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سوق الاقراض بین البنوك الدولیة

 خارج الدولة (ھي السوق التي تتبادل فیھا البنوك ودائع بعملات أجنبیة
.، بكمیات كبیرة، ولمدد تتراوح بین یوم إلى سنة)المصدرة لھا

 یوجد ( لندنتتواجد السوق في عدد من المراكز المالیة الدولیة، وأشھرھا
من إقراض %) 20(بنك، وتستحوذ على ) 500(فیھا ممثل لأكثر من 

).من قیمة صفقات العملات الدولیة%) 30(البنوك الدولیة، و
 تسھم السوق في استثمار فوائض السیولة قصیرة الأجل، أو الحصول على

.القروض قصیرة الأجل لتمویل رأس المال العامل
مصدر رئیس لتمویل المشروعات الاستثماریة طویلة الأجل.



سوق الاقراض بین البنوك الدولیة

 یحدده البنك المركزي لتلك  سعر فائدةلكل عملة في السوق
.العملة

تتیح السوق أسعار فائدة تنافسیة للأسباب الآتیة:
لا یفرض على ودائعھا نسبة احتیاطي.
تتمتع بتسھیلات ضریبیة.
لا یوجد رسوم تأمین على ودائعھا.
انخفاض تكلفة تقییم القروض  .
قلة القیود المفروضة من الحكومة المضیفة على الاقراض.
 لتداول المشتقات المالیة المتعلقة ً أصبحت السوق مركزا رئیسا

.   بسعر الفائدة وخاصة العقود الآجلة والسواب



لیبور 

 لیبور ھو معدل سعر الفائدة على القروض المتبادلة بین البنوك
.في سوق لندن

 في بدایة ً م، للحاجة العامة لمعدل 1986بدأ تحدیده رسمیا
.مرجعي یمكن أن یعول علیھ عند التعامل بالمشتقات المالیة

 على النطاق ً ً، ھو سعر الفائدة المرجعي الأوسع استخداما حالیا
.الدولي للقروض قصیرة الأجل

 بواسطة جمعیة البنوك البریطانیة ً ، ویعد )BBA(یحسب یومیا
.علامة تجاریة مملوكة للجمعیة



لیبور 

 تعاقدت الجمعیة مع رویتر لإدارة عملیة حساب لیبور، وبثھ
ً بتوقیت  ً بشكل یومي بعد الساعة الحادیة عشر صباحا عالمیا

.لندن
 یحق لبعض المواقع ووسائل الإعلام نشر معدلات لیبور الیومیة

.بعد الساعة الخامسة مساء بتوقیت لندن
 تنشر المعدلات في موقع الجمعیة بعد مرور اسبوع على

.  تحدیدھا
 یحتوي موقع الجمعیة جمیع المعدلات التاریخیة للیبور منذ

.إنشائھ



لیبور

 للیبور) 150(یتم في كل یوم عمل تحدید ً .معدلا
)15 ( حسب المدة ً یوم، اسبوع، اسبوعین، شھر، شھرین، (معدلا

).شھراً  12، ... 
 الجنیھ الاسترلیني، الدولار (تحسب لعشر عملات رئیسة ھي

الأمریكي، الین الیاباني، الفرنك السویسري، الدولار الكندي، 
الدولار الاسترالي، الیورو، الكرونا الدانمركیة، الكرونا 

)السویدیة، الدولار النیوزلندي
15  ×10  =150



أھمیة لیبور

مستخدم منذ فترة طویلة، وعلى نطاق واسع
یوفر معدلات متنوعة من حیث المدة، والعملات الدولیة
عبر أكبر شركات بث المعلومات المالیة الدولیة ً یبث عالمیا
یتم تحدیده عبر آلیة عالیة الشفافیة
یسھم في تحدیده أكبر البنوك الناشطة في السوق، وأكثرھا ملاءة



نطاق مرجعیة لیبور

یستخدم لیبور كمرجع في العدید من الأوراق المالیة مثل:
 عقود سعر الفائدة الآجلة)FRA(
 العقود المستقبلیة
 مجموعة من ھذه عقود سعر الفائدة الآجلة (السواب.(
 السندات معومة الفائدة)FRN(
 القروض المجمعة)syndicated loan(
 القروض العقاریة معومة الفائدة)floating rate mortgage(
الصكوك الإسلامیة معومة العائد



طریقة حساب لیبور

 تحدد الجمعیة بالتشاور مع كبار المتعاملین في السوق، مجموعة
، للمساھمة في تحدید )16أو   12أو   8(بنوك لكل عملة، 

.معدلات لیبور الخمسة عشر الخاصة بالعملة
معاییر اختیار البنوك المساھمة ھي:

السمعة.
 تقدم بشكل سري كل ربع سنة(حجم نشاطھا في السوق.(
خبرتھا في العملة ذات العلاقة.
تقییمھا الائتماني.



طریقة حساب لیبور

 ً  8(عدد البنوك المساھمة حالیا
لعملتین، و  12لأربع عملات، و

)لأربع عملات 16
 تراجع قائمة البنوك المساھمة

.على الأقل مرة واحدة سنویا

8 الدولار الاسترالي
8 الكرونا الدانمركیة
8 الدولار النیوزلندي
8 الكرونا السویدیة

12 الفرنك السویسري
12 الدولار الكندي
16 الجنیھ الاسترلیني
16 الدولار الأمریكي
16 الین الیاباني
16 الیورو



طریقة حساب لیبور

 من التعلیمات التي یجب أن تلتزم بھا البنوك المساھمة عند تقدیم
:عروضھا

 عندھا لاقتراض مبلغ معقول ً یقدم كل بنك المعدلات التي یكون مستعدا
.الحجم

القرض غیر مضمون، ومحكوم بقانون انجلترا وویلز.
تقدم المعدلات بخانات عشریة لا تقل عن اثنتین ولا تزید عن خمس.
 11:10(و ) 11(ترسل البنوك المساھمة معدلاتھا لرویتر بین الساعة  (

ً حسب توقیت لندن .صباحا
یحدد كل بنك معدلاتھ باستقلالیة عن البنوك والعملات الأخرى.



طریقة حساب لیبور

تقوم البنوك المساھمة لكل عملة بتقدیم عروضھا  لرویتر.
ترتب العروض من الأعلى للأدنى.
 یتم استبعاد أعلى وأدنى ربیِّع من المعدلات المعروضة  لتحیید

.تأثیر المعدلات المتطرفة
 تحسب معدلات لیبور لذلك الیوم بحساب المتوسط الحسابي

.للعروض المتبقیة
 11:45تبث المعدلات للسوق في حدود الساعة.
 تستمر أسعار الفائدة في التغیر خلال الیوم، وقد تختلف عن معدل

.لیبور المعلن



طریقة حساب لیبور
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عینة لمعدلات لیبور في
م2007مارس  1

EUR USD GBP JPY CHF CAD AUD DKK NZD SEK

s/n-o/n 3.57875 5.33250 5.35438 0.68750 2.02000 4.25333 6.22500 3.62000 7.42250 3.35250

1w 3.58663 5.30850 5.36250 0.69500 2.02000 4.25250 6.23500 3.87000 7.47000 3.39000

2w 3.67250 5.31038 5.38500 0.70125 2.02167 4.25333 6.24250 3.93500 7.54750 3.39000

1m 3.77388 5.32000 5.42875 0.72125 2.13000 4.26250 6.25250 3.98500 7.61250 3.39000

2m 3.83475 5.33750 5.49000 0.71938 2.20000 4.26500 6.27750 4.01500 7.68000 3.40250

3m 3.85825 5.34750 5.53250 0.72125 2.22333 4.26667 6.30500 4.03750 7.74500 3.42500

4m 3.89625 5.34000 5.57000 0.72625 2.25417 4.26917 6.32750 4.07125 7.78750 3.45875

5m 3.93088 5.33188 5.60375 0.73125 2.29000 4.27333 6.35000 4.10250 7.83750 3.50000

6m 3.95875 5.32813 5.64375 0.73688 2.32000 4.27667 6.36500 4.13625 7.86500 3.53250

7m 3.98550 5.31125 5.67000 0.74500 2.34000 4.27667 6.38750 4.15500 7.89000 3.56250

8m 4.00513 5.29563 5.69500 0.75500 2.37667 4.27333 6.40750 4.17875 7.91500 3.59000

9m 4.02913 5.28125 5.72000 0.76500 2.40417 4.27500 6.42750 4.20250 7.94250 3.62500

10m 4.04750 5.26313 5.74313 0.77750 2.41750 4.27500 6.44750 4.21500 7.96250 3.64875

11m 4.06550 5.24875 5.75813 0.79000 2.44417 4.27500 6.46750 4.23375 7.98750 3.67750

12m 4.07713 5.23250 5.77625 0.80625 2.46250 4.27500 6.48500 4.24375 8.01250 3.70000



مزایا حساب لیبور

یتم إعلان جمیع العروض التي تقدمھا البنوك المساھمة : الشفافیة
على شاشات رویتر وغیرھا من الشركات المتخصصة ببث 

المعلومات المالیة، وھو ما یضمن عدم تعارض مصالح البنوك 
.مع المعدلات التي تضعھا

من خلال استبعاد أعلى وأدنى : تحیید أثر المعدلات المتطرفة
.معدلات عند حساب كل معدل



العوامل المؤثرة على معدلات لیبور

 سعر الفائدة(السیاسة النقدیة في دولة العملة(
توقعات البنوك للتغیر في سعر الفائدة
السیولة في سوق لندن لكل عملة من العملات
تشكیلة البنوك المساھمة



المعدلات المرجعیة الأخرى

 في كل دولة ذات نظام بنكي متطور معدل مشابھ ً یوجد تقریبا
.للیبور، یستخدم لتسعیر فائدة القروض المتبادلة بین البنوك

 یتم تحدید ھذه المعدلات بطرق مشابھ لتحدید لیبور، وقد یعتمد
بعضھا علیھ بشكل مباشر

AIBOR (Amsterdam), BIBOR (Bangkok), CIBOR 
(Copenhagen), …. , SIBOR (Saudi, Singapore), … 

, ZIBOR (Zurich)



استنتاجات وتساؤلات

من حیث المبدأ، یمكن استخدام منھجیة حساب لیبور 
.  لحساب أي معدل آخر



استنتاجات وتساؤلات

 ھل یوجد عائد بدیل لسعر الفائدة، یمكن للمؤسسات المالیة
الإسلامیة استخدامھ؟

 ،تستخدم نظریات التمویل الأصل عدیم أو الخالي من المخاطرة
risk-less or risk-free asset  كأصل متمیز عن بقیة

.الأصول المالیة
 ھذا الأصل لا یمكن أن یوجد في الواقع؛ لأن كل أصل یتضمن

.درجة من المخاطرة
 أفضل بدیل عملي للأصل عدیم المخاطرة ھو أقل الأصول

.  مخاطرة في الاقتصاد



استنتاجات وتساؤلات

 الصكوك (ھل یمكن أن تكون أدوات الدین الإسلامیة
ھي أقل الأصول مخاطرة في الاقتصاد، ومعدل ) الإسلامیة

العائد علیھا ھو المعدل المرجعي المناسب؟
 عادة ما تربط معدلات العائد في ھذه الصكوك بمعدلات لیبور

! على الدولار
 في ظل تشابك حلقات التمویل الدولي، تفرض الدول صاحب

القوة الاقتصادیة والسیاسیة الأكبر نظامھا النقدي بطریقة غیر 
.مباشرة



استنتاجات وتساؤلات

 أو ً ھل یمكن أن یكون سعر الفائدة المرتبط بأحد العملات صفرا
؟ً  سالبا

 ً ).حالة الیابان(یمكن أن یكون معدل الفائدة الاسمي صفرا
 ً إذا كان معدل التضخم (یمكن أن یكون سعر الفائدة الحقیقي سالبا

).یفوق معدل سعر الفائدة الاسمي



استنتاجات وتساؤلات

ھل من الضروري ان ترتبط عملة كل بلد بسعر فائدة محدد؟
 تجربة الیابان تظھر أن وصول سعر الفائدة إلى صفر لم یؤد إلى

انھیار العملة، لأن ھناك عوامل أخرى مھمة مؤثرة في قیمة 
العملة بالإضافة إلى أسعار الفائدة، وھي التجارة والتمویل 

.الدولي، النمو الاقتصادي، العوامل السیاسیة
 من جھة أخرى، الدول التي تربط عملاتھا بعملات دولیة لھا

سعر فائدة، لیس لھا خیار إلا في وجود سعر فائدة لعملتھا مقارب 
).دول الخلیج(لسعر فائدة العملة الدولیة 


