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السياسة النقدية وهل من يمكن تطبيقها في المصارف الإسلامية؟ 
سامر الشحنة البستاني 

باحث

إن مـفـهـوم الـسـيـاسـة الـنـقـديـة هـو مـفـهـوم مـعـاصـر, أفـرزتـه اvـيـاة ا1قـتـصـاديـة ا9ـعـاصـرة, وهـي ف 
أصـلـهـا مـنـتـج غـربـي يـنـطـلـق مـن الـتـصـورات الـغـربـيـة ا9ـاديـة عـن اaنـسـان والـكـون واvـيـاة, وهـي مـن 

 . 1فروع السياسات ا1قتصادية الث"ث: ا9الية, والتجارية, والنقدية

2الـسـيـاسـة الـنـقـديـة الـتـقـلـيـديـة هـي إجـراءات الـبـنـك ا9ـركـزي, الـتـي تـنـطـوي عـلـى اسـتـخـدام أسـعـار 

الـفـائـدة, أو عـرض الـنـقـود, لـلـوصـول sهـداف زيـادة الـتـوظـيـف واسـتـقـرار ا1سـعـار, فـالـبـنـوك ا9ـركـزيـة 
تـسـعـى إلـى خـلـق Üـو اقـتـصـادي صـحـي, بـحـيـث يـزداد نـاÑـه اÉـلـي اaجـمـالـي مـن ٢-٣% سـنـويـا, 

وsجل áقيق هذا الهدف ا1قتصادي, 1بد للسياسة النقدية من áقيق ث"ثة أهداف:  

الهدف الرئيسي: إدارة التضخم, بحيث يتراوح بي ٢% و ٢٫٥%. •

الهدف الثاني: اvد من البطالة, بعد السيطرة على التضخم, ليبقى دون ٦٫٥%. •

الهدف الثالث: تعزيز معد1ت الفائدة طويلة اsجل ا9عتدلة. •

إن الســياســة الــنقديــة كــغيرهــا مــن الســياســات وكــأي عــمل بــحاجــة rدوات لــتطبيقه، وهــذا ســينقلنا إلــى 

 Mدوات، وإمـكانـية تـطبيقها وفـق الشـريـعة ا7سـ6مـية، أو تـعديـلها وا;ـقارنـة بـينها، وبـrا•ـديـث عـن تـلك ا

اrدوات ا;قترحة إس6ميًا.  

وفيما يلي عرضاًا ل√دوات ا;ستخدمة في النظام التقليدي ومدى فاعليتها:  

: ويـقصد بـها قـيام الـبنك ا;ـركـزي بشـراء أو بـيع أذونـات اÇـزانـة والـسندات  ۱3- عـمليات الـسوق اOـفتوحـة

ا•ـكومـية، أو ا;ـضمونـة مـن ا•ـكومـة، واrوراق ا;ـالـية بـصفة عـامـة، قـصيرة أو طـويـلة اrجـل، سـواء مـباشـرة أو 

من خ6ل سوق رأس ا;ال، وذلك بالتعامل مع البنوك واrفراد والشركات وأهدافها:  

أ- التأثير على حجم ا.حتياطات الفائضة لدى البنوك التجارية بالزيادة أو النقص.  

ب- محاولة إيجاد ع6قة مستقرة بM سعر الفائدة في كل من السوق النقدي وسوق رأس ا;ال.  

1 شاویش د. مصطفى، السیاسة النقدیة بین الفقھ الإسلامي والاقتصاد الوضعي، المعھد العالمي للفكر الإسلامي عام2011، ص ١٥٣.
2 قنطقجي د. سامر مظھر، السیاسات النقدیة والمالیة والاقتصادیة، منشورات كاي، الطبعة الاولى، 2020، ص ٢٧١.

3 فهمي د. حسv كامل فهمي كتاب أدوات السياسة النقدية التي تستخدمها البنوك اFركزية في اقتصاد إس0مي) اFعهد 
ا2س0مي للبحوث والتدريب –جدة بحث رقم 63 عام 2006م، ص ١٥.
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ج- مـحاولـة الـتغلب عـلى أيـة تـقلبات مـوسـمية أو عـرضـية قـصيرة اrجـل فـي حجـم ا;ـعروض الـنقدي والـناòـة 

عن عوامل السوق. 

: تتعرض هذه اrداة .نتقادات شديدة منها:   1فعالية هذه اrداة

۱- إن الـقرارات ا.سـتثماريـة . تـتوقـف بـصفة مـطلقة عـلى أسـعار الـفائـدة، بـل إنـه . يُـقبل رجـال اrعـمال 

عـلى ا.سـتثمار ولـو أصـبح سـعر الـفائـدة صـفرًا، ذلـك rن قـرارات ا.سـتثمار ´ـكمها عـوامـل أخـرى إلـى جـانـب 

سعر الفائدة في مقدمتها عامل ا¿اطرة وعدم التأكد. 

۲- تـتوقـف قـدرة ا;ـصرف ا;ـركـزي فـي تـوجـيهه للسـياسـة الـنقديـة مـن خـ6ل عـمليات الـسوق ا;ـفتوحـة عـلى 

الـكمية الـتي لـديـه مـن اrوراق ا;ـالـية، بـحيث تـؤدي عـملية بـيعها إلـى إحـداث الـتغيير ا;ـطلوب فـي حجـم 

الـكتلة الـنقديـة، والـعكس فـي حـالـة الـرغـبة فـي تـخفيض كـمية ا;ـعروض الـنقدي، حـيث يـتطلب اrمـر قـدرتـه 

عـلى شـراء كـميات كـبيرة مـن الـسوق ا;ـالـي، ويـكون ذلـك بـأسـعار مـنخفضة فـي حـال الـبيع، لـضمان ا7قـبال 

عـلى شـرائـها وبـأسـعار مـرتـفعة لـقبول ا;ـضاربـM بـيعها لـلبنك ا;ـركـزي وبـالـتالـي فـإن ذلـك مـتوقـف عـلى مـدى 

استعداد البنك ا;ركزي لتحمل اÇسارة من أجل ´قيق اrهداف ا;رجوة. 

۳- يـرى كـينز أن عـمليات الـسوق ا;ـفتوحـة . تـكون ذات فـعالـية إ. بـوجـود سـياسـة مـالـية مـ6ئـمة لـلظروف 

ا.قتصادية وأن يكون هناك تنسيقًا بينهما . 

٤- إن البنك ا;ركزي . يستطيع إجبار البنوك التجارية على تقدª القروض عندما . ترغب بذلك. 

٥- إن Ωــاح ســياســة الــسوق ا;ــفتوحــة ضــعيف فــي أوقــات اrزمــات، حــيث ´ُجــم الــبنوك الــتجاريــة عــن 

استعمال ما يضعه البنك ا;ركزي من موارد ´ت تصرفها Çلق ا.ئتمان. 

٦- كــما أن هــذه الســياســة تــتعرض لــبعض ا7جــراءات ا;ــعاكــسة لــها مــن اrفــراد وا;ــؤســسات öــا يحــد مــن 

فعاليتها. 

: وهـو الـسعر الـذي يـحسم بـه الـبنك ا;ـركـزي اrوراق الـتجاريـة الـتي تـقدم إلـيه مـن  ۲2- سـياسـة سـعر اlـسم

البنوك التجارية، أو الذي يعيد به حسم أوراق سبق أن حسمتها هذه البنوك لعم6ئها من ا;ستثمرين . 

1 بن دعاس، جمال، كتاب (السياسة النقدية في النظامv ا2س0مي والوضعي) دراسة مقارنة، منشورات اFجلس اHعلى 
للغة العربية الجزائر عام2008، ص ١٩٨.

2 مرجع سابق فهمي ص ١٦.
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: تتعرض هذه اrداة .نتقادات شديدة منها:   1فعالية هذه اrداة

۱- قــلة اســتخدام اrوراق الــتجاريــة كــأداة لــتمويــل اrعــمال الــتجاريــة الــداخــلية مــنها واÇــارجــية بســبب 

اسـتخدام طـرق أخـرى لـلتمويـل كـا•ـسابـات ا;ـفتوحـة والسـلف ا;ـصرفـية، öـا يـقلل مـن âـوء الـبنوك الـتجاريـة 

إلى البنك ا;ركزي •سم اrوراق التجارية التي لديه، وتفضيله ا.ستفادة من كامل سعر ا•سم. 

۲- تـوفـر ا;ـصارف الـتجاريـة عـلى احـتياطـات نـقديـة مـعتبرة، تـسمح لـها بـا.عـتماد عـلى مـواردهـا الـذاتـية فـي 

تــقدª الــقروض، وبــالــتالــي عــدم حــسم اrوراق الــتجاريــة لــلتزود بــالســيولــة الــنقديــة، öــا يحــد مــن دور هــذه 

اrداة. 

۳- تــخضع فــعالــية هــذه اrداة لــلظروف ا.قــتصاديــة، فــفي حــالــة تــفاؤل رجــال اrعــمال بــالنســبة لــلطلب 

وارتـفاع اrسـعار واrربـاح، فـإن زيـادة سـعر إعـادة ا•ـسم . يـؤثـر عـلى حجـم ا.ئـتمان، 7مـكانـية تـعويـضه عـن 

طــريــق رفــع أســعار الســلع ا;ــنتجة لــكون اrربــاح ا;ــتوقــعة تــفوق بــكثير تــكلفة ا.قــتراض مــن ا;ــصارف، 

وبـالـعكس، فـفي حـالـة كـون تـوقـعات رجـال اrعـمال تـشاؤمـية فـإن خـفض سـعر إعـادة ا•ـسم . يـشجعهم عـلى 

طـلب ا;ـزيـد مـن الـقروض فـي أوقـات الـكساد، فيحجـمون عـن ا.سـتثمار فـتكون هـذه اrداة غـير ذات جـدوى 

وبدون فعالية. 

٤- يهـــتم رجـــال اrعـــمال أســـاسًـــا بـــتغطية نـــفقات ا.ســـتثمار فـــي ا;ـــدى الـــقصير خشـــية تـــقادم هـــذه 

ا.سـتثمارات، مـا يـجعل الـفائـدة عـلى رأس ا;ـال ا;ـقترض لـتمويـل ا.سـتثمارات اâـديـدة جـزءًا ضـئي6ً مـن 

الــنفقات اâــاريــة مــقارنــة بــنفقة إحــ6ل ا.ســتثمار وبــالــتالــي تــقل أهــمية تــأثــير ســعر الــفائــدة عــلى قــرارات 

ا.ستثمار وبالتالي إجمالي النشاط ا.قتصادي. 

: تـتبلور فـكرة تـغيير نسـبة ا.حـتياطـي كـأداة للسـياسـة الـنقديـة فـي  ۳2- تـغيير نسـبة اIحـتياطـي اÇلـزامـي

مـطالـبة السـلطات الـنقديـة لـلبنوك الـتجاريـة بـا.حـتفاظ بـقدر مـن الـنقود ا•ـاضـرة لـدى الـبنك ا;ـركـزي بـدون 

مـقابـل، ويتحـدد هـذا الـقدر بـصفة أسـاسـية مـعينة مـن إجـمالـي أرصـدة الـودائـع ´ـت الـطلب الـتي يـحتفظ بـها 

الـعم6ء لـدى الـبنك الـتجاري، وقـد يـتسع ذلـك الـقدر لـيشمل نسـبة إضـافـية مـن أرصـدة ا•ـسابـات والـودائـع 

rجــل لــدى هــذه الــبنوك، وتــأتــي مــقدرة الــبنك ا;ــركــزي فــي الــتحكم فــي حجــم ا.ئــتمان وإدارة الســياســة 

1 مرجع سابق، بن دعاس، ص ١٩٣.
2 مرجع سابق فهمي ص ١٧.
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الـنقديـة بـاسـتخدام هـذه اrداة عـن طـريـق تـغيير نسـبة ا.حـتياطـي رفـعًا (أو خـفضًا) kـا يـؤدي إلـى نـقص (أو 

زيادة) حجم ا.حتياطيات الفائضة لدى البنوك التجارية. 

: تتعرض هذه اrداة .نتقادات شديدة منها:   1فعالية هذه اrداة

۱- تصبح هذه اrداة عدnة اâدوى إذا كانت احتياطات ا;صارف التجارية كثيرة . 

۲- إن حجـم ا.ئـتمان يـتأثـر أو.ً بـالـظروف ا.قـتصاديـة وا;ـالـية، ونـظرة ا;سـتثمريـن إلـى مسـتقبل ا.قـتصاد، إذا 

كـانـت نـظريـتهم مـتفائـلة، فـإن زيـادة ا.حـتياطـي الـقانـونـي، . يـغني مـن الـتوسـع فـي ا.ئـتمان 7نـشاء مـشاريـع 

اســتثماريــة جــديــدة، والــعكس، فــإذا كــانــت نــظرتــهم مــتشائــمة، فــإن حجــم ا.ئــتمان ســيقل مــهما خــفض 

ا;صرف ا;ركزي من نسبة ا.حتياطي القانوني بسبب قلة الطلب على القروض ل6ستثمار. 

۳- إن âـوء ا;ـصرف ا;ـركـزي إلـى هـذه اrداة يـدفـع ا;ـصارف الـتجاريـة .سـتعمال أدوات أخـرى لـلحصول 

عـلى السـيولـة كـبيع اrوراق ا;ـالـية، حـيث تـؤدي زيـادة عـرضـها إلـى خـفض أسـعارهـا، öـا يـجعل مـن ا;ـفيد 

اســـتعمال ا;ـــصرف ا;ـــركـــزي ¿ـــتلف اrدوات فـــي آن واحـــد لـــتفادي ا¨ثـــار العكســـية .ســـتعمال أداة دون 

أخرى . 

٤- يـرى كـينز أن ا7فـراط فـي اسـتعمال أداة ا.حـتياطـي الـقانـونـي قـد يـؤثـر سـلبًا عـلى اrسـواق ا;ـالـية، rنـه 

يخـلق حـالـة مـن عـدم الـتأكـد، وبـالـتالـي يـجب إعـ6م ا;ـصارف الـتجاريـة بـأي نـية فـي ذلـك لتتهـيأ لـه، وأن تـكون 

نسـبة الـتغيير مـنخفضة حـتى تسـتوعـبها ا;ـصارف، ولهـذا يـصفها بـعض ا.قـتصاديـM بـأنـها أداة مـولـدة لـعدم 

ا.ستقرار النقدي وا;الي في ا.قتصاد. 

1 مرجع سابق، بن دعاس، ص ١٩٦.
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وفيما يلي جدول يلخص تلك اrدوات وا•لول ا7س6مية ا;قترحة:  

ا9دوات ا)قترحة إس>ميًاا9دوات التقليديةأداة ا)قارنةا)وضوع

ا9دوات 
ا)باشرة

عمليات السوق 
اFفتوحة

شــراء أو بــيع أذونــات الخــزانــة 
والسندات الحكومية.

شراء أو بيع الصكوك ا2س0مية.

حــــــــــــــــسم اpوراق الــــــــــــــــتجاريــــــــــــــــة سياسة سعر الحسم
اFقدمة من البنوك التجارية.

إلغاء هذه اpداة

نسبة اHحتياطي 
اHلزامي 

مــطالــبة الــبنك اFــركــزي لــلبنوك 
الــتجاريــة بــإيــداع نســبة مــعينة 
مـــــــــــــن أرصـــــــــــــدة الـــــــــــــحسابـــــــــــــات 
الــــجاريــــة واHســــتثماريــــة لــــديــــه 

دون مقابل.

H يـــجوز اســـتخدام هـــذه اpداة إH بـــالـــقدر 
الــــ0زم لــــدرء مــــخاطــــر الــــتقلب الشــــديــــد فــــي 

الوضع اHقتصادي للدولة.

ا9دوات 
غير 

ا)باشرة

صفة التدخل اFباشر 
من السلطات اFالية

ـ إلــــــــــــــزام الــــــــــــــبنوك مــــــــــــــباشــــــــــــــرة 
بــــــأســــــعار فــــــائــــــدة مــــــعينة، يــــــتم 
تحــــــــديــــــــدهــــــــا بــــــــواســــــــطة الــــــــبنك 
اFــــركــــزي عــــلى كــــل مــــن ودائــــع 
الــــــعم0ء والــــــقروض اFــــــمنوحــــــة 

من البنوك التجارية.
ــ فـــــــــــــــرض حـــــــــــــــد أدنـــــــــــــــى مـــــــــــــــن 
الـــــــــــسيولـــــــــــة لـــــــــــíصـــــــــــول الـــــــــــتي 
تـــــــــتملكها الـــــــــبنوك فـــــــــي شـــــــــكل 
نســــــــــبة مــــــــــعينة يشــــــــــترط عــــــــــدم 

تجاوزها.
ــ فــرض ســقوف ائــتمانــية فــي 
شــكل نســب مــعينة عــلى حجــم 
اHئـــــــــــــــتمان اFـــــــــــــــمنوح لـــــــــــــــبعض 

القطاعات اHقتصادية

ــ فـــرض حـــد أقـــصى أو أدنـــى عـــلى مـــعدل 
الــــربــــح عــــلى اFــــبيعات الســــلعية الــــتي تــــقوم 

بها البنوك.
ــ فـــرض حـــد أقـــصى أو أدنـــى عـــلى مـــعدل 
الــــربــــح الــــخاص بــــالــــبنوك، عــــن مــــشاركــــتها 
بـــالـــعمل أو اFـــال فـــي شـــركـــات مـــضاربـــة أو 
أمــــــوال مــــــع عــــــم0ئــــــها مــــــن اFســــــتثمريــــــن أو 

اFدخرين.
ــ اشـــــتراط حـــــد أدنـــــى مـــــن الـــــسيولـــــة عـــــلى 
اpصـــول الـــتي تـــمتلكها الـــبنوك ا2ســـ0مـــية 
فــــــي شــــــكل نســــــب ســــــيولــــــة مــــــعينة H يــــــجوز 

تعديلها.
ــ فــــــــرض ســــــــقوف ائــــــــتمانــــــــية عــــــــلى الــــــــبنوك 
بـــــصفة عـــــامـــــة أو عـــــلى أنـــــواع محـــــددة مـــــن 
اpنشـــطة بـــغرض تـــشجيع قـــطاعـــات مـــعينة 

من اHقتصاد
ــ تــمويــل الــبنك اFــركــزي لــلبنوك ا2ســ0مــية 
مـــــــن خـــــــ0ل الـــــــدخـــــــول مـــــــعها فـــــــي عـــــــمليات 
مــــشاركــــة أو مــــضاربــــة قــــصيرة اpجــــل مــــع 
إلــــزامــــها بــــقبول نســــبة مــــعينة مــــن اpربــــاح 

عن كل عملية. 
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 Æدوات الــسابــقة فــي بــنوك كــانــت تــعمل بــالــنظام الــتقليدي، وrاســتبدال ا Æ طــبعًا هــذه ا•ــلول، فــي حــال

تـعديـل نـظام عـملها لـنظام الـصيرفـة ا7سـ6مـية، لـكن اrفـضل هـو إعـادة الهـيكلة كـليًا، ووضـع أدوات وضـوابـط 

وفق نظام الصيرفة ا7س6مي، âودة وكفاءة اrداء. 

وفيما يلي عرض rهم اrدوات ا;قترحة بعد إعادة الهيكلة:  

: ويـقصد بـذلـك تـعامـل السـلطات الـنقديـة مـع جـمهور ا;ـدخـريـن بـالـبيع  ۱1- عـمليات الـسوق اOـفتوحـة

والشــراء، بــصفة يــومــية، فــي صــكوك وســندات تــخضع حــصيلتها ;ــبدأ الــربــح واÇــسارة، وتــقوم الســلطات 

بـإصـدار هـذه الـصكوك عـلى قـوة صـناديـق اسـتثمار، تـقوم بـإدارتـها عـن طـريـق الـبنوك ا.جـتماعـية، الـتابـعة لـها 

ويقترح أن تأخذ الصناديق ا;ذكورة شكل صناديق ل6ستثمار، في أنشطة انتاجية وخدمية مختلفة. 

 والهـدف اrسـاسـي مـن تـعامـل السـلطات الـنقديـة بـالـصكوك، هـي الـتأثـير عـلى حجـم الـعملة ا;ـتداولـة فـي 

ا.سـواق، عـن طـريـق إضـافـة كـميات جـديـدة إلـيها أو امـتصاص كـميات أخـرى مـنها، فـي فـترات مـختلفة، 

وذلك بهدف التحكم في إجمالي ا;عروض النقدي. 

: تـعتبر هـذه اrداة فـي  ۲2- تـغيير مـعدل الـربـح عـلى عـمليات اOـضاربـة واOـشاركـة مـع شـركـات مـختلفة

ظـل الهـيكل الـنقدي اâـديـد، مـن اrدوات الـتي تـعتمد عـليها السـلطات الـنقديـة فـي إدارة ا;ـعروض الـنقدي، 

وبـصفة خـاصـة فـي ´ـقيق اrهـداف الـنقديـة طـويـلة اrجـل داخـل الـب6د، حـيث nـكن لـلبنك ا;ـركـزي الـدخـول 

فـي عـمليات مـضاربـة ومـشاركـة مـع شـركـات اrعـمال، عـلى اخـت6ف أوجـه نـشاطـها، وnـكن لـلدولـة ا.سـتعانـة 

بهـذه ا.داة فـي الـتحكم فـي ا;ـعروض الـنقدي، أو فـي ´ـفيز الـطلب عـلى السـلع أو كـبح جـماح هـذا الـطلب، 

وذلك حسب اrحوال ا.قتصادية السائدة، والتغيرات التي قد ´دث فيها. 

: يـتم ذلـك مـن خـ6ل السـلطات الـنقديـة، عـن طـريـق إصـدار قـرارات  ۳3- تـنظيم عـمليات الـبيع اOـؤجـل

ولـوائـح مـعينة، تسـتهدف تـنظيم عـمليات الـبيع بـالتقسـيط، الـتي تـقوم بـها الشـركـات ا7نـتاجـية ومـراكـز الـبيع، 

والـوكـ6ء بـحيث يـسمح بـالـتوسـع بـاسـتخدام هـذا الـنشاط، أو ا•ـد مـنه حسـب الـظروف ا.قـتصاديـة الـتي ®ـر 

بـها الـب6د (كـساد- تضخـم)، وnـكن أن تـشمل هـذه الـقرارات ´ـديـدًا rنـواع السـلع الـتي تـدخـل ضـمن 

1 مرجع سابق فهمي ص ١٠١.

2 مرجع سابق فهمي ص ١٠٢.

3 مرجع سابق فهمي ص ١٠٣.
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نـطاق هـذا الـنظام، وا;ـدد الـقصوى للسـداد أو قـيمة ا;ـبالـغ ا;ـدفـوعـة مـقدمًـا، وكـذا اrقـساط ا;ـدفـوعـة حـتى ®ـام 

السداد. 

: nــكن إنــشاء بــنوك اجــتماعــية تــابــعة لــلحكومــة، يتحــدد نــشاطــها فــي ا.حــتفاظ  ٤1- الــقروض اlــسنة

بـأرصـدة ا•ـسابـات اâـاريـة، ا;ـمولـة إلـيها مـن الـبنوك الـتجاريـة وتـنفيذ ا;ـدفـوعـات الـتحويـلية ا;ـقترح تـنفيذهـا، 

وفـقًا للهـيكل ا;ـصرفـي ا;ـقترح، ووفـقًا ;ـا ´ـدده الـدولـة فـي خـططها الـسنويـة، وتـشمل هـذه ا;ـدفـوعـات مـنح 

قـروض حـسنة قـصيرة، أو مـتوسـطة اrجـل مـقابـل ضـمانـات عـينية وشـخصية مـناسـبة، وnـكن لـلحكومـة سـن 

قوانM تعزيرية رادعة ;واجهة حا.ت ا;ماطلة في السداد، من قبل ا;دنيM ا•اصلM على هذه القروض. 

 ومن اâهات ا;ستفيدة مث6ً:  

ــ ®ـويـل اâـزء غـير ا;ـنظور مـن رأس ا;ـال الـعامـل كـاrجـور، واسـته6ك الكهـربـاء .. وغـيرهـا، للشـركـات 

ا7نتاجية على اخت6ف أوجه أنشطتها. 

ــ ®ويل صغار ا•رفيM والشباب حديثي التخرج للقيام با;شروعات الصناعية الصغيرة. 

ــ ®ويل ا;شروعات الزراعية لصغار الزراعيM، وبصفة خاصة ا;تخرجM من كليات الزراعة. 

: مـن ا;ـفضل تنسـيق عـ6قـة تـعاون بـM كـل مـن الـبنك ا;ـركـزي  ٥2- تـنظيم جـمع وتـوزيـع الـزكـاة والـصدقـات

وبــيت مــال الــزكــاة لــضمان ´ــقيق ا.ســتفادة الــقصوى مــن عــمليات جــمع وتــوزيــع الــزكــاة والــصدقــات فــي 

الـدولـة، نـتيجة لـعظم حجـم أمـوال الـزكـاة ا;ـتوقـع انسـيابـها مـن اrغـنياء إلـى الـفقراء فـي كـل عـام، وسـيترتـب 

على ذلك تقلب سرعة دوران النقود بالزيادة أو النقصان في فترات مختلفة من العام. 

: ا;ـقصود مـن اسـتخدام هـذه اrداة هـنا هـو فـرض نـوع مـن  ٦3- فـرض نسـب سـيولـة عـلى الـبنوك الـتجاريـة

الـرقـابـة ا;سـتمرة عـلى هـذه الـبنوك نـيابـة عـن عـم6ئـها مـن خـ6ل مـتابـعة مـراكـزهـا ا;ـالـية، الـتي تـعلنها عـلى 

جمهور عم6ئها في نهاية كل عام، كأي شركة òارية أخرى قابضة. 

و. يـقصد kـفهوم هـذه اrداة هـنا اسـتخدام نسـب سـيولـة مـعينة لـفرض سـقوف ائـتمانـية عـلى الـبنوك ;ـراقـبة 

عـمليات ا.ئـتمان، أو للحـد مـن أنشـطتها ا.سـتثماريـة، rنـه . يـوجـد فـي الهـيكل ا;ـقترح اسـتثمارات لهـذه 

1 مرجع سابق فهمي ص ١٠٤.

2 مرجع سابق فهمي ص ١٠٦.

3 مرجع سابق فهمي ص ١٠٧.
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الــبنوك فــي شــكل تسهــي6ت ائــتمانــية لــلعم6ء، أو قــروض حــسنة، كــما أنــها . ´ــتفظ لــديــها بــأرصــدة 

ا•سابات اâارية اÇاصة بعم6ئها، و. يحق له استثمارها وإíا تنتقل مباشرة إلى البنك ا;ركزي. 

: هـناك أسـالـيب رقـابـية اخـرى مـتعددة تـفرضـها الـبنوك ا;ـركـزيـة عـادة عـلى الـبنوك  ۷1- أسـالـيب رقـابـية أخـرى

الـتجاريـة لـضمان سـ6مـة مسـيرتـها، والـتأكـد مـن كـفاءة الـقائـمM عـلى أدائـها فـي تـقدª اÇـدمـات ا;ـصرفـية، 

ورغــم أن حــدود الــنشاط ا;ــقترح لهــذه ســيكون قــاصــرًا عــلى تــقدª اÇــدمــات ا;ــصرفــية دون الــدخــول فــي 

عـمليات ائـتمانـية، إ. أنـه . مـانـع مـن فـرض بـعض اrسـالـيب الـرقـابـية اrخـرى عـلى هـذه الـبنوك، مـثال ذلـك: 

أن تــفرض الســلطات حــدًا أدنــى مــن رأس ا;ــال ا;ــكتتب فــيه، وا;ــدفــوع، وتــعيM أحــد الــعامــلM مــن الــبنك 

ا;ـركـزي كـعضو مـراقـب kجـلس إدارة الـبنك الـتجاري، واشـتراط حـد أدنـى مـن ا;ـؤهـ6ت وسـنوات مـعينة مـن 

اÇبرة، للقائمM على ا;راكز ا7دارية العليا بهذه البنوك. 

: nــكن اســتخدام أداة الــودائــع اâــاريــة فــي تــقدª الــتمويــل  ۸2- تــغيير نســب تــخصيص الــودائــع اÄــاريــة

الـقصير اrجـل، الـ6زم للمشـروعـات ا.قـتصاديـة ا¿ـتلفة، وفـي تـقدª الـقروض ا•ـسنة لـبعض أفـراد اuـتمع، 

فـي ا•ـا.ت اÇـاصـة كـا;ـرض والـوفـاة والـزواج وا•ـج وغـيرهـا مـن الـظروف اÇـاصـة، كـما nـكن اسـتخدام نسـبة 

مـن هـذه الـودائـع لشـراء الـسندات ا•ـكومـية غـير الـربـويـة، لـتمويـل ا7نـفاق الـعام لـلدولـة، لـفترات مـختلفة 

ا¨جال.  

وتـعد هـذه السـياسـة بـديـr 6داة تـغيير نسـبة ا.حـتياطـي الـقانـونـي فـي الـنظام الـتقليدي، ا;ـرفـوضـة مـن الـنظام 

ا7سـ6مـي .عـتمادهـا عـلى مـنح إمـكانـية إصـدار الـنقود âـهة òـاريـة، تهـدف إلـى ´ـقيق الـربـح، كـما تـعد 

السـبب اrهـم فـي إحـداث ا.خـت6.ت الـنقديـة الـتي ´ـدث فـي اقـتصاديـات الـدول ا;ـتقدمـة، والـتي تـكون 

فـيها الـنظم ا;ـصرفـية عـلى قـدر كـبير مـن الـتطور، و´ـتل فـيها الـنقود الـكتابـية القسـط اrكـبر مـن الـتعامـ6ت، 

بـينما يـكون هـذا ا•ـق فـي الـنظام ا7سـ6مـي مـقصورًا عـلى الـدولـة فـقط، وفـي حـدود íـو الـنشاط ا.قـتصادي، 

وتـعد سـياسـة تـغيير نسـب تـخصيص الـودائـع اâـاريـة بـديـ6ً قـويًـا لهـذه السـياسـة، حـيث ®ـنع خـلق نـقود إضـافـية 

بصفة غير شرعية. 

1 مرجع سابق فهمي ص ١٠٧.
2 مرجع سابق، بن دعاس ص ٢٤٨.
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وفــيما يــلي يــعرض الــباحــث ا¿ــطط (۱)، لــيلخص أدوات الســياســة الــنقديــة فــي كــ6 الــنظامــM الــتقليدي 

وا7س6مي. 

إنــه مــن خــ6ل الــعرض الــسابــق، يــتبM أن الــنظام الــتقليدي يــقوم فــي ســياســته عــلى أســاس ســعر الــفائــدة 

وتــعظيمها، وا;ــنفَذ لــها هــو الــبنك ا;ــركــزي، ا;ــصدر لــلنقود الــقانــونــية، والــبنوك الــتجاريــة ا;ــصدرة لــنقود 

الـودائـع، والـتي فـاقـت نسـبة تـداولـها ۹۰٪ فـي الـدول ا;ـتقدمـة، وتـعود أربـاحـها نـتيجة تـولـد الـنقود إلـى الـبنوك 

 Mـتمع كـكل وتـبuـو وازدهـار اí الـتجاريـة الـتي تـكون غـالـبًا مـلكية خـاصـة، فـتعظم مـلكية الـفرد عـلى حـساب

أن سـعر الـفائـدة أظهـر عجـزه عـن الـتأثـير فـي الـنشاط ا.قـتصادي، وتـفاقـم اrزمـات وا.خـت6.ت ا•ـاصـلة، 

وعجــز الــبنك ا;ــركــزي عــن الــتحكم بســبب قــدرة الــبنوك الــتجاريــة عــلى اصــدار الــنقود، فــبقيت الســياســة 

الـنقديـة الـتقليديـة تـعانـي ضـعفًا فـي حـل ا;ـشاكـل ا.قـتصاديـة لـلمجتمع، وبـا;ـقابـل تـبM كـيف أن السـياسـة 

الـنقديـة فـي الـنظام ا7سـ6مـي تـقوم عـلى أسـاس ا.سـتثمار الـفاعـل لـقطاعـات اuـتمع فـتحقق بـذلـك الـتوازن 

النسـبي بـM السـياسـة الـنقديـة وا.قـتصاديـة، kـا يـحقق الـنمو وا.زدهـار وأن الـنقد عـبارة عـن وسـيلة لـيساعـد 

عـلى الـنمو . هـدف بحـد ذاتـه لـتعظيم الـنقد وجـني اrربـاح مـنه وتـعاظـم الـثروة فـي يـدي الـقلة أصـحاب 

البنوك التجارية بدون أثر ملموس بالنمو ا.قتصادي على مستوى اuتمع كافة. 
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