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مجلة �سهرية )اإلكترونية( ف�سلية )مطب�عة( ت�سدر عن المجل�س العام للبن�ك والم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية بالتعاون مع مركز اأبحاث فقه المعاملات الإ�سلامية

هدية العدد

النفقات العامة للدولة في الاقت�صاد 
الاإ�صلامي

مدى تحقيق الم�صارف الاإ�صلامية 
للمقا�صد ال�شرعية في المال

�شركة لتقديم خدمات التمويل الاأ�صغر 
ومتناهي ال�صغر الاإ�صلامية

نموذج ا�صتهداف عائد المرابحة بدلالة 
اأموال الم�صاربة 



ل نبالغ اأبداً في ق�لنا باأن الإن�سان ه� اأهم �سكان الأر�س، ول �سك في اأن المبادرات الفردية )التي يق�م بها 

اأبداً، بل يدعمها لأنها  الأعمال الجماعية  يُنق�س دور  الأعمال نجاحاً. وهذا ل  اأكثر  الإن�سان( تعتبر ق�ام 

مزيج من الأعمال الفردية المن�سجمة معاً.

اإن الروؤى الإ�ستراتيجية الناجمة عن قراءة ما ح�سل وما يح�سل وما �سيح�سل من قبل اإن�سان مدرك لما يفعل 

ولما ي�ؤمن به هي  ر اأ�س النجاح ال�سامل المرتكز على عنا�سر م��س�عية.

اإن )�س�رو�س، وبافيت( هما من اأغنى اأغنياء العالم وع�ا اأزمة ثلاثينيات القرن الما�سي وفهم�ا ق�اعد لعبة 

وهما  وخداع.  وتدلي�س  وكذب  غ�س  من  مباح  فيها  �سيء  كل  حيث  وتحديات  فر�س  غابة  ب��سفها  الأ�س�اق 

قيادة  بطل  اأنم�ذج  فكان  )ف�لكر(  ثالثهم  اأما  الأزمة،  من  نجت  اقت�سادية  نماذج  من  اأنم�ذجاً  يمثلان 

القت�ساد الأمريكي الكلي ب�سيا�ساته التي �سيطرت على وح�س الت�سخم ف�ساهم في تح�سين �س�رة القت�ساد 

الأمريكي حيناً من الدهر. 

فقد راأى )�س�رو�س( اأن درا�سة ال�سل�ك الب�سري وردود الفعل النعكا�سية عند الب�سر تبين اأن الأ�س�اق غير 

الم�ستقرة جاهزة ونا�سجة بما فيه الكفاية ل�سنع فقاعة جديدة. فدورة الزدهار والك�ساد غالبا ما تحمل في 

طياتها الئتمان وغالباً ل تقف هذه الدورة في ظل غياب الت�س�رات الأ�سا�سية الخاطئة المتعلقة بالئتمان.. 

للاأ�س�ل،  الم�ستقبلية  القيمة  اإدراك  في  اأو  للمقتر�سين  الئتمانية  الجدارة  تحديد  في  يخطئ�ن  فالمقر�س�ن 

بنجاحهم  ويجتذب�ن  فاأكثر،  اأكثر  الإقرا�س  في  فيزيدون  الأ�س�ل  هذه  اأ�سعار  ترتفع  الإقرا�س  وبازدياد 

مقر�سين جدد، وهكذا حتى تكتمل دورة الزدهار والك�ساد. 

يَجمع ه�ؤلء الثلاثة ت�سيّدهم للفر�س ول� اأطاح ذلك بغيرهم �س�اء اأكان المت�سرر اأفراداً اأم دولً، فقد اأطاح 

)�س�رو�س( مثلا باقت�ساد بريطانيا العظمى بما فعله بالجنيه الإ�سترليني على الرغم من ك�ن الجنيه عملة 

رابع اأق�ى اقت�ساد بلد في العالم، متجاوزاً بذلك هيبة ذلك البلد الذي ل تغيب عنه ال�سم�س، بل وهيبة علمائه 

وخبرائه. 

وراأى )بافيت( اأن الم�ستقات اأ�سلحة وذخيرة دمار �سامل لكنه اقتن�س ما ا�ستطاع قن�سه وترك غيره يغرق 

في وحلها. 

الت�سعينيات.  اأواخر  في  ال�سخامة  في  بالغة  كبيرة  فقاعة  تجمع  من  حذّر  )�س�رو�س(  اأن  من  الرغم  وعلى 

واأن )بافيت( اأطلق جر�س الإنذار الذي يحذر من الإفراط في الهند�سة المالية بعد عدة �سن�ات من تحذير 

)�س�رو�س(.. فاإن )ف�لكر( بداأت مخاوفه قبل ذلك بكثير، لكنه لم ين�سرها على الملاأ !! 

انهيار الرموز
ورم�ز  دعائم  اأهم  اأحد  النقدية  �سيكاغ�  ومدر�سة  عاماً،  �سبع�ن  المادية  ال�سي�عية  انهيار  ا�ستغرق  لقد 

فقد  بالممار�سة.  يتعلم�ن  وكاأنهم  الجتماعية،  التجارب  �ساأن  ه�  وهذا  عاماً.  ثمان�ن  الج�سعة  الراأ�سمالية 

الناجم عن  والت�سخم  والئتمان،  المال  وث�رة  بريت�ن وودز،  اتفاقية  �سهدت مراحل حياة )ف�لكر( انحلال 

فقاعة الم�سارف. 

د. �سامر مظهر قنطقجي

رئي�س التحرير

حكماء النهيار..؟ اأم حكماء الأزمات..؟ اأم حكماء الهاوية..؟
اأي حكمة تلك؟ واأي حكماء اأولئك؟



د. �سامر مظهر قنطقجي

رئي�س التحرير 

حماة )حماها الله( بتاريخ ٢٠١٣/٠١/١٣

انتهاء منهج مدر�شة �شيكاغو النقدية: 
لقد فهم الحكماء الثلاثة درو�س الأزمات وا�ست�عب�ها وعلم�ا مدى انحراف مدر�سة �سيكاغ� 

النقدية التي قادها اأكاديمي�ن مهرة كـ )ملت�ن فريدمان( حيث �سكلت ج�سراً بين الأزمتين 

الماليتين العملاقتين انهيار ١9٢9 واأزمة ٢٠٠8 وخلا�ستهما اأن للاأ�س�اق قدرتها الفعالة على 

تحقيق الت�ازن، عك�س ما انتهجه )الكينزي�ن( في التدخل. 

ت�ساءل )�س�رو�س(، اإذا كانت الأ�س�اق بهذه الكفاءة فلماذا تنهار؟ لقد راأى اأن العلاقة بين 

ال�سلطة المالية والأ�س�اق المالية هي عملية ردود اأفعال انعكا�سية م�ستمرة لأن كليهما يت�سرف 

وفقاً لمعرفة منق��سة!.

انحلال اتفاقية )بريتون وودز(:
وبقية  اأمريكا  بين  الكبير  التفاوت  ل�ستمرار  ال�سمني  افترا�سها  ه�  التفاقية  هذه  خلل  اإن 

العالم من حيث الثروة والقدرة الإنتاجية. فا�ستغلت ال�سركات الأمريكية فرق ال�سعر ب�سبب 

تقييم الدولر، وقامت ب�سراء ال�سركات الأوربية حتى اأن ذلك اأثار حنق )الرئي�س الفرن�سي 

ال�سهير �سارل ديغ�ل( عليها.

العملات،  الذهبي( تجار  والحتياطي  المطروحة  الدولر  كميات  الت�افق بين  واأغرى )عدم 

وتلك  الفائدة،  اأ�سعار  لرفع  اأدى  الذهب  لأون�سة  اأمريكي  دولر   ٣5 بـ  الأمريكي  فاللتزام 

بدورها اأدت لتباط�ؤ النم� الأمريكي.

ويعتقد )�س�رو�س( اأن نظام العملات اإنما ه� عبارة عن مناجم غنية لردود الفعل النعكا�سية 

اللازمة للتعامل بالأ�س�اق لأنها تُن�سئ مناف�سات بين التجار الم�ستثمرين والحك�مة كلٌ ح�سب 

اإدراكه و�سع�ره وتنب�ؤاته باأح�ال ال�س�ق، وتحاول معظم الحك�مات اإدارة �سعر ال�سرف لمنع 

التذبذب في اأ�سعار ال�سلع المتاجر بها في الأ�س�اق، لكن حالما يَثبت �سعر ال�سرف، يك�ن هدفاً 

طبيعياً للم�ساربين الذين يتحرون القرارات الحك�مية.

الفروع  اإلى  الأم�ال  روؤو�س  هروب  اإلى  اأدى  الذي  ال�سرائب  فر�س  بلّة  الطين  زاد  ومما 

الخارجية للبن�ك الأمريكية حيث ا�ستثمرت في اأوروبا دون عناء ال�سريبة.

اإن ال�سيا�ستين ال�سابقتين، اأي )�سعر الفائدة( و)فر�س ال�سرائب( قد اأ�سهمتا باإيجاد ت�سخم 

م�ستمر م�ؤداه عجز ميزانية دائم. وللاأ�سف تعاي�ست كل الدول مع هذا العجز الذي اأ�سحى 

يُ�ؤ�سله ويُدرّ�سه ويُدافع عنه. بل �سار حديث الأوروبيين والأمريكيين  ظاهرة طبيعية له من 

خا�سة  الي�رو  ومنطقة  عامة،  القت�سادي  الأداء  م�ستقبل  لأن  الإنقاذ  برامج  على  من�سبٌ 

�سعيف، والجميع يت�قع ا�ستمرار اأزمة الدين وعجز الميزاينات.

اإني اأن�سح كل اأكاديمي، وباحث، وممار�س �س�اء اأكان وزيراً اأم حاكماً لم�سرف مركزي اأم 

مدير خزينة، اأن يقراأ باإمعانٍ واأن ي�ست�عب الدرو�س، وذلك باإعمال الحكمة والدراية ولي�س 

النبهار الأخاذ الذي ي�سم الآذان ويعمي الأب�سار بما يجعله اإمعة م�سدقاً لما يراه دون فهم 

ما وراءه، وللاأ�سف فهذه �سفة الفئة الغالبة من الغالبية المتحكمة ومن ي�سير على خطاها. 

)�س�رو�س  غلب  فقد  نعم،  ه�:  الج�اب  اأن  يبدو  للاأ�سف  حقاً؟  الفار�س  الممار�س  غلب  فهل 

وبافيت( واأمثالهم )ممن اأطلق عليهم الحكماء( غيرهم بدرايتهم لل�س�ق واأحكامه واألعابه 

ففازوا )بح�سب معتقدهم ومقايي�س بع�سهم(، وغيرهم لم يفعل!.


