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المقدمة 

ر نشرات دّ  تتص-ي وقتنا الراهن- وكما هو معروف ومشاهد فأصبحت أخبار النقود      
أسواق النقد والمال في  النقود والأخبار في معظم المحطات الفضائیة وحتى المحلیة، بسبب أهمیة

حیث أصبحت النقود جوهر الحیاة الاقتصادیة المعاصرة وشریانها، ونقصد هنا ؛الحیاة المعاصرة 
. بالنقود، رأس المال المالي ولیس الصناعي أو التجاري

 وبماذا تأثرت ؟كیف تطورتبیان  و؟ نشأت النقودوفي هذا الكتاب سنحاول التعرف على 
 وبیان من ؟ وكیف تؤثر في حیاتنا ومستوى معیشتنا؟ ولماذا یقبل بها الأفراد؟أشكالها ووظائفها

 متغیرات في وما هي تأثیراته ؟یصدر النقد ویراقب كمیاته وحاجات الاقتصاد الوطني إلیه
 الاقتصاد الكلي، وخاصة بعد أن وصلت المجتمعات إلى مرحلة متقدمة من استخدام التكنولوجیا

 مع تطور المجتمعات الاقتصادي نسجمبشكل ي والنقود والمصارف الإلكترونیةوالحوكمة و
 والثقافي الاجتماعي ثانیاً، حیث أصبحت العلاقة تبادلیة بین أنماط المجتمعات ،سیاسي أولاً الو

المختلفة ودرجة تطورها النقدي، والذي اتضح جلیاً بالدور الذي أخذت تسلكه الوسائل النقدیة، 
التي رافقت تطور النشاط الاقتصادي عبر مراحله الراهنة والمصارف المتنوعة في أیامنا 

 وظهرت أشكال جدیدة منها في التداول، قت الدول  اختلف دور النقودتار كلما كذا،و ه. المختلفة
وبمقارنة بسیطة ، یمكن ملاحظة مدى انتشار البطاقات البلاستیكیة في الدول المتقدمة ، في 

تمثل التي النقود الورقیة استخدام  یسودحیث حین أنها قلیلة أو نادرة الاستعمال في الدول النامیة 
القسط الأوفر من الكتلة النقدیة، لأن الأفراد لم یعتادوا على استخدام الأدوات بالوسائل النقدیة 
اللازمة لتسویة مدفوعاتهم أو قبض استحقاقاتهم، عبر المصارف التجاریة أو عبر المصارف 

 الإلكترونیة المعاصرة.

وفي هذا الكتاب سنكتفي بعرض موجز لجذور النظریة النقدیة لمدرستین رئیستین؛ الأولى 
المدرسة الكلاسیكیة، والثانیة المدرسة الكینزیة. 

ثم نستعرض أنواع المصارف (التجاریة والمركزیة والإسلامیة ) ، ودورها الأساسي في 
عملیات الوساطة المالیة، والإسهام في رفع الوعي المصرفي، وتعریف الجمهور بالأعمال 

المصرفیة ، ورفع درجة ثقتهم بها عبر المؤتمرات والندوات من خلال نشاطات التسویق 
 المصرفي. 
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وبعد ذلك نتعرض إلى التطور التاریخي للنقود في سوریة كمدخل لدراسة السیاسة النقدیة 
بإیجاز،  وسوف نقسم البحث إلى أربعة عناوین رئیسة نتناول فیها مرحلة الاحتلال العثماني، 

ومرحلة الاحتلال الفرنسي ، ومرحلة الاستقلال، وأخیراً التطورات الراهنة.. 

  ثم سندرس النظام المالي ، حیث سنتعرف بإیجاز على مفهوم النظام المالي ودوره، 
وعلى مؤسسات الوساطة المالیة، وعلى بنیة الأسواق المالیة، وأهم أدواتها. ونوع المعاییر 

  المستخدمة في اختیار الأصول ( تكوین محفظة المالیة).

 مجموعة الإجراءات والتدابیر التي  من خلالالسیاسة النقدیة وبعد ذلك نستعرض 
 وذلك ،تتخذها السلطة النقدیة (المصرف المركزي ) في سبیل التحكم بالعرض النقدي أو مكوناته

.  النشاط الاقتصادي لتحقیق الأهداف الاقتصادیة الرئیسیةفيبغرض التأثیر 

 وأخیرا       ثم نعرض لمفهـوم التضخـم وأنواعه وأشكاله وآثاره الاقتصادیة والاجتماعیة.
ندرس وبإیجاز مؤسسة صندوق النقد الدولي ، من النشئة إلى الدور والأهمیة وصولا لسیاساته 

اتجاه البلدان النامیة خاصة . 

 

                                  المؤلفان 2010  دمشق في/ أیلول/

               عبد الرزاق حسن حساني ود.  أكرم محمود الحوراني            أ.د. 
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 الفصل الأول

 من المقايضة إلى التبادل النقدي

تعود نشأة النقود إلى تطور النشاط الاقتصادي الذي بدأه الأفراد والجماعات البشریة 

وانتقاله من المشاعیة إلى الأولى، ثم ترافقت وتطورت تلك النشأة مع تطور النشاط الاقتصادي 

 الإقطاع وصولاً إلى الرأسمالیة، التي تجسدت فیها الدولة بمفهومها المعاصر، حیث  أصبحت

وخطیة وإلكترونیة، لا بل وربما نتجه قریباً نحو الاختفاء التام : النقود تظهر بعدة أشكال تمثیلیة

.  (البنكنوت)للنقود التقلیدیة المعروفة

 ولماذا یقبل بها ؟ وبماذا تأثرت أشكالها ووظائفها؟ وكیف تطورت؟فكیف نشأت النقود

 ... ومن یصدر النقد ویراقب كمیاته وحاجات ؟ وكیف تؤثر في حیاتنا ومستوى معیشتنا؟الأفراد

 وما هي تأثیراته على متغیرات الاقتصاد الكلي، وخاصة بعد أن وصلت ؟الاقتصاد الوطني إلیه

، النقود والمصارف الحوكمة ،استخدام التكنولوجیا، المجتمعات إلى مرحلة متقدمة من 

 ...الإلكترونیة.

ر دّ وللدلالة على أهمیة النقود في وقتنا الراهن، نلاحظ أن أخبار النقود أصبحت تتص

نشرات الأخبار في معظم المحطات الفضائیة وحتى المحلیة، بسبب أهمیة أسواق النقد والمال في 

حیث أصبحت النقود جوهر الحیاة الاقتصادیة المعاصرة وشریانها، ونقصد هنا ؛الحیاة المعاصرة 

بالنقود، رأس المال المالي ولیس الصناعي أو التجاري، حیث تشیر الإحصاءات «إلى أن حجم 

حجم التداول في الأسواق عن  ضعفاً 30التداول الیومي في الأسواق المالیة والنقدیة یزید بنحو 

 .)1(»السلعیة أو الخدمیة

                                                 
1 - Financial Report , IMF, 2005, Geneva,  p. 63. 
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  ـ نشأة النقودأولاً 

ن نشأة النقود وتطورها یرتبط بتطور النشاط الاقتصادي. لقد كان النشاط إیمكن القول 

الاقتصادي للإنسان في المجتمعات البدائیة یقتصر على الجهود الفردیة المبذولة من قبل كل 

فرد، والتي كانت تمكِّنه من الحصول على مصادر رزقه البسیطة المتمثلة بالتقاط الثمار 

والحشائش وصید الطرائد، واستهلاكها مباشرةً . ومع اكتشاف النار والحدید وتطور أدوات الإنتاج 

 تحسین قدراته الإنتاجیة البسیطة، حیث أصبح من قدیم تمكَّن الإنسان ال،البسیطةووسائلها 

بإمكانه أن یحصل على أرزاق بمقادیر تفوق  حاجته، وقد مكَّنه هذا الفائض عن حاجته إلى 

 وعن أشخاص آخرین كي یبادلهم بما لدیه من فائض، وبذلك ،البحث عن مناطق أخرى جدیدة

. )المبادلة سلعة بسلعة(ظهرت أولى أنشطة المقایضة السلعیة 

 تبادليمن المقایضة إلى الاقتصاد ال -1

 عملیات المقایضة كانت تتم في المجتمعات البدائیة حیث كان هكذا یمكن القول إنو

 لأنه ؛الأفراد في ذلك الزمان یقومون بمبادلة سلعة بسلعة أخرى وذلك في إطار ضیق ومحدود

 غیر متوافقة في مبادلتها تتوافق إرادة الراغبین بالمبادلة، أو أن قیم السلع المرغوب لم تكنغالباً 

 دجاجات 5، ومثال ذلك من یملك  وصعوبتهاوذلك بسبب صعوبة تقسیمها أو استحالة تخزینها

مبادلتها بخروف، ففي هذه في  ویرغب ة ثمر50ویرغب مبادلتها بخروف واحد، أو من یملك 

من یملك الثمار على المبادلة. بین الحالة من السهولة التفاهم بین من یملك الدجاج و

و لكن من الصعوبة التفاهم بین كل من مالك الدجاجات أو الثمار مع مالك الخروف 

لاختلاف القیمة التبادلیة لكل منهما، والتي تم الإقرار بالفطرة، أن مصدر القیمة هو كمیة العمل 

.  وحسب التقدیر الذاتي لمنتجیهاالمبذول للحصول على السلعة

الاقتصاد الذي یقوم بشكل أساسي على ھو ن اقتصاد المقایضة إوھكذا یمكن القول 

المنتجات من النشاطات التي تلبي حاجات الاكتفاء الذاتي للأفراد والجماعات، حیث كان یتم تبادل 
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سلع وخدمات مقابل بعضها دون استخدام أي وسیط یفصل عملیة المبادلة. ویمكن أن یوضح 

 -:) 1( نوعاً ما الفرق بین الاقتصاد النقدي واقتصاد المقایضة التالي المثال

، استلمت الجزء الثالث من أجورها مقابل حفلة موسیقیة Zelie... لعدة سنوات من أیام المغنیة 

 دجاجة، 44، واً  رومياً  دیك32 خنازیر، و3في بعض الجزر، وقد بلغ هذا القسط من الأجر 

حبة كاكاو، بالإضافة إلى كمیات كبیرة من الموز والبرتقال؛ ولمَّا كانت السیدة زیلي  5000و

غیر قادرة وحدها على استهلاك أي كمیة كبیرة من هذه الإیرادات فقد أصبح من الضروري أن 

  W. S. Jevons)1898 (تغذي الخنازیر والطیور بالفواكه....

ن عملیة التبادل المباشر (المقایضة) یمكن أن تكون مقبولة في ظل إوعلى العموم یمكن القول 

 كما أن ةً، محدودهاداعدأأنواع المنتجات وكانت الاقتصاد الطبیعي في المجتمعات البدائیة حیث 

 بسیطة ومحدودة أیضاً . ولكن قصور الإنتاج البدائي عن  ورغباتهاحاجات الأفراد والجماعات

تلبیة حاجات الناس مع ازدیاد عدد أفراد الأسرة ومع سعیهم إلى زیادة الإنتاج لإشباع حاجاتهم 

للمحافظة على بقائهم دفعهم إلى التعاون الذي أدى إلى ظهور فائض الإنتاج الذي شكل بدوره 

سهم في زیادة أأساس المبادلة ودفع الأفراد والجماعات إلى التخصص وتقسیم العمل الذي 

الإنتاج أیضاً . 

- عیوب المقایضة: 2

لقد ارتبطت المبادلات من خلال المقایضة بمجموعة من المشكلات یمكن إیجازها في النقاط 

  :)2(الأربعة التالیة

                                                 
 . ورد لدى:1989 لعام . - مأخوذ عن البنك الدولي. تقریر التنمیة الدولیة1

David Begg, Stanley Fischer, Ruding Dornbusch: Economics (Money and 
Banking. Ch.22).The McGraw-Hill Companies. 7th edition. 

 - تتناول كثیر من المؤلفات مسألة المقایضة وظھور المبادلات وخصوصاً مبادئ الاقتصاد والاقتصاد 2
السیاسي، والاقتصاد النقدي؛ وعلى سبیل المثال یمكن الرجوع إلى: كمال شرف، وھاشم أبو عراج: 
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 على سبیل ،ن السلعة الموجودة لدى صانع الفخّارإ- صعوبة توافق رغبات المتبادلین؛ حیث 1

ن من یود المبادلة فإها منتج القمح ، أو صاحب الماشیة ....وهكذا، في قد لا یرغب ،المثال

ما لدیه، كما یتوجب علیه في سیتحمل كلفة الذهاب إلى السوق للبحث عن متبادل یرغب 

المقایضة. في الاحتفاظ بتخزین السلعة والانتظار ریثما یجد من یرغب 

- صعوبة الاتفاق على مقیاس واحد للقیم تتحدد على أساسه نسب المقایضة، وبمعنى آخر 2

 ما هو مقدار كمیة الزیت اللازم : محل المبادلة، فمثلاً )1(صعوبة قیاس الأسعار النسبیة للسلع

 للمبادلة مقابل مقدار محدد من القمح، أو الماشیة، ...أو غیر ذلك.

عدم قابلیة بعض السلع للتجزئة وذلك ناجم عن تباین السلع من حیث طبیعتها أو خواصها 

 الفیزیائیة مثل مبادلة رأس من الماشیة مقابل كمیة من القمح تقلّ عن قیمة الماشیة. 

- صعوبة تخزین بعض المنتجات دون تعرضها للتلف كالخضار والفاكهة، أو الهلاك 4

كالماشیة.  

 ثانیاً ـ أنواع النقود

 عرفت البشریة خلال تطورها التاریخي عدة أنواع من النقود هي: 

  ـ النقود السلعیة1

مع اتساع رقعة المبادلات، بدأت تتشكل في كل مجتمع مهما كان ضیقاً أشكال بدائیة من 

المبادلة، بدأت تدریجیاً تظهر في كل في  وهي عبارة عن أماكن تجمعات لمن یرغب ،الأسواق

سوق مجموعة من السلع المرغوبة في المبادلة أكثر من غیرها والتي تمتلك صفات خاصة مثل 

 .جلود الحیوانات وغیرهاوالسمك المملح، والشاي، وقابلیتها للتقسیم والخزن وذلك مثل، الملح، 

                                                                                                                         
. ومحمود یونس وعبدالنعیم مبارك: النقود 10-5، ص: 1995 مطبعة جامعة دمشق، ، النقود والمصارف

 .24-20.ص: 2003-2002وأعمال البنوك والأسواق المالیة. الإسكندریة، 
 - إن السعر النسبي لسلعة ما قیاساً إلى سلعة أخرى یعبر عن نسبة القیمة التبادلیة للسلعة الأولى إلى 1

 القیمة التبادلیة للسلعة الثانیة. ویتساوى مع النسبة العكسیة للكمیات المتبادلة.
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 الذهب : وخاصة المعادن النفیسة مثل،وبدایة اكتشاف المعادنوتطورها ومع تعدد أدوات الإنتاج 

والفضة والنحاس والنیكل، بدأت صفات هذه المعادن تفرض نفسها على المجتمعات وذلك كونها 

 وخاصة ،في الحصول على تلك المعادنوحجمه مقیاساً مناسباً لكمیة العمل الإنساني المبذول 

 :الذهب والفضة حیث یتمتعان بالصفات التالیة

تؤدي التجزئة إلى فقدان القیمة أو الوزن أو تغیر الخصائص. أن  ـ سهولة تجزئتها دون 1

 ـ سهولة نقلها وخفة وزنها وعدم تأثرها بالعوامل الجویة كالصدأ والاهتراء. 2

نها لا تتوافر بكمیات كبیرة ولذلك فإن قیمتها مرتفعة. إ ـ ندرتها النسبیة حیث 3

 ـ صعوبة تزییفها، كون خصائصها لا تتغیر كاللون والصلابة. 4

شخص لآخر. من  ـ قابلیتها للخزن وللاحتفاظ بقیمتها مهما انتقلت 5

مع ها تبادلكان یتم  الفضة)  والنقود السلعیة (الذهبفي المراحل الأولى من اكتشاف و

غیرها من السلع على شكل قطع معدنیة في بلاد فارس في القرن الثامن قبل المیلاد. 

 وبدایة تشكل الإقطاعیات بدأت تظهر ، وظهور الأسواق،ومع اتساع منطقة التداول

 وبإشراف الحاكم أو الأمیر ، الذهبیة والفضیة والتي أصبحت تختم من قبل دار السكتالمسكوكا

ختماً یضمن وزنها وأو الخلیفة، حیث النقود تحمل شعار الحاكم أو الأمیر أو الإمبراطور، 

وعیارها، وبالتالي بدأت مرحلة العملات المعدنیة المسكوكة. 

- النقود المعدنیة: 2

 )1( ظهور النقود المعدنیة المسكوكة على أیدي «اللیدیین»من بدایة الممتدة المرحلةخلال 

سیا الصغرى في القرن السادس قبل المیلاد وحتى نهایة القرن التاسع عشر، سادت مرحلة آفي 

المسكوكات المعدنیة المختومة والتي بدأت بشكل بیضاوي، أو مستدیر، أو غیر محدد الشكل، ثم 

انتقلت إلى مرحلة الوزن والعیار المحدد، بعد أن حصرت عملیة إصدارها بالسلطة الرسمیة 
                                                 

 .14، ص 1980 دار الأھرام، . أصل النقد: محمد زكي،الشافعي - 1
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ضماناً لها من التزویر والغش، ومع اندلاع الحروب الاستعماریة وتوسع التجارة وتطور السفن 

الشراعیة ثم التجاریة، والانتقال إلى التجارة البعیدة ونشوء المستعمرات، فقد «توسعت عملیات 

. )1(استخدام المسكوكات من النحاس والفضة والذهب في المبادلات التجاریة»

 من النقود ذات شكل ووزن معلوم وتحمل اً  سنة من الآن عرفت البشریة قطع2700«منذ 

 یدل على السلطة التي قامت بضربها أو سكها. 2نقشاً »

 یلجؤونویل الغزوات الخارجیة، بدأ الحكام أنفسهم موتحت ضغط الحاجة إلى المزید من ت

 أو عبر إنقاص وزنها بشكل بسیط عن الوزن المدوّن أخرىإلى غش النقود عبر خلطها بمعادن 

 وعلیها ختمه ،ن الحاكمعرة ادعلیها، ومع ذلك كان التعامل یستمر بها لثقة الأفراد فیها كونها ص

ات من القرن الماضي. يوشعاره وقد استمر التعامل بها لغایة الثلاثین

 - النقود الورقیة: 3

 انتشار عن فضلاً  وتوسع الأسواق والمبادلات المحلیة والإقلیمیة، ،نتیجة تزاید الإنتاج

 وسرقةأعمال القرصنة البحریة والبریة، حیث كانت تتعرض القوافل التجاریة للسلب والنهب 

 أكبر بطلب الحمایة منالتجاریة، بدأ التجار وبعض الأفراد  قوافللان مع الوحمالذهب والفضة الم

إلى العاملین في مجال الصاغة، من أجل إیداع ممتلكاتهم اللجوء  أو ،وأهم التجار من بینهم

 الخدمة، ثم یحصلون على شهادة إیداع  هذهالذهبیة والفضیة لدیهم مقابل دفع مبلغ معین مقابل

  الطلب.حینكانت محررة بالرد حیث ورقیة محررة باسم المودع، 

 ،وعند حاجة المودع لتسویة صفقاته أو مدفوعاته یذهب إلى التاجر أو المودع عنده

یرجع ذهبه أو فضته، ومع تطور تلك الأعمال وانتشارها أصبحت تتخصص و له الشهادة زربوي

 قد ، أو الصائغبعض البیوت بأعمال الإیداع وإصدار الشهادات، ویعني ذلك أن التاجر الكبیر

صدر مقابلها شهادات الإیداع، التي أصبحت متداولة يُ تحول إلى مصرفي صغیر یقبل الودائع و

                                                 
1 - Wiliams: Money History. The British Museum,1996 p.23. 
 .8ص ،994 دار أسامة للنشر، عمان . موسوعة النقود العربیة والإسلامیة: ناھض، القیسي-2
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نهم لم یعودوا مضطرین في كل مرة إلى إبكثرة، عبر عملیة تظهیرها فیما بین المتعاملین، أي 

 التزاماتهم، وبعدها یأتي المالك ة ثم تسوي)الذهب والفضة( الثمینة من المعادنسحب ودائعهم 

الجدید لیعیدها إلى المصدر. 

، تحولت للحامل  وتزایدهاومع استمرار أعمال التداول في ملك الشهادات الورقیة

وأصبحت عبارة عن نقود نائبة نفسها وظائفها بوب عن النقود المعدنیة الثمینة وتقوم نوأصبحت ت

»Representative Money وكانت قیمتها تعادل تماماً قیمة كمیة الذهب أو الفضة التي ،«

% بالذهب أو الفضة. 100تجسدها، وكانت مغطاة بنسبة 

 وتخصصها في عملیة ،رة لتلك الشهاداتد والبیوتات المص،ومع تطور الأنشطة التجاریة

إصدار الأوراق ومبادلتها بالذهب أو الفضة فقد تشكلت بدایات الأعمال المصرفیة وبدایات 

تحدد قیمتها فیها حسب ت و،تلك الشهادات سوق واسعةلأعمال الأسواق المالیة، حیث أصبحت 

 غرام ذهبیة من 100العرض والطلب علیها، ومثال ذلك أنه أحیاناً تكون الشهادة محررة بقیمة 

% ومصدرة من دمشق، وهي موجودة في حلب وهناك طلب كبیر من تجار حلب 990عیار 

شراء شهادات مصدرها دمشق، ففي هذه الحالة یتنافس التجار في حلب لشراء الشهادة على 

وقد ،% 990غرام ذهب من عیار 100 وعندها یبدأ سعرها بالارتفاع إلى ما یفوق الـ،الدمشقیة

وبذلك تكون قد تشكلت سوق بسیطة للأوراق المالیة.  یحدث العكس تماماً 

 هي التي تدفع ، وهي عبارة عن مصارف صغیرة،وأصبحت البیوتات المصدرة للشهادات

فوائد على الإیداعات المعدنیة التي یودعها الأفراد لدیها، وذلك مقابل قیامها بإصدار شهادات 

ورقیة تبیعها للراغبین، أو مقابل إقراض الآخرین بفوائد أعلى من التي تمنحها للمودعین لدیها، 

تدریجیاً ووبذلك تُحقق أرباحاً كبیرة، دفعت إلى تخصص العدید من التجار بالأعمال المصرفیة، 

أدى ذلك إلى ازدهار الأعمال المصرفیة المعروفة الیوم. 

سندات  ( عندما أصدر مصرف «استكهولم»1656یرجع ظهور النقود الورقیة إلى عام و

 وهي قابلة للتداول والإبدال بقیمتها الاسمیة عند الطلب بما ،ناً على المصرفي تمثل د)ورقیة
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 .)1( یعادلها من ذهب أو فضة، ویرى آخرون أن النقود الورقیة أول ما ظهرت في الصین القدیمة

لكن المعروف أن النقود الورقیة ظهرت وانتشرت وتوسعت في بدایة القرن التاسع عشر، حیث و

كانت مصاحبة للنقود المعدنیة في التداول وأحیاناً تنوب عنها، وأصبحت معظم المصارف 

. Banknoteالأوربیة تصدرها باسم «بنكنوت» 

رة للبنكنوت للأرباح العالیة، فقد بدأت تتزاحم فیما دومع تزاید تحقیق المصارف المص

% 100بینها وبدأت تلجأ إلى الإفراط في إصدار أوراق البنكنوت دون أن تمتلك ما یقابلها بنسبة 

أدى إلى خلل نقدي حیث أصبح التداول یتراجع بالبنكنوت   الأمر الذي؛من الذهب والفضة

 والأفراد یفضلون النقود المعدنیة.

وللحد من هذا الخلل بدأت الحكومات تتدخل في الرقابة على إصدار المصارف 

 مهمة تنظیم أخذ على عاتقه ثم أصبحت تمنح حق الإصدار بالمصرف المركزي والذي ،للبنكنوت

إصدار النقود الورقیة وكمیتها وتوقیتها، كما مهدت إلیه الإشراف على أعمال المصارف التجاریة 

  الدولة.ها وأهدافهالتتفق مع سیاسات وغایات

ن المصارف التجاریة حتى منتصف القرن عدرة اواستمر التعامل بالأوراق النقدیة الص

 الأوراق لاستیفاء حقوقهم، حتى مع تأكدهم  هذهالتاسع عشر، حیث كان الأفراد أحراراً في قبول

فرض سعر قانوني أو رسمي للأوراق تم  ولم ي؛إمكانیة إبدالها الفوري بالذهب أو الفضةمن 

لتعامل به إلاّ عندما أصبحت المصارف المركزیة هي المصدر الرئیسي لالنقدیة وملزم للأفراد 

                                                 
: (ماركوبولو یكتشف النقد 1989لعام  .الصادر عن البنك الدوليتقریر التنمیة الدولیة.  ورد في -  1

...في ھذه المدینة كانیولا (بكین) یوجد منجم خان العظیم، حیث یمكن القول وبكل ثقة إنھ یملك السر 
الكیمیائي المتضمن إنتاج النقد... یقوم بتشریح لحاء شجر التوت... ویحولھا إلى ورق... ویقطعھا إلى 

أوراق نقدیة من مختلف القیاسات. ویعاقب القانون التزویر وكأنھ جریمة تھریب لرأس المال، ویتم توزیع 
ھذه الأوراق النقدیة في كل مناطق حكم الخان العظیم. ویقبل جمیع رعایاه ھذه الأوراق من دون أي 

تردد، لأن أعمالھم تستدعي استخدامھا، كما یستطیع ھؤلاء إعادة توزیعھا مقابل شراء السلع التي 
 یحتاجونھا).
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للأوراق النقدیة، وبذلك أصبحت النقود الورقیة نقوداً قانونیة تتمتع بقابلیة الإبدال بالذهب أو 

 الفضة.

ویل مومع اقتراب الحرب العالمیة الأولى، واستعدادات معظم دول العالم لمواجهة ت

 وبذلك فقد ، وهو المفضل،تكالیف الحروب فقد أصبح التعامل بالمعادن الثمینة هو السائد

تراجعت احتیاطیات المصارف المركزیة في الذهب والفضة وأصبحت شبه نادرة، مما اضطر 

المصارف المركزیة إلى الاستعانة بقوة الدولة عبر إصدار القوانین التي تُلزم التعامل بالنقود 

 وغیر قابلة للتحویل إلى المعادن Legal tenderالورقیة وأصبحت تلك النقود قانونیة إجباریة 

 نقوداً إلزامیة لا یستطیع أي فرد یعني، Fiat moneyنها أصبحت «نقوداً نهائیة» إالثمینة أي 

 أن یمتنع عن قبولها.

وحسب مراحل التطور التي شهدتها  ، وحسب قوة الدولة المصدرة للنقود الورقیة،ومع ذلك

الأوراق النقدیة یمكن التمییز بین نوعین لها: 

  ـ النقود الورقیة القابلة للتحویل:1 ـ 3

النقود الورقیة الإلزامیة التي تصدرها المصارف المركزیة في الدول المتقدمة وبعض الدول 

النامیة ذات الثروات الباطنیة والمنجمیة الكبیرة، وهذه النقود قابلة للتحویل وتستخدم للمدفوعات 

المحلیة والأجنبیة، أي یمكن مبادلتها في الخارج بالعملات الأجنبیة للدول الأخرى، وكانت تستند 

 أو حتى ما حسب نظام النقد الدولي السائد ما قبل الحرب العالمیة الثانیة إلى الذهبفي قیمتها 

، حیث انتهت العلاقة المباشرة بین ارتباط الدولار الأمریكي بالذهب، 1971 آب 15 ولغایة بعدها

وبین ارتباط قیمة بقیة العملات بالدولار أو ما یعادله من ذهب، وهذا یعني أن النقود الورقیة 

نها قابلة للتحویل إلى إ ، أي هالإلزامیة یمكن أن تكون نقوداً محلیة ونقوداً أجنبیة في الوقت نفس

 الیاباني والدینار الكویتي والریال نالعملات الأخرى مثل الدولار الأمریكي حالیاً والیورو والي

 السعودي وغیرها كثیر.
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  ـ النقود الورقیة الإلزامیة غیر القابلة للتحویل في الخارج:2 ـ 3

 وهي تقبل في ،وهي عبارة عن نقود ورقیة صالحة للتداول وتسدید الالتزامات المحلیة فقط

غیر قابلة ،  وإن كانت عملة رسمیة ،التداول داخل حدود الدولة التي أصدرتها، وبالتالي فهي

 ومثال ذلك معظم عملات الدول ،للتحویل إلى عملات أجنبیة خارج حدود الدولة التي أصدرتها

النامیة الفقیرة أو الدول الاشتراكیة السابقة جمیعها، حیث كانت عملات محلیة غیر قابلة 

للتحویل. 

  ـ النقود الخطیة (المصرفیة):3  ـ3

 وحسابات الجاري ، وحسابات الائتمان،وهي عبارة عن الودائع والحسابات الجاریة

 وبطاقات الاستدانة وغیرها من ، وحدود سقف الائتمان الممنوح لبطاقات الائتمان المتنوعة،المدني

أشكال « النقود الائتمانیة» غیر الملموسة مادیاً والتي تعتبر حسابات یمكن أن تنتقل من شخص 

لآخر عبر استخدام وسائل وأدوات عدیدة مثل الشیكات أو الحوالات، أو البطاقات البلاستیكیة 

ق التحویل أو الإیداع أو السحب ائت الآلیة، ولیس أخیراً، طرصرّافاالمستخدمة للائتمان أو في ال

  وبصمات العین أو الید أو الصوت.،الإلكترونیة والتي تعتمد على الأرقام السریة

، بحیث أخذت تتلاشى عملیاً ةالأخیر سنواتوقد تطورت النقود الخطیة بشكل مذهل في ال

 في العدید من الدول المتقدمة.  واستخدامهاظاهرة حمل أوراق البنكنوت

       وتعتبر النقود الخطیة نقوداً كتابیة أو قیدیة لیس لها كیان مادي ملموس وإنما هي نقود

تخلق وتنتقل عبر المصارف التجاریة، وفق ضوابط محددة یشرف علیها البنك المركزي. 

تلبیة طلبات ورغبات عملائها بتحویل على بینما تتركز وظیفة المصارف التجاریة 

مستحقاتهم أو مدفوعاتهم من حساب إلى حساب آخر دون استلام أو تسلیم بنكنوت. 

 وإن ،وبالطبع لا تستطیع المصارف خلق كمیات لا متناهیة من النقود الخطیة، لأنها

 تُعرِّض الاستقرار النقدي والاقتصادي  نفسه  ستحقق أرباحاً كبیرة للغایة، لكنها في الوقت،فعلت 
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 وعلى الودائع الموجودة لدیها من جهة ،للخطر ولذلك فإن الائتمان یعتمد على القانون من جهة

 .)1( ثانیة

 من المدخرین والاحتفاظ بنسبة )2(وما تستطیع فعله المصارف التجاریة هو استلام الودائع

 والتي یحددها البنك المركزي، إضافة إلى نسبة التغطیة الاختیاریة التي ،التغطیة الإلزامیة منها

یحتفظ بها المصرف لمقابلة السحوبات الطارئة من متعاملیه وبقیة الودائع یستطیع إعادة 

إقراضها، أي ذلك أنه یخلق قیماً نقدیة تفوق قیمة الودائع المحفوظة لدیه و(سنبین ذلك فیما بعد 

 بالتفصیل).

وتؤدي هذه العملیة إلى زیادة حجم وسائل الدفع في الاقتصاد أو المجتمع المعني، وذلك 

یعني عملیاً أن الأفراد الذین یمتلكون حسابات مصرفیة في المصارف التجاریة یستطیعون الرجوع 

إلى المصرف ومطالبته بتحویلها إلى نقود ورقیة إلزامیة عند الطلب إذا كانت الودیعة جاریة أو 

 بعد انقضاء الأجل إذا كانت الودیعة لأجل.

 النقود الإلكترونیة. ـ4 ـ 3

لقد أدى التطور الكبیر في استخدام الحواسب وتكنولوجیا الاتصالات في العملیات 

المصرفیة إلى ابتكار نظام الكتروني لتسویة المدفوعات وقد انعكس ذلك مع استخدام وسیلة دفع 

  وهي عبارة عن مجموعة من البروتوكولات E-Moneyالكترونیة عرفت بالنقد الالكتروني 
                                                 

 .63، ص 1992 ، دار الحداثة، في التعریف بالنقود: حمدي،يخاب الص- 1
" تتناول الودیعة جمیع المبالغ 2007 للعام 33 رقم  من قانون التجارة السوري:195- تنص المادة  2

كانت سواء تم ذلك عفواً او بناء على طلب  التي یقبضھا المصرف من الغیر لحساب المودع بأي صورة
المھني على أن یدفع المصرف لحساب المودع، ضمن  المودع مع اجازة المصرف لاستعمالھا لعملھ

المودع دفعھا سواء لنفسھ او لغیره بموجب شیكات او حوالات او  حدود الودیعة المبالغ التي یطلب الیھ
المصرف لحساب المودع المبالغ التي یحددھا المودع او التي یقضي العُرف  غیر ذلك وعلى أن یقبض

 ویضمھا الى الودیعة وللمودع عند تبلیغھ الایداع الجاري من الغیر لحسابھ أن یرفضھ بقبضھا لحسابھ
  ویطلب إعادة الودیعة الى دافعھا. 
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والتواقیع الرقمیة التي تتیح للرسالة الالكترونیة أن تحل فعلیاً محل تبادل العملات التقلیدیة. ولكي 

یكون نظام النقود الإلكترونیة المعتَمِد بالكامل على البرمجیات فعالاً وناجحاً، لا بُدَّ من وجود 

 البائع، والبنك الذي یعمل إلكترونیاً عبر أوثلاثة أطراف فیه هي: الزبون أو العمیل، والمتجر

). وإلى جانب ذلك، لا بُدَّ من أن یتوفّر لدى كل طرف من هذه online-bankالإنترنت (

الأطراف برنامج النقود الإلكترونیة نفسه، ومنفذاً إلى الإنترنت، كما یجب أن یكون لدى كل من 

المتجر والعمیل حساب بنكي لدى البنك الإلكتروني الذي یعمل عبر الإنترنت. 

 استخدام النقود ،وبالفعل، فقد أصبح من الممكن- عن طریق استخدام برمجیات معینة

الإلكترونیة لإتمام عملیات الشراء والدفع عبر الإنترنت، كما إن هذه البرمجیات تتُیح إرسال النقود 

 .)1() في رسالة برید إلكترونيattachmentالإلكترونیة على شكل مرفق (

: 2وتتخذ النقود الالكترونیة العدید من الأشكال أهمها

  Debit Card المدینة  البطاقة –1 -4- 3

وهي عبارة عن بطاقة بلاستیكیة تحمل رقاقة الكترونیة تتضمن معلومات عن الحساب 

 والرقم السري الخاص بالبطاقة، ورصیده، ، ورقم الحساب،الجاري لصاحب البطاقة مثلاً الاسم

وتمكِّن هذه البطاقة حاملیها من دفع قیمة مشتریاتهم، من خلال قارئات البطاقة المنتشرة في 

الفنادق والمطاعم والأسواق حیث تتم العملیة بإنقاص القیمة وتحویلها من الحساب المصرفي 

 ,Visaللزبون إلى الحساب المصرفي للبائع أو لمقدم الخدمة. ومعظم البنوك والشركات مثل 

Master Card تصدر هذه البطاقات، كما أن بطاقة الصراف الآلي ATM یمكن أن تقوم 

 بوظیفة البطاقة المدینة.

                                                 
1- www. Itep.ae, 2003. 
2 -  Mishken Frederic S., The Economic of Money Banking & Financial 
Markets. Addison Wesley, 6th edition, 2000, p.5-66                         
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 Stored-Value Card المختزنة القیمة  بطاقة –2 - 4- 3

اً  محدداً  نقدياً  تتضمن مبلغأنهاوهي بطاقات مشابهة للبطاقة المدینة ولكنها تختلف من 

 البطاقة مسبقة الدفع التي یشتریها المستهلك ،هذه البطاقات،  رقمیاً، ومن أبسط أشكال اً مُخزَّن

لأغراض معینة ( كخدمات النقل، والاتصالات). ومن أكثر البطاقات تنظیماً من أنواع البطاقات 

) التي تتمیز بأنها تحتوي على smart cardذات القیمة المخزَّنة ما یُعرف بالبطاقة الذكیة (

 من خلال الحساب digital cashشریحة حاسب صغیرة یمكن شحنها بقیمة نقدیة رقمیاً 

المصرفي لحامل هذه البطاقة كلما كان هناك حاجة لذلك. ویمكن تعزیز رصید (شحن) البطاقة 

من خلال مكنات الصراف الآلي، أو الحاسب الشخصي، أو من خلال أجهزة الهاتف المخصصة 

لمثل هذه الأغراض. وتسمح البطاقة الذكیة بتحویل النقد من المستهلكین إلى حسابات البائعین 

المصرفیة، وبین الأفراد ومصرفهم، وفیما بین الأفراد، فالنقد یمكن أن ینتقل من بطاقة شخص 

 ،سائل لاسلكیة بحیث یتم تسجیل القیمة في المحفظة الإلكترونیةرإلى بطاقة آخر من خلال 

 وقصاصات المعلومات ،شأنها شأن المحفظة العادیة التي نقوم بها في حفظ أرقام الهاتف

 . الورقیة والمعدنیةدوالصغیرة بالإضافة إلى النق

دة بشریحة  ومن الجدیر بالتوضیح أیضاً، أن البطاقة الذكیة هي بطاقة بلاستیكیة مزوَّ

)chip ضعف ما یُمكن أن تخزنه البطاقات 500) حوسبیة، وهي قادرة على تخزین بیانات تُعادل 

البلاستیكیة الممغنطة. وبخلاف ما علیه الحال في النقود الإلكترونیة التي تعتمد على البرمجیات 

 فقط، فإنه یُمكن استخدام البطاقات الذكیة للدفع عبر الإنترنت وفي الأسواق التقلیدیة.

 E-Cash الالكترونیة السیولة- 3- 4- 3

وهي أحد أشكال النقد الالكتروني حیث یمكن استخدامه من خلال الانترنت لتسویة 

المبادلات، ومن خلال ذلك یستطیع الفرد الحصول على النقد باستخدام حسابه المصرفي 

المشترك مع الانترنیت وتحویل قیمة مشتریاته عبر حاسبه الشخصي إلى حساب التاجر عبر 

حاسب هذا الأخیر قبل شحن البضاعة.  
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  E-Checkالالكتروني الشیك- 4 -4 -3

الشیك الإلكتروني هو المكافئ الإلكتروني للشیكات الورقیة التقلیدیة التي اعتدنا التعامل 

بها. والشیك الإلكتروني هو رسالة إلكترونیة موثَّقة ومؤمَّنة یُرسلها مُصدِر الشیك إلى مستلِم 

الشیك (حامله) لیعتمده ویقدِّمه للبنك الذي یعمل عبر الإنترنت، لیقوم البنك أولاً بتحویل قیمة 

الشیك المالیة إلى حساب حامل الشیك، وبعد ذلك یقوم بإلغاء الشیك وإعادته إلكترونیاً إلى مستلِم 

الشیك (حامله) لیكون دلیلاً على أنه قد تمّ صرف الشیك فعلاً . ویُمكن لمستلِم الشیك أن یتأكَّد 

 إلكترونیاً من أنه قد تمّ بالفعل تحویل المبلغ لحسابه. وكل ذلك یتم الكترونیاً عبر شبكة الانترنت. 

هي عبارة عن وسائل الدفع الالكترونیة التي وهكذا یمكننا القول إن النقود الإلكترونیة 

 وهي تستخدم حالیاً بكثرة من قبل البنوك والشركات ،تقوم بتحویل المبالغ من جهة لأخرى

 دفع قیمة أم لتسدید الدیون أموصنادیق الاستثمار والوسطاء المالیین سواء لدفع المرتبات 

كما یُعد الصراف الآلي من الوسائل المستخدمة لسحب الأموال  الصفقات السلعیة والخدمیة.

 . وإیداعها وتحویلهاالكترونیاً 

  )1( مزایا النقود الإلكترونیة

• تكلفة تداولها زهیدة: تحویل النقود الإلكترونیة (أي الرقمیة) عبر الإنترنت أو الشبكات 

الأخرى أرخص كثیراً من استخدام الأنظمة البنكیة التقلیدیة.  

• لا تخضع للحدود: یمكن تحویل النقود الإلكترونیة من أي مكان إلى آخر في العالم، وفي 

أي وقت كان، وذلك لاعتمادها على الإنترنت أو على الشبكات التي لا تعترف بالحدود 

الجغرافیة، ولا تعترف بالحدود السیاسیة. 

• بسیطة وسهلة الاستخدام: تُسهِّل النقود الإلكترونیة التعاملات البنكیة إلى حد كبیر، فهي 

تُغني عن ملء الاستمارات وإجراء الاستعلامات البنكیة عبر الهاتف. 

                                                 
1- www. Itep.ae, 2003. 
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• تُسرِّع عملیات الدفع: تجري حركة التعاملات المالیة ویتم تبادُل معلومات التنسیق الخاصة 

بها فوراً في الزمن الحقیقي دون الحاجة إلى أي وساطة، مما یعني تسریع هذه العملیة. 

ع عملیات الدفع الآمنة: تستخدم البنوك التي تتعامل بالنقود الإلكترونیة أجهزة خادمة  • تُشجِّ

، كما تستخدم مستعرِضات لشبكة الویب تدعم )1(تدعم بروتوكول الحركات المالیة الآمنة

 ، مما یجعل عملیات دفع النقود الإلكترونیة أكثر أماناً . )2(بروتوكول الطبقات الأمنیة

 والسرعة الفائقة في ،لكفاءة العالیةاتتمیز النقود الإلكترونیة بعدة مزایا أهمها «وبإیجاز 

. 3 وانخفاض تكلفة تحویلها بدلاً من استخدام الشیكات أو بطاقات الائتمان»،تحویل الأموال

 : ـ النقود المساعدة5 ـ 3

یل المدفوعات البسیطة وهي سهوهي عبارة عن نقود معدنیة صغیرة الفئة تقوم بمهمة ت

مساعدة للنقود الورقیة الإلزامیة، ولا تتمتع بقوة إبراء لا نهائیة، بل تحدد في القانون ومثال ذلك 

في سوریة، حدد المشرع المبلغ الأقصى الممكن الوفاء به في النقود المعدنیة السوریة هو مبلغ 

 .)4(خمسة وعشرون ألف لیرة سوریة

                                                 
1- Secure Electronic Transactions- SET 
2- Secure Socket Layers- SSL.  

 دار الحامد للنشر والتوزیع الطبعة . النقود والمصارف والأسواق المالیة: عبدالمنعم،السید علي-  3
 .39، ص 2004الأولى 

  / من قانون النقد والتسلیف القدرة الوقائیة للنقود المعدنیة: 44حدد المشرّع السوري وفق أحكام المادة / 4

 القدرة الوقائیة الفئة (لیرة)

1 1000 

2 2000 

5 5000 

10 10000 
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مزیج  من المعادن الرخیصة كالنحاس والألمنیوم والنیكل على شكل هذه النقود سكوت

، وأحیاناً یمكن أن تكون النقود المساعدة  (أو وزارة الخزانة) یصدرها المصرف المركزيمعدني

ن لأذات القیم المنخفضة ورقیة ومثال ذلك اللیرة السوریة الورقیة التي اختفت من التداول وذلك 

) 1ـ  2ـ  5 ـ 10 ـ 25تكلفة إصدارها تفوق قیمتها الاسمیة، وتقتصر حالیاً على الفئات التالیة (

. لیرة

 :يالتطور الاقتصادودرجة  ـ النقود ثالثاً 

نقطة الانطلاق في نشوء النقود، هي  عملیة المبادلة السلعیة وفي النتیجة یمكن القول إن

حیث یمكن تقسیم التطور التاریخي للمجتمعات بشكل ترافق مع تطور النقود كالتالي: 

النقود اكتشاف  ـ المجتمعات المشاعیة والبدائیة ( قبل التخصص وتقسیم العمل) وتمثل مرحلة 1

.  واستخدامهاالسلعیة

 ـ المجتمعات التقلیدیة الإنتاجیة والتجاریة ( بعد ظهور التخصص وتقسیم العمل) وتمثل مرحلة 2

الورقیة. بدء الانتقال للنقود النقود المعدنیة وتمیز 

 ـ المجتمعات المعاصرة (بعد التطور الهائل في مستویات الإنتاج وزیادة التبادل الدولي، وفي 3

النقود الخطیة والإلكترونیة. تطور ) وتمثل مرحلة  كافةتجسید العولمة بمظاهرها الحالیة

أن النقود تطورت بأشكالها واستعمالاتها المختلفة بشكل لنا من خلال ما سبق تبین 

 والثقافي الاجتماعي ثانیاً، حیث أصبحت ،سیاسي أولاً ال مع تطور المجتمعات الاقتصادي ونسجمي

العلاقة تبادلیة بین أنماط المجتمعات المختلفة ودرجة تطورها النقدي، والذي اتضح جلیاً بالدور 

الذي أخذت تسلكه الوسائل النقدیة، والمصارف المتنوعة في أیامنا الحاضرة التي رافقت تطور 

 وظهرت قت الدول  اختلف دور النقودتار كلما كذا،و ه. النشاط الاقتصادي عبر مراحله المختلفة

وبمقارنة بسیطة یمكن ملاحظة مدى انتشار البطاقات البلاستیكیة أشكال جدیدة منها في التداول، 
                                                                                                                         

25 25000 
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استخدام  یسودحیث في الدول المتقدمة في حین أنها قلیلة أو نادرة الاستعمال في الدول النامیة 

تمثل القسط الأوفر من الكتلة النقدیة، لأن الأفراد لم یعتادوا على استخدام التي النقود الورقیة 

الأدوات بالوسائل النقدیة اللازمة لتسویة مدفوعاتهم أو قبض استحقاقاتهم، عبر المصارف 

 التجاریة أو عبر المصارف الإلكترونیة المعاصرة.
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الفصل الثاني 

 النقود ووظائفها مفهوم

  ـ تعریف النقود:أولاً 

 وهو تعریفها من خلال وظائفها ،یمكن إیراد تعریفات مختلفة للنقود، یجمعها قاسم مشترك

، أو هي «شيء ما مختلف الأسماء )1( « كل الوظائف التي تقوم بها أو تفعلها النقود»وهو أنها

أو هي «كل ما یلقى قبولاً عاماً كوسیط  .)2(والأشكال والمحتوى، ویلقى قبولاً عاماً في التداول»

. )3(في المبادلات ومقیاس للقیم»

 وقد تطورت مفاهیم النقود على مر العصور لتظهر من خلال:

كسلعة  مفهوم النقد – 1

 ، واقتصاد المقایضة،الفرق بین الاقتصاد النقديدراسة لقد برز هذا المفهوم من خلال 

  ثمة الاقتصاد بتمثیله كسلعة إنتاجیة أو سلعة استهلاكیة. وفي الحقیقة فإنفيوأثر اختراع النقد 

صعوبات كبیرة في قیاس النقد باعتباره سلعة إنتاجیة تؤمِّن تیاراً من الخدمة یتمثل في الوقت 

المتاح للعمل وبالتالي تدخل في دالة الإنتاج؛ أو باعتباره سلعة استهلاكیة تؤمِّن تیاراً من الخدمة 

تتمثل في وقت الراحة أو الفراغ الإضافي وبالتالي تدخل في حساب دالة المنفعة. 

وبالإضافة إلى ما سبق فإن اعتبار النقد كأي سلعة إنما یعزل عن التحلیل جوهر الفرق 

 النقد دوراً یؤديبین اقتصاد المقایضة حیث تتم مبادلة السلع بالسلع، والاقتصاد النقدي حیث 

 لأنه یجب أن تتم مبادلتها بالنقد والنقد بالسلع. ؛ن دور السلع الأخرىمفریداً وممیزاً 

                                                 
 ـ 2004 منشورات جامعة مؤتة، بغداد . النقود، تاریخھا ودورھا الاقتصادي:حمد، أ حسین عبد الله- 1

 .16ص
 .42، ص2003 دار الحكمة، بیروت، . تاریخ النقود: عبدالعزیز، صالح- 2
 .27، ص2001 دار الھادي، الإسكندریة، .ي للأممد التاریخ النق: سعاد، الغزي- 3
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كأصل كامل السیولة  مفهوم النقد – 2

یشكل النقد ھنا أحد عناصر الموجودات (الأصول) الذي یتمتع  بالسیولة الكاملة والتي 

تمكِّن حائزه من مبادلتھ بالسلع والخدمات المرغوبة في الزمان والمكان نفسیھما، أو في زمان 

ومكان آخرین؛ أي قدرة مالك النقد على إنفاقھ في شراء السلع والخدمات، أو تسویة المبادلات 

 دون الحاجة إلى تحویلھ إلى أي شكل آخر من أشكال الأصول، ومن دون أي تأخیر زمني.

 .)1(وفي إطار ھذا المفھوم یمكن التمییز بین الأصول المختلفة (نقدیة ومالیة وعینیة أو حقیقیة)

الأخرى الأصول أي من  ؛ مختلف البدائل المتاحةمع  كأصل كامل السیولة النقدمقارنةن كما أ

الطلب على النقد في إطار نظریة السلوك ب الاهتمامیة) أدى إلى عیننقدیة، ومالیة، ومن أصول 

. )2(الاقتصادي والخیار

درُّ  لماذا یحتفظ الأشخاص الاقتصادیون بالنقد طالما أنه لا يمهم:ر تساؤل اوهنا یُث

 بینما تتوافر أصول أخرى تدر فائدة أو عائداً؟ یكمن الجواب في جانبین:  اً ئداع

- الأول "أن أفضل تبریر لحیازة الأشخاص للأصول النقدیة على الرغم من أنها لا تعطي 

 (أي القدرة على فائدة یكمن في خاصتها المتمثلة بقابلیة التحقق بسهولة وبدون خطر نسبي

 وغني عن البیان أن هذا التبریر یطرح على بساط البحث التعریف ممارسة القوة الشرائیة للنقد).

الوظیفي للنقد حیث یفترض أن الأصل النقدي هو الأكثر سهولة في قابلیته للتبادل بل وأیضاً هو 

 وفي أیة لحظة مع ما یقرب الیقین، وهذه الخاصة لا ،وأینما كان، القابل للتبادل مقابل أي شيء

. )3(یمكن إدراكها إلا من خلال وظیفة النقد الأساسیة كوسیط عام في المبادلات"

                                                 
 من أمثلة الأصول النقدیة: النقد الجاھز، والودائع المصرفیة، شھادات الإیداع، أذون الخزانة... ومن –1

الأصول المالیة نجد الأسھم والسندات وغیرھا من الأوراق المالیة... ومن الأصول العینیة أو الحقیقیة 
 العقارات المختلفة، والآلات، وغیر ذلك.  

 .41) ص1971، (243 مجلة مصر المعاصرة العدد الطلب على النقد،: ، حازم - الببلاوي2
: التطورات الحدیثة للنظریة والسیاسة النقدیة، مفھوم النقد والطلب علیھ، مجلة ، موفق - السید حسن3

 .22. ص 1999، 1، العدد 15جامعة دمشق للعلوم الاقتصادیة والقانونیة. المجلد 
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 فكرة مفادها"أن من یملك الأصول غیر السائلةخلال - الجانب الآخر ویمكن تفسیره من 

 تنطوي ملكیته على مخاطر الخسارة بالإضافة إلى تحقیق (كالأسهم، والسندات والعقارات... )

كسب ما، وهكذا یبدو في بعض الأحیان أنه من المستحسن التخلي عن الكسب مقابل الخسارة 

 على نحو ما سنبین في نهایة هذه . ویتوقف ذلك على صفات الأصول المحتفظ بها)1(المتوقعة"

. الفقرة

 حیث أصبح الطلب على النقد ،الأمر الذي یعیدنا إلى تعریف النقد بأنه هو السیولة

 وباتت الأصول تُصنف وفق درجة سیولتها ویقتصر بعض المؤلفین على تعریف ،تفضیلاً للسیولة

 النقود أنها السیولة بحد ذاتها وتشكل معیاراً للتصنیف، یرونالنقود من حیث معیار السیولة حیث 

 والودائع تحت الطلب التي یمكن سحبها عن ، والنقود المعدنیة،فالنقود التي تتضمن البنكنوت

طریق الشیكات أو البطاقات البلاستیكیة تشكل ما یسمى السیولة من الدرجة الأولى. 

أما أشباه النقود أو النقود القریبة كأذون الخزینة، وشهادات الادخار ودفاتر التوفیر، والتي 

بتكالیف منخفضة نسبیاً قبل موعد الاستحقاق، سواء لدى المصرف لكن یمكن تسییلها بسهولة و

یولة ـل سـول الأقـ في بیوت الخصم، فتمثل السیولة من الدرجة الثانیة. أما الأصمالمركزي أ

عب تسییلها نسبیاً وتنطوي على مخاطر البیع بخسارة محتملة ـول التي یصـفالمقصود بها الأص

قبل موعد الاستحقاق، أو لا یتم تسییلها إلاّ في السوق الثانویة، وأبرزها السندات طویلة الأجل، 

.  )2(والأسهم المختلفة

وهكذا فالسیولة من منطلق الوظیفة التبادلیة للنقد تعني القدرة على تحویل الأصول إلى 

دون مضي فترة تأخیر. وعلى سبیل المثال قد لا تتوفر من  تكالیف، ومن دونوسیلة تبادل 

 أو بعض الأصول الأخرى إمكانیة البیع بسرعة عندما یرغب ، أو الأوراق المالیة،لحامل الأسهم

إجراء مبادلات ما، فإنه على الرغم من توفر هذه الإمكانیة عبر السوق المالیة فإنه توجد في 
                                                 

1 - F.S. Brooman: Macroeconomics. George Allen & Unwin, London, (1977) 
P.244. 

 .94-91، ص 1996 البنّا محمد: أسواق النقد ورأس المال. جامعة المنوفیة، ،- لمزید من التفصیل2
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مخاطر إضافیة تتمثل في احتمال التعرض لخسارة رأسمالیة. وكذلك الأمر بالنسبة لإقراض النقود 

فإن الدائن هنا إنما یحمل أصولاً تتضمن وعداً من قبل المدین بالدفع في ، مقابل فائدة معینة 

 وقت محدد في المستقبل، ولكن هذه العملیة تنطوي على مخاطر فشل المدین للوفاء بالتزاماته.

:  الصفات المحددة للأصول البدیلة للنقد

أي شكل من أشكال  إلى هتحویلأن یتمكن مالك الأصل من التي ستنقضي قبل الزمنیة ) الفترة 1

 أو في تسویة المبادلات. وسیلة للدفعالنقد لاستخدامھ ك

والوقت الضروري (كتابتھا خطیا أو على الحاسب)  الاستمارات من أجل ملْ ) الوقت اللازم 2

المراسلات والتحصیل. من أجل 

یتم تقاضیھا من قبل المؤسسات المالیة  مثل الرسوم والعمولات التي :) التكالیف النقدیة3

كالمصارف أو سماسرة الأوراق المالیة أو غیرھم، من الذین یقومون بالوساطة من أجل 

  .عملیة التحویلإتمام 

) ھل القیمة النقدیة للأصل مؤكدة، بمعنى فیما إذا كان حامل الأصول یعرف تماما مقدار 4

 لیرة 1000 فإذا كانت قیمة السھم التحویلعملیة التي سیحصل علیھا نتیجة أو قیمتھا النقود 

 لیرة أم أقل أو 1000بتاریخ الیوم فھل ستكون القیمة عند إتمام عملیة البیع والتحصیل 

أكثر. 

 ویتوقف ذلك على الظروف أو الموقف الذي ) الأوقات غیر الملائمة عندما تتم عملیة التحویل5

 .یمر بھ مالك الأصل ومقدار حاجتھ إلى القیمة النقدیة المقابلة للأصل

  .)1(  الإحصائي للنقدمفهوم- ال 3

وهو المفهوم الذي یُستخدم من قبل السلطات النقدیة والمحللین الاقتصادیین من أجل تحدید 

دراسة علاقته مع بقیة المتغیرات الاقتصادیة كالدخل والأسعار... من أجل  و،مفهوم كمي للنقد

                                                 
- سنتعرف على ھذا المفھوم بشيء من التفصیل في نھایة البحث الرابع بعد أن نتعرف على أنواع 1

 الودائع المصرفیة. 
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ویكون ، وعندما یجري الحدیث عن النقد في هذا السیاق فیكون ذلك على المستوى الكلي 

  .المقصود بذلك العرض النقدي

نه على الرغم من التباین في وجهات إ القول نایمكن النقد تعریفمن أجل نتیجة في الو

النظر بین الاقتصادیین حول تعریف جامع مانع للنقد لكننا نجد أن هناك ما یشبه الإجماع بینهم 

 أي شيء یلقى قبولاً عاماً ویقوم بوظائف النقد كوسیط عام في المبادلات وحافظ  هوعلى أن النقد

للقیمة ومقیاس عام لها. 

 . وذلك لتعدد أنواع النقود كما مر معنا) أي شيءعبارة (- وفي هذا التعریف تم ذكر 

 ومعنى ذلك أن یكون جمیع عناصر المجتمع (الأفراد )،القبول العام( كما تم ذكر  

والمؤسسات) على استعداد لقبول الشيء المختار كنقد في تسویة المبادلات وفي تسدید الدیون 

 ،بشكل نهائي، أي أن یتمتع النقد بقوة إبراء نهائیة. والقبول العام ینشأ عادة من العرف والعادات

اختیاریة، أو من قوة القانون كما  )1(الإبراء كما هو الحال بالنسبة للنقود المصرفیة حیث تكون قوة

  حیث تكون قوة الإبراء إلزامیة. الورقیة (البنكوت)هو الحال بالنسبة للعملات

الخصائص الفنیة للوحدات النقدیة  -4

من الجدیر بالذكر هنا أن استخدام وحدات النقد من الناحیة التقنیة یجب أن تتمتع 

 -بمجموعة من الخصائص تتمثل فیما یلي:

 بمعنى أن تكون العملات وغیرها من الوسائل المعبّرة عنها :سهولة الحمل والاستخدام  -‌أ

 وإمكانیة بطاقات بلاستیكیة...) خفیفة الوزن ویمكن نقلها مع الفرد دون مشقة، ،(شیكات

تحویلها عبر الحسابات المصرفیة دون تعقیدات، كأن لا تستغرق عملیة صرف الشیك 

 من المصرف أو النقد من الصراف الآلي الكثیر من الوقت والجهد.

 أي مقاومتها لعوامل الهلاك لمدة طویلة، وفي الحقیقة تتوقف هذه الخاصیّة :قوة التحمل  -‌ب

 .على طبیعة المواد المستخدمة منها العملات 
                                                 

- یقصد بقوة الإبراء السلطة أو الحق الذي ینجم عن استخدام أشكال النقود المختلفة في جعل الذمة المالیة  1
بریئة منھا، وأبرأه من الدیون؛ خلصھ منھا، ولا یحق مطالبتھ بأي التزام مالي.  
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 أي أن تكون متشابهة ومتماثلة سواء من حیث الشكل والمواصفات :تجانس الوحدات  -‌ت

والمواد المصنوعة منها ویقتضي هذا الأمر على سبیل المثال أنه إذا أقرض شخص ما 

لآخر مبلغاً من النقود أن لا یشترط الأول سداد الدین عند الأجل رد المبلغ ذاته وإنما 

 یقبل رده بالمثل.

 أي أن تكون قابلة للقسمة لوحدات كبیرة أو صغیرة تلبي مختلف أغراض :قابلیة التجزئة  -‌ث

 25، و .... حتى 200، و500 لیرة سوریة و 1000بیل المثال ـالمبادلات. فنجد على س

 قرشاً . وكذلك الحال بالنسبة لبقیة عملات الدول.

 بحیث یكون للوحدات النقدیة بعض الشعارات والتسمیات :التمییز وسهولة التعرف علیها -‌ج

 وغیر ذلك من ، والعملات،ن غیرها من الأوراق النقدیةموالرسوم والنقوش، التي تمیّزها 

المزایا الأمنیة التي تجعل من الصعوبة بمكان تزویرها.  

 ـ وظائف النقد: ثانیاً 

یتفق معظم المنظرین على ثلاث وظائف رئیسیة للنقد منذ أرسطو وحتى الوقت الراهن، 

وتتمثل في كونه وسیطاً عاماً في المبادلات، ومقیاساً للقیمة وحافظاً لها، أما الوظائف الأخرى 

 (الثانویة) فهي لاتعدو عن كونها امتداداً للوظائف الرئیسیة المذكورة، على نحو ما سنبین أدناه:

: كوسیط عام في المبادلات ـ النقد 1

 هذه الوظیفة من أهم وظائف النقود، حیث تستخدم كأداة لانتقال السلع والخدمات وتعد

 وقد تطورت عملیة التبادل من أسلوب المقایضة ، تاجراً ممن شخص لآخر سواء كان منتجاً أ

 - نقد-الذي كان یعتمد على علاقة التبادل (بضاعة مقابل بضاعة) إلى علاقة تبادل (بضاعة

 نقد) بالنسبة للتاجر، كما  - وإلى علاقة تبادل (نقد – بضاعة،بضاعة) بالنسبة إلى الصناعي

ووسائل استخدامها فقد أصبحنا نجد علاقات وأنواعها  ونتیجة تطور أشكال النقود ،أنها بشكل عام

ة ـ نقد ـمختلفة من التبادل مثل علاقة (نقد خطي ـ نقد ورقي«بنكنوت» ـ بضاعة) أو (بضاع

خطي ـ نقد ورقي «بنكنوت» أو (بضاعة ـ نقد الكتروني ـ نقد خطي ـ نقد ورقي «بنكنوت» أو 
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 ورقي «بنكنوت» وفي كل تلك العلاقات تمثل النقود قوة نقد(بضاعة ـ نقد الكتروني ـ نقد خطي ـ 

 ،مستهلكین أو منتجین، شرائیة یتم مبادلتها بسلع أو خدمات مختلفة، وبالتالي فإن الأفراد 

 أو یتبادلون منافع مختلفة مقابل ،یتبادلون فیما بینهم السلع والخدمات مقابل سلع وخدمات أخرى

ن النقود لا إ أي ؛التبادلكل هذه العملیات من ط في يوس دور ال النقودوتؤديتقدیم منافع أخرى، 

تستهلك بذاتها، ولذلك فإن حجم إصدارها یجب أن یكون محصوراً بتمكنها من تبادل السلع 

والخدمات المنتجة في المجتمع خلال فترة زمنیة محددة، وكل خلل في هذه الآلیة یؤدي إلى 

لأن ؛ حدوث خلل في العلاقة بین كمیة السلع والخدمات المتاحة للتداول وبین قیمتها الحقیقیة

زیادة النقود عن ، أما نقص النقود یؤدي إلى الركود وتراكم ا لمخزون والبطالة وانخفاض النمو

یؤدي إلى ارتفاع الأسعار وتراجع الطلب والنمو وازدیاد البطالة وخاصة إذا فالحد اللازم للتبادل 

ما كان الدخل القومي یوزع أساساً بنسب كبیرة لغیر صالح أصحاب الأجور، أو ذوي الدخل 

 وإن بأسالیب ، فإن أهمیة وظیفة التبادل تتجسد في حیاتنا الیومیة بشكل متواصلهكذا و.المحدود

 . الالكتروني والتورید الالكتروني المباشر أووالدفع،  الإلكتروني التقلیدي أم التسویقسواء ،مختلفة

 النقود أداة لتبادل السلع والخدمات وهي وسیط یُفترض أن یكون حیادیاً حتى لا  فإنوفي النهایة

 القیم والأسعار. فيیؤثر 

ویكون النقد حیادیاً فقط عندما یقتصر دوره على وظیفة الوسیط في المبادلة، وهذا ما كان 

 سائداً في ظل النظریة النقدیة التقلیدیة (الكلاسیكیة).

 للقیم:عام  ـ النقد كمقیاس 2

المعدّة دي عن قیمة المواد والسلع والخدمات نقیعني ذلك أنها تقوم بوسیلة التعبیر ال

 وتختلف وسیلة التعبیر تلك من بلد إلى آخر حسب الوحدة النقدیة المعتمدة . في الأسواقللتداول

 800 فنجد مثلاً في سوریة قمیص الخ).. الریال..والین، و ،الدولارو ،الیورورو،  السوریةمثل (اللیرة

 دولار 100000 ل.س، وفي السوق الدولیة خط نسیج 25000 ل.س، تلفاز 3500ل.س، بدلة 

  یورو... وهكذا.80000أو 
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وتمارس النقود هذه الوظیفة بطریقة مشابهة تقریباً لوحدات القیاس التي نعیشها في حیاتنا 

الیومیة، كالمتر (ومضاعفاته) بالنسبة للأطوال؛ والكیلوغرام بالنسبة للأوزان... وهكذا. وإن كان 

واقع الحال بالنسبة للنقد كمقیاس للقیمة لا یعكس الدقة والثبات كما في المقاییس الفیزیائیة. وذلك 

لأن قیمة النقود بحد ذاتها تتعرض للتقلبات بفعل التضخم أو الانكماش أو بسبب عجز الموازنة ، 

 أو مشكلات میزان المدفوعات.

 :)كأداة للادخار(  كوسیلة لحفظ القیم ـ النقد3

فائض ب حینما كان الأفراد یحتفظون  (في ظل المقایضة)عُرِف الادخار منذ القدم

ر ا وانتش،نقديالالتعامل ومع انتشار ، )1(خرآإلى وقت  المتوفر لدیهم من منتجاتهم المختلفة

من المصارف والمؤسسات المالیة، فقد اتخذ الادخار شكلاً نقدیاً، وأصبح الأفراد یدخرون جزءاً 

دخولهم الفائضة عن الاستهلاك لمواجهة احتیاجات المستقبل أو لمقابلة الاحتیاجات الطارئة، وقد 

 الادخار، أو توفیر تلك المدخرات أشكالاً مختلفة منها الودائع المصرفیة سواء لأجل أو التأخذ

 ، الادخار وسیلة مزدوجةفقد أصبحعبر شراء الأسهم أو السندات أو السبائك الذهبیة، وبالتالي 

 لأن المودع سیحصل على ؛ وهو في الوقت نفسه أخذ أشكال الاستثمار،فهو ادخار لوقت الحاجة

 إن  ومشتري السهم سیحصل على ربح ...الخ.،ومشتري السند سیحصل على عائد، فوائد

الادخار وفق المفهوم السابق یتجسد بالاحتفاظ بالنقد لتخزین القیم المختلفة أو حفظها على اعتبار 

 أن الأفراد والمؤسسات یستطیعون إنفاق هذه المدخرات لشراء مختلف الأصول.

                                                 
- على سبیل المثال یحتفظ المزارعون بفائض إنتاجھم من الحبوب لحین الحاجة لمبادلتھ بالسلع  1

والخدمات التي یرغبون منھا؛ أما في الوقت الحاضر، حیث تسود علاقات الإنتاج البدائیة نسبیاً في بعض 
المجتمعات یحتفظ ھؤلاء بفائض إنتاجھم كحافظ للقیمة لیتم بیعھ مقابل النقد وقت الحاجة أو تخزین 

الحبوب للبذار. ومن الجدیر بالذكر أن ھذه الظاھرة بحاجة للمزید من البحث وھي تعكس ظاھرة تنتشر 
في المجتمعات النامیة تعرف بتنقید الاقتصاد؛ أي التوجھ نحو التعامل النقدي بدل المقایضة، أو ما یعرف 

 بدرجة تنقید الاقتصاد الریفي. 
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 فالاكتناز یعني خروج كمیة من ؛كما ظهر الفارق جلیاً بین الاكتناز والادخار المنتج

الأموال من التداول لحین الحاجة، بینما الادخار یعني إمكانیة أن یتحول إلى استثمار حیث 

 والمصرف یقرض مال المودعین للمستثمرین (وفق ضوابط ،المودع یقرض ما لدیه للمصرف

البنك المركزي وأهداف السیاسة النقدیة للدولة). 

ـ النقد كأداة للدفع وتسویة المستحقات:  4

 ودفع المستحقات وقبول الوفاء بالدین وإبراء الذمم، ،تستخدم النقود لتسویة الالتزامات

 في قوتها اً  نسبياً  النقود تمتلك ثباتها أن،وذلك كون النقود تمتلك قوة شرائیة حالیة أو آجلة، كما

الشرائیة مما یجعل بالإمكان قبولها في المدفوعات الآجلة. 

وبسبب تطور أشكال الدفع وأدواته وأنماط الإنتاج وتعددها مثل الإنتاج الموسمي، 

ن ثم یجب تسدیدها مع الفوائد جل معيوالهبات والمنح، أو القروض المصرفیة التي تمنح لأ

یجعل النقود أداة دفع شخصیة ورسمیة مؤسساتیة وحكومیة ومصرفیة،  علیها؛ الأمر الذي المترتبة

ویتوقف القبول بها على مدى ثبات قوتها الشرائیة التي تحدد من خلال التعامل والتاریخ النقدي 

وكلما كانت قیمة  للعملة المقصودة والذي یبین درجة ثبات قیمتها الاسمیة أو قوتها الشرائیة.

 ویهرب الأفراد منها للنقود الأكثر ،النقود متقلبة بمعدلات كبیرة فإنها تفقد عملیاً وظیفتها كأداة دفع

استقراراً، وهذا ما نلحظه في الدول النامیة وخاصة في أوقات الأزمات، حیث یتجه الأفراد للتعامل 

بالعملات الأجنبیة الأكثر استقراراً، نتیجة تخوفهم من أن تفقد العملات المحلیة جزءاً كبیراً من 

 معظم الدول الاشتراكیة السابقةبعض دول أمریكا اللاتینیة، وفي قیمتها، وهذا واقع الحال في 

 .أثناء مرحلة الانتقال إلى اقتصاد السوق

 :)1(أداة للائتمانك ـ النقد 5

نشأت هذه الوظیفة مع تطور دور المصارف التجاریة بین المودع والمقترض من 

 خدمیة، وبالتالي فإن م مستثمراً لحاجة إنتاجیة أمالمصرف سواء كان شخصاً لحاجة ذاتیة أ

                                                 
 سوف نتعرف على ھذه الوظیفة بشكل أكثر تفصیلاً من خلال دراستنا للائتمان في الفصل الخامس.-  1
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، كون المصارف )الكتابیة أو الخطیة (المصارف أصبحت تقوم بوظیفة خلق النقود الائتمانیة أي

هم، وبالتالي فإن ودائعلاحظت أنه لا یمكن في الأحوال العادیة أن یتقدم المودعین كافة لسحب 

 توظیف جزء كبیر من أموال المودعین، عبر إقراضه للآخرین، وحالیاً  علىعتمدتالمصارف 

أصبح الائتمان من أهم عوامل تشجیع الاستثمار في معظم دول العالم، حیث تقوم المصارف بمِّد 

 رأس المال الثابت أم العامل.ویل استثماراتهم سواء مالمستثمرین بالسیولة اللازمة لت

 : ـ النقد على الصعید العالمي6

 ، كاملة ولكن خارج حدود الدولة التي أصدرت النقدهفائویعني ذلك أن النقد یقوم بوظ

 دور العملة ؛وبذلك فإن العملة الوطنیة القابلة للتحویل إلى عملات أجنبیة تقوم بدور مزدوج

الوطنیة ودور العملة الأجنبیة التي تُستخدم لتسدید الالتزامات والمستحقات فیما بین الأفراد أو 

 كما تقوم بدور منح الائتمان المقدم من المؤسسات المصرفیة الكبرى أو .الشركات أو الدول

المنظمات الاقتصادیة الدولیة أو الدول المقرضة أو المانحة إلى الدول المتلقیة، عبر المصارف 

بقابلیة كنها جمیعها تتصف ل والتي تتعامل بعدة عملات ،ذات الفروع المنتشرة في دول العالم كافة

 . وفق سعر الصرف السائد بین تلك العملاتالتحویل

: دور النقود في النشاط الاقتصادي ـ 7

- مفهوم النشاط الاقتصادي: 7-1

یقصد بذلك جمیع الفعالیات أو الأنشطة البشریة التي تؤدي إلى إنتاج السلع و/ أو 

الخدمات بهدف تبادلها أو استخدامها أو استهلاكها مباشرة. وبما أن العملیات الإنتاجیة لا یمكن 

، نستطیع أن نحدد مفهوم النشاط الاقتصادي بجمیع )1(أن تتم من دون استخدام عناصر الإنتاج 

                                                 
- أو ما یعرف بالموارد الاقتصادیة (العمل، ورأس المال، والأرض والتنظیم أوالابتكار) 1



49 

 

الأنشطة البشریة التي تتضمن استخدام الموارد الاقتصادیة بشكل أو بآخر لأغراض إنتاجیة. 

 .)1(ویتضح هـذا المفهوم أكثر من خلال مقارنة بسیطة للأنشطة غیر الاقتصادیة 

ویُقسم النشاط الاقتصادي إلى قطاعات عدیدة كقطاع الزراعة، والتجارة، والصناعة 

والخدمات، والقطاع الحكومي، والقطاع الخاص، وسنقتصر في البحث هنا على النشاط 

الاقتصادي الكلي، الذي یتمثل بالناتج المحلي الإجمالي، أو الدخل القومي وكیف یتم إنتاجه، وما 

هو دور النقود والأسواق المالیة في العملیة الإنتاجیة وفي تولید الدخل والتبادل؟ لأجل توضیح 

 :)2(ذلك نبدأ بتحدید الخصائص الرئیسة الممیزة للاقتصاد الحدیث وأهمها

یتجه الإنتاج أكثر فأكثر نحو المشروعات الكبیرة ذات الإنتاج الواسع وتضمحل تدریجیاً  -1

المشروعات الإنتاجیة الصغیرة كلما تطور الاقتصاد وتقدمت أسالیبه الإنتاجیة ویتبع ذلك 

تزاید الانفصال بین ملكیة الموارد الاقتصادیة واستخدامها نظراً لما تتطلبه المشروعات 

 .)3(الكبیرة من موارد تفوق الإمكانات الفردیة 

لا تنتج المشروعات الإنتاجیة (سلعیة أو خدمیة) الكبیرة منها أو الصغیرة كل ما تحتاجه  -2

في العملیة الإنتاجیة، ولا تقوم بجمیع مراحل الإنتاج. وإنما تخصص بسلع معدودة، أو 

مجموعة من السلع، أو بمراحل معینة من الإنتاج وتشتري ما تحتاجه من سلع أخرى، 

وسیطة أو كاملة الصنع، من وحدات إنتاجیة أخرى، أي إن الاقتصاد الحدیث یتصف 
                                                 

إن ممارسة الإنسان لھوایاتھ المختلفة في أوقات الفراغ كالریاضة بغرض التسلیة وقضاء الوقت لا  -1
یعد من النشاط الاقتصادي. ولكن عندما یتحول لاعب الریاضة أو الشطرنج مثلاً من الھوایة إلى 

الاحتراف المھني بھدف الحصول على دخل أو إیراد من بیع خدماتھ فإن نشاطھ یتحول من نشاط غیر 
 اقتصادي إلى نشاط اقتصادي.

- للاستزادة انظر: السید علي، عبد المنعم؛ وسعد الدین، نزار: النقود والمصارف والأسواق المالیة.  2
.  66- 59. ص 2004دار الحامد عمان 

فالعامل الأجیر لا ینتج حاجاتھ بنفسھ في الاقتصاد الحدیث وإنما یبیع خدماتھ إلى مصنع أو مزرعة -  3
  أو الطبیب یبیع خدماتھ إلى المستشفى أو إلى شركة ھندسیة جزئیاً أو كلیاً .، وكذلك المھندس،أو شركة

وكذلك الأمر بالنسبة للمستھلك قد لا یستعمل ما ینتج من سلع وخدمات إطلاقاً . والمنتج لا ینتج لغرض 
استھلاكھ الخاص وإنما لغرض التبادل. 
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بصفة التبادل وعلى نطاق واسع جداً للسلع والخدمات نتیجة لما یحصل فیه من 

تخصص سلعي ووظیفي. وما یصح بالنسبة للوحدات الإنتاجیة داخل البلد الواحد ینطبق 

 أیضاً على المستوى الدولي.

مع توسع المشروعات الإنتاجیة واستخدام الأسالیب الحدیثة في الإنتاج أصبح تقسیم  -3

 العمل ضمن الوحدة الإنتاجیة الواحدة سمة عامة، وأصبح العمل أكثر بساطة ورتابة. 

  دورة التدفق النقدي البسیطة:– 2- 7

یستخدم الاقتصادیون نموذجاً مبسطاً یبین كیفیة عمل الاقتصاد الحدیث في الإنتاج 

والتبادل، یطلق علیه اسم نموذج التدفق الدوري. 

حیث یقسم الاقتصاد في هـذا النموذج المبسط إلى قطاعین فقط هما: قطاع الإنتاج الذي 

یتكون من وحدات إنتاجیة متخصصة بإنتاج السلع والخدمات الاستهلاكیة وهي الجهة المستخدمة 

لعناصر الإنتاج. وقطاع الاستهلاك : الذي یتألف من مجموع الوحدات الاستهلاكیة التي تستهلك 

السلع والخدمات من جهة وتمتلك جمیع عناصر الإنتاج وتقوم ببیعها للوحدات الإنتاجیة من جهة 

أخرى، ویفترض النموذج ابتداء إنتاج سلع وخدمات استهلاكیة فقط وأن كل ما یتولد من دخول 

ینفق على هـذه السلع والخدمات، أي إنه یفترض عدم وجود ادخار أو استثمار وعدم وجود قطاع 

) أدناه. 2حكومي خارجي. كما هو مبین في الشكل رقم ( 
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 ) الدورة البسیطة للتدفق النقدي2الشكل رقم ( 

 یبین هـذا النموذج ما یلي:

أن الإنتاج الكبیر والتخصص الإنتاجي داخل الوحدات الإنتاجیة أو فیما بینها یفرض  -1

علیها نوعین من التبادل:  

 ) أعلاه، وهو 2التبادل في السلع والخدمات، والذي یتمثل بالجزء العلوي من الشكل رقم ( -‌أ

 ناتج عن انفصال الاستهلاك عن الإنتاج. 

یمثل الجزء السفلي من الشكل تبادل عناصر الإنتاج بین مالكیها ومستخدمیها نتیجة  -‌ب

لانفصال ملكیة عناصر الإنتاج عن استخدامها في الاقتصاد الحدیث. فمن أجل أن تقوم 

الوحدات الإنتاجیة بعملیة الإنتاج لا بد أن تشتري عناصر الإنتاج (خدماتها) من 

 مالكیها.

  تدفق السلع والخدمات

 تدفق نقدي
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تتولد عوائد عناصر الإنتاج (الدخول) من خلال العملیات الإنتاجیة، وتُدفع لقاء استخدام  -2

خدمات هـذه العناصر في الإنتاج. فالأجور هي عوائد عنصر العمل، والفوائد هي عوائد 

رأس المال، والریع هو عائد الأرض، والأرباح هي عوائد التنظیم والابتكار، ومجموعها 

یكون الدخل القومي، الذي یساوي قیمة السلع والخدمات المنتجة بمجموعها خلال فترة 

 محددة عادة السنة.

یلاحظ من الشكل أعلاه بأنه من أجل تسهیل عملیة التبادل لا بد من وجود وسیلة  -3

للتبادل، وواضح بأن هـذه الوسیلة في اقتصاد حدیث هي النقود بأي شكل من الأشكال. 

وینشأ نتیجة لعملیات التبادل تدفق نقدي باتجاه معاكس لتدفق السلع والخدمات والموارد 

 الاقتصادیة، كما هو موضح أعلاه.

 وسیلة مختلفة الأشكال والمحتوى والأسلوب تقوم ي ه، من خلال وظائفها،النقودإن 

 التزاماتهم وتسویة ةبوظیفة قیاس وتحدید القیم للسلع والخدمات، ویقبل بها الأفراد لتسوي

 وتعد وسیلة للادخار والاستثمار ،استحقاقاتهم وتمكِّن من تحویل القِیم من شخص لآخر

 في ولها دور مهم وتستخدم داخل الدولة وخارجها، وللمدفوعات المالیة والمؤجلة، ،والائتمان

تحقیق الاستقرار الاقتصادي المحلي والإقلیمي والدولي. 

تطور دور النقود وأثرها في النشاط الاقتصادي بشكل مترافق مع تطور دور الدولة وقد 

الاقتصادي، ودور النقود وأثرها في عناصر الاقتصاد الوطني، وقد كانت النقود في الفكر 

 المبادلات، وأن كمیة كوسیط فيالاقتصادي التقلیدي «حیادیة» ویقتصر دورها على قیاس القیم 

 مع الأساس المعدني للنقود تتلاءمار فكالنقود المتوفرة یجب أن تكفي حاجة التبادل فقط، وهذه الأ

الفضة، وحتى النقود الورقیة أو عندما كانت النقود المتداولة هي سبائك أو مسكوكات من الذهب 

التي رافقتها كانت مغطاة بالكامل بالمعدن الثمین. 

 ،1933 -19 وخاصة بعد أزمة الكساد الكبیر ،لكن تطور النقود ودورها الاقتصادي

زیة، التي أعطت النقود أهمیة كبیرة في النشاط الاقتصادي، حیث تقوم النقود نوظهور الأفكار الكي

 ة النقودتغیر كمي. إن ویل للاستثمارات، وتتأثر بأسعار الفائدة، ومعدلات التضخممبأعمال الت
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في توزیع الدخل القومي على المساهمین به من عمَّال أو ؛ و في الأسعار تؤثر«الكتلة النقدیة»

 . كما أنها تؤثر في الاستهلاك والادخار وتوزیع الثروة بین الأفراد؛أصحاب الأعمال

 مؤثرة في عناصر النشاط  أصبحت بل؛وبالتالي یتبین لدینا أن النقود لم تعد محایدة

 وهي وسیلة یمكن أن تحقق التوازن الاقتصادي، كما یمكن أن تؤثر في إحداث  كافة،الاقتصادي

 وبالتالي ، الركود أو التضخم أو الانتعاشظواهر وبالتالي تسهم النقود في ،الخلل أو عدم التوازن

  اللازمة لتحقیق التوازن الاقتصادي.تظهر مسؤولیة السلطات النقدیة في تحدید السیاسات النقدیة

  على نحو ما سنرى في بحثنا للنظریة النقدیة..وقیادتها ومراقبتها
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الفصل الثالث 

 تاريخ النقود وتطور النظم النقدية

 :)1( ـ الإسهامات النقدیة عند العرب والمسلمینالبحث الأول 

ـ النقود ما قبل الإسلام: 1

كانت النقود المتداولة لدى العرب في الجاھلیة عبارة عن نقود من الذھب والفضة، 

دنانیر الذھب القیصریة من قبل الروم، ودراھم الفضة (  الممالك المجاورةوكانت ترد إلیھا من

وكان أھل مكة في جاھلیتھم یتعاملون بأوزان اصطلحوا علیھا فیما الفرس ، الكسرویة من قبل 

 والأوقیة أربعون درھماً وزن عشرة دراھم ستة ، وھو اثنا عشرة أوقیة)2(الرطل :مھاهأبینھم و

وفي ھذا قال البلاذري«كانت دنانیر  راطاً إلا حبة.ي اثنان وعشرون قهوالمثقال وزن، مثاقیل 

  )3(ھرقل ترد على أھل مكة في الجاھلیة وترد علیھم دراھم الفرس البغلیة»

  ـ النقود في صدر الإسلام:2
 أقر رسول االله صلى االله علیه وسلم النقود التي كانت معروفة قبل الإسلام عندما قبل بها

 وما قد تتعرض له من ،وتعدد مصادرها، ونظراً لاختلاف أوزان النقود، )4( الزكاة والجزیةأداء

 وقد أقرَّ الرسول صلى االله ،نقص لكثرة تداولها كان العرب قبل الإسلام یتعاملون بها وزناً لا عداً 

                                                 
 تعریب بسام وإبراھیم السروجي، منشورات . النقود العربیة الإسلامیة: راجع ریتشارد بلانت،للتوسع- 1

 .1994مكتبة السائح 
 تحقیق ، المسمى بشذور العقود في ذكر النقود، النقود الإسلامیة:تقي الدین أحمد بن علي المقریزي- 2

  وما بعدھا.4 ص1967 ، المكتبیة الحیدریة،محمد السید علي بحر العلوم
 .452 ص1998 دار الكتب العلمیة ، مراجعة رضوان محمد رضوان. فتوح البلدان:لبلاذري- ا 3
 30ص1999 مكتبة مدبولي، . النقود ودور الضرب في الإسلام في القرنین الأولیین: إبراھیم،القاسم- 4
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القیراط، والدانق، والدراهم، والأوقیة، وعلیه وسلم ما اصطلحوا علیه من تلك الأوزان وهي: الرطل، 

 . وفي روایة میزان المدینة)،(المیزان میزان أهل مكة: )1(وقال الرسول الكریم أیضاً 

يوم  ∗والذين يكنزون الذهب والفضة ولا ينفقونها في سبيل ا فبشرهم بعذاب أليم قال االله تعالى: و

 هذا ما كنزتم لأنفسكم فذوقوا ما كنتم  وظهورهميحمى عليها في نار جهنم فتكوى بها جباهم وجنوبهم

]. 35 ـ 34 [ التوبة : تكنزون

في الآیة السابقة نهي عن اكتناز المال لما فیه من تجمید لوظائف النقود والحثِّ على 

مثل   من سورة البقرة:261 الأثر المضاعف في الاقتصاد وهذا ما تؤكده الآیة يالإنفاق ذ

الذين ينفقون أموالهم في سبيل ا كمثل حبة أنبتت سبع سنابل في كل سنبلة مائة حبة وا يضاعف لمن 

 .يشاء وا واسع عليم

عن ابن عمر رضي االله عنهما قال: «قلت یا رسول االله إني أبیع الإبل بالبقیع فأبیع و

بالدنانیر وآخذ الدراهم وأبیع بالدراهم وآخذ الدنانیر، آخذ هذا من هذا وأعطي هذا من هذا فقال 

 .)2(رسول االله صلى االله علیه وسلم لا بأس أن تأخذها بسعر یومها ما لم تفترقا وبینكم شيء»

 لأن ابن ؛یجوز أن یقضي عن الذهب الفضة وعن الفضة الذهبأنه والمعنى العام للحدیث: 

 الثمن ثم یقبض عنها الدراهم يعمر كان یبیع بالدنانیر فیلزم المشتري في ذمته له دنانیر وه

ن النقدین غیر حاضرین والحاضر هو أحدهما فلا یجوز أن یقبض البعض من إحیث  وبالعكس.

 یمكننا اذهكو الذهب ویبقى البعض في ذمة من علیه الدنانیر والشرط ألا یفترقا وبینهما شيء.

 -الإشارة للأمور التالیة:

المختلفة في المعاملات التجاریة: نقود ضرورة التقابل في أسعار الصرف بالنسبة لل -

 «فأبیع بالدنانیر وآخذ الدراهم وأبیع الدراهم وآخذ الدنانیر».

                                                 
 .58 مرجع سابق ص،المقریزي-  1
 ، دار إحیاء التراث العربي. سبل السلام شرح بلوغ المرام في أدلة الأحكام:بن إسماعیل الكھلاني- ا 2

 .18ص،  3 جزء ،1960بیروت 
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مفهوم الأسعار الجاریة وما یتعلق بالقیم الحالیة للنقود وتغیرات القوة الشرائیة: «تأخذها  -

 بسعر یومها».

روى أحمد وأبو داود وابن ماجه والحاكم عن عبد االله بن عمرو المازني قال: «نهى و

رسول االله صلى االله علیه وسلم أن تكسر سكة المسلمین الجائزة بینهم إلا من بأس» وزاد الحاكم: 

. 1«نهى أن تكسر الدراهم لتجعل فضة وتكسر الدنانیر فتجعل ذهباً »

 ـ النقود في العصر الراشدي: 3

: 2/م)634ـ  631هـ/13 ـ 11 أبو بكر الصدیق رضي االله عنه (-1 ـ 3

استمر في عهده تداول النقود السابقة كالنقود البیزنطیة والساسانیة والدراهم الیمانیة 

  وفي توطید أركان الحكم.دین.تولم یلتفت الخلیفة إلى النقود بسبب انشغاله في محاربة المر

م): 643 ـ 634 هـ/23 ـ 13 ـ عمر بن الخطاب رضي االله عنه (2 ـ 3

 النقود عندئذ على نقش الكسرویة (إلا أنه ـ وكانت ه18أقر النقود على حالها إلى سنة 

زاد في بعضها «الحمد الله» وفي بعضها «رسول االله» وهنا نلاحظ بدایة الاهتمام بالنقود وعملیة 

 مثل عبارة «الحمد الله». ، وذلك بإضفاء طابع السیادة علیها،إصدارها من قبل الدولة

من أجل  ضبط الدرهم الشرعي  عمل علىعمر رضي االله عنه أول منالخلیفة كان و

 فجعل وزن كل عشرة دراهم ستة مثاقیل، أما ،على مشكلة تعدد الدراهم واختلاف أوزانهاالقضاء 

 عن عمر بن الخطاب رضي يرو وقد .)3(رب إلاَ في عهد عبد الملك بن مروانضالدنانیر فلم ت

 فأمسك» وذلك ؛ إذن لا بعیر:االله عنه قال «هممت أن أجعل الدراهم من جلود الإبل، فقیل له

                                                 
 البنوك الإسلامیة (النقود والبنوك في النظام الإسلامي) مركز الإسكندریة :عوف محمود، الكفراوي-  1

 .51، ص1998
 .24 ص. مرجع سابق:ناھض عبد الرزاق،  القیسي- 2
 .22 ص. في وظائف النقد. الفكر الاقتصادي الإسلامي:ضیاء مجید-  3
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لأن الطلب النقدي على الجلود سیأخذ حجماً كبیراً یصعب معه إشباع الطلب السلعي، وربما أدى 

ذلك إلى اختفاء البعیر نفسه وحاجتهم إلیه ماسة. 

 ـ النقود في العصر الأموي: 4

م: 705 ـ 685عبد الملك بن مروان 

 عربیة خالصة حیث ظلت الدولة الإسلامیة تتعامل بالدنانیر اً هو أول من ضرب نقودو

. )1(الرومیة والدراهم الفارسیة، فرأى الخلیفة عبد الملك بن مروان أن یجعل للدولة عملة مستقلة

 وحدد عیاراً ثابتاً لكل من النقدین وفق ما أقره الشرع، وجُعل ،فقام بفحص أمر الدراهم والدنانیر

 وقد كانت الدولة شدیدة العنایة ،المعتمدةسك الحكومیة حق إصدار العملة مقصوراً على دور ال

  .بجودة العملة

وتعاقب من یعبث بها عقاباً شدیداً حیث أخذ عبد الملك بن مروان رجلاً یضرب على 

غیر سكة المسلمین فأراد قطع یده ثم ترك ذلك وعاقبه كما سحبت النقود التي كان یجري بها 

 جمیع  فيالتعامل، فبطل منذ ذلك الوقت التعامل بالنقود الفارسیة والرومیة وصارت العملة موحدة

 : )2( المنقوشة لعدة أسبابالعربیة رب الدنانیر ـكان ض والأقطار.

 .انقطاع التجارة وقلة النقدإلى أدت التي الحروب مع الروم  -

 .تحقیق الاستقلال الاقتصاديالرغبة في  -

النقود الفارسیة التي كانت قبل ذلك مغشوشة ومختلفة الأوزان السعي للتخلص من  -

  . وكان ذلك یشكل عائقاً كبیراً یحول دون انطلاق النشاط التجاري،القیمبالتالي و

                                                 
 ، مكتبة الأنجلو المصریة. الخراج والنظم المالیة للدولة الإسلامیة: محمد ضیاء الدین، الریس- 1

 .210ص
 1989 ، بیروت، دار الفكر العربیة. في الاقتصاد السیاسي: النقود والنظم النقدیة:فوزي العطري-  2

  بتصرف.72-  69ص
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الدولة عند استیفائها الجزیة والخراج. ، والأفراد عند أداء الزكاةیواجه كان الحرج الذي  -

:  مراحلالخلیفة عبد الملك بن مروان إلى ثلاثالمصدرة في عهد نقود الویمكن تقسیم 

 ـ.ه67 ـ 65، خلال الفترة ول النقود العربیة على الطراز الساسانيا استقر تد- 1

 الأمویین في زیادة النصوص العربیة على النقود المضروبة على ءرامساهم عدد من الأ-  2

 .هـ77  -67 خلال الفترة العراق. الحجاج بن یوسف الثقفي واليكالطراز الساساني 

هـ حملت الدنانیر العربیة 77هـ بدأ الخلیفة عبد الملك تعریف الدنانیر، وفي عام 74 في عام - 3

نصوصاً قرآنیة. 

أول إصلاح نقدي حقیقي في الدولة الإسلامیة قام به تُعد الإجراءات المذكورة ا ذكهو

 بما یلي: جسدتت يوالتعبدالملك بن مروان الخلیفة 

 من الدینار العربي الذهبي والدرهم الفضي. ر نقد عربي إسلامي مكوناصدإ .1

 . (مؤسسة الإصدار)قصر إصدار النقد على دور الضرب الحكومیة .2

  لقاعدةاً  اقتصادياً فهمذلك   ویعكسألغى التعامل بالنقود الردیئة والفارسیة المغشوشة. .3

 .)1( من المتداول» المنسوبة إلى غریشامةد الجیدوطرد النقئة تد الرديو«النق

 لصرف بین العملات.اتحدید قاعدة سعر  .4

والتي ترتبط  النقدي) الإصدار(أهمیة وجود سلطة وحیدة تقوم بعملیة سك النقود  .5

بالخلیفة شخصیاً . 

 ـ النقود في العصر العباسي:  5

 وبدأت خطوطه تتضح لدى العلماء وأصحاب الرأي ،الاقتصادي قد تنامىالنشاط كان 

 ویتمثل ذلك في عدد من التصرفات والأخبار المنقولة: ،والقادة

                                                 
 - لمزید من التفصیل انظر قاعدة المعدنین. 1
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سیما  التضخم النقدي: حیث بدا اهتمام الخلیفة المنصور بأسعار السلع والأغذیة ولا-  1

 به الناس ولا یرتزقالأساسیة كالقمح والحبوب وتجلى ذلك في اختیاره موقع بغداد في مكان 

تغلو علیهم فیه الأسعار. 

 ـ استقلالیة السلطة النقدیة: من خلال تحویلها من الخلیفة إلى وزیر مختص بأمرها في عهد 2

الرشید، وإن كانت هذه الفكرة سابقة لذلك في رسالة ابن المقفع المعروفة برسالة الصحابة 

إلى المنصور والتي أوصاه فیها بفصل الأموال عن قادة العسكر. 

 :)1( ـ النقود في العصر العثماني6

عاشت الإمبراطوریة العثمانیة لفترة طویلة استمر فیها تداول النقود الذهبیة وغیرها من 

النقود المساعدة المسكوكة من المعادن الرخیصة كالنحاس والبرونز، وفي أواخر العهد العثماني 

ن بأي وم یقم العثمانيمع بروز مظاهر عجز الدولة وتقهقرها انعكس ذلك على النظام النقدي، ول

إصلاحات للأنظمة النقدیة التي كانت قائمة حیث ظلت الإمبراطوریة أسیرة نظام اقتصادي غیر 

 بالإضافة إلى الدور المشبوه ،متطور الأمر الذي أدى إلى تفسخها بسبب الإدارة التركیة العاجزة

 الدول الأجنبیة لتحقیق مصالحها الاقتصادیة والسیاسیة. قامت بهالذي 

م من المكسیك والبیرو إلى رفع الأسعار بشكل 1580أدى تدفق الذهب منذ عام لقد 

 : ة العثمانيتها السلطاتالتي واجهقضایا الأهم  ومن كبیر،

 مع الانكشاریة حیث أخذوا یبیعون شهادات أجورهم إلى الأهالي مقابل خصم اصراعه -

 .نوعاً من العملة صبحلت

أصدرت كمیات وافرة من العملة الورقیة وساد الاعتماد على القروض الأجنبیة بصورة  -

 .متزایدة

                                                 
 .85 ـ 79فوزي العطري، مرجع سابق، ص-  1
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حاولت الحكومة العثمانیة أن تدعم العملة باللجوء إلى المصارف المحلیة فتم إنشاء  -

م لكن سرعان ما أفلس، وقد تأسس أیضاً المصرف 1844مصرف القسطنطینیة عام 

 .العثماني الذي أصبح بنك الدولة لاحقاً 

م حیث استبدلت العملة الفضیة القدیمة 1844أدخل نظام جدید للعملة في تركیا عام  -

 .التي فقدت رصیدها بالریال المجیدي الجدید وعملات معدنیة من فئات أقل

ات من القرن التاسع عشر حدث تدهور في قیمة القرش التركي وعلى أثره يوفي السبعین -

 و قد عُرف الإصلاح باسم ،ات ذلك القرنيتم إصلاح النظام النقدي في بدایة ثمانین

 )4.4((قرار نامه) وبموجبه أقیم الجنیه التركي على قاعدة الذهب حیث كان یعادل 

 . قرشاً یندولارات ذهبیة وقسّم الجنیه إلى مائة قرش وأصبح الریال المجیدي یعادل عشر

 غ من الذهب، وفي عام 7,16أصدرت الدولة اللیرة العثمانیة التي كانت تعادل  -

 م أصدرت اللیرة الجدیدة وسمیت الرشادیة نسبة إلى السلطان محمد رشاد.1912

 لما اندلعت الحرب العالمیة الأولى قامت الحكومة التركیة بطبع الأوراق النقدیة فارتفع  -

حجم العملات المتداولة ونجم عن ذلك انخفاض قیمة الجنیه بالنسبة إلى الذهب 

 والعملات الأجنبیة.

 

  البحث الثاني

آراء الفقهاء والمفكرین المسلمین في النقود: أهم  

 أولاً - مفهوم النقد لدى أبرز المفكرین

هـ) 505 ـ الإمام أبي حامد بن محمد الغزالي: (المتوفى سنة 1

یمكن تلخیص أفكار الإمام الغزالي في النقاط التالیة: 
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 وضرورة وجود النقود كمقیاس تتحدد على أساسه ،أ ـ یشیر الإمام الغزالي إلى صعوبة المقایضة

«إن من یرید أن یشتري طعاماً  قیم السلع، ووسیط في عملیة المبادلة وأداة للادخار في قوله

بثوب، فمن أین یدري المقدار الذي یساویه من الطعام ؟ والمعاملة تجري في أجناس مختلفة، 

وحیوان بثوب، وهذه أمور لا تتناسب، فلا بدّ من حاكم عدل یتوسط ، كما یُباع ثوب بطعام 

بین المتبایعین، یعدل أحدهما بالآخر فیطلب ذلك العدل من أعیان الأموال، ثم یحتاج إلى 

 لأن الحاجة إلیه تدوم، وأبقى الأموال المعادن فاتخذت النقود من الذهب ،مال یطول بقاؤه

. )1(والفضة والنحاس»

ب ـ نجد في قول الغزالي «النقد لا غرض فیه وهو وسیلة إلى كل غرض» أن النقود لا تُطلب 

ا تطلب لما تملكه من قوة شرائیة ممثلة بالسلع والخدمات المقابلة لها. م إن،لذاتها

ج ـ یرى الإمام الغزالي وجوب تثبیت قیمة النقد حتى یتمكن الناس من تعییر الأعیان. 

د ـ وأخیراً یشیر الإمام الغزالي إلى حرمة الربا ویرى «أن كل من عامل معاملة الربا على الدراهم 

تُّجر في الأنهما خُلقا لغیرهما لا لنفسیهما، إذ الأغراض في عینهما، فإذا ، والدنانیر فقد كفر

عینهما فقد اتخذا مقصوداً على خلاف وضع الحكمة، إذ طلب النقد لغیر ما وضع له 

 )2(ظلم...»

م): 1350 ـ 1292هـ/751 ـ 691 ـ ابن قیِّم الجوزیة (2

 والثمن هو المعیار الذي یُعرف ،الدراهم والدنانیر أثمان المبیعاتیقول ابن قیِّم الجوزیة "

 إذ لو كان الثمن ،به تقویم الأموال، فیجب أن یكون محدوداً مضبوطاًَ◌ لا یرتفع ولا ینخفض

وفي هذا إشارة إلى دور النقود  )3("یرتفع وینخفض كالسلع لم یكن لنا ثمن نعتبر به المبیعات

 أي الدراهم ،الأثمان"ویقول أیضاً . كمقیاس للقیمة وإلى ضرورة الثبات النسبي لقیمة النقود
                                                 

 .3/397 ، دار الخیر. إحیاء علوم الدین:الغزالي-  1
 الإسلام والاقتصاد ـ الكویت ـ المجلس الوطني للثقافة والفنون والآداب :عبد الھادي على النجار-  2

 .157 ـ 156 ص1983
 .105بن القیم إعلام الموقعین ـ دار الكتب العلمیة ص- ا 3
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قصد بها التوصل إلى السلع، فإذا صارت في نفسها سلعة تقصد لأعیانها فسد أمر ي ،والدنانیر

 ".الناس

 إلى أن النقود لا تطلب -كما سبقه إلى ذلك الإمام الغزالي- ویشیر ابن قیم الجوزیة 

 فلیست النقود ؛لذاتها وإنما تطلب لما تملكه من قوة شرائیة ممثلة بالسلع والخدمات المقابلة

مقصودة لذاتها بل وسیلة إلى المقصود. 

م): 1406 ـ 1322 ـ ابن خلدون (3

یقول ابن خلدون في وظائف النقود (ثم إن االله تعالى خلق الحجرین المعدنین من الذهب 

والفضة قیمة لكل متمول (أي النقود مقیاس للقیم) وهما الذخیرة (أي النقود مستودع للقیم) والقنیة 

(أي النقود وسیط للمبادلة والدفع) لأهل العالم في الغالب، وإن اقتنى سواهما في بعض الأحیان 

فإنما هو یقصد تحصیلهما لما یقع في غیرهما من حالة الأسواق (أي تغیر الأسعار) التي هما 

. )1( ب والقنیة والذخیرة)ـعنها بمعزل، فهما أصل المكاس

هـ): 845 ـ 766- تقي الدین بن أحمد علي المقریزي (4

الحیاة الاقتصادیة في  المقریزي أول كاتب عربي لاحظ أثر تغیر قیمة النقود یُعد

فعندما شكا المجتمع المصري  والاجتماعیة، وأرجع بعض أسباب المجاعات إلى عوامل نقدیة.

ارتفاع الأسعار، وغلاء المبیعات من سلع وخدمات، ومن ثم نجمت المجاعات الاقتصادیة من 

العنیفة، والهزات الاجتماعیة الكبیرة فإن ذلك كله لم یكن سببه الأساسي ارتفاع الأثمان، بل كان 

  نتیجة لسبب أضر، في نظر المقریزي، هو كثرة النقد المتداول، ورواج الفلوس النحاسیة خاصة.

یقول: «وكثرت الفلوس بأیدي الناس كثرة بالغة، وراجت رواجاً صارت من الخصوص وفي هذا 

أجله هي النقد الغالب في البلد، وقلت الدراهم لسببین: أحدهما عدم ضربها البتة، والثاني سبك ما 

بأیدي الناس منها لاتخاذه حلیاً ....». 

                                                 
 .478 بیروت ص، دار الفكر.المقدمة:  ابن خلدون- 1
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لقد كان لتقي الدین مقریزي السبق في اكتشاف القانون النقدي القائل: (النقود الردیئة 

تطرد النقود الجیدة من التداول) فعلماء الاقتصاد ینسبون هذا القانون إلى غریشام. 

وفي التاریخ الاقتصادي الإسلامي، حدثت نقلة نوعیة كبیرة، عندما تم الانتقال من النقود 

إلى النقود الاصطلاحیة، ونقلة نوعیة أكبر عندما تم الانتقال من النقود (السلعیة) الخلقیة 

الأخیرة ومع ما لقیته هذه  الخالصة إلى النقود المغشوشة، فكانت هناك دراهم مغشوشة، وفلوس.

هـ) إلا أن أمرها في الواقع كان أقوى من أمرها 845من هجوم، لعل أبرز قادته هو المقریزي، (

  في الفكر.

والنقود الخلقیة عند الفقهاء هي النقود السلعیة عند الاقتصادیین، بل هي النقود المعدنیة 

 أما النقود الاصطلاحیة الثمینة، التي لها قیمة ذاتیة لا تختلف عن القیمة الاسمیة اختلافاً كبیراً .

 المغشوشة عند الفقهاء فهي النقود الائتمانیة عند الاقتصادیین، وهي النقود التي تختلف قیمتها أو

  .)1( الاسمیة عن قیمتها الذاتیة اختلافاً كبیراً 

یجمل المقریزي هذا الأثر ابتداءً حینما یشیر إلى أن المستفید الأول من التضخم هو و

 إذ كلما هبطت قیمة النقود كقوة شرائیة انخفضت قیمة الوفاء بدیونها (ثمن المشتریات .الدولة

والرواتب...) وكثرت إیراداتها من الضرائب بسبب زیادة القیمة الاسمیة لهذه الإیرادات، وإن كانت 

ویرى  الزیادة الأخیرة لیست في صالح الدولة بصورة مطلقة، وهو ما فطن إلیه أیضاً المقریزي.

أن التجار والصناع یستفیدون من التضخم لجمعهم أرباحاً كبیرة مع ارتفاع الأسعار، ضاً يأ

 وإن ،ولتحویلهم هذه القیم النقدیة إلى سلع عینیة (ادخار عیني) لتقیهم شر هبوط النقد السریع

كان یرى أیضاً أن هذه السیادة تبقى صوریة. 

 فهو یرى أنه (قد ،أما بالنسبة للفئات الاجتماعیة الأخرى فهم أصحاب الدخول المحدودة

ساءت حالهم، وعظم بأسهم، واشتدت مسغبتهم فهم بین میت أو مشتهي الموت، لسوء ما حل 

بهم) بسبب انخفاض القوة الشرائیة للنقود وارتفاع أثمان السلع والخدمات ارتفاعاً لا یتناسب مع 

دخل هؤلاء الثابت أو المحدود. 

                                                 
 .199 -198  ص،2001 ، دار المكتبي.بحوث في الاقتصاد الإسلامي:  رفیق،یونس المصري- 1
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 الحیاة الاقتصادیة منوبهذا یكون المقریزي قد سبق عصره في بیان أثر تغیر قیمة النقود 

 الفئات من وكذلك في تحلیله لأثر التضخم ،وإلى إرجاع أسباب المجاعات إلى عوامل نقدیة

 المقریزي أول من وضع أسس النظریة الكمیة في النقود. بموجب هذه الأفكار یُعدو الاجتماعیة.

: )1(ثانیاً - وظائف النقود لدى المفكرین المسلمین 

 النقود أداة لتحدید قیم الأشیاء؛أي هو وحدة للقیاس النقدي -1

 النقود أداة للمبادلة أو التصرف أو التداول والتقلیب -2

 أنها لیست وسیلة لذاتها، بل وسیلة إلى المقصود؛ وذلك لقدرتها على الاستبدال. -3

 مالك النقود هو كالمالك لجمیع الأشیاء (أي للاحتفاظ بالثروة وأداة للادخار) -4

تسهیل عملیات التبادل وتطویرها وذلك لأن المقایضة تضعف عملیات النمو وتطویر  -5

 الإنتاج من السلع والخدمات.

ومن الملاحظ أن هذه الوظائف تتمحور حول الوظائف الرئیسیة الثلاث للنقود والتي 

تمثل التعریف الوظیفي للنقد كمقیاس عام للقیم، وحافظ لها، وكوسیط عام في المبادلات. 

إن وظیفة قیاس القیمة كانت مبسطة لدى المفكرین المسلمین، ولا تتضمن ما یدور حول 

هذه العبارة بالذات أو معرفة أبعادها الاقتصادیة. ویرجع السبب في عدم قدرة الفقهاء على تحدید 

وظائف النقد بشكل اقتصادي لتركیزهم البالغ على النصوص من جهة، ومعرفتهم السطحیة في 

الفلسفة الاقتصادیة من جهة أخرى، مما كان یضعف الثقة بها أحیاناً . كما أن تأخر انتشار 

النقود الورقیة، أو المصارف بحد ذاتها وما نجم عنها من عملیات یُعد من الأسباب الرئیسیة التي 

تركت الباب مقفلاً أمام مزید من البحث والتطویر.  

 

                                                 
. 244- 243، ص 1997- كنعان، علي: الاقتصاد الإسلامي. منشورات دار الحسنین، دمشق  1

بتصرف. 
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البحث الثالث  

  وتطورها نشوء الأنظمة النقدیة

 ـ تعریف النظام النقدي: أولاً 

 والمؤسسات التي تقوم  المتعلقة بالقضایا النقدیة والأعرافهو مجموعة الأنظمة والقوانین

الوحدة النقدیة على تنظیم وتداول النقد في الاقتصاد الوطني، ومن مهام النظام النقدي تحدید 

رقیة، ووزنها وعیارها، وما تمثله من قوة شرائیة محلیة ونسبة مبادلتها بغیرها  ومعدنیة أو؛ ونوعها

 النظام  كما أن. أو من غیرهانفسیهماأو المادة  من الوحدات النقدیة سواء كانت من المحتوى

 وبالتالي أیضاً یجیب النظام ، وشروط زیادته ووسائله،حدد مقدار النقود في التداولي النقدي

 ما هي المرجعیة التي یستندون ؟النقدي عن التساؤل الرئیسي: لماذا یقبل الأفراد التعامل بالنقود

. ؟إلیها عند قبولهم بالتعامل بنقد محدد

لقد عرف العالم العدید من الأنظمة النقدیة التي ترافقت مع ما یسمى في الاقتصاد 

 مع ن الأنظمة النقدیة كانت تستند إلى نظریات نقدیة متوافقةإ أي ؛النقدي بالنظریات النقدیة

مستوى التطور الاقتصادي. وفي إطار هذا المفهوم للنظام النّقدي یمكننا التمییز بین نظامین 

 رئیسین عرفهما العالم یشملان نظام المعدن الواحد، والنظام الورقي على نحو ما سنبین:

- النظام النقدي المعدني: 1

عبارة لأنها أن الأفراد یقبلون التعامل بالنقود التي مفادها  النظریة  إلىویستند هذا النظام

النقود هذه  وأن قیمة )،الذهب الفضة(عن معادن ثمینة أولاً - مفھوم النقد لدى أبرز المفكرین

 قیمة المعادن التي صنعت منها، وأن الإشارات والأختام التي یضعها الملوك أو ناجمة عن

الأمراء على العملة ما هي إلا تأكید على صحة الوزن أو العیار وشعار الدولة. 

المذهب التجاري) فیما بین القرن الخامس أصحاب  المیركانتیلیین (قد دعم هذه النظریةو

عشر والقرن الثامن عشر والتي كانت تحفز الأفراد والدول على جمع الذهب والفضة وأنهما 
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نجم عن ذلك ما یعرف بالسیاسة التجاریة التي تقضي بأن  و بل هما الثروة ذاتها.أساس الثروة،

 خارج الدولة، إلا للضرورة، تدفقهماعلى كل دولة أن تحاول جمع ما تستطیع منهما والحد من 

هذه ل ونتیجة .وأنه بالذهب والفضة تستطیع الدول شراء ما تحتاج إلیه من السلع والخدمات

 وحدث ،وارتفعت الأسعارالأوروبیة (الاستعماریة) ، السیاسة ازدادت كمیات النقود داخل الدول 

 ویدعو إلى حریة التجارة ،التضخم، وتراجعت التجارة الدولیة، ثم جاء من ینتقد هذه الأفكار

...  الدولیة

وفي الوقت نفسه ظهرت نقود ورقیة مغطاة بالذهب والفضة وكان الأفراد یقبلون بها في 

  ولثقة الأفراد بإمكانیة مبادلتها بالمعادن الثمینة عند الرغبة.،التعامل كونها تستند لتغطیة معدنیة

 )1(وفي إطار دراستنا للنظام المعدني یمكن التمییز بین خمس مراحل عرفت بالقواعد النقدیة 

تشمل: قاعدة الذهب، والسبائك الذهبیة والصرف بالذهب، وقاعدة الفضة، وقاعدة المعدنین، 

 وفیما یلي توضیح ذلك.

- قاعدة الذهب: 1- 1

 منھي مجموعة أنظمة وتشریعات تحدد قیمة الوحدة النقدیة للدولة بوزن وعیار محدد 

من  إضافة إلى وجود عملات مساعدة معدنیة أو أجزائھا، والنقود المساعدة قد تكون ،الذھب

: )2(التالیةشروط  وتعتمد قاعدة الذھب على ال.معادن رخیصة كالنحاس والبرونز، أو ورقیة

تحدید وزن وعیار محدد من الذهب لوحدة النقد الأساسیة وقد كان مثلاً الجنیه  -

 ؛990،0 غرام من الذهب عیار 32،7الإسترلیني 

 الورقیة، وأجزائهاوالنحاسیة، وتحدید العملات المساعدة مثل اللیرات الفضیة،  -

                                                 
- تعرف القاعدة النقدیة بأنھا التنظیم الذي یتحدد بموجبھ آلیة إصدار وتداولھ، النقد والعلاقة بین  1

الأنواع المتداولة منھا داخل الدولة، والعلاقة بین العملة الوطنیة والعملات الأجنبیة على المستوى 
 الدولي.

 .36، ص1984 دار النھضة العربیة، بیروت، . النقود والبنوك:صبحي،  تادرس قریصة- 2
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بهدف تحقیق ثبات في قیمة وإلیها،  من الدولة  وخروجهالذهبوخروج حریة دخول  -

 .المعادن الثمینة بین الداخل والخارج

 حیث إن حریة الصهر والسك وتحویل المعادن الثمینة إلى مسكوكات نقدیة أو العكس -

إزالة الانحراف في سعر المعادن الثمینة في السوق عن سعرها إلى هدف هذه الحریة ت

، بمعنى ضمان تساوي القیمة التجاریة للنقود، كسبیكة معدنیة مع قیمتها القانوني كنقود

إذا ارتفع سعر الذهب كمعدن في السوق عن القانونیة كنقود، ویمكن توضیح ذلك أنه 

یقوم بصهره وبیعه في س فإن مالك الذهب المسكوك )أو كمسكوكة نقدیة(سعره كنقود 

، والعكس صحیح، والفارق أن مالك الذهب المعدني عندما یحوله  بقیمته التجاریةالسوق

وتستمر هذه العلاقة حتى یتساوى سعر الذهب  لمسكوكات سیتحمل تكالیف السك فقط.

 في السوق مع سعره كنقد قانوني.

  فهي كالتالي:لیة عمل قاعدة الذھبلآأما بالنسبة 

 ،كل وحدة نقدیة مع الوحدات النقدیة للدول الأخرى بمقابلة محتواها الذهبي تحدد معادلي

 السوریة من فرنسا ، وعلى فرض أن المستوردات فرنك في فرنسا2فإذا كانت اللیرة السوریة تقابل 

 لیرة = 1.5تصبح العلاقة مثلاً ل فهذا یعني زیادة الطلب على الفرنك الفرنسي الذهبي ،قد ارتفعت

 وفي هذه الحالة یستطیع التاجر ، فرنك وهذا یعني ارتفاع سعر الفرنك وانخفاض قیمة اللیرة2

السوري مثلاًَ◌ أن یشحن الذهب السوري إلى فرنسا ویحوله هناك إلى فرنكات شریطة أن تكون 

 فرنك. 2=  لیرة1.5 وسك الفرنكات الفرنسیة أقل من ،والتأمین، الشحن ،تكلفة

 -وفي حال استمرار زیادة الاستیراد من فرنسا فإنه یحدث ما یلي:

 ونقص ، الذهبي من النقدضوعرمالفي نقص أي سیكون هناك  ؛خرج الذهبسي في سوریة:

 والذي یؤدي ،التغطیة الذهبیة مما یؤدي إلى نقص النقود وبالتالي ارتفاع قیمة العملة الوطنیة

والذي یؤدي إلى زیادة ، انخفاض حجم الإنتاج . وإلى انخفاض المستوى العام للأسعار إلىبدوره 

 .البطالة
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وزیادة التغطیة الذهبیة مما یؤدي إلى منه المعروض سیزید الذهب فإن دخول : في فرنساأما 

  زیادة التشغیل والإنتاج، وبالتالي وبالتالي انخفاض قیمة العملة الوطنیة،زیادة كمیة النقود

 . انخفاض البطالةو

 فإن انخفاض المستوى العام للأسعار في سوریة یشجع ،ومع استمرار هذه الظروف

زیادة كمیة  (زیادة الصادرات السوریة). كما أن المستوردین الفرنسیین على الاستیراد من سوریة

 فینخفض الطلب السوري على ؛النقود في فرنسا ستؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار فیها

 وبالتالي ینخفض الإنتاج والتشغیل وترتفع البطالة ویعود  (الصادرات الفرنسیة)،ورداتمستال

الذهب إلى سوریة وتبدأ حالة معاكسة من التجارة بین البلدین حتى تتحقق عملیة التوازن التلقائیة 

 باستقرار الأسعار والإنتاج أسهمتن قاعدة الذهب إبین الأسعار في كل من فرنسا وسوریة، أي 

.  وخروجهوالتشغیل في كل من البلدین بصورة تلقائیة نتیجة حریة دخول الذهب

 فیما یلي:وقد شهد تطبیق قاعدة الذهب أشكال مختلفة نستعرضها 

 ـ قاعدة المسكوكات الذهبیة: 1 ـ 1 ـ 1

 وطبقتها معظم الدول الأوربیة حیث یتم تداول المسكوكات الذهبیة كنقود تقوم بوظائفها.

 وقد طُبقت في كل من بریطانیا ،العثمانیة وخاصة في القرن الثاني عشر والتاسع عشرالدولة و

 المسكوكة من الذهب وعیارها وما  النقدیةوكان المشرع یحدد قانوناً وزن القطعة، سبانیا وتركیاأو

 غرام من 32.7وكانت اللیرة الإسترلینیة تحتوي على ، تعادله من فضة أو نقود مساعدة أخرى

 غرام من الفضة الخالصة 5.14 وكل غرام من الذهب یعادل 990.0الذهب عیار 

 لأن الدول ؛استمر العمل بالمسكوكات الذهبیة والفضیة لغایة الحرب العالمیة الأولىقد و

، إضافة ذلك لاً  وأخذت تنفق مبالغ كبیرة استعداد العالمیة الأولىالأوربیة كانت تتحضر للحرب

إلى ذلك فإن التعامل الدولي لغایة الحرب العالمیة الأولى كان یتم حصراً بالذهب فیما بین 

.  ویل الحرب القائمةم ولذلك فإن معظم الدول الأوربیة قد خسرت احتیاطیاتها من الذهب لت،الدول

 حیث تجمعت المرحلة؛وقد كانت الولایات المتحدة الأمریكیة هي المستفیدة من هذه 

 وخاصة الأوربیین بالعتاد والسلاح والمواد اللازمة ،الأرصدة الذهبیة لدیها نتیجة مدها دول العالم
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 ،الذهبیة ضعیفة دوالنق معظم الدول من للحرب. ولذلك بعد انتهاء الحرب كانت احتیاطیات

 .ولذلك لم تستطع العودة إلى نظام المسكوكات الذهبیة

- قاعدة السبائك الذهبیة. 1-1-2

وعدم كفایة الاحتیاطیات من الذهب في محاولة للحفاظ على الاحتیاطیات الذهبیة للدول 

الدول الغربیة إلى استبدال تداول معظم ، لجأت لتلبیة احتیاجات التداول من المسكوكات الذهبیة

 أي بقطع معدنیة كبیرة الحجم والقیمة تقدمها المصارف المركزیة ؛ بالسبائك الذهبیةالمسكوكات

  للأفراد وللمصارف مقابل النقد الورقي الذي تصدره.

ي،  جنیه إسترلین3000ت قیمة السبیكة بمبلغ دحُد،  وعلى سبیل المثال ،بریطانیاففي 

 أونصة أو 400 وحددتها فرنسا بوزن )1(  دولار أمریكي7575 ما یعادل وفي الولایات المتحدة

 علاقة رمزیة وكان الهدف من ذلك إنشاء ، فرنك215000وقیمتها بمبلغ ، كغ من الذهب5.12

تداولها وبین المعادن الثمینة التي یثق الأفراد في بین النقود الورقیة التي ترغب السلطات النقدیة 

بها في التعامل. 

تداول العملات الورقیة بشكل عملة رئیسیة وعملة في الواقع ت هذه القاعدة رَّسوقد ك

 أي أصبح القیم المرتفعة.ذات صر التعامل في الذهب في حدود السبائك تاقو، معاً مساعدة 

 الذهب یشكل رباطاً وهمیاً للعملة الورقیة؛ لأنه لا یستطیع أي فرد شراء السبیكة المحددة. 

 - قاعدة الصرف بالذهب:1-1-3

تتلخص الصفة الرئیسیة التي تمیز هذه القاعدة في أن الوحدة النقدیة لبلد معین تتحدد 

بشكل غیر مباشر على أساس الذهب. حیث ترتبط الوحدة النقدیة (اللیرة السوریة مثلاً ) بالوحدة 

النقدیة لبلد آخر یسیر فعلاً على نظام الذهب (الفرنك الفرنسي). وتقتضي هذه القاعدة بأن تحتفظ 

المصارف المركزیة في البلاد الناشئة بعملات قابلة للصرف بالذهب وتصدر نقدها الوطني، بدلاً 

 من شراء الذهب والاحتفاظ به في خزائنها مقابل إصدار النقود الورقیة الوطنیة.
                                                 

1  - Chandle; L.A.the Economics of money and Banking. London 1999 p.65 



71 

 

 المستعمرات أو  الدول الناشئةوبرزت هذه الحالة خلال المرحلة الاستعماریة حیث كانت

والولایات  الأوربیة  الاستعماریة الدول فكانت،تسیر على قاعدة الصرف بالذهب بشكل رئیسي

 وأن ، وأن تربط قیمة عملاتها،أن لا تتعامل مباشرة بالذهبالمتحدة تفرض على الدول المُستعمرة 

تحتفظ باحتیاطیات نقدیة مكوّنة من عملات الدول المستعمِرة لها وهي مغطاة أو قابلة للتحویل 

أثناء فترة الاحتلال ترتبط بالفرنك الفرنسي كانت  ومثال ذلك أن اللیرة السوریة .)1( إلى ذهب

 صدر مقابلها لیرات سوریة.يحتفظ بالفرنكات الفرنسیة والفرنسي، وهكذا كان المصرف المركزي ي

العلاقة التبعیة السیاسیة والعسكریة والاقتصادیة. ك لعلاقة اً هذا النظام تجسیدفي الواقع فقد كان و

 . أو الفلبین مع الولایات المتحدة الأمریكیة،بین مصر والهند مع انجلترا

 مزایا قاعدة الذهب:

 -قاعدة الذهب حققت مجموعة مزایا أهمها: یمكن القول إن 

 تحقیق ثبات نسبي في الأسعار. 

 عبر  وخروجهتحقیق ثبات نسبي في أسعار الصرف نتیجة حریة دخول وخروج الذهب 

استقرار التجارة  على نحو ما رأینا في آلیة عمل قاعدة الذهب، وبالتالي الحدود الدولیة

 .الدولیة

  سیادة الإدارة التلقائیة للنقود والتي ساعدت على حفظ التوازن الاقتصادي نتیجة حریة

 .دون قیودمن  وحریة استیرادها وتصدیرها ،سك النقود وتداولها

 من المعادن الثمینة التي تمتلك قیمة بذاتها في اً توفر الثقة في النقد كونه مصنوع 

 ولا تكتسب قیمتها كونها نقوداً مسكوكة أو مختومة بخاتم الدولة. ،السوق

                                                 
 - أو أن الدول الناشئة لا تملك احتیاطات كافیة من الذھب تكفي حاجة الاقتصاد الوطني. 1
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انهیار قاعدة الذهب: 

إلى انهیار الدولیة، السیاسیة منها والاقتصادیة، دَّت جملة من المتغیرات والظروف أ

 -قاعدة الذهب أهمها:

 لأن السلطات النقدیة كانت تتدخل للتسریع بالعودة إلى ؛ قاعدة الذهب تلقائیة بالكامل لم تكن ـ1

أكبر من (عندما تكون المستوردات  ومثال ذلك إذا حدث عجز في میزان المدفوعات ،التوازن

 فإن الذهب یتحرك إلى الخارج وهنا كانت السلطات النقدیة «تتبع إجراءات انكماشیة )الصادرات

 ، الادخاروتشجیع ،الذي یدفع إلى تخفیض الاقتراض المحلي من البنوك، مثل رفع سعر الفائدة

تراجع الأسعار المحلیة حتى یتشجع التصدیر وینخفض الاستیراد، تتراجع الطلب ويوبالتالي 

تتشجع رؤوس الأموال قصیرة الأجل للاستفادة من ارتفاع الفائدة فیعود الذهب إلى الداخل 

 )1(ویتحقق التوازن بسرعة»

 :ب انهیار نظام القاعدة الذهبیة بینتق والتي جاءت ع،نزیةي ـ إضافة إلى ذلك فإن النظریة الك2

 وخاصة أن ،«أنه تحت ضغط الأزمات كانت الدول توقف التعامل بالذهب مما یقود إلى الجمود

مرونة عرض الذهب محدودة ولا تتجاوب مع الطلب علیه مما أدى إلى حتمیة ظهور نقود 

 لأن إنتاج المناجم من الذهب لا یكفي لتأمین حاجات ؛مساعدة أخرى ورقیة أو نقود الودائع

 )2(التجارة المحلیة والدولیة»

 ـ كما أن استقرار أسعار الصرف خلال تلك الفترة یعود إلى عملات الدول المتقدمة فقط ولیس 3

 .النامیة

 النظر عن المعدن بصرف ـ ازدیاد وعي الأفراد النقدي بأنهم یقبلون في التبادل أیة عملة 4

 .المصنوعة منه طالما أنها تملك قوة شرائیة ثابتة نسبیاً 

                                                 
، 1962 ، معھد الدراسات المالیة العربیة. التعاون النقدي الدولي والإقلیمي: محمد زكي، الشافعي- 1

 .16ص
2 - Keynes, J, M:  Treaties on Money. Vol.IL.PP.289-290 
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 ـ اختلال التوزیع العالمي للذهب، حیث تراكم لدى الولایات المتحدة الأمریكیة حوالي نصف 5

 ؛احتیاطیات العالم من الذهب

 والتحضیرات ،اشیة في ایطالیاف وال،ستقرار السیاسي وظهور النازیة في ألمانیاالا ـ عدم 6

 ومعاناة المجتمع الدولي من حالة الكساد الكبیر، والذي دفع إلى التراجع وب،المستمرة للحر

ز في كتابه «النظریة العامة نار كيفكعن مبدأ الحریة الاقتصادیة وذلك عندما ظهرت أ

 فیه لتدخل الدولة في الأنشطة ا، والذي دع1936للاستخدام والفائدة والنقود» عام 

و. م للنمهمةالاقتصادیة، وأن تستخدم السلطات النقدیة النقود كأداة 

 - قاعدة الفضة:1-1-2

 من الفضة، ویوجد إلى ینهي نظام نقدي كان یحدد قیمة وحدة النقد بوزن وعیار محدد

 النحاس والنیكل والورق.  منجانبها عملات مساعدة

 وكانت في 1850و1800 ألمانیا والنمسا وهولندا ما بین عام  كل منوقد عمل بها في

،  كاملة قوة إبراء قانونیة له غرام من الفضة الصافیة، وكان32.5 ویزن ،بریطانیا تسمى الشلن

 . لاستیراد والتصدیر لضمان الاستقرار في سعره النقدي والتجارياویتمتع بحریة الصهر والسك و

 وبإیجاز فإن ما ینطبق على قاعدة الذهب ینطبق على قاعدة الفضة.

بشكل كبیر أدى ذلك  هاوبعد اكتشاف مناجم كثیرة للفضة في أمریكا اللاتینیة وزاد عرض

  عنها نهائیاً تم التخليو ،لفضةلالعلاقة بین القیمة التجاریة والقیمة النقدیة إلى اختلال جوهري في 

. في الاستخدامات النقدیة

- قاعدة المعدنین (الذهب، والفضة): 1-1-3

دد وزن وعیار وحدة النقد الذهبیة، وحدد وزن وعیار ویعني  نظام المعدنین أن المشِّرع حَّ

وحدة النقد الفضیة، وحدد العلاقة بینهما وحریة الدفع بالذهب والفضة بین المتعاملین في السوق، 

 بما یعادل 1834 حیث حُدِّد قیمة الدولار عام ، الولایات المتحدة الأمریكیة هذه القاعدةطبقت
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 وزن من الذهب الصافي وكان وزن دولار 22.23 وزن من الفضة الصافیة وبما یعادل 25.371

 »1 إلى 13 وفي بریطانیا 1 إلى 5.15 وزن دولار الذهب وفي فرنسا حددت بنسبة 16الفضة =
)1( .

 بسبب ظروف إنتاج كل منهما، واختلال في العلاقة بین الذهب والفضةللتباین ونتیجة 

 ىدأ الأمر الذي  العلاقة التجاریة بینهما، والتي أدت إلى اختلال العلاقة النسبیة بین سعریهما.

 الجیدة من  العملةردـ والذي مفاده أن العملة الردیئة تط،)2(إلى ظهور ما یسمى قانون غریشام

التداول، بمعنى أن الأفراد یدخرون النقود الذهبیة ویدفعون بالنقود الفضیة حتى اختفت تدریجیاً 

النقود الذهبیة من التداول، وتراجع بذلك نشاط التجارة الدولیة وكان لزاماً الانتقال إلى نظام نقدي 

لا یعتمد على قاعدة معدنیة ضیقة مهما اتسعت. 

والجدیر ذكره أیضاً أن ما ینطبق من تحلیل وأحكام في ظل قاعدة الذهب أو الفضة 

 .)3(ینطبق على قاعدة المعدنین هنا 

- النظام النقدي الورقي الإلزامي والائتماني القائم على النظریة الحكومیة والثقة. 2

لقد أدى انهیار نظام الذهب النقدي، سواء بسبب قصور إنتاج الذهب عن تلبیة حاجات 

التداول النقدي وتسویة المدفوعات، أم بسبب ظروف الحرب والحاجة الكبیرة إلى تمویل الإنفاق 

العسكري بشكل رئیسي؛ إلى قیام نظام جدید یعتمد على الثقة العامة بالنقد، والمستند إلى قوة 

تنظیم نقدي یحدد بموجبه الاقتصاد الوطني والتشریعات التي تحمي النقود الورقیة. ونقصد بدلك 

عبر تسعیر وكیفیته وكمیته، المشرع وحدة النقد الورقیة المستخدمة في بلد ما وطریقة الإصدار 

سعر تبادلها مع العملات الأجنبیة، «ومع انتشار من خلال تحدید  وكذلك .وحداتها المختلفة

استخدام النقود الورقیة كان لابد من حمایتها من التزییف باستخدام النقوش والرسوم الدقیقة، 

                                                 
 42 مرجع سابق، ص:صبحي  قریصة،- 1
 .1680- وھو وزیر مالیة بریطانیا عام  2
 - لمزید من التفصیل انظر: شرف، كمال مرجع سابق ذكره.  3
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 واستخدام أنواع خاصة من الورق، وأصبحت الحكومات هي ،وإدخال خصائص أمنیة غامضة

 وقد وُضِعت أحكام قاسیة على المتلاعبین بالنقود». ، في الإصدار)1( صاحبة الحق

: الورقي بمجموعة من الخصائص أهمهاویتمیز النظام النقدي 

 .والنقود الورقیة(أو الفضة) انفصال العلاقة بین الذهب  -1

تصدر كل دولة عملتها المحلیة استناداً إلى حاجتها من النقود اللازمة لتبادل الناتج  -2

المحلي الإجمالي لدیها، وهي ببساطة تتحد حسب حجم الناتج/سرعة دوران النقود. 

تتحدد القیمة الخارجیة للعملة المحلیة (سعر الصرف) حسب علاقة العرض والطلب  -3

علیها إن كانت قابلة للتحویل. 

تتحدد القیمة الداخلیة للعملة المحلیة حسب القانون الذي یحدد وحدات العملة والقوة  -4

الإبرائیة؛ فعلى سبیل المثال حدد المشرِّع السوري وحدة النقد السوري باللیرة، وأعطى قوة 

 من دون حدود،  لیرة)50 ،100 ،200 ،500، 1000(الإبراء للفئات النقدیة التالیة 

بمعنى أن المشتري أو المدین یستطیع إبراء ذمته بسداد أي مبلغ من هذه الفئات دون 

أن یحق للبائع أو الدائن حق الاعتراض على الثمن. أما الفئات من النقود المساعدة من 

 لیرة وما دون فقد حَدَّدَ مقدرتها الوفائیة بمضاعفاتها من الألف كما سبقت 25فئة 

  الإشارة.

معظم دول العالم تستند إلى هذه أصبحت وبشكل عام منذ نهایة الحرب العالمیة الثانیة 

 العملات الأخرى. وتحدید قیمتها وعلاقاتها مع ،القاعدة في إصدار عملاتها

 الورقي:النقدي مزایا النظام  ـ 1 ـ 2

ربط كمیة إصدار العملة بالناتج المحلي الإجمالي وحسب حاجة المرونة في إمكانیة  -1

ربط بین زیادة العرض النقدي وزیادة الإنتاج ال وبمعنى آخر القدرة النسبیة في التداول.

                                                 
1- Paul A. Samuelson, William D. Nord house, 1992,. P. 98. 
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القیود دون من ن هذا النظام ساعد على النمو وزیادة الإنتاج والتصدیر إالقومي، أي 

 .المفروضة بسبب محدودیة إنتاج المعادن الثمینة

 لتلافي  العرض النقدي،) أن تدیرممثلة بالبنك المركزي(السلطات النقدیة  بإمكانأصبح  -2

سواء من خلال  النمو وذلك عبر مجموعة إجراءات وسیاسات نقدیة تحفیزالأزمات و

النقدي أم من خلال تحدید شروط منح الائتمان وغیرها من أدوات السیاسة الإصدار 

 وبالتالي فإن . وهكذا أصبح بالإمكان التدخل في السوق النقدیة وسوق الصرف)1(النقدیة

 كمیزان یة التي تستخدمهاالنقد العدید من المؤشراتالسلطات النقدیة أصبح لدیها 

 تحدید الاتجاه الواجب سلوكه والذي ینقسم بشكل عام إلى تهطا والذي یمكن بوس،الحرارة

دي انكماشي أو اتجاه توسعي تضخمي، وبالطبع التوازن یبقى هو المنشود داتجاه تش

«ومع ذلك فإن التجارب والأزمات الاقتصادیة المختلفة بینت حقیقة أساسیة وهي: «أن 

 بشكل منفرد، وإنما یلزم )2(ة لا تستطیع عملیاً السیطرة على عرض النقد»ـلطة النقديـالس

  جهود عدیدة لیتم ذلك».تضافر

: الموجهة للنظام النقدي الورقيالانتقادات   ـ أهم2 ـ 2

 والذي قد یؤدي إلى حدوث التضخم النقدي، نتیجة ،خطر الإفراط في الإصدار النقدي -1

 وعدم تشدید الرقابة علیها وخاصة في الدول ،تساهل السلطات النقدیة بعملیات الإصدار

ویل العجز في الموازنة الحكومیة إلى الطلب من البنك المركزي مالنامیة التي تلجأ إلى ت

بدل أن تلجأ الحكومة إلى (أن یُصدر نقداً جدیداً، یفوق حاجة الاقتصاد للتداول، 

 مما یؤدي إلى زیادة كمیة النقود في التداول بشكل یفوق )الاقتراض من الأسواق المالیة

زیادة الناتج المحلي الإجمالي مما یؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار. 

                                                 
- ویقصد بھا الوسائل التي تستخدمھا السلطة النقدیة من خلال المصرف المركزي للتأثیر في العرض  1

 النقدي في الافتصاد الوطني، والتي سنتعرف إلیھا في الفصل الثامن من ھذا الكتاب.
 مجلة جامعة الملك عبد العزیز، . الاتجاھات الحدیثة في تحلیل دالة عرض النقود: محمود،داغر-  2

 .131، ص 1988الاقتصاد والإدارة 
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 لأن الدول لیس لدیها التزام )،الدولیة(المحلیة و خطر الفوضى في المعاملات المالیة  -2

بتحویل النقود إلى معدن ثمین، وقد یدفع ذلك إلى عدم الثقة الكاملة بتلك النقود الورقیة 

 . في المعاملات الدولیةاً الإلزامیة ورفض التعامل بها، مما یحدث فوضى وركود

وحركة حصول تقلبات خطیرة في أسعار الصرف بین العملات نتیجة أعمال المضاربة  -3

ولذلك یجب التجارة الخارجیة،  حركة في وتقلبات أسعار الصرف تؤثر رؤوس الأموال.

أن یدار هذا النظام بحكمة ودرایة. 

 سَهَّل تسییل  وتنوعهاإضافة إلى ذلك فإن تطور الأسواق المالیة الإقلیمیة والدولیة -4

الأموال وانتقالها من موجودات حقیقیة ثابتة إلى أوراق مالیة أو إلى أرصدة سائلة، 

وعلى الرغم من الرقابة  ، وانتقالهاأسهمت جمیعها في انتشار الأموال غیر الشرعیة

الدولیة علیها إلا أن أثرها لا یزال محدوداً . 

 

 

 

 

 

البحث الرابع  

نظام النقد الدولي ( ما بعد الحرب العالمیة الثانیة ) 

دولي منذ نهایة الحرب العالمیة على المستوى القد طبق هذا النظام الورقي الائتماني لو

 وكانت تمتلك في ذلك الوقت ،الثانیة حیث خرجت الولایات المتحدة الأمریكیة منتصرة في الحرب
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 أهم دولة اقتصادیاً في العالم، وهذا الوضع الاستثنائي كانت كما .% من ذهب العالم75نحوه 

النقدیة الدولیة فیما بعد حركة المبادلات كَّنها من فرض شروطها ومصالحها على صعید تنظیم م

. )1(الحرب

 (النظام النقدي الدولي بعد الحرب). 1944مؤتمر بریتون وودوز - 1

 كان العالم یعاني من الأزمات الاقتصادیة والسیاسیة ، وتحطم الفاشیة،بعد نهایة الحرب

 وخیَّمت على العالم فوضى اقتصادیة ،دول العالم إلى دول دائنة ودول مدینةمعظم وانقسمت 

 وأصبح من الضروري البحث في طریقة للخلاص من هذه الفوضى في العلاقات ،ونقدیة

الاقتصادیة الدولیة، ولذلك فقد تداعت الدول المعادیة للفاشیة إلى التشاور، وكان الجمیع متفقین 

 وأن یكون هناك نظاماً دولیاً تدیره وتراقبه ،على ضرورة تنظیم العلاقات المالیة والاقتصادیة

  مؤسسات ذات صفة دولیة.

 وقُدمت 1944) قرب واشنطن عام New Hampshireولذلك عقد هذا المؤتمر في (

) الإنكلیزي وبسبب الوضع كینز) الأمریكي و(وایتفي المؤتمر وثیقتان أساسیتان هما مشروع (

 كما تم في ، وأقره المؤتمر،وایتالاقتصادي والسیاسي للولایات المتحدة فقد تم اعتماد مشروع 

المؤتمر تأسیس صندوق النقد الدولي والبنك الدولي للإنشاء والتطویر. 

                                                 
الولایات المتحدة الأمریكیة أصبحت قائدة ومھیمنة على مجموعة ف ،كانت الجغرافیا السیاسیة جدیدة دولیاً - لقد  1

 أصبح قائداً ومھیمناً على ، وإن كان متعباً من الحربالسوفیتي،الدول الرأسمالیة وحلف شمال الأطلسي، والاتحاد 

 فمنھا من لجأ إلى خیار الانحیاز إلى ؛ والدول النامیة أصبحت في مھب الریح،مجموعة الدول الاشتراكیة السابقة

أحد المعسكرین الغربي الرأسمالي أو الاشتراكي، وبعضھا اختار طریق عدم الانحیاز، ولذلك فإن ھذه البانوراما 

تدھور اقتصادیات أوروبا الغربیة والیابان نتیجة الحرب، إضافة إلى في السیاسیة كان لھا انعكاساً اقتصادیاً، تمثل 

بدایة استقلال الدول النامیة السیاسي وبحثھا عن منھج للنمو والتطور الاقتصادي بمساعدة الخارج الذي أصبح أكثر 

التطور.  وإیدیولوجیة، ولذلك كان لابد من وضع أسس لنظام نقدي دولي یمكن الجمیع من تحقیق النمو



79 

 

 في المؤتمر إلا أنه لم یصادق على نتائجه السوفیتيوعلى الرغم من مشاركة الاتحاد 

 السوفیتيبسبب هیمنة الولایات المتحدة الأمریكیة الواضحة علیه. وبالتالي فقد أسس الاتحاد 

ودول الكتلة الشرقیة نظاماً نقدیاً دولیاً خاصاً بهم یعتمد على تسویة المدفوعات الدولیة فیما بینهم 

بوحدة الروبل الذهبي الحسابي. 

جاء في المادة الأولى من مواد إنشاء صندوق النقد الدولي بأن أهداف الصندوق وقد 

تتمثل في «المطالبة بثبات أسعار صرف العملات، وتنظیم علاقات تبادلها فیما بین الدول 

الأعضاء بحیث یتم تجنب تخفیض قیم العملات من أجل تحقیق مكاسب تنافسیة. والعمل على 

إنشاء نظام متعدد الجوانب لتسویة المدفوعات یؤدي إلى القضاء على إعاقة التجارة العالمیة 

القابلة للتحویل بحریة إلى أیة عملة   أي العملات الأجنبیة؛وتقییدات حركة العملات الصعبة

 للمدفوعات النقدیة وللإقراض فیما بین الدول.كما تم في المؤتمر إقرار إنشاء نظام  أخرى».

  العالمیة الثانیة: الحربد ما بعلمرحلة النظام النقدي الدولي - أسس2

 :)1( على دعامتین أساسیتینتقوم هذه الأسس

 واعتبار الدولار الأمریكي عملة رائدة. ،لدولارل -تباع مقیاس التعادل الذهبي اـ 

 ـ العمل بثبات سعر صرف العملات مع تحدید آلیة موائمة لتقلباتها.

 عملیاً :ذلك عني يو

.  على النطاق الدولي للقیمةاً  عاماً  ـ اعتبار قیمة الدولار الأمریكي مقیاس1

 ـ تحدید علاقة تبادل عملات البلدان الأعضاء على أساس مقارنة قیمة كل عملة منها بالنسبة 2

 . (المرتكز إلى الذهب)للدولار الأمریكي

فیما بعد و، %1±  (هامش محدد ـ إذا زادت تقلبات سعر صرف عملة ما بالنسبة للدولار عن 3

 فإنه یتوجب على البنك )،%2.25% ثم ارتفع إلى ± 0.75إلى ± تم تخفیض الهامش 

                                                 
1-Joswing: Das Geld, URAIA,  verlag. Leipzig 1964, S. 73. 
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المركزي أن یتدخل في السوق المالیة بائعاً أو شاریاً لعملته المحلیة للحفاظ على سعر 

  تعادلها ضمن الهامش المسموح به.
 تتحقق هذه الآلیة فقد تعهدت الولایات المتحدة الأمریكیة بمبادلة الدولار الأمریكيلكي و

  للأونصة (التبدیل خاص بالمصارف المركزیة للدول الأعضاءاً  دولار35بالذهب بسعر ثابت وهو 
 وهي المحتوى الذهبي اً  غرام0.88867ت قیمة الدولار الأمریكي بالنسبة للذهب = قد كانو ).فقط

 وكان سعر الصرف المحدد بالذهب یرتكز على نسبة ما تحتویه كل لوحدة العملة الأمریكیة.
عملة من الذهب مرتكزاً على أحد أشكال قاعدة الذهب. وقد عُرف هذا السعر بسعر التعادل. 

 

 

% 75 من الذهب والذي كان یعادل هلقد أتاحت قوة الاقتصاد الأمریكي وكبر مخزون

من الذهب العالمي، الثقة للدول الأعضاء بالدولار الأمریكي وبالفعل حققت هذه الآلیة  تقریباً 

 وخلال هذه الفترة كانت القوة 1962 ـ 1950استقراراً نسبیاً في النظام النقدي الدولي خلال الفترة 

 لكل الأمر الذي كان یفرض تغییر سعر التعادل وهذا ما حدث ،الشرائیة للعملات المختلفة تتغیر

  كافةكثابت بینما ظهرت العملات الأخرى  باستثناء الدولار الأمریكي الذي ظهر،العملات

كمتحول. 

 وساعد على ،ومع ذلك فقد حقق هذا النظام استقراراً في النشاط الاقتصادي العالمي

 ب بدأ الخلل یتسر1967ومنذ عام   وبالتالي التحركات النقدیة.،ت التجاریةمبادلاتوسیع حركة ال

 وبدأت الثقة تتزعزع بهذا النظام نتیجة العدید من التطورات ،إلى آلیة ثبات سعر الصرف

والظروف السیاسیة والاقتصادیة والعسكریة. واستجابت أسعار صرف العملات بسرعة لهذه 

% وارتفع 12.5% والفرنك الفرنسي بنسبة 14.3فانخفض الجنیة الاسترلیني بنسبة ؛ التطورات

%. 9.3المارك الألماني بنسبة 

وكانت أسباب ذلك تتلخص بالتالي: 

المحتوى الذهبي للعملة الأجنبیة في الوحدة النقدیة الواحدة 
 الواحدة في الوحدة النقدیة المحتوى الذهبي للعملة المحلیة

 سعر التعادل =   
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اختلاف معدلات النمو الاقتصادي بین الدول الصناعیة الرئیسیة مثل الولایات المتحدة  -1

یؤدي اختلاف  حیث .)1( الأمریكیة ـ أوربا الغربیة (بعد مشروع مارشال) والیابان

 .ر الفائدةاسعفي أ و،معدلات النمو الاقتصادي إلى اختلافات في معدلات التضخم

 ).البطالةوكذلك في مستویات التشغیل (

تزاید الإنفاق العسكري العالمي وخاصة الأمریكي ونفقات الحرب الكوریة.  -2

ونبین أن ذلك یؤثر في المبادلات التجاریة الدولیة (التصدیر والاستیراد) وكذلك في 

الدولیة، الأمر الذي ینعكس على عرض وطلب العملات الأجنبیة تحركات رؤوس الأموال 

 .والوطنیة (أي على أسعار الصرف) سواء كان ذلك لتسویة المبادلات التجاریة أو المالیة

بطلبات هائلة  لكثیر من الدول إلى التوجهالبنوك المركزیة وقد دفعت هذه الأسباب ب

 واستجابت لذلك الولایات المتحدة الأمریكیة حتى انخفض مخزونها الذهبي ،لإبدال الدولار بالذهب

% من الذهب العالمي خلال عشر سنوات. 25% إلى 75من 

 )2(دولیاً بسبب زیادة العجز في میزان المدفوعات الأمریكيقلقاً أحدثت هذه الحالة وقد 

 1960 في اً  دولار40 فارتفع السعر في سوق لندن إلى ،الأمر الذي شجع المضاربة على الذهب

 للأونصة، فأُجبرت الولایات المتحدة الأمریكیة شركائها على إنشاء اً  دولار35بدل السعر الرسمي 

«مجمع الذهب» بقصد الحفاظ على السعر الثابت للذهب عن طریق تدخل المصارف المركزیة 

للدول الأعضاء ببیع وشراء الذهب في السوق الحرة بالسعر الرسمي. وذلك مقابل تعهد الولایات 

كلف هذا الاتفاق الدول الأوروبیة  وقد المتحدة الأمریكیة بمعالجة العجز في میزان مدفوعاتها.

 وترك سعر الذهب 1968الأعضاء فقدان جزء كبیر من احتیاطیاتها فألغي المجمع في آذار 

الولایات المتحدة بإبدال الدولار بالذهب مقابل سعر ثابت  وقد تعهدت یتحدد وفقاً لقوى السوق.

                                                 
1- Paul Rapos: Economics krise in Kapitalisum .perlin, 1984, p. 117. 

- لمزید من التفصیل حول أزمة النظام النقدي الدولي انظر: السید حسن، موفق: المشكلات الاقتصادیة  2
   ، الفصل الأول.1985المعاصرة. مطبعة جامعة دمشق 
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 یكون هذا السعر بین البنوك المركزیة والبنك الفیدرالي الأمریكيى أن لع للأونصة اً ) دولار35(

. فقط

 تسارع الاستثمارات الأمریكیة في الخارج وزیادة الإنفاق بمستوىوتسارعت الأحداث 

 وأصبح العجز في میزان المدفوعات الأمریكي هو الأساس لتمویل حاجة النظام النقدي ،العسكري

الدولي من السیولة الدولیة. 

 - انهیار نظام "بریتون وودز":3

 وزیادة دور ،تقدم دول أوربا الغربیة والیابان اقتصادیاً في هذه الأوضاع وقد أسهمت 

الشعور بالقلق والذعر من هیمنة لكن ذلك ترافق مع تنامي  و،عملاتها في تسویة التجارة الدولیة

الدولار الأمریكي وسیطرته على التجارة الدولیة عبر استمرار عجز میزان المدفوعات الأمریكي 

الدولار إلى تخفیض الولایات المتحدة الأمریكیة ؛ الأمر الذي دفع لأنه مصدر السیولة الدولیة

ى ـ% فارتفع سعر أونصة الذهب إل8 بموجب اتفاقیة (سیمثونیان) بنسبة 1971الأمریكي في آب 

    ± %.2.25ي حدود ـ أن تتقلب فتلاـرف العمـعار صـمح لأسـ وس، للأونصةاً  دولار38

 قررت الولایات المتحدة الأمریكیة وقف إبدال الدولار بالذهب نهائیاً، 1971 آب 15وفي 

 1973ولم یستمر هذا الوضع طویلاً ففي شباط  وعندها بدأت أسعار الصرف تتذبذب بشدة.

% وكانت تلك نهایة نظام ثبات سعر الصرف حیث 10خفض الدولار الأمریكي مرة ثانیة بنسبة 

 قررت الدول الأوروبیة تعویم عملاتها.

النظام النقدي الدولي المعاصر - 4

ویقصد بذلك نظام حریة أسعار الصرف؛ أي النظام القائم على مفهوم تعویم أسعار 

في  عدم الاستقرار ،الصرف، أي تركها حرة، تتبع قوى السوق، ومن أهم خصائص هذا النظام

 :أسعار الصرف على نحو ما سنبین

ة إبدال الدولار بالذهب وتخفیضه مرتین ي أوقفت الولایات المتحدة الأمریكیة قابلنبعد أ

 وأصبح السعر 42 للأونصة إلى اً  دولار35 ارتفع سعر الذهب من 973ـ  1971خلال الفترة 
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% 2.25 وأصبحت العملات الأخرى تتقلب في حدود ± ،الجدید للدولار یسمى السعر المركزي

  من هذا السعر المركزي (اتفاقیة سیمثونیان).

 )1(ویمعوعلى الرغم من هذه القرارات استمرت الفوضى النقدیة وأعلنت معظم الدول ت

 الصرفعن قیام نظام  )2( بموجب اتفاق بال1972 وأعلنت الدول الأوروبیة في نیسان ،عملاتها

±  بمقدار والسماح لعملاتهم بأن تتباعد ،الأوروبي كمحاولة لتثبیت أسعار الصرف فیما بینهم

 دول السوق الأوروبیة الموحدة التي يسعقد استمر  و.% مقابل تكافؤها بالدولار الأمریكي2.25

 وذلك یعني 1999 إلى إعلان الوحدة النقدیة الكاملة مع نهایة عام 1993بدأت منذ بدایة عام 

 وجود عملة أوربیة واحدة یُصدرها بنك مركزي واحد وذلك بموجب اتفاقیة «ماسترخت» هي الیورو

 .2000التي ظهرت إلى الوجود مطلع العام 

 في جمایكا وفیه تقرر تنفیذ 1976وقد جرى آخر تعدیل للنظام النقدي الدولي في عام 

 :ویشمل ذلكالواقع الراهن على الساحة النقدیة الدولیة 

. حریة ترتیبات أسعار الصرف للدول الأعضاء- 

 . دوليوإلغاؤه كاحتیاطنزع الصفة النقدیة عن الذهب - 

إقرار وحدات حقوق السحب الخاصة كأصول احتیاطیة دولیة في محاولة لتجنب الدول - 

 المصدر الأساسي یُعدُّ الأوروبیة من العجز الهائل في میزان المدفوعات الأمریكي والذي 

 .    للسیولة الدولیة اللازمة لنمو المبادلات الاقتصادیة الدولیة

                                                 
ویعني تعویم سعر العملة تركة حراً یتحدد وفقاً لقوى العرض والطلب دون تدخل البنك المركزي -  1

  لموائمة (معادلة) سعر صرف عملة ما مقابل العملات الأخرى.
 وانضمت إلیھم ،اللوكمسبورغو ،ھولنداو ،بلجیكاو ،إیطالیاو ،فرنساو ،ألمانیاوقع الاتفاق كل من -  2

وھو ما أطلق علیھ (الثعبان في النفق) وبقیت   والنرویج.وایرلندافیما بعد كل من بریطانیا والدانمرك 
. %6 وتارة أخرى لا تتقیدان بھ وسمح لإیطالیا بھامش قدره ± بالاتفاقبریطانیا وإیطالیا تارة تلتزمان 

لمزید من التفصیل انظر الحریري، محمد خالد: العلاقات الاقتصادیة الدولیة. مطبعة جامعة دمشق 
1985 . 
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 دور الذهب في النظام النقدي الدولي حالیاً .- 5

 وهي أن سعر الذهب أصبح حراً یتحدد في ، بدأت مرحلة جدیدة1971 آب 15منذ 

 وبعد أن حدثت ظروف سیاسیة واقتصادیة جدیدة في .الأسواق الدولیة وفقاً لآلیة العرض والطلب

 ض وتراكم فوائ، وعلى أثر تصحیح أسعار النفط،ه وما بعد1973وخصوصاً منذ العام  ،العالم

 حركات المضاربة على أسعار وبدایةنقدیة بترولیة أدت إلى توسیع حركة رأس المال الدولي، 

 ثم ، دولار للأونصة800ات عن ي حیث زادت في أواخر السبعینكبیر بشكل وارتفاعهاالذهب 

 ثم عادت وارتفعت إلى ، دولار للأونصة في بدایة التسعینات400عادت وهبطت إلى ما دون 

 وفي الوقت الحاضر شهد مناخ الاستثمار وحركات المضاربة.في بات قلتال دولار نتیجة 700

ارتفاعاً كبیراً نتیجة للارتفاع الكبیر في أسعار المعادن وأسعار النفط وأثَّر ذلك من ارتفاع تكالیف 

إنتاج الذهب، وإقبال بعض الدول على شراء كمیات كبیرة منه سواء لحفظ القیمة أم للاستخدامات 

 .)1(2008 دولار في عام 1200الصناعیة، إذ وصل سعر الأونصة إلى ما یزید عن 

 تبدو صورة العلاقات النقدیة الدولیة (أسعار صرف العملات) كما یلي: ،وحالیاً 

لكل بلد الحریة المطلقة في اتخاذ الترتیبات والإجراءات المتعلقة بسعر صرف العملة المحلیة 

 2006كان الوضع في نهایة عام على سبیل المثال و وربطها بأي مقیاس مختار غیر الذهب.

 -كما یلي:

 مقابل عملات شركائهم اً  ثابتاً  حكومياً  بلداً نامیاً یمارسون سعر صرف رسمي47 -‌أ

 بلداً نامیاً تربط عملاتها المحلیة بالدولار الأمریكي ومنها 38التجاریین الأساسیین منهم 

                                                 
وما علاقتھ بالدولار ؟  كیف یتم تسعیر الذھب في السوق السوریة :طرح السؤال التاليمكن يھنا و-  1

 800نفترض أن سعر أونصة الذھب في السوق العالمي   ل وسنوضح الإجابة بالمثال التالي:؟الأمریكي
 غ ، ویعني ذلك أن سعر الغرام الواحد ھو 33.33دولار أمریكي. وعلى اعتبار أن  الأونصة = 

فھذا یعني أن سعر الغرام من   لیرة).46وسعر الدولار في السوق السوریة (حوالي  .اً  دولار24.0024
 ؟ ل.س والسؤال الآن لماذا یتبدل ھذا السعر یومیاً 1104 = 24.0024 × 46الذھب في السوق السوریة 

والجواب ھو بسبب تقلب سعر الذھب في سوقین الأول سعر الذھب في السوق العالمي (وفقاً لآلیة 
 والثاني وفقاً لتغیر سعر صرف اللیرة السوریة مقابل الدولار في السوق السوریة. ،العرض والطلب)
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 أما الآن فقد ربطت سوریة عملتها بحقوق 2006 لغایة الجمهوریة العربیة السوریة

 السحب الخاصة.

 . یربطون عملائهم بسلة من العملاتاً  متقدماً  صناعياً  بلد15 بلداً نامیاً و40 -‌ب

 بلدان نامیة تربط عملاتها بحقوق السحب الخاصة ومنها السعودیة. 8 -‌ت

 یخضعون لنظام الوحدة النقدیة الأوروبیة «الیورو». اً  متقدماً  صناعياً  بلد18 -‌ث

العملات الرئیسیة القابلة للتحویل تتم تسویتها باستخدام وبما أن معظم المدفوعات الدولیة 

سعر صرف العملة والجنیه الاسترلیني، والین الیاباني.وبالتالي فإن  ،لیورووا ،الدولار الأمریكيك

 العملة الرئیسیة المرتبط بها من جهة وبتقلّبفي كل بلد یتأثر بالعرض والطلب علیها من جهة، 

 ثانیة.
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 الفصل الرابع

 تطور النظرية النقدية
تُعد النظریة النقدیة أحد فروع علم الاقتصاد التي تدرس العلاقة بین النقد وبقیة المتغیرات 

الاقتصادیة، وبمعنى آخر تبحث في تأثیر النقد أو العرض النقدي على متغیرات مثل الناتج 

 المحلي الإجمالي (الدخل) والمستوى العام للأسعار، وأسعار الفائدة...

لقد شهدت هذه النظریة تطورات مهمة جداً منذ بدایات نشوئها وحتى الوقت الراهن، وفي 

هذا الكتاب سنكتفي بعرض موجز من خلال دراستنا لجذور النظریة النقدي لمدرستین رئیسیتین؛ 

 الأولى المدرسة الكلاسیكیة، والثانیة المدرسة الكینزیة.
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البحث الأول 

النظریة النقدیة الكلاسیكیة 

 مقدمة:

 تكاد تقتصر على دراسة العلاقة )1(نود الإشارة بدایة إلى أن النظریة النقدیة الكلاسیكیة 

بین كمیة العرض النقدي والأسعار. وتكاد تكون فكرة نظریة كمیة النقود قدیمة فمن الممكن تتبع 

بعض عناصرها في كتابات الرومان، وقد لحق صیاغتها بعض التقدم خلال ما یعرف بالتاریخ 

النقدي، وخاصة منذ ثورة الأسعار في القرن السادس عشر حیث تدفقت المعادن الثمینة خلال 

فترة الاستعمار إلى أوربا من المستعمرات ومن أمریكا، وقد اقترن ذلك بارتفاع عام وكبیر في 

الأسعار خلال تلك الفترة ولقد كان منطقیاً أن یبحث الاقتصادیون في الارتباط بین زیادة كمیة 

 النقود وارتفاع الأسعار، وفي طبیعة هذا الارتفاع وفي أسبابه.

وظهرت للنظریة الكمیة أولى صیاغاتها وأفكارها الملموسة مع نهایة القرن الثامن عشر، 

فیرى ستیوارت میل - على سبیل المثال - أن زیادة الأسعار وبالتالي انخفاض قیمة النقد ظاهریة 

ولیست حقیقیة، وأنها ترجع إلى تخفیض وزن المعدن النفیس التي تحتویها كل وحدة نقدیة، وقد 

ذهب "جان بوادن" إلى عكس ذلك تماماً حیث یرى أن ارتفاع الأسعار حقیقي، و أن السبب في 

 ذلك یرجع إلى زیادة كمیة النقود المتداولة نتیجة لزیادة تدفق الذهب إلى أوربا. 

                                                 
 الكلاسیكیة إلى مجموعة من المفكرین ساد مذهبهم في الفترة من أواخر القرن التاسع عشر وأوائل انظریة- تنسب  1

القرن العشرین، ومن أبرزهم: آدم سمیث ، ودیفید ریكاردو، وجان باتیست ساي، ودافید هیوم وفیشر... وغیرهم. ومن 

أبرز أفكارهم أن النظام الاقتصادي له القدرة الذاتیة للوصول إلى التشغیل الكامل (اعتمادا على مرونة الأسعار 

والأجور وسعر الفائدة)، وتحقیق التوازن الكلي الذي یتكون من المجموع الكلي للتوازنات الجزئیة. لمزید من التفصیل 

 یمكن الرجوع لأي كتاب یتناول تاریخ الفكر الاقتصادي.  
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 بوادر الفكر التقلیدي الذي استقر بعد ذلك مع ریكاردو )1(لقد شكلت هذه الأفكار و ما سبقها

خصوصاً - الذي ینسب ارتفاع الأسعار إلى كمیة النقود المتداولة، وفي هذا المجال دافع ریكاردو 

عن تقیید إصدار البنكنوت وقد ظهر أثر ذلك في قانون "بیل" لاعتقاده أن كل زیادة في النقود 

تؤدي لارتفاع الأسعار، و قد استقر هذا المنطق والمنهج في التفكیر لدى الاقتصادیین التقلیدیین 

 وأتباعهم فیما یعرف بالنظریة الكمیة في النقود.

 )2( (Irving Fisher)أولاً - معادلة المبادلة 
لقد سادت النظریة الكمیة في النقود مدة طویلة نسبیاً من الزمن، وقد ارتكزت النظریة 
المذكورة على عدد من الفروض والمبادئ المتعلقة بشرح أثر تغیرات كمیة النقود بالنسبة إلى 

 غیرها من العوامل والمتغیرات الاقتصادیة وتأثیرها في قیمة النقود.

  - فروض النظریة الكمیة1

 ترتكز النظریة التقلیدیة (الكمیة) على عدد من الفروض تتلخص فیما یلي:

ثبات حجم المبادلات، ویقصد بذلك قیمة جمیع المبادلات التي تتم في الاقتصاد الوطني  -‌أ

من مختلف السلع والخدمات التي یتم تداولها خلال فترة معینة (والتي عادة ما نعبر عنها 

بالناتج المحلي الإجمالي). ویُعزى هذا الثبات إلى أن حجم الإنتاج الحقیقي (العیني) 

تحدده مجموعة من المتغیرات التي لا ترتبط بالنقد، وإنما بالطاقة الإنتاجیة للاقتصاد 

 الوطني الذي یكون في حالة توازن دائم عند مستوى التشغیل الكامل.

                                                 
- لمزید من التفاصیل یمكن الرجوع إلى حمدي عبد العظیم: السیاسات والنظریات المالیة والنقدیة في  1

 .1986المیزان ومقارنة إسلامیة، دار النھضة العربیة القاھرة 
) الشأن الأول في حمل لواء النظریة الكمیة والدفاع عنھا في 1947- 1867- ویعزى لایرفنج فیشر ( 2

 الأكثر اكتمالاً عن طریق إدخال النقود المصرفیة في مضمونھا العشرین. حیث أعطى النظریة المذكورة القرن

معاد لتھ الشھیرة "معادلة المبادلة". ومن ثم إعادة صیاغة ھذه المعادلة عن طریق مدرسة كامبردج 

(Cambridge Approach) . 
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وتُعرف سرعة الدوران على ثبات سرعة دوران النقد- في الأجل القصیر على الأقل.  -‌ب

مستویین كلي وجزئي؛ فهي على المستوى الكلي تمثل النسبة بین القیمة النقدیة للمبادلات 

 خلال فترة زمنیة معینة ومتوسط كمیة النقد الموجودة في التداول خلال ذات الفترة.

وعلى المستوى الجزئي تمثل عدد المرات التي تنتقل فیها وحدة النقد من ید لأخرى أثناء 

 ونظراً لأن سرعة الدوران تحكمها المبادلات، على اعتبار النقد كوسیط في المبادلة.

عادات المجتمع وتقالیده المتعلقة بطرق تأدیة المدفوعات وكثافة السكان وتوزعهم... 

ومستوى التقدم التقني، وغیرها من العوامل التي لا تتغیر في الأجل القصیر فهي تُعد 

 ثابتة.

یُعدُّ المستوى العام للأسعار متغیراً تابعاً لتغیرات كمیة النقد ویرتبط بعلاقة سببیة ذات  -‌ت

 اتجاه واحد حیث تؤدي زیادة النقود، إلى ارتفاع مستوى الأسعار وعلى نحو متناسب. 

أن وظیفة النقود تقتصر على اعتباره وسیطاً في المبادلات ولیس له أي ) 1(ویرى الكلاسیك 

دور آخر. وأن التوازن الاقتصادي یتحقق لأسباب عینیة فقط (حقیقیة) تتعلق بالموارد الإنتاجیة 

والتقنیة، والأذواق.. والتوازن المذكور من شأنه أن یحدد حجم الإنتاج وكیفیة توزیعه بین 

الاستخدامات المختلفة وما ینجم عن ذلك تحدید للأسعار النسبیة للسلع والخدمات وعناصر 

. )الذي یتحقق بفعل الید الخفیة لآدم سمیث() 2(الإنتاج، ولیس للنقود أي دور في هذا التوازن 

 - قراءة معادلة المبادلة (معادلة فیشر): 2

 تأخذ هذه المعادلة الشكل التالي:

حیث تمثل: 

M  ،كمیة النقود أو العرض النقدي 

V ،سرعة دوران النقود  

                                                 
- رواد النظریة الكلاسیكیكیة أو التقلیدیة كما یسمیھا البعض.  1

. 1998النّـاقھ، أحمد: نظریة النقود والبنوك والأسواق المالیة. مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریة -   2

TPVM .. =
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T ،كمیة السلع والخدمات المتبادلة أو الناتج   

P  .المستوى العام للأسعار  

یمثل الجانب الأیمن من المعادلة قیمة السلع والخدمات المنتجة والمتبادلة بشكل إجمالي،  -1

والذي هو في الواقع مجموع قیم الصفقات المتبادلة خلال فترة زمنیة معینة. وریاضیاً یمكن 

التعبیر عنه كما یلي: 

  عدد الصفقات التبادلیة.nحیث 

P ) سعر السلعة أو الخدمة   i.( 

T ) الكمیة المنتجة والمتبادلة من السلعة أو الخدمة  i.(  

لقد سبقت الإشارة إلى أن وظیفة النقد لدى المفكرین الكلاسیك تقتصر على دوره كوسیط في  -2

المبادلات؛ وبمعنى آخر إن تسهیل عملیة التبادل یستلزم وجود وسیلة للتبادل تتمثل بأي 

شكل من الأشكال المعروفة للنقود. حیث ینشأ نتیجة لعملیات التبادل تدفق نقدي باتجاه 

معاكس لتدفق السلع والخدمات والموارد الاقتصادیة كما رأینا في دراستنا لدورة النشاط 

 الاقتصادي.

وعلى المستوى الكلي هنا یجب التمییز بین كمیة النقود المتداولة كرصید تراكمي (العرض  -3

النقدي) وبین التدفق النقدي. فالعرض النقدي یتكون من الموجودات المتداولة من العملة 

والنقود المصرفیة خلال وقت محدد من الأوقات، فلیس للعرض النقدي بُعدٌ زمني؛ أي إنه 

. في حین أن التدفق النقدي، یُمثل تیاراً من النقد، )1(یمكن أن یتغیر من وقت لآخر 

كالإیرادات التي تنجم عن المبیعات، أو الدخل، أو قیمة الإنتاج الذي یمثل قیمة نقدیة 

لمتغیرات یرتبط تغیرها بتغیر الزمن، وهي لذلك تقاس لفترة زمنیة محدودة كیوم أو أسبوع أو 

شهر أو سنة. فالمبیعات والدخل والإنتاج، كلها تتغیر مع تغیر الزمن، وتقاس قیمتها 

                                                 
، ص 2004 دار الحامد للنشر والتوزیع . النقود والمصارف والأسواق المالیة: عبدالمنعم،السید علي-  1

63-65. 
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بتدفقات نقدیة. ونستطیع على هـذا الأساس تحدید مفهوم التدفقات النقدیة بأنها تعبیر نقدي 

 لتدفقات حقیقیة متمثلة بالإنتاج والموارد الإنتاجیة.

ومن أجل توضیح العلاقة التي تربط بین عرض النقود وحجم الإنتاج والتبادل نفترض على  -4

) ملیار 200سبیل المثال أن كمیة النقود في التداول في اقتصاد ما وفي فترة معینة هي (

لیرة مكونة من عملة ونقود مصرفیة، وأن هـذا الاقتصاد استطاع إنتاج وتبادل ما قیمته 

) ملیار لیرة، خلال ذات الفترة، فیمكن بسهولة الاستنتاج أن عدد المرات التي تم بها 2000(

) وذلك بقسمة قیمة الإنتاج والتبادل 10تداول هـذه الكمیة من النقود خلال الفترة نفسها هو (

) ملیار، 200على كمیة النقود المتداولة. أي في كل دورة إنتاج كاملة یتم تبادل ما قیمته (

) ملیار تكون كمیة 2000وهـذا یمثل دورة واحدة لكمیة النقود. وعندما یتم إنتاج ما قیمته (

 النقود قد أتمت عشر دورات كاملة. (سرعة دوران النقود).

 (Pانسـجاماً مع فروض النظریة نستطیع أن نستنتج من المعادلة أن المسـتوى العام للأسعار  -5

 ( 

أي مع كمیة السلع والخدمات المتبادلة، وطردیاً مع  ) T یتناسب عكسیاً مع الناتج ( حیث

  ).Vوسرعة دورانها (  )  Mكل من كمیة النقود المتداولة (

 ) أي إن كمیة السلع Pتبین المعادلة بأن قیمة النقود تمثل مقلوب المستوى العام للأسعار (  -6

والخدمات التي یمكن أن تشترى بكمیة النقود المتداولة، وهـذا یعني أن قیمة اللیرة الواحدة أو 

 هي كمیة السلع )P/1(قدرتها الشرائیة هي عبارة عن مقلوب المستوى العام للأسعار 

 والخدمات التي یمكن أن تشترى بلیرة واحدة.

بالاعتماد على التحلیل البیاني، یمكننا تحلیل أثر الزیادة في كمیة النقود على المستوى العام  -7

 ). 2للأسعار. كما هو موضح في الشكل رقم (

P
VMT .

=

T
VMP .

=
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 سیؤدي 2M إلى 1Mوحسب منطق النظریة الكمیة، فإن زیادة العرض النقدي من

 لن یحقق 1Pاعتبار أن هذا المستوى عند ، على 2Pإلى  1Pمن إلى ارتفاع مستوى الأسعار 

) حیث ینفق الأفراد والمشروعات الزیادة في b إلى aمستوى التوازن، ( تنتقل نقطة التوازن من 

، وهذه 2Pكمیة النقد التي تصبح لدیهم على شراء السلع والخدمات حیث سترتفع الأسعار إلى 

الزیادة ستكون متناسبة مع مقدار الزیادة في العرض النقدي. وتفسیر ذلك أنه  لما كانت وظیفة 

النقد لدى الكلاسیك تقتصر على دور الوسیط العام في المبادلات، وبالتالي لیس لها منفعة ذاتیة 

مستقلة عن الطلب على السلع والخدمات، وأن حیازة أرصدة نقدیة جدیدة سیتم إنفاقها فوراً بسبب 

التزامن بین إیرادات الدخل وتدفقات الإنفاق.  

وفیما عدا هذه الإشارة فإن إدخال دور النقد في التحلیل الاقتصادي عن طریق معادلة 

المبادلة یتم عن طریق سرعة التداول، وهذه الأخیرة لا تُعبِّر عن أي نوع من السلوك الاقتصادي 

وهي كما یقول فیشر نوع من المتوسطات الإحصائیة التي تعبر عن دوران النقد بالنسبة لمختلف 

الأشخاص. وتعد سرعة الدوران ثابتة في الأجل القصیر، وبصفة خاصة فهي لا تتأثر بكمیة 

النقود المتداولة، وهي تتوقف على ظروف فنیة وعلى عادات الأفراد الثابتة، ومن الأمور التي 

           b 

    a 

dMM = 

2P 

1P 

P 

1M  2M  M  

 ) العلاقة بین كمیة النقد والأسعار2الشكل البیاني رقم (
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تتوقف علیها: كثافة السكان، والعادات التجاریة، وسهولة الاتصالات وغیر ذلك من الأمور 

التقنیة. 

وقد ذكرنا أن النظریة الكمیة تفترض ثبات كل من كمیة المبادلات وسرعة الدوران؛ وأن 

كمیة النقد هي المتغیر المستقل في حین ترى أن مستوى الأسعار هو المتغیر التابع. على اعتبار 

أن النقود مجرد وسیط في التبادل وما یمیزها من غیرها من السلع أنها خلال التداول لا تحقق 

 منفعة لإشباع الحاجات الإنسانیة سوى القدرة على شراء السلع والخدمات.

  ثانیاً - معادلة الأرصدة (مدرسة كامبردج)

تناولنا فیما سبق النظریة الكمیة التقلیدیة من خلال معادلة المبادلة التي صاغها فیشر 

في إطار النظریة النقدیة التقلیدیة (الكلاسیكیة) ولكن هذه النظریة حققت تطوراً مهماً على أیدي 

أصحاب مدرسة كامبردج نسبة إلى الجامعة التي اتضحت فیها معالمها- وقد تمثل هذا التطور 

في إحداث تغییر مهماً في أسلوب الدراسة وشكّل خطوطاً نحو الاقتراب من بقیة أجزاء النظریة 

الاقتصادیة. وذلك لأنها ستأخذ بالحسبان متغیر الدخل بالإضافة للأسعار؛ كما تركز المدرسة 

المذكورة على جانب الطلب على النقد كمحدد أساسي لمستوى الدخل الاسمي. ومن أبرز أعلام 

هذه المدرسة ألفرید مارشال وآرثر بیجو الذین كان لهم إسهام  كبیر في تطویر صیاغة النظریة 
)1(.  

  A. Marshal-  نظریة ألفرید مارشال 1

 التي یعرفها kیربط مارشال بین كمیة النقد والدخل بعلاقة مباشرة عن طریق النسبة 

بنسبة التفضیل النقدي، والتي تعبر عن الأرصدة النقدیة التي یرغب الأفراد والمشروعات في 

الاحتفاظ بها كجزء من دخولهم، حیث یقول إنه في كل مجتمع توجد نسبة معینة من الدخل التي 

 أو 1/10 أو 1/5یُفضّل أصحابها أن یحتفظوا بها على شكل نقد،... وقد تكون هذه النسبة 

                                                 
1  - Keyder, Nur : Money, Theory, Policy Application . Middle East Technical 
University, Ankara ,1980.Pp.141-149. 
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. والتي أصبحت تعرف فیما بعد بنسبة التفضیل المارشالي التي تشكل )1( .... من الدخل1/20

 حجر الزاویة في نظریة مارشال والتي تتلخص في المعادلة التالیة:

YkM d .=  

 الدخل الاسمي.Y  نسبة التفضیل النقدي، وk ترمز للطلب على النقد، و dMحیث إن

 یؤدي إلى تغیّر مستوى الدخل والأسعار؛ وعلى سبیل المثال فإن زیادة kإن تغیّر النسبة 

التفضیل النقدي لدى الأفراد لسبب أو لآخر كتوقعات انخفاض الأسعار في المستقبل، یعني 

ارتفاع مقدار ما یحتفظ به الأفراد والمشروعات من أرصدة نقدیة بمقدار أكبر مما اعتادوا على 

 الاحتفاظ به في الماضي؛ وهنا یمكن التمییز بین حالتین:-

الأولى، أن السلطة النقدیة أو المصرف المركزي استجاب لهذه الزیادة في نسبة  -

التفضیل من خلال العمل على زیادة عرض النقد، فإن الاقتصاد ككل سیحافظ على التوازن 

وبذلك لا تزید الأسعار أو الأجور ولا ،  kعند مستوى مرتفع من التفضیل النقدي أي للنسبة 

 یتأثر مستوى الدخل أیضاً .

الثانیة، حیث لا تستجیب السلطة النقدیة للزیادة في نسبة التفضیل النقدي، أو أن  -

الاستجابة لا تتناسب بشكل یتطابق مع طلبات الأفراد للاحتفاظ بالنقد وفق نسبة التفضیل 

النقدي، فإذا زادت النسبة المذكورة في حین بقیت كمیة النقد ثابتة، فإن تنازع حاجات الأفراد 

ورغباتهم تؤدي إلى تباطئهم أو امتناعهم عن إنفاق جزء من دخولهم فیتراجع الطلب على 

السلع والخدمات، ویتراكم المخزون وتنخفض الأسعار، ومن ثم یتراجع مستوى الدخل 

الحقیقي والاسمي ویستقر التوازن الاقتصادي الكلي عند مستوى توازني جدید، بحیث 

 المساواة بین مقدار kینخفض الدخل إلى المستوى الذي تحقق فیه نسبة التفضیل النقدي 

 الأرصدة النقدیة المرغوبة مع كمیة النقد الثابتة المذكورة أعلاه.

                                                 
 .46، ص1971- عوض؛ فؤاد ھاشم: اقتصادیات النقود والتوازن النقدي. دار الثقافة، الإسكندریة،1
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  A. Pigou-  نظریة آرثر بیجو 2

یشیر بیجو إلى أن كل فرد یسعى للاحتفاظ بأرصدة نقدیة كنسبة معینة من الموارد 

والأصول المتاحة له؛ أي من مجموع ثروته لتلبیة متطلبات المعاملات الجاریة دون مشقة وتفادیاً 

 لمطالبات غیر متوقعة. بمعنى أن الأفراد یحتفظون بالنقد لاعتبارات السهولة والأمان.

 وتأخذ نظریة بیجو شكل المعادلة التالیة:

WPkM d ..=          

 النسبة من الموارد والأصول المختلفة (أي من محفظة k الطلب على النقد، dMحیث ترمز

  المستوى العام للأسعار.P) التي یرغب الأفراد الاحتفاظ بها على شكل نقد، Wالثروة 

 حیث یرى أن النقد یمثل جزءاً من إجمالي الأصول (K, W)یركز بیجو هنا على كل من 

أي أن الأرصدة النقدیة التي یحتفظ بها الأفراد لیست لأغراض المبادلات فقط، وإنما لحفظ القیمة 

 أیضاً . 

، وحجم الثروة تتأثران kیرى بیجو أن كلاً من الأرصدة النقدیة المحتفظ بها أي النسبة 

بالتغیر في كمیة النقد. فعندما یزید العرض النقدي لسبب أو لآخر ستنخفض المنفعة الحدیة 

للأرصدة النقدیة المحتفظ بها ونتیجة لذلك فإن الطلب على النقد سیتراجع مما یؤدي إلى انخفاض 

، (كما یدّعي بیجو دون أن یبرهن على ذلك). وعلى نحو مشابه kنسبة الأرصدة النقدیة أي قیمة 

فإن القیمة الحقیقیة للثروة یمكن أن تتأثر بالتوسع النقدي كأن تكون الزیادة في العرض النقدي 

ناجمة عن استخراج حدیث للذهب حیث تزداد ثروة البلاد ككل، أو أن الزیادة ناجمة عن عملیات 

 السوق المفتوحة حیث یكون لذلك أثر في القیمة الحقیقیة للأصول. 

ویرى بیجو أن هذه التغیرات لا تؤدي بالضرورة إلى تغیرات متناسبة في المستوى العام 

للأسعار وأن الأثر النهائي لتغیرات العرض النقدي تتوقف على مقدار الاستجابة لكل من نسبة 

 الأرصدة النقدیة وحجم الثروة للزیادة أو النقص في العرض النقدي. 
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 محددات الطلب على النقد لدى الكلاسیك:

من خلال ما سبق نلاحظ أن مدرسة كامبردج بدأت تخط نظریة للطلب على النقد سواء 

من خلال تحدید نسبة للتفضیل النقدي كجزء من الدخل ، أم نسبة الأرصدة المرغوبة كجزء من 

مجموع الثروة. وهنا نرى أنه من المفید الإشارة إلى ملاحظتین على سبیل المقارنة مع نظریة 

 المبادلة:-

الأولى أن تحلیل فیشر للطلب على النقد كان في إطار التحلیل الكلي، في حین أن  .1

مدرسة كامبردج تتناول الطلب على النقد في إطار التحلیل الجزئي بالإضافة إلى 

استخدام التحلیل الحدي في عرض مفهوم النسبة من الثروة أو الموارد التي یرغب 

 الأفراد الاحتفاظ بها على شكل أرصدة نقدیة.

الثانیة أن فیشر یؤكد على ما یتوجب على الأفراد الاحتفاظ به من نقد، في أن نظریة  .2

 الأرصدة النقدیة تؤكد على الرغبة في الاحتفاظ بالنقد. 

 وأخیراً نجمل القول إن محددات الطلب على النقد لدى مدرسة كامبردج تتحدد في:

 یرغب الأفراد بالاحتفاظ بالنقد بسب القبول العام لها كأصل جاهز في المتناول. -1

یتوقف الحد الأعظمي لما یمكن للفرد أن یحتفظ به أرصدة نقدیة على مقدار ثروة هذا  -2

 الفرد، أي إن ثروة الفرد تشكل قیداً على حیازة النقد.

توجد بدائل للاحتفاظ بالنقد على سبیل المثال أذون الخزانة والسندات والأسهم وكل من  -3

هذه الأصول یؤمن إیراداً (عائداً ) لحامله، في حین أن النقد لا یؤمِّن مثل هذا العائد. 

وبالإضافة إلى ذلك تدر الأصول المذكورة أرباحاً (أو خسائر) رأسمالیة كما هو الحال 

 بالنسبة للنقد في حالة تقلبات الأسعار (التضخم أو الانكماش).

وهكذا نجد أن الطلب على النقد في تحلیل مدرسة كامبردج لا یعتمد على حجم 

المبادلات فقط، وإنما یتأثر بمستوى الثروة، وبتكلفة الفرصة البدیلة للاحتفاظ بالنقد أیضاً، 

بالإضافة إلى عدم التأكد حول المستقبل الذي شكل الخلفیة التي استند علیها كینز عندما تناول 

 في تحلیله الطلب على النقد بدافع المضاربة. 
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البحث الثاني 

النظریة النقدیة الكینزیة 

 
 مقدمة:

بدأت المشكلات داخل المجتمعات الرأسمالیة بالظهور مع الحرب العالمیة الأولى، وأتت 

) وما نجم 1933-1929الأزمة الاقتصادیة العالمیة التي عُرفت "بالكساد الكبیر" خلال الفترة (

عنها من تراجع كبیر في مستویات الطلب، وهبوط حاد في مستویات الإنتاج والدخول، وتفشي 

البطالة، وانهیار الأسواق بصورة لم تعرفها الرأسمالیة من قبل.... لقد أثبتت هذه الأزمة قصور 

 النظریة التقلیدیة (الكلاسیكیة) في وضع التفسیرات والحلول.

وقد كان ظهور الكینزیة ثمرة طبیعیة لهذه الأزمة ونتاجاً للتناقض الذي نشأ بین الفكر 

الكلاسیكي الذي یقوم على توازن التشغیل الكامل والعودة إلى التوازن بفعل الید الخفیة لآدم 

 بإیجاز من خلال )1(سمیث وظروف المنافسة الكاملة،... وغیرها. وسوف نتناول نظریة كینز

 الركائز الأساسیة لتحلیله الاقتصادي ومن ثم نتناول تحلیله للطلب على النقد. 
 :أولاً - التحلیل الاقتصادي للدخل

ونتناول من خلاله تحلیل الطلب الكلي الفعّال، والاستهلاك، والاستثمار، والدخل، على 

 .)2(نحو ما سنبیّن أدناه 

 الطلب الكلي الفعّال:- 1

ویقصد به الطلب الذي یتحوّل فعلاً إلى إنفاق على السلع والخدمات؛ أي هو التنفیذ 

الفعلي للرغبة في الشراء إلى شراء فعلي للسلع والخدمات المطلوبة. ویرى كینز أن الإنفاق یتولد 

                                                 
 .1936- التي عرضھا في كتابھ "النظریة العامة للتشغیل والفائدة والنقد" الصادر عام  1

- سنقتصر على عرض موجز بالقدر الذي یخدم البحث في ھذا السیاق، تفادیاً للتكرار لأن ذلك یشكل 2
 أحد موضوعات التحلیل الاقتصادي الكلي.  
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عن الدخل، والإنفاق المتزاید بفرض مرونة عوامل الإنتاج یؤدي إلى ارتفاع مستوى الدخل 

 القومي، الذي یؤدي بدوره إلى ارتفاع مستوى التشغیل. 

وفي اقتصاد مغلق (الذي یشكل الإطار العام لنظریة كینز) ینقسم فیه الإنتاج إلى السلع 

 یقابل Y ، وأن الإنفاق القومي I ، وإلى السلع والخدمات الإنتاجیة Cوالخدمات الاستهلاكیة 

الطلب الكلي الفعّال على مجموعتي السلع والخدمات الاستهلاكیة والإنتاجیة أي الدخل القومي. 

 والذي یمكن التعبیر عنه ریاضیاً في المعادلة التالیة:

ICY +=  

  - الاستهلاك الكلي:2

 ویرتبط بعلاقة طردیة مع الدخل الكلي حیث:

 0);( 〉= ββ YC  

: أ- المیل إلى الاستهلاك

یمیز كینز بین المیل الوسطي والمیل الحدي للاستهلاك؛ حیث یمثل المیل الوسطي نسبة 

الاستهلاك إلى الدخل 
Y
C-:والذي یتحد بمجموعتین من العوامل   

الأولى شخصیة ترتبط بمیول الفرد وتوجهاته؛ كسعیه لتخصیص نسبة أكبر من  .3
الدخل كاحتیاطي مع ارتفاع مستوى هذا الأخیر من أجل الطوارئ، أو تحسین 

 مستوى معیشته في المستقبل، أو من أجل المضاربة في الأوراق المالیة. 
الثانیة موضوعیة تشمل العوامل التي ترتبط بالمجتمع؛ كاستقرار مستوى الأسعار،  .4

وأذواق المستهلكین وتفضیلاتهم ، والسیاسة الضریبیة، وتوزیع الدخول، وسعر 
 الفائدة.

أما المیل الحدي للاستهلاك، وهو عبارة عن نسبة التغیر في الاستهلاك إلى التغیر في 

الدخل، ونعبر عنها ریاضیاً كالتالي: 
Y
Cc

∆
∆

 وهذه النسبة موجبة ولكنها أقل من الواحد =

01الصحیح  >> c . 
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 ب- المیل الحدي للاستهلاك ومضاعف الإنفاق: 

یربط كینز بین المیل الحدي للاستهلاك والزیادة في الدخل عن طریق المضاعف الذي 

یبین مقدار الزیادة في الدخل نتیجة الزیادة في الإنفاق الاستهلاكي الذي تحفزه زیادة العرض 

النقدي، وتوضح المعادلة التالیة
c

m
−

=
1

  العلاقة المذكورة. 1

ینطلق كینز في تحلیله من افتراض مستوى التشغیل غیر الكامل حیث توجد نسبة معیّنة 

من البطالة، ولمعالجة هذه المشكلة یرى أنه لا بد من إنفاق قدر معین من النقود (زیادة العرض 

النقدي) كأن تقوم الحكومة بالإنفاق الاستثماري الذي یؤدي إلى توزیع زیادة الدخول الموزعة، 

والتي تؤدي بدورها إلى زیادة الاستهلاك بفعل المیل الحدي للاستهلاك الأمر الذي یؤدي إلى 

توسع الصناعات الاستهلاكیة وبالتالي ارتفاع مستوى التشغیل بنسبة أكبر من الزیادة الأولیة بعدد 

 أكبر من المرات بفعل المضاعف.  

 - الادخار والاستثمار وتوازن الدخل:  3

 : الادخار

ویمثل ذلك الجزء من الدخل الذي لا یذهب إلى الاستهلاك. ویمكننا التعبیر عنه ریاضیاً 

كالتالي:     

CYS −= 
 ومن شأن الادخار تقلیص الطلب الكلي على السلع والخدمات.

 الاستثمار:

ویشكل الإنفاق على إنتاج السلع الرأسمالیة وزیادة المخزون السلعي، وبالتالي فإن زیادة 

الاستثمار تؤدي إلى زیادة الإنتاج. وكما ذكرنا أعلاه فإن زیادة الإنفاق الاستثماري تؤدي إلى 

توزیع دخول إضافیة، وزیادة الإنفاق الاستهلاكي، والزیادة في كل منهما تزید الطلب الكلي الذي 

 یؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار.

 ولكن التساؤل هنا إلى أي حد تستطیع الزیادة في الإنتاج أن تحد من ارتفاع الأسعار؟ 
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في الواقع یتوقف ذلك على عاملین: الأول مدى مرونة الإنتاج ( ویحدد ذلك درجة 

استغلال الطاقة الإنتاجیة، والعمالة المدربة). والثاني مدى الارتفاع في مستوى الطلب الكلي الذي 

یؤدي الادخار فیه دوراً مهماً حیث إن ارتفاع مستوى الادخار یقلص الطلب الكلي، ویكون میل 

 الأسعار نحو الارتفاع قلیلاً .

 توازن الدخل:

إن منطق التحلیل هنا یفرض علینا التمییز بین جانبین للدخل، الأول جانب العرض، 

، وجانب الطلب ویمثل Yویمثل الإنتاج؛ أي مجموع السلع والخدمات الاستهلاكیة والإنتاجیة 

 مجموع الإنفاق الاستهلاكي والاستثماري. وریاضیاً :  

             ICY +=                                                          

    وكما رأینا من قبل فإن الادخار هو: 

CYS −=  

ISوبالتعویض نجد أن الادخار = الاستثمار أي:              
CICS

=
−+= )(

   

وهنا یوجد معنیین للادخار الأول نقدي، أي أن تكون القیمة النقدیة له كافیة لتمویل 

الاستثمار، والثاني المعنى الحقیقي أي أن یكون الادخار كافٍ لتحویل عوامل الإنتاج من إنتاج 

 السلع والخدمات الاستهلاكیة إلى إنتاج السلع والخدمات الاستثماریة (الإنتاجیة).

ثانیاً - التحلیل النقدي الكینزي 

یختلف كینز في تحلیله النقدي عن سابقیه الكلاسیك فیما یتعلق بالطلب على النقد؛ إذ 

یشیر إلى ثلاثة دوافع للطلب على النقد، كما یختلف عنهم في تحلیله لسعر الفائدة، ولكنه یتفق 

 معهم فیما یخص العرض النقدي على أنه متغیر خارجي تحدده السلطة النقدیة.
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  لدى كینز- الطلب على النقد1

إن رغبة العناصر الاقتصادیة (أفراد أو مشروعات) في حیازة الأرصدة النقدیة یرجع إلى 

أن النقد هو "الأصل الأكثر سیولة"؛ لأنه لا یحتاج إلى أي فترة زمنیة لتحویله إلى أي أصل 

آخر، بمعنى أنه الأصل الوحید الذي لا یحتاج إلى إسالة. وقد استخدم كینز تعبیر "تفضیل 

السیولة" لبیان الطلب على النقد بدافع المضاربة. وفیما یتعلق بالسیولة فقد رأى أن النقود هي 

السیولة في "مقالته عن النقد"، في حین أنه في كتابه "النظریة العامة" ذهب إلى أن النقد هو 

 الأصل الأكثر سیولةً . 

 :)1(یرى كینز أن الطلب على النقد یرتبط بثلاثة دوافع على نحو ما سنبین أدناه 

- الطلب على النقد بدافع المبادلات: 1-1

المقصود هنا أن رغبة العناصر الاقتصادیة تنصرف إلى الاحتفاظ بقدر معیّن من 

الأرصدة النقدیة من أجل مواجهة نفقاتهم الجاریة، ویرتبط هذا الطلب بوظیفة النقد كوسیط عام 

في المبادلات، وهي الوظیفة التي اقتصرت علیها النظریة الكلاسیكیة. ویتحدد الطلب على النقد 

 لأغراض المبادلات بعاملین رئیسین هما:-

أ- مستوى الدخل الاسمي، وذلك لأن ارتفاع مستوى الدّخل الحقیقي أو الأسعار فإن ذلك 

، ومن tDیؤدي إلى ارتفاع مستوى الإنفاق وبالتالي زیادة الطلب على النقد من أجل المبادلات

 یحتفظ بها الأفراد لإجراء المبادلات، وهذه Y من الدخل kالمفترض أن هذا الطلب یشكل نسبة 

النسبة تختلف من فرد لآخر حسب تفضیلاته الذاتیة ومستوى دخله، وهي تشكل نسبة وسطیة 

 على مستوى الاقتصاد ككل وتتبع للدخل الكلي، ویمكن التعبیر عنها ریاضیاً بالمعادلة التالیة :

YkDt .=  

 وكما نلاحظ فهي لا تختلف من حیث المبدأ عن معادلة مارشال.

                                                 
1  - Keyder, Nur : Money, Theory, Policy Application . Middle East Technical 
University, Ankara ,1980.Pp.151- 160.  
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ب- الفترة الزمنیة الفاصلة بین مواعید استلام الدخول والنمط الزمني لإنفاقها، فمن 

المعروف أن استلام الدخل لا یتطابق مع إنفاقه سواء على مستوى الفرد المستهلك أم رجل 

الأعمال، أو الحكومة... كما رأینا لدى بحثنا لوظیفة النقد كوسیلةٍ للدفع. حیث إن طول الفترة 

الفاصلة یتناسب طرداً مع طلب النقد لأغراض المبادلات. ونظراً لأن العوامل المذكورة لا تتغیر 

في الأجل القصیر فیمكن الافتراض أنها ثابتة، وبالتالي فإن الطلب لأغراض المبادلات سیبقى 

 مرتبطاً بمستوى الدخل فقط كما ذكرنا للتو.

 :- الطلب على النقد بدافع الحیطة1-2

یمثل الطلب على النقد بدافع الحیطة كما یراه كینز، الطلب على النقد الذي یحتفظ به 

الأفراد لمقابلة الأحداث غیر المتوقعة سواء كانت سیئة (مرض، وفاة) أم حسنة (حفل تخرّج، 

خطوبة..)، أي لمواجهة متطلبات المدفوعات المستقبلیة الطارئة، ویتوقف مقدار الطلب من أجل 

الحیطة على التقدیرات الذاتیة للأفراد، وعلى مستوى الدخل، درجة عدم التأكد، و درجة نمو سوق 

رأس المال وتنظیمه. ومن المحتمل أن یكون الطلب على النقد لأغراض الحیطة مرناً بالنسبة 

لسعر الفائدة ففي حال كان سعر الفائدة مرتفعاً فإن تكلفة الفرصة البدیلة لحیازة النقد من أجل 

) 1(الأحداث غیر المتوقعة تكون أكبر، ونتیجة لذلك فإن أي شخص یمكن أن یتحمل مخاطرة 

 5عدم الاحتفاظ حالیاً بأي قدر من النقد للطوارئ، ومن ثم توظیفها بحیث تدر له عائدا بمقدار 

% مثلاً . فمن المرجح أن یكون النقد المطلوب مـن أجـل الحیطة أقل بكثیر ( كنسبة من الدخل) 

من النقد المطلوب لأغراض المبادلات، وقد افترض كینز أن الطلب على النقد من أجل الحیطة 

یتوقف على الدخل، لأن العوامل الأخرى ثابتة في الأجل القصیر، ولعل هذا السبب ما حدا 

  كما في المعادلة:بكینز أن یدمج الطلب على النقد لدافعي المبادلات والحیطة معا كتابع للدخل
)(YfDe =  

 : - الطلب على النقد بدافع المضاربة1-3

                                                 
  - كأن یتعرض لحادث طارئ ولا یجد نقداً جاھزاً لسد الحاجة لذلك.1
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بدایة تُعرّف المضاربة هنا بأنها العملیات التي یقوم بها الشخص الاقتصادي المبنیة على 

التوقعات بشأن سعر الفائدة في المستقبل من أجل تحقیق دخل إضافي (ربح) من خلال بیع 

 الأصول أو الاحتفاظ بها مقارنة مع النقد. 

ویرى كینز أن الفرد سیقوم بالاختیار بین نوعین فقط من الأصول، الأول: النقد كأصل 

مضمون (أي ذو قیمة مستقرة)؛ والثاني الأصول غیر المضمونة ( السندات ذات قیمة متغیّرة). 

وهكذا یرتكز الطلب على النقد بدافع المضاربة إلى وظیفة النقد كحافظ للقیمة. كما أنه یرتبط 

بعلاقة دالیة مع سعر الفائدة، أي إن مقدار النقد الذي یقرر الأفراد الاحتفاظ به یعتمد على سعر 

 الفائدة، وعلى التغیرات المتوقعة في هذا السعر. 

إن العوامل التي تدفع شخصاً ما للاحتفاظ بجزء كبیر نسبیاً من ثروته (مدخراته 

المتراكمة) على شكل نقد سائل عندما یكون سعر الفائدة في مستوى منخفض، وبمعنى آخر لماذا 

 یفضل الأفراد السیولة؟ حسب رأي كینز یعود ذلك لسببین: 

بالنظر إلى إن  سعر الفائدة كمقیاس لتكلفة الفرصة البدیلة فإن الفرد المعني بالاحتفاظ  -‌أ

بثروته على شكل نقد سائل یرى أنه عند معدل فائدة منخفض تكون تكلفة السیولة 

قلیلة، وبالتالي الأرصدة النقدیة المطلوبة من أجل المضاربة كبیرة نسبیاً، الأمر الذي 

ذات عائد منخفض وسیحتفظ بثروته على شكل ) 1(یعني أن الفرد لن یهتم بشراء أصول

 نقد.

إن التغیّرات في سعر الفائدة ستؤدي لتغیرات عكسیة في أسعار السندات، ففي حال  -‌ب

كانت أسعار الفائدة منخفضة بالمقارنة مع ما یراه الأفراد كسعر طبیعي للفائدة فمن 

المرجح أن التوقعات بارتفاع سعر الفائدة تعني انخفاضاً في أسعار الأصول 

 (السندات).

                                                 
- یقتصر تحلیل كینز لمحفظة الفرد أنھا تتضمن النقد والسندات، ویرى أن ما ینطبق على السندات 1

 ینطبق على بقیة الأصول المالیة.
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ونظراً لأن السندات (أذون الخزانة التي اعتمدها كینز في تحلیله) تباع بخصم ویتم 

سدادها (أو یُعاد بیعها) بالقیمة الاسمیة بتاریخ الاستحقاق، فإن العائد الذي یتم الحصول علیه 

یشكل الفرق بین سعر الشراء والقیمة الاسمیة، وذلك بفرض أنه تم الاحتفاظ بالإذن حتى تاریخ 

الاستحقاق. أما عندما یتم تداول أذون الخزانة في السوق النقدیة فإن معدل العائد یُحسب بطریقة 

الخصم التي تُعرف بالخصم المصرفي. 

ومن أجل حساب العائد على أذون الخزانة نستخدم المعادلة التالیة التي تفسر العلاقة 

  العكسیة بین سعر الفائدة وأسعار السندات:

 100365
TP

PFi
∗

×
−

=  

 عدد أیام *365 سعر الشراء (سعر السوق)، وP القیمة الاسمیة، وF معدل العائد، وiحیث:

  عدد الأیام حتى تاریخ الاستحقاق. T یوماً في السنة الكبیسة، 366السنة وهي 

 10000 یوم) قیمته الاسمیة 182لنأخذ المثال التالي: لنفترض أنه لدینا أذن خزانة ستة أشهر ( 

  لیرة فما هو معدل العائد؟9691.60لیرة سوریة وعُرض بسعر وسطي 

3818.6100
182
365

60.9691
60.969110000 *

=××
−

=i
 

وهنا یمكننا التمییز بین حالتین:- 

  الحالة الأولى:–أ 

تقوم على افتراض أن الفرد حامل هذا الأصل یتوقع أن یرتفع معدل العائد الحالي بمقدار 

)، فهذا یعني أن السعر السوقي للأصل یجب أن %8.38؛ أي سیصبح ()1(نقطتین مئویتین 

) لیرة لكي یتساوى العائد مع سعر الفائدة المتوقع - 9598.90یتغیر وهنا سوف ینخفض إلى (

 (%6.38). وهكذا فإن هذا الفرد لن یشتري أي أصل ذا عائد فعلي یبلغ )2(تأكّد بالحل الریاضي

                                                 
- أو أنھ یرى أن معدل العائد ھذا منخفض عن معدل الفائدة الطبیعي بمعدل نقطتین وبالتالي فھو یتوقع  1

 )، %8.38أن یرتفع إلى مستوى (
100 نتوصل إلى معادلة بمجھول واحد:  2

182
3651000038.8

∗

×
−

=
P

P.ومن ثم نقوم بالحل  



106 

 

 في وقت أو مكان آخر، وذلك %8.38)في الوقت الذي یمكنه الحصول على عائد یبلغ (

 بافتراض أن ظروف المخاطرة والاستحقاق متشابهة.

 منخفضاً فان الأرصدة (%6.38)وهكـذا یمكننا القول إنه إذا كان سعر الفائدة الحالي 

النقدیة المطلوبة لأغراض المضاربة سوف تكون أكبر مما هي علیه كما لو كان سعر الفائدة 

. بمعنى أن الاحتفاظ بالثروة على شكل نقد سیكون تصرفاً عقلانیاً %8.38)المتوقع مرتفعاً؛ أي (

عند مستوى منخفض لسعر الفائدة وذلك لأنه لیس من الحكمة الاحتفاظ بالأصول لأن التغیر في 

سعر الفائدة نحو الارتفاع یتضمن تراجعاً في قیمة هذه السندات، وبالتالي سوف یكون من 

، كما أن الدّخل المفقود (92.7- = 9691.60 - 9598.90)المتوقع تحقیق خسارة رأسمالیة 

 بسبب الاحتفاظ بالنقود سیكون قلیلاً نسبیاً . (قرار بیع الأذون الآن).

 ب- الحالة الثانیة:

عندما یرى الفرد أن سعر الفائدة مرتفعٌ، وهنا فإن تكلفة الفرصة البدیلة للاحتفاظ بالثروة 

على شكل نقد ستكون مرتفعة؛ وفي المثال المذكور أعلاه فإن الفرد یتوقع أن ینخفض سعر 

  فإن ذلك یعني:-(%5.38)الفائدة نقطة مئویة واحدة أي إلى 

 أكثر صعوبة من التخلي عن العائد المنخفض (%6.38)أن التخلي عن العائد المرتفع  -

(5.38%). 

كما أن انخفاض سعر الفائدة أمر متوقع عندما یكون هذا السعر عند مستوى مرتفع،  -

وهذا الانخفاض في سعر الفائدة یعني أن الأسعار السوقیة للأصول سوف ترتفع (في 

 لیرة). ونتیجة لذلك في مستویاتٍ یُنظر إلیها أنها 9738.75مثالنا تصبح قیمة الأذن 

مرتفعة بالنسبة لسعر الفائدة فیرى كینز أن الأفراد غیر مستعدین للاحتفاظ بكثیر من 

النقود لأغراض المضاربة. وسیحتفظ هؤلاء بثرواتهم على شكل أصول ذات عوائد 

 (سندات) ولیس على شكل نقود.

في النتیجة فإن الطلب على النقد وفقا للتحلیل الكینزي ینقسم إلى نوعین الأول الطلب 

المرتبط بالدخل، ویتمثل في الطلب على النقد بدافعي المبادلات والحیطة وهذا الطلب یُعدُّ مشابها 
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- كما لاحظنا - للطلب لدى الكلاسیك للتفضیل النقدي (المارشالي) حیث یرتبط بعلاقة دالیة 

 طردیة مع الدخل ولا یستجیب للتغیرات في سعر الفائدة أو أنه غیر مرن بالنسبة لهذا السعر.

والنّوع الثاني للطلب على النقد المرتبط بسعر الفائدة ویتمثل بالطلب على النقد بدافع 

المضاربة ویتعلق بالتوقعات المستقبلیة. وأول ما یدخل في تقدیر توقعات المستقبل هو ما یمكن 

أن تطلق علیه فكرة السعر المعقول أو الطبیعي فهناك دائماً حدود معینة یسود فیها الاعتقاد بأنها 

تمثل الحدود الطبیعیة لتغیرات سعر الفائدة فإذا ارتفع سعر الفائدة عن هذه الحدود فستسود 

التوقعات باتجاه سعر الفائدة إلى الانخفاض والعودة إلى الحدود الطبیعیة؛ ویقابل ذلك ارتفاع 

 أسعار الأصول، والعكس صحیح.

إن الطلب على النقد لأغراض المضاربة على النحو المتقدم عند كینز یقتضي المقارنة 

بین الاحتفاظ بالنقد السائل (تفضیل السیولة) وبین العائد من السندات، یخضع في نهایة الأمر 

 لتغیرات سعر الفائدة وبذلك فإن هذا الطلب یعتبر دالة متناقصة في سعر الفائدة.

 مصیدة السیولة:

 إلى وجود سعر معین لا یمكن أن ینخفض دونه سعر الفائدة الجاري. كینزلقد أشار 

وهذا الحد الأدنى لسعر الفائدة، یجعل الطلب على النقد مرناً بشكل لانهائي بالنسبة لسعر الفائدة 

وبذلك فإن أي سیاسة نقدیة في هذه الظروف بغرض إنعاش الاستثمار عن طریق زیادة كمیة 

النقد لن تؤدي إلى أي أثر على سعر الفائدة، إذ إن كل زیادة في العرض النقدي سیتم الاحتفاظ 

 بها على شكل نقد سائل. وقد عُرفت هذه الحالة بمصیدة السیولة التفضیل اللانهائي للسیولة.

  لدى كینز: - عرض النقد2

یرى كینز أن عرض النقد یتحدد من جانب السلطات النقدیة ویخضع لاعتبارات مختلفة 

مستقلة عن التغیرات في سعر الفائدة. وهكذا فإن عرض النقد یعامل كمتغیر مستقل (خارجي) 

وأن محاولات دراسته كدالة سلوكیة لم تزل بعد في خطواتها الأولى ویتضح هذا الموقف بشكل 

خاص لدى المدرسة التقلیدیة ولا یختلف عنهم كینز في ذلك (وإن اختلف أتباعه)، ففي ظل قاعدة 
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الذهب یتوقف عرض النقد على كمیات الذهب والتي تتوقف بدورها على الإنتاج، وفي ظل قاعدة 

الأوراق النقدیة الإلزامیة فإن ذلك یتوقف على القرارات والإجراءات التي یتخذها المصرف المركزي 

 والعلاقات ضمن الجهاز المصرفي.

 :)1( لدى كینز - سعر الفائدة3

تُعد وجهة نظر كینز في سعر الفائدة من أهم إسهاماته، فقد انتقد كینز المدرسة التقلیدیة 

حیث یرى أنها لا تعبّر عن الواقع بشكل صحیح وذلك بارتكازها على فرضیة ثبات مستوى الدخل 

القومي مع تغیر الاستثمار، وعلى افتراض أن الادخار دالة في سعر الفائدة حیث ترى المدرسة 

الكلاسیكیة أن زیادة معدل الفائدة تؤدي إلى زیادة الادخار وبالتالي تقلیص الاستهلاك؛ والنقطة 

 .)2(المهمة هنا أن تساوي الادخار والاستثمار یحدد سعر الفائدة 

أما كینز فیرى أن سعر الفائدة ظاهرة نقدیة بحتة تتحدد من خلال عرض النقد والطلب 

علیه (التفضیل النقدي) أي طلب النقد لأغراض مختلفة كما لاحظنا، ولیس كوسیط في التبادل 

 فقط كما یرى الكلاسیك. وعلى مستوى التحلیل یمكن التمییز بین مستویین جزئي وكلي:-

فعلى المستوى الجزئي إن النقود باعتبارها أصلاً مالیاً كامل السیولة تؤمن لحائزیها مزایا  -

معینة (كالطمأنینة والدرجة العالیة من السیولة) مقارنة مع غیرها من الأصول، وبالتالي 

فإن التخلي عن هذه المزایا یتطلب ثمناً لذلك، هو سعر الفائدة الذي یعرفه كینز بأنه 

 ثمن التخلي عن السیولة. 

                                                 
1  - Keyder, Nur : Money, Theory, Policy Application . Middle East Technical 

University, Ankara ,1980.Pp.141-149. 

القیاس وبنیة  - لمزید من التفصیل والاطلاع على بعض القضایا الفنیة بخصوص أسعار الفائدة من قبیل طرق 2

أسعار الفائدة والمخاطر المرتبطة بھا یمكن الرجوع على سبیل المثال إلى: القریشي، محمد صالح، اقتصادیات 

. وكذلك؛ 230 – 200، ص 2009النقود والبنوك والمؤسسات المالیة. مكتبة الجامعة، الشارقة 

Fabozzi, Frank: Bond Markets, Analysis and Strategies. Prentice Hall, 2000. 
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أما على المستوى الكلي فیتحدد سعر الفائدة من خلال التفاعل بین متغیرین رئیسین  -

 هما عرض النقد والطلب علیه حیث:

) هو متغیر خارجي تحدده السلطة النقدیة (أو المصرف Msعرض النقد ( -‌أ

المركزي) یظهر في الشكل البیاني كخط عمودي یقطع المحور الأفقي للكمیات 

 ).bعند النقطة (

 ویتمثل في منحنى الطلب (الهابط) الذي تحدده دوافع )(Mdالطلب على النقد  -‌ب

 الطلب المختلفة على النقد كما سبقت الإشارة إلیها أعلاه.

): یمثل المحور الأفقي مقدار 3ویمكننا توضیح ذلك بیانیاً كما في الشكل التالي رقم (

الطلب على النقد. 

 ، وبالتالي سیكون هناك 1i لنفترض أن سعر الفائدة عند مستوى أعلى من السعر التوازني

 أقل من كمیة النقد (oa)حالة من عدم التوازن لأنه عند هذا السعر تكون كمیة النقد المطلوبة 

M 

 معدل

 الفائدة

1i  

ei  

2i
 
 
 
 

 الكینزي الفائدة سعر) 3 (رقم الشكل

sM  

O               a       b       c 
                          eM  

Md  
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 وهنا سیجد الأفراد أنفسهم یحوزون نقوداً أكثر مما یرغبون به عند (ab)المعروضة بمقدار 

مستوى سعر الفائدة الحالي المرتفع، وهذه الأرصدة النقدیة الفائضة ستستخدم في شراء السندات 

الحكومیة. وهذا الطلب المتزاید على هذه الأصول سوف یزید من أسعارها -بفرض ثبات بقیة 

الظروف الأخرى على حالها- وبالتالي سینخفض معدل العائد على هذه الأصول ونتیجة لذلك 

سیتراجع سعر الفائدة. وتستمر هذه الآلیة حتى ینخفض سعر الفائدة الحالي حتى تصل إلى سعر 

، والذي یحقق تساوي العرض (b) الذي یقابل العرض النقدي عند النقطة eiالفائدة التوازني 

 والطلب على النقد أي:

dse MMM ==  
 2iوعلى نحو مشابه للآلیة في حالة أن سعر الفائدة كان أدنى من السعر التوازني ولیكن 

 وفي هذا (bc) أكبر من الكمیة المعروضة بالمقدار (c)مثلاً، وهنا ستكون كمیة النقد المطلوبة 

الوضع سیقوم الأفراد بعرض حیازاتهم من السندات للبیع من أجل الحصول على مقادیر أكبر من 

النقد الأمر الذي یؤدي إلى تخفیض أسعار الأصول، الأمر الذي یدفع بأسعار الفائدة إلى 

 . eiالارتفاع لتصل إلى 

لقد أكد كینز أیضاً أن سعر الفائدة عامل مهم هام في تحدید عرض الأموال القابلة 

للإقراض أي الادخار، ولكن مستوى الدخل في اقتصاد ما هو الذي یؤثر في الادخار، ویبرز 

دور سعر الفائدة في توزیع الأرصدة النقدیة المحتفظ بها ( المدخرة ) بین النقد والأصول الأخرى 

(السندات) من خلال تأثیره على تفضیل السیولة. والذي شكل نقطة الارتكاز في تطویر نظریة 

 تفضیل السیولة فیما بعد.
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الباب الثاني 

النقود والنظام المالي 
 

یُقصد بالنظام المالي : الأسواق، والأفراد، والمؤسسات، والقوانین، والإجراءات التنظیمیة، 

والتقنیات التي یتم من خلالها تداول النقود مقابل الأصول المختلفة كالسلع والخدمات، وأُذون 

الخزانة والسندات والأسهم وغیرها من الأدوات المالیة. ویؤدي النظام المالي دوراً محوریاً في 

المجتمعات المعاصرة؛ لأنه یؤمِّن انتقال الموارد المالیة من المدخرین إلى المقترضین من أجل 

الاستثمار أو الاستهلاك. فالنظام المالي یجعل الأموال المعدة للإقراض والاقتراض متاحة، ویقدم 

الوسائل والأدوات المالیة التي تساعد الاقتصاد الحدیث على النمو...  

وفي هذا الباب سنتعرف على المصارف كأحد أهم المؤسسات المالیة الوسیطة التي 

تضمن حشد المدخرات وإعادة إقراضها، وبمعنى آخر ما هي مصادر الأموال التي تحصل 

علیها؟ وما هي الطرائق التي یتم بها توظیف الأموال؟ كما سنتعرف على الأنواع المختلفة 

للمصارف وما هو المصرف المركزي وما هو دوره؟  وكیف یمارس المهام المنوطة به وخصوصاً 

من خلال السیاسة النقدیة التي تُعد من أهم السیاسات الاقتصادیة؟   

وعلى الجانب الواقعي سوف نشیر إلى النظام النقدي في سوریة.  

 ولا یفوتنا أن نتعرف على الأسواق المالیة من حیث المفهوم وبنیة هذه الأسواق.  
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 الفصل الخامس

 المصـــــارف وإدارة الائتمان المصرفي  

تمهید 

عندما تضع معطفك لدى أمین خزانة الملابس في المسرح، فإنك لا تتوقع أن یقوم بتأجیره 

(أي معطفك) خلال فترة عرض المسرحیة. ولكن المصارف تقوم بإقراض بعض المعاطف 

الموجودة في خزائنها. ویكون المسرح ملزماً بإعادة معطفك الخاص دون غیره لك في الوقت 

المحدد الذي تطلبه، وهو الأمر الذي یتطلب من موظف المسرح أن یكون دقیقاً وحذراً . أما البنك 

فیجد الأمر أكثر سهولة لأن قطعة نقدیة ما تشبه تماماً القطعة الأخرى (تجانس القطع النقدیة). 

وتشكل الإحتیاطات المصرفیة النقد الجاهز المتوفر في المصرف لتلبیة طلبات السحب من قبل 

المودعین؛ والتي تشكل نسبة من الودائع (ما یعرف بنسبة الإحتیاطات). وخلافاً للمؤسسات 

المالیة الأخرى، كصنادیق التقاعد، فإن الخاصیة الممیزة للمصارف أن بعض التزاماتها تستخدم 

كوسیط في المبادلات: فالشیكات مثلاً تسمح باستخدام ودائعها كنقد. 

- أهم أنواع المصارف 1

وتتنوع في الواقع المصارف من حیث وظیفتها حیث نجد: 

أ-  المصارف التجاریة، أو ما یعرف بمصارف الودائع: وهي مؤسسات نقدیة تتعامل 

بالودائع، وتقوم بإقراض الموارد المالیة المتجمعة لدیها. فالوظیفة الأساسیة للمصارف 

تلقي أو استقطاب الودائع ومن ثم إقراضها بفائدة معینة للراغبین في ذلك من أفراد 

ومؤسسات التي تتعامل من حیث المبدأ بالودائع والقروض قصیرة الأجل كعملیات 

الخصم، أو التسلیف مقابل الأوراق المالیة. 
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ب- مصارف الأعمال: فهي بالإضافة إلى استقطابها للودائع قصیرة الأجل (تحت 

الطلب) تستقطب الودائع لأجل، وعادة ما تكون هذه المصارف كبیرة الحجم، وبرأسمال 

أعلى مما هو لدى المصارف الأخرى، الأمر الذي یمكِّنها من القیام بإسهامات تتمثل في 

حصص شراكة في رسامیل المشروعات الصناعیة والتجاریة والمالیة أو الاكتتاب باسهم 

وغیرها.  

ت - المصارف المتخصصة حسب نوع النشاط الاقتصادي الذي تموله: حیث نجد 

المصارف العقاریة والزراعیة والصناعیة، وهذه المصارف تهتم عادة بالتمویل المتوسط 

وطویل الأجل. 

ث- المصارف المركزیة، وهي التي تشرف على الجهاز المصرفي بكامله. 

ج- المصارف الإسلامیة وهي مؤسسات للوساطة المالیة تقوم باستقطاب الودائع 

وتوظیفها وتقدیم بعض الخدمات المصرفیة الأخرى، وبذلك فهي لا تختلف عن بقیة 

المصارف من حیث الأهداف ، ولكنها تختلف عنها من حیث خضوع  أعمالها لأحكام 

الشریعة الاسلامیة ؛ أي أنها لا تتعامل بالفائدة.  

وهكذا فإن المصارف على اختلاف أنواعها هي وحدات مؤسساتیة وسیطة تعمل على 

تجمیع موارد ادخاریة من الأفراد والمؤسسات والحكومة أو القطاع العام ، والتي تعرف بوحدات 

الفائض ، لتضعها بتصرف هؤلاء أیضاً عندما یحتاجون إلیها لأغراض التمویل الاستهلاكي، أو 

الاستثمار، أو إقامة مشاریع الإسكان وغیرها والتي تعرف بوحدات العجز. فالنشاط الاقتصادي 

یخلق وحدات اقتصادیة یتولد لدیها فوائض مالیة تستقطبها المصارف، كما یخلق وحدات 

اقتصادیة یتولد لدیها عجز مالي یستوجب التمویل.  
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البحث الأول   

المصارف التجاریة 

-  تعریف المصارف التجاریة 1

سبقت الإشارة إلى أن المصرف التجاري مؤسسة مالیة أو شركة تقوم باستلام الودائع من 

الأفراد والشركات والمؤسسات والجمعیات والمنظمات المختلفة، ثم تعید إقراضها أو استثمارها لدى 

أفراد أو شركات أخرى، بهدف الحصول على الربح المصرفي وهو الفارق في سعر الفائدة الدائنة 

والمدینة على إیداعاته أو اقراضاته، كما تقوم المصارف بخدمة عملائها عبر تقدیم الخدمات 

المصرفیة المختلفة لهم والتي تطورت بشكل مترافق مع تطور الأنشطة الاقتصادیة عبر الزمن، 

وتخضع في تنفیذ أعمالها إلى رقابة المصرف المركزي. 

-  أعمال المصارف التجاریة: 2

:  )1(تقوم المصارف التجاریة بمجموعة كبیرة من العملیات أهمها 

-  تقدیم أفضل الخدمات وأسرعها وأقلها تكلفة لعملائها. 1    

الحصول على أعلى معدل ربح ممكن في إطار المنافسة بین المصارف   -1

تجمیع المدخرات من الأفراد والشركات والمؤسسات والمنظمات المختلفة كودائع جاریة  -2

أو تحت الطلب أو ودائع لآجال مختلفة. 

 تقدیم القروض والتسهیلات المصرفیة لعملائها. -3

 تحویل الأموال فیما بین الجهات المختلفة وفق طلب العمیل. -4

  تمویل عملیات الاستیراد والتصدیر. -5

 صرف العملة المحلیة مقابل العملات الأجنبیة أو العكس. -6

 إصدار بطاقات الاعتماد والائتمان و الاستهلاك والصراف الآلي. -7

  إصدار بطاقات الدفع العالمیة (المقبولة خارج الحدود). -8

                                                 
. 2003 لعام 28 من قانون المصارف الخاصة في سوریة رقم 12- انظر على سبیل المثال: المادة  1



117 

 

 إصدار شیكات سیاحیة -9

 تنفیذ أعمال الصیرفة الإلكترونیة وخدمة التجارة الإلكترونیة. -10

 تسدید فواتیر عملائها (كهرباء ـ هاتف ـ میاه ـ ضریبة.. الخ). -11

منح الائتمان، وهي حالیاً من أهم وظائف المصارف التجاریة كونها مصدراً أساسیاً  -12

 للربح المصرفي.

     وتبرز أهمیة عملیات المصارف التجاریة من خلال دورها الأساسي في عملیات 

الوساطة المالیة، وكذلك من خلال الإسهام في رفع الوعي المصرفي، وتعریف الجمهور بالأعمال 

 المصرفیة ورفع درجة ثقتهم بها عبر المؤتمرات والندوات من خلال نشاطات التسویق المصرفي.

أولاً – الموارد المالیة للمصارف التجاریة: 

تتنوع موارد المصارف بشكل ملحوظ ویمكن القول إن المصادر الرئیسیة تتمثل في كل 

من رأس المال المكتتب به، والاحتیاطیات المحتجزة من الأرباح، ومن الودائع، ومن القروض 

التي یمكن أن تحصل علیها سواء من الحكومات أم من المصارف، أم من المصرف المركزي. 

مصدرین رئیسیین هما: هذه الموارد في الإطار العام إلى وتقسم ومن العمولات. 

 - الموارد الذاتیة (أموال المصرف الخاصة) وتتألف من: 1

ل صو: وهي الأموال التي یبدأ بها المصرف نشاطه بتكوین ما یلزمه من أرأس المال -أ 

ثابتة ومستلزمات هذا النشاط وما یتطلبه من نفقات أثناء التأسیس، وتتمثل بالأموال التي یحصل 

أسمال المصرف (من رعلیها المصرف من المؤسسین، ومن أموال المكتتبین على الأسهم في 

ویُعد من أهم مكونات خصوم المصرف، ویتشكل من التمویل الذاتي السوق الأولیة للأسهم). 

للمنظمین ومن الاكتتاب العام بالأسهم، ومن الاحتیاطیات التي تتولد من الأرباح السنویة 

المحتجزة غیر الموزعة على المساهمین. وعندما یكون المصرف ملكاً للحكومة، أو تكون شریكاً 

فیه، فإن حصتها في رأس المال تمولها من الموازنة العامة عادة أو من مشاریعها العامة التي 

ستشارك في رأسمال المصرف. 
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 وتشكل إضافة ،الأرباح المحتجزة: وتمثل النسبة من الأرباح التي یتم احتجازها -ب 

لصافي حقوق ملكیة المساهمین، وتشكل وسیلة للحصول على الأموال اللازمة للاستثمار داخلیاً .  

وعموماً فإن أموال المصرف الخاصة تساعد على خلق الثقة في نفوس المتعاملین مع 

المصرف في حال حدوث تغییرات على قیمة الموجودات التي یستثمر فیها المصرف أمواله. 

وخصوصاً المودعین. 

 وأهمها، الودائع ( تحت الطلب، هغیرتجاه - الموارد الخارجیة وتمثل التزامات المصرف 2

 من أبرز وأهم الموارد المالیة للمصرف وبشقیها وتُعدوالتوفیر، والآجلة ، وشهادات الإیداع ...) 

 من المصرف مالمحلیة والأجنبیة. بالإضافة إلى الأموال المقترضة سواء من السوق المالیة أ

 المركزي.

- الودائع: 2-1

تعرَّف الودائع بأنها التزام مصرفي بدفع مبلغ معین لشخص معین أو من ینوب عنه عند 

الطلب أو بعد فترة معینة من إخطار مصرفي وبهذا الالتزام یكون المصرف مدیناً وصاحب 

الودیعة (الزبون) دائناً . وتُعدُّ الودائع من أهم الموارد المصرفیة وتحتل مركز الصدارة بین الموارد 

المالیة للمصرف . ویمكن التمییز بین عدة أنواع من الودائع حسب ما نبین أدناه: 

أ- الودائع تحت الطلب:  

وتسمى أحیانا بالحسابات الجاریة. وهي الودائع التي یكون المصرف ملزماً بسدادها 

بأوراق البنكنوت (العملة) أو تحویلها إلى الحسابات الأخرى عن طریق الشیكات أو البطاقات 

البلاستیكیة، كالبطاقة الدائنة أو بطاقة الحساب الجاري و البطاقة الذكیة. ویكون مصدر هذه 

الودائع الأفراد على مختلف أنواعهم أو مؤسسات الأعمال أو المؤسسات الحكومیة الخدمیة أو 

الإنتاجیة. 

ومن أهم مزایا حسابات الودائع القابلة للسحب بالشیكات (أو باستخدام البطاقات)، أنها 

قابلة للدفع على الفور(عند الاطلاع)، أي بمجرد الطلب، بمعنى إذا حضر شخص لدیه حساب 
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في مصرف ما وطلب الدفع من خلال السحب فإن على المصرف أن یدفع له في الحال، 

وبالطریقة نفسها إذا جاء شخص مستلم أو حامل لشیك مكُتوب (مسحوب) على حساب في 

المصرف وعرض ذلك الشیك في المصرف فإن هذا الأخیر یجب أن یدفع قیمة المبلغ الوارد في 

الشیك في الحال أو تسجیل ذلك المبلغ لحساب الشخص المحرر الشیك لأمره إذا كان لدیه 

حساب في المصرف. 

وبالنسبة للودائع تحت الطلب الخاصة بالأفراد فتتمیز بأنها مستقرة نسبیاً، حیث نجد 

تماثلاً من حیث معدلات السحب والإیداع، وقد تتعرض لاختلالات موسمیة من حیث الإیداع أو 

السحب لذلك یتوجب على المصارف دراسة سلوك هذا النوع من الودائع واتخاذ الاحتیاطیات 

اللازمة لذلك. 

أما ما یخص ودائع الشركات والحكومات فعادة ما تكون بقیم كبیرة نسبیاً وهي غیر 

مستقرة وتختلف باختلاف المودعین وطبیعة نشاطاتهم الاقتصادیة، ومعدل نشاط المؤسسات 

واستخدامها للأموال، فعمل الشركات الصناعیة یختلف عن شركات التأمین أو الخدمات التجاریة 

ونوع الالتزامات المتوجب سدادها - كقیم المواد الأولیة أو تسدید الرواتب والأجور- وعادة ما 

تكون سحوبات الشركات وقطاع الأعمال مخططة ویجب على المصرف معرفة سلوك كل مودع 

من هؤلاء والتوقع بالسحوبات. 

ومن حیث المبدأ تستخدم الودائع تحت الطلب على مختلف أنواعها ومسمیاتها في 

مختلف الدول على نحو مشابه للأوراق النقدیة (البنكنوت) في تسدید قیم المدفوعات سواء 

باستخدام الشیكات أم أوامر الدفع والتحویل أم باستخدام بطاقات الحساب الجاري، أم غیرها؛ أي 

إنها تستخدم كوسیط في المبادلات، وبسبب ذلك نجد في معظم الدول أن المصارف لا تعطي 

. )1(فوائد على هذا النوع من الودائع ،بل تتقاضى عمولات محددة نظیر خدمات الحساب الجاري

وفي بعض الدول حیث یكون مستوى التطور المصرفي ودرجة الوعي منخفضین یتم منح 

                                                 
- وھذه من قبیل الأمان، والتوثیق، وسھولة التعامل، والتحویلات البعیدة، وتوفیر الوقت والجھد.  1
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معدلات فائدة منخفضة نسبیاً مقارنة مع أنواع الودائع الأخر وذلك من أجل تشجیع الأفراد على 

التعامل المصرفي.  

ودائع التوفیر)  (ب- الودائع الادخاریة 

إن الغایة من هذه الودائع حصول المودعین على عوائد من مدخراتهم، وعادة ما یتكون هذا 

النوع من الودائع من مدخرات صغار المودعین من الأفراد، وتتسم هذه الودائع بالاستقرار نسبیاً، 

ویستطیع المصرف دراسة تطوراتها، ومعرفة سلوك المودعین بسهولة حیث إن السحب یكون - 

أحیاناً - محدداً بفترات زمنیة (كل أسبوع/ كل شهر) ولا تُسحب عن طریق الشیكات أو البطاقات 

البلاستیكیة، وإنما یتم تزوید المودعین بدفاتر توفیر ویستوجب حضور الساحب إلى المصرف. 

وعادة ما یكون معدل الفائدة الذي تدفعه المصارف مرتفعاً نسبیاً - بغیة استقطابها للاستفادة 

منها كمصدر تمویل مستقر نسبیاً . 

وفي كثیر من الدول نجد بعض المؤسسات المتخصصة باستقطاب هذا النوع من الودائع 

كمؤسسات التوفیر أو الادخار. 

ت- الودائع الآجلة  

وهي ودائع لأجل محدد (ثابت) ولا یجوز السحب منها قبل انقضاء الأجل المحدد؛ 

وتسمى في بعض الدول بالودائع الثابتة أو حسابات الإیداع، وعادة ما یجب على المودع إخطار 

المصرف قبل سحبها بوقت معین أو حسب العُرف المصرفي السائد بأن یكون الإخطار هاتفیاً 

أو مجرد الإعلام دون الحصول على الموافقة المسبقة. وعادة ما یستخدم المصرف الودائع 

الآجلة في التمویل متوسط وطویل الأجل حیث یستطیع تخطیط التدفقات النقدیة بسهولة. 

وهذا النوع من الودائع مدر للفوائد ویرتبط، مستوى ارتفاع معدل الفائدة بأجل الودیعة؛ 

فكلما طال الأجل كان معدل الفائدة أعلى. وهي بذلك أكثر كلفة من بقیة مصادر الأموال، 

وكذلك أقل سیولة بالنسبة للمودعین، كما هو الحال بالنسبة للودائع الجاریة أو ودائع التوفیر، 

 لارتباط سحبها بأجل محدد. 
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كما یمكن التمییز بین نوعین من هذه الودائع:- 

 دولار في أمریكا) وعادة ما 100000الأول الودائع الصغیرة وهي أقل من مبلغ محدد ( -

 یتعامل الأفراد بها.

 100000الثاني وهو ما یعرف بالودائع الكبیرة، والتي تبدأ من مبلغ محدد (أكثر من  -

كما في المثال أعلاه) وعادة ما تتعامل بها المصارف والمؤسسات المالیة والشركات 

الكبیرة. 

 ـ القروض: 2- 2

یلجأ المصرف عادة إلى الاقتراض من السوق، أومن المصرف المركزي أو من الحكومة 

وذلك من أجل دعم موارده الأخرى، سواء من أجل التوسع في عملیات الإقراض، أم الاقتراض 

لآجال قصیرة جداً أقلها لیوم واحد من أجل تحقیق نسب الاحتیاطي القانوني عندما تنخفض هذه 

النسب عن الحد الذي یفرضه المصرف المركزي. وعلى سبیل المثال تقدم الحكومات في كثیر 

من الدول (النامیة خصوصاً ) نوعاً من المساعدات إلى المصارف على شكل قروض میسرة أو 

 في سبیل تأسیس المصارف من أجل ردم الفجوة التمویلیة، بسب افتقار هذه الدول عموماً )1 (منح

إلى الأسواق المالیة. أمّا في الدول ذات النظم المصرفیة المتطورة فنجد مصارف هذه الدول تلجأ 

إلى الاقتراض من خلال إصدار السندات للاكتتاب بها من قبل الجمهور أو عن طریق بیعها في 

 السوق المالیة.

أما القروض التي تحصل علیها المصارف من المصرف المركزي فتتم من خلال إعادة 

خصم الأوراق التجاریة أو السندات لدى المصرف المركزي، حیث یقوم المصرف المركزي بمنح 

المصارف سلفاً أو یفتح لها خطوط ائتمان وفق برنامج معین. 

                                                 
 تنفذھا الحكومات عبر موازناتھا العامة.-  1
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- العمولات المصرفیة وغیرها: 3- 2
لا یقتصر النشاط المصرفي عادة على استقطاب الودائع ومنح القروض (الائتمان)؛ بل 

یمتد لیشمل تقدیم خدمات لا یرتكز على منح القروض كعملیات تحویل الأموال بین الحسابات 

المصرفیة المختلفة في المصرف، أو بین الحسابات فیما بین فروع المصارف أو بین المصارف 

المختلفة سواء المحلیة أم في الخارج، وعملیات بیع وشراء القطع الأجنبي...أو خدمات مثل 

تأجیر الخزائن الحدیدیة، أو تقدیم الدراسات والاستشارات المالیة لعملاء المصرف، أو فتح 

الاعتمادات المستندیة وغیرها من الخدمات المختلفة التي تتقاضى علیها المصارف عمولات 

وأجور تشكل مورداً مهماً لها. وكأحد مصادر زیادة الربحیة بشكل كبیر. 

ثانیاً - سیاسة الودائع ومحدداتها: 

لما كانت الودائع من أهم الموارد المالیة للمصرف، وأن مقدرة المصرف التجاري على 

الاقتراض ومنح الائتمان تتحدد بشكل رئیسي من خلال حجم هذه الودائع، فإن نجاح المصرف 

سیتوقف على مقدرته في استقطاب المزید من الودائع. الأمر الذي یستلزم البحث في العوامل 

المحددة لمقدار الودائع على نحو ما سنبین أدناه: 

- نوع الودائع ودرجة استقرارها:  1

من المعروف أن معظم المصارف في كثیر من الدول لا تدفع فوائد على الودائع الجاریة؛ 

بل إن بعضها یتقاضى عمولات على هذه الحسابات وبعض العملیات المرتبطة بها. أما بقیة 

الحسابات أو الودائع فإن المصرف یدفع فائدة مدینة علیها تتوقف على الأسـعار السـائدة فـي 

السـوق ودرجة المنافسة المصرفیة ومدى تدخل السلطة النقدیة ( المصرف المركزي) في تحدید 

أسعار الفائدة. 

ومن أجل استقطاب المزید من الودائع یمكن للمصرف اللجوء إلى تقدیم خدمات مصرفیة 

مجانیة أو شبه مجانیة ترتبط بحسابات الودائع المختلفة، مثل: إعفاء الحوالات التي تقل عن حد 

معین من العمولة، أو إعفاء الشیكات المحصلة من العمولة، أو منح فوائد على الحسابات 
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الجاریة أو الادخاریة أو الآجلة أعلى مما تدفعه المصارف الأخرى في إطار الهامش المسموح به 

من قبل السلطة النقدیة. وإن الغایة التي یسعى إلیها المصرف أن یحقق أكبر قدر من استقرار 

الودائع المختلفة بحیث یراعي الاحتفاظ بأكبر قیمة من الاحتیاطیات السائلة التي تمكِّنه من 

مقابلة التزاماته دون التعرض لأي مخاطر. 

وفي الواقع فإن ذلك یتوقف على معدلات السحب من الودائع حیث تتباین معدلات 

السحب حسب نوع الودائع فعلى سبیل المثال - تتكرر عملیات السحب والإیداع في الحسابات 

الجاریة بدرجة كبیرة- في حین أن هذه المعدلات أقل في الحسابات الادخاریة وأقل بالنسبة 

للودائع الآجلة. 

وهكذا یتوجب على المصرف دراسة سلوك كل نوع من أنواع الودائع كحسابات وسلوك 

بعض المودعین الرئیسیین ودوافعهم ونشاطاتهم الاقتصادیة وتحلیل تطورات معدلات السحب 

والإیداع والاستعانة بالتحلیل البیاني والریاضي على نحو دوري وعلى أساس یومي، أو أسبوعي، 

أو شهري أو ربعي أو نصف سنوي، بحیث یتمكن المصرف من معرفة السحوبات المؤكدة 

والمحتملة، الأمر الذي یمكن المصرف من إدارة السیولة على نحو جید و یوفر له قدر من 

المرونة في توظیف موارده، ویكون قادراً في أي وقت على تحدید الحد الأدنى الضروري من 

الاحتیاطیات السائلة الواجب توفرها في خزینته لمقابلة السحوبات. 

ویمكن أن یوضح الشكل البیاني ( الافتراضي) أدناه الخط البیاني للودائع خلال فترة 

زمنیة محددة والحد الأدنى من الودائع الذي یشكل كتلة السیولة من الودائع المستقرة، التي تقابل 

أدنى نقط من الخط البیاني. 
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وهكذا فإن من خلال تحلیل سلوك كل نوع من أنواع الودائع (توفیر أو لأجل محدد...) 

یجب التوصل إلى تحدید مقدار الودائع المستقرة للوصول إلى الاحتیاجات الأساسیة من السیولة 

لمقابلة طلبات السحب لكل من أنواع الودائع والمساعدة في رسم سیاسة السیولة وإدارتها 

والاستثمار وتحدید درجة {الأمان والمخاطرة}. 

- المؤھلاتُ الإداریة والخبرات المصرفیة: 2
إن إدارة الموارد النقدیة عملیة بالغة الخصوصیة تحكمها فنون وتكنولوجیا، وأسالیب 

ونظریات علمیة دائمة التطور تتطلب إعداداً فعالاً للكوادر، ولذلك فإن الاستثمار في الموارد 

البشریة والارتقاء بكفاءة خبرات العاملین وصقلها یُعد أمراً ضروریاً وحیویاً، كما أن تزوید 

العاملین بقدرٍ كافٍ من المعارف لوضع وتصمیم برنامج تسویقي فعال لاستقطاب العملاء، 

وبالتالي یسهم في جلب إیداعات وفیرة وإداراتها بما یحقق الحد الأدنى من التكالیف، وتقدیم 

خدمات مصرفیة ممیزة، بل وتطویر بعض الخدمات؛ مثل الخدمات المصرفیة المعاصرة 

 الودائع المستقرة

 الودائع

 ال

 الودائع غیر المستقرة

 الزمن/ شھر
 ) الودائع المستقرة وغیر المستقرة4الشكل رقم ( 
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المستندة إلى التكنولوجیا كخدمات الصراف الآلي ونقاط البیع والصّیرفة الخاصة، وغیرها من 

الأمور التي تنعكس على زیادة ودائع المصرف. 

- الظروف الاقتصادیة والاجتماعیة السائدة والثقافیة: 3
إن توسع النشاط الاقتصادي، وازدهار الاقتصاد، وارتفاع مستوى الدخول كل ذلك یؤدي 

إلى زیادة في وفرة المدخرات التي یمكن أن تستقطبها المصارف، كما أن الاستقرار یعزز ذلك، 

ومستوى تطور الوعي، ونشر الثقافة المصرفیة، وانتشار مفاهیم العمل المصرفي وغیرها تسهم 

في زیادة اللجوء إلى المصارف لإیداع المدخرات أو توظیفها، وطلب الخدمات المصرفیة 

المختلفة. 

ثالثاً - توظیفات المصارف (الائتمان المصرفي): 

تقوم المصارف بتوظیف الموارد المالیة المتجمعة لدیها في منح القروض على مختلف 

أنواعها، وتتقاضى نظیر ذلك فوائد وعمولات تشكل المصدر الرئیسي لإیراداتها، وبعد خصم 

الفوائد المدفوعة على الودائع، وغیرها من تكالیف التشغیل فإن النتیجة الموجبة تكون ربحا ، وفي 

الحالة المعاكسة یمنى المصارف بالخسارة.  

وفي حقیقة الأمر یتمثل جوهر العمل المصرفي بقدرة المصارف على خلق ائتمان یفوق 

ما لدیها من احتیاطیات سائلة ورأس مال مدفوع، إن خلق الائتمان یعني خلق ودائع أو نقود 

ائتمانیة جدیدة تسمح للمنظمین من خلال القروض المصرفیة وخطوط الائتمان من تكوین 

رسامیل إنتاجیة، وتوسیع المشاریع القائمة، وتمویل رأس المال العامل، وتبرز أهمیة المصارف 

في الدول الفقیرة والنامیة حیث تفتقر إلى المدخرات وإلى الأسواق المالیة المتطورة من أجل تمویل 

النشاطات الاقتصادیة المختلفة. 

ونظراً لأهمیة موضوع الائتمان ودوره الكبیر في المجتمعات المعاصرة سنفرد له بحثاً 

 مستقلاً .
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 رابعاً - الربحیة والسیولة في المصارف

إن المصرف التجاري، كأي مؤسسة أو شركة یعمل بدافع الربح، بمعنى أن الربحیة تشكل 

أهم هدف یسعى إلى تحقیقه. وكما هو معروف یتحقق الربح من خلال الفرق بین الإیرادات 

والنفقات. تتولد إیرادات المصرف بشكل أساسي من خلال عملیات الإقراض والاستثمار التي یقوم 

بها المصرف، وكذلك من العمولات نظیر الخدمات المصرفیة المختلفة. أما نفقات المصرف 

 . )1(فتتمثل في الفوائد المدفوعة على الودائع المختلفة، وفي أعباء إدارة المصرف ونفقات التشغیل

إن عملیة تحقیق الربح في المصرف التجاري لیست بهذه البساطة وتكتنفها تحدیات كبیرة، 

حیث تأتي المتاعب التي تواجه إدارة المصرف من طریقین:- 

ضعف السیولة، ویعني عدم قدرة المصرف على تلبیة طلبات السحب النقدي الفوري أو بعد   -‌أ

إخطار عاجل، فمن المعروف أن معظم خصوم المصرف (أي مطالیبه) تتمثل في الودائع 

وغیرها من الالتزامات. إذ إن عجز المصرف عن الدفع الفوري لطلبات السحب النقدي یؤدي 

لرواج إشاعات خطیرة حول مصداقیته المالیة، وتضر بسمعته.  

العسر المالي؛ أي عجز المصرف عن الوفاء بالتزاماته؛ ویقع المصرف في هذه الحالة عندما  -‌ب

تتدهور قیمة أصوله بحیث لا یكفي صافي أمواله الخاصة للوفاء بهذه الالتزامات، أي عندما 

تكون قیمة الخصوم أكبر من قیمة الأصول. وبمعنى آخر یكون صافي حقوق الملكیة سالباً، 

وهنا لابد من إعلان إفلاسه. وغالباً ما تتولى السلطات النقدیة تصفیة أصوله أو بیعها 

 لمصرف تجاري آخر.

وتفادیاً لهذه المتاعب، لابد أن یقوم المصرف بإدارة سیولته حیث یحتفظ بنسبة من 

الأصول على شكل نقد جاهز واحتیاطیات ثانویة بصورة أوراق مالیة قصیرة الأجل. أي لابد له 

من تصنیف محفظته المالیة حسب آجالها، ودرجة سیولتها والمخاطر المرتبطة بها، وبمعنى آخر 

                                                 
من الضروري الأخذ بالحسابان الأرباح الرأسمالیة التي قد تنتج عن ارتفاع القیم السوقیة لبعض -  1

أصول المصرف، وكذلك الخسائر الرأسمالیة التي قد تلحق بھ نتیجة لانخفاض القیم السوقیة لبعض 
أصولھ والقروض التي یعجز عن استردادھا. 
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تحدید مستوى السیولة تحدیداً دقیقاً وأن یتسم تقدیرها بالحرص والحذر. ولیس ثمة ریب في أن 

المصرف القوي، هو ذلك المصرف الذي یظل متمتعاً بالسیولة والقدرة على سداد التزاماته، وهنا 

نجد تعارضاً بین الربحیة من ناحیة، ودرجة الیسر المالي أو السیولة من ناحیة أخرى. ذلك أن 

القروض ذات الاحتمال الأكبر لخطر عدم السداد هي أعلى القروض عائداً . وبالتالي فإن 

الاندفاع وراء التوظیفات ذات المردود المرتفع، والتي عادة ما تكون طویلة الأجل؛ قد یؤدي إلى 

العسر المالي والإفلاس. وذلك لأن القروض والتوظیفات طویلة الأجل على الرغم من أنها تدر 

عائداً أعلى من تلك التوظیفات قصیرة الأجل، فإن الارتفاع الكبیر في متوسط أجل هذه الأصول 

یضر بمستوى السیولة. 

وهكذا فإن إدارة المصرف یجب أن تعمل على الموازنة بین الموارد المالیة للمصرف 

واستخداماتها وبمعنى آخر بین الربحیة والسیولة، لأن المصرف الذي یتمتع بدرجة عالیة من 

السیولة لیس هو المصرف القادر على تحقیق أعلى معدل للربحیة. كما أن الیسر المالي والسیولة 

الكاملة تتوفران عندما تكون الأصول جمیعاً في صورة نقد جاهز، ومن المعروف جیداً أن هذه 

النقود أصل لا یولد أرباحاً . 
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البحث الثاني  

خلق الائتمان  

أولاً - مفهوم الائتمان 

یستخدم مصطلح الائتمان (أو الدًین والقروض كما هو شائع) في الحالات التي یتم فیها 

إدخال الزمن كعنصر أساسي أثناء تسدید القیم أو تسویة المدفوعات بعد أجل محدد، ویتم تمییز 

الائتمان من حیث ارتباطه بالنشاط الاقتصادي كالائتمان التجاري (البیع بالتقسیط أو البیع 

الآجل). والائتمان المصرفي موضوع بحثنا، ینصرف إلى عملیات تسلیف المصرف إلى عملائه 

والذي قد یتخذ شكل قروض مصرفیة نقدیة سائلة، أو فتح خطوط ائتمانیة بمنح المقترض حق 

السحب من القرض الذي یُعد ودیعة مصرفیة جدیدة. ویتم ذلك بموجب ترتیبات مصرفیة یتفق 

 من حیث البرنامج الزمني للسحب من خط الائتمان أو )1(علیها الطرفان (المصرف والمقترض)

القرض وتسدید الأقساط.  

وفي هذه الحالة یتم استخدام الائتمان في تسویة المبادلات، وبمعنى آخر تقوم ببعض 

وظائف النقود، ومن هنا برزت تسمیة النقود الائتمانیة. كما أن منح هذه القروض بقیدها على 

شكل ودیعة جاریة في حسابات العملاء، برزت تسمیة خلق الودائع على نحو ما سنبین في بقیة 

هذا البحث. 

ثانیاً - عناصر الائتمان: 

 التعاملكما سبقت الإشارة یقوم الائتمان على وجود علاقة دائنیة ومدیونیة بین أطراف 

النقدي، المرتكز على ضرورة توفر عنصر الثقة، وهكذا یمكن القول إن عملیة الائتمان المصرفي 

تستلزم وجود أربعة عناصر رئیسیة: 

                                                 
- على سبیل المثال استخدام أدوات الائتمان التي تقوم مقام النقود كالشیكات، وأوامر الدفع والتحویل،  1

 والبطاقات البلاستیكیة ........
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: أي قیام علاقة التزام حقوقیة ومالیة بین الدائن (المصرف عادة) ومدین المدیونیة- 1

(المقترض) سواء كان فرداً أم مؤسسة مقترضة، ویستلزم ذلك توفر عنصر الثقة بین طرفي 

المدیونیة من أجل ضمان واستمراریة العمل. 

: لأن النقود هي أداة الائتمان الرئیسیة والمرتكزة على وظائف النقد - الشكل النقدي للدین2

كما سبقت الإشارة،  للدفع وتسویة المستحقاتلاسیما كوسیلة 

: أي وجود فترة فاصلة بین استلام المبلغ المقترض من قبل المدین وتحدید تاریخ الزمن- 3

للوفاء به ( دفعة واحدة أو على شكل أقساط). 

: عندما یقوم المصرف بمنح الدین للمدین وفق شروط تعاقدیة، تنص على السداد المخاطرة- 4

بعد فترة من الزمن فإن المصرف یتحمل مخاطر احتمال عدم قدرة المدین على السداد في 

الوقت المحدد وهو ما یعرف بمخاطر الائتمان التي تستوجب دفع فائدة على ذلك أو 

(علاوة مخاطر). 

ثالثاً - آلیة خلق الودائع والائتمان: 

لقد سبق أن رأینا أن النظم النقدیة المعاصرة ولیدة تطور كبیر لحق بها، وقد ترافق هذا 

 مع تطور مماثل في طرق وآلیة منح القروض المصرفیة، وسوف نتناول هذه العملیة التطور

بشيء من التفصیل بالاستعانة بالمحاسبة التقلیدیة وأثر كل عملیة مصرفیة في میزانیة المصرف. 

معتمدین في ذلك على التطور التاریخي: 

- النموذج البسیط لمنح الائتمان: 1

التغطیة الكاملة للودائع:  -1-1

یعكس هذا النموذج بدایات العمل المصرفي حیث كان الصّاغة ورجال الدین وبعض 

 الأفراد فائض مدخراتهم لدیهم، وتمیز من یودعالشخصیات الاجتماعیة والجهات الرئیسیة التي 

بینهم الصّاغة والصیارفة حیث كان الذهب أو الفضة یلعبان دور النقود. فإذا افترضنا أن شخصاً 

) قطعة نقدیة ذهبیة لدى الصائغ أو الصیرفي تدفع عند الطلب، وكانت 10,000أودع مبلغ (

) لیرة ذهبیة أیضاً ، فما هي 5,00موجوداته الأخرى عبارة عن المبنى الذي یعمل فیه وبقیمة (
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 زیادة في جانب الموجودات وجانب تحصلالتغیرات التي تحصل على المیزانیة بعد إیداع المبلغ؟ 

 المطلوبات بالمبلغ المودع نفسه، وكما هو مبین أدناه وتظهر المیزانیة لدیه على الشكل التالي:

%) 100كشف میزانیة (التغطیة 

 المطلوبات الموجودات

  + مسكوكات ذهبیة10,000

  الموجودات الثابتة5,00

  + ودائع عند الطلب10,000

 حقوق ملكیة 5,00

وعلى فرض أن ذلك الصائغ، أو الصیرفي ومن خلال خبرته في التعامل لاحظ أن 

المودعین یطلبون ودائعهم على نحو مستمر، وعلى فترات قصیرة أي إنه سیحتفظ بكامل الودائع 

 نحو دائم، أي إن الموجودات من المسكوكات المعدنیة من الذهب أو الفضة لدیه یجب علىلدیه 

أن تعادل قیمة الودائع، وهو ما یعرف بالتغطیة النقدیة الكاملة للودائع، أي الاحتفاظ باحتیاطي 

) من الودائع لدى الصیرفي أو الصائغ، وهكذا لا یمكن للصیرفي منح أي %100نقدي بنسبة (

 قروض.

التغطیة الجزئیة على مستوى المصرف:   -1-2

بالعودة إلى المثال السابق إذا لاحظ الصائغ أو الصیرفي، واستناداً إلى خبرته، بأنه لا 

) قطعة ذهبیة لتغطیة طلبات السحب الیومي، وإنما 10,000یحتاج لكامل المبلغ المودع لدیه (

) كاحتیاطي لمواجهة السحوبات من الودائع، فإنه یستطیع في هـذه الحالة %40 (إلىیحتاج 

إقراض الجزء المتبقي، وبذلك تظهر المیزانیة على الشكل التالي: 

%) 40كشف میزانیة (التغطیة 

المطلوبات الموجودات 

+ مسكوكات ذهبیة  4,000 

  قروض6,000

  + ودائع عند الطلب10,000
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والتساؤل الذي یثار الآن ما هو أثر كل من عملیتي الإیداع والإقراض؟ في العمل 

المصرفي وعلى العرض النقدي؟ سوف نستخدم عند هذا المستوى من التحلیل العرض النقدي 

) لسهولة التحلیل. أي إن: M1بالمعنى الضیق (

 M1 = C + Ddالعرض النقدي = العملة في التداول + الودائع تحت الطلب   

بالنسبة للعرض النقدي، نلاحظ أنه نتیجة لعملیة الإیداع تنخفض كمیة العملة في 

التداول، وتزداد كمیة الودائع بالمبلغ نفسه ، وبذلك تغیرت تركیبة العرض النقدي ولیس بالمبلغ 

 ) قطعة ذهبیة، ازدادت كمیة العملة في6,000نفسه كمیتها. ولكن عند منح القروض بمبلغ (

التداول بالمبلغ نفسه، من انخفاض مقابل في الودائع. وبذلك استطاع الصائغ /الصیرفي زیادة 

 ) قطعة ذهبیة من خلال التوسع في منح القروض.6,000عرض النقود بمبلغ (

أما بالنسبة للعمل المصرفي فمن الملاحظ أن نظام الاحتیاطي الجزئي وضع الصائغ أو 

 الصیرفي في مواجهة نوعین من المخاطر:

احتمال عدم قدرة المقترض على تسدید القرض في الموعد المتفق علیه أو عدم تسدیده  -‌أ

 . )1(نهائیاً 

یقوم نظام الاحتیاطي الجزئي على أساس الظروف الاعتیادیة لإیداع المسكوكات  -‌ب
(النقود) أو سحبها. أما في حالة نشوء أي سبب للشك أو الخوف من عدم استطاعة 

الصائغ (أو المصرف) تلبیة طلبات السحب، فإن ذلك یؤدي إلى انهیار النظام 
المصرفي؛ لأن الاحتیاطي الجزئي المحتفظ به لا یمكن بأي حال من الأحوال تلبیة 

جمیع الودائع وطلبات سحبها بالكامل. وبالتالي فإنه یؤدي إلى الإفلاس؛ وهذا ما حصل 
لدى الكثیرین من الصاغة والصیارفة، الأمر الذي دفع الحكومات إلى التدخل في تنظیم 

العمل المصرفي، وبروز دور المصرف المركزي  في العمل على سلامة الوضع 
المصرفي، وكذلك العمل على الحد من الأخطار المختلفة، وخصوصاً المحافظة على 

 أموال المودعین، أو الحیلولة دون انتشار الأزمات في الاقتصاد الوطني.

                                                 
وهـذا الاحتمال فرض على إدارة البنوك في النظام الحدیث، القیام بتقییم إمكانیات المقترض -  )1(

 بشكل صحیح وتقدیر المخاطر الناتجة عن ذلك.
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التغطیة الجزئیة على المستوى الكلي:   -1-3

وهنا سنبحث كیف یمكن منح القروض أو الائتمان في ظل التغطیة الجزئي وعلى مستوى 

 المصارف ككل. وبدایة لابد من الإشارة إلى الحقائق التالیة:

إن النسبة المئویة للاحتیاطیات الجزئیة التي یجب على المصارف الاحتفاظ بها كحد  -‌أ

، )1(أدنى من الودائع، عادة ما یتم تحدیدها من قبل البنك المركزي أو السلطة النقدیة

 واختصاراً تسمى نسبة (r)وتسمى النسبة المئویة للاحتیاطي الإلزامي أو القانوني 

 وعندما تكون الاحتیاطات الفعلیة لأي بنك أكبر من ( R = r.D )الاحتیاطي؛ أي 

الاحتیاطي الإلزامي یتحقق لدیه احتیاطي فائض من النقد الجاهز یستخدم في منح 

 الائتمان: 

 الاحتیاطي الفائض = الاحتیاطي الكلي - الاحتیاطي الإلزامي

تتحدد قدرة المصرف على منح القروض بما یتوفر لدیه من احتیاطیات فائضة (تتجاوز  -‌ب

ما لدیه من احتیاطات إلزامیة) لأن استخدام القروض من قبل المقترضین یؤدي إلى 

 فقدان المصرف لاحتیاطیات مساویة لمبلغ القرض.

تتم تصفیة الشیكات بین المصارف التجاریة (ما یسمى محاسبیاً بالمقاصه) عن طریق  -‌ت

 البنك المركزي.

المراحل التفصیلیة لخلق الودائع ومنح الائتمان:  -1-4

) لكمیة النقود، M1من أجل سهولة التحلیل سنقتصر على استخدام العرض النقدي (

ونفترض أن الاحتیاطات مستخدمة بالكامل، أي لا توجد لدى الجهاز المصرفي أیة احتیاطیات 

 فائضة. كما سنعتمد على تجزئة الآلیة التي یتم بها خلق الائتمان على عدة مراحل افتراضیة.

الخطوة الأولى:  -‌أ

                                                 
)- وھي السلطة المخولة بموجب التشریعات بإصدار العملة وتنظیم تداولھا والإشراف على  1 (

المصارف. 
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 إیداع مبلغ نقدي لدى المصرف الذي یقوم بدوره في منح قرض لأحد عملائه:

)، وعلى فرض أن A) لیرة في المصرف (100,000قام أحد الأشخاص بإیداع مبلغ (

) على الودائع تحت الطلب. فما هي التغیرات التي %20نسبة الاحتیاطي الإلزامي كانت (

 ):Aتحصل في كشف میزانیة المصرف (

 ) بعد إیداع مبلغ نقديAكشف میزانیة المصرف (

 المطلوبات الموجودات

 + النقد الجاهز (الاحتیاطات) منها: 100,000

   احتیاطي إلزامي 20,000

 احتیاطي فائض  80,000 

  + الودائع تحت الطلب 100,000

) لیرة نتیجة 100,000نلاحظ من كشف المیزانیة أن الحسابات الجاریة قد زادت بمقدار (

لعملیة الإیداع، كما زادت الاحتیاطات الكلیة كنقد جاهز لدى المصرف بالمقدار نفسه. وبما أن 

) أیضاً ، أي 100,000الودیعة نقداً ، فهـذا یعني أن العملة في التداول انخفضت بذات المقدار (

) لم تتغیر وإنما تغیرت تركیبتها بمعنى آخر زادت الودائع تحت الطلب M1إن كمیة النقود (

مقابل انخفاض مساو لها في العملة المتداولة. 

)، فإن ذلك یستلزم من المصرف الاحتفاظ %20وبما أن نسبة الاحتیاطي الإلزامي هي (

) لیرة. وبذلك 100,000) لیرة كاحتیاطي إلزامي مقابل الزیادة في الودائع البالغة (20,000بـ (

) لیرة، یستطیع المصرف أن یستخدمه في منح 80,000یصبح لدیه احتیاطي فائض قدره (
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القروض سعیاً وراء الربح. وعلى افتراض أن المصرف منح قرضاً لأحد عملائه لاستخدامه في 

) على الشكل التالي:  A، وهكذا تبدو میزانیة المصرف ()1(شراء تجهیزات منزلیة للمتاجرة بها 

 بعد منح القرض (A)میزانیة المصرف 

المطلوبات الموجودات 

  النقد الجاهز100,000

 + قروض 80,000

  الودائع تحت الطلب100,000

  + حساب جار مدین 80,000

یلاحظ من الكشف أعلاه، نتیجة لقیام المصرف بمنح القرض ازدیاد الحسابات الجاریة 

) لیرة مقابل زیادة الموجودات بما یساوي المبلغ نفسه. أي إن العرض النقدي 80,000بمبلغ (

) لیرة بشكل حسابات جاریة مدینة. كما نلاحظ أن زیادة الودائع تزید من إمكانیة 80,000ازداد (

 منح القروض، كما تؤدي عملیة منح القروض إلى زیادة الودائع.

الخطوة الثانیة:  -‌ب

 استخدام القرض من قبل المقترض الأول:

عندما یقوم تاجر التجهیزات المنزلیة باستخدام القرض لشراء ثلاجات أو غیرها من 

). A) لیرة، سوف یعطیه شیكاً بالمبلغ المذكور مسحوباً على المصرف (80,000المصنّع بمبلغ (

) وبالتالي سیودع الشیك في حسابه الجاري Bولو افترضنا أن المصنّع یتعامل مع المصرف (

)؟. Bلدى المصرف الأول، فما هي التغیرات التي تحصل على میزانیة المصرف (

 ) بعد ایداع الشیك للتحصیلBمیزانیة المصرف (

 المطلوباتالموجودات 

 + ودائع لدى البنك المركزي منها: 80,000

  احتیاطي إلزامي16000

 احتیاطي فائض 64000

  + الحساب الجاري للمصنع 8000

                                                 
 - عادة ما تمنح القروض من ھذا الشكل على شكل خط ائتمان ؛ أي على شكل حساب جار بقید المبلغ 1

في سجلات المصرف لصالح المدین كما لو أنھ ودیعة تحت الطلب لصالحھ ، على أن یتم تسدید الدین في 
  تاریخ محدد ونظیر دفع الفوائد والعمولات.
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) ازدادت بمبلغ Bومن الملاحظ من هـذا الكشف بأن الحسابات الجاریة في المصرف (

) لیرة مقابل زیادة في الودائع لدى البنك المركزي بالمبلغ نفسه في جانب الموجودات. 80,000(

حیث یرسل الشیك المودع عادة للبنك المركزي لتحصیله فیقوم هذا الأخیر بعملیة المقاصة (نظراً 

) بمقدار B) وإضافته لحساب(Aلأن مختلف حسابات المصارف لدیه) بطرح المبلغ من حساب (

) بالمقدار نفسه، كما هو موضح في میزانیة البنك A) لیرة وتخفیض احتیاطیات (80,000(

) أدناه: Aالمركزي ومیزانیة المصرف (

 میزانیة البنك المركزي بعد إجراء المقاصة

 المطلوبات الموجودات

 ) احتیاطیات البنوكA المصرف (– 80,000 لا تتغیر

 )B + المصرف (80,000

 ) بعد استخدام القرضAمیزانیة المصرف (

 المطلوبات الموجودات

    النقد الجاهز100,000

     قروض80,000

   ودائع لدى البنك المركزي– 80,000

 حسابات جاریة  180,000

 حساب المقترض –  80,000

 الأول /التاجر

من الملاحظ أن عملیة استخدام القرض من قبل المقترض الأول (التاجر) لا تؤدي إلى 

) تقابله Aأي تغیر في العرض النقدي؛ لأن انخفاض مبلغ الحسابات الجاریة لدى المصرف (

). إلا إنها أدت إلى زیادة احتیاطیات Bزیادة في مبلغ الحسابات الجاریة لدى المصرف (

) لیرة یجب على المصرف الاحتفاظ بها 16,000) لیرة منها (80,000) بمبلغ (Bالمصرف (

) 64,000) مقابل الزیادة في الحسابات الجاریة لدیه، والباقي (%20كاحتیاطي إلزامي (بنسبة 

لیرة كاحتیاطي فائض یستطیع المصرف استخدامها في منح القروض. وعندما یقرر المصرف 

)B :ذلك فتحصل التغیرات التالیة في كشف میزانیته (
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 ) بعد منح القرضBمیزانیة المصرف (

 المطلوبات الموجودات

  + حساب المقترض الثاني(المصنّع)64,000  + قروض64,000

) لیرة 80,000) بمبلغ (B ویظهر من ذلك بأنه نتیجة لإیداع الشیك في المصرف (

وقیامه بمنح قروض بما یساوي مبلغ الاحتیاطي الفائض لدیه، حصلت زیادة في مبلغ الحسابات 

) لیرة وبذلك یصبح مجموع الزیادة في العرض النقدي في الخطوتین 64,000الجاریة قدرها (

 )144,000 = 64,000 +  80,000الأولى والثانیة (

ت- الخطوة الثالثة:  

 استخدام القرض من قبل المقترض الثاني:

لو افترضنا أن المقترض الثاني هو صناعي قام باستخدام القرض لشراء بعض الآلات 

) B) وتم دفع قیمتها بشیك مسحوب على المصرف (Cمن مستورد ما، یتعامل مع المصرف (

)، فإن التغیرات التالیة تحصل في میزانیة المصرفین Cومن ثم أودعه للتحصیل لدى المصرف (

)C) و (B :والبنك المركزي بعد حصول المقاصة (

 

 ) بعد إیداع الشیك والمقاصةCمیزانیة المصرف (

 المطلوبات الموجودات

  + ودائع لدى البنك المركزي منها:64,000

  احتیاطي إلزامي12,800 

  احتیاطي فائض200 ,51

  حساب المستورد64,000

 میزانیة البنك المركزي بعد إجراء المقاصة

 المطلوبات الموجودات

 )B حساب المصرف (– 64,000 لا تتغیر

 )C + حساب المصرف (64,000
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 ) بعد استخدام القرضBمیزانیة المصرف (

 المطلوبات الموجودات

  حساب المقترض الثاني– 64,000  ودائع لدى البنك المركزي– 64,000

)، اكتسب المصرف احتیاطیات Cیتضح من ذلك نتیجة لإیداع الشیك لدى المصرف (

) لیرة یجب علیه الاحتفاظ بها كاحتیاطي إلزامي 12,800) لیرة منها (64,000إضافیة قدرها (

) لیرة احتیاطي 51,200) لیرة، و(64,000مقابل الزیادة في الحسابات الجاري لدیه البالغة (

) توظیف الاحتیاطي Cفائض یستطیع استخدامه في منح القروض. وعندما یقرر المصرف (

الفائض في منح القروض، یستطیع خلق ودائع جدیدة بالمبلغ نفسه فتحصل التغیرات التالیة في 

 كشف میزانیته:

 ) بعد منح القرضCمیزانیة المصرف (

 المطلوبات الموجودات

  + حسابات جاریة للمقترض الثالث51,200  + قروض51,200

) لیرة 51.200ونتیجة لهـذه الخطوة یزداد العرض النقدي بشكل حسابات جاریة بمقدار (

وبذلك یصبح مجموع الزیادة الخطوات الثلاث: 

80,000 + 64,000 + 51,200 = 195,200 

خلاصة النموذج   -1-5

وهكـذا تستمر عملیة التوسع الائتماني للنقود من بنك إلى آخر من خلال استخدام 

الاحتیاطات المكتسبة في كل بنك یمنح القروض وزیادة حجم الحسابات الجاریة فیها إلى أن 

تستنفد تدریجیاً الاحتیاطات الفائضة وكما هو مبین في الجدول التالي: 
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 )2الجدول رقم ( 

 

 المصرف

 

الودائع الكلیة 

 

الاحتیاطي 

 % 20الإلزامي

القروض= 

الاحتیاطي 

 الفائض

تغیر العرض 

 النقدي

A 100,000 20,000 80,000 80,000+  

B 80,000 16,000 64,000 64,000+  

C 64,000 12,800 51,000 51,000+  

D 51,200 10,240 40,960 40,960+  

 : : : : :

:  : : : :

  +400,000 400,000 100,000 500,000 المجموع

وبناء على ما سبق یمكن الاستنتاج: 

إن التغیر الكلي في الودائع (الحسابات الجاریة) تضاعف عدة مرات وهو ما یعرف  -‌أ

بمضاعف الودائع أو الائتمان؛ لأن سبب الزیادة توالي منح القروض (الائتمان) بسبب 

الودیعة الأولیة. لقد لاحظنا أن على كل مصرف الاحتفاظ باحتیاطي إلزامي، كنسبة 

DrR من الودائع أي إن: ⋅=       

ولما كان النموذج الملخص في الجدول أعلاه یفترض أن كل مصرف یوظف كامل 

الودائع لدیه بعد إمساك الاحتیاطي القانوني؛ أي لا توجد احتیاطیات فائضة 

)oRe   أي إن الاحتیاطات الكلیة:)=

eRRTR   وبالتعویض والإصلاح نجد:=+

DrTR D أو =⋅
r

TR ⋅=
1  
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وهذه المعادلة تعني أن مقدار الودائع الكلیة أو الائتمان الجدید الكلي یساوي مقلوب 

نسبة الاحتیاطي القانوني مضروبا بالودیعة الأولیة، ومن هنا كانت تسمیة النسبة (
r
1 (

بمضاعف الودائع (أو الائتمان) . وبالتطبیق على المثال الافتراضي أعلاه نجد أن 

الودیعة الأولیة تضاعفت خمس مرات: 

500000
%20

11000001
=×=⋅= D

r
TR 

یلاحظ من الجدول أن التغیر الكلي في كمیة العرض النقدي أقل من التغیر الكلي في  -‌ب

الودائع، ویعزى ذلك إلى أن التغیر الأولي في الودائع (الاحتیاطات) كان ناتجاً عن 

إیداع مبلغ نقدي وتحویله إلى حسابات جاریة من دون أن یحصل أي تغیر في الكتلة 

 النقدیة وإنما حصل تغیر في تركیبة هذا العرض.

 یؤخذ على هذا النموذج أنه غیر واقعي للأسباب التالیة:- -‌ت

یفترض أن المصارف تسعى لإقراض؛ بل وتوظف فعلاً كل ما تكتسبه من  -

احتیاطیات فائضة من الودائع الجدیدة. فكل بنك یمنح قروضاََ◌ً◌ بمقدار 

الاحتیاطات التي تزید عن الاحتیاطي الإلزامي. وهـذا لا یتحقق فعلاً في جمیع 

 الحالات وإنما یعتمد على الوضع الاقتصادي وعلى توقعات المصارف والعملاء.

تفترض عملیة التوسع في الودائع (خلق النقود) إن التعامل كله یتم من خلال  -

المصارف؛ أي لا یتم التداول المباشر على العملة في عملیات البیع والشراء. ولكن 

الواقع یفید بغیر ذلك (وخصوصاً في الدول ذات النظم المصرفیة غیر المتطورة) 

حیث یتم استخدام العملة في إجراء مختلف المبادلات وبمعدلات مرتفعة نسبیاً، 

الأمر الذي یعني وجود تسرب للنقد كعملة متداولة؛ خارج المصارف ویؤدي ذلك 

بطبیعة الحال إلى انخفاض قیمة الائتمان والودائع الجدیدة التي تنجم عن الودیعة 

 الأولیة أو ما یعرف بالودائع المشتقة.
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) لقیاس كمیة النقود المتداولة. فإذا غَیَّرنا هـذا M1افترضنا ابتداء استخدام مقیاس ( -

الافتراض، واستخدمنا المقاییس الأوسع للعرض النقدي، فإن قیمة المضاعف 

 ستتغیر.

 - المحاكاة الواقعیة لمنح الائتمان:2 

ذكرنا سابقاً أن المصارف تستقطب الودائع من الأفراد والمؤسسات، ومن ثم تقوم 

بتوظیفها، ولكن منح الائتمان لیس بهذه البساطة التي تعرفنا إلیها، ولكنه یخضع لشروط ترتبط 

استقطاب الودائع وتسعیرها بالسلطة النقدیة، وبضوابط تحكمها الإدارة المصرفیة السلیمة من 

وتوظیفها، وغیر ذلك من الأعراف المصرفیة السائدة. وبالإضافة إلى كل ما سبق لابد من الأخذ 

بالحسبان مجموعة الملاحظات المذكورة للتو على النموذج البسیط لمنح الائتمان. 

عادة ما یتبع المصرف سیاسة إقراض قوامها الاحتفاظ بمقدار نسبي من الاحتیاطیات 

السائلة لدیه، أي إنه یستطیع إقراض الأفراد والمشروعات دون أن یتخلى عن جمیع الموارد 

النقدیة السائلة المتجمعة لدیه. حیث یمكن أن یقوم بعملیة الإقراض بفتح حساب جارٍ مدین بمبلغ 

معین ولأجلٍ معین یقوم المقترض بالسحب منه؛ أو أن یقوم بشراء أوراق مالیة وتجاریة 

(كمبیالات، سندات) ویؤدي قیمتها عن طریق شیك أو أمر دفع مسحوب على أحد المصارف 

الأخرى، وهذا الشیك إنما یمثل تعهداً بدفع نقد قانوني (عملة)، كما أن هذا الشیك یمكن أن یودع 

 لدى المصرف، أو یقید بالحساب ریثما تتم تسویته عبر عملیات  المقاصة.

ویمكننا القول إنه توجد عدة شروط ومحددات لمنح الائتمان نوجزها فیما یلي: - 

لقد تعرفنا على عدة أشكال للودائع ولا تقتصر على الحسابات الجاریة، وبالتالي لابد من  -‌أ

إدخال ذلك على معادلة مضاعف الودائع/ الائتمان، ونظراً لأنه من غیر المحتمل (وكما 

جرت العادة) أن یتقدم جمیع المودعین لسحب ودائعهم دفعة واحدة أو في أوقات متقاربة 

جداً، فیتوجب على كل مصرف أن یحتفظ بأرصدة نقدیة لدى المصرف المركزي تفرضها 

السلطة النقدیة، كنسبة من مجموع التزاماته وهي ما یُعرف بنسب الاحتیاطي القانوني 

. (r)ونرمز لها 
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یتوجب على المصارف أن تحتفظ بأرصدة نقدیة في خزائنها كنسبة من مجموع الودائع  -‌ب

. (c)الجاریة (تحت الطلب) ونرمز لها 

بالإضافة إلى الودائع الجاریة یودع الأفراد والمشروعات أنواعاً أخرى من الودائع لدى  -‌ت

المصارف (توفیر، آجلة، ادخاریة) تحتسب عادة كنسبة من إجمالي الودائع الجاریة نرمز 

 ؛ لأن المصارف تلبي السحوبات من مختلف الودائع من كتلة  الودائع الجاریة.(t)لها 

كما تحتفظ المصارف عادة باحتیاطیات زائدة (فائضة) لمقابلة السحوبات الطارئة نرمز  -‌ث

  ترتبط بخبرة كل مصرف، ومدى قدرته على التوظیف الآمن.(e)لها 

من المعروف أن المقترضین لا یقومون بتسویة جمیع مبادلاتهم عبر المصرف الذي  -‌ج

منحهم الائتمان بل یقومون بأداء جزء من مدفوعاتهم من خلال المصارف الأخرى، وهذا 

، كما أن جزءً آخر )1l(الجزء یُعرف بالتسرب النقدي الداخلي بین المصارف ونرمز له 

من الائتمان یبقى خارج الإطار المصرفي ویمثل قیمة المدفوعات النقدیة التي یتم تسویتها 

 ).2l(باستخدام العملة المتداولة بین أیدي الناس ونرمز لها 

وهكذا عندما یتم إیداع النقود لأول مرة على شكل عملات بنكنوت لدى المصرف تشكل 

)  من خلال الاعتمادات dD) المصدر الرئیسي لودائع جدیدة أو مشتقة (Dهذه الودائع الأولیة (

) C، فضلاً عن القروض الممنوحة على شكل ائتمان ()1(أو خطوط الائتمان الممنوحة للزبائن 

وهو ما  التي تدفع للمدینین سواء على شكل دفعات أم دفعة واحدة، أم على شكل تسهیلات.

 یعرف بخلق الودائع، أو خلق الائتمان الذي یمكن التعبیر عنه ریاضیاً في المعادلات التالیة:

dD                       :Dأ- الودائع المشتقة
llcter

llcterDd ⋅
++⋅++
++⋅++−

=
21

21 )(1 

 
                                                 

ویتم ذلك عندما یسمح المصرف (لقاء ضمانات معینة عقاریة ، بوالص شحن... ) للمقترضین - 1
بالسحب من أموال المصرف ضمن شروط محددة وسقوف معینة إنما  یقوم بقید ودائع مشتقة لھؤلاء 

ویسحبون منھا لتمویل نشاطاتھم المختلفة ... 
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)(من الملاحظ في المعادلات أعلاه أن كلاً من الودیعة الأولیة والمضاعف  1m هما 

محدداً رئیسیاً  للودائع المشتقة والودائع الكلیة على التوالي؛ وكذلك الودائع الأولیة والمضاعف 
)( 2m.محددین للائتمان  

ومن الجدیر بالذكر الإشارة إلى أن مقام المضاعفین هو ذاته ، وهو یشكل ما یعرف 

بالنسب المقیّدة الداخلیة والخارجیة. حیث إن النسب الداخلیة هي النسب التي تتعلق بالمصرف 

المعني بالودیعة الأولیة وخلق الائتمان وتشمل نسب الاحتیاطي القانوني، والاحتیاطیات الفائضة 

أو الزائدة، والاحتیاطیات مقابل الودائع الجاریة مضروبة بنسبة الودائع الأخرى إلى الودائع 

الجاریة. أما النسب المقیّدة الخارجیة فتشمل العوامل المتعلقة بالمصارف الأخرى والسوق أي 

نسبتي التسرب الداخلي والخارجي. 

لنفترض على سبیل المثال أن مجموع المبالغ المودعة بالعملة السوریة (بنكنوت) بتاریخ 

 ملیون لیرة سوریة، وكانت نسبة الاحتیاطي 25الیوم لدى المصرف التجاري السوري كانت 

%،  15القانوني التي یفرضها المصرف المركزي على مجموع الالتزامات 
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% 12نسبة الاحتیاطیات الفائضة 

% 18نسبة الاحتیاطي على الودائع الجاریة 

% 45نسبة الودائع الأخرى إلى الجاریة 

% 12نسبة التسرب الداخلي 

% 20نسبة التسرب الخارجي 

المطلوب حساب قیمة كل من مضاعفي الودائع الكلیة والمشتقة، ومضاعف الائتمان 

وقیمة الودائع والائتمان: 

لحساب قیمة مضاعف الودائع الكلیة نقوم بعملیة التبدیل في المعادلات المذكورة أعلاه:  

  - الودائع المشتقة:

824.257.12000.250004903.0000.000.25
671.0

671.01

000.000.25
20.012.0)45.0)(18.0(12.015.0

]20.012.0)18.0)(45.0(12.015.0[1

=⋅=⋅
−

=

⋅
++++
++++−

=dD

 

 لیرة سوریة، وأن (12257824)من هذه المعادلة نلاحظ أن الودائع المشتقة تبلغ 

 قرش سوري من (49) وتفسیره أن كل لیرة سوریة واحدة تعطي حوالي (0.4903)المضاعف هو 

 الودائع المشتقة.

 الودائع الكلیة:- 

25000000 + 12257824 = 37257824  

 - الائتمان الجدید: 
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 وتفسیره أن كل لیرة (0.9672)ومن هذه المعادلة نلاحظ أن مضاعف الائتمان هو 

 قرشاً سوریاً من القروض الجدیدة. (97)سوریة واحدة تعطي حوالي 

 رابعاً - مزایا الائتمان
یمكن القول إن الائتمان المصرفي یمكن أن یحقق المزایا التالیة على سبیل المثال: 

الإسهام في تمویل المشاریع الاقتصادیة المختلفة سواء بإقامة مشاریع إنتاجیة جدیدة  -‌أ

توسیع المشاریع القائمة أم تمویل رأس المال العامل، وبالتالي توسیع النشاط 

الاقتصادي، الأمر الذي یؤدي إلى زیادة الإنتاج والدخل. 

إن بعض أدوات الائتمان كالحوالات المصرفیة وبطاقات الائتمان الدولیة تُعد من  -‌ب

وسائل تسدید قیم المدفوعات الدولیة وبالتالي فإن الائتمان یسهِّل من حركة التجارة 

والمبادلات الدولیة. 

یسمح نظام الائتمان بفتح مجالات واسعة للمبتكرین والمخترعین من ذوي الطاقات  -‌ت

الإبداعیة والذین ینقصهم التمویل في أن ترى أفكارهم ومخترعاتهم النور وتتجسد على 

أرض الواقع لتتحول إلى مشاریع إنتاجیة مفیدة ، بل هناك مؤسسات مصرفیة 

 متخصصة بهذا النوع من التمویل تدعى بمصارف رأس المال المغامر. 

خامساً -  أهم النشاطات المصرفیة المرتكزة إلى خلق الائتمان: 

 - الحسابات الجاریة المدینة: 1

تسمح بعض المصارف لعملائها من مودعي الحسابات الجاریة تجاوز قیمة ودائعهم تحت 

الطلب عند السحب بمقدار محدد لاحق، تتم تسویته بتاریخ محدد لاحق مقابل فائدة یدفعها 

العمیل إلى المصرف وفق ترتیبات متفق علیها مسبقاً وفي الحقیقة لقد شكلت هذه الطریقة أساس 
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ابتكار خدمة البطاقة الائتمانیة المدینة التي تسمح لحاملها بالسحب على المكشوف حتى مبلغ 

معین. 

 - خصم الأوراق المالیة والتجاریة (خصم الكمبیالات):  2

وهي من أكثر العملیات شیوعاً لدى المصارف التجاریة فعندما یحتاج التاجر أو أي حامل 

للأوراق المالیة إلى التمویل یلجأ إلى خصم هذه الأوراق لدى المصرف مقابل نسبة معینة وعمولة 

، الأمر )1(محددة بمعنى أنه یتنازل عن هذه الأوراق مقابل قیمة نقدیة أقل؛ أي بخصم معین 

الذي یعني قیام المصرف بمنح هؤلاء قرضاً قصیر الآجل من خلال دفع قیمة هذه الأوراق قبل 

استحقاقها وهذه العمولات تمثل فائدة الخصم وتشكل ربحاً للمصرف. 

ولعملیة خصم الأوراق التجاریة والمالیة وجه مزدوج حیث یصبح المصرف هو المالك 

للأوراق المالیة یضیفها إلى أصوله في محفظته المالیة، وهو یستطیع إن یحولها إلى نقد قبل 

تاریخ استحقاقها بإعادة خصمها لدى المصرف المركزي. وهذه العملیة تمكِّن المصرف من 

استثمار الأوراق التجاریة والمالیة لتدر علیه أرباحاً في الأجل القصیر یؤمن له مورداً مالیاً من 

العوائد (فوائد وعمولات) ویؤمن له بذات الوقت قدراً من السیولة عندما یحتاج إلیها بإعادة 

خصمها لدى المركزي. 

سادساً - حدود خلق الائتمان المصرفي: 

إن التساؤل الذي یتبادر إلى الذهن، هو أن المصارف، وبدافع من تعظیم أرباحها، 

تستطیع أن تمنح الائتمان مقابل جزء من ودائعها فهل تستطیع أن تتصرف على هذا النحو من 

دون قیود أو ضوابط؟ وبما أن لخلق الائتمان مجموعة من المزایا تؤدي إلى زیادة الدخل. تكمن 

الإجابة في أن الإفراط في منح الائتمان یؤدي إلى أضرار في الاقتصاد الوطني، لعله من المفید 

 ذكرها قبل الحدیث عن القیود المفروضة على الائتمان:

                                                 
- تتحدد نسبة الخصم وفقا لتاریخ الاستحقاق، ودرجة تصنیف العملاء الائتمانیة (الملاءة المالیة).   1
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 إن الإفراط في منح الائتمان یؤدي إلى خلق ضغوط تضخمیة فیما إذا كان جزء مهم من  )1

الائتمان استهلاكیاً، أو أن القاعدة الإنتاجیة لا تتسم بالمرونة الكافیة لزیادة الإنتاج. 

 إن وفرة الائتمان قد تؤدي ببعض المقترضین من المنظمین إلى الإسراف في الإنفاق في  )2

بعض الأوجه التي لم یمنح الائتمان لأجلها دون ضوابط مما یعرضهم إلى مخاطر عدم 

 القدرة على السداد وبالتالي الإفلاس.

 قد یؤدي الائتمان إلى مزید من تركز الثروات لدى بعض رجال الأعمال أو الشركات  )3

الاحتكاریة الكبیرة، وبالتالي فإن الائتمان المیسر یقوِّي مركزهم الاحتكاري على حساب 

 الآخرین وعلى حساب الاقتصاد الوطني.

وهكذا فإن وضع ضوابط وقیود الرقابة على الائتمان في إطار السیاسة النقدیة تشكل 

ضرورة اقتصادیة ومصلحة عامة، من أجل تفادي مساوئ الائتمان، وبحیث یكون المصرف قادراً 

أیضاً على الوفاء بالتزاماته تجاه المودعین وغیرهم من الدائنین دون أن یتعرض لمخاطر الإفلاس 

 ومن أهم الحدود أو الضوابط:أو التعثر المالي. 

أ - سلطة المصرف المركزي في إصدار العملة (لنقد القانوني) الذي یشكل الأساس 

الذي تستند علیه المصارف عندما یكون على شكل ودائع أولیه فعندما تكون كمیة النقد المتداول 

كبیرة فان نسبة الودائع قد تكون كبیرة وتساعد على المزید من خلق الائتمان، وهكذا فان تحكم 

المصرف المركزي بإصدار النقد المتداول یُعد تحكماً تحكم غیر مباشر في قدرة المصارف على 

خلق الائتمان. 
ب - كما یدخل في سلطة المصرف المركزي نسب الاحتیاطي القانوني التي یفرضها 
المركزي على المصارف كنقد سائل یجب الاحتفاظ به على شكل ودائع سائله لدى المصرف 

المركزي دون فوائد من إجمالي أنواع الودائع لدى المصارف، وذلك بهدف تعزیز قدرة المصرف 
. )1(على مواجهة التزاماته والتحكم في مضاعف الودائع

                                                 
تدخل في تركیب المضاعف في البسط بإشارة سالبة   )rسبقت الإشارة إلى أن نسبة الاحتیاطي (-  1

وكذلك في المقام بإشارة موجبة وھكذا كلما زادت نسبة الاحتیاطي تقلصت قیمة المضاعف وتراجعت 
مقدرة المصرف على منح الائتمان. 
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ت - نسب الاحتیاطیات السائلة التي یتوجب على المصرف الاحتفاظ بها لمواجهة 

احتمالات السحب من مختلف أنواع الودائع حسب ما ذكرنا من قبل. 

ث - نسبة السیولة الضروریة لتلبیة الطلب على القروض، إن المصرف كلما توسع في 

منح القروض تزید التزاماته، وهذا الأمر یخفِّض من نسبة الاحتیاطي السائل إلى مجموع 

الالتزامات (ما یعرف بنسبة الأرصدة النقدیة)، لذلك یتوجب علیه التحفظ في تیسیر الائتمان 

لطالبیه، وعندما یتعدى هذه النسبة الدنیا فإنه یعرض نفسه لمخاطر عدم الوفاء بالتزاماته قبل 

العملاء المختلفین، وبمعنى آخر یجب أن یحتفظ المصرف بنسبة احتیاطیات لمقابلة القروض 

المتوقعة أیضاً لتلبیة احتیاجات العملاء المرتقبین نتیجة لظروف موسمیة أو نتیجة لزیادة حصته 

في السوق المصرفیة وهنا تبرز ضرورة أن یحلل المصرف مقدرته الائتمانیة بدقة، وأن یعرف 

السقف الائتماني له الذي تحدده مجموعة أصوله والتزاماته ونسب السیولة لدیه. 

وعندما یجد المصرف نفسه عاجزاً عن تلبیة القروض المطلوبة عن طریق تسییل بعض 

استثماراته، أو عدم قدرته على استقطاب ودائع جدیدة لرفد موارده، فإنه من الحكمة تفادي الحرج 

 بتأمین التمویل المطلوب بالتعاون مع مصارف أخرى.
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البحث الثالث  

 المصارف المركزیة

 :)1 (هاأولاً - نشأة المصارف المركزیة ومفهوم

سبقت الإشارة إلى أن المصارف المركزیة بدأت أول أمرها كمصارف تجاریة، وقد لحق 

 ولاسیما عملیة معاصرةببعض أعمالها التطور والتمیز لتشمل بعض وظائف البنك المركزي ال

إصدار النقد. وترجع بدایة نشوء المصارف المركزیة إلى مصرف السوید الذي تأسس سنة 

 بعض الباحثین بأنه یشكل البدایة یراه والذي 1694م، ومصرف انكلترا المركزي عام 1688

 لكونه أول من مارس مبادئ ووظائف المصارف المركزیة ؛الفعلیة لنشوء المصارف المركزیة

 والتي لا یزال الكثیر منها ساریاً حتى وقتنا الحاضر. 

وبمعنى آخر لم یكن قبل القرن العشرین، مفهوم محدد للصیرفة المركزیة، بل تطور هـذا 

المفهوم تدریجیاً . ففي العدید من الدول، بدأ مصرف واحد یفرض نفسه كبنك مركزي بسبب تمتعه 

بالحق الوحید لإصدار الأوراق النقدیة، وبالعمل كبنك للحكومة ووكیلاً لها. ولم تكن هـذه 

المصارف تدعى بنوكاً مركزیة، وإنما بنوك إصدار أو مصارف وطنیة، حیث كانت الوظائف 

الأساسیة لهـا مقتصرة على تنظیم الإصدار النقدي الذي خضع لحمایة الحكومة، بالإضافة إلى 

الحفاظ على قابلیة الأوراق النقدیة للتحویل إلى ذهب أو فضة أو كلیهما في ظل القواعد النقدیة 

المعدنیة التي كانت سائدة آنذاك. ومع مرور الزمن، حصلت بنوك الإصدار على وظائف أخرى، 

وعلى مسؤولیات وسلطات جدیدة حتى أصبح مصطلح (البنك المركزي) شائع الاستعمال، وله 

معنى محدد بشكل ما.  

، وأعطتها حق الإصدارومنذ بدایة القرن العشرین قامت الكثیر من البلدان بتأسیس بنوك 

الامتیاز في إصدار النقد من أجل سهولة عملیة إشراف الدولة على بنك الإصدار والحیلولة دون 
                                                 

- لمزید من التفصیل انظر: الدوري، زكریا، والسامرائي، یسرى: البنوك المركزیة والسیاسات النقدیة.  1
. 24- 23، وص14-13، ص 2006الیازوري، عمان 
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 العملة من قبل إصدار الحكومة لخطورة احتكار حق إدراكالإفراط في الإصدار، وكذلك 

 النقد تمس المصلحة العامة لذلك اتجهت إصدارن عملیة أمؤسسات مصرفیة خاصة في حین 

  تأمیم تلك المصارف المركزیة.إلىمعظم الدول 

تعریف البنك المركزي :  
تختلف تسمیة وتعاریف المصارف تبعاً لاختلاف المفهوم حول أهمیة ووظائف تلك 

المصارف، فنجد تسمیات مختلفة للبنوك المركزیة في دول العالم، فعلى سبیل المثال في الولایات 

 بنك فرنسا، ،المتحدة (نظام الاحتیاط الفدرالي)، وفي الهند البنك الاحتیاطي، في حین في فرنسا

وفي بعض الدول جاء تحت تسمیة مؤسسة النقد، ولكن على الرغم من اختلاف التسمیات إلا أن 

الاسم الغالب في معظم دول العالم هو البنك المركزي. 

ویُعرَّف المصرف المركزي بأنه "البنك الذي یقنن ویحدد الهیكل النقدي المصرفي بحیث 

یحقق أكبر منفعة للاقتصاد الوطني، من خلال قیامه بوظائف متعددة، كإصدار العملة، والقیام 

بإدارة العملیات المالیة الخاصة بالحكومة، واحتفاظه بالاحتیاطات النقدیة للبنوك التجاریة، وإدارة 

احتیاطات الدولة من العملات الأجنبیة، وقیامه بخدمة المصارف التجاریة من خلال إعادة خصم 

الأوراق التجاریة، وقیامه بدور المقرض للبنوك التجاریة، وانجاز أعمال المقاصة بین المصارف 

التجاریة، والقیام بالتنظیم والتحكم في الائتمان بما یتلاءم ومتطلبات الاقتصاد الوطني وتحقیق 

. )1(أهداف السیاسة النقدیة" 

ثانیاً : وظائف المصرف المركزي: 

 :)2( یقوم المصرف المركزي بمجموعة من الوظائف أهمها

 . وظیفة الإصدار النقدي:1
حسب حاجات ووضعها في التداول وتعني هذه الوظیفة طباعة الأوراق النقدیة المحلیة 

 نظراً لارتفاع تكلفة آلات ه أو لدى غیر،الاقتصاد الوطني، وذلك لدى مطابعه الخاصة إن وجدت

                                                 
 .14-13الدوري، والسامرائي: المرجع السابق. ص - یعود ھذا التعریف لـ (دي كوك)  1
  .41 - 31لمزید من التفصیل انظر: الدوري، والسامرائي: المرجع السابق. ص - 2
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 (العملات المعدنیة  اللازمة طباعة وسكِّ النقود، كما یحدِّد المصرف المركزي الوحدات النقدیة

 وأبعادها ورسوماتها وشعاراتها ونقاطها السریة وعلاماتها الفارقة وغیرها من الأمور والورقیة)

الفنیة. ویرى معظم الاقتصادیین الحالیین ضرورة وجود نوع من الرقابة على عملیات الإصدار، 

وأن یتركز الإصدار في المصرف المركزي للدولة وأن یتحدد هذا الإصدار وفق حاجات الاقتصاد 

 الوطني.

وتنطوي هذه الوظیفة أیضاً على تنظیم التداول النقدي من حیث الإصدار وسحب 

العملات من التداول، وتنظیم عملیات التقاص بین المصارف ... وقد تطورت هذه العملیات 

لتشمل عملیة الإشراف على نظام المدفوعات الالكتروني....وغیر ذلك. 

 . مصرف الحكومة ومستشارھا المالي والنقدي:2
 وعبر هذه الوظیفة یقوم المصرف المركزي بما یلي:

 أي الودائع ؛ القیام بأعمال أمین صندوق الدولة من قبیل الاحتفاظ بأموال الخزینة العامة-أ

  . وتنفیذ عملیات السحب منها لمختلف مؤسسات الدولة،الحكومیة

 إمداد الحكومة بما تحتاجه من تمویل مقابل أذون خزینة أو سندات دین عام. -ب

 تنظیم إصدار القروض العامة التي تطرحها الخزینة وتسویقها للمصارف أو للأفراد -ت

 ق تسدیدها.ائوتحدید معدلات الفائدة وآجالها، وطر

 من خلال تقدیم الدراسات تقدیم المشورة الفنیة للحكومة في القضایا النقدیة والمالیةث- 

 المناسبة حول الأوضاع الاقتصادیة ومیزان المدفوعات وسعر الصرف ...
 تمثیل الحكومة في علاقاتها النقدیة والمالیة الخارجیة كتحدید شروط الاقتراض من -ج

الخارج وتسدیدها، والاشتراك في المنظمات الدولیة، كصندوق النقد الدولي والبنك 

الدولي. 
-  مصرف المصارف: 3

 مصرف لبقیة بمنزلة ویُعدیقع البنك المركزي في قمة الهرم التنظیمي للجهاز المصرفي 

 المصارف بالنسبة لعملائها وذلك من خلال القیام الأخرىالمصارف على نحو مشابه لما تقوم به 

 بما یلي:
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 یاطیات القانونیة والاختیاریة للمصارف.تالاحتفاظ لدیه بالاح -3

إجراء عملیات التقاص فیما بین حسابات المصارف على نحو مشابه لما تقوم به  -4

 .المصارف بالنسبة لتسویة أرصدة الحسابات بین عملائها

الملجأ الأخیر للإقراض حیث إن المصارف تتعامل مع البنك المركزي على نحو مشابه  -5

من حیث الشكل لتعامل الأفراد والمؤسسات مع المصرف التجاري سواء كان ذلك في 

الإیداع أم في الإقراض، ولكن المصارف التجاریة عادة لا تلجأ للاقتراض إلا في 

الحالات الطارئة أو الحرجة التي قد تهدد استقرار الوضع النقدي والمالي في البلد ولذلك 

 .اصبحت البنوك المركزیة (الملجأ الأخیر للإقراض

منح تسهیلات للمصارف والمؤسسات المالیة الأخرى بشكل إعادة خصم أوراقها المالیة  -6

 ومنحها قروضاً مضمونة.

یقوم البنك المركزي بمراقبة المصارف والإشراف على أعمالها حفاظاً على حقوق  -7

المودعین والمساهمین، والتأكد من سلامة أوضاعها المالیة والتزامها بالنسب القانونیة 

المفروضة علیها كنسب الاحتیاطي الإلزامي والسیولة القانونیة، ونسبة الائتمان إلى 

الودائع، وأي تعلیمات أخرى یصدرها البنك المركزي تخص الرقابة على الائتمان بشكل 

 عام.

 -  إدارة أدوات السیاسة النقدیة الرئیسیة:4

وتشكل أهم وظیفة للمصرف المركزي التي یقوم بها تنفیذاً للسیاسة النقدیة الموضوعة من 

قبل السلطة النقدیة في سبیل تحقیق الأهداف الموضوعة من خلال التدخل في السوق النقدیة 

عبر عملیات السوق المفتوحة، وإمكانیة تزوید المصارف التجاریة بالسیولة اللازمة لها عبر آلیة 

الخصم وغیرها من الأدوات التي سنتعرف إلیها في بحثنا الفصل المتعلق بالسیاسة النقدیة. 
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ثالثاً : میزانیة البنك المركزي كانعكاس لوظائفه: 

 تؤدي البنوك المركزیة وظائفها بالشكل الذي تحدده قوانینها، ومن الصعب عملیاً إفراد 

وظیفة معینة على أنها الوظیفة الأهم، وذلك لأن جمیع هـذه الوظائف مترابطة ومتكاملة مع 

بعضها، وأن المبدأ الأساسي هو أن البنك المركزي مؤسسة سیادیة لا تستهدف تحقیق الأرباح 

 من خلال القیام بوظائفها؛ أي إنها تعمل في مصلحة المجتمع.

وفي حقیقة الأمر تعكس المیزانیة العامة للبنك المركزي هـذه الوظائف كما هو مبین  في الجدول 

 أدناه:

المیزانیة الافتراضیة للبنك المركزي 

 المطلوبات الموجودات

  ـ الذهب والعملات الأجنبیة 1

  ـ أوراق مالیة حكومیة2

 ـ القروض الممنوحة إلى الحكومة 3

 ـ القروض الممنوحة إلى المصارف  4

  ـ موجودات أخرى 5

 - العملة في التداول (نقد معدني وبنكنوت)1

 - الاحتیاطات المصرفیة الكلیة2

- النقد في صنادیق المصارف  

 - ودائع المصارف

 ـ ودائع الحكومة 3

  ـ مطلوبات أخرى 4

  جانب المطلوبات:–أ 

العملة في التداول:  -1

وتتمثل في العملات المعدنیة والورقیة (البنكنوت) التي یتم استخدامها لأغراض المبادلات 

خارج المصارف والخزینة أي یحتفظ بها الجمهور (من غیر المصارف)، وهي بذلك تشكل جزءاً 

من العرض النقدي. وهي تُعد من المطلوبات، كدَین على البنك المركزي ؛ لأنه من قام 

بإصدارها بموجب القانون. ولا یدفع علیها فائدة ولكنها تتمتع بسیولة تامة واستحقاقها فوري ولا 

 تحمل أیة مخاطر باستثناء خطر التضخم.

وتقاس إحصائیاً من خلال الفرق بین النقد المصدر والنقد في خزائن المصارف.  



153 

 

: وتتكون من جزئین رئیسین: الاحتیاطات المصرفیة- 2

الأول النقد في صنادیق المصارف ویتمثل في العملة التي تحتفظ بها المصارف في  -

 خزائنها لأغراض التعامل النقدي وكاحتیاطیات نقدیة لمواجهة أیة سحوبات علیها.

الثاني الاحتیاطیات القانونیة والفائضة وهي تتكون من الاحتیاطیات الإلزامیة، وتتمثل  -

بمقدار الودائع المتوجب على المصارف الاحتفاظ بها كنسبة معینة (یفرضها المصرف 

المركزي) من مختلف ودائعها. أما ما یزید على الاحتیاطي الإلزامي من مبالغ مودعة 

لدى المركزي ویسمى بالاحتیاطي الفائض. فیودع على شكل حسابات جاریة لدى البنك 

 المركزي. 

ومن الجدیر بالذكر أن المصرف المركزي لا یدفع أي نوع من الفوائد على هذه 

الاحتیاطیات أو الودائع. 

وكما لاحظنا في دراستنا للمفهوم الإحصائي للنقد أن مجموع الفقرتین في میزانیة البنك 

المركزي تُكونان ما یسمى بالقاعدة النقدیة، أي: 

 

 

 

 - الودائع الحكومیة:3

وتشكل ودائع المؤسسات الحكومیة، (أو ما یُعرف بالقطاع العام الإداري في سوریة) 

هزة السلطة  التي تعمل ضمن أجةكدوائر الحكوم ،الوزارات والإدارات العامةوتتمثل في ودائع 

 في الدولة والمؤسسات العامة التي لا تعمل من أجل الربح بالإضافة إلى المؤسسات ةيالمركز

 .)1 (ةير المصرفية غيالعامة المال

                                                 
. ني المؤسسة العامة للتأمات،ي صندوق تقاعد موظفي البلدة،ي الاجتماعللتأمیناتالمؤسسة العامة - مثل  1

القاعدة النقدیة = الاحتیاطات الكلیة + العملة في التداول 

RCM +=0 
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- یحتفظ البنك المركزي بودائع أو حسابات أجنبیة جاریة لبنوك مركزیة أو للمؤسسات الدولیة 4

لتسهیل عملیات التجارة الدولیة وتسویة المدفوعات الدولیة الأخرى. 

ب ـ جانب الموجودات: 

الذهب والعملات الأجنبیة:  -1

 ترجع معظم موجودات المصارف المركزیة من الذهب إلى فترات طویلة من الزمن ترجع 

إلى نظام قاعدة الذهب حیث كان البنك المركزي یحتفظ عادة بالذهب لأغراض تغطیة 

الإصدار النقدي، ومن أجل تسویة المدفوعات الدولیة، أو من أجل المحافظة على استقرار 

سعر صرف العملة الوطنیة تجاه العملات الأجنبیة. ومع التطور الذي شهدته النظم النقدیة، 

حلَّت العملات الأجنبیة الرئیسیة مكان الذهب لتقوم بذات الدور. 

القروض الممنوحة للحكومة، سواء الممنوحة مباشرة من البنك المركزي على شكل  -2

قروض وسلف؛ أم على شكل أوراق مالیة تصدر على شكل أذون وسندات عامة صادرة 

عن وزارة المالیة أم الخزانة ویستطیع البنك المركزي استخدامها في عملیات السوق 

المفتوحة؛ أي للبیع والشراء في الأسواق المالیة كأداة من أدوات السیاسة النقدیة.  

القروض الممنوحة إلى المصارف التجاریة وهي حصیلة قیام البنك المركزي بوظیفته  -3

الملجأ الأخیر للإقراض بالنسبة للمصارف. وتكون عادة مقابل أوراق مالیة، أو تجهیز 

 بعض أسناد القروض عن طریق إعادة الخصم لدى البنك المركزي.

أما الموجودات الأخرى فهي متنوعة وتشمل صافي حقوق الملكیة، وقد تكون بشكل  -4

موجودات أو أصول حقیقیة كالعقارات مثلاً أو ودائع لدى بنوك مركزیة أخرى لأغراض 

التعامل الدولي. 

وهكذا یتبین لنا أن عمل البنوك المركزیة یقتصر بصورة مباشرة على التعامل مع 

المصارف والمؤسسات العامة، ومع دوائر ووزارات الدولة أو البنوك المركزیة في الدول الأخرى. 
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ومن الجدیر بالذكر أن أي عمل یقوم به البنك المركزي (كما هو الحال بالنسبة لكل 

المؤسسات) ینعكس على شكل تغیرات في میزانیته العامة. ولذلك ما یهمنا أن نبین بعض هـذه 

التغیرات التي تحصل نتیجة لقیام البنك بوظائفه الأساسیة وبخاصة إصدار العملة، ومنح 

القروض للدولة، وبیع وشراء السندات الحكومیة في الأسواق المالیة، وذلك باستخدام أمثلة 

: )1(افتراضیة على نحو ما سنبین أدناه

 ـ إصدار العملة: 1

عندما یصدر البنك المركزي العملة، ویعمل على طرحها في التداول، یقوم بتوزیعها على 

المصارف من خلال قروضه لها أو صرفها نقداً إلى دوائر الدولة عند سحبها المبالغ اللازمة لها. 

وفي كلتا الحالتین فإن التغیرات التي تحصل في كشف المیزانیة تكون على جانب المطلوبات. 

 ملیون لیرة كعملة جدیدة وقام بتوزیعها (50)وعلى سبیل المثال إذا قام البنك المركزي بإصدار 

نقداً من خلال المصارف فإن التغیرات التي تحصل في كشف المیزانیة تكون كالآتي: 

میزانیة البنك المركزي إصدار عملة للتداول عبر المصارف التجاریة 

المطلوبات الموجودات 

 لا تغییر –الاحتیاطات المصرفیة الكلیة لا تتغیر 

 ودائع البنوك  – 50,000,000

+ عملة لدى البنوك التجاریة  50,000,000

وتقوم بعد ذلك المصارف باستخدام العملة الجدیدة في تعاملها مع الجمهور. 

أما إذا قام البنك المركزي باستخدام العملة الجدیدة لتغطیة سحوبات دوائر الدولة لأغراض صرف 

رواتب موظفیها أو إنفاقها بآي شكل آخر فتحصل التغیرات التالیة في میزانیة البنك المركزي. 

میزانیة البنك المركزي إصدار عملة جدیدة لتمویل إنفاق الحكومة 

                                                 
 - اعتمدنا في كتابة ھذه الفقرة بشكل رئیسي على مؤلف: السید علي، عبدالمنعم: النقود والمصارف 1

. 136-134، ص 2004والأسواق المالیة. دار الحامد للنشر والتوزیع ، 
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المطلوبات الموجودات 

 + عملة في التداول 5,000,000لا تغییر 

 - ودائع الحكومة  5,000,000

 

 ـ منح القروض للدولة: 2

تستطیع الدولة عند الحاجة الاقتراض من البنك المركزي لتغطیة أي عجز في الموازنة 

العامة، وخصوصا من أجل سد الفجوة بین الإیرادات مع النفقات مما یضطرها للاقتراض لفترات 

% من الإیرادات 20قصیرة، ( تسمى في سوریة سلفة على الإیرادات المقدرة ویجب أن لا تتجاوز 

المذكورة). وتكون هـذه القروض عادة بشكل شراء البنك لسندات حكومیة صادرة عن وزارة المالیة، 

لذا فإن التغیرات التي تحصل عند منح القرض تكون على جانبي الموجودات والمطلوبات، كما 

ملیوناً . ) 50هو مبین أدناه بافتراض منح قرض بمبلغ (

كشف میزانیة البنك المركزي بعد منح قرض للدولة 

المطلوبات الموجودات 

  + ودائع حكومیة 50,000,000  + أوراق مالیة حكومیة50,000,000

 

وتفسیر ذلك أن مبلغ القرض عادة ما ینفذ على شكل إیداع في حساب وزارة المالیة؛ أي 

الجهة التي أصدرت السندات. كما یلاحظ بأن عملیة منح القرض لا تؤدي إلى تغیر في 

احتیاطیات المصارف التجاریة إلا إذا استخدمت الحكومة القرض أي أنفقته عبر الوزارة، وعادة 

یكون ذلك بشكل شیكات مسحوبة على حساب الوزارة لدى البنك المركزي. أما إذا تم إیداع هـذه 

الشیكات في حسابات الشركات أو الأفراد لدى البنوك التجاریة ومن خلال عملیة المقاصه تحصل 

التغیرات التالیة في میزانیة البنك المركزي: 

 كشف میزانیة البنك المركزي استخدام القرض الحكومي
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المطلوبات الموجودات 

 - الودائع حكومیة 50,000,000 

 + الودائع المصرفیة 50,000,000

(احتیاطیات) 

 ـ بیع السندات الحكومیة في الأسواق المالیة أو شراؤها: 4

یمثل البنك المركزي مؤسسة تتركز مسؤولیتها الرئیسیة في إدارة السیاسة النقدیة للحكومة 

(على نحو ما سنرى فیما بعد)، حیث ینحصر واجبه الأساسي في التحكم في عرض النقود 

وبالتالي في سعر الفائدة، بشكل یؤثر في حجم الطلب الكلي أو الإنفاق الكلي. وعلیه فإن الوظیفة 

العامة والأساسیة للبنك المركزي هي الرقابة التحكمیة على عرض النقود. 

إن أهم أداة تستخدمها البنوك المركزیة للتحكم في كمیة النقود هي عملیات السوق 

المفتوحة (كأحد أدوات السیاسة النقدیة) أي بیع وشراء السندات الحكومیة في الأسواق المالیة. لذا 

من المهم أن نتعرف على التغییرات التي تحصل في میزانیة البنك المركزي نتیجة لهـذه العملیات؛ 

فعندما یقوم البنك المركزي بشراء سندات حكومیة في السوق المفتوحة، فالبائع عادة ما یكون أحد 

المصارف التجاریة (أو شركة من شركات القطاع المصرفي أو فرد من أفراد الجمهور وتتم 

العملیة عبر المصارف التجاریة). 

ولكن في جمیع الحالات یكون التأثیر الأخیر لعملیة الشراء في احتیاطیات الجهاز 

المصرفي لدى البنك المركزي. ولتوضیح ذلك نفترض أن البنك المركزي قام بشراء سندات 

) ملایین لیرة. ففي جمیع الحالات یتم دفع المبلغ من قبل البنك المركزي 10حكومیة بمبلغ (

بشیك مسحوب علیه لأمر البائع سواء كان مصرفاً تجاریاً أم شركة أم فرداً من أفراد الجمهور. 

وبعد إتمام عملیة المقاصه لدى البنك المركزي تحصل التغیرات التالیة في جانب 

الموجودات والمطلوبات في كشف میزانیة البنك المركزي. 

كشف میزانیة البنك المركزي شراء سندات حكومیة 

المطلوبات الموجودات 
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  + الودائع المصرفیة (احتیاطیات)10,000,000 + سندات حكومیة 10,000,000

وتنعكس العملیة في حالة قیام البنك المركزي ببیع السندات في الأسواق المالیة. فتنخفض 
موجوداته من السندات الحكومیة وتنزل قیمتها من الودائع المصرفیة. 

 بملایین اللیرات السوریة                    2006میزانیة مصرف سوریة المركزي  لعــــام 

المبلغ المطالیب: المبلغ الموجودات:  

 411413النقد المصدر  176066الموجودات الأجنبیة  

 407715الأوراق النقدیة المصدرة   414الذهب 

 3698النقود المعدنیة المصدرة   623حقوق السحب الخاصة  

 126984ودائع المصارف المحلیة   173647نقد وودائع جاهزة  

 123208باللیرة السوریة   0سندات وأوراق حكومیة  

 31817الاحتیاطي الإلزامي النقدي  1383موجودات أجنبیة أخرى 

 91391الاحتیاطي الفائض  838564الموجودات المحلیة  

 3776بالعملات الأجنبیة   315335دیون القطاع العام الإداري 

 266440ودائع القطاع العام الإداري  0سندات وأوراق   

 19697ودائع القطاع العام الاقتصادي  315335قروض وسلف  

 470ودائع القطاعات الأخرى  155475دیون المصارف المحلیة  

 6709الالتزامات الأجنبیة   106دیون القطاع العام الاقتصادي  

 119691رأس المال والاحتیاطیات   367648الموجودات الأخرى 

 624منها حقوق السحب الخاصة    

 63226المطالیب الأخرى    

 101430مجموع المطالیب   1014630مجموع الموجودات  
 16 ص6- الجدول رقم45المصدر : النشرة الربعیة مصرف سوریة المركزي المجلد 
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 ي:لنقدعرض الرابعاً - ا

، والذي یقوم المصرف المفهوم العرض النقديسبقت الاشارة إلى أن المقصود بهذا 

  وتطویرها العدید من المقاییس الكمیة للنقودو لقد تم استخدام المركزي بدور رئیسي في تحدیده.

  والتي یمكننا إیجازها بشكل عام فیما یلي:،خلال السنوات السابقة فیما یعرف بالتولیفات النقدیة

R الاحتیاطیات: وتتكون من النقد في صنادیق المصارف، وودائع المصارف لدى المصرف :

المركزي التي تتكون من نسب الاحتیاطي القانوني وبعض الاحتیاطیات الفائضة المودعة لدى 

  .)1(البنك المركزي

0M یمثل هذا المقیاس القاعدة النقدیة (أو النقد المركزي) والتي تتضمن العملات الورقیة :

 المركزي. دىالمودعة لوالفائضة) القانونیة (والمعدنیة المتداولة، والاحتیاطات 

1M یمثل العرض النقدي بالمعنى الضیق؛ ویتألف من مجموع العملات الورقیة، والنقود :

المعدنیة المتداولة، والودائع تحت الطلب (أو لدى الإطلاع) في الجهاز المصرفي. والمقصود 

بالودائع لدى الإطلاع تلك الودائع التي تكون متاحة بمجرد الطلب من زبائن المصارف وتشمل 

ودائع الحسابات الجاریة، والودائع لیوم واحد. وبعض هذه الودائع تكون مدرة للفائدة. ویرتكز 

بشكل رئیسي على وظیفة النقود كوسیط في المبادلات.  1Mمفهوم

2M 1: یمثل العرض النقدM  زائداً الودائع في صنادیق الادخار في الحسابات العادیة

 هذا المقیاس حدیثاً نسبیاً وتم تطویره بسبب وجود ویتضمّن ودائع التوفیر والودائع لأجل، ویُعد

                                                 
- لمزید من التفصیل: حساني عبد الرزاق: النظریة والسیاسة النقدیة. أطروحة دكتوراه، جامعة دمشق، 1

 .15- 12. ص 2002
والاحتیاطات ھـذه تقسم إلى نوعین أو جزأین: جزء یمثل احتیاطیاً إلزامیاً یتمثل بمقدار الودائع المتوجب 

على المصرف الاحتفاظ بھا كنسبة معینة (یفرضھا المصرف المركزي) من مختلف ودائعھ. ویمثل 
الجزء الآخر ما یزید على الاحتیاطي الإلزامي من مبالغ احتیاطیة مودعة لدى المركزي ویسمى 

 بالاحتیاطي الفائض. 
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، والتي تستخدم للتوظیف أكثر منها 2M أو في1Mبعض الودائع المدرّة للفائدة وبقیم كبیرة في

ودائع من أجل المبادلات. ك

3M یمثل هذا المقیاس العرض النقدي بالمعنى الواسع ویعكس وظیفتي النقد كوسیط في :

). 2M و1M ویتكون من مجموع (،المبادلات وكحافظ للقیمة

 النظر عن بصرف) نموذجاً إجمالیاً یلخص مختلف التولیفات النقدیة 1 رقم (شكلالفي ونبین 

- تباین التعاریف بین الدول المختلفة:

 

 )المفهوم الإحصائي للنقد) التولیفات النقدیة ( 1 رقم (شكلال

 

 

 
 

         
                      

        
  

 
    

           
                   

M0  

، … ، شهادات الايداعالأصول السائلة الأخرى: أذون الخزانة، 

الودائع لأجل الكبيرة فوق مستوى مبلغ معين 

 والودائع لأجل الصغيرة ،ودائع التوفير

 )الودائع تحت الطلبالحسابات الجارية (

ودائع المصارف لدى 
المصرف المركزي 

النقد المتداول خارج المصارف والخزينة 

النقد في 
صناديق 
المصارف 

 R الاحتياطيات

M1 

M2 

M3 

M4 
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  كالتالي: في سوریةيالنقدوعلى سبیل المثال فإن العرض 

 )1الجدول رقم (

 2004-2002مكونات العرض النقدي في سوریة 

 2004 2003 2002 البیـان

 294192 284999 258374  النقد المتداول 

 278525 256443 236396 الودائع تحت الطلب 

 M1 494770 541442 572717الكتلة النقدیة 

 399297 394284 370593 شـبه النقد

 301122 307841 268901  ودائع التوفیر ولأجل

 300938 37283 59535  ودائع القطع الأجنبي

 54738 49160 42157  تأمینات لقاء عملیات الاستیراد

 M2 865363 935726 972014الكتلة النقدیة 

 )2-1 العدد (2004المصدر: مصرف سوریة المركزي، النشرة الربعیة، 

 

) أعلاه، یعرف مصرف سوریة المركزي، الكتلة النقدیة 1كما هو مبین في الجدول رقم (

 ؛ الودائع تحت الطلب إلیها من العملة المتداولة خارج المصارف والخزینة زائداً ةكونمباعتبارها 

 .  M1أي العرض النقدي بالمعنى الضیق 

 الذي یتألف بدوره من الودائع ، شبه النقد إلیها زائداً M1 بأنها تتكون من M2ویعرف 

ودائع القطع الأجنبي والتأمینات لقاء عملیات الاستیراد.  إلیها  وودائع التوفیر زائداً ،لأجل
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الرابع  البحث 

 المصارف الإسلامیة

: )1( أولاً - تعریف المصرف الإسلامي

تنطلق البنوك الإسلامیة ابتداء من منظور مؤداه: أن المال مال االله، وأن البشر 

مستخلفون في هذا المال لتوجیهه إلى ما یرضي االله .... في خدمة عباد االله، فلیس الفرد حراً 

حریة مطلقة یفعل في ماله ما یشاء لأن یده ید عارضة، والملكیة الحقیقیة هي الله؛ ولذلك فلابد 

للبنك الإسلامي من أن یلتزم بمبادئ الشریعة التي توجه المال لخدمة المجتمع أولاً . 

هذا وقد عرف الباحثون المصرف الإسلامي بتعاریف عدیدة، منها: 

والمجتمع ، هو منظمة إسلامیة تعمل في مجال الأعمال بهدف بناء الفرد المسلم -1

 وإتاحة الفرص المواتیة لها، للنهوض على أسس إسلامیة تلتزم ، وتنمیتها،المسلم

بقاعدة الحلال والحرام.  

البنك الإسلامي مؤسسة مالیة مصرفیة، لتجمیع الأموال وتوظیفها في نطاق الشریعة  -2

الإسلامیة، وبما یخدم بناء مجتمع التكامل الإسلامي، وتحقیق عدالة التوزیع، ووضع 

 المال في المسار الإسلامي.

هو كل مؤسسة تباشر الأعمال المصرفیة، مع الالتزام بعدم التعامل بالفوائد الربویة،  -3

 أخذاً أو عطاءً .

یقصد بالمصارف، أو بیوت التمویل الإسلامیة، تلك المؤسسات التي تباشر الأعمال  -4

المصرفیة، مع التزامها باجتناب التعامل بالفوائد الربویة، أخذاً أو عطاءً بوصفه تعاملاً 

 محرماً شرعاً، وباجتناب أي عمل مخالف لأحكام الشریعة الإسلامیة .

                                                 
- اعتمدنا في كتابة الفقرات أولاً حتى ثالثاً من ھذا المبحث بشكل رئیسي على: الھیتي، عبدالرزاق: 1

 .197-172ص 1998، 1المصارف الإسلامیة بین النظریة والتطبیق.  دار أسامة، عمان  ط
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ومن الواضح أن بعض هذه التعاریف قد ضمت إلى بیان الماهیة، ذكر بعض الأهداف، 

وذلك كالتعریفین الأولیین، بینما اقتصر التعریف الثالث على الامتناع عن التعامل بالربا، لیكون 

المصرف إسلامیاً . 

وواضح أن هذا الباحث قد لاحظ عملیة الإیداع في المصرف أو الاستقراض منه فقط ولكنا 

نعلم جیداً بأن المصارف تزاول أعمالاً أخرى كثیرة غیر ذلك.  

وعلیه فإن المصرف لا یكون إسلامیاً إلا إذا كانت أعماله كلها ملتزمة بأحكام الشرع 

الحنیف، فالمصرف الإسلامي هو: مؤسسة مالیة مصرفیة، تزاول أعمالها وفق أحكام الشریعة 

الإسلامیة . 

 المصارف الإسلامیة: نشأةثانیاً – 

 كانت عندما كانت الدولة الإسلامیة فتیة وقویة بفضل تمسكها بكتاب ربها وسنَّة نبیها 

 أم جماعات اهناك مؤسسات مالیة، تتولى رعایة شؤون المسلمین، وتعنى باحتیاجاتهم أفراداً كانو

 ویأتي بیت المال في مقدمة تلك المؤسسات.

یفید أن بیت مال المسلمین كان یقوم بمتطلبات التمویل  وقد ورد في كتب التاریخ ما

 وقد .اللازم للمجتمع، مستنیرین في ذلك بما ورد في هذا الشأن في كتاب االله تعالى وسنة نبیه 

 جاء في تاریخ الطبري: أن هند بنت عتبة، قامت إلى عمر بن الخطاب رضي االله عنه

جر فیها امن بیت مال المسلمین أربعة آلاف درهم، تت(استدانت بإذن من الخلیفة) فاستقرضته 

فلما أتت إلى المدینة، شـكت  وتضمنها، فأقرضها، فخرجت إلى بلاد كلب، فاشترت، وباعت،

 ( لو كان مالي لتركته، ولكنه مال المسلمین). الوضیعة (أي الخسارة) فقال لها عمر:

ت الدولة الإسلامیة، وغُلبت على أمرها بعد أن تكالب علیها الأعداء – كان فولما ضع

، كي یسدوا احتیاجاتهم من الأموال اللازمة عن  (الأثریاء)ذوو الحاجة یلجأون إلى أهل الیسار

طریق القرض الحسن. 

 الاجتماعیةظروف الحیاة في شتى المجالات ومع تطور وتعقد وفي العصر الحدیث، 

ت برز والثقافیة، وبعد أن ظهرت النقود الورقیة، وبرز دورها في حیاة الفرد والمجتمع والاقتصادیة
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لى وجود مؤسسات مالیة تلبي متطلبات المجتمع في ناحیتي التمویل والإنتاج، وقد إالحاجة 

شجعها على ذلك ارتفاع أسعار الفائدة وزیادة الطلب على الأموال اللازمة للتطور الصناعي 

ن، وذلك إبان وذلك المسلمفي  بصفة خاصة. وتبعهم في أوروبابدایة الأمر  وكان ذلك والتجاري.

 هم. على الأمة الإسلامیة، فأدخلوا المؤسسات الربویة إلى مجتمعاتالاستعماريالتكالب 

 الاقتصادیةتحویل المؤسسات بتنادي في المجتمعات الإسلامیة بدأت أصوات كثیرة وقد 

الربویة إلى مؤسسات إسلامیة في الشكل والمضمون، وتدعو إلى رفض الواقع المنقول من الغرب 

 إیجاد البدائل الإسلامیة.العمل على في عهد التبعیة و

 فكانت أول ، فكرة إنشاء المصارف الإسلامیة، وظهرت إلى حیز الوجودبرزتوهكذا 

محاولة بهذا الشأن تلك التجربة الرائدة التي قامت في إحدى المناطق الریفیة في الباكستان، حیث 

 من مالكي ینسرموتأسست في نهایة الخمسینات من هذا القرن، مؤسسة تستقبل الودائع من ال

شي وتحسین نشاطهم يعین للنهوض بمستواهم المعرالأراضي لتقدمها بدورها إلى الفقراء من المزا

الزراعي، دون أن یتقاضى أصحاب هذه الودائع أي عائد على ودائعهم، كما أن القروض المقدمة 

یضاًَ◌ وإنما كانت تلك المؤسسة تتقاضى أجوراً رمزیة أإلى هؤلاء المزارعین كانت دون عائد 

 تغطي تكالیفها الإداریة فقط.

 وعدم تجدد الإقبال على الإیداع لدى ،لكن نتیجة لعدم وجود كادر مؤهل من العاملین

 المجال لغیرها من تفتحلكنها بذلك ات، ويالمؤسسة أغلقت المؤسسة أبوابها في بدایة الستین

 التجارب.

میت ( محلیة في ادخارس بنوك يتأستم الریف المصري، حیث في  تخرى كانالأالتجربة 

 وتعد هذه التجربة أول محاولة ، تعمل وفق أسس الشریعة الإسلامیة1963 عام وغیرها )غمر

حظیت هذه المصارف وقد مسجلة في العصر الحدیث في مجال العمل المصرفي الإسلامي، 

المحلیة بتشجیع مواطني الریف المصري ودعمهم لها نظراً لما تمثله من تجسید عملي لتعالیم 

) ألف 59بلغ عدد المودعین فیها حوالي (وقد دینهم فأقبلوا على التعامل معها بحماس شدید، 

بنوك ال هناك أي فوائد تدفع على الودائع في ن ولم تك،مودع خلال ثلاث سنوات من عملها
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 بالنسبة للقروض التي كانت تقدم إلى المودعین فقط لتستخدم في أغراض مختلفة  ، وكذامذكورةال

  الإسكان والزراعة وشراء الآلات اللازمة لها.:مثل

) نتیجة لظروف 1967لكن هذه التجربة لم تستمر أیضاً حیث تم إیقاف العمل بها عام (

 من ذلك: عدم رسوخ الإطار النظري للأعمال والنشاطات المصرفیة الإسلامیة ،داخلیة تتعلق بها

كما التي تمارسها، وعدم توفر الكوادر القادرة على أداء الأعمال والنشاطات المصرفیة الإسلامیة، 

لم تلق الرعایة اللازمة التي تمنح عادة لأي تجربة رائدة من قبل المؤسسات الحكومیة أنها 

 والأهلیة المختلفة.

لقد عكست التجربتان السابقتان بالرغم من عدم نجاحهما حماس المسلمین ورغبتهم في 

.  وتعالیم دینهم الحنیفمبادئإیجاد البدائل للمؤسسات المصرفیة القائمة التي تتفق مع 

 إنشاء المصارف والمؤسسات ي، انطلاقة جدیدة فماضين الالقرات يلذلك شهدت سبعینو

 وقد شهدت المصارف الإسلامیة نمواً كبیر خلال .ولا تزال مستمرة حتى الوقت الراهنالإسلامیة، 

ربع قرن من بدایة ظهورها حیث كان «بنك دبي الإسلامي أو البنك یعمل بموجب أحكام الشریعة 

 دولة وأصولها 70 مصرفاً إسلامیاً یعمل في 250 وحالیاً یوجد 1976الإسلامیة قد ظهر عام 

  .)1( ملیار دولار»400تقارب الـ 

 ص المصارف الإسلامیة :ئثالثاً – خصا

بها عن المصارف التي تختلف خصائص بالعدید من اللمصارف الإسلامیة اتتمیز 

وفیما ، فامن حیث الأهد یترتب علیه اختلافالعملیات، الأخرى، من حیث المبدأ ومضمون 

 یأتي عرض لأهم تلك الخصائص والممیزات:

 

 استبعاد التعامل بالفائدة: -1
                                                 

 آذار 16الشیبي، عبدالباسط: المصارف الإسلامیة في موازاة التقلیدیة، صحیفة الثورة السوریة، - 1
. 2، ص 2007
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لفائدة الربویة ا هیمتاز به المصرف الإسلامي عن المصارف الأخرى إسقاط ن أول ماإ

دونها یصبح هذا المصرف كأي مصرف ربوي آخر. ذلك من من كل عملیاته أخذاً وعطاء. و

م الربا بكل أشكاله وشدَّد العقوبة علیه، بل  ن االله سبحانه وتعالى لم یعلن إلأن الإسلام قد حرَّ

 الحرب على أحد، في القرآن الكریم إلا على آكل الربا.

تشكل خاصیة استبعاد الفوائد من معاملات المصارف الإسلامیة المعلم الرئیسي لها، و

 ودوافع ، الإسلامي، وتصبغ أنشطتها بروح راسیةللمجتمعوتجعل وجودها متسقاً مع البنیة السلیمة 

عقائدیة تجعل القائمین علیها یستشعرون دائماً أن العمل الذي یمارسونه لیس مجرد عمل تجاري 

 بل هو إضافة إلى ذلك أسلوب من أسالیب الجهاد في حمل ؛یهدف إلى تحقیق الربح فحسب

عبء الرسالة والإعداد لاستنقاذ الأمة من مباشرة أعمال مجافیة للأصول الشرعیة، وفوق كل ذلك 

وقبله یستشعر هؤلاء العاملون أن العمل عبادة وتقوى، مثاب علیها من االله سبحانه وتعالى، 

 المادي الدنیوي.  إضافة إلى الجزاء

  الحلال: الاستثمار توجیه كل جهده نحو  -2

جمیع أي إن  بأحكام الشریعة، المتمثل منهج االله إتباعلما كانت المصارف تقوم على 

تكون محكومة بما أحله االله، وهذا یدفعها إلى استثمار وتمویل المشاریع التي یجب أن أعمالها 

: ى ذلكتحقق الخیر للبلاد والعباد، ویترتب عل

 وتركیزه في دائرة إنتاج السلع والخدمات التي تشبع الحاجات السویة الاستثمارتوجیه  -‌أ

للإنسان. 

  أن یقع المنتج سلعة كان أم خدمة في دائرة الحلال.يتحر -‌ب

 أن تكون كل مراحل العملیة الإنتاجیة (تمویل – تصنیع – بیع شراء) ضمن دائرة يتحر -‌ت

 الحلال.

 تحرى أن تكون كل أسباب الإنتاج (أجور – نظام عمل) منسجمة مع دائرة الحلال. -‌ث
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تحكیم مبدأ احتیاجات المجتمع ومصلحة الجماعة قبل النظر إلى العائد الذي یعود على  -‌ج

 الفرد.

 :الاجتماعیة بالتنمیة الاقتصادیةربط التنمیة  -3

من ناحیة أن المصارف الإسلامیة بطبیعتها تزاوج بین جانبي الإنسان المادي ذلك  ىأتتي

 یرى أنالمصرف الإسلامي هكذا ف، والاقتصادیة عن الاجتماعیةتفصل الناحیة  والروحي، ولا

، وهو بذلك یراعي الجانبین ة التنمیة الاجتماعیة ثمارها إلا بمراعاالاقتصادیة لاتؤتيالتنمیة 

ویعمل لصالح المجتمع، فالمصرف الإسلامي یجمع الزكاة ویتولى مهمة توزیعها وإیصالها إلى 

شي يمستحقیها من الأصناف الثمانیة التي حددها القرآن الكریم، كما أنه یحاول رفع المستوى المع

، ویفتح أبواب الرزق أمام الجمیع وذلك من خلال المشاریع الاستثماریةللمجتمع من خلال سیاسته 

 التابعة له. الاقتصادیةوالمؤسسات 

 : الاستثمارتجمیع الأموال المعطلة ودفعها إلى مجال  -4

استثمار الأموال المودعة وتنمیتها، قد دفع الكثیر من في  قیام المصارف الإسلامیة، نإ

أصحاب رؤوس الأموال إلى استثمار أموالهم المجمدة وتنمیتها من خلال المشاریع التنمویة 

التي تقوم بها هذه المصارف.  والمختلفة تجاریة كانت أم صناعیة أم زراعیة 

 تیسیر وتنشیط حركة التبادل التجاري بین الدول الإسلامیة: -5

وذلك من خلال تعاون هذه المصارف وتبادل الخبرات فیما بینها شأن المصارف الربویة التي 

 .سلامیةلإ وهي بذلك تجعل الحركة التجاریة بین الشعوب ا،تسود العالم الیوم

 إحیاء نظام الزكاة: -6

على عاتقها  أخذت كما ،م هذه المصارف صندوقاً خاصاً لجمع الزكاة تتولى إدارتهيقحیث ت

 شرعاً . وهو بذلك یؤدي واجباً إلهیاً فرضه االله ین المحددستحقیهامهمة إیصال هذه الأموال إلى م

م وقيما وخصوصاً عند الذي تؤدیه هذه الفریضة الاقتصاديعلى هذه الأمة إضافة إلى الجانب 

 المصرف باستثمار الفائض من تلك الأموال وتنمیتها.
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یضاف إلى كل ما سبق لابد من أن یتمسك المصرف الإسلامي بمجموعة من القیم التي 

تمكنِّه من المحافظة على مصداقیته خاصة وأنه یرتكز على العقیدة الإسلامیة من حیث التأسیس 

: )1(أو في ممارسته لأعماله المختلفة، وتتمثل هذه القیم فیما یلي 

 الأمانة والصدق مع النفس ومع الآخرین. -

 السعي باستمرار للتمیز في الخدمة والصدق مع الجمیع. -

 الالتزام بأسس وأحكام الشریعة الإسلامیة في جمیع الأنشطة. -

 هناك دائمة طریق أفضل والتحدي هو اكتشافها. -

الالتزام دائما بالمسؤولیة الاجتماعیة حیثما وجد المصرف.  -

 رابعاً ـ مصادر الأموال في المصارف الإسلامیة:

تتحدد هذه المصادر كما هي في المصارف التقلیدیة من حیث التصنیف في 

المصادر الداخلیة (التمویل الذاتي) وبالمصادر الخارجیة على نحو ما سنبین أدناه: 

المصادر الداخلیة:  -‌أ

رأس المال والاحتیاطیات:  -1

یتمثل رأس المال في الأموال المدفوعة من المؤسسین والمساهمین عند إنشاء المصرف 

 المال سلأول مرة (حقوق المساهمین الاسمیة عند التأسیس) وعادة ما یتم استخدام جزء من رأ

عند التأسیس في شراء الأصول الثابتة من عقارات وتجهیزات لزوم عمل المصرف ،ودراسات 

 وعادة ما تحدد التشریعات النقدیة، أو السلطة النقدیة بموجب تلك 0وغیرها من مصاریف التاسیس

التشریعات الحد الأدنى لرأس المال ونسب حصص المؤسسین، وعدد الأسهم التي تطرح للاكتتاب 

العام. 

                                                 
 .16، ص 2008- الشمري، صادق راشد: أساسیات الصناعات المصرفیة الإسلامیة. الیازوري،  1
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 حوبعد أن یبدأ المصرف ممارسة العمل المصرفي عادة ما یتم تخصیص قسم من الأربا

كاحتیاطیات لا یتم توزیعها وإنما تضاف لتعزیز متانة رأس المال وتوسیع عملیات المصرف. 

وفي إطار الصناعة المصرفیة الإسلامیة لا یُعد رأس مال المصرف مصدراً یحمي الودائع 

الاستثماریة یتلقى الخسائر نیابة عنها، بل یُعد شریكاً في الغُنم والغرُم (أي في الربح والخسارة)، 

ولذلك تتحدد حقوق المصارف هذه في حصة الأرباح التي تدرها الودائع الاستثماریة (باعتبار 

الربح وقایة لرأسمال المصرف في مشروع المضاربة وعرفها) ، فضلاً عن أنها تأخذ لنفسها دون 

المودعین عائدات استثمار الودائع الجاریة، وعوائد الخدمات المصرفیة وأرباح استثماراتها المباشرة 

.  )1(التي لا یشترك المودعین في تمویلها؛ بل تنفرد في تمویلها من رأس المال

: )2( المصادر الخارجیة -‌ب

: وتتمثل بشكل رئیسي من مختلف أشكال الودائع على نحو ما سنبین

- الودائع تحت الطلب (الحسابات الجاریة): 1

تفتح المصارف الإسلامیة مثل هذه الحسابات للأفراد والمؤسسات والشركات، وتكون تلك 

الأموال بتصرف العمیل المودع للسحب في أي وقت. وهي مماثلة للودائع تحت الطلب لدى 

 المصارف التقلیدیة من حیث عملیات السحب والإیداع والخدمات المرتبطة بها.

وتُعد الودیعة تحت الطلب، أو الحساب الجاري بمنزلة (عقد قرض) وعوائد هذا الحساب 

تضاف إلى عوائد المساهمین ولیس للمودعین حصة فیها، على اعتبار أن المصرف (ضامن) 

.  )3(لهذه الأموال وتقع مخاطر استثمار هذه الأموال على المصرف، ولیس على المودع

                                                 
 .41- الشمري: مرجع سابق، ذكره ص  1
- اعتمدنا في كتابة ھذه الفقرة وبتصرف على: الشمري، صادق راشد: أساسیات الصناعات المصرفیة 2

. 47-43 ص ،2008الإسلامیة. الیازوري، 
 طبقاً لقاعدة (الخراج بالضمان).-  3



170 

 

وتتكون من الأموال التي یعهد بها الأفراد أو المؤسسات إلى المصرف على أن یقوم بردِّها 

أو بردِّ مبلغ مساو لها عند طلبهم، كما تتنقل ملكیتها من شخص لآخر عن طریق السحب علیها 

باستعمال الشیكات ولا تستلم هذه الحسابات أیة عوائد، كما تستخدم من قبل الزبون كوسیلة 

للمبادلة أو تسدید قیم المدفوعات.   

إن المصرف لا یستطیع أن یقوم بتوظیف هذه الودائع في قروض طویلة الأجل، وبإمكان 

المصرف أن یقوم بتقسیم هذه الودائع إلى ثلاثة أقسام:  

قسم یحتفظ به على شكل نقد جاهز في الصندوق لضمان تلبیة طلبات المودعین في  -1

حالة قیامهم بالسحب منها، وكذلك من أجل تغطیة طلبات المودعین للودائع الثابتة 

 (الاستثماریة) في الآجال المحددة لسحبها.

قسم یقوم بتوظیفه عن طریق المضاربة مع مستثمر (مضارب مثلاً ) ویحتل عندها  -2

المصرف مركز المضارب ولا یكون وسیطاً، حیث ستكون الأرباح المتحققة عن طریق 

هذه الآلیة من حق المساهمین ولیس من حق أصحاب الودائع؛ نظراً لأن المصرف 

ضامن لرد هذه الودائع، ولا یتحمل المتعامل أي مخاطر نتیجة تشغیل هذه المبالغ أو 

 توظیفها.

أما القسم الأخیر منها فیقوم المصرف بتقدیم قروض منها لعملائه وتقدیم التسهیلات لا  -3

على أساس المضاربة والمشاركة في الأرباح والخسائر، وإنما لتقدیم المساعدة الطارئة 

 عند الضرورة ( قرضة حسنة).

 ـ الحسابات لأجل (ودائع الاستثمار): 2

وهي حسابات للأفراد أو الشركات تحدد فیها فترة الاستحقاق من شهر إلى ستة أشهر أو 

سنة أو أكثر، وخلال هذه الفترة لا یُسمح للمودع بسحب المبلغ أو جزء منه حسب بنود الاتفاق 

الذي یبرم بین المودع الذي یكون بمنزلة شریك للمصرف، حیث ینص عقد الإیداع (الشراكة) 

على إمكانیة تقاسم الربح أو الخسارة الناجمة عن تفویض «المودع» لإدارة المصرف بإدارة أمواله 

واستثمارها وتنمیتها. 
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وبالتالي فهي أموال یتم إیداعها من قبل الزبائن لدى المصرف بغرض الحصول على 

عوائد مع معرفتهم الكاملة بأنها ستستثمر في مجالات تتحمل مخاطر معینة؛ أي یقوم المصرف 

باستثمار تلك الأموال وفقاً للقاعدة الشرعیة (الغُنم بالغُرم) أي ربحاً وخسارة. 

وتُعد هذه الودائع أهم مصدر یمكن الاستعانة به في الاستثمار والتوظیف حیث ستأخذ 

ودائع الاستثمار هذه صورة عقد مضاربة بین المودعین والمصرف وسیقوم بتوظیفها مقابل نسبة 

من الربح یحصل علیها المودعون، ویتم عادة تحدید هذه النسبة مقدماً في العقد، وهي حصة 

شائعة ومعروفة من الربح غیر محددة بمبلغ معین، وتعد هذه النسبة عائد العمل للمصرف 

كمضارب في الأموال. وتأخذ هذه الودائع أحد الأشكال التالیة: 

إیداع بتفویض المصرف في استثمار المبلغ المودع بهذه الطریقة في أي مشروع من  -‌أ

مشروعات المصرف وتكون آجاله بین ثلاثة أشهر إلى سنتین ، وتكون المدة أیضاً قابلة 

للتجدید وهذا العقد یسمى ( عقد مضاربة مطلق ) حیث لا یجوز للمودع أن یقوم 

بسحب أي مبلغ إلا بعد انقضاء المدة المحددة للودیعة، وعند قیام المودع بسحب جزء 

 من الودیعة فسیفقد العائد عن الجزء المسحوب من الودیعة.

الإیداع من دون تفویض المصرف، أي أن یقوم المودع باختیار أحد المشروعات  -‌ب

الخاصة بالمصرف ویستثمر فیه أمواله كما له الخیار أن یحدد مدة الودیعة أو لا 

یحددها، وفي كلا النوعین (المقیدة والمطلق) سیقوم المصرف بتحدید نسبة الربح مقدماً 

في عقد المضاربة؛ لأن جهالة الربح تفسد العقد. 

 ـ حسابات الادخار الإسلامیة: 3

وهي حسابات للأفراد أو الشركات الصغیرة أو الفردیة، تفُتح في قسم العملیات المصرفیة، 

وتنطوي على تفویض لإدارة المصرف باستثمارها حسب مقاصد الشریعة الإسلامیة، ویتحمل 

المودع احتمال الحصول على الربح أو الخسارة بشكل متساوٍ، كما تتضمن نصاً یتیح للمودع 

إمكانیة السحب من دون إعلام مسبق من قبل المودع، وتستخدم هذه الأموال في تمویل صفقات 
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لون الحصول على عائد بسیط  تجاریة قصیرة الأجل غالباً، وتلائم صغار المدخرین، الذین یفضِّ

من توظیف أموالهم بدل قیامهم بفتح حسابات جاریة لحفظها. 

وتبدو هذه الودائع هجینة بین النوعین السابقین فهي تلتقي مع الودیعة الجاریة بإمكان 

السحب منها حسب رغبة المودع، وتلتقي مع الودیعة الاستثماریة في إمكان أن تدخل في مجال 

 المضاربة، وهناك آلیات متعددة یمكن أن یتفاوض المصرف مع الزبائن باستخدام هذه الودائع:

عن طریق حساب ادخار مع التفویض بالاستثمار حیث یستحق المودع نصیباً من  -‌أ

 الربح ویحسب العائد من الربح أو الخسارة على أقل رصید شهري.

حساب ادخار دون التفویض بالاستثمار وعندها لا یستحق صاحب الودیعة أي ربح  -‌ب

 ویكون حكمه حكم الحساب الجاري.

وهناك آلیة قد یتفق المصرف بالتفاوض مع الزبون عند قیامه بتحدید المبلغ  -‌ت

المسحوب من الودیعة مقدماً، ولا یستحق ربحاً والباقي یستحق الأرباح وهكذا سیحصل 

المودع على فرصة السحب متى أراد، خلافاً لصاحب الودیعة (الاستثماریة)، وفي 

مقابل ذلك لا تدخل ودیعة التوفیر أو الادخار كلها في مجال الاستثمار والمضاربة 

بل یُقتطع جزء محدد منها وفق ما تقدم، بینما تدخل الودیعة الثابتة أو الاستثماریة 

 كلها في مجال الاستثمار والمضاربة.

 ـ صكوك أو حسابات الاستثمار: 4

وتفتح هذه الحسابات من قبل عملاء المصرف بهدف مشاركتهم في تمویل مشروع محدد، 

یكون واضحاً في العقد الموقع بین الطرفین، وفي هذه الحالة لا یستطیع المودع سحب أمواله قبل 

إتمام المشروع الذي دخل شریكاً في تمویله، وفي نهایة تنفیذ الأعمال وتحقق الربح أو الخسارة، 

تتم تصفیة الحسابات بینهما، مع احتساب مصروفات ونفقات إداریة للمصرف وفق حجم أعماله 

إلى إجمالي مصروفاته. 
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وتعد تطبیقاً لصیغة عقد المضاربة حیث تكون الأموال من أصحاب الصكوك ویقوم 

المصرف بالعمل، وبإمكان المصرف أن یحدد نوعیة الصكوك (مطلقة أو مقیدة) وتحكم وفق 

قاعدة الغُنم بالغرم لتوزیع أرباح هذه الصكوك وهي على أشكال: 

 صكوك الاستثمار المخصصة لمشروع محدد: -‌أ

ویحكم هذه الصكوك عقد مضاربة مقید، لكون المصرف سیقوم باختیار أحد   

المشروعات التي یرغب في تمویلها، ثم یقوم بدوره بإصدار (صكوك استثمار) لهذا المشروع 

ویطرحها للاكتتاب العام، كما سیتم تحدید مدة للصك حسب المدة المقدرة لإنجاز المشروع، 

ویمكن قیام المصرف بتوزیع جزء من العائد تحت الحساب لصاحب الصك حسب المدد التي 

 سنوات) وستتم التسویة النهائیة حین الانتهاء من المشروع، كما سیحصل 5-3یتفق علیها (

المصرف على جزء من الربح مقابل تحدد الإدارة نسبته مقدماً في الصك. 

صكوك الاستثمار یقوم المصرف بتخصیصها لنشاط معین:  -‌ب

وعادة ما تكون هذه الصكوك محكمة بعقد المضاربة المقیدة حیث یقوم المصرف باختیار 

أحد الأنشطة سواء كانت زراعیة، أم تجاریة، أم صناعیة، أم عقاریة، أم سیاحیة، ومن ثم یقوم 

بإصدار الصكوك ویطرحها للاكتتاب العام، ویتم تحدید المدة حسب نوع النشاط. ویمكن أن یتم 

توزیع جزء من العائد تحت الحساب أسوة بالنوع السابق ویحصل المصرف أیضاً على جزء من 

الأرباح مقابل الإدارة تحدد نسبته مقدماً في الصك. 

 صكوك الاستثمار العام: -‌ت

 یحكم هذا الصك عقد مضاربة مطلقة، حیث یقوم المصرف بإصدار هذه الصكوك لأجل 

محدد، ولكنها لیست مخصصة لنوع معین من النشاط وتطرح هذه الصكوك للاكتتاب العام، 

وتوزع ضوابط التوزیع السابقة نفسها بالنسبة لجزء من الأرباح، كما یتحقق للمصرف جزء من 

الأرباح مقابل الإدارة تحدد نسبته مقدماً في الصك. 
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: )1( هاقائ أسالیب استثمار الأموال في المصارف الإسلامیة وطرخامساً -
یسعى المصرف الإسلامي، مثل بقیة مؤسسات الأعمال، إلى تحقیق الربح، وبالتالي لابد 
له من العمل على اجتذاب أصحاب الودائع واستقطابهم، كما یتوجب علیه القیام بابتكار الصیغ 
المناسبة لتمویل المشروعات والأفراد، لیتمكن من توسیع حصته السوقیة من خلال تمویل هذه 

 المشروعات بما لا یتعارض مع الأحكام الشرعیة. والتي من أهمها:

 أعمال المرابحة: -1

وهي أحد أنواع البیوع الإسلامیة. وهي مشتقة لغویاً من الربح، أي ما معناه الفرق بین 

كلفة السلعة وسعر بیعها، ویُعد بیع المرابحة هو الغالب بین أنواع البیوع في التجارة. 

كما یعني: بیع رأس مال المبیع مع زیادة ربح معلوم، ویشترط فیها أن یكون رأس المال 

معلوماً، وأن یكون العقد خالیاً من الربا، حیث یستطیع الزبائن أن یحصلوا على سلع وبضائع 

وخدمات مختلفة كالمواد الخام عن طریق المصرف، كما یمكن الاستفادة من هذه الصیغة لاقتناء 

سلع منتجة أو معمرة كالآلات والسیارات والعقارات ... وغیرها. 
وینطوي بیع المرابحة عن طریق المصرف على أربع عملیات: 

 وعد من المشتري ( وعد شراء). -‌أ

 وعد من البائع ( وعد بیع ). -‌ب

عقد بین المصرف والبائع لشراء السلع لیتم بموجبه انتقال ملكیة (العین-الأصل) إلى  -‌ت

 المصرف حیث لا یحق للمصرف بیع الأصل المذكور قبل أن یصبح ملكاً له.

عقد بین المصرف والمشتري لنقل ملكیة الأصول إلى المشتري بعد التسدید إلى  -‌ث

 البائع، وتقترن بالوعد بالشراء من قبل المشتري. 

                                                 
 - عند ھذا المستوى من التحلیل سوف نقتصر على تقدیم عرض موجز یتعرف الطالب من خلالھ على أھم 1

الخدمات المصرفیة التي تقدمھا المصارف الإسلامیة في میدان توظیف الأموال ومن یرغب في الاطلاع على 

الھیتي، عبدالرزاق: المصارف الإسلامیة بین المزید وبالتفصیل الكافي یمكنھ على سبیل المثال الرجوع إلى:  
. وكذلك الشمري، صادق راشد: أساسیات 571-421 ص1998النظریة والتطبیق. دار أسامة، عمان، 

. 70- 53، ص 2008الصناعات المصرفیة الإسلامیة. الیازوري، 
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قیام المصرف الإسلامي وبإیجاز یمكن القول إن المرابحة، كعمل مصرفي، تتمثل في 

بشراء بضائع أو خدمات من طرف ثالث بطلب من العمیل، ثم القیام ببیع هذا العمیل تلك السلع 

أو الخدمات بشروط دفع مؤجل (مع إضافة هامش ربح یتناسب مع وسطي ربحیة أنواع 

 ،«واستثناءاً یكون ذلك قریباً من سعر الفائدة» الاستثمارات المتاحة في المنطقة أو الدولة كافة).

 وأحیاناً یطلب من العمیل تقدیم تأمین أو ضمانات لتأكید الدفع عند الاستحقاق.

المضاربة:  -2

المضاربة لغة مشتقة من الضرب؛ أي السیر في الأرض طلباً للرزق، وتعني إعطاء 

المال لمن یتاجر به وفق نسبة محددة من الربح. وهي عقد لا أجل له، وتُعد التجارة المجال 

الرئیسي له، وعقد المضاربة عادة ما یكون قابلاً للمقایلة أي أن لكل طرف حق  الخیار بفسخ 

العقد متى شاء. 

وبموجب عقد المضاربة یجب أن یكون استخدام الأموال في أغراض معروفة ومحددة مقابل 

نسبة معلومة من الربح، حیث سیوزع الربح حسب ما یتم الاتفاق علیه، وفي حالة الخسارة فإنها 

تقع على صاحب رأس المال (المصرف هنا) حیث لا یتحمل المضارب شیئاً منها إلا إذا ثبت أنه 

قد تعدى أو قصر بعد التثبت من ذلك.  

وهناك بعض الضوابط والخصائص التي ینبغي على المصرف أخذها بالحسبان قبل القیام 

 بإبرام عقد المضاربة بینه وبین المستثمر (المضارب):

 .أن یكون المضارب أمیناً، وأن یشهد على أمانته شخصان یعرفهما المصرف -‌أ

 أن تتوفر لدى المضارب الكفاءة والمقدرة على استثمار الأموال التي سیحصل علیها  -‌ب

 في مجال ةمن المصرف في مجال تقلیل المخاطرة وكذلك أن یمتلك الخبرة اللازم

 عمله.

 ینبغي أن تكون العملیة محل المضاربة (حیث سیتم توظیف الأموال فیها)، معروفة،  -‌ت

وأن تتوفر دراسات جدوى اقتصادیة وفنیة تقدم للمصرف، بحیث یستطیع أن یقرر 

 نتائجها ویدرس احتمالاتها في النجاح وتحقیق الربح.
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 بیع السَلم أو السلف: -3

السَلم بیع آجل بثمن عاجل؛ أي أنه بیع یتقدم فیه الثمن، حیث یقبض البائع في مجلس 

العقد ویتأخر فیه تسلیم السلعة أو البضاعة (المسلم فیه) لأجل مسمى، وهو على عكس البیع 

الآجل، أي هو معاملة مالیة یتم بموجبها تعجیل دفع الثمن وتقدیمه نقداً إلى البائع الذي یلتزم 

بتسلیم البضاعة أو السلعة المعینة (المحددة نوعها ومواصفاتها وخصائصها) في أجل معلوم، 

فالآجل هو تسلیم السلعة أو البضاعة المبیعة، والعاجل هو ثمن السلعة المذكورة، كما ینبغي 

تحدید زمان الوفاء بالمبیع أو (السلعة) ومكانها وذلك منعاً للنزاع؛ وتتم عملیة بیع السلم عبر 

المصرف من خلال الآتي: 
البائع وهو المسلم إلیه یحصل عاجلاً على ما یریده من مال مقابل التزامه بالوفاء  -‌أ

بالبضاعة آجلاً، حیث سیستفید من هذا التمویل في تغطیة نشاطه الإنتاجي أو 
 الصناعي.

المشتري أي المصرف، الممول للسلعة التي یرید المتاجرة بها في الوقت الذي سیریده،  -‌ب
حیث یستفید المصرف من انخفاض سعر هذه السلعة یتفادى بذلك تذبذب الأسعار 

 وتقلباتها.

إن بیع السلم هو عقد تمویل مرن یستخدم في مجال التمویل الزراعي والصناعي وكل  -‌ت

الأنشطة الإنتاجیة، مما یمكِّن المصرف من التوظیف الأمثل لأموال المودعین وذلك 

بتقدیم هذه الأموال لرجال الأعمال وتمویل عملیات زراعیة حیث سیتعامل مع المزارعین 

أو الفلاحین الذین یتوقع أن تتوفر لهم السلعة أو الخدمة في الموسم من محاصیلهم أو 

محاصیل غیرهم التي یمكن أن یشتروها ویسلموها إذا أخفقوا في التسلیم من محاصیلهم 

 فیقدم لهم التمویل اللازم.

الإجارة التمویلیة:  -4

تُعد عملیات التأجیر من النشاطات الرئیسیة في عالم الأعمال، حیث یتم اللجوء إلیها 

م عندما لا یتوفر للمستثمر إمكانیة شراء أي من الأصول الضروریة لممارسة نشاطاته؛ حیث یقو

بالتنسیق مع المستثمر لشراء احتیاجاته من قبیل خطوط الإنتاج، أو المعدات والآلات المصرف 
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  مالعمیله ض إعادة تأجیررعبر قسم عملیاته المختص بشراء، أو استئجار أصل ما بغالثقیلة 

 وبشروط محددة یبین فیها مدة الإیجار والبدل الذي یجب أن یدفعه العمیل ،وفق اتفاق محدد

 المتفق مقابل ذلك، وفي هذه الحالة فإن العمیل علیه إعادة الأصل المؤجر له في نهایة المدة

المستثمر بدل الأجرة والثمن بالتقسیط بحیث ینتهي عقد  علیها. وقد یتم الاتفاق على أن یسدد 

. الإیجار بتملیك خط الإنتاج أو الآلات محل عقد الإجارة للمستثمر بذات طریق البیع الآجل

المشاركة:  -5

وهي عمل شبیه بعقد المضاربة، عدا أنه بالإضافة إلى تقدیم الخدمات الإداریة وغیرها، 

عقد یلتزم بموجبه طرفان أو أكثر بأن یسهم كل منهم في مشروع مالي بتقدیم حصته من مال أو 

عمل لاستثمار ذلك المشروع واقتسام ما یتولد عنه من غُنم أو غُرم. 

 قیام المصرف بمشاركة العمیل في تمویل مشروع ما، أو حصة محددة منه تتمثل فيو

 على أن تشمل ،على أن یقوم العمیل بتنفیذ العمل تحت مراقبة القسم المختص في المصرف

مع إضافة المصاریف الإداریة التي یتحملها ؛  كافة هالرقابة نفقات المشروع وحساباته وإیرادات

وفي نهایة كل دورة محاسبیة تتم  المصرف من جراء المشاركة بالتمویل ورقابة أعمال المشروع.

 وبالتالي توزیعها بین الشریك والمصرف ، وتحدید الأرباح أو الخسارة،عملیة تصفیة الحسابات

 الإسلامي.

وعادة ما تنتهي المشاركة بالتصفیة حسب الأجل المتفق علیها، وینتهي عقد المشاركة 

 بتنازل أحد الشریكین (المصرف) للآخر تنازلاً تدریجیاً، وتسمى بالمشاركة المنتهیة بالتملیك.

: صناعأعمال الاست -6

وهي عبارة عن تخصیص الأموال المتجمعة لدى المصرف الإسلامي وغالباً «حسابات 

لأجل أو ادخار أو مشاركة» لإنتاج مادة أو سلعة ما أو تنفیذ مشروع محدد مثل (بناء مجمع 

سكني، أو صناعة طائرة أو سفینة، أو إنشاء مصنع ما) وفي هذه الحالة یقوم المصرف 

 وأجور ، والآلیات والتجهیزات، من شراء المواد الأولیةكاملةالإسلامي بتسدید تكالیف المشروع 

العمالة الفنیة والعادیة حتى اكتمال المشروع، ثم یقوم المصرف الإسلامي ببیع المشروع متضمناً 
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لاستثمارات في مجمل قطاعات ا والذي یحدد كما أسلفا وفهم وسطي عوائد ،هامش ربح المصرف

 واستئناساً بسعر الفائدة السائدة في المصارف التجاریة، مع إضافة حصة ،الاقتصاد الوطني

المشروع من المصاریف الإداریة والتحویلیة والمعاملات التي تحملها المصرف خلال فترة تنفیذ 

المشروع. 

نتقل ملكیة المشروع بالكامل له. تمیل من التسدید وفق شروط العقد لعوبعد انتهاء ا
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  سداسالفصل ال

النظام النقدي في سورية 
سوف نتعرض للتطور التاریخي للنقود في سوریة كمدخل لدراسة السیاسة النقدیة بإیجاز،  

وسوف نقسم البحث إلى أربعة عناوین رئیسیة نتناول فیھا فترة الاحتلال العثماني، ومرحلة 

، ومرحلة الاستقلال، وأخیراً التطورات الراھنة.. )1(الاحتلال الفرنسي 

نود الإشارة بدایة إلى أن ما یتعلق بالنقود في الفترة السابقة للاحتلال العثماني لا یختلف 

كثیراً عن ما ذكرناه في الفصل الثالث عن تاریخ النقود والأنظمة النقدیة. 

): 1914 ـ 1516أولاً : النقد السوري إبان الاحتلال العثماني (

كانت سوریة الكبرى (بلاد الشام) حتى الحرب العالمیة الأولى جزءاً من 

وكان النقد المتداول فیها هو النقد العثماني. وكانت قاعدة النقد في الإمبراطوریة العثمانیة، 

. إلا أنه بعد هذا التاریخ أصبحت القاعدة 1888الإمبراطوریة هي قاعدة المعدنین حتى عام 

الذّهبیة هي أساس النقد. حیث أصبحت اللیرة العثمانیة الذهبیة وحدة النقد الأساسیة (القاعدة 

 ). وإلى جانب 0.9165 غ من عیار7.216النقدیة، وكانت تقسم إلى مائة قرش ذهبي، وتزن 

وحدة النقد الأساسیة كان یتم تداول نقود مساعدة مصنوعة من معادن كالنحاس والبرونز تستخدم 

في تأدیة المدفوعات الصغیرة.  

                                                 
- لمزید من التفصیل انظر على سبیل المثال:-   1

- السید علي، عبد المنعم: التطور التاریخي للأنظمة النقدیة في الأقطار العربیة. مركز دراسات الوحدة 
. وكذلك 121- 101. وشرف، كمال: النقود والمصارف مرجع سابق ذكره ص 1983 العربیة، بیروت،

. متولي، ھشام: أبحاث في 1959عشي، جورج: النظام النقدي في سوریة، المطبعة الجدیدة، دمشق 
. 1974الاقتصاد السوري والعربي، منشورات وزارة الثقافة 
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أما النقد الورقي التركي فكان التعامل به محدود جداً ، وكان امتیاز إصدار هذا النقد 

الورقي ممنوحاً للبنك الإمبراطوري العثماني. وكان النقد الورقي المصدر مغطى بالذهب بنسبة 

% تقریباً وقابلاً للإبدال بالذهب. 200

وفي أواخر عهد الإمبراطوریة العثمانیة، وترهل نظام الحكم، وتراجع مستوى الأداء 

الاقتصادي وبروز الصراعات الدولیة، واستعداد الإمبراطوریة للحرب، زادت نفقات تجهیز الجیش 

بشكل كبیر، حیث عمدت الحكومة العثمانیة إلى تخفیض نسبة التغطیة الذهبیة للأوراق النقدیة 

المصدرة، كما أنها في أثناء الحرب العالمیة الأولى أبطلت التعامل بالذهب، وأوقفت صرف النقود 

الورقیة التركیة بالذهب، وفرضت النقود الورقیة بشكل إلزامي. وعندما رفض البنك العثماني 

إقراض الحكومة التركیة في فترة الحرب قامت بسبعة إصدارات متوالیة، كان أولها فقط مستنداً 

إلى تغطیة ذهبیة، والباقي مغطى بسندات مصدرة على الخزینة الألمانیة والنمساویة. إلا أن هذا 

الإصدار غیر المستند إلى تغطیة ذهبیة، أدى إلى تدهور القیمة الشرائیة للنقود الورقیة التركیة 

فأخذ الأفراد یتهربون من التعامل بها ویتمسكون بالذهب، مما زاد في كمیته في أقالیم 

الإمبراطوریة ومنها سوریة. 

وهكذا وجد في تلك الفترة أنواع متعددة من النقود في التداول ( لیرات ذهبیة عثمانیة، 

ولیرات ذهبیة انكلیزیة، لیرات ذهبیة فرنسیة ولیرات ورقیة تركیة).  

: 1947- 1920ثانیاً : النقد السوري في فترة الاحتلال الفرنسي سنة 

 بعد هزیمة العثمانیین 1918بعد دخول قوات الحلفاء (الفرنسیة والبریطانیة) سوریة عام 

تم العمل على إبطال التعامل بالنقود التركیة وحلَّ محلها الجنیه المصري الذي أعطي صفة 

. وخلال الحرب العالمیة الأولى كان الجنیه )1(التعامل الإجباري مع السماح بتداول النقود الذهبیة

المصري في الساحل السوري عملة البلاد الفعلیة، أما في الداخل فكان التعامل یقتصر على 

النقود الذهبیة وخاصة اللیرات العثمانیة، وذلك لقلة اعتیاد سكان الداخل على التعامل بالنقود 

                                                 
 قرشاً سوریاً . 883.125بعد احتلال سوریة من قبل الحلفاء حدد معدل اللیرة الإسترلینیة بـ -  1
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 بعد أن وُضعت سوریة تحت الانتداب الفرنسي تم العمل على 1920 آذار 31الورقیة. ومنذ 

إصدار نقد سوري – لبناني، على أساس قاعدة الصرف بالذهب؛ أي اللیرة المستندة إلى الفرنك 

 الذي أخذ یصدر أوراقه اعتباراً من )1(الفرنسي الذهبي، وأعطي امتیاز الإصدار "لبنك سوریة"

. وقد حققت فرنسا من عملیة إصدار النقد السوري وسحب الجنیه المصري من 1920أیار عام 

 أمرین على غایة من الأهمیة في تلك الفترة: )2(التداول

أصبح بإمكان السلطات الفرنسیة تمویل جیوشها في سوریة، بشكل مباشر دون الحاجة  -‌أ

إلى التضحیة باحتیاطاتها من العملة الأجنبیة لشراء الجنیه. 

إن سحب الجنیه المصري من التداول أمّن لفرنسا كمیة وفیرة من النقد المصري المسحوب  -‌ب

من التداول، مما زاد في موجوداتها من القطع الأجنبي ومكنَّها من تسدید مدفوعاتها مع 

 .)3(منطقة الإسترلیني

. 1920 تموز 24بعد احتلال سوریة من قبل الجیش الفرنسي، إثر معركة میسلون یوم 

مكان أول ما صنعه جیش الاحتلال إلزام السوریین التعامل بأوراق النقد المصدرة من قبل البنك 

السوري أي قبول النقد المصدر من قبله، وقرر سحب العملة المصریة من التداول على غرار ما 

 جرى في فترة الانتداب القصیرة. وطیلة فترة الاستعمار الفرنسي تم فرض اتفاقیتین نقدیتین:-

 وبموجب هذه الاتفاقیة اعترفت الحكومات :1924الأولى، اتفاقیة كانون الثاني سنة  -

المحلیة بموجبها بالنقد السوري – اللبناني، وأقرت منح امتیاز الإصدار "لبنك سوریة" 

 سنة تبتدئ من أول نیسان 15الذي أصبح اسمه "بنك سوریة ولبنان" وذلك لمدة 

                                                 
- كان بنكاً فرنسیاً لیس لھ من سوریة إلاّ الاسم فقط. 1
لتنفیذ ھذه الغایة كلفت البنوك وصنادیق الجیش بمبادلة العملة السوریة- اللبنانیة الجدیدة بالعملة -  2

 ولمدة ثلاثة أشھر مددت بعد ذلك 1920 نیسان 2المصریة الملغاة، وحددت أمداً لھذه المبادلة یبدأ من 
شھراً رابعاً . 

 قد یكون من المفید الإشارة ھنا أن الاتفاقیة عقدت تحت ضغط السلطات على الرغم من المعارضة - 3
الشدیدة التي أبداھا الشعب، على اعتبار أن الحكومات التي وقعت الاتفاق كانت قائمة بمشیئة الانتداب. 
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، فأقرت بذلك الوضع النقدي القائم الذي أنشأه قرار المفوض السامي عام 1924

1920 .

، أي قبل انتهاء أجل 1937 آذار عام 29 وفي :1938الثانیة، اتفاقیة شباط سنة  -

بعامین، أصدر المفوض السامي الفرنسي قراراً یقضي بتمدید مفعول 1924اتفاقیة عام 

.  1964 آذار سنة 13هذه الاتفاقیة حتى 

وانطلاقاً من تبعیة سوریة ولبنان لفرنسا، فقد تم انتقال المركز الرئیسي لمصرف "سوریة 

 بموجب 1938ولبنان" من باریس إلى بیروت، وقام المفوض السامي الفرنسي بتعدیل اتفاقیة 

قرارات أصدرها عن طریق مجلس المدیرین (الذي یحكم سوریة)، وتناولت هذه القرارات والمراسیم 

موضوع عناصر التغطیة النقدیة. وهكذا فقد تم تسخیر نظام النقد السوري القائم وفق اتفاقیتي 

 تلبیةً لاحتیاجات الاقتصاد الفرنسي بالدرجة الأولى، حیث كان سعر اللیرة 1938 و1924

السوریة محددا بالفرنكات الفرنسیة، ولم یكن باستطاعة سوریة تعدیل سعر عملتها، علما بأن 

الفرنك الفرنسي كان خلال هذه الفترة نقدا ضعیفاً . كما أن أغلب احتیاطات القطع، وخاصة 

التغطیة النقدیة كانت على شكل موجودات بالفرنك الفرنسي وقد عرض اللیرة السوریة لخسارة 

كبیرة بسبب انخفاض قیمة هذه الموجودات بالنسبة للدولار أو للذهب أو للسلع الحقیقیة نتیجة 

 تخفیض قیمة الفرنك والتضخم في فرنسا.

أما المصارف القائمة فكانت بمعظمها فروعاً لبنوك أجنبیة تسعى لتحقیق الأرباح وتلبیة 

مصالح البرجوازیة بالدرجة الأولى، وتقوم بالأعمال المصرفیة التي تحددها المصارف الأم 

بصرف النظر عن حاجات الاقتصاد السوري. 

لقد سببت نفقات الجیوش الحلیفة زیادةً كبیرةً في أرقام التداول والودائع المصرفیة. ویقدر 

 من هذا 7/8 أن نسبة 1945-1941مصرف "سوریة ولبنان" في تقریر مجلس الإدارة من أعوام 

الزیادة متأتیة عن الكمیات الكبیرة من اللیرات السوریة التي كان یتطلبها الإنفاق العسكري للجیوش 

الحلیفة والتي كان مكتب القطع في سوریة ملزماً بتقدیمها لقاء استلامه العملات الأجنبیة... ومن 

الجدیر بالذكر، أن النفقات الكبیرة لهذه الجیوش سببت زیادة في التداول النقدي الذي لم ترافقه 
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زیادة في الإنتاج بسبب ظروف الاحتلال والتخلف، أو إمكانیة الاستیراد من الخارج، ولذلك فإن 

الأسعار أخذت في الارتفاع المستمر، وبدأت آثار التضخم تظهر في البلاد، فلم یكن بد من 

خروج رؤوس الأموال المحلیة إلى خارج البلاد لتخفف من الوطأة عن السوق المحلیة، الأمر 

 ملیون لیرة 400الذي أدى إلى تخفیف حدة التضخم النقدي، إذ خرج من البلاد ما یقرب من 

. )1(سوریة خلال ثلاث سنوات

: )2(ثالثاً - النظام النقدي في ظل الاستقلال النقدي

لقد كانت سوریة إحدى البلدان المستقلة حدیثاً، ومن أجل التغلب على مشكلاتها النقدیة 

فقد عمدت إلى تعزیز هذا الاستقلال بأسباب الاستقلال الاقتصادي حیث باشرت إصلاحاً نقدیاً 

 :3شاملاً یمكننا إیجازه في المراحل التالیة التي اتخذتها الحكومة

. ألغت الاعتماد على قاعدة الفرنك الفرنسي وأدركت سریعاً أن الاستقلال السیاسي لا یكون 1

مكتملاً من دون الاستقلال النقدي؛ حیث كانت اللیرة السوریة مجرد ظل للفرنك الفرنسي تعكس 

تقلبات سعر صرفه. وقد عمدت الحكومة السوریة إلى إلغاء الاتفاقیة النقدیة مع فرنسا سنة 

 وبذلك أنهت آخر ارتباط للیرة السوریة مع الفرنك الفرنسي. ومن أهم المشكلات التي كان 1945

یعاني منها الاقتصاد السوري عدم السیطرة على مصرف الإصدار (مصرف سوریة ولبنان ) 

وبالتالي عدم القدرة على توفیر الائتمان لتلبیة احتیاجات الاقتصاد الوطني الأمر الذي حدا 

بالحكومة إلى إلغاء امتیاز إصدار النقد للمصرف المذكور وتوجهت نحو تأسیس مؤسساتها 

الوطنیة.  

                                                 
  .29- عشي: مرجع سابق ص  1
 .152-146- حساني، مرجع سابق ؛ ص   2
 - لمزید من التفاصیل یمكن الرجوع إلى: د. جورج عشي: النظام النقدي في سوریة. المطبعة 1

 .Adnan Mardini: Monetary Policy in Syria  . وكذلك: 1962الجدیدة، دمشق 
Michigan University, P.H.D. thesis, the American University, Washington 

1965.  
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 القاضي 1950 أصدرت الحكومة عدداً من القرارات التنظیمیة ثم القانون النقدي لعام .2

بحصر إصدار العملة السوریة بالحكومة فقط. ومن أبرز الإجراءات التنظیمیة المهمة أیضاً كان 

 المتضمن تأسیس مكتب القطع الذي أُوكلت إلیه 1952 لعام 208إصدار المرسوم التشریعي 

مهمة القیام بكل عملیات القطع الأجنبي، والتي عادة ما تُعهد إلى المصارف المركزیة. 

 تم اتخاذ خطوات مهمة جداً في مجال تنظیم الأمور النقدیة، وعلى وجه 1953 وفي آذار .3

الخصوص تنفیذ الإصلاح النقدي والمصرفي. هذا الإصلاح الذي یعد بحق من أهم الإنجازات 

في التاریخ النقدي والمصرفي لسوریة؛ حیث أعید تنظیم نظام إصدار العملة، ومراقبة الصیرفة 

وتنظیمها ، وتأسیس مصرف سوریة المركزي. ولقد أدى هذا الإصلاح النقدي المتمثل بإصدار 

نظام النقد الأساسي، إلى تأسیس مجلس النقد والتسلیف كسلطة نقدیة علیا تدیر مصرف سوریة 

المركزي والنظام المصرفي، وتقوم بمهام مستشاور الحكومة المالي والنقدي.  

 آخر الخطوات في 1955 لقد كان إلغاء الامتیاز المعطى لبنك سوریة ولبنان في عام .4

 بتدشین 1956مراحل تعزیز الاستقلال النقدي والمصرفي في سوریة، وقد تم تتویج ذلك في آب 

أعمال مصرف سوریة المركزي مستهلاً خطوة جدیدة في التاریخ النقدي والمصرفي لسوریة. 

 في 1956 أما بالنسبة للجهاز المصرفي فقد كانت المصارف العاملة في سوریة قبل عام .5

.  )1(معظمها فروعاً لمصارف أجنبیة وعربیة 

وكانت هذه المصارف تقوم بنشاطها المصرفي وفقاً لما تملیه علیها مصالحها الخاصة 

بالدرجة الأولى من خلال التمویل الزراعي الذي كان محصوراً بكبار المزارعین فقط.  بالإضافة 

لتمویل التجارة الداخلیة والخارجیة. أما المصارف الوطنیة المحلیة فكانت على شكل شركات 

عائلیة محدودة الفاعلیة. 

                                                 
 فروع لمصارف أجنبیة 7فرعاً على الشكل التالي: 56  - بلغ عددھا تسعة عشر مصرفاً تتوزع على 1

 مصارف 3 فرعاً، و 23 مصارف عربیة موزعة على 8 فرعاً و 28(معظمھا فرنسي) تتوزع على 
  فروع.6 سوریة خاصة ومصرف حكومي وحید (المصرف الزراعي) موزعة على 
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لقد استكملت سوریة بتلك التشریعات والإجراءات أسباب استقلالها النقدي وأسست مجلساً 

وطنیاً "للنقد والتسلیف" یمثل السلطة النقدیة العلیا التي أناط بها المشّرع رسم السیاسة النقدیة 

وإدارة مصرف سوریة المركزي. وفیما یلي أبرز خصائص النظام النقدي في ظل "نظام النقد 

:  )1(الأساسي

- تأسیس مجلس النقد والتسلیف كسلطة نقدیة علیا 1

یشكل هذا المجلس السلطة النقدیة الفنیة في البلاد ویُعد المصرف المركزي الجهاز 

الرئیسي لتنفیذ السیاسة التي یرسمها المجلس. وقد أوجد المرسوم نوعاً من الوحدة والترابط الوثیقین 

 وجهازه التنفیذي ( كون رئیس المجلس ونائبه هما حاكم المصرف )2(بین مجلس النقد والتسلیف

المركزي ونائبه ) الذي یعتمد علیه فیما یقدمه إلیه من دراسات لرسم السیاسة النقدیة كما أنه 

یضع هذه السیاسة موضع التطبیق. ومن الناحیة الاقتصادیة یُعد مصرف سوریة المركزي جزءاً 

.  )3(لا ینفصل عن مجلس النقد والتسلیف 

لقد أدرك المشرع أهمیة القانون النقدي في تنظیم أعمال الصیرفة (حیث أفرد جزءاً لتنظیم 

المصارف والصیرفة) وعملیات الإقراض النقدي وقبل ذلك لم یكن في سوریة أي ناظم للنشاطات 

المصرفیة باستثناء بعض الترتیبات المتفق علیها بین المصارف التي تتناول النشاطات التجاریة. 

وقد هدف الإصلاح النقدي المذكور، أولاً - إلى تعزیز المدخرات المحلیة، وثانیاً - إلى تأسیس 

صناعة مصرفیة تكون قادرة على تلبیة احتیاجات الاقتصاد الوطني.  

ویشیر الفصل الخاص بالعملیات المصرفیة من القانون إلى إمكانیة إنشاء مصارف 

خاصة أو أجنبیة مع إعفاء المصارف العامة من بعض الإجراءات لكونها تابعة للدولة. كما 

                                                 
ویطلق علیھ أحیانا قانون النقد والتسلیف.  1953 لعام 87. الصادر بالمرسوم التشریعي 1
. المجلس عبارة عن ھیئة تتألف من حاكم ونائب حاكم المصرف المركزي وممثلین من الوزارات 2

المختصة، الاقتصاد والمالیة والصناعة والزراعة وممثلاً عن المصارف بالإضافة إلى خبیر في الأمور 
 .  1965لعام 34 المالیة والنقدیة. كما ھو معدل بموجب المرسوم التشریعي

. لمزید من التفاصیل انظر د. ھشام متولي: أبحاث في الاقتصاد السوري والعربي. منشورات وزارة 3
.  42-16. ص 1974الثقافة والإرشاد القومي، دمشق 
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یضع القانون بعض الخطوط العریضة لمراقبة أداء هذه المصارف عن طریق نظام نسب 

الاحتیاطي وبعض التعلیمات بخصوص الاحتیاطیات الاحترازیة.  

 - أهداف السیاسة النقدیة كما حددها نظام النقد الأساسي: 2

أناط المشرّع بمجلس النقد والتسلیف مهمة رسم السیاسة النقدیة والمصرفیة تبعاً للظروف 

الاقتصادیة، وضمن نطاق التوجهات العامة التي تصدر إلیه من مجلس الوزراء. ومن أولى 

الواجبات التي تقع على عاتق المجلس وضع الأهداف المنصوص علیها في قانون النقد 

والتسلیف موضع التطبیق والمتمثلة في: 

  تنمیة السوق النقدیة والمالیة وتنظیمها وفقاً لحاجات الاقتصاد القومي.  –أ 

 تثبیت النقد السوري وتأمین حریة تحویله إلى العملات الأخرى.  –ب 

.  )1( توسیع إمكانیات الاستخدام وزیادة الدخل القومي –ج 

 - الجهاز المصرفي في ظل نظام النقد الأساسي والتشریعات الّلاحقة: 3

كانت المصارف العربیة والأجنبیة تخضع للقانون التجاري العام الذي لا یخص 

المصارف بشروط معینة تختلف عن الشروط الناظمة للشركات التجاریة، حیث أن المصارف لم 

تكن تتقید بأي حد لحجم أموالها الخاصة أو سیولتها.  

وعلى صعید التمویل فإنه على الرغم من هیمنتها على سوق التمویل فإن نشاط عملیاتها كان 

مقتصراً على تمویل كبار المزارعین والتجار "وقد هیمنت هذه المصارف التجاریة- الزراعیة على 

 من مجموع فعالیات المصارف بأنواعها التجاریة %92-76السوق وتراوحت اسهاماتها بین 

.  )2("1961-1954والزراعیة والصناعیة وذلك خلال الفترة 

                                                 
 .  انظر المادة الأولى من نظام النقد الأساسي.1
.  187 ص . السید علي، عبد المنعم: مرجع سبق ذكره.2
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و قد تبدل هذا الوضع مع تطبیق أحكام نظام النقد الأساسي الذي أوجب على المصارف 

الأجنبیة أن تحقق الشروط التالیة: - 

 عندما تتقدم بطلبات فتح تأسیس فروع لها أن تخصص لنشاطها في سوریة ما لا یقل  -‌أ

 ألف لیرة. 1500عن 

من أرباحها الصافیة لتكوین الاحتیاطیات،  %10  أن تخصص سنویاً ما لا یقل عن -‌ب

 من رأسمال المصرف المخصص للعمل في سوریة. % 25وعلى أن لا یقل عن 

 أوجب النظام أن تخضع حسابات هذه المصارف لمراقبة مجلس النقد والتسلیف، ولهذا  -‌ت

المجلس صلاحیة منع المصارف من مزاولة بعض العملیات المصرفیة إذا كانت تلحق 

 الضرر بالمصالح الاقتصادیة أو السیاسیة للقطر.

 وقد تم تحویل جمیع المصارف فیما بعد إلى شركات مساهمة وذلك استناداً لأحكام  -‌ث

 بهذا الخصوص والذي اشترط أن لا یقل 1959المرسوم الجمهوري الصادر في عام 

رأس مال المصرف الأساسي عن ثلاثة ملایین لیرة سوریة، وقد تضمن المرسوم تعریب 

من رأس  30% المصارف، وعدم السماح لرؤوس الأموال الأجنبیة أن تسهم بأكثر من

 .)1(المال لكل مصرف 

 - تأمیم المصارف:3-1

لقد انعكست التطورات السیاسیة في سوریة بشكل مباشر على الحیاة الاقتصادیة، وعلى 

التوجهات التي تحكم إستراتیجیة التنمیة؛ وقد برز ذلك بشكل واضح من خلال التدخل المباشر 

 1958للدولة في النشاط الاقتصادي وخصوصاً في النظام المصرفي بعد الوحدة مـع مصر سنة 

.  )2(، فقد تم تأمیم جمیع المصارف والشركات الخاصة والأجنبیة 

                                                 
. 101 ص1992 - سفر، أحمد: المصارف المتخصصة. منشورات اتحاد المصارف العربیة، بیروت، 1

 19(وكان ذلك التأمیم الأول) حیث بلغ عدد المصارف المؤممة  1961 لعام 119- استناداً للمرسوم  2
 4سنة فائدتھا 15مصرفاً، وقد نص ھذا المرسوم على تعویض أصحابھا بإعطائھم سندات حكومیة مدتھا 

  سنویاً . وقد جرت محاولات لتجمیع المصارف ولكن ذلك لم یتحقق.%
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وتم رفع التأمیم عن أربعة عشر مصرفاً عربیاً وسوریة، واستُعیض عن ذلك بصیغة جدیدة 

من رأسمال كل مصرف. وفي عهد الانفصال   %35تتضمن مساهمة المؤسسة الاقتصادیة بـ 

طالبت الأوساط المالیة والتجاریة إعطاء المصارف المحلیة والعربیة الحریة الكاملة والسماح 

للمصارف الأجنبیة العمل تحت إشراف مصرف سوریة المركزي؛ إلاّ أن هذه المطالبة لم تتبعها 

خطوات فعلیة، وتم حل الموضوع بشكل نهائي بعد ثورة الثامن من آذار حیث تم تبني سیاسات 

التحول الاشتراكي بشكل صریح. وتم تنفیذ التأمیم الثاني لجمیع المصارف (التي رفع التأمیم عنها 

.  )1(في عهد الانفصال

 - دمج المصارف وتخصیصها:3-2

 حیث تم توحید الجهاز )2(1963ظهرت أولى عملیات الدمج بین المصارف في عام 

المصرفي بأكمله في خمس وحدات رئیسة تراعي الأوضاع الاقتصادیة والمحلیة وحجم التسلیف 

ونوعه … وكانت هذه النتیجة أمر طبیعي لمحاولة توحید الأحكام المتعلقة بالمصارف وقوانینها 

وخاصة ما یتعلق بالنظام المحاسبي، وأحكام منح التسلیف وإدارته ، ونظام العاملین، وغیرها. 

 یتكون من المصرف المركزي وخمسة مصارف 1966(3)وأصبح النظام النقدي القائم منذ عام 

تجاریة مؤممة بالإضافة إلى ثلاث مؤسسات متخصصة للإقراض تتمثل في المصرف الزراعي، 

والمصرف الصناعي، ووكالة الإصلاح الزراعي. وفي العام نفسه أُعید تنظیم الجهاز المصرفي 

حیث تم إنشاء مصرفین جدیدین هما: المصرف العقاري، ومصرف التسلیف الشعبي. وجرى 

كذلك تعدیل أنظمة المصارف، وتم دمج المصارف التجاریة الخمسة في المصرف التجاري 

السوري.وهكذا أصبح التخصص المصرفي كالتالي:- 

- تم حصر التمویل الزراعي بالمصرف الزراعي التعاوني وقد توقفت المصارف التجاریة عن 

تمویل المواسم الزراعیة، وعن إصدار الكفالات الزراعیة.  

                                                 
 .1963/ 5/ 2 تاریخ  27 بموجب المرسوم التشریعي -  1
 آب. 10 تاریخ 446 - قرار وزارة الاقتصاد 3
 تشرین الأول. 29 تاریخ 813 - قرار وزارة الاقتصاد 4
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- وتم حصر التمویل الصناعي لشركات ومنشآت القطاع العام الصناعي وكذلك الحرفیین 

بالمصرف الصناعي، وقد شمل هذا الحصر جمیع العملیات والخدمات المصرفیة باستثناء 

العملیات المتعلقة بالقطع الأجنبي فقد بقیت محصورة بالمصرف التجاري.  

- وتم حصر التمویل العقاري لقطاع السكن والسیاحة بالمصرف العقاري.  

- أما مصرف التسلیف الشعبي فقد تخصص بأعمال وخدمات تمویل صغار المنتجین ومن 

الحرفیین والصناعیین، وقروض ذوي الدخل المحدود.  

- أما بالنسبة للمصرف التجاري وهو أكبر هذه المصارف فقد تم حصر عملیات التجارتین 

الداخلیة والخارجیة، وبالتالي عملیات القطع الأجنبي.  

وهكذا تم وضع الترتیبات المؤسساتیة من أجل أن یخدم الجهاز المصرفي نظام التخطیط 

المركزي، حیث ورد في الأسباب الموجبة لعملیات التأمیم والدمج والتخصص أن ذلك یهدف إلى 

إحكام سیطرة الدولة على المصارف وعلى السیاسة النقدیة بشكل كامل، وإلى استخدام الجهاز 

المصرفي كأداة للرقابة المالیة على المؤسسات والمشاریع العامة، وتسهیل الإشراف على 

.  …المصارف كوسیلة لتنفیذ سیاسة الدولة التسلیفیة. وتوجیه التسلیف نحو القطاعات الإنتاجیة

 رابعاً - النظام النقدي الراهن 

في إطار برنامج الإصلاح الاقتصادي الذي یرتكز على إستراتیجیة للتحول نحو اقتصاد 

السوق الاجتماعي والذي یتجسد عملیاً في الخطة الخمسیة العاشرة. حیث تم تعدیل نظام النقد 

 2002/ 17/3 تاریخ 23 بموجب القانون رقم 1953 لعام 87الأساسي الصادر بالمرسوم 

وبموجبه تم التأكید على دور مجلس النقد والتسلیف وإعادة الصلاحیة للمصرف المركزي.  
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.  ولكننا )1(كما تم اصدار مجموعة كبیرة من التشریعات الخاصة بالقطاع النقدي والمالي

في هذا المقام سنكتفي بالتوقف عند ذكر بنیة النظام المالي في سوریة، وعند أهم ما ورد في 

قانون النقد والتسلیف الجدید.  

 - بنیة القطاع النقدي:1

یُعد القطاع النقدي؛ أي المؤسسات النقدیة (المصرف المركزي والمصارف العامة 

والخاصة) المكون الرئیسي للنظام المالي الذي یشمل، بالإضافة للقطاع النقدي، بقیة المؤسسات 

المالیة التي تقدم بعض الخدمات المالیة. ویكمن معیار التفریق هنا في أن المؤسسات النقدیة 

تسهم في خلق الائتمان، وتؤثر بالتالي في العرض النقدي في حین أن المؤسسات المالیة لا تقوم 

)  التالي بنیة هذا النظام في سوریة: 2بمثل هذا التأثیر. ویوضح المخطط رقم (

تتكون بنیة القطاع النقدي من مجلس النقد والتسلیف لكونه مسؤولاً عن رسم السیاسة 

النقدیة، ومن المصرف المركزي لكونه الجهة المنفذة للسیاسة النقدیة والجهة التي تراقب سلامة 

الأوضاع المصرفیة من خلال مفوضیة الحكومة لدى المصارف. ومن الجهاز المصرفي لكونه 

الجهة التي تكون مسؤولة عن تعبئة المدخرات الوطنیة في مختلف أشكال الودائع وتوظیفها في 

مختلف المجالات، والتي تشكل المصدرٍ الثاني لتمویل المشروعات بعد التمویل الذاتي. ومؤخراً 

. )2(باشرت سـوق الأوراق المالیة السـوریة أعمالها 

                                                 
 الخاص بإنشاء المصارف الخاصة والمشتركة، 2001 لعام 28القانون رقم - على سبیل المثال:  1

؛ ومجموعة المراسیم التشریعیة المتعلقة 2060وتعلیماتھ التنفیذیة  الصادرة بقرار وزیر الاقتصاد رقم 
بتعدیل مراسیم إحداث بعض المصارف الحكومیة مثل مصرف التوفیر، والزراعي، والعقاري، 

 34 على التوالي؛ والمرسوم التشریعي رقم 32، و31،و 30، و29والتسلیف الشعبي ذوات الأرقام 
 المتضمن إحداث 52 المتعلق بتأسیس المصارف الإسلامیة، ورقم 35الخاص بسریة المصارف، ورقم 

 المتضمن إحداث ھیئة الأوراق والأسواق 22الھیئة العامة ومركز التدریب والتأھیل المصرفي؛ والقانون 
 المتضمن تأسیس سوق الأوراق المالیة ، 55. والمرسوم التشریعي رقم 2005المالیة، وكلھا للعام 

 و... وغیرھا. 2006 المتضمن إحداث مؤسسات الصرافة لعام 24والقانون رقم 
. 2009/ 3/ 13- تم افتتاح بورصة دمشق (سوق دمشق للأوراق المالیة) بتاریخ  2
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 2002- أهم ما تضمنه قانون النقد والتسلیف  لعام 2

 دور السلطة النقدیة: 2-1

لقد أكد القانون الجدید لنظام النقد الأساسي على أهمیة دور السلطة النقدیة ممثلة 

: )2(یقع على عاتقھ تحقیق مجموعة من الأھداف تتمثل في، )1(بمجلس النقد والتسلیف

تنمیة السوق النقدیة والمالیة،  -‌أ

 المحافظة على القوة الشرائیة،  -‌ب

  تحقیق استقرار سعر الصرف للنقد السوري وتأمین حریة تحویلھ.  -‌ت

  توسیع إمكانات استخدام الموارد والطاقات والعمل على إنماء الدخل القومي . -‌ث

ومن أجل تحقیق ھذه الأھداف على مجلس النقد أن یقوم بمجموعة من المھام، التي تشكل 

 الإطار العام لإدارة السیاسة النقدیة:

وضع السیاسة النقدیة في سوریة وإدارتھا وفقاً للإستراتجیة العامة للدولــة وحاجــات  -‌أ

 الاقتصاد الوطني وسیاسات التسلیف والفائدة والادخار المصرفي وأسعار الصرف.

الصلاحیات الخاصة بمجلس النقد والتسلیف؛ أي الإشراف على إدارة المصرف   -‌ب

المركزي وأھدافھ وعملیاتھ. 

متابعة الجھاز المصرفي وبحث جمیع القضایا المتعلقة بالعمل المصرفي.  -‌ت

تنظیم عملیات الدفع والتسویة ( بما فیھا العملیات الجاریة بالوسائل الإلكترونیة).  -‌ث

مراقبة مھنة المصارف وتوجیھ فعالیاتھا عن طریق مصرف سوریة المركزي.  -‌ج

إجراء الاستقصاءات والدراسات اللازمة المتعلقة بمھامھ.  -‌ح
                                                 

: یتألف المجلس من حاكم مصرف سوریة المركزي رئیساً، ونائبھ الأول نائباً للرئیس، 1-2- المادة - 1
والنائب الثاني عضواً، ومن كل من معاوني وزراء الاقتصاد، والمالیة، والزراعة والصناعة، ورئیس 

ھیئة تخطیط الدولة، وثلاثة خبراء في شؤون النقد والتسلیف والمصارف أعضاء. (أي إن المجلس یتألف 
 خبراء). 3 أعضاء حكومیین ، و5 من المركزي ، و3-عضواً - 11من 

- من القانون المذكور أعلاه. 1-1- المادة  2
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مھمة مستشار الحكومة المالي تقدیم المشورة في الأمور النقدیة والمالیة والمصرفیة.  -‌خ

وھنا تبدو مواد القانون واضحة في تحدید مھام السلطة النقدیة في رسم السیاسة النقدیة 

ومتابعة تنفیذھا عبر مصرف سوریة المركزي، والإشراف على الجھاز المصرفي من حیث 

تنظیم عملیاتھ والرقابة علیھا. 

 – تنظیم مهنه المصارف والصرافة : 2-2

) أیضاً على أحكام جدیدة تتناسب مع التطورات 23حیث ینطوي قانون النقد (

الاقتصادیة، من ذلك على سبیل المثال: 

عملیات السوق النقدیة، والصیرفة الاستثماریة، وأحكام ترخیص المصارف وتسجیلھا  -‌أ

وشطبھا، وتوسیع نطاق عمل المؤسسات المالیة، وإدارة الأموال والممتلكات والمحافظ 

 الاستثماریة (لصالح الغیر)، وتقدیم المشورة المالیة، وأعمال الصیرفة الإسلامیة.  

تحدید الحد الأدنى لرأسمال المصرف، وتطبیق المعاییر الدولیة للمحاسبة ولكفایة رأس  -‌ب

المال. 

حظر بعض الأعمال المصرفیة، مثل: امتلاك البضائع والعقارات والمتاجرة بھا، ومنح  -‌ت

القروض لأعضاء مجلس الإدارة وأقربائھم، ومنح سلف أو قروض أو اعتمادات للعاملین 

في المصرف، أو المراقبین المصرفیین أو مفتشي الحسابات دون موافقة مسبقة من مجلس 

 النقد والتسلیف ....الخ.

 وبشكل خاص الأعمال 2001 لعام 28وقد أخضع أعمال المصارف لأحكام القانون  -‌ث

) . ویمارس المصرف الخدمات المالیة والأعمال المصرفیة على 12المحددة في المادة (

كل مالا  أنواعھا وفقاً لأحكام النظام الأساسي للمصرف والقوانین والأنظمة المرعیة في

 یتعارض وأحكام ھذا القانون، ومن ھذه الأعمال:

 قبول الودائع بالعملة السوریة والأجنبیة لآجال مختلفة؛ .1
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خصم الأوراق التجاریة وأسناد الأمر والسفاتج وبصورة عامة خصم جمیع  .2

وثائق التسلیف وأسناده. 

خصم أسناد القروض القابلة للتداول أو غیر القابلة لھ.  .3

تمویل العملیات التجاریة ومنح القروض والسلف بجمیع أنواعھا مقابل ضمانات  .4

عینیة أو شخصیة أوغیرھا من الضمانات التي یحددھا مصرف سوریة 

المركزي. 

إصدار شھادات الإیداع والقیم المتداولة المنتجة للفوائد وأسناد السحب والسفاتج  .5

وكتب الاعتماد والشیكات والحوالات على اختلاق أنواعھا والاتجار بھذه 

الأوراق. 

توفیر التسھیلات اللازمة لعملیات الحفظ الأمین للنقود والأوراق المالیة  .6

والمقتنیات الثمینة والوثائق. 

فتح حسابات جاریة وحسابات توفیر.  .7

تقدیم خدمات الدفع والتحصیل.  .8

إصدار أدوات الدفع بما في ذلك السحوبات المصرفیة وبطاقات الدفع والائتمان  .9

والشیكات السیاحیة وإدارتھا وفق التعلیمات الصادرة من لجنة إدارة مكتب 

القطع.  

شراء جمیع وسائل الدفع المحررة بالعملات الأجنبیة وبیعھا والتعامل بھا في  .10

أسواق الصرف الآنیة والآجلة وفقاً لأنظمة القطع النافذة.  

الاستدانة لآجال مختلفة وقبول الكفالات بأنواعھا.  .11

شراء وبیع أسھم وسندات الشركات المساھمة المطروحة أسھمھا على الاكتتاب  .12

العام، وكذلك الأوراق المالیة الأخرى المسموح بتداولھا في الجمھوریة العربیة 

السوریة وفق الضوابط والنسب التي یحددھا مصرف سوریة المركزي؛ 
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وبشكل عام القیام لمصلحتھ أو لمصلحة غیره أو بالاشتراك معھ في الجمھوریة  .13

العربیة السوریة أو في الخارج بجمیع الخدمات المالیة والمصرفیة وعملیات 

الخصم والتسلیف وإصدار الكفالات . 



196 

 

 رئیس مجلس الوزراء

المؤسسات 

 

 مجلس النقد والتسلیف

حاكم المصرف المركزي ونائبیه، ومعاونو وزراء 
الاقتصاد والمالیة والزراعة والصناعة، ورئیس 

 هیئة تخطیط الدولة، وثلاثة خبراء 

 مصرف سوریة المركزي

 مفوضیة الحكومة لدى المصارف

 مكتب القطع

وزیر 

 

 بنیة النظام المالي

 المصارف الحكومیة

 المصارف الخاصة

المؤسسات 

 

 الهیئة العامة للتأمین

المؤسسة العامة السوریة 

 

 العامة المؤسسة

للتأمین 

 

 

 المؤسسة العامة

للتأمینات 

 

 مؤسسات الضمان الاجتماعي

 مؤسسات التأمین الخاصة



197 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



198 

(الفصل الســــابع

(1) 

 النقد والأسواق المالية والنقدية

لنفترض على سبیل المثال أن (ولید) مختر، وقد صمم روبوتاً (رجلاً آلیاً ) بكلفة 

منخفضة، لیقوم بأعمال التنظیف المنزلیة، ویستطیع غسل السیارة، ولكنه لا یملك الأموال 

اللازمة لإنتاج هذا الروبوت. (خالد) رجل لدیه الكثیر من المدخرات النقدیة التي جمعها عبر 

عدد من السنوات، فإذا استطعنا أن نجمع بین (ولید) و(خالد) بحیث یؤمِّن خالد التمویل، فإن 

روبوت (ولید) سیرى النور یوماً ما، ویصبح المجتمع أكثر رفاهیة فیصبح لدینا منازل أكثر 

نظافة، وسیارات تلمع، ووقت أكثر للراحة. 

یقوم النظام المالي، من خلال أدوات التمویل التي توفرها؛ كالسندات والأسهم، ومؤسسات 

الوساطة المالیة كالمصارف، وشركات تأمین، وصنادیق التوفیر والتقاعد.. بدور أساسي في 

الجمع بین الناس مثل ولید وخالد؛ من خلال تحریك الأموال ونقلها من أولئك الذین لدیهم 

فوائض مالیة (خالد في مثالنا) إلى أولئك الذي ینقصهم التمویل (ولید في مثالنا). 

وفي مثال أقرب للواقع عندما تخترع شركة مالإنتاج الحواسب جهازاً متطوراً، فإنها ربما 

تحتاج إلى الأموال من أجل وضع هذا الحاسب في السوق. وعلى نحو مشابه عندما ترغب 

الحكومة في بناء مرافق عامة (جسور ومدارس وجامعات...) فإنها ربما تحتاج إلى أموال تزید 

عما تكسبه من إیرادات الضرائب.  

وفي الواقع فإنه توجد حاجة ماسة لأسواق مالیة ذات أداء جید وإلى مؤسسات مالیة 

وسیطة تتمتع بكفاءة عالیة لكي یتحسن الأداء ورفاهیة الاقتصاد الوطني. وذلك لأن الأزمات 

التي تعصف بالنظام المالي عندما یكون هشاً كما حدث في روسیا وفي دول جنوب شرق آسیا 

قبل عدة سنوات أدت إلى نتائج اقتصادیة سیئة جداً . 
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ویشكل هذا الفصل مدخلاً لدراسة النظام المالي حیث سنتعرف بإیجاز على مفهوم النظام 

المالي ودوره، وعلى مؤسسات الوساطة المالیة، وعلى بنیة الأسواق المالیة، وأهم أدواتها. ونوع 

المعاییر المستخدمة في اختیار الأصول ( تكوین محفظة المالیة). 
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البحث الأول  

الأسواق المالیة والنقدیة 

مفهومها وأدواتها 

أولاً - مفهوم الأسوق النقدیة والمالیة: 

یُقصد بالنظام المالي: الأسواق والأفراد، والمؤسسات، والقوانین، والإجراءات التنظیمیة، 

والتقنیات التي یتم من خلالها تداول الأصول النقدیة والمالیة كأُذون الخزانة والسندات والأسهم 

وغیرها. فالنظام المالي یؤمِّن انتقال الموارد المالیة النادرة من المدخرین إلى المقترضین من أجل 

الاستثمار أو الاستهلاك. وبمعنى آخر یجعل الأموال المعدة للإقراض والاقتراض متاحة ویقدم 

الوسائل والأدوات المالیة التي تسهم في تعزیز التنمیة الاقتصادیة للبلد؛ وبالتالي یرتفع مستوى 

المعیشة التي یتمتع بها المواطنین. فمعظم الائتمان الذي یتم توفیره یتحول إلى شراء الآلات، 

والتجهیزات، ومشاریع البنیة التحتیة وتأسیس المشاریع المختلفة، وبناء المخازین السلعیة… 

وغیرها من النشاطات الإنتاجیة. كما أن جزءاً مهماً من الائتمان یتوجه إلى تمویل الإنفاق 

 . )1(الاستهلاكي كتمویل نفقات الدراسة، والسیاحة، والعلاج وتأثیث المنازل... وغیر ذلك

وهكذا فإنه من دون النظام المالي وتوفر الائتمان فإن كل فرد أو مؤسسة سیتأثر بطریقة 

مختلفة، ومن المحتمل أن یحقق درجة أقل من الإشباع لحاجاته ورغباته الاقتصادیة. 

                                                 
1 - Rose, Peter S.: Money and Capital Markets.  Pp.3-19.  
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ویوضح الشكل أدناه موقع النظام المالي في دورة التدفق المالي في اقتصاد نقدي: 

ثانیاً - الأسواق المالیة والنقدیة والنظام المالي 

تقوم السوق المالیة بتحویل المدخرات إلى الأفراد والمؤسسات التي تحتاج إلى التمویل 

عندما لا تكفي  دخولهم الجاریة لتلبیة مستویات إنفاقهم. وتشكل الأسواق المالیة قلب النظام 

المالي فهي تحدد مقدار الائتمان المتاح، والمدخرات التي یتم استقطابها، وأسعار الفائدة ، 

وأسعار السندات، وغیرها من الأوراق المالیة (انظر الشكل التالي): 

 القطاع الخارجي

 الحكومة

   المنتجون
   الأعمال   قطاع

 

   المالي   النظام

 القطاع الأهلي

 دورة الإنفاق- الدخل في اقتصاد نقدي) 4الشكل رقم (

 الدخل قبل الضریبة

   الجاري   الإنفاق الضرائب

 
 الإنفاق الكلي

التصد
 

 الاستیراد

 الاستثمار

 الادخار
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تتدفق معظم المدخرات النقدیة عبر الأسواق المالیة لتمویل الاستثمار الخاص والعام، 
وكما هو معروف فإن أي اقتصاد معاصر یتطلب كماً هائلاً من الاستثمارات لمشاریع البنیة 

التحتیة ولإنتاج التجهیزات والمعدات الرأسمالیة، ولإنتاج السلع والخدمات المختلفة. وعادة ما تكون 
الاستثمارات المطلوبة أكبر من الإمكانیات المتاحة لأي شركة خاصة أو مؤسسة عامة بشكل 

منفرد، ولكنها عندما تتمكن من بیع الالتزامات المالیة كالأسهم والسندات … وغیرها من أدوات 
السوق المالیة فإنها تتمكن من الحصول على التمویل اللازم لمشاریعها، وفي الواقع فإن عمل 

السوق المالیة ضمن إطار النظام الاقتصادي یجعل من الممكن تبادل الدخل الحالي مقابل الدخل 
المستقبلي، أي الدخل المتوقع الحصول علیه من عوائد الاستثمار أو التوظیف في الأصول 

. )1(المختلفة 
                                                 

 - تجدر الإشارة ھنا إلى التفریق بین معنیین للاستثمار الأول المالي (التوظیف) والمقصود بھ الإنفاق على شراء الأصول 1

النقدیة والمالیة والمستثمرون ھم من یقومون بشراء ھذه الأصول من أفراد ومؤسسات، ویتجسد بحیازة صكوك أو أدوات مالیة 

لتحقیق الدخل وتكون إماع لى شكل حقوق ملكیة (كالأسھم والحصص بأنواعھا) أو حقوق دین ( كالسندات بمختلف أنواعھا). 

والمعنى الثاني الاستثمار الحقیقي والذي یتمثل بالإنفاق على شراء السلع الرأسمالیة أو زیادة المخزون، أو الإنفاق من أجل 

زیادة الطاقة الإنتاجیة، والمستثمرون ھم من یقوم بھذا الإنفاق من أفراد ومؤسسات وحكومات ویسمّون وحدات العجز في إطار 

 النظام المالي. وبمعنى آخر یشكل الاستثمار الحقیقي الإنفاق على شراء الأصول الحقیقیة.

 مؤسسات
   الوساطة المالیة

 وحدات الفائض
 المدخرون/المقرضون

-القطاع العائلي 1
-مؤسسات الأعمال 2
-الحكومة 3

 وحدات العجز
 المنفقون /المقترضون

-مؤسسات الأعمال 1
-الحكومة 2
   المالیة   الأسواق -القطاع العائلي3

   مباشر   تمویل

   المالي   ) النظام5الشكل رقم (

   مباشر   غیر   تمویل
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ثالثاً - المؤسسات المالیة الوسیطة 

یسمي بعض المؤلفین هذه المؤسسات بعناصر أو مكونات السوق، وتشمل هذه 

المؤسسات في الإطار العام السماسرة، والمصارف، وصنادیق التقاعد، وشركات التأمین، وبنوك 

الاستثمار، وصنادیق الادخار. وفیما یلي نُعرِّف كل منها بإیجاز:-  

- الوسطاء (السماسرة) 1

ویعرَّف الوسیط المالي بأنه الشخص المرخص بموجب قانون السوق المالي وأنظمته 

وتعلیماته، ویقوم بأعمال محددة تؤهله لممارسة الوسیط بین جمهور المستثمرین (وحدات الفائض 

الذین یسعون لتوظیف مدخراتهم) والجهات المصدرة للأوراق المالیة مقابل عمولة محددة یتقاضاها 

نظیر الخدمات التي یقدمها من خلال تنفیذ أوامر البیع والشراء الخاصة بالعملاء، وكذلك لقاء 

تغطیة وتسویق الإصدارات (من الأسهم والسندات)، ویكون الشخص الوسیط شخصاً طبیعیاً أو 

 اعتباریاً . 

- المصارف التجاریة 2

مؤسسات وسیطة تقوم باستقطاب الودائع وإعادة إقراضها مقابل فائدة تشكل المصدر 

الرئیسي لأرباحها ویتمحور عملها في خلق الائتمان حیث سنتعرض لها بشيء من التفصیل فیما 

. )1(بعد 

 - المصارف المتخصصة 3

مؤسسات وسیطة متخصصة تمارس نشاطاتها الاقتصادیة بشكل رئیسي في تمویل 

القطاعات الاقتصادیة كالمصرف الزراعي، والصناعي، .. وذلك حسب نوع نشاطها ومعظم 

التسلیف الممنوح من قبلها ذو أجل طویل ودورها الأساسي تنموي.  

 
                                                 

 - انظر الفصل المتعلق بالمصارف. 1
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 - مكاتب التمثیل للمصارف الخارجیة 4

هي مؤسسات أو شركات أعمال تمثل بنكاً أجنبیاً یتركز نشاطها في السوق المحلیة 

ومهمة المكتب تمثیل الشركات المصرفیة الأم أمام السلطة النقدیة المحلیة. ویخضع عمل مكاتب 

التمثیل للقیود والضوابط التي یضعها المصرف المركزي (شروط الترخیص). وأعمال المكاتب 

لیس مصرفیاً بحتاً بل یندرج ضمن نشاط التسویق المصرفي ومن أمثلة أعمالها تسویة أرصدة 

التجارة الخارجیة، وتسهیل عملیات الاستیراد والتصدیر، والمساعدة في إقامة المعارض للصناعات 

أو المنتجات لبلدها الأصلي، وأعمال الوساطة المالیة في الحصول على القروض من المصرف 

الأم في البلد الأجنبي. 

  - صنادیق التقاعد5

وهي مؤسسات ( حكومیة عادة) تعنى بشؤون استلام الأقساط التأمینیة من العاملین 

وتسدید الرواتب التقاعدیة. واستثمار هذه الأموال وتنمیة الموارد المتجمعة لدیه لضمان استمراریة 

 عملها.

  - مؤسسات وشركات التأمین6

. ویعرّف التأمین )1(وهي مؤسسات مالیة غرضها الرئیسي التأمین ضد المخاطر المختلفة 

بأنه عمل یسعى إلى توزیع الخطر على أكبر عدد ممكن من الأفراد مقابل مبلغ بسیط من المال 

یسمى قسط التأمین یدفعه المؤمن له إلى الهیئات المتخصصة التي تقوم بتحمل نتائج الأخطار 

مقابل الأقساط التي تجمعها وذلك بأن تدفع تعویضاً عن الأضرار والخسائر التي تلحق بالمؤمن 

له بموجب عقد ینظم العلاقة بین شركة التأمین والمؤمن له یسمى عقد أو بولیصة التأمین. ومن 

أهم أنواع التأمین: التأمین على الحیاة، وضد الحریق، وضد الحوادث، والتأمین البحري، والتأمین 

على رأس المال.  
                                                 

من المعروف أن أي مشروع استثماري تواجھھ مجموعة من المخاطر المحتملة متوقعة وغیر -  1
متوقعة كمخاطر الحریق، والفیضان والسرقات، وتقلبات الأسعار، وتقلبات أھواء المستھلكین وقد نشأ 
التأمین كنشاط اقتصادي من أجل تقلیل أثر الأخطار بتخفیف عبء الخسائر من خلال التعویض على 

  المؤمن لھ.
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 - مؤسسات الضمان الاجتماعي 7

یمثل الضمان الاجتماعي التزام العامل ورب العمل في القیام بتسدید اشتراكات شهریة 

وفق القوانین والأنظمة المرعیّة إلى المؤسسات التي تقوم برعایة مصالح هؤلاء والتأمین ضد 

الأخطار التي یتعرضون لها كإصابات العمل، والشیخوخة، والعجز، والوفاة، والعجز المؤقت، 

والمرض، والأمومة، والتأمین الصحي، والبطالة.  

 - صنادیق التوفیر أو الادخار البریدي 8

مؤسسات مالیة تقوم بتنظیم عملیة الادخار وتركز على أهمیة الادخار الشعبي، وتسعى 

إلى تنمیة الوعي الادخاري للموظفین ذوي الدخل المحدود وتجمیع المدخرات لاستثمارها بأفضل 

الطرق المتاحة لاسیما تمویل المشروعات الإنتاجیة ومشروعات التنمیة. وتتنوع أعمال هذه 

الصنادیق من قبول الودائع، وفتح الحسابات الادخاریة بمبالغ قلیلة، وتدفع فوائد مرتفعة نسبیا 

علیها. وغالباً ما تعفى المبالغ المودعة لدى صنادیق الادخار من الضرائب، بالإضافة إلى 

 ضمان الخزینة العامة هذه الودائع. 

رابعاً - وظائف الأسواق المالیة والنقدیة 
وتقدم هذه الأسواق مجموعة من الوظائف الرئیسیة یمكن تصنیفها في ثلاث مجموعات 

من الخدمات كما سنبین أدناه: 

- خدمات الائتمان:  1
یتشكل الائتمان من القروض النقدیة مقابل الوعد بالتسدید في المستقبل. وعادة ما یطلب 

المستهلكون الائتمان من أجل تمویل احتیاجاتهم المختلفة كترمیم المنازل أو لدفع الضرائب أو 

لشراء سیارة للعائلة، أو لتسدید دیونهم، وغیر ذلك. بینما یقترض قطاع الأعمال من أجل دفع 

الرواتب، أو تسدید الضرائب، أو إصلاح التجهیزات، أو لتسدید الدیون، أو لتسدید حصص 

الأرباح، أو لتمویل تأسیس المشاریع وتوسیعها وغیرها من الاستثمارات. أما بالنسبة للحكومة 

فیكون الاقتراض من أجل تغطیة الفجوة بین الإنفاق الحكومي وفترات تحصیل الضرائب، أو 

لتمویل العجز في الموازنة العامة. 
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 - خدمات الدفع:  2
یؤمن النظام المالي آلیات لتسویة المدفوعات مقابل الحصول على السلع والخدمات، 

فبعض الأصول النقدیة وخصوصاً ودائع الحسابات الجاریة وأوامر السحب الفوریة وغیرها من 

أدوات السوق النقدیة التي تستخدم كوسیط في المبادلات؛ و/ أو كأدوات حافظة للقیمة الأمر 

الذي أدى إلى تصنیفها مع النقود أو أشباه النقود. كما أن التطورات الأخیرة في مؤسسات النظام 

المالي كصنادیق الادخار والاستثمار والصنادیق المشتركة، والمصارف الشاملة؛ وفي الحاسبات 

الإلكترونیة وفي التقنیات المستخدمة فیها، أدت إلى مزید من الابتكار في أدوات السوقین النقدیة 

والمالیة وزاد من كفاءتها كخدمات السحب الفوري، وخدمات الدفع وتسویة المدفوعات عن طریق 

البطاقات البلاستیكیة كالبطاقة الائتمانیة، وبطاقة الحساب، والبطاقة المدینة، والصراف الآلي، 

والبطاقة الذكیة. 

 - خدمات السیولة 3
توفر الأسواق المالیة القدرة على تجمیع السیولة بسرعة وبأقل درجة من مخاطر الخسارة 

لأولئك الذین یدخرون أو یحملون الأصول المالیة. ویمكن للمستثمر أن یوظف الأموال في 

الأسهم والسندات وشهادات الإیداع وغیرها من الأصول المدرّة للدخل، ویتم عبر النظام المالي 

تحویل هذه الأصول بسرعة إلى نقد.  
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البحث الثاني 

أنواع الأسواق المالیة والنقدیة وأدواتها 

أولاً - بنیة الأسواق المالیة: 

كثیراً ما نسمع تسمیات مختلفة للأسواق المالیة تعكس تنوعاً كبیراً فیما بینها، وهنا 

سنحاول تصنیف هذه الأسواق من خلال عدد من المعاییر أو الخصائص الرئیسة لها، سواء من 

حیث الملكیة، أو التداول، أو مكان العملیات، أو الأجل الزمني على نحو ما سنوضح أدناه: 

 : - أسواق الدین والملكیة1

یستطیع الأفراد أو الشركات الحصول على الأموال بطریقتین: تتمثل الأولى والأكثر 

شیوعاً في إصدار أدوات الدین كالسندات المختلفة. والتي تمثل اتفاقاً تعاقدیاً یتعهد بموجبه 

المقترض أن یدفع لحامل أدوات الدین مبلغاً محدداً من النقود كأقساط منتظمة (رأس المال + 

الفائدة) حتى تاریخ محدد (تاریخ الاستحقاق) حیث یتم تسدید كامل الدین. وهكذا تمثل أسواق 

الدین الأسواق التي یتم فیها تداول مختلف الأصول المرتكزة إلى المدیونیة وعوائدها الرئیسیة 

تستند على الفائدة. 

أما الطریقة الثانیة في الحصول على التمویل فتتمثل في إصدار صكوك الملكیة كالأسهم 

العادیة، والتي تتمثل حقوقاً لحاملیها على صافي الدخل، وعلى أصول الشركات التي تصدرها.  

وتُعد الأسهم أدوات مالیة طویلة الأجل لأنه لیس لها استحقاق، وبناء على حقوق الملكیة 

هذه یتم توزیع مدفوعات دوریة لحاملي الأسهم (أرباح موزعة)، وبالإضافة إلى ذلك فإن ملكیتك 

للأسهم تعني أنك تملك جزءاً من الشركة، وبالتالي یحق لك التصویت حول المسائل المهمة التي 

تخص الشركة، وخصوصاً انتخاب مجلس الإدارة، وبمعنى آخر المشاركة في إدارة الشركة. 
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 - الأسواق الأولیة والثانویة  2

السوق الأولیة هي السوق المالیة التي یتم من خلالها إصدار الأوراق المالیة كالأسهم 

والسندات، وتباع للمشترین لأول مرة من قبل الشركات أو الوكالات الحكومیة التي تحصل على 

النقود مقابلها، أي هنالك عملیة اقتراض في حال إصدار السندات، وزیادة في رأس المال في 

حال الأسهم. 

أما السوق الثانویة فهي السوق المالیة التي یتم فیها إعادة بیع الأوراق المالیة التي سبق 

إصدارها وبالتالي تداولها. 

ومن أبرز الأمثلة على الأسواق الثانویة (البورصات) بورصة نیویورك، وناسداك في 

أمریكا، وبورصة لندن، ومن البورصات العربیة: بورصة عمان، وبیروت، وأبو ظبي، ومؤخراً 

بورصة دمشق. حیث یتم تداول الأوراق المالیة التي سبق إصدارها من قبلُ . عندما یقوم شخص 

ما بشراء أوراق مالیة من السوق الثانویة، فإن بائع هذه الأوراق یحصل على النقود في عملیة 

المبادلة من المشتري، ولكن الشركة التي أصدرت هذه الأوراق لا تحصل على أي نقود جدیدة. 

بمعنى آخر فإن أي شركة إنما تحوز نقوداً جدیدة فقط عندما تباع (السندات أو الأسهم مثلاً ) 

 لأول مرة في السوق الأولیة.

 - البورصة والعملیات خارج المقصورة 3
تنُظم الأسواق المالیة الثانویة عادة بطریقتین: - 

الأولى: التنظیم المكاني للبورصة حیث یلتقي بائعوا الأوراق المالیة ومشتروها ، أو  -

وكلاؤهم أو عملاؤهم في مكان مركزي واحد (الردهة أو المقصورة) حیث یتم عقد 

 الصفقات. 

)، حیث یكون العملاء في (Over The Counter OTCالثانیة: خارج المقصورة  -

أماكن مختلفة، ویكون لدیهم أرصدة من الأوراق المالیة وهم على استعداد لشراء هذه 

 لأي شخص یأتي إلیهم ولدیه استعداد لقبول (OTC)الأوراق وبیعها عبر عملیات 

أسعارهم. حیث یكون العملاء في المكاتب خارج مقصورة أو ردهة البورصة على 
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اتصال دائم بالردهة من خلال شبكة حواسب خاصة وهم على معرفة بالأسعار التي 

 یحددها كل واحد منهم. 

 - أسواق النقد ورأس المال:  4
السوق النقدیة هي سوق مالیة یتم التعامل بها في الأدوات المالیة قصیرة الأجل فقط والتي 

عادة یكون استحقاقها أقل من سنة؛ أما سوق رأس المال فهي السوق التي تتم المتاجرة بها 

بالأدوات المالیة ذات الأجل الأطول (من حیث المبدأ یكون أجل الاستحقاق سنة وأكثر) 

بالإضافة إلى المتاجرة بحصص وأسهم الشركات. وعادة ما تكون السوق النقدیة أكثر اتساعاً من 

حیث الأدوات النقدیة (الأصول) التي یتم تداولها من الأدوات المالیة ذات الأجل الطویل. 

وبالإضافة إلى ذلك فإن أسعار الأصول قصیرة الأجل أقل تقلباً من أسعار الأصول طویلة الأجل 

. )1(الأمر، الذي یجعلها استثمارات قصیرة الأجل أقل مخاطرة وأكثر سیولة 

وفي النتیجة فإن الشركات والبنوك تلجأ إلى السوق النقدیة على نحو مستمر من أجل 

كسب إیرادات من خلال توظیف الفوائض النقدیة التي تتوفر لدیها بشكل مؤقت. أما الأوراق 

)، (Bondsالمالیة ذات الأجل الطویل في سوق رأس المال كالأسهم، والسندات طویلة الأجل 

فعادةً ما تحتفظ بها المؤسسات المالیة الوسیطة (الوسطاء المالیون) مثل شركات التأمین، 

وصنادیق التقاعد، والتي تكون أقل تأكداً حول مقدار الأرصدة النقدیة التي ستكون متاحة لها في 

المستقبل. 

                                                 
 - لمزید من التفصیل حول أسعار الأصول وعوائدھا انظر على سبیل المثال الفصلین الرابع والخامس 1

 Mishkin, F.S.: Economics, Money, Banking, Financial Markets. Addisonفي كتاب:

Wesley, 1997. 
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ثانیاً - أھم الأدوات المالیة (الأوراق المالیة) 
عادة ما تسمى الأوراق المالیة بالأصول أو الأدوات المالیة ومن هنا جاءت تسمیة 

.  )1(الأسواق المالیة بسوق الأوراق المالیة 

وفي الواقع یوجد عدد كبیر جداً من أنواع الأوراق المالیة تتباین من بلد لآخر وذلك حسب 

درجة تطور الاقتصاد والنظام المالي، ولكنها تتشابه في الإطار العام، ویمكن التمییز بین نوعین 

من الأدوات بحسب آجالها حیث نجد أوراقاً أو أدوات تتُداول في السوقین النقدیة والمالیة على 

 نحو ما سنبین:

 - أدوات السوق النقدیة  1
بسبب قصر آجال الاستحقاق لهذه الأدوات المتداولة في السوق النقدیة فإن تقلبات 

الأسعار تكون في الحدود الدنیا، وبالتالي هي استثمارات تتمتع بأقل درجة من الخطورة. وفیما 

یلي توضیح كل منها بإیجاز: 

 - أذون الخزانة 1-1

 شهراً بغرض 12 و6 و3هي أدوات دین قصیرة الأجل تصدرها الحكومات لآجال قیاسیة 

تمویل العجز المؤقت في الموازنة بسبب الفجوة بین فترات الإنفاق وتحصیل الإیرادات. ویتم دفع 

القیمة الاسمیة لحامل الإذن بتاریخ الاستحقاق من قبل الحكومة، ولا یتم دفع أي فائدة مباشرة 

علیها، وإنما تباع بخصم معین عند الإصدار، بمعنى أن سعر البیع أقل من المبلغ الذي سیدفع 

. )2(بتاریخ الاستحقاق

وتُعد أذون الخزانة أكثر الأموال سیولة في السوق النقدیة؛ لأنها من أكثر الأصول تداولاً . 

وكذلك هي أكثر أماناً لأنه لا یوجد أي مخاطر في تسدید قیمتها، لأن المدین هي الحكومة هنا 
                                                 

الورقة المالیة وثیقة (أو صك) تعبر عن التزام على مصدرھا أو بائعھا وأصل لحاملھا أو مالكھا،  - 1
. وتخول ھذا الأخیر حق الحصول على تدفق معین من مدفوعات الفائدة أو العائد خلال فترة زمنیة محددة

 Basic Information on- لمزید من التفصیل حول طرق الحتساب الفائدة على أذون الخزانة انظر: 2

Treasury Securities; Reserve Bank of New York.1/91. 
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والتي لا تمتنع عن السداد بتاریخ الاستحقاق. وذلك لأنها تستطیع زیادة الضرائب أو إصدار 

النقود من أجل تسدید دیونها. 

وتحتفظ المصارف عادة بالقسم الأكبر من الأذون الحكومیة، ویحتفظ الأفراد في القطاع 

العائلي، وقطاع الأعمال وغیرهم من مؤسسات الوساطة المالیة بمقدار صغیر نسبیاً . 

 - شهادات الإیداع المصرفیة القابلة للتداول2- 1

وهي أصول (أدوات دین) بقیم كبیرة، تباع من قبل المصارف إلى المودعین ویتم دفع 

مقدار محدد من الفائدة (بمعدل سنوي) علیها وبتاریخ الاستحقاق یتم تسدید قیمة الشهادة بالقیمة 

الأصلیة التي اشتریت بها. وتُعد شهادات الإیداع من أهم مصادر التمویل للمصارف التجاریة 

التي تحصل علیه من قبل الشركات والصنادیق المشتركة في السوق النقدیة والمؤسسات الخیریة 

والوكالات الحكومیة. 

 الأوراق التجاریة 1-3

أدوات ائتمان قصیرة الأجل تصدرها المصارف والشركات التجاریة الكبیرة، لتلبیة احتیاجات 

التمویل العاجلة. لقد كانت الشركات تلجأ إلى التمویل قصیر الأجل من المصارف قبل 

السیتینیات ولكن منذ ذلك الحین فهي تعتمد بشكل كبیر على بیع الأوراق التجاریة إلى المؤسسات 

المالیة الوسیطة والشركات الأخرى من أجل تلبیة احتیاجاتها العاجلة إلى الاقتراض، وهي تشكل 

 بذلك نوعاً من التمویل المباشر.

- القبولات المصرفیة  1-4

لقد تم تطویر هذه الأصول من خلال عملیات تسویات التجارة الدولیة، وهي مستعملة منذ 

مئات السنین والقبول المصرفي عبارة عن حوالة مصرفیة (وعد بالدفع شبیهه بالشیك) تصدرها 

شركة مستوردة ما، قابلة للدفع في موعد محدد في المستقبل ومضمونة من قبل المصرف الذي 

 (Accepted)یتعامل معه المستورد مقابل رسم أو عمولة، ممهورة بخاتم المصرف بعبارة مقبول 

والشركة التي تصدر هذه الأداة مجبرة على إیداع قیمتها في حسابها لدى المصرف لتغطیة قیمة 
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الحوالة. وفي حال أن الشركة تأخرت أو عجزت عن الإیداع بالتاریخ المحدد فیعني ذلك أن 

المصرف ملزم بإجراء تحویل القیمة في الوقت المناسب لصالح مصرف بلد المصدِّر.  

 (Repos) اتفاقات إعادة الشراء: 1-5

هي قروض قصیرة الأجل، عادة باستحقاق لا یتجاوز أسبوعین وتمثل أذون الخزانة مقابل 

الوفاء حیث یستلم المقرض هذه الأصول إذا لم یقم المقترض بسداد القرض. وآلیة هذه الاتفاقات 

كالتالي: لنفترض على سبیل المثال أن شركة كبیرة یوجد لدیها أرصدة نقدیة خاملة في حسابها 

 ملایین لیرة، وترغب في إقراضها لمدة أسبوع، إن الشركة ستستخدم هذا 10المصرفي لیكن 

المبلغ في شراء أذون خزانة من أي مصرف، والذي یوافق بدوره وبالعقد ذاته على إعادة شراء 

هذه الأذون في الأسبوع المقبل بسعر أعلى قلیلاً من سعر الشراء. ویتمثل أثر هذا الاتفاق في أن 

 ملایین لیرة، واحتفظت بالمقابل بأذون الخزانة التي كان یملكها 10الشركة أقرضت البنك 

المصرف وذلك حتى یقوم الأخیر بإعادة شراء الأذون لكي یُسدد القرض وتكون الشركة قد 

استفادت من فرق السعر.  

 - أدوات السوق الرأسمالیة: 2
تتسم أدوات السوق المالیة بتقلبات أسعارها بسبب طول الأجل وتأثرها بظروف العرض 

والطلب، والعوامل المرتبطة بأوضاع الشركات التجاریة والصناعیة من حیث الربح والخسارة 

والظروف الاقتصادیة السائدة. وبالتالي تكون هذه الأدوات أكثر خطورة مما هو علیه الأمر في 

السوق النقدیة، ومن أهم أصول السوق المالیة: 

 الأسهم:  2-1

وتمثل أهم أدوات السوق المالیة، وهي عبارة عن وثائق مالیة (صكوك) تخول حاملیها 

حقوق ملكیة على صافي الدخل وعلى موجودات الشركات المساهمة. یتم دفع جزء من أرباح 

الشركات التجاریة لحاملي الأسهم، والجزء الآخر یتم احتجازه من أجل شراء تجهیزات ومعدات 

رأسمالیة جدیدة.  
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ویُعد الأفراد من أكبر مالكي الأسهم والباقي تملكه صنادیق التقاعد والصنادیق المشتركة 

أو شركات التأمین. 

 سندات الشركات: 2-2

هي صكوك دین طویل الأجل تصدرها الشركات. وفي الحالة العامّة ترسل الشركات إلى 

حاملي السندات مدفوعات الفائدة مرتین شهریاً، وتسدد القیمة الاسمیة للسند بتاریخ الاستحقاق.  

- السندات العامة: 2-3

وهي أصول أو أدوات دین طویلة الأجل تصدرها وزارة المالیة أو الخزانة لتمویل عجز 

الموازنة الحكومیة أو لتمویل مشاریع البنیة التحتیة. وبتاریخ الاستحقاق تشتري الحكومة السندات 

% سنویاً . وتتمیز السندات بأنها أقل 5بقیمتها الاسمیة. ویستحق مالك السند الفائدة المحددة مثلاً 

سیولة من أذون الخزنة، وذلك لیس بسبب صعوبة بیعها، ولكن بسبب السعر الذي یمكن أن تباع 

به نظراً لطول الفترة حتى تاریخ الاستحقاق، وبالتالي مقدار النقد (العملة السائلة) سیكون غیر 

مؤكد تماماً . 

ثالثاً - السوق المالیة في سوریة: 

 .)1(" ق للأوراق المالیةـسوق دمش"اء سوق للأوراق المالیة في سوریة تعرف باسم ـإنشتم 

وهي  تتمتع السوق بالشخصیة الاعتباریة والاستقلال المالي والإداري.وبموجب مرسوم التأسیس 

المقر الرئیسي للسوق مدینة دمشق، كما ووتعمل تحت إشرافها، ، )2(الأوراق المالیة ترتبط بهیئة 

 السوق على أنه یجوز بقرار من مجلس الوزراء تحویل السوق إلى شركة التشریع الذي یحكمنص 

مساهمة مملوكة من قبل أعضاء السوق عند توفُّر المناخ الملائم لذلك، على أن تبقى خاضعة 

 لإشراف الهیئة. 

                                                 
 1/10/2006تاریخ  ) (قانون سوق الأوراق المالیة)55 المرسوم رقم (- 1
 - ھیئة الأوراق المالیة جھة وصائیة تم تأسیسھا بموجب المرسوم ... 2
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 إدارة السوق- 1

 من تسعة أعضاء یسمَّى بقرار من رئیس مجلس الوزراء اً یدیر السوق مجلس إدارة مكون

 وثلاثة ،بناء على اقتراح مجلس المفوضین، وبحیث یتضمن ممثلین عن الشركات المساهمة

 وعضوین من أصحاب الخبرة والمؤهلات في ،ممثلین عن شركات الخدمات والوساطة المالیة

 وممثل عن ، بالإضافة إلى ممثل عن الهیئة،الأسواق المالیة یختارهما مجلس مفوضي الهیئة

 مصرف سوریة المركزي. 

بالإضافة إلى مجلس الإدارة، یتم تعیین مدیر تنفیذي ونائبه من قبل رئیس مجلس الوزراء 

 ةبناء على توصیة من مجلس المفوضین واقتراح من مجلس إدارة السوق، للقیام بالمهام التنفیذي

 التي یتطلبها عمل السوق.  

  موارد السوق-2

 بدلات انتساب واشتراكات الأعضاء السنویة. -‌أ

 العمولات التي تستوفیها السوق لقاء عملیات البیع والشراء. -‌ب

 الاعتمادات التي تخصصها لها الدولة. -‌ت

 المنح والهبات التي تحصل علیها السوق من أیة جهة توافق علیها الهیئة. -‌ث

 الغرامات المتحققة عن المخالفات المرتكبة لأنظمة السوق. -‌ج

 أي موارد أخرى تقررها الهیئة. -‌ح

 العضویة- 3

العضویة في السوق إلزامیة لجمیع الشركات المدرجة وشركات الوساطة والخدمات المالیة 

 .المرخصة من قبل هیئة الأوراق والأسواق المالیة السوریة

 الأوراق المالیة- 4

یتم حالیاً تداول أسهم الشركات المساهمة السوریة المدرجة في السوق، ومن المتوقع أن 

  حوالي خمس عشرة شركة، حیث تمثل عدداً من 2009یبلغ عدد هذه الشركات مع نهایة عام 
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المصارف وشركات التأمین، بالإضافة إلى بعض الشركات المساهمة الأخرى في قطاعات 

 الاتصالات والخدمات والصناعة.

وبالإضافة للأسهم ستقوم السوق بإدراج الأوراق المالیة الحكومیة الصادرة عن الجمهوریة 

العربیة السوریة (أذونات – سندات). كما سیكون هنالك نظام یسمح بتداول وحدات صنادیق 

الاستثمار المشترك والصكوك الإسلامیة، وأدوات الدین التي تصدر عن الشركات المساهمة 

السوریة  والوحدات الاستثماریة الصادرة عن صنادیق وشركات الاستثمار. كما یمكن إدراج أیة 

أوراق مالیة أخرى سوریة أو غیر سوریة، متعارف علیها على أنها أوراق مالیة، ویتم اعتمادها 

 كذلك من قبل مجلس مفوضي الهیئة .

:- وتجدر الإشارة إلى أن سوق دمشق للأوراق المالیة تشتمل على

وهي التي یتم من خلالها تنظیم التعامل بأسهم شركات تحكمها شروط السوق النظامیة   -

 إدراج خاصة تتعلق بتوفر شروط الربحیة والرسملة وعدد المساهمین وغیرها،

والتي یتم فیا تنظیم التعامل بأسهم شركات تحكمها شروط إدراج میسرة السوق الموازیة - 

خاصة بهذه السوق وتعمل على توفیر السیولة المبكرة للأوراق المالیة المدرجة وذلك إلى حین 

توفر الشروط الخاصة بإدراجها في السوق النظامیة.. كما تجدر الإشارة إلى إمكانیة انتقال 

  بحسب الحالة والظروف. وإلیهاالشركات من السوق الموازي

نة في سجلات السوق وحساباتها، سواءً كانت إدارة وتؤكد  السوق أن قیود الملكیة المدوَّ

 إلكترونیة، وأي وثائق صادرة عنها هي الدلیل القانوني على تداول الأوراق المالیة مخطیة أ

 .المبیَّنة فیها بتاریخ تلك السجلات أو الحسابات أو الوثائق ما لم یثبت عكس ذلك
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الفصل الثامن 

   السياسة النقدية 

یُقصد بالسیاسة النقدیة مجموعة الإجراءات والتدابیر التي تتخذها السلطة النقدیة 

 في وذلك بغرض التأثیر ،(المصرف المركزي ) في سبیل التحكم بالعرض النقدي أو مكوناته

الأهداف النشاط الاقتصادي لتحقیق الأهداف الاقتصادیة الرئیسیة، وذلك من خلال مجموعة من 

الأدوات. و

  أهداف السیاسـة النقدیة – أولاً 

- الأهداف النهائیة 1

تتفق أهداف السیاسة النقدیة مع أهداف السیاسة الاقتصادیة بشكل عام. ولقد كانت 

السیاسة النقدیة لدى الكلاسیك من أبرز السیاسات الاقتصادیة التي تهدف إلى تحقیق الاستقرار 

ات أعطت النظریة الكینـزیة الأولویة يفي مستوى الأسعار. وبعد أزمة الكساد الكبیر في الثلاثین

للسیاسة المالیة، ولكنها أضافت هدفاً ثانیاً للسیاسة النقدیة یتمثل في تحقیق التشغیل الكامل. ومنذ 

ات أُعطِي هدف تحقیق معدل سریع للنمو الاقتصادي أولویة كبیرة. وفي يمنتصف الخمسین

 أضاف الاقتصادیون ،السبعینات مع انهیار نظام النقد الدولي القائم على ثبات أسعار الصرف

عر الصرف ( أو توازن میزان ـتقرار سـل على اسـي العمـاً رابعاً یتمثل فـللسیاسة النقدیة هدف

المدفوعات). وهكذا كانت تُعطى الأولویة لهدف ما على حساب الآخر مع مراحل تطور 

اقتصادیات الدول الصناعیة، على الرَّغم من تعارض هذه الأهداف أحیاناً . 

 السیاسة النقدیة لحكومة معاصرة في بلد رأسمالي إلى أن تصوغ وإذاً لقد توصل واضع

أهدافها من أجل تحقیق معدل كافٍ من النمو الاقتصادي، والمحافظة على مستوى تشغیل عالٍ 

دون تضخم، وبشكل ینسجم مع المحافظة على استقرار میزان المدفوعات. أما في الوقت الحاضر 
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فیوجد شبه إجماع في الرأي على أن الهدف الرئیسي للمصارف المركزیة یتمثل في تحقیق 

 .)1(الاستقرار في الأسعار

 عدة مشكلات رئیسیة تترافق مع مثل هذه القائمة من الأهداف وفي حقیقة الأمر هناك

القومیة. یتمثل أولها في أن معنى هذه الأهداف لیس واضحاً تماماً . فماذا یعني مثلا" التشغیل 

 وما هو المقصود بالنمو الاقتصادي ؟ %0% أم 2% أم  4الكامل ؟ هل هو معدل بطالة 

% أم یساوي معدل  نمو الاقتصاد 4 % سنویاً في الناتج المحلي أم 5السریع هل هو معدل 

% سنویاً معدلاً 2 معدل ارتفاع الأسعار بنسبة یُعد ثم ماذا نعني باستقرار الأسعار ؟ هل ؟يعالمال

 مقبول أكثر من الاستقرار.  مرمقبولاً أم أن انخفاض الأسعار أ

إن صعوبة التعریف هذه لیست مشكلة مستعصیة، فإذا كان من تدابیر السیاسة 

 سوف تدفعنا باتجاه جمیع هذه الأهداف ،% في سعر الخصم¼ن زیادة قدرها إلنقل و ،المفترضة

في آن واحد. والمشكلة التي یمكن أن تنشأ عندما نتبنى إجراء معیناً یمكن أن یساعدنا في 

 إلى تقلیص التشغیل أو معدل النمو. وهذا الأمر في الوقت ذاتهیمكن أن یؤدى ومجابهة التضخم 

 رغبتنا في تحقیق عندیستوجب منا وضع أولویات لهذه الأهداف وأن قضیة أخرى یمكن أن تبرز 

 الاقتصادي. نظامإدارة ال وهي طریقةالأهداف 

 وفیما یلي سنتعرف على هذه الأهداف:

استقرار الأسعار:  -1-1

 والذي نعرفه ببساطة ،إن ارتفاع الأسعار النقدیة لجمیع السلع هو ما یعرف بالتضخم

بارتفاع المستوى العام الأسعار. وتتباین آراء الاقتصادیین حول التضخم بشكل كبیر جدا" فمنهم 

 فترة من لأي أمر ملازم هو أن قلیلا" من التضخم آخرون الخطر الأكبر. ویرى یُعدهمن 

أن التضخم أمر مرغوب فیه.  إلى  القلیل منهم وذهبالانتعاش الاقتصادي، 

                                                 
حساني عبد الرزاق: النظریة والسیاسة النقدیة. مرجع سبق ذكره ص لمزید من التفصیل انظر: -  1

75-77. 
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 فبعضهم یتضرر أكثر ، وعلى العامةه  التضخم أمر غیر مرغوب بسبب تباین آثارلكن

 بل ؛ كرجال الأعمال، في حین أن بعضهم یستطیع أن یواكب دخله ارتفاع الأسعار،من غیره

تتزاید أرباحهم بزیادة التضخم، أما العمال فیمكنهم تقریبا" المحافظة على مستویات أجورهم من 

 كأصحاب ،خلال نقابات العمال والمفاوضات الجماعیة. البض الآخر من محدودي الدخل

 تتراجع دخولهم بسبب زیادة معدل التضخم. ،الرواتب التقاعدیة أو الزراعیة
ویتلخص الأمر في ضرر التضخم بالشعور العام بعدم العدالة في توزیع الدخل والآثار 

. )1( المترتبة على التضخم

غیر مرغوب حتى عندما یكون معتدلاً أو حتى أمر یرى الكثیر من الناس أن التضخم 

ن استقرار الأسعار یجب أن لأ وفي الواقع إن هذا الأمر لا یستتبع بالضرورة ،عندما یكون حتمیاً 

 ،یفترض الكلاسیك أنه مع تحسن التقنیة والإنتاجیة  أن الأسعار سوف تنخفضویكون هدفنا. 

 وأن العمال سیحصلون على مستوى معیشة أفضل مع ، ستكون مستقرةةوأن الأجور النقدي

ومن   من تحسن الإنتاجیة.سیستفیدونالدخل المحدود ي الأسعار الأقل. وسوف یجعل ذلك ذو

جانب آخر فإن هدف استقرار الأسعار یفترض أنه مع تحسین الإنتاجیة أن العمال یحصلون 

على زیادة في الأجر تمكِّنهم من تلبیة أي زیادة في مستوى المعیشة عندما تبقى الأسعار مستقرة. 

 من تحسن مستوى المعیشة. ویثیر هذا الأمر ىالدخل المحدود سوذوي وفي الحال لن یستفید 

هل ینبغي أن یستفید جمیع الناس من التقدم الاقتصادي أم یستفید أولئك الذین هوتساؤلاً أخلاقیاً 

 .. وفي الواقع إن الصعوبة بمكان الإجابة على هذا التساؤل؟هذا التقدممن  ة مباشرنیسهمو

  استقرار الأسعار ولیس انخفاضها.في یرغب الكثیر من المسؤولین عن السیاسة الحكومیة و

التشغیل الكامل:  -1-2

                                                 
  من ھذا الكتاب. ولمزید من التفصیل لتضخمفصل اسنتعرف بالتفصیل على ذلك من خلال بحثنا ل-  1

علاج التضخم: انظر على سبیل المثال؛ عنایة، غازي حسین: التضخم عن دور السیاسة النقدیة في 
، وكذك شعیب، یمنى: دور السیاسة 157- 125 ص 1985المالي. مؤسسة شباب الجامعة الإسكندریة، 

، 2009النقدیة في علاج التضخم ظاھرة التضخم في الاقتصاد السوري. رسالة ماجستیر، جامعة دمشق 
(إشراف عبدارزاق حساني). 
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 أكبر معدل للنمو الوصول إلىتشكل البطالة ضیاعاً في الموارد المنتجة، وتعني أن 

% یعتبر مقبولا 4 الاقتصادیین أن معدلا" للبطالة قدره المهمة من الأمور .الاقتصادي لم یتحقق

أو ما یطلق علیه بعضهم معدل البطالة الطبیعي. وفي الواقع فإنه لا توجد إجابة واضحة للتساؤل 

% المذكورة قد لا تكون هدفا یمكن تحقیقه وبالتأكید فإن 4عما سیكون علیه معدل البطالة فنسبة 

 ضروریا إذا كنا قادرین على تحقیق أهدافنا الاقتصادیة.  یُعد ؛مستوى منخفض تماما

النمو الاقتصادي:  -1-3

بحد ذاته فیه  هدف النمو الغایة الرئیسیة للسیاسة الاقتصادیة ولكن النمو لیس مرغوبا یُعد

وإنما یكون مرغوبا بقدر ما یقدمه لنا من منافع تنعكس في تحسین مستوى المعیشة الحالي 

والمستقبلي. كما أن التغییرات البنیویة في الاقتصاد یمكن استیعابها بسهولة أكبر في الاقتصاد 

المتطور. وما دمنا نتحدث عن رفع مستوى المعیشة فیجب قیاس النمو الاقتصادي بمعدل الزیادة 

 فیرى فریدمان أن ؛في الناتج المحلي الحقیقي. ولا یتفق الاقتصادیون حول تحدید معدل نمو معین

أي معدل مرتفع هو أفضل من معدل متواضع ولیس من الحكمة في مجتمع حر أن نحدد معدلا 

 أن معدل النمو یجب أن لا یقل عن معدل  على بینما یتفق هؤلاء…رقمیا للنمو بشكل مسبق 

نمو السكان.  

 سعر الصرف استقرار  -1-4

 بالمقارنة مع العملات الأجنبیة، فكما العملة المحلیةیرتبط هذا الهدف باستقرار سعر 

لاحظنا خلال دراستنا السابقة أن استقرار سعر الصرف یسهم في استقرار المبادلات الدولیة؛ من 

خلال تأثیره في أسعار الصادرات والمستوردات التي تشكل عاملاً مهماً في استقرار أوضاع میزان 

 . المدفوعات

 

- الأهداف الوسیطة 2
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 ؛ت الكثیر من الدراسات التطبیقیة صعوبة الاستهداف المباشر للأهداف النهائیةتلقد أثب

فقد لجأت السلطات النقدیة إلى استخدم الأهداف الوسیطة التي تُعَّرف بأنها تلك المتغیرات التي 

 مباشرة. فیهاتستطیع أن تتعامل معها مباشرة وترتبط بعلاقات مستقرة مع الأهداف النهائیة وتؤثر 

وعند اختیار السلطة النقدیة للأهداف الوسیطة علیها أن تراعي تحقق ثلاثة معاییر في هذه 

 منالأهداف تتمثل: في قابلیة القیاس، وفي المقدرة على التحكم بها، وفي القدرة على التنبؤ بأثرها 

الهدف النهائي. وتتمثل هذه الأهداف في العرض النقدي وأسعار الفائدة. 

 یحقق هذه المعاییر، فهو یرى كثیر من الاقتصادیین أن العرض النقدي كمتغیر خارجي

 الناتج الاسمي ومستوى الأسعار، منیمارس تأثیراً مقدار محدد یمكن حسابه إحصائیاً، كما أنه 

وقد دلت الكثیر من الدراسات التجریبیة على الارتباط بین العرض النقدي والأهداف النهائیة 

. كما أنه یمكن التحكم بالعرض النقدي بسهولة نسبیة، كما أن بیانات هذا )1(للسیاسة النقدیة

 معدل نمو تولیفات العرض النقدي یُعدالعرض تكون متاحة ودقیقة خلال فترة قصیرة نسبیاً، كما 

مؤشراً مستقراً لمعدل التضخم. 

وبالنسبة لأسعار الفائدة فهي ظاهرة، یمكن ملاحظتها بشكل مباشر، ویستطیع المصرف 

 المركزي أن یؤثر فیها عبر السوق النقدیة أو تحدیدها مباشرة.

 - أدوات السیاسة النقدیةثانیاً 

تباشر السیاسة النقدیة أعمالها من خلال أدوات عامة غیر مباشرة وأدوات نوعیة مباشرة 

على نحو ما سنبیّن. 

                                                 
 ، إذا كان المصرف المركزي M2- وعلى سبیل المثال ما الدور الذي یمكن أن یقدمھ العرض النقدي  1

 لمزید من الاطلاع انظر:  ؟%4یخطط لمعدل نمو في الناتج قدره 
Robert, Marshal & Rowendy B. Swanson: The Monetary Process Essentials of 
Monetary and Banking. Houghton Mifflin Co. Boston 1974. Pp. 177- 185.  ،

وكذلك، الشریف، رزان: السیاسة النقدیة في ضوء المتغیرات الاقتصادیة المعاصرة في الاقتصاد 
 .26-6، (إشراف عبدالرزاق حساني). ص 2007السوري. رسالة ماجستیر، جامعة دمشق، 
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 الأدوات العامة (غیر المباشرة):-  1

 النظر عن بصرف كمیة النقد والائتمان فيویقصد بذلك الأدوات التي تهدف للتأثیر 

استخدامات الائتمان، وتتمثل في عملیات السوق المفتوحة، وشروط الاحتیاطي القانوني، وآلیة 

الخصم. 

– عملیات السوق المفتوحة: 1-1
وهي عبارة عن العملیات التي یقوم بها المصرف المركزي من بیع وشراء للسندات العامة 

المعروض في (أذون الخزانة عادة) والأوراق المالیة في السوق النقدیة بغیة التأثیر في حجم النقد 

 سعر الفائدة السوقیة. ففي في سندات والأوراق المالیةكما تؤثر عملیات بیع وشراء الالتداول، 

 ویهبط سعر الفائدة، ،حالة شراء السندات لزیادة العرض النقدي فإن أسعار السندات ترتفع

 أي یزداد الإنفاق الاستثماري. ویحدث العكس في ؛وبالتالي یزید الطلب على الأصول الرأسمالیة

حالة بیع السندات لتقلیص العرض النقدي. 

ویتوقف مدى نجاح عملیات هذه السوق على مستوى كفاءة وتطور البنیتین النقدیة 

 بمعنى آخر مدى توفر مؤسسات نقدیة ومالیة بما فیها السوق المالیة ،والمالیة في الاقتصاد

(البورصة) تعمل بكفاءة كبیرة في بیئة مؤسساتیة تنافسیة. 

ن عملیات هذه السوق من أكثر أدوات السیاسة النقدیة فعالیة في إویمكننا القول أیضاً 

 حجم النقد المركزي. وفي دعم الأدوات الأخرى حیث یكون زمام المبادرة بید منالتأثیر 

 مهماً المصرف المركزي من خلال دخوله السوق بائعاً أو مشتریاً للأصول وبالتالي یمتص جزءاً 

 سعر الفائدة السائد في السوق من أو یطرح مبالغ إضافیة أخرى، ومن خلال التأثیر ،من السیولة

 ، هاالمالیة أیضاً، الأمر الذي یؤهل المصرف المركزي للتحكم في قیمة الأصول المالیة وحجم

وكذلك التحكم في الكتلة النقدیة مما یساعد في معالجة التضخم والانكماش. 
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ولتوضیح ذلك نفترض أن البنك المركزي سیقوم بشراء سندات حكومیة أو أذون خزانة، 

وفي هذه الحالة قد یقوم البنك المركزي بشراء تلك السندات والأذون إما من المصارف التجاریة 

 :-)1((أو من العامّة) مباشرة 

- ففي حالة شراء البنك المركزي للسندات الحكومیة والأذون من المصارف التجاریة، فإن 

الأخیرة سوف تزید أرصدتها لدى البنك المركزي، نتیجة لذلك فإن الاحتیاطات المتاحة لدى 

المصارف التجاریة سوف ترتفع، ومن ثم تزید قدرة المصارف التجاریة على منح الائتمان. أما 

إذا اشترى البنك المركزي السندات الحكومیة، وأذون الخزانة من العامة مباشرة، فإنه یصدر لهم 

شیكات بقیمة السندات والأذون المشتراة ویقوم العامة بوضع هذه الشیكات في حساباتهم لدى 

المصارف التجاریة، وبالتالي تزید كمیة النقود لدى المصارف، ومن ثم تزید قدرتها على منح 

 الائتمان.

- أما في حال قیام البنك المركزي بعملیة البیع، فإن قدرة المصارف التجاریة على خلق 

الائتمان سوف تنخفض. ففي حال بیع البنك المركزي للسندات والأذون إلى المصارف التجاریة 

فإن الأخیرة سوف تصدر شیكات للمصرف المركزي، وتسجل على حساباتها لدى البنك 

المركزي، وفي هذه الحالة سوف تنخفض قدرة المصارف التجاریة على منح الائتمان. أما عندما 

یبیع البنك المركزي السندات والأذون إلى العامة مباشرة، فإنهم سیقومون بإصدار شیكات 

مسحوبة من حساباتهم لدى المصارف لصالح البنك المركزي؛ وفي هذه الحالة تنخفض كمیة 

النقود المتاحة لدى المصارف للإقراض، ومن ثم تنخفض قدرة المصارف التجاریة على خلق 

 الائتمان. 

ویستخدم البنك المركزي أداة عملیات السوق المفتوحة لعلاج حدة المشكلات التي یواجهها 

 الاقتصاد أو تخفیضها:-

                                                 
- لمزید من التفصیل انظر الدوري، زكریا، والسامرائي، یسرى: البنوك المركزیة والسیاسات النقدیة.  1

 .206-205الیازوري، عمان، ص 
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- ففي حالة الركود الاقتصادي یقوم البنك المركزي بشراء الأوراق المالیة الحكومیة لزیادة 

كمیة النقد المتداول، ومن ثم زیادة قدرة المصارف على منح الائتمان، وذلك بغرض زیادة حجم 

 الاستثمار، ومن ثم زیادة معدل التوظف وزیادة الدخل القومي.

 - أما في الأوقات التي یعاني فیها الاقتصاد من معدلات تضخم مرتفعة، فإن البنك المركزي 

یقوم بعملیة بیع الأوراق الحكومیة للمصارف التجاریة للجمهور مما یؤدي إلى خفض كمیة النقد 

المتداول، ومن ثم تنخفض قدرة المصارف على منح الائتمان، مما یؤدي إلى انخفاض الطلب 

 الكلي وانخفاض مستویات الأسعار.

ومن المفید التأكید هنا على أن الهدف الذي یرمي إلیه البنك المركزي من تدخله في 

السوق النقدیة هو مراقبة تنظیم عرض النقد من خلال التأثیر في سیولة المصارف التجاریة 

وقدرتها على خلق الائتمان، لهذا فإنه لا یبالي بالربح أو الخسارة التي یمكن أن تنجم عن 

 مزاولته لعملیات السوق المفتوحة.

 - شروط الاحتیاطي (نسب الاحتیاطي القانونیة): 1-2

  (الأموال الجاهزة)تُعرّف نسب الاحتیاطات بأنها تمثل الحدود الدنیا من النقد المركزي

التي یتوجب على المؤسسات المصرفیة حیازتها تحت شكل إیداع لدى المصرف المركزي أو في 

 حجم الائتمان. إن فيخزائنها، وتعتمد هذه الأداة على تغییر نسب الاحتیاطیات من أجل التأثیر 

 كما یؤدي لانخفاض أسعار ،تخفیض نسب الاحتیاطي مثلاً یؤدي إلى فائض عرض الائتمان

   وبمعنى آخر یتوسع العرض النقدي.، وبالتالي سیزداد التسلیف المصرفي،الفائدة

التي  و،صلاحیة تحدید النسب الدنیا للاحتیاطيعادة بیخول القانون السلطات النقدیة و

 وكذلك الاحتیاط ضد ،وضبط العرض النقديالمباشر، یتمثل غرضها الأساسي في التحكم 

 وإضفاء الأمان على الجهاز المصرفي. ولا تصبح هذه النِّسب أداة فعالة من ،العسر المالي

أدوات السیاسة النقدیة ما لم یتوفر للمصرف المركزي سلطة تغییرها. وبالتالي تغییر أوضاع 
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 والقدرة على خلق النقود من خلال ،السیولة لدى الجهاز المصرفي والتأثیر في سیاسته الائتمانیة

آلیة المضاعف النقدي. 

 وتقابل هذه النسبة تجمید %5ولتوضیح ذلك؛ نفترض أن نسبة الاحتیاطي القانوني هي 

) ملیار لیرة سوریة في مصرف ما، ومن ثم قام المصرف المركزي برفع نسبة 3.5سیولة جاهزة (

 ملیارات لیرة، الأمر (7) فإن السیولة المقابلة سوف تتضاعف أي تصبح %10الاحتیاطي إلى 

الذي یعني تقلیص حجم الأموال المتاحة للإقراض لدى المصرف المذكور، وبالتالي تضعف 

مقدرته على منح الائتمان. والعكس صحیح عندما یتم تخفیض نسبة حیث تزید مقدرة المصرف 

 على منح الائتمان.

- نافذة أو آلیة الخصم: 3- 1

 مستوى الائتمان فيتنطوي هذه الآلیة على عدد من الترتیبات التي تهدف إلى التأثیر 

 أو ما یُسمى ،المقدم من المصرف المركزي إلى المصارف. ومن أهم هذه الترتیبات سعر الخصم

بسعر الفائدة الأساسي، وهو عبارة عن سعر الفائدة الذي یتقاضاه المصرف المركزي من 

المصارف مقابل خصمه للسندات والأوراق المالیة، أو مقابل السلف الممنوحة لها. وتشمل 

الترتیبات الأخرى أحكاماً تتعلق بشأن فئات المقترضین المستوفین للشروط التي یضعها 

 أو ،المصرف المركزي، وتحدید أنواع الأصول المالیة التي یقبل بها، إما على سبیل الملكیة

  كضمانة مقابل القروض، والحد الأقصى للائتمان الذي یقدمه المصرف المركزي لأي مقترض.

وتؤثر سیاسة إعادة الخصم في حجم الائتمان المصرفي، وبالتالي في عرض النقد وفق 

 - )1(الآلیة الآتیة:

أ - إذا شعر البنك المركزي أن عرض النقود قد ارتفع إلى مستوى غیر مرغوب فیه نتیجة 

التوسع المفرط في منح الائتمان، وأنه أخذ یهدد استقرار الأسعار، فلابد من أن یسارع إلى 

انتهاج سیاسة نقدیة انكماشیة تهدف إلى تقلیص الكمیة الإجمالیة للنقود المتداولة، ویعمل على 

                                                 
 . 196-194-  الدوري والسامرائي: المرجع السابق ص 1
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تنفیذ هذه السیاسة عن طریق رفع سعر إعادة الخصم؛ أي رفع كلفة القروض أو السیولة التي 

یقدمها للمصارف التجاریة، مما یؤدي إلى تقلیل اقتراضها من المصرف المركزي، وهذا بدوره 

یؤدي إلى عدم توفر احتیاطات نقدیة كافیة لدى المصارف التجاریة لأغراض التوسع في منح 

الائتمان أو القروض، مما یضع قیداً على مقدرتها في خلق الودائع الجدیدة. ومن هذه الناحیة 

ستسارع المصارف التجاریة إلى رفع سعر الفائدة التي تتقاضاها على القروض التي تقدمها 

للقطاع غیر المصرفي وكذلك الأمر على خصم الأوراق التجاریة. وسیكون رفع سعر الخصم 

بالنسبة نفسها، وفي نفس الوقت لارتفاع سعر إعادة الخصم، وهو ما یعني أن المصارف 

التجاریة تقوم بنقل تكلفة اقتراضها من البنك المركزي إلى الأفراد والمشروعات عن طریق رفع 

 سعر الفائدة على الائتمان الذي تضعه تحت تصرف عملائها.

إن قیام المصارف التجاریة برفع كلفة القروض التي تقدمها لعملائها سیؤدي إلى تقلیص 

إقبالهم على الاقتراض أو طلب الائتمان منها، لأن العائد المتوقع من استثمار الأموال المقترضة 

سیكون أقل من السابق، وتقلیل اقتراض القطاع غیر المصرفي من المصارف سیضع حداً 

 للتوسع في منح الائتمان المصرفي، وبالتالي من العرض النقدي في الاقتصاد الوطني.

 وعلى العكس، إذا رغب البنك المركزي في اتباع سیاسة نقدیة توسعیة تهدف إلى –ب 

زیادة عرض النقد لإنعاش الفعالیات الاقتصادیة، فإنه یلجأ إلى خفض سعر إعادة الخصم وهذا 

بالطبع سیشجع المصارف التجاریة على طلب المزید من السیولة من البنك المركزي عن طریق 

تحویل جزء من أصولها المالیة إلى نقود قانونیة طالما أن تكلفة الحصول علیها منخفضة. 

فتزداد احتیاطیاتها النقدیة ومقدرتها على خلق الائتمان. وهكذا فإن وفرة الاحتیاطیات ستدفع 

المصارف إلى خفض سعر الفائدة على القروض التي تمنحها إلى القطاع غیر المصرفي، وهنا 

سیعتقد رجال الأعمال أن العائد المتوقع من استثمار المبالغ المقترضة سیكون أعلى من التكلفة 

التي سیؤدونها إلى المصرف التجاري. فیزداد طلبهم على الائتمان ویزداد حجم الودائع الجدیدة 

المخلوقة، مما یفضي إلى زیادة عرض النقد، وهذا بدوره سیقود إلى زیادة الإنفاق النقدي، ومن 

ثم الإنتاج والدخل والاستخدام مما یرفع من مستوى النشاط الاقتصادي ككل، وقد لا تتحقق هذه 
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الأهداف إذا كانت المصارف تعتمد في تمویلها على مصارف أجنبیة، أو هي فروع لمصارف 

أجنبیة، وفي هذه الحالة فإن سیاسة إعادة الخصم وأداته تبدوان خفیفتي الفعالیة، تبدو خفیفة 

الفعالیة، ولكن بشكل عام یبقى دور المصارف التي تعتمد في تمویلها على المصارف الأجنبیة  

 أوهي فروع لمصارف أجنبیة دوراً محدوداً . 

- الأدوات النوعیة المباشرة: 2

إن استخدام الأدوات العامة للسیاسة النقدیة لتوجیه الائتمان والرقابة علیه قد لا یؤدي إلى 

الوصول إلى بعض الغایات بالسرعة اللازمة في بعض النشاطات الاقتصادیة، ولذلك یلجأ 

المصرف المركزي إلى استخدام أدوات الرقابة النوعیة على الائتمان، وذلك لأن تحقیق المصلحة 

القومیة قد یتطلب تشجیع قطاع ما أكثر من قطاعات أخرى وهذا یعني أن الهدف من الأدوات 

 وإنما هو التأثیر ؛ كمیة الائتمان بشكل عاممنالنوعیة للرقابة على الائتمان لیس هو التأثیر 

على أنواع معینة منه لتحقیق نتائج اقتصادیة مرغوب فیها. 

ویمكن تصنیفها إلى مجموعتین رئیسیتین هما التعلیمات والأوامر المباشرة والملزمة؛ 

 :)1(والإقناع الأدبي على نحو ما سنبین أدناه

  ـ التعلیمات والأوامر المباشرة والملزمة:1 ـ 2

وهي عبارة عن مجموعة التعلیمات المباشرة الموجهة من قبل السلطة النقدیة (المصرف 

المركزي) إلى المصارف، والتي تتصف بالإلزام بحیث لا یكون بمقدورها تجاهلها أو عدم الالتزام 

بها لأنها قد تتعرض للمساءلة في حال عدم تطبیقها. ومن هنا تظهر قوة المصرف المركزي في 

 علاقته مع المصارف التجاریة ومدى استجابتها لهذه التعلیمات. وتشمل هذه التعلیمات والأوامر:

                                                 
 .23. 20- الشریف، رزان، مرجع سابق ص  1
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 - المحددات الانتقائیة للائتمان:1 -1 -2

تهدف هذه الأدوات إلى الرقابة على نوعیة الائتمان بشكل رئیسي؛ أي توجیه أنواع من 

الاعتمادات المصرفیة إلى تحقیق نتائج اقتصادیة مرغوب فیها من قبل الدولة وذلك لتشجیع 

القطاعات أو المشروعات التي تحتل الدرجات المتقدمة في سلم الأولویات تحقیقاً لتوازن 

اقتصادي منشود. وهي تشمل أسالیب وإجراءات عدیدة یستطیع المصرف المركزي استخدامها 

 للتحكم بجوانب انتقائیة في العمل المصرفي، وأهمها:

تحدید معدلات الفائدة التمایزیة: وهي معدلات فائدة تشجیعیة تكون أقل من المعدلات  -‌أ

الجاریة في أسواق رأس المال بهدف تنمیة بعض القطاعات، كالقطاع الزراعي أو قطاع 

 العلوم والتكنولوجیا.

 تحدید آجال مختلفة لاستحقاق القروض حسب أوجه استخداماتها، حیث تُمنح قروض  -‌ب

 متوسطة وطویلة الأجل بمعدلات تفاضلیة للقطاعات التنمویة.

 تخصیص بعض القروض من قبل السلطات العامة مثل قروض التصدیر وقروض  -‌ت

 الاستثمار في مجالات التنمیة الصناعیة والطاقة، والمشروعات الاستثماریة الحیویة.

ویقلل الكثیر من الاقتصادیین من أهمیة أدوات تخصیص الائتمان النوعي في الوقت 

الحاضر نظراً لكثرة الضوابط والقیود التي تفرض بسبب ذلك وما أدت إلیه (في معظم البلدان 

النامیة خصوصاً ) من تحایل المصارف والمقترضین على التملص منها، لذا فإنه ینبغي الحذر 

من المبالغة في استخدام هذه الأدوات النوعیة كون ذلك یتوقف على قیام المقترضین في 

 استخدام القروض الممنوحة في المجالات المتفق علیها مع المصرف.

  ـ المحددات الإداریة لأسعار الفائدة:2 ـ 1 ـ 2

یقوم المصرف المركزي أحیاناً بوضع حد أعلى لسعر الفائدة على حسابات التوفیر 

والودائع الثابتة (الطویلة الأجل) في المصارف التجاریة، وذلك بهدف المحافظة على حالة 
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الاستقرار في العمل المصرفي وتبعاً للوضع الاقتصادي السائد؛ لأن رفع أسعار الفائدة على 

الودائع قد ینتج عنه ارتفاع في الادخار وفي الودائع أكثر مما یستطیع المصرف إقراضه، مما 

یؤثر سلباً في الطلب الكلي على السلع والخدمات نتیجة لانخفاض الإنفاق الاستهلاكي وزیادة 

الادخار. كما أن المنافسة بین المصارف للحصول على هذا الشكل من الودائع من خلال رفع 

أسعار الفائدة علیها تؤدي إلى تقلبات مماثلة في أسعار الفائدة على القروض الممنوحة من 

 قبلها، وبالتالي عدم استقرارها.

  - السقوف الائتمانیة ( تأطیر القروض):3 - 1 - 2

وهي أداة كمیة بطبیعتها، إذ تهدف إلى تقیید إجمالي لمقدار القروض المعطاة بوساطة 

كل المصارف التجاریة. فالسلطات النقدیة تحدد كل عام أو كل ستة أشهر، حسب الحالة معاییر 

معینة لقروض المصارف بالنقد الوطني، وكل تجاوز یستدعي إجراءات عقابیة تأخذ شكل 

احتیاطات إلزامیة إضافیة غیر منتجة للفوائد، یمكن أن یوازي حجمها المبلغ المتجاوز، وفي هذه 

الحالة یتعرض المصرف لتحمل مخاطر جسیمة، ویستخدم هذا الأسلوب في ظل الظروف 

 التضخمیة الصعبة، كما یمكن أن تكون القیود الكمیة على شكلین:-

تحدید حد أعلى للائتمان باستخدام بطاقات الائتمان، وذلك في حالة حدوث ضغوط  -‌أ

 تضخمیة؛ وتتوقف فعالیة هذا الأسلوب على مدى انتشار استخدام هذه البطاقات.

تعیین الحد الأقصى لما یجوز للمصرف أن یقرضه لعمیل واحد، ویرجع ذلك إلى تأثر  -‌ب

 نوعیة محفظة القروض بعنصر المخاطرة.

وبشكل عام یؤخذ على هذه الأداة أنها تؤدي إلى رفع أسعار الفائدة في ظل غیاب 

الضوابط علیها، إذا تم تقیید الحدود الائتمانیة القصوى عند مستوى یقل عن المستوى الذي كان 

سینشأ في حالة التفاعل الحر لقوى السوق. كما أنها تسهم في تشویه المنافسة بین المصارف، 

وبینها وبین المؤسسات المالیة الأخرى، كون السقوف المفروضة على الائتمان تؤدي إلى تجمید 

أموال الاقتراض لدى المصارف، مما یؤدي إلى ضیاع فرص توظیفات مربحة، وهذا وضع 

 تستفید منه المؤسسات المالیة غیر المصرفیة على حساب المصارف.
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  ـ الإقناع الأدبي:2 ـ 2

إلى جانب الضوابط الانتقائیة الكمیة التي ناقشناها آنفاً توجد أداة مهمة مرنة، وغیر 

ملموسة، ولا تحتاج إلى تطبیق قانوني، تتمثل في سلطة المصرف المركزي غیر الرسمیة 

 (الأدبیة) تجاه الجهاز المصرفي بشكل عام والمصارف التجاریة بشكل خاص.

فالسلطة الرسمیة ناتجة عن كون المصرف المركزي مصرف المصارف، وبحكم القانون 

الذي یمنحه هذه السلطة لتنظیم العمل المصرفي، أما السلطة غیر الرسمیة فتتمثل بالوسائل 

الأدبیة التي یستخدمها المصرف المركزي لإقناع المصارف بعمل شيء ما أو عدم عمله، وهكذا 

یمكن تعریف الإقناع الأدبي بأنه: (التأثیر الذي یمارسه المصرف المركزي لحث المؤسسات 

 المالیة على إدارة عملیاتها وفقاً لرؤیته العامة).

إن نجاح هذا الأسلوب مرهون بمدى نفوذ وهیبة المصرف المركزي، فعندما یمارس مثل 

هذا الأسلوب، فإنه في الواقع یحاول استخدام وضعه المتمیز في إقناع المصارف والمؤسسات 

النقدیة بسیاسته، إذا لاحظ أن آلیة السوق لن تأخذ المصلحة العامة في الحسبان  بشكل كامل؛ 

وعادة ما تستجیب المصارف لتوصیات المصرف المركزي حفاظاً على علاقتها الطیبة معه 

 وبحدود ما تسمح به إمكانیاتها.
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الفصل التاسع 

 التضخم   :أسبابه، وآثاره، وعلاجه 
 مقدمـة:

قد یكون من المفید بدایة الإشارة إلى مفهوم قیمة النقد وضرورة استقرار هذه القیمة من 

أجل أن یقوم النقد بكامل أبعاد وظائفه الرئیسیة. فالمعروف أن قیاس القیم یستوجب استقرار هذا 

المقیاس حتى لا یكون مصدراً للاختلاف وعدم التأكد. كما أن حفظ القیم یتطلب أیضاً استقرار 

 قیمة النقد عبر الزمن حتى یتمكن من المحافظة على تخزین القیم وحفظها في المستقبل.

تعبر قیمة النقود عن مفهومین رئیسیین یمكن التمییز بینهما على المستوى المحلي، وعلى 

 المستوى الدولي:-

فبالنسبة للقیمة على المستوى المحلي فیقصد بها قیمة العملة الوطنیة ( اللیرة السوریة  -

مثلاً ) مقاسه بالقوة الشرائیة لوحدة النقد؛ أي قدرة اللیرة السوریة الواحدة على شراء 

السلع والخدمات في وقت معین؛ وبمعنى آخر عدد الوحدات من السلع والخدمات التي 

 تشتریها وحدة النقد في وقت معین داخل البلاد.

أما بالنسبة للقیمة الخارجیة للعملة الوطنیة فیقصد بها نسبة المبادلة بین وحدة النقد  -

الوطنیة ووحدة النقد الأجنبي، وبمعنى أدق سعر صرف العملة الوطنیة، أي عدد 

الوحدات منها مقابل وحدة من العملة الأجنبیة، كالدولار، أو الیورو، أو الجنیه 

 .)1(الإسترلیني، أو غیرها

 أولاً - مفهـوم التضخـم:

                                                 
- جرت العادة أن یتم تحدید أسعار صرف العملات المختلفة من خلال تحدید عدد الوحدات من  1

العملات (أو أجزائھا) مقابل الدولار الأمریكي الواحد، وعلى سبیل المثـال فإن سعر صرف اللیرة 
$ 1 لیـرة، ونقول إن اللیـرة  تتحسـن أو تـزداد قیمتـھا عندمـا یصبح السعر 46.90دولار= 1السوریة: 

 لیرة مثلاً . 50.10$ = 1 ل.س. ویتراجع السعر عندما یصبح: 45.75= 



231 

یتفق معظم الاقتصادیین على أن التضخم هو الارتفاع العام والمستمر في المستوى العام 

للأسعار وإن كان بعضهم یمیل إلى استخدام تعاریف أخرى تعبر عن أسباب أو أنواع التضخم 

الأخرى مثل زیادة التكالیف، أو زیادة الطلب، أو تفاقم عجز المیزانیة العامة، أو زیادة الكتلة 

النقدیة،...؛ والتي تعكس أنواع التضخم وأشكاله مثل التضخم النقدي والتضخم المالي. إن 

التضخم یعني ظاهرة مزدوجة تعكس إحداهما الأخرى، تتمثل في تآكل القوة الشرائیة لوحدة النقد، 

 وارتفاع المستوى العام للأسعار.

إن التساؤل الذي یثار عادة كم یستطیع الفرد أن یشتري سلعاً وخدمات بلیرة واحدة أو 

بدولار واحد أو كم یستطیع أن یشتري بمبلغ معین من النقد؟ أو كم یكفي الدخل الذي یتقاضاه 

العامل لتأمین مستلزمات معیشته؟ أو كم یكفي قدر معین من النقود لشراء التجهیزات والمواد 

الأولیة في وقت ما؟ ومن هنا تبرز أهمیة تحلیل ظاهرة التضخم من حیث الأسباب والآثار، 

 وطرائق العلاج. 

ومن أجل تبسیط المسألة یمكننا تشبیه الاقتصاد بشجرة مثمرة، تمثل ثمارها مختلف أنواع 

السلع والخدمات التي ینتجها. إن قطف الثمار من الأغصان الواطئة سهل ولا یكلف كثیراً؛ في 

حین أن قطف الثمار العالیة یحتاج إلى تكلفة وجهد إضافیین. إن السعي للحصول على السلع 

الكمالیة أو الحصول على المزید من الرفاهیة یتطلب الموازنة بین حاجتنا لهذه السلع والخدمات 

 (أي الطلب) وقدرتنا على إنتاجها (العرض) وعلى تأمین التمویل والجهد اللازمین لذلك.

وبإیجاز یمكن القول إن التضخم یتعلق بالعرض، وبالطلب، وبالأسعار، وبمعنى آخر ماذا 

ینتج الاقتصاد؟ وكم ینتج، وماذا یمكنه أن ینتج ؟ وماذا نرید؟ وماذا ندفع ؟ وما هي الآثار 

 المتولدة عن التضخم؟ وما طرق العلاج الممكنة؟  

  - كیف یتولد العرض؟1



232 

یتمثل جانب العرض في الإنتاج، ویتوقف على مدى توفر الطاقات الإنتاجیة، والید 

العاملة المؤهلة، ومصادر التمویل، ... وبمعنى آخر ما یملكه الاقتصاد الوطني من مختلف 

الموارد اقتصادیة لإنتاج السلع والخدمات المختلفة التي تكون قادرة على تلبیة الطلب الكلي. 

وعادة ما یتولد العرض من الزیادة في الإنتاج؛ أي القیمة المضافة التي تتمثل في الناتج المحلي 

 الإجمالي (القومي) في قطاعات الزراعة، والصناعة، والبناء، والسیاحة، ... وغیرها. 

 - كیف یتولد الطلب؟2

 یتكون جانب الطلب الكلي من مجموع طلبات:-

 الأفراد والأسر على السلع والخدمات الاستهلاكیة. -

 قطاع الأعمال على المعدات وتجهیزات المشاریع وموادها الأولیة، وعلى الید العاملة. -

الحكومة لبناء المرافق العامة والبنیة التحتیة (من طرق وجسور، وموانئ، وجامعات،  -

ومشافٍ ومطارات ...وغیرها)، خدمات الدفاع، وحفظ الأمن، ومشاریع الإسكان. 

 - آلیة التضخم:3

إن قدرة العرض على تلبیة الطلب على مختلف السلع والخدمات بالقدر الكافي وفي 

التوقیت المناسب یسهم في استقرار الأسعار. وفي أي لحظة هناك عدد محدود من الثمار 

(المنتجات) یمكن إنتاجه، ویتوقف ذلك على قدرة الاقتصاد على إنتاج السلع والخدمات، وعلى 

الرغم من أن غرس الأشـجار استثمار ناجح إلا أنها لن تكون مثمرةً قبل مرور عدة سنوات، ومن 

أجل زیادة إنتاجیة الشجرة فهي بحاجة للري والسّماد والمكافحة بالمبیدات، وكل ذلك یحتاج إلى 

تمویل یزید من التكلفة والأسعار. وهكذا إذا أردنا الحصول على المزید من الثمار (المنتجات) 

 بأكثر مما هو معروض فإن المنافسة للحصول علیها تزداد ویدفع ذلك الأسعار إلى الارتفاع.

كما رأینا في قصة الشجرة المثمرة، أنه كلما زادت احتیاجاتنا للمنتجات زادت التكالیف؛ 

 إن الشيء ذاته یحدث بالنسبة للاقتصاد، ویمكن توضیح ذلك من خلال الآتي:- 

عندما یزداد الطلب على مختلف المنتجات ویتجاوز قدرة الاقتصاد على الإنتاج، فإن  -

 الإنتاج الإضافي یكلف أكثر عندما یتم استخدام وسائل إنتاج أقل إنتاجیة.
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ترتفع تكالیف العمالة أیضاً عندما یعرض المنظمون (رجال الأعمال) أجوراً أعلى من  -

 أجل العمالة الإضافیة لزیادة الإنتاج.

ترتفع تكالیف العمالة أیضاً عندما یزداد الطلب على القوة العاملة ویضطر قطاع  -

الأعمال لاستخدام عمالة أقل مهارة (وبالتالي تكون إنتاجیتها أقل). وهكذا عندما تزداد 

 التكالیف یضطر المنتجون لزیادة أسعار منتجاتهم للمحافظة على هوامش أرباحهم.

كما أن النظم المحاسبیة في بعض الحالات تقلص من الأرباح الصناعیة حیث لا  -

 یستثني قیم الاهتلاكات أو استبدال الآلات القدیمة من خضوعها للضرائب.

إن كلاً من زیادة الأسعار والأرباح العالیة تشجع نقابات العمال المنظمة على المطالبة  -

بزیادة الأجور، وبإطالة فترات الراحة، وبتغطیة نفقات الضمان الصحي وذلك من أجل 

 تغطیة تكالیف التضخم السابقة والمتوقعة في المستقبل.

إن نسبة كبیرة من احتیاجات الإنفاق في الاقتصاد یتم تمویلها من قبل المصارف من 

خلال خلق نقود جدیدة عبر الإقراض أو الاستثمار. ولكي تتمكن المصارف من ذلك لا بد أن 

تتوفر لدیها احتیاطیات نقدیة كافیة. وهنا یأتي دور المصرف المركزي لكونه مخولاً بالتحكم 

 بالاحتیاطیات فإنه یتحكم بمقدرة المصارف على خلق نقود جدیدة.

 أنواع التضخــم:ثانیاً - 

للتضخم أنواع عدیدة تتباین حسب وجهات النظر الاقتصادیة إلى أسباب التضخم وإلى 

 معدله، أو حسب طبیعة النشاط الاقتصادي ودرجة تطوره، ... ومن أهم الأنواع:

 التضخم الحبیس أو (المكبوت): .1
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ویتمیز بوجود نقود لدى الأفراد مع الاستعداد لإنفاقها على السلع والخدمات، ولكنهم 

، )1(یعجزون عن ممارسة هذا الإنفاق لعدم توفر السلع والخدمات بالكمیات التي یرغبون فیها 

ویبرز هذا النوع من التضخم في كثیر من البلدان النامیة ( وفي البلدان الاشتراكیة سابقاً ) حیث 

تمیل الأسعار إلى الارتفاع بشكل مباشر وكبیر عندما یتم تحریر الأسعار من هذه الضوابط، أو 

 عندما تكون السلع والخدمات المطلوبة معروضة بأسعار أعلى ویتم تداولها في السوق السوداء.

 التضخم المرغوب:  .2

 ویُعد مرغوباً لأنه لا یثیر القلق )2(% سنویاً 2وهو الارتفاع في الأسعار الذي لا یتجاوز 

بین الناس (مستهلكین ومنتجین) بل یدفعهم إلى زیادة إنتاجیتهم للمحافظة على مستویات 

 معیشتهم، وعلى أرباحهم.

 التضخم المستورد:  .3

ویتمثل في ارتفاع الأسعار الذي ینجم عن الزیادة في أسعار المستوردات المختلفة من 

 وقود، وتجهیزات ومعدات ثقیلة، ...أو غیرها؛ أو بسبب الانخفاض في سعر الصرف.

 التضخم الركودي:  .4

ویمثل الحالة التي یترافق فیها ارتفاع الأسعار مع تباطؤ النمو الاقتصادي وانتشار 

البطالة. 

 التضخم الجامح: .5

 وهو الارتفاع المستمر Hyper Inflationویمكن أن یسمى أیضاً بالتضخم المرتفع جداً 

والكبیر في الأسعار حیث ترتفع الأخیرة بنسب متزایدة شهریاً ویتجاوز المعدل السنوي ثلاث 
                                                 

- وذلك بسبب ضبط الأسعار بقرارات إداریة مستندة إلى المؤیدات القانونیة، حیث إن ھذه الأسعار لا  1

 تشجع المنتجین على الإنتاج لأنھا لا تضمن لھم ھوامش ربح معقولة أو أنھا تتسبب لھم بالخسارة.

- ھذا بالنسبة للدول المتقدمة ذات النظم الاقتصادیة المستقرة، أما بالنسبة للدول النامیة فیمكن أن یكون  2

% سنویاً .  5مقبولاً بحدود 
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% مثلاً . كما حدث في بعض الدول النامیة كدول أمریكا اللاتینیة، حیث یصل معدل 115مراتب 

% سنویاً، وعادة ما یترافق ذلك مع معدلات مرتفعة 500التضخم إلى معدلات مرتفعة تتجاوز 

. )1(في نمو العرض النقدي

 ثالثاً - كیـف نقیـس التضخـم؟

ذكرنا من قبل أن النقود تستخدم كمقیاس عام للقیمة، وكوسیط عام في المبادلات، 

وبالتالي فإن قیاس التضخم كمؤشر یدل على التغیرات في الأسعار یستوجب قیاس متوسط 

مختلف أسعار والخدمات المنتجة في الاقتصاد الوطني. ومن أهم المقاییس المستخدمة في قیاس 

التضخم الرقم القیاسي لأسعار المستهلك، والمخفض الضمني للناتج المحلي الاجمالي:   

 
 :)CPI ()2الرقم القیاسي لأسعار المستهلك ( -1

یُعد هذا الرقم من أكثر المقاییس شیوعاً في العالم ویسمى أیضاً بمؤشر نفقات المعیشة. 

وكما هو واضح من التسمیة یتكون الرقم القیاسي من سلة السلع والخدمات التي یشتریها 

المستهلكون، ویتم تحدیدها وفق أسلوب العینة التي یراعى فیها أنماط وعادات الاستهلاك حیث 

                                                 
 77.2 – 15.9وكما ھو مبین في الجدول أدناه، فقد تراوحت معدلات التضخم في الدول النامیة بین -  1

  في البلدان الصناعیة خلال الفترة نفسھا:% 5.7 – 2.3مقارنة مع  990 -1996  خلال الفترة%
                                             معدلات مختارة للتضخم ( نسب مئویة )

 990 – 996 980 – 989 الــدول / الفتــــرة

 2,3 -  5,2 2,6 – 12,4  الصناعیــة 

 15,9 - 77,2 29 – 49,9  النامیــة

 23,8 – 504,7 51,5 – 130,2  أمریكا اللاتینیة

 Source: International Financial Statistics: Yearbook, IMF 1997.pp.112-115. 

إن حكومات الدول التي اقترضت بمقادیر كبیرة من بنوكھا المركزیة قد حققت أعلى معدلات للتضخم، 
  %100وقد حدث ذلك في كل من الأرجنتین والبرازیل وبولیفیا وبیرو ونیكاراجوا وأوغندا حیث زاد عن

 سنویاً .
2 - (CPI) Consumer Price Index. 
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یدخل في تكوینها سلة الغذاء والمشروبات والسكن، والمواصلات، والوقود، وغیرها من خدمات 

 الثقافة والتعلیم. 

ویستخدم هذا المؤشر من قبل أرباب العمل، حیث غالباً ما یتم تحریك سلم الرواتب 

والأجور بما یتوافق مع تغیرات هذا الرقم، وتستخدمه الحكومة من أجل مراعاة رواتب موظفیها أو 

من تقوم بتقدیم الخدمات لهم كالمتقاعدین أو العاطلین عن العمل..... وغیرهم ممن تشملهم 

 برامج الإنفاق الحكومیة....

ونظراً للعدد الكبیر جداً لهذه المنتجات فإن الإحصائیین لجؤوا لاستخدام مجموعات الأرقام 

القیاسیة المرجحة باستخدام أسلوب العینة ومن أجل التبسیط یمكن استخدام المثال التالي، 

 ) أدناه:4لنفترض أنه لدینا البیانات الافتراضیة التالیة الواردة في الجدول رقم( 

 )4الجدول رقم( 

الوزن  السلعة

 Wالنسبي 

Po  أسعار

2005 

Pt أسعار 

2006 
o

t

P
P

 W
P
P

o

t )(  

 12.69 1.06 550 520 12أ 

 22.60 1.03 375 365 22 ب

 5.36 1.07 225 210 5 ج

 3.19 1.06 135 127 3 د

 18.17 1.01 315 312 18 هـ

 62.01 5.23   60 المجموع

 ما هو الرقم القیاسي المرجح؟ وما هو معدل الزیادة في الأسعار وكیف تفسر النتیجة؟

/100في الحل نطبق قانون الرقم القیاسي المرجح البسیط:  ⋅
⋅Σ

⋅Σ
=

W

W
P
P

I o

t

ot  

 ونكمل الجدول المطلوب وبالتعویض نجد:
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36103100
60

01.62
/ ⋅=⋅=otI   

 قد 2006 و2005ویعني ذلك أن الرقم القیاسي العام للأسعار المدروسة بین عامي 

 . أي إن كلفة شراء السلع والخدمات التي كانت مئة لیرة سوریة أصبحت %3.36ارتفع بنسبة 

، وبمعنى آخر أن معدل الزیادة في الأسعار (التضخم) هو 2006 لیرة في عام 103.36

3.36% )1(. 

لأسعار ) 2(ومن أجل أن نكون أكثر واقعیة لنأخذ المثال التالي عن الرقم القیاسي العام 

 المستهلك في سوریة كما هو مبین أدناه:

 )5الجدول رقم ( 

 2005 2004نھایة السنة 

 123 114 الثابتة 2000الرقم القیاسي بأسعار 

                                                 
 لیرة في عام 19850-  وكمثال آخر، إذا افترضنا أن متوسط كلفة نفقات معیشة الأسرة الشھریة كانت  1

 ؟%7.5 في حال كان معدل التضخم 2006 فما ھي ھذه الكلفة في عام 2005
75.21338)075.1(19850 =×   

) سلعة وخدمة تم 211-  تنطوي مكونات الرقم القیاسي لأسعار المستھلك في سوریة، على أسعار ( 2
في جمیع محافظات القطر واعتمدت 96/1997اختیارھا بالاعتماد على بحث میزانیة الأسرة لعام 

تثقیلات تعكس الأھمیة النسبیة في سلة المستھلك السوري وتشمل: الغذاء، والاحتیاجات الشخصیة، ومواد 
النظافة، والتعلیم والثقافة، والنقل والمواصلات، والخدمات الشخصیة، والكساء، والبیاضات والمناشف، 

والأثاث والأدوات المنزلیة، والألعاب وأدوات التسلیة، والسلع المعمرة، والإیجار.  كما ھي موضحة في 
) فإننا نحسب 10/1 وبالعودة إلى الجدول (2005) من المجموع الإحصائیة لعام 10/1الجدول رقم (

التضخم من خلال حساب النسبة المئویة للزیادة في الرقم القیاسي العام لأسعار المستھلك. ونلاحظ أن 
 حیث لم یتجاوز معدل 2000، وكانت الأسعار شبھ مستقرة في عام 2001% عام 3معدل التضخم 

% ( احسب معدل التضخم لبقیة السنوات). ولمزید من التفصیل یمكن العودة إلى منشورات 1التضخم 
 المكتب المركزي للإحصاء ولاسیما المجموعة الإحصائیة السنویة.
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) مقارنة tومن أجل قیاس التضخم نقوم بحساب معدل التغیر في الرقم القیاسي في السنة (

بالسنة السابقة، حیث تعكس النسبة المئویة للزیادة في الرقم القیاسي العام معدل التضخم والذي 

 .2004 مقارنة  بعام 2005 في عام (%7.9)یبلغ في مثالنا 

 المخفض الضمني للناتج: -2

ویعرف بأنه یمثل نسبة الناتج المحلي الإجمالي الاسمي إلى الناتج المحلي الإجمالي 

بالأسعار الثابتة (الحقیقي) في سنة معینة، لكونه یشمل جمیع الأسعار في الاقتصاد الوطني، ولا 

. )1(یقتصر على سلة المستهلك فضلاً عن الانتقادات الموجهة للرقم القیاسي لأسـعار المستهلك 

) الذي یعكس بیانات 6ومن أجل توضیح طریقة قیاس التضخم هنا نأخذ بیانات الجدول رقم (

 الناتج المحلي الإجمالي في سوریة:

) 6الجدول رقم (

 2005 2004  (ملیون لیرة)الناتج المحلي الإجمالي

 1479667 1253943بالأسعار الجاریة 

 1155386 1105581 2000بالأسعار الثابتة لعام 

 128.1 113.4 المخفض الضمني 

 .53، ص 2006             المصدر النشرة الربعیة لمصرف سوریة المركزي لعام

ومن أجل توضیح طریقة قیاس التضخم هنا نقوم بقسمة الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار 

الجاریة على الناتج بالأسعار الثابتة لنحصل على قیمة المخفض الضمني (المكمَش)، ومن ثم 

نحسب معدل التغیًر في قیمة المخفض الضمني للناتج، لنحصل على معدل التضخم. وحسب 

البیانات المذكورة أعلاه، یشیر التغیر في المخفض إلى أن الزیادة في الأسعار أو معدل التضخم 

 .(%12.96 )یبلغ 

 رابعاً - تفسیر التضخـم: 

                                                 
 - كالأخطاء المرافقة لاختیار العینات، والمتوسطات الإحصائیة . 1
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تتباین أسباب التضخم حسب وجهة النظر التي ینتهجها الاقتصادیون، وسوف نقتصر في 

دراستنا هنا على ثلاث نظریات رئیسیة تتمثل في النظریة النقدیة، وفي نظریة جذب الطلب، 

 :)1(ونظریة دفع التكالیف على نحو ما سنبین أدناه 

 - النظریـة النقدیـة:1

ترجع جذور هذه النظریة إلى النظریة النقدیة الكمیة الكلاسیكیة، حیث لاحظنا من خلال 

فروض ومبادئ هذه النظریة ومبادئها، والتي تتجسد بمعادلة المبادلة، ترى أن زیادة العرض 

النقدي تؤدي إلى زیادة المستوى العام للأسعار. ومع الانتقادات التي تعرضت لها النظریة، فإن 

 رؤیتها لتفسیر التضخم تتجسد في جانبیین:- 

 یتعلق بالزیادة في العرض النقدي ودور المصرف المركزي بالتحكم في الإصدار - الأول:

النقدي وفي التحكم في حجم الائتمان المصرفي من خلال أدوات السیاسة النقدیة؛ إن زیادة 

العرض النقدي تغذي طلب الأفراد والمؤسسات على السلع والخدمات، فعندما یرى هؤلاء أنهم 

یحوزون أرصدة نقدیة تزید عن المستوى الذي یرغبون الاحتفاظ فیه، یبدؤون بالإنفاق للتخلص 

من الأرصدة الفائضة، وعندما یتنافس هؤلاء على الشراء تتجه الأسعار إلى الارتفاع، وهذه الزیادة 

في الأسعار تتوقف على الحالة التي یكون عندها مستوى التشغیل في الاقتصاد؛ فكلما كان 

الاقتصاد قریباً من مستوى التشغیل حیث معظم الموارد مشغلة فإن الزیادة في الإنتاج تكون قلیلة 

 وتكون الزیادة في الأسعار أعلى.

والمتمثل بسرعة دوران النقد، ویبرز أثرها في الأسعار عندما تزداد سرعة الدوران - الثاني: 

( حتى عندما یبقى العرض النقدي ثابتاً ) فیزداد الإنفاق وترتفع الأسعار وتحدث مثل هذه الحالة 

عندما یرى الناس أن القوة الشرائیة لمداخیلهم الجاریة تتآكل، ویتوقعون أن تتآكل دخولهم أكثر 

فإنهم یشترون أكثر من احتیاجاتهم الأمر الذي من ارتفاع الأسعار كما أن بعضهم یقوم باتخاذ 

قرارات مستعجلة لشراء احتیاجاتهم المستقبلیة خوفاً من تدهور القوة الشرائیة لمدخراتهم ( كشراء 

                                                 
1  - Federal Reserve Bank of New York: The Story of Inflation. Public 
Information Department , 1989 Pp. 14-22. 
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لوازم الشتاء ونحن في فصل الصیف). وعندما یزداد كل من العرض النقدي وسرعة دوران النقد 

 معاً تزداد حدة التضخم بسبب الزیادة الكبیرة في الطلب المتولد عن الإنفاق.

 - نظریـة جـذب الطلـب:2

تجسدت هذه النظریة بشكل رئیسي من خلال النظریة الكینزیة، حیث تنطلق من أن 

حدوث زیادة في الطلب الكلي الفعال، والذي یمكن أن یتولد من أي من مكوناته كما سبقت 

الإشارة، مثل زیادة الإنفاق العام كالإنفاق العسكري، أو زیادة القروض المصرفیة، أو زیادة الطلب 

الخارجي. وسواء كان الطلب الكلي ناجماً عن حدوث زیادة في العرض النقدي أو زیادة الطلب 

الخارجي، (أي إن زیادة الطلب على مختلف المنتجات تتجاوز قدرة الاقتصاد على الإنتاج)، فإن 

الإنتاج الإضافي (لتلبیة الطلب) یكلف أكثر عندما یتم استخدام وسائل إنتاج أقل فاعلیة أو 

إنتاجیة. وبإیجاز عندما یتجاوز الطلب الكلي العرض الكلي فإن التضخم یحدث. وقد میز كینز 

 :)1(بین حالتین یمر بهما الاقتصاد على نحو ما سنبین أدناه 

 مرحلـة التشـغیل الجزئـي: -‌أ

وتعني هذه الحالة أن هناك جزءاً من الموارد الإنتاجیة معطل؛ أي غیر مستغل (توجد 

طاقة إنتاجیة كامنة) وعلیه فإن زیادة الطلب أو الإنفاق بسبب وجود نقود جدیدة، لن 

یؤدي بالضرورة إلى ظاهرة التضخم حیث إن الاقتصاد یستطیع أن یواجه الزیادة في 

الإنفاق (أو الطلب) بزیادة مماثلة في الإنتاج، أي العرض. فالتشغیل غیر الكامل 

 (الجزئي) یعني أن الجهاز الإنتاجي یتسم بالمرونة ویلبي التغیرات في الطلب.

 مرحلة التشغیل الكامل: -‌ب

حیث تكون جمیع موارد الاقتصاد مشغلة. وعندئذٍ فإن زیادة الإنفاق (أو الطلب) لن 

تؤدي إلا إلى زیادة في الطلب الكلي، ومع عدم قدرة الجهاز الإنتاجي على مواجهة هذه 

الزیادة، بزیادة مماثلة الإنتاج (من السلع والخدمات المختلفة) الأمر الذي یخلق 
                                                 

 ـ 109 ص 2004- ھاشم أبو عراج، كمال شرف: النقود والمصارف: مطبوعات جامعة دمشق،  1
110. 
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الاختلال بین الطلب والعرض الكلیین. وتصبح المشكلة هنا في كیفیة امتصاص الزیادة 

في الطلب. وهذا لا یمكن أن یتحقق إلا عن طریق رفع الأسعار. حیث إن ارتفاع 

الأسعار هو الطریقة الوحیدة في هذه الحالة لمواجهة الاختلال بین العرض والطلب 

الكلیین وهنا سیقوم المنظمون بتشغیل عمالة جدیدة، وعمالة أقل مهارة بإنتاجیة أقل، 

وعندما یزداد الطلب على العمالة ترتفع الأجور، وعندما ترتفع تكالیف قطاع الأعمال 

 سیعمدون لرفع الأسعار للمحافظة على هوامش أرباحهم.

ولكن، مع هذا، فالتوازن الحقیقي لا یمكن أن یعود مرة أخرى، فارتفاع الأجور یولِّد من 

جدید دخولاً نقدیة إضافیة تتحول إلى الطلب على السلع والخدمات وعندما یتزاید الطلب في ظل 

 جمودیة الإنتاج ترتفع الأسعار من جدید.

 وفي النتیجة یمكن القول إن مجرد الزیادة في الطلب الكلي لا تكفي لارتفاع الأسعار، إلا 

إذا كان العرض الكلي ( إنتاج السلع والخدمات) ثابتاً سواء كان ذلك بسبب القصور في الطاقات 

 الإنتاجیة، أم عدم كفایة المخزون من أجل تلبیة فائض الطلب.

 - نظریـة دفـع التكالیـف:3

وحسب هذه النظریة فإن الارتفاع في الأسعار یعود إلى ارتفاع تكالیف الإنتاج دون أن 

تكون هناك زیادة في مستوى الطلب. وعلى الرغم من تعدد مصادر الزیادة في التكالیف فإن هذه 

النظریة ترى أن تكالیف العمالة تمثل عنصر التكلفة المتزاید وأن هذه الكلفة تعود في الغالب 

لمطالب نقابات العمال في زیادة الأجور. إن استجابة قطاع الأعمال والحكومة لمطالب العمال 

بزیادة أجورهم، ودون أن یتحملا عبء هذه الزیادة، أو دون توزیع هذا العبء على بقیة عناصر 

 الإنتاج، أو تقلیص هامش الأرباح فإن ارتفاع الأسعار یستوجب الزیادة في الأجور.

إن ارتفاع الأسعار الناجم عن الزیادة في الأجور یتوقف بالدرجة الأولى على موقف 

 المشروعات أو أرباب العمل من رفع الأجور؛ فهم بین خیارین:
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الأول، أن یتحمل أصحاب المشروعات الزیادة في التكالیف على حساب أرباحهم وبذلك  -

 تحافظ الأسعار على استقرارها.

الثاني، حرص أصحاب المشروعات على أرباحهم (أو زیادتها) وبالتالي رفع أسعار  -

 منتجاتهم ونقل العبء إلى المستهلكین، وهذا الخیار السائد عادة.

وفي النتیجة یؤخذ على النظریات المفسرة للتضخم أنها تعتمد على جانب معین كالعرض 

النقدي، أو جانب الطلب، أو العرض حیث تقتصر الأخیرة على عنصر العمل، ولا شك أن ذلك 

یُعد قصوراً نظریاً یستوجب المزید من التحلیل لمعرفة أسباب التضخم بحیث یمكن تشخیصها، 

 وبالتالي تكون المعالجة أكثر جدوى.

 خامساً - آثـار التضخـم:

من بین جمیع المشكلات الاقتصادیة، فإن التضخم من أكثر الأمراض خبثاً، وذلك لأن 

ضحایاه جمیع أفراد المجتمع، ومعالجته صعبة جداً لأن جذوره تمتد عمیقاً في النظام السیاسي 

 والاقتصادي للمجتمع. وإن ضبط التضخم غالباً ما ینطوي على اتخاذ قرارات صعبة ومؤلمة.

- الآثار الاقتصادیة للتضخـم:  1

 - تراجع فائض الموازنة، أو تفاقم العجز حیث یتأثر الإنفاق الحكومي بطریقتین:1- 1

الأولى عندما تضطر الحكومة للدفع أكثر مقابل مشتریاتها، الأمر الذي یتطلب قدراً  -

 أكبر من الإیرادات، فهي بحاجة لتمویل أكبر.

الثانیة أنه یزید من الضغط العام على الحكومة من أجل تأمین نفقات الضمان  -

الصحي والاجتماعي، ومن أجل زیادة الرواتب التقاعدیة، لمجاراة الأعباء الناجمة عن 

 التضخم.

- الخسائر الكبیرة التي تلحق بذوي الدخول المنخفضة، كالمتقاعدین، والعمال، وصغار  1-2

المدخرین فمع كل ارتفاع في الأسعار تتآكل القوة الشرائیة للنقد. وبالتالي فإن الناس الذین لا 

یستطیعون زیادة دخولهم لمجاراة الزیادة في الأسعار تتآكل دخولهم ویتضررون بشكل كبیر. 
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ویشعر كثیر منهم بالإحباط عندما یرون التضخم یذهب بأحلامهم (عدم القدرة على تسدید نفقات 

 التعلیم العالي أو شراء سیارة للعائلة، أو القیام برحلة ترفیهیة، أو غیرها).

- أثر التوقعات في زیادة الأسعار، عندما یرى الناس مدخراتهم ودخولهم الجاریة تتآكل  1-3

مع استمرار التضخم تزداد توقعاتهم بارتفاع الأسعار وأنه سیلحق بدخولهم الحقیقة المزید من 

التراجع، الأمر الذي یدفع بعضهم إلى الاستعجال باتخاذ قرار الشراء لاحتیاجاتهم المخططة 

مسبقاً (كشراء احتیاجات الصیف في الشتاء أو العكس...)، وبعضهم یقرر سحب مدخراتهم لتلبیة 

حاجاته الضروریة، وبعضهم یتوقف عن الادخار، وبعضهم یقرر استثمار مدخراته في مجالات 

 ذات مردود سریع ...وغیر ذلك.

- عندما تكون التوقعات التضخمیة مؤكدة یلجأ بعض الناس إلى تمویل جزء مهم من 1-4

مشتریاتهم عبر الاقتراض؛ لأنهم یتوقعون سداد الأقساط بنقود أرخص وبالوقت ذاته یتوقع 

المقرضون انخفاض قیمة النقد الأمر الذي یدفعهم لرفع معدلات الفائدة على الإقراض لتغطیة 

التوقعات بارتفاع الأسعار، وبالتالي یعني ذلك أن التضخم یكون في مصلحة المقترضین وعلى 

حساب المقرضین، لأن المقترضین یسددون قروضهم الاسمیة بنقود أرخص، نتیجة تراجع قدرتها 

الشرائیة، بینما یخسر المقرضون لأنهم یحصلون على قیمة اسمیة لقروضهم، قیمتها الحقیقیة أو 

 قوتها الشرائیة أقل بكثیر من قیمتها الاسمیة.

- انتشار المضاربة: عندما تصبح السلع والخدمات أكثر غلاءً تتحول المدخرات إلى 1-5

استثمارات غیر منتجة كاقتناء الذهب والمجوهرات، والتحف واللوحات الفنیة،... إن التسابق من 

أجل الحصول على العوائد المرتفعة تسهم في تحویل الاستثمار المنتج إلى المضاربات، كما أن 

التنافس من أجل الحصول على التمویل یمكن أن یشوه الأسواق، فتزید المخاطر في بعض 

الأسواق؛ فالقصور في الإنتاج، والارتفاع في أسعار الفائدة، وعدم التأكد من العوائد في بعض 

الحالات یدفع الكثیر من أرباب العمل في المشاریع الإنتاجیة إلى اتخاذ القرار بتأجیل التوسع في 

الاستثمارات الرأسمالیة، كما یسعون أیضاً إلى المضاربة أو إلى تخزین كمیات كبیرة من المواد 
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الأولیة، أو المواد نصف المصنعة؛ كإجراء احتیاطي لتوقي مخاطر ارتقاع الأسعار أو القصور 

 في وفرة الموارد.

 :)1(- الآثار الاجتماعیة للتضخـم 2

 - سیادة النمط الاستهلاكي، حیث یعزز التمایز الطبقي وزیادة الثراء ظهور فئات 2-1

وشرائح اجتماعیة تفرض ثقافتها وأخلاقها على المجتمع وتبرز تفاعلات في المجتمع تؤثر في 

قیمه وعاداته ومنها الاستهلاكیة غیر تلك السائدة في المجتمع حیث نتعرف في بلدنا على سبیل 

 المثال على نماذج مختلفة من الفن، والأدب، والثقافة الغربیة.

- تدهور قیم العلم: حیث نجد تدهوراً حقیقیاً لقیمة العلم مقابل قیمة المال حیث یتصور 2-2

كثیر من الناس أن من یملك مالاً قادر على أن یشتري من یحمل علماً . كما أن فشل جهود 

التنمیة (بسبب التضخم خصوصاً في البلدان النامیة) قلص بشكل كبیر من إدراك دور العلم في 

خلق أعمال منتجة الأمر الذي دفع مع تدهور قیم العمل المنتج إلى توجه ذوي الشهادات العالیة 

في قطاع الأعمال الحكومیة خصوصاً، حیث مستویات الدخل منخفضة، إلى البحث عن عمل 

آخر في قطاع الخدمات أو العمل في مهن تعاني من مشكلة الندرة بحثاً عن عائد أفضل لقوة 

العمل إن هذه المشكلة تثیر تساؤلات مهمة عن حقیقة قیم العمل المنتج والعلم مقابل المال 

 والمهارات الشخصیة، وقد زادت من حدة هجرة المفكرین والعلماء.

- أزمة السكن، إذ تشكل المضاربات العقاریة أحد أكثر المیادین لتوجه المستثمرین 2-3

وأصحاب الثروات لحفظ قیم ثرواتهم، وتجلى ذلك بارتفاع كبیر في قیم العقارات والشقق السكنیة 

التي تنعكس بدورها على جیل الشباب خصوصاً؛ حیث إن ارتفاع قیم الوحدات السكنیة بشكل لا 

یتناسب مع مستویات الدخول للأفراد وعائلاتهم تدفع إلى تأخر سـن الزواج، الأمر الذي ینعكس 

                                                 
 والتضخم الآثار الاجتماعیة للتضخم،- لمزید من التفصیل انظر على سبیل المثال: محمد الرمیحي:  1

في العالم العربي. تألیف رمزي زكي وآخرون، المؤسسة الجامعیة للدراسات والنشر والتوزیع، بیروت 
 .237-221، ص1986
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على أعراف المجتمع وعاداته وتقالیده ومنظومة قیمه الأخلاقیة، وهذا ما أصبح یهدد كیان 

 الأسرة، ویزید من حدة المشكلات الاجتماعیة.

- التمایز الطبقي: حیث یزداد ثراء المالكین وأصحاب الثروات، وفي الوقت ذاته یزداد 2-4

أصحاب الدخول المحدودة أو الثابتة فقراً ، أما الأثر الرئیسي فیبرز من خلال تفویض الطبقة 

المتوسطة من خلال ابتلاعه لمدخرات هذه الفئة الاجتماعیة والتي تضیع في محاولة عبثیة للحاق 

بارتفاع الأسعار، والذي یظن أفرادها أنه ارتفاع محدود من الممكن محاصرته بسحب جزء قلیل 

من المدخرات تضاف إلى الدخل من أجل الحفاظ على مستوى المعیشة، ولكن استمرار آلیة 

التضخم یبتلع جهود كل أبناء هذه الطبقة، ویسلمها في النهایة إلى مستوى اجتماعي أقل لتزداد 

طبقة الفقراء. 

 

 

 سادساً - كیـف نعالـج التضخـم؟

عندما نشعر بتهدید التضخم نتجه إلى طلب الحمایة بشكل عاجل (خوفاً من لهیب 

الأسعار). وإن خطورة الآثار الناجمة عن التضخم توجب على صانعي السیاسات معالجته. 

 استخدام أدوات وتتوافر ثلاثة مناهج رئیسیة یمكن الاعتماد علیها لضبط التضخم تتمثل في

السیاسة الاقتصادیة، وهي مجموعة الأدوات والإجراءات التي یمكن أن نلجأ إلیها، والتي تتمثل 

  :)1(في 

 -  ضبط الأجور والأسعار وذلك بهدف تخفیض وتقیید الإنفاق.1

- السیاسة النقدیة الانكماشیة التي تسعى إلى تقلیص الطلب من خلال إبطاء معدل نمو 2

 العرض النقدي.

                                                 
1 - Fischer, Stanley: Stopping High Inflation. American Economic Review, vol. .77, 

No.2, May 1987. 
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- السیاسة المالیة: وتهدف إلى التأثیر في الاقتصاد من خلال التغییر في مستوى الإنفاق 3

 الحكومي، والضرائب، وسیاسات الدین العام. 

 وفیما یلي عرض موجز لكل منها:

 - ضوابط الأجور والأسعار: 1

إن المزیة الرئیسیة لضوابط الأجور والأسعار، هي أنها تجمد، بشكل فوري، أثر ارتفاع 

الأسعار الحاد، وتوفر مزیداً من الوقت، للسیاسات الأخرى من أجل تقیید الطلب. كما أنها تساعد 

على التخفیف من حدة التوقعات التضخمیة، وتجعل واضعي السیاسات یدركون ضرورة الاهتمام 

 بقطاع الأعمال. ولكن یؤخذ على هذه المنهجیة ما یلي:-

أ – بالنسبة للأسعار، فعندما یتم تحدید أسعار بعض المنتجات فإن بعض المنتجین 

یتوقفون عن إنتاجها. والتساؤل الذي یثار أیضاً هل سیتم تحدید جمیع الأسعار؟ وبمعنى آخر أي 

الأسعار التي سیتم تحدیدها (هل هي أسعار المفروشات، أم أسعار المواد الغذائیة، أم أسعار 

التجهیزات المنزلیة؟...). لنفترض على سبیل المثال أنه تم تحدید سقف لأسعار اللحم في حین 

أن أسعار الأعلاف بقیت دون تحدید وقد ارتفعت إلى مستوى لا یمكّن المزارعین من تحقیق 

إیرادات كافیة لاستمرارهم في إنتاج حیوانات اللحم. وتصبح المشكلة أكبر وأكثر تعقیداً إذا ما 

أخذنا العلاقات المختلفة بین مراحل الإنتاج والتسویق في الاقتصاد ككل فإذا ارتفع سعر الحدید 

مثلاً : فإن تحدید، الأسعار إداریاً سوف یعقد المشكلة على المدى المتوسط والطویل، وفي المثال 

 الأخیر فإن إنتاج السیارات سیتوقف إذا تم تحدید أسعارها وسیتم التوقف عن إنتاجها.

ب- إن تقیید ارتفاع الأجور سوف یَعقِّد المشكلة، لأن العدید من أصحاب الأجور 

سیحبطون بسبب شعورهم بتآكل دخولهم وعدم كفایتها لتغطیة تكالیف معیشتهم وبالتالي تتراجع 

مستویات الإنتاجیة في مختلف القطاعات. ومن أهم الإجراءات العقلانیة أن یتم وضع مؤشرات 

للإنتاجیة بالاتفاق بین أرباب العمل والنقابات بإشراف الحكومة تراعي خصوصیة كل قطاع 

 وتحدید أسس واضحة للزیادة في الأجور.
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ت – إن تقیید الأسعار والأجور لن یكون له أي تأثیر من أسعار السلع والخدمات 

 المستوردة؛ كأسعار النفط أو التجهیزات والآلات المختلفة.

ث - كما أن هذه القیود لن تؤثر من فائض الطلب، الأمر الذي یزید من التضخم، حیث 

  سیتم تلبیته من خلال السوق السوداء. وهكذا لا بد من اللجوء إلى السیاسات النقدیة والمالیة.

- السیاسة النقدیة: 2 

تعرف هذه السیاسة بأنها مجموعة الإجراءات والتدابیر التي تتخذها السلطة النقدیة 

(المصرف المركزي) من خلال التحكم بالعرض النقدي ومكوناته لتحقیق مجموعة من الأهداف 

منها المحافظة على استقرار الأسعار كما رأینا. وتهدف هذه السیاسة إلى تقیید الطلب من خلال 

الحد من مقدرة المصارف على خلق النقد والائتمان. 

 لنأخذ مثـالاً بسیطاً، على فرض أن خالداً یرغب بالحصول على قرض من أجل افتتاح 

ورشة خاصة به، وعند ذهابه لأحد المصارف وجد أن المصرف یطلب معدل فائدة مرتفعاً، وأن 

المصرف الآخر قلَّص من القروض التي یمنحها، وهنا من الممكن أن یعدل خالد عن مشروعه 

 ویعود للعمل لحساب الآخرین، بمعنى آخر تكون السیاسة النقدیة قد حدَّت من الطلب.

وفي الحقیقة إن عمل السیاسة النقدیة أكثر تعقیداً من هذا المثال البسیط الذي یعطینا 

 الأفكار الرئیسیة عن عملها حیث تقلص من الطلب بسبب تقیید عرض النقد.

 ولكن یؤخذ على هذه السیاسة في تقیید الطلب:-

أ- أن تأثیر إجراءات السیاسة النقدیة غیر مباشر فضلاً عن التأخیر الزمني في الحصول 

 على نتائج هذه الإجراءات حیث ستستمر الأسعار في الارتفاع على الرغم من تباطؤ الطلب.

ب - إن عملیة وضع السیاسة النقدیة تستوجب الموازنة بین متناقضین: الانكماش والتضخم، 

فالأول یعني أن تبني سیاسة نقدیة متشددة جداً قد تؤدي إلى تباطؤ النمو الاقتصادي (انكماش 

الناتج وزیادة معدل البطالة)؛ والثاني أن سیاسة نقدیة متشددة قلیلاً یمكن أن تبقي معدل التضخم 

في ازدیاد. (كمن یمشي على الحبل ویمسك قضیب التوازن). كما أن التباطؤ في عمل السیاسة 

النقدیة قد یثیر الكثیر من التساؤلات حول فعالیتها. ومدى سلامة توقیت الإجراءات المتخذة. 
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 - السیاسة المالیة:3

تعرف السیاسة المالیة بأنها مجموعة الترتیبات المؤسساتیة والإجراءات والتدابیر التي 

) في إطار الموازنة العامة من خلال الحصول على الإیرادات المالیةتتخذها الحكومة (وزارة 

 المالیة من ضرائب ورسوم وغیرها، وتوزیع هذه الإیرادات على أوجه الإنفاق المختلفة. 

أ- ینطوي الإنفاق العام على برامج مقررة بشكل مسبق الأمر الذي یجعل من الصعوبة 

تقلیصها أو حتى إلغاءها. كما أن تجمید برامج الإنفاق الجدیدة یبدو صعباً بسبب ضغوط 

الناخبین وتأثیرهم من ممثلیهم في البرلمان (كمطالب الناخبین في زیادة الرواتب التقاعدیة 

والضمان الاجتماعي، وتقلیص الضرائب ...). إن تقیید الإنفاق یُعد مشكلة صعبة نسبیاً بسبب 

تأثیرها السلبي من زیادة معدل البطالة أحیاناً . وهكذا فإن تقلیص الإنفاق یؤدي إلى نتائج سیاسته 

تجعل السیاسیین یفكرون ملیاً بقرارات تخفیض الإنفاق الحكومي. الأمر الذي قد یدفع باتجاه 

 الجانب الآخر للسیاسة المالیة وهو زیادة الضرائب من أجل تقلیص الطلب.

ب - إن سیاسة زیادة الضرائب لا تتمتع بالقبول العام، وتواجه معارضة شدیدة بین دافعي 

الضرائب سواء من المستهلكین أم من قطاع الأعمال. فضلاً عن أن زیادة الضرائب تقید الطلب 

بسبب تأثیرها من تقلیص الدخل المتاح للإنفاق؛ بل على الطرف المقابل فإن السیاسة المالیة 

یمكنها أن تحفز قطاع الأعمال من خلال تخفیض الضرائب، حیث تدفعهم للإنفاق على المشاریع 

الجدیدة، والتوسع في المشاریع القائمة الذي یزید من الإنتاج ویقلص من البطالة، كما أن الحوافز 

 الضریبیة تشجع الادخار من أجل توفیر التمویل لزیادة الإنتاج.

ت - إن القیود والضوابط الحكومیة یمكن أن تبقي الأسعار مرتفعة وإن تحریر هذه القیود 

وتخفیض الضرائب هما حلان فعالان في الأجل الطویل؛ لأن النتائج لا تظهر قبل مرور فترة 

زمنیة طویلة، وخلال هذه الفترة تسهم بقیة الإجراءات (ضوابط الأسعار والأجور والإجراءات 

 النقدیة) في تقیید الطلب نسبیاً، ومن الجدیر بالذكر أن تراجع الطلب یمكن أن یزید من البطالة.

وفي هذه الحالة قد یعاني الاقتصاد من بعض المشكلات المرتبطة بتشغیل العمالة غیر 

المؤهلة، ونظراً لأن التضخم یؤثر في تدني مستوى المعیشة لكثیر من العائلات فإن ذلك یدفع 
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الكثیر من ربات البیوت للبحث عن العمل، الأمر الذي یزید من معدل البطالة. وإن ما هو أسوأ 

من كل ذلك أن تزاید معدل التضخم یشوه تخصیص الموارد والعوائد على الاستثمارات، الأمر 

الذي یدفع الكثیر من المشاریع إلى التوقف أو التأجیل؛ مما یدفعها إلى إلغاء الوظائف 

المخططة. (تأجیل مشاریع البناء، أو التوسع في الاستثمارات الرأسمالیة). وهنا یجب على 

واضعي السیاسات الموازنة بین خلق فرص العمل في الأجل القصیر وأثر التضخم في البطالة 

 في الأجل الطویل.
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 اشرعالفصل ال

صندوق النقد الدولي 
 

 )1(تعریف صندوق النقد الدولي -1

منظومة الأمم ل ابعةتالمتخصصة ال كأحد المنظماتصندوق النقد الدولي تم تأسیس 

 للعمل على تعزیز سلامة الاقتصاد العالمي. ،1945معاهدة دولیة في عام  المتحدة، بموجب

.  بلداً 184الصندوق في واشنطن العاصمة. وعدد الدول الأعضاء  ویقع مقر

نظام المدفوعات الدولیة   أي،في النظام النقدي الدولي المؤسسة المركزیة صندوقویعد ال

ویستهدف ، بین البلدان المختلفة وأسعار صرف العملات الذي یسمح بإجراء المعاملات التجاریة

 .الصندوق

المختلفة على اعتماد  عن طریق تشجیع البلدانالنقد الدولي في نظام  منع وقوع الأزمات - أ

یمكن أن یستفید من موارده   صندوق-سیاسات اقتصادیة سلیمة، كما أنه - كما یتضح من اسمه 

لمعالجة ما یتعرضون له من مشكلات في میزان  الأعضاء الذین یحتاجون إلى التمویل المؤقت

 ؛المدفوعات

ب - مراقبة التطورات والسیاسات الاقتصادیة والمالیة في البلدان الأعضاء وعلى المستوى 

العالمي، وتقدیم المشورة بشأن السیاسات لأعضائه استناداً إلى الخبرة التي اكتسبها طوال أكثر 

 .من خمسین عاماً 

لإمدادها  البلدان الأعضاء التي تمر بمشكلات في موازین مدفوعاتها، لیس فقط ت - إقراض

مشكلاتها  بالتمویل المؤقت وإنما أیضاً لدعم سیاسات التصحیح والإصلاح الرامیة إلى حل

. الأساسیة
                                                 

- اعتمدنا في كتابة ھذا الفصل على منشورات صندوق النقد الدولي وھي متوفرة على موقعھ  1
 www.imf.org  الإلكتروني على الشبكة العنكبوتیة.
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 والتدریب في مجالات خبرة الصندوق إلى حكومات البلدان المساعدة الفنیة ث - تقدیم

 .الأعضاء وبنوكها المركزیة

 - نشأة صندوق النقد الدولي2

  أثناء مؤتمر للأمم المتحدة عُقد في1944 فكرة صندوق النقد الدولي في یولیو ظهرت

 بریتون وودز بولایة نیوهامبشیر الأمریكیة عندما اتفق ممثلو خمس وأربعین حكومة على إطار

للتعاون الاقتصادي یستهدف تجنب تكرار كارثة السیاسات الاقتصادیة الفاشلة التي أسهمت في 

 .ات من القرن العشرینيحدوث الكساد الكبیر في الثلاثین

فخلال هذا العقد، ومع ضعف النشاط الاقتصادي في البلدان الصناعیة الكبرى، حاولت 

البلدان المختلفة الدفاع عن اقتصاداتها بزیادة القیود المفروضة على الواردات، ولكن هذا الإجراء 

لم یؤد إلاَّ إلى تفاقم دائرة الانخفاض التي یتعاقب فیها هبوط التجارة العالمیة والناتج وتوظیف 

العمالة. ومن أجل المحافظة على الاحتیاطیات المتناقصة من الذهب والعملات الأجنبیة لجأت 

بعض البلدان إلى تقیید حریة مواطنیها في الشراء من الخارج، وقامت بلدان أخرى بتخفیض 

أسعار عملاتها، بینما فرض البعض الآخر قیوداً معقدة على حریة حیازة المواطنین للعملات 

عكسیة، ولم یتمكن أي بلد من المحافظة على  الأجنبیة. على أن هذه الحلول أدت إلى نتائج

سیاسات "إفقار الجار" هذه إلى تدمیر الاقتصاد الدولي،  ته التنافسیة لفترة طویلة. وقد أدتيمز

فتناقصت التجارة العالمیة تناقصاً حاداً وكذلك توظیف العمالة ومستویات المعیشة في بلدان 

 .كثیرة

ومع انتهاء الحرب العالمیة الثانیة، بدأت بلدان الحلفاء الرئیسیة النظر في خطط مختلفة 

لإعادة النظام إلى العلاقات النقدیة الدولیة، وولد صندوق النقد الدولي في مؤتمر بریتون وودز 

حین وضع ممثلو البلدان المشاركة المیثاق اتفاقیة التأسیس لمؤسسة دولیة تشرف على النظام 

النقدي الدولي وتعمل على إلغاء قیود الصرف المرتبطة بالتجارة في السلع والخدمات وتحقیق 

، جاء صندوق النقد الدولي إلى حیز الوجود 1945 وفي كانون الأول .استقرار أسعار الصرف

 . بلداً على اتفاقیة تأسیسه29عند توقیع 
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 - مجال اختصاص صندوق النقد الدولي:3

یهتم صندوق النقد الدولي في إشرافه على السیاسات الاقتصادیة للبلدان الأعضاء بأداء 

الاقتصاد ككل - وهو ما یشار إلیه في الغالب بأداء الاقتصاد الكلي. ویشمل هذا الأداء الإنفاق 

الكلي (وعناصره الأساسیة مثل الإنفاق الاستهلاكي واستثمارات الأعمال) والناتج وتوظیف العمالة 

 .والتضخم، وكذلك میزان المدفوعات في البلد المعني - أي میزان معاملاته مع بقیة العالم

السیاسات  للبلدان - أي الاقتصادیة الكلیة ویركز الصندوق أساساً على السیاسات

بما في  القطاع المالي المتعلقة بمیزان الحكومة، وإدارة النقد والائتمان وسعر الصرف - وسیاسات

علیها. وإضافة إلى ذلك یوجه صندوق  ذلك تنظیم البنوك والمؤسسات المالیة الأخرى والرقابة

التي تؤثر في أداء الاقتصاد الكلي - بما في ذلك  الهیكلیة النقد الدولي اهتماماً كافیاً للسیاسات

التي تؤثر في سلوك التوظیف والأجور. ویقدم الصندوق المشورة لكل بلد  سیاسات سوق العمل

تحسین سیاسته في هذه المجالات، بما یتیح مزیداً من الفاعلیة في السعي لبلوغ  عضو حول كیفیة

مثل: ارتفاع معدل توظیف العمالة، وانخفاض التضخم، وتحقیق النمو  بعض الأهداف،

أي النمو الذي یمكن أن یستمر بغیر أن یؤدي إلى مصاعب  - للاستمرار القابل الاقتصادي

 .ومشكلات میزان المدفوعات كالتضخم
 أهداف صندوق النقد الدولي - 4

المحددة في الأهداف مجموعة من یسترشد الصندوق، في تصمیم سیاساته واتخاذ قراراته، ب

: تتمثل فيوالتي  اتفاقیة تأسیس صندوق النقد الدوليمن المادة الأولى 

طة هیئة دائمة تهیئ سبل التشاور اتشجیع التعاون الدولي في المیدان النقدي بوس )1

 .والتآزر فیما یتعلق بالمشكلات النقدیة الدولیة

تیسیر التوسع والنمو المتوازن في التجارة الدولیة، وبالتالي الإسهام في تحقیق  )2

مستویات مرتفعة من العمالة والدخل الحقیقي والمحافظة علیها، وفي تنمیة الموارد 

الإنتاجیة لجمیع البلدان الأعضاء، على أن یكون ذلك من الأهداف الأساسیة 

 .لسیاستها الاقتصادیة
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العمل على تحقیق الاستقرار في أسعار الصرف والمحافظة على ترتیبات صرف  )3

 منتظمة بین البلدان الأعضاء، وتجنب التخفیض التنافسي في قیم العملات

المساعدة على إقامة نظام مدفوعات متعدد الأطراف فیما یتعلق بالمعاملات الجاریة  )4

بین البلدان الأعضاء، وعلى إلغاء القیود المفروضة على عملیات الصرف والمعرقلة 

 نمو التجارة العالمیةل

تدعیم الثقة لدى البلدان الأعضاء، متیحاً لها استخدام موارده العامة مؤقتاً بضمانات  )5

كافیة، كي تتمكن من تصحیح الاختلالات في موازین مدفوعاتها دون اللجوء إلى 

 .إجراءات مضرة بالرخاء الوطني أو الدولي

العمل وفق الأهداف المذكورة آنفاً، على تقصیر مدة الاختلال في میزان مدفوعات  )6

. البلد العضو والتخفیف من حدته

، قد اتفقت 1971 و 1945وكانت البلدان التي انضمت إلى الصندوق فیما بین عامي 

على إبقاء أسعار صرفها (أي قیمة عملاتها بالدولار الأمریكي، وفي حالة الولایات المتحدة قیمة 

اختلال "الدولار الأمریكي بالذهب) مربوطة بأسعار قابلة للتعدیل في حالة واحدة هي تصحیح 

جذري" في میزان المدفوعات وبموافقة صندوق النقد الدولي. ویطلق على هذا النظام اسم نظام 

 عندما أوقفت حكومة الولایات 1971بریتون وودز لأسعار الصرف، وقد ظل سائداً حتى عام 

 المتحدة الأمریكیة إمكانیة تحویل الدولار (واحتیاطیات الحكومات الأخرى بالدولار) إلى ذهب. 

 یفضلونه من  الذيشكلالومنذ ذلك الحین أصبح أعضاء الصندوق أحراراً في اختیار 

أشكال ترتیبات الصرف المختلفة (فیما عدا ربط عملاتهم بالذهب). فهناك بلدان تسمح الآن 

أو بمجموعة عملات، بینما  بالتعویم الحر لعملتها، وبلدان أخرى تربط عملتها بعملة دولة أخرى

 الآخر في تكتلات بعضهاواشترك  اعتمد بعض البلدان عملات بلدان أخرى لاستخدامها محلیاً،

 .نقدیة

 - موارد صندوق النقد الدولي 5
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المصدر الرئیسي لموارد صندوق النقد الدولي هو اشتراكات الأعضاء في حصص رأس 

 أو في أعقاب المراجعات ،المال، التي تسددها البلدان عند الانضمام إلى عضویة الصندوق

% من اشتراكات حصصها بحقوق السحب 25تزاد فیها الحصص. وتدفع البلدان  الدوریة التي

 دولار الولایات المتحدة أو الین الیاباني. ویمكن :الخاصة، أو بإحدى العملات الرئیسیة، مثل

للصندوق أن یطلب إتاحة المبلغ المتبقي، الذي یدفعه البلد العضو بعملته الوطنیة، لأغراض 

الإقراض حسب الحاجة. وتحدد الحصص لیس فقط مدفوعات الاشتراك المطلوبة من البلد 

 وحجم التمویل المتاح له من الصندوق ونصیبه من ،العضو، وإنما أیضاً عدد أصواته

 .مخصصات حقوق السحب الخاصة

الاقتصاد  مرآة لحجم البلد العضو النسبي فيكوالهدف من الحصص عموماً هو أن تكون 

وتنوعها، ازدادت  العالمي؛ فكلما ازداد حجم اقتصاد العضو من حیث الناتج وازداد اتساع تجارته

في العالم، تسهم  أكبر اقتصادكبالمثل حصته في الصندوق. والولایات المتحدة الأمریكیة، 

% من إجمالي الحصص. أما 17.6بالنصیب الأكبر في صندوق النقد الدولي حیث تبلغ حصتها 

 %. 0.004سیشیل، أصغر اقتصاد في العالم، فتسهم بحصة مقدارها 

، 1999 كانون الثانيبدأ تنفیذ ما خلصت إلیه مراجعة الحصص (الحادیة عشرة) في  وقد

% تقریباً 45) بمقدار 1990فازدادت الحصص في صندوق النقد الدولي (لأول مرة منذ عام 

 بلیون دولار أمریكي ویجوز للصندوق 290 بلیون وحدة حقوق سحب خاصة (حوالي 212لتبلغ 

 ولدى الصندوق .الاقتراض، عند الضرورة، من أجل تكمیل الموارد المتاحة من حصصه

مجموعتان من اتفاقات الاقتراض الدائمة لاستخدامها عند الحاجة لمواجهة أي تهدید للنظام 

  :النقدي الدولي

 ویشارك فیها أحد 1962 التي تم إنشاؤها في عام (GAB)الاتفاقات العامة للاقتراض  )1

عشر مشتركاً (حكومات مجموعة البلدان الصناعیة العشرة وسویسرا أو بنوكها 

  .المركزیة)
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 ویشارك فیها 1997 التي تم استحداثها في عام (NAB)الاتفاقات الجدیدة للاقتراض  )2

 . بلداً ومؤسسة25

 34وبموجب مجموعتي الاتفاقات هاتین، یُتاح لصندوق النقد الدولي اقتراض ما یصل إلى 

 بلیون دولار أمریكي. 46بلیون وحدة حقوق سحب خاصة، حوالي 

- ما هي وحدة حقوق السحب الخاصة؟ 6

، هي أصل احتیاطي دولي أنشأه الصندوق في (SDR)وحدة حقوق السحب الخاصة 

 بموجب التعدیل الأول لاتفاقیة تأسیسه نتیجة لقلق البلدان الأعضاء من احتمال عدم 1969عام 

كفایة المخزون المتوفر آنذاك والنمو المتوقع في الاحتیاطیات الدولیة لدعم التوسع في التجارة 

العالمیة. وكانت أهم الأصول الاحتیاطیة في ذلك الحین هي الذهب ودولار الولایات المتحدة 

الأمریكیة، ولم یشأ الأعضاء أن تعتمد الاحتیاطیات العالمیة على إنتاج الذهب بما ینطوي علیه 

من تقلبات كامنة، وعلى العجز المتواصل في میزان مدفوعات الولایات المتحدة، وهو الأمر الذي 

كان مطلوباً لتحقیق نمو مستمر في الاحتیاطیات بالدولار الأمریكي. وتم استحداث حقوق السحب 

الخاصة كأصل احتیاطي تكمیلي یمكن لصندوق النقد الدولي "تخصیصه" للبلدان الأعضاء 

 . كما یمكن له إلغاؤه إذا ما اقتضت الضرورة.بصفة دوریة حین تنشأ الحاجة

وحقوق السحب الخاصة – التي تعرف أحیاناً باسم "الذهب الورقي" رغم تجردها من 

الوجود المادي – یتم تخصیصها للبلدان الأعضاء (في صورة قیود دفتریة) كنسبة مئویة من 

 29 بلیون وحدة حقوق سحب خاصة (حوالي 21.4حصصها. وقد خصص الصندوق حتى الآن 

 عندما 1981بلیون دولار أمریكي) للبلدان الأعضاء، وكان آخر تخصیص هو الذي تم في عام 

 بلداً كانت هي أعضاء الصندوق 141 بلیون وحدة حقوق سحب خاصة لعدد 4.1تم تخصیص 

، لم یر الأعضاء حاجة لإجراء تخصیص عام آخر لحقوق 1981في ذلك الحین. ومنذ عام 

السحب الخاصة، وهو ما یرجع في جانب منه إلى نمو أسواق رأس المال الدولیة. ولكن في 

 بلداناً لم تكن قد ضمت، مع ازدیاد عدد البلدان الأعضاء في الصندوق – التي 1997سبتمبر 

تلقت أي تخصیص بعد – اقترح مجلس المحافظین إدخال تعدیل رابع على اتفاقیة تأسیس 
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الصندوق. وعند الموافقة على هذا التعدیل بالأغلبیة المطلوبة من أصوات الحكومات الأعضاء، 

 21.4فسوف یصرِّح الصندوق بإجراء تخصیص خاص لمرة واحدة "لتحقیق المساواة" بمقدار 

بلیون وحدة حقوق سحب خاصة، على أن یتم توزیعها على نحو یرفع نسبة مخصصات كل 

 .الأعضاء من حقوق السحب الخاصة التراكمیة إلى حصصها لتصل إلى مستوى معیاري مشترك

ویجوز للبلدان الأعضاء في الصندوق استخدام حقوق السحب الخاصة في المعاملات مع 

" لحقوق السحب الخاصة، ومع  أي منظمات لیست فردیة حائزاً "مؤسسیاً 16بعضها ، ومع 

الصندوق. كذلك فإن وحدة حقوق السحب الخاصة هي وحدة الحساب التي یستخدمها الصندوق. 

الخاصة كوحدة حساب أو كأساس لوحدة الحساب في عدد من المنظمات  وتستخدم حقوق السحب

 .الدولیة والإقلیمیة والاتفاقات الدولیة

 وتتحدد قیمة وحدة حقوق السحب الخاصة یومیاً باستخدام سلة من أربع عملات رئیسیة

، كانت 2001آب . وفي أول  والدولار الأمریكي، والجنیه الإسترلیني، والین الیاباني،الیورو :هي

المكونة للسلة  . وتجري مراجعة العملاتاً  أمریكياً  دولار1.26وحدة حقوق السحب الخاصة تساوي 

كل خمس سنوات لضمان تمثیلها للعملات المستخدمة في المعاملات الدولیة والتأكد من أن 

 .الأوزان المحددة للعملات تعكس أهمیتها النسبیة في النظم المالیة والتجاریة العالمیة

- كیف یخدم صندوق النقد الدولي أعضاءه؟ 7

  :یساعد صندوق النقد الدولي أعضاءه عن طریق ما یلي

المشورة  استعراض التطورات المالیة والاقتصادیة الوطنیة والعالمیة ومتابعتها، وتقدیم .1

  .للأعضاء بشأن سیاساتهم الاقتصادیة

تستهدف  إقراض الأعضاء بالعملات الصعبة لدعم سیاساتهم المعنیة بالتعدیل والإصلاح التي .2

  .تصحیح مشكلات میزان المدفوعات وتشجیع النمو القابل للاستمرار

في  تقدیم مجموعة كبیرة ومتنوعة من أشكال المساعدة الفنیة وتوفیر التدریب للعاملین .3

 .الحكومات والبنوك المركزیة، وذلك في مجالات اختصاص الصندوق وخبراته
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- تسهیلات إقراض مختارة لدى صندوق النقد الدولي  8

التي بلدان من البلدان النامیة، أو  من ال من الصندوق إماإن معظم المقترضین الحالیین

مرحلة التحول من نظام التخطیط المركزي إلى نظم قائمة على اقتصاد السوق، أو من في تمر 

بلدان الأسواق الصاعدة التي تسیر في طریق التعافي من الأزمات المالیة. وكثیر من هذه البلدان 

لا یملك إلا إمكانیة محدودة للنفاذ إلى أسواق رأس المال الدولیة، وهو ما یرجع في جانب منه إلى 

 . الاقتصادیة التي تواجههاالصعوبات

ویقدم الصندوق مجموعة من التسهیلات المالیة للبلدان الأعضاء أهمها: 

  :(Stand-By Arrangements)اتفاقات الاستعداد الائتماني أ - 

 اتفاق الاستعداد ویُعدالاتفاقات جوهر سیاسات الإقراض في الصندوق.  وتمثل هذه

 تأكید للبلد العضو بأنه یستطیع السحب من موارد الصندوق إلى حد معین، على بمنزلة الائتماني

  شهراً في العادة، لمعالجة ما یواجهه من مشكلات قصیرة الأجل18 و12فترة تتراوح بین  مدى

 .في میزان المدفوعات

  :(Extended Fund Facility)تسهیل الصندوق الممدد ب - 

 بمنزلة الدعم الذي یقدمه الصندوق للبلدان الأعضاء طبقاً لتسهیل الصندوق الممدد یُعد

تأكید للبلد العضو بأنه یستطیع السحب من موارد الصندوق إلى حد معین، على مدى فترة تتراوح 

بین ثلاث إلى أربع سنوات في العادة، لمساعدته في معالجة المشكلات الاقتصادیة الهیكلیة التي 

 .تتسبب في إیجاد مواطن ضعف خطیرة في میزان مدفوعاته

  (Poverty Reduction and Growth)تسهیل النمو والحد من الفقر ت- 

). هو 1999الذي حلَّ محل التسهیل التمویلي المعزز للتصحیح الهیكلي في نوفمبر 

تسهیل بسعر فائدة منخفض هدفه مساعدة أفقر البلدان الأعضاء التي تواجه مشكلات مطولة في 

 أما التكالیف التي یتحملها المقترض فهي ."منھج جدید للحد من الفقر" :میزان المدفوعات (راجع

تكالیف مدعمة بالموارد المتحققة من المبیعات الماضیة للذهب المملوك للصندوق، إلى جانب 

 .قدمها البلدان الأعضاء إلى الصندوق خصیصاً لهذا الغرضتالقروض والمنح التي 

http://www.imf.org/external/pubs/ft/exrp/what/ara/whata.htm#approach#approach
http://www.imf.org/external/pubs/ft/exrp/what/ara/whata.htm#approach#approach
http://www.imf.org/external/pubs/ft/exrp/what/ara/whata.htm#approach#approach
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  :(Supplemental Reserve Facility)تسهیل الاحتیاطي التكمیلي ث - 

هو تسهیل یوفر تمویلاً إضافیاً قصیر الأجل للبلدان الأعضاء التي تعاني صعوبة 

استثنائیة في میزان المدفوعات نتیجة لفقدان ثقة السوق بشكل مفاجئ ومثیر للاضطراب تتمثل 

مظاهره في تدفق رؤوس الأموال إلى الخارج. ویتضمن سعر الفائدة على القروض بموجب تسهیل 

 .الاحتیاطي التكمیلي رسماً إضافیاً یضاف إلى سعر الفائدة العادي على قروض الصندوق

  :(Contingent Credit Lines)خطوط الائتمان الطارئ ج - 

تمكِّن البلدان الأعضاء القائمة بتطبیق سیاسات اقتصادیة قویة  هي خطوط دفاع وقائیة

صندوق النقد الدولي على أساس قصیر الأجل عندما تواجه بفقدان  من الحصول على تمویل من

مفاجئ ومثیر للاضطراب بسبب امتداد عدوى المصاعب الآتیة من بلدان  ثقة الأسواق على نحو

 .أخرى

  :(Emergency Assistance)مساعدات الطوارئ ح - 

 لمساعدة البلدان في مواجهة مشكلات میزان 1962استحدثت مساعدات الطوارئ في عام 

المدفوعات الناشئة عن الكوارث الطبیعیة المفاجئة التي لا یمكن التنبؤ بها. وقد تم التوسع في 

 لتغطیة مواقف معینة تكون البلدان الأعضاء قد خرجت 1995هذا النوع من المساعدة في عام 

 .فیها لتوها من صراعات مسلحة أفضت إلى ضعف مفاجئ في قدراتها الإداریة والمؤسسیة
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