في أسعار الفائدة ستؤدي إلى الزیادة ) الانخفاض(أن الزیادة  حیث

في معدلات الفائدة سیؤدي إلى الارتفاع ) الانخفاض(المستقبلیة، بینما الارتفاع  (cash flow)السیولة 

على مستوى  بالإضافة إلى ذلك، فإن ھذا التغیر الذي یحدث .في القیمة الحالیة للمتدفقات) الانخفاض(

أسعار الفائدة سیكون لھ أثر إیجابي أو أثر سلبي على الأرصدة المتعلقة بمستحقات الضرائب، 

. لأن ھذه الأرصدة عادةً ما تستثمر على المدى القصیر قبل أن تحول إلى الجھات المعنیة... التأمینات

المحصلة من إدارة محفظة كما أن للتغیرات التي تطرأ على معدلات التضخم أثر على قیمة العمولات 

، یؤدي إلى (Inflation risk) بخطر التضخمالقروض العقاریة، فارتفاع معدلات التضخم، الذي یسمى 

  .1ارتفاع تكلفة الخدمات المقدمة

خلاصة ذلك ھي أن ارتفاع تكلفة الخدمات المقدمة الناجمة عن الزیادة في معدلات التضخم و 

الاستھلاكات یؤدي حتماً إلى الانخفاض في الربحیة الناتجة عن  الانخفاض في قیمة العمولات بسبب

  .      إدارة القروض العقاریة

  ة التمویل الرھني على حجم القروضأثر إعاد: الرابعالمطلب 

یتمیز نظام إعادة التمویل الرھني بقدرتھ على توفیر الأموال المتعلقة بالقروض الرھنیة بنوعیة 

لكن مما تجدر . لى تحفیز الأفراد على اقتناء سكنات حسب رغباتھم و طلباتھممتطورة، الأمر الذي أدى إ

الإشارة إلیھ ھو أن توسیع القروض السكنیة ینبغي أن یتحقق كجزء تكاملي للنظام المالي و المصرفي، 

أي بدون أي توجیھ للسلطات العمومیة فیما یخص منح القروض، لأن توسیع القروض یجب أن یخضع 

زیع الموارد المالیة حسب متطلبات السوق لا غیر، ففي المكسیك مثلاً كلفت القروض السكنیة لأفضلیة تو

و منھ . ملیون دولار في السنة 400المفروضة من الدولة النظام المصرفي المكسیكي عجزاً مالیاً یقدر بـ 

مالي فعال لتمویل  یمكن الاستنتاج بأن تحریر النظام المالي لھ كل الحظوظ في النجاح إذا رافقھ نظام

  .السكن و خال من حدة التضخم

سنتطرق في ھذا المطلب إلى الأثر الذي یحدثھ إعادة التمویل الرھني على حجم القروض، و 

الأجنبیة في ھذا المجال، و سنركز دراستنا أساساً على النموذج  ذلك بالاستناد إلى بعض التجارب

لدول المتطورة الأخرى، من حیث حجم القروض الرھنیة التي الأمریكي الذي لعب دوراً رائداً، مقارنة با

                                                 
  .203- 202مرجع سابق، ص ص عبد القادر بلطاس،   1
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تم إعادة تمویلھا ثم سنتطرق أخیراً إلى معرفة ھذا الأثر الذي یلعبھ إعادة التمویل الرھني في زیادة حجم 

  .الائتمان بالنسبة لبعض الدول المتطور الأخرى و الدول النامیة

  

  

 :حدة الأمریكیةموجة إعادة التمویل الرھني في الولایات المت -1

لقد لعبت القروض الرھنیة دوراً ممیزاً، في الولایات المتحدة الأمریكیة، مع موجة إعادة تمویل 

عدد لیس لھ سابق من القروض  2001حیث شھدت سنة . فریدة من حیث طبیعتھا أو من حیث اتساعھا

قریباً ضعف الرقم الذي ملیون قرض رھني، حسب التقدیرات، ت 11,2: الرھنیة التي تم إعادة تمویلھا

  .، السنة التي اعتبرت استثنائیة ذلك الوقت1998عرفتھ سنة 

أولاً، بواسطة : إن إعادة التمویل الرھني یمكن لھ دعم القدرة الشرائیة الحقیقیة للأفراد بطریقتین

إن من أجل الحصول على سیولة إضافیة، ف: قرض إضافي یستند إلى ملكیة عقاریة و الذي یأخذ قیمتھا

ثانیاً، ). مع الأخذ بعین الاعتبار المصاریف(المدین یتلقى قرض جدید بمبلغ أكبر من القرض الابتدائي 

  . 1بواسطة معدل فائدة أقل على القرض الجدید الذي لھ نفس القیمة

أي  –بالتوازي مع انخفاض المعدلات الرھنیة الاسمیة فإن تكلفة إبدال قرض قدیم بقرض جدید 

إن إعادة تمویل القروض بمدة ). 10الشكل رقم (انخفضت و بصورة مستقرة  –لتمویل غرامة إعادة ا

نقطة أساسیة كمعدل، أي ثلث  50سنة من قبل الوكالات شبھ الحكومیة لا یكلف حالیاً سوى  30استحقاق 

  .التكلفة قبل خمس سنوات

                                                 
1 Deep. A et D. Domanski: « Marchés immobiliers et croissance économique : enseignements de la vague de 
refinancements aux États-Unis », Rapport trimestriel BRI, septembre 2002, P38. 
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  Rapport trimestriel BRI, septembre 2002 :المصدر            

 % 43ادة التمویل أصبحت تمثل ـ، فإن عملیات إع1998اض القوي لھذه الغرامة في ـمنذ الانخف

، 1996-1993في الفترة الممتدة ما بین  % 34من المبلغ الإجمالي للقروض الرھنیة الابتدائیة، مقابل 

إلى إعادة التمویل مھما كان حیث أن ھذه الأرقام تدل بأن ھذا الانخفاض قد حفز الأسر في اللجوء 

  .المعدل الحقیقي

واحد من المحركات الأساسیة لأسعار العقار على المدى (و بالتوازي مع التطور السكاني 

، فإنھ من الممكن أن تكون شروط التمویل الملائمة قد ساھمت في التھاب أسعار العقار، كما أن )الطویل

  .1الشخصیة سھل في اقتناء السكناتانخفاض المعدلات الرھنیة و خفض المساھمة 

بعیداً عن العوامل الدوریة مثل تباطؤ الاقتصاد و انخفاض النقود، فإن خفض تكلفة إعادة التمویل 

ھذه ھي التغیرات . یفسر، في جزء، بتطور السوق الرھنیة و سلوك بعض المتعاملین المساھمین فیھا

لقروض الرھنیة و جعلتھ في مواجھة حجم قیاسي التي سمحت للنظام المالي بمنح أعداد معتبرة من ا

 .        لعملیات إعادة التمویل، مع الحفاظ على استقرار كبیر للھوامش بالمقارنة مع السندات العمومیة

  :أثر ظھور شركات إعادة التمویل الرھني على حجم الائتمان في فرنسا و مالیزیا -2

ذو أھمیة  1985الذي أنشأ في فرنسا سنة  (CRH)لقد كان تدخل صندوق إعادة التمویل الرھني 

من  1995-1985في الفترة الممتدة ما بین  % 90بالغة في مجال القروض الرھنیة، حیث بلغت حصتھ 

  .ملیار فرنك فرنسي 100و  95المبلغ الإجمالي المتداول في السوق العقاریة، و الذي قدر ما بین 

                                                 
1 Ibid., PP42-43. 
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إلى إعادة  1986سنة  (Cagams)تمویل الرھني أما في مالیزیا فقد أدى خلق مؤسسة إعادة ال

تمویل البنوك و المؤسسات المالیة بأموال ھامة، من خلال إصدارھا لأوراق مالیة مدعمة برھونات 

عقاریة في السوق المالیة، حیث بلغت حصتھا في تمویل احتیاجات المؤسسات المالیة من القروض 

قامت مؤسسة  1996-1986ل نذكر أنھ خلال العشریة ، فعلى سبیل المثا% 25العقاریة إلى أكثر من 

(Cagams)  من الاحتیاجات  % 27,2ملیون دولار أمریكي، أي ما یعادل  640بإعادة تمویل ما قیمتھ

  .1الوطنیة

  

  

  

  

  :لخلاصة الفص

یكتسي مستوى تطور القطاع المالي و صحة النظام البنكي أھمیة جوھریة لبروز السوق 

التجربة الدولیة أن الأنظمة المفتوحة القائمة على آلیات السوق ھي الأداة الأفضل  الرھنیة، و لقد أثبتت

  .لتعبئة الادخار طویل الأجل من أجل التمویل الرھني العقاري

إن تواجد سوق رھنیة غالباً ما یكون مرتبط بتقنیة توریق الدیون الرھنیة، حیث یمثل ھذا التوجھ  

الدولي، لتحویل القروض إلى أوراق مالیة قابلة للتداول، أھمیة خاصة على الصعید المصرفي الملفت 

كبیرة كأداة مصرفیة حدیثة تؤمن السیولة ومنح الائتمان مع خفض حجم مخاطر التعثر أو الإفلاس، 

ویزداد ھذا التوجھ الجدید رسوخا في الممارسات المصرفیة تزایدا مناظرا لتوافر العوامل المیسرة لمنح 

  . الائتمان

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                 
  .30-29عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص ص   1
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  :تمھید

 حیث أن تعبئة ادخاركان تمویل الاقتصاد في الجزائر یرتكز أساساً على ادخار المیزانیة، لقد 

الحافظات  شكل أولویة بالنسبة للبنوك، كما أن القطاع الخاص لا یشغل سوى جزء ھامشي منیالأسر لا 

میزانیة و أبرزت تشابك أزمة سنوات الثمانینات الالتزامات المتعلقة بال لقد قوت و .المالیة للبنوك

 الخروجھو الھدف  كان. قاد الدولة إلى الشروع في فك الالتزام فیما یخص تمویل الاقتصاد الأدوار، مما

  .من أزمة التمویل عن طریق الاستدانة و إعادة التوازنات الكبرى الاقتصادیة الكلیة

جدیدة في تحویل البنوك العمومیة، بالنسبة للقطاع البنكي، بدت أولى الآثار المھمة لھذه السیاسة ال

، 1990لكن قانون . ، إلى شركات مساھمة تخضع إلى قواعد القانون التجاري1989ابتداءً من سنة 

المتعلق بالنقد و القرض، ھو الذي سیتم بموجبھ تأسیس النظام المالي الجزائري الجدید و الذي سیعلن 

  .بدایة عملیة إعادة التنظیم المعمقة

، بتطبیق برنامج شامل للتطھیر و إعادة ھیكلة 1991عمت، ابتداءً من سنة ت دُ ھذه التحولا

  .القطاع الصناعي العمومي، الذي ترجم بتطھیر المحافظ المالیة للبنوك

ذات  بالتوازي مع ذلك، تم القیام بعملیات مراجعة تأسیسیة للبنوك العمومیة من قبل مكاتب أجنبیة

المعلوماتیة  البنوك في مشاریع مھمة من أجل إعادة تأسیس أنظمتھا، شرعت 1993و بعد سنة . مرجعیة

الآجال المنتظرة،  ھذا البرنامج لم یكتب لھ النجاح في. أو تكییف أنشطتھا مع المتطلبات الجدیدة للسوق

  . اللجوء إلى الاستشارة الخارجیة فيخاصة بسبب الصعوبات التي تم مواجھتھا 

. الإطار التأسیسي اللازم من أجل إنشاء سوق لرؤوس الأموال، تم وضع 1996ابتداءً من سنة 

إنشاء شركة إعادة التمویل الرھني وكذا إنشاء شركة ضمان القرض العقاري، مع تحویل  1997وتم سنة 

من أجل تطویر التمویل الرھني العقاري في  لتوفیر و الاحتیاط إلى بنك للسكنالصندوق الوطني ل

  .رالجزائ

ماج شركة إعادة التمویل الرھني على أداء الائتمان البنكي في الجزائر قمنا و لمعرفة أثر إد

   :بتقسیم ھذا الفصل إلى أربعة مباحث

  .تطور نظام القروض المصرفیة في الجزائریتضمن المبحث الأول  -

 .تطور السوق الرھنیة في الجزائرلدراسة  قد خصصناهأما المبحث الثاني ف -

و أثره على ) S.R.H(دراسة ظھور شركة إعادة التمویل الرھني  ثالثال تناولنا في المبحثو  -

 .البنكي في الجزائر أداء الائتمان

   

    

  :ولالمبحث الأ
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  تطور نظام القروض المصرفیة في الجزائر

من خلال إبراز أھم  ،تطور النظام المصرفي الجزائري إلى بعد أن تطرقنا في المبحث السابق

أولاً و  التي مر بھا ھذا النظام، سنحاول في ھذا المبحث التطرق المراحل و المحطات الإصلاحیة

حاول بعد ذلك التعریج على تطور نظام بصورة موجزة إلى تطور النظام المصرفي الجزائري ثم سن

سنستعرض تطور إجمالي القروض المصرفیة  الممنوحة و أخیراً . في الجزائر المصرفیة القروض

   .2002و  1963ة ما بین للاقتصاد خلال الفترة الممتد

  تطور النظام المصرفي الجزائري: المطلب الأول

. إن اختیار جھاز مصرفي بالنسبة لمنظومة اقتصادیة ما یقتضي اختیار نظام مالي و نقدي ملائم

  :1بمجرد أن یتم حل مشكل الاختیار، فإنھ ینبغي تنظیم الجھاز المتبنى على النحو التالي

لیة للاقتصاد وافرة كي لا یتم معارضة معدل التنمیة أو النمو أن تكون السیولة الإجما -

 .الاقتصادي

أن یتم توزیع ھذه السیولة بالتوافق مع أھداف و متطلبات التنمیة أو النمو الاقتصادي  -

 . المرغوب فیھا

یعد الجھاز المصرفي في الجزائر المحور الأساسي لتمویل الحركة التنمویة، نظراً إلى كونھ 

أین تكون الاحتیاجات المالیة أكبر بكثیر من الأموال (لرئیسي في ضل اقتصاد المدیونیة الممول ا

ولقد عرف النظام المصرفي . و نظراً لعدم كفاءة و تطور الأسواق المالیة في الجزائر) المتاحة

تمویل الجزائري إصلاحات عدیدة، منذ الاستقلال إلى یومنا ھذا، لكن ما یمیز ھذا النظام ھو التزامھ ب

من ھذا . القطاع العمومي مما شكل عبئاً ثقیلاً على وضعیتھ المالیة و حال دون تحقیق الأھداف المرجوة

التعریج على أھم المراحل التي مر بھا النظام المصرفي الجزائري،  طلبالمنطلق سنحاول في ھذا الم

  .بھا ھذا النظام أبرز المھام و المحطات الإصلاحیة التي مرالإ شارة إلى وھذا من خلال 

  :)1969-1963(إرساء النظام المصرفي الوطني  -1

ورثت الجزائر بعد الاستقلال السیاسي جھازاً مصرفیاً ذو تبعیة فرنسیة، یقوم على أساس النظام 

اللیبرالي و یخدم المصالح الفرنسیة، مما جعل السلطات العمومیة الجزائریة تھتم بإنشاء جھاز مصرفي 

  .یة الاقتصادیة و یضمن تمویلھیوافق نموذج التنم

غداة استقلال الجزائر، بدأ التحضیر لتشیید نظام مصرفي وطني، یتم تنفیذه عبر خطوات 

  :متعددة، و ذلك حسب توجھ مزدوج

                                                 
1 Ahmed Henni, Monnaie, crédit et financement en Algérie (1962-1987), Ed CREAD, Alger, 1987, P67. 
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التوجھ الأول یكمن في استرجاع واحدة من بین أھم خصائص السیادة ألا و ھي إنشاء  -

ي البنك المركزي الجزائري، و خلق عملة مؤسسة إصدار جزائریة على وجھ الخصوص، تتمثل ف

 .الدینار الجزائري: وطنیة

التوجھ الثاني یذھب في اتجاه قرارات دستور الجزائر، الذي أضحى، غداة الاستقلال،  -

یحدد دستور الجزائر، كھدف، تزوید الدولة بالأدوات . الوثیقة المرجعیة خاصةً فیما یتعلق بالاقتصاد

تكیف مع أسلوب الاقتصاد الجدید، الذي یحتاج إلى ترقیة، من خلال إدماج من النقدیة و المالیة التي ت

طرف القطاع الاشتراكي لمجمل مؤسسات الإیداع و الائتمان، من جھة، و من خلال إنشاء بنوك وطنیة، 

 .من جھة أخرى

-1963في سنتي  غداة الاستقلال،تأتي  وطنيالمصرفي النظام التشیید  الخطوة الأولى في -

، و تتزامن مع إنشاء البنك المركزي الجزائري و صندوقین، كوسیطین مالیین متخصصین، تمثلا 1964

  .)1964( و الصندوق الوطني للادخار و التوفیر )1963( في الصندوق الجزائري للتنمیة

الخطوة الثانیة، تمیزت بالإعداد و بدایة تطبیق المخطط الأول للتنمیة، و التي اتسمت، في  -

 ، القرض الشعبي الجزائري)1966( البنك الوطني الجزائري: ، بإنشاء ثلاث بنوك وطنیة1966-1967

ھذه البنوك الوطنیة ھي التي ستأخذ مكان البنوك . )1967( و البنك الخارجي الجزائري )1966(

  .1الخاصة الأجنبیة

لازدواجیة، حیث مما تجدر الإشارة إلیھ ھو اتسام النظام المصرفي الجزائري في ھذه الفترة با 

نظامین مصرفیین أحدھما قائم على أساس لیبرالي رأس مالي، و الثاني على أساس اشتراكي و  وجد

سیطرة الدولة، الأمر الذي أدى إلى عجز البنك المركزي في احتواء النظام المصرفي ككل و تسییره 

  .القطاع المصرفي وفقاً للتوجیھات الجدیدة للدولة، و من ثم بدأ التفكیر في إعادة تنظیم

التي تسعى إلى  ،و طموحات التنمیة) 1969-1967(و مع بروز معالم بعث المخطط الثلاثي  

إرساء القواعد الأساسیة لنظام مصرفي یتوافق و طموحات التنمیة المخططة، كان لابد من تأمیم البنوك 

لك عمدت الدولة الجزائریة إلى و تحقیقاً لذ. و تجمیعھا مع تحدید نشاطھا للتحكم في الأدوات المصرفیة

عملیة تأمیم المنشآت المصرفیة مع إنشاء  1966إعادة تنظیم قطاعھا المصرفي، فانتھجت ابتداءً من سنة 

  .2على ترابھا الوطني أجنبي بنوك وطنیة، بحیث لم یعد یتواجد أي بنك

  

  :)1987-1970(النظام المصرفي و التخطیط المالي  -2

                                                 
1 Abdelkrim NAAS, le système bancaire algérien ‘de la décolonisation à l’économie de marché’, Ed INAS, 
Paris, 2003, P9. 

ملتقى الوطني الأول ، مداخلة مقدمة في التطور و تحدیات: النظام المصرفي الجزائري عبر الإصلاحات الاقتصادیةملیكة زغیب و حیاة نجار،   2
  . 43- 42ص  قالمة، ص 45ماي  8، كلیة الاقتصاد و علوم التسییر، جامعة 2001نوفمبر  06و  05واقع و آفاق یومي : حول النظام المصرفي
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لتحقیق نظام تخطیط مالي على صلة بالخیارات السیاسیة الجدیدة من أجل خلق ظروف ملائمة 

للجزائر و من أجل مراقبة جد صارمة للتدفقات النقدیة، قررت السلطات السیاسیة الجزائریة أن تعھد إلى 

. ، التسییر و المراقبة لكافة العملیات المالیة الخاصة بالمؤسسات العمومیة1970البنوك، ابتداءً من سنة 

لمیول الجدید الذي خص بھ الجھاز المصرفي من قبل السلطات السیاسیة الجزائریة، اقتضى حتمیة ھذا ا

  .1إعادة تنظیم كل القطاعات المالیة للبلاد

الكثیر من التغیرات التي أحدثھا على وجھ  1987و  1970لقد شھدت المرحلة الممتدة ما بین 

الذي وضع إجراءات تمویل المؤسسات  96/107و الأمر رقم  1970قانون المالیة لسنة الخصوص 

اللذین وضعا الخطوط العریضة  1975و  1973العمومیة الوطنیة، بالإضافة إلى قانوني المالیة لسنتي 

التي تبین كیفیة تمویل المؤسسات العمومیة المحلیة، كما عرفت ھذه المرحلة إنشاء مؤسستین بنكیتین، 

و تمثلت  82/206بموجب المرسوم رقم  1982سنة  )BADR( یةحیث أنشأ البنك الفلاحي للتنمیة الریف

وظائفھ الأساسیة في تمویل ھیاكل ونشاطات الإنتاج الزراعي و كل الأنشطة المتعلقة بالزراعة و كذا 

النشاطات الزراعیة و الحرف التقلیدیة في الأریاف قصد تطویر الریف وتطویر الإنتاج الغذائي 

ى الصعید الوطني، وتم بذلك تجرید البنك الوطني الجزائري من مھامھ عل...) الزراعي و الحیواني(

 ،)BDL(تم تأسیس بنك التنمیة المحلیة  1985و في عام . الزراعیة التي أسندت لھ بموجب قانون إنشائھ

ومقره الرئیسي  30/04/1985المؤرخ في  85/85كبنك ودائع وبنك استثمار، بموجب المرسوم رقم 

  .2اوالي ولایة تیبازة وھي خاصیة ینفرد بھا دون البنوك الجزائریة الأخرىخارج العاصمة بسط

نفساً جدیداً للعلاقات الاقتصادیة،  1986أوت  16صدور قانون البنوك و القرض في  كانلقد 

حیث أدى ھذا القانون إلى تطویر و تحدید العلاقة الكائنة بین البنوك و المؤسسات، فالعلاقات ذات الطابع 

ي حلت محل العلاقة ذات الطابع الإداري و أصبحت القروض أداة فعالة لتنظیم الاقتصاد، كما التجار

وكالة ثم  376حوالي  1980سمح ھذا القانون بالتوسع التدریجي للبنوك، حیث أصبحت الوكالات سنة 

تھ لقد تم بموجب ھذا القانون تأسیس مجلس أعلى للقرض مھم و. وكالة 742تقارب  1986أصبحت سنة 

ضبط التطور في میدان النقد و القرض و إنجاز خطة وطنیة في ھذا المجال، و بذلك شرع ھذا القانون 

  . 3في بلورة النظام المصرفي

  :)1990(الإصلاح البنكي و قانون النقد و القرض  -3

                                                 
1 AMMOUR Benhalima, le système bancaire Algérien - textes et réalité, 2ème édition, Ed DAHLAB, Alger, 
2001, P15. 

الوطني الأول  مداخلة مقدمة في الملتقى، إنجازات وتحدیات-المنظومة المصرفیة عبر الإصلاحات الاقتصادیةغالم،  بن عیشي بشیر و عبدا �  2
  .4، ص ، كلیة علوم التسییر جامعة جیجل2005وان ج 7و  6تقنیات یومي  -ر مخاط - ةمنافسـ: ةالثالث ي الألفیةحول المنظومة المصرفیة ف

الوطني الأول حول  مداخلة مقدمة في الملتقى، فعالیة النظام المصرفي الجزائري بین النظریة و التطبیق ودلال علي و سعیداني محمد،ب  3
  .6، كلیة علوم التسییر جامعة جیجل، ص 2005جوان  7و  6تقنیات یومي  -مخاطر  - منافسـة: الثالثة المنظومة المصرفیة في الألفیة
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، و التي تمحورت حول إصلاح 1988على امتداد الإصلاحات الاقتصادیة التي شرع فیھا سنة 

مومیة، ظھر إطار جدید وجھت من خلالھ الدعوة للبنك المركزي و الوسطاء المالیون إلى المؤسسة الع

مقارنة مع مرحلة التسییر . القانون المتعلق بالنقد و القرض 1990التجدید و التطور، حیث صدر سنة 

ز ئات مھمة في مجال تنظیم و سیر الجھایالمخطط للاقتصاد، فإن ھذا القانون یحمل إعدادات و تھی

  .المصرفي

تم إعداد قانون النقد و القرض على أساس مبدأ جوھري یتمثل في استقلالیة البنك المركزي عن 

دید یلعب في نفس الوقت دور جالسلطة التنفیذیة، حیث یظھر ھذا المبدأ أساساً من خلال خلق جھاز 

  .1السلطة النقدیة و مجلس الإدارة للبنك المركزي

من القوانین التشریعیة  1990أفریل  14الصادر في ) 10-90رقم ( یعتبر قانون النقد و القرض

الأساسیة المكرسة لمبدأ الإصلاح في المنظومة المصرفیة الجزائریة، حیث أنھ یحمل أفكاراً جدیدة فیما 

یتعلق بتنظیم الجھاز البنكي و أدائھ، كما أن المبادئ التي یقوم علیھا و میكانیزمات العمل التي ینتھجھا 

 ھذا القانونلقد كرس ، و 2س إلى حد كبیر الصورة التي سوف یكون علیھا ھذا الجھاز في المستقبلتعك

مبدأ وضع نظام بنكي على مستویین، أي أنھ میز بین نشاط البنك المركزي كسلطة نقدیة و نشاط البنوك 

وظائفھ التقلیدیة  التجاریة كموزعة للقرض، وبالتالي استعاد البنك المركزي، بموجب ھذا القانون، أحد

كما خول ھذا القانون للبنك المركزي . ، حیث یراقب نشاطھا و یتابع عملیاتھا"بنك البنوك"المتمثلة في 

توظیف مركزه كملجأ أخیر للإقراض في التأثیر على السیاسات الإقراضیة للبنوك وفقاً لما یقتضیھ 

بإمكان البنك المركزي تحدید القواعد و بموجب احتلالھ ھرم الجھاز المصرفي أصبح . قدينالوضع ال

العامة للنشاط البنكي و كذا معاییر تقییم ھذا النشاط في اتجاه خدمة أھدافھ النقدیة و تحكمھ في السیاسة 

  .النقدیة

یعالج قانون النقد و القرض الوحدة النقدیة و الأنظمة القانونیة و كذا وظائف البنك المركزي،  و

في ھذا الإطار فإنھ یخلف القانون البنكي لسنة . لى عناصر القانون البنكيكما یحتوي ھذا القانون ع

  .3، المتعلق بنظام البنوك و بالقرض، الذي تجدر الإشارة إلى أنھ لم یكن محل التطبیق1986

ولقد تم بموجب قانون النقد و القرض إلغاء كل القوانین و الأحكام التي تتعارض مع الأحكام 

، اللذان كانا 1988و جانفي  1986ي ذلك إلغاء الأحكام الواردة في قانوني أوت الواردة فیھ، بما ف

  .4یمثلان قانونا مرحلة معینة

  :)1998-1994(الجھاز المصرفي و التصحیح الھیكلي  -4

                                                 
1 Abdelkrim NAAS, op.cit, P 162. 

  .196الطاھر لطرش، مرجع سابق، ص   2
3 Abdelkrim NAAS, op.cit, P186. 

  .199مرجع سابق، ص ، الطاھر لطرش  4
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أزمة حادة في المدیونیة الخارجیة، حیث بلغت خدمات الدین فیھا   1993عرفت الجزائر سنة 

ا في الوقت الذي شحت فیھ مصادر الإقراض الأجنبیة مع تراجع یأتي ھذ. آنذاك مستویات حرجة

إیرادات الجزائر من العملة الصعبة بسبب تدھور شروط التبادل الدولي و انخفاض أسعار المحروقات 

في الأسواق الدولیة، من جھة، و تدھور الوضع العام للبلاد بسبب عدم الاستقرار السیاسي والاجتماعي، 

  .من جھة أخرى

، كمثیلاتھا من بلدان العالم الثالث، برنامجا لمدة سنة 1994ھذه الأزمة، تبنت الجزائر سنة  جراء

من أجل التثبیت أو الاستقرار الاقتصادي مدعوما ببرنامج التسھیلات الموسع الذي یمتد إلى ثلاث 

  . ، حیث تأتي ھذه البرامج بناءً على مقترحات صندوق النقد الدولي)98-95(سنوات 

ان الھدف من البرنامج الأول ھو توفیر الشروط الضروریة لإعادة بعث النمو الاقتصادي إذا ك

على أسس سلیمة، من خلال معالجة الاختلالات الداخلیة والخارجیة التي تبرز في صورة ارتفاع فاحش 

السائد الثاني یھدف بالأساس إلى تغیر النمط العام  جفي معدلات التضخم وعجز خارجي ھام، فإن البرنام

لتدفقات العرض والطلب، وذلك من خلال مجموعة من  التدابیر ترتبط بالاقتصاد ككل أو تتعلق 

  .1معینة أو كلاھما تبقطاعا

ترتكز ھذه البرامج في الأساس على قواعد نقدیة، لأن الإصلاحات النقدیة والمالیة تشكل حجر 

صلاحات المالیة والمصرفیة مكان الصدارة في الزاویة فیھا، و بالتالي فإنھ لیس من الغرابة أن تحتل الإ

ھذه البرامج، مع الإشارة إلى أن الجزائر باشرت جملة من الإصلاحات في ھذا المجال منذ المنتصف 

 1990الثاني للثمانینات بعد الانھیار الكبیر الذي شھدتھ أسعار المحروقات، حیث توجت إصلاحات 

الاستقلالیة التامة عن وزارة المالیة و الخزینة العمومیة،  بمنح بنك الجزائر) قانون النقد والقرض(

، وشملت 1994واستمرت ھذه الإصلاحات بغیة التحریر التدریجي للقطاع المصرفي والمالي حتى سنة 

ھذه الإصلاحات مختلف الجوانب المؤسساتیة والتنظیمیة والتشریعیة، و تعمقت ھذه الإصلاحات بتبني 

  .2ح الھیكليالجزائر لبرنامج التصحی

  تطور نظام القروض في الجزائر :ثانيالمطلب ال

إلى النظم و الظروف التي تم بموجبھا تسطیر عملیات منح سیتم في ھذا المطلب التطرق 

الائتمان عبر المراحل التاریخیة المختلفة التي شھدھا تطور الجھاز المصرفي في الجزائر، و ذلك بتقسیم 

مرحلة ما بعد الاستقلال ثم مرحلة التخطیط المالي و : راحل رئیسیةتطور نظام القروض إلى ثلاث م

  .أخیراً مرحلة الإصلاحات الاقتصادیة

                                                 
واقع : مداخلة مقدمة في الملتقى الوطني الأول حول النظام المصرفي، الإصلاح المصرفي في ظل برنامج التصحیح الھیكليروابح عبد الباقي،   1

  .83-82قالمة، ص ص  45ماي  8، كلیة الاقتصاد و علوم التسییر، جامعة 2001نوفمبر  06و  05مي و آفاق یو
الوطني الأول حول  مداخلة مقدمة في الملتقى، وضعیة النظام المصرفي في ظل برنامج الإصلاح الھیكليرحماني موسى و مسمش نجاة،   2

  .1، كلیة علوم التسییر جامعة جیجل، ص 2005جوان  7و  6تقنیات یومي  -خاطر م - منافسـة: الثالثة المنظومة المصرفیة في الألفیة
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  :)1969-1964(تطور نظام القروض في فترة ما بعد الاستقلال  -1

تمیز نظام توزیع القروض في ھذه المرحلة بالتدخل المباشر للبنك المركزي في تمویل 

خلال ) فیما یتعلق بتمویل البنوك(شتراكي، حیث كانت حصة إعادة الخصم المؤسسات التابعة للقطاع الا

أي بمعنى آخر، أن تمویل . بالنسبة لإجمالي تمویل البنك المركزي % 10عشریة الستینات أقل من 

قروض (الاقتصاد عن طریق البنك المركزي كان یتم بصفة مباشرة، سواءً في شكل قروض مباشرة 

ھذا یعكس بطبیعة الحال، طبیعة . ، أو في شكل تسبیقات للخزینة)ھ خاصللقطاع الزراعي على وج

باسترجاع السلطة النقدیة و إصدار العملة  المرحلة التي عرفت بدایة إرساء النظام المصرفي الوطني

تطور تمویل الاقتصاد عن طریق البنك المركزي  )01: الجدول رقم( یبین الجدول الموالي .الوطنیة

  .1969- 1964خلال الفترة 

  1969-1964التمویل المقدم من قبل البنك المركزي : 01الجدول رقم 

  
  )دجملایین (

  السنة
  إعادة الخصم

  )البنك المركزي الجزائري(
  التمویل الإجمالي

  )البنك المركزي الجزائري(
حصة إعادة الخصم من تمویل 

  البنك المركزي الجزائري
1964  150  2890  5 %  
1965  280  3120  9 %  
1966  130  2630  5 %  
1967  180  2000  9 %  
1968  170  2271  7 %  
1969  560  3130  18 %  

                                      

  )Abdelkrim NAAS, op.cit, P16: المصدر(

إن ھیكل تمویل البنك المركزي ھذا، خلال عشریة الستینات، الذي عرف نسبة ضئیلة نسبیاً 

تمویل الإجمالي، یبین بأن البنوك لم تكن في حاجة للجوء إلى البنك المركزي لإعادة الخصم مقارنة بال

نظراً لالتزامھا الضعیف تجاه القطاع الإنتاجي، كما أن النظام المصرفي، خلال ھذه الفترة، كان مشكلاً 

 من بنوك خاصة أجنبیة ذات رغبة قلیلة في المساھمة بصفة فاعلة في تنمیة الاقتصاد الجزائري، فضلاً 

    .عن كون إنشاء بنوك وطنیة لن یحدث تغییر فوري في سلوك البنوك تجاه المؤسسات

  :)1987-1970(خلال فترة التخطیط المالي  القروضتطور نظام  -2

خلال مرحلة التخطیط المالي، شكلت القروض الممنوحة من قبل البنوك الخالقة للنقد، أي 

- 1985خلق النقدي باستثناء الفترة الممتدة ما بین القروض الممنوحة للمؤسسات، المورد الرئیسي لل

  .% 69 –التي كانت خلالھا تسبیقات للخزینة تمثل المورد الأساسي للخلق النقدي  1987
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من قبل البنوك، و التي ھي أساساً ودائع تحت ھذه القروض تم منحھا عن طریق جمع الودائع 

الموارد تحت الطلب إلى قروض متوسطة  تحویل(الطلب، الأمر الذي یقتضي تحویل مھم للسیولة 

، سوى جزء ضئیل للودائع 2 :إن الودائع لأجل لا تمثل، حسب ما یشیر إلیھ الجدول رقم). الأجل

  .المجمعة من طرف البنوك

  حصة الودائع لأجل من مجموع الودائع :02الجدول رقم 

  1987  1984  1979  1973  1970  السنة
  الودائع لأجل

  مجموع الودائع
12 % 12 %  17 %  11 %  21 %  

  

  )Abdelkrim NAAS, op.cit, P93: المصدر(

  

مجموع الوداع التي جرت لدى  بالنسبة إلىیبین الجدول أعلاه الحصة المتعلقة بالودائع لأجل 

لحصة المتعلقة بالودائع المسجل ل ضعفالإن . البنوك في نھایة كل فترة تنضوي تحت التخطیط المالي

 الي الودائع، یعكس محدودیة التخطیط و عدم المرونة التي یواجھھا النظام المصرفي، مقارنةً بإجملأجل

یحكمھا التسییر المخطط كان في نھایة المرحلة التي . في تأمین مھمتھ الأولى المتمثلة في جمع الادخار

بھ نقدیة ـة الشمعدلات الفائدة المطبقة على الودائع لأجل كان كافیاً لانتقال حصلفإن رفع بسیط  للاقتصاد،

    .% 21إلى  % 11من 

كانت البنوك لا تغطي القروض التي  1987-1970تجدر الإشارة كذلك، إلى أنھ خلال الفترة 

ثلثین فقط من الودائع التي تجمعھا، أما الثلث المتبقي فیأتي من تمویل أصلھ خارجي، سقف تمنحھا إلا ب

       .  1البنك المركزي من تمویلالإعادة بخاصة 

  :)1987ما بعد ( تطور نظام القروض خلال فترة الإصلاحات الاقتصادیة -3

القطاعات  لشرعت الجزائر في تطبیق برنامج إصلاحي واسع مس مجم 1988ابتداءً من سنة 

الاقتصادیة، و قد مست الإجراءات المتخذة في ھذا الإطار بالدرجة الأولى المؤسسات العمومیة التي كان 

  .اطات الاقتصادیةعلى عاتقھا أھم النش

المؤسسات العمومیة الاقتصادیة استقلالیة القرار، و اعتبرت البنوك التجاریة  01-88منح قانون 

في ظل ھذا الإصلاح مؤسسات عمومیة اقتصادیة من حیث كونھا معنیة بالإجراءات التي ینص علیھا 

العمومیة الاقتصادیة  الذي یؤكد بشكل خاص على الطابع التجاري للمؤسسة) 01-88(ھذا القانون 

باعتبارھا شخصیة معنویة یخضع تسییرھا إلى قواعد القانون التجاري، فضلاً عن الأھلیة القانونیة التي 

                                                 
1  Abdelkrim NAAS, op.cit, PPP62-63-64. 
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تتمتع بھا من حیث القدرة على الالتزام و التعاقد بكل استقلالیة طبقاً لقوانین التجارة و الأحكام التشریعیة 

  .المعمول بھا في المجال المدني التجاري

یكرس مبدأ استقلالیة البنوك في إطار التنظیم الجدید للاقتصاد من  1988إن مضمون قانون 

خلال إدراج البنوك ضمن دائرة المتاجرة، و ذلك قصد تحضیرھا من حیث علاقتھا بالمؤسسات 

لمؤسسات الائتمان باللجوء إلى  1988كما سمح قانون . الاقتصادیة المستقلة للدخول في اقتصاد السوق

القروض متوسطة الأجل في السوق الداخلیة و السوق الخارجیة طبقاً للقوانین التي تمت المصادقة علیھا 

  .ھذه السنة

لا یتلاءم مع  1986على الرغم من التعدیلات التي أجریت، فإنھ تبین أن القانون المصرفي لعام 

رض لیعید ھیكلة النظام المصرفي الوضعیة الاقتصادیة الجدیدة، لذا جاء القانون المتعلق بالنقد و الق

سیما المفعول، مع البلدان الأخرى، لا الجزائري و جعلھ یتماشى، في إطار التشریع المصرفي الساري

الأرثوذكسیة المالیة الصارمة فیما یخص منح  1990أفریل  14المتطورة منھا، حیث یعتبر قانون 

  .القروض

  :و القرض فیما یتعلق بمنح القروض نجدو من أھم الأفكار التي جاء بھا قانون النقد 

خلق وضع ملائم لمنح القروض قائم على شروط غیر تمییزیة بین المؤسسات العامة و  -

  .المؤسسات الخاصة

إیجاد مرونة نسبیة في تحدید سعر الفائدة من طرف البنوك و جعلھ یلعب دوراً مھماً في اتخاذ  -

  .القرارات المرتبطة بالقرض

ى التحلیل المالي للمؤسسة الاقتصادیة في توزیع القروض، فالبنك ینبغي علیھ الاعتماد عل -

التأكد من الحالة و الھیكل المالي لنشاط دائنیھا قبل منح القرض حیث أن ھناك مجموعة معتبرة من 

  .      أخذھا بعین الاعتبار من طرف البنك لمعرفة وضعیة المؤسسة المقترضة ینبغي النسب التي

الخزینة عن منح القروض مع اقتصار دورھا فقط على تمویل الاستثمارات الإستراتیجیة إبعاد  -

و ابتداءً من ھذه اللحظة أصبح النظام البنكي ھو المسؤول عن منح القروض . المخططة من طرف الدولة

خاصةً منھا في إطار مھامھ التقلیدیة، و بالتالي استعادت البنوك و المؤسسات المالیة وظائفھا التقلیدیة، 

تلك المتمثلة في منح القروض، كما أصبح توزیع القروض لا یخضع إلى قواعد إداریة بل یعتمد أساساً 

  .على مفھوم الجدوى الاقتصادیة للمشاریع

لھا في لاً و بموجب القانون الجدید للنقد و القرض تم السماح للبنوك الأجنبیة بأن تقیم أعما

  .1ذات رأس مال وطني ء بنوك خاصةالجزائر، مع السماح كذلك بإنشا

                                                 
مداخلة مقدمة في الملتقى الوطني حول البنوك التجاریة و التنمیة الاقتصادیة ، دور البنوك في تمویل و تنمیة المؤسساتنوة ثلایجیة،   1

 .24-23قالمة، ص ص  45ماي  8، كلیة العلوم الاقتصادیة و علوم التسییر، جامعة 2004 دیسمبر 08و  07یومي 
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  للاقتصاد القروض البنكیة إجماليتطور : لثالثالمطلب ا

سنحاول في ھذا المطلب إعطاء نظرة شاملة حول التطور الإجمالي للقروض الممنوحة للاقتصاد 

في تم الإشارة إلیھا  مر بھا و التي جمیع المراحل التي خلال من قبل النظام المصرفي الجزائري

  .طالب السابقةالم

   :1982-1963خلال الفترة  تطور حصیلة القروض الممنوحة  -1

تطور حصیلة القروض خلال الفترة الممتدة ما ، فإن )المبین في الملحق( 01 :حسب الجدول رقم

  :تمیز بمرحلتین فرعیتین 1982و  1963بین 

ر للقروض ، و التي عرفت نمو منتظم و مستم1971إلى  1963المرحلة الأولى تمتد من  -

 .الممنوحة للاقتصاد حیث تضاعفت إلى ثلاث مرات في ظرف تسع سنوات

تمیزت باحتدام ھذه القروض، حیث تضاعفت ) 1982إلى  1972من (المرحلة الثانیة  -

 .و تضاعفت بمعدل تسع مرات خلال ھذه المرحلة) 1972( خلال سنة واحدة فقطمرتین 

و من إعادة تمویل من قروض البنوك الابتدائیة  المشكل ،ھیكل القروض الممنوحة للاقتصاد إن

یسمح بإظھار الطابع الأساسي للالتزام المھم المدعوم من ھیئة الإصدار، حیث ینتقل  ،البنك المركزي

لنأخذ . ج.ملیون د 27371 إلى 1982صل سنة لی 1963ج سنة .ملیون د 1300مبلغ إعادة التمویل من 

  .1983في سنة  1780لیصل إلى  1963في  15ینتقل من كسنة مرجعیة، فإن المؤشر  1971سنة 

فاصلة في التمویل البنكي، فھي تتسم بنمو قوي جداً للقروض الممنوحة مرحلة  1972تشكل سنة 

نصفھا تقریباً إلى القروض  عودیو ، 1972و  1971ج ما بین .ملیار د 5للاقتصاد، حیث بلغت أكثر من 

بالرغم من إعادة (حرضةً على مستواھا دعوة قویة إلى إعادة الخصم الموزعة من قبل البنوك الابتدائیة م

ھذه العناصر ستحث على مساھمة متنامیة للبنك المركزي ). تشكیل الودائع لأجل و الودائع تحت الطلب

ما  % 27إلى  % 13لقروض انتقل من ل الإجمالي مبلغبالنسبة للحصتھا من القروض  لأنالجزائري، 

  1972.1و  1971بین 

  

  ھیئة الإصدار في القروض للاقتصادحصة : 03الجدول رقم 

  )المئویة بالنسب( 

  1982  1981  1980  1979  1978  1977  1975  1974  1972  1971    66-1963  ةــــالسن

  یةكلبناالقروض 

  للاقتصاد القروض
50 %  15 %  27 %  30 %  35 %  22 %  15 %  19 %  18 %  27 %  25 %  

  
                                                                                                                                                         

  
1 Ahmed Henni, op.cit, PP259-260. 
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  Ahmed Henni, op.cit, P260: المصدر

  

إن معدل التطور المتباین و المھم ھذا، لحصة ھیئة الإصدار في القروض للاقتصاد، خاصةً 

بالنسبة للمخطط الرباعي و المخطط الخماسي الأول، لا یمكن إدراكھ إلا من خلال دراسة الوضعیة 

  . المالیة للبنوك الابتدائیة

  

  

  

  

  

  

  

  )CPA( )1969-1982و  BNA ،BEA(للاقتصاد توزیع القروض البنكیة : 04الجدول رقم 

  )ج.بملایین د(

                                                                                

  1975  1974  1973  1972  1971  1970  1969  الســـــنة

 قروض قصیرة الأجل) 1

  )أ.ق(
4449,5 4650  5068  6384  8229  11448 (14021)  

  276  226  162  126  100  97  68  أ.القروض قمؤشر تطور 

متوسطة قروض ) 2

  وطویلة الأجل
1082,4  1398  1550 4190  7546  10065  (12153)  

مؤشر تطور القروض 

  )أ.أ و ط.م(
70  91  100 285  487  650  784 

مجموع القروض ) 3

  )أ.أ، ط.أ، م.ق(
5531,9    6618 10574  15775  21533  26174  

مؤشر تطور مجموع 

  القروض
83,5  91  100 160  253  325  395  

  1982  1981  1980  1979  1978  1977  1976  الســـــنة
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  59783,9 49801,7  36405,4  -  20946  10735 11981  قروض قصیرة الأجل) 1

مؤشر تطور القروض 

  أ.ق
236  212  413  -  716  983  1180  

قروض متوسطة ) 2

  وطویلة الأجل
16125  19471  16764 -  13258,6  16302,5  17421,2  

مجموع القروض ) 3

  )أ.أ، ط.أ، م.ق(
28106  30206  37710 -  49664  66104,2  77204,4  

مؤشر تطور مجموع 

  القروض
425  456  570 -  750  999  1166  

  

  Ahmed Henni, op.cit, P261: المصدر

، یتبین بأنھ على امتداد كامل المرحلة، كانت القروض قصیرة الأجل 04: من خلال الجدول رقم

  .1977و  1976 ھما القروض البنكیة باستثناء سنتین فقط علىالمھیمنة ھي 

  

  حصة القروض قصیرة الأجل بالنسبة لإجمالي القروض البنكیة: 05الجدول رقم 

  )بالنسب المئویة(

  

  1982  1981  1980  1978  1977  1976  1974  1972    1970  ةـــــالسن

  قروض قصیرة الأجل
  

  البنكیة إجمالي القروض

68 %  60 %    53 %  42 %  35 %  56 %  73 %  75 %  77 %  

  

  Ahmed Henni, op.cit, P263: المصدر

  

حیث ، 1972 ابتداءً من سنةاً أكیدمع ذلك، فإن القروض متوسطة و طویلة الأجل عرفت توسعاً 

 ثم لیصبح 1975في سنة  784إلى  1971في عام  100من ) أ.أ و ط.م(مؤشر تطور القروض انتقل 

  .1982سنة  1124 لكبعد ذ

، قادنا إلى تعمیق دراسة ھیكل القروض على 1979إن ترجیح القروض قصیرة الأجل منذ 

  ).06: الجدول رقم(مختلف البنوك الابتدائیة مستوى 

  



 105

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  :06الجدول رقم 

   )CPAو  BNA ،BEA(تقسیم القروض البنكیة للاقتصاد بالنسبة لكل بنك 

)1979-1982(  

  )ج.بملایین د(                                                              

  1982  1981  1980  1979  الســـــنة

  :قروض قصیرة الأجل) 1

BNA 

BEA 

CPA 

 

  غیر متوفر

  غیر متوفر

3 996 

  

32 186,4 

- 

4 219 

 

45 519,4 

- 

4 282,3  

 

55 518,1 

- 

4 265,1  

  783,2 59  801,7 49  405,4 36  غیر متوفر  مجموع القروض قصیرة الأجل) 2

  421,2 17  302,5 16  358,6 12  (265 14)  مجموع القروض متوسطة و طویلة الأجل )3

  204,4 77  104,2 66  664 49  غیر متوفر  ) 3)+(2=(المجموع الإجمالي )4

  أ.مؤشر تطور القروض ق) 5

)1980=100(  

  مؤشر تطور القروض) 6

  أ.أ و ط.م 

)1980=100(  

  مالي القروضمؤشر تطور إج) 7

 غیر متوفر

 

115,4 

  

 

  غیر متوفر

100 

 

100 

 

 

100  

137 

 

123 

 

 

133,1  

164 

 

131 

 

 

155,5  
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)1980=100(    

 

  Ahmed Henni, op.cit., P262: المصدر

  

، فإن البنك الوطني الجزائري یؤمن الحصة الأكثر )احتكار تمویل الزراعة(نظراً لطبیعة نشاطھ 

، حیث عرفت ھذه الأخیرة نمواً سریعاً للغایة خلال ھذه ة الأجلأھمیة في التمویل بالقروض قصیر

  ).1982و  1980ج ما بین .ملیار د 23أكثر من (السنوات الأخیرة 

أما فیما یتعلق بالقروض متوسطة و طویلة الأجل، فإنھ یتم تأمینھا بصفة تناسبیة من طرف 

   .1982و  1980ین ما بج .ملیار د 5 ـبنوك الابتدائیة الثلاث، حیث ارتفعت بال

    :2002-1983تطور حصیلة القروض الممنوحة خلال الفترة   -2

، یتبین بأن إجمالي الائتمان البنكي عرف نمواً، )الجزء الأول( 07لجدول رقم انطلاقاً من ا

فترة الرخاء الاقتصادي قبیل الصدمة ، أي خلال 1985-1980ما بین  % 20,7بمعدل سنوي یقدر بـ 

كمعدل سنوي ما  % 20,6لیرتفع بعد ذلك إلى  ،1990- 1985ما بین  % 7,3بوط إلى البترولیة، ثم ھ

  .2000-1995ما بین  % 12,1و تراجع إلى  1995-1990بین 

و ھذا  1995-1990ما بین  % 27لقد عرفت القروض للاقتصاد نمواً بمعدل سنوي قدر بـ 

 للدین ةع من قبل الخزینة العمومیالذي یعكس الاسترجا 1992سنة  % 48بـ  سجل بالرغم من انخفاض

الذي كان تحت ید البنوك الممولة كلیاً من البنك المركزي مع كل ما یقتضیھ ذلك من مخاطرة ناجمة عن 

  .تسریع وقع التضخم من خلال إنماء سیولة الاقتصادفي  ،سك نقود دیون الخزینة العمومیة

 121,6الذي عرف مستویات نمو بلغت  ء یعود خاصةً إلى تمویل القطاع العموميإن ھذا الإنما

في حین أن مستویات نمو القطاع الخاص تطورت بإیقاع جد  1994سنة  % 46,4مقابل  1995في  %

   .1995في  % 6و  1994في  % 25,4: ضعیف

، التي أثنائھا عرف الائتمان الممنوح 2000-1995انقلب خلال الفترة  الانتحاءغیر أن ھذا 

  .  1992شاً بسبب متابعة عملیات تطھیر حافظات البنوك التي شرع فیھا سنة للقطاع العمومي انكما

و كذا ما بین  1995و  1990یبین التحلیل بأن الائتمان ارتفع خلال فترة الأزمة، خاصةً ما بین 

فضلاً عن الانخفاض في ، و ھذا بالرغم من تناقص الإنتاج أو الناتج الداخلي الخام، 1998-1999

قام بتأمین الائتمان للاقتصاد ، مما یوحي بأن بنك الجزائر آنذاك البلاد لخارجیة الذي شھدتھالاحتیاطات ا

بالمقابل فإن انخفاض المضاعف النقدي خلال  .بتكالیف باھظة ممثلة بخسائر في الاحتیاطات الخارجیة

ھذه . رفيتم تعدیلھ بواسطة قروض بنك الجزائر للنظام المص 1999و في  1998الصدمة الثالثة لـ 



 107

 القروض و كذا عملیات الخزینة العمومیة سمحت بتحسین الصحة المالیة للبنوك في الوقت الذي كانت

  . 1فیھ من حالة إفلاس تعاني

 1990تطور إجمالي القروض البنكیة للاقتصاد ما بین   07 :یبین الجزء الثاني من الجدول رقم

  .% 12الفترة نمواً معتدلاً قدر بـ ، حیث سجل القرض الداخلي الصافي خلال ھذه 2001و 

، حیث انتقل 2001و  2000مقارنةً بسنتي  2002كما سجلت القروض معدلاً مرتفعاً سنة 

ج في .ملیار د 1266إلى  2001ج في نھایة .ملیار د 1078إجمالي القروض الممنوحة للاقتصاد من 

  .% 17,5، أي زیادة تقدر بـ 2002نھایة 

                                                 
1 Mohamed GHERNAOUT, Crises financières et faillites des banques Algériennes : du choc pétrolier de 
1986  à la liquidation des banques EL-KHALIFA et BCIA, 1ère Edition, Ed G.A.L, Alger, 2004, PP17-18. 
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  )2002-1980( جمالي القروض البنكیة للاقتصادتطور إ: 07الجدول رقم 

  
  )ج.بملاییر د(                                                                                                   

  1980  1981  1982  1983  1984  1985  1986  1987  1988  1989  1990  
  421,3  373,0  339,2  303,7  278,0  251,2  223,8  185,7  149,0 113,7 101,5  قروض داخلیة صافیة

  167,0  178,6  147,2  123,1  101,1  76,6  67,7  52,7  36,2  25,1  33,0  قروض للدولة -1 
  245,3  194,4  192,0  180,6  176,9  174,6  156  133  112,8  88,5  68,5  قروض للاقتصاد -2 

  193,8  173,2  160,7  144,3  135,3  132,8  117,4  93,9  78,4  58,8  37,1  قروض قصیرة الأجل
  66,0  30,7  16,9  18,2  23,2  22,1  26,9  22,2  27,0  22,6  11,8  إعادة تمویل البنك المركزي

 
  

  1990 1991  1992  1993  1994  1995  1996  1997  1998  1999  2000  2001  2002  
  1845,5  1648,2  1493,8  1592,3  1273,5  1164,9  1057,3  967,2  774,4  753,6  639,3  485,7 414,0  قروض داخلیة صافیة

  578,7  569,7  677,5  847,9  723,2  423,6  280,5  401,6  468,6  522,2  174,1  159,9 167,0  قروض للدولة -1 
  1266,8  1078,4  933,7  1150,7  906,2  741,3  776,8  565,6  305,8  231,4  465,2  325,8 247,0  قروض للاقتصاد -2 

  628,0  513,3  407,0  552,1  405,8  449,8  601,6  466,6  228,5  168,9  393,6  260,6 193,8  قروض قصیرة الأجل
أ للبنوك .ط.قروض م

  التجاریة
53,2 65,2 71,6  62,5  77,3  99,0  175,2  291,5  500,4  598,6  526,7  565,1  638,8  

إعادة تمویل الذي منھ 
  البنك المركزي

65,7  108,4  78,31  29,39  50,45  188,59  255,13  219,06  226,3  310,8  170,5  0,0  0,0  

  
  بنك الجزائر: المصدر

http://www. bank-of-algeria.dz  
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 3,3(اض بسیط ـمقابل انخف % 63ولقد عرفت القروض الممنوح للقطاع الخاص نمواً قدر بـ 

في القروض الموجھة للقطاع العام، بحیث انتقلت حصة القطاع الخاص في القروض للاقتصاد من ) %

   .2002مع نھایة  % 43,5إلى  2001في نھایة  % 31,3

و  2002اع العام في ـ، فإن البنوك العمومیة تكفلت بإجمالي التمویل للقط2001على عكس سنة 

مع نھایة  % 67إلى  2001في سنة  % 88,2ترى بأن حصتھا في تمویل القطاع الخاص تراجعت من 

2002.   

صوصاً من التمویلات إن النمو السریع جداً للقروض الموجھة إلى القطاع الخاص ینتج خ

 .1للشركات الحلیفة من قبل البنوك الخاصة، أین یكون نمو المخاطر معنوي و مادي

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                 
1 Ibid., PP38-39.  
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  :المبحث الثاني

  في الجزائر یةسوق الرھنالتطور 

إن تطور السوق الرھنیة المرتكز على المساھمة الخاصة و العمومیة ینبغي أن یشكل أولویة من 

 حیث .،ملكیة من جھة و من أجل تخفیض نفقات المیزانیة العمومیة من جھة أخرىأجل الوصل إلى ال

سرعة توسع النظام المالي و السیاسة توقف أساساً على إیقاع و تإن سرعة التطور للسوق الرھنیة أ

  .المالیة المتبعة من طرف السلطات العمومیة فیما یتعلق بتمویل السكن

الاقتصاد الكلي و تطور السوق الرھنیة لیست في حاجة للبرھان،  إن الروابط الكائنة ما بین نتائج

  .لأن سیاسة الاقتصاد الكلي تؤثر مباشرةً على سیاسة تمویل السكن و على نوعیتھ

عندما تقرر السلطات العمومیة إنشاء سوق كھذه مستندة على قواعد الشفافیة من أجل تسھیل 

ھ یتعین كذلك على بعض الشروط، التي تعتبر بمثابة قروض متوسطة و طویلة الأجل، فإنالحصول على 

الإطار القانوني، ھیكل مقبول للنظام المصرفي، و قطاع بناء عالي التنظیم، : الرئیسیة، أن تتواجد سلفاً 

  .إضافة إلى شروط الاقتصاد الكلي السالفة الذكر

الرھني العقاري في على ھذا الأساس، سنحاول في ھذا المبحث دراسة التطور التاریخي للتمویل 

باعتباره الجھة المھیمنة  الوطني للتوفیر و الاحتیاط في التمویل الرھنيالجزائر مع تقییم دور الصندوق 

إلى غایة العشریة الأخیرة، ثم سنتناول أزمة  1964على تمویل السكن في الجزائر، ابتداءً من سنة 

مع التطرق في الأخیر إلى دور السلطات التمویل العقاري الرھني التي تفاقمت سنوات التسعینات 

    .العمومیة و ما اتخذتھ من إجراءات من أجل تطویر سوق القروض الرھنیة

  في الجزائر العقاريالرھني تطور التمویل : المطلب الأول

غداة الاستقلال برزت الحاجة إلى مؤسسة مالیة متخصصة في تمویل السكنات الاجتماعیة، فتم 

أوت  10المؤرخ في  64-227ق الوطني للتوفیر و الاحتیاط بموجب القانون رقم بذلك إنشاء الصندو

  :حیث تمثل دور و نشاط الصندوق بموجب ھذا القانون فیما یلي، 1964

 الادخار من المواطنین و استغلالھ في خدمة التنمیة الاقتصادیة و الاجتماعیة؛جمع  -

 تمویل السكن الاجتماعي؛ -

  .الترقیة العقاریة -

، لیتم 1970-1964ھذه المؤسسة في جمع ادخار الأفراد في الفترة الممتدة ما بین ق نشاط و انطل

، حیث أسند للصندوق آنذاك مھمة تمویل السكن 1971بعد ذلك خلق نظام الادخار المخصص للسكن في 

  . 1الاجتماعي بواسطة استعمال المبالغ المدخرة أو المال العام

                                                 
  .33عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص   1
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، تمثلت 1980خزینة العمومیة في تمویل برامج السكن، قبل سنة تجدر الإشارة إلى أن مساھمة ال

  .في حصة محددة و بتقدم ثابت، حیث أن الدولة أخذت على عاتقھا عملیاً الجزء الرئیسي من البرامج

، أین كانت (CNEP)في الأصل كان التمویل مشترك لأنھ تم بأموال الخزینة و بأموال الادخار 

  :الحصص كالتالي

  :1973إلى سنة  1970من سنة 

  سنة 40للسنة على  % 1بـ  % 50: الخزینة

CNEP  :50 %  سنة 20للسنة على  % 4,75بـ  

  :1979إلى سنة  1974من سنة 

  سنة 40للسنة على  % 1بـ  % 75: الخزینة

CNEP  :25 %  سنة 20للسنة على  % 4,75بـ  

  

ف العبء عن الدولة، تكمن على وجھ الخصوص في تخفی تم تبني خطوة جدید 1979بعد سنة  

دون أن تفك الدولة التزامھا، و ذلك من خلال إعادة استعمال الأموال و من خلال دعوة الأسر إلى 

المساھمة الفعالة الھدف الأساسي المراد بلوغھ ھو ، حیث كان الادخار لتنمیة برامج الوصول إلى الملكیة

    .1لدولةللمواطن في السعي للبناء و التقلیص التدریجي لمساھمة ا

  :مھام جدیدة للصندوق تمثلت في ما یليففي بدایة الثمانینات تم إسناد 

منح القروض للخواص بغرض بناء سكنات ذاتیة فردیة أو في إطار جمعیات بالنسبة  -

 .للمدخرین و غیر المدخرین مع الأخذ بعین الاعتبار فرق معدل الفائدة بالنسبة لغیر المدخرین

العقاریة بالنسبة للمدخرین فقط، و ذلك لتحفیز المواطنین على تمویل مشاریع الترقیة  -

 .الادخار في الصندوق

ج، ینما قدرت القروض الممنوحة .ملیار د 82بلغ مبلغ الادخار ما یقارب  1990-12- 31في 

من مجمل المبالغ المدخرة في  % 16ج أي ما یعادل .ملیار د 14للأفراد من أجل بنا سكـن ذاتي بحوالي 

خلال بحیث قدرت قیمة متوسط القرض الواحد ) 08: أنظر الجدول رقم( 1990-1975ة ما بین الفتر

 .ج و ھو ما یعادل في المتوسط ملیار دینار في السنة.د 161.465,00ھذه الفترة بـ 

  

  القروض الممنوحة للخواص في الفترة: 08الجدول رقم 

  1995- 12-31إلى  1979-12- 31من 

                                                 
1 KENNOUCHE, le financement du logement en Algérie, communication présentée dans les journées d’étude 
« La promotion et la gestion immobilière » du 6 au 8 octobre 1986 à TIPAZA, PP15-16.  
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  السنة
  عدد القروض

  دةبالوح

  الوحدة(قیمة القروض 

  )ج.ملیون د

  القیمة المتوسطة

  )ج.بآلاف د(للقرض 

  1979إلى غایة 

1980  

1981  

1982  

1983  

1984  

1985  

1986  

1987  

1988  

1989  

1990  

1991  

1992  

1993  

1994  

1995  

1193  

682  

877  

1134  

3345  

5487  

6151  

7286  

9992  

15145  

14456  

10139  

4317  

4680  

5742  

6227  

11720  

106  

935  

150  

211  

462  

938  

979  

1235  

1542  

2528  

2606  

2160  

1025  

1453  

2189  

2330  

3737  

89,22 

137,13 

171,15 

186,75 

138,27 

171,07 

159,62 

169,63 

154,33 

166,97 

180,32 

213,13 

237,63 

310,47 

381,23 

374,18 

318,90 

  218,77  24586  108573  المجموع

  

 CNEPصادرة عن  وثیقة: المصدر

« CNEP en chiffres 1995 »  

كان  1995و  1991غیر أننا نجد بأن مبلغ القروض الممنوحة للأفراد في الفترة الممتدة ما بین 

ج .د 328.397,00قرض، أي ما یعادل  32686ملیار دینار، مقسمة إلى حوالي  11یقدر تقریباً بـ 

دوق الوطني للتوفیر و للقرض الواحد، و قد بلغ المعدل السنوي للقروض الممنوحة من طرف الصن

  .ملیار دینار 2الاحتیاط في ھذه الفترة حوالي 

مما سبق یتبین بأن نشاط الصندوق كان محدوداً جداً فیما یخص تمویل السكنات الفردیة، بینما 

  .كان نشاطھ متمركزاً أساساً في تمویل و توزیع السكنات التطوریة و الاجتماعیة بالنسبة للمدخرین فقط
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لإشارة إلى أن التمویل العقاري كان محتكراً تماماً من قبل الصندوق الوطني للتوفیر كما تجدر ا

، الأمر الذي یفسر بقاء جانب كبیر من الطلب على القروض العقاریة دون 1999و الاحتیاط إلى غایة 

من مجموع الطلب المعبر عنھ من طرف  % 3تغطیة، حیث أن نشاط الصندوق كان یغطي أقل من 

مما یوحي بعدم وجود سوق رھنیة، خلال الفترات السابقة، تقوم على أساس العرض و الطلب في الأسر، 

  .1منح القروض الرھنیة

 :السیاسة المتبعة في التمویل العقاري منذ بدایة التسعینات -1

یتبین من خلال إلقاء الضوء على مجریات الأحداث أنھ لا توجد سیاسة واضحة المعالم فیما 

عقاري، فلقد كانت أغلب السیاسات المتبعة، من قبل الحكومات المتعاقبة خلال عشریة یخص التمویل ال

التسعینات، تتسم بالغموض تارة و بالجدل تارة أخرى، لأن معظم الحلول المقترحة لمعالجة التمویل 

  .العقاري كانت مؤقتة أو انتقالیة، أي اللجوء إلى ما یسمى بالحلول السھلة

لحكومة باتخاذ إجراءات تقضي بتخلي الخزینة العمومیة عن تمویل قامت ا 1990ففي سنة 

مؤقت تمویل ھذه السكنات من قبل الصندوق الوطني للتوفیر و كحل مقابل فرضھا السكنات الاجتماعیة، 

  .سنوات 6الاحتیاط إلى حین إیجاد حل مناسب، ودام ھذا الحل المؤقت أكثر من 

خلي عن التزاماتھا تجاه تمویل و بناء السكن، لإحداث قررت الدولة الت 1991كما أنھ في سنة 

القطیعة مع الممارسات السابقة، إلا أنھا استمرت في تقدیم الدعم اللازم للعائلات الراغبة في بناء سكنات 

الذي ألقیت على عاتقھ مھمة " CNL"ذاتیة، حیث تقرر بناءاً على ذلك إنشاء الصندوق الوطني للسكن 

و في نفس . كن اجتماعيسقدیم المساعدات اللازمة للمواطنین من أجل الحصول على رئیسیة تمثلت في ت

  .CNEPالسنة تقرر كذلك، بموجب قانون المالیة، عدم بیع السكنات الجدیدة الممولة من طرف 

ینص على بیع السكنات الجدیدة ) في إطار قانون المالیة(تم اتخاذ قرار آخر  1996و في سنة 

الذي كان یقضي بتخلي الدولة عن التزاماتھا في میدان  1992یتم بعد ذلك إلغاء قرار إلى المواطنین، ل

، اتخذ قرار جدید 2002و في دیسمبر . دور الصندوق الوطني للسكن تعزیز تم بموجب ذلك والسكن، 

  .2للوجود 1991یقضي بعدم بیع أملاك الدولة لیتم إعادة إحیاء قرار ) في إطار قانون المالیة(

ن إرادة مبع تنمما سبق أن كل ھذه القرارات كانت ارتجالیة و عدیمة الجدوى لأنھا لا  یتضح

قویة و صادقة لحل مشكل السكن، مما یوحي بافتقار الدولة إلى إستراتیجیة واضحة و منسجمة مبنیة 

ت الشغل و أصبح ، الأمر الذي أدى إلى تفاقم أزمة السكن في الجزائر أكثر فأكثرعلى الدراسة و التحلیل

  .الشاغل للمواطن

 :المشاكل المطروحة في التمویل العقاري -2

                                                 
  .34عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص   1
  .37-36المرجع السابق، ص   2
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إن من أھم المشاكل التي كانت مطروحة بدایة الألفیة الجدیدة ھو عدم إقبال البنوك المتواجدة في 

الساحة المالیة على المشاركة في التمویل العقاري، بالرغم من السماح لھا بالقیام بذلك بدایة التسعینات، 

نھا فضلت الابتعاد عن ھذا النشاط ماعدا البعض القلیل منھا الذي شارك في تمویل مؤسسات البناء حیث أ

  . CPAمثل القرض الشعبي الجزائري 

و بالتالي بقي الجانب الكبیر من عملیة التمویل العقاري، و بجمیع أشكالھ، حكراً على الصندوق 

  .الوطني للتوفیر و الاحتیاط

و المتمثل في توزیع المبالغ المدفوعة مسبقاً من  CNEPي كان یقوم بھ إضافةً إلى الدور الذ

طرف الخزینة العمومیة في إطار المخطط المتعلق بتمویل السكنات الاجتماعیة، فإنھ كما رأینا سلفاً كان 

یقوم كذلك بجمع مدخرات الأسر مقابل إعطاؤھم امتیازات تسمح لھم بالحصول على سكن بعد مدة زمنیة 

د ذلك باستعمال ھذه الموارد في شراء یقوم بع الصندوقمن الادخار في الصندوق، فكان ھذا  معینة

سندات التجھیز و سندات الخزینة العمومیة، مع أن العامل الوحید الذي مكن من جمع ھذه المدخرات ھو 

، فلقد إلا أن الواقع أثبت غیر ذلك. الحصول على قروض بشروط تفضیلیة لاقتناء سكن اجتماعي خاص

حجم  قارب، بینما 1989في سنة  فقط ملیار دینار 11بلغ إجمالي القروض العقاریة الممنوحة للأفراد 

و بذالك فقد تشكل . ملیار دینار 74من أجل الحصول على قروض تفضیلیة في نفس السنة ودائع الادخار 

دارھا الخزینة العمومیة في ملیار دینار في شكل أوراق مالیة قامت بإص 60فائض لدى الصندوق یقدر بـ 

  .ھذه الفترة

ملیار دینار، و یقدر  110، بلغ حجم تمویل السكن الاجتماعي إلى ما یقارب 1993و في نھایة 

من مجموع حجم  % 23ملیار دینار لدى الصندوق، أي حوالي  30حجم الودائع ضمن ھذا المبلغ حوالي 

  .ملیار دینار 132الذي وصل آنذاك إلى  الأعمال

، 1996ملیار مع نھایة  180د كان متوقعاً أن یصل حجم التمویل العقاري في تلك الفترة إلى لق

  :بحیث تكون مصادرھا موزعة كالآتي

ملیار دینار تدفع من مدخرات  100و  ملیار دینار تدفع من طرف الخزینة العمومیة 80

  .المواطنین لدى الصندوق الوطني للتوفیر و الاحتیاط

لقروض التي تم منحھا في إطار السكنات التطوریة، فإن موارد الصندوق، بما و بالنظر إلى ا

ملیار  23فیھا المبالغ المحصلة من بیع جمیع سندات الخزینة التي كانت لدیھ و التي كانت تقدر قیمتھا بـ 

، 1996، لم تكفي لسد حاجات تمویل ما تم برمجتھ من سكنات تطوریة لسنة 1995دینار في مارس 

ملیار دینار في الفترة ما بین  65إلى  20م تحدید العجز الذي كان متوقعاً آنذاك بمبالغ قدرت بین حیث ت

  .1996و  1995

  وضعیة مصالح الرھن في الجزائر: المطلب الثاني
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و  لمحةاء ـقبل التطرق إلى وضعیة مصالح الرھن في الجزائر، سنستھل ھذا المطلب أولاً بإعط

أما فیما یخص وضعیة . خلال السنوات السابقة في الجزائر اض الرھنيالإقر وضعیة عنلو بسیطة 

موجز یلم بمختلف الجوانب التي یبنى علیھا تشخیص  بإعطاءمصالح الرھن فسنقوم في ھذا الجزء 

  .العام لعملیة القرض الرھني الإطار

 :وضعیة الإقراض الرھني في الجزائر -1

طرف الصندوق الوطني للتوفیر و الاحتیاط  كلیاَ من اً كان تمویل السكن مسیر ،في السابق

(CNEP)، و منذ التحریر المالي أصبحت معدلات الفائدة حرة و تم تحویل الصندوق (CNEP)  إلى

 یقوم الصندوق بجمع ادخار الأسر في شكل ودائع و یمنح قروض رھنیة للمقاولین. بنك تجاري

(promoteurs) و للأفراد الذین یرغبون في اقتناء سكنات.  

ج .ملیار د 33المتملكون طویلة الأجل لا تمثل سوى مبلغ متواضع یقدر بـ إن حافظة قروض 

بالرغم من التحدیات الإستراتیجیة التي ). أین نجد الأجزاء الحدیثة جداً فقط ھي التي تتوافق مع الرھون(

 5إلى  4( يقرض رھن 11000استمر في إنتاج كل سنة  (CNEP) یتعین علیھ مواجھتھا، فإن الصندوق

  .تاریخ طویللھم مبجلاً مدخریھ الذین  ،)ج.ملیار د

إلى  مقرضین جدد دخول في یتجلى ذلك ، حیثسوق القرض العقاري في حالة تنوع تعتبر

، بقروض رھنیة 1999إلى سوق السكنات سنة  (CPA)دخول القرض الشعبي الجزائري  إن .الساحة

، و للمنافسة بالنسبة للصندوق الوطني للتوفیر و الاحتیاطجلب العنصر الأول  ،للمتملكین و المقاولین

ثم  ،2000سنة  (BDL)بنك التنمیة المحلیة  ھاتبع نموذج و .شكل نموذجاً مرجعیاً بالنسبة لباقي البنوك

و البنك  (BEA)البنك الخارجي الجزائري : ھما ،القطاع العمومي ینتمیان إلىبنكین آخرین كبیرین 

بینما یستعد البنك الفلاحي للتنمیة الریفیة  .منتجات رھنیةل من خلال تقدیمھما (BNA)الوطني الجزائري 

(BADR) للقیام بنفس الشيء.  

كذلك باختراق سوق التمویل الرھني، مع العلم أن ھم ھناك عدد قلیل من البنوك الخاصة قاموا 

لمؤسسات على المدى البنوك الخاصة في الجزائر تعتبر حدیثة النشأة، و ھي موجھة نحو تمویل ا

و مساھمتھا ستدعم التطبیقات ن ھیكلھا الأكثر مرونة یمكن أن یمنح لھا حافزاً مقارن، لا أإ ،القصیر

   .1المجددة التنافسیة

  :تشخیص حالة مصالح الرھن في الجزائر -2

                                                 
1
 Projet d’assistance technique pour le développement du crédit hypothécaire en Algérie, Rapport de la 

banque mondiale N° 21446-Al, 5 juin 2002, P10. 
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، حول الوضعیة الرھنیة في 2000حسب دراسات أجریت في منتصف شھر أكتوبر من سنة 

عاني من ین الرھن في الجزائر تبین أ، )كید ھذا التشخیص من قبل البنك الدولي فیما بعدتم تأو ( الجزائر

  :   1عدة نقائص و مشاكل على مستوى جوانب مختلفة نوجزھا فیما یلي

 في الجانب القانوني: 

  بما في ذلك أحكام  ؛إلا أنھا لیست متناسقة و عدة قوانین تسیر القرض العقاري تنظیمیوجد

راءات المدنیة، قانون النقد و القرض، بعض تشریعات بنك الجزائر، نصوص القانون المتعلق قانون الإج

 بحق الملكیة و كذا المراسیم المرتبطة بھیئة الدفتر العقاري؛

 ؛مجمل الأفراد أو في متناول ینموزع والتنظیم و القوانین الساریة المفعول لیس  

  من قانون النقد و القرض، ھو مفھوم  179الرھن القانوني، المنصوص علیھ في المادة

الواجب فرضھ من قبل قانوني ساري المفعول مسبقاً و معمول بھ، و ھو یمثل شكل من أشكال الضمان 

 البنوك عند منح القروض الرھنیة للأفراد؛

  في إطار تطھیر حقوق الملكیة، ھناك مشروع إصلاح مسحي(cadastral)  في طور

  . 2015سنة  الإنجاز و ینبغي إتمامھ في

 جانب السوق الابتدائیة في: 

  إن معدل الشَغل(taux d’occupation)  یقدر بـ  2000لكل سكن كان في بدایة سنة

إذن فإن العجز في السكن یتزاید . فرد 5,8بینما كان متوسط العائلة یقدر بـ  ،للسكن الواحدشخص  7,13

 مسكن؛ 550000بحوالي 

 ازل منخفضة جداً بسبب شح أو نقص السكناتالسوق الثانویة لإعادة بیع المن. 

  وحدة لم یتم التنازل عنھا بعد  73000طرح القطاع العمومي عرضاً ترقویاً، لكن ما یقارب

 .لأن سعر العائد كان مرتفعاً جداً  2000في سنة 

  العرض الترقوي الحالي، الذي ھو في الأصل تقریباً عبارة عن طلبیات حكومیة، لا یخضع

من العائلات الجزائریة ذات الدخل  % 85محرمة على الأقل على ھذه الأسعار . زمات السوقإلى میكانی

من القرض  % 60نظراً لشلل القطاع الشكلي، فإن البناء الذاتي یمكن لھ أن یمثل إلى غایة . الوحید

 .الرھني

  ،بزیادة .قرض في السنة 18200قدر بـ تإن تقییم السوق الرھنیة، بدون إعانة مسبقة 

قرض في  45500ة یمكن لھا أن ترتفع إلى حوالي السوق الرھنی هالإعانات المسبقة الملائمة، فإن ھذ

 .السنة

 في جانب البنوك و المؤسسات المالیة : 

                                                 
1 Programme de formation en crédit immobilier – Algérie, Guide du participant 2004-2005, PP6-7. 
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  مؤكدة إن الإصلاحات الاقتصادیة و إصلاح المؤسسات المالیة في الجزائر تنبثق عن إرادة

 ؛لتحدیث الممارسات التجاریة

  د حع الخاصة بالقابلیة للتمویل، نشیر إلى أن البنوك تختبر إدخال في آن وابین المشاریمن

 قرض الاستھلاك، القرض للشباب المستثمرین، القرض المصغر و القرض العقاري؛

 تبطئ من تنفیذ السیاسیة و الاجتماعیة الثقافیة  و الإصلاحات تبقى حدیثة و العوائق المالیة

 فیذھا متفق علیھ من قبل مجمل الشركاء الاجتماعیین؛المشاریع مع أن الاستعجال في تن

 ھذه المؤسسات المالیة تواجھ نقص في الخبرة و شح في الوسائل المالیة و المعدات؛ 

 الخاضعة أساساً لموارد الدولة بسبب المساعدات السابقة المقدمة  ،إن سیولة البنوك

 للمؤسسات العمومیة خصوصاً، تعاني من متطلبات قاھرة؛

 قدرة  مؤثراً علىتصاد الموازي یحتل دائماً مكانة مھمة على المستوى الوطني، الاق

 لتوجیھ جزء مھم من الادخار؛المؤسسات المالیة 

  2000إن حصة ست كبریات بنوك الدولة في النظام المصرفي الجزائري كانت، سنة ،

 ؛% 95تقدر بحوالي 

 ھ ینقصھا التكوین و التأطیر؛الموارد البشریة على المستوى التنفیذي متوفرة إلا أن 

  إدخال الأنظمة المعلوماتیة الحدیثة؛تعاني المؤسسات المالیة من تأخر على مستوى 

  الأنظمة الحالیة للتسییر الرھني ھي بالأحرى یدویة و غیر فعالة، فھي غیر مؤھلة لمعالجة

 .الأحجام الكبیرة للمعاملات

 

 في جانب الادخار السكني و الإعانة المسبقة:  

  الصندوق الوطني للتوفیر و الاحتیاط یقترح كل من(CNEP)  و القرض الشعبي الجزائري

(CPA)، برامجھما الخاصة في الادخار السكني و لا توجد أیة عقبة یمكن لھا  ،على المستوى العمومي

ون م الذین یسعأن تمنع مؤسسات مالیة أخرى من إبرام عقود ادخار ائتمان عمومیة أو خاصة مع عملائھ

 ؛إلى تلبیة احتیاجاتھم الإسكانیة

 یقوم بإدارة الإعانة المالیة للحصول على ملكیة سكن، الصندوق الوطني للسكن (CNL : 

Caisse nationale du logement) حیث تأخذ شكل إعانة مسبقة موجھة للأسر الراغبة في اقتناء ،

 ؛سكن عن طریق اللجوء إلى المؤسسات المقرضة

 كي مرات الدخل الوطني الأدنى المضمون  5إلى  1ل المقترض ما بین ینبغي أن یكون دخ

     ؛یضمن الموافقة بالحصول على قرض
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  توفر الإعانة المسبقة للأسر ذات الدخل الضعیف إمكانیة الحصول على قرض رھني

ي ولد أثر جد مھم على عدد القروض الفردیة و على الحجم النقدبمنحھم سلفیات صغیرة، الأمر الذي ی

 لمجمل ھذه القروض؛

 متباطئة، حیث قدر عدد الملفات بصفة  2000انطلاق برنامج الإعانات المسبقة سنة  تم

 ملف؛ 263خلال الست أشھر الأولى من بدایة البرنامج بـ 

 سكن و برنامج الإعانة المسبقة للصندوق الوطني للسكن ھو تكمیلي، -إن مفھوم ادخار

للأسر من أجل اقتناء سكناتھم بواسطة قرض رھني، و الثاني یتضح  فالأول عبارة عن الأداة المناسبة

 .التي تدفع فیھا أسعار السكن إلى جھد مرتفع في السداد بأنھ ضروري في الظروف الحالیة

  :في الأخیر تبین، في إطار القیام بھذه الدراسة الأولیة، بأن

 علق الأمر بغالبیة البنوك، مجمل التمویل الرھني العقاري متجاھل من قبل المتدخلین، و یت

 الموظفون، القضاة أو مساعدي العدالة؛

  ما عدا(CNEP)،(CPA)  و(BDL)  للقرض الرھني و لیس فإن البنوك لا تبدي حماسة

 لدیھا لا الوسائل و لا التقنیة من أجل تطویر ھذا النوع من الأسواق؛

  جل غیر متواجدة؛و موارد التمویل طویلة الأ جنینیّةالسوق الابتدائیة في حالة 

  المجال المفتوح للبناء السوق الابتدائیة تتمیز بأسعار باھظة للسكن الترقوي و ھذا راجع إلى

 الذاتي و الذي ھو في تطور؛

  یوجد طلب لا بأس بھ بالنسبة للقرض العقاري و یتضاعف مع أثر برنامج الصندوق

 الوطني للسكن؛

 حاطة ضمان رھني مقبول و نافذ؛توجد قوانین و میكانیزمات قانونیة تسمح بإ 

  ملائمة لنشاط التمویل ھذا؛توجد إحاطة مؤسساتیة مكتملة لكن 

نستخلص من ھذا التحلیل، أنھ بھدف تطویر سوق القرض العقاري فإن التوجیھات التي ینبغي 

  :أخذھا بعین الاعتبار تظھر كالآتي

 اللازمة في السیاق القانوني؛الإصلاحات ب القیام 

 الأفراد بالقروض الرھنیة؛ تحسیس مجمل 

 تكوین مجمل المتدخلین على تطبیقات القرض العقاري؛ 

  لقرض العقاري بتحسیسھم بمدى مردودیة ھذا الجانب حول اجذب اھتمام غالبیة البنوك

المتوسط و الطویل الأجل وذلك من خلال تكوین موظفیھم على تطبیقات القرض العقاري و بمساعدتھم 

 خدمات؛ھذه الب القیامعلى 

  تفاقم أزمة التمویل الرھني العقاري في التسعینات: المطلب الثالث
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 وصل إلى لقد تزاید تدخل الدولة في التمویل الرھني العقاري خلال فترة التسعینات، حیث 

، و تم سداد جزء من ھذا المبلغ من طرف الخزینة العمومیة 1995مع نھایة سنة  ج.ملیار د 169,33

أما الجزء الباقي فقد سدد من طرف الصندوق الوطني للتوفیر و الاحتیاط، أي من ) رملیار دینا 91,85(

  ).ج.ملیار د 77,48(مدخرات المواطنین 

  :إن ھذا الارتفاع الملاحظ على مستوى التمویل العقاري یمكن تفسیره بالعوامل التالیة

 الإسراع في نمط إنجاز السكنات الاجتماعیة؛ -

 جدیدة؛الشروع في مشاریع سكنیة  -

 الارتفاع المتزاید لأسعار مواد البناء و ظھور أزمة مواد البناء؛ -

 .التخفیض في فترة الدفع بالنسبة لحالات الأشغال المقدمة إلى الصندوق -

 :التمویل الرھني العقاري عجز -1

إن كل العوامل التي تم الإشارة إلیھا سلفاً، فیما یخص ارتفاع مستوى التمویل العقاري، أدت إلى 

، مما أظھر عجزاً 1996دة حادة في الطلب على الموارد المالیة لتمویل السكن الاجتماعي سنة زیا

، 1995التي یفترض توفرھا لإنجاز المشاریع السكنیة التي شرع فیھا سنة  ملحوظاً في الموارد اللازمة

 22ما قیمتھ ، أمكن توفیر 1996و مع نھایة سنة  .1996ملیار دینار في سنة  66وقد وصل العجز إلى 

و لأجل ذلك تم اتخاذ جملة من الإجراءات  ،ج فقط بینما تم اعتبار الباقي عجزاً ینبغي تغطیتھ.ملیار د

، و بقي العجز الحقیقي یقدر ج.ملیار د 22,6الاستعجالیة التي أمكن بموجبھا توفیر مبلغاً إضافیاً قدر بـ 

سكن اجتماعي إلى سكنات  15000حویل ، مما اقتضى الأمر ت1996ج في نھایة .ملیار د 21,4بـ 

  .تطوریة بغیة سد ھذا العجز

لقد انعكس عجز التمویل العقاري سلباً على توفیر العدد الكافي من السكنات و زاد من حدة 

وحدة  750000فاق العجز  1998مشكلة السكن في النصف الثاني من عشریة التسعینات، ففي سنة 

  .سكنیة

  ة التمویلتطور عملی: 09الجدول رقم 

  1998  1990  السنـــــــــة

  % 72   % 43 التمویل الموجھ للسكن الاجتماعي 

  % 23  % 39  التمویل الموجھ للبناء الترقوي 

  % 5  % 18  ) البناء الذاتي(التمویل الموجھ للخواص 

  % 100  % 100  الإجمــــالي

  

   .55عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص : المصدر
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، یتبین بأنھ خلال عشریة التسعینات ازداد معدل التمویل الموجھ 09: ل رقممن خلال الجدو

، بینما 1998في سنة  % 72إلى  1990سنة في ) من التمویل الإجمالي( % 43للسكنات الاجتماعیة من 

، كما 1998في سنة  % 23إلى  1990في سنة  % 39انخفض التمویل الموجھ للبناء التطوري من 

سنة  % 5إلى حوالي  1990في سنة  % 18ل الموجھ للخواص قد انخفض من نلاحظ بأن التموی

لكن بالنظر إلى نسبة القروض الممولة من طرف الصندوق الوطني للتوفیر و الاحتیاط  .1998

(CNEP)  إلى الناتج الداخلي الخام(PIB)  أما نسبة 1998في سنة  % 0,12نجد بأنھا لا تتعدى ،

و ھذا یعكس . % 2فھي لا تتعدى  (PIB)إلى  (CNEP)المقدم من طرف تمویل السكن بجمیع أنواعھ 

الأخرى التي تصل نسبة التمویل  مدى بدائیة عملیة التمویل الرھني العقاري مقارنة مع الدول الأجنبیة

     .1من الناتج الداخلي الخام  %70الرھني العقاري فیھا في بعض الأحیان إلى 

  :ادخار الأفراد تعثر -2

الاقتصاد في أوائل التسعینات أدى إلى رفع الدعم عن أغلب المواد الاستھلاكیة ذات إن تحریر 

مما أدى إلى امتصاص جزء كبیر من القدرة الشرائیة للمواطن، أضف إلى ذلك  الاستعمال الواسع

ین ھذ. 1998دولار سنة  1657إلى  1990دولار سنة  2394انخفاض متوسط دخل الفرد السنوي من 

، سلباً على مستوى ادخار الأفراد الذي یعد من بین أھم مصادر التمویل الرھني العقاري راالعاملین أث

ة ـفي سن % 47من  انخفض لاتـنمو ادخار العائ، أن 10: نلاحظ من خلال معطیات الجدول رقم حیث

، و ھذا إن دل على شيء فإنما یدل على أن عملیة الاستھلاك 1998في سنة ) % 27 -(إلى  1992

  .ت مرتبطة بالدخل و أن ھذا الأخیر لم تكن لھ علاقة نسبیة مع تزاید الأسعاركان

  

  تطور نمو ادخار العائلات: 10الجدول رقم 

  1998  1997  1996  1995  1994  1993  1992  الســـــنة

  1746  1663  1532  1296  1020  805 685,5  الدخل المتاح للعائلات

  1581  1439  1329  1127  875  687  605  الاستھلاك النھائي

  165  224  203  169  145  118  80,5  ادخار العائلات

  27 -  10  20  17  23  47  -   (%)نسبة نمو الادخار 

  10  8  18  29  27  14  -  (%)نسبة نمو الاستھلاك 

  5  8  18  27  27  17  -  (%)نسبة نمو الدخل 
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كما أن تحریر أسعار مواد البناء في التسعینات أدى إلى ارتفاع ثمن السكنات المنجزة، بحیث 

  .1أصبحت ھذه الأخیرة، كما رأینا سابقاً، لیست في متناول العائلات ذات الدخل الضعیف و المتوسط

  ق القروض الرھنیةدور السلطات العمومیة في تطویر سو: المطلب الرابع

 تبعاً للوضع الراھن، و ما انجر عنھ من نقص فادح في الموارد المالیة طویلة الأجل، أقدمت

تطویر السوق الرھنیة في  الإصلاحیة الرامیة إلىعلى القیام بجملة من الإجراءات  یةالجزائر السلطات

 الحصول علىیث و تسھیل ، حیث تمثلت ھذه الإجراءات في اتخاذ قرار بمتابعة عمل تحدالجزائر

 طویرلقرض الرھني بالمصادقة، تحت تمویل للبنك الدولي، على مشروع مساعدة تقنیة من أجل تا

مھنة التوثیق في  سن قوانین فیما یتعلق بتطھیر العقار و تحریر ، إضافة إلىالقرض الرھني في الجزائر

، تعمل على خلق جو ملائم یسمح 2005إصدار مراسیم، في إطار قانون المالیة لسنة  الجزائر، و كذا

المصادقة من طرف البرلمان على مشروع قانون ) 2006(كما تم في ھذه السنة  .بتطویر السوق الرھنیة

الذي یعتبر بمثابة الآلیة المنظمة للسوق الرھنیة الثانویة و بمثابة الأداة التي  توریق القروض الرھنیة

  . تسمح بتوفیر السیولة طویلة الأجل

 :القرض الرھني في الجزائر طویرمشروع ت -1

في  2003شرعت السلطات الجزائریة سنة من أجل دعم الھیئات المتدخلة في تمویل السكن، 

من و ذلك قصد جعل مخطط تمویل السكن أكثر فعالیة ، تحت تمویل للبنك الدولي، مساعدة تقنیة مشروع

ات القانونیة و المؤسساتیة و تكوین الكفاءات لسماح بالتعرف على العراقیل و الإسھام بالتصحیحأجل ا

  .   لأجل ھذا النوع من التدخل

یھدف إلى إصلاح الإطار القانوني و التنظیمي الجزء الأول . 2تم تقسیم ھذا المشروع إلى جزأین

  .المتعلق بالقرض الرھني و المساعدة على تجمیع سندات الملكیة

ة إستراتیجیة للمؤسسات المالیة المعنیة بالقرض توفیر مساعد فیھدف إلى أما الجزء الثاني 

  .الرھني و كذا تسلیم برنامج تكوین مھني مرتبط بھذا المجال

 :تطھیر العقار في الجزائر -2

شر ع في تطھیر العقار مع نھایة الثمانینات ومطلع التسعینیات حیث رصدت الدولة جملة من 

 13/04/1943لأملاك الوطنیة المتضمن في الأمر تقسیم ا 1989التشریعات والقوانین، فلقد أقر دستور 

                                                 
  .57-56المرجع السابق، ص   1

2 Projet d’assistance technique pour le développement du crédit hypothécaire en Algérie, op.cit, PPP33-34-
35. 
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والمتعلق  01/12/1990المؤرخ في  90/30أي أملاك عمومیة وأخرى خاصة لیصدر بعدھا القانون 

  . 1بالأملاك الوطنیة الذي یجسد التقسیم المنصوص علیھ في الدستور

ھ العقاري یعد والمتعلق بالتوجی 18/11/1990المؤرخ في  25-90غیر أن ما جاء بھ القانون 

  :الأبرز حیث ركز على

إلغاء احتكار البلدیات للعقار من خلال ما اصطلح علیھ بالاحتیاطات العقاریة مجسدة في  -أ 

  .20/02/1974المؤرخ في  74/26 :رقم الأمر

 : غیر ھي تحدید الملكیة في الجزائر في ثلاث ملكیات لا -ب 

 ؛الأملاك الوطنیة  

 الأملاك الوقفیة؛ 

 أملاك الخواص.  

 12/11/1975المؤرخ في  74-75 :رقم ورة الإسراع في تنفیذ إجراءات الأمرضر -ج 

المتعلق بإعداد مسح الأراضي العام وتأسیس السجل العقاري، ومن ثم تحدید الملكیات بدقة واستبدال 

وفي ھذا الإطار أصدرت المدیریة العامة للأملاك الوطنیة . العقود المثبتة للملكیة بالدفاتر العقاریة

المتعلقة بالتطھیر العقاري وطالبت من خلالھا المدراء  11/02/1998المؤرخة في  541 :علیمة رقمالت

  :الولائیین لأملاك الدولة وكذا المحافظین العقاریین لكل الولایات بإتباع الخطوات التالیة

 إحصاء وفحص الوضعیة القانونیة للعقار.  

  ة للدولة، للجماعات المحلیة، للخواصتابع( تسویة وضعیة الأراضي المستوعبة للبنایات.( 

 إشھار رخص البناء. 

 التنازل عنھا لفائدة المستفیدین. 

 :تحریر مھنة التوثیق -3

لقد مر التوثیق بعد الاستقلال بمراحل تقھقر حیث كان تأمیمھ ضربة قاسیة لھ مما أدى بالبعض 

ملات العرفیة التي مازالت المحاكم من الأفراد، في معاملاتھم أمام القیود الإداریة، اللجوء إلى المعا

  . تعاني من آثارھا إلى الیوم

استرجعت مھنة التوثیق أنفاسھا، و ذلك بتحریرھا و استرجاع مكانتھا و  1990و في عام 

عملیة جدیدة لإرساء الصناعة التوثیقیة، و لقد شھدت العشریة الأخیرة دوراً لا  1990دورھا، فكان عام 

  .2لى الأوراق العرفیة و المعاملات المشبوھة، و إرساء تقالید العمل التوثیقيیستھان بھ في القضاء ع

                                                 
 .المتضمن قانون الأملاك الوطنیة 01/12/1990المؤرخ في  30- 90من القانون  12المادة  1
 .13، ص 2001دیسمبر  –، نوفمبر 4، مجلة الموثق، عدد حوار حول وضعیة التوثیق في الجزائر نور الدین رجیمي، 2
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الإصلاحات الضروریة التي تقتضیھا المرحلة المقبلة المتمثلة في تكییف المنظومة إلا أن 

التشریعیة مع التغییرات التي تشھدھا الساحة الاقتصادیة بصفة خاصة تقتضي المراجعة الجذریة للقوانین 

، خاصة فیما ة، تفادیا للنزاعات المحتملة و التي تنجم عن الفراغ و تضارب النصوص فیما بینھاالساری

أصبحت من الأولویات بالنظر إلى ، حیث مراجعة النصوص التي تنظم العقار في الجزائریتعلق ب

صبح یشكل المتغیرات في الساحة الاقتصادیة نظرا لما لھذا الموضوع من أھمیة في إطار الاستثمار، إذ أ

غیر ما لا یلاحظ في ھذا المیدان ھو  .عائقا و حاجزا أمام كل المستثمرین، وطنیین كانوا أم أجانب

استمرار بعض الذھنیات التي لا زالت متمسكة بسیاسة مركزیة القرار و الاستحواذ على كل الصلاحیات 

فرض على كل الأنظمة التخلي و عدم التنازل على البعض منھا بحكم الواقع الاقتصادي العالمي الذي ی

  عن بعض الأعمال المرتبطة بالخدمات و الإبقاء على میدان المتابعة 

و الرقابة، و من ھذا المنطلق فإن الضرورة تقتضي عند مراجعة أي نص قانوني أو تنظیمي مراعاة ھذا 

یات ضمن المطلب الضروري الذي سوف یضمن التكامل في العمل و تقسیم الأعباء و تحدید الصلاح

    .1منظور عام و شامل لسیاسة اقتصاد السوق

 :تطویر السوق الرھنیة في 2005قانون المالیة لسنة دور  -4

، مقارنةً مع القوانین الأخرى، بإصدار مجموعة من الإجراءات 2005یتمیز قانون المالیة لسنة 

  :2تتلخص فیما یليھذه الإجراءات . التي تھدف إلى ترقیة و تطویر السوق الرھنیة في الجزائر

  في ھذه الحالة، تم  .العقارات المبنیة عنلتنازل بعوض اضریبة القیم الزائدة  معدلتخفیض

القدرة (ھذا الإجراء یسمح بزیادة عرض السكن، و تعزیز ملاءة . % 10إلى  % 15المعدل من  تقلیص

 .الأسر و تدخل متمیز للبنوك في تمویل السكن) على الوفاء

 الناجمة عن كراء العقارات ذات ) الإیرادات(ریبة على الدخول تخفیض معدل الض

 .الخام الإیجارمحسوباً من مبلغ  % 7إلى  % 10قلص ھذا المعدل من . الاستعمال السكني

 المتنازل عنھا من  اتبعوض الاستعمال الرئیسي للسكن للعقارات الإعفاء من حقوق التحویل

بیع، للسكن الاجتماعي، للسكن -إیجار: حسب الإجراءقبل الدولة و التنظیمات العمومیة للسكن 

 .الاجتماعي التساھمي و للسكن الریفي

  الخاص بالعقود التي تحمل التنازل عن القیم العقاریة للدولة إلى العقود اتساع الإعفاء

 .2002من قانون المالیة  209و المادة  2001من قانون المالیة  41المطبقة للمادة 

                                                 
سبتمبر  25و  24الدولي حول عصرنة العدالة یومي  لتقى، مداخلة مقدمة في المالعدالةمساھمة ھیئة التوثیق في إصلاح الطاھر ملاخسو،  1

 .222، ص 2003

2 La loi de finance 2005 et le développement du marché hypothécaire, Bulletin mensuel de la SRH - Spa N° 
5, Mai 2005, P10. 
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 الإشھار العقاري للعقود التي تحمل تملك قطع الأراضي الموجھة  الإعفاء من ضریبة

و كذا العقود التي تحمل بیع المحلات الجدیدة ذات الاستعمال السكني المنجزة من  لإنجاز برامج سكنیة

 .قبل متعھدین عمومیین أو خواص مستفیدین من دعم مالي للخزینة العمومیة

 تفاقي الاحلول ال شیراتتأالإعفاء من ضریبة الإشھار العقاري ل(mentions de 

subrogation conventionnelle)  ھذا الإجراء . للحق الرھني لفائدة البنوك و المؤسسات المالیة

أن  ،ذلك تبعو ی. سیسمح بتخفیف آثار ضریبة الإشھار العقاري على تكلفة عملیات إعادة التمویل الرھني

ة من ھذه الضریبة لفائدة البنوك و المؤسسة المالیة ھي بعد ذلك معفاتأشیرات الحلول الاتفاقي 

إن الإبقاء على مثل ھذه الضریبة یزید في تكلفة عملیات التمویل الرھني  .المتخصصة في تمویل السكن

بتخفیف تكلفة  الإعفاء الذي یسمح تقدیرالسكن أین تكمن ضرورة  میدان خاصةً فیما یتعلق بالدخول إلى

 .تمویل السكن

 ن ضریبة الإشھار العقاري لفائدة مختلف أنواع عقود التنازلالإعفاء م. 

  تملك أراضي من طرف متعھدین عمومیین أو خواص، قبل تھیئة القطعة العقود التي تحمل

   . من الدعم المالي للدولة أصحابھا یستفید ،لإنجاز برامج السكن

  :تنمیة السوق المالیة في الجزائر دوره فيقانون التوریق و  -5

ر عملیات التوریق أنشطة ذات أغراض عظیمة الأھمیة لكل المنشآت الائتمانیة الكبرى، تعتب

وبشكل خاص البنوك، وحیث أن ھذه الأنشطة مستحدثة وتتشكل من منظومة فریدة من العملیات، برز 

وقد ساعد على ملائمة ھذه العملیة . التوجھ المصرفي لتوریق الدیون، وبالذات القروض المصرفیة

لھا تزاید أعداد و أنواع المؤسسات المالیة والمصرفیة الناشطة في مجال  صیرفة الاستثمار وتداو

"Investment Banking "الصیرفة الشاملة  و"Universal Banking"1.  

و نظراً للأھمیة التي تكتسیھا عملیة التوریق من حیث قدرتھا على ابتكار أداة مالیة جدیدة في 

ا للمدخرین من حیث عائدھا المرتفع و سھولة تداولھا وما تنطوي علیھ من نقل الأسواق المالیة، و جذبھ

للمخاطرة من الأسواق المصرفیة إلى الأسواق المالیة، تبنت الحكومة الجزائریة مشروع قانون یتعلق 

جانفي  17بتوریق القروض الرھنیة تمت المصادقة علیھ من قبل نواب المجلس الشعبي الوطني یوم 

، من أجل تجاوز النظام )مراد مدلسي(ث جاء ھذا القانون، حسب ما أوضحھ وزیر المالیة ، حی2006

بینما یأتي القانون  ،القدیم الذي تسیر بھ البنوك في مجال التمویل العقاري و الذي یقوم على نظام الرھون

و . إعادة التمویل الجدید للتمكین من التنازل عن ھذه الضمانات بھدف السماح للبنك الاستفادة من عملیة

یقوم مشروع القانون على آلیتین، تتعلق الأولى بھیئة مستقلة ھي ھیئة التوریق، و ھیئة أخرى تسمى 

و یكمن الھدف من القانون المذكور في اقتسام المخاطر بین السوق و . بالمودع المركزي للسندات

                                                 
1 www.arblawinfo.com  
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و وفقاً لھذا القانون رأى . هالبنوك، حیث كان ھذا الأخیر في السابق یتحمل مجمل المخاطر لوحد

المشرعون بأن الاقتصار على البنوك في تمویل السكن لا یحل المشكل، بینما تقتضي الضرورة إقحام 

و بموجب ھذا القانون كذلك فإنھ سیتم إشراك كل البنوك بغض النظر عن . شركات التأمین في المسؤولیة

حساباتھا، أي عن طریق تحویل جزء من  مستوى رأس مالھا، حیث ستتمكن من تمویل السكن خارج

 .         1أصولھا غیر السائلة إلى أوراق مالیة متداولة في السوق

تعد أكثر ضماناً وغیر تضخمیة على الإطلاق تقنیة و بھذا، تكون السلطات العمومیة قد وفرت 

و ھي طریقة لھا ) یةالخزینة العموم(لتمویل السكن عن طریق السوق المالیة و لیس عن طریق المیزانیة 

  :إیجابیتین

  على الطریقة العصریة و المتقدمة؛ تمویل السكن: أولاً 

طریقة تساعد على تنمیة السوق المالیة الجزائریة في حد ذاتھا، و ذلك من خلال وضع : ثانیاً 

   . 2أوراق مالیة تصدر في ھذا الشأن

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                 
  .3، ص 2006جانفي  5میة، الصادرة بتاریخ الیو خبرجریدة ال  1
  .8، ص 2006جانفي  16الصادرة بتاریخ  1585الیومي، العدد  شروقجریدة ال  2
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  :ثالثالمبحث ال

  و أثره على أداء الائتمان) S.R.H( ل الرھنيظھور شركة إعادة التموی

في النصف الثاني من التسعینات، و العجز  الجزائر على ضوء الأزمة الحادة للسكن التي عرفتھا

عدد لالكبیر في التمویل مع عدم مقدرة الصندوق الوطني للتوفیر و الاحتیاط على تلبیة الطلب المتزاید 

سكنات، كان من رة العائلات من ذوي الدخل المحدود على امتلاك الوحدات السكنیة، إضافة إلى عدم قد

وبعد بحث و دراسة . الضروري التفكیر في حلول عملیة ناجعة من أجل الخروج من ھذه المعضلة

لمجموعة من الحلول مع المؤسسات المالیة الدولیة تم التوصل إلى حل یقضي بخلق مؤسسات مالیة 

و  (SRH) إنشاء شركة إعادة التمویل الرھني جاءة الأجل، فمتخصصة في القروض الرھنیة طویل

في  (SGCI : Société de Garantie du Crédit Immobilier) شركة ضمان القرض العقاري

، بھدف تیسیر شروط الإقراض السكني و حل معضلة السكن التي تعتبر قضیة ذات أھمیة 1997سنة 

  .المستوى الاقتصاديقصوى، سواءً على المستوى الاجتماعي أو على 

المؤسسات المتخصصة في إعادة التمویل الرھني و ما حققتھ من  ااكتسحتھنظراً للأھمیة التي 

نجاح واسع  في حل معضلات السكن، سواءً في الدول المتطورة أو الدول النامیة، ارتأینا أن نخصص 

 (SRH)إعادة التمویل الرھني ھذا المبحث لدراسة ومعرفة كل الجوانب المتعلقة بإنشاء و نشاط شركة 

 أربعإلى حیث قمنا بتقسیم ھذا المبحث  ثم أثر ظھور ھذه الشركة على أداء الائتمان، في الجزائر،

  :مطالب نتناول من خلالھا العناصر التالیة

 شركة إعادة التمویل الرھني؛ إنشاء -

 الآلیة المندمجة للتمویل الرھني؛ -

 خاطر و على مردودیة الائتمان؛ر على التحكم في الم.ت.إ.أثر ظھور ش -

  .ر على السیولة البنكیة و حجم القروض.ت.إ.أثر ظھور ش -

  شركة إعادة التمویل الرھني إنشاء: المطلب الأول

إن الھدف من أي نظام تمویل، ھو تیسیر سبل اقتناء الوحدات السكنیة من خلال توفیر الأموال 

و . بة للشرائح الاجتماعیة ذات الإمكانات المحدودة، خاصة بالنساللازمة و تذلیل شروط الحصول علیھا

تحقیقاً لذلك عكفت الحكومة الجزائریة على القیام بجملة من الإصلاحات في ھذا المجال، ترجمت إلى 

وضع نظام جدید یسمح برفع عرض السكنات و یأخذ بعین الاعتبار تخفیض نسب الفوائد مع توفیر الحق 

  .في الملكیة لذوي الحقوق
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ة عامة و المیدان التمویلي بصفة خاصة، عیماً منھا لعصرنة النشاط المالي الوطني بصفو تد

و عمدت إلى إنشاء شركة  (CNEP)قامت الحكومة بإعادة ھیكلة الصندوق الوطني للتوفیر و الاحتیاط 

  .1997نوفمبر  29بموجب القرار المؤرخ في  (SRH)إعادة التمویل الرھني 

   :(SRH) شركة إعادة التمویل الرھني معلومات عامة حول إنشاء -1

المؤرخ  01-98: ھي مؤسسة مالیة معتمدة من طرف مجلس النقد و القرض بموجب القرار رقم

، (SPA)م ـة ذات أسھـ، شرك(EPE)لھا نظام قانوني مؤسسة عمومیة اقتصادیة . 06/04/1998في 

   .1 (Société de Refinancement Hypothécaire : SRH) شركة إعادة التمویل الرھني :تسمى

 :الإطار القانوني -أ 

SRH شركة ذات أسھم تخضع إدارتھا للأحكام القانونیة التالیة:  

 المتضمن القانون التجاري، المعدل و  1975سبتمبر  26المؤرخ في  59-75 :الأمر رقم

المؤرخ  27-96: ، و بالأمر رقم1993أفریل  25المؤرخ في  08-93: المتمم بالمرسوم التشریعي رقم

 ،1996دیسمبر  09في 

  المؤسسات  المتعلق بتنظیم، تسییر و خوصصة 20/08/2001المؤرخ في  04-01الأمر رقم

  ، (EPE)العمومیة الاقتصادیة 

 المتعلق بالنقد و القرض، المعدل و المتمم، 1990أفریل  14المؤرخ في  10- 90: القانون رقم 

 كیةالتشریع الساري، تعلیمات و قرارات بن، 

 لأنظمة القانونیة للشركةا.  

 :رأس المال الاجتماعي -ب 

مبلغا ج مشكلة .د 000,00 000 5سھم بقیمة اسمیة تقدر بـ  658كان رأس المال مشكلاً من 

ھذا الأخیر تمت زیادتھ بموجب قرار الجمعیة العامة . دج 000,00 000 290 3إجمالیاً یقدر بـ 

سھم من أجل مبلغ إجمالي یقدر بـ  833 إلى 16/04/2003الاستثنائیة المنعقدة بتاریخ 

  .ج.د 000,00 000 165 4

  :یمكن زیادة رأس المال الاجتماعي من خلال إنشاء أسھم جدیدة ممثلة كالآتي

 ،بواسطة مساھمات عینیة أو نقدیة 

 ،بواسطة زیادة المبلغ الاسمي للأسھم الموجودة 

 ى أسھم بواسطة تحویل الاحتیاطات و المؤونات أو أرباح الشركة إل. 

 :توزیع رأس المال -ج 

  :   موزعة على تسع مالكین ھم كالآتي (SRH)إن أسھم 

                                                 
1 Emprunt obligataire, Notice d’information, SRH-SPA Juillet 2003, PPP 12-15-16.                          
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 .ج.ملیون د 1270سھم أي  254 :الخزینة العمومیة -

 .ج.ملیون د 545سھم أي  BNA: 109بنك  -

 .ج.ملیون د 545سھم أي  BEA :109بنك  -

 .ج.ملیون د 545سھم أي  CPA :109بنك  -

 .ج.ملیون د 380سھم أي  CNEP :76بنك  -

 .ج.ملیون د 250سھم أي  BADR :50بنك  -

 .ج.ملیون د 250سھم أي  CAAR :50شركة  -

 .ج.ملیون د 250سھم أي  SAA :50شركة  -

 .ج.ملیون د 130سھم أي  CAAT: 26 شركة -

 :  (SRH)1مھام شركة إعادة التمویل الرھني  -2

  :تتمثل مھام الشركة التي وردت في عقد تأسیسھا و نظامھا الأساسي فیما یلي

  تبني إستراتیجیة الحكومة الرامیة إلى تنمیة التدعیم المالي عن طریق منح قروض سكنیة و

 . تخفیف العبء المالي على میزانیة الدولة فیما یخص عملیة تمویل السكن

  العمل على تطویر و تحسین سوق رأس المال في الجزائر من خلال قیام الشركة بإصدار

كأداة استثماریة جدیدة من شأنھا جلب المدخرات طویلة الأجل  سندات قرض متوسطة و طویلة الأجل

 .للمؤسسات الادخاریة البنكیة و غیر البنكیة لاستخدامھا في استثمارات طویلة و متوسطة الأجل

  العمل على تطویر و تحسین سوق تمویلي إسكاني من خلال تمكین البنوك التجاریة المرخصة

 .دة مشاركتھا في منح القروض السكنیةو المؤسسات المالیة الأخرى من زیا

  و توفیر التحفیزات الكافیة من أجل تمكین الوسطاء  الغیر عقاریةرقي نوعیة الدیون تعزیز

المعتمدون من منح القروض السكنیة في ظل إعادة التمویل بنسب فوائد معقولة و مقبولة وفق شروط 

 . السوق

 وط التمویل على بنك الجزائر قصد عرض شروط إعادة التمویل و كذا صیغ متابعة شر

 .المصادقة علیھا

تجدر الإشارة إلى أن مصادر أموال الشركة لتلبیة طلبات البنوك من قروض إعادة التمویل 

من الخارج إضافة لحصیلة إصدار سندات القروض المدعومة برھونات  تشمل القروض طویلة الأجل

  .ئد مالي تنافسي وفق احتیاجات السوقعقاریة و التي تقوم الشركة بإصدارھا متبوعة بعا

 :إعادة التمویل الرھني عملیة -3

                                                 
  و . 68عبد القادر یلطاس، مرجع سابق، ص   1

  Les condition de refinancement du crédit hypothécaire et modalité de suivi, guide pratique, SRH-DTI, 
Octobre 2003, PP4-5. 
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 :العامة لإعادة التمویل الرھني الشروط -1.3

ترتكز عملیة إعادة التمویل الرھني على مجموعة من المبادئ، حیث تعتبر ھذه الأخیرة بمثابة 

  :1شروط عامة ینبغي توفرھا للقیام بھذه الوظیفة، حیث نوجزھا فیما یلي

 تمویل محافظ القروض الممنوحة مقابل ضمانات للشرائح الاجتماعیة المحرومة من  إعادة

 .ر.ت.الملزمون بتقدیم قائمة اسمیة بالدیون المعاد تمویلھا لشركة إ طرف الوسطاء المعتمدین

  تشكیل صندوق عقاري من الدرجة الأولى، ضماناً لعملیة إعادة التمویل المنجزة من قبل

 . ھتلاك أو التعویض المسبق للقروض الأصلیةر أثناء الا.ت.إ.ش

  الاحتفاظ بحق الملكیة للدیون الغیر عقاریة التي ھي في حوزة الحصیلة المالیة للوسطاء

المعتمدین، وكذا حق التحقق و المراقبة من وجودھا المادي في عین المكان المحدد وذلك في أیة فترة 

 .كانت

 یة إعادة التمویل الرھني، بضمان الدفع المنتظم للفوائد یلتزم الوسیط المعتمد المستفید من عمل

 .و الأصول حتى في حالة توقف المقترض عن الدفع المؤقت

  إن التحویل لشركة إعادة التمویل الرھني لحق الملكیة للدیون العقاریة یكون بواسطة عقد بیع

 .ما بین الوسیط المعتمد و شركة إعادة التمویل الرھني

 یر القروض للوسیط المعتمدحسن مسؤولیة تسی. 

  ًتضمن القروض الممنوحة من طرف الوسطاء المعتمدین برھون من الدرجة الأولى، استنادا

 .لعرض التنوع الجغرافي و اتخاذھا لمقاییس وقائیة من تقییم الأخطار

  سنة 25إن فترة الامتلاك القصوى للقروض العقاریة لا تتعدى. 

  

  

                                                 
1 Les condition de refinancement du crédit hypothécaire et modalité de suivi, op.cit, P 6. 

  مؤسسات المالیة المعتمدة قانونیاً من قبل شركة إعادة التمویل الرھنيیتمثل الوسطاء المعتمدون في البنوك و ال.  
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 :الشروط العامة لتعبئة القروض -2.3

قصد الاستفادة من إعادة تمویل القروض السكنیة، ھناك شروط ینبغي توفرھا في الوسیط 

  :1المعتمد

 ،أن یكون مصرفاً أو مؤسسة مالیة معتمدة طبقاً للنظم و القوانین الساریة المفعول 

 ر من خلال .ت.إ.بة شأن یخضع لنظام تسییر محفظة القروض العقاریة متبني و قابل لمراق

 ،الوثائق أو التواجد في عین المكان

  أن تكون حسابات الاستغلال للسنة الفارطة مصادق علیھا من قبل المساھمین المجتمعین في

 ،(AGO)دورة عادیة 

 یجب أن یتضمن طلب القرض للوسیط المعتمد على المعلومات التالیة: 

 .اسم وعنوان المؤسسة -

  .قیمة قرض إعادة التمویل -

  من قیمة الضمانات المقدمة، % 80یجب أن لا تتعدى قیمة قرض إعادة التمویل 

 لا یمكن الاستفادة من القروض الممنوحة من الوسطاء المعتمدین إلا للأغراض التالیة: 
                                                 

1 Ibid., P7. 

 عملیة إعادة التمویل الرھني في الجزائر: 90الشكل رقم 

SRH 

BDL 

 الأسرة

Placement institutionnel 
- Compagnies 

d’assurance 
- CNR 
- Etat 
- Corporation  

 المستثمر
 العقاري

 ضمانات إعادة تمویل القروض

 قرض رھن العقار

 ضمانات

 الموثق العقار
 تسویة الملكیة

SGCI 

CNL 

  إعانة

 ضمان القروض

 قرض

 التوریق
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 شراء مسكن أو إقامة جدیدة، -

 بناء سكن عائلي فردي، -

 توسیع السكن الموجود، -

 .إعادة ترمیم السكن أو الإقامة -

  من قیمة القرض الممنوح  % 140عن لا یقل المعدل المتوسط لمدة القرض المتبقیة یجب أن

 ر للوسیط المعتمد،.ت.إ.من ش

 سنة، 15ر عن .ت.إ.على المدى المتوسط، لا تقل مدة القروض المضمونة و المقدمة إلى ش 

 وحة یلتزم الوسیط المعتمد بملأ الوثائق التي تتضمن المعلومات المتعلقة بالقروض الممن

  . للممتلكین الجدد

 :العقاریة و إدارتھا القروض تشكیل محافظ -3.3

 :تشكیل محافظ القروض العقاریة - أ

ر، ینبغي أن تتوافق مع شروط .ت.إ.إن كل محافظ القروض العقاریة التي تضمن سندات ش

  29/09/98في (إعادة تمویل القرض العقاري و مع طرق المتابعة المصادق علیھا من قبل بنك الجزائر 

  ).17/01/2002و 

إن القروض العقاریة الممنوحة، المشكلة لھذه المحافظ یتم تمویلھا أولاً من قبل الوسیط المعتمد 

ھذه القروض مضمونة برھونات من الدرجة الأولى ، حیث تكون ر.ت.إ.ثم یعاد تمویلھا من طرف ش

معتمد بتقدیر قیمة القرض و یتكفل الوسیط ال، (SGCI)إضافة إلى ضمان شركة ضمان القرض العقاري 

یسجل المقترض الرھن من الدرجة الأولى باسم  ، كماالمخصص للسكن طبقاً للإجراءات المعمول بھا

  .من قیمة السكن % 20الوسیط المعتمد مع تقدیم مساھمة شخصیة لا تقل عن 

كل قرض عقاري یحمل معدل فائدة یحدد كل خمس سنوات من قبل الوسیط المعتمد و كذا 

سداد القرض العقاري  عدم، و یكون یات السداد الشھریة المنتظمة بالنسبة لكامل فترة القرضعمل

 .  1 (SGCI)مضمون إلى الوسیط المالي من قبل شركة ضمان القرض العقاري 

 :إدارة محافظ القروض العقاریة - ب

ائق أو من خلال الوث یلتزم الوسیط المعتمد بإدارة نظام تسییر المحافظ، بوسیلة المراقبة

یقوم ، و ر.ت.إ.ش و رضاءقبول على  ھذه الوسیلة حوزتینبغي أن  حیث ،التواجد في عین المكان

أو في ) المسبق(الوسیط المعتمد بإعادة تشكیل المحفظة بمجرد سداد القروض العقاریة الأصلیة بالتقادم 

الي یدیر نظام مُرض ر تعتبر أن الوسیط الم.ت.إ.فإن شإضافة إلى ذلك،  .حالة عجز سداد المقترض

مجموعة من الوظائف  ،نظام التسییر ھذا و یشمل. لتسییر القروض العقاریة الفردیة الذي یشكل المحافظ

                                                 
1 Emprunt obligataire, op.cit, P18. 
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، الحجز و إدارة القیم العجز عن السداد و رتسییر الأخطاتحصیل القروض العقاریة، : تتمثل فیما یلي

  .1العقاریة المحجوزة

  :طرق إعادة التمویل الرھني -4.3

  :أساسیتین لإعادة تمویل محافظ القروض الرھنیة 2ر على طریقتین.ت.إ.شتتوفر 

 :"مع حق الرجوع"إعادة التمویل  - أ

تبعاً لھذه الطریقة، فإنھ بإمكان الوسیط المعتمد الحصول عل المبالغ المطلوبة لإعادة تمویل 

ك، إلا أن من الضمانات المقدمة لذل % 80القروض التي قدمھا في إطار تمویل السكن في حدود 

و یتحمل ھذا الأخیر جمیع الأخطار المتعلقة بالقروض . القروض تبقى ضمن موجودات الوسیط المعتمد

إطار تمویل السكن، كما تبقى جمیع الرھونات العقاریة و التأمینات مسجلة باسم الوسیط الممنوحة في 

  .المعتمد

  :"بدون حق الرجوع"إعادة التمویل  - ب

إنھ بإمكان الوسیط المعتمد الحصول على المبالغ المطلوبة في إطار إعادة و تبعاً لھذه الطریقة، ف 

التمویل للمحافظ العقاریة التي تم تمویلھا في إطار القروض السكنیة، لكن بعد إتمام تحویل جمیع 

الرھونات و الضمانات الأخرى باسم شركة إعادة التمویل الرھني، أي عكس ما ھي علیھ الطریقة 

جمیع الأخطار المتعلقة بالدیون التي تمت إعادة تمویلھا بشرط ر .ت.إ.مل بمقتضى ذلك شو تتح. الأولى

  :أن

  یتعھد الوسیط المعتمد بالاستمرار في إدارة القروض المتنازل عنھا لفائدة شركة إعادة

 .التمویل الرھني مقابل عمولة یتم الاتفاق علیھا بین الطرفین

 عقداً یتضمن إدارة و استرداد المبالغ المستحقة من ر .ت.إ.أن یوقع الوسیط المعتمد مع ش

 .الزبائن

 ر عقداً یتضمن عملیة التنازل على المحافظ العقاریة.ت.إ.أن یوقع الوسیط المعتمد مع ش .  

  .ر و الوسیط المعتمد.ت.إ.ھذان العقدان یخضعان للتفاوض بین ش

  

  :الشروط العامة لعملیة منح القروض العقاریة و نظام مراقبتھا -4

الشروط العامة لعملیة منح القروض العقاریة و كذا نظام مراقبتھا، سنحاول أولاً  إلى التطرق قبل

الضمانات التي تستند علیھا القروض إضافةً إلى التزامات الوسیط المعتمد المنصوص علیھا  معرفة

  . قانوناً 

                                                 
1 Ibid., P19. 
2 Guide pratique pour le refinancement des crédits au logement, SRH-SPA, PP7-8. 
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 :الضمانات -1.4

نیة من الدرجة الأولى، تتجسد الضمانات في إطار عملیات القروض، في رھون عقاریة قانو

و یتم . ات أو مقترض بسیط مقابل الاستفادة من قروض إعادة التمویلمتمثلة في مؤسس تقدمھا ھیئات

كما أن ھناك  .1تسجیل تلك الرھون وفقاً للأحكام القانونیة العقاریة لدى المحافظة العقاریة المؤھلة

ر في نھایة كل ثلاثي، و .ت.إ.حویلھا لفائدة شضمانات إضافیة یلتزم الوسیط المعتمد بالقیام بعملیة ت

و بھذه الصفة یقوم الوسیط المعتمد بتحریر عقد أصلي . تتمثل في سندات قیم الخزینة و شھادات إصدار

یسمح لھ بتحویل حقوق الرھن من الدرجة الأولى لفائدة شركة إعادة التمویل الرھني، و یكون ذلك 

  :بغرض الاحتیاط في الحالات التالیة

 ،التخفیض في القرض الأصلي بسبب التسدید العادي 

 ،عدم القدرة على الدفع من جانب المدین 

 تخفیض قیمة الضمانات المقدمة بسبب عدم استقرار أسعار الفائدة.  

 :التزامات الوسیط المعتمد -2.4

ة إضافة إلى الالتزامات المنصوص علیھا قانونیا و تنظیمیاً و تعاقدیاً و التي ترتبط بصفة مباشر

  :2بعملیات إعادة التمویل، فإن الوسیط المعتمد یخضع إلى التزامات أخرى خاصة

 ،التزام بالشروط المتعاقد علیھا في إطار القرض العقاري 

  تحویل الحصیلة المالیة السنویة المنشورة و الوثائق و التقاریر الملحقة بھا إلى شركة إعادة

 .الجمعیة العامة للمساھمین في دورتھا العادیةالتمویل الرھني، بعد المصادقة علیھا من طرف 

  لشركة إعادة التمویل الرھني الحق في طلب معلومات إضافیة في إطار عقد إعادة التمویل و

 على الوسیط المعتمد الالتزام بذلك،

  إعلام شركة إعادة التمویل الرھني بكل عنصر یمكن أن یؤدي إلى تعطیل تنفیذ البنود

 .دة التمویل الرھنيالمدرجة ضمن عقد إعا

 

 :الشروط العامة لعملیة منح القروض -3.4

للوسطاء المعتمدین على تتوقف عملیة منح القروض من قبل شركة إعادة التمویل الرھني 

ومنھا ما ھو متعلق بإجراءات  فمنھا ما ھو متعلق بقیمة القرض مجموعة من الشروط، حسب طبیعتھا،

  .3الفائدة، إلى غیر ذلك من الشروطالدفع، و منھا كذلك ما ھو متعلق بنسبة 

 :شروط خاصة بقیمة القرض -أ 

                                                 
1 Ibid., P8. 
2 Ibid., P9. 
3 Ibid., P10. 
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  من قیمة الرھن، % 80یجب أن لا تتعدى قیمة القرض 

  ًلا یمكن تحقیق عملیة إعادة التمویل إلا على القروض المضمونة فعلیا. 

 :شروط خاصة بإجراءات الدفع -ب 

  العقد بین شركة إعادة تتم عملیة الدفع في مدة زمنیة لا تتعدى الشھرین من تاریخ إمضاء

 التمویل الرھني و الوسیط المعتمد،

 ،تحدد شروط الدفع بالاشتراك مع الوسیط المعتمد 

  سند الأمر(یتم الدفع مقابل الاعتراف بالدین.( 

 :شروط خاصة بنسبة الفائدة -ج 

تحدد نسبة الفوائد على أساس سعر متوسط لموارد شركة إعادة التمویل الرھني مع الأخذ بعین 

 ).متفق علیھ أثناء العقد(عتبار السندات الأكثر تمثیل في السوق بالإضافة إلى ھامش الربح الا

 :أحكام مختلفة -د 

 :قبل تحریر عقد إعادة التمویل یلتزم الطرفان بالاتفاق على ما یلي

 ،كیفیة التعویض و تحمیل عقوبات التأخیر 

 ،نسبة عمولات الالتزام 

 ،قیمة تكالیف التسییر 

 لمتحمل من القرضتحدید الخطر ا. 

  :نظام مراقبة القروض العقاریة -4.4

في إطار مراقبة القروض العقاریة یقع على عاتق شركة إعادة التمویل الرھني مجموعة من 

) ر.ت.إ.ش(كما یترتب علیھا . الالتزامات، فمنھا ما یقع قبل منح التمویل و منھا ما یقع بعد منح القرض

  . 1مراقبة الضمانات كذلك

  

  :ر.ت.إ.شالتزامات  -1.4.4

 :ر قبل منح التمویل.ت.إ.التزامات ش - أ

 ،التأكد من أن عملیة إعادة التمویل وضعت حیز التنفیذ وفقاً لما نص علیھ العقد 

  التأكد من أن كل الكیفیات و الأسالیب و الوثائق القانونیة مطابقة للمعاییر المحددة، وكذا أن

 ر قبل تنفیذ عملیة إعادة التمویل،.ت.إ.تكون كل الرھون و السندات قابلة للتحویل باسم ش

 تحضیر ملف خاص بكل قرض ممنوح، یحتوي على العناصر التالیة: 

 استمارة طلب القرض -

                                                 
1 Ibid., PP11-12. 
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 اتفاقیة إعادة التمویل -

 جدول الاسترداد و الضمان -

  قرار اعتماد و وثائق أخرى مرفقة -

 :ر في مرحلة ما بعد منح القرض.ت.إ.التزامات ش - ب

 صل و الفوائد في الآجال المطلوبة،السھر على مراقبة استرداد الأ 

 ،التأكد من مطابقة ملفات إعادة التمویل و كذا كل الوثائق المتعلقة بھا 

 خاصةمراقبة التقاریر المرسلة من قبل المعتمدین ،:  

 استمارة طلب القرض -

 الاسترداد المسبق -

 الأقساط الواجب تسدیدھا -

 إعداد تقاریر دوریة لتقدیمھا لمجلس الإدارة -

 .المیزانیة و الوثائق الأخرى المتعلقة بالوسطاء المعتمدین تحلیل -

 :مراقبة الضمانات -2.4.4

الوسیط المعتمد بتقدیم التقاریر الدوریة المتعلقة بالضمانات في  ر.ت.إ.تلزم شو في ھذا الإطار، 

 125أقل من (محدد اللمعیار باالآجال المتفق علیھا، بالأخص التقریر المرتبط بمستوى الضمان الخاص 

و الضمانات المقدمة من  ر بإعداد تقاریر مراقبة الرھون.ت.إ.و تلتزم ش ).من قیمة إعادة التمویل %

التطورات المتعلقة برؤوس الأموال و  تحلیلر ب.ت.إ.ذلك تقوم ش إضافةً إلى. طرف الوسیط المعتمد

ل عل إنشاء بنك متابعة تطور نسب الفوائد المعمول بھا في إطار القروض كسندات الخزینة، مع العم

  .للمعطیات و المعلومات

  

  الآلیة المندمجة للتمویل الرھني: الثانيالمطلب 

إن إنشاء آلیة مندمجة للتمویل الرھني تكمن في منح قروض من طرف البنوك التجاریة و 

المؤسسات المالیة لفائدة الأسر على فترة طویلة كافیة و جمع موارد طویلة الأجل على مستوى السوق 

أي ( بإصدار سندات مالیة تستند إلى رھونات القروض الممنوحة سلفاً ) السوق الرھنیة الثانویة(الیة الم

و سیتم وضع موارد ھذه السندات تحت تصرف البنوك و . )توریق القروض الرھنیة الممنوحة

و ھكذا تتوالى العملیة بصفة . المؤسسات المالیة لمنح قروض جدیدة للأسر من أجل شراء سكنات

  .مندمجة
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إلى عملیة إعادة التمویل الرھني المعتمدة من  من نفس المبحث ولالمطلب الأكنا قد تطرقنا في 

باعتبارھا الجزء الأول المكون للآلیة المندمجة للتمویل الرھني، أما في ھذا المطلب  ،ر.ت.إ.طرف ش

  . القروض الرھنیةفإننا سنتطرق إلى الجزء الثاني من ھذه الآلیة و المتمثل في عملیة توریق 

 :التي كانت وراء عملیة الإصدار تالقرارا -1

بناءً على قرار الجمعیة العامة العادیة لمساھمي شركة إعادة التمویل الرھني المنعقدة بتاریخ 

) ج.د 3.000.000.000,00(تم الترخیـص لإصدار قرض سندي یقدر مبلغھ الأقصى بـ  05/06/2003

  .1ت الضروریة لمجلس الإدارة من أجل تنفیذ العملیةو تم بموجب ذلك إعطاء الصلاحیا

 :العناصر المكونة لعملیة الإصدار -2

 1.329.998,00ر في شطرین، حیث یبلغ الشطر الأول .ت.إ.تم إصدار القرض السندي لـ ش

، أما الشطر الثاني 2006جویلیة  15، و أین یكون تاریخ الاستحقاق )كوبون(للقسیمة  % 4ج مقابل .د

 .2008جویلیة  15للقسیمة و أین یكون تاریخ الاستحقاق  % 4,5ج مقابل .د 1.179.097.00,00فیبلغ 

سند عادي بقیمة  248000ج مقسم إلى .د 2.480.000.000,00ھذا القرض السندي على مبلغ یقوم 

یتم مسك سجل تحویل السندات الاسمیة من طرف و  .ج للسند الواحد.د 10.000,00اسمیة تقدر بـ 

المتضمن تطبیق  1995دیسمبر  23المؤرخ في  483-95طبقاً لأحكام المرسوم التنفیذي رقم  ر.ت.إ.ش

  .2إجراءات القانون التجاري المتعلقة بشركات المساھمة

 :سعر الإصدار و المردودیة -3

تم إصدارھا ) 2006جویلیة  15(للقسیمة  % 4إن سندات الشطر الأول من القرض المقترحة بـ 

فقد للقسیمة  % 4,5سندات الشطر الثاني للقرض المقترحة بـ أما  .ج للسند الواحد.د 10.078,00بسعر 

شطري القرض قابلان للدفع كلیةً عند ، حیث أن ج للسند الواحد.د 10.149,00تم إصدارھا بسعر 

أما سندات الشطر الثاني . % 3,75ستحقق سندات الشطر الأول سنویاً عوائد تقدر بـ  و .الاكتتاب

  .3 % 4,16نویاً عوائد تقدر بـ فستحقق س

 :الناتج الخام و تقدیر الناتج الصافي للإصدار -4

أما الناتج . ج.د 2.509.095.000,00ر بـ .ت.إ.یقدر الناتج الخام للإصدار السندي لـ ش

الصافي المقدر من الإصدار، المتحصل علیھ بعد الإنقاص من الناتج الخام مجمل تكالیف العملیة، فیبلغ 

 . 4ھذا الناتج موجھ حصریاً لإعادة تمویل القروض الرھنیة، حیث أن ج.د 2.457.703.720,00

 :المصاریف المرتبطة بالعملیة -5

                                                 
1 Emprunt obligataire, op.cit, P7. 
2 Ibid., P7. 
3 Ibid., P7.   
4 Ibid., P8. 
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ج و یتوزع .د 51.391.220إن تقدیر المبلغ الإجمالي للمصاریف المرتبطة بالعملیة یصل إلى 

  :1كالتالي

  عمولة القرض الشعبي الجزائري(CPA) :14.508.000 لرسوم مع كامل ا(ج .د

TTC( 

  مصاریف لجنة تنظیم عملیات البورصة و مراقبتھا(COSOB)  تأشیرة الملخص

 )TTCمع كامل الرسوم (ج .د 1.860.000: الإعلامي

 مع كامل الرسوم (ج .د 1.450.800: مصاریف التسییرTTC( 

 مع كامل الرسوم (ج .د 400.000: مصاریف الإشھارTTC( 

 مع كامل الرسوم (ج .د 33.172.480: مصاریف المساعدة التقنیةTTC (  

  :طرق و آجال إصدار السندات و تسلیم الشھادات -6

المزایدة على الطریقة "یتم القیام بھ حسب الطریقة المسماة (ر .ت.إ.إن إصدار سندات ش

، سمح بعد الترتیب، قبول عروض 13/07/2003المنعقد في جلسة ") السعر المطلوب"أو " الھولندیة

  .2 15/07/2003حدد تاریخ الاكتتاب لحساب أسماء المستثمرین یوم ، و ھمیةالمستثمرین الأكثر أ

 :تاریخ الانتفاع و تاریخ استحقاق السندات -7

 15، و یكون تاریخ استحقاق الفوائد 15/07/2003حدد تاریخ الدخول في الانتفاع ابتداءً من 

  .3 15/07/2003أما تاریخ استحقاق شطري السندات فھو  .جویلیة من كل سنة

  

 :معدل العائد الحقیقي للمستثمرین -8

 % 4,16بالنسبة للشطر الأول و  % 3,72العائد الحقیقي لفائدة المستثمرین ھو إن معدل 

  .4بالنسبة للشطر الثاني من القرض

 :الضمانات -9

تشكل السندات المصدرة بالنسبة لھذا القرض السندي التزام مباشر وغیر مشروط لشركة إعادة 

  .إضافةً إلى ذلك فھي مدعمة باتفاقیات إعادة تمویل محافظ القرض العقاريو  ،التمویل الرھني

 BDLإن اتفاقیات إعادة تمویل القرض العقاري تقتضي مبدئیاً التزام مباشر لبنك التنمیة المحلیة 

  .ر.ت.إ.ثم بعد ذلك یتنازل عن دیونھ الرھنیة لصالح شمع حق الرجوع، 

                                                 
1 Ibid., P8. 
2 Ibid., P8. 
3 Ibid., P9. 
4  Ibid., P8. 
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 .بإبرام عقد تسییر الدیون الرھنیة) BDLر و بنك .ت.إ.ش(في ھذه الحالة، یقوم الطرفان  

من أجل ضمان الانتقال ما بین التزامھ على سند الأمر و تحویل الدیون الرھنیة و ابتداءً من ذلك الوقت، 

ھذه القیم یتم  .ج قیم خزینة.دثلاث ملاییر یودع نقداً لدى بنك الجزائر مبلغ  BDLر، فإن بنك .ت.إ.لـ ش

ج حسب وتیرة تحویل الدیون الرھنیة لفائدة .ملیون د 500ذلك تدریجیاً على أقساط دنیا بـ  تحریرھا بعد

  .ر.ت.إ.ش

محافظ معاد تمویلھا، مراعیة شروط إعادة تمویل ) 10(تشكل كل القروض العقاریة عشر 

ل فإن ك ،إضافةً إلى ذلك. القروض العقاریة و طرق المتابعة المصادق علیھا من قبل بنك الجزائر

 (SGCI)ھي مضمونة من طرف شركة ضمان القرض العقاري القروض العقاریة المؤشر علیھا حالیاً 

1.    

  ر على التحكم في المخاطر و على مردودیة الائتمان.ت.إ.أثر ظھور ش: الثالث المطلب

على التحكم  في الجزائر سنحاول في ھذا المطلب دراسة أثر إدماج شركة إعادة التمویل الرھني

أول سنة لبدایة نشاط ( 1998، حیث ستكون فترة الدراسة من مردودیة الائتمان على المخاطر وفي 

    . 2004إلى ) الشركة

 :ر على التحكم في المخاطر.ت.إ.أثر ظھور ش -1

 إضافة إلى تطبیقم و تساھمي وإرساء جھاز تنظیمي مدع تمإن المخاطرة یمكن تجنبھا إذا ما 

لقد قامت شركة إعادة التمویل الرھني بتعیین . أكثر شفافیة یكون طرأصناف المخانمط تسییر لمختلف 

قصد حمایة النشاط من كل مفاجأة، و یتعلق الأمر  عدة أنواع من المخاطر للتكفل بھا بصفة مستمرة

خصوصاً بمخاطرة إعادة التمویل، بمخاطرة السوق، بمخاطرة التشغیل، بمخاطرة السیولة، بالمخاطرة 

   . (conformité) طابقةبالمخاطرة القانونیة و الم و الإستراتیجیة،

إعادة التمویل مع : "تتم بطریقتین الرھني كنا قد تطرقنا في ما سبق إلى أن عملیة إعادة التمویل

منذ  التي تمت ، إلا أن عملیات إعادة التمویل الرھني"إعادة التمویل بدون حق الرجوع"و " حق الرجوع

وفق الطریقة الثانیة، أي مع حق الرجوع، وبالتالي فإن مخاطرة كانت  ظھور الشركة إلى یومنا ھذا

ر مقابل المبلغ المعاد .ت.إ.و تطلب ش .العجز عن السداد من قبل العملاء تتحملھا البنوك المقرضة فقط

 طریقة، لأنھ وفق ھذه ال)رھون(تمویلھ ضمان من البنك في شكل أوراق مالیة و لیس ضمانات حقیقة 

كما تجدر الإشارة إلى أن عملیات إعادة . ن من الدرجة الأولى مسجلة باسم البنك المقرضتكون الرھو

ھذه الوضعیة یمكن أن تفسر التمویل الرھني تتم حالیاً مع بنك واحد فقط ھو بنك التنمیة المحلیة، 

مت باستعمال ھذه الأخیرة قا. بالظروف الغالبة على مستوى البنوك و التي تتمیز بالیسر المالي المتنامي

إضافة إلى ذلك، فإن صعوبات . ر.ت.إ.مواردھا الخاصة عوض أن تلجأ إلى إعادة التمویل لدى ش

                                                 
1  Ibid., P10. 
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التوظیف و ضعف معدلات المردودیة المقترحة على سندات الدولة بالمقارنة مع آجال الاستحقاق التي 

ى مع التحولات التي أضف إلى ذلك غیاب آلیة قانونیة تتماش. تحملھا منعت من توظیف فائض الخزینة

تعرفھا السوق و الإصلاحات التي أدخلت على القطاع المالي، و ھذه الآلیة تتمثل في توریق القروض 

  .الرھنیة

بالطریقة الثانیة  )ر.ت.إ.حسب الرئیس المدیر العام لـ ش(سیتم تدعیم الطریقة المستعملة حالیاً 

في مرحلة مستقبلیة عندما ستقرر الشركة شراء  و ذلك" بدون حق الرجوع"المتمثلة في إعادة التمویل 

و سیتم بموجب ھذه  ،ر.ت.إ.الدیون، و في ھذه الحالة فإن الرھون من الدرجة الأولى ستسجل باسم ش

  .الطریقة كذلك تخلص البنوك من تحمل مخاطر القروض التي ستقوم بمنحھا

ا رأینا في المطالب السابقة، فیما تجدر الإشارة كذلك، إلى أنھ في إطار عملیة إعادة التمویل و كم

یتعلق بالضمانات، فإن كل القروض العقاریة المؤشر علیھا حالیاً ھي مضمونة من طرف شركة ضمان 

مع حق (، أي أنھ بالرغم من استعمال الطریقة الأولى في عملیة إعادة التمویل (SGCI)القرض العقاري 

تحملھا من قبل البنك لوحده بل یتم اقتسامھا في السوق  إلا أن مخاطرة العجز عن السداد لا یتم) الرجوع

كما تعمل سندات . 1 (SGCI)مؤسسات مالیة متخصصة في ضمان القروض مثل من خلال وجود 

 ر على تدعیم المراكز المالیة للبنوك المرخصة و تساھم في رفع نسبة كفایة رأس المال المطلوبة.ت.إ.ش

(Ratio Cooke - Ratio McDonough)   من البنك المركزي حیث أن الوزن الترجیحي لدرجة

   .2 % 20مخاطر سندات الشركة قد لا تتجاوز 

 :مخاطرة السوق -1.1

معدلات و أسعار السوق، معدلات الفائدة، أسعار الصرف، القیم : فيالتغیر نتیجة  تحدثو 

الموارد و الاستخدامات وفر إمكانیة التوفیق بین تر .ت.إ.إن إعادة التمویل لدى ش .المنقولة و العقاریة

ما بین الالتزام و التسدید و إعادة التمویل یبقى مع  ن التغیر الزمنيلا أإ ،للأموال في حالة كتلة متجانسة

ر تحت شكل التزام مبدئي أو .ت.إ.ھناك ترتیبات یمكن أخذھا بعین الاعتبار من قبل ش. ذلك مخاطرة

  .إلى معدل أو صیغة معدل ثابت أو مسبقفتح ائتمان مؤقت یسمح بتراكم القروض العقاریة 

  :مخاطرة التشغیل -2.1   

بالمقابل فإن مخاطرة التشغیل تعزى إلى الصعوبات المرتبطة بتقدیم الخدمات أو إلى توفیر 

و تعزى كذلك إلى الاختلالات أو إلى عجز عملیات المراقبة أو العملیات الداخلیة، و إلى عجز . المنتجات

  . الكوارث الطبیعیة إلىعدم الأمانة، و  إلى كذلك عودو إلى الأخطاء البشریة، كما تالنسق التكنولوجي 

                                                 
1 SRH - Bilan et perspectives 1997-2003, PPP14-15-16. 

   .72عبد القادر بلطاس، مرجع سابق، ص   2
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ر .ت.إ.في السیاق الذي تكون فیھ نوعیة میزانیات بعض البنوك غیر أكیدة، فإن إستراتیجیة ش

 تفرض حق الرجوع للمقرضین و تختار بعنایة المحافظ التي ستعید تمویلھا، و على ھذا ینبغي أن تكون

و یجب . إجراء سائد، حیث تشكل إجراء انتقالي یسمح للبنوك بتقدیم تقاریر مالیة كاملةالإستراتیجیة  هھذ

  .علیھا بالمقابل إجبار البنوك على الامتثال إلى نظام معطى في مجال القرض العقاري

  :مخاطرة السیولة -3.1

اءً بزیادة خصومھا أو سونجم عن عدم مقدرة المؤسسات في الحصول على الأموال اللازمة، تو 

بتبدیل أصولھا، من أجل الوفاء بالتزاماتھا، الظاھرة أو غیر الظاھرة في المیزانیة، في أجل الاستحقاق 

  .دون تحمل خسائر غیر مقبولة

  .ر في سیناریو الشراء مع أو بدون حق الرجوع تستجیب إلى ھذا الانشغال.ت.إ.إن ش

  :المخاطرة الإستراتیجیة -4.1

الإستراتیجیات المتبعة، النسق التقریري، إلى توزیع و نوعیة تقاریر الأنشطة،  ىإل زىعو ت

  .القدرة على التكیف مع المحیطاستعمال الموارد، و إلى عدم 

  

  

  : المخاطرة القانونیة و المطابقة -5.1

 اتواجب القانونیة تتحقق من مطابقة النشاط مع التعلیمات التنظیمیة الساریة و الشؤون إن مصلحة

    .الاجتھاد التي تفرض على المؤسسة من المصالح المالیة

أجھزة من إن مراجعة الطلبات و التطورات الصادرة عن سلطات الرقابة، من المشرع أو 

تسھر فضلاً عن ذلك على أن تكون التوجیھات و  ، كماالمؤھلةیتم التكفل بھا من قبل المصالح  ،أخرى

     .دئ الأخلاقیة و المعنویةمحترمة بصفة جیدة للمبا) ر.ت.إ.ش( التنظیمات مرصده و أن تكون الشركة

  :مخاطرة السداد المسبق -6.1

في حالة ما إذا تكون . و ھي المخاطرة التي تنجم عن تقلبات معدلات الفائدة المطبقة في السوق

معدلات ثابتة على العكس، إذا كانت ال ، والمعدلات مرنة فإن السداد المسبق لا یفترض أن یطرح مشكلاً 

  .قیاس مخاطرة السداد المسبق تعینعلى أفق زمني أطول، فإنھ ی

في محیط أین تكون معدلات الفائدة لھا میل للانخفاض بصفة مستمرة، فإن المقترضین سیكونون 

في . مجذوبین بمثل ھذا الانخفاض و سیحاولون سداد قروضھم لاستبدالھا بقروض ذات فوائد منخفضة

ین استبدال الدفعات المسبقة باستثمارات مشابھة لإنتاج نفس ضون من الصعب على المقرالحالة، سیكھذه 

لأجل ھذا ھناك شرط ینبغي إدراجھ ضمن اتفاقیة الائتمان، و الذي یحدد طرق و ، معدلات المردودیة

    .شروط السداد المسبق
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 :ر على مردودیة الائتمان.ت.إ.أثر ظھور ش -2

، إعادة تمویل 31/12/2004إلى غایة  2000استطاعت، منذ سنة ر .ت.إ.تجدر الإشارة إلى أن ش

من أجل مبلغ إجمالي یقدر بـ  BDLبعض محافظ الدیون الرھنیة المقدمة من طرف بنك 

  .2004و  2003من ھذا المبلغ تم تحقیقھ سنة  % 86أكثر من  ، حیث أنج.د 6.741.419.075

    

  

  

  

  

  

  

  

  

  2003إلى  1999ر منذ .ت.إ.ل المنجزة من طرف شعملیات إعادة التموی: 11الجدول رقم  

  معدل إعادة التمویل  ج.د مبلغ إعادة التمویل  السنة

1999  77.000.000 8 % 

2000  91.130.371 7.5 %  

2001  162.031.044  7 %  

   % 6إلى  5  658.473.390  2002

  % 6إلى  5  3.564.990.394  2003

                                                       

  SRH - Bilan et perspectives 1997-2003, op.cit, P19: المصدر

  

  2004ر سنة .ت.إ.عملیات إعادة التمویل المنجزة من طرف ش: 12الجدول رقم 

 محافظ

  القروض
  معدل إعادة التمویل  ج.مبلغ إعادة التمویل د

1  604.581.562 5,5 % 

2  628.842.048 5 %  
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3  628.842.048  5 %  

  

  .SRH – Rapport annuel 2004, op.cit,  P4: المصدر

  

بین بوضوح وجود زیادة مھمة نسبیاً ت، )10الشكل رقم ( إن النتائج المقدمة على الرسم البیاني

ھذا التطور ناجم أساساً عن الفوائد و . 2003 المالیة لمصاریف الاستغلال البنكیة بالنسبة للسنة

و التي یدخل ضمنھا عمولة القرض ر، .ت.إ.لیة القرض السندي لـ شبإصدار عمالمصاریف المرتبطة 

، حیث تقدر ھذه العمولة كما رأینا سابقاً بـ ة لھذا الإصدارؤمن الخدمة المالییالشعبي الجزائري الذي 

  .ج.د 14.508.000

ك، تؤدي إلى خلق مصادر مختلفة للدخل بالنسبة للبنو عملیة إعادة التمویل الرھني أنب ھذا یبین

  .باعتبارھا طرفاً شریكاً في ھذه العملیة

  

الشكل رقم 10:  تطور المصاریف
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مصاریف الاستغلال البنكیة خدمات مصاریف المستخدمین ضرائب و رسوم

  

  SRH - Bilan et perspectives 1997-2003, op.cit, P22: لمصدرا

، یتبین بوضوح )12و  11الشكل رقم ( أسفلھ نو حسب النتائج المقدمة على الرسمین البیانیی

، حیث تعزى ھذه 2004لیة وجود زیادة معتبرة نسبیاً لمصاریف الاستغلال البنكیة بالنسبة للسنة الما
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 . الزیادة أساساً إلى تسدید الشطر الأول لفوائد القرض السندي لشركة إعادة التمویل الرھني
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الشكل رقم 11:  مصاریف الاستغلال البنكي

مصاریف الاستغلال البنكي
                                                        

                                         SRH – Rapport annuel 2004, op.cit,  P8: المصدر
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الشكل رقم 12:  الفوائد و المصاریف على العملیات مع المؤسس��ات المالی��ة

الفوائد و المصاریف على العملیات م�ع المؤسس��ات المالی��ة
  

  

 SRH – Rapport annuel 2004, op.cit,  P8: المصدر
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، نلاحظ بأن نواتج الاستغلال )13الشكل رقم (فیما یخص النواتج، فإنھ من خلال الرسم البیاني 

ھذا التطور یفسر بنواتج الفوائد . 2002مقارنة مع السنة المالیة  % 88زیادة بـ  2003سنة  قد سجلت

سنة ) ج.د 3.564.990.394(، حیث سجلت ھذه الأخیرة أعلى مستویاتھا عادة التمویلعلى عملیات إ

  .11ما یبینھ الجدول رقم حسب  2003

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 SRH - Bilan et perspectives 1997-2003, op.cit, P23: المصدر

الشكل رقم 13:  تطور النواتج
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ساً إلى للنواتج المرتبطة بالتوظیفات، و الذي یرجع أسا اً واضح اً انخفاض 14یبین الشكل رقم 

  .الانخفاض المھم لمعدلات الفائدة على مستوى السوق النقدیة

  

  SRH – Rapport annuel 2004, op.cit,  P9: المصدر

ارتفاعاً قدر بـ  2004، نلاحظ بأن نواتج إعادة التمویل سجلت سنة 15و من خلال الشكل رقم 

 BDLمحفظة قروض جدیدة لبنك  ، و الذي یفسر بإعادة تمویل2003مقارنة مع السنة المالیة  % 157

  .)12كما ھو مبین في الجدول رقم (
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الشكل رقم 14:  تطور النواتج المتعلقة بالتوظیف��ات ( الاستثمارات) 

الفوائد و النواتج على العملیات مع المؤسسات المالی��ة
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الشكل رقم 15:  تطور نواتج إعادة التمویل الرھ��ني

تطور نواتج إعادة التمویل الرھني

  

  SRH – Rapport annuel 2004, op.cit,  P9: المصدر

  

 منذ بدایة النشاط ،شركة إعادة التمویل الرھني ظھور نستخلص مما ورد في ھذا المطلب، أن

، من جانب مردودیة الائتمان كان لھ أثر نسبي سواءً من جانب التحكم في المخاطر أو ،إلى یومنا ھذا

في إطار عملیة تجریبیة كان لھا  2003بالرغم من كون إصدار القرض السندي في السوق المالیة سنة 

عظیم الأثر في السوق المالیة من حیث أنھا تعتبر أول عملیة من نوعھا في الجزائر لتمویل قطاع السكن 

لاعتماد المطلق على موارد المیزانیة، و ھذا راجع عن طریق حشد أموال من السوق المالیة بدلاً على ا

من  للأسباب التي عرفناھا من جھة و إلى حداثة العملیة ھذه العملیة عنالبنوك  عزوفبطبیعة الحال إلى 

  . جھة أخرى

 ر على السیولة البنكیة و حجم القروض.ت.إ.أثر ظھور ش: الرابع المطلب

ركة إعادة التمویل الرھني في الجزائر على السیولة سنقوم في ھذا المطلب بدراسة أثر إدماج ش

أول سنة لبدایة نشاط ( 1998، حیث ستكون فترة الدراسة من و على حجم القروض الممنوحة البنكیة

  .   2004إلى ) الشركة

 :ر على السیولة البنكیة.ت.إ.ھور شظأثر  -1

طویلة الأجل لبنك التنمیة محافظ القروض الرھنیة بتوفیر سیولة  لقد سمحت عملیات إعادة تمویل

 7ر من تمویل قروض بمبلغ .ت.إ.، في كل مرة كان یحتاج إلى ذلك، حیث تمكنت ش(BDL) المحلیة

تتم عملیة إعادة التمویل على ، حیث 2005و  2001لفائدة ھذا البنك في الفترة الممتدة ما بین ج .ملیار د
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ئي الذي یتوافق مع فترة القروض الممنوحة من قبل سنوات قابلة للتجدید إلى غایة الاھتلاك النھا 5فترة 

تطور عملیات إعادة تمویل محافظ ) 16الشكل رقم (یوضح الرسم البیاني المبین أسفلھ و  .البنك للعملاء

ر، حیث أن عملیات إعادة التمویل ھذه عرفت انتحاء .ت.إ.القروض الرھنیة المنجزة من طرف ش

  .2003إعادة التمویل خصوصاً في سنة  متصاعد مرتبط بمستوى تطوري لعملیات

، و ھذا راجع 2003، فقد عرفت عملیات إعادة التمویل تراجعاً مقارنةً مع 2004أما عن سنة 

  .على وجھ الخصوص إلى تحقق فائض في السیولة على مستوى السوق النقدیة
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الشكل رقم 16:  تطور عملیات إعادة التمویل الرھ��ني

مبلغ إعادة التمویل الرھ��ني ( د. ج) 
                                                              

  :لمصدرا

SRH - Bilan et perspectives 1997-2003, op.cit, P19 

SRH – Rapport annuel 2004, op.cit,  P10  

 

، و 2003ر سنة .ت.إ.تجدر الإشارة إلى أن الناتج الصافي للإصدار السندي الذي قامت بھ ش

جھ حصریاً لإعادة تمویل القروض الرھنیة، مما ج، ھو مو.د 2.457.703.720,00الذي یقدر تقریباً بـ 

كما تعتبر سندات الشركة . لعملیة إعادة التمویل الرھني في خلق السیولة البنكیة ةیبرز الأھمیة المعتبر

المشتراة من قبل البنوك و الشركات و المؤسسات المالیة من ضمن موجوداتھا السائلة و التي یمكن أخذ 

  .    تبار عند احتساب نسبة السیولة القانونیة المعمول بھا لدى بنك الجزائرقیم ھذه السندات في الاع

 :ر على حجم القروض.ت.إ.أثر ظھور ش -2
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إن عرض القرض السكني من طرف البنوك یشكل أحد أدوات تنمیة القروض الرھنیة الموجھة 

 ،یر السوق الرھنیةللأسر، في الأثناء التي تبرز فیھا زیادة عرض السكنات كعنصر مھیمن من أجل تطو

  .ھي الأخرى مھمة تظلكما أن الجانب العقاري و الجوانب القانونیة المرتبطة بسندات الملكیة 

 2004ج مع نھایة سنة .ملیار د 7,2بـ  المؤسسات المالیةیقدر حجم القروض الموزعة من قبل 

ھني من حجم القروض و یقدر نصیب شركة إعادة التمویل الر. 2003ج في نھایة .ملیار د 8,7مقابل 

و بالرغم  .2003ج في نھایة سنة .ملیار د 3,5مقابل  2004ج مع نھایة سنة .ملیار د 1,8الموزعة بـ 

ئمة و مواتیة لتوزیع قروض سلیمة، إلا أن ارتفاع وتیرة توزیع القروض من بقاء الظروف النقدیة ملا

ستوى الضعیف للجوء البنوك إلى إعادة الرھنیة بقیت بطیئة جداً، و یرجع ھذا بطبیعة الحال إلى الم

یبقى التمویل الذاتي نمط التمویل المھیمن للسكنات، بالرغم من الآلیات ، حیث ر.ت.إ.التمویل لدى ش

  . (SGCI – SRH) 1997المالیة التي تم وضعھا ابتداءً من سنة 

الداخلي الخام، في من الناتج  % 1,65في الواقع إن حجم التمویل البنكي للسكن لا یتجاوز حالیاً 

حجم التمویل  ، مما یوحي بأنمن الناتج الداخلي الخام % 3حین نجد أن إعانات الدولة للسكن تقارب 

و  2000البنكي للسكن یبقى ضعیفاً جداً، لا سیما و أن الادخار المالي للأسر یعرف نمواً قویاً منذ سنة 

في ھذا الجانب، لا یوجد إذن مشكل التحویل ). 17أنظر الشكل رقم ( أكثر، فھو ذو طبیعة جد مستقرة

المالي بالنسبة للبنوك، لذلك فإنھ لمن الجلي إرساء تطویر الوساطة البنكیة، جزئیاً، على تطویر مدعوم 

ھو توجیھ  2009-2005إن الھدف المنشود خلال السنوات  ).القروض الرھنیة(للتمویل البنكي للسكن 

فضلاً عن ذلك، . لطبیعة المستقرة، نحو التمویل طویل الأجل للسكنأھمیة الادخار المالي للأسر، ذو ا

للبنوك، من خلال انخفاض تكالیف القروض،  ترجم بالنسبةفإن التطور المنتظر من نظام التوریق سی

سھولة عظمى فیما یخص احترام معاییر نسبة القدرة على الوفاء بخلق سلوكات جدیدة لتعبئة الموارد و 

(ratio Cooke) 1نسبة التحویل و.  

  

                                                 
1 Évolution économique et monétaire en Algérie, Banque d’Algérie, rapport 2004, PP80-104. 
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الشكل رقم 17:  تطورات الودائع الثابتة و الق��روض

الودائع الثابتة القروض الصافیة

  

 :المصدر                                                   

Évolution économique et monétaire en Algérie, Banque d’Algérie, 

Rapport 2004, P104.  

  

من زاویة الإصلاحات الھیكلیة و ضرورة تحسین تخصیص الموارد في الاقتصاد الوطني، فإن 

  .بصفة جوھریة و أساسیة في تمویل السكن یبرز في الحالة الفعلیةإشراك البنوك 

في  % 40إجمالاً و بصفة تدریجیة، فإن التمویل البنكي للسكن ینبغي أن یصل إلى معـدل 

  .% 9لي یقدر فقط بـ امقابل معدل ح 2009-2005غضون السنوات القادمة 

  

  

  

  

  :لخلاصة الفص

في النصف الثاني من التسعینات خصوصاً في إیجاد على ضوء الأزمة التي عرفتھا الجزائر 

سة الإصلاحات التمویل العقاري طویل الأجل، و بناءً على المعطیات الجدیدة التي ترتكز علیھا سیا

 مع وكذا إنشاء شركة ضمان القرض العقاري، تم إنشاء شركة إعادة التمویل الرھني الاقتصادیة الحالیة

تطویر التمویل الرھني العقاري  من أجل ،و الاحتیاط إلى بنك للسكن تحویل الصندوق الوطني للتوفیر
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على ، و موازاةً مع ذلك قامت السلطات العمومیة باتخاذ جملة من الإجراءات الإصلاحیة .في الجزائر

و إصدار قانون  ،2005في إصدار مراسیم، في إطار قانون المالیة لسنة تمثلت  ،المستوى التشریعي

  .تطویر السوق الرھنیة في الجزائر قصد ،2006التوریق سنة 

الأثر المنتظر من ھذه الإصلاحات، خاصة ذلك الأثر  نا نلاحظ بأنفإنلكن إلى غایة یومنا ھذا، 

مقارنة لا یزال غیر بارز ، على مستوى أداء الائتمان من إدماج شركة إعادة التمویل الرھني رتقبالم

من جھة  النموذج المتبنىحداثة  إلى ذلك یعود و .یة لھذا النموذجبالصورة التي ھو علیھا في الدول المتبن

للأسباب التي ، )إعادة التمویل الرھني(على ھذه العملیة  لعدم الإقبال الواسع من قبل الوسطاء المالیونو 

  .عرفناھا، من جھة أخرى
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  خاتمــة
  

و بعد الانتھاء من دراسة، أثر إعادة التمویل الرھني على تحسین أداء الائتمان البنكي، في ھذه 

المذكرة، أرى أن أعرض لأھم النتائج التي خلصت إلیھا، ثم التوصیات التي نراھا، دون تردید ما سبق 

  .بحثھ، طوال المذكرة

 تتمثل فيمسألة مھمة  ات، أرى الإشارة إلىو قبل الحدیث عن النتائج و التوصیات أو الاقتراح

  .وضعیة التمویل البنكي العقاري في الجزائر تشخیص

إن النظام المصرفي الحالي یتمیز بثلاث مجموعات من المؤسسات المالیة التي یمكن اعتبارھا 

  .مؤسسات متدخلة في التمویل الرھني العقاري

 وعیة خدماتھا المصرفیة المقدمةالمجموعة الأولى ھي في حاجة إلى تحسین أكثر لن. 

 المجموعة الثانیة ینبغي علیھا تسریع اندماجھا في أنشطة الائتمان العقاري. 

  المجوعة الثالثة یتعین علیھا تسریع دمج الائتمان العقاري ضمن سلسلة منتجاتھا و خدماتھا

 .المالیة المعروضة

یشكل عاملاً ) عمومیة و خاصة(أخرى إن التمویل الرھني العقاري الموسع لفائدة بنوك تجاریة 

، إلا أنھ لم یبلغ 1998لھ، بدون شك، أثر في تطویر التمویل البنكي العقاري في الجزائر منذ سنة كان 

  .بسبب المحیط الذي یبقى ھشاً المستوى المنتظر من النشاط و الفعالیة 

  :ميإن تقویم ھذا المحیط لا یمكن لھ أن یتم إلا من خلال تقییم نوعي و ك

  التقییم النوعي یمكن لنا تأكیده حالیاً، إذ أن معظم البنوك العمومیة و جزء من البنوك

الخاصة تبذل جھوداً، على مستویات مختلفة، كي تلم بالشروط التي تسمح لھا بالدخول أكثر في تمویل 

إلى ذلك العقبات  لا یبقى بذلك إلا السوق الرھنیة التي لا تزال بعد غیر منظمة، أضف. المتملكین الجدد

 .الھیكلیة الأكثر حدة التي لا تحفز في الغالب على التكفل بصفة مثلى بمسألة التمویل البنكي العقاري

  فیما یخص التقییم الكمي فإن عقبة العرض تبقى دائما مشكلة فعلیة، لأن القدرة الوطنیة

بما في ذلك السكن (وي سكن، كمعدل سن 130000تقدر بحوالي المتاحة لإنتاج الوحدات السكنیة 

، في حین أن الطلب )2002وحدة في السنة ابتداءً من سنة  15000الاجتماعي الإیجاري الذي یصل إلى 

وحدة سكنیة،  160000السنوي التقدیري مع إدراج السكن بصیغة البیع بالإیجار یرتفع إلى أكثر من 

 .ملیون وحدة) 1(أضف إلى ذلك العجز المتراكم الذي یفوق 

 10لا تتجاوز ) بالإعانة أو بدون الإعانة(المساھمة الحالیة للنظام البنكي في التمویل العقاري إن 

القدرات ھذه المساھمة تبقى بعیدة لأن تكون مرضیة بالنظر إلى . من الاحتیاجات المعبر عنھا سنویاً  %

یة ممتدة على التراب وكالة بنك 120000حیث أن ھذا النظام یحتوي على . الخفیة في ظل النظام البنكي
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من  % 60الوطني و التي ینبغي من المفروض أن تساھم في التمویل العقاري بنسبة لا تقل عن 

  .سكن صادر عن القطاع البنكي 60000الاحتیاجات الحالیة، أي ما یتناسب مع تمویل سنوي یعادل 

المشكل الحقیقي یبقى  بالطبع ھناك كوابح قانونیة، تقنیة و مالیة من أجل بلوغ ھذا الھدف، لكن

في مستوى الوظیفة البنكیة أو المعرفة في مجال التمویل العقاري و ما لھ من أثر إیجابي على تحسین 

للبنوك و أداء الائتمان البنكي، خاصةً مع ظھور شركة إعادة التمویل الرھني و ما یمكن أن تقدمھ 

السیولة طویلة الأجل و كذا توفیر  انضمكتحویل المخاطر و  ،من حوافزالمؤسسات المالیة الأخرى 

  .مصادر جدیدة للدخل

  :و بعد ما تقدم یمكن لنا حصر النتائج و التوصیات التي أسفرت عنھا ھذه الدراسة كما یلي

  النتائج: أولاً 

تتدخل في ) خاصة و عمومیة(إن النظام البنكي الحالي یتركب خصوصاً من بنوك شاملة  -1

، باستثناء الصندوق لھا زیادةً عن ذلك نشاط معین تولیھ أھمیة خاصة كل أجزاء النشاط البنكي و لیس

  .في مجال التمویل العقاري یركز نشاطھالوطني للتوفیر و الاحتیاط الذي 

إن الإصلاحات التي اعتمدتھا الجزائر في مجال التمویل العقاري، خاصة فیما یتعلق  -2

) 7(تھا الإعدادیة، رغم مضي ما یقارب السبع بتبني نموذج إعادة التمویل الرھني، لا تزال في مرحل

لذا فإن نظام التمویل العقاري في الجزائر، الذي لم یتجاوز . سنوات عن الشروع في ھذه الإصلاحات

بدول منظمة  مقارنة في الطور الابتدائي من التطورمن الناتج الداخلي الخام، یعد  % 10بعد حجمھ 

من  % 50حجم التمویل العقاري فیھا عموماً  أو یفوق التي یعادل (OCDE)التعاون الاقتصادي و التنمیة 

PIBو شمال إفریقیا  الشرق الأوسط منطقة ، أو حتى بالمقارنة مع بعض دول(les pays de la région 

MENA) متطورة إلى ما وراء  فیھا مثل الأردن، لبنان و المغرب أین تعتبر أنظمة التمویل العقاري

 .الطور الابتدائي

إن عملیة إعادة التمویل الرھني تسمح بتوزیع أفضل للمخاطرة المالیة المتعلقة بمحافظ  -3

القروض الرھنیة للبنوك و ھذا من خلال تحویل جزء من المخاطر المرتبطة بالقروض الرھنیة إلى 

جھات أخرى في السوق الرھنیة الثانویة، مثل شركة إعادة التمویل الرھني و شركة ضمان القرض 

، مما ینعكس إیجاباً على مقدرة البنوك في منح القروض بأقل حساسیة لدورة أسعار (SGCI)ري العقا

ر على تدعیم المراكز المالیة للبنوك المرخصة و .ت.إ.كما تعمل السندات المصدرة من قبل ش. السكن

 .رفع نسبة كفایة رأس المال لدیھا

فة للدخل بالنسبة للبنوك، باعتبارھا خلق مصادر مختلتؤدي عملیة إعادة التمویل الرھني إلى  -4

طرفاً شریكاً في ھذه العملیة، و ھذا من خلال عملیة إدارة القروض الرھنیة التي تقوم بھا البنوك على 

و بالرغم من . المدى الطویل، مما یساھم في زیادة مردودیة الائتمان و نمو القدرة الائتمانیة للبنوك



 155 

إعادة التمویل، و الذي اقتصر على بنك التنمیة المحلیة فقط، إلا أن اللجوء المحتشم للبنوك على عملیة 

المكلف بتسییر (أثر ھذه العملیة على مردودیة الائتمان یمكن تسجیلھ، لدى كل من بنك التنمیة المحلیة 

المكلف بتأمین الخدمة المالیة لإصدار القرض (و القرض الشعبي الجزائري ) محافظ القروض الرھنیة

 . حتى ولو كان ھذا الأثر بسیطاً ) السندي

تعتبر عملیة إعادة التمویل الرھني من التقنیات الحدیثة المستخدمة لعلاج مشكلة السیولة  -5

طویلة الأجل، و ھذا بالنظر إلى ما توفره ھذه التقنیة من مزایا معتبرة للمؤسسات المقرضة في ھذا 

درجة الائتمان من خلال زیادة عرض  فھي تعمل على تحسین سیولة أسواق القروض و رفع. المجال

بتوفیر سیولة طویلة الأجل لبنك رؤوس الأموال و خفض تكالیف الإقراض، حیث سمحت ھذه العملیة 

  .، في كل مرة كان یحتاج إلى ذلك(BDL)التنمیة المحلیة 

یتمیز نظام إعادة التمویل الرھني بقدرتھ على توفیر الأموال المتعلقة بالقروض الرھنیة  -6

مقارنة بدول ) % 9(وعیة متطورة، إلا أن معدل حجم القروض الرھنیة في الجزائر یبقى ضئیل جداً بن

أخرى متبنیة لھذا النظام، و یرجع ذلك إلى قلة البنوك المشاركة في تمویل السكن، من جھة، و إلى 

 . عزوف البنوك المانحة للتمویل العقاري عن عملیة إعادة التمویل الرھني، من جھة أخرى

  التوصـیات: ثانیاً 

 :بالنسبة للسلطات العمومیة

، من خلال تدعیم النظام البنكي الحالي ببنوك تطویر سوق رھنیة فعالةالعمل على  -1

، قصد متخصصة في منح القروض العقاریة و تشجیع البنوك التجاریة على الدخول إلى السوق العقاریة

 .فة منح القروض الرھنیةتوفیر جو ملائم من المنافسة و بالتالي تخفیض تكل

ینبغي تبني سیاسة تھدف إلى وضع إطار مؤسساتي قادر على تأمین تسییر أفضل لقطاع  -2

 .السكن

 .تدعیم حقوق الملكیة الخاصة للسكن -3

و یشجع الفئات ذات الدخل وضع نظام إعانات سكنیة مستھدف یعتمد على الشفافیة  -4

  .الضعیف في الحصول على قروض رھنیة

   .ذات الاستعمال السكنيلأساسي الضروري للتمكین من الأراضي وضع الھیكل ا -5

 :و المؤسسات المالیة بالنسبة للبنوك

بجعلھ نشاط ذو  بالغاً ینبغي على البنوك التجاریة أن تولي نشاط القرض الرھني اھتماماً  -1

     .لمنح قروض عقاریة ھا سنویاً أولویة، و ذلك بتخصیص جزء معتبر من التزامات

ر و ما تمتلكھ من قدرة معتبرة لإعادة التمویل، و بالنظر إلى .ت.إ.إلى إمكانات شبالنظر  -2

البنوك و المؤسسات المالیة الأخرى  الشروط الملائمة التي توفرھا على مستوى السوق، فإنھ یتعین على
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 لخلق جو تنافسي متنامي و لتوفیر) ر.ت.إ.ش( جھا الرھنيمن منت الاستفادة )العمومیة و الخاصة(

 .خدمات بنكیة ذات نوعیة في مجال التمویل العقاري

 مدیریات خلقإن إدماج الائتمان الرھني ضمن الإستراتیجیة التجاریة للبنوك یتطلب  -3

(Directions) و ذلك بتخصیص موارد بشریة مستقلة عن أداء  ،لھذا الغرض خصیصاً  مكرسة

عنایة  القرض الرھني في النشاط البنكي بذلكما یتطلب دمج  .المتواجدة سلفاً الأخرى  البنكیة الخدمات

 .  عصرنة القطاع البنكي و كذا التفتح على التغیر و مواكبة التطورلجھود معتبرة  قصوى و

كفئة من أجل توفیر موارد بشریة العمل على ینبغي على البنوك تبني ثقافة بنكیة جدیدة و  -4

ت جدد على المبادئ و الممارسات الحدیثة ، و ذلك بتكوین إطاراضمان نجاح نشاط الائتمان العقاري

 .للقروض الرھنیة

 تطویرمن خلال  ةض الرھنیوالعمل على تطویر إجراءات جدیدة في منح و تسییر القر -5

  .و تحسین ممارسات التسییر و المراقبة الأنظمة المعلوماتیة

أو " نیةخارج المیزا"ر توفیر إمكانیة إعادة تمویل الدیون الرھنیة .ت.إ.ینبغي على ش -6

من أجل السماح للبنوك بتخفیف العبء عن میزانیاتھا و الامتثال للنسب " بدون حق الرجوع"

 .الاحترازیة

، عبر مختلف وسائل الإعلام، حملات تحسیس و إشھارب القیامر .ت.إ.كما یتعین على ش -7

       .للسكنیل البنكي منتج الشركة و مدى أھمیتھ في التمو نحو لجلب اھتمام الأسر و كذا المؤسسات المالیة
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  )01( :رقم ملحقال

  

  BNA– CPA – BEA قروض للاقتصاد من النظام المصرفي 

)1963-1982(  

  )ج.بملایین د(                                                                         
  1963  1964  1965  1966  1967  1968  1969  1970  1971  1972  

  قروض للاقتصاد
  البنوك -
  ھیئة الإصدار -

2147  
847  
1300  

2112,5 
1025,7 
1086,8  

2339,5 
1133,5 
1206  

2464,2 
1381,7 
1142,5  

2919,4 
2131,5 
787,9  

3743,4 
2900 
843,4 

5947 
4974 
973  

5786 
5345 
441  

6536 
5551 
985  

12339 
8985 
3354  

  البنكي مؤشر التمویل
  )1971=100قاعدة (

15  18  20  24  38  52  89  96  100  162  

  مؤشر تطور تسبیقات
  یئة الإصدارھ
  )1971=100قاعدة (

131  110  122,5 116  80  86,5  99  45  100  340  

  
  1973  1974  1975  1976  1977  1978  1979  1980  1981  1982  

  قروض للاقتصاد
  البنوك -
  ھیئة الإصدار -

14583 
9711 
4872  

20544 
14220 
6324  

27481 
17842 
9639  

35265 
25581 
9684  

40109 
31258 
8851  

49170 
41510 
7660 

57235 
45361 
11074  

65711 
53592 
12119  

85686 
62725 
22961  

109692 
82321 
27371  

  مؤشر التمویل البنكي
  )1971=100قاعدة (

175  256  321  480    748  817  965  1130  1483  

  مؤشر تطور تسبیقات
  ھیئة الإصدار

  )1971=100قاعدة (
495  642  978 983    778  1124  1230  2331  2779  
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  )02: (رقم ملحقال
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SCHEMA ORGANISATIONNEL DE LA SOCIETE DE REFINANCEMENT HYPOTHECAIRE 

PRESIDENT 

DIRECTEUR GENERAL CONSEIL D’ADMINISTRATION 

SECRETARIT DE LA D.G. 

CONSEILLER JURIDIQUE 

CELLULE AUDIT INTERNE 

CONSEILLER EN STRATEGIE 
ET DEVELOPPEMENT 

Direction Développement 
Et Opérations 

Direction Développement 
Et Opérations 

Direction Technologie 
de l’information 

Direction Administration 
Générale 

Relations et suivi 

Refinancement 

Trésorerie et Comptabilité 

Gestion des portefeuilles 
de prêts   

Gestion des emprunts et 
Analyse des risques 

Gestion des systèmes 

Développement des 
systèmes Personnel  
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Juridique Communication 
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)03: (الملحق رقم  
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  )04: (الملحق رقم
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  )05: (الملحق رقم
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  )06: (الملحق رقم
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  )07: (الملحق رقم

 
 
 

 



 166 

  عـة المراجــقـائم

  باللغة العربیة: أولاً 

   :الكتــب

 .1993 عمان،، الطبعة الأولى، دار زھران للنشر، النقود و المصارفأحمد زھیر شامیة،  .1

، الطبعة الثالثة، دیوان المطبوعات تقنیات وسیاسات التسییر المصرفيبخراز یعدل فریدة،  .2

 .2005الجامعیة، الجزائر 

، الطبعة الأولى، مؤسسة ارة الائتمان المصرفي و التحلیل الائتمانيإدحمزة محمود الزبیدي،  .3

  .2002الوراق للنشر و التوزیع ، عمان 

سلسلة البنوك  –التطورات العالمیة و انعكاساتھا على أعمال البنوك  طارق عبد العال حماد،  .4

 .، الجزء الأول2001، الدار الجامعیة، القاھرة "قضایا معاصرة" –التجاریة 

 .2005الطبعة الرابعة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر ، تقنیات البنوك طاھر لطرش،ال .5

 .1989 القاھرة، ، دار الفكر العربي،التخطیط الإستراتیجيعایدة حطاب،  .6

، الطبعة الثالثة، الوسیط في شرح القانون المدني الجدیدعبد الرزاق أحمد السنھوري،  .7

 .، الجزء العاشر2000 ،تمنشورات الحلبي الحقوقیة، بیرو

السیاسات و التقنیات الحدیثة في تمویل "الاقتصاد المالي و المصرفي  عبد القادر بلطاس، .8

 .، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، بدون سنة طبع"السكن

، الطبعة الأولى، دار وائل إدارة الائتمانعبد المعطي رضا ارشید و محفوظ أحمد جودة،  .9

 .1999ر، عمان للطباعة و النش

، الأسواق النقدیة و المالیة البورصات و مشكلاتھا في عالم النقد و المالمروان عطون،  .10

 .2003الطبعة الثانیة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر 

، دار الفكر الجامعي، الإسكندریة التوریق-الاستثمار الجماعي في الحقوق الآجلةھشام فضلى،  .11

2004.  

  :ـاتـملتقی

، مداخلة مقدمة تقییم أداء المنظومة المصرفیة الجزائریة، بوشعور راضیة و مقدم مصطفىبل .12

 المنظومة المصرفیة الجزائریة و التحولات الاقتصادیة واقع و تحدیات الوطني حول ملتقىفي ال

المنظومة المصرفیة : ، مداخلات الیوم الأول المحور الأول2004دیسمبر  15و  14خلال أیام 

كلیة العلوم الإنسانیة و العلوم ، مخبر العولمة و اقتصادیات شمال إفریقیا ،خیص و تحلیلتطور تش

 .الاجتماعیة بجامعة الشلف
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إنجازات -المنظومة المصرفیة عبر الإصلاحات الاقتصادیةغالم،  بن عیشي بشیر و عبدا � .13

: الثالثة في الألفیة الوطني الأول حول المنظومة المصرفیة الملتقىمداخلة مقدمة في وتحدیات، 

 .، كلیة علوم التسییر جامعة جیجل2005جوان  7و  6تقنیات یومي  -مخاطر  - منافسة

، فعالیة النظام المصرفي الجزائري بین النظریة و التطبیق بودلال علي و سعیداني محمد، .14
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  إھداء 

  إلى والدي، معلمي الأول

  إلى والدتي التي لم تبخل علي بالدعاء، 

  إلى زوجتي التي وفرت لي الجو الھادئ للعمل 

  إلى بسمة الحاضر و أمل المستقبل

  محمد عدنان....  ابني الحبیب 

  . أھدي ھذا البحث                                                          

  

  

  

  

  

  

  

  
  



 II

  شكر و تقدیر
  

أود في البدایة أن أسجد � رب العالمین شاكراً و مقراً بفضلھ على، لأنھ جل جلالھ قد أعانني  *

في إنجاز ھذا البحث و أمدني بالصبر و شملني بتوفیقھ منذ اختیاري لموضوعھ إلى أن انتھیت من 

 . إعداده، ولولا توفیق الله عز وجل ما خرج ھذا البحث إلى النور

أستاذة التعلیم  –السیدة خمار فریدة / الأستاذة الدكتورة ل عظیم شكري و تقدیري إلى و أسج *

على دعمھا و تشجیعھا لي، فلقد كانت حقاً بمثابة أمي  -العالي بجامعة ھواري بومدین بالجزائر العاصمة 

 .الثانیة

لإشراف على الدكتور غوفي عبد الحمید لقبولھ ا/ كما أسجل عظیم شكري و امتناني لأستاذي  *

مذكرتي، و الذي أمدني بتوجیھاتھ السدیدة و المؤثرة في مراحل المذكرة المختلفة، و الذي سوف أحفظ لھ 

ھذا الجمیل ما حییت فضلاً عن مواقفھ البناءة في إزالة الكثیر من الصعوبات التي واجھتني في سبیل 

 .إعداد ھذه المذكرة حتى انتھیت منھا

تناني لجمیع إطارات شركة إعادة التمویل الرھني و على رأسھم عظیم شكري و ام سجلكما أ *

الدكتور عبد القادر بلطاس و كذا السید حامول محمد على حفاوة استقبالھم لي / السید الرئیس المدیر العام 

 .و تزویدي بمختلف المعلومات الضروریة لإنجاز ھذه المذكرة

، الذي أخذ بیدي إلى أستاذي الفاضل و ولودمكما أتوجھ بعظیم الشكر و التقدیر للأستاذ مدي  *

 .قدمني إلیھ، مزكیا إیاي عنده

 كما أتقدم بخالص عرفاني بالجمیل إلى أستاذي الفاضل الأستاذ الدكتور ساكر محمد العربي و *

أسجل عظیم شكري و امتناني إلى الأساتذة الأفاضل الأستاذ الدكتور علي رحال و الدكتور بن بریكة عبد 

 . فضلھم بقبول مناقشة رسالتي، و الذین سیكون لھم عظیم الأثر في إرشادي و توجیھيالوھاب لت

و أخیراً أتقدم بخالص عرفاني بالجمیل إلى أصدقائي الذین لم یبخلوا علي بمد ید المساعدة و  *

  .الانتھاء منھابتوجیھھم لي منذ بدایة إنجاز ھذه المذكرة و إلى غایة 
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