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لعبة شد الحبل المالي
البنوك المركزية تنوع حيازاتها من الدولار والعملات الأخرى إلى الذهب 
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  www.kantakji.com الإخراج الفني: فريق عمل مركز أبحاث فقه المعاملات الإسلامية
 Kantakji-tech :إدارة الموقع الإلكتروني

مجلة الاقتصاد الإسلامي العالمية  
مجلة شهرية علمية تعنى بشؤون الاقتصاد الإسلامي وعلومه 

تصدر إلكترونيًا عن مركز أبحاث فقه المعاملات الإسلامية  
وهي وقف لوجه الله تعالى
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رؤية الة 
منصة علمية تجمع الخبراء وأصحاب الأقلام الواعدة في الاقتصاد الإسلامي وعلومه 

سعيًا نحو اقتصاد رشيد وعادل 
وسعيًا نحو تفعيل الإفصاح والشفافية لانضباط السوق وتحقيق العدالة فيه 

تـعنى مجـلة الاقـتصاد الإسـلامـي الـعالمـية؛ بـالاقـتصاد الإسـلامـي وعـلومـه؛ كـالاقـتصاد، وأسـواق 

المـال، والمحـاسـبة، والـتأمـين الـتكافـلي، والتشـريـع المـالـي، والمـصارف، وأدوات الـتمويـل، والشـركـات، 

والزكاة، والمواريث، والبيوع، من وجهة نظر إسلامية، إضافة إلى دراسات مقارنة.  

وكل ذلك ضمن إطار فقه المعاملات.  

  GIEM مجتمع

مجــموعــة تــخص مجــلة الاقــتصاد الاســلامــي الــعالمــية 

عـلى واتـساب تـعنى بـالإجـابـة عـن أسـئلة واسـتفسارات 

حول قضايا تتعلق بالاقتصاد الإسلامي وعلومه.  

يمــكن الانــضمام تــلقائــيا؛ بمــسح الــرمــز فــي الــصورة 

المبينة، أو بالضغط على الرابط. 

تُنشــر الأســئلة وأجــوبــتها فــي كــتاب الــفتاوى المــالــية، 

رابط التحميل. 
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 VIP للاستشارات الخاصة برجال الأعمال

ذات العلاقة بالقضايا المالية والفقهية 
 

الاستشاري د۔ مظهر سامر قنطقجي 

لحجز استشارة مدفوعة الأجر يمكن التواصل عبر الرابط. 
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۷۲هدية العدد: كتاب التعليم المهني  ..................................................
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شروط النشر 
تدعو أسرة المجلة المختصين والباحثين والمهتمين إلى نشر علوم الاقتصاد الإســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــلامي وتأسيسها لإثراء صفحات المجلة بنتاجهم العلمي والميداني؛ ✴

سواء اللغة العربية، أو الإنجليزية، أو الفرنسية.  

تقبل المجلة المقالات والبحوث النوعية في تخصصات الاقتصاد الإســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــلامي جميعها، وتقبل المقالات الاقتصادية التي تتناول الجوانب الفنية ولو ✴

كانت من غير الاقتصاد الإسلامي. وتخضع المقالات المنشورة للإشراف الفني والتدقيق اللغوي.  

تعتبر الآراء الواردة في مقالات المجلة معبرة عن رأي أصحابها، ولا تمثل رأي المجلة بالضرورة.  ✴

المجلة منبر علمي ثقافي مستقل يعتمد على جهود أصحاب الفكر المتوقد والثقافة الواعية للمؤمنين بأهمية الاقتصاد الإسلامي.  ✴

ترتبط المجلة بعلاقات تعاون مع مؤسسات وجهات إســلامية وعالمية لتعزيز البحث العلمي ورعاية وإنجاح تطبيقاته العملية، كما تهدف إلى توسيع ✴

حجم المشاركات لتشمل الخبراء البارزين والفنيين والطلبة المتميزين.  

يحق للكاتب إعادة نشر مقاله سواء ورقيا أو إلكترونيا بعد نشره في المجلة دون الرجوع لهيئة التحرير مع ضرورة الإشارة لذلك.  ✴

توجه المراسلات والاقتراحات والموضوعات المراد نشرها باسم رئيس تحرير المجلة على البريد الإلكتروني: رابط.  ✴

لمزيد من التواصل وتصفح مقالات المجلة أو تحميلها كاملة بصيغة PDF يمكنكم زيارة موقعها، أو التفاعل على صفحتها على الفيسبوك؛ ✴

حيث يمكنكم الاشتراك والمساهمة في نشر الأخبار.  

قواعد النشر: - تتضمن الصفحة الأولى عنوان المقال واسم كاتبه وصفته ومنصبه، - عند الاستشهاد بالقرآن الكريم، تكتب السورة والآية ✴

بين قوسين )وننصح بالاستعانة بالرابط(، أما الحديث النبوي فيصاحبه السند والدرجة )صحيح، حسن، ضعيف( )وننصح بالاستعانة 

بالرابط(، - يجب أن يكون المقال خاليًا من الأخطاء النحوية واللغوية قدر الإمكان، ومنسقًا بشكل مقبول، ويستخدم نوع خط واحد للنص 

- العناوين الفرعية والرئيسة تكون بنفس الخط مع تكبيره درجة واحدة ولا مانع من استخدام تقنيات الخط الغامق أو الذي تحته سطر، والمجلة 

 Tradi*onal يستخدم فيها الخط Normal بهوامش عادية A4 ستقوم بالتدقيق اللغوي والتنسيق على أي حال - الصفحة قياس

Arabic بقياس ۱٦ - ويترك فراغ بين الأسطر بقياس ۱.۲، ولا يوضع قبل عـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــلامات الترقيم فراغات بل توضع بعدها، أما نوع خط 

الحواشي فهو Times New Roman بقياس ۱۱. 

mailto:kantakji@gmail.com?subject=%D9%85%D8%B4%D8%A7%D8%B1%D9%83%D8%A9
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لوحة رسم: تراث سعودي 
بريشة محمد حسان السراج 

 دكتور مهندس في تاريخ العمارة الإسلامية
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لعبة شد الحبل المالي 
البنوك المركزية تنوع حيازاتها من الدولار الأمريكي والعملات الأخرى إلى الذهب 

د. سامر مظهر قنطقجي 
رئيس تحرير مجلة الاقتصاد الإسلامي العالمية

 

تـتـعـدد أشـكـال المـعـارك, وتـخـتـلـف سـاحـاتـهـا, وهـي مـسـتـمـرة ولـو مـع تحـقـيـق نـقـاط قـلـيـلـة. والمـعـارك 
عموماً, سواء كانت عسكرية أو مالية أو أدبية أو فنية; تخدم الهدف نفسه. 

إن مـن أهـم المـعارك الـتي لا تـتوقـف، هـي مـعركـة قـيادة الـنقد الـعالمـي، فـالـدولار قـد تـربـع عـلى عـرش الـقيادة مـن 

بـدايـة سـبعينيات الـقرن المـاضـي إثـر الحـرب الـعالمـية الـثانـية، بـعد أن أزاح الجـنيه الاسـترلـيني عـن الـقمة الـعالمـية 

بــعد الحــرب الــعالمــية الأولــى. وأحــكم مــعركــته بــعد فــك ارتــباط الــدولار بــالــفضة ثــم بــالــذهــب عــام ۱۹۷۱ 

باتفاقية بريتون وودز، ومازال من وقتها الدولار نقدًا عالميًا بقوة سيطرة الولايات المتحدة الأمريكية. 

بــرز (الــيورو) بــنهايــة الــقرن المــاضــي كــخصم قــوي لــلدولار بــعد أن تــوحــدت أوربــا وتخــلت عــن عــملاتــها 

المحـلية، لـكن (الـيورو) بـقي خـلف الـدولار فـي الـترتـيب الـعالمـي دون أي تـقدم يُـذكـر. كـما ظهـرت الـعملة 

الـصينية (الـرنمـبيبي أو الـيوان) فـي مـنتصف الـقرن المـاضـي، وحـاولـت خـوض غـمار مـعركـة قـيادة الـنقد الـعالمـي، 

لـكن دورهـا بـقي عـلى اسـتحياء. أمـا (الـفرنـك الـسويسـري) والـذي ظهـر ۱۷۹۸ فيسـتخدم كـعملة احـتياطـية 

مـن قـبل الـعديـد مـن الـبنوك المـركـزيـة بـوصـفه عـملة مسـتقرة. أمـا (الـين الـيابـانـي) والـذي ظهـر عـام ۱۸۷۱ 

فيسـتخدم أيـضًا كـعملة احـتياطـية مـن قـبل الـعديـد مـن الـبنوك المـركـزيـة بـوصـفها عـملة مسـتقرة، رغـم تـعرضـه 

لانـخفاضـات كـبيرة فـي قـيمته. أمـا (الجـنيه الاسـترلـيني) وهـو عـملة المـملكة المتحـدة، فـيعود لـعام ۱۱٥۸ 

ويعتبر ثالث عملة احتياطية في العالم. 
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ثـم عـرف الـعالـم نـظام FIAT، كـنظام نـقدي تُسـتخدم فـيه الـعملة الـورقـية كـوسـيلة لـلتبادل، دون الحـاجـة لأن 

تـكون مـدعـومـة بـالـذهـب، وصـارت الـبنوك المـركـزيـة تتخـذ مـن الـعملات الاحـتياطـية الـعالمـية مخـزونًـا لـها، كـما 

تسـتمد الـعملة الـورقـية قـيمتها مـن الـثقة الـتي يـضعها الـناس فـي الحـكومـة الـتي تـصدرهـا. أمـا أهـم مـساوئ 

نـظام فـيات هـو أن الحـكومـات يمـكنها عـبر بـنوكـها المـركـزيـة الـتحكم فـي عـرض الـنقود مـن خـلال السـياسـات 

النقدية، كتحديد أسعار الفائدة وطباعة المزيد من النقود. 

أسـس صـندوق الـنقد الـدولـي نـظام COFER، كـنظام لـتكويـن عـملة احـتياطـيات الـنقد الأجـنبي، فـكان 

كـقاعـدة بـيانـات يـديـرهـا، وتـضم بـيانـات ربـع سـنويـة حـول تـكويـن عـملة احـتياطـيات الـنقد الأجـنبي الـتي 

تحـتفظ بـها الـبنوك المـركـزيـة حـول الـعالـم فـي خـزائـنها، لـتأمـين الحـمايـة لـعملاتـها المحـلية. إلا أن الـذهـب عـاد 

مـؤخـرًا لـيكون عـنصرًا أسـاسـيًا فـي سـلة الاحـتياطـيات الـعالمـية إثـر عـدم الاسـتقرار الـعالمـي الـذي نجـم عـن انـتشار 

الأوبئة وزيادة الحروب. فكان الذهب عنصر تنوعٍ لتوزيع المخاطر، ومُثقّلاً لسلة عملات الخزينة. 

1تظهــر إحــصائــيات صــندوق الــنقد الــدولــي أن حــصة الــدولار فــي ســلة احــتياطــيات الــنقد الأجــنبي المــقومــة 

بـالـدولار الأمـريـكي قـد تـراجـعت رغـم بـقائـه فـي الـصدارة، كـما تـراجـع الـرنمـبيبي الـصيني والـفرنـك الـسويسـري 

مـع بـقائـهما فـي تـرتـيبهما نـفسه. بـينما تـقدم الـيورو والـين والجـنيه الاسـترلـيني والـدولار الـكندي والـدولار 

الاسترالي. ويبدو ذلك واضحًا في الجدول التالي: 

الزيادة أو النقص2024-03-202331-03-31العملةالترتيب

%0.62-%58.87%59.48الدولار1

%0.11%19.69%19.58اليورو2

%0.24%5.69%5.45الين الياباني3

%0.14%4.89%4.75الجنيه الاسترليني4

%0.32%3.81%3.49مجموعة العملات الأخرى مجتمعة5

%0.14%2.57%2.43الدولار الكندي6

%0.18%2.16%1.98الدولار الاسترالي7

%0.43-%2.14%2.57الرنمبيبي الصيني8

%0.06-%0.19%0.25الفرنك السويسري9

100.00%100.00%

 https://data.imf.org/?sk=e6a5f467-c14b-4aa8-9f6d-5a09ec4e62a4 1
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المصدر موقع صندوق النقد الدولي ۷-۲۰-۲۰۲٤ 

ويلاحظ تغيّر ترتيب العملات خلال سنة واحدة (ربع أول ۲۰۲۳ وربع أول ۲۰۲٤) كالآتي: 

وبــذلــك ارتــفعت حــيازات الأصــول المــقومــة بــالــدولار الأمــريــكي فــي الــبنوك المــركــزيــة الأجــنبية إلــى ۷۷.٦ 

تـريـليون دولار فـي الـربـع الأول. وكـانـت حـصة الـدولار الأمـريـكي مـن الـعملات الاحـتياطـية الـعالمـية قـد شهـدت 

الـكثير مـن الاضـطرابـات بـين عـامـي ۱۹۷۸ و ۱۹۹۱، عـندمـا انـهارت الحـصة مـن ۸٥٪ إلـى ٤٦٪، بـعد انـفجار 

التضخــم فــي الــولايــات المتحــدة فــي أواخــر الســبعينيات، وفــقد الــعالــم الــثقة فــي قــدرة بــنك الاحــتياطــي 

الــفيدرالــي أو بــرغــبته فــي الســيطرة عــلى هــذا التضخــم. ثــم وبحــلول الــتسعينيات، عــادت الــثقة، وعــادت 

 . 1البنوك المركزية العالمية لشراء وتخزين أصول الدولار مرة أخرى، حتى مجيء اليورو

2024-03-31العملةالترتيب2023-03-31العملةالترتيب

%58.87الدولار1%59.48الدولار1

%19.69اليورو2%19.58اليورو2

%5.69الين الياباني3%5.45الين الياباني3

%4.89الجنيه الاسترليني4%4.75الجنيه الاسترليني4

%3.81العملات الأخرى مجتمعة5%3.49العملات الأخرى مجتمعة5

%2.57الدولار الكندي6%2.57الرنمبيبي الصيني8

%2.16الدولار الاسترالي7%2.43الدولار الكندي6

%2.14الرنمبيبي الصيني8%1.98الدولار الاسترالي7

%0.19الفرنك السويسري9%0.25الفرنك السويسري9

 Wolf Richter, Status of US Dollar as Global Reserve Currency: Central Banks 1

Diversify from USD-Assets to Other Currencies and to Gold, Jun 29, 2024, Wolf 
Street, Link.
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ذكـر صـندوق الـنقد الـدولـي فـي ورقـة نشـرت عـام ۲۰۲۲ أن هـناك ٤٦ تـنويـعًا نشـطًا مـفاده أن بـعض الـبلدان 

تحـتفظ بنسـبة ٥٪ عـلى الأقـل مـن احـتياطـياتـها مـن الـنقد الأجـنبي "بـعملات الاحـتياطـية غـير الـتقليديـة"، 

وتـشمل الـقائـمة الاقـتصادات المـتقدمـة الـرئيسـية والأسـواق الـناشـئة، بمـا فـي ذلـك مـعظم اقـتصادات مجـموعـة 

العشـريـن. ويـعتقد صـندوق الـنقد الـدولـي أن عـامـلين رئيسـيين سـاهـما فـي ارتـفاع "الـعملات الاحـتياطـية غـير 

 : 1التقليدية"

السيولة المتزايدة للأسواق في تلك العملات، مما سهل تداول تلك الأصول. •

مطاردة الأصول ذات العائد الأعلى في أماكن أخرى خلال حقبة ۰٪ في الولايات المتحدة وأوروبا. •

 : 2صعود الذهب كأصل احتياطي للبنوك المركزية

عــادة لا يــتم تــضمين ســبائــك الــذهــب فــي "احــتياطــيات الــنقد الأجــنبي" لــلبنوك المــركــزيــة ضــمن الــبيانــات 

المــذكــورة أعــلاه. لــكن حــيازات الســبائــك صــارت مــوجــودة فــي "الأصــول الاحــتياطــية" الإجــمالــية لــلبنوك 

 Ibid.1

 Ibid. 2
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المـركـزيـة. فـبعد أن أمـضت الـبنوك المـركـزيـة عـقودًا فـي التخـلص مـن حـيازاتـها؛ أعـادت بـناءهـا عـلى مـدى الـعقد 

المـاضـي. ووفـقا لـصندوق الـنقد الـدولـي، يـبلغ عـددهـا حـالـيا ۱.۱٦ مـليار أوقـية - مـا يـقرب مـن ۲.۷ تـريـليون 

دولار، مقارنة ب ۱۲.۳ تريليون دولار من احتياطيات النقد الأجنبي: 

 

وبناء عليه فإن خلاصات لعبة شد الحبل المالي بين اللاعبين الكبار؛ إحداثها لتغيرات في مفاهيم الخزينة: 

فـالـتنويـع الـبطيء المـنظم مـن قـبل الـبنوك المـركـزيـة لحـيازاتـها مـن الـنقد الأجـنبي أمـر جـيد لـلولايـات المتحـدة، -

لأنــه يــعزز الاســتقرار المــالــي فــي مــختلف بــلدان الــعالــم. بــينما إذا حــصل انــخفاض شــديــد فــي حــيازات 

الدولار بشكل سريع، فسيكون ذلك مربكًا للولايات المتحدة. 

إذا كـان الـدافـع وراء شـراء الـذهـب هـو "سـعره المـنخفض"، فهـذا رهـان جـيد، إضـافـة إلـى دافـع الـتنويـع، لـكن -

يـجب الأخـذ بـعين الاعـتبار احـتمال انهـيار سـعره، كـما حـصل فـي عـام ۲۰۱٥، عـندهـا انـخفض بمـعدل 

٥۰٪ مع شراء البنوك المركزية للذهب. 

تـؤدي حـيازات الـذهـب وظـيفتين لـلبنك المـركـزي؛ بـوصـفها اسـتثمارات، وبـوصـفها أداة اسـتقرار، ويـضاف -

لذلك كونها سهلة التسييل. 
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إن عـدد الـسكان فـي بـلد مـا لـيس عـنصرًا مـؤثـرًا فـي سـعر صـرف عـملته المحـلية، فـالـهند هـي الـبلد الأكـثر -

اكـتظاظـا بـالـسكان فـي الـعالـم، وعـملتها ليسـت مـدرجـة فـي Cofer. كـما أن الـصين، وهـي ثـانـي أكـبر 

عـدد سـكان فـي الـعالـم، فـإن عـملتها بـالـقرب مـن أسـفل الـعملات المـدرجـة، وهـي دون عـملة كـندا الـتي لا 

يتجاوز عدد سكانها ٤۱ مليون نسمة.  

أمـا الـعناصـر المـؤثـرة فهـي: وفـرة السـيولـة، وعـمق الأسـواق الـتي تـتداول بـها أصـول الـعملات، واسـتقرار 

الاقتصاد وحجمه، والقدرة على إبقاء التضخم تحت السيطرة. 

يـبقى الـذهـب اسـتثمارًا، يمـكن مـقارنـته بـاسـتثمارات الأسـهم والـسندات والـعقارات وغـيرهـا. بـينما يـُعدُّ -

الـدولار مـقياسًـا، ولـيس اسـتثمارًا. فـالـعملة مـقياس، وليسـت شـيئا يـتم تمـلكه. فـأنـت تمـتلك الأصـل 

المـقوّم بـالـدولار. والـدولارات الـورقـية الـتي فـي خـزانـتك هـي أصـول تمـتلكها، مـقومـة بـالـدولار، عـلى شـكل 

قرض بدون فوائد للاحتياطي الفيدرالي. 

خـسارة الـقوة الشـرائـية: تـبلغ تـكلفة اسـتخراج أوقـية الـذهـب ۱۳۰۰ دولار كـتكالـيف تـعديـن، بـينما -

وصـل سـعرهـا أكـثر مـن ۲۳۰۰ دولار، وبـالـتالـي فـالألـف دولار تـقابـل أربـاح مـنتجي الـذهـب والمـتداولـين 

به. وهذا مؤداه أن: 

خسـر الـدولار ۹۹٪ مـن قـيمته فـي عـام ۱۹۳۳، حـيث اعـتبرت أونـصة الـذهـب آنـذاك مـعادلـة ل ۳٥ •

دولارًا.  

خسـر الـروبـل ۷۰٪ مـن قـيمته مـقابـل انهـيار الـدولار الأمـريـكي عـلى مـدى الـسنوات ال ۱۲ المـاضـية. •

ويــتطلب الأمــر الآن ۹۳ روبــل لشــراء دولار أمــريــكي واحــد. بــينما فــي عــام ۲۰۱۲، كــل ۲۹ روبــل 

تشتري دولارًا أمريكيًا واحدًا. 

خسـر الـين الـيابـانـي ٥۰٪ مـن قـيمته فـي الآونـة الأخـيرة فـصار يـساوي ۱٦۰ مـقابـل الـدولار، ومـنذ وقـت •

ليس ببعيد، كان الين ۸۰ مقابل الدولار. 

خسـر الجـنيه الـبريـطانـي حـوالـي ۷٥٪ مـن قـيمته مـقابـل الـدولار الأمـريـكي مـنذ أيـام مـعيار الـذهـب قـبل •

الحرب العالمية الأولى.  
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وهـكذا فـمع تـدهـور عـملات الـفيات Fiat وخـسارتـها، فـالحـياة تسـير - إلـى حـد كـبير - بـشكل طـبيعي 

بـالنسـبة لـغالـبية الـسكان. وإن الاعـتراف بـفقدان عـملات الـفيات لمـا يـعادل نسـبة الـفائـدة هـو الـعامـل 

الجـوهـري فـي هـذا الـتدهـور، فـصافـي الـقيمة الحـالـية والـقيمة المسـتقبلية تـعترف بـخسارة حـتمية مـقابـل 

سعر الفائدة (الربا المحرم). 

حماة (حماها الله) بتاريخ ۱٤ محرم ۱٤٤٦ هـ الموافق ۲۰ يوليو ۲۰۲۳٤ م 

References:
- IMF website, 20-7-2024.
- Wolf Richter, Status of US Dollar as Global Reserve Currency: Central 

Banks Diversify from USD-Assets to Other Currencies and to Gold, Jun 29, 
2024, Wolf Street, Link.
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يمكن للعملات الرقمية للبنك المركزي أن تعزز الشمول المالي 
1وكفاءة الدفع في الشرق الأوسط 

Serpil Bouza, IMF 

Marcello Miccoli, IMF 

Borislava Mircheva, IMF 

يـسـتـكـشـف مـا يـقـرب مـن ثـلـثـي الـبـلـدان ف الـشـرق الأوسـط وآسـيـا الـوسـطـى اعـتـمـاد عـمـلـة رقـمـيـة 
للبنك المركزي كوسيلة لتعزيز الشمول المالي وتحسي كفاءة المدفوعات عبر الحدود. 

ومـع ذلـك, يـتـطـلـب اعـتـمـاد اتـفـاقـيـة الـتـنـوع الـبـيـولـوجـي دراسـة مـتـأنـيـة. يـجـب عـلـى الـبـلـدان ف جـمـيـع 
أنـحـاء هـذه المـنـاطـق, الـتـي تـغـطـي مـجـمـوعـة مـتـنـوعـة مـن الاقـتـصـادات الـتـي تمـتـد مـن المـغـرب ومـصـر 

إلى باكستان وكازاخستان, أن تزن كل منها مجموعة الظروف الفريدة الخاصة بها. 

إن الـعديـد مـن الـبلدان الـتسعة عشـر الـتي تسـتكشف حـالـيا اتـفاقـية الـتنوع الـبيولـوجـي فـي مـرحـلة الـبحث. 

انـتقلت البحـريـن وجـورجـيا والمـملكة الـعربـية الـسعوديـة والإمـارات الـعربـية المتحـدة إلـى مـرحـلة "إثـبات المـفهوم" 

الأكثر تقدما. كازاخستان هي الأكثر تقدما بعد برنامجين تجريبيين للتنغي الرقمي. 

 Serpil Bouza, Marcello Miccoli, Borislava Mircheva, Central Bank Digital Currencies 1

Can Boost Middle East's Financial Inclusion, Payment Efficiency, IMF Blog, June 18, 
2024, Link
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يمـكن أن تـساعـد CBDCs فـي تحسـين كـفاءة خـدمـات الـدفـع عـبر الحـدود. يـبدو أن هـذا أولـويـة مـهمة 

لمــصدري الــنفط ودول مجــلس الــتعاون الخــليجي فــي البحــريــن والــكويــت وعــمان وقــطر والمــملكة الــعربــية 

الـسعوديـة والإمـارات الـعربـية المتحـدة. ذلـك لأن المـدفـوعـات عـبر الحـدود تمـيل إلـى أن يـكون لـها احـتكاكـات 

مـثل تنسـيقات الـبيانـات المخـتلفة وقـواعـد الـتشغيل عـبر المـناطـق وفـحوصـات الامـتثال المـعقدة. يمـكن لاتـفاقـيات 

التنوع البيولوجي التي تعالج أوجه القصور هذه أن تخفض تكاليف المعاملات بشكل كبير. 

أدخـلت بـعض الـبلدان بـالـفعل مـنصات تـكنولـوجـية عـبر الحـدود لمـعالجـة هـذه الـقضايـا وتـعزيـز مـدفـوعـات 

الـعملات الـرقـمية بـين الـبلدان. أحـد الأمـثلة عـلى ذلـك هـو نـظام بـونـا لـلدفـع عـبر الحـدود، الـذي أنـشأه صـندوق 

النقد العربي في عام ۲۰۲۰. 

يمــكن لاتــفاقــية الــتنوع الــبيولــوجــي تــعزيــز الــشمول المــالــي مــن خــلال تــعزيــز المــنافــسة فــي ســوق المــدفــوعــات 

والــسماح بــتسويــة المــعامــلات بــشكل مــباشــر وبــوســاطــة أقــل، ممــا يــقلل بــدوره مــن تــكلفة الخــدمــات المــالــية 
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ويـجعلها أكـثر سـهولـة. عـلى عـكس الـبنوك الـتجاريـة، يمـكن لـلبنوك المـركـزيـة أيـضا المـساعـدة فـي الحـفاظ عـلى 

انـخفاض الـتكالـيف لأنـها لا تهـتم بـتحقيق الـربـح. وبـالمـثل، فـإن المـنافـسة المـتزايـدة الـناتجـة فـي سـوق المـدفـوعـات 

مـن اتـفاقـية الـتنوع الـبيولـوجـي يمـكن أن تـشجع أيـضا عـلى تـرقـية مـنصات الـتكنولـوجـيا وكـفاءة خـدمـات 

الـدفـع، ممـا يـساعـد الخـدمـات المـالـية عـلى الـوصـول إلـى المـزيـد مـن الـناس. تهـتم الـبلدان فـي الـقوقـاز وآسـيا 

الـوسـطى والشـرق الأوسـط وشـمال أفـريـقيا المسـتوردة لـلنفط والـبلدان ذات الـدخـل المـنخفض بـشكل خـاص 

بهذه الفائدة المحتملة. 

ومـع ذلـك، دون مـعالجـة بـعض الحـواجـز الـتي تحـول دون زيـادة اسـتخدام الحـسابـات والمـدفـوعـات الـرقـمية - 

انـخفاض مـحو الأمـية الـرقـمية والمـالـية، وعـدم تحـديـد الـهويـة، وعـدم الـثقة فـي المـؤسـسات المـالـية، وانـخفاض 

الثروة - قد يكون لا يكون لاستيعاب CBDC سوى فوائد هامشية. 

احتواء المخاطر 

تــشكل الــودائــع حــصة كــبيرة مــن الــتمويــل المــصرفــي فــي المــنطقة، حــوالــي ۸۳٪. نــظرا لأن اتــفاقــية الــتنوع 

الــبيولــوجــي قــد تــتنافــس مــع الــودائــع المــصرفــية، فــقد تــؤثــر عــلى الأربــاح المــصرفــية والإقــراض ولــها آثــار عــلى 

الاسـتقرار المـالـي. ومـع ذلـك، فـإن المـقرضـين فـي المـنطقة لـديـهم عـمومـا مسـتويـات رأس المـال الـكافـية، وهـوامـش 

الــربــح، ومــخازن الســيولــة، وقــد يحــد تــركــيزهــم الــعالــي نســبيا مــن الــضغوط عــلى الــودائــع. الــبنوك الــكبيرة 

مهيمنة بشكل خاص في دول مجلس التعاون الخليجي. 

بــالنســبة للســياســة الــنقديــة، يمــكن أن تــعزز اتــفاقــية الــتنوع الــبيولــوجــي مــعدلات الإيــداع مــن خــلال زيــادة 

المـنافـسة بـين الـبنوك. يمـكن أن تـعزز اتـفاقـية الـتنوع الـبيولـوجـي أيـضا قـناة الإقـراض المـصرفـي للسـياسـة الـنقديـة. 

ومـع ذلـك، كـما تـؤكـد ورقـتنا، مـن المـرجـح أن يـكون الـتأثـير خـاصـا بـكل بـلد ويـصعب تـقديـره لأن اسـتيعاب 

اتفاقية التنوع البيولوجي محدود حتى الآن. 

يمـكن لـصانـعي السـياسـات الـتخفيف مـن المخـاطـر المحـتملة عـلى الاسـتقرار المـالـي. فـي حـين لا تـوجـد شـروط 

مســبقة واضــحة لاعــتماد CBDCs، فــإن الــنظام المــصرفــي الــصحي، والــنظام الــقانــونــي الســليم، والــقدرة 

الإشـرافـية والـتنظيمية الـقويـة هـي الأكـثر أهـمية للحـد مـن المخـاطـر. يمـكن أن يـساعـد أيـضا تـصميم مـيزات 

للحــد مــن المــنافــسة مــع الــودائــع المــصرفــية، مــثل اســتخدام قــيود مــعايــرة بــعنايــة عــلى أرصــدة ومــعامــلات 

 .CBDC
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تــعد مــيزات الــتصميم اعــتبارا مــهما. يظهــر اســتطلاعــنا أن اخــتيار المــيزات المــناســبة لــتنفيذ اتــفاقــية الــتنوع 

الـبيولـوجـي يمـثل تحـديـا رئيسـيا لـصانـعي السـياسـات الإقـليميين. سـيعتمد تحـقيق أهـداف السـياسـة الـعامـة 

المـتمثلة فـي تـعزيـز الـشمول المـالـي وكـفاءة نـظام الـدفـع عـلى خـيارات الـتصميم ذات الـصلة. عـلى سـبيل المـثال، 

يمـكن أن يـؤدي تـصميم CBDCs لـلعمل فـي وضـع عـدم الاتـصال إلـى تـعزيـز الـشمول المـالـي فـي المـناطـق 

ذات الخــدمــة المــتنقلة المــتقطعة، كــما هــو الحــال فــي الــبلدان المــنخفضة الــدخــل والــدول الــهشة والمــتأثــرة 

بــالــصراعــات. وبــالمــثل، فــإن اســتخدام CBDCs لــلتحويــلات عــبر الحــدود يمــكن أن يــساعــد فــي خــفض 

تكلفة إرسال التحويلات وتسريع أوقات التحويل. 

فــي نــهايــة المــطاف، ســيكون إدخــال الــعملات الــرقــمية عــملية طــويــلة ومــعقدة يــجب عــلى الــبنوك المــركــزيــة 

الـتعامـل مـعها بـعنايـة. يـحتاج صـانـعو السـياسـات إلـى تحـديـد مـا إذا كـانـت اتـفاقـية الـتنوع الـبيولـوجـي تخـدم 

أهـداف بـلدهـم ومـا إذا كـانـت الـفوائـد المـتوقـعة تـفوق الـتكالـيف المحـتملة والمخـاطـر عـلى الـنظام المـالـي والمخـاطـر 

الــتشغيلية لــلبنك المــركــزي. عــلاوة عــلى ذلــك، قــد لا يــكون الاعــتماد ضــروريــا لــتحقيق أهــداف الســياســة 

المـقصودة، ويمـكن أن تـكون مـعالجـة الـقيود الأسـاسـية بـديـلا أكـثر عـملية، مـثل اعـتماد أو تحسـين أنـظمة الـدفـع 

الرقمية الأخرى. 

مـن جـانـبه، يـساعـد صـندوق الـنقد الـدولـي الـبلدان عـلى اسـتكشاف اتـفاقـية الـتنوع الـبيولـوجـي. مـن خـلال 

تــنمية الــقدرات والمــراقــبة، نــدعــم واضــعي الســياســات الــذيــن يــقيمون الحــاجــة إلــى إصــدار اتــفاقــية الــتنوع 

الـبيولـوجـي ومـساعـدتـهم عـلى صـياغـة سـياسـات وأطـر تـنظيمية قـويـة يمـكن أن تـقلل مـن مـخاطـر الاسـتقرار 

الـنقدي والمـالـي. ينشـر صـندوق الـنقد الـدولـي أيـضا فـصولا جـديـدة مـن دلـيل اتـفاقـية الـتنوع الـبيولـوجـي 

الخـاص بـنا، مسـترشـدا بـأسـئلة محـددة لـتنمية الـقدرات الـقطريـة بـشأن تـقييم الحـاجـة والمخـاطـر، ووضـع خـطط 

ملموسة لإصدار اتفاقية التنوع البيولوجي. 

- تســتند هــذه المــدونــة إلــى ورقــة الإدارات الأخــيرة، الــعملات الــرقــمية لــلبنك المــركــزي فــي الشــرق الأوســط 

وآسـيا الـوسـطى. لمـعرفـة المـزيـد عـن الـنهج الإقـليمية لاتـفاقـية الـتنوع الـبيولـوجـي، انـظر هـذه المـدونـة: المـزيـد مـن 

البنوك المركزية الأفريقية تستكشف العملات الرقمية. 

www.kantakji.com	 	من	 ٧٥الصفحة	 ١٩ 	https://giem.kantakji.com

https://giem.kantakji.com
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2024/01/03/how-training-and-advice-can-speed-cross-border-payments-and-cut-costs
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2023/11/20/central-bank-digital-currency-development-enters-the-next-phase
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2023/11/20/central-bank-digital-currency-development-enters-the-next-phase
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2023/11/20/central-bank-digital-currency-development-enters-the-next-phase
https://www.imf.org/en/Topics/fintech/central-bank-digital-currency/virtual-handbook
https://www.imf.org/en/Publications/Departmental-Papers-Policy-Papers/Issues/2024/04/26/Central-Bank-Digital-Currencies-in-the-Middle-East-and-Central-Asia-543566
https://www.imf.org/en/Publications/Departmental-Papers-Policy-Papers/Issues/2024/04/26/Central-Bank-Digital-Currencies-in-the-Middle-East-and-Central-Asia-543566
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2022/06/23/blog-africa-cbdc
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2022/06/23/blog-africa-cbdc
http://www.kantakji.com


	GIEM-	Volume	No.	146,	August	2024	-	Muharram	-1446

1توسع الشركات الخليجية في تطبيق منظومة العمل عن بعد 

Gulf Talent 

٢٠% مــن مــوظــفــي دول مــجــلــس الــتــعــاون الخــلــيــجــي يــعــمــلــون حــالــيــاً بــنــظــام الــعــمــل عــن بـُـعــد أو نــظــام 
الـعـمـل الـهـجـي, وثـلـث الـشـركـات تـخـطـط لـتـوسـيـع نـظـام الـعـمـل الـهـجـي لجـذب المـوظـفـي والاحـتـفـاظ 

بهم.  

المحـتـرفـون ف دول مـجـلـس الـتـعـاون الخـلـيـجـي بـنـوع مـعـيّ مـن تـطـبـيـق مـنـظـومـة الـعـمـل عـن بـُعـد أو 
"نــظــام الــعــمــل الــهــجــي" ف الــشــركــات الــتــي يــعــمــلــون فــيــهــا, وفــقــاً لأحــدث اســتــطــلاع أجــرتــه شــركــة 

"جلف تالنت". 

اسـتندت دراسـة "جـلف تـالـنت" إلـى مـسح شـمل ٤۰۰۰ مـحترف و ۱۰۰۰ مـديـر فـي المـنطقة. ووجـدت أن 

الـشكل الأكـثر شـيوعـاً لـلعمل عـن بـُعد هـو يـومـين فـي الأسـبوع مـن المـنزل وثـلاثـة أيـام فـي مـكان الـعمل. وبـين 

دول مجـلس الـتعاون الخـليجي السـت، بـرزت دولـة الإمـارات الـعربـية المتحـدة كـأكـثر الـدول الـصديـقة لـلعمل 

عن بُعد، في حين أن دولة قطر لديها أدنى معدل للاعتماد على العمل عن بُعد. 

 

تـتصدر الشـركـات الـناشـئة والشـركـات مـتعددة الجنسـيات فـي الـعمل عـن بـُعد ، عـلى عـكس الشـركـات المحـلية 

الــكبيرة والــكيانــات الحــكومــية الــتي لــديــها أدنــى مــعدل. وبــين الــقطاعــات المخــتلفة، يــتبنى قــطاعــا تــقنية 

 Gulf Talent, May 29, 2024, Link1
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المـعلومـات والإعـلان الـعمل عـن بـُعد بـشكل بـارز، فـي حـين أن قـطاعـي الـبناء والـتصنيع يـتبنيان ذلـك بـشكل 

أقل بسبب طبيعة عملهما. 

 

ومـن بـين الشـركـات الـتي تـطبق حـالـياً "نـظام الـعمل الـهجين"، تخـطط ثـلث الشـركـات لـتوسـيع تـرتـيباتـها 

الهجينة بشكل أكبر، في حين تخطط ۱۳٪ منها لتقليص أو حتى إلغاء العمل عن بُعد تماماً. 

اسـتفسرت دراسـة "جـلف تـالـنت" عـن دوافـع أصـحاب الـعمل فـي الـسماح أو عـدم الـسماح بـالـعمل عـن بُـعد. 

ومـن بـين الشـركـات الـتي تـطبق الـعمل عـن بُـعد، كـانـت الأسـباب الأكـثر شـيوعـاً هـي زيـادة الإنـتاجـية، سـاعـات 

العمل الأطول، زيادة الاحتفاظ بالموظفين، وتوفير التكاليف من خلال تقليل مساحة الإيجار. 

مـن نـاحـية أخـرى، ذكـرت الشـركـات الـتي لا تـسمح بـالـعمل عـن بُـعد تـأثـيره السـلبي عـلى الـتعاون والإنـتاجـية 

والـتواصـل بـين الـفريـق، وكـذلـك مـخاطـر سـريـة الـبيانـات. أفـاد الـبعض أيـضاً أن طـبيعة الـوظـيفة تـتطلب الاتـصال 

الجسدي وكانت مستحيلة الأداء عن بُعد. 
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تأثير على الإنتاجية 

وجـدت الـدراسـة أن الـعمل عـن بـعد يمـكن أن يـعزز الإنـتاجـية عـندمـا يـكون لـدى المـوظـفين مـساحـة عـمل هـادئـة 

خـاصـة فـي المـنزل، ويـعيشون عـلى مـسافـة أكـثر مـن سـاعـة عـن مـكاتـبهم، ويـكون عـملهم فـرديـاً فـي الـغالـب 

ويـتطلب تـعاونـاً محـدوداً. مـن نـاحـية أخـرى، يمـكن أن يـؤدي الـعمل عـن بُـعد إلـى انـخفاض الإنـتاجـية عـندمـا 

يعيش الموظفون في غرف مشتركة أو لديهم أطفال صغار في المنزل. 

وأفـاد الـعامـلون بـنظام الـعمل الـهجين الـذيـن لـديـهم مـساحـة عـمل مـنفصلة فـي المـنزل بـزيـادة صـافـية بنسـبة ٪۳٦ 

فـي الإنـتاجـية عـند الـعمل مـن المـنزل. عـلى الـنقيض مـن ذلـك، عـانـى المـوظـفون الـذيـن يـشاركـون غـرفـهم مـع 

"زملاء مزعجين" من انخفاض صافي بنسبة ٤۸٪ في الإنتاجية في المنزل. 

التوازن بين العمل والحياة 

وفـقاً لـنتائـج المـسح، أبـلغ الـعامـلون بـنظام الـعمل الـهجين عـن رضـى أكـبر بـكثير عـن تـوازنـهم بـين الـعمل والحـياة 

مـقارنـة بـزمـلائـهم الـذيـن يـعملون فـي المـكاتـب. ويـقوى ذلـك بـين المـوظـفين الـذيـن لـديـهم أوقـات تـنقل طـويـلة 

للوصول إلى مواقع عملهم. 

 

وبناءً على نتائج المسح، عدد النساء العاملات من المنزل أكبر بمقدار الضعف مقارنة بنظرائهن من الرجال. 
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وجــدت الــدراســة أن الــغالــبية الــعظمى مــن المــوظــفين الــذيــن يــعملون فــي المــكتب ســيغيرون وظــائــفهم إذا 

سـمحت لـهم بـالـعمل جـزئـياً مـن المـنزل. يـشمل ذلـك ۷۰٪ مسـتعدون لـلتحوّل إلـى وظـيفة "بـنظام الـعمل 

الــهجين" دون أي زيــادة فــي الــراتــب، و ۹٪ إضــافــيين ســيقومــون بــالــتحول حــتى لــو تــطلب الأمــر تــخفيض 

الــراتــب. وخــلصت الــدراســة إلــى أن شــركــات مجــلس الــتعاون الخــليجي يمــكن أن تســتخدم "نــظام الــعمل 

الهجين" لتحسين الاحتفاظ بالموظفين مع تخفيف الضغط على زيادات الرواتب. 

اسـتند بـحث "جـلف تـالـنت" إلـى مـسح عـبر الإنـترنـت شـمل ٥۰۰۰ مـحترف فـي الـدول السـت لمجـلس الـتعاون 

الخليجي ويعملون في قطاعات مختلفة.  

 Remote Work Trends in the Gulf يمكن الاطلاع على التقرير الكامل في
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الموانئ القادرة على الصمود وأثرها في تخفيف اضطرابات سلاسل 
1الإمداد العالمية 

 ريتشارد مارتن همفريز
كبير الخبراء الاقتصاديين في مجال النقل

تــخــيــل لــو أنــك تــوقــفــت عــنــد مــتــجــر الــبــقــالــة المــفــضــل لــديــك ووجــدت رفــوفــه خــالــيــة وأن الأســعــار 
مــرتــفــعــة بــشــكــل صــادم. إن هــذا الــســيــنــاريــو لــيــس مــســتــبــعــداً كــمــا قــد تــعــتــقــد, فــســلاســل الإمــداد 
الـعـالمـيـة, الـتـي غـالـبـاً مـا لا يـلاحـظـهـا المـسـتـهـلـكـون الـعـاديـون, تـعـمـل عـلـى مـدار الـسـاعـة طـوال أيـام 

الأسبوع ف جميع أنحاء العالم لضمان توفر البضائع والمنتجات بأسعار معقولة. 

تـعتبر هـذه السـلاسـل أكـثر هـشاشـة ممـا قـد تـبدو عـليه، حـيث أظهـرت الأحـداث الأخـيرة مـدى تـأثـر الـتجارة 

الــدولــية بمــا يحــدث مــن اضــطرابــات. فــجائــحة كــورونــا تســببت فــي اضــطراب شــديــد لــلأنشــطة الــتجاريــة 

البحـريـة، ممـا أدى إلـى تـأخـيرات واخـتناقـات امـتد نـطاق تـأثـيرهـا لـيشمل هـذه السـلاسـل. وكـان لـلغزو الـروسـي 

لأوكـرانـيا تـأثـير كـبير عـلى إمـدادات الـغذاء الـعالمـية، ممـا أدى إلـى ارتـفاع أسـعار المـواد الـغذائـية، وانـخفاض 

صـادرات الحـبوب، وتـفاقـم انـعدام الأمـن الـغذائـي، لا سـيما فـي مـنطقة أفـريـقيا جـنوب الصحـراء، حـيث يمـكن 

أن تمــثل تــكالــيف الــنقل نســبة قــد تــصل إلــى ٥۰٪ مــن أســعار المــواد الــغذائــية. وفــي الآونــة الأخــيرة، أدت 

الهجـمات عـلى سـفن الـشحن الـعابـرة لخـليج عـدن إلـى تـعطيل طـرق الـتجارة البحـريـة الحـيويـة، ممـا أدى إلـى رفـع 

تكاليف الشحن وتأخيره. 

إن الــتأثــير المحــتمل لاضــطرابــات ســلاســل الإمــداد لا يــتوقــف عــند مجــرد تــوفــر الســلع الــغذائــية فــي خــزانــات 

المـطابـخ، بـل يـتجاوزه لـيؤثـر عـلى أي شـيء - الإلـكترونـيات والسـيارات والمسـتلزمـات الـطبية ومـعدات المـصانـع 

والســلع الاســتهلاكــية وغــيرهــا - ودون ســابــق إنــذار. ومــن المــمكن أن يــؤدي مــا يــنتج عــنها مــن نــقص فــي 

المخـزونـات، وعـدم كـفاءة الـتشغيل، وتـأخـيرات الإنـتاج، وزيـادة الـتكالـيف إلـى إلحـاق ضـرر كـبير بـالاقـتصادات، 

لا سيما اقتصادات البلدان النامية. 

1 نقلا عن مدونة البنك الدولي، 06/04/2024، رابط
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موانئ الحاويات تنقذ التجارة العالمية 

لا أحـد يـعرف مـا يـخفيه المسـتقبل مـن تهـديـدات، لـكننا نـعلم أن مـوانـئ الحـاويـات - وهـي مـراكـز الـتجارة 

العالمية التي لا غنى عنها - يمكن أن تساهم في حماية التجارة العالمية من الاضطرابات غير المتوقعة. 

تُـعد مـوانـئ الحـاويـات شـريـان الحـياة لـلتجارة الـعالمـية، لا سـيما بـالنسـبة لـلبلدان الـنامـية. ويـتم نـقل أكـثر مـن 

۸۰٪ مـن الـتجارة الـدولـية عـبر الـطرق البحـريـة، مـع نـقل نسـبة كـبيرة مـنها فـي حـاويـات. ومـوانـئ الحـاويـات الـتي 

تـتسم بـالـكفاءة تـقلل الـتكلفة والـوقـت المـرتـبطين بـاسـتيراد وتـصديـر السـلع والـبضائـع، ممـا يـجعل الـصادرات 

أكـثر قـدرة عـلى المـنافـسة ويـخفض أسـعار الـواردات. وتـؤدي المـوانـئ عـالـية الأداء إلـى اجـتذاب الاسـتثمارات 
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الأجــنبية، ودعــم الــصناعــات المحــلية، وخــلق فــرص الــعمل، ورفــع مســتويــات الــدخــل، ممــا يــعزز الــتنمية 

الاقتصادية المستدامة. 

كـيف يمـكن لمـوانـئ الحـاويـات حـمايـة الـتجارة الـعالمـية مـن الاضـطرابـات غـير المـتوقـعة؟ عـلينا أن نـأخـذ مـا يـلي فـي 

الاعتبار: 

يمـكن لـلاسـتثمار فـي مـرافـق المـوانـئ أن يـزيـد مـن قـدرتـها عـلى الـتعامـل مـع أحـجام الـشحن المـتزايـدة ودعـم •

تحقيق المزيد من السلاسة والسرعة في عمليات الشحن. 

يمـكن أن يـؤدي اعـتماد الـتكنولـوجـيا الـرقـمية المـتقدمـة إلـى تبسـيط الـعمليات، وتـقليل الـتعامـلات الـورقـية، •

وتحسين تبادل البيانات، وتعزيز الكفاءة التشغيلية، والحد من تأثير الاضطرابات. 

يـضمن بـناء نـقاط الـربـط بـين المـوانـئ وشـبكات الـنقل الـداخـلي مـثل الـسكك الحـديـديـة والـطرق والمـمرات •

المائية سلاسة حركة السلع والبضائع من الموانئ إلى وجهاتها النهائية. 

الــتعاون مــع أصــحاب المــصلحة مــثل خــطوط الــشحن البحــري والهــيئات الــتنظيمية وأصــحاب المــصلحة •

الآخـريـن لـلارتـقاء بمسـتوى الـتعامـل مـع اضـطرابـات الـتجارة الـعالمـية والحـفاظ عـلى اسـتمراريـة عـمليات 

تشغيل الموانئ. 

يمـكن لـلاسـتثمار فـي الـبنية الـتحتية الخـضراء وتـطبيق الأنـظمة الـبيئية أن يـساعـد عـلى الـتخفيف مـن آثـار •

تغير المناخ على الموانئ. 

إن بـناء قـدرة المـوانـئ عـلى الـصمود يـتطلب تـوافـر بـيانـات مـتسقة يمـكن الـتعويـل عـليها، كـما يمـكن لـدقـة 

مــقايــيس الأداء أن تــساعــد الحــكومــات وأصــحاب المــصلحة الآخــريــن عــلى تحــديــد أوجــه الــقصور وتحــديــد 

مـجالات مـعينة مـن أجـل تحسـينها. وتـتيح جـودة الـبيانـات اتـخاذ قـرارات مـتبصرة ومسـتنيرة، ممـا يمـكن المـوانـئ 

مـن تـنفيذ الإجـراءات الـتدخـلية الإسـتراتـيجية الـتي تـعزز قـدرتـها عـلى الـصمود والـكفاءة. ويـضمن هـذا الـنهج 

تـوجـيه الاسـتثمارات فـي الـبنية الـتحتية والـتكنولـوجـيا والـعمليات والإجـراءات المـطلوبـة بشـدة، ممـا يـساعـد 

على حماية التجارة العالمية من الاضطرابات غير المتوقعة. 

مؤشر أداء موانئ الحاويات 

مــنذ عــام ۲۰۲۰، يــقوم الــبنك الــدولــي ومــعلومــات الأســواق الــصادرة عــن مــؤســسة ســتانــدرد آنــد بــورز 

الـعالمـية بنشـر مـؤشـر أداء مـوانـئ الحـاويـات لـتقديم رؤى ثـاقـبة حـول كـفاءة مـوانـئ الحـاويـات فـي جـميع أنـحاء 
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الـعالـم. وعـن طـريـق قـياس أداء أكـثر مـن ٤۰۰ مـيناء عـالمـي وتـصنيفها، يـساعـد هـذا المـؤشـر أصـحابَ المـصلحة 

عــلى تحــديــد نــقاط الــقوة والــضعف وفــرص تحســينها. ويســتخدم هــذا المــؤشــر مجــموعــة مــن المــؤشــرات مــثل 

الـكفاءة الـتشغيلية، الـتي تـقاس بـالـوقـت الـذي تسـتغرقـه الـسفن فـي الـرسـو وسـرعـة مـناولـة الـبضائـع. كـما يـقيم 

جـودة مـرافـق الـبنية الـتحتية فـي المـوانـئ، ومـنها عـمق الـغاطـس وطـول الـرصـيف البحـري وكـفاءة أحـواض رسـو 

الـسفن. كـما أن تـوافـر ربـط المـوانـئ بشـبكات الـنقل الـداخـلي، وفـعالـية الـتكالـيف المـرتـبطة بخـدمـاتـها ومسـتوى 

جـودتـها، ودرجـة اعـتمادهـا لـلتكنولـوجـيا الـرقـمية المـتطورة، وفـعالـية إجـراءات التخـليص الجـمركـي وتخـليص 

الحاويات، تُعتبر أيضاً عوامل بالغة الأهمية في التقييم على هذا المؤشر. 

استخدام بيانات مؤشر أداء موانئ الحاويات لتعزيز قدرتها على الصمود 

مـن شـأن الـتركـيز عـلى هـذه المـؤشـرات أن يـساعـد الحـكومـات وأصـحاب المـصلحة عـلى اتـخاذ قـرارات مـتبصرة 

ومسـتنيرة تـؤدي إلـى تحسـين أداء المـوانـئ وتـعزيـز قـدراتـها الـتنافسـية، إلـى جـانـب دفـع عجـلة الـنمو الاقـتصادي 

بشكل عام. 

ويمـكن لمـؤشـر أداء مـوانـئ الحـاويـات أن يـساعـد الحـكومـات عـلى بـناء قـدرة المـوانـئ عـلى الـصمود مـن أجـل 

حـمايـة سـلاسـل الإمـداد الـعالمـية ضـد الاضـطرابـات غـير المـتوقـعة. ويمـكن لـبيانـات مـؤشـر أداء مـوانـئ الحـاويـات 

المساعدة فيما يلي: 

تحـديـد فـجوات الأداء: يـساعـد مـؤشـر أداء مـوانـئ الحـاويـات أصـحاب المـصلحة عـلى تحـديـد أوجـه الـعمل •

الــتي قــد يسجــل فــيها المــيناء أداءً ضــعيفاً. ويــتيح هــذا التحــليل الــتفصيلي تحــديــد الإجــراءات الــتدخــلية 

الـواجـب اتـخاذهـا لمـعالجـة أوجـه الـقصور، وتـقليل فـترات الـتأخـير، وتحسـين عـمليات الـتشغيل والإدارة. 

وعـن طـريـق عـرض المـوانـئ الأفـضل أداءً، تـساهـم بـيانـات المـؤشـر فـي تسهـيل اعـتماد أفـضل المـمارسـات، 

وتعزيز الحلول المبتكرة ومعايير الصناعة التي يمكن أن ترفع مستوى أداء الموانئ بشكل كبير. 

دعـم قـرارات الاسـتثمار: يـوفـر المـؤشـر لـواضـعي السـياسـات والمسـتثمريـن أسـاسـاً يسـتند إلـى الـبيانـات لاتـخاذ •

قـرارات مـتبصرة ومسـتنيرة بـشأن تـطويـر الـبنية الـتحتية لـلموانـئ وتـخصيص المـوارد مـن أجـل ذلـك. ويـتيح 

فـهم أسـباب تـفوق مـيناء دون آخـر لأصـحاب المـصلحة تحـديـدَ أولـويـات الاسـتثمار فـي المجـالات الـتي مـن 

شأنها أن تحقق أعلى العوائد من حيث مكاسب الكفاءة والأثر الاقتصادي. 
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تـشجيع الـتعاون ووضـع السـياسـات الـعامـة: يـشجع مـؤشـر أداء مـوانـئ الحـاويـات عـلى زيـادة الـتعاون بـين •

مـختلف أصـحاب المـصلحة المـشاركـين فـي عـمليات تـشغيل المـوانـئ وإدارتـها. ومـن خـلال تـوفـير مجـموعـة 

قـياسـية مـن مـؤشـرات الأداء، يـساهـم هـذا المـؤشـر فـي تسهـيل المـناقـشات والشـراكـات بـين سـلطات المـوانـئ، 

وخـطوط الـشحن البحـري، والهـيئات الـتنظيمية، وغـيرهـا مـن الأجهـزة والهـيئات المـعنية. ويُـعد هـذا الـنهج 

الـتآزري ضـروريـاً لـوضـع سـياسـات وإسـتراتـيجيات مـتسقة ومـتماسـكة بـحيث تـتصدى للتحـديـات الـنظامـية 

وتشجع التنمية المستدامة للموانئ. 

دفـع عجـلة الـتحول الـرقـمي: يُـعد الـتحول الـرقـمي مـن الـعوامـل الـرئيسـية لـرفـع مسـتوى كـفاءة المـوانـئ، ولهـذا •

يشـدد المـؤشـر عـلى أهـمية الاسـتفادة مـن الـتكنولـوجـيا المـتطورة لتحسـين عـمليات تـشغيلها وإدارتـها. ومـن 

خـلال تسـليط الـضوء عـلى المـوانـئ الـتي نـفذت الحـلول الـرقـمية بـنجاح، يـشجع المـؤشـر غـيرهـا مـن المـوانـئ 

عـلى تـبني الـتحول الـرقـمي. ويمـكن أن يـؤدي هـذا الـتحول إلـى تبسـيط الـعمليات، وتـعزيـز دقـة الـبيانـات، 

وخــفض الــتكالــيف الــتشغيلية، ممــا يــؤدي إلــى زيــادة كــفاءة عــمليات تــشغيل المــوانــئ وقــدرتــها عــلى 

الصمود. 

إن مــوانــئ الحــاويــات لا غــنى عــنها لــلحفاظ عــلى اســتقرار ســلاســل الإمــداد الــعالمــية وكــفاءتــها، لا ســيما فــي 

الـبلدان الـنامـية حـيث تـساهـم فـي دفـع عجـلة الـنمو الاقـتصادي. ويمـكن لـلبلدان تـسخير الإمـكانـات الـكامـلة 

لمـوانـئها وحـمايـة سـلاسـل الإمـداد الـعالمـية مـن الاضـطرابـات المسـتقبلية عـن طـريـق الاسـتثمار فـي الـبنية الـتحتية 

لـلموانـئ، ورفـع مسـتوى كـفاءتـها، ومـتابـعة أدائـها عـن كـثب بـاسـتخدام مجـموعـة مـن المـؤشـرات الـرئيسـية مـثل 

تـلك الـتي يـوفـرهـا مـؤشـر أداء مـوانـئ الحـاويـات. ولـن يـؤدي هـذا الـنهج إلـى بـناء الـقدرة الـتنافسـية لـلموانـئ فـي 

الـسوق الـعالمـية فحسـب، بـل سـيضمن أيـضا اسـتمرار تـدفـق السـلع والـبضائـع بسـلاسـة، وتـوفـيرهـا عـلى رفـوف 

المتاجر واستقرار أسعارها حتى في الأوقات التي تتسم بعدم اليقين على الصعيد العالمي. 

لتحميل أحدث إصدار من: مؤشر أداء موانئ الحاويات لعام ۲۰۲۳ 
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1البيتكوين أمل جديد للمبتكرين في الاقتصادات الفاسدة 

WIN KO KO KAUNG 

الـبـيـتـكـويـن هـي أكـثـر بـكـثـيـر مـن مـجـرد أصـل اسـتـثـمـاري لـلاقـتـصـادات المـتـقـدمـة, يمـكـن أن تـكـون أداة 
للمبتكرين ف جميع أنحاء العالم الذين خرجوا حاليا من الاقتصاد العالمي. 

فـي عـالـم حـيث "المـواهـب فـي كـل مـكان، والـفرصـة ليسـت كـذلـك"، فـإن الـنظام الـنقدي الحـالـي يـديم الـفجوة 

بـين أولـئك الـذيـن لـديـهم إمـكانـية الـوصـول والمـوارد الـذيـن لـيس لـديـهم. حـتى فـي المجـتمعات الـديمـقراطـية، الـتي 

لـها عـيوبـها الخـاصـة، يـتمتع الـناس عـمومـا بـعملات مسـتقرة وحـريـة وسـيادة الـقانـون. تخـلق هـذه المـيزات بـيئة 

غنية بالفرص، حيث لا يتعين على بداية الشخص في الحياة أن تملي أين ينتهي به الأمر. 

المــدافــع عــن الــبيتكويــن والمــؤلــف الأكــثر مــبيعا لــين ألــدن هــو مــثال رئيســي عــلى الــتغلب عــلى الــعقبات 

والاسـتفادة مـن الـفرص الـتي تـتيحها المجـتمعات الـديمـقراطـية. عـلى الـرغـم مـن تـعرضـها للتشـرد لـعدة سـنوات، 

إلا أنـها شـقت طـريـقها لـتصبح شـخصية مـعروفـة فـي الـدوائـر المـالـية. قـصتها ليسـت فـريـدة مـن نـوعـها؛ فـقد 

وجـد الـعديـد مـن الـلاجـئين الـفاريـن مـن الحـرب والاضـطهاد طـرقـا لـلتكيف والابـتكار والازدهـار فـي أراضـي 

جديدة، والمساهمة بشكل كبير في مجتمعاتهم المعتمدة. 

عـلى سـبيل المـثال، نـشأ المـؤسـس المـشارك ل WhatsApp جـان كـوم بـدون كهـربـاء فـي أوكـرانـيا، وبـعد 

الهجـرة إلـى أمـريـكا أمـضى عـدة سـنوات فـي تـنظيف مـحلات الـبقالـة قـبل تحـقيق الـنجاح فـي الـنهايـة. غـرد 

المـؤسـس المـشارك لـباي بـال مـاكـس ليفشـين حـول كـيفية نجـاحـه فـي أمـريـكا بـعد الهـروب مـن الاضـطهاد فـي 

روســيا. "جــئت أنــا وعــائــلتي، وآلاف الــيهود الــسوفــييت مــثلنا، إلــى الــولايــات المتحــدة كــلاجــئين فــي عــام 

۱۹۹۱، هـاربـين مـن نـظام اضطهـدنـا بسـبب مـن كـنا". قـصة نجـاح مـهاجـرة مـذهـلة أخـرى هـي قـصة مـاي لـي 

تـشانـغ، الـتي ولـدت فـي مـخيم لـلاجـئين الـتايـلانـدي لأبـويـن فـيتنامـيين ولـم تـعرف سـوى كـلمة إنجـليزيـة واحـدة 

"مـرحـاض"، عـندمـا بـدأت المـدرسـة فـي الـولايـات المتحـدة. تـغلب تـشانـغ عـلى الـعديـد مـن الـعقبات وهـو الآن 

مهندس يساهم في رحلة ناسا إلى المريخ. 

 A NEW HOPE FOR INNOVATORS IN CORRUPT ECONOMIES, WIN KO KO KAUNG, 1

BITCOIN Magazine, 30-5-2024, Link.
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ومـع ذلـك، فـإن الـوضـع يـختلف اخـتلافـا كـبيرا فـي ظـل الأنـظمة الاسـتبداديـة، حـيث غـالـبا مـا يـتم تحـديـد 

إمـكانـات الـشخص سـلفا مـن خـلال ظـروف ولادتـه. عـادة، فـي مـثل هـذه الأمـاكـن إذا لـم تـولـد فـي عـائـلة لـها 

صـلات بـالمـسؤولـين الـفاسـديـن - وبـعبارة أخـرى، إذا لـم تـكن طـفلا غـنيا - فسـيتم قـمع قـدرتـك عـلى الابـتكار 

1وروحـك الـريـاديـة بـشكل مـنهجي. فـي ظـل هـذه الأنـظمة، لا يـعتمد نـظام FIAT عـلى الجـدارة، بـل يـتم 

تـزويـره لـصالـح مـثل هـؤلاء "الأطـفال المحـبوسـين". بـعبارة أخـرى، تسـتند الأنـظمة إلـى المحـسوبـية والـعلاقـات 

الأسرية والفساد. 

فـي المـاضـي، عـندمـا لـم يـكن هـناك إنـترنـت أو هـواتـف ذكـية مـتاحـة، قـبل الـفرد الـعادي الـذي يـعيش فـي مـثل 

هـذه الـبيئات الـعدائـية بـبساطـة الـواقـع الـقاسـي المـتمثل فـي كـونـه مـتجها إلـى خـدمـة الـديـكتاتـوريـين وأفـراد 

أسـرهـم. ومـع ذلـك، تظهـر الـبيتكويـن الـيوم كـأكـثر مـن مجـرد تـقنية؛ فهـي بمـثابـة بـوابـة لـلتمكين المـالـي دون 

المـساس بـالـقيم الأخـلاقـية. إنـه يـوفـر أداة قـويـة لاخـتراق الـعديـد مـن الحـواجـز الخـرسـانـية الـتي أقـامـتها الحـكومـات 

القمعية. 

تــوضــح تجــربــة ســوان هــتيت أونــغ (ســوان)، وهــو رجــل أعــمال فــي مــجال الــذكــاء الاصــطناعــي مــن مــيانمــار 

(المـعروف سـابـقا بـاسـم بـورمـا)، كـيف يمـكن لـلبيتكويـن أن تـوفـر شـريـان حـياة لـلأفـراد الـذيـن يـواجـهون الـواقـع 

الـقاسـي المـتمثل فـي الـبدء مـن الـصفر دون مـال أو اتـصالات عـائـلية. بـعد تـأسـيس شـركـته لـلذكـاء الاصـطناعـي 

فـي عـام ۲۰۱٦، نمـت شـركـة سـوان الـناشـئة بسـرعـة، وبحـلول عـام ۲۰۲۰ كـانـت تحـقق إيـرادات سـنويـة تـزيـد 

عن ۳۰۰۰۰۰ دولار. 

تسـليط الـضوء عـلى أهـمية الـبيتكويـن فـي الحـفاظ عـلى الـصحة المـالـية، أشـار سـوان إلـى لحـظة مـحوريـة بـعد 

الانـقلاب فـي فـبرايـر ۲۰۲۱. بـعد أربـعة أيـام مـن الاسـتيلاء الـعسكري، سـحب أمـوال شـركـته وحـولـها إلـى 

. اتخــذ هــذا الــقرار قــبل أســبوعــين فــقط مــن بــدء الــبنوك فــي مــيانمــار فــي الحــد مــن  USDT 2بــيتكويــن و

عــمليات الــسحب لــلأفــراد والشــركــات، ممــا ســمح لــه بــالســيطرة عــلى أصــول شــركــته. لــسوء الحــظ، تســبب 

اخـتياره لـلاحـتفاظ بـالأصـول المـتبقية بـالـدولار الأمـريـكي فـي الـبنوك فـي فـقدانـه جـزءا كـبيرا مـن الأصـول المـالـية 

 Wikipedia: Fiat money is a type of currency that is not backed by a precious metal, such as 1

gold or silver. It is typically designated by the issuing government to be legal tender, and is 
authorized by government regulation.
 USDT, is what's known as a “Stablecoin” – a cryptocurrency designed to provide a stable 2

price point at all times.
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للشـركـة عـندمـا سـن المجـلس الـعسكري فـي مـيانمـار سـياسـة نـقديـة جـديـدة لـلغايـة مـصممة لـلحفاظ عـلى الـدولار 

الأمـريـكي لآلـة الحـرب الخـاصـة بـه. أدت السـياسـة، الـتي أصـدرهـا الـبنك المـركـزي لمـيانمـار فـي ۳ أبـريـل ۲۰۲۲، 

إلـى الـتحويـل الـقوي لاحـتياطـيات سـوان مـن الـدولار الأمـريـكي إلـى الـعملة المحـلية الـتي تـنخفض بسـرعـة فـي 

ميانمار (كيات ميانمار) دون موافقته بنسبة ۳۰٪ أقل من سعر السوق. 

تـنص السـياسـة الجـديـدة عـلى أنـه "يـجب عـلى المـقيمين داخـل الـبلاد إعـادة إيـرادات الـعملات الأجـنبية الـتي تم 

الحـصول عـليها مـن الخـارج إلـى مـيانمـار. سـيتم بـيع هـذه الأربـاح وتـبادلـها مـقابـل كـيات مـيانمـار فـي غـضون يـوم 

عـمل واحـد مـن خـلال الـبنوك الـتي تحـمل تـراخـيص تـاجـر مـعتمد عـن طـريـق فـتح حـساب بـعملة أجـنبية فـي 

ميانمار". 

قـد يجـد الأشـخاص الـذيـن يـعيشون فـي بـلدان ذات أنـظمة قـانـونـية أكـثر إنـصافـا وعـدلا صـعوبـة فـي فـهم مـثل 

هـذه السـياسـات المـالـية الـقمعية. ومـع ذلـك، فـإن مـيانمـار لـديـها فـي الـواقـع تـاريـخ مـن المـؤسـسات المـالـية المـركـزيـة 

الـتي تـتمتع بسـلطة قـمع مـواطـنيها. حـدث مـثال سـيئ الـسمعة فـي عـام ۱۹۸۷ عـندمـا سـحبت الحـكومـة فـجأة 

أوراقًـا نـقديـة ۲٥ و ۳٥ و ۷٥ كـيات، ممـا أدى إلـى مـحو ۸۰٪ مـن الـعملة المـتداولـة فـي الاقـتصاد بـين عشـية 

وضحاها. 

فـي الآونـة الأخـيرة، بـعد الانـقلاب الـعسكري الـعنيف فـي مـيانمـار فـي عـام ۲۰۲۱، اسـتخدم الجـيش الـبورمـي 

تـكتيكات مـثل تجـميد الحـسابـات المـصرفـية للنشـطاء والـصحفيين ومـؤيـدي الحـركـة المـناهـضة لـلانـقلاب، ممـا 

يـدل عـلى تـكتيك المجـلس الـعسكري لـقمع الـناس عـبر الـنظام المـالـي الخـاص. لـسوء الحـظ، غـالـبا مـا تـكون هـذه 

السـياسـات المسـيئة فـعالـة فـي أمـاكـن مـثل مـيانمـار، حـيث يـنشغل الـناس بـضمان بـقائـهم الجسـدي، وتـأمـين 

الـطعام لمـائـدتـهم، والحـفاظ عـلى سـقف فـوق رؤوسـهم - ممـا يـترك لـهم الـقليل مـن الـطاقـة أو عـدم الاهـتمام 

بتحدي الظلم أو محاربته. 

قـبل عـام ۲۰۱۰، كـان لـدى مـيانمـار مـعدل مـلكية لـلهاتـف المحـمول أقـل مـن كـوريـا الـشمالـية، ولـم يـشجع نـظام 

الـديـكتاتـور (ثـان شـوي) اسـتخدام الإنـترنـت مـن خـلال نشـر الـدعـايـة بـأن الإنـترنـت كـان مجـرد مـكان لمـقاطـع 

الــفيديــو لــلبالــغين. ومــع ذلــك، بحــلول عــام ۲۰۱٦، تــغير المشهــد بــشكل كــبير، حــيث أصــبحت وســائــل 

الـتواصـل الاجـتماعـي والـهواتـف الـذكـية بـأسـعار مـعقولـة وبـطاقـات SIM الـرخـيصة مـتاحـة عـلى نـطاق واسـع 

لغالبية سكان البلاد. 
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فـي الـبدايـة، جـاء رجـل الأعـمال فـي مـيانمـار سـوان إلـى الـولايـات المتحـدة فـي سـن ۳۲ لحـدث GenAI الـذي 

اسـتضافـته AWS فـي سـان فـرانسـيسكو لـلتعلم واكـتساب خـبرات جـديـدة، ويـعتزم الـعودة إلـى مـيانمـار. ومـع 

ذلـك، بـينما كـان فـي الـعبور، قـام الجـيش الـبورمـي بتنشـيط قـانـون الـتجنيد الإلـزامـي، ممـا غـير مـسار حـياتـه 

بـشكل كـبير. دفـع هـذا الـقانـون، إلـى جـانـب عـدم الاسـتقرار المـالـي الـناجـم عـن تـصرفـات الـبنك المـركـزي، 

والـظلم الاجـتماعـي والاقـتصادي الـواسـع الـنطاق، ونـظام المـراقـبة المـفرطـة فـي الـبلاد، سـوان إلـى اتـخاذ قـرار الـبقاء 

لـفترة أطـول فـي الـولايـات المتحـدة. يـأمـل الآن فـي الحـصول عـلى تـأشـيرة لمـواصـلة عـمله وإعـادة بـناء حـلمه فـي 

بـيئة يـوجـد فـيها المـزيـد مـن الـفرص لـلابـتكار والـتطويـر. فـي حـين أن الـولايـات المتحـدة لـديـها عـدم المـساواة 

والـقضايـا المحـلية الخـاصـة بـها، لا يـزال الـعديـد مـن الأجـانـب يـنظرون إلـيها عـلى أنـها أفـضل وجـهة لـتحقيق 

أحلامهم، معتقدين أن العمل الجاد والابتكار يمكن أن يؤدي إلى النجاح. 

فـي مـحادثـة لهـذا المـقال، روى سـوان الأيـام الأولـى مـن شـركـته الـناشـئة فـي يـانـغون، أكـبر مـديـنة فـي مـيانمـار. 

جـنبا إلـى جـنب مـع اثـنين مـن الأصـدقـاء، أطـلقت سـوان شـركـة بـرمـجيات الـذكـاء الاصـطناعـي فـي عـام ۲۰۱٦، 

وهـي فـترة مـن الـزمـن كـانـت مـيانمـار تمـر بـإصـلاحـات كـبيرة وزادت تـدريـجيا مـن مـشاركـتها فـي المجـتمع الـعالمـي 

بعد أكثر من نصف قرن من العزلة. 

قـال سـوان: "الـعمالـة البشـريـة أرخـص فـي مـيانمـار مـن الاشـتراك فـي الـبرامـج". "مـن المـنطقي أن يـقوم أصـحاب 

الأعـمال بـتوظـيف مـوظـفين بـراتـب قـدره ۱۰۰ دولار شهـريـا وتـعيينهم مـهام مـتعددة، سـواء كـانـوا داخـل أو 

خـارج نـطاق الـوظـيفة، عـلى عـكس روبـوت الـدردشـة لخـدمـة الـعملاء." فـي حـين أن الـنزوح الـوظـيفي بـالـذكـاء 

الاصـطناعـي آخـذ فـي الارتـفاع فـي الـعالـم المـتقدم، فـإن ظـروف الـعمل وتـكالـيف الـعمالـة الـرخـيصة فـي الـبلدان 

الـنامـية سـتتفوق دائـما عـلى الـذكـاء الاصـطناعـي، عـلى الأقـل فـي الأمـاكـن الـتي تـكون فـيها الكهـربـاء محـدودة 

ولا تـوجـد ديمـقراطـية (بـالـطبع، فـإن الأجـور المـنخفضة وظـروف الـعمل فـي المحـلات تـثير أيـضا مجـموعـة مـن 

المشاكل الأخلاقية التي يجب معالجتها). 

ثـم شـارك سـوان الـصراعـات المـبكرة لشـركـته الـناشـئة، "لـقد أمـضينا إلـى حـد كـبير كـل عـام ۲۰۱٦ فـقط فـي 

تـطويـر المـنتج لأنـنا لـم نـحصل عـلى عـميل واحـد. كـان لـدي وظـيفة جـانـبية وعـاشـت مـع والـدي فـي شـقة 

مستأجرة بينما غادر المؤسسان الآخران لمتابعة فرص أخرى بدوام كامل." 
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ذكـر سـوان، الـذي يتحـدث الـبورمـية والإنجـليزيـة بـطلاقـة، أنـه يـواجـه قـيودا اجـتماعـية أثـناء جـمع الأمـوال، 

ويـرجـع ذلـك فـي المـقام الأول إلـى أن مـيانمـار سـوق نـاشـئة. بـالإضـافـة إلـى ذلـك، كـان هـناك حـاجـز اجـتماعـي 

أســاســي: لــم يــعمل أبــدا فــي الخــارج وحــصل عــلى شــهادة مــن جــامــعة فــي يــانــغون. عــلى عــكس "أطــفال 

المحــسوبــة" المــميزيــن، كــان ســوان يــفتقر إلــى خــلفية مــتميزة، لــذلــك كــافــحت شــركــته الــناشــئة لــلعثور عــلى 

مسـتثمريـن عـلى الـرغـم مـن تـولـيد إيـرادات سـنويـة قـدرهـا ۳۰۰۰۰۰ دولار فـي عـام ۲۰۲۰ وتـوقـيع صـفقات 

مـع أكـثر مـن ۱۰۰۰ شـريـك تجـاري، بمـا فـي ذلـك الشـركـات مـتعددة الجنسـيات مـثل سـامـسون ويـونـيليفر 

وكارلسبرغ ونيفيا وغيرها الكثير. 

إذا كـان نـظام جـمع الـتبرعـات الـقائـم عـلى الـبروتـوكـول مـثل الـبيتكويـن مـتاحـا لـرواد الأعـمال فـي الـعالـم الـنامـي، 

فـيمكن لـلأفـراد المـوهـوبـين مـثل سـوان تـوسـيع نـطاق شـركـاتـهم الـناشـئة بـغض الـنظر عـن وضـعهم الاجـتماعـي 

والاقتصادي أو ما إذا كان لديهم درجة مرموقة. 

قـد يـنظر إلـى الـبيتكويـن عـلى أنـها فـئة أصـول اسـتثماريـة فـي الـعالـم المـتقدم أو يـساء فـهمها عـلى أنـها تـقنية 

ضـارة بـالـبيئة، ولـكنها تمـثل شـريـان الحـياة والمـال والـوصـول إلـى سـوق رأس المـال الـعالمـي لـلأفـراد المـوهـوبـين فـي 

الـبلدان الـنامـية المحـاصـريـن فـي نـظام نـقدي غـير عـادل يـفيد فـي المـقام الأول "أطـفال المحـسوبـين" المـميزيـن. هـؤلاء 

الأفـراد المـوهـوبـون لـيس لـديـهم رفـاهـية الانخـراط فـي الـنقاش الـعالمـي غـير المـكتمل حـول الـبيتكويـن. بـدلا مـن 

ذلـك، يـحاولـون يـائسـين التحـرر مـن حـلقة الـقمع الاقـتصادي. لحـسن الحـظ، بمـوجـب مـعيار الـبيتكويـن، يمـكن 

لـلأفـراد الـوصـول إلـى الـفرص والحـريـة المـالـية، ممـا يـساهـم فـي نـهايـة المـطاف فـي مـجتمع عـالمـي أكـثر مـساواة 

وازدهارا. 
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1البنوك وغير البنوك ليست منفصلة، بل متشابكة 

Viral V. Acharya 
Professor of finance at New York University Stern School of Business

Nicola Cetorelli 
The head of Non-Bank Financial Institution Studies in the Federal 
Reserve Bank of New York’s Research and Statistics Group

Bruce Tuckman 
Professor of finance at New York University Stern School of Business

ف مـنـصـبـنـا الـسـابق, قـمـنـا بـتـوثـيـق الـنـمـو الـكـبـيـر لـلـمـؤسـسـات المـالـيـة غـيـر المـصـرفـيـة NBFIs عـلـى 
مـدى الـعـقـد المـاضـي, ولـكـنـنـا جـادلـنـا أيـضـا وأظـهـرنـا أدلـة عـلـى اعـتـمـاد المـؤسـسـات المـالـيـة الـوطـنـيـة 
 N B F I s عـلـى الـبـنـوك لـلـتـمـويـل ودعـم الـسـيـولـة. ف هـذا المـنـشـور, نـوضـح أن الـنـمـو المـلـحـوظ ل 
يـعـكـس الـبـنـوك الـتـي تـغـيـر نمـاذج أعـمـالـهـا عـلـى الـنـحـو الأمـثـل اسـتـجـابـة لـعـوامـل مـثـل الـتـنـظـيـم, بـدلا 
مــن الابــتــعــاد عــن الــبــنــوك عــن الإقــراض والأنــشــطــة المحــفــوفــة بــالمخــاطــر والاســتــعــاضــة عــنــهــا ب 
N على أنها تحول دائم ف  B F I . من الأفضل فهم العلاقة الدائمة بي البنوك و  N B F I s

 .NBFIs المخاطر التي كانت حتى الآن مع البنوك ولكن يتم الآن إعادة تعبئتها بي البنوك و

البنوك وNBFIs متشابكة  

الـرأي الـعام هـو أن الـبنوك و NBFI تـعمل بـالـتوازي، وتـؤدي أنشـطة مـختلفة، أو تـعمل كـبديـل لـبعضها 

الـبعض، وتـؤدي أنشـطة مـتشابـهة إلـى حـد كـبير، مـع الـبنوك داخـل مـؤسـسات الـتمويـل الـوطـني خـارج مـحيط 

الـتنظيم الـتحوطـي. بـدلا مـن ذلـك، نجـادل بـأن أنشـطة ومـخاطـر NBFI والمـصارف مـتشابـكة لـدرجـة أنـه مـن 

الأفـضل وصـفها بـأنـها تحـولـت بمـرور الـوقـت بـدلا مـن أن تـكون غـير ذات صـلة أو بـبساطـة هجـرت مـن الـبنوك 

 .NBFIs إلى

ما هي أنشطة ومخاطر القطاع المصرفي التي خضعت لعملية التحول هذه؟  

 Banks and Nonbanks Are Not Separate, but Interwoven, Liberty Street Economics, 1

JUNE 18, 2024, Link.
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فــي ورقــتنا الأخــيرة، نــقترح تــصنيفا لــتحولات المخــاطــر هــذه وتــوثــيق مجــموعــة مــتنوعــة مــن الأمــثلة وتحــليل 

الـبيانـات الـروابـط المحـددة بـين الـبنوك و NBFIs الـتي تجـعل كـل تحـول ممـكنا. نحـدد ثـلاث فـئات رئيسـية مـن 

أنشـطة الـوسـاطـة الـتي تم تـوفـيرهـا تـاريـخيا بـشكل رئيسـي مـن قـبل الـبنوك والـتي أصـبحت الآن بـشكل مـتزايـد 

في مجال NBFI. يلخص الجدول أدناه وجهة نظرنا. 

قروض الشركات والرهن العقاري  

تـقليديـا، احـتفظت الـبنوك بـقروض الشـركـات والـرهـن الـعقاري فـي مـيزانـياتـها الـعمومـية، ولـكن يـرجـع ذلـك 

جـزئـيا عـلى الأقـل إلـى ارتـفاع مـتطلبات رأس المـال والـلوائـح الأكـثر صـرامـة، وتحـتفظ هـذه الـقروض بـشكل 

مـتزايـد مـن قـبل مـؤسـسات الـتمويـل الـوطـني. ومـع ذلـك، احـتفظت الـبنوك بـالـتعرض لـلقروض غـير المـباشـرة 

لمـقرضـي NBI، مـثل الـقروض الـعليا لشـركـات الائـتمان الخـاصـة أو الـقروض المـضمونـة لـصناديـق الاسـتثمار 

الـعقاري الـرهـنية. وبـالـتالـي، تحـولـت مـخاطـر الـبنوك مـن الـتعرض لـلقروض إلـى الـتعرض لـلميزانـيات الـعمومـية 

 .NBFI لبنك

تحولات أنشطة الوساطة عبر NFI وقطاعات البنوك 

تحول

الأنشطة 
والمنتجات تاريخيا 

داخل النظام 
المصرفي

تنتشر الأنشطة والمنتجات عبر البنوك 
NBFIsو


القروض والرهون العقارية
تتحول القروض من تقديمها والاحتفاظ بها من قبل 

البنوك إلى أن تقدمها مؤسسات التمويل الوطني 
بضمانات أو تمويل كبار تقدمها البنوك.


قروض الشركات
قروض الرهن العقاري

تقدم البنوك قروضا عليا لشركات الائتمان 

الخاصة.

تقدم البنوك قروضا مضمونة لصناديق 

.(REITs) الاستثمار العقاري الرهني

تمتلك البنوك شرائح عليا من الأوراق المالية 
المدعومة بالرهن العقاري (MBS) والتزامات 

.(CLOs) القروض المضمونة


الأنشطة التي تستخدم التمويل قصير الأجل 
تتحول الأنشطة التي تتطلب تمويلا قصير الأجل من 

إجراء وتمويل من قبل البنوك إلى أن تجريها غير البنوك 
وتمولها البنوك.

الرهن العقاري، 
CLO، وغيرها من 

الأصول المدعومة 

(ABS) بالأصول

تمويل الاستحواذ/
الاستحواذ بالرافعة 


(LBO) المالية

خدمة الرهن العقاري

تقدم البنوك تمويل المستودعات للرهن العقاري 
غير المصرفي، وCLO، وغيرها من منشئي 


.ABS
تقدم البنوك قروضا قصيرة الأجل لشركات 

الأسهم الخاصة، بما في ذلك قروض تمويل 

الاشتراك.

ترعى البنوك الأوراق التجارية (CP) أو تقرض 
مباشرة لمقدمي خدمات الرهن العقاري غير 

المصرفيين.
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يـأتـي مـثال محـدد عـلى هـذا الـتحول مـن سـوق الائـتمان الخـاص المـزدهـر. تـنمو بـصمة مـؤسـسات الـتمويـل 

الـوطـني فـي هـذا الـقطاع بسـرعـة ولـكن لـيس بـدون دعـم الـبنوك. عـلى سـبيل المـثال، فـي يـونـيو ۲۰۲۳، بـاع 

بــنك بــاكــويســت مــحفظة قــروض الــتمويــل المــتخصصة إلــى إدارة أريــس، وهــي واحــدة مــن أكــبر مــديــري 

الـصناديـق الخـاصـة فـي الـعالـم. ومـع ذلـك، تم تمـويـل شـراء هـذه الـقروض جـزئـيا مـن قـبل شـركـة تـابـعة لـباركـليز، 

وهـي مـنظمة مـصرفـية أخـرى. وبـالـتالـي، فـي حـين تـركـت الـقروض الـنظام المـصرفـي، عـادت بـعض الـتعرضـات 

المـصرفـية مـن خـلال تمـويـل شـراء أريـس مـن قـبل بـاركـليز. يـوضـح الـشكل أدنـاه مـعامـلة تمـثيلية مـن هـذا الـنوع 

وما يرتبط بها من تحول في المخاطر والأنشطة. 

مثال على التحول في سوق ائتمان الشركات - القروض المصرفية على الحسابات المستحقة القبض 

 

النشاط الائتماني باستخدام التمويل قصير الأجل  

هـناك حـاجـة إلـى تمـويـل قـصير الأجـل لمخـتلف المـنتجات الائـتمانـية مـثل الـتوريـق، واقـتناء الـتمويـل، وخـدمـة 

الـرهـن الـعقاري. كـانـت هـذه الأنشـطة تـقدمـها الـبنوك ولـكن تهـيمن عـليها الآن مـؤسـسات الـتمويـل الـوطـني، 

الـتي تـتلقى مـع ذلـك تمـويـلا مـن الـبنوك مـن خـلال الـقروض المـباشـرة وتمـويـل المسـتودعـات وخـطوط الائـتمان 

والأوراق التجارية. 


التمويل الطارئ 
في حين أن بصمة مؤسسات التمويل الوطني قد نمت 
بالنسبة إلى آثار البنوك، فإن البنوك تحتفظ بالمسؤولية 

عن توفير التمويل الطارئ في شكل خطوط ائتمان 
لقطاع مؤسسات التمويل الوطني.

خطوط ائتمان 

للشركات غير المالية
المشتقات الثنائية 

خارج البورصة

توفر البنوك خطوط ائتمان إلى مؤسسات 

التمويل الوطني ليتم سحبها خلال فترات التوتر.

تتحمل البنوك مخاطر الطرف المقابل المتبادل 
كأعضاء في غرفة المقاصة المشتقة وتوفر خطوط 

ائتمان إلى مؤسسات التمويل الوطنية لتلبية 
متطلبات الهامش.
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فـكر فـي خـدمـة الـرهـن الـعقاري. انـخفضت حـصة الـبنوك مـن حـقوق الخـدمـة إلـى حـوالـي ۳۰٪. فـي حـين يـبدو 

أن هـذا الـتحول نـحو مـؤسـسات الـتمويـل غـير المـالـية يـنقل المخـاطـر بـعيدا عـن الـبنوك، فـإن الأخـيرة تـوفـر خـطوط 

ائـتمان المسـتودعـات لمنشـئي الـرهـن الـعقاري غـير المـصرفـيين، الـذيـن يـسحبون هـذه الخـطوط أثـناء قـيامـهم 

بـصنع أو شـراء قـروض الـرهـن الـعقاري ثـم سـداد هـذه الـسحبات أثـناء بـيع الـقروض فـي الـتوريـق. عـلاوة عـلى 

ذلـك، تمـول الـبنوك سـلف الـدفـع المـطلوبـة مـن مـقدمـي خـدمـات الـرهـن الـعقاري غـير المـصرفـيين إمـا مـن خـلال 

خـطوط الائـتمان أو عـن طـريـق رعـايـة إصـدار الأوراق الـتجاريـة. وبـالـتالـي، فـإن مـخاطـر تمـويـل إنـشاء الـرهـن 

 .NBFI العقاري وخدمته لا تزال مع البنوك من خلال تعرضها لأنشطة خدمة

التمويل الطارئ  

كـما افـترضـنا فـي مـدونـتنا الـسابـقة، يـتطلب نـشاط الـوسـاطـة الـوصـول إلـى تـأمـين السـيولـة المـرتـبط بـتوفـير تمـويـل 

قـصير الأجـل غـير عـادي أو طـارئ. ومـن الأمـثلة المـثيرة لـلاهـتمام الـدور المـتطور لـلبنوك فـي مـقاصـة المشـتقات. 

فـــي أعـــقاب الأزمـــة المـــالـــية الـــعالمـــية GFC فـــي ۲۰۰۷-۰۸، كـــلف المـــنظمون بـــضرورة تخـــليص مـــعظم 

المشـتقات (الـتي تمـت تطهـيرهـا سـابـقا ثـنائـيا وتـداولـها دون وصـفة طـبية) مـركـزيـا. فـي حـين أن مـؤسـسات 

الـتمويـل الـوطـني تـعمل سـابـقا مـع الـبنوك فـي المـعامـلات الـثنائـية، فـي إطـار الـولايـة الجـديـدة، فـإنـها تـتعامـل مـع 

غـرف المـقاصـة بـدلا مـن ذلـك. لـتلبية دعـوات غـرف المـقاصـة لـلحصول عـلى هـوامـش أولـية ومـتغيرة، تحـتاج 

مـؤسـسات الـتمويـل الـوطـني إلـى سـيولـة طـارئـة تـوفـرهـا الـبنوك فـي شـكل خـطوط ائـتمان. وبـالـتالـي، حـولـت 

ولاية المقاصة المركزية مخاطر الطرف المقابل التي كانت تواجهها البنوك في السابق إلى مخاطر السيولة. 

يـوضـح الـشكل أدنـاه هـذا الـتحول بـاسـتخدام مـثال صـناديـق المـعاشـات الـتقاعـديـة فـي المـملكة المتحـدة. يظهـر 

المخـطط الأعـلى أن تـاجـر مـصرفـي مـع مـقايـضة سـعر الـفائـدة الـثنائـية IRS قـبل GFC الـتي تـواجـه صـندوق 

المـعاشـات الـتقاعـديـة. مـع هـذا الـترتـيب، يتحـمل الـبنك - الـتاجـر مـخاطـر الـطرف المـقابـل مـن الـتجارة وقـد 

يـضطر إلـى إدارة مـخاطـر السـيولـة الخـاصـة بـه مـن مـكالمـات الـهامـش عـلى مـصلحة الـضرائـب الـتي يـنفذهـا مـع 

تجـار آخـريـن لـلتحوط مـن تـعرضـه لـصندوق المـعاشـات الـتقاعـديـة. يظهـر المخـطط الـسفلي صـندوق مـعاشـات 

تـقاعـديـة مـع مـصلحة الـضرائـب بـعد GFC تم تخـليصها ضـد طـرف مـقابـل مـركـزي CCP، ممـا يـتطلب مـن 

صــندوق المــعاشــات الــتقاعــديــة نشــر الــهامــش الأولــي وأن يــكون مســتعدا لإجــراء مــكالمــات هــامــش مــتغيرة. 

الـطرف المـقابـل المـباشـر لهـذا الـصندوق هـو الحـزب الشـيوعـي الـصيني. ومـع ذلـك، مـن أجـل إدارة مـتطلبات 
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الـهامـش، يشـرك الـصندوق مـصرفـا لـتقديم قـروض لـتغطية الـهامـش الأولـي، وتـوفـير خـطوط ائـتمان لـتمويـل 

مـدفـوعـات الـهامـش المـتغيرة والـزيـادات فـي مـتطلبات الـهامـش الأولـية. خـلال ضـائـقة الـسوق المـذهـبة المـعروفـة 

فـي المـملكة المتحـدة فـي سـبتمبر ۲۰۲۲، أصـبح كـل مـن مـدى هـذا الاعـتماد عـلى الـبنوك والآثـار المـترتـبة عـلى 

انتشار الضيق واضحا. 

مخاطر السيولة من مقاصة المشتقات: المملكة المتحدة. المعاشات التقاعدية 

 

NBFIs والبنوك: لا يمكنك الحصول على واحدة بدون الأخرى  

 NBFIs وقـد اقـترح هـذا المـنصب والـوظـيفة الـسابـقة وجـهة نـظر لـلوسـاطـة المـالـية حـيث تـكون الـبنوك و

مـكملة لـبعضها الـبعض، بـدلا مـن الـعمل بـالـتوازي أو كـبدائـل. لا تـزال الأنشـطة والمخـاطـر ذات الـصلة لـلبنوك 

وغـير الـبنوك مـرتـبطة ارتـباطـا وثـيقا، فـي الـواقـع فـي عـلاقـة تـكافـلية، حـتى مـع انـسحاب الـبنوك مـن المـشاركـة 

المــباشــرة فــي أنشــطة مــعينة بســبب زيــادة الــتكالــيف والــقيود الــناجــمة عــن مــتطلبات رأس المــال والســيولــة 

ومتطلبات الوصايا المعيشية وغيرها من التدابير. 
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نـعتقد أن وجـهة نـظر الـتحول هـذه، حـيث لا تـنتقل المخـاطـر بـعيدا عـن الـنظام المـصرفـي ولـكن بـدلا مـن ذلـك 

يـتم إعـادة تـعبئتها عـلى الـنحو الأمـثل بـين الـبنوك و NBFIs، تـوفـر رؤى مـبتكرة حـول الاتجـاهـات المـلحوظـة 

فـي صـناعـة الـوسـاطـة المـالـية. بـنفس الـقدر مـن الأهـمية، فـإنـه يـوفـر وضـوحـا مـفاهـيميا يـسمح لـلمنظمين بمـراقـبة 

الأنشـطة وتـقييم المخـاطـر بـشكل كـلي فـي الـقطاع المـالـي، ويـشمل كـل مـن الـبنوك و NBFIs. عـلى سـبيل 

المـثال، أحـد الآثـار المـترتـبة عـلى وجـهة نـظر الـتحول هـذه هـو أن كـلا الجـانـبين سـيتعرضـان لـبعضهما الـبعض فـي 

الأزمـات، ممـا يشـير إلـى قـنوات ثـنائـية الاتجـاه لـنقل الـصدمـات وتـضخيمها. نـحن نـنظر فـي هـذا الجـانـب مـن 

انتشار مخاطر البنك - NBFI، والآثار المترتبة على السياسة العامة ذات الصلة، في المنشور التالي. 

فيرال في. أشاريا هو أستاذ المالية في كلية ستيرن للأعمال التجارية بجامعة نيويورك. 
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1الأجانب أصحاب الديون الأمريكية المتصاعدة 

بينما تتخلص الصين من سندات الخزانة، فإن منطقة اليورو وكندا والمراكز المالية تُقبل بشهية هائلة 

ترجمة: د. سامر مظهر قنطقجي 

الـسـؤال الـذي يـدور ف ذهـن الجـمـيـع هـو إلـى مـتـى سـيـسـتـمـر المـسـتـثـمـرون الأجـانـب ف دعـم ديـون 
الخــزانــة الأمــريــكــيــة الــتــي تــضــخــمــت الآن إلــى ٣٤٫٧٥ تــريــلــيــون دولار وســتــثــبــت ٣٥ تــريــلــيــون دولار 
خـلال الأشـهـر الـقـلـيـلـة المـقـبـلـة. جـمـيـع هـذه الأوراق المـالـيـة يـحـتـفـظ بـهـا أفـراد, وجـزء مـنـهـا تحـتـفـظ بـه 

كيانات أجنبية. 

حـتى الآن، كـان الـطلب عـلى سـندات الخـزانـة كـبيرًا مـن جـميع الاتجـاهـات، كـما هـو مـوثـق فـي الـعائـد لمـدة ۱۰ 

سـنوات الـذي يـنبغي أن يـكون أعـلى مـن ٥٪، بـالـنظر إلـى حـيث يـكون التضخـم (۳.٤٪ مـن مـؤشـر أسـعار 

المسـتهلك الأسـاسـي مـع الـكثير مـن عـدم الـيقين المحـيط بـه)، وحـيث تـكون الـعوائـد قـصيرة الأجـل (٥.٥٪). 

لكن العائد لمدة ۱۰ سنوات هو ٤.۲٪ فقط. 

الحيازات الأجنبية 

اسـتمر المسـتثمرون الأجـانـب فـي إضـافـة حـيازاتـهم لـسندات الخـزانـة عـلى مـر الـسنين، ولـكن الـديـون الأمـريـكية 

نمــت بــشكل أســرع بــكثير، وبــالــتالــي فــإن حــصة الــديــون الــتي تحــتفظ بــها الــكيانــات الأجــنبية آخــذة فــي 

الانـخفاض لـسنوات عـديـدة. فـي الـفترة ۲۰۱٤-۲۰۱٦، احـتفظ المسـتثمرون الأجـانـب بـأكـثر مـن ۳۳٪ مـن 

الديون. انخفضت حصتهم الآن إلى ٪۲۲.۹. 

بـعبارة أخـرى، أصـبح تمـويـل الـديـون الأمـريـكية أقـل اعـتمادا بـكثير عـلى حـامـلي الأسـهم الأجـانـب - وكـما 

سنرى في لحظة، حتى أقل اعتمادا على الصين واليابان. 

مـن حـيث الـقيمة الـدولاريـة، ارتـفعت ديـون الخـزانـة الـتي تحـتفظ بـها الـكيانـات الأجـنبية إلـى أعـلى مسـتوى لـها 

عـلى الإطـلاق فـي مـارس، وفـي أبـريـل انـخفضت إلـى ۷.۹۲ تـريـليون دولار، وهـو مـا ارتـفع بمـقدار ٤٦۸ مـليار 

دولار على أساس سنوي، أو بنسبة ٦.۳٪، وفقا لبيانات وزارة الخزانة يوم الثلاثاء. 

 Wolf Richter, The Foreign Holders of the Ballooning US Debt: They’re Buying, But 1

Don’t Keep Up, Jun 19, 2024, Link.
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المـراكـز المـالـية السـتة الأولـى (لـندن وبـلجيكا ولـوكـسمبورغ وسـويسـرا وجـزر كـايمـان وأيـرلـندا): ۲.۳ تـريـليون 

دولار، +۹.۲٪ عـلى أسـاس سـنوي، عـلى الـرغـم مـن الانـخفاض فـي أبـريـل عـن أعـلى مسـتوى لـه عـلى الإطـلاق 

في مارس. 

الـيابـان، الـدائـن الأمـريـكي رقـم ۱: ۱.۱٥ تـريـليون دولار (أخـضر)، +۲.۲٪ مـن الـعام المـاضـي. عـلى مـدى 

الـسنوات ال ۱۲ المـاضـية، ظـلت حـيازات الـيابـان فـي نـفس الـنطاق بـين تـريـليون دولار و ۱.۳ تـريـليون دولار، 

لتصل إلى الحد الأدنى من النطاق في عامي ۲۰۱۱ و ۲۰۱۸. 

الـصين وهـونـغ كـونـغ مـجتمعتين: -۹.۹.۱۱٪ عـلى أسـاس سـنوي، إلـى ۹۹۲ مـليار دولار، بـزيـادة فـي أبـريـل 

من أدنى مستوى لها منذ سنوات عديدة. 

الصين وهونغ كونغ مقابل منطقة اليورو 

خـــفضت الـــصين وهـــونـــغ كـــونـــغ حـــيازاتـــهما مـــجتمعة مـــن أكـــثر مـــن ۱.٤ تـــريـــليون دولار فـــي الـــفترة 

۲۰۱۲-۲۰۱۷ إلــى ۹۹۲ مــليار دولار الآن. خــلال ذعــر وهــروب رأس المــال فــي عــام ۲۰۱٦، انــخفضت 

حـيازات الـصين مـن سـندات الخـزانـة بـشكل حـاد أثـناء مـحاولـتها دعـم الـرنمـينبي. زادت حـيازاتـها مـرة أخـرى، 

ولكن لم تعد أبدا إلى المستوى السابق، وانخفضت الحيازات منذ ذلك الحين. 

تـراكـمت بـلدان مـنطقة الـيورو فـي سـندات الخـزانـة الأمـريـكية بمـعدل كـبير، ممـا وسـع حـيازاتـها مـن ٥۰۰ مـليار 

دولار فـي عـام ۲۰۱۱ إلـى ۱.٥۸ تـريـليون دولار الآن، وزيـادة أكـثر مـن تـريـليون دولار. عـلى أسـاس سـنوي، 

ارتفعت حيازات منطقة اليورو بمقدار ۲۰۲ مليار دولار، أو بنسبة ٪۱٤.٦! 

أكبر ستة مراكز مالية: 

المـملكة المتحـدة (مـديـنة لـندن) وبـلجيكا ولـوكـسمبورغ وسـويسـرا وجـزر كـايمـان وأيـرلـندا: +۹.۲٪ عـلى 

أسـاس سـنوي إلـى ۲.۳۱ تـريـليون دولار، وهـو ثـانـي أعـلى مسـتوى عـلى الإطـلاق، بـعد مـارس مـباشـرة، بـعد 

أن تضاعف أكثر من ثلاثة أضعاف منذ عام ۲۰۱۱! 

تـتخصص هـذه الـبلدان فـي الـتعامـل مـع الحـيازات المـالـية للشـركـات والأفـراد والحـكومـات الـعالمـية. أيـرلـندا هـي 

المـفضلة للشـركـات الأمـريـكية لتخـزيـن أربـاحـها. لـذلـك يـتم الاحـتفاظ بـبعض حـيازاتـهم بـالـفعل لـلكيانـات 

الأمريكية. 

المملكة المتحدة: ۷۱۰ مليار دولار •
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لوكسمبورغ: ۳۸٤ مليار دولار •

جزر كايمان: ۳۱۹ مليار دولار •

أيرلندا: ۳۰۸ مليار دولار •

بلجيكا (موطن يوروكلير): ۳۱۲ مليار دولار •

سويسرا: ۲۷۲ مليار دولار. •

حـيازات الـيابـان: +۲.۲٪ عـلى أسـاس سـنوي، إلـى ۱.۱٥ تـريـليون دولار، مـع انـخفاض فـي أبـريـل. لـقد 

ارتفعوا بشكل متعرج، بدءا من أواخر عام ۲۰۲۲، بعد انخفاضهم بشكل حاد. 

كبار حاملي الخزينة الأجانب الآخرين: 

حـيازات كـندا: ۳۳۸ مـليار دولار، +۳٦.۹٪ عـلى أسـاس سـنوي، عـلى الـرغـم مـن الانـخفاض فـي أبـريـل! 

تــضاعــفت الحــيازات بمــقدار ۷ عــلى مــدى الــسنوات ال ۱۲ المــاضــية! هــل يــحب الــكنديــون أوراق الخــزانــة 

الأمريكية كثيرا؟ 

حـيازات تـايـوان: ۲٥۷ مـليار دولار، +٥.۳٪ عـلى أسـاس سـنوي، أقـل بـقليل مـن الـرقـم الـقياسـي المـرتـفع فـي 

مارس. 

حـيازات الـهند: ۲۳٤ مـليار دولار، -۲.۲٪ عـلى أسـاس سـنوي. تـضاعـفت الـهند فـي سـتة حـيازاتـها مـنذ 

عام ۲۰۱۱. 

حــيازات الــبرازيــل: ۲۲٤ مــليار دولار، -۲.۷٪ عــلى أســاس ســنوي. فــي عــامــي ۲۰۲۳ و ۲۰۲٤، كــان 

الاتجاه أعلى، بعد أن انخفض بنحو الثلث منذ الذروة في عام ۲۰۱۸. 

تـعد حـيازات فـرنـسا جـزءا مـن الـرسـم الـبيانـي لمـنطقة الـيورو أعـلاه، ولـكنها واحـدة مـن أكـبر الـلاعـبين فـي 

مـنطقة الـيورو، إلـى جـانـب المـراكـز المـالـية فـي مـنطقة الـيورو، وأكـبر بـكثير مـن ألمـانـيا. وارتـفعت حـيازاتـها فـي 

أبـريـل ووصـلت إلـى أعـلى مسـتوى لـها عـلى الإطـلاق عـند ۲۷۷ مـليار دولار (مـقارنـة بـألمـانـيا الـتي تمـتلك ۷۸ 

مليار دولار فقط). 
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Sous un angle islamique: de la fonction de 
consommation à la fonction d’épargne 

ZOUHAIR LAKHYAR 
Professeur de l’enseignement supérieur à l’Université Hassan II – 
Casablanca-Maroc

En se basant sur le papier de Boualam BENJILAL, on peut dire que «la 
consomma*on est la somme des dépenses de biens et services en vue de 
sa2sfaire les besoins individuels et collec2fs dont la nature et la hiérarchie sont 
déterminées par la Charia en se fixant pour but l’adora2on de DIEU » . 1

De son point de vue, Abdul Sattar Al-Hiti, voit que « la consommation est 
l’utilisation légale des biens et des services en vue de satisfaire les 
besoins et les désirs » .2

Il s’agit donc d’un comportement lié aux principes et percepts de l’Islam, 
ainsi, d’autres experts : considèrent que la consommation est: 3

« l’ensemble des comportements qui constituent le panier de biens et 
services, parmi les bonnes choses destinées à satisfaire les besoins et 
les désirs des membres de la communauté, et dont la nature et les 
priorités sont déterminées par l’adoption de règles et de principes 
islamiques dans le but de se divertir et de se conformer à l’obéissance 
de DIEU tout-puissant ».
Ainsi, une modélisation de la fonction de consommation n’aura de sens 
que si elle finalisée par une autre fonction appelée épargne, car le 
revenu est toujours scinder en deux éléments à savoir la consommation 
et l’épargne. 

 Boualam BENJILALI, « La fonction de consommation dans un contexte islamique », papier 1

présentée au séminaire IIRF/BID-ASEMCI organisée à Marrakech du 15 au 20 avril 1996.
2عـبد السـتار إبـراهـيم الـهيتي، "الاسـتهلاك و ضـوابـطه فـي الاقـتصاد الاسـلامـي"، عـمان: مـؤسـسة الـوراق للنشـر و الـتوزيـع، ط 

1، 2005، ص 54.
Traduit de l’arabe par nos soins:3

يــوســف عــبد الله الــزامــل و بــوعــلام بــن جــيلالــي،" الــنظريــة الاقــتصاديــة الإســلامــية – اتــجاه تحــليلي"، الــريــاض، دار عــالــم الــكتاب 
للطباعة و النشر و التوزيع، ط1، 1996، ص 25.
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L’épargne fait généralement partie de la nature humaine comme le 
souligne ADDIMACHKI  il y a trois motifs qui poussent les individus à 1

épargner  à savoir: Le désir d’épargner pour constituer ou accroître la 2

richesse ; L’incertitude quant à l’avenir et la couverture contre une perte 
de revenu futur inattendue ou de larges dépenses, ainsi pour les 
situations d’urgence sur le plan personnel  ; et le désir d’épargner pour 
une dépense future, ou contre les imprévus au niveau de l’activité 
économique de la personne.

C’est sur la base de ces principes islamiques que nous allons 
modéliser les deux fonctions: consommation et épargne pour donner 
une formulation mathématique générale de ces équations qui peuvent 
nous aider à continuer pour trouver l’équilibre économique dans un 
contexte islamique 
1: La fonction de consommation en économie islamique
L’étude de la fonction de consommation devrait tenir compte d’un certain 
nombre de déterminants provenant de la doctrine économique 
islamique, puisque les hypothèses sous-jacentes à la fonction de 
consommation dans le contexte de l’économie conventionnelle ne sont 
pas reconnues ou certaines dans le cadre islamique.
1. La fonction de consommation en économie islamique: cas de la 

même propension marginale à consommer
Hypothèses de formulation:
H1: La Zakat est tirée de ceux qui ont des revenus élevés où la 
propension marginale à consommer est faible, et versée aux 
bénéficiaires de la Zakat où la propension marginale à consommer est 
grande.
H2: La Zakat est imposée à tous les actifs au-dessus du niveau de 
Nissab, détenue par tous les adultes et les musulmans sains d’esprit 
conformément aux règles prescrites dans la jurisprudence islamique .3

أبو الفضل جعفر الدمشقي: الإشارة الى محاسن التجارة  1

 Monzer Kahf, op.cit., p 110-111.2

 AUSAF. Ahmed, « income détermination in an Islamic economy », Centre for Research in 3

Islamic Economics King Abdulaziz University Jeddah, Saudia Arabia, 2008.
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H3: Il n’y a pas de taxe, mais il y a les dépenses volontaires au nom de 
DIEU .1

H4: Le niveau de subsistance doit être garanti par l’Etat.
Du moment que le revenu est la seule variable qui freine la 
consommation, et que les êtres humains qui vivent dans un contexte 
islamique sont de sept types -toute chose égale par ailleurs -, les 
équations de notre modèle se résument ainsi :2

Soient:
R: Le revenu
Z: La Zakat (on suppose pour le moment que c’est la seule dépense 
obligatoire)
D: La dépense volontaire au nom de DIEU
a: La propension marginale à consommer 
b: La consommation incompressible 
a. C1: La consommation du premier groupe:
Ceux qui consomment et dépensent au nom de DIEU volontairement 
sans être assujettis au dépenses obligatoires au nom de DIEU comme 
la Zakat.
C’est-à-dire: 

C1 égale à: b + a ( R – D ) 

b.C2: La consommation du second groupe:
Ceux qui consomment et dépensent au nom de DIEU et qui sont 
assujettis à la dépense obligatoire (contribuable).
C’est-à-dire: 

C2 égale à: b + a ( R – Z - D ) 

c. C3: La consommation du troisième groupe:
 Ceux qui consomment et qui sont assujettis à la dépense obligatoire 
(contribuables) sans vouloir dépenser volontairement. C’est-à-dire: 

C3 égale à: b + a ( R – Z ) 

 Kahf, Monzer,  «  saving and investment functon in a two sector Islamic economy  », in: 1

monetary and fiscal economic of Islam, Jeddah, King Abdul aziz university, international 
center for research in Islamic iconomic, 1982, p 113.
 Pour plus de détail consulter Zouhair LAKHYAR,  «  The Consumption Function in an 2

Islamic Context: General Modeling Framework  », International Journal of Advanced 
Engineering Research and Science (IJAERS), Vol-4, Issue-2, Feb- 2017, p 77 - 78.
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d.C4: La consommation du quatrième groupe:
Ceux qui consomment et ne sont pas assujettis à la dépense obligatoire 
et qui ne veulent pas faire des dépense volontaire.
C’est-à-dire: 

C4 égale à b + a (R) 

e. C5: La consommation du cinquième groupe:
Ceux qui consomment et ont le droit de bénéficier de la dépense 
obligatoire (ayant droit).
C’est-à-dire: 

C5 égale à Z 

f. C6: La consommation du sixième groupe:
Ceux qui consomment et ne bénéficient que des dépenses volontaires 
des autres.
C’est-à-dire: 

C6 égale à D 

g.C7: La consommation du septième groupe:
Ceux qui consomment et bénéficient des deux dépenses, volontaires et 
obligatoires.
C’est-à-dire:

C7 égale à Z + D 

Alors:
C égale à C1 + C2 + C3+ C4 + C5 + C6 + C7 

 Peut-être définie comme la consommation macroéconomique ou la 
consommation globale. 
En remplaçant chaque type de consommation par son expression on 
obtient, la fonction de consommation macroéconomique suivante : 

C égale à b + a ( R – D ) + b + a( R-Z-D) +b + a(R-Z) + b + aR + Z + D + Z + D 

C égale à 4b + a ( R – D + R – Z – D + R – Z + R ) + Z + D + Z + D 

C égale à 4b + a ( 4R – 2D – 2Z ) + Z + D + Z + D 

C égale à 4b + a ( 4R – 2D – 2Z ) + 2Z + 2D  

C égale à 4b + 4aR – 2( aD + aZ - Z -D ) 
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Avant d’aller vers la dérivation des propensions à consommer, il  serait 
judicieux d’analyser la consommation incompressible de cette fonction 
qui se base sur les fondements islamique relatifs à la consommation.
1.1. : La consommation incompressible en économie islamique
La consommation incompressible de la fonction de consommation en 
économie islamique est basée sur des fondements islamiques relatifs à 
la consommation. 
En effet, si on note: Coi: la consommation incompressible Islamique, on 
écrit:

Coi égale à: 4b – 2( aD + aZ - Z -D ) 

Il est à remarquer nettement que la consommation sans revenu est 
très intense en économie islamique, ceci indique que les gens qui ne 
peuvent pas accéder à un revenu sont très sécurisés par ce système 
économique.
Nous savons que a est comprise entre 0 et 1, si nous prenons les deux 
cas extrêmes de la propension marginale à consommer: c’est-à-dire: a 
égale à 0 et a égale à 1, nous pouvons retrouver la formule suivante: 

Si a est égale à 0, c’est-à-dire, les détenteurs de revenu 
n’accordent aucune part de la variation de leurs revenus à la 
consommation, on aura donc:

Coi égale à: 4b – 2(Z + D ) 

Ceci nous pousse à dire que même si les agents économiques qui 
détiennent un revenu s’abstiennent à la consommation, la deuxième 
catégorie des agents économique (ceux qui ne peuvent pas générer des 
revenus), bénéficie quand même d’une consommation incompressible 
très importante renforcée par les dépenses volontaires au nom de DIEU 
et la Zakat.

Si a est égale à 1, c’est-à-dire, les détenteurs de revenu donnent la 
totalité de la variation du revenu à la consommation, on obtiendra donc:

Coi égale à: 4b – 2( D + Z - Z -D ) 

Ce qui donne: 
Coi égale à: 4b  
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Ce qui nous renseigne que si les agents économiques qui détiennent un 
revenu, consomment la totalité du revenu supplémentaire, c’est-à-dire: 
ils sont conscients qu’ils ne sont pas assujettis à la Zakat, on remarque 
que la consommation incompressible peut diminuer, par rapport à la 
première en situation a est égale à 0, mais elle est toujours supérieure à 
la consommation incompressible en économie capitaliste qui est b.
Et de là, Nous pouvons dire que les agents économiques non 
détenteurs de revenu sont généralement sécurisés par le système 
économique islamique.
1.2. : La propension marginale à consommer
Du fait que la propension marginale à consommer constitue la dérivée 
première de la fonction de consommation, nous pouvons la calculer, 
dans un contexte islamique de la manière suivante: 
On a: 

C égale à 4b + 4aR – 2( aD + aZ - Z -D ) 

Donc le propension marginale à consommer ( Pmci )dans un contexte 
islamique devient: 
Pmci égale à la variation de C divisée par la variation de de R, ce qui 
donne:

Pmci égale à 4a 

Il est à constater que la propension marginale à consommer dans un 
contexte islamique fait 4 fois celle attachée à une économie capitaliste, 
de ce fait, et comme la consommation est la composante principale de 
la demande, nous pouvons dire que la tendance à consommer est forte 
dans un contexte islamique, si on associe toutes les catégories à la 
consommation, par le renforcement de leurs pouvoirs d’achat ( la Zakat, 
la dépense au nom du DIEU).
1.3. : La propension moyenne à consommer
La propension moyenne à consommer est la part du revenu consacré à 
la consommation et donc, nous pouvons la calculer de la façon suivante:
On a: 

C égale à 4b + 4aR – 2( aD + aZ - Z -D ) 

La propension moyenne à consommer ( PMCi ) est le fait de diviser la 
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consommation par le revenu, ceci donne:
PMCi égale à (C/R) 

Ce qui vaut:
(4b +4aR – 2 ( aD + a Z + Z + D )/ R 

Ce qui donne: 
(4a) +[(4b – 2 ( aD + a Z + Z + D )/ R] 

De ce fait, nous pouvons dire que les consommateurs musulmans 
accordent une part indispensable de leurs revenus à la consommation et 
ceci conduit nécessairement à l’amélioration de la demande 
nationale,  ce qui stimule l’investissement moteur principal de la 
croissance économique.
D’une manière graphique, la forme de la fonction de consommation 
devrait être d’un point de vue islamique comme suit:

Figure 1: La fonction de consommation dans un contexte islamique

Source: élaborés par nos soins
D’après le graphique:
Coi: correspond à la consommation incompressible islamique, c’est-à-
dire la consommation minimale quel que soit le montant du revenu, 
même s’il est nul.
G5: Une limite de consommation qui ne doit pas être dépassée d’une 
perspective islamique.
Le choix entre ces deux niveaux dépend de l’interaction d’une panoplie 
de facteurs influençant la consommation avec l’élément de la Foi, 

La consomma)on C

Le revenu R

0iC
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comme il dit: Mohammed Anas  Zarqa:  «  Mais ces deux extrêmes 
(suffisance, gaspillage) vraiment laisser entre eux un grand domaine de 
choix, craignant que le même consommateur musulman générerait un 
conflit entre lui et sa croyance. En maximisant les récompenses de l’au-
delà et son propension innée à acquérir le bien dans ce monde. L’Islam 
a évité la survenance de ce conflit en rendant, la consommation de 
l’individu s’intègre, à son goût islamique et à son rôle social » .1

Pour résumer, nous pouvons dire que la fonction de la consommation 
dans un cadre islamique soit plus stable, parce que les facteurs qui 
l’influencent sont dérivés de la Charia islamique. Ainsi la plupart de ces 
facteurs ne changent jamais comme les pourcentages de la Zakat et la 
modération. Elle reflète une structure de consommateur différente qui 
prend en compte les besoins réels, exclut les tabous, donne la priorité 
aux besoins de la société et loin du luxe indésirable.
2. : La fonction de consommation à dépenses volontaires et 

obligatoires variables
Si on suppose en premier lieu que les individus dépensent au nom de 
DIEU en fonction de leur revenu, et on laisse les autres variables 
poussant l’individu à dépenser au nom de DIEU après, nous pouvons 
écrire:

D égale à dR 

Avec: d comprise entre 0 et 1 qui constitue une fraction du revenu qui 
doit être inférieure à a. donc: d est inférieure à a 
La Zakat est par définition une part du revenu atteignant le quorum 
(Nissab), donc nous pouvons écrire:
Z égale zR

Avec: z la fraction obligatoire du revenu destinée à la Zakat sachant 
que: z est comprise entre 0 et 1.
En revenant à notre modèle nous pouvons écrire:

C égale à 4b + 4aR – 2( aD + aZ - Z -D ) 

C égale à 4b + 4aR – 2( adR + azR - zR -dR ) 

C égale à 4b + 4aR – 2adR -2azR +2zR +2dR ) 

1  محمد انس الزرقاء ،"صياغة اسلامية لجوانب من دالة المصلحة الاجتماعية و نظرية سلوك المستهلك"، ص 179.
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C égale à 4b + R ( 4a – 2ad -2az +2z +2d ) 

C égale à 4b + 2R ( 2a – ad -az +z +d ) 

C égale à 4b + 2R[ a ( 2 – d –z) +z +d ] 

Si on pose:
4b égale Cbar, on aura: 

Et:
2a ( 2 – d –z ) + z + d égale à (abar): 

On aura donc:
C égale Cbar + abar(R) 

De ce modèle, nous pouvons tirer les propensions marginales (Pmc) et 
moyenne (PMC) à consommer à savoir:

Pmc est égale à (abar) 

La nouvelle propension marginale à consommer dans un contexte 
islamique est (abar), si on revient aux composantes de cette propension 
on obtient:
On a:

2a ( 2 – d –z ) + z + d est égale à abar  

a ( 4 – 2d –2z ) est égale à abar  

(abar) est bien sûre comprise entre 0 et 1 
De même pour la (PMC), on sait que:

PMC est égale à  C/R 

Ce qui est égale à:
( Cbar) + (abar)R)/R 

Ce qui donne:
(Cbar/R) + ((abar)R/R) 

Ceci conduit à:
(Cbar/R) + (abar) 

Et donc:
La PMC est égale à (Cbar/R) + la Pmc 
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1.2: La fonction de consommation en économie islamique:: cas de 
propensions marginales à consommer différentes
On suppose ici que chaque catégorie d’individus, vivant dans un 
contexte islamique, consomment avec une propension marginale propre 
à elle, autrement dit, les tendances à la consommation différent d’une 
catégorie à l’autre. De ce fait on aura:

C1 égale b + (a1) (R-D) 

C1 égale b +(a2) (R-D - Z) 

C3 égale b + (a3) (R- Z) 

C4 égale b + (a4)R 

C5 égale Z 

C6 égale D 

C7 égale Z + D 

La consommation globale devient:
C égale à b + (a1) (R-D) + b + (a2) (R-D - Z) + b + (a3) (R- Z) + b + (a4)R + Z + D + Z + 

D 

C égale à 4b + (a1) (R) +(a1) (D) + (a2) (R) (a2) Z (a2)D (a3) R (a3) Z (a4)R + Z + D + 
Z + D 

C égale à 4b +R( a1+ a2 + a3+ a4) + D(-a1-a2 + 2) + Z ( a2 + a3 +2)  

C égale à 4b +R( a1+ a2 + a3+ a4) - D(-a1-a2 - 2) - Z ( a2 + a3 -2)  

La propension marginale à consommer (pmc) est: 
a1 + a2 + a3 + a4 

Avec:(a1 + a2 + a3 + a4) est comprise entre 0 et 1 
Lorsqu’on a calculé la propension marginale à consommer pour le cas 
où les consommateurs tendent à consommer de la même façon, on 
trouve le résultat suivant: 4a 
On remarque donc que, même si les propensions marginales sont 
différent, elles restent répartis sur les quatre catégories détentrices de 
revenu tout en sachant que la catégorie 2 et 3 détient plus de revenu par 
rapport aux autres, car cette catégorie est assujettie à la Zakat et donc 
elle dépasse le Nissab, ce qui confirme qu’ils ont un revenu supérieure 
par rapport aux autres.
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De même la propension moyenne à consommer (PMC) est:
PMC est égale à C/R 

Egale à:
[4b +R( a1+ a2 + a3+ a4) - D(-a1-a2 - 2) - Z ( a2 + a3 -2)]/R  

 Egale à:
[4b +R( a1+ a2 + a3+ a4)]/R – [D(-a1-a2 - 2) - Z ( a2 + a3 -2)]/R  

Egale à: 
4b/R – [D(a1+a2 - 2) + Z ( a2 + a3 -2)]/R+ [(a1+a2 + a3 + a4)] 

2. : La fonction d’épargne en économie islamique
Étant donné que l’épargne est le revenu résiduel après la 
consommation, la fonction d’épargne peut être formulée d’un point de 
vue islamique comme suit:
Soit:

R égale à C +S 

R = C + S 

Avec: S, la fonction d’épargne
Cela signifie que: 

S est égale à R-C 

Si nous remplaçons la fonction de consommation par sa formule 
obtenue, l’équation devient:

S est égale à R-C 

Or: 
C: est égale à: 4b + 4aR – 2( aD + aZ + Z +D ) 

Ceci donne un S égale à R- [4b + 4aR – 2( aD + aZ + Z +D ) 

Ce qui implique que S est égale a -4b + 2(aD – aZ +Z +D ) + R(1-4a) 

Ce qui implique que S est égale a –Coi + R(1-4a) 

2.1. : La propension marginale à épargner
On a:

S est égale a –Coi + R(1-4a) 

Soit Pmsi, la propension marginale à épargner qui sera égale à 1-4a
Ceci confirme toujours le principe de la complémentarité entre la 
propension marginale à consommer et celle à épargner à un, en effet: 
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Pmsi + Pmci est égale à 1-4a + 4a ce qui donne 1 

2.2. : La propension moyenne à épargner 
S est égale a -4b + 2(aD – aZ +Z +D ) + R(1-4a) 

Soit PMS ; la propension moyenne à épargner:
PMS est égale à S/R 

Egale à [R-[4b + 4aR -2(aD + aZ + Z +D)]]/R 

Egale à [-4b +2aD – 2aZ+ 2D + R(1-4a)]/R 

Egale à 

(-Coi/R) + [(R(1-4a)]/R 

Egale à 

(-Coi/R) + (1-4a) 

D’une manière graphique, la forme de la fonction d’épargne devrait être 
d’un point de vue islamique comme suit:
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Figure 2:La fonction de consommation et d’épargne dans un cadre islamique
D’après la représentation graphique nous pouvons dire:

• Lorsque le niveau de revenu est nul, le niveau de 
consommation est égal à Coi et le niveau d’épargne est -Coi.

• La consommation augmente entre ( Coi – G5 ) par la pente 
marginale de la consommation sachant que a est comprise 
entre 0 et 1. Et comme la propension marginale à consommer 
et la propension marginale à épargner soient égales à 1, donc, 
la propension marginale à épargner est positive dans cet 
intervalle de la consommation.

La fonction 
d’épargne 

Le revenu R

L’épargne S

La fonction de consommation

La consommation C

Le revenu R

0iC

0iC−

sG
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• La consommation atteint le maximum (le niveau G5) quand la 
propension marginale à consommer est nulle et la propension 
marginale à épargner soit égale à un. Cela se traduit par une 
réfraction ascendante de la fonction d’épargne et la propension 
marginale à épargner devient 1 (la droite de 45°).

2.2.1. La fonction d’épargne à dépenses volontaires et obligatoires 
variables

Dans notre cas:
S est égale à R – ( Cbar + abar ) 

Egale à R – Cbar – abar 

Egale à R(1- abar) – Cbar 

Egale à –Cbar + R(1-abar) 

Vers une nouvelle propension marginale à épargner (pme)
Pme est égale donc à 1-abar 

Vers une nouvelle propension moyenne à épargner (PME)
PME est donc égale à (–Cbar/R) + Pme 

Remarquons en premier lieu que:
Pmci + Pmei est égale à abar + ( 1-abar) 

Ce qui donne 1
Et que:

PMCi + PMEi est égale à Cbar/R + Pmci + -cbar/R + Pmei 

Egale à (Cbar/R) + (-Cbar/R) + Pmci + Pmei 

Ce qui donne 1 
2.2.2. Modélisation de la fonction d’épargne dans un cadre 

islamique: cas  de propensions marginales à consommer 
différentes

Comme auparavant, si nous supposons que chaque catégorie 
d’individus vivant dans un contexte islamique, avec une propension 
marginale propre à elle, leur épargne sera également différente d’une 
catégorie à l’autre.
 De ce fait, on aura:

S est égale à R-C 
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Egale à R-[4b +R( a1+ a2 + a3+ a4) – D(a1+ a2 -2) - Z ( a2 + a3 -2)]  

Egale à R-4b -R( a1+ a2 + a3+ a4)+ D(a1+ a2 -2) + Z ( a2 + a3 -2)  

Egale à -4b -R( 1 - a1- a2 - a3- a4)+ D(a1+ a2 -2) + Z ( a2 + a3 -2)  

La propension marginale à épargner (pme) est égale à 1- 1 - a1- a2 - a3- a4 

Il est à constater que:
Pmci + Pmei est égale à 1 

 En effet:
[1 - a1- a2 - a3- a4]+ [a1- a2 - a3- a4] est égale à 1 

La propension moyenne à épargner (PME) est égale à S/R
PME est égale à [-4b -R( 1 - a1- a2 - a3- a4)+ D(a1+ a2 -2) + Z ( a2 + a3 -2)]/R 

Egale à (-4b)/R + [D(a1+ a2 -2) + Z ( a2 + a3 -2)]/R +( 1 - a1- a2 - a3- a4) 

Il est à constater aussi que:PMCi +PMEi est égale à 1
[(-4b)/R + [D(a1+ a2 -2) + Z ( a2 + a3 -2)]/R +( 1 - a1- a2 - a3- a4)] + [(-4b)/R + 

[D(a1+ a2 -2) + Z ( a2 + a3 -2)]/R +( a1- a2 - a3- a4)] est égale à 1 

Donc, la propension marginale/moyenne à épargner est toujours le 
complémentaire à un de la propension marginale/moyenne à 
consommer.
Conclusion:
D’après cette nouvelle modélisation de la fonction de consommation 
pour passer à la fonction d’épargne, on peut dire que notre religion 
islamique se concentre davantage sur l’efficience de l’utilisation de 
l’épargne, autrement dit est ce que l’épargne dégagée après la 
consommation est bien utilisée de façon à ce qu’il ne soit pas 
consommée par les ponctions de la Zakat.
De là on peut déjà confirmer que la quantité épargnée n’est pas 
tellement importante dans la conception islamique, mais c’est la façon 
de fructifier cette somme mise à côté qui intéresse le plus la doctrine 
islamique.
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 BONDS & STOCK EXCHANGES
Dr. AbdelGadir Warsama Ghalib 
LEGAL COUNSEL - BAHRAIN / DUBAI

Government ins*tu*ons or big companies, including central or commercial 
banks and investment houses, normally issue bonds with the aim of collec*ng 
money from third par*es as kind of debt for certain specified *me. This debt, 
normally takes the form of a bond, to be repaid in due course with the accrued 
interest. Almost in all cases the issuers of bonds look posi*vely for good 
response and they are certainly interested in many investors to come-in. The 
investors could be private individuals, private or ins*tu*onal investors, banks 
or others.  

Generally speaking, bonds that are intended to reach a large number of 
potential investors should be listed in certain stock exchange(s). The 
listing of bonds therein makes them known to the public-at-large who are 
supposed to start the investment process, according to the regulations in 
the concerned stock market. As per the concerned laws in many Arab 
countries such as Bahrain, Abu Dhabi, Dubai, Qatar and others… The 
Securities Market Commission in these countries is authorized to list 
bonds according to the regulations and procedures issued by the 
Regulatory Board of the market. 
At the international level if we take Eurobond issues, for example, the 
most common famous stock exchanges for their listing are London 
“Stock Exchange”, Luxembourg Stock Exchange & other active Stock 
Exchanges include Singapore, Frankfurt, Zurich…. etc. The choice of 
each one of these Stock Exchanges, of course, depends on the type of 
investors targeted by the issuers and the required or the best available 
market for that issue depending on the rules and regularities governing 
that particular market. 
It is important to mention that New York Stock Exchange is not available 
nor appropriate, in most cases, for Eurobond issues because the 
requirements issued by the Securities Exchange Commission (SEC) 
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make the listing of the Eurobonds impracticable. This shows that each 
Stock Exchange is having its own “flavor \ appetite” and, moreover, 
regulations and procedures for listing any bonds therein. 
A question arises here, why bonds are to be listed in stock exchanges? 
To begin with we could say that there are many advantages for listing 
bonds. The primary main objective of listing bonds is the appropriate 
access to some potential investors. Listing of bonds could help to 
enlarge the number of investors to whom the concerned bonds can be 
sold. Moreover, many institutional investors as banks, insurance 
companies, pension funds, public corporations are required by their by-
laws (memorandum of association or others) not to invest in unlisted 
securities. The aim of this prohibition is to protect these institutions from 
investing in unknown securities associated with many risks... From this 
point it appears that listing of bonds improves their marketability and 
also creditability to a great extent, thereby it brings the existence of the 
bonds to the attention of potential investors in a save way…. 
Another advantage to the benefit of investors comes from the fact that 
the stock exchange quotes, after or at the time of listing, the current 
price of the bonds based on the prices at which the securities have 
changed hands so that potential investors benefit from a reasonably 
objective assessment of the current price. 
We cannot rule out completely the existence of certain disadvantages to 
the listing of bonds. In fact, there are some disadvantages with reference 
to the issuer of the bond. This disadvantage could include the fact that 
the issuer must comply with the stock exchange disclosure requirement 
or other similar requirements. The issuer, also, must enter into a listing 
undertaking or its equivalent with the stock exchange whereby the 
issuer, among other things, commits himself to produce continuing 
information and to notify certain events which my lead to false market in 
the securities e.g. adverse events which are not public knowledge or 
public information and which may significantly affect the issuer’s ability 
to meet his obligations.
A stock exchange’s listing requirements may change during the currency 
of the bonds (the securities) and accordingly impose more onerous 
disclosure obligations. The issuer may be limited by the terms of the 
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subscription agreement from de-listing or listing elsewhere. Listing, in 
certain cases, may impede a rapid issue to take advantage of a 
“window" in the market. This is because the stock exchange authorities, 
in most cases, may require certain listing particulars to be submitted, to 
the concerned dept. or staff, in advance so as to be checked by them 
before listing and trading. Regulatory matter that needs to be met by 
compliance.
As mentioned above Governments or big companies particularly banks, 
investment companies or insurance companies, normally issue bonds. 
However, according to the commercial company’s law and the securities 
market law in the countries listed above all big companies are eligible to 
issue bonds whenever they deem appropriate or necessary according to 
their financial and investment policies. 
Each bond shall include certain details and terms that are commonly 
found in international bonds. To begin with, the face of each bond shall 
clearly explain that the issuer of the bond, for value received, promises 
to pay to the bearer the amount of the bond. Also, the issuer undertakes 
to pay the interest at the prescribed rate in accordance with the detailed 
terms and conditions on the back of the bond. All potential investors 
should read these terms and conditions of each bond very carefully 
before starting any business related to the bond. All above matters, are 
regulatory obligations and must be followed strictly by all concerned 
parties. Issuance of bonds, in the region, is getting momentum and it is a 
save way of getting big amounts of money within short period. You could 
benefit from this process, as it is beneficial to the issuers and potential 
investors at the same time.

www.kantakji.com	 	من	 ٧٥الصفحة	 ٦٠ 	https://giem.kantakji.com

http://www.kantakji.com
https://giem.kantakji.com


	GIEM-	Volume	No.	146,	August	2024	-	Muharram	-1446

الثقة في المؤسسات 
1خمس نقاط رئيسية مستمدة من المسوح التي أجريت في المغرب 

ماتيو كلوتييه 
خبير اقتصادي أول، قطاع الممارسات العالمية للحوكمة

أبيل بوف 
خبير أول في مجال الحوكمة

ديان زوفيغيان 
استشارية، قطاع الممارسات العالمية للحوكمة

هـذه المـدونـة هـي الـثـانـيـة ف سـلـسـلـة مـن ثـلاث مـدونـات نـقـدم فـيـهـا مـفـهـوم الـثـقـة وكـيـفـيـة قـيـاسـهـا, 
كـمـا نـقـدم فـيـهـا بـعـض الحـقـائـق المـثـيـرة لـلاهـتـمـام مـن المـغـرب, ونـتـنـاول فـيـهـا بـنـاء الـثـقـة كـمـسـألـة ف 
غـايـة الأهـمـيـة. وهـذه الـنـتـائـج مـأخـوذة مـن تـقـريـر صـدر مـؤخـراً, والـبـيـانـات مـتـاحـة لـلـجـمـهـور. اضـغـط 

هنا لقراءة المدونة الأولى. 

فـي مـقالـنا الأول مـن هـذه السـلسلة، نـاقـشنا أهـمية الـثقة كـعامـل حـيوي فـي تحـقيق الـتنمية، غـير أن المـعلومـات 

المـتاحـة عـن دورهـا ومـدى تـأثـيره فـي الـبلدان الـنامـية تـعُد محـدودة لـلغايـة. فـمن يـثق فـي المـؤسـسات؟ ومـا هـي 

المؤسسات العامة التي تحوز أكبر قدر من الثقة؟ وما الذي يدفع إلى الثقة؟ 

لـقد أصـبح تحـليل هـذه الـتساؤلات ذا أهـمية خـاصـة فـي مـنطقة الشـرق الأوسـط وشـمال أفـريـقيا، حـيث أدى 

الـتباطـؤ الاقـتصادي بـعد الجـائـحة، والـصدمـات التضخـمية، وانـعدام الأمـن الـغذائـي نـتيجة للحـرب فـي أوكـرانـيا 

إلى إجهاد الثقة في المؤسسات. 

فـي مـايـو/أيـار ويـونـيو/حـزيـران ۲۰۲۱، أجـري مـسح هـاتـفي واسـع الـنطاق شـمل نـحو ٦ آلاف مـشارك فـي 

جـميع أنـحاء المـغرب، بـاسـتخدام طـريـقة أخـذ الـعينات بـالحـصص، حـيث احـتوت كـل مـنطقة وفـئة عـمريـة 

ونوع جنس ومجموعة دخل على مستوى مرتفع نسبياً من المشاركين. وفيما يلي خمس نقاط رئيسية: 

1 مدونة البنك الدولي،05/01/2024، رابط
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۱- تـختلف مسـتويـات الـثقة اخـتلافـاً كـبيراً بـين الأفـراد، فـالمـواطـنون بـعيدون كـل الـبعد عـن الـتجانـس 

فـيما يـتعلق بـالـثقة فـي المـؤسـسات، وهـو أمـر يـجب أن يـدركـه واضـعو السـياسـات. وتظهـر الـبيانـاتُ الـقيمةَ 

المـضافـة للتحـليل دون الـوطـني، حـيث تم تحـديـد وجـود تـفاوت كـبير فـي مسـتويـات الـثقة فـي المـؤسـسات بـين 

المـناطـق وداخـلها، وهـو مـا يـتسق مـع دراسـة تحـليلية سـابـقة لـلبنك الـدولـي تـبرز أهـمية الـتبايـنات المـكانـية فـي 

بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا. 

كما أن الفروق الاجتماعية الديموغرافية لها أهمية كبيرة على النحو الآتي: 

هــناك فــجوة كــبيرة بــين الجنســين فــي الــثقة فــي المــؤســسات، إذ أعــربــت ٤۸٪ فــقط مــن الــنساء عــن •

ثقتهن في المؤسسات مقابل ٦۲٪ من الرجال.  

يـقل احـتمال ثـقة الشـباب فـي المـؤسـسات، حـيث عـَبَّر ٤۹٪ فـي المـتوسـط مـن الشـباب ممـن تـتراوح •

أعـمارهـم بـين ۱۸ و ۳٥ عـامـاً عـن ثـقتهم فـي المـؤسـسات، مـقارنـة بنسـبة ٦۰٪ مـن المـواطـنين فـوق سـن 

۳٥ عاماً. 

يـكون نـقص الـثقة أكـبر فـي الـفئات مـتوسـطة الـدخـل، فـقد وجـدنـا عـلاقـة عـلى شـكل حـرف U بـين •

الـدخـل والـثقة فـي المـؤسـسات، حـيث تـتمتع الـفئات مـنخفضة الـدخـل ومـرتـفعة الـدخـل بمسـتويـات 

أعلى من الثقة. 

وفـي الـواقـع الـعملي، فـإن احـتمال ثـقة الـذكـور ذوي الـدخـل المـرتـفع ممـن تـتراوح أعـمارهـم بـين ٥۱ و ٥٤ عـامـاً 

فـي الحـكومـة يـبلغ ۸۱٪، مـقابـل ٤٦٪ لـلإنـاث ذوات الـدخـل المـنخفض ممـن تـتراوح أعـمارهـن بـين ۲۰ و ۲٤ 

عاماً. 

۲- لا تسـتفيد جـميع المـؤسـسات مـن نـفس مسـتويـات الـثقة، حـيث تـتمتع المـؤسـسات المـكلفة بـضمان 

سـيادة الـقانـون والـنظام (الـقضاء والشـرطـة والجـيش) بمسـتويـات أعـلى مـن الـثقة مـقارنـة بـالمـؤسـسات 

الــتنفيذيــة أو التشــريــعية. وعــلى الــترتــيب، يــثق ۹۷٪ مــن المــشاركــين فــي مــؤســسات الجــيش و ۷۳٪ فــي 

الشـرطـة، فـي حـين تحـظى السـلطة الـتنفيذيـة المـنتخبة بـثقة ٥٥٪ والسـلطة التشـريـعية بـثقة ۳۹٪ مـن المـغاربـة. 

ومـن المـلاحـظ أن هـذه الـديـنامـيكيات المـتعلقة بـالـثقة منتشـرة فـي مـعظم بـلدان مـنطقة الشـرق الأوسـط وشـمال 

أفريقيا. 
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الـشكل ۱: لأغـراض المـقارنـة بـين بـلدان المـنطقة، يـتم اسـتخدام بـيانـات مـن المـوجـة الخـامـسة مـن تـقاريـر الـبارومـيتر الأفـريـقي، وهـو مـا يـتفق مـع نـتائـج 

المسح الذي أجريناه. 

۳- الـثقة مـهمة لـلتفاؤل عـلى المسـتوى الـفردي والجـماعـي. وتشـير بـيانـات المـسح إلـى أن ٥٦٪ فـقط مـن 

المـشاركـين يـعتقدون أن المـغاربـة يـثقون فـي بـعضهم الـبعض. كـما يظهـر أيـضاً أن الـثقة الـشخصية فـي المـغرب 

تمـيل بـشكل أكـبر نـحو المجـموعـات الـداخـلية، مـثل الأسـرة والأصـدقـاء والجـيران. ومـع ذلـك، هـناك ارتـباط قـوي 

بـين الـثقة الاجـتماعـية والسـياسـية: أفـاد ٦۷.۷٪ مـن المـشاركـين ممـن لـديـهم اعـتقاد قـوي أن المـغاربـة يـثقون فـي 

بـعضهم الـبعض بـثقتهم فـي المـؤسـسات السـياسـية أيـضاً، مـقارنـة بنسـبة ٤۰.٥٪ ممـن يـعتقدون أن المـغاربـة لا 

يثقون في بعضهم البعض على الإطلاق - وهي فجوة مقدارها ۳۷ نقطة مئوية. 

تـرتـبط الـثقة فـي المـؤسـسات أيـضاً بـالمـواقـف الإيـجابـية لـلمغاربـة تجـاه مسـتقبلهم الـفردي والجـماعـي. ومـن 

المـرجـح أن يـعتقد الأفـراد الـذيـن يـتمتعون بمسـتويـات أعـلى مـن الـثقة فـي الحـكومـة أنـهم يـتمتعون بـالحـريـة 

والسـيطرة عـلى حـياتـهم بنسـبة تـصل إلـى ۲٤ نـقطة مـئويـة مـقارنـة بـالأفـراد الـذيـن تـنخفض مسـتويـات الـثقة 

لـديـهم (أي ٦۱.٥٪ مـقابـل ۳۷.۳٪)، وأن الـناس فـي بـلادهـم يمـكنهم تـغيير المجـتمع مـن خـلال خـياراتـهم 

وأفعالهم الفردية بنسبة تصل إلى ۱٦ نقطة مئوية (أي ۸۸٪ مقابل ٤.٪۷۱). 

٤-الـثقة مـهمة للجـمع بـين السـياسـات المـراعـية لـلاعـتبارات الاجـتماعـية وزيـادة الـضرائـب. ويـغلب عـلى 

الأفــراد الــذيــن يــتمتعون بمســتويــات أعــلى مــن الــثقة فــي المــؤســسات المــيل بــشكل أكــبر نــحو إعــادة تــوزيــع 

الـضرائـب. وتـنخفض دوافـع سـداد الـضرائـب فـي المـغرب بـشكل عـام، حـيث يتخـذ المـغاربـة مـوقـفاً أقـل إيـجابـية 
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تجـاه دفـع الـضرائـب مـن الـبلدان الأخـرى فـي مـنطقة الشـرق الأوسـط وشـمال أفـريـقيا. ومـع ذلـك، فـإن اسـتعداد 

المــواطــنين لــدفــع الــضرائــب يــرتــبط بــشكل قــوي بــالــثقة فــي المــؤســسات الــتمثيلية. وتظهــر بــيانــات المــسح أن 

الأشـخاص الـذيـن لـديـهم مسـتويـات أعـلى مـن الـثقة فـي المـؤسـسات يـكونـون عـلى الأرجـح أكـثر اسـتعداداً لـدفـع 

المـزيـد مـن ضـرائـب إعـادة الـتوزيـع مـقارنـة بمـن ليسـت لـديـهم هـذه الـثقة: ۲٤.٥٪ فـقط مـن الأشـخاص الـذيـن لا 

يثقون في الحكومة على استعداد لدفع المزيد من ضرائب إعادة التوزيع. 

 
الـشكل ۲: الـتوقـعات الـتقديـريـة مسـتمدة مـن انحـدار الـنموذج الـلوغـاريـتمي، عـلى الـتوالـي، عـلى الاسـتعداد لـدفـع الـضرائـب المـبني عـلى الـثقة 

وعلى التفاؤل الفردي المبني على الثقة 

٥- الـثقة مـهمة لـلامـتثال للسـياسـات الـعامـة. وعـندمـا تـتآكـل الـثقة فـي المـؤسـسات، يـقل احـتمال تـعاون 

المـواطـنين وتجـاوبـهم مـع سـياسـاتـها، فـبيانـات تـقاريـر الـبارومـتر الـعربـي تظهـر أن المـواطـنين الـذيـن يـثقون فـي 

مـؤسـسات بـلادهـم كـانـوا أكـثر اسـتعداداً لـلالـتزام بـالـتباعـد الاجـتماعـي مـن المـواطـنين الـذيـن لا يـثقون فـي 

الحــكومــة (۹۲٪ مــقابــل ۹٦.٥٪). كــما أن الأشــخاص الــذيــن يــتمتعون بمســتويــات أعــلى مــن الــثقة فــي 

الحكومة كانوا أكثر استعداداً للتطعيم (۸٥٪ مقابل ٤.٪۹۲). 
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ومـن خـلال فـهم أفـضل لمشهـد الـثقة وكـيف يـؤثـر عـلى الأنشـطة الإنمـائـية فـي المـغرب، سـيناقـش مـقالـنا الـقادم 

كـيفية بـناء هـذه الـثقة. وسـوف نـتناول أيـضاً المـوضـوعـات الأكـثر أهـمية بـالنسـبة لـلثقة فـي المـؤسـسات، وهـل 

تتعلق بنواتج السياسات أم بالعمليات التي تقوم بها تلك المؤسسات. 
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صورة من صور إدارة الموارد البشرية في الفقه النبوي 
(الصحابي أنس بن مالك أنموذجا) 

سامر الشحنة البستاني 
باحث

إدارة المـوارد الـبـشـريـة هـو مـصـطـلـح جـديـد يـٌعـنـى بـشـؤون الـعـمـال ف المـعـامـل والمـؤسـسـات , وقـد طـرح 
هـذا المـفـهـوم ف مـنـتـصـف الـقـرن الـتـاسـع عـشـر ف المـصـانـع الانـكـلـيـزيـة مـن قـبـل بـعـض رجـال الاعـمـال 
حـيـث تـنـبـهـوا إلـى ضـرورة الاهـتـمـام بـتـحـسـي ظـروف الـعـمـل وتـوفـيـر الـظـروف المـنـاسـبـة الـتـي تـتـنـاسـب 

مع حاجة العاملي ليكونوا أكثر عطاءً.  

من هنا نميز أمرين في التعامل الغربي مع العمال: 

الأول: تـطبيق إدارة شـؤون الـعامـلين والـرعـايـة وحـسن الـتعامـل كـان بـعد الـقرن الـتاسـع عشـر أي بـوقـت مـتأخـر 

في حين كان المسلمون قد طبقوه منذ قرون منذ بعث النبي محمد صلى الله عليه وسلم. 

الـثانـي: الـرعـايـة وحـسن الـتعامـل الـغربـي مـع الـعمال لـم يـكن نـابـعًا عـن إنـسانـية ورحـمة بـل عـن نـفعية ومـصلحة 

مـحضة كـي يـحقق الـعامـل أكـبر جهـد وأكـثر ربـحية ممـكنة وأداء ممـكن لـيصب ذلـك فـي مـصالحـهم وزيـادة 

ثرواتهم فالرأسمالية دينها وديدنها المال والربح المادي ولا قيمة للإنسان فيها. 

حـقيقة لـسنا هـنا بـصدد المـقارنـة بـين الـتعامـل الـغربـي والإسـلامـي مـع الـعمال، فـمن يـرجـع إلـى كـتب الـتاريـخ 

يجـد هـذا جـليًا واضـحًا، لـكن نـحن هـنا لتسـليط الـضوء عـلى تـعامـل الـنبي صـلى الله عـليه وسـلم مـع عـمالـه، 

ونـختار ومـضة مـن ذاك الـتعامـل، ألا وهـو تـعامـله مـع الـصحابـي الجـليل أنـس بـن مـالـك رضـي الله عـنه الـذي 

خـدم الـنبي صـلى الله عـليه وسـلم (أي تـوظـف عـند الـنبي) تـسع سـنوات، وفـي روايـة أخـرى عشـر سـنوات 

وكان ملاصقًا للنبي صلى الله عليه وسلم في بيته وسفره، وسنكتفي ببضع مواقف فقط من تلك الفترة. 

كـثيرًا مـا نـسمع عـن شـخص أنـه حـسن الخـلق والـتعامـل، وإذا عـامـلته تجـده كـذلـك، لـكن المـشكلة عـندمـا تـطلع 

عـلى عـلاقـته مـع عـمالـه أو مـوظـفيه تجـده عـكس ذلـك تمـامًـا وكـأنمـا حُـسن الخُـلق والمـعامـلة يتجـزأ أي: مـحسنا فـي 

مكان ومسيئا في مكان آخر. بينما حُسن الخُلق كل لا يتجزأ. 
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وقـلما تجـد عـامـلا يمـدح ويـثني عـلى رب عـمله، وهـذا مـا وجـدنـا عـكسه بحـديـث الـصحابـي الجـليل أنـس بـن 

مـالـك رضـي الله عـنه، فـقد أخـرج مسـلم فـي صـحيحه عـن أنـس بـن مـالـك رضـي الله عـنه، قـال: (خـدمـت 

رسـول الله صـلى الله عـليه وسـلم عشـر سـنين، والله مـا قـال لـي أفًـا قـط، ولا قـال لـي لشـيء لـم فـعلت كـذا، وهـلا 

فعلت كذا). 

إن في هذا الحديث فوائد وقواعد بالتعامل مع العمال نكتفي بذكر بعضها: 

قـولـه: (مـا قـال لـي أفـًا قـط)، وأفـًا أقـل مـا يـعبر عـنه عـن التضجـر، ومـع ذلـك لـم يـقلها الـرسـول صـلى الله عـليه 

وسـلم ولـم يظهـر تضجـره. وإذا أسـقطنا تـلك الـعبارة عـلى حـال أربـاب الـعمل فـي واقـعنا تجـدهـا مـغيبة غـيابًـا 

تـامًـا فتجـده دائـما ينهـر ويـصرخ بـوجـه عـمالـه عـلى أتـفه الأمـور ويهـيل عـليهم أنـواع وألـوان الشـتائـم والإهـانـات 

بـقصد إذلال الـعامـل وإرهـابـه وفـرض شـخصيته لـيرضـي نـفسه المـريـضة المـتعالـية وكـأن الـعمال خـدمًـا عـنده وفـي 

ظـنه أنـه هـو المـتفضل عـليهم، لأنـه هـو الـذي يـرزقـهم ويـؤويـهم وفـي ذلـك الـتفكير مـنافـاة لـلعقيدة والايمـان، 

فـالـرزاق هـو الله، وكـل مـن الـعامـل ورب الـعمل بـحاجـة الآخـر. وقـد أشـارت لـذلـك الآيـة الـكريمـة: أَُ,ْ يَـقْسِمُونَ 

ـكَ نَـحْنُ قَـسَمْناَ بَـيOَْمُْ مَعMِشَـKَمُْ فيِ الـْحَيَاةِ اEّنُْيَا وَرَفَـعْناَ بَعْض3َُْ فَـوْقَ بَـعْضٍ دَرَجَـاتٍ ليَِتَّخِـذَ بَعْض3ُُْ بَـعْضًا  رTََْـةَ رَبِّ
ا يَجْمَعُونَ (الزخرف: ۳۲)  سُخْرِيًّا وَرTَْةَُ رَبِّكَ خَيرٌْ مِمَّ

وذكـر الـصحابـي الجـليل أنـس بـن مـالـك رضـي الله عـنه أن الـرسـول صـلى الله عـليه وسـلم كـان يـعامـله مـعامـلة 

لـطيفة أبـويـة فـيقول لـه: يـا بـني، ونـعود للحـديـث عـند قـولـه رضـي الله عـنه: (ولا قـال لـي لشـيء لـم فـعلت 

كـذا، وهـلا فـعلت كـذا)، نسـتشف مـن هـذا الـقول أن كـثرة الـتأنـيب والـتدقـيق عـلى الـعامـل والحـد مـن حـريـته 

فـي الـتصرف فـيها نـوع مـن كـبت الـعامـل وعـدم أريـحيته بـالـعمل ولا يسـتطيع أن يـبدع أو أن يـعطي كـل مـا 

عـنده مـن مـهارات أوأفـكار، فسـيدنـا محـمد صـلى الله عـليه وسـلم أعـطى سـيدنـا أنـس رضـي الله عـنه مـساحـة 

وحرية في التصرف، ولاشك أنه سبقها توجيه ووضوح بالتعليمات. 

ومـن هـذا المـعنى نـنتقل إلـى حـديـث آخـر ومـوقـف آخـر فـي فـن الـتعامـل الـنبوي يـروي الـصحابـي الجـليل أنـس بـن 

مـالـك رضـي الله عـنه فـي الحـديـث المـروي فـي صـحيح مسـلم، قـال: (كـان الـرسـول صـلى الله عـليه وسـلم أحـسن 

الـناس خُـلقًا، فـأرسـلني يـومًـا بـحاجـة، فـقلت: والله لا أذهـب وفـي نفسـي أن أذهـب لمـا أمـرنـي بـه نـبي الله صـلى 

الله عـليه وسـلم، فخـرجـت حـتى أمـرّ عـلى صـبيان، وهـم يـلعبون فـي الـسوق، فـإذا رسـول الله صـلى الله عـليه 
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وسـلم، قـد قـبض بـقفاي مـن ورائـي، وقـال: فـنظرت إلـيه وهـو يـضحك، فـقال: (يـا أنـيس: أذهـبت حـيث 

أمـرتـك؟) قـلت: نـعم، أنـا أذهـب يـا رسـول الله). نـتبين مـن هـذا الحـديـث مـزاح سـيدنـا أنـس رضـي الله عـنه مـع 

الـرسـول صـلى الله عـليه وسـلم، حـينما قـال: (والله لا أذهـب)، ورد فـعل الـرسـول صـلى الله عـليه وسـلم أنـه لـم 

ينهـره مـقابـل هـذا المـزاح وتـقبله مـنه وحـتى عـندمـا وجـده مـشغولاً عـن فـعل مـا طـُلب مـنه لـم يُـوبـخه ولـم يُـعنفه 

بـل تـعاطـى مـع المـوضـوع بـابـتسامـة، وحـتى لاطـفه بـقولـه: (يـا أنـيس)، فـللأسـف إذا قـارنـا مـا فـعل الـرسـول صـلى 

الله عـليه وسـلم ومـا يـفعل أربـاب الـعمل فـي أيـامـنا هـذه لـوجـدنـا الـعجب الـعجاب مـن ظـلم وقـسوة، فـلو حـدث 

هـذا المـوقـف مـع أحـد عـمالـهم لـكان مـصيره الـعقوبـة المـاديـة أو التسـريـح مـن الـعمل، وهـنا نلحـظ فـائـدة مـن 

الحـديـث، أن الـرسـول صـلى الله عـليه وسـلم صـحيح أنـه يـوكـل المـهمات لأنـس ويـعطيه مـساحـة مـن الحـريـة 

بـالـتصرف لـكنه لا يـترك أعـمالـه بـدون مـتابـعة أو مـراقـبة لـتحقيق الـعمل ونجـاحـه. وهـنا أشـير بـنصيحة لأربـاب 

الـعمل صـحيح كـما أسـلفنا أن يُـعطى الـعامـل أريـحية نفسـية ومـساحـة مـن الحـريـة لأداء الـعمل لـكن لا يـعني 

ذلك الإهمال وترك العامل بدون متابعة ومراقبة لتفادي أي أخطاء أو تلكؤ بالعمل تؤدي لفشله. 

وفـي نـهايـة المـطاف أهـمس فـي أذن أربـاب الـعمل بـأن يـرحـموا ويـعتنوا بـعمالـهم، وكـما قـال رسـول صـلى الله 

عليه وسلم: (كلكم راع وكلكم مسؤول عن رعيته). 

فـالـعمال عـندهـم رعـية وهـم مـسؤولـون عـنهم أمـام الله إن قـصروا أو ظـلموا، لأن الـعامـل جـاء عـندهـم لهـدف 

نـبيل وهـو الـعمل كـي يـكفي عـائـلته حـاجـاتـها ويـعيش حـياة كـريمـة وأن لا يمـد يـده لأحـد ولا يمـدهـا عـلى مـال 

أحـد بـالحـرام. واعـلموا وتـيقنوا أن الـذي وزع الأدوار هـو الله، ومـن المـمكن أن يـكون دوركـم مـكان الـعامـل 

وهـو رب عـملكم وتـيقنوا أنـكم لسـتم مـتفضلين عـليه وتـرزقـونـه، بـل الله يـرزقـه، ورزقـه مـضمون، وقـد أجـرى 

رزقه عل أيديكم وكنتم أنتم سببًا وطريقًا لا غير، فلا يصبكم الغرور والتعالي. 
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العدوان على غزة: الإبتلاءات المتعددة وترقب الفجر القريب 
د. فادي محمد الدحدوح 
مؤلف وأكاديمي فلسطيني

انـتـهـى عـام دراسـي كـامـل وتـعـاقـبـت عـلـيـنـا فـصـول أربـعـة, أتـى شـهـر رمـضـان المـبـارك وعـيـد الـفـطـر 
المـبـارك وجـاءت أيـام الـعـشـر الأوائـل مـن ذي الحـجـة وانـقـضـى عـيـد الأضـحـى المـبـارك; فـهـل تـخـيـلـتـم 

أن تمر كل هذه المناسبات العظيمة وتلك الشهور الطويلة والعدوان مستمر على غزة ?!  

إن الـتغييرات والأحـداث الـتي تحـدث بـصورة مـفاجـئة فـي حـياتـنا تجـعلنا نـنظر، نـتفكر، ونـقف أمـام مـرآة الحـياة 

لـنراهـا عـلى حـقيقتها لا عـلى زيـنتها، فـجأة تـتغير ظـروفـنا، أولـويـاتـنا ومـسؤولـياتـنا ونـظرتـنا لأنـفسنا ولـلعالـم 

المحـيط بـنا؛ فـكيف بـالأحـداث الـعظام الجـسام كـالـعدوان عـلى غـزة الـذي نـحياه ونـعيش أدق تـفاصـيله لـوقـت 

طـويـل؛ فـماذا بـقي مـن أهـوال وشـدائـد ودمـاء وأشـلاء، ودمـار وخـراب وتـدمـير وحـرق ونـزوح وتجـويـع وفـقد 

لمــظاهــر ومــعالــم الحــياة الحــديــثة يمــكن أن تــروى لــكم وتــبصر مــعها الــقلوب والــعقول، وتســتفزك كــفرد، 

كجـماعـة، كـوطـن، كـأمـة، كـعالـم وكـمؤسـسات دولـية يمـكن أن تحـرك قـلوبـكم وأفـعالـكم! فهـل بـقي أمـل 

للنصرة والسند وفعل الواجب الأخلاقي والإنساني؟! 

كـكل شـعوب الأرض نـتمنى لـو كـان لـنا وطـن حـر نـبنيه بـعقولـنا وسـواعـدنـا، يـكون لـنا فـيه مـنازل جـميلة لا 

تــدمــر،  ومــؤســسات تــعليمية وعــلمية لا تــتحول إلــى ركــام، ومــكتبات عــلمية لا تحــرق فــتصبح رمــادًا، 

ومــساجــد لا تهــدم قــبابــها عــلى روادهــا، ومســتشفيات لا تخــرج عــن الخــدمــة بــفعل آلــة الــتدمــير والــعدوان، 

وحـدائـق ومـباهـج، مـؤسـسات ومـشاريـع واقـتصاد وعـمران لا تـتعطل فـتصبح ذكـريـات. نـحن نـحب الحـياة 

كثيرا، نحن نحب البناء والتعمير وأن يكون لنا أعراس لا مآتم! 

نـدخـل شهـرنـا الأول فـالـثانـي مـن الحـرب والـعدوان الـظالـم حـتى أصـبحنا نـقترب مـن الشهـر الـعاشـر، ومـا زالـت 

الأحــداث مســتمرة فــي ظــل صــمت عــالمــي رهــيب وغــياب نــصرة حــقيقية لــلمظلومــين، وقــد تــوقــفت طــيلة 
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الـشهور الـسابـقة مـن أحـداث الـعدوان عـن الـكتابـة الـعلمية والـبحثية؛ لمـا رأيـنا مـن اقـتراب المـوت كـثيرا وقـد 

خـرجـنا مـن تحـت الـركـام، وزلـزلـزت الأرض مـن أسـفلنا وتمـوج الـطائـرات مـن فـوقـنا بـالمـسامـع رعـبا، وقـد نـزحـنا 

بـين المـناطـق المـدمـرة تـسعة أشـواط ويـزيـد، صـعدنـا فـوق الـركـام، تجـرعـنا صـنوف الألـم والشـدة والـتخاذل الـعالمـي 

وعـشنا كـل شـدائـد الأيـام، ونـحن مـا زلـنا تحـت الـعدوان وآلـة الـتدمـير المـمنهج لـكافـة مـظاهـر الحـياة، نـعيش 

الإبـتلاءات المـتعددة فـي تـفاصـيل أيـامـنا مـن الـعدوان المسـتمر، الخـوف والجـوع والـعطش ونـقص فـي الأنـفس 

والأموال والثمرات حتى أصبحت أيامنا مصبوغة بالألم والحزن وترقب الأمل وبشر الصابرين. 

كـل مـا حـولـنا يهـتز مـن شـدة الـقصف، قـصف جـوي وبـري وبحـري عـنيف مـع تحـليق مـكثف ومـزعـج لـلطيران 

لـيلا ونـهارا، نـنام عـلى مجـزرة ونسـتيقظ عـلى أخـرى، يـرحـلون فـرادى يـرحـلون جـماعـة، كـل أيـامـنا بـاتـت 

مـخضبة بـالـدم، بـالألـم، بـالحـزن وبـالـوجـع الـكبير، ضـاقـت بـنا المـسالـك واحـاطـت بـنا المـهالـك،  وأغـلقت فـي 

وجـــوهـــنا المـــعابـــر وتـــكالـــبت عـــلينا الأمم، واشـــتد بـــنا الأمـــر وعـــظم عـــلينا الخـــطب، واســـتحكمت حـــولـــنا 

الـدوائـر ،وضـاقـت عـلينا الأرض بمـا رحـبت وبـلغت الـقلوب الحـناجـر، ولـيس لـنا فـي ظـل هـذه الأحـداث الجـلل 

مـن تـاريـخنا المـعاصـر سـوى الـصبر الجـميل الـصادق عـلى مـا يـرضـي الله عـزوجـل، صـبر بـلا مـيقات مـعلوم فـيه 

امتحان القلب وزلزلته ، لكن العاقبة الحسنى معه مضمونة. 

تمـر عـلينا هـذه الـدقـائـق، الـساعـات، الأيـام والـشهور ونـحن وحـيدون فـي الألـم والـوجـع؛ فـكل لحـظة تسـتنزف 

فـيها طـاقـتنا وإنـسانـيتنا، نـقص المـاء والـطعام والمـال، الـنزوح المـتكرر، درجـة حـرارة مـرتـفعة، ومحـطات انـتظار 

للقهـر والمـوت، فـلا شـيء فـي هـذا الـعدوان لـلمظلومـين الأبـريـاء الـصابـريـن المـرابـطين إلا أنـه يشـبه وتـر عـود أو 

قـصبة نـاي ،تضخـم الـدقـات والأصـوات والمـشاعـر والـذكـريـات، ويشـدنـا الحـنين والاشـتياق كـثيرا إلـى مـاضـي 

عـمره أقـل مـن سـنة؛ تـنتظم فـيه الحـياة الـتعليمية فـيعود الأطـفال لمـدارسـهم والشـباب لـلجامـعات، والمـؤسـسات 

لـدوامـها ونـشاطـها لخـدمـة المجـتمع، وتـدور حـركـة الـعامـلين وينشـط الاقـتصاد، تشـدو الـطيور الجـميلة فـوق 

الأرض المـباركـة، وتـعود لـلأعـياد بـهجتها، وتـرتـسم مـعالـم الـبناء والـتعمير لـشعب يسـتحق الحـياة الـكريمـة، 

ويصنع للأمة مجدها وعزها ونصرها. 

تـلك الشـدائـد والأزمـات سـتصنع الـعزائـم، وتـنبت أشـجارا مـن الـصبر الجـميل لا يـقتلعها عـدوان وتـدمـير،  

ولـنا فـي دروس الـتاريـخ والأحـداث الـعظيمة خـير مـرشـد، ومـا أعـظم شـوقـنا لـرسـول الله صـلى الله عـليه وسـلم 

ومـدرسـته ومـنهاجـه الـعظيم وقـدوتـنا فـي الـتعامـل مـع الأحـداث الـعظيمة ولاسـيما وقـت الأزمـات الـكبرى 
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والـكوارث ؛ فـقد كـان يـثبت صـحابـته فـي الأزمـات والشـدائـد،  ويـبث فـيهم آيـات الـيقين والـعزم والـثبات  

ومــعانــي الــصبر الجــميل، وأن كــل ذلــك ســينجلي ويــثبت الأجــر الــعظيم وســيثمر عــزة وتمــكينًا. وفــي الــغد 

الـقريـب سـيكون عـوضـنا  أكـبر مـن الأحـداث الـعظيمة الحـالـية، وسـنصلي قـريـبا فـي بـاحـات المسجـد الأقـصى 

الفسـيحة، وسـيعود الـبناء والـعمران لـغزة ومـؤسـساتـها الـعلمية والمـعرفـية والمجـتمعية، وسـيعلو صـوت الآذان. 

فـلن تـكون كـلماتـنا يـومـا جـثثا دون روح ولـكنها أجـراس تـعلن عـن الـتواجـد والـوجـود، وبـداخـل كـل حـرف 

نبثه حياة بأكملها ونبض قلوب عامرة باليقين ومتصلة بالسماء. 
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هدية العدد: كتاب التعليم المهني 
أكثر من 450 مهنة ذكرت في القرآن الكريم 

لمؤلفه: د. سامر مظهر قنطقجي  
رابط التحميل 
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التحكيم التجاري وتسوية النزاعات المالية  
وفق ضوابط الشريعة الإسلامية 

Commercial Arbitra*on and Financial Dispute SeQling 
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