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Kie  Publications مطبوعات
)كتاب الاقتصاد الإسلامي الإلكتروني المجاني(

إنَّ )كتاب الاقتصاد الإسلاميّ الإلكترونيّ المجَانيّ( يهدِفُ إلى:

تبنيّ نشَرَ مؤلفاتِ علومِ الاقتصادِ الإسلاميِّ في السُوقِ العالميِّ؛ لتِصبحَ مُتاحةً 	 

للباحثينَ والمشتغلينَ في المجالِ البحثيِّ والتطبيقيِّ. 

توفير جميعِ المناهج الاقتصادية للطلابِ والباحثينَ بصِبغةٍ إسلاميةٍ متينةٍ. 	 

أنَّ النشرَ الالكترونيّ يُعتبرُ أكثرَ فائدةً من النشرِ الورقيِّ.	 

أنَّ استخدامَ الورقِ مسيءٌ للبيئةِ، ومُنهِكٌ لموَارِدِهَا.	 

والُله من وراءِ القصدِ

KIE Publications ِأسرة
لاستعراض المطبوعات وتحميلها

kie university لزيارة جامعة الاقتصاد الإسلامي
لزيارة مركز أبحاث فقه المعاملات الإسلامية
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ما دعوةٌ أنفعُ يـا صاحبـي

من دعوةِ الغائبِ للغائـبِ
ناشدتـُك الرحمن يا قارئـاً

أن تسألَ الغفرانَ للكاتـبِ
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إهداء

﴿ربَِّ ارحَْمْهُمَا كَمَا رَبَّيَانِ صَغِيراً﴾ ]الإسراء: 24[.

عبد الحليم



الmÂي� §ي ا�f«Óاد الFÀ¬دÁ Éالم�ر§ي 8

شكرٌ وتقدير
ــدَيَّ  ــى وَالِ ــيَّ وَعَلَ ــتَ عَلَ نعَْمْ ــي أَ َّتِ ــكَ ال ــكُرَ نِعْمَتَ ــي أَنْ أَشْ }رَبِّ أَوْزِعْنِ
ــكَ  ــتُ إِليَْ ــي تُبْ

ِّ
ــي إِن ــي ذُرِّيَّتِ ــي فِ ــحْ لِ ــاهُ وَأَصْلِ ــلَ صَالِحــاً تَرْضَ وَأَنْ أَعْمَ

ــلِمِينَ{ ــنَ المُْسْ ــي مِ
ِّ
وَإِن

�اď«قاف: �15

يُسįįعدني أن أقįįدِّم جزيįįÏ öįįكري و¿الÒįį تقديري وفائîįį احترامي إلى أصحاب 
الفöįįØ في نشįįر هÄįįا الإصدار lلتĂįįّ النهائيّة:

- الأسįįُتاÃ الدكتįįور: سįįامر مàهįįر قنطقجįįي؛ رائįįد مشįįروá كتįįاب الاقتصįįاد 
الإسįįلامي الإلكترونįįي؛

قة اللغّوية للكتاب؛ aقاسم؛ المدق öة: �منة ¿ليÃالأستا -

- الأستاÃ: صفوان غنوم؛ المصمِّم المميّز لغلاف الكتاب؛

- الأسįįتاÃة: د�Ăįį �مįįد وليįįد فخįįري؛ صاحبįįة التّصميįįم والإ¿įįراµ الفنįįّي 
المحįįُترف.

عبد الحليم
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مقد=مة الكتاب
أيها القار¡ الكريم،،،

لقįįدE توافįįرت ] الفرصįįة ¿įįلال الأعįįوام الما×يįįة، للقيįįام بتدريÊįį عįįدد 
النàريįįّات  ومنهįįا:  العُليįįا،  والدراسįįات   Éوįįالبكالوري لطلبįįة  المقįįرّرات  مįįن 
والسياسįįات النقديįįّة، النàريįįّة النقديįįّة والماليįįّة، المعامįįلات الماليįįّة المعُاصįįرة، 

التمويöįį البنكįįي وتسįįيير ا|زينįįة، النįįàام المصįįرفي الإسįįلامي...
وكان التحįįدّي الأكįįبر أمįįام كليįįّات الاقتصįįاد والأعمįįال في المؤسّسįįات اzامعيįįّة 
الgįį فتحįį® مسįįارات متخصِّصįįة في �įįال الماليįįّة الإسįįلاميّة والتّخص8صįįات 
الدّاعمįįة ~įįا، هįįو توفįįير المراجįįع والكتįį¨ الدراسįįيّة الكافيįįة والمناسįįبة مįįن 
 µÃاįįلوب و�įįوالأس Ñوįįواهد والنصįįة والشįįون والأمثلįįمØوالم öكįį² الشįįحي
الأسįįئلة...، فįįكان هنįįاñ َ×عįįف وا×įįح في المكتبįįة الاقتصاديįįّة المتخصِّصįįة في 

هÄįįا المجįįال.
اقتصاديįįّات  لĐعمįįال في �įįال  الزّمنيįįة  القيمįįة  �نÄįįاñ في   öįįّأت�م  ُ®įįوكن
النقįįود والبنįįوñ، فكثįįيرةٌ هįįي المؤلّفįįات وا�ا×įįرات الgįį تبįįدو مهمįįّة في 
 Y اįįح ك��įįا، وتصبįįد قيمتهįįادم وتفقįįا التّقįįا يصيبهįįرعان مįįا سįįا؛ لكنهįįوقته
تكįįن أصįįلاً. كمįįا كنįį®ُ أتسįįاءل أيįįØاً: مįįا الÄįįي �عöįį كتابįįاً ألįįaُف قبöįį مئįįات 
 öّįįادم جįįا تتقįįوم؛ بينمįįف اليįįaُأل Ăįįاً ك�نįįرّاء رائجįįين القįįب Îįįاً ويعيįįّنين حيįįّالس
 Çاوįįا لا يتجįįهØدّاً، وبعįįيرة جįįترة قصįįن في فčا اįį~Äنب gįįود الįįهzال واįįالأعم
صįįداā السįįّاعات الأولى الgįį قįįُدِّم فيهįįا� لعöّįį السįįرّ في įįÛول العمįįر الافترا×įįي 
لتلįįك الأعمįįال واسįįتدامتها المعرفيįįّة لĐجيįįال الحاليįįّة واللّاحقįįة، هįįو أ�įįا 
جهįįودٌ مُخلصįįة ومُتعįį¨ٌ عليهįįا، وsتلįįك القيمįįة العلميįįّة المØُافįįة الįįq gįįترم 
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التخصÒįį8 وpعöįį الكتįį¨ اzيįįِّدة تطįįرد الكتįį¨ الرّديئįįة مįįن التįįداول، فيكįįون 
مؤلaفوهįįا الįįروّاد أكثįįر مصداقيįįّة بįįين القįįرّاء والباحثįįين.

وحįįدّد علما�نįįا مقاصįįد البح²įį والتّ�ليįįف؛ lي²įį لا يؤلįįaف أحįįد كتابįįاً إلا في 
أحįįد أقسįįام سįįبعة: في įįÏيء Y يُسįįبî إليĂįį، يَخترعĂįį. أو įįÏيء ناقÒįį يُتمĂįįّ. أو 
 .Ăįįن معانيįįيء مįįبش öّįįِدون أن يُخ ،āرįįيَختص öįįويÛ أو .Ăرحįįيَش îتغلįįيء مسįįÏ
أو įįÏيء �تلÚįį يرتaبĂįį. أو įįÏيء أ¿ط�įį فيĂįį مُصنّفĂįį، يُبيِّنĂįį. أو įįÏيء مُفįįرّق 

.Ăįįيَجمع
لÄلįįك فقįįدE راودتįįني فكįįرة نشįįر هÄįįا الكتįįاب الÄįįي �مįįع بįįين دفّتيįįÏ Ăįįتات 
įįرات والا¿تبįįارات والأوراق البحثيįįّة في �įįال  aكÄرات والمįį×ن ا�اįįة مįįموع�
الاقتصįįاد النقįįدي والمصįįرفي؛ ليÊįį إحساسįįاً منįįّي ب�ũيّتهįįا Őمįįع ر×ائįįي 
عنهįįا ×مįįن الإįįÛار الزمįįني الÄįįي كُتبįį® فيĂįį- ولكįįن بالدرجįįة الأولى مįįن 
أجöįį تو³يقهįįا في كتįįاب جامįįع ~įįا؛ لتسįįهيö الرجįįوá إليĂįį مįįن قِبöįį الباحثįįين 

والدارسįįين والمهتمįįين بالصناعįįة الماليįįّة والمصرفيįįّة الإسįįلاميّة.
يتØمّن هÄا الكتاب xسة أبواب وأربعة ملاحî تعاV المو×وعات التالية:


 الباب اďوõ: النظريDات النقديDة�

 الباب ال´اÿي: النظريDات الماليDة�


 الباب ال´ال²: الÌياسات والم�سÌDات النقديDة�

 الباب الرا©â: صيæ التمويل المعاصرة�


 الباب ا|امÊ: النظام المصرU الإسلامي�
وتتمثöّ ملاحî الكتاب في اčتي:


 مل¼î 1: ورقة بح´يDة: فiوÉ الفا£دة الر©ويDة�
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 âالواقــ jالتمويــل الإســلامي: ©ــ æــة: صيــD2: ورقــة بح´ي îمل¼ــ 

�õوالم�مــو

 jة: ©ــDالإســلامي ñالبنــو U ةDــريÐــة: المــوارد البD3: ورقــة بح´ي îمل¼ــ 

�îــة والتطبيــDالنظري

.Uوالمصر ĉالاقتصاد النقد U òمعلومات b4: اخت î¼مل 


¿تامįįاً، ف نįįني أرجįįو للدّارسįįين والمطالعįįين بقįįØاء وقįį®ٍ �تįįعļ في قįįراءة هÄįįا 
الكتįįاب؛ سįįائلاً الله عįįزّ وجöّįį أن ينفįįع بĂįį اzميįįع.

عبد الحليم
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ÈËد¬Àال cاËر�Àال

البا] 
µÁÏا
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«دS ¶yلÖ الÂ¬Àد 
È6Ëد¬À�6م الÀالÁ

ال¨�¶ 
µÁÏا
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تعįįُرّف النقįįود في الوقįį® الحا×įįر بدلالįįة وßائفهįįا؛ حي² يُقįįال: �إن النقود هي 
 Ĉįįà� يءįįÏ ّي أيįįفه ، Money is What Money Does ود�įįالنق Ăįįا تفعلįįم öّك
بالقبįįول العįįامّ lكįįم القانįįون في الوفįįاء بالالتزامįįات، ويُسįįتخدم كوسįįيÚ في 
التّبįįادل، وكوحįįدة للحسįįاب، و�įįزن للقيįįم، وأداة لتسįįوية المدفوعįįات اčجلįįة. 

فللنقįįود وßائįįف مهمįįّة حركيįįة وفنّيįįة في الاقتصįįادات الحديثįįة أũّهįįا:
1
 النقــود وســيÚ للتبــادMedium of Exchange õ: إن التطįįوّرات 
الاقتصاديįįّة المتلاحقįįة عįįبر الزّمįįن سįįاعدت علĈįį ا¿įįتراá النقįįود كوسįįيلة 
 öِّهįįة، وتسįįØاد المقُايįįن اقتصįįع ®įįم� gįįات الįįالصّعوب öįįaة تقلįįللمبادل
الوßائįįف  أهįįمّ  مįįن  الوßيفįįة   āÄįįه وتعُتįįبر  التّجįįاري.  التّبįįادل  عمليįįة 
الأساسįįيّة للنقįįود ومįįن أقدمهįįا؛ حي²įį سįįاعدت علĈįį إحįįدا± حركيįįّة 
 ñتهلاįįللاس µاįįن الإنتįįال مįįوالانتق ،Òįįّن التخصįįد مįįة أدّت إلى مزيįįاريp
الÄاتįįي إلى الإنتįįاµ مįįن أجöįį البيįįع؛ لزيįįادة تراكįįم الثįįروة النّقديįįة عįįبر 
الزّمįįن وإعįįادة تدويرهįįا في الأنشįįطة الاسįįتثماريّة العديįįدة في المجتمįįع؛
2
 النقــود مقيــاÉ للقيمــة Measure of Value: النّقįįود وسįįيلة للتّعبįįير 
عįįن قيįįم السįįّلع وا|ِدEمįįات الgįį يتįįمّ تداو~įįا في الاقتصįįاد الوįįÛني، فهįįي 
įįن مįįن  aكsات، وįįمEلع وا|ِدįįّداول السįįة تįįعملي öِّهįįة يسįįللقيم Éاįįمقي
المواÇنįįة بįįين قيمهįįا وحسįįاoا وpميįįع تلįįك القيįįم وتقديرهįįا. ولكįįي تقįįوم 
النقįįود āÄįįo الوßيفįįة لا بįįدّ أن تكįįون قيمتهįįا ³ابتįįة نسįįبيّا؛ً لأن التّغيįįير 

ÈjËالحد cادا�f«Óا §ي اÅرÁدÁ دÂ¬Àال ¦Wا�Á
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في قيمتهįįا بشįįكö مسįįتمرّ ومتواصöįį �علهįįا مقياسįįاً غįįير عįįادل للقيمįįة، 
فįįØلاً عįįن الا×طįįراب الÄįįي �كįįن أن �įįد± في الاقتصįįاد الوįįÛني 
 öįįي �عÄįįر الįįود؛ الأمįįرائيّة للنقįįدرة الشįįير في القįįير الكبįįة التّغيįįنتيج
السياسįįة النقديįįّة الرįįÏيدة تعمöįį دومįįاً علĈįį التّثبيįį® النسdįį لقيمįįة 
النقįįود لتحقيîįį الاسįįتقرار النقįįدي وتعميîįį الثّقįįة في العملįįة الgįį تعُتįįبر 
رمįįزاً للسįįّيادة وللحįįدّ مįįن الاÇدواجيįįة في المقيįįاÉ لقيįįم السįįّلع وا|ِدEمįįات 
في الاقتصįįاد الوįįÛني، إÃ كلمįįّا اÇدادت الا×طرابįįات في العملįįة ا�ليįįّة؛ 
اتّسįįع® دائįįرة العمįįلات الأجنبيįįّة في قيįįاÉ قيįįم الأįįÏياء المهمįįّة، وتصبįįح 
العملįįة الوÛنيįįّة منحصįįرة في قيįįاÉ قيمįįة المعامįįلات البسįįيطة، بينمįįا 
 Éاįįيلة القيįįون وسįįبرة تكįįم معتįįات قيÃ اتįįمEلع و¿ِدįįر بسįįالأم îįįّا تعلįįّكلم
العملįįة الأجنبيįįّة įį³م įįqدَّد علĈįį ×وئهįįا عįįدد الوحįįدات بالعملįįة الوÛنيįįّة 
المقابلįįة للعملįįة الأجنبيįįّة، وهāÄįį مįįن أهįįمّ الàواهįįر المترتaبįįة عįįن تطįįوّر 
įįف منهįįا السياسįįة النقديįįّة الرįįÏّيدة؛ aفr أن ̈ įį� gįįة الįįة النّقديįįالتّبعي
įįįن الإنسįįان  aكs ودįįإن النق :Store of Value للقيمــة áــتودÌالنقــود م 
3
والوحįįدة الاقتصاديįįّة بصįįورة عامįįّة مįįن الاحتفįįاįįk Ýزء مįįن قوįįtّا 
 ،öتقبįįالنّقديّة الحاليّة إلى المس öإنفاق المدا¿ي öورة ت�جيįįįرائيّة في صįįالش
فهāÄįį الوßيفįįة الادّ¿اريįįة الgįį تطįįįوّرت عįįبر الزّمįįن بتطįįوّر أنįįواá وأįįÏكال 
النقįįود مįįن غįįير الممكįįن القيįįام įįoا في öّįįß اقتصįįاد المقايįįØة. و�يįįِّز بįįين 
الوßيفįįįة الادّ¿اريįįة للنقįįود والسįįلوñ الاكتنįįاÇي ~įįا؛ والÄįįي يُعتįįبر ßاهįįرة 
سįįلبيّة تįįدلّ علĈįį عįįدم قįįدرة النįįàام النقįįدي علĈįį تعبئįįة المįįوارد وqفيįįز 
أصحاįįoا علĈįį ادّ¿ارهįįا وتوßيفهįįا. وإدارة الوßيفįįة الادّ¿اريįįة rتلįįف 
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 ،îįįّادي المطبįįام الاقتصįįàع والنįįادي المتّبįįالاقتص ¨įįهÄة المįįبيعÛ ¨įįحس
إÃ تصبįįح النقįįود �įįلاً للاتaجįįار في öّįįß النįįà8م الو×عيįįّة، بينمįįا �تلįįف 
 Ăيّة، كما لįįائفها الأساسßدود وįįįي يُبقيها في حÄال öالأمر في المنهج البدي
 Öįį² تنخفįįيl اريّة؛įįįة الاستثمįįيفßة والوįįّة الادّ¿اريįįيفßلإدارة الو Ăįįليّات�
درجįįة الاكتنįįاÇ وتقöّįį �ائيįįّاً �įįالات الاسįįتغلال الرّبįįوي المرتبطįįة بعمليįįة 
الاتaجįįار في النقįįود؛ والgįį أدّت إلى مزيįįد مįįن التطįįوّر الرّمįįزي للاقتصįįاد، 
والاتّجįįاā إلى الاسįįتثمارات الصّوريįįة النّقديįįة غįįير الحقيقيįįّة علĈįį حسįįاب 
 Çبرįįا تįįن هنįįع. ومįįة في المجتمįįّة الحقيقيįįّة وا|دميįįّتثمارات الإنتاجيįįالاس
أũيįįّة النّقįįود والįįدّور الÄįįي �كن أن تؤدّيĂįį في الاقتصاد الوÛني، و×رورة 
تعàيįįم وßائفهįįا في öّįįß سياسįįة نقديįįّة تسįįتمدّ مبادئهįįا وأصو~įįا مįįن 

المنهįįج البديöįį؛
 Standard for ــة ــار ووســيلة لتÌــوية المدفوعــات اčجل 4
 النقــود معي
Deferred Payments: تįįؤدِّي النقįįود دوراً مهمįįّاً في تسįįوية المدفوعįįات 

اčجلįįة، وكلمįįّا كانįį® النقįįود تتميįįّز بدرجįįة معتįįبرة مįįن الاسįįتقرار في 
قيمتهįįا؛ تطįįوّرت حركيįįّة المدفوعįįات غįįير النقديįįّة الgįį تزيįįد مįįن سįįرعة 
دوران السįįّلع وا|ِدEمįįات؛ ومįįن įį³مّ حركيįįة و�įįوّ النشįįاÙ الاقتصįįادي 
اčجلįįة  الصّفقįįات  في  يؤįįa³ر  قيمتهįįا  في  الا×طįįراب  بينمįįا   ،Ăعįį8وتوس
غįįير النقديįįة؛ الأمįįر الÄįįي ينعكÊįį سįįلباً علĈįį َ×عįįف معįįدّلات النمįįو 
الاقتصįįادي. إ×افįįة إلى الوßائįįف الحركيįįّة للنقįįود؛ والgįį مįįن ¿لا~įįا 
يتįįمّ التįį³�ّير في النشįįاÙ الاقتصįįادي حسįįباً لطبيعįįة الأو×įįاá الاقتصاديįįة 

.öįį¿ّروة  والدįįع الثįįيÇوات توįįير في قنįį³�ّائدة، والتįįّالس
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1
 مفهــوم النظــام النقــدĉ: النįįàام النقدي هو �موعة القواعد ا|اصّة 
بالوحįįدات النقديįįة الgįį تتُّخÄįį أساسįįاً لتقديįįر قيįįم السįįّلع وا|ِدEمįįات 
ومبادلتهįįا وسįįداد الديįįون. وتعكÛ Êįįبيعįįة النįįàام النقįįدي لمجتمįįع مįįا 
 Ùاįįب¨ ارتبįį؛ بسĂįįائدة فيįįّة السįįّة والاجتماعيįįّوّرات الاقتصاديįįة التطįįبيعÛ
هāÄįį التغيįį8رات بالتطįįوّرات النّقديįįة الgįį صاغįį® وįįÏكّل® نįįوá النįįàام 
النّقįįدي المتّبįįع والسįįّائد في فįįترة Çمنيįįة معيّنįįة؛ إs Ãثöįįa التطįįوّرات النقديįįة 
Ûبيعįįة التحįįوّلات النقديįįة الgįį عايشįįها �تمįįع مįįا عįįبر المراحöįį التار�يįįّة 

المتعاقبįįة والįįÏ gįįكّل® في �ايįįة الأمįįر نàامĂįį النقįįدي.
وتتمثöّ أبرÇ ¿صائÒ النàام النقدي فيما يلي:


 المروÿــة: يُقصįįد بالمرونįįة مįįدć قįįدرة النįįàام النّقįįدي علĈįį توفįįير 
 µدرįįك ينįįلÄة، وكįįة المختلفįįروف الاقتصاديįįàّة في الįįيولة النّقديįįالس
įįq® مفهįįوم المرونįįة قįįدرة النįįàام النقįįدي علq Ĉįįويöįį العمįįلات 

وإįįsام المبįįادلات وqريįįك رأÉ المįįال والاسįįتثمارات وجįįoÄا؛
النįįàام  الاجتماعيDــة:  العدالــة   îوتحقيــ المتعــد=دة  اďولويــات   

التعįįدّدي المرغįįوب هįįو الÄįįي تكįįون أولوياتĂįį متعįįدِّدة كتحقيîįį النّمįįو 
الاقتصįįادي المسįįتديم، وqقيîįį الاسįįتقرار الاقتصįįادي، و³بįįات قيمįįة 
العملįįة. وهāÄįį الأهįįداف تįįؤدّي إلى qقيîįį العدالįįة الاجتماعيįįة؛ لأ�ا 

qافÞįį علĈįį أمįįوال الأفįįراد وqمįįي حقوقهįįم؛

ÈjËالحد cادا�f«Óي ا§ È6Ëد¬À�6م الÀال µا°�O

02



19د. عبد الحليم عمار غربي

 Ĉįįدي علįįام النّقįįàدرة النįįق ćدįįا مįįo دįįاليــة: يُقصDالكفــا�ة والفع 

إدارة اzهįįاÇ المصįįرفي والنقįįدي في البįįلاد، ومįįن أهįįمّ المؤįįّÏرات 

للكفįįاءة والفعّاليįįة هįįو qقيîįį اسįįتقرار في العملįįة الوÛنيįįة.
 áواįįع أنįįجمي Ĉįįدي علįįام النّقįįàالن öتمįįيش :ĉعناصــر النظــام النقــد 
2
النقįįود المتداولįįة في بلįįد معيįįّن، والمؤسسįįات الماليįįة، والقوانįįين والإجįįراءات 
مįįة لعمليįįّة الإصįįدار النّقįįدي مįįن اzهįįاÇ المصįįرفي )البنįįك المركįįزي،  aàالمن

البنįįوñ التجاريįįّة(. وعليĂįį يتكįįوّن النįįàام النقįįدي مįįن العناصįįر التّاليįįة:

 النقــود المتداولــة U ا6تمــâ: المقصįįود بالنقįįود المتداولįįة، كميįįة 
المعįįروÕ النّقįįدي )عįįرÕ النّقįįد( مįįن �تلįįف أنįįواá النقįįود السįįّائدة 
في التįįّداول دا¿öįį المجتمįįع في فįįترة Çمنيįįّة معيّنįįة، وعمومįįاً هي النقود 
الgįį تت�لįįّف مįįن النقįįود الورقيįįّة، والمسįįكوكات المعدنيįįّة المسįįاعدة، 

ونقįįود الودائįįع، والأصįįول الماليįįة عاليįįة السįįيولة؛
لوßا£فهــا  النقــود  ďدا�  مــة  aالمنظ والتŀنظيمــات  التÐŀــريعات   

المÀتلفــة: �موعįįة الأنàمįįة والقوانįįين والإجįįراءات ا~ادفįįة إلى 
 öįį¿ان في داįįود والائتمįįاءة إدارة النقįįين كفįįسqم وįįيàوتن Ăįįتوجي
 Ĉعįįتس gįįة الįįّداف الاقتصاديįįالأه îįįقيq نįįمØا يįįn ع؛įįالمجتم
الدولįįة إلى qقيقهįįا، مثöįį: رفįįع معįįدّلات النمįįو في الناتįįج الوįįÛني، 
و¿ارجيįįّاً،  الوÛنيįįّة �ليįįّاً  العملįįة  قيمįįة  الاسįįتقرار في   îįįقيqو

وغيرهįįا مįįن الأهįįداف الاقتصاديįįة والنقديįįة الأ¿įįرć؛
 ĉة الإصدار النقدDمهم Ĉŀتتول gة الDة والمصرفيDات النقديÌDالم�س 

ــم U كمDيتــه Çيــادة وÿقصاÿــاĺ: هāÄįį المؤسّسįįات  ŀوتنظيمــه والت¼ك
 Ăįįزي بصفتįįك المركįįها البنįįّيترأس gįįة الįįّلطة النقديįįفي الس öįįّتتمث
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اzهįįة المسįįؤولة لوحدهįįا دون غيرهįįا عįįن الإصįįدار النّقįįدي وqديįįد 
 Ùاįįنش Ĉįįراف علįįÏة والإįįن الرقابįįؤولاً عįįون مسįįا يكįįكم ،Ăįįكمّيت

البنįįوñ التجاريįįّة الgįį تقįįوم بتوليįįد الودائįįع أو النقįįود المصرفيįįّة.
3
 أÿــواá النDظــم والقواعــد النقديDــة: إن ¿صائÒįį وعناصįįر النįįàام 
النقįįدي هįįي نفسįįها ¿صائÒįį وعناصįįر القواعįįد النقديįįّة؛ ولÄلįįك فįį ن 

مØمįįون النįįàّم النقديįįة ينصįįرف إلى القواعįįد النّقديįįة.
 Ăي ترتكز عليÄال Éاįįد الأسįįللبل Monetary Standard ةįįدة النّقديįįالقاع öįįّثs
العملįįة الوÛنيįįة مįįن حي²įį إصدارهįįا وقبو~įįا، لقįįد تنوّعįį® وتطįįوّرت القواعįįد 
النّقديįįة السįįّائدة تبعįįاً لتغيįį8ر المجتمعįįات وتطįįوّر النįįàّم الاقتصاديįįة. و�كįįن 
تقسįįيم القواعįįد النّقديįįة تبعįįاً لتسلسįįلها التار�įįي إلى قاعدتįįين رئيسįįتين 

įįũا: قاعįįدة النّقįįد السįįّلعية وقاعįįدة النّقįįد الائتمانيįįّة.

 قاعــدة النDقــد الDÌــلعية: هįįي القاعįįدة السįįّائدة عنįįد qديįįد قاعدة 
 ¨įįهÃ( دةįįلعة واحįįين سįįة وبįįد المتداولįįدة النقįįين وحįįة بįįة ملزمįįقانوني
أو فįįØة(. تدرّجįį® قاعįįدة النّقįįد السįįّلعية في تطوّرهįįا عįįبر įį³لا± 

مراحöįį تار�يįįة هįįي:
	  ÿظــام المÌــكوكات: في öّįįß هÄįįا النįįàام تتįįُداول مسįįكوكات 

 ¨įįة( إلى جانįįيØّم فįįة أو دراهįįهبيÃ يرįįة )دنانįįيØة أو فįįهبيÃ
النقįįود الورقيįįة. ولإعطįįاء النقįįود الورقيįįة القبįįول في التįįّداول 
إلى  الورقيįįّة  النقįįود   öįįويq حرّيįįة  النقديįįة  السįįّلطة   öįįتكف
مسįįكوكات حسįį¨ سįįعر التّعįįادل)1( المعلįįن مįįن السįįّلطة النقديįįة. 
)1( يُقصįįد بĂįį سįįعر التّعįįادل القانونįįي للنّقįįد بįįوÇن �įįدّد مįįن الÄّهįį¨ )قاعįįدة الÄهįį¨( أو بįįوÇن �įįدّد مįįن الÄّهįį¨ والفįįØّة 
)قاعįįدة المعدنįįين(. وفي öّįįß قاعįįدة المعدنįįين لا بįįدّ مįįن الانسįįجام بįįين قيمįįة المعįįدن كنقįįد وقيمتĂįį كسįįلعة، وإÃا įį� Yد± الانسįįجام 
نصöįį إلى قانįįون غريشįįام أو قانįįون المقريįįزي الÄįįي ينÒįįّ علĈįį أن: �النّقįįود الرّديئįįة تطįįرد النّقįįود اzيįįّدة�. وتفسįįير هÄįįا يرجįįع 
إلى أن الÄّهįį¨ مثįįلاً قيمتĂįį كنقįįد أقöّįį مįįن قيمتĂįį كسįįلعة بعكÊįį الفįįØّة؛ ومįįن įį³مّ فįį ن الأفįįراد يتعاملįįون بالفįįØّة كنقįįد و�تفįįي 
لįįون الاحتفįįاÝ بĂįį كحلįįيّ وللزِّينįįة؛ ومįįن įį³مّ فįį ن النّقįįود الرّديئįįة )الفįįØّة( تطįįرد النقįįود  aØراد يفįį؛ لأن الأفöįįن التّعامįįم ¨įįهÄّال

اzيįįِّدة )الÄّهįį¨( مįįن التįįّداول.
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وحتĈįį يتįįواÇن هÄįįا النįįàام لابįįدّ مįįن qديįįد سįįعر تعįįادل بįįين 
كاملįįة  وتوافįįر حرّيįįة  الورقيįįة،  والعملįįة  المعدنيįįة  المسįįكوكات 
لĐفįįراد بش�įįن حرّيįįة السįįكّ )qويöįį السįįّبائك الÄّهبيįįة أو 
وحريįįّة  متداولįįة�(  معدنيįįّة  �نقįįود  مسįįكوكات  إلى  الفØّيįįة 
الصّهر )qويö المسįįكوكات إلى سįįبائك(، وكÄلك حرّية اسįįتيراد 

وتصديįįر السįįّبائك أو المسįįكوكات؛
ــبا£ò: في öّįįß نįįàام السįįّبائك الÄهبيįįة لا يُسįįمح  DÌظــام الÿ 	

بتįįداول العمįįلات المعدنيįįة )Ãهįį¨ أو فįįØة( للاسįįتخدام اليومي، 
النقįįود  لاسįįتبدال  مسįįتعدّة  النقديįįة  السįįّلطات  تكįįون  ولكįįن 

الورقيįįة بسįįبائك Ãهبيįįة أو فØّيįįة عنįįد Ûلįį¨ الأفįįراد ~įįا؛
	 ÿظــام الصDــرف ©الăÄــ¨: في öّįįß هÄįįا النįįàّام ترتبÚįį العملįįة 

ا�ليįįة بصįįورة غįįير مباįįÏرة بالÄّهįį¨ مįįن ¿įįلال ربطهįįا بعملįįة 
دولįįة تعتمįįد علĈįį نįįàام الÄّهįį¨ )مثöįį: ربÚįį العملįįة ا�ليįįة 

بالįįدولار الأمريكįįي(.
ــة للنقــد: في öّįįß هāÄįį القاعįįدة تعįįُرّف العملįįة  Dيÿالقاعــدة الا£تما 

الورقية بنفسįįها، ولا ترتبÚ ب�يّ غطاء Ãهباً كان أو فØّة، وأصبح® 
 öįįة للتحويįįير قابلįįي وغįįزام القانونįįوة الإلįįع بقįįّة تتمتįįود الورقيįįالنق
إلى Ãهįį¨؛ حيTّ ²įį إيقįįاف التّعامöįį بتحويöįį الįįدولار إلى Ãهįį¨ سįįنة 
1971م. ويعتمįįد إصįįدار النقįįود في öّįįß القاعįįدة الائتمانيįįة للنّقįįد 

علĈįį الو×įįع الاقتصįįادي والمįįا] للبلįįد، وعلĈįį اčليįįة الgįį يُحįįدَّد 
nوجبهįįا سįįعر صįįرف العملįįة ا�ليįįة )التّثبيįį® أو التّعويįįم(.
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Ïكل 2: العلاقة ©j النDظم النقديDة والقواعد النقديDة

النDظم
 

النقدية

�Ò£ا|صا�

القواعد النقدية:
1- قاعدة النّقد السّلعية

2- قاعدة المعدنين
3- قاعدة المعدن الواحد
4- قاعدة النقود الورقية

ÿقود

الم�سÌات

jÿالقوا

03
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 Money Supply ودįįالنق Õرįįوم عįįمفهــوم عــرض النقــود: إن مفه 
1
ينصįįرف إلى إجمįįا] تįįداول كميįįّة النقįįود المصįįEدرة ¿įįلال فįįترة Çمنيįįّة 
معيّنįįة؛ أي إجمįįا] الرّصيįįد النقįįدي الÄįįي يتįįمّ تداولĂįį في الاقتصįįاد 

¿įįلال فįįترة �įįدّدة مįįن السįįنة )31 ديسįįمبر مثįįلاً(.
 gįįود الįįن النقįįدرة مįįEة المصįįي الكميįįود وهįįة النقįįوم كميįįين مفهįįرق بįįف ñاįįوهن
يتįįمّ qديدهįįا بنįįاءً علĈįį قįįرار مįįن السįįلطة النقديįįة في البلįįد )البنįįك المركįįزي(، 
ومفهįįوم عįįرÕ النقįįود الÄįįي يعįįني تįįداول النقįįود؛ حي²įį يؤįįa³ر في هÄįįا التįįّداول 

جهįįات كثįįيرة منهįįا البنįįك المركįįزي.
وفي مناسįįبات أ¿įįرć، يُطلîįį علĈįį عįįرÕ النقįįود مفهįįوم إجمįįا] السįįيولة 

ا�ليįįة في الاقتصįįاد أو إجمįįا] وسįįائö الدّفįįع في الاقتصįįاد.
 Õرįįد العįįدِّدة لتحديįįمتع Êįįمقايي ñاįįــة: هن Dــة النقدي ــل الكتل 2
 تحلي
 Õرįįات عįįر قياسįįدّدة)1(، وأكثįį� ةįįا لغايįįمنه öّتخدم كįįدي، ويُسįįالنق
النّقįįود المسįįتخدَمة في الاقتصįįادات الحديثįįة أربعįįة أنįįواá مرتّبįįة مįįن 

المقيįįاÉ الأ×يîįį إلى الأوسįįع؛ وÃلįįك علĈįį النّحįįو التįįّا]:

 المقيــاÉ اď×يــî للنقــودM0: هįįو �موá النقįįود الورقية والمعدنية 
)النقįįد السįįّائö( الTّ gįį إصدارهįįا مįįن قِبöįį الدولįįة، ويتįįمّ تداو~įįا في 

الاقتصاد؛
)1( إن أمįįر ا¿تيįįار إحįįدć هāÄįį المجاميįįع النقديįįة لقيįįاÉ عįįرÕ النقįįود لا يكįįون قØيįįة مهمįįّة إÃا كانįį® تتغيįįّر عįįبر الزمįįن بطريقįįة 
 ²įįا؛ً حيįįّراً مهمįįح أمįįا يصبįįار بينهįįر الا¿تيįįن أم įį؛ فćرįį¿ن الأįįة عįįر بطريقįįّا تتغيįįمنه öّك ®įįا كانÃا إįįأم ،)Ăįįنفس āاįįجaة )في الاتįįا³ل�

يتعيįįّن qديįįد المجموعįįة الgįį تعكÊįį التغيįį8رات الحقيقيįįة في عįįرÕ النقįįود.

ÈjËالحد cادا�f«Óي ا§ Éد¬Àال ر� ال
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 المقيــاÉ الØي=ــî للنقــود M1: هįįو عبįįارة عįįن M0 	 �مįįوá جميįįع 
المبالæįį المتوافįįرة في الحسįįابات اzاريįįة )الودائįįع įįq® الطّلįį¨(؛

 áالأنوا áوįįم� 	 M1 نįįارة عįįو عبįįه :M2 للنقــود âالواســ Éالمقيــا 

الأ¿įįرć مįįن حسįįابات الاد¿įįار والودائع لأجö )أįįÏباā النقود(؛


 المقيــاÉ اďوســâ للنقــود M3: هįįو M2 	 �مįįوá الأصįįول النقديįįة 
أÃونįįات ا|زينįįة   :öįįمث النقديįįة،  السįįوق   ćتوįįمس Ĉįįة علįįالمتداول

الحكوميįįّة )أصįįول عاليįįة السįįيولة(.
ĉتويات العرض النقدÌم É1: قيا õجدو

ćتوÌالمÉالمفهومالمعادلةالمقيا

1M0M0 = C
• M0: عرÕ النقود بالمعنĈ الأ×يî؛	

• 	Cash Money المصرفي Çهاzا µالعملة المتداولة ¿ار :C

2M1M1 = M0 + DD

• M1: عرÕ النقود بالمعنĈ الØيîِّ؛	

• M0: المقياÉ الأ×يî للنقود؛	

• 	Demand Deposits اريةzالودائع ا :DD

3M2M2 = M1 + NM

• M2: عرÕ النقود بالمعنĈ الواسع؛	

• M1: المقياÉ الØيîِّ للنقود؛	

• 	Near Money النقود āباÏأ :NM

4M3M3 = M2 + AL

• M3: عرÕ النقود بالمعنĈ الأوسع؛	

• M2: المقياÉ الواسع للنقود؛	

• 	Highly Liquid Assets أصول عالية السيولة :AL

 Monetary ةįįع النّقديįįن المجاميįįم öّردات كįįد مفįįديq تخدَم فيįįار المسįįإن المعي
M0, M1, M2, M3( Aggregates( هįįو مįįدć القįįدرة علĈįį تسįįييö واسįįتخدام 

النقįįود)1(. وبنįįاءً علÃ Ĉįįلįįك؛ فįį ن:
.M3 Éإلى المقيا M0 Éالنقدي كلمّا انتقلنا من المقيا öسيولة الأص Ò1( تتناق(
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- العمįįلات المتداولįįة والحسįįابات اzاريįįة �كįįن أن تعįįُدّ علĈįį درجįįة 
متسįįاوية مįįن حي²įį القįįدرة علĈįį اسįįتخدامها في التّبįįادل وسįįداد الديįįون؛
مįįن  بكثįįير   öّįįأق سįįيولتها  فدرجįįة  واčجلįįة  الاد¿اريįįة  الودائįįع  أمįįا   -
العمįįلات المتداولįįة والحسįįابات اzاريįįة؛ وÃلįįك راجįįع إلى عįįدم القįįدرة 
علĈįį تسįįييلها في أيّ وقįį®، فįįلا بįįدّ مįįن الانتįįàار حتĈįį انتهįįاء الفįįترة 
الزمنيįįة المتّفîįį عليهįįا مįįع البنįįك، أو qمöįį8 ¿سįįائر جįįرّاء تسįįييلها. ومįįن 

المعįįروف أن ودائįįع التّوفįįير والودائįįع اčجلįįة تسįįمĈّ ب�įįÏباā النقįįود؛
- كمįįا أن الأصįįول المتداولįįة علĈįį مسįįتوć السįįوق النقديįįة هįįي أقöّįį سįįيولة 
 ¾įįتاري öįįا قبįįبيعه ¨įįّود يتطلįįا إلى نقįįهØبع öįįويq ود؛ لأنįįالنق ĂبįįÏ نįįم
اسįįتحقاقها، وعمليįįة البيįįع قįįد ينتįįج عنهįįا الرّبįįح أو ا|سįįارة حسįįباً 

لįįàروف السįįّوق.
وتعُتįįبر المجموعįįات النّقديįįة القياسįįيّة الØيِّقįįة هįįي الأسįįهö والأوسįįع انتشįįاراً، 
بينمįįا يصعįį¨ إجįįراء القياسįįات الأ¿įįرć؛ لأ�įįا تتطلįįّ¨ جهįįوداً كبįįيرة عįįبر 
عمليįįّات متابعįįة دقيقįįة ومسįįتمرّة للت�كįį̀د مįįن صحįįّة النّتائįįج. وتسįįُتخدم 
المقاييÊįį الموسįįّعة للنقįįود في الįįدول المتقدِّمįįة الgįį تتمتįįّع بدرجįįة كبįįيرة مįįن 
التقįįد8م الاقتصįįادي والعمîįį المįįا] والنّقįįدي الناجįįم عįįن التقįįد8م الكبįįير في 

الأسįįواق الماليįįّة والنّقديįįّة، وابتįįكار مُنتجįįات ماليįįّة ونقديįįّة جديįįدة.
3
 �ــد=دات العــرض النقــدĉ: إن الكتلįįة النقديįįة ناįįpة عįįن ت�įį³ير 
قįįرارات )سįįلوñ( عįįدّة أįįÛراف في عįįرÕ النقįįود؛ وÃلįįك علĈįį النّحįįو 

التįįّا]:
 Monetary Base ةįįّدة النقديįįم القاعįįرِّر حجįįــة: تقDــلطة النقديÌال 
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 Çهاzا ćدįįا] لįįي الإجمįįÛة إلى الاحتياįįبالإ×اف C ةįįة المتداولįįالعمل(
المصرفي TR(؛ MB = C + TR؛

 gįįال ćرįį¿ول الأįįوالأص Õروįįم القįįرِّر حجįįيــة: تقDالتجار ñالبنــو 

įįoا   Ýاįįالاحتف يتįįمّ   gįįال الاحتياįįÛات  وحجįįم  عليهįįا،   öتحصįįس

ER/D؛ كاحتياįįÛات فائįįØة )إ×افيįįة( 
عįįون مįįا لديهįįم مįįن įį³روة  aÇف يوįįرِّرون كيįįــون: يق×eالمودعــون والمق 

نقديįįة بįįين العملįįة والودائįįع įįq® الطّلįį¨ والودائįįع لأجöįį والودائįįع 

.C/D ةįįالاد¿اري
ĉة والعرض النقدDالعملة المتداولة والقاعدة النقدي j© كل 3: العلاقةÏ

ĉالعرض النقد

ا}Ìا©ات 

اzارية

العملة 

المتداولة

الا«تياÛات 

المصرفية

القاعدة النقدية



27د. عبد الحليم عمار غربي

 È/6 È/6 ال°مي/ /Ëر�Àال
È/6 /Ëليد¬fال

ال¨�¶ 
الjا¿ي
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الاقتصįįادي  هįįو  النàريįįّة   āÄįįه  ¨įįصاح  -
 Irving Fisher فيشįįر�   æįįإيرفين� الأمريكįįي 

)1867-1947(؛ 
- هدفįį® هāÄįį النàريįįّة إلى įįÏر¹ العلاقįįة بįįين 

كميįįّة النقįįود والمسįįتوć العįįام لĐسįįعار.

È6Ëليد¬fال È6ال°مي È6Ëر�Àبال ¦Ëر fال

0102
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استندت إلى �موعة من الفر×يّات التالية:
- ارتباÙ المستوć العام لĐسعار بتغيّر كميّة النقود المعرو×ة؛

- ³بįįات حجįįم الإنتįįاµ السįįلعي عنįįد مسįįتوć التشįįغيö الكامöįį )العمالįįة 
الكاملįįة(؛

 Úįįر يرتبįįّا التغيÄįįن؛ لأنّ هįįلال الزمįį¿ ودįįداول النقįįرعة تįįات سįį³ب -
بعįįادات المجتمįįع المصرفيįįّة، وتطįįوّر النįįàام المصįįرفي، وهįįي عوامöįį لا 

تتغيįįّر عįįادة في الأجöįį القصįįير.

È6Ëليد¬fال È6ال°مي È6Ëر�Àال cر�ي6ا§
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1- وجįįود علاقįįة بįįين كميįįّة النقįįود كمُتغيįįّر مسįįتقö، ونرمįįز ~įįا بالرمįįز 

.P زįįبالرم Ăįįز لįįع، ونرمįįر تابįįّعار كمُتغيįįسĐام لįįالع ćتوįįوالمس ،M
P � f )M(  )	êM Ü 	êP( ًردياÛ كلًاÏ العلاقة āÄه Äوتتّخ

2- معادلة التبادل )فيشر(: هي أساÉ نàريّة المستوć العام لĐسعار:

P.Q=M.V

حي² إن:
	  M: كميّة النقود المتداولة؛

	  V: سįįرعة دوران النقįįود، أو مُتوسÚįį عįįدد المįįرّات الgįį اسįįتعُمل® فيهįįا 

وحįįدة النقįįد في المعامįįلات ¿įįلال السįįنة؛
	  P: المستوć العام لĐسعار )الرقم القياسي لĐسعار(؛

	  Q: كميّة السلع المتُبادلة ¿لال السنة.

 ćتوįįر في المسįįÏير مباįį³ا ت�įį~ öįįة عوامįį³ود ³لاįįة وجįįالمعادل āÄįįن هįįتفاد مįįويُس
العįįام لĐسįįعار:

M V=P Q

المبالæ النقدية المدفوعةالقيمة النقدية للمبادلات

È6Ëليد¬fال È6ال°مي È6Ëر�Àال lWاf¿
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31د. عبد الحليم عمار غربي

- المسįįتوć العįįام لĐسįįعار يتغيįįّر باįįpاįįÛ āردي مįįع التغيįįّر في كميįįّة 
التįįداول؛ النقįįود الموجįįودة في 

 gįįادلات الįįم المبįįع حجįįي مįįعكس āاįįpر باįįّعار يتغيįįسĐام لįįالع ćتوįįالمس -
įįsّ® بواسįįطة هāÄįį النقįįود.

3- باعتبار ³بات:
V
Q

 āاįįpفي الا öįį³ر �اįįّؤدِّي إلى تغيįįي öتقįįر مسįįّود كمتغيįįة النقįįّر في كميįįّن التغي įįف
نفسĂįį وبالنسįįبة نفسįįها في المسįįتوć العام لĐسįįعار كمتغيّر تابع؛ أي إنّ العلاقة 

بįįين المتغيّريįįن علاقįįة Ûرديّة مباįįÏرة.
 Éاįįُن أن تقįįا �كįį~ رائيّةįįوّة الشįįد أو القįįدة النقįįة وحįįا أنّ قيمįįn -4

nقلįįوب الرقįįم القياسįįي لĐسįįعار؛ ف نĂįį �كįįن كتابįįة المعادلįįة السįįابقة 
كاčتįįي:

Q=1
M VP

يعįįني Ãلįįك أنّ قيمįįة النقįįود تتغيįįّر عكسįįياً ونسįįبياً مįįع التغįįّير في كميّتهįįا؛ أي 
إن Çيįįادة كميįįّة النقįįود إلى النصįįف تįįؤدي إلى ا�فįįاÕ قيمتهįįا إلى النصįįف، 

.Êįįبالعك Êįįوالعك
في  العاملįįة  المؤسّسįįات   îįįريÛ عįįن  النقįįود  دوران  سįįرعة  تتحįįدّد   -5

مُعاملاįįtم(: الأفįįراد  įįoا  įįم  aàين  gįįال الطريقįįة  تؤįįa³ر في   gįįال الاقتصįįاد 

P Q=V M
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- فلįįو كان الأفįįراد يسįįتخدمون تكنولوجيįįاً المعامįįلات )بطاقįįات الائتمįįان( 
لإįįsام مبادلاįįtم؛ ومįįن įį³مّ يسįįتخدمون مقاديįįر أقöّįį مįįن النقįįود عنįįد 
قيامهįįم بالشįįراء؛ فįį ن مقįįدار النقįįود المطلوبįįة لإįįsام المعامįįلات سįįتكون 

أقöّįį؛ أي إن سįįرعة دوران النقįįود تزيįįد؛
- لو كان الدفع نقداً )أو įįÏيكات من الحسįįابات اzارية( مرlاً لĐفراد 
عنįįد قيامهįįم nشįįترياtم؛ فįį ن كميįįّة أكįįبر مįįن النقįįود تسįįُتخدم في القيįįام 

بالمعامįįلات؛ ومįįن įį³مّ تنخفÖįį سįįرعة الدوران.
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33د. عبد الحليم عمار غربي

1
 مزايا النظريDة:

 إنَّ هāÄįį النàريįįّة �كنهįįا أن تفسįįِّر الارتفįįاá التØخمįįي في الأسįįعار في 
įįß öّįįßروف مُعيّنįįة، يتحقîįįّ فيهįįا جانįį¨ كبįįير مįįن افترا×اįįtا؛ وmاصįįّة 
 Õتراįįن افįįا مįįoّي يقرįįا الإنتاجįįهÇود جهاįį² جمįįة حيįįدول الناميįįفي ال

³بįįات الناتįįج الوįįÛني؛

 إن هāÄįį النàريįįّة كان ~įįا الفöįįØ في التّنبيĂįį إلى ¿طįįورة الįįدّور الÄįįي 

يلعبĂįį الإفįįراÙ النقįįدي في توليįįد ßاهįįرة التØخįįّم.
2
 م�خÄ النظريDة:


 تعَتبر هāÄ النàريّة أنّ النقود �ايدة في ت�³يرها في النشاÙ الاقتصادي، 
وهي لا تطُل¨ لÄاtا وإ�ا كوسيÚ للتبادل؛


 عįįدم واقعيįįّة العلاقįįة اčليįįّة بįįين كميįįّة النقįįود ومسįįتوć الأسįįعار: فقįįد 
تتغيįįّر الأسįįعار نتيجįįة عوامöįį غįįير نقديįįّة، كمįįا أن الأسįįعار قįįدE تكįįون هįįي 
المتُغيįįّر المسįįُتقö الÄįįي يترتįįّ¨ عليĂįį حįįدو± تغيįįّر في كميįįّة النقįįود كمتغيįįّر 

تابع؛

 عįįدم واقعيįįّة افįįتراÕ ³بįįات الحجįįم الحقيقįįي لĒنتįįاµ: أ³بįį® الواقįįع 
 îįįّمّ لا يتحقįį³ نįįة؛ ومįįة دائمįįتقرّ بصفįįلا يس öغيįįوالتش µاįįم الإنتįįأنّ حج

التّناسįį¨ الطįįّردي بįįين كميįįّة النقįįود ومسįįتوć الأسįįعار؛

È6Ëليد¬fال È6ال°مي È6Ëر�Àم الËÂ¬e
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 عįįدم واقعيįįّة افįįتراÕ ³بįįات سįįرعة دوران النقįįود: سįįرعة دوران النقįįود 
ليسįį® ³ابتįįة؛ فهįįي تتغيįįّر بتغيįįّر حجįįم المعامįįلات أو įįßروف السįįوق، وهįįي 

.µرواįįاد والįįترات الكسįįف في فįįتلr
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 È/6 /Ëد¬Àال È/6 /Ëر�Àال
È/6 /Ë�Àال°ي
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الاقتصįįادي  هįįو  النàريįįّة   āÄįįه  ¨įįصاح  -
 John كينįįز�  ماينįįارد  �جįįون  الإ�ليįįزي 

)1883-1946(؛    Maynard Keynes

 ¨įįة الطّلįįدراس Ĉįįة علįįّريàالن āÄįįزت هįį - رك_
السįįيولة(؛   öįįيØتف )نàريįįّة  النقįįود   Ĉįįعل
فا~įįدف ليÊįį البح²įį في العلاقįįة بįįين كميįįّة 

 ćتوįįين مسįįة بįį² في العلاقįįا البحįįعار، وإنّمįįسĐام لįįالع ćتوįįود والمسįįالنق
لįįون  aØد يُفįįراد قįįأن الأف ®įįني، وأو×حįįÛالو öįį¿ّني والدįįÛاق الوįįالإنف

الاحتفįįاÝ بالنقįįود لÄاįįtا )تفØيöįį السįįيولة(.

È6Ë�Àال°ي È6Ëد¬Àال È6Ëر�Àبال ¦Ëر fال
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37د. عبد الحليم عمار غربي

- اهتمįįّ® النàريįįّة الكينزيįįّة بتحليöįį الطّلįį¨ الكلįįي الفعįįّال)1( لتفسįįير 
أسįįباب عįįدم التįįواÇن الgįį وقįįع فيهįįا النįįàام الرأįįyا] في أÇمįįة الكسįįاد؛ 
حي²įį إن حجįįم الد¿öįį الوįįÛني )متغيįįّر تابįįع( يتوقįįف بالدرجįįة الأولى 
علĈįį حجįįم الطلįį¨ الكلįįي الفعįįال )متغيįįّر مسįįتقöّ(. وÃلįįك كمįįا هįįو مبيįįَّن 

في الشįįكö التįįا]:
Ïكل 1: النموµÃ الكينزĉ لت¼ليل المľتغيDرات الاقتصاديDة

)1( الطّلįį¨ الكلįįّي الفعįįّال هįįو Ãلįįك الطلįį¨ علĈįį �تلįįف السįįلع الاسįįتهلاكيّة والسįįلع الاسįįتثماريّة المدعįįَّم أو المصحįįوب بقįįوة 
įįÏرائيّة، ولا يقتصįįر علįį� Ĉįįرَّد الرغبįįة في الشįįراء.

hÛالدخل �النات¶� الو

õالطل¨ الكلي الفعا

الطل¨ الاستهلاكي

الكفاية ا}دية سعر الفا£دةعوامل مو×وعيةعوامل Ãاتية
õالما Éلرأ

الطل¨ 
علĈ النقود

õالما Éتكلفة رأ

âالمتوق º©الر

عرض النقود

ĉالطل¨ الاست´مار

È6Ë�Àال°ي È6Ëد¬Àال È6Ëر�Àال cر�ي6ا§
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î التّواÇن العام: - لا بدّ أن يتوافر ÏرÛان معاً لكي يتحق_
 Ĉįįعل ¨įįين الطّلįįادل بįįو التّعįįوه :iجــل القصــďا U نÇــوا ŀالت  	

النقįįود وعįįرÕ النقįįود؛
الاد¿įįار  بįįين  التّعįįادل  وهįįو  الطويــل:  اďجــل   U نÇــوا ŀالت   	

والاسįįتثمار.
- يتحįįدَّد سįįعر الفائįįدة بتفاعöįį قįįُوć عįįرÕ النقįįود والطّلįį¨ عليهįįا؛ فهįįو 
يُؤįįa³ر في الطّلįį¨ علĈįį النقįįود كمكįįوِّن للثįįروة؛ و~Äįįا �كįįن تقسįįيم الأصįįول 

الgįį �كįįن أن تسįįُتخدَم كمخįįزن للثįįروة إلى نوعįįين įįũا:
	  النقود�

	  الÌندات.

03
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1- عــرض النقــود: يُقصįįد بعįįرÕ النقįįود تلįįك الكميįįّة مįįن النقįįود المتوافįįرة في 

فįįترة Çمنيįįّة معيَّنįįة، والgįį تتحįįدَّد عįįادةً مįįن قِبöįį السįįلطات النقديįįّة، أو هįįي 
الكميįįّة النقديįįّة المتُمثaلįįة في وسįįائö الدّفįįع kميįįع أنواعهįįا؛ ومįįن įį³مَّ �كįįن 

التّمييįįز في المعįįروÕ النقįįدي بįįين ³لاįį³ة مفاهيįįم أساسįįيّة:
 Ĉįįعل öتمįįع، ويشįįالدّف öائįįوس áوįįجمn رفįįيُع :�M1� îــDيØالمفهــوم ال 

النقįįود الورقيįįّة الإلزاميįįّة والنقįįود المسįįاعدة والودائįįع اzاريįįة، وهįįي كلهįįا 

أصįįول نقديįįّة تتمتįįّع بسįįيولة عاليįįة جįįدّا؛ً
 öتمįįة، وتشįįّة ا|اصįįّيولة ا�ليįįرف بالسįįيُع :�M2� âالمفهــوم الواســ 

 öįįيرة الأجįįار قصįį¿ع الإدįįوودائ öįįع لأجįįا الودائįįاً إليهįįافØم )M1( Ĉįįعل
بالبنįįوñ وودائįįع التوفįįير لįįدć صناديîįį التوفįįير، وهįįي أقöّįį سįįيولة مįįن 

)M1(؛

 المفهــوم اďوســ�M3� â: وتشįįتمö علM2( Ĉįį( مØافįįاً إليهįįا الودائįįع 
.)M2( نįįيولة مįįس ّöįįي أقįįة، وهįįندات ا|زينįįكس ñوįįالبن ćدįįة لįįّالحكومي

È6Ë�Àال°ي È6Ëد¬Àال È6Ëر�Àال lWاf¿
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Ïكل 2: تحديد سعر الفا£دة U النظريDة الكينزيDة

	  يBعتــb عــرض النقــود عديــم المروÿــة ©النÌــبة لتغيDــرات ســعر 

الفا£ــدة� ومــþ ³ــمD فهــو متغيDــر خارجــي� وăــو مــا يBــb=ر رســم 
من¼نــĈ عــرض النقــود مواÇيــاĺ �ــور ســعر الفا£ــدة�

įįز  aتحُف gįįع الįįيولة الدوافįįالس öįįيØز� بتفįįد �كينįįالنقــود: يقص Ĉــ¨ علــŀ2- الطل
الفرد/المؤسّسįįة علĈįį الاحتفįįاÝ بالثįįروة في įįÏكö سįįائö )نقįįود(، ويُعبįįَّر عنهįįا 
بالدّوافįįع النفسįįيّة للسįįيولة، وهįįي أنّ رغبįįة المتعاملįįين الاقتصاديįįين في حيįįاÇة 
أرصįįدة نقديįįّة يرجįįع إلى كįįون النقįįود nثابįįة الأصöįį الأكثįįر سįįيولة؛ نįįàراً لأ�ا 
تمُثöįįa الأصöįį الوحيįįد الÄįįي �كįįن qويلĂįį إلى أيّ أصįį¿� öįįر في أقصįįر مįįدّة 
ودون ¿سįįارة، أو الأصöįį الوحيįįد الÄįįي لا �تįįاµ إلى تسįįييö. ويُرجįįع �كينįįز� 

:Õراįįة أغįį³يولة( إلى ³لاįįالس öįįيØود )تفįįالنق Ĉįįعل ¨įįع الطّلįįدواف
لــ¨ علــĈ النقــود لغــرض المعامــلات �dt: يُقصįįد  ŀالمعامــلات �الط âدافــ 


i سعر الفا£دة õمعد

Ms عرض النقود

معدõ الفا£دة 
iE يÿÇالتوا

Md يولةÌيل الØتف

 كمية النقود
Md, Ms
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 Ýاįįين في الاحتفįįين الاقتصاديįįة المتعاملįįادلات( رغبįįُلات )المبįįع المعامįįبداف
بنقįįود سįįائلة للقيįįام بالنّفقįįات اzاريįįة ¿įįلال فįįترة المدفوعįįات؛ أي الفįįترة 
في  المؤسّسįįات  ورغبįįة  الįįدوري،   Ăįįراتب  Òخįįالش فيهįįا   Ĉįį×يتقا  gįįال
الاحتفįįاÝ بالنقįįود السįįائلة لدفįįع نفقįįات التشįįغيö مįįن įįuن المįįواد الأوليįįّة 
 öįįوالعام .)öįįال العامįįالم Éرأ öįįويs( ...اراتįįار العقįįال وإ�įįور العمįįوأج
 ،ö¿ّو الدįįه Õرįįالغ āÄįį~ ودįįالنق Ĉįįعل ¨įįالطّل Ăįįد عليįįي يعتمÄįįي الįįالأساس
باعتبįįار أن العوامöįį الأ¿įįرć )المعدّل العام لĐسįįعار، ومسįįتوć التوßيف...( 
 Õالنقود لغر Ĉعل ¨įįك فالطّلįįلÃ Ĉįįيرة؛ وعلįįدّة قصįįادة في مįįر في العįįّلا تتغي

المعامįįلات هįįو دالįįّة Ûرديįįّة في متغيįįّر الدّ¿öįį؛ أي: dt = f (Y)؛
لــ¨ علــĈ النقــد لغــرض الا«تيــا�dp Ù: يُقصįįد  ŀالط� Ùالا«تيــا âدافــ 

 Ýات في الاحتفاįįر( رغبة الأفراد/المؤسّسÄة والحįįالحيط( Ùاįįع الاحتيįįبداف
 Õرįįتثنائيّة )كالمįįة والاسįįواد± الطّارئįįة الحįįائلة لمواجهįįورة سįįود في صįįبنق
 Öعار بعįįأس Õفا�عة )كا والبطالįįة(، أو الاسįįتفادة مįįن الفįįرÑ غįįير المتوق_
 ćتوįįو مسįįع هįįا الدّافÄįįه Ăįįف عليįįّي يتوقÄįįي الįįالأساس öįįلع(. والعامįįالس
الدّ¿öįį، باعتبįįار العوامöįį الأ¿įįرć )كطبيعįįة الفįįرد والįįàروف النفسįįيّة 
المحُيطįįة بĂįį، ودرجįįة عįįدم الت�كįįّد السįįّائدة في المجتمįįع في فįįترة الأÇمįįات...( 
لا تتغيįįّر عįįادةً في المįįدć القصįįير؛ وعلÃ Ĉįįلįįك فالطّلįį¨ علĈįį النقįįود بدافįįع 

الاحتيįįاÙ هįįو دالįįّة Ûرديįįّة في مُتغيįįّر الد¿öįį؛ أي: dp = f (Y)؛
ل¨ علĈ النقد لغرض ا6اÇفة �ds: يُقصد بدافع  ŀفة �الطÇا6ا âداف 

المجاÇفįįة )المØاربįįة بالمعنĈįį المتįįداول( احتفįįاÝ المجاÇفįįين ب�رصįįدة نقديįįّة 
įį~ îįįم مكاسįį¨ نتيجįįة التغيįį8ر  aتحُق gįįا�ة الįįّالس Ñرįįاراً للفįįàائلة انتįįس



الmÂي� §ي ا�f«Óاد الFÀ¬دÁ Éالم�ر§ي 42

 Öįįا أو تنخفįįع قيمتهįį² ترتفįįات؛ حيįįندات)1( في البورصįįّعار السįįفي أس
وفقįįاً لتغيįį8رات أسįįعار الفائįįدة)2( في السįįوق النقديįįّة؛ أي أنّ المجاÇفįįين 
قهįįا السįįّندات  aتحُق gįįدة الįįة؛ والفائįįن جهįįود مįįيولة النقįįين سįįون بįįيفا×ل
مįįن جهįįة أ¿įįرć؛ وعلÃ Ĉįįلįįك فالطّلįį¨ علĈįį النقįįود بدافįįع المجاÇفįįة هįįو 

.ds = f (i) :دة؛ أيįįر الفائįįّيّة في مُتغيįįة عكسįįّدال
لــ¨  ŀــة الط ــة وا«ــدة� فــ ن معادل ŀدال U âالدوافــ āÄــă âــ 	  و©تجميـ

Md = f (y, i) :[كالتــا ºالنقــود تصبــ Ĉالكلــي علــ
3- فــ¾ الÌــيولة عنــد كينــز: إÃا اقįįترب معįįدّل الفائįįدة مįįن أقöّįį مسįįتوć �كįįن 

أن يصöįį إليĂįį )2 %(؛ فįį ن المتعاملįįين الاقتصاديįįين �تنعįįون عįįن توßيįįف 
 āÄįįود. هįįنق öكįįÏ Ĉįįا علįįo Ýاįįون الاحتفįįل aØندات ويُفįįم في السįįtمدَّ¿را
الحالįįة تعįįُرف بįįį �مِصEيįįدة السįįيولة�؛ nعنĈįį أيّ Çيįįادة في عįįرÕ النقįįود سįįوف 
 ¨įįن يرغįįَم ñاįįهن Êįįولي ،Çاįįة الاكتنįįا بصيغįįo Þįįائلة يُحتفįįود سįįوّل إلى نقįįتتح

بالاحتفįįاÝ بالسįįّندات.

 «الــة فــ¾ الÌــيولة: تعكÊįį عįįدم فعّاليįįة السياسįįة النقديįįّة في تغيįįير 
 Õرįįع Ĉįįال منحنįį² إن انتقįįاد؛ حيįįترات الكسįįدة في فįįدّلات الفائįįمع
النقįįود إلى اليمįįين )Çيįįادة كميįįّة النقįįود في الاقتصįįاد( لįįن تįįؤدّي إلى دفįįع 

الأفįįراد للتخلįįّي عįįن النقįįود؛ ومįįن įį³مّ عįįدم معاįįzة حالįįة الكسįįاد؛
 Êįįة وليįįّات ماليįįسياس áاįįبaز� اتįįتر¹ �كينįįــيولة: اقÌــكلة فــ¾ الÐــل م» 


نقديįįّة )rفيÖįį الØرائįį¨ وÇيįįادة الإنفįįاق الحكومįįي(.

.Úأن الاستثمار عند كينز هو في السندات فق Þَ1( يُلاح(
)2( العلاقة بين سعر الفائدة وسعر السند هي علاقة عكسيّة؛ حي² سعر السند � العائد السنوي / سعر الفائدة.
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Ïكل 3: ف¾ الÌيولة U النظريDة الكينزيDة

 ĺيــاÇموا ĺــتقيماÌBم ĺالنقــود خطــا Ĉلــ¨ علــ ŀالط Ĉيكــون من¼نــ 	

ــد ăــÄا ا|ــÚ لا �ــد  ــة�� وعن ÿفقــي �لا �ا£ــي المروďللم¼ــور ا
اďفــراد ورجــاõ اďعمــاõ أDĉ فا£ــدة مــþ اســت´مار أرصدtم الÌــا£لة 

Ï Uــرا� الÌــندات.

مصيدة الÌيولة

Ms, Md

Ms

i

%2
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1- مزايا النظريDة:
- بينمįįا اقتصįįرت النàريįįّة الكميįįّة التقليديįįّة علĈįį عامöįį المعامįįلات 
لتفسįįير الطّلįį¨ علĈįį النقįįود؛ فįį ن النàريįįّة الكينزيįįّة أ×افįį® عاملįįي 

الاحتيįįاÙ والمجاÇفįįة لتفسįįير ßاهįįرة تفØيöįį السįįيولة؛
 Ăįįيaلr يرįįàرد نįįة الف�įįمكاف Ăįįّأن Ĉįįدة علįįعر الفائįįر لسįįàا كان يُنįįبينم -
عįįن الاسįįتهلاįįّ�( ñا يُفسįįِّر توÇيįįع الدّ¿öįį بįįين الاسįįتهلاñ مįįن جهįįة؛ 
والاد¿įįار مįįن جهįįة أ¿įįرć(؛ فįį نّ النàريįįّة الكينزيįįّة فسįįَّرتĂ بالمكاف�įįة 
ة نįįàير rلįįّي الفįįرد عįįن تفØيلĂįį للسįįيولة )وأنّ مسįįتوć سįįعر  المسįįتحق_
 Çاįįة؛ والاكتنįįن جهįįندات مįįّللس ñلاįįين امتįįار بįį¿ع الادįįيÇدَّد بتوįįدة يُحįįالفائ

مįįن جهįįة أ¿įįرć والÄįįي يُمثöįįa الإبقįįاء علĈįį أرصįįدة نقديįįّة عاÛلįįة(؛
 Ĉįįعل ¨įįير الطّلįįارات في تفسįįة ا|يįįّريàة بنįįّة الكينزيįįّريàت النÄįį¿أ -
النقįįود؛ حي²įį إن الفįįرد �يįįَّر بįįين نوعįįين مįįن التوßيفįįات وهįįي: الأصįįول 

النقديįįّة والأصįįول الماليįįّة.
2- م�خÄ النظريDة:

 ŁY اįįادي؛ ولكنهįįاد الاقتصįįة الكسįįحال Ĉįįة علįįّة الكينزيįįّريàزت النįį - رك_
تسįįتطع تفسįįير حالįįة الكسįįاد التØخّمįįي؛ أي ارتفįįاá الأسįįعار والبطالįįة 

معįįا؛ً
įįزت النàريįįّة الكينزيįįّة علĈįį المįįدć القصįįير، وY ت�¿Äįį بعįįين الاعتبįįار  - رك_

È6Ë�Àال°ي È6Ëد¬Àال È6Ëر�Àم الËÂ¬e

04



45د. عبد الحليم عمار غربي

تغيįį8ر الأ�įįاÙ الاسįįتهلاكيّة لĐفįįراد، وت�įį³ير العوامöįį ا�įįدِّدة لسįįعر 
الفائįįدة علĈįį المįįدć الطويöįį؛

- افتر×įį® النàريįįّة الكينزيįįّة وصįįول الاقتصįįاد إلى حالįįة �فįį¾ السįįيولة�، 
وهįįي حالįįة ¿اصįįّة قįįدE لا يصöįį إليهįįا الاقتصįįاد.
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 È/6 /Ëد¬Àال È/6 /Ëر�Àال
ÈjËالحد
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- صاح¨ هāÄ النàريįّة هو مؤسÊِّ مدرسįة Ïيكاغįو 
Chicago School؛ الاقتصįįادي الأمريكįįي �ميلتįįون 

فريدمįįان� Milton Friedman (1912-2006)؛
 Ĉįįعل ¨įįالطّل öįįليq Ĉįįة علįįّريàالن āÄįįزت هįį - رك_
 gįįة الįįّة النقديįįة السياسįįّيũأ Ĉįįد علįįود للتّ�كيįįالنق
 ®įį² هدفįįات؛ حيįįمÇدّة الأįįن حįįف مįįهم في التّخفيįįُتس

إلى qقيîįį إ×افįįات جديįįدة لįįكö مįįن النàريįįّة النقديّة التقليديįįّة والنàريّة 
النقديįįّة الكينزيįįّة. وقįįدE اعتįįبرت الطّلįį¨ علĈįį النقįįود جįįزءاً مįįن نàريįįّة 

الثįįروة )نàريįįّة رأÉ المįįال(.

ÈjËالحد È6Ëد¬Àال È6Ëر�Àبال ¦Ëر fال
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 ،Úįįببيّة فقįįي سįįعار هįįالأس ćتوįįود ومسįįة النقįįّر كميįį8ين تغيįįة بįįالعلاق -
وليسįį® تناسįįبيّة؛

- إمكانيّة تغي8ر سرعة دوران النقود الg �كن التنب8ؤ oا؛
- معار×ة الفر×يّة المتعلaقة بثبات حجم الإنتاµ؛

- الطّلįį¨ علĈįį النقįįود عديįįم المرونįįة لسįįعر الفائįįدة؛ ومįįن įį³مّ فįį ن دالįįة 
الطّلįį¨ علĈįį النقįįود مسįįتقرّة؛

- يتكوّن مفهوم الثروة من الأصول التالية:
	  اďصوõ النقديDة �النقود��

	  اďصوõ الماليDة �سندات� أسهم��
	  اďصوõ ا}قيقيDة �سل�â آلات��

��ĉرÐالب õالما Éة �رأDريÐالب õصوďا  	

ÈjËالحد È6Ëد¬Àال È6Ëر�Àال cر�ي6ا§
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لــ¨ علــĈ النقــود: ركįįّزت النàريįįّة النقديّة الحديثįįة )نàريّة كميّة النقود  ŀ1- الط
وÛلįį¨ حائįįزي الثįįروة والمشįįروعات(، علĈįį نàريįįّة الطّلįį¨ علĈįį �الأصįįول�؛ لأنّ 
عįįة مįįن أصįįول  الطّلįį¨ علĈįį النقįįود يرتبÚįį ب�įįÏكال الثįįروة، وبالعوائįįد المتوق_
بديلįįة؛ ومįįن įį³مّ فįį ن الطّلįį¨ علĈįį النّقįįود يعتمįįد علįį³ Ĉįįلا± �موعįįات 

أساسįįيّة، هįįي:
عįįة في أįįÏكا~ا  _Çة موįįّدة الاقتصاديįįا الوحįįتلكهs gįįة الįįّروة الكليįįالث -

المختلفįįة؛
 öكįįÏ روة فيįįبالث Ýاįįللاحتف ćرįį¿الأ öįįن البدائįįد مįįعار والعوائįįالأس -

سįįائö؛
- الأÃواق وترتي¨ الأفØليّات بالنسبة لحائزي الثروة.

Ïكل 1: تحديد الطل¨ علĈ النقود وفقاĺ للنظريDة النقديDة ا}دي´ة

التاليįįة: بالعلاقįįة  النقįįود   Ĉįįعل  ¨įįالطّل عįįن  التّعبįįير  �كįįن   لÄلįįك؛ 
 Md = f(Yp, rb - rm, re - rm, Πe – rm, h – rm)؛ حي²:

ال´ـروة �
�موá الأصول 
الg �كن أن 
î د¿لاً aتحُق

الطل¨ علĈ النقود
Md = f (w)

� jالمتعامل íواÃأ
علĈ أساÉ هÄا 

á الثروة  _Çالعائد تتو
وتتحدَّد أولويات 

وتفØيلات 
الحائزين ~ا

� â العا£د المتوق_
كö أصö �كن 
î د¿لاً  aأن يُحق

أو عائداً

ÈjËالحد È6Ëد¬Àال È6Ëر�Àال lWاf¿
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عة U النظريDة النقديDة ا}دي´ة جدوõ 1: أÏكاõ ال´روة وعوا£دăا المتوق_
عــةعنصــر ال´ــروةالرمــز العلاقــةالعوا£ــد المتوق_

Yp)الدائم أو المستمر ö¿الثروة )الدöالطوي ćالمد Ĉعل Ăع الحصول علي 	الد¿ö المتوق_

rmالنقود
الراحة والسهولة والأمان؛- 
 -.áفوائد الإيدا 	دمات مصرفية ¿	

rbفوائدالسندات

reأربا¹الأسهم

Πeالأسعار(السلع áأربا¹ )معدل ارتفا

hالثروة البشريةö¿اكتساب الد Ĉالقدرة الشخصية عل


2- الدخــل الدا£ــم والتكلفــة البديلــة للنقــود: نįįàراً لصعوبįįة تقديįįر الثįįروة؛ 

 Permanent مįįالدّائ ö¿ّوم الدįįمفه Ĉة علįįة الحديثįįّة النقديįįّريàزت النįį فقįįدE رك_
 ²įįروة؛ حيįįر للثįįِّÏكمؤ )öįįالأج öįįويÛ öįį¿ّع للدįį Revenue )المتوسÚįįّ المتوق_

عįįة مįįن أصįįول  يرتبÚįį الطّلįį¨ علĈįį النّقįįود بالدّ¿öįį الدّائįįم وبالعوائįįد المتوق_
بديلįįة، وهįįي السįįّندات والأسįįهم والسįįلع ورأÉ المįįال البشįįري، مقارنįįة بالعائįįد 
įįع مįįن النقįįود. ويُعتįįبر الاحتفįįاÝ بالنقود في įįÏكلها السįįائn öثابįįة التخلaي  المتوق_
îįį عائįįدا؛ً وهÄįįا مįįا يسįįمĈّ بتكلفįįة  aر يُحقįį¿� öįįراء أصįįÏ تخدامها فيįįن اسįįع

الفرصįįة البديلįįة للنقįįود)1(.
3- تفß iÌاăرة التÀØŀم:

لــ¨ علــĈ النقــود: تعُتįįبر كميّة النقود المصEدَرة السįįب¨  ŀــة الطŀاســتقرار دال 

الرئيÊįį في رفįįع مسįįتوć الأسįįعار؛ لأنّ عįįرÕ النقįįود يتغيįįّر باسįįتمرار، 
 Õرįįاد عÇ اÃ įįات، فįįن الثّبįįير مįįدر كبįįز بقįįّود يتميįįالنق Ĉįįعل ¨įįا الطّلįįبينم
النقįįود عįįن الطّلįį¨ علĈįį النقįįود؛ فįį ن الأفįįراد يتخلصįįّون مįįن هāÄįį الزيįįادة 

فترتفįįع الأسįįعار؛
)1( nعنĈįį أنّ الاحتفįįاÝ بالنقįįود في įįÏكö سįįائö )تفØيöįį السįįيولة( يØُيįįِّع علĈįį حائزهįįا إمكانيįįّة الحصįįول علĈįį د¿öįį أو عائįįد 
إÃا مįįا اسįįتثمرها؛ إلا أن تكلفįįة الفرصįįة البديلįįة )الØائعįįة( تؤįįa³ُر في مسįįتوć النقديįįة السįįائلة الgįį �تفįįo Þįįا المتعاملįįون؛ ففįįي 
 Êįįوالعك ،Öįįوف ينخفįįود سįįالنق Ĉįįعل ¨įįن الطّل įįة(؛ فįįّير النقديįįول غįįد الأصįįعائ áاįįود )ارتفįįة للنقįįة البديلįįالتكلف áاįįة ارتفįįحال

sامįįاً لįįو ا�فįįØ® أو انعدمįį® التكلفįįة البديلįįة.
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 معيار الإفراÙ النقدĉ: إنّ المؤa³ر في المسįįتوć العام لĐسįįعار هو تطوّر 
التغي8ر في النسبة بين الكتلة النقديّة والإنتاµ؛ أي: نصي¨ الوحدة المنتجَة من 
 Ùديد حجم الإفراq مُجرَّد تطوّر كميّة النقود. و�كن Êكميّة النقود، ولي
 النقدي المولaد للتØخم عند مسįįتوć معيَّن من الأسįįعار علĈ النحو التا]:

Mt � λYi - Mi؛ حي²:

	  Mt : حجم الإفراÙ النقدي؛

	  Yi: حجم الد¿ö الحقيقي بالأسعار الثابتة في السنة؛

	  Mi : كميّة النقود المتداولة بالفعö في السنة؛

	  λ: مُتوسÚįįّ نصيįį¨ الوحįįدة مįįن الناتįįج ا�لįįي ا|įįام الحقيقįįي 

عنįįد   Éاįįالأس سįįنة  في  السįįائدة  المتداولįįة  النقديįįّة  الكتلįįة  مįįن 
التاليįįة: بالعلاقįįة   ¨įįوتحُتس الأسįįعار،  مįįن  معيįįّن   ćتوįįمس 

 λ � Mi /Yi
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1- مزايا النظريDة:

- اعتمįįدت هāÄįį النàّريįįة علĈįį تطبيîįį أوسįįع لنàريįįّة ا|يįįارات مįįن 
¿įįلال تعįįد8د الأصįįول )نقديįįّة وماليįįّة وحقيقيįįّة وبشįįرية(؛ ومįįن įį³مّ تعįįد8د 
أسįįعار الفوائįįد المؤįįa³رة في الاقتصįįاد؛ بينمįįا اعتمįįدت النàريįįّة الكينزيįįّة 
علĈįį أصöįį مįįا] واحįįد )السįįندات( يُعبįįِّر عįįن الأصįįول الأ¿įįرć؛ ومįįن įį³مّ 

يعتمįįد علĈįį سįįعر فائįįدة واحįįد؛
- اعتįįبرت هāÄįį النàريįįّة أن النقįįود والسįįلع كبدائöįį؛ بينمįįا أũلįį® النàريّة 
الكينزيįįّة الأصįįول الحقيقيįįّة في بنįįاء دالįįة الطّلįį¨ علĈįį النقįįود؛ وهÄįįا يعني 
أن التغيįįّر في كميįįة النقįįود يلعįį¨ دوراً في الت�įį³ير في حجįįم الإنفįįاق الكلįįّي 

في الاقتصاد؛
 āتة، وأنّ مصدرl اهرة نقديّةß Ăأن Ĉخّم علØرية إلى التàّالن āÄرت هàن -
هįįو �įįو عįįرÕ كميįįّة النقįįود بسįįرعة أكįįبر مįįن �įįو حجįįم الإنتįįاµ؛ ومįįن įį³مّ 
فįį ن مصįįدر الارتفįįاá التØخّمįįي هįįو Çيįįادة الرصيįįد النقįįدي في المجتمįįع عįįن 

îįį الاسįįتقرار في المسįįتوć العįįام لĐسįįعار. aي يُحقÄįįال �öįįم الأمثįįالحج�
2- م�خÄ النظريDة:

- قامįį® هāÄįį النàريįįّة أساسįįاً علp Ĉįįديįįد وإحيįįاء نàريįįّة �فيشįįر�؛ 
 ćتوįįر في مسįįa³ي المؤįįود هįįة النقįįّن أنّ كميįįاً مįįØا أيįįليلهq دأتįįا بįįلكنه

الأسįįعار، وpاهلįį® العمليįįّة العكسįįيّة؛

ÈjËالحد È6Ëد¬Àال È6Ëر�Àم الËÂ¬e
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- أعطįį® هāÄįį النàريįįّة أũيįįّة بالغįįة للتغيįįّرات النقديįįّة في įįÏر¹ وتفسįįير 
التقلبįįّات الاقتصاديįįّة الكليįįّة؛ حي²įį بالغįį® في دور النقįįود والسياسįįة 
النقديįįّة كمؤįįa³ر في النشįįاÙ الاقتصįįادي؛ لÄلįįك أÛُلîįį علĈ أنصįįار النàريّة 

المعُاصįįرة لكميįįّة النقįįود اسįįم �النقديįįّون� The Monetarists؛
- إنّ صياغįįة المعُادلįįة النهائيįįّة ~āÄįį النàريįįّة تعتر×هįįا صعوبįįات تطبيقيįįّة 
 ¨įįيصع gįįرات الįįّن المتغيįįد مįįالعدي Ĉįįا علįįفي اعتماده öįįّدة تتمثįįعدي
حسįįاoا وتقديرهįįا كمّيįįاً )عائįįد رأÉ المįįال البشįįري، متغيįįّرات الأÃواق(؛ 

ومįįن įį³مّ فالمعادلįįة هįįي �įįرَّد �įįوq µÃليلįįي.
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Èالمالي cاËر�Àال

البا] 
الjا¿ي
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توجįįد إسįįهامات كثįįيرة في الفكįįر الاقتصįįادي حįįول تبريįįر الربįįح؛ مįįن ¿įįلال 
 Éاįįأس Ĉįįعل Ăتحقاقįįب¨ اسįįح وسįįة الرب�įįير نشįįتفس ®įįحاول gįįات الįįريàّالن

įįم، ومįįن أũّهįįا نÄكįįر: aàرة المنįįÛكار و�اįįاءة وابتįįكف
:âـEظريـة الر:يÿ -1

صįįاå هāÄįį النàريįįّة الاقتصįįادي �ووكįįر� الÄįįي حįįاول įįÏر¹ قØيįįّة الربįįح مثلمįįا 
فعöįį �ريįįكاردو� في قØيįįّة الرَّيįįEع)1(، فÃ įįا كان ا¿تįįلاف الأرÕ في ا|صوبįįة 
 ćر� رأįįن �ووك įįكاردو�؛ فįįري� ¨įįحس Ăįįول عليįįب¨ الحصįįع وسįįEالرَّي �įįو منشįįه
فįįَاء  Łون الأكįįم aàفالمن ،Ăببįįح وسįįالرب �įįو منشįįاءة هįįين في الكفįįم aàلاف المنįįأن ا¿ت
مįįين اč¿ريįįن الÄيįįن  aàاءة المنįįكف Ĉįįدة علįįم الزّائįįtكفاء öįįح مقابįįتحقّون الربįįيس

�صلįįون علĈįį أجįįر نįįàير ¿دEماįįtم الإداريįįّة.
ÿ -2ظريـDة التجديـد والا©تكـار:

مكاف�įįة  هįįو  الربįįح  أنّ   Joseph Schumpeter įįÏومبيتر�  �جوÇيįįف  اعتįįبر 
įįم الرائįįد في عمليįįّة الابتįįكارات والتّجديįįدات الفنيįįّة، فهįįو الÄįįي �مįįع  aàُالمن
îįį بينهįįا بكفįįاءة، ويįįØع السياسįįات  aي، ويُوفįįمنطق öكįįبش µاįįر الإنتįįين عناصįįب
įįم علĈįį عįįدم  aàاب للمنįįة عقįįثابn ارةįįبر ا|سįįا تعُتįįا، بينمįįهÄن تنفيįįد مįįّويت�ك

القيįįام nهامĂįį بنجįįا¹.
 Ăįįر لįįم المبُتكįį aàالمن Ăįįعلي öįįي �صÄįįح الįįاً أن الربįįØة أيįįّريàالن ¨įįصاح ćرįįوي

)1( عائد أصحاب الأرÕ مقابö إ�ارها للغير.

È/6 /Ëليد¬fال t//الرب cا// 6Ëر�¿
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įįم أرباحįįاً غįįير عاديįįّة تكįįون  aàا المنįįفيه îįį aيُحق gįįترة الįįة؛ لأنّ الفįįة مؤقّتįįبيعÛ
įįم الرائįįد  aàا المنįįابتكره gįįة الįįين إلى الطريقįįم aàو8ل المنįįي بتحįįيرة، وتنتهįįقص
įįم الرائįįد  aàد للمنįįو8ل والتقليįįا التحÄįįع هįįيدف Eن أنįįة، و�كįįا¹ مُما³لįįأرب îįįلتحقي
 āدįįaأن يُقل öįįادي قبįįير عįįاً غįįlر Ăįįوجبn îįį aر يُحقįį¿� دįįديp ±داįįإلى إح

.Ăįįوا إليįįرون فيتحوَّلįį¿čون اįįم aàالمن
ÿ -3ظريDـة المÀľاÛــرة:

 Ĉįįح يُعطįįو]� أن الربįįي �هįįادي الأمريكįįة الاقتصįįّريàالن āÄįįه ¨įįصاح ćرįįي
 ¨įį² تتناسįįة؛ حيįįا المؤسّسįį~ Õَّرįįتتع gįįرة الįįÛالمخا Ăįįم8لq ¨بįįم بسįį aàللمن
هāÄįį الأربįįاÛ ¹رديįįاً مįįع درجįįة المخُاįįÛرة؛ فكلمįįّا Çادت المخُاįįÛرة؛ Çاد الربįįح.
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 Éاįįأس Ĉįįح علįįبرِّر الربįįُت ®įį² أصبحįįيl حįįرة للربįįِّات المفُسįįّريàوّرت النįįتط
 gįįات الįįة للمؤسّسįįّيميàالتّن öاكįįا ا~يįįرت فيهįįَّتغي gįįة الįįأو البيئ Úįįالوس

تدُيرهįįا �الÊįį إدارة لصįįاW المسįįاũين.
ÿ -1ظريـDة تحم8ل �اÛر عـدم الت�كـد:

جįįاء �فرانįįك نايāÄįįo Frank. H. Knight �®įį النàريįįّة في كتابĂįį: �المخاįįÛرة 
وعįįدم الت�كįįّد والربįįح� كبديöįį لنàريįįّة �هįįو]�، وقįįد ميįįَّز بįįين نوعįįين مįįن 

المخاįįÛر، įįũا:
 îįįار الحريįįا )ك�¿طįįين ×دهįįالت�م öįįــا: تقبo ــ� 
 �اÛــر �كــþ التنب8
مįįن الأ¿طįįار يسįįتطيع   áوįįالن العمįįّال...(. وهÄįįا  والسįįرقة وإصابįįات 
įįم أن ينقلĂįį إلى įįÏركات الت�مįįين مقابöįį أقسįįاÙ تحُمöįįَّ علĈįį تكاليįįف  aàالمن

المؤسّسįįة؛
ــ� oــا: لا تقبöįį الت�مįįين ×دّهįįا )كالتحįįولات  
 �اÛــر لا �كــþ التنب8
في الأÃواق والا¿تراعįįات واكتشįįاف مįįوارد Ûبيعيįįّة جديįįدة والحįįروب...(، 
įįم؛ حي²įį يكįįون عįįدم الت�كįįّد  aàا المنįįيتحمَّله gįįة الįįّر الحقيقيįįÛي المخاįįوه

بالدرجįįة الgįį لا įįpر� įįÏركات الت�مįįين أنE تتحمöįįَّ نتائجهįįا.
ÿ -2ظريـDة ا}ركيـDة الاقتصاديـDة:

يقصįįد صاحįį¨ النàريįįّة �كلارJ. B. Clark �ñ  بالربįįح العائįįد المتُبقįįّي مįįن 
إيįįرادات المؤسّسįįات في فįįترة Çمنيįįّة مُعيّنįįة، فهįįو د¿öįį غįįير عقįįدي، nعنĈįį أنّ 

È//jËالحد t//الرب cا// 6Ëر�¿

02



59د. عبد الحليم عمار غربي

الربįįح بالنسįįبة ~āÄįį النàريįįّة غįįير وßيفįįي، ويàهįįر بسįįب¨ حركيįįّة الاقتصįįاد 
والتغيįįّر المسįįتمر في أسÊįį النشįįاÙ الاقتصįįادي، مثöįį: التغيįįّرات في نوعيįįّة 
وكميįįّة الحاجįįات البشįįريّة والتغيįįّرات علĈįį المسįįتوć التكنولوجįįي والأسįįلوب 
الإنتاجي، إ×افة إلى الحروب وارتفاá الأسįįعار المفاج¢ والتغيّرات السياسįįيّة.
فالربįįح الاقتصįįادي لا يàهįįر في حالįįة اقتصįįاد سįįاكن و³بįįات المتغيįįّرات التالية: 

.µة في الإنتاįįّالفني öائįįال، الوسįįالم Éن رأįįدّل تكويįįكان، معįįدد السįįع
ÿ -3ظريـDة الا«تكــار:

îįį في öįįß سįįوق المنافسįįة التامįįّة أيّ فائÖįį فįįوق الربįįح العįįادي الÄįįي  لا يتحق_
 îįįّولا يتحق ،ĂÛاįįال نشįį� في āتمرارįįي لاسįįم يكفįį aàللمن Öįįة تعويįįثابn ونįįيك
الربįįح غįįير العįįادي إلا إÃا įįqوَّل įįÏكö السįįوق إلى احتįįكار؛ حي²įį يسįįتطيع 

ا�تكįįر أن يُسįįيطر علĈįį السįįوق ويرفįįع الأسįįعار.
ومن أسباب القوّة الاحتكاريّة الg تؤدّي إلى ßهور الأربا¹ الاقتصاديّة ما يلي:

- حقįįوق التّ�ليįįف وحقįįوق النشįįر والابتįįكار وحîįį امتيįįاÇ اسįįتخراµ المعįįادن 
وحقįįوق الامتياÇ؛

- وجود مؤسّسة وحيدة في منطقة جغرافيّة مُعيّنة؛
- sتّع المؤسّسة بوفورات اقتصاديّة؛

- حجم ر�وÉ الأموال المسُتثمرة في المؤسّسة؛
- التّقنيات العالية المسُتخدَمة؛

- wاية الدولة للصناعات ا�ليّة الناÏئة من المنافسة الأجنبيّة. 
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 Ăįįعلي öįįي �صÄįįح الįįا إلى الربįįtرàة في نįįّات الاقتصاديįįريàّالن ®įįا¿تلف Eدįįلق
يįįįاً. aداً متبقįįاً أو عائįįّيفيßداً وįįعائ āارįįم باعتبįį aàالمن

1- الر©º عا£ـد وßيفـي:
 öįįي، �صįįيفßد وįįعائ Ăįįأن Ĉįįح علįįدي إلى الربįįادي التقليįįر الاقتصįįر الفكįįàن

.µاįįة في الإنتįįة مُعيّنįįيفßبو Ăįįب¨ قيامįįم بسįį aàالمن Ăįįعلي
ويàهر الربح كعائد للوßائف الأساسيّة التالية:

- وßيفة الكفاءة والقدرات الإداريّة؛
م المجدِّد والمبتكر؛ aàا المنo يقوم gيفة القيادة والمبادرة الßو -

- وßيفة مواجهة المخاÛر.
:î̂عا£ـد متبــ º©2- الر

ينįįàر الفكįįر الاقتصįįادي الحدي²įį إلى الربįįح علĈįį أنĂįį عائįįد مُتبî̂įį للمؤسّسįįة 
الربįįح إلى  يعįįود  الàاهįįرة والØّمنيįįة؛ وبÄلįįك  النفقįįات   öاب كįįد احتسįįبع
أįįÛراف لا تقįįوم بالعمليįįّة التنàيميįįّة )الإدارة( بسįįب¨ انفصįįال الملكيįįّة عįįن 
الإدارة نتيجįįة ßهįįور المؤسّسįįات الكبįįيرة الgįį تتّخÄįį في įįÏكلها القانونįįي Ûابįįع 

�الشįįركات المسįįاũة�؛ ومįįا يتŁبعÃ Ăįįلįįك مįįن التّمييįįز بįįين فئتيįįįن:

 ف¤ــة المÌاjũ: الÄين يتحمّلون المخاÛرة ب�موا~م ويستحقّون رlا؛ً

öįį المخاÛرة وفقاً  
 ف¤ــــة المديريــþ: الÄيįįن يُقدِّمįįون ¿دمįįة تنàيميّة دون qمُّ
للسياسįįة الgįį ينتهجهįįا المسįįاũون، و�صلįįون بÄلįįك علĈįį أجر وليÊįį ربح.

م 6�Àالم t//رب È// /بي�
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61د. عبد الحليم عمار غربي

ولقįįدE تطįįوّرت فكįįرة الربįįح تطįįوّراً كبįįيراً مįįن ¿įįلال الممُارسįįة الاقتصاديįįّة؛ 
 Éد رأįįعائ Úįįد فقįįُيَع Yو öّكك áروįįالمش Ùاįįد نشįįعائ öįįaح �ثįįح أصبįįفالرب�
المįįال، ويعįįود إلى عوامöįį عديįįدة، تشįįارñ فيهįįا قįįُوć عديįįدة، ولÄلįįك فالربįįح لا 
á فقÚįį علĈįį مįįلاñ رأÉ المįįال، وإ�įįا ينįįال منĂįį المديįįرون والعمįįال والدولįįة  _Çوįįي
)الØرائįį¨(. وفي كثįįير مįįن الأحįįوال يُحتفÞįį بالأربįįا¹ للتمويöįį الÄاتįįي والتوسįįّع 

الاسįįتثماري�.
و~Äįįا فمįįن غįįير المنطقįįي اسįįتمرار التّ�كيįįد علĈįį إعطįįاء صاح¨ المįįال �الفائدة� 
įįم �الربįįح�؛ لكįįون مديįįري الشįįركات والمؤسّسįįات الاقتصاديįįّة  aàاء المنįįوإعط
يعملįįون اليįįوم مقابöįį أجįįر معيįįَّن �صلįįون عليĂįį سįįواء رįįl® الشįįركة أم 
¿سįįرت، أمįįّا المسįįاũون فهįįم الÄيįįن تعįįود إليهįįم نتائįįج الأعمįįال، وقįįدE يقįįرِّرون 

rصيÒįį نسįįبة مįįن الأربįįا¹ للمديريįįن كحوافįįز ماديįįّة تشįįجيعاً ~įįم.
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63د. عبد الحليم عمار غربي

1- التمييز ©j الفا£دة والر=©ا:

 الفا£دة والر=©ا U الدراسات الغر©يDة: �الر=©ا ƣ الفا£دة�

تمُيįįِّز الدراسįįات الغربيįįّة بįįين الفائįįدة Interest والرِّبįįا Usury؛ حي²įį إن الرِّبįįا 
هįįو مįįا Çاد معدَّلĂįį علĈįį حįįد̂ معيįįَّن )فائįįدة مُعتįįبرة(؛ أمįįا مįįا هįįو واقįįع ×مįįن 

الحįįدّ الÄįįي يتعيįįَّن قانونįįاً أو في سįįوق رأÉ المįįال فتلįįك فائįįدة مباحįįة.

 الفا£دة والر=©ا U الدراسات الفقهيDة: �الر=©ا � الفا£دة�

لا تمُيįįِّز الدراسįįات الفقهيįįّة بįįين الرِّبįįا والفائįįدة؛ فالفائįįدة مُجįįرَّد وسįįيلة مįįن 
وسįįائö التحايöįį علĈįį الرِّبįįا، nعنĈįį سįįتر حقيقįįة الرِّبįįا ànهįįر �¿įįر، ولإ×فįįاء 
اسįįم �¿įįر عليĂįį غįįير اسįįم الرِّبįįا؛ ومįįن įį³مّ فįį ن الفائįįدة هįįي التّرجمįįة الحديثįįة 

لكلمįįة �الرِّبįįا� أو البديöįį اللفįįàي ~įįا.
 :º©الفا£دة والر j© مييزŀ2- الت

�تلįįف الربįįح عįįن الفائįįدة مįįن الناحيįįة الفقهيįįّة والاقتصاديįįّة وا�اسįįبيّة، 
ونوجįįز Ãلįįك في اįįzدول التįįا]: 

tالربÁ ÇدWال¨اÁ يم الر6باÅد «¨اËحدe
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º©الفا£دة والر j© ةÿ1: مقار õجدو
الر©ـــــº الفا£ـــــدة عنصر المقارÿة 

 مþ النا«ية
الفقهيDة

- الزيįįادة في الأصįįول المتداولįįة )عįįروÕ التجįįارة(، - الزيادة في الأصول الثابتة )عروÕ القِنية(. 
بعįįد بيعهįįا. 

مþ النا«ية 
الاقتصاديDة

î(؛ - مقدار �دَّد سلفاً من الزيادة. î أو لا يتحق_ - احتما] في أصö وجودā )قد يتحق_

- احتما] في مقدارā )قد يكون قليلاً أو كثيراً(.

- رأÉ المال غير مØمون )معرÕَّ للربح وا|سارة(.- رأÉ المال مØمون واج¨ الردّ.

 öįįالعم( µاįįري الإنتįįعنص öįįن تفاعįįج عįįد لا ينتįįعائ -
ورأÉ المįįال(؛

.öالزيادة في المال منفصلة عن العم -

 öįįالعم( µاįįري الإنتįįعنص öįįن تفاعįįج مįįد ناتįįعائ -
المįįال(؛  Éورأ

.öالزيادة في المال مرتبطة بالعم -
- يقįįترن بفكįįرة تقليįį¨ المįįال 	 بÄįįل اzهįįد 	 إ×افįįة - كس¨ ربوي دون أيّ مقابö اقتصادي.

منفعįįة اقتصاديįįة.
- يقترن بفكرة المخاÛرة.- بعيدة عن المخاÛرة )من غير تعرÕّ للخسارة(.  

مþ النا«ية 
ا�اسبيDة

-  ع¨ء علĈ المؤسسة )من التكاليف الثابتة(؛

- لا علاقة ~ا بنتائج المؤسسة.

- عائد للمؤسسة؛ 

- يرتبÚ بنتائج المؤسسة )qقيî أربا¹(.
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1- المرا«ــل التار�يDــة لاســتقرار الفا£ــدة: مįįن الثّابįį® في الدراسįįات التّار�ية 
 Ĉįįي علįįع العملįįتقرت في الواقįįم اسįį³ ،ةįįّة الأوربيįįت في البيئ�įįد نشįįأن الفوائ

سįįبيö التįįدرµّ؛ وÃلįįك حسįį¨ ³لاįį³ة أįįÛوار تار�يįįّة:
جدوõ 2: التدرµ التار�ي لاستقرار الفا£دة

ا|صــــا£Òا6ــاõ الزمنـيالمر«لـــة

1
 Ûور الت¼ريـم
........

حتĈ منتصف القرن 12 ميلادي.

- qريم ديني وقانوني؛

- رفÖ الفلاسفة ورجال الدّين للفائدة.

ºامÌل والتăاÌور التÛ 
2
من منتصف القرن 12 ميلادي؛

حتĈ منتصف القرن 15 ميلادي.

- rفيف مبدأ التحريم بعدد من الاستثناءات؛

- Ïيوá الحيö الصر�ة للتّعامö بالفائدة.

3
 Ûور الإ©ا«ـة
من منتصف القرن 16 ميلادي؛

حتĈ �اية القرن 18 ميلادي.

- ت�ييد النàام الربوي nوج¨ القانون؛

- نàام الفائدة أساÉ النàام الرأyا]؛

- نقاÍ حول qديد معدّلات الفائدة.

2- النظريDــات المــb=رة لنظــام الفا£ــدة: لقįįد وُ×عįį® في الفكįįر الاقتصįįادي 
 Éرأ ¨įįصاح( Õرįįُول المقįįر حصįįة لتبريįįّدة الربويįįم الفائįįِّات تدعįįّريàدّة نįįع
 āÄįį~ ®įįوُجِّه öįįوفي المقاب ،Õرįįة القįįقيم öįįاف إلى أصįįØُال يįįم Ĉįįال( علįįالم
النàريįįّات انتقįįادات تįįُبرÇ نقائصهįįا وتكشįįف ب�įįنّ سįįعر الفائįįدة لا يسįįتند إلى 

مįįبرِّرات صحيحįįة�
وفيما يلي عرÕ وجيز لأهم هāÄ النàريات والانتقادات الموجَّهة ~ا:

ÇدWل� ر ال¨ا Çالمبر6ر È6Ëاد�f«Óا c6اËر�Àال

02



الmÂي� §ي ا�f«Óاد الFÀ¬دÁ Éالم�ر§ي 66

جدوõ 3: مBلăď ÒÀم مbرات واÿتقادات ÿظام الفا£دة
الاÿتقـــــــاداتالمبــــررات النظريــــة

1
 ÿظريDة الادخار:

�المدرسة الكلاسيكيDة�

 öįįع� اقتصįįادي  نįįàام   � الفائįįدة  نįįàام   -
مدّ¿įįرة. كلهįįا  الأمįįوال 

- الفائدة � uن ) جزاء ( للاد¿ار. 
 )	( أسعار الفائدة ⇐ )	( الاد¿ار ⇐ )	( 

الاستثمار ⇐ )	( النمو الاقتصادي.

 ®įįرات ليسįį¿زي: المدįįالكين öįįالتحلي ¨įįحس -
 öįį¿ّة للدįįي كدالįįا هįįدة وإ�įįعر الفائįįة لسįįدال
فقÚįį، ومعįįدل الاسįįتثمار يتناسįį¨ عكسįįياً مįįع 

سįįعر الفائįįدة؛
- إÃا كانįį® قيمįįة الفائįįدة ²įįqّ علĈįį الاد¿įįار؛ 

فįį ن: 
التطلįįّع إلى الربįįح 	 التعلîįįّ بالثįįروة 	ا|įįوف مįįن 
النفسįįية...(   öįįالعوام مįįن  المسįįتقبö )وغيرهįįا 
 Ĉįįتثمار، حتįįالاس Ĉįįز علįį aفqار وįį¿ّع إلى الادįįتدف

في حالįįة غيįįاب الفائįįدة وعįįدم الاعįįتراف įįoا. 

2
 ÿظريDة التØ¼ية 
والاÿتظار:

�hيل الزمØة التفDظريÿ�

�õاÏمار 	سنيور �

 Ăįįحرمان Ĉįįعل Õرįįالمق Öįįدة � تعويįįالفائ  -
مįįن مالĂįį مقابöįį اسįįتفادة المقįįترÕ مįįن عنصįįر 

الوقįį®؛ 
- الفائįįدة بالنسįįبة للمُقįįرįįu � Õن الانتįįàار 

)الامتنįįاá عįįن الاسįįتهلاñ(؛
 ®įįالوق įįuن   �Õترįįللمق بالنسįįبة  الفائįįدة   -

السįįداد(.  öįįت�جي(  ¨įįįالمكتس
 )	( درجة التØحية ⇐ )	( سعر الفائدة. 

- الامتنįįاá عįįن جįįزء مįįن الاسįįتهلاñ الحا×įįر 
لا �ثöįį أيّ حرمįįان بالنسįįبة لĐغنيįįاء؛

- نàريįįة Ãات Ûابįįع نفسįįي وليÊįį اقتصįįادي 
مرتبÚįį بالتّهافįį® علĈįį السįįلع الاسįįتهلاكية في 

النįįàام الرأįįyا]. 

3
 ÿظريDة �ÿتاجيDة  
:õالما Éرأ

�المدرسة النيوكلاسيكيDة�

- رأÉ المال منتج للقيمة؛ 
 Ĉول علįįللحص µاįįتخدم في الإنتįįال يُسįįالم Éرأ -

قيمįįة أعلĈįį مįįن قيمتĂįį الأصليįįة قبöįį اهتلاكĂ؛
القيمįįة   - المنتجįįة  القيمįįة   � الفائįįدة  سįįعر 

المįįال(.  Éرأįįل( الأصليįįة 

- لا تفįįرِّق النàريįįة بįįين القįįروÕ الاسįįتهلاكية 
)لا توجįįد إنتاجيįįة صافيįįة( والقįįروÕ الإنتاجيįįة 

įįدة(؛ )Çيįįادة الإنتاجيįįة احتماليįįة وليسįį® مؤك_
- ا|لÚįį بįįين رأÉ المįįال النقįįدي )ليÊįį عنصįįر 
إنتįįاµ( ورأÉ المįįال العيįįني )يعįįدّ عنصįįر إنتįįاµ(؛ 

 āاįįة واتّجįįالإنتاجي āاįįين اتّجįįب Ùاįįد ارتبįįلا يوج -
سįįعر الفائįįدة في الواقįįع؛

- رأÉ المįįال ليÊįį لĂįį عائįįد إلا إÃا أسįįهم مįįع 
العمöįį في العمليįįة الإنتاجيįįة ويكįįون نصيبĂįį في 
 öįįن تفاعįįج مįįح ينتįįدة )الربįįح لا فائįįورة ربįįص

العمöįį ورأÉ المįįال(.

4
 ÿظريDة تفØيل 
الÌيولة

�كينز�

- الفائدة � uن التناÇل عن السيولة النقدية؛
.Çن التخليّ عن الاكتناu � الفائدة -

- إÃا بلæįį سįįعر الفائįįدة حįįدāّ الأدنĈįį كمįįا هįįو 
 Êįįبعك ي�تįįي  النàريįįة   āÄįį~ العįįام   āاįįالاتّج
المطلįįوب )Çيįįادة التفØيöįį النقįįدي وقلįįة الرغبįįة 
يُعįįرف  مįįا  وهįįو  السįįيولة(  عįįن  التخلįįّي  في 
nصEيįįدة السįįيولة عنįįد كينįįز؛ تصبįįح قįįرارات 
الأعمįįال  رجįįال  بتوقّعįįات  الاسįįتثمار مرتبطįįة 
أكثįįر منهįįا بسįįعر الفائįįدة )عįįدم فعاليįįة سįįعر 

الفائįįدة(؛
 Ñرįįير فįįد توفįįعن Çاįįن الاكتنįįع Éاįįالن Ĉįįّيتخل -

اسįįتثمار مرįįlة وليÊįį بالفائįįدة وحدهįįا.
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الاÿتقـــــــاداتالمبــــررات النظريــــة

5
 ÿظريDة المÀاÛرة:

��مكاÿيDة عدم استعادة 
القرض�

العديįįدة  المخاįįÛر  عįįن   Öįįتعوي  � الفائįįدة   -
الgįį يتعįįرįį~ Õّا الدائįįن )إفįįلاÉ المديįįن، عįįدم 

قدرتĂįį علĈįį السįįداد...(؛
- الفائدة � uن المخاÛرة؛

 )	( درجة المخاÛرة ⇐  )	( سعر الفائدة.  

لإمįįكان  ا|طįįر  هÄįįا  تغطįįّي  لا  الفائįįدة   -
القįįرÕ؛  öįįأص �اįįÛر  لÄįįات  تعرّ×هįįا 

- إįįũال دور الرّهįįن والØّمįįان في ×مįįان المįįال 
للمقįįرÕ وإÇالįįة المخاįįÛر وإįįũال ا|طįįر الÄįįي 

يتعįįرÕّ لĂįį المقįįترÕ )إمكانيįįة ¿سįįارتĂ(؛
- نàريįįة تįįؤدّي إلى عįįدم الإقįįراÕ إلا لĐغنيįįاء 

لسįįداد الدّيįįن. 

ÿ 6ظريDة العرض 
والطل¨:

�ÿظريDة استعماõ النقود�

- النقįįود هįįي سįįلعة ~įįا عįįرÕ وÛلįį¨ وسįįعر 
¿įįاÑّ؛

- الفائدة � uن إ�ار )استخدام( النقود. 

- نàريįįة تخįįُرµ النقįįود عįįن دورهįįا الطبيعįįي 
الوسįįيÚ ا�ايįįد في المبįįادلات مįįن أجöįį الاتّجįįار 

įįoا في حįįدّ Ãاįįtا؛
إÃا  إلا  إنتاجيįįّاً  عنصįįراً  تعįįدّ  لا  النقįįود   -
 öįįراً مقابįįأج ّîتحįįة تسįįورة عينيįįإلى ص ®įįوّلq

الإنتįįاµ؛ في  مشįįاركتها 
- نàريįįة تكįįُرÉِّ سįįيادة القاعįįدة الإقرا×يįįة 
في تįįداول الأمįįوال وتوجيههįįا بįįدلاً مįįن القاعįįدة 

الإنتاجيįįة.

:þة الزمDظريÿ 
7

�المدرسة النمÌاويDة�

- الفائدة � أجر الزّمن؛
 Éوق رأįįفي س ćترįįويش áاįįا يبįįو مįįن هįįالزّم -

المįįال. 

- الزمن مفهوم حيادي وليÊ عامö إنتاµ؛
 öįįو العامįįن هįįلال الزمįį¿ ّمįįي يتÄįįال öįįالعم -

 .Ăįįن نفسįįالزّم Êįįج وليįįالمنت

8
 ÿظريDة التÀØم:

�ا�فاض القوDة الÐرا£يDة 
للنقود�

- الفائįįدة � تعويÖįį عįįن النّقÒįį المتوقįįّع في 
قيمįįة النقįįود المقرَ×įįة بسįįب¨ ارتفįįاá الأسįįعار؛
- الفائįįدة � الفįįارق الÄįįي �عöįį الدّين المسįįتعاد 

في المسįįتقبö مسįįاوياً بالقيمة في الحا×ر؛ 
- سįįعر الفائįįدة � القيمįįة الحاليįįة للنقįįود - 

للنقįįود.  المسįįتقبلية  القيمįįة 

 ćتوįįال بالمسįįالم Éرأ Ĉįįدة علįįالفائ Úįįلا ترتب -
العįįام لĐسįįعار؛

 Õاįįف�- الفائįįدة هįįي مįįن أسįįباب التØخįįّم وا
القįįوة الشįįرائية للنقįįود، وليسįį® نتيجįįة ~Äįįا 

الا�فįįاÕ؛
- إلغįįاء الفائįįدة � عįįلاµ مشįįكلة التØخįįّم ومنįįع 

ارتفįįاá الأسįįعار.
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إÃا كان الفكįįر الاقتصįįادي يَعتįįبر نįįàام الفائįįدة هįįو النįįàام الطبيعįįي الÄįįي لا 
بديöįį عنĂįį؛ ف ننįįا �įįد في المقابöįį أنّ بعįį¿ Öįįبراء الاقتصįįاد أكįįّدوا علĈįį دور 

سįįعر الفائįįدة في حįįدو± الأÇمįįات الاقتصاديįįّة ا�ليįįّة والعالميįįّة�
جدوõ 4: جدوć آليDة سعر الفا£دة «Ì¨ الدراسات الاقتصاديDة الغر©يDة

ĉالدراســـــة الاقتصــاد U مـــا ورد

�سi روă ĉارود�

��و اقتصاد «ركي 
ديناميكي�

 öįįصq ...والįįالأم Éاب ر�وįįن أصحįįة مįįتمرّت فئįįا اسįįا مÃاء إįįالبق Ăįįرّ لا �كنįįام الحįįàإن الن� -
علĈįį د¿öįį يسįįمĈ �الفائįįدة� دون أن تتعįįرÕّ لمخاįįÛرة أو تبÄįįل جهįįداً مبدعįįاً... ولا بįįدّ مįįن 
rليÒįį المجتمįįع مįįن įįÏرورها بتحريįįم سįįعر الفائįįدة �ائيįįاً، وعندهįįا سįįيØطرّ المموِّلįįون إلى 

اسįįتثمار أموا~įįم بطįįرق إنتاجيįįّة مفيįįدة�.

 òلبن î©اÌالمدير ال
الراي¾ اďلماÿي:

�Ïاخ®�

- �إنĂįį بعمليįįّة ريا×يįįّة غįįير متناهيįįة يتįįØّح أن جميįįع المįįال في الأرÕ صائįįر إلى عįįدد قليöįį مįįن 
المرابįįين، Ãلįįك أن الدائįįن المرابįįي يربįįح دائمįįاً في كö عمليįįّة، بينمįįا المديįįن معįįرÕَّ للربįįح وا|سįįارة، 
ومįįن įįَ³مّ فįį ن المįįال كلĂįį في النهايįįة لا بįįد -بالحسįįاب الريا×įįي- أن يصįįير إلى الÄįįي يربįįح دائمįįاً، 

.�öįįالكام îįįّا إلى التحقįįريقهÛ ة فيįįّريàالن āÄįįوإن ه

 :ĉالإ�ليز ĉالاقتصاد
�كينز�

�النظريDة العامDة للتÐŀغيل 
والفا£دة والنقود�

- �إن ارتفįįاá سįįعر الفائįįدة يعįįوق الإنتįįاµ...وكö نقÒįį في سįįعر الفائįįدة سįįيؤدّي إلى Çيįįادة في 
 ¨įį� ةįįّة النقديįįإن السياس ...Éاįįن النįįد مįįالمزي öغيįįلتش Ñرįįاد فįįة وإ�įįمّ في العمالįį³ نįįوم µاįįالإنت
أن تتّجĂįį دومįįاً إلى rفيÖįį سįįعر الفائįįدة، وأن المجتمįįع النامįįي بصįįورة مثاليįįّة سįįيصö إلى حالįįة 

تصبįįح فيهįįا الفائįįدة صفįįراً�.

مدير البنò اďلماÿي 
�فراÿكفورت�:

�جوăان فيلي¨ ©تمان�
دراسة: �كار³ة الفا£دة�

- �كÇ öيįįادة في الفوائįįد عįįن معįįدَّل الزيįįادة في الإنتاجيįįّة معنįįاā حقįįن التØخįįّم... ومįįع اسįįتمرار 
 ²įį؛ حي...Éلاįįالات الإفįįداد...وتزداد حįįّن السįįن عįįدد العاجزيįįة وعįįّزداد المديونيįįدة تįįود الفائįįوج
نصöįį إلى كارįį³ة اقتصاديįįّة سįįببها الفائįįدة المرتفعįįة لمįįدّة Ûويلįįة... فكارįį³ة الفائįįدة للكثيريįįن تįįؤدّي 

إلى كارįį³ة اقتصاديįįّة للجميįįع�.

الاقتصادĉ الفرÌÿي:

�موريÊ آليه�

جا£زة ÿو©ل للاقتصاد

- �يقįįوم الاقتصįįاد العالمįįي برمّتĂįį علĈįį أهرامįįات هائلįįة مįįن الديįįون...وY يصبįįح علاجĂįį عسįįيراً 
 öįį¿ّع الدįįيÇيء توįįات ويسįįمÇد الأįįaتثمار ويُولįįالاس îįįا يعيįįّ� وم؛įįالي Ăįįو عليįįي هÄįįدر الįįبالق
وrصيÒįį المįįوارد... إ�įįا الفائįįدة المسįįؤولة عįįن المصائįį¨ الكįįبرć في النįįàام النقįįدي العالمįįي، 
وهįįي المسįįؤولة عįįن التØخįįّم، وهįįي المسįįؤولة عįįن ×يįįاá الأمįįوال وهįįي المسįįؤولة أ¿įįيراً عįįن عįįدم 

دفįįع المدينįįين لديو�įįم�.

الاقتصادĉ اďلماÿي:

�õسيلفيو جيز�

 Éو رأįį� فįįاعØلت ®įįيلÇة أįįالفرمل āÄįįو أن هįįود، ولįįدة النقįįدّل فائįįمع Ăįįال يعوقįįالم Éو رأįį� ّإن� -
 Ĉįįزة، وعلįįترة وجيįįر في فįįدة إلى الصفįįعر الفائįįس Öįįف¿ Çبرįįة تįį² لدرجįįر الحديįįال في العصįįالم
 öįįة؛ بįįدة ³ابتįįان بفائįįالائتم îįįريÛ نįįتثمارها عįįون اسįįلØّوال لا يفįįاب الأمįįنجد أن أصحįįا سÄįįه

يتّجهįįون إلى نįįàام المشįįاركة في رأÉ المįįال�.

ÇدWر ال¨ا � È6ليM ÕÁدm
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 ñوįįة في البنįįّود الميزانيįįبن ¨įį 1- أولويDــات ترتيــ¨ ©نــود الميزاÿيDــة المصرفيDــة: ترُت_
وفîįį أسįįلوب عكسįįي لميزانيįįّة المؤسّسįįات Ãات الطّابįįع الصناعįįي والتجįįاري؛ 
حي²įį يتįįمّ إعįįداد وترتيįį¨ العناصįįر بدا¿لهįįا تبعįįاً لũĐيįįّة النسįįبيّة فتبįįدأ 

ب�كثįįر العناصįįر أũيįįّة يليهįįا العناصįįر المهمįįّة فالأقöّįį أũيįįّة وهكÄįįا...
وعلÃ Ĉįįلįįك تبįįدأ الأصįįول بعنصįįر النقديįįّة باعتبįįارā أكثįįر العناصįįر ¿طįįورة؛ لأنّ 
عįįدم توافįįر الحجįįم الملائįįم في السįįيولة قįįدE يįįؤدّي إلى ا�يįįار البنįįك لįįو أįįÏيع 
مثįįلاً عįįدم قدرتĂįį علĈįį الوفįįاء بالتزاماتįįp Ăįįاā المودعين، وتبįįدأ ا|صوم بعنصر 
الودائįįع الgįį تعُتįįبر nثابįįة التزامįįات علĈįį البنįįك؛ كمįįا إنّ Çيįįادة وتطįįور حجمهįįا 

.Ăįįع فيįįة المجتمįį³ق ćدįįك ومįįالبن öįįا¹ أو فشįį� Ĉįįاً علįįراً رئيسįįÏبر مؤįįيُعت
يُمكįįن تو×يįįح ترتيįį¨ أصįįول و¿صįįوم الميزانيįįّة مįįن الأعلĈįį إلى الأسįįفö في 

البنįįوñ والمؤسّسįįات الأ¿įįرć كالتįįا]: 
جدوÿ :1 õظام ترتي¨ ©نود الميزاÿيDة U البنوñ والم�سÌDات التجاريDة والصناعيDة

Actif = Uses = Assets Passif = Ressources = Liabilities
 ¨ÿاzدامات اÀالموجودات � الاست � õصوďا|صوم � المطلو©ات � المصادرا
الم�سÌDات البنوñالم�سÌDات البنوñ ا}الة 

عناصر الميزاÿيDة 
الر£يÌة

1- أصول نقديّة؛
2- أصول متداولة؛

3- أصول ³ابتة.

1- أصول ³ابتة؛
2- أصول متداولة؛

3- أصول نقديّة.

1- الودائع؛
2- الالتزامات؛

3- حقوق الملكيّة.

1- لا توجد؛
2- حقوق الملكيّة؛

3- الالتزامات.

لا توجد.حسابات نàاميّة لا توجد.حسابات نàاميّة.خارµ الميزاÿيDة 
درجة الاستحقاق المتزايدةدرجة الاستحقاق المتناقصةدرجة السيولة المتزايدةدرجة السيولة المتناقصةالeتي¨ 
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71د. عبد الحليم عمار غربي

 ñدف إدارة الأصول في البنوt :ةDوا|صوم المصرفي õصوďداف �دارة اă2- أ
إلى التعامöįį مįįع ¿طريįįن įįũا: ¿طįįر السįįوق المتمثöįįّ في ا¿تيįįار العملاء، و¿طر 

السįįيولة المتُمثöįįّ في مقابلįįة Ûلبįįات السįįح¨، ويتįįمّ مواجهįįة Ãلك nا يلي:
- qقيîįį أكįįبر قįįدر مįįن الأربįįا¹ بالبح²įį عįįن فįįرÑ الاسįįتثمار والعمįįلاء 

الموįį³وق فيهįįم؛
- تقليöįį المخاįįÛر إلى أقöįį حįįد̂ مُمكįįن عįįن Ûريîįį المعلومįįات والرقابįįة 

الاسįįتثمارات؛ وتنويįįع  والØّمانįįات 
- ت�مين مستوć معيّن من السيولة لمواجهة Ûلبات السّح¨.

نهįįا مįįن  aكs ،ñوįįة للبنįįوارد الماليįįادة في المįįيÇ îįįقيq وم إلىįįدف إدارة ا|صįįtو
الاسįįتجابة إلى المزيįįد مįįن Ûلبįįات التّمويöįį، ولمįįّا كانįį® قįįدرة البنįįوñ علÇ Ĉįįيįįادة 
الودائįįع �įįدودة؛ فįį ن النّجįįا¹ في إدارة ا|صįįوم يرتبÚįį بالقįįدرة علĈįį تنميįįة 

مصįįادر بديلįįة لĐمįįوال.
فيمįįا قبöįį سįįنة 1960 كان التّركيįįز علĈįį إدارة الأصįįول في البنįįوñ مįįن ¿įįلال 
اهتمامهįįا بطبيعįįة تكويįįن جانįį¨ الأصįįول فقÚįį، أمįįا ا|صįįوم فكانįį® متغيįįّراً 
¿ارجيįįّاً عįįن سįįيطرة البنįįك وإدارتĂįį مįįن ¿įįلال اعتمادهįįا علĈ الودائįįع اzارية 
الgįį تصöįį إلى أكثįįر مįįن 60 % منهįįا؛ ولكن منÄ السįįتينيّات من القرن العشįįرين 
الما×įįي �įįzت البنįįوñ إلى تغيįįير هيįįكö ا|صįįوم نتيجįįة �اįįÛر السįįيولة 
والسįįّح¨ المفاجįį¢ وأسįįعار الفائįįدة؛ وÃلįįك باسįįتخدام įįÏهادات الاسįįتثمار 
القابلįįة للتįįداول Ãات اčجįįال وتنويįįع الودائįįع حسįį¨ اčجįįال مįįن ودائįįع ب ¿طįįار 

.ćرįį¿الأ ñوįįن البنįįم Õتراįįة إلى الاقįįة، بالإ×افįįة إلى �جلįįّإلى اد¿اري
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 ،ñوم ميزانيّة البنوįįات لإدارة أصول و¿صįįّريàع نįįرفي أربįįر المصįįد في الفكįįتوج
وهي:

1
 ÿظريDــة القــروض التجاريDــة Commercial Loan Theory: يįįرć أصحاب 

هāÄįį النàريįįّة أنّ البنįįوįį� ñ¨ أنE تقتصįįر في قرو×هįįا علĈįį �المįįدّة القصįįيرة� 
للمحافįįàة علĈįį السįįيولة؛ لأنّ المįįوارد الماليįįّة للبنįįوñ هįįي مįįن النįįّوá الÄįįي 
يُسįįتحîّ عنįįد الطّلįį¨ أو ¿įįلال فįįترة قصįįيرة، والتّعامöįį بįįالأوراق التجاريįįّة لأن 
القįįروÕ توُجĂįįَّ لتمويöįį سįįلع حقيقيįįّة، فهįįي تقįįوم علĈįį فكįįرة أنّ القįįرÕ لا 
بįįد أنّ يتØمįįّن إمكانيįįّة السįįّداد في المįįدّة المقįįرَّرة؛ حي²įį تتحįįوّل القįįروÕ إلى 
نقديįįّة قبöįį تاريįį¾ الاسįįتحقاق كمįįا يُتوقįįّع أن تكفįįي حصيلįįة بيįįع تلįįك المنتجįįات 

لسįįداد قيمįįة القįįروÕ والفوائįįد؛
2
 ÿظريDــة �مكاÿيDــة الت¼ويــل t :Shiftability Theoryتįįمّ هāÄįį النàّريįįة 

بتوسįįيع قاعįįدة التوßيįįف أو الأصįįول؛ حي²įį لا تريįįد أنE تقتصįįر عمليįįّات 
البنįįوñ علĈįį القįįروÕ قصįįيرة الأجöįį؛ بįį� öįį¨ تدعيįįم �فįįàة أوراقهįįا 
الماليįįّة؛ لأنّ السįįيولة تعتمįįد في الأسįįاÉ علĈįį مįįدć إمكانيįįّة qويöįį )بيįįع( جįįزء 
مįįن الأوراق الماليįįّة إلى نقديįįّة بسįįرعة ودون ¿سįįارة في قيمتهįįا. وهāÄįį المرونįįة 
 gįįات الįįّول والعمليįįم الأصįįد8د حجįįوتع á8وįįتن Ĉįįف علįįتتوق öįįوالتبدي öįįفي التحوي

يقįįوم įįoا البنįįك؛

È6¹ المي�ا¿يÂ�yÁ µÂ�O ÇدارS ي§ È6الم�ر§ي c6اËر�Àال
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73د. عبد الحليم عمار غربي

ــr :Anticipated Income Theory âتلįįف عįįن  ŀخــل المتوقDــة الدDظريÿ 
3

 öįįالأج Ûويلįįة   Õروįįللق تشįįجيعها   ²įįحي مįįن  التجاريįįّة   Õروįįالق نàريįįّة 
والقįįروÕ الاسįįتثماريّة، والأمįįر المهįįمّ في هāÄįį النàريįįّة هįįو أنّ منįįح الائتمįįان 
 öįį¿ّدار الدįįة ومقįįة العمليįįجدِّي ćدįįك لمįįة البنįįدراس Ĉįįف علįį أو القįįرÕ يتوق_
المتوقįįّع مįįن النشįįاÙ الÄįįي سįįوف يُموِّلĂįį القįįرÕ، وعليĂįį ليÊįį هنįįاñ أيّ سįįب¨ 

�عöįį منįįح القįįروÕ تقتصįįر علĈįį القįįروÕ التجاريįįّة؛
4
 ÿظريDــة �دارة ا|صــوم Liability Management Theory: وهįįي نàريįįّة 

 ¨įįجان Ĉįįا علįįزت اهتمامهįį حديثįįة rتلįįف عįįن النàريįįّات السįįّابقة الgįį رك_
الأصįįول، فالنàريįįّة تįįرć أن السįįيولة لا تتوقįįّف فقÚįį علĈįį تاريįį¾ اسįįتحقاق 
القįįروÕ أو علĈįį مįįا �تلكĂįį البنįįك مįįن أوراق ماليįįّة سįįهلة التحويöįį إلى نقديįįّة؛ 
بöįį تتوقįįّف كÄلįįك علĈįį إمكانيįįّة حصįįول البنįįك علĈįį مįįوارد ماليįįّة مįįن مصįįادر 

¿ارجيįįّة ك صįįدار įįÏهادات الودائįįع. 
 ¨įįوم حسįįول وا|صįįة في إدارة الأصįįّات المصرفيįįّريàم النįįتقوي Õتعرįįونس

تطوّرهįįا التار�įįي في اįįzدول التįįا]: 
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جدوõ 2: تقويم النظريDات المصرفيDة U �دارة أصوõ وخصوم الميزاÿيDة
تقويــم النظـريــDة�دارة اďصـوõ وا|صـومالنـظـريــــDة

1
 ÿظريDة القروض التجاريDة 
�النظريDة الإ�ليزيDة�

1- تقįįوم البنįįوñ بتوجيĂįį الودائįįع قصįįيرة الأجöįį إلى 
عليهįįا  ويُمنįįع  الأجöįį؛  قصįįيرة  pاريįįة  اسįįتثمارات 
 Êيįįأو ت�س öįįة الأجįįويلÛ Õروįįع في قįįتثمار الودائįįاس

įįÏركات جديįįدة؛ 
 � Ãاتيįįة  سįįيولة  ~įįا   öįįالأج قصįįيرة   Õروįįالق  -2
 öįįوّل قبįįة تتحįįّلع حقيقيįįس öįįة لتمويįįموجَّه Õروįįق
تاريįį¾ الاسįįتحقاق إلى نقįįود تØمįįن اسįįترداد القįįرÕ؛

3- استمراريّة السيولة من ¿لال إمكانية السّداد.

 öįįلع قبįįع السįįد لبيįį - لا �كįįن توافįįر ×مįįان مؤك_
القįįرÕ؛ اسįįتحقاق   ¾įįتاري

 Õروįįالق توفįįير   ¨įįّتتطل الاقتصاديįįّة  التنميįįة   -
الأجöįį؛ وÛويلįįة  متوسįįِّطة 

إلى  فتتحįįوَّل   Õروįįالق pديįįد  إمكانيįįة  rفįįي   -
الأجöįį؛ Ûويلįįة 

- rفįįي إمكانيįįّة اللجįįّوء إلى البنįįك المركįįزي عنįįد 
السįįيولة؛  ćتوįįمس  Õاįįف�ا

- ا�افįįàة علĈįį السįįيولة ليÊįį بقصįįر المįįدة بقįįدر مįįا 
هįįو مįįدć قįįوة المركįįز المįįا] للعميöįį المقترÕ؛

- أدّت هāÄįį النàّريįįّة إلى بÚįįء الصناعįįة الإ�ليزيįįّة 
أنّهįįا  رغįįم  أوربįįا؛  دول  في  الصّناعįįة  بنمįįو  مقارنįįة 

سįįبقتها في الثįįورة الصناعيįįّة بنحįįو قįįرن. 

ا|صوم �

.öودائع قصيرة الأج

� õصوďا

.öقصيرة الأج Õقرو

2
 ÿظريDة �مكاÿيDة الت¼ويل 
�النظريDة التقليديDة المتطو=رة�

t -1تįįمّ بتوسįįيع قاعįįدة التوßيįįف أو الأصįįول، فهįįي 
غįįير صالحįįة،  أ�įįا  التجاريįįّة   Õروįįالق تįįرć في  لا 
ولكنّهįįا لا تريįįد أن qصįįر عمليįįّات البنįįك علĈįį تلįįك 

الأصįįول؛
 	  öįįالأج قصįįيرة   Õروįįق nنįįح  البنįįك  يقįįوم   -2
تدعيįįم �فįįàة الأوراق الماليįįّة )القįįدرة علĈįį البيįįع 

ا|صįįم(؛  	
3- السįįيولة تعتمįįد علĈįį مįįدć إمكانيįįّة qويöįį جįįزء 
 öįįة التّحويįįرعة )مرونįįة بسįįك إلى نقديįįول البنįįن أصįįم

.)öįįوالتّبدي

 Õرįįدم غįį� لا öįįيرة الأجįįة قصįįّود الأوراق الماليįįوج -
السįįيولة في حالįįة الأÇمįįات )لا تسįįتطيع البنįįوñ بيįįع 

الأوراق الماليįįّة الgįį تعر×هįįا كö البنįįوñ(؛
الأوراق  مįįن   ļöįįئي× ļدرįįق  ćوįįس البنįįك  لا �لįįك   -
الماليįįّة قصįįيرة الأجöįį، وهįįو قįįدر لا يكفįįي لمواجهįįة 
 ¨įįع والطّلįįن الودائįįة مįįير المتوقّعįįحوبات غįįن المسįįم öك

.öįįالتّموي Ĉįįع علįįّير المتوقįįغ

� õصوďا

öقصيرة الأج Õقرو

.öأوراق ماليّة قصيرة الأج 	

â ŀخل المتوقDة الدDظريÿ 
3 
�النظريDة اďلماÿيDة�

1- تقįįوم البنįįوñ بكافįįّة أنįįواá التمويöįį المصįįرفي مهمįįا 
كان الأجöįį، ولكافįįّة القطاعįįات الاقتصاديįįة؛

 ćدįįك لمįįة البنįįدراس Ĉįįعل Õروįįح القįįف منįįّ2- يتوق
 Ùاįįن النّشįįع مįįّالمتوق öįį¿ّدار الدįįمق 	ة įįة العمليįįجدّي

الÄįįي يُموِّلĂįį القįįرÕ؛
 ñوįįبن 	ة )įįالألماني ñوįįة البنįįريàالن āÄįįه ®įį3- انتهج
أوربįįا الوسįįطĈ ¿اصįįّة بلجيįįكا وفرنسįįا(؛ �įįّا سįįاعد 

علĈįį قيįįام �įįØة في المشįįروعات الأساسįįية فيهįįا.

- يلعįį¨ جانįį¨ الأصįįول وÛبيعįįة تكوينĂįį دوراً مهمįįّاً في 
توفįįير واسįįتمراريّة السįįيولة في البنįįوñ؛ لكįįن السįįيولة 

تعتمįįد علĈįį مصįįادر النّقديįįّة الرئيسįįة )ا|صįįوم(.
� õصوďا

öقصيرة الأج Õقرو
	 قروÕ متوسطة وÛويلة 

öالأج
.öتوقع �ا¹ عمليّة التموي 	

4
 ÿظريDة �دارة ا|صوم 
�النظريDة ا}دي´ة�

 Ăįįة تكوينįįبيعÛول وįįالأص ¨įįانk ةįįريàّترف النįį1- تع
في توفįįير السįįيولة؛

 Õروįįالق :öįįول )مثįįالأص ¨įįر جانįįدّ عناصįįُ2- لا تع
والأوراق الماليįįة( هįįي المصįįدر الوحيد للسįįيولة، و�كن 

الاعتمįįاد في Ãلįįك علĈįį عناصįįر جانįį¨ ا|صįįوم؛
t -3تįįمّ بشįįراء السįįيولة مįįن مصįįادر ¿ارجيįįّة įįoدف 
الحصįįول علĈįį مįįوارد ماليįįّة إ×افيįįّة تحُسįįِّن مركįįز 
îįį المزيįįد مįįن الأربįįا¹ باسįįتثمار تلįįك  aيولة وتحُقįįالس

المįįوارد.

للاحتياįįÛي  اzديįįدة  المصįįادر   áوįįØ¿ عįįدم   -
 ¨įįبنس أو ¿Øوعهįįا  المقتر×įįة(  )الأمįįوال  الإلزامįįي 

 .)áداįįالإي )įįÏهادات  منخفįįØة 
- نàريّة تفسِّر في الوق® الحا×ر: 

- Çيادة الودائع ما بين البنوñ؛
- تنوáّ وتعدّد أÏكال الودائع؛

- Ïهادات الادّ¿ار والإيداá المتنوّعة؛
- �وّ عمليات البنوñ؛

- توافر السيولة. 

ا|صوم �
إصدار Ïهادات إيداá قابلة 

للتّداول
	إنشاء فروá أجنبيّة Äzب 

المزيد من الودائع
 ñمن البنو Õالاقترا 	

.ćالأ¿ر
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 ñوįįوالبن الشįįاملة   ñوįįالبن بįįين  المقارنįįة   Ăįįأوج مدرسįįتان qكمįįان   ñاįįهن
įįũا:  المتخصِّصįįة، 


 المدرســة اďوZ: هįįي المدرسįįة الألمانيįįّة وباقįįي دول القįįارّة الأوربيįįّة 
 öامįįّالش Ùاįįالنّش Ĉة علįįالمدرس āÄد هįįعن ñوįįوم البنįįا؛ وتقįįدا بريطانيįįماع
الÄįįي لا يعįįرف التّفرقįįة بįįين النشįįاÙ التجįįاري والنشįįاÙ المتُخصÒįįِّ؛ 
حي²įį يقįįوم البنįįك بالدراسįįة والبح²įį والترويįįج والتمويöįį والمشįįاركة مįįع 
الاحتفįįاÝ بالسįįيولة عنįįد الحįįدّ الÄįįي �عöįį البنįįك قįįادراً علĈįį الوفįįاء 

بالتزاماتĂįį؛
 .Òįį8ت بالتخصÄįį¿أ gįįة الįįّة الإ�ليزيįįي المدرسįįــة: ه 
 المدرســة ال´اÿي
والبنįįوñ المتخصِّصįįة في تقديįįم نįįوá معيįįّن مįįن الائتمįįان قįįدE تصįįُاب 
 Òįį8بالتخص ñوįįالبن ®įįدة قامįįات المتُ_حįįلاً في الولايįįرفي؛ فمثįįالمص öįįبالفش
في تقديįįم قįįروÕ إلى الشįįركات المنُتجįįة للطاقįįة والشįįركات الزراعيįįّة؛ 
 Õاįįف�ولكįįن عندمįįا عانįį® تلįįك الشįįركات مįįن ¿سįįائر كبįįيرة نتيجįįة ا
أسįįعار الطاقįįة وأسįįعار المنتجįįات الزراعيįįّة، عانįį® البنįįوñ المتُخصِّصįįة 

مįįن الفشöįį المصįįرفي وأفلÊįį الكثįįير منهįįا.
إنّ الأũيįįّة النّسįįبيّة لįįكö بنįįد مįįن بنįįود الميزانيįįّة rتلįįف مįįن �تمįįع   
إلى �¿įįر حسÛ ¨įįبيعįįة النشįįاÙ الاقتصįįادي السįįّائد في المجتمįįع مįįن ناحيįįة؛ 

È6ا�ر المي�ا¿يÀع ÇدارS c6اËي �¶ ¿�ر§ ­ÂÀا� الب�¿
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وحسįį¨ تقįįد8م أو rلįį̀ف العįįادات المصرفيįįّة في المجتمįįع مįįن ناحيįįة أ¿įįرć؛ 
لÄلįįك �įįدE أنّ هنįįاñ ا¿تلافįįاً وا×حįįاً بįįين الأũّيįįات النسįįبيّة للبنįįود المختلفįįة 

للميزانيįįّة مįįن بنįįك إلى �¿įįر في دا¿öįį المجتمįįع الواحįįد.
ويُمكن تلخيÒ هāÄ الفكرة في اzدول التا]: 

جدوõ 3: أ³ر Ûبيعة ا6تمU â تحديد اũďيDة النÌبيDة لبنود الميزاÿيDة المصرفيDة
Òا|صا£ـ âبيعـة ا6تمـÛ ñة البنوDيÿة لبنود ميزاDبيÌة النDيũďيادة اÇ

الم�سÌDات الÌا£دة

	 - ÏيوÏ áركات المساũة ا|زينįįة  )أÃونįįات  الماليįįّة  الأوراق  �فįįàة   -
التجاريįįّة الأوراق   	 والسįįندات(  الأسįįهم 

- النّقود السّائلة- Ïيوá المؤسّسات الفرديّة

âا6تم ÙاÐÿ
- الأوراق التجاريّة المخصومة- المجُتمعات التجاريّة

- السّلف والقروÕ- المجُتمعات الصناعيّة

المكاÿة المصرفيDة
- الودائع )اzارية 	 لأجö(- البنوñ القد�ة )yعة 	 ³قة(

- رأÉ المال المدفوá- البنوñ حديثة التّكوين
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1
 المفهــوم اللŀغــوĉ: يُقصįįد بالسياسįįة )Policy, Politique( في اللغįįّة التدبįįير 

لأمįįر عįįام في جماعįįة مįįا، وتعįįني مįįا يلįįي:
 Wاįįالمص áوįįا �مįįم ومنهįįة الحكįįريقÛ ّمįį³ نįįة، ومįįم إدارة الدولįįعل 


والسياسįįة ا|ارجيįįّة؛ الدا¿ليįįّة  السياسįįة   :öįįمث العامįįّة، 

 اتaبįįاá منهįįج أو Ûريقįįة لإدارة جوانįį¨ المجتمįįع المختلفįįة سįįواء تعلîįįّ الأمįįر 
باzانįį¨ الاقتصįįادي أو المįįا] أو النّقįįدي أو الزراعįįي أو الصناعįįي أو 
التجįįاري، ويُعتįįبر مُصطلįįح السياسįįة النقديįįّة حديثįįاً نسįįبيّا؛ً حيß ²įįهįįر 

في القįįرن 19.
ــî: السياسįįة النقديįįّة هįįي العمöįį الÄįįي تقįįوم بĂįį السįįلطات  DيØالمفهــوم ال 
2

النقديįįّة للت�įį³ير في حجįįم المعįįروÕ مįįن النقįįود Çيįįادة أو نقصانįįا؛ً وÃلįįك ك�داة 
 Íاįįع والانكمįįّالتوس Ĉįįا المعنÄįįن هįįّمØة. ويتįįة مُعيّنįįّداف اقتصاديįįأه îįįلتحقي

في كميįįّة النقįįود المتداولįįة.
3
 المفهــوم الواســâ: السياسįįة النقديįįّة هįįي �موعįįة الإجįįراءات والتدابįįير 

الgįį تسįįتخدمها الحكومįįة والبنįįك المركįįزي وا|زينįįة لإدارة كö مįįن النقįįود 
 Ĉįįا المعنÄįįه öتمįįني. ويشįįÛاد الوįįة للاقتصįįمÇيولة اللاįįم السįįيàان وتنįįوالائتم
علĈįį جميįįع التنàيمįįات النقديįįّة والمصرفيįįّة لِمįįا ~įįا مįįن ت�įį³ير في مراقبįįة 

حجįįم النقįįود.
4
 علاقــة الÌياســة النقديDــة ©النقــود والبنــوñ: في صįįورة مُسįįتمدّة مįįن 

È6Ëد¬Àال È¹ ال�يا�ÂÆ¨»
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ي اzسįįم، وتوصف  aÄįįُتغ gįįاء الįįا الدّمįįأ� Ĉįįود علįįر إلى النقįįàة يُنįįوم الطبّيįįالعل
 Ăبيįįن تشįįاء، و�كįįØالأع Ĉįįعل Ăįįع aÇدّم ويوįįع الįįي �مÄįįال ¨įįا القلįįب�نّه ñوįįالبن
السياسįįة النقديįįّة بالشįįرايين الgįį يسįįير فيهįįا الįįدّم إلى �تلف الأعįįØاء. وكما 
أن فسįįاد الشįįرايين يįįؤدّي إلى تįįØرّر الأعįįØاء مįįن الįįدّم المتدفîįįّ سįįواء بغįįزارة 
أكثįįر مįįن الįįلاÇم أو ببÚįįء أكثįįر مįįن الįįلاÇم؛ فįį ن فسįįاد السياسįįة النقديįįّة يįįؤدّي 

إلى تįįØرّر الاقتصįįاد�
5
 علاقــة الÌياســة النقديDــة ©النظريDــة النقديDــة: تنįįàر النàريįįّة النقديįįّة إلى 

المشįįكلة الاقتصاديįįّة نįįàرة علميįįّة �įįرّدة، وفي įįßروف معيّنįįة، فتوصįįي įįnا 
 ²įįي تبحįįة فهįįّة النقديįįا السياسįįّادي. أمįįام الاقتصįįàالن Ăįįون عليįįيك Eي أنįįينبغ
فيمįįا �įį¨ أن يُتّخÄįį مįįن إجįįراءات وتدابįįير įįoدف حöّįį المشįįكلة القائمįįة أو 
الحمايįįة مįįن وقįįوá مشįįكلات مُحتملįįة. ومįįن هنįįا فįį نّ مَهمįįة أصحįįاب القįįرار 
النقįįدي تكمįįن في التّوفيîįį بįįين مįįا ينبغįįي أنE يكįįون ومįįا �įį¨ أن يُعمöįį؛ أي 

āÄįį السياسįįة النقديįįّة. aا تنُفįįة ومįįّة النقديįįّريàالن Ăįįي بįįا توصįįين مįįب îįįالتّوفي
ــة: تقįįوم السįįلطة الماليįįّة )وÇارة  Dياســة الماليÌــة ©ال Dياســة النقديÌعلاقــة ال 
6

الماليįįّة ويقįįف البرلمįįان كعامįį� öįįدِّد لمواÇنįįة الدولįįة( بتنفيÄįį السياسįįة الماليįįّة، 
ويتمثįį� öįįّال ت�³يرهįįا في سįįوق الإنتįįاµ؛ lي²įį تتجلĈįįّ أدواįįtا الرئيسįįة في 
 Çاįįهzن ا įįة فįįّة النقديįįا السياسįįّي. أمįįاق الحكومįįوالإنف ¨įįرائØن الįįم öك
الÄįįي يØعهįįا �تلįįف )السįįلطات النقديįįّة المتمثّلįįة عįįادة في البنįįك المركįįزي( 
و�įįال ت�³يرهįįا هįįو سįįوق النقįįد، وتتجلĈįįّ أدواįįtا الرئيسįįة في الإصįįدار النقدي 
وعمليįįّات السįįوق المفتوحįįة وسįįعر إعįįادة ا|صįįم ونسįįبة الاحتياįįÛي الإلزامįįي.
7
 علاقــة الÌياســة النقديDــة ©الÌياســة الاقتصاديDــة: تعįįُدّ السياسįįة النقديįįّة 
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إحįįدć مكوّنįįات السياسįįة الاقتصاديįįّة وأداة مįįن أدواįįtا، وهي جįįزء من أجزائها 
العمليįįّة المتُعلaقįįة باzانįį¨ النقįįدي؛ حي²įį تتØمّن السياسįįة الاقتصاديّة العديد 
مįįن السياسįįات اzزئيįįّة، كالسياسįįة النقديįįّة والسياسįįة الماليįįّة والسياسįįة 
التجاريįįّة )الدا¿ليįįّة وا|ارجيįįّة( والسياسįįة الاسįįتخداميّة للمįįوارد المتُاحįįة 
)البشįįريّة، الماديįįّة، الماليįįّة( والسياسįįات الصناعيįįّة والزراعيįįّة، والسياسįįات 

التكنولوجيįįّة...
8
 تطوDر الÌياسة النقديDة: مرّ تطور السياسة النقديّة بالمراحö التالية:

جدوõ 1: مرا«ل تطوDر الÌياسة النقديDة
الÌياسة المÌľتÀدمةالفكر الاقتصادĉالفeة الزمنيDةالمر«لة
Zوďمة 1929اÇأ öالسياسة النقديّةالكلاسيكيقب
السياسة الماليّةالكينزيبعد أÇمة 1929ال´اÿية
السياسة النقديّةالنقدوي1951-1982ال´ال´ة
السياستان متكاملتانجدل ما] ونقدي�اية القرن 20الرDا©عة
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النقديįįّة  السياسįįة  إسįįتراتيجيّة  تبįįدأ  النقديDــة:  الÌياســة  �ســeاتيجيDة   
1

 gįįة الįįداف الأوّليįįير في الأهįį³تخدامها في الت�įįة لاسįįّد الأدوات النقديįįبتحدي
ا¿تارįįtا السįį8لطات النقديįįّة، įį³م الت�įį³ير في الأهįįداف الوسįįيطة الgįį ترyهįįا 

في ×įįوء أهįįداف السياسįįة الاقتصاديįįّة العامįįّة.
2
 اăďداف النها£يDة: يتّفî الاقتصاديون علĈ أنّ الأهداف الرئيسįįة والنهائيّة 

للسياسįįة الاقتصاديّة بشįįكö عام وللسياسįįة النقديّة بشįįكö ¿اÑ هي:
- qقيî استقرار في المستوć العامّ لĐسعار؛

- qقيî مُعدَّلات عالية من العمالة )التّوßيف الكامö(؛
- تعزيز مُعدَّلات النمو الاقتصادي؛

- qقيî التّواÇن في ميزان المدفوعات؛
- المحُافàة علĈ سلامة النàام المصرفي.

 ćدįįدة المįįاً بعيįįة أهدافįįّة النقديįįداف السياسįįبر أهįįــداف الوســيطة: تعُتăďا 
3

تؤįįa³ُر في المسįįتوć الاقتصįįادي بشįįكö عįįام، وهÄįįا يعįįني أنّ ت�įį³ير اسįįتخدام 
أدوات السياسįįة النقديįįّة في هāÄįį الأهįįداف قįįد لا يàهįįر بصįįورة سįįريعة أو 
مُباįįÏرة؛ ومįįن įį³مّ يُصبįįح الحكįįم علĈįį كفįįاءة السياسįįة النقديįįة غįįير صحيįįح. 
ولÄلįįك تسįįعĈ السįįلطة النقديįįّة للت�įį³ير في أهįįداف وسįįيطة )سįįعريّة وكميįįّة( 
تتميįįّز باسįįتجابتها السįįّريعة لأدوات السياسįįة النقديįįّة، وبالمقابöįį �كįįن ا¿تبįįار 

ت�³يرهįįا في الأهįįداف النهائيįįّة ~āÄįį السياسįįة.

È6Ëد¬Àال Èدا¥ ال�يا�ÅO
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4
 اăďــداف اďوليDــة: sثöįįa الأهįįداف الأوليįįّة حلقįįة بدايįįة في إسįįتراتيجيّة 

 )ñوįįات البنįįÛة واحتياįįّدة النقديįįرات )القاعįįّي مُتغيįįة، وهįįّة النقديįįالسياس
�įįاول البنįįك المركįįزي أن يتحكįįّم فيهįįا للت�įį³ير في الأهįįداف الوسįįيطة؛ و~Äįįا 
فįį ن الأهįįداف الأوليįįّة مįįا هįįي إلا صلįįة تربÚįį بįįين أدوات السياسįįة النقديįįّة 

والأهįįداف الوسįįيطة.

ــj اăďــداف: مįįن الصّعوبįįة qقيîįį التناسîįį بįįين الأهįįداف  ــارض © 5
 التŀع

الاقتصاديįįّة النهائيįįّة؛ إŁÃ إنّ qقيîįį أحįįد الأهįįداف يواجĂįį تعار×įįاً مįįع هįįدف 
:öįįر مثįį¿�

- qقيî هدف استقرار الأسعار مع هدف Çيادة العمالة؛
- qقيî هدف التواÇن في ميزان المدفوعات مع هدف Çيادة العمالة؛

للنمįįو  عįįال  معįįدل   îįįقيq مįįع  الأسįįعار  اسįįتقرار  هįįدف   îįįقيq  -
الاقتصįįادي.

النقديįįة إلى  يُقسįįِّم الاقتصاديįįّون السياسįįة  النقديDــة:  الÌياســة   áــواÿأ  
6

التاليįįين: النوعįįين 

اďدوات الكمية 
والنوعية

اďغراض التÐغيلية 
أو اăďداف اďولية

اďغراض أو 
اăďداف الوسيطة

اăďداف النها£ية 
أو أăداف الÌياسة 

النقدية

-  سعر ا|صم؛
- الاحتياÛي الإلزامي؛

-  السوق المفتوحة.

- سعر الفائدة؛
- العرÕ النقدي؛

- القاعدة النقدية؛
- الاحتياÛات المصرفية.

- �اربة التØخم؛
- عمالة مرتفعة؛
- �و اقتصادي؛

-  تواÇن ميزان المدفوعات.
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جدوõ 2: أÿواá الÌياسة النقديDة
اÿكماÏيDةتوسDعيةالÌياسة النقديDة

- حالة رواµ )الاستثمار ƣ الادّ¿ار(- حالة ركود )الاستثمار Ƥ الادّ¿ار(«الة الاقتصاد الÌا£دة
ĉالمركز òدف البنăيادة الطّل¨ الاستهلاكي والاستثماريÇ -تقييد الطّل¨ الاستهلاكي والاستثماري -

Äة التنفيDآلي
- Çيادة عرÕ النقود؛

- rفيÖ سعر الفائدة.
- تقليö عرÕ النقود؛

- رفع سعر الفائدة.

الاستÀدام
- مُعاzة البطالة؛

- تشجيع النّمو الاقتصادي.
- مُعاzة التØخّم؛

.µالحدّ من التوسّع في الإنتا -
- Çيادة ع¨ء مديونيّة الشركات.- ارتفاá مستوć الأسعار.ا³čار

03
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1
 اďدوات الكمDيــة �العامDــة�: įįtدُف إلى الت�įį³ير في كميįįة النّقįįود المتداولįįة 

وحجįįم الائتمįįان المصįįرفي في جميįįع القطاعįįات الاقتصاديįįّة.
Re-discount Rate :سعر �عادة ا|صم 


	  المفهــوم: يعįįني سįįعر الفائįįدة )سįįعر البنįįك( الÄįįي يتقا×įįاā البنįįك 
المركįįزي مįįن البنįįوñ التجاريįįّة مُقابöįį إعįįادة ¿صįįم مįįا لديهįįا مįįن 

أوراق pاريįįّة؛
	  التi³�ŀ: يُؤa³ر سعر ا|صم في حجم القروÕ المخصومة ت�³يراً مباÏراً.

جدوõ 3: آلية ت�i³ سعر �عادة ا|صم
سياسة اÿكماÏيDة �تÀØم�سياسة توسعيDة �ركود�الÌياسة النقديDة

ĉالمركز òسعر إعادة ا|صمقرار البن Öفيr -رفع سعر إعادة ا|صم -
- رفع سعر ا|صم )تكلفة التمويö(- rفيÖ سعر ا|صم )تكلفة التمويö(البنوñ التجاريDة

- ا�فاÕ حجم القروÕ المخصومة- Çيادة حجم القروÕ المخصومةالطل¨ علĈ الا£تمان
- انكماÍ- توسّعالكتلة النقديDة

- معاzة التØخّم-انتعاÍ اقتصاديا³čار

	  الفعDاليــة: تكįįون أداة سįįعر إعįįادة ا|صįįم فعّالįįة في اقتصįįاد يقįįوم 
 öįįبة التّعامįįا نسįįع فيهįį² ترتفįįوّرة؛ حيįįة متطįįّواق نقديįįأس Ĉįįعل
بįįالأوراق التجاريįįّة. وįįnا أنّ هāÄįį الأسįįواق غįįير متوافįįرة في الįįدول 
الناميįįة؛ فįį ن اسįįتخدام هāÄįį الأداة ليÊįį لĂįį الفعّاليįįة والكفįįاءة في 

الت�įį³ير في عįįرÕ النقįįود.
Open Market Operations :المفتو«ة íوÌات الDعملي 


È6Ëد¬Àال Èال�يا� cاÁدO
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 öįįن أجįįة مįįّوق النقديįįزي في السįįك المركįįالبن öįįّ¿ني تدįįالمفهــوم: تع  	
rفيÖįį أو Çيįįادة حجįįم الكتلįįة النقديįįّة، عįįن Ûريîįį بيįįع أو įįÏراء 

السįįندات )الحكوميįįّة أساسįįاً(؛
įįر السياسįįة المفتوحįįة في حجįįم الاحتياįįÛات النقديįįّة  a³ُتؤ :i³ــ�ŀالت  	

ت�įį³يراً مباįįÏراً.
جدوõ 4: آليDة ت�i³ عمليDات الÌوí المفتو«ة

سياسة اÿكماÏيDة �تÀØم�سياسة توسعيDة �ركود�الÌياسة النقديDة
ĉالمركز òقرار البن)Õإقرا( راء السنداتÏ -)Õبيع السندات )اقترا -
- عجز الاحتياÛات النقديّة )ارتفاi á(- فائÖ الاحتياÛات النقديّة )ا�فاi Õ(البنوñ التجاريDة

- ا�فاÕ حجم الائتمان الممنوÇ -¹يادة حجم الائتمان الممنو¹الطل¨ علĈ الا£تمان
- انكماÍ- توسّعالكتلة النقديDة

- معاzة التØخّم- انتعاÍ اقتصاديا³čار

نقديįįّة  أسįįواق  وجįįود  المفتوحįįة  السįįوق  أداة   ¨įįّتتطل الفعDاليــة:   Ř
وماليįįّة كفįįؤة وعلĈįį درجįįة عاليįįة مįįن التّنàيįįم والتقįįدّم. وįįnا أن 
هāÄįį الأسįįواق �įįدودة في الįįدول الناميįįة؛ فįį نّ اسįįتخدام هāÄįį الأداة 
×عيįįف الفعّاليįįة الت�³يريįįّة المقصįįودة مįįن قِبöįį السįįّلطات النقديįįّة 

فيهįįا.
Required Reserve Ratio :ي الإلزاميÛبة الا«تياÌÿ 


Ř  المفهــوم: تعįįني التįįزام البنįįوñ التجاريįįّة ب يįįداá نسįįبة معيّنįįة مįįن 
إجمįįا] ودائعهįįا لįįدć البنįįك المركįįزي دون فوائįįد، وهāÄįį النسįįبة 
 ñالبنو Ăي تبقيÄįįيولة( الįįي سįįÛدي )احتياįįد النقįįن الرصيįįف عįįتلr

التجاريįįّة لمواجهįįة Ûلبįįات السįįح¨ ا�تملįįة مįįن قِبöįį المودعįįين؛
įįر نسįįبة الاحتياįįÛي الإلزامįįي في حجįįم الودائįįع  a³ُتؤ  :i³ــ�ŀالت   Ř

مباįįÏراً. ت�įį³يراً  المصرفيįįّة 
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جدوõ 5: آليDة ت�Ìÿ i³بة الا«تياÛي الإلزامي
سياسة اÿكماÏيDة �تÀØم�سياسة توسعيDة �ركود�الÌياسة النقديDة

ĉالمركز òي الإلزاميقرار البنÛنسبة الاحتيا Öفيr -ي الإلزاميÛرفع نسبة الاحتيا -
- ا�فاÕ الودائع المصرفيّة- Çيادة الودائع المصرفيّةالبنوñ التجاريDة

- ا�فاÕ حجم الائتمان الممنوÇ -¹يادة حجم الائتمان الممنو¹الطل¨ علĈ الا£تمان
- انكماÍ- توسّعالكتلة النقديDة

- معاzة التØخّم- انتعاÍ اقتصاديا³čار

 ćوįįن أقįįي مįįي الإلزامįįÛبة الاحتياįįنس öįįأداة تعدي öįįaاليــة: تمُثDالفع  Ř
 āدįį² تقييįįن حيįįان )مįįالائتم Ĉįįة علįįزي في الرقابįįك المركįįأدوات البن
 gįįة الįįدول الناميįįة في الįįّاصmم، وįįّخØالات التįįفي ح )ĂįįلاقÛأو إ

تتميįįّز nحدوديįįّة التّعامöįį في أسįįواق ا|صįįم والنقįįد والمįįال.
 āاįįاتّج في  الت�įį³ير  منهįįا  ا~įįدف  يكįįون  �ا|اصDــة�:  النوعيDــة  اďدوات   
2

اسįįتخدامات الائتمįįان دون حجمĂįį الكلįįي؛ أي: التįį³�ّير في الائتمįįان الممنįįو¹ 
.ćرįį¿الأ الاقتصاديįįّة  القطاعįįات  دون  مُعيّنįįة  لقطاعįįات 

ــقوف الا£تماÿيــة: تعُتįįبر هāÄįį الأداة أكثįįر الأدوات النوعيįįة فعاليįįة؛  DÌال 

لأنĂįįّ يصعįį¨ علĈįį البنįįوñ التجاريįįّة التّحايöįį علĈįį البنįįك المركįįزي الÄįįي 
يعمöįį علĈįį الحįįدّ مįįن التوسįįّع في التمويöįį الإجمįįا] وجعلĂįį في حįįدود 
 Òįįد حصįįديq لالįį¿ نįįك مįįلÃن؛ وįįّام معيįįفي ع Ăįįل Úįį المسįįتوć المخط_
الائتمįįان في �فįįàة القįįروÕ الgįį �كįįن للبنįįوñ التجاريįįّة أن تقُدِّمهįįا 

لعملائهįįا )نسįįبة مįįن الودائįįع أو رأÉ المįįال(:
 æįįمبل áداįįة ك يįįّجريÇ راءاتįįا إلى إجįįهÇي يتجاوÄįįك الįįالبن Õّرįįيتع 

 Õدة(، أو تفُرįįّزي )ودائع �مįįك المركįįالبن ćدįįل Çاوįįة التّجįįادل قيمįįيُع

عليĂįį غرامįįة حسįį¨ تقديįįر السįį8لطة النقديįįّة؛
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 مįįا يُؤ¿Äįį عليهįįا هįįو أ�įįا įįqدّ مįįن حريįįّة البنįįوñ في اتaبįįاá سياسįįة 
مُسįįتقلةّ في توÇيįįع اسįįتثماراtا.


 rصيــÒ الا£تمــان: يسįįتطيع البنįįك المركįįزي أنE يØمįįن توÇيعįįاً هادفįįاً 
لاسįįتثمارات البنįįوñ بįįين الصيæįį المختلفįįة )ت�įįÛير القįįروÕ(، وتوجيههįįا 

وفîįį ¿ُطįįّة الحكومįįة الgįį تحįįُدِّد الأولويįįّات؛ وÃلįįك كمįįا يلįįي:
	  تشجيع القطاعات Ãات الأولويّة، مثö: القطاá الزراعي والصناعي؛

	  منįįع توجيĂįį الائتمįįان إلى قطاعįįات مُعيّنįįة باعتبارهįįا ليسÃ ®įįات 

أولويįįّة؛
.öويلة الأجÛ قصيرة أو متوسِّطة أو Õالقرو Öتقييد بع 	

 ćدįįم Ĉįįالأداة عل āÄįįة هįįف فعّاليįįّتنظيــم الا£تمــان الاســتهلاكي: تتوق 

 ²įį؛ حيÚيįįع بالتقسįįات البيįįّوم بعمليįįة تقįįّير مصرفيįįات غįįر مؤسّسįįتواف

يįįØع البنįįك المركįįزي حįįدوداً قصįįوć لمįįا يلįįي:
	  الأمįįوال الgįį تسįįتخدمها البنįįوñ التجاريįįّة في sويįįÏ öįįراء السįįلع 

الاسįįتهلاكيّة المعُمįįِّرة؛
	  فįįترة اسįįترداد الائتمįįان الممنįįو¹ لشįįراء السįįلع الاسįįتهلاكيّة المعُمįįِّرة، 

مįįن أجr öįįفيÖįį عįįدد الأقسįįاÙ وتعديöįį قيمįįة القسÚįį الأول 
المدفįįوá مُقدَّمįįاً.

 gįįير الįįراءات والتدابįįة الإجįįي �موعįįــرة�: هÏــاعدة �المباÌدوات المďا 
3

يلج�įį إليهįįا البنįįك المركįįزي بشįįكö مباįįÏر يįįُبرÇ تد¿ّلĂįį الفعįįّال، وmاصįįّة في 
حالįįة عįįدم �įįا¹ الأدوات الكمّيįįة والنّوعيįįة في الت�įį³ير في الحجįįم المتįįا¹ مįįن 

الائتمįįان واسįįتخداماتĂ )غįįير المباįįÏرة عįįادةً(.
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 الإقنــاá الــودĉD: تتوقįįّف فعاليįįة هāÄįį الأداة علĈįį مكانįįة البنįįك المركįįزي 
ومįįدć سįįيادة المنافسįįة في السįįوق المصرفيįįّة؛ حي²įį يسįįتخدم البنįįك 
المركįįزي التįį³�ّير المعنįįوي المباįįÏر في �اولįįة لتوجيĂįį البنįįوñ التجاريįįّة 
باتaبįįاá الإجįįراءات المطلįįوب تنفيÄهįįا )تقييįįد الائتمįįان أو توسįįيعĂ(، عįįن 

Ûريîįį مįįا يلįįي:
	  اسįįتدعاء مديįįري البنįįوñ التجاريįįّة والاجتمįįاá معهįįم، ومناقشįįة 

السّياسįįات الgįį ينįįوي البنįįك المركįįزي تطبيقهįįا؛
	  إصįįدار تقاريįįر دوريįįّة تبيįįِّن أو×įįاá السįįوق النقديįįّة والاقتصįįاد 

الوįįÛني والإجįįراءات الgįį يتطلبّهįįا مįįن البنįįوñ التجاريįįّة.

 التŀعليمــات الإجباريDــة: يقįįوم البنįįك المركزي ب صدار التّعليمات المباįįÏرة 
والأوامįįر الملُزمįįة للبنįįوñ التجاريįįّة مُجتمعįįة أو لأيّ بنįįك علĈįį انفįįراد، 
�įįدِّداً عįįن Ûريقهįįا الØّوابÚįį الq gįįكįįم نشįįاÛات الائتمįįان بالبنįįوñ؛ 

:öįįة، مثįįات متفاوتįįا إلى عقوبįįي يتجاهلهÄįįك الįįالبن Õّرįį² يتعįįيl
	  التØّييî في �ال ا|صم؛

	  الامتناá عن منح التمويö المطلوب؛
	  التّوقيف اzزئي أو الكلي للبنك.


 الرDقا©ــة القاÿوÿيDــة: تتįįمّ الرقابįįة القانونيįįّة مįįن قِبöįį البنįįك المركįįزي 
نĂįį مįįن توجيههįįا  aورة تمُكįįا بصįįة وأو×اعهįįّالتجاري ñوįįات البنÛاįįنش Ĉįįعل
 áاįį×والأو ¨įįا يتناسįįn ةįįّا الائتمانيįįtير عمليّاįįير في سįį³ا، والت�įįومتابعته

الاقتصاديįįّة المطلįįوب الوصįįول إليهįįا؛ وÃلįįك عįįن Ûريîįį مįįا يلįįي:
 ñوįįا البنįįتقُدِّمه gįįة الįįّر الدوريįįة التقاريįįة: دراسįįّة المكتبيįįالرقاب  	
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التجاريįįّة عįįن نشįįاÛاtا )بيانįįات السįįيولة، حجįįم الودائįįع، التّوÇيįįع 
النسdįį للقįįروÕ الممنوحįįة...(؛

	  الرقابįįة الميدانيįįّة: الانتقįįال إلى مقįįرّات البنįįوñ )التّفتيÎįį الįįدوري 
 ،ñوįįلها البنįįترس gįįات الįįلامة البيانįįن سįįم îįįّا( للتحقįį~أعما Ĉįįعل

وانتįįàام الدفاتįįر.

 اzــزا�ات: يلج�įį إليهįįا البنįįك المركįįزي لØمįįان تنفيÄįį سياسįįتĂ النقديįįّة 
مįįن قِبöįį البنįįوñ التجاريįįّة، والتزامهįįا بالتّوجيهįįات والأوامįįر الصįįّادرة 

عنĂįį، وقįįد تكįįون هāÄįį اįįzزاءات:
Äįįة للتعليمįįات والأوامįįر  aالمنف ñوįįجيع البنįįفي تش öįįّة: تتمثįįّإ�ابي  	
والتّوجيهįįات، وإ�įįاد سįįلةّ مįįن الحوافįįز الائتمانيįįّة لمكاف�įįtا؛ الأمįįر 
įįز البنįįوñ الأ¿įįرć علĈįį الالتįįزام بالسّياسįįة العامįįّة للبنįįك  aي يُحفÄįįال

المركįįزي؛
	  سįįلبيّة: تتمثöįįّ في الحرمįįان مįįن الائتمįįان الممنįįو¹ مįįن قِبöįį البنįįك 

 Õرįįوف  ،Ăįįب المرتبطįįة  ا|صįįم   áواįįوأن أ¿įįير،   Õرįįكمق المركįįزي 
 öكįįبش āميدpك وįįالبن Ùاįįاف نشįįر إلى إيقįįالأم öįįد يصįįات. وقįįغرام
.Ăįįن قِبلįįة مįįة المرُتكبįįة المخُالفįįباً لطبيعįįة حسįįورة دائمįįأو بص ،®įįّمؤق
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ــة: تعُتįįبر pربįįة البنįįوñ المركزيįįّة تطįįوّراً حديثįįاً يعįįود  Dالمركزي ñــ�ة البنــوÐÿ 
1

في الأسįįاÉ إلى القįįرن الميįįلادي التاسįįع عشįįر؛ فقįįدE كانįį® البنįįوñ المركزيįįّة عنįįد 
بدايįįة نشt�įįا بنįįوكاً pاريįįّة، تسįįتخدم سįįلطاtا المختلفįįة مįįن دعįįم الحكومįįات.
وßهįįر البنįįك المركįįزي السįįويدي عįįام 1668م، وبنįįك إ�لįįترا عįįام 1694م، 
وبنįįك فرنسįįا عįįام 1800م، وبنįįك هولنįįدا عįįام 1814م، وبنįįك إيطاليįįا عįįام 
1893م، والاحتياįįÛي الفيįįدرا] عįįام 1914م... ومįįن الملاحÞįįَ أن تطįįوّر إنشįįاء 

 āÄįįن هįįوا] 90 % مįį² إن حįįة؛ حيįįيرة مُتجانسįįن بوتįįيك Y ةįįّالمركزي ñوįįالبن
البنįįوñ ت�سّسįį® في القįįرن العشįįرين.

Yالعا U ةDالمركزي ñر عدد البنوD1: تطو õجدو
1700180019002000اďعوام

2318172عدد البنوñ المركزيDة

إنّ أبįįرÇ حįįد± في تاريįį¾ البنįįوñ المركزيįįّة في القįįرن العشįįرين، هįįو المؤįįsر 
 Ăįįدر توصياتįįي أصÄįįام 1920م؛ والįįع öįįد في بروكسįįِي عُقÄįįي الįįا] العالمįįالم
الgįį كانįį® مفادهįįا أنّ علĈįį كö الįįدول الY gįį تنش�įį فيهįįا بنįįوñ مركزيįįّة بعįįد، 
أنE تبįįدأ العمöįį علĈįį إنشįįاء بنįįك مركįįزي فيهįįا ب�سįįرá وقįį® �كįįن، ليÊįį مįįن 
 öįįن أجįįم öįį؛ ب¨įįرفي فحسįįدي والمصįįا النقįįامهàتقرار في نįįالاس îįįقيq öįįأج

مصلحįįة التّعįįاون الįįدو] أيįįØاً.
 îįį² يُطلįį؛ حيYاįįة في دول العįįاء �تلفįįyة أįįّالمركزي ñوįįالبن Ĉįįعل îįįويُطل
 Federal �[دراįįاد الفيįįqام الاįįàة �نįįّدة الأمريكيįįات المتُ_حįįا في الولايįįعليه
Reserve System، وفي ا~نįįد أيįįØاً �البنįįك الفيįįدرا]�، كمįįا أ�įįا سįįُمِّي® 
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 Öįįا في بعįįعليه îįįا يُطلįįترا، كمįįا وإ�لįįفرنس :öįįها مثįįدول نفسįįاء الįįyب�
الįįدول �مؤسّسįįة النقįįد� مثöįį: السįįعوديّة والبحريįįن )سįįابقاً(. وإن كان اسįįم 
البنįįك المركįįزي Central Bank هįįو السįįّائد؛ إلا أن الوßائįįف الgįį يقįįوم įįoا 

هÄįįا النįįّوá مįįن البنįįوñ تعُتįįبر متشįįاoة.
جدو�Ðÿ :2 õة وتطوDر دور البنوñ المركزيDة

دور البنò المركزĉالتاري¾

القرÿان 17 
و 18م

	 كان® البنوñ التجاريّة تقوم ب صدار النقود وتقبö الودائع وتقدِّم القروÕ؛
	 في ×įįوء بسįįاÛة وتوا×įįع النشįįاÙ الاقتصįįادي والمįįا] في تلįįك الفįįترة، Y تكįįن هنالįįك حاجįįة لوجįįود هيئįįة 

إįįÏرافية تتولĈįįّ رسįįم سياسįįة عامįįّة أو تįįØع القواعįįد التّنàيميįįّة لعمöįį البنįįوñ؛
 Ĉįįلباً علįįس ®įįة انعكسįįات ماليįįمÇدو± أįįإلى ح ćّود أدįįدار النقįįعها في إصįį8وتوس ñوįįالبن āÄįįه Öįįبع Ùراįįإف 	
الاقتصįįاد؛ الأمįįر الÄįįي اسįįتدعĈ وجįįود مؤسّسįįة تعُنĈįį بتنàيįįم النشįįاÙ المصįįرفي وتنàيįįم عمليįįة إصįįدار النقįįود 

للتحكįįّم بعįįرÕ النقįįد؛
	 أوُكل® هāÄ المهَمّة في باد¡ الأمر إلى أحد البنوñ القائمة.

القرن 19م

	 مįįع تزايįįد النشįįاÙ الاقتصįįادي وتزايįįد احتياجįįات الحكومįįات للتّمويöįį، وتزايįįد حركįįة السįįلع والأمįįوال عįįبر 
 ñوįįالبن µارįį¿ نįįة مįįود هيئįįة إلى وجįįرت الحاجįįهßداً، وįįر تعقيįįة أكثįįّلات المصرفيįįالمعام ®įįدود، أصبحįįالح
لتتولĈįįّ عمليįįّة الإįįÏراف علĈįį عمöįį تلįįك البنįįوñ وتنàيįįم العمöįį المصįįرفي، بالإ×افįįة إلى تنàيįįم عمليįįّة إصįįدار 

النقįįد، فكانįį® نش�įįة البنįįوñ المركزيįįّة؛
	 جاء إنشاء البنوñ المركزيّة للتحك̀م في عرÕ النقود وتنàيم إصدارها.

©عد ا}رب 
العالميDة 
ال´اÿية

	 ×خامة حجم ر�وÉ الأموال اللّاÇمة لإعادة بناء الاقتصادات المدُمَّرة؛
	 تطįįوّرت أهįįداف ومهįįام البنįįوñ المركزيįįّة مįįن دور بسįįيÚ يتمثöįįّ في عمليįįّة إصįįدار النقįįود وتنàيįįم أعمįįال 
البنįįوñ التجاريįįّة، إلى دور تنمįįوي دعّمتĂįį الأدبيįįّات الاقتصاديįįّة الصįįّادرة عįįن المؤسّسįįات الدوليįįّة كالبنįįك 

والصنįįدوق الدوليįįين؛
	 ßهور بنوñ مركزيّة عربيّة بدأت في العراق 1947م، والسعوديّة 1952م، وسورية 1953م...

منÄ اÿتها� 
ا}رب 
العالميDة 
ال´اÿية 
 Ĉو«ت
أواخر 

الÌبعينيDات

	 راجįį® فكįįرة تد¿öįį8 الدولįįة في النشįįاÙ الاقتصįįادي، وهيمنįį® علĈįį معįįàم الįįدول فكįįرة التخطيÚįį الاقتصادي 
لتحقيîįį التنمية؛

	 فįįرÕ هÄįįا الواقįįع علĈįį البنįįوñ المركزيįįّة في الįįدول الناميįįة أن تتجįįاوÇ في سياسįįتها النقديįįة هįįدف الاسįįتقرار 
النقįįدي إلى هįįدف الإسįįهام في دعįįم النّمįįو الاقتصįįادي؛

	 توسįįّع® البنįįوñ المركزيįįّة في sويöįį عجįįوÇات المواÇنįįات العامįįّة للحكومįįات، و�įįzت إلى التįį³�ّير في السياسįįات 
الائتمانيįįّة للبنįįوñ؛ مįįن ¿įįلال الإجįįراءات الانتقائيįįّة لتوجيĂįį الائتمįįان �įįو القطاعįįات الgįį ترغįį¨ الدولįįة 

بتنميتهįįا، و¿اصįįّة قطاعįįات الإنتįįاµ السįįلعي كالصناعįįة والزراعįįة؛
	 فشöįį هÄįįا النهįįج في qقيîįį هįįدف Çيįįادة معįįدّل النّمįįو الاقتصįįادي، وأسįįهم في Çيįįادة معįįدّلات التØخįįّم، وقįįاد 

إلى أÇمįįات ماليįįة في كثįįير مįįن دول العįįاY الناميįįة، وmاصįįّة دول أمريįįكا اللاتينيįįة.

 þم
ال´ماÿينيDات 
�Z الوق® 

ا}ا×ر

 îįįقيq ة فيįįة عاليįįّات فاعليÃ ليمةįįة سįįّة نقديįįاء سياسįįول إرسįįز حįįزي يتمركįįك المركįįح دور البنįįأصب 	
الأولى؛ بالدرجįįة  النقįįدي  الاسįįتقرار 

	 انصرفįį® البنįįوñ المركزيįįّة في بعÖįį الįįدول المتُقدّمįįة الgįį فصلįį® وßيفįįة الإįįÏراف والتنàيįįم عįįن بنوكهįįا 
المركزيįįّة، إلى التّركيįįز علĈįį اسįįتهداف معįįدّل التØخįįّم كهįįدف رئيÊįį لسياسįįتها النقديįįّة؛ وÃلįįك في ×įįوء 

qريįįر أسįįواق رأÉ المįįال في العįįاY؛
	 تعُتįįبر البنįįوñ المركزيįįّة الgįį تتولĈįįّ مهįįام التّنàيįįم والرّقابįįة علĈįį البنįįوñ، مسįįؤولة عįįن توفįįير البيئįįة المصرفيįįّة 

المناسįįبة، وعįįن ×مįįان سįįلامة الأو×įįاá المصرفيįįّة إلى جانįį¨ رسįįم وتنفيÄįį السياسįįة النقديįįّة؛
	 أصبحįį® السياسįįة النقديįįّة تركįįّز علĈįį الاسįįتقرار النّقįįدي الدّا¿لįįي )اسįįتقرار المسįįتوć العįįام لĐسįįعار(، 
 Ùاįįللنّش الماليįįّة  المتُطلبįįّات  توفįįير  الصįįّرف(، فįįØلاً عįįن  )اسįįتقرار سįįعر  النقįįدي ا|ارجįįي  والاسįįتقرار 

الاقتصįįادي.
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 خصا£ــÒ البنــوñ المركزيDــة: عįįُرِّف البنįįك المركįįزي علĈįį أنĂįį: مؤسّسįįة 

حكوميįįّة غįįير رlيįįّة، من ¿لال إدارة السياسįįة النقديįįّة والائتمانيّة، وا�افàة 
علĈįį سįįلامة النįįàام المصįįرفي وكفاءتĂįį. و�كįįن qديįįد ا|صائÒįį الأساسįįيّة 

للبنįįك المركįįزي في النّقįįاÙ التّاليįįة:
- هو مؤسّسįįة حكوميّة تنش�įį بقرار من السįįلطات التنàيميّة أو السياسįįية 
في الدولįįة، وهįįو يُمثöįįa الدولįįة أمįįام البنįįوñ سįįواء في الإįįÏراف أو الرقابįįة 

عليها؛
- �تöّįį مركįįز الصįįّدارة وقمįįّة اzهįįاÇ المصįįرفي įįnا لĂįį مįįن سįįلطات عُليįįا 
علĈįį جميįįع البنįįوñ العاملįįة في الدولįįة، وįįnا لĂįį مįįن قįįدرة علĈįį إصįįدار 
النقįįود القانونيįįّة وتداو~įįا للوفįįاء بالالتزامįįات، والسįįّيطرة علįįÏ Ĉįįؤون 

النقįįود والائتمįįان في الاقتصįįاد الوįįÛني؛
- هįįو مؤسّسįįة وحيįįدة في نشįįاÛاtا، ولا تتعįįارÕ أعمالĂįį مįįع أعمįįال 

البنįįوñ، ولا ينافسįįها؛
 Ăįįإدارت Êįįوفي �ل Ăįįفي إدارت öّتقįįة، مسįįة للدولįįة تابعįįّة عامįįو مؤسّسįįه -
ونàامĂįį الأساسįįي. وقįįدE يكįįون لĂįį الاسįįتقلال في قراراتĂįį في الكثįįير مįįن 

الأحيįįان، في بعÖįį الįįدول؛
 Öįįبع Ăįįل ®įįقّقq Eوإن ،Ăįįن عمليّاتįįا¹ مįįالأرب îįįقيq إلى Ĉعįįلا يس -
الأربįįا¹ فيكįįون Ãلįįك مįįن قبيöįį الįįàّروف العار×įįة، وليسįį® الأساسįįيّة.
3
 وßا£ــê البنــوñ المركزيDــة: توجįįد عįįدة وßائįįف يقįįوم įįoا البنįįك المركįįزي، 

نسįįتعر×ها فيمįįا يلįįي:

 البنò المركزĉ ©نò الإصدار Bank of Issue: تتمثöّ الأسباب الرئيسة 
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لتركيįįز حîįįّ إصįįدار النقįįود في جهة مُحدّدة )البنįįك المركزي( فيما يلي:
	  sاöįį³ أوراق النّقįįد )البنكنįįوت( وqقيîįį رقابįįة أفöįįØ علĈįį إصįįدار 

النقود؛
	  يعطي أوراق النّقد قبولاً عامّاً وبقوة القانون؛

įįن الدولįįة مįįن أن įįsارÉ نوعįįاً مįįن الإįįÏراف علĈįį التįįزام  aك�  	

النقديįįّة؛ الأوراق  إصįįدار  بقواعįįد  المركįįزي  البنįįك 
	  يعطįįي البنįįك المركįįزي بعÖįį وسįįائö الرقابة علĈ البنįįوñ التجاريّة، 

فيمįįا يتعلîįįّ بتوسįį8عها وانكماįįÏها في مقįįدار مįįا تصįįEُدرā من ائتمان.
ĉر قواعد الإصدار النقدD3: تطو õجدو

المروÿةالØوا©Úالقاعدة

 dăÄالغطا� ال
الكامل

ا�ليįįّة  للعملįįة   āدارįįإص في  المركįįزي  البنįįك  يتقيįįّد 
الاحتياįįÛي  أن  أي  lوÇتĂįį؛  الÄįįي   ¨įįهÄال lجįįم 
 Ăبįįا يشįįو مįįون 100 % وهįįة يكįįالحال āÄįįفي ه dįįهÄال

الÄهبيįįّة. المسįįكوكات  نįįàام 

هįįي   Ãإ الإįįÛلاق؛   Ĉįįعل مرنįįة  غįįير  حالįįة 
مرتبطįįة lجįįم الÄهįį¨؛ ومįįن įį³مّ فįį ن البنك 
المركįįزي لا يسįįتطيع Çيįįادة كميįįّة النقįįود إÃا 

تطلįįّ¨ الأمįįر التوسįį8ع في الإصįįدار.

 dăÄالغطا� ال
îز£ي الو³يzا

ا�ليįįّة  للعملįįة   āدارįįإص في  المركįįزي  البنįįك  يتقيįįّد 
والسįįّندات  الأجنبيįįّة  العمįįلات  مįįن   ®įį³اب nقįįدار 
 ĂįįتÇفي حو gįįة الįįّح¨ ا|اصįįّوق السįįة وحقįįّالحكومي
في  يزيįįد  أن  أراد  وإÃا  النقįįدي.  الغطįįاء  مįįن  كجįįزء 
الإصįįدار عليĂįį تغطيįįة أيّ Çيįįادة بنسįįبة 100 % مįįن 

.¨įįهÄال

حالة قليلة المرونة.

 ¨ăÄغطا� ال
dÌDالن

ا�ليįįّة  للعملįįة   āدارįįإص في  المركįįزي  البنįįك  يتقيįįّد 
 Ĉįįلاً(، علįį40 % مث( ¨įįهÄن الįįدّدة مįįة و�įįبة ³ابتįįبنس
أن يكįįون بقيįįّة الغطįįاء مįįن العمįįلات الأجنبيįįّة الرئيسįįة 
والسįįّندات الحكوميįįّة وأيّ أصįįول ماليįįة أ¿įįرć تقرِّرهįįا 

الدولįįة.

مرنة: إÃا كان الغطاء Ã % 100هبا؛ً

الغطįįاء  مįįن  المعيّنįįة  النسįįبة  وجامįįدة: لأن 
لĒصįįدار.  Ĉįįالأقص الحįįدّ   öįįaثs  dįįهÄال

 Ĉقصďا Dا}د
لĒصدار

ا�ليįįّة  للعملįįة   āدارįįإص في  المركįįزي  البنįįك  يتقيįįّد 
)¿اصįįّة الورقيįįّة( بسįįقف أعلĈįį مįįن هāÄįį الأوراق؛ دون 
الالتįįزام بوجįįود أيّ نسįįبة الÄهįį¨ أو العمįįلات الأجنبيįįّة 

في الغطįįاء.

إن   Ãإ مقيįįّدة؛  مرونتهįįا  ولكįįن  مرنįįة  حالįįة 
تغيįį8ر سįįقف الإصįįدار �įį¨ أن يتįįمّ بواسįįطة 
السįįلطة التّشįįريعيّة )البرلمان(، وإصدار قانون 
جديįįد �įįوِّل الحكومįįة رفįįع السįįّقف، وقįįد 

تتطلįįّ¨ الإجįįراءات القانونيįįّة وقتįįاً Ûويįįلاً.

Dالإصدار ا}ر

لا يتقيįįّد البنįįك المركįįزي عنįįد إصįįدارā للعملįįة ا�ليįįّة 
 Úįį² يرتبįįاء؛ حيįįدة للغطįįيّ قاع�įįة( بįįّة الورقيįįّاص¿(
حجįįم الإصįįدار النقįįدي nسįįتوć النشįįاÙ الاقتصįįادي؛ 
الØروريįįّة  الكميįįّة  ب صįįدار  المركįįزي  البنįįك  ويقįįوم 
اللاÇّمįįة لتغطيįįة حاجįįة الاقتصįįاد الوįįÛني مįįن النقįįود.

Y يَعįįُد الإصįįدار النقįįدي معتمįįداً علĈįį حجم 
الدولįįة  احتياجįįات  لأنّ  الÄهdįį؛  الرصيįįد 
 ²įįيl يرة؛įįكب ®įįود أصبحįįة إلى النقįįالحديث

لا �كįįن ربÚįį إصįįدار الÄهįį¨ بالنقįįود.
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 البنــò المركــزĉ ©نــò الدولــة State Bank: يقįįوم البنįįك المركįįزي nهįįام 
بنįįك الدولįįة ووكيلهįįا ومستشįįارها؛ نįįàراً لارتباĂįįÛ بوßيفįįة السياسįįة 
الماليįįّة الs gįįثaلهįįا ¿زينįįة الدولįįة. ومįįن أبįįرÇ تلįįك المهįįام الgįį يقįįوم įįoا 

كوكيöįį ومستشįįار الحكومįįة مįįا يلįįي:
	  الاحتفįįاl Ýسįįابات الدولįįة؛ إÃ تįįُودáِ الحكومįįة حصيلįįة إيراداįįtا 
في حسįįابات ¿اصįįّة لįįدć البنįįك المركįįزي، كمįįا تقįįوم بسįįح¨ įįÏيكات 

علĈįį تلįįك الحسįįابات؛
	  تنàيم إصدار القروÕ العامّة والإÏراف عليها؛

	  يتولĈįįّ معامįįلات الحكومįįة مįįع ا|įįارµ مįįن حي²įį مسįįك حسįįابات 

الاتaفاقįįات المعقįįودة، و�تفÞįį برصيįįد العمįįلات الأجنبيįįّة؛
بالسياسįįات   îįįّيتعل فيمįįا  للحكومįįة  والمشįįورة  النّصįįح  تقديįįم    	

المختلفįįة. الįįàروف  لمواجهįįة  اتaباعهįįا   ¨įįالواج الاقتصاديįįّة 

 البنــò المركــزĉ ©نــò البنــوBankerœs Bank ñ: تتØمįįّن هāÄįį الوßيفة 
أن البنįįك المركįįزي يįįؤدّي ¿دمįįات مصرفيįįّة للبنįįوñ التجاريįįّة. و�كįįن 

النįįàّر ~āÄįį الوßيفįįة مįįن أربعįįة جوانįį¨ هįįي:
	  أنĂįįّ مانįįح التّرا¿يÒįį لت�سįįيÊ بنįįوñ وفįįروá جديįįدة، ووا×įįع 

المصرفيįįّة؛ بالرقابįįة  ا|اصįįّة  القواعįįد 
	  أنĂّ القائم علĈ الاحتفاÝ بالاحتياÛات النقديّة للبنوñ التجاريّة؛

	  أنĂّ بنك المقاصّة والتسويات المركزيّة؛
.ÕقراĒالملج� الأ¿ير ل Ăّأن  	

02
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ــة البنــò المركــزĉ: تعُتįįبر ميزانيįįّة البنįįك المركįįزي)1( Dيÿــكل العــام لميزا 1
 ا~ي

قائمįįة أساسįįيّة وأداة ~įįا وįį�Çا وأũيّتهįįا في دراسįįة الكثير مįįن اzوان¨ النقديّة 
والماليįįّة والاقتصاديįįّة وتطوّراįįtا في الدولįįة، وكÄįįا المسįįاعدة في دراسįįة ومتابعįįة 
كمّيįįة وسįįائö الدّفįįع بصفįįة عامįįّة، والنّقįįد المصįįEدر بصفįįة ¿اصįįّة، وأيįįØاً 
التعįįر8ف علĈįį و×عيįįّة حسįįابات ا|زينįįة العامįįّة وتطورهįįا، بالإ×افįįة إلى 
دراسįįة موقįįف الدولįįة مįįن العįįاY ا|ارجįįي مįįن حي²įį دائنيّتهįįا أو مديونيّتهįįا، 

وحياįįtÇا مįįن الأصįįول الأجنبيįįّة مįįن Ãهįį¨ ونقįįد وسįįندات...
 �įįكملج ñوįįك البنįįة، وبنįįك الحكومįįدار، وبنįįك الإصįįزي بنįįك المركįįبر البنįįيُعت
أ¿įįير ومراقįį¨ للائتمįįان بوسįįائلĂ المتُعįįدِّدة، ومنهįįا: سياسįįة السįįوق المفتوحįįة، 
الرقابįįة  عįįن  فįįØلاً  ا|صįįم  إعįįادة  وسياسįįة  الإلزاميįįّة،  والاحتياįįÛات 
 Ĉįįو¹ علįį×بو Êįįوف تنعكįįف سįįائßك الوįįأنّ تل Ăįįكّ فيįįÏ ا لاįįّة. و�įįّالمصرفي
 Ĉįįك علįįلÃوم؛ وįįول وا|صįįالأص dįįزي، في جانįįك المركįįة البنįįّميزاني öكįįهي

النّحįįو التįįّا]:

)1( تتØمįįّن ميزانيįįّة البنįįك المركįįزي مؤįįِّÏرات الاقتصįįاد الوįįÛني في المجįįالات النقديįįّة والماليįįّة والائتمانيįįّة الgįį تتطلįįّ¨ المتابعįįة 
įįي įįoا الميزانيįįّة السįįنويّة؛ ولÄلįįك جįįرت البنįįوñ المركزيįįّة علĈįį إصįįدار ونشįįر مراكزهįįا الماليįįّة في فįįترات مُتقاربįįة، دون  aترات لا توفįįلف
إجįįراء التّسįįويات اzرديįįة والحسįįابات ا|تاميįįّة كمįįا هįįو الحįįال بالنسįįبة للميزانيįįّة السįįنويّة، وÃلįįك في صįįورة مراكįįز أسįįبوعيّة أو 

.ّÒįįتن Y ك أوįįلÃ Ĉįįيّة علįįا الأساسįįقوانينه ®įįّواء نصįįك سįįلÄوم بįįي تقįįنويّة، وهįįف سįįنويّة أو نصįįع سįįهريّة أو ربįįÏ

È6Ë�¯المر ­ÂÀالب È6ي�ا¿ي»
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ĉالمركز òة للبنDة النمطيDيÿ4: الميزا õجدو
õصوďا|صوما

	 بنكنوت البنك المركزي	 سندات حكوميّة وأÃونات ¿زينة وأوراق قبول مصرفيّة
	 ودائع البنوn( ñا فيها الاحتياÛات الإلزاميّة(	 قروÕ �صومة

)SDR( هادات السّح¨ ا|اصّةÏه¨ وÄحسابات ال 	ودائع ا|زينة 	

	 ودائع أ¿رn( ćا فيها الأجنبيّة(	 عملة

öبنود سائلة في مرحلة التّحصي 	)öالغير في التّحصي ćمُستحقّات سائلة )لد 	

	 ¿صوم أ¿رć وحسابات رأÉ المال	 أصول أ¿رć )مثö: المباني(

áا6موáا6مو

2
 أصــوõ البنــò المركــزĉ: يُمكįįن qديįįد أصįįول البنįįك المركįįزي في البنįįود 

التّاليįįة:
 Government ةDمصرفي õقبو íات خزينة وأوراÿوÃة وأDسندات «كومي 

Securities, Treasure Bills and Banks Acceptances: يُمثöįįa هÄįįا 

البنįįد مįįا �تلكĂįį البنįįك المركįįزي أو مįįا lوÇتĂįį من الأوراق الماليįįّة المÄكورة، 
ويتحكįįّم البنįįك المركįįزي في إجمįįا] قيمįįة هāÄįį الأوراق عن Ûريîįį عمليّات 
السįįوق المفتوحįįة )�ارسįįتĂ لعمليįįّات بيįįع وįįÏراء السįįّندات والأÃونįįات في 
السįįوق النقديįįّة(، كمįįا �كįįن أحيانįįاً أن يشįįتري مباįįÏرة مįįن ا|زينįįة، 
و�كįįن أن sثöįįa قيمįįة هÄįįا البنįįد وÇنįįاً نسįįبيّاً ملموسįįاً مقارنįįة بباقįįي 
الأصįįول الأ¿įįرć؛ وmاصįįّة في الįįدول الgįį تتّسįįم بوجįįود سįįوق ماليįįّة 
متطįįوِّرة؛ والgįį تعتمįįد في sويöįį عجįįز المواÇنįįة العامįįّة علĈįį المصįįادر 
ا�ليįįّة )أي اقįįتراÕ الحكومįįة مįįن السįįوق ا�ليįįّة( والgįį يُطلîįį عليهįįا 

مصطلįįح الدّيįįن العįįامّ Public Debt؛

 القــروض المÀصومــة Discount Loans: هįįي القįįروÕ الgįį �نحهįįا 
السياسįįة   Ĉįįعل قيمتهįįا  وتتوقįįّف  التجاريįįّة،   ñوįįللبن المركįįزي  البنįįك 
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الإقرا×يįįّة الgįį يتبنّاهįįا البنįįك المركįįزي )مُعįįدّلات الفائدة الgįį يتقا×اها 
البنįįك المركįįزي مįįن البنįįوñ التجاريįįّة كثمįįن ~āÄįį القįįروÕ(؛

 Gold and Special ــةDــ¼¨ ا|اصDÌــهادات الÏــ¨ وăÄــا©ات الÌ» 

السįįّح¨  تصįįEدر حقįįوق   :Drawing Rights Certificates Accounts

ا|اصįįّة بواسįįطة صنįįدوق النّقįįد الįįدو] IMF، وتسįįُتخدم في تسįįوية 
المعُامįįلات والديįįون الدوليįįّة، وقįįدE حلįįّ® هāÄįį الشįįهادات �öّįį الÄهįį¨ في 
المبįįادلات الماليįįّة، فعندمįįا تقتįįني ا|زينįįة Ã Treasury Billsهبįįاً أو حقįįوق 
 ¨įįزي، وتحُتسįįك المركįįا للبنįįهادات بقيمتهįįÏ درįįEُا تصįįة؛ ف نّهįįّح¨ ¿اصįįس
×مįįن الأصįįول، يقابلهįįا في جانįį¨ ا|صįįوم وديعįįة مسįįتحقّة للخزينįįة 
بالقيمįįة نفسįįها؛ أي أن حسįįابات الÄهįį¨ وحقįįوق السįįّح¨ ا|اصįįّة هįįي 

نتيجįįة ~āÄįį الشįįهادات المصįįEُدرة بواسįįطة ا|زينįįة؛
 öمįįك المركزي، وتشįįة البنįįّود ميزانيįįر بنįįادةً أصغįįع öįį 
 العملــة Coin: تمُث_

سįįيولة ا|زينįįة )ومُعàمهįįا عمįįلات( لįįدć البنįįك المركزي؛
 Cash Items in Process of التŀ¼صيــل  ســا£لة U مر«لــة  ©نــود   

 ñوįįد البنįįزي عنįįك المركįįتحقّة للبنįįُيكات المسįįفي الش öįįّتتمث :Collection

الأ¿įįرć؛ والgįį �تįįاq µصيöįį قيمتهįįا مįįن هāÄįį البنįįوñ إلى بعÖįį الوق® 
)يومįįان أو ³لاįį³ة(، وقبöįį أنE تخُصįįم قيمįįة هāÄįį الشįįيكات مįįن ودائįįع )أو 
احتياįįÛات( البنįįك التجįįاري )أو البنįįوñ( المسįįحوبة عليهįįا؛ ف �įįا تعُتįįبر 

ك�صįįول سįįائلة في مرحلįįة التّحصيöįį؛

 اďصــوõ اďخــرć للبنــò المركــزOther Assets ĉ: تشįįمö العمįįلات 
الأجنبيįįّة المختلفįįة، إ×افįįة إلى الأجهįįزة )كالحاسįįبات والأجهįįزة اčليįįّة 
ومُسįįتلزمات الإدارات المختلفįįة( والمبانįįي الgįį �تلكهįįا البنįįك المركįįزي.
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3
 خصــوم البنــò المركــزĉ: �كįįن qديįįد ¿صįįوم البنįįك المركįįزي في البنįįود 

التّاليįįة:

 ©نكنــوت البنــò المركــزCentral Bank Notes ĉ: هįįي عبįįارة عįįن 

السįįيولة النقديįįّة )النقįįود الورقيįįّة( الصįįّادرة عįįن البنįįك المركįįزي؛
البنįįك   ćدįįل  ñوįįالبن Bank Deposits: هįįي ودائįįع   ñالبنــو  âودا£ــ 

عįįن  الودائįįع   āÄįįه إجمįįا]  يزيįįد(  )أو  يسįįاوي  أن  و�كįįن  المركįįزي، 
الاحتياįįÛات الإلزاميįįّة المطلįįوب مįįن البنįįوñ التجاريįįّة للاحتفįįاįįo Ýا 
بصįįورة سįįائلة مقابöįį الودائįįع المختلفįįة، وبصįįورة عامįįّة؛ �ثöįįa إجمįįا] 
هāÄįį الودائįįع والسįįيولة الq gįįتفįįo Þįįا البنįįوñ في ¿زائنهįįا، إجمįįا] 

للبنįįوñ؛ والزّائįįدة  الإلزاميįįّة  الاحتياįįÛات 

 ودا£ــâ ا|زينــة �وÇارة الماليDــة� Treasury Deposits: هįįي الودائįįع 
الq gįįتفįįo Þįįا ا|زينįįة عنįįد البنįįك المركįįزي؛ والn gįįوجبهįįا تصįįEُدر 

įįÏيكاtا المختلفįįة؛
 Foreign and Other ــةDجنبيďا âــا فيهــا الودا£ــn ćأخــر âودا£ــ 

والودائįįع  المختلفįįة،  الحكوميįįّة  المؤسّسįįات  ودائįįع   öمįįتش  :Deposits

وُجįįِدت؛  Eإن الأجنبيįįّة 
 Cash Items in Process of التŀ¼صيــل  ©نــود ســا£لة U مر«لــة   

Collection: هįįي عبįįارة عįįن تلįįك الشįįيكات المقدّمįįة للبنįįك والمسįįتحقّة 

بعįįد، ولا  التجįįاري مثįįلاً  البنįįك  يتįįمّ إ×افتهįįا )لحسįįابات   Yير، وįįللغ
تسįįتغرق عمليįįّة التّحصيöįį والإ×افįįة أكثįįر مįįن يومįįين أو ³لاįį³ة علĈįį أبعįįد 

تقديįįر(؛
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 Other Liabilities and Capital õالما Éــا©ات رأÌ»و ćخصوم أخر 

Accounts: تشįįمö جميįįع صįįور ا|صįįوم الأ¿įįرć المتØُمّنįįة في بنįįد أو 

�¿įįر مįįن بنįįود ا|صįįوم، مثöįį: أصįįول البنįįك المركįįزي المشįįُتراة بواسįįطة 
 gįįال الįįالم Éابات رأįįة إلى حسįįرفي، إ×افįįالمص Çاįįهzو في اįįØك عįįبن
تسįįEُهم فيهįįا الحكومįįة والبنįįوñ التجاريįįّة، وتكįįون بصįįورة Ãهįį¨ أو عمįįلات 

أجنبيįįّة في أغلįį¨ الأحيįįان.
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1
 مفهــوم اســتقلاليDة البنــò المركــزĉ: تعįįُرَّف اسįįتقلاليّة البنįįك المركįįزي 

ب�نّهįįا: قįįدرة البنįįك علĈįį اتaخįįاÃ قراراتn Ăįįعįįزل عįįن ت�įį³ير الحكومįįة، مُمثّلįįة 
 Êįįية كرئيįįالسياس ÙوįįغØّة، أو الįįة وا|زينįįّارة الماليÇرة في وįįÏورة مباįįبص
الدولįįة أو البرلمįįان. واسįįتقلاليّة البنįįوñ المركزيįįّة هįįي اسįįتقلاليّة نسįįبيّة؛ أي 
 öّتقįįير مسįįك غįįد بنįįلا يوج Ăįįا أنįįاً، كمįįمُطلق öّتقįįزي مسįįك مركįįد بنįįلا يوج Ăįįأن

sامįįاً. و�كįįن التّمييįįز بįįين نوعįįين مįįن الاسįįتقلاليّة įįũا:
 Y ــة: إنDياســة النقديÌــداف الăتحديــد أ U ĉالمركــز òة البنــDاســتقلالي 

يكįįن هنįįاq ñديįįد مسįįبāÄįį~ î الأهįįداف، وإÃا مįįا ¿įįُوّل البنك سįįلطة إدارة 
السياسįįة النقديįįّة مįįن دون أيّ qديįįد لĐهįįداف. وعلĈįį العكÊįį مįįن Ãلįįك، 
قįįد لا يتمتįįّع البنįįك المركįįزي ب�įįيّ اسįįتقلاليّة في qديįįد أهدافĂįį إÃا مįįا 
كانįį® جهįįة أ¿įįرć قįįدE حįįدّدت هāÄįį الأهįįداف مُسįįبقاً بشįįكö دقيîįį وقاįįÛع؛

 U دمهاÀــتÌي gدوات الــďتحديــد ا U ĉالمركــز òة البنــDاســتقلالي 

 Ăįįل ®įįا كانįįا مÃتقلاً إįįة مسįįالحال āÄįįبر في هįįــة: يُعت Dياســة النقديÌدارة ال�
السįįلطة وحرّيįįة التصįįر8ف الكاملįįة في و×įįع وتنفيÄįį السياسįįة النقديįįّة 
الgįį يراهįįا مناسįįبة ولاÇمįįة لتحقيîįį أهدافĂįį، ولا يُعتįįبر مسįįتقلاً إÃا مįįا 
كان مُلتزمįįاً بقاعįįدة نقديįįّة �įįدّدة، أو ملتزمįįاً بتنفيÄįį قįįرارات السياسįįة 
 ñوįįالبن Ĉعįįتس gįįتقلاليّة الįįة، فالاسįįنÇز في المواįįعج öįįة، كتمويįįّالمالي
المركزيįįّة إلى التمتįį̀ع įįoا ترتكįįز أساسįįاً علĈįį إعطائهįįا حرّيįįة التصįįر8ف 

È6Ë�¯المر ­ÂÀالب È6ليÔ¬fا�

03
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الكاملįįة في و×įįع وتنفيÄįį السياسįįة النقديįįّة وا¿تيįįار الأدوات واčليįįّات 
المناسįįبة واللاÇمįįة لتحقيîįį أهدافهįįا.

ــزĉ: تįįكاد الدراسįįات الgįį أجُريįį® في  ــرات اســتقلاليDة البنــò المرك DÏم� 
2

مو×įįوá اسįįتقلاليّة البنįįوñ المركزيįįّة تتّفîįį في معàمهįįا علĈįį �موعįįة مįįن 
المعايįįير الgįį يتحįįدّد علĈįį أساسįįها مįįدć هāÄįį الاسįįتقلاليّة. و�كįįن تقسįįيم 

هāÄįį المعايįįير إلى �موعتįįين įįũا:

 المعايــi الاقتصاديDــة: تįįØمّ مįįدć التįįزام البنįįك المركįįزي بتمويöįį العجįįز 
 öكįįة بشįįّن حكوميįįراء أدوات ديįįبش Ăįįالتزام ćدįįة، ومįįّة الحكوميįįنÇفي الموا
مباįįÏر؛ أي في السįįوق الأوليįįّة، وكÄلįįك مįįدć التزامn Ăįįنįįح الحكومįįة 
وهيئاįįtا ومؤسّسįįاtا تسįįهيلات ائتمانيįįّة. كمįįا تįįØمّ اسįįتقرار الأسįįعار، 
أو ا�افįįàة علĈįį مسįįتويات تØخįįّم مُنخفįįØة، وأن يكįįون هÄįįا هو ا~دف 

الرئيÊįį للبنįįك المركįįزي، مُقارنįįةً بالأهįįداف الاقتصاديįįّة الأ¿įįرć؛
النįįàام  عليهįįا في   Ñوįįالمنص المįįواد   Ĉįįعل بنįįاءً  القاÿوÿيDــة:   iالمعايــ  

الأساسįįي لįįكö بنįįك مركįįزي؛ �كįįن اسįįتخدام المعايįįير التّاليįįة في تصنيįįف 

البنįįوñ المركزيįįّة الأكثįįر اسįįتقلاليّة:
	 البنįįوñ المركزيįįّة الgįį تكįįون المįįدّة القانونيįįّة �افàيهįįا أįįÛول، 
وتكįįون للسįįلطة التنفيÄيįįّة صلاحيįįّة قانونيįįّة ×ئيلįįة لتعيįįين ¿دمįįات 

ا�افÞįį وأعįįØاء �لÊįį ا�افįįàين وإ�ائهįįا؛
	  البنįįوñ المركزيįįّة الįį~ gįįا صلاحيįįّات واسįįعة في صياغįįة السياسįįة 

النقديįįّة، وتقįįاوم السįįلطة التنفيÄيįįّة في حالįįة التّعįįارÕ؛
	  الأũيįįّة النّسįįبية لاسįįتقرار الأسįįعار؛ حيįį� ²įįدِّد قانįįون إنشįįاء 
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�موعįįة  في  أساسįįيّاً  هدفįįاً  الأسįįعار  اسįįتقرار  المركįįزي  البنįįك 
الأهįįداف؛

	  تكįįون القيįįود علĈįį إقįįراÕ البنك المركزي للقطįįاá العام أو للحكومة 
أÏدّ صرامة.

ĉالمركز òة البنDدرجة استقلالي É5: قيا õجدو
وÇن المعيارالمعيار

20 %مBدDة ©قا� �افÞ البنò المركزU ĉ منصبه
15 %صياغة الÌياسة النقديDة

15 %اũďيDة النÌبيDة لاستقرار اďسعار
50 %«ظر �قراض ا}كومة

á100 %ا6مو

 îįįقيq ة فيįįّالمركزي ñوįįا¹ البنįį� ّإن :ĉالمركــز òبــات «وكمــة البنــŀتطلBم 
3

الاسįįتقرار النقدي تحُدِّدā �موعة من العوامö والشįįروÙ الÄاتيّة أو المؤسّسįįية 
تتعلo îįįّيįįاكö هāÄįį البنįįوñ وتطوّرهįįا ونوعيįįّة مواردهįįا البشįįريّة وغįįير Ãلįįك 
مįįن العوامöįį ا|اصįįّة āÄįįo البنįįوñ. كمįįا يتطلÃ ¨įįّلįįك توافįįر �موعįįة مįįن 
الشįįّروÙ المو×وعيįįّة، وأبرÇهįįا درجįįة اسįįتقلاليّة البنįįوñ المركزيįįّة ومصداقيįįّة 
 ،ñوįįالبن āÄįįه öįįفافية في عمįįّن الشįįيٍر مįįكب ļدرįįر قįįا وتوافįįtا وإجراءاtاįįسياس

و¿Øوعهįįا للمسįįاءلة إÇاء مįįدć �احهįįا في qقيîįį الأهįįداف المنوįįÛة įįoا.

 اســتقلاليDة البنــوñ المركزيDــة: تعُتįįبر إحįįدć المسįįائö المهمįįّة في �įįال 
البح²įį عįįن الإįįÛار المؤسّسįįي الÄįįي يسįįاعد السياسįįة النقديįįّة في إبقįįاء 
 .öوالطوي Úįįا المتدنّية في الأجلين المتوسtتوياįįد مسįįم عنįįّخØدّلات التįįمع
 Ăتįįسياس Äįįم وتنفيįįزي في رسįįك المركįįة البنįįا حرّيįįتقلاليّة هنįįني الاسįįوتع
النقديįįّة دون ¿įįØوá للاعتبįįارات أو التد¿įįّلات السياسįįيّة. ولا تعįįني 
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الاسįįتقلاليّة الانفصįįال التįįّام بįįين البنįįك المركįįزي والحكومįįة، وانفįįراد 
البنįįك في qديįįد الأهįįداف النهائيįįّة للسياسįįة النقديįįّة؛ حي²įį �كįįن 
الاتّفįįاق علĈįį هāÄįį الأهįįداف بįįين البنįįك المركįįزي والحكومįįة. وعليĂįį؛ فįį ن 
البنįįك المركįįزي يبح²įį عįįن الاسįįتقلاليّة في qديįįد الأهįįداف الوسįįيطة، 
 Ýاįįرورة الحفįį× عįįداف، مįįك الأهįįتل åوįįبة لبلįįالأدوات المناس µاįįوفي انته
علĈįį أكįįبر قįįدرļ �كįįنļ مįįن الانسįįجام والتّناغįįم بįįين السياسįįة النقديįįّة 

والسياسįįة الماليįįّة؛
 îįįقيq اعد فيįįيّة تسįįزة أساسįįركي öįįaثs :المركزيــة ñــة البنــوDمصداقي 

السياسįįة النقديįįّة لأهدافهįįا. وتعįįني المصداقيįįّة التįįزام البنįįك المركįįزي 
 ®įįة، ولا تثبįįّة النقديįįداف السياسįįأه îįįة لتحقيįįمÇراءات اللّاįįالإج Ãاįįخaبات
المصداقيįįّة إلّا عįįبر الزّمįįن؛ حي²įį يكįįرّر البنįįك اتaخįįاÃ الإجįįراءات نفسįįها 
إÃا مįįا واجß Ăįįروفįįاً معيّنįįة مįįرّة أ¿įįرć ولا يتراجįįع عįįن تلįįك الإجįįراءات إلّا 
بتحقîįįّ ا~įįدف. و�įįّا لا įįÏكّ فيĂ، أن اكتسįįاب البنįįك المركزي للمصداقيّة 
�عöįį القطįįاá المصįįرفي يسįįير في الاتaجįįاā المطلįįوب بشįįكö أسįįرá. كمįįا أنّ 
اسįįتقلاليّة البنįįك المركįįزي تعُتįįبر ركيįįزة مهمįįّة لتنفيÄįį سياسįįة نقديįįة أكثįįر 
فاعليįįة وتسįįُرáِّ في qقيîįį الأهįįداف؛ الأمįįر الÄįįي يعįįزÇّ مįįن مصداقيّتĂįį؛

įįلاá اzمهįįور بشįįكö وا×įįح وفي  aÛني اįįــة: تع Dياســة النقديÌة الDــفافيÏ 

أوقįįات مُنتàمįįة، علĈįį توج8هįįات وإجįįراءات السياسįįة النقديįįّة؛ حي²įį إنّ 
معرفįįة اzمهįįور وإدراكهįįم لأهįįداف وإجįįراءات هāÄįį السياسįįة وأدواįįtا 
وsكينهįįم مįįن الحصįįول علĈįį البيانįįات والمعلومįįات المطلوبįįة في هÄįįا 
ا|صįįوÑ؛ سįįيعمö علÇ Ĉįįيįįادة فعّاليتهįįا وsكįįين اzمهįįور مįįن بنįįاء 
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قįįرارات سįįليمة، فįįØلاً عįįن إ�įįاد مزيįįد مįįن الالتįįزام مįįن قِبöįį البنįįك 
المركįįزي للوفįįاء āÄįįo الأهįįداف؛


 مÌBــا�لة البنــò المركــزĉ: في الوقįį® الÄįįي اتّسįįع® فيĂįį دائįįرة الاهتمįįام 
بالحوكمįįة المؤسّسįįية واسįįتقلاليّة البنįįك المركįįزي؛ فقįįدE حàيįį® قØيįįة 
�مسįįاءلة� البنįįك المركįįزي بالاهتمįįام نفسĂįį أيįįØاً، فكلمįįّا sتįįّع البنįįك 
 Ĉįįعل Ăاءلتįįة إلى مسįįدادت الحاجÇتقلاليّة؛ اįįن الاسįįد مįįزيn زيįįالمرك
 Ăؤوليّتįįتناداً إلى مسįįك اسįįلÃا. وįįعنه Öįįّتتمخ gįįج الįįوالنّتائ Ăاتįįسياس
įįpاq āقيîįį الأهįįداف الgįį ينÒįįّ عليهįįا قانونĂįį الأساسįįي. أمįįّا اzهįįات 
الgįį يكįįون فيهįįا البنįįك المركįįزي مسįįؤولاً أمامهįįا فهįįي مُتعįįدِّدة ومنهįįا: 
البرلمįįان، بصفتĂįį �ثįįaلاً للشįįع¨، ووسįįائö الإعįįلام والأسįįواق الماليįįّة؛ وفقįįاً 

لĎليįįّة أو الأسįįلوب الÄįįي ينÒįįّ عليĂįį القانįįون.
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1
 Ðÿــ�ة صنــدوí النقــد الــدو]: كان إنشįįاء 

نتيجįįة |طįįّة   IMF الįįدو]  النقįįد  صنįįدوق 
بريطانيįįّة أمريكيįįّة؛ حي²įį توصّلįį® الولايįįات 
 Õرįįُاق عįįا إلى اتّفįįة وبريطانيįįّدة الأمريكيįįالمتّح
 Bretton Woods  �Çوود �بريتįįون  مؤįįsر  في 
عįįام 1944 يعتمįįد بشįįكö كبįįير علĈįį �طّطįįي 
هįįاري ديكسįįتر واي® الأمريكįįي )1948-1892(، 

وجįįون ماينįįارد كينįįز الإ�ليįįزي )1883-1946(. وقįįدE كانįį® الفįįوارق بįįين 
ا|طّتįįين حسįį¨ اįįzدول التįįا]:

جدوõ 1: ا|صا£Ò الم�سÌDية U ا|طة الbيطاÿيDة اďمريكيDة
Ú كينز ŀط�

John Maynard Keynes

ة واي® ŀخط
Harry Dexter White

تتعįįدćّ 	  إنشاء مؤسّسة نقديّة دوليّة الطّوعįįي دون أيّ سįįلطة  للتّعįįاون  	  مُنàّمįįة بسįįيطة 
القُطريįįّة السįįّلطات 

	  تعُتįįبر هāÄįį المؤسّسįįة بنįįكاً للبنįįوñ المركزيįįة تصįįُدر عملįįة 
ومرتبطįįة   ¨įįهÄبال القيمįįة  �įįدّدة   Bancor �بانكįįور� 

باحتياجįįات تطįįوّر التّجįįارة الدوليįįّة

 Unitas �Éاįįابيّة �اليونيتįįة حسįįّة دوليįįّدة نقديįįاء وحįįإنش  	
ö وسįįيلة لتسįįوية  aكįįدولار، ولا تشįįال îįįريÛ نįįع ¨įįهÄّة بالįįمرتبط

المدفوعįįات الدّوليįįّة
	  ³بįįات أسįįعار الصįįّرف، وتسįįتفيد الįįدول الأعįįØاء مįįن 

الدوليįįّة بالعملįįة   Õروįįق
	  إنشįįاء صنįįدوق التّثبيįį® مįįن أجöįį اسįįتقرار أسįįواق الصįįّرف 
في مقابöįį الوحįįدة النّقديįįة الدّوليįįة، وqديįįد معįįدّلات الصįįّرف

	  ا~دف: تدعيم مركز الدول الدّائنة الكبرć	  ا~دف: rفيف الع¨ء علĈ الدول المدينة
�Çر �بريتون وودsمؤ Ĉأدّت هيمنة الولايات المتُ_حدة الأمريكيّة عل 

إلى اعتماد ¿طّة واي®، والاقتصار علĈ الإفادة من الفكر النàّري لكينز، وت�سيÊ صندوق النقد الدو]

�يا�اÀ� cدÁ© الÀ¬د الدÁلي
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الــدو]: �كįįن qديįįد الأهįįداف الأساسįįيّة  النقــد   íــداف صنــدوăأ  
2

التّاليįįة:  Ùاįįالنّق الįįدو] في  النقįįد  لصنįįدوق 

 تطوير التّعاون النّقدي والما] الدو]؛


 إقامįįة نįįàام دو] متعįįدِّد الأįįÛراف للمدفوعįįات التجاريįįّة بįįين الįįدول 
الأعįįØاء، والحįįدّ مįįن إجįįراءات الصįįّرف المعُيقįįة لتطįįور التّجįįارة الدّوليįįة؛

 ترقيįįة اسįįتقرار الصįįّرف بو×įįع التّرتيبįįات للصّرف بįįين الدول الأعØاء 

لتجنّ¨ المنافسįįة؛

 إتاحįįة السįįّيولة اللّاÇمįįة للįįدول الأعįįØاء مįįن ¿įįلال الاسįįتفادة مįįن 

مįįوارد الصنįįدوق؛ لتصحيįįح ا¿تįįلالات مواÇيįįن المدفوعįįات؛

 اتaخاÃ الإجراءات اللاÇمة لتنمية وتطوير التّجارة الدّولية.

و�صöįį الصنįįدوق علĈįį مįįواردā الماليّة من مصدرين أساسįįيين ũا: اįįÏتراكات 
الįįدول الأعįįØاء الgįį تلتįįزم بدفįįع حصÒįį)1( ماليįįّة معيّنįįة كشįįرÙ للعØويįįّة 
في الصّنįįدوق، والاقįįتراÕ مįįن الįįدول الأعįįØاء مįįن أجöįį تكميöįį المįįوارد المتُاحįįة 
مįįن حصصĂįį؛ إلا أنĂįį لا �كįįن إلįįزام أيّ عįįØو بتقديįįم القįįروÕ إلى الصنįįدوق.
3
 تطــوDر دور صنــدوí النقــد الــدو]: في بدايįįة السįįبعينيّات مįįن القįįرن 

لاتaفįįاق  الįįدو])2( دعامتįįين مهمّتįįين  النقįįدي  النįįàام  ا�įįارت في  العشįįرين 
وودįįũ �Çا: �بريتįįون 

)1( تسįįEُهم الįįدول الأعįįØاء في صنįįدوق النقįįد الįįدو] lصįįّة معيّنįįة يتحįįدّد علĈįį أساسįįها: اكتتįįاب كö دولįįة في الصنįįدوق، والقįįوّة 
التصويتيįįّة لįįكö دولįįة، والإمكانيįįّة المتاحįįة لاسįįتخدام مįįوارد الصنįįدوق )حقįįوق السįįّح¨(؛ حي²įį كان الأعįįØاء يدفعįįون 75 % 
بالعملįįة الوÛنيįįة و25 % مįįن الحصįįة المتبقّيįįة بالÄهįį¨، وعُدِّلįį® فيمįįا بعįįد وأصبįįح البلįįد العįįØو يدفįįع 75 % بالعملįįة الوÛنيįįّة 

و25 % بالعمįįلات القابلįįة للتحويöįį والاسįįتخدام.
)2( يُعįįرّف النįįàام النقįįدي الįįدو] ب�نĂįį �موعįįة القواعįįد والأدوات والمؤسّسįįات المتعلaقįįة بتسįįوية المدفوعįįات الدوليįįّة، ويُعįįرّف 
كÄلįįك ب�نĂįį �موعįįة العلاقįįات النقديįįّة الدوليįįّة المنبثقįįة عįįن التجįįارب العمليįįّة والاتaفاقįįات والأعįįراف الدوليįįة الgįį يتواجįįد في 
ßلهįįّا وسįįيلة أو وسįįائö دفįįع تقُبöįį في تسįįوية الحسįįابات الدوليįįة، كمįįا sثöįįa الشįįّكö الغالįį¨ الÄįįي تسįįتودá فيĂįį الįįدول الدّائنįįة 

حقوقهįįا الماليįįّة įįpاā الįįدول المدينįįة.
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 التّراجع عن qويö الدولار إلى Ãه¨؛

 التّراجįįع عįįن مبįįدأ ³بįįات أسįįعار الصįįّرف بعد تتابع عمليات تعويم العملات 

مįįن قِبöįį الįįدول الأعįįØاء؛ والÄي كان® نتيجتĂ لصįįاW الولايات المتّحدة.
 gįįة الįįادات المتقدّمįįفي الاقتص öّįįدوق يقįįدور الصن ®įįيرات جعلįįالتّغي āÄįįإنّ ه
ö ³لُثįįي  aكįįتش gįįة الįįادات الناميįįفي الاقتص āيرįį³زداد ت�įįوي ،Ăįįإدارت Ĉįįن علįįتهُيم

أعØائĂįį؛ حي²įį أصبįįح يقįįوم بالمهįįام التّاليįįة:

 الوسįįاÛة عįįن Ûريîįį إįįÏرافĂ علĈįį توجيĂįį الفوائÖįį الماليįįّة وجįįoÄا 

وإقرا×هįįا؛

 الإįįÏراف والرقابįįة علĈįį تنفيÄįį سياسįįاتĂ وبرا�Ăįį في الاقتصįįادات 
الناميįįة والاįįÏتراكيّة سįįابقاً، والįįدول الحديثįįة التّصنيįįع بعįįد تطįįور أÇماįįtا 

الماليįįّة؛

 تنامįįي دورā التّنàيمįįي في إدارة أÇمįįة المديونيįįّة العالميįįّة وأÇمįįات العولمįįة 

الماليįįّة في الاقتصįįادات الناميįįة.
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Ðÿ -1ــ�ة البنــò الــدو]: البنįįك الįįدو])1( مؤسّسįįة مįįن مؤسّسįįات �بريتįįون 
وود�Ç، أسÊįįُِّ في التاريįį¾ نفسĂįį لإنشįįاء صنįįدوق النقįįد الįįدو] عįįام 1944؛ 

:²įį؛ حيĂįįة معįįة تكامليįįَّهمn ومįįليق
- يقįįوم صنįįدوق النقįįد الįįدو] بتوفįįير الائتمįįان القصįįير الأجöįį لمعاįįzة 
 áوįįن îįįاء؛ لتحقيįįØدول الأعįįات الįįن مدفوعįįيÇة في مواįįّنيčات اįįالا×طراب

مįįن الاسįįتقرار والثّبįįات في أسįįعار الصįįّرف؛
 öįįرّرت بفعįįØت gįįدان الįįار البلįįادة إعمįįة إعįįَهمn [دوįįك الįįوم البنįįيق -
الحįįرب العالميįįّة الثانيįįة، والįįدول الناميįįة فيمįįا بعįįد، عįįن Ûريîįį توفįįير 

الائتمįįان الطويöįį والمتوسÚįįّ الأجöįį للمشįįروعات التنمويįįّة.
2- أăــداف البنــò الــدو]: �كįįن qديįįد الأهįįداف الأساسįįيّة للبنįįك الįįدو] 

في النّقįįاÙ التّاليįįة:
- تشįįجيع عمليįįّات الاسįįتثمار والتّوßيįįف في الأنشįįطة الإنتاجيįįّة لتخفيف 
الأ×įįرار النّاجمįįة عįįن الحįįرب العالميįįّة الثانيįįة، وبنįįاء اقتصįįادات الįįدول 

الأعįįØاء وإعįįادة إعمارهįįا، وqويöįį المįįوارد اللاÇمįįة للįįدول الأقįį� öّįįوا؛ً
 öįįوالتّموي  Ùروįįّالش وتوفįįير   ّÑاįį|ا  dįįالأجن الاسįįتثمار  تشįįجيع   -

الإنتاجيįįّة؛ للمشįįروعات  اللّاÇمįįة  والØّمانįįات 

)1( يتكįįوّن هيįįكö �موعįįة البنįįك الįįدو] WBG مįįن 5 مؤسّسįįات مترابطįįة: البنįįك الįįدو] لĒنشįįاء والتعمįįير IBRD، المؤسّسįįة 
الدوليįįّة للتنميįįة IDA، مؤسّسįįة التمويöįį الدوليįįّة IFC، الوكالįįة الدوليįįّة لØمįįان الاسįįتثمار MIGA، المركįįز الįįدو] لتسįįوية 

.ICSID تثمارįįات الاسįįعÇمنا

�يا�اn» cمÂعÈ البÀ® الدÁلي

02
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 îįįقيq Ĉįįاء علįįØدول الأعįįاعدة الįįة ومسįįادلات الدّوليįįم المبįįيàتن -
التįįّواÇن في مواÇيįįن مدفوعاįįtا؛

- تنميįįة التّجįįارة ا|ارجيįįّة للįįدول الأعįįØاء عįįن Ûريîįį توسįįيع عمليįįّات 
التّوßيįįف وتشįįجيع الاسįįتثمارات الدوليįįّة لتطويįįر قدراįįtا الإنتاجيįįّة؛

 Õياب القروįįانس öهيįįالدوليّة، وتس Õيم عمليّات الائتمان والإقراàتن -
الgįį تتطلبّهįįا عمليįįّات الإعمįįار والبنįįاء للانتقįįال مįįن مرحلįįة اقتصįįاد 

الحįįرب الى اقتصįįاد السįįِّلم )والتنميįįة(.
وتتكįįوّن مįįوارد البنįįك الįįدو] مįįن حصÒįį الįįدول الأعØاء في رأÉ مįįال البنك، 

والاقįįتراÕ، والأربا¹ والاحتياÛات.
3- تطوDر دور البنò الدو]: أصبح يقوم البنك الدو] بالمهام التّالية:

- تطįįوّرت مَهمįįّة البنįįك الįįدو] وتوسįįّع® ¿اصįįّة بعįįد عįįام 1960 عندمįįا 
أسُِّسįį® المؤسّسįįة الدوليįįّة للتنميįįة التّابعįįة للبنįįك؛ والgįį تعُطįįي قرو×įįاً 
ميسįįّرة. فانØمįįّ® معįįàم الاقتصįįادات الناميįįة لعØويįįّة البنįįك باعتبارها 

įįÏرÛاً للاسįįتفادة مįįن مسįįاعداtا؛
المتعلaقįįة  الاقتصاديįįّة  المعلومįįات   Ĉįįعل علĈįį الحصįįول  البنįįك  يصįįرّ   -
بالدولįįة؛ �įįّا يُعتįįبر تد¿įį8لاً في الشįįؤون الدا¿ليįįّة، فįįØلاً عįįن دراسįįتها 

وqليلهįįا وصياغįįة توجّهįįات وبرامįįج علĈįį ×وئهįįا؛
في  التنميįįة  إسįįتراتيجيّات  صياغįįة  في  الįįدو]  البنįįك  دور  تزايįįد   -
الاقتصįįادات الناميįįة بالتّنسįįيî مįįع صنįįدوق النقįįد الįįدو]، والمؤسّسįįات 

التابعįįة لمجموعįįة البنįįك الįįدو] مثöįį: مؤسّسįįة التمويöįį الدوليįįّة.
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iا� والتعمÐÿĒالدو] ل òعمل البن µÃكل 1: �وÏ

Ïكل 2: �وµÃ عمل الم�سÌDة الدوليDة للتنمية
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سداد أقÌاÙ القروض الميÌرة 
مþ البلدان اďعØا�

المÌتفيدون

صاU المصروفات الإدارية

سداد أقÌاÙ القروض

 � Ùرسوم ا|دمة والارتبا
 iالقروض غ Ĉوالفا£دة عل

الميÌرة

الم�سÌة
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qويلات �موعة البنك 
الدو]

البلدان الأعØاء 
- مساũات في أسهم رأÉ المال

- القروÕ الميسرة
- تعويÖ عن رسوم ا|دمة
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1- �دوديDة كفا�ة الم�سÌDات النقديDة الدوليDة: كشف® الا×طرابات النقديّة 
والماليįįّة الgįį رسįįّخ® حالįįة عįįدم الاسįįتقرار في النįįàام النقįįدي والمįįا] الįįدو] 
عįįن �دوديįįّة دور المؤسّسįįات الماليįįّة والنقديįįّة الدوليįįّة، وَ×عįįف مسįįتويات 

أدائهįįا فيمįįا يتعلįįn îįįّا يلįįي:
įįر التّحÄيįįري مįįن الأÇمįįات، أو بالإجįįراءات والسياسįįات  aار المبكÄįįالإن -
الاحتوائيįįّة ا|اصįįّة بįį دارة الأÇمįįات؛ حي²įį بيّنįį® الأÇمįįة اčسįįيويّة كيįįف 

أسįįهم صنįįدوق النقįįد الįįدو] في تفاقįįم الأÇمįįة وانتشįįار العįįدوć؛
- الاسįįتفادة مįįن التجįįارب الما×يįįة في منįįع تكįįرار الأÇمįįات، والأÇمįįة 
الماليįįّة العالميįįّة دليöįį علĈįį فįįراå مؤسّسįįاتي وإجرائįįي ورقابįįي، وقصįįور في 

التّنسįįيî والتّعįįاون علĈįį المسįįتوć النقįįدي والمįįا].
لقįįدr EلĈįįّ صنįįدوق النقįįد الįįدو] عįįن أهدافĂįį الأساسįįيّة مįįن أũهįįا: تعزيįįز 
الاسįįتقرار النقįįدي والمįįا] العالمįįي، وتنميįįة التّعįįاون الįįدو]، وت�مįįين السįįيولة 
 ćدįįة لįįم الثقįįات، وتدعيįįن المدفوعįįيÇلالات في مواįįة الا¿تįįzة لمعاįįمÇاللا
الįįدول الأعįįØاء، وتزايįįد دورā في ¿دمįįة الأįįÛراف القويįįّة ومؤسّسįįاtا الماليįįّة 

.Ăįįدو] بكاملįįع الįįاب المجتمįįحس Ĉįįة علįįّالاقتصادي
وأمįįام الØّعįįف المتزايįįد لكفįįاءة المؤسّسįįات النقديįįّة والماليįįّة الدوليįįّة في إدارة 
îįį مصلحįįة المجتمįįع  aقq ّتقلةįįدو] إدارة مسįįا] الįįدي والمįįام النقįįàالن Ăįįوتوجي
الįįدو]، بعيįįداً عįįن التįį³�ّير الإيديولوجįįي والاÇدواجيįįّة في التّعامöįį مįįع الأعØاء؛ 

È6ليÁالد È6Ëد¬Àال cا� 6�Rر المÁر دËÂ�e
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فقįįدÇ Eادت أũيįįّة إجįįراء الإصلاحįįات الØّروريįįة لتكييįįف هāÄįį المؤسّسįįات مįįع 
المسįįُتجدّات الحاليįįّة والمتطلبįįّات المسįįتقبليّة واحتįįواء الأÇمįįات النقديįįّة والماليįįّة.
2- مBراجعــة دور الم�سÌDــات النقديDــة الدوليDــة: علĈįį الرّغįįم من تطįįوّر الاقتصاد 
العالمįįي؛ إلا أن المؤسّسįįات الماليįįّة والنقديįįّة الدوليįįّة بقيįį® حبيسįįة أÛرهįįا 
القانونيįįّة اzامįįدة و�دوديّتهįįا الوßائفيįįّة والمجاليįįّة؛ حي²įį يتطلįįّ¨ هÄįįا 
įįم مصلحįįة المجتمįįع النقįįدي  aàُتع gįįداف الįįام والأهįįر في المهįįàّادة النįįع إعįį×الو

الįįدو]؛ وÃلįįك علĈįį النّحįįو التįįّا]:
- العمöįį علq Ĉįįقيîįį الاسįįتقرار النقįįدي والمįįا] والاقتصįįادي العالمįįي 
îįį مصلحįįة جميįįع الأįįÛراف المتفاعلįįة والمشįįاركة في الاقتصįįاد  aي �قÄįįال

الįįدو]؛
 Õرįįُة المقįįيفßوم بوįįية لتقįįة مؤسّسįįّاد �ليįį� دو] بįįاون الįįة التّعįįترقي -

الأ¿įįير بالتّنسįįيî مįįع المؤسّسįįات Ãات العلاقįįة؛
- توفįįير الإتاحįįة التمويليįįّة الملائمįįة في المįįدć القصįįير لمواجهįįة ا¿تįįلالات 
ميįįزان المدفوعįįات والأÇمįįات الطارئįįة عįįن Ûريîįį صنįįدوق النقįįد الįįدو]، 
والتمويöįį التنمįįوي الميسįįّر في المįįدć المتوسÚįįّ والطويöįį مįįن قِبöįį �موعįįة 
البنįįك الįįدو]، وتطويįįر �ليįįّات وصيæįį ونįįàم التمويöįį الgįį تįįؤدّي إلى 

ارتبįįاÙ تواÇنįįي بįįين الاقتصįįاد المįįا] والاقتصįįاد الحقيقįįي؛
- Çيįįادة الثّقįįة بįįين الįįدول الأعįįØاء ب Çالįįة الانتقائيįįّة في التّعامöįį مįįع 
الأعįįØاء، وqييįįد اzوانįį¨ الإيديولوجيįįّة، والتقيįįّد بالمعايįįير الاقتصاديįįّة 

المو×وعيįįّة.
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3- �ــو ÿظــام ÿقــدĉ عــادõ ومÌــتقرD: في öّįįß عįįدم توافįįر مؤسّسįįات بديلة؛ لا 
بįįدّ مįįن مراجعįįة مهįįام المؤسّسįįات النقديįįّة الدوليįįّة لتنقيتهįįا من مàاهįįر التحيّز 
وأįįÏكال التد¿öįįّ المخلįįّة بسįįيادة الįįدول، لينحصįįر دورهįįا في ت�ديįįة الوßائįįف 
الgįį تسįįEُهم في qقيîįį الاسįįتقرار في النįįàام النقįįدي والمįįا] الįįدو]؛ مįįن 
¿įįلال إعįįادة النįįàّر في دور حقįįوق السįįّح¨ ا|اصįįّة، ونįįàام أسįįعار الصįįّرف، 
وتنàيįįم السįįيولة الدوليįįّة و�ليįįّات الائتمįįان الįįدو]، وrليÒįį حركيįįّة الائتمįįان 

مįįن المشįįروÛيّة والانتقائيįįّة.
إنّ عمليįįّة التّكييįįف وإجįįراءات الإصįįلا¹ تسįįتدعي إقامįįة نįįàام نقįįدي عįįادل 
ومسįįتقرّ لصįįاW المجتمįįع الįįدو] ب�سįįرā؛ مįįن ¿įįلال إعįįادة النįįàّر في القØايįįا 

الأساسįįيّة التّاليįįة)1(:
- العØويّة والحصÒ والتّصوي®؛

- المهام والأهداف؛
- حقوق السّح¨ ا|اصّة؛

- نàام أسعار الصّرف؛
- تنàيم السيولة الدوليّة و�ليّات الائتمان الدو]؛

- نàام المساعدات وإÛار الاقتراÕ وحجم التمويö؛
- البرامج والمشروÛيّة؛

- نàام الحوكمة.

)1( صįįاW صالحįįي، ��صــلا¹ وتطويــر دور الم�سÌDــات النقديDــة والماليDــة الدوليDــة�، U الملتقــĈ الــدو] «ــوõ: اÇďمــة الماليDــة 
والاقتصاديDــة الدوليDــة وا}وكمــة العالميDــة، جامعįįة سįįطيف، اzزائįįر، 2009.
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Ïكل 3: �الات �صلا¹ وتطوير دور الم�سÌDات النقديDة والماليDة الدوليDة

الإصلا«ات الØرورية لتطوير دور الم�سÌات النقدية والمالية الدولية

 Òوية وا}صØالع
والتصوي®

 ¨¼Ìال íقو»
ا|اصة

ÿظام أسعار 
الصرف

الbام¶ والمÐروÛية

تنظيم الÌيولة الدولية 
وتطوير آليات الا£تمان

�Ûار الاقeاض و«جم 
التمويل

ÿظام ا}وكمة

المهام واăďداف
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التّمويöįį التّ�جįįيري هįįو عمليįįّة sويليįįّة لا įįtدف إلى sليįįك الأصįįول للمؤجįįِّر 
 öįįصĐراء لįįÏ ةįįّي عمليįįه öįįتثمر(؛ بįįالمس( ت�جرįįا للمسįįليكهs ولا إلى )كįįالبن(
لإتاحتĂįį للعميöįį لاسįįتخدامĂ مقابöįį أدائĂįį قيمįįة الإ�įįار المتفîįį عليهįįا. وفي 
�ايįįة الإ�įįار قįįدE يُبįįاá الأصöįį في مįįزاد عįįام أو للمسįįت�جر أو يُعįįاد للمؤجįįر 

.ćرįį¿رة أįįم āيرįįلت�ج
وعليĂ؛ ف ن التّمويö التّ�جيري هو علاقة sويليّة ³لا³يّة الأÛراف تتكوّن من:

á( لĐصöįį الرأįįyا] والمعįįُدّات الgįį تكįįون  aÇوįįج )المįįو المنتįįالمــور=د: ه 

�įįلا> للت�جįįير؛


 الم�ج=ــر: هįįو البنįįك )الممįįوِّل( الÄįįي يقįįوم بشįįراء الأصįįول įį³م يؤجِّرهįįا إلى 
العميöįį )تبقĈįį ملكيįįّة هāÄįį الأصįįول لĂ(؛

الأصįįول   öغيįįبتش يقįįوم  الÄįįي  )المسįįُتخدِم(   öįįالعمي هįįو  المÌľــت�جر:   

المؤجįįَّرة.
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يُمارÉَ التمويö الت�جيري بصور �تلفة منها:
يُقįįدِّم   Ăįįوفي :(Financing Lease) [ــاyالرأ أو  التمويلــي   iالت�جــ  
1

البنįįك ¿دمįįة sويليįįّة عįįن ÛريįįÏ îįįراء أصįįول تؤُجįįَّر للعميįį¿ öįįلال مįįدّة 
تسįįاوي عمرهįįا الاقتصįįادي تقريبįįاً، وهنįįا يُفصöįį بįįين الملكيįįّة القانونيįįّة وهįįي 
مįįن حîįį البنįįك، والملكيįįّة الاقتصاديįįّة وهįįي مįįن حîįįّ المسįįت�جر، ويتįįمّ qديįįد 
الأصöįį وو×įįع مواصفاتĂįį مįįن قِبöįį المسįįت�جر الÄįįي يقįįوم بتسįįديد دفعįįات 
إ�اريįįّة �įįدَّدة للمؤجįįِّر كö فįįترة Çمنيįįّة معيَّنįįة مقابöįį اسįįتخدام وتشįįغيö هÄįįا 

حĂįį الشįįّكö التįįّا]: a×ا يوįįكم ،öįįالأص
Ïكل 1: خطوات الت�جi التمويلي

 الم�جر
�òالبن�

 المورد
�صا«¨ التجهيز�

الــمـÌــتـ�جــــر 
�العميــل� 

اختيار اďصوõ ال´ا©تة

� ĉقدÿ îرا� � تدفÐال

�عــادة اďصـــل 
Ïــرا� اďصـــل

pـديـد الـعـقـد 

� ĉقدÿ îتدف �  ÙاÌقďا

البيâ �تدفî سلعي�
 �2�

 الت�جi �تدفî سلعي�
 �3�

�1�
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2
 الت�جــi التÐــغيلي أو ا|دمــي (Lease Operating ): يتįįمّ فيĂįį ت�جįįير 

įįن  aي يُمكÄįįر الįįت�جرين؛ الأمįįن المسįįدد مįįدَّدة ولعįį� ةįįّمنيÇ ترةįįلف öįįالأص
المؤجįįر باسįįترداد الأصöįį لت�جįįيرā مįįرّة أ¿įįرć لمسįįت�جر �¿įįر وبقيمįįة إ�اريįįّة 
قهįįا  aق� gįįة الįįالمنفع Ĉįįعل ¨įįة الطّلįįار ومرونįįروف الإ�įįß لافįįف با¿تįįتلr
الأصöįį وفîįį الإ�įįار، وعلÃ Ĉįįلįįك فالت�جįįير التشįįغيلي عمليįįّة pاريįįّة أكثįįر 

منهįįا sويليįįّة.
و�تلف التّ�جير التشغيلي عن التّ�جير التمويلي من حي² ما يلي:

- إمكانيّة إلغائĂ؛
- فįįترة الت�جįįير عįįادة مįįا تكįįون أقصįįر لعįįدم القįįدرة علįįÏ Ĉįįرائها، أو 

ا|įįوف مįįن تطوّرهįįا التكنولوجįįي؛
 öįįة الأصįįا صيانįįا فيهįįn ،ةįįّات الملكيįįع نفقįįن جميįįك عįįؤوليّة البنįįمس -

.Ăįįين عليįįوالتّ�م Ăįįوإصلاح
Ïكل 2: خطوات الت�جi التÐغيلي

 íوÌتقييم ال 	ت�جر دراسة Ìم þالب¼² عiاية مدة الت�ج�õصوďا þم ÒلÀالت

المست�جر البنك المست�جر البنك البنك المورِّد
اzديد

المشتريالبنك 

عقد Ïراء الأصول 

)البنك هو المالك( 

عقد ت�جير )أول( 

)إعادة الأصول للبنك( 

عقد ت�جير )تا]( 

)ت�جير لعدّة مرّات( 

عقد بيع الأصول 

)إ¿راجها من ملكية البنك(  
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يتميįįّز التمويöįį الت�جįįيري بالتّعامöįį مįįع ³لاįį³ة أįįÛراف كلهįįا تسįįُهم في تنميįįة 
المجتمįįع وهįįم: أصحįįاب المصانįįع )المنتجįįون( والبنįįوñ )المؤجįįِّرون( والقائمįįون 
بالأعمįįال )المسįįت�جرون(، ولكįįن اzانįį¨ اįį¿čر والأهįįم لتمويöįį رأÉ المįįال 
العامöįį والمتمثöįįa في أجįįور العمįįّال وا|دمįįات الأ¿įįرć كالمįįاء والكهربįįاء وا~اتف 
وغįįير Ãلįįك، لا يصلįįح لĂįį أسįįلوب الت�جįįير. ونبيįįِّن إ�ابيįįّات هÄįįا النįįّوá مįįن 

التمويöįį فيمįįا يلįįي:
:hÛبة للاقتصاد الوÌ1- ©الن

للتّ�جير أũيّة كبيرة للتنمية الاقتصاديّة؛ وÃلك للاعتبارات التّالية:
ن المستثمر الÄي لا يقدر علÏ Ĉراء الأصö ب تاحة ت�جيرā لĂ؛ aيُمك -

- عنįįد كسįįاد صناعįįة �كįįن انتقįįال المعįįدّات إلى صناعįįة أ¿įįرć دون 
¿سįįارة رأyاليįįّة كبįįيرة؛

- إ�įįاد مفاهيįįم إ�ابيįįّة جديįįدة مفادهįįا أن التّركيįįز علĈįį اسįįتخدام 
îįį الربįįح وليسįį® الملكيįįّة؛ aي �قÄįįو الįįلات هčا

- Çيادة المنافسة بين مصادر التمويö المختلفة وا�فاÕ تكلفتها.
:þت�جريÌبة للعملا� المÌ2- ©الن

įįن المؤسّسįįات مįįن حيįįاÇة الأصįįول اللاÇمįįة لنشįįاÛها دون حاجįįة إلى  aيُمك -
pميįįد جįįزء كبįįير مįįن أموا~įįا إÃا قامįį® بشįįرائها؛ �įįّا يتيįįح ~įįا سįįيولة 

أكįįبر تسįįتخدمها في أوجĂįį أ¿įįرć؛

ÉيرmPfال ¶ËÂمfم الËÂ¬e
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- يقįįدِّم الت�جįįير التمويلįįي sويįįلاً كامįįلاً لقيمįįة الأصول الثابتة؛ أي بنسįįبة 
100 % وهįįو مįįا لا يتوافįįر عįįادة في التمويöįį التقليįįدي )لا تتعįįدćّ 80 %(؛

- الرّبÚįį بįįين التمويöįį والنشįįاÙ الاقتصįįادي الممįįوَّل، أي الرّبÚįį بįįين حجįįم 
التمويöįį والعائįįد المتوقįįّع لأن �اčلįįة تدفįįع uنهįįا مįįن د¿لهįįا�؛

- في التّ�جير التّشįįغيلي لا تسįįجöَّ الأصول المؤجَّرة في الميزانيّة ا�اسįįبيّة 
)sويöįį مįįن ¿įįارµ الميزانيįįّة(؛ ومįįن įį³مّ qقيîįį مزايįįا �اسįįبيّة و×ريبيّة.

3- ©النÌبة للبنوñ الم�ج=رة:
- احتفįįاÝ البنįįك nلكيįįّة الأصįįول المؤجįįَّرة مو×įįوá التمويįįÛ öįįوال فįįترة 
العقįįد، مįįن ¿įįلال اسįįتعادة حقوقĂįį مįįن المسįįت�جر في حالįįة إفلاسĂįį أو 

إعسįįارā، ومواجهįįة الØّغįįوÙ التØخّميįįة الgįį تسįįود الاقتصįįاد؛
- تغيير اتّجاā البنوñ �و التوßيف متوسÚ وÛويö الأجö؛

- تو³يîįį العلاقįįة بįįين البنįįوñ والمؤسّسįįات الصناعيįįّة، سįįواء المنتجįįة 
لĐجهįįزة واčلات أو المسįįتخدِمة ~įįا؛ أي qقيîįį علاقįįة مباįįÏرة بįįين 

رأÉ المįįال المįįا] ورأÉ المįįال الصناعįįي؛
- qقيîįį مزايįįا ×ريبيįįّة مįįن ¿įįلال إمكانيįįّة rفيÖįį اهتįįلاكات الأصįįول 
المؤجįįَّرة مįįن إيįįرادات المؤجįįِّر، هÄįįا فįįØلاً عمįįّا تقدِّمĂįį بعÖįį الįįدول مįįن 

.Ùاįįا النشÄįįه Ĉįįعل dįįاء ×ريįįإعف
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التمويöįį بالفوتįįرة Factoring بالإ�ليزيįįّة و Affacturage بالفرنسįįيّة هįįو 
صيغįįة sويليįįّة تسįįتخدمها المؤسّسįįات التجاريįįّة في السįįلع الاسįįتهلاكيّة �ليįįّاً 
أو دوليįįّاً مįįن أجöįį الحصįįول علĈįį قيمįįة فواتيرهįįا اčجلįįة الgįį تįįتراو¹ مدįįtا مįįا 
بįįين 30-120 يومįįاً، وكÄلįįك الحصįįول علĈįį ¿دمįįات أ¿įįرć مįįن البنįįك الÄįįي 
يقįįوم بعمليįįة qصيöįį قيمįįة هāÄįį الفواتįįير اčجلįįة، ويتحمöįįَّ �اįįÛر عįįدم 

الدّفįįع مقابöįį عمولįįة يُتّفîįį عليهįįا.
وعليĂįį؛ فįį نّ عمليįįة الفوتįįرة تتطلįįّ¨ وجįįود ³لاįį³ة أįįÛراف تنش�įį فيمįįا بينهįįا 

علاقįįة pاريįįّة هįįي:
- الم�سÌDــة Factorizee: هįįو الطįįّرف )التاجįįر أو المنتįįج أو المįįورِّد( الÄįįي 
يكįįون دائنįįاً lقįįوق pاريįįّة )حسįįابات المدينįįين: أوراق pاريįįّة، فواتįįير 

العمįįلاء( يبيعهįįا للبنįįك؛
 Òخįįة؛ أي الشįįات المؤسّسįįتري لمنتجįįالمش )öįįرف )العميįįو الطįįه :þالمديــ -
الÄįįي اįįÏترć السįįلع مįįن الطįįّرف الأول وY يدفįįع uنهįįا فįįورا؛ً بöįį تعهįįَّد 

بتسįįديدها في أجöįį لاحîįį؛
- البنــFactorizor ò: هįįو الطįįرف )الممįįوِّل( الÄįįي يقįįوم بشįįراء الديįįون 
غįįير المسįįُتحقة وتعجيöįį صįįافي قيمتهįįا للدائįįن قبöįį تاريįį¾ اسįįتحقاقها، 

.öįįدم التحصيįįر عįįÛا� öįįّويتحم
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هناñ ستّة أنواá ¿اصّة بتقديم ¿دمة التمويö بالفوترة تتمثö فيما يلي:
- ¿دمįįة كاملįįة Full Service Factoring ويُقصįįد įįoا أن البنįįك يقįįوم 
بتمويöįį عميلĂįį والقيįįام بباقįįي العمليįįّات الأ¿įįرć مįįن qمöįį8 للمخاįįÛرة، 
وإبįįلاå مديįįن عميلĂįį، ومسįįك دفاتįįر العميöįį والقيįįام بتحصيöįį الفواتįįير 

مباįįÏرة مįįن قِبöįį مديįįن العميöįį؛
- ¿دمة كاملة ماعدا qمö8 المخاÛرة Recourse Factoring؛

 Bulk öįįن العميįįمدي åلاįįوإب öįįالتموي Úįįن فقįįّمØة تتįįّة جزئيįįدم¿ -
Factoring؛

- ¿دمة كاملة ماعدا التمويMaturity Factoring ö؛
- ¿دمة التمويö فقInvoice Factoring Ú؛

 Undisclosed أحيانįįاً  والمخاįįÛرة   öįįالتموي تتØمįįّن  جزئيįįّة  ¿دمįįة   -
.Factoring

Ïكل 1: خطوات التمويل ©الفوترة
الطرف ال´الـ²

�òالبنــ�

õوďالطـرف ا
�المـور=د� 

الطـرف ال´اÿي
�العميــل� 

1 المور=د يبيâ سلعاĺ ومنتجات للعميل

4 البنò �نº المور=د Ìÿبة معيDنة 
Öا©ات القبÌ» قيمة þم

6 يقوم العميل ©Ìداد قيمة 
íتاري¾ الاست¼قا U الديون

3 يقوم المور=د ©بيÌ» âا©ات 
òالبن Z� ممÄوال Öالقب

5 يقوم البنò © ©لاå عميل المور=د 
ومطالبته ©Ìداد قيمة الديون U تاري¾ 

íالاست¼قا

â العميل علĈ مÌتندات مديوÿية   aوقB2 ي
©قيمة مeÐياته ويBرسلها �Z المور=د
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نبُيِّن إ�ابيّات هÄا النّوá من التمويö فيما يلي:
:hÛبة للاقتصاد الوÌ1- ©الن

- يįįؤدّي التوسįį8ع في الأعمįįال التجاريįįّة إلى ßهįįور وسįįائs öويليįįّة جديįįدة 
 gįįة الįįّها ا|اصÛروįįÏ اįį~ ًوداįįح عقįį² تصُبįįة؛ حيįįّاة الاقتصاديįįفي الحي

تفر×هįįا įįßروف تلįįك التعامįįلات؛
 öصيq ة مشكلاتzبالفوترة أداة مُبتكرة تؤدّي إلى معا öيُعتبر التّموي -

الحقįįوق التجاريįįّة الgįį تعُتبر أحد عوامö تعث̀ر المؤسّسįįات الاقتصاديّة؛
 öائįįن وسįįيلة مįįي وسįįوه öįįير الأجįįقص öįįة للتمويįįرة صيغįįبر الفوتįįتعُت -
التمويöįį الحديثįįة الįįt gįįدف إلى توفįįير التمويöįį المطلįįوب للدّائنįįين الÄيįįن 

�لكįįون ديونįįاً غįįير مُسįįتحقّة أو ديونįįاً تواجههįįا عقبįįات التّحصيöįį؛
 ŁÃة؛ إįįّة والاقتصاديįįّة الماليįįّالحركي öįįهم في تفعيįįُة تسįįرة عمليįįبر الفوتįįتعُت -

يكįįون مįįن نتيجتهįįا تسįįييö الديįįون المجُمįįّدة؛
- يكįįون بائįįع الديįįون التجاريįįّة عįįادةً من المؤسّسįįات الصغيرة أو المتوسįįِّطة؛ 
لأن هÄįįا النįįّوá مįįن العقįįود يتįįلاءم مįįع الأعمįįال المتوسįįِّطة الحجįįم ويلبįįِّي 

احتياجاtا.
2- ©النÌبة للم�سÌDات ©ا£عة الديون:

- تتُيįįح للمؤسّسįįة تدفّقįįاً نقديįįّاً مسįįتمراً )80 % مįįن قيمįįة الحسįįابات 
المدينįįة( دون الحاجįįة إلى انتįįàار qصيöįį ديو�įįا في تواريįį¾ اسįįتحقاقها؛

ÇرeÂ¨بال ¶ËÂمfم الËÂ¬e
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 öįįصيqيير وįįاء تسįįأعب النّاجمįįة عįįن  الإداريįįّة  التكاليįįف   Öįįفيr -
 āÄįį~ Òَّتخُصįįس ®įįكان gįįة الįįد العاملįįة اليįįتكلف Öįįفيrون، وįįالدي
المتابعįįة؛ فįįØلاً عįįن إلغįįاء مصلحįįة �اسįįبة وتسįįيير الزبائįįن بسįįب¨ إلغįįاء 

حسįįابات العمįįلاء؛
- تسįįمح للمؤسّسįįة بالتّركيįįز علĈįį عمليįįّة الإنتįįاµ وجįįودة منتجاįįtا وو×ع 

¿طįįة تسįįويقها �ليįįّاً ودوليįįّا؛ً �įįا يįįؤدّي إلى qقيîįį الأربا¹؛
 ²įįة؛ حيįįة المؤسّسįįّر ميزانيįįن عناصįįم Öįįابات القبįįد حسįįاء بنįįا¿تف -
 Òįįة بتخصيįįوم المؤسّسįįمّ لا تقįį³ نįįدا؛ً ومįįا نقįįبيعه Tّ اįįاعتهØبر أن بįįتعَت
مؤونįįات للديįįون المشįįكوñ في qصيلهįįا؛ وعليĂįį تنخفÖįį �اįįÛر الديįįون 

المعدومįįة الgįį تؤįįa³ُر في صįįافي الأربįįا¹؛
- توفįįير الدّعįįم المįįا] للمؤسّسįįات Ãات ر�وÉ الأمįįوال ا�įįدودة أو Ãات 
 Éلاįįار أو إفįįر إعسįįÛدّ �اįį× اįįة، وت�مينهįįة المتدنّيįįّات الإداريįįالإمكان

مدينيهįįا.
3- ©النÌبة للبنوñ مeÐBية الديون:

- يقįįوم البنįįك ب رسįįال كشįįوف حسįįابات لمديįįني المؤسّسįįة والقيįįام ب�عمال 
التحصيöįį؛ حي²įį تصبįįح الملكيįįّة القانونيįįّة للحسįįابات المدينįįة عائدة للبنك 

وليÊ المؤسّسįįة؛
- يقįįوم البنįįك بعمليįįّات التقييįįم الائتمانįįي لمديįįني المؤسّسįįة؛ ومįįن įį³مّ فهįįو 
 Öįįول أو رفįįرارات قبįįا قįįعليه Ĉįįؤة تبُنįįريّة كفįįوارد بشįįم Ĉįįر علįįيتواف

بعÖįį الحسįįابات المعرو×įįة للبيįįع؛
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 Ãة؛ إįįّتندات المديونيįįمس ĂرائįįÏ دįįة عنįįّر التجاريįįÛك المخاįįالبن öįįّيتحم -
إنĂįį يØمįįن qصيöįį المسįįتحقّات الماليįįّة المطلوبįįة مįįن مديįįني المؤسّسįįة 

حتĈįį في حالįįة عجزهįįم عįįن الوفįįاء بديو�įįم؛
- يقįįوم البنįįك ب عįįداد البيانįįات الإحصائيįįّة المتعلaقįįة بالمبيعįįات ومديįįني 
 ¨įįِّي يُجنÄįįر الįįا؛ الأمįįفيه ñكوįįون المشįįوالدي öįįالتحصي ¨įįورِّد ونسįįالم
المؤسّسįįة عįį¨ء القيįįام āÄįįo اzوانįį¨ الإداريįįّة والتكلفįįة المرتبطįįة įįoا؛

- يتقا×Ĉįį البنįįك عمولįįة علĈįį ا|دمįįات الإداريįįّة والقانونيįįّة والمعلوماتيįįّة 
المطلوبįįة مįįن قِبöįį الدّائįįن.
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ر الfمËÂ¶ الم�6¤

ال¨�¶ 
hالjال
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الائتمįįان  في  المتمثaلįįة  الماليįįّة  ا|دمįįات  توفįįير  إلى  įįر  المصغ_  öįįالتّموي يُشįįير 
للعمįįلاء  تقįįُدَّم   gįįال والتّ�مينįįات  الماليįįّة  والتّحويįįلات  الاد¿اريįįّة  والأوعيįįة 
الفقįįراء النّشįįيطين اقتصاديįįّاً غįįير القادريįįن علĈįį الحصįįول علĈįį ا|دمįįات 
الgįį تقُدِّمهįįا مؤسّسįįات التمويöįį الرyيįįّة التقليديįįّة. و�تلįįف حجįįم الائتمįįان 
įįر با¿تįįلاف هāÄįį المؤسّسįįات، وهįįو في  الÄįįي sنحĂįį مؤسّسįįات التمويöįį المصغ_

المتوسÚįį أقöįį مįįن 500 دولار.
:öتسُتخدم أحياناً وك��ا مُترادفات، مث gالمصُطلحات ال Öبع ñوهنا

įįرة Microcredit: يشįįير إلى منįįح الائتمįįان بكميįįات  - القįįروÕ المصُغ_
صغįįيرة إلى الفقįįراء الÄيįįن يُسįįتبعدون عįįادة مįįن ا|دمįįات المصرفيįįّة 

التقليديįįّة؛ نįįàراً لافتقارهįįم إلى الØّمانįįات أو إلى الوßائįįف؛
- التّمويöįį المتناهįįي الصغįįر Microfinance: يُقįįدَّم للفقįįراء النّشįįطين 
 :öįįمث الماليįįّة  وغįįير  الماليįįّة  ا|دمįįات  مįįن  كاملįįة  اقتصاديįįّاً �موعįįة 
الائتمįįان الصغįįير، الاد¿įįار، الت�مįįين، التحويįįلات الماليįįّة، المدفوعįįات، 
التدريįį¨، الاستشįįارات...؛ وÃلįįك لتمكينهįįم مįįن بنįįاء أصو~įįم وwايįįة 

أنفسįįهم أمįįام المخاįįÛر؛
- المديونيįįّة الصغįįيرة Micro Debt: يسįįتخدمĂ الباحثįįون وا|įįبراء الÄيįįن 
يعتقįįدون أن سįįلبيات التّمويöįį الصغįįير أكثįįر مįįن إ�ابيّاتĂįį؛ لأ�įįم يįįرون أن 

إقįįراÕ الفقįįراء يįįؤدّي إلى إغراقهįįم في المديونيįįّة.

/ر F¤الم� ¶ËÂمf¹ الÂÆ¨»
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įįر؛ نÄكįįر منهįįا مįįا  هنįįاñ عįįدّة �įįاµÃ مؤسّسįįيّة ¿اصįįّة بتقديįįم التمويöįį المصغ_
يلįįي:

- �ــوµÃ ©نــò غرامــj: وفقįįاً ~Äįįا النمįįوµÃ، يُمنįįح القįįرÕ اzماعįįي 
لمجموعįįة مįįن الفقįįراء )أعįįØاء المجموعįįة( بØمįįان المجموعįįة كلهįįّا؛ أي 
أن المجموعįįة ×امنįįة لأيّ فįįرد فيهįįا غįįير قįįادر علĈįį السįįّداد، وتقįįوم 
 Ĉįįداد علįįّة للسįįمàة منتįįّمنيÇ داولįįد جįįوتوج ،Ăįįداد عنįįّة بالسįįالمجموع
إلى  بالإ×افįįة  المقتر×įįين،  أداء   Ĉįįعل للرقابįįة  كوسįįيلة  فįįترات قصįįيرة 
ارتفįįاá مُعįįدّلات الفائįįدة بالمقارنįįة مįįع البنįįوñ التجاريįįة؛ وÃلįįك لتغطيįįة 

įįر؛ كافįįّة التّكاليįįف الإداريįįّة المصاحبįįة لبرامįįج التمويöįį المصُغ_
- vعيDــات الإقــراض والادخــار الــدوار: هįįي عبįįارة عįįن جمįįع عįįدد مįįن 
المدّ¿įįرات الصغįįيرة مįįن عįįدد مįįن الأفįįراد )تربطهįįم علاقįįات صداقįįة أو 
جįįوار أو صلįįة قرابįįة( لكįįي تصبįįح مبلغįįاً يسįįتفيد منįįÏ ĂįįخÒ واحįįد، 
 5 ñاįįا كان هنÃ įįف .āدور Ĉįįعل ]öك öįįص� Ĉįįهريّاً حتįįÏ رįįرّر الأمįįم يتكįį³
 öك Ĉįįلاً، فعلįįير 100 دولار مثįįة لتدبįįّجمعي öكيįįتش Ĉįįوا علįįاتّفق ÑخاįįÏأ
įįÏخÒ أن يدفįįع 20 دولاراً įįÏهريّاً، و�صöįį في الغالįį¨ الأكثįįر احتياجįįاً 
علĈįį الįįدّور الأول يليĂįį فįįرد �¿įįر في الشįįهر التįįّا]، بالاتّفįįاق والتّرا×įįي أو 

بالقرعįįة وهكÄįįا...؛
- �ــوµÃ ©نــò القريــة: بنįįوñ القريįįة هįįي عبįįارة عįįن جمعيįįّات ¿اصįįّة 

/ر F¤الم� ¶ËÂمfا� الÂ¿O
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تديįįر قرو×įįاً ومدّ¿įįرات أعįįØاء المجموعįįة، وهįįي غالبįįاً مįįا تقįįام nبįįادرة 
مįįن اzماعįįات ا�ليįįّة وnسįįاعدة إحįįدć المنàّمįįات غįįير الرlيįįة، وفي 
الغالįį¨ يكįįون عįįدد أعįįØاء اzمعيįįّة مįįا بįįين 25-50 عįįØواً، وهįįم الÄيįįن 
 ¨įįة. و�įįّم ا|اصįįون لوائحهįįعØاءهم ويįįارون ر�سįįك و�تįįرون البنįįيدي
 Çاوįįترة لا تتجįįلال فįį¿ Ăت�įįأنش gįįة الįįم _àن المنįįتقلاً عįįك مسįįح البنįįأن يصب

3 سįįنوات.

03
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نبيِّن إ�ابيّات وسلبيّات التمويö المصغّر فيما يلي:
:hÛبة للاقتصاد الوÌ1- ©الن

 Ĉįįدرة علįįلال القįį¿ نįįر مįįالفق Ĉįįاء علįįØر إلى القįįّالمصغ öįįؤدّي التمويįįي -
الوصįįول إلى أكįįبر عįįدد مįįن الفقįįراء.

įįر في أنّ العديįįد مįįن الدراسįįات تشįįُير  	  يُعįįاب علĈįį التمويöįį المصُغ_

نتائجهįįا إلى أن هÄįįا التمويöįį ليÊįį لĂįį أįį³ر يÄُكįįر في أفقįįر الفقįįراء في 
المجتمįįع�

- يُسįįهم التمويöįį المصغįįّر في مكافحįįة البطالįįة؛ مįįن ¿įįلال تنمية الاقتصاد 
الريفي )الزراعة، تصنيع الطعام...(، وتشįįجيع قطاá المؤسّسįįات الصغيرة 

)الصناعįįات الحرفيّة، الأعمال المنزليّة...(.
įįر في التّركيįįز علĈįį النسįįاء كقįįوة للعمöįį؛  	  يُعįįاب علĈįį التمويöįį المصغ_

حي²įį إن sويöįį النسįįاء غالبįįاً sييįįز لا معنĈįį لĂįį، ¿صوصįįاً وأنّ 
البطالįįة تàهįįر في الرجįįال أكثįįر منĂįį في النسįįاء�

2- ©النÌبة للعملا� الفقرا�:
- يįįؤدّي التمويöįį المصغįįّر إلى Çيįįادة د¿öįį الفقįįراء وإ¿راجهįįم مįįن دائįįرة 
الفقįįر؛ حي²įį عندمįįا يبįįدأ الفقįįراء في qقيîįį د¿öįį ³ابįį® �يöįį العديįįد 

منهįįم إلى الد¿įįول في اسįįتثمارات تسįįاعد علÇ Ĉįįيįįادة مدا¿يلهįįم؛
 öįį¿ّراء في الدįįر8ف الفقįįة تصįįّر في كيفيįį 	  يُعįįاب علĈįį التّمويöįį المصُغ_

/ر F¤الم� ¶ËÂمfم الËÂ¬e
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الزّائįįد، مįįن ¿įįلال إنفاقĂįį علĈįį أسįįرهم )مثöįį: الغÄįįاء، التّعليįįم، 
الصحįįّة...( أم توجيهĂįį إلى إįįÏباá ملÄّاįįtم )مثöįį: تنįįاول الكحįįول، 
 Êįįلي āدįįوح öįį¿ّالد Ĉįįز علįįن التّركي įįك فįįلÄ؛ ل)...µزواįįار، والįįوالقم

كافيįįاً�
įįر في تعزيįįز و×įįع المįįرأة الاجتماعįįي والاقتصįįادي؛  - يُسįįهم التمويöįį المصغ_
 Wاįįي لصįįالاجتماع āاء دورįįالنّس Ăįįعلي öįįصq يÄįįال Õرįįؤدّي القįį² يįįحي
 )áروįįتثمار في المشįįالاس ،Õداد القرįįكن، التعليم، سįįية، السÄرة )التغįįالأس
بشįįكö أكįįبر �įįّا هįįو عليĂįį الحįįال بالنسįįبة لتمويöįį الرجįįال، فالمįįرأة تįįØع 
أسįįرtا وأولادهįįا في قمįįة سįįل_م أولويّاįįtا بينمįįا الرجöįį لديĂįį سįįل_م �تلįįف 

لĐولويّات؛
įįر في أن الرجöįį غالبįįاً مįįا يسįįتغöّ المįįرأة في  	 يُعįįاب علĈįį التمويöįį المصُغ_
الحصįįول علĈįį قįįرÕ قįįد لا يُسįįتخدم في إفįįادة الأسįįرة، ولا تسįįتفيد 
 ñاįįك فهنįįلÄ؛ لÕرįįداد القįįن سįįؤولة عįįمس öّįįàت gįįرأة الįįالم Ăįįمن

�Ăįįم فيįį̀والتحك öįįالتّموي Ĉįįول علįįين الحصįįرق بįįف
3- ©النÌبة للبنوñ الممو=لة:

 Ĉįįد علįįتعتم gįįال ñوįįة للبنįįّتدامة الماليįįر إلى الاسįįّالمصغ öįįؤدّي التمويįįي -
الانØبįįاÙ المįįا]، įįnا في Ãلįįك معįįدّلات اسįįترجاá القįįروÕ المقدَّمįįة 

والإدارة السįįّليمة.
įįر في ا|لÚįį بįįين النشįįاÛات التّنمويįįّة  	  يُعįįاب علĈįį التمويöįį المصغ_

والمجهįįودات ا|يريįįّة؛ وmاصįįّة في الįįدول الناميįįة؛ حي²įį تفتقįįر 
įįر إلى الشįįّفافية المطلوبįįة� صناعįįة التمويöįį المصغ_
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- يُسįįهم التمويöįį المصغįįّر في تغيįįير وجهįįة النįįàّر السįįّائدة įįpاā تقديįįم 
المعونįįات والصّدقįįات للفقįįراء؛ حي²įį تصبįįح البنįįوñ تنįįàر للمسįįتفيد مįįن 
 î̂įįكمتل Êįįدَّدة وليįį� ومįįرس öįįة مقابįįدم¿ Ĉįįعل öįįص� öįįا كعميįįtدما¿
لمسįįاعدة؛ لÄلįįك فهįįي تسįįعĈ لتطويįįر ¿دماįįtا لكįįي تلُبįįّي احتياجįįات 

العميöįį ب�سįįرá وقįį® �كįįن.
įįر في أن احتسįįاب فائįįدة أو رسįįوم ¿دمįįة  	  يُعįįاب علĈįį التمويöįį المصغ_
علĈįį القįįرÕ يشįįتمö علĈįį صعوبįįات متعįįدِّدة للمشįįاركين في برنامįįج 
įįرة، فقįįد لا يعįįود اسįįتثمار الفقįįير للقįįرÕ ب�įįيّ أربا¹،  القįįروÕ المصغ_
وفي هāÄįį الحالįįة فįį نّ المįįال المطلįįوب لسįįداد القįįرÕ لا بįįدّ أن ي�تįįي 

�Õتِرįįالمق Òخįįللش ćرįį¿ادر أįįن مصįįم
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 Õتراįįوالاق Õراįįلات الإقįįمعام áوįįة إلى �مįįّة الدوليįįبالعمل öįįير التمويįįيُش
بالعمįįلات الأجنبيįįّة الgįį تكįįون البنįįوñ الدوليįįّة وسįįيطاً في التّعامįįo öįįا؛ 
lي²įį يتįįمّ الفصöįį بįįين موقįįع المنàومįįة المصرفيįįّة والعملįįة المسįįُتخدمة في 
عمليįįّات الإقįįراÕ والاقįįتراÕ الدوليįįّين؛ وÃلįįك في إįįÛار أسįįواق العملįįة أو 
العمįįلات الدوليįįّة الgįį يُطلîįį علĈįį كö سįįوق منهįįا اسįįم العملįįة المتداولįįة 
فيهįįا بصįįورة أكįįبر؛ وÃلįįك sييįįزاً لأũيįįّة العملįįة الواحįįدة في السįįوق. فÃ įįا 
مįįا كثįįر التعامöįį بالعملįįة الأمريكيįįّة )الįįدولار(؛ فيُطلîįį علĈįį السįįوق اسįįم 
 îįįي؛ فيُطلįįالألمان ñارįįبالم öįįر التّعامįįُا كثÃا إįįّأم ،Euro-Dollar ورو-دولار�įįالي�
علĈįį السįįوق �اليورو-مįįارEuro-Mark �ñ، وكÄلįįك سįįوق � اليورو-إسįįترليني� 

...Euro-Sterling

وهنįįاñ بعÖįį التّعبįįيرات الاصطلاحيįįّة الgįį تسįįُتخدم في التمويöįį الįįدو] 
:öįįة، مثįįّة الدوليįįّات المصرفيįįّوالعملي

 öįįة تعمÛاįįات وسįįبر مؤسّسįįتعُت :Euro-Banking ــةDالدولي ñالبنــو 

 µارįį|ة في اįįّز ماليįįا مراكįįعليه îįįة ويُطلįįّير ا�ليįįة غįįّواق الماليįįفي الأس
 Euro-Markets ةįįّلات الدوليįįواق العمįįوّن أسįįوتتك ،Offshore Centers

مįįن البنįįوñ الgįį تقبöįį الودائįįع المصرفيįįّة بالعمįįلات الدوليįįّة الرئيسįįة 
القابلįįة للتّحويöįį، وتقįįُدِّم قرو×įįاً بعمįįلات غįįير عملįįة الدولįįة الgįį ينتمįįي 

إليهįįا البنįįك؛

È6ليÁالد Èبال مل ¶ËÂمf¹ الÂÆ¨»
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 العملــة الدوليDــة Euro-Currency: تشįįُير إلى الوديعįįة المصرفيįįّة بعملįįة 
 ¨įįيطل Eوق(. ك�نįįك )السįįا البنįįد فيهįįيتواج gįįة الįįير الدولįįغ ćرįį¿ة أįįدول
متعامöįį عربįįي قر×įįاً بالįįدولار الأمريكįįي مįįن بنįįك في اzزائįįر أو البحريįįن؛
 ćدįįة لįįّع الدولاريįįير إلى الودائįįيُش :Euro-Dollar ور©ــيďالــدولار ا 

 ćدįįادةً لįįة )عįįّدة الأمريكيįįات المتُ_حįįالولاي µارįį¿ ودةįįة الموجįįّالتجاري ñوįįالبن
البنįįوñ في أوربįįا كفįįروá لبنįįوñ أمريكيįįّة مثįįلاً(، ويُعتįįبر الįįدولار الأوربįįي 

)اليįįورو-دولار( هįįو أكįįبر أحجįįام العملįįة الدوليįįّة)1(؛

 اليــورو Euro-Euros: تسįįمية تطُلîįį علĈįį ودائįįع اليورو )العملة الأوربيّة 

الموحįįَّدة( لįįدć بنįįوñ تقع ¿įįارµ أوربا؛

 المقطــâ يورو
عمــلات أجنبيDــة Euro: عبįįارة لا تįįزال يتįįمّ إ×افتهįįا؛ 
لأن نįįàام الįįدولار الأوربįįي نش�įį أساسįįاً في أوربįįا، وبشįįكö أكثįįر qديįįداً 
في لنįįدن. واليįįوم أصبįįح هÄįįا المقطįįع غįįير دقيîįį؛ لأن نشįįاÙ أسįįواق 
العمįįلات الدوليįįّة امتįįدّ جغرافيįįاً إلى ¿įįارµ أوربįįا؛ حي²įį أصبįįح الįįدولار 
الأوربįįي وغįįيرā مįįن العمįįلات الأوربيįįّة إمįįا في įįÏكö أصįįول أو ¿صįįوم 
لįįدć البنįįوñ المتمركįįزة ¿įįارµ أوربįįا، وأصبحįį® توجįįد أسįįواق الįįدولار 

اčسįįيوي Asian-Dollar في كö مįįن Ûوكيįįو وسįįنغافورة والبحريįįن.

)1( عندمįįا تسįįُح¨ الودائįįع الدولاريįįّة مįįن البنįįوįį¿ ñارµ الولايįįات المتحįįدة، وتعįįاد لتįįودá في بنįįوñ دا¿öįį الولايįįات المتحįįدة فهįįي 
تفقįįد صفįįة �اليįįورو�، وتصبįįح مįįرة أ¿įįرć دولارات أمريكيįįّة عاديįįّة.
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القصįįيرة  اčجįįال  بįįين  الدوليįįّة  العمįįلات  أسįįواق  التّمويöįį في  فįįترة  تįįتراو¹ 
يلįįي: فيمįįا  نÄكرهįįا  والطويلįįة؛  والمتوسįįطة 

 öįįaتمُث :Certificate of Deposits ــةDــة الدولي Dالمصرفي áــهادات الإيــداÏ 

أكثįįر أدوات الاسįįتثمار النقįįدي قصįįير الأجöįį؛ حي²įį تعُتįįبر و³ائîįį دَيįįن 
تصEُدرهįįا البنįįوñ الدوليįįّة وتثُبįį® فيهįįا قيįįام المسįįتثمر ب يįįداá مبلæįį معيįįّن 
 Çاįįتs اįįهادات لحاملهįįÏ يįįدَّد، وهįį� دةįįعر فائįįدَّدة بسįį� دةįįا لمįįلديه

بقابليتهįįا للتحويöįį والتّبįįادل مįįن įįÏخįį¿č Òر؛
 Õتعُتبر القرو :Euro-Credits ــةDــة ©العمــلات الدوليDالقــروض المصرفي 

 Úįįالمتوس öįįز التّعامįįن ركائįįم Syndicated Loans تركةįįة أو المشįįالمجمَّع
ر  _Äįįي يتعÄįįك )الįįالبن ¨įį² يطلįįة؛ حيįįّلات الدوليįįواق العمįįفي أس öįįالأج
 ñوįįة البنįįن �موعįįم )öįįوب بالكامįįالمطل Õرįįة القįįم قيمįįتقدي Ăįįعلي
الدّوليįįة الإسįįهام في إدارة وsويöįį القįįرÕ، فينشÄįį~ �įįا الغįįرp( Õميįįع 
 Consortium/Syndicate رفيįįع مصįį8مp اد أوįįيرة( اتّحįįكب Ăįįقيمت Õرįįق

لمįįدة �įįدودة تنتهįįي مįįع �ايįįة اسįįتحقاق القįįرÕ؛

 الÌــندات الدوليDــة Euro-Bonds: تسįįُتخدم الإصįįدارات بالسįįندات 
الدوليįįّة)1( ك�داة لĒقįįراÛ Õويöįį الأجöįį في أسįįواق العمįįلات الدوليįįّة إÃا 
)1( بالنسįįبة للدائįįن والمديįįن؛ فįį ن السįįوق والعملįįة يُعتįįبران أجنبيįįّان؛ فمثįįلاً įįÏركة إيطاليįįّة أصįįدرت سįįندات قįįرÕ في لنįįدن 
 Foreign ةįįّندات الأجنبيįįّن السįįف عįįتلrة. وįįّريّة والألمانيįįالسويس ñوįįالبن öįįن قِبįįندات مįįالس āÄįįراء هįįÏ Tي، وįįدولار الأمريكįįبال
Bonds الgįį تصįįEدر مįįن قِبöįį مقįįترÕ يكįįون أجنبيįįاً بالنسįįبة للبلįįد الÄįįي يو×įįع فيĂįį السįįند، وعįįادة مįįا يتįįم بيįįع هāÄįį السįįندات 
مįįن ¿įįلال أحįįد بنįįوñ الاسįįتثمار في الدولįįة المØيفįįة، ويتįįمّ تįįداول هāÄįį السįįّندات في سįįوق المįįال ا|įįاāÄįįo ّÑ الدولįįة المØُيفįįة.

È6ليÁالد Èبال مل ¶ËÂمfا� الÂ¿O
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كانįį® فįįترات الاسįįتحقاق المرغوبįįة Ûويلįįة الأجöįį 15-20 سįįنة أو أكثįįر؛ 
بشįįراء   Syndicate Banks الدوليįįّة   ñوįįالبن �موعįįة  تقįįوم   ²įįحي
سįįندات دَيįįن )سįįندات قįįرÕ( مصįįEدرة بعمįįلات �تلفįįة عįįن عملįįة البلįįد 
المسįįتثمر أو بلįįد المقįįترÕ، ويتįįمّ التعامöįį في هāÄįį الإصįįدارات في أكثįįر مįįن 

دولįįة.
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نبُيِّن إ�ابيّات وسلبيّات التمويö بالعملة الدوليّة فيما يلي:
:hÛبة للاقتصاد الوÌ1- ©الن

- تعُتįįبر أسįįواق العمįįلات الدوليįįّة حلقįįة وصöįį بįįين الأسįįواق النقديįįّة 
ا�ليįįّة في الįįدول الناميįįة والأسįįواق النقديįįّة في الįįدول المتُقدمįįة؛ �įįّا 
أدćّ إلى įįqركات واسįįعة لįįر�وÉ الأمįįوال الدوليįįّة مįįن سįįوق لأ¿įįرć؛ ومįįن 
įį³مّ دمįįج الأسįįواق ا�ليįįّة بالأسįįواق الدوليįįّة، وبالنتيجįįة مرونįįة النįįàام 

النقįįدي الįįدو]؛
- إنّ عمليįįّات الإقįįراÕ والاقįįتراÕ الدوليįįّة مُعفįįاة مįįن الØّرائįį¨ والقيįįود 
علĈįį التّحويįįلات ا|ارجيįįّة؛ Ãلįįك لأنّ الأسįįواق غįįير ¿ا×عįįة لرقابįįة 
السįįلطات النقديįįّة أو الماليįįّة لأيّ مįįن الįįدول. فهįįي تمُثöįįa و×įįع المنطقįįة 
الحįįرّة الgįį تقįįع دائįįرة عملهįįا ¿įįارµ الحįįدود الإقليميįįّة للدولįįة صاحبįįة 

العملįįة المتداولįįة.
	 إنّ سįįرعة وحريįįّة انتقįįال ر�وÉ الأمįįوال pعöįį السįįلطات النقديįįّة 
ا�ليįįّة غįįير قįįادرة علĈįį السįįيطرة عليهįįا؛ �įįّا يįįؤدّي إلى �įį³ار سįįلبية 
علĈįį الاقتصįįاد الوįįÛني. فÃ įįا كانįį® أسįįعار صįįرف العملįįة ا�ليįįّة 
في حالįįة ا×طįįراب مسįįتمر؛ فįį نّ هįįروب ر�وÉ الأمįįوال وانتقا~įįا 
بسįįهولة للخįįارµ، يįįؤدّي إلى قيįįام المجُاÇفįįات النقديįįّة وعįįدم اسįįتقرار 

الاقتصįįادات ا�ليįįّة�

È6ليÁالد Èبال مل ¶ËÂمfم الËÂ¬e 
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:jبة للمتعاملÌ2- ©الن
- يُعتįįبر التّمويöįį مįįن أسįįواق النقįįد والمįįال الدوليįįّة Ãا أũيįįّة كبįįيرة بالنسįįبة 
للشįįركات والمؤسّسįįات الكįįبرć في توفįįير احتياجاįįtا إلى السįįّيولة النّقديįįة 
 Ĉįįات علįįمان× ¨įįلا تطُل ¨įįوفي الغال ،ćبرįįاريع الكįįالمش öįįرعة لتمويįįبس
 āÄك أن المتعاملين في هįįلÃ وق؛įįالس āÄįįين في هįįة للمتعاملįįالممنوح Õروįįالق
الأسįįواق يتمتعįįون بالثقįįة الائتمانيįįّة، مثöįį: البنįįوñ العالميįįّة والشįįركات 
المتعįįدِّدة اzنسįįيّات والبنįįوñ المركزيįįّة والحكومįįات والمؤسّسįįات الدوليįįّة؛
įįر للمديįįن  aة يُوفįįّلات الدوليįįواق العمįįرّة في أسįįة الحįįود المنافسįįوج -
įįÏروÛاً أفöįįØ مįįن حي²įį العائįįدات والتكاليįįف؛ حي²įį نįįàراً لفروقįįات 
أسįįعار صįįرف العمįįلات الدوليįįّة مو×įįوá التعامöįį، ومعįįدَّلات الفوائįįد 
علĈįį تلįįك العمįįلات )تكلفįįة التمويöįį أقöįį( مقارنįįة مįįع البنįįوñ ا�ليįįّة في 

دولįįة مįįا؛ ف نĂįį يįįؤدّي إلى تشįįجيع Ûلįį¨ القįįروÕ مįįن هāÄįį الأسįįواق؛
- يلج�įį بعÖįį المسįįتثمرين إلى الاقįįتراÕ مįįن البنįįوñ الدوليįįّة؛ لصعوبįįة 
الحصįįول علĈįį التسįįهيلات الائتمانيįįّة المطلوبįįة بعملاįįtم ومįįن بلدا�įįم 
نįįàراً للقيįįود المفرو×įįة مįįن قِبöįį البنįįوñ المركزيįįّة في بلدا�įįم، وتįįتراو¹ 
القيمįįة الإجماليįįّة للقįįروÕ المطلوبįįة في هāÄįį الأسįįواق مįįن 100.000 دولار 
إلى 500 مليįįون دولار، وفįįترات اسįįتحقاق القįįروÛ Õويلįįة نسįįبياً تįįتراو¹ 
مįįا بįįين 5-15 سįįنة. أمįįّا أسįįعار الفائįįدة فتتحįįدَّد دوريįįّاً كö 3-6 أįįÏهر، 
وهįįي Ãات صلįįة و³يقįįة بسįįعر فائįįدة الإقįįراÕ مįįا بįįين البنįįوñ في سįįوق لندن 
�ليبįįور� LIBOR(1)، يįįØُاف إليهįįا هامشįįاً يįįتراو¹ معدَّلĂįį بįįين 0.375-2.5 %؛ 

.Õترįįة للمقįįّدرة الائتمانيįįة أو القįįة الثقįįدرج ¨įįك حسįįلÃو
London Interbank Offered Rate  1( هي ا¿تصار للعبارة(
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	  إنّ مُعįįدّل الفائįįدة المرتفįįع والمغįįري علĈįį الودائįįع في عملįįة دوليįįّة 
قįįد يُصبįįح سįįلبيّاً إÃا تدهįįور سįįعر صįįرف هāÄįį العملįįة ¿įįلال فįįترة 
الاسįįتثمار؛ الأمįįر الÄįįي يتطلįį¨ التįįزام الحÄįįر في ا¿تيįįار نįįوá العملįįة 

ف فيĂįį فائÖįį السįįيولة النقديįįّة� _ßيُوįįي سÄįįال öįįوالأج
3- ©النÌبة للبنوñ الدوليDة:

 Éتقطاب ر�وįįيرة لاسįįة كبįįّات مصرفيįįمّعp ة أوįįّز ماليįįود مراكįįإن وج -
الأمįįوال غįįير ا|ا×عįįة لأيّ قيįįود أو مراقبįįة تفر×هįįا السįįلطات النقديįįّة 
ا�ليįįّة أو الدوليįįّة)p( )1نįį8¨ قوانįįين الØرائįį¨ ومُتطلبįįّات الاحتياįįÛي 
الإلزامįįي وت�įįÛير القįįروÕ وحصÒįį التّ�مįįين علĈ الودائع(، أدćّ إلى سįįرعة 
qريįįك هāÄįį الأمįįوال مįįن مįįكان įį¿čر، ومįįن عملįįة لأ¿įįرć، وجعöįį منهįįا 
îįį فيهįįا įįÏروÙ المنافسįįة الحįįرّة بدرجįįة كبįįيرة نسįįبيا؛ً سįįوقاً مواÇيįįة تتحق_
- يُعتįįبر الإقįįراÕ والاقįįتراÕ بالعمįįلات الدوليّة سįįوق جملة Wholesale؛ 
فائįįدة  كبįįيرة وتعطįįي معįįدّلات  الدوليįįّة قرو×įįاً   ñوįįالبن حيs ²įįنįįح 
مرتفعįįة علĈįį الودائįįع، وتفįįرÕ أسįįعار فائįįدة أقöّįį علĈįį القįįروÕ بالمقارنįįة 
مįįع البنįįوñ التجاريįįّة الوÛنيįįّة؛ �įįّا يسįįمح ~įįا باكتسįįاب جاÃبيįįّة كبįįيرة؛

 ñوįįالبن بįįين  مįįا  السįįوق  في  الدوليįįّة  بالعمįįلات   öįįالتعام يتįįمّ   -
îįį مįįن بنįįك įį¿čر، ومįįن فįįرįį¿č áر،  Inter-Bank؛ حي²įį إنّ الأمįįوال تتدف_

 öتثمر( لتمويįįالمس( Õترįįير إلى المقįį¿في الأ öįįتص Ĉįį؛ حتćرįį¿ة لأįįن دولįįوم
بعÖįį العمليįįّات التجاريįįّة أو الاسįįتثماريّة، كمįįا تقįįترÕ البنįįوñ نفسįįها 

įįoدف qسįįين مركزهįįا النقįįدي والمįįا] )سįįيولة واحتياįįÛات(؛
)1( يقįįوم بنįįك التسįįويات الدوليįįّة The Bank For International Settlements )ومقįįرā بįįاÇل بسويسįįرا( nتابعتهįįا، مįįن ¿įįلال جمįįع 

الإحصįįاءات المتعلقįįة įįoا.



الmÂي� §ي ا�f«Óاد الFÀ¬دÁ Éالم�ر§ي 146

 Ĉįįة علįįّة الأمريكيįįرّة إلى ا~يمنįįة الحįįّالمالي îįįÛام المناįįàدف نįįيه  	

النįįàام النقįįدي العالمįįي، عن Ûريî إقِامة أسįįواق العملات )الدولارات 
الأوربيįįّة بالدرجįįة الأولى( في أ�įįاء �تلفįįة مįįن العįįاY، و¿صوصįįاً 
بعįįد Çيįįادة العائįįدات النفطيįįّة ونشįįوء مįįا سįįُمِّي بالįįدولارات النفطيįįّة 
مįįن  نوعįįاً   ćرįį¿الأ هįįي   öįįaثs  gįįال  Petro-Dollar �بįįترودولار� 
الįįدولارات الgįį تقįįع ¿įįارµ دائįįرة الت�įį³ير الفعلįįي للولايįįات المتُ_حįįدة 

الأمريكيįįّة، الدولįįة المصįįEدرة ~āÄįį الįįدولارات�
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ال�Àا¹ الم�ر§ي 
اÔ�Ñ«ي

البا] 
الzا«�
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1- اďعمــاõ المصرفيDــة ß Uــل ا}Øــارة الإســلاميDة: انتشįįر في كثįįير مįįن 
كتابįįات المؤرِّ¿įįين أن الأعمįįال المصرفيįįّة نش�įįت مįįع اÇدهįįار المįįدن الإيطاليįįّة في 
 Öįį؛ إلا أن بع)įįįة: 1157م/552هįįك البندقيįįلادي )بنįįر الميįįي عشįįرن الثانįįالق
 ®įįق المصįįادر التار�يįįّة المنEصفįįة أ³بتįį® أن الحįįØارة العربيįįة الإسįįلاميّة حق_
السįįَّبî في هÄįįا المجįįال؛ حي²įį عرَفįį� ®įįاµÃ مصرفيįįة عديįįدة في عهودهįįا 

المزدهįįرة بįįدءاً مįįن القįįرن الثامįįن الميįįلادي إلى القįįرن الثانįįي عشįįر.
لقįįد مįįارÉ المسįįلمون أعمįįالاً أÛُلîįį عليهįįا لاحقįįاً �الأعمįįال المصرفيįįّة�، وفيمįįا 
يلي رصدٌ لعدد من الممارسįįات الg كان® سįįائدة في öß الحØارة الإسįįلاميّة:
- اįįÏتهر �رسįįول الله �مįįد� صلĈįį الله عليĂįį وسįįلم ب�مانتĂįį، فįįكان 
النįįاÉ جميعهįįم يودعįįون عنįįدā الأمانįįات الثمينįįة؛ حفاįįßاً عليهįįا مįįن 

والØيįįاá؛ السįįرقة 
- كان �ابįįن عبįįا�É ر×įįي الله عنĂįį ي�¿Äįį الįįوَرِق )الفįįØة( nكįįة علĈįį أن 

يكتįįo ¨įįا إلى الكوفįįة؛
- كان �عبįįد الله بįįن الزبįįير� ر×įįي الله عنĂįį ي�¿Äįį الدراهįįم nكįįة įį³م 

يكتįį~ ¨įįم إلى أ¿يĂįį �مصعįį¨ بįįن الزبįįير� بالعįįراق في�¿Äو�įįا منĂįį؛
- عُرفįį® السįįفتجة عندمįįا تسįįلمّ �ناصįįرو ¿سįįرو� صįįكاً مįįن تاجįįر 
ب�سįįوان )اسįįم مįįكان nصįįر( بįįį 5.000 درهįįم مُعنįįون بوكيöįį تاجįįر في 

عيÄįįاب )اسįįم مįįكان( ليسįįتلمĂ منĂįį؛

È6ي»Ô�Ñا È6الم�ر§ي µعماÏر اÂ�eÁ ÇP�¿ 
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عįįام  حاجįįاً  مįįن مصįįر   �Ĉįįعيس بįįن  �علįįي  العباسįįي  الوÇيįįر  قįįَدِم   -
دينįįار؛  147.000 بقيمįįة  سįįفاتج   Ăįįمع  öįįم� وهįįو  )313هįįį/926م( 
- Ãُكįįر أن �سįįيف الدولįįة الحمدانįįي� كتįį¨ رقعįįة )įįÏيكاً( موجَّهįįة لأحįįد 
صيارفįįة بغįįداد بįįį 1.000 دينįįار، ولمįįّا عُر×įį® الرّقعįįة علĈįį الصįįيرفي 

أعطاهįįم قيمتهįįا في الحįįال.
تطįįوّرت الأعمįįال المصرفيįįّة في الحįįØارة الإسįįلاميّة لعįįدة أسįįباب؛ مįįن أũهįįا: 
اÇدهįįار التجįįارة واتaسįįاá حركتهįįا بįįين دول العįįاY الإسįįلامي؛ ولÄلįįك فįį ن كثįįيراً 
 Yاįįتخدمها العįįيس gįįة الįįّة والمصرفيįįّة والتمويليįįّات التجاريįįن المصطلحįįم
اليįįوم في �įįال التّجįįارة والصّيرفįįة أ¿Äهįįا الأوربيįįون مįįن الحįįØارة العربيįįّة 

حĂįį اįįzدول التįįا]: a×ا يُوįįلاميّة؛ مثلمįįالإس
جدوõ 1: أصوõ عدد مþ الكلمات اďور©يDة

اďصل العر©يالكلمةاďصل العر©يالكلمة
ChequeصكMagasinزن�
AcheterćترÏاAvalحوالة
DouaneديوانBuyبيع

RiskقÇرTariffتعريفة
AlmacenالمخزنZokoسوق

 öكįįر بشįįهàلامية تįįالإس ñوįįة البنįįربp دأتįįة: بDالإســلامي ñر©ــة البنــوp -2
متزايįįد في الأعįįوام الأ¿įįيرة، فقįįد فر×įį® نفسįįها في واقįįع العمöįį المصįįرفي 
بالنįįàر إلى المدَّ¿įįرات ور�وÉ الأمįįوال الgįį اسįįتقطبتها وإلى انتشįįارها في 
الصناعįįة المصرفيįįة  إحįįدć ركائįįز   ®įįأصبح Ĉįįحت ،Yاįįالع �تلįįف أ�įįاء 
والمصرفيįįة  الماليįįة  والمؤسسįįات  الحكومįįات  اهتمįįام  فاسįįتقطب®  العالميįįة؛ 
وجمهįįور المودعįįين. و�įįد في القįįراءة التار�يįįة لنش�įįة البنįįوñ الإسįįلامية أ�įįا 

مįįرت بعįįدّة مراحöįį أساسįįية:
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 مر«لة دخوõ البنوñ التقليديDة U العاY الإسلامي ��1850-1949: 
تزامنįį® مįįع الحملįįة الاسįįتعمارية الgįį واجههįįا العįįاY الإسįįلامي في تلįįك 

الفįįترة وسياسįįتها الماليįįّة القائمįįة علĈįį نįįàام الفوائįįد؛

 المر«لــة التمهيديDــة لظهــور البنوñ الإســلاميDة �s :�1969-1950يّزت 
بàهįįور النمįįاµÃ الأولى للبنįįوñ الإسįįلامية في ماليزيįįا )صنįįدوق الحįįج( 

وباكسįįتان ومصįįر )بنįįوñ الاد¿įįار ا�ليįįة سįįنة 1963(؛

 مر«لة ت�ســيÊ البنوñ الإســلاميDة (1970-1979): تزامن® مع الزيادة 
في أسįįعار النفÚįį في بدايįįة السįįبعينيات، وsيįįّزت بت�سįįيÊ أول بنįįك 
إسįįلامي عمومįįي )بنįįك ناصįįر الاجتماعįįي في مصįįر سįįنة 1971( وأول 
بنįįك إسįįلامي دو] مؤسÊįį بįįين الحكومįįات )البنįįك الإسįįلامي للتنميįįة 
في جįįدة سįįنة 1975( وأول بنįįك إسįįلامي ¿įįاÑ )بنįįك دبįįي الإسįįلامي في 

الإمįįارات سįįنة 1975(...؛

 مر«لــة توسDــÐÿ âــاÙ البنــوñ الإســلاميDة s :(1980-1989)يįįّزت 
بتحويöįį  الأنàمįįة المصرفيįįة لباكسįįتان وإيįįران والسįįودان إلى النįįàام 
)دار  ومنàمįįة  كبįįيرة  ماليįįة  �موعįįات  وßهįįور  الإسįįلامي،  المصįįرفي 
المįįال الإسįįلامي و�موعįįة البركįįة(، وامتįįد العمöįį المصįįرفي اzديįįد إلى 
 Êيįįت�س T ²įįا...(؛ حيįįوبريطاني ñارįįرا والدا�įįة )سويسįįدول الأوربيįįال
أول بنįįك إسįįلامي في أوربįįا سįįنة 1983 )المصįįرف الإسįįلامي الįįدو] 

بالدا�įįارñ(...؛
ــوم): sيįįزت بالبعįįد  ــة اÿتÐــار البنــوñ الإســلاميDة (1990 - الي 
 مر«ل
 ñوįįللبن المتزايįįد  والاهتمįįام  الإسįįلامية   ñوįįللبن أصبįįح  الÄįįي  العالمįįي 
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التقليديįįة nجįįال العمöįį المصįįرفي اzديįįد، وكان Citibank أول بنįįك 
تقليįįدي أجنdįį قįįام بت�سįįيÊ بنįįك إسįįلامي كامöįį في البحريįįن سįįنة 1996.

Ò مراحö نش�ة وتطور البنوñ الإسلامية في الشكö التا]: aونلخ
Ïكل 1: مرا«ل �Ðÿة وتطور البنوñ الإسلاميDة
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أÛُلقįį® تسįįميات عديįįدة للبنįįوñ القائمįįة علĈįį النįįàام المصįįرفي الإسįįلامي 
حتĈįį يتįįمّ sييزهįįا عįįن البنįįوñ التقليديįįة؛ ومنهįįا: بنįįوñ بįįلا فوائįįد، بنįįوñ لا 
 ñوįįتثمار، بنįįركات الاسįįÏ ،الįįدُور الم ،öįįوت التمويįįلامية، بيįįإس ñوįįة، بنįįربوي
المشįįاركة، بنįįوñ المØاربįįة. ولقįįد وردت تعاريįįف عديįįدة ~āÄįį البنįįوñ نÄكįįر 

منهįįا:
 öįįة لا تتعامįįّات مصرفيįįي مؤسّسįįلاميّة �هįįالإس ñوįįالبن :â£ــاÐال ê1- التعريــ
بالفائįįدة )الرِّبįįا( أ¿Äįįاً وإعطįįاءً�. هÄįįا يعįįني أن البنįįوñ الإسįįلامية القائمįįة 
قįįد sيįįَّزت مَهمتهįįا في إįįÛار عįįدم التّعامöįį بالفائįįدة أ¿Äįįاً و/أو إعطįįاءً؛ وهįįو 
تعريįįف غįįير دقيîįį؛ لأن البنįįك الإسįįلامي لا يقتصįįر علĈįį هÄįįا اzانįį¨ الوحيįįد 

في �įįرَّد التّعامöįį دون فائįįدة؛ بöįį لĂįį غايįįات وأهįįداف ونشįįاÛات كثįįيرة؛
2- التعريــê الDÐــامل: البنįįوñ الإسįįلامية �هįįي أجهįįزة تسįįتهدف التنميįįة، 
 gįįة الįįم الأ¿لاقيįįالقي öكįįزم بįįلامية، وتلتįįريعة الإسįįار الشįįÛفي إ öįįوتعم
جįįاءت įįoا الشįįّرائع السįįّماوية، وتسįįعĈ إلى تصحيįįح وßيفįįة المįįال في المجتمįįع، 
 Ăįįوم بįįا تقįįn ومįįا تقįį² أ�įįن حيįįة؛ مįįة ماليįįة اجتماعيįįزة تنمويįįي أجهįįوه
البنįįوñ مįįن وßائįįف في تيسįįير المعامįįلات، وتنمويįįة مįįن حي²įį أ�įįا تįįØع نفسįįها 
في ¿دمįįة المجتمįįع، وتسįįتهدف qقيîįį التنميįįة فيĂįį، وتقįįوم بتوßيįįف أموا~įįا 
îįį النّفįįع للمجتمįįع، واجتماعيįįة مįįن حي²įį أ�įįا تقصįįد  aا يُحقįįn ،öبįįّد السįįÏب�ر
في عملهįįا و�ارسįįتها إلى التنميįįة الÄاتيįįة لĐفįįراد، وتدريبهįįم علĈįį ترįįÏيد 
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 Ĉįįم وعلįįود عليهįįا يعįįn ،مįį~ة أمواįįم في تنميįįار ومعاونتهįį¿ّالاد Ĉįįاق، وعلįįالإنف
 öįįالتكاف îįįقيq هام فيįįن الإسįįلاً عįįØا فÄįįة، هįįع والمصلحįįع بالنّفįįالمجتم
بįįين أفįįراد المجتمįįع بالدعįįوة إلى أداء الįįزكاة وجمعهįįا و إنفاقهįįا في مصارفهįįا 

الشįįرعية�؛
3- التعريــê اzز£ــي المرتبــÚ ©وßيفــة الوســاÛة الماليDــة: البنįįوñ الإسįįلامية 
هįįي �واسįįطة ماليįįة تقįįوم بتجميįįع المدَّ¿įįرات، وqريكهįįا نįįàير حصįįّة مįįن 
الربįįح في قنįįوات المشįįاركة للاسįįتثمار، ب�سįįلوب �įįرَّر مįįن سįįعر الفائįįدة، عįįن 
Ûريîįį أسįįالي¨ المØاربįįة والمشįįاركة والمتاجįįرة والاسįįتثمار المباįįÏر، وتقديįįم 
كافįįة ا|دمįįات المصرفيįįة، في إįįÛار مįįن الصّيæįį الشįįرعية نįįàير أجįįر، įįnا 

يØمįįن القسÚįį والتّنميįįة والاسįįتقرار�.
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تتميَّز البنوñ الإسلامية kملة من ا|صائÒ تتلخÒّ في اčتي:
ــة: تعمöįį البنįįوñ الإسįįلامية علĈįį إحįįلال  Dعامــل ©الفا£ــدة الر©ويŀ1- عــدم الت
نįįàام المشįįاركة �öّįį نįįàام الفائįįدة؛ lي²įį يتįįمّ اسįįتبعاد الفائįįدة الدائنįįة 
á الأربįįا¹ علĈ المسįįاũين  _Çوįįُة، وتįįلات المصرفيįįن المعامįįكا~ا مįįÏأ öكįįة بįįوالمدين
والعمįįلاء بنسįįبة مįįا ~įįم مįįن رأÉ المįįال أو الودائįįع، علĈįį أن يتحمöįįَّ اzميįįع 
 Ăįįتخدم مالįįتثمراً يسįįا أن مسįįو فر×نįįفل .®įįوقع Eارة إنįįن ا|سįįم مįįنصيبه
وعملĂįį، يÄهįį¨ ليقįįترÕ مبلغįįاً مįįن البنįįك يسįįاوي رأÉ مالĂįį، وكان هنįįاñ بنįįك 
إسįįلامي و�¿įįر تقليįįدي: البنįįك التقليįįدي ي�¿Äįį 14 % علĈįį قر×Ăįį )معįįدّل 
 öįį25 % مقاب Ĉįįلامي علįįك الإسįįع البنįįم Ăįįفي تعامل öįįالعمي öįįدة(؛ و�صįįالفائ
حهįįا اįįzدول  a×د يوįįالات العائįįاوي. إن احتمįįبالتّس á _Çوįįُد يįįي العائįįوباق ،Ăįįعمل

التįįا]:
جدوõ 2: ا«تمالات العا£د مâ البنò التقليدĉ والبنò الإسلامي

الو«دة: Ìÿبة م¤وية
�vا] الر©º أو ا|Ìارة 

 صاU العـا£د للعميل
 ĉالتقليد òالبن âم

 âعمله م Ĉارب علØعـا£د الم
البنò الإسلامي

 òعـا£د العميل والبن
الإسلامي

¿سارة 3 %-¿سارة 20 % خÌارة 6 %

--¿سارة 14 %

% 8 º©ربح 3 %2 %¿سارة 6 %ر 	
% 14 º©ربح 5 %4 %-ر 	
% 20 º©ربح 7,5 %5 %ربح 6 %ر 	
% 28 º©ربح 10,5 %7 %ربح 14 %ر 	
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ويتØح من اzدول السّابî ما يلي:

 «الــة «ــدوث خÌــا£ر: إÃا حدįį³® ¿سįįارة Çادت علĈįį المقįįتِرįįn Õا 
يدفعĂįį مįįن فائįįدة؛ بينمįįا ا�فįįØ® عنįįn Ăįįا ات̀فîįį عليĂįį مįįن مشįįاركة؛

 «الــة تحقيــî أر©ــا¹: في هāÄįį الحالįįة فįį ن المقįįتِرÕ لا �صöįį علĈįį أيّ 
ربįįح علĈįį المįįال المقįįترÛ Õَالمįįا كان الربįįح لا يتجįįاوÇ معįįدّل الفائįįدة؛ بينمįįا 
 öįįا �صįįكم Ăįįعلي îįįدل 25 % المتفįįعn Ăįįد عملįįعائ Ĉįįعل öįįو �صįįه

أيįįØاً علĈįį ربįįح علĈįį مالĂįį المشįįارñ بĂįį مįįع البنįįك.
2- التŀركيــز علــĈ التنميــة عــÛ þريــî الاســت´مارات: تعمöįį البنįįوñ الإسįįلامية 

علs Ĉįįويöįį المشįįروعات ب�سįįلوبين įįũا:

 الاســت´مار المباÏــر: nعنĈįį أن يقįįوم البنįįك بنفسĂįį بتوßيįįف الأمįįوال في 

مشįįروعات إنتاجيįįة وpارية؛
 áروįįال المشįįم Éك في رأįįهام البنįįإس Ĉįįعنn :ــاركةÐالاســت´مار ©الم 

الإنتاجįįي؛ �įįا يُعطįįي لĂįį صفįįة įįÏريك لįįكö مįįا ينتįįج عنĂįį مįįن ربįįح أو 

¿سįįارة بالنسįį¨ المتفîįį عليهįįا.
3- ر©ــÚ التنميــة الاقتصاديDــة ©التنميــة الاجتماعيDة: تعمö البنوñ الإسįįلامية 
 Ĉة، وعلįįة والاجتماعيįįة الاقتصاديįįداف التنميįįة أهįįها |دمÛاįįنش Ăįįتوجي Ĉįįعل
 áروįįة للمشįįع الفعليįįة المجتمįįاجl Úįįتثمار مرتبįįة الاسįįار نوعيįįن ا¿تي įįك فįįلÃ
في �تلįįف قطاعįįات الاقتصįįاد الوįįÛني؛ لÄلįįك tتįįم هāÄįį البنįįوñ بالعائįįد 

الاجتماعįįي إلى جانq ¨įįقيîįį الربįįح.
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إÃا كان ا~įįدف الرئيÊįį للبنįįوñ الإسįįلاميّة هįįو �تقديįįم ا|دمįįات المصرفيįįّة 
والاسįįتثمارية في إįįÛار الأحįįكام الشįįرعيّة�؛ فįį ن لديهįįا العديįįد مįįن الأهįįداف 
الفرعيįįّة الgįį �كįįن تقسįįيمها إلى أهįįداف ماليįįة وأهįįداف ¿اصįįة بالمتعاملįįين 

įįح في الشįįّكö التįįّا]: وأهįįداف دا¿ليįįّة وأهįįداف ابتكاريįįّة، كمįįا هįįو مو×_
Ïكل 2: أăداف البنوñ الإسلامية

تقديم ا|دمات المصرفية والاست´مارية
Û� Uار اď«كام الÐرعية

أăـداف مالـيـة

ابتكار صيæ الاستثمارت�هيö الموارد البشريةتقديم ا|دمات المصرفيةجÄب وتنمية الودائع

ابتكار وتطوير ا|دماتالįįنįįمįįįو توفير التمويö للمستثمريناستثمار الأموال 

الانتشįįįįįارتوفير الأمان للمودعينqقيî الأربا¹ 

أăـداف خاصة 
jـداف داخليـة©المتعاملăداف ا©تكاريـةأăأ
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يقوم التمويö الإسلامي علĈ صيæ متنوّعة أũّها:
1- أسلوب التمويل التÐاركي: هو نوá من التمويö يشمö المشاركة والمØاربة:

 öįįالعم� µاįįري الإنتįįين عنصįįف بįįوالت�لي µزįįا المįįمّ فيهįįار©ــة��1: يتØالم 

îįį فيهįįا مصلحįįة المįįلاñّ والعمįįّال  ورأÉ المįįال� في عمليįįّة اسįįتثماريّة تحُق_

المØاربįįين؛

 المÐاركة: يتمّ فيها الاÏتراñ في الأموال لاستثمارها وتقليبها في النشاÛات 
المختلفįįة؛ lي²įį يُسįįهم كįįÛ öرف lصįįّة في رأÉ المįįال؛ والمشįįاركة تقتØي 
 öįįَّمّ يتحمįį³ نįįا؛ً ومįįد معįįهzال واįįك المįįرف �لįįÛال وįįك المįįرف �لįįÛ ودįįوج

جįįزءاً مįįن ا|سįįارة علĈįį قįįدر اسįįتثمارā من مالĂįį ا|اÑّ؛
2- أســلوب التمويــل التجــارĉ: هįįو نįįوá مįįن التّمويöįį يشįįمö بيįįع المرُاįįlة وبيįįع 

السَّلمَ:

 المľرابحــة: يتįįمّ فيهįįا التمويöįį بالبيįįع، فهįįي بصورįįtا البسįįيطة عمليįįّة 
بيįįع nثöįį الثمįįن الأول مįįع Çيįįادة الربįįح؛ أي بيįįع السįįلعة بثمįįن التّكلفįįة مįįع 

Çيįįادة ربįįح متّفîįį عليĂįį بįįين البائįįع والمشįįتري؛

 الÌ:ــلĽم: يتįįمّ فيĂįį التمويöįį بالشįįراء المسįįEبî؛ لتمكįįين البائįįع مįįن الحصįįول 
علĈįį التمويöįį الįįلاÇم. فهįįو بيįįع �جöįį بعاجöįį؛ فاčجöįį هįįو السįįلعة المبُاعįįة 

 ،�Speculation�:įįįة؛ أي ما يُعرف عادة بįįّة والنقديįįّواق الماليįįا في الأسįįارف عليهįįة المتعįįاربØن المįįا عįįة� هنįįاربØير �المįįف تعبįį1( �تل(
فهįįي مØاربįįة علĈįį فįįروق الأسįįعار وليÊįį اسįįتثماراً فعليįįّاً تįįؤدّي إلى تطįįوّر الاقتصįįاد الرّمįįزي علĈįį حسįįاب الاقتصįįاد الإنتاجįįي 

الحقيقįįي؛ ومįįن įį³مّ فįį ن لفÞįį )مØاربįįة( يُعتįįبر ترجمįįة غįįير أمينįįة للكلمįįة الإ�ليزيįįة.
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الgįį يتعهįįد البائįįع بتسįįليمها بعįįد أجįį� öįįدَّد، والعاجöįį هįįو الثّمįįن الÄįįي 
يدفعĂįį المشįįتري.

 öمįįيش öįįن التمويįįم áوįįو نįįه :ĉi3- أســلوب التمويــل التقــاو] والت�جــ
والت�جįįير:  áتصناįįالاس


 الاســتصناá: يتįįمّ فيĂįį صنįįع السįįلع ب�وصįįاف معلومįįة، įįnواد مįįن عنįįد 
الصانįįع، علĈįį أسįįاÉ أن يدفįįع المسįįتصنِع مبلغįįاً مُعيَّنįįاً سįįواء عنįįد بدايįįة 
 Ăįįعلي îįįالمتّف öįįع للعمįįاء أداء الصانįįة أ³نįįترات متفاوتįįلال فįį¿ د أوįįالعق

بينهمįįا؛ وÃلįįك حسįįباً للاتّفįįاق الموجįįود في العقįįد؛

 الت�جــi: يتįįمّ فيĂįį بيįįع المنفعįįة، فالممįįوِّل يقįįوم بشįįراء الأصįįول والمعįįدّات 

والأجهįįزة المطلوبįįة مįįن المسįįت�جر لمįįدّة �įįدَّدة مقابöįį إ�įįار دوري.
4- أســلوب التمويــل الزراعــي: هįįو نįįوá مįįن التمويöįį يشįįمö صيæįį الاسįįتثمار 

الزراعيįįّة ومنهįįا:

 المľزارعــة: يتįįمّ فيهįįا تقديįįم عنصįįر الأرÕ والبÄįįر ا�įįدَّدة لمالįįك معيįįَّن 
 µرįį� اįįّ� ¨įįنصي öįįمقاب ،µاįįوالإنت öįįوم بالعمįįليق )áزارįįالم( öįįإلى عام

مįįن الأرÕ )الإنتįįاµ( وفîįį نسįįبة لįįكö منهمįįا؛

 المÌľــاقاة: يتįįمّ فيهįįا تقديįįم الثįįروة النباتيįįّة )الįįزرá والأįįÏجار المثŁُمįįرة( 
ا�įįدَّدة لمالįįك معيįįَّن إلى عامöįį ليقįįوم باسįįتغلا~ا وتنميتهįįا )الįįري أو 
á الناتįįج في الثمįįار بينهمįįا lصįįّة  _Çوįįأن ي Éاįįأس Ĉįįة( علįįقي والرعايįįّالس

نسįįبيّة متّفîįį عليهįįا؛

 المľغارســة: يتįįمّ فيهįįا تقديįįم الأرÕ ا�įįدَّدة لمالįįك معيįįَّن إلى įįÛرف 
įį³انļ ليقįįوم بغرسįįها ب�įįÏجار معيَّنįįة حسįį¨ الاتفįįاق المįįبرم بينهمįįا، ويكįįون 

الشįįجر والإنتįįاµ بينهمįįا.
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:öيشم öمن التّموي áهو نو :hامØ5- أسلوب التمويل التكافلي والت
 öįįن المدا¿يįįزء مįįz öįįويq Ăįįمّ فيįįالتمويــل التكافلــي الوقفــي: يت 

والثįįروات ا|اصįįّة إلى مįįوارد تكافليįįة دائمįįة تخُصÒįįَّ منافعهįįا مįįن سįįلع 

و¿دمįįات وعوائįįد لتلبيįįة احتياجįįات الفئįįات المتعįįدِّدة المسįįتفيدة؛

 التمويــل التØامــh الزكــوĉ: يتمّ فيĂįį التعبئة الإجباريّة للموارد الزكويّة 
التØّامنيįįّة لت�مįįين السįįلع وا|دمįįات الأساسįįيّة والرعايįįة الاجتماعيįįّة 

للفقįįراء و�įįدودي الدّ¿öįį، وتنشįįيÚ الحركيįįّة الاسįįتثماريّة.
إنّ هÄįįا التنįįوá8 الصّيغįįي والتعįįد8د في أسįįالي¨ التمويöįį يįįؤدّي إلى تغطيįįة   
الاحتياجįįات التمويليįįّة لمختلįįف مؤسّسįįات العجįįز؛ įįnا يتناسįį¨ مįįع Ûبيعتهįįا 
يلįįي نوجįįز صيæįį الاسįįتثمار وأسįįالي¨  وحجمهįįا و�įįال نشįįاÛها. وفيمįįا 

التمويöįį المرتبطįįة įįoا في هÄįįا الشįįكö التخطيطįįي:
Ïكل 1: صيæ الاست´مار وأسالي¨ التمويل المľرتبطة oا

صيæ الاست´مار

المغارسة 
والمساقاة

المزارعة الت�جير áالاستصنا السلم المراlة المشاركة المØاربة الوقف الزكاة

التمويö التكافلي 
التمويö التجاريالتمويö بالمشاركةوالتØامني

أسالي¨ التمويل

التمويö الزراعي التمويö التقاو] 
والت�جيري
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هنįįاx ñسįįة معايįįير ومؤįįِّÏرات مو×وعيįįّة تبُيįįِّن مįįدć سįįلامة صيæ وأسįįالي¨ 
التمويöįį الإسįįلامي، نسįįتعر×ها فيمįįا يلي:

įįد هÄįįا المعيįįار أن  aالتمويــل ©الاقتصــاد ا}قيقــي: يُؤك Ù1- معيــار ارتبــا
النّتيجįįة الطبيعيįįّة čليįįّة الفوائįįد المسįįEبقة هįįي أنE ينمو الاقتصįįاد الما] nتتالية 
هندسįįيّة بينمįįا ينمįįو الاقتصįįاد الحقيقįįي nتتاليįįة حسįįابيّة، وهįįو مįįا يįįؤدّي 
إلى حįįدو± الأÇمįįات والتقلبįįّات الاقتصاديįįّة الدوريįįّة سįįواء مįįن ¿įįلال الا�يįįار 
أو الإفįįلاÉ. والتمويöįį الإسįįلامي مقيįįَّد دائمįįاً nعįįدّلات المشįįاركة المرتبطįįة 
بالاقتصįįاد الحقيقįįي؛ ولÄلįįك فįį ن نسįįبة الدّيįįون إلى الثįįروة الحقيقيįįّة تكįįون 
�įįدودة ولا �كįįن أن تصبįįح أ×عįįاف الثįįروة؛ وبÄلįįك فįį ن صيæįį المشįįاركات 
المتنوعįįة تØمįįن النمįįو المسįįتديم ~įįرم التįįواÇن الاقتصįįادي بįįين الاقتصįįاد 

الحقيقįįي والاقتصįįاد المįįا] والنقįįدي، كمįįا هįįو مبيįįَّن في الشįįكö التįįا]:
Ïكل ă :2رم التواÇن الاقتصادß U ĉل آليDات التمويل الإسلامي

الاقتصاد ا}قيقي

الاقتصاد الما]

الم اËير المÂ�ÂعيÈ6 ل�ي¢ �OÁالي\ الfمËÂ¶ اÔ�Ñ«ي

02
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بينمįįا تįįؤدّي �ليįįّات الفوائįįد المسįįُبقة إلى ا¿تįįلال هįįرم التįįواÇن الاقتصįįادي 
 Wاįįير صįįاً في غįįرم مقلوبįį~ح اįįات، فيصبįįّوا] للمديونيįįم المتįįالتفاق Wاįįلص

įįح Ãلįįك في الشįįّكö التįįّا]: a×ُ² نوįįي؛ حيįįادي الحقيقįįو الاقتصįįالنم
ĉات التمويل التقليدDل آليß U كل 3: ا~رم المقلوبÏ

įįد هÄįįا المعيįįار  aــة: يؤكDــة ا}قيقيDــة التجاريDالتمويــل ©ا}ركي Ù2- معيــار ارتبــا

أن التّمويöįį يكįįون تابعįįاً للحركيįįّة التجاريįįّة وليÊįį العكÊįį؛ حي²įį إنّ التمويöįį أيįįّاً 
كان įįÏكلĂ وصيغتĂįį فهįįو وسįįيلة لتحقيîįį الحركيįįّة التجاريįįّة؛ ومįįن įį³مّ المنافįįع 
الgįį تنتįįج عنهįįا، وعائįįد التّمويöįį سįįواء كان معدّل ربح أو هامÎįį الربح في البيع 
المؤجöįįَّ لا �كįįن سįįدادā إلا مįįن ¿įįلال التّبįįادل الحقيقįįي للسįįلع وا|دمįįات. 
 ²įį؛ حيÕرįįادة في القįįع والزيįįفي البي öįįالأج öįįادة مقابįįين الزيįįرق بįįف ñاįįوهن
إنّ الأولى مشįįروعة لأ�įįا مرتبطįįة بالبيįįوá والمتاجįįرة في السįįلع وا|دمįįات 

كمخرجįįات للنشįįاÙ الاقتصįįادي الحقيقįįي؛
 öįįة التمويįįّحركي Ùاįįار ارتبįįا المعيÄįįه ¨įįّــة: يتطل Dا}قيقي Wــار المصــا 3- معي

ĉالاقتصـاد المالـي والنقد
أسهم� سندات� مÐتقات�

ÿقود سا£لة� ÿقود مصرفية� ©طاقات 
الا£تمان...

الاقتصاد ا}قيقي

% 90

% 10
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المجتمعيįįّة  الأولويįįّات  دائįįرة  في  الحقيقįįي  الاقتصįįادي   Ùاįįالنش lركيįįّة 
الاقتصاديįįّة الgįį تØمįįن qقيîįį المصلحįįة بįįدءاً مįįن الØروريįįّات فالحاجيįįّات 
فالتحسįįينيّات؛ في حįįين أن التمويöįį التقليįįدي لا يرتبÚįį بالأولويįįّات، وقįįد يكون 
هįįرم ترتيįį¨ الأولويįįّات مقلوبįįاً أو مØطربįįا؛ً lي²įį هنįįاįį� ñالات مهمįįّة لا 
تتوسįįَّع المؤسّسįįات المصرفيįįّة والماليįįّة في sويلهįįا؛ بينمįįا تمįįُوِّل نشįįاÛات ترفيįįّة 

كماليįįّة أو صوريįįّة تسįįُهم في تطįįور المديونيįįّة و�įįو الاقتصįįاد الرمįįزي؛
ــات الاســت´ماريDة: يقتįįØي هÄįįا المعيįįار  Dتا£ــ¶ العمليÿ U ــاركةÐــار الم 4- معي
تشįįارñ الأįįÛراف المختلفįįة للعمليįįّة التمويليّة في نتائج تقلي¨ الأموال وتوßيفها 
 öįįع في التمويįį×و الوįįا هįįد كمįįلا يوجįįة، فįįّة الحقيقيįįّات الاقتصاديÛاįįفي النش
التقليįįدي مįįَن يربįįح دائمįįاً بغÖįįّ النįįàر عįįن نتائįįج العمليįįّة الاسįįتثماريّة؛ ومįįن 
 öįįا¹ وتتكافįįفي الأرب ñارįįة؛ فتشįįات مصلحÃ اįįّاركة كلهįįراف المشįįÛد8 الأįįُمّ تعįį³

في qمöįį8 المغįįَارم؛
įįد هÄįįا المعيįįار أũيįįة الشįįّفافية والو×įįو¹  aة: يؤكDــفافيÐ5- معيــار الو×ــو¹ وال
الgįį تحįįُدِّد ا~įįدف مįįن التّعاقįįد والمقصįįود منĂįį؛ لأن الأصö في الأمįįوال الو×و¹ 
والشįįّفافية؛ بينمįįا تلج�įį معįįàم الحيöįį الربويįįة إلى تغييįį¨ الشįįفافية والو×įįو¹ 

في العقįįود.
إنّ المنتجįįات الماليįįّة الgįį لا تتوافįįر فيهįįا هāÄįį المعايįįير تتميįįّز nحدوديįįّة كفاءįįtا 
įįح الشįįكö التįįّا] ا|طįįوات اللاÇمįįة لفحÒ الصيæįį والمنتجات  a×ة، ويوįįالتّمويلي

الماليّة.
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Ïكل 4: المعايi المو×وعيDة للتمييز ©j الصيæ والمنتجات الماليDة الإسلاميDة 
والتقليديDة

المنت¶ الما]

منت¶ �سلامي ĉمنت¶ تقليد

لا

نعمنعمنعمنعمنعم

لالالالا ăل
تتوافر

الÐفافية 
والو×و�¹

ăل
القيمة 
المØافة 
õللتباد
موجبة�

ăل
المصل¼ة
معتbة 
U دا£رة 
اďولويات�

ăل 
التمويل

تا©â لل¼ركية 
التجارية 
ا}قيقية�

ăل
�و الديون
 Úمرتب

©نمو
ال´روة�
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 Ĉįįلامي علįįالإس öįįالتموي æįįة لصيįįع �كįįن إبįįراÇ الكفįįاءة الاقتصاديįįّة المتوق_
التاليįįة: المسįįتويات 

 æįįصي îįįؤدي تطبيįįــت´مرة: يÌľالم õمــواďا ćــتوÌم Ĉعــة علــ ŀ1- الكفــا�ة المتوق
 Ĉįįف علįįتكالي ®įįواء كانįįة، سįįّف الاقتصاديįįاء التكاليįįلامي إلى إلغįįالإس öįįالتموي
 ćتوįįالمس Ĉįįعل Ĉįįني أو حتįįÛاد الوįįالاقتص ćتوįįمس Ĉįįي أو علįįزئzا ćتوįįالمس
الįįدو]. nعنĈįį أنĂįį في öįįß اقتصاديįįEن أحدũا يُطبîِّ صيæ التمويö الإسįįلامي، 
مįįع افįįتراÕ تقارoمįįا في مسįįتويات التطįįوّر وحجįįم المįįوارد؛ فįį ن تكاليف السįįلع 
وا|دمįįات النهائيįįّة تكįįون في حالįįة الاقتصįįاد القائįįم علĈįį النįįàام المصįįرفي 
الإسįįلامي أقöّįį منهįįا في الاقتصįįاد القائįįم علĈįį النįįàام المصįįرفي التقليįįدي 
 dįįتقري öكįįف بشįįالتكالي āÄįįر هįįن تقديįįة. ويُمكįįة الربويįįء التكلف¨įįدار عįįقn

مبسÚįįَّ كمįįا يلįįي:
 Uــل النظــام المصــرß U ــل الاســت´مارات ــs êوي ــة تكالي ÿ1: مقار õجــدو

ĉالإســلامي والتقليــد
التكلفة علĈ المÌتوć الدو] التكلفة علĈ المÌتوć الوhÛ التكلفة علĈ المÌتوć اzز£ي

الوحįįدة  تتحملهįįا   gįįال التكلفįįة   �  µ ت 
والتوسįįع؛ للتجديįįد  الاقتصاديįįّة 

 Ĉįįعل المسįįتثمرة  الأمįįوال  حجįįم   �  µ  ¹
المؤسّسįįة؛  ćتوįįمس

µ á � متوسÚįįّ معįįدّل الفائįįدة السįįّائد في 
السįįوق. 

ت ñ � التكلفįįة الgįį يتحملهįįا الاقتصįįاد 
الوįįÛني لإقامįįة المشįįاريع اzديįįدة؛

مįįن  المنسįįابة  الأمįįوال  حجįįم   �  ñ  ¹
البنįįوñ علĈįį مسįįتوć الاقتصįįاد الوįįÛني؛

ñ á � متوسÚįįّ معįįدّل الفائįįدة السįįّائد 
علĈįį المسįįتوć الوįįÛني. 

 Ĉįįتثمار علįįة الاسįįتكلف Úįįت د � متوس
الįįدو]؛  ćتوįįالمس

¹ د � حجįįم الأمįįوال اzديįįدة المنسįįابة 
مįįن الįįدول المتقدمįįة إلى الįįدول المتخلفįįة؛
á د � متوسÚįįّ معįįدّل الفائįįدة السįįّاند في 

السįįوق الدوليįįة.
 µ á � µ ¹ � µ ت ñ á � ñ ¹ � ñ د ت á � ت د � ¹ د

هāÄįį التكاليįįف تصبįįح مسįįاوية للصفįįر في اقتصįįاد المشįįاركة؛ فتنخفÖįį التكاليįįف 
الاسįįتثمارية للمشįįاريع، وينعكÃ Êįįلįįك علĈįį تكاليįįف الإنتįįاµ فالسįįلع وا|دمįįات 
فالقįįدرة الشįįرائية... وهÄįįا يįįؤدّي إلى qفيįįز وpديįįد واتسįįاá دائįįرة الاسįįتثمار. 

هāÄįį التكلفįįة تنعكÊįį علĈįį الįįدول المتخلفįįة 
بالتهįįام مبالæįį معتįįبرة سįįنوياً مįįن حصيلįįة 
صادراtا 	 مشاركتها في تكاليف استثمارها 
في الدول المتقدمة )تكاليف السلع المستوردة(.

 //È ل�ي//¢ �OÁ//الي\  F«Âfالم È// e¬دË//ر ال°¨//اÇL ال�fبي¬ي6
الfمËÂ//¶ اÔ//�Ñ«ي
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 îįįؤدّي تطبيįįلــة: يÛــغيل الطاقــات العاÐت ćــتوÌم Ĉعــة علــ ŀ2- الكفــا�ة المتوق
 Éر رأįįوعنص öįįر العمįįين عنصįįب µزįįهولة المįįلامي إلى سįįالإس öįįالتموي æįįصي
المįįال في صįįورā المتعįįدِّدة مįįن مØاربįįة ومشįįاركة...؛ ومįįن įį³مّ فتįįح �įįالات 
فįįة في �تلįįف النشįįاÛات الاقتصاديįįّة، وهįįو مįįا  _ßير الموįįات غįįالطاق öغيįįلتش

يعمöįį علĈįį المعاįįzة المباįįÏرة لمشįįكلة البطالįįة؛
 îįįؤدي تطبيįįكتنــزة: يľالم õمــواďا êيــßتو ćــتوÌم Ĉعــة علــ ŀ3- الكفــا�ة المتوق
صيæįį التمويöįį الإسįįلامي إلى إÇالįįة الأįį³ر السįįلd المترتįįa¨ عįįن الحįįرµ والمشįįقّة 
 µَّرįįة تتحįįلÛوال عاįįود أمįįإلى وج ćّي أدÄįįوي الįįام الربįįàالن Õرįįن فįįة عįįpالنا
مįįن التّعامöįį مįįع المؤسّسįįات المصرفيįįّة بسįįب¨ التّعامöįį بالفائįįدة؛ ومįįن įį³مّ توفįįير 
المنįįا½ الملائįįم لتعبئįįة تلįįك الثįįروات الماليįįّة والنقديįįّة غįįير المنكشįįفة وتوجيههįįا 
�įįو التوßيįįف والنشįįاÛات المجتمعيįįّة المهُمįįّة؛ حي²įį تتّجĂįį الأمįįوال المكتنįįزة إلى 
الاسįįتثمار في تلįįك النشįįاÛات الgįį تصبįįح قنįįوات جÄįįب و�فįįزات اسįįتثماريّة 

. مهمّة
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يįįرć أصحįįاب اتّجįįاā الįįدّور التّقليįįدي غįįير ا�įįدّد ب�įįنّ عمليįįّة توليįįد النقįįود 
ة( في البنįįوñ الإسįįلاميّة، تتشįįابs Ăامįįاً مįįع  المصرفيįįّة )توليįįد الودائįįع المشįįُتق_

البنįįوñ التقليديįįّة.
:Uالنظام المصر U توليد الا£تمان â1- دواف

إنّ توليįįد الائتمįįان هįįو: قįįُدرة البنįįك علĈįį إ×افįįة نقįįود جديįįدة إلى النّقįįد 
المتįįداول، وهįįو مįįا يسįįمĈّ بالنقįįود الكتابيįįّة أو النقود الائتمانيįįّة أو نقود الودائع، 
ويتįįمّ Ãلįįك عįįن Ûريîįį قيįįام البنįįوñ بتقديįįم قįįروÕ تفįįوق في حجمهįįا حجįįم 

النقįįد المįįودá لديهįįا.
وتتمثöّ دوافع توليد الائتمان في النàام المصرفي فيما يلي:

 öįįويs ة إلىįįالمؤسّس µاįįتq :ــةDــات الاقتصاديÌDالتمويــل للم�س iتوفــ 

 îįįريÛ عįįن  المتُعįįدِّدة،  الإنتاجيįįة  العمليįįّة   öįįمراح تكاليįįف   Ăįįب  öįįتقاب

المقدّمįįة؛ الائتمانيįįّة  التسįįهيلات 
 Öįįالفوائ Ăįįمّ توجيįįــة: يتDالنقدي Öم´ــل للفوا£ــďدام اÀالاســت îتحقيــ 

النّقديįįة الموجįįودة لحسįįاب بعÖįį المؤسّسįįات �įįو القطاعįįات الإنتاجيįįّة 

الgįį تعانįįي عجįįزاً في المįįوارد؛

 تÌــهيل عمليDــات المľبادلــة: ينتįįج عįįن قبįįول أدوات الائتمįįان المختلفįįة 
)مįįن الشįįيكات والحįįوالات...( تبسįįيÚ عمليįįّات التبįįادل، دون اللجįįّوء إلى 

تįįداول النّقįįود القانونيįįّة؛

§//ي   È6ي»Ô//�Ñا  ­Â//Àللب  Éلي//د¬fال ال//دÁر  «�اÅ//ر 
�//WداÂال Âeلي//د 
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 توفــi مــوارد الدولــة الــg توجــه لطباعــة العملــة الورقيDــة والمعدÿيDــة: 
ينتįįج عįįن اسįįتخدام أدوات الائتمįįان تقليöįį اسįįتخدام النقįįود القانونيįįّة 

وrفيÖįį نسįįبة الفاقįįد فيهįįا.
:ñة البنوDيÿميزا U ةDالمصرفي â£ة توليد الوداD2- تصوير عملي

يتمّ تصوير عمليّات توليد الائتمان بافتراÕ أنّ:
- هنįįاñ عįįدداً مįįن البنįįوñ في السįįوق المصįįįرفيّة هįįي )أ، ب، جįįį(، وأنّ 
įįÏخصاً قįįام ب يįįداá مبلæįį 100.000 وحįįدة نقديįįّة )ون( في البنįįك )أ(؛

- يقįįوم البنįįك بالاحتفįįاÝ )احتجįįاįįk )Çزء مįįن الوديعįįة تعįįادل نسįįبة 
الاحتياįįÛي الإلزامįįي ونسįįبة الرصيįįد النقįįدي الįįلاÇم لمقابلįįة احتياجįįات 
السįįّح¨ اليومįįي )ولتكįįن مثįįلاً 20 %(؛ įį³م يسįįتخدم باقįįي الوديعįįة في 
الإقįįراÕ أو الاسįįتثمار، وتكįįون ميزانيįįّة البنįįك )أ( علĈįį النّحįįو الÄįįي 

يبِّينĂįį اįįzدول اللاّحîįį؛
- إنّ المقُترÕ أو المسُتفيد)1( غالباً ما سيودá حصيلة القرÕ في الحساب 
اįįzاري لįįدć بنįįك �¿įįر )ب( الÄįįي يقįįوم بالاحتفįįاÝ بįįį 20 % مįįن الوديعįįة 

ويستخدم الباقي، ويàهر Ãلك في ميزانيįįّįة البنك )ب(؛
 Ăįįوم ب يداعįįي يقÄįįلاء الįįد العمįįأح öįįن قِبįįم æįįا المبلÄįįه Õتراįįمّ اقįįيت -
في بنįįك �¿įįر )جįįį( الÄįįي يصبįįح لديĂįį وديعįįة يسįįتطيع أنE يسįįتثمرها أو 
يُقر×هįįا لأحįįد عملائĂįį؛ بعįįد أنE �تفįįk Þįįزء منهįįا يعįįادل الاحتياįįÛي 

النقįįدي والإلزامįįي )20 %(، ويàهįįر Ãلįįك في ميزانيįįّة البنįįك )جįįį(؛
- تتصįįرّف البنįįوñ الأ¿įįرć بالطريقįįة نفسįįها الgįį عملįįo ®įįا البنįįوñ )أ، 
)1( يُقصįįد بالمسįįتفيد الشįįّخÒ الÄįįي Tّ الاقįįتراÕ لصالحĂįį، فقيįįام įįÏخÒ مįįا باقįįتراÕ مبلæįį بغįįرÕ اسįįتخدامĂ لسįįداد 

مُسįįتحقّات مقįįاول يعįįني أن المقįįاول هįįو المسįįتفيد، وإن Y يكįįن المسįįتفيد الأول والأ¿įįير.
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.Òįįدّل متناقįįعn ±دįįq عįįود الودائįįادة في نقįįأن الزّي Þįįَويُلاح ،)įįįب، ج
يُمكن تلخيÒ ميزانيّات البنوñ )أ، ب، جį( في اzدول التا]: 

ñات البنوDيÿميزا U â£ة توليد الوداD1: تصوير عملي õجدو
البنò �جـ�البنò �ب� البنò �أ� 

 õخصوم أصو õخصوم أصو õخصوم أصو
نقديّة    20.000

80.000 Õقرو

نقديّة    16.000    ودائع 100.000

64.000 Õقرو

نقديّة    12.800  ودائع 80.000

51.200 Õقرو

ودائع 64.000

100.000100.00080.00080.00064.00064.000

ويفترÕ هÄا اzدول ما يلي: 
 :)% 20( ñوįįالبن öي في كįįدي والإلزامįįي النقįįÛدة للاحتياįįبة واحįįود نسįįوج -
وهÄįįا يįįدلّ علĈįį أن هāÄįį النسįįبة تعُتįįبر عامįįلاً مُحįįدِّداً للقدرة علĈ اįįÏتقاق 

نقįįود الودائįįع )علاقįįة عكسįįيّة(؛
- تسįįتخدم البنįįوñ كö مįįا يزيįįد عįįن الاحتياįįÛي في منįįح القįįروÕ: يُعتįįبر 
الطّلįį¨ علĈįį التّمويöįį مįįن عمįįلاء البنįįوñ مُحįįدِّداً لعمليįįّة اįįÏتقاق الودائįįع 

)علاقįįة Ûرديįįّة(؛
- عįįدم وجįįود تسįįرّب نقįįدي مįįن القįįروÕ والودائįįع في اzهįįاÇ المصįįرفي: 
تعُتįįبر نسįįبة مįįا يتįįمّ إعįįادة إيداعĂįį مįįن الائتمįįان الممنįįو¹ مُحįįدِّداً لعمليįįّة 

اįįÏتقاق الودائįįع )علاقįįة عكسįįيّة(.
ومعلوم أنّ قدرة اzهاÇ المصرفي علĈ توليد الودائع تحُس¨ كما يلي)1(:

)1( توجįįد صيغįįة أ¿įįرć لحسįįاب الودائįįع المشįįتقة حي²įį: الودا£ـــâ المÐــتقة � الودا£ــâ ا}قيقيDــة �Ìÿ�1ــبة الا«تياÛــي 
.�1
 الإلزامــي 
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القُدرة علĈ توليد الائتمان � الوديعة الأصليّة � 1/ نسبة الاحتياÛي

 100.000 � )Ù/1( د: ق � وįį� îابįįال السįįالمث Ĉįįة علįįالمعادل āÄįįه îįįبتطبي
)0,20/1( � 500.000 ون. ويتįįØّح أنّ أقصĈįį كميįįّة لنقįįود الودائįįع �كįįن 
للبنįįوñ أنE تشįįتقّها تبلæįį قيمتهįįا 400.000 وحįįدة نقديįįّة، أي بقįįدرة أكįįبر مįįن 

حجįįم الودائįįع الأصليįįّة ب�ربعįįة أ×عįįاف.
ويُمكن تو×يح هāÄ العمليّة في ميزانيّة البنوñ المجُمَّعة علĈ النّحو التّا]:
ñعة للبنوDة ا6مDيÿالميزا U â£ة توليد الوداD2: تصوير عملي õجدو

õأصــــــوæخصــــــوممبلæمبل

100.000ودائع أوليّة100.000 نقįديّة

400.000ودائع مشتقّة400.000قروÕ واستثمارات

á500.000ا6موá500.000ا6مو

3- قľدرة البنوñ الإسلاميDة علĈ توليد الودا£â المصرفي:ة:
حسįį¨ هÄįįا الاتّجįįاā فįį نّ قįįُدرة البنįįوñ الإسįįلاميّة علĈįį توليįįد نقįįود الودائįįع 

تàهįįر فيمįįا يلįįي:
 áداįįد الإيįįفي عق ّÒįįلاميّة تنįįالإس ñوįįالبن Öįįع في بعįįة الودائįįمàأن -
للحسįįاب اįįzاري علĈįį أنّ المįįودá يُفįįوÕِّ البنįįك في اسįįتخدام الوديعįįة مįįع 

×مانįį~ Ăįįا؛
- يسįįتلم العميöįį في عمليįįّات المØاربįįة القيمįįة ا�įįدّدة لتمويöįį العمليįįّة 
نقįįداً، ومįįن الممكįįن أنE يقįįوم ب يداعهįįا أو بعØهįįا لفįįترة �įįدودة في بنįįك 

�¿įįر حتĈįįّ يتįįمّ صرفهįįا مįįرّة واحįįدة أو علĈįį دفعįįات؛



173د. عبد الحليم عمار غربي

 ñالبنو Öįįة في بعįįّا الماليįįموارده Öįįبع áداįįلاميّة ب يįįالإس ñوįįوم البنįįتق -
الإسįįلاميّة الأ¿įįرć، كحسįįابات اسįįتثماريّة لعįįلاµ مشįįكلة فائÖįį السįįيولة 

لديهįįا )إعįįادة الإيįįداá مįįرة أ¿įįرć(؛
 Öįįبع ćدįįد لįįة دون فوائįįابات جاريįįح حسįįلاميّة بفتįįالإس ñوįįوم البنįįتق -

البنįįوñ التقليديįįّة، كغطįįاء للعمليįįّات الgįį تقįįوم įįoا؛
- الإقįįراÕ والتمويöįį بالمشįįاركة بكافįįّة أįįÏكا~ا والمرُاįįlة تسįįEُهم جميعهįįا 
في التوسįį8ع النقįįدي بقįįدر مįįا، وأنĂįį ينتįįج عنهįįا توليįįد ودائįįع جديįįدة للبنįįوñ؛
- الصيæįį التّمويليįįّة المتّبعįįة في البنįįوñ الإسįįلاميّة تسįįEُهم في توليįįد الودائع؛ 

.Ăرّف فيįįالتص ّîįįك حįįل� Ăįįن صاحب įįف Ăįįصيغت ®įįاً كانįįّأي öįįلأن التموي
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 ñوįįان في البنįįد الائتمįįة توليįįّمح بعمليįįلا يُس Ăįįأن āاįįا الاتّجÄįįاب هįįأصح ćرįįي
الإسįįلاميّة، مįįن ¿įįلال فįįرÕ معدّل احتياÛي إلزامي يعįįادل 100 % )احتياÛي 
كامöįį()1( مįįن حجįįم ودائعهįįا اzاريįįįة وįįq® الطّلįį¨، وÃلįįك لتجنįį8¨ اįį³čار 

الاقتصاديįįّة السįįّلبية ~āÄįį العمليįįّة.
:ĉالاقتصاد ÙاÐالن Ĉ1- آ³ار توليد الا£تمان عل

تتمثöّ �³ار توليد الائتمان علĈ النّشاÙ الاقتصادي فيما يلي:
النقįįدي، وإÃا Y تكįįن   Õرįįالع يؤįįa³ر في  ــم: توليįįد الائتمįįان  ŀÀØالت  

 Ùاįįة النشįįع حاجįįبة مįįيولة متناسįįم السįįود أو حجįįالنق Õرįįادة في عįįالزّي
الاقتصįįادي؛ فįį ن نتائجهįįا سįįتكون تØخّميįįة تįįؤدّي إلى ارتفįįاá الأسįįعار؛
الأوليįįة  الودائįįع  الاقتصاديDــة: لأن حجįįم  التقلŀبــات  «جــم   âتوســي  

 Öįįا إلى ¿فįįطرّهØا يįįّ� اد؛įįات الكسįįفي أوق ñوįįالبن ćدįįل Öįįتنخف
حجįįم الودائįįع المشįįتقة، ويعįįني هÄįįا انكماįįÏاً إ×افيįįّاً في حجįįم السįįيولة 
ينتįįج عنĂįį اتّسįįاá حالįįة الكسįįاد الاقتصįįادي، و�įįد± عكÃ Êįįلįįك في 

حالįįة الįįرّواµ؛

 اختــلاõ وßيفــة النقــود كمقيــاÉ للقيــم: ينتįįج هÄįįا مįįن �įį³ار التØخįįّم 
علĈįį النقįįود والمتمثaلįįة في rفيÖįį قوįįtا الشįįرائيّة، وÄįįoا tتįįزّ الثقįįة في 
أهįįمّ معيįįار للتبįįادل الاقتصįįادي ومįįا يترتįįّ¨ عليĂįį مįįن ¿لöįį في العلاقįįات 

الماليįįّة والنقديįįّة؛
)1( نįįادć �إيرفينæįį فيشįįر� عįįام 1935م بتغيįįير نسįįبة الاحتياįįÛي ورفعهįįا إلى 100 % مįįن الودائįįع įįq® الطّلįį¨ يُحتفįįo Þįįا نقįįداً أو 
 ñوįįوّل البنįįك تتحįįلÄع، وبįįن الودائįįم áوįįّا النÄįįاد هÇ اįįّبة كلمįįالنس āÄįįه Ĉįįة علįįàتمرار في ا�افįįع الاسįįة مįįة حكوميįįفي أوراق مالي
إلى مؤسسįįات لحفÞįį تلįįك الودائįįع في مįįكان أمįįين لحسįįاب المودعįįين لقįįاء مصاريįįف معيّنįįة للبنįįوñ عمįįّا تتكلفĂįįّ هāÄįį العمليįįة؛ 

وهįįو يهįįدف مįįن Ãلįįك إلى منįįع البنįįوñ مįįن توليįįد النقįįود وجعلĂįį مįįن ا¿تصįįاÑ الحكومįįة وحدهįįا.
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įįن القįįدرات  aتمُك :âأفــراد ا6تمــ þف¤ــة قليلــة مــ ĉأيــد U تركيــز ال´ــروة 

 ñوįįة للبنįįا¹ عاليįįأرب îįįقيq نįįان مįįد الائتمįįا توليįįيتيحه gįįة الįįّالتمويلي

دون تكاليįįف مقابلįįة.
:ñة البنوDيÿميزا U ةDالمصرفي â£2- تصوير عدم توليد الودا

 ÑخاįįÏد الأįįأن أح Õتراįįباف öįįدي الكامįįي النقįįÛة الاحتياįįر حالįįمّ تصويįįيت
 dįįة في جانįįالقيم āÄįįر هįįهàا 100.000 ون، فتįįة مقدارهįįك وديعįįالبن ćدįįل áأود

الأصįįول وا|صįįوم في الميزانيįįّة علĈįį النّحįįو التįįّا]:
ñعة للبنوDة ا6مDيÿالميزا U â£توليد الودا U ي الكاملÛ3: أ³ر الا«تيا õجدو

õأصــــــوæخصــــــوممبلæمبل
100.000ودائع جارية )أوليّة(100.000احتياÛي إلزامي )نقديّة(

0ودائع مشتقّة0قروÕ واستثمارات

á100.000ا6موá100.000ا6مو

وÛالمįįا تöّįįà هāÄįį البنįįوñ لا تقįįُرÕ أيّ جįįزء مįįن الودائįįع، فįįلا يكįįون لديهįįا 
 Ýيفتها في �رد الاحتفاßلك تنحصر وÄدة، وبįįد ودائع جديįįتولي Ĉįįدرة علįįالق
بالأمįįوال الgįį تįįودá لديهįįا مقابöįį أتعįįاب نتيجįįة للمحافįįàة علĈįį هāÄįį الودائįįع.
وحسįį¨ هÄįįا الاتّجįįاā فįį ن حرمįįان البنįįوñ الإسįįلاميّة مįįن توليįįد النقįįود هįįو 

نتيجįįة لمįįا يلįįي:

 نįįàام الاحتياįįÛي الكلįįي أقįįدر علĈįį ×بÚįį حجįįم التوسįįّع النقįįدي 

والتحكįįّم فيĂįį؛

 نàام الاحتياÛي اzزئي أقöّ استقراراً وأقö عدالة.

يتįįØّح أن الأ¿Äįįo Äįįا الاتّجįįاā مįįن �įįÏنĂ جعöįį البنįįوñ مؤسّسįįات ¿دميįįّة 
فقÚįį؛ بįįدلاً مįįن كو�įįا مؤسّسįįات لتوليįįد النقįįود أو أجهįįزة وسįįاÛة.
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يįįرć أصحįįاب هÄįįا الاتّجįįاā ب�įįنّ قįįدرة البنįįوñ الإسįįلاميّة في توليįįد الودائįįع 
×عيفįįة و�įįدودة؛ بالمقارنįįة مįįع البنįįوñ التقليديįįّة.

تتمثöįįّ عناصįįر المقارنįįة بįįين البنįįوñ الإسįįلاميّة والبنįįوñ التقليديįįّة في �įįال 
القįįدرة علĈįį اįįÏتقاق الودائįįع فيمįįا يلįįي:


 إن السįįرّ في مقįįدرة البنįįوñ التقليديįįّة علĈįį اįįÏتقاق الودائįįع هįįو sك̀نهįįا 
مįįن تقديįįم القįįروÕ مįįن ¿įįلال الزّيįįادة المتُاحįįة في مواردهįįا النقديįįّة، وأن 
جįįزءاً صغįįيراً مįįن الزيįįادة في مواردهįįا النقديįįّة يتسįįرّب �ائيįįّاً إلى التّداول، 
المصرفيįįّة  إيداعهįįا في الحسįįابات  يُعįįاد   Õروįįالق أنّ معįįàم  في حįįين 

للمسįįتفيدين منهįįا في النهايįįة لįįدć هÄįįا البنįįك أو البنįįوñ الأ¿įįرć؛

 إنّ البنįįوñ الإسįįلاميّة لا تقįįدِّم sويįįلاً نقديįįّاً في صįįورة قįįروÕ نقديįįّة 
 Ĉįįوم علįįها يقÛاįįنة(؛ لأنّ نشįįالحس Õروįįالات القįįح Öįįتثناء بعįįباس(
مُبادلįįة السįįّلع بالنقįįود أو تقįįدِّم sويįįلاً سįįلعيّاً أو عينيįįّاً، نتيجįįة لتوßيįįف 

مواردهįįا في العمليįįَّات الاسįįتثماريَّة الحقيقيįįَّة؛
مقįįدار  اسįįترداد  التّقليįįدي  كالبنįįك  يØمįįن  لا  الإسįįلامي  البنįįك  إنّ   

مشįįاركتĂ في العمليįįّة الاسįįتثماريّة أو مشįįاركة العميöįį لĂįį؛ ومįįن įį³مّ فįį نّ 
قØيįįّة ×مįįان اسįįترداد قيمįįة التمويöįį وعوائدهįįا في البنįįك التقليįįدي 

قįįة في البنįįك الإسįįلامي؛ aمتحق ®įįليس

 تقįįُدِّم البنįįوñ الإسįįلاميّة في بعÖįį الحįįالات القįįروÕ الحسįįنة )دون 

Áر المح//دÁد للب­Â//À اÔ//�Ñ«يÈ6 §//ي Âeلي//د  راc ال//د6 6Â//�e
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فوائįįد( الgįį يكįįون حجمهįįا �įįدوداً جįįداً، وغالبįįاً مįįا يتįįمّ اسįįتخدامها في 
عمليįįّات سįįلعيّة مباįįÏرة، فįįلا يقįįوم العميöįį ب عįįادة إيداعهįįا ³انيįįة؛


 توُجĂįįَّ حسįįابات الودائįįع الاسįįتثماريّة لاسįįتثمارات حقيقيįįّة، مįįن ¿įįلال 
įįÏراء السįįّلع والمعįįدّات في صįįور الإنفįįاق العيįįني وليÊįį النقįįدي كمįįا هįįو 

الحįįال في البنįįوñ التقليديįįّة؛

 قبįįول الودائįįع اzاريįįة لا �ثöįįa النّشįįاÙ الأساسįįي للبنįįوñ الإسįįلاميّة، 
وهįįو مįįا يتįįØّح في ×�لįįة نسįįبتها إلى إجمįįا] الودائįįع؛ عكÊįį مįįا هįįو 

موجįįود في البنįįوñ التقليديįįّة؛

 إنّ عمليįįّات المتُاجįįرة الgįį تقįįوم įįoا البنįįوñ الإسįįلاميّة قįįدE يįįؤدّي إلى 
فتįįح حسįįابات جاريįįة، غįįير أن حلقįįات الإيįįداá في مثöįį هāÄįį الحįįالات 

ليسįį® متواليįįة كمįįا هįįو متوقįįّع ~įįا في إįįÛار البنįįوñ التقليديįįّة.
وحسįį¨ هÄįįا الاتّجįįاā فįį ن البنįįوñ الإسįįلاميّة يُسįįمح ~įįا باسįįتخدام �نįįàام 
الاحتياįįÛي اzزئįįي� لاįįÏتقاق الودائįįع، įįÏريطة أن تتُّخÄįį التّدابįįير التّاليįįة:


 أن توليįįد الودائįįع المشįįتقّة يتّفîįį مįįع حاجįįة الاقتصįįاد الوįįÛني ولا يįįؤدّي 
إلى التØخįįّم؛


 أن الأربįįا¹ النّاجمįįة عįįن توليįįد مثöįį هāÄįį الودائįįع �įį¨ أن تįįؤول إلى 
.Ăįįة منįįّة ¿اصįįإلى فئ Êįįولي ،Ăįįّع كلįįالمجتم

 Ùاįįة نشįįري لطبيعįįàّالن Éاįįالأس Ĉįįعل Ăįįر�يت Ĉįįبن āاįįا الاتّجÄįįح أن هįįØّيت
 ñوįįالبن āÄįįه öįįويs ارįįفي الاعتب Äįį¿ي ي�Äįįزة؛ والįįّلاميّة المميįįالإس ñوįįالبن
įįzزء مįįن نشįįاÛها المصįįرفي المتعلîįįa بالاعتمادات المسįįتندية والإقįįراÕ الّمجاني 

التعاونįįي.
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بنįįاءً علĈįį مįįا سįįبî؛ ف نĂįį يàهįįر تبايįįنٌ في الطįįّر¹ الفكįįري للاقتصاديįįين 
بالنسįįبة لقįįدرة البنįįوñ الإسįįلاميّة علĈįį توليįįد واįįÏتقاق الودائįįع؛ حي²įį �كįįن 

التّمييįįز بįįين ³لاįį³ة اتّجاهįįات هįįي:

 الاpاā الأول: دور تقليدي غير �دد؛


 الاpاā الثاني: دور معدوم؛

 الاpاā الثال²: دور ×عيف و�دود.

وفيما يلي نبيِّن الاpاهات السّابقة في Ïكö تو×يحي:
 â£توليد الودا Ĉة علDالإسلامي ñقدرة البنو U ةDات الفكريăاpكل 1: الاÏ

ة ŀتقÐالم
الاpـاăـات الـفـكـريـة

õوďا āــاpالا

عملية اÏتقاق الودائع: متا«ةعملية اÏتقاق الودائع: �نوعةعملية اÏتقاق الودائع: تقليدية

إلįįزام باحتياįįÛي إلزامي كامل ا«تجاÇ احتياÛي نقدي وإلزامي
اتaباá نàام الاحتياÛي اzز£ي�100 %�

:āالاتّجا Éأسا
 ñالتجر©ة العملية للبنو 

الإسلامية

 :āالاتّجا Éأسا
البنوă ñي م�سÌات خدمية

:āالاتّجا Éأسا
 ñللبنو ĉار النظرÛالإ 

الإسلامية

القدرة علĈ توليد الائتمان: 
غi �دDدة

القدرة علĈ توليد الائتمان: 
منعدمة

القدرة علĈ توليد الائتمان: 
×عيفة

الاpــاā الـ´ـالـ²الاpــاā الـ´ـاÿـي
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įįØrع البنįįوñ الإسįįلاميّة في įįÏكلها القانونįįي لنįįàام įįÏركات المسįįُاũة الÄįįي 
يسįįمح للمدَّ¿ريįįن بالمشįįاركة في ت�سįįيÊ البنįįوñ، وكÄلįįك �įįØع تنàيمهįįا 

الدا¿لįįي بصفįįة عامįįّة لنįįàام هāÄįį الشįįركات.
فîįį عليĂįį أن ا~يįįكö التنàيمįįي لا بįįدّ أن يعكÊįį الأنشįįطة الgįį يتįįم  مįįن المت_
įįع أنE �تلįįف التنàيįįم الدا¿لįįي  �ارسįįتها؛ وبنįįاءً عليĂįį يصبįįح مįįن المتوق_
للبنįįوñ الإسįįلاميّة في بعÖįį جوانبĂįį المتُعلقįįة با|دمįįات المصرفيįįّة كمįįا هįįو 
 Ùاįįعة نشįįز بسįįَّلاميّة تتميįįالإس ñوįįا أنّ البنįįة، كمįįّالتقليدي ñوįįود في البنįįموج
الاسįįتثمار و�ارسįįة أنشįįطة إ×افيįįّة تتعلîįį با|دمįįات الاجتماعيįįّة كتقديįįم 
القįįروÕ الحسįįنة وإدارة أمįįوال الįįزكاة. وفيمįįا يلįįي التنàيįįم الدا¿لįįي المقįįتر¹ 

للبنįįوñ الإسįįلاميّة:

È6ي»Ô�Ñا ­ÂÀلي للبyيم الدا�Àfال
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Ïكل 1: ا~يكل التنظيمي U البنوñ الإسلاميDة

الرقا©ة المالية

�دارة ا|دمات
المصرفية والاجتماعية

دا£رة
بحوث الاست´مار

ăي¤ة الرقا©ة الÐرعية

�دارة ال�Ðون
المالية والإدارية

دا£رة
الاست´مار

الرقا©ة الداخلية

اzمعية العامDة

â£دارة الودا�
والاست´مار

دا£رة
â£الودا

�لÊ الإدارة

المدير العام

 iالتوف â£ودا
قÌم المÌاũات 

ودا£â الاست´مار
الاست´مار المباÏر 

المÐاركات والمØار©ات     
والمرابحات

دائرة ا|دمات
المصرفية

دائرة
الإحصاء

دائرة المالية
وا�اسبة

دائرة ا|دمات
الاجتماعية

دائرة الشؤون
الإدارية

- الحسابات اzارية 
- ا|زينة 

- الاعتمادات المستندية

- القرÕ الحسن 
- الزكاة 

- التبرّعات 
- الصناديî ا|يرية 
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 ñوįįي في البنįįم الدّا¿لįįيàزة للتّنįįِّالممي Òįįا|صائ Öįįبع îابįįّالس Úįį يُبيįįِّن المخط_
الإسįįلاميّة؛ ومįįن Ãلįįك مįįا يلįįي:

 ñراįįÏة إįįّع إمكانيįįك مįįالبن öكįįين في هيũاįįة للمسįįّة العامįįّمعيzا µإدرا 

îįį الحسįįابات  aرعيّة ومدقįįة الشįįة الرّقابįįار هيئįįمّ ا¿تيįįا، ويتįįين فيهįįالمودع

ا|ارجي؛

 يتطلįįّ¨ نشįįاÙ البنįįوñ الإسįįلاميّة įįÏكلاً مįįن أįįÏكال التّدقيîįį الشįįّرعي 
لمراقبįįة įįÏرعيّة كö المعامįįلات الgįį يقįįوم įįoا البنįįك، وهįįي هيئįįة تنفįįرد 
įįoا البنįįوñ الإسįįلاميّة دون غيرهįįا مįįن البنįįوñ الأ¿įįرć، وتكįįون تابعįįة 
والحيįįاد  المو×وعيįįّة  مįįن  كافٍ   ļدرįįق لØمįįان  وÃلįįك  العامįįّة  للجمعيįįّة 

والاسįįتقلال؛

 يُمثöįįa نشįįاÙ الاسįįتثمار إحįįدć المميįįّزات الرئيسįįة للبنįįوñ الإسįįلاميّة 
فهįįو ي�¿Äįį حيįįّزاً كبįįيراً مįįن تنàيįįم البنįįك، ومįįن الممكįįن أنE يرتبÚįį بعمليįįّة 

جمįįع الودائįįع واستكشįįاف الفįįرÑ الاسįįتثماريّة؛
با|دمįįات  المتُعلaقįįة   Ăطتįįب�نش ¿اصįįّة  لدائįįرة  البنįįك   Òįįصيr  

 îįįزكاة والصناديįįدوق الįįنة، صنįįالحس Õروįįات والقįįة )التبرّعįįّالاجتماعي

والتعاونيįįّة(. ا|يريįįّة 
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لقįįدE تعįįارف ¿įįبراء المįįال والاقتصįįاد علĈįį أنّ المؤسّسįįات الماليįįّة بصفįįة عامįįّة 
qتįįاµ إلى أنįįواá عديįįدة مįįن الرّقابįįة įįoدف wايįįة أمįįوال المسįįاũين والمودعين 
والمسįįتثمرين، وقįįد نش�įį عįįن ا|صائÒįį المميįįِّزة للبنįįوñ الإسįįلاميّة صįįوراً 
 Ùاįįالنش Ĉįįة علįįة؛ فالرّقابįįّالتقليدي ñوįįا في البنįį~ öّįį� ة لاįįدة للرّقابįįجدي
المصįįرفي للبنįįوñ الإسįįلاميّة هįįي رقا©ــة متكاملــة، مįįن رقابة دا¿ليįįّة و¿ارجيّة، 
ورقابįįة مصرفيįįّة وإįįÏرافيّة، ورقابįįة įįÏرعيّة وÃاتيįįّة، إلى جانįį¨ احتمįįال وجįįود 

رقابįįة للمودِّعįįين.
نستعرÕ ب �اÇ تلك الأنواá من الرَّقابة فيما يلي:

 āن ×ميرįįة مįįلامي النّابعįįك الإسįįبالبن öįįة العامįįي مُراقبįįــة: هDاتيÄقا©ــة الD1- الر
أنįįواá الرقابįįة، وأكثرهįįا حيويįįّة، وأكثرهįįا ×įįرورة، فالإنسįįان  وتعُتįįبر أهįįمّ 
المرُاقįįِ¨ لÄاتĂįį هįįو الÄįįي تكįįون لĂįį وقايįįة ×įįدّ الا�įįراف، وهįįو الÄįįي تكįįون 

لديĂįį المبįįادرة لتصحيحĂįį ومقاومįįة أيّ فسįįاد يàهįįر في معامįįلات البنįįك؛
لها اzمعيįįّة العامįįّة  aكįįة تشįįة هيئįįالرقاب āÄįįo ومįįة: تقDــرعيÐقا©ــة الD2- الر
 ¨įįلات إلى جانįįالمعام  Ăįįين في فقįįّاء المختصįįالعلم للمسįįاũين مكوَّنįįة مįįن 
 Äįįتنفي مįįن   îįį̀التحق وتعįįني  والقانونيįįّة؛  والاقتصاديįįّة  المصرفيįįّة  ا|įįبرات 
الفتįįاوć الصįįّادرة عįįن هيئįįة الا¿تصįįاÑ، وإ�įįاد البدائöįį والصيæįį المشįįروعة 
لأيّ أعمįįال rالįįف الأحįįكام الشįįرعيّة. وفي سįįبيq öقيîįį هÄįįا ا~įįدف؛ تقįįوم 
 Õرįįا بغįįليلهqا وįįات وفحصهįįات والمعلومįįع البيانįįمk رعيّةįįة الشįįالرّقاب

È6ي»Ô�Ñا ­ÂÀي الب§ Èالي\ الر»اب�O
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الت�كįįّد مįįن صحįįّة التّنفيÄįį وتوجيĂįį النّصįįح والإرįįÏاد والإسįįهام في التطويįįر؛
 Eدįįرفي، وقįįر المصįįالفك Ĉįįدة علįįة جديįįالرّقاب āÄįįبر هįįتعُت :jــة المودعــ 3- رقا©

تبįįدو أũيįįّة وجįįود هÄįįا النįįوáّ مįįن الرّقابįįة نتيجįįة للعوامöįį التاليįįة:

 إنّ ودائįįع البنįįوñ التقليديįįّة مØمونįįة مįįع عائداįįtا، بينمįįا يتوقįįّف عائįįد 
المودعįįين في البنįįوñ الإسįįلاميّة علĈįį كفįįاءة الإدارة ونوعيįįّة الاسįįتثمارات 

بعįįة؛ والإجįįراءات ا�اسįįبيّة المت_

 يت�كّد هÄا الحî كلمّا Çادت نسبة إجما] الودائع إلى رأÉ المال؛

إقناعهįįم įįnبرِّرات   ¨įįالصع مįįن  المودِّعįįين؛ سįįيكون  مįįن دون رقابįįة   

الgįį تعرَّ×įįوا ~įįا. ا|سįįارة 

4- الرDقا©ــة المصرفيDــة: įįØrع البنįįوñ الإسįįلاميّة لرقابįįة البنįįك المركįįزي 
 Çاįįهzات اįįمكوِّن ćدįįإح öįįaا تمُثįį؛ لأنّهĂįįادرة عنįįّرارات الصįįد والقįįزم بالقواعįįوتلت
المصįįرفي في الدولįįة، وهįįي رقابįįة ×روريįįّة حفاįįßاً علĈįį أمįįوال المسįįاũين 

والمودعįįين والمسįįتثمرين فįįØلاً عįįن wايįįة الاقتصįįاد الوįįÛني؛
 öائįįرق والوسįįع الطįįة وجميįįّيميàة التّنįįّا ا|طįįo دįįــة: يُقصDقا©ــة الداخليD5- الر
الgįį يتįįمّ تبنِّيهįįا بواسįįطة البنįįوñ الإسįįلاميّة؛ وÃلįįك لحمايįįة أصو~įįا، وتوفįįير 
الدّقįįة والثaقįįة في البيانįįات ا�اسįįبيّة، وتشįįجيع الكفįįاءة الإنتاجيįįّة، والالتįįزام 

بالسياسįįات الإداريįįّة؛
6- الر:قا©ة ا|ارجيDة: تقوم اzمعيّة العامّة للمسįįاũين في البنوñ الإسįįلاميّة 
îįį ¿ارجįįي للحسįįابات ليقįįوم بفحÒįį مسįįتندات ودفاتįįر البنįįك  aار مدقįįبا¿تي
ومعاينįįة أصولĂįį و¿صومĂįį، فيت�كįįّد مįįن أن الحسįįابات ا|تاميįįّة والميزانيįįّة 
 Êįįبة �لįįحاسn ومįįتق gįįة الįįّة العامįįّمعيzإلى ا āرįįدِّم تقريįįم يُقįį³ ،ةįįصحيح
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إدارة البنįįك عįįن الأ¿طįįاء أو القصįįور الÄįįي أو×حĂįį التقريįįر.
ح أنواá و�الات الرّقابة ا|اصّة في البنوñ الإسلاميّة: a×دول التا] يُوzوا
جدوõ 1: أÿواá و�الات الرDقا©ة ß Uل خصوصيDة البنوñ الإسلاميDة

�ـالات الرDقا©ـةأÿواá الرDقا©ة

tا
الا

�
ة و

يد
zد

ة ا
قا©

الر
 áا

أÿو

الرDقا©ة 
الÄاتيDة

- حسن ا¿تيار العاملين بالبنك )توافر مقوّمات Ïخصيّة وأ¿لاقيّة(؛
- تعميî فكر وتثقيف العاملين بالبنك )دورات علميّة وتدريبيّة(؛

- متابعة سلوñ وتصرفات العاملين بالبنك )الشّخصيّة والعقائديّة والوßيفيّة(.

الرDقا©ة 
الÐرعيDة

- رقا©ة علاجيDة: مراجعة وتعديö المعاملات المصرفيّة والت�كّد من توافقها مع الأحكام الشرعيّة؛
- رقا©ة وقا£يDة: رقابة سابقة أو مانعة من الوقوá في الأ¿طاء قبö تنفيÄ العمليّات المستجدّة؛

- رقا©ة توجيهيDة: تقديم التّوصيات والتّوجيهات واčراء لإدارة البنك لأيّ ¿ط� أو pاوÇ في التطبيî؛
- رقا©ة ا©تكاريDة: الاجتهاد لتطوير وتنويع الأدوات وا|دمات المصرفيّة nا يتّفî مع Ûبيعة البنك.

jرقا©ة المودع

- الإفصا¹ الما]: الإعلام الوا×ح بتفاصيö أعمال البنك 	 إصدار القوائم الماليّة السنويّة والدوريّة؛
 ّÊįįs gįįرارات الįįاركة في القįįم )المشįįلهaي¤ــة تمُثă îįįريÛ نįįة عįįّات العامįįّمعيzين في اįįالمودع ñتراįįÏا -

مصالحهįįم(؛
ــÌ» îــا©ات خــاįįo DÑم )الت�كįįّد مįįن سįįلامة العمليįįّات والإجįįراءات  aين مدقįįفي تعي ّîįįين الحįįون للمودعįįيك -

ا�اسبيّة(؛
- إنشاء مؤسّسات لØمان الودا£â )التّ�مين علĈ الودائع(.

tا
الا

�
ة و

دي
قلي

الت
©ة 

رقا
 ال

áوا
ÿأ

الرDقا©ة 
المصرفيDة

- المتا©عــة الميداÿيDــة: بالتّفتيÎįį الفجائįįي والįįدوري للبنįįوñ والاįįÛّلاá علĈįį دفاترهįįا ومسįįتنداtا؛ للت�كįįّد 
بعįįة؛ مįįن سįįلامتها وعįįدم �الفتهįįا للوائįįح والقįįرارات والقوانįįين أو للسياسįįة الائتمانيįįّة المت_

- رقا©ــة مكتبيDــة �«صا£يDــة: تقįįوم علĈįį تلقįįّي البيانįįات والتّقاريįįر الإحصائيįįّة المختلفįįة، وفقįįاً لنمįįاµÃ مُعيَّنة 
فîįį عليهįįا، فįįØلاً عįįن التّقاريįįر المختلفįįة الgįį يطلبهįįا البنįįك بشįįكö غįįير دوري. مت_

الرDقا©ة 
الداخليDة

- رقا©ة �داريDة 	 رقا©ة �اسبيDة 	 رقا©ة اقتصاديDة�
- ا�افàة علĈ أموال البنك ومنع تسرoّا و×ياعها؛

- توفير الدقّة في البيانات ا�اسبيّة الg يتم الاعتماد عليها لاتّخاÃ القرارات؛
- الكشف عن القصور ومعاzة الا�رافات عن ا|طÚ والنàّم المو×وعة؛

- الت�كّد من الالتزام بالسياسات الإداريّة المعتمدة.

الرDقا©ة 
ا|ارجيDة

- الت�كّد من سلامة المعاملات والتصرّفات للبنك عن Ûريî فحÒ مستنداتĂ وسجلاّتĂ ودفاترā؛
- التحقîįįّ مįįن صحįįّة تقييįįم أصįįول و¿صįįوم البنįįك įįnا يتįįلاءم مįįع القواعįįد ا�اسįįبية والفنّيįįة المتعįįارف 

؛ عليها
- الت�كّد من تطبيî القوانين واللوائح والأنàمة المعمول oا في البنك؛

- إبįįداء الįįرأي الفįįني ا�ايįįد عمįįّا إÃا كانįį® الحسįįابات ا|تاميįįّة تعُبįįِّر عįįن نشįįاÙ البنįįك؛ وأنّ الميزانيįįّة 
.Ăįįا] لįįز المįįن المركįįر عįįِّتعُب
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تبįįدأ علاقįįة البنįįوñ الإسįįلاميّة بالبنįįوñ المركزيįįّة منÄįį بįįدء التّر¿يįį~ Òįįا 
 öįįع العمįįرت في واقįįهß Eدįįها، ولقÛاįįة نشįįيلÛ ّدįįتsرفي وįįالمص öįįة العمįįمارسn

المصįįرفي ³لاįį³ة �įįاµÃ مįįن العلاقįįات مįįع البنįįوñ المركزيįįّة وهįįي:
1- النمــوµÃ اďوõ: يتمثöįįّ هÄįįا النّمįįوµÃ في الįįدّول الgįį قامįį® بتحويöįį بنوكهįįا 
بالكامöįį إلى بنįįوñ إسįįلاميّة įįnا فيهįįا البنįįوñ المركزيįįّة Ãاtا، وتقįįوم العلاقة هنا 
علĈįį التكامöįį لأنĂįį لا يوجįįد تعارÕ في الغايات والسياسįįات بįįين البنوñ المركزيّة 

والبنįįوñ الإسįįلاميّة، ومثįįال Ãلįįك مįįا حصöįį في باكسįįتان وإيįįران والسįįودان؛
2- النمــوµÃ ال´اÿــي: يتمثöįįّ هÄįįا النّمįįوµÃ في الįįدول الgįį أصįįدرت قوانįįين 
 ñوįįللبن مįįة  aàالمن القوانįįين  عįįن  بعيįįداً  البنįįوñ الإسįįلاميّة  لتنàيįįم  ¿اصįįّة 
 ñوįįة والبنįįّالمركزي ñوįįالبن بįįين  التقليديįįّة، و~Äįįا فقįįدTّ E ×بÚįį العلاقįįة 
الإسįįلاميّة دون مشįįكلات؛ حي²įį يسįįير العمöįį بصįįورة سįįليمة وفقįįاً لأحįįكام 
القانįįون ومįįع مراعįįاة الطبيعįįة ا|اصįįّة والمتميįįِّزة للبنįįوñ الإسįįلاميّة، ومįįن 
الįįدول الgįį صįįدرت فيهįįا تلįįك القوانįįين تركيįįّا وماليزيįįا والإمįįارات العربيįįّة 

المتُ_حįįدة...؛
الgįį أنش�įįت بنįįوكاً  الįįدول  النّمįįوµÃ في  ال´الــ²: يتمثöįįّ هÄįįا   µÃالنمــو  -3
إسįįلاميّة بقوانįįين اسįįتثنائيّة تقتصįįر علįį� Ĉįįرَّد الإÃن بالت�سįįيÊ؛ ولكنهįįا 
 Ĉįįوم علįįي يقÄįįرفي الįįام المصįįàة في النįįّالتقليدي ñوįįالبن ¨įįانk öįįتعم ®įįبقي
أسįįاÉ الفائįįدة، وqكمهįįا Ãات القوانįįين والتّعليمįįات والأنàمįįة الq gįįكįįم 

È6ي»Ô�Ñا ­ÂÀالب Öعل È6Ë�¯المر ­ÂÀالب Èر»اب µا°�O
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البنįįوñ التقليديįįّة دون أنE ت�¿Äįį بعįįين الاعتبįįار Ûبيعتهįįا المتميįįّزة، ومثįįال Ãلįįك 
مįįا هįįو مطبîįįَّ في اzزائįįر ومصįįر والأردن والبحريįįن...

 Ăįįلاميّة تواجįįالإس ñوįįنّ البن įįة فįįير الملائمįįة غįįّالقانوني áاįį×الأو āÄįįه öّįįß وفي
صعوبįįات تعُرقöįį نشįįاÛها وتطوّرهįįا؛ ولاسįįيما في علاقتهįįا مįįع البنįįك المركįįزي 

مįįن ¿įįلال رقابتĂįį عليهįįا وتعاملĂįį معهįįا.
ح فيما يلي أÏكال العلاقات مع البنوñ المركزيّة: a×ُنو

Ïكل 2: أÏكاõ العلاقات ©j البنوñ الإسلاميDة والبنوñ المركزيDة

علاقة البنوñ الإسلامية ©البنوñ المركزية

علاقـة متكاملـة

- نįįàįįام إسįįįįلامįįįي؛
- التلا�م مع نشاÙ البنوñ الإسلامية؛

- باكستان 	 إيران 	 السودان.

- نįįàįįام įį³نįįائįįي؛
- مراعاة Ûبيعة البنوñ الإسلامية؛
- تركيا 	 ماليزيا 	 الإمارات 	...

- نįįàįįام الįفįįائįįدة؛
- معاملة البنوñ الإسلامية كالتقليدية؛

Ő اzزائر 	 مصر 	 البحرين 	...

علاقـة است´نا£يـةعلاقـة خاصـة 
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رغįįم تفįįاوت التقديįįرات حįįول حجįįم نشįįاÙ البنįįوñ الإسįįلاميّة في العįįاY؛ 
إلا أن المؤįįِّÏرات تشįįُير إلى النمįįو السįįريع ~āÄįį النّوعيįįّة مįįن البنįįوñ، وهįįو مįįا 

حĂįį اįįzدول التįįا]: a×يو
جدوõ 1: سيناريوăات النمو U «جم اďصوõ للبنوñ الإسلاميDة

الو«دة: مليار دولار
الÌنة

% 10 ĉو سنو� õD15 %سيناريو معد ĉو سنو� õDسيناريو معد
õصوďجم ا»õصوďجم ا»

2005700800900700800900
20067708809908059201.035
20078479681.0899261.0581.190
20089321.0651.1981.0651.2171.369
20091.0251.1711.3181.2241.3991.574
20101.1271.2881.4491.4081.6091.810
20111.2401.4171.5941.6191.8502.082
20121.3641.5591.7541.8622.1282.394
20131.5011.7151.9292.1412.4472.753
20141.6511.8862.1222.4632.8143.166
20151.8162.0752.3342.8323.2363.641

وقįįد نتįįج الابتįįكار والتّنافÊįį في �įįال التمويöįį الإسįįلامي عالميįįاً وإقليميįįاً 
و�ليįįاً مįįن تفاعöįį عįįدّة أسįįباب أũهįįا مįįا يلįįي:

- يُعتįįبر النįįàام المصįįرفي والمįįا] الإسįįلامي أكثįįر اسįįتقراراً بالمقارنįįة مįįع 
النįįàم الأ¿įįرć؛ وÃلįįك للاعتبįįارات التّاليįįة:

 ¨įį8نp إلى تįįؤدي  المخاįįÛرة  والمسįįاũين في  المودعįįين  	  مشįįاركة 

الأÇمįįات؛  ®įįوق الا�يįįار 
	  عįįدم تįįداول الديįįون في سįįوق ديįįون متكاملįįة �نįįع مįįن الا¿تįįلال 

والعįįدوć؛

È6ي»Ô�Ñا È6المالي ÈاعÀال� cرا 6�R»
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	  ارتبįįاÙ التدفّقįįات النقديįįّة بالتدفّقįįات السįįّلعية يįįؤدي إلى Çيįįادات 
متواÇنįįة في الطّلįį¨ والعįįرÕ؛

	  منįįع عقįįود الرِّبįįا والغįįرَر وبيįįع مįįا ليÊįį �لįįوكاً يįįؤدّي إلى qجيįįم 

المجاÇفįįات في الأسįįواق.
- التّزايįįد المسįįتمرّ في أعįįداد المسįįلمين علĈįį مسįįتوć العįįاY، وتنامįįي 

Ûلباįįtم علĈįį ا|دمįįات المصرفيįįّة الإسįįلاميّة؛
- تزايįįد الفوائÖįį المسįįجَّلة في مواÇنįįات دول ا|ليįįج نتيجįįة ارتفįįاá أسįįعار 
النفÚįį، ودورهįįا في qفيįįز البنįįوñ لاسįįتثمار هāÄįį الفوائÖįį والاسįįتفادة 
مįįن عوائدهįįا؛ حي²įį تعُتįįبر ا|دمįįات الماليįįّة والمصرفيįįّة الإسįįلاميّة أحįįد 

الأسįįالي¨ الgįį �كįįن توßيفهįįا لتحقيîįį هÄįįا ا~įįدف؛
- تداعيįįات أحįįدا± 11 سįįبتمبر، ومįįا عįįُرف بالحįįرب علĈįį الإرهįįاب، 
وإجįįراءات pفيįįف مصįįادر sويلĂįį علĈįį تدفîįį̀ ر�وÉ الأمįįوال العربيįįّة 
 ñوįįالبن عįįبر  الغįįرب  �įįو  وmاصįįّة  المنطقįįة   µارįį¿ إلى  والإسįįلاميّة 
التقليديįįّة. فقįįد أدÃ ćّلįįك إلى تزايįįد الدعįįوات والقناعįįات ب عįįادة الأمįįوال 
 ñوįįالبن أمįįام  فرصįįة  فهįįي  įį³مّ  ومįįن  المهاجįįرة؛  والإسįįلاميّة  العربيįįّة 

اسįįتثماراtا وأعما~įįا المصرفيįįّة؛ لزيįįادة  الإسįįلاميّة 
- ارتفاá عدد المستثمرين العرب والمسلمين المهتمّين ب دارة الثروات المصرفيّة 
)وmاصّة في البنوñ الغربيّة كسويسįįرا(؛ حي² تشįįُجِّعهم علÃ Ĉلك السįįريّة 
التامįįّة في هāÄįį البنįįوñ، إلى جانįį¨ وجįįود بعÖ ا|دمįįات الأ¿رć المتمثaلة في 
įįزاً لوجįįود المزيد  aك �فįįلÃ برįįتثمار، ويُعتįįتراتيجيّات الاسįįروات وإسįįة الثįįهيكل
من البنوñ الإسįįلاميّة الg �كنها الاسįįتفادة من تدوير هāÄ الثروات وتلبية 

رغبات هؤلاء المسįįتثمرين وفî الشįįريعة الإسįįلاميّة؛
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- الحالįįة النّفسįįية المهي�įįَّة لįįدć الغالبيįįة مįįن عمįįلاء البنįįوñ للتعامöįį مįįع 
البنوñ الإسįįلاميّة، وÃلك لأسįįباب كثيرة منها: دور المسįįؤوليّة الاجتماعيّة 
للبنįįوñ الإسįįلاميّة، مįįن ¿įįلال الربÚįįّ بįįين الأهįįداف الماليįįّة المتمثaلįįة 
في qقيîįį الأربįįا¹ والأهįįداف الاجتماعيįįّة المتُمثaلįįة في مكافحįįة الفقįįر 
وqقيîįį مسįįتويات معقولįįة مįįن العدالįįة الاجتماعيįįّة مįįن ¿įįلال الإعانįįات 

والمسįįاعدات، وتبنِّيهįįا مشįįاريع مصįįارف الįįزكاة في المجتمįįع؛
- ßاهįįرة įįqو8ل البنįįوñ التقليديįįّة إلى بنįįوñ تتعامöįį وفîįį الشįįريعة 
الإسįįلاميّة، فقįįدE أįįÏارت إحįįدć الدراسįįات إلى أنّ البنįįوñ التقليديįįّة تفقد 
�įįو 30 % مįįن حصّتهįįا السįįوقيّة سįįنويّاً لصįįاW البنįįوñ الإسįįلاميّة، 
 ñوįįة البنįįن حصįįو 50 % مįį� يتحوّلįįة سįįنوات المقُبلįįفي الس Ăįįا أنįįكم

التقليديįįّة لتكįįون مįįن نصيįį¨ البنįįوñ الإسįįلاميّة؛
 gįįة الįįة التّحتيįįات البنيįįات وهيئįįمàن منįįيرة مįįة كبįįاء �موعįįإنش -
 Ăįįات عملįįّم �ليįįتدعي Ĉįįعل öįįلامي، وتعمįįرفي الإسįįالمص öįįن العمįįØتq
والسįįلطات  التقليديįįّة  المصرفيįįّة  الصناعįįة  مįįع   Ăįįتعايش أįįÛُر   öįįوتفعي
النقديįįّة والمنàّمįįات الدوليįįّة المشįįEرفة علĈįį الشįįؤون المصرفيįįّة والماليįįّة في 

العįįاY. ونبُيįįِّن أهįįم تلįįك المؤسّسįįات الدّاعمįįة في الشįįكö التįįا]:
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Ï02كل 1: ا~ي¤ات الداعمة للعمل المصرU الإسلامي
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قįįام المعهįįد الإسįįلامي للبحįįو± والتّدريįį¨ التابįįع للبنįįك الإسįįلامي للتنميįįة 
بتكليįįف فريîįį علمįįي متخصs Òįįِّكįįّن مįįن اسįįتخراµ 1.357 منتجįįاً ماليįįاً مįįن 
14 مرجعįįاً فقهيįįاً أصيįįلاً مįįن المÄاهįį¨ الأربعįįة. والحقيقįįة أنّ هنįįاÛ ñريقتįįين 

لتطويįįر عقįįود التمويöįį الإسįįلامي، įįũا:

 مB¼ــاكاة صيــæ التمويــل التقليــدĉ: وهįįو الأسįįلوب الأكثįįر مُمارسįįة في 

واقįįع الصناعįįة الماليįįّة الإسįįلاميّة اليįįوم؛
المنتجــات  وتصميــم  للعمــلا�  الفعليDــة  الا«تياجــات   þعــ الب¼ــ²   

المناســبة ~ــا: وهįįو منهįįج أكثįįر تكلفįįة مįįن التّقليįįد والمحįįُاكاة؛ ولكنĂįį أكثįįر 

جįįدوć وأكثįįر إنتاجيįįّة.
 ñوįįفي البن öįįالتموي æįįصي ćتوįįمس Ĉįįة علįįات القائمįįالتّحدي Çرįįن أبįįم öّįįولع

الإسįįلاميّة مįįا يلįįي:
 áوįįد )البيįįدَّد العائįįا� öįįو التمويįį� ةįįّات المصرفيįįّم العمليįįàمع Ăįįتوجي 

والإجįįارات(، وليÊįį الاسįįتثمار القائįįم علĈįį المشįįاركة في الربįįح وا|سįįارة؛ 

الأمįįر الÄįįي يįįؤدّي إلى عįįدم qقيîįį الأهįįداف التنمويįįّة؛

 الا¿تįįلاف بįįين البنįįوñ الإسįįلاميّة في اسįįتخدام المنتįįج الواحįįد )العقįįود، 
 îįįوالتو³ي الشįįّفافية   ،ÚįįوابØّال  ،Äįįالتنفي �ليįįّات  الإجįįراءات،   ،µÃاįįالنم
الكامāÄįį~ öįį المنتجįįات(؛ الأمįįر الÄįįي يįįؤدّي إلى عįįدم فهįįم المتعاملįįين 

للصناعįįة الماليįįّة الإسįįلاميّة؛

È6ي»Ô�Ñا È6المالي cاnfÀ Áا»� الم4
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 عįįدم توافįįر بيئįįة مناسįįبة لاسįįتحدا± صيæįį جديįįدة مُشįįتقّة أو مُبتكįįرة، 
والاقتصįįار علĈįį عįįدد �įįدود مįįن المنُتجįįات أو ابتįįكار منتجįįات įįÏاÃّة 
المنُتجįįات  يįįؤدّي إلى التسįįرá8 في įįÛر¹  الÄįįي  rالįįف الإجمįįاá؛ الأمįįر 
دون وجįįود مرجعيįįّة للصناعįįة تقįįوم بØبÚįį عمليįįّة التطويįįر وwايتهįįا 

وتوجيههįįا وإدارįįtا بالشįįّكö الÄįįي يبتعįįد įįoا عįįن الانفراديįįّة؛

 مُحįįاكاة البنįįوñ التقليديįįّة في qديįįد تكلفįįة عمليįįّات التمويöįį وÃلįįك 
بالاسترįįÏاد nؤįįّÏر سįįعر الفائįįدة؛ الأمįįر الÄįįي يįįؤدّي إلى تنامįįي عįįدم 
³قįįة العمįįلاء وفقįįدان البنįįوñ الإسįįلاميّة لأيّ sيįįّز أو اسįįتقلاليّة، ويطįįر¹ 
أũيįįّة إ�įįاد مؤįįِّÏر رlيįįّة بديöįį عن سįįعر الفائįįدة لقياÉ عائįįد عمليّات 

.öįįالتموي
Ïكل 2: صيæ التمويل الإسلامي ©j التنظi والممارسة

المØار©ة
المÐاركة
المزارعة

áالاستصنا
الDÌلم

المرابحة
الإجارة

علĈ مستوć التطبيî العملي

علĈ مستوć الصياغة الفقهية المصرفية

03



195د. عبد الحليم عمار غربي

 ®įį×ّا تعرįį� لاميّة؛ فįįالإس ñوįįة البنįįربp اįįقته رغįįم الإ�ابيįįّات الgįį حق_
لإدِّعįįاءات وįįÏكوñ ليÊįį فقÚįį في جدواهįįا وجوهįįر منهجهįįا؛ ولكįįن أيįįØاً 
في مصداقيįįّة �ارسįįتها مįįع مبادئهįįا المعُلنįįَة، ونعįįرÕ فيمįįا يلįįي �įįاµÃ مįįن 
 ñوįįالبن āÄįį~ ةįįادات الموجَّهįįة الانتقįįبيعÛ نįįف عįįتكش gįįكيك الįįلات التشįįw

įįoدف qجيįįم pربتهįįا المتناميįįة:
- وصįįف القائمįįين علĈįį البنįįوñ الإسįįلاميّة ب��įįم يسįįتغلوّن المتعاملįįين 

įįq® اسįįم الإسįįلام؛
- التّشįįكيك في معامįįلات هāÄįį البنįįوñ والادِّعįįاء ب��įįا لا rتلįįف عįįن 

معامįįلات البنįįوñ التقليديįįّة؛
- هنįįاñ مįįن يįįرć أ�įįا بنįįوñ تسįįعĈ للربįįح دون المخاįįÛرة؛ أكثįįر مįįن أ�įįا 
 öįįتعم gįįدول الįįة في الįįّة الاقتصاديįįة التنميįįع عجلįįدف Ĉįįعل öįįة تعمįįّتنموي

įįoا؛
 ²įįين، بالحديįįين والمودعũاįįين المسįįا¹ بįįع الأربįįيÇة توįįكيك في عدالįįالتّش -

عįįن فįįروق كبįįيرة بįįين عائįįد كö منهمįįا لصįįاW المسįįاũين دون المودعįįين؛
- ومįįن التّشįįكيك كÄلįįك الادِّعįįاء ب�نّ عنصر الفائįįدة في البنوñ التقليديّة هو 
الحافįįز الØّاغÚįį علĈįį الإدارة لحسįįن اسįįتثمار الأموال oا؛ بينما تعمöįį إدارة 
البنįįوñ الإسįįلاميّة باسįįتر¿اء في أداء أعما~įįا بسįįب¨ احتمįįال عįįدم توÇيįįع 

عائįįد علĈįį الإيداعįįات لاتفاقهįįا مُسįįبقاً علĈįį إمįįكان حįįدو± Ãلįįك؛

È6ي»Ô�Ñا ­ÂÀالب Èربne يمnحe
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 ñوįįتثمرين في البنįįين المسįįوال المودعįįأم Ĉįįعل Ăيتįįع ¿شįįن أرجįįم ñاįįهن -
الإسįįلاميّة إلى أسįįباب احتماليįįّة: كاحتمįįال وجįįود قįįرارات سįįرِّية في 
البنįįوñ بتخفيÖįį العائįįد واحتمįįال سįįوء المعاįįzة ا�اسįįبيّة، واحتمįįال 
á عįįن الفائįįدة  _Çوįįد المįįادة العائįįيÇ دمįįبع ñوįįع البنįįزي مįįك المركįįاق البنįįاتّف

المعلنįįة، واحتمįįال سįįوء التشįįغيö والإدارة.

04
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تواجĂįį البنįįوñ الإسįįلاميّة �موعįįة مįįن المعوقįįات الįįq gįįد8 من فعاليįįّة قدرtا 
في القيįįام بدورهįįا الاقتصįįادي، ومįįن أũها:

 ñوįįالبن Ĉįįعل îįįــة: للتّطبيDالمركزي ñــة للبنــوDياســة النقديÌلا�مــة الB1- عــدم م

الإسįįلاميّة؛ لأنّ البنįįك المركįįزي بنĈįį منهجĂįį وأسįįاليبĂ لتنفيāÄįį هāÄįį السياسįįة 
 Êįįُة وأسįįبيعÛ نįįف عįįتلr gįįة الįįّالتقليدي ñوįįالبن öįįعم Êįįُة وأسįįّكيفي Ĉįįعل

عمöįį البنįįوñ الإسįįلاميّة.
ولÄلįįك علĈįį البنįįك المركįįزي العمöįį علĈįį تغيįįير أدوات وأسįįالي¨ السياسįįة 
النقديįįّة įįnا يتمشĈįįّ مįįع Ûبيعįįة وأسÊįįُ عمöįį وصيæįį البنįįوñ الإسįįلاميّة، 

حتĈįį لا تقįįف أسįįاليبĂ التّقليديįįة عائقįįاً أمįįام نشįįاÙ هāÄįį البنįįوñ؛
2- عدم مBلا�مة الموارد الماليDة المľتا«ة: للبنوñ الإسلاميّة لطبيعتها الاستثماريّة 

والتنمويّة بسب¨:
- عįįدم توافįįر المįįوارد Ûويلįįة الأجöįį اللاÇمįįة لتمويöįį الاسįįتثمارات Ûويلįįة 

الأجöįį؛
- سيطرة الطابع قصير الأجö علĈ الودائع المتُاحة؛

 öįį8مq اركة فيįįر المشįįن عنصįįاد عįįان والابتعįįالأم öįįعام öįįيØلتف öįįالمي -
المخاįįÛرة.

 öكįįلال في هيįįح الا¿تįįتصحي Ĉįįعل öįįلاميّة العمįįالإس ñوįįالبن Ĉįįك علįįلÄول
مواردهįįا الماليįįّة مįįن ¿įįلال Çيįįادة ر�وÉ الأمįįوال والاحتياįįÛات؛ حتĈįį يصبįįح 

�f¬ب¶ ال م¶ الم�ر§ي اÔ�Ñ«ي 4»
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 ،öįįالأج Ûويلįįة  الاسįįتثمارات   öįįويs في   Éوįįملم دور  الدا¿ليįįّة  للمįįوارد 
 gįįرات الįį¿َّع والمدįįب الودائÄįįz دةįįالي¨ جديįįكار أدوات وأسįįتحدا± وابتįįواس
įįrدم هįįدف التوßيįįف متوسÚįį وÛويöįį الأجöįį، والاهتمįįام بالįįدّور الإعلامįįي 

لنشįįر المنهįįج الاد¿įįاري الÄįįي يقįįوم علĈįį المشįįاركة.
3- عــدم توافــر العمــلا� الملا£مــj: المشįįاركين للبنįįك في العمليįįّات الاسįįتثماريّة 

بسب¨:
- عدم توافر الكفاءة العمليّة في �ال الاستثمار؛

- الØّعįįف القيمįįي وقلįįّة الالتįįزام بالصّفįįات الأ¿لاقيįįّة )كالأمانة والصدق 
والإ¿لاÑ...(؛

- سįįيطرة العقليįįّة الربويįįّة وعįįدم فهįįم واسįįتيعاب النمįįوµÃ الاسįįتثماري 
والمصįįرفي اzديįįد.

ولÄلįįك علĈįį البنįįوñ الإسįįلاميّة حسįįن ا¿تيįįار المتعاملįįين الملائمįįين وفîįį منهįįج 
علمįįي، واتaخįįاÃ كافįįّة الإجįįراءات القانونيįįّة والتّشįįغيلية مįįن الحيطįįة والحÄįįر 
في التّعامöįį معهįįم، والعمöįį علĈįį اصطفįįاء المتعاملįįين وفÛ îįįبيعتهįįا ا|اصįįّة.

4- عــدم توافــر المــوارد البÐــريDة الملا£مــة: للعمöįį المصįįرفي الإسįįلامي وÃلįįك 
بسįįب¨:

- قلةّ القيادات المصرفيّة المستوعِبة لنàام البنوñ الإسلاميّة؛
 ñوįįالبن öائįįالي¨ ووسįįبِّعة ب�سįįبرات المتشįį|ا Ĉįįي علįįاد الأساسįįالاعتم -

التقليديįįّة؛
- عمليįįّة الا¿تيįįار Y تįįراáِ مįįدć توافįįر الاسįįتعداد والرغبįįة للتحįįو8ل 

والاقتنįįاÄįįo áا العمöįį اzديįįد.
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ولÄلįįك علĈįį البنįįوñ الإسįįلاميّة الاهتمįįام بعمليįįّة الا¿تيįįار والتّعيįįين للمįįوارد 
البشįįريّة، وفîįį منهįįج علمįįي ملائįįم لطبيعتهįįا وبعيįįداً عįįن الوسįįاÛة، مįįع 
الاهتمįįام بعمليįįّة التّدريįį¨ المسįįتمرّ للموßفįįين واتaبįįاá المناهįįج العلميįįّة الملائمįįة 

لطبيعįįة البنįįوñ الإسįįلاميّة.
 ²įįللبح Òįįَّدار المخصįįــة: إن المق Dة للهندســة الماليDاتيجيe5- عــدم توافــر �ســ
وتطويįįر الصيæįį التمويليįįّة لįįدć البنįįوñ الإسįįلاميّة يįįكاد يكįįون معدومįįاً مقارنįįة 
برlيįįّة هāÄįį المؤسّسįįات وأدائهįįا المįįا]، ومįįن حي²įį التنàيįįم الإداري فįį ن عįįدداً 

قليįįلاً مįįن البنįįوñ الgįį تنُشįį¢ إدارات ¿اصįįّة بتطويįįر المنتجįįات الماليįįّة.
ولÄلįįك علĈįį البنįįوñ الإسįįلاميّة أنE تتحįįوّل في المسįįتقبö العاجöįį إلى اسįįتغلال 
المخįįزون الإسįįتراتيجي مįįن الصيæįį الفقهيįįّة الشįįرعيّة للمنتجįįات الإسįįلاميّة 
الأصيلįįة في عمليįįات التطويįįر والابتįįكار؛ حتĈįį تحُافÞįį علĈįį هويįįة الصناعįįة 

وتلُبįįّي احتياجįįات السįįوق وتسįįُهم في qقيîįį التنميįįة الاقتصاديįįّة ا�ليįįّة.
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 Ăįįن قدرت įįي؛ فįįارة الطّاهįįمه ®įįا بلغįįي� ومهمįįنّ الطّهįįف öįį³يُما öįįنّ التمويįįإن ف
علĈįį إمتįįاá اčكلįįين تتوقįįّف علĈįį مįįا يسįįتخدمĂ مįįن مكوِّنįįات.

وإÃا كان التّمويö التقليدي يعتمد علĈ الفائدة الربوية؛ ف ن التّمويö الإسįįلامي 
يتØمįįّن سįįل_ة مįįن العقįįود الرlية: كالمشįįاركة، والمشįįاركة المتناقصįįة، والمØاربة 
المطلقįįة، والمØاربįįة المقيįįَّدة، والوكالįįة، والمراįįlة، والبيįįع بثمįįن �جöįį، والإجįįارة، 
والإجįįارة المنتهيįįة بالتمليįįك، والاسįįتصناá، والسįįَّلمَ. ومįįن įį³مَّ �كįįن للطّاهįįي أن 
بįįة أو منفįįردة؛ lيįįr ²įįرµ مįįن įįq® يįįدā مئįįات  يسįįتخدم تلįįك المكوِّنįįات مرك_
المنتجįįات� ولعÃ öّįįلįįك يكشįįف أن منتجįįات التمويöįį الإسįįلامي هįįي أكثįįر تنوّعįįاً 

وكفįįاءة مقارنįįة įįnا يُقدِّمĂįį التمويöįį التقليįįدي.
وستحاول هāÄ الورقة البحثية معاzة العناصر التالية:

�ĉالتمويل الإسلامي والتمويل التقليد j© ةÿمقار :ĺأولا 


 ³اÿياĺ: �وµÃ القرية القا£مة علĈ الفا£دة الر©ويDة�


 ³ال´اĺ: أولويDات الماليDة الإسلاميDة.

eمÆيد
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إÃا كان التمويöįį التقليįįدي يقįįوم علįįp Ĉįįارة النقįįود الحالįįّة بالنقįįود المسįįتقبليّة؛ 
فįį ن التمويöįį الإسįįلامي يبįįدأ مįįن منطلîįį أساسįįي، ألا وهįįو pنįįp ¨įį8ارة 
النقįįود مقابöįį النقįįود؛ حي²įį يُقįįدَّم المįįال في مقابöįį حقوق للملكيّة في مؤسّسįįات 
الأعمįįال )مسįįاũات( أو حقįįوق للمشįįاركة في أرباحهįįا المنتįįàرة. كمįįا يُقįįدَّم 
المįįال أيįįØاً مقابöįį سįįلع و¿دمįįات تسįįُل_م في الحįįال مقابöįį التįįزام بسįįداد قيمتها 
 öįįالاً مقابįįال حįįم المįį؛ أي تقديÊįįالمعاك āاįįpد، أو في الاįįا بعįįدَّد فيمįį� ®įįفي وق

تسįįليم السįįلع مسįįتقبلاً )كمįįا في السįįَّلم(.
 Ùاįįنش öįįإلا مقاب �įįلامي لا تنشįįالإس öįįح في التمويįįدف للربįįt gįįون الįįإن الدي
حقيقįįي، مįįن سįįلع ومنافįįع و¿دمįįات. ولا �كįįن أن ينش�įį الدَّيįįن įįoدف الربįįح 
دون مقابöįį حقيقįįي. ولمįįّا كانįį® الفائįįدة الربويįįة في جوهرهįįا دَيįįن في الÄمįįّة 
 öįįجčع اįįلامية، كالبيįįالإس öįįود التمويįįتبدا~ا بعقįįن اس įįي؛ فįįحقيق öįįدون مقاب

îįį هدفįįين įįũا: aلم، يُحقįįَّوالس
- كبح المديونيّة ومنع �وّها دون ×وابÚ؛

- توجيĂįį التّمويöįį لتوليįįد القيمįįة المØافįįة وتعزيįįز التنميįįة الاقتصاديįįة؛ 
 gįįة الįįافØة المįįلال القيمįį¿ نįįم öįįد للتمويįįعائ îįįمح بتحقيįįا يسįįا مÄįįوه

أسįįهَم في إ�ادهįįا.
 öįįوي. فالتمويįįالرب öįįلامي والتمويįįالإس öįįين التمويįįرق بįįن الفįįِّا يبيįįا مÄįįوه
أو عمليįįّة حقيقيįįّة  يوجįįد ×مįįن مبادلįįة   Ăįįد لأنįįالعائ  ّîتحįįلامي يسįįالإس

Éليد¬fال ¶ËÂمfالÁ ي»Ô�Ñا ¶ËÂمfبي¾ ال È¿ار¬ 4»
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 Ùاįįن النشįįتقلًا عįįمس �įįو ينشįįوي فهįįالرب öįįا التّمويįįة. أمįįافØة مįįد قيمįįaتول
الحقيقįįي، ولا توجįįد �ليįįّة تØمįįن التįįّلاÇم بينهمįįا، وهįįو مįįا يįįؤدّي إلى تفاقįįم 
 öالتّموي öįįول_دها أص gة الįįافØة المįįالقيم Çاوįįا لتتجįįم فوائدهįįّخØة وتįįّالمديوني

ب�×عįįاف مØاعفįįة�
وقįįد įįÏبĂَّ الكاتįį¨ والطبيįį¨ جيįįكاران J. Jaikaran الفائįįدة بالفįįيروÉ الÄįįي 
يتكاįį³ر بشįįكö كبįįير إلى أن يدمįįِّر ا|لايįįا الحيįįّة، في كتاب أyاā �فįįيروÉ الدَّين� 
Debt Virus، وبعØهįįم įįÏبَّهها بالįįورم السįįرÛاني الÄįįي يسįįتفحö إلى أن يقįįØي 

علĈįį اzسįįم. والحقيقįįة أن و×įįع الرِّبįįا في النįįàام الاقتصįįادي لا �تلįįف كثįįيراً 
حĂįį الشįįكö التįįا]: a×ا يُوįįي؛ مثلمįįم الحįįسzاني في اÛرįįورم السįįن الįįع

Ïكل 1: تÐبيه الر=©ا U الاقتصاد ©الورم الÌرÛاÿي U اÌzم

�و الديون 
 âØ� كل لاÐ©
لØوا©Ú النمو 

 ĉالاقتصاد

�و الورم لا 
 Ú©واØل âØ�

�و ا|لايا 
الطبيعية 

تتزايد ا|لايا 
الÌرÛاÿية 

 þم bعدلات أكn
معدلات ا|لايا 

الطبيعية 

الر=©ـا � الورم الÌرÛاÿـي

سرÛــــــان المديوÿيـــة

سرÛــــــان اÌzــــــم

�î الر=©ـا � موت اÌzم

تصبº ا|لايا 
الÌرÛاÿية عالة 

علĈ اÌzم� بحي² 
تÌتهلÿ� òتاجه 

الغÄا£ي علÌ» Ĉاب 
ا|لايا الÌليمة 

يصبº اÌzم 
خادماĺللورم 
الÌرÛاÿي 

يتزايد «جم 
المديوÿية nعدلات 
أسرá مþ معدلات 

�و الاقتصاد

تصبº الديون 
 Ĉعل ĺالر©وية عب¤ا
الاقتصاد تÌتنزف 

مÿ� þتاجه ا}قيقي 
علÌ» Ĉاب الو«دات 

الاقتصادية

يصبº الاقتصاد 
خادماĺ للديون 

الر©وية 
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إÃا بنĈįį �تمįįع نàامĂįį النقįįدي علĈįį الفائدة؛ ف ن مديونيّتĂ سįįتتØاعف حتماً، 
سįįواء كانįį® الفائįįدة مرتفعįįة أم منخفįįØة، وسįįيكون عجįįز بعÖįį المدينįįين عįįن 
السįįّداد أمįįراً لا مفįįرّ منĂįį. لكįįي تتįįØّح هāÄįį الحقيقįįة، لن�¿Äįį المثįįال الفر×įįي 

التا])1(:
لنفįįرÕ أنّ هنįįاx ñسįįة مįįن الأصدقįįاء قįįرّروا أن يهاجįįروا إلى جزيįįرة نائيįįة، 
 öك öįįِّ² يكمįįيl ؛Ăبįįة تناسįįم في مهنįįمنه öك öيعمįįا. سįįo يرةįįة صغįįة قريįįوإقام
منهįįم اįį¿čر. بعįįد فįįترة يسįįيرة، قįįرّر صديîįį سįįادÉ، لا يُحسįįن أيįįّاً من هāÄįį المهن، 

لكنĂįį �لįįك كميįįّة كبįįيرة مįįن الدنانįįير الÄهبيįįّة، أن يصحبهįįم برهįįة مįįن الزمįįن.
حينÄįįاñ، رأć الأصدقįįاء أن مįįن مصلحįįة كö منهįįم الحصįįول علįįÏ Ĉįįيء مįįن 
 Ĉįįم، علįįمنه ]öك Õترįįفاق .Ăįįع أقرانįįم Ăįįداول إنتاجįįت Ăįįعلي öهįįي يسįįود لكįįالنق
حįįدة، مئįįة دينįįار مįįن صاحįį¨ الÄهįį¨. لكįįن هÄįįا الأ¿įįير Y يقبöįį أن يقر×هįįم 
 öدِّد كįį² يسįįيl ا 8 %؛įįدة قدرهįįم فائįįمنه öّك Ĉįįعل ÙترįįÏدة؛ فاįįإلا بفائ
منهįįم مįįا عليĂįį مįįن الدَّيįįن �¿įįر العįįام. įį³م يقįįترÕ حينئÄįį مįįا �تįįاµ إليĂįį مįįن 

.Ăįįي يليÄįįام الįįود للعįįالنق
قįįد تبįįدو الأمįįور Ûبيعيįįة إلى هÄįįا الحįįدّ، لكįįن حقيقįįة الأمįįر أن įįÏرÙ المرابįįي 
�تنįįع التّحقيîįį. لمįįاÃا� لأن �مįįوá الدّنانįįير القابلįįة للتįįداول في القريįįة ¿įįلال 
 öكįįي لįįالمراب Ăįį×ا أقرįįم áوįįي �مįįار، هįįمئة دينįįسx Çاوįįام الأول لا يتجįįالع
 ،2013 ،1Ù ،الإسلامي، مركز �اء للبحو± والدراسات، بيروت öإلى أصول التموي ö¿1( راجع: سامي بن إبراهيم السويلم، مد(

.79-75 :Ñ

È6ËÂالرب ÇدWال¨ا Öعل ÈمWال¬ا ÈËال¬ر k}Âم¿
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منهįįم، لكįįن في �¿įįر العįįام �įį¨ علĈįį كö منهįįم أن يسįįدِّد 108 دنانįįير؛ أي: �¨ 
أن يعįįود إلى المرابįįي مبلæįį 540 دينįįاراً. وهÄįįا مسįįتحيö؛ لأن �مįįوá الدنانįįير 
في القريįįة لا يتجįįاوÇ 500 كمįįا تقįįدّم؛ أي: أن المرابįįي يريįįد مįįن أهöįį القريįįة 40 

دينįįاراً يعجįįزون عįįن دفعهįįا. مįįا الÄįįي سįįيحصö إÃن�
سįįيجد بعÖįį هįįؤلاء المقتر×įįين أنĂįį لįįن يكįįون ب مكانĂįį سįįداد أصöįį الدَّيįįن مįįع 
الفائįįدة المطلوبįįة، وإ�įįا سيسįįدِّد بعÖįįَ الدَّيįįن. ولكįįي يتمكįįّن ³لاįį³ة منهįįم مثįįلاً 
مįįن سįįداد الأصöįį مįįع الفائįįدة، فالمبلæįį الÄįįي سįįيعجز عنĂįį الا³نįįان الباقيįįان هįįو 
 Õن القروįįدَّد مįįا يُسįįم áوįįك لأن �مįįلÃة. وįį³ا الثلاįįدفعه gįįدة الįįالفائ áوįįم�
 Êįįم، وليįįب�يديه gįįير الįįالدنان áوįįو �مįįا هÄįįد 500؛ لأن هįįف عنįįدّ أن يقįįلا ب
 )324 � áوįįع 108 )المجمįįن دفįįة مįį³ن ³لاįįّكs اÃ įįلاً. فįįا أصįįة غيرهįįفي القري
فلįįن يتبقĈįįّ مįįن ا|مسįįمئة سįįوć 500 - 324 = 176 دينįįاراً. فÃ įįا افتر×نįįا أن 
الا³نįįين اč¿ريįįن تسįįاويا في توليįįد الدّ¿öįį، فسįįيكون مįįا يسįįدِّدā كö منهمįįا هįįو 
النّصįįف � 2/176 = 88. فمįįا عجįįز هÄįįان عįįن سįįدادā مįįن أصöįį الدَّيįįن يسįįاوي 

�مįįوá الفائįįدة الgįį دفعهįįا الثلاįį³ة، وهįįو 24 دينįįاراً.
ولكįįن المرابįįي لįįن ير×Ĉįį ب�قöّ �ّا اįįÏترĂÛ عليهم. فماÃا سįįيفع�ö سįįيقر×هم 
في �ايįįة العįįام مزيįįداً مįįن الدّنانįįير، ليسįįدِّدوا įįoا مįįا عجįįزوا عįįن سįįدادā في 
المįįرّة الأولى، بالإ×افįįة إلى مįįا �تاجونĂįį ليتموّلįįوا للعįįام القįįادم. وقįįد يتمكįįّن 
هįįؤلاء مįįن سįįداد كامöįį الدَّيįįن مįįع الفائįįدة هāÄįį المįįرّة، لكįįن في المقابöįį سįįيعجز 

�¿įįرون عįįن Ãلįįك. وحينئÄįį فįįلا بįįدّ ~įįؤلاء مįįن مزيįįد مįįن الاقįįتراÕ، وهكÄįįا.
وبÄلįįك فįį ن �مįįوá مديونيįįّة القريįįة للمرابįįي يزيįįد كö عįįام ولا بįįدّ. ففįįي 
السįįنة الأولى كانįį® المديونيįįّة 540، سįįُدِّد منهįįا 500 وبقįįي 40. وفي السįįنة 
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الثانيįįة سįįيُقرÕ المرابįįي القريįįة مįįا �موعĂįį 540، وسįįيطالبهم بفائįįدة 8 % 
علĈįį المجمįįوá؛ أي: 43,2، فتصبįįح القريįįة مدينįįة įįnا �موعĂįį 543,2، بعįįد 
¿صįįم الأربعįįين المسįįتحقّة مįįن العįįام السįįابî. وهكÄįįا تتزايįįد المديونيįįة، والسįįرّ 
في Ãلįįك بسįįيÚ: وهįįو أنّ المرابįįي يطالįį¨ القريįįة بدفįįع دنانįįير لا توجįįد في 
حوįįtÇم أصįįلاً؛ فįįلا مفįįرّ ~įįم مįįن أن يرجعįįوا إليĂįį ليقتر×įįوا دنانįįير ليسįįدِّدوا 
įįoا تلįįك الgįį يطالبهįįم įįoا. وهāÄįį سįįتكون بفائįįدة بطبيعįįة الحįįال. فÃ įįا رجعįįوا 
إليĂįį المįįرّة القادمįįة فلįįن يتمكّنįįوا مįįن سįįداد أكثįįر �įįّا اقتر×įįوā منĂįį، بينمįįا هįįو 
يطالبهįįم ب�كثįįر �įįّا أقر×هįįم بسįįب¨ الفائįįدة. فينمįįو الدَّيįįن بÄلįįك باįįÛّراد. 
وإÃا أردنįįا أن �سÃ ¨įįلįįك ريا×يįįّاً، سįįيكون الدَّيįįن الÄįįي تعجįįز القريįįة عįįن 

سįįدادā للمرابįįي في العįįام العاįįÏر مثįįلاً يسįįاوي:
86.4 = 10(% 8 + 1) × 40

أي: أنّ مقįįدار الدَّيįįن المتراكįįم الÄįįي يعجįįز أهöįį القريįįة عįįن سįįدادā قįįد تØاعف 
مįįرة ¿įįلال عشįįر سįįنوات. و¿įįلال 15 سįįنة سįįيتجاوÇ ³لاįį³ة أ×عįįاف؛ أي: 
 æيبلįįة، سįįن القريįįالأول م öįįيzر اįįلال عمįį¿ :نة؛ أيįįلال 25 سįį¿127. و

الدَّيįįن: 274 دينįįارا؛ً أي: مįįا يعįįادل 7 أ×عįįاف الدَّيįįن الأصلįįي الÄįįي عجįįزوا 
عنĂįį أول الأمįįر.

فهįįا أنįį® تįįرć بįįكö و×įįو¹ أن اįįÏتراÙ فائįįدة عاديįįّة أدćّ إلى تØاعįįف الدَّيįįن 
بصįįورة تلقائيįįّة. وهāÄįį النتيجįįة ليسįį® احتماليįįّة؛ بöįį هįįي حتميįįّة لįįكö �تمįįع 
BBا 

M
éا Pä TÚ

P
BBPɊا * ĕÎوا الBB

Q
ó

Q
Ɉ

T
²P¾ 

P
يسįįود فيĂįį نįįàام الفائįįدة. فقįįول الله تعįįالى: ﴿لا

﴾ ��ل عمįįران: �130 ليÊįį وصفįįاً لحالįįة ¿اصįįّة مįįن الرِّبįįا؛ بöįį هįįو  M¼BB Pê Pȭا PÛQɏ
بيįįان أن كö ربįįا، وأيّ معįįدّل للفائįįدة، سįįوف يįįؤدّي بالمجتمįįع إلى أن تتفاقįįم 
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مديونيّتĂįį بصįįورة أسįįُيّة إÃا كان النįįàام النقįįدي قائمįįاً علĈįį الرِّبįįا.
والÄįįي يت�مöįįّ حįįال �القريįįة المنكوبįįة�، �įįد أنĂįį لا يسįįتطيع أحįįد مįįن أهلهįįا 
أن يسįįدِّد كامöįį مįįا عليĂįį مįįن الدَّيįįن إلا في مقابöįį أن يعجįįز �¿įįر عįįن سįįداد 
 Ĉįįدة علįįراً لأن الفائįįàع، نįį×ا الوÄįįفي ه Ăįįرّ منįįيّ لا مفįįر حتمįįا أمÄįįوه ،Ăįįدَين
الدَّيįįن �تنįįع دفعهįįا مįįن مقįįترÕ إلا علĈįį حسįįاب مقįįترįį¿� Õر. ومعنÃ Ĉįįلįįك 
أن ربįįح أحįįد أبنįįاء القريįįة يسįįتلزم بالįįØّرورة ¿سįįارة اįį¿čر. فيغįįدو �تمįįع 
القريįįة بÄلįįك �مُجتمعįįاً صِفريįįّاً� )Zero-Sum Society(، لا ينجįįح فيĂįį أحįįد 
إلا مقابöįį إ¿فįįاق غįįيرā. فتصبįįح الحيįįاة الاقتصاديįįّة معركįįة، حصيلتهįįا إمįįا 
 Eوإن .¨įįو الغالįįون هįįدّة ليكįįدّ العįįيَع öّكįįزوم. فالįįر أو مهįįوب، منتصįįأو مغل ¨įįغال
هįįُزِم مįįرة، نÄįįر علĈįį نفسĂįį أن ينتصįįر في الأ¿įįرć. ولا مįįكان في هÄįįا المجتمįįع 
 öįįا¹ٌ ]�؛ بįį� يįį¿ا¹ أįį�� دأįįي، ولا لمبįįماعzأو ا ñترįįا¹ المشįįوم النجįįلمفه

المبįįدأ السįįائد هįįو: �įįا¹ غįįيري فشĻöįį ]، وفشöįį غįįيري �įįا¹ٌ ].
إن هāÄįį الحيįįاة في الحقيقįįة مįįا هįįي إلا صįįراá مريįįر بįįين أبنįįاء المجتمįįع. 
فهįįي إÃن حįįرب فعليįįّة بįįين أفįįرادā وفئاتĂįį. ومįįع الارتفįįاá المطįįّرد في معįįدّلات 
المديونيįįّة، ترتفįįع نسįįبة الØّحايįįا والمهزومين، وتقöّ نسįįبة الأبطįįال والمنتصرين. 
وتدر�يįįّاً يصبįįح اzميįįع ×حايįįا ~āÄįį الحįįرب، وتكįįون النتيجįįة ا×محįįلال 
واندįį³ار للحįįØارة، كمįįا اندįį³رت حįįØارات سįįابقة في التاريįįq ¾įį® و�įįÛة 
 gįįي الįįالمعان Öįįبع āÄįįا. وهįįة عليهįįبaة المترتįįàاوات الباهįįة والإتįįاعفØون المįįالدي
R﴾ �البقįįرة: �279. RȄوBB QسP8 Pو R¯ا P÷BBRم Oب

TÎBBP Rį واBBQø P7
T
²
P
é﴿ :الىįįتع Ăįįا قولįįير إليهįįيش
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ينش�įį الرِّبįįا مįįن جهتįįين: حاجįįة المقįįترÕ )جهįįة الطّلįį¨(، وįįÏحّ المقįįرÕ )جهįįة 
 Ăįįنفس ®įįوفي الوق ،āÇوįįن عįįف مįį aفr أو µاįįني ا�تįįŁُزكاة لتغįįي الįįوت�ت .)Õرįįالع
تشįįُجِّع صاحįį¨ المįįال علĈįį السįįّخاء والبÄįįل وتقتلįįع جÄįįور الشįįحّ والبخöįį مįįن 

قلبĂįį؛ وبÄلįįك تعمöįį الįįزكاة علĈįį اسįįتئصال الرِّبįįا مįįن اÄįįzور�
 ،Ăأجزائ Úįįلامي وترابįįا] الإسįįام المįįàالن öįįا تكامįįن لنįįِّ؛ يتبيîبįįا سįįم Ĉįįاءً علįįبن
كمįįا يتįįØّح ¿ط�įį التركيįįز علĈįį جانįį¨ وإįįũال اįį¿čر كمįįا هįįو حاصöįį اčن؛ 
حي²įį يتįįمّ التركيįįز علĈįį مؤسسįįات التمويöįį الإسįįلامي الرlيįįة، مįįع إįįũال 
كبįįير للمؤسسįįات غįįير الرlيįįة وعلĈįį رأسįįها مؤسسįįة الįįزكاة. فمحاولįįة إÇالįįة 
 öįįيرة التمويįįري في مسįįجوه öįįؤدّي إلى ¿لįįزكاة تįįة الįįمؤسس öįįا دون تفعيįįالرِّب
الإسįįلامي، علĈįį مسįįتوć الفهįįم والتنįįàير، وعلĈįį مسįįتوć الممارسįįة والتطبيîįį؛ 

وÃلįįك للاعتبįįارات التّاليįįة:
- إÃا وُجįįد التّمويöįį الرįįlي قبöįį معاįįzة مشįįكلة الفقįįر وقبöįį معاįįzة 
التّفįįاوت في توÇيįįع الثįįروة؛ فįį ن التّمويöįį سįįيتّجĂ تلقائيįįاً �اولįįة سįįدّ 
الفجįįوة بįįين الفقįįراء والأغنيįįاء؛ ومįįن įį³مّ تلبيįįة الاحتياجįįات الاسįįتهلاكية 

علĈįį حسįįاب النشįįاÙ الإنتاجįįي؛
- įįnا أن معįįàم التمويöįį الاسįįتهلاكي يتįįمّ مįįن ¿įįلال المداينįįات؛ فįį ن هÄįįا 
سįįيؤدّي إلى qويöįį قطįįاá كبįįير مįįن المجتمįįع إلى فئįįة المدينįįين لأصحįįاب 

الأموال؛

È6ي»Ô�Ñا È6المالي c6اËÂلÁO
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- نįįàراً إلى أن معįįàم التمويöįį سįįيتجĂ لĐغįįراÕ الاسįįتهلاكيّة؛ فįį ن 
 öįįا �عįįو مįįة، وهįįتكون ×عيفįįف سįįيßالتو ćتوįįع مسįįفي رف Ăهاماتįįإس

التّمويöįį في النهايįįة مبادلįįة صفريįįّة لمصلحįįة الدائنįįين؛
- įįnا أن التمويöįį رįįlي9 وليÊįį �انيįįّا؛ً ف نĂįį سįįيزيد مįįن įį³روة أصحįįاب 
الأمįįوال ويįįؤدّي مįįن įį³مّ إلى Çيįįادة الفجįįوة في توÇيįįع الثįįروة بįįدلاً مįįن 
 öįįتعم gįįال öįįن التمويįįدة مįįتلزم دورة جديįįيس āدورįįا بÄįįا. وهįįييقهØت
هįįي أيįįØاً علÇ Ĉįįيįįادة الفجįįوة، وهكÄįįا. وبÄلįįك تįįزداد الفجįįوة اتaسįįاعاً، 

ويتØاعįįف مسįįتوć المديونيįįّة، ويتراجįįع معįįدّل النمįįو الاقتصįįادي؛
- نįįàراً لأن التمويöįį الإسįįلامي بطبيعتĂįį لا يسįįمح بالتوسįį8ع في المديونيįįّة 
 öįįة في التمويįįّالحركي āÄįį² إنّ هįįي، وحيįįالحقيق Ùاįįاً بالنشįįا دائمįįويقيِّده
الاسįįتهلاكي لا تقبöįį التوقįįّف عنįįد حįįدّ معيįįّن؛ ف �įįا سįįتؤدّي إلى ßهįįور 
الحيöįį والأسįįالي¨ الصوريįįّة في التّمويöįį الgįį لا rتلįįف في جوهرهįįا عįįن 
التمويöįį التقليįįدي، واعتبارهįįا جįįزءاً أساسįįياً مįįن الحيįįاة الاقتصاديįįّة. 

�Ăįįأهداف îįįقيq نįįزاً عįįلامي عاجįįالإس öįįح التمويįįك يُصبįįلÄوب
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Ïكل 2: أولوية النÐاÙ غi الربحي U التمويل الإسلامي

تØييî فجوة 
توÇيâ ال´روة

ßهور ا}يل 
الر©وية� 

 Ĉعل õلل¼صو
الÌيولة وجدولة 

الديون

مØاعفة 
 ćتوÌم
المديوÿية

توجيه التمويل 
الربحي �و 

 ÙاÐالن
الاستهلاكي

قبل معاzة

âيÇفجوة تو

موEرد

×بÚ المديونية الرlية 
دورة جديدة في التمويöبالنشاÙ الحقيقي

اďولوية للنÐاÙ غi الربحي

 íوÌآلية ال Ĉكيز علeال
والنÐاÙ الربحي

دعم

توفi البي¤ة 
المناسبة 

للنÐاÙ لربحي 
المنت¶

توجيه التمويل 
الربحي �و 

 ÙاÐالن
الإÿتاجي

توليد القيمة 
 þافة: ومØالم

³م النمو 
ĉالاقتصاد

U

التمويل غi الربحي
)مؤسسات الزكاة والقرÕ الحسن(

التمويل الربحي
)المؤسسات المالية الإسلامية(
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في öّįįß الأÇمįįات الماليįįة والاقتصاديįįة المتكįįرِّرة؛ يبح²įį العالįįَم اليįįوم عįįن نįįàام 
اقتصįįادي عįįادل يقįįوم علĈįį الاسįįتثمار الحقيقįįي لتوسįįيع القاعįįدة الإنتاجيįįة�

 Ĉįįاء علįįØالق Ĉįįادر علįįق Ăįįم أنįįلامي لا يزعįįادي الإسįįام الاقتصįįàا كان النÃوإ
الįįدورات الاقتصاديįįة؛ فįį ن الأمįįر يسįįتدعي ×įįرورة تقيįį8د الصناعįįة الماليįįة 
الماليįįة  المنتجįįات  تكįįون  أن  وهįįي:  للتįįّداول  الÄهبيįįة  بالقاعįįدة  الإسįįلامية 
الإسįįلامية قائمįįة علĈįį التįįّداول السįįلعي الحقيقįįي بįįدلاً مįįن تلįįك المنتجįįات 
 öįįع في التمويįį8ع التوسįįة، مįįالعِين áوįįور8ق وبيįįالت :öįįة مثįįور المداينįįص Ĉįįة علįįالقائم

بالمشįįاركات والتّقليöįį مįįا أمكįįن مįįن التمويöįį بالمراįįlات�
 Úįįاب التّخطيįįات وغيįįاب الأولويįįن غيįįت م�įįلامية نشįįة الإسįįة الماليįįمÇأ öّįįولع
المنهجįįي، وكان الواجįį¨ البدايįįة بالتّمويöįį غįįير الرįįlي؛ وليÊįį ت�¿įįيرā حتĈįį لا 

يُصبįįح الو×įįع علĈįį مįįا هįįو عليĂįį اčن�

Èمeاy
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�تöّįį التمويöįį الإسįįلامي مكانįįة متميįįِّزة في النįįàام المįįا] العالمįįي، فرغįįم 
 ñوįįع البنįįة مįįاً مقارنįįين عامįįأربع Ĉįįد علįįلا تزي gįįلامية الįįالإس ñوįįة البنįį³حدا
التقليديįįة؛ إلا أ�įįا حققįį® �احįįات وإ�įįاÇات رائįįدة، sثلįį® في �įįو أعدادهįįا 
nعįįدل تįįراو¹ مįįن 15-10 % سįįنوياً ليرتفįįع مįįن 3 بنįįوñ عįįام 1975 إلى أكثįįر 

�Yاįįارات العįįق öرة في كįįة منتشįįة وماليįįة مصرفيįįن 300 مؤسسįįم
وستحاول هāÄ الورقة البحثية معاzة العناصر التالية:


 أولاĺ: تطور «جم التمويل الإسلامي�

 ³اÿياĺ: واقâ صيæ التمويل الإسلامي�


 ³ال´اĺ: استÐراف مÌتقبل التمويل الإسلامي�

eمÆيد

01 00
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رغįįم تفįįاوت التقديįįرات حįįول حجįįم نشįįاÙ البنįįوñ الإسįįلامية في العįįاY؛ 
إلا أن المؤįįÏرات تشįįير إلى النمįįو السįįريع ~āÄįį النوعيįįة مįįن البنįįوñ، وهįįو مįįا 

حĂįį اįįzدول التįįا]: a×يو
جدوõ 1: أăم م�Ïرات البنوñ الإسلامية «تĈ عام 2005

التقديرالم�Ïر
300عدد البنوñ الإسلامية

ÿ% 15صي¨ دوõ �لÊ التعاون مþ البنوñ الإسلامية
13 مليار دولاررأÉ ماõ البنوñ الإسلامية

õصوďما بين 700 و900 مليار دولار«جم ا
�2005 ،1996� õصوďا U اكميeالنمو ال õD38 %معد
U â اďصوõ «تĈ عام 2015 ŀالنمو المتوق õD20%-15% سنويّاًمعد

400 مليار دولار«جم الاست´مارات
202 مليار دولار«جم الإيداعات

أكثر من 5 مليار دولار�vا] صناديî اďسهم الإسلامية
129 %النمو الeاكمي لإصدارات الصكوñ الإسلامية

 المصدر: �تقرير: q 11ديا تواجĂ أعمال المصرفية الإسلامية في السعودية�، ص¼يفة الاقتصادية الإلكeوÿية،

الأربعاء 2007/06/27.

وقįįد بلæįį عįįدد البنįįوñ الإسįįلامية حįįول العįįاY 396 مصرفįįاً تنتشįįر في 53 
 ñوįįدد البنįįا عįįار دولار، أمįįا 442 مليįįتديره gįįوال الįįم الأمįįحج æįįة، وبلįįدول
التقليديįįة الgįį تقįįُدِّم منتجįįات إسįįلامية فقįįد بلæįį 320 مصرفįįاً، وبلæįį حجįįم 
الأمįįوال الgįį تديرهįįا 200 مليįįار دولار؛ وÃلįįك وفقįįاً لتقريįįر المجلÊįį العįįام 

للبنįįوñ والمؤسسįįات الماليįįة الإسįįلامية لعįįام 2008)1(.
)1( مركز أخبار الصناعة المالية الإسلامية، المجلÊ العام للبنوñ والمؤسسات المالية الإسلامية.

Â�eر nuم الfمËÂ¶ اÔ�Ñ«ي
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ونتįįج الابتįįكار والتنافÊįį في �įįال التمويöįį الإسįįلامي عالميįįاً وإقليميįįاً و�ليįįاً 
مįįن تفاعöįį عįįدة أسįįباب أũهįįا مįįا يلįįي)1(:

- التّزايįįد المسįįتمر في أعįįداد المسįįلمين علĈįį مسįįتوć العįįاY، وتنامįįي 
Ûلباįįtم علĈįį ا|دمįįات المصرفيįįة الإسįįلامية؛

- تزايįįد الفوائÖįį المسįįجّلة في مواÇنįįات دول ا|ليįįج نتيجįįة ارتفįįاá أسįįعار 
النفÚįį، ودورهįįا في qفيįįز البنįįوñ لاسįįتثمار هāÄįį الفوائÖįį والاسįįتفادة 
مįįن عوائدهįįا؛ حي²įį تعُتįįبر ا|دمįįات الماليįįة والمصرفيįįة الإسįįلامية أحįįد 

الأسįįالي¨ الgįį �كįįن توßيفهįįا لتحقيîįį هÄįįا ا~įįدف؛
وإقامįįة  البنįįاء  لعمليįįات  مبالæįį ×خمįįة  برصįįد  ا|ليįįج  دول  قيįįام   -
المشįįروعات الاسįįتثمارية المتعلaقįįة بالبِنيįįة التّحتيįįة والنشįįاÛات العقاريįįة 

î اÇدهįįاراً اقتصاديįįّاً في المنطقįįة؛ aتحقįįس gįįال
- تداعيįįات أحįįدا± 11 سįįبتمبر، ومįįا عįįُرف بالحįįرب علĈįį الإرهįįاب، 
وإجįįراءات pفيįįف مصįįادر sويلĂįį علĈįį تدفîįį ر�وÉ الأمįįوال العربيįįة 
 ñوįįالبن عįįبر  الغįįرب  �įįو  وmاصįįة  المنطقįįة   µارįį¿ إلى  والإسįįلامية 
التقليديįįة. فقįįد أدÃ ćلįįك إلى تزايįįد الدعįįوات والقناعįįات ب عįįادة الأمįįوال 
 ñوįįالبن أمįįام  فرصįįة  فهįįي  įį³مّ  ومįįن  المهاجįįرة،  والإسįįلامية  العربيįįة 
الإسįįلامية لزيįįادة اسįįتثماراtا وأعما~įįا المصرفيįįة، والدليöįį علÃ Ĉįįلįįك 
Çيįįادة معįįدل �įįو الودائįįع لįįدć البنįįوñ الإسįįلامية بنحįįو 5 % عįįن المعتįįاد 

في الأįįÏهر الثلاįį³ة الgįį أعقبįį® أحįįدا± سįįبتمبر 2001؛
- ارتفįįاá عįįدد المسįįتثمرين العįįرب والمسįįلمين المهتمįįين بįį دارة الثįįروات 

.îأعمال المصرفية الإسلامية في السعودية�، مرجع ساب Ăديا تواجq 11 :1( �تقرير(
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الغربيįįة كسويسįįرا( حي²įį تشįįجعهم   ñوįįالبن المصرفيįįة )وmاصįįة في 
 Öįįود بعįįوج ¨įįإلى جان ،ñوįįالبن āÄįįة في هįįرية التامįįك السįįلÃ Ĉįįعل
ا|دمįįات الأ¿įįرć المتمثلįįة في هيكلįįة الثįįروات وإسįįتراتيجيات الاسįįتثمار، 
ونقöįį الثįįروات إلى الأجيįįال المقبلįįة، ويُعتįįبر Ãلįįك �فįįزاً لوجįįود المزيįįد 
مįįن البنįįوñ الإسįįلامية الgįį �كنهįįا الاسįįتفادة مįįن تدويįįر هāÄįį الثįįروات 

وتلبيįįة رغبįįات هįįؤلاء المسįįتثمرين وفîįį الشįįريعة الإسįįلامية؛
 öįįللتعام ñوįįلاء البنįįن عمįįة مįįالغالبي ćدįįة ل�įįّية المهيįįة النفسįįالحال -
المسįįؤولية  دور  منهįįا:  كثįįيرة  لأسįįباب  وÃلįįك  الإسįįلامية،   ñوįįالبن مįįع 
الاجتماعيįįة للبنįįوñ الإسįįلامية، مįįن ¿įįلال الرّبÚįį بįįين الأهįįداف الماليįįة 
المتمثلįįة في qقيîįį الأربįįا¹ والأهįįداف الاجتماعيįįة المتمثلįįة في مكافحįįة 
الفقįįر وqقيîįį مسįįتويات معقولįįة مįįن العدالįįة الاجتماعيįįة مįįن ¿įįلال 
الإعانįįات والمسįįاعدات، وتبنيهįįا مشįįاريع مصįįارف الįįزكاة في المجتمįįع؛
- ßاهįįرة įįqو8ل البنįįوñ التقليديįįة إلى بنįįوñ تتعامöįį وفîįį الشįįريعة 
الإسįįلامية، فقįįد أįįÏارت إحįįدć الدراسįįات إلى أن البنįįوñ التقليديįįة تفقد 
�įįو 30 % مįįن حصّتهįįا السįįوقية سįįنويّاً لصįįاW البنįįوñ الإسįįلامية، كمįįا 
 ñوįįة البنįįن حصįįو 50 % مįį� يتحوّلįįة سįįلا± المقبلįįنوات الثįįفي الس Ăįįأن

التقليديįįة لتكįįون مįįن نصيįį¨ البنįįوñ الإسįįلامية؛
 gįįة الįįة التحتيįįات البنيįįات وهيئįįمàن منįįيرة مįįة كبįįاء �موعįįإنش -
 Ăįįات عملįįم �ليįįتدعي Ĉįįعل öįįلامي، وتعمįįرفي الإسįįالمص öįįن العمįįØتq
والسįįلطات  التقليديįįة  المصرفيįįة  الصناعįįة  مįįع   Ăįįتعايش أįįÛُر   öįįوتفعي
النقديįįة والمنàمįįات الدوليįįة المشįįرفة علĈįį الشįįؤون المصرفيįįة والماليįįة في 
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العįįاY. ومįįن أهįįم تلįįك المؤسسįįات الداعمįįة في الوقįį® الحįįا]:
	  البنك الإسلامي للتنمية )جدة(؛

	  هيئة ا�اسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية )البحرين(؛

	  المجلÊ العام للبنوñ والمؤسسات المالية الإسلامية )البحرين(؛
	  وكالة التصنيف الإسلامية الدولية )البحرين(؛

	  مركز إدارة السيولة المالية )البحرين(؛

	  السوق المالية الإسلامية الدولية )البحرين(؛
	  �لÊ ا|دمات المالية الإسلامية )ماليزيا(؛

	  المركز الإسلامي للمصالحة والتحكيم )الإمارات العربية المتحدة(؛
	  المركز الدو] للجودة والتطوير الما]؛

	  المركįįز الįįدو] للتدريįį¨ والدراسįįات والبحįįو± الماليįįة الإسįįلامية 
)البحريįįن(.

Ïكل 1: ا~ي¤ات الداعمة للعمل المصرU الإسلامي

AAOIFI1991/3

-

2001/5

2001/10

2002/7

2002/8

2002/11

SB

CIBAFI

IIRA

LMC

IIFM

IFSB

معايi ا�اسبة والمراجعة مþ أجل تيiÌ استÀدام ăي¤ة ا�اسبة والمراجعة للم�سÌات المالية الإسلامية
القوا£م المالية و�جرا� المقارÿات

 U هودzا îيÌأجل تن þرعية مÐال iصدار المعاي�
�اõ الالتزام الÐرعي

 õر الوعي العام «وÐÿالصناعة� و þالمعلومات ع iتوف
العمل المصرU الإسلامي 

تقييم أدا� وكفا�ة الم�سÌات المالية الإسلامية� وتعزيز 
الÐفافية

�دارة عمليات است´مار الÌيولة للبنوñ الإسلامية 
والeوي¶ لĒصدارات المالية 

الeوي¶ للÌوí المالية الإسلامية� واعتماد اďدوات المالية 
المتداولة 

�صدار معايi الرقا©ة والإÏراف� وتطوير آليات لإدارة 
المÀاÛر

ا6لÊ الÐرعي التا©â ~ي¤ة ا�اسبة والمراجعة

ا6لÊ العام للبنوñ والم�سÌات المالية والإسلامية

وكالة التصنيê الإسلامية الدولية

مركز �دارة الÌيولة

الÌوí المالية الإسلامية الدولية

�لÊ ا|دمات المالية الإسلامية

02
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تستخدم البنوñ الإسلامية أسالي¨ sويلية متنوّعة أũها:
 öة وبالبيع بالأجįįlع المرُاįįلوب بيįįا الأسÄįįه öمįįيش :áأســلوب التمويــل ©البيــو �أ
 Úيįįع بالتّقسįįلعة( والبيįįتلام السįįاس öįįلمَ )ت�جيįįَّع السįįين: بيįįن نوعįįّمØي يتÄįįال

واčجöįį والت�جįįيري )ت�جيöįį دفįįع الثمن(.

 المľرابحــة: هįįي عقįįد مįįن عقįįود الاسįįتثمار التجاريįįة، يتįįمّ nوجبهįįا 
التمويöįį بالبيįįع، فهįįي بصورįįtا البسįįيطة عمليįįة بيįįع nثöįį الثمįįن الأول 
 Ăįįعلي îįįح متّفįįادة ربįįيÇ عįįة مįįن التكلفįįلعة بثمįįع السįįح؛ أي بيįįادة الربįįيÇ عįįم

بįįين البائįįع والمشįįتري؛
ــلĽم: هįįو صيغįįة مįįن صيæįį التّمويöįį يتįįم nوجبهįįا التمويöįį بالشįįراء  :Ìال 

 öįįع �جįįو بيįįم، فهÇلاįįال öįįالتموي Ĉįįول علįįن الحصįįع مįįين البائįįلتمك ،îبįįالمس
بعاجöįį، فاčجöįį هįįو السįįلعة المباعįįة الgįį يتعهįįّد البائįįع بتسįįليمها بعįįد 

أجįį� öįįدّد، والعاجöįį هįįو الثمįįن الÄįįي يدفعĂįį المشįįتري؛

 البيــâ ©التقÌــيÚ واčجــل والت�جــĉi: هįįي عقįįود تسįįُل_م فيهįįا السįįلعة 

ويكįįون الثّمįįن مؤجįįّلاً:
	  فÃ įįا كان الثمįįن يُدفįįع علĈįį أقسįįاÙ مسįįتحقة لفįįترة �įįددة بįįين 

المشįįتري والبائįįع كان �بيعįįاً بالتقسįįي�Ú؛
	  وإÃا كان الثمن يُدفع مرة واحدة بعد فترة كان �بيعاً �جلاً�؛

	  وإÃا كان الثمįįن يُدفįįع علĈįį دفعįįات مؤجلįįة وتنتقöįį حيįįاÇة السįįلعة 

Áا»� �ي¢ الfمËÂ¶ اÔ�Ñ«ي

02
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للمشįįتري مįįع بقįįاء ملكيتهįįا للبائįįع حتįį¿� Ĉįįر دفعįįة، įį³م تنتقöįį بعدهįįا 
الملكيįįة للمشįįتري كان �بيعįįاً ت�جيريįįاً�.

ب� أســلوب التمويــل ©المÐــاركة ÿ Uتيجــة العمليــة الاســت´مارية: يشįįمö هÄįįا 
الأسįįلوب التمويöįį بالمشįįاركة والتمويöįį بالمØاربįįة:


 المØار©ــة: هįįي عقįįد مįįن عقįįود الاسįįتثمار يتįįمّ nوجبهįįا المįįزµ والت�ليįįف 
بįįين عنصįįري الإنتįįاµ �العمöįį ورأÉ المįįال� في عمليįįة اسįįتثمارية تحُقîįįّ فيها 

مصلحįįة المįįلاñ والعمįįال المØاربįįين؛ وتتخÄįį المØاربįįة عįįدة أنįįواá منهįįا:
	  «Ï ¨ÌروÙ المØار©ة: مØاربة مطلقة، مØاربة مقيدة؛

	 «Ì¨ مــدة المØار©ة: مØاربة مؤقتة، مØاربة مستمرة؛

	 «Ì¨ أÛراف المØار©ة: مØاربة ³نائية، مØاربة مركبة.


 المÐــاركة: هįįي عقįįد مįįن عقįįود الاسįįتثمار يتįįم nوجبهįįا الاįįÏتراñ في 
 öهم كįį² يُسįįيl ة؛įįات المختلفÛاįįا في النشįįتثمارها وتقليبهįįوال لاسįįالأم
įįÛرف lصįįة في رأÉ المįįال. والمشįįاركة تقتįįØي وجįįود įįÛرف �لįįك المįįال 

وįįÛرف �لįįك المįįال واzهįįد معįįاً، وتتنįįوáّ حسįį¨ التّقسįįيم المسįįتخدم:
الممو:لــة: المشįįاركة اzاريįįة، المشįįاركة   õصــوďلطبيعــة ا ĺوفقــا 	

الاسįįتثمارية؛
	 وفقاĺ لاسeداد اďمواõ: المشاركة المستمرة، المشاركة المنتهية؛

	 وفقــاĺ لاســتمرار ملكيــة الÐــريò: المشįįاركة الثابتįįة، المشįįاركة 

المتناقصįįة؛ 
في  المشįįاركة  الاسįįتيراد،  في  المشįįاركة  التمويــل:   õ6ــا  ĺوفقــا  	

التصديįįر...
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 æįįصي öمįįيش öįįن التمويįįم áوįįو نįįه :µتــاÿالإ U ــاركةÐأســلوب التمويــل ©الم �µ
الاسįįتثمار الزراعيįįة ومنهįįا: المزارعįįة والمسįįاقاة والمغارسįįة.


 المزارعــة: هįįي تقديįįم عنصįįر الأرÕ والبÄįįر ا�įįددة لمالįįك معيįįّن إلى 
عامöįį )المįįزارá( ليقįįوم بالعمöįį والإنتįįاµ، مقابöįį نصيįį� ¨įįا �įįرµ مįįن 

الأرÕ )الإنتįįاµ( وفîįį نسįįبة لįįكö منهمįįا؛

 المÌــاقاة: هįįي تقديįįم الثįįروة النباتيįįة )الįįزرá والأįįÏجار المثمįįرة( ا�įįددة 
لمالįįك معيįįّن إلى عامöįį ليقįįوم باسįįتغلا~ا وتنميتهįįا )الįįري أو السįįقي 
á الناتįįج في الثمįįار بينهمįįا lصįįة نسįįبية  _Çوįįُأن ي Éاįįأس Ĉįįة( علįįوالرعاي

متفîįį عليهįįا.
د� أسلوب التمويل التكافلي: ويتØمّن هÄا الأسلوب:


 التمويــل ©القــروض ا}Ìــنة: الÄįįي يقįįوم علĈįį التįįبرáّ والإحسįįان، وهįįي 
قįįروÕ مįįن دون فائįįدة ربويįįة؛

�ĉالتمويل الزكو 




أسالي¨ التمويل ÿ Uظام المÐاركة 

áالتمويل ©البيــو

įįįlة
المرا

السَّلįįįَم

áصنا
الاست

öجčع اįįįالبي

الت�جيįįįر

Øاربįįįة 
الم

المشاركįįįة 
المساقįįاة 

المزارعįįة 

المغارسįįة 

لحيįįوان 
Ïركة ا

التمويö الزكįįوي 

لحسįįن 
Õ ا

القر

التمويل التكـافلي 
التمويل ©المÐاركة 
ÿ Uتيجة العملية 

الاست´مارية

 U اركةÐالتمويل ©الم
الإÿتاµ الزراعي

صيæ التمويل الإسلامي
Ïكل 2: 
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 ñوįįفي البن öįįالتموي æįįصي ćتوįįمس Ĉįįة علįįات القائمįįالتحدّي Çرįįن أبįįم öّįįولع
الإسįįلامية مįįا يلįįي)1(:

 áوįįد )البيįįدّد العائįįا� öįįو التمويįį� ةįįات المصرفيįįم العمليįįàمع Ăįįتوجي -
والإجįįارات(، وليÊįį الاسįįتثمار القائįįم علĈįį المشįįاركة في الربįįح وا|سįįارة؛ 

الأمįįر الÄįįي يįįؤدي إلى عįįدم qقيîįį الأهįįداف التنمويįįة؛
- الا¿تįįلاف بįįين البنįįوñ الإسįįلامية في اسįįتخدام المنتįįج الواحįįد )العقįįود، 
 îįįوالتو³ي الشįįفافية   ،ÚįįوابØال  ،Äįįالتنفي �ليįįات  الإجįįراءات،   ،µÃاįįالنم
الكامāÄįį~ öįį المنتجįįات(؛ الأمįįر الÄįįي يįįؤدي إلى عįįدم فهįįم المتعاملįįين 

للصناعįįة الماليįįة الإسįįلامية؛
- عįįدم توافįįر بيئįįة مناسįįبة لاسįįتحدا± صيæįį جديįįدة مشįįتقّة أو مبتكįįرة، 
والاقتصįįار علĈįį عįįدد �įįدود مįįن المنتجįįات أو ابتįįكار منتجįįات įįÏاÃة 
يįįؤدّي إلى التسįįرáّ في įįÛر¹ المنتجįįات  الÄįįي  rالįįف الإجمįįاá؛ الأمįįر 
دون وجįįود مرجعيįįة للصناعįįة تقįįوم بØبÚįį عمليįįة التطويįįر وwايتهįįا 

وتوجيههįįا وإدارįįtا بالشįįكö الÄįįي يبتعįįد įįoا عįįن الانفراديįįة؛
- �įįاكاة البنįįوñ التقليديįįة في qديįįد تكلفįįة عمليįįات التمويöįį وÃلįįك 
بالاسترįįÏاد nؤįįÏر سįįعر الفائįįدة؛ الأمįįر الÄįįي يįįؤدي إلى تنامįįي عįįدم 
³قįįة العمįįلاء وفقįįدان البنįįوñ الإسįįلامية لأيّ sيįįّز أو اسįįتقلالية، ويطįįر¹ 
أũيįįة إ�įįاد مؤįįÏر رlيįįة بديöįį عن سįįعر الفائįįدة لقياÉ عائįįد عمليات 

.öįįالتموي

)1( عįįز الديįįن ¿وجįįة، �المصرفيįįة الإسįįلامية�، ا6لــÊ العــام للبنــوñ والم�سÌــات الماليــة الإســلامية وا~ي¤ــة الإســلامية العالميــة 
للاقتصــاد والتمويــل، 2007.
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îالنظرية والتطبي j© التمويل الإسلامي æكل 3: صيÏ

المØار©ة
المÐاركة
المزارعة

áالاستصنا
الDÌلم

المرابحة
الإجارة

علĈ مستوć التطبيî العملي

علĈ مستوć الصياغة الفقهية المصرفية
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 æįįر الصيįį² وتطويįįللبح Òįįّدار المخصįįات)1( إلى أن المقįįالدراس Öįįير بعįįتش
 āÄįįة هįįيlة برįįاً مقارنįįون معدومįįكاد يكįįلامية يįįالإس ñوįįالبن ćدįįة لįįالتمويلي
المؤسسįįات وأدائهįįا المįįا]، ومįįن حي²įį التنàيįįم الإداري فįį ن عįįدداً قليįįلاً مįįن 
البنįįوñ تنشįį¢ إدارات ¿اصįįة بتطويįįر المنتجįįات الماليįįة، وتصبįįح هāÄįį المهَمįįة 
في الغالįį¨ موÇعįįة بįįين ا~يئįįات الشįįرعية وإدارة التسįįويî والإدارات المختلفįįة 
 Úįįات في ا|طįįر المنتجįįاً لتطويįįاً وا×حįįغياب ñاįįن هن įįمَّ فįį³ نįįك. ومįįللبن

الإسįįتراتيجية والر�يįįة الq gįįكįįم مسįįيرة البنįįوñ الإسįįلامية.
وتواجĂįį البنįįوñ الإسįįلامية �موعįįة مįįن المعوقįįات الįįq gįįد8 مįįن فعاليįįة 

قدرįįtا في القيįįام بدورهįįا الاقتصįįادي، ومįįن أũهįįا)2(:
 ñوįįالبن Ĉįįعل îįįالمركزيــة: للتطبي ñياســة النقديــة للبنــوÌ1- عــدم ملا�مــة ال
الإسįįلامية؛ لأن البنįįك المركįįزي بنĈįį منهجĂįį وأسįįاليبĂ لتنفيāÄįį هāÄįį السياسįįة 
 Êįįة وأسįįبيعÛ نįįف عįįتلr gįįة الįįالتقليدي ñوįįالبن öįįعم Êįįة وأسįįكيفي Ĉįįعل

عمöįį البنįįوñ الإسįįلامية.
ومįįن įį³م يتعيįįّن علĈįį البنįįك المركزي العمö علĈ تغيير أدوات وأسįįالي¨ السياسįįة 
النقديįįة įįnا يتماĈįįÏ مįįع Ûبيعįįة وأسÊįį عمöįį وصيæįį البنįįوñ الإسįįلامية، 

.ñوįįالبن āÄįįه Ùاįįام نشįįاً أمįįة عائقįįالتقليدي Ăاليبįįف أسįįلا تق Ĉįįحت
http:// :يįįع الإلكترونįįــدة الغــد، 2008/07/14، في الموق )1( راجįįع: أįįwد نصįįار، �المصįįارف الإسįįلامية: الواقįįع والم�مįįول�، جري

www.alghad.jo/?news=32307؛ سįįامي السįįويلم، �المنتجįįات الماليįįة الإسįįلامية بįįين الإبįįداá والتقليįįد�، ص¼يفــة الاقتصاديــة 
الإلكeوÿيــة، 2006/09/04.

)2( �مįįد عبįįد المنعįįم أبįįو Çيįįد، الــدور الاقتصــادĉ للمصــارف الإســلامية ©ــj النظريــة والتطبيــî، المعهįįد العالمįįي للفكįįر 
.1996  ،1Ù ،رةįįالقاه الإسįįلامي، 

ا��fرا¥ «�f¬ب¶ الfمËÂ¶ اÔ�Ñ«ي
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2- عدم ملا�مة الموارد المالية المتا«ة: للبنوñ الإسلامية لطبيعتها الاستثمارية 

والتنموية بسب¨:
- عįįدم توافįįر المįįوارد Ûويلįįة الأجöįį اللاÇمįįة لتمويöįį الاسįįتثمارات Ûويلįįة 

الأجöįį؛
- سيطرة الطابع قصير الأجö علĈ الودائع المتاحة؛

 öįįمq اركة فيįįر المشįįن عنصįįاد عįįان والابتعįįالأم öįįعام öįįيØلتف öįįالمي -
المخاįįÛرة.

ومįįن įį³م يتعيįįّن علĈįį البنįįوñ الإسįįلامية العمöįį علĈįį تصحيįįح الا¿تįįلال في 
 Ĉįįات؛ حتįįيÛوال والاحتياįįالأم Éادة ر�وįįيÇ لالįį¿ نįįة مįįا الماليįįموارده öكįįهي
 ،öįįة الأجįįويلÛ تثماراتįįالاس öįįويs في Éوįįة دور ملمįįوارد الدا¿ليįįح للمįįيصب
 gįįرات الįį¿ّع والمدįįب الودائÄįįz دةįįالي¨ جديįįكار أدوات وأسįįتحدا± وابتįįواس
įįrدم هįįدف التوßيįįف متوسÚįį وÛويöįį الأجöįį، والاهتمįįام بالįįدور الإعلامįįي 

لنشįįر المنهįįج الاد¿įįاري الÄįįي يقįįوم علĈįį المشįįاركة. 
3- عــدم توافــر العمــلا� الملا£مــj: المشįįاركين للبنįįك في العمليįįات الاسįįتثمارية 

بسب¨:
- عدم توافر الكفاءة العملية في �ال الاستثمار؛

- عįįدم توافįįر الحįįدّ الأدنĈįį مįįن الالتįįزام بالصفįįات الأ¿لاقيįįة )كالأمانįįة 
والصįįّدق والإ¿įįلاÑ...(؛

- سįįيطرة العقليįįة الربويįįة وعįįدم فهįįم واسįįتيعاب النمįįوµÃ الاسįįتثماري 
والمصįįرفي اzديįįد.

ومįįن įį³م يتعيįįّن علĈįį البنįįوñ الإسįįلامية حسįįن ا¿تيįįار المتعاملįįين الملائمįįين 
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وفîįį منهįįج علمįįي، واتaخįįاÃ كافįįة الإجįįراءات القانونيįįة والتشįįغيلية مįįن الحيطįįة 
والحÄįįر في التعامöįį معهįįم، والعمöįį علĈįį إ�įįاد جيöįį جديįįد مįįن المتعاملįįين 

وفÛ îįįبيعتهįįا ا|اصįįّة.
4- عــدم توافــر المــوارد البÐــرية الملا£مــة: للعمöįį المصįįرفي الإسįįلامي وÃلįįك 

بسįįب¨:
- قلةّ القيادات المصرفية المستوعبة لنàام البنوñ الإسلامية؛

 ñوįįالبن öائįįالي¨ ووسįįبِّعة ب�سįįبرات المتشįį|ا Ĉįįي علįįاد الأساسįįالاعتم -
التقليديįįة؛

- عمليįįة الا¿تيįįار Y تįįراáِ مįįدć توافįįر الاسįįتعداد والرغبįįة للتحįįوّل 
والاقتنįįاÄįįo áا العمöįį اzديįįد.

ومįįن įį³م يتعيįįّن علĈįį البنįįوñ الإسįįلامية الاهتمįįام بعمليįįة الا¿تيįįار والتعيįįين 
للمįįوارد البشįįرية، وفîįį منهįįج علمįįي ملائįįم لطبيعتهįįا وبعيįįداً عįįن الوسįįاÛة، 
مįįع الاهتمįįام بعمليįįة التدريįį¨ المسįįتمر للموßفįįين واتaبįįاá المناهįįج العلميįįة 

الملائمįįة لطبيعįįة البنįįوñ الإسįįلامية.
قįįام المعهįįد الإسįįلامي للبحįįو± والتدريįį¨ التابįįع للبنįįك الإسįįلامي للتنميįįة 
بتكليįįف فريîįį علمįįي متخصs Òįįكįįّن مįįن اسįįتخراµ 1.357 منتجįįاً ماليįįاً مįįن 

14 مرجعįįاً فقهيįįاً أصيįįلاً مįįن المÄاهįį¨ الأربعįįة)1(.

إÃا مįįا بقįįي الحįįال علĈįį مįįا هįįو عليĂįį مįįن عمليįįات ا~يكلįįة الشįįرعية لمنتجįįات 
تقليديįįة؛ فįį ن مسįįتوć المنتجįįات الماليįįة الإسįįلامية سįįينحدر ليصöįį إلى نقطįįة 
يتقįįارب فيهįįا مįįع مسįįتوć ا|دمįįات التقليديįįة. وسįįتكون الصناعįįة الماليįįة 
 1.357 µتخراįįح في اسįįينج ¨įįلامي للتدريįįد الإسįįن المعهįįم îįįع: ا~ي¤ــة الإســلامية العالميــة للاقتصــاد والتمويــل، �فريįį1( راج(

http://www.iifef.com/node/497 :يįįع الإلكترونįįاً�، 2008/07/06، في الموقįįاً ماليįįمنتج
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الإسįįلامية أمįįام ³لاįį³ة سįįيناريوهات �تملįįة في المسįįتقبö المنįįàور)1(:

 الÌــيناريو اďوõ �الم�مــو�õ: يتمثöįį في الإسįįتراتيجية الįį� gįį¨ أن 
تتبناهįįا الصناعįįة الماليįįة الإسįįلامية لتحقيîįį اسįįتدامتها؛ فالمطلįįوب منهįįا 
أن تتحįįوّل في المسįįتقبö العاجöįį إلى اسįįتغلال المخįįزون الإسįįتراتيجي مįįن 
الصيæįį الفقهيįįة الشįįرعية للمنتجįįات الإسįįلامية الأصيلįįة في عمليįįات 
التطويįįر والابتįįكار؛ حتq ĈįįافÞįį علĈįį هويįįة الصناعįįة وتلُبįįّي احتياجįįات 

السįįوق وتسįįُهم في qقيîįį التنميįįة الاقتصاديįįة ا�ليįįة؛
ــي �ا�تمــل�: يتمثöįįّ في أن تتشįįابĂ المنتجįįات الماليįįة  ÿــيناريو ال´اÌال 

 öيعمįįر سįįو أمįįة، وهįįة التقليديįįات الماليįįع المنتجįįيراً مįįاً كبoاįįلامية تشįįالإس
حتمįįاً علĈįį دعįįم المنتجįįات الماليįįة التقليديįįة ورفįįع مسįįتوياtا واسįįتدامة 
صناعتهįįا، sامįįاً كمįįا يعمöįį علĈįį إ×عįįاف ¿صوصيįįة ومزايįįا الصناعįįة 

الماليįįة الإسįįلامية ومنتجاįįtا؛

 الÌــيناريو ال´الــ² �اďقــل ا«تمــالا�ĺ: يتمثöįįّ في اندįį³ار المنتجįįات الماليįįة 
الإسįįلامية نتيجįįة عįįدم تطويįįر منتجįįات أصيلįįة تدعِّم اسįįتدامة الصناعة، 
ونتيجة لاسįįتفادة المنتجات المالية التقليدية من عمليات ا~يكلة الشįįرعية 

لمنتجاįįtا؛ فسįįتصبح جميįįع المنتجįįات مįįن نتاµ الصناعįįة التقليدية.

)1( ناصįįر الزيįįادات، �سįįيناريوهات التشįįابĂ بįįين المنتجįįات الماليįįة الإسįįلامية والتقليديįįة�، ص¼يفــة الاقتصاديــة الإلكeوÿيــة، 
.įįįه  1428/06/16
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Ïكل 4:
سيناريوăات التقارب ©j المنتجات المالية الإسلامية وم´يلاtا التقليدية

السيناريو المنشود يتمّ 
التوصö8 إليĂ بتطوير 

المنتجات الإسلامية الأصيلة 

نقطة التحوّل الg ستؤدِّي 
إلى رفع مستوć المنتجات 
 îقيqالمالية الإسلامية و

السيناريو المنشود

 Y الصناعة المالية الإسلامية
تستغöّ �زو�ا الإستراتيجي 

الشّرعي الÄي يشتمö علĈ �لاف 
من الصِّيæ الشّرعية للمنتجات 

الأصيلة

استمرار ا~يكلة الشرعية 
للمنتجات التقليدية يؤدِّي حتماً 

للتقارب

الصناعة المالية 
التقليدية راسخة 

وتطوِّر منتجاtا وفقاً 
لمعاييرها

نقطة التقارب ومن 
بعدها سيناريوهات 

غير منشودة

ات
تج

المن
ير 

طو
ت

þالزم

سيناريو ×ئيö الاحتمالية 
ت�¿Ä فيĂ المنتجات المالية 

الإسلامية بالاند³ار

السيناريو غير المنشود 
)التّشابÏ ĂبĂ الكلي 

بين المنتجات الإسلامية 
والتقليدية( سيتمّ الوصول 
إليĂ إÃا ما استمرّ الو×ع 
الرّاهن من هيكلة Ïرعية 

للمنتجات التقليدية

1

2

3
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لقįįد اسįįتطاع® البنįįوñ الإسįįلامية توفįįير البديöįį الشįįرعي للبنįįوñ التقليديįįة 
وتوفįįير منتجįįات �تلفįįة تغطįįّي التمويــل والاســت´مار والgįį تشįįمö المشįįاركة 
 öمįįتش  gįįال المصرفيــة  وا|دمــات   ،...áتصناįįوالاس والمراįįlة  والمØاربįįة 
الاعتمįįادات المسįįتندية والحįįوالات المصرفيįįة وا|دمįįات المصرفيįįة وبطاقįįات 
الائتمان و¿طابات الØمان، و«Ìــا©ات وودا£â العملا� الg تشįįمö الحسįįابات 
الاسįįتثمارية  والحسįįابات  المخصصįįة  الاسįįتثمارية  والحسįįابات  اzاريįįة 
المشįįتركة وصكįįوñ التمويöįį وا�افÞįį الاسįįتثمارية، بالإ×افįįة إلى ا|دمــات 

الاجتماعيــة.
وهناÛ ñريقتان لتطوير عقود التمويö الإسلامي:

- �įįاكاة صيæįį التمويöįį التقليįįدي: وهįįو الأسįįلوب الأكثįįر �ارسįįة في 
واقįįع الصناعįįة الماليįįة الإسįįلامية اليįįوم؛

- البح²įį عįįن الاحتياجįįات الفعليįįة للعمįįلاء وتصميįįم المنتجįįات المناسįįبة 
 ćدوįįر جįįأكث Ăįįاكاة؛ ولكنįįد وا�įįن التقليįįة مįįر تكلفįįج أكثįįو منهįįا: وهįį~

وأكثįįر إنتاجيįįة.
لقįįد �ن الأوان لإنشįįاء rصّصįįات جامعيįįة في įįÏؤون التمويöįį الإسįįلامي، 
įįtدف إلى التّعريįįف باzوانįį¨ الفنّيįįة التّحليليįįة للصيæįį التمويليįįة المتوافقįįة 
îįį السįįلامة  aتحُق gįįال öįįول والبدائįįن الحلįį² عįįرعية، والبحįįات الشįįع المتطلبįįم
الشįįرعية والكفįįاءة الاقتصاديįįة والملاءمįįة العمليįįة؛ įįnا يØمįįن الاسįįتدامة في 

�įįو الصناعįįة الماليįįة الإسįįلامية.

Èمeاy
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1- أįįwد نصįįار، �المصــارف الإســلامية: الواقــâ والم�مــو�õ، جريــدة الغــد، 
الإلكترونįįي:  الموقįįع  في   ،2008/07/14

http://www.alghad.jo/?news=32307

2- الاقتصاديįįة الإلكترونيįįة، �تقريــر: 11 تحديــا تواجــه أعمــاõ المصرفيــة 
.2007/06/27 الأربعįįاء  الÌــعودية�،   U الإســلامية

3- سįįامي السįįويلم، �المنتجــات الماليــة الإســلامية ©ــj الإ©ــداá والتقليــد�، 

.2006/09/04 ص¼يفــة الاقتصاديــة الإلكeوÿيــة، 
4- عز الدين ¿وجة، �المصرفية الإسلامية�، ا6لÊ العام للبنوñ والم�سÌات 

المالية الإسلامية وا~ي¤ة الإسلامية العالمية للاقتصاد والتمويل، 2007.
 jللمصــارف الإســلامية ©ــ ĉد، الــدور الاقتصــادįįيÇ وįįم أبįįد المنعįįد عبįį5- �م

.1996 ،1Ù ،رةįįلامي، القاهįįر الإسįįي للفكįįد العالمįįالمعه ،îالنظريــة والتطبيــ
6- مركز أخبار الصناعة المالية الإســلامية، المجلÊ العام للبنوñ والمؤسسįįات 

المالية الإسلامية.
7- ناصįįر الزيįįادات، �ســيناريوăات التÐــا©ه ©ــj المنتجــات الماليــة الإســلامية 

.įįįيــة، 16/06/1428هÿوeوالتقليديــة�، ص¼يفــة الاقتصاديــة الإلك
8- ا~ي¤ــة الإســلامية العالميــة للاقتصــاد والتمويــل، �فريــî مــþ المعهــد 
 ،06/07/2008 ،�ĺماليا ĺ1.357 منتجا µراÀاست U ºالإسلامي للتدري¨ ينج

http://www.iifef.com/node/497 :يįįع الإلكترونįįفي الموق

�mالمراÁ الم�ادر ÈمWا«
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تعُتبر الموارد البشįįرية عنصراً أساسįįياً لنجا¹ المؤسسįįات الاقتصادية با¿تلاف 
نشįįاÛاtا، ولا įįÏك أن qقيîįį البنįįوñ الإسįįلامية لأهدافهįįا التنمويįįة، مرهįįون 
įįnدć توافįįر رأÉ المįįال البشįįري الملائįįم والمؤهįįÏ öįįَّرعياً ومصرفيįįاً. فكلمįįا 
 ćلامي؛ أدįįك الإسįįالة البنįįع رسįįم مįįين وتفاعلهįįالعامل öįįة ت�هيįįدرج ®įįارتفع

Ãلįįك إلى qقيîįį أهدافĂįį علĈįį الوجĂįį الصحيįįح.
كمįįا إن Ûبيعįįة الاسįįتثمارات الgįį تقįįوم įįoا البنįįوñ الإسįįلامية تشįįُكö مصįįدراً 
مįįن مصįįادر المخاįįÛر الgįį تواجههįįا؛ نįįàراً لكįįون هāÄįį الاسįįتثمارات تتميįįز 
 Ĉįįادرة علįįرية القįįوارد البشįįن المįįزة مįįة �يįįر نوعيįįتواف ¨įįة تتطلįįة ¿اصįįبطبيع
دراسįįة وتقييįįم عمöįį المسįįتثمِر وqديįįد مįįدć صلاحيتĂįį وملاءمتĂįį للمشįįاركة 

فيĂįį مįįن قِبöįį البنįįك الإسįįلامي.
فÃ įįا توافįįرت النوعيįįة الملائمįįة مįįن المįįوارد البشįįرية؛ ف �įįا سįįوف تمُثöįį أحįįد 
الØمانįįات الأساسįįية المطلوبįįة لمواجهįįة المخاįįÛر الg تواجĂ تلك الاسįįتثمارات، 
وإÃا مįįا عجįįزت البنįįوñ الإسįįلامية عįįن توفيرهįįا، أو كانįį® المįįوارد البشįįرية 
 Ăįįتواج gįįر الįįÛادر المخاįįد مصįįح أحįįوف تصبįįا سįį� ة؛ فįįير مؤهلįįا غįį~ ةįįالمتاح
تلįįك الاسįįتثمارات، وتتمثöįį المخاįįÛر الgįį �كįįن أن تنتįįج عįįن المįįوارد البشįįرية 

في الأنįįواá التاليįįة:
- المخاįįÛر الgįį �كįįن أن تنش�įį نتيجįįة لعįįدم القįįدرة علĈįį دراسįįة وا¿تيįįار 

العمليįįات الاسįįتثمارية الملائمة؛

eمÆيد
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 Ĉįįوارد علįįالم āÄįįدرة هįįدم قįįة لعįįنتيج �įįن أن تنشįįك� gįįر الįįÛالمخا -
الاسįįتثمارية؛ العمليįįات  متابعįįة 

- المخاįįÛر الgįį �كįįن أن تنش�įį نتيجįįة لعįįدم القįįدرة علĈįį ابتįįكار حلįįول 
للمشįįكلات الgįį يفرÇهįįا التطبيîįį العملįįي.

 āÄįįة هįįربp وءįį× Ĉįįرية علįįوارد البشįįات المįįديqع وįįة واقįįالورق āÄįįه Vتعاįįوس
المؤسسįįات المصرفيįįة، وÃلįįك مįįن ¿įįلال ا�įįاور التاليįįة:

- أولاĺ: المواصفات النظرية للموارد البÐرية U البنوñ الإسلامية�
- ³اÿياĺ: واقâ وتحديات الموارد البÐرية U البنوñ الإسلامية�

- ³ال´اĺ: الإسeاتيجية المÌتقبلية للموارد البÐرية U البنوñ الإسلامية�

01
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 Ĉلامية علįįالإس ñتثمارية وا|دمية في البنوįįات التمويلية والاسÛاįįتعتمد النش
المبįįاد¡ والØوابÚįį الشįįرعية لفقĂįį المعامįįلات؛ الأمįįر الÄي يتطل¨ ×įįرورة توافر 
 öįįaثs ñوįįالبن āÄįįرية. فهįįا البشįįموارده öįįن قِبįįا مįįوفهمه ÚįįوابØال āÄįįo ةįįالمعرف
نàامįįاً مصرفيįįاً جديįįداً لĂįį ¿صوصيتĂįį، ومįįن įį³مَّ تتطلįį¨ مواصفįįات ¿اصįįة من 
 µتاq كįįلÄا؛ ولįįين لديهįįر في العاملįįزم أن تتوافįįيل gįįدرات الįįارات والقįį² المهįįحي

البنįįوñ الإسįįلامية وفقįįاً للتصورات النàريįįة إلى)1(:
 gįįة الįįة العلاقįįبيعÛ مįįين، وفهįįب المودعÄįįج Ĉįįادرة علįįرية قįįوارد بشįįم -

تربÚįį المįįودá بالبنįįك الإسįįلامي؛
واįįzودة  بالسįįرعة  المصرفيįįة  ا|دمįįة  تقديįįم   Ĉįįعل قįįادرة  عمالįįة   -

الشįįرعية؛ للمتطلبįįات  وفقįįاً  الملائمتįįين 
- نوعيįįة مįįن المįįوارد البشįįرية قįįادرة علĈįį البح²įį عن الفرÑ الاسįįتثمارية 
إįįÛار  ومتابعتهįįا في  وتنفيÄهįįا،  وتقييمهįįا  ودراسįįة جدواهįįا  الملائمįįة، 

الØوابÚįį الشįįرعية.
 ¨įįا يتطلÄįį~ان؛ وįįلامية الكيįįو إسįįلامي هįįرفي الإسįįالمص öįįز العمįįِّا �يįįوم
الالتįįزام nبįįاد¡ وأحįįكام الشįįريعة الإسįįلامية المبنيįįة علĈįį ³لا³يįįة العقيįįدة 
والأ¿įįلاق والفقĂįį؛ lي²įį تنعكÊįį وتؤįį³ر في تصرفįįات العاملįįين في الصناعįįة 

)1( راجįįع: أįįÏرف �مįįود، �تقويįįم المįįوارد البشįįرية بالبنįįوñ الإسįįلامية�، 2006/01/14، تاريįį¾ التصفįįح: 2008/01/11، في الموقįįع 
http://www.islamonline.net/arabic/economics/2006/01/article06.shtml :الإلكتروني

 ­Â//Àالب الب�//رÈË §//ي  للم//Âارد   È//Ëر�Àال  cا�¨//اÂالم
Èي»Ô//�Ñا
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المصرفيįįة الإسįįلامية، وÃلįįك علĈįį النحįįو الÄįįي يُبيّنĂįį الشįįكö التįįا]:
Ïكل1: تصور ت�ăيل الموارد البÐرية علĈ ×و� المتطلبات الÐرعية

 المصدر: راجع: عز الدين ¿وجة، �الر�ية المستقبلية للمصارف الإسلامية�،

.10 :Ñ ،والمؤسسات المالية الإسلامية، د.ت ñالعام للبنو Êالمجل

إن وجįįود الكفįįاءات البشįįرية القįįادرة علĈįį إدارة النشįįاÙ المصįįرفي الإسįįلامي 
يسįįتلزم وجįįود فئįįة ¿اصįįة مįįن العاملįįين مدرّبįįة علĈįį العمöįį المصįįرفي، ومįįزوّدة 
įįnا يلįįزم مįįن القواعįįد الشįįرعية اللاÇمįįة للمعامįįلات، ونا×جįįة بالنسįįبة 
 öبيįįد في سįįجه Ĉįįل أقصÄįįة ببįįة، وملتزمįįة والاجتماعيįįداف الاقتصاديįįهĐل
qقيîįį هāÄįį الأهįįداف، أمįįا تصįįور عįįدم وجودهįįا أو ندرįįtا أو ا¿تįįلال تركيبهįįا 

ف نĂįį سįįيتيح الفرصįįة أمįįام �įįو النشįįاÙ المصįįرفي التقليįįدي.
 öįįداد وت�هيįįلامية إلى إعįįالإس ñوįįون بالبنįįالعامل µاįįك؛ �تįįلÃ Ĉįįاءً علįįوبن
 āÄįįح هįįن تو×يįįة، و�كįįالتقليدي ñوįįين بالبنįįلاف العاملįįm ،¨įįوانzدد اįįمتع

الفروقįįات بįįين النàامįįين في الاعتبįįارات التاليįįة)1(:
- العاملįįون بالبنįįوñ التقليديįįة ينحصįįر عملهįįم بعįįد ا|دمįįات المصرفيįįة 

)1( راجįįع: دار المراجعįįة الشįįرعية، �أدوات الت�هيöįį المتكامöįį للعاملįįين في المؤسسįįات الماليįįة الإسįįلامية ودور ا~يئįįات الشįįرعية 
والمعاهįįد في تدريبهįįم įįÏرعياً�، في المؤįįsر ا|امÊįį للهيئįįات الشįįرعية للمؤسسįįات الماليįįة الإسįįلامية المنعقįįد في �لكįįة البحريįįن 

في 19-20 نوفمįįبر Ñ ،2005: 7؛ 19-14.

مكوÿات 
الÐريعة

ت�ăيل 
الموارد 
البÐرية

و×įįع ×وابįį� Úįįددة في ا¿تيįįار العاملįįين لØمįįان العقيدة
تفاعلهįįم مįįع رسįįالة البنįįك الإسįįلامي

التįįزام العاملįįين ب�¿لاقيįįات العمöįį دا¿öįį البنįįك 
وفي التعامöįį مįįع العمįįلاء، وو×įįع ميثįįاق وßيفįįي

الحįįلال   Úįįو×اب الشįįرعية،  بالمعرفįįة  الإلمįįام 
والحįįرام، بالإ×افįįة إلى المعرفįįة الفنيįįة المصرفيįįة

íخلاďا

الفقه
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في إدارة القįįروÕ بفوائįįد ربويįįة، ويįįكاد يقتصįįر إعįįداد العاملįįين فيهįįا 
علĈįį الدراسįįات الائتمانيįįة والØمانįįات؛

- أما العاملون بالبنوñ الإسلامية ف ن إعدادهم يتطل¨ ما يلي:
Ř  الت�ăيــل الفــh: يشįįتمö علĈįį العمöįį المصįįرفي التقليįįدي نفسĂįį مįįع 

اسįįتبعاد كö مįįا يترتįį¨ عليĂįį مįįن فوائįįد ربويįįة؛
Ř  الت�ăيــل الÐــرعي: يسįįتوع¨ صيæįį التمويöįį والاسįįتثمار الشįįرعية 
ومØاربįįة  وإجįįارة   áتصناįįواس وسįįَلمَ   öįįبالأج وبيįįع  مراįįlة  مįįن 
ومشįįاركات؛ لأن العمöįį المصįįرفي قائįįم علĈįį وßائįįف تسįįتند إلى تلįįك 

العقįįود؛
Ř  الت�ăيــل اďخلاقــي المهــh: يشįįتمö علĈįį قواعįįد السįįلوñ الÄاتيįįة 
المؤįį³رة في الأداء الوßيفįįي، وقواعįįد السįįلوñ مįįع أصحįįاب حقįįوق 
 ،Ăįįين فيįįتثمار والعاملįįابات الاسįįاب حسįįك وأصحįįة في البنįįالملكي
Ãات   ćرįį¿الأ والأįįÛراف  البنįįك  عمįįلاء  مįįع   ñلوįįالس وقواعįįد 

العلاقįįة.
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العناصįįر  توافįįر  مįįن عįįدم  بدايįįة نشt�įįا   Äįįلامية منįįالإس ñوįįالبن  ®įįعان
البشįįرية المؤهلįįة والمناسįįبة لطبيعتهįįا ا|اصįįة، ويįįكاد �ثöįįa هÄįįا العائįį¿ îįįلال 
الفįįترة الما×يįįة المشįįكلة الأم؛ لأ�įįا تعُتįįبر مįįن أسįįباب انتقادهįįا وإįį³ارة الشįįبهات 
حįįول نشįįاÛاtا)1(. فقįįد įįÏهدت pربįįة البنįįوñ الإسįįلامية وجįįود نوعيįįة مįįن 
العاملįįين لا �لكįįون مįįن المقوِّمįįات الشįįرعية والمصرفيįįة؛ حتĈįį وُجįįد فيهįįا مįįَن 

لا يُفįįرِّق بįįين الربįįح والفائįįدة، والمراįįlة والقįįرÕ بفائįįدة�
 öįįلوب التمويįįلامية لأسįįالإس ñوįįالبن öįįيØب¨ تفįįين سįįن الباحثįįدد مįįع عįįوأرج
 öلوب التمويįįمن أس Ăįįد واقترابįįا العقÄįįه îįįراءات تطبيįįهولة إجįįة إلى سįįlبالمرا
التقليįįدي؛ لÄلįįك فقįįد كان أكثįįر ملاءمįįة للخįįبرة المتوافįįرة لįįدć المįįوارد البشįįرية 
المتاحįįة للبنįįوñ الإسįįلامية؛ حي²įį إن عمليįįات المراįįlة تقįįترب إلى حįįد̂ كبįįير في 
إجįįراءات تنفيÄهįįا �įįا تعįįوَّد عليĂįį بعÖįį العاملįįين بالبنįįوñ الإسįįلامية أ³نįįاء 
 Õروįįم القįįد منحهįįة عنįįالتقليدي ñوįįان بالبنįįدارة الائتم įįب îابįįم السįįعمله

بالفائįįدة لعملائهįįم.
وقįįد وجĂįįَّ بعÖįį المتعاملįįين مįįع البنįįوñ الإسįįلامية تسįįا�لات عديįįدة حįįول 
 ®įįا، وكانįįمعه öįįة التعامįįادرة وكيفيįįرعية الصįįالش ćاوįįالفت Öįįوم بعįįمفه

 ،�îون والتطبيįįوالقان Ăين الفقįįلامية: التجربة بįįالإس ñوįįي، �البنįįرقاوي المالقįįة الشįį؛ عائشîابįįع سįįود، مرجįįرف �مįįÏع: أįį1( راج(
رسįįالة دكتįįوراā منشįįورة، المركįįز الثقįįافي العربįįي، الįįدار البيįįØاء، Ñ ،2000 ،1Ù: 110-115؛ تركįįي راجįįي الحمįįود، �التحديįįات 
الgįį تواجĂįį المصįįارف الإسįįلامية في دولįįة قطįįر )دراسįįة ميدانيįįة(�، سلسįįلة دراسįįات إسįįتراتيجية، مركįįز الإمįįارات للدراسįįات 
 ،dįįلامية�، دار المكتįįارف الإسįįو± في المصįįl� ،ريįįالمص Êįįيون îįį30-31؛ رفي :Ñ ،2002 ،1Ù ،76á ،تراتيجيةįįو± الإسįįوالبح

.117 :Ñ ،2001 ،1Ù ،îįįدمش
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 Ĉįįا¹ معنįįØلاء وإيįįالعم Ĉįįردّ علįįتطع الįįيس Y ينįįالعامل Öįįكلة أن بعįįالمش
الفتįįوć الشįįرعية؛ �įįا يعكÊįį عįįدم إلمįįام بعÖįį العاملįįين بالقطįįاá المصįįرفي 
الإسįįلامي بالØوابÚįį والفتįįاوć الشįįرعية. ومįįن حîįįّ جمهįįور المتعاملįįين مįįع 
الصناعįįة المصرفيįįة الإسįįلامية أن �įįد الįįردّ الوا×įįح عįįن تلįįك التسįįا�لات، 
وكيįįف يتعامöįį مįįع تلįįك المنتجįįات الgįį تعįįُدّ حديثįįة نسįįبياً لمفاهيمĂįį المصرفيįįة 

والشįįرعية.
للفكįįر  العالمįįي  المعهįįد  أجراهįįا   gįįال الاسįįتقصائية  الدراسįįة  أįįÏارت  كمįįا 
الإسįįلامي)1( إلى أن المرتبįįة الأولى في أسÊįį ا¿تيįįار العاملįįين في عįįدد مįįن 
البنįįوñ الإسįįلامية هįįي للاعتبįįارات الشįįخصية، įį³م ت�تįįي بعدهįįا الكفįįاءة� 
والمفįįتَرÕ أن هنįįاñ تعار×įįاً بįįين الاعتبįįارات الشįįخصية وعوامöįį الكفįįاءة.
إن البنįįوñ الإسįįلامية قامįį¿ ®įįلال الفįįترة الما×يįįة بعقįįد دورات تدريبيįįة 
 öįįن أجįįة مįįولÄا المبįįجهوده Òįįّا] يلخįįالت öكįįا، والشįįين فيهįįة بالعاملįįاص¿

إ�įįاد المؤسسįįات المتخصصįįة الgįį تلdįį هāÄįį الحاجįįة الماسįįة.
Ïكل 2: اăتمام البنوñ الإسلامية ©تدري¨ الموارد البÐرية

 المصدر: راجع: عز الدين ¿وجة، �الر�ية المستقبلية للمصارف الإسلامية�،

.21-20 :Ñ ،î12؛ دار المراجعة الشرعية، مرجع ساب :Ñ ،îمرجع ساب

)1( راجįįع: zنįįة مįįن الأسįįاتÄة ا|įįبراء الاقتصاديįįين والشįįرعيين والمصرفيįįين، �تقويįįم اzوانįį¨ الإداريįįة للمصįįارف الإسįįلامية�، 
.144-143 :Ñ ،1996 ،1Ù ،رةįįلامي، القاهįįر الإسįįي للفكįįد العالمįįالمعه ،Ţµ ،لاميةįįالإس ñوįįم أداء البنįįوعة تقويįįموس

معهد التدري¨

الاتحاد 
 ñالدو] للبنو

الإسلامية

مراكز تدري¨ 
داخلية

 ñالبنو
الإسلامية

معاăد التدري¨ 
Uالمصر

ñالبنو
المركزية

Ïركات ومكات¨ 
تدري¨ 

Ïركات 
خاصة

المعهد الإسلامي 
للب¼وث 
والتدري¨

البنò الإسلامي 
للتنمية
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وعلĈįį الرغįįم مįįن كö اzهįįود السįįابقة؛ إلا أ�įįا Y تكįįف لسįįدّ النقÒįį المتزايįįد 
في عįįدد العاملįįين المؤهلįįين للعمöįį في البنįįوñ والمؤسسįįات الماليįįة الإسįįلامية. 
فقįįد توصلįį® أكثįįر مįįن دراسįįة علميįįة ميدانية إلى أن غالبية البنوñ الإسįįلامية 
مįįا Çالįį® تواجĂįį مشįįكلة قلįįة المįįوارد البشįįرية الp gįįمįįع بįįين المعرفįįة الشįįرعية 

وا|įįبرة المصرفيįįة؛ ولعÃ öįįلįįك يرجįįع إلى الاعتبįįارات التاليįįة:
- غياب كليات ¿اصة بالبنوñ الإسلامية ×من ا~ياكö اzامعية؛

- اعتمįįاد هāÄįį البنįįوñ علĈįį العمالįįة القادمįįة مįįن بنįįوñ تقليديįįة، دون 
الاهتمįįام بالنواحįįي المعرفيįįة الشįįرعية، وقįįد أ¿Äįįت تلįįك العمالįįة سįįبيلها 
في الترقįįي، حتĈįį تولĈįįّ بعØهįįا إدارة العديįįد مįįن البنįįوñ الإسįįلامية، 
فįįاÇداد بترقيتهįįم تدنįįي اzانįį¨ الشįįرعي في بعÖįį البنįįوñ الإسįįلامية.
وتشįįير إحįįدć الدراسįįات حįįول الصناعįįة الماليįįة الإسįįلامية عįįام 2005 إلى 
التحديįįات علĈįį مسįįتوć المįįوارد البشįįرية في البنįįوñ الإسįįلامية، نعر×هįįا في 

اįįzدول التįįا]:
جدو1õ: واقâ رأÉ الماõ البÐرU ĉ البنوñ الإسلامية

عدد الموßفين في المؤسسات المالية الإسلامية يفوق 250.000 موßفاً- 
85 % من الإÛارات في المؤسسات المالية الإسلامية ~ا ¿لفيات مالية تقليدية- 
 -Úفين من منطقة الشرق الأوسßأكثر من 50 % من إجما] عدد المو
90 % من معاهد التدري¨ الموجودة تقدّم ¿دماtا للمؤسسات المالية الإسلامية- 
عدم وجود مناهج متكاملة وبرامج عملية ونقÒ في المدرّبين- 
فصö تام بين الواقع العملي التطبيقي واzان¨ العلمي الأكاد�ي- 

 ،öįįاد والتمويįįة للاقتصįįلامية العالميįįة الإسįįلامية�، ا~يئįįة الإسįįة، �المصرفيįįن ¿وجįįز الديįįع: عįįدر: راجįįالمص

Ñ ،2007: 53؛ 55.

يُلاحÞَ من اzدول السįįابî، أن عدد الموßفين في المؤسسįįات المالية الإسįįلامية 
وصöįį إلى 250 ألįįف موįįßف، أكثįįر مįįن نصفهįįم في الشįįرق الأوسÚįį؛ ويُشįįير 
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أيįįØاً إلى أن 85 % مįįن العاملįįين في هāÄįį المؤسسįįات ~įįم ¿لفيįįة مصرفيįįة 
تقليديįįة، وتفسįįِّر هāÄįį النسįįبة مįįا �ل إليĂįį الو×įįع مįįن انفصįįام بįįين النàريįįة 
 îويįįتس Ĉįįلبية علįįالس Ăاتįįلامية؛ وانعكاسįįالإس ñوįįالبن Öįįفي بع îįįوالتطبي

¿دماįįtا المصرفيįįة.
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 Ĉįįلامية علįįالإس ñوįįات البنįįن ملتقيįįادرة عįįات الصįįم التوصيįįàتمل® معįįÏا
 āÄįįه يكونįįوا مؤهلįįين لحمöįį رسįįالة   Ĉįįين حتįįالعامل إعįįداد  ت�كيįįد أũيįįة 

المؤسسįįات المصرفيįįة، وفيمįįا يلįįي عįįدد مįįن تلįįك التوصيįįات:
أ� توصيįįة مَجمįįع الفقĂįį الإسįįلامي الįįدو] في قįįرارā رقįįم 67 )8/7( عįįام 
�³انيįįاً:  الgįį جįįاء فيهįįا:  البنįįوñ الإسįįلامية،  1993 بش�įįن مشįįكلات 

اهتمįįام البنįįوñ الإسįįلامية بت�هيöįį القيįįادات والعاملįįين فيهįįا با|įįبرات 
الوßيفيįįة الواعيįįة لطبيعįįة العمöįį المصįįرفي الإسįįلامي، وتوفįįير البرامįįج 
 ¨įįو± والتدريįįلامي للبحįįد الإسįįع المعهįįاون مįįبة، بالتعįįة المناسįįالتدريبي

وسįįائر اzهįįات المعنيįįة بالتدريįį¨ المصįįرفي الإسįįلامي�)1(؛
ب. التوصيįįة الصįįادرة عįįن الملتقĈįį السįįنوي الإسįįلامي السįįابع بįįالأردن 
المنعقįįد بتاريįį¾ 25-2004/9/27، ونصهįįا: �يدعįįو المشįįاركون المصįįارف 
الإسįįلامية إلى العمöįį علĈįį دعįįم وجįįود ا|įįبرات الفنيįįة الكاملįįة والمهįįارات 
 öكįįرة بشįįÏتثمارات المباįįواق المالية والاسįįسĐين الماليين لįįة با�للįįا|اص
عįįام بغįįرÕ التخفيįįف مįįن العقبįįات الفنيįįة المرتبطįįة بالتصنيįįف المįįا] 
 öįįت�هي Ĉįįاً علįįØأي öįįلامية، وأن تعمįįارف الإسįįة بالمصįįر ا|اصįįÛوالمخا
وتثقيįįف جميįįع العاملįįين فيهįįا بصيغهįįا ا|اصįįة وأعما~įįا ونشįįاÛاtا 
المسįįتمدة مįįن أحįįكام الشįįريعة الإسįįلامية وÃلįįك بشįįكö دائįįم وعلįį� Ĉįįو 

)1( قرارات مَجمع الفقĂ الإسلامي الدو]، تاري¾ التصفح: 2007/03/15، في الموقع الإلكتروني: 
http://www.fiqhacademy.org.sa/qrarat/8-7.htm
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مسįįتمر لتطويįįر مهاراįįtم في هÄįįا ا|صįįو�Ñ)1(؛
الإسįįلامية  الماليįįة  المؤسسįįات  مؤįįsر  عįįن  الصįįادرة  التوصيįįة   �µ
 ¾įįدة بتاريįįة المتحįįارات العربيįįة الإمįįن جامعįįم مįįيàي بتنįįد في دبįįالمنعق
15-2007/5/17، ونصهįįا: �³ال²įį عشįįر: إن تنميįįة وتطويįįر الموارد البشįįرية 

المؤمنįįة  الإسįįلامية  الماليįįة  والمؤسسįįات  المصįįارف  في   öįįللعم اللاÇمįįة 
برسįįالتها والمįįزودة بالمعįįارف العلميįįة والمهįįارات العمليįįة، وبįįرو¹ الابتįįكار 
والإبįįداįį× áرورة ملحįįة في الوقįį® الحا×įįر، وتتطلįį¨ تعاونįįاً و³يقįįاً مįįع 

.)2(�¨įį² والتدريįįز البحįįات ومراكįįامعzا
وفي هÄįįا الصįįدد و×įįع المجلÊįį العįįام للبنįįوñ والمؤسسįįات   الماليįįة الإسįįلامية 
¿طįįة مسįįتقبلية لإنشįįاء �مركįįز اعتمįįاد التدريįį¨ الإسįįلامي�، ورسįįالة هÄįįا 
المركįįز هįįي: �رفįįع المسįįتوć المهįįEني   للعاملįįين في   الصناعįįة الماليįįة الإسįįلامية مįįن 
 Ĉįįراف علįįÏوالإ   ،¨įįات التدريįįم ¿دمįįكq   gįįد الįįير والقواعįįع المعايįį×لال وįį¿
اعتمįįاد كö مįįن المدربįįين،   والبرامįįج التدريبيįįة،   وا~يئįįات القائمįįة علĈįį أعمįįال 

.)3( �¨įįالتدري
وسįįيقوم المركįįز ب صįįدار ³لا³ة اعتمįįادات؛ الأول هو �اعتماد ا~يئات التدريبية� 
 ñاįįين� لأن هنįįاد المدربįįي �اعتمįįة، والثانįįمعين ÙروįįÏات وįįمتطلب Ăįįر فيįįوتتواف
عįįدداً مįįن المدربįįين لا �لكįįون مهįįارات ومعرفįįة بالعمöįį المصįįرفي الإسįįلامي، 

والأ¿įįير هįįو �الحقائįį¨ التدريبيįįة والمناهįįج العلميįįة�.

.4 :Ñ ،î1( دار المراجعة الشرعية، مرجع ساب(
)2( توصيįįات المؤįįsر العلمįįي السįįنوي الرابįįع عشįįر، �المؤسسįįات الماليįįة الإسįįلامية: معįįاY الواقįįع و�فįįاق المسįįتقب�ö، جامعįįة 

الإمįįارات العربيįįة المتحįįدة، 2005/5/17-15.
.58 :Ñ ،î3( عز الدين ¿وجة، �المصرفية الإسلامية�، مرجع ساب(
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Ïكل3: ©رام¶ مركز اعتماد التدري¨ الإسلامي

.58 :Ñ ،îالمصدر: راجع: عز الدين ¿وجة، �المصرفية الإسلامية�، مرجع ساب

وتتحįįدد الأهįįداف الأساسįįية للمركįįز في xسįįة �įįالات أساسįįية تلخصهįįا 
كلمįįة �أ�įįاد�، وهįįي: احتياجįįات التدريįį¨، ومعايįįير تقديįįم ا|دمįįة، وجįįودة 
ا|دمįįات   ćتوįįمس د�ومįįة  ومراقبįįة  الįįلاÇم،  الاعتمįįاد  ومنįįح   ،¨įįالتدري

المقدّمįįة)1(:

 �أ� الا«تياجــات: التنسįįيî مįįع البنįįوñ الإسįįلامية لتحديįįد احتياجاįįtا 
التدريبيįįة، وsكينهįįا مįįن qقيîįį أفöįįØ العوائįįد علĈįį اسįįتثماراtا في 

تطويįįر المįįوارد البشįįرية؛

 �م� المعايــi: إ�įįاد المعايįįير والمواصفات اللاÇمة لتنàيم عمليات تدري¨ 
العاملįįين؛ وÃلįįك علĈįį مسįįتوć الشįįروÙ والمهįįارات الواجįį¨ توافرهįįا في 
المدربįįين، والمتطلبįįات الفنيįįة والإداريįįة اللاÇمįįة للهيئįįات التدريبيįįة، وأيįįØاً 

و×įįع ا�įįدِّدات ا|اصįįة بالمįįواد العلميįįة ومكوناįįtا؛

 ��µ اzــودة: تكويįįن مدققįįي اįįzودة في ا|دمįįات التدريبيįįة، وإجįįراء 
مįįن  للت�كįįد  التدريبيįįة؛  وا~يئįįات  والبرامįįج  للمدربįįين  تقويįįم  عمليįįات 

التزامهįįم بالمعايįįير والمواصفįįات المعتمįįدة وت�هيلهįįم للاعتمįįاد؛

.59 :Ñ ،î1( المرجع الساب(

TOP ACCREDITATION
 اعتماد
j©المدرTTrainer

Accreditation

 اعتماد ا~ي¤ات
 OOrganizationالتدريبية

Accreditation
 اعتماد ا}قا£¨

 PPackageالتدريبية
Accreditation
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 �ا� الاعتمــاد: إصįįدار įįÏهادات الاعتمįįاد للمدربįįين المؤهلįįين، واعتمįįاد 
ا~يئįįات التدريبيįįة والبرامįįج الgįį يقدِّمو�įįا، وتو×يįįح المزايįįا والالتزامįįات 

المترتبįįة علÃ Ĉįįلįįك، وįįÏروÙ ا�افįįàة عليهįįا أو إلغائهįįا؛

 �د� الد�ومــة: الت�كįįد مįįن دقįįة تطبيîįį المعايįįير ود�ومتهįįا لتجديįįد 
بįįين �تلįįف   öįįالتكام إلغائĂįį، وتكثيįįف اzهįįود لإحįįدا±  أو  الاعتمįįاد 

ا~يئįįات وتطويįįر العلاقįįة بينهįįا.
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إن توافįįر العنصįįر البشįįري المناسįį¨ يُمثöįį أحįįد أهįįم أسįįباب النجįįا¹ لأيّ 
مؤسسįįة اقتصاديįįة، والبنįįوñ الإسįįلامية ليسįį® اسįįتثناءً مįįن Ãلįįك، فنجاحهįįا 
في رسįįالتها سįįوف يتوقįįف علĈįį مįįدć �احهįįا في اسįįتقطاب الكفįįاءات المؤهلįįة 
والمدربįįة للعمöįį فيهįįا؛ ليÊįį فقÚįį مįįن الناحيįįة الفنيįįة المصرفيįįة؛ ولكįįن أيįįØاً 

مįįن حي²įį صįįدق القناعįįة لديهįįا بالعمöįį المصįįرفي الإسįįلامي.
 Éتثمار في رأįįم الاسįįة إلى تدعيįįلامية في حاجįįالإس ñوįįن البن�įįا بįįن لنįįّد تبيįįلق

ما~įįا البشįįري، وÃلįįك علĈįį النحįįو التįįا]:
1- هنįįاñ فجįįوة بįįين �įįو العمöįį المصįįرفي الإسįįلامي وتوليįįد المįįوارد 
البشįįرية المؤهلįįة؛ ومįįن įį³م فįį ن قįįدرة هāÄįį الكفįįاءات لا تتناسįį¨ نوعįįاً مįįع 

حجįįم أصįįول الصناعįįة الماليįįة الإسįįلامية؛
 îįįة لتطبيįįمÇات اللاįįد المتطلبįįة أحįįرية الملائمįįوارد البشįįر المįįتواف öįį2- يُمث
الاستثمارات القائمة علĈ المشاركة في الربح وا|سارة، وأن عدم توافرها 

يُمثöįį مصįįدراً مįįن مصįįادر المخاįįÛر الgįį تواجĂ تلك الاسįįتثمارات؛
įį× -3رورة الاسįįتثمار في رأÉ المįįال البشįįري مįįن ¿įįلال الارتقįįاء بالعاملين 

فيهįįا، وا¿تيįįار أفöįįØ الكفįįاءات عند ت�سįįيÊ أيّ بنك إسįįلامي؛
 ¨įįوتدري öįįة بت�هيįįلامية المتعلقįįالإس ñوįįود البنįįة جهįįاعفØرورة مįį× -4

والعلįįوم  الشįįرعية  العلįįوم  في  Ãلįįك  يكįįون  أن   Ĉįįعل البشįįرية؛  المįįوارد 
الاقتصاديįįة معįįاً.

È////مeاy
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�½8� È/Ëد¬¿ cيا�/ا� 	12½� � È/Ëد¬¿ cا/Ëر�¿ �È/لX�Ïر اÁح/ا»

 òر8جــr تظــارÿا Uو ñالنقــود والبنــو U ĺص=صــاÀمت ĺالبــاÛ òصفتــ© :ĺأولا 

مــþ اzامعــة� ف ÿــه يBفــeض منــò معرفــة مــدć ص¼ــة المعلومــات التاليــة: 

�أجــ¨ ©ـــ �ÿعـــم� أو �لا�� ³ــم ص¼=ــº ا|طــ� �ن وBجــد��
تص¼يـº ا|طـ�ÿعـم�لاالمعلومـة

1- الدخــل اzــارă ĉــو مقيــاÉ ال´ــروة عنــد 
........................................................فريدمــان�

...............................................
2- يت¼ــد:د الطلــ¨ الكلــي الفعDــاõ عنــد كينــز 
 Ĉوالطلــ¨ علــ ñالاســتهلا Ĉالطلــ¨ علــ þمــ

النقــود� عــرض 
........................................................

...............................................
 Ĉفريدمــان أن �ــد=دات الطلــ¨ علــ ć3- يــر
ــل U: غــرض المعامــلات� وغــرض  _́ النقــود تتم

المØار©ــة� الا«تيــا�Ù وغــرض 
........................................................

...............................................
4- العلاقــة ©ــj ســعر الفا£ــدة وســرعة دوران 

........................................................النقــود Ûرديــة عنــد كينــز�
...............................................

 õ:النقــود ومعــد Ĉالطلــ¨ علــ j5- العلاقــة ©ــ
عنــد  عكÌــية  الماليــة   õصــوďا  Ĉعلــ العا£ــد 
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........................................................

...............................................
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...............................................
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.........................................................الاسم واللق¨:

.........................................................رقم التÌجيل:

:ÒصـÀالت.........................................................

.........................................................رقم الÐعبة:
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8- الطلــ¨ علــĈ النقــود «DÌــاÉ لتغي8ــرات ســعر 

.........الفا£ــدة عنــد النظريــة الكميــة التقليديــة�
...............................................
...............................................

9- الطلــ¨ علــĈ النقــود «DÌــاÉ لتغي8ــرات ســعر 
.........الفا£ــدة عنــد كينــز وفريدمــان�

...............................................

...............................................

.........10- عدم استقرار دالة الطل¨ عند كينز�
...............................................
...............................................

الطلــ¨   þعــ مÌــتقل   ĉالنقــد العــرض   -11
وفريدمــان� كينــز  عنــد   ĉالنقــد.........

...............................................

...............................................
 Z� âــز يرجــ ــد كين ــرار الاســت´مار عن 12- �ن ق

-متغي=ريــ�þ أÃľكرũـــا�
...............................................
...............................................

كميــة  Çيــادة  عنــد  اďســعار   âو×ــ «ــد=د   -13
النقــود عنــد كينــز� U «التـــي وجــود Ûاقــات 

لــة� معط_  iوغــ لــة  معط_
-...............................................

...............................................

 òر8جr تظارÿا Uو ñالنقود والبنو U ĺص=صــاÀمت ĺالبــاÛ òصفتــ© :ĺيــاÿ³ا 

مــþ اzامعــة� قــد تتعامل مă âــāÄ المفاăيم واčرا�:

1- أنįįا سياسįįة ×مįįن المكوِّنįįات الرئيسįįة للحكومįįة، تسįįتخدمني السįįلطات 
جنبįįاً إلى جنįį¨ مįįع įįÏقيقg لتحقيîįį أغįįراÕ اقتصاديįįّة معيَّنįįة. أقįįومُ بتحديįįد 
مصįįادر الإيįįرادات واسįįتخداماtا؛ لتحقيîįį فائÖįį في المواÇنįįة įįnا يįįؤدي إلى 
تقليöįį حجįįم السįįيولة المتاحįįة؛ ومįįن įį³مّ أسįįُهمُ في الحįįدّ مįįن التØخįįم النقįįدي. 

�gــقيقÏ تكــون þــAــا� ومÿأ þــAفم
.................................................................................
................................................................................
.................................................................................
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2- أنįįا أداة مįįن أدوات السياسįįة النقديįįّة، أعتįįبرُ نفسįįي مįįن أقįįدم الأدوات 
المسįįتخدَمة؛ حيß ²įįهįįرتُ لأول مįįرة في إ�لįįترا في القįįرن 19، وY تسįįتخدمني 
اzزائįįر إلا في 1972/01/01، وأتغيįįّرُ تبعįįاً لرغبįįة البنįįك المركįįزي في فįįترات 
 Õتراįįالاق في  التجاريįįّة   ñوįįالبن قįįدرة  في  أįįa³�ُرُ   ²įįحي والركįįود؛  التØخįįم 
ــون� ــþ أك Aة، فمįįادات المتقدِّمįįبر في الاقتصįįة أكįįّبفعالي áاįįوالارتف Õاįįف�بالا
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................

 ¨įį8تخدامنا لتجنįįم اسįįة، يتįįّة النقديįįة في السياسįįة أدوات مكمِّلįįن �موعįį� -3

 dįįالÛ Ĉįįف علįįك يتوقįįلÃ ا فيįįد أن �احنįįنعتق ،öامįįادي الشįįير الاقتصįį³الت�
الائتمįįان أو المسįįتفيدين مįįن القįįروÕ الÄيįįن يقومįįون باسįįتعما~ا في المجįįالات 
įįد لكįįم ب�įįن دورنįįا في الت�įį³ير في مسįįتوć النشįįاÙ الاقتصįįادي  aدَّدة، ونؤكįįا�
 þــAة، فمįįادات المتقدِّمįįفي الاقتص Ăįįة منįįادات الناميįįاً في الاقتصįįر و×وحįįو أكثįįه

ÿكــون�
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
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4- ©رأيò، أي8هما أفöØ: السياسة النقديّة أم السياسة الماليّة�
.................................................................................
.................................................................................

5- ©رأيò، ما أدوات السياسة النقديّة الg تت�³ر بسعر الفائدة�
.................................................................................
.................................................................................

6- ©رأيــò، مįįا Ûبيعįįة أدوات السياسįįة النقديįįّة الملائمįįة لدفįįع البنįįوñ التجاريّة 
�µالاندما Ĉįįعل

.................................................................................
.................................................................................

7- ©رأيò، كيف �كن تطوير عمليّة التدريÊ في مقرر النàريّات والسياسįįات 
النقديّة�

.................................................................................
.................................................................................
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 �½5� c«¬ار¿ا 	5½� � c«¬ار¿ا 	3½� � cا»Âل » �È/لX�Ïر اÁح/ا»

�½7� cاراÆ» 	

 þمــ òر8جــr تظــارÿا Uالنقــود و U ĺص=صــاÀمت ĺالبــاÛ òصفتــ© :ĺأولا 

اzامعــة� ف ÿــه يBفــeض منــò معرفــة المعلومــات التاليــة:

×įįع عįلامįįة � علĈ الإجابįة الصحيحįة:
1- كلما ارتفع® نسبة الاحتياÛي الإلزامي:
ا�فØ® القدرة الائتمانية للبنوñ؛

ارتفع® القدرة الائتمانية للبنوñ؛
.ñاستقرّت القدرة الائتمانية للبنو

2- إÃا استهدف البنك المركزي rفيÖ الكتلة النقدية؛ ف نĂ يكون:
مشترياً للسندات الحكومية؛

بائعįاً للسندات الحكومية؛
مصEدراً للسندات الحكومية.

iيÌة سطيف، كليــة العلوم الاقتصاديــة وعلوم التįįجامع
�āدكتــورا 	 eمــاس 	 ÊÿـاÌـديـــد �ليzــم النظــــام اÌق
الامتحان الاستدراكي في مقرر النظريات والÌياسات النقديـة
التاري¾: السب® 2009/06/20                المدة: 30 دقيقة

.........................................................الاسم واللق¨:

.........................................................رقم التÌجيل:

:ÒصـÀالت.........................................................

.........................................................رقم الÐعبة:

□

□

□

□

□

□
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3- تبدأ إستراتيجية السياسة النقدية بتحديد:
الأهداف الأوليįة؛

الأهداف النهائيįة؛
الأدوات النقديįة.

 þمــ òر8جــr تظــارÿا Uالنقــود و U ĺص=صــاÀمت ĺالبــاÛ òصفتــ© :ĺيــاÿ³ا 

اzامعة� ســوف يBطل¨ منò التمييز ©j الÌياســة النقدية والÌياســة المالية:

الÌياســة الماليــةالÌياســة النقديــةعنصـر المقارÿـة
Äمسؤولية التنفي..............................................................

..............................................................�ال الت�³يįر
..............................................................الأدوات الرئيسة
..............................................................المدارÉ الفكرية

..............................................................السياسة الاقتصادية

 þمــ òر8جــr تظــارÿا Uالنقــود و U ĺص=صــاÀمت ĺالبــاÛ òصفتــ© :ĺ³ال´ــا 

ــة: ــواá الÌياســة النقدي ÿأ jــ ــز © ــò التميي ــ¨ من ــة� ســوف يBطل اzامع

الاÿكماÏيـــةالتوسعيــــةالÌياسـة النقديـة
 «الـة

الاقتصـاد الÌا£ـدة
.............................؛- 
.............................؛- 

.............................؛- 
.............................؛- 

 أăـداف
ĉالمركـز òالبنـ

.............................؛- 
.............................؛- 

.............................؛- 
.............................؛- 

Ä؛- آليـات التنفيــ.............................
.............................؛- 

.............................؛- 
.............................؛- 

.............................؛- الاستÀـدامـات
.............................؛- 

.............................؛- 
.............................؛- 

.............................؛- .............................؛- ا³čــار

□
□
□
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 þمــ òر8جــr تظــارÿا Uالنقــود و U ĺص=صــاÀمت ĺالبــاÛ òصفتــ© :ĺرا©عــا 

اzامعــة� قــد يBطلــ¨ منــò اســتكماõ الÐــكل التــا]:

�سeاتيجيــة الÌياســة النقديــة

اďدوات
...................

اăďـداف
...................

اăďـداف
...................

اăďـداف
...................

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -

....................... -
....................... -
....................... -
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�½20� È/الي» Çا�/رÀ» �È/لX�Ïر اÁح/ا»

 þــEماليي þــEيiخب jـــرة علميـــة� ©ــßدت �مناăــاÏ òــÿض أeلنفــ :ĺأولا 

 òو©صفتــ �النظريــة النقديــة الكينزيــة والنظريــة النقديــة ا}دي´ــة :õــو»
Ûالبــاĺ متÀص=صــاU ĺ الماليــة وا�اســبة وU اÿتظــار rر8جــò مــþ اzامعــة 
©عــد 10 سداســيات كاملــة� ف ÿــه يBطلــ¨ منــò تبÌــيÚ المقارÿــة الــg توص:ــل 

�ليهــا المتناßــران:
N°ةÿالنظريـة النقديـة ا}دي´ـةالنظريـة النقديـة الكينزيـةعنصر المقار

1
 صا«¨ النظرية

�الاسم واzنÌية 
والتاري¾�

........................................

........................................
.......................................
......................................

التÌمية البديلة 2
للنظرية

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

3 ĉالاقتصاد â×الو
لظهور النظرية

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

الفeة الزمنية 4
لظهور النظرية

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

iيÌة سطيف، كليــة العلوم الاقتصاديــة وعلوم التįįجامع
قÌــم العلـوم التجاريـة �ماستįįįر ماليįة و�اسبįة�
الامتحان النهائي في مقرر النظرية النقديـة والمالية

التاري¾: السب® 2010/02/15                المدة: ساعة

.........................................................الاسم واللق¨:

.........................................................رقم التÌجيل:

:ÒصـÀالت.........................................................

.........................................................رقم الÐعبة:
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5 Êا~دف الر£ي
للنظرية

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

6
المصطلº المÌتÀدAم 

U الت¼ليل 
ĉالاقتصاد

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

7
الصياغة الريا×ية 
 Ĉلدالة الطل¨ عل

النقود
.........................................
........................................

.......................................

.......................................

العوامل ا�د=دة 8
للطل¨ علĈ النقود

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

عرض النقود9
.........................................
........................................

.......................................

.......................................

ت�i³ سعر الفا£دة10
.........................................
........................................

.......................................

.......................................

تbير سعر الفا£دة11
.........................................
........................................

.......................................

.......................................

12
 hالزم ćالمد

للت¼ليل 
ĉالاقتصاد

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

13õصوďبيعة اÛ
.........................................
........................................

.......................................

.......................................

تفß iÌاăرة 14
التÀØم

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

15
الÌياسة 

الاقتصادية 
المÌتÀدAمة

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

16 îيل المطلØالتف
للÌيولة

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

العلاقة مÿ âظرية 17
فيÐر

.........................................
........................................

.......................................

.......................................
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العلاقة مÿ âظرية 18
تÌيi ا�فظة

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

19
العلاقة ©j كمية 
 ćتوÌالنقود وم

اďسعار

.........................................
........................................

.......................................

.......................................

سرعة دوران 20
النقود

.........................................
........................................

.......................................

.......................................


 ³اÿيــاĺ: لنفــeض أÿــò أصب¼ــ® مدر=ســاĺ لمقــرر النظريــة النقديــة والماليــة� 
اقــ¹e ســ�الاĺ ³ــم أجــ¨ عنــه�

.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
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 cÔ//»الم ا  Ä//¬§  	  �½5�  È//��zf»  cÔ//ËÂمe  �È///لX�Ïا «ح///اÁر 
�½15�  È//المالي


 أولاĺ: ©صفتــÛ òالبــاU ĺ الماســe وU اÿتظــار rر8جــò مــþ اzامعــة� ف ÿــه 
يBفــeض منــò معرفــة المعلومــات التالية:

N°الإجا©ــة الص¼ي¼ــةالمعلومــة

1
 ñوįįبن ćدįįل áَودįįي مįįو دولار أمريكįįورودولار� هįįالي� -

خطـ�               صوابدا¿öįį الولايįįات المتحįįدة الأمريكيįįة�
......................................

2
أسįįواق  أكįįبر  مįįن  اčسįįيوي�  �الįįدولار  سįįوق  يُعتįįبر   -

�Yاįįالع في  خطـ�               صوابالعمįįلات 
......................................

3
- إن أهم ما يُميِّز �البنوñ الدولية� هو توافر الاستقرار 

الما] والكفاءات البشرية والسرِّية المصرفية�
خطـ�               صواب

......................................

4
- تصُبįįح �الملكيįįة القانونيįįة� للحسįįابات المدينįįة المباعįįة 

إلى البنįįك المقįįرÕِ عائįįدة للمؤسسįįة�
خطـ�               صواب

......................................

5
- في �الت�جįįير التمويلįįي� يكįįون �مįįوá دفعįįات الإ�įįار 

خطـ�               صواب¿įįلال فįįترة العقįįد أقöįį مįįن تكلفįįة الأصöįį المؤجįįَّر�
......................................

6
التجاريįįة  الحقįįوق  بشįįراء  المفُوتįįِر�  �البنįįك  يقįįوم   -
اčجلįįة ب�قöįį مįįن قيمتهįįا؛ ليحصöįį عليهįįا مįįن المديįįن 

اسįįتحقاقها� كاملįįة عنįįد موعįįد 
خطـ�               صواب

......................................

iيÌجامعة سطيف، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم الت
مįįįįįاستر التــــــ�مj والتمويـــــل والبنــوñ الإسلاميـــــة
الامتحان النهائي في مقرر المعاملات المـــالية المعاصرة

التاري¾: الا³نين 2010/02/15                المدة: ساعة و 15 دقيقة

.........................................................الاسم واللق¨:

.........................................................رقم التÌجيل:

:ÒصـÀالت.........................................................

.........................................................رقم الÐعبة:

□

□

□

□

□

□

□

□

□

□

□

□
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7
įįر� في التركيįįز علĈįį الرجال  - يُعįįاب علĈįį �التمويöįį المصغ_

كقįįوة للعمöįį؛ وmاصįįة وأن البطالة تàهر في النسįįاء�
خطـ�               صواب

............................................

8
السįįند المصįįEدر بعملįįة غįįير  - �السįįند الأوربįįي� هįįو 
العملįįة ا�ليįįة للسįįوق الT gįį فيهįįا įįÛر¹ هÄįįا السįįند 

للاكتتįįاب�
خطـ�               صواب

............................................

9
- إن �عمليįįة الفوتįįرة� هįįي عقįįد ³لاįį³ي الأįįÛراف يتįįم 

�öįįة، والعميįįة الماليįįة، والمؤسسįįة التجاريįįين المؤسسįįب
خطـ�               صواب

............................................

10
- يُقįįدِّم �الت�جįįير التشįįغيلي� sويįįلاً للمؤسسįįات بنسįįبة 

80 % مįįن قيمįįة الأصįįول الثابتįįة�
خطـ�               صواب

............................................


 ³اÿيــاă :ĺــāÄ �موعــة مــþ قــرارات ا6امــâ الفقهيــة U عــدد مــþ القØايــا 
المÌــتجدة� اقرأăــا ©تمعــþ ³ــم أجــ¨ عــþ اďســ¤لة الــg تليهــا�

□

□

□

□

□

□

□

□

µÁÏا¿يال¬/رار اjال¬/رار ال

المنعقįįد  الįįدو]  الفقĂįį الإسįįلامي  إن �لÊįį �مįįع 
 ćادįįن 6-1 جمįįم ®įįبالكوي Êįįا|ام āرįįsفي دورة مؤ
الأولى 1409 الموافŐ 10 îįį 15 كانįįون الأول )ديسįįمبر( 

1988م،
الأعįįØاء  مįįن  المقدمįįة  البحįįو±   Ĉįįعل  ĂįįلاعÛد اįįبع
 Ăتماعįįار، واسįįا¹ التجįįد أربįįديq áوįį×براء في موįį|وا

للمناقشįįات الgįį دارت حولĂįį، قــرر مــا يلــي:
والقواعįįد   Ñوįįالنص  āررįįتق الÄįįي   öįįالأص  :ĺأولا
وįįÏرائهم  بيعهįįم  في  أحįįراراً   Éاįįالن  ñرįįت الشįįرعية 
وتصرفهįįم في �تلكاįįtم وأموا~įįم، في إįįÛار أحįįكام 
 îįįطلn ًلاįįا، عمįįراء و×وابطهįįلامية الغįįريعة الإسįįالش
ــواْ أَمْوَالكَُــمْ بَيْنَكُــمْ  ــواْ لَا تَأْكُلُ ــنَ آمَنُ َّذِي ــا ال ــا أَيُّهَ قįįول الله تعįįالى: }يَ

باِلبَْاطِــلِ إلِاَّ أَن تَكُــونَ تِجَــارَةً عَــن تَــرَاضٍ مِّنكُــمْ{.
 Ĉįįلامية علįįريعة الإسįįالش Ñوįįرت نصįįافØت :ĺ³ال´ــا
 Ăاتįįرام وملابسįįباب الحįįن أسįįم öįįلامة التعامįįوب سįįوج
كالغÎįį، وا|ديعįįة، والتدليÊįį، والاسįįتغفال، وتزييįįف 
 Ĉįįرر علįįØود بالįįي يعÄįįكار الįįح، والاحتįįة الربįįحقيق

العامįįة وا|اصįįة.

إن �لÊįį �مįįع الفقĂįį الإسįįلامي الįįدو] المنعقįįد في 
دورة مؤįįsرā السįįادįįk Éدة ) 1410/1990(

المقدمįįة  البحįįو±   Ăįįتناولت مįįا   Ĉįįعل  áلاįįÛالا وبعįįد 
بش�įįن نįįàم وقوانįįين الأسįįواق الماليįįة القائمįįة و�لياįįtا 

وأدواįįtا،
قرر ما يلي:

أولاĺ: إن الاهتمįįام بالأسįįواق الماليįįة هįįو مįįن įįsام إقامįįة 
 Ăتتبعįįا يسįįار مįįباعتب Ăįįال وتنميتįįالم Þįįفي حف ¨įįالواج
هÄįįا مįįن التعįįاون لسįįد الحاجįįات العامįįة وأداء مįįا في 

المįįال مįįن حقįįوق دينيįįة أو دنيويįįة.
³ال´ــاĺ: إن فكįįرة الأسįįواق الماليįįة تقįįوم علĈįį أنàمįįة 
 Ĉįįعل įįoا  الالتįįزام  يسįįتند  ولÄįįا  وإجرائيįįة،  إداريįįة 
 ®įįq µدرįįا ينįįلة فيمįįالمرس Wاįįدة المصįįقاع îįįتطبي
أصįįÏ öįįرعي عįįام ولا �الįįف نصįįاً أو قاعįįدة įįÏرعية، 
وهįįي لÄلįįك مįįن قبيöįį التنàيįįم الÄįįي يقįįوم بĂįį و] 

.ćرįį¿الأ îįįرف والمرافįįر في الحįįالأم
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1- أكــدت ăــāÄ القــرارات علــv Ĉلــة مــþ المبــاد¡ والØوا©ــÚ الــg ينبغــي 

 ĺوالتعامــلات الماليــة خصوصــا �ĺعمومــا ĉالاقتصــاد ÙــاÐــر الن aÛأن تحكــم وت�
�òلــÃ ºــ a×ــات� وÌفــراد والم�سĐل
�Úما تحته خ Çر¹ © �اÏ2- ا

.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................
.................................................................................

hالjال¬/رار الراب�ال¬/رار ال

 Yاįįة العįįلامي برابطįįي الإسįįع الفقهįįالمجم Êįįإن �ل
الإسįįلامي في دورتĂįį ا|امسįįة عشįįرة المنعقįįدة nكįįة 

المكرمįįة )1419 - 1998(،
قįįد نįįàر في مو×įįوá حكįįم بيįįع التįįورق، وبعįįد التįįداول 
الشįįرعية  والقواعįįد  الأدلįįة  إلى   áوįįوالرج والمناقشįįة 
وكلام العلمįįاء في هāÄįį المس�įįلة، قــرر ا6لــÊ مــا ي�تــي:

أولاĺ: إن بيع التورق هو )...(
³اÿيــاĺ: إن بيįįع التįįورق هÄįįا جائįįز įįÏرعاً، وبĂįį قįįال 
جمهįįور العلمįįاء لأن الأصöįį في البيįįوá الإباحįįة )...( 
وY يàهįįر في هÄįįا البيįįع ربįįا لا قصįįدا ولا صįįورة، ولأن 

الحاجįįة داعيįįة إلى Ãلįįك.
³ال´ــاĺ: جįįواÇ هÄįįا البيįįع مشįįروÙ، ب�įįن لا )...( فįį ن 

فعöįį فقįįد وقعįįا في بيįįع العينįįة ا�įįرم įįÏرعاً.

 Yاįįة العįįلامي برابطįįي الإسįįع الفقهįįالمجم Êįįإن �ل
الإسįįلامي في دورتĂįį السادسįįة عشįįرة المنعقįįدة nكįįة 

المكرمįįة )1422 - 2002(،
 Õتعراįįد اسįįن(، وبعįįع الديįįبي( áوįį×ر في موįįàد نįįق
البحįįو± الgįį قُدِّمįį® والمناقشįįات المسįįتفيØة حįįول 

 )...(  áوįį×المو
 Ăįįن لįįع الديįįة أن بيįįو± المقدمįįن البحįįح مįįØد اتįįوق
مįįا هįįو  مįįا هįįو جائįįز، ومنهįįا  صįįور عديįįدة، منهįįا 

،áوįįن�
و�مįįع الصįįور الممنوعįįة وجįįįود أحįįįد نوعįįįي الربįįįا: 
ربįįا الفöįįØ وربįįا النسįįاء أو وجįįود الغįįرر الÄįįي يفسįįد 
 Ĉįįدرة علįįدم القįįن عįįع الديįįبي Ĉįįعل ¨įįا ترتÃا إįįع، كمįįالبي
التسįįليم و�įįوā؛ لنهيĂįį صلĈįį الله عليĂįį وسįįلم عįįن بيįįع 

.¢įįبالكال ¢įįالكال
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 cارا//Æ» 	 �½5� c«��لح//ا 	5½� � cا//»Âل » �È///لX�Ïر اÁح///ا»

�½5� c«¬ار¿//ا 	5½� �

 þمــ òر8جــr تظــارÿا Uو ñالبنــو U ĺص=صــاÀمت ĺالبــاÛ òصفتــ© :ĺأولا
اzامعــة� ف ÿــه يBفــeض منــò معرفــة المعلومــات التاليــة:

الإجا©ــة الص¼ي¼ــةالمعلومــة
- �اليįįورودولار� هįįو التعامöįį بالįįدولار الأمريكįįي دا¿öįį الولايįįات 

خطـ�               صوابالمتحįįدة الأمريكيįįة�
........................................

- يُعتįįبر سįįوق �الįįدولار اčسįįيوي� مįįن أكįįبر أسįįواق العمįįلات في 
 �Yاįįالع

خطـ�               صواب
........................................

- إن أهįįم مįįا يُميįįِّز �الإصįįدارات ا�ليįįة� عن �الإصįįدارات الدولية� 
هįįو إصدارهįįا بعملįįة �تلفįįة عįįن عملة البلد المسįįتثمِر�

خطـ�               صواب
........................................

- تصُبįįح �الملكيįįة القانونيįįة� للحسįįابات المدينįįة المباعįįة إلى البنįįك 
المقįįرÕِ عائįįدة للمؤسسįįة�

خطـ�               صواب
........................................

- في �الت�جįįير التمويلįįي� يكįįون �مįįوá دفعįįات الإ�įįار ¿įįلال فįįترة 
العقįįد أقöįį مįįن تكلفįįة الأصöįį المؤجįįَّر�

خطـ�               صواب
........................................

- يقįįوم �البنįįك المفُوتįįِر� بشįįراء الحقįįوق التجاريįįة اčجلįįة ب�قöįį مįįن 
قيمتهįįا؛ ليحصöįį عليهįįا مįįن المديįįن كاملįįة عنįįد موعįįد اسįįتحقاقها�

خطـ�               صواب
........................................

įįر� في التركيįįز علĈįį الرجįįال كقįįوة  - يُعįįاب علĈįį �التمويöįį المصغ_
للعمöįį؛ وmاصįįة وأن البطالįįة تàهįįر في النسįįاء�

خطـ�               صواب
........................................

iيÌجامعة سطيف، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم الت
�ñتر بنوįįم العلــوم الاقتصادية �ماسįįقس

الامتحان النهائي في مقرر التمويل البنكي وتÌيi ا|زينة
التاري¾: ا|ميÊ 2009/06/04                المدة: ساعة

.........................................................الاسم واللق¨:

.........................................................رقم التÌجيل:

:ÒصـÀالت.........................................................

.........................................................رقم الÐعبة:

□

□

□

□

□

□

□

□

□

□

□

□

□ □
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- تقįįوم �įįÏركات رأÉ المįįال المخُاįįÛر� علĈįį مبįįدأ المشįįاركة في 
وا|سįįائر� الأربįįا¹ 

خطـ�               صواب
........................................

- السįįقف التمويلįįي الÄįįي يُحįįدِّد العلاقįįة بįįين �ا|زائįįن الفرعيįįة� 
�µ.و: 100.000 دįįك هįįة� للبنįįة الرئيسįįو �ا|زين

خطـ�               صواب
........................................

الربįįح  في  المشįįاركة  مبįįدأ   Ĉįįعل بالمØاربįįة�   öįįالتموي� يقįįوم   -
وا|سįįارة� 

خطـ�               صواب
........................................

 þمــ òر8جــr تظــارÿا Uو ñالبنــو U ĺص=صــاÀمت ĺالبــاÛ òصفتــ© :ĺيــاÿ³ا
ــم: ــد تتعامــل مــă âــāÄ المفاăي ــة� ق اzامع

مþA أكـون�أÿـــــــــــــا
أنįįا سįįوق لĐįįوراق الماليįįة الطويلįįة الأجöįį والمصįįEُدرة مįįن قِبöįį الشįįركات 
الgįį لا تسįįَتخدم السįįوق الوÛنيįįة الشįįقيقة؛ إÃ يتعįįدćّ نطįįاق تįįداو] 
حįįدود الدولįįة الواحįįدة. نش�įįتُ في نيويįįورįį³ ñم انتقلįį®ُ إلى أوربįįا 
الغربيįįة؛ بسįįب¨ ا�فįįاįįÏ Õرائي في الولايįįات المتحįįدة الأمريكيįįة وكÄįįا 
 Eرتįįهß اįįاً عندمįįي جغرافيįįب öįįع التعامįįَّد توسįįا. لقįįاد أوربįįو8ر اقتصįįتط
بلæįį صįįافي إصداراتįįي   ²įįيا؛ حيįįس� إصįįدار جديįįدة في  ] مراكįįز 
 �gقيقįįة لشįįدارات ا�ليįįدَّل الإصįįف معįįو ×عįį� دةįįديzنوية اįįالس

�gــقيقÏ تكــون þــ Aــا ومÿأ þــ Aفم

أنįا:
.................................

Ïقيقg هي:
.................................

أنįįا بنįįك ت�سَّسįį®ُ عįįام 1930 وأقįįوم بįį دارة احتياįįÛات بعÖįį الįįدول. 
يَعتبرنįįي البعÖįį مركįįزاً للبحįįو± الاقتصاديįįة والنقدية ومنتدćً لمناقشįįة 
القįįرارات الįįt gįįم بنįįوįįÏ ñقيقة عįįبر اللقįįاءات الشįįهرية الgįį تعُقįįد في 
بįįاÇل؛ حي²įį أįįÏُرف علĈįį المراكįįز الماليįįة في ا|įįارµ، مįįن دون إجبارهįįا 

�gــقيقÏ تكــون þــAــا ومÿأ þــAي� فمįįي إلزامįįÛن احتياįįتكوي Ĉįįعل

أنįا:
.................................

Ïقيقg هي:
.................................

أنįįا معįįدَّل فائįįدة مرجعįįي، تعتمįįد علįįيَّ البنįįوñ في تسįįعير قرو×هįįا؛ 
حي²įį تØُيįįف ] نسįįبة مئويįįة įįÏقيقة، ~įįا قيمįįة ³ابتįįة ترتبįįn Úįįدة 
 îįįتتعل متغيįįِّرة   ćرįį¿أ وقيمįįة  �اÛرتĂįį؛  ودرجįįة  الممنįįو¹   Õرįįالق
والمصاريįįف  الأتعįįاب   öįįمقاب البنįįك   öįįقِب مįįن  ا�صَّلįįة  بالعمįįولات 

�gــقيقÏ تكــون þــAــا ومÿأ þــAا� فمįįيتحمِّله gįįة الįįالإداري

أنįا:
.................................

Ïقيقg هي:
.................................

أنįįا تقنيįįة sويليįįة ¿اصįįة تسįįتخدمني البنįįوñ والشįįركات بشįįكö كبįįير في 
فرنسįįا وإ�لįįترا، أįįÏُبįįÏ Ăقيقg إلى حįįد̂ بعيįįد؛ حي²įį �كįįن للدائįįن الأصلįįي 
qصيöįį ديونĂįį قبöįį موعįįد اسįįتحقاقها؛ إلا أن الفįįارق بيننįįا يكمįįن بالنسįįبة 
 gįįال gقيقįįÏ نįįم Êįįالعك Ĉįįديد، علįįدم التسįįر عįįÛلمخا ñوįįالبن öįį8مq في [
 þــ Aــا وم ÿأ þــ Aاً� فمįįديد مطلقįįدم التسįįؤولية عįįمس ñوįįا البنįįفيه öįįِّلا تتحم

�gــقيقÏ تكــون

أنįا:
.................................

Ïقيقg هي:
.................................

أنįįا أسįįتاÃ في الاقتصįįاد، ولįįدتُ عįįام 1940 في منطقįįة البنغįįال، وقįįد 
أنش�įįتُ عįįام 1979 مصرفįįاً يقįįوم علĈįį الإقįįراÕ المتناهįįي الصغįįر، 
وqصَّلįį®ُ علĈįį جائįįزة نوبöįį للسįįلام عįįام 2006. وقįįد سįįبق®E فكرتįįي 
تكــون   þــAوم أÿــا   þــAفم  �1963 عįįام  هp āÄįįربįįة įįÏقيقة في مصįįر 

�gــقيقÏ

أنįا:
.................................

Ïقيقg هي:
.................................

□

□

□

□

□

□
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 þمــ òر8جــr تظــارÿا Uو ñالبنــو U ĺص=صــاÀمت ĺالبــاÛ òصفتــ© :ĺ³ال´ــا -
اzامعــة� قــد تقــوم ©اســتكماă õــāÄ اÏďــكاõ التو×ي¼يــة:

 Ò£خصا
البنوñ الدولية

......................

...................... ......................

......................

...................... ......................

...................	...................	
...................	

......................

...................... ......................
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cعاÂ�Âالم �§Æر
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Ïكر? وتقدير8
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الباب اďوõ: النظريDات النقديDة12
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³انياً: فر×يّات النàريّة الكميّة التقليديّة؛29  -
³الثاً: نتائج النàريّة الكميّة التقليديّة؛30  -
رابعاً: تقويم النàريّة الكميّة التقليديّة.33  -
الفصل ال´ال²: النظريــDة النقديــDة الكينزيــDة35
أولاً: التعريف بالنàريّة النقديّة الكينزيّة؛36  -
³انياً: فر×يّات النàريّة النقديّة الكينزيّة؛37  -
³الثاً: نتائج النàريّة النقديّة الكينزيّة؛39  -
رابعاً: تقويم النàريّة النقديّة الكينزيّة.44  -
الفصل الرا©â: النظريــDة النقديــDة ا}دي´ــة46
أولاً: التعريف بالنàريّة النقديّة الحديثة؛47  -
³انياً: فر×يّات النàريّة النقديّة الحديثة؛48  -
³الثاً: نتائج النàريّة النقديّة الحديثة؛49  -
رابعاً: تقويم النàريّة النقديّة الحديثة.52  -
الباب ال´اÿي: النظريDات الماليDة54
الفصل اďوÿ :õظريDـــات اďر©ـــا55¹
أولاً: نàريįįّات الربįįح التقليديįįّة؛56  -
³انياً: نàريįįّات الربįįح الحديثįįة؛58  -
įįم.60 aàح المنįįة ربįįعįبيÛ :ً³الثا  -
الفصل ال´اÿي: ÿظريـــDات الفا£ــــــدة62
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أولاً: qديد مفاهيم الرِّبا والفائدة والربح؛63  -
³انياً: النàريّات الاقتصاديّة المبرِّرة لسعر الفائدة؛65  -
³الثاً: جدوć �ليّة سعر الفائدة.68  -
69ñــات البنــوDظريÿ :²الفصل ال´ال
أولاً: إدارة أصول و¿صوم الميزانيّة في البنوñ؛70  -
³انياً: النàريّات المصرفيّة في إدارة أصول و¿صوم الميزانيّة؛72  -
³الثاً: نشاÙ البنوñ في öß نàريّات إدارة عناصر الميزانيّة.75  -
الباب ال´ال²: الÌياسات والم�سÌDات النقديDة77
الفصل اďوõ: الÌياسـة النقديـDة78
أولاً: مفهوم السياسة النقديّة؛79  -
³انياً: أهداف السياسة النقديّة؛82  -
³الثاً: أدوات السياسة النقديّة.85  -
الفصل ال´اÿي: البنوñ المركزيDة91
أولاً: مسؤوليّات ودور البنوñ المركزيّة؛92  -
³انياً: ميزانيّة البنوñ المركزيّة؛97  -
³الثاً: استقلاليّة البنوñ المركزيّة.102  -
الفصل ال´ال²: الم�سÌDات النقديDة الدوليDة107
أولاً: سياسات صندوق النقد الدو]؛108  -
³انياً: سياسات �موعة البنك الدو]؛111  -
³الثاً: تطوير دور المؤسّسات النقديّة الدوليّة.114  -
الباب الرا©â: صيæ التمويل المľعاصرة118
119ĉالتمويـــل الت�جيـــر :õوďالفصل ا
أولاً: مفهوم التمويö الت�جيري؛120  -
³انياً: أنواá التمويö الت�جيري؛121  -
³الثاً: تقويم التمويö الت�جيري.123  -
الفصل ال´اÿي: التمويـــل ©الفوتــرة125
أولاً: مفهوم التمويö بالفوترة؛126  -
³انياً: أنواá التمويö بالفوترة؛127  -
³الثاً: تقويم التمويö بالفوترة.128  -
ــر131 ŀالفصل ال´ال²: التمويـــل المصغ
įر؛132 أولاً: مفهوم التمويö المصغ_  -
įر؛133 ³انياً: أنواá التمويö المصغ_  -
įر.135 ³الثاً: تقويم التمويö المصغ_  -
الفصل الرا©â: التمويـــل ©العملـة الدوليـDة138
أولاً: مفهوم التمويö بالعملة الدوليّة؛139  -
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³انياً: أنواá التمويö بالعملة الدوليّة؛141  -
³الثاً: تقويم التمويö بالعملة الدوليّة.143  -
الباب ا|امÊ: النظام المصرU الإسلامي147
الفصل اďوõ: مدخـل �لـĈ العمـل المصـرفـي الإسـلامـي148
أولاً: نش�ة وتطور الأعمال المصرفيّة الإسلاميّة؛149  -
³انياً: مفهوم البنوñ الإسلاميّة؛153  -
³الثاً: ¿صوصيّة البنوñ الإسلاميّة؛155  -
رابعاً: أهداف البنوñ الإسلاميّة.157  -
الفصل ال´اÿي: صيــæ وأساليــ¨ التمويــل الإسـلامـي158
أولاً: التعريف بصيæ وأسالي¨ التمويö الإسلامي؛159  -
³انياً: المعايير المو×وعيّة لصيæ وأسالي¨ التمويö الإسلامي؛162  -
عة لصيæ وأسالي¨ التمويö الإسلامي.166 ³الثاً: تقدير الكفاءة التطبيقيّة المتوق_  -
الفصل ال´ال²: توليد الودا£U â البنوñ الإسلاميDة168
أولاً: مàاهر الدور التقليدي للبنوñ الإسلاميّة في توليد الودائع؛169  -
³انياً: مسوِّغات الدور المعدوم للبنوñ الإسلاميّة في توليد الودائع؛174  -
³الثاً: تصوّرات الدّور ا�دود للبنوñ الإسلاميّة في توليد الودائع.176  -
الفصل الرا©â: الرDقا©ـة علـĈ اÐÿďطـة المصرفيـDة للبنـوñ الإسلاميـDة179
أولاً: التنàيم الدا¿لي للبنوñ الإسلاميّة؛180  -
³انياً: أسالي¨ الرّقابة في البنوñ الإسلاميّة؛183  -
³الثاً: أÏكال رقابة البنوñ المركزيّة علĈ البنوñ الإسلاميّة.186  -
188îة والتطبيـDالنظريـ þالنظـام المـصرفـي الإسلامـي ©يـ :Êالفصل ا|ام
أولاً: مؤÏِّرات الصناعة الماليّة الإسلاميّة؛189  -
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رابعاً: مُستقبö العمö المصرفي الإسلامي.197  -
200î»ملا
مل¼î 1: ورقة بح´يDة: فيـــروÉ الفا£ـــدة الر©ويـــDة201
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