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 السوق النقدية المحاضرة الثالثة:ممخص 
 

  السوق النقدية:فهوم م -1

النقدي ىو سوق التعامل بين  والسوق "سوق القروض القصيرة جدا... تعرف السوق النقدية عمى أنيا:
البنوك...والذي يضمن تحقيق التوازن اليومي بين آجال العمميات الدائنة والمدينة لممؤسسات الائتمانية، 
حيث تقوم البنوك باستثمار فوائضيا لدى ىذه السوق كما تحصل عمى القروض اللازمة استنادا إلى وضعية 

 ".احتياطياتيا لدى البنك المركزي
"ىي ذلك السوق الذي ينحصر التعامل فييا عمى الأوراق المالية قصيرة الأجل، التي  ف أيضا:كما تعر 

تغطي فترة لا تزيد عن سنة، وقد يتم فييا تداول العممة وحدة النقد بكافة أشكاليا المحمية والعالمية، وتتصف 
 بأنو يمزم سدادىا فورا ".

لأجل والقابمة لمتداول )أقل من سنة(، وىذا النوع من "سوق المعاملات المالية قصيرة ا وفي تعريف آخر:
الأسواق المالية ليس لو مكان خاص ومحدد لإبرام الصفقات، إذ أن مكانو يتكون من الأسواق المختمفة التي 
يتصل بعضيا البعض، واليدف الأساسي من وجود ىذا السوق ىو تمويل المشاريع الإنتاجية، ومدىا 

ستثمار التي يتم تداوليا في ىذا النوع من الأسواق، أذونات الخزانة، القبولات بالقروض، وأىم أدوات الا
ن أىم مؤسسات ىذا السوق ىي البنوك المركزية، والبنوك التجارية".  المصرفية، شيادات الإيداع، وا 

حمية "عبارة عن الأسواق التي تتم من خلاليا الإقراض أو الاقتراض بين البنوك الم وتعرف أيضا عمى أنيا:
والبنوك الأجنبية، وترتكز عمى عامل أساسي ميم ىو سعر الفائدة ويتحدد سعر الفائدة بناءا عمى العرض 

 والطمب".  
وترجع أىمية سوق النقد إلى طبيعة الخدمات المتعددة التي تقدميا لمختمف الوحدات الاقتصادية في 

وق سرعة حصول المقترض عمى الأموال المجتمع. فمن وجية نظر الاقتصاد القومي يؤمن وجود ىذه الس
التي يحتاجيا، كما يؤمن لممقرض إمكانية تحويل أصولو المالية قصيرة الأجل بسرعة إلى أرصدة نقدية 
سائمة. ومن وجية نظر المصارف المركزية يعتبر وجود ىذه السوق وسيمة ميمة في التأثير عمى حجم 

ير عمى مستويات الفائدة، سواء قصيرة الأجل أو طويمة احتياطات المصارف التجارية وبالتالي في التأث
  الأجل وكميا من الأمور الحاسمة عند رسم السياسات النقدية.

عرض الأموال في ىذه السوق من جانب كل من يرغب في توظيف مدخراتو عن طريق التخمي عن  ويتولد
 منافع نقوده لفترة قصيرة في مقابل حصولو عمى منافع نقود الغير لفترة قصيرة في نظير دفع فائدة ما.
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 ويمكن أن نميز في السوق النقدية بين سوقين ىما:السوق النقدية: أقسام  -2
عمى الأموال المراد توظيفيا لآجال قصيرة، بأسعار فائدة تتحدد التي يتم فييا الحصول  السوق الأولي: - أ

 حسب مصدر ىذه الأموال ومتانة المركز المالي لممقرض وسمعتو المالية.

التي يجري فييا تبادل الإصدارات النقدية قصيرة الأجل بأسعار تتحدد حسب قانون  السوق الثانوي: - ب
 العرض والطمب.  

صدارات جديدة تمثل البيع الأول لأدوات الدين، بينما السوق الثانوي محمو أي أن السوق الأولى محمو إ
يتم تداوليا بين مشترييا الأول ومشترين آخرين، ويفوق  –إذا صح التعبير  –) إصدارات مستعممة ( 

السوق الثانوي في أىميتو السوق الأولى لدرجة أنو عندما تذكر سوق النقد يكون المقصود بذلك ىو 
 ثانوي لمنقد.السوق ال

ويتكون سوق النقد الثانوي بصفة عامة من سوقين فرعيين عمى حسب نوع العمميات التي تتم في كل 
 : سوق الخصم وسوق القروض قصيرة الأجل وفيما يمي سنتناول كلا من ىذين السوقين:منيما وىما

 :ي من أىميا:في ىذه السوق يتم خصم أدوات الائتمان قصير الأجل والت سوق الخصم 
)الكمبيالات، السندات الأذنية...( وىي إصدارات تصدرىا عادة  الأوراق التجارية العادية: -

الشركات ذات السمعة التجارية الحسنة، وشركات التأمين وبعض الشركات غير المصرفية 
وحيث أن أجل استحقاق ىذه الإصدارات يكون قصيرا ففي العادة يفضل معظم حائزييا من 

مرين أن يحتفظوا بيا حتى أجل السداد عن أن يقوموا ببيعيا ولذلك يكون سوق تداول المستث
 ىذه الأوراق ضعيفا نسبيا، الأمر الذي ينعكس عمى تعرض أسعارىا في العادة لتقمبات كبيرة.

وىي سندات مسحوبة عمى المصرف من قبل عميل يطمب فيو من البنك  رفية:مصالقبولات ال -
أن يدفع لأمره أو لأمر شخص ثالث مبمغا محددا من المال في المستقبل وفي موعد محدد 

 سمفا، وتظير الحاجة إلييا بصفة خاصة في ميدان تمويل التجارة الخارجية والداخمية .
، تقوم حكومة لآجال تتراوح بين ثلاثة وستة أشيروىي سندات دين تصدرىا ال أذونات الخزانة: -

بطرحيا في السوق عادة عن طريق المصرف المركزي، وعادة ما يتم إصدار ىذه الأذونات 
 كل شير بحيث يتم بالإصدارات الجديدة تعريض الإصدارات التي حل أجل استحقاقيا .

 :ىذه السوق جميع أنواع القروض التي تعقد لآجال قصيرة  وتشمل سوق القروض قصيرة الأجل
تتراوح بين أسبوع واحد وسنة كاممة، ويكون قواميا الأساسي من المشروعات والأفراد من ناحية، 

ئتمان قصير الأجل من والمصارف التجارية وبعض مؤسسات الإقراض المتخصصة في منح الا
دم ىذه السوق وبين الحد الأدنى لأجل القرض، . وىناك علاقة عكسية بين درجة تقناحية أخرى

با و بحيث يصل الحد الأدنى للاقتراض قصير الأجل في بعض أسواق النقد المتقدمة في أور 
نجمترا ( إلى ليمة واحدة، بحيث تجديد آجال القرض في كل يوم لميوم التالي.  ) ألمانيا وا 
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الخصم وكمما تضاءل الحد الأدنى لفترة ومن الجديد بالذكر أنو كمما اتسع نطاق التعامل في سوق 
الاقتراض قصير الأجل، كمما كانت سوق النقد أكثر حساسية لتغيرات أسعار الفائدة، وغير خاف 
أن سوق النقد في الدول المتخمفة لا تكون بالاتساع المشاىد في الدول المتقدمة وذلك لعدم توافر 

ول، فضلا عن أن معظم العمميات التجارية فرص الاستثمار المأمون لفترات قصيرة في ىذه الد
 التي تتم فييا تسوى نقدا.

 
تمثل المشاركون في سوق النقد في مقترضي ومقرضي الأموال، وفيما يمي ي أطراف التعامل في سوق النقد: -3

 عرض موجز لأىم أطراف التعامل في سوق النقد:
وتمثل أذونات الخزانة الشطر الأعظم  وىي تمثل المقترض الرئيسي في سوق النقد، الخزانة العامة: -أ 

من مفردات الأدوات المالية المتداولة في سوق النقد )وتعرف أذونات الخزانة بأنيا عبارة عن صكوك 
 مديونية عمى الدولة(.

ويقع البنك المركزي في قمة ىرم سوق النقد، وىو المييمن عمييا سواء فيما يقوم بو من  البنك المركزي: -ب 
و بمالو من سمطات عمى باقي مؤسسات سوق النقد، ويعتبر البنك المركزي مصدر وظائف بنفسو، أ

رئيسي للأموال في سوق النقد سواء عن طريق إصداره لأوراق النقد أو لقيامو بشراء كميات كبيرة من 
 أدوات سوق النقد )الأوراق المالية قصيرة الأجل المتداولة في سوق النقد(.

لبنوك التجارية من ضمن الأطراف التي تمعب دوري المقترض والمقرض في وتعتبر ا البنوك التجارية: -ج 
سوق النقد، فيي تقوم بتجميع المدخرات في صورة ودائع بوسائل متباينة وعمى الجانب الآخر تقوم 
بتوظيف تمك الأموال عن طريق إقراض جزء منيا لممؤسسات والييئات وتقوم باستثمار الجزء الآخر 

ة المتداولة في السوق المالي، فتحتفظ البنوك التجارية بكميات كبيرة من الأوراق في الأوراق المالي
المالية المتداولة في سوق النقد لاستيفاء متطمبات السيولة، ومن جية أخرى تقوم تمك البنوك بتوظيف 

صدار أنواع أخرى مثل شيا دات جزء من أمواليا في الأوراق المالية المتداولة في سوق رأس المال، وا 
 الإيداع، وذلك لتحقيق أىداف الربحية.

 وبمعنى آخر فإن دور البنوك التجارية في سوق النقد لو وجيان:
والذي يتمثل في العمل عمى جمب المدخرات من المؤسسات والأفراد في صورة ودائع الوجه الأول: 

 ذات أنواع وآجال مختمفة مثل شيادات الإيداع.
فيو استخدام تمك الأموال سواء في شكل قروض ممنوحة أو شكل من أشكال الاستثمار  الوجه الثاني:

 في الأوراق المالية.
وتتمثل وظيفتيا الرئيسية في تجميع المدخرات واستثمارىا بدون القيام  منشآت الأعمال غير المصرفية: -د 

التوفير ومؤسسات بنشاط ائتماني مباشر يتمثل في منح القروض، مثل شركات التأمين وصناديق 
 الادخار.
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وتقوم بتمويل عمميات بيع السمع الاستيلاكية المعمرة، ويتم ذلك عن طريق خصم  شركات التمويل: -ه 
كمبيالات البيع بالتقسيط يسحبيا موزعو ىذه السمع عمى عملائيم، وتتكون موارد شركات التمويل عادة 

 رة الأجل من البنوك التجارية.من أمواليا الخاصة وما تستطيع الحصول عميو من قروض قصي
 


