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  تمهيد
لقد كان النقد من أهم منجزات البشرية لأنه ومن خلاله تم التغلب على كافـة  
الصعاب التي يعاني منها التبادل في المراحل الأولى للبشرية، وقد أسهم النقد في زيـادة  

الإنتاج، أما اليوم فقد ازداد الإنتاج والتبادل والاستهلاك، وأدى لتسريع عمليات إعادة 
دور النقد في الاقتصاد، وخاصة النقود الخطية، فالمصنع والمتجر والمستهلك يستخدمون 
النقود الخطية وأكثر من ذلك فإن ظهور النقود الإلكترونية قد خفف علـى الأفـراد   
حيازة دفتر الشيكات، أي يحملون بطاقة إلكترونية ومن خلالها يدفعون مـا يتوجـب   

ليهم دفعة ويسحبون ما يرغبون من آلات الصرافة التي أقامتها المصارف في الشوارع ع
  .العامة

إن هذه المقدمة البسيطة عن تطور النقد قد لا تكف لشرح مفهوم النقد ودوره 
  .في الاقتصاد، وآثاره الاقتصادية والاجتماعية

ه دخـل الحيـاة   لم يكن النقد في يوم من الأيام عنصراً محايداً، بل ومنذ ظهور
ه عنصـراً  والاقتصادية بقوة وكعنصر اقتصادي فاعل، لكن المنظرين الاقتصاديين اعتبر

محايداً وعلى الدولة ألا تستخدمه كأداة للتدخل، لكن الحياة الحديثة قد لا تستقيم دون 
النقد وقد لا تستطيع الدولة تحييد دور النقد في الاقتصاد رغم أن الكلاسيك الجدد قد 

وا بدور حيادي للنقد، لكننا نجدهم يجيزون للدولة الاقتراض في سبيل تمويل الإنفاق طالب
العام، وقد تزايد حجم الدين العام في أوروبا وأمريكا لدرجة أنه تجاوز حجم الناتج في 
العديد من الاقتصاديات المتقدمة، لماذا؟ وما الحل لهذه المعضلة الماليـة وفي جوهرهـا   

  نقدية؟
بأن النقد هو أحد أهم المتغيرات الاقتصـادية يـؤثر في الإنتـاج    : نعود للقول

والتداول والاستهلاك ويؤدي لزيادة حجم التشغيل والقضاء علـى البطالـة وزيـادة    
الدخول، لكن هذه الآثار يجب أن تدرس بدقة وعنايـة قبـل أن تتحـول لقـرارات     

  .وف الصعبةوسياسات لكي ينمو الاقتصاد ويتطور ويبتعد عن الأزمات والظر



 
 

عالجنا في هذا الكتاب تطور النقود والقواعد النقدية وتعرضنا للنقد السـوري  
ثم عالجنا النظريات الاقتصادية وما تبعها  ٢٠١٠ولغاية  ١٩٠٠بشكل مفصل منذ عام 

من نظريات نقدية درست الواقع والتطورات وتوصلت إلى أفكار مهمة لتطوير هـذا  
  .الواقع

بعـدها تكلمنـا عـن    . لصيرفة والائتمان والمصارف التجاريةثم انتقلنا لمعالجة ا
الأمراض الاقتصادية الركود والتضخم والركود التضخمي كمرض حديث وبينا مـن  

  .خلال هذه الدراسة آثار كل مرض وطرق علاجه
إلا أن تطور الأنظمة النقدية لم يقف عند حد بل انتقل إلى النظام النقدي العالمي 

الجة النظام النقدي الدولي ـ صندوق النقد الدولي والبنـك الـدولي    وهذا ما دفعنا لمع
وصندوق النقد العربي كمؤسسة محلية ربما تصبح عالمية عندما يطبق العـرب الـدينار   
العربي كعملة في التداول كما فعلت أوربا باستخدام اليورو كعملة موحـدة لأوربـا   

بكل ما تحتويه مـن أهـداف وأدوات    الموحدة اقتصادياً بعدها عالجنا السياسة النقدية
وتحليل نقدي يوضح دور النقد في الاقتصاد، وتعرضنا لحـالات عمليـة في التحليـل    

  .النقدي
وفي الختام تحدثنا عن السياسة النقدية السـورية وتطوراتهـا ودعمنـا ذلـك     

  .بالإحصاءات وبينا آثار السياسة النقدية في الاقتصاد السوري
أن نكون موفقين في تقديم مادة علميـة جديـدة    رضالعونأمل من خلال هذا 

السلطة (للطلبة والدارسين والمهتمين وأصحاب القرار والمصارف، والمصارف المركزية 
  .بشكل عام )النقدية

بها آملـين مـن االله العـون     ونرجو من القارئ أن يغفر لنا الأخطاء التي وقعنا
  .دة واالله ولي التوفيقوالمساع

  ٢٠١١ـ نيسان  ١٢دمشق 
  المؤلف



 
 

  الفهرس
  ١  المدخل إلى النقود والأنظمة النقدية: الباب الأول

  ٢  جوهر وطبيعة النقود: الفصل الأول
  ٣  .ـ التطور التاريخي للنقود ١ـ  ١
  ٥  .ـ المقايضة ٢ـ  ١
  ٧  .ـ جوهر وماهية النقود ٣ـ  ١
  ١٠  .ـ وظائف النقود ٤ـ  ١
  ١٤  :ـ أنواع النقود ٥ـ  ١
  ١٥  .النقود السلعيةـ  ١ـ  ٥ـ  ١
  ١٥  .ـ النقود النائبة ٢ـ  ٥ـ  ١
  ١٦  .ـ النقود الورقية ٣ـ  ٥ـ  ١
  ١٧  .ـ النقود الخطية ٤ـ  ٥ـ  ١
  ١٨  .ـ النقود الإلكترونية ٥ـ  ٥ـ  ١

  ٢٠  الأنظمة والقواعد النقدية: الفصل الثاني
  ٢٠  .ـ مفهوم وخصائص النظام النقدي ١ـ  ٢
  ٢٣  .ـ قاعدة الذهب ٢ـ  ٢
  ٢٤  .ـ نظام المسكوكات الذهبية ١ـ  ٢ـ  ٢
  ٢٦  .ـ نظام السبائك الذهبية ٢ـ  ٢ـ  ٢
  ٢٨  .ـ نظام الصرف بالذهب ٣ـ  ٢ـ  ٢
  ٣١  .ـ مزايا قاعدة الذهب ٣ـ  ٢
  ٣٤  .ـ انهيار نظام الذهب ٤ـ  ٢
  ٣٦  .ـ قاعدة المعدنين ٥ـ  ٢
  ٣٨  .ـ قاعدة النقود الورقية ٦ـ  ٢

  ٤٨  مراحل تطور النقد السوري: الفصل الثالث
  ٤٩  .ـ النقد التركي العثماني ١ـ  ٣
  ٥٠  .ـ النقد السوري في مرحلة الملك فيصل ٢ـ  ٣
  ٥١  .ـ النقد السوري في عهد الانتداب الفرنسي ٣ـ  ٣
  ٥١  .١٩٢٤ـ اتفاقية عام  ١ـ  ٣ـ  ٣
  ٥٣  .١٩٣٨ـ اتفاقية عام  ٢ـ  ٣ـ  ٣



 
 

  ٥٤  .الحرب العالمية الثانية ـ النقد السوري خلال ٣ـ  ٣ـ  ٣
  ٥٥  :ـ النقد السوري في مرحلة الاستقلال ٤ـ  ٣
  ٥٦  .ـ سورية وصندوق النقد الدولي ١ـ  ٤ـ  ٣
  ٥٨  .ـ الانفصال النقدي بين سورية ولبنان ٢ـ  ٤ـ  ٣
  ٦٠  .ـ الانفصال النقدي بين سورية وفرنسا ٣ـ  ٤ـ  ٣
  ٦٣  :ـ قانون النقد الأساسي ٥ـ  ٣
  ٦٤  .ـ مجلس النقد والتسليف ١ـ  ٥ـ  ٣
  ٦٧  .ـ مصرف سورية المركزي ٢ـ  ٥ـ  ٣
  ٧٠  .ـ النقد السوري في مرحلة التحول الاشتراكي ٦ـ  ٣
  ٧٣  .ـ النقد والإصلاح النقدي في سورية ٧ـ  ٣

  ٨٠  قيمة النقود وتقلباتها: الفصل الرابع
  ٨٠  .ـ قيمة النقود والقوة الشرائية ١ـ  ٤
  ٨٢  .النقود ومستوى الأسعار ـ قيمة ٢ـ  ٤
  ٨٤  .ـ قياس تغيرات قيمة النقود ٣ـ  ٤
  ٨٨  .ـ استقرار قيمة النقود ٤ـ  ٤

  ٩٠  النظريات النقدية: الباب الثاني
  ٩١  النظرية الكمية في النقود: الفصل الأول

  ٩٢  .ـ معادلة النظرية ١ـ  ١
  ٩٣  .ـ شرح رموز النظرية ٢ـ  ١
  ٩٦  .ـ فرضيات النظرية ٣ـ  ١
  ٩٨  .ـ معادلة الأرصدة النقدية معادلة كمبريدج ٤ـ  ١
  ١٠٠  .ـ أثر بيجو ٥ـ  ١
  ١٠٢  .ـ انتقادات النظرية الكمية ٦ـ  ١

  ١٠٤  النظرية الكينزية في النقود: الفصل الثاني
  ١٠٥  .ـ سعر الفائدة ١ـ  ٢
  ١٠٦  .ـ الطلب على النقود ٢ـ  ٢
  ١١١  .ـ عرض النقد ٣ـ  ٢
  ١١٣  .ة السيولةدالفائدة ومصيـ سعر  ٤ـ  ٢
  ١١٤  .ـ تقدير النظرية النقدية الكينزية ٥ـ  ٢



 
 

  ١١٧  النظريات النقدية الحديثة: الفصل الثالث
  ١١٨  .ـ نظرية كمية النقود ـ مدرسة شيكاغو ١ـ  ٣
  ١٢٠  .ـ نظرية الأموال القابلة للإقراض ٢ـ  ٣
  ١٢١  ).المدرسة السويدية(ـ نظرية التوقعات  ٣ـ  ٣

  ١٢٢  .الصيرفة والأنظمة المصرفية: الباب الثالث
  ١٢٣  .جوهر وطبيعة المؤسسات المصرفية: الفصل الأول

  ١٢٥  .م المصرفوـ مفه ١ـ  ١
  ١٢٧  .ـ وظائف المصارف ٢ـ  ١
  ١٣٣  .المصرفي التخصصـ  ٣ـ  ١
  ١٣٥  :ـ أنواع المصارف المتخصصة ٤ـ  ١
  ١٣٥  .ـ المصارف الصناعية ١ـ  ٤ـ  ١
  ١٣٧  .ـ المصارف الزراعية ٢ـ  ٤ـ  ١
  ١٣٩  .ـ المصارف العقارية ٣ـ  ٤ـ  ١
  ١٤١  .ـ مصارف الاستثمار ٤ـ  ٤ـ  ١
  ١٤٢  .ـ المصارف الإسلامية ٥ـ  ٤ـ  ١
  ١٤٦  .ـ المصارف الشاملة ٦ـ  ٤ـ  ١

  ١٥١  .إدارة الائتمان في الأنظمة المصرفية الحديثة: الفصل الثاني
  ١٥٢  .ـ تعريف الائتمان ١ـ  ٢
  ١٥٤  .ـ أنواع الائتمان ٢ـ  ٢
  ١٥٦  .ـ أهداف الائتمان ٣ـ  ٢
  ١٥٩  :ـ آلية خلق الائتمان٤ـ  ٢
  ١٦٠  .ـ الأسلوب التقليدي ١ـ  ٤ـ  ٢
  ١٦١  .ـ الأسلوب الحديث ٢ـ  ٤ـ  ٢
  ١٦٣  .ـ حدود خلق الائتمان ٣ـ  ٤ـ  ٢
  ١٦٦  :ـ الربحية والسيولة ٥ـ  ٢
  ١٦٦  .ـ الربحية١ـ  ٥ـ  ٢
  ١٦٩  .ـ السيولة ٢ـ ٥ـ  ٢
  ١٧١  .ـ مكونات السيولة ٣ـ  ٥ـ  ٢
  ١٧٢  .ـ حساب السيولة ٤ـ  ٥ـ  ٢
  ١٧٢  .ـ المفاضلة بين الربحية والسيولة ٥ـ  ٥ـ  ٢



 
 

  ١٧٤  .ـ مزايا الائتمان ٦ـ  ٢
  ١٧٥  .ـ سلبيات الائتمان ٧ـ  ٢

  ١٧٧  .المصارف التجاريّة: الفصل الثالث
  ١٧٧  .التجاريـ مفهوم المصرف  ١ـ  ٣
  ١٧٩  .ـ موارد المصارف التجارية واستخداماتها ٢ـ  ٣
  ١٨٠  .ـ مواد المصارف التجارية ١ـ  ٢ـ  ٣
  ١٨٠  .ـ رأس المال والاحتياطيات ١ـ  ١ـ  ٢ـ  ٣
  ١٨٤  .ـ الودائع ٢ـ  ١ـ  ٢ـ  ٣
  ١٨٨  .ـ الاقتراض من المصارف ٣ـ  ١ـ  ٢ـ  ٣
  ١٨٩  .ـ الأموال المجمدة ٤ـ  ١ـ  ٢ـ  ٣
  ١٩٠  .ـ استخدامات الموارد في المصارف التجارية ٢ـ  ٢ـ  ٣
  ١٩١  .ـ الأرصدة النقدية ١ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣
  ١٩٣  .ـ الأوراق التجارية المخصومة ٢ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣
  ١٩٤  .ـ القروض ٣ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣
  ١٩٧  .ـ الاستثمار في الأوراق المالية ٤ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣
  ١٩٨  :المصرفيـ التركيز والاندماج  ٣ـ  ٣
  ٢٠١  .ـ أسباب الاندماج المصرفي ١ـ  ٣ـ  ٣
  ٢٠٢  .ـ اتجاهات العمل المصرفي ٢ـ  ٣ـ  ٣

  ٢٠٥  المصرف المركزي: الفصل الرابع
  ٢٠٦  .ـ نشأة وتطور البنوك المركزية ١ـ  ٤
  ٢٠٧  .ـ تعريف المصرف المركزي ٢ـ  ٤
  ٢٠٩  .ـ وظائف المصرف المركزي ٣ـ  ٤
  ٢١٠  .النقد وتنظيمهـ إصدار  ٤ـ  ٤
  ٢١٩  .ـ المصرف المركزي مصرف الحكومة ٥ـ  ٤
  ٢٢١  .ـ المصرف المركزي مصرف المصارف ٦ـ  ٤
  ٢٢٤  .ـ الرقابة على الائتمان ٧ـ  ٤
  ٢٢٤  .ـ الأدوات والوسائل الكمية١ـ  ٧ـ  ٤
  ٢٢٥  .الخصمـ سياسية سعر الفائدة أو  ١ـ  ١ـ  ٧ـ  ٤
  ٢٢٧  .السوق المفتوحةـ سياسة  ٢ـ  ١ـ  ٧ـ  ٤
  ٢٣٠  .ـ نسبة الاحتياطي القانوني ٣ـ  ١ـ  ٧ـ  ٤



 
 

  ٢٣٣  .ـ الأدوات والوسائل النوعية ٢ـ  ٧ـ  ٤
  ٢٣٤  .ـ سقوف كمية على تسليفات المصارف ١ـ  ٢ـ  ٧ـ  ٤
  ٢٣٥  .ـ الأسلحة التسليفية المنتقاة ٢ـ  ٢ـ  ٧ـ  ٤
  ٢٣٧  .ـ الإقناع الأدبي ٣ـ  ٢ـ  ٧ـ  ٤
  ٢٣٨  .ـ القروض الاستهلاكية ٤ـ  ٢ـ  ٧ـ  ٤

  ٢٣٩  قضايا نقدية معاصرة: الباب الرابع
  ٢٤٠  التضخم: الفصل الأول

  ٢٤١  .ـ مفهوم التضخم ١ـ  ١
  ٢٤٦  .ـ أسباب التضخم ٢ـ  ١
  ٢٤٦  .ـ نظرية جذب الطلب ١ـ  ٢ـ  ١
  ٢٤٧  .ـ نظرية زيادة التكاليف ٢ـ  ٢ـ  ١
  ٢٤٩  .ـ الفرضية النقدية ٣ـ  ٢ـ  ١
  ٢٥١  ).رأس المال الطيار(ـ فرضية رأس المال الأجنبي  ٤ـ  ٢ـ  ١
  ٢٥٢  .ـ نظرية التضخم الهيكلي ٥ـ  ٢ـ  ١
  ٢٥٣  .ـ أنواع التضخم ٣ـ  ١
  ٢٥٤  .ـ التضخم الحقيقي ١ـ  ٣ـ  ١
  ٢٥٤  .ـ التضخم المكبوت ٢ـ  ٣ـ  ١
  ٢٥٥  .ـ التضخم الجامع٣ـ  ٣ـ  ١
  ٢٥٦  .ـ التضخم المستورد ٤ـ  ٣ـ  ١
  ٢٥٧  :ـ قياس التضخم ٤ـ  ١
  ٢٥٨  .ـ الأرقام القياسية١ـ  ٤ـ  ١
  ٢٥٩  .ـ مقياس الفجوة التضخمية٢ـ  ٤ـ  ١
  ٢٦١  .ـ معيار الإفراط النقدي٣ـ  ٤ـ  ١
  ٢٦٣  :ـ آثار التضخم ٥ـ  ١
  ٢٦٣  .ـ الآثار الاقتصادية للتضخم ١ـ  ٥ـ  ١
  ٢٦٧  .ـ الآثار الاجتماعية للتضخم ٢ـ  ٥ـ  ١
  ٢٧٠  .ـ وسائل علاج التضخم ٦ـ  ١

  ٢٧٤  .الركود الاقتصادي: الفصل الثاني
  ٢٧٥  .ـ مفهوم الركود ١ـ  ٢
  ٢٧٦  .ـ أسباب الانكماش ٢ـ  ٢



 
 

  ٢٧٩  .ـ آثار الانكماش ٣ـ  ٢
  ٢٧٩  .ـ الآثار الاقتصادية للانكماش ١ـ  ٢ـ  ٣
  ٢٨٢  .ـ الآثار الاجتماعية للركود ٢ـ  ٢ـ  ٣
  ٢٨٥  .معالجة الركودـ وسائل  ٤ـ  ٢
  ٢٨٥  .ـ زيادة حجم الإنفاق العام ١ـ  ٤ـ  ٢
  ٢٨٦  .ـ تخفيض الضرائب ٢ـ  ٤ـ  ٢
  ٢٨٧  .ـ تخفيض سعر الفائدة ٣ـ  ٤ـ  ٢
  ٢٨٨  .ـ زيادة الإصدار النقدي ٤ـ  ٤ـ  ٢

  ٢٩٠  .الركود التضخمي: الفصل الثالث
  ٢٩١  .ـ مفهوم الركود التضخمي ١ـ  ٣
  ٢٩٥  .إضافية للركود التضخميـ خصائص  ٢ـ  ٣
  ٢٩٦  .»البطالة والتضخم«ـ منحنى فيلبس ٣ـ   ٣
  ٢٩٨  .ـ الارتفاع اللولبي لمعدل التضخم والبطالة ٤ـ  ٣
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  الفصل الأول

  جوهر وطبيعة النقود
  :مقدمة

تعد النقود أحد أهم الأدوات الاقتصادية في الاقتصاد الوطني نظراً لقدرتها علـى  
وتسريع تبادل السلع  جهة وقدرتها على تشجيع التبادل،قياس القيم وتحديد الأسعار من 

  .والخدمات من جهة أخرى
لا يستطيع المرء في الظروف الراهنة تصور أي اقتصاد بدون النقود، أي اقتصاد 
مبادلة عن طريق المقايضة نظراً لتطور وتعدد أنـواع السـلع والخـدمات وتشـابك     

مـاً في  القطاعات الاقتصادية الداخلية مع القطاعات الخارجية، فالنقود تلعب دوراً ها
تحديد القيم الداخلية، وتلعب دوراً هاماً في تحديد العلاقـة بـين الاقتصـاد الـوطني     
والاقتصاديات الخارجية وتحديد سعر الصرف للعملة الوطنية لما له من علاقات متميزة 

  .في تشجيع الإنتاج وتشجيع التصدير
النقـدي   استناداً لذلك يسعى صندوق النقد الدولي جاهداً لتحقيق الاسـتقرار 

الذي ينعكس إيجاباً على الاقتصاديات الدولية والاقتصاد الوطني بآن واحد، كمـا وأن  
في العملات الأساسية المعتمدة من قبل الصندوق يساعد علـى   التقلباتتخفيف حدة 

زيادة حجم المبادلات الدولية وتزايد حجم التشابك بين الدول، الأمر الذي يـنعكس  
ت المستمرة من قبـل  توى المعيشة في كل دولة، لكن التدخلاإيجاباً على الدخول ومس

  .قلل من أهمية هذه الأهدافالدول الكبرى ت
وإزاء هذه الأدوار والأهداف يرجع المرء ليتساءل عن طبيعة وجـوهر النقـود   
كيف ظهرت وما هي سماتها حتى يظهر هذا البريق السحري لدرجة أن البعض اعتبرها 

  .هدفاً وليس وسيلة
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  :ـ التطور التاريخي للنقود ١ـ  ١
تعد الحضارة السومرية في بلاد ما بين النهرين أول حضارة في تاريخ البشـرية  

م، فهذه الحضارة هي التي أنتجت كل فنـون  .ق ٤٣٢٠٠٠حيث يرجع تاريخها إلى 
الدولة وتنظيم القوانين والعلاقات الاقتصادية الزراعة والإنتاج الزراعي والحرفي إلى قيام 

  .)١(والاجتماعية
إن ظهور التقسيم الاجتماعي الأول للعمل قد أدى لانفصال الزراعة عن الصيد 
وجني الثمار، أي ظهرت زراعة النباتات الغذائية وتربية الحيوان، مما أدى للتخصـص  

س قد ساهم بشكل كبير بزيادة آنذاك، لكن اكتشاف النار والمعادن مثل الحديد والنحا
الإنتاج ونظراً لحاجة المزارعين للأدوات الزراعية الحديدية فقد ظهر التقسيم الاجتماعي 

  .)٢(الثاني للعمل فظهرت الحرفة
إن ظهور أدوات إنتاج جديدة قد ساهم في زيادة الإنتاج وظهور الفائض الذي 

ور التقسيم الاجتمـاعي الثالـث   لظهلا بد أن يأخذ طريقه للتبادل، الأمر الذي أدى 
  .للعمل

قد مهد الطريق لظهور النقد، لأن الأنظمة السابقة لم ) التجارة(إن ظهور التبادل 
اج إشباع الحاجات، أما عندما ظهر  الفائض تكن بحاجة للنقود طالما كان هدف الإنت

 لقد ظهـرت النقـود في الحضـارة   . أصبحت الحضارة بحاجة للنقودومن ثم التبادل 
م ومن بعدها في الحضارة الأكادية على يد سـرغون الأول  .ق ٣٥٠٠السومرية عام 

الملك الأكادي وقد وجدت بعض المسكوكات وعليهـا صـورة الملـك الأعظـم     
  .)٣(سرغون

وجاءت الحضارات الأخرى كالبابلية والآشورية والكنعانية التي ورثت التعامـل  
كانت كما وقدي والمسكوكات النقدية وطورت في التعامل النالنقدي من السومريين، 

                                                 
 .٢٠، ص ٢٠٠٥التاريخ السياسي العربي والإسلامي، دار كيوان للنشر دمشق : نزيه الشوفي) ١(

 .٥٤، ص ١٩٨٨جامعة دمشق، الاقتصاد السياسي، مطبعة : محمد سعيد النابلسي) ٢(

 .٢٣ـ  ٢١التاريخ السياسي العربي والإسلامي، مرجع سابق، ص : نزيه الشوفي) ٣(
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على الضفة الأخرى من البلاد العربية الحضارة الفرعونية حيث ظهـر فيهـا التعامـل    
  .م.ق ٣٥٠٠النقدي في نفس الفترة 

م قد مهد الطريق لظهـور  .ق ٣٥٠٠إن ظهور التبادل في بلاد المشرق حوالي 
تأخرت الحضارة اليونانية في  ومن ثم) الذهب والفضة(النقود بأشكالها المتعددة وخاصة 

كان لا يساعد اكتشاف الذهب والفضة واستخدامها كنقود، لأن التطور الاقتصادي 
على الانتقال سريعاً من مرحلة لأخرى ولطبيعة الجو والثلوج والأمطار، فقد ظهـرت  

وحرمت الربا وهي دليل على وجود النقـود،  ) م.ق ٣٢٤ـ   ٣٨٤(كتابات أرسطو 
كان قد ذكر بأن الليديين وهم أقـوام في  ) م.ق ٤٢٥ـ   ٤٨٤(م لكن هيرودوت عا

اليونان كانوا قد سكوا الذهب والفضة واستخدموها كنقود، لذلك يؤكد أرسطو بأن 
الأفراد يقبلون أي عملة تحقق لهم طموحاتهم وأهدافهم حتى يمكن أن يقبلـوا الحديـد   

  .)١(والنحاس في التعامل
وإنما ظهرت في البداية على شكل نقود سلعية أي الي لم تظهر النقود بالشكل الح

استخدموا سلعة معينة لتقوم بدور النقد ثم مع التطور انتقلوا إلى الأفضل كما سـنرى  
  ).الذهب والفضة(

إن تطور النقود يخضع لتطور التبادل التجـاري، فكلمـا واجهـت الـدول     
لأن النقود كانت  والحكومات بعض الصعوبات تفكر بالانتقال إلى الأفضل والأسرع،

  .وما زالت وسيلة وليس غاية
لقد أدى تطور التبادل لظهور الملكية الخاصة ومن ثم ظهور النقد حيث تشـكل  

حتى الوقت الحاضـر تسـبب    اكل منهما الشرور الاجتماعية، فالملكية والنقود ما زالت
  .عات والحروب ولن تنتهِاللمجتمعات العالمية المشاكل والنز

  
  

                                                 
 .٣٩ص  ١٩٩٨النقد وتطوره التاريخي، دار كنعان للنشر دمشق : عبد الرحيم سنقر) ١(
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  :قايضةـ الم ٢ـ  ١
المقايضة هي عملية مبادلة سلعة بسلعة أخرى، عندما تتوفر الرغبة لدى البـائع  
ولدى المشتري على المبادلة، دون تحديد قيمة معينة كأن يعطي شخص لآخر شوال من 

  .القمح مقابل خروف من الماشية أو ما شابه ذلك
بشيء آخر، فمن ويرى البعض في المقايضة نظاماً للتبادل يقوم على مبادلة شيء 

يملك شيئاً لا يحتاج إليه، ويريد شيئاً آخر بحوزة شخص ثالث يتوجب عليه جمع ثلاثة 
  .)١(أكثر لإتمام عملية البيع أشخاص أو

  :ولكي تتم عملية المقايضة لا بد من توفر الشروط التالية
  .ـ أن يحتاج الشخص الأول لسلعة الشخص الثاني وبالعكس ١
  .للمبادلة المتعاملينـ توفر الرغبة لدى  ٢
  .ـ يجب تنوع السلع والخدمات في المجتمع ٣
  .ـ إن تباين البيئات الجغرافية يؤدي لظهور عدة سلع متباينة ٤

  :ـ شكل التبادل الأولي
  خاروف شوال قمح 

  شوال قمح فأس 
  رزم من الشاي ٥ جلد خاروف 

  نعاج ٥ ثور 
  رزم من الشاي ١٠ شوال قمح 
الأعراف بعض النماذج من التعامل التي يحتاجها المجتمع، لكن تطور لقد حددت 

السلع وتطور الحاجات قد أدى لصعوبة إجراء المبادلة بالسرعة اللازمـة، لأن الـذي   
  .يحتاج للخاروف قد لا يحتاج للقمح

                                                 
 .٢٢ص  ٢٠٠٠اقتصاديات النقود والمصارف، منشورات جامعة حلب، : أحمد زهير شامية) ١(
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يروي أحد السواح في أفريقيا أنه أراد أن يستأجر زورقاً فطلب منـه صـاحب   
طلب منه قطعـة قمـاش   فالزورق العاج فذهب إلى محمد بن سالب الذي يملك العاج 

مقابل العاج فذهب إلى محمد بن غريب الذي يملك القماش ولحسن الحظ كان يريـد  
سة أشخاص لدفع ثمن خدمة أسلاك نحاس وكانت معي وهكذا جمعت عملية المبادلة خم

  .)١(الزورق
إن هذه الصعوبات كانت تحول دون تطور حجم وكمية المبادلات وأهم هـذه  

  :الصعوبات
إن عدم توافق الرغبات كما شاهدنا في المثـال  : ـ صعوبة توافق رغبات المتبادلين  ١

  .تعقد التبادل ويتطلب الأمر وقتاً لإنجاز المبادلة
نظراً لعدم وجود مقاييس في تلك الفترة كانت السـلع  : سـ صعوبة وجود المقايي  ٢

  .تتبادل بالكم فكان الظلم يقع على طرف ويربح طرف آخر
إن أكثر السلع في تلك الفترة كانت غير قابلة للتجزئة مثل : ـ صعوبة تجزئة السلع  ٣

يستفيد طرف على الحيوانات وبعض أنواع الحبوب والخدمات وغيرها لذلك 
  .حساب طرف آخر

ـ عدم توفر وسائل النقل المريحة، فالمشتري للقمح يتوجب عليه نقله وهذا الأمـر    ٤
يحتاج لوسيلة النقل وكانت آنذاك الحيوانات وهذا الأمر يستلزم توفر الوقـت  

  .لوصول السلعة إلى منزل المستفيد
إن هذه الصعوبات دفعت المتعاملين والتجار والمتنفذين آنذاك لاعتمـاد سـلعة   

تقوم بدور المعادل العام لكافة السلع ومن ثم ظهرت هذه السلعة فأخذ التبـادل  معينة 
  .شكلاً جديداً

  
  

                                                 
 .٨ـ  ٦، ص ١٩٩٤هاشم أبو عراج، النقود والمصارف، منشورات جامعة دمشق : مال شرفك) ١(
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  :الشكل الموسع للمقايضة

  رأس من الغنم                  
  

  رزم من الشاي ٥
  ـ فأس ٢
  شوال من القمح ١
  شوال من الذرة ١

  أجرة عامل في يومين
  جلود ٥
  زراعيةأدوات  ٣

إن هذا الشكل كان ثورة في عالم التبادل آنذاك في الحضارات القديمة وبالتـالي  
اعتمدت كل حضارة نوعاً من السلع ليكون المعادل العام، فقد اعتمدت دول المشرق 
العربي الإبل تارة والأغنام تارة أخرى كمعادل عام، واعتمدت الصـين رزم الشـاي،   

  .واعتمدت أوروبا الثيرانواعتمدت أفريقيا الماعز 
استمرت هذه الفترة عدة قرون حتى انتقلت البشرية من هـذا المعـادل العـام    

م .ق ٣٥٠٠إلى اعتماد الذهب والفضة كنقود معدنية، ويعتقد ذلك في عام ) كسلعة(
المكلفين بدفع الضرائب في عهد أور أنجـور أي   اءسمألأنه وجد على الألواح جداول ب

م فترة الانتقال إلى النقود الذهبية والفضـية في  .ق ٣٠٠٠ـ   ٣٥٠٠كانت الفترة من 
  .)١(بلاد ما بين النهرين

  :ـ جوهر وماهية النقود ٣ـ  ١
ظهرت عدة تعريفات للنقود اختلفت من فترة لأخرى فمنهم من ركـز علـى   

  :جوهر النقود ومنهم من ركز على الوظائف التي تقوم بها وأهم هذه التعريفات
أي شيء يقبله الجميع قبولاً عاماً بحكـم  «النقود في أ ـ يرى الدكتور ناظم الشمري  

العرف أو القانون أو قيمة الشيء نفسه ويكون قادراً على أن يكون وسـيطاً في  
                                                 

 .٢٩التاريخ السياسي العربي والإسلامي، مرجع سابق ص : نزيه الشوفي) ١(
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عمليات التبادل المختلفة للسلع والخدمات ويكون صالحاً لتسوية الديون وإبراء 
  .)١(»الذمم فهو عبارة عن النقود

أي شيء يؤدي وظيفة النقـود  «يرى الدكتور عبد المنعم السيد علي في النقود ب ـ  
  .)٢(»يعتبر نقوداً

إن تعريف السيد علي يركز على وظائف النقود، أي عندما تقوم بالتبادل والدفع 
والادخار فإنها تعتبر نقداً، لكن يهمل السيد علي دور القبول العام مـن قبـل   

  .الخاصةالجمهور بهذه السلعة 
بضاعة أو سلعة «ج ـ أما البروفسور الألماني كارل هاينس تينرت فإنه يرى في النقود  

خاصة تقوم بدور المعادل العام لجميع السلع والخدمات، ظهرت وتطورت نتيجة 
زيادة معدلات التبادل في المجتمع وهي بذلك تقوم بقياس قيم الأشياء وتعكسها 

  .)٣(»في الأسعار بغية تسهيل التبادل
إن تعريف تينرت يركز على القبول العام والمعادل وعلى دورهـا في التبـادل   

  .وقياس قيم الأشياء أي يجمع بين صفاتها وخصائصها والوظائف التي تقوم بها
أياً كانت التعاريف يجب النظر إليها من ناحية جوهر هذه الأداة ومزاياها قبـل  

الشيء من خلال فهم جـوهره قبـل    الحديث عن وظائفها، لأنك قد تتعرف لخاصية
  :النقود نحنالتطرق للوظائف واستناداً لذلك نعرف 

هي سلعة ذات مواصفات خاصة تقوم بدور المعادل العام لجميع السلع وتلقى «
قبولاً عاماً من جميع المتعاملين تؤدي لتسهيل عمليات التبادل وتصريف المنتجات ومن 

  .»صاديثم تحقيق الاستقرار والتوازن الاقت
إن هذا التعريف يجمع بين الخصائص والوظائف ويحدد جوهر النقد وطبيعته في 

  :الاقتصاد الوطني، لذلك تمتلك النقود الخصائص التالية
                                                 

 .٣٢، ص ١٩٩٩النقود والمصارف والنظرية النقدية، دار زهران للنشر والتوزيع عمان : ناظم محمد نوري الشمري) ١(

 .٢٩ص  ٢٠٠٣النقود والمصارف والأسواق المالية، دار الحامد للنشر والتوزيع عمان : نعم السيد علي ـ نزار سعد الدينعبد الم) ٢(

 ).باللغة الألمانية( ٣٠٦، ص ١٩٨٢الاقتصاد السياسي للاشتراكية والرأسمالية، منشورات شتوتغرت برلين : كارل هاينس تينرت) ٣(
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أي هي شيء محدد فإذا كانت ذهباً فإنها تحمل صفة السـلعة، وإذا  : ـ النقود سلعة  ١
خاصة تميزهـا   صفات لكانت ورقاً تحمل صفة السلعة، ولكن هذه السلعة تحم

عن غيرها من السلع، أي قيامها بوظائف محددة يخرجها من دائرة السلعة القابلة 
  .للاستهلاك

تستطيع النقود أن تقوم بدور المعادل العام لجميع السلع أي تحـدد  : ـ المعادل العام  ٢
هذه السلعة كم سلعة يمكن أن تشتري بها من بقية السلع؟ أي سوف تقيس قيم 

ء والسلع وإمكانية المبادلة على أساس القياس المستخدم، فمثلاً يمكـن أن  الأشيا
 )ج(أو قطعتين من السـلعة   )ب(كغ من السلعة  ٢أو  )أ(تشتري الليرة السلعة 

  ..وهكذا
) بهذه السلعة(ويعني أن يقبل جميع الأفراد التعامل بهذا المعادل العام : ـ القبول العام  ٣

  .)١(دية فيما بينهملإتمام المعاملات الاقتصا
إن قبول أو عدم قبول الأفراد للتعامل بهذه النقود سوف يؤثر على قيمتها وعلى 
تداولها، فكلما ازدادت ثقة الأفراد بالنقود الوطنية كلما أدى ذلـك لارتفـاع   
قيمتها، وإذا انخفضت الثقة بالعملة الوطنية تنخفض قيمتها، فإلى جانب القانون 

ب التعامل بهـا عـن   من قبول الأفراد لهذه العملة وحس بدوالتنظيم النقدي لا 
  .غيرها

تستطيع النقود من خلال وظائفها القيام بوظيفة وسيلة للتبـادل  : ـ تسهيل التبادل  ٤
أي من خلالها يمكن مبادلة السلع مع بعضها البعض، فكلما ازداد حجم التبادل 

إيجابـاً علـى الـدخول     ذلك وبيعت جميع السلع كلما ازداد الإنتاج وانعكس
لزيـادة حجـم   ومستوى المعيشة، وبالمقابل إذا تأخر تصريف المنتجـات أدى  

المخزون، وبالتالي انخفاض الإنتاج وانعكس ذلك سلباً على الدخول ومسـتوى  
المعيشة، لذلك تؤكد هذه الوظيفة أهمية النقود في الاقتصاد ومساهمتها في تطوير 

  .التبادل وزيادة الإنتاج
                                                 

 .٢٤النقود والمصارف، مرجع سابق ص اقتصاديات : أحمد زهير شامية) ١(
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تعتبر النقـود إحـدى أهـم الأدوات في    : ق الاستقرار والتوازن الاقتصادييقتحـ   ٥
السياسة الاقتصادية نظراً لحساسيتها من جهة، وقدرتها على التأثير على كافـة  
المتغيرات الاقتصادية الكلية من جهة أخرى، فإذا استقرت قيمة النقود انعكـس  

ا تقلبت قيمة النقـود يحصـل   ذلك إيجاباً على الأجور والأسعار والدخول، وإذ
 ـالاختلال في الأسعار والأجور والدخول وتظهر الأمراض الاقتصادية  الركود ك

  .أو التضخم
  :ـ وظائف النقود ٤ـ  ١

بـه غـير   إن الصعوبات المختلفة التي واجهت نظام المقايضة، جعلت الاستمرار 
ت النقود علـى  ، مما أدى لإيجاد وسائل جديدة للتعامل فكانت النقود، وحصلمعقول

العام لجميع السلع، وحققت نجاحات كـبيرة  القبول العام وقامت تاريخياً بدور المعادل 
على الصعيد العملي وبخاصة التبادل حيث شجعت زيادة الإنتاج والتوظيف والاستثمار 

  .الأمر الذي انعكس إيجاباً على حياة المواطنين
امت النقود بدورها على أكمـل  إذا ق: والسؤال الذي يطرح نفسه في هذا المقام

هل تؤثر وظـائف النقـود   : وجه، فهل حققت الوظائف المطلوبة منها؟ أو بعبارة أدق
على التعامل والاستقرار النقدي؟ وهل تزداد هذه الوظائف وتتحسـن مـع التطـور    

  الاقتصادي؟
  :بالطبع تقوم النقود بالوظائف التالية

  :ـ مقياس للقيمة ومعيار للسعر ١ـ  ٤ـ  ١
سـلعة  (لاحظنا بأن المقايضة لا تسمح بتحديد قيمة هذه السلعة أو تلك، بـل  

ولا يستطيع المتعاملون التعرف على قيمة هذه السلعة أو قيمة السـلع في  ) مقابل سلعة
التي تستطيع القيام بهذه المهمة فكما يقيس السوق، ومن ثم كان لا بد من وجود النقود 

م الأوزان والمتر المكعب يقيس الحجوم، والأمبير يقـيس  المتر الأطوال ويقيس الكيلوغرا
شدة التيار الكهربائي، نلاحظ بأن النقود تستطيع قياس قيم السلع، فمثلاً نقول سـعر  
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ليرة، حتى أن النقد يرافق عمليـة   ٥٠٠ليرة وسعر كيلو الحلوى  ٢٥كيلو الحليب هو 
  :الإنتاج ويحدد القيمة كما يلي

ليرة  ١٠٠ليرة قماش و  ٥٠٠ليرة سورية يتكون من  ١٠٠٠سعر القميص هو 
 ١٠٠٠ليرة أرباح فيكون السعر أو القيمة  ٣٠٠ليرة نفقات مساعدة و  ١٠٠أجور و

  .ليرة
وما يحصل في السوق فقد تنحرف القيمة عن السعر ويباع القمـيص بحـدود   

ليرة سورية ويعود ذلك للعـرض والطلـب وحالـة     ٨٠٠ليرة وقد يباع بـ  ١٢٠٠
تصاد الوطني فالقيمة تتحدد في المصنع والسعر يتحدد في السوق وكل عملية تقـدر  الاق

وكما يقيس النقد القيم الحاضرة فإنه يمكن أن يقيس القيم الآجلة، فالبضائع التي . بالنقد
قدرت قيمتها بالنقود وسوف نحدد لاحقاً قيمة ) البيع الآجل(بيعت دون تسديد الثمن 
ية، وحتى يتم البيع الآجل وتسديد الثمن لاحقاً يجب أن تتمتع التسديد بالوحدات النقد

النقود بالثبات النسبي، فإذا تقلبت قيمة النقود فقدت دورها بالدفع الآجـل ويحصـل   
الاضطراب في المعاملات الآجلة، لذلك لا بد من الاستقرار النسبي في قيمة النقود لكي 

  .تقوم بدورها في المدفوعات الآجلة
  :ـ أداة للتبادل ٢ـ  ٤ـ  ١

لاحظنا في المقايضة بأن أي صفقة تتطلب توفر رغبات البائع والمشـتري لكـل   
عملية على حدة، فإذا لم تتوفر الرغبات لا تحدث المبادلة بين البائعين والمشترين، أمـا  
عند وجود النقد فإن الرغبة أصبحت غير ضرورية ومن ثم يستطيع حامل النقد شـراء  

لسوق وبسهولة، وأصبحت كل عملية تبادل تحتاج للنقد فأصبحت كافة حاجاته من ا
  :المعادلة كما يلي

  بضاعة ـ نقد ـ بضاعة
  بضاعة بضاعة : أما في المقايضة فكانت

  :وأصبحت المعادلة لدى التاجر
  نقد ـ بضاعة ـ نقد

  :ولدى الصناعي
  نقد ـ بضاعة ـ نقد ـ بضاعة
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عمليات إعادة الإنتاج فالمصـنع لا  لقد أدى دخول النقد إلى الاقتصاد لتسريع 
ينتظر بيع البضاعة حتى يعيد الإنتاج مرة ثانية وإنما يقترض ويشتري المواد الأولية وينتج 
ثم يبيع، وهكذا عبر آلية البيع والشراء سوف يزداد الإنتاج ولا يحصل التوقف فحسب، 

 ـ توى المعيشـة  بل تزداد سرعة تداول البضائع وينعكس ذلك إيجاباً على الدخول ومس
  .ويطرأ التحسن على الاقتصاد

  :ـ وسيلة للدفع ٣ـ  ٤ـ  ١
يستخدم الإنسان النقود لشراء حاجياته والحصول على الدخل وإنفاقه وإعـادة  
الإنتاج والبيع وغيره، إضافة لهذه الوظائف فإن النقود تقوم بوظيفة أداة للدفع، أي يدفع 

فقيرة وبالتالي لا يطلب من العائلة رد المبلغ إليه، الإنسان مبلغاً من المال لمساعدة عائلة 
ففي هذه العملية قامت النقود بدور وسيلة للدفع، وفي كل عملية لا يوجد مقابل لها أو 
مقابل آجل تكون النقود قد قامت بهذا الدور ويمكن أن نلاحظ في الحياة العملية عدة 

  :عمليات من هذا النوع وهي
لاقتراض المصرفي يكون الدفع مسبقاً وتسديد القرض مـع  ـ في حالات الإقراض وا  ١

  .فوائده لاحقاً
  .ـ في حالات تقديم الإعانات والهبات والوصايا لا يوجد مقابل لهذه الأموال ٢
ـ عندما تقدم الدولة إعانات غلاء المعيشة أو مساعدات للفقراء أو إعانات للعاطلين   ٣

  .فقطعن العمل، فيقوم النقد بدور أداة للدفع 
ـ في حالات البيع الآجل يحصل التاجر الثاني على البضاعة دون التسديد، وفي فترة   ٤

لاحقة يسدد نقداً أو بالتقسيط، لقد غاب النقد في عملية التسليم، وها هو يظهر 
  .بعد ستة أشهر أو سنة فهذه العملية هي دفع فقط

ا يقوم بدور وسيلة للدفع إن قيام النقد بهذه المهمات الاقتصادية أو الاجتماعية إنم
ويسـاعد البيـع   ) بضاعة ـ نقد ـ بضاعة  (نظراً لعدم وجود المقابل كما في معادلة 

  .الآجل على تصريف المنتجات وبالتالي زيادة الإنتاج
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  :ـ أداة للادخار وخزان للقيم ٤ـ  ٤ـ  ١
لا يستطيع الإنسان إنفاق دخله أو كل ما يحصل عليه من أرباح دفعة واحـدة،  

فكل منتج أو مسـتهلك  . يدخر إما لوجود فائض أو خوفاً من المستقبل والمفاجآت بل
يسعى لتكوين احتياطي للظروف الطارئة، فالموظف والعامل يسعى لادخار جزء مـن  

  .دخله، والمنتج يسعى لتكوين احتياطي من الإنتاج أو المواد الأولية لفترات لاحقة
بأن النقود حتى لو تم اختزانها لشهر قادم إن إعادة إنفاق الأموال المدخرة يوضح 

  ).أداة للادخار(أو لسنة قادمة وقامت بدورها على أكمل وجه يعني أنها 
فالنقود تعمل كمستودع للقيمة لما تتمتع به من قبول عام في المجتمع وإمكانيـة  

والعقارات والأراضي والسلع إلى نقود سائلة، فالمسـتثمر أو المضـارب   تحويل الأبنية 
عندما يحتفظ بثروته يطمئن لإمكانية تحويلها إلى نقود سائلة، وفي هذه الحالة يطلق على 
  :النقود السيولة حيث تتصف النقود القانونية بالسيولة التامة بينما الأصول الأخرى مثل

  .الأسهم والسندات ـ شبه كاملة السيولةكـ  ـ الأصول المالية
  .ـ القطع الأجنبي ـ كامل السيولة

الأراضي ـ العقارات ـ المجوهرات ـ السلع ـ وبقية الأصـول الثابتـة       ـ 
  ).غير كاملة السيولة(أصول تحتاج لبعض الوقت لتسييلها 

  :المستودع الأمثل للنقود للأسباب التالية السيولةلا تعتبر 
ـ إن تغيير الأسعار سوف يخفض القوة الشرائية للنقد وبالتـالي تـنخفض قيمـة      ١

هذا يعني انخفاض في قيمـة النقـود   % ٢٥كان معدل التضخم ا ، فإذ)١(النقود
، وخسارة المدخر جزءاً من مدخراته، لذلك يهرب الأفراد من السيولة في %٢٥

أوقات التضخم لشراء الأصول الثابتة، بينما في حالات الركود يبيـع الأفـراد   
  .الأصول الثابتة ويحتفظون بالنقود نظراً لارتفاع قيمتها

دائل أخرى للاحتفاظ بالسيولة مثل الأسهم والسـندات حيـث تحقـق    ـ هناك ب  ٢
  :للمستثمر ميزتين

  .أ ـ الحفاظ على قيمة النقود في حال انخفاض قيمتها
                                                 

 .٤٤النقود والمصارف والأسواق المالية، مرجع سابق ص : عبد المنعم السيد علي ـ نزار سعد الدين العيسى) ١(
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  .ب ـ الحصول على الأرباح نتيجة العوائد السنوية التي تحصل عليها
  .إن قيام النقود بهذه الوظيفة يعني أنها أداة للادخار وخزان للقيم

  :ـ النقد العالمي ٥ ـ ٤ـ  ١
إن تطور الإنتاج العالمي نتيجة لثورة التقانة والمعلوماتية والاتصـالات قـد أدى   
لوجود الفائض الذي أخذ طريقة للتبادل الأمر الذي أدى لزيادة حجم المبادلات العالمية 

  .والسؤال الذي يطرح نفسه ما هي أدوات الدفع نتيجة هذا التبادل؟
عملية وطنية دورها على المستوى الداخلي وتقوم بوظائفهـا  بالطبع تلعب كل 

  .ولكن قيام الدول المجاورة بقبول عملة البلد الجار الآخر يعني قيامها بدور نقد عالمي
بوظائفها في الداخل والخارج قيام أي عملة وطنية  :عنيإن وظيفة النقد العالمي ت

للدفع والادخار، إلا أن قيام صندوق  أي تكون أداة للتبادل على المستوى العالمي وأداة
النقد الدولي بتحديد العملات الأساسية في الصندوق يعني تحول هذه العملات الوطنية 

إلى عملة عالمية تقـوم بالوظـائف   ) دولار ـ يورو ـ ين ياباني ـ الجنيه الإسترليني   (
  .الأساسية للنقود محلياً ودولياً بآن واحد

اق المالية العالمية قد دفع المضاربين لزيـادة حجـم   إن تطور المضاربة في الأسو
الاعتراف بالعملات الوطنية بهدف المضاربة فازداد على الأثر عدد العمـلات القابلـة   
للتداول وازداد حجم المضاربة عليها، أي تحولت إلى نقود عالمية تقوم بـدور النقـد   

  .العالمي في كافة المجالات، وكافة الوظائف
  :قودنالـ أنواع  ٥ـ  ١

عرفت البشرية خلال تطورها التاريخي عدة أنواع من النقود، انسـجمت مـع   
طبيعة كل مرحلة، لأن مرحلة الليبرالية الاقتصادية لا تحتاج لتدخل الدولة في الاقتصاد، 

فقد ) المرحلة الكينزية(، أما في مرحلة تدخل الدولة )ذهبية(ولذلك كانت قاعدة النقود 
التي تستدعي وجود إدارة للنقد لدراسـة آثـاره الاقتصـادية     ظهرت النقود الورقية

  .والاجتماعية كمتغير اقتصادي هام يؤثر على بقية المتغيرات
أما في المرحلة الحالية فقد ظهرت النقود الإلكترونية التي تتناسب مع طبيعة النظام 

تطور التقـاني  ومع ثورة المعلومات والاتصالات وال) مرحلة العولمة(الاقتصادي العالمي 
  .المصرفي
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  فما هي أنواع النقود وما هي تأثيراتها الاقتصادية والاجتماعية؟
  :ـ النقود السلعية ١ـ  ٥ـ  ١

استخدمت الجماعات البشرية الأولى في زمن المقايضة بعض السلع لتقوم بـدور  
المعادل العام، وعادة ما كانوا يستخدمون السلع التي تلقى قبولاً عاماً من قبل المتعاملين 

رزم الشاي ـ الصـوف ـ الملـح ـ      ـ وتكون أكثر رواجاً في التعامل مثل الأغنام  
  ).كانت من الحبوب والمنتجات الزراعية أو الحيواناتأي (الجمال ـ الماعز وغيرها 

إن اعتماد أي سلعة كمعادل عام كان يخضع لاعتبارات اقتصادية واجتماعيـة  
والعادات والتقاليد فما استخدمه الصينيون لم يستخدمه الهنود، وما استخدمه العرب لا 

  ..يصلح لأوروبا وهكذا
والذهب والفضة، فقـد انتقلـت   الحديد والنحاس ونظراً لاكتشاف المعادن ك

  :، وذلك للأسباب التالية)الذهب والفضة(البشرية للنقود المعدنية 
  .ـ سهولة صهر وسك الذهب والفضة ١
  .ـ سهولة التجزئة والتقسيم ٢
  .ـ سهولة الحفظ والمقاومة للعوامل الجوية ٣
  .ـ ثبات القيمة نظراً لندرة إنتاج هذين المعدنين ٤

ت الأفراد لاعتماد هذين المعدنين وظلا أصدقاء البشـرية  إن هذه الصفات دفع
، بل وحتى الوقت الحاضر نظراً لندرتهما وحفاظهمـا  حتى بداية الحرب العالمية الأولى

  .على الاستقرار الثبات النسبي في القيمة
  :ائبةنـ النقود ال ٢ـ  ٥ـ  ١

وهـي  ) والفضةالذهب (ائبة خلال فترة سيطرة النقود المعدنية نظهرت النقود ال
عبارة عن شهادات تعطي لحاملها الحق في الحصول على كمية محـددة مـن النقـود    

ليرة ذهبية وله الحق  ١٠٠لشخص أودع لديه  الصرافالمعدنية، أي بمثابة وثيقة يعطيها 
  .في تظهيرها لغيره أو يشتري بهذا السند بعض السلع ويدفع بها للتاجر

لأنها تمثل الذهب الذي تخفيه وراءها وتعطي ) ليةبالنقود التمثي(سميت هذه النقود 
  .)١(كاملة القيمة) معدن(صاحبها الحق في تحويلها إلى نقود سلعية 

                                                 
 .١٥٣القاهرة ص  ٢٠٠٤اقتصاديات النقود والبنوك، الطبعة الثانية : سامي عفيفي حاتم) ١(
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ظهرت هذه النقود في زمن الدولة الأموية حيث كان التـاجر يـودع لـدى    
الصراف في دمشق الليرات الذهبية ويحصل على وثيقة تثبت ذلك ثم يذهب إلى الصين 

البضائع من هناك ويدفع بهذه الوثيقة وبالمقابل يفعل التاجر الصيني وفي نهايـة  ليشتري 
وكان ذلك أيام طريق الحرير بـين دمشـق   (العام يقوم الصرافون بالتسوية فيما بينهم 

  ).وشنغهاي ثم انتشرت هذه الصيغة إلى أوروبا والدول الأخرى لكي تستعمل هناك
الآلي فكل بطاقة تمثل ما تخفي وراءها  وعادت لتظهر اليوم في بطاقات الصراف

  .من النقود الورقية ويستطيع الإنسان أن يدفع بها في كل مكان
  :ـ النقود الورقية ٣ـ  ٥ـ  ١

ظهرت النقود الورقية في القرن السادس عشر في أوروبا وكان أول ظهورها في 
ة يمكـن  لمؤسسة بالمستراخ الذي أصدر أول شهادة ورقي ١٥٥٦ عامبنك استوكهولم 

استبدالها بالنقود الذهبية وقابلة للتداول في السوق ثم تتالت البنوك في القرنين السـابع  
  والثامن عشر في بريطانيا وفرنسا بإصدار النقود الورقية، فما هو مفهوم النقود الورقية؟

النقود الورقية هي شهادات قابلة للتداول في السوق تخفي وراءها قيمـة مـن   
حاملها مبادلتها بالذهب استناداً لما كتب عليها وحسب التغطية فإذا الذهب ويستطيع 

  .يمكن استبدال الليرة الورقية بالليرة الذهبية% ١٠٠ تكان
فالنقود الورقية التي تخفي وراءها ذهباً كانت بمثابة نقود رمزيـة، لأنهـا قابلـة    

  .للاستبدال في أي لحظة ويلتزم المصرف الذي أصدرها بردها فوراً
  :فقد ظهر نوعان من النقود الورقية الأولىا بعد الحرب العالمية أم

ـ النقود القابلة للتحويل إلى ذهب وقد ظهرت هذه النقود أيام سـيطرة قاعـدة     ١
السبائك الذهبية، أي يحتفظ المصرف المركزي بالذهب ويصدر النقود الورقيـة  

ويحصل مقابلها ذهباً، أي استناداً للذهب ولا يحق للمواطن أن يرد النقود الورقية 
  .شكلت رباط وهمي بالذهب، أي هناك إمكانية لتحويلها

وهي نقود ورقية احتكرت المصارف المركزية : ـ النقود الورقية غير القابلة للتحويل  ٢
إصدارها دون أن تخفي وراءها أي أرصدة ذهبية، ويتعامل الأفراد بها اسـتناداً  

قوم بدور وسيلة للتبادل وأداة للدفع وتضمنها لوعيهم وإيمانهم بأن هذه النقود ت
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الحكومة وهي شبه ثابتة القيمة، وسميت في بعض الأحيان النقود الائتمانية نظراً 
  .لأن المصرف المركزي يصدرها دون تغطية ذهبية أي تشبه القروض

  :ـ النقود الخطية ٤ـ  ٥ـ  ١
لنقود لأنها تمثل وسيلة دفع هي نقود الودائع أو النقود الكتابية وتعتبر أهم أنواع ا

هامة ومتعددة الجوانب والاتجاهات وبين عدة مجموعات من المتعاملين مع المصـارف،  
وتشكل نسبة مرتفعة من إجمالي النقود المتداولة في الدول المتقدمة ذات الأنظمة المصرفية 

في  من حجم التعامل النقدي، أمـا % ٩٠الحديثة حيث تصل في الولايات المتحدة إلى 
  %.٢٥بينما تصل في الدول المتخلفة إلى % ٨٠أوروبا فتصل إلى 

بأنها مبالغ يودعها الأفراد «واستناداً لذلك يمكن تعريف النقود الكتابية أو الخطية 
في المصارف وتتحرك بواسطة الشيكات بين جمهور المودعين أو بين المودعين والآخرين 

أو تسوية المدفوعات حيث أن هذه المبـالغ أو  ) البيع والشراء(استناداً لعلاقات تجارية 
أكثرها تبقى في المصارف التي تقوم بإقراضها لأصـحاب الفعاليـات الاقتصـادية أو    

  .»المستهلكين
  :تتضمن النقود الخطية الخصائص التالية

ـ مبالغ يودعها الأفراد في المصارف بدلاً من إبقائها في المنازل وهنـاك إمكانيـة     ١
  .ن قبل أصحابها بسهولة ومن قبل المصرف نفسهلاستخدامها م

ـ يمكن تحريكها بواسطة الشيكات أو الحوالات أي تتحـرك بواسـطة الـورق      ٢
  .لذلك سميت بالنقود الكتابية) الشيكات(

ـ تبقى النقود السائلة في المصارف وتتحـرك بـين المـودعين أو المسـتفيدين في       ٣
  .الحسابات فقط

ه الأموال وتقوم بإقراضها للراغبين في إطار ما يسـمى  ـ تستفيد المصارف من هذ  ٤
  .في المصارف التجارية) خلق النقود(

تعتبر النقود الخطية من أهم أنواع النقود لأنها ذات تكلفة منخفضة ولا تؤثر على 
النقود المصدرة بالتلف لأنها تبقى في المصارف، ويستفيد أصحابها من إيداعها عن طريق 

لها، وتستفيد المصارف عند توظيفها بالحصول علـى فوائـد أعلـى،    الفوائد المحددة 
ويستفيد المقترضون بتمويل منشآتهم وتطوير مصانعهم أو أعمالهم التجارية والاستيراد 

  .والتصدير وغيرها
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إضافة إلى ذلك فإن النقود الخطية تشكل أحد أهم مفردات الكتلة النقدية حيث 
ائع تحت الطلب والودائع لأجل وغالباً ما تكـون  يضاف إلى كمية النقد المصدرة الود

  .أكبر من النقود المصدرة
وترتبط النقود الكتابية بتطور الوعي المصرفي وانتشار المصارف وتطور خدماتها 
فكلما تحسنت الخدمات المصرفية كلما ازداد حجم التعامل المصرفي وازدادت النقـود  

  .الخطية
  Electronic Money :ـ النقود الإلكترونية ٥ـ  ٥ـ   ١

هي إحدى أنواع النقود نشأت وتطورت مع تطور التقانات ووسائل الاتصـال  
والمعلوماتية، وهي إحدى مشتقات النقود الخطية لأن الفرد أصبح يـودع أموالـه في   
المصرف كما هو الحال في النقود الخطية ويحصل على بطاقة إلكترونية يسـتطيع مـن   

يرغب بها أو الدفع في الأماكن التي يشتري منها وذلك عـبر  خلالها سحب المبالغ التي 
الصراف الآلي أو الآلات التي توزع على المحلات التجارية، واستناداً لذلك يمكن تعريف 

  :النقود الإلكترونية كما يلي
هي مبالغ نقدية مودعة في المصارف ويقوم أصحابها بتحريكها من خلال بطاقة «

الآلية المنتشرة في الطرقات العامة، أو الدفع في أماكن الشـراء  إلكترونية في الصرافات 
عبر آلات مرتبطة بالمصارف مباشرة تؤدي لتسهيل عمليات الدفع والشراء وتشـجيع  

  .»حركة الاستهلاك
  :واستناداً لهذا التعريف تمتلك النقود الإلكترونية الخصائص التالية

  .نقود الخطيةـ هي مبالغ نقدية مودعة في المصارف مثل ال ١
  :ـ يتم تحريكها بواسطة بطاقات إلكترونية ذات صيغ متعددة منها ٢

  .Credit Cardأ ـ بطاقات الائتمان 
  .Debt Cardب ـ بطاقات الدفع الفوري 

 Automated Teller Machine (ATMج ـ بطاقات الصـراف الآلي   

card).  
  .وهناك أنواع أخرى من هذه البطاقات
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ات عن بنوك اكتسبت ثقة العملاء وتلتزم بتـأمين الخـدمات   ـ تصدر هذه البطاق  ٣
اللازمة للمتعاملين عبر انتشار شبكة من الصرافات الآلية المحلية والدولية بحيث 
توفر للعملاء إمكانية السحب وتسوية الالتزامات وغيرها مما يمكن أن تفعلـه  

  .)١(النقود
الخدمات والتعامل بكافة أشكاله ـ تسهيل عمليات الدفع والشراء والبيع واستهلاك   ٤

بحيث يحمل صاحب النقود فقط بطاقة ومن خلالها يـتم الـدفع وتسـوية    
  .المدفوعات استناداً لعمليات البيع أو الشراء

ـ يستطيع المستفيد السحب من هذه البطاقات في الشبكة المصرفية المحلية وخـارج    ٥
الأمر الذي يشجع الزبون ) تأي عبر شبكة الإنترن(الحدود عبر الشبكة العالمية 

على استخدامها في السفر وفي الرحلات والجولات التجارية الأجنبية، ومن ثم 
انتقلت النقود الإلكترونية من الصفة المحلية إلى الصفة العالمية كي تتناسب مع 

  .ظروف وتطورات العولمة
  :إلا أنه ما يؤخذ على هذه النقود ما يلي

تروني أي نوع من الإثبات باستلام المبالغ المدفوعة أو كشف ـ لا يوفر النظام الإلك  ١
بها مثلما يوفره نظام الشيكات، لكن الصراف يعطي فقط ورقة صغيرة يكتـب  

  .عليها المبالغ المسحوبة وزمن وتاريخ السحب
أي يسـتطيع   )٢(ـ لا يوجد في النظام الإلكتروني ما يمنع أعمال القرصنة الحاسوبية  ٢

بعض الخبراء الدخول إلى الأجهزة وسحب المبالغ دون علم أصـحابها أو دون  
استخدام بطاقاتهم الخاصة، لكن شبكة الأمان والمراقبة المستمرة تستطيع ضـبط  

  .تلك الأعمال جزئياً
إن تطور الصرافات الآلية ووسائل الاتصال والمراقبة تخفف من التعدي على هذه 

  .لحسابات وغيرهاالأنظمة وسرقة ا
                                                 

  .٧٧، ص ٢٠٠٧النقود والبنوك، الدار الجامعية ـ الإسكندرية اقتصاديات : عبد المطلب عبد الحميد) ١(
 .٤٠النقود والمصارف والأسواق المالية، مرجع سابق ص: عبد المنعم السيد علي ـ نزار سعد الدين العيسى) ٢(
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  الفصل الثاني

  الأنظمة والقواعد النقدية
  :مقدمة

إن تنظيم الحياة الاقتصادية يتطلب تحديد الأسس والقواعد الناظمة لكل عمـل،  
وعلاقة المؤسسات مع بعضها البعض، وسلطة الدولة وتنظيم آليات الاستثمار والإنتاج، 

على المؤسسات والأفراد بحيث يؤدي ذلك لتجاوز السلبيات وتعظيم الإيجابيات، والنقد 
كأحد أهم عناصر الحياة الاقتصادية لا بد من أطر قانونية لتنظيمـه وتحديـد آليـات    

كال وآليات إصدار لإصداره والتعامل به، فعندما تحدد الدولة بشكل علمي ودقيق أش
النقد ودور وسلطة المصرف المركزي على المصارف والمؤسسات المصـرفية والماليـة   

بأن القطاع المالي والنقـدي  : وعلاقة الدولة بالمؤسسات المالية والمصرفية نستطيع القول
قد نظمته الدولة بشكل واضح بحيث يخفف من آثاره السلبية على الاقتصاد الوطني، بل 

ثاره الإيجابية بحيث يشجع ذلك زيادة الإنتاج والاستهلاك الأمر الذي ينعكس وتزداد آ
  .إيجاباً على حياة المواطنين

  فما هو النظام النقدي، وكيف تحدده الدولة؟
  وما هي القاعدة النقدية وما هي تطوراتها؟

  :ـ مفهوم وخصائص النظام النقدي ١ـ  ٢
أهم المكونات الأساسية التي تهـدف   يعد النظام النقدي في الاقتصاد الوطني أحد

لتحقيق الاستقرار والتوازن في الاقتصاد، فإذا استقرت قيمة العملـة الوطنيـة يسـتقر    
الإنتاج والبيع والشراء والتداول، وتستقر الدخول، الأمر الذي يؤدي لزيادة معـدلات  

  .النمو في الاقتصاد الوطني
تضمن تعيين وحـدة التحاسـب   هو مجموعة من القواعد التي ت«النظام النقدي 

  .)١(»النقدية وتلك التي تضبط إصدار أو سحب النقد الأساسي أو الانتهائي من التداول

                                                 
ـ   ٣٢ص  ١٩٨٣يروت النقود والبنوك والعلاقات الاقتصادية الدولية، دار النهضة العربية، ب: صبحي تادرس قريصة، مدحت العقاد) ١(

٣٣.  
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هو مجموعة القواعد التنظيمية الخاصـة بتـداول   «ويرى آخرون النظام النقدي 
معينة، بما تتضمنه مـن أنـواع النقـود     النقود وكيفية إصدارها في إطار بيئة اقتصادية

وكيفية إصدارها، وقواعد الحساب النقدي، ومختلف المنظمات التي تحقق للنقود القيام 
  .)١(»بوظائفها

إن هذه التعاريف تركز على جوهر النظام النقدي ومفرداته وآلية عمله، لكنـها  
  .تهمل دور النقد وأهدافه في الاقتصاد
  :هتنا النظام النقدي بأنهمما تقدم نعرف نحن من ج

مجموعة من التشريعات والتنظيمات التي تحدد قيمة وحدة النقـد الأساسـية   «
وآليات الإصدار والتداول، وأنظمة تشغيل وإدارة المؤسسات النقدية والماليـة بهـدف   

  .»تحقيق الاستقرار والتوازن النقدي
  :ليةإن هذا المفهوم الشامل للنظام النقدي يتضمن الخصائص التا

ـ يتألف النظام النقدي من القوانين والقواعد والتنظيمات والتعليمات التي تحـددها    ١
الدولة بهدف إصدار النقد وتنظيمه، وهذه الأنظمة عديدة ومتنوعة ومتكاملة لا 

  .تتعارض فيما بينها وإنما تتكامل لخدمة النظام النقدي
نظام نقدي هو تحديـد قيمـة   إن هدف أي : ـ تحديد قيمة وحدة النقد الأساسية  ٢

وحدة النقد الوطنية وعلاقة هذه الوحدة مع النقود الأجنبية، لأن هذا التحديـد  
  .ينعكس إيجاباً على الاقتصاد الوطني

ـ يحدد النظام النقدي آليات الإصدار، كيف تصدر الدولـة النقـد ومـا هـي       ٣
جراءات التداول احتياطياته، هل هي ذهب، أم فضة، أم الناتج الوطني؟ وما هي إ

  .والقواعد الناظمة له
ـ تحديد عدد وحجم ودور المؤسسات النقدية في إدارة النظام النقدي وهنا يكـون    ٤

المصرف المركزي السلطة النقدية العليا وتكون المصارف التجاريـة والبورصـة   
ين والمؤسسات الاستثمارية والمالية أداة تنفيذ الأنظمة والقوانين فالعلاقة مباشرة ب

  .المشرف والمنفذ للسياسة النقدية

                                                 
 .٥١ص  ١٩٩٣اقتصاديات النقود والبنوك، الدار الجامعية بيروت : عادل أحمد حشيش) ١(
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ـ تهدف الإجراءات والتنظيمات والمؤسسات النقدية لتحقيق التوازن والاسـتقرار،    ٥
فإذا لم تنفذ الأنظمة سوف تحصل الاختناقات والانحرافات وتحصـل الفوضـى   
النقدية، وإذا التزمت المصارف بالتعليمات يتحقق الاستقرار وينعكس ذلك إيجاباً 

  .لاقتصاد الوطنيعلى ا
إن هذه الخصائص في النظام النقدي تجعله متوازناً ويخـدم جميـع القطاعـات    
الاقتصادية الوطنية ويخدم تطوير العلاقات الاقتصادية الخارجية، واستناداً لـذلك فـإن   

  :هدف النظام النقدي هو
ك من آثـار  ـ المحافظة على قابلية تحويل النقود الوطنية إلى عملات أجنبية لما في ذل  ١

  )١(جانبية على التجارة الخارجية والاستثمارات وتوازن ميزان المدفوعات
ـ تأمين مرونة عرض النقد وتوفير السيولة اللازمة التي تناسب حاجات الاقتصـاد    ٢

  .الوطني
ة للنظام النقدي وذلك من خلال سلطة المصرف المركزي علـى  حـ الإدارة الناج  ٣

ؤسسات المالية بحيث يراقب كل عمل أو تصـرف  المصارف التجارية وعلى الم
  .ليضمن الاستقرار ومنع الانحرافات

ـ يسعى كل نظام اقتصادي لتحقيق أهداف المنظمة الاقتصادية أو سياسة الدولـة    ٤
  .الاقتصادية بما ينعكس ذلك إيجاباً على حياة المواطنين

تحقيـق القيمـة   إن هذه الأهداف التي يسعى أي نظام نقدي لتحقيقها إنما تعني 
المعلنة التي ترتبط بها جميع النواحي والقطاعات الاقتصادية، فإذا استقرت القيمة النقدية 

ر التداول في السوق استقرت جميع القيم الاقتصادية واستقرت الأسعار والدخول واستق
 وتطور الاستثمار، وإذا حصل التباين والتفاوت بين القيمة المعلنة لوحـدة  المالية، ونما

النقد، والقيمة الحقيقية تحصل السوق السوداء أو قد تهبط عن القيمة المعلنـة ويحصـل   
التضخم ويحصل التباين بين الأسعار والدخول ويخسر البعض ويربح البعض الآخر، مما 

  .يؤثر على كفاءة الاقتصاد الوطني

                                                 
 .٥٤عبد المنعم السيد علي، نزار العيسى، النقود والمصارف والأسواق المالية، مرجع سابق ص ) ١(
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تباينت الأنظمة النقدية منذ فجر التـاريخ وحـتى    هل: والسؤال المطروح الآن
  الوقت الحاضر أم ما زالت نظاماً واحداً، وأين ومتى ساد النظام الذهبي؟

  وهل النظام الورقي هو أفضلها؟
  .أسئلة كثيرة سوف نجيب عليها في الفقرات التالية

  :ـ قاعدة الذهب ٢ـ  ٢
ذلك التنظيم النقدي الذي يحدد المشرع فيه قيمة وحدة «يقصد بقاعدة الذهب 

محدد من الذهب، ويتمتع الذهب وحده في ظل هذه القاعـدة  النقد بوزن معين وعيار 
  .»بميزات النقود الانتهائية، وترتبط النقود الرئيسية بالذهب

يحدد المشرع بموجب هذه القاعدة وزن وعيار وحدة النقد الأساسـية، ومـن   
  :الأمثلة على هذا التطبيق
  ،٩٠٠غ من الذهب وعيار   ٧,٣٢ ـ قيمة الجنيه الإسترليني

  ،٩٠٠غ من الذهب وعيار  ٧,٢٠ثم  ٧,١٦قيمة الليرة العثمانية ـ 
  ،٩٠٠غ من الذهب وعيار  ١,٦٤ـ قيمة الدولار الذهبي 

غ من الذهب عيار  ٦,٤٥١، ١٩٢٠ـ   ١٩١٨ـ قيمة الدينار العربي السوري عام 
٩٠٠،  

يتمتع الذهب في ظل هذه القاعدة بميزات النقد الأساسي، وقد اتخـذت هـذه   
ولغاية  ١٨١٦لعام  ١٨١٦ رقم الاً متعددة حيث طبقتها بريطانيا بالقانونالقاعدة أشك

بداية الحرب العالمية الأولى، وطبقتها أوروبا والولايات المتحدة الأمريكية مـن   ١٩١٤
طبقها العالم مـن عـام   أي  ١٩١٤عام الأولى وحتى بداية الحرب العالمية  ١٨٦٠عام 

  .قرابة نصف قرن من الزمن ١٩١٤ـ  ١٨٧٠
  :أخذت قاعدة الذهب عدة أشكال في التطبيق هي
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  :ـ نظام المسكوكات الذهبية ١ـ  ٢ـ  ٢
ظهرت المسكوكات الذهبية في بلاد ما بين النهرين لدى الحضـارات العربيـة   

م وكانت تمثـل الشـكل   .ق ٤٥٠م وظهرت في اليونان عام .ق ٣٥٠٠القديمة عام 
الأساسي للنقود الذهبية، لكن تطبيق قاعدة الذهب بالشكل النقدي والاقتصادي كان 

نقدية الذهبية في أكثر الدول لقد حددت التشريعات ال ،١٩١٤ولغاية  ١٨٧٠منذ عام 
  :التي طبقت هذه القاعدة الشروط والمتطلبات التالية

ـ حدد المشرع وزن وعيار وحدة النقد الأساسية الذهبية في التداول واعتبرها النقد   ١
غ  ٧,٢٠الدولة العثمانية الليرة العثمانية كما ذكرنا بـ  تالأساسي مثال حدد
  ،٩١٦٥من الذهب من عيار 

دد المشرع الوحدات النقدية المساعدة من الفضة والنحاس أو النيكل وحـدد  ـ ح  ٢
إمكانية الدفع أو القبض بهذه العملات، فعلى سبيل المثال حدد المشرع البريطاني 

ليرة فضية وكانت كـل لـيرة ذهبيـة     ٤٠إمكانية الدفع بالليرات الفضية حتى 
هبيتين بالفضة، وما يحق له شلن فضة أي يدفع المدين بمقدار ليرتين ذ ٢٠تساوي 

الدفع بالنحاس أو غيرها، وعند هذا التحديد لا يقبل الدائن دفع قيمـة دينـه   
بالفضة لأن الأفراد سيدخرون الذهب ويدفعون بالفضة فتزول وحـدة النقـد   
الأساسية، لذلك لا يحق ولا يجوز التعامل بالعملات المساعدة إلا بحدود معينـة،  

  .دية الذهبية الأساسية هي السائدة في التعامللكي تبقى الوحدات النق
يحق لكل مواطن تحويل النقـود الذهبيـة إلى سـبائك،    : ـ حرية الصهر والسك  ٣

وبالمقابل تحويل السبائك إلى نقود ذهبية، وذلك لضمان التوازن بين سعر الذهب 
التجاري والذهب النقدي، لأنه بدون هذه الحرية فإن ارتفاع قيمـة الـذهب   

ري سيدفع الأفراد لتحويل الذهب النقدي سراً إلى سبائك وبذلك يختفـي  التجا
  :مثال: التعامل بالذهب

غ من الذهب وارتفعت قيمة الـذهب   ٧,٢٠إذا كانت الليرة العثمانية تعادل 
التجاري هذا يعني سيتم تحويل الليرات الذهبية إلى سبائك فيزداد عرض الذهب 

لـيرة،   ١,١٠لكنها تعادل في السوق  .ليرة= غ  ٧,٢٠فيعود سعر التداول إلى 
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هذا يعني أنه سيتم تحويل الليرات الذهبية إلى سبائك فيزاد عرض الذهب فيعود 
  .ليرة= غ  ٧,٢٠سعر العادل إلى 

لـيرة   ٠,٩٠= غ ذهب  ٧,٢٠وبالمقابل إذا انخفض سعر الذهب التجاري إلى 
ت فينخفض عرض السـبائك  هذا يعني سيقوم الأفراد بتحويل السبائك إلى ليرا

  .فيعود السعر التوازني
إن هذه الحرية قد وفرت التعادل بين السعر النقدي والسعر التجاري دون تدخل 

  .السلطات النقدية لفرض عقوبات على من يتجاوز القوانين في التحويل
ـ حرية الاستيراد والتصدير وذلك بهدف ضمان تعادل سعر الذهب في الأسـواق    ٤

مع سعره في السوق الوطنية بعد احتساب نفقـات النقـل والتـأمين    الدولية 
  .)١(وغيره

إن حرية الاستيراد والتصدير توفر الاستقرار في أسـعار الصـرف وتشـجيع    
الاستيراد والتصدير من السلع والخدمات، وما تحقق هو الازدهار في الاقتصـاد  

 ـ ١٩١٤ولغاية  ١٨٧٠العالمي منذ عام  المي وتزايـد  حيث تضاعف الإنتاج الع
الاستهلاك والطلب على كافة السلع والخدمات مع اسـتقرار الأسـعار علـى    

  .المستوى العالمي
وتعني أن الاستيراد والتصدير مـن الـذهب والسـلع     :ـ آلية عمل قاعدة الذهب  ٥

والخدمات متاح للجميع دون قيود فإذا ازدادت المستوردات السورية من فرنسا 
ني زيادة العجز في الميزان التجاري فإذا كـان سـعر   على سبيل المثال، هذا يع

، ١٩٢٠ف ف كما كان سـائداً عـام    ٢٠التعادل كل ليرة سورية تساوي 
  :فيحدث ما يلي
  .ف ف ٢٠= ليرة سورية  ١: سعر التعادل
  .مليار ليرة ذهبية ١٠:  المستوردات

  .مليون ليرة ذهبية ٥٠٠:        العجز
ف ف  ٢٠= ي فيرتفع سعره من ليرة سورية يزداد الطلب على الفرنك الفرنس

  .ف ف ١٩= إلى ليرة سورية 
                                                 

 .٤٣النقود والمصارف، مرجع سابق ص : كمال شرف ـ هاشم أبو عراج) ١(
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لذلك سوف يخرج الذهب من سورية وتكون سورية عند حد خروج الـذهب  
  :ويحصل في كلا البلدين ما يلي

  فرنسا  سورية
تظهر حالة الركود نظراً لخروج السيولة إلى  .١

  فرنسا
  .يزداد عرض النقود الذهبية فترتفع الأسعار .١

  .يحصل التضخم. ٢  .ترتفع قيمة العملة السورية .٢
يزداد الطلب على السلع الأجنبية لأنها تصبح . ٣  .تزداد البطالة وتتوقف المصانع عن العمل. ٣

  .أرخص من السلع الوطنية
    .تنخفض الأسعار بشكل عام . ٤

إن هذه الحالة سوف تدفع دول أخرى للاستيراد من سورية نظـراً لانخفـاض   
الأسعار وعدم الاستيراد من فرنسا، وتزداد مستوردات فرنسا وهكـذا عـبر حريـة    
الاستيراد والتصدير يخرج الذهب من فرنسا إلى بلد آخر ويخرج من بلد آخر إلى سورية 

لية وحرية الدخول والخـروج ينتقـل   فيعود التوازن إلى ما كان عليه، وبفضل هذه الآ
التوازن من بلد إلى آخر بشكل آلي دون تدخل الدولة، ويعود التوازن أيضاً دون تدخل 

  .الاستقرار النقدي وزيادة الإنتاج في ظل هذه القاعدةعلى الدولة مما يساعد 
لقد انسجمت أفكار المدرسة الكلاسيكية مع قاعدة الذهب حيث نادت بعـدم  

لة في الاقتصاد، وقاعدة الذهب لا تتطلب وجود أو تدخل الدولة في شؤون تدخل الدو
  .الذهب لذلك تحقق النجاح لأفكار الكلاسيك خلال القرن التاسع عشر

  :ـ نظام السبائك الذهبية ٢ـ  ٢ـ  ٢
ما كادت الحرب العالمية الأولى تندلع حتى أوقفت جميع دول العـالم التعامـل   
بالنقود الذهبية وفرضت النقود الورقية بصفة إلزامية، وكانت بريطانيـا أول دولـة في   

بالنقود أوقفت بموجبه التعامل  ١٩١٤العالم أصدرت قانوناً عشية الحرب العالمية الأولى 
ل بسحب الذهب من السوق لتمويل العمليات الحربيـة،  قامت جميع الدوالذهبية، ثم 

ومنعت تصدير الذهب واعتبر الجميع هذا الإجراء استثنائي لظروف الحـرب، وبعـد   
وعنـدما وضـعت   ) المسكوكات(انتهاء الحرب سوف يعود العمل بالقاعدة الذهبية 
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 الإطار الحرب أوزارها طالب الأفراد بالعودة لنظام المسكوكات، ولكن الأمر أصبح في
 ـ   أكثـر   تغير الممكن، لأن سنوات الحرب قد دفعت الـذهب خارجـاً، أي تجمع

الاحتياطيات الذهبية في الولايات المتحدة الأمريكية، حيث تجمـع حـوالي ضـعفي    
احتياطي العالم من الذهب، وبقيت الدول الأخرى بدون ذهب، ويعود السبب بذلك 

بالسلع والأسلحة مقابل الدفع بالذهب، لذلك لقيام الولايات المتحدة بتمويل المتحاربين 
وأمام هذه الصعوبات والمخاوف . تجمعت لديها هذه الكميات من المسكوكات الذهبية

الرباط الوهمي «اتجه التفكير إلى الأخذ بنظام ذهبي جديد يقوم على الربط بالذهب أو 
وعلـى رأسـهم    وكان أكثر الاقتصاديين يحبذون هذا النظام» للنقود الورقية بالذهب

ريكاردو الذي دعا إلى اتباع نظام السبائك الذهبية، أي تضـع المصـارف المركزيـة    
السبائك لديها كغطاء للأوراق النقدية التي تصدرها المصـارف المركزيـة، ويكـون    

، أما الاقتصاديين الذين )١(المصرف المركزي على استعداد لبيع وشراء الذهب من الأفراد
فما هو نظام ، فقد دعا إلى استخدام نظام السبائك الذهبية أمثال مارشالعاصروا الفترة 

  السبائك الذهبية؟
هو مجموعة من التنظيمات والإجراءات في إطار قاعدة «: نظام السبائك الذهبية

الذهب يقوم على إصدار الأوراق النقدية الورقية مقابل غطاء ذهبي يحتفظ به المصرف 
راغبين باستبدال هذه الأوراق بالسـبائك عنـد كميـات    المركزي ويسمح للأفراد ال

  .»معينة
  :واستناداً لذلك حدد المشرع ما يلي

  .ـ توقفت حرية الصهر والسك لأن المسكوكات غابت عن التداول ١
  .وسمح بتحويلها إلى الذهببصفة إلزامية ـ فرضت النقود الورقية في التداول  ٢
  .ب إلا في حالات نادرةـ منعت الدولة حرية دخول وخروج الذه ٣
ـ حدد المشرع وزن السبيكة التي يحق للمواطن شراءها بالنقود الورقية في الـدول    ٤

  :كما يلي
  ف ف ٢١٥٠٠٠= كغ من الذهب  ١٢,٤= أونصة  ٤٠٠= فرنسا 

                                                 
 .٥٦اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق ص : حمد زهير شاميةأ) ١(



 علي كنعان. د  الأنظمة والقواعد النقدية: الثانيالفصل 
 

‐ ٢٨  - 
 

  جنيه إسترليني ٣٠٠٠= غ من الذهب  ٤٠٩= إنكلترا 
  دولار ٧٥٧٥= كغ من الذهب  ٤,٦= الولايات المتحدة 

ديد سقف معين لشراء الذهب أو السماح للمواطنين باسـتبدال النقـود   إن تح
الورقية الإلزامية بالذهب قد أعطى نوعاً من الاطمئنان للعودة إلى الذهب، رغم أن هذا 
الرباط كان وهمياً، لأنه لا يستطيع أي مواطن أن يشتري الذهب نظراً لارتفاع قيمـة  

 ـ السبيكة، إضافة إلى ذلك ماذا سيفعل الم سـيدخرها أم   لواطن العادي بالسـبيكة ه
يشتريها بهدف إعادة البيع، لذلك لم تسجل عمليات بيع كثيرة للسبائك لأن الأفـراد  

  .كانوا مهتمين بالإعمار والظروف المعيشية في فترة ما بعد الحرب العالمية الأولى
إن هذه القاعدة خفضت من اكتناز الذهب في أوروبا وسـاعدت المصـارف   

  .مراقبة حركات الذهب الدوليةوة على تكوين احتياطيات نقدية ذهبية، المركزي
  :ـ نظام الصرف بالذهب ٣ـ  ٢ـ  ٢

) المسـكوكات (كانت الرغبة قوية لدى جميع دول العالم بالعودة لنظام الذهب 
، وبشكل خاص أوروبا التي تعايشت مع هذه القاعدة قرابـة  الأولىبعد الحرب العالمية 

الزمن، لكن عدم وجود الذهب الكافي لتأمين السيولة اللازمة قد دفـع  نصف قرن من 
أما الدول النامية والتي كانت ترضـخ  . أوربا للعمل بنظام السبائك الذهبية كما ذكرنا

تحت نير الاستعمار فكانت الحاجة ماسة لديها لتكوين نظام نقدي ذهـبي مسـتقل،   
ر رغم أنها كانت مستعمرة، وكانـت  يستطيع أن يضمن لهذه الدول التوازن والاستقرا

هذه الدول تعتقد بأن النظام النقدي الذهبي هو أقوى من الأنظمة الأخرى ويضمن قوة 
  .الاقتصاد

إن هذا التوجه الأوربي الأمريكي والعالمي ولدى جميع الدول وخاصة النامية أثار 
هب لتزويـد  مخاوف الاقتصاديين والسياسيين حول كيفية تأمين كميات كبيرة من الذ

السيولة العالمية، علماً وأن الإنتاج من الذهب كان وما زال محدوداً، والمخزون الذهبي 
قليل لا يلبي هذه التوجهات، لذلك اعتمدت أوربا والولايات المتحدة الأمريكية نظـام  

  .السبائك الذهبية، وماذا ستفعل بالدول النامية مقابل رغباتها في اعتماد الذهب؟
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رة حتى انعقاد مـؤتمر  ر إنجاز أنظمة نقدية مستقلة في الدول المستعمَبالطبع تأخ
نظـام الصـرف   «، حيث اعتمد المؤتمر نظاماً جديداً سمي ١٩٢٢جنوة بإيطاليا عام 

وتمثلت هذه الصيغة من خلال ارتباط العملة المحلية غير القابلة للتحويـل إلى  » بالذهب
معانـاة  ) رةالمستعمَ(ا يوفر للدولة التابعة ذهب بعملة أجنبية قابلة للتحويل إلى ذهب مم

  .)١(هاتتكوين الاحتياطيات الذهبية لتغطية عمل
رة ومن خلال هذه الصيغة ترتبط الدولة الناشئة اقتصادياً وسياسياً بالدول المستعمِ

  .لالغأي مزيداً من الاست) الارتباط النقدي(ويضاف إلى هذا الارتباط 
لقد فرض هذا النظام الجديد على الدول النامية شراء عمـلات أجنبيـة قابلـة    
للتحويل إلى ذهب وشراء سندات مسحوبة على خزينة البلد ووضعها كاحتياطيـات  
لإصدار العملة المحلية، ويجب على الدولة الناشئة شراء هذه المبالغ والسندات بالـذهب  

ذهب إلى خزائنها من خلال هذه الأنظمة دت أوربا مصدراً جديداً لعودة الجوبذلك و
  .النقدية ومن خلال هذا الاضطهاد الجديد

  فما هي آلية نظام الصرف بالذهب؟
على كل دولة ناشئة تريد تكوين نظام نقدي جديد مستقل أن تقوم بشراء أي 
عملة قابلة للتحويل إلى ذهب مثل الجنيه الإسترليني والفرنك الفرنسي، وغالباً ما كانت 

ر وشراء سندات خزينة بالذهب وتودع هذه المبالغ دولة تلزم بشراء عملة البلد المستعمِال
في المصرف المركزي للدولة الناشئة على أن يقوم المصرف المركزي بإصـدار العملـة   

أو حسب ما تريد % ٥٠أو % ١٠٠الوطنية، وله الحق في تحديد نسبة التغطية هل هي 
الحكومة الوطنية بزيادة الإصدار وذلك بهدف تمويـل  الحكومة الوطنية، أي أطلقت يد 

رة أو إقامة مشاريع جديدة وخاصـة  ر على أراضي الدولة المستعمَجيوش البلد المستعمِ
  . مشاريع البنية التحتية

                                                 
 .٦١ص  ١٩٩٩النقود والمصارف، دار مجدلاوي عمان : عقيل جاسم عبد االله) ١(
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لقد اتبعت سورية هذه القاعدة  عندما كانت ترضخ تحـت نـير الاسـتعمار    
لمسحوبة على الخزينـة الفرنسـية   الفرنسي، فاشترت الفرنكات الفرنسية، والسندات ا

بالذهب وأودعتها في مصرف الإصدار وكان يومها بنك سورية ولبنان شركة مساهمة 
  :مصرفية فرنسية سورية وذلك بهدف إصدار الليرة السورية اللبنانية وتألفت التغطية من

من قيمة الإصدار على الأقل مقابـل  % ١٠أ ـ ذهب ويجب أن تكون قيمته تعادل  
  .ليرة ٦٢٥٠٠٠ات التي تأخذها سورية مقابل هذا الذهب وتعادل الفرنك

 ٧٠٢٠٠٠٠وتعادل % ٢٥ب ـ سندات على الحكومة الفرنسية أو بكفالتها بحدود  
  .ليرة

  .ليرة ٩٤٢٠٤٨وهي % ٢٥ـ  ١٢ج ـ سندات تجارية 
لتمويل % ٤د ـ سلف يمنحها مصرف سورية ولبنان للحكومة السورية مقابل فائدة  

  .مشاريعها
 ٦١٢٩٥٢وكانت تعادل % ٤بالفرنكات الفرنسية مقابل فائدة  لأجلهـ ـ ودائع  
  .ليرة سورية

  .)١(ليرة سورية ٤٦٠٠٠٠٠ج ـ وديعة إجبارية بالفرنكات الفرنسية تعادل 
ليرة سورية وكانت نسبة التغطيـة   ١٣٨٠٠٠٠لقد بلغ مجموع التغطية حوالي 

نقد السوري اللبناني ثم ازدادت فيما عند توقيع اتفاقية إصدار ال ١٩٢٤ في عام% ١٠٠
  .ليرة ٣٥٦٠٠٠٠٠حوالي  ١٩٣٩ في عامبعد لتصل 

لقد حقق هذا النظام لفرنسا حصولها على ليرات ذهبية جديدة للوفاء بالتزاماتها 
في منطقة الإسترليني وأعطى لسورية إمكانية إصدار النقد الورقي بدون تغطية ذهبيـة  

  .في بعض الأحيان% ٢٥أو % ٥٠لتغطية إلى وسمح لها بتجاوز ا% ١٠٠كاملة 
أما مساوئ هذا النظام فكانت أن فرنسا وبريطانيا عند انتهاء فترة الاسـتعمار  
رفضت شراء عملتها من هذه الدول، أي بقيت الفرنكات الفرنسية في سورية وبقـي  

                                                 
 .٢٤ـ  ١٨ص  ١٩٦٤جورج عشيك النظام النقدي في سورية، جامعة دمشق ) ١(
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ف ف  ٢٠من الذهب في الخزائن الفرنسية علماً وأن قيمة الفرنك الفرنسي انخفضت 
أي ازدادت خسارة سورية  ١٩٤٦ في عامف ف لكل ليرة  ٢٢ل ليرة سورية إلى لك

من خلال هذا النظام إلى أكثر من قيمة الذهب الذي حصلت عليـه فرنسـا وذلـك    
  .بخسارة الفرنك جزءاً من قيمته

مؤتمر جنوة إلى نهاية الاسـتعمار علـى    ١٩٢٢إن هذا النظام استمر منذ عام 
 ١٩٤٤سينيات من القرن الماضي، وكانت فتـرة عـام   ودول أخرى إلى الخم ١٩٤٦

  .مؤتمر بروتون ـ ودز نهاية حقيقية لجميع الأنظمة الذهبية وتطبيقاتها
  :عدة الذهبقاـ مزايا  ٣ـ  ٢

تحمل النقود الذهبية قيمة لذاتها، أي كل ليرة ذهبية تحتوي على حجـم مـن   
و يفضلون التعامل بها، فقد توقف الغرامات الذهبية تحدد قيمتها، ويجعل الأفراد يقبلون أ

، ومع ذلك نجد أو نسمع بأن الأفراد يريدون عملـة  ١٩٤٤التعامل بالذهب منذ عام 
ذهبية أو مرتبطة بالذهب، لكي يطمئنوا على مدخراتهم من جهة وعلى ثروتهم من جهة 

ر منذ فج(أخرى، فالذهب كان وما زال صديق البشرية نظراً لأنه رافقها منذ انطلاقتها 
وما زال لأن المضاربين في الأسواق المالية يقومون بشراء السـبائك الذهبيـة   ) التاريخ

من  تحفظ القيمةللمضاربة في الظروف العادية، وفي فترات التضخم يقتنونها نظراً لأنها 
  .ارتفاعات الأسعار

والسؤال الذي يطرح نفسه الآن ما هي مزايا الأنظمة الذهبية؟ ولماذا تمسـكت  
  البشرية فترة طويلة من الزمن بهذه النقود؟ ولماذا لم تجد أفضل منها؟

  :تمتلك قاعدة الذهب مجموعة من المزايا أهمها
  :ـ ثبات القوة الشرائية للنقود ١

لكي تقوم النقود بوظيفة مقياس للقيمة ومعيار للسعر يجب أن تتصف بالثبـات  
ادي، وبما أن كمية النقود في ظـل  النسبي الأمر الذي يؤدي لتحقيق الاستقرار الاقتص

قاعدة الذهب مرتبطة بالإنتاج من هذا المعدن والمناجم وخاصة مناجم جنوب أفريقيا، 
وبما أن الإنتاج يتصف بالثبات لذلك استقرت قيمت النقود الذهبية فترة طويلـة مـن   

  .الزمن، وانعكس ذلك إيجاباً على المستوى العام للأسعار
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  :ـ ثبات أسعار الصرف ٢
إن نظام الذهب لم يأخذ الصفة المحلية، بل العالمية طالما أن المعدن المصنوعة منـه  
العملة هو الذهب نفسه، إضافة إلى ذلك فإن كمية الذهب الموجودة في كل عملة هي 

تناداً لذلك يتحدد سـعر الصـرف بـين    التي تحدد قيمة هذه العملة محلياً ودولياً، واس
  .العملات الذهبية استناداً لما تحويه كل عملة من الغرامات الذهبية

  .غ من الذهب ٧,٣٢= الجنيه الإسترليني 
  .غ من الذهب ٧,٢٠= الليرة العثمانية 
  .غ من الذهب ١,٦٤= الدولار الذهبي 

  .عثمانية ١,٠١=  ٧,٣٢/٧,٢٠= العثماني / سعر الصرف استرليني
  .دولار ٤,٣٩=  ٧,٢٠/١,٦٤= الدولار /سعر صرف العثمانية

لقد استقرت أسعار الصرف فترة طويلة من الزمن طالما بقيت العملـة بـنفس   
الوزن، إضافة إلى ذلك بقيت أسعار الصرف مستقرة طويلاً لأن إنتاج الذهب يتصف 

 ـ عار الصـرف، لكـن   بالاستقرار، فلو أن الإنتاج قد ازداد سوف تهبط الأسعار وأس
  .استقرار الإنتاج قد انعكس إيجاباً على أسعار الصرف أيضاً

  

 كميات النقود كميات الذهب مناجم الذهب

  السوق
 استقرار الأسعار

 التكلفة القيمة الأسعار

 الاستقرار والتوازن الاقتصادي
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  :ـ الإدارة التلقائية للنقود ٣
اتصفت النقود الذهبية بالإدارة التلقائية نظراً لأن الإنتاج من الذهب قـد تمتـع   
بالاستقرار النسبي، وبالتالي كانت النقود تزداد بشكل بطيء وهذا الأمر لا يسـتدعي  

خل السلطات النقدية، لكنه عندما كانت النقود تزداد في الاقتصاد الوطني كانـت  تد
النقـود  كمية الأسعار ترتفع بصورة تلقائية دون تدخل الدولة، وبالمقابل إذا انخفضت 

تنخفض الأسعار ويحصل الركود، وفي الحالتين لا داعي لتدخل الدولة في ظل قاعـدة  
لأن النقود ترتفع لذاتها وتنخفض لذاتها فـإذا زادت  الذهب لرفع الأسعار أو تخفيضها، 

كميات الذهب انخفضت قيمة النقود وارتفعت الأسعار، وبالمقابل إذا نقصت كميات 
  .الإنتاج من الذهب تزداد قيمة النقود وتنخفض الأسعار

ويعتقد أنصار قاعدة الذهب أن إدارة الإصدار على هذا الأساس تعفي السلطات 
التدخل المستمر في إدارة الإصدار وتجعل دورها قاصراً على الانقيـاد   النقدية من عبء

لحركات الذهب، إضافة إلى ذلك قد تتدخل السلطات لأمر ما وتقع في الخطأ فتـؤثر  
على حالة الاقتصاد وعلى الأسعار والإنتاج والدخول، لذلك سوف يعفيها من هـذا  

  .التدخل والأخطاء التي قد تقع فيها
  :ثقة بالنقدـ توفير ال ٤

يعتبر الذهب من أقدم أصدقاء البشرية، رافقها في جميـع تصـرفاتها الإنتاجيـة    
الاستهلاكية، وفي حالات الركود والتضخم، لذلك يصعب التخلي عن هذا المعـدن  و

بهذه البساطة أو السهولة، كما ونسج الأدباء والشعراء القصص والروايات حول هـذا  
ه في الكتب المقدسة التوراة والإنجيل والقرآن الكـريم،  المعدن والكنوز، كما وورد ذكر

لذلك ظهرت له هذه الصفة السحرية التي وصلت إلى مرحلة التقـديس، أي يقـف   
  .زونهـالأفراد بكل إجلال واحترام أمام هذا المعدن، خاصة البخلاء الذين يكتن

فـة  إن هذه الأحداث تعني مزيداً من الثقة بهذا المعدن وقدرته علـى حـل كا  
المشاكل والصعوبات التي تواجه الأفراد، فهم يقبلون به كعملة في أي لحظة تعود الدولة 

إنه يتمتع بقبول عام في التعامل . لاستخدام الذهب في النقود أو تستخدمه غطاءً ذهبياً
  .الداخلي والخارجي
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  :ـ انهيار نظام الذهب ٤ـ  ٢
الصـهر والسـك وحريـة    إن نظام الذهب يقوم على حرية الإصدار وحرية 

الاستيراد والتصدير من الذهب، ويقوم على عدم تدخل الدولة في إدارة النقود الأمـر  
الذي أدى لاستقرار الأسعار والتوازن التلقائي، كما وأن أفكار المدرسة الكلاسـيكية  
تقوم على مبدأ عدم تدخل الدولة وعلى المبادرة الفردية وعلى القطاع الخاص في صنع 

  .ن وتحقيق التشغيل الكاملالتواز
لقد انسجمت أفكار الكلاسيك مع قاعدة الذهب في آلية تحقيق التـوازن دون  
تدخل الدولة، واستقرار الأسعار أو تذبذبها دون تدخل الدولة، فلم نجد من الانتقادات 

أو حتى الحرب العالميـة   ١٩١٤ولغاية  ١٨٧٠ما يمنع استمرار قاعدة الذهب منذ عام 
ولم يطالب أحد من المفكرين باعتماد أدوات نقدية جديدة أو التدخل بشؤون الثانية، 

  .زيادة أو تخفيض قيمة النقود ذاتياً دالنقد آنذاك رغم ظهور الأزمات عن
لقد كشفت الحرب العالمية الأولى وما تلاها من تطورات اقتصادية واجتماعيـة  

 وعدم قدرته علـى مواكبـة   وسياسية في فترة ما بين الحربين عن ضعف النظام الذهبي
التطورات الاقتصادية الحاصلة في زيادة الإنتاج والحاجة لزيادة الاستهلاك لكي تستمر 
الزيادة والنمو في الاقتصاد، لذلك أصبحت الظروف الاقتصادية غير مواتية لاسـتمرار  

  هذا النظام، فما هي أسباب انهياره؟
  :الذهب أهمهاتجمعت مجموعة من الأسباب أدت لانهيار نظام 

  :ـ زوال عصر الحرية في التجارة الدولية ١
وعدم تدخل الدولـة في  ) دعه يعمل دعه يمر(قامت أفكار الكلاسيك على مبدأ 

الشؤون الاقتصادية والاجتماعية، واستناداً لذلك سمحت جميع الدول بحريـة التجـارة   
د والتصـدير لـذلك   دون قيود أو رسوم جمركية، وبما أن الذهب يحتاج لحرية الاستيرا

انسجمت القاعدة الذهبية مع الحرية التجارية أما بعد الحرب العالمية الأولى فقد بـدأت  
الدول الأوروبية وخاصة بريطانيا بالحد من الحرية الاقتصادية وحرية التجارة، وفضلت 
التعامل مع دول المستعمرات دون غيرها، وفرضت الولايات المتحدة الرسوم الجمركية 
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، وبدأت القومية السياسية والاقتصادية تنمو الأمر الذي أضـعف  )١(المستورداتعلى 
عمل قاعدة الذهب، فالإجراءات التي فرضتها الدول وإجراءات نظام السبائك حدا من 
تطور هذه القاعدة واستمرارها الأمر الذي أدى في النهاية لإيقاف التعامـل بالنظـام   

  .الذهبي
  :ـ عدم الاستقرار السياسي ٢

إن سياسة الأحلاف التي قامت قبل الحرب العالمية الأولى لم تنته بعد الحرب، بل 
على العكس بدأت فوضى سياسية جديدة، وتكون حلف جديد بزعامة ألمانيـا هتلـر   

وعضوية إيطاليا الفاشية واليابان وتركيا والنمسا وغيرها، وبالمقابل اسـتمرت  ) النازية(
والولايات المتحدة والاتحاد السوفياتي للوقوف في وجـه   بريطانيا في تحالفها مع فرنسا

النازية الصاعدة مما أدى لظهور آثار سلبية على التعامل النقدي ونشوء سياسة الكتـل  
وتسهيل عملية الدفع فيما بين الدول مما أثر على آلية قاعـدة   التعاونالنقدية بدلاً من 

لسياسية غير مناسبة لقاعدة تعمل في الذهب وعلى آثارها الإيجابية فأصبحت الأجواء ا
  .جو من الحرية والسماح بالاستيراد والتصدير دون قيود

إن تدخل الحكومات بعد الحرب العالمية الأولى لمواجهة السياسات الصاعدة فيما 
بينها قد أضعف الشعور بقاعدة الذهب وحريتها أو أدواتها التلقائية في تحقيق التـوازن  

  .والاستقرار
  :ء توزيع الذهب العالميـ سو ٣

إن قيام الولايات المتحدة الأمريكية بتمويل المتحـاربين في أوروبـا في العتـاد    
والسلاح والسلع والخدمات مقابل الدفع بالذهب قد أدى لنزوح الذهب من أوروبا إلى 

  .الولايات المتحدة الأمريكية
ي العـالم مـن   لقد تجمع في الولايات المتحدة الأمريكية حوالي ضعفي احتياط

الذهب، وفي بقية العالم بقي المثل وبالتالي يصعب العودة لنظام الذهب بهذه الكميـات  
البسيطة لذلك أقامت نظام السبائك الضعيف والذي لم يستطع الصمود كثيراً نظراً لأن 
تسوية المدفوعات يجب أن تتم بالذهب وليس بالنقود الورقية الأمر الذي ساعد علـى  

  .الذهب والتوجه لنظام جديد انهيار قاعدة
                                                 

 .١٠٤ص  عبد المطلب عبد الحميد، اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق) ١(
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  :ـ التراجع عن أفكار المدرسة الكلاسيكية ٤
كان ثورة في عالم  ١٩٢٩ظهور أفكار اللورد كينز بعد الكساد الكبير عام إن 
حيث أصبحت كل دولة بحاجة إلى استثمارات جديدة للحـد مـن آثـار    الاقتصاد، 

الكساد وتنشيط الاقتصاد واتباع أساليب جديدة في الإدارة الاقتصادية، حيث وجدت 
الدول في نظرية كينز الحقيقة  التي يبحثون عنها، لذلك تدخلت الدولة في الاقتصـاد  

ب تقوم على عدم تدخل الدولـة  وتوقف عصر الحرية الاقتصادية، وبما أن قاعدة الذه
هذا يعني نهاية هذا النظام وبداية تشكل نظام نقدي آخر يقوم على قاعدة الورق وعلى 

 بهدف تحقيـق دور متميز للدولة في التدخل بشكل مستمر وإصدار الكميات اللازمة 
  .التشغيل الكامل

  :ـ تطور وعي الأفراد ٥
ولغاية الحرب العالمية  ١٩١٤لى عام إن هذه الاضطرابات منذ الحرب العالمية الأو

قد أدت لتطور وعي الأفراد وقبولهم بـأي   ١٩٢٩والكساد الكبير عام  ١٩٣٩الثانية 
 ـعملة تقوم بدور وسيلة للتبادل وأداة للدفع، أي تقوم بكل وظائف النقـود، وتحق  ق ي

  .الاستقرار النسبي في الأسعار
لنقود الورقية دون معارضة إن هذه النظرة قد ساعدت الحكومات على اعتماد ا

أو مقاومة الأمر الذي جعل منها المعادل العام ولاقت القبول العام بعد الحرب العالميـة  
  .الثانية وأصبحت القاعدة النقدية المعتمدة حتى وقتنا الحاضر

إن هذه الأسباب مع غيرها قد ساعدت على انهيار النظام الذهبي العالمي ومن ثم 
اتفـاق   ١٩٤٤النقد الدولي بعد الحرب العالمية الثانية أي عـام   ظهور اتفاقية صندوق

بروتون ـ ودز واعتماد الدولار كمقياس نقدي عالمي يستند إلى الذهب، واعتمـدت   
  .جميع الدول قاعدة النقود الورقية التي تحتاج لتدخل الدولة وسيطرتها على الاقتصاد

  :ـ قاعدة المعدنين ٥ـ  ٢
بعض الفترات وكانت تقوم على معـدني الـذهب    ظهرت قاعدة المعدنين في

وقد سماها البعض نظام المعدنين الأعرج نظراً لارتفـاع قيمـة الـذهب     والفضة معاً،
  .وانخفاض قيمة الفضة بالمقابل
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ليرة فضية، وقد ساد  ١٢فقد حدد المشرع في هذا النظام كل ليرة ذهبية تساوي 
ر وحتى منتصف القرن التاسع عشر وحدد هذا النظام خلال القرنين السابع والثامن عش

  :المشرع الإجراءات التالية
 تثبيت العلاقة بينهما كل غرام تمـ حدد وزن وعيار وحدة النقد الذهبية والفضية و  ١

  .غرام من الفضة ١٢= ذهب 
  .ـ حرية الصهر والسك لكلا المعدنين بهدف تحقيق التوازن بينهما ٢
  .الذهبـ حرية استيراد أو تصدير  ٣
غير محدودة وللأفراد الحرية في الدفع بالـذهب أو   إبراءـ يتمتع كلا المعدنين بقوة   ٤

الفضة وقد أخذت بهذه القاعدة، كل من الولايات المتحدة الأمريكية وفرنسا 
وإيطاليا وإسبانيا وسويسرا وبلجيكا واليونان، واتبعتها الدول العربيـة الـتي   

  ،١٩١٤ـ  ١٥١٦ية خلال الفترة من عام العثمان تحت سلطة الدولةكانت 
قد تمتع بالاستقرار النسبي، فقد استقر سعر معدن الذهب، لكـن  بما أن الذهب 

 ١الاكتشافات الكبيرة من الفضة قد أدت لانخفاض سعر الفضة فازدادت المعادلة مـن  
، وبما أن المشرع قد أعطى كلا المعـدنين قـوة   ١٧ـ   ١ثم إلى  ١٥ـ   ١إلى  ١٢ـ 
فع الأفراد بالفضة وادخروا معدن الذهب، فاختفى الذهب نهائياً دغير محدودة فقد  إبراء

العملة الرديئة «: من التداول وسيطرت الفضة وظهر مفعول قانون غريشام والذي يقول
أي إذا سمح المشرع للأفراد بحرية الدفع فـإنهم سـيدفعون   » تطرد الجيدة من التداول

  .ود الجيدة فتسيطر العملة الرديئةبالنقود الرديئة ويدخرون النق
الأمر الذي دفـع الحكومـة    ١٦٨٠لقد اختفت العملة الجيدة من بريطانيا عام 

  .لإيقاف العمل بهذه القاعدة نظراً للاختلال فيما بين المعدنين
حيـث ازدادت   ١٨٧٠استمر العمل بهذه القاعدة في بعض الدول حتى عـام  

  .دة نهائياً وحلت مكانها قاعدة الذهبمن الفضة فانهارت القاعالاكتشافات 
ونظراً لانهيار هذه القاعدة وغيرها من القواعد السلعية لذلك لا داعي للتوسـع  

  .في شرحها وبيان أسباب الانهيار والآثار الناجمة عنها



 علي كنعان. د  الأنظمة والقواعد النقدية: الثانيالفصل 
 

‐ ٣٨  - 
 

  »النقود الائتمانية«: ـ قاعدة النقود الورقية ٦ـ ٢
في الليرة ذاتها، أي تحمل هذه  إن قيمة النقود الذهبية تستند إلى الذهب الموجود

النقود قيمة لذاتها، فكلما ازداد إنتاج الذهب انعكس سلباً على قيمة العملـة، ونظـراً   
وما . لاستقرار الإنتاج من الذهب لذلك استقرت النقود الذهبية فترة طويلة من الزمن

وق النقد حدوث اتفاقية صند تىزال الإنتاج مستقراً، وما زالت قيمة الذهب مرتفعة ح
دولاراً، ونظراً لزيادة الطلب على الـذهب   ٣٥الدولي كل أونصة من الذهب تعادل 

دولار أي تضاعفت قيمـة   ١٥٠٠قيمته حيث تبلغ قيمة الأونصة هذه الأيام  ارتفعت
فكيف لو بقيـت قاعـدة   ضعفاً  ٤٢حوالي  ٢٠١١ولغاية  ١٩٤٤الأونصة بين عام 
 عدم إمكانية العمل بهذه القاعـدة نظـراً   ونستنتج من باب أولى أي الذهب مستمرة؟

لتدني الإنتاج من الذهب، لذلك انتهى العمل بها عشية الحـرب العالميـة الأولى عـام    
  .إلى غير رجعة وحلت محلها قاعدة النقود الورقية الإلزامية ١٩١٤

فما هي هذه القاعدة وما هي أسباب ظهورها؟ وكف تصدر النقود الورقية وما 
  قتصادية والاجتماعية؟هي آثارها الا

  :ـ أسباب ظهور القاعدة الورقية ١ـ  ٦ـ  ٢
ظهر النقد الورقي الاختياري إلى جانب النقود الذهبية منذ فترة طويلة من الزمن 

وكانت نسبة  ١٥٥٦يعتقد بأن بنك استوكهولم هو أول من أصدر هذه الأوراق عام و
ليرة ورقية ويحق لكل مـواطن وفي  أي كل ليرة ذهبية يصدر نظيراً لها % ١٠٠التغطية 

أي لحظة استبدال الليرات الورقية بالليرات الذهبية، وكان الهدف من ذلك تخفيف حمل 
  .النقود المعدنية، ومساعدة المصارف على استثمار الأوراق الذهبية الموجودة لديها

فقد كان بداية توقف النقود الورقية الاختيارية وظهور النقـود   ١٩١٤أما عام 
الورقية الإلزامية، لأن الحكومات لم تستطع العودة لقاعدة المسكوكات بعـد انتـهاء   

للنقود الورقية بالذهب،  اًوهمي اًالحرب، بل عادت إلى قاعدة السبائك التي تشكل رباط
فما هي أسباب . وسميت النقود الورقية آنذاك بالنقود الورقية القابلة للتحويل إلى ذهب

  عدم العودة إلى النقود الذهبية؟
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ـ تراجع حجم الإنتاج من الذهب والفضة، وعدم إمكانية تزويد الدول بالكميات   ١
طن من الذهب  ٢٠٠٠وز حالياً اللازمة لإصدار النقود، لأن إنتاج العالم لا يتجا
  .وهذه لا تكفي لبلد كبير مثل الولايات المتحدة

ـ تجمع أكثر احتياطيات العالم من الذهب في الولايات المتحدة الأمريكيـة بعـد     ٢
 الحرب العالمية الأولى الأمر الذي تعذر معه العودة لقاعدة المسكوكات الذهبيـة 

كانت بداية الاعتماد علـى النقـود   لذلك ظهرت قاعدة السبائك، و في أوروبا
  .الورقية

ـ ازدياد وعي الأفراد وقبولهم بأي عملة تقوم بدور النقد ووظائفـه في الاقتصـاد     ٣
  .الوطني وتسهل عمليات البيع والشراء والاستثمار والادخار

ـ ضرورة تدخل الدولة في الاقتصاد بهدف إدارة الموارد الوطنية وتشجيع الاستثمار   ٤
العاطلين عن العمل وتشجيع التصدير، وبدون قاعدة الورق لا تستطيع وتشغيل 

  .الدولة التدخل، لأن قاعدة الذهب هي آلية
ـ الانتقال من المذهب الليبرالي إلى المذهب التدخلي وكان ذلك على أثـر ظهـور     ٥

  .التي تستدعي وجود دور متميز للدولة ١٩٣٦نظرية كينز عام 
دية التي ظهرت في أوروبا في فترة ما بين الحربين العالميتين ـ الصراع بين الكتل النق  ٦

وعدم وجود نظام عالمي لتسوية المدفوعات، الأمر الـذي أعـاق الاسـتيراد    
  .والتصدير وحركة التجارة والعمالة

إن جميع هذه الأسباب دفعت الدول الأوروبية وغيرها للانتقال مـن الأنظمـة   
فما هي صفات وخصائص هذا ) النظام الورقي(يدة إلى النقدية الذهبية إلى الأنظمة الجد

  النظام الجديد؟
  :ـ خصائص نظام النقد الورقي ٢ـ  ٦ـ  ٢

ظهر نظام النقد الورقي منذ فترة طويلة من الزمن إلى جانب النقود الذهبية، لكنه 
ن بعد الحرب العالمية الثانية أخذ الصفة الإلزامية وفرضته الحكومات بقوة القانون بعد أ

  كان اختيارياً، فما هو تعريفه؟
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ذلك النظام الذي يقوم على إصدار عملات «يعرف النظام النقدي الورقي بأنه 
نقدية ورقية من خلال السلطة النقدية الممثلة في البنك المركزي دون أن يكون له صلة 
و بالاحتياطي من الذهب لدى الدولة، وإنما يتم الإصدار النقدي بناء على مقتضيات نم

النشاط الاقتصادي والظروف الاقتصادية التي يمر بها المجتمع وقيمة وحجم الاحتيـاطي  
  .)١(»من النقد الأجنبي والعملات القابلة للتحويل ومقبولة لتسوية المعاملات الدولية

إن هذا التعريف المذكور للدكتور عبد المطلب عبد الحميد بجمع كافة خصائص 
نهاية التعريف ليذكر العملات القابلة للتحويل، والجميع يعلم النقد الورقي لكنه يعود في 

 ١٩٤٤أنه ألغي تحويل العملات الأوروبية إلى ذهب مع اتفاق بروتون ـ ودز عـام   
  ،١٩٧١للتحويل، وألغي أيضاً عام  وبقي الدولار نفسه قابلاً

  :أما الدكتور زهير شامية فيعرف النقد الورقي
بأنها القاعدة التي لا تعرف فيها وحدة التحاسب  وتعرف قاعدة النقود الورقية«

النقدية بالنسبة لسلعة معينة، ولكن من الوجهة الفعلية، تعرف وحدة التحاسب النقدية 
بنفسها وبالتالي لا يصبح النقد الانتهائي أو الأساسي سلعة ذات قيمة، كما كان الحال 

نونياً إلزامياً غير قابل للتحويل في ظل قاعدة الذهب، بل أصبحت النقود الورقية نقداً قا
  .)٢(»إلى ذهب

يركز تعريف الدكتور شامية على وحدة النقد نفسها دون ارتباطها بالذهب ولا 
  .يوضح الخصائص الأخرى ودور هذه  النقود في الاقتصاد الوطني

أما الدكتور محمد عزت غزلان فإنه يرى في النقود الورقية صفات النقد المدار، 
طات النقدية ـ المصرف المركزي والخزانة مسؤولية تحديد معدل تغـيره في   تتولى السل

وقت معين مسترشدة في تحديدها لمعدل تغيره بأهداف اقتصـادية معينـة تسـتهدف    
والنشـاط   يالمساهمة في تحقيقها، أي يتحقق الربط بين الـتغير في العـرض النقـد   

اعـدة الورقيـة بالنشـاط    ويكون بذلك الدكتور غزلان قد ربط الق .)٣(»الاقتصادي
  .الاقتصادي لكي تحقق الأهداف المرجوة منها

                                                 
 .١٠٦اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : عبد المطلب عبد الحميد) ١(

 .٧٢ـ  ٧١اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ٢(

 .٤٩، ص ٢٠٠٢اقتصاديات النقود والمصارف، دار النهضة العربية، بيروت، : محمد عزت غزلان) ٣(
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: واستناداً لذلك نعرف نحن النقود الورقية أو القاعدة النقديـة الورقيـة بأنهـا   
مجموعة من الأنظمة والقوانين يحدد المشرع بموجبها قيمة وحـدة النقـد الأساسـية    «

حـق إدارة  ) المصرف المركـزي (النقدية ويعطيها قوة إبراء قانونية، ويعطي السلطات 
  .»الإصدار والتدخل لضمان الاستقرار النقدي

نلاحظ من خلال هذا التعريف بأن قاعدة النقد الورقي هي قاعدة قانونيـة، لا  
يوجد علاقة بينها وبين الذهب أو الفضة، واستناداً لذلك تصبح خصـائص القاعـدة   

  :النقدية الورقية كما يلي
ورقية هي مجموعة أنظمة وقوانين، أي يحدد المشرع من خـلال هـذه   ـ القاعدة ال  ١

، وبدونها لا يقبل أحد التعامل بهذه النقـود، بعكـس   إجراءات التعاملالأنظمة 
  .القاعدة النقدية الذهبية التي يتعامل بها الأفراد استناداً لذاتها

الليرة أو الوحدة ـ تحديد قيمة وحدة النقد الأساسية، وعادة ما ينسب المشرع قيمة   ٢
النقدية إلى الذهب أو إلى عملة أجنبية أو إلى قيمة وحدة حقوق السحب الخاصة 

  .في صندوق النقد الدولي
وتعني أن الأفراد لا يتعاملون بهذه النقود لذاتها كما هو الحـال  : ـ قوة إبراء قانونية  ٣

فض سداد دينه في الذهب، بل بقوة القانون، وبالمقابل لا يستطيع أي دائن أن ير
  .بالنقود الورقية، ويطلب ذهباً أو نقود أخرى

ـ تتدخل السلطات النقدية لكي تحدد حاجة النشاط الاقتصادي للسيولة وكميات   ٤
ففي أوقات التضخم تخفف حجـم الإصـدار بـل    » الإصدار«النقد اللازمة 

وتسحب السيولة من السوق، وفي أوقات الركود تزيد حجم الإصدار وتنشـر  
  .يولة بين المواطنين لكي ينهض الاقتصاد من ركودهالس

ـ تهدف القاعدة الورقية لتحقيق الاستقرار النقدي، فكما هو ملاحظ بأن القاعدة   ٥
الذهبية لا تحتاج للتدخل لضمان الاستقرار لأن الإصـدار يـرتبط بكميـات    
 الذهب، فإن الورق يحتاج لإدارة قوية واعية لديها إمكانيات كـبيرة لدراسـة  
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 رالسوق والنشاط الاقتصادي تستطيع أن تحدد الحاجة الفعلية، وبالتـالي تصـد  
حسب الحاجة بهدف تحقيق التوازن والاستقرار بين النقود والأسعار في الاقتصاد 

  .الوطني
إن هذه الخصائص توضح لنا طبيعة هذه القاعدة ودورها في الاقتصاد، وتبين بأنه 

ة أن تعمل لأنها تقوم على الأنظمة والقوانين والحظر بدون الدولة لا تستطيع هذه القاعد
  .وغير ذلك.. والمنع والسماح والتدخل

القاعدة المدارة يعني ذلك أن الدولة تتدخل وأن هذه القاعـدة لا  : فعندما نقول
  .تعمل بدون التدخل وبدون السلطات الواعية والمشرفة

  :ـ آلية عمل القاعدة الورقية ٣ـ  ٦ـ  ٢
ر النقدي في ظل قاعدة الذهب لكميات الذهب فإذا ازداد الإنتاج يخضع الإصدا

تزداد كميات الذهب وينعكس ذلك سلباً على قيمة النقود الذهبيـة، وبالمقابـل إذا   
انخفض الإنتاج تنقص كميات الذهب وينعكس ذلك إيجاباً على قيمة النقود الذهبيـة،  

فصلت العلاقة بين النقد والـذهب،  أما قاعدة النقود الورقية فلا ترتبط بالذهب، أي ان
وتستمد النقود الورقية قيمتها من النشاط الاقتصادي وحجم الإنتاج والتصـدير، أي  

  .تنعكس قوة الاقتصاد إيجاباً على قيمة العملة الوطنية
لا يوجد تغطية للنقود الذهبية لأنها تحمل قيمة لذاتها أمـا النقـود   : ـ التغطية

للتغطية من الإنتاج ـ سندات تجارية أو صناعية وعملات أجنبيـة   الورقية فهي بحاجة 
يعتمدها صندوق النقد الدولي، لكن القسم الأكبر من التغطية يكون من خلال إنتـاج  

  .الدولة
تصدر الدولة النقود الورقية استناداً لحاجة الاقتصاد الـوطني مـن   : ـ الإصدار

العامة للدولة، أو قد تزيد الإصـدار في   السيولة، وقد تصدر النقد لتمويل عجز الموازنة
حالات الركود لكي تزيد حجم السيولة في الاقتصاد الأمر الـذي يـؤدي لإخـراج    

التـداول فيـنخفض   الاقتصاد من الركود، وفي حالات التضخم تسحب السيولة من 
  .معدل التضخم
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  كيف تصدر الدولة النقد في ظل هذه القاعدة؟: ـ السؤال المطروح
  :لة النقد استناداً للقانون التاليتصدر الدو

  مجـ أسعار السلع والخدمات المنتجة خلال سنة  =كمية النقود 
  سرعة التداول النقدي

أي حجم الناتج خلال سنة مقسوماً على سرعة التداول النقدي، فكلمـا ازداد  
  .حجم الناتج يزداد إصدار النقد لكي يلبي حاجات السيولة في الاقتصاد

مليار لـيرة وأن   ١٧٠٨,٣بلغ في سورية  ٢٠٠٦أن الناتج في عام  فإذا فرضنا
  :دورات فيكون عرض النقد ٥سرعة التداول بلغت 

  ٥  مليار ليرة ٣٤١,٦=   ١٧٠٨,٣  =كمية النقد 
مليار ليرة وبقيت سرعة التداول نفسها فيكون  ٢٠٥٠إلى  ٢٠٠٧فإذا ازداد الناتج عام 

  :عرض النقد

  ٥  مليار ليرة ٤١٠=  ٢٠٥٠  = ٢٠٠٧كمية النقود لعام 
مليار ليرة وبقيت سرعة التداول نفسـها   ٢٣٥٠إلى  ٢٠٠٨وإذا ازداد الناتج في عام 

  :فتكون كمية النقود

  ٥  مليار ليرة ٤٧٠=  ٢٣٥٠  =كمية النقود 
  :يلاحظ من خلال هذه الأمثلة السابقة ما يلي

هو ملاحظ يجب زيادة كميـة  ـ إن زيادة الإنتاج تتطلب زيادة عرض النقد فكما   ١
  :بحدود ٢٠٠٦عن عام  ٢٠٠٧النقود في عام 

  مليار ليرة ٦٨,٤=  ٣٤١,٦ – ٤١٠
مليار لـيرة   ٦٨,٤فالمبالغ السابقة باقية في التداول ويجب زيادة الإصدار بمقدار 

لكي يبقى التوازن قائماً بين الأجور والأسعار، وهكذا تزيد الدولة الإصـدار سـنوياً   
  .يادة في الناتجبمقدار الز
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ـ إن زيادة الإصدار أكثر من حاجة الاقتصاد، أي إذا زادت الدولة الإصـدار إلى    ٢
مليار يعني ذلك زيادة حجم السيولة عـن حاجـة    ٦٨,٤مليار بدلاً من  ١٠٠

  .الاقتصاد الأمر الذي يؤدي لحدوث التضخم
فبـدلاً مـن زيـادة    ـ إن عدم زيادة الإصدار في حال زيادة الناتج تؤدي للركود   ٣

مليار ليرة  ٣٤١,٦مليار ليرة بقيت كميات النقود نفسها  ٦٨,٤الإصدار بمقدار 
  .هذا يعني نقص السيولة ويتجه الاقتصاد نحو الركود

ـ سـعر الفائـدة ـ سـعر       النقد عرض(تتدخل السلطات النقدية من خلال 
لكي تؤثر على حالة الاقتصاد الـوطني، ولا تسـتطيع   ..) الصرف ـ حجم التسليف 

خل بشكل مستمر لكي تحافظ على حالة عدم التدخل، بل يتوجب عليها التدالسلطات 
التوازن بين عرض النقد والطلب عليه، وتحافظ على التوازن بين الأجـور والأسـعار،   

  .للتدخل بحيث تؤثر على معدلات النمو الاقتصادي إيجاباً وتستخدم النقد كأداة
إن هذه القاعدة بعكس قاعدة الذهب تتطلب تدخل السلطات النقدية بشـكل  
مستمر لمراقبة عرض النقد والطلب عليه والعلاقة بينه وبين النقود الأجنبية وربط النقد 

  .بالمتغيرات الاقتصادية الكلية
قاعدة النقد الورقية وجود العديد من الأجهـزة  تتطلب : ـ المؤسسات النقدية

النقدية مثل مجلس النقد والتسليف وهو السلطة النقدية العليا، والمصـرف المركـزي   
ومصارف الاستثمار وصناديق الادخار والاستثمار ) الخاصة والعامة(والمصارف العاملة 

  .وغيرها
  :ـ إيجابيات القاعدة الورقية ٤ـ  ٦ـ  ٢

التي تخوف منها الأفراد بشكل كبير عند تطبيقها، لاحظوا بأنها  إن هذه القاعدة
مرنة وتتناسب مع كل اقتصاد وطني، وقادرة على التكيف مع كل الظروف، بعكـس  

  ،١٩١٤التي لم تسمح بالتدخل وبقيت جامدة حتى انتهاء العمل بها عام قاعدة الذهب 
  :حققت القاعدة الورقية المزايا التالية
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مة النقد الوطني بالناتج بعد أن كانت النقود الذهبية مرتبطة بإنتـاج  ـ ارتبطت قي  ١
  .الذهب، وأصبح بمقدور أي دولة أن تتحكم بقيمة عملتها الوطنية

ـ انفصلت العلاقة بين النقود الورقية والذهب وأصبح من غير الضروري وجـود    ٢
  ).الإنتاج(احتياطيات ذهبية لكي تصدر الدولة النقد، وأصبحت الاحتياطيات 

ـ ازدادت قدرة السلطات النقدية على التدخل واستخدام النقد كوسيلة لتشـجيع    ٣
الإنتاج أو تشجيع التصدير، والتحكم في المتغيرات الاقتصادية مـن الادخـار   

  .وغيرها.. والاستثمار والعمالة والتصنيع والدخول
أوقات الركود تزيد  ـ ازدادت قدرة الدولة على معالجة الأمراض الاقتصادية، ففي  ٤

حجم الإصدار أو تزيد حجم القروض فتزداد السيولة ويخرج الاقتصاد من حالة 
الركود، وفي حالات التضخم تسحب الفائض من السيولة عن طريق القـروض  
العامة أو زيادة سعر الفائدة فتتجمع الأموال في المصـارف فيـنخفض حجـم    

  .ينخفض معدل التضخموالسيولة 
الأسعار والدخول وتحقيق التوازن الاقتصادي، فأي نظـام اقتصـادي   ـ التحكم ب  ٥

لأسعار ومستوى الدخول، فإذا كان الإصدار العام ليسعى للموازنة بين المستوى 
مرتبطاً بالناتج تحقق هذا التوازن، وإذا زاد الإصدار اختل التـوازن واختلـت   

  .الأسعار وتتدهور الدخول
ل جاءت رداً على الجمود الذي لحق بقاعـدة  إن هذه المزايا لم تظهر صدفة، ب

الذهب وعدم إمكانيتها على معالجة جمود الأسعار، وعدم قدرة الدولة علـى إيقـاف   
نزيف الذهب في أوقات الحروب، فالنقد الوطني الورقي أصبح أداة بيد الدولة لكـي  

موحاتها تسيطر على حركة المتغيرات الاقتصادية بالاتجاه الذي يحقق أهداف الدولة وط
  .وتحقيق خططها الاقتصادية

  :ـ سلبيات القاعدة الورقية ٥ـ  ٦ـ  ٢
إن الإيجابيات التي حققتها القاعدة الورقية جعلت منها القاعدة الأفضل، ويتمنى 

في القرن التاسع عشر لحققت الإيجابيات للحكومـات  الجميع لو طبقت هذه القاعدة 
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انت بسبب الذهب والسـيطرة علـى   والشعوب والأمم، ولما حدثت الحروب التي ك
  .التجارة آنذاك

إلا أن الإيجابيات والآليات التي تعمل بها هذه القاعدة لا تخلو مـن صـعوبات   
وسلبيات تؤثر على فعالية وكفاءة العمل بهذه القاعدة، فما هي السلبيات التي ظهـرت  

  في ظل تطبيق هذه القاعدة؟
الإصدار استناداً لحالة النـاتج، فـإذا   ـ إن هذه القاعدة تسمح للحكومات بزيادة   ١

اضطرت الحكومة لزيادة الإصدار بسبب تمويل العجز في الموازنة العامة للدولـة  
فإنها تفعل ذلك بدلاً من الاقتراض من الجمهور أو سوق المال، لأنهـا بـدون   

  .)١(تكلفة الأمر الذي يؤدي لحدوث التضخم
التضخم فحسب، بل إلى زيادة حدة  ؤدي إلىتـ إن زيادة حجم الإصدار النقدي   ٢

التفاوت بين الدخول، فالملاكين يزدادون في ظل التضخم غنى والفقراء يزدادون 
، ويحصل ما يسمى سوء توزيع الـدخل  يةفقراً وتتأثر جميع القطاعات الاقتصاد

  .»الركود التضخمي«القومي ويدخل الاقتصاد في المرض الجديد 
ر على أسعار الصرف للعملة الوطنية، فإذا كانـت  ـ إن زيادة حجم الإصدار تؤث  ٣

عملة البلد معتمدة من قبل صندوق النقد الدولي فإن ذلك لا يؤثر على البلـد  
  .نفسه، بل يؤثر على كافة البلدان التي تعتمد عملة هذا البلد

ـ لا تستطيع القاعدة الورقية وضع القيود على المعاملات المالية في أسواق المال رغم   ٤
ود العديد من الإجراءات والقوانين الأمر الذي يؤدي لزيادة حجم المضاربة وج

فيزداد حجم المضاربات على حساب الإنتاج الحقيقي والاقتصاد الحقيقي فيؤدي 
في الولايات المتحدة  ١٩٨٧ذلك لحدوث الأزمات المالية الكبرى مثل أزمة عام 

في الولايات المتحـدة   ٢٠٠٨والأزمة المالية عام  ١٩٩٧والأزمة الآسيوية عام 
  .الأمريكية وفي بريطانيا وغيرها

                                                 
 .٦١ـ  ٦٠ص  ١٩٨٥النقود والصيرفة والسياسات النقدية، الدار الجامعية بيروت : باركعبد المنعم محمد الم) ١(
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ـ إذا لم يتوفر على رأس السلطات النقدية الخبرات اللازمة فإن إدارة النقد سـوف    ٥
لن تصل إلى الإيجابيات التي تحققها هذه القاعدة في تشجيع الإنتاج والتصـدير  

د عبئاً على الاقتصـاد،  وتشغيل العمال وتصنيع المواد الأولية، بل ستكون النقو
تحصل المشاكل والصعوبات قبل أن تكون معتمدة من قبـل الدولـة،   وسوف 

لذلك تحتاج هذه القاعدة للعديد من الخبرات المالية والنقديـة لكـي توجـه    
  .السلطات النقدية بالاتجاه الصحيح

  
  :وأخيراً

سائدة مهما قيل وكتب من سلبيات حول هذه القاعدة، تبقى الإيجابيات هي ال
لأن النقود الورقية هي الأرقى في سلم التطور النقدي، فالأفراد يقبلون عملة لا تسـتند  
إلى الذهب، بل تعمل استناداً لحالة الاقتصاد وحاجة الدولة والتطور الاقتصادي، ومـع  
ذلك يدخرون بها وتستطيع القيام بجميع وظائف النقود، وتحقق كافة الأهداف المطلوبة 

  .من النقود
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  الفصل الثالث

  مراحل تطور النقد السوري
  :تمهيد

خضع النقد السوري خلال مراحل تطوره للظروف السياسية والاقتصادية الـتي  
مرت بها البلاد، ففي المرحلة العثمانية كانت سورية تتعامل بالليرة العثمانية الذهبية، أما 

صدرت الليرة السورية اللبنانية لكل مـن سـورية   أفي مرحلة الانتداب الفرنسي فقد 
صدرت الليرة السورية وأقامت الدولة المؤسسـات  أولبنان معاً، وفي مرحلة الاستقلال 

المالية والمصرفية وأصدرت العديد من القوانين والتشريعات النقدية الـتي سـاهمت في   
  .تكوين نظام نقدي مستقل لعب دوراً هاماً في الحياة الاقتصادية

لم يكن النقد السوري خلال مراحل تطوره مجرد وحدات نقدية ومؤسسـات  
نتـاج  قيق الاستقرار النقدي وزيادة الإتقوم عليها، بل كان نظاماً متكاملاً ساهم في تح

  .وتشجيع التصدير حيث كانت الليرة السورية من العملات الهامة في المنطقة العربية
خلال مرحلة الاستقلال دوراً هاماً في لى ذلك لعبت المصارف السورية إضافة إ

جذب المدخرات الوطنية وحتى العربية، فغدت سورية سوقاً مصرفياً للـوطن العـربي   
خلال مرحلة الخمسينيات من القرن الماضي، وكانت بورصة دمشق أول بورصة عربية 

وسط والدول النامية، لذلك شهدت البلاد خلال تلـك الفتـرة   في الشرق الأ أو حتى
  .صعدةراً هاماً على كافة الأتطو

  .وسوف نتحدث بشكل مفصل عن مراحل تطور النقد السوري
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  :ـ النقد التركي العثماني ١ـ ٣
 ١٥١٦خضعت سورية للسلطنة العثمانية على أثر معركة مـرج دابـق عـام    

لأن دمشق كانت عاصـمة الدولـة   وأصبحت جزءاً مهماً من السلطة العثمانية نظراً 
  .سلاميةإموية ولها مكانة تاريخية والأ

حيث حددت ) الذهب والفضة(قام النظام النقدي العثماني على قاعدة المعدنين 
أي كانـت  ٩١٦٥,٠غ من الذهب ومن عيار ١٦٦,٧الدولة وزن الليرة العثمانية ب

  .)١(دولاراً ٤٠,٤تعادل الليرة الاسترلينية، وكانت تساوي 
ظهر إلى جانب الليرة الذهبية ليرات فضية ونحاسية وكانت المدفوعات الصغيرة 
تتم بالليرات الفضية والنحاسية، بينما المدفوعات الخارجية كانت تتم بالذهب، كمـا  

أي كـل  % ٢٠٠وأصدرت المصارف العثمانية الليرات الورقية وكانت نسبة التغطية 
  .ليرة ورقية تساوي ليرتين ذهبيتين

يستخدم الأفراد في سورية الليرات الفضية أو النحاسية إلا بشكل محدود، أما لم 
الليرات الورقية التي كانت تستند الى الذهب فكانت سائدة في التداول، ولكن أيضـاً  

  .بشكل محدود 
، حيـث  ١٩١٤استمرت قاعدة الذهب حتى عشية الحرب العالمية الأولى عام 

بالنقود الذهبية وفرضت التعامل بالليرات الورقية، ونظراً أوقفت الدولة العثمانية التعامل 
لأن الاقتصاد في الدولة العثمانية يعتمد على الزراعة بشكل كبير فقد أصدرت الدولـة  

صدارات كبيرة لتمويل الجيوش الأمر الذي أدى لانهيار قيمـة  إخلال فترة الحرب عدة 
  .ري والليرات الانكليزيةالنقد الورقي وتحول الأفراد للتعامل بالجنيه المص

عندما دخلت  ١٩١٨استمرت سورية تتعامل بالليرات التركية الورقية حتى عام 
  ،١٩١٧لى الساحل السوري على أثر اتفاقية سايكس بيكو عام إالجيوش الفرنسية 

                                                 
  .٨ص ١٩٦٤النظام النقدي في سورية، منشورات جامعة دمشق : جورج عشي) ١(
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لم يلعب النقد العثماني دوراً هاماً في اقتصاد السلطنة نظراً للاعتماد على الزراعة 
وجود صناعات متطورة أو امكانيات للتصدير، فكانت تصدر المـواد  والحرف، دون 

الغذائية لأوروبا وخاصة الحبوب، إضافةً الى ذلك لم تشجع الدولة إقامـة المصـانع أو   
تشجيع التصدير، لذلك بقي النقد في برجه العاجي، وبقيت الليرة العثمانية قوية حـتى  

  .بداية الحرب العالمية الأولى
  :السوري في مرحلة الملك فيصل ـ النقد ٢ـ  ٣

من مكة المكرمة على  ١٩١٦حزيران عام  ١٠انطلقت الثورة العربية الكبرى في 
يد الشريف حسين بن علي واتجه الجيش العربي باتجاه شرقي الأردن وفلسطين ليلتقـي  
مع حليفه الجيش الانكليزي بهدف تحرير الأراضي العربية مـن السـيطرة العثمانيـة،    

  . الإسلاميةوكانت مؤامرة كبيرة على الأمة العربية 
 بـين ) تقسيم الوطن العربي(تا مشروع سايكس بيكو لأن فرنسا وبريطانيا وضع

إعلامياً، بينما كان الهدف الضمني السيطرة ونهـب   عماره،الدول الاستعمارية بهدف إ
  .ثروات هذه البلاد

تم تقسيم الدولة  ١٩١٧ـ١٩١٦بعد الانفصال عن الدولة العلية العثمانية عام 
ثلاث دول الحجاز ـ سورية الطبيعية ـ العراق وتم تعيين ابـن الشـريف      لىالعربية إ

دون أن يعلم باتفاق سايكس  ١٩١٨حسين بن علي، فيصل ملكاً على سورية منذ عام 
بيكو وتم تشكيل حكومة وطنية في دمشق لحكم البلاد وكانت من أهم قراراتها القانون 

، فحدد القانون قيمة الدينار العربي صدار نقد ذهبي عربيإمكانية إالذي حدد  ١٢رقم 
وحـدد القـانون    ٩٠٠,٠غ من الذهب وعيـار  ٤٥١,٦السوري وزن الدينار بـ 

وكانت تسـاوي   ٨٠٠,٠غراماً من عيار ٢٥الوحدات الفضية كعملة مساعدة بوزن 
بالريال (ليرات فضية وسميت الليرة الفضية  ٤قرشاً ذهبياً أي كل دينار ذهبي يعادل  ٢٥

  .)١()العربي
                                                 

 .١٤ص ٢٠٠٠النظام النقدي والمصرفي السوري، دار الرضا للنشر دمشق : المؤلف  )١(
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  :ـ النقد السوري في عهد الانتداب الفرنسي ٣ـ ٣
لم يهنأ بال الحكومة السورية حيث نزل الجيش الفرنسي على الساحل السوري 

وفرضت فرنسا التعامل  ١٩١٨حتلال سورية استناداً لاتفاق سايكس بيكو عام اوبدأ ب
التركيـة  بالجنيه المصري على الساحل السوري وأوقفت التعامل بـالليرات الورقيـة   

  .خرىوالعملات الأ
لى إبعد ذلك دخلت الجيوش الفرنسية إلى لبنان ووجه الجنرال غـورو إنـذاره   

  :يلي حكومة الملك فيصل في دمشق، وقد تضمن الإنذار ما
  .ـ قبول الانتداب الفرنسي على سورية ١
 .ـ تسليم خط حديد رياق ـ حلب للجيش الفرنسي ٢

  .لثوارـ الضرب على أيدي العصاة وهم ا ٣
  .ـ جمع العملة الذهبية واستبدالها بعملة ورقية ٤
  .والعاملين فيه ـ حل الجيش السوري وتسريح العساكر ٥

إن أهم بند في هذا الإنذار هو جمع العملة الذهبية واستبدالها بالليرات الورقيـة،  
لم تقبـل  . كشرط اقتصادي للسيطرة على البلاد ليس سياسياً، بل واقتصـادياً أيضـاً  

ولم  ١٩٢٠تمـوز   ٢٤لحكومة السورية هذه الشروط، وكانت معركة ميسـلون في  ا
د العدوان فوقعت دمشق تحت الإحـتلال  ضوالمقاومة الصمود يستطيع الجيش العربي 

  . ١٩٢٠تموز  ٢٥الفرنسي في 
  :فما هي الإجراءات النقدية خلال فترة الإنتداب الفرنسي

  :١٩٢٤ـ اتفاقية عام  ١ ـ ٣ـ٣
أقرت التعامل  ١٩١٨عندما دخلت الجيوش الفرنسية الى الساحل السوري عام 

النقدي بالجنيه المصري وأوقفت التعامل بالنقود العثمانية وسمحت بتداول كل أنـواع  
  ...). عثمانية ـ انكليزية ـ مصرية (النقود الذهبية 
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التعامل  أصدر المفوض السامي الفرنسي قراراً ألغى بموجبه ١٩٢٠آذار  ٣١ وفي
  .)١(امتياز إصدار النقد الورقي السوري) بنك سورية(بالجنيه المصري وأعطى 

اللبنانية، وتحول البنك من بنك سورية إلى بنك سـورية   ةفصدرت الليرة السوري
ولبنان شركة مساهمة محلية فرنسية، وكانت التغطية لهذه الليرة الفرنك الفرنسي القابل 

دت سورية نظام الصرف بالذهب الذي تحدثنا عنه سابقاً أي اعتم. سترداد بالذهبللا
  .فرنك فرنسياً ٢٠=وكانت الليرة السورية اللبنانية 

وقامت قوات الاحتلال باستبدال الليرات الورقية بالجنيه المصري المغطى بالذهب 
  :وأدى ذلك لتحقيق فائدتين لفرنسا

ـ أصبحت فرنسا قادرة على تمويل جيوشها بالليرات السورية وعلـى حسـاب     ١
  . الحكومة السورية

ـ جمعت فرنسا الجنيهات المصرية الذهبية وأرسلتها إلى فرنسا لكي تزيد موجوداتها   ٢
خرى، مع بريطانيا ودول أوربا الأسترليني الذهبية وتسوي حساباتها في منطقة الا

 .كان ذهبياً فقط في ظل قاعدة السبائكلأن التعامل الخارجي 

أي بعد مؤتمر جنوة بايطاليا وقرار نظام الصرف بالذهب على  ١٩٢٢بعد عام 
المستعمرات ثبتت فرنسا هذا النظام وطبقته على سورية من خلال إقرار اتفاقية عـام  

تفاقية على اعتماد الفرنك الفرنسي القابل للتحويل الى الـذهب  وتنص هذه الا ١٩٢٤
  :كغطاء لليرات السورية كما يلي

  .من النقد المتداول% ١٠ـ تبلغ نسبة التغطية الذهبية للإصدار النقد الورقي حوالي  ١
ـ وديعة إجبارية بالفرنكات الفرنسية تودع في الصندوق المركزي للخزينة الفرنسية   ٢

أي الحكومة السورية تشتري الفرنـك  % ٧٥,١في باريس وتحصل على فائدة 
  .)٢(من حجم الإصدار النقدي الورقي% ٢٦-٢٥ب وتشكل نسبة بالذه

                                                 
  .١١-١٠النظام النقدي في سورية مرجع سابق ص: جورج عشي  )١(
  .٧٨-٧٧النقود والمصارف مرجع سابق ص: كمال شرف ـ هاشم أبو عراج ) ٢(
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ـ وديعة اختيارية بالفرنكات توضع تحت الطلب في حساب بنك سورية ولبنـان    ٣
من حجم % ٢٢وتعادل % ٥,١لدى الخزينة الفرنسية يدفع عليها فائدة بحدود 

  .صدار النقد الورقيالإ
دات بكفالتها مـدتها سـنتين   على الحكومة الفرنسية أو مستن ـ سندات مسحوبة  ٤

  .ويجب أن تودع في فرنسا
يوماً  ٩٠ستندات تجارية سورية أو فرنسية لايزيد استعمالها عن ـ أوراق تجارية أو   ٥

  .فالفرنسية تحمل توقيعين مقبولين والسورية تحمل ثلاث تواقيع مقبولة
لذهب إن هذه العناصر عدا الذهب بمجموعها فرنكات فرنسية تشتريها سورية با

وتصدر بدلاً عنها الليرات الورقية السورية التي يعتقد أنها قابلة للتحويـل إلى ذهـب   
ف ف استمدت قوتها من الصـادرات  ٢٠وكانت الليرة السورية اللبنانية قوية تعادل 

  . لى فرنساإالسورية من الحبوب والغلال الزراعية المصدرة 
إصدار النقـدي السـوري   أعطى المفوض السامي بنك سورية ولبنان صلاحية 

   ،١٩٣٩ولغاية نيسان  ١٩٢٤سنة تبدأ من نيسان  ١٥اللبناني مدة 
ويلاحظ من خلال التطبيقات العملية بأن الفرنك الفرنسي كان يشكل مـابين  

لورق أصـبح سـاري   ات، أي الذهب أودع في فرنسا وايحتياطمن الا% ١٠٠-٨٨
ة الصرف بالذهب مـن عـام   وتكون سورية قد سارت على قاعدالمفعول في سورية، 

  .خرىتفاقيات الأولغاية الحرب العالمية الثانية كما سنرى في الا ١٩٢٠
  :١٩٣٨ـ اتفاقية عام  ٢ـ  ٣ـ  ٣

كان لابـد    ١٩٣٩ذار عام آ ٣١ينتهي في  ١٩٢٤لما كان مفعول اتفاقية عام 
 للمصرف من الدخول في مفاوضات مع حكومتي سورية ولبنان قبل هذا الموعد، وفعلاً

سنة تبدأ  ٢٥تفاقية لمدة اتفق بنك سورية ولبنان مع الحكومة اللبنانية على تجديد مدة الا
لكن المفاوضـات مـع الحكومـة السـورية      ،١٩٦٤ولغاية آذار  ١٩٣٩من نيسان 

اصطدمت بالعديد من العقبات نظراً لأن فرنسا عطلت الحياة الدستورية وحلت المجلس 
  .كن إبرام اتفاقية مع سوريةالنيابي وبالتالي من غير المم
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لكن المفوض السامي قام بتعيين حكومة مديرين وأعطاهـا صـلاحية إصـدار    
، فقامت الحكومة الجديدة بإصدار مرسوم ١٩٣٩آذار  ٢٩المراسيم التشريعية وذلك في 

سنة تبدأ من نيسان  ٢٥لمدة  ١٩٢٤أقرت بموجبه تمديد اتفاقية عام  ٢٨اشتراعي رقم 
١٩٣٩،  

  :تفاقية الجديدة تصبح التغطية كما يليللا واستناداً
  ،١٩٢٤نفسها كما في اتفاقية  ـ التغطية الإجبارية ـ بقيت ١
  : ـ التغطية الاختيارية وتتضمن ٢

  .أ ـ سندات مسحوبة على الحكومة الفرنسية تودع في بنك فرنسا
  %.٢٥ب ـ أوراق تجارية بنسبة 

  %.٤ليرة بفائدة  ١٢٥٠٠٠٠ج ـ  سلفة للحكومة السورية بمقدار 
  د ـ فرنكات لحين الطلب في الخزينة الفرنسية 

ضافة خيـارات   إمع  ١٩٢٤كانت نسخة عن اتفاق عام  ١٩٣٩إن اتفاقية عام 
 ـ ادة تسـليف  أخرى الهدف منها تمويل الجيوش الفرنسية على الأراضي السورية وزي

طرقـات لتسـهيل   كثرها أقامة بعض المشاريع التي تحتاجها والحكومة السورية بقصد إ
  .انتقال الجيوش على الأراضي السورية 

حـوالي   ١٩٣٥بلغت التغطية من الذهب والفرنكـات الفرنسـية في عـام    
  .)١(ليرة  ٣٥٦٠٠٠٠٠لى إ ١٩٣٩ثم ازدادت لتصل عام  ١٣٨٠٠٠٠٠

% ٨,٩يعادل  إلى ما ٣٤٩٠٣٠٨لا يشكل الذهب من هذا الإصدار إلا حوالي 
  .التي لا قيمة لها نظراً لتردي أوضاع الاقتصاد الفرنسيوالباقي بالفرنكات الفرنسية 

  :ـ النقد السوري خلال الحرب العالمية الثانية ٣ـ  ٣ـ  ٣
ما لبثت نيران الحرب العالمية الثانية أن اندلعت، وخاضت فرنسا غمارها حـتى  

، والسـماح للمصـرف بإصـدار    ١٩٣٨سارع المفوض السامي بتعديل اتفاقية عام 
النقدية اللازمة لتمويل الجيوش المرابطة في سورية، فأدخل الأسناد التجاريـة  الأوراق 

  .واعتبر القروض الممنوحة للحكومة بمثابة عناصر في التغطية
                                                 

  .٢٤النظام النقدي في سورية، مرجع سابق ص: جورج عشي  )١(
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 تاتفاقاً للتعاون النقدي حيـث حـدد   ١٩٤١وقعت بريطانيا وفرنسا في آذار
 ـ  ترلينية تعـادل  حكومة ديغول في المنفى فرنسا في منطقة الإسترليني وأن اللـيرة الإس

أي أصـبحت  ، تفـاق وتنضم كل المستعمرات الفرنسية لهذا الا .ف.ف ٦٢٥,١٧٦
تفاقية وحددت قيمة الليرة السورية إلى الليرة الإسترلينية بــ  سورية في إطار هذه الا

  .قرشاً سورياً ١٢٥,٨٨٣
وأصدر مصرف سورية ولبنان كميات كبيرة بالليرات السـورية وصـلت إلى   

  .سعارة خلال فترة الحرب فازداد التضخم وارتفعت الأمليون لير ٨٠٠
حيـث   ١٩٤٤عام  اًكما وقعت كل من لبنان وسورية وبريطانيا وفرنسا اتفاق

  :جراءات التاليةتبنت الإ
  .س.ق ٨٨٣ـ يبقى سعر الليرة الاسترلينية  ١
لكل ليرة إسترلينية ويعدل سعر .ف.ف ٢٠٠ـ يعدل سعر الفرنك الفرنسي ليصبح   ٢

 .ف ف لكل ليرة ٦٥,٢٢ة السورية للفرنك ليصبح اللير

  .ـ حرية شراء الإسترليني لكل السوريين ٣
هات الإسترلينية مما أزعج الحكومة الفرنسية وكانت يازداد شراء السوريين للجن

حكومة فرنسا قد نجحت مع الحلفاء في تحرير فرنسا وعادت الحكومـة الفرنسـية إلى   
  .الجديد من هناكستعمار باريس لتمارس الا

تفاق، ومنعت شراء الإسترليني من قبل السـوريين في بدايـة   نقضت فرنسا الا
وحصلت خلافات بين الحكومة السورية والحكومة الفرنسية حول تخفيض  ١٩٤٥عام

نفصال النقدي عـام  الفرنك ومن سيعوض الفرق؟ وهكذا استمرت الخلافات حتى الا
١٩٤٨،  

  :ستقلالمرحلة الاـ النقد السوري في  ٤ـ  ٣
وحصل لبنان علـى   ١٩٤٦نيسان عام  ١٧حصلت سورية على استقلالها في 

، وبقيت الليرة السورية اللبنانية في التداول في ١٩٤٦كانون الأول عام  ٦استقلاله في 
كل من سورية ولبنان وبقي الفرنك الفرنسي التغطية المعتمدة للنقد الـورقي، وبقـي   

الليرة السورية اللبنانية ومصرف المصـارف المعتمـد ،    مصرف لبنان وسورية يصدر
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وبقيت التجارة حرة بين البلدين، وكان ميناء بيروت وجمارك لبنان تخدم الاقتصـادين  
السوري واللبناني، ونظراً لخروج رساميل سورية خلال فترة الحرب العالميـة الثانيـة   

بعد الاستقلال  لتباشر مليون ليرة إلى دول أخرى، لوحظ عودتها  ٤٠٠قدرت بحدود 
بإقامة المشاريع الاقتصادية في قطاعي الصناعة والزراعة، لذلك شهدت سورية حركـة  
صناعية لم يشهد لها مثيل، استفادت الجمارك اللبنانية من استيراد هذه المواد، واستفادت 

  .حركة النقل من ميناء بيروت إلى دمشق وحلب وبقية المحافظات لكلا البلدين
لافات النقدية بين لبنان وسورية من جهة وفرنسا من جهة أخرى دفعت إن الخ

لبنان لكي يحافظ على علاقته مع الفرنك الفرنسي رغم كل التخفيضات التي لحقت به، 
الأمر الذي دفع ، وبالتالي أخذ لبنان موقفاً مغايراً لما اتفق عليه فبل المفاوضات في باريس

نظر بعلاقاتها الاقتصادية مع لبنان الذي يستفيد من البلدين وخاصة سورية لكي تعيد ال
حركة التجارة، وبدأت الخلافات التي انتهت بالانفصال الجمركي وحصول القطيعة بين 

، فأصبح كل بلد له عملته الخاصة وقراراته الجمركية والتجارية ١٩٥٠البلدين في آذار 
ن هو يهمنا الآ هه الخاص، ومابلد اتجاكل الخاصة، وبدأت التنمية الاقتصادية تأخذ في 

  :تسليط الضوء على
  .ـ دخول سورية إلى صندوق النقد الدولي ١
  .ـ الانفصال النقدي ٢
  .ـ تصفية العلاقات النقدية مع فرنسا ٣

  :ـ سورية وصندوق النقد الدولي ١ـ  ٤ـ  ٣
على اتفاق بروتون ـ ودز في ولاية   ١٩٤٤تموز  ٢٢وقعت الدول الرأسمالية في 

مريكية وأحدث صندوق النقد الدولي والبنك الدولي ير في الولايات المتحدة الأنيوهامش
،وكانت سـورية مـن   ١٩٤٧نشاء والتعمير، وباشر الصندوق أعماله في بداية عام للإ

نضمام للصـندوق في  الدول الأوائل التي انتسبت للصندوق، تقدمت سورية بطلب للا
ديد قيمة عملتها معرفة بالـذهب أو الـدولار   وتطلب منها الأمر تح ١٩٤٧بداية عام 

مليغرام من الـذهب، وحـددت   ٦,٤٥٠حيث حددت قيمة الليرة السورية، بما يعادل 
من  أونصةدولار لكل  ٣٥الولايات المتحدة في اتفاقية الصندوق قيمة الدولار بما يعادل 

  .الذهب
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  غ من الذهب  ٨٨٨٧٦,٠=    قيمة الدولار بالذهب 
  سنتاً أمريكياً ٦,٤٥=    الدولار  قيمة الليرة ب

  ليرة سورية  ٢,١٩١٤٨=   الدولار             
استناداً لتعريف الليرة بالذهب وتحديد سعرها بالدولار وافق الصـندوق علـى   

وقد ترتب على سورية الالتزامـات والحقـوق    ١٩٤٧نيسان  ١٠انضمام سورية في 
  :التالية
  .حصة في الصندوقمليون دولار أمريكي ك ٥,٦ـ دفع  ١
حصة كل دولة ومجموعـة أصـوات أضـافية    وهي صوتاً  ٢٥٠ـ الحصول على   ٢

من  ٠٠٣٦,٠صوتاً وهي تعادل  ٣١٥صوتاً لتصبح أصوات سورية  ٦٥مقدارها
  .صوتاً ٨٧٥٠٠٠٠صوات في الصندوق البالغة عدد الأ

نـذاك  آجمالي الحصص البالغـة  إمن  ٠٠٠٨,٠ـ بلغت حصة سورية في الصندوق   ٣
  .)١(مليار دولار ٢٥٠,٨١

ستمرار بعلاقاتها مع الدول الرأسمالية وتحقيق الاسـتقرار في  ـ يجب على سورية الا  ٤
  . )٢(سعر صرف عملتها الوطنية الذي تحدد في الاتفاقية 

الدولة بحاجة للعملات الأجنبيـة  ـ لا يجوز اللجوء إلى الصندوق إلا عندما تكون   ٥
  .الخلل العارض في ميزان المدفوعاتجراء مدفوعات آنية تحد من لإ

 من حصتها ولا% ٢٥ـ تستطيع سورية أن تودع من عملتها في الصندوق بحدود   ٦
 .جـنبي من قيمة الحصة، أي في حال الحاجة للنقد الأ% ٢٠٠يجوز أن تتجاوز 

الحصـة  % ٢٠٠جـنبي لحـدود   سورية أن تبدل عملتها بـالقطع الأ  تستطيع
  .ليرة ١٤٢٤٤٦٢٠= مليون دولار ٥,٦= السورية

مليون ليرة سورية وذلك ٥,٢٨مليون دولار وتودع بدلاً عنها  ١٣أي تسحب 
  . لمعالجة الخلل المؤقت في ميزان المدفوعات

                                                 
  .١٨النظام النقدي والمصرفي السوري، مرجع سابق ص: المؤلف)  ١(
  .٥٠ـ ٤٨دي في سورية، مرجع سابق صالنظام النق: جورج عشي) ٢(
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رحلة الوحدة، ثم تغـيرت  ماستمرت سورية بعلاقات متميزة مع الصندوق حتى 
خطـوات  نظـراً لاتخـاذ    ١٩٦٣العلاقة بينها وبين الصندوق خاصة بعد ثورة آذار 

  .اشتراكية وقيام التأميم واتباع نهج التخطيط الاشتراكي
ـ ازدادت حصة سورية في الصندوق بشكل تدريجي إلى أن وصلت الحصة في عـام  

مليون وحدة حقوق سحب خاصة، فإذا كانت وحدة حقوق  ٩,٢٠٩إلى  ١٩٩٦
دولاراً، فتكون حصـة سـورية    ٤٥,١حوالي  ١٩٩٦السحب الخاصة تعادل عام 

  : )١(لار بالدو
  مليون دولار  ٣٥٥,٣٠٤=٤٥,١×مليون حقوق سحب خاصة  ٩,٢٠٩

مليون وحدة حقوق سحب  ٩,٢٩٩إلى حدود  ١٩٩٩ازدادت حصة سورية عام ـ 
   :خاصة أي أصبحت حصة سورية تعادل

  مليون دولار  ٨٥٥,٤٣٤= ٤٥,١×  ٩,٢٩٩   
تمادهـا نهجـاً   لم تستفد سورية كثيراً من خدمات الصندوق ومساعداته نظراً لاعـ 

  .يتعارض مع توجهات الصندوق حتى الوقت الحاضر
  :الانفصال النقدي بين سورية ولبنان -٢-٤-٣

كانت فرنسا تعاني من الصعوبات الاقتصادية والمالية والنقدية في مرحلة ما بعد 
الحرب العالمية الثانية، رغم وجود المستعمرات الكثيرة التي تتبع لها ومن ثم انعكسـت  

الأوضاع سلباً على قيمة الفرنك الفرنسي، فبدأت تخفضه بشكل مسـتمر رغـم   هذه 
ـ ودز، وبما أن الليرة السورية اللبنانية كانت ترتبط بالفرنـك   ونيتالتزامها باتفاق بر

الفرنسي، كانت تتأثر قيمة الليرة سلباً عند كل تخفيض للفرنك، الأمر الـذي دفـع   
شرة لضمان قيمة عملتهما وتحقيق الاستقرار، سورية ولبنان للدخول في مفاوضات مبا

أي يجب على فرنسا أن تتحمل الآثار الناجمة عن تخفيض الفرنك لدعم الليرة السورية 
  .اللبنانية

                                                 
  .٣ص ١٩٩٦عدد خاص حول عمل الصندوق نيويورك  ١٩٩٦نشرة صندوق النقد الدولي لعام ) ١(
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اتفقت سورية ولبنان على أنه يجب التعويض عليهما في حال انخفـاض قيمـة   
  :الفرنك الفرنسي، اضافة إلى التزام فرنسا بما يلي

  . مليون ليرة ١٤ل المصالح المشتركة المتبقية في ذمة الفرنسيين وهي أ ـ إعادة أموا
  . ملايين ليرة ١٠ب ـ دفع حصة سورية ولبنان من أرباح مصفاة طرابلس وتبلغ 

  . مليون ليرة سورية ٢٣ج ـ تصفية موجودات التغطية والبالغة 
يمة قهي مليون ليرة سورية و ٤٥: مطالب فرنسا من سورية ولبنان فكانتأما 

  .ف.مليار ف ٢٣التركة الموجودة على الأراضي السورية اللبنانية بـ 
الكفة مائلة لصالح (إن مقابلة المطالب السورية اللبنانية بالمطالب الفرنسية تكون 

 ١٩٤٧تشـرين الأول عـام    ١ومع ذلك جرت المفاوضـات مـن   ) سورية ولبنان 
تفاق وبقيـت  على الا ١٩٤٨شباط  ٦واستمرت أربعة أشهر انتهت بتوقيع لبنان في 

  .سورية على الخلافات القائمة
بعد هذا الانفصال بين الموقفين السوري من جهة واللبناني من جهة أخرى حول 
الاتفاق مع فرنسا بدأت الخلافات تتزايد نظراً لاستمرار تخفيض الفرنـك الفرنسـي،   

لت مجموعة من فقد حصونظراً لاتخاذ لبنان خطوات خاصة تعارض المصالح السورية، 
  :الإجراءات أهمها

  :التدابير اللبنانية
 .ـ استبدال الليرات السورية اللبنانية بليرات مكتوب عليها الليرة اللبنانية ١
مليون ليرة سورية لبنانية بليرات سـورية   ٥٨٩,٤٤ـ طلب لبنان من سورية تبديل   ٢

للبلدين، وهي الليرات أو أن يأخذ لبنان بما يعادلها من فرنسا من الحصة المشتركة 
التي تم تبديلها، وهي بالأصل ملك للبلدين، فكيف تلتزم سورية بها بمفردها دون 

  لبنان؟
ـ قدم لبنان بلاغاً للجمهور على الأراضي اللبنانية بأنه لن يقبل غير العملة اللبنانية،   ٣

 ع، أي خلال فترة توقي١٩٤٨شباط  ٢ويلغى التعامل بالليرة السورية وذلك في 
 ).ي لبناني فرنسي على المصالح السوريةفاتفاق خل( تفاق مع فرنسا الا خلفي

مليون هي رساميل سورية نزحت  ٤٤يؤكد الواقع العملي أن الليرات السورية 
 ،١٩٤٨إلى لبنان إما لتجار سوريين أو لتجار يهود نزحوا على أثر نكبة فلسطين عام 
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هرت هذه القضية لكي يحصل الانفصال أي سورية الأحق بها وليس لبنان ومع ذلك ظ
وظهرت منذ هذا التاريخ الليرة اللبنانية واللـيرة السـورية،    ١٩٤٨النقدي في شباط 

  ،١٩٥٠ذار آوبدأت الخلافات تزداد يوماً بعد يوم حتى الانفصال الكامل في 
  .مليون ليرة سددت إلى لبنان بالكامل ٥,٤٤وبالنتيجة تحملت سورية 

  :فصال النقدي بين سورية وفرنساـ الان ٣ـ  ٤ـ  ٣
مما أغضب  ١٩٤٧نيسان  ١٠تفاقية صندوق النقد الدولي في انضمت سورية لا

فرنسا لهذا التصرف، علماً بأن جميع الـدول الاسـتعمارية ومسـتعمراتها انضـمت     
دون  ١٩٤٨كانون الثاني عـام   ٢٥للصندوق، لكن تخفيض قيمة الفرنك الفرنسي في 

رتبـاط الفرنـك   الصندوق قد أغضب الصندوق، وأعلن عدم الحصول على موافقة ا
الفرنسي بسعر التعادل وأصبح غير معترف به دولياً فأصبح سـعر التعـادل بعـض    

  :التخفيض
  ف ف ٢١٦= الدولار الأمريكي 
  .)١(ف ف  ٨٦٤=الليرة الاسترلينية 

بين سورية ولبنـان وبريطانيـا    ١٩٤٤وكان على فرنسا بموجب اتفاقية عام 
وفرنسا أن تزيد الموجودات السورية من الفرنكات محافظة على قيمتها السابقة بالنسبة 

وأنها غير مستعدة لتنفيـذ   ١٩٤٤غير أن فرنسا أعلنت نقضها لاتفاق عام . للاسترليني
  .تفاق لصالح سوريةهذا الا

جراءات اختارت سورية اتباع صندوق النقد الدولي وعـدم الاعتـراف بـالإ   
 تخفض قيمة الفرنك وبالتالي قيمة الليرة السورية، فأودعت الفروقـات في  الفرنسية التي

  :حساب الحكومة السورية في مصرف سورية ولبنان و أعلنت سعر التعادل كما يلي
  .ليرة سورية دون تغيير  ١٩١٤٨,٢= ـ الدولار الأمريكي 
  .ليرة سورية دون تغيير٨٣,٨= ـ الليرة الاسترلينية 
ف ف وطلبت ٥,٦٤ف ف وقد كان السعر قبل التعادل ٨٣,٩٧=   ـ الليرة السورية

  .سورية من مصرف سورية ولبنان تعديل السعر على هذا الأساس

                                                 
  . ٧٧النظام النقدي في سورية، مرجع سابق ص: جورج عشي  )١(
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قدية جديدة، مثل إقامة نظام تخاذ تدابير نجراءات تطلبت من سورية اإن هذه الإ
  .نقدي مستقل وتأسيس مصرف مركزي وتصفية الوضع النقدي مع فرنسا

نفصال النقدي عن الفرنك الفرنسي المتـدهور،  ر سورية للاوما جرى هو اختيا
بدلاً من رفع القضية لمحكمة لاهاي وتستمر فترة طويلة وغير مضمونة النتائج، علماً أن 

مليـار  ٠٧١,١٩مليون ليرة سورية أي ما يعـادل   ١٩٥المبالغ موضوع الخلاف هي 
  .ف.ف

اقـات ووضـع   تفإن العلاقات السورية الفرنسية قـد سمحـت بتعـديل الا   
وكانت اتفاقات خلفية لا تخـدم  ( بروتوكولات جديدة يمكن أن تسري على سورية 

  ).المصلحة السورية 
  :أما مطالب فرنسا من سورية فكانت

  . ن أنظمة مراقبة القطع لا يمكن تعديلها في سورية الا بموافقة فرنساإـ  ١
  .بموافقة فرنساـ لا يجوز انتقال الرساميل بين سورية وفرنسا الا  ٢
ـ الوصاية الفرنسية على أموال الألمان المحجوزة في سورية بالاتفاق مـع أمريكـا     ٣

  .وبريطانيا
ـ لا يجوز لسورية أن تمنع تصدير البضائع إلى فرنسا أو أن تطلب تسـديد قيمـة     ٤

  .البضائع السورية بغير الفرنك الفرنسي
ذلك تخوفت الحكومة السورية إن هذه المطالب كانت سياسية أكثر منها نقدية ل

من تطور الخلافات فتصبح لصالح فرنسا، لذلك اختارت طريق المفاوضات وتصـفية  
  .العلاقات النقدية بأي طريقة تراها فرنسا مناسبة

  :هي ـ المطالب السورية
  .مليون ليرة ٧٥٨٤٧٤,١٤ـ 
  .ليرة عثمانية ذهبية ١٠٢٤٨ـ 
  .جنيه استرليني ذهبي ١٤٥ـ 

  .ليرة سورية ٢٥٢٧٨٥٠٦= المجموع 
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  :ـ المطالب الفرنسية هي
  .ليرة   ١٧٢٠٠٠٠٠ـ الأملاك الفرنسية 
 .  ليرة    ٣٢٠٠٠٠٠ـ العتاد الحربي     

  .ليرة    ٢٨٠٠٠٠٠ـ شبكة الحدائق     
  .ليرة   ٢٣٢٠٠٠٠٠:           المجموع

دون إضافة إلى قلعة الحصن التي تمسك بها الفرنسيون ملكا لهم ثم تخلـوا عنـها   
  . مقابل عند إجراء المفاوضات

اتفق الطرفان على تسوية المدفوعات خلال ثمان سنوات قابلـة للتمديـد أمـا    
. ف.مليار ف ٢,١٠الموجودات السورية بالفرنكات في مصرف سورية ولبنان والبالغة 

  .دفعات نصف سنوية خلال ثمان سنواتفاتفق على تسديدها من قبل فرنسا على 
ة كان لصالح فرنسا الدولة القوية وبذلك حصل الانفصال بـين  إن اتفاق التسوي

، وانتقلت الليرة السورية مـن  ١٩٤٩شباط ٧الفرنك الفرنسي والليرة السورية بتاريخ 
حظيرة الفرنك إلى الاستقلال النقدي حيث اعتمدت لاحقاً سلة عملات لدعم اللـيرة  

  . السورية
د الاستقلال السياسـي والنـهب   جمالي الخسائر التي تعرضت لها سورية بعإإن 

  :ستعماري من فرنسا هوالا
  .مليون ليرة مع لبنان ٤٤أ ـ  

 .مليون ليرة مع فرنسا٣,٢٥ب ـ 

  .ف. مليار ف ١٠ج ـ  
خلال فترة الخمسـينيات وأسسـت    ومع ذلك استمر الاقتصاد السوري قوياً

سورية صناعة قوية وشركات مصرفية وتأمين و سوق أوراق مالية فكانت أفضل دولة 
  .الشرق الأوسطإقليم في تلك الفترة في 

  :ـ قانون النقد الأساسي ٥ـ  ٣
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مرحلة شبه فوضى نقدية وكانـت   ١٩٤٦عاشت سورية منذ الاستقلال عام 
ضـافة إلى  إان من جهة وسورية وفرنسا من جهة ثانية مليئة بالخلافات بين سورية ولبن

  .، وغيرها من الظروف الاقتصادية١٩٤٨الآثار السياسية لنكبة فلسطين عام 
إن هذه الظروف تطلبت من سورية جمع التشريعات النقدية في قانون واحد يلبي 
طموحات الدولة ويساعدها على رسم معالم سياسة نقدية جديدة تخـدم قطاعـات   

  .تصاد الوطني، وتساعد على تحسين ظروف التنمية في البلادالاق
رنسي، جعلها إضافة إلى ذلك فإن إخراج النقد السوري من حظيرة الفرنك الف

جراءات اتفاقية صندوق النقد الدولي التي توجب عليها تحديد مستقلة وخاضعة فقط لإ
  .قيمة نقدها بالذهب أو على أساسه بالنسبة للعملات الأجنبية

 ١٩٥٠آذار  ١١تاريخ  ٧٦ن هذه الأسباب دفعت الحكومة لإصدار المرسوم إ
  : وسمي قانون النقد السوري وتميز بما يلي

دارتـه أو قيـام   إصدار النقد وإـ نص هذا القانون على ضرورة أن تتولى الدولة    ١
 .صدار النقد ولكن لحساب الدولةإمصرف خاص ب

إن هذا الإجراء قد دفع مصرف سورية ولبنان للاحتجاج، لكن الدولة أقنعته بأن 
صـدار  صدار النقد هو تعاقدي ولم تعدل بعد وسيبقى المصرف صاحب الإإامتياز 
  .حالياً

ـ إلغاء الفائدة المقررة على السندات الموضوعة في التغطيـة في مصـرف سـورية      ٢
  .نسا والاكتفاء بالسندات فقطسابقاً مع فر اًولبنان، كما كان مقرر

مليغرام من الـذهب   ٥١٢,٤٠٥ـ حدد هذا القانون قيمة الليرة السورية بما يعادل   ٣
 .الخالص وهو المعدل الذي اعتمدته سورية وأبلغته للصندوق

 .ـ تكون عناصر التغطية للنقد السوري ثروة البلاد وإيراداتها، والقطع الأجنبي ٤

  . لليرة السورية ومضاعفاتهاـ حدد القانون أجزاء ا ٥
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إن هذا القانون لم يكن القانون المنشود نظراً لأن البلاد لم يكن لديها مصـرف  
مركزي، وتفتقد لسلطة نقدية عليا تشرف وتراقب تنفيذ الإجراءات النقدية، وترسـم  
معالم السياسة النقدية، لذلك أوكلت الدولة للخبير البلجيكي فرانسوا كراكو وضـع  

قدي جديد متكامل، فقام بهذه المهمة ووضع مشروع قانون النقد الأساسي مشروع ن
وحسين فهمي  ةيد حمادعوبالتشاور مع الخبراء الفرنسيين وبعض الخبراء العرب وهم س
ل ستة أشهر من الدراسـة  واستشارة الخبير الألماني شاخت حيث قدم إلى سورية وخلا

  .صدار هذا القانونوافق على إ
 ١٩٥٣تـاريخ آذار   ٨٧صدار هذا القانون ذي الرقم إلحكومة بإلى أن قامت ا

  .باحتفال كبير على مدرج جامعة دمشق
  فما هو هذا القانون؟ وما هي إيجابياته؟ وكيف سيعمل في الاقتصاد السوري؟

  :صلاحات التاليةيتضمن النظام النقدي الجديد الأنظمة والإ
  .والتسليفـ إحداث سلطة نقدية سميت مجلس النقد  ١
  .ـ إحداث مصرف سورية المركزي ٢
  .ـ تعديل قانون النقد ٣
  .)١(ـ تنظيم مهنة المصارف والصيرفة  ٤

  :مجلس النقد والتسليف ١ـ  ٥ـ ٣
ياسة النقدية ومؤسسـاتها في  للس انون أهم الأسس العلمية والعمليةوَضعَ هذا الق

مهـام مجلـس النقـد     حيث حددت المادة الأولى من قانون النقد الأساسي ،سورية
  :والتسليف في النقاط التالية

  .تنمية السوق النقدية والمالية وتنظيمها وفقاً لحاجات الاقتصاد القومي ـ ١
  .تثبيت النقد السوري وتأمين حرية تحويله إلى العملات الأخرى ـ ٢
  .وزيادة الدخل القومي) الاستثمار ـ والإنتاج( توسيع إمكانيات الاستخدام  ـ ٣

                                                 
  .٢٧٩النظام النقدي في سورية، مرجع سابق ص: جورج عشي)١(
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سبيل تحقيق هذه الأهداف يتولى المجلس الإشراف علـى النقـد والقيـام     وفي
  :بالنشاطات التالية

  .ـ إدارة مصرف سورية المركزي والصندوق النقدي ١
  .ـ مراقبة مهنة المصارف وتوجيه فعاليتها ٢
ـ إجراء عمليات التحريات والتحقيقات والدراسات اللازمة لأداء مهمته أو الـتي    ٣

  .سلطة التنفيذيةتكلفه بها ال
ـ مهمة مشاور الحكومة المالي، يقدم للحكومة الآراء التي يراهـا مناسـبة حـول      ٤

الشؤون الداخلة في اختصاصه، ويقدم للحكومة استشـارات نقديـة وماليـة    
  .بخصوص السياستين المالية والنقدية

  .)١(ـ ممارسة سائر الصلاحيات والمهمات المحددة في القوانين والأنظمة  ٥
قد حددت البنود القانونية في قانون النقد الأساسي صلاحيات واسعة لمجلـس  ل
حيث حددت المادة الأولى من القانون العمل على تنمية السوق المالية والنقديـة   النقد،

وتطويرها، ونظراً إلى عدم وجود السوق النقدي والمـالي بمفهومـه المتطـور المـالي     
ليف ببعض الأعمال المالية مثل إصـدار الأسـناد   فقد قام مجلس النقد والتس) البورصة(

د وبيعهـا وإلـزام   الوطنية ذات الآجال المتعددة والتي تصدرها الدولة، وشراء الأسـنا 
 حتياطياتها الإجبارية والاختيارية بأسناد صـادرة عـن الدولـة أو   المصارف بتوظيف ا

  .العامةمضمونة منها أو توظيف نسبة من وفرها النقدي في أسناد الدين 
في إطار تثبيت قيمة النقد الوطني يسعى المجلس بالتعاون مع السلطات العامة إلى 
زيادة الدخل والإنتاج ،وتأمين توازن الميزانية الحكومية، ودعم التجارة الخارجية بهدف 
توفير الكميات اللازمة من القطع الأجنبي من أجل الحفـاظ علـى تـوازن ميـزان     

س في هذا الإطار على حرية التحويل التي توفر الثقة في النقـد  ويعمل المجل. المدفوعات
  :د والتسليف بعض السياسات النقدية مثلالوطني، إضافة إلى ذلك فقد حدد مجلس النق

                                                 
  .١٨السوري والعربي، مرجع سابق، صأبحاث في الاقتصاد : هشام متولي)  ١(
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  :أ ـ تحديد سقف التسليف
من قانون النقد الأساسي إمكانية تحديد سقوف التسليف  ٣٤لقد حققت المادة 

لجميع المصارف بما يتناسب وحالة الاقتصاد الوطني، فإذا كانت الحالة رواجاً اقتصادياً 
فقد يعمد المجلس إلى تخفيض السقوف كي لا يحدث التضخم، وإذا كانت الحالة ركوداً 

. يف إلى كميات أكبر بهدف تشـجيع الاسـتثمار  يعمل المجلس على رفع سقف التسل
الائتمان استناداً  ضالخصم للتوسع في الائتمان أو تخفي واستخدم المجلس معدل الحسم أو
  .إلى السياسات التي يود اتباعها

  :ب ـ السوق المفتوحة
من انتهاج سياسـة   النقد والتسليف من القانون النقدي مجلس ٧٠مكنت المادة 

حيث يحق التدخل وشراء السندات الحكومية أو التخلي عنها، وذلك  السوق المفتوحة
بهدف استخدام بعض أدوات التحليل النقدي لإدارة النقد وتوجيهه، وإقامة علاقـات  

  .توازنية بين النقد والمتغيرات الاقتصادية
لقد ركزت السياسات الاقتصادية في مرحلة الخمسينات على زيـادة الإنتـاج   

لعمل الصناعي بهدف تصنيع المواد الزراعية ،فصدر القـانون رقـم   الزراعي وتسهيل ا
عفاءات التي تقدم لها بهـدف  م للمنشآت الصناعية والمزايا والإالناظ ١٩٥٢لعام  ١٠٣

نشآت الجديدة من ضريبة ريع العقارات زيادة الإنتاج، فقد حدد هذا القانون إعفاء الم
لمدة ثلاث سـنوات مـن بـدء     لمدة ست سنوات، وحدد الإعفاء من ضريبة الدخل

  .التشغيل
لقد حدد هذا القانون مزايا وإعفاءات أخرى متعددة بهـدف زيـادة الإنتـاج    
 الصناعي الذي يدعم فكرة مجلس النقد في زيادة الإنتاج وتحقيق فوائض معينة للتصدير،

، وحققـت اللـيرة السـورية    ١٩٥٥ـ١٩٥٠وهذا ما ظهر واضحاً خلال الأعوام 
ع النظير خلال هذه السنوات وذلك من خلال ربط الإنتاج بالحافز وربط استقراراً منقط

  .)١(النقود بالمتغيرات الاقتصادية الكلية 

                                                 
  .٩٥-٩٢ص ١٩٩١غرفة تجارة دمشق، تشريعات الاستثمار في سورية، منشورات الفرقة )١(
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وكانت الصادرات من السلع الزراعية والمواد الصناعية والغذائية تفوق الواردات 
وخاصة إلى أسواق لبنان والعراق وبعض الدول الأوربية، وبذلك تحقق الاسـتقرار في  

  .أسعار صرف الليرة السورية
فيضم الأعضاء والممثلين ) السلطة النقدية العليا(أما أعضاء مجلس النقد والتسليف 

  :من الجهات العامة كما يلي
  رئيساً  ـ حاكم مصرف سورية المركزي                        ١
  نائباً للرئيس  ـ نائب حاكم مصرف سورية المركزي                  ٢
  عضواً  ـ ممثل عن وزارة المالية                                    ٣
  عضواً  ـ ممثل عن وزارة الاقتصاد الوطني                        ٤
  عضواً  ـ ممثل عن وزارة الزراعة                                 ٥
  عضواً  ـ رئيس لجنة إدارة مكتب القطع                         ٦
  أعضاء  ـ رؤساء مؤسسات التسليف الحكومية                   ٧
ـ أربعة مندوبين عن المجلس الاقتصادي الدائم يمثلون الزراعـة    ٨

  والصناعة والتجارة والمصارف                   
  أعضاء

  : ـ مصرف سورية المركزي  ٢ ـ ٥ ـ ٣
لمصرف سورية ( ١٩٦٤ولغاية  ١٩٢٠صدار النقد موكلاً منذ عام إكان امتياز 

وهو شركة خاصة فرنسية سورية ، وكان يحقق أرباحاً كبيرة من وراء هـذا  ) ولبنان
المصرف المركزي سوى وظيفـة إصـدار النقـد    الامتياز ولم يكن يمارس من وظائف 

المصـرفية  م النقدية ووكانت البلاد بحاجة ماسة إلى مصرف مركزي يتولى القيام بالمها
ئتمان والحسم والفائدة وتطبيق الإجراءات النقديـة الـتي   والإشراف على سياسات الا
  .تدعم علاقة النقد بالإنتاج

إمكانية إحـداث مصـرف    ١٩٥٣لعام  ٨٧لقد حدد قانون النقد الأساسي 
مركزي، لكن هذا المصرف لم يظهر إلى الوجود إلا بعد تصفية تركة الماضـي وتهيئـة   

مهام  ٦٩والمادة  ٦٥لقد حدد قانون النقد الأساسي في المادة . الشروط اللازمة لإقامته
  :مصرف سورية المركزي فيما يلي
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  .ـ إصدار الأوراق النقدية وإدارة الصندوق النقدي ١
ـ عميل الدولة المالي في الداخل والخارج وأمين صندوقها المالي والعميـل المـالي    ٢

  .العامةللأوراق والمؤسسات 
  .ـ إدارة مكتب القطع لحساب الدولة ٣
  .والتقاعد ـ إدارة صندوق الودائع والتأمينات وصندوق التوفير ٤

 ٥١٢,٤٠٥قيمة الليرة السورية بما يعـادل   ١٩٥٣لعام  ٨٧لقد حدد القانون 
مليغرامات من الذهب وهو المعدل الذي أبلغته سورية لصندوق النقد الـدولي عـام   

انون أجزاء الليرة السورية ومضاعفاتها، ولا يجوز تعديل هذا السعر ، وحدد الق١٩٤٧
تتألف التغطية حسـب  . إلا بقانون أو بقرار مجلس الوزراء في بعض الظروف الطارئة

  :نظام النقد الأساسي في سورية مما يلي
مـن مجمـوع عناصـر    % ٣٠ـ الذهب والموجودات الأجنبية بنسبة لا تقل عن   ١

% ١٠لس النقد على رفع النسبة تدريجياً بشرط ألا تقل عن التغطية، ويعمل مج
  .في أي وقت كان

ـ المطاليب الناجمة عن عمليات التسليف التجاري والصناعي والزراعي أو الـديون    ٢
  :وأهم هذه المطاليب. على القطاع الخاص

  .أ ـ  الناتج وسائر الأسناد التجارية الأخرى المحررة بالليرات السورية
  .القروض والسلف التي تستحق الأداء بعد مدة محددةب ـ 

  .ات العامة لأجل قصير ومتوسط وطويلدج ـ السن
د ـ سلفة لوزارة المالية تقدم دون فائدة لتوفير أموال نقدية للخزينة وذلـك في   

  .    من حجم الإيرادات العامة% ٢٠حدود 
يذاً للضمانات المنصـوص  التي قد تصدرها الدولة تنف ـ سندات الخزينة المصدرة أو  ٣

  .من هذا النظام وتكون هذه السندات دون فائدة ٦٨-٢٧-٢٤عنها في المواد 
ـ سندات الخزينة التي تصدرها الدولة لقاء اكتتابها في الصندوق النقدي الدولي وفي   ٤

المصرف الدولي لإعادة العمران والإنماء الاقتصادي، وفي المؤسسـات الدوليـة   
  .الأخرى
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الخزينة وسندات القرض الصادرة عن الدولة أو المكفولة مـن قبلـها في    ـ سندات  ٥
ات أن تصـدر  دس ويشترط في هذه السن.مليون ل ٨٠حدود مبلغ لا يتجاوز 

  .بنص تشريعي
إن عناصر التغطية المذكورة تشكل نظاماً كاملاً للإصدار يربط قيمـة اللـيرة   

حظ فقد أتاح القـانون للدولـة   السورية بالإنتاج من السلع والخدمات، وكما هو ملا
الاقتراض من الأوراق النقدية التي تمثل ديناً على الدخل القومي، إضافة إلى ذلك فـإن  
زيادة الطلب المباشر على ميزان المدفوعات وغير المباشر تحدد لنا حداً معيناً للإصـدار  

وحدد أيضاً  لقد حدد نظام الإصدار الحد الأقصى المسموح به. يجب أن تتقيد به الدولة
السندات التي يمكن أن تصدرها الدولة بحيث لا يجوز تجاوز نسبة معينة، وذلك استناداً 

بعملياتـه   ١٩٥٦وهكذا بدأ المصرف المركزي منذ عـام  . إلى حجم الإنتاج الوطني
س للمصـارف لكـي   .مليـون ل  ٩,١٦٧حوالي  ١٩٥٦المصرفية حيث قدم في عام 

مليـون  ١,٤٩٧قابل قدمت المصارف قروضاً بلغت تقرضها للأفراد والشركات، وبالم
مـن حجـم   % ٨,٣٣س وكانت نسبة مساهمة المصرف المركـزي في حـدود   .ل

س، وكانت مساهمة .مليون ل ٩,٨١٥وبلغت تسليفات المصارف حوالي  .)١(التسليف
، وهكذا فقد احتل المصرف المركزي مكانة هامة في %٩,٢٥المصرف المركزي بحدود 

في أعوام الخمسينات وبدأ بتطبيق القوانين والنظريات الاقتصـادية،   الاقتصاد السوري
وقد عكس ذلك استقراراً في حجم التطور، واستقراراً في قيمة الليرة السورية خـلال  

كانـت   ١٩٥٨لكن مرحلة الوحدة بين مصر وسورية عـام   ١٩٦٠- ١٩٥٦الفترة 
ية قامت بتجميـد قـانون   ذات أثر سلبي في قانون النقد الأساسي لأن السلطات المصر

  . النقد واستبدلت مجلس النقد والتسليف بمجلس آخر وكان أكثر أعضائه من الوزراء
تميزت بعـودة العمـل    ١٩٦٣وحتى  ١٩٦١إلا أن مرحلة الانفصال من عام 

قد الأساسي وظهرت في هذه الفترة أهمية المصرف المركـزي حيـث قـدم    بقانون الن

                                                 
  .١٩٦٠-١٩٥٦النشرة الربعية للمصرف المركزي للأعوام ) ١(
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من حجم %  ٥,٣٥س، حيث بلغت .مليون ل ٦,٣١٢بمبلغللمصارف التجارية قرضاً 
  .التسليفات العامة في الاقتصاد

   :  ـ النقد السوري في مرحلة التحول الاشتراكي ٦ـ  ٣
لقد مرت البلاد بحالة من الفوضى السياسية والاجتماعية والاقتصادية في عهـد  

 الفعاليـات  حزاب من جهـة والخلافـات بـين   لى الخلافات بين الأالانفصال نظراً إ
فقد انتهزت القيادات العسكرية البعثية والقيادات المدنيـة  ، الاقتصادية من جهة أخرى

 ١٩٦٢الفرصة لإعادة أحياء التنظيم البعثي، وقد أقر المؤتمر القومي الخـامس في أيـار   
تشكيل قيادة قطرية مؤقتة بغية إعادة تنظيم الحزب وعادت صحيفة البعث إلى الظهور 

وقد تضامنت التشكيلات البعثية المدنية مع العسكرية وتم التخطـيط لإنهـاء    .)١( ثانية
تحركت القواعد الحزبية المدنية والعسـكرية مـن    ١٩٦٣آذار ٨حكم الانفصال، وفي 

جميع الجهات باتجاه دمشق واستطاعت إنهاء الانفصال وتسلّم زمام الأمـور وتعـيين   
شعار التحول الاشتراكي  ١٩٦٣عام حكومة برئاسة  صلاح البيطار وطرح الحزب في 

  .وتطوير التعليم وتحسين الظروف الصحية والسكن للمواطنين
ملبيـاً   ١٩٦٥وجاء البيان المرحلي أو البرنامج المرحلـي لثـورة آذار عـام    

الطموحات الواسعة لجماهير الشعب حيث أكد على العدالة الاجتماعية وبناء الدولـة  
ة القطاع العام الصناعي ليـدعم المركـز السياسـي    واستمرار عمليات التأميم وإقام

  : أما على الصعيد النقدي فقد حدثت الإجراءات التالية. للحكومة
ـ تأميم المصارف العاملة العربية والأجنبية والوطنية لتصبح ملكيتها للدولة وذلـك    ١

، حيث آلت جميع المصارف وممتلكاتهـا  ١٩٦٣لعام  ٢٧بالمرسوم التشريعي رقم 
ة وتولت المؤسسة الاقتصادية السورية الإشراف على المصارف وإدارتها بمـا  للدول

  .يتناسب ومستوى التطور الاقتصادي
ـ استكمال بناء المؤسسة المصرفية والتوسع بها لخدمة الأهداف الاقتصادية العامـة    ٢

  : للدولة وذلك على الشكل التالي
                                                 

  .١٥١-١٢٢، ص ١٩٩٨هؤلاء حكموا سورية، منشورات دار الأنوار، دمشق، : سليمان المدني)١(
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، ١/٨/١٩٦٣تـاريخ   ٧٠أ ـ إحداث مؤسسات التسليف الشعبي بالمرسوم رقم  
  . وذلك لتقديم تسهيلات ائتمانية للموظفين والحرفيين وصغار التجار

تـاريخ   ١١٩رسـوم رقـم   لمب ـ إحداث المؤسسة العامة لتـوفير البريـد با   
، وذلك بهدف تشجيع الادخار والاستثمار وخاصة الودائع ٣١/٧/١٩٦٣

  .الصغيرة
مصرفاً تم  ١٦ج ـ دمج المصارف التجارية العاملة في سورية وكان عددها آنذاك  

دمجها في خمسة مصارف، وذلك بهدف تسهيل عمليـات الإدارة والرقابـة   
  .والإشراف من قبل وزارة الاقتصاد على القطاع المصرفي

ـ إن تعدد المصارف وتنوعها وتشعب تسليفاتها كان يسهل عملية الحصول علـى    ٣
القروض لكنه لم يضع المخططين في صورة الوضع النقدي الصحيح، ولم يوضـح  

 ٨١٣دور النقد في الاقتصاد، ولذلك قامت وزارة الاقتصاد بإصدار القرار رقـم  
القاضي بإحداث التخصص المصرفي في سورية وقد تضمن  ٢٩/١٠/١٩٦٦تاريخ 

  : قرار التخصص الخطوات التالية
العاملة في سورية في مؤسسة واحدة سميت المصـرف  أ ـ دمج المصارف التجارية  

  . التجاري السوري
  .ب ـ إحداث المصرف العقاري

  ،١٨/٧/١٩٦٦لعام  ٦١ج ـ إنشاء مصرف التسليف الشعبي بالمرسوم رقم 
  .د ـ قيام المصرف الزراعي بأعمال التسليف في القطاع الزراعي

  . الصناعيهـ ـ تخصص المصرف الصناعي بتسليف القطاع 
ـ يتولى المصرف المركزي عملية الإشراف والرقابة على المصارف المؤممة والمحدثـة    ٤

الجديدة وذلك استناداً إلى خطة الدولة في التسليف وإلى خطتها الاقتصادية، وقام 
المصرف المركزي بدور فعال في تمويل خطة التنمية الاقتصادية وقد ظهر هذا الدور 

  : فيما يلي
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الصـناعي،  وللمؤسسات المصرفية لكي تموّل القطاع الزراعي أ ـ تقديم القروض  
وقد بلغت القروض التي قدمها المصرف المركزي للمصـارف المتخصصـة   

س .مليون ل٤,٤٣٦، وحوالي ١٩٦٦س في عام .مليون ل ٣,٣٥٣حوالي 
سهمت في دعم قدرة المصارف المتخصصة من جهـة،  ، وقد أ١٩٦٨عام 

  .ودعم خطة التنمية من جهة أخرى
ب ـ تقديم القروض المباشر للمؤسسات الاقتصادية المحدثة وذلك بهدف دعمهـا   
وتمويل برامجها الاستثمارية، حيث قدم المصرف المركزي في هـذا الإطـار   

مليـون   ٨,١٢٨، و١٩٦٧س عـام  .مليون ل ٣,٩٧قروضاً بلغت حوالي 
، وكانت هذه القروض مرتفعة مقارنـة بوضـع هـذه    ١٩٦٩س عام .ل

  .درة المصرف المركزي آنذاكالمؤسسات وبق
ج ـ تقديم القروض للدولة وذلك بهدف تمويل البرامج الحكوميـة في المجـالات    
الاجتماعية أو المجالات الاقتصادية، فقد بلغت الديون الممنوحة للدولة عـام  

س عـام  .مليون ل ٧,٤٣٨س، وحوالي .مليون ل ١,٢٧٣، حوالي ١٩٦٨
من حجم % ٣١الموازنة، وحوالي من حجم % ٧,١٥، أي حوالي ١٩٧٠

  .)١(الموازنة الإنمائية
ـ أحدثت الحكومات بعد ثورة آذار تعديلات هيكلية في نظام النقد، فقد أوكلت   ٥

مهمة مجلس النقد والتسليف إلى اللجنة الاقتصادية برئاسة نائب رئـيس مجلـس   
والاقتصـاد   الوزراء للشؤون الاقتصادية وعضوية الوزراء الاقتصاديين من الماليـة 

والصناعة والزراعة والنقل والتموين والمصـرف المركـزي ومـدراء المصـارف     
. المتخصصة وغيرهم، وذلك استناداً إلى المركزية في اتخاذ القرارات وسرعة تنفيذها

  .واستمرت الأوضاع النقدية والمصرفية في تطور مستمر خلال السنوات القادمة

                                                 
  .١٩٧٠الربعية للمصرف المركزي للأعوام المذكورة، والمجموعة الإحصائية السورية لعام النشرة ) ١(
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خدمت السلطات النقدية نظام الصرف الموجه است: ـ سعر الفائدة وأسعار الصرف  ٦
 ١٩٦٦آذار  ٢٢وذلك عبر المصارف الحكومية، أما سعر الفائدة فقد تم تعديله في 

علـى  %٧٥,٢على القروض متوسطة والطويلة الأجل % ٣ليصبح سعر الفائدة 
القروض قصيرة الأجل، وذلك بهدف دعم القطاعات الإنتاجيـة والاسـتثمارات   

%  ٢٥,٤فقد ارتفعت أسعار الفائدة لتصبح  ١٩٦٨أما في عام  ).١(طويلة الأجل
للقروض التجارية وقد % ٧٥,٥للقروض الزراعية، و ٢٥,٣للقروض الصناعية، و

بعضـها و   عـن تمايزت القروض والفوائد المطبقة، وذلك بهدف تمييز القطاعات 
  .إعطاء الدعم المباشر للقطاع الزراعي بعد عمليات الإصلاح الزراعي

  :ـ النقد والإصلاح النقدي في سورية ٧ ـ ٣
عنـدما تسـلم    ٢٠٠٠بدأت مرحلة الإصلاح الاقتصادي في سورية بعد عام 

وقد ألقى خطاباً هاماً عند أداء  ١٧/٧/٢٠٠٠الرئيس بشار الأسد رئاسة الجمهورية في 
القسم الدستوري حدد فيه ملامح المرحلة المقبلة وكانت هذه الملاحظات بمثابة عنوان 

ديد للمرحلة المقبلة بحيث بدأت عمليـات الإصـلاح الاقتصـادي والاجتمـاعي     ج
  :والسياسي، وأهم ما جاء في خطاب القسم

ـ طرح أفكار جديدة أو تطوير أفكار قديمة بحيث تساهم هذه الأفكـار في حـل     ١
مشكلاتنا أو مصاعبنا الراهنة أو بهدف تطوير الواقع الراهن، وكـان الـرئيس   

هذه الأفكار طرح صيغ عمل جديدة، وقد ظهـرت دعـوة   يهدف من وراء 
  .)٢(الإصلاح الاقتصادي استجابة لذلك

ـ ضرورة وضع استراتيجية عامة للتطوير تكون إطاراً محدداً للخطوات والإجراءات   ٢
  .الواجب اتخاذها في سبيل تحقيق الأهداف الاقتصادية والاجتماعية والسياسية

 التعامل وضرورة خلق الظروف الملائمة للشفافية ـ الشفافية والوضوح والصدق في  ٣
  .استناداً للقيم والأعراف والتقاليد التي تشكل الأرضية المناسبة لها

                                                 
  .٥٠٢-٥٠١-٥٠٠، ص١٩٩٧المجموعة الإحصائية السورية لعام  )١(
 .٣ـ   ٢دمشق ص  ١٧/٧/٢٠٠٠خطاب القسم، دمشق : الرئيس بشار الأسد) ٢(
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ـ المشاركة الفعالة لكل الجهات والمؤسسات والفئات والشرائح لإيجـاد الحلـول     ٤
مل العلمية والمنطقية لمشاكلنا الاقتصادية والاجتماعية وذلك من خلال فريق الع

  .الواحد الذي يعمل بشكل جماعي لإنجاز الأهداف المحددة
ـ إعادة بناء الأجهزة الرقابية وتفعيل دورها لكي تكون أدوات توجيـه وإرشـاد     ٥

  .والكشف عن الخطأ قبل حدوثه
ـ التأهيل والتدريب ورفع كفاءة العاملين بشكل مستمر بحيث يسـاهم ذلـك في     ٦

  .اجية وتحسين الأداءسرعة إنجاز الأعمال وزيادة الإنت
إن هذه الأفكار التي طرحها الرئيس كانت دعوة واضحة باتجاه الإصلاح، وبعد 
ذلك التاريخ باشرت المجموعات الفكرية والحكومة بدراسة الخيارات الممكنة وتم إقرار 

، لكن عمليات الإصلاح قـد باشـرت   ٢٠٠٢برنامج للإصلاح الاقتصادي في عام 
وذلك بإصدار القوانين والتشريعات التي أعادت تنظيم الحيـاة   ٢٠٠٠إجراءاتها في عام 

  .وما يهمنا في هذا المجال الإصلاح النقدي. الاقتصادية
  :ـ قانون النقد الأساسي ١ـ  ٧ـ  ٣

وقد أوقـف   ١٩٥٣لعام  ٨٧كانت سورية تعمل بقانون النقد الأساسي رقم 
الاقتصادية بإدخال بعض التعديلات العمل بهذا القانون عدة مرات، وقامت السلطات 

الإدارية عليه، أي لم تعدله وإنما أخذت الصلاحيات من مجلـس النقـد والتسـليف    
وأودعتها في اللجنة الاقتصادية، ويكون بذلك قد غاب مجلس النقد والتسليف وبقيت 

بدأت الأبحـاث والدراسـات    ٢٠٠١وفي عام . بعض فقرات القانون سارية المفعول
عاماً وبالفعل تمت المشـاركة بـين    ٥٠ا القانون الذي مضى عليه أكثر من لتطوير هذ

لعام  ٢٣الحكومة والخبراء والمختصين وعدل هذا القانون بقانون جديد هو القانون رقم 
  :والذي تضمن الفصول التالية ٢٠٠٢

ـ حدد الباب الأول من القانون صلاحيات ومهام مجلس النقد والتسـليف وآليـة     ١
ضائه كسلطة نقدية عليا تقوم بالإشراف على المصارف وتحدد معـالم  تحديد أع

  .السياسة النقدية
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ـ حدد الباب الثاني أحكام النقد والإصدار والتغطية النقدية حيث حـدد نسـبة     ٢
من مجموع عناصر التغطيـة  % ٤٠التغطية بالذهب أو القطع الأجنبي بما يعادل 
  .ات الاقتصاديةإضافة إلى الأسناد العامة وتسليف القطاع

ـ حدد الباب الثالث الأحكام الناظمة لعمل مصرف سورية المركزي كمؤسسـة    ٣
مالية تتمتع بالاستقلال المالي والإداري، يتولى تنفيذ السياسة النقدية التي يرسمها 

  .)١(مجلس النقد والتسليف
إغلاق ـ حدد الباب الرابع مبادئ وأسس تنظيم مهنة الصيرفة، منذ التأسيس وحتى   ٤

المصرف بما فيها رأس المال ومجلس الإدارة والاحتياطات والمراقبة وتنفيذ قرارات 
المصرف المركزي وغيرها وذلك بهدف ضبط المصارف العامة والخاصة لكـي  

  .تتكون مؤسسات مالية منظمة تحقق الثقة للمودع والمقترض بآن واحد
لحكومة لـدى المصـارف،   الفصول الناظمة للصيرفة أعمال مفوضية ا آخرـ حدد   ٥

حيث حدد هذا الفصل آلية الرقابة المصرفية وتعاون المصارف مـع المفوضـية   
رفـع  للضبط أي عملية غش أو مخالفة للأنظمة والقوانين، الأمر الذي يـؤدي  

  .درجة الثقة بالنظام المصرفي السوري
قديـة  إن هذه الفقرات والمواد الواردة في القانون ركزت على جميع النواحي الن

والمصرفية وعلى الرقابة بحيث تؤدي في النهاية لاستقرار قيمة النقد وتطوير الأعمـال  
  .والخدمات المصرفية

  :ـ تشريعات المصارف ٢ـ  ٧ـ  ٣
حيث أصدرت القانون  ٢٠٠٠باشرت سورية في الإصلاحات المصرفية منذ عام 

الإصـلاحات  والذي قضى بتأسيس المصارف الخاصة، وكان باكورة  ٢٠٠١لعام  ٢٨
المصرفية لأنه في السابق تم تأميم المصارف الخاصة، وحظرت الأنظمة والقوانين علـى  
القطاع الخاص العمل في المجال المالي والمصرفي وتتالت بعد هذا القانون مجموعـة مـن   

  :الإجراءات والتشريعات التي تنظم العمل المصرفي وأهمها

                                                 
 .٣٠ص  ٢٠٠٢دمشق مصرف سورية المركزي، دمشق : قانون النقد الأساسي) ١(
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القاضي بإحداث المصارف الإسـلامية،   ٢٠٠٥لعام  ٣٥ـ المرسوم التشريعي رقم   ١
لم يلحظ تأسيس مصارف إسـلامية، لـذلك    ٢٠٠١لعام  ٢٨لأن القانون 

  .صدرت تشريعات خاصة بالمصارف الإسلامية
الخاص بسرية العمل المصرفي وهو تعديل  ٢٠٠٥لعام  ٣٤ـ المرسوم التشريعي رقم   ٢

  .الذي نظم السرية المصرفية ٢٠٠٤لعام  ٥٩للمرسوم 
الذي نظم عملية مكافحة غسيل الأموال  ٢٠٠٥لعام  ٣٣لمرسوم التشريعي رقم ـ ا  ٣

وتمويل الإرهاب، لأن لجنة المصارف الدولية فرضت على مصارف الـدول  
النامية محاربة تبييض الأموال ومحاربة الجماعات الإرهابية من التعامـل مـع   

  .حالمصارف، وذلك بهدف تنظيم العمل المصرفي ومراقبته بشكل واض
القاضي بإحداث مصارف تعني بالتمويل  ٢٠٠٧لعام  ١٥ـ المرسوم التشريعي رقم   ٤

الصغير والمتناهي الصغر، وذلك بهدف إكمال بنية العمل المصرفي من جهـة،  
وتشجيع المصارف للعمل في هذا القطاع ودعم المؤسسات الصغيرة، نظـراً  

  .لدورها في التنمية وتشغيل العاطلين عن العمل
القاضي بإحداث مؤسسات ومكاتـب   ٢٠٠٦لعام  ٢٤رسوم التشريعي رقم ـ الم  ٥

الصرافة حيث نظم هذا العمل تصريف وتحويل العملات الأجنبية مـن وإلى  
  .سورية وباشرت شركات عديدة العمل بصرافة العملات الأجنبية في سورية

لأجنبيـة  الذي أجاز للمؤسسات المالية والمصرفية ا ٢٠٠٨لعام  ٣٤ـ القانون رقم   ٦
تسجيل مكاتب تمثيل لها في سورية، وذلك بهدف تسهيل العمـل المصـرفي   
للمواطنين السوريين الراغبين باستمرار علاقاتهم مع مصـارف أجنبيـة، أو   
تسهيل ذلك للمغتربين والأجانب الذين يرغبون بالاستثمار في سـورية مـع   

  .استمرار علاقاتهم المصرفية مع المصارف الأجنبية
التشريعات بما تحمله من معانٍ مصرفية تؤسس لعمل مصـرفي متميـز   إن هذه 

  .ومتطور في سورية، يقوم على الأسس القانونية الصحيحة
  :لقد ساهمت هذه التشريعات بتأسيس المصارف التالية
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  :أ ـ المصارف التقليدية
  .ـ بنك بيمو السعودي الفرنسي ١
  .ـ المصرف الدولي للتجارة والتمويل ٢
  .رية والمهجرـ بنك سو ٣
  .ـ بنك عودة ـ سورية ٤
  .ـ البنك العربي سورية ٥
  .ـ بنك بيبلوس سورية ٦
  .ـ بنك سورية والخليج ٧
  .ـ بنك الأردن سورية ٨
  .ـ فرانسبنك سورية ٩
  .ـ بنك الشرق ١٠
  .ـ بنك قطر الوطني ١١

  :ب ـ المصارف الإسلامية
  .ـ بنك سورية الدولي الإسلامي ١
  .ميـ بنك الشام الإسلا ٢
  .ـ بنك البركة الإسلامي ٣

  :ج ـ المصارف الحكومية
  .ـ المصرف التجاري السوري ١
  .ـ المصرف الصناعي ٢
  .ـ المصرف العقاري ٣
  .ـ المصرف الزراعي التعاوني ٤
  .ـ مصرف التسليف الشعبي ٥
  .ـ مصرف التوفير ٦

 ٢١حـوالي   ٢٠١٠وبذلك يصل عدد المصارف العاملة في سورية حتى عـام  
مصرفاً، وما زالت طلبات التأسيس مستمرة لتأسيس مصارف خاصة جديدة تقليديـة  

  .مصرفاً تجارياً ٣٠وإسلامية بحيث من المتوقع أن يصل العدد خلال سنتين إلى 
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  :ـ تنظيم المؤسسات المالية ٣ـ  ٧ـ  ٣
استكمالاً لتنظيم العمل المالي والمصرفي في سورية، فقد صدرت تشريعات أخرى 

عمل في قطاعي التأمين وأسواق المال وذلك بهدف توفير الفـرص المناسـبة   نظمت ال
إضافة . للاستثمار المصرفي من جهة، واستثمار الأموال في القطاع الخاص من جهة ثانية

إلى ذلك العمل المصرفي قد لا يكون كافياً لتشجيع الاستثمار وتطوير الخدمات الماليـة  
  :اليةالمصرفية لذلك صدرت التشريعات الت

القاضي بإحداث هيئة متخصصة تتولى الإشـراف   ٢٠٠٥لعام  ٢٢ـ القانون رقم   ١
  .)١(على تأسيس الأسواق المالية ومراقبة عمل كل سوق مالي في سورية

القاضي بإحداث سوق للأوراق المالية في دمشـق   ٢٠٠٦لعام  ٥٥ـ القانون رقم   ٢
لتنظيم جميع العمليـات   يهدف هذا القانون) سوق دمشق للأوراق المالية(سمي 

  .المتعلقة بإصدار وطرح وتداول وتسوية وانتقال ملكية الأوراق المالية
القاضي بترخيص العمل لشركات الوساطة المالية  ٢٠٠٦لعام  ٣٩٤٢ـ القرار رقم   ٣

  .للعمل في سوق دمشق للأوراق المالية كوسيط بين المضاربين والسوق
بيل لتأسيس وانطلاقة سـوق دمشـق   إن هذه التشريعات كانت قد مهدت الس

في سورية، لقد ساهمت هذه السوق بتنظيم المضاربة  ٢٠٠٩للأوراق المالية خلال العام 
المالية والإشراف على الشركات المساهمة وتنظيم آلية عملها بعد أن كانت لا تخضـع  
للتداول العلني، وكان المساهمون آنذاك غير قادرين على بيع أسهمهم بشـكل علـني   

  .وحسب القيمة السوقية
طوال العقود السابقة على سوق أما في مجال التأمين فقد سيطرت شركة واحدة 

هي الشركة السورية للتأمين وهي شركة حكومية، واستكمالاً لتطـوير هـذا   التأمين 
  :القطاع فقد صدرت التشريعات التالية

ى التأمين حيث القاضي بإحداث هيئة الإشراف عل ٢٠٠٤لعام  ٦٨ـ القانون رقم   ١
أوكل القانون لهذا الهيئة تنظيم قطاع التأمين للشركات العامة والخاصة وتنظيم 
فروع التأمين وتحديد البدلات والتعويض في حال حصول الضرر وتكون هذه 

                                                 
 .٦ص  ٢٠٠٩قانون هيئة الأوراق المالية، هيئة الأوراق المالية دمشق ) ١(
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الهيئة الحكم بين الشركات والمستأمنين بحيث يؤدي ذلك لتطوير العمل التأميني 
  .يئةوأحكام الرقابة عليه من قبل اله

القاضي بإحداث شركات التـأمين، بمـا فيهـا     ٢٠٠٥لعام  ٤٣ـ القانون رقم   ٢
  .مؤسسات التأمين التكافلي الإسلامي

شـركات   ٦لقد باشرت عدة شركات خاصة عملها في سورية حيث بلغـت  
تأمين تقليدي وشركتي تأمين إسلامي، الأمر الذي أدى للنشاط التجـاري في قطـاع   

التأمين وتعويض الضرر الأمر الذي انعكس إيجاباً على قطاعات التأمين وازدياد حركة 
  .الإنتاج المادي والخدمي وزاد من درجة الثقة بالعمل الإنتاجي نتيجة تعويض الأضرار

بقانون المصـارف   ٢٠٠١مما تقدم نلاحظ بأن الإصلاح النقدي الذي بدأ عام 
لتأمين وقطاع الأسـواق  الخاصة أدى للتنظيم النقدي وتنظيم قطاع المصارف وقطاع ا

المالية والصيرفة وتحويل العملات وحتى تمويل الشركات الصغيرة والمتناهية الصغر، الأمر 
الذي أدى لزيادة حجم هذه الخدمات في الاقتصاد السوري، فقد ازداد حجم قطـاع  

أي ازداد حجم الناتج في  ٢٠٠٩في عام % ٥إلى  ٢٠٠٠عام % ٢المال والتأمين من 
 ٢٠٠٩مليار ليرة في عـام   ١٢٧,٣إلى  ٢٠٠٠مليار ليرة عام  ٣٣,١ع من هذا القطا

  .)١(%٣٨٠أي ازداد بمعدل 
ومازال هذا القطاع بحاجة للتطوير لكي يخدم قطاعات الاقتصاد السوري بدرجة 

  .عالية
  

                                                 
 .٤٧٠ص  ٢٠١٠المكتب المركزي للإحصاء دمشق  ٢٠١٠المجموعة الإحصائية السورية لعام ) ١(



 

‐ ٨٠  - 
 

  
  الفصل الرابع

  قيمة النقود وتقلباتها
  :تمهيد

كانت النقود حدثاً هاماً في تاريخ البشرية حيث تخلصت من مشاكل وعيـوب  
لكنه . نظام المقايضة، وساعدت الأفراد والمنتجين على المبادلة والتسويق دون صعوبات

لـدراهم،  سرعان ما حصلت بعض الآثار غير الإيجابية في التعامل النقدي، مثل غش ا
وتخفيض الأوزان، والتلاعب بالعيارات وغيرها، إلا أن هذه التلاعبات في ظل النظـام  

أما في ظل قاعدة الائتمان أو القاعدة  .الذهبي كانت غير قابلة للإخفاء، وتظهر بسرعة
الورقية فأصبح من غير الممكن القيام بغش النقود لأنها أصبحت مصنوعة من الـورق،  

ملين هذه القاعدة أفضل من الذهب لأنها لا تسمح للحكام بعمليـات  وقد اعتبر المتعا
الأمر الذي أثر علـى  ) زيادة الإصدار(الغش، ولكن سرعان ما ظهر الفائض النقدي 

  .قيمة النقود، وتأثر المستوى العام للأسعار
ما معنى قيمة النقود، وكيف تتقلـب صـعوداً أو   : فالسؤال المطروح الآن هو

  وما هي الآثار الناجمة عن تقلبات الأسعار؟ نى القوى الشرائية للنقود؟وما مع هبوطاً؟
  :ـ قيمة النقود والقوة الشرائية ١ـ  ٤

عند دراسة وظائف النقود لاحظنا بأن النقود تقوم بدور مقياس للقيمة ومعيـار  
للسعر، أي تقيس جميع القيم المادية في الاقتصاد، فإذا أردت التعرف على قيمة السيارة 

، ..فإنك تدرس ما تتضمنه هذه السيارة من الحديد والنحاس والأسلاك والبلاسـتيك 
  ؟..وعند دراسة قيمة الحديد نعود إلى قيمته وكيف تحددت هذه القيمة

بـأن  : بعد التعرف على قيمة كل مادة دخلت في إنتاج السيارة نستطيع القول
  .ألف ليرة سورية ٨٥٠قيمة السيارة تعادل 
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إن قيمة السلع لا تبقى ثابتة، بل تتبدل وتتغير استناداً لتغير التكلفة أو تغير قيمة 
  :النقود، ومن ثم فإن قيمة النقود تعني

قدرة النقود على أن تتبادل في السوق مقابل كميـة محـددة مـن السـلع     «
  .)١(»والخدمات، أي قوتها الشرائية

  :ا ويرى الدكتور زهير شامية بأن قيمة النقودكم
القوة الشرائية لوحدة النقود، أي مدى الهيمنة والسلطان لوحـدة النقـد في   «

  .)٢(»المبادلات، على كمية السلع والخدمات المختلفة
بأن قيمة النقود يعبر عنها بالقوة الشرائية، : نلاحظ من خلال التعريفين السابقين

الأسعار لسبب ما وبقيت النقود على حالها انخفضت قيمة النقود فكيـف  فإذا ارتفعت 
  نأخذ هذه الناحية بعين الاعتبار؟

استناداً لذلك يمكن تحديد قيمة النقود عند ارتفاع الأسعار، هل تبقى ثابتـة أم  
  تتغير، وهل تتحدد بمعزل عن الأسعار والتضخم؟

طلاقاً من ذلك نعرف نحن قيمة بالطبع تتحدد قيمة النقود من خلال الأسعار وان
  :النقود كما يلي

هي القوة الشرائية للوحدات النقدية وقدرتها على المبادلة في السوق بكميـات  «
  .»محددة من السلع والخدمات بغض النظر عن تذبذبات الأسعار

إن ربط القوة الشرائية للنقود بقدرتها على المبادلة في السوق يعـني أن ارتفـاع   
يؤثر على هذه القدرة، فقد ترتفع قيمة النقود وتبقى الأسعار على حالهـا،  قد الأسعار 

وقد تنخفض قيمة النقود وتبقى الأسعار على حالها، واستناداً لـذلك يظهـر لـدينا    
  :خاصتين لقيمة النقود
وتعني ما تشتريه وحدة النقد من سلع وخدمات خلال العام دون : أ ـ القدرة الشرائية 

قيمة النقود ينخفض عدد الوحدات التي تشـتريها هـذه    تبدل، فإذا انخفضت

                                                 
 .٢٠٩ص  ٢٠٠٣بيروت  أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي، منشورات الحلبي الحقوقية،: زينب عوض االله، محمد أسامة الغولي) ١(

 .٨٣اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ٢(
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الوحدة، فإذا كانت الليرة السورية تشتري متراً من القماش وبعد سـنة ارتفـع   
تبدل القوة الشرائية (السعر فأصبحت تشتري نصف متر بدلاً من المتر، هذا يعني 

  ).لوحدة النقد
يمة النقود، وقـد ترتفـع   قد ترتفع الأسعار نتيجة انخفاض ق: ب ـ تحركات الأسعار 

الأسعار نتيجة ارتفاع تكلفة المنتجات وخاصة المستوردة، فإن ذلـك سـيؤدي   
لانخفاض قدرة النقد على الشراء أي ارتفاع السعر بفضل عوامل غير نقدية أدى 

  .لانخفاض القوة الشرائية رغم الثبات النسبي لقيمة النقود داخلياً
ها وتترابط بشكل مـتين بحيـث لا   إن هذه الخصائص قد لا تنفصل عن بعض

نستطيع معرفة أسباب تراجع القوة الشرائية، هل يعود ذلك لتدني قيمة النقود أم لـتغير  
  التكلفة ومن ثم السعر؟ أم لعوامل أخرى غير معروفة؟

بالطبع يرتبط الاقتصاد الوطني بالاقتصاد العالمي من خلال الاستيراد والتصـدير،  
النقود الوطنية مستقرة القيمة للنقود الأجنبية، فإن ارتفاع سعر وبالتالي إذا كانت قيمة 

سلعة أجنبية كالقماش مثلاً سوف يؤثر على قيمة العملة الأجنبية وعلى قيمة العملـة  
الوطنية لأن المستورد سوف يستخدم هذه السلعة في إنتاج الألبسة التي قد ترتفع قيمتها 

علاقة بين السعر وقيمة العملة الوطنية تكاد تكون رغم عدم تغير قيمة العملة الوطنية، فال
فكيف يمكن قياس العلاقة بين . قوية لدرجة يصعب معها فصلهما عن بعضهما البعض

  الأسعار وقيمة النقود؟
  وهل تؤثر الأسعار على قيمة النقود سلباً أم إيجاباً؟

  :ـ قيمة النقود ومستوى الأسعار ٢ـ  ٤
قيمة ذاتية : (تعمالية، وقيمة تبادلية أو كما يقالتحمل كل سلعة قيمتان، قيمة اس

، تعبر القيمة الاستعمالية عن قدرة السلعة على إشـباع الحاجـات،   )وقيمة موضوعية
  ..فنحن نشتري الخبز لكي نأكله، ونشتري الثياب لكي نلبسها وهكذا

لسلع أما القيمة التبادلية للسلعة فتظهر عند مبادلة سلعة مقابل سلعة أو عند بيع ا
  .في السوق، فالمنتج الذي يقدم السلع للسوق إنما يريد الحصول على قيمتها التبادلية
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يتحدد السعر في السوق استناداً لعاملي العرض والطلب وبالتالي يتضمن السـعر  
  :كمتغير اقتصادي الخصائص التالية

  .أ ـ السعر هو انعكاس للقيمة التي تتضمن التكلفة والربح
والكميـات  ) الإنتـاج (في أي اقتصاد استناداً للكميات المعروضة  ب ـ يتحدد السعر 

  .، أي قد يرتفع أو ينخفض عن القيمة)الاستهلاك(المطلوبة 
ج ـ تلعب العوامل الاجتماعية والاقتصادية دوراً هاماً في تحديد السـعر فالـدخول    

  .وحجم الإنفاق والتشغيل يؤثرون في السعر
بين الإنتاج والاستهلاك، فإذا ارتفع السعر ينخفض  د ـ يؤدي السعر لتحقيق التوازن 

الاستهلاك وينخفض معه الإنتاج وبالمقابل، إذا انخفض السعر يزداد الاسـتهلاك  
  .ويزداد معه الإنتاج

يتضح لنا من خلال مفهوم السعر وخصائصه بأن الاقتصاد الوطني يـنعكس في  
تأثر بالدخول، ومن ثم تؤثر السعر، فالسعر يحدد العرض والطلب ويؤثر على الدخل وي

الأسعار على قيمة النقود، لأنه عند ارتفاع الأسعار سوف تـنخفض قيمـة النقـود    
  .)١(وبالمقابل عند انخفاض السعر ترتفع قيمة النقود

إن جوهر العلاقة بين السعر والنقد يتركز في القيمة التي هي من وجهـة نظـر   
جتماعية وسياسية، فالتكلفة مثلاً قـد لا  الاقتصاد السياسي مجموعة عوامل اقتصادية وا

من قيمة السعر وقد تزيد عن السعر لذلك تظهر السياسة بمفهومها الكبير % ٥٠تشكل 
كمحدد لهذا السعر، فقد ترغب الدولة بمساعدة المنتجين فتزيد لهم الأربـاح فتـزداد   

  .لأسعارالأسعار، وقد ترغب الدولة بمساعدة المستهلكين فتنخفض الأرباح فتنخفض ا
إذاً تكون العلاقة عكسية بين الأسعار وقيمة النقود، أي إذا ارتفع المستوى العام 
للأسعار انخفضت قيمة النقود، وبالمقابل إذا انخفض المستوى العام للأسـعار ارتفعـت   
قيمة النقود، ولكن يجب ألا يفهم من هذه العلاقة أن كل متغير يعمل بمفرده ومسـتقل  

والحقيقـة  ) مبادلة السلع بالنقود(تعبيران مختلفان لحقيقة واحدة هي عن الآخر، بل هما 
  .الواحدة لا تكون سبباً وأثراً في آن واحد

                                                 
 ).باللغة الألمانية( ٤١٩ص  ١٩٨٦معجم الاقتصاد، مطبعة برلين للاقتصاد، برلين : كارل هاينس تينرت) ١(
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إن الاقتصاد النقدي الحديث وتطور أسواق المال والمبادلات يوضحان حقيقـة  
العلاقة بين قيمة النقود والأسعار حتى أصبحت هذه الحقيقة بمثابة بديهة لكل مواطن في 

  .ظروف الراهنةال
  :ـ قياس تغيرات قيمة النقود ٣ـ  ٤

. تتبدل قيمة النقود من فترة لأخرى وتختلف من فترة الركود إلى فترة التضـخم 
وحتى نستطيع قياس تغيرات هذه القيمة لا بد من استخدام الأرقام القياسية، ولما كانت 

ن خلال دراسة تطـور  القوة الشرائية للنقود عبارة عن مقلوب مستوى الأسعار، فإنه م
  .الأسعار يمكن أن نحدد قيمة النقود وتطورها خلال فترة زمنية معينة

سلسلة من الأرقام تعبر عن الـتغيرات الـتي تلحـق    «ويقصد بالأرقام القياسية 
  .»بظاهرة معينة خلال فترات متلاحقة مقارنة بما كانت عليه في بداية فترة الدراسة

متتالية من المشـاهدات مرتبـة وفـق حـدوثها في     هي «أما السلسلة الزمنية 
  .)١(»الزمن

فقد ندرس الصادرات في الاقتصاد وقد ندرس درجات الحرارة، وقـد نـدرس   
  .تطور الأسعار لمجموعة من السلع لعدة سنوات
النسبية سلسلة من الأرقام تبين التغيرات «كما ويقصد بالأرقام القياسية للأسعار 

لعام خلال فترة أو فترات مختلفة بالقياس إلى ما كان عليـه  التي طرأت على المستوى ا
ذلك المستوى في فترة سابقة تتخذ أساساً للقياس أو قاعدة للمقارنة ويطلق عليها فترة 

  .)٢()سنة الأساس(الأساس 
واستناداً لما تقدم من تعاريف ومفاهيم يمكن اختصارها في تعريف سهل ومبسط 

  :يقول
س إحصائي يبين التغيرات التي تطرأ على ظاهرة مـا، أو  الرقم القياسي هو مقيا

  .)٣(»على مجموعة من الظواهر المترابطة خلال فترة زمنية

                                                 
 .٤١٠ص  ٢٠٠٥مقدمة في الإحصاء، دار المسيرة عمان : محمد صبحي أبو صالح، عدنان محمد عوض) ١(

 .٨٧اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ٢(

 .٣٦٣، ص ٢٠٠٤مبادئ الإحصاء، منشورات جامعة دمشق : عدنان حميدان ـ فريد الجاعوني ـ عمار ناصر آغا ـ منذر عواد) ٣(
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ولكي نقوم بتركيب وحساب الأرقام القياسية للأسعار يجب علينا اتباع الأسس 
  :والقواعد التالية

جميـع   ـ لا يمكن للجهات الإحصائية أو للمكتب المركزي للإحصاء دراسة تطور  ١
السلع والخدمات لأنها تتجاوز عشرة آلاف سلعة وهذا الأمر يستدعي حصـر  
هذه السلع ووضعها في سلاسل يصعب ضبطها وتدقيقها لذلك يمكن اختيـار  

تمثل ) سلة السلع(مجموعة من السلع بحيث تمثل بقية السلع وعادة ما يطلق عليها 
عنـد  ) ة أسعار المستهلكسل(جميع القطاعات أصدق تمثيل وأحياناً يطلق عليها 

  .دراسة التضخم أو الركود
إذاً يجب علينا اختيار عينة من السلع تمثل جميع السلع الموجـودة في الاقتصـاد   
بحيث يعكس الارتفاع أو الانخفاض في هذه السلع الارتفاع أو الانخفـاض في أسـعار   

  .السلع الأخرى
فيها من الحوادث الطارئـة   ـ تحديد سنة الأساس بدقة بحيث تكون سنة عادية ليس  ٢

  .أو المواسم الرديئة، أو الأحداث السياسية والاجتماعية المتقلبة وغيرها
ـ يجب أن ننسب التغيرات التي تحدث في المستوى العام للأسعار في سنة المقارنة مع   ٣

  :سنة الأساس من خلال العلاقة التالية

  سعر السلعة في سنة الأساس  ١٠٠×   سعر السلعة في سنة المقارنة  =الرقم القياسي
ليرة وارتفعت بعد سنتين أو  ١٢٥٠٠٠٠فإذا كان سعر السيارة في سنة الأساس 

  :ليرة فيكون الرقم القياسي للسيارة ١٥٠٠٠٠٠ثلاثة إلى 

  ١٢٥٠٠٠٠  %١٢٠= ١٠٠×   ١٥٠٠٠٠٠  =رة اللسي الرقم القياسي
  .الأساسعن سنة % ٢٠هذا يعني أن سعر السيارة قد ارتفع 

ول الأسعار الحقيقية لجميع السلع إلى أسعار مئوية خلال سنة الأساس وخلال ـ نح  ٤
سنة المقارنة ثم نجمع السعر المئوي لجميع السلع ونقسمه علـى عـدد السـلع    

  :التاليفنحصل على متوسط الأسعار كما في الجدول 
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  ٢٠١٠سنة المقارنة   ٢٠٠٥سنة الأساس   السلع
  السعر المئوي  السعر الحقيقي  السعر المئوي  السعر الحقيقي

١٤٠  ٣٥  ١٠٠  ٢٥  ١  
١٥٠  ٧٥  ١٠٠  ٥٠  ٢  
٢٠٠  ٣٠٠  ١٠٠  ١٥٠  ٣  
١٣٠  ٩٥٠  ١٠٠  ٧٥٠  ٤  
١١٤  ٤٠٠  ١٠٠  ٣٥٠  ٥  
١٢٥  ٢٥٠  ١٠٠  ٢٠٠  ٦  
١٢٠  ٣٠٠  ١٠٠  ٢٥٠  ٧  
٢٠٠  ٢٠٠  ١٠٠  ١٠٠  ٨  

  ١١٧٩    ٨٠٠    المجموع
  

  ٨  ١٠٠=   ٨٠٠  = ٢٠٠٥لعام  الرقم القياسي

  ٨  ١٤٧=   ١١٧٩  = ٢٠١٠لعام  الرقم القياسي
وهي مؤشر عـن حالـة    ٢٠٠٥عن عام % ٤٧أي أن الأسعار ارتفعت بنسبة 

التضخم التي يمر بها هذا الاقتصاد وهو من المعدلات المرتفعة لأنـه بالمقابـل سـوف    
قادرة على شـراء   يرأي أن وحدة النقد أصبحت غ% ٤٧ار تنخفض قيمة النقود بمقد
  .نفس السلعة في السابق

هذه الطريقة لا تميز بين السلع الضرورية والسلع الكماليـة لـذلك اقتـرح     إن
الإحصائيون إضافة ما يسمى بالوزن النوعي لكل سلعة لأن سلعة الخبز أو البطاطا ذات 

 ـ ن خـلال  أهمية أكبر بالنسبة للفقير من الغني لأنه لم يستطع إشباع كافة احتياجاته م
فإذا أعطيت كل سلعة وزناً معيناً يتناسب مع حاجة الأفراد  .الدخل الذي يحصل عليه
فيصبح الجدول السابق كمـا  ) طريقة الأرقام القياسية المرجحة(لها تصبح هذه الطريقة 

  :يلي
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  ٢٠١٠سنة المقارنة   ٢٠٠٥سنة الأساس   السلع
 الوزن× السعر المئوي  الحقيقيالسعر  الوزن× السعر المئوي  السعر الحقيقي

١١٢٠=  ٨×  ١٤٠  ٣٥  ٨٠٠=  ٨×  ١٠٠  ٢٥  ١  
٧٥٠=  ٥×  ١٥٠  ٧٥  ٥٠٠=  ٥×  ١٠٠  ٥٠  ٢  
٦٠٠=  ٣×  ٢٠٠  ٣٠٠  ٣٠٠=  ٣×  ١٠٠  ١٥٠  ٣  
٢٦٠=  ٢×  ١٣٠  ٩٥٠  ٢٠٠=  ٢×  ١٠٠  ٧٥٠  ٤  
٣٤٢=  ٣×  ١١٤  ٤٠٠  ٣٠٠=  ٣×  ١٠٠  ٣٥٠  ٥  
٦٢٥=  ٥×  ١٢٥  ٢٥٠  ٥٠٠=  ٥×  ١٠٠  ٢٠٠  ٦  
٢٤٠=  ٢×  ١٢٠  ٣٠٠  ٢٠٠=  ٢×  ١٠٠  ٢٥٠  ٧  
١٢٠٠=  ٦×  ٢٠٠  ٢٠٠  ٦٠٠=  ٦×  ١٠٠  ١٠٠  ٨  

  ٥١٣٧    ٣٤٠٠   المجموع
  :إذا حسبنا مجموع الأوزان يكون

٣٤=  ٦+  ٢+  ٥+  ٣+  ٢+  ٣+  ٥+  ٨  

  ٣٤  ١٠٠=   ٣٤٠٠  = متوسط الأسعار المئوية المرجحة لسنة الأساس

  ٣٤  %١٥١,٠٨=   ٥١٣٧  = ٢٠١٠متوسط الأسعار المئوية المرجحة لعام 
بينمـا يلاحـظ في   % ٥١,٠٨بحدود  ٢٠٠٥أي أن الأسعار ارتفعت عن عام 

وقد نتج هذا الفارق عن ترجيح السلع بالأوزان % ٤٧الطريقة السابقة ارتفعت بنسبة 
  .التي أعطيت لها

بينما في الطريقة السابقة انخفضت % ٥١,٠٨إن قيمة النقود قد انخفضت بنسبة 
هذا يعني أن قيمة النقود قد انخفضت أكثر حسب هذه الطريقـة نظـراً   % ٤٧بنسبة 

لترجيح السلع وطالما أن القوة الشرائية للنقود ارتبطت بالأسعار هذا يعني انخفاض أكثر 
  .في قيمة النقود

س حركة الأسـعار  يتضح مما سبق بأن الأرقام الإحصائية هي أداة إحصائية لقيا
صعوداً أو هبوطاً أي توضح التغير النسبي في مستوى الأسعار، وبما أن مستوى الأسعار 

يمكن أن نتصور وجود عـدة  في هذا المثال هو متوسط مجموعة أسعار عدة سلع لذلك 
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مثل متوسط أسعار السلع الغذائية ـ سلع البناء ـ السـلع    (متوسطات لأسعار السلع 
ويمكن أن نجد في الحياة العملية متوسط أسعار التجزئة ـ متوسـط   كما ..) الصناعية

... أسعار الجملة ـ متوسط إيجار المساكن ـ متوسط أسـعار المـواد التكنولوجيـة     
  .وهكذا

إضافة إلى ذلك فإن المستوى العام للأسعار حسب المثال السابق هو مجرد رقـم  
م الحقيقي، بـل هـو مجـرد    تقريبي، أي ليس دقيقاً بشكل كامل ولا يعبر عن التضخ

حساب تقريبي لمستوى التضخم وارتفاع الأسعار، ولا يمكن اعتبار هذا المتوسط قريب 
من الدقة إلا إذا أخذنا جميع السلع والخدمات بشكل كامل وهذه عملية مسـتحيلة أن  
نمثل جميع السلع والخدمات في أي حساب للأسعار نظراً لزيادة عددها لذلك يكتفـى  

  .الحالة بشكل كامل عدة سلع تمثل القطاع بشكل دقيق وتعبر عنأحياناً ب
  :ـ استقرار قيمة النقود ٤ـ  ٤

بعد أن تعرفنا على قيمة النقود وعلى مستوى الأسعار والعلاقة بينهما يجـب أن  
نحدد ما هي العوامل التي تؤثر على قيمة النقود؟ وهل قيمة النقود مفهـوم أو مـتغير   

ات الأخرى ولا يتأثر بها؟ أم أنها متغير اقتصادي يؤثر ويتـأثر  مستقل يؤثر على المتغير
  بالعوامل الاقتصادية الأخرى؟ ثم يمكن التساؤل ما معنى الاستقرار في قيمة النقود؟

  :تتأثر قيمة النقود بالعوامل التالية
نسجم مع كميـة  تو تتكاملـ كمية النقود التي تصدرها السلطات النقدية يجب أن   ١

والخدمات المنتجة، أي يجب على الدولة أن تحدد نسـبة مثلـى يمكـن    السلع 
الاعتماد عليها لتحديد حجم الإصدار، هل نصدر النقود إلى السـلع بحـدود   

وأيهما أفضل، وهذا الأمر يختلف من بلـد متقـدم إلى بلـد    % ٥٠أم % ٢٠
قود ، وبالتالي يلعب حجم الإصدار النقدي دوراً هاماً في تحديد قيمة النفمتخل

  .واستقرارها
ـ سرعة تداول النقود، ويعبر عنها بجملة كم مرة تدور الليرة في الاقتصاد الـوطني    ٢

وتتوقف سرعة التداول على سنوياً، خمس مرات، سبع مرات، أم أقل من ذلك، 
مجموعة من العوامل أهمها عدالة توزيع الدخل وطريقة إنفاق هذا الدخل خلال 

  .قاً بشكل مفصلفترة سنة، وسوف نشرحها لاح
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ـ الظروف الاقتصادية ويقصد بها حالة الرواج أو الكساد، حيث يزداد الإنفاق في   ٣
حالة الرواج بينما ينخفض الإنفاق في حالة الركود، وبالتالي ترتفع قيمة النقود 

أي يدخر الأفراد الوحدات النقدية أو يحجبونهـا  (عندما ينخفض حجم الإنفاق 
في حالات الرواج يظهرونها فتنخفض قيمة النقود لأنهـا   وبالمقابل) عن التداول

  .كثرت في السوق
تصدر الدولة النقود لكي يتم تصريف السلع والخدمات : ـ كمية السلع والخدمات  ٤

ج المنتجة، فإذا انخفضت كمية السلع فلا داعي لإصدار النقد، وإذا توقف الإنتا
ج على الدولة زيـادة الإصـدار   ا زاد الإنتايفقد النقد مبرر وجوده، لذلك طالم

لزيادة حجم التصريف، وبالمقابل كلما انخفض حجم الإنتاج على الدولة تخفيض 
  .حجم التداول النقدي لكي لا تتأثر قيمة النقود

إن مهمة الدولة الأساسية هي العدالة في توزيـع الـدخول، لأن   : ـ توزيع الدخل  ٥
الأمر الذي يشجع علـى زيـادة   عدالة توزيع الدخل تعني زيادة حجم الإنفاق 

الإنتاج، وبالمقابل فإن سوء توزيع الدخل سوف يراكم الثروات لدى الـبعض  
أي ترتفع قيمة النقود عندما يدخرها . فينخفض حجم الإنفاق فيحصل الركود

  .الأفراد أو تحجب عن التداول
اول إن زيادة حجم الادخار سوف تحجب النقود عن التـد : ـ الادخار والاستثمار  ٦

فإذا لم يتحول الادخار إلى استثمار فإن الاقتصاد سوف يتجـه للركـود، أي   
توجه الادخار إلى استثمار سوف يـزداد  إذا سوف ترتفع قيمة النقود، وبالمقابل 

  .عرض السلع والخدمات ويحصل الرواج الأمر الذي يؤدي لتخفيض قيمة النقود
زيادة أو تخفـيض قيمـة    إن هذه العوامل المذكورة مع غيرها سوف تساهم في

النقود أو إن صح التعبير تساهم في استقرار قيمة النقود، فتلعب النقود دوراً هامـاً في  
  .تحقيق التوازن والاستقرار في الاقتصاد الوطني
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  الباب الثاني
  النظريات النقدية

  
  

سوف نتناول في هذا الباب تطور النظريات النقدية من خلال دراسة المـدارس  
  .الاقتصادية وأهم أفكار كبار الاقتصاديين بخصوص النقد

  .ـ النظرية الكمية في النقود وتطوراتها
  .ـ النظرية الكينزية في النقود وتطوراتها

  .ـ أفكار المدرسة النقدية
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  الأولالفصل 

  النظرية الكمية في النقود
  :مقدمة

تعتبر النظرية الكمية في النقود إحدى أهم الأفكار التي جاء بها الكلاسيك، لأنها 
ربطت بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار، واستطاعت أن تفسر العديـد مـن   

الدول وتأثيره الظواهر الاقتصادية كالتضخم والركود والنمو وحركة انتقال الذهب بين 
وتعود أفكار النظرية الكمية في جذورها . على جميع المتغيرات الاقتصادية في كل دولة

 ١٥٦٨عام ) الاقتصاد السياسي(إلى الاقتصادي الفرنسي جان بودان الذي نشر كتابه 
وأشار فيه للعلاقة بين تدفق الذهب والفضة من المسـتعمرات إلى إسـبانيا وارتفـاع    

إلى الكيفية التي يؤدي فيهـا الفـائض التجـاري     ا وأشار توماس منَّكم. )١(الأسعار
  .لارتفاع الأسعار في بريطانيا

ثم أخذ عدد من الاقتصاديين من بعده بهذا التفسير أمثال دافيد هيوم وكـانيتون  
وجون لوك خلال القرن السابع عشر، إلى أن جاء آدم سميث ودافيد ريكاردو وتبنـوا  

  .ا من الناحية النظريةهذه الفكرة وأسسوا له
ويعتبر الفلاسفة العرب أمثال ابن خلدون وتقي الدين المقريزي أول من أسـس  
للعلاقة بين الذهب والفضة والمستوى العام للأسعار حيث أوضح المقريزي أن زيـادة  

  .النقود تؤدي إلى التضخم وارتفاع المستوى العام للأسعار
 ونغة قومية هو ملك للجميع ويستفيدولكن مهما قيل وكتب فالعلم ليس له صب

منه، وأهم ما يميز النظرية الكمية تحليلها النقدي في أن زيادة كميات النقـود تـؤدي   
  .لارتفاع المستوى العام للأسعار

                                                 
 .٤٦ص  ١٩٩٧ية، القاهرة النظرية الاقتصادية، ترجمة صقر أحمد صقر، المكتبة الأكاديم: جورج نايهانز) ١(
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  :ـ معادلة النظرية ١ـ  ١
كمية النقود والمسـتوى  طور ريكاردو فكرة جان بودان في تحديد العلاقة بين 

العام للأسعار، عندما حلت النقود الورقية محل النقود المعدنية في بريطانيـا في القـرن   
مجرد أفكار عامة إلى أن جـاء   بقيت التاسع عشر وحصل التضخم، لكن هذه النظرية

وعرفت باسـم   ١٩١٧الاقتصادي الأمريكي إرفينج فيشر وصاغ معادلة النظرية عام 
  :ادل أو معادلة فيشر كما يليمعادلة التب

M . V = T . P 
  .كمية النقود=  M: حيث ترمز

V  =سرعة التداول النقدي.  
T  =كمية المبادلات.  
P  =المستوى العام للأسعار.  

والمعادلة بهذه الصيغة ليست سوى بديهية من بديهيات الحساب، أي توضح بأن 
مضروبة بالمسـتوى   المبادلاتكميات النقود مضروبة بسرعة التداول تساوي لكميات 

بينما سـرعة   ،)١(العام للأسعار، أي كمية النقود هي متغير مستقل والأسعار متغير تابع
رية متغيرات مستقلة، أي اسـتطاعت النظريـة أن   التداول وحجم الإنتاج اعتبرتها النظ

أي » كلما ازدادت كميات النقود أدى ذلك لزيادة الأسـعار «تصل إلى فكرة مفادها 
العلاقة طردية بين كميات النقود والأسعار، وبالمقابل يؤدي انخفاض كميات النقـود  

  .لانخفاض المستوى العام للأسعار

T

V.M
P   

بكميات النقود لأنه إذا ازدادت الكميات المنتجـة  أي أن مستوى الأسعار يتأثر 
وبقيت النقود على حالها تنخفض الأسعار، وبالمقابل إذا زادت كميات النقود وبقيت 

  .كميات التبادل نفسها ترتفع الأسعار
                                                 

 .٢٢١ص  ٢٠٠٣أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي، منشورات الحلبي الحقوقية، بيروت : زينب عوض االله، أسامة محمد الغولي) ١(
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  :ـ شرح رموز النظرية ٢ـ  ١
  :اعرفنا في معادلة النظرية ما معنى كل رمز من رموزه

M . V = T . P 
ولكن المطلوب التعرف على جوهر وطبيعة كل متغير من هذه المتغيرات لكـي  

  .نحكم على العلاقة القائمة بين هذه المتغيرات
  ):M(كمية النقود 

مجموع النقود المتداولة خارج الجهاز المصرفي خلال فتـرة  «يقصد بكمية النقود 
  .)١(»في الاقتصاد الوطني) سنة(زمنية معينة 

  :وتتكون النقود من العناصر التالية
  ).التي يصدرها المصرف المركزي(ـ كمية النقود المعدنية والورقية المصدرة  ١
ويقصد بها الحسابات الجارية التي يودعها الأفـراد لـدى   : ـ الودائع تحت الطلب  ٢

  ).سحب ـ إيداع(المصارف التجارية ويجري عليها حركة يومية 
وودائع التوفير وهي مبالغ يودعها الأفراد لدى المصارف بقصـد  الودائع الآجلة ـ   ٣

  .الاستثمار والحصول على منافع من وراء إيداعها
بالتطور الاقتصادي الحاصل ) الودائع بكافة أنواعها(وترتبط كمية النقود الكتابية 

في كل دولة وفي توجهات السياسة النقدية بزيادة أو تخفيض حجم النقد في الاقتصـاد  
يث تسعى المصارف دائماً لزيادة حجم النقود الكتابية فتزداد حركة تعاملاتها لكـن  ح

المصرف المركزي هو الذي يقيد هذه الحركة من خلال الاحتياطي القـانوني الـذي   
  .يفرضه على المصارف التجارية

إن كمية النقود في أي اقتصاد ترتبط بحجم الناتج القومي من جهة وباتجاهـات  
الاقتصاد من جهة ثانية اسـتناداً   قدية على زيادة أو تخفيض حجم النقد فيالسياسة الن

  .لحالة الاقتصاد من ركود أو رواج

                                                 
 .١٠٩اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ١(
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  ):V(سرعة التداول النقدي 
يقصد بسرعة التداول كما عرفها فيشر بأنها عدد المرات التي تنتقل فيها وحـدة  

  .)١(النقود من يد إلى أخرى خلال فترة زمنية
نقود الودائع فهي عدد المرات التي تدخل وتخرج فيها الحسابات أما سرعة تداول 

المصرفية، ويرى فيشر أن سرعة تداول النقود ثابتة فهي مستقلة عن كميتها ولا تتـأثر  
بها، فليس هناك في رأيه ما يدعو للاعتقاد بأن سرعة تداول النقود عند زيـادة كميـة   

د، أي تتوقف سرعة التداول علـى  النقود سوف تزداد أو تنقص بانخفاض كمية النقو
  :مجموعة من العوامل أهمها

شهرياً ـ سـنوياً ـ    (ـ طريقة دفع الرواتب والأجور في القطاعين العام والخاص   ١
  ..دورة ٥٢دورة، أسبوعياً  ١٢فإذا كانت شهرياً هذا يعني ) أسبوعياً

نه يلاحظ في ـ كثافة السكان كلما ازداد عدد السكان يزداد الطلب على النقد، لك  ٢
  .خفض دورات النقدل الفقيرة رغم زيادة عدد السكان تنالدو

كلما ازدادت الحركة التجارية البيع والشراء كلما ازداد عدد : ـ الأعمال التجارية  ٣
  .الدورات التجارية، وبالمقابل إذا حصل الركود تنخفض عدد الدورات التجارية

إنتاج السلعة وتوزيعها وتبادلهـا إلى   إن: ـ سرعة إنتاج وتصريف السلع والخدمات  ٤
الاستهلاك تعتبر دورة، وبالتالي كلما انخفض زمن الإنتاج والاستهلاك تـزداد  

صناعة البواخر في دورة بينما  ٥٢الدورات، إن دورة المواد الغذائية قد تصل إلى 
  ).في السنة إنتاج باخرة واحدة(واحدة قد تكون دورة 

كلما ازدادت وتطورت وسائل الاتصـال  : والمواصلاتـ سرعة وسائل الاتصال   ٥
كلما أدى ذلك لطلب النقد وإنفاقه، وكلما تطور النقـل يـزداد الاسـتهلاك    

  .والإنفاق وبالتالي تزداد عدد دورات النقد في الاقتصاد
ويقد بها طريقة دفع الديون ودفع أثمان السلع بهـدف التجـارة   : ـ عادات الدفع  ٦

ت نقداً أم تقسيطاً، وقد جرت العادة في سورية الـدفع في  وتسديد ثمن المشتريا
كل يوم خميس بين التجار والدفع شهرياً للديون بين التجار والمواطنين وغيرهـا  

  .وجميع هذه العادات تؤثر على دورات النقد
                                                 

 .١٠٩سابق ص  اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع: أحمد زهير شامية) ١(
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يحدد لنا عدد دورات النقد، ففي  هاإن مجموع هذه العوامل مقسومة على عدد
وفي فترات الركود تـنخفض إلى  ) دورات ٨ـ   ٥إلى (ورات فترات الرواج تزداد الد

وقد تزداد دورات النقد نتيجـة لعوامـل سياسـية في حـالات     ) دورات ٣ـ   ٢(
ون أو رالاضطرابات حيث يشتري المواطنون كميات كبيرة، وفي حالات التفاؤل يشـت 

  .مبالغ في المستقبلينفقون على أمل الحصول على 
  ):T(ـ كمية المبادلات  ٣

مجموع السلع والخدمات المنتجة التي يتم التعامل بها بالنقود، أي تم : ويقصد بها
بيعها وشراؤها خلال فترة السنة، ويضيف بعض الاقتصاديين الأوراق المالية وبالتـالي  

مجموع السلع والخدمات المنتجة والأوراق الماليـة الـتي يـتم    «تصبح كمية المبادلات 
  .»ترة معينةالتعامل بها بالنقود خلال ف

  :وتتوقف كمية المبادلات على العوامل التالية
ـ كمية الموارد الاقتصادية التي يملكها المجتمع، فالمجتمع الذي يمتلك موارد كثيرة مثل   ١

المواد الأولية والمواد الزراعية والثروات الباطنية يكون لديه إمكانيـات كـبيرة   
بينما المجتمع الذي لا يملك الموارد تنخفض للتصنيع وبالتالي زيادة كمية المبادلات 

  .لديه الإمكانيات وينخفض حجم المبادلات
ويقصد به جميع المنتجات والخدمات التي ينتجها المجتمع خـلال  : ـ حجم الإنتاج  ٢

فكلما ازداد حجم الناتج سوف تزداد المبادلات، وبالمقابـل إذا انخفـض   سنة 
وقف حجم الناتج على الموارد الـتي  الإنتاج سوف ينخفض حجم المبادلات ويت

يمتلكها المجتمع وعلى الأيدي العاملة وحركة التصنيع والاستيراد والتصدير وعدد 
  .السكان وغيرها من العوامل الاقتصادية

ويقصد بها قدرة المجتمع على زيادة الإنتاج وتخفيض النفقـات  : ـ الكفاية الإنتاجية  ٣
قف الكفاية الإنتاجية على أساليب الإنتـاج  من نفس الموارد التي يمتلكها، وتتو

ازداد  كلمـا المتبعة وعلى التقانات المتطورة، فكلما تطورت الآلات والتقانات 
  .الإنتاج وازدادت الإنتاجية

إن هذه العوامل تساهم في زيادة الإنتاج والإنتاجية وتظهر منتجات جاهزة للبيع 
ذه المنتجات، لأنـه إذا انخفـض   وهذا الأمر يتطلب وجود طلب بالمقابل لتصريف ه
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الطلب يحصل الكساد ولا تباع السلع والخدمات وبالتالي تنخفض دورة النقد في المجتمع 
  .وتختل معادلة كمية النقود التي تحدث عنها فيشر

  ):P(ـ مستوى الأسعار  ٤
تطور الأسعار صـعوداً أو  نسبة مئوية تعبر عن «يقصد بالمستوى العام للأسعار 

  .»وذلك من خلال المقارنة بين السنة المدروسة وسنة الأساسهبوطاً 
ثم % ١٠٠يقوم الإحصائيون بحصر أسعار السلع في سنة الأساس ونسـبها إلى  

دراسة الأسعار في العام القادم أو بعد سنتين أو خمس سنوات وتحديد معدلات الزيادة 
  .والمستوى العام للأسعار سابقاًأو الانخفاض في الأسعار، كما مر معنا في قيمة النقود 

لقد حددت النظرية العلاقة بين كمية النقود والأسعار بالعلاقة العكسـية، أي  
كلما ازدادت كميات النقود ازدادت الأسعار وحصل التضخم، وبالمقابل إذا انخفضت 

أي أن النظرية الكمية درست علاقة . كميات النقود انخفضت الأسعار وحصل الركود
بالأسعار ووصلت إلى هذه النتائج دون الأخذ بعين الاعتبار لسـرعة التـداول   النقود 

  .النقدي وكميات الإنتاج
  :ـ فرضيات النظرية ٣ـ  ١

انطلقت النظرية الكمية في النقود من الدور الفعال للنقد في الاقتصاد واعتمدت 
  :الأفكار الأساسية للمدرسة الكلاسيكية وأهمهاعلى 
  :لب الموازي لهـ العرض يخلق الط ١

لقد ركزت أفكار المدرسة الكلاسيكية على العرض دون التركيز على الطلـب  
قانون المنافذ يفيد بأن كل إنتاج جديد سوف يجد الطلب المناسب له ) قانون ساي(لأن 

المناسب  في السوق، لذلك على المنتجين زيادة الإنتاج وسوف يجدون في السوق الطلب
هتمام الكلاسيك بالعرض يقود لعدم توفر التقانات اللازمة لزيادة لهذه المنتجات، ولعل ا

الإنتاج كما هو الحال اليوم، لذلك ركزوا على العرض أكثر من التركيز على الطلب، 
كما أن التركيز على العرض يقود لفكرة الكلاسيك في أن الطلب الكلي سوف يواجه 

العرض الكلي وحده هو الـذي   ندالة في العرض، فإالعرض الكلي، ولما كان الطلب 
  .يتحكم بالحياة الاقتصادية



 علي كنعان. د  النظرية الكمية في النقود: الأولالفصل 
 

‐ ٩٧  - 
 

  :يتحقق التشغيل الكامل تلقائياً ـ ٢
العرض يخلق الطلـب  (اعتمدت فكرة التشغيل الكامل على فكرة قانون المنافذ 

أي طالما إذا زاد المنتجون الإنتاج سيجدون طلباً يواجه هذا العرض فـإن  ) الموازي له
التوازن سوف يتحقق بشكل تلقائي، ومعنى التلقائي هنا دون تدخل الدولة، أي زيادة 

تصريف المنتجات وإعادة الإنتاج، وهكذا يتم  يتمالإنتاج سوف تجد المشترين وسوف 
البيع والشراء بهذه السرعة، مما يؤدي لزيادة فرص الاستثمار وتشغيل العمال وزيـادة  
الأرباح للمنظمين، كما ويرى الكلاسيك بأن الإنتاج يستمر بالزيـادة حـتى يصـل    

  .الاقتصاد إلى التشغيل الكامل وتستمر هذه الحالة في الاقتصاد
  :ات سرعة التداولـ ثب ٣

تفترض النظرية ثبات سرعة التداول النقدي لأن الاقتصاد وصـل إلى التشـغيل   
الكامل وسوف يستمر بهذه الحالة، أي طالما أن حالة التشغيل حالة سائدة فسوف تبقى 

ولـو أن  . عدد دورات النقود ثابتة في الاقتصاد خمس مرات أو ثلاث حسب الحالـة 
ت سرعة التداول النقدي لكانت المعادلة قد اختلت، وكـان  الكلاسيك لم يفترضوا ثبا

الاقتصاد قد دخل في حالة تقلبات، وأثر الطلب على حالة العرض السـائدة، وفشـل   
  ،١٩٢٩قانوني ساي، وهذا ما حصل في الكساد الكبير عام 

  :ـ استقلال حجم التجارة عن كمية النقود ٤
بكمية النقود، أي أن المنتجين يقدمون افترض فيشر أن كمية المبادلات لا تتأثر 

إنتاجهم للسوق حسب مبدأ المنافسة الكاملة، وبالتالي لا يدرسون الطلب ولا يدرسون 
كمية النقود الموجودة، والسعر يتشكل بمعزل عن رغبات العارضين والطالبين وهـذا  

ذا ثبتنـا  م غرض النظرية في أن كمية النقود هي التي تؤثر على الأسعار، فـإ دالأمر يخ
سرعة التداول يجب تثبيت كمية المبادلات لكي تصدق تنبؤات المعادلة إلا في حـالات  

  .)١(استثنائية كما قال فيشر
  

                                                 
 .٤١٤النظرية الاقتصادية، مرجع سابق ص : جورج نايهانز) ١(
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  :ـ ارتباط الأسعار بالنقود ٥
افترضت النظرية ارتباط الأسعار بالتغيرات في النقود، وقالت بأن زيادة الأسعار 

الأسعار، وسـوف يحصـل التناسـب     يرجع لكميات النقود فإذا زادت النقود زادت
  .العكسي

سـوف تزيـد   % ١٠كما وافترضت النظرية بأن زيادة كميات النقود بحدود 
انخفضـت  % ١٥، وإذا انخفضت كمية النقود بحـدود  %١٠الأسعار بنفس النسبة 

  .أي تتغير الأسعار بنفس نسبة تغير النقود% ١٥الأسعار بمقدار 
  :على طبيعة المعادلة ـ إدخال النقود الكتابية لا يؤثر ٦

يرى فيشر بأن إدخال النقود الكتابية لن يؤثر على صيغة المعادلـة بـل يـدعم    
  :توجهات النظرية كما يلي

M . V + M` . V` = T . P 
  .هي سرعة تداول النقود الخطية `Vهي كمية النقود الخطية و `Mحيث 

T

V.M
P   

T

`V`.MV.M
P


  

إن إدخال النقود الخطية في المعادلة لن يغير النسب والنتائج، فالمسـتوى العـام   
للأسعار يتأثر بكميات النقود المصدرة لأن النقود الكتابيـة تبقـى مرتبطـة بحجـم     

  .الذي يتوجب على المصارف الاحتفاظ بهالاحتياطي 
تاسع عشـر  إن النظرية الكمية كانت ثورة في عالم الاقتصاد خلال فترة القرن ال

لأنها حلت مشكلة التضخم وارتفاع الأسعار وأرجعته لعنصر النقد، لكن هذه النظرية 
قدية التي ظهرت في القرن العشرين، وخاصة أيام عجزت عن إيجاد الحلول للمشاكل الن

  ،١٩٣٣ـ  ١٩٢٩الكساد الكبير عام 
  :ـ معادلة الأرصدة النقدية ـ معادلة كمبريدج ٤ـ  ١

ج فيشر عند ثبات سرعة التداول النقـدي، وثبـات كميـة    انتهت فكرة إرفن
في تفسير ارتفاع الأسعار عن  خصومهاالمبادلات، وبالتالي عجزت النظرية عن مواجهة 
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) ١٩٢٤ـ   ١٨٢٤(النقود، لذلك طور ألفرد مارشـال  طرق أخرى غير زيادة كمية 
  :باتها كما يليفكرة النظرية بإدخال الدخل كمؤشر على إمكانية ارتفاع الأسعار أو ث

توضح المعادلة الجديدة العلاقة بين الأرصدة النقدية التي يرغب الأفراد الاحتفاظ 
بها من جهة، وبين الدخول النقدية للأفراد من جهة ثانية، أي يوجد نسبة معينة يحتفظ 

  .بها الأفراد للإنفاق
بهـا   أن هناك نسبة معينة من الدخل يفضل الأفراد أن يحتفظوا: ويرى مارشال

على شكل نقد جاهز وتتناسب هذه النسبة مع الحد الأدنى لمستوى المعيشة ربما تكون 
وتزداد هـذه النسـبة مـع التطـور الاقتصـادي      . حسب الدخل% ٥٠أو % ٢٠

  .والاجتماعي نظراً لتطور حجم الاستهلاك
إن معادلة الأرصدة النقدية تفسر التغيرات التي تطرأ على الأسعار مـن خـلال   

لجانب الطلب على النقود، فإذا احتفظ الأفراد بأرصدة نقديـة كـبيرة مـن     تحليلها
دخولهم، يؤدي ذلك إلى انخفاض الإنتاج، وإذا احتفظ الأفراد بأرصدة نقدية منخفضة 
من دخولهم مع ثبات كمية النقود، يؤدي ذلك إلى زيادة الإنتـاج، ومـن ثم زيـادة    

  .المستوى العام للأسعار
  :عادلةالصيغة الرياضية للم

L = M 
  .الطلب على النقود=  L: حيث
      M   =كمية النقود.  

L = L١ + L٢ 

  ).الاستهلاك(الطلب على النقود لأغراض دخلية =  L١: حيث
         L١()المضاربة(الطلب على النقود لأغراض مالية =  ٢(.  

L١ = K Y 

  .الدخل النقدي: Y: حيث
        K : الاحتفاظ بها بصورة أرصدة نقدية سائلةالنسبة التي يرغب الأفراد.  

                                                 
 .٢٥٣ـ  ٢٥٠ص  ١٩٩٩النقود والمصارف والنظرية النقدية، دار زهران للنشر عمان : ناظم الشمري) ١(
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L٢ = K A 

  .القيمة النقدية للأصول المالية: A: حيث
  :في المعادلة الثانية نحصل على المعادلة التالية L٢و  L١وبالتعويض عن 

L = K Y + K A 
  :في المعادلة الأولى يكون Lوبالتعويض عن 

M = K Y + K A 
يرغب الأفراد الاحتفاظ بها لأغراض مالية من ولو استبعدنا الأرصدة النقدية التي 

  :وضعهم يمكن اختصار المعادلة
M = K Y 

بمعنى                                    
Y

M
K  

أي أن الطلب على الأرصدة النقدية يساوي الأرصدة النقدية لشـراء السـلع   
  .والخدمات مضروبة بالدخل النقدي

بأن البديل عن الاحتفاظ بالأرصدة النقدية يمثل إنفاقهـا  : أي أن مارشال يقرر
  .على الشراء، وهذا الأمر سوف يزيد الناتج فيزداد الدخل وترتفع الأسعار

وبالمقابل إذا احتفظ الأفراد بالسيولة ولم يشتروا السـلع زاد عـرض السـلع    
  .والخدمات وبالتالي تنخفض أسعارها وينخفض الناتج وتنخفض الأسعار

إن زيادة كمية النقود لا تؤثر على : أن النتيجة التي توصل إليها مارشال هيأي 
فكلما ازداد تفضيل ) الاحتفاظ بالأرصدة النقدية(الأسعار، بل تفضيل الأفراد للسيولة 

الأفراد للاحتفاظ بالأرصدة النقدية كلما زاد عرض السلع والخدمات وبالتالي انخفضت 
وبالمقابل إذا لم يحتفظ الأفراد بالأرصدة زاد ) ام للأسعارانخفاض المستوى الع(أسعارها 

حجم الإنفاق فازداد الطلب على السلع والخدمات فيزداد الناتج ويرتفع المستوى العام 
  .للأسعار

  :ـ أثر بيجو ٥ـ  ١
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هو أحد أبرز اقتصاديي جامعة كمبريدج ) ١٩٥٩ـ   ١٨٧٧(أرثر سيسل بيجو 
وتابع بعده دراسة اقتصاد الرفاهة، وكتـب في النقـود   تتلمذ على يد ألفرد مارشال 

  .والأسعار وغيرها
تخضع قيمة النقود لدى بيجو كقيمة أي شيء للظروف العامة المتعلقة بـالعرض  

) الإصدار النقـدي (والطلب ولذلك يدرس بيجو حاجة الأفراد للنقود وعرض النقود 
إنما ينطوي على تضحية إيجابية  حاضراً تحت يدهويرى أن احتفاظ الفرد بجزء من النقود 

أقل من دخله، وبالمقابل فإن عدم الاستهلاك هي تضحية سـلبية،  من جانبه، أي أنفق 
  .)١(لذلك يركز بيجو على مقدار الدخل والقدر الذي يدخره الفرد من هذا الدخل

على ذلك الجزء من الدخل الذي يحتفظ ) الاحتياطي النقدي(ويطلق بيجو اسم 
  :صورة سائلة وحسب رأيه يحتفظ الفرد بالنقود لثلاث حالات به الفرد في

  .أ ـ يستعمل هذا الجزء لأغراض الاستهلاك
  .ودائع) استثمارات في المصارف(ب ـ يحتفظ بالدخل على شكل حقوق على النقد 

  .ج ـ الاستثمار في الإنتاج
تـتم  ويقارن بيجو بين استثمار الأموال أو الاحتفاظ بها للسلامة والضـمان، و 

المفاضلة بين هذين الخيارين حسب مبدأ المنفعة أي كلما ازداد حجم الإيراد تتنـاقص  
لذلك يحاول إعادة توزيع النقود حسب المنفعة المتحصلة أي إذا زادت  ،المنفعة المتحققة

وجه الأموال للإنتـاج، وإذا  أي ازدادت الأرباح سوف تمنفعة النقود بغرض الإنتاج 
  .الفرد دخله للسلامة والضمان أي يزداد الاحتفاظ بالنقود انخفضت الأرباح يوجه

كما ويزداد احتفاظ الأفراد بالنقود لمستقبل النقود، فإذا توقع الأفراد انخفـاض  
قيمتها في المستقبل يتخلون عنها بسهولة وإذا توقعوا انخفاض الأسعار يحتفظون بالنقود 

  .السائلة
معادلة النظرية الكمية لا تهتم بسرعة التداول إن : ويخلص بيجو إلى النتيجة التالية

  .واعتبرتها ثابتة، في حين يركز بيجو على النسبة التي يقرر الأفراد الاحتفاظ بها

K

M
V.M   

                                                 
 .٩٣عادل أحمد حشيش، اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص ) ١(
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أي أن كمية النقود مضروبة بسرعة التداول تساوي لكمية النقود مقسومة على 
يحتفظ بها الأفـراد  ول مع الحصة التي الاحتياطي النقدي، ومن هنا تتعارض سرعة التدا

  :كاحتياطي نقدي، ومن هنا يصل بيجو إلى استنتاجين
أ ـ كلما زادت النقود التي يحتفظ بها الأفراد كلما انخفضت سرعة التداول وانخفضت  

  .وبعد فترة يحصل الركود) ارتفعت قيمة النقود(الأسعار 
ف ترتفع والإنفاق سوف يزداد وس ـ إذا تخلى الأفراد عن الاحتفاظ بالسيولة فإنب  

الأسعار ويحصل التضخم، وسوف يتوجه الأفراد لتخفيض الإنفاق ثانية فيحصـل  
  .وهكذا.. التوازن

وكانت الأمثلة التي تحدث عنها بيجو حالة ألمانيا بعد الحرب العالمية الأولى عندما 
  .حصل التضخم الكبير في الأسعار

  :النظرية الكميةـ الانتقادات الموجهة إلى  ٦ـ  ١
تعرضت النظرية الكمية في النقود لعدد من الانتقادات تركزت حول الفرضيات 

فرضـيات  لالتي قامت عليها هذه النظرية، وهي فرضيات المدرسة الكلاسيكية إضافة 
. معادلة التبادل والأرصدة النقدية التي تحدث عنها كل من مارشال وبيجـو وغيرهـم  

  :وأهم هذه الانتقادات
تفترض النظرية الكمية أن كمية النقود هي المتغير المستقل والمستوى العام للأسعار  ـ  ١

متغير تابع، أي تؤدي زيادة كمية النقود لارتفاع الأسعار، في حين أثبت الواقع 
 ـحالات معاكسة، أي  ات الأفـراد فـإن   إذا زادت سرعة التداول نتيجة توقع

ذلك في حالات الاضطرابات تزداد الأسعار سترتفع دون زيادة كمية النقود، ك
عمليات الشراء ولا تزداد كميات النقود فترتفع الأسعار، وهناك حالات عديدة 
مثل زيادة الأجور ـ زيادة التكلفة ـ زيادة أسعار المستوردات وغيرها تـؤدي    

  .لارتفاع الأسعار دون زيادة كمية النقود
قدي، ولا يخفـى مـا في هـذا    ـ تفترض النظرية الكمية ثبات سرعة التداول الن  ٢

الافتراض من خطأ ويعبر عن الواقع لأن سرعة التداول تعتمد على الحالة النفسية 
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وتوقعات المنظمين وظروف الاستيراد والتصـدير وحالـة البلـد الاجتماعيـة     
والسياسية، وعادات الاستهلاك وغيرها، لأن سرعة التداول لا ترتبط بكميـات  

تبط بالتوقعات والظروف أي يمكن زيـادة سـرعة   النقود بل هي عامل آخر ير
التداول النقدي دون زيادة كميات النقود فيؤدي ذلك لارتفاع الأسعار، مثـال  

يشترون بـالنقود المحـتفظ بهـا     مإذا توقع الأفراد ارتفاع أسعار العقارات فإنه
الأراضي فتزداد سرعة التداول وترتفع الأسعار، علماً وأن كمية النقود في هذه 

  .الحالة بقيت على حالها
% ١٠فتزداد الأسـعار بنسـبة   % ١٠ـ تفترض النظرية زيادة كمية النقود بنسبة   ٣

والواقع أثبت عكس ذلك فقد تزيد الدولة حجم الإصدار النقدي، ولا تـزداد  
الأسعار وتكون هذه الزيادة قد ذهبت على شكل احتفاظ بالنقود، وقد وضـح  

داد الطلب في السوق في كل مرة يـزداد فيهـا   يزلا قد : كينز هذا الأثر فقال
  .الإصدار النقدي لأن الطلب يتوقف على عوامل أخرى غير زيادة كمية النقود

إضافة إلى ذلك حدد الكلاسيك وظائف النقود كوسيلة للتداول، في حين تقوم 
  .النقود بوظيفة مدخر للقيمة والحاجة للسيولة

ت نظراً لارتباط المبادلات بحالة التشـغيل  ـ افترض الكلاسيك ثبات حجم المبادلا  ٤
إن حالة التشغيل الكامل هي . وهي تتحقق بصورة تلقائية الكامل التي افترضوها 

حالة نظرية فقد تجد في كثير من الأحيان موارد إنتاجية عاطلة عـن العمـل،   
وعندما يرغب المنظمون بزيادة التشغيل نظراً لظهور حالة تفاؤل يزيد التوظيف 

داد الإنتاج دون زيادة كمية النقود، أي يزداد الإنتاج وتزداد الأسـعار دون  فيز
  .زيادة كمية النقود

ـ أهملت النظرية الكمية أثر سعر الفائدة لأن زيادة كمية النقود سوف تخفض سعر   ٥
الفائدة فيزداد الطلب على الاستثمار، وبالمقابل تخفيض كمية النقود سوف ترفع 

  .ض الطلب على الاستثمار ويحصل الركود وتنخفض الأسعارخفنسعر الفائدة في
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وعلى الرغم من الانتقادات التي تعرضت لها النظرية الكمية، فقد شكلت فتحـاً  
في عالم النقود لأنها بدأت بتفسير العلاقة بين النقود والأسـعار، وبـاقي المـتغيرات    

منها النظرية الكينزية وبنت الاقتصادية وتوصلت للعديد من النتائج الهامة التي استفادت 
  .على آثارها نظرية جديدة أكثر دقة وواقعية
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  الفصل الثاني

  زية في النقودـالنظرية الكين
  :مقدمة

مثل التشغيل الكامـل،   اهتم التحليل الكلاسيكي كما ذكرنا ببعض الفرضيات
  .وقدرة المنظمين على تحقيق التوازن وتشغيل العمال، وسياسة اليد الخفية وغيرها

وفي الإطار النقدي اهتمت الكلاسيكية بعرض النقد أكثر من اهتمامها بالطلب 
  .على النقود واعتبرت سعر الفائدة نتيجة التقاء عرض النقد مع الطلب عليه

 ـدين أمثال ألفلكن الاقتصاديين المجد ون رد مارشال وآرثر بيجو وفريد ريش ف
المؤسسين، لكنـهم   ركافلفريد باريتو وفيكسل وغيرهم استطاعوا أن يطوروا أففايزر و

ظلوا يفضلون دراسة العرض وإهمال الطلب، والاهتمام بالنقود أكثر من الاهتمام بالمالية 
ام دون إيجاد الحلول إلى أن واستمر عدة أعو ١٩٢٩فحصل الكساد الكبير عام . العامة

وأدخل بعض التعـديلات علـى   ) ١٩٤٦ـ   ١٨٨٣(جاء اللورد جون ماينارد كينز 
الأفكار الأساسية الكلاسيكية انصبت على جانب الطلب بدلاً من جانـب العـرض   
واهتم بالضرائب والمالية العامة أكثر من اهتمامه بالنقد، وافترض عدم وجـود حالـة   

الاقتصـادية   اتالاقتصاد يعمل تحت التشغيل، وبين حركة المتغيرالتشغل الكامل وأن 
  .للوصول للتشغيل الكامل

وفي الإطار النقدي اعتبر كينز أن الطلب على الأرصدة الحقيقية ـ والذي أطلق  
عليه التفضيل النقدي ـ يعتمد بشكل إيجابي على الدخل الحقيقي، وبشكل سلبي على  

لأول بصورة أساسية في دوافع المعاملات والاحتيـاط،  سعر الفائدة، وينعكس التأثير ا
بينما ينعكس الثاني بصورة رئيسية على اعتبارات المضاربة المتعلقة بالكسب أو الخسارة 

  .)١(المستقبلية في السندات

                                                 
 .٥١٤ـ مرجع سابق ص  النظرية الاقتصادية: جورج نايهانز) ١(
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  :ـ سعر الفائدة ١ـ  ٢
أو السعر الذي يحصل عليـه الفـرد    ثمن النقود،«يعرف كينز سعر الفائدة بأنه 

  .)١(»مقابل التنازل عن استخدام النقود السائلة التي يملكها
سعر الفائدة جزاء للانتظار، أي هو جزاء التضحية «أما ألفرد مارشال فإنه يعد 

  .)٢(»لاستهلاك مقدار أكبر في المستقبل اًباستهلاك الحاضر انتظار
يكية نرى بأن سعر الفائدة هو ثمن للادخار، وبالعودة إلى أفكار النظرية الكلاس

أي يتحدد بعرض وطلب الادخار، فإذا ازداد الادخار عن الاستثمار يـنخفض سـعر   
الفائدة، بالمقابل إذا ازداد الاستثمار وانخفض الادخار يرتفع سعر الفائـدة، ويسـتمر   

إلى الارتفاع والهبوط حتى يتساوى الادخار مع الاستثمار، ويتحـول كـل ادخـار    
  .استثمار

ـ يتحدد سعر الفائدة لدى كينز عند تعادل العرض مع الطلب، فعلى فـرض بقـي   
أي ازداد التفضـيل  (العرض الكلي للنقود على حاله، وازداد طلب الأفراد للنقـود  

سوف يرتفع سعر الفائدة، أما إذا انخفضت رغبة الأفراد في السيولة ) النقدي للأفراد
  .قدي لديهم فإن ذلك سيؤدي لانخفاض سعر الفائدةوانخفض منحني التفضيل الن

ـ إن سعر الفائدة لدى كينز هو ثمن أيضاً يتحدد شأنه شأن أي ثمن آخـر بـالعرض   
إنـه  فوالطلب، فالعرض النقدي تحدده السلطات النقدية، أما الطلب على النقـود  

  .يتحدد بدوافع ثلاث كما سنشرحها لاحقاً
العلاقة بين النقود والأسعار، أما كينز فقد رفض هـذا  ـ لقد حددت النظرية الكمية 

التحليل وأوضح بأن التغيرات في كمية النقود تؤثر على الناتج الحقيقي طالما أن هذا 
الناتج لم يصل بعد إلى مستوى التشغيل الكامل، وتتحدد تلك الآلية التي تؤثر مـن  

  :كما يليخلالها كمية النقود في الدخل أو الناتج ثم في الأسعار 
                                                 

 .١٧٤اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ١(

، ص ١٩٨٣النقود والبنوك والعلاقات الاقتصادية الدولية ـ دار النهضة العربيـة، بـيروت    : صبحي تادرس قريصة ـ محمد العقاد )  ٢(
٢٠٣. 
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  .)١(ـ تؤدي الزيادة في كمية النقود إلى انخفاض سعر الفائدة ١
زيادة الطلب علـى  ـ يؤدي انخفاض سعر الفائدة إلى زيادة الإنفاق الاستثماري أو   ٢

  .الاستثمار
  .ـ تؤدي زيادة الإنفاق الاستثماري إلى زيادة الإنفاق الكلي ٣

سواء كانت موارد (طاقات معطلة   طالما أن هناك: ويحلل كينز هذه الآلية فيقول
فإن تخفيض سعر الفائدة سوف يزيد الطلب على الاستثمار ويبـدأ  ) إنتاجية أم عمال

المنظمون بزيادة الإنتاج وتشغيل العمال حتى يصل الاقتصاد إلى حالة التشغيل الكامل، 
  .بعد هذا فإن أي زيادة في الناتج سوف تؤدي لزيادة المستوى العام للأسعار

يكون بذلك قد ربط ارتفاع الأسعار بالتشغيل الكامل وليس بزيـادة كميـة   و
  .النقود كما كان يدعي الكلاسيك في نظريتهم

ـ إن سعر الفائدة لدى كينز يؤثر على الاستثمار والاستثمار يؤثر بدوره على الدخل 
  .ومستوى التشغيل وهذا الأخير يؤثر على المستوى العام للأسعار

لأنه من خلال . أ حياد النقود، واعتبرها أهم أداة تدخلية في الاقتصادـ رفض كينز مبد
النقود سوف يتحدد سعر الفائدة، والاستثمار والناتج ومستوى التتوظيف والمستوى 

  العام للأسعار، فكيف تكون النقود حيادية أمام هذا الأثر الهائل لها في الاقتصاد؟
  :ـ الطلب على النقود ٢ـ  ٢

ف الطلـب الكلـي في   يما هو الطلب على النقود لا بد من تعرقبل أن نعرف 
  .الاقتصاد

من الإنفاق الكلي «يتكون الطلب الكلي في الاقتصاد في إطار التحليل الكينزي 
فإذا وجد القطاع الخاص في هذا الاقتصاد والحكومة والتبادل » على السلع والخدمات

لإنفـاق الاسـتهلاكي والإنفـاق    هو جملة ا: مع العالم الخارجي يصبح الطلب الكلي
  .)٢()الصادرات ـ الواردات(الاستثماري والمشتريات الحكومية وصافي الصادرات أي 

                                                 
  .٣٠والبنوك، مرجع سابق ص اقتصاديات النقود : عبد المطلب عبد الحميد) ١(
ص  ١٩٨٨جيمس جوارتيني ـ ريجارد استروبك الاقتصاد الكلي، ترجمة عبد الفتاح عبد الرحمن عبد العظيم محمد، دار المريخ الرياض ) ٢(

٢٣٦. 
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أما الطلب على النقود فهو رغبة الأفراد في الاحتفاظ بالنقود في صورة سـائلة،  
  .»تفضيلاً لها عن الأصول الثابتة والمالية الأخرى
وبشكل  ()»يل النقدي أو تفضيل السيولةكما ويقصد بالطلب على النقود التفض

بأنه رغبة الأفراد في الاحتفاظ بالنقود السـائلة  «عام يمكن تعريف الطلب على النقود 
  .»بهدف استثمارها والحصول على عوائد أفضل من التخلي عنها

ولكي يحتفظ الفرد بالنقود لا بد من وجود دوافع لهذا الاحتفـاظ أو نيـة في   
اً من ذلك حدد كينز دوافع الاحتفاظ بـالنقود بالـدوافع الـثلاث    الاستثمار وانطلاق

  .»المبادلات ـ الاحتياط والطوارئ ـ المضاربة«
  :ـ الطلب على النقود بدافع المعاملات ١ـ  ٢ـ  ٢

الصفقات التجارية وكافة أشكال البيع على مستوى الاقتصاد : يقصد بالمعاملات
السلع والخـدمات ومشـتريات المصـانع    وهي تتضمن مشتريات الأفراد من الوطني 

  .والمشروعات من المواد الأولية والخدمات الإنتاجية
ويمكن التمييز بين النقود التي يشتري بها الأفراد حاجاتهم والنقود التي تستثمرها 
المشروعات الإنتاجية، لأن الثانية تؤدي لخلق قيم جديدة لذلك يطلق عليهـا النقـود   

  .ييزاً لها عن نقود الأفرادالفعالة أو النشيطة تم
إن الاحتفاظ بالنقود بدافع المعاملات ليس مرناً، بل يكاد يكون عديم المرونـة  

لحاجات الاستهلاك، والشركة % ٢٠فالمستهلك يجب أن يحتفظ بجزء من دخله بحدود 
فقد نسـتطيع  . يجب أن تحتفظ برأس المال العامل لكي تشتري المواد الأولية والخدمات

جم النقود التي يحتفظ بها الأفراد لشراء حاجاتهم، لكنه يصعب تحديد حجـم  تحديد ح
النقود اللازمة للمشروعات الصناعية والخدمية، نظراً لاختلاف طبيعة عملها وأنشطتها 

  .وفترات المواسم، وفترات الاستراحة وغيرها
لى تتوقف كمية النقود أو حجم الأرصدة النقدية التي تطلب بدافع المعاملات ع

  :العوامل التالية
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ـ مستوى الدخل القومي فكلما ازداد حجم الدخل القومي يـزداد الاسـتهلاك     ١
ويطلب الأفراد النقود لمعاملاتهم وبالمقابل انخفاض حجم الدخل القومي يـؤدي  

  ).بلد متقدم ـ بلد متخلف(لتدني حجم المعاملات 
شهرياً وبعضها يـدفعها  ـ طرق دفع الأجور في كل دولة، وعادة ما تدفع الأجور   ٢

أسبوعياً أو على فترات متقطعة، فكلما انخفضت فترة الحصول علـى الـدخل   
ينخفض حجم الاحتفاظ بالنقود، وبالمقابل كلما ازداد فترة الحصـول علـى   

  .الدخل ازداد الاحتفاظ بالنقود
ـ تطور خدمات النقل والاتصال والرفاهية، فكلما تطورت هذه الخدمات يـزداد    ٣

  .تهلاك وتزداد الرفاهية، ويحتفظ الأفراد بالنقود للقيام بهذه الخدمات الرفاهيةالاس
لأن السكان هم القوة المستهلكة فكلما زاد التطور وكـان  : ـ زيادة عدد السكان  ٤

عدد السكان كبيراً كلما زاد تفضيل السيولة بدافع المعاملات، بينما الدول قليلة 
  .الدافعالعدد بالسكان ينخفض لديها هذا 

إن هذه العوامل مع غيرها من العوامل تحدد حجم الاحتفاظ بـالنقود بـدافع   
ينمـا في  بمن دخـولهم  % ٢٠المعاملات وعادة ما يكون ذلك بالنسبة للأفراد بحدود 

  .من رأس المال العامل% ٥٠الشركات بحدود 
  :ـ دافع الاحتياط والطوارئ ٢ـ  ٢ـ  ٢

أن يحـتفظ المـواطن أو   «ياط والطـوارئ  يعني الطلب على النقود بدافع الاحت
الشركة أو المؤسسات الخدمية بنقود إضافية غير نقود المعـاملات لمواجهـة ظـروف    

  .»وأحداث طارئة غير اعتيادية، وغير مخططة
لقد أكدت الظروف الاجتماعية والاقتصادية أن الفرد قد يتعـرض لحـوادث   

أن يحتفظ بنسبة معينة من دخله  طارئة تحتاج لبعض النقود، لذلك يتوجب على كل فرد
قـد تكـون   % ٥على شكل نقود سائلة، وقد حددت بعض المراكز البحثية أن نسبة 

كافية لمواجهة الظروف الطارئة، بينما قد تحتاج الشركة الإنتاجية أو الخدمية لمبالغ أكثر 
من دخلها أو من نفقاتهـا السـنوية   % ١٥ـ   ١٠من ذلك بكثير، أي قد تحتاج إلى 

  :قيق الأغراض التاليةلتح
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  .ـ احتمال التغير في البرامج السنوية التي تحددها الشركات لنفسها ١
  .)١(ـ انتهاز فرص لعقد صفقات رابحة ٢
  .ـ مواجهة حوادث طارئة غير متوقعة ٣

كلها متشابهة  ظروف الشركاتهل : والسؤال الذي يطرح نفسه في هذا المقام
  حجم المبالغ المقتطعة لهذا الدافع؟ ك أسس لتحديدبعضها البعض أم أن هنا وتتطابق مع

  :يتوقف حجم المبالغ المقتطعة بدافع الاحتياط والطوارئ على الظروف التالية
  .ـ إمكانية الحصول على قروض من الجهاز المصرفي بشروط ميسرة ١
  .ويل الأوراق المالية لسيولة سريعةلمال وإمكانية تحـ درجة نمو وتنظيم سوق ا ٢
مستوى دخل الفرد أو أرباح الشركة وقدرته على تحمـل اقتطاعـات بـدافع    ـ   ٣

  .الاحتياط والطوارئ
يختلف هذا الدافع من شخص لآخر، ومن شركة لأخرى، ومن دولة متقدمة إلى 
دولة متخلفة ففي الدول المتقدمة ينخفض حجم الاحتفاظ بالنقود بـدافع الاحتيـاط،   

  .لتقلب ظروفها وعدم استقرارها بينما يزداد في الدول النامية نظراً
  :ـ دافع المضاربة ٣ـ  ٢ـ  ٢

ويعني أن يحتفظ الفرد بالنقود للاستفادة منـها في سـوق الأوراق الماليـة أو    «
  .»استثمارها في القطاعات الإنتاجية أو الخدمية بهدف تحقيق الأرباح

الية مـن  والمضاربة تكون في سوق الأوراق المالية، حيث يحتفظ الأفراد بنسبة ع
  .دخولهم بهدف بيع وشراء الأوراق المالية وبالتالي تحقيق الأرباح

وتكون العلاقة عكسية بين أسعار الفائدة والسندات، وبالتالي يتوقف الطلـب  
  .على النقود بهدف المضاربة على سعر الفائدة

  .ـ فإذا ارتفع سعر الفائدة سوف تنخفض قيمة السندات
  .وف ترتفع قيمة السنداتـ وإذا انخفض سعر الفائدة س

  
                                                 

 .٢٠٥النقود والبنوك والعلاقات الاقتصادية الدولية، مرجع سابق ص : صبحي تادرس قريصة، مدحت العقاد) ١(
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  سعر الفائدة
i 

M 
 M٣ M٢ M١ كمية النقود

٥% 

٢.٥% 

١% 

 منحني التفضيل النقدي

 مصيدة السيولة

ما هو الدخل % ٥ليرة سورية وسعر الفائدة عليه  ١٠٠٠سند قيمته الأساسية  :مثال
  الناجم عنه؟

  .ليرة سورية ٥٠% = ٥×  ١٠٠٠
  ماذا سيحصل؟% ١٠إذا ارتفع سعر الفائدة في السوق إلى 

  .ليرة ٥٠% = ٥×  ١٠٠٠
  .ليرة ١٠٠% = ١٠×  ١٠٠٠

لـيرة والتوظيـف في    ٥٠أي أن الاستثمار في السندات سوف يعطي فائـدة  
ليرة، لذلك يتجه جميع الأفراد لبيع السندات والانتقال إلى  ١٠٠المصرف سوف يعطي 

ليرة بـدلاً   ٥٠٠المصرف فتنخفض أسعار السندات في السوق، أي تصبح قيمة السند 
  ماذا سيحصل؟% ٢,٥ ليرة وبالمقابل لو انخفض سعر الفائدة إلى ١٠٠٠من 

  .ليرة ربح السند ٥٠% = ٥×  ١٠٠٠
  .ليرة الفائدة المصرفية ٢٥% = ٢,٥×  ١٠٠٠

  :معامل السعر هنا يتجه الأفراد للاستثمار في السندات فترتفع قيمة السندات إلى
٢=  ٢٥÷ ٥٠  
  .ليرة ٢٠٠٠=  ١٠٠٠×  ٢

  .ليرة ٥٠ليرة سوف يعطي ربحاً بحدود  ٢٠٠٠أي أن توظيف 
  :وإليك الشكل البياني التالي
    

  
  
  

  
  

  
  

  )١(الشكل رقم 
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  :ما يلي) ١(يتضح من الشكل رقم 
  ،M١يكون الطلب على النقود عند % ٥ـ عند مستوى سعر فائدة 

إلى  M١سوف يزداد الطلب على النقود من % ٢,٥ـ عند مستوى سعر فائدة أدنى 
Mقيمتها، أي ينبغي علـى الأفـراد    نظراً لارتفاعوذلك بهدف شراء السندات  ٢

  .تخصيص مبالغ أكبر للسندات للحصول على نفس الدخل السابق
لسندات لأنها لشراء ا M٣سوف يزداد الطلب على النقود إلى % ١ـ عند سعر فائدة 

مرتفعة القيمة وقد سميت هذه الحالة مصيدة السيولة عند كينز وسـوف نشـرحها   
  .لاحقاً

  :يميز كينز دافع المضاربة عن دافع المبادلات والاحتياط لسببين
ـ إن الطلب على النقود بدافع المعاملات والاحتياط هو طلب ثابت يتوقف علـى    ١

  .المرونةدخل الأفراد والشركات أي عديم 
ـ إن الطلب على النقود بدافع المضاربة يتوقف على سعر الفائدة ويتميـز بمرونـة     ٢

كبيرة تجاه سعر الفائدة والتغيرات التي تطرأ عليه، أي هو الذي يفعل النشـاط  
  .الاقتصادي في سوق الأوراق المالية

  :ـ عرض النقد ٣ـ  ٢
لة في الاقتصـاد القـومي،   بعرض النقد جميع أنواع وسائل الدفع المتداو«يقصد 

  .)١(»وتشمل الأوراق النقدية القانونية، والنقود المساعدة، والنقود الكتابية
فالنقود بالمفهوم العلمي هي أي شيء يلقى القبول العام وله قوة شرائية عامـة  

  .ومباشرة يؤدي وظائف النقود
كة لا إن تحديد كمية النقود يختلف بين بلد وآخر، لكنه توجد قواسـم مشـتر  

يمكن تجاوزها، بل توجد فروقات في الحسابات فيما بين الدول، ولا توجد خلافات في 
المفاهيم النقدية، وتظهر هذه الخلافات نتيجة التطور الاقتصادي وتطور وسائل الدفع، 
فكلما تقدمت الدولة كلما انخفض حجم الدفع النقدي وانتقلنا إلى النقـود الخطيـة،   

لكترونية، وبالمقابل كلما انخفض مستوى التطـور يـزداد الـدفع    واليوم إلى النقود الإ
  .النقدي في المعاملات

                                                 
 .١٧٥اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق ص : زهير شامية أحمد) ١(
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I 

i١ 

i 

i٢ 

M 

M 

D 

N١ 

N 

N٢ 

  :تتألف كمية النقود من الأنواع التالية
  .رةدـ النقود المعدنية والورقية المص ١
  ).الودائع تحت الطلب(ـ الحسابات الجارية  ٢
  .ـ الحسابات الآجلة وودائع التوفير ٣
  .ـ أشباه النقد ٤
  .الشيكات وأدوات الدفع الأخرىـ  ٥
  .ـ أدوات الدفع الإلكترونية ٦

إن هذه الأنواع المذكورة تعبر عن كمية النقود في الاقتصاد، ويكون المصـرف  
المركزي السلطة النقدية العليا التي تحدد حجم وشكل الإصدار النقدي وتحدد حجـم  

ة ونسبة الاحتياطيات الـتي  النقود الكتابية بكافة أشكالها عن طريق تحديد سعر الفائد
  :لذلك يقال. تقررها

  .»بأن عرض النقد لا يتمتع بالمرونة في الأجل القصير«
  ).٢(نجد منحني عرض النقد موازياً لمحور سعر الفائدة، كما في الشكل رقم  أي أننا
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  )٢(رقم  الشكل
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بأن عرض النقد عديم المرونة لأنه عند سعر ) ٢(يلاحظ من خلال الشكل رقم 
فإن عرض النقد هو  i١وعندما يرتفع سعر الفائدة إلى  Mتكون كمية النقود  iالفائدة 
يبقى عرض النقد نفسه وهـذا يعـود    i٢، وعندما ينخفض سعر الفائدة إلى Mنفسه 

للسلطات النقدية لأنه في الفترة القصيرة لا تزيد عرض النقد، بل تتحكم بسعر الفائدة 
لكي تضبط عرض النقد، بينما في الفترة الطويلة يمكن زيادة عرض النقد حسب الحالة 

  .الاقتصادية
  :ـ سعر الفائدة ومصيدة السيولة ٤ـ  ٢

) كمية النقـود (كينز بالعلاقة القائمة بين عرض النقد  يتحدد سعر الفائدة عند
ونقطة التقاء هذين المنحنيين هي التي تحدد سعر ) تفضيل السيولة(والطلب على النقود 

  .الفائدة
بينما حدد الكلاسيك سعر الفائدة عند عرض وطلب المـدخرات، فـإذا ازداد   

  .داد سعر الفائدةالادخار ينخفض سعر الفائدة، وإذا انخفض حجم الادخار يز
إن الطلب على النقود بدافع المضاربة هو الذي ينشط سوق السندات والتحول 
من التفضيل للسيولة أو التخلي عن السيولة، فكلما ارتفع سعر الفائدة يتخلى الأفـراد  
عن السيولة ويوظفونها في المصارف، وبالمقابل إذا انخفض سعر الفائدة سوف يوظـف  

  .أي تفضيل السيولة. الأفراد في السندات
وتعني أنه يوجد استعداد لدى الأفراد للاحتفاظ بأي كمية نقود : دة السيولةيمص

عندما يكون سعر الفائدة ثابتاً أي عند سعر الفائدة المنخفض يحـتفظ  ) إضافية(تصلهم 
  ).٣(الأفراد بالسيولة ولا يتوقعون انخفاضاً آخر أقل منه كما في الشكل رقم 
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  )٣(الشكل رقم 

  :ما يلي) ٣(يلاحظ من الشكل رقم 
يتخلى الأفراد عن السيولة وتصبح الكمية المطلوبة من النقود  i١ـ عند سعر الفائدة   ١

  .، هنا تكون أسعار السندات منخفضةM١هي 
يزداد طلب الأفراد على السيولة نظراً لانخفاض سعر الفائدة  i٢ـ عند سعر الفائدة   ٢

  .توجه الأفراد للمضاربة بالسنداتيو
يزداد الطلب على النقود نظراً لارتفاع قيمة السندات مقابل  i٣ـ عند سعر الفائدة   ٣

سعر فائدة منخفض ويحتفظ الأفراد بكل النقود الإضافية التي يحصـلون عليهـا   
  .و فخ السيولةأ) مصيدة السيولة(

أي لا يتوقع الأفراد انخفاضاً آخر في سعر الفائدة فيضاربون بكل ما يمتلكون من 
نقود نظراً لارتفاع قيمة السندات ويصبح منحني تفضيل السيولة خطاً موازياً للمحور 
الأفقي، ولهذه الحالة أهمية كبيرة في الحياة الاقتصادية نظراً لبيان دور النقود وتأثيرهـا  

  .النشاط الاقتصادي على
  :ـ تقدير النظرية النقدية الكينزية ٥ـ  ٢

 ١٩٣٣ـ   ١٩٢٩ظهرت أفكار النظرية الكينزية في ظروف الكساد العظـيم  
، لأن عندما لم تستطع الأفكار الكلاسيكية إيجاد الحلـول المناسـبة لأزمـة الكسـاد    

بعكس هذه  بقت لأنتجت الكساد، لذلك لم يفكرواالكلاسيك يعتقدون بأفكار لو ط

 
I 

M 
M١ M٢ M٣ 

i١

i٢
i٣

 منحني تفضيل السيولة

 مصيدة السيولة
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الأفكار، وكانت الظروف مناسبة، لكي يفكر كينز بشكل معاكس ـ فكر بالطلـب   
بدل العرض، وبالمالية العامة بدلاً عن السياسة النقدية، وبالتشغيل غير الكامل بدلاً من 
تلقائية تحقيق التشغيل الكامل، وفكر بالدخل والتوزيع بدلاً من عفوية السوق وجهـاز  

أحدثت أفكار كينز ثورة في عالم الاقتصاد في الثلاثينات من القـرن   لقد .)١(.. الثمن
  .العشرين لأنها وجدت العلاج المناسب للأزمة العامة للرأسمالية

بأن الأفكار النقدية الكينزية قدمت للاقتصـاد العـالمي   : مما تقدم يمكن القول
  :وصفات جديدة، ساعدته على الانطلاق وقد تم توجيه التقدير التالي

سوف تؤدي لزيادة المستوى العـام   Mـ وضح الكلاسيك بأن زيادة كمية النقود   ١
للأسعار مع فرض ثبات سرعة التداول النقدي والمبادلات، بينما ترى الكينزيـة  
بأن زيادة كمية النقود سوف تشجع على الاقتراض وتشغيل الشركات العاطلة 

تشغيل الكامل فـإن زيـادة   عن العمل، فإذا كان الاقتصاد في مرحلة ما دون ال
عرض النقد سوف تدفع المنظمين للحصول على القـروض وتشـغيل المـوارد    
والعمال ويمكن أن يصل الاقتصاد إلى مرحلة التشغيل الكامل، بعد هذا المستوى 
فإن أي زيادة في الإنتاج تؤدي لزيادة الأسعار، ولا نعزو السبب لكمية النقود، 

  .مرحلة التشغيل الكامل بل للتنافس بين المنظمين في
ـ يرى الكلاسيك بأن سعر الفائدة ثمناً للادخار، بينما يرى كينز بأن سعر الفائدة   ٢

يتحدد عند تقاطع منحني العرض مع منحني الطلب، ويتوقف طلب النقود على 
المبادلات ـ الاحتياط والطوارئ  (التفضيل النقدي للأفراد الذي يرتبط بدوافع 

  ).ـ المضاربة
طلب الأفراد للسيولة كلما ارتفع سعر الفائـدة، وبالمقابـل إذا   زاد أي كلما 

  .انخفض طلب الأفراد على السيولة انخفض سعر الفائدة
ات، فإذا ارتفـع  سية بين سعر الفائدة وأسعار السندـ وضح كينز بأن العلاقة عك  ٣

 ـ   دة سعر الفائدة انخفضت أسعار السندات، وبالمقابل إذا انخفـض سـعر الفائ
أي عند سعر فائدة ) مصيدة السيولة(ارتفعت قيمة السندات ويحصل ما يسمى 

  .منخفض يزداد الطلب على النقود بهدف المضاربة

                                                 
  .٤٨١ـ  ٤٨٠ص  ١٩٦٨تاريخ الفكر الاقتصادي، ترجمة راشد البرادي، دار الكاتب العربي : أريك رول) ١(
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ـ يرى الكلاسيك بأن النقود تؤثر على الأسعار، بينما يرى كينز بأن كمية النقود   ٤
  .تؤثر على مستوى الدخل والتشغيل

الاقتصادي للنظرية الكينزية لا يعني أنها لم إن هذه التقديرات التي وجهها الفكر 
تتعرض للانتقادات، بل ظهر مع الزمن بعض الملاحظات التي يمكن أن توجه للنظريـة  

  :الكينزية وأهم هذه الانتقادات
ـ لقد اعتبر كينز سعر الفائدة ظاهرة نقدية يتحدد بنقطة التقاء منحني عرض النقد   ١

السيولة، دون أن يدرس أثر زيادة الـدخل   مع منحني الطلب على النقود بدافع
على سعر الفائدة، لأن زيادة الدخل أو انخفاضه يؤثر بشكل مباشر على سـعر  

  .الفائدة
ـ قام كينز بدراسة العوامل المؤثرة على سعر الفائدة في الأجل القصير، ولم يتناول   ٢

د عنصر الزمن العوامل التي تحدد سعر الفائدة في الأجل الطويل، ويكون قد استبع
لا يوجد فيه عنصر ) تحليل ستاتيكي(لذلك وصفه البعض من الكلاسيك الجدد 

  .الحركية
ـ لم يدرس كينز العوامل الاستهلاكية وتطور عادات الاستهلاك والتقدم التقني لأنها   ٣

عوامل تؤثر على الإنتاج وعلى الدخل ومن ثم تؤثر على سعر الفائدة وكميـة  
  .النقود

أراد المصرف المركزي تخفيض سعر الفائدة بهدف تشجيع الاسـتثمار فـإن   ـ إذا   ٤
سيطرة حالة مصيدة السيولة تمنعه من تحقيق هذا الهدف لأن الأفـراد سـوف   
يحتفظون بكل النقود الإضافية وبالتالي لا يحصل تشجيع للاسـتثمار وتكـون   

الإنتـاج   مصيدة السيولة قد وقفت عقبة كأداء أمام تشجيع الاستثمار وزيـادة 
  .الحقيقي

إن هذه الانتقادات لا تقلل من أهمية الفكر الكينزي لأنه ظهر مفكرون جـدد  
تبنوا النظرية الكينزية أو أفكار المدرسة الكينزية ودافعوا عنها وأوجدوا الحلول للنقـاط  

وظهر تحليلهما في ) هانس ـ هيكس  (التي أغفلها التحليل الكينزي أمثال الاقتصاديان 
  .العام متجاوزاً نقاط ضعف الأفكار الكينزيةالتوازن 
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  الفصل الثالث

  النظريات النقدية المعاصرة
  :مقدمة

عند  فقتوضح بأن الأفكار والنظريات لا تإن دراسة تاريخ الفكر الاقتصادي 
 عصر وآخر، وما ينحد معين، بل هي في تطور مستمر نظراً لأن الظروف لا تتشابه ب

  .يكون اليوم حقيقة قد يصبح غداً خرافة أو غير ذي قيمة
لقد أنتج الفكر الاقتصادي العديد من النظريات النقدية التي تحدثنا عنها وانتهت 

وحـتى الوقـت    ١٩٥٠م لكن الظروف منذ عا ،١٩٤٦بأفكار كينز حتى وفاته عام 
الحاضر قد أظهرت العديد من الأحداث التي تستدعي إيجاد نظرية جديدة تسـتطيع أن  

  .تفسر هذا الواقع أو ذاك
فقد جاءت أفكار ملتون فريدمان الاقتصادي الأمريكي المعاصر معاكسة لأفكار 

النقـود،  كينز، حيث أعاد قراءة أفكار النظرية الكلاسيكية وطورها معتمداً على كمية 
  .أي على دور النقد في الاقتصاد

ثم جاءت المدرسة السويدية والاقتصاديان هيكس ـ هانس ثم توبين ليضـعوا   
  .أفكاراً جديدة تطويراً للنظرية الكينزية

إن حكومات الولايات المتحدة وأوروبا أصبحت في الظروف الراهنـة تعتمـد   
حزاب تعتمد على أفكار المدرسـة  أفكار المفكرين الاقتصاديين المعاصرين وأصبحت الأ

التي ترغب بها، بحيث أن الحزب الحاكم الذي يشكل حكومة جديدة ينفـذ أفكـار   
المدرسة التي يتبناها، فالأحزاب اليمينية المحافظة تتبنى أفكار المدرسة الكلاسـيكية، في  

  .حين تتبنى الأحزاب الديمقراطية والعمالية أفكار المدرسة الكينزية
طبيق العملي للأفكار النظرية يساهم في تطوير الاقتصاد الوطني وتطوير إن هذا الت

النظرية والفكر الاقتصادي، ويساهم في تطوير المدارس التي نشأت في القـرن الثـامن   
  .عشر
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  :مما تقدم سوف نعالج في هذا الفصل
  .ـ نظرية فريدمان في النقود ١
  .ـ نظرية الإقراض ٢
  .ـ نظرية التوقعات ٣

  :نظرية كمية النقود الحديثة ـ مدرسة شيكاغوـ  ١ـ  ٣
سميت الإضافات على النظرية النقدية الكلاسيكية بمنهج شـيكاغو أو المدرسـة   
النقدية وقد تزعم هذه المدرسة الاقتصادي الأمريكي ميلتون فريدمان الذي عين أستاذاً 

و ما عرف وأسس فيما بعد المدرسة النقدية أ ١٩٤٨للاقتصاد في جامعة شيكاغو عام 
  .بمدرسة شيكاغو

  :تقوم نظرية فريدمان على الفرضيات التالية
ـ يلعب عرض النقد دور المتغير الوحيد والفعال في تحديد مستويات الدخل والناتج   ١

الكلي، بمعنى أن عرض النقد هو المتغير المستقل والطلب على النقود هو المـتغير  
  .)١(التابع

زيادة الدخل والناتج في الأجل القصـير في حـين   ـ تؤدي زيادة عرض النقد إلى   ٢
  .تؤدي لزيادة المستوى العام للأسعار في الأجل الطويل

مستوى الدخل الدائم، وهو الدخل الذي  ـ يعد الطلب على النقود دالة مستقرة في  ٣
يتألف من متوسط الدخول المتوقعة مستقبلاً، أي الطلب على النقود لن يخضـع  

  .التغيرات الطارئة على الدخل لتغيرات كبيرة بسبب
النقود ـ السـندات ـ    (ـ وجود أشكال مختلفة من الثروة إضافة إلى النقود وهي   ٤

  ).الأسهم ـ السلع
  :واستناداً لهذه الفرضيات تصبح دالة فريدمان للطلب على النقود كما يلي

MD = L (P, Y, rB, rE, rD) 
  .المستوى العام للأسعار=  P: حيث

                                                 
 .٣١٣اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : عبد المطلب عبد الحميد) ١(
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Y  =لحقيقيالدخل ا.  
RB  =سعر الفائدة النقدي على السندات.  
RE  = الأسهم(العائد النقدي على الممتلكات.(  
RD  = ١(العائد النقدي على السلع المعمرة(.  

نقود ـ سندات ـ أسـهم ـ     (إن العوائد المتوقعة من الأشكال المختلفة للثروة 
الودائع، أي يرى فريدمان تحدد حجم ودائع الأفراد، وتحدد طريقة استثمار هذه ) سلع

أن الطلب على النقود يعتمد على الدخل الاسمي ـ حاصل ضـرب المـتغير الأول في    
  .الثاني في المعادلة السابقة ـ حيث يترتب على زيادة الدخل زيادة الطلب على النقود

تعطي عائداً مباشراً في حين ) النقود ـ السندات ـ الأسهم  (فالأصول المذكورة 
فاظ بالسلع لارتفاع أسعارها وخاصة العقارات، لذلك توجه المضاربون في يؤدي الاحت

بريطانيا والولايات المتحدة الأمريكية خلال الربع الأخير من القرن العشرين للمضاربة 
آراء فريـدمان منظـر   مستندين بذلك إلى . بالعقارات وكانت تدر لهم دخولاً مرتفعة

تختلف نظرية فريدمان عن في الظروف الراهنة  ، أماالنقد في الولايات المتحدة الأمريكية
  :نظرية كينز في النقاط التالية

ـ يرى فريدمان أن دالة الطلب على النقود مستقرة، في حين يرى كينـز أن دالـة     ١
  .الطلب على النقود غير مستقرة لأنها تتأثر بنظرة الأفراد للظروف الاقتصادية

دافـع  (قود إلى عدة دوافع كما فعـل كينـز   ـ لم يقسم فريدمان الطلب على الن  ٢
بل اعتبر النقود أصلاً من الأصول يدر دخلاً ) المعاملات ـ الطوارئ ـ المضاربة  

  .لا داعي لتقسيم الطلب عليه
ـ ركز كينز على المضاربة بالسندات، في حين ركز فريدمان على السلع المعمـرة    ٣

يع المضـاربة في  أفكار فريـدمان لتشـج   جاءتوالأسهم بشكل واضح، أي 
  .البورصات والعقارات

                                                 
 .٨٠١، ص ١٩٩٤الجزء الثاني، وكالة الأهرام للتوزيع، القاهرة،  نظرية الاقتصاد الكلي،: سامي خليل) ١(
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إن نظرية فريدمان قد أعادت الدور للسياسة النقديـة في الاقتصـاد وأهملـت    
السياسة المالية التي دعا إليها كينز ونهض الاقتصاد الأوربي على أثرها، لكن التطورات 

نقد والظروف وخاصة الأزمات قد دفعت الكينزيين إلى إنتاج أفكار جديدة في مجال ال
  .سوف نأتي على ذكرها

  :ـ نظرية الأموال القابلة للإقراض ٢ـ  ٣
نظراً لتطور أشكال التعامل في أسواق السلع والأسواق المالية، وظهور العديد من 
التوقعات والمضاربات والأزمات، فقد دعت الحاجة لتطوير الفكر النظري الذي ظهـر  

ظهرت مجموعة من المفكـرين رغبـت في   في القرنين التاسع عشر والعشرين، وبالتالي 
 ـ  لها قديمـة في  كتجديد النظرية التقليدية في النقود، واعتمادها كنظرية حديثـة في ش

  .مضمونها
قامت نظرية الإقراض على أساس ربط سـعر الفائـدة بعمليـات الإقـراض     
والاقتراض فالمستثمرون يرغبون في الحصول على الأموال بسعر فائدة مـنخفض ممـا   

نخفاض التكاليف وزيادة الأرباح ومن ثم زيادة الإنتاج والدخل، وبالمقابل فإن يؤدي لا
ارتفاع سعر الفائدة يخفض الطلب على الاستثمار وينخفض حجم الـدخل وتظهـر   

  .البطالة
الادخار، أي إذا انخفض سعر الفائدة لا تنخفض الأموال  لمقرضيال كذلك الح

ر الفائدة ازداد عرض المدخرات اسـتناداً لهـذه   المعدة للادخار، وبالمقابل إذا ارتفع سع
  .الأفكار فإن سعر الفائدة سوف يتحكم بعرض المدخرات وطلب هذه المدخرات

وترى النظرية أنه على المصرف المركزي التدخل وزيادة عرض المدخرات إمـا  
بالإصدار النقدي أو من خلال تشجيع المصارف التجارية على خلق الائتمـان الأمـر   

  .ؤدي لتوفير الأموال لتمويل الاستثمارالذي ي
  :وما أضافته النظرية عن النظرية الكمية عاملين

  .أ ـ الإصدار النقدي من خلال المصرف المركزي أو المصارف التجارية
ب ـ الاكتناز، وهو خروج النقود من دائرة التعامل في حال انخفاض سعر الفائدة على  

  .المدخرات
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ف التطور الاقتصادي الحديث، وتعيد قراءة النظرية إن هذه النظرية تراعي ظرو
الكمية في إطار سوق نقدي ومصرفي متطور، لكن تنبؤات هذه النظرية غير دقيقة فيما 
يخص الاكتناز لأنه في ظروف اليوم لا يستطيع الفرد سحب أموالـه مـن المصـرف    

  .ووضعها في المنازل
  ):المدرسة السويدية(ـ نظرية التوقعات  ٣ـ  ٣

ى كينز بأن التوازن يتحقق عندما يتساوى الادخار مع الاستثمار في سـوق  ير
السلع، وإذا حصل وتعرض الاقتصاد لمؤثرات خارجية فإن التوازن سوف يختل ويحاول 

  .إيجاد توازن جديد، ولكن بمستوى يختلف عن التوازن السابق
ـ لقد قدم أصحاب المدرسة السويدية وهم ليندبرج ـ لينـدال ـ أوهلـين      

ميردال مجموعة من الأفكار لتطوير التوازن الكينزي من التوازن بين الادخار والاستثمار 
  .والسلع إلى الادخار المتوقع والاستثمار المتوقع، والادخار المتحقق والاستثمار المتحقق

يتحقق التوازن عند تساوي الاستثمار المتوقع مع الادخار المحقق، يؤدي عـدم  
مار المتوقع مع الادخار المتوقع إلى تقلبات الأسعار وحصول فجوة التساوي بين الاستث

  ).فائض أو نقص في الطلب(
ـ فإذا حصل الفائض في الطلب إن كان الطلب أكـبر مـن العـرض فـإن     

الطلب سوف يحقق المنظمون  المستثمرين سوف يزيدون الإنتاج ونظراً لوجود فائض في
  .ارتفاعاً كبيراً في دخولهم
لنقص في الطلب فإن المنظمين لا يستطيعون زيادة الإنتـاج بـل   ـ إذا حصل ا

التخفيض الأمر الذي يؤدي لانخفاض سرعة تصريف المنتجات، فتـنخفض الأسـعار   
  .ويخسر المنتجون

إن النظرية السويدية تقوم على أساس التوقعات، بحيث أنها تعطي التوقعات أهمية 
وهـي لا تنكـر   . المستوى العام للأسعار أكبر من القوانين الاقتصادية في التأثير على

إمكانية قياس هذه التوقعات بصورة مسبقة من خلال الأنظمة المصرفية والبورصـات  
وشركات التأمين وشركات الإنتاج يمكنها الربط والتنسيق بين قـرارات المـدخرين   

  .وقرارات المستثمرين معاً
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  الباب الثالث
  الصيرفة والأنظمة المصرفية
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  الفصل الأول

  جوهر وطبيعة المؤسسات المصرفية
  :مقدمة

البابليـة عـام   يعود ظهور المصارف للحضارات القديمة، فقد ظهر في المملكة 
م مصرف أنشر، في مدينة أور على موانئ الخليج العربي وقد تخصص بتجارة .ق ٢٠٠٠

المعادن والعاج والمرمر، وظهر فيما بعد في مدينة بابل مصرفاً سمي نيبتـهادن تخصـص   
بتجارة المعادن الثمينة الذهب والفضة، كما وتأسس مصرف آخر سمي آجبي تخصـص  

  .)١(بتجارة الرقيق والنبيذ
لقد حددت شريعة حمورابي مجموعة من الأسس والقـوانين لتنظـيم الودائـع    

أحياناً كمـا  % ٤٠٠ـ إلى % ١٠٠) وكان مرتفعاً آنذاك(والقروض وسعر الفائدة 
وكانت الكتابة تتم . وحدد قانون حمورابي جميع التنظيمات التجارية الداخلية والخارجية

  .وزمن السداد والفائدة وغيرها التسليمالطين وعليها شهود وفترات على ألواح 
م ظهور المصارف، وكانت هذه المصـارف  .ق ٦٠٠كما وعرفت الصين عام 

تودع الأموال للمواطنين مقابل شهادات إيداع، وطورت نظام التحويل من مصـرف  
  .إلى آخر ونظام شهادات الإيداع والحوالات وغيرها

الأموال ونقلها بـين أقـاليم   وعرفت الحضارة الفارسية نظام الصيارفة وحفظ 
  .الدولة المترامية الأطراف، وبشكل خاص نظام إصدار النقود وحفظ الودائع وغيرها

وفي القرن السادس الميلادي عرفت الحضارة الإسلامية ظهور أنظمـة الصـيرفة   
ويقدم لصاحبها وثيقة إيداع، يتم لدى الصياغ والصيارفة، فكان الصائغ يحفظ الأموال 

ة على طريق الحرير كانوا يتعاملون م حتى أن الصياغ والصيارفتداولها بين المدن والأقالي
.وكانت التصفية تـتم في نهايـة كـل عـام    ) النقود التمثيلية(بهذه الوثائق وسميت 

                                                 
 .١٠٣ص  ٢٠٠٩النقود والمصارف، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان : هيل عجمي جميل الجنابي ـ رمزي أرسلان) ١(
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 أما في أوروبا فقد تأخر ظهور العمل المصرفي كـثيراً، أي إلى نهايـة العصـور   
الوسطى، لكن كهنة المعابد واليهود كانوا يهتمون بالإقراض مقابل فائدة مرتفعة، وفي 
أوقات متأخرة ظهر في المدن الإيطالية وإسبانيا واليونان خاصة على شواطئ المتوسـط  
ـ مكان نشاط التجارة ـ صيارفة قاموا بحفظ الأموال لكبار التجـار والإقطـاعيين    

  .قرضون الأفراد الآخرين من أموالهم الخاصةمقابل عمولة معينة وكانوا ي
ونظراً لقيام الصيارفة بالإقراض مقابل فائدة، فقد سمحوا لأنفسهم باسـتخدام  
الأموال المودعة لديهم بشكل غير علني ودون علم أصحابها، مما أدى لإفلاس الـبعض  

نيا واليونان منهم عندما تعثر المقترضون، وظهرت بعض الفضائح المالية في إيطاليا وإسبا
إن هذه العملية بشكلها غير المعلن . في العصور الوسطى عندما تعرض الصياغ للإفلاس

دفعت فريقاً آخر من الصياغ لحفظ الودائع للأفراد مقابل فائدة معينة والسـماح لهـم   
باستثمارها مقابل فائدة أعلى، وكانت هذه الفكرة بداية لظهور المصرف كمؤسسـة  

إفلاس البعض من هؤلاء مرة ثانية، قد دفع المفكـرين للمطالبـة    لكن. مالية مستقلة
بتأسيس مصارف حكومية، تكون تحت سلطة ورقابة الدولة، خوفاً من التلاعب بأموال 

  .المواطنين
 ١٥٨٧وهكذا تأسس أول مصرف حكومي في مدينة البندقية في إيطاليا عـام  

  .)١(١٦٠٩وفي هولندا ـ أمستردام عام 
ثم تبعتـها   ١٤٠١قد سبقت البندقية حيث تأسس بنكها عام وكانت برشلونة 

  ،١٦٩٥وبنك اسكتلندا عام  ١٦٩٤بريطانيا عام 
وهـو المصـرف    ١٨٨٨أما في سورية فقد ظهر أول مصرف في دمشق عـام  
  .الزراعي وكان مصرفاً عثمانياً أيام حكم الدولة العلية العثمانية

  
  

                                                 
 .٢٠٥ـ  ٢٠٤ص  ٢٠٠٢اقتصاديات النقود والبنوك، دار الكندي للنشر والتوزيع عمان، : حسين بني هاني) ١(
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  :ـ مفهوم المصرف ١ـ  ١
باللاتينية وتعني الطاولة التي يجلـس   Bankoكلمة بانكو تعود كلمة بنك إلى 

عليها الصياغ والصيارفة عند عد النقود وكتابة الوثائق التي تعبر عن المبالغ المودعة وغير 
ذلك، وغالباً ما كان كبار التجار والإقطاعيين يودعون الأموال مقابل عمولة لحفظهـا  

  .من السرقة أو الضياع
البحر المتوسط وخاصة في بدايـة النهضـة الأوروبيـة     تطور التجارة في ومع

أصبحت الحاجة ملحة لتأسيس المصارف على شكل مؤسسات أو مصارف حكوميـة  
  فما هو مفهوم المصرف؟. كما ذكرنا

هو منشأة مالية تقبل الودائع وتمنح القروض وتقدم بعض الخـدمات  «: المصرف
  .)١(»المصرفية المرتبطة بهذين النشاطين

التعريف يحصر نشاط المصرف بالإيداع والإقراض فقط، دون التعبير عن إن هذا 
  .الأنشطة الحديثة للمصارف، وخاصة التحويلات والنقود الإلكترونية

  :أما التعريف الثاني فهو
مؤسسة نقدية تقبل الودائع وتمنح القروض وتقدم خدمات مصـرفية متنوعـة   «
الإيـداع  (إن هذا التعريف كسابقه يركز فقط على نشاطين للمصـرف   )٢(»للعملاء

  .وعلى الخدمات المساعدة) والإقراض
وأعتقد بأنه  أما التعريف الشامل للمصرف والذي يتضمن جميع أعمال المصرف

  :فهو يجمع أكثر خصائص المصرف
هو مؤسسة مالية تستقبل الودائع وتمنح القروض وتسهل عمليـات السـحب   «

والإيداع الإلكترونية للعملاء، وتقوم بتمويل التجارة الداخليـة والخارجيـة، وتقـدم    
  .»خدمات مصرفية ومالية متنوعة

إن هذا التعريف يتضمن أكثر الخصائص الهامة للمصارف والعمـل المصـرفي،   
  :واستناداً لذلك فإن خصائص المصرف هي

                                                 
 .١١٧اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : عبد المطلب عبد الحميد) ١(

 .٢٠٦اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : حسين بني هاني) ٢(
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الماليـة، أي يكـون عملـها    ـ المصرف هو مؤسسة مالية خدمية تهتم في المجالات   ١
الأساسي التعامل بالنقود والأصول المالية من أسهم وسندات وخدمة الزبـائن في  

  .القطاع المالي
ـ تقوم المصارف باستقبال الودائع بكافة أنواعها وقد تنوعت كثيراً بسبب تطـور    ٢

ة الاستثمار المصرفي وتقديم القروض استناداً لرغبات الزبائن من قصيرة ومتوسـط 
وطويلة الأجل والأنواع الأخرى التي أنتجها الفكر المالي في الظـروف الراهنـة،   

الإيـداع  (ومهما تطور الأنظمة المصرفية يبقى العمـل الأساسـي للمصـارف    
  ).والإقراض

ـ تسهيل عمليات الإيداع والسحب الإلكتروني وهي وظيفة حديثة للعمل المصرفي   ٣
صارف لتطوير آلية عملها، واللحاق بالزبون نظراً لتنوع خدمات الزبائن وسعي الم

  .إلى الأسواق ومجالات العمل مهما كان نوعها
ـ تمويل عمليات الاستيراد والتصدير وخاصة ضمن إطار الاعتمادات المستندية التي   ٤

تقوم بها المصارف المحلية والمصارف الأجنبية لتسهيل عمليـات انتقـال البضـائع    
در أو المستورد لخطر التلاعب أو خطر عدم الـدفع  بشروط آمنة دون تعرض المص
  .التي كانت تحصل في السابق

ـ تقديم خدمات مصرفية متنوعة، تبدأ من استقبال الزبائن وتلبية حاجاتهم المحلية إلى   ٥
الحاجات الأجنبية ـ إلى الخدمات الشخصية ـ إلى المساعدة في تأسيس الأعمال   

وغيرها، حتى أن بعض المصارف قد وصـل إلى  التجارية وأعمال الأسواق المالية 
  .خدمة ١٠٠٠تقديم خدمات تصل إلى 

  :وأهم الأعمال والخدمات الحديثة
  .ـ الاستثمار بالعملات الأجنبية

  .ـ إصدار الأوراق المالية وتكوين المحافظ الاستثمارية للعملاء
  .ـ ممارسة نشاط التأجير التمويلي
  .)١(ءـ تقديم الاستشارات المالية للعملا

                                                 
 .١٤٦ص  ٢٠٠٨أكرم حداد ـ مشهور هذلول، النقود والمصارف، دار وائل عمان ) ١(
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إن هذه السمات والخصائص للعمل المصرفي توضح تطور العمل المصرفي بشكل 
لم يسبق له مثيل من قبل، فالمصارف الحديثة تنوعت وتطورت وأصبحت تتواجـد في  
مواقع العمل، بعد أن كان الزبون يبحث عنها في أمكان محددة، إضافة إلى ذلك أصبح 

أداة تطور اقتصادي بالمعنى الواسع، أي إذا  مؤشر الفروع المصرفية لعدد السكان يشكل
نسمة لكل فرع مصرفي تكون الدولة متقدمة، وكلمـا ازداد   ٥٠٠٠بلغ عدد السكان 

  .عدد السكان للفرع المصرفي كلما تم تصنيف الدولة على أنها متخلفة
  :ـ وظائف المصارف ٢ـ  ١

 لا تعمل كما هو قامت فكرة العمل المصرفي على مبادئ الربح والربحية، وبالتالي
الحال في الجمعيات الخيرية، أو المؤسسات الدولية التي تخدم نشر فكرة معينة أو أساليب 

وبالتالي فإن أنشطتها التجارية سواء كانت المحلية أو الخارجية تخدم . معينة من الخدمات
  .هدفها الأساسي الذي قامت من أجله ألا وهو الربح

التجارة المحلية والدولية لتطور آلية العمل المصرفي لكـي  لقد أدى تطور وازدهار 
ق الأرباح يقتحتخدم في نهاية المطاف تطوير عمليات نقل البضائع والخدمات من جهة، و

لزبائنها من جهة أخرى، فالمنتج الذي يحصل على القرض يسعى لتحقيـق الأربـاح،   
الي في سوق الأوراق الماليـة  والتاجر الذي ينقل البضائع يسعى إلى الربح، والوسيط الم

  .يسعى إلى الربح أيضاً
لذلك تتنافس المصارف فيما بينها على خدمة الزبائن بهدف زيـادة أرباحهـا   
وتحقيق التراكم الذي بات سمة أساسية للمصارف الكبيرة، فأصبحنا نسمع ونـرى في  

 ـ (أو ) سيتي بنـك أوف أمريكـا  (عالم اليوم المصارف الكبيرة فيقال  و بنـك طوكي
 ٢هي من أكبر البنوك في العالم تقرض سنوياً ما يعادل ) ه بنكشدويت(أو ) ميتسوبيشي

  ..تريليون دولار، وهكذا ٥ـ  ٣تريليون دولار وتستقبل الودائع إلى  ٣ـ 
  فما هي أهم وظائف المصارف في الوقت الحاضر؟
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  :ـ قبول الودائع ١
تقـوم بهـا المصـارف،     يعد قبول الودائع في المصارف من أقدم الوظائف التي

وكانت السبب في نشوء وتطور العمل المصرفي كما ذكرنا سابقاً، فقد قامت الصيرفة 
  .الأولى على إيداع الأموال مقابل عمولة معينة، ثم تطورت فيما بعد إلى أشكال متعددة

يعني قبول الودائع أن يتلقى المصرف مبلغاً من المال مقابل التزامه برد هذا المبلـغ  
عندما يطلب صاحبه رده بناء على طلبه وفي أي وقت يشاء، فالوديعة تمثل تعهداً مـن  
المصرف لصاحب الوديعة بأن يدفع له في حدود المبلغ المودع وفي أي وقـت يرغـب   

  .وبالعملة التي يتم الاتفاق عليها
  :واستناداً لذلك فقد قسمت المصارف الودائع إلى قسمين

مى الحسابات الجارية حيث يلتزم المصرف بردها حين ـ الودائع تحت الطلب وتس  ١
  .)١(لذلك يطلق عليها الودائع تحت الطلب: الطلب

ـ الودائع الآجلة وهي مبالغ يودعها أصحابها لفترات محددة ستة أشهر أو سـنة أو    ٢
أكثر استناداً للفائدة المحددة التي يدفعها المصرف للمودعين ويتفرع عن هـذين  

  :ت الحاضر أنواع أخرى تنضوي تحتهما مثلالقسمين في الوق
  .ـ ودائع متراكمة الأرباح

  .ـ ودائع متراكمة الأرباح ذات المزايا
  ).مثل سحب يانصب(ـ الودائع ذات المزايا 

  .ـ شهادات الإيداع ذات العائد وهي قابلة للتداول في البورصة
  .ـ الودائع التي يحق لصاحبها الاقتراض بضمانتها

ذه الأنواع التي ظهرت حديثاً بهدف تشجيع الزبـائن علـى   وغير ذلك من ه
في المنازل مـن جهـة    اكتنازهاالتوظيف من جهة وجذب الودائع للمصارف وعدم 

  .أخرى
                                                 

 .٢٧٣سابق ص اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع : أحمد زهير شامية) ١(
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  :ـ منح القروض ٢
وتعني هذه الوظيفة بأن يقوم المصرف الذي تلقى الودائع بإعـادة اسـتثمارها   

يعلن للزبائن عن رغبته في مـنح   للراغبين باستخدام هذه الأموال، فالمصرف يبحث أو
القروض للتجار والصناعيين ورجال الأعمال والمستهلكين وبقية الأفراد وذلك لآجال 
محددة تبدأ في عالم اليوم من يوم واحد ولعدة سنوات، على أن يقوم المقترض برد المبلغ 

  .دة مسبقاًالمقترض على أقساط مع الفائدة التي يتم الاتفاق عليها وعادة ما تكون محد
لقد تطور النشاط الإقراضي للمصارف نظراً لتطور الأعمال التجارية والصناعية 
وتطور أعمال البورصات، وتطور حركة الاستيراد والتصدير، وتزايد سرعة الاستهلاك 

  :وتنوعه فالقروض تقسم لعدة أنواع
ل الأنشطة ـ قروض قصيرة الأجل وتمنح للأغراض الاستهلاكية وتمويل التجارة وتموي١

  .الإنتاجية لدورة واحدة وغير ذلك
ـ القروض متوسطة الأجل وتمح للزبائن الراغبين في تمويـل الأنشـطة الإنتاجيـة      ٢

  .والاستهلاكية والتجارية أيضاً
ـ القروض طويلة الأجل وتمنح للشركات الإنتاجية بهدف تأسيس المصانع وتمويـل    ٣

سنتين أو أكثر وتمنح المصارف هـذه   عمليات البناء وخاصة التي يستغرق بناؤها
  .القروض لتمويل شراء المساكن للراغبين بذلك

  .ـ قروض المضاربة وتمنح لأعمال المضاربة في سوق الأوراق المالية ٤
إن هذه الأنواع من القروض تحقق للمصارف القسم الأعظم من أرباحه نظـراً  

ائماً للموازنة بين الربحية لأنها تشكل النشاط الأساسي للمصارف، وتسعى المصارف د
ف تزداد الربحية، وبالمقابـل  يوالسيولة عند توظيف مدخراتها فكلما ازداد حجم التوظ

 نر، لذلك تقارن بين هذيكلما انخفض حجم السيولة في المصرف كلما تعرض للمخاط
  .تار المزيج الأفضل الذي يحقق أعلى درجات الربحية والأمانالهدفين وتخ
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  :راق التجاريةـ خصم الأو ٣
يلاحظ في السوق انتشار عادات البيع الآجل نظراً لعدم قدرة تاجر الجملـة أو  

دفع أثمان البضائع بالكامل، فيقوم التاجر المشتري بتحرير كمبيـالات أو  ئة على التجز
سندات للتاجر البائع تستحق الدفع بعد ثلاثة أشهر أو أحياناً ستة أشهر، ونظراً لحاجة 

للأموال فإنه قد لا ينتظر هذه الفترة حتى يحصل على الأموال، لذلك يذهب إلى التاجر 
المصرف للاستفادة من هذه الخدمة، فيقوم المصرف بدفع قيمة السند للتـاجر مقابـل   
فائدة محددة، ويصبح الدائن هو المصرف أي عندما يحين الأجل على التاجر المـدين أن  

وإنما للمصرف الذي يبلغه بأنه أصبح الدائن بـدلاً   يسدد قيمة السند ليس للتاجر البائع
  .من التاجر، وتسمى هذه العملية بخصم الأوراق التجارية

يعتبر نشاط خصم الأوراق التجارية من أكثر الأنشطة المصرفية ربحيـة نظـراً   
لانخفاض فترة تحصيل هذه السندات ولضمانتها من قبل محررها، وعادة مـا يكـون   

لاءة والسمعة الحسنة، أي لا يخصم المصرف سـندات لا يتـوفر   أصحابها من ذوي الم
  .لمحرريها الملاءة اللازمة

وبالمقابل عند حاجة المصرف للأموال يقوم بخصمها لدى المصرف المركـزي أو  
  .أن يبيعها في سوق الأوراق المالية لأنها أدوات دين قصير الأجل ويزداد الطلب عليها

  :ـ خدمات الزبائن ٤
ت الزبائن من الأنشطة المصرفية الهامة في العمل المصـرفي نظـراً لأن   تعد خدما

طبيعة هذا العمل هي في مجال الخدمات، فالمصرف ليس مؤسسة إنتاجية، بل مؤسسـة  
خدمية تستقبل الودائع وتبحث عن مقترضين لتوظيف هذه الأموال، فإذا بقيت الأموال 

رها حقق الأرباح التي يمكن من دون توظيف حقق المصرف خسارة مؤكدة، وإذا استثم
  .خلالها دفع الفوائد للمودعين، وبالتالي تسهم في استمرار النشاط المصرفي

لقد عرفت المصارف تاريخياً عدداً محدداً من الخدمات، مثل الإيداع والإقـراض  
ومساعدة الزبائن في التعامل المصرفي وغيرها، لكن الظروف الراهنة ووجود الأسـواق  

تطور التجارة الدولية وتطور أنظمة المعلومـات والاتصـالات قـد أعطـت     المالية و
  .للمصارف دفعاً جديداً للاستفادة من هذه المجالات والدخول فيها
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  :ومن أهم الخدمات المصرفية الحديثة
ـ تقديم الاستشارات المالية للزبائن بما فيها دراسات الجدوى وشراء الآلات وبنـاء    ١

  .وردين المحليين والأجانبالمصنع والتعريف بالم
ـ الحصول على المعلومات التجارية الإضافية ودراسة أنواع البضائع وطرق التعاقد   ٢

  .عليها
  .توسط بينهما عبر تقديم القروضالربط بين المنتج والمستهلك وال ـ ٣
  .ـ كفالة التاجر أو الصناعي أمام التاجر الآخر محلياً ودولياً ٤
  .ية بكافة أشكالهاـ الصيرفة الإلكترون ٥
  .ـ تحصيل السندات للتجار والصناعيين لضمان استمرار العمل الصناعي والتجاري ٦
  .ـ المشاركة في العديد من العمليات الإنتاجية والتجارية ٧
ـ تأمين اتصال الوفود التجارية الوطنية مع الوفود التجارية الأجنبية والتنسيق فيمـا    ٨

  .بينهم لإبرام صفقات تجارية
ـ تأمين كافة خدمات العمل في البورصة من المضاربة والقروض وتكوين محـافظ    ٩

  .استثمارية للزبائن وتقديم الإرشادات والنصح للراغبين في العمل في البورصة
ـ تأمين الاستشارات للشركات المساهمة عند إصـدار الأسـهم أو التوسـع في      ١٠

  .ات القرضدالإصدار أو حتى إصدار سن
نت بين التجار والدولة أو بين التجار أنفسـهم وبيـان   اة العقود سواء كـ دراس  ١١

  .مواقع الربح والخسارة بحيث يوفر للتاجر إمكانيات الربح
ـ التأمين على القروض والودائع وإرشاد الزبائن بالخدمات التأمينية التي تقـدمها    ١٢

  .لصالح الزبائن شركات التأمين للعمل الصناعي أو التجاري والقيام بهذه الخدمة
إن هذه الخدمات تشكل جزءاً من خدمات المصارف لأنه كمـا ذكرنـا قـد    

  .خدمة موضوعية وشخصية للزبائن ١٠٠٠وصلت خدمات العمل المصرفي إلى حوالي 
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  :ـ الوساطة المالية ٥
تقوم المصارف بكافة خدمات الوساطة المالية سواء كانت في مجال البورصات أو 

خدمـة   االتجاري أو الصناعي، فالوساطة المالية كما هو متعارف عليهفي مجال العمل 
مصرفية جديدة في أعمال المضاربة في البورصة أو بين الزبائن أنفسهم أو بين شركات 

  .الوساطة والزبائن في العمل المالي
  :تنقسم خدمات الوساطة المالية المصرفية إلى

لمصـارف كافـة الدراسـات    حيـث تقـدم ا  : ـ خدمات المضاربة في البورصة  ١
والاستشارات الفنية لمن يرغب بالمضاربة وذلك من خلال التعريف بالشركات 
المساهمة والأسهم والسندات والبورصات وتطورها والسماسرة وتقديم التقارير 
اليومية والأسبوعية والسنوية عن عمل البورصة، إضافة إلى قيام المصرف بتكوين 

  .ضاربة نيابة عنهممحفظة مالية للزبائن والم
تقدم المصارف للزبائن شرحاً مفصلاً عن العمل التأميني بمـا في  : ـ خدمات التأمين  ٢

ذلك الأقساط والمخاطر وتعويض الأضرار في حال حدوثها والتوسـط لـدى   
دفع الأقساط وإبرام العقود وتحصيل المبـالغ عنـد   أو شركات التأمين لتحصيل 

  ).الزبون وعائلته(شخاص أصحاب العلاقة وقوع الأضرار والتأمين على الأ
ـ تأسيس شركة وساطة مالية تابعة للمصرف نفسه لتعريف الزبائن بكافة الخدمات   ٣

المالية في البورصات وشركات التأمين وتأسيس الشـركات وإعـادة تقيـيم    
الشركات ودراسة تطورها وبيان مواقع الخلل والتفوق بحيث تنمـي البـوادر   

  .الشركات بتجاوز السلبياتالإيجابية وتنصح 
ـ الاستثمار بالعملات الأجنبية لصالح المصرف أو إرشاد الزبائن عند قيامهم بهـذا    ٤

لقـد  . العمل إلى الآلية الصحيحة التي تحقق لهم الأرباح وتبعدهم عن الخسـارة 
أكدت الدراسات بأن الاستثمار بالعملات الأجنبية لمن لا تتوفر لديهم الكفاءة 

عرضه لمخاطر الإفلاس، لذلك دخلت المصارف في هذا المجال وبـدأت  اللازمة ي
  .بتقديم الإرشادات للزبائن الراغبين بهذا العمل
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إن هذه الوظائف المذكورة تشكل أهم نشاط العمل المصرفي وما زالت المصارف 
مستمرة في تطوير وظائفها في كل وقت نظراً لدخول أنشطة جديـدة علـى العمـل    

  .عي والبورصات والوساطة المالية وغيرهاالتجاري والصنا
  :ـ التخصص المصرفي ٣ـ  ١

عرف التطور الاقتصادي نوعاً واحداً من المصارف ألا وهو المصرف التجـاري  
الذي يهتم بتمويل التجارة والاستهلاك وبقيـة القطاعـات، إلا أن زيـادة حجـم     

التجارية قد تطلـب  التخصصات الإنتاجية وتطور حجم الصناعة مقارنة مع الأنشطة 
  .ظهور مصارف تعنى بالتمويل الصناعي

يعود تاريخ التخصص المصرفي لفترة ما بعـد الحـرب العالميـة الثانيـة أي في     
خمسينيات القرن العشرين، حيث بدأت تظهر المصارف بأشكال متعددة لخدمة كـل  

  .قطاع بالصيغة الأفضل
  :ما يلياستناداً لذلك تتحدد أسباب ظهور التخصص المصرفي ك

ـ ازدياد ونمو وتطور حجم الناتج المحلي الإجمالي في أوربـا والولايـات المتحـدة     ١
  .الأمريكية وتنوع اختصاصاته

  .ـ تطور حجم الصناعة مقارنة مع الناتج الزراعي أو قطاع التجارة ٢
ـ صعوبة تقديم خدمات تمويلية للقطاع الزراعي من قبل المصارف التجارية نظـراً    ٣

نتـاج  الإ(الكبيرة في الزراعة من جهة ولخصوصية العمـل الزراعـي    للمخاطر
  .من جهة ثانية) الحيواني والإنتاج النباتي

ستدعي وجود مؤسسة تمويل تـ تطور قطاع البناء وظهور تقنيات جديدة وحديثة   ٤
  .قادرة على إدراك هذا التطور ودراسة إجراءات تمويله

ضاربة قد تطلب ظهور بنوك الاستثمار التي ـ إن تطور البورصات وظهور أنشطة الم  ٥
  .تخصصت في تمويل المضاربين في قطاع الأسواق المالية

إن هذه الأسباب قد دفعت لظهور مصارف حديثة متخصصة تعنى وتهتم بتمويل 
  .القطاع الذي تخصصت به
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  :استناداً لذلك يمكن تعريف التخصص المصرفي
تخدم نوعـاً معينـاً مـن النشـاط      هي مصارف تقوم بالعمليات المصرفية التي

الاقتصادي، وفقاً للقرارات الصادرة بتأسيسها، والتي لا يكون قبول الودائـع تحـت   
  .)١(الطلب من أوجه أنشطتها الأساسية

رف بحيث يتحدد فيه مجال عملـها  ايركز هذا التعريف على قرار تأسيس المص
  .والأنشطة التي تقوم بها من الناحية القانونية

  :ريفنا للمصارف المتخصصة فهوأما تع
هي مؤسسات مالية تقوم بجميع الأعمال المصرفية من قبول الودائع والإقراض «

وتقديم الخدمات للزبائن، لكنها تختص بتمويل نشاط محدد يضفي عليها صفة التخصص 
  .»في هذا القطاع

إن هذا التعريف يوضح بأن المصارف المتخصصة هي مصارف عاملة تقوم بجميع 
الأنشطة المصرفية وتختلف عن المصارف التجارية بقيامها بتمويل قطاع واحد فقط ممـا  

واستناداً لهذا التعريـف  . مصرف صناعي.. يؤدي لأن نطلق عليها ـ مصرف عقاري 
  :تكون خصائص المصارف المتخصصة كما يلي

  .بول الودائع بكافة أشكالهاـ ق ١
ـ إصدار شهادات إيداع لتمويل التخصص المصرفي وتعتبر المصدر الأساسي لتمويل   ٢

  .أنشطة هذه المصارف
روض للقطاع السكني لقـ إقراض الزبائن في مجال محدد، فالمصرف العقاري يقدم ا  ٣

  .وبناء المنشآت والفنادق والمجمعات السياحية وغيرها
مات متعددة للزبائن هي أقل من خـدمات المصـارف التجاريـة أو    ـ تقديم خد  ٤

  .خدمات المصارف الشاملة
  .ـ تقديم خدمات الصيرفة الإلكترونية الحديثة ٥

                                                 
 .٢٣١اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : حسين بني هاني) ١(
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إن هذه السمات توضح خصوصية الصيرفة التي تعتمد على قطاع محدد، ويكون 
الـتي   هدف هذه الصيرفة خدمة التنمية الاقتصادية والاجتماعية وتطـوير القطاعـات  

تخصصت بها بحيث تستطيع بعد فترة معينة أن تحقق الخطط التي حددتها الدولة لنفسها، 
فعندما تستكمل الدولة مسيرة تطورها ينخفض دور هذه المصارف في الاقتصاد الوطني 
وتصبح المصارف الشاملة أكثر حيوية ونشاطاً من هذه المصارف، أما في الدول النامية 

يخدم أهداف هذه الدول في إنجاز خططها وتطـوير قطاعاتهـا   فإن التخصص المصرفي 
الإنتاجية، ولا تستطيع التخلي عنه حتى تسـتكمل عمليـات التنميـة الاقتصـادية     

  .والاجتماعية
  :ـ أنواع المصارف المتخصصة ٤ـ  ١

تختلف المصارف المتخصصة باختلاف مجالات عملها واختلاف مستويات تطور 
لا يعني وجود عشرات الأنواع من المصارف، بل تمحورت الدول، لكن هذا الاختلاف 

  :المصارف المنخفضة في عدة أنواع أهمها
  :ـ المصارف الصناعية١ـ  ٤ـ  ١

ويل القطاع الصناعي من منشآت صـغيرة ومتوسـطة   متهتم هذه المصارف بت
ويكون مجـال  . والشركات الكبيرة، والشركات المساهمة الصناعية والحرفيين وغيرهم

  :تمويلها كما يلي
  .ـ تمويل المباني الصناعية وإقامة الهنغارات مكان توضع الآلات ١
  .ـ تمويل شراء الآلات والمعدات والتجهيزات الصناعية بكافة أنواعها ٢
  .ـ تمويل شراء المواد الأولية ٣
  .ـ تمويل رأس المال العامل من الأجور والمواد والخدمات الصناعية ٤
  .البيع للمنشآت الصناعية وخاصة البيع الآجل ـ تمويل عمليات ٥

إن تخصص المصارف الصناعية بتمويل الأنشطة الصناعية يساعدها على التعرف 
على مشاكل وخصوصيات العمل الصناعي وعلى مشاكل البيع والتوريد لتجار الجملة 

  :أو التجزئة ونظراً لتعرفها على هذه الخصوصية يتوفر لديها الخبرات التالية
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ـ القدرة على تحليل دراسات الجدوى الاقتصادية وإعادة تقييم المشروعات بحيـث    ١
تستطيع توضيح مواطن الخلل والضعف في هذه الدراسات وترشد الصناعيين إلى 

  .كيفية تفادي مثل هذه الصعوبات
ـ إرشاد الصناعيين إلى الأنشطة الرابحة ومحاولة إبعادهم عن الأنشطة الخاسرة ضمن   ٢

  .الصناعي واستناداً لإمكانيات كل مستثمر القطاع
ـ مساعدة الصناعيين على اختيار الآلات والتجهيزات الأفضل من خلال علاقـة    ٣

  .المصرف مع الموردين صانعي الآلات
ـ إجراء دورات تدريبية للصناعيين الراغبين بالاستثمار حـول كيفيـة تأسـيس      ٤

  .ت تأسيس الشركاتشركات صغيرة أو متوسطة الأمر الذي يذلل عقبا
ـ البحث عن الشركات المتخصصة في تصريف الإنتاج وذلك من خلال خبرة هذه   ٥

  .المصارف في الأسواق وخاصة الأسواق التخصصية
ـ تقديم خدمات أخرى متنوعة وخدمات شخصية للزبائن بحيث تساعدهم علـى    ٦

  .تحقيق الراحة في هذا التخصص بعد عناء الإنتاج
لخبرات التي توفرت للمصرف الصناعي تؤهله لتطـوير هـذا   إن هذه المهام وا

القطاع والمساهمة في حل مشاكله وصعوباته بحيث يصبح أداة تنموية حقيقية تساهم في 
تحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية، وتعتبر ألمانيا من أوائل الـدول الـتي أسسـت    

صناعية متطـورة  مصارف صناعية استطاعت خلال فترة وجيزة أن تؤسس شركات 
على المستوى العالمي، وتبعتها اليابان ودول أخرى مثل دول النمور الآسيوية وتركيـا  

  .وغيرها
وسورية كغيرها من الدول النامية اهتمت منذ بداية نهضتها الصناعية في تأسيس 

، لكـن التـأميم والتحـول    ١٩٥٨مصرف صناعي على شكل شركة مساهمة عام 
للاحقة قد حول هذا المصرف إلى مؤسسة صغيرة تمول القطاع الاشتراكي خلال الفترة ا

الحرفي نظراً لتراجع نشاط القطاع الخاص خلال المرحلة السابقة، ويسعى المصرف منذ 
لاستعادة نشاطه الصناعي طالما أعيد القطاع الخاص للمشاركة في التنميـة   ٢٠٠٠عام 

  .الاقتصادية والاجتماعية
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  :يةـ المصارف الزراع ٢ـ  ٤ـ  ١
يختلف النشاط الزراعي عن بقية الأنشطة الصناعية والتجارية والخدمية بأن دورة 
حياة النبات أو فترة إنتاج الحليب والبيض تخضع لعوامل بيولوجية لا علاقة للإنسـان  
فيها، ولا يستطيع مهما استخدم من تقنيات حديثة أن يقصر فترة إنتـاج المحصـول،   

راعي عرضة للعوامل الجوية والأمراض الأمر الذي يزيـد  إضافة إلى ذلك فإن العمل الز
  .من حدة المخاطرة في هذا القطاع

استناداً للأسباب الواردة أعلاه لا تستطيع المصارف التجارية المخاطرة في تمويل 
هذا القطاع لذلك اتجهت أكثر الدول في العالم لتأسيس مصارف زراعية أو مؤسسات 

فالمصرف الزراعي مؤسسة مالية تهتم في «التمويل الزراعي، إقراض زراعية تتخصص في 
الإقراض الزراعي وتلقي الودائع بكافة أنواعها من الفلاحين وتقدم الخدمات بأشـكال  

  .»متعددة للمزارعين في المناطق والأرياف
ونظراً لهذه الخصوصية فإن القطاع الخاص لا يقدم علـى تأسـيس المصـارف    

رض على الحكومات المساهمة في تأسيس المصارف الزراعيـة أو  الزراعية، الأمر الذي ف
لكي . تأسيس مصارف حكومية بالكامل تتولى الدولة تشغيلها والإشراف على عملها

  .تقدم الدعم للمزارعين في إنتاج الغذاء للاقتصاد الوطني
  :تقوم المصارف الزراعية بالأنشطة المصرفية التاليةوكما 

ويل إنتاج المحاصيل الزراعية وعادة ما تكون الأجل بهدف تم ـ تقديم القروض قصيرة  ١
  .سنة أو أقل من ذلك

ـ تقديم القروض متوسطة الأجل من ثلاث إلى خمس سنوات لتمويـل تأسـيس     ٢
المشاريع الزراعية مثل استصلاح الأراضي والتشجير المثمر وإدخـال تقانـات   

  .زراعية مثل الري بالتنقيط وغيرها
ض طويلة الأجل من خمس إلى عشر سنوات وتخصص لشراء الآلات ـ تقديم القرو  ٣

والتجهيزات الزراعية مثل الحصادات وآلات البذار وجـني المحصـول وإقامـة    
  .الحظائر للحيوانات وغيرها
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ـ تقديم قروض طويلة الأجل لتمويل إقامة مشاريع تصنيع المواد الأولية الزراعية مثل   ٤
جبان والألبان وتربية الأسماك في مواقع خاصة معاصر الزيت والعنب ومعامل الأ

  .وغيرها
  .ـ تلقي الودائع من الفلاحين بكافة أشكالها ٥
ـ تقديم الخدمات المصرفية للفلاحين في القرى والأرياف لكي لا يضطروا للذهاب   ٦

  .إلى المدن والتعامل مع المصارف التجارية
راعي الكبير أو تأسيس مشـاريع  ـ المساهمة في تأسيس شركات زراعية للإنتاج الز  ٧

  .)١(زراعية صناعية لتصنيع المنتجات النباتية والحيوانية
إن هذه الأنشطة المصرفية للمصارف الزراعية توضح الصعوبات التي تتعرض لها 
هذه المصارف وحجم المخاطر الأمر الذي يدفع الحكومات لتقديم الدعم اللازم لهـذه  

سعر الفائدة للقروض الزراعية أقـل بكـثير مـن     وفي هذا الإطار يكون. المؤسسات
القروض الصناعية أو التجارية ففي سورية على سبيل المثال يصل سعر الفائدة للعمـل  

أي نصف % ٥ـ   ٤بينما تكون الفائدة الزراعية % ٩ـ   ٨التجاري والصناعي إلى 
جيـل سـداد   إضافة إلى ذلك قد تضطر الدولة إلى تأ. الفائدة المعمول بها في الاقتصاد

القروض الزراعية في بعض المواسم الرديئة أو عندما تحصل بعض الكوارث مثل الصقيع 
  .أو انتشار الحشرات التي تفتك بالمحصول

في عهد الإمبراطوريـة   ١٨٨٨آب  ١٥تأسس المصرف الزراعي في سورية في 
لأن  العثمانية، وكان مصرفاً حكومياً أسسته الدولة لدعم الأنشـطة الزراعيـة نظـراً   

الإيرادات العامة كانت تأتي من الزراعة، واستمر هذا المصرف بالعمل خـلال فتـرة   
أسست الدولة مصرفاً زراعياً لتمويل هذا القطاع  ١٩٢٥الانتداب الفرنسي، وفي عام 

  .)٢(مبهدف تخليص الفلاحين من المرابين الذين كانوا يستغلونه

                                                 
 .١٧٥ص  ٢٠٠٣أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي، منشورات الحلبي الحقوقية بيروت : زينب عوض االله ـ أسامة محمد الغولي) ١(

 .٦٧ص  ٢٠٠٠النظام النقدي والمصرفي السوري، دار الرضا للنشر، دمشق : المؤلف) ٢(
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المصرفي تخصص المصرف الزراعي عندما صدر قانون التخصص  ١٩٦٦وفي عام 
بدأ المصرف  ٢٠٠٤واعتباراً من عام . القائم في تمويل الأنشطة الزراعية بكافة أشكالها

الزراعي التعاوني في تمويل الأنشطة الزراعية الصناعية ومساعدة الفلاحين على تأسيس 
دعم سياسـة  استثمارات كبيرة في مجال الإنتاج النباتي والإنتاج الحيواني وذلك بهدف 

  .الاكتفاء الذاتي أو الأمن الغذائي
  :ـ المصارف العقارية ٣ـ  ٤ـ  ١

تهتم المصارف العقارية في قطاع البناء والتشييد وبنـاء المسـاكن والجمعيـات    
التعاونية السكنية، ولذلك اعتبرها البعض بأنها مؤسسات ماليـة تسـهم في النهضـة    

نباً هاماً من التنمية الاقتصادية والاجتماعية من العمرانية في أي بلد من البلدان وتحقق جا
خلال تقديم القروض للمنشآت الصناعية والسـياحية والجمعيـات السـكنية وبنـاء     

  .المساكن
بأنها منشآت مالية يقتصر عملها علـى تقـديم   «واستناداً لذلك يعرفها البعض 

عيات ومنشـآت  القروض بضمانة الأراضي أو العقارات المبنية، وتقديم القروض للجم
  .)١(»الإسكان وتساهم في تأسيس هذه المنشآت

ويكون هذا التعريف قد حصر نشاط هذه المصارف في تقديم القروض فقـط،  
. القيام بأعمال الصيرفة الأخرى مثل استقبال الودائع وتقديم الخدمات المصـرفية دون 

تخصصها في تمويل قطاع وبالتالي فإن هذه المصارف تمارس الأنشطة المصرفية كاملة مع 
  .الإسكان والبناء على وجه التحديد

  :ومن ثم فإنني أرى في المصارف العقارية
مؤسسات مالية تستقبل الودائع بكافة أشكالها وودائع الادخار السكني وتقدم «

القروض لبناء المساكن والفنادق والمنشآت السياحية والأبنية الصناعية ومشاريع الـبنى  
عيات التعاونية السكنية وتقدم خدمات مصرفية متنوعة للزبائن فتسـهم  التحتية والجم

  .»بشكل مباشر في النهضة العمرانية

                                                 
 .١٢٨اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : عبد المطلب عبد الحميد) ١(
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  :واستناداً لهذا التعريف فإن المصارف العقارية تعنى وتهتم في المجالات التالية
  .ـ استقبال كافة أنواع الودائع من العملاء مثل باقي المصارف ١
  .سكنيلالادخار اـ استقبال ودائع  ٢
  .ـ تقدم خدمات مصرفية متعددة وفي كافة المجالات ٣
  .ـ منح القروض للمنشآت السياحية ومنشآت البناء والبنى التحتية ٤
  .ـ منح القروض لبناء المساكن للأفراد ٥
  .ـ منح القروض للجمعيات التعاونية السكنية ٦
  .الاجتماعيةـ تسهم في إنجاز أهم مشاريع التنمية الاقتصادية و ٧

طويلة الأجل في أغلب الأحيان ولـذلك تعتمـد   القروض السكنية قروضاً  تعدُّ
المصارف العقارية في تمويل هذه المشاريع على رساميلها الخاصة وعلى القـروض مـن   

  .المصرف المركزي وعلى ما يتوفر لديها من الادخار السكني
ت البناء يكسبها الخـبرة  إضافة إلى ذلك فإن تخصص المصارف العقارية في مجالا

المتميزة وتعتمد عليها الدولة والقطاع الخاص عند دراسة مشاكل القطـاع، واسـتناداً   
  :لذلك تمتلك المصارف العقارية الخبرات التالية

ـ إمكانية تقديم دراسات فنية ودراسات الجدوى الاقتصـادية لمشـاريع السـكن      ١
  .والمنشآت السياحية، ومشاريع البنى التحتية

  .ـ مساعدة الدولة في إيجاد الحلول لمشاكل قطاع البناء والتشييد ٢
ـ إعادة تقييم المنشآت السياحية وتحليل ربحيتها والكشف عن العوامل التي تحـول    ٣

  .دون تحقيق الأرباح
ـ مساعدة الجمعيات السكنية في تقسيم الأراضي وإنجاز المخططات وإعادة تقيـيم    ٤

  .ة السابقةنتائج عملها خلال المرحل
  .ـ تأهيل وتدريب الكوادر الفنية القادرة على الدراسة والتقييم ٥
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إن هذه الإمكانيات التي تمتلكها المصارف العقارية تساعدها في إنجاز خططهـا  
السنوية وتساعد من خلالها المنشآت في مجال عملـها لإنجـاز مشـاريعها بالسـرعة     

هذه المنشآت تحتاج لوقـت طويـل   القصوى، والاستفادة من عنصر الزمن لأن مثل 
  .للإنجاز، فاختصار عنصر الزمن يزيد من ربحية المنشأة والجمعية السكنية

وكان  ١٩٦٦لعام  ٢٩تأسس المصرف العقاري في سورية بموجب المرسوم رقم 
الهدف من إنشائه تمويل بناء المساكن والجمعيات التعاونية السكنية، وبنـاء الفنـادق   
والمشافي والمشاريع العمرانية الكبيرة وغيرها، وقد أسهم في النهضـة العمرانيـة الـتي    

وقت الحاضر، ونظراً لمساهمته في خطط التنمية وحتى ال ٢٠٠٠تشهدها البلاد منذ عام 
الاقتصادية والاجتماعية فقد قامت الدولة بزيادة رأسماله لكي تزداد قدرته على التمويل 

  .في هذا القطاع
  :ـ مصارف الاستثمار ٤ـ  ٤ـ  ١

ظهرت مصارف الاستثمار مع ظهور وتطور البورصـات في أوروبـا، لأنهـا    
لأسواق المالية، واستناداً لذلك لا يعتبرهـا الـبعض   مصارف تهتم وتتخصص بأعمال ا

مصارفاً بالمعنى الواضح لهذا المصطلح، أي أن اسمها يدل على مضمونها فهي مؤسسات 
مالية تقوم ببيع الأوراق المالية للمشروعات التي تريد الحصول على أموال، حيث تتقدم 

ل الطريقة التي يمكنـها  المشروعات والشركات بطلب المشورة من بنوك الاستثمار حو
  .)١(الحصول على الأموال، هل إصدار السندات أم إصدار الأسهم

  :واستناداً لذلك تعرف بنوك الاستثمار كما يلي
هي مؤسسات مالية متخصصة في الاستثمار في الأوراق المالية وتقـوم بـدور   

وتقدم التمويل الوسيط بين المستثمرين والمضاربين والشركات في الإصدار الأولي، كما 
للمستثمرين الذين يرغبون بالمضاربة وتحقيق الأرباح إضافة إلى الأعمال الأخـرى في  

  .)٢(»السوق

                                                 
 .٢٩٢ص  ٢٠٠٤النقود والبنوك والمؤسسات المالية، مركز يزيد للنشر، عمان : عبد االله الطاهر ـ موفق الخليل) ١(

 .٧٢ص  ٢٠٠٨الأسواق المالية، جامعة دمشق، : المؤلف) ٢(
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  :يتضح من خلال هذا التعريف الشامل بأن بنوك الاستثمار تقوم بالمهام التالية
ـ تقديم النصح والمشورة للشركات المساهمة بشـأن حجـم الإصـدار وتوقيعـه       ١

الأخرى الأكثر ملاءمة بحيث يمكن إعادة النظر بقرارهـا في زيـادة   والوسائل 
  .الإصدار أو تخفيضه أو الانتقال لأشكال أخرى

ـ القيام بكافة الإجراءات التنفيذية للإصدار الفعلي للورقة المالية مـن إجـراءات     ٢
الدعاية والإعلان والتسويق والاتصال بالجهات صاحبة العلاقة بالإصدار، وبيعها 

  .لراغبينل
ـ القيام بالدراسات الاقتصادية حول الشركات المساهمة من إعـادة التقيـيم إلى     ٣

  .المساعدة في تجاوز الصعوبات التي تعترضها
  .ـ تقديم دراسات وتقارير سنوية حول أوضاع البورصة ٤
ـ تكوين محافظة استثمارية للمضاربين الذين يرغبون بالمضاربة في السوق واعتماد    ٥

  .رف وكيلاً عنهمالمصا
ـ يقدم النصح والمشورة لإدارة البورصة حول المشاكل والصعوبات الـتي تظهـر     ٦

  .خلال التعامل في السوق
إن هذه المهام توضح بأن بنك الاستثمار لا يتعامل مع الزبائن بشكل عام، بـل  
ظ يقتصر عمله على سوق المال من الإصدار والمضاربة والنصح والمشورة وتكوين المحاف

  .والمساهمة في وضع الحلول للمشاكل التي تظهر في سوق المال
ولكي يقوم مصرف الاستثمار بشراء الأوراق الجديدة أو الإصدار الأولي يقـوم  
بالاقتراض من المصارف التجارية حسب حجم الصفقة، فيدفع ثمن الأسهم ويقوم هـو  

  .لمتفق عليهانفسه ببيعها للجمهور فيحقق بذلك بعض الأرباح أو العمولات ا
  :ـ المصارف الإسلامية ٥ـ  ٤ـ  ١

عندما تم  ١٩٤٠تعد البنوك الإسلامية تجربة حديثة العهد، نشأت في ماليزيا عام 
) ميت غمر(دخار في ماليزيا تعمل بدون فائدة، وفي مصر ظهر بنك إنشاء صناديق للا
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على تأسيس البنـك  ، واستناداً لهذه المبادرات فقد اتفقت الدول الإسلامية ١٩٦١عام 
وكان مركزه في جدة في السعودية، وانتشرت بعد إنشاء  ١٩٧٥الإسلامي للتنمية عام 

مصرفاً في عـالم   ٢٥٠هذا البنك ظاهرة تأسيس مصارف إسلامية حيث بلغت بحدود 
اليوم، حتى إن الدول الرأسمالية بدأت تفتح بنوكاً إسلامية على أراضيها وذلك بهـدف  

لامية وتشجيع أعمال المضاربة والمرابحة الإسلامية نظراً لأنها تحقق جذب المدخرات الإس
  :تعرّف البنوك الإسلاميةلذلك استناداً  .مصالحها الاقتصادية

على أنها مؤسسات مالية تجارية تتعامل بالنقود وتسعى إلى تحقيق الربح، وتلتزم «
ارتهـا لجميـع أعمالهـا    في جميع معاملاتها المصرفية والمالية ونشاطها الاستثماري وإد

  .)١(»بالشريعة الإسلامية، وكذلك بأهداف المجتمع الإسلامي داخلياً وخارجياً
ويؤخذ على هذا التعريف بأن الخدمات المصرفية للزبائن غير موجودة وكذلك 
خدمات تمويل التجارة الخارجية ونظام الحوالات والكفالات وغيرها، واستناداً لـذلك  

  :الإسلامية يمكن أن نعرف البنوك
هي مؤسسات مالية تستقبل الودائع وتمنح القروض وتسهل عمليات السحب «

والإيداع الإلكترونية للعملاء، وتقوم بتمويل التجارة الخارجية، وتقدم للعملاء خدمات 
  .»مصرفية ومالية متنوعة وذلك استناداً لمبادئ الشريعة الإسلامية

لإسلامي يقوم بجميـع الأنشـطة   يلاحظ من خلال هذا التعريف أن المصرف ا
المصرفية دون استثناء ولكن يشترط لإتمام هذه الخدمات أن تكون بـدون فائـدة، أي   
استناداً للصيغ التي أقرتها الشريعة الإسلامية من المضـاربة والمرابحـة وبيـع السـلم     
والاستصناع والإجارة المنتهية بالتمليك وغيرها حيث يتحدد في هذه الصـيغ حصـة   

  .ف الإسلامي وحصة الزبون المتعامل مع المصرفالمصر
هذا وتختلف أهداف المصارف الإسلامية عن أهداف المصارف الربوية بحيث أنها 

  :تسعى لتحقيق الأهداف التالية
                                                 

 .٢٥٤موفق الخليل، النقود والمصارف والأسواق المالية، مرجع سابق ص  عبد االله الطاهر،) ١(
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ـ نشر الدعوة الإسلامية عن طريق التعامل التجاري، كما فعل التجار المسـلمون    ١
ماليزيا ـ الفلبين ـ أندونيسيا    في(الإسلام في جنوب شرق آسيا عندما نشروا 
  ..).ـ سنغافورة

الاقتصاد الإسلامي الذي يقـوم علـى    للوصول إلىـ تسعى المصارف الإسلامية   ٢
  .على العدالة الاجتماعيةومبادئ الشريعة الإسلامية 

ـ تحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية في المجتمعات الإسلامية وتحقيـق النهضـة     ٣
  .والزراعية في هذه المجتمعاتالصناعية 

ـ نشر الوعي المصرفي الإسلامي في الدول الإسلامية ومحاولة تجميـع المـدخرات     ٤
  .الوطنية بهدف توظيفها في المشاريع الصناعية والإنتاجية والخدمية

ـ تعميم فكرة الاستثمار الإسلامي وإيقاف المضاربة المسعورة التي هـي أقـرب     ٥
  .شاركة في الاستثمار بين المصرف والمستثمرللمقامرة بدلاً من الم

لكي يـتم   ةـ القيام بجميع المعاملات المصرفية ومحاولة تحويلها إلى الصيغة الإسلامي  ٦
  .تطوير المنتجات المصرفية الإسلامية

إن هذه الأهداف تكون في جوهرها اجتماعية وأقرب إلى العدالة، لأن الاقتصاد 
ريعة الإسلامية التي تهدف لنشر العدالة وتحقيق المساواة الإسلامي يقوم على مبادئ الش

  .بين الأفراد وإزالة كافة مظاهر الفقر
  :تستخدم المصارف الإسلامية مجموعة من الصيغ الاستثمارية التالية

  :ـ المضاربة ١
وهي أحد أهم صيغ الاستثمار الإسلامي، لأن الإسلام كان قد أقر عقد المضاربة 

على المشاركة بين صاحب رأس المال والمستثمر على إنجـاز بعـض   العربي الذي يقوم 
  .الأعمال بهدف الربح واقتسام الأرباح مناصفة أو حسب الاتفاق

 ١٠٠اتفق سامر مع المصرف الإسلامي على شراء صفقة حديد بقيمـة   :مثال
ذا مليون ليرة على أن يقوم سامر بكافة الأعمال من عقد الشراء إلى بيع كامل الكمية فإ

ملايـين   ٥مليون ليرة يتم اقتسام الربح مناصفة بـين الطـرفين    ١٠تحقق ربح بمقدار 
  .ملايين للتاجر سامر ٥للمصرف و 
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  :ـ المرابحة ٢
وهي الصيغة الثانية بعد المضاربة وهي تختص بالتجارة والاسـتهلاك أي يتفـق   

ع ثمنها مع المصرف مع التاجر أو المستهلك على شراء بعض السلع ويقوم المصرف بدف
عملية بيع وشراء تتم بالتراضي «رفع الأسعار بمقدار ربح المصرف، وعليه تكون المرابحة 

  .»شراء بعض السلعبين التاجر أو المستهلك والمصرف على 
يقوم أحد المستهلكين بالاتفاق مع المصرف على شراء سـيارة، فيقـوم    :مثال

ويسدد الـثمن علـى   % ١٠ـ   ٥المصرف بدفع ثمن السيارة مع إضافة الربح بمقدار 
  .دفعات يتم الاتفاق عليها

  :ـ بيع السلَّم ٣
وهذا النوع من البيوع يتم فيه تسليم الثمن أولاً ثم تسليم السلعة بعـد عـدة   

شهر، وهو عكس البيع الآجل ويتم هذا العقد في السلع الزراعية حيث يقوم أسابيع أو أ
  .المشتري لمحصول التفاح بدفع قيمتها والانتظار حتى نضوج المحصول لكي يستلم السلعة

  :ـ بيع الاستصناع ٤
وهو عقد يتم بموجبه الاتفاق على تصنيع سلعة معينة فيقوم المصرف بدفع قيمة 

، أي يدفع المصرف ثمن السلعة للصناعي ويقوم الصانع بعمليـة  السلعة لصالح المشتري
  .التصنيع خلال الفترة المتفق عليها، ويدفع المشتري قيمة السلعة للمصرف بالأقساط

  :ـ عقود الإيجار ٥
حيث يشتري المصرف الآلات أو المنازل ويؤجرها للمستفيد الذي يلتزم تجـاه  

هذا الإيجار بالتمليك أي بعد تسديد الثمن مـع  البنك بتسديد القيمة، وعادة ما ينتهي 
  .الأرباح للمصرف تنتقل الملكية إلى المستفيد الذي تعامل مع المصرف

تشكل هذه الصيغ جزءاً من عمل المصارف الإسلامية التي قامت منـذ عـدة   
سنوات بتطوير العديد من الخدمات والأشكال المصرفية، ومـا زالـت الدراسـات    

  .طوير صيغ جديدة تستطيع أن تجذب المتعاملين إلى هذه المصارفوالأبحاث جارية لت
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  Universal Banking: ـ المصارف الشاملة ٦ـ  ٤ـ  ١
ترجع فكرة التخصص المصرفي إلى بريطانيا وألمانيا حيث اهتمت هـذه الـدول   
بإقامة مصارف متخصصة بتمويل قطاع واحد، وذلك بهدف تحقيق التنمية الاقتصادية 

 ١٨٧٥وتطوير جميع القطاعات دفعة واحدة وبشكل متقارب، فكانت الفترة منذ عام 
حصلت في أوربا والدمار الذي  فترة التخصص المصرفي، فرغم الحروب التي ١٩٧٠ـ 

لحق بالمؤسسات والشركات فقد استطاعت المصارف المتخصصة إعادة إعمـار مـا   
  .دمرته الحروب، وحققت نجاحات باهرة في تطوير القطاعات بشكل متقارب

لكن الولايات المتحدة خالفت هذه التوجهات حيث كانت المصـارف تقـوم   
بأعمال البورصات والمضاربة والاستثمار، لكنـها  بالخدمات التقليدية إلى جانب قيامها 

» كلاس ستيفال«قد أصدرت قانون  ١٩٣٣ـ   ١٩٢٩بعد أزمة الكساد الكبير عام 
منعت بموجبه المصارف من القيام بدور المصـارف الشـاملة وأعادتهـا     ١٩٣٣عام 

مصـرفاً في   ٥٠٠٠للتخصص المصرفي، وذلك بسبب إفلاسات البنوك التي وصلت إلى 
عام انفصـال   ١٩٧١الكساد، وبالتالي عادا العمل بالتخصص المصرفي حتى عام أزمة 

بدأت حرب المضاربة بالعملات في أوربا  ١٩٧١آب  ١٥الدولار عن الذهب، أي بعد 
والولايات المتحدة وظهرت سوق الدولار الأوربي، وأدت لزيادة ثـروات المصـارف   

لي عن فكـرة التخصـص المصـرفي    الأوربية الأمر الذي دفع الولايات المتحدة للتخ
والانتقال إلى نظام الصيرفة الشاملة التي كانت تعمل بها قبل الكسـاد الكـبير عـام    

١٩٢٩،  
  فما هي المصارف الشاملة؟

هي تلك الكيانات المصرفية التي تسعى دائماً وراء تنويع مصادر «البنوك الشاملة 
القطاعات وتوظيف مواردهـا  التمويل وتعبئة أكبر قدر ممكن من المدخرات من كافة 

وتفتح وتمنح الائتمان المصرفي لجميع القطاعات، كما تعمل على تقديم كافة الخدمات 
المتنوعة، والمتجددة التي قد لا تستند إلى رصيد مصرفي، بحيث تجدها تجمع مـا بـين   
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وظائف البنوك التجارية التقليدية ووظائف البنـوك المتخصصـة وبنـوك الاسـتثمار     
  .)١(»والأعمال

إن هذا التعريف يشرح آلية عمل المصارف الشاملة من خـلال الـدمج بـين    
المصارف التقليدية ومصارف الاستثمار والأعمال، بشكل واضح، لكنه يمكـن إيـراد   

  :أكثر سهولة من هذا التعريف وبالتالي يمكن تعريف المصارف الشاملةتعريف 
الأفـراد والمؤسسـات وتمـنح    بأنها مؤسسات مالية تستقبل الودائع من كافة «

الائتمان لجميع القطاعات، وتقوم بأعمال الصيرفة الإلكترونية، وتقوم بتمويل التجارة 
الداخلية والخارجية وأعمال المضاربة في البورصات وتقدم خدمات مصـرفية متعـددة   

  .»ومتنوعة وشاملة للعملاء
الشاملة واستناداً مع مهام ووظائف وأعمال المصارف يجإن هذا التعريف المبسط 

  :لذلك يمكن تحديد خصائص المصارف الشاملة بما يلي
ـ يستقبل الودائع من كافة الأفراد والقطاعات الزراعية والصناعية والتجارية ومـن    ١

  .صغار المضاربين في البورصة إلى شركات الوساطة والمضاربة
  .ين في البورصةـ تمنح الائتمان لجميع القطاعات والأفراد بما فيها المضارب ٢
  ).ويلمالسحب والإيداع ـ والت(ـ تقوم بأعمال الصيرفة الإلكترونية  ٣
ـ تمول التجارة الخارجية والداخلية نظراً لتطور حجم التجارة الدولية بعد تطبيـق    ٤

  .مبادئ منظمة التجارة العالمية وتشجيع التبادل التجاري
هم الشركات المساهمة، وتقـوم  ـ تمول أعمال المضاربة في البورصات وتشتري أس  ٥

  .وتتعامل بالمشتقات المالية وغيرها) تسنيد القروض(بعملية التوريق 
ـ تقدم خدمات مصرفية أكثر من خدمات المصـارف المتخصصـة، أي جميـع      ٦

الخدمات التي تتصل بالتخصص المصرفي والخـدمات الـتي تتصـل بمصـارف     
  ).كل ما يحتاجه العميل(الاستثمار والأعمال في سوق المال، أي خدمات 

                                                 
 .١٣٦اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : عبد المطلب عبد الحميد) ١(
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إن هذه الخصائص والسمات توضح بشكل مفصل أهـم أعمـال ووظـائف    
المصارف الشاملة، لكننا إذا أردنا التعرف على أسباب نشوء وتطور هـذه المصـارف   
نلاحظ بأنها ترجع إلى جملة من الأسباب التي تحدثنا عنها في بداية حديثنا عن المصارف 

  :الشاملة وأهم الأسباب هي
ـ تطور وسائل الاتصال وأنظمة المعلومات والإنترنت والسرعة في نقل الأموال من   ١

بلد لآخر وفيما بين الأسواق، أي أصبح بإمكان أي مضارب أن يحصل علـى  
  .)١(الأموال في أي سوق يرغب بها

ـ تزايد درجة المنافسة فيما بين المصارف، مما أدى لخروجها عن التخصص والقيام   ٢
  .الوظائف التي تزيد أرباحها، وخاصة المنافسة الدولية بين مصارف الدولبجميع 

ـ تزايد حركة الاندماج فيما بين الشركات الإنتاجية والخدمية، مما أدى لامتـداد    ٣
الاندماج المصرفي إلى أسواق المال وشركات الوساطة وشركات التأمين فكـان  

  .جهاتمن الضروري التخلص من التخصص للقيام بهذه التو
ـ تحرير التجارة العالمية وتحرير المضاربة في أسواق المال، أي السماح لأي بورصـة  ٤

بتسجيل أوراق مالية من بورصات أخرى، مما دفع بالمضاربين لـدخول عـدة   
أسواق بآن واحد، وهذا الأمر يحتاج للتمويل، فكانت المصارف جاهزة للقيـام  

  .بهذه المهمة التي حققت لها مصالحها
ذه الأسباب مع غيرها من الأسباب كانت الدافع للدول والمصارف علـى  إن ه

تجاوز فترة التخصص إلى فترة الشمولية أي إلى المصارف الشاملة التي تستطيع القيـام  
بجميع الأعمال المصرفية وتمويل حركة الاستثمار المحلـي والـدولي وتمويـل حركـة     

  .كما يقال غير العادية المضاربات في البورصة وجني الأرباح الكبيرة أو
مما تقدم يلاحظ بأن المصارف الشاملة أصبحت تقوم بوظـائف تختلـف عـن    

  وظائف المصارف التقليدية فما هي هذه الوظائف؟
  :تقوم المصارف الشاملة بالوظائف التالية

                                                 
 .٢٥٠عبد االله الطاهر، موفق الخليل، النقود والبنوك، مرجع سابق ص ) ١(
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ولجميع الأفـراد  ) إيداع ـ إقراض (ـ الوظائف التي تقوم بها المصارف المتخصصة   ١
  .وأسواق المال ولجميع الدول، بما فيها إقراض حكومات أجنبيةوالشركات 

ـ القيام بجميع الخدمات المصرفية الداخلية والخارجية ولجميع الأفراد والشـركات    ٢
  .والبورصات والحكومات، بحيث لا يرفض المصرف أي خدمة تطلب منه

الأسـهم   ـ الترويج للأسهم المصدرة وبيعها للجمهور وفي حال عدم تصريف هذه  ٣
  .يقوم المصرف بشرائها لحسابه الخاص بهدف المتاجرة بها

ـ القيام بعملية التوريق أو ما يسمى التسنيد أي تحويل محفظة القروض الموجودة في   ٤
البنك إلى أوراق مالية جديدة تطرح للتداول في سوق المال وخاصـة قـروض   

 الولايات المتحدة الإسكان طويلة الأجل وهذا ما سبب أزمة الرهن العقاري في
  .في البورصة الأمريكية ٢٠٠٨الأمريكية وكان سبباً لأزمة عام 

ـ التعامل بالمشتقات المالية وخاصة عقود الخيارات المستقبلية في مجال السلع وخاصة   ٥
  .النفط وقد سببت ارتفاع أسعار النفط

لمسـتثمرين  حيث يشتري البنك الآلات أو العدد ويؤجرها ل: ـ التمويل التأجيري  ٦
مقابل أقساط تتضمن سعر الفائدة وذلك بهدف مساعدة المشروعات الكـبيرة  
على تأمين رأسمال جديد وكبير، وعادة ما يؤدي هذا الشكل من التمويل لتملك 

  .الشركات للآلات في نهاية فترة العقد
ـ إقراض حكومات دول أجنبية وخاصة الدول النامية التي تحتاج للأموال، وهـذا    ٧

مر كان مقتصراً في السابق على مصارف الدول أو المصارف المركزية وعلـى  الأ
فقد سمحت المصارف لنفسها بتمويـل   ١٩٧١الحكومات نفسها، أما بعد عام 

الدول، وفي حال عدم السداد تلتزم حكومة المصرف المقرض بالتحصيل وإدارة 
لمصـارف  حيث كانـت ا  ١٩٨٢الأزمة، وهذا ما حصل في أزمة المديونية عام 

التجارية الأمريكية قد أقرضت المكسيك والأرجنتين والبرازيل وعهد بحل الأزمة 
  .إلى الحكومة الأمريكية وتحصيل الديون
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للتعامل إلا ودخلت فيه توضح حجـم  إن هذه الوظائف الشاملة لا تترك مجالاً 
مصارف اليوم مقارنة مع مصارف القرن العشرين التي كانت تتخصص في خـدمات  

دة، وقد دفع هذا التوجه لقيام مصارف كبيرة أو قيام حركة اندماجات مصرفية بين محد
والصغيرة لتكوين تجمعات مصرفية كبيرة تستطيع السيطرة  ةالمصارف الكبيرة أو الكبير

على السوق الوطنية وحتى الامتداد للسيطرة على أسواق الدول الأجنبيـة، وظهـرت   
مصـارف   ٥بنك الأوائل في أوروبا،  ٢٥: تصنيفات جديدة للمصارف الشاملة تقول

 ـ   ١٠٠أوائل في الولايات المتحدة أو   ١٠٠٠نيف بنك الأوائل في العـالم وآخـر تص
مصرف الأوائل في العالم، وكل مصرف من المصارف يسعى بكل ما يمتلك من قـوة  
لدخول هذه التصنيفات، وبذلك يضرب بالأعراف والتقاليد المصرفية عرض الحـائط  
ويسعى لكسب المال بأي صيغة كانت لدخول هذه التصنيفات، أي أصـبح العمـل   

ي مغامر له من المزايا والصفات التي تجعله المصرفي احتكاري بالمعنى الكامل، أي احتكار
لذلك دخل مجال البورصات وشـركات التـأمين   .. عمل.. أكبر أو أضخم مصرف

وأعمال الوساطة المالية وتشكيل صناديق استثمار وتمويل أعمالها، إضـافة إلى القيـام   
  .بالوظائف التقليدية للمصارف
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  الفصل الثاني

  إدارة الائتمان في الأنظمة المصرفية الحديثة
  :مقدمة

يلعب الائتمان دوراً هاماً في الاقتصاديات الحديثة، وتزداد هذه الأهمية مع تطور 
فالمنتج أصبح بحاجة ماسة للأموال نظراً لعـدم  ، )العرض والطلب(الإنتاج والاستهلاك 

قدرته على تمويل جميع عمليات بناء وتجهيز وتشغيل المصنع، والشركة المسـاهمة بمـا   
تمتلكه من إمكانيات أصبحت عاجزة عن تمويل كافة مراحل الإنتاج، لذلك أصـبحت  

  .تمعمضطرة للاقتراض بهدف إتمام خطتها السنوية وتقديم السلع والخدمات للمج
إضافة إلى ذلك أصبح المستهلك بحاجة للائتمان لكي يشتري جميع حاجياتـه،  
بسبب تدني الدخول من جهة أو الحاجة للشراء في فترات تخفيض الأسعار من جهـة  

  .لذلك أصبح المستهلك مضطراً لتمويل الشراء عن طريق الائتمان. ثانية
نشـطة الخدميـة سـاعد    إن تطور الأعمال الإنتاجية والاستهلاكية وتطور الأ

المصارف على زيادة الائتمان وتنويعه، فكلما أنتجت المصانع أصنافاً جديـدة كلمـا   
كما وأن ثورة الاتصـالات وتطـور أنظمـة    .فرحت المصارف بتوسع مجالات عملها

المعلومات والإنترنت والنقل بكافة مجالاته واختصاصاته قد ساعدت المصـارف علـى   
  .ديم القروض للطالبين الجدد في هذه الأنشطةالدخول في مجال جديد لتق

وبالمقابل ساعد تطور الائتمان المدخرين على توظيف أموالهم في المصارف مـن  
خلال عروض وأشكال جديدة قدمتها لكي تجذب هذه المدخرات وبالتالي زادت مـن  

  .الفوائد والمزايا التي يحصلون عليها مقارنة في الفترات السابقة
  الائتمان، وما هي أنواعه وآثاره على الاقتصاد الوطني؟فما هو 
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  :ـ تعريف الائتمان ١ـ  ٢
يعني الائتمان لغة الاطمئنان على سلامة المال الذي يقدمه المقترض للمقتـرض،  

  :وقد أتت من الأمان، أما في النظام المصرفي فهو
لقوة شرائية اعتماداً على الثقة التي يستحقها عمل تجاري تأجير لرأس المال أو «

أو عميل معين لما يتضمنه الائتمان من مخاطرة كبيرة حيث ينبغي على المدين أن يستثمر 
  .)١(»رأس المال المقترض حتى يتمكن من رده مع الفائدة المستحقة عليه

ا ولا يظهر مانح إن هذا التعريف يركز على قروض رأس المال أو للنقود بحد ذاته
  .الائتمان من هو وما هي مجالات عمله ولماذا منح هذا الائتمان

  :أما التعريف الثاني للائتمان فهو
مبادلة قيمة حاضرة في مقابل وعد بقيمة آجلة مساوية لها، غالباً ما تكون هذه «

بالدائن  الأول هو مانح الائتمان ويسمى: القيمة نقوداً، وهناك طرفان في عملية الائتمان
أو المقرض، والثاني هو متلقي الائتمان ويسمى بالمدين أو المقترض ويضاف إلى قيمـة  

  .)٢(»الائتمان سعر الفائدة تدفع مستقبلاً نظير تخليه عن القيمة الحاضرة
ويؤخذ على هذا التعريف عدم وضوح أهداف الائتمان ولماذا يحصـل عليـه   

  .م الاستهلاكيةالمقترض هل لتمويل الأنشطة الإنتاجية، أ
  :ومما تقدم يمكن أن نعرف الائتمان بأنه

علاقة نقدية بين صاحب المال وهو المقرض والمستفيد وهو المقترض تقـوم في  «
جوهرها على التخلي عن القيم الحاضرة ولفترة زمنية محددة مقابل الحصول على قـيم  

للمستفيد، يـؤثر في  آجلة أكبر بهدف تطوير القطاعات الإنتاجية أو زيادة الاستهلاك 
  .»النتيجة على حركة النشاط الاقتصادي

  :إن هذا التعريف الشامل للائتمان يتضمن مجموعة من السمات والخصائص أهمها

                                                 
 .١٤١رجع سابق ص اقتصاديات النقود والبنوك، م: عبد المطلب عبد الحميد) ١(

 .٢٣٣اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ٢(
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ن ـ الائتمان في جوهره هو علاقة نقدية لأن النقد يتوسط هذه العمليـة ويجـب أ    ١
ويحصل عليـه  ة لكي يتخلى المقرض عن المال، يتوفر عنصر الثقة في هذه العلاق

  .المستفيد على أمل السداد مستقبلاً دون مخاطرة
ـ يوضح مضمون هذه العلاقة وهو الدين المبلغ الذي يتم الاتفاق عليه وعادة مـا    ٢

  .ألف ليرة أو مليون ليرة ٥٠يطلق على مبلغ الدين القيم الحاضرة مثلاً 
الـتي يحتاجهـا المقتـرض    يجب أن يمتلك الدائن المبالغ اللازمة : ـ المدين والدائن  ٣

وبالشكل الذي يريد حتى يبقى الإنفاق حراً وليس عقد إذعان، كمـا ويحـق   
للمقترض الحصول على الأموال حسب حاجته لكي يقوم بالأعمال التي يخطط 

  .لها
هو الحصـول  ) النقد(إن سبب التخلي عن القيم الحاضرة الفورية : ـ سعر الفائدة  ٤

) الفائدة المقررة+ الأصل (بعد سنة أو خمس سنوات  على مبالغ أكبر في المستقبل
فلو كانت المبالغ المسلفة مليون ليرة ولمدة عشر سنوات يكـون المبلـغ الـذي    

يكون التسديد بعد سنة % ٩فلو كان  )سعر الفائدة+ الأصل (يتوجب سداده 
  ليرة ١٠٩٠٠٠٠

  ٤٥٠٠٠٠= سنوات  ٥× % ٩سنوات  ٥بعد 
  .ليرة ١٤٥٠٠٠٠=  ٤٥٠٠٠٠+  ١٠٠٠٠٠٠

والحصول على الأربـاح أو   يـ يحقق الائتمان للمستفيد إما تمويل مشروعه الإنتاج  ٥
  .إذا كان مستهلكاً شراء سلع بأسعار أرخص أو يساعده على الشراء

ـ يحقق الائتمان للاقتصاد الوطني زيادة الإنتاج وزيادة الاستهلاك معاً مما يؤثر إيجاباً   ٦
  .على معدل النمو الاقتصادي

إن هذه الخصائص توضح وتشرح هذه العلاقة الجديدة في الاقتصاديات الحديثة 
وتوضح دورها وأثرها على النمو والرواج في الاقتصاد حيث كلما ازداد معـدل نمـو   

  .الائتمان كلما ازداد الإنتاج والاستهلاك ونما الاقتصاد الوطني
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  :ـ أنواع الائتمان ٢ـ  ٢
قيمة حاضرة مقابل الوعد بقيمة آجلة أكبر منها،  لما كان الائتمان عملية مبادلة

هذا يعني أن مالك المال يمكن له التخلي عن هذه القيمة في سبيل الحصول على قيمـة  
أكبر منها في المستقبل، كما وأن المصرف مانح الائتمان يعتمد هذا المبدأ حيث يحصل 

عند منح القروض، لـذلك  على الودائع بأسعار فائدة أقل من الفائدة التي يحصل عليها 
يحقق القرض مصلحة المودع والمقرض ومصلحة المستفيد والمصرف هو سيد الموقـف  
حيث يحدد جميع الشروط للمودعين والمقترضين عنـد إجـراء صـفقات الإيـداع     
  :والإقراض، واستناداً لذلك حددت المصارف عدة أنواع ونماذج من القروض كما يلي

  :ـ مدة القرض ١
ف فترة القرض وقد جرى العرف المصرفي على تقسيم مدة القرض تحدد المصار

  :لعدة أنواع من القروض هي
وتخصص هذه القروض لتمويل العمليات التجارية والتصنيع : أ ـ القرض قصير الأجل 

أشـهر   ٦أشهر أو  ٣والشراء وغيرها وتكون مدتها أقل من سنة ـ أو أحياناً  
في المشاريع الصناعية أو ) رأس المال العاملتمويل (وغالباً ما تسمى هذه العملية 

  .التجارية
وتخصص هذه القروض لتمويل المشروعات الصـناعية  : ب ـ القرض متوسط الأجل 

مثل شراء الآلات والمعدات المختلفة وعادة ما تكون لفترة تتراوح بين ثلاث إلى 
 ـ رة خمس سنوات، وقد يستفيد من هذه القروض المستهلكون لشراء السلع المعم

  ..).أدوات منزلية ـ سيارات ـ كمبيوترات(
وتخصص هذه القروض للمشروعات الإنتاجية الضخمة : ج ـ القروض طويلة الأجل 

التي تحتاج للأصول الثابتة مثل بناء المصانع الكبيرة ـ مصافِ النفط ـ الفنادق   
سكك (والمجمعات السياحية، تمويل شراء المساكن، مشاريع القاعدة الأساسية، 

  .وغيرها من المشاريع الكبيرة) لحديد ـ المطارات ـ المرافئا
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وعادة ما تحتاج هذه المشاريع لفترة عشر سنوات إلى خمسة عشر سنة لأن فترة 
إنشاء هذه المشاريع يحتاج عند التأسيس لسنتين أو ثلاث سنوات أحياناً، لذلك تعطى 

  .فترة طويلة للسداد
  :ـ أهداف القرض ٢

وض للمستفيدين لتمويل احتياجاتهم، وهذه الاحتياجـات  تقدم المصارف القر
تختلف من شركة لأخرى ومن مستثمر لآخر، كما وتختلف القروض الاستهلاكية بين 

  .المستفيدين لذلك يوجد عدة قروض
أ ـ القروض الاستثمارية وهي مبالغ تمنحها المصارف للشركات الإنتاجية وتخصـص   

ة المباني اللازمة للإنتاج وغيرهـا حيـث   لتمويل شراء الآلات والمعدات وإقام
تساعد المنشآت الإنتاجية على تأسيس أعمالها وبالتالي إمكانية الحصول علـى  

  .أرباح أفضل في فترة ما بعد التأسيس
وهي مبالغ تمنحها المصارف للشركات التجارية التي تشتري : ب ـ القروض التجارية 

  .أي كوسيط في عمليات الإنتاجالسلع من المنتجين بهدف بيعها للمستهلكين 
كما ويمنح الائتمان التجاري للشركات الإنتاجية لتسريع عملية بيـع السـلع   

بيع (وإعادة الإنتاج مرة أخرى، خاصة وأن التجار يشترون السلع حالياً بالدين 
  ).آجل

وهي قروض تمنحها المصارف للمستهلكين بقصد شـراء  : ج ـ القروض الاستهلاكية 
  .ة وشراء السيارات وحاجات الرفاهية وغيرهاالسلع المعمر

  :ـ ضمانات القروض ٣
عادة ما تحدد المصارف عند منح القروض الأشياء الثابتة أو المتحركة التي يمكن 
أن تكون ضمانة لتسديد هذا القرض، لأنه في حالات تعرض المسـتثمر للأخطـار أو   

لذلك تحجز المصارف على الأشياء الظروف الاستثنائية فإنه يعجز عن الوفاء بالتزاماته 
  .المرهونة وتقوم ببيعها للوفاء بالقرض واستناداً لذلك توجد عدة أنواع للقروض
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وتمنح هذه القروض للأشخاص بغض النظر عن أملاكهم، أي : أ ـ القروض الشخصية 
تكون السمعة الشخصية لهؤلاء الأشخاص أهم من الأراضي والمباني، وتأتي هذه 

ة والتعامـل مـع   التعامل في السوق التجاري والعلاقات الصناعي السمعة نتيجة
  .السمعة الجيدة يحصل على القرض دون تقديم ضمانات المصارف فالتاجر ذو

وتمنح هذه القروض للمنشـآت والشـركات والأشـخاص    : ب ـ القروض العينية 
ويشترط فيها تقديم ضمانات عينية تضمن تسديد القرض في حالات الإفـلاس،  

ة ما تكون القروض المضمونة بضمانات عينية النسبة العظمى من القروض وعاد
وتكون القروض الشخصية متدنية نظراً لقلة التجار والصناعيين الذين يحـافظون  

  .علاقات متميزة في السوق التجاري ىعلى سمعتهم الشخصية وعل
  :ـ أهداف الائتمان ٣ـ  ٢

الحديثة نظراً لأن المستثمر والمستهلك يلعب الائتمان دوراً هاماً في الاقتصاديات 
والبائع والتاجر جميعهم لا يمتلكون الأموال اللازمة لإتمام أعمالهم، ومن ثم على الجميع 
أن يلجؤوا إلى المصارف للحصول على القروض بهدف إنجاز خططهـم، فـالمنتج لا   

كاملة بدون  يستطيع تمويل إنتاجه بدون المصرف، والتاجر لا يستطيع دفع ثمن البضائع
قرض المصرفي، وحتى المستهلك أصبح غير قادر على شراء حاجاته والسلع المعمـرة  لا

إنتاجيـة ـ   (لذلك أصبح المصرف شريكاً في كل عمليـة  . بدون قروض استهلاكية
فإذا كان القرض يدخل في كل عملية فما هي الأهـداف الـتي   ) تجارية ـ استهلاكية 

وض؟ وما هي الأهداف التي يحققها المنتج والتـاجر  يحققها المصرف من وراء هذه القر
والمستهلك؟ وبالنتيجة تصب هذه العمليات في الناتج المحلي الإجمالي على شـكل نمـو   

  .اقتصادي أو تراجع في حجم النمو الاقتصادي
  :لذلك يحقق الائتمان الأهداف التالية
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  :ـ تمويل التصنيع والعمليات الإنتاجية١
النامية وخاصة دول جنوب شرق آسيا في بدايـة نهضـتها   لقد وضعت الدول 

الصناعية هدف تصنيع البلاد، وهذا الهدف لا يمكن تحقيقه على المستوى الحكـومي أو  
مستوى القطاع الخاص نظراً لعدم توفر التمويل اللازم، لذلك لاحظنا أن كـل دولـة   

ويل اللازم للقطـاع  حاولت الاقتراض الخارجي لتمويل المشاريع الحكومية ووفرت التم
الخاص نهضت صناعتها وحققت الأهداف التنموية، بينما من ترك العملية لقوى السوق 

فالائتمان يلعـب دوراً هامـاً في   . العرض والطلب لم يستطع تحقيق الأهداف المطلوبة
تمويل المشاريع الصناعية التي تعتبر قاعدة الانطلاق وقاطرة النمو في الاقتصاد الـوطني،  

إلى ) الصـناعة (إن الائتمان هو الذي يجر قاطرة النمو : تالي من باب أولى أن نقولوبال
  .الأمام

كلما ازداد حجم التمويـل للقطـاع   : كما ونستطيع وضع قاعدة عامة تقول
الصناعي وكانت تكاليفه متدنية كلما ازداد معدل النمو وتحققـت أهـداف التنميـة    

انخفض حجم التمويل الصناعي تتراجع العمليات  الاقتصادية والاجتماعية، وبالمقابل إذا
  .الإنتاجية وتكون التنمية بطيئة أو متعثرة

  :ـ تمويل الاستهلاك ٢
إن المقصود بوظيفة تمويل الاستهلاك هو حصول المسـتهلكين علـى السـلع    
الاستهلاكية الحاضرة بدفع أجل لأثمانها، إذ قد يعجز الأفراد عن توفير القدر المطلـوب  

الحصول من السلع الاستهلاكية الآنية بواسطة دخلهم الجاري، لذا يمكنهم الائتمان من 
  .)١(على هذه السلع

إن حصول المستهلكين على القروض يوفر لهم قوة شرائية، وهذه القوة سـوف  
تساهم في تصريف السلع والخدمات، الأمر الذي يساعد المنتجين على زيادة الإنتـاج  

تزيد الإنتاج، بينما بطء التصريف يعـني بـطء العمليـة    لأن سرعة التصريف سوف 

                                                 
 .١٢٩ناظم محمد الشمري، النقود والمصارف، مرجع سابق ص ) ١(
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فالاستهلاك يـؤثر بشـكل   . الإنتاجية وزيادة خسارة المنتجين بدلاً من زيادة أرباحهم
كبير على الإنتاج، وبما أن الائتمان يؤثر على الاستهلاك فالائتمان بدوره يساعد على 

  .زيادة الإنتاج عندما يساعد عمليات تصريف السلع
  :تنمية النشاط المصرفيـ  ٣

يعتمد العمل المصرفي كما ذكرنا على الودائع من جهة وعلى القروض من جهة 
صرف لتأمين التمويل اللازم، أي ثانية، فكلما ازداد الطلب على القروض كلما سعى الم

قوم بالتسويق لجذب الودائع وتشجيع المدخرين وإصدار شهادات الإيداع ذات العائد، ي
عديدة للمودعين لكي يتحولوا إليه، كما ويقترض المصرف من مصـارف  ودفع مزايا 

  .أخرى أو من المصرف المركزي
إن هذه الحركة النشيطة التي يقوم بها مصرف معين أو عدة مصـارف سـوف   
تساهم في تنمية وتنشيط العمل المصرفي في الاقتصاد الوطني، مما يساهم في زيادة معدل 

  .النمو في الاقتصاد
ط العمل المصرفي قد يدفع الدولة لتأسيس مصارف جديدة في حـالات  إن تنشي

النقص، أو قد تسمح الدولة للقطاع الخاص أو القطاع الأجنبي، بإقامة فروع جديـدة  
  .لتلبية طلبات الائتمان التي تظهر في الاقتصاد

  :ـ زيادة حجم ودور النقد في الاقتصاد الوطني ٤
قتصاد سوف يدفع بالمنتجين والمسـتهلكين  إن نمو وتطور حجم الائتمان في الا

لزيادة حجم التعامل بالشيكات وتسوية المدفوعات عن طريـق المصـارف، وتمويـل    
الاستيراد والتصدير والتحويلات الخارجية عن طريق المصارف الأمر الذي يعطي النقد 

ائعة ويزول دوراً هاماً ومميزاً في الاقتصاد، أي تصبح العلاقات البضاعية النقدية هي الش
البيع الآجل والبطء في عمليات الإنتاج والتبادل والتوزيع وتصبح العملية أسرع بوجود 

  .النقد
وبالمقابل يستطيع المصرف المركزي أن يطبق السياسات النقدية السليمة والـتي  
تخدم أهداف التطور في الاقتصاد الوطني، خاصة عندما يكون الاقتصاد يتعامل بشـكل  
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ت الدفع النقدية ويعتمد على الائتمان، أما إذا كانت أدوات الدفع النقدي كبير في أدوا
قليلة وأن حجم الائتمان منخفض في الاقتصاد، فلا يستطيع المصرف المركزي تطبيـق  
سياساته، فإذا أراد تخفيض حجم السيولة أو رفعه في اقتصاد متخلف لا يعتمد أدوات 

ر لزيادة حجم النقود القانونية أو سحبها مـن  الدفع ولا يعتمد على الائتمان فإنه يضط
  .التداول وهي عملية مكلفة ولا تحقق الأهداف النقدية بالسرعة المطلوبة

  :ـ آلية خلق الائتمان ٤ـ  ٢
تعد عملية الإقراض الوظيفة الأساسية للمصارف بعد تجميع الودائع والمدخرات، 

حالة الخسارة ثم الإفلاس، وإن فإذا احتفظت بهذه الأموال دون إقراضها سوف تقع في 
هي أقرضتها بالكامل يمكن أن تتعرض لنقص السيولة، لذلك توازن المصـارف بـين   

  .الودائع والقروض وتحتفظ ببعض المبالغ لكي تلبي طلبات السحب
إن عملية السحب والإيداع في المصارف لا تتوقف في يوم من الأيام، لأنه كلما 

ازداد حجم التعامل بالنقود الخطية وبقيت النقود القانونية في تطور الوعي المصرفي كلما 
يجد استثماراً لهذه الأموال، فالمصرف كما ذكرنا سـابقاً   نالمصارف، وعلى المصرف أ

أصبح يهتم بالتنمية وتوظيف الأموال وذلك لتحقيق مصلحته الذاتيـة أولاً ثم تحقيـق   
العصر الحديث مركز المال ومصدره  مصلحة الاقتصاد الوطني ثانية، فأصبح المصرف في

  .للمضطرين للسيولة والمكان الآمن لمن يرغب بتوظيف مدخراته
وبالنتيجة يتوجب على كل مصرف أن يوظف الأموال الموجودة لديه شـريطة  
الاحتفاظ بنسبة محددة لتأمين السيولة اللازمة للأعمال اليومية، فما هي عمليـة خلـق   

  الائتمان؟
) لمقـرض ا(أن الائتمان هو علاقة نقدية بين صـاحب المـال   ذكرنا في السابق 

قوم في جوهرها على تخلي المقرض عن القيم الحاضرة مقابل ت) المقترض(والمستفيد وهو 
  .استردادها في المستقبل مع سعر الفائدة المتفق عليه
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  :أما عملية خلق الائتمان فهي
بنسبة معينة من حجـم   عملية مصرفية فنية يقوم المصرف بموجبها بالاحتفاظ«

الودائع وإقراض الباقي للراغبين بالحصول على القروض اسـتناداً لأسـس ومبـادئ    
  .»الإقراض التي يتبعها، وذلك بهدف زيادة حجم أرباحه

  :استناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص عملية خلق الائتمان بما يلي
بما تحتويه من حسابات وأنظمـة  عملية مصرفية فنية  دخلق الائتمان تععملية ـ إن   ١

وإجراءات لتحديد حجم المبالغ الجاهزة للإقراض بشكل يومي، أي على كـل  
مصرف أن يحسب الودائع الجارية وودائع التوفير والودائع الآجلة ويحدد نسـبة  

  .الاحتفاظ لكل منها ويحدد كم من المبالغ هو الجاهز للإقراض
ر الثقة، أي أن الأفراد يثقون بالمصرف فـلا  ـ تقوم عملية خلق الائتمان على عنص  ٢

، والمصرف يطمئن لهذه الناحية ويقرض المبالغ إليهايسحبون إلا المبالغ المحتاجين 
  .كاملة إلا الاحتفاظ بنسبة معينة

ـ تقوم عملية الإقراض على أسس ومبادئ عملية مصرفية تتضمن دراسة الزبـون    ٣
  .د وكل ما يتعلق بالقرض واستردادهوحجم المبالغ وسعر الفائدة وزمن السدا

ـ إن هدف الإقراض هو الحصول على فائدة أعلى من فائدة الودائع وذلك لتحقيق   ٤
أرباح مؤكدة للمصرف، وتخدم في النهاية تنمية وتطوير القطاعات الاقتصادية في 

  .الاقتصاد الوطني
ثماراته إن هذه الخصائص توضح لنا بأن كل مصرف أصبح يسعى لزيادة حجم اسـت 

  .بهدف تعظيم أرباحه والنجاح في المنافسة مع المصارف الأخرى
  :تتم عملية خلق الائتمان وفق أسلوبين

  :ـ الأسلوب التقليدي ١ـ  ٤ـ  ٢
وبموجب هذا الأسلوب أو الطريقة يقوم المصرف باستقبال الوديعة ويقتطع جزءاً 

لـيرة وأن   ١٠٠٠٠ديعة منها على شكل احتياطي ويقرض الباقي، فإذا كانت قيمة الو
ليرة ويقرض الباقي وهو  ٢٠٠٠فإن المصرف سيحتفظ بقيمة % ٢٠نسبة الاحتياطي 
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الاحتفـاظ بنسـبة   وكلما عاد جزء من هذه المبالغ يقوم المصرف ب. ليرة ٨٠٠٠مبلغ 
ويقرض الباقي، وبما أن الأفراد سيقومون بإنفاق المبالغ التي يقترضونها  الاحتياطي المقرر

تلفة وأن الجميع لا يتعاملون بشكل كامل مع المصارف لذلك ربما لا يعـود  بأشكال مخ
أي مبلغ من القرض للمصرف المقرض أو حتى المصارف الأخرى، وبهذه الحالة تنخفض 
قدرة المصارف على خلق الائتمان، بينما لو ازداد حجم التعامل المصرفي فـإن المبـالغ   

تها على خلق الائتمان، لكـن انخفـاض   سوف تتجمع في المصارف ومن ثم تزداد قدر
حجم الوعي المصرفي والتعامل النقدي يؤدي لانخفاض قدرة المصـارف علـى خلـق    

  .الائتمان
  :ـ الأسلوب الحديث ٢ـ  ٤ـ  ٢

وبموجب هذا الأسلوب يتعامل جميع الأفراد مع المصارف ويزداد حجم التعامل 
ة، فإذا كان الاقتصـاد بحاجـة   بالنقود الخطية وينخفض حجم التعامل بالنقود السائل
  .للأموال فإن قدرة المصارف تزداد على خلق الائتمان

ليرة سورية وأن نسبة الاحتيـاطي   ١٠٠٠٠فإذا فرضنا أن الوديعة الأولية بلغت 
فإن معرفة الوديعة المشتقة %  ٢٠النقدي الذي يتوجب على المصارف الاحتفاظ به هو 

  :هيأو حجم القروض التي يمنحها المصرف 

  قيمة الاحتياطي –الوديعة الأصلية  =الوديعة المشتقة 
  نسبة الاحتياطي

  

  ٠,٢٠  ٠,٢٠  ليرة ٤٠٠٠٠=   ٨٠٠٠ =  ٢٠٠٠ – ١٠٠٠٠  =الوديعة المشتقة 
  :المشتقة الوديعةفتكون % ١٠فلو أن نسبة الاحتياطي انخفضت إلى 

  ١٠٠٠ – ١٠٠٠٠  =الوديعة المشتقة 
= 

٩٠٠٠  
  ليرة ٩٠٠٠٠= 

٠,١٠  ٠,١٠  
  :فتكون الودائع المشتقة %٥٠إذا فرضنا أن نسبة الاحتياطي ارتفعت إلى 

  ٥٠٠٠ – ١٠٠٠٠  =الوديعة المشتقة 
= 

٥٠٠٠  
  ليرة ١٠٠٠= 

٠,٥٠  ٠,٥٠  
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ولكي نوضح كيف يستطيع المصرف من خلال مبلغ محدد أن يقرض مبلغاً أكبر، 
فكيف يستطيع أن يخلق منـه  ) ليرة ١٠٠٠٠(فإذا أودع شخص مبلغاً من المال وقدره 

  %.١٠ألف ليرة سورية إذا كان الاحتياطي المتوجب الاحتفاظ به  ٩٠قرضاً بمقدار 
إذا فرضنا أنه لا يوجد إلا مصرف واحد وأن الأفراد سينفقون الأموال بموجب 

ليرة سوف  ١٠٠٠٠شيكات أي ستبقى الأموال في المصرف هذا يعني أن المبلغ بمقدار 
  :ليرة كما في الجدول التالي ٤٠٠٠٠قروضاً بمقدار  تولد لنا

  جدول يوضح آلية منح القروض وإعادة إيداعها وإقراضها ثانية
  الاحتياطي  القروض  المبالغ المودعة  الدورات

٢٠٠٠  ٨٠٠٠  ١٠٠٠٠  ١  
١٦٠٠  ٦٤٠٠  ٨٠٠٠  ٢  
١٢٨٠  ٥١٢٠  ٦٤٠٠  ٣  
١٠٢٤  ٤٠٩٦  ٥١٢٠  ٤  
٨١٩,٢  ٣٢٧٦,٨  ٤٠٩٦  ٥  
٦٥٥,٢  ٢٦٢١,٤  ٣٢٧٦,٨  ٦  
٥٢٤,٣  ٢٠٩٧,٢  ٢٦٢١,٤  ٧  
٤١٩,٤  ١٦٧٧,٧  ٢٠٩٧,٢  ٨  
٣٣٥,٥  ١٣٤٢,٢  ١٦٧٧,٧  ٩  
٢٦٨,٤  ١٠٧٣,٧  ١٣٤٢,٢  ١٠  
٢١٤,٦  ٨٥٨,٤  ١٠٧٣,٧  ١١  
١٧١,٧  ٦٨٦,٧  ٨٥٨,٤  ١٢  
١٣٧,٣  ٥٤٩,٣  ٦٨٦,٧  ١٣  
١٠٩,٨  ٤٣٩,٥  ٥٤٩,٣  ١٤  
  ١٠٠٠٠  ٤٠٠٠٠  ٥٠٠٠٠  المجموع
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ليرة ولمصرف واحد وإعادة  ١٠٠٠٠يلاحظ من خلال الجدول بأن إيداع مبلغ 
القرض إلى المصرف وإعادة إقراضه وهكذا حتى آخر ليرة يستقبلها المصرف فإن إجمالي 

لـيرة   ٤٠٠٠٠ليرة وحجم القـروض   ٥٠٠٠٠الإقراض والإيداع سوف يصل إلى 
ليرة، لكن هذه الشروط مثالية  ١٠٠٠٠وحجم الاحتياطي الذي يحتفظ به المصرف هو 

واحداً فقط في الاقتصاد، بل وأن وجود المصارف المتعددة وارتفـاع   أن يكون مصرفاً
مستوى الوعي المصرفي هو الذي يجمع الأموال في النظام المصرفي ويرفع مـن قـدرة   
المصارف على خلق الائتمان إضافة إلى ذلك لا يقوم المصرف بمتابعة الوديعة، بـل إن  

من عملية خلق الائتمان عملية آلية تسير  تعدد القروض اليومية والإيداعات اليومية يجعل
بشكل تلقائي ويصبح حساب الاحتياطي لإجمالي الودائع يومياً بغض النظـر عمـا إذا   
كان المصرف قد منح قرضاً أم لا، أي يحتفظ المصرف بالنسبة المقررة وتصـبح بقيـة   

  .المبالغ قابلة للإقراض
  :ـ حدود خلق الائتمان ٣ـ  ٤ـ  ٢

ما ذكرنا لتسهيل عمليات التبادل وزيادة الإنتـاج وتسـريع   يؤدي الائتمان ك
عمليات الاستهلاك، وبالتالي من مصلحة المصارف زيادة حجم القروض لكي تـزداد  
أرباحها، ومن مصلحة المقترضين وأصحاب المنشآت الاقتراض لتمويـل مشـاريعهم   

تزداد كميـات  عندما  مبهدف زيادة الإنتاج وزيادة الأرباح، فالجميع تتحقق مصالحه
النقود والقروض، فإذا كانت مصالح الجميع تتحقق عند زيادة القروض فلماذا لا تزيد 
السلطات النقدية القروض إلى أبعد الحدود، أو بتعبير أدق ما هي القيود التي تحد مـن  

  زيادة الائتمان وتطوره؟
  :يوجد عدة قيود تحد من خلق الائتمان أهمها

  :نقد المتداولـ مجموع ال ١ـ  ٣ـ  ٤ـ  ٢
إن الائتمان لا يمكن أن يحصل في المصارف إلا إذا كان هناك وديعة أولية وهذه 
الوديعة سائلة يودعها صاحبها في المصرف، والمصرف يقوم بعد ذلك بالاحتفاظ بنسبة 
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معينة ثم إقراض الباقي، أي أن حجم الكتلة النقدية التي يصدرها المصـرف المركـزي   
ادل تعد أساساً هاماً لخلق الائتمان، فبدون هذا الإصدار النقدي لا لتسهيل عمليات التب

  .)١(يمكن إصدار القروض أو حتى زيادتها
يبقى كل اقتصاد محكوماً بحجمه وحجم تعاملاته ومن ثم حجم الكتلة النقديـة  
السائلة، فكلما ازداد حجم الاقتصاد يزداد حجم الإصدار وترتفع قدرة المصارف على 

ينخفض حجـم  ) اقتصاد متخلف(الائتمان، وبالمقابل إذا انخفض حجم الاقتصاد خلق 
  .الإصدار النقدي، وتنخفض قدرة المصارف على خلق الائتمان

  :ـ مستوى الوعي المصرفي ٢ـ  ٣ـ  ٤ـ  ٢
يتوقف حجم التعامل المصرفي على مستوى الوعي المصرفي فكلما ازداد مستوى 

د ودائعهم وخدماتهم وتعـاملاتهم وتـزاد القـروض،    الوعي المصرفي كلما زاد الأفرا
وبالمقابل إذا انخفض مستوى الوعي تبقى الأموال السائلة في المنازل كما كان التعامـل  

  .في الاقتصاديات القديمة
  فالسؤال المطروح ما هو مستوى الوعي المصرفي وكيف يتطور أو يتراجع؟

أموالهم في المصارف والتعامل مع هو اعتياد الأفراد على إيداع «: الوعي المصرفي
اسـتناداً  ..) شيكات ـ حوالات ـ كفـالات   (الآخرين عبر أدوات الدفع المتطورة 

  .»لخدمات متطورة وسريعة تقدمها المصارف للمتعاملين
فالوعي المصرفي ينمو ويتطور استناداً لسهولة التعامل والسرعة ومتابعة الزبائن في 

علماء الاقتصاد أن الوعي المصرفي هو من الوعي العام كما ويعتبر بعض . مواقع عملهم
والوعي الاجتماعي، فالمجتمعات المتقدمة يتطور لديها الـوعي الاجتمـاعي والـوعي    

الاجتماعي لا  أي أن الوعي. السياسي والاقتصادي ومن ضمنها تطور الوعي المصرفي
  .ينفصل عن بقية أنواع الوعي

  :يرتبط واستناداً لذلك فإن الوعي المصرفي
                                                 

 .١٧١ص  ١٩٩٤النقود والمصارف، جامعة دمشق، : كمال شرف ـ هاشم أبو عراج) ١(
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  .ـ بمستوى الوعي الاجتماعي والسياسي والاقتصادي ١
  .ـ بمستوى تطور وتقدم الخدمات المصرفية ٢
  .ـ بمستوى تطور العلاقات النقدية والمصرف المركزي وحركة النقد في الاقتصاد ٣

فكلما تطور العمل المصرفي والخدمات المصرفية كلما اعتاد الأفراد على التعامل 
وكلما انخفض مستوى العمل المصرفي وزاد الروتين والانتظـار كلمـا   مع المصارف، 

وانخفضـت قـدرة   . احتفظ الأفراد بأموالهم في منازلهم وزادت عادات الدفع النقدي
المصارف على خلق الائتمان، فإذا حصل المواطن على قرض وسحبه دفعة واحدة يؤدي 

المواطن القرض على عـدة   ذلك لانخفاض حجم السيولة في المصارف، أما إذا استخدم
  .دفعات هذا يعني بقاء الأموال في المصارف ومن ثم ترتفع قدرتها على خلق الائتمان

  :ـ نسبة الاحتياطي السائل ٣ـ  ٣ـ  ٤ـ  ٢
وهي مبالغ يحددها المصرف المركزي للمصارف التجارية لكي : نسبة الاحتياطي

هذا التحديد من المصرف المركزي لكي ويأتي . تحتفظ بها ضماناً للودائع الموجودة لديها
  .يتحكم بحجم القروض والسيولة في الاقتصاد الوطني

وتعتبر سياسة الاحتياطي من السياسات المصرفية الـتي يسـتخدمها المصـرف    
  .المركزي لتحقيق أهدافه وتوجهاته في الاقتصاد الوطني

ن، فـإن  تؤثر نسبة الاحتياطي النقدي على قدرة المصارف على خلق الائتمـا 
ليرة هذا يعـني   ١٠٠٠٠وكان المبلغ المودع % ١٠كانت نسبة السيولة أو الاحتياطي 

  :أن قدرة المصرف على خلق الائتمان هي

  ١٠٠٠ – ١٠٠٠٠  =الوديعة المشتقة 
= 

٩٠٠٠  
  ليرة ٩٠٠٠٠= 

٠,١٠  ٠,١٠  
  :هذا يعني% ٢٠فإذا ارتفعت نسبة الاحتياطي إلى 

  ٢٠٠٠ – ١٠٠٠٠  =الوديعة المشتقة 
= 

٨٠٠٠  
  ليرة ٤٠٠٠٠= 

٠,٢٠  ٠,٢٠  
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يلاحظ من خلال هذا المثال بأنه كلما ازدادت نسبة الاحتياطي كلما انخفضت 
قدرة المصارف على خلق الائتمان، وبالمقابل كلما انخفضت نسبة الاحتيـاطي كلمـا   

  .ارتفعت قدرة المصارف على خلق الائتمان
  :ـ الربحية والسيولة ٥ـ  ٢

الربحية والسيولة مفهومان اقتصاديان يعبران عن كفاءة الإدارة المصرفية وقدرتها 
على استثمار كافة الإمكانيات المتاحة شريطة الاحتفاظ بالسيولة اللازمـة لمواجهـة   
الظروف والسحوبات الطارئة، فالإدارة المصرفية الناجحة تجري الموازنة بين توظيـف  

اظ بالسيولة لمواجهة الأخطار، وتحقق أعلـى درجـات   واستثمار الأموال وبين الاحتف
الربحية وعادة ما تقارن المصارف بين بعضها البعض من خلال الربحية فالأول يصل إلى 

% ٣، فمثلاً العائد على الموجودات قد لا يتجاوز عالميـاً  %٢والآخر يصل إلى % ٥
ين المفهـومين  ولدراسة هـذ .. وهكذا% ١٠والعائد على حقوق الملكية قد يصل إلى 

  .يجب أن ندرس كل منهما على حدة ثم نقارن بينهما في إطار عمل مصرفي متكامل
  :ـ الربحية ١ـ  ٥ـ  ٢

إذا قمنا بتحليل العمل التجاري للمصارف التجارية، نلاحظ بـأن المصـارف   
مؤسسات خدمية تقوم بتجميع الأموال من المودعين والمدخرين بأشكال وطرق مختلفة 

المبالغ للمؤسسات والشركات والأفراد المحتاجين لهذه الأمـوال، ومـن    ثم تقرض هذه
دعين وسعر الفائـدة المرتفـع   خلال المفاضلة بين سعر الفائدة المتدني الذي تدفعه للمو

  .ن تحقق المصارف أرباحهاولمقترضادفعه الذي ي
 إضافة إلى الأنشطة والأعمال التي تقوم بها مثل الكفالات والحوالات وتحصـيل 
  .الشيكات والسندات وغيرها تحصل المصارف على عمولات أخرى تضاف لأرباحها

  :فالربح الإجمالي في المصرف هو
جميع العوائد التي يحصل عليها المصرف من استثمار الودائع والأموال السـائلة  «

 ـالأخرى والقيام بأنشطة خدمية مثل الكفالات والحوالات والاعت ادات المسـتندية  م
  .»القطع الأجنبي وخدمة الصيرفة الإلكترونية والمضاربة في البورصةوالمتاجرة ب
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فالربح الإجمالي يشمل كل عائد يحصل عليه المصرف عند قيامه بأي عمـل أو  
  .خدمة أو استثمار أو توظيف للأموال

  :أما الربح الصافي فهو
  .»الربح الإجمالي الذي يحصل عليه المصرف منقوصاً منه التكاليف الكلية«

  :أما الربحية فهي
تعبير اقتصادي يعبر عن كفاءة الإدارة المصرفية في استثمار الإمكانيات المتاحة «

من السيولة والخدمات والأعمال التجارية وعادة مـا ينسـب الـربح للأصـول أو     
  .»الموجودات أو أحياناً رأس المال وتارة إلى حقوق الملكية

  :الربحية بما يلي واستناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص
ـ الربحية مفهوم اقتصادي يعبر عن النشاط الذي تقوم به المنشأة، فهل هي رابحة أم   ١

  خاسرة وما هو مدى هذا الربح؟
ـ تعكس الربحية كفاءة الإدارة فإذا كانت الربحية مرتفعة يعني أن الإدارة ناجحـة    ٢

رة غير كفوءة ومقصرة وحققت أهدافها، وإذا كانت الربحية متدنية يعني أن الإدا
  .في تنظيم العمليات المصرفية

  :ـ الربحية تعكي استثمار الإدارة المصرفية للإمكانيات المتاحة وهي ٣
  .أ ـ توظيف كل ما يتوفر لديها من سيولة

  .ب ـ زيادة حجم الخدمات فتزداد العمولات
  .ج ـ المتاجرة بالقطع الأجنبي

  .رصةد ـ المتاجرة بالأصول المالية في البو
ـ تنسب الأرباح للأصول أو لرأس المال أو أحياناً لحقوق الملكية وهي تعـبر عـن     ٤

هذه النسب مع بعضها المصارف في هذا المصرف، وتقارن  كفاءة العمل المصرفي
  .البعض والأفضل هو الذي يحقق أعلى النسب

 ـ رفي كان مفهوم الربحية وما زال المؤشر الأهم في تاريخ العمل التجاري، والمص
  :والصناعي وجميع الأنشطة، وأهم النسب
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  الربح الصافي  = ـ معدل العائد على رأس المال  ١
  رأس المال

  الربح الصافي  = ـ معدل العائد على الأصول  ٢
  الأصول

  الربح الصافي  = ـ العائد على حقوق الملكية  ٣
  حقوق الملكية

  :التاليةإليك المعلومات الإحصائية من المصارف  :مثال
  مصرف العباسيين  مصرف أمية  
  ليرة ٣٠٠٠٠٠٠٠٠٠  ليرة ٥٠٠٠٠٠٠٠٠٠  رأس المال

  ليرة ١٣٠٠٠٠٠٠٠٠٠  ليرة ١٥٠٠٠٠٠٠٠٠٠  الأصول الثابتة
  ليرة ٣٠٠٠٠٠٠٠٠  ليرة ٥٠٠٠٠٠٠٠٠  الأرباح المحتجزة
  ليرة ٩٠٠٠٠٠٠٠٠  ليرة ١٣٠٠٠٠٠٠٠٠  الاحتياطيات

  ليرة ٩٠٠٠٠٠٠٠٠  ليرة ٩٠٠٠٠٠٠٠٠  الأرباح الصافية
  :ولدى المقارنة بين المصرفين تبين ما يلي

  :ـ معدل العائد على رأس المال ١

  ٥٠٠٠٠٠٠٠٠٠  %١٨=   ٩٠٠٠٠٠٠٠٠   مصرف أمية

  ٣٠٠٠٠٠٠٠٠٠  %٣٠=   ٩٠٠٠٠٠٠٠٠  مصرف العباسيين
  :ـ معدل العائد على الأصول ٢

  ١٥٠٠٠٠٠٠٠٠٠  %٦=   ٩٠٠٠٠٠٠٠٠   مصرف أمية

  ١٣٠٠٠٠٠٠٠٠٠  %٦,٩=   ٩٠٠٠٠٠٠٠٠  العباسيينمصرف 
  :ـ معدل العائد على حقوق الملكية ٣
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 = مصرف أمية 
٩٠٠٠٠٠٠٠٠  

٥٠٠٠٠٠٠٠٠+  ٥٠٠٠٠٠٠٠٠٠+  ١٣٠٠٠٠٠٠٠٠  
  

=  
٩٠٠٠٠٠٠٠٠  

 =١٣%  
٦٨٠٠٠٠٠٠٠٠  

  

 = العباسيينمصرف 
٩٠٠٠٠٠٠٠٠  

٩٠٠٠٠٠٠٠٠+  ٣٠٠٠٠٠٠٠٠+  ٣٠٠٠٠٠٠٠٠٠  
  

=  
٩٠٠٠٠٠٠٠٠  

 =٢١%  
٤٢٠٠٠٠٠٠٠٠  

من خلال المقارنة يلاحظ بأن مصرف العباسيين قد حقق نسباً أفضل فالعائـد  
  .على رأس المال والأصول وحقوق الملكية كانت أفضل

  :ـ السيولة ٢ـ  ٥ـ  ٢
 ـتسعى المصارف من خلال عملها لتجميع أكبر كميـة مع  ة مـن الودائـع   ين

استثمار هذه المبالغ، وفي حال تجـاوزت  والمدخرات بحيث تستطيع من خلال زبائنها 
الودائع قدرة المصرف على التوظيف يسعى لاستثمارها لـدى مصـارف أخـرى أو    

لكن المصرف لا يسـتطيع توظيـف كامـل    ) سندات خزينة(يقرضها للخزينة العامة 
المدخرات والودائع، بل عليه الاحتفاظ بنسبة معينة من الأموال على شكل نقد سـائل  

هة السحوبات الطارئة من قبل الزبائن مثل مواسم الأعيـاد، والظـروف   وذلك لمواج
الرديئة أو الظروف السياسية غير المستقرة حيث يقبل الأفراد على سحب ودائعهـم،  
وتحسباً لعدم الوقوع في الحرج، فإنه يتوجب على كل مصرف أن يحتفظ بنسبة معينـة  

أو أحيانـاً  % ١٠أو % ٥نسـبة  من ودائعه، وعادة ما يحدد المصرف المركزي هذه ال
  ..وهكذا% ١٥

  :يمكن تعريف السيولةلذلك واستناداً 



 علي كنعان. د  إدارة الائتمان في الأنظمة المصرفية الحديثة: الفصل الثاني
 

‐ ١٧٠  - 
 

قدرة البنك الفردي على مواجهة التزاماته، والتي تتمثل بصـفة أساسـية في   «
تلبية طلبات المودعين للسحب من الودائع، وأيضاً تلبية طلبات الائتمان، : عنصرين هما

  .)١(»المجتمع أي القروض والسلفيات لتلبية احتياجات
يركز هذا التعريف على مفهوم السيولة التامة ما يمكن إقراضه للزبائن وما يمكن 

  .الاحتفاظ به، لكنه لا يؤكد على السيولة لمواجهة ظرف طارئ
أما الدكتور عبد الغفار حنفي أستاذ الإدارة المالية في جامعة الإسكندرية فإنـه  

  :يرى في السيولة
قدرة البنك على مقابلة التزاماته بشكل فوري، وذلـك  السيولة هي عبارة عن «

من خلال تحويل أي أصل من الأصول إلى نقد سائل وبسـرعة وبـدون خسـارة في    
القيمة، حيث تستخدم هذه النقدية في تلبية طلبات المودعين للسحب مـن ودائعهـم   

  .)٢(»وتقديم الائتمان في شكل قروض وسلفيات لخدمة المجتمع
يف في شرح السيولة وخاصة لمواجهة الظروف الطارئة وتلبيـة  يتوسع هذا التعر

تخصص للمودعين  ةرغبات المودعين، لكنه يعود مرة أخرى ليقول بأن السيولة الإجمالي
  .والمقترضين معاً، أي يشرح السيولة الكلية

  :استناداً للتعريفين السابقين نعرّف نحن السيولة
شكل نقود سائلة لمواجهة السحوبات  هي المبالغ التي يحتفظ بها المصرف على«

العاجلة أو الظروف الطارئة وتكون نسبة مئوية من الودائع ولا يسـتثمرها المصـرف   
  .»لكنها تخفض من مخاطر الإفلاس وتبقى معطلة وتؤثر على ربحيته

  :يتبين من خلال هذا التعريف بأن خصائص السيولة هي
بالغ التي يتوجـب علـى المصـرف    ـ السيولة هي تعبير نقدي مصرفي تعبر عن الم  ١

  .بصفة إلزامية بها الاحتفاظ
ـ تخصص هذه المبالغ لمواجهة السحوبات المفاجئة التي يقوم بها الزبائن مثل فتـرة    ٢

الأعياد، والمواسم الرديئة، وأوقات السياحة في الصيف وفي حالات الظـروف  
  .الطارئة التي يقدم الأفراد فيها على استرجاع ودائعهم

                                                 
 .٥٢ص  ١٩٨٣والتطبيق، المنصورة مكتبة الجلاء، القاهرة إدارة البنوك بين النظرية : محمد سويلم) ١(

 .٢١١ص  ٢٠٠٧إدارة المصارف، الدار الجامعية الإسكندرية : عبد الغفار حنفي) ٢(
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يفرض المصرف المركزي على المصارف التجارية الاحتفاظ بنسبة معينـة مـن    ـ  ٣
وذلك حسب كل ظرف يمر بـه  % ١٥لى إ% ٧,٥الودائع وأحياناً تتراوح بين 

  ..وهكذا% ٢٠وتارة % ١٠الاقتصاد الوطني فتارة تصبح 
ـ إن الاحتفاظ بمبالغ معينة دون تشغيل سوف يؤثر على الربحية لأن المصرف يدفع   ٤

فكلما ازدادت نسبة السيولة كلمـا  . لفوائد للمودعين، ولا يستثمر هذه المبالغا
  .انخفض معدل الأرباح في المصارف

  .ـ نخفض من احتمالات الإفلاس في حال زيادة حجم السحوبات الطارئة٥
  :ـ مكونات السيولة ٣ـ  ٥ـ  ٢

وتقتطعها من المبالغ ذكرنا بأن السيولة تتألف من المبالغ التي تحتفظ بها المصارف 
المودعة لديها، لكن هذا المفهوم يتجاوز هذه المبالغ إلى ما يمكن أن يستطيع المصـرف  

  :التصرف به في الظروف الطارئة وهي نوعان
وهي المبالغ التي يستطيع المصرف التصرف بها دون : ـ السيولة الحاضرة أو الفورية  ١

الحصول عليها إجراء الاتصـالات  قيود وتكون تحت تصرفه مباشرة أو قد يتطلب 
  :مع مصارف أخرى أو مع بعض الزبائن وهي

أ ـ النقود الجائزة الموجودة في فروع المصرف أو الموجودة في المصرف علـى شـكل    
  .نقود أجنبية

ب ـ الودائع لدى المصرف المركزي ولدى المصارف الأخرى، لأن المصرف التجاري  
المصرف المركزي وعادة مـا تسـمى نسـبة    يحتفظ بنسبة معينة من الودائع في 

  .الاحتياطي القانوني
لها يج ـ الأوراق تحت التحصيل مثل الشيكات والسندات وغيرها وعادة ما يتم تحص 

بسرعة ويتأخر الزبائن في سحبها أو الحصول عليها، لذلك يسـتطيع المصـرف   
 التصرف بها، كما ويمكن للمصرف دفعها لأصحابها وتصبح ملكـاً لـه لـذلك   

  .يستطيع خصمها بسرعة في حالات الضرورة
وعادة ما تكون هذه السيولة بحاجة لبعض الوقـت لكـي   : ـ السيولة شبه النقدية  ٢

تصبح نقوداً سائلة أو قد يخسر المصرف جزءاً من قيمتها مقابل تسييلها ومثال على 
  :ذلك
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حيث يتنـازل  أ ـ السندات الحكومية وأذون الخزينة وهي أوراق مالية قابلة للتسييل  
المصرف عن جزء من الفائدة فيشتريها العديد من المصارف أو المستثمرين في سوق 

  .الأوراق المالية
ب ـ الأسهم والسندات للشركات المساهمة حيث يسـتطيع المصـرف في أوقـات     
الضرورة تخفيض قيمتها فيبيعها بسرعة في سوق الأوراق المالية فيحصـل علـى   

  .السيولة اللازمة
  :ـ حساب السيولة ٤ـ  ٥ـ  ٢

يختلف استثمار الودائع تحت الطلب عن استثمار الودائع الآجلة ومن ثم يحـتفظ  
% ١٥المصرف التجاري لكل وديعة بنسبة معينة، فقد يحدد المصرف المركزي نسـبة  

  %.٥، وقد يحدد للودائع الآجلة نسبة أقل أي بحدود )تحت الطلب(للودائع العاجلة 
مليار ليرة سورية  ٨٠في مصرف أمية ) تحت الطلب(لعاجلة فإذا بلغت الودائع ا

فكم هو المبلغ الذي سيحتفظ به المصرف . مليار ليرة سورية ٣٨وبلغت الودائع الآجلة 
  ).السيولة(

 ١٢٠٠٠٠٠٠٠٠٠% = ١٥×  ٨٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠نسبة الاقتطاع للودائع العاجلـة  
  ليرة

  ليرة ١٩٠٠٠٠٠٠٠٠% = ٥×  ٣٨٠٠٠٠٠٠٠٠٠الاقتطاع للودائع الآجلة 
  ليرة ١٣٩٠٠٠٠٠٠٠٠=  ١٢٠٠٠٠٠٠٠٠٠+  ١٩٠٠٠٠٠٠٠٠إجمالي الاقتطاع 

  إجمالي الاقتطاع  نسبة السيولة
  إجمالي الودائع

  

  %١١,٧=   ١٣٩٠٠٠٠٠٠٠٠  نسبة السيولة
١١٨٠٠٠٠٠٠٠٠٠ 

لـيرة سـورية    ١٣٩٠٠٠٠٠٠٠٠يتوجب على مصرف أمية الاحتفاظ بمبلغ 
مليار ليرة سورية حيث يؤثر هذا المبلغ علـى   ١١٨وهي مقابل الودائع الموجودة لديه 

  .الربحية في هذا المصرف
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  :ـ المفاضلة بين الربحية والسيولة ٥ـ  ٥ـ  ٢
تواجه الإدارة المصرفية عدة مشكلات مصرفية تسعى وتحاول إيجاد الحلول لهـا،  

الربحيـة  استناداً لكل حالة، لكن أكبر المشاكل التي تواجه المصرف هي المفاضلة بـين  
والسيولة، فلكي يحافظ المصرف على الوضع الآمن عليه الاحتفاظ بنسبة سيولة أكـبر،  

  .وبالمقابل لكي تزداد الربحية عليه توظيف الجزء الأكبر من الودائع
فالسيولة والربحية مفهومان متعارضان، يؤدي الأخذ بالسيولة للأمـن والأمـان   

تؤدي زيادة الربحيـة لإمكانيـة تعـرض    ولكن مع انخفاض حجم الأرباح، وبالمقابل 
  .المصرف للخطر في بعض الظروف

إن بقاء المصرف في ظروف آمنة وزيادة معدلات الربح يتطلـب مـن الإدارة   
  :المصرفية القيام بالإجراءات التالية

ـ يجب على إدارة المصرف الاحتفاظ بنسبة السيولة التي يقررها العرف المصرفي أو   ١
لا يجوز للمصرف استثمار هذه الأموال لأن ذلك يعـرض  المصرف المركزي، و

  .المصرف للخطر
ـ البحث عن الزبائن الجيدين وإهمال الزبائن الرديئين أو الاعتذار لهم عـن تقـديم     ٢

القروض والخدمات بطرق دبلوماسية، بحيث لا يؤثروا على سمعة المصـرف أو  
  .طرق تعامله

 ١٠٠فقد وصلت خدمات المصرف إلى ـ تطوير الخدمات المصرفية بشكل مستمر   ٣
خدمة تدر للمصرف عمولات جيدة فعلى المصـرف   ١٥٠خدمة أو أحياناً إلى 

الاستمرار في تطوير هذه الخدمات بهدف زيادة حجم العمولات وبالتالي زيادة 
  .الربحية

ـ تطوير الصيرفة الإلكترونية عبر الاستعانة بشركات الصيرفة والتقانة لأنهـا تـدر     ٤
  .جيداً للمصرف دخلاً

ـ تكوين المحافظ الاستثمارية للزبائن لأن أعمال المضاربة تدر للمصرف التجـاري    ٥
  .عمولات كبيرة

ـ التركيز على التوظيفات مقيدة الأجل لأنها تزيد من حجم الربحية وتخفف مـن    ٦
  .مخاطر السيولة وهي مبالغ سريعة العودة مقابل القروض طويلة الأجل
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الرقابة المصرفية الداخلية وذلك من خلال تكوين كادر متطور يسـتطيع  ـ تطوير   ٧
إيقاف القروض عديمة الجدوى، أو التي يرغب أصحابها باستثمارها في أوجـه  

  .ونشاطات غير المخصصة لها
إن هذه الإجراءات والتوجهات سوف تزيد من حجم السيولة وتضع المصـرف  

رئة، وسوف تزيد مـن أرباحـه مقابـل    في حالة آمنة يستطيع مواجهة الظروف الطا
  .المصارف الأخرى

  :ـ مزايا الائتمان ٦ـ  ٢
تنبع أهمية الائتمان من دوره في تمويل المشاريع الاقتصادية والاجتماعية ومساهمته 

في زيادة معدلات النمو الاقتصادي ومن جهة أخرى كلما ازداد مستوى  ةغير المباشر
  .اجة للقروض المصرفية وازداد التعامل المصرفيالتطور الاقتصادي كلما ازدادت الح

  :يحقق الائتمان للاقتصاد الوطني المزايا التاليةلذلك واستناداً 
إن تطور العادات المصرفية وزيادة حجـم  : ـ الاقتصاد في استعمال النقود القانونية  ١

الإيداعات في المصارف والحصول على القروض سوف يخفف مـن اسـتعمال   
ية والمعدنية التي يصدرها المصرف المركزي ويزداد استخدام النقـود  النقود الورق

  .)١(الخطية
ـ يساعد الائتمان المصرف المركزي على التحكم في السياسة النقدية، فكلما ازداد   ٢

حجم الائتمان، يزداد بالمقابل حجم الادخار وتزداد الودائع المصرفية، وعنـدها  
لجة التضخم أو الركود من خلال التحكم تزداد قدرة المصرف المركزي على معا

بر المصارف على التقيد بها، ففي أوقات التضخم يرفـع  تجبنسبة الاحتياطي التي 
خفض قدرة المصارف على خلق الائتمان، فتنالمصرف المركزي نسبة الاحتياطي 

وبالمقابل في حالات الركود يخفض نسبة الاحتياطي فيزيـد قـدرة المصـارف    
  .ادة الائتمانالتجارية على زي

ـ يساعد الائتمان أصحاب المواهب والمخترعين والمبدعين على تحويل أفكـارهم    ٣
النظرية إلى مشاريع وتطبيقات عملية، فالمخترع أو المبدع صاحب الفكرة إذا لم 

  .تتوفر له مصادر تمويل سيضطر لبيع فكرته إلى الشركات الاحتكارية
                                                 

 .١٦٣النقود والمصارف، مرجع سابق ص : كمال شرف ـ هاشم أبو عراج) ١(



 علي كنعان. د  إدارة الائتمان في الأنظمة المصرفية الحديثة: الفصل الثاني
 

‐ ١٧٥  - 
 

صغيرة (ختراع مكثفات في جهاز الراديو قام أحد المخترعين السوريين با :مثال
تساعد على تصغير حجم جهاز الراديو ولم يتوفر له من ينتج هـذا المكثـف،   ) الحجم

من الأرباح الصـافية  % ١٠لذلك اضطر لبيع فكرته إلى شركة فيليبس التي دفعت له 
  .، فلو توفرت مصادر التمويل لأقام المصنع بنفسهبعد الإنتاج

الائتمان من تكرار الأزمات الاقتصادية، فقد كانـت الاقتصـاديات في    يخففـ   ٤
السابق تنتقل من دورة اقتصادية إلى أخرى من الرواج والركود، وفي حـالات  
الركود تزيد الدولة حجم القروض وتدعم المصارف لزيادة خلق الائتمان الأمر 

  .الذي يخفف من الآثار السلبية للركود
المؤسسات والشركات الإنتاجية على زيادة الإنتـاج ويسـاعد   ـ يساعد الائتمان   ٥

التجار على زيادة عمليات الشراء من المصانع ويساعد المستهلكين على زيـادة  
حجم مشترياتهم من السلع والخدمات وبالمحصلة يؤدي الائتمان لزيادة النـاتج  

اباً علـى  المحلي الإجمالي وزيادة معدل النمو الاقتصادي الأمر الذي ينعكس إيج
  .حياة المواطنين ومستوى المعيشة

إن هذه المزايا دفعت الحكومات لتعميق دور الائتمان وتطويره في الاقتصاديات 
الوطنية فقد سمحت أكثر الحكومات استناداً لهذه المزايا بزيادة نسبة الائتمـان للنـاتج   

 ـ % ٧٥إلى % ٥٠المحلي الإجمالي من  ل إلى وتجاوزت بعض الدول هذه النسـب لتص
من الناتج طالما أن الائتمان يساعد المنتج والتاجر والمستهلك وهذا الأمر يخفف % ١٠٠

  .من الأزمات أو يمنع حدوثها في أكثر الأحيان
  :ـ سلبيات الائتمان ٧ـ  ٢

يتضح من خلال دور وأهمية الائتمان في الاقتصاد الوطني، ومن خلال مزاياه بأنه 
الاقتصاد، والمانع للأزمات ولكن هل نعتبر الائتمان بكل ما يحمله من الرافعة المالية لهذا 

مزايا هو إيجابي للاقتصاد الوطني، أم هناك سلبيات لهذا المتغير الاقتصادي، بالطبع كما 
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أن الائتمان يحمل العديد من المزايا للاقتصاد، فهو يحمل بعض السـلبيات في مواقـع   
  أخرى، فما هي سلبيات الائتمان؟

ـ يؤدي الائتمان لحدوث التضخم، لأنه يسهم في خلق أدوات دفع جديدة، فكلما  ١
ازدادت أدوات الدفع كلما شجع ذلك على زيادة الإنتاج، لكنه بعد وصـول  
الاقتصاد لحالة التشغيل الكامل، لا يمكن بعدها زيادة الإنتاج، فالاسـتمرار في  

وقف عن الزيادة لذلك زيادة حجم القروض سوف يزيد الطلب وبما أن العرض ت
يحصل التضخم وترتفع الأسعار، ويفضل أكثر الاقتصاديين في حالات التضخم 

  .تخفيض حجم القروض عن طريق رفع سعر الفائدة
ـ إن المبالغة في الحصول على القروض تؤدي للإسراف، فإذا وجد رجال الأعمال   ٢

رفي، مثل بنـاء  سهولة في الحصول على القروض، فإنهم يتجهون للاستهلاك الت
القصور والفيلات الفاخرة وما يستتبعها من زيادة في الاستهلاك الترفي، وقـد  
نشأت هذه الظاهرة في أكثر الدول وقام الأغنياء ببناء قرى فاخرة حول المـدن  

  .في سورية) يعفور ـ الصبورة(الكبرى مثل قرى 
متدنية الأرباح وهـذا   ـ يدعم الائتمان إقامة المشروعات ذات الكفاءة المتدنية أو  ٣

الإجراء غير اقتصادي لأن دعم شركات غير ذات ربحية يـؤثر علـى كفـاءة    
  .استخدام رأس المال الوطني ويعتبر هدراً للطاقات الوطنية

ـ يؤدي الائتمان لسرعة الوصول إلى الاحتكار، فالشركات الصغيرة أو المتوسـطة    ٤
ة قد تضخمت وإذا توفرت لهـا  التي تحصل على الائتمان اللازم نجدها بعد فتر

الإدارة الجيدة تنقلها من شركة صغيرة أو متوسطة إلى شركة تسيطر على إنتاج 
أو توزيع بعض المنتجات فتسيطر على الإنتاج أو التوزيع وتحتكر السوق وتضع 

  .الأسعار التي تريدها
التي يمكن أن يؤدي إليهـا الائتمـان، لـذلك     الأمور إن هذه السلبيات توضح

توجب على الدولة أن تدرس هذه النقاط السلبية وتخفف من إجراءات المنح بحيث تمنع ي
  .حدوث التضخم أو الاحتكار أو تمويل مشاريع ذات كفاءة متدنية
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  الثالثالفصل 

  المصارف التجارية
  :مقدمة

تناولنا في الفصل الأول مفهوم وأهمية المصارف وتكلمنا عن أنواع المصـارف  
المتخصصة، ولم نتطرق للمصرف التجاري وذلك بهدف تخصيص هذا الفصل للحديث 

  .عن المصرف التجاري
 صارف الأخـرى لأن المصـرف التجـاري   لا يختلف المصرف التجاري عن الم

الواسع يتضمن المصارف المتخصصة والإسلامية والشاملة، وكلمة التجـاري   بالمفهوم
  .تعني أنه يهدف للربح ويمول جميع القطاعات الاقتصادية في الاقتصاد الوطني

صرف يمول قطـاع  وإذا أخذنا المصرف التجاري بالمعنى التخصصي، فإن هذا الم
  .افة أنواعها والاستهلاكالتجارة الداخلية والتجارة الخارجية ويمول الخدمات بك

أي إذا اهتم المصرف الصناعي بتمويل الإنتاج والتصنيع، فإن المصرف التجاري 
يهتم بتمويل الشراء من المنتجين والتسويق للمواطنين، ويمنح القروض للمستهلكين مما 
يساعد على سرعة تصريف السلع والخدمات، فالمصارف التجارية بما تقوم به من دور 

صاد لا يدعم فقط قطاع التجارة، بـل يمتـد تـأثيره للصـناعة والخـدمات      في الاقت
والاستهلاك، فهو مصرف وسيط ويلعب دور الوساطة بين المؤسسات وبين المشـترين  

  .والبائعين وفي الأسواق المالية
  :ـ مفهوم المصرف التجاري ١ـ  ٣

مفهـوم  تكلمنا في الفصل السابق عن سمات وخصائص المصارف ثم تكلمنا عن 
  .المصارف وخاصة المتخصصة، أما الآن فسوف نشرح مفهوم المصرف التجاري

البنوك التجارية مؤسسات ائتمانية غير متخصصة تضطلع أساساً بتلقي ودائـع  
الطلب أو بعد أجل قصير والتعامـل بصـفة أساسـية في     عندالأفراد القابلة للسحب 
  .»الائتمان قصير الأجل
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ل الودائـع وتقـديم   ويركز هذا التعريف على خاصتين للمصارف التجارية قب
القروض للمؤسسات المحتاجة لها ويهمل تقديم الخدمات التي باتت اليوم أكثـر أهميـة   

  .للمصرف من الودائع والقروض نظراً لارتفاع العمولات عليها
  :هيالمصارف التجارية 

مؤسسات مالية تستقبل الودائع وتمنح القروض وتسهل عمليـات السـحب   «
والإيداع الإلكترونية للعملاء، وتمول التجارة الداخلية والخارجية، تتعامل مع مؤسسات 

  .»الوساطة المالية والمضاربين في البورصة وتقدم خدمات مصرفية ومالية متنوعة للعملاء
  :ديد خصائص المصارف التجارية بما يليواستناداً لهذا التعريف يمكن تح

  .ـ استقبال الودائع بكافة أشكالها ١
  .جال متباينة استناداً لحالة كل شركة أو فردلآـ منح القروض  ٢
  ).الصيرفة الإلكترونية(ـ القيام بالخدمات الإلكترونية  ٣
  .ـ تمويل التجارة الداخلية والخارجية ٤
  .بالبورصةـ تمويل كافة إجراءات التعامل  ٥
  .ـ تقديم خدمات مصرفية متنوعة للعملاء ٦

إن هذه السمات توضح مدى تطور العمل المصرفي وتطور مجـالات التمويـل   
ونشاط المصارف وخاصة دخول البورصات وتمويل المضاربة والسماسـرة في مجـال   

  .البورصة وتكوين محافظ استثمارية وغيرها
  :جارية فهيأما الوظائف التي تقوم بها المصارف الت

ـ تحصيل مستحقات العملاء من مصادرها المختلفة من شيكات أو كمبيـالات أو    ١
  .سندات وغيرها من أشكال ووسائل الدفع الأخرى

ـ قيام المصرف التجاري بتجميع المدخرات عبر أشكال ووسائل تجاريـة تجـذب     ٢
  .الزبائن للإيداع وذلك بهدف استثمارها

الأجل بهدف تمويل التجارة والأعمال الصناعية الجاريـة،  ـ منح القروض القصيرة   ٣
  .والقيام بمنح قروض متوسطة وطويلة الأجل للأنشطة الإنتاجية الضخمة
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  .ـ تبديل العملات الأجنبية مقابل عمولة أو الإتجار أحياناً بالعملات الأجنبية ٤
تعهد بالدفع ينما ـ إصدار الكفالات لصالح العملاء، وهنا لا يقدم المصرف الأموال إ  ٥

  .في حال قصر الزبون عن الوفاء بالتزاماته
ـ المتاجرة بالأوراق المالية لصالحه، أو تكوين محافظة استثمارية للعمـلاء وتمويـل     ٦

المضاربين بالأصول المالية وتخديم دفع ثمن الأصول محل المتاجرة في سوق الأوراق 
  .المالية

ية ونشر أجهزة الصراف في أماكن تواجد الزبائن ـ القيام بتخديم الصيرفة الإلكترون  ٧
  .وخاصة الأسواق

إن أعمال المصارف التجارية لم يعد لها حدود معينة، بل دخلت كافة المجـالات  
والقطاعات حتى مجال تمويل الزراعة قد تقدم عليه المصارف التجارية وخاصة في الجزء 

  .الذي يهتم بالإتجار بالمنتجات الزراعية
  :وارد المصارف واستخداماتهاـ م ٢ـ  ٣

  :تحتوي ميزانية المصرف التجاري بندين أساسيين
  .وهي المبالغ التي يوظفها البنك أو يستطيع توظيفها: أ ـ جانب الموارد

وهي المبالغ التي يتوجب على البنك تسـديدها للآخـرين أو   : ب ـ جانب الخصوم 
  .ترتبت عليه

هي وثيقة تتضمن تقريراً لمختلف «: جاريواستناداً لذلك فإن ميزانية المصرف الت
الحقوق أو بنود القيم التي يمتلكها المشروع، وكذلك مختلف الديون أو بنود القيم الـتي  
يلتزم بها هذا المشروع في مواجهة الغير وفي مواجهة مالكيه، وتسمى تلـك الحقـوق   

  .)١(»بالأصول، وتسمى الديون بالخصوم
الأصول هي المبالغ التي يودعها الأفراد لديه في أما بالنسبة للمصارف فإن جانب 

سبيل الحصول على الفوائد، وبالمقابل فإن استخدام هذه الأموال يكـون في جانـب   
الخصوم أي استخدام هذه الأموال بالقروض للآخرين مقابل فائدة أعلى مـن فائـدة   

  .الودائع

                                                 
 .١١٨مرجع سابق ص  أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي،: أسامة الغولي. زينب عوض االله) ١(
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  :تتضمن ميزانية المصرف التجاري البنود التالية
  رفميزانية المص

  جانب الخصوم  جانب الأصول
  .ـ أرصدة نقدية جاهزة ١
  .ـ أوراق برسم التحصيل ٢
  .ـ قروض ٣
  .قراض للمصارفـ الإ ٤
  .ـ الإيداع لدى المصرف المركزي ٥
  :ـ محفظة الأوراق المالية ٦

  .ـ سندات الخزينة
  .ـ أسهم وسندات

  .ـ رأس المال ١
  .ـ الودائع ٢
  .ـ أوراق برسم الدفع ٣
  .الاقتراض من المصرف المركزيـ  ٤
  .ـ الاقتراض من المصارف ٥
  .ـ الأموال المجمدة ٦
  

وسوف نبدأ بشرح جانب الخصوم وهي إيرادات المصرف التجاري والتي سوف 
  :يوظفها لكي يحصل على الأرباح

  :ـ موارد المصارف التجارية ١ـ  ٢ـ  ٣
د والشـركات لأنهـا   تعتمد المصارف التجارية كما ذكرنا على إيداعات الأفرا

تشكل العمل الأساسي للمصارف، فكلما توسع المصرف وانتشر كلما أصبح هنـاك  
إمكانية لاستقبال ودائع أكثر، إضافة إلى الودائـع نجـد رأس المـال والاحتياطيـات     
والاعتماد على المصرف المركزي والمصارف الأخرى، ولا تعتمد المصارف في ترتيـب  

لمورد، بل حسب ترتيبها في الميزانية وسوف نشرحها كمـا  مواردها على أهمية ونوع ا
  :يلي
  :ـ رأس المال والاحتياطيات ١ـ  ١ـ  ٢ـ  ٣

 نطقة الانطلاق )الإمكانيات الذاتية(يعد رأس المال والاحتياطيات في المصارف 
بدون رأس المـال وعنـدما    هلأن المصرف كباقي المؤسسات لا يستطيع أن يبدأ أعمال

  .خدماته وأرباحه يقوم بتشكيل احتياطيات لكي يدعم موقفه الماليتزداد أنشطته و
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  :أ ـ رأس المال
يحتاج أي عمل أو نشاط لرأس المال، فكل عمل تجاري أو صناعي، أو خدمي لا 

الأرض والبنـاء  (يمكن أن ينطلق إلا بوجود رأس المال الذي يتحول إلى الأصول الثابتة 
أما في مجال العمل المصرفي فإن ) ور ـ المواد الأولية الأج(ثم رأس المال العامل ) والآلات
  :رأس المال
هو المبالغ التي يدفعها المؤسسون أصحاب المصرف، أو ثمن الأسهم إذا كـان  «

شركة مساهمة ويخصص لشراء مقر الإدارة والفروع المصرفية والآلات والتجهيـزات  
  .»والسيارات لكي يباشر المصرف أعماله

ل لتجهيز العمـل واسـتقبال   يخصص رأس المال للإقراض، ب واستناداً لذلك لا
  :، والسؤال المطروحالزبائن

  هل يلعب رأس المال دوراً هاماً في نجاح المصرف؟
بالطبع يخصص رأس المال كما ذكرنا لتجهيزات العمل والتقانـات والـبرامج   

  .والسيارات وغيرها وهي ضرورية لمباشرة العمل
مـن  % ٨كفاءة رأس المال بما يعـادل   يةية الدوللقد حددت لجنة بازل المصرف

الإمكانيات التي يتعامل بها المصرف، أي إذا كان المصرف يعمل بإمكانيات تصـل إلى  
مليون دولار، وكانـت   ٤٠مليون دولار فإن رأس المال لا يجوز أن ينقص عن  ٥٠٠

هذه الرغبة من لجنة بازل إشارة واضحة للمصارف لكي تزيد من رأسمالها لكي يـزداد  
  .يتحسن وضعها الماليو

لقد أوضح التقرير السنوي للمصارف الأمريكية أن إمكانيات المصارف الذاتية 
بينما تقترض المصارف الإمكانيات الأخرى التي تتعامل بها أي حوالي % ١٥تصل إلى 

  .)١(وقروض للمصرف لكي يتصرف بها ودائعيكون على شكل % ٨٥
  :الوظائف التاليةويلاحظ بأن رأس المال في المصارف يحقق 

                                                 
 .٣٠٤إدارة المصارف مرجع سابق ص : عبد الغفار حنفي) ١(
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ـ ضمانة أساسية لأموال المودعين فكلما ازداد رأس المـال كلمـا ازدادت الثقـة      ١
  .بالمصرف وبإمكانياته

  ).المباني ـ السيارات ـ التقانات(ـ تجهيز العمل والشروط المناسبة لمباشرة العمل  ٢
ـ تحديد حصة كل مؤسس وخاصة إذا كان المصرف شركة مساهمة فـإن قيمـة     ٣

  .وتزداد القيمة السوقية) القيمة الاسمية(لسهم محددة ا
أما المصارف الإسلامية فتختلف عن المصارف التقليدية بأنها تزيد رأسمالها لكي 
تخصص جزءاً منه للإقراض نظراً لكونها مصارف تنموية أكثر من كونها مصارف تهتم 

بينما ) الربحية والتنمية تحقيق(بالخدمات المصرفية، أي تكون رسالة المصارف الإسلامية 
  ).زيادة الربحية وزيادة حجم الخدمات للزبائن(تكون رسالة المصارف التقليدية 

لعـام   ٢٨لقد حدد القانون السوري رأس المال للمصارف الخاصة بالقـانون  
مليون دولار، أما بعـد   ٥٠مليون دولار ثم ازدادت فيما بعد إلى  ٣٠بحدود  ٢٠٠١

مة المالية العالمية فقد قرر المصرف المركزي السوري زيادة رأس أي بعد الأز ٢٠٠٨عام 
مليون  ٥٠٠مليون دولار للمصارف التقليدية و ٣٠٠المال في المصارف لكي يصل إلى 

دولار للمصارف الإسلامية وقد باشرت المصارف بترتيب أوضاعها لكي تحقق هـذا  
  .التوجه

  :ب ـ الاحتياطيات
ارف التجارية من أرباحها الصافية وتحتفظ بهـا في  هي مبالغ نقدية تقتطعها المص

حساب خاص لتدعيم رأس المال وتحسين الموقف المالي للمصرف الأمر الذي يشـجع  
للمصرف  ةالمودعين على التوجه لهذا المصرف أو ذاك، فكلما ازدادت الإمكانيات الذاتي

الاحتياطيـات إلى  كلما ازدادت القيمة الدفترية للسهم وازدادت الودائع لديه وتقسم 
  :عدم أنواع

وهو مبالغ نقدية يقتطعها المصرف من الأربـاح الصـافية   : ـ الاحتياطي القانوني  ١
استناداً للقانون النافذ الذي يحدده المصرف المركزي وذلك لتدعيم المركز المـالي  

  .)١(للمصرف
                                                 

 .٢٦٠النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ١(
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بعـد   مبالغ يقتطعها المصرف من الأرباح الصـافية  وهو: ـ الاحتياطي الاختياري  ٢
اقتطاع الاحتياطي الإلزامي أو القانوني وذلك لتدعيم المركز المـالي للمصـرف   
حيث تزداد الإمكانيات الذاتية فينعكس إيجاباً على قيمة الأسهم وتزداد القيمـة  

  .الدفترية للسهم
  :ج ـ المخصصات

هي مبالغ تقتطعها المصارف من الأرباح الإجمالية في نهاية السنة المالية وذلـك  
  .لمواجهة ظروف طارئة أو أهداف محددة

  : مثال
  .ـ مخصص الديون المشكوك في تحصيلها

  .ـ مخصص الانخفاض المتوقع في أسعار الأسهم أو العملات الأجنبية
  .ـ مخصص لمواجهة الأحداث الطارئة والمخاطر التي تواجه المصرف

  .ـ مخصص الضرائب
فإذا لم يحصل الأمر الـذي حجـز   يحتفظ المصرف بهذه المبالغ لحين استخدامها 

المبلغ من أجله فتبقى المبالغ محتجزة في حساباتها وتشـكل مـورداً ذاتيـاً للمصـرف     
  .يستخدمها في عدة مجالات
  :د ـ الأرباح غير الموزعة

هي مبالغ يقتطعها المصرف من الأرباح الصافية القابلة للتوزيع على المسـاهمين،  
وقد يحتجز جميع الأربـاح في بعـض   % ٥٠ وقد يحتجز% ١٠فقد يحتجز المصرف 

السنوات وتبقى في حساب الأرباح غير الموزعة وذلك بهدف دعـم المركـز المـالي    
  .للمصرف

إن جميع المبالغ التي تكلمنا عنها رأس المال والاحتياطيات والأرباح غير الموزعة 
لـى  والمخصصات تشكل الموارد الذاتية للمصرف وتدعم موقعه المـالي وتسـاعده ع  

مواجهة الظروف الطارئة والأزمات، فكلما ازدادت الموارد الذاتية كلمـا اسـتطاع   
المصرف تجاوز الأزمات، وبالمقابل إذا انخفض حجم الموارد الذاتية يتعـرض المصـرف   

  .للإفلاس عند أي أزمة مهما كانت صغيرة
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  :ـ الودائع ٢ـ  ١ـ  ٢ـ  ٣
ه كما ذكرنا فإن رأس المـال  المصرف، لأن ليتعد الودائع أحد أهم مصادر تمو

بينما تخصـص   المالي والموارد الذاتية للمصارف لا تخصص للإقراض، بل لدعم المركز
الودائع للتوظيف والاستثمار فكلما ازدادت الودائع كلما ازدادت قدرة المصرف على 

  .خلق الائتمان وزيادة حجم استثماراته
  :أما تعريف الودائع فهي

لعميل على إيداع مبلغ من النقود يلتزم المصرف بـرده  اتفاق بين المصرف وا«
حين الطلب أو لأجل معين مع دفع الفوائد عليها وتحاط الوديعة بالسرية التامة لأنهـا  

  .)١(»تدل على مركز العميل المالي
ويحدد هذا التعريف الصفة القانونية للوديعة، حيث لم تعد الوديعة اتفاق، بـل  

من العروض التي يقدمها للزبـائن، الـذين يقومـون     أصبح كل مصرف لديه العديد
  .بدورهم باختيار الوديعة التي تناسبهم

  :واستناداً لذلك يمكن تعريف الودائع بأنها
مبالغ من المال يودعها الأفراد أو الشركات التجارية لدى المصارف لأجل محدد «

الودائع حسب هـذا  ف» ومقابل فائدة استناداً للعروض التي تقدمها المصارف للمودعين
  :التعريف تتضمن الخصائص التالية

ـ مبالغ من المال وعادة ما تكون هذه المبالغ فائضة عن حاجة الشـخص المودعـة     ١
  .ويرغب باستثمارها

ـ تودع الشركات لدى المصارف جميع أموالها وعادة مـا تكـون في الحسـابات      ٢
  .الجارية نظراً لأنها تحرك حساباتها يومياً

المصارف آجال الودائع اعتباراً من شهر وحتى سنة ولكل نوع مـن هـذه    ـ تحدد  ٣
ى رفـع  الودائع فائدة ومزايا، ولا يستطيع الفرد رفع سعر الفائدة أو المفاوضة عل

  .كبيرة ومغرية للمصرف السعر، إلا إذا كانت مبالغ

                                                 
 .١٢٥النقود والمصارف، مرجع سابق ص : هيل عجمي جمل الجنابي، رمزي ياسين يسع أرسلان) ١(
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ة للأفراد ـ تحدد المصارف أسعار الفائدة لكل وديعة، وقد تعطي مزايا للودائع الكبير  ٤
  .أو الشركات

ـ تحدد المصارف الودائع في عروض خاصة فكل مصرف لديه جدول بكافة الودائع   ٥
  .وأمام كل نوع سعر الفائدة والمزايا التي يمكن تقديمها للزبون 

نـوع   ١٠٠استناداً لهذه الخصائص يوجد أنواع عديدة من الودائع قد تصل إلى 
  .مصرف لزبائنه وتظهر في المنشورات التي يقدمها كل

  :ـ الودائع تحت الطلب ١
وتسمى الودائع الجارية أو الحسابات الجارية، وهي مبالغ يودعهـا الأفـراد أو   
الشركات لدى المصرف وعادة ما تكون فوائدها منخفضة أو بـدون فوائـد ويحـق    

ت الودائع تحت الطلب، أي يلصاحب هذه الوديعة سحبها في أي وقت يشاء لذلك سم
  .المودع لإخطار المصرف بالسحبلا يحتاج 

وتعد الودائع تحت الطلب من أكبر الودائع حجماً ومبلغاً في المصارف لـذلك  
يتوجب على المصرف عند استثمارها الاحتفاظ بنسبة كبيرة منها وعادة ما تتراوح بين 

وتوظفها المصارف لفترات قصيرة تتراوح بين ثلاثة وسـت  . من قيمتها% ٢٠ـ   ١٠
اً سنة، ولا يجوز لأي مصرف استثمار الودائع تحت الطلب بقروض طويلة أشهر وأحيان

  .في حال السحوبات الطارئة) أزمة السيولة(الأجل لأنها قد توقع المصرف في الأزمة 
  :ـ الودائع الآجلة ٢

أشهر ـ   ٣(هي مبالغ يودعها أصحابها لدى المصارف التجارية لفترات محددة 
ويتقاضى المودع الفائدة الـتي يقررهـا   ) سنوات أشهر ـ سنة ـ سنتان ـ ثلاث    ٦

وقد يحصل المودع على فائدة أعلـى أو مزايـا   . المصرف لكل نوع من هذه الأنواع
إضافية إذا كانت لديه مبالغ كبيرة ويريد الاحتفاظ بها لفترة أكثر من سـنة، فتصـبح   

  .مغرية للمصرف لكي يعطي عليها بعض المزايا
سحبها إلا عند حلول الأجل، وفي حال اضـطر   لا يحق لصاحب هذه الوديعة

المودع للسحب فيخسر سعر الفائدة وتصبح مثل الودائع تحت الطلب، لكن المصارف 
صاحبها للأموال تقرضه بضمانة اج قد طورت بعض الأنواع من الودائع بحيث لو احت

   .هذه الوديعة مقابل فائدة محددة فتبقى الوديعة دون كسر سارية المفعول
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هذه الودائع من أهم موارد المصارف التجارية لأنها تسـتطيع اسـتثمارها    تعد
لفترات طويلة وتتقاضى فوائد مرتفعة على القروض طويلة الأجل، لذلك تكون أكثـر  

ويستطيع المصرف تحقيق الاستقرار عندما تكـون ودائعـه   . الودائع ربحية في المصارف
أكبر توظيفاته، أمـا الاسـتثمارات    الآجلة أكبر موارده وتكون قروضه طويلة الأجل

قصيرة الأجل والودائع قصيرة الأجل أو تحت الطلب لا تحقق الاسـتقرار للمصـرف   
  .وبالتالي تكون الربحية متدنية

يحتفظ المصرف بنسبة متدنية من هذه الودائع لمواجهة السـحوبات الطارئـة،   
مـن  % ٩٥يوظف و% ٥ويوظف القسم الأكبر منها وعادة ما يحتفظ المصرف بنسبة 

  .هذه الودائع، لذلك تزداد ربحيته من خلال استثمار هذه الودائع
  :مثال

ليرة في حساب الودائع تحـت   ١٠٠٠٠٠٠٠(استثمر أحمد العطار مبلغاً وقدره 
مليون ليرة سورية كوديعة آجلة مقابل فائدة  ٢٥ومبلغ % ١الطلب مقابل فائدة سنوية 

ر هذه الأموال بقروض متوسطة الأجل بفائـدة  علماً وأن المصرف قد قام باستثما% ٩
من % ٥من الودائع تحت الطلب و % ٢٠فقط وتوجب عليه الاحتفاظ بنسبة % ١٠

  .الودائع الآجلة
  احسب أرباحه السنوية من خلال هذا الاستثمار؟

  :ـ الفوائد الدائنة
  ليرة ١٠٠٠٠٠% = ١×  ١٠٠٠٠٠٠٠
  ليرة ٢٢٥٠٠٠٠% = ٩×  ٢٥٠٠٠٠٠٠
  ليرة ٢٣٥٠٠٠٠=  ٢٢٥٠٠٠٠+  ١٠٠٠٠٠

  :ـ المبالغ التي يحتفظ بها المصرف
  ليرة ٢٠٠٠٠٠٠% = ٢٠×  ١٠٠٠٠٠٠٠
  ليرة ١٢٥٠٠٠٠% = ٥×  ٢٥٠٠٠٠٠٠
  ليرة ٣٢٥٠٠٠٠=  ١٢٥٠٠٠٠+  ٢٠٠٠٠٠٠
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  :ـ المبالغ المستثمرة
  ليرة ٨٠٠٠٠٠% = ١٠×  ٨٠٠٠٠٠٠
  ليرة ٢٣٧٥٠٠٠٠=  ١٢٥٠٠٠٠ – ٢٥٠٠٠٠٠٠
  ليرة ٢٣٧٥٠٠٠% = ١٠×  ٢٣٧٥٠٠٠٠
  :ـ أرباح الاستثمار
  ليرة ٣١٧٥٠٠٠=  ٢٣٧٥٠٠٠+  ٨٠٠٠٠٠
  :ـ الأرباح الصافية

  الفوائد المدينة –الفوائد الدائنة 
  ليرة ٨٢٥٠٠٠=  ٢٣٥٠٠٠٠ - ٣١٧٥٠٠٠

كلما ازداد حجم الاحتفاظ بالأموال لمواجهة الظروف الطارئة تنخفض أربـاح  
لطلب يكون باستثمارات قصـيرة  ن استثمار الودائع تحت افإالمصرف إضافة إلى ذلك 

  %.٦أو % ٥الأجل لا تتجاوز 
  :ـ الودائع بإخطار ٣

هي مبالغ يوظفها أصحابها لدى المصارف لفترات محددة ويطلبون سحب جزء 
منها كل فترة زمنية، لذلك يشترط المصرف تخفيض سعر الفائدة على هذه الودائع إلى 

ع إخطاره بزمن سحب المبلـغ المـراد   ما دون الودائع الآجلة ويضع شرطاً على المود
الفترة شهراً على الأقل أي يجب علـى المـودع إعـلام     نكوتالتصرف به، وعادة ما 

  .المصرف قبل شهر من تاريخ السحب لكي يجري المصرف حساباته الخاصة بالاستثمار
بل ) ودائع آجلة(لا يستطيع المصرف استثمار هذه الودائع مثل الحسابات الآجلة 

ستثماراتها أقل ويحتفظ المصرف بنسبة كبيرة من هذه الودائع عند اسـتثمارها  تكون ا
أو أكثر لأنها تصبح أقرب إلى الودائع تحت الطلب خاصة إذا طلب % ٢٥كأن تكون 

  .المودع سحباً شهرياً من هذه الوديعة
  :ـ ودائع التوفير ٤

هي مبالغ يودعها صغار المدخرين في المصارف بقصد تحسين وضعهم المـادي،  
وعادة ما تشجع الدولة الادخار بهدف زيادة حجم الودائع اللازمة للإقـراض فتفـتح   
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حسابات خاصة تسمى حسابات التوفير وتلتزم المصارف بدفع فوائد مرتفعة على هذه 
أحياناً أقل بنقطة أو نقطتين فإذا كانـت   الودائع وعادة ما تكون مثل الودائع الآجلة أو

ويحق للمودع الإيداع % ٧تكون على ودائع التوفير % ٩الفائدة على الودائع الآجلة 
دفتـر  (والسحب في أي وقت يشاء وعادة ما يحمل صاحب الحساب دفتراً يسـمى  

تسجل فيه كل عملية سحب أو إيداع وذلك لاطلاع الزبون علـى رصـيده   ) التوفير
ستمر، وقد أعطيت هذه المزايا لودائع التوفير لتشجيع صغار المـدخرين غـير   بشكل م

القادرين على الادخار والمتقاعدين والأطفال والحرفيين والموظفين لادخار مبالغ بسيطة 
من دخولهم بحيث يمكن من خلال استثمارها في المصارف تحسين دخـولهم أو زيـادة   

  .مقدرتهم المالية في المستقبل
  :ـ الاقتراض من المصارف ٣ـ  ١ ـ ٢ـ  ٣

يستطيع أي مصرف تجاري الاقتراض من المصرف المركزي والمصارف التجارية 
ة السيولة التي يتعرض لهـا  لبية طلبات القروض أو لمواجهة أزمالأخرى وذلك بهدف ت

  :وسوف نقسم الاقتراض إلى قسمين. المصرف
  :أ ـ الاقتراض من المصرف المركزي

المركزي في حال تزايد طلبات الاقتـراض   إلى المصرف جارييلجأ المصرف الت
عليه وفي حالات المواسم، لأن السيولة الموجودة في المصرف التجاري قد لا تسـتطيع  
تلبية طلبات الزبائن في المواسم مثل المواسم الزراعية في الصيف، أو مواسم الأعياد أو في 

وتسديد الديون، كمـا وأن المصـرف    نهاية السنة المالية وتسوية الحسابات للشركات
المركزي نفسه قد يفضل زيادة السيولة في الاقتصاد كما سنرى عند دراسة السياسـة  
النقدية لاحقاً، فإنه يخفض نسبة الخصم فتقوم المصارف التجارية بخصم أوراقها الماليـة  

  .والحصول على السيولة، ومن ثم زيادة حجم الإقراض
  :التجارية ب ـ الاقتراض من المصارف

تجيز الأنظمة والقوانين للمصارف الاقتراض من بعضها البعض بهدف مواجهـة  
  :التزاماتها وتأخذ صور الاقتراض الأشكال التالية
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ـ قد يقوم المصرف بافتتاح حساب جاري أو لأجل أو وديعـة بإخطـار لـدى      ١
مصارف أخرى بهدف التخلص من السيولة الفائضة من جهة واستثمار هـذه  

  .)١(السيولة لدى المصارف الثانية من جهة ثانية
ـ الاقتراض من مصارف أجنبية هي إما فروع أو إدارة لهذا الفرع الموجود في هذا   ٢

  .البلد وذلك لاستثمار هذه الأموال
حيث يترك المصرف المحلي لدى المصرف الأجنبي، مبلغاً من : ـ حسابات المراسلين  ٣

حويل ودفع ثمن الاعتمادات المسـتندية أو غيرهـا   المال بهدف تلبية عمليات الت
  .ويأخذ على هذا الحساب فائدة يتم الاتفاق عليها وتعتبر قروضاً بين المصارف

ـ الاتفاق على قرض بين مصرفين الأول لا يحتاج إلى السـيولة والثـاني يرغـب      ٤
الفترة باستثمارها نظراً لزيادة طلبات الاقتراض عليه، ويتم في هذا القرض تحديد 

  .الزمنية والفائدة والمزايا الأخرى بين المصارف
ـ الاتفاق بين مصرف محلي ومصرف أجنبي على تقديم قرض بهـدف الاسـتثمار     ٥

وعادة ما يكون بالعملة الأجنبية ويتم تحديد سعر الفائدة وزمن السداد في عقد 
  .العالمية القرض، ويتم تحديد سعر الفائدة بالمعدلات الدنيا حسب نظام الفوائد

لقروض بين المصارف تساعد المصرف المقتـرض علـى   من اإن هذه الأشكال 
تزويده بالسيولة من جهة ومساعدته لزيادة استثماراته وبالتالي زيادة أرباحه وانتشـاره  

  .وتمويل القطاعات الاقتصادية بالقروض اللازمة
  :ـ الأموال المجمدة ٤ـ  ١ـ  ٢ـ  ٣

) أو ودائع مجمدة(ين على هذه الأموال أشباه النقد يطلق بعض الكتاب الاقتصادي
مثل المبالغ التي تدفع عند فتح (وتكون هذه الأموال إما ودائع لتغطية عمليات مصرفية 

أو المبالغ التي يدفعها الزبون تأميناً لاستعادة القطع الأجنبي ) الاعتماد المستندي للاستيراد
  .ةأو تسوية حسابه مع البنوك الأجنبي

                                                 
 .٢٦١رجع سابق ص أحمد زهير شامية، اقتصاديات النقود والمصارف م) ١(
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هذه الأموال تجمد لحين الوفاء بها وقد تكون الفترة ستة أشـهر أو سـنة أو   إن 
أكثر ولا يترك المصرف هذه الأموال في الصندوق وإنما يقوم باستثمارها والحصول على 
عائد من خلال الاستثمار في حين لا يدفع للمودعين أي فائدة وعادة ما تكون مصدر 

ال المجمدة أو أشباه النقد كلما ازدادت أرباح ربح كبير للمصارف فكلما ازدادت الأمو
  .المصرف التجاري

جز على أموال بعض الشـركات  بالح اًإضافة إلى ذلك فإن الدولة قد تصدر قرار
أو الوكالات الأجنبية ولحين تسوية المشكلة تبقى هذه الأموال مجمدة ويحق للمصـرف  

الأمريكيـة علـى أمـوال    استثمارها بأشكال مختلفة، فقد حجزت الولايات المتحدة 
مليار دولار وما زال محجوزاً عليهـا   ٤، وكانت ١٩٧٩الشركات الإيرانية منذ عام 

حتى اليوم في المصارف الأمريكية والمصارف الأمريكية تقـوم بـدورها باسـتثمارها    
والاستفادة منها ولا تدفع عليها أي فائدة فهي ودائع لفترة غير محددة وبدون فائـدة،  

  .أرباح صافية للمصارف أي هي كتلة
إن هذه الأموال ودائع مجمدة ولا يمكن اعتبارها موارد عادية للمصـرف، بـل   
موارد استثنائية لأنها قد تكون بنسب متدنية وقد لا يكون لدى المصرف أي مبلغ مـن  

  .هذه الأموال
  :ـ استخدامات الموارد في المصارف التجارية ١ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣

 ٨٥ح موارد المصارف بأن الودائع تشكل نسبة روش اتضح لنا من خلال تعداد
من هذه الموارد، ومن ثم يتوجب على المصارف استثمار هذه الأموال لأنهـا  % ٩٠ـ 

ملزمة بدفع الفوائد عليها للمودعين، ومن جهة ثانية يجب على المصـارف اسـتثمار   
  .دف تحقيق الأرباح التي تسعى للوصول إليهابهأموالها 

مواردها بأشكال وطرق متعددة تختلف من مصرف لآخر ومن  تستثمر المصارف
دولة لأخرى لأن الظروف الاقتصادية السائدة، وهيكل الودائع والأنظمـة والقـوانين   
تلعب دوراً هاماً في تحديد الطريقة المناسبة لاستثمار وتوظيف الموارد المصرفية، وعـادة  

  :ما تلجأ المصارف في استثمار مواردها إلى التنويع
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  .أ ـ توجيه جزء من الموارد إلى القروض قصيرة الأجل
  .ب ـ توجيه جزء من الموارد إلى القروض متوسطة وطويلة الأجل

  .ج ـ الاستثمار في الأصول المالية وتكوين محافظة استثمارية
  .د ـ الاستثمار في السندات الحكومية

  .هـ ـ الاستثمار لدى مصارف أخرى محلية أو أجنبية
  .مار في خصم الأوراق والسندات التجاريةو ـ الاستث

  .ز ـ الاستثمار في الكفالات وخطابات الضمان
  .ح ـ الاستثمار في الخدمات المصرفية المتنوعة وخاصة الصيرفة الإلكترونية

إن هذه الأنواع المذكورة تمثل الجزء الأكبر من استثمارات المصارف فكلما ازداد 
مان وانخفضت المخاطرة وانخفضـت الربحيـة،   حجم التنويع كلما ازدادت درجة الأ

وبالمقابل كلما انخفض حجم التنويع في الاستثمار تزداد المخـاطرة وترتفـع الربحيـة    
  .ويتعرض المصرف للخطر

لذلك تسعى المصارف للموازنة بين الاستثمارات بحيث تحقق لها أعلى ما يمكن 
يولة اللازمة لمواجهة الظـروف  من الربحية وأقل ما يمكن من المخاطرة والاحتفاظ بالس

  .الطارئة، وسوف نوضح بشكل مفصل استثمارات المصارف
  :ـ الأرصدة النقدية الجاهزة ١ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣

هي الأصول السائلة التي يحتفظ بها المصرف التجاري في خزائنه أو لدى المصرف 
حب من المركزي وتسمى في العرف المصرفي خط الدفاع الأول، لأن زيادة طلبات الس

الودائع في بعض الظروف قد توقع المصرف في الأزمة لذلك يتوجب علـى المصـرف   
تقسم هذه الأموال إلى ثلاثة . الاحتفاظ بنسبة سيولة معينة لمواجهة مثل هذه الظروف

  :أنواع
ـ الأموال التي يحتفظ بها المصرف التجاري في خزائنه وهي نسبة من حجم الودائع   ١

من الودائـع  % ٥من الودائع تحت الطلب وحوالي % ٢٠ـ   ١٠كما ذكرنا 
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الآجلة وتعتبر سيولة جاهزة لتلبية طلبات السحب التي يقـوم بهـا الأفـراد أو    
  .الشركات

ـ الأموال التي يحتفظ بها المصرف لدى المصرف المركزي، لأن المصرف المركـزي    ٢
هزاً يلزم المصارف التجارية بتشكيل احتياطي قانوني يوضع لديه، يكـون جـا  

للاستخدام عند الضرورة، كما ويقوم المصرف بعمليات المقاصة بين المصـارف  
ويسجل لكل مصرف حصته بعد التسوية وتكون هذه الأموال سيولة جـاهزة  

  .يستطيع المصرف استخدامها أو طلبها عند الضرورة
ـ الودائع أو الحسابات لدى المصارف التجارية الأخرى، حيث لكـل مصـرف     ٣

ديعة أو اعتمادات لدى المصارف الأخرى يمكـن اسـتخدامها في   حساب أو و
  .أوقات السحوبات الطارئة

ـ يحق لكل مصرف الاحتفاظ بنسبة معينة من القطع الأجنبي لمقابلة طلبات العملاء   ٤
  .وتسديد المدفوعات الخارجية وغيرها

تشكل مجموع هذه الأموال الجاهزة في الصندوق أو لدى المصرف المركـزي أو  
منها وهـي  % ٢٥المصارف نسبة ضئيلة من الودائع قد لا تتجاوز في أحسن الأحوال 

تخصص لمواجهة السحوبات أو الظروف الطارئة، لأن المصارف قد لا تستطيع الاعتماد 
على بعضها البعض في أوقات الأزمات، لذلك يتوجب على كل واحد منها تكـوين  

  .سيولة خاصة به تسمى الأموال الجاهزة
حجم هذه الأموال من مصرف لآخر اسـتناداً للظـروف الاقتصـادية     يختلف

وعـادات دفـع   . ومستوى الوعي المصرفي وحالات الاستثمار الصناعي والزراعـي 
الالتزامات بين الأفراد والشركات وغيرها، فكلما ازداد مستوى الوعي المصرفي كلمـا  

قابل كلما انخفض مستوى انخفض حجم الاحتفاظ بالسيولة وزاد استثمار الأموال، وبالم
الوعي المصرفي كلما زاد الدفع النقدي وازداد احتفاظ المصارف بـالأموال الجـاهزة،   

  .وانعكس ذلك سلباً على الربحية
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  :ـ الأوراق التجارية المخصومة ٢ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣
ن الأموال الجاهزة تمثل خط الـدفاع الأول،  فإإذا أردنا ترتيب سيولة المصرف 

وراق التجارية المخصومة خط الدفاع الثاني لأنها قابلة للتسييل بالسـرعة  بينما تعد الأ
  .الممكنة

بضاعة ـ  (هي سندات تخفي وراءها قيمة حقيقية : فالأوراق التجارية المخصومة
وهي تستحق الدفع بعد فترة محددة ولها سعر فائدة، وقابلة للتداول في سـوق  ) أو نقد

ف للاتجار بها، وعندما تحتاج للسيولة تقوم بخصمها لدى الأوراق المالية، تشتريها المصار
مصارف أخرى أو المصرف المركزي، وإذا كانت قابلة للتداول فإن المصرف قد يبيعها 

  .في البورصة
  :تقسم الأوراق التجارية إلى قسمين

  :أ ـ الأوراق الحكومية
سـنة  وهي سندات طويلة الأجل لأكثر من سنة أو قصيرة الأجل لمدة أقل من 

تبيعها الحكومة لتمويل عجز الموازنة وتشتريها المصارف أو الأفراد وتصبح قابلة للتداول 
في سوق المال، وترغب المصارف بشراء كميات كبيرة من أذون الخزينة لأنها قصـيرة  
الأجل ومضمونة من قبل الدولة وعليها فائدة جيدة مقارنة مع القروض والسلف الـتي  

طنين، وعندما يحتاج المصرف للسيولة يقوم ببيع هذه الأوراق في تقدمها المصارف للموا
  .البورصة أو بإعادة خصمها في المصرف المركزي

  :ب ـ الأوراق التجارية
وهي محررة وهي سندات يتم تحريرها بين التجار تستحق الدفع بعد فترة محددة 
 ـ زداد الأوراق مقابل بضاعة تقوم المصارف بخصمها مقابل سعر فائدة محددة وعندما ت

التجارية لدى المصرف يتخلى عن جزء منها إما بالبيع في البورصـة أو مـن خـلال    
  .خصمها في المصرف المركزي

السفتجة ـ السـند للأمـر ـ السـند       ـ  ويوجد من هذا النوع عدة أشكال
للحامل ـ سندات الشركات المساهمة وغيرها وجميعها أوراق تجارية يتم خصـمها في   
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تشتريها المصارف نظـراً لارتفـاع    .المصرف التجاري ثم تنتقل للتداول في سوق المال
أرباحها وتبيعها عند الاضطرار للسيولة، لذلك نلاحظ بأن المصارف التجارية توظـف  

في بعـض  % ٢٠ـ   ١٥زءاً من مواردها في خصم الأوراق التجارية قد تصـل إلى  ج
قبول تداول الورقة المالية في المصرف المركزي أو البورصة أن يوقع ويشترط ل .الأحيان

عليها شخصان من ذوي الملاءة المالية أو في ظروف البورصة من أحد بيوت القبـول  
  .ة السدادالمعروفة في البورصة بحيث تضمن إمكاني

  :ـ القروض والسلف ٣ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣
تعد القروض والسلف النشاط الأساسي للمصارف، لأنه إذا عدنا إلى تعريـف  

فـإن القـروض   لذلك واستناداً ..) قبول الودائع ومنح الائتمان(ه نالمصرف نلاحظ بأ
  :والسلف
بضـاعة  هي مبالغ نقدية تقدمها المصارف للعملاء أو تدفعها نيابة عنهم مقابل «

يتحدد في متن عقدها مدة القرض وسعر الفائدة وفترات تسديد الأقساط والضمانات 
  .»وسبب منح القرض وذلك بهدف تنمية وتطوير القطاعات التجارية ـ والصناعية

  :استناداً لهذا التعريف فإن خصائص القرض هي
لغ نيابة عـن  ـ مبالغ نقدية تقدمها أو تمنحها المصارف للزبائن وقد تكون دفع مبا  ١

  .في الاعتمادات المستندية للمصدرالزبون 
ـ تمنح القروض إما مقابل بضاعة أو لإقامة الأبنية وشراء الآلات والمـواد الأوليـة     ٢

  .بهدف الإنتاج
مبلغ القرض ـ سعر الفائدة ـ قيمة   [ـ يتحدد في عقد القرض وفي جميع المصارف   ٣

  ].بالكاملالقسط ـ زمن تسديد القسط ـ زمن القرض 
ـ يحدد في هذه القروض الضمانات التي يمكن اللجوء إليها في حال عجز المدين عن   ٤

السداد وهي تجبر المدين على الالتزام بالسداد، وقد تكون الضمانات شخصية إذا 
  .كان صاحب العلاقة من ذوي الملاءات المالية الجيدة
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أو ) بيع وشراء البضـائع (ي تمنح القروض لتسهيل العمل التجار: ـ أهداف القرض  ٥
لإقامة المصانع والإنتاج أو لتمويل الإنتاج الزراعي وجميع هذه العمليات تـدعم  

  .الإنتاج والتشغيل وتنمية الناتج الوطني
  :تقسم القروض والسلف إلى ثلاثة أنواع

  :أ ـ القروض
يـة  وهي المبالغ التي يمنحها المصرف للزبائن ولكافة الغايات الصـناعية والتجار 

والزراعية ولفترات قصيرة أو طويلة أو متوسطة، لأن الأعمال التجارية أو الصناعية أو 
الزراعية أصبحت تحتاج للتمويل نظراً لضعف الإمكانيات الذاتية مقابل ضخامة حجم 
العمل الصناعي، فالشركات الصغيرة أو الكبيرة أصبحت عاجزة في الظروف الراهنـة  

  .ك تلجأ إلى المصارف للتمويلعن تمويل جميع أنشطتها لذل
لقد حددت أنظمة التمويل العالمية نسبة التمويل إلى حجم المنشأة بمـا يعـادل   

مخاطر عدم السـداد،  تمويل للإمكانيات الذاتية تزداد فقط فكلما ازداد حجم ال% ٤٠
وبالمقابل كلما انخفض حجم التمويل إلى الإمكانيات الذاتية ترتفع قدرة المنشأة علـى  

داد وتزداد ربحيتها ونجاحها وتطورها لذلك يدرس المصرف العميل المنشـأة قبـل   الس
التمويل ويحدد نقاط القوة والضعف والتدفقات النقدية وإمكانيات المنشأة وقدرتها على 

  ).قيمة القرض الممكن منحه(السداد والضمانات ويقرر 
 تدفعها علـى  تتقاضى المصارف نسبة فائدة على القروض أكبر من الفوائد التي

قد تكون القـروض  % ٩الودائع بحدود نقطتين أو ثلاث نقاط فإذا كانت الودائع بـ 
  %.١٢ـ  ١١بين 

يحدد المصرف المركزي سعر الفائدة للإيداع والإقراض، لكنه يترك للمصـارف  
هامشاً معيناً نقطة أو أكثر تفاوض بها مع العملاء، فالزبون الجيد تخفض لـه الفائـدة   

  ..سعر الإيداع، وهكذاوترفع له 
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  :ـ السلف ٢
هي مبالغ يمنحها المصرف للعملاء استناداً لملاءتهم المالية وخبرتهم وقدرتهم علـى  

أي يسجل المصرف للزبون ) الحساب الجاري المدين(استثمار الأموال وعادة ما تسمى 
  .ملايين ليرة يستطيع التصرف بها لدعم أعماله وتطويرها ١٠مبلغاً وقدره 

للزبائن الجيدين وتسمح لهـم  ) الحسابات الجارية المدينة(ح المصارف السلف تمن
من قيمة الحساب وعادة ما تكون هذه المبـالغ  % ١٠بالسحب على الكشوف بحدود 

مضمونة إما بالضمانات العينية أو الشخصية استناداً لحالة كل زبون وتتقاضى المصارف 
% ١٢فائدة أعلى من القروض قد تصـل إلى  سعر فائدة على الحسابات الجارية المدينة 

  .مثلاً أو أكثر
  :ـ الاعتمادات المستندية ٣

وهي تعهد بالدفع من قبل المصرف المحلي إلى المصرف الأجنبي لقاء ثمن البضائع 
التي اتفق عليها التاجر السوري مع التاجر الفرنسي عند وصول البضاعة إلى سـورية،  

بة معينة من قيمة الاعتماد للمصـرف السـوري،   وعادة ما يدفع التاجر السوري نس
وعندما تصل البضائع يقدم التاجر السوري للمصرف السوري وثائق تفيـد بوصـول   
البضاعة، ثم بعدها يسدد المصرف السوري للمصرف الفرنسي أو قد تسجل ديناً على 

  .المصرف السوري تتم تسويته بين المصرفين لاحقاً
يوماً أو  ٩٠إن هذا النوع من التمويل يعد بمثابة قرض للزبون يستحق الدفع بعد 

يوماً في العرف المصرفي أو التجاري، أي هو قرض قصير الأجل يحدد المصـرف   ١٨٠
  .قروض قصيرة الأجلالفائدة حسب الفترة الزمنية وعادة ما تكون 

ساسي للمصرف إن جميع عمليات الإقراض والسلف وغيرها تشكل النشاط الأ
لأن أرباح المصرف تنجم عن المفاضلة بين فوائد الودائع وفوائد القروض، أما ما يحصل 

  .عليه المصرف من عمولات لقاء الخدمات فهي قليلة مقارنة بالقروض
  



 علي كنعان. د  المصارف التجارية: الفصل الثالث
 

‐ ١٩٧  - 
 

  :ـ الاستثمار في الأوراق المالية ٤ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣
 ـ راد والشـركات  إن نمو وتطور الأسواق المالية في العصر الحديث قد دفع الأف

والمصارف وشركات التأمين للمضاربة في الأسواق المالية وجني الأرباح المرتفعة، إضافة 
إلى ذلك فقد تخصصت بعض المصارف بالتعامل في الأسواق المالية، مثـل الاسـتثمار   

  .ومؤسسات ترويج الاكتتاب وأحياناً المصارف الشاملة
 ينناالأصول المالية، فقد سمحت القوإزاء هذا الوضع المشجع على الاستثمار في 

والأنظمة للمصارف التجارية استثمار جزء من مواردها في الأصول المالية بما لا يتجاوز 
  .من ودائعها، وذلك بهدف زيادة أرباحها% ٢٥

في الأصول المالية من الأنشطة المربحة للمصارف، ويعتبر العـرف   يعد الاستثمار
ية التي يكونها المصرف خط الـدفاع الثالـث، لأن هـذه    المصرفي محفظة الأوراق المال

الأصول قابلة للتسييل وبسرعة خاصة في أوقات الرواج وصعود الأسهم، لـذلك إذا  
تعرض المصرف لأي أزمة سيولة يستطيع بيع جزء من المحفظة أو المحفظة كاملة بسرعة 

  .فيما لو خفض أسعار الأصول
في تأسـيس الشـركات المسـاهمة     إضافة إلى ذلك يحق للمصارف المشـاركة 

وشركات التأمين والشركات الصناعية الكبيرة، ولا يحق للمصرف أن يشـتري مـن   
  %.٢٥أسهم هذه الشركات أكثر من 

يحدد المصرف المركزي للمصارف طريقة التعامل وحجم الاسـتثمار ونوعيـة   
تسـتثمر  ل المصرف المركزي أن ضالأصول التي يحق للمصارف الاستثمار بها، حيث يف

ات الحكومية وأذون الخزينة وجزء آخر في الأصول المالية، دالمصارف التجارية في السن
  .لأنه يحدد أصول التعامل في السوق
، لكن هذا الأمر  القروض للمضاربين في سوق المالكما ويحق للمصارف تقديم

تسـمح   يرتبط بنظام الاستثمار والمصرف المركزي ووزارة المالية لأن بعض الـدول لا 
بالاقتراض بهدف المضاربة وذلك بهدف تحقيق الاستقرار في السوق، بينما تسمح دول 

  .أخرى بالاقتراض بهدف المضاربة وذلك لتنشيط السوق
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  :ـ الأصول الأخرى ٥ـ  ٢ـ  ٢ـ  ٣
وتشمل مجموعة متنوعة من الحقوق لصالح المصرف ولكنها لم تـرد في البنـود   

  :للمصرف ومن أهمهاالسابقة، وهي تمثل أصولاً 
  .ـ الأراضي والمباني التي يمتلكها المصرف ١
  .ـ الشيكات والذمم التي استحقت للمصرف ولم تحصل فعلا ٢
ـ الأراضي التي انتقلت ملكيتها للمصرف وفاءً لديون الغير لأن الأنظمة لا تسمح   ٣

  .للمصارف المتاجرة بالأراضي والأبنية أو العقارات
ام المصرف بدفعها مقدماً قبل أن تستحق مثل الإيجارات المقدمة أو ـ النفقات التي ق  ٤

  .الأقساط المقدمة
إن هذه الأشكال من الأصول لا تمثل استثمارات للمصرف بقدر ما تمثل حقوقاً 

  .متنوعة للمصرف للمصرف أو إن صح التعبير أصولاً
  :ـ التركز والاندماج المصرفي ٣ـ  ٣

تحدثنا في الفقرات السابقة عن أنواع المصارف وعن مصـادر واسـتخدامات   
الأموال في المصارف التجارية، وثمة من يتساءل ما معنى التركز المصرفي، أو بتعبير أدق 
لماذا يسيطر مصرف معين على العمليات المصرفية في بلد ما؟ وقد يتساءل أحد رجـال  

  .لى في أوروبا؟ أم هو مصرف صغير؟من المصارف الأو Aالأعمال هل المصرف 
ظهر التركز المصرفي في أوربا والولايات المتحدة الأمريكيـة في بدايـة   : بالطبع

القرن العشرين نتيجة للتركز الصناعي وسيطرة مجموعة شركات إنتاجيـة وخدميـة   
ضخمة على إنتاج وتوزيع بعض السلع الهامة في الاقتصاد الوطني، وسـيطرة بعـض   

التسويق العالمي مما أدى للصراع والخلافات بين الدول، فكانت سـبباً   الشركات على
  .مباشراً للحرب العالمية الأولى

إن تركز الشركات الصناعية والتجارية قد أدى لتركز المصارف وشراء بعـض  
المصارف الكبيرة لعدد من المصارف الصغيرة وذلك لتمويل ومواجهة الطلب الكـبير  

  .تي تعجز عنها المصارف الصغيرةعلى القروض الكبيرة ال
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  فما معنى التركز المصرفي؟ وما معنى الاندماج المصرفي؟
  :المصرفي التركز

هو سيطرة مصرف كبير أو عدة مصارف على جزء كـبير مـن العمليـات    «
  .»المصرفية في بلد من البلدان

هو قدرة مصرف أو مجموعة مصرفية معينة على القيام بتجميـع الودائـع   «أو 
والمدخرات الوطنية وإعادة إقراضها للأفراد والشركات بحيث تمكنها هذه الإمكانيـات  

  .»من السيطرة على جزء كبير من الصيرفة الوطنية
  :استناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص التركز المصرفي بالنقاط التالية

والسـيارات   ـ يمتلك المصرف الكبير إمكانيات كبيرة فالأصول الثابتـة كالمبـاني    ١
والأجهزة اللازمة للعمل المصرفي والمباني وخاصة الفروع المنتشرة في كافة المدن 
والمناطق فكلما كانت الأبنية مملوكة من قبل المصرف كلما ازدادت إمكانياتـه  

  .الذاتية
ـ يمتلك المصرف الكبير إمكانيات كبيرة لتجميع المدخرات الوطنية وذلـك مـن     ٢

  .تشار المصرفي في كافة المدن والبلدانخلال الدعاية والان
ـ يمتلك المصرف الكبير كفاءات وخبرات بشرية جيدة لأنه يقوم سـنوياً بـإجراء     ٣

  .دورات تدريبية لموظفيه بحيث يصبحون أفضل من غيرهم من موظفي المصارف
ـ القدرة على تمويل شركات ومشاريع كبيرة، فالمصرف الصغير لا يستطيع تمويـل    ٤

مليون دولار، في حين يستطيع المصرف الكبير تمويل بناء  ٥٠٠دق بحدود بناء فن
  .مصفاة نفط أو مصانع طائرات أو حوض بناء السفن حتى مليار دولار أو أكثر

للتعامل مع المصرف الكبير وخاصة  إن هذه الإمكانيات تحفز الأفراد والشركات
جه الأفراد وصغار المستثمرين المشاريع الكبيرة والشركات الصناعية وغيرها في حين يت

  .إلى المصارف الصغيرة
إن ظاهرة التركز المصرفي ظهرت بعد الحرب العالمية الثانية وتطـورت بسـرعة   
خلال النصف الثاني من القرن العشرين، وأصبح الاندماج المصرفي جزءاً مـن توجـه   

  ابه؟المصارف الكبيرة واستراتيجيتها، فما هو الاندماج المصرفي وما هي أسب
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  :الاندماج المصرفي
هو اتفاق يؤدي إلى اتحاد بنكين أو أكثر وذوبانهما إرادياً في كيـان مصـرفي   «

واحد بحيث يكون الكيان الجديد ذو قدرة أعلى وفعالية أكبر على تحقيق أهداف كان 
  .)١(»لا يمكن أن تتحقق قبل إتمام عملية تكوين الكيان المصرفي الجديد

الاندماج وأهدافه، لكنه لا يركز على آليـة العمـل    يوضح هذا التعريف آلية
  .المصرفي وحجم المصرف فيها قبل الاندماج وبعده
  :وانطلاقاً من ذلك يكون الاندماج المصرفي

هو اندماج مصرفين أو أكثر لتكوين مصرف كبير أو مجموعة مصرفية عملاقة «
من الأفراد والشركات تستطيع تجميع المدخرات الوطنية والودائع وتقرضها للمحتاجين 

الكبيرة وتسيطر على العمل المصرفي بحيث تساهم في تقديم خدمات مصرفية جديـدة  
  .»..وزيادة حجم القروض مما يؤدي لزيادة معدل النمو الاقتصادي

  :استناداً لهذا التعريف نحدد خصائص الاندماج المصرفي بما يلي
فية كبيرة يسـاهم في تركـز   ـ إن اندماج مصرفين أو أكثر لتكوين مجموعة مصر  ١

  .العمل المصرفي وزيادة الإمكانيات للمصرف الجديد
ـ قدرة المصرف الجديد على تجميع المدخرات الوطنية نتيجة الانتشار الواسـع في    ٢

  .المدن والمناطق والبلدان الصغيرة
ـ ازدياد قدرة المصرف الجديد على الإقراض لجميع أنـواع القـروض وخاصـة      ٣

فنادق ـ مصـانع كـبيرة ـ     (لشركات الكبيرة التي تحتاج للأموال المنشآت وا
  ..).مصافي النفط ـ وأحواض بناء السفن والطائرات

ـ تقديم خدمات مصرفية جديدة لأن المصارف الكبيرة تزداد لديها القـدرة علـى     ٤
  .إجراء البحث العلمي وإنتاج خدمات جديدة تساهم في تنشيط السوق المصرفية

 متطلبات المنشآت للأموال وحجم إنتاجها بحيث تؤدي زيادة التمويل ـ الربط بين  ٥
  .لزيادة حجم الإنتاج وبالتالي زيادة معدلات النمو الاقتصادي

                                                 
 .١٥٤ـ  ١٥٣ص  ٢٠٠١العولمة واقتصاديات البنوك، الدار الجامعية، مصر : عبد المطلب عبد الحميد) ١(
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إن هذه الخصائص تساهم في تحسين وتطوير آلية العمـل المصـرفي وتطـوير    
سين آلية لتح رف في الإنتاج والخدمات مما يؤديالخدمات المصرفية، وزيادة فاعلية المصا

  .عمل السوق المصرفية
  :ـ أسباب الاندماج المصرفي ١ـ  ٣ـ  ٣

تطور المنشآت الكبيرة ويرجع الاندماج المصرفي في جوهره للتركز ومسايرة نمو 
من جهة ومواجهة ظروف العولمة من جهة أخرى، فقد أصبحت المنشـآت الصـغيرة   

ظهر الاندماج وتطـور في   عاجزة عن التطور وتلبية احتياجات المنشآت الكبيرة لذلك
  :الآونة الأخيرة للأسباب التالية

ـ ازدياد حاجة المنشآت الكبيرة للقروض وعجز المصارف الصغيرة عن تلبية هـذا    ١
الاحتياج وخاصة أن المصارف تتقيد عند الإقراض بحجم رأسمالها، لذلك اندفعت 

  .المصارف للاندماج لتلبي هذه الاحتياجات
في تكوين المصارف الشاملة بدلاً مـن المصـارف المتخصصـة    ـ تزايد الرغبات   ٢

الصغيرة، انطلاقاً من تطور الصيرفة واتجاهها إلى الصيرفة الشـاملة، فالمصـرف   
الشامل الذي يعمل في كافة القطاعات والأسواق المالية وداخل وخارج الحدود 

  .)١(الوطنية يحتاج للأموال والإمكانيات الضخمة
ات المصرفية بدلاً من تبعثرها في عدة منشآت صغيرة لا تسـتطيع  ـ تجميع الإمكاني  ٣

تخديم المنشآت والشركات الكبيرة، وزيادة رأس المال المصرفي لكي يتوافق مـع  
  .المتعلقة بكفاية رأس المال ٢وبازل ١متطلبات اتفاقية بازل

ـ مواجهة المنافسة الدولية في مجال المصارف وأعمال الصيرفة حيـث أصـبحت     ٤
كومات تدعم المصارف الكبيرة لكي تزداد خدماتها الخارجية وتزيد حجـم  الح

  .أرباحها مما ينعكس إيجاباً على الاقتصاد الوطني
ـ تفادي إفلاسات المصارف لأن الأزمة المالية تؤثر بشكل مباشر على المصـارف    ٥

الصغيرة، بينما تستطيع المصارف الكبيرة الصمود والمقاومة، وتحمل الظـروف  
صعبة، فقد تعرض للإفلاس في الولايات المتحدة الأمريكية في الأزمـة الماليـة   ال

                                                 
 .٢٠٣ص  ١٩٩٩التطورات العالمية وانعكاساتها على البنوك، الدار الجامعية ـ الإسكندرية : طارق عبد العال حماد) ١(
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مصرفاً صغيراً، بينما لم يسـجل   ١٤٠حوالي  ١/١/٢٠١٠حتى  ٢٠٠٨العالمية 
تعثر أي مصرف كبير أو مجموعة مصرفية كبيرة عدا بنك ليمان برذار المصرف 

  ،٢٠٠٨أيلول  ١٦الأزمة بإفلاسه في الذي بدأت 
ـ تنويع محفظة القروض والاستثمارات المصرفية وخاصة وأن المصرف يسـتثمر في    ٦

والخدمات المصرفية والأوراق المالية والسندات الحكومية والسمسرة في القروض 
الوساطة وغيرها من الخدمات التي تحتاج للأموال الضخمة، فكلما ازداد حجم 

  .تنويع محفظتهالمصرف وازدادت إمكانياته كلما كان أقدر على 
ـ تطوير الصيرفة الإلكترونية والاستفادة من مواردها وزبائنها، فالمصرف الصغير لا   ٧

يستطيع تطبيق الأنظمة الإلكترونية المتطورة، في حين يستطيع المصرف الكـبير  
نشر الصيرفة الإلكترونية والاستفادة من عائداتها المرتفعة بحيث تـزداد أربـاح   

  .المصرف
سباب مع توجهات العولمة كما ذكرنا سـاهمت في زيـادة حجـم    إن هذه الأ

الاندماج المصرفي بين المصارف الصغيرة نفسها أو بين مصارف صـغيرة ومصـارف   
كبيرة، بحيث ظهرت مجموعات مصرفية كبيرة تسيطر على الصيرفة الوطنيـة وأحيانـاً   

الأولى في بنـك   ١٠٠وظهرت تصنيفات للبنوك مثـل  . جزء من الصيرفة العالميةعلى 
مصرف الأولى في العالم من حيث الإمكانيات والقروض والأربـاح   ١٠٠٠ والعالم أ
  .وغيرها

  :ـ اتجاهات العمل المصرفي ٢ـ  ٣ـ  ٣
بدأت المصارف بعد ثورة المعلوماتية باتجاهات جديدة نظراً لأنها كانت أفضـل  

العولمة والاندماجات القطاعات الاقتصادية استفادة من هذه الثورة، ثم ظهرت توجهات 
الإنتاجية العالمية وفتح الأسواق أمام الشركات وبشكل خاص فتح الأسواق المالية أمام 

  .المضاربين
  :)١(استناداً لذلك ظهرت ثلاث توجهات في العمل المصرفي

  
                                                 

 .١٣٥ص  ٢٠٠٠السوري، دار الرضا للكمبيوتر والنشر دمشق النظام النقدي والمصرفي : المؤلف) ١(
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  :اندماج المصارف مع بعضها البعض :الاتجاه الأول
يرة، ثم بدأت المصـارف  بدأت المصارف الصغيرة بالاندماج مع المصارف الكب

الكبيرة بالاندماج مع بعضها البعض، فقد سجل اندماج بنـك طوكيـو مـع بنـك     
 ٢٤,٣أكبر عملية دمج في العالم حيث بلغ رأس المال حـوالي   ١٩٩٥ميسوبيشي عام 

مليار دولار، ورافق هذه العملية اندماج مصارف  ٦٤٧مليار دولار وبلغت الموجودات 
  .أوربا والولايات المتحدة الأمريكية وأمريكا الجنوبية وغيرهاأخرى مع بعضها في 

  :اندماج المصارف مع شركات الوساطة المالية: الاتجاه الثاني
إن اتجاه المصارف نحو الصيرفة الشاملة دفعها إما لتأسيس شركات وساطة مالية 

 ضـاربين في تابعة لها أو الاندماج بين مصرف وشركة وساطة وذلك بهدف جذب الم
البورصة للتعامل مع هذا المصرف وتقديم الخدمات والقروض لهم، كون البورصـات  

في الاقتصاد الدولي لذلك إذا انـدمج   ١٩٨٥أصبحت أهم الأنشطة التجارية منذ عام 
مصرف مع شركة وساطة مالية تصبح المجموعة قادرة على تخديم الزبـائن في العمـل   

لي والمضاربة في الأسواق المالية فتزداد أرباحهـا  التجاري والصناعي وأيضاً في العمل الما
  .ويزداد الزبائن والانتشار والقوة والنفوذ في الاقتصاد الوطني

  :الاندماج بين المصارف وشركات التأمين: الاتجاه الثالث
اتجهت المصارف لتكوين مجمعات مالية ضخمة فشركات التأمين تتوفر لـديها  

ة أو في المصارف، وكذلك يوجد لدى المصـارف  أقساط كبيرة تستثمرها في البورص
شركات وأفراد يرغبون أو يحتاجون للتأمين على أنشطتهم، لذلك توجهـت بعـض   
المصارف لشراء شركات تأمين أو تأسيس شركات تأمين تابعة لها ضمن مجموعة مالية 

المالية ويكون  كذا حيث يذكر مجموعة ٢٠٠٠ضخمة، وقد ظهر ذلك جلياً بعد عام 
  ).وغيرها.. المجموعة شركة تأمين ـ شركة وساطة ـ مصرفضمن 

شـركات  مصارف ـ  (إن هذا التوجه الأخير يعتبر أكبر تجمع للأعمال المالية 
  .أي الأعمال الهامة في القطاع المالي )تأمين ـ شركات وساطة مالية
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  :ومن الأمثلة على الاندماجات المصرفية
ـ سمي البنك الجديـد طوكيـو     ١٩٩٥بنك ميتسوبيشي عام + ـ بنك طوكيو   ١

  .ميتسوبيشي
ثم انـدمج هـذا    ١٩٩٤واربرغ عـام  . ج.ـ اندماج بنك سويس كروب مع س  ٢

ليشكل أكـبر مجموعـة ماليـة في     ٢٠٠٠المصرف يونيو بنك سويزرلاند عام 
  ).UBS(سويسرا باسم 

ثم  ١٩٩٤ر بنك عـام  بنك مع كلينتورث بنسون باسم درسدننر دـ اندماج درس  ٣
  .في ألمانيا ٢٠٠٠بنك درسدن مع دويتشه بنك عام اندمج 

  ،٢٠٠٠ـ وفي بريطانيا تمكن بنك رويال من حيازة ديستمستر بنك عام  ٣
ـ وفي الولايات المتحدة الأمريكية اندمجت ستي كروب مع ترافلرز كروب لتشكل   ٤

  ،٢٠٠٠أكبر مجموعة مالية في أمريكا عام 
اجات المصرفية بـين مصـارف صـغيرة    ـ وفي الوطن العربي ظهرت بعض الاندم  ٥

ومصارف كبيرة وذلك بهدف زيادة إمكانيات المصارف وتوسيع مجال عملـها  
  .وأنشطتها

إن هذه التوجهات تزداد وتنمو يومياً بعد يوم بفضل التطور التكنولوجي وثورة 
ما زال المجال مفتوحاً أمـام انتشـار   ومن ثم الاتصالات وانتشار الصيرفة الإلكترونية، 

وتطور الصيرفة الإلكترونية من السحب والإيداع وإجراء كافة العمليات بفضل هـذه  
  .الأجهزة وأنظمة العمل الإلكتروني
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  الفصل الرابع
  المصرف المركزي

  :مقدمة
مؤسسة تشرف على شؤون النقد والائتمان في العصر يعد المصرف المركزي أهم 

الراهن، فهو يتولى الإشراف على إصدار النقد أو بتعبير أدق هو الجهة المخولة بإصدار 
النقد الوطني وتحديد قيمته فيدفع قيمة النقد لتحقيق بعـض الأهـداف الاقتصـادية،    

  .ويخفض قيمة النقد عندما يريد زيادة الإنتاج وتشجيع التصدير
إضافة إلى ذلك يقوم المصرف المركزي بالإشراف علـى التسـليف، فيحـدد    
كميات النقود التي ينبغي على المصارف تسليفها ويوزعها بين المصارف، لأن تحديـد  
حجم التسليف يساعد على تشجيع الإنتاج والاستهلاك وبالتالي زيادة معدلات النمو 

  .هاماً في زيادة الإنتاج والاستهلاكالاقتصادي، فالتسليف كان وما زال يلعب دوراً 
يساعد المصرف المركزي الدولة في رسم وتحديد معالم السياسة الاقتصادية لأنه 
يستطيع تحديد معدلات التضخم والنمو الادخار والاستثمار والبطالة والعرض والطلب، 

تحديد توجهات السياسـة الاقتصـادية للمرحلـة     الدولة فمن خلال تقاريره تستطيع
وهو من جهة أخرى مصرف الدولة يفتح الحسابات للحكومة ويـدخر لهـا    .لقادمةا

أموالها ويسدد عنها المستحقات للعالم الخارجي، فيحدد للحكومة مديونيتها الخارجيـة  
أو دائنيتها للدول الأخرى، ويحدد لها حجم القطع الأجنبي الموجود لديها، ويسـتقبل  

  .داتها دون صعوباتهذا القطع وقدرتها على تمويل مستور
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  :ـ نشأة وتطور البنوك المركزية ١ـ  ٤
لم تظهر المصارف المركزية بصيغتها الحالية، بل كانت الحكومة تعطـي أحـد   

موقعاً متميزاً بإصدار العملة الوطنية وفتح حساباتها لديه، أو كانت  التجاريةالمصارف 
لإشراف على إصدار وتنظيم العمليات النقدية وتأمين احتياجات الدولة من تعطيه حق ا

وتأمين  أي كانت مهام المصرف المركزي الإصدار أو الإشراف على الإصدار. الأموال
  .احتياجات الدولة المالية موكلة للمصرف التجاري

 ١٦٦٨ويعد المصرف السويدي أول مصرف مركزي في العالم تم تأسيسه عام 
مهمة إصدار النقد مقابل تقديم القروض للدولة، لكن تأسيس مصرف إنكلترا عام أخذ 

على شكل شركة خاصة بمرسوم ملكي لغرض منح القروض للدولـة مقابـل    ١٦٩٤
حصوله على حق إصدار النقد بمثابة أول مصرف مركزي لـه الخـبرة في الصـيرفة    

صدار ويقوم بوظيفـة  وقد تطورت وظائف بنك إنكلترا ليشرف على الإ. )١(المركزية
  .المقاصة بين المصارف التجارية وتسوية حساباتها

تأسس مصرف فرنسا مشاركة بين الدولة والقطاع الخاص أخذت  ١٨٠٠ـ وفي عام 
  .الدولة على عاتقها تعيين المحافظ ونائبه والقطاع الخاص يعين مجلس الإدارة

اط العملة وزيادة حجـم  لتوحيد أنم ١٨١٤ـ وفي هولندا تأسس البنك الهولندي عام 
  .الثقة بالعملة الهولندية

  .وأعطي مهمة إصدار النقد ١٨١٧ـ وفي الدانمرك تأسس المصرف الدانماركي عام 
مصرفاً يصدرون النقد الألماني، لكن الإمبراطورية الألمانيـة   ٣٣ـ أما في ألمانيا فكان 

والإشراف علـى  كانت قد أعطت بنك بروسيا الذي سمي بنك الرايخ حق الإصدار 
  .النقد الوطني وتمويل الدولة وذلك في نهاية القرن التاسع عشر

بعـد   ١٩١٤ـ أما في الولايات المتحدة الأمريكية، فقد تأسس المصرف المركزي عام 
عدة بنوك يصدرون النقد ويشرف على الإصدار مجلس احتياطي اتحـادي   تأن كان

  .والآخرين من المصارف يعين ثلاثة من أعضائه من قبل رئيس الجمهورية
                                                 

 .١٧٤النقود والمصارف، مرجع سابق ص : هيل الجنابي، رمزي أرسلان) ١(
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توالى إنشاء المصارف المركزية في بقية دول العـالم لأن مـؤتمر    ١٩٢٠ـ وبعد عام 
المتميز في الاقتصاد الـوطني   انظراً لدورهالمركزية المصارف أوصى بإنشاء المصارف 
  .وفي دعم وتمويل التجارة الدولية

ثم المصـرف   ١٩٤٧قي عـام  ـ أما في الدول العربية فقد تأسس البنك المركزي العرا
  .)١(١٩٥٦المركزي السوري عام 

  .وتابعت الدول العربية تأسيس مصارفها المركزية
  :ـ تعريف المصرف المركزي ٢ـ  ٤

تعد المصارف المركزية من المفاهيم الحديثة في الاقتصاد نظراً لظهورها في بدايـة  
الي، فمـا معـنى   الشكل الحالعالمية الثانية لتأخذ القرن العشرين وتطورها بعد الحرب 

  المصرف المركزي؟
هي النظام المصرفي الذي يوجد فيـه  «تعرف فيرا سميث المصارف المركزية بأنها  

  .)٢(»مصرف واحد له السلطة الكاملة على إصدار النقد
وتكون فيرا سميث قد حددت مهام المصارف المركزية بإصدار النقد فقط وذلك 

  .وزيادة الثقة بهابهدف استقرار قيمة العملة 
  :أما سامويلسون فإنه يعرف المصرف المركزي

بأنه المصرف الذي ينظم ضخ النقود عبر شرايين الحياة الاقتصـادية ويحـدد   «
يضيف سامويلسـون  . )٣(»مستوى سعر الفائدة ويتولى إدارة الشؤون النقدية في البلاد

  :إلى المهام الأخرى للمصارف المركزية مهمتين
  .الفائدة ـ تحديد سعر

  .ـ إدارة الشؤون النقدية في البلاد
  :ويرى آخرون المصرف المركزي بأنه

                                                 
 .٢٠ص ٢٠٠٦زكريا العرودي ـ يسرى السامرائي؛ البنوك المركزية، السياسة النقدية، دار اليازوردي عمان ) ١(

 .٢٤المركزية، مرجع سابق ص  زكريا العرودي ـ يسرى السامرائي البنوك) ٢(

 .٥٣٨الاقتصاد مرجع سابق ص : سامويلسون) ٣(
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مؤسسة عامة تشرف وتدير شؤون النقد والجهاز المصرفي في الدولة، بما يتوافق «
مع أهداف المصلحة العامة، ولا يمنع أن تكون المصارف المركزية مؤسسـات خاصـة   

وتختلف المصارف المركزية عن غيرهـا مـن   تمنحها الدولة وظائف المصارف المركزية 
  .»..المصارف الأخرى

  :إن هذا التعريف يركز على
  .ـ إدارة شؤون النقد

  .ـ التوافق بين السياسة النقدية والسياسة الاقتصادية
  .)١(ـ وجود مواصفات خاصة للمصارف المركزية

النقـود  فهو تعريف شامل لكنه يتجاهل بعض السمات العامة مثل العلاقة بين 
  .والأسعار وبقية المتغيرات الاقتصادية

  :نعرف نحن المصرف المركزي بأنهالمذكورة استناداً لهذه التعاريف 
والإدارة النقدية وتعمل علـى  مؤسسة مصرفية تعنى بشؤون الإصدار النقدي «

 استقرار قيمة النقد الوطني وتحقيق التوازن والاستقرار بين النقد والمتغيرات الاقتصـادية 
  .»زيادة الدخل القومي وزيادة معدل النمو الاقتصادي بهدفالكلية 

  :إن هذا التعريف الشامل يتضمن الخصائص التالية
ـ مؤسسة مصرفية عامة تكون ملكيتها للدولة تزاول كافة أعمال الصيرفة لأنها تقع   ١

على رأس النظام المصرفي، وقد يكون المصرف المركزي خاصاً، يقوم بالأعمـال  
  .صرفية نيابة عن الدولةالم

تحديـد  (ـ يهتم المصرف المركزي بكافة الإجراءات المتعلقة بالإصدار النقدي من   ٢
حاجة الاقتصاد للنقد ـ الطباعة ـ التوزيع على المصـارف أو الحكومـة أو     

  ).استرجاعها
ـ يضمن استقرار قيمة النقد بأي عمل أو إجراء يمكن القيام به بحيث يخفف قـدر    ٣

  .اع من التقلبات في سعر صرف العملة الوطنيةالمستط

                                                 
 .٣٠١عبد االله الطاهر ـ موفق علي الخليل، النقود والبنوك، مرجع سابق ص ) ١(
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ـ يحقق دور فاعل للنقد في الاقتصاد الوطني استناداً للقوانين والنظريات الاقتصادية   ٤
بحيث يستطيع من خلال النقد تشجيع الإنتاج وتخفيض معدل البطالة وزيـادة  

  .ستقر الأسعارفتالطلب بحيث يتحقق التوازن بين العرض والطلب 
دة الدخل وزيادة معدل النمو الاقتصادي لأنه من خلال هذين الهدفين يطـرأ  ـ زيا  ٥

التحسن على مستوى المعيشة وتزداد الدخول ويتحقق الاستقرار وكل مصرف 
مركزي لا يركز على معدل النمو يصبح مثل أي مصرف تجاري يسعى للأرباح 

  .فقط
ة تهتم بالتوازن وليس ـ لا يهدف المصرف المركزي للربح لأنه مؤسسة حكومة عام  ٦

الربح لذلك يضطر للإنفاق بدون فائدة أو يخسر جزءاً من أمواله عنـد محاربـة   
التضخم بحيث إذا حقق الهدف الاقتصادي يكون قد حقق أهدافـه في تحقيـق   

  .التوازن والاستقرار في الاقتصاد الوطني
  :ـ وظائف المصرف المركزي ٣ـ  ٤

الي المتطور، بل كانـت تظهـر   وظائف المصرف المركزي بشكلها الح لم تظهر
الواحدة تلو الأخرى نتيجة التطور الاقتصادي والاجتماعي والسياسي، وكانت الدولة 

يقوم المصرف المركزي بالوظـائف  لذلك تضيف للمصرف وظائف جديدة، واستناداً 
  :التالية
  .ـ إصدار وتنظيم العملة الوطنية ١
بالأعمال المصرفية للقطاع الحكومي لذلك يطلق على المصرف المركـزي  ـ القيام   ٢

  .)١()بنك الحكومة(
  .ـ القيام بأعمال المقاصة بين المصارف وتسوية حساباتها وديونها ٣
  .ـ التحكم بحجم الائتمان والرقابة عليه وذلك لتنفيذ السياسة النقدية المطلوبة ٤
حكومة وإدارة هذه الاحتياطيات وتوظيفهـا  ـ الاحتفاظ بالاحتياطيات النقدية لل  ٥

  .)٢(داخلياً أو خارجياً
                                                 

 .٢٤٢اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : عبد المطلب عبد الحميد) ١(

 .١٦٩مرجع سابق ص  اقتصاديات النقود والمصارف،: محمد عزت غزلان) ٢(
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  .ـ الاحتفاظ بالاحتياطي النقدي للمصارف التجارية ٦
ـ إعادة خصم الأوراق التجارية للمصارف بهدف تحويلها أو سـحب السـيولة     ٧

  .الفائضة استناداً لسياسة نقدية مقترحة
لاقتصادية والخطة الخمسـية ويضـع   ـ يشارك مع الحكومة في رسم معالم الخطة ا  ٨

  .الخطط السنوية للنظام المصرفي
ـ يقدم المشورة المالية والنقدية والاقتصادية للدولة بحيث تساهم هذه المشـورة في    ٩

  .وتوجيهها بالاتجاه الصحيح الحكومةدعم قرارات 
لـوطني  ـ تقديم الدراسات والأبحاث المالية والنقدية والاقتصادية حول الاقتصاد ا  ١٠

  .والاقتصاديات المجاورة أو العالمية
وظائف مصرفية جزئية أخرى تشكل أهـم وظـائف   لإن هذه الوظائف إضافة 

المصرف المركزي، ولا نستطيع دراسة جميع هذه الوظائف، بل سنختار البعض منـها،  
  .وندرسه بشكل مفصل نظراً لأهميتها

  :ـ إصدار النقد وتنظيمه ٤ـ  ٤
ظيمه من أهم الوظائف للمصارف المركزية وهي وظيفـة  يعد إصدار النقد وتن

  .المباشر لظهور المصارف المركزية بأساسية كانت السب
إن إصدار النقد وتنظيمه يلعب دوراً هاماً في الاقتصاد الوطني، فـإذا اسـتقرت   

إيجاباً على الاقتصاد الوطني، وإذا تقلبت قيمة النقد انعكـس  ذلك  قيمة النقد انعكس
المتغيرات الاقتصادية، لذلك يتوجب على المصرف المركـزي عنـد زيـادة     سلباً على

ويتخذ قراره بتحديد حجم ) إيجابياتها وسلبياتها(الإصدار أن يدرس العملية بشكل جيد 
  .الإصدار المناسب

إضافة إلى ذلك فإن قيام الدولة بتوكيل المصرف المركـزي بالإصـدار جـاء    
ا بقي الإصدار حصراً بالدولة فإنها عنـد حـدوث   لاعتبارات نقدية واقتصادية، أي إذ

. العجز بالموازنة تقوم بالإصدار المفرط مما يؤدي لانخفاض قيمة النقد وحدوث التضخم
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وبالمقابل قد تتباطأ في حالة الركود في الإصدار فيتعمق الركود، لذلك قامت الحكومة 
صاد والأسعار والإنتاج بتوكيل المصرف المركزي الذي يقوم بدوره بدراسة حالة الاقت

  .والادخار والاستثمار ويصدر الكميات المناسبة التي تحافظ على استقرار قيمة النقد
وقبل شرح آلية الإصدار النقدي لا بد من شرح مذاهب الإصدار فكرياً ورأي 

  .كل مذهب في الإصدار النقدي
  :ـ مذاهب الإصدار النقدي ١ـ  ٤ـ  ٤

زية حول إصدار النقد، هل يعطـى المصـرف   اختلفت الدول والمصارف المرك
  المركزي حرية إصدار النقد؟ أم تقيده الدولة بأنظمة وقوانين كي لا يبالغ في الإصدار؟

كما واختلف الاقتصاديون الإنكليز في القرن التاسع عشر بين مؤيد ومعـارض  
لحرية الإصدار ثم امتد هذا الخلاف للوقت الحاضر حيث يؤيد بعض الاقتصاديين حرية 
الإصدار في حين يذهب البعض الآخر لإعطاء الاستقلالية للمصرف المركزي في تحديد 

للمصرف المركزي، والتدخل بشؤون المصرف  حجم الإصدار، فالحرية تعني الاستقلالية
تعني تقييد الإصدار وتابعية المصرف للحكومة، ويعد المصرف المركـزي الألمـاني أول   

بنـك  (مصرف مركزي مستقل في العالم، في حين يعد المصرف المركزي الأمريكـي  
  .يتبع قرارات الدولةوغير مستقل ) الاحتياط الفيدرالي

  .هبوسوف نناقش مبررات كل مذ
  :ـ مذهب الحرية في الإصدار ١ـ  ١ـ  ٤ـ  ٤

يرى أنصار هذا المذهب بأن يتمتع المصرف المركزي بحرية مطلقـة في إصـدار   
النقود استناداً للظروف الاقتصادية، لأن الاقتصاد الوطني يمر بفترات ركود وكساد أو 

نقد من رواج وازدهار وكل مرحلة تتطلب إما زيادة الإصدار أو سحب كميات من ال
فإنه يستطيع التحكم بحجم وكميـة الأوراق النقديـة   بحرية التداول فإذا تمتع المصرف 

  .رة وفقاً لكل ظرف اقتصاديدالمص
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ـ ففي ظل قاعدة الذهب لا يستطيع المصرف إصدار النقد الـورقي إلا إذا تـوفرت   
  .%١٠٠أي تكون التغطية  )١(التغطية ولا خوف من زيادة الإصدار

الإصدار استناداً لخصم السندات هذا يعني إذا ازداد النشـاط التجـاري   ـ أما في ظل 
والصناعي سوف يزداد خصم السندات ويزداد حجم الإصدار ولا يحصل التضـخم  
طالما أن هذه السندات تخفي وراءها قيم حقيقية إنتاج حقيقي، أما في حال الركـود  

باسترجاع هذه السندات أو تراجع النشاط الاقتصادي، فإن المصرف المركزي يقوم 
  .عبر إعادة خصمها ويحصل التوازن

ـ أما في الظروف الراهنة فإن الإصدار يتم استناداً لحجم الناتج وتكون التغطية إمـا  
سندات أو عملات أجنبية وفي جميع الحالات يستطيع المصرف المركـزي ضـمان   

النقديـة لبيـع   استقرار قيمة النقد من خلال عمليات الخصم أو التدخل في السوق 
  .وشراء الأوراق المالية

إصدار النقد تضمن المرونة للمصرف للتدخل وبالظرف  فالحرية والاستقلالية في
  .المناسب لكي يحدد حجم النقد في الاقتصاد

ـ تؤدي هذه الحرية والاستقلالية لحدوث التضخم وانخفاض قيمة العملة الوطنيـة أي  
بـأن المصـرف   : هذا المذهب هذا التوجهلذلك يبرر أنصار . حدوث فوضى نقدية

سترجاع المبالغ الفائضة ومـن ثم  من خلال الأدوات التي يمتلكها ا المركزي يستطيع
  .تحقيق الاستقرار

  :ـ مذهب تقييد الإصدار ٢ـ  ١ـ  ٤ـ  ٤
يرى أنصار مذهب تقييد حرية الإصدار وتابعية المصرف المركزي للحكومة بأن 

صرف المركزي بتحديد كميات النقود الـتي يحتاجهـا   إشراف الحكومة على قرار الم
الاقتصاد الوطني سوف تحقق الاستقرار بين النقود والأسعار، وكلما راقبت الحكومـة  
الإصدار كلما التزم المصرف المركزي وأصدر كميات من النقود قليلة تتناسب مع حالة 

  .الاقتصاد

                                                 
 .٣٠٧اقتصاديات النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ١(
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صم السـندات للمصـارف   ـ وفي حالة الحاجة للإصدار يمكن للمصرف المركزي خ
التجارية فتزداد كميات النقد التي يحتاجها الاقتصاد، وعند استحقاق هذه السندات 

  .يتم سحب النقود الفائضة فيتحقق الاستقرار ثانية
ـ وفي الظروف الراهنة إذا أشرفت الحكومة وراقبت الإصدار النقدي هـذا يعـني أن   

ركزي الكميات التي تحتاجهـا  قيمة النقود سوف تستقر وسوف يصدر المصرف الم
ويل عجز الموازنة، لأنها ديون بدون تكلفة أما عند طرح سندات الدين مالحكومة لت

العام فإن الحكومة سوف تضطر لدفع فوائدها وهذا ما يؤثر على حجم الإيـرادات  
  .العامة ويزيد مديونية الدولة

لدول التي تتدخل في إن مذهب تقييد الإصدار قد تحول إلى إيديولوجية تتبناها ا
الشؤون الاقتصادية والاجتماعية وكذلك الدول الاشتراكية وحكومات الدول النامية، 
مما أدى للإفراط في الإصدار بدلاً من تقييده وحصل التضخم لدى الدول التي قيـدت  
  .الإصدار أكثر من الدول التي أعطت الحرية والمرونة للمصرف المركزي في إصدار النقد

  :ـ أسباب تركز الإصدار ٢ ـ ٤ـ  ٤
لقد أحدثت جميع الدول مصارف مركزية، ومنحتها حق الإصـدار النقـدي،   
وحصرت هذا الحق فيها، ثم أصدرت الحكومات قوانين وتشريعات مختلفـة لتنظـيم   
عمليات إصدار النقد وإدارته، واستناداً لذلك أخذ كل مصرف استقلاليته التامة أو شبه 

لال في تنظيم وإدارة الإصدار النقدي استناداً لوضع وتوجهات كل التامة أو عدم الاستق
  .حكومة في دول العالم

  :إن حصر الإصدار وتركزه في مؤسسة واحدة يعود للأسباب التالية
يعطي مزيداً من الثقـة في  ) المصرف المركزي(ـ إن حصر الإصدار بمؤسسة واحد   ١

الإصدار وتعدد العملات  النقد الوطني، فقد أظهرت التجارب أن تعدد جهات
سوف يؤثر على الأفراد فعندما يقبلون عملة بنك ما ويرفضون أخرى سـوف  
  .يزداد الطلب على الأولى وتتكدس الثانية مما يخلق شعوراً بعدم الرضا والارتياح
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ـ إن حصر الإصدار بالمصرف المركزي سوف يزيد من قدرة المصرف المركـزي    ٢
ئتمان، وذلك من خلال زيادة النقد المصدر أو على التحكم بحجم القروض والا

  .)١(تخفيضه أو من خلال خصم السندات للمصارف التجارية
ـ إن تعدد جهات الإصدار سوف يؤدي إلى التنافس وإصدار المزيد مـن الأوراق    ٣

  .النقدية فيحصل الإفراط النقدي فتنخفض قيمة العملة الوطنية ويحصل التضخم
بالمصرف المركزي سوف يحقق أرباحاً وفيرة للدولة بدلاً  ـ إن حصر حق الإصدار  ٤

من توجه هذه الأرباح للجهات التي كانت توكل الحكومة لها حـق الإصـدار   
كالمصارف الخاصة فقد كانت الدولة تمنح حق الإصدار لعدة مصارف مقابـل  

  .قيام هذه المصارف بتقديم القروض للحكومة بشروط مغرية
ا يؤدي لتسهيل المبادلات الداخلية بين الأفـراد، وضـمان   ـ توحيد شكل العملة مم٥

استقرار قيمتها الخارجية نظراً لاعتماد شكل موحد بدلاً من عدة أشكال وعدة 
  .أو دعمه هجهات مصدرة لا تعرف الدولة أي شكل يجب اعتماد

لي ـ إمكانية التحكم بعرض النقد ودراسة العلاقة بين كمية النقد الوطني والناتج المح  ٦
الإجمالي استناداً للقوانين والنظريات الاقتصادية الأمر الذي ينعكس إيجاباً علـى  

  .المستوى العام للأسعار
إن هذه الأسباب أدت لتوحيد الإصدار وتركزه في مؤسسة واحدة هي المصرف 
المركزي الأمر الذي انعكس إيجاباً على المعاملات والمبادلات التجارية وأدى لاستقرار 

  .ار وتخفيف حدة التقلبات مقارنة مع فترة القرن التاسع عشرالأسع
  :ـ أنظمة الإصدار النقدي ٣ـ  ٤ـ  ٤

القواعد والإجراءات والتنظيمات الـتي تقـوم   «: يقصد بنظام الإصدار النقدي
بموجبها الحكومة بإصدار النقد وتنظيمه بحيث يؤدي لتسهيل عمليات الإنتاج والتبادل 

  .»والاستهلاك
                                                 

 .٣٠٩أحمد زهير شامية، اقتصادية النقود والمصارف، مرجع سابق ص ) ١(
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لحكومة مهمة الإصدار للمصرف المركزي الذي يقوم بدوره بإصـدار  وتوكل ا
النقد وإدارته من خلال السلطات التي يتمتع بها وإشرافه على المصارف التجارية، ونظراً 
لأهمية دور النقد في الاقتصاد فإن توكيل هذه المهمة للمصرف المركزي غير كافية، بل 

الكافية لكي يصدر النقد بالكميـات الـتي   يجب أن يتمتع المصرف المركزي بالمرونة 
  . يحتاجها الاقتصاد

إن هذه المرونة لم تصل إلى الحكومات والدول والمصارف المركزية إلا من خلال 
  :عدة تجارب وأنظمة وقواعد طبقت تاريخياً وأهم هذه الأنظمة أو القواعد

  :ـ نظام الغطاء الذهبي الكامل ١ـ  ٣ـ  ٤ـ  ٤
النظام للمصرف المركزي بإصدار النقود الورقيـة اسـتناداً   يسمح بموجب هذا 

 ـ% ١٠٠للنقود الذهبية بتغطية كاملة  النقـود  (رة دويطلق على الليرات الورقية المص
مليون ليرة ذهبيـة   ١٠٠لأنها تخفي وراءها ذهباً، أي إذا كان لدى المصرف  )١()النائبة

اج وتطلب الأمر زيادة الإصدار فإن مليون ليرة ورقية، وإذا ازداد الإنت ١٠٠فإنه يصدر 
المصرف لا يستطيع زيادة الإصدار لتزويد الاقتصاد بالسيولة نظـراً لتقيـد المصـرف    
بالتغطية الكاملة ولذلك يصف البعض هذه الطريقة بالنظام الجامد حيـث لا يعطـي   

ة التي المصرف أي مرونة، ويكون إصدار الورق أو النقود النائبة مرهوناً بالليرات الذهبي
  .الذهب ترتبط بالإنتاج من مناجم

لقد ساد هذا النظام خلال القرن التاسع عشر وحتى عشية الحرب العالمية الأولى 
  ،١٩١٤عام 
  :ـ نظام الإصدار الجزئي ٢ـ  ٣ـ  ٤ـ  ٤

إن الجمود الذي تعرض له نظام الغطاء الذهبي الكامل قـد دفـع الحكومـات    
من الجمود، فقد تم إيجاد نظام الإصدار الجزئـي   والمفكرين لإيجاد طريقة جديدة تخفف

  :وهو كما يلي
                                                 

 .٢٨٤ص  ١٩٩٥النقود والمصارف، إصدار جامعة تشرين، اللاذقية : رضوان العمار) ١(
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هو مجموعة من الإجراءات والتنظيمات التي يسمح بموجبها المشرع للمصرف «
مع السـماح بإصـدار أوراق   % ١٠٠المركزي بإصدار النقود الورقية بتغطية كاملة 

  .»إضافية بموجب تغطية بسندات حكومية
 ١٨٤٤أو قـانون   )١(وسمي قانون بيل ١٨٤٤ا عام ظهر هذا النظام في بريطاني

بإصدار نقود ) بنك إنكلترا(حيث سمح المشرع بموجب هذا القانون للمصرف البريطاني 
إضافية تتم تغطيتها بسندات حكومية وذلك لتمويل الأساطيل التجارية والحربية الـتي  

ار إصـد  ١٨٤٤كرست السيطرة البريطانية علـى العـالم وحـدد القـانون عـام      
الكسـاد   ١٩٢٩جنيهاً استرلينياً واستمر العمل بهذا القانون حتى عام  ١٨٤٥٠٠٠٠

  .الكبير
ويسمح بإصدار هذه المبالغ لتمويل الأنشـطة  % ١٠٠أي كانت التغطية ذهبية 

  .التجارية والحربية وكان نوعاً من المرونة في النظام النقدي
يمكن مجاراة التطـور النقـدي   إلا أن الجمود قد أصاب ثانية هذا النظام لأنه لا 

  .للتطور الاقتصادي الذي يبقى مقيداً بالذهب والسندات الحكومية
  :ـ نظام الغطاء الذهبي النسبي ٣ـ  ٣ـ  ٤ـ  ٤

هو أحد أنظمة الإصدار التي حققت المرونة وتطور الإنتـاج في الـدول الـتي    
  :استخدمت هذا النظام، واستناداً لذلك يعرف هذا النظام بما يلي

يسمح المشرع بموجب هذا النظام للمصرف المركزي بإصدار النقـد مقابـل   «
  .»%٥٠والباقي يغطى بسندات حكومية وسندات تجارية % ٥٠تغطية ذهبية 

إن هذا النظام يسمح للمصرف المركزي بزيادة الإصدار إذا كان الاقتصاد بحاجة 
الـتي طبقتـه وهـي     إلى السيولة، ولذلك ازداد الإنتاج وتطور الاستهلاك في الدول
  .الولايات المتحدة الأمريكية وألمانيا وبلجيكا وإيطاليا وهولندا

  :يعاب على هذا النظام
                                                 

 .٢٢٢د والمصارف، مرجع سابق ص النقو: كمال شرف، هاشم أبو عراج) ١(
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ـ إذا أصدر المصرف المركزي الكميات اللازمة من النقـد ثم اسـتدعت حالـة      ١
زيادة الـذهب، أي بقيـت    دالاقتصاد زيادة الإصدار فلن يستطيع ذلك إلا بع

  .طريق غير مرنة
ازدادت كميات الذهب لدى المصرف المركزي نتيجة المعاملات التجارية فإنه  ـ إذا  ٢

يزيد حجم الإصدار وهذا يؤدي لاضطرابات نقدية إذا كان الاقتصاد لا يحتاج 
  ).ركود ـ تضخم(هذه الكميات 

  .لذلك لم يستطع هذا النظام تلبية حاجات الاقتصاد الوطني من النقد
  :قصى للإصدارـ نظام الحد الأ٤ـ  ٣ـ  ٤ـ  ٤

يحدد المشرع بموجب هذا النظام حداً أقصى لما يمكـن أن يصـدره المصـرف    
  .المركزي من أوراق البنكنوت دون وجود أي ارتباط بين الأوراق المصدرة  والذهب

إن التغطية في هذا النظام هي سندات حكومية أو تجارية فقط ويستطيع المصرف 
  .ملات تجارية داخلية وخارجيةالمركزي توظيف ما لديه من ذهب في معا

 ١٩٢٨واستمر العمل بها حتى عام  ١٨٨٣لقد أخذت فرنسا بهذه الطريقة عام 
لقد أعطي المصرف المركزي مرونة كاملة إذ عندما يتجاوز الطلب على النقود والحـد  
الأقصى للإصدار يطلب من الحكومة ثانية زيادته، وهكذا استمرت طلبات المصـرف  

  .الإصدار كلما دعت الضرورة لذلكالمركزي بزيادة 
  :المآخذ على هذا النظام

ـ انعدام أي ضمان حقيقي لقيمة النقد الوطني المصدر، وعدم قدرة الدولة علـى    ١
تنظيم الإصدار لأن المصرف المركزي يستطيع أن يطلب بشكل مستمر زيـادة  

  .الحد الأقصى المسموح به
الموجود لديه في مصارف أجنبية يزداد ـ إذا قام المصرف المركزي بتوظيف الذهب   ٢

  .العجز في ميزان المدفوعات ويؤثر ذلك على قيمة العملة الوطنية
لقد كان هذا النظام آخر الأنظمة التي طبقتها الدول قبل الانتقـال إلى نظـام   

  .الإصدار الحر وتحرير النقد من القيود الذهبية
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  :ـ نظام الإصدار الحر ٥ـ  ٣ـ  ٤ـ  ٤
كومات بتطبيق الأنظمة السابقة والتعرض لسلبياتها وجمود التـداول  إن قيام الح

والإنتاج نظراً لنقص السيولة قد دفع الحكومات لإعطاء المصـرف المركـزي حريـة    
هـو  «: الإصدار التي تقوم على مجموعة من الأسس العلمية المرنة فنظام الإصدار الحـر 

ها المشرع للمصـرف المركـزي   مجموعة من الإجراءات والتنظيمات التي يسمح بموجب
بإصدار النقد الوطني دون تغطية محددة وحسب حالة النشاط الاقتصادي بحيث يكون 

  .»دور النقد فاعلاً في الحياة الاقتصادية
  :وتكون خصائص هذا النظام كما يلي

ـ يحق للمصرف المركزي القيام بالإصدار والإدارة استناداً لنص تشريعي يصدر من ١
  .قبل الدولة

ولا يتقيـد بحجـم   ..) ذهب ـ عملات أجنبية ـ سندات  (رة ـ تكون التغطية ح  ٢
  .أي له الحرية باعتماد التغطية واحدة دون الأخرى

ـ يستند الإصدار إلى الإنتاج فكلما ازداد الإنتاج يزداد الإصدار وبالمقابـل عنـد     ٣
  .نقص الإنتاج يسحب المصرف المركزي السيولة من السوق

رف النقد لكي يكون فاعلاً أي في حالات الركود يزيـد الإصـدار   ـ يصدر المص  ٤
ويقرض الأفراد لكي يتخلص من هذه الحالة، وفي حالات التضخم يخفف حجـم  

  .السيولة، لكي يخفض ارتفاع الأسعار
  :يصدر النقد حسب القانون التالي

  =مجموع الكتلة النقدية 
  )الناتج(مجموع أسعار السلع والخدمات المنتجة خلال سنة 

  سرعة التداول النقدي
هذا يعـني أن   ٥مليون ليرة وكانت سرعة التداول  ٥٠٠فإذا كان حجم الناتج 

  :هذا الاقتصاد سوف يصدر النقود التالية

  =مجموع الكتلة النقدية 
  مليون ٥٠٠

  مليون ليرة ١٠٠= 
٥  
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حجـم   يكـون  ٥مليون ليرة وبقيت سرعة التداول  ٨٠٠فإذا ازداد الناتج إلى 
  :النقد المصدر

  ٥  مليون ليرة ١٦٠=   مليون ٨٠٠  =
إن حجم النقد المصدر يرتبط بالناتج وسرعة التداول النقدي ومرونة المصرف في 

خلال النقد يتدخل المصرف المركزي في السوق لتحقيـق التـوازن    من لأنهالإصدار، 
  .والاستقرار

هذا النظام الذي يقـوم علـى   تعمل جميع المصارف المركزية في العالم بموجب 
  .المرونة من جهة وعلى فاعلية النقد في الاقتصاد من جهة أخرى

  :ـ المصرف المركزي مصرف الحكومة ٥ـ  ٤
عندما كان الإصدار النقدي موكلاً للمصارف الخاصة كانت الدولة تعتمد أي 
مصرف من هذه المصارف لكي يقوم بالعمليات التجارية للحكومة، لكـن تأسـيس   

لكي تعتمد على مصرفها وعلى  اتلمصارف المركزية قد فتح الباب واسعاً أمام الحكوما
عملياته في خدمة النشاط الحكومي والعمليات الخارجية في الإقـراض والاسـتقراض،   

  فماذا تعني وظيفة مصرف الحكومة؟
  :إن وظيفة مصرف الحكومة تعني

، وتقـديم  ها الحكومة لهوالأنشطة التي توكلقيام المصرف المركزي بالأعمال «
النصح والمشورة لها في المجالين المالي والنقدي وإجراء الدراسـات الاقتصـادية علـى    

  .»المستوى الكلي وتقديمها للحكومة لكي تتخذ القرارات المناسبة
مصـرفياً وماليـاً   (إن هذه الوظيفة توضح لنا الدور المتميز للمصرف المركزي 

  :مفردات هذه الوظيفة وتفصيلاتها تتضمن الأعمال التاليةوبالتالي فإن ) ونقدياً
ولكافـة الـوزارات   ) الخزينـة العامـة  (ـ الاحتفاظ بكافة الودائع لوزارة المالية   ١

  .)١(الحكومية والمؤسسات والشركات
                                                 

 .٢٧٩اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : سامي عفيفي حاتم) ١(
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ـ القيام بدور عميل الحكومة في المعاملات الخارجية فكل اتفاقية اقتصادية أو مالية   ٢
نته، إضافة إلى ذلك يسدد ضماتعقد إلا بحضور المصرف المركزي وأو نقدية لا 

  .عن الدولة المدفوعات الخارجية ويستقبل لها التسديدات من المصارف الأجنبية
ـ يمثل الدولة في المحافل النقدية العربية والدولية، فهو عضو في صندوق النقد العربي،   ٣

صندوق النقد الدولي والبنك الدولي  والمصارف الإسلامية للتنمية ويمثل الدولة في
للإنشاء والتعمير، وكافة المنظمات المالية الدولية، ومنظمـة التجـارة العالميـة    

  .وغيرها
في بداية كل عام لمدة ثلاثة أشهر ريثمـا  للحكومة ـ يقدم القروض قصيرة الأجل   ٤

 ـ در تجبي الضرائب، ويقدم لها القروض طويلة الأجل في حال عجز الموازنة ويص
القروض العامة لصالح الخزانة العامة وهي أذون الخزينة وسندات الـدين العـام   

  .ويسدد أثمانها والفوائد في موعد الاستحقاق
ـ تقديم المشورة الفنية المالية عند دراسة وإقرار الموازنة العامة ويقدم المشورة الفنيـة    ٥

ونقدية في كافـة   عند الإصدار النقدي لتمويل العجز، ويقدم مشورة اقتصادية
  .القضايا الاقتصادية

ـ يناقش مع الحكومة تحديد سعر الصرف المناسب الذي يخدم الإنتاج وكل مـن    ٦
  .الاستيراد والتصدير والاحتياطيات النقدية

دولار ـ يورو ـ ين يابـاني ـ جنيـه      (ـ يحتفظ بالاحتياطيات النقدية الأجنبية   ٧
  .صندوق النقد الدوليلأنها العملات الأساسية في ) إسترليني

إن قيام المصرف المركزي بهذه المهام والأعمال توضح مدى الارتباط والعلاقـة  
بين قراراته وقرارات الحكومة، لذلك ظهرت فكرة تبعية أو استقلال المصرف المركزي 

فالاستقلالية تعني عدم تدخل الدولة في القرارات النقدية وعدم اعتمادها . عن الحكومة
سب للاقتصـاد،  اار النقدي في تمويل عجز الموازنة وتقرير سعر الصرف المنعلى الإصد
  :تعني بينما التبعية



 علي كنعان. د  المصرف المركزي: الفصل الرابع
 

‐ ٢٢١  - 
 

أن يخضع المصرف المركزي في قراراته المالية والنقدية لسلطة الحكومة وقراراتهـا  
وتوجهاتها، وخضوعه لقرار الحكومة في تمويل العجز عن طريق الإصدار النقدي وتحكم 

  .رف وعرض النقد دون أي اعتبار لرأي المصرف المركزيالحكومة بأسعار الص
لكن الرأي العملي لا يحبذ الاستقلالية ولا يحبذ التبعية، فالمصرف المركزي يجب 
أن يتبع سلطة الحكومة وقراراتها في بعض الأحيان، ويتمتع بالاسـتقلالية في أحيـان   

يخدم مصالح الاقتصـاد  أخرى، أي لكل إجراء أو سياسة موقع محدد بين الاتجاهين بما 
الوطني، وبما أننا ذكرنا أن يقدم النصح والمشورة هذا يعني في حالات ارتفاع الأسـعار  
والتضخم يتشاور مع الحكومة في الإجراءات المنوي القيام بها لكي تتحقـق النتـائج   
 الإيجابية، أما إذا قام كل فريق باتخاذ الإجراءات التي تهمه فلا يحصل التوافـق وتـزداد  
الآثار السلبية للتضخم أي إننا نرى ضرورة خضوع المصرف المركزي لسلطة الدولـة  
وقراراتها وتوجهاتها وسياستها العامة أكثر من استقلاليته، لأن الحكومة تسـعى أيضـاً   

  .للأفضل وتحقيق مصالح الاقتصاد الوطني في النمو والتطور
  :ـ المصرف المركزي مصرف المصارف ٦ـ  ٤

الوظائف التي يقوم بها المصرف المركزي في العمل المصرفي بحيث هي إحدى أهم 
توفر الحماية والضمان للمصارف التجارية واستناداً لذلك تعـني وظيفـة مصـرف    

  :المصارف
فلسفة نقدية حديثة تظهر وتوضح دور المصرف المركزي بـالتحكم في إدارة  «

بادئ الصـيرفة للمصـارف   النقد والائتمان أي قيادة العمل المصرفي، وتحديد أسس وم
  .»التجارية بما يضمن سلامة الجهاز المصرفي

لا يتعامل المصرف المركزي مع الأفراد، بل مع المصارف التجارية التي تتعامـل  
بدورها مع الأفراد والشركات، وتنحصر مهمتـه في الإشـراف والمراقبـة وتوجيـه     

  .)١(السياسات الائتمانية للمصارف التجارية
                                                 

 .٢٨٨رضوان العمار؛ النقود، المصارف، مرجع سابق؟، ص ) ١(
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المصرف المركزي في تحديـد وتوجيـه    مالهذا التعريف يمكن تحديد مهاداً استن
  :المصارف التجاري بالنقاط التالية

  :ـ الاحتفاظ بالأرصدة النقدية للمصارف التجارية ١
كانت المصارف التجارية تودع بعض النقود في المصـرف المركـزي بشـكل    

المصرف المركـزي في   اختياري بهدف المساعدة في الظروف الطارئة، لكن تزايد دور
  :الاقتصاد الوطني قد حول هذه المبالغ إلى عمل إلزامي ظهر على الشكل التالي
  .أ ـ ألزم المصرف المركزي المصارف التجارية بإيداع الاحتياطي الإلزامي لديه

ب ـ ألزم المصرف المركزي المصارف التجارية باقتطاع نسبة محـددة مـن الودائـع     
صرف المركزي للحالات الطارئة وذلك لدعمها بالسيولة والاحتفاظ بها لدى الم

  .إذا ما تعرضت لأزمة السيولة
ج ـ الاحتفاظ بكافة الأموال في خزائن المصرف المركزي ضمن حدود معينـة يـتم    

مليون والباقي ينقـل إلى   ١٠٠كل فرع يحق له الاحتفاظ مثلاً (الاتفاق عليها 
  ..).فروع المصرف المركزي للضمانة

خلال هذه المهمة تكون حركة النقود بين المصرف المركزي والمصارف أي من 
التجارية في جريان مستمر، ويتعرف يومياً على حجم الأموال الجاهزة لديـه ولـدى   

  .المصارف التجارية
  :بين المصارف) المقاصة(ـ تسوية الأرصدة  ٢

المصـرف  بما أن المصارف التجارية تحتفظ باحتياطيات اختيارية وإجبارية لدى 
المركزي، وبما أن عملية تحصيل الشيكات والحوالات تتطلـب وقتـاً وجهـداً بـين     
المصارف، لذلك كان من باب أولى أن يقوم المصرف المركزي بإجراء عمليات المقاصة 
بين المصارف التجارية وتحديد مديونية كل مصـرف للمصـرف الآخـر، وتسـوية     

صرف الدائن وتحديد رصيد كل مصرف في الحسابات بالاقتطاع من المصرف المدين للم
  .نهاية كل يوم الأمر الذي يسهل على المصارف التجارية الوقت والجهد ويزيد أرباحها
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لقد أصبحت عمليات المقاصة تسوى بشكل إلكتروني في المصـرف المركـزي   
وذلك في غرفة المقاصة الأمر الذي يزيد الثقة بالعمل المصرفي ويوفر الوقـت والجهـد   

  .والمال بين المصارف
  :ـ إعطاء أي مصرف تجاري المعلومات التي يحتاج إليها ٣

ن عملاء المصرف يعطي المصرف المركزي جميع المعلومات عند منح الائتمان ع
أي يسـتطيع أي مصـرف   ) مركزية المخاطر(الآخر، ويكون ذلك في إطار ما يسمى 

تقدموا بطلبات اقتراض إليه أن  تجاري أن يستعلم عن زبائن المصارف الأخرى بحيث إذا
تكون المعلومات موجودة لديه فالزبائن السيئين الذين يقترضون من عدة مصارف ولا 
يدفعون أصبحوا اليوم بفضل مركزية المخاطر غير قادرين على التلاعب على المصارف 

كـزي  التجارية، وهذه من أهم الإنجازات المصرفية للنظام المصرفي يقوم بها المصرف المر
  .بهدف حماية المصارف التجارية، ومن ثم حماية النظام المصرفي ككل

  :ـ قيام المصرف المركزي بدور المقرض الأخير ٤
وتعني هذه المهمة قيام المصرف المركزي بتقديم القروض والسلف للمصـارف  
التجارية في أوقات الأزمات، أو عندما يريد أن يدعم تطور قطاع ما مثـل القطـاع   

، إن قيام المصرف المركزي بمساعدة المصارف التجارية في أوقـات الأزمـات   الزراعي
إلى يهدف إلى التخفيف من آثار الأزمة أو إيقافها، لأن إفلاس مصرف مـا، يـؤدي   

  .إفلاس كافة المصارف ومن ثم تعرض البلاد لأزمة سيولة
بل لكن هذا التدخل ومساعدة المصارف التجارية لا يكون مفتوحاً دون قيود، 

يحدد شروط وأسس المساعدة للمصارف لكي لا تبالغ في استخدام سيولتها والالتجاء 
  .)١(إلى المصرف المركزي في أوقات الأزمات

مليار دولار للمصارف التجارية  ٥٠لقد قدم المصرف المركزي في ماليزيا حوالي 
في أزمة مليارات دولار  ٤، وقدم المصرف المركزي التركي حوالي ١٩٩٧في أزمة عام 

لمساعدة المصارف التجارية وهكذا تقدم جميع المصارف المركزية المساعدة  ٢٠٠١عام 
  .للمصارف التجارية بهدف وقف الأزمات

                                                 
 .٣١٩النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ١(
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  :ـ الرقابة على الائتمان ٧ـ  ٤
تحدثنا في الوظيفة الأولى عن إصدار النقود، وكيف يستطيع المصرف المركـزي  

ليات الإصدار وتنظيم النقد، وهـذا الأمـر   تحديد حجم النقد اللازم في الاقتصاد، وآ
يستلزم الرقابة على الائتمان، لأن التوسع في الائتمان سوف يؤثر على وظيفة الإصدار، 
لذلك ينبغي على المصرف المركزي القيام بالرقابة على الائتمان لكي يـدعم وظيفتـه   

  الأولى الرقابة على الإصدار، فما معنى الرقابة على الائتمان؟ 
  :قابة على الائتمانالر
والقـروض  ) الودائع(هي قيام المصرف المركزي بدراسة حجم النقود الخطية «

التي تخلقها المصارف التجارية من هذه الودائع، والتأثير على هذه النقود مـن خـلال   
  .»الأدوات المباشرة وغير المباشرة وذلك لتحقيق التناسب بين النقد والناتج الوطني

تتم بتقييد الائتمان بحيث ألا يتجاوز إمكانيات الاقتصاد الوطني إن هذه الوظيفة 
ويحصل التضخم، أو في بعض الأحيان تنخفض فيحصل الركود، ومن ثم يقوم بالرقابة 
المباشرة أو غير المباشرة على المصارف التجارية لكي تخلق النقود التي يحتاجها الاقتصاد 

قتصادي وتحقيق الاستقرار النقدي، واستقرار ا يهدف لزيادة معدلات النمو الاممالوطني 
  .المستوى العام للأسعار

  :ـ الأدوات والوسائل الكمية ١ـ  ٧ـ  ٤
تعد هذه الأدوات والوسائل في مراقبة الائتمان من الأدوات غير المباشـرة لأن  
المصرف المركزي يستخدمها بشكل تحفيزي ولا يرغم المصارف التجارية على التقيـد  

لأخذ بها بشكل غير مباشر إذا تحققت مصلحته ومـن أهـم هـذه الأدوات    بها، بل ا
  :الكمية

  .ـ سياسة سعر الفائدة أو الخصم ١
  .ـ سياسة السوق المفتوحة ٢
  .ـ نسبة الاحتياطي القانوني ٣

  .وسوف نشرحها بشكل مفصل للتعرف على آلية عملها وتأثيرها على الائتمان
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  :أو الخصم ـ سياسة سعر الفائدة ١ـ  ١ـ  ٧ـ  ٤
  :يقصد بسعر الفائدة أو الخصم

الثمن الذي يتقاضاه المصرف المركـزي لقـاء خصـمه الأوراق التجاريـة     «
للمصارف أو الفائدة التي يحصل عليها مقابل تقديم مبالغ معينة للمصـارف التجاريـة   

  .)١(»بهدف إقراضها للأفراد والشركات
  :يتضمن هذا التعريف نوعان من الأدوات

النسبة التي يدفعها المصرف المركزي للمصارف التجارية لقاء خصم : الخصمـ سعر   ١
كمبيـالات ـ سـندات ـ سـندات حكوميـة ـ أذون        (الأوراق التجارية 

  %.٣ـ  ٢,٥أو أحياناً % ١فقد يدفع المصرف المركزي ..) خزينة
 من المصارف مقابل إقراضهاالمصرف المركزي الثمن الذي يتقاضاه : ـ سعر الفائدة  ٢

% ٣ـ   ٢مبالغ محددة ولفترات يتم الاتفاق عليها ويكون سعر الفائدة ما بين 
  .في بعض الأحيان أو أكثر

إذاً الفائدة والخصم في المصرف المركـزي مقابـل خصـم الأوراق التجاريـة     
  .والاستلاف من المركزي بهدف زيادة الائتمان أو تخفيضه كما سنرى

  :ائدة أو الخصم في حالتينيستخدم المصرف المركزي سياسة سعر الف
  :تشجيع زيادة الائتمان: أولاً

ويكون ذلك في حالة الركود حيث يرغب المصرف المركزي بزيـادة حجـم   
السيولة في فروع وقطاعات الاقتصاد الوطني، والمصارف لا تملك السـيولة اللازمـة   

ارف فتقوم المص% ٥إلى % ٢للإقراض لذلك يرفع سعر الخصم للأوراق التجارية من 
ثم تقوم بإقراض هذه الأموال للأفراد فتحصل على السيولة بخصم أوراقها التجارية لديه 

  .%٣محققة ربحاً وقدره  والشركات
وبالمقابل يقوم بتخفيض سعر الفائدة لمن يقترض منه من المصارف فإذا كانـت  

 إضـافية % ٣فيربح المصرف التجاري % ٢يخفضها إلى % ٥الفائدة على الاستلاف 

                                                 
 .٢٣١بق ص النقود والمصارف، مرجع سا: كمال شرف ـ هاشم أبو عراج) ١(
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فتكون أرباح % ٣ويقرض الأفراد والشركات بما يعادل  ترض من المصرف المركزيفيق
  %.٦المصرف 

إن هذا الإجراء يشجع المصارف على خصم الأوراق والاستلاف من المركـزي  
بغية الإقراض للجمهور فيزداد حجم الائتمان في الاقتصاد الوطني الأمر الذي يسـاعد  

  .اني منها الاقتصادعلى الخروج من حالة الركود التي يع
  :تخفيض حجم الائتمان: ثانياً

ويكون ذلك في حالة التضخم، أي يرغب المصرف المركزي بسحب السيولة من 
الأفراد والشركات، ولكي يحقق هذا الهدف يشجع المصارف على شراء ما قام بخصمه 
من أوراق تجارية للمصارف فيدفع نقطة أو نقطتين لصالح المصارف فـإذا خصـمت   

لإعادة شراء هذه الأوراق % ٥لدى المركزي يدفع لها % ٣صارف الأوراق بمقدار الم
فتزداد أرباح المصارف لذلك تقوم بإعادة شراء الأوراق محققة بذلك ربحـاً وقـدره   

أي تجتمع السيولة لدى المركزي والأوراق تصبح بحوزة المصـارف فـتخفض   %) ٥(
صارف على تسديد قروضها لـه مقابـل   قدرتها على منح الائتمان، وبالمقابل يحفز الم

التنازل عن نقطة أو نقطتين فتتسارع المصارف لشراء ديونها وهنا تتجمع السيولة لدى 
المصرف المركزي، فتنخفض قدرة المصارف التجارية على خلق الائتمان فيكون بذلك 

  .قد حارب التضخم
  :يتوقف نجاح سياسة سعر الفائدة أو الخصم على العوامل التالية

  : ـ مرونة الطلب على النقد ١
أي إذا حصل المصرف التجاري على السيولة يجب أن يقرض هذه الأموال فإذا 

يزداد الإقراض وتنجح سياسة المصرف المركـزي، لكنـه   على النقد كان الطلب مرناً 
، لأن طلب حصل على السيولة أن يقرضهابالمقابل قد لا يستطيع المصرف التجاري إذا 

ل العقبـات  فضالأعمال على النقود غير مرن تجاه التغير في سعر الفائدة وذلك برجال 
  .)١(الإدارية أو القانونية أو ارتفاع التكلفة وما شابه ذلك مما يؤدي لفشل هذه السياسة

  
                                                 

 .٢٦٣الاقتصاد النقدي، مرجع سابق ص : مجيدضياء ) ١(
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  :ـ مرونة سعر الفائدة ٢
أي إذا زادت السيولة لدى المصارف التجارية وكانت لديها إمكانية تخفيض أو 

عن السـعر السـائد   % ٢الفائدة دون قيود فإن تخفيض سعر الفائدة بمعدل  رفع سعر
راض وتنجح سياسة المصرف المركزي، لكنه بالمقابل تقسوف يشجع المستثمرين على الا

% ٩إذا لم تستطع المصارف التجارية تخفيض سعر فائدتها أي استمرت تقرض بمعـدل  
ض لن يزداد وسوف لا تستطيع فإن أرباحها سوف تتضاعف لكن الطلب على الاقترا

  .إقراض سيولتها أي سوف تفشل هذه السياسة
  :ـ المصارف المحلية فروعاً لمصارف أجنبية ٣

ويشترط لنجاح سياسة المصرف المركزي أن تكون المصارف المحليـة ليسـت   
فروعاً لمصارف أجنبية، أي لا تستطيع الاقتراض من المصـرف الأم في حـال نقـص    

لديها في حالة فائض السيولة، هنا سوف تقترض المصارف التجاري  السيولة ولا توظف
بهدف الإقراض، وتبيع أوراقها التجارية بهدف تخفيض سيولتها، أما إذا كانت فروعـاً  
لمصارف أجنبية فعندما تنخفض السيولة لمعالجة التضخم تقترض هذه المصـارف مـن   

سياسة المصرف المركزي في  مصارفها الأم وتقرض المستثمرين ويستمر التضخم وتفشل
  .معالجة التضخم

إن سياسة المصرف المركزي في تخفيض الإقراض تتوقف على هـذه العوامـل   
السابقة، وإن فشلها سوف يدفع المصرف المركزي للبحث عن سياسة أخـرى أكثـر   

  .نجاحاً من سعر الخصم
  :ـ سياسة السوق المفتوحة ٢ـ  ١ـ  ٧ـ  ٤

الأداة الثانية الكمية للتأثير على السوق النقدية، ومن تعد سياسة السوق المفتوحة 
فما هو مفهـوم  . ثم التأثير على قدرة المصارف التجارية على زيادة أو تخفيض الائتمان

  أو تعريف السوق المفتوحة؟
  :السوق المفتوحة

هي إجراء نقدي يقصد منه تدخل المصرف المركزي بائعاً أو مشترياً للأوراق «
التأثير على قدرة المصارف التجارية على زيادة أو تخفيض الائتمان وذلك المالية بهدف 
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إما لتشجيع التوسع بهدف محاربة الركود الاقتصادي أو تخفيضه بهدف محاربة التضخم 
  .»وارتفاع الأسعار، والوصول إلى الاستقرار والتوازن النقدي

النجاح في الأداة إن هذا المفهوم يوضح لنا بأن المصرف المركزي قد لا يستطيع 
فيقوم باستخدام عمليات السوق المفتوحة كوسيلة أكثر ) الخصم أو سعر الفائدة(الأولى 

فعالية في التأثير على قدرة المصارف التجارية على زيادة الائتمان، فما هي الآلية الـتي  
  يتدخل المصرف المركزي فيها وما هي الحالات التي يرغب بمعالجتها؟

  :الآلية
فإمـا أن يشـتري   ) البورصة(لمصرف المركزي في سوق الأوراق المالية يتدخل ا

الأوراق وفي هذه الحالة يدفع ثمنها للمضاربين وملاكي الأسهم والسندات أو يبيع مـا  
لديه من أوراق وسندات للمضاربين والراغبين، وذلك بالترغيب أي إما يرفع السعر أو 

  .يخفضه لبيع كل ما يريد بيعه
  :الحالات
يتدخل المصرف المركزي في سوق الأوراق الماليـة  : شراء الأوراق المالية ـ  ١

لشراء ما يرغب به من الأسهم والسندات والسندات الحكومية، فيدفع ثمن هذه الأوراق 
يقوم البائع بوضع الشيكات لدى المصـرف التجـاري    هاشيكات مسحوبة عليه، بعد

درتها على زيـادة الائتمـان للأفـراد    فتزداد السيولة في المصارف التجارية وترتفع ق
  ما هو الهدف من هذا الإجراء؟: والشركات والسؤال المطروح

حالة الركود الـتي  الخروج من يهدف المصرف المركزي من وراء هذه السياسة 
يعاني منها الاقتصاد الوطني، أي تقوم المصارف التجارية بزيادة حجم الائتمان للأفراد 

لجميع يعلم أن المصارف تخفض القروض في حالات الركـود،  والشركات والراغبين وا
 واضحةأما عندما ترى هذا الإجراء النقدي من المصرف المركزي فإنها تعلم بأنها إشارة 

للتوسع في منح الائتمان، وبالنتيجة يزداد حجم السيولة في السوق ويتجـه الاقتصـاد   
  .باتجاه الرواج الاقتصادي

يتدخل المصرف المركزي بائعاً للأوراق الماليـة مـن    :ـ بيع الأوراق المالية  ٢
الأسهم والسندات والسندات الحكومية وغيرها، ولكي يحفز الأفراد على شراء هـذه  
الأوراق التي يرغب ببيعها بالسرعة اللازمة، يقوم بتخفيض سعرها عن الأسعار السائدة 
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زيادة أرباحهم، وكذلك  في السوق، وفي هذه الحالة يتدافع المضاربون للشراء رغبة في
  .تقوم المصارف التجارية نفسها بشراء السندات رغبة في تحقيق الأرباح

إن عملية البيع هذه سوف تسحب السيولة من الأفراد والمصارف لتجتمـع في  
الائتمـان   منحالمصرف المركزي، وفجأة تجد المصارف التجارية نفسها غير قادرة على 

  .في الاقتصاد الوطني خفض حجم الائتمانينف
إضافة إلى ذلك فإن المصارف التجارية تفهم هذه السياسة بأنها توجه نحو تخفيض 
القروض فتبدأ بتعقيد إجراءات منح الائتمان مما يؤدي إلى انخفاض حجم السـيولة في  

  .الاقتصاد الوطني
إن هدف هذه السياسة هو محاربة التضخم وارتفاع الأسعار، فعنـدما تخفـض   

ارف قروضها هذا يعني تراجع في حجم السيولة في الاقتصاد، عندها تبدأ الأسعار المص
بالتراجع، ويكون المصرف المركزي قد نجح في محاربة التضخم أمـا نجـاح السـوق    

  :المفتوحة فإنه يتوقف على توفر الشروط التالية
 ـ  ١ ة بحـدود  ـ وجود سوق مالية ونقدية متطورة تتوفر فيها العديد من الأوراق المالي

ورقة مالية بين أسهم وسندات وسندات حكومية أما إذا كانت  ٣٠٠ـ   ٢٠٠
السوق صغيرة أو لا يوجد سوق مالية فإن هذه السياسة تكـون غـير قابلـة    

  .للتطبيق
ـ تطور مستوى الوعي وهذا الأمر يؤدي لتعامل الأفراد بالنقود الخطية أي عنـدما    ٢

م في المصارف، إضافة إلى ذلك فـإن  يبيعون أو يشترون السندات تودع أمواله
وجود قسم كبير من السيولة النقدية في المصارف يساعد علـى إنجـاح هـذه    
السياسة، أما إذا كان الأفراد يدخرون الأموال في منازلهم أو اعتادوا على التعامل 

  .بالدفع النقدي المباشر فإن هذا الإجراء لا يؤدي لنجاح السوق المفتوحة
سبة الأموال المحتفظ بها في المصارف ضمن الحـدود الـتي يقررهـا    ـ أن تكون ن  ٣

ففي هذه الحالة يستطيع بعمليـات البيـع   % ٢٠ـ   ١٥المصرف المركزي بين 
والشراء التأثير على قدرة المصارف التجارية على زيادة أو تخفيض الائتمان أمـا  



 علي كنعان. د  المصرف المركزي: الفصل الرابع
 

‐ ٢٣٠  - 
 

من % ٤٠ـ  ٢٥إذا كانت الأموال المحتفظ بها في المصارف التجارية تصل إلى 
  .)١(الودائع فإن سياسة السوق المفتوحة لا تحقق الهدف المنشود

ـ عدم قدرة المصارف على تعويض النقص الحاصل في سيولتها من خـلال عـدم     ٤
السماح لها بالاقتراض من المصارف الأجنبية، أما إذا كان المصـرف المركـزي   

فهذا الأمر يـؤدي  يسمح للمصارف التجارية بالاقتراض من المصارف الأجنبية 
لقيام المصارف التجارية بالاقتراض، وتعويض النقص الحاصل في السيولة، ومـن  

  .ثم تفشل سياسة السوق المفتوحة
إن هذه الشروط تساعد المصرف المركزي على تحقيق أهدافه مـن وراء هـذه   

  .السياسة، وإن عدم توفرها يؤدي لفشل الإجراء والهدف المنشود منه
بأن هذا الإجراء أو هذه السياسة ما زالـت تعـاني   : القول وبشكل عام يمكن

العديد من الصعوبات في الدول النامية نظراً لعدم توفر الشروط الملائمة رغم وجـود  
الأسواق المالية وتطور وعي الأفراد، وما شابه ذلك، لأن الآلية والشروط والظـروف  

ما زالت أقل مما يجـب أن تكـون   وغيرها ) الخزينة العامة(وحالة الوضع المالي للدولة 
  .لاستخدام هذه السياسة النقدية

  :ـ نسبة الاحتياطي القانوني ٣ـ  ١ـ  ٧ـ  ٤
تعد سياسة الاحتياطي القانوني من الوسائل النقدية الهامة والفعالة في التأثير على 
قدرة المصارف التجارية على زيادة أو تخفيض حجم الائتمان، لأن المصارف ملزمـة  

ع هذا الاحتياطي لدى المصرف المركزي، فهي سياسة أكثر فعالية من السياستين بإيدا
فما هي نسبة الاحتياطي القانوني أو ما يطلق ) سعر الخصم والسوق المفتوحة(السابقتين 

  عليه متطلبات الاحتياطي القانوني؟
  :الاحتياطي القانوني

تجارية بالاحتفـاظ  هو إجراء نقدي يلزم المصرف المركزي بموجبه المصارف ال«
بنسبة معينة من ودائعها لديه لحماية المودعين من مخاطر الإفلاس والأزمات، مما يـؤثر  

  .»على قدرة المصارف التجارية على خلق الائتمان
                                                 

 .٢٣٧كمال شرف هاشم أبو عراج، النقود والمصارف، مرجع سابق ص ) ١(
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  :من هذا التعريف يتضح ما يلي
ـ إن المصارف التجارية ملزمة باقتطاع نسبة معينة من الودائع والاحتفاظ بها لدى   ١

  .المركزي ضماناً للودائعالمصرف 
ـ إن المصرف المركزي هو الذي يقرر هذه النسبة استناداً للظـروف الاقتصـادية     ٢

وتارة تكـون  % ١٥وحالة المصارف والنظام النقدي، فقد تكون هذه النسبة 
أي لكل ظرف اقتصادي نسبة معينة يقررهـا  % ١٠وتارة تنخفض إلى % ٢٠

  .المصرف المركزي
بة لحماية المودعين من جهة، والتحكم بحجم الائتمان من جهـة  ـ تهدف هذه النس  ٣

أخرى، وهنا يكون دور المصرف المركزي في التأثير على المصارف التجارية عند 
  .التوسع في الائتمان

إن هذا الإجراء النقدي يوضح لنا بأن المصرف المركزي يستطيع بما يمتلكه مـن  
أن يلزم المصارف بالتقيد بمعدل معين من صارف مكانيات قانونية ونقدية ومصرف المإ

الودائع ولكن السؤال المطروح كيف ومتى يمكن استخدام هذا الإجراء النقدي للحـد  
  من التوسع في الائتمان، أو التوسع في الائتمان؟

ـ إذا أراد المصرف المركزي زيادة قدرة المصارف على منح الائتمان فإنـه يقـوم     ١
فـإذا  % ١٠إلى % ٢٥ من قانوني على سبيل المثالبتخفيض نسبة الاحتياطي ال

مليون ليرة سورية هذا يعني أن المصرف سـوف يحـتفظ    ١٠٠كانت الودائع 
  .مليون ليرة ٢٥ملايين بدلاً من  ١٠بنسبة 

  =الودائع المشتقة 
  قيمة الاحتياطي –الوديعة الأصلية 

  نسبة الاحتياطي
  

=  
  مليون ٢٥ –مليون  ١٠٠

= 
  مليون ٧٥

 مليون ليرة ٣٠٠= 
٠,٢٥  ٠,٢٥                 

=  
  مليون ١٠ –مليون  ١٠٠

= 
  مليون ٩٠

 مليون ليرة ٩٠٠= 
٠,١٠  ٠,١٠  
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قـد  % ١٠إلى % ٢٥أي عندما خفض المصرف المركزي نسبة الاحتياطي من 
 ٩٠٠مليون لـيرة إلى   ٣٠٠ازدادت قدرة المصارف التجارية على زيادة الائتمان من 

  .مليون ليرة
يسعى المصرف المركزي من خلال هذا الإجراء بهدف تحفيز المصارف التجارية علـى  
التوسع في الائتمان ويكون ذلك في حالات الركود، أي أن المصارف التجارية 
تفهم عند التخفيض بأن المركزي يشجعها على التوسع في الائتمـان، وذلـك   

  .بهدف معالجة حالة الركود القائمة
رف المركزي تخفيض قدرة المصارف التجارية على منح الائتمان فإنه ـ إذا أراد المص  ٢

فـإذا كانـت   % ٢٥مثلاً إلى % ١٠يقوم بزيادة نسبة الاحتياطي النقدي من 
  :مليون فإن هذا الإجراء يؤدي إلى ٥٠٠الودائع 

  =الودائع المشتقة 
  قيمة الاحتياطي –الوديعة الأصلية 

  نسبة الاحتياطي
  

=  
  مليون ٥٠ –مليون  ٥٠٠

= 
  مليون ٤٥٠

  مليار ليرة ٤,٥٠٠= 
٠,١٠  ٠,١٠                 

=  
 مليون ١٠٠ –مليون  ٥٠٠

= 
٤٠٠  

 مليار ليرة ٢,٠٠٠= 
٠,٢٠  ٠,٢٠  

 ٤,٥أي أن قدرة المصارف التجارية على خلق الائتمان قد انخفضت مـن      
  .مليار ليرة سورية نتيجة هذا الإجراء ٢ليرة سورية إلى 

المصارف التجارية تفهم هذا الإجراء بأنه سياسة لتخفيض حجم قروضـها  إن 
وتخفف قدر المستطاع من الائتمان وذلك حسـب   اتلذلك نجدها تبدأ بتعقيد الإجراء

  :توجه المصرف المركزي ، لكن هذه السياسة ومدى نجاحها يتوقف على أمرين
 ـ  ١ بة الـتي يقررهـا   ـ أن تكون الأموال الجاهزة لدى المصارف ضمن حدود النس

، فإذا كانت الأموال الجـاهزة لـدى   %٢٠ـ   ١٥المصرف المركزي أي بحدود 
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، فإن تخفيض النسبة أو رفعها لن يؤثر على قدرة %٤٠ـ   ٣٠المصرف التجاري 
  .المصارف على خلق الائتمان

ـ عدم قدرة المصارف التجارية على الاستدانة من المصارف الأجنبيـة لتعـويض     ٢
في سيولتها، فإذا استطاعت الاستدانة، لا تحقق سياسة الاحتياطي  النقص الحاصل

ولم يبـق لـدى   % ٢٥القانوني أهدافها، فإذا رفع المصرف المركزي النسـبة إلى  
المصرف السيولة اللازمة للإقراض يستدين من مصرف أجنبي مما يبقي القـروض  

  .على حالتها أو أكثر
يستخدمها المصرف المركـزي هـي أكثـر    إن سياسة الاحتياطي القانوني التي 

الأدوات الكمية فعالية في الإجراءات النقدية، لكن السـماح للمصـارف التجاريـة    
بالاقتراض قد يبطل مفعول هذا الإجراء أو يقيد من إمكانياتـه في تخفـيض حجـم    

  .الائتمان
  :ـ الأدوات والوسائل النوعية ٢ـ  ٧ـ  ٤ 

للرقابة على الائتمان كما ذكرنـا في  يستخدم المصرف المركزي أدوات كمية 
الفقرة السابقة وهي تؤثر على قدرة المصارف التجارية على منح الائتمان، لكن هـذه  
الأدوات كما ذكرنا قد تكون غير قادرة على التأثير على المصارف التجارية، سيما وإذا 

  .كانت فروعاً لمصارف أجنبية
ينبغي على المصرف المركزي استخدام  إذا لم تفعل الأدوات السابقة فعلها، فإنه

  :أدوات نوعية قادرة على إيقاف التوسع في الائتمان أو التوسع وأهم هذه الأدوات
  .ـ سقوف كمية على تسليف المصارف ١
  .ـ الأسلحة التسليفية المنتقاة ٢
  .ـ الإقناع الأدبي ٣
  .ـ القروض الاستهلاكية ٤
  :المصارفـ سقوف كمية على تسليفات  ١ـ  ٢ـ  ٧ـ  ٤
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بع أهمية السقوف التسليفية من كونها أداة تدخل مباشر، يسـتطيع المصـرف   تن
المصارف عند حد معين من التسليف أو تشجيعها على زيادة حجم  فالمركزي أن يوق

  .توظيفاتها  بغية تحقيق الأهداف النقدية والاقتصادية المنشودة
  :واستناداً لذلك يمكن تعريف السقوف التسليفية

نها إجراء نقدي مباشر يتخذه المصرف المركزي للتأثير على حجم التسـليف  بأ«
في المصارف التجارية وذلك لتحقيق التوازن والاستقرار في المستوى العـام للأسـعار   

  .»وزيادة حجم الناتج المحلي الإجمالي
يستدل من هذا التعريف بأن المصرف المركزي لم يستطع في السياسـات غـير   

ف تسليف المصارف من الزيادة لذلك يلجأ إلى القرارات المباشرة، وتأخذ المباشرة إيقا
  :قرارات المصرف المركزي بخصوص سقوف التسليف الأشكال التالية

ـ يحدد المصرف المركزي خطة تسليفية لمدة عام ولجميع المصارف ولكافة أنـواع    ١
السـنة  ويوزع هذه الخطة على فصول ) زراعية ـ صناعية ـ تجارية  (القروض 

ويحدد حصة كل مصرف من هذه الخطة استناداً لودائعـه وحجمـه ودوره في   
  .النظام المصرفي

مليار ليرة سـورية   ٢٠٠٠حوالي  ٢٠١٠الإجمالي لعام  المحلي بلغ الناتج: مثال
مليار لـيرة   ١٨٠٠من حجم الناتج أي % ٩٠وكانت التسليفات في هذا العام حوالي 

مر يستلزم تخفيض حجم السيولة، ومنها القروض وهذا الأ% ٢٠وكان معدل التضخم 
% ٧٥التي تمنحها المصارف التجارية، حيث تطلب الأمر تخفيض خطة التسـليف إلى  

فما هو حجم التخفيض، وكيف يلزم المصرف المركزي المصـارف  . من حجم الناتج
  بهذه الخطة؟

  يرةمليار ل ١٨٠٠% = ٩٠×  ٢٠٠٠=  ٢٠١٠ـ التسليف إلى الناتج في عام  ١
  مليار ليرة ١٥٠٠% = ٧٥×  ٢٠٠٠=  ٢٠١١التسليف إلى الناتج في عام 

  مليار ليرة ٣٠٠=  ١٥٠٠ – ١٨٠٠حجم التخفيض 
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ـ يوزع المصرف المركزي الخطة للعام الجديد على المصارف التجارية ويلزم كـل    ٢
مصرف بمبلغ معين، فإذا تجاوز هذا المبلغ يتعرض للعقوبة، بحرمانه من الاستفادة 
من الإعانات والمساعدات أو الوسائل المعنوية الأخـرى، وهنـا لا تسـتطيع    
المصارف مخالفة هذا الإجراء لأنها ستتعرض للعقوبات أو الحرمان مـن مزايـا   

  .يقدمها المركزي للمصارف التجارية
إن هذه الوسيلة تعد من أنجح الوسائل النوعية المباشرة لأن المصرف المركـزي  

لائتمان وعلى خطة التسليف، لكـن المصـرف المركـزي لا    يراقب ويشرف على ا
  .يستخدمها إلا في حالات الضرورة

  :ـ الأسلحة التسليفية المنتقاة ٢ـ  ٢ـ  ٧ـ  ٤
قد يفلح المصرف المركزي في تخفيض سقف الائتمـان للمصـارف التجاريـة    

هـا  وتكون القطاعات المتضررة من هذا التخفيض هي القطاعات الإنتاجية التي يحتاج
الاقتصاد الوطني والسلع التي يحتاجها الأفراد، لذلك يتوجب على المصرف المركزي عند 
تخفيض الائتمان أن يحدد ما هي القطاعات التي يشملها التخفيض؟ وما هي القطاعات 

  التي يجب أن تستمر في التمويل؟
  :لذلك يمكن تعريف الأسلحة التسليفية المنتقاة بأنها

ت النقدية يحدد فيها المصرف المركزي حجم التسـليف  مجموعة من الإجراءا«
وسعر الفائدة والآجال لكل قطاع من القطاعات الاقتصادية في الاقتصاد الوطني بغيـة  

  .»عم الإنتاج وزيادة معدل النمو الاقتصاديدالاستمرار في 
يستخدم المصرف المركزي استناداً لهذا التعريف مجموعة من الإجـراءات مـع   

ض أو كل على حدة وذلك بهدف التأثير على عمليات منح القروض وأهم بعضها البع
  :هذه الإجراءات النقدية
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ـ تحديد أسعار فائدة منخفضة للقطاعات الإنتاجية، ومرتفعة للقطاعات الخدميـة    ١
بحيث تستمر الدولة في تشجيع بعض القطاعـات علـى حسـاب قطاعـات     

  .)١(أخرى
قتصادية فيزيد الائتمان لقطاع الصناعة لأنهـا  ـ تحديد حصص ائتمانية للأنشطة الا  ٢

تحتاج للأموال أكثر من غيرها، وتخفض حصص قطاع الخدمات والتجارة وذلك 
  .للحد من تطور هذا القطاع ودعم القطاعات الإنتاجية

ـ تحديد آجال مختلفة لاستحقاق القروض حسب أوجه استخدامها بحيث تـزداد    ٣
لأنها تسـاهم في دعـم   ..) ـ صناعية ـ بناء   زراعية(آجال القروض الإنتاجية 

التنمية الاقتصادية والاجتماعية،  ويخفض آجال القروض التجارية لأنها تسـترد  
  .رأسمالها بسرعة، وليس لها تلك الآثار الترابطية مثل القطاعات الإنتاجية

ـ ضرورة حصول المصرف التجاري على موافقة المصرف المركزي عندما تتجاوز   ٤
لمنشأة واحدة الحدود المسموح بها، أو عندما تتجاوز تسليفات المصرف  القروض

لحدود معينة وذلك بهدف إلزام المصرف بالخطة التسليفية وضرورة تحديد حصته 
  .الإقراضية

ومعنى ذلك أن يقدم المصرف المركـزي  : ـ تجهيز القروض من المصرف المركزي  ٥
لحق للمصرف المركزي بإعادة قروضاً بأسعار مخفضة لبعض القطاعات ويكون ا

دراسة إضبارة القرض وتدقيق معلوماته وتحديد مبلغ القرض ويكـون بفائـدة   
، %٢,٧٥مخفضة ولآجال يحددها المركزي، وعادة ما تكون الفائدة للمصرف 

في القـروض  % ٥ـ   ٤في سورية على هذه القروض والفائدة على الزبون بين 
ية وتعد هذه القروض تنموية لـدعم  في القروض الصناع% ٧ـ   ٦الزراعية و 

  .القطاعات الإنتاجية

                                                 
 .٢٤٢كمال شرف، هاشم أبو عراج، النقود والمصارف، مرجع سابق ص ) ١(
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إن هذه الإجراءات التي يحددها المصرف المركزي تلعب دوراً هاماً ومباشـراً في  
وقف التوسع في منح الائتمان وإلزام المصارف بجميع الإجراءات لكي تخفف أنشطتها 

  .الائتمانية وتحقق أهداف المصرف المركزي المنشودة
  :ـ الإقناع الأدبي ٣ـ  ٢ـ  ٧ـ  ٤

قد تكون الإجراءات النقدية السابقة قاسية بحق المصارف التجارية، لـذلك لا  
يرغب المصرف المركزي في الكثير من الأحيـان اسـتخدامها، فيلجـأ إلى الطـرق     

  :الدبلوماسية في الإقناع بدلاً من القرار المباشر، فالإقناع الأدبي
صرف المركزي من المصارف بطريقـة غـير   هو إجراء نقدي يطلب بموجبه الم«

ض الائتمان بهدف تخفيض معدل التضخم وتحقيق التـوازن والاسـتقرار   يمباشرة تخف
  .»النقدي

وبما أن المصرف المركزي لا يطلب من المصارف بقرار أو كتاب رسمي تخفيض 
الائتمان فإنه يلجأ لأشكال معنوية واجتماعات وغيرها بهدف التخفيض وأهـم هـذه   

  :الوسائل
ـ الدعوة لإقامة ندوة أو ورشة عمل أو مؤتمر للائتمان تحت إشـراف المصـرف     ١

المركزي وتكون محاوره حول الآثار السلبية للتوسع في الائتمان والخروج بنتائج 
وتوصيات عامة تفيد بضرورة تخفيض الائتمان بهدف تحقيق التوازن والاستقرار 

  .النقدي وثبات الأسعار وغيرها
إجراء اجتماع موسع لمجلس النقد والتسليف ورؤساء مجالس الإدارة في المصارف ـ   ٢

التجارية ودعوة بعض الخبراء المتخصصين بالنقد والائتمان بهدف مناقشة واقـع  
التسليف والناتج والخروج بمقترحات تفيد بضرورة تخفيض حجـم التسـليف   

زم المصارف أدبيـاً  ، وعندها تلت%٨٠أو % ٧٥للناتج الوطني بحيث لا تتجاوز 
  .بالتخفيض
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ـ نشر مقالات ولقاءات صحفية في الصحف الرسمية والمتخصصة توضـح بـأن     ٣
أسباب التضخم تعود لارتفاع حجم التسليف ويدعو المسؤولون فيها إلى تخفيض 
الائتمان من قبل المصارف التجارية لمساعدة المصرف المركزي علـى معالجـة   

  .التضخم
قدي من قبل خبراء متخصصين بالشؤون النقدية وتقديم الدراسة ـ دراسة الوضع الن  ٤

للمصرف المركزي الذي يوزع بدوره نسخ منها لجميع المصارف، من خـلال  
الاطلاع على هذه الدراسة يتضح بأن تخفيض حجم الائتمان هو العلاج الوحيد 

  .للوضع النقدي القائم
الطابع الإلزامي، ويأمل المصرف إن هذه الإجراءات هي بطبيعتها أدبية ولا تحمل 

المركزي من خلالها أن تتقيد المصارف التجارية بتخفيض الائتمان، الأمر الذي يحقـق  
  .الأهداف المرجوة منها

  :ـ القروض الاستهلاكية ٤ـ  ٢ـ  ٧ـ  ٤
تنتشر القروض الاستهلاكية في المجتمعات المتقدمة، فيحصل الموظف أو الحرفي أو 

السيارات ـ السـلع المعمـرة ـ الأجهـزة الإلكترونيـة ـ        ( صغار المدخرين على
عن طريق البيع الآجل أو حسب طريقة الدفع بالتقسيط، ويقوم التـاجر  ..) الكمبيوتر

  .بالمقابل بالحصول على قرض من المصرف بهدف تمويل عمليات البيع
تساعد هذه الطريقة صغار المدخرين وذوي الدخل المحدود والفقراء على زيـادة  
استهلاكهم الأمر الذي يؤدي لزيادة الطلب في الاقتصاد الوطني، فإذا كان الإنتاج مرناً 
هذا يؤدي لتحسين ظروف العرض وزيادة أرباح المنتجين، أما إذا كان العرض غـير  
مرن فإن هذا الطلب يؤدي لارتفاع الأسعار أو لزيادة الاستيراد، وفي مثل هذه الحالـة  

ضع قيود على عمليات البيع بالتقسيط يشترط فيها عـدم  يتدخل المصرف المركزي لو
  .حصول التجار على قروض مصرفية لكي لا يؤدي ذلك لزيادة معدلات التضخم
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  الرابعالباب 

  قضايا نقدية معاصرة
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

‐ ٢٤٠  - 
 

  
  الأولالفصل 

  التضخم
  :مقدمة

يرى علماء الاقتصاد بأن التضخم ظاهرة اقتصادية اجتماعية سياسـية مركبـة،   
متعددة الأسباب، ولها العديد من المظاهر والأشكال والآثار، ظهر بعد الحرب العالميـة  
الثانية ولم يتراجع، وإذا توقف لعدد من السنوات، يبدأ من جديد، وإذا هدأ في بلد ما 

  .في بلد آخريتزايد 
نتيجة غش النقود أو زيادة كمياتها  كان عرفت الشعوب القديمة التضخم، لكنه

فتنخفض قيمتها وترتفع الأسعار، وعند المعالجة كان يختفي تماماً ولفترات طويلة ربـع  
  .قرن أو أكثر

أما في الظروف الراهنة وعلى وجه التحديد منذ الحرب العالمية الثانيـة وحـتى   
الحاضر ما زال في تصاعد مستمر، فقد كانت أسبابه نقدية خالصة في التـاريخ  الوقت 

أما في عالم اليوم فقد تعددت الأسباب من نقدية ومالية وهيكلية وارتفاع التكـاليف  
والتضخم المستورد وآخرها العولمة، حيث يمكن نقل التضخم عـن طريـق السـلع    

ه ينتقل من التضخم إلى الركود سـوية  والخدمات، بل في إطار العولمة أصبح العالم كل
  .وبالعكس

لقد أثبتت الدراسات بأن التضخم يؤدي للتفاوت في توزيع الدخل فيزيد غـنى  
ة يظهر ما يسمى تراجـع الاسـتهلاك أو   لالأغنياء وفقر الفقراء، وإذا استمر لفترة طوي

 توقف الاستهلاك، وتضطر الحكومات عندها للتدخل وبث روح الأمل من جديـد في 
  .طلب الفقراء

إضافة إلى ذلك فقد تطور التضخم ونتيجة المعالجة غير الصحيحة في بعض الدول 
ليندمج مع ظاهرة الركود فظهرت مشكلة اقتصادية جديدة أطلق عليها الاقتصـاديون  

وهي مشكل عسيرة الحل لأن محاربة التضخم تعمـق الركـود   » الركود التضخمي«
  ..لأسعار وهكذاومحاربة الركود تزيد ارتفاعات ا
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  فما هو التضخم، وما هي أسبابه؟
  وكيف تسعى الحكومات لإيجاد الحلول المناسبة له؟

  :ـ مفهوم التضخم ١ـ  ١
لا يوجد تعارض بين الاقتصاديين حول مفهوم التضخم، فالجميع يحدد أسـبابه  

ف التعاريف لا يعني الاختلاف في الفهم أو عـدم  والنتائج التي يؤدي إليها، لكن اختلا
قدرة الاقتصاديين على إيجاد تعريف موحد، بل هو ظاهرة إيجابية تفتح بـاب الحـوار   

  .والنقاش المستمر والذي يغني بدوره النظرية الاقتصادية
  :أولى التعاريف البسيطة ترى في التضخم

  .»ام للأسعارزيادة في كمية النقود تؤدي لارتفاع المستوى الع«
لا يحدد هذا التعريف البسيط مصدر الزيادة، سواء كانت من خلال الإصـدار  

  .النقدي أو من خلال التوسع في القروض المصرفية
إن هذا التعريف يؤيد فكرة النظرية الكمية في النقود، ولكن قبـل أن نـذكر   

يخ الإسلامي لكـي  التعاريف التي جاءت بها المدرسة الكلاسيكية لا بد من العودة للتار
  .نرى ما إذا عرف المسلمون هذه الظاهرة وتكلموا عنها

ظهر التضخم في بعض الولايات الإسلامية وكان يؤدي لزيادة فقـر الفقـراء   
وزيادة غنى الأغنياء مما يدفع الدولة للتدخل بهدف معالجة أسـبابه، فالمجاعـات الـتي    

) ميلادية ١٤٤٠هـ  ٨٠٠(رة حصلت في مصر في فترة حكم المماليك لها خلال الفت
 ـ )١()شذوذ العقود في ذكر النقـود (في كتابه المقريزي تحدث حيث و الأزمـات   نع

وأسبابها ويرجع إلى تدهور قيمة النقود والاعتماد على النقود النحاسـية، بـدلاً مـن    
  :الذهبية والفضية ويعرف التضخم بأنه

الأفراد لإخراج الذهب والفضـة مـن    دفعتزيادة في كمية النقود النحاسية «
  .»التداول وسيطرة النحاس مما أدى لارتفاع المستوى العام للأسعار

                                                 
 .٢١٨ص  ١٩٩٠علم الاقتصاد والمذاهب الاقتصادية، جامعة دمشق : مصطفى العبد االله) ١(
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إن النقود النحاسية مخصصة لشراء الحاجات الصغيرة أقل مـن  : يقول المقريزي
دينار، ولكن نقص الذهب والفضة دفع الأفراد لاستخدامها للبيع والشـراء ولجميـع   

  .ع الأسعارالسلع مما أدى لارتفا
ويكون المقريزي قد تكلم قبل جان بودان وإرفنج فيشر عن أفكـار النظريـة   

العملة الرديئة تطرد الجيدة مـن  (الكمية في النقود، وتكلم عن مضمون قانون غريشام 
وأما عن التسلسل التاريخي لظهور وتطور مفهوم التضخم، ومعرفة أسبابه فإننا ) التداول

  :سوف نرتبها كما يلي
  :الكلاسيك والتضخم ـ١

صاحب فكرة النظرية الكمية في النقود بأن أي تغير في كميـة   فيشر يرى إرفنج
النقود يؤدي لتغير المستوى العام للأسعار، فالتضخم عنده يرجع لزيادة الإصدار النقدي 

  .)١(مما يؤدي لانخفاض القيمة فترتفع الأسعار
  :أما ألفرد مارشال فقد عرف التضخم بأنه

  .)٢(»اع الأسعارارتف«
نلاحظ من خلال دراسة أفكار الكلاسيك بأنهم عاشوا في فترة سيطرة القاعدة 
الذهبية في النقود ومن ثم كانت التقلبات بسيطة وقليلة ورغم ذلك يعـزون التضـخم   

هـذا  لزيادة في كميات النقود مما يؤثر على قيمتها سلباً فيرتفع المستوى العام للأسعار ل
سيك في الحديث عن التضخم لأنه لم يظهر كثيراً في ظل قاعدة الذهب  يتوسع الكلاولم

وخلال القرن التاسع عشر وبداية القرن العشرين، بل كان في حدود ضيقة، وفي بعض 
  .الدول

  :ـ أما المدرسة الكينزية فإنها ترى في التضخم ٢
ق زيادة في حجم الطلب الكلي تجاه العرض الكلي وقصوره عن مواكبة الإنفا«

  .)٣(»مما يؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار) الطلب الكلي(النقدي الكلي 
                                                 

 .٤١٤النظرية الاقتصادية، مرجع سابق ص : جورج نايهانز) ١(

 .٢٢ص  ٢٠٠٠التضخم المالي، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية عام : غازي عناية) ٢(

 . ٣٩٤النقود والمصارف، مرجع سابق ص : ناظم الشمري) ٣(
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الطلـب  (إن النظرية الكينزية تحصر أسباب التضخم في زيادة الإنفاق الكلـي  
دون أن تأخذ مفردات هذه الزيادة بعين الاعتبار، وعدم قدرة العـرض علـى   ) الكلي

 الدول النامية، لأن الـدول المتقدمـة إذا   مواجهة الطلب، وهذه الحالة لا تحصل إلا في
زادت الطلب تستطيع زيادة العرض أو قد تستطيع زيادة الاستيراد لتغطية احتياجـات  

  .السكان، ومن ثم لا يمكن أن يحصل الارتفاع بالأسعار، وإذا حصل فسيكون مقبولاً
  :ـ أما مدرسة شيكاغو بزعامة ملتون فريدمان فإنها تعرف التضخم بأنه ٣

زيادة في عرض النقود من قبل السلطات النقدية بشكل يفوق الطلـب علـى   «
  .»النقود

إن فريدمان يرى بأنه يمكن التحكم بعرض النقد لكنه لا يمكن التحكم بالطلب 
  :رة عليه لأن الطلب على النقود يتأثر بالعوامل التاليةطعلى النقود أو السي

  .ـ سعر الفائدة الحالي ١
  .لقوميـ مستوى الدخل ا ٢
  .ـ مستوى الثروة المادية في صيغة أصول ثابتة ٣

إن أفكار مدرسة شيكاغو هي تطوير لأفكار المدرسـة الكلاسـيكية وأفكـار    
  .النظرية الكمية في النقود

  :أما سامويلسون فإنه يعرف التضخم بكلمات بسيطة فيقول
  .)١(»تشير كلمة تضخم إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار«

سامويلسون الحائز على جائزة نوبل في الاقتصاد يعتبر التضخم ارتفاعـاً في  إن 
  .الأسعار، ينجم عن زيادة كميات النقود

  :أما الاقتصادي الفرنسي أميل جام فإنه يعرف التضخم
حركة صعودية تتصف بالاستمرار الذاتي الناتج عن فائض الطلب الزائد عـن  «

  .)٢(»قدرة العرض

                                                 
 .٦٠٧الاقتصاد، مرجع سابق ص : سامويلسون ونوردهاوس) ١(

 .٢٤٧أساسيات الاقتصاد النقدي، مرجع سابق ص : الفولياالله، أسامة زينب عوض ) ٢(
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  :م بالمزايا التاليةيتصف تعريف إميل جا
  .ـ التضخم ظاهرة ديناميكية مستمرة دون توقف ١
  .ـ التضخم يتمثل في ارتفاع الأسعار ٢
ـ التضخم حركة تتصف بالاستمرار الذاتي أو الدائم وهي غير قابلـة للرجـوع     ٣

  .ويشمل جميع قطاعات الاقتصاد الوطني
ي فالزيادة في الاستثمار ـ ينجم التضخم عن زيادة الطلب الكلي على العرض الكل  ٤

  .والاستهلاك تفوق قدرة العرض
  :وما يؤخذ على تعريف إميل جام

ـ إن زيادة المستوى العام للأسعار قد لا تعبر عن التضخم فإذا ازدادت الـدخول    ١
وازدادت الأسعار فإن هذا الأمر لا يؤثر على المستهلكين وعلى قوتهم الشـرائية  

  .بالتضخم ولذلك لا توصف زيادة الأسعار
ـ ينجم عن التضخم بعض الآثار الاجتماعية، خاصة عندما تنخفض القوة الشرائية   ٢

لذوي الدخل المحدود وتزداد ثروة الأغنياء الأمر الذي يؤدي لزيادة حدة الفوارق 
  .بين الطبقات

ـ لقد عبر إميل جام بهذا التعريف عن التضخم الزاحف الذي ظهر بعـد الحـرب     ٣
ية في جميع الاقتصاديات الأوروبية ولم يتوقف حتى أزمةالاثنين الأسود العالمية الثان

  .في الولايات المتحدة الأمريكية ١٩٨٧عام 
نجد خلافاً لا تعاريف عديدة وكثيرة للتضخم تشرح وتوضح مضمونه وآثاره، و

جوهرياً فيما بينها لأن الاختلاف بين الاقتصاديين يمتد إلى الشكل فقط، ولا يصل إلى 
وهر، فإذا وصل إلى الجوهر اختلفت أدوات وآليات التحليل كما هو الحـال بـين   الج

  .المدرسة الاشتراكية والمدرسة الرأسمالية
مما تقدم نجمل هذه الأفكار والتعاريف في تعريف مبسط يعتمد علـى أفكـار   

  :المدرسة الكينزية وأفكار أميل جام، فيكون التضخم
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ة النقود تؤدي لزيادة حجم الطلب الكلي، هو زيادة ظاهرية ومستمرة في كمي«
فإذا لم يستطع العرض الكلي مجاراة الطلب الكلي يؤدي ذلك لارتفاع المستوى العـام  

  .»للأسعار
  :استناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص التضخم بالنقاط التالية

ادة الناتج فلن إذا زادت الدولة الإصدار النقدي استناداً لزي: ـ زيادة في كمية النقود  ١
يحصل التضخم، أما إذا كانت الزيادة ظاهرية إما من خلال تمويل عجز الموازنة 
أو زيادة القروض والسلف فإن ذلك سوف يزيد حجم الإنفاق الكلي ومهمـا  

  .كانت الأسباب فإن ظهور التضخم يجب أن يترافق بزيادة كمية النقود
ية النقود لسنة واحدة لا تؤدي لارتفاع إن زيادة كم: ـ استمرار تزايد كمية النقود  ٢

الأسعار، بل يجب أن تستمر الزيادة لمدة دورة اقتصادية ثلاث سنوات إلى خمس 
تؤدي لفجوة تضخمية، ما تلبث أن تـزول أمـا    واحدة سنوات، فالزيادة لسنة

الزيادات المتتالية لمدة خمس سنوات سوف تؤدي لزيادة حجم الإنفاق الكلـي  
  .رة اقتصادية فترتفع الأسعاربشكل مستمر لدو

إن زيادة كمية النقود سواء من خلال تمويل عجز الموازنة : ـ زيادة في الطلب الكلي ٣
أو من خلال التوسع في القروض المصرفية سوف تزيد حجم الإنفـاق الكلـي   

وهذه الزيادة سوف تتجه للسوق بحثاً عن السلع والخـدمات،  ) الطلب الكلي(
  .إحداث التضخموتكون هي السبب في 

فإذا ازداد الإنفـاق  : ـ تراجع أو عدم إمكانية زيادة العرض من السلع والخدمات  ٤
الكلي وازداد معه العرض الكلي فلن يحصل التضخم، بل يزداد النمو الاقتصادي 
ويحصل التحسن في الاقتصاد الوطني، أما إذا لم يستطيع العرض اللحاق بالطلب 

  .اً أعلى أي يحصل التضخمفإن الأفراد سيدفعون أسعار
إن زيادة الأسعار هي نتيجة للتضخم، وليسـت  : ـ ارتفاع المستوى العام للأسعار  ٥

سبباً، فالخلل بين العرض والطلب يؤدي لأن يقبل الأفراد والشـركات بـدفع   
أسعار أعلى للسلع والخدمات فيحصل التضخم، فهو نتيجـة عمليـة للخلـل    

  .الحاصل بين العرض والطلب
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ذه الخصائص تشرح سبب وجوهر وآلية حدوث التضخم في أي اقتصـاد  إن ه
من الاقتصاديات، وإذا عرفت أي دولة سبب التضخم ينبغي عليها معالجته خوفاً مـن  
تحوله إلى ظاهرة مدمرة تؤثر على توزيع الدخل القومي وعلى الاسـتثمار، فيحصـل   

  .الركود أو ما يمكن تسميته الركود التضخمي كما سنرى
  :ـ أسباب التضخم ٢ ـ ١

نظراً لأهمية هذه الظاهرة في الحياة الاقتصادية والاجتماعية فقد انبرى العديد من 
الاقتصاديين لدراسة أسبابها بهدف المعالجة الصحيحة لها، لكن التباين بين اقتصـاديات  
الدول المتقدمة والدول المتخلفة قد أدى لظهور خلافات في تحديد الأسباب الحقيقيـة  

ومهما يكن من تباين فقد ظهرت عدة وجهات نظر وصلت إلى حالة النظرية . تضخملل
ولـيس  ) نظرية(التي تفسر أسباب التضخم لذلك أطلق عليها بعض الكتاب والمفكرين 

  .سبباً، فأصبحت لدينا نظريات تفسر التضخم
  :ـ نظرية جذب الطلب ١ـ  ٢ـ  ١

دون زيادة مماثلة من جانب  يوضح أنصار هذه النظرية بأن أي زيادة في الطلب
  .العرض سوف تؤدي لزيادة المستوى العام للأسعار

تحدث بهذه النظرية كل من الاقتصـادي السـويدي فيكسـل والاقتصـادي     
  :الإنكليزي كينز ووضح كل منهما أسباب زيادة الطلب فقد يزداد الطلب نتيجة

  ).ال مكتنزةمن أمو(ـ زيادة طلب الأفراد على الاستثمار أو الاستهلاك  ١
أي بزيـادة  (ـ زيادة حجم الإنفاق الحكومي وتمويل هذا الإنفاق عن طريق العجز   ٢

  .)الإصدار النقدي
  .ـ التوسع في حجم القروض المصرفية للأغراض الاستهلاكية أو الاستثمارية ٣

سوق السلع والخدمات أو سوق عناصـر الإنتـاج    في إن زيادة الإنفاق الكلي
الأرباح للمنتجين مما يدفعهم لزيادة الأجور وزيادة أسعار المواد سوف تؤدي لارتفاع 

الأولية فتظهر سلسلة من الارتفاعات في الأسعار، وتتوقف آثار هذه الارتفاعات على 
  :حالة الاقتصاد الوطني وهنا نكون أمام حالتين
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  :حالة التشغيل غير الكامل: الحالة الأولى
موارد إنتاجية معطلة وغير مستغلة، فـإذا   تعني حالة التشغيل غير الكامل وجود

ازداد الطلب وكان الجهاز الإنتاجي مرناً وكانت الموارد الإنتاجية عاطلة عن العمل هذا 
يؤدي لزيادة الإنتاج وزيادة عوائد عناصر العمل الأجور والإيجارات والأرباح وهكذا 

ن يصل الاقتصـاد إلى  تبدأ سلسلة من ارتفاعات الأسعار وعوائد عناصر الإنتاج إلى أ
مرحلة التشغيل الكامل، وخلال هذه المرحلة لا تعد ارتفاعات الأسعار تضـخماً لأن  

  .الأجور في تزايد أيضاً
  :حالة التشغيل الكامل: الحالة الثانية

تعني حالة التشغيل الكامل أن الموارد الإنتاجية ـ الأرض والعمل ورأس المال ـ   
  .جميعها تعمل بالطاقة الكاملة

إن زيادة الطلب في حالة التشغيل الكامل سوف تدفع المنظمين للبحـث عـن   
يجدوا أمامهم سوى دفع أسعار أعلى لها وتحصـل   نأساليب جديدة لزيادة الإنتاج، فل

على عناصر الإنتاج فتـزداد الأجـور والإيجـارات والفوائـد     بين المنظمين المنافسة 
الأولية فتزداد التكاليف من جهة ولن يـزداد  والعمولات ويدفعون أسعاراً أعلى للمواد 

الإنتاج بمعدلات تذكر من جهة أخرى لذلك تزداد الأسعار وتحصل الفجوة التضخمية، 
فإذا استمر الطلب بالزيادة للأعوام القادمة فسوف يحصل التضخم أي سوف تتجـاوز  

 ، وتكون زيادة الطلب مسؤولة عن%٢٠أو أكثر لتصل إلى % ١٠معدلات التضخم 
  .ارتفاع الأسعار

  :ـ نظرية زيادة التكاليف ٢ـ  ٢ـ  ١
اهتم الكلاسيك بزيادة العرض ودراسة تكاليف الإنتاج أكثر مـن اهتمـامهم   
بجانب الطلب، لذلك كانت تحليلاتهم أحادية الجانب واعتمدوا على مقـولات غـير   

ثمر وقرروا مسبقاً بأن كل منـتج أو مسـت  ) العرض يخلق الطلب الموازي له(صحيحة 
سوف يعيد تشغيل أمواله من جديد وسوف يحصل التشغيل الكامل بشكل تلقائي، فإذا 
  بقي الطلب على ما هو عليه دون زيادة فهل تؤدي زيادة التكاليف لارتفاع الأسعار؟
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ما حصل في الدول الصناعية المتقدمة أن المنظمين والمستثمرين قد حددوا أرباحاً 
نقابات العمال أجوراً معينة وطالبت بالوصول إليهـا  لا يمكن التنازل عنها، وحددت 

وقامت المظاهرات والإضرابات الأمر الذي دفع المنتجين لقبول ذلـك والهـروب إلى   
  .)١(الأمام برفع الأسعار لتعويض التكاليف والحفاظ على نسب الأرباح العالية
دة الأجـور،  يحمل البرجوازيون العمال مسؤولية زيادة الأسعار لأنهم طالبوا بزيا

لكن أصحاب المصانع والتجار والفعاليات الاقتصادية قد زادوا أرباحهم بحجة زيـادة  
الأجور بمعدلات تفوق أحياناً زيادة الأجور والربح هو الذي يتحمل مسؤولية زيـادة  

  .معدلات التضخم وليس الأجر
من هذه  ١٩٨٥وحتى عام  ١٩٦٠لقد عانت أوربا والولايات المتحدة منذ عام 

التراتبية والصراع بين الأجور والأرباح فكلما ازدادت الأسعار يطالب العمـال ثانيـة   
بزيادة الأجور لتعويض النقص الحاصل في دخولهم والاحتكارات كانت تزيد الأجور ثم 
تزيد بعدها الأسعار بمعدلات أكبر إلى أن وصل التضخم في أمريكا وبريطانيا بحـدود  

  ،١٩٨٠في عام % ١٥ـ  ١٠
وتحـدث  ) الأجر ـ السعر (ة يدخلت الاقتصاديات الأوروبية في دورة لولبلقد 

بأن زيادة الأجور يجـب أن تـرتبط   : عن هذه العلاقة وقال ١٩٥٨فليبس عام لولبية 
بالإنتاجية، فإذا ازدادت الإنتاجية يجب زيادة الأجور وهنا لا تتغير التكـاليف وتبقـى   

دة الإنتاجية سوف تؤدي لارتفاع التكاليف الأسعار ثابتة، لكن زيادة الأجور دون زيا
أي حسب منحني . )٢(وسوف تزداد معدلات البطالة ورغم ذلك سوف يحصل التضخم

تحمل العمال مسؤولية التضخم والبطالة معاً أو يجب عليهم الحفاظ على معدل يفليبس 
  .كحالة طبيعية وتستقر عندها الأسعار% ٢,٥أجر ثابت مع معدل بطالة 

السياسيون على تحليل فليبس لكي يحافظوا على أجور متدنية، لكـن   لقد اعتمد
أعوام السبعينيات قد شهدت تطوراً مغايراً حيث ازدادت الأجور والأرباح والبطالـة  

  .والتضخم معاً

                                                 
 .٣٥٧النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ١(

 .٢٣٦الاقتصاد النقدي، مرجع سابق ص : ضياء مجيد) ٢(
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وأخيراً فإن العلاقة بين الأجور والتكلفة صحيحة، لكن زيادة الأرباح قد تتجاوز 
حتى يستمر العمال بالعمل، والاستهلاك مع أسرهم كثيراً حصة الأجور من التكلفة، و

ينبغي حصولهم على أجور تكفي لمستوى المعيشة المتطورة، ولذلك كانت الأجور تزداد 
  .حتى لو ازداد التضخم، وذلك بهدف المحافظة على مستوى معيشة متطور

  :ـ الفرضية النقدية ٣ـ  ٢ـ  ١
قد تؤدي لارتفاع الأسعار، وكل ذكرنا في التعاريف السابقة بأن زيادة حجم الن

تضخم يقترن بزيادة السيولة، حتى أن عامة الأفراد يقرنون ارتفاع الأسـعار بزيـادة   
  فما هي الفرضية النقدية وما هي أدواتها؟. وسائل الدفع

تقوم الفرضية النقدية على فكرة زيادة وسائل الدفع في المجتمع مما يؤدي لزيـادة  
  :عار، وتقسم وسائل الدفع إلى عدة أقسامالطلب ومن ثم ارتفاع الأس

  .ـ زيادة حجم المعروض النقدي، ويكون ذلك من خلال زيادة الإصدار ١
إن دراسة حالات التضخم منذ الحرب العالمية الثانية وحتى الوقت الحاضر توضح 
بأن العرض النقدي كان ولم يزل مسؤولاً عن ارتفاع الأسعار، ويزيد المصرف المركزي 

  :الإصدار في الحالات التالية
أ ـ لمواجهة زيادة الإنتاج بهدف تسهيل عمليات تصريف الناتج خلال هـذا العـام    

  .والأعوام القادمة
  .ب ـ شراء القطع الأجنبي بهدف تكوين احتياطيات

ج ـ لتمويل بعض القطاعات مثل تقديم قروض بأسعار مخفضة للزراعة أو للصـناعة   
  .تاجيةبهدف دعم القطاعات الإن

إذا لم تستطع الحكومة الاقتراض من السوق النقدية بهـدف  : ـ تمويل عجز الموازنة  ٢
تمويل العجز السنوي أو العجز المزمن فإنها تلجأ لمصرف الإصدار ممـا يـؤدي   
لإصدار كميات إضافية من النقد تشكل وسائل دفع جديـدة تـؤدي لزيـادة    

  .الضغوط التضخمية
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ـ توسع المصارف في منح القروض والتسهيلات الائتمانية وبشكل خاص القروض   ٣
الاستهلاكية لأن القروض الموجهة للصناعة أو الزراعة تزيد الإنتاج فإذا كـان  
الاقتصاد يعاني من التضخم فإن زيادة الإنتاج تزيد حجـم العـرض ومـن ثم    

  .تنخفض الأسعار
حجم السيولة ووسائل الـدفع فيـزداد    أما القروض الاستهلاكية فهي تزيد من

الطلب فإذا كان العرض أقل من الطلب فقد يؤدي ذلك لظهور ضـغوط تضـخمية   
فترتفع الأسعار، وتكون المصارف من خلال هذا التوسع قد أسهمت في زيادة المستوى 

  .)١(العام للأسعار
ة التداول وأما القسم الثاني من الفرضية النقدية فإنه يقوم على فكرة زيادة سرع

النقدي، وسرعة التداول تتناسب دائماً مع حجم الكتلة النقدية وحجم الناتج المحلـي  
  :الإجمالي لكنه في بعض الأحيان تزداد سرعة التداول لأسباب متعددة منها

ـ عندما يتوقع الأفراد ارتفاع الأسعار في المستقبل فإنهم يسارعون لشـراء السـلع     ١
ك التجار والصناعيين بالبضائع لأنهم لا يعرفـون  وهذا الأمر سوف يؤدي لتمس

 ـ   هما السبب في هذا التوجه فيرفعون الأسعار فتتأكد للمواطن مصـداقية توقعات
  .)٢(فيصبح ارتفاع الأسعار حقيقة بعد أن كان توقعاً

ـ توقع ظهور مواسم رديئة في بعض السلع الزراعية فتزاد عملية الشراء من هـذه    ٢
  .ب وترتفع الأسعارالمواد فيزداد الطل

ـ ظهور اضطرابات سياسية لفترة بسيطة أو توقع ظهور اضطرابات يؤدي لزيـادة    ٣
  .عمليات الشراء فيزداد الطلب وترتفع الأسعار

إن زيادة سرعة التداول النقدي لأسباب اقتصادية واجتماعية أو سياسية سوف 
لودائع وشـراء السـلع   يؤدي لإخراج النقود المدخرة أو المكتنزة أو لسحب جزء من ا

والخدمات فيؤدي ذلك لزيادة واضحة في الطلب ويظهر ارتفاع الأسـعار، فالعامـل   
  .النقدي كان ولا زال يشكل العنصر الأساسي في زيادة معدلات التضخم

                                                 
  .٢٢٧ص  ٢٠٠٠النظام النقدي والمصرفي السوري، دار الرضا للنشر دمشق : المؤلف) ١(
 .١١٢النقود والمصارف، مرجع سابق ص : هاشم أبو عراجكمال شرف، ) ٢(



 علي كنعان. د  التضخم: الأولالفصل 
 

‐ ٢٥١  - 
 

  ):رأس المال الطيار: (ـ فرضية رأس المال الأجنبي ٤ـ  ٢ـ  ١
الأسعار مع وسائل ) (لطلبالعرض مع ا(يتوازن الاقتصاد الوطني بشكل جغرافي 

ويسعى كل اقتصاد لاتخاذ عدد من السياسات تضمن لـه الاسـتقرار خـلال    ) الدفع
السنوات القادمة، لكن توجهات العولمة وظهور منظمة التجـارة العالميـة والسـماح    
بدخول السلع والأفراد ورؤوس الأموال إلى الدول المنضمة لهـذه المنظمـة زاد مـن    

ازن، وزاد من إمكانيات حدوث الأزمات المحليـة والعالميـة، لأن   إمكانيات عدم التو
جديدة تـؤدي  دفع دخول الأموال الإضافية إلى الاقتصاد الوطني سوف تشكل وسائل 

لتشكيل ضغوط تضخمية؛ فإذا كان الجهاز الإنتاجي غير مرن فسوف تنتقـل هـذه   
س المال وما الضغوط إلى تضخم حقيقي فهل يشمل كافة القطاعات، فكيف يدخل رأ

  هي أشكاله؟
تشجع جميع الدول بما فيها المتقدمة دخول الرساميل الأجنبية وذلـك لزيـادة   

  .الإنتاج أو إقامة منشآت جديدة تشغل عمال جدد وتسهم في تطوير قطاع الخدمات
  :من رأس المال يدخل إلى كل بلد نوعان

إنتاجية مصانع ـ   ـ رأس المال الاستثماري ـ الإنتاجي وذلك بهدف إقامة منشآت ١
  .ورشات العمل ـ ورشات الصيانة والتركيب وغيرها

تسهم هذه المنشآت بزيادة الإنتاج وتشغيل العمال مما يؤدي لتخفيض البطالـة  
وزيادة الدخول فإذا كان البلد يعاني من التضخم فإن هذه المنشآت سـوف تخفـض   

  .معدل التضخم
وهو نوع من أنواع رأس : المال الساخنـ رأس المال الطيار أو ما يطلق عليه رأس   ٢

المال تخصص بأعمال المضاربة في الأسواق المالية وينتقل من بورصة إلى أخـرى  
  .)١(سعياً وراء الأرباح المرتفعة

لا يهتم هذا الرأسمال بالاستقرار والتوازن بقدر اهتمامه بالأرباح، لذلك يدخل 
وعندما ترتفع الأسعار يغـادر فـوراً    إلى البورصات الهادئة بهدف زيادة حدة المضاربة

  .خوفاً من الهبوط والخسارة
                                                 

 .١٤٦ص  ٢٠٠٨الأسواق المالية، جامعة دمشق : المؤلف) ١(
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إن رأس المال الطيار الذي سمحت له جميع الأنظمة الاقتصـادية والحكومـات   
ل يزيد حجم وسائل الدفع ويسهم بزيادة أسعار الأصول المالية، لكـن هـذا   وبالدخ

يؤدي إلى التضخم وخير  الارتفاع سوف ينتقل إلى بقية الأسعار وبسرعة غير متوقعة مما
مثال على ذلك عندما سمحت البورصات الآسيوية بدخول هذه الرساميل فقد دخل إلى 

مليار دولار وإلى  ١١,٦مليار دولار وإلى إندونيسيا  ١١,٩حوالي  ١٩٩٥ماليزيا عام 
مليار دولار وخـلال سـنتين تضـاعفت     ٩,٢مليار دولار وإلى تايلاند  ٤,٦الفلبين 

وبعدها حصلت الأزمـة   ١٩٩٧مرات وحصل تضخم مرتفع جداً عام الأسعار عدة 
  .الآسيوية أي انهارت الأسعار لأن رأس المال الساخن قد غادر عندما شعر بالخطر

لذلك ينصح أكثر الاقتصاديين بعدم السماح لهذه الأموال بالدخول لأنها سوف 
  .تؤدي لارتفاع الأسعار وحصول التضخم

  :م الهيكليـ نظرية التضخ ٥ـ  ٢ـ  ١
يرتبط التضخم الهيكلي بطريقة الإنتاج الرأسمالي والقوانين الموضوعية الناظمـة  
للنشاط الاقتصادي داخل هذا النظام، وقبل أن نوضح آلية حدوثه لا بد من تعريـف  

  الهيكل الاقتصادي،
  :الهيكل الاقتصادي

الزمان والمكـان  هو مجموعة من العلاقات والنسب الثابتة والتي تمتد من خلال «
  .)١(»بين القطاعات والمناطق والكميات والتيارات الاقتصادية

  :أو بصيغة أوضح وأسهل فالهيكل الاقتصادي
هو مدى تطور كل قطاع من القطاعات الاقتصادية ودوره في الناتج القومي، «

 ومستوى الإنتاجية والكفاءات العلمية التي تعمل فيه بحيث يتم تصنيفه بشكل أفضل في
  .»إطار القطاعات القائمة الثلاث زراعة ـ صناعة ـ تجارة وخدمات

ن هذا الاقتصاد صحيح ومعافى، وإذا تتطور بشكل متوازٍ فإ إذا كانت القطاعات
كانت بعض مؤسسات أو فروع قطاع معين تعاني التخلف وبعضها الآخر أكثر تطوراً 

  .فإن هذا الاقتصاد يعاني من الخلل الهيكلي
                                                 

 .٢٥٩أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي، مرجع سابق ص : زينب عوض االله، أسامة محمد الغولي) ١(
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هو وجود قطاعات أكثر تطوراً من القطاعـات الأخـرى، أو   : فالخلل الهيكلي
بتعبير أوضح وجود فروع متطورة إلى جانب فروع متخلفة في اقتصاد واحد فقد تجد 
بعض الشركات الصناعية في قطاع الصناعة في إحدى دول أفريقيا متطورة لحد وجود 

  .د المكننةتقانات حديثة، بينما تعاني الزراعة من عدم وجو
إن هذا الخلل الهيكلي سواء كان في دول متقدمة وعادة لا يوجد فيها مثل هذا 
الخلل، أو الدول النامية فإنه يؤدي إلى وجود أجور وأرباح مرتفعة في القطاع المتطـور  

) تضـخم طلـب  (تؤدي بدورها لزيادة طلب العاملين فيه على السلع والخدمات أي 
طاع وتبقى الأسعار في القطاع الزراعي متدنية، أي سـوف  فترتفع الأسعار في هذا الق

  :يظهر التضخم الهيكلي بشكلين
ـ سلوك المنتجين أو المشروعات أو السكان أو السوق في قطـاع معـين يـؤدي      ١

لارتفاع الأسعار في بعض القطاعات وانخفاضها في قطاع آخر وقد يحصل هـذا  
  .الوضع في اقتصاد متقدم

قطاع آخر سوف يخلق أسعار متباينة بين القطاعين وهذا ما  ـ تخلف قطاع وتطور  ٢
  .يحصل في الدول النامية، ويسمى بالتضخم الهيكلي

  :استناداً لذلك يمكن القول
إن التضخم الهيكلي يظهر في الاقتصاديات التي تعاني من الخلل الهيكلـي مـن   

ى، فتظهـر  خلال التطور في بعض القطاعات والفروع والتخلف في القطاعات الأخر
  .الأسعار متباينة في هذا الاقتصاد

  :ـ أنواع التضخم ٣ـ  ١
عرفت الأنظمة الاقتصادية عدة أنواع من التضخم تشترك جميعها في انخفـاض  
القوة الشرائية للنقود وتتباين الآثار الناجمة عنها بين مؤثر على القطاعات الاقتصـادية  

ين من يؤثر على التجـارة الخارجيـة   والاجتماعية، وبين مؤثر على بعض جوانبها، وب
فقط، ومهما تباينت الآثار وتعددت فإن جوهر التضخم لا يختلف من نظام اقتصـادي  

  إلى آخر فما هي هذه الأنواع؟
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  :ـ التضخم الحقيقي ١ـ  ٣ـ  ١
وهو أحد أهم أنواع التضخم لأنه يشرح الحالة العامة للتضخم والتي تواجههـا  

ا، وعادة ما يكون في الدول المتقدمة أو التي تتمتع بجهاز الاقتصاديات في سياق تطوره
إنتاجي مرن، أو الدول النامية التي تجاوزت مرحلة التخلف، ومن ثم يمكن تعريف هذا 

  .التضخم بأنه
زيادة في الطلب الكلي لا يرافقها زيادة في العرض الكلـي نظـراً لوصـول    «

يسبب ارتفاعـاً في المسـتوى العـام    الاقتصاد إلى مرحلة التشغيل الكامل الأمر الذي 
  .)١(»للأسعار

هذا يعني أن ارتفاع الأسعار في مرحلة التشغيل غير الكامل لا يعد تضخماً لأن 
الدخول تتزايد مع تزايد أسعار السلع والخدمات وأن العرض ينمو لمواجهة الطلب، أما 

نافس المنظمون يت: في التضخم الحقيقي فإن العرض يتوقف عن النمو وكما يقول كينز
للحصول على عناصر الإنتاج فيدفعون أسعاراً أعلى للعمال والأرض والمواد الأوليـة  
لذلك تزداد التكلفة، فالزيادة في الإنتاج لا تستطيع مواجهة الزيادة في الطلب فيظهـر  

لأن زيادة أسعار السلع تفوق الزيادة في الدخول ويـدخل  . الارتفاع العام في الأسعار
مرحلة التضخم الحقيقي، أو التضخم الصحيح وأحياناً يطلق عليـه الـبعض    الاقتصاد

  .التضخم الفعلي
  :ـ التضخم المكبوت ٢ـ  ٣ـ  ١

هو أحد أنواع التضخم التي تظهر في ظروف معينة ومحددة لا علاقـة للعـرض   
 والطلب فيها، وإنما لدور الدولة وتدخلها في الحياة الاقتصادية وعادة ما يظهر في الدول

أو الدول التي تسيطر على كافة عناصر الإنتـاج  ) الاشتراكية(ذات التخطيط المركزي 
وتوزيعها في الاقتصاد الوطني وهي أشبه في التخطيط المركزي وكذلك الدول الناميـة  

سنة وانطلاقاً من ذلـك   ١٥ـ   ١٠التي تضع في خططها إمكانية تصنيع البلاد خلال 
  :يمكن تعريف التضخم المكبوت بأنه

                                                 
 .٣٦١النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ١(
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هو نتيجة سياسة تضعها الدولة تهدف من ورائها إلى تعطيل القوانين الاقتصادية «
الموضوعية باستخدام نظام التسعير الجبري والرقابة التموينية لفرض أسعار محددة فيظهر 

مفاجئـة  الاستقرار النقدي لكنه عندما تنخفض درجة الرقابة يظهر بصورة سـريعة و 
أكثر فيؤدي بشكل مفاجئ لظهور الفقر المدقع والغنى مثلاً أو % ٥٠معدلات مرتفعة 

  .»الفاحش
لقد ظهر هذا النوع من التضخم في روسيا بعد انهيار الاتحاد السوفييتي فارتفعت 

خلال سنة أو أقل وهو دليل على وجود التضخم لكنـه غـير   % ٢٤٠٠الأسعار إلى 
  .ظاهر مكبوت تمنعه الدولة من الظهور

عانات لبعض السلع تجعل أسعارها متدنية، وعند توقف كما وأن المساعدات والإ
ـ   ٢٠٠سياسة الدعم ترتفع أسعار هذه السلع لتصبح مثل الأسعار العالمية أي ترتفـع  

 ٧حيث ارتفعت مـن   ٢٠٠٨كما ظهر في أسعار المحروقات في سورية عام % ٣٠٠
 ـ  % ٣٥٠ليرة أي حوالي  ٢٥ليرات لكل ليتر إلى  ل بعد إزالة الـدعم فأصـبحت مث

  .الأسعار العالمية
إن التضخم المكبوت يؤثر على القيمة الحقيقية للنقد فتظهر وحدة النقد بقيمـة  

وقد يستمر الأمر طـويلاً كمـا   ) المنخفضة(مرتفعة تشتري أكثر من قيمتها الحقيقية 
حصل في الدول الاشتراكية، لكنه سرعان ما يظهر عندما يضـعف أو يتراجـع دور   

  .الدولة
  :التضخم الجامحـ  ٣ـ  ٣ـ  ١

أخطر أنواع التضخم في ) المفرط(عد التضخم الجامح أو كما يطلق عليه البعض ي
الاقتصاد الوطني، لأنه يؤدي لفقدان النقد لوظائفه ما عدا وسيلة للتبادل، أي لا يدخر 
الأفراد ما يحصلون عليه من نقود، بل يتوجهون بها إلى السوق للشراء فترتفع الأسـعار  

  .بشكل مستمر
يظهر هذا النوع من التضخم في الدول التي تعاني من عجز في ميزان مـدفوعاتها  
وانخفاض حجم مواردها المالية الداخلية الأمر الذي يضطرها للإصدار النقدي لتمويـل  
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عجز الموازنة وعن طريق الإنفاق العام تصل النقود ثانية للمستهلكين الذين يسـارعون  
ن ويوم وأحياناً مرتين في اليوم، فيقوم التجار والصـناعي  للشراء بها فترتفع الأسعار كل

بإخفاء السلع وإظهار كميات قليلة منها يومياً، ولكي تحافظ الدولـة علـى الفقـراء    
والموظفين وذوي الدخل المحدود تقوم بزيادة الأجور، فتزداد الأسعار ثانية وهكذا عبر 

ل التضخم المعـدلات المألوفـة   سلسلة من الزيادات في الأجور والأسعار يتجاوز معد
أحياناً كما حصل في دول البرازيـل والأرجنـتين عـام    % ٨٠٠للتضخم ويصل إلى 

بعد الحـرب العالميـة الأولى،    ١٩٢٣، وكما حصل في ألمانيا عام ١٩٨٤ـ   ١٩٨٠
خلال تطبيق برنامج حكومة الميجـي في   ١٩٠٤ـ   ١٨٧٥وحصل في اليابان من عام 

  .ر الاقتصاد اليابانييتطو
يؤثر هذا النوع من التضخم على الفقراء وذوي الدخل المحدود بينمـا يـؤدي   
لزيادة غنى الأغنياء وتزايد ثرواتهم يومياً، فيقسم المجتمع إلى فقراء وأغنياء مما يـؤدي في  

  .النهاية لاضطرابات سياسية واجتماعية
و القيـام  إن المعالجة الوحيدة لهذا النوع من التضخم بإيقاف الإصدار النقدي أ

بالإصلاح النقدي وزيادة حجم الضرائب على الأغنياء بهـدف وقـف التسـارع في    
  .عمليات الشراء وهدوء الأسعار

  :ـ التضخم المستورد ٤ـ  ٣ـ  ١
تحدثنا عن التضخم الحقيقي الذي يحصل في الاقتصاد الوطني خـلال التطـور   

وأيضاً التضـخم الجـامح   وكلاً من التضخم المكبوت المحدد في فترة معينة  يالاقتصاد
  .انفلات الأسعار والأجور مع الذي يتزايد

أما التضخم المستورد فلا يحصل داخل الدولة وإنما يتم إدخاله من الدول الأجنبية 
  :عبر السلع والخدمات فهو

استيراد لسلع وخدمات مرتفعة الثمن تدخل في تصنيع السلع المحلية مما يـؤثر  «
  .»ع الأسعار بغض النظر عن العرض والطلبعلى التكلفة المحلية فترتف
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يحصل هذا التضخم في الدول النامية التي كانت تتمتع بأسعار متدنيـة، وقـوة   
شرائية مرتفعة للنقد الوطني، وعندما تطلق برامجها التنموية تضطر لاستيراد المواد الأولية 

هـا ونظـراً   التي تدخل في الصناعة الوطنية وكذلك استيراد الآلات والمعـدات وغير 
لتكاليفها المرتفعة تبدأ التكلفة المحلية في الارتفاع دون وجود إشارة واضـحة لزيـادة   

  .الطلب أو تراجع العرض مما يؤدي لارتفاع الأسعار
إن ترابط وتشابك الاقتصاديات العالمية عبر العولمة وتوحيـد إجـراءات البيـع    

الأمر الذي أدى لانسياب السلع  والشراء والتبادل بين الدول وتخفيض الرسوم الجمركية
بين الدول دون عائق، وهذا الأمر سوف يؤدي لتقارب الأسعار، فالدولة التي تـدعم  
أسعارها أو تحافظ على تكلفة وطنية متدنية لا تستطيع الاستمرار سرعان مـا ترتفـع   
أسعارها ويحصل التضخم لديها بفضل انفتاح الأسواق وتنوع الرغبات والرغبة في شراء 

  .السلع الأجنبية ذات المواصفات العالية
إن انفتاح الأسواق العالمية قد وحد الأمراض الاقتصادية بين الـدول فأصـبح   
التضخم والركود أو الركود التضخمي أمراض اقتصادية تحصل معاً وتزول معاً في كل 

أدت للركـود   ١٩٩٧دول العالم، وخير مثال على ذلك أن الأزمة الآسـيوية عـام   
 ٢٠٠٨ـ   ٢٠٠٧ـ   ٢٠٠٦صادي في جميع دول العالم، وأدى الـرواج عـام   الاقت

وأدت لركود  ٢٠٠٨لحصول التضخم في جميع دول العالم سوية وظهرت الأزمة عام 
  .جماعي

لقد أصبح الركود مستورداً والتضخم مستورداً ولا تمتلك أي دولة إمكانية وقف 
  .استيراد أو تصدير الأزمات

  :ـ قياس التضخم ٤ـ  ١
إن دراسة التضخم تتطلب التعرف على أسبابه ودراسة أنواعه والآثار الناجمـة  
عنه، لكن الدراسات لم تقف عند هذا الحد، بل امتدت للتعرف على طـرق قيـاس   

بينمـا يصـل في   % ٢إن معدل التضخم في اليابان هو : التضخم، لأننا غالباً ما نقول
  %.١٢وفي مصر % ١٠إيطاليا إلى 
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، وكـان  الثانية التضخم حديثة العهد ظهرت بعد الحرب العالميةإن ظاهرة قياس 
أول من تحدث عنها اللورد كينز عند تمويل الجيوش أثناء الحرب، حيث بحث في الفجوة 
التضخمية وبدأت الدراسات بعد هذا التاريخ إلى أن طور علماء الإحصاء والاقتصـاد  

التضخم بأشـكال متعـددة   العديد من القوانين لحساب الفجوة التضخمية وحساب 
  :سوف نأتي على ذكر بعضها

  :ـ الأرقام القياسية ١ـ  ٤ـ  ١
تقوم الأرقام القياسية على مبدأ مقارنة الأسعار في بلد ما في هذا العام مع العـام  
السابق أو مع ثلاثة أعوام سابقة، أو بتعبير أدق نقوم باعتماد أحد الأعوام كعام أساسي 

  .عوام اللاحقة بهذا العام وذلك للتعرف على معدل التضخمونقارن الأسعار في الأ
يأخذ الرقم القياسي للأسعار سلة من السلع الأساسية التي يحتاجها المواطن على 

مثلاً ثم ندرس التطورات في أسعارها  ٢٠٠٠سلعة ونحدد أسعارها في عام  ١٠٠سبيل 
  :اليفي الأعوام اللاحقة فنصل إلى معدل التضخم حسب القانون الت

  =الرقم القياسي 
  سعر السلعة في السنة المدروسة

 ×١٠٠ 
  سعر السلعة في سنة الأساس

ليرات لكل كغ وازدادت لتصل  ٦حوالي  ٢٠٠٠إذا كانت أسعار الخبز في عام 
  فما هو معدل التضخم؟ ٢٠٠٨ليرات عام  ٨إلى 

 =١٣٣=  ١٠٠×  ٨/٦%  
  %.٣٣أي أن معدل التضخم في أسعار هذه المادة هو 

ولكي نتعرف على الرقم الفعلي للتضخم نستخدم الوزن الترجيحي لكل سلعة 
  ).راجع الفصل الرابع من الباب الأول(ومدى حاجتها لسلة الغذاء 

يعدّ الرقم القياسي للأسعار من أفضل المقاييس للتعرف علـى التضـخم إلا أن   
أسعاراً متباينة لنفس السلعة  الصعوبات التي تعترضه تتعلق في تحديد الأسعار لأننا قد نجد

  .حسب المنطقة والأسواق
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  :ـ مقياس الفجوة التضخمية ٢ـ  ٤ـ  ١
كيف يـتم  «في كتابه ) الفجوة التضخمية(يعدُّ كينز أول من تكلم عن مفهوم 

هي مقدار فائض «وحسب تحليل كينز فإن الفجوة التضخمية » تسديد نفقات الحرب
  .)١(»الطلب الكلي

  :فإنه يرى في الفجوة التضخميةأما غازي عناية 
التضخم يعبر عن الفجوة ما بين حجم الطلب الكلي الفعلي وبين الحجم الكلي «

من السلع والمنتجات المعروضة عند مستوى من الاستخدام الكامل بحيث تتمثل تلـك  
  .)٢(»الفجوة بارتفاع في مستويات الأسعار السائدة

حيث يعتبرها الفرق بـين حجـم   يعبر هذا التعريف عن الفجوة بشكل واضح 
  ).الإنفاق الكلي(والطلب الكلي ) العرض الكلي(السلع والخدمات 

ومهما قيل عن الفجوة فهي الزيادة في الطلب الناشئة عن زيادة الإنفاق الكلـي  
  .أو زيادة القروض المصرفية وغيرها

  :ولقياس الفجوة التضخمية لدينا عدة قوانين أهمها
  إجمالي الموارد –إجمالي الاستخدامات = ـ الفجوة التضخمية  ١
           =(Y + M) – (C + I + G + X)  

  .الاستهلاك Cحيث تعبر 
            I الاستثمار.  
           G  الحكوميالإنفاق.  
           X الصادرات.  
           M الواردات.  
           Y الناتج بالأسعار الثابتة.  

لتطبيق هذا القانون والتعرف على مصداقيته نأخذ البيانـات مـن الاقتصـاد    
  .السوري

                                                 
  .٢٢٣الاقتصاد النقدي، مرجع سابق ص: دضياء مجي)١(
  .٩٢التضخم المالي، مرجع سابق ص : غازي عناية )٢(
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 ٢٠١٩,٨حوالي  ٢٠٠٧بلغ الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية لعام  :مثال
مليار ليرة سورية وبلغـت علـى    ١٢٨٨,٠مليار ليرة سورية والناتج بالأسعار الثابتة 

مليـار لـيرة والإنفـاق     ٤٢٢,٢ليرة، الاستثمار مليار  ١٢٠٥,١التوالي الاستهلاك 
 ٦٨٤,٥مليار ليرة، والـواردات   ٥٧٩,٠مليار ليرة، والصادرات  ٢٤٨,٣الحكومي 
  احسب الفجوة التضخمية إن وجدت؟. مليار ليرة

  ثم احسب معدل التضخم؟
  :أ ـ لحساب الفجوة نستخدم القانون التالي

  (C + I + G + X) – (Y + M)= الفجوة التضخمية 
ــوة  +  ١٢٨٨,٠( –) ١٢٠٥,١+  ٤٢٢,٢+  ٢٤٨,٣+  ٥٧٩,٠= (الفج

٦٨٤,٥(  
  ١٩٧٢,٥ – ٢٤٥٤,٥= الفجوة 
  ٤٨٢,٠= الفجوة 

  .مليار ليرة سورية ٤٨٢حوالي  ٢٠٠٧تبلغ الفجوة التضخمية لعام 
  :ب ـ لحساب معدل التضخم نستخدم القانون التالي

  ٢٠٠٧الفجوة التضخمية لعام   =معدل التضخم 
  المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية الناتج

  

  ٢٠١٩,٨  %٢٣,٨=   ٤٨٢,٠  =معدل التضخم 

  :ـ الفجوة التضخمية باستخدام العرض النقدي ٢
Y

P

M
M d   

مليار  ١٥٩٨,٠حوالي  ٢٠٠٧النقد في الاقتصاد السوري لعام  فإذا كان عرض 
حـوالي   ٢٠٠٦مليار ليرة وعرض النقد لعام  ٢٠١٩,٨ليرة والناتج بالأسعار الجارية 

  .مليار ليرة ١٦٩٨,٤بالأسعار الجارية  ٢٠٠٦مليار ليرة والناتج لعام  ١٢٩٥,٤
  احسب الفجوة عن طريق فائض المعروض النقدي؟
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Y  =٣٢١,٤  
M  =٦٠٢,٦  

  :نطبق قانون الفجوة فيكون

  ٢٠١٩,٨  ٣٢١,٤×   ١٥٩٨,٠  – ٦٠٢,٦= الفجوة 

 =٣٢١,٤×  ٠,٧٩ – ٦٠٢,٦  
 =٢٥٤,٢ – ٦٠٢,٦  

  ٣٤٨,٤= الفجوة 
حـوالي   ٢٠٠٧بلغت الفجوة عن طريق فائض المعروض النقدي في سورية لعام 

  .مليار ليرة سورية ٣٤٨,٤
  :لحساب معدل التضخم نستخدم القانون التالي

  الفجوة  =معدل التضخم 
  الناتج

  ٢٠١٩,٨  %١٧,٢=   ٣٤٨,٤  =معدل التضخم 

وهو أقل من الطريقة السـابقة  % ١٧,٢حوالي  ٢٠٠٧التضخم لعام بلغ معدل 
  :نظراً لاستخدام النقد وكان الفرق حوالي

٦,٦% = ١٧,٢ -% ٢٣,٨.%  
ويعتبر هذا الفارق كبيراً بين الطريقتين نظراً لتباين الأسعار أو طـرق حسـاب   

  .ائية مختلفة أو حسابات النقدالأسعار أو تقديم البيانات وفق نماذج إحص
  :ـ معيار الإفراط النقدي ٣ـ  ٤ـ  ١

وهو أحد القوانين المستخدمة لحساب معدل التضخم عن طريق كمية النقـد في  
الاقتصاد الوطني، ومن خلال التسمية نستطيع تحديد معنى هـذا القـانون، فـالإفراط    

  :النقدي يعني
المثالي في دراسة العلاقة بين كمية النقود والناتج بهدف التوصل إلى حجم النقد «

  .»الاقتصاد، وكل زيادة عن هذا المقدار تسهم في زيادة معدل التضخم



 علي كنعان. د  التضخم: الأولالفصل 
 

‐ ٢٦٢  - 
 

إن تحديد الحجم الأمثل للنقود في الاقتصاد يعد خطوة أساسية ليس للقضاء على 
التضخم، بل للتوجه نحو تحقيق الاستقرار والتوازن النقدي، فالبنك المركزي هو الذي 

صدار والتوسع في القروض ليتناسب مـع حجـم   بهدف تقييد الإ. يقوم بهذه الدراسة
  .الناتج في الاقتصاد

  :)١(قانون الإفراط النقدي
Me = QY١ – M٢ 

  حجم الإفراط النقدي=  Meحيث 
       Q  = الكتلة النقدية الموسعةMالناتج المحلي بالأسعار الجارية وتحسب مـن  ÷  ٢

خلال 
2

2

Y

M  

Yالناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة=  ١.  
Yالناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية=  ٢.  
Mالكتلة النقدية الموسعة=  ٢.  
  :مثال

حـوالي   ٢٠٠٧بلغ حجم الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة في سورية لعام 
ة وحجـم الكتلـة   مليار لير ٢٠١٩,٨مليار ليرة والناتج بالأسعار الجارية  ١٢٨٨,٠

  .مليار ليرة ١٥٩٨,٠حوالي  M٢النقدية الموسعة 
  :احسب حجم الإفراط النقدي

١٥٩٨,٠   ١٢٨٨,٠ – ١٥٩٨,٠   =ME 
٢٠١٩,٨  

مليار ليرة سورية ومن خلال طرح هذا المبلغ  ٥٧٨,٧بلغ حجم الإفراط النقدي 
  :المثاليمن حجم الكتلة النقدية نصل إلى النقد 

  ١٠١٩,٣=  ٥٧٨,٧ – ١٥٩٨,٠= النقد المثالي 
                                                 

  .٢٤٣النظام النقدي والمصرفي السوري، مرجع سابق ص: المؤلف )١(
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   = لحساب معدل التضخم 
  

  

  %٢٨,٦=                          = معدل التضخم 
  

إلى إن معدل التضخم حسب الإفراط النقدي هو أعلى المعدلات وهو أقـرب  
المصداقية من الفجوة أو الأرقام القياسية نظراً لأنه يحدد الإفراط في الإصدار أو التوسع 

  .غير المبرر اقتصادياً
  :ـ آثار التضخم ٥ـ  ١

أجمع أكثر المفكرين الاقتصاديين على أن أي واقعة مالية مهما كان حجمهـا لا  
ليس ظاهرة أو واقعة مالية، بل بد وأن تترك أثراً واضحاً في الاقتصاد الوطني، والتضخم 

يظهر على أثر وقائع مالية أو نقدية كما ذكرنا في أسبابه، أي أن زيادة الإنفاق العام أو 
زيادة حجم القروض المصرفية كوقائع مالية أو نقدية تؤدي لزيادة الطلـب ومـن ثم   

  .ارتفاع المستوى العام للأسعار
على قطاعات الاقتصاد الوطني وعلى  إن هذه الوقائع المالية والنقدية سوف تؤثر

سلوك الأفراد والجماعات البشرية، فتعيد ترتيب قطاعات الاقتصاد بما يخدم الأقويـاء  
سنة  ٢٠والملاكين في حين لا يستفيد الفقراء من التضخم وإذا ما استمر لفترة تزيد عن 

ب إصـلاحات  فإننا نلحظ ظهور الخلل الهيكلي في الاقتصاد الوطني، الأمر الذي يتطل
  .جذرية طويلة الأمد لإزالة تلك الآثار السيئة التي نتجت عن التضخم

وإذا أردنا التعرف بشكل مفصل على آثار التضخم لا بد من تقسـيمها بـين   
  .اقتصادية واجتماعية وسياسية

  :ـ الآثار الاقتصادية للتضخم ١ـ  ٥ـ  ١
ع الاقتصاد الوطني وقد ينتج التضخم مجموعة من الآثار الاقتصادية في كافة فرو

يؤدي إلى الخلل الهيكلي أو إلى زيادة ثروات البعض على حساب البعض الآخر، فهـو  

 حجم الإفراط النقدي

 الناتج بالأسعار الجارية

٥٧٨,٧ 

٢٠١٩,٨ 
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قوى غير منظمة تهدد كيان شركة أو مجموعة شركات مقابل تحفيز شركات أخـرى  
  بالمقابل، فما هي أهم هذه الآثار الاقتصادية؟

  :ـ إعادة توزيع الثروة بين الأفراد ١ـ  ١ـ  ٥ـ  ١
ذكرنا بأن التضخم يؤدي لارتفاع المستوى العام للأسعار، وهذا الارتفاع يشمل 
جميع السلع والخدمات وخاصة الأصول الثابتة كالأراضي والمباني والآلات والتجهيزات 
وأيضاً الذهب والمجوهرات والعملات الأجنبية وغيرها، فالثروة الوطنية تنتقل من فـرد  

بفضل العمل والإنتاج وموقع كـل فـرد في العمليـة    إلى آخر أو من فئة إلى أخرى 
الإنتاجية، لكن هل يستطيع التضخم تغيير هذا التوزيع أو مساعدة فئة على حساب فئة 

  أخرى أو طبقة على حساب طبقة؟
  :بالطبع يؤدي التضخم لإعادة توزيع الثروة عن طريق

حصل على قرض  ـ عن طريق القروض يربح المدين ويخسر الدائن لأن المدين الذي ١
مليون ليرة يوظفها فتحقق له الأرباح وتزيد ثمن الأصول التي اشـتراها   ١٠بمقدار 

  :هذا يعني أن أرباح المدين هي% ١٠بمعدل التضخم فإذا كان التضخم 
  .مليون ١% = ١٠× مليون  ١٠

  .مليون ١% = ١٠× مليون  ١٠: خسارة الدائن
نتيجة انخفاض قيمة النقود، بينمـا  خسارة حقيقية ليرة أي خسر الدائن مليون 

، فالمصارف تتعرض لهذه الخسارة لكنها قد تقوم باقتطـاع احتيـاطي   )١(ربحها المدين
  .لارتفاع الأسعار لكي تحمي نفسها وثروات الآخرين لديها

  :الفقراءـ تزداد ثروات الملاكين وتنخفض ثروات  ٢
لسيارات والمجوهرات والذهب إن العائلات الغنية التي تمتلك المباني والأراضي وا

% ٢٥تزداد ثرواتها ربما بمعدلات تفوق عدة مرات معدل التضخم، فإذا بلغ التضـخم  
وأحيانـاً  % ١٠٠بل ربما تصل إلى % ٢٥لن ترتفع قيمة الأراضي والعقارات بمعدل 

                                                 
  .٢٥٣النظام النقدي والمصرفي السوري، مرجع سابق ص: المؤلف  )١(
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وتصل أرباح التجار في تجارة السلع الغذائية والألبسة والأحذية وغيرهـا إلى  % ٢٠٠
  %.١٠٠حياناً أو أ% ٥٠

أما ثروات الفقراء وهي ملكيات صغيرة أو سكن عشوائي أو أجور فإنهـا لـن   
  .تزداد بأكثر من معدل التضخم

لذلك النتيجة هي زيادة ثروات الملاكين وتضاعفها إلى عدة مرات في حـين لا  
تزداد ثروات الفقراء بأكثر من معدل التضخم، أي يؤدي التضخم لزيادة غنى الأغنياء 

  .ادة فقر الفقراءوزي
  :ـ تراجع معدلات نمو الإنتاج الحقيقي ٢ـ  ١ـ  ٥ـ  ١

يؤثر التضخم على هيكل الإنتاج الوطني فيعيق ترتيب الصناعات حسب درجة 
  :الأرباح وحسب الطلب والمضاربة من قبل التجار والسماسرة أي أن

لزيادة العمال ـ الصناعات الاستهلاكية والغذائية سوف يزداد الطلب عليها فتسعى   ١
والآلات والتجهيزات والتوسع نظراً لارتفاع أرباحها بمعدلات تفوق التضـخم  

، أي أن الأرباح المرتفعة في هـذا  %٢٥إذا كان التضخم % ٥٠قد تصل إلى 
  .القطاع الصناعي سوف تساهم في تطويره وتوسيعه

ر لديها وارتفاع ـ الصناعات الثقيلة لن تستطيع زيادة أرباحها نظراً لارتفاع الأجو  ٢
نفقات البحث العلمي والتجديد التكنولوجي، أي سـوف يـؤدي التضـخم    
لارتفاع التكلفة ومن ثم لن تصل الأرباح إلى مستوى التضخم، فتحاول هـذه  
الصناعة تجميد تطورها أو النمو بمعدلات بطيئـة مقارنـة مـع الصـناعات     

  .)١(التحويلية
نظراً لتزايد الأرباح وبمعدلات تصـل إلى  ـ ازدياد حجم النمو في قطاع الخدمات   ٣

لذلك يتزايد الطـب  % ٢٥في بعض الظروف في حين يكون التضخم % ٣٠٠
على الخدمات وعلى التجارة ويترك بعض الصناعيين الفرع الإنتاجي ويتجهون 
للمضاربة بالعقارات أو الاستيراد والتصدير أو أعمال السمسرة والمضاربة الـتي  

                                                 
  .٢٦٣النقدي والمصرفي، مرجع سابق صزينب عوض االله، أسامة الغولي، أساسيات في الاقتصاد ) ١(
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ة في الاقتصاد، بل هي نقل للثروة من يد إلى أخرى بأربـاح  تزيد القيم الحقيقي
  .مرتفعة

النتيجة النهائية هي تشوه في نمو القطاعات الإنتاجية، وتشـوه بـين الإنتـاج    
والخدمات، أي تنمو الخدمات بمعدلات مرتفعة، والصناعات الخفيفة بمعدلات أقـل،  

مما يدفع البعض للانتقـال مـن    بينما الصناعات الثقيلة والإنتاجية تنمو بمعدلات أقل،
  .الإنتاج إلى الخدمات

  :ـ تآكل الأموال السائلة ٣ـ  ١ـ  ٥ـ  ١
يؤدي التضخم لارتفاع أسعار السلع والخدمات بينما تبقى قيمة الأصول السائلة 

ملايين ليرة ولم يستثمرها في فترة التضخم تتراجع  ١٠على ما هي عليه، أي من يمتلك 
لتضخم فإذا بقيت لمدة ثلاث سنوات وكان معدل التضـخم  قيمتها حسب معدلات ا

  :تكون الخسارة% ٢٥
  .ليرة ٢٥٠٠٠٠٠% = ٢٥× ملايين  ١٠

  .ليرة ٧٥٠٠٠٠٠= سنوات  ٣×  ٢٥٠٠٠٠٠
  .ليرة ٢٥٠٠٠٠٠=  ٧٥٠٠٠٠٠ – ١٠٠٠٠٠٠٠القيمة الحقيقية للرصيد 

  .ليرة ٢٥٠٠٠٠٠أي تصبح قيمة الرصيد ما يعادل 
المبلغ في العقارات والأراضي أو تجارة السلع فإنها ستصبح  أما إذا تم استثمار هذا

  :فقط% ٥٠إذا ما بلغت الأرباح 
  .ليرة ٥٠٠٠٠٠٠% = ٥٠×  ١٠٠٠٠٠٠٠
  .ليرة ١٥٠٠٠٠٠٠= سنوات  ٣×  ٥٠٠٠٠٠٠
  .ليرة ٢٥٠٠٠٠٠٠=  ١٥٠٠٠٠٠٠+  ١٠٠٠٠٠٠٠

ة مليـون لـير   ١,٥إن استثمار الرصيد الأولي قد أدى لزيادة في الرصيد بمقدار 
  .ليرة ألف ٧٥٠بينما خسر المستثمر الأول الذي احتفظ بالأموال 

إذا حل التضخم بأي اقتصاد فإننا نلاحظ بأن الملاكين والمستثمرين يتخلون عن 
نقدهم فيشترون السلع والأصول الثابتة والمجوهرات والسيارات، أما الفقراء أو مـن لا  

  .ه سيخسر بمقدار التضخمتتوفر لديه الإمكانيات اللازمة للاستثمار فإن
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  :ـ تراجع القيمة الحقيقية للأجور ٤ـ  ١ـ  ٥ـ  ١
عندما يحصل التضخم ترتفع الأسعار مباشرة فيرفع المستثمرون والملاكين والتجار 
ثمن السلع والخدمات ويرفعون معدلات أرباحهم، بينما الأجور لا ترتفع ربما لفترة سنة 

كل القيمة الحقيقية للأجر، فإذا كان معدل التضخم أو أحياناً سنتين فيؤدي التضخم لتآ
ليرة سورية وزادت الدولة الأجـر   ١٥٠٠٠وكان متوسط أجور العمال % ٢٥سنوياً 

  :تكون خسارة العمال% ٢٠بعد سنة بمقدار 
  .ليرة ٣٧٥٠% = ٢٥×  ١٥٠٠٠
  .ليرة ٧٥٠٠= سنتين  ٢×  ٣٧٥٠

  %:٢٠زيادة الأجر 
  .ليرة ٣٠٠٠% = ٢٠×  ١٥٠٠٠
  .ليرة ٤٥٠٠=  ٣٠٠٠ – ٧٥٠٠ة الخسار

يؤدي التضخم لخسارة أصحاب الأجور فيدفع العمال ثمن التضخم ليذهب ثمن 
السلع والخدمات ربحاً إلى جيوب الأغنياء الذين يمتلكون القدرة على زيادة الأرباح فور 
حدوث التضخم بينما لا يزيدون الأجر، والدولة من جهتها لا تزيد الأجور إلا بعـد  

  .سنة أو سنتين فيكون العمال قد دفعوا ثمن التضخم انقضاء
  :ـ الآثار الاجتماعية للتضخم ٢ـ  ٥ـ  ١

يؤثر التضخم على الوضع الاجتماعي فمن تأثر سلباً في وضعه الاقتصادي، فإنه 
سيتأثر اجتماعياً وسوف يخسر مكانته الاجتماعية، وربما ينتقل من طبقة الأغنيـاء إلى  

ء إلى الأغنياء وسوف تتأثر الشرائح الاجتماعية الصـغيرة ضـمن   الفقراء أو من الفقرا
الطبقات الاجتماعية وسوف يتأثر الاستهلاك، والنظرة إلى العمـل وتـتغير المفـاهيم    

  فما هي أهم الآثار الاجتماعية؟. الاجتماعية
  :ـ انهيار الوضع الاجتماعي للمثقفين ١ـ  ٢ـ  ٥ـ  ١

الشرائح والطبقات الاجتماعية في أي مجتمع نظـراً  تعدُّ شريحة المثقفين من أهم 
لأنها تقود عملية التطور الاقتصادي والاجتماعي، فهي التي تنتج الأفكار والنظريـات  
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ونظم العمل وتطور الهياكل الإدارية وطرق الإنتاج وغيرها، أي المستثمرين والملاكـين  
  .تقوم بالتطوير وأصحاب الثروات لا يطورون، بل يستخدمون هذه الشريحة لكي

عندما يحصل التضخم تنخفض القيمة الحقيقية للأجور وهذه الشـريحة تعمـل   
مقابل الأجر، فماذا تفعل لكي تحافظ على مكانتها الاجتماعية كشريحة تقود التطـور  

  الاجتماعي، وتحتل مكانة متميزة في السلم الاجتماعي؟
وعقارات وسوف تنفق مـا   أراضيسوف تقوم هذه الشريحة ببيع ممتلكاتها من 

تستطيع، الأمر الذي يـدفعها   نادخرته سابقاً لكي تحافظ على مكانتها الاجتماعية، فل
للعمل وردية إضافية لدى القطاع الخاص، لكنها لن تجد العمل المناسب فتضطر للعمل 

سائق ـ عامل نظافة  (بأي مهنة أو أي عمل لا يتناسب مع إمكانياتها وقدراتها الثقافية 
  ....).ـ حارس ـ أعمال مكتبية 

إن هذه الأعمال التي تقوم بها الشريحة المثقفة للحفاظ على مستوى اسـتهلاكي  
من أفراد هذه الشـريحة  % ٩٠معين سوف يفقدها الاحترام الاجتماعي وسوف يهبط 

  .)١(يرتفعون إلى طبقة البرجوازية% ١٠لصفوف العمال و
داري فيحصل التخلـف في الهياكـل   سوف يتوقف النمو والتطور الإ :النتيجة

  .الإدارية ويتوقف الاختراع والابتكار بفعل تراجع دور الشريحة المثقفة
  :ـ ظهور الاستهلاك الترفي ٢ـ  ٢ـ  ٥ـ  ١

الأغنياء لإقامة المشاريع الصناعية أو الزراعية في الدول النامية وذلك  ةتسعى طبق
 وزيادة الإنتاج، لكن التضـخم الـذي   بهدف استثمار أموالها وتشغيل العمالة الوطنية

الفاحش لجزء من الأغنياء وهـذه الشـريحة أو    يحصل سوف يدفع باتجاه ظهور الغنى
المجموعة التي ازداد غناها على حساب الفقراء ليس لديها رغبة في تطوير الـبلاد، بـل   

السيارات تفضل نفسها عن بقية الأفراد فيظهر الاستهلاك الترفي بإقامة الفيلات واقتناء 
المنازل مـن سـيرلانكا    إلىالفخمة والألبسة والحلي والمجوهرات واستقدام الخدمات 

  .وغيرها

                                                 
  .١١٦كمال شرف ـ هاشم أبو عراج، النقود والمصارف، مرجع سابق ص )١(
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أبـو رمانـة   (إن هذه الشريحة تفضل السكن في المدن بأحياء متميزة مثل أحياء 
لكنها لا تتسع لممارسة الرفاهة لذلك تذهب خارج المـدن  ) والمالكي والمزة في دمشق

الصبورة (يلات الضخمة، فقد ظهرت في سورية قرى الأغنياء مثل لإقامة القصور والف
  ...).ـ يعفور ـ الديماس

لقد تميزت هذه المناطق بظهور الاستهلاك الترفي وقامت هذه البرجوازية بتقليـد  
البرجوازية الأوربية في أنماط استهلاكها الترفي والتخلي بالمقابل عن فكرة العمل المنـتج  

أعمال السمسرة ـ المضاربات ـ التجارة   (عمل الخدمي الطفيلي والصناعة والتوجه لل
.... ـ الاستيراد والتصدير ـ استقدام الوكالات الأجنبية ـ تمثيل الشركات الأجنبية  

  .وغيرها
إن هذا التوجه سوف يزيد خسارة المجتمع الحقيقية فيقسم المجتمـع إلى قسـم   
يستهلك حسب قدراته والقسم الآخر يستهلك بإمكانيات وقدرات ضخمة استهلاكاً 

الاسـتهلاكية   العـادات ترفياً مما يؤثر على عادات الاستهلاك في المجتمع، فقد تكون 
طني، لكن سرعان ما تتخلى عـن هـذه   تشجع الإنتاج والعمل الإنتاجي والإنتاج الو

العادات ليصبح استهلاك السلع الفاخرة وخاصة المستوردة هو الأساس وتتكدس السلع 
الوطنية في المستودعات، حتى الفقراء يسعون إلى تقليـد الأغنيـاء في هـذه الأنمـاط     

  .الاستهلاكية فيؤثر ذلك على نمو الصناعات الوطنية وتطورها
  :جع أهمية العمل المنتجـ ترا ٣ـ  ٢ـ  ٥ـ  ١

كما ذكرنا سابقاً فإن التضخم يؤثر على الصناعات الثقيلة فيخفف من معـدل  
نموها وتطورها، وتنمو بالمقابل الصناعات الاستهلاكية ويزداد نمـو وتطـور قطـاع    
الخدمات وأعمال المضاربة، فتتغير نظرة المجتمع للعمل الإنتاجي فيصبح عملاً مـذموماً  

دخلاً مرتفعاً، بينما تتحسن النظرة للعمل الطفيلي الخدمي لأنه يدر أرباحاً لأنه لا يدر 
طائلة، ويصبح تقييم الأفراد على أساس الربح أو الثروة بدلاً من الإنتاج وتشغيل العمال 

  .وتقديم السلع للسوق
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ويصل التشوه لصفوف العمال فيسعى البعض منهم للثراء الفاحش والسريع حتى 
اب القيم والكرامة، فتنتشر مقولات وأمثال وحكم جديدة تؤيد هذا لو كان على حس

  .الثراء وتذم العمل الصناعي المنتج
لذلك قد يترك العديد من الصناعيين صناعاتهم ويتحولون إلى قطـاع التجـارة   
والخدمات والأعمال الطفيلية لأنها تدر الدخل الكبير والسريع، فيحصل التشوه في نظرة 

  .ل بعد أن كان يفضل ويكرم العمل المنتج والمنتجينالمجتمع للأعما
  :ـ انتشار الرشوة والفساد ٤ـ  ٢ـ  ٥ـ  ١

يؤدي التضخم لتآكل قيمة الأجور وتردي أوضاع العمال والموظفين الأمر الذي 
دون العمل يضطر الموظف للعمل وردية إضافية كما ذكرنا، لكن بعض الموظفين لا يج

لاً، لذلك يضطرون لتقديم خدمات مشروعة للمـواطنين  المناسب أو قد لا يجدون عم
مقابل ثمن، أي يسرعون الخدمة، لكن سرعان ما يتحولون لتقديم خدمات غير مشروعة 
مقابل ثمن مرتفع، وهكذا ينتشر الفساد في كافة الدوائر الحكومية ويصبح عرفاً عامـاً،  

ة ويحاربهـا، لكنـه   ويصبح لكل خدمة ثمن محدد، رغم أن المجتمع يرفض هذه الطريق
  .يشجع من يقوم بها ويساعده في حالات المحاسبة ويتستر عليه

وفي الحالات المتقدمة يصبح الفساد فلسفة له من الأسس والمبادئ ما يجعل منـه  
علماً مستقلاً يساعد جميع الموظفين والعمال للعمل به وبموجب قوانينه، ويصعب على 

صححت العلاقة بين الأجور والأسعار، وتسـتلزم   الدولة محاربته والقضاء عليه حتى لو
عملية محاربة الفساد فترة طويلة من الزمن ومن العمل الـدؤوب لمحاسـبة الفاسـدين    
وزيادات متتالية في الأجور لكي يصبح الأجر كافياً لخدمات المعيشة للموظفين كما هو 

  .الحال في الدول المتقدمة
  :ـ وسائل علاج التضخم ٦ـ  ١

قبل أن تبدأ أي دولة بمكافحة التضخم لا بد من التعرف على أسبابه، فإذا تعرفنا 
على الأسباب تسهل عملية المكافحة والعلاج، لأنه لكل سياسة آثارها السيئة والإيجابية 
فزيادة الإنفاق لها من الإيجابيات ما يجعلها سياسة ناجحة، ولها في أماكن أخرى مـن  



 علي كنعان. د  التضخم: الأولالفصل 
 

‐ ٢٧١  - 
 

إذا لكل سياسة دور في العلاج ولها إمكانيات معينـة  . عاد عنهالابتالسلبيات ما يدفع ل
  .للنجاح

إن مكافحة التضخم تستلزم تخفيض الطلب لأنه كان السبب في زيادة الإنفـاق  
  :الكلي ومن ثم زيادة الأسعار فأهم إجراءات المعالجة

  :ـ تخفيض حجم الإنفاق الحكومي ١
الإنفـاق الجـاري والإنفـاق    : يتألف الإنفاق الحكومي من نوعين أساسـيين 

الاستثماري ولكل منهما آثاره الإيجابية، لكن الإنفاق الاستثماري يتوجه للإنتـاج أو  
يشكل دعماً أساسياً لجذب الاستثمارات، لذلك لا يمكن أن يكون سبباً في التضـخم،  
بل على العكس يمكن معالجة التضخم بزيادة الإنفاق الاستثماري لأنه سـوف يزيـد   

  .)١(من السلع والخدماتالعرض 
توجه لأعمال الصيانة على تخفيض حجم الإنفاق الجاري الم لذلك تنصب المعالجة

والأجور والقرطاسية والنفقات الإدارية والنفقات المظهرية، وصيانة السيارات ونفقاتها 
  .والمؤتمرات والتمثيل الدبلوماسي وغيرها

ق سوف يساهم في تخفيضـه،  إن هذا التخفيض الذي يأتي تحت بند ضبط الإنفا
فهو ضمن الحدود المقبولة وهو يشكل لإنفاق % ١٠فإذا كان حجم التخفيض بحدود 

مليار ليرة فإنها تشكل جزءاً من حجم الطلب  ٣٠مليار ليرة حوالي  ٣٠٠ هعام مقدار
الكلي لذلك يمكن أن تساهم بتخفيض الطلب الكلي وسوف يهدأ التضخم، وعنـدما  

التوجه فإنهم يعرفون بأن رفع الأسعار يجب أن يتوقف لأن الدولـة  يلاحظ التجار هذا 
  .بدأت بالعلاج

  :ـ زيادة حجم الضرائب ٢
عندما يزداد الطلب في الاقتصاد يؤدي لزيادة حجم الإنفاق الكلي ويؤدي ذلك 

  لارتفاع الأسعار فكيف تستخدم الضريبة لتخفيض الطلب؟
ه الدولة بصفة إلزامية ونهائية لتحقيق الضرائب كما هو معلوم مبلغ من المال تجبي

  .أهداف اقتصادية واجتماعية وسياسية

                                                 
  .١٧٣ـ  ١٧١التضخم المالي، مرجع سابق ص: غازي عناية )١(
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فإذا كانت الضرائب متدنية في أوقات التضخم يتوجب الأمر زيـادة معـدلاتها   
والتحقق والجباية الفعلية لها لأن المكلفين لا يشعرون بثقلها في حالات الـرواج، ممـا   

ب التركيز على الضرائب المباشرة لأنهـا  يؤدي لتخفيض الدخول وهدوء الأسعار، ويج
تنقص دخول الأغنياء والابتعاد عن الضرائب غير المباشرة لأنها تطال دخول الفقـراء  

  .وذوي الدخل المحدود
إن استخدام الضرائب المباشرة سوف يخفف من تزايد الطلب ويؤدي لتراجـع  

  .حجم الإنفاق الكلي ومن ثم تراجع الأسعار
  :لفائدةـ زيادة أسعار ا ٣

إن انخفاض أسعار الفائدة قد أدى لزيادة الطلب علـى القـروض، فـازدادت    
القروض المصرفية وكانت سبباً مباشراً من أسباب التضخم، وعند المعالجة يتوجب على 

  .)١(السياسة النقدية أن تؤازر السياسة المالية في زيادة سعر الفائدة
  :وف يوضح للمستثمرين أمرينإن رفع سعر الفائدة نقطتين أو ثلاثة نقاط س
  .أ ـ ازدياد الكلفة ومن ثم التراجع في طلب القروض

  .ب ـ رغبة الدولة بمكافحة التضخم عن طريق تخفيض حجم القروض المصرفية
إن هذا التوجه أو هذه السياسة سوف تؤدي لتخفيض حجم القروض المصرفية 

  .سعارالتي كانت السبب في زيادة حجم الإنفاق الكلي فتهدأ الأ
  :ـ استخدام الدين العام ٤

إذا لم تنجح الوسائل السابقة في مكافحة التضخم تضطر الحكومة لطرح سندات 
الدين العام مقابل فائدة مرتفعة فيشترك بها كبـار الملاكـين وأصـحاب الفعاليـات     
الاقتصادية فيتم بهذه الوسيلة سحب سيولة فائضة كانت تسبب التضخم، وبالمقابل قد 

المبالغ المتحصلة من خلال سندات الدين العام الحكومة لإعادة إنفاقها وتمويـل  تغري 
عجز الموازنة، وهنا ينصح، بل يحرم على الحكومة إنفاق هذه المبالغ لأنها سوف تزيـد  

                                                 
  .٢٢٦اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص: سامي عفيفي حاتم )١(
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الطلب من جديد وسوف تؤجج نيران التضخم، فإذا بقيت في الخزينة أو في المصـرف  
لسيولة ومن ثم انخفاض حجم الطلب الذي كان المركزي فإنها ستؤدي لانخفاض حجم ا

  .سبباً من أسباب التضخم
تختلف المدارس الاقتصادية في طرق العلاج وآثاره لكنها تجمع أكثرهـا  : وأخيراً

على ضرورة تخفيض فائض الطلب وعلى تخفيض حجم النقد الزائد، لأن النقـد هـو   
لانخفاض القوة الشـرائية   الذي تسبب في إحداث الزيادة في الأسعار، وهو الذي أدى

للوحدة النقدية فارتفعت الأسعار، أي تركز جميع المدارس وجميع الدراسات الاقتصادية 
ومن ثم يعـدّ  . على دور النقد في النمو وعلى دوره في تخفيض معدلات التضخم أيضاً

  .العامل الرئيسي في الوصول إلى حالة الاستقرار والتوازن الاقتصادي
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  الفصل الثاني

  الركود الاقتصادي
  :مقدمة

ظاهرة اقتصادية قديمة مثل التضخم، ظهرت في المجتمعات القديمة أكثر من ظهور 
التـداول،  التضخم، لأن الأفراد عادة ما كانوا يدخرون النقود الذهبية أو يخرجونها من 

إما بغرض الاكتناز مثل البخلاء، أو تجميعها في خزينة الملك لأوقات الحروب، في هذه 
الظروف كان الركود يحل في البلاد ويستمر لفترات طويلة تتجاوز عشـر سـنوات،   
وأحياناً أكثر، فالنقود الذهبية كانت بحد ذاتها من العوامل الكابحة للتضخم والمشـجعة  

ظل قاعدة الذهب قرابة نصف قـرن   استقرت الأسعار في: ا نقولعلى الركود، فعندم
من الزمن، هذا يعني وجود الركود أكثر من الرواج والتضخم أما في الظروف الراهنـة  
فقد ظهر الركود في فترات عديدة في أوربا والولايات المتحدة وشرق آسـيا، وذلـك   

  .بفضل معالجة أسباب التضخم
وتخفيض حجم القروض المصرفية يؤدي لانخفاض  إن تخفيض حجم الإنفاق العام

  .حجم الطلب الكلي الأمر الذي يؤدي لانخفاض الأسعار وحدوث الركود
، ١٩٨٧إضافة إلى ذلك فقد ظهر الركود على أثر الأزمات المالية المتكررة عام 

  .، فجميع هذه الأزمات كانت تؤدي لحدوث الركود٢٠٠٨، ١٩٩٧
راهنة في بلد بمفردها، بل أصبح بفضل العولمـة  لم يحصل الركود في الظروف ال

يحصل في أكثر اقتصاديات العالم، أي أصبح الطلب العالمي على السلع والخدمات يرتفع 
  .عالمياً وينخفض عالمياً فيؤدي إما للتضخم أو للركود

  فما هو مفهوم الركود؟ وما هي خصائصه؟ وما هي الآثار الناجمة عنه؟
  :عالجها فيما يليجملة من الأسباب سوف ن
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  :ـ مفهوم الركود ١ـ  ٢
ذكرنا سابقاً بأن التوازن بين العرض والطلب يؤدي إلى عدد مـن التوازنـات   
والاستقرار في الاقتصاد الوطني، بينما الاختلال في الطلب الكلي يؤدي إلى التضخم أو 

  الركود، فما هو معنى الركود؟
  :الركود هو

تزايد في معدلات التغير في التدفقات السلعية عن معدلات التغير في التـدفقات  «
النقدية وعندئذٍ يعاني الاقتصاد من التدهور المستمر في مستويات الأسـعار وانخفـاض   

  .)١(»مستويات الإنتاج وتكدس المخزون السلعي وظهور البطالة
البطالة وانخفاض الأسعار وتراجع معدلات يشرح هذا التعريف آثار الركود مثل 

  .النمو الاقتصادي
أما ريجارد استروب وجيمس جوارتيني في معرض التحليل الكلي فإنهما يعتبران 

  :الركود
  .)٢(»انخفاض الطلب، ارتفاع البطالة، انخفاض مؤقت في نمو الإنتاج«

دي إلى أتي في إطار معالجة آثار التضـخم ممـا يـؤ   إن هذا التعريف للركود ي
  .الانكماش الذي لا يكون محبباً بالنسبة للأفراد

  :أما الدكتور كمال شرف فإنه يذهب أبعد من ذلك بالقول
الركود هو انخفاض الطلب الكلي الفعلي عن كمية المنتجات الكلية، انخفاضاً «

يؤدي إلى انخفاض مستوى الأسعار، أو هو نقص تيار الإنفاق النقـدي عـن كميـة    
  .)٣(»المنتجات

إن هذا التعريف يركز على جوهر الركود والمتمثل بنقص الطلب عن العرض مما 
  .يؤدي لانخفاض المستوى العام للأسعار

مما تقدم نستطيع تعريف الركود بشكل أوسع بحيث يشمل الأسباب والآثار معاً 
  .والآلية التي يعمل من خلالها

                                                 
  .٤٠٩صناظم الشمري، النقود والمصارف، مرجع سابق ) ١(
  .٤٦١ص ١٩٨٨الاقتصاد الكلي، ترجمة عبد الفتاح عبد الرحمن وزملاءه، دار المريخ، الرياض، : جيمس جوارتيني، ريجارد استروب) ٢(
  .٢١٥ص ١٩٩٤النقود والمصارف، جامعة دمشق، : كمال شرف )٣(
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  :الركود هو
عن مستوى العرض الكلـي  ) ليالطلب الك(انخفاض في حجم الإنفاق الكلي «

مما يؤدي لانخفاض المستوى العام للأسعار وتعطل في المـوارد  ) من السلع والخدمات(
  .»الإنتاجية

  :استناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص الركود بما يلي
ـ انخفاض حجم الطلب الكلي في الاقتصاد الوطني بسبب تراجع الإنفاق الحكومي   ١

  .والأسر والمستثمرينوإنفاق الأفراد 
ـ يكون العرض من السلع والخدمات في الركود مرتفعاً يفوق تيار الإنفاق النقدي،   ٢

  .أي تتكدس البضائع في المستودعات
ـ إن زيادة العرض عن الطلب سوف تؤدي لانخفاض الأسعار نظراً لأن المنـتجين    ٣

فضون الأسـعار  والتجار لديهم مدفوعات شهرية وعليهم الالتزام بها لذلك يخ
  .وتنخفض أرباحهم

ـ ظهور البطالة في صفوف العمال نتيجة الاتجاه العام نحو تخفيض الإنتاج لـذلك    ٤
يظهر التعطل ليس في صفوف العمال، بل في المواد الأولية وتخفـيض الطاقـة   

  .الإنتاجية للآلات
ن إن هذه الخصائص توضح لنا الآثار التي يمكن أن يؤدي إليها الركود، وتكـو 

  .بداية للمعالجة، فإذا ظهرت الآثار واضحة تصبح المعالجة أسهل
  :ـ أسباب الانكماش ٢ـ  ٢

  :يرجع الانكماش إلى عدة أسباب أهمها
ـ انخفاض حجم الإنفاق الحكومي الذي يشكل جزءاً هاماً من حجـم الإنفـاق     ١

 الكلي في الاقتصاد الوطني، وتقوم الحكومة بتخفيض حجم إنفاقها العام لـيس 
  :بهدف إحداث الركود وإنما لسببين
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أ ـ إما لمعالجة عجز الموازنة المزمن والذي يعتمد على الإصدار النقدي وذلك بالتوقف  
  .عن هذا التمويل

ب ـ وإما لمعالجة التضخم بهدف تخفيض حجم الإنفاق الكلي وتخفيض المستوى العام  
  .للأسعار

لرجـال الأعمـال أو   إن تخفيض حجم الإنفاق الحكومي هو رسالة موجهـة  
المستهلكين أو الأفراد بأن الدولة سوف ترغب بإحداث تغييرات جديـدة في هيكـل   

  .)١(الطلب مما يزيد في الضغوط الانكماشية فيحصل الركود
ـ ارتفاع أسعار الفائدة مما يؤدي لارتفاع تكلفة الاقتراض وتوقف المقترضين عـن    ٢

ن يلاحظون ارتفاع الفائدة بأنـه  الحصول على القروض وخاصة المستثمرين الذي
  .عامل مؤثر على استثماراتهم

إن تخفيض حجم القروض لبعض القطاعات وانخفاضها لقطاعات أخرى سوف 
يسهم في تخفيض حجم الطلب سواء الاستثماري أو الاستهلاكي وبالنتيجة انخفـاض  

  .حجم الطلب العام
ل المصرف المركـزي في  ـ انخفاض حجم السيولة في الاقتصاد الوطني بسبب تدخ  ٣

السوق النقدية بائعاً للأوراق المالية، ففي هذه الحالة يكون المصرف المركزي قد 
عالج حالة التضخم بسحب السيولة، لكن استمرار هذه السياسة لفترة أكثر من 
حالة المعالجة أو بسحب كميات أكثر من اللازم تؤدي لحصول الانكماش، أي 

بسبب شراء المستثمرين لأصول مالية من المصرف ينخفض حجم الإنفاق الكلي 
  .المركزي وهي تدر لهم دخولاً مرتفعة الأمر الذي يؤدي للانكماش

ـ نزوح الرساميل الوطنية بحثاً عن فرص للاستثمار أفضل من الاقتصاد الوطني، فقد   ٤
يحصل وتكون فرص الاستثمار أو فرص الحصول على أرباح أعلى سبباً مباشراً 

ذه الرساميل، وقد تكون إجراءات الاستثمار معقدة وتخضع للـروتين  لنزوح ه
  .والبيروقراطية، وقد يكون الفساد سبباً في نزوح هذه الرساميل

                                                 
  .٤٠٦الاقتصاد الكلي، مرجع سابق ص: جيمس جوارتيني ـ ريجارد استروب) ١(



 علي كنعان. د  الركود الاقتصادي: الفصل الثاني
 

‐ ٢٧٨  - 
 

إن خروج رساميل وطنية سوف يخفض حجم الإنفاق الكلي وحجم الطلـب  
وخاصة الاستثماري مما يؤدي لظهور بطالة مباشرة في صفوف العمـال وتـنخفض   

ل الاقتصاد مرحلة الانكماش عن طريق انخفاض الدخول ومن ثم انخفاض الدخول ويدخ
  .حجم الطلب الكلي

إن هذه الحالة كثيراً ما تظهر في الدول النامية التي لا تهتم بالاستثمار والتشـغيل  
  ...أكثر من اهتمامها باستقرار النظام ومحاربة الأعداء والمعارضة

لحالة ولكن الاستثمارات التي تخرج مـن  أما في الدول المتقدمة فقد تظهر هذه ا
. الدولة هي استثمارات قصيرة الأجل يسهل عودتها في حالة تحسنت ظروف الربحيـة 

ومن ثم تكون آثارها الركودية أقل من الآثار التي تتركها هجرة الرساميل في الـدول  
  .النامية

المتقدمة أو الدول ـ التطور التكنولوجي وما يمكن أن يؤدي إليه من بطالة في الدول   ٥
النامية، لأن إدخال التقانات الحديثة سوف يخفض أعداد العمال، فكلما تزايدت 
أعداد العاطلين عن العمل كلما انخفضت دخولهم وانخفض طلبهم على السـلع  
والخدمات، لكن الدول المتقدمة تقدم الإعانات الشهرية للعاطلين عـن العمـل   

والطلب، لكن الدول النامية ليس لديها مثل بهدف استمرار التوازن بين العرض 
هذه الإعانات، لذلك تؤدي التقانة الحديثة لديها لتسريح العمال وقد يؤدي هذا 

  .الإجراء لحصول الانكماش
إن هذه الأسباب سواء كانت مجتمعة أو كل بدوره سوف تؤدي لتجميـد أو  

  .فيحصل الركود تخفيض حجم الإنفاق الكلي الذي يتراجع عن مستوى العرض الكلي
ومن خلال المقارنة بين الركود والتضخم نلاحظ، بأن التضـخم هـو أفضـل    
للاقتصاد الوطني من الركود، ففي حالات التضخم لا تهاجر الرساميل الوطنية، بينمـا  
تكون في حالات الركود جاهزة للمغادرة بحثاً عن الأرباح المرتفعة، وقد تكون هجرة 

  .كود في الدول الناميةالرساميل هي السبب في الر
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  :ـ آثار الانكماش ٣ـ  ٢
ذكرنا بأن أي واقعة مالية تؤدي مهما كان حجمها إلى آثار اقتصـادية سـواء   
كانت إيجابية أو سلبية، وعلى كافة قطاعات الاقتصاد الوطني، فالانكماش هو كمـا  

المالية مـع  ذكرنا مجموعة وقائع مالية متشابكة مع بعضها، ومع تطورها تزداد علاقاتها 
بعضها البعض، أي سوف يظهر للانكماش مجموعة من الآثار الاقتصادية والاجتماعية 

  :كما يلي
  :ـ الآثار الاقتصادية للانكماش ١ـ  ٣ـ  ٢

  :يؤدي الانكماش لظهور مجموعة من الآثار الاقتصادية أهمها
  :ـ إعادة توزيع الثروة ١ـ  ١ـ  ٣ـ  ٢

الثروة بين الطبقات والشرائح الاجتماعية بعكس يؤدي الانكماش لإعادة توزيع 
بينمـا  . التضخم، فالتضخم يؤدي لمساعدة المنتجين والمستثمرين الجدد ويساعد المدين

  :يؤدي الانكماش
لأن المقترضين الذين حصلوا علـى القـروض   : أ ـ ربحية المصارف وخسارة المدينين 

ون قيمة القرض والفوائـد  بأسعار متدنية أي كان قيمة العملة متدنية سوف يسدد
مليار ليرة سـورية بمعـدل    ٢عندما ترتفع قيمة العملة، فإذا قام المصرف بتسليف 

وانتقل الاقتصاد إلى الركود وأصبح معدل ارتفاع قيمـة العملـة   % ٢٠تضخم 
  :هذا يعني أن ربحية المصرف الحقيقية هي% ١٠
  .مليون ٤٠٠% = ٢٠× مليار  ٢

  .ليرة ٢٤٠٠٠٠٠٠٠٠=  ٤٠٠٠٠٠٠٠٠ + ٢٠٠٠٠٠٠٠٠٠
  .مليون ٢٠٠% = ١٠×  ٢٠٠٠٠٠٠٠٠٠التسديد 

  .مليون ٦٠٠= مليون  ٢٠٠+ مليون  ٤٠٠الربحية الحقيقية 
  %٣٠= مليار  ٢÷ مليون  ٦٠٠نسبة الربحية 

إذا كانت قد أقرضت بظروف التضخم وسوف تستردها % ٣٠تربح المصارف 
  .في ظروف الركود
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ذا استلف الأفراد مـن بعضـهم أو إذا قـاموا    إ: ب ـ خسارة المدين وربحية الدائن 
بعمليات البيع الآجل هذا يعني أنهم سيسددون ما استلفوه بأسعار مرتفعة بأسعار 
متدنية، فالبيع سيكون بأرباح متدنية أو خسارة وتجميع قيمة الدين يتطلب وقتاً 

قـة  طويلاً مما يؤدي في أكثر الأحيان لإفلاس المدينين وهم نقطة الأساس لانطلا
من السـوق   الكبارالعمل وتطوره، فيلاحظ في أوقات الركود غياب أو خروج 

  ...).محلات التجزئة ـ نصف الجملة ـ الحرفيين ـ المهن الصغيرة ـ الأفراد(
الذين سلفوا  الدائنينالذين استغلوا ويخسر  الكباربينما في حالات التضخم يربح 
  .لأن التسديد سيكون بالنقود المنخفضة

  :ـ ارتفاع قيمة النقود ٢ـ  ١ـ  ٣ـ  ٢
استناداً للنظرية الكمية في النقود، فإن زيادة كميات النقود تـؤدي لانخفـاض   
قيمتها، بينما في المقابل إذا نقصت كميات النقود سوف ترتفع قيمتها، أي أن العلاقة 
عكسية، ففي التضخم تنخفض قيمة النقود، بينما في الركود سوف ترتفع قيمة النقود 

  :لذلك نلاحظ في أوقات الركود ما يلي
  .ـ تفضيل الأفراد للسيولة نظراً لارتفاع قيمة العملة ١
ـ بيع الأفراد للأصول الثابتة بأسعار متدنية رغم أنهم اشتروها بأسعار مرتفعة لكن   ٢

الأمل يبقى بارتفاع قيمة الأصول السائلة وقد يتم الحصول على عروض أفضل 
  .عند الشراء

  :ـ انخفاض حجم الإنتاج ٣ـ  ١ـ  ٣ـ  ٢
يؤدي الانكماش لبداية تراجع حجم الإنتاج وذلك اسـتناداً لحجـم الفجـوة    

من الناتج المحلي الإجمالي، % ٥الانكماشية، فإذا كان حجم الفجوة الانكماشية يشكل 
هذا يعني تراجع الطلب وبدء مرحلة التخفيض، فإذا استمرت الفجوة للعـام القـادم   

ـ   ٧٠ياً عملية تخفيض حجم الإنتاج والعمل بأقل من الطاقة الإنتاجية سوف تبدأ فعل
فكلما تعمق الركود كلما انخفض حجم التخفيض بالنـاتج إلى أن يصـل إلى   % ٧٥
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وعندها يدخل الاقتصاد مرحلة الكساد، أما إذا بقي حجم التخفيض في الناتج % ٥٠
ادة التخفيض سـوف  يكون الاقتصاد في مرحلة الركود، لكن زي% ٣٠ـ   ٢٥عند 

  .تدخل الاقتصاد مرحلة الكساد وهي مرحلة خطيرة
  :إن تخفيض حجم الناتج كما ذكرنا سوف يؤدي

ـ تعطل جزء من المواد الأولية اللازمة للصناعة سواء كانت من مصدر زراعـي أو    ١
صناعي، وهذا ما يؤدي لتراجع حجم الإنتاج الزراعي وتراجع حجم الإنتـاج  

  .بازدياد كميات التراجعالصناعي معاً أي 
وعند هذه المرحلـة  % ٧٥ـ   ٧٠ـ تعطل الآلات والعمل بطاقة إنتاجية تصل إلى   ٢

ربما ترتفع التكلفة لبعض الصناعات فيؤثر ذلك على ربحيتها وربما توقفها بشكل 
  .مفاجئ عن الإنتاج

  .من حجم قوة العمل% ٣٠ـ  ٢٥ـ تعطل العمال وذلك بتخفيض حوالي  ٣
لأموال اللازمة للاستثمار، فيصبح البحث عن فرص عمل مربحة أكثر من ـ تعطل ا  ٤

  .حالة التضخم التي تكون فيها جميع أو أكثر الفرص رابحة
إن هذه الآثار سوف تؤثر من جديد على عناصر الإنتاج عبر سلسلة تـأثيرات  

  .تؤدي في النهاية لتعميق الركود
  :ـ هجرة الرساميل الوطنية ٤ـ  ١ـ  ٣ـ  ٢

ظهور الفجوة الانكماشية سوف يدفع المنظمين للبدء بتخفيض الإنتاج لكي إن 
يتناسب مع حجم الطلب الجديد، لكن الاستثمار بوجود فجوة انكماشية سنوية بمقدار 

ـ   ٢٥متزايد سوف يعمق الركود وسوف يحصل التخفيض كما ذكرنـا ليصـل إلى   
لمستوى، فإن المنتجين يحاولون فإذا توقف انخفاض الإنتاج عند هذا ا. في الإنتاج% ٣٠

  :، وسوف نواجه حالتينالركودمع الدولة محاربة 
لكن طول الفترة وعدم قيام % ٣٠ـ   ٢٥أ ـ توقف حجم الانخفاض في الإنتاج عند  

الدولة بالمعالجة سوف يدفع المنتجين للبحث عن فرص عمل خارج البلاد تكون 
يل الوطنية لكنها بمعدلات أفضل من الوضع الداخلي لذلك تحصل هجرة الرسام

  .من المستثمرين سوف يغادروا البلاد% ١٠ـ  ٥متدنية 
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من الإنتاج وهنا % ٥٠ـ   ٤٠ب ـ تعمق الركود إلى الكساد ويكون التخفيض بين  
مـن المسـتثمرين   % ٢٥ـ   ٢٠سوف تزداد نسبة الأموال المهاجرة لتصل إلى 
  .وسوف يتعرض الاقتصاد الوطني لأزمة حقيقية

الرساميل الوطنية سواء كانت بحدود متدنية أو كانت مرتفعة سـوف   إن هجرة
يؤدي ذلك لتعميق أزمة الركود وصعوبة الحلول أو استحالتها، ويصبح المجتمع بحاجـة  

جذرية في كافة القرارات الاقتصادية سواء كانت تتعلق بالأزمة بشكل مباشر أو  للحلو
 فترة الستينيات مـن القـرن الماضـي،    وهذا ما حصل لتركيا في. بالآثار الناجمة عنها

  .على أثر أزمة المديونية ١٩٨٢وكذلك الأرجنتين والبرازيل والمكسيك عام 
  :ـ الآثار الاجتماعية للركود ٢ـ  ٣ـ  ٢

يؤثر الركود على القطاعات الاجتماعية وعلى الطبقات والشرائح الاجتماعيـة  
إعادة توزيع الثروة، ومـن ثم سـوف   بمقدار النسبة التي يؤثر فيها على الدخول وعلى 

  :يظهر للركود الآثار الاجتماعية التالية
  :ـ هجرة الأدمغة ١ـ  ٢ـ  ٣ـ  ٢

هي مصطلح علمي حديث ظهر بعد الحرب العالمية الثانية عندما احتاجت الدول 
الصناعية المتقدمة لكفاءات نتيجة الدمار الذي لحق بالأصول المادية من جهة ومـوت  

كفاءات من جهة ثانية، لذلك شجعت هذه الدول الكفاءات القادمة مـن  الخبرات وال
الدول النامية أو أنها كانت تغري الطلبة الدارسين لديها للبقاء في أوربـا والولايـات   
المتحدة الأمريكية ويتم توظيفهم في أماكن علمية للاستفادة من قدراتهم العقليـة الـتي   

  .يتمتعون بها
نظراً لانخفاض الأجور فقد ظهرت هذه الحادثة الاجتماعية أما في الدول النامية و

وحتى الوقت الحاضر، وكان  ١٩٥٠وأدت لنزوح الآلاف من الكوادر العلمية منذ عام 
السبب المباشر لهذه الهجرة هو انخفاض حجم الأجور أو أحياناً توحيد الأجـور بـين   

  .الكفاءات بغض النظر عن إنتاجيتهم وحرصهم على تطوير العمل



 علي كنعان. د  الركود الاقتصادي: الفصل الثاني
 

‐ ٢٨٣  - 
 

فإن الركود يؤدي لظهور البطالة وبما أن الدولـة لا تـدفع إعانـات    : وأخيراً
للعاطلين عن العمل في الدول النامية، لذلك تبحث هذه الأعداد الكبيرة عـن فـرص   

دول الخليج العربي ـ ليبيا ـ أو   (العمل في دول أخرى مجاورة وخاصة في الدول الغنية 
  ).وغيرها... كية في أوربا والولايات المتحدة الأمري

إن خروج هذه الكفاءات سوف يؤثر سلباً على قطاعات الإنتاج المـادي، أي  
  .سوف يتوقف التطور والاختراع وتطوير الأنظمة والقوانين وإجراءات العمل وغيرها

لقد حصل هذا الأثر في العديد من الدول النامية مثل سورية ومصـر والعـراق   
الركود لديها وأثرت هذه الهجرة سلباً علـى  حيث غادرت كوادرها للخارج بفضل 
  .قطاعات الإنتاج المادي والفكري لديها

  :ـ أثر الركود على الأجور والدخول ٢ـ  ٢ـ  ٣ـ  ٢
بما أن الإنتاج سوف ينخفض لذلك سوف تتراجع عوائد الإنتاج بمقدار مساهمة 

التضـخم وحالـة   كل عنصر في العملية الإنتاجية، لكننا إذا أجرينا مفاضلة بين حالة 
  :الركود نلاحظ ما يلي

أ ـ في حالة التضخم تزداد أرباح المنظمين والمصارف وأصحاب الأراضي والعقارات  
بزيادة الإيجارات، أما في الركود فسوف تتراجع الأرباح والفوائد والعمولات 

ـ   ٢٥والإيجارات بمقدار الانخفاض الحاصل في تخفيض الإنتاج أي ما بـين  
  .اجع الدخولسوف تتر% ٣٠

ب ـ أما الأجور وهي ثمن قوة العمل فإنها تختلف بـين الركـود والتضـخم أي في     
التضخم تتراجع القيمة الحقيقية للأجر رغم تشغيل جميع العمال، لكنـها في  
الركود سوف ترتفع القيمة الحقيقية للأجر وسوف يكسب العمـال الـذين   

  .يعملون
الذين تعطلوا فإنهم لن يحصلوا على الـدخل  ج ـ أما العمال العاطلون عن العمل أو  

  .وسوف تكون حالتهم سيئة إذا لم يحصلوا على الإعانات
إن الركود سوف يؤدي لخسارة المنظمين والملاكـين وأصـحاب الفعاليـات    
الاقتصادية في حين ترتفع القيمة الحقيقية للأجر ومن ثم يستفيد العمال الذين يعملون أو 

  .الذين استمروا في العمل
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  :ـ ظهور البطالة ٣ـ  ٢ـ  ٣ـ  ٢
تظل البطالة من أهم القضايا الاجتماعية التي تعكر صفو الحياة، فالعاطـل عـن   
العمل هو أكثر عرضة للمشاكل واتباع المنحرفين، لذلك تسعى الحكومـات لإيجـاد   

أثبتت الدراسات الاجتماعيـة   طلين وذلك لتخفيف الانحرافات، لقدفرص العمل للمتع
  .بأن أكثر المشاكل الاجتماعية تظهر لدى المتعطلين عن العمل

  :استناداً لذلك يمكن تعريف البطالة
بأنها التوقف الجبري لجزء من القوة العاملة في مجتمع ما، برغم القدرة والرغبـة  «

  .)١(»في العمل والإنتاج
  .القادرين على العمل وليس لعدد السكانوتقاس البطالة بنسبة المتعطلين إلى 

  
  = معدل البطالة 

  
ولسنا هنا بصدد شرح أنواع البطالة وآثارها ولكننا سنبحث في أثر الركود على 

  .البطالة
سوف يؤدي لزيادة أعداد العاطلين عن % ٣٠ـ   ٢٥إن تخفيض الإنتاج بنسبة 

وبالمقارنة بين العاطلين والمشتغلين يمكن أن تصل النسبة إلى % ٣٠ـ   ٢٥العمل بنسبة 
أي وصلت إلى % ٥وهي نسبة مقبولة وغير سلبية، أما إذا تجاوزت نسبة البطالة % ٥
ق الركود ويحصل الكساد الـذي يعـدُّ   في الدول المتقدمة فإن ذلك سوف يعم% ١٠

  .كارثة في الاقتصاد
% ١٠أما الدول النامية فإنها تعمل في الظروف الطبيعية بوجود نسـبة بطالـة   

وهي مقبولة لكنها تصل في بعض % ٢٠وعندما يحصل الركود سوف ترتفع النسبة إلى 
للمعالجة  عندها تصبح كارثة اقتصادية اجتماعية وتحتاج% ٤٠ـ % ٣٠الأحيان إلى 

  .قبل أن يصعب السيطرة عليها

                                                 
  .٢٦٥ص ٢٠٠٢مبادئ الاقتصاد الكلي، دار وائل للنشر عمان : صف الوزني ـ أحمد حسين الرفاعيخالد وا )١(

 عدد العاطلين عن العمل

 إجمالي القوة العاملة
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فالركود يؤدي بذاته وجوهره للبطالة وهذا يؤثر علـى الوضـع الاجتمـاعي    
وغيرها، أي أن ... للعاطلين عن العمل فتظهر المشاكل الاجتماعية والجرائم والمخدرات

الآثار السلبية للبطالة تؤثر بشكل مباشر على تركيبة المجتمع وعلـى كافـة طبقاتـه    
شرائحه، وأهم نتيجة لها تغير وتبدل العادات الحسنة وظهور عادات رذيلة غير محببـة  و

سواء في صفوف العاطلين عن العمل أو في صفوف العمال أو الطبقـات الاجتماعيـة   
  .المستقرة

  :ـ وسائل معالجة الركود ٤ـ  ٢
كما استخدمت الدولة بعض السياسات لمعالجة التضخم، فإنها تستطيع استخدام 
السياسات المعاكسة لمعالجة الركود نظراً لأن الركود ظاهرة اقتصادية معاكسة لظاهرة 

وإذا عدنا لمعالجة التضخم نرى بأن الدولة استخدمت سياسة تخفيض الإنفاق . التضخم
وسحب جزء من السيولة الوطنيـة   سعر الفائدةوزيادة الضرائب كسياسة مالية وزيادة 

  .كسياسة نقدية
  معالجة الانكماش، وما معنى المعالجة لهذه الظاهرة؟ فما هي وسائل
أن تقوم الدولة باستخدام مجموعة من السياسات المالية والنقديـة  : معنى المعالجة

لاحتواء هذه الظاهرة، لأنها إذا تعمقت كما ذكرنا تصبح كساداً والكسـاد سـوف   
ثانية فـإن عـدم    يؤدي لآثار أكثر سوءاً على الاقتصاد الوطني من الركود، ومن جهة

المعالجة للركود كظاهرة مستقرة سوف يؤدي لهجرة الرساميل والعمالة الماهرة مما يؤثر 
على كفاءة وقدرة الحكومة على المعالجة لاحقاً، فالمعالجة تصبح توجهاً إلزامياً للدولة، 

  .وإلا ازدادت الآثار السيئة لهذه الظاهرة
  :أما وسائل المعالجة فهي

  :زيادة حجم الإنفاق العامـ  ١ـ  ٤ـ  ٢
إن انخفاض حجم الإنفاق الكلي في الاقتصاد يؤدي لتراجع حجم الطلب الكلي، 
وهذا الأمر يؤدي لتراجع الأسعار كما ذكرنا، وكلما انخفض حجم الطلـب كلمـا   
تراجعت الأسعار وتعمق الركود، ولكي تعالج الدولة هذا الاتجاه في الطلب ينبغي عليها 

نفاق العام لأنه يشكل جزءاً هاماً من الطلب الكلي، ويفضل في حالـة  زيادة حجم الإ
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الركود أن تبدأ الحكومة لأن التشاؤم يكون قد حل بالمستثمرين وهم يبحثـون عـن   
مصادر مربحة داخلياً وخارجياً وخاصة في الخارج، فإذا باشرت الدولة ورفعت حجـم  

في الإنفاق العام موجهة للإنفاق ويجب أن تكون الزيادة % ٥الإنفاق الحكومي بمقدار 
الجاري وليس الاستثماري لأن العرض أكبر من الطلب فتشجيع الطلب الاسـتهلاكي  
بقيام الحكومة بشراء السلع والخدمات من القطاع الخاص سوف يبعث الأمل من جديد 
أي سيقوم المنظمون بشراء المواد الأولية وتشغيل العمال لمواجهة الزيـادة الحاصـلة في   

 ـالطلب وهكذا عبر سلسلة من الإنفاقات يمكن أن يتحرك الطلب الك ي في الفتـرة  ل
  .)١(القصيرة ويمكن للاقتصاد أن يبدأ بالخروج من حالة الركود

إضافة إلى ذلك يجب على الحكومة الاستمرار بزيادة الإنفاق الحكـومي لمـدة   
طلـب الكلـي   ثلاث سنوات لكي تشجع القطاع الخاص على زيادة إنفاقه فيزداد ال

  .وتكون الفرصة مناسبة للاقتصاد لكي يخرج من الركود
ويشترط لتحقيق هذه الآلية أن يكون الاقتصاد في مرحلة الركود وليس الكساد 
ويشترط أيضاً وجود قوى إنتاجية معطلة وجاهزة للإقلاع، فإذا كانـت الرسـاميل   

لسرعة، أي أن الركـود  هاجرت فإن الإنفاق الحكومي لن يعطي آثاره الإيجابية بهذه ا
كما ذكرنا يدفع المستثمرين للخروج إلى دول أخرى فإذا خرجت هذه الاسـتثمارات  
فإن الاقتصاد لا يستطيع العودة إلى التوازن بهذه السرعة أي يجب على الحكومة عندها 
زيادة حجم الإنفاق الاستثماري والجاري ولمدة أكثر من ثلاث سنوات لكي تبدأ الحياة 

دية بالتفاؤل من جديد لأن هذا الأمر يدفع المستثمرين للعودة وإقامة استثمارات الاقتصا
  .تؤدي لزيادة العرض وزيادة الطلب معاً

  :ـ تخفيض الضرائب ٢ـ  ٤ـ  ٢
تؤثر الضرائب بشكل سلبي على الدخل والاستثمار لأنها تقتطع جزءاً هاماً مـن  

انوا سيوجهون هـذه المبـالغ   دخول الأفراد والشركات وخاصة المستثمرين الذين ك
إن زيادة الضرائب سوف تخفض الادخار والاستثمار معاً وهي : للاستثمار، لذلك يقال

  .أداة أو سياسة لمعالجة التضخم كما مر معنا
                                                 

  .٢٦٢ص ٢٠٠٨الاقتصاد المالي، منشورات جامعة دمشق، : المؤلف )١(
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ففي حالة الركود ينبغي على الدولة تخفيض الضرائب، فإذا كان حجم التخفيض 
لأن الدخول في حالة تراجع، فإذا  هذا يعني أن هذه المبالغ سوف تتوجه للإنفاق% ٥

مليون مـثلاً هـذا    ٥٠٠كان حجم الضرائب و% ٥خفضت الدولة الضرائب بمقدار 
مليون سوف تتجه إلى الإنفاق أي سوف يزداد الإنفاق الكلي بهذا المقدار  ٢٥يعني أن 

وهذا ما سيؤدي لزيادة في الطلب، فإذا كانت الدولة قد استخدمت زيادة الإنفاق العام 
هـذا  : وتخفيض الضرائب معاً هذا يدعم زيادة الطلب زيادة كبيرة، أي كما قال كينز

ضخة قوية لتحفيز الطلب، فالطلب المنخفض أو المتراجع بحاجة إلى ضخة قوية، بـل  
عدة ضخات تحقنها الدولة لهذا الاقتصاد الأمر الذي يمكن أن يؤدي لزيادة الطلب ومن 

الاقتصاد من حالة الركود والتشاؤم إلى حالة أفضل إلى ثم تحفيز العرض للزيادة فينتقل 
  .التشغيل

فالإنفاق الحكومي وتخفيض الضرائب سياسات مالية تؤدي إذا ما اسـتخدمت  
  .معاً لتحفيز الطلب وإخراج الاقتصاد من حالة الركود

  :ـ تخفيض سعر الفائدة ٣ـ  ٤ـ  ٢
خدمها السياسة النقديـة  إن سعر الفائدة هو أحد أهم الأدوات النقدية التي تست

لزيادة أو تخفيض حجم القروض في الاقتصاد الوطني، أي هو مؤشر على رغبة وتوجه 
  .أو باتجاه الركود) الرواج(الدولة إما باتجاه التضخم 

ثلاث  إلىففي حالة الركود ينبغي على الحكومة تخفيض سعر الفائدة بمعدل نقطة 
ف يشـجع المسـتثمرين والأفـراد    وهذا الإجراء سو% ٧إلى % ١٠أي من . نقط

  .والمستهلكين على الاقتراض بهدف الاستهلاك والاستثمار
ـ بالنسبة للأفراد تشكل زيادة حجم القروض المصرفية زيادة في استهلاكهم أو شراء 
سلع وحاجات كانوا غير قادرين على شراءها، أي سوف يزداد الطلب على السلع 

  .الاستهلاكية والسلع المعمرة
  :لنسبة للمستثمرين سوف يشكل تخفيض سعر الفائدة ميزتينـ با
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أ ـ تخفيض التكلفة لأن الفائدة تدخل في تكلفة المستثمر وبالمقابـل سـوف تـزداد     
الأرباح بمقدار انخفاض التكلفة، أي تشكل حافزاً قوياً للاقتراض والتوسـع أو  

  .تشغيل المنشآت المعطلة
التوسع من جهة، بل وإقامة منشآت جديدة وقد ب ـ يشكل هذا الإجراء حافزاً على  
عندما خفضت السلطات النقدية سـعر   ٢٠٠٣نجح هذا الإجراء في سورية عام 

الأمر الذي أدى لإقامة منشـآت جديـدة وازداد   % ٨إلى % ١٠الفائدة من 
من الناتج أي ازداد % ٢٩من الناتج إلى % ٢٠الاقتراض بهدف الاستثمار من 

، الأمر الذي ساهم في إخراج الاقتصاد )١(ن حجم الناتجم% ٩الاقتراض بحدود 
  .السوري من الركود في تلك الفترة

إن تخفيض سعر الفائدة يعد مؤشراً على توجه السلطات النقديـة والحكومـة   
بشكل عام باتجاه معالجة أزمة الركود وتشجيع الاستثمار بكافة أشـكاله الإنتاجيـة   

  .والخدمية
  :الإصدار النقديـ زيادة  ٤ـ  ٤ـ  ٢

قد يكون الركود نتج عن انخفاض حجم السيولة في الاقتصاد، أي كون حجـم  
، وفي هذه الحالـة لا يوجـد لـدى    %٣٠مثلاً إلى % ٥٠النقد للناتج قد تراجع من 

المصارف سيولة لكي تقوم بتسليفها، وبالطبع تكون السيولة قد تجمعت في المصـرف  
  :المركزي ونحن هنا بصدد حالتين

ـ أن تكون السيولة قد تجمعت في المصرف المركزي، وهنا يتوجب على السـلطات    أ
النقدية استخدام سياسة السوق المفتوحة بشراء الأوراق الماليـة مقابـل نشـر    
السيولة، وحتى تنجح هذه السياسة يمكن للمصرف المركزي رفع أسعار الأصول 

ن خلال هـذا الإجـراء   المالية لكي يفضل الأفراد بيعها للمصرف المركزي، وم
يستطيع المصرف المركزي نشر السيولة ورفع قدرة المصارف على زيادة قروضها 
للمواطنين، الأمر الذي يساهم في زيادة حجم السيولة لدى الأفراد فتشجع زيادة 

  .الطلب
                                                 

 .٢٠٠٤المجموعة الإحصائية السورية لعام  )١(
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ب ـ أن تكون السيولة بطبيعتها منخفضة مقارنة بالناتج، أي أن حجم السيولة يصل  
% ٨٠ـ   ٧٠في الدول المتقدمة وحوالي % ٥٠ـ   ٤٠اتج بحدود حالياً إلى الن

في الدول النامية فإذا كان حجم السيولة لا يصل إلى هذه المستويات في الـدول  
المتقدمة أو الدول النامية هذا يعني نقصاً واضحاً في كمية النقد إلى الناتج، وهنا 

إما عـن طريـق   يتوجب على السلطات النقدية زيادة حجم الإصدار النقدي، 
تسليف المصارف التجارية وهي تقوم بدورها بتسليف الأفراد والشـركات، أو  

  .أن تقوم بتمويل عجز الموازنة وتقوم الدولة بزيادة إنفاقها العام
وفي الحالتين سوف تزداد السيولة في الاقتصاد ويساعد ذلك على الخروج مـن  

  .حالة الركود التي يعاني منها الاقتصاد
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  الفصل الثالث

  الركود التضخمي
  :مقدمة

الركود التضخمي ظاهرة حديثة العهد ظهرت في أوربا والولايـات المتحـدة   
إعمار أوربا التي الأمريكية في نهاية الخمسينيات من القرن العشرين، أي بعد استكمال 

  .دمرت في فترة الحرب العالمية الثانية
في هذه الفترة ظهر الركود وترافق بموجة ارتفاع الأسعار، لكن هذه الظـاهرة  

آب /١٥عـن الـذهب في    بعد انفصال الدولار أي ١٩٧١توضحت معالمها بعد عام 
خفض  ثم ١٩٧٢عام % ٨,٥، ثم تبع هذه الخطوة تخفيض قيمة الدولار بحدود ١٩٧١
  .)١(الأمر الذي أدى لتعويم عملات جميع دول العالم ١٩٧٣عام % ١٠بحدود 

لقد أدى تخفيض الدولار لتعويم العملات والمضاربة في أسعار الصرف وقامـت  
الشركات الاحتكارية برفع أسعار بعض المنتجات مثل النفط ـ الـذهب ـ المعـادن     

  ...).الحديد ـ النحاس ـ الألمنيوم (
الاقتصادي الذي ظهر في أعوام السبعينيات تمثل في اسـتمرار موجـة   فالمشهد 

الركود وتزايدت أسعار بعض المواد الأساسية فحصل التضخم من جهة واستمر الركود 
  .من جهة أخرى

إن التضارب بين السياسات المالية والنقدية من جهة، والتضـارب بـين هـذه    
ياسات والاستثمار والاستهلاك وتوزيع الإنتاج والدخل العالمي من جهة أخرى قد الس

أدى لظهور مشكلة الركود التضخمي في اقتصاديات الدول المتقدمة واستمرت هـذه  
أزمة الاثنين الأسـود في   ١٩٨٧وحتى  ١٩٧١الظاهرة فترة طويلة من الزمن من عام 

.أدى لزوال التضخم وظهور الركود بمفـرده الولايات المتحدة الأمريكية، الأمر الذي 
                                                 

  .٤١٢النقود والمصارف والنظرية النقدية، مرجع سابق ص: ناظم محمد الشمري )١(
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  فما هو تعريف الركود التضخمي، وما هي الآثار الناجمة عنه؟
  :ـ مفهوم الركود التضخمي ١ـ  ٣

بما أن الركود التضخمي ظاهرة حديثة العهد وكان أول ظهور لهـا في الـدول   
د مـن  المتقدمة، فإن تعريفها وشرح خصائصها ما زال موضع جدل رغم وجود العدي

التعاريف، ورغم وجود تحليل جديد للمدارس الاقتصادية تشرح فيه وجهـة نظرهـا   
  .بالركود التضخمي

ولأسباب تدريسية وأكاديمية فنحن مضطرون هنا لشرح هذه الظاهرة وتبسيطها 
للطلبة والدارسين والمهتمين في الاقتصاد أملاً في تطويرها لاحقاً والوصول إلى مفـاهيم  

  .ذلكمبسطة أكثر من 
  :يرى الدكتور ناظم الشمري في الركود التضخمي

أنه إجراء اقتصادي لمكافحة التضخم يؤدي لانخفاض الإنتاج وزيادة حجـم  «
البطالة، وبالمقابل إن تحريك الإنتاج ومحاولة خلق الرواج الاقتصادي يترتب عليها المزيد 

  .)١(»عاًمن الارتفاعات في الأسعار، فهو ارتفاع في الأسعار والبطالة م
بأن معالجة التضـخم تـؤدي    يبينإن هذا التوضيح لظاهرة الركود التضخمي 

لزيادة البطالة وبالعكس معالجة الركود تؤدي لارتفاع الأسعار، أي لم نلحظ وجـود  
  .السبب أو الجوهر الحقيقي لهذه الظاهرة

 أما المفكر العربي رمزي زكي فإنه يرى في الركود التضخمي نتيجة جمع أفكـار 
  :النقديين مع أفكار الكينزيين ما يلي

  :أ ـ ملخص أفكار المدرسة الكينزية في الركود التضخمي
مع تزايد الدخل القومي يزداد الميل للادخار وينقص الميل للاستهلاك وفي الوقت 
نفسه ينخفض معدل الكفاية الحدية لرأس المال ومن ثم يتراجع الميل الحدي للاسـتثمار  

التوازن بين الادخار والاستثمار وتظهر مشكلة البطالة والركود في الاقتصاد فيظهر عدم 
  :الوطني وللتخلص من هذه النتيجة نادى كينز

                                                 
  .٤٠٩النقود والمصارف، مرجع سابق ص : ناظم الشمري) ١(
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بضرورة التدخل للتأثير في حجم الطلب الكلي الفعال عن طريق زيادة حجـم  
الإنفاق الحكومي وتخفيض الضرائب وتخفيض سعر الفائدة ونادى بعكس ذلك عندما 

  .)١(قتصاد إلى مرحلة التشغيل الكامليصل الا
  :استناداً لهذا التوضيح فإن الكينزية الحديثة ترى في الركود التضخمي

ظاهرة نقدية حديثة تظهر عندما يزداد الدخل القومي فيزداد الادخار ويتراجع «
تستمر الدولة بالاقتراض وتمويل والاستهلاك وتنخفض أرباح المستثمرين وتظهر البطالة 

  .»ز دون التأثير في حجم الطلب الكلي فترتفع الأسعار وتزداد معدلات البطالة معاًالعج
  :ب ـ أما ملخص أفكار المدرسة النقدية فإنها ترى في الركود التضخمي

ظاهرة نقدية حديثة تنشأ عندما يصل الاقتصاد إلى مرحلة التشـغيل الكامـل   «
فتقوم الدولة بدلاً مـن حـل هـذا    فيظهر التناقض بين عرض النقود والطلب عليها، 

  .»التناقض بزيادة عرض النقد فيظهر التضخم إلى جانب البطالة في الاقتصاد القومي
أما الاقتصادي الأمريكي روبرت لوكاس المتخصص في الاقتصاد القياسي، فقد 
قام بإعداد نماذج قياسية للاقتصاد الأمريكي لعدة سنوات وتبين له أن النمـاذج الـتي   

الاقتصاديون في الخمسينيات والستينيات من القرن العشرين كانت غير دقيقـة   أعدها
  :تأخذ جوانب محددة، ومن خلال نموذجه تبين ما يلي

  .)٢(»تؤثر النقود في الأجل القصير على الإنتاج والتوظف«
ويكون بذلك قد عارض فريدمان الذي يعتبر السبب الحقيقي للتضـخم لـيس   

ود والطلب عليها، وإنما الاختلال في دالة الطلب نفسها والتي بالاختلال بين عرض النق
سعر الفائدة ـ ومستوى الدخل  (تشتمل كما يرى فريدمان على متغيرات عديدة منها 

  ).ـ ومستوى الثروة في صيغة أصول ثابتة
  :فالطلب على النقود كما يرى فريدمان هو

                                                 
  .٨٦ص ١٩٨٦التضخم المستورد، دار المستقبل العربي القاهرة : رمزي زكي )١(
  .٧٣٨النظرية الاقتصادية، مرجع سابق ص: جورج نايهانز) ٢(
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Md = F(U, P, Y, i, P٠) 

  .الطلب على النقد Md: حيث
U منفعة الأرصدة النقدية.  
P مستوى الأسعار.  
Y مستوى الدخل الحقيقي.  
i سعر الفائدة.  

Pالتغير في الأسعار ٠.  
ويمكن إهمال المنفعة لأنها قد تتصف بالاستقرار، وأيضاً إهمال التغير في الأسـعار  

  :)١(إذا لم يكن التضخم مرتفعاً فتبقى العوامل الأساسية
Md = F(P, Y, i) 

بصدد دراسة مفردات الطلب على النقود لدى فريدمان، بـل هـذه    ولسنا هنا
فكرة عن تصور فريدمان بأن عرض النقود لا يؤدي لارتفاع الأسعار، بل التغيرات في 

  .مفردات الطلب هي التي تؤثر على مستوى الأسعار
استناداً لما تقدم ولضرورة تبسيط المفاهيم والإجراءات فإنني أرى تعريف الركود 

  :خمي كما يليالتض
نتجتا عن ) البطالة(هو اتحاد مشكلتين اقتصاديتين متناقضتين التضخم والركود «

عجز الموارد العامة للدولة والاعتماد على القروض العامة في تمويل الإنفاق العام بهدف 
تحقيق الرفاهية والسماح للمصارف بزيادة حجم الاقتراض لمسـتوى النـاتج المحلـي    

د من إمكانية زيادة الطلب الكي في مواجهة العرض الكلي الأمر الذي الإجمالي مما يزي
  .»يؤدي لارتفاع الأسعار وحدوث البطالة معاً

  :أو في نفس الإطار وتسهيل الشرح أرى في التضخم والبطالة ما يلي
زيادة في الطلب الكلي نتجت عن طريق تمويل الإنفاق العام بالقروض العامـة  «

ن الرفاهية، وعن طريق السماح للمصارف بخلق النقود الخطية لتحقيق مستوى متطور م
لمستويات تعادل مستوى الناتج وبالمقابل عدم إمكانية العرض في إطار التطور التقـاني  

                                                 
  .١٣٨٢، ص١٩٩٤، الاقتصاد الكلي، الجزء الثاني، كلية التجارة، جامعة الكويت، سامي خليل) ١(
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عن مواجهة الطلب أو اللحاق بالطلب الأمر الذي يؤدي لزيادة المستوى العام للأسعار 
  .»وزيادة معدلات البطالة معاً وانخفاضهما معاً

  :أو أنني أرى المفهوم الحديث للركود التضخمي كما يلي
هو خلل هيكلي جديد في الاقتصاديات المتقدمة ينتج عن زيادة حجم التجارة «

الأمر الذي دفع الحكومات ) الاقتصاد الحقيقي(والخدمات مقارنة مع الزراعة والصناعة 
لزيادة الطلب ومن ثم ارتفـاع  لتمويل إنفاقها العام عن طريق القروض العامة مما أدى 

  »الأسعار، ومن جهة ثانية زيادة البطالة نتيجة تراجع الوزن النسبي للاقتصاد الحقيقي
  :استناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص الركود التضخمي بما يلي

إن زيادة الطلب الكلي تنتج عن طريق زيـادة حجـم   : ـ زيادة في الطلب الكلي  ١
مما يؤدي لزيادة حجم الإنفاق الكلي، لكن ظاهرة الركـود  الإنفاق الحكومي 

  :التضخمي تؤدي لزيادة الطلب وهذه المرة تظهر الزيادة في الإنفاق الكلي من
أ ـ زيادة حجم القروض العامة لتمويل خدمات الرفاهية لأن الإنفاق العام في أوربـا   

لصحي والرفاهية ازداد ولم يتراجع وهو في زيادة مستمرة بهدف تمويل الضمان ا
  .وغيرها

ب ـ زيادة حجم القروض المصرفية الاستثمارية والاستهلاكية الأمر الـذي يـؤدي    
  .لزيادة الطلب بشكل مستمر

ـ عدم قدرة العرض على مواجهة الطلب إما بسبب وصول الاقتصاديات المتقدمـة    ٢
متطورة مـن  إلى حالة التشغيل الكامل وإما بسبب التطور التقاني وظهور أجيال 

  .الآلات التي لا تحتاج للمزيد من العمالة
ـ زيادة المستوى العام للأسعار متأثرة بمستوى الطلب المتزايد وتزايد وسائل الـدفع    ٣

  .من قروض مصرفية وأجور مرتفعة وإنفاق عام متزايد وغيرها
 ـ  ٤ غيل ـ ازدياد معدلات البطالة بسبب التطور التقاني ووصول الاقتصاد لمرحلة التش

  .الكامل
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بحيث أن المعالجة أصبحت تؤدي للنتائج ) الركود والتضخم(ـ اتحاد المشكلتين معاً   ٥
  :التالية

أ ـ في حالة معالجة التضخم تقوم الدولة بتخفيض حجم الإنفـاق العـام وزيـادة     
الضرائب ورفع سعر الفائدة لتخفيض القروض وعرض النقد مما يؤدي لتراجـع  

لا % ٨لكن البطالة التي وصـلت إلى  % ٨لاً إلى مث% ١٠معدل التضخم من 
مثلاً أي يتراجع التضخم نقطتين والبطالة % ٦تتراجع إلى الصفر بل تتراجع إلى 

  .نقطتين أيضاً
ب ـ في حال معالجة الركود أي استخدام سياسة توسعية بزيادة حجم الإنفاق العـام   

الضرائب لزيادة وزيادة حجم القروض عن طريق تخفيض سعر الفائدة، وتخفيض 
% ٦إلى % ٤حجم الإنفاق الكلي في الاقتصاد نلاحظ زيادة التضـخم مـن   

  %.٦إلى % ٤وزيادة البطالة من 
وعرفت هذه الزيادات بالزيادات الحلزونية في كل مـن الولايـات المتحـدة    

  .١٩٨٠ـ  ١٩٦١الأمريكية وفرنسا خلال الفترة من عام 
  :ـ خصائص إضافية للركود التضخمي ٢ـ  ٣

تكلمنا عن خصائص الركود التضخمي بشكل تخصصي، لكن هذه الخصـائص  
غير كافية لشرح هذه الظاهرة الحديثة، واستناداً لذلك يجب إدخال العناصر التي تؤثر في 

  :هذه الظاهرة وهي
إن انتخابات الرئاسة أو الانتخابات : ـ دور العنصر السياسي في دعم الطلب الكلي  ١

فع السياسيين لتحديد أهداف اقتصادية اجتماعيـة جاذبـة   النيابية في أوربا تد
للناخبين، فعلى سبيل المثال يضع حزب المعارضة هدفاً بزيادة الإنفـاق العـام   

  .لتحسين مستوى المعيشة وحل مشكلة البطالة
سب الوضع الاقتصادي، بل يزيـد  حوعند وصوله للسلطة لا يستطيع تخفض الإنفاق 

  .يادة الطلب الكلي ومن ثم زيادة المستوى العام للأسعارالإنفاق حتى لو أدى ذلك لز
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ـ دور الاحتكارات في رفع أسعار المواد الأولية كالنفط والمعادن حتى في أوقـات    ٢
 ٣,٠١مـن   ١٩٧٣الركود الاقتصادي، لقد أدى ارتفاع أسعار النفط عـام  

أي بمعدل دولاراً  ١١,٥إلى  ١٩٧٤دولاراً ثم في عام  ٥,١١دولاراً للبرميل إلى 
وازدادت أسعار الحديد والنحاس والألمنيوم وارتفعـت تكـاليف   ). ١%(٤٠٠

  .النقل نتيجة ارتفاع أسعار النفط
إن هذا الارتفاع في الأسعار لم يكن سببه العرض والطلب على هـذه المـواد   
الأولية، بل رغبة الاحتكارات بتحقيق أرباح مرتفعة تفـوق صـلاحية السياسـيين    

زة على رضا السياسيين الأمريكيين، كانت في زمن الركـود وكانـت   الأوربيين وحائ
السبب في رفع أسعار العديد من السلع رغم استمرار الركود واستمرار معدلات البطالة 

  .المرتفعة
إن هذه الأسباب السياسية ساهمت بشكل مباشر في زيادة اتحاد التضـخم مـع   

  .الاقتصاديين في ابتكار الحلولالركود لتشكلا معاً ظاهرة عسيرة الحل، أربكت 
  :»البطالة والتضخم«ـ منحنى فيليبس  ٣ـ  ٣

في دراسة مهمة نشرها  A.W.Philipsفيليبس .و.ركز الاقتصادي الانكليزي أ
العلاقة بين البطالة ومعدلات تغير الأجور النقدية في المملكة "تحت عنوان / ١٩٥٨/عام 

على وجود علاقة إحصائية قوية بين نسـبة  " ١٩٥٧ـ   ١٨٦١المتحدة خلال الفترة 
عنـدما  "العاطلين عن العمل ومعدل التغير في الأجور، وتوصل إلى نتيجة هامة مفادها 

عدلات البطالة تنخفض الأجور النقدية وعندما تنخفض معدلات البطالة ترتفع ترتفع م
  .)٢("الأجور النقدية

وكـل مـن   / ١٩٦٠/عـام  R.Libseyوقد قام كل من ريتشارد ليبسـي  
بتطـوير هـذه    R.M Solowوروبرت سولو  Paul.A.Samuelsonسامولسون 

                                                 
  .٢٣٨ـ  ٢٢١، ص٢٠٠٧قرن من الحروب، ترجمة زكريا اسماعيل، منشورات وزارة الثقافة دمشق : وليم انفداهل) ١(
  .٣٩٩، ص١٩٧ن الأول ـ الكويت، تشري ٢٢٦الاقتصاد السياسي للبطالة، سلسلة عالم المعرفة، العدد : رمزي زكي )٢(
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 أصبحت هذه 
  ).١(قم 

  

الرأسي الأيسر 
 في الأجـور  
هـو مقـدار   
ن الزيـادة في   

  .جية العمل
صر العمل تنمو 
ل الزيـادة في   
صفر، ويلاحظ 
ن قوة العمـل  

فـإن  % ٣ر  
 إلى أقل مـن  
ـين البطالـة   
معدل التضخم 
ومي في هـذه   

، وسرعان ما لة
ما في الشكل رق

ور اي، وعلى المح
 الزيادة السنوية

سنوياً وه% ٣ر 
عـن% ٣قدار 

معدل نمو إنتاج –
ت إنتاجية عنص
إذا كان معـدل
خم مساوياً للص

من% ٥,٥وي 
جية تزيد بمقـدا
ض معدل البطالة 
علاقة عكسية بـ

فإن م% ٢طالة 
 الاقتصاد القـو
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 التضخم والبطالة
Philips C« كم

  )١(ل رقم 
على المحور الأفقي
سي الأيمن معدل
لأيمن يزيد بمقدار
ضخم ينخفض بمق
– زيادة الأجور 

في السنة وكانت% 
في السنة، أما % 

خ معدل نمو التض
عدل البطالة يسا
 وكانت الإنتاج
ن الممكن خفض
ا يعني أن هناك ع
ادي تخفيض البط

وكأن % ٦ور 

  مي

‐ ٧

قة العكسية بين 
Curve فيليبس 

الشكل
البطالة عل) ١(م 

على المحور الرأس
 المحور الرأسي الأ
مما يعني أن التضخ

معدل= تضخم 
%٦دت بمعدل 
%٣سوف ترتفع 

الإنتاجية يكون
أنه إذا كان مع) 
في السنة% ٣ة 

ود هو صفر ومن
ادة التضخم، مما
وا القرار الاقتصا
 الزيادة في الأجو

الركود التضخم: ث

وصل إلى العلاقة
منحنى «ف بـ 

ر في الشكل رقم
خم السنوي وع
بدو واضحاً بأن
لجانب الأيسر مم

فإن معدل التليه 
 أن الأجور ازداد

فإن الأسعار س% 
ساوياً لمعدل نمو 

)١(الشكل رقم 
جور تزيد بنسبة
خم الذي سيسو
ياابل السماح بز
 فإذا قرر صانعو

وستكون% ٣ 
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الفكرة والتو
العلاقة تعرف

يظهر
معدل التضخ
النقدية، ويب
ثابت عن ا
الأجور وعل
فلو 

%٣بمعدل 
الأجور مس
من خلال ا
وكانت الأ

معدل التضخ
مقا% ٥,٥

والتضخم، 
سيرتفع إلى
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على تضـخم  

صاديين، لكنه 
كيـة تزايـد   
وظهرت حالة 

لحاجة السياسي 
في الاقتصـاد  
دام السياسـة   
لاقتصادية إيجاد 
تفاع اللـولبي  

سوف يـؤدي  
وعندما تميـل  

المريخ للنشر الريـاض  

وافقة عمقابل الم 

نزية وجميع الاقتص
ت المتحدة الأمريك
لة أكثر تعقيداً و

  :طالة
سية عالية نظراً لح
ضوعية المطلوبة 
ضخم واسـتخد
ولت السياسة الا
ات لظهور الارت

  

سياسة توسعية س
A  إلى وضعBو ١

 وعبد العظيم محمد، دار ا
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% ٣,٥ البطالة 

عاً من قبل الكين
وروبا والولايات
 وأصبحت المسأ

لتضخم والبط
طية يتمتع بحساس
نت تخالف الموض

إلى زيادة التضي 
طالة، لذلك حاو
، وانتهت القرارا

  ).٢(رقم 

  )٢(ل رقم 
بأن استخدام س 

A١ل من وضع 

ة عبد الفتاح عبد الرحمن 

  مي

‐ ٨

تخفيض معدلات 

ليبس قبولاً واسع
والسبعينات في أو
معدلات البطالة 

  
للولبي لمعدل ا
في ظل الديمقراط
خبين حتى لو كا
ة التوسعية يؤدي
دة معدلات البطا
ومحاربة التضخم،
هو في الشكل ر

الشكل
)٢(لشكل رقم 

بطالة حيث ينتقل
            

الاقتصاد الكلي، ترجمة: ب 

الركود التضخم: ث

دل أو قايض تخ

 لاقى منحنى فيل
فترة الستينات و
لأسعار وتزايد مع
 .لولبي للتضخم

ـ الارتفاع ال
لعمل السياسي 
ات ترضي الناخ
ستخدام السياسة
 يؤدي إلى زياد
 محاربة البطالة و

كما ه. )١(لبطالة

حظ من خلال الش
خم وتخفيض البط

                     
رتيني ـ ريجارد استروب

 .٤٦٣ـ  

الفصل الثالث
 

الحالة قد بد
٣.%  

وقد
لوحظ في ف
معدلات الأ
الل الارتفاع

ـ ٤ـ  ٣
إن ال
لاتخاذ قرارا
القومي، فاس
الانكماشية
التوافق بين 
للتضخم وا

يلاح
لزيادة التضخ

               
جيمس جوار) ١(

٤٦١وص ١٩٨٠
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  Aفتـزداد   ٢
ـدة تطالـب    
ل السياسـات  
شكل زيـادة  

 ١٩٥٩رة من 

  . الأميركية
ـتي أدت إلى  

% ١١تضخم 
/ ١٩٩١/عام 

دل التضـخم  
ل الأوروبيـة،   

د إلى الوضـع
تجاهـات جديـ
هكذا من خلال
عاً، وذلك على ش
رنسا خلال الفتر

  
ولايات المتحدة

عية أو المقيدة الـ
ومعدل ت% ٨ة 

في أوروبا حتى 
قد تراجع معد/ 

في بعض الـدول

٢٩٩  - 
 

 بانتقال الاقتصا
ظهر اتجت أقل ثم ت
و B٢لى الوضع 

ضخم والبطالة مع
ات المتحدة وفر

  ).٣(قم 

والتضخم في الو
ً للسياسة التوسع
هى بمعدل بطالة
لايات المتحدة و

١٩٩٨/وحتى / 
في% ٨ـ   ٦لى 

  مي

‐ ٩

نكماش نلاحظ
م لكن بمعدلات

إلى A٢ن الوضع 
اعد معدل التضخ
 الحالة في الولايا
الشكل البياني رق

ح تطور البطالة 
 المتحدة استناداً
صاعد الذي انته
ت الحالة في الولا

/١٩٩٥/ذ عام 
لة حتى وصل إلى

الركود التضخم: ث

لاقتصادية إلى الا
داد معها التضخم
تقل الاقتصاد من
 والتوسعية يتصا
قد ظهرت هذه 

تبدو في ا وكما 

يوضح) ٣(رقم 
حظ في الولايات

ب الحلزوني المتص
وقد استمرت/ ١

لفترة الأخيرة منذ
قابل معدل البطال

الفصل الثالث
 

السياسة الا
البطالة ويزد
بالتوسع فينت
الانكماشية
حلزونية وق

 ١٩٨١ـ 

الشكل ر
يلاح

ظهور اللولب
٩٨١/عام 

إلا أنه في الف
وارتفع بالمق
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ة وقانون الحد الأدنى للأجور والضمان وذلك بسبب تعويضات البطالة ومعدل الرفاهي
  .)١(الاجتماعي

  :ـ تفسير البطالة لدى المدرسة الكينزية ٥ـ  ٣
جاءت أفكار المدرسة الكينزية كرد فعل على ما حدث في الواقع العملي مـن  

، والـذي وقفـت عنـده المدرسـة     /١٩٢٩/أزمات وخاصة الكساد الكبير عـام  
 لما يحدث، وعندها جاءت أفكار اللورد كينـز  النيوكلاسيكية عاجزة عن إيجاد تفسير

لترد على النيوكلاسيكية وتعتبر أن الانخفاض في الأجور يماثل الانخفاض في سعر الفائدة 
  .ويؤديان بدورهما إلى زيادة معدلات البطالة

وبين الميل للاستثمار، فكـلا  " الميل للاستهلاك"الميل للادخار ـ  (يميز كينز بين 
ضعان لعوامل مختلفة وبهذا الإطار يرى كينز بأن توازن الدخل القـومي  الميلين عنده يخ

يتحقق حينما يتعادل الادخار مع الاستثمار، أما إذا حدث اختلاف بين حجـم مـا   
يدخره المجتمع وحجم ما يستثمره، فإن توازن الدخل لا بد أن يختل فإمـا أن يحـدث   

  :ل الحالتين التاليتينالتضخم أو الجمود حسب الحالة وتتضح الآثار من خلا
  :أ ـ زيادة حجم الادخار على الاستثمار

إذا زاد حجم الادخار على الاستثمار، فإن ذلك يعني أن الطلب الكلي الفعـال  
ينخفض عن العرض الكلي وسيؤدي ذلك لزيادة المخزون السلعي وانخفاض الأربـاح  

معدلات البطالـة ولمـا    الأمر الذي يؤدي إلى انخفاض المستوى العام للأسعار وتتزايد
بين مستوى الـدخل القـومي    Functionalعلاقة ارتباط (كانت هناك علاقة دالية 

ومستوى الادخار القومي، فإن انخفاض الدخل سيؤدي خلال الفترة الجارية إلى تخفيض 
الادخار وبالتالي الوصول إلى وضع توازني جديد أقل من التوازن في بداية الفترة وتكون 

  .الحالة انكماش وزيادة في مستويات البطالة
  :رب ـ زيادة حجم الاستثمار على الادخا

                                                 
د الرحمن، دار المريخ للنشـر،  النقود والبنوك والاقتصاد، وجهة نظر النقديين، ترجمة طه عبد االله منصور وعبد الفتاح عب: باري سيجل) ١(

  .٦١٥، ص١٩٨٧الرياض 
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إن هذه الحالة تعني أن الطلب الفعال سوف يكون أكبر من العرض الكلـي وفي  
هذه الحالة ينقض المخزون السلعي وتتزايد المبيعات وترتفع الأسعار والأربـاح فـإذا   
كانت هناك طاقات إنتاجية معطلة فسوف يزداد الطلب عليها ويزداد الإنتاج وترتفـع  

ويات التشغيل لعناصر الإنتاج وينخفض مستوى الدخول الأمر الذي يؤدي لزيادة مست
  .البطالة في صفوف العمال

لكن هذه الحالة تؤدي إلى ارتفاع الأسعار وحدوث التضـخم عنـدما يصـل    
  .)١(الاقتصاد إلى مرحلة التشغيل الكامل

بأن نقطة ) ٤(نلاحظ في الشكل البياني رقم  التضخميةولتحديد حجم الفجوة 
طع منحنى الطلب الكلي الفعال مـع الخـط الاسترشـادي    هي نقطة تقا) ن(التوازن 

وهذه الحالـة تزيـد   ) م د(والتي يقابلها مستوى من الدخل مقداره ) العرض الكلي(
ولا يـزداد  ) تضـخم (التشغيل، لكن بلوغ الإنتاج أعلى مراحله لذلك تزداد الأسعار 

  .التشغيل أي تزداد البطالة وهذه حالة خاصة بالدول المتقدمة
فإذا خفضت الدولة سعر الفائدة هذا يعني زيادة الطلب على الاستثمار وسوف 

، وسـوف  )نَ(مع العرض الكلي في النقطة ينتقل منحنى الطلب الكلي من طَ ليتقاطع 
يحصل التنافس بين المستثمرين فيزداد الطلب فترتفع الأسعار وتحصل فجوة تضـخمية  

ويزداد الدخل من م ء إلى م ءَ وهذه الفجوة ناجمة عن زيادة الطلـب  ) نَ ق(مقدارها 
لذلك ترتفع على عوامل الإنتاج ونظراً لأن الاقتصاد قد وصل إلى حالة التشغيل الكامل 

  .الأسعار
  

  
  
  

                                                 
 .١٠٤ـ  ١٠٣، ص ١٩٩٥كامل بكري ـ إيمان محمد زكي، مبادئ الاقتصاد الكلي، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية ) ١(

م

الاستھلاك 
 الاستثمار

 مستوى الدخل

  العرض الكلي 
 أو الخط الاسترشادي للدخل

َ ط

ط

ق
 ن

نَ

ءَ ء

 فجوة تضخمية
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  )٤(الشكل رقم 
  :ـ المدرسة النقدية والبطالة ٦ـ  ٣

نشأت المدرسة النقدية في الخمسينات من هذا القرن وهي تحمل أفكار المدرسة 
 Miltonالنيوكلاسيكية وكان أبرز مؤسسي هـذه المدرسـة ميلتـون فريـدمان     

friedman  وكارل برونرK.brunner  وأز ملتزرA Melzer    وفيليـب كاجـان
F.kagan ليدلر . ودD. Laidler  وغيرهم، وقد تركزت أفكار النقديين حول دور

النقد في الاقتصاد مما يعني بذلك المدرسة الكينزية بل على العكس تركزت انتقـاداتهم  
على ما ذهبت إليه المدرسة الكينزية من اقتراحات وتوصيات بشأن السياسة التوسـعية  

ؤدي بشكل مستمر إلى إحداث التشغيل الكامل وظهور التضخم والبطالة التي أدت وت
  .في الاقتصاديات الرأسمالية فكيف فسر النقديون ظاهرة البطالة في الرأسمالية المعاصرة؟

يرجع النقديون سبب الأزمات إلى التقلبات التي تحدث في الرصيد النقدي والتي 
  :التوظيف وقد ميز النقديون بين حالتينتؤدي إلى حدوث تقلبات في الدخل والناتج و

  :أ ـ الحالة الأولى
إذا قام المصرف المركزي باتباع سياسة نقدية توسعية : استخدام سياسة توسعية

وفقاً لهذه الحالة، سوف ترتفـع  "فسوف ينزل إلى السوق مشترياً للأسهم والسندات 
المالية، وبما أن عرض الأسـهم  أسعار الأوراق المالية ويعيد المستثمرون تركيبة المحفظة 

والسندات قد انخفض وارتفعت أسعارها لذلك يفكر الأفراد حسب وجهة نظر ميلتون 
فريدمان وآنا شفارتز بشراء الأراضي والمباني وزيادة الاستهلاك مما يـؤدي إلى زيـادة   
الاستثمار أي إذا لاحظ المستثمرون زيادة في الطلب فـإنهم سـيوظفون اسـتثمارات    
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تؤدي إلى زيادة الإنتاج الحقيقي وتخفيض مستوى البطالة، وإذا ما استمرت هذه  جديدة
السياسة فإن الأسعار سترتفع في الأجل الطويل ولن يكون بمقدور الاقتصاد تخفـيض  

  .)١(حجم البطالة
  

  :ب ـ الحالة الثانية
استخدام سياسة انكماشية إذا قام المصرف المركزي ببيع السندات والأسهم فإن 

لك سيؤدي إلى تخفيض المعروض النقدي وهذا ما يؤدي لانخفاض حجـم الطلـب   ذ
الكلي، الأمر الذي يؤدي إلى نقص الاستهلاك وهكذا تدريجياً يعمـد المنتجـون إلى   

  .تخفيض الإنتاج وتسريح العمال وزيادة عدد العاطلين عن العمل
عاً فالتضـخم  وهكذا يرى فريدمان والنقديون بأن البطالة والتضخم لا يحدثان م

ظاهرة نقدية مستقلة عن ظاهرة ارتفاع الأجور وضغط نقابات العمال، أمـا البطالـة   
فترجع لتدخل الدولة في الحياة الاقتصادية على النحو الذي يشل من كفاءة الأسعار في 
سوق العمل، وإلى الإعانات التي تقدمها الدولة والضمان الصحي والمزايـا الأخـرى   

حثون عن العمل أو قد ينتظرون الأعمال ذات الأجـور المرتفعـة   للعمال لذلك لا يب
ويرفضون الأعمال ذات الأجور المتدنية طالما أنهم يحصلون على الإعانات والضـمان  

  .الصحي
  :ـ أما أسباب البطالة لدى النقديين فهي

  .ـ بطالة اختيارية عندما لا يبحث العامل عن مصادر العمل ١
  .الأجور المرتفعة ـ البحث عن الأعمال ذات ٢
ـ إن الحصول على الإعانات وعلى الضمان الصحي سوف يخفض البحـث عـن     ٣

  .العمل وتظهر البطالة

                                                 
  .٣٩٠ـ  ٣٧٩الاقتصاد السياسي للبطالة، مرجع سابق، ص: رمزي زكي) ١(
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ـ هناك من يترك العمل ويلتحق ببرنامج تدريبي للحصول على مؤهل يمكنـه مـن     ٤
  .الحصول على مكان عمل أفضل

  ).عية لدى النساءالشؤون الاجتما(ـ التفرغ للأعمال المنزلية وتربية الأطفال  ٥
لهذه الأسباب تظهر البطالة في النظام الرأسمالي وهي ظاهرة طبيعية طالما أنهـا لا  

ويمكن للمجتمع بفضل السياسات النقدية تخفيض أو زيادة النسبة لكـن  % ٥تتجاوز 
  .ذلك لا يرتبط بمعدل التضخم حسب وجهة نظر النقديين

  :ـ الكينزية والنقدية والحلول ٧ـ  ٣
الكينزية والنقدية من فرضيات ثابتة وانتهت إلى أن السياسة التوسعية في  انطلقت

زيادة الطلب الكلي تؤدي إلى التضخم ونقص البطالة مع فارق بسيط في الوصول إلى 
هذه الحالة وإن السياسة الانكماشية تؤدي إلى تخفيض الأسعار وزيادة معدلات البطالة 

بين التضخم والبطالة لكن الظاهرة نشـأت  رغم أن كل منهما ركز على عدم الربط 
  .وما زالت حتى الوقت الحاضر/ ١٩٦٠/وتطورت منذ عام 

  :أما الانتقادات التي وجهها النقديون للمدرسة الكينزية فهي
ـ إن تعاظم دور الدولة في الحياة الاقتصادية قد أدى للانحراف عن مفهوم النظـام    ١

  .)١(لحرية الفرديةالرأسمالي وظهور دولة شمولية مناهضة ل
ـ إن تطبيق الأفكار الكينزية قد أدى لزيادة الإنفاق العام دون أن يرافق ذلك زيادة   ٢

في الموارد الحكومية مما أدى لزيادة عجز الموازنة وقد أدت معالجة العجز لظهور 
  :الأمور التالية

  .أ ـ زيادة الضرائب على الدخل والثروة مما أضعف الحافز على الاستثمار
  .ـ زيادة الاقتراض الحكومي من الجهاز المصرفي مما أدى إلى زيادة عرض النقود ب
ـ زيادة اقتراض الحكومات عبر السندات الحكومية مما أدى لتحويل المـوارد مـن     ج

  .القطاع الخاص إلى القطاع العام وعدم التخصيص الأمثل للموارد
                                                 

  .٣٩٠،  ٣٧٩صالتضخم المستورد، مرجع سابق، : رمزي زكي) ١(
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للبطالة وبرامج الضمان الصـحي  ـ الالتزام بالتوظيف الكامل أدى لظهور إعانات   ٣
  .الاجتماعي مما أدى لعدم ظهور العرض والطلب في سوق العمل

ـ إن تزايد دور الدولة قد أثر على حركة الأسعار والأجور وقيد القطاع الخاص في   ٤
  .الحركة والانتقال وهو أمر يتناقض مع الحرية الفردية

لسياسة النقدية في الاقتصاد ممـا أدى  ـ الاعتماد على السياسة المالية وإهمال دور ا  ٥
  .لانفجار مشكلة التضخم

  :ـ ويقترح النقديون للقضاء على ظاهرة التضخم والبطالة ما يلي
ـ يعتبر النقديون التضخم ظاهرة نقدية يجب التوجه للقضاء عليها بشكل رئيسـي    ١

د من وذلك عن طريق السياسة النقدية باستخدام سعر الفائدة الحر الذي لا يتحد
قبل الدولة وإنما استناداً للعرض والطلب على النقد وذلك بهدف ضبط معدلات 

  .نمو النقود
ـ أن تقييد الطلب على النقود سوف يؤدي إلى تخفيض الطلب الكلـي وإذا مـا     ٢

استمرت هذه الظاهرة فإن الطلب لا يستطيع الوفاء بالأسعار والأجور وبالتالي 
قتصاد القومي ويجب على الاقتصاد تحمل هذا ستنخفض الأسعار والأجور في الا

  .الثمن الأليم
ـ بما أن عجز الموازنة يعتبر من أهم مصادر نمو عرض النقود لذلك علـى الدولـة     ٣

التوقف عن السياسة المالية والتوقف عن التوظيف وعن تقديم مساعدات وضمان 
والقبـول   صحي واجتماعي وإلغاء الدعم السلعي ومساعدة الفقراء المحتـاجين 

  .بالواقع الجديد على أنه من مفرزات النظام الرأسمالي
ـ يجب على الدولة التخلي عن فكرة التوظيف الكامل والسماح بنسبة بطالة بحدود   ٤

العـرض  (وهي نسبة طبيعية في النظام الرأسمالي استناداً لقـوى السـوق   % ٥
في  بين العماللعمال وحرية الاختيار والهدف من ذلك تخفيض أجور ا) والطلب

  .سوق العمل
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ـ العودة إلى الليبرالية الاقتصادية ومنع الدولة من التدخل وإقامة القطـاع العـام     ٥
وتخفيض الضرائب وتشجيع المستثمرين على زيادة الاستثمار بهدف بعث الروح 

  .التنافسية من جديد في النظام الرأسمالي
لا تأخذ بعين الاعتبار الوضـع   ة من قبل المدرسة النقديةالمقترحإن هذه الحلول 

العسكري والتسليح ولا تنظر للمشاكل الاجتماعية الناشئة عن البطالـة وعـن زوال   
الروابط الاجتماعية وغيرها ولذلك جاءت أفكارها اقتصادية بحتة بل تناولت المكاسب 

تهت عام والمزايا العمالية وطالبت بإلغائها وذلك بهدف العودة إلى الحرية الفردية التي ان
  .م/١٨٧٠/
  :ـ الآثار الاقتصادية والاجتماعية للركود التضخمي ٨ـ  ٣

يؤدي الركود التضخمي لآثار اقتصادية واجتماعية سيئة في الاقتصاد الـوطني،  
فالبطالة تؤدي لفقدان الدخول التي كان يحصل عليها العمال وتدفعهم لتغيير سلوكهم 

يؤدي لتزايد ثروات الأغنياء على حساب الفقراء،  والتضخمالاقتصادي والاجتماعي، 
  .فكيف يمكن السيطرة على أسباب هذه الظاهرة والتخفيف من آثارها

هي نتيجة طبيعية للاقتصاد الرأسمالي، ولا يجوز أن % ٥يرى النقديون أن بطالة 
تتدخل الدولة لتخفيض هذه النسبة فتؤثر على المبادئ والقـوانين الرأسماليـة وتبعـد    

  .لاقتصاد عن أهدافها
لم إن هذه الأفكار الهجومية من النقديين على الدولة وتدخلـها في الاقتصـاد،   

استخدام القوة العسكرية في سبيل حماية المصالح الاحتكاريـة  ب يمنعهم من السماح لها
  .والشركات عابرة القارات

الاقتصـادية  لسنا هنا بصدد مناقشة أفكار النقديين والكينزيين، بل نناقش الآثار 
  :والاجتماعية للركود التضخمي وهي
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ويحصل الاضطراب في الحسـابات  ) مجتمع الاستهلاك(ـ يؤدي التضخم لانتشار    ١
الاقتصادية لأن زيادة السيولة سوف تزيد الشراء والاستهلاك، لكن ذلك يؤدي 

  .)١(لانتقال الاقتصاد من حالة التوازن إلى حالة جديدة غير مستقرة
الثروة بأيدي فئة قليلة، فالثروات والأموال والأرباح والسلطة تركزت لدى ـ تركز   ٢

، بينما تراجعت أهمية )المصارف وشركات النفط والمضاربين في الأسواق المالية(
الصناعة والزراعة وأصبحتا نشاطات غير مرغوبة لجني الثروات، بينما قطاع المال 

دى هذا الأمر لتشوه الاقتصـاد  والمصارف والنفط أصبحا مصدر الثروة، لقد أ
  .الوطني

، أزمة جنـوب  ١٩٨٧أزمة الاثنين الأسود عام : ـ ظهور أزمات دورية متلاحقة  ٣
، وجميعها كانت في المركـز المـالي   ٢٠٠٨، وأزمة عام ١٩٩٧شرق آسيا عام 

الأساسي للرأسمالية، وهي نتيجة للمضاربات وجني الأرباح بغض النظـر عـن   
مة التوازن في الاقتصاد وإعادة توزيع الدخل القومي بشكل توجهات الإنتاج وإقا

فالأزمات أثرت وتؤثر على الاقتصاديات الرأسمالية وتؤدي لزيادة الثـراء  . عادل
لنـدن ـ   (لدى الأغنياء وزيادة تركز الأموال بأيدي فئة قليلة وفي مراكز محددة 

  ...).نيويورك ـ طوكيو ـ فرانكفورت
ة وذلك بغية تعميم النمط الإنتاجي والاستهلاكي الأمريكي ـ انتشار ظاهرة العولم  ٤

وتصدير الأزمات المالية وزيادة جني الأرباح لمركز نيويورك على حساب المراكز 
المالية الأخرى في العالم، فالعولمة كانت لم تنتشر لولا وجود اختلالات داخـل  

ها عن طريق الاقتصاد الأمريكي والأوربي وهي مشكلات عسيرة الحل يمكن حل
للمشاكل الاقتصادية العالمية بتوحيد نمط الإنتـاج   لنشر الأفكار والآراء والحلو

  .والاستهلاك في العالم

                                                 
 .١٣٥، ص١٩٨٠التضخم في الصميم، ترجمة أنطون حمصي، منشورات وزارة الثقافة، دمشق، : ميشيل روكار) ١(
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ـ تزايد معدلات الجريمة نتيجة تدني الإعانة التي يحصل عليها العاطل عـن العمـل     ٥
مقارنة مع الموظف أو العامل على رأس عمله فقد ساعدت هـذه الفروقـات   

ة لانضمام العاطلين عن العمل إلى مجموعات إرهابية تمـارس أعمـال   الاجتماعي
السرقة والسلب ومخالفة القانون بأشكال متعددة فقد وصلت معدلات الجريمة في 

  .من عدد السكان وهي من أعلى النسب في العالم% ٢أمريكا إلى 
باً من الواقع ـ انتشار المخدرات وكثيراً ما يلجأ العاطلون عن العمل إلى الإدمان هر  ٦

السيئ الذي يعيشون فيه فيبدأ بالتعاطي حتى يصل إلى الإدمان وتـؤدي هـذه   
  .)١(العملية إلى إخراج المتعاطي من دائرة العمل والإنتاج ليصبح عالة على المجتمع

تعتبر ظاهرة تفكك الأسرة من الآثـار الاجتماعيـة للتطـور    : ـ تفكك الأسرة  ٧
ادة معدلات البطالة سوف تزيد من التفكـك  الحضاري وتشغيل المرأة لكن زي

نظراً لعدم قدرة المتزوجين على متابعة حياتهم العادية ولذلك تنشأ ظاهرة ضياع 
الأولاد الأمر الذي يدفع الدولة لإقامة مجمعات الأيتام وحضانة الأولاد الذين لا 

 ـ واسعة الانتشاريعيلهم الأب أو الأم وقد أصبحت هذه الظاهرة  ات في المجتمع
  .الأوروبية وفي أمريكا

ـ تزايد الفروق الاجتماعية بين الطبقات، فقد حاولت أوروبا من خـلال نظـام     ٨
الضمان الاجتماعي وإعانات البطالة تخفيف حدة الفوارق بين الطبقات لكـن  
زيادة معدلات البطالة تساهم من جديد في خلق طبقة فقيرة تعيش حد الكفاف 

عالية ومتطورة من الحياة الاجتماعيـة فكلمـا   وطبقة أخرى تعيش مستويات 
تزايدت حدة الفوارق الطبقية كلما انخفض مسـتوى التماسـك الاجتمـاعي    
وانعدمت الروح الوطنية، سيما وأن أوروبا عاشت عصر القوميات حتى الحرب 
العالمية الثانية وكانت مجتمعات متماسكة محبة للأوطان ساهمت في نهضة أوروبا 

  .الماضيينخلال القرنين 
                                                 

  .١٨٥ـ  ١٨٠، ص١٩٩٦، الكويت ٢٠٥المخدرات والمجتمع نظرة متكاملة، سلسلة عالم المعرفة، العدد : مصطفى سويف) ١(
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أما في الظروف الراهنة فقد انتشرت الأنانية وحب الذات، وفسدت العلاقـات  
  .الاجتماعية والتعاون نتيجة هذه الفوارق الطبقية

إن هذه الآثار الاقتصادية والاجتماعية للركود التضخمي أثرت على العلاقـات  
عية كما لاحظنـا،  الاقتصادية داخل المجتمعات المتقدمة وأثرت على العلاقات الاجتما

لذلك بدأت نقابات العمال تطالب بزيادة الضمان الاجتماعي للفقراء والعاطلين عـن  
وتلاقت هذه المطالبات مع نهم وجشع الرأسمالية الأمريكيـة لـذلك   . العمل والأطفال

ظهرت توجهات جديدة لشن الحروب الاستعمارية مجدداً لجلـب الثـروات لأوربـا    
أعوام الحروب والسيطرة على العالم وثروات  ٢٠١٠وحتى  ٢٠٠٠وأمريكا فكان عام 

العالم لخدمة مصالح رأس المال ومساعدة العمال والعاطلين عن العمل، وهذه التوجهات 
التي زادت  ٢٠٠٨لم تحمِ الاقتصاد الأمريكي من الأزمة بل وحصلت الأزمة المالية لعام 

في أوربا وأمريكا، بل وفي جميـع   الآثار السلبية على العمال وذوي الدخل المحدود ليس
  .دول العالم
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  الفصل الأول

  صندوق النقد الدولي
  :تمهيد

النقد الدولي خلال القرن التاسع عشر على الذهب وكانـت قاعـدة   قام نظام 
الذهب الدولية قادرة على حل كافة المشاكل والصعوبات الاقتصادية داخل أي نظـام  
اقتصادي، إضافة لذلك استطاعت قاعدة الذهب حل كافة المشاكل النقدية الدولية فيما 

ن آلية الذهب استطاعت حل بين الدول وخاصة مشكلة التضخم وارتفاع الأسعار، لأ
هذه المشاكل، أي كان نظام الذهب أفضل الأنظمة النقدية التي عرفتها البشرية، نظـراً  
لقدرته على تجاوز المشاكل والصعوبات النقدية، لذلك استمرت قاعدة الذهب فتـرة  

  .طويلة من الزمن دون صعوبات
العالمية الثانية فقد ظهرت  أما في فترة الحرب العالمية الأولى وما تلاها حتى الحرب

الاضطرابات النقدية، واختلال أسعار الصرف وظهرت الكتـل النقديـة، وظهـرت    
الإنتاج الصناعي والزراعـي،   فيالاضطرابات في التجارة الدولية إلى المستوى الذي أثر 
  ،١٩٢٩وأدت الفوضى النقدية لظهور أزمة الكساد الكبير عام 

 تكن المشكلة الوحيدة في اقتصـاديات الـدول   إن هذه الاضطرابات النقدية لم
ظهرت النازية في ألمانيا والفاشـية  ت الاضطرابات السياسية والقومية فالأوربية بل ظهر

في إيطاليا وازدادت حمى الأحلاف في أوربا لدرجة انفجار حرب عالمية جديدة ثانيـة  
  .١٩٣٩عام 

في حل هذه الأزمـات   لقد دفعت هذه الأحداث السياسية والاقتصادية للتفكير
في بروتون ودز وإقامة صندوق النقد  ١٩٤٤وانتهى الأمر لإقامة نظام نقدي دولي عام 

  .١٩٤٥الدولي والبنك الدولي للإنشاء والتعمير عام 
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  إنشاؤها؟ فما هو نظام النقد الدولي؟ وما هي مؤسساته التي تم
  :نظام النقد الدولي ـ مفهوم ١ـ  ١

تعددت تعاريف نظام النقد الدولي ولم يظهر التباين فيمـا بينـها لأن جميـع    
الاقتصاديين يتفقون على مفهوم هذا النظام وجوهره، فقد يضيف البعض ميزة ويخفض 

  :يمكن تعريف نظام النقد الدولي على أنهومن ثم ، أخرى البعض الآخر ميزة
ءات المتفق عليها دولياً، من أجل تحديد العلاقات مجموعة من القواعد والإجرا«

النقدية بين الدول، وكيفية تحديد قيمة العملات النقدية، أي سعر صرف كل منـها،  
بالإضافة إلى تحديد أنواع النقود التي تقبل بين الدول كوسيط للتبادل الدولي، ومقياساً 

م في نفس الوقـت مسـتودعاً   لقيم السلع والخدمات المتبادلة بين الدول، والتي تستخد
للقيم والاحتياطيات الدولية، كذلك مدى توفر السيولة النقدية اللازمة لدفع وتسـوية  

  .)١(»الالتزامات الدولية
إن هذا التعريف يشرح ويوضح بشكل مفصل أسس ومبادئ النظام النقـدي،  

دور نظام فهو يركز على العملات وقيامها بدور دولي، لكنه يهمل الاستقرار النقدي و
  .النقد في تفعيل التجارة الدولية

  :أما التعريف الثاني لنظام النقد الدولي فهو
مجموعة الترتيبات والقواعد والآليات والتنظيمات التي وضعت بعـد الحـرب   «

العالمية الثانية التي تتعلق بتنظيم العلاقات النقدية بين دول العالم على نحو يدعم فاعليـة  
قق الاستقرار النقدي والنمو في تلك العلاقات بما يتلائم مع طبيعـة  التجارة الدولية ويح

  .)٢(»النشاط الاقتصادي الدولي ودرجة نمو معاملاته
يتضمن هذا التعريف أسس ومبادئ النظام ودوره في الاستقرار النقدي ودعـم  

لتطوير وتطوير التجارة الدولية ونمو المعاملات المالية الدولية، وإنني لا أرى أي ضرورة 
هذا التعريف أو إضافة شيء إليه واستناداً لذلك تكون خصائص نظام النقد الدولي كما 

  :يلي
                                                 

  .والبنوك، مرجع سابقالنقود : عبد االله الطاهر، موفق علي الخليل) ١(
  .٣٤٣اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص: عبد المطلب عبد الحميد) ٢(
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ـ مجموعة من التشريعات والأسس والقواعد التي حددتها الدول بخصوص التعامـل    ١
النقدي، وأي نظام يقوم على الأسس التي تنظم آلية العمل وتعمل الـدول بهـا   

  .دةللوصول إلى الأهداف المنشو
  :ـ تنظيم العلاقات النقدية فيما بين الدول وتتضمن هذه العلاقات ٢

عبر اتفاقيـات نقديـة   ) حقوقه ـ واجباته (ـ تسوية الموضوعات والتزامات كل بلد 
  .تكون في إطار هذا النظام

ـ العملات التي يتم الدفع بها واستخدامها لدفع قيمة الاسـتيراد والتصـدير وجميـع    
  .ة والخدميةالمعاملات التجاري

ـ يدعم نظام النقد الدولي تطوير التجارة الدولية ومساعدة الدول علـى تسـوية     ٣
مدفوعاتها وتنظيم الديون المترتبة على كل عملية استيراد أو تصدير وما شـابه  

  .ذلك
الأمـر  ـ تهدف هذه التنظيمات والإجراءات إلى تحقيق الاستقرار النقدي الداخلي   ٤

  .على الاستقرار العالميينعكس إيجاباً الذي 
  .نمو وتطور التجارة والإنتاج في الاقتصاد العالمي فيـ يساهم هذا النظام  ٥

إن هذه الخصائص توضح دور وأهمية نظام النقد الـدولي في تطـوير الإنتـاج    
والتجارة ودوره الأساسي في تحقيق الاستقرار النقدي الذي ينعكس إيجاباً على التجارة 

  .الدولية
نت هذه الإجراءات ضرورية في نهاية الحرب العالمية الثانية، لأن التعامـل  لقد كا

التجاري كان يتعرض لاضطرابات في شكل المدفوعات، لذلك كان هذا النظام في زمنه 
  .عاملاً مساعداً على نمو وتطوير التجارة

  :أما أركان هذا النظام فهما
  .ـ صندوق النقد الدولي ١
  .ء والتعميرـ البنك الدولي للإنشا ٢

وسوف نشرح بشكل مفصل كل من صندوق النقد الدولي والبنـك الـدولي   
  .للإنشاء والتعمير
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  :ـ العلاقات النقدية الدولية في فترة ما بين الحربين ٢ـ  ١
وكانـت هـذه    ١٨٧٠كانت جميع الدول تسير على قاعدة الذهب منذ عام 

تشـجع   أفكار المدرسة الكلاسيكيةالقاعدة توفر الاستقرار للاقتصاد العالمي، وكانت 
ة في العمل والإنتاج والاستيراد والتصدير، لذلك تلاقـت  يدالعمل الفردي والحرية الفر

أفكار الكلاسيك مع قوة الذهب في تحقيق الاستقرار ومنع حدوث الأزمـات والإدارة  
  .التلقائية للنقد

  الـدول التعامـل    وبالتحديد عشية الحرب العالمية الأولى أوقفت جميع ١٩١٤عام
بالنقود الذهبية وفرضت التعامل بالنقود الورقية وذلك بهدف تمويل النفقات الحربية 
بما تمتلكه كل دولة من الذهب، وكان الإصدار النقدي الورقي يستند إلى التغطيـة  

كل ليرة ورقية يمكن تبديلها بالليرة الذهبية، وكانت التغطية في الدولـة  % ١٠٠
ي كان نظامها النقدي من أقوى الأنظمة النقدية آنذاك رغـم  أ% ٢٠٠العثمانية 

  .التخلف الذي كانت تعاني منه السلطنة كما يدعي أعداؤها
  وتحقق النصر للحلفاء وذلك بفضـل   ١٩١٨بعد أن وضعت الحرب أوزارها عام

وإقراض بريطانيا قروضاً وصلت إلى  ١٩١٧تدخل الولايات المتحدة الأمريكية عام 
مليار جنيه  ٧,٤، وكان الدين الداخلي البريطاني قد وصل إلى )١(ولارمليار د ٤,٧

، وكما يقول المحللون كان الفضل %٣٠٠إلى  ١٩١٩أما التضخم فقد وصل عام 
مجموعة جي بي  (J.P.Morgan)في النصر البريطاني للقروض التي قدمتها مجموعة 

  .مورجان، وهي مجموعة مصرفية أمريكية
    أمام هذه الديون الداخلية والخارجية الكبيرة والخسائر التي تعرضت لهـا بريطانيـا

وغيرها كان من الصعب، بل من المستحيل العودة لنظام قاعدة الذهب بعد انتهاء 
  .الأولىالحرب العالمية 

  ظهرت عدة دعوات للعودة إلى النظام الذهبي في أوربا من قبل الأفراد والشركات
كن إفلاس الخزائن كان يقف عائقاً في وجه هذه الدعوات، كمـا أن  والمفكرين، ل

                                                 
  .١٠٥قرن من الحروب، ترجمة محمد زكريا اسماعيل، مرجع سابق ص: وليم انغداهل) ١(
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العالمي من بريطانيا المثقلـة بالـديون إلى نيويـورك وتجمـع     المالي انتقال المركز 
احتياطيات الذهب في الولايات المتحدة الأمريكية كان قد وقف عائقاً في وجـه  

عض الـدول الأوربيـة   هذه العودة، لأن جي بي مورغان التي أقرضت بريطانيا وب
  .كانت السبب في تحقيق الانتصار

  على ألمانيا دفع تعويضات للحلفاء المتضررين  ١٩١٩فرضت معاهدة فرساي عام
قيمة التعويضـات بمـا    ١٩٢١وقد قدرت لجنة التعويضات التي اجتمعت في أيار 

ز مليار مارك ذهبي وكانت تفوق طاقة الاقتصاد الألماني كما قال كين ١٣٢يعادل 
بحدود ثلاثة أضعاف، فإلى جانب خسارة الاقتصاد الألماني للأسـطول البحـري   
والنهري والقاطرات وجزءاً من أراضيها جاءت هذه التعويضات لتزيد الخسارة مما 

مليار  ٤٢٠٠وكان كل دولار يساوي % ٧٤٧٨٧أدى لحدوث تضخم وصل إلى 
لماني وخسر السـكان  مارك وهو أضخم تضخم في التاريخ حيث انهار الاقتصاد الأ

  .)١(مدخراتهم وأصبح القسم الأكبر من السكان فقراء
  يقرر نوعان من الأنظمة النقدية ١٩٢٢مؤتمر جنوة عام:  
ـ اتباع قاعدة السبائل الذهبية بدلاً من قاعدة المسكوكات نظراً لعدم قدرة الدول   ١

  .العودة إلى هذا النظام
  .ول الناميةـ اتباع قاعدة الصرف بالذهب وذلك للد ٢

 ١٩٢٨وفرنسـا عـام    ١٩٢٥الذهبية عام  فقد تبنت انكلترا قاعدة السبائك
  .)٢(١٩٣٤والولايات المتحدة عام 

وكانت هذه القاعدة تطبيق وهمي للرباط الذهبي، أي ترتبط العملات الورقيـة  
بالذهب من خلال هذه السبيكة والتي لا يستطيع المواطنون شراؤها لأنها مرتفعة القيمة 

  .دولاراً ٧٥٧٥تصل في أمريكا إلى 
 عين هيلمان شاخت محافظاً للمصرف المركزي الألماني وكان حليفاً لمحافظ  ١٩٢٣

البنك المركزي البريطاني فورمان مونتاجو واتفق الاثنان على دفـع جـزء مـن    
                                                 

  .١٣٧وليم انغداهل، قرن من الحروب، مرجع سابق ص) ١(
  .٤٧والمصارف، صالنقود : هيل الجنابي، رمزي أرسلان) ٢(
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 ١٠التعويضات لبريطانيا والولايات المتحدة الأمريكية عن خمس سنوات أي حوالي 
مليار  ١٨,٦ذهبي لكنها اقترضت بالمقابل من جي بي مورجان حوالي مليار مارك 

، وكانت أكبر صفقة نقدية في فترة ما بـين الحـربين أدت للاقتـراض    )١(دولار
  .والتسديد وإنهاك الاقتصاد الألماني

 جرى اتفاق الخط الأحمر  ١٩٢٨(AS – IS)     الذي سمـح للولايـات المتحـدة
ى نفط الشرق الأوسط حيث بقيت لبريطانيـا  بالدخول لسوق النفط والسيطرة عل

  .شركتان ولأمريكا خمس شركات سميت جميعها الشقيقات السبع
  ٧٥وجرى خلال هذه الفترة تقسيم نفط العراق بين أمريكا وبريطانيا وفرنسا لمدة 

  ).بريطانية وأمريكية(عاماً والنفط الكويتي قسم بين شركتين 
 الولايات المتحدة الأمريكية حيث انهارت حصل الكساد الكبير في أوربا و ١٩٢٩

بورصة وول ستريت على أثر رفع سعر الفائدة في الولايـات المتحـدة واسـتمر    
  .في كافة أرجاء العالم ١٩٣٣الكساد حتى عام 

    سادت خلال هذه الفترة اتفاقات نقدية ثنائية لتسوية المدفوعات ونشـأت كتـل
تعمراتها ـ كتلة الـدولار ـ كتلـة     نقدية ـ مثل كتلة الاسترليني بريطانيا ومس 

وذلك بهدف تسديد قيمـة  ..... الفرنك الفرنسي ـ كتلة المارك ـ كتلة الروبل   
  .المدفوعات فيما بين الدول وتسهيل عمليات الاستيراد والتصدير

     ًساعدت بريطانيا وأمريكا وصول هتلر للسلطة في ألمانيا وكـان آنـذاك رئيسـا
وذلك بهدف وقـف المـد    ٣٠/١/١٩٣٣في  للحزب الاشتراكي الوطني وذلك

الشيوعي القادم من روسيا باتجاه أوربا وقد وافق أدولف هتلر على هذه الأفكـار  
وقدمت له المساعدات المالية السخية بغـض   ١٩٣٣وتسلم السلطة في بداية عام 

  .النظر عن مديونية ألمانيا للحلفاء
  الدعامة الأساسـية لنظـام النقـد    قامت بريطانيا بتخفيض قيمة الليرة الاسترلينية

الأوربي والعالم آنذاك لأن لندن كانت المركز المالي العالمي، لقد أدى هذا التخفيض 
  .لزعزعة الاستقرار النقدي العالمي ونشوء التكتلات النقدية التي تحدثنا عنها

                                                 
  .١٣٩، ص٢٠٠٧قرن من الحروب، ترجمة زكريا اسماعيل، وزارة الثقافة ـ دمشق : وليم انغداهل) ١(
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 تم تأسيس بنك التسويات الدولية بهدف تسهيل التبادل النقدي وتسـوية   ١٩٣٠
  :ات الدولية بين الدول حيث حدد المادة الثالثة من هذا النظامالمدفوع

 »  يـة  لتشجيع تعاون المصارف المركزية وتقديم تسهيلات إضـافية للعمليـات الما
  .»الدولية

  وقد أنشأ لهذه الغاية صندوق تثبيت صرف العملات وانضمت مجموعة من الدول
  .)١(١٩٣٩المية الثانية لهذا الاتفاق وقد استمر العمل به حتى عشية الحرب الع

 دولار للأونصـة إلى   ٨٧,٥قامت الولايات المتحدة بتخفيض الدولار من  ١٩٣٤
دولار للأونصة وذلك بهدف تشجيع الصادرات الأمريكية من جهة وتشجيع  ٣٥

  .من جهة ثانية )١(الدول على اعتماد الدولار كعملة احتياط دولية
 و إقرار اتفاق صندوق النقد الدولي عام لقد كان هذا التخفيض بمثابة خطوة أولى نح

لأن تخفيض الدولار شجع الدول على امتلاكه واعتماده لتسوية المدفوعات  ١٩٤٤
  .)٢(١٩٣٤الدولية منذ عام 

  تطورت قوة ألمانيا النازية بزعامة أدولف هتلر وتحالف مع الدوتشي موسوليني وبدأ
ولايات المتحدة إلى وفرنسا والالصراع من جديد بين هذه الكتلة وكل من بريطانيا 

  ،١٩٣٩رب العالمية الثانية عام أن انفجرت الح
   يضاف إلى ذلك أن تعدد أنظمة الصرف ووجود كتل نقدية متصارعة فيما بينـها

قد أدى لإعاقة التبادل التجاري بين الدول، وظهرت حوادث كثيرة تروى قصص 
ع، فالمصدر لا يقبـل قيمـة   الاستيراد والتصدير وتهريب الذهب لدفع قيمة البضائ

البضاعة إلا بالذهب والمستورد سوف يربح كثيراً لذلك كان يغامر بنقل الـذهب  
وتسديد القيمة، وهذا ما أدى لظهور حوادث كثيرة في أوربا خلال فترة ما بـين  

 .الحربين عند دخول أو خروج البضائع

  :ـ المشروع الأمريكي والمشروع الانكليزي ٣ـ  ١
العلاقات النقدية اضطراباً واضحاً خلال مرحلة ما بين الحربين وخاصة شهدت 

  .١٩٣٣ـ  ١٩٢٩بعد الكساد الكبير عام 
                                                 

  .١١ص ١٩٧٨صندوق النقد الدولي، ترجمة مصطفى عدنان السيوطي، دمشق : دومنيك كارو) ١(
  .١٥٦قرن من الحروب، مرجع سابق، ص: وليم انفداهل) ٢(
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حضرته الولايات المتحـدة   ١٩٣٣حيث دعت بريطانيا إلى مؤتمر دولي في تموز 
وفرنسا وذلك بهدف تثبيت أسعار صرف الدولار والاسترليني والفرنك الفرنسي، لكن 

يكتب له النجاح بفضل سياسة الرئيس روزفلت التي ركزت على التنمية  هذا المؤتمر لم
  .)١(أكثر من تركيزها على تثبيت أسعار الصرف

بين نفس الـدول   ١٩٣٦أيلول  ٢٥ في عقد مؤتمر دولي آخر ١٩٣٦وفي عام 
وأقر اتفاقاً على شكل إعلان لتثبيت أسعار الصرف للدول المذكورة، استمر العمل بهذا 
الإعلان حتى عشية الحرب العالمية الثانية، لكنه لم ينفذ الصـفقات المطلوبـة بسـبب    

  .انخفاض قيمة الفرنك الفرنسي والجنيه، أي كان اتفاقاً محدوداً
) ألمانيا وإيطاليا(بات السياسية بعد التحالف بين هتلر وموسوليني بدأت الاضطرا

أفريقيـا،   حيث أيدت ألمانيا حق إيطاليا في الحصول على المستعمرات في ١٩٣٥عام 
، وأقامت ألمانيا تحالفاً مع تركيا ١٩٣٧وأيدت حق اليابان بالاستيلاء على الصين عام 

  .ذهاوإيران لتزويدها بالنفط وتوسيع مناطق نفو
كانت فترة تنذر باندلاع الحرب في أي  ١٩٣٩ـ   ١٩٣٥ـ إن الفترة من عام 

  .لحظة، لكن التحضير والتجهيز لها كان يؤخرها
من قبـل ألمانيـا    ١٩٣٩ـ اندلعت الحرب العالمية الثانية باحتلال بولونيا عام 

سـا،  واحتلال فرنسا ووسط أوربا، حيث سيطرت ألمانيا على وسط أوربا بما فيها فرن
ألمانيا حربها على الاتحاد السوفياتي لأن هتلـر كـان يكـره     فتحت ١٩٤١وفي عام 

: الشيوعية كثيراً وكانت السبب في دعمه في تسلم السلطة في ألمانيا، كانت كما يقال
بداية للحرب العالمية الثانية لأن الشعب الروسي كان متحمساً للاشـتراكية وكانـت   

تصعب السيطرة عليها إضافة إلى صعوبة سـيطرة بلـد   أراضيها واسعة ومناطق باردة 
  .واحد على العالم آنذاك

ـ لقد كانت بريطانيا والولايات المتحدة بعيدتان عن المواجهة مـع ألمانيـا أي   
كانتا في حالة مريحة اقتصادياً وسياسياً الأمر الذي دفعهما للتخطيط الاقتصادي لمرحلة 

تصادية خلال الحرب وكـان منـها بعـض    ما بعد الحرب، لذلك عقدت مؤتمرات اق
                                                 

  .١٣٣، ص١٩٧٨الكويت  ١١٨قدي للتخلف، سلسلة عالم المعرفة، التاريخ الن: رمزي زكي) ١(
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ضرورة التعاون الاقتصـادي   ١٩٤١المؤتمرات النقدية، فقد حدد ميثاق الأطلسي عام 
تم التوقيع على اتفاق التعاون التجاري بين بريطانيـا والولايـات    ١٩٤٢وفي شباط 

  .المتحدة يهدف لتوسيع التبادل التجاري وتسوية المدفوعات بينهما
تفاق باشرت بريطانيا والولايات المتحدة دراسـة إمكانيـة   ومن خلال هذا الا

، لكن هذه المرة سيكون النظام ١٩٣٦تأسيس نظام نقدي دولي على قاعدة اتفاق عام 
كينز مشروعاً نقدياً وقـدم  د واستناداً لهذه التوجهات قدم كل من جون مانيار. عالمياً

مماثلاً وسوف نفصلهما كما  الاقتصادي الأمريكي هاري ديكستر وايت مشروعاً نقدياً
  :يلي
  :ـ مشروع كينز ١

  :كينز مشروعاً نقدياً متكاملاً إلى المؤتمر تضمن النقاط التالية دقدم جون مانيار
ـ إنشاء اتحاد دولي للمقاصة وذلك بهدف ضبط التعامل ومراقبة أنظمـة الـدفع     ١

مركزي عـالمي  وتحويل العملات بين الدول، ويكون هذا الاتحاد بمثابة مصرف 
  .لخلق الائتمان ومراقبته وتسوية المدفوعات

لا تخضع لسلطة أي دولة وقـد   Bancorـ إيجاد وحدة نقد دولية سماها البانكور   ٢
عرفها كينز بالذهب وقابلة للتغيير حسب الظروف، وتكون كمية الإصدار منها 

  .)١(متناسبة مع حاجة التجارة الدولية بطريقة منتظمة
اد المقاصة حسابات للدول المشتركة في هذا الاتحاد وفي حالات الزيـادة  ـ يفتح اتح  ٣

  .أو النقص تعد بمثابة قروض بين الاتحاد والدولة
يهدف مشروع كينز لتوسيع التجارة الدولية وإعادة إحياء الاقتصاد البريطـاني  

  .الذي انهار بعد الحرب العالمية الثانية
  :ـ مشروع هوايت ٢

ستشاراً للرئيس روزفلت، ومن ثم سيأتي مشروعه لخدمـة  كان هاري هوايت م
المصالح الأمريكية أكثر منه مشروعاً نقدياً لخدمة التعاون النقدي الدولي، وثبات أسعار 

  :الصرف، لقد تضمن مشروع هوايت الأفكار التالية
                                                 

  .١٥٠التاريخ النقدي للتخلف، مرجع سابق، ص: رمزي زكي) ١(
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ـ ثبات أسعار صرف العملات ومحاربة كافة أشكال القيـود المفروضـة علـى      ١
  .ارجية التي تحد من حرية التجارة وانتقال الرساميلالمدفوعات الخ

  .ـ تكوين صندوق نقدي دولي لتثبيت قيمة العملات للدول الأعضاء المشتركة فيه ٢
ترتبط قيمتها بوزن وعيار معين  Unitasـ إيجاد وحدة نقد دولية سماها اليونيتاس   ٣

  .من الذهب
تؤيدها القوة العظمى في المؤتمر وهي ناقش الخبراء الفكرتين واختاروا الفكرة التي 

الولايات المتحدة الأمريكية، لأن الأمريكيين الحضور في المؤتمر قد وصفوا كينز بأنه يمثل 
مدنياً بريطانياً مراوغاً، وأنه يتجاهل النفوذ الأمريكي اقتصادياً وعسكرياً، وأنه يحـاول  

  .يةأن يعيد المركز للاقتصاد البريطاني كقوة اقتصادية عالم
  :ـ مؤتمر بريتون وودز ٤ـ  ١

وتوالت الهزائم للقـوى   ١٩٤٤عندما لاحت بوادر النصر للحلفاء في بداية عام 
الألمانية الغازية في أراضي الاتحاد السوفياتي، فقد أدى ذلك لإعطاء الوقـت الكـاف   
للولايات المتحدة الأمريكية وبريطانيا للتفكير في مرحلة ما بعد الحرب، ورسم معـالم  

بغض النظر عن مصالح أوربا أو الاقتصاد العالمي، لذلك تلك المرحلة بما يخدم مصالحهما 
دعت كل من بريطانيا والولايات المتحدة لعقد مؤتمر نقدي دولي في ولاية نيوهامبشير 

تدارس الأفكار النقدية بهدف  ١٩٤٤تموز  ٢الأمريكية في قرية بريتون وودز وذلك في 
حول الوضـع النقـدي    ١٩٣٦التي قدمت إلى المؤتمر والأفكار التي ظهرت منذ عام 

  .العالمي
 ١٩٤٤تموز  ٢دولة بما فيها دول المستعمرات وذلك في  ٤٤حضر المؤتمر قرابة 

يناقشون الأفكـار النقديـة    ١٩٤٤تموز  ٢٢لمناقشة أعمال المؤتمر، بقي المؤتمرون إلى 
المطروحة ومن خلال التوفيق بين مصالح بريطانيا وأوربا والولايات المتحـدة فقـد تم   

لتوصل إلى صيغة توفيقية تخدم في النهاية مصلحة الدولة القويـة والمسـيطرة وهـي    ا
  .الولايات المتحدة الأمريكية
  :إلى ما يلي ١٩٤٤تموز  ٢٢وانتهى المؤتمرون في 
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  .ـ إنشاء صندوق النقد الدولي وذلك للإشراف على ثبات أسعار الصرف ١
ن اليونيتاس أو البانكور المقترحة في بدلاً م) الدولار(ـ اعتماد وحدة نقدية للقياس   ٢

  .المؤتمر
  .ـ إنشاء البنك الدولي للإنشاء والتعمير وذلك لتقديم القروض للدول المحتاجة ٣
  :المفهوم والأهداف: ـ صندوق النقد الدولي ٥ـ  ١

بموجب اتفاقيـة   ١٩٤٥كانون الأول لعام  ٢٥أنشئ صندوق النقد الدولي في 
دولة إلا أن عدد الدول المنتسبة  ٤٤من حوالي  ١٩٤٤وز عام بريتون وودز الموقعة في تم

نيويـورك المقـر    كانـت دولة، وقد  ١٩٠إلى الصندوق قد وصل في هذه الأيام إلى 
الرئيسي للصندوق منذ تأسيسه على اعتبار أن الولايات المتحدة الأمريكية كانت ومـا  

من حجـم البورصـات    %٢٥زالت المركز المالي العالمي وأن بورصة نيويورك تشكل 
  .العالمية

  :استناداً لذلك يرى البعض بأن صندوق النقد الدولي
مؤسسة نقدية عالمية تقوم على إدارة النظام النقدي الدولي، وتطبيق السياسات «

النقدية الكفيلة بتحقيق الاستقرار وعلاج العجز المؤقت في موازين مدفوعات الـدول  
  .)١(»الأعضاء فيه

التعريف على دور الصندوق في علاج عجـز مـوازين المـدفوعات    يركز هذا 
وتحقيق ثبات أسعار الصرف لأنها كانت هدفاً للاقتصاد العـالمي في مرحلـة عـدم    

  .الاستقرار التي مرت بها الدول في فترة ما بين الحربين
  :أما الاقتصادي الأمريكي توماس ماير فإنه يرى في الصندوق

وتعزيز الاستقرار في المدفوعات الدولية من خلال مؤسسة دولية تستهدف دعم «
توفير كل قواعد التغير في معدلات الصرف والرقابة عليه في المدفوعات الدولية بـإدارة  
مجمع العملات الوطنية التي تستطيع الدول أن تقترض منـه لكـي تمـول العجـز في     

  .)٢(»المدفوعات
                                                 

  .٣٥٢عبد المطلب عبد الحميد، اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص) ١(
  .٦٣٧ابق صالنقود والبنوك والاقتصاد، ترجمة أحمد عبد الخالق، مرجع س: توماس ماير وآخرون) ٢(
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 الرقابة علـى الصـرف   يركز هذا التعريف على آلية عمل الصندوق ودوره في
وتسوية المدفوعات الدولية من خلال الاقتراض من الصندوق، لأن الصـندوق لديـه   

  .موارد كبيرة لتحقيق هذه الغاية
إذا عدنا لاتفاقية تأسيس صندوق النقد الدولي فإننا نرى وجود بعض الأهداف 

ومـن ثم  التي لم يأت الاقتصاديون على ذكرها وهي ضرورية عند تعريف الصندوق، 
  :فإنني أرى في صندوق النقد الدولي

مؤسسة نقدية دولية تعنى وتشرف على تحقيق الاستقرار في أسـعار صـرف   «
العملات للدول الأعضاء، ومساعدة الدول المعسرة على إصلاح الخلـل في مـوازين   
مدفوعاتها بهدف تحقيق الاستقرار النقدي العالمي وتشجيع التبادل التجـاري وزيـادة   

  .»...النمو الاقتصادي معدلات
إن هذا التعريف يتضمن جوهر وطبيعة الصندوق والأهداف التي أنشـئ مـن   

  :أجلها واستناداً لذلك فإن خصائص الصندوق هي
ـ مؤسسة نقدية دولية ليس لها جنسية محددة وإنما تشترك جميع الدول بهذه المؤسسة   ١

ام الحصص وحسـب  ويتم انتخاب إدارة لها حيث تتعامل مع جميع الدول بنظ
حجم كل دولة، لكنه لوحظ سيطرة الولايات المتحدة على هذه المؤسسة منـذ  
نشأتها وحتى الوقت الحاضر، أي فقدت استقلاليتها الإدارية وتتعامـل حسـب   

  .مبدأ المحاباة أو المحسوبية
ـ يشرف الصندوق على أسعار الصرف للدول الأعضاء وقد حدد هوامش معينـة    ٢

الصرف لا يحق للدولة تجاوزها، وفي حال عدم اتباع تعليمـات  لتقلبات أسعار 
الصندوق تفقد الدولة حقها في الحصول على المساعدات اللازمة لتثبيت أسعار 

  .الصرف
ـ يقدم الصندوق المساعدات المالية للدول الأعضاء عندما يزداد العجز في مـوازين    ٣

صـل الاضـطرابات   مدفوعاتها لأن هذا العجز سوف يخفض قيمة العملـة وتح 
النقدية، فالمساعدة النقدية سوف تخفف من تقلبات أسعار صـرف العمـلات   

  .للدول المدينة أو المعسرة
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  :ـ تحقيق الأهداف التالية ٤
أ ـ يعمل الصندوق من خلال ما يمتلكه من أدوات وإمكانيات مادية وسلطة معنويـة   

العـالمي كشـرط    على تثبيت أسعار الصرف ومن ثم تحقيق الاستقرار النقدي
  .أساسي لتطوير الاقتصاد العالمي

ب ـ تشجيع التبادل التجاري بين الدول بهدف زيادة الإنتاج وتحسين نوعية السـلع   
  .والخدمات وزيادة حجم الاستهلاك وتحسين مستوى المعيشة للسكان

ج ـ زيادة معدلات النمو الاقتصادي لأن الاستقرار النقدي وزيادة التبادل التجـاري   
وف تشجع زيادة الإنتاج وتشغيل العمال وتصنيع السلع والمواد الأولية الوطنية س

مما يؤدي لزيادة معدلات النمو الاقتصادي وهو الهدف الأساسي الـذي تبنـاه   
  ،١٩٤٤المؤسسون عام 

إن هذه الخصائص توضح لنا جوهر وطبيعة هذه المؤسسـة النقديـة الدوليـة    
الاطلاع على نتائج عملها قد يوضـح لنـا أن    والأهداف التي تسعى لتحقيقها، لكن

المؤسسة أو المشرفون عليها وخاصة سيطرة الولايات المتحدة وأوربا قد تحرفهـا عـن   
أثناء حرب قناة السـويس   ١٩٥٦تحقيق أهدافها المنشودة، فقد اقترضت بريطانيا عام 

حصـلت  مليار دولار من الصندوق وهذه المساعدة أو القرض يعادل كل ما  ٢حوالي 
  ،١٩٨٠عليه أفريقيا حتى عام 

إن هذه المؤسسة خضعت لسلطة الكبار في الوقت الذي كان يجب عليها فيـه  
مساعدة الدول الصغيرة والدول المتخلفة على تطوير اقتصادياتها لكي تلحـق بالـدول   

  .الكبرى، أو تستطيع التعامل مع الدول المتقدمة
وخصائصه، لا بد من التطرق ـ بعد أن حددنا بشكل واضح مفهوم الصندوق 

  ،١٩٤٥كانون الأول لعام  ٢٧للأهداف التي حددتها اتفاقية الصندوق التي وقعت في 
  :لقد حددت المادة الأولى من اتفاقية الصندوق أهداف الصندوق بما يلي

ـ تشجيع التعاون النقدي الدولي عن طريق إيجاد مؤسسة دائمة تهيـئ الوسـائل     ١
تعاون في حل مشاكل العالم النقدية، وهذا الأمـر يتطلـب   المناسبة للتشاور وال
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تقديم المعلومات الكاملة عن الأوضاع النقدية في كل دولة للصـندوق لكـي   
  .يساعده على اختيار الطرق الأفضل لإدارة النقد الوطني

ـ تحقيق الاستقرار في أسعار الصرف وفق المبادئ والقواعد المتفق عليها بين الدول   ٢
وتجنب المنافسة في تخفيض أسعار الصرف، لأن تشجيع التجارة قـد   الأعضاء،

يدفع بعض الدول لتخفيض أسعار صرف عملاتها بهدف زيادة حجم التصـدير  
  .الأمر الذي يضر بمصالح الدول الأخرى

ـ إقامة نظام للمدفوعات متعددة الأطراف، أي قابلية العملات للتحويل فيما بينها،   ٣
فة القيود المفروضة على أسعار الصرف لأنها سوف تخفض والعمل على إلغاء كا

  .)١(نمو وتطور التجارة الدولية
وذلك مقابـل  . ـ توفير الثقة للدول الأعضاء بوضع موارد الصندوق تحت تصرفها  ٤

الضمانات اللازمة التي يرغب الصندوق بتوفرها لدى الأعضاء، كما أن هـذه  
صـحيح الاخـتلال في مـوازين    الموارد سوف تساعد الدول الأعضاء على ت

المدفوعات دون اللجوء إلى تدابير احترازية قد تؤدي لزيادة حجم العراقيـل في  
وجه التجارة الدولية فتضر بمصالح بقية الدول وتؤثر سلباً على مصـلحة البلـد   

  .صاحب التدابير
، أو تخفيض ـ اتخاذ كافة التدابير المالية والإدارية لمعالجة العجز في ميزان المدفوعات  ٥

مدة العجز لأن اللجوء للتدابير المالية والإدارية سوف يؤثر على حرية التجـارة  
الدولية وعلى التبادل الدولي، فكلما انخفضت مدة العجـز كلمـا أدى ذلـك    
لتخفيف القيود المفروضة على المدفوعات وكلما ساعد على تطـوير التجـارة   

  .الدولية
تصحيح الخلل في موازين المـدفوعات تسـاهم في   ـ إن تحقيق الاستقرار النقدي و  ٦

زيادة ونمو وتوسع التجارة الدولية الأمر الذي يؤدي لزيادة حجـم التشـغيل   
وتصنيع المنتجات الوطنية وزيادة الدخل الـوطني وزيـادة معـدلات النمـو     

  .الاقتصادي
                                                 

  .٢٣٥ص ١٩٧٧مقدمة في العلاقات الاقتصادية الدولية، دار النهضة العربية، بيروت : محمد زكي الشافعي) ١(



 علي كنعان. د  النقد الدوليصندوق : الفصل الأول
 

‐ ٣٢٤  - 
 

إن هذه الأهداف النقدية والتجارية سوف تنعكس إيجاباً على بـاقي قطاعـات   
صاد الوطني في كل دولة، أي سوف تشجع على زيادة الإنتاج وتشغيل العمالـة  الاقت

الوطنية وتصنيع المواد الأولية مما يؤدي لزيادة الدخل الوطني فيحصل الرفاه الاقتصادي 
  .الذي ينشده الصندوق

  :ـ الحصص والقدرة التصويتية للدول الأعضاء ٦ـ  ١
العامة في مساعدة الدول وتحقيق  بعد أن تكلمنا عن أهداف الصندوق وتوجهاته

ثبات أسعار الصرف بهدف دعم التبادل التجاري الدولي وتشجيع زيادة التشغيل والنمو 
في الاقتصاد العالمي، ننتقل الآن إلى الإجراءات العملية التي تم تنفيذها عنـد تأسـيس   

  :الصندوق وهي
  .ج ـ الأصوات .ب ـ الحصص .أ ـ سعر التعادل

  :ر التعادلـ سع ١ـ  ٦ـ  ١
كان الاقتصاد العالمي يعاني تعدد أسعار الصرف وعدم استناد أي عملة للذهب، 
أو عدم قدرة أي عملة أوربية على الارتباط بالذهب، بل كانت قاعدة السبائك هـي  
السائدة، ولا يحق للمواطن تبديل الجنيه أو الفرنك بالذهب إلا في حدود السبيكة التي 

ن اتفاق بريتون ودز قد ألغى هذه التعددية وحدد للدولار سعراً حددتها كل دولة، إلا أ
  .معيناً

أي حددت المادة الرابعة من اتفاقية الصندوق القيمة التبادلية لعملة أي عضـو  
سيعبر عنها بالذهب كأساس مشترك أو بالدولار الأمريكي بالحالة التي هو عليهـا في  

  .)١(غ من الذهب٠,٨٨٨٦٧١وهو ) زمن المؤتمر والاتفاق( ١٩٤٤أول تموز 
دولاراً وبما أن الأونصة مـن   ٣٥أي كل أونصة في هذا التاريخ كانت تعادل 

غ مـن الـذهب هـذا يعـني أن كـل دولار يعـادل       ٣١,١٠٣٥الذهب تعادل 
  .غ من الذهب٠,٨٨٨٦٧١

                                                 
  .١٥٦التاريخ النقدي للتخلف، مرجع سابق ص: رمزي زكي) ١(
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إن هذا التحديد لقيمة الدولار اعتبرته الدول المشاركة واتفاقية الصندوق سـعر  
افؤ للدولار، لأنه أصبح فيما بعد المقياس النقدي العالمي لأن كل دولـة  التعادل أو التك

سوف تقيس عملتها ليس بالذهب وإنما بالدولار، لذلك أطلق العديد من الاقتصاديين 
بدلاً من مقياس الذهب الذي كان سائداً قبـل  ) المقياس الدولاري(على هذا المقياس 

 دتحددته كل دولة حسب رغبتها أي حـد  الحرب العالمية الأولى، لكن ذلك المقياس
  .وزن وعيار نقدها الوطني، لكن هذا التحديد جاء إلزامياً ولجميع الدول

أي بعـد الحـرب    ١٩١٨لقد انتهت فترة الاضطرابات النقدية التي بدأت عام 
انتهاء الحرب العالمية الثانية، وظهر مقيـاس   ١٩٤٥العالمية الأولى واستمرت حتى عام 

استطاع أن يحل كل التناقضات والخلافات النقدية التي كانـت قائمـة وأدت   جديد 
  .للحروب في جوهرها

إن حاجة الدول والاقتصادات لسعر التعادل قد دفعها للقبول بسـعر تعـادل   
غ من الذهب شريطة تبديله في أي لحظة ولمن يرغب وقـد  ٠,٨٨٨٦٧١للدولار هو 

الدولارات لمن يرغب بالذهب وحسب سعر  أبدت الولايات المتحدة استعدادها لتبديل
، إن هذا القبول من قبل الولايات المتحدة استند إلى مـا  )دولار للأونصة ٣٥(التكافؤ 

وهي كافية لمواجهـة  ) فورت فوكس ومانهاتن(تملكه من احتياطيات ضخمة في أقبية 
  .الطلبات على التبديل عند الضرورة

  :ـ تحديد الحصص ٢ـ  ٦ـ  ١
الصندوق من الحصص التي التزم الأعضاء بتقديمها عند الانتساب يتكون رصيد 

للصندوق، ومن الموارد الأخرى كالفوائد والعمولات التي يتقاضاها الصـندوق عنـد   
  .أعماله ومهامه النقدية على المستوى العالمي ةممارس

لم تحدد اتفاقية الصندوق الحصة التي ينبغي على كل عضو تسـديدها، لكـن   
  :عدة أسس لتحديد الحصة وهي تبنت ١٩٤٥لأفكار التي ظهرت عام الأعراف وا
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  .)١(١٩٤٠من الدخل الجغرافي لكل دولة عام % ٢أ ـ 
  .١٩٤٣من موجودات الدولة من الذهب أو الدولارات في أول تموز % ٥ب ـ 
  .١٩٣٨ـ  ١٩٣٤من المتوسط السنوي للواردات خلال السنوات % ١٠ج ـ 
  ،١٩٣٨ـ  ١٩٣٤للصادرات خلال الفترة من المتوسط السنوي % ١٠ء ـ 

إلى الدخل  ١٩٣٨ـ   ١٩٣٤هـ ـ نسبة المتوسط السنوي للصادرات خلال الفترة  
  .الجغرافي

  .و ـ عوامل أخرى سياسية مثل مكانة الدولة ومقدرتها على دفع الحصة وغيرها
كانت واقعية لتقدير حصة الدولـة،   ١٩٤٥إن هذه الأسس التي اعتمدت عام 

لذلك تم تحديد حصص الدول المؤسسين، أما طريقة دفع الحصة فقد أعطـى   واستناداً
الصندوق حسب المادة الثالثة من الاتفاقية إمكانية دفع الحصـة بإحـدى الطـريقتين    

  :الآتيتين
  :الطريقة الأولى

  .من الحصة المقدرة بالذهب% ٢٥ـ  ١
  .من الحصة بالعملة الوطنية% ٧٥ـ  ٢

  :الطريقة الثانية
  .بالذهب أو ما تملكه الدولة من الدولارات أيهما أقل% ١٠ـ  ١
  .من الحصة بالعملة الوطنية% ٩٠ـ  ٢

وهذه الحصة ليست ثابتة، بل يحق للصندوق إعادة النظـر بالحصـص للـدول    
الأعضاء كل خمس سنوات، وله الحق في أن يقترح تعديلها أو إعادة النظر في طلـب  

ويتم . ايا التي يحصل عليها العضو مرتبطة بالحصةالأعضاء بتعديل الحصة، نظراً لأن المز
تحويل المبالغ أو الذهب إلى مقر الصندوق في نيويورك بالولايات المتحدة الأمريكية، أو 

  .قد تدفع في مؤسسات نقدية يتعامل معها الصندوق
                                                 

  .٢٥٦النقود والمصارف، مرجع سابق ص: كمال شرف ـ هاشم أبو عراج) ١(
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  ١٩٤٥يوضح حصص الأعضاء المؤسسين عام ) ١(جدول رقم 
  ).مليون دولار أمريكي(

  الحصة  الدولة  م
  ٢٧٥٠  الولايات المتحدة الأمريكية  ١
  ١٣٠٠  بريطانيا  ٢
  ٤٥٠  فرنسا  ٣
  -  ألمانيا  ٤
  ٤٠٠  الهند  ٥
  ٣٠٠  كندا  ٦
  ٢٧٥  هولندا  ٧
  ٢٢٥  بلجيكا  ٨
  ٢٠٠  استراليا  ٩
  ١٥٠  البرازيل ١٠
  ١٠٠  الأرجنتين ١١

  .٣٠٩ضياء مجيد، الاقتصاد النقدي، مرجع سابق صـ: المصدر
دولة  ٢٩وهم  ١٩٤٥الصندوق الإجمالية للدول التي اشتركت عام بلغت حصة 

  .)١(مليارات دولار ٨حوالي 
% ٣٤مليون دولار أي ما يعادل  ٢٧٥٠أما حصة الولايات المتحدة فقد بلغت 

من الإجمالي وذلك لتشجيع الدول للانتساب إلى الصندوق الذي أصبح مؤسسة نقدية 
  .ويستخدم عملتها الوطنيةدولية وتحت إشرافها ورقابتها 

وتوالت الدول بالانتساب للصندوق تباعاً حتى أصبح عدد الـدول الأعضـاء   
دولة وقد تطورت حصص الدول الأعضاء بشكل  ١٩٠حوالي  ٢٠٠٣المنتسبة في عام 
  :ملحوظ كما يلي

                                                 
  .٣٦لي، ترجمة عدنان السيوطي، مرجع سابق صصندوق النقد الدو: دومنيك كارو) ١(
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  ٢٠٠٣يوضح حصص بعض الدول الأعضاء في عام ) ٢(جدول رقم 

  الدولة  م
  الحصة

حقوق مليون وحدة 
  %  (*)سحب خاصة

  ١٧,٤٦  ٣٧١٤٩,٣  الولايات المتحدة الأمريكية  ١
  ٥,٠٥  ١٠٧٣٨,٥  بريطانيا  ٢
  ٦,١١  ١٣٠٠٨,٢  ألمانيا  ٣
  ٥,٠٥  ١٠٧٣٨,٥  فرنسا  ٤
  ٦,٢٦  ١٣٣١٢,٨  اليابان  ٥
  ٣,٢٨  ٦٩٨٥,٥  المملكة العربية السعودية  ٦
  ٢,٩٩  ٦٣٦٩,٢  الصين  ٧
  ٠,٤٤  ٩٤٣,٧  مصر  ٨
  ٠,٥٣  ١١٢٣,٧  الليبيةالجماهيرية   ٩
  ٠,٧٧  ١٦٣٣,٦  كوريا ١٠
  ٠,٨٢  ١٧٥٣,٢  نيجيريا ١١
  ١,٥٢  ٣٢٣٦,٤  استراليا ١٢

  %١٠٠  ٢١٢٧٩٤,٠  جميع الدول
  (www.INF.org)شبكة المعلومات الدولية : المصدر

وحدة حقوق السحب الخاصة هي وسطي العملات الأساسـية الأربعـة المسـتخدمة في    (*) 
  .دولار ١,٣٥٠دولار إلى  ١,٤٥٠الصندوق تتراوح قيمتها بين 

يقوم صندوق النقد الدولي بحساب الناتج للدولة التي ترغب بالانضمام ويحـدد  
ادة ما يحـدد اليـوم   من هذا الناتج وتعطى الدولة الخيار بطريقة الدفع، وع% ٢نسبة 

بالعملة الوطنية، لأن بعض الـدول  % ٩٠بالدولار ثم % ١٠الدفع بالدولارات بحدود 
وخاصة  ١٩٩١ترغب اليوم بالانضمام والعديد انضم بعد زوال الاتحاد السوفياتي عام 

  .أوربا الشرقية وغيرها
 سورية كانت من المؤسسـين وأما الدول العربية فإن أكثرها انتسب للصندوق، 

وفيما يلي جدولاً يوضح حصص الدول . انضمت مع بعض الدول العربية ١٩٤٧عام 
  .٢٠٠٣العربية في عام 
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  ٢٠٠٣يوضح حصص الدول العربية عام ) ٣(جدول رقم 

مليون وحدة حقوق  الحصة  اسم الدولة  م
  سحب خاصة

نسبة الحصة إلى 
  %الإجمالي 

  ٠,٥٩  ١٢٥٤,٧  الجزائر  ١
  ٠,٠٦  ١٣٥,٠  البحرين  ٢
  ٠,٠١  ١٥,٩  جيبوتي  ٣
  ٠,٤٤  ٩٤٣,٧  مصر  ٤
  ٠,٢٤  ٥٠٤,٠  العراق  ٥
  ٠,٠٨  ١٧٠,٠  الأردن  ٦
  ٠,٦٥  ١٦٣٣,٦  الكويت  ٧
  ٠,١٠  ٢٠٣,٠  لبنان  ٨
  ٠,٥٣  ١١٢٣,٧  ليبيا  ٩
  ٠,٠٣  ٦٤,٤  موريتانيا ١٠
  ٠,٢٨  ٥٨٨,٢  المغرب ١١
  ٠,٠٩  ١٩٨,٠  عمان ١٢
  ٠,١٢  ٢٦٣,٨  قطر ١٣
  ٣,٢٨  ٦٩٨٥,٥  السعودية ١٤
  ٠,٠٢  ٤٤,٢  الصومال ١٥
  ٠,٠٨  ١٦٩,٧  السودان ١٦
  ٠,١٤  ٢٩٣,٦  سورية ١٧
  ٠,١٣  ٢٨٦,٥  تونس ١٨
  ٠,٢٩  ٦١١,٧  الإمارات العربية المتحدة ١٩

  %٧,١٦  ٤٤٩٩,١٩٦  إجمالي الحصص للدول العربية
  %١٠٠  ٢١٢٧٩٤,٠  الإجمالي العالمي

  (www.INF.org)المصدر شبكة المعلومات الدولية 
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مليون وحدة حقوق سـحب   ٤٤٩٩,١٩٦العربية في مجموعها تشكل الدول 
وهي نسبة جيدة تستطيع % ٧,١٦الحصص الإجمالية من خاصة وتشكل في مجموعها 

إذا ما تعاونت مع بعضها مساعدة الدول العربية المحتاجة لمساعدة الصـندوق، لكـن   
المسـيطرة  السيطرة هي للدول العظمى سياسياً ومن حيث الحصص ومن ثم تبقى هي 

  .على منح المساعدات لمن يحتاجها أو يرغب بالحصول عليها
  :ـ الأصوات ٣ـ  ٦ـ  ١

كان الموضوع مثار جدل وخـلاف بـين    ١٩٤٥عندما تأسس الصندوق عام 
  :الأعضاء، لكن أجهزة الصندوق سرعان ما أوجدت الحلول المناسبة وهي

صوتاً عنـد   ٢٥٠ود ـ يعطى كل بلد عضو ينتسب للصندوق مقدرة تصويتية بحد  ١
  .الانضمام بغض النظر عن حجمه ومساحته وعدد السكان والقدرة الاقتصادية

ألف دولار من الحصة، فعندما تزداد الحصة للدولـة   ١٠٠ـ صوت واحد عن كل   ٢
  .تزداد أصواتها

  :يبلغ إجمالي الأصوات استناداً للحصص كما يلي
  .صوتاً ٢١٢٧٩٤٠=  ١٠٠٠٠٠÷ مليون  ٢١٢,٧٩٤

  :صوتاً لكل بلد ينضم للصندوق ٢٥٠ويضاف 
  .صوتاً ٤٧٥٠٠= صوتاً  ٢٥٠× بلداً  ١٩٠

  :إجمالي الأصوات في الصندوق
  .صوتاً ٢١٧٥٤٤٠=  ٤٧٥٠٠+  ٢١٢٧٩٤٠

إذا أردنا معرفة حصة أكبر بلد عربي انتسب للصندوق وهي المملكـة العربيـة   
  ،٢٠٠٣السعودية وذلك في عام 

  .صوتاً ٢٥٠ولية الأصوات الأ
  .صوتاً ٧٠١٠٥=  ١٠٠٠٠٠÷  ٦٩٨٥٥٠٠٠٠٠= الأصوات حسب الحصة 

وهناك حسابات أخرى عند بيع العملة أو شراءها من قبل الصندوق، لكن هذا 
  :البيع والشراء تم حصره في العملات الأربعة الأساسية وهي كما يلي

  ).الدولار ـ الجنيه الاسترليني ـ اليورو ـ الين الياباني(
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  :سورية
عندما كانـت   ١٩٤٧نيسان  ١٠ورية إلى صندوق النقد الدولي في انضمت س

الليرة السورية اللبنانية موحدة، وكانت الوحدة النقدية قائمة بين البلـدين، وبلغـت   
  .مليارات دولار ٨مليون دولار عندما كان إجمالي الحصص  ٦,٥الحصة آنذاك 

  ٠,٠٠٠٠٨=  ٨٠٠٠٠٠٠٠٠٠÷  ٦٥٠٠٠٠٠= نسبة الحصة 
  .)١(صوتاً عند الانضمام ٢٥٠صوات فقد بلغت أما عدد الأ

  .صوتاً ٦٥=  ١٠٠٠٠٠÷  ٦٥٠٠٠٠٠عدد الأصوات استناداً للحصة 
  .صوتاً ٣١٥=  ٦٥+  ٢٥٠إجمالي الأصوات 

مليغـرام   ٤٠٥,٥١٢حوالي  ١٩٤٧كانت قيمة الليرة السورية تساوي في عام 
س أي .ق ٢١٩,١٤٨سنتاً أمريكياً، الدولار يساوي  ٤٥,٦من الذهب أي ما يعادل 

  .ليرة ٢,١٩
نظراً لأن الاقتصاد  ١٩٤٧لم تستفد سورية من الانضمام إلى الصندوق في عام 

مليار فرنك فرنسـي   ١٠كانت سورية دائنة لفرنسا بحدود . السوري كان قوياً آنذاك
وكان انتسابها للصندوق لحماية الليرة السورية من الهبوط نظراً لأن الفرنك الفرنسـي  

تقلب مستمر وذلك للضغط على فرنسا لكي تعوض على الليرة السورية عندما كان في 
  .تحقق هذه الغايةتتهبط قيمة الفرنك، ومع ذلك لم 

ـ إن أي مشكلة في الصندوق سواء تعلق الأمر بحقوق أي دولـة أو بأنظمـة   
من الأصـوات، أي في حـال قـام    % ٨٥ـ   ٧٠الصندوق فإن الأغلبية تتراوح بين 

من أصوات الأعضاء أمـا في  % ٨٥ديل بعض الأنظمة عليه الحصول علىالصندوق بتع
من الأصوات % ٧٠حال كان التصويت يخص مواضيع جزئية أو تتعلق بالأعضاء فإن 

  .)٢(قد تكون كافية لاتخاذ القرار

                                                 
  .٤٩ـ  ٤٨النظام النقدي في سورية، مرجع سابق ص: جورج عشي) ١(
  .٤١ـ  ٤٠ص ١٩٩٣صندوق النقد الدولي، ترجمة هشام متولي، دار طلاس للنشر، دمشق : ماري فرانس ليريتو) ٢(
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  :ـ وظائف الصندوق ٧ـ  ١
كانت رغبة الدول عند إحداث الصندوق أن تتخلص من الفوضى النقدية الـتي  

أي حتى انتهاء الحرب العالمية الثانيـة،   ١٩٤٥ولغاية  ١٩١٨الدول منذ عام  عاشتها
ومن ثم فإن تأسيس الصندوق كان يهدف لوقف التدهور المالي والنقدي وإيجاد أسس 
وصيغ جديدة تضمن الاستقرار النقدي وثبات أسعار الصـرف وتشـجيع التبـادل    

  .م التصنيع في الاقتصاد العالميالتجاري ومن ثم تنمية الإنتاج والخدمات وزيادة حج
خيراً  لاستبشرت الدو ١٩٤٥وعندما ظهر الصندوق للوجود في كانون الأول 
  :آنذاك لأن الصندوق سوف يقوم بعدد من الوظائف أهمها

  :ـ الوظيفة الاستشارية ١ـ  ٧ـ  ١
تعد الوظيفة الاستشارية من أهم وظائف الصندوق، لأنه من خلال هذه الوظيفة 

يقدم النصح والمشورة للدول الأعضاء فيما يخص الأنظمـة النقديـة وأسـعار    سوف 
الصرف والاختلال في ميزان المدفوعات وعلاقة هذا الاختلال بالعجز المالي ومديونيـة  
الدولة الداخلية والخارجية وغيرها، وبالمقابل يلتزم كل بلد عضو في الصندوق أن يقدم 

ية والنقدية التي يطلبها الصندوق وذلك للاطلاع بشكل كافة المعلومات الاقتصادية والمال
مستمر على أوضاع الدول، كما ويرسل الصندوق بعثة سنوية لكل بلد تتـألف مـن   
مجموعة خبراء متخصصين في المال والنقد للاطلاع بشكل عملي على الوضع النقـدي  

  .والمالي لكل دولة
عة مقترحات للدولة العضو استناداً لذلك يقدم الصندوق من خلال الخبراء مجمو

  :تتركز في المجالات التالية
ـ تقديم الاستشارات النقدية فيما يخص المصرف المركزي وسعر الفائدة وعـرض    ١

النقد وتقرير حجم الائتمان المصرفي وتقدير حجم الاحتياطيات النقدية الواجب 
  .الاحتفاظ بها لدعم العملة الوطنية

ا يخص عجز الموازنة والديون الداخلية والخارجية وأثر ـ تقديم استشارات مالية فيم  ٢
  .هذه الديون على قيمة العملية الوطنية
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ـ دراسة ميزان المدفوعات للدولة وبيان نقاط القوة والضعف وإرشاد الدولة لاتباع   ٣
السياسات التي تخفض العجز في ميزان المدفوعات، وفي حال الضرورة يقدم لهـا  

  .ح هذا العجزالقروض اللازمة لإصلا
ـ إعداد البيانات الإحصائية العملية اللازمة وكيفية تحليلها وتحسين نوعيتها بحيـث    ٤

يسهل على الباحثين ومتخذي القرار الاسترشاد بهـا للوصـول إلى القـرارات    
  .الصحيحة

ـ إرشاد الدول والحكومات على صياغة التشريعات الاقتصادية والمالية ومراجعتها   ٥
لك بهدف إحداث نقلة نوعيـة في الإجـراءات الاقتصـادية    بشكل دوري وذ

  .والاندماج في الاقتصاد العالمي
إن هذه الوظيفة كما ذكرنا تعد من أهم الوظائف لأن الخبراء يدرسون الأوضاع 

  .المالية والنقدية ويرشدون الدولة إلى الاتجاهات الصحيحة
  :ـ وظيفة تنظيمية ٢ـ  ٧ـ  ١

اتفاقية الصندوق التزام كل بلد عضـو في الصـندوق   حددت المادة الرابعة من 
تأمين أسعار صرف منتظمة ومستقرة لكي يشجع التبادل التجاري ونمو الرساميل بين 

  .)١(مختلف الدول بحيث تؤمن وتدعم النمو الاقتصادي السليم
  :واستناداً لذلك حددت الفقرة الثانية ما يلي

لنظام النقدي الدولي مـن أجـل   صرف أو في االأن يتجنب التدخل في أسعار «
إعاقة التصحيح الفعال في موازين المدفوعات، أو لكسب ميزة تنافسية غير عادلة تجـاه  

  .»سائر البلدان الأعضاء
إن قراءة سريعة في نص المادة الرابعة يوضح لنا بأن استخدام سياسات قطرية قد 

أي بلد بتغيير سياسـة   تضر بمصالح بقية الأعضاء يحاربها الصندوق، ومن ثم إذا رغب
  :أسعار الصرف فإنه يلتزم بما يلي

ـ يحق لأي بلد تخفيض قيمة عملته أو رفعها شريطة ألا يضر هذا التخفيض بمصالح   ١
الدول الأخرى الأعضاء وألا يكون الهدف من هذا التخفيض الإضرار بالمصالح 

                                                 
  .٥ص ١٩٩٣الدولي واشنطن صندوق النقد الدولي، اتفاقية الصندوق، منشورات صندوق النقد ) ١(
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من السعر % ١٠التجارية لبلد محدد، ويتم التعديل بالاتفاق مع الصندوق على 
 ـ  دون الإضـرار  % ١٠يض الأعلى فلا يحق للصندوق الاعتـراض، أي أن تخف

  .)١(بالمصالح التجارية للآخرين يوافقها الصندوق بشكل آلي
إضافية عن التخفيض السابق تتطلب من البلد العضو تقـديم  % ١٠ـ إن تخفيض   ٢

طلب يتضمن مقدار التخفيض وأسبابه ويجب على الصندوق بالمقابـل دراسـة   
بـالرفض أو الإيجـاب    إما) أي ثلاثة أيام(ساعة  ٧٢الطلب والرد عليه خلال 

وعادة ما تقترن دراسة الصندوق بمصالح الآخرين أما إذا كانت غـير مضـرة   
  .بالآخرين فيوافق عليها فوراً

فإن الصندوق يطلب فترة أطول للدراسة والتـدقيق  % ٢٠ـ إذا زاد التخفيض عن   ٣
  .ومعرفة الأسباب ودراسة النتائج

بكافة أشكاله دون الحصول على موافقـة  ـ إذا قام البلد العضو بإجراء التخفيض   ٤
الصندوق فإنه يحرم من استخدام موارد الصندوق والاستفادة من الاستشـارات  

  .والمساعدات المختلفة التي يقدمها الصندوق أيضاً
إن هذه الوظيفة تعطي الصندوق مهمة الرقابة على أسعار الصـرف وأنظمـة   

كة التجارة الدولية أو وضع قيود قد المدفوعات بين الدول وذلك بهدف عدم إعاقة حر
  .تضر بمصالح بعض الأعضاء مقابل مساعدة أعضاء آخرين

  :ـ أجهزة صندوق النقد الدولي ٨ـ  ١
إن تكوين هيئة دولية بهذا المستوى من القدرة والإشراف على الأنظمة النقديـة  

ب عـدة  والمالية وعلى أرصدة موازين المدفوعات وثبات ومراقبة أسعار الصرف يتطل
مستويات من الإدارة، لذلك حددت المادة الثانية عشرة من اتفاقية الصندوق المستويات 

يكون للصندوق مجلس للمحافظين، ومجلس تنفيذي، ومدير عام، «: الإدارية كما يلي
وموظفون، ويكون له مجلس استشاري إذا قرر مجلس المحافظين بأكثرية خمس وثمـانون  

  .)٢(»تطبيق أحكام الملحق الرابعبالمئة من مجموع الأصوات 
                                                 

  .٢٥٩النقود والمصارف، مرجع سابق ص: كمال شرف، هاشم أبو عراج) ١(
  .٢٦اتفاقية الصندوق مرجع سابق ص: صندوق النقد الدولي) ٢(
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استناداً لهذا النص الواضح في هذه المادة فإن الصندوق يملك عـدة مسـتويات   
  :إدارية سوف نشرحها كما يلي

  :ـ مجلس المحافظين ١ـ  ٨ـ  ١
هو أعلى سلطة في الصندوق، ويمثل المستوى الإداري الأول لأن هـذا المجلـس   

  :اتفاقية الصندوق وهي يتمتع بأوسع الصلاحيات التي حددتها
ـ دراسة طلبات الأعضاء الجدد واتخاذ القرارات اللازمة بشأنها إما القبول أو رفض   ١

  .طلب العضو الجديد
ـ مراجعة الحصص كل فترة خمس سنوات وإقرار الزيادة أو الاسـتمرار بـنفس     ٢

  .من الأصوات% ٨٥الحصص وهذا الأمر يتطلب التصويت بحدود 
  .عملات للدول الأعضاءـ تعديل قيم ال ٣
ـ إقامة علاقات مع الدول الأعضاء أو مع المنظمات الدولية وذلك استناداً لمصلحة   ٤

  .الصندوق وتوجهاته
  .ـ توزيع صافي الدخل على الأعضاء ٥
ـ إعادة النظر بأوضاع الأعضاء مثل الطلب بشكل مباشر من أي عضو الانسحاب   ٦

  .وتصفية حصته
مـن الأصـوات ولـيس    % ٨٥ندوق ويشترط لذلك موافقة ـ تعديل اتفاقية الص  ٧

  .الأعضاء، لأن الأصوات غير متساوية لكل عضو كما ذكرنا
إن هذه الصلاحيات تصب في إطار التوجه الاسـتراتيجي للصـندوق ورسـم    

  .سياسته بالاتفاق مع الأعضاء والهيئات الدولية الأخرى ومصلحة الاقتصاد العالمي
محافظاً ومحافظاً مناوباً في مجلس المحافظين الـذي يضـم   يعين كل بلد من طرفه 

 ٩٠محافظاً و ٩٠محافظين حسب عدد الأعضاء حيث يبلغ عدد المحافظين في هذه الأيام 
محافظاً مناوباً يشكلون في مجموعهم مجلس المحافظين، ويقوم هؤلاء بانتخـاب الـرئيس   

  .لمجلس المحافظين
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ولي من دول أوربا، بينما يكون رئيس وعادة ما يكون رئيس صندوق النقد الد
البنك الدولي للإنشاء والتعمير من الولايات المتحدة الأمريكية، ولم يلحـظ المراقبـون   

  .انتخاب رئيس من غير هاتين المجموعتين
أما باقي المواضيع غير الإستراتيجية فإن المجلس يترك النظـر فيهـا للمجلـس    

والموظفين، لأن المجلس يجتمع مرة واحدة سـنوياً  التنفيذي والمواضيع الصغيرة للأقسام 
وعادة ما تكون هذه الاجتماعات في أيلول من كل عام وذلك لتحديد التوجهات للعام 

  .القادم قبل بداية السنة المالية
  :ـ المجلس التنفيذي ٢ـ  ٨ـ  ١

يعد المجلـس  «: من مواد الصندوق صلاحية المجلس كما يلي ١٢حددت المادة 
مسؤولاً عن إدارة أعمال الصندوق، ويمارس كافة الصلاحيات التي يكلفها بها التنفيذي 

  .»مجلس المحافظين
  :يتألف المجلس التنفيذي من مجموع المدراء التنفيذيين وهم

  .ـ خمسة مديرين تنفيذيين تعينهم البلدان الأعضاء الخمس التي تملك أكبر الحصص ١
  .لبلدان الأعضاء الأخرىـ خمسة عشر مديراً تنفيذياً تنتخبهم ا ٢

ويمكن زيادة أو تخفيض العدد حسب اتفاق مجلس المحافظين، وتحدد مدة ممارسة 
  .المدراء التنفيذيين لأعمالهم عامين فقط

يحق لكل مدير تنفيذي أن يدلي بأصوات بلده فقط عند التصويت وعـادة مـا   
ومن ثم يشـكلون  . تشكل الأكثرية لأن المدراء الخمسة المعينين يملكون أكبر الحصص

ونظراً لتوسع الاختصاصات وتزايد أعباء الصندوق فقد ارتفع عدد المـدراء  . الأغلبية
  ،١٩٤٦عضواً عام  ١٢عضواً بعد أن كان  ٢١التنفيذيين إلى 

  :تتمثل صلاحيات المجلس بما يلي
  .ـ دراسة كافة الإجراءات النقدية والمالية التي يقوم بها الأعضاء في بلادهم ١
دراسة واقع موازين المدفوعات للدول الأعضاء وتقديم الحلول لأوضاعها حسب ـ   ٢

  .وضع كل دولة وتوجهاتها
ـ دراسة طلبات المساعدة من قبل الأعضاء واتخاذ القرارات بشأنها إما بـالرفض أو    ٣

  .القبول
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ـ الموافقة على تخفيض قيم العملة الوطنية لكل بلد حسب الحالة وتوجهاته وأوضاع   ٤
  .دول المجاورةال

ـ إدارة كافة الاجتماعات والموظفين والتنسيق مع الخـبراء والمستشـارين الـذين      ٥
  .لصندوقفي ايقدمون التقارير عن وضع الصندوق وعن أوضاع الأعضاء 

إن هذه الصلاحيات الممنوحة لمجلس المدراء التنفيذيين تشكل أهـم نشـاطات   
ادة ما يقدم مجلس المدراء التنفيـذيين إلى  الصندوق وتوجهاته في الاقتصاد العالمي، وع

  .مجلس المحافظين القرارات الهامة للتصويت عليها بعد دراستها
  :ـ المدير العام للصندوق ٣ـ  ٨ـ  ١

يختار المجلس التنفيذي مديراً عاماً للصندوق من غير أعضاء مجلس المحـافظين أو  
الأصوات فيرجح الجهة الثانيـة  المجلس التنفيذي، ولا يحق له التصويت إلا إذا تساوت 

  .مقابل الأولى، وله الحق بحضور اجتماعات مجلس المحافظين دون التصويت
يتمتع المدير العام للصندوق بصلاحيات واسعة حيث يقوم بتنظيم الأمور الإدارية 
وتوزيع الاختصاصات بين الدوائر والأقسام، ويعين مجموعة من الموظفين الفنيين بـه،  

  .يئة العامة للصندوق ويختارهم حسب الكفاءةويشكلون اله
جرت العادة كما نصت اتفاقية الصندوق أن يكون المدير العام للصندوق غـير  

أحدث منصب نائب المدير وقد حدد على أنه أمريكـي   ١٩٤٩أمريكي لكنه في عام 
  .)١(بشكل دائم يعينه مجلس المحافظين أيضاً

  :ـ قروض الصندوق ومساعداته ٩ـ  ١
الهدف الأساسي لصندوق النقد الدولي منذ تأسيسـه مسـاعدة الـدول    كان 

الأعضاء في القضايا النقدية والمالية وإصلاح الخلل القائم في ميزان المدفوعات، ثم تحول 
فيما بعد كي يتبنى السياسة الاقتصادية الليبرالية، ويقدم النصح والمشورة للدول الأعضاء 

  .دلاً من التوجه الاشتراكيباتباع طريق التطور الرأسمالي ب
إضافة إلى الاستشارات الاقتصادية وبعثات التدريب التي يرسـلها إلى الـدول   

  .بهدف إقامة دورات لموظفي المصرف المركزي والقطاع المالي في كل بلد

                                                 
  .١٦٣ص ١٩٩٨الاقتصاد الدولي، الدار الجامعية بيروت : زينب عوض االله) ١(
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  :استناداً لذلك يقدم الصندوق القروض والمساعدات التالية
  :ـ حقوق السحب العادية ١ـ  ٩ـ  ١

د عضو في الصندوق الاستفادة من الإمكانيات المتاحة في الصندوق، يحق لكل بل
وتكون هذه الاستفادة مرتبطة بموافقة الصندوق على السياسة الاقتصادية للدولة وعلى 

  .من الحصة% ٢٠٠أشكال السحب، حيث يحق للبلد سحب مبالغ لا تتجاوز 
  :تقسم حصة البلد إلى خمس شرائح

ة الذهبية التي أودعها البلد العضو في الصندوق ويحق له وهي الشريح% ٢٥ـ الأولى   ١
  .الاستفادة منها أوتوماتيكياً دون قيود أو حدود يضعها الصندوق

فيحق للبلد الاستفادة منها لكن هذه الاسـتفادة  % ١٠٠ـ الشرائح الأخرى وهي   ٢
تخضع لشروط الصندوق، وفي ملخصها اتباع السياسة الاقتصـادية الليبراليـة   

  .ير التجارة وعدم وضع قيود على نظام المدفوعاتوتحر
على كل بلد استفاد من الصندوق إرجاع المبالغ خلال فترة بين ثلاث إلى خمس 
سنوات، وخاصة إرجاع المبالغ بالقطع الأجنبي واستعادة العملة الوطنية الـتي اشـترط   

  .)١(من الحصة% ٢٠٠الصندوق عدم تجاوزها 
ت الأجنبية كل ثلاثة أشهر وخاصـة العمـلات   يضع الصندوق ميزانية بالعملا

الأساسية وذلك بهدف تشجيع الاستفادة من حقوق السحب العادية ولتسهيل عمليـة  
  .الاقتراض بهدف إصلاح العجز في ميزان المدفوعات

  :ـ السحوبات الخاصة ٢ـ  ٩ـ  ١
  :أحدث الصندوق عدداً من التسهيلات وسمح للأعضاء الاستفادة منها وهي

  :تسهيلات التمويل التعويضي: أولاً
وهي مبالغ يمكن للبلد العضو سحبها من الصندوق في حال الهبوط المفـاجئ في  

ن ثم عدم قدرته على استيراد المواد الأولية اللازمة للصناعة الوطنية، لذلك مصادراته و

                                                 
  .٧٧ص ١٩٨٢جامعة دمشق مشكلات اقتصادية معاصرة، : موفق السيد حسن) ١(
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 ـ  ارة يسحب هذه المبالغ لتمويل العجز في ميزان المدفوعات واستمراره في تحريـر التج
وتمويل التنمية الاقتصادية، وعندما يعود وضع ميزان المدفوعات إلى التوازن يقوم البلـد  

  .بإعادة تسديد المبالغ التي حصل عليها
  :تمويل المخزون الاحتياطي: ثانياً

مـن قيمـة   % ٥٠هي مبالغ يحق للبلد العضو سحبها من الصندوق لا تتجاوز 
الأولية اللازمة للاقتصاد الـوطني، ولكـي يمـنح    الحصة وذلك لتمويل استيراد المواد 

الصندوق هذه التسهيلات يتأكد من الاتفاقيات الموقعة بين البلد والبلد الآخر المصـدر  
وخاصة لمواد السكر ـ الكاكاو ـ البن ـ القصدير ومواد أوليـة أخـرى لازمـة       

  .للصناعة
  :التسهيلات الموسعة: ثالثاً

لأعضاء سحبها مـن الصـندوق بحيـث لا    وهي مبالغ سمح الصندوق للدول ا
من % ٢٦٥من الحصة وإذا جمعت مع السحوبات الأخرى لا تتجاوز % ٢٤٠تتجاوز 
  .الحصة

خصصت هذه التسهيلات لتمويل البرامج الاقتصادية التي تشجع زيادة النمـو  
وتطوير التجارة الخارجية، فالدول المتقدمة وجدت بأن الدول النامية لا تستطيع مـن  

برامجها الحالية استيراد التكنولوجيا والسلع الجاهزة والمواد الأولية، لذلك دفعـت  خلال 
الصندوق لتقديم مساعدات تنموية لدفع عملية التنمية قدماً إلى الأمام الأمر الذي يؤدي 

  .لزيادة حجم التجارة الدولية وتشجيع الاستيراد والتصدير
  :التسهيلات النفطية: رابعاً

على أثر حرب تشرين مـن   ١٩٧٣عام % ٤٠٠ط فأسعار النلقد أدى ارتفاع 
دولار لزيادة الفاتورة النفطية للدول المستوردة للنفط،  ١١,٦٥دولار للبرميل إلى  ٣,١

ومن أجل تشجيع استيراد النفط وعدم وضع القيود والعراقيل في وجه النفط أو التحول 
ة تستفيد منها الـدول  لسلع أخرى، فقد أحدث صندوق النقد الدولي تسهيلات نفطي

المتضررة وخاصة في أوربا ونظراً لأن الصندوق لا تتوفر لديه الموارد اللازمـة لـذلك   
مليار دولار  ١٠اقترض بحدود سبعة مليارات من حقوق السحب الخاصة أي ما يعادل 

آنذاك بهدف تمويل التسهيلات النفطية التي أحدثها، وتشجيع الاسـتيراد واسـتمرار   
  .ري الدولي على ما هو عليه دون قيودالوضع التجا
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  :تسهيلات التمويل التكميلي: خامساً
وهي مبالغ سمح الصندوق بإقراضها للأعضاء من الدول النامية أحـدثت عـام   

من الحصة، وذلك بهدف تمويـل الخلـل الهيكلـي في    % ١٤٠وذلك بحدود  ١٩٧٩
فوعات وتحرير التجـارة  اقتصاديات الدول النامية، ومن ثم إصلاح العجز في ميزان المد

وقد سمح الصندوق للدول الاستفادة من هذا التسهيل على مدى عامين أو ثلاثة أعوام 
  .وتعطى مهلة سداد سبع سنوات

إن هذه التسهيلات أعطيت للدول النامية لكي تدعم التطور التجاري وتستورد 
لية التنمية، لكـن  من أوربا والولايات المتحدة الأمريكية السلع والخدمات اللازمة لعم

  .أكثر هذه التسهيلات قدمت لتمويل التجارة
  :ـ حقوق السحب الخاصة ٢ـ  ٩ـ  ١

إن التطور الاقتصادي وزيادة معدل التبادل الدولي قد تطلب مزيداً من السيولة 
الدولية وزيادة وسائل الدفع الدولية، ولكن السيولة مرتبطة بعجز ميـزان المـدفوعات   

داد العجز تزداد السيولة، وبالمقابل إذا انخفض العجز تنقص السيولة الأمريكي، فكلما از
هـذا  أحـدث  حيث الدولية، لذلك اجتمع فريق العشرة وهم الدول الصناعية الكبار 

  .)١(لتقديم دعم مالي إضافي تحت اسم اتفاقات عامة للاستقراض ١٩٦٢عام التجمع 
إحداث حقوق السحب  ١٩٦٨ودرست الوضع النقدي العالمي واقترحت عام 

  .الخاصة
  فما هي حقوق السحب الخاصة؟

هي نقد احتياطي دولي مصطنع يستخدم كوسيلة جديدة لدعم السيولة الدولية «
  .»كالذهب والدولار واحتياطيات النقد الأجنبي القابلة للتبادل

أي هي نقد دفتري حسابي يسجل على القيود ويحق للدول الأعضاء استخدامه 
  .موازين المدفوعات بهدف تشجيع التجارة الدولية لتسوية أرصدة

يحدد المشتركون في حقوق السحب الخاصة حصصاً لكل منـهم ويحـق لهـم    
  .ويل أو الدولاربلة للتحاستخدام هذه النقود وعادة ما تكون بالعملات القا

                                                 
  .٤٢صندوق النقد الدولي، ترجمة هشام متولي مرجع سابق ص: ماري فرانس ليريتو) ١(



 علي كنعان. د  النقد الدوليصندوق : الفصل الأول
 

‐ ٣٤١  - 
 

  :توزع حقوق السحب الخاصة إلى قسمين
ستخدامها خلال فترة خمـس  من حصة البلد ويحق له ا% ٧٠ـ القسم الأول وهو  ١

  .سنوات دون أن يلتزم بردها للصندوق
من حصة البلد ويحق له استخدامها لكنه يتوجب على % ٣٠ـ القسم الثاني وهو    ٢

  .البلد إعادة تشكيلها أي دفعها للصندوق
مليار من حقـوق السـحب   ) ٩,٥( ١٩٨٦أوجد صندوق النقد الدولي عام 
 ٥حسب الظروف النقدية الدولية، أي بحـدود  الخاصة، ثم ازدادت كل خمس سنوات 

مليار وحدة حقوق سحب خاصـة   ١٠٠مليارات وتتجاوز حقوق السحب الخاصة 
مليار وحدة حقـوق سـحب    ٢١٢,٧٩٤من رأسمال الصندوق البالغ % ٥٠وتعادل 
  .في الظروف الراهنة خاصة
  :ـ تعديل اتفاقية الصندوق ١٠ـ  ١

اتفاق بريتون وودز كانت في حالة دمار شامل  ىعندما وافقت أوربا واليابان عل
وكانت بحاجة ماسة للولايات المتحدة الأمريكية، لكي تقدم لها السلع الأساسية اللازمة 

ـ   ١٩٤٥لإعادة الإعمار، وقد سجل ميزان المدفوعات الأمريكي فائضاً منـذ عـام   
يـد في  نتيجة تصدير السلع والخدمات لأوربا، وتجمعت الدولارات مـن جد  ١٩٥٠

الولايات المتحدة إلى جانب الذهب الأمر الذي أدى لانخفاض حجم السيولة العالميـة،  
  فما الحل؟

بمشروع (تي عرفت قدمت الولايات المتحدة إلى أوربا القروض والمساعدات وال
حيث استكملت أوربا نهضـتها الصـناعية    ١٩٥٨ذلك حتى عام واستمر ) مارشال

لدولارات التي بدأت تبحث عن الاستثمار، وبالمقابل وأصبح لديها كميات هائلة من ا
تفاقم عجز ميزان المدفوعات الأمريكي وأصبحت الولايات المتحدة بحاجة للسيولة لكي 

  .تمول عجز الموازنة الأمريكي الذي نما مع نمو عجز ميزان المدفوعات
لذهب إن هذه الأزمة دفعت المصارف الأوربية لتبديل ما بحوزتها من دولارات با

من المصرف المركزي الأمريكي، وكان المركزي الأمريكي يستجيب لهذا التبديل، لكن 
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زيادة حجم هذه الطلبات دفعت الولايات المتحدة للتفكير بأن الاستمرار سوف يفرغ 
الاحتياطي الأمريكي من الذهب تماماً، لذلك توقف المصرف الأمريكي عن التحويـل  

والسعر ) دولار للأونصة ٣٥(الذهب الرسمي  وظهرت سوق مزدوجة للذهب ـ سعر 
  ).دولار للأونصة ٤٠(التجاري الذي وصل إلى 

لقد حصلت عدة أحداث هامة في الستينيات وهي أزمة الصواريخ الكوبية عام 
 ١٩٦٢مع الاتحاد السوفياتي، واغتيال الرئيس الأمريكي جون كينـدي عـام    ١٩٦١

جميعهـا أدت   ١٩٦٨رنسا ـ ديغول عام  والخلافات مع ف ١٩٦٤واحتلال فيتنام عام 
  .لانهيار نظام الدولار العالمي

اتخذ الرئيس الأمريكي ريتشارد نيكسون قـراره بفصـل    ١٩٧١آب  ١٥وفي 
الدولار عن الذهب وتوقف الولايات المتحدة رسمياً عن صرف الدولار بالذهب وبذلك 

عار الصـرف، بـل   كانت صفعة كبيرة لنظام بريتون وودز، حيث تم بعدها تحرير أس
  .وتعويمها دون قيد أو شرط

  :١٩٧٦ـ اتفاق جاميكا 
أكبر شهرة من اتفاق بريتون ـ وودز   ١٩٧٦يعدُّ مؤتمر جاميكا الذي عقد عام 

. لأنه أنهى العمل بمضمون هذا الاتفاق وألغى الدعامة الأساسية لصندوق النقد الـدولي 
وتم تحريـر أسـعار   » الذهب دولار تعادل أونصة من ٣٥كل «أي ألغى سعر التعادل 

الصرف، بل وتعويمها وسمح لكل دولة رفع أو تخفيض قيمة عملتها المحلية بغض النظـر  
وتم تحرير أسعار الذهب من التعامل وانتقـل مـن   . عن سعر التعادل الذي كان قائماً

  .ذهب نقدي إلى ذهب تجاري للمضاربة في الأسواق المالية
القرن العشرين فوضى نقدية كبيرة بعد تعويم لقد شهدت أعوام السبعينيات من 

الفوائض المالية لـدى المصـارف    تأسعار الصرف، ونتيجة لتزايد أسعار النفط ازداد
التجارية الأوربية، وانخفضت أسعار الفائدة الأمر الذي دفع الدول النامية للاقتـراض  

  ،١٩٨٢وعلى أثر ذلك ظهرت أزمة المديونية عام 
الارتباط بين الذهب والدولار الأزمات الماليـة حيـث   وتوالت بعد أزمة فك 

والأزمة الآسـيوية عـام    ١٩٨٧الأزمة المالية عام  ١٩٨٢ظهرت أزمة المديونية عام 
  ،٢٠٠٨وأزمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة عام  ١٩٩٧
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إن عدم وجود الضوابط والرقابة المالية والنقدية قد دفع النظام النقدي العـالمي  
ات مالية ونقدية متكررة أثرت وتؤثر على الفقراء وعلى الدول النامية أكثر مـن  لأزم

تأثيرها على الأغنياء أو الدول المتقدمة الأمر الذي أدى لتراجع معدلات النمو في الدول 
. النامية وتزايد معدلات البطالة والفقر لديها، مقابل تزايد الغنى لدى الدول المتقدمـة 

  .م توجهات الإصلاح الاقتصادي على الطريق الرأسماليواستمر الصندوق بدع
  :ـ تقدير صندوق النقد الدولي ١١ـ  ١

يعد صندوق النقد الدولي من أهم المؤسسات العالمية الـتي سـاهمت في دعـم    
الاستقرار النقدي العالمي وزيادة حجم التبادل التجاري ومن ثم زيادة حجـم النـاتج   

وتحسين ظروف ومستوى المعيشة، ليس في أوربا، بل وفي العالمي وزيادة معدلات النمو 
: لكن السؤال المطروح. أكثر دول العالم، ويستحق أن يطلق عليه دعامة النظام العالمي

هل كانت مساعدات الصندوق وقروضه توزع بشكل عادل بين الدول؟ وهل كـان  
لاجتماعيـة  يدعم قطاعات الإنتاج مثل قطاع الخدمات؟، وهل كان يقدم المساعدات ا

  إلى جانب المساعدات الإنتاجية؟
أسئلة واستفسارات كثيرة كانت وما زالت بحاجة للإجابـة مـن قبـل إدارة    
الصندوق وموظفيه ومستشاريه وخاصة الذين يزورون الدول لتقديم النصح والمشـورة  

  :التي حققها الصندوق لها وأهم الإيجابيات
مما  ١٩٦٨الأعضاء في الصندوق حتى عام ـ استقرار أسعار صرف العملات للدول   ١

  .ساهم في دعم وتحفيز التجارة والنمو الاقتصادي
  .ـ تنمية وتطوير التجارة الدولية الأمر الذي انعكس إيجاباً على الناتج العالمي ٢
ـ حل مشكلة المدفوعات الدولية عن طريق اعتماد الدولار أداة دفع عالمية ساهمت   ٣

النقدية وأنظمة المدفوعات الثنائية التي أثرت سلباً على  في التخلص من التكتلات
  .التجارة الدولية

ـ تقديم القروض والمساعدات للدول النامية، وبشكل خاص التي اتبعـت النظـام     ٤
الرأسمالي، في حين كانت المساعدات نادرة للدول التي اتبعت طريـق التطـور   

  .كالاشتراكي وذلك لمحاربة الاتحاد السوفياتي آنذا
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إن هذه المزايا انعكست إيجاباً على الاقتصاد العالمي ولاحظنا أن الفترة من عـام  
لم يواجه العالم أي أزمة اقتصادية أو مالية، بل كانت معدلات النمو  ١٩٨٠ـ   ١٩٤٥

في تزايد مستمر، وكانت الدول توجه جزءاً كبيراً من دخولها لتحسين مستوى المعيشة 
  .للسكان

الإيجابيات لا تعني أنه لا يوجد سلبيات للصندوق أو إدارتـه أو  إن هذه المزايا و
  .التوجهات التي كان يتبناها خلال تطوره التاريخي
  :وأهم الانتقادات التي تعرض لها الصندوق

ـ سيطرت الدول المتقدمة على قرارات الصندوق وخاصـة الولايـات المتحـدة      ١
وته التصويتية ووجـوده في  من موارد الصندوق وق% ٢٠الأمريكية لأنها تملك 

  .نيويورك عاصمة المال الأمريكي
ـ توجه معظم القروض والمساعدات للدول الصناعية المتقدمة، أوربـا والولايـات     ٢

مليون وحدة  ١٩٠٧على  ١٩٦٥المتحدة الأمريكية، فقد حصلت بريطانيا عام 
مليـون   ٩١٠حقوق سحب خاصة في حين حصلت الدول النامية جميعها على 

  .)١(دة حقوق سحب خاصةوح
وأصبح العالم بلا قاعدة ذهبيـة أي   ١٩٧١عام ) ذهب ـ دولار (ـ انهيار قاعدة   ٣

يعتمد على الدولار كعملة عالمية بدون رصيد، وهذا الأمر أصبح بحاجة للعلاج 
  .)٢(ومنذ ذلك التاريخ لا يوجد إصلاح أو توجه للإصلاح

امية ذات التوجه الاشـتراكي مـن   ـ استخدام مصطلح المشروطية حرم الدول الن  ٤
موارد الصندوق وزاد من نصيب الدول ذات التوجه الرأسمالي في فترة الحـرب  

  .الباردة بين الولايات المتحدة الأمريكية والاتحاد السوفياتي
اتباع الدول النامية للإصلاح الاقتصادي الذي يقوم على تحرير : وتعني المشروطية

يزان المدفوعات وإصلاح عجز الموازنة عن طريق تقييـد  التجارة وإصلاح العجز في م

                                                 
  .٢٣٢التاريخ النقدي للتخلف، مرجع سابق ص: رمزي زكي) ١(
  .٣٦٢اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص: عبد المطلب عبد الحميد) ٢(
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الطلب الأمر الذي يخفض حجم التدخل الحكومي ويؤدي لزيادة العـرض وتخفـيض   
  .الدخول مما أدى للدخول في الركود

ـ اعتماد نظام النقد الدولي على عملة وطنية هي عملة الولايات المتحدة الأمريكية   ٥
ساسي انتهى بسيطرة الولايات المتحدة علـى  وهذا الأمر أدى لوجود تناقض أ
  .الاقتصاد العالمي اقتصادياً وسياسياً

ـ تردي الأحوال الاجتماعية نظراً لعدم وجود مسـاعدات اجتماعيـة يقـدمها      ٦
الصندوق وبالمقابل كانت القروض والمساعدات توجه لإصلاح العجز في ميزان 

عوب للاحتجاج ورفعت شعار المدفوعات وتحرير التجارة، الأمر الذي دفع الش
وأقام مؤتمر الإنصـاف الاجتمـاعي في    ١٩٩٨محاربة الصندوق، فتراجع عام 

نيجيريا وتبنى برامج إصلاح اجتماعي وتمويل بعـض الـبرامج الاجتماعيـة في    
  .الصحة والتعليم والتأهيل للقوى العاملة

لعولمة وبادر منذ الأداة الأولى والهامة لتحقيق شعار ا ١٩٩٠ـ أصبح الصندوق عام   ٧
ذلك التاريخ بالعولمة الاقتصادية وإجبار الدول على تحرير تجارتهـا والانضـمام   

أي أصبح ركن العولمـة مـع    ١٩٩٥لمنظمة التجارة العالمية التي تأسست عام 
  .منظمة التجارة العالمية والبنك الدولي للإنشاء والتعمير

صندوق لا يمكـن حلـها أو   إن هذه السياسات والانتقادات التي تعرض لها ال
التغلب عليها طالما أن الولايات المتحدة الأمريكية تسيطر على الصندوق وإدارته، والحل 
الوحيد لإصلاح هذا النظام هو إيجاد عملة دولية ليس لها جنسية واعتمادها كمقيـاس  

  .للعملات العالمية يصدرها الصندوق باتفاق جميع الدول
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  الفصل الثاني

  البنك الدولي للإنشاء والتعمير
  :تمهيد

يعدُّ صندوق النقد الدولي الدعامة الأولى لنظام النقد الدولي، بينما يعدُّ البنـك  
التجارة العالميـة أركـان   الدولي للإنشاء والتعمير الدعامة الثانية ويشكلان مع منظمة 

العولمة، لأن الصندوق والبنك يوفرن الجانب المالي والنقدي وتوفر منظمة التجارة حرية 
انسياب البضائع بين الدول ويقدم هؤلاء الثلاثة النصائح والمشـورة للدولـة الراغبـة    

اليـة  بالانضمام لمنظمة التجارة العالمية أو التي ترغب بتحرير اقتصـادها واتبـاع الليبر  
  .الاقتصادية

أكدت الأبحاث والدراسات الاقتصادية بأن البنك الدولي للإنشاء والتعمير قـد  
ساهم في تطوير تجارب بعض الدول ودعمها وخاصة دول النمور الآسيوية نظراً لأنـه  
يمتلك الخبرة الكافية في مجال إقامة المشاريع الاقتصادية وتمويل مشاريع القطاع الخاص، 

ال اللازم للتمويل، أي أن الدول التي اعتمدت على البنك الدولي استطاعت ويمتلك الم
أن تنقل اقتصادها من اقتصاد متخلف إلى اقتصاد متطور يمتلك كل أسباب القوة المادية 
والمالية ومثال ذلك كوريا ـ تركيا ـ البرازيل ـ الأرجنتين ـ المكسيك وغيرها، في     

البنك من تطوير اقتصادها ويعود السـبب   حين لم تستطع دول أخرى اعتمدت على
  .لأمور أخرى غير اقتصادية

فما هو البنك الدولي؟ وما هي مؤسساته وكيف يدار هذا البنك الكبير؟ وما هي 
  مزاياه وسلبياته في الاقتصاد العالمي؟
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  :ـ مفهوم البنك الدولي ١ـ  ٢
قد وافق على  المؤتمرنلاحظ بأن  ١٩٤٤اق بريتون ـ وودز عام  إذا عدنا إلى اتف

تأسيس صندوق النقد الدولي وتأسيس البنك الدولي للإنشاء والـتعمير، الأول يهـتم   
بإدارة نظام النقد الدولي، بينما يهتم الثاني وهو البنك الدولي بالقروض للدول والقطاع 

  .والتطوير الخاص وتقديم النصح والمشورة في مجال التنمية
  :واستناداً لذلك يمكن تعريف البنك الدولي

مؤسسة اقتصادية عالمية مسؤولة عن إدارة النظام المالي الدولي والاهتمام بتطبيق «
لذلك تنصب . السياسات الاقتصادية الكفيلة بتحقيق التنمية الاقتصادية للدول الأعضاء

سياسات الإصـلاح الهيكلـي   مسؤوليته أساساً على سياسات التنمية والاستثمارات و
وسياسات تخصيص الموارد في القطاعين العام والخاص، كذلك يهتم البنك الدولي بصفة 

  .)١(»رئيسية بالجدارة الائتمانية لأنه يعتمد في تمويله على الاقتراض من أسواق المال
يوضح هذا المفهوم كافة أعمال البنك الدولي، لكنه لا يوضح علاقته بالنظـام  

فإنني أرى في البنك الـدولي  لذلك العالمي، وآلية منح القروض للدول واستناداً  النقدي
  :للإنشاء والتعمير ما يلي

هو إحدى مؤسسات نظام النقد الدولي يعنى بتنظيم وإدارة الائتمان الـدولي،  «
فيحصل على الأموال من حصص الدول الأعضاء والقروض من السوق النقدية الدولية 

كومات لتنفيذ برامجها الاقتصادية والاجتماعية، ويمول القطاع الخاص يسعى لتمويل الح
بهدف تشجيع الاستثمار المحلي والأجنبي وتنمية وتطوير كافـة القطاعـات وإجـراء    

  .»الإصلاح الهيكلي وتبني الليبرالية الاقتصادية
إن هذا التعريف الشامل للبنك الدولي يوضح لنا تابعية البنك ومصادر تمويلـه  

  :الات منح القروض والأهداف التي يتبناها واستناداً لذلكومج
ـ يعد البنك الدولي إحدى مؤسسات نظام النقد الدولي التي ظهـرت في اتفـاق     ١

بريتون ـ وودز وقد تخصص بالإقراض للحكومات لكي تقوم ببرامجها وتحقـق   
  .إصلاح عجز ميزان مدفوعاتها
                                                 

  .٣٦٤لنقود والبنوك، مرجع سابق صاقتصاديات ا: عبد المطلب عبد الحميد) ١(
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خلال الحصص التي يدفعها الأعضاء في ـ يحصل على الأموال اللازمة للإقراض من   ٢
الصندوق والبنك معاً، ومن خلال القروض مـن السـوق النقديـة الدوليـة     

  .والمصارف العالمية
ـ يمول الحكومات والقطاع الخاص المحلي والأجنبي بهدف إقامة المشاريع الاقتصادية   ٣

وعات وتحرير والاجتماعية وتطوير الاقتصاد الوطني لإصلاح العجز في ميزان المدف
  .التجارة والاندماج في الاقتصاد العالمي

ـ يهدف البنك الدولي من وراء أنظمة القروض لإصلاح الخلل الهيكلي القـائم في    ٤
الدول النامية وجذبها لتبني الحرية الاقتصادية وذلك للاندماج في الاقتصاد العالمي 

  .اشتراكية لا يحبذها البنكبدلاً من إقامة أنظمة اقتصادية خاصة أو مستقلة أو 
إن هذه الخصائص توضح لنا توجهات البنك وآلية عمله وتوجهاته القائمة كما 
ذكرنا على الليبرالية الاقتصادية التي تتبناها الدول الأوربية والولايات المتحدة الأمريكية 

  .القائمة على الفكر الرأسمالي الحر
  :ـ التنظيم والإدارة ٢ـ  ٢

انتسب إلى صندوق النقد الدولي أن ينتسب فوراً للبنك الـدولي  يحق لكل بلد 
وبالمقابل يفقد كل بلد عضويته في البنك الدولي عندما يفقد عضويته في صندوق النقد 

واستناداً . وقد كان القصد من ذلك إلزام الدول بهاتين المؤسستين الدوليتين معاً. الدولي
ر بها الصندوق ومن حيث الحصص وطريقـة  لذلك يدار البنك بنفس الطريقة التي يدا

  .التصويت وغيرها
  :يوجد في البنك المستويات الإدارية التالية

  :ـ مجلس المحافظين ١
هو السلطة العليا في البنك حيث يحق لمجلس المحافظين البت في جميـع القضـايا   

رأس الأساسية من قبول الأعضاء أو رفض المخالفين، واتخاذ قرارات التمويل وزيـادة  
  .المال، والاستعانة بالخبرات، والتعامل مع المنظمات الدولية الأخرى
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الدول حيث يحق لكل دولة تعيين محافظ واحد  يتألف مجلس المحافظين من ممثلي
  .)١(ومن ثم يكون عدد المحافظين حسب عدد الدول

إضافة إلى ذلك يرسم مجلس المحافظين سياسة البنك وتوجهاته العامـة، ومجـال   
  .ته وتعامله مع الدول أو القطاع الخاص في الدول الأخرىأنشط

يتم تعيين رئيس البنك من قبل مجلس المحافظين، وبمـا أن الولايـات المتحـدة    
من رأس المال وأن البنك في أرضـها  % ٢١,٤٨الأمريكية تملك أكبر الحصص حوالي 

حكمـاً لأن   اًأمريكيفقد تم الاتفاق مع كبار الدول على أن يكون رئيس البنك الدولي 
رئيس صندوق النقد الدولي أوربي حكماً، ومن ثم لا أهمية لانتخابات مجلس المحـافظين  

  .طالما تم الاتفاق بين الدول الكبرى التي تملك أكبر الحصص
  :ـ مجلس الإدارة ٢

  :وهو السلطة التنفيذية في البنك ويقوم بالمهام التالية
  .لمجلس المحافظين ـ رسم معالم سياسة البنك ورفعها ١
ة الدول أصحاب العلاقة والاطلاع على رـ دراسة طلبات الانضمام للبنك بعد زيا ٢

  .أوضاعهم المالية والنقدية
  .ـ إقرار مبالغ القروض للدول التي ترغب بالحصول عليها من البنك ٣
  .ـ مراقبة تنفيذ القرض ٤
  .على القروضـ مراقبة الإصلاحات الاقتصادية في الدول التي حصلت  ٥
  .ـ تحديد أسعار الفائدة للقروض الممنوحة ٦
ـ تشجيع القطاع الخاص في إطار تبني سياسـة الليبراليـة الاقتصـادية ومحاربـة       ٧

  .التوجهات الاشتراكية وزيادة حجم التدخل الحكومي في الاقتصاد
ى مديراً تعين الدول الكبر ٢٠حددت إدارة البنك عدد المدراء التنفيذيين بحدود 

خمسة مدراء فوراً ودون التصويت وهي الولايات المتحدة الأمريكيـة ـ بريطانيـا ـ     
ألمانيا ـ فرنسا ـ الهند، أما المدراء الباقون فيتم تعيينهم من قبل مجلس المحافظين استناداً   

  .للتوزع الجغرافي ووزن كل دولة في الاقتصاد العالمي، واعتبارات سياسية أخرى
                                                 

  .٣٢٦الاقتصاد النقدي، مرجع سابق ص: ضياء مجيد) ١(
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شهرياً للنظر بالقضايا الهامة وفي حالات الضرورة يجتمـع   يجتمع مجلس المدراء
  .أكثر من مرة وذلك للبت في الموضوعات السريعة

  :ـ اللجنة الاستشارية ٣
وهي تضم مجموعة خبراء يختارهم مجلس المحافظين وذلك بهدف دراسة الملفات  

القرض وكافة القضايا الاقتصادية والسياسية  ةوطلبات القروض وأوضاع الدول صاحب
والإدارية للبنك وعادة ما تكون هذه اللجنة الحكم في حال الخلاف بين مجلس المحافظين 

  .ومجلس الإدارة
أعضاء يتم اختيارهم مـن ذوي الخـبرة    ٧يبلغ عدد أعضاء اللجنة الاستشارية 

مون الاستشارات المالية والمصـرفية  والكفاءة في المجال المالي والنقدي، نظراً لأنهم سيقد
  .والنقدية لمجلس المحافظين

  :ـ أهداف البنك الدولي ٣ـ  ٢
إن إنشاء منظمة دولية بهذا المستوى والنشاط يعني أن الاقتصاد العالمي سـوف  
ينمو ويتطور بمعدلات مرتفعة الأمر الذي يؤدي لتحقيق الرفاه الاقتصادي والاجتماعي 

  .لجميع الأفراد في العالموتحسين ظروف المعيشة 
كما أن تركيزه على دور القطاع الخاص سوف ينشط العمل الفردي ويخفـض  

  .حجم البطالة والفقر حتى في الدول النامية
إضافة إلى ذلك فقد جاءت الأهداف واضحة ومحددة وتخـدم جميـع الـدول    

  الأهداف؟ وتوجهاتها الاقتصادية وهي جذابة لدرجة أن الجميع يقبل بها فما هي هذه
  :حددت المادة الأولى من اتفاقية البنك الدولي أهداف البنك بما يلي

ـ مساعدة الدول الأعضاء على تعمير اقتصادياتها المخربة أو تنمية اقتصادياتها بمـا    ١
  .)١(يخدم توجهاتها الاقتصادية

  .ـ العمل على تشجيع الاستثمارات الدولية الخاصة ٢
للتجارة الدولية عن طريق تشجيع الاسـتثمارات الدوليـة   ـ تحقيق النمو المتوازن   ٣

الخاصة التي تساهم في زيادة الإنتاج وتشغيل العمالة وتحسين مستوى المعيشة في 
  .البلاد النامية

                                                 
  .٢٦٨كمال شرف، هاشم أبو عراج، النقود والمصارف، مرجع سابق ص) ١(
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  .ـ علاج الاختلالات الهيكلية في الدول النامية ٤
يات الـدول  ـ يدعم البنك الدولي الاستثمارات الأكثر نفعاً أو التي تحتاجها اقتصاد  ٥

  .وذلك لدعم الإنتاج وزيادة معدلات النمو الاقتصادي
إن هذه الأهداف وخاصة معالجة الاختلالات الهيكلية تعني أن البنـك الـدولي   
سوف يقوم بإصلاح جميع التشوهات التي ظهرت في الدول النامية والفقـيرة بهـدف   

  .لاً أكثر نمواً وتطوراًتحسين أوضاعها الاقتصادية والاجتماعية وتطويرها لكي تصبح دو
لقد كانت هذه الأهداف جذابة بحيث تقبلتها الدول وانضمت إلى البنك، لكن 
البنك في التطبيق العملي قد انحاز للدول المتقدمة من جهة والدول التي تدور في فلـك  

  .من جهة ثانية الرأسمالية العالمية وخاصة الولايات المتحدة وأوربا
  :والحصص والأصوات ـ رأس المال ٤ـ  ٢

يعد صندوق النقد الدولي المؤسسة الثانية التي نتجت عن اتفاق بريتون ـ وودز،  
في مدينة  ١٩٤٦آذار  ١٤وباشر نشاطاته في  ١٩٤٥وقد تم الاتفاق على تأسيسه عام 

باعتبـاره    ١٩٤٦حزيـران   ٢٥سافانا بولاية جورجيا الأمريكية وبدأ أعماله فعلياً في 
اقتصادية متخصصة في المال تعنى بالإقراض وتنشيط استثمارات القطاع الخاص مؤسسة 

مليار دولار مقسمة إلى أسـهم   ١٠والشركات الأجنبية بلغ رأس المال عند التأسيس 
  .)١(ألف دولار ويكون حق الاكتتاب للدول الأعضاء ١٠٠قيمة السهم 

 ١٠اد رأس المال من ومع التطور الاقتصادي والاجتماعي والسياسي العالمي ازد
 ١٩٧٠مليار دولار عام  ٢٧ثم ازداد إلى  ١٩٥٩مليار دولار عام  ٢١مليار دولار إلى 

دولار وبلغ عدد الـدول   مليار ١٨٤إلى  ١٩٩٦أما الزيادة الأخيرة فقد وصلت عام 
دولة لأن كل دولة تنتسب للصندوق تنتسب حكماً للبنك الدولي  ١٩٠ المنتسبة حوالي
  .وتدفع حصتها

                                                 
  .٣٢٨الاقتصاد النقدي، مرجع سابق ص: ضياء مجيد )١(
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أما الحصة فقد تم تحديدها استناداً لحصة الدولة في صندوق النقد الدولي وتسدد 
  :على الشكل التالي
  .من الحصة ذهباً أو بالدولار% ٢أ ـ تدفع الدولة 

من الحصة بعملات الدول الأعضاء وعـادةً مـا تكـون    % ١٨ـ تدفع الدولة ب  
  .بالعملات الأساسية، وأغلب الدول سددت بالدولار

  .من الحصة تبقى لدى البلد العضو تدفع عند الطلب% ٨٠ج ـ 
من الحصة والباقي يبقى % ٢٠يتوجب على البلد العضو في البنك تسديد فقط 

  .لحين الطلب
صوتاً حسب صندوق النقد الدولي، وهنا تكـون نفـس    ٢٥٠يحق لكل دولة 

  .صوتاً لكل دولة ثم يضاف صوت واحد عن كل سهم مكتتب به ٢٥٠الحصة 
هذا يعـني   ١٩٨١مليار دولار في عام  ٦,٩فإذا علمنا أن الحصة الأمريكية هي 

من الإجمالي % ٢١,٤٨صوتاً أي تبلغ نسبة الأصوات  ٦٩٤٨١أن عدد الأصوات هو 
  .صوتاً ٤٦٩٤٦٦٢١البالغ 

  %.١٠مليار دولار دفع منها  ١٨٤فقد وصل رأس المال إلى  ١٩٩٦أما في عام 
  ،١٩٨١لدول الكبرى في عام حصص وأصوات ا) ٤(جدول رقم 

من إجمالي %   الحصص  الأعضاء
  رأس المال

المبلغ مقيم بحقوق 
   السحب الخاصة

عدد 
  الأصوات

من إجمالي % 
  الأصوات

الولايات 
  ٢١,٤٨  ٦٩٤٨١  ٦,٩٢٣,١٠٠  ٢٣,٨٨ ٦٩,٢٣١  المتحدة

  ٨,١٢  ٢٦٢٥٠  ٢,٦٠٠,٠٠٠  ٨,٩٧ ٢٦,٠٠٠  بريطانيا
  ٥,٥٢  ١٧٨٦٢  ١,٧٦١,٢٠٠  ٦,٠٨ ١٧,٦١٢  ألمانيا
  ٤,٢٦  ١٣٧٨٩  ١,٣٥٣,٩٠٠  ٤,٦٧ ١٣,٥٣٩  اليابان
  ٤,٠٣  ١٣٠٤٢  ١,٢٧٩,٢٠٠  ٤,٤١ ١٢,٧٩٢  فرنسا
  ٣,٥٨  ١١٥٨٣  ١,١٣٣,٣٠٠  ٣,٩١ ١١,٣٣٣  الهند
  ٣,٥٢  ١١٣٧٢  ١,١١٢,٢٠٠  ٣,٨٤ ١١,١٢٢  كندا
  ٢,٧١  ٨٧٧٥  ٨٥٢٥٠٠  ٢,٩٤  ٨,٥٢٥  إيطاليا
  ٢,٤٥  ٧٩٢٩  ٧٦٧٩٠٠  ٢,٦٥  ٧,٦٧٩  هولندا
  ٢,٤٠  ٧٧٥٠  ٧٥٠٠٠٠  ٢,٥٩  ٧,٥٠٠  الصين

  . ٣٢٧الاقتصاد النقدي، مرجع سابق صـ: ضياء مجيد: المصدر
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سيطرة الدول العظمى على الحصص والأصـوات  ) ٤(يلاحظ من الجدول رقم 
الولايات المتحدة ـ بريطانيا ـ ألمانيا ـ    (مجموعة الدول الخمسة الأوائل  تسيطرحيث 

من % ٤٢,٥إجمالي الحصص وتسيطر على من % ٤٢,٥على حوالي ) فرنسا ـ اليابان 
حجم الأصوات، هذا يعني أن أي دولة تتعامل مع الصندوق يجب عليها الحصول على 

أي يعني ذلك ارتباط الـدول الصـغيرة   . موافقة هذه الدول لكي تحصل على القرض
  .بالدول المتقدمة اقتصادياً وسياسياً مرة ثانية بهدف الحصول على القروض الإنمائية

أما موارد الصندوق فإنها تأتي بالدرجة الأولى من رأس المال ثم القروض التي ـ 
يحصل عليها الصندوق من المصارف الكبرى والمؤسسات المالية الدولية وغيرها، إضافة 
لذلك فقد اعتمد البنك على إصدار سندات دين يتم طرحها في البورصـات العالميـة   

  .وتقدم له الأموال اللازمة للإقراض
  :ـ وظائف البنك الدولي ٥ـ  ٢

بما أن البنك الدولي مؤسسة مالية دولية تعنى بشؤون الإقراض ومساعدة الدول 
النامية على إقامة المشاريع التنموية لتطوير اقتصادياتها لذلك اهتم بعدة وظائف ماليـة  

  :أهمها
  :ـ تقديم القروض ١

نتـاج وتشـجيع   يقدم البنك القروض للدول الأعضاء بهدف تحسين ظروف الإ
القطاع الخاص وتطوير مشاريع البنى التحتية، واستثمار الثـروات الباطنيـة وتنشـيط    
التجارة الدولية وإصلاح الخلل الهيكلي الذي تعاني منه الدول وخاصة الدول الناميـة،  

  .فالقروض التي يقدمها البنك من أمواله تهدف لتحسين ظروف الدولة طالبة القرض
مان دولة ما بالحصول على القروض من المصارف الكبرى كما ويمكن للبنك ض

  .العالمية وذلك رغبة منه في تفعيل القروض التجارية بين الدول
  :ـ تقديم المساعدات الفنية ٢

يقدم البنك الدولي مساعدات فنية متعددة الجوانب، لأنه يدرس القرض الـذي  
استثمار هذه المبالغ أو أحيانـاً  ترغب الدولة الحصول عليه ويقدم النصح والمشورة في 

تغيير مجالات الاستثمار، فقد ينصح الدولة بعدم إقامة المشروع المخطط له وإنما استبداله 
بمشروع سياحي أو تجاري يحقق عوائد أفضل للدولة، نظراً لخبرته الطويلة في مجـالات  

  .التنمية والاستثمار والتجارة الدولية
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  :اقتصادية ـ تقديم مساعدات واستشارات ٣
يقدم البنك الاستشارات الاقتصادية والاجتماعية للدول الأعضاء وذلـك مـن   

زراعـة ـ   (خلال إيفاد الخبراء لزيارة اقتصاد الدولة والاطلاع على كافة القطاعـات  
ويدرس مزايا هذا الاقتصاد ويقترح على الدولة إقـرار الخطـط   ) صناعة ـ خدمات 

تصاد أو قد يوافق على الخطة التي وضـعتها الدولـة   التنموية اللازمة لتطوير هذا الاق
  .نفسها

إن قروض البنك ومساعداته الفنية والاستشارية تخدم بالدرجة الأولى توجهات 
ولا يقدم مسـاعدات للـدول ذات التوجـه    ) الليبرالية الاقتصادية(الاقتصاد العالمي 

  .الاشتراكي أو التي تعادي اتجاهات الدول المتقدمة
  :موعات البنك الدولي الماليةـ مج ٦ـ  ٢

نظراً لتزايد الطلب العالمي على خدمات البنك الدولي خلال فترة ما بعد الحرب 
العالمية الثانية واهتمام البنك بإعادة إعمار أوربا، فقد وجهت الدول النامية، وخاصـة  

ه وطبيعة مجموعة عدم الانحياز الانتقادات للبنك، الأمر الذي دفعه لإعادة النظر بسياسات
عمله وقام بعد ذلك بتأسيس مجموعة مالية سميت مجموعة البنـك الـدولي للإنشـاء    

  :والتعمير وهي
  :ـ مؤسسة التمويل الدولية١

أحدث البنك مؤسسة مالية تهتم بإقراض القطاع الخاص في الدول النامية والدول 
لتنميـة  المتقدمة وذلك بهدف تنشيط عمل الشركات الخاصة ودفعها للمسـاهمة في ا 

الاقتصادية والاجتماعية وتشغيل العاطلين عن العمل واستثمار المواد الأوليـة الوطنيـة   
  .وتنشيط التجارة الداخلية والخارجية

وذلك بعد اسـتكمال إعمـار أوربـا     ١٩٥٦وقد أحدثت هذه المؤسسة عام 
وكانت قروضها موجهة للشركات الإنتاجية وخاصة الشركات متعددة الجنسيات التي 

  .طلقت باتجاه الاستثمار في دول أخرىان
  :ـ هيئة التنمية الدولية ٢

وسميت بالتنمية الدولة لأنها خصصت للدول  ١٩٦٠أحدثت هذه المؤسسة عام 
النامية التي كانت تطالب بحصة معينة من القروض لكي تمول مشاريعها الاقتصـادية،  



 علي كنعان. د  البنك الدولي للإنشاء والتعمير: الفصل الثاني
 

‐ ٣٥٥  - 
 

وقد اهتمت هذه الهيئة المالية بإقراض الدول الفقيرة بهدف استكمال إقامة مشاريع البنية 
مشاريع الطاقة وبعض المشاريع الاقتصادية مثل استخراج التحتية اللازمة لعملية التنمية و

  .الثروات الباطنية وتجهيزها للتجارة الدولية أو تسهيل تجارة المواد الزراعية الأساسية
  :تعددة الأطراف لضمان الاستثمارـ الوكالة الم ٣

وكان الهدف منها تشجيع الاستثمار الأجنبي  ١٩٨٨أنشأت هذه المؤسسة عام 
الحواجز التجارية التي تعيق الاستثمارات الدولية، فهي تضـمن الاسـتثمارات   وإزالة 

الأجنبية ضد المخاطر السياسية والتأميم أو تجميد عملها في دولة من الدول وغير ذلك 
  .من المخاطر

  :ـ أنواع القروض ٧ـ  ٢
يقدم البنك الدولي عدة أنواع من القروض تهدف في جوهرها لإحداث تغييرات 

في الهيكل الاقتصادي أو الهيكل التجاري للدولة وإدخالها في منظومة الاقتصـاد  جذرية 
  :العالمي وأهم هذه الأنواع

  :ـ قروض المشروعات ١
وهي قروض تعطى لتمويل مشروع محدد مثل تمويل مشروع الصرف الصـحي  
ـ الري ـ توليد الكهرباء ـ إقامة السدود ـ الطرقات العامة ـ سـكك الحديـد       

وهذه المشروعات ضرورية وحيوية لكل اقتصاد وخاصة اقتصاديات الـدول  . وغيرها
  .النامية، وتمثل حصة هذه القروض النسبة العظمى من قروض البنك الدولي

  :ـ قروض البرامج ٢
هي مبالغ يمنحها البنك الدولي لتمويل برنامج اقتصادي معين أو تمويل قطـاع  

للصناعات التحويلية أو تصـنيع المـواد    اقتصادي محدد، مثل تمويل الواردات اللازمة
الأولية، فهي برامج ضرورية للدولة وقامت بدراسة هذا البرنامج وتبين لها بأنه يشكل 

  .قفزة نوعية في الاقتصاد الوطني
  :ـ قروض التصحيح الهيكلي ٣

وهي قروض يقدمها البنك الدولي للدول النامية بهدف إجراء التصحيح الهيكلي 
قتصادية وعادة ما يكون هدف هذه القروض الانتقال مـن الاقتصـاد   في سياساتها الا

الموجه إلى الاقتصاد الحر وتبني سياسة الليبرالية الاقتصادية والاندماج في الاقتصاد العالمي 
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وتنطوي قروض التكيف الهيكلي على درجة من المشروطية حيث يلتقي الصندوق مـع  
ول المتقدمة وخاصـة الولايـات المتحـدة    البنك في إخضاع الدول النامية لشروط الد

الأمريكية التي تطلب من الدول النامية الخضوع للتجارة الدولية الحرة وتحرير الاقتصاد 
وبيع مؤسسات القطاع العام والسماح بدخول الاستثمارات الأجنبية ورفـع كافـة   

  .أشكال الحماية للصناعة الوطنية وهي ما تعرف بشروط صندوق النقد الدولي
  :وتخضع هذه القروض للشروط التالية

ـ الكفاءة في استخدام الموارد ويدخل ضمنها معايير الاستثمار الدولية وسياسـات    ١
  .الحوافز للمستثمرين وفتح جميع القطاعات

ـ تبني سياسة الخصخصة، وتخفيف قيود حماية الصناعة الوطنية وبيـع مؤسسـات     ٢
  .القطاع العام

الخارجي وذلك بالدخول في إحدى نوادي تسوية الديون ـ الخضوع لتسوية الدين   ٣
  .لكي يضع البنك الدولي شروطه في جدولة الديون

ـ تحرير التجارة وزيادة حوافز التصدير للمصدرين وشركات التصدير وإلغاء التعرفة   ٤
  .الجمركية أو تبني سياسة منظمة التجارة العالمية في التجارة

  .اعدات الاجتماعيةـ تخفيض حجم الإعانات والمس ٥
ـ إصلاح النظام المصرفي وإدماجه في النظام المصرفي العـالمي وتعـديل الأنظمـة      ٦

  .الضريبية والإدارة العامة وتقويم الخدمات
  :ـ القروض القطاعية ٤

نظراً لعزوف الدول عن القروض الهيكلية فقد أحدث البنك الدولي قروضاً سميت 
القرض لدولة ما لكي تقوم بتطوير قطاع معين يعدّ القروض القطاعية، حيث يتم منح 

ضرورياً لاقتصادها الوطني ويساعدها على الاندماج في الاقتصاد العالمي مثل تطـوير  
قطاع الزراعة بهدف زيادة الإنتاج وتقديم السلع للتجارة الدوليـة أو تطـوير قطـاع    

يادة الإنتاج وتصـدير  الاستيراد والتصدير أو تطوير قطاع الصناعات التحويلية بهدف ز
  .الفائض

إن هذا النوع من القروض لا يختلف عن القروض التي خصصـت للتصـحيح   
  .الهيكلي، لكنها جزئية تخدم برامج الإصلاح الهيكلي بصيغة أخرى
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  ثالثالفصل ال

  صندوق النقد العربي
  :تمهيد

تحدثنا في الفصل الأول والثاني من هذا الباب عن صندوق النقد والبنك الدوليين 
، وباشرا أعمالهمـا في عـام   ١٩٤٤اللذين أنشآ بموجب اتفاق بريتون ـ وودز عام  

  .لتمويل الاقتصاد العالمي ١٩٤٦
العربي فقد اجتمع أعضـاء  وفي إطار الجامعة العربية وتحقيق التكامل الاقتصادي 

الجامعة العربية وقرروا إحداث صندوق النقد العربي بهدف مساعدة الـدول العربيـة   
الفقيرة، وإصلاح العجز في ميزان مدفوعاتها كمدخل لمساعدة هذه الدول على زيـادة  
حجم التبادل التجاري بينها، والمشاركة في إقامة مشاريع عربية مشتركة، تكون بداية 

  .الشراكة الاقتصادية والاجتماعية في الوطن العربي لتحقيق
ة للدول الأعضاء فيما يخص السياسـات  ركما أن الصندوق سوف يقدم المشو

  .المالية والنقدية ودورهما في تطوير السياسات الاقتصادية في الدول العربية
لقد أكدت الدراسات منذ إحداث الصندوق وحتى الوقت الحاضر بأن الـدول  

قد استفادت من صندوق النقد العربي أكثر من استفادتها من صـندوق النقـد    العربية
الدولي، رغم أن حصصها في الصندوق العربي أقل بكثير من حصصها في صندوق النقد 
الدولي، علماً أن الصندوق العربي يعمل كمؤسسة دولية تحت إشراف وتوجيه صندوق 

  .دات والتسهيلاتالنقد الدولي وتوجهاته في منح القروض والمساع
ولكي نتعرف على الصندوق العربي جيداً لا بد من قراءة الاتفاقية والأهـداف  
ورأس المال والحصص وغيرها من الأسباب التي دعت لإنشاء الصـندوق، فمـا هـو    

  صندوق النقد العربي؟ وما هي أهدافه؟ وما هي نشاطاته؟
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  :هوم صندوق النقد العربيـ مف ١ـ  ٣
 ١٩٧٦وضع الاقتصاديون عدة تعاريف لصندوق النقد العربي الذي أحدث عام 

كهيئة نقدية عربية تسعى لتحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية وتحقيـق الاسـتقرار   
النقدي والمالي في الدول العربية، وقد ركزت التعاريف على آلية عمل الصندوق ودوره 

  :والاجتماعي كما يليالاقتصادي 
مؤسسة نقدية عربية يسعى لتصحيح الاختلال في موازين مدفوعات الـدول  «

الأعضاء وتحقيق الاستقرار في أسعار صرف عملات الدول العربية وتحقيـق التعـاون   
  .)١(»النقدي العربي

وهذا التعريف استناداً لأهداف الصندوق قد لا يعكس جـوهر وآليـة عمـل    
الجوانب الفنية للصندوق، واستناداً لذلك وجدت من الأفضـل   الصندوق ويغفل بعض

  :وضع تعريف موسع يعكس جوهر الصندوق ودوره في الاقتصاد العربي وهو
مؤسسة نقدية عربية تعنى وتشرف على تحقيق الاستقرار في أسـعار صـرف   «

العملات للدول الأعضاء، ومساعدة الدول المعسرة على إصلاح الخلـل في مـوازين   
عاتها بهدف تحقيق الاستقرار النقدي العربي وتطوير الأسواق المالية العربية وتحقيق مدفو

  .»المزيد من خطوات التكامل العربي وزيادة معدلات النمو الاقتصادي العربي
  :استناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص صندوق النقد العربي كما يلي

دولة عربية، وإنما هي عربية تشترك فيها  ـ مؤسسة نقدية إقليمية ليس لها جنسية أي  ١
جميع الدول العربية، وتتعامل مع جميع الدول العربية استناداً لحصة كـل دولـة   

  .ورغبتها في التعامل مع الصندوق
ـ يعنى الصندوق ويشرف على متغيرين أساسيين في الاقتصاد العربي وهمـا ثبـات     ٢

ت الـدول الأعضـاء، لأن   أسعار الصرف ـ إصلاح الخلل في موازين مدفوعا 
ثبات سعر الصرف وتوازن ميزان المدفوعات سوف يساعد كل دولـة علـى   
استقرار المستوى العام للأسعار وزيادة معدلات النمو وتحسين ظروف المعيشـة  

  .للسكان
                                                 

  .٨اتفاقية صندوق النقد العربي، ص )١(
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ـ يقدم الصندوق المساعدات بأشكال مختلفة للدول الأعضاء بهدف إصلاح الخلـل    ٣
واستقرار أسعار الصرف الأمر الذي يجنـب كـل دولـة    في ميزان المدفوعات 

  .الاضطرابات الاقتصادية والخلل في التطور الاقتصادي
  :ـ تحقيق الأهداف التالية ٤

أ ـ تحقيق الاستقرار النقدي الذي يوفر للاقتصاد الوطني الاستقرار في السياسة السعرية  
  .ويزيد من معدل النمو الاقتصادي

الية العربية لأن هذه الأسواق ما زالت ناشئة وتحتاج للمساعدة ب ـ تطوير الأسواق الم 
الفنية والمادية لكي يزداد حجم التعامل فيها ويزداد حجم الاستثمار المالي فيهـا  

  .الأمر الذي ينعكس إيجاباً على الاقتصاد الوطني
ج ـ زيادة حجم التكامل الاقتصادي العربي لأن السوق العربية المشتركة ظهرت عام  

وما زالت في خطوات انتقالية بطيئة، لذلك يشجع الصندوق كل اتفاقية  ١٩٦٤
  .أو توجه لتطوير خطوات التكامل

ء ـ زيادة معدلات النمو الاقتصادي لأنها تنعكس إيجاباً على الوضع المعاشي للسكان  
  .ومن ثم تتحقق التنمية الاقتصادية والاجتماعية
بي توضح بأن هذه المؤسسة جوهرية إن هذه السمات والخصائص للصندوق العر

في الاقتصاديات العربية وضرورية لكي يتم تسريع خطوات التكامل الاقتصادي مـن  
من جهـة   جهة ولكي تزداد عمليات التراكم والنمو التي تدعم التبادل التجاري العربي

  .أخرى
  :ـ نشأة الصندوق وتطوره ٢ـ  ٣

ول في تاريخ الدول العربيـة  نقطة تح ١٩٤٥سجل تأسيس الجامعة العربية عام 
لأن هذه المنظمة كانت الصيغة التنظيمية للعمل العربي المشترك من جهة، والأداة الـتي  
يمكن من خلالها تأسيس وكالات ومنظمات عربية اقتصادية واجتماعيـة مـن جهـة    

  .أخرى
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  :لذلك وبعد إنشاء الجامعة العربية تم إحداث عدة منظمات عربية مثل
، منظمـة الـدول   ١٩٦٨بي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي عام الصندوق العر

، المركز العربي لدراسات المناطق الجافة والأراضي القاحلة ١٩٦٨العربية المصدرة للنفط 
، المؤسسة العربية ١٩٧٢، منظمة العمل العربي ١٩٧٢، المنظمة العربية للتنمية ١٩٧١

  .ساسية لتطوير العمل العربي المشتركوغيرها من المنظمات الأ ١٩٧٤لضمان الاستثمار 
لكن التنفيذ قد تأجـل   ١٩٤٦قترح إنشاء صندوق نقد عربي عام الملقد كان 

لعدة أسباب، وفيما بعد قدمت لمجلس الجامعة عدة مقترحات لإنشاء صندوق النقـد  
  .)١(العربي وكانت تؤجل

لإنشاء مثل هذه وفي بداية السبعينيات من القرن الماضي أصبحت الفرصة مناسبة 
والحاجة لـدعم الاسـتقرار    ١٩٧١المنظمة نظراً لانفصال الدولار عن الذهب في آب 

النقدي العربي، ونظراً لزيادة مديونية بعض الدول العربية وحاجتها للقروض الأجنبيـة  
  :اللازمة للتنمية الاقتصادية واستناداً لذلك تكون أسباب إنشاء الصندوق

  .قيق الاستقرار النقدي العربيـ الحاجة الماسة لتح ١
وتشـكيل   ١٩٧١ـ محاولة تثبيت أسعار الصرف خاصة بعد تعويم الدولار عـام    ٢

  .تحالف نقدي أوربي سمي السميثونيان لتخفيف آثار انخفاض أسعار الصرف
ـ مساعدة الدول العربية المدينة لكي لا تزداد مديونيتها الخارجية وتؤثر على قيمـة    ٣

  .الاقتصاديعملتها ووضعها 
إن هذه الأسباب قد دفعت الجامعة العربية للبحث في إمكانية إنشاء صـندوق  

  .النقد العربي
إمكانية إنشاء اتحاد عربي للمدفوعات من قبل مجلس الوحـدة   ١٩٧٣ـ طرح في عام 

  .الاقتصادية العربية، وتأجل ذلك
إلى مجلـس   قدم الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي دراسـة  ١٩٧٤ـ 

المحافظين للمصارف العربية يوحي باستخدام الدينار العربي وتطوير الأسواق المالية 
  .العربية وقد قام المجلس بتحليل الدراسة والاستفادة منها

                                                 
آذار عام  ٣٠ـ   ٢٧قد العربي في التنمية الاقتصادية العربية، مؤتمر اتحاد الاقتصاديين العرب، المغرب مساهمة صندوق الن: عدي قصيور) ١(

  .٢ص ٢٠٠٠
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قدمت توصية جديدة إلى مجلس المحافظين العرب في بغداد وذلـك لإقامـة    ١٩٧٥ـ 
لنهائية للاتفاقية وأجريت عليهـا  صندوق النقد العربي وقد ناقش الحضور الصيغة ا

  .بعض التعديلات
الرباط، المغرب، أقرت اتفاقية صندوق النقد العربي من قبل مجلس المحافظين  ١٩٧٦ـ 

  .للمصارف المركزية العربية
شباط، بدأ العمل ببنود الاتفاقية وأصبح صندوق النقد العربي مؤسسة نقدية  ١٩٧٧ـ 

الإمارات العربية المتحدة ولها مكاتـب تمثيـل في   إقليمية عربية مقرها أبو ظبي في 
  .الدول العربية

  :ـ أهداف الصندوق ٣ـ  ٣
  :حددت المادة الرابعة من اتفاقية الصندوق أهداف الصندوق بما يلي

  .)١(ـ تصحيح الاختلال في موازين مدفوعات الدول الأعضاء ١
يتها للتحويل فيما بينها ـ استقرار أسعار الصرف بين العملات العربية، وتحقيق قابل  ٢

  .والعمل على إزالة القيود على المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء
ـ إرساء السياسات وأساليب التعاون النقدي العربي، بما يحقق المزيد مـن خطـى     ٣

  .التكامل الاقتصادي العربي، ودفع عجلة التنمية الاقتصادية في الدول الأعضاء
ا يتصل بالسياسات الاستثمارية الخارجية للموارد النقدية للدول ـ إبداء المشورة فيم  ٤

الأعضاء، على النحو الذي يؤمن المحافظة على القيمة الحقيقية لهذه الموارد ويؤدي 
  .إلى تنميتها حيثما يطلب منه ذلك

  .ـ تطوير الأسواق المالية العربية ٥
وتهيئة الظروف المؤديـة إلى  ـ دراسة سبل توسيع استعمال الدينار العربي الحسابي،   ٦

  .إنشاء عملة عربية موحدة
ـ تنسيق مواقف الدول الأعضاء في مواجهة المشكلات النقدية والاقتصادية الدولية،   ٧

بما يحقق مصالحها المشتركة، وبما يسهم في الوقت ذاته في حل المشكلات النقدية 
  .العالمية

  .ء بما يعزز حركة المبادلات التجاريةـ تسوية المدفوعات الجارية بين الدول الأعضا ٨
                                                 

  .٨اتفاقية صندوق النقد العربي ص )١(



 علي كنعان. د  صندوق النقد العربي: الفصل الثالث
 

‐ ٣٦٢  - 
 

إن هذه الأهداف التي حددتها المادة الرابعة من اتفاقية الصندوق شاملة وتحقـق  
منها لتحققـت الوحـدة   % ٥٠مصالح الأعضاء، ولو أن الصندوق استطاع أن ينفذ 

ومع ذلك فقد استطاع الصندوق ) الدينار(الاقتصادية وظهرت العملة العربية الموحدة 
تحقيق الكثير فيما يتعلق بتسوية المدفوعات وتحرير  ٢٠١٠ـ   ١٩٧٦ل السنوات خلا

التجارة وحل النزاعات المالية والنقدية ودعم الاستقرار النقدي رغم الظروف العالميـة  
، أزمة عام ١٩٩٧، أزمة عام ١٩٨٧أزمة عام : الرديئة وظهور عدة أزمات مالية عالمية

  .تؤثر بشكل مباشر على الدول العربية، وهي أزمات مالية أثرت و٢٠٠٨
ولكي يحقق الصندوق أهدافه فإن عليه استخدام مجموعة من الوسـائل الماليـة   

  :والنقدية والمساعدات وأهمها
دول الأعضاء للمساعدة في تمويل لـ تقديم التسهيلات القصيرة والمتوسطة الأجل ل  ١

العالم الناجم عن تبادل السـلع  العجز الكلي في موازين مدفوعاتها مع باقي دول 
  .والخدمات وانتقال رؤوس الأموال

ـ إصدار الكفالات لصالح الدول الأعضاء تعزيزاً لاقتراضها من المصـادر الماليـة     ٢
  .الأخرى من أجل تمويل العجز الكلي في موازين مدفوعاتها

ب الـدول  ـ التوسط في إصدار القروض في الأسواق المالية الدولية والعربية لحسـا   ٣
  .الأعضاء وبضماناتها

ـ تنسيق السياسات النقدية للدول الأعضاء وتطوير التعاون بين السلطات النقدية في   ٤
  .هذه الدول

ـ تحرير وتنمية المبادلات التجارية والمدفوعات الجارية المترتبة عليها وتشجيع حركة   ٥
  .انتقال رؤوس الأموال بين الدول الأعضاء

للدول الأعضاء وخاصة التي لديها فـوائض وترغـب بمسـاعدة     ـ إدارة الأموال  ٦
  .الصندوق لإدارة هذه الأموال

ـ تقديم الاستشارات المالية للدول الأعضاء وذلك للمساعدة في حل المشاكل المالية   ٧
  .والنقدية

  .ـ تقديم المعونات الفنية للأجهزة النقدية والمصرفية في الدول الأعضاء ٨



 علي كنعان. د  صندوق النقد العربي: الفصل الثالث
 

‐ ٣٦٣  - 
 

ادية والمعنوية التي يقدمها الصندوق تساعد الدول الأعضـاء  إن هذه الوسائل الم
على إصلاح الخلل في موازين مدفوعاتها وتثبيت سعر الصرف وتنمية المبادلات التجارية 
ومن ثم تطوير اقتصادها الوطني بما يحقق أهدافها الاقتصادية والاجتماعية، فالصـندوق  

اعلة في الوسط الاقتصـادي، ويسـعى   منذ أيامه الأولى ظهر لكي يكون هيئة نقدية ف
  .لإنجاز العديد من المهام المالية والنقدية في الاقتصاديات العربية

  :ـ رأس المال والموارد والحصص ٤ـ  ٣
حددت المادة الثانية عشرة من اتفاقية صندوق النقد العربي رأس المـال بحـدود   

وحدات من حقوق  ٣ابي مليون دينار عربي حسابي، ويعادل الدينار العربي الحس ٦٠٠
السحب الخاصة التي يحددها صندوق النقد الدولي فإذا اعتبرنا وحدة حقوق السـحب  

  :دولار هذا يعني أن رأس المال للصندوق هو ١,٣٥٠بحدود  ٢٠٠٨الخاصة لعام 
  .مليون دولار ٢٤٣٠) = ١,٣٥٠×  ٣(×  ٦٠٠

  :أي% ٢٥أما المسدد فهو 
  .لارمليون دو ٦٠٧,٥% = ٢٥× مليون  ٢٤٣٠

ألف دينـار عـربي    ٥٠سهم قيمة كل سهم  ١٢٠٠٠تم تقسيم رأس المال إل 
  :حسابي يسدد رأس المال كما يلي

  .عند إيداع وثيقة تصديق الاتفاقية% ٥ـ تسدد الدولة العضو  ١
  .عند الانتساب رسمياً للاتفاقية% ٢٠ـ تسدد الدولة العضو  ٢
الوطنية بصرف النظر عن قابليتـها  من الحصة بعملتها % ٢ـ تسدد الدولة العضو   ٣

  .)١(للتحويل
  :يحصل صندوق النقد العربي على الموارد من المصادر التالية

  .ـ رأس المال المدفوع ١
  .ـ الاحتياطيات ٢
  .ـ القروض والتسهيلات التي يحصل عليها الصندوق ٣
  .ـ أية موارد أخرى يقررها مجلس المحافظين ٤

                                                 
  .٢٧٤النقود والمصارف، مرجع سابق ص: كمال شرف، هاشم أبو عراج) ١(
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مليون دولار غير كافية لمواجهة  ٦٠٧,٥ذكرنا  إن رأس المال المدفوع وهو كما
أعمال الصندوق ونشاطاته لذلك يحق له الاقتراض من المصارف التجارية وصـناديق  

  .التمويل العربية وغيرها من المؤسسات المالية الدولية
% ٢٠٠من اتفاقية الصندوق حدود الاقتراض بما يعادل  ١٨لقد حددت المادة 
  .والاحتياطي العام من رأس المال المصرح به

صوتاً ويضاف لكل دولة أصواتها حسب  ٧٥ـ يحدد لكل دولة عند التصويت 
ألف دينار عـربي حسـابي    ٥٠أي صوتاً لكل ) حسب الحصة(الأسهم التي تمتلكها 

ويدرس الصندوق المشاريع المقدمة إليه ويتخذ القرارات حسب رغبة الأعضاء بالاستناد 
  .إلى التصويت

كان بمثابة مبادرة مالية عربية هامة لضـمان   ١٩٧٦دوق عام إن تأسيس الصن
  .القروض للدول المحتاجة وإصلاح الخلل في موازين المدفوعات

  :ـ نشاطات الصندوق ٥ـ  ٣
بهدف مساعدة الـدول العربيـة علـى     ١٩٧٦ظهر صندوق النقد العربي عام 

التبـادل  إصلاح موازين مدفوعاتها من جهة وعلى تثبيت أسعار الصـرف لتشـجيع   
واستناداً لذلك يجب على الصندوق تأمين القروض . التجاري فيما بينها من جهة أخرى

والمساعدات اللازمة للدول العربية، وإذا عدنا إلى اتفاقية الصندوق نلاحظ بأنه باشـر  
  .١٩٧٧شباط في أعماله 

  :فما هي نشاطات الصندوق إلى الأقسام التالية
  .ـ النشاط الإقراضي ١
  .ير الأسواق المالية العربيةـ تطو ٢
  .ـ دعم التجارة العربية البينية ٣
  .ـ النشاط التدريبي ٤
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  :ـ النشاط الإقراضي ١ـ  ٥ـ  ٣
تأخذ قروض الصندوق أشكالاً متعددة، فهو يقرض قروضاً ميسـرة لإصـلاح   

عم الإصلاحات الاقتصادية ولتطوير فروع الاقتصـاد  دالعجز في ميزان المدفوعات، و
  :وأهم هذه القروضالوطني 

  :ـ القرض التلقائي ١
هو مبلغ من المال يقدمه صندوق النقد العـربي لإصـلاح العجـز في ميـزان     

من حصة البلد والمدفوعة بـالعملات  % ٧٥المدفوعات للبلد العضو ولا تتجاوز قيمته 
  :مليون دولار مثلاً هذا يعني أن قيمة القرض ١٠٠الأجنبية، فإذا كانت حصة البلد 

  .مليون دولار ٧٥% = ٧٥× مليون  ١٠٠
ويهدف هذا القرض لإصلاح العجز في ميزان المـدفوعات ومـن ثم تحقيـق    
الاستقرار النقدي الذي يسعى إليه كل بلـد إضـافة إلى الوصـول إلى الاسـتقرار     

  .الاقتصادي
  :ـ القرض العادي ٢

ويقدم هذا القرض لفترة أطول ويخصص لإصلاح العجز في ميزان المـدفوعات  
  .يضاً خاصة عندما لا يستطيع القرض الأول مساعدة الدولة في إصلاح العجزأ
  :ـ القرض الممتد ٣

ويقدم هذا القرض لفترة أطول من القرض العادي ويهدف لإصلاح العجـز في  
ميزان المدفوعات في حال عدم كفاية القرضين السابقين، أي إذا كان الخلل في ميـزان  

فإن هذا القرض يساعد إلى حد ما في إصلاح هـذا  المدفوعات ينجم عن خلل هيكلي 
  .الخلل
  :ـ القرض التعويضي ٤

ويمنح هذا القرض للبلد العضو في حال هبوط أسعار صادراته أو ازدياد أسـعار  
الواردات لظروف معينة، فلكي لا يحصل الاضطراب في ميزان المدفوعات يمـنح هـذا   

  .صادرات أو زيادة الوارداتالقرض ويسمى تعويضي لتعويض النقص الحاصل في ال
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  :ـ الكفالات ٥
تعد الكفالات أحد أشكال التسهيلات التي يقدمها الصندوق للدول الأعضـاء،  

أي أن الصندوق . ي في موازين المدفوعاتلوذلك تدعيماً لسعيها نحو تمويل العجز الك
سوف يكفل البلد عند الاقتراض من مؤسسات أخرى بغرض إصلاح العجز في ميزان 

فوعاتها أو إقامة مشاريع اقتصادية أو اجتماعية سواء كانت من مؤسسات دولية أو مد
  .مصارف خاصة

  :ـ الوساطة ٦
وهي قيام الصندوق نيابة عن البلد العضو بالتفاوض مع المؤسسات المالية الدولية 
أو المصارف الخاصة على القروض وتكون هذه القروض بضمانة الصندوق لأنه توسط 

  .في إصدارها
  :ـ تطوير الأسواق المالية العربية ٢ـ  ٥ـ  ٣

لقد حدد الصندوق من ضمن أهدافه تطوير التعاون الاقتصادي بـين الـدول   
  :العربية وصولاً إلى سوق عربية موحدة، وهذا الأمر يتطلب ما يلي

  .ـ إزالة كافة الحواجز التي تعيق انتقال رؤوس الأموال بين الدول العربية ١
  .القيود المفروضة على المدفوعات بين الدولـ إزالة كافة  ٢
ـ إزالة كافة القيود المفروضة على التجارة البينية وخاصة فإن اتفاقية منطقة التجارة   ٣

  .قد انتهت وأزالت العديد من الحواجز الجمركية ١٩٩٧الحرة التي بدأت عام 
سوق ماليـة   ـ مساعدة الدول في تطوير أسواقها المالية لكي تكون جاهزة لإقامة  ٤

  .عربية موحدة في نهاية المطاف
إن هذه الأهداف تطلبت من الصندوق تقديم الخبرة والمشورة للدول الأعضـاء  
الراغبة في تطوير اقتصادياتها في الاستفادة من هذه الخبرات أملاً في تطوير أسواقها المالية 

تجولهـا في أوربـا   وتشجيع حركة رؤوس الأموال العربية بين الدول العربية بدلاً من 
  .وخدمة الاقتصاد الأوربي
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  :وفي هذا الإطار يساعد الصندوق الدول الأعضاء على
  .أ ـ إصدار الأوراق المالية في الأسواق المحلية

  .ب ـ تداولها في الدول العربية وللمواطنين العرب بالدرجة الأولى
  .ج ـ التوجه لإقامة سوق عربية مالية موحدة

  :جارة العربية البينيةـ دعم الت ٣ـ  ٥ـ  ٣
لتطوير التجارة العربية البينية وزيادتهـا   ١٩٧٧يسعى الصندوق منذ إحداثه عام 

بهدف تحقيق التكامل الاقتصادي العربي، وفي هذا الإطار فقد أحدث الصندوق تسهيلاً 
لتمويل التجارة العربية وذلك بهدف زيادة حجم الصادرات العربيـة العربيـة، أي أن   

دد مبالغ لكل بلد عضو يستطيع التجار من البلد العضو الاستفادة منها أو الصندوق ح
التجار المستوردون من بلد عضو آخر الحصول على هذه التسهيلات بهدف الاسـتيراد  

يستطيع تجار أجانب الاستفادة من هذا التسهيل عند التصدير لأي بلد  من هذا البلد أو
ادة من هذا البرنـامج كانـت متدنيـة لأن    عربي، ومع ذلك فإن الاعتماد أو الاستف

المصارف العربية والتجار العرب ليست لديهم المعرفة والقدرة على استخدام الأمـوال  
  .المخصصة لهذا البرنامج

  :ـ النشاط التدريبي ٤ـ  ٥ـ  ٣
يعدّ التدريب والتأهيل من أهم الأنشطة الاقتصادية والإدارية الـتي تسـاهم في   

تاجية والخدمية في الاقتصاد الوطني، ودعماً لرفع الكفاءات العربية تطوير النشاطات الإن
فقد أحدث الصندوق معهد السياسات الاقتصادية، وذلك بهدف تأهيل وتنمية الكوادر 
الاقتصادية والمالية والإدارية في الدول الأعضاء، وهذا المعهد يجري دورات تدريبيـة في  

المجالات المالية والنقدية والمصرفية وغيرها بحيث مجال السياسات الاقتصادية الكلية وفي 
يستطيع المتدربون الاطلاع على أحدث الإجراءات في المجالات القطاعية، والاطـلاع  

  .على التجارب الأوربية المتطورة بهدف تطوير اقتصاديات الدول الأعضاء
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  )مليون دينار عربي حسابي(             )١(ملحق رقم 

 المال المكتتب بهرأس   الدولة  م
  ألف دولار

  رأس المال المدفوع 
بعملات قابلة 
  للتحويل

بعملات 
  المجموع  وطنية

  ٥,٤٠٠  ٠,٠٨٠  ٥,٣٢٠  ٥,٤٠٠  المملكة الأردنية الهاشمية  ١
  ١٩,٢٠٠  ٠,٣٠٠  ١٨,٩٠٠  ١٩,٢٠٠  دولة الإمارات العربية المتحدة  ٢
  ٥,٠٠٠  ٠,٠٨٠  ٤,٩٢٠  ٥,٠٠٠  دولة البحرين  ٣
  ٧,٠٠٠  ٠,١٠٠  ٦,٩٠٠  ٧,٠٠٠  الجمهورية التونسية  ٤

الجمهورية الجزائرية الديمقراطية   ٥
  ٤٢,٤٠٠  ٠,٧٦٠  ٤١,٦٤٠  ٤٢,٤٠٠  الشعبية

  ٤٨,٤٠٠  ٠,٧٦٠  ٤٧,٦٤٠  ٤٨,٤٠٠  المملكة العربية السعودية  ٦
  ١٠,٠٠٠  ٠,٢٠٠  ٩,٨٠٠  ١٠,٠٠٠  جمهورية السودان  ٧
  ٧,٢٠٠  ٠,٠٨٠  ٧,١٢٠  ٧,٢٠٠  الجمهورية العربية السورية  ٨
  ٤,٠٠٠  ٠,٠٨٠  ٣,٩٢٠  ٤,٠٠٠  جمهورية الصومال  ٩
  ٤٢,٤٠٠  ٠,٧٦٠  ٤١,٦٤٠  ٤٢,٤٠٠  جمهورية العراق ١٠
  ٥,٠٠٠  ٠,٠٨٠  ٤,٩٢٠  ٥,٠٠٠  سلطنة عمان ١١
  ١٠,٠٠٠  ٠,٢٠٠  ٩,٨٠٠  ١٠,٠٠٠  دولة قطر ١٢
  ٣٢,٠٠٠  ٠,٥٠٠  ٣١,٥٠٠  ٣٢,٠٠٠  دولة الكويت ١٣
  ٥,٠٠٠  ٠,١٠٠  ٤,٩٠٠  ٥,٠٠٠  الجمهورية اللبنانية ١٤

الجماهيرية العربية الليبية  ١٥
  ١٣,٤٤٠  ٠,١٨٦  ١٣,٢٥٤  ١٣,٤٤٠  الشعبية الاشتراكية العظمى

  ٣٢,٠٠٠  ٠,٥٠٠  ٣١,٥٠٠  ٣٢,٠٠٠  جمهورية مصر العربية ١٦
  ١٥,٠٠٠  ٠,٢٠٠  ١٤,٨٠٠  ١٥,٠٠٠  المملكة المغربية ١٧
  ٥,٠٠٠  ٠,٠٨٠  ٤,٩٢٠  ٥,٠٠٠  الجمهورية الإسلامية الموريتانية ١٨
  ١٥,٤٠٠  ٠,٢٨٠  ١٥,١٢٠  ١٥,٤٠٠  الجمهورية اليمنية ١٩
  -  -  -  ٢,١٦٠  (*)دولة فلسطين ٢٠
  ٠,٢٥٠  ٠,٠٠٥  ٠,٢٤٥  ٠,٢٥٠  جمهورية جيبوتي ٢١

جمهورية القمر الاتحادية  ٢٢
  -  -  -  ٠,٢٥٠  الإسلامية

 ٣٢٤,٠٩٠  ٥,٣٣١  ٣١٨,٧٥٩  ٣٢٦,٥٠٠  المجموع
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، فإن رأس المال المصرح به هـو  ١٩٨٨لسنة ) ٤(طبقاً لقرار مجلس المحافظين رقم ) ١
  .مليون دينار عربي حسابي ٦٠٠

، تقرر أن يكـون رأس المـال   ١٩٨٩لسنة ) ٣(بموجب قرار مجلس المحافظين رقم ) ٢
لسـنة  ) ٤(ح وبموجب قراره رقم .ع.مليون د ٣٢٦المكتتب به والواجب الدفع 

جيبوتي ليصبح إجمالي ، تم رفع رأس المال المكتتب به بقيمة حصة جمهورية ١٩٩٦
  .ألف دينار عربي حسابي ٣٢٦,٢٥٠رأس المال المقرر دفعه 

، تم تأجيل مطالبة دولة فلسطين ١٩٧٨لسنة ) ٧(بموجب قرار مجلس المحافظين رقم (*) 
  .بتسديد حصتها من رأسمال الصندوق المقرر دفعه
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  الباب السادس
  السياسة النقدية
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  الفصل الأول

  جوهر ومفهوم السياسة النقدية
  :تمهيد

لم يكن النقد في يوم من الأيام عنصراً محايداً في الاقتصاد، ولم يكن عرض النقد 
الهامشية التي لا تؤثر على غيرها من المـتغيرات،  وسعر الفائدة من المتغيرات الاقتصادية 

بل كان النقد وما زال عنصراً هاماً وأساسياً في الاقتصاد الوطني، وأن نقـص النقـود   
سوف يوقع الاقتصاد في الركود، وزيادة عرضه سوف يجر الاقتصـاد إلى التضـخم   

  .وارتفاع الأسعار
صاد الوطني فإننا نضـعها مـع   وإذا أردنا تحديد موقع السياسة النقدية في الاقت

السياسة المالية في الوسط ـ في قلب السياسات ـ وتتركز بقية السياسات الاقتصادية   
حولها، هذا يعني أن السياسة النقدية تحتل مركز الثقل في السياسة الاقتصادية، وبـدون  

ل سـوف  التوازن والاستقرار في النقد لا تستطيع السياسة الاقتصادية تحقيق أهدافها، ب
يقع الاقتصاد في الأمراض الاقتصادية أو بتعبير أدق لن يحقق هذا الاقتصاد ما يصبو إليه 

  .من نمو في الدخل وتشغيل العمال وتحسين مستوى المعيشة
بأن السياسة النقدية هي مفهوم متخصـص  : إضافة إلى ذلك لا نستطيع القول

ة، بل تؤثر السياسة النقدية علـى  ليس لها من الآثار الاقتصادية والاجتماعية والسياسي
كافة المتغيرات الاقتصادية وتؤثر على كافة أفراد المجتمع أي تؤثر على الفقراء والأغنياء، 
وقد تساهم في زيادة غنى الأغنياء أو زيادة فقر الفقراء، أو قد تحقق العدالة الاجتماعية 

ية المجتمعـات الغنيـة   وتؤثر على تركيبة السكان وعلى سوسيولوجيا المجتمع لأن نفس
تختلف عن نفسية المجتمعات الفقيرة، فالسياسة النقدية تؤثر على كافة القطاعات وعلى 

  .كافة الأفراد، وعلى كل شيء في الاقتصاد والمجتمع
ولكي تحقق الدولة أهدافها عليها حسن إدارة السياسة النقدية والاستعانة بالخبراء 

  .النقدية لكي تحقق الأهداف المرجوةوالمختصين عند رسم معالم السياسة 
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  فما هي السياسة النقدية، وما هي خصائصها وأدواتها؟
  :ـ مفهوم السياسة النقدية ١ـ  ١

يعتقد العديد من الاقتصاديين بأنه يجب تحديد مفهوم موحد للسياسـة النقديـة   
إن : يعتمده الباحثون ويتم تداوله والتعليق عليه، في حين أن القاعدة الاجتماعية تقـول 

العلوم الاجتماعية علوم نظرية تختلف مفاهيمها من فترة لأخرى وحسب الظـروف،  
  . ل ظاهرةومن ثم لا يمكن إيجاد تعريف محدد لك

  :اتفق الاقتصاديون على تحديد مفهوم السياسة الاقتصادية كما يلي
  :ـ عرف الباحث حسين بن هاني السياسة النقدية ١

هي التدابير والإجراءات التي تتخذها السلطات النقدية لإدارة كميـة النقـود   «
السيولة وتنظيم عملية إصدارها، بما يكفل سرعة وسهولة تداول وحدة النقود، وتنظيم 

  .)١(»العامة للاقتصاد الوطني لتحقيق أهداف معينة
يركز هذا التعريف على تداول النقود والسيولة العامة كجزء أساسي من عمـل  

  .السياسة النقدية، لكنه لا يحدد الأهداف التي تسعى إليها السياسة النقدية
  :ـ أما الدكتور أحمد زهير شامية فإنه يرى في السياسة النقدية ٢

مجموعة الإجراءات التي تتخذها السلطة النقدية في المجتمع، بغرض الرقابة على «
الائتمان والتأثير عليه، بما يتفق وتحقيق الأهـداف الاقتصـادية الـتي تصـبو إليهـا      

  .)٢(»الحكومة
إن هذا التعريف يركز على جانب محدد من السياسة النقدية وهو الرقابة علـى  

ت الأخرى كالرقابة على الإصدار النقدي، وتحديـد دور  الائتمان ولا يتضمن المفردا
  .النقد في الاقتصاد أو تحديد أهداف السياسة النقدية

ـ أما المفكر المصري عبد المطلب عبد الحميد أستاذ الاقتصاد بأكاديمية السـادات    ٣
  :للعلوم فإنه يرى في السياسة النقدية

                                                 
 .١٤٢ص اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق : حسين بن هاني) ١(

 .٣٢٣النقود والمصارف، مرجع سابق ص : أحمد زهير شامية) ٢(
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اءات والتدابير التي تقوم بهـا  مجموعة من القواعد والوسائل والأساليب والإجر«
في عرض النقود بما يتلاءم مع النشـاط الاقتصـادي   ) التحكم(السلطة النقدية للتأثير 

  .)١(»لتحقيق أهداف اقتصادية معينة، خلال فترة زمنية معينة
إن هذا التعريف يركز على مفردات السياسة النقدية وآلية تطبيق إجراءاتها لكنه 

  .ي جوهر السياسة النقديةيهمل الأهداف والتي ه
  :ـ أما المحلل الاقتصادي والاجتماعي سامي خليل، فإنه يرى في السياسة النقدية ٤

مجموعة الإجراءات المعتمدة للحكومة أو السلطات النقدية، لإدارة عرض النقد «
وسعر الفائدة، بهدف الوصول بالاقتصاد الوطني إلى مرحلة التشغيل الكامل، والمحافظة 

  .)٢(»من التضخمعليه 
إن هذا التعريف يجمع عناصر إدارة النقد وأهداف السياسة النقديـة وبشـكل   
خاص الوصول إلى مرحلة التشغيل الكامل وعدم الوصول إلى التضخم، وربما يكـون  
الهدف من السياسة النقدية حسب وجهة نظر السيد سامي خليل الاستقرار ولكن عدم 

ن التضخم الذي يؤثر على اقتصـاديات الـدول   الوصول إلى التضخم وذلك خوفاً م
  .النامية

ـ مما تقدم واستناداً للتعاريف السابقة فإنني أرى ضرورة توسيع التعريـف لكـي     ٥
  :يشمل كافة عناصر السياسة النقدية وأهدافها كما يلي

هي مجموعة الإجراءات والتدابير التي تقوم بها السلطات النقديـة مسـتخدمة   «
وذلـك  ) عرض النقد وسعر الفائدة وأدوات الائتمان وسعر الصرف( الأدوات النقدية

بهدف تحقيق الاستقرار والتوازن النقدي، واستقرار المستوى العام للأسـعار، ومـن ثم   
  .»زيادة معدلات النمو الاقتصادي

إن هذا التعريف يجمع بين تقنية النقد وآثاره الاقتصادية، فإذا لم تستطع السياسة 
التأثير في معدل النمو الاقتصادي فإنها لا تعد سوى مجرد حركة اقتصادية، أمـا  النقدية 

  .إذا أثرت في النمو الاقتصادي، والمستوى العام للأسعار فإنها تعد سياسة نقدية بامتياز
                                                 

 .٢٧٢اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : عبد المطلب عبد الحميد) ١(

 .٤٦٥، ص ١٩٨٣النظريات والسياسات المالية والنقدية، شركة كاظمة للنشر والتوزيع والترجمة، الكويت : سامي خليل) ٢(
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استناداً لهذا المفهوم الموسع للسياسة النقدية فإنني أرى ضرورة تحديـد إمكانيـة   
  :يلي خصائص السياسة النقدية كما

تتضـمن  : ـ مجموعة من الإجراءات والتدابير تقوم بها السـلطات النقديـة    ١
الإجراءات جميع القوانين والقرارات والتنظيمات وطرق وأسـاليب العمـل النقـدي    
وتنظيمات المصارف وتنظيم طرق الدفع الداخلية والخارجية، وتحويل العملات الأجنبية 

ها تعد إجراءات نقدية تستخدمها السلطات إلى عملة محلية وتنظيم سعر الصرف وغير
  .النقدية للوصول إلى الأهداف المطلوبة

  : ـ السلطات النقدية هي صاحبة الحق والصلاحية في القيام بالإجراءات النقدية ٢
إن ترتيب وتصنيف السلطات النقدية يعني أن السلطات النقدية ليست موحـدة  

  :ي كما يليأو جهة واحدة بل عدة جهات ضمن تسلسل هرم
  ).السلطة النقدية العليا(ـ مجلس النقد والتسليف  ١
  .ـ المصرف المركزي ٢
  ).العامة والخاصة والإسلامية(ـ المصارف المحلية  ٣
  .ـ الإدارة النقدية في هيئة تخطيط الدولة ٤

إن هذه الهيئات والإدارات تعمل جميعها ضمن توجه واحد لتحقيـق أهـداف   
  .تخدم في نهاية الأمر السياسة الاقتصاديةالسياسة النقدية التي 

  :ـ تستخدم السلطات النقدية الأدوات النقدية التالية ٣
إن هـذه الأدوات  ) سعر الفائدة ـ عرض النقد ـ الائتمان ـ سعر الصرف   (

تشكل في مجموعها الأدوات النقدية الأساسية ويمكن أن يتفرع عن هذه الأدوات بعض 
القانوني ـ رأس المال في المصارف ـ الاستثمار المصرفي    الفروع مثل نسبة الاحتياطي

وغيرها من الأدوات التي يمكن أن تخدم ) سعر صرف التصدير(ـ تعدد أسعار الصرف 
  .أهداف السياسة النقدية

  :ـ تسعى السياسة النقدية لتحقيق مجموعة من الأهداف الاقتصادية والنقدية وهي ٤
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  :والتوازن النقديأ ـ الحفاظ على الاستقرار 
يُعد الاستقرار النقدي من أهم الأهداف النقدية التي تعمل السياسة النقدية بكل 
طاقتها على تحقيقه، فإذا حصل التوازن النقدي تحققت أهم أهداف السياسة النقديـة  
وانعكس ذلك إيجاباً على باقي المتغيرات الاقتصادية، ولكي يتحقق الاستقرار النقـدي  

النقدية تحقيق التوازن بين إصدار النقد ومعدل نمو الناتج المحلي الإجمالي،  على السياسة
  .فكلما ازداد الناتج ونما كلما توجب زيادة الإصدار لتصريف الناتج

إن الاستقرار النقدي سوف يشجع الادخار والاستثمار معاً، وسـوف يـزداد   
  .التشغيل وتزداد الدخول ويطرأ التحسن على الوضع الاقتصادي
  :ب ـ تحقيق التوازن والاستقرار في المستوى العام للأسعار

إن تحقيق التوازن والاستقرار النقدي سوف ينعكس إيجاباً على المستوى العـام  
للأسعار، وبالمقابل إن زيادة الإصدار النقدي سوف تؤدي لارتفاع المسـتوى العـام   

ود والأسعار، فالنظرية للأسعار وحدوث التضخم، أي أن العلاقة طردية بين كمية النق
الكمية في النقود بحثت في الأسعار والنقود، كما وقامت النظرية الكينزية ببحث هـذه  
العلاقة وجميع النظريات أكدت أن الخلل في الإصدار النقدي سوف يؤدي لارتفـاع  

  .المستوى العام للأسعار
الاستقرار مما تقدم نلاحظ بأن هدف كل سياسة نقدية ناجحة هو الحفاظ على 

النقدي ومن ثم الحفاظ على التوازن والاستقرار في المستوى العام للأسعار، لأن هـذا  
سوف يؤثر على الوضع المعاشي للسكان، لأن التضخم سوف يـؤثر  ) الأسعار(المتغير 

سلباً على الفقراء بانخفاض دخولهم بينما تزداد ثروات الأغنياء مـن خـلال ارتفـاع    
  .صل الخلل الاجتماعي إذا ما استمر التضخم طويلاًالأسعار، ويمكن أن يح

  : ج ـ زيادة معدل النمو الاقتصادي
تسعى كل سياسة نقدية كما ذكرنا للتوازن النقدي ومن ثم توازن المستوى العام 
للأسعار، والسياسة النقدية بطبيعتها تركز على زيادة الناتج المحلي الإجمالي فكلما ازداد 

نقد للحفاظ على التوازن النقدي، لكن كيف يمكـن أن تـؤدي   الناتج يجب زيادة ال
  السياسة النقدية لزيادة النمو الاقتصادي؟
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بالطبع إن تخفيض سعر الفائدة سوف يشجع على زيادة الطلب علـى النقـود   
بهدف الاستثمار فإذا شعرت السياسة النقدية بوجود الركود فإنها تخفض سعر الفائـدة  

يزداد التوظيف ويزداد الناتج وتزداد الدخول فتحصل الزيادة  فيزداد الاستثمار ومن ثم
في معدل النمو الاقتصادي، فتكون السياسة النقدية من خلال سعر الفائدة تمكنت من 

  .استهداف زيادة معدل النمو
وبالمقابل إذا رفعت السياسة النقدية سعر الفائدة فإن هذا الإجراء سوف يخفض 

م الاستثمار ويزداد الركود في الاقتصاد، وهو مـا لا  الطلب على النقد وينخفض حج
  .ترغبه السياسة النقدية

  :ـ تطور السياسة النقدية ٢ـ  ١
لعب الذهب دوراً هاماً في الحضارات القديمة، فقد ارتبط المستوى العام للأسعار 
بكميات الذهب التي تنتجها الشعوب ونظراً لندرة الإنتاج فقد تحقق الاستقرار النسبي 
في قيمة النقود وانعكس ذلك إيجاباً على المستوى العام للأسعار خلال فترات طويلة من 

م إلى ظهور المصـارف في القـرنين   .ق ٢٥٠٠الزمن امتدت منذ ظهور الذهب عام 
الخامس عشر والسادس عشر وكانت السياسة النقدية خلال هذه الفترة تركـز علـى   

ر، والأزمات التي كانت تحصل هـي نتيجـة   توازن الإصدار ومن ثم التوازن في الأسعا
غش النقود نظراً لقلة الأموال لدى السلطان فكان يخفض نسبة الـذهب في اللـيرة أو   
الدينار وهذا ما حصل أيام المقريزي في مصر عندما ازداد معدل التضخم وقد تصـدى  

وقـد   »إغاثة الأمة في كشف الغمـة «المقريزي لهذه الأزمة وكتب عنها كتاباً بعنوان 
  .أرجع أسباب التضخم لغش النقود من قبل السلطان

إن الأزمات التي حصلت في المشرق العربي أو الصين أو روما القديمة كانت في 
  .جوهرها تقوم على أساس غش النقود

أما عندما ظهرت المصارف التجارية في إيطاليا والسويد وبريطانيا في بداية عصر 
لى توظيف الأموال الفائضة الأمر الذي فتح المجال النهضة فقد ركزت جل اهتمامها ع

واسعاً لتطوير السياسة النقدية فظهرت أفكار الكلاسيك التي ركزت علـى مجموعـة   
  :ثوابت وأهداف للسياسة النقدية كما يلي
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ـ اعتبر الكلاسيك كمية النقود متغيراً مستقلاً وأن الأسعار هي متغير تابع، فكلما   ١
  .فع الأسعارازداد عرض النقد ترت

ـ يمكن للسياسة النقدية التأثير في عرض النقد عن طريق سعر الفائـدة وعمليـات     ٢
  .)١(السوق المفتوحة والاحتياطيات القانونية

  .ـ النقد هو عنصر محايد ولا يجوز استخدامه للتأثير في الناتج ٣
  .ـ الائتمان يجب أن يخدم القطاع الخاص لكي يساهم في زيادة الإنتاج ٤
  .ـ رفض الكلاسيك زيادة الإصدار النقدي لتمويل عجز الموازنة ٥

 ١٩٢٩كساد  عام الإن هذه الثوابت والأهداف كانت السبب المباشر في أزمة 
عندما وقف الفكر الكلاسيكي عاجزاً عن إيجاد الحلول لهذه الأزمة الأمر الذي مهـد  

النظريـة العامـة في   «كتابه في  ١٩٣٦الطريق لأفكار اللورد جون مانيارد كينز عام 
  .»الفائدة والنقود والاستخدام

لقد وضح كينز أن السياسة النقدية هي أقل تأثيراً على الوضع الاقتصادي مـن  
  :السياسة المالية لكنه في إطار السياسة النقدية يرى أن

ـ عرض النقد لا ينحصر تأثيره في المستوى العام للأسعار وإنما يؤثر على الـدخل    ١
  .وميالق

  .م الرأسماليكـ يؤثر عرض النقد على الادخار والاستثمار والترا ٢
ـ على السياسة النقدية أن تدرس حجم الاستثمار الكلي وكل نقـص يجـب أن     ٣

يدفعها للبحث عن أسباب النقص ومن ثم التعويض عن طريق زيادة الاسـتثمار  
  .الحكومي من خلال القروض العامة أو الإصدار النقدي

اعتبر كينز سعر الفائدة متغير شديد الحساسية للطلب على النقود، أي يتحدد من ـ   ٤
  .خلال تفضيل الأفراد للنقود

لقد تطورت السياسة النقدية تطوراً ملحوظاً بعد الحرب العالمية الثانية، فبعد أن 
كانت ترتبط ببعض المتغيرات النقدية وبعض الأفكار أصبحت أهـم السياسـات في   

                                                 
 .٣٥٣لسيد علي ـ نزار سعد الدين العيسى؛ النقود والمصارف والأسواق المالية، مرجع سابق ص عبد المنعم ا) ١(



 علي كنعان. د  جوهر ومفهوم السياسة النقدية: الفصل الأول
 

‐ ٣٧٨  - 
 

لوطني وأصبحت تستخدم عرض النقد وسـعر الفائـدة وسـعر الصـرف     الاقتصاد ا
على جميع المتغيرات الاقتصادية (وعلاقات الائتمان وحجمه للتأثير على الاقتصاد الكلي 

وعلى النواحي الاجتماعية، أي باتت أكثر تأثيراً من ذي قبل وأكثـر فاعليـة   ) الكلية
والكينزية الحديثة، فإننا نلاحظ جميـع   ورغم الخلافات بين المدرسة الكلاسيكية الحديثة

الدول المتقدمة تستخدم عرض النقد كمتغير أساسي في الاقتصاد، أي أن النيوكلاسيك 
يعارضون القروض العامة لتمويل عجز الموازنة، لكن العجز قائم ويمول بالقروض الـتي  

ليـة وذلـك   في تمويل السياسة الما) استخدام النقد(هي في جوهرها تفعيل عرض النقد 
بهدف تنشيط المالية الحكومية التي تنعكس بدورها إيجاباً على المالية الخاصـة ويحصـل   

  .النمو والتطور الاقتصادي
إن الخلافات المذهبية بين المدارس أصبحت شكلية والجميع يشجع الدولة علـى  

  .الاقتراض وتمويل عجز الموازنة وتنشيط الاقتصاد الوطني
  :النقدية ـ أهداف السياسة ٣ـ  ١

تعدُّ السياسة النقدية من أهم السياسات في الاقتصاد الوطني نظـراً لاهتمامهـا   
وعملها بالنقد، والذي أطلقنا عليه المتغير الأساسي في الاقتصاد، لأن كل تغير في قيمة 
هذا المتغير سوف تؤثر على جميع الأفراد والشركات، وعلى ميزانية الدولة، وعلى كافة 

  .قتصادية الأخرى، لذلك يعد متغيراً أساسياً أو مركز المتغيرات الاقتصاديةالمتغيرات الا
بأن السياسة النقدية سوف تركز جل اهتمامها علـى  : مما تقدم نستطيع القول

الاستقرار والتوازن والتطور والنمو والتحسن والتشغيل، وإلا فإنها إذا عاكست هـذه  
  .الكوارث على الاقتصاد الوطني الكلمات والمعاني والمصطلحات فإنها ستسبب

  فما هي أهداف السياسة النقدية وما هي الآثار التي تؤدي إليها؟
  :تسعى السياسة النقدية لتحقيق الأهداف التالية

  :ـ تحقيق التوازن والاستقرار في قيمة النقد الوطني ١
 ـ  إذا وذلك من خلال تحديد الإصدار النقدي بمعدل نمو الناتج المحلي الإجمالي، ف

ازداد معدل النمو يزداد الإصدار وذلك لتصريف السلع والمنتجات وفي حال انخفـض  
  .معدل نمو الناتج ينخفض الإصدار لكي يتناسب مع معدل النمو
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سياسة التمويل (إضافة إلى ذلك فإن زيادة حجم الإصدار لتمويل عجز الموازنة 
نقد وحـدوث التضـخم،   تعني زيادة كميات النقود، ومن ثم زيادة عرض ال) بالعجز

لذلك أقلعت جميع الأنظمة النقدية عن تمويل العجز بالإصدار النقدي بهـدف تحقيـق   
  .التوازن والاستقرار في عرض النقد

إن هذا الهدف سوف يؤدي إذا ما تحقق لاستقرار الأسعار والدخول وتحسـين  
ما تصـبو   المستوى المعاشي للسكان وتشجيع الاستثمار وزيادة حجم التشغيل وتحقيق

  .إليه السياسة الاقتصادية وهو الاستقرار والتوازن الاقتصادي
  :ـ استقرار المستوى العام للأسعار ٢

إن استقرار قيمة النقد عن طريق تحقيق التوازن بين الإصدار النقدي ومعدل نمو 
الناتج سوف يؤدي لاستقرار المستوى العام للأسعار، بينما يؤدي عدم التوازن بين النقد 
والناتج إلى زيادة عرض النقد ومن ثم ارتفاع المستوى العام للأسعار الذي يؤدي بدوره 

  .للتضخم
إن حدوث التضخم سوف يؤثر على كافة المتغيرات الاقتصادية وعلى الأوضاع 
الاجتماعية ويقسم المجتمع إلى طبقتين الفقراء والأغنياء وتزول الطبقـة الوسـطى، أي   

ع الدخل لصالح الأغنياء ويزداد بالمقابل فقر الفقراء لأنهـم  يؤدي التضخم لإعادة توزي
يحصلون على دخول محدودة فقط، بينما أصحاب الأملاك والثروات تزداد قيمة ثرواتهم 

  .عندما ترتفع أسعارها
لقد أكدت جميع النظريات الاقتصادية على ضرورة استقرار المسـتوى العـام   

  .الفقراء لكي لا يحصل الظلم الاجتماعيللأسعار، وفي حال التقلبات يجب إنصاف 
واستناداً لذلك تُعد السياسة النقدية أكثر السياسات ظلماً اجتماعياً إذا لم تنصف 
الفقراء بالإعانات أو تحريك الأجور أو تجبر السياسة المالية على القيـام بمثـل هـذه    

  .الإجراءات لإنصاف الفقراء
  :ن العمل وزيادة مستوى الدخولـ تشجيع الاستثمار وتشغيل العاطلين ع ٣

تسعى السياسة النقدية من خلال أدواتها وهي عرض النقد ـ سعر الفائـدة ـ    
لزيادة حجم القروض بهدف تشجيع المستثمرين على زيادة حجم استثماراتهم، وقـد  
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أكدت جميع النظريات وصدقتها التجارب بأن المستثمر أصبح بحكم المنظم أي لا يملك 
من قيمة المشروع وفي حالات أخـرى  % ٥٠ـ   ٣٠كاملة، بل ما بين قيمة المشروع 

من قيمة المشروع وعلى النظام المصرفي توفير الأموال اللازمة لإقامة المشـروع  % ٢٥
  .وبأسعار فائدة متدنية تزيد ربحية المستثمر

إن تخفيض سعر الفائدة وزيادة حجم القروض والتسهيلات سوف يزيد حجـم  
لذي يؤدي لزيادة حجم الإنتاج وتشغيل العاطلين عن العمل، والنتيجة الاستثمار الأمر ا

النهائية زيادة حجم الدخول في الاقتصاد الوطني التي تؤدي بدورها لتحسين الظـروف  
المعاشية للسكان وتطوير المجتمع، لأن زيادة الدخول سوف تزيد درجة الرفاهية والثقافة 

  .اعيةوتحسن الاستهلاك وتطور العادات الاجتم
  :ـ تشجيع التصدير وتحسين وضع ميزان المدفوعات للدولة ٤

إن تخفيض سعر الفائدة وزيادة حجم الائتمان سوف يشجع الاستثمار وتشغيل 
العمال وسوف يزيد حجم الإنتاج من السلع والخدمات والتي سوف يعد جزء منـها  

اً خاصة لتمويـل  للتصدير، كما قد تمنح المصارف للشركات التي تهتم بالتصدير قروض
الصادرات تؤدي بدورها لمساعدة المصدرين ورفع درجة كفاءة الصادرات وقـدرتها  
على المنافسة الدولية الأمر الذي يزيد من حجم الصادرات الوطنية ويزيد من حجـم  
القطع الأجنبي اللازم لعملية التنمية الاقتصادية والاجتماعية، وهذا ما فعلتـه وتفعلـه   

شرق آسيا حيث حققت قفزات نوعية في التصدير وزادت مـن   الصين ودول جنوب
  .عوائدها بالقطع الأجنبي الأمر الذي انعكس إيجاباً على الاقتصاد الوطني

  : ـ تحسين وتطوير بنية الخدمات المصرفية والمالية ٥
تسعى السياسة النقدية من خلال المصارف التجارية والمصـارف المتخصصـة   

مستوى الوعي المصرفي، وهذا الأمـر سـوف يتطلـب مـن     والشاملة لنشر وتحسين 
السلطات النقدية زيادة عدد الفروع المصرفية في المناطق والأقـاليم وحـتى البلـدان    
الصغيرة، وذلك لفتح حسابات مصرفية وتخديم العمل التجاري والصناعي، وتشـجيع  

  .القروض والإيداعات
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  :واحد إن رفع مستوى الوعي المصرفي سوف يحقق هدفين بآن
  .أ ـ تجميع نسبة كبيرة من الكتلة النقدية في الجهاز المصرفي

ب ـ رفع قدرة السلطات النقدية على تنفيذ سياساتها المطلوبة نظراً لأن الكتلة النقـد   
  .مجمعة في المصارف وليس في المنازل

كما وتسعى السلطات النقدية لتحسين ظروف الخـدمات الماليـة والهندسـية    
دة التأمين وخدمات الأسواق المالية، لأن جميع هذه الخدمات تخدم مصالح والتأمين وإعا

  .وأهداف السياسة النقدية وتساعدها على تحقيق الأهداف المخططة
  :ـ تطوير وتحسين خدمات الأسواق المالية ٦

تعد أسواق المال المكان الأساسي لتطبيق القرارات المالية والنقدية، فكلما كانت 
رة كلما استطاع المصرف المركزي السيطرة على الكتلة النقدية وعلى سوق المال متطو

الائتمان وعلى الخدمات المصرفية، وتصبح جميع عمليات السوق مراقبة وتحت أنظـار  
  .السلطات النقدية

بأن المصرف المركزي أو السلطات النقدية تصبح قادرة : مما تقدم نستطيع القول
والتأكد من الآثار الإيجابية أو السلبية الـتي سـوف   على دراسة قراراتها قبل إصدارها 

ن ذا كانت إيجابية إضافة إلى ذلك فإتؤدي إليها، لذلك يمكن التراجع عنها أو تعميقها إ
المبالغ التي ستضارب أو توظف في الأسهم سوف تكون أداة أو مؤشـرات إحصـائية   

ات غير المشروعة أو ذات للسلطة النقدية ـ تراقبها وتضع القيود عليها وتحد من العملي 
  .الآثار الضارة على المضاربين والاقتصاد

وكانت السياسات النقدية تشترط لتحقيق الأهداف المنشودة وجود سوق مالية 
متطورة وخاصة سياسة السوق المفتوحة لأن المصرف المركزي سوف يتدخل بائعـاً أو  

كانت السوق صغيرة أو غـير  مشترياً للأوراق المالية، فكيف سيحقق هذا الإجراء إذا 
  متطورة؟

  :ـ زيادة إنتاج الغذاء وتحقيق الأمن الغذائي القومي ٧
إن قيام المصرف المركزي بتخفيض سعر الفائدة للمزارعين ولإنتـاج الحبـوب   
والأجبان والألبان واللحوم وتربية الحيوان بشكل عام، سوف تساعد الفلاحين علـى  
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مساعدات أو معاملة الزراعة مثل الصـناعة والتجـارة   زيادة الإنتاج، بينما عدم تقديم 
بخصوص سعر الفائدة سوف يدفع المزارعين لترك العمل الزراعي لأنه غير قادر علـى  

  .التعامل مثل العمل الصناعي ويختلف بطبيعته عن المصنع والمتجر
إن المصارف المركزية تستخدم سعر فائدة تفضيلي أو بعض السـقوف علـى   

ياسة الأسلحة التسليفية المنتقاة لدعم الإنتاج الزراعي الذي يوفر بطبيعته الائتمان أو س
  .الأمن الغذائي الوطني

  :ـ زيادة معدل النمو الاقتصادي ٨
يعد معدل النمو الاقتصادي الحصيلة النهائية لجميع السياسـات الاقتصـادية،   

ي يظهـر عمـل   ولجميع الإجراءات والتدابير التي تقوم بها الحكومة خلال السـنة، أ 
وقد يكون %) ١٠ـ % ٧ـ % ٥(الحكومة في نهاية العام في معدل النمو الاقتصادي 

  .أن قد يكون سالباً% ١
فمن يكون مسؤولاً عن زيادة معدل النمو هل السياسة المالية أم النقدية؟ أم جميع 

  السياسات؟
تعد جميع السياسات الاقتصادية مسؤولة عن زيادة وتحسـين معـدل النمـو    

قتصادي، والسياسة النقدية باعتبارها إحدى أهم هذه السياسات تعد مسؤولة بشكل الا
  مباشر عن معدل النمو الاقتصادي، فما هي مسؤولية السياسة النقدية في معدل النمو؟

  :تمتلك السياسة النقدية الوسائل والأدوات التالية
تشجيع الاستثمار . وتستطيع من خلال رفع أو تخفيض سعر الفائدة: أ ـ سعر الفائدة 

وتشغيل العمال وزيادة الإنتاج أو إذا ارتفع سعر الفائدة لا يشجع الاستثمار وقد 
  .تزداد البطالة

إن زيادة معدلات الإقراض للقطاعات الاقتصادية سوف يزيـد  : ب ـ حجم الائتمان 
  .حجم التشغيل والإنتاج ويرفع من معدلات نمو القطاعات الاقتصادية

إن اعتماد سعر صرف منخفض سوف يشجع التصدير ويزيد من  :ج ـ سعر الصرف 
حجم القطع الأجنبي اللازم للتمويل وخاصة عنـد اسـتيراد الآلات والتقانـات    

  .الأجنبية
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إن هذه الأدوات الهامة التي تمتلكها السلطات النقدية سوف تعمل على التشجيع 
  .ضخمأو العرقلة والتثبيط، وسوف تعالج من خلالها الركود أو الت

إن تخفيض سعر الفائدة وتشجيع الائتمان وتشجيع التصدير سوف يزيد حجـم  
الاستثمار والتشغيل وتصنيع المواد الأولية وتصديرها بالشكل المصنع وذات قيمة مضافة 

  .مرتفعة الأمر الذي يؤدي لزيادة الدخول وزيادة معدل النمو الاقتصادي
  :ـ أدوات السياسة النقدية ٤ـ  ١

الاقتصاديون على اعتبار السياسات التي يستخدمها المصرف المركزي على درج 
أنها أدوات السياسة النقدية، وإنني هنا لا أعارض ما كتبه الاقتصاديون، بل أسعى مـن  
خلال هذا الاجتهاد لتطوير بعض المفاهيم والأسس وأتمنى أن تنال إعجاب المهـتمين  

  :اداً لذلك فإن أدوات السياسة النقدية هيوالدارسين في قطاع المال والنقد، واستن
  .ـ سعر الفائدة ١
  .أو الكتلة النقدية) المعروض النقدي(ـ عرض النقد  ٢
  .ـ حجم الائتمان أو التسليف ٣
  .ـ سعر الصرف ٤
  .ـ سياسة الدين العام ٥

  :وسوف نشرح هذه الأدوات بشكل مفصل كما يلي
  :ـ سعر الفائدة ١ـ  ٤ـ  ١

النقدية الهامة التي تؤثر على عرض النقد والادخار والاستثمار  هو أحد المتغيرات
والدخول وسعر الصرف، ويؤثر بشكل أساسي على الإنتاج والتشغيل، فهو أوسع من 
المتغيرات النقدية الأخرى تأثيراً على المتغيرات الاقتصادية الكلية، فهو تكلفة بالنسـبة  

  . المصرفللمستثمر وأرباح أو عوائد بالنسبة للمودع في
التوازن بين الادخار والاستثمار عن طريق سعر الفائدة، فإذا كان سـعر   يتحقق

الفائدة مرتفعاً سوف يزداد الادخار وينخفض الاستثمار، وبالمقابل إذا كـان سـعر   
الفائدة منخفضاً فسوف يزداد الاستثمار وينخفض الادخار، لذلك يجب أن يكون سعر 

  .يث يشجع الادخار والاستثمار معاًالفائدة متغيراً إيجابياً بح
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لقد اعتبر الكلاسيك سعر الفائدة ثمن التضحية بالاستهلاك الحالي، فقد عـرف  
  :الاقتصاد الكلاسيكي المتأخر ألفرد مارشال سعر الفائدة

هو جزاء الانتظار، بمعنى آخر هو جزاء التضحية باستهلاك الحاضـر انتظـاراً   «
  .)١(»للاستهلاك مقدار أكبر في المستقب

أما كينز فإنه يرى في سعر الفائدة متغيراً نقدياً يتحدد بمستوى التفضيل النقدي 
للأفراد فإذا ازداد تفضيل الأفراد للسيولة ارتفع سعر الفائدة، وبالمقابـل إذا انخفـض   

  .»تفضيل الأفراد للسيولة انخفض سعر الفائدة
ود، فلكل سلعة ثمـن وثمـن   ويعتبر العديد من الاقتصاديين سعر الفائدة ثمناً للنق

  .النقود هو سعر الفائدة
  :يمكن تعريفه كما يلينرى بأن سعر الفائدة متغير نقدي مهم ومن ثم : مما تقدم 

هو ثمن التخلي عن النقود يتحدد استناداً للعرض والطلب على النقود ومستوى «
بـين العـرض   الربحية ومعدل التضخم، ويؤثر على الادخار والاستثمار ويحقق التوازن 

  .»والطلب على النقود ويساهم في زيادة معدل النمو الاقتصادي
إن هذا المفهوم لسعر الفائدة يتضمن أكثر المضامين والمحتويات لسـعر الفائـدة   
ومؤثراته والآثار الإيجابية الناتجة عنه واستناداً لذلك تتحدد خصائص سعر الفائدة بمـا  

  :يلي
العرض والطلب على النقود ويؤثر علـى كافـة   ـ متغير نقدي يؤثر على كل من   ١

  .المتغيرات الاقتصادية الكلية وعلى دخول الأفراد والشركات
ـ هو ثمن سلعة النقود، فإذا اعتبرنا الأجر هو ثمن سلعة العمل والربح هو ثمن سلعة   ٢

رأس المال، والإيجار هو ثمن التخلي عن الأرض، فالنقود عندما يقرضها الشـخص  
لذلك فإن سعر الفائدة هو ثمن تخلي المسـتثمر   ،يحصل على ثمن للمصرف سوف

  .عن أمواله لفترة زمنية معينة
  :ـ يتحدد سعر الفائدة استناداً للعوامل التالية ٣

                                                 
 .٢٠٣النقود والبنوك والعلاقات الاقتصادية الدولية مرجع سابق ص : صبحي تادرس قريصة ـ مدحت محمد العقاد) ١(
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أ ـ مستوى العرض والطلب على النقود، فكلما ازداد عرض النقد انخفض سعر الفائدة 
  .الفائدةوبالمقابل إذا زاد الطلب على النقد ارتفع سعر 

ب ـ يؤثر مستوى الربحية الوطنية على سعر الفائدة فكلما ازدادت الأرباح كلما أدى  
  .ذلك لرفع سعر الفائدة، وبالمقابل يؤدي انخفاض الأرباح لتخفيض سعر الفائدة

يؤثر معدل التضخم على سعر الفائـدة، وعـادة مـا يـرى     : ج ـ معدل التضخم 
  .ة لمعدل التضخمالاقتصاديون ضرورة تجاوز سعر الفائد

ـ يؤثر سعر الفائدة على الادخار والاستثمار، فهو يشجع الادخار إذا كان مرتفعاً   ٤
ويشجع الاستثمار إذا كان منخفضاً لذلك يجب أن يكون متوازناً بين الادخـار  

  .والاستثمار بحيث يوفر العوائد لأصحاب الأموال، ويوفر الربح للمستثمرين
التوازن بين العرض والطلب، فإذا ازداد الطلب على النقـود  ـ يحقق سعر الفائدة   ٥

  .ارتفع سعر الفائدة وإذا ازداد عرض النقد نخفض سعر الفائدة
ـ يساهم سعر الفائدة في زيادة معدل النمو الاقتصادي، أي أن تخفيض سعر الفائدة   ٦

سوف يشجع المستثمرين على زيادة استثماراتهم الأمر الـذي يـؤدي لتشـغيل    
اطلين عن العمل ويزيد حجم الإنتاج مما يؤدي لرفع معدلات النمـو ويطـرأ   الع

  .التحسن على الدخول
  .إن هذه الخصائص توضح لنا مدى وأهمية سعر الفائدة في الاقتصاد الوطني

  :ـ وظائف سعر الفائدة ١ـ  ١ـ  ٤ـ  ١
تنظر الوحدات الاقتصادية بكل دقة وحذر لسعر الفائدة لأنه سوف تقرر حجم 

لاستثمار وتكلفة الفرصة البديلة ومجالات الاستثمار، واستناداً لذلك يقوم سعر الفائدة ا
  :بالوظائف التالية

إلى ) المـدخرة (ـ يضمن سعر الفائدة تدفق الأموال من المؤسسات ذات الفـائض    ١
وهذا ما يشجع على زيادة الادخار لأغراض ) المستثمرة(المؤسسات ذات العجز 

  .)١(دي لزيادة الإنتاج وتخفيض معدلات البطالةالاستثمار مما يؤ
                                                 

 .٣٠٠والأسواق المالية، مرجع سابق ص عبد المنعم السيد علي ـ نزار سعد الدين العيسى، النقود والمصارف ) ١(
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ـ يعد سعر الفائدة جزءاً من التكلفة النسبة للمستثمرين، فكلما ارتفع سعر الفائدة   ٢
انخفض الطلب على النقود وارتفعت تكاليف الصناعة الوطنية وارتفعت الأسعار 

  .وانخفضت درجة المنافسة وأثر ذلك على الدخول والاستهلاك
الاستثمارات نحو المجالات المربحة وهذا ما يسمى بالاستخدام الكفء لرأس  ـ يوجه  ٣

المال بينما المجالات ذات الربحية المتدنية لا يقبل الأفراد علـى الاسـتثمار بهـا    
  .فيحصل التخصص الإنتاجي أو الصناعي

ـ يساهم سعر الفائدة في جذب الرساميل الأجنبية عندما يكون مرتفعاً الأمر الذي   ٤
يوفر القطع الأجنبي للاقتصاد الوطني وعادة ما تكون لازمة للتنمية الاقتصـادية  

  .والاجتماعية
ـ يساهم في تنمية وتطوير الشركات ذات الكفاءة العالية وبالمقابل يؤدي لإفـلاس    ٥

الشركات ذات الكفاءة المتدنية الأمر الذي يؤدي لتشجيع الإبداع والاختـراع  
  .في الاقتصاد الوطنيوتحفيز الطاقات الخلاقة 

ـ يؤدي الائتمان لتنشيط وتطوير المؤسسات المصرفية وزيادة حصتها من النـاتج    ٦
الأمر الذي يؤثر على توزيـع  ) سعر الفائدة(الوطني وزيادة أرباحها عن طريق 

الناتج بين قطاعات الإنتاج المادي وقطاعات الإنتاج الخدمي، أي سوف تـزداد  
يمكن أن يؤدي ذلك لظهور الأزمات الماليـة كمـا   قطاعات الإنتاج الخدمي و

  .في الولايات المتحدة الأمريكية ٢٠٠٨حصل في أزمة عام 
إن هذه الوظائف المادية والمعنوية لسعر الفائدة سوف تحقق الاستخدام الكـفء  
لرأس المال وتنمية القطاعات القوية على حساب القطاعات الضعيفة، لذلك لاحظنـا  

حساب الصناعة وازداد حجم الأعمال الطفيليـة علـى حسـاب    تطور التجارة على 
  .الأعمال الإنتاجية في الدول المتقدمة مثل الولايات المتحدة الأمريكية

  :ـ استخدامات سعر الفائدة ٢ـ  ١ـ  ٤ـ  ١
يؤثر سعر الفائدة على كافة المتغيرات الاقتصادية، كما يؤثر علـى الطبقـات   

ل الأجنبية، فكل سعر فائدة يأخذ بعين الاعتبار عدد والشرائح الاجتماعية، وعلى الدو
من العوامل عند رفعه أو تخفيضه، وعلى اعتبار أن سعر الفائدة متغير نقـدي لـذلك   
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تستخدمه السلطات النقدية لمعالجة بعض الصعوبات والمشاكل أو لإحداث تغـييرات  
  :اقتصادية تستهدفها وذلك كما يلي

  :ـ في حالة التضخم ١
المستوى العام للأسعار يؤثر على العمل الإنتاجي ويـدفع الأفـراد    إن ارتفاع

للمضاربات العقارية والإتجار بالمجوهرات والخدمات والاستيراد والتصدير والمضاربة في 
الأسهم والسندات والعملات الأجنبية، وهذا الوضع يؤدي إذا ما استمر أكثر من خمس 

إنتاجي إلى اقتصاد خـدمي تـزداد فيـه     سنوات لتحويل الاقتصاد الوطني من اقتصاد
  :الأزمات والاضطرابات الاقتصادية لذلك تلجأ الدولة هنا لرفع سعر الفائدة بهدف

  .أ ـ زيادة التكلفة على المضاربات العقارية ومن ثم انخفاض أرباحها
  ).تجميد السيولة(ب ـ زيادة الإيداع في القطاع المصرفي 

  .هم الأمر الذي يؤدي لتراجع الأسعارج ـ زيادة تكلفة المضاربة بالأس
د ـ انخفاض الطلب على السيولة وعلى القروض المصرفية مما يؤدي لتراجع الأسـعار   

  .بدلاً من ارتفاعها
إن هذه الأهداف المتوخاة من رفع سعر الفائدة سوف تخفض الطلب على النقد 

تضخم من خـلال  وتبدأ على الفور حركة تراجع الأسعار، فتكون الدولة قد عالجت ال
  .سعر الفائدة

  :ـ في حالة الركود ٢
يؤدي الركود لانخفاض المستوى العام للأسعار وزيادة حجم البطالة وتكـدس  
الإنتاج في المستودعات وانخفاض الدخول، ونزوح الرساميل الوطنية إلى دول أخـرى  

لفائـدة  بحثاً عن العمل والاستثمار وفي هذه الحالة تستخدم السلطات النقدية سـعر ا 
الأمـر الـذي يـدفع    % ٥مثلاً إلى % ٨لمعالجة هذه الحالة فتخفض سعر الفائدة من 

  :المستثمرين لإعادة النظر بقرار الاستثمار فتحقق الأهداف التالية
  .أ ـ زيادة طلب المستثمرين على القروض

  .ب ـ زيادة حجم الإنتاج وفي كافة القطاعات
  .العملج ـ تشغيل عمال جدد كانوا عاطلين عن 

  ).أجور(والتشغيل ) ربح(د ـ زيادة الدخول نتيجة زيادة الإنتاج 
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إن هذا الإجراء النقدي يشجع الاستثمار والتشغيل ويؤدي لخروج الاقتصاد من 
  .حالة الركود التي يعاني منها

  :ـ إحداث تغييرات هيكلية في الاقتصاد ٣
التجارة والخدمات متطـورة،  تعاني الدول النامية من الخلل الهيكلي، أي تكون 

بينما يكون الإنتاج الصناعي أو الزراعي متخلفاً، وتصدر هذه الدول المواد الأولية على 
. شكل مواد خام، الأمر الذي يؤدي لتدني وتراجع الدخول وبقـاء التخلـف قائمـاً   

ي أ. والسياسة النقدية عن طريق سعر الفائدة يمكن أن تؤثر على الخلل الهيكلي إيجابـاً 
تضع السلطات النقدية سعر فائدة تفضيلي تحت بند الأسلحة التسليفية المنتقاة أي تحدد 

وتحـدد  % ٨مثلاً بـدلاً مـن   % ٥سعر فائدة للصناعة وخاصة الصناعات التحويلية 
مثلاً وهذا ما فعلته دول جنوب شرق آسيا، حيث يبدأ العمل % ٤للزراعة سعر فائدة 

ة وزيادة ربحيته الأمر الذي يـؤدي لتطـوير الصـناعة    الإنتاجي نظراً لانخفاض التكلف
والزراعة، لكن هذا الأمر لا يتطلب فترة محددة بل أكثر من عشر سنوات لكي تنمـو  
الصناعات وتصبح قادرة على المنافسة الأمر الذي يؤدي لزوال الخلل الهيكلي وتحقيـق  

  .النمو المتوازن لكافة القطاعات الاقتصادية
  :الاقتصاد العالميـ الاندماج في  ٤

إن بقاء الدولة النامية على وضع صناعتها المتخلفة وتجارتها للمواد الأولية فقـط  
سوف يتركها دولة منعزلة لا تتأثر ولا تؤثر في الاقتصاد العالمي، ولكي تخرج من هـذا  
الوضع المنعزل تقوم بتخفيض سعر الفائدة للصناعات التصديرية وخاصة التي تستخدم 

الية ومتطورة فيزداد الطلب على التصنيع فتنشأ صناعات تصـديرية كـبيرة   تقانات ع
ومتنوعة ونظراً لدعمها بالقروض بأسعار فائدة مخفضة لذلك تنخفض تكلفتها مقارنـة  
مع دول أخرى فتزداد قدرتها على المنافسة في الأسواق الدولية، وهذا ما فعلته الصـين  

صناعات التصديرية، إضـافة إلى تقـديم   ودول جنوب شرق آسيا في دعم التصدير وال
الإعانات المالية والإعفاءات وغيرها الأمر الذي أخرج هذه الدولة من دول منعزلة عام 
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عن العالم ولا تملك الوزن التجاري إلى دول ذات تأثير إيجـابي في الاقتصـاد    ١٩٧٠
أن  ، بل وأصبحت دول أوربا تفرض شروطاً على هذه الدول بعـد ٢٠٠٠العالمي عام 

  .كانت لا تفكر بها، ولا بالصناعة أو الزراعة التي تنتجها
فالسياسة النقدية كانت فاعلة في اندماج هذه الدول في الاقتصاد العالمي، بـل  

  .وسيطرتها على إنتاج بعض السلع أيضاً
  :ـ آثار سعر الفائدة ٣ـ  ١ـ  ٤ـ  ١

أن سعر الفائـدة  أكدت الدراسات المالية والنقدية وتجارب العديد من الدول ب
متغير نقدي ذو أهمية بالغة وسط السياسات الاقتصادية لأنه يؤثر على كافة المـتغيرات  
الاقتصادية الكلية، بل ويمكن أن يكون سياسة تستهدف حالة معينـة كمـا ذكرنـا    
باستخدامات سعر الفائدة، يؤدي للوصول إلى حالة متطورة ترغب الدول بالوصـول  

فة أثر سعر الفائدة على المتغيرات الاقتصادية يجب علينا دراسة هذه إليها، وإذا أردنا معر
  .العلاقة بين كل من سعر الفائدة والمتغير موضوع الدراسة

  :وانطلاقاً من ذلك يؤثر سعر الفائدة على المتغيرات الاقتصادية الكلية كما يلي
أن يخفـض   ـ يؤثر سعر الفائدة بشكل مباشر على الاستثمار والإنتاج لأنـه إمـا    ١

التكلفة أو يرفعها، ففي حالات الركود تخفض الدولة سعر الفائدة فيزداد الطلب 
على الاستثمار الأمر الذي يزيد الإنتاج فتزداد أرباح المنظمين ويـزداد حجـم   
التشغيل فتزداد دخول العمال، وإذا كانت الصناعة الوطنية متطورة سوف يزداد 

ميزان المدفوعات وترتفع قيمة العملة  حجم التصدير ويطرأ التحسن على وضع
وبالمقابل فإن رفع . الوطنية ويزداد استهلاك الأفراد نظراً لرخص السلع الأجنبية

سعر الفائدة سوف يخفض الطلب على الاستثمار وينخفض الإنتـاج وتـزداد   
البطالة وتتراجع الدخول وتنخفض الصادرات ويدخل الاقتصاد في نفق الركود 

ي يزرع حالة التشاؤم فيبحث المستثمرون عندها عـن مجـالات   الاقتصادي الذ
أخرى وفي دول أخرى لاستثمار أموالهم، فإذا استمرت هذه الحالة فترة طويلـة  

  .فإن ذلك يؤدي إلى الكساد الذي لا تحمد عقباه
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يوظف المودع أمواله في المصـرف  : ـ يؤثر سعر الفائدة على الادخار والاستثمار  ٢
ويقترض المستثمر من المصـرف بهـدف   ) العوائد(الفائدة  بهدف الحصول على

التوظيف ويجب أن يكون سعر الفائدة بالنسبة له أقل من الربحية لكي يسـتثمر،  
وهنا يجب على السلطات النقدية تحديد سعر فائدة يخدم المدخر والمستثمر معاً، 

المقابـل  وإلا إذا كان لصالح المدخرين فيزداد التوظيف في المصارف فينخفض ب
الاستثمار ويحصل الركود، ومن جهة ثانية إذا كان سعر الفائدة منخفضاً هـذا  
يعني زيادة حجم الاستثمارات وانخفاض حجـم المـدخرات لأنهـا سـتتوجه     
للمضاربة الأمر الذي يشجع التضخم، فلكي لا يحصل الركود أو التضخم يجب 

 ـ ل مـن الربحيـة في   على السلطات النقدية تحديد سعر الفائدة بحيث يكون أق
المشاريع الإنتاجية، وأعلى من معدل التضخم بالنسبة للمدخرين أي يخدم المدخر 

  .والمستثمر معاً فيؤدي للتحسن المستمر وتطوير القطاعات الإنتاجية والخدمية
ففي حالات ارتفاع سعر الفائدة  ـ يؤثر سعر الفائدة بشكل مباشر على الدخول،  ٣

يل فتنخفض الدخول ويحصل الركود، وبالمقابل فـإن  نخفض الاستثمار والتشغي
انخفاض سعر الفائدة يزيد التشغيل فتزداد الدخول ويطرأ التحسن الاقتصـادي  

  .والاجتماعي ويزداد الاستهلاك وتزداد الرفاهية الاجتماعية
ـ يؤثر سعر الفائدة على الأسواق المالية، ففي حالات رفع سعر الفائدة يؤدي ذلك   ٤

ستثمار والتشغيل ومن ثم انخفاض الأربـاح فيتوجـه المضـاربون في    لتراجع الا
البورصات لتوظيف أموالهم في المصارف بدلاً من التوظيف في الأسهم أو شراء 

في  ١٩٨٧السندات بدلاً من شراء الأسهم فقد وصلت ربحية السـندات عـام   
ت على الأثر أيلول إلى أكثر من ربحية السهم نتيجة أسعار الفائدة المرتفعة وحصل

  .)١(١٩٨٧تشرين الأول عام  ١٩أزمة الاثنين الأسود في 
إن رفع سعر الفائدة سـوف  : ـ يؤثر سعر الفائدة على سعر صرف العملة الوطنية  ٥

يجذب رساميل أجنبية إلى الاقتصاد الوطني فيزداد القطع الأجنبي فتتحسن قيمـة  

                                                 
 .الأسواق المالية، مرجع سابق ص: المؤلف) ١(
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ير، وبالمقابل فإن تخفيض العملة الوطنية، لكن ذلك يؤثر على الاستثمار والتصد
سعر الفائدة سوف يشجع المدخرين على إخراج أموالهم إلى اقتصاديات لـديها  
سعر فائدة مرتفع فتنخفض الاحتياطيات الوطنية ويؤثر ذلك سلباً علـى قيمـة   

  .العملة المحلية
ـ يؤثر سعر الفائدة على هياكل الاقتصاد الوطني، فقد يؤدي سعر الفائدة لتطـوير    ٦

القطاعات على حساب قطاعات أخرى، الأمر الذي يـؤدي لتخلـف   بعض 
القطاعات الأخرى ويحصل عدم التوازن في نمو القطاعات الاقتصـادية، لقـد   
دعمت الولايات المتحدة الأمريكية قطاعي التجارة والخـدمات مـن خـلال    
القروض المصرفية مما أدى لتراجع القطاعات الإنتاجية وزيادة حجم القطاعـات  

من الناتج الأمريكـي في حـين   % ٨٠مية، حيث تشكل الخدمات حوالي الخد
وقد مهد هذا التطور السبيل لحصول الأزمات % ٢٠تشكل الزراعة والصناعة 

 ١٩٩٧أزمة آسـيا عـام    ١٩٨٧المالية بشكل مستمر أزمة تشرين الأول عام 
  .وهكذا ٢٠٠٨وأزمة 

  :ـ عرض النقد ٢ـ  ٤ـ  ١
 آخر نظراً لاختلاف العادات المصرفية من جهة يختلف عرض النقد من مجتمع إلى

وتباين مستويات التطور الاقتصادي والاجتماعي بين المجتمعات من جهة ثانيـة، أي لا  
يوجد خلاف حول كيفية حساب عرض النقد، بل يوجد تباين شديد بين عرض النقد 

 بد من في دولة متقدمة وعرضه في دولة متخلفة، ولتوضيح هذه الخلافات وشرحها لا
تحديد مفهوم عرض النقد وخصائصه، ثم دراسة العوامل المحددة لعرض النقد وآثارهـا  

  .في الاقتصاد الوطني
  :ـ مفهوم عرض النقد ١ـ  ٢ـ  ٤ـ  ١

كمية وسائل «): المعروض النقدي(يقصد بعرض النقد أو كما يطلق عليه أحياناً 
بارة عن إجمـالي النقـود وعلـى    الدفع المتاحة في المجتمع، وكمية وسائل الدفع هذه ع
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يوضح هذا التعريف بأن . )١(»اختلاف أنواعها الموجودة في المجتمع في فترة زمنية معينة
روض النقدي، لكنـه يفتقـر إلى   جميع وسائل الدفع بما فيها النقود الخطية تشكل المع

  .يلات وأنواعها وأصحابها وآثارها في المجتمعالتفص
  :النقدويرى آخرون بأن عرض 

كمية النقود الموجودة في المجتمع في وقت معين، وهذه الكمية تمثـل وسـائل   «
الدفع من عملات مختلفة معدنية وورقية وودائع التي تكون موجودة في لحظة معينة بين 

  .)٢(»أيدي أفراد المجتمع
يشتمل هذا التعريف على مكونات العرض النقدي، لكنه لم يحدد الأهداف التي 

  .إليها هذا العرض في المجتمعيؤدي 
  :واستناداً لذلك فإنني أرى في العرض النقدي

هو جميع وسائل الدفع من النقود الورقية والمعدنية المصدرة والنقـود الخطيـة   «
والعملات الأجنبية وأشباه النقود التي يطلبها الأفراد والشركات المالية والإنتاجية بهدف 

يادة الإنتاج من السلع والخدمات ومن ثم زيادة معـدل  المعاملات أو المضاربة تؤدي لز
  .»النمو الاقتصادي

يتضمن هذا التعريف جميع عناصر العرض النقدي إضافة للطلب عليه والنتـائج  
  :التي يؤدي إليها وانطلاقاً من ذلك تتحدد خصائص العرض النقدي بما يلي

النقدية الموجـودة في   ـ يشمل العرض النقدي جميع وسائل الدفع أي كافة السيولة  ١
الاقتصاد الوطني سواء كانت مع الشركات أو الأفراد أو موجـودة في قنـوات   

  .الادخار
  :ـ يتضمن عرض النقد العناصر التالية ٢

  .أ ـ النقود المعدنية والورقية التي يصدرها المصرف المركزي
  .ب ـ الودائع تحت الطلب

                                                 
 .٤٦النقود والمصارف، مرجع سابق ص : ناظم الشمري) ١(

 ٢٠٠٥مبادئ الاقتصاد الكلي، دار المسيرة عمان : حسام داود مصطفى سلمان ـ عماد الصعيدي ـ خضر عقل ـ يحيى الخصاونة   ) ٢(
 .٢٦٧ص 
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  .ج ـ الودائع الآجلة وودائع التوفير
  .ملات الأجنبيةد ـ الع

  .هـ ـ أشباه النقود
و ـ بقية وسائل الدفع الأخرى كالشيكات السياحية وبطاقات الدفع وغيرهـا   
وقد تزداد أو تنخفض هذه الوسائل حسب مستوى التطور الاقتصـادي  

  .والاجتماعي في كل بلد
ضـاربة  ـ يطلب الأفراد والشركات المالية والإنتاجية وسائل الدفع للتعامل بها أو الم  ٣

وهذه هي دوافع الطلب على النقود التي تحدثنا عنها في النظرية الكينزيـة عنـد   
  .بحث نظريات النقود

ـ تساهم وسائل الدفع في زيادة الإنتاج لأن الأفراد والشركات الـذين يتعـاملون     ٤
أو شراء المواد الأوليـة  ) تصريف السلع والخدمات(بالنقود هي بهدف المبادلات 

ستثمار، فالنقود ظهرت لكي تخدم المبادلات أو يضارب الأفراد بها للإنتاج والا
  .في مجالات المصارف وشركات التأمين والأسواق المالية

ـ تساهم وسائل الدفع في زيادة معدلات النمو الاقتصادي لأن السلطات النقديـة    ٥
ما شعرت بأن تغييرات في الاقتصاد الوطني، فكل تزيد من وسائل الدفع لإحداث

الاقتصاد بحاجة للسيولة تزيد الإصدار مما يؤدي لزيادة وسائل الدفع التي تمـول  
  .الإنتاج والاستهلاك فيزداد الإنتاج ومن ثم يزداد معدل النمو الاقتصادي

إن هذه الخصائص توضح أهمية عرض النقد وأنواعه في الاقتصاد حيث تكـون  
  .صاديالنتيجة النهائية للنقد هي زيادة معدل النمو الاقت

  :ـ عناصر الكتلة النقدية ٢ـ  ٢ـ  ٤ـ  ١
تتكون عناصر العرض النقدي من مجموعة متعددة من وسـائل الـدفع المحليـة    

  :والأجنبية، حتى أن البعض يطلق عليها العرض النقدي الضيق أو الموسع كما يلي
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  :M١) عرض النقد الضيق(ـ الكتلة النقدية الضيقة  ١
  :وقد تضمن M١اعتمد صندوق النقد الدولي مفهوم الكتلة النقدية الضيقة 

  .ـ النقد الورقي والمعدني المصدر وهو خارج الجهاز المصرفي ١
  ).الودائع تحت الطلب(ـ الحسابات الجارية  ٢

وقد تختلف حسابات هذه الكتلة من بلد إلى آخر لكنـها محـددة ولا يمكـن    
  .)١(ت الأخرىاعتبارها مختلفة عن الحسابا

  :M٢) عرض النقد الموسع(ـ الكتلة النقدية الموسعة  ٢
  :وتتضمن ما يلي M٢يرمز للكتلة النقدية الموسعة 

  .M١ـ  ١
  .ـ الودائع الآجلة وودائع التوفير ٢
  .ـ الودائع بإخطار لدى المصارف التجارية ٣
  .ـ ودائع صندوق التوفير ٤

يلاحظ من خلال عناصر العرض النقدي الموسع إضافة عناصر جديـدة زادت  
البـاحثين   M٢حجم الارتباط بين النقد والنشاط الاقتصادي، وتساعد الكتلة الموسعة 

على إجراء الدراسات والمقارنة بين عدة دول وقياس مسـتوى التطـور الاقتصـادي    
  .والاجتماعي من خلالها

  :M٣ـ العرض النقدي الحديث  ٣
بريطانيـا تحـت اسـم     لقد طورت المدرسة الكينزية بعض المفاهيم النقدية في

د وذلك لحصر كافة أنواع وسائل الدفع ودراسة الآثار الناجمة عنـها في  الكنزيون الجد
  :الاقتصاد الوطني، فهي تشمل

  .M٢ـ  ١
  .ـ الودائع الادخارية وشهادات الإيداع ذات العائد لدى المصارف التجارية ٢
  .ـ الودائع والمساهمات في صناديق الاستثمار ونوادي الاستثمار ٣

                                                 
 .١١٧اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : بني هانيحسين ) ١(
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  .ـ بطاقات الاعتماد ذات العائد ٤
  ).بيع شراء السلع الغذائية(ـ البطاقات الاستهلاكية  ٥

لقد ازداد عرض النقد بعدد من وسائل الدفع وهي تشكل استثماراً للمال لكنها 
  ).مثلاًفي المضاربة (توظف في نشاطات غير إنتاجية 

إن هذا التوسع في مفهوم النقد يحصر كافة الأنشطة النقدية سواء كانت بغرض 
  .المضاربة والاستثمار أو الشراء لأنها تخفي وراءها قيماً اقتصادية

  :M٤ـ العرض النقدي الأمريكي  ٤
لقد توسعت المدرسة النقدية الأمريكية في تحديد معنى النقد فأضافت عناصر دفع 

في دول أخرى لذلك أطلق على هذا المفهوم العرض الأمريكـي وهـو   غير موجودة 
  :يتضمن العناصر التالية

  .M٣ـ  ١
  .ـ الشيكات السياسية ٢
  .ـ التزامات وزارة الخزانة الأمريكية ٣
  .)١(ـ ودائع الأفراد الأمريكان بالدولار الأوروبي ٤

يقلل من أهميـة  إن هذا التصنيف الإحصائي للنقد لدى المدارس الاقتصادية لا 
ودور النقد في الاقتصاد، بل يزيد من أهميته ويفرض على السلطات النقديـة دراسـة   
جزئيات وسائل الدفع لكي تخطط بشكل جيد لاستخدام أدوات السياسـة النقديـة   

  .ومعرفة آثارها بشكل مباشر على القطاعات الاقتصادية
  :ـ محددات عرض النقد ٣ـ  ٢ـ  ٤ـ  ١

وم عرض النقد وخصائصه ومكوناته ينبغـي علينـا شـرح    بعد أن حددنا مفه
العوامل التي تؤثر في عرض النقد، وهل هذه العوامل اقتصادية أم نقدية ومن يملك سلطة 

  القرار في التأثير في هذا العرض هل الأفراد أم الحكومة أم الاثنين معاً؟
                                                 

 .٥٠النقود والبنوك والاقتصاد، مرجع سابق ص : باري سيجل) ١(
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  :يتأثر عرض النقد بالعوامل التالية
  :ـ الإصدار النقدي ١

عرض النقد بالكميات التي يصدرها المصرف المركزي من أوراق البنكنوت يتأثر 
  :أي النقد المعدني والورقي المصدر، والإصدار يتحدد استناداً للناتج المحلي الإجمالي

  
  = كمية النقود 

  
سنوياً يزداد حجم الإصدار نظراً لأن النقود أدوات دفع  فكلما ازداد الناتج ونما

تساهم في تصريف السلع والخدمات، فإذا ازداد الناتج ولم يرافقه زيادة في عرض النقد 
أدى ذلك لضغوط ركودية، وإمكانية حدوث الركود، وبالمقابل إذا ازداد الإصدار عن 

يات الاقتصادية كميـات  زيادة الناتج تحصل الضغوط التضخمية لذلك حددت النظر
% ٥الإصدار السنوية بما يعادل نصف معدل نمو الناتج، أي إذا ازداد النـاتج بمعـدل   

وذلك لتحقيق النمو المتوازن بين % ٢,٥يجب على السلطات النقدية زيادة النقد بمعدل 
  .الناتج والنقد

  :أما العوامل التي تزيد الإصدار عن حده الموضوعي فهي
 النقديـة ـ تمويل عجز الموازنة نظراً لعدم قدرة الحكومة على الاقتراض من السوق   ١

  .ويحصل هذا الأمر في الدول النامية والتي لا توجد لديها أسواق مالية متطورة
ـ انخفاض مستوى الوعي المصرفي الأمر الذي يدفع الأفراد للاحتفاظ بـالنقود في    ٢

ة لزيادة الإصدار لكي تواجه زيادة الطلـب  المنازل مما يضطر السلطات النقدي
  .على النقد

أما إذا ازداد مستوى الوعي المصرفي واحتفظ الأفراد بنقـودهم في المصـارف   
وقامت الخزينة العامة بالاقتراض لتمويل العجز فإن هذا سيضـع الأمـور في نصـابها    

دار وهو نصف الصحيح وعندها تلتزم السلطات النقدية بالوصول إلى الحد الأمثل للإص
معدل نمو الناتج ويحصل التوازن بين النقد والناتج وتستقر الأسعار نتيجة استقرار قيمة 

  .النقد

 مجـ أسعار السلع والخدمات المنتجة خلال سنة

 سرعة التداول النقدي
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  :ـ الطلب على الائتمان ٢
يتحدد الطلب على الائتمان بحالة النشاط الاقتصادي، فإذا كـان الاقتصـاد في   

بهدف زيادة حجم  مرحلة ما دون التشغيل الكامل فإن الأفراد والشركات يطلبون النقد
  .التوظيف وهذا التوجه تحدده السلطات النقدية
فإن السلطات النقدية سوف تقوم  )ركود(ـ فإذا كانت حالة الاقتصاد الوطني 

بتخفيض سعر الفائدة وتخفيض نسبة الاحتياطي القانوني بهدف زيادة قدرة المصـارف  
ندها سوف يزداد عرض التجارية على خلق الائتمان، لكي تواجه طلبات الاقتراض وع

النقد لكي يعوض النقص الحاصل، وعلى الأثر يزداد الإنتاج والتشغيل وتزداد الدخول 
  .ويخرج الاقتصاد من حالة الركود

ـ أما إذا كان الاقتصاد يعاني من التضخم هذا يعني وجود وسائل دفع نقديـة  
النقد، لـذلك  أكثر من حاجة الاقتصاد الوطني وعلى السلطات النقدية تخفيض عرض 

تتخذ القرارات برفع سعر الفائدة ورفع نسبة الاحتياطي القانوني، عندها تنخفض قدرة 
المصارف على خلق الائتمان ويبدأ عرض النقد بالانخفاض فينخفض الطلـب الكلـي   
وتبدأ الأسعار بالتراجع وتكون الحكومة قد بدأت بمعالجة التضخم عن طريق الأدوات 

  .النقدية
  :ئتمان بالعوامل التاليةـ يتأثر الا

ـ بمستوى سعر الفائدة ومعدل الربحية الوطنية فكلما كانت الأرباح أعلى من سعر   ١
الفائدة يزداد طلب الأفراد على الائتمان، وبالمقابل إذا انخفضت الربحية عن سعر 

  .الفائدة يزداد التوظيف في المصارف وينخفض عرض النقد
  .ركود أو تضخم كما شرحناها سابقاً من : ـ الحالة الاقتصادية ٢
فكلما ازداد العجز في المدفوعات تنخفض قيمة العملـة  : ـ وضع ميزان المدفوعات  ٣

الوطنية وتزداد الصادرات فإذا كان الجهاز الإنتاجي مرناً هـذا يزيـد طلـب    
  .المستثمرين على القروض لتمويل زيادة الصادرات
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ارتفعت نسبة الاحتياطي القانوني انخفضت قدرة ـ نسبة الاحتياطي القانوني، فكلما   ٤
المصارف على خلق الائتمان، وعندها تكون سياسة الحكومة تخفيض الائتمـان  
وبالمقابل إذا انخفضت نسبة الاحتياطي القانوني ازدادت قدرة المصـارف علـى   

  .خلق الائتمان وتكون سياسة الحكومة تشجيع الاقتراض
الطلب على الائتمان، ومن ثم زيادة أو تخفـيض   إن هذه العوامل تحدد لنا حالة

  .عرض النقد في الاقتصاد الوطني
  :ـ مستوى الوعي المصرفي ٣

إن تقدم العادات المصرفية وتطورها يدفع الأفراد للاحتفاظ بالنقود في الجهـاز  
) زيادة عرض النقـد (المصرفي، وهذا الأمر يرفع من قدرة المصارف على خلق الائتمان 

فإن انخفاض مستوى الوعي المصرفي يدفع الأفراد للاحتفاظ بالنقود في المنازل  وبالمقابل
، ويفرض هذا الأمـر علـى   )١(الأمر الذي يخفض قدرة المصارف على خلق الائتمان

السلطات النقدية تعويض النقص الحاصل في عرض النقد، فيزيد إصـدار البنكنـوت   
  .وترتفع تكلفة الإصدار ويتأثر عرض النقد

عي المصرفي المرتفع في الولايات المتحدة الأمريكية يدفع الأفـراد للتعامـل   فالو
بالنقود الخطية أكثر من تعاملهم بأوراق البنكنوت حيث يصل مستوى التعامل بالنقود 

وهو من أعلى المعدلات في العالم، بينما يصل في الدول الناميـة إلى  % ٩٠الخطية إلى 
  .سلطات النقدية زيادة الإصدار النقديوهذا الأمر يفرض على ال% ٣٠ـ  ٢٥
  :ـ حالة الاقتصاد الوطني ٤

تختلف حالة الاقتصاد الوطني من دولة نامية إلى دولة متقدمـة، فكلمـا ازداد   
مستوى التطور الاقتصادي والاجتماعي يزداد الإصدار النقدي ويزداد عرض النقـد،  

إذا انخفضـت درجـة التطـور     وذلك لمواجهة الطلبات المتزايدة على النقد، وبالمقابل
الاقتصادي والاجتماعي وتخلف الإنتاج فينخفض الطلب على النقود ومن ثم يـنخفض  

  .العرض النقدي

                                                 
 .٢٢٨النقود والمصارف، مرجع سابق ص : ناظم الشمري) ١(
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تريليون دولار لعـام   ٢٠يبلغ عرض النقد في الولايات المتحدة الأمريكية حوالي 
 في حين يبلغ في دولة مشابهة للولايات المتحدة في المساحة والسكان كالصـين  ٢٠٠٨

  .تريليون دولار ٥من الكمية أي % ٢٥والهند أو روسيا الاتحادية مثلاً حوالي 
  :ـ آثار العرض النقدي ٤ـ  ٣ـ  ٤ـ  ١

يعدّ عرض النقد من المتغيرات الهامة وحصره وتحديده في كميات مثالية سـوف  
يؤدي لتحقيق التوازن والاستقرار النقدي واستقرار المستوى العام للأسعار وتتحسـن  
دخول الأفراد ويتحسن الوضع المعاشي للسكان، بينما زيادة عرض النقد أو تخفيضـه  

  .سوف تؤدي لآثار سلبية على الاقتصاد الوطني
  :يؤدي عرض النقد للآثار التالية

ـ إذا كان عرض النقد مرتفعاً ويزيد عن حاجة الاقتصاد الوطني سوف يؤدي ذلك   ١
فض قيمة النقـد ويحصـل عـدم    لحدوث التضخم، أي سترتفع الأسعار وتنخ

الاستقرار النقدي الذي يؤدي بدوره لآثار سلبية على الأفراد والشركات فتزداد 
دخول الملاكين وتنخفض دخول العمال والنتيجة حصول خلـل هيكلـي في   

  .الاقتصاد في حال استمرار التضخم لفترات طويلة من الزمن
لاقتصاد الوطني فإن ذلك سيؤدي ـ إذا كان عرض النقد منخفضاً ولا يلبي حاجة ا  ٢

لحصول الركود الذي يؤدي لانخفاض حجم الإنتاج وظهور البطالـة وتـدني   
الدخول، لذلك ينبغي على السلطات النقدية زيادة عرض النقد لكـي يـزداد   
الإنتاج والاستثمار والتوظيف فتزداد الدخول ويحصل التحسـن في الاقتصـاد،   

  .هذا التحسنوهنا يكون عرض النقد مسؤولاً عن 
ـ إذا كان عرض النقد في حالة التوازن مع الناتج أي يزداد عرض النقد كلما ازداد   ٣

حجم الناتج يؤدي هذا الأمر للتوازن الاقتصادي واستقرار الأسعار وتتحسـن  
  .الدخول وينمو المجتمع ويتطور بشكل إيجابي
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  :ـ حجم التسليف ٣ـ  ٤ـ  ١
تحدثنا في الفصل الثاني من الباب الثالث في هذا الكتاب عـن إدارة الائتمـان،   
وبحثنا في مفهوم الائتمان المصرفي وأنواعه ومزاياه وذلك على المستوى الجزئي، أما الآن 
فسوف نتحدث عن التسليف على المستوى الكلي أي كمتغير نقدي وأداة نقدية تؤثر 

  .على كافة القطاعات الاقتصادية
يحدد المصرف المركزي خطة التسليف ويوزعها على المصارف لكـي تنفـذها   

من الناتج لكن التطور الاقتصادي % ٥٠وعادة ما يكون حجم التسليف نصف الناتج 
وانخفاض حجم الأرباح قد دفع الحكومات لزيادة حجم التسليف بشكل مستمر حيث 

بعض الـدول تجـاوز   من حجم الناتج، وفي % ٩٠ـ   ٨٠وصل في أكثر الدول إلى 
حجم التسليف حجم الناتج، هذا يعني أن التسليف تحول من أداة لتمويل المشـروعات  

  .وتحقيق الأرباح إلى أداة لزيادة وتحسين الدخول وتحسين المستوى المعاشي للسكان
فما هو التسليف وما هي خصائصه وأنواعه؟ وما هي الأهداف التي يحققها؟ وما 

  ه؟هي الآثار الناجمة عن
  :ـ مفهوم التسليف ١ـ  ٣ـ  ٤ـ  ١

هو كمية النقود التي يستلفها الأفراد والشركات مـن المصـارف   «: التسليف
لتمويل أنشطتها الإنتاجية والخدمية مما يؤدي لزيادة الإنتاج من السلع والخدمات وزيادة 

  .»معدل النمو الاقتصادي
تنشـيط الفعاليـات   يوضح هذا التعريف بأن التسليف يؤدي لزيادة الإنتـاج و 

ويتضمن هذا التعريف مجموعة . الاقتصادية التي تساهم في زيادة معدل النمو الاقتصادي
  :من الخصائص أهمها

ـ التسليف هو كمية محددة من النقود فهو نظير الإيـداع لأن الأفـراد يودعـون      ١
 مدخراتهم في المصارف فتقوم بالمقابل بإقراض الأفراد والشركات المبـالغ الـتي  

  .استلفتها من الأفراد لأن سلعة المصارف هي القروض
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ـ تحصل الشركات والمؤسسات الإنتاجية والخدمية على مبالغ معينة من المصـارف    ٢
بهدف تمويل أنشطتها الإنتاجية والخدمية الأمر الذي يؤدي لرفع كفـاءة هـذه   

  .المؤسسات وتطوير عملها
اجية والخدمية فيؤدي لزيادة الإنتـاج  ـ يؤدي التسليف لتمويل جميع الأنشطة الإنت  ٣

  .من السلع والخدمات وتشغيل العمال العاطلين عن العمل
ـ يساهم التسليف في زيادة معدل النمو الاقتصادي نظراً لأنه يؤدي لزيادة الإنتاج   ٤

  .وزيادة الدخول الأمر الذي يؤدي لرفع معدلات النمو الاقتصادي
ليف في الاقتصاد الوطني، بحيث أننـا لا  إن هذه الخصائص توضح لنا دور التس

  .نستطيع تصور أي اقتصاد بدون التسليف والمؤسسات المصرفية
  :ـ أهداف التسليف ٢ـ  ٣ـ  ٤ـ  ١

بما أن التسليف متغير نقدي يؤثر في الدخول والإنتاج والأسعار فهو أداة نقديـة  
قد تخفضها بهـدف   تستطيع الدولة توجيهها نحو القطاعات التي ترغب في تطويرها، أو

والمصرف من خلال سياساته يستطيع التحكم بحجم . معالجة بعض الأمراض الاقتصادية
  :الائتمان استناداً لحالة الاقتصاد والناتج واستناداً لذلك يهدف الائتمان إلى ما يلي

ـ تمويل الأنشطة الإنتاجية وتشجيع الاستثمار الأمر الذي يؤدي لزيـادة الإنتـاج     ١
  .العمال فتزداد الدخول وتتحسن الأوضاع الاجتماعيةوتشغيل 

ـ تمويل الأنشطة الخدمية بكافة أنواعها الأمر الذي يساعد هذه المؤسسات علـى    ٢
تحسين خدماتها التي تقدم للقطاعات الإنتاجية، فتساهم بشكل غـير مباشـر   

  .بزيادة الإنتاج
صة لشراء الأسهم سـوف  ـ تنشيط المضاربة في الأسواق نظراً لأن القروض المخص  ٣

  .تنشط السوق وتزيد الأرباح للمضاربين
ـ تنشيط الاستهلاك من خلال حصول الأفراد على قروض لشراء حاجياتهم مـن    ٤

السلع والخدمات وخاصة السلع المعمرة والسيارات وغيرها الأمر الذي يؤدي 
  .لرفع مستوى الرفاهية للمواطنين
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المصرفي فالمقترض الذي حصل على القرض ربما ـ يزيد الائتمان من مستوى الوعي   ٥
يكون أول مرة يدخل فيها إلى المصرف، لكنه بعدها يحسن استخدام النقـود  
ويزيد حجم التعامل المصرفي مما يزيد من قدرة المصرف المركزي على التحكم 
بعرض النقد وحجم الائتمان ويسيطر على أدوات السياسة النقدية بما يخـدم  

  .ودة في الاقتصادالأهداف المنش
ـ يوفر الائتمان للمصرف المركزي الإمكانيات الواسعة للسيطرة علـى الاقتصـاد     ٦

الوطني وعلى المتغيرات الاقتصادية الكلية، فإذا تحكـم المصـرف المركـزي    
بالائتمان فإنه يستطيع أن يتحكم بالمستوى العام للأسعار ويتحكم بالتصـدير  

رة المصرف المركزي في السيطرة على أدوات والاستيراد وغيره أي يرفع من قد
  .السياسة النقدية ومن ثم السيطرة على المتغيرات الاقتصادية الكلية

  :ـ التحكم بعرض النقد ٣ـ  ٣ـ  ٤ـ  ١
تحدثنا في الفقرة السابقة عن عرض النقد وكيف يزداد عرض النقـد وكيـف   

ا الآن فكيف يستطيع ينقص، وكيف يستطيع المصرف المركزي التحكم بهذا العرض، أم
  المصرف المركزي عن طريق الائتمان التحكم بعرض النقد؟

  :يستطيع المصرف المركزي التحكم بعرض النقد عن طريق الائتمان من خلال
ـ رفع أو تخفيض سعر الفائدة، أي يستطيع المصرف المركزي تخفيض سعر الفائدة   ١

ارية على خلق الائتمان في حالة الركود فيؤدي ذلك لرفع قدرة المصارف التج
  .ومن ثم زيادة عرض النقد

وبالمقابل يرفع سعر الفائدة عندما يشعر بأن وسائل الدفع أصـبحت كـثيرة   
وتؤدي زيادتها للتضخم مما يؤدي بعدها لتخفيض قدرة المصارف على خلـق  

  .الائتمان فيخفض عرض النقد وتهدأ الأسعار
لمصرف المركزي في حالات الركـود  ـ رفع أو تخفيض نسبة الاحتياطي يستطيع ا  ٢

فتزداد قدرة المصارف % ١٠إلى % ٢٠تخفيض نسبة الاحتياطي القانوني من 
على خلق الائتمان وتزداد طلبات القروض ويزداد الإنتاج والتشغيل وتـزداد  

  .الدخول ويخرج الاقتصاد من حالة الركود
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% ٢٠مـثلاً إلى  % ١٠وبالمقابل في حالة التضخم يرفع نسبة الاحتياطي من 
فتنخفض قدرة المصارف على خلق الائتمان ويتراجع الطلب علـى النقـود   

  .وتنخفض وسائل الدفع الأمر الذي يؤدي لانخفاض الأسعار
  .ـ استخدام سياسة السوق المفتوحة كما شرحناها في المصرف المركزي ٣

السـيطرة  إن هذه الأدوات والسياسات التي يمتلكها المصرف المركزي تمكنه من 
على النقد والتحكم بأدوات الدفع وإمكانية معالجة الأمراض الاقتصادية أو الانتقـال  

  ).متقدمة(إلى مستويات أعلى ) تخلف(بالاقتصاد من حالات متدنية 
  :ـ آثار الائتمان ٤ـ  ٣ـ  ٤ـ  ١

يعد الائتمان من أهم أدوات السياسة النقدية نظراً لقدرة السلطات النقدية على 
م به كمتغير نقدي ومن ثم التحكم بعرض النقد وإنجاز الأهداف الـتي رسمتـها   التحك

  .السياسة النقدية لمستقبل الاقتصاد الوطني
فالسؤال المطروح ماذا تريد السياسة النقدية من الائتمان؟ وما هي الآثار الناجمة 

  عن هذا الاستخدام لهذا المتغير؟
  :لاً للآثار التاليةتستخدم السياسة النقدية هذا المتغير وصو

تخفـيض سـعر الفائـدة ـ     (ـ معالجة حالة الركود الاقتصادي وذلك من خلال   ١
فتزداد قـدرة المصـارف   ) تخفيض نسبة الاحتياطي القانوني ـ السوق المفتوحة 

التجارية على خلق الائتمان فيطلب الأفراد والشركات القروض لتمويل منشآتهم 
مر الذي يؤدي لتحسين مستوى الدخول ويبدأ فيزداد حجم الإنتاج والتشغيل الأ

  .الاقتصاد بالخروج من الركود
رفع سـعر الفائـدة ـ رفـع نسـبة      (وذلك من خلال : ـ معالجة حالة التضخم  ٢

فتخفض قدرة المصارف علـى خلـق   ) الاحتياطي القانوني ـ السوق المفتوحة 
لسـيولة  الائتمان ويحجم الأفراد عن القروض فتخفض وسائل الدفع وتنخفض ا

  .وتبدأ الأسعار بالتراجع
ـ استهداف التوازن والاستقرار الاقتصادي وهي الحالـة الصـعبة والمعقـدة لأن      ٣

الأدوات النقدية يجب أن تشترك معاً لكي تحقق هذه الحالة، وفي إطار الائتمـان  
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ئتمـان والنـاتج   يحدد المصرف المركزي والسلطات النقدية نسباً مثالية بين الا
زم الأفراد والمؤسسات على تنفيذها الأمر الذي يحقق الحالة المثلى ت وتلوالمتغيرا

  :ويكون ذلك من خلال ما يلي
  .سنوياً% ٨٠ـ  ٧٠أ ـ تحديد نسبة التسليف إلى الناتج بحدود 

يزداد % ٥ب ـ تحديد معدل نمو النقد للناتج بمعدل النصف أي إذا ازداد الناتج بمعدل  
  .حجم التسليفبما فيها % ٢,٥النقد بمعدل 

  .ج ـ تحديد سعر الفائدة بحدود أعلى من التضخم وأقل من الربحية الوطنية
د ـ تخفيض التسليف للقطاعات الخدمية والتجارة والمضـاربة بالعقـارات وزيادتـه     

  .للقطاعات الإنتاجية
إن هذه الأدوات معاً يمكن أن توصل الاقتصاد لحالة التوازن والاستقرار النقدي 

  .ي معاًوالاقتصاد
  :ـ سعر الصرف ٤ـ  ٤ـ  ١

درج الاقتصاديون على اعتبار سعر الصرف جزءاً من دراسة ميزان المـدفوعات  
ويدرسونه في إطار العلاقات الاقتصادية الدولية، أي أننا لم نلحظ في مراجـع النقـود   
والسياسة النقدية ما يشير لدراسة سعر الصرف، لكن هذا المتغير هو نقدي بامتياز، أي 
أن سعر صرف العملة الوطنية يتحدد من قبل السلطات النقديـة، ويعمـل المصـرف    
المركزي كل ما في وسعه لتثبيت سعر الصرف أو تحريره حسب حالة الاقتصاد، فكيف 

  لا نعتبره جزءاً أو أداة من أدوات السياسة النقدية؟
بل  ولسنا هنا بصدد ضم سعر الصرف لأدوات السياسة النقدية أو طرده منها،

لاعتماده كما هو الواقع العملي، كيف يتقرر سعر الصرف، ومـن هـي السـلطات    
صاحبة الصلاحية باعتماده أو تحريره من القيود، بالطبع السلطات النقدية هي صـاحبة  

  .السلطة في تقرير سعر صرف العملة الوطنية
 فما هو سعر الصرف؟ وما هي سماته، وكيف تستخدمه السلطات النقدية للتأثير

  على الأدوات النقدية والمتغيرات الاقتصادية؟
  .أسئلة كثيرة تدور حول سعر الصرف، سوف نشرحها في هذه الفقرة
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  :ـ مفهوم سعر الصرف ١ـ  ٤ـ  ٤ـ  ١
  :يرى المفكر العربي محمد زكي الشافعي في سعر الصرف

هو نسبة مبادلة العملة الأولى بالعملة الأخرى في سوق الصرف، أي هو ثمـن  «
ن عملة بوحدات من العملات الأخرى، ويتوقف على العوامل المتصـلة بعـرض   ـ ثم

  .)١(»الصرف والطلب عليه
إن هذا التعريف يوضح بأن سعر أي عملة يتوقف على عوامل أخـرى تتصـل   

  .بالعملة الثانية وباختصار سعر الصرف هو ثمن العملة الأخرى
  :ر الصرفأما الاقتصادي الأمريكي توماس ماير فإنه يرى في سع

  .)٢(»قيمة العملة الأجنبية بالنسبة للعملة الوطنية«
  .تعريف مختصر لسعر الصرف، لكنه يتضمن الكثير من المعاني النقدية

  :واستناداً لهذه التعاريف فإنني أرى في سعر الصرف
هو عملية مبادلة العملة الوطنية بالعملات الأجنبية استناداً لمقاييس ومؤشرات «
وظروف العرض والطلب في سوق الصرف الأجنبي، بهدف تمويل الأنشـطة  اقتصادية 

  .»الإنتاجية والخدمية والتجارية
يتضمن هذا التعريف أكثر خصائص سعر الصرف والأهداف التي يريد المضارب 
الوصول إليها نتيجة مبادلة العملة المحلية بالعملات الأجنبية، يتضمن سـعر الصـرف   

  :مجموعة من الخصائص أهمها
ـ هو عملية مبادلة العملة الوطنية بالعملات الأجنبية، لكن هذه المبادلة تختلف عن   ١

مبادلة السلع نظراً لأن كل سلعة يتحدد سعرها بالتكلفة وظـروف العـرض   
والطلب، بينما مبادلة العملة بالعملة لا يخضع للتكلفة أو الربح، بل لقيمة كل 

لشرائية، وما هي قيمة العملـة الثانيـة   عملة، ما هي قيمة هذه العملة وقوتها ا
  .وقوتها الشرائية

                                                 
 .٧٦ص ١٩٧٧مقدمة في العلاقات الاقتصادية الدولية، دار النهضة العربية، بيروت : محمد زكي الشافعي) ١(

 .٦٤٧النقود والبنوك والاقتصاد، مرجع سابق ص : توماس ماير وآخرون) ٢(
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ـ تستند المبادلة بين العملتين إلى المؤشرات والمقاييس الاقتصادية، والتي تتمثل بالقوة   ٢
 ١٠الشرائية لكل عملة، أي إذا كانت القوة الشرائية لليرة السورية تسـاوي  

ليرات تركية،  ١٠عادل وحدات من العملة التركية هذا يعني كل ليرة سورية ت
  .فالقوة الشرائية تحددها كل دولة استناداً لقيمة وحدة النقد الوطنية

ـ يتحدد سعر الصرف في سوق الصرف الأجنبي استناداً للعرض والطلب، فقد لا   ٣
يرغب المضاربون بحيازة عملة بلد ما ويتوجهون للمضـاربة بعملـة دولـة    

د الطلب عليها وينخفض سعر صـرف  متقدمة، لذلك ترتفع العملة التي ازدا
  .العملة التي انخفض الطلب عليها

  :ـ إن عملية المبادلة بين عملتين إنما تكون لهدفين ٤
أ ـ المضاربة في سوق الصرف بهدف تحقيق الأرباح العالية، وسوق الصرف يوجد في  

  .سوق البورصة
) آلات ومعدات(شراء  ب ـ يقتني الأفراد العملات الأجنبية لتمويل الأنشطة الإنتاجية 

  .أو الأنشطة الخدمية أو الاستيراد والتصدير
إن هذه الخصائص توضح لنا آلية تحديد قيمة العملة الوطنية بالعملات الأجنبيـة  

  .وأهداف المبادلة التي تخدم في نهاية المطاف الاقتصاد الوطني
  :ـ عوامل تحديد سعر الصرف ٢ـ  ٤ـ  ٤ـ  ١

  :ة وأخرى استناداً للعوامل التاليةيتحدد سعر الصرف بين عمل
ـ القوة الشرائية للعملة الوطنية في مواجهة القوة الشرائية للعملة الأجنبية، ما هـي    ١

السلع والخدمات التي تشتريها وحدة النقد الوطنية، وما هي السلع التي تشتريها 
  .العملة الأجنبية، واستناداً لذلك يمكن تحديد سعر الصرف بينهما

يتحدد سعر الفائدة كما ذكرنا استناداً للعرض والطلب على النقود : عر الفائدةـ س  ٢
وحالة الاقتصاد الوطني، فإذا ارتفع سعر الفائدة لمعالجة التضخم فإن المستثمرين 
الأجانب سوف يدخلون مبالغ كبيرة للاستفادة من هذا الارتفاع فيزداد حجم 

صرف العملة الوطنية، وبالمقابـل إذا  القطع الأجنبي في هذه الدولة فيرتفع سعر 
خفضت سعر الفائدة فإن هذا التخفيض يدفع المضاربين الوطنيين للبحث عـن  

ويعد سعر . أسعار فائدة أعلى فتخرج الرساميل الوطنية فينخفض سعر الصرف
  .الفائدة من أهم العوامل في تحديد سعر الصرف



 علي كنعان. د  جوهر ومفهوم السياسة النقدية: الفصل الأول
 

‐ ٤٠٧  - 
 

ضاربة في الاقتصـاد الـوطني   إن تشجيع الاستثمار والم: ـ حركة رؤوس الأموال  ٣
سوف يدفع المضاربين الأجانب لإدخال استثماراتهم إلى الداخل فيزداد عـرض  
القطع الأجنبي وترتفع قيمة العملة الوطنية، وبالمقابل فـإن خـروج الرسـاميل    
الوطنية بحثاً عن أرباح أعلى سوف يزيد الطلب على القطع الأجنبي فتـنخفض  

  .)١(قيمة العملة الوطنية
إن زيادة حجم الصادرات سوف يزيد من عائـدات القطـع   : ـ التجارة الخارجية  ٤

فيرتفـع سـعرها،    ةالأجنبي في الوطن وسوف يزداد الطلب على العملة الوطني
وبالمقابل فإن زيادة الواردات وانخفاض الصادرات سوف يرفع الطلـب علـى   

  .القطع الأجنبي فتنخفض قيمة العملة الوطنية
يعد ميزان المدفوعات الوثيقة الحسابية التي تقرر مديونية : المدفوعاتـ وضع ميزان   ٥

الدولة وتعاملها مع العالم الخارجي، فإذا كان ميزان المدفوعات في حالة عجز مع 
العالم الخارجي، أي على الدولة التزامات تجاه الخارج هذا الأمر يؤدي لتخفيض 

ت الخارج تجاه الدولة، فإن هذا الأمر العملة الوطنية، وبالمقابل إذا زادت التزاما
  .سوف يزيد الطلب على العملة الوطنية ويرتفع سعرها

إن زيـادة طلـب   : ـ ازدياد الطلب الحكومي على العملات الأجنبية أو انخفاضه  ٦
الحكومة على العملات الأجنبية لتمويل مشترياتها أو بعثاتها الدبلوماسية، وتقديم 

ى، فإن هذا الأمر يخفض الطلب على العملة المحليـة  العون والمساعدة لدول أخر
فينخفض سعرها، وبالمقابل فإن حصول الدولة على مساعدات خارجية سوف 

  .يرفع من قيمة عملتها الوطنية
إن هذه العوامل الاقتصادية والنقدية تساهم في تحديد قيمة وحدة النقد الوطنيـة  

الوطنية، إضافة إلى ذلك فإن سياسة  مقابل العملات الأجنبية وتقرر سعر صرف العملة
  .الدولة الاقتصادية وتوجهاتها تلعب دوراً هاماً في رفع أو تخفيض قيمة العملة الوطنية

  :ـ أنظمة الصرف الحديثة ٣ـ  ٤ـ  ٤ـ  ١
عرفت الأنظمة الاقتصادية العالمية مجموعة متعددة من أسعار الصرف اختلفـت  

جتماعي، ولسنا هنا بصدد ذكر هذه الأنواع باختلاف مراحل التطور الاقتصادي والا
                                                 

 .٧٧مقدمة في العلاقات الاقتصادية الدولية، مرجع سابق ص : محمد زكي الشافعي) ١(
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وتطورها، واختلافها عن بعضها البعض، لأننا نبحث في أدوات السياسة النقديـة، أي  
سوف نذكر أنواع أسعار الصرف المعمول بها عالمياً وهي تقع في نظامين فقط نظـام  

  .الصرف الحر، ونظام الصرف الموجه
  :ـ نظام الصرف الحر ١

واشتركت الدول  ١٩٤٤الدول على اتفاق بريتون ـ وودز عام  بعد أن وقعت 
كل ) عملة المقياس(حدد سعر صرف الدولار  ١٩٤٦في الصندوق وباشر أعماله عام 

دولار تساوي أونصة من الذهب، وعلى جميع الدول المشتركة في الصندوق تحديد  ٣٥
يتون وودز على أساس سعر صرف عملاتها استناداً لهذا المقياس الجديد، ويقوم نظام بر

حرية صرف العملات، لكنه يشترط ثبات سعر الصرف ضمن حدود معينـة وذلـك   
لتجنب التقلبات وتشجيع التجارة الدولية، فقد حددت اتفاقية بريتون ـ وودز هوامش  

إلى الأدنى أي يحق لكل عملة الارتفـاع أو  % ٢,٥إلى الأعلى و % ٢,٥التحرك بين 
  .)١(%٥لهامش أي ا% ٢,٥الانخفاض بحدود 

وانفصال الدولار عن الذهب حصل التضخم الكبير عـام   ١٩٧١لكنه بعد عام 
وتركت أسعار الصرف بحرية دون التقيد بقاعدة الصـندوق، وفي   ١٩٧٤ـ   ١٩٧٣

هذا الإطار حددت المصارف المركزية لنفسها حرية التحرك لكي تخفض حجم التقلبات 
  .الفترة إلى معدل التضخم العالمي في أسعار الصرف وخضع سعر الصرف بعد هذه

  :ـ نظام الرقابة على الصرف ٢
وأخذت  ١٩٥٨ساد هذا النظام فترة طويلة من الزمن في أوروبا وانتهى في عام 

بعض الدول النامية بهذا النظام وذلك بهدف حماية عملتها من الركود والحفاظ علـى  
  .)٢(ية والاجتماعيةالقطع الأجنبي وتوجيهه إلى متطلبات التنمية الاقتصاد

تسمح الدولة لنفسها بالتدخل في سوق الصرف لشراء القطع أو بيعـه وذلـك   
  :لتحقيق الأهداف التالية

  .ـ الحفاظ على قيمة العملة الوطنية عند سعر محدد دون تقلبات ١
                                                 

 .٦٦٢النقود والبنوك والاقتصاد، مرجع سابق ص : جيمس ماير وآخرون) ١(

  .٩٦سابق ص النظام النقدي والمصرفي السوري، مرجع : المؤلف) ٢(
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  .ـ منع خروج الرساميل الوطنية إلى دول أخرى ٢
  .ن دول أخرىـ الحد من الواردات من بعض الدول وتشجيعها م ٣
  .ـ عزل الاقتصاد الوطني عن الخارج يهدف تحقيق التشغيل الكامل ٤
ـ الحصول على إيرادات كبيرة للخزينة العامة وتخفيف العبء المالي عن القطاعات   ٥

تسوية (الأخرى، وتحقيق الربحية عند تسوية الحسابات الخارجية مع دول أخرى 
  ).الحسابات

ذا النظام حتى الوقت الحاضر أمثال الصـين ـ   ما زالت بعض الدول تستخدم ه
وذلك للحفاظ على احتياطياتها .. الجزائر ـ سورية ـ إيران ـ البرازيل ـ الأرجنتين    

  ).تخفيض العملة(بالقطع الأجنبي وتشجيع التصدير من خلال سعر الصرف 
في الاقتصاد العالمي، لكن تطور ) الحر والمراقب(مما تقدم وجدنا نظامين للصرف 

منظمة التجارة العالمية ووضع المزيد من الشروط والقيوم سوف يدفع الدول الأخـرى  
للتخلي عن سعر الصرف المراقب باتجاه الصرف الحر وذلك بهدف تشـجيع التجـارة   

  .والسماح بدخول الرساميل وخروجها في الاقتصاد العالمي
  :ـ آثار سعر الصرف ٤ـ  ٤ـ  ٤ـ  ١

في الاقتصاد الوطني، نظـراً لأنـه يـؤثر علـى     يلعب سعر الصرف دوراً هاماً 
الصادرات والواردات ويؤثر على قيمة الاحتياطيات الوطنية، ويوجه الاقتصاد باتجاهات 
معينة ترغبها أو لا ترغبها الحكومة، فإذا اعتبرنا سعر الصرف متغير نقـدي تسـتطيع   

د الـوطني، فكيـف   السلطات النقدية استخدامه كأداة نقدية للتأثير على حالة الاقتصا
  تستطيع توجيه هذا المتغير وما هي الآثار الناجمة عن تحركاته في الاقتصاد الوطني؟

  :تشجيع التنمية: الحالة الأولى
إذا كانت الدولة في مراحل تطورهـا الأولى في عمليـة التنميـة الاقتصـادية     

خول وخروج والاجتماعية، ينبغي عليها استخدام نظام الرقابة على الصرف، أي تمنع د
القطع الأجنبي إلا وفق القرارات التي تصدرها مثل تمويـل المسـتوردات مـن الآلات    
والمعدات والمواد الأولية اللازمة للصناعة، وتجبر المصدرين على إرجاع القطع الأجـنبي  
وفق تعهد يوقعونه في المصرف التجاري أو المصرف المركزي، عندها تستطيع الدولـة  

من القطع الأجنبي وتوفيرها والاحتفاظ بالفائض، حيث تمنع السماسرة تحديد احتياجاتها 
  .من المتاجرة بهذه الأموال أو تهريبها للخارج بغرض المضاربة
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لقد كانت هذه السياسة ناجحة بكل المقاييس، لكنه حصلت بعض التجاوزات 
ا وزاد الأمر من الفساد والرشوة ومع ذلك حققت نتائج إيجابية في دول شـرق آسـي  

  ... والصين وتركيا والأرجنتين والبرازيل والمكسيك وسوريا والجزائر
لقد حققت دول جنوب شرق آسيا نتائج إيجابية من خلال اسـتخدام سـعر   

كما وحافظت هذه الدول على سعر مـنخفض للعملـة   . الصرف كأداة تنموية هامة
  .الوطنية لتشجيع التصدير وزيادة مستوى التشغيل الوطني

  :معالجة الأمراض الاقتصادية: انيةالحالة الث
بما أن سعر الصرف متغير نقدي ويؤثر على الصادرات والـواردات وميـزان   

  .المدفوعات، يمكن استخدامه لعلاج بعض الأمراض الاقتصادية مثل الركود والتضخم
ترتفع قيمة العملة الوطنية وذلك نتيجة انخفاض المستوى العام : أ ـ ففي أوقات الركود 

وط في الإنتاج وتزداد البطالة، وعلى الدولة تخفيض سعر الفائـدة  هبار ويحصل للأسع
لتشجيع الاستثمار وزيادة الإعانات للمنتجين وهنا يجب استخدام الرقابة على الصرف 
نظراً لأن سعر الصرف يرتفع في الركود، لذلك تصدر الحكومة قرارات تمنع الاستيراد 

لات والتجهيزات والتقانات المتطورة والمواد الأولية للسلع الكمالية وتشجع استيراد الآ
والخبرات وأنظمة العمل، وتدعم ذلك بتوفير القطع الأجنبي الـلازم للتمويـل، فـإذا    
حققت ذلك تكون قد استخدمت سعر الصرف كأداة نقدية للخروج من الركود، أما 

ويفقـد دوره في   إذا بقي سعر الصرف حراً فإنه يزيد حجم الاستيراد للسلع الكمالية
  .التنمية أو إخراج الاقتصاد من حالة الركود

ب ـ أما في حالات التضخم ترتفع الأسعار وتهبط قيمة العملـة الوطنيـة، ويـزداد     
التشغيل، وترتفع قيمة السلع المستوردة نتيجة هبوط قيمة العملة، وهنا يمكـن للدولـة   

السيولة الفائضة بحيث يؤدي استخدام سعر الصرف أي تشجيع الاستيراد بهدف إخراج 
ذلك لتراجع الأسعار، وهذا ما يزيد من حدة هبوط قيمة العملة الوطنية لكن ذلـك لا  
يحصل إلا باستخدام هذه الوسيلة، فإلى جانب رفع سعر الفائدة وتخفـيض الإعانـات   
تشجع الدولة الاستيراد وخاصة السلع الكمالية بهدف تخفيض حجم السيولة الوطنيـة  

  .لذي يؤدي لانخفاض الأسعارالأمر ا
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  الفصل الثاني

  السياسة النقدية والمدارس الاقتصادية
  :تمهيد

إن دراسة السياسة النقدية تتطلب الإحاطة بكافة جوانبها المعرفيـة والتنظيميـة   
والتاريخية، وخاصة أفكار المدارس الاقتصادية والنظريات التي تحدثت عن مجمل الأفكار 
وتطوراتها، أي أن العودة إلى الإطار النظري فيما يخص النقد تعد ضرورية للتعرف على 
التطور التاريخي لهذه الأفكار من جهة، والتطور النظري من جهة أخرى، أي هل تعد 

سيكية قابلة للتطبيق وموضوعية، أم أنها تخالف الواقع بما تحملـه  أفكار المدرسة النيوكلا
  من أفكار وقيم وآراء؟

إن دراسة أفكار المدارس الاقتصادية فيما يخص الجانب النقدي تعد ضرورية في 
إطار هذه الدراسة وذلك بهدف التعرف على التطبيق العملي التاريخي لهـذه الأفكـار   

  .تلك الفترة ومدى استمرارها فترة من الزمنوالنتائج التي أدت إليها في 
  :فالسؤال المطروح حالياً

ما هي أفكار المدارس الاقتصادية بخصوص النقد والسياسة النقدية؟ وكم هـي  
  فترة استمرارها تاريخياً؟ وما مدى نجاحها أو فشلها في محيطها الاقتصادي؟

  ):الميركنتيلية(ـ المدرسة التجارية  ١ـ  ٢
المدرسة التجارية في بداية نشوء الرأسمالية ومـع انهيـار النظـام    ظهرت أفكار 

الإقطاعي، لأن الضغط على الفلاحين وعبيد الأرض دفعهم للهروب إلى المدن وظهرت 
وقد أخذت المـدن أشـكالاً   » المدن«الحرف والمهن الصناعية الأمر الذي أدى لظهور 

تطاعت أن تنهي نظـام الإقطـاع   صناعية وتجارية أدت فيما بعد لظهور الدولة التي اس
وقبل الحديث عن السياسة النقدية للمدرسة ) التجارية والصناعية(وتنتقل إلى الرأسمالية 

شـهدت عـدة    ١٥٠٠وحتى  ١٤٠٠التجارية لا بد من التذكير بأن الفترة من عام 
  :تطورات سياسية واقتصادية واجتماعية أهمها
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، ثم اكتشـاف  ١٤٩٢ـ اكتشاف أمريكا من قبل البحار كريستوف كولمبس عام   ١
الهند من قبل البحار فاسكو دي غاما الأمر الذي أدى لازدهار التجـارة بـين   

  .)١(إسبانيا والبرتغال وأوروبا والهند
وذلك نتيجة زيادة ثرواتها مـن   ـ ظهور التضخم في أوربا وإسبانيا بشكل خاص  ٢

  .الذهب والفضة
إمبراطـور وعـدة   (د أن كانت سلطة لا مركزية عـ ظهور سلطة الدولة الحديثة ب  ٣

  ).حكومات إقطاعية في كل إقليم
ـ زوال عصر الزراعة وظهور عصر التجارة المحلية والدولية فيمـا بـين الأقـاليم      ٤

جارة وتطـوير الملاحـة وظهـور    والقارات الأمر الذي أدى لتنشيط حركة الت
  .التشريعات والقوانين التي نظمت الحياة العامة والاقتصادية والسياسية

إن هذه التطورات وهذه الأحداث في بداية الرأسمالية التجارية قد شكلت مذهباً 
انصبت أهم توجهاته على تطوير ودعـم  ) الميركنتيلي(اقتصادياً سمي المذهب التجاري 

حكومة قوية تدعم العمل التجاري وتسخر جميع الأنشـطة الأخـرى    التجارة وإقامة
  .لخدمة التجارة

وكان أهم أعلام هذا المذهب مجموعة من رجال الدولة عملـوا في الوظـائف   
  :العامة ونظروا لهذا التوجه التجاري وأهمهم

من فرنسا، فيليب وفـون  ) ١٦٢١ـ   ١٥٧٦(ـ أنطوان دي مونكريتيان   ١
) ١٦٨٢ـ   ١٦٣٥(من النمسا ـ جوهان بواقيم بيشر  ) ١٧١٢ـ   ١٦٣٨(هورنيك 

  .من إنكلترا) ١٦٤١ـ  ١٥٧١(ألمانيا وتوماس من 
ولسنا هنا بصدد ذكر تاريخ الفكر لهؤلاء، بل للحديث عن السياسة النقدية التي 

  .ظهرت في عصر المدرسة التجارية
  :لتاليةقامت السياسة النقدية في فترة المرحلة التجارية على الإجراءات ا

                                                 
 .٤٧ص  ٢٠٠٠الكويت  ٢٦١تاريخ الفكر الاقتصادي المعاصر ترجمة فؤاد بليع عالم المعرفة العدد : جون كينيث جالبريت) ١(
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ـ اعتبر التجاريون الذهب والفضة مصدراً للثروة، أي كلما ازدادت موجـودات    ١
  .الدولة أو الفرد من هذين المعدنين كلما ازداد قوة وثروة وسيطر على الآخرين

ـ قامت النقود على عدة وظائف أهمها تسهيل المبادلات ولكي تقوم النقود بهـذه    ٢
ن التجاريين قد خالفوا هذه الفكـرة وعـدوا   الوظيفة يجب أن تكون محايدة، لك

النقود مصدر قوة وتدخل وليست وسيلة لتسهيل التبادل أي أنها أداة تـدخل في  
  .الحياة الاقتصادية

ـ تنازلت الكنيسة عن مفهوم تحريم الربا واعتمدت بدلاً عن ذلك سـعر الفائـدة     ٣
ي يربح يجـب عليـه   العادل الذي لا يستغل حاجة الفقراء المعوزين، والتاجر الذ

  .)١(اقتسام الربح بينه وبين صاحب المال على أساس عادل
ـ ظهرت فكرة التمويل وأصبح من يملك المال يستطيع إقراضه للتجار أو أن تقـوم    ٤

بيوت الإيداع آنذاك بالإقراض بهدف مساعدة التجار على تطوير تجارتهم وجلب 
  .الثروة الوطنيةالبضائع وتصدير الفائض المحلي بهدف زيادة حجم 

ـ ظهرت المصارف في عدة دول أوروبية كبدايات للإيداع والإقراض، وكانـت    ٥
  .كل ليرة ورقية تخفي وراءها ليرة ذهبية% ١٠٠التغطية النقدية 

إن هذه الإجراءات النقدية تشكل مفردات السياسة النقديـة للدولـة الناشـئة    
ومنع تصديره وتشـجيع التجـارة   آنذاك، والتي تمثلت بالسيطرة على الذهب والفضة 

لجلب كميات أكبر من هذين المعدنين، فهو مذهب تدخلي يقوم علـى دور متميـز   
للدولة في الاقتصاد، ومن ثم تكون السياسة النقدية تدخلية تخدم التجارة التي أصبحت 

  .النشاط الأساسي للاقتصاد آنذاك
إن هذه الإجراءات النقدية قد أدت لظهور التضخم، فقد ارتفعت الأسعار حتى 

، الأمر الذي دفع الباحثين آنذاك ١٦٨٢ـ   ١٦٧٣ما بين الفترة % ٢٥٠وصلت إلى 
عن تدفق الذهب ) ١٥٩٦ـ   ١٥٣٠(للحديث عن التضخم، فقد تحدث جان بودان 

                                                 
 .٥١تاريخ الفكر الاقتصادي، مرجع سابق ص : جون كينيث جاليرين) ١(
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ان بسـبب وفـرة الـذهب    إن ما نشهده اليوم من ارتفاع للأسعار ك: والفضلة وقال
والفضة، أما السبب الثاني الاحتكار ثم تحدث الاقتصاديون اللاحقون حـول تركـز   
الذهب والفضة، وأثرها في رفع الأسعار، لكن التجارة بطبيعتها تعني الشراء بسعر أقل 
شرط البيع بسعر أعلى أي أنها تخفي في آلية عملها رفع الأسـعار، ولـذلك شـجع    

لتجارة ورفع الأسعار لأنهم كانوا رجالات دولة أكثر مـن كـونهم   المفكرون آنذاك ا
  .مفكرين في علم الاقتصاد والاجتماع والفلسفة وغيرها

  :ـ المدرسة الكلاسيكية ٢ـ  ٢
ظهرت أفكار المدرسة الكلاسيكية على يد الاقتصادي الإنكليزي آدم سميـث،  

الكتاب جدلاً كبيراً، وقـد  ، لقد أثار هذا ١٧٧٦في كتابه ثروة الأمم الذي نشره عام 
نفذت الطبعة الأولى بعد ستة أشهر وأعيدت طباعته عدة مرات في حياة سميث، لم يكن 
كتاب سميث عادياً بل كان خروجاً عن المألوف آنذاك لأنه أعطى المـنظم والقطـاع   

  .)١(الخاص دوراً مهماً في الحياة الاقتصادية، وأرجع الدولة إلى الخدمات العامة
ء سميث شكلت حولها مجموعة من المفكرين الذين آمنوا بهـا وطورهـا   إن آرا

وأهـم أفكـار هـذه    ) الكلاسيكية(لتشكل مدرسة اقتصادية سميت المدرسة التقليدية 
  :المدرسة

ـ اليد الخفية ويقصد سميث باليد الخفية أن أي مستثمر يسعى لتحقيـق مصـلحته     ١
ا الهدف يكون قد قـدم  وعندما يصل هذ...) الربح ـ الريع ـ   (الشخصية 

  .)٢(خدمة للمجتمع، أي قدم له السلع والخدمات لكي يحقق بعدها الأرباح
قامت أفكار المدرسة التجارية على الاحتكار وإعطاء المصـدر أو  : ـ المنافسة الحرة  ٢

المستورد أو التاجر أو الصناعي امتيازاً خاصاً بالسيطرة على هذه السـلعة أو  
رتفاع الأسعار لذلك أتى رد سميث على ذلك بالحرية تلك الأمر الذي أدى لا

ومنع الاحتكار والسماح للجميع بالعمل وبكافة المجالات وقـد جمـع بـين    
  .المنافسة واليد الخفية لخدمة الصالح العام

                                                 
 .١١٤النظرية الاقتصادية، مرجع سابق ص : جورج نايهانز) ١(

 .١١٤النظرية الاقتصادية، مرجع سابق ص : جورج نايهانز) ٢(
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جاء بهذه الفكرة جون باتسيت سـاي وسمـي   : ـ العرض يخلق الطلب الموازي له  ٣
لإنتاج سلع وخدمات جديـدة غـير    قانون ساي، أي أن المنتج الذي يسعى

معروفة للجميع سوف يجد المستهلكين فوراً ولا خوف على إنتـاج السـلع   
لذلك سميت المدرسة الكلاسـيكية  . الجديدة فالأفضلية للعرض وليس للطلب

  ).اقتصاديات العرض(
له دور فاعل في العملية الإنتاجية والاستثمار وتحريك كل مـن  ) المستثمر(ـ المنظم   ٤

لعرض والطلب في الاقتصاد، لأن المنظم سوف يشتري الآلات والمواد الأولية ا
وينتج وهذا الإنتاج يذهب إلى السوق، إلى التفاعل بين العـرض والطلـب   

  .)١(والسعر ويعيد المنظم العملية فيقوم بتحريك الاقتصاد الوطني ككل
المنظمين سـوف  ـ يتحقق التشغيل الكامل بشكل تلقائي دون تدخل الدولة، لأن   ٥

يسعون بشكل مستمر لتحقيق مصالحهم الشخصية في تحقيق الأرباح الأمـر  
الذي يؤدي لتشغيل العمال والآلات بكامل طاقاتهم الإنتاجية فينتقل الاقتصاد 

  .إلى مرحلة التشغيل الكامل
ـ يرى الكلاسيك عدم تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية وحصـروا دورهـا في     ٦

اء والتربية والتعليم والأشغال العامة، لأنها عندما تتدخل تنافس الدفاع والقض
المنظم وتستثمر الأموال بشكل رديء بينما المنظم يسعى إلى زيـادة الإنتـاج   
وتحقيق التشغيل الكامل، والدولة حسب رأيهم مدير سـيئ كلمـا تـدخل    

  .بموضوع ما أدى إلى عرقلة تطوره
وزملاؤه بأن تجمع الذهب والفضة في عهـد  اعتقد سميث : ـ العمل مصدر القيمة  ٧

الميركنتيلية قد أدى إلى التضخم وارتفاع الأسعار، فالقيمة لا تأتي من الذهب 
والفضة، بل تنتج عن العمل لذلك شجعوا العمل والإنتاج والتجارة الحرة فيما 

  .بين المدن والأقاليم وفيما بين الدول
                                                 

 .٨٩تاريخ الفكر الاقتصادي، مرجع سابق ص : جون كينيث جاليريث) ١(
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نتاج ويؤثر على جهاز الثمن، لأن زيادة ـ التخصص وتقسيم العمل يؤدي لزيادة الإ  ٨
الإنتاج تؤدي لانخفاض سعر التكلفة الأمر الذي يؤدي لانخفـاض الأسـعار   

  .وتحسين نوعية السلع
إن هذه الأفكار الأساسية للمدرسة الكلاسـيكية دفعـت المفكـرين الجـدد     

تحليـل  والمطورين إلى البحث في التفاصيل الجزئية بهدف التعرف على العلاقة بـين ال 
  .الاقتصادي الجزئي، والتحليل الاقتصادي الكلي

والآن يجب أن نتعرف على آراء الكلاسيك النقدية، ما هي وكيف تطورت فيما 
  بعد لتؤثر على بقية المتغيرات الاقتصادية الكلية؟

  :ـ الأفكار النقدية الكلاسيكية ١ـ  ٢ـ  ٢
  :ـ حياد النقود ١

محايد في الاقتصاد، أي لا يجـوز أن تصـدر   يرى الكلاسيك بأن النقود عنصر 
الدولة النقد لتمول بها عجز الموازنة فيزداد عرض النقد فيؤدي ذلك لزيـادة كميـات   

وبالمقابل فإن تخفيض عـرض  . النقود فتنخفض قيمتها ويرتفع المستوى العام للأسعار
سـرعة   النقد يؤدي لارتفاع قيمة النقود وانخفاض المستوى العام للأسـعار وتتـأثر  

  .)١(التداول
مـن  % ٢٥استناداً لذلك يرى الكلاسيك بأن عرض النقد يجب أن يصـل إلى  

أما فوق هذه النسبة . قيمة الناتج المحلي الإجمالي وهي حالة التوازن بين العرض والطلب
فإن النقود تصبح أداة تدخل اقتصادية إما للرواج أو للركود وفي كلا الحالتين تخـرج  

ووظائفها في الاقتصاد بينما يجب أن تبقى أداة حيادية تقوم بوظائفها  النقود عن دورها
  .الأساسية المعروفة وتساهم في تصريف الناتج من السلع والخدمات

  :ـ سعر الفائدة ٢
جزاء الانتظـار، أي يضـحي   في سعر الفائدة كما ذكرنا بأنه  يرى الكلاسيك

كثر فيزداد استهلاكه المسـتقبلي،  المالك باستهلاك الحاضر مقابل الحصول على أموال أ
  .تلك هي أفكار ألفرد مارشال

                                                 
 .٣٥٥ـ  ٣٥٤النقود والمصارف، مرجع سابق ص : ناظم الشمري) ١(
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إن سعر الفائدة لدى الكلاسيك يتحدد من خلال التوازن بين العرض والطلب، 
فإذا نقص عرض المدخرات أي قام الأفراد بالاستهلاك هذا يعني زيادة الطلـب علـى   

أما عندما ينخفض الطلـب  الاستثمار لذلك يرتفع سعر الفائدة ويتأثر الاستثمار سلباً، 
على النقود يزداد عرض المدخرات فينخفض سعر الفائدة ويحصل التوازن من جديد بين 

وهـي فرضـية   ) S = I(العرض والطلب على النقد بين الادخـار والاسـتثمار أي   
  .كلاسيكية

ـ كما يرى الكلاسيك أن أي سعر فائدة غير حقيقي سوف يشد الاقتصاد من 
أي إذا كان الاقتصاد في حال التشغيل الكامل وارتفع سعر الفائدة  جديد إلى التوازن،

هذا يعني نقص الاستهلاك وزيادة المدخرات في المصارف، ونظراً لانخفـاض طلـب   
الاستثمار هذا يعني عدم وجود سوق للمدخرات فينخفض سعر الفائدة مجدداً نظـراً  

  .لانخفاض الطلب على الاستثمار
سعر الفائدة سوف يدفع المستثمرين لزيادة الاسـتثمار  ـ وبالمقابل فإن تخفيض 

وتوظيف العمال وشراء المواد الأولية فإذا كان الاقتصاد في مرحلة مـا دون التشـغيل   
  .الكامل هذا يعني اندفاع الاقتصاد باتجاه التشغيل الكامل

وبما أن الكلاسيك يؤمنون بعدم تدخل الدولة لذلك يجب أن يتحـرك سـعر   
العرض والطلب فيتحقق التـوازن التلقـائي بـين     لحالتيتلقائي استناداً  الفائدة بشكل

  .الادخار والاستثمار من خلال سعر الفائدة
  :ـ العلاقة عكسية بين كميات النقود وقيمة النقود ٣

يرى إرفنج فيشر في النظرية الكمية للنقود التي تحدثنا عنها في الباب الثاني مـن  
ة بين كميات النقود وقيمتها، أي إذا ازداد عرض النقـد  هذا الكتاب أن العلاقة عكسي

تنخفض قيمة النقود ويرتفع المستوى العام للأسعار، وبالمقابل إذا انخفض عرض النقـد  
  .يزداد الطلب على النقود فترتفع قيمة النقود وينخفض المستوى العام للأسعار
ي يكـون  يرى الكلاسيك ضرورة التوازن بين عرض النقد وقيمـة النقـود أ  

  .الإصدار مرتبطاً بحاجة الاقتصاد للسيولة
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  :ـ ارتباط الأسعار بتغير كمية النقود ٤
سوف تؤدي لزيـادة  ) عرض النقد(يرى الكلاسيك أن الزيادة في كمية النقود 

فإن انخفاض عرض النقد سوف يـؤدي لانخفـاض    ، وبالمقابلالمستوى العام للأسعار
في النقـود تـزداد   % ١٠بة، فإذا كانت الزيادة المستوى العام للأسعار، وبنفس النس

تلك % ١٥تنخفض الأسعار بمقدار % ١٥وبالمقابل إذا كان الانخفاض % ١٠الأسعار 
  .هي أفكار النظرية الكمية في النقود

إن هذه العلاقة الطردية والتناسبية بين كمية النقود والأسعار تؤكـد العلاقـة   
ي إذا ارتفعت قيمة النقود ينخفض المستوى العام العكسية بين قيمة النقود والأسعار، أ

  .للأسعار، وبالمقابل انخفاض قيمة النقود يؤدي لارتفاع الأسعار
  ولكن ما هو السبب في تبني الكلاسيك لهذه الآراء؟

  :يرجع المحللون الاقتصاديون سبب تبني الكلاسيك لهذه الأفكار إلى ما يلي
الأجور أو المـواد  (الأخرى مثل ارتفاع التكاليف أ ـ لم يعترف الكلاسيك بالعوامل  

وكذلك دور التصدير في إنقاص السلع في السوق أو الأذواق والرغبات ) الأولية
أو حتى حالات الحروب، لأن اقتصاد الكلاسيك هو اقتصاد تسـوده المنافسـة   

المـواد والعمـال   (الكاملة وجميع عناصر الإنتاج متوفرة وبكميـات كـبيرة   
ومن ثم لا يمكن أن يحل الاخـتلال في الأسـعار نتيجـة عوامـل     ) ..والآلات
  .)١(اقتصادية

ب ـ كانت النقود أيام الكلاسيك ذهباً أو فضة، وكانت قاعدة الذهب تقضي بحرية  
الصهر والسك لتحقيق التعادل بين الذهب التجاري والذهب النقدي، وهـذا  

لى زيادة كميات النقـود  الأمر يؤدي إذا ما ازداد الإنتاج من الذهب والفضة إ
حكماً في السوق مما يؤثر على المستوى العام للأسعار، فالنقود الورقية كانـت  

، %١٠٠غير موجودة، وفي حال وجودها كانت نقوداً نائبة وكانت التغطيـة  
  .أي أداة لتسهيل التبادل بينما أساسها الذهب

في تأثير النقد على إن اعتماد قاعدة الذهب كان يؤيد أفكار الكلاسيك النقدية 
  .المستوى العام للأسعار وبنفس النسبة
                                                 

 .٢٤٥النقود والمصارف، مرجع سابق ص : ناظم الشمري) ١(
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  :ـ ثبات سرعة التداول النقدي ٥
متوسط عدد المرات التي يتم فيها تداول النقـود  «يقصد بسرعة التداول النقدي 

  .»في المعاملات المختلفة خلال فترة زمنية معينة) الوحدة النقدية(
رى لمرة واحدة، بل تستعمل لعـدة  فما دامت النقود لا تستهلك كالسلع الأخ

مرات فإنها تنتقل من يد إلى أخرى لكي تقوم بدور الوسيط في المبادلات وفي كل مرة 
  . تحمل قوة شرائية لمن يحوزها ويشتري بها ما يرغب

تتوقف سرعة التداول على عدد من العوامل الاقتصادية كما ذكرنا سابقاً عـدد  
ل وتطور المصارف والأسواق الماليـة والمضـاربة   السكان ـ وسائل الاتصال والانتقا 

  ).كما ذكرنا في الباب الثاني(وتطور أشكال وعدد السلع في الاقتصاد وغيرها 
 ١٠٠مرات هذا يعني إذا كان في هذا الاقتصـاد   ٥فإذا كانت سرعة التداول 

  :مليار ليرة سورية إنها تعادل
  مليار ليرة ٥٠٠= مرات  ٥× مليار  ١٠٠

وهذا الأمر لا يستلزم طباعة العملة بشكل مستمر لكي تقابل كل سلعة، بـل  
حسب حجم الناتج مقسوماً على سرعة التداول النقدي فإذا فرضنا أن اقتصاد ما بلـغ  

  :أن هذا الاقتصاد يحتاج إلىهذا يعني  ٥مليار ليرة وأن سرعة التداول هي  ١٠٠٠ناتجه 
  

  = حجم النقد 
  

  مليار ٢٠٠=                                     =     
  

  .مليار ليرة وليس لعدد أكبر ٢٠٠أي يحتاج هذا الاقتصاد إلى 
إلا أن ثبات سرعة التداول لدى الكلاسيك تعود لعوامل أخرى غـير نقديـة،   

وجهة نظري فإن الكلاسيك قد وقعوا في الخطأ في تثبيت سرعة التداول نظراً  وحسب
لأن النقود الذهبية التي كانت سائدة كانت ترتبط بعوامل أخرى غير اقتصادية لـذلك  
كان من الضروري تثبيت سرعة التداول لإطلاق العنان لكمية النقود التي كانت ترتبط 

 ار السلع والخدمات المنتجة خلال سنةمجـ أسع

 مليار ليرة ١٠٠٠ سرعة التداول النقدي

 مرات ٥
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لة الطباعة كما هو اليـوم في ظـروف الاقتصـاد    بالإنتاج من المناجم آنذاك وليس لآ
  .العالمي

  :ـ السياسة النقدية الكلاسيكية ٢ـ  ٢ـ  ٢
ازدهر الاقتصاد الأوربي والأمريكي خلال القرنين الثامن والتاسع عشر بفضـل  
أفكار الكلاسيك وآرائهم الاقتصادية الحرة، التي أعطت القطاع الخاص دوراً متميزاً في 

  .الدولة دور الإشراف والتوجيه والقيام بالخدمات العامة فقط الاقتصاد، وأعطت
واستناداً للأفكار النقدية الكلاسيكية التي تحدثنا عنها في الفقرة السـابقة فـإن   
النقود تعد عنصراً محايداً لا يجوز للدولة أو المصرف المركزي استخدامه كأداة تـدخل  

ن ثم يأخذ الاقتصاد إما باتجاه التضخم لأن ذلك سيؤثر على المستوى العام للأسعار، وم
  .أو الركود

  :تقوم السياسة النقدية على ثلاثة متغيرات أساسية
أ ـ إن رصيد عرض النقد هو المحدد للمستوى العام للأسعار، وهو المحـدد لمسـتوى    
الدخل النقدي لمستوى معين من الدخل الحقيقي، ولهذا يرى الكلاسيك ضرورة 

  ).١(بهدف استقرار المستوى العام للأسعاراستقرار عرض النقد 
ب ـ لا تؤثر كمية النقود على القيم التوازنية للمتغيرات الحقيقية في الاقتصاد القومي  

لأن الناتج والاستخدام من القوى العاملـة  ) الناتج ـ التوظف ـ سعر الفائدة  (
علـى   أي زيادة أو تخفيض عرض النقد لا يؤثر) المنظم(يحددهما العرض الكلي 

الناتج كمتغير وإنما يؤثر على الأسعار كما ذكرنا فالإنتاج هو متغير يتبع المنظم 
  .والاستخدام يتبع الاستثمار ولا يوجد أي تأثير لعرض النقد) الاستثمار(

أما سعر الفائدة فإنه يتحدد بالعرض والطلب على النقود بهدف الاستثمار فكلما 
الفائدة، وبالمقابل انخفاض الطلـب علـى   ازداد الطلب على النقود ارتفع سعر 

  .النقود يخفض سعر الفائدة

                                                 
 ٢٠٦نظرية الاقتصاد الكلي، مرجع سابق ص : سامي خليل) ١(
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ج ـ لا تؤثر النقود على الكميات الحقيقية ولكنها كانت وما زالت تؤثر على القـيم   
  .النقدية للمتغيرات الاقتصادية من خلال ارتفاع أو انخفاض الأسعار

للسياسة النقدية،  استناداً للمتغيرات الثلاث فإن الكلاسيك يؤمنون بدور متميز
لكنهم لا يفضلون استخدام عرض النقد كوسيلة أو أداة تدخل للتأثير على المـتغيرات  
الاقتصادية الأمر الذي يؤدي لزوال دور المنظم والمستثمر ويخضع الاقتصاد عندها لآلية 
تدخل غير مرغوب بها، ثم إن القاعدة النقدية الذهبية هي بطبيعتـها تـؤدي لـلإدارة    

  .ئية لعرض النقد، لذلك لا داعي لتدخل الدولة الذي يرفضه الكلاسيك أصلاًالتلقا
إن هذه السياسة استطاعت أن تحقق الاستقرار والتوازن طيلة قرنين من الـزمن،  
لكن التطور التقاني والانتقال إلى ظروف الاحتكار والحروب في بداية القرن العشـرين  

بة التطورات الحديثـة لـذلك انهـارت    جعلت من هذه الأفكار غير قادرة على مواك
  .السياسة النقدية الكلاسيكية بعد الحرب العالمية الأولى

  :ـ المدرسة الكينزية ٣ـ  ٢
اطلع كينز خلال دراسته على أفكار المدرسة الكلاسيكية التي كانـت سـائدة   

 ١٩٢٩خلال القرن التاسع عشر وبداية القرن العشرين وحتى أزمة الكساد الكبير عام 
، كما واستفاد بشكل كبير من أسـتاذه الاقتصـادي الشـهير وزعـيم     ١٩٣٣ ـ

  .»ألفريد مارشال« ١٩٢٤ـ  ١٨٨٥الاقتصاديين البريطانيين خلال الفترة 
  :لقد كتب كينز عن مارشال يقول

ينبغي على أستاذ الاقتصاد أن يكون رياضياً، وتاريخياً، ورجل دولة، وفيلسوفاً «
  .)١(»ل كان لديه كل شيء ليصبح الاقتصادي الكاملإلى حد ما، ويبدو أن مارشا

إن كتابات كينز الأولى كانت حول النقود والمالية، فقد كتب عن مالية الهند ثم 
كتب عن تتبع الإصلاح النقدي، ثم النظرية العامة في النقود والفائـدة والاسـتخدام،   

كان محظوظـاً   وهو الكتاب الشهير، لم يكن كينز موهوباً بل ١٩٣٦وكان ذلك عام 
لأنه فشل في عدد من مقالاته وكتبه معاً، لقد ساعدته الظروف في أمرين لكي يحقـق  

  :النجاح والشهرة
                                                 

 .٣٥٦النظرية الاقتصادية، ترجمة أحمد صقر، مرجع سابق ص : جورج نايهانز) ١(
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ـ مهاجمة أفكار الكلاسيك وخاصة في حياد النقود كمـتغير اقتصـادي ونظـراً      ١
لتقلبات الذهب فقد كانت ميوله مع عملة ورقية مدارة من قبل الدولة، وقـد  

  .المجددينحقق بذلك تأييد 
وأرجعه إلى السبب النقدي وتركز  ١٩٣٣ـ   ١٩٢٩ـ درس الكساد الكبير عام   ٢

  .الثروات والمضاربات غير الموضوعية
النظرية العامـة في الفائـدة   «إن هذين الأمرين دفعا كينز لكتابة مؤلفه الشهير 

والذي شرح فيه أهم أفكاره الـتي يرغـب بطرحهـا علـى     » والنقود والاستخدام
  :صاديين وأهم هذه الأفكارالاقت
  :ـ الطلب الفعال ١

وهو الرغبة في الشراء المدعومة بقوة شرائية، وقد ميزه كينز عن الطلب العادي، 
بأن المستهلك يرغب في الشراء، لكنه قد لا يمتلك الإمكانية للشراء، ومن ثم حتى يصبح 

واستناداً لذلك قسـم كينـز   طلباً على المستهلك حيازة كميات النقود اللازمة للشراء 
الطلب الكلي إلى الاستهلاك والاستثمار، وتحدث عن الميل للاستهلاك، أي يزداد الميل 
للاستهلاك مع زيادة الدخل مما جعل دالة الاستهلاك أكثر الدوال السلوكية خضـوعاً  

  .لبحوث عديدة
  :ـ الأجور ٢

النظرية العامة وشرح تحدث كينز عن جمود الأجور وقدم لهذا المفهوم في كتابه 
عدة أشكال ونماذج للأجور إلى المدى الذي أسس فيه هيكلاً تحليلياً متسقاً، أي افترض 

  .وجود أجور نقدية متقلبة ودونها لن تكون هناك أي بطالة إجبارية
  :ـ المضاعف ٣

الذي كان عضـواً في  ) ريتشارد كان(أعاد كينز اكتشاف المضاعف من خلال 
سر مضاعفه في التوظف على أنه مجموع متوالية هندسية لا نهائيـة  سرك الجامعة، أي ف

متناقصة للزيادات المتوالية، وطبق كينز هذا المفهوم بآثار تغيرات الاستثمار على الدخل، 
وبهذه الصيغة أصبح سلفاً لعائلة لا حصر لها من المضاعفات المماثلة، كلها يربط بـين  

لمحددة مع التغير في الناتج في أحد المتغيرات الخارجيـة  التغير في أحد المتغيرات الداخلية ا
  .المحددة
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  :ـ المالية العامة ٤
أعطى كينز المالية العامة دوراً هاماً في إمكانية الخروج من الأزمات أفضل مـن  
السياسة النقدية، لأن الإنفاق العام يذهب أثره مباشرة للاقتصاد أكثر من أثـر سـعر   

زيادة الإنفاق العام في فترة الركود سوف تؤدي لتوليـد دخـول   الفائدة، ومن ثم فإن 
جديدة يمكن أن تؤدي إذا ما تكررت لزيادة الطلب الكلي ومن ثم تشـجيع زيـادة   

  .الإنتاج، فيخرج الاقتصاد من حالة الركود
  :ـ الصدمة أو ما يسمى بالثورة الكينزية ٥

ول الاقتصاد لحالة إن جمود الأجور عند حد معين سوف يؤدي للتوازن دون وص
التشغيل الكامل وسوف تحصل البطالة، لذلك يرى كينز بأن الإنفاق العام سوف يزيد 
الطلب الكلي، وزيادة الطلب سوف تدفع باتجاه زيادة الإنتاج ويبقى مفعول السياسـة  
المالية قائماً طالما أن الاقتصاد لم يصل لحالة التشغيل الكامل، فعند وصول الاقتصاد إلى 

تشغيل الكامل تكون الأجور قد وصلت إلى أعلى مستوياتها، وإذا اسـتمرت زيـادة   ال
الإنفاق العام سوف يزداد الطلب على العمالة الماهرة وتزداد الأجور رغم عدم إمكانية 

  .زيادة الإنتاج عندها يحصل التضخم
تلك هي أهم الأفكار الاقتصادية التي جاء بها كينز، وأهم من ذلـك الأفكـار   

قدية لأنه نشأ في بداياته الأولى على حب الجانب المالي والنقدي، وكتب كتابه الأول الن
لذلك كان محباً لهذا الاختصاص الأمر الذي ترك أثراً علـى  » عملة الهند وماليتها«في 

  .أفكاره لاحقاً
  :أهم الأفكار النقدية لدى كينز

د والمال، وأعطـت  تناول كينز عدة أفكار نقدية وكانت ثورة في عالم الاقتصا
  :دفعاً جديداً للتحليل النقدي أهمها

  :ـ الطلب على النقود ١
يطلب الأفراد النقود للاحتفاظ بها خاصة عندما يريدون استثمارها أو المضـاربة  

  :بها، ولذلك حدد كينز ثلاثة دوافع للاحتفاظ بالنقود هي
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دمات، فكلما ازداد أ ـ دافع المعاملات وهو يعبر عن العرض والطلب على السلع والخ 
عرض السلع والخدمات كلما ازداد تعامل الأفراد بالنقود واحتفظوا بها إمـا  

  .)١(لشراء السلع أو لزيادة إنتاج السلع لدى المنظم
يحتفظ الأفراد بالنقود للتعامل بها أما في بعض الحـالات فقـد   : ب ـ دافع الاحتياط 

ثل ترقب شراء سـلعة بأسـعار   يحتفظ الأفراد بالنقود لدافع الحيطة والحذر م
رخيصة أو عقار أو مصنع يريد صاحبه بيعه لاضطراره للمال لذلك يسـعى  
كل مستثمر للاحتفاظ بمبالغ معينة على شكل طوارئ بهدف شـراء أشـياء   

  .بأسعار رخيصة
يحتفظ الأفراد بالنقود بهدف المضاربة بها في سوق الأوراق المالية، : ج ـ دافع المضاربة 

ارتفعت الأسعار تزداد المضاربة وتزداد معها الأرباح إضافة إلى ذلـك  فكلما 
فإن العلاقة عكسية بين سعر الفائدة السوقية وأسعار السندات فكلما ارتفعت 
أسعار الفائدة يؤدي ذلك لانخفاض أسعار السندات وبالمقابل إذا انخفض سعر 

  .الفائدة ترتفع القيمة السوقية للسندات
  :ـ عرض النقد ٢

يقصد بعرض النقد عند كينز النقود المراد الاحتفاظ بها، ويلاحظ بأن عـرض  
النقد المتاح للمضاربة يساوي إلى العرض الكلي للنقود مطروحاً منه النقـود المطلوبـة   

  .لأغراض المعاملات والاحتياط
  نقود المعاملات والاحتياط –العرض الكلي للنقود = نقود المضاربة 

عكسية بين عرض النقد وسعر الفائـدة، أي كلمـا ازداد    هذا يعني أن العلاقة
  .عرض النقد ينخفض سعر الفائدة، وبالمقابل إذا انخفض عرض النقد ارتفع سعر الفائدة

  ):مصيدة السيولة(ـ منحنى تفضيل السيولة  ٣
تكون العلاقة عكسية بين سعر الفائدة وكمية النقود فكلما ازداد عرض النقـد  

وبالمقابل فإن انخفاض عرض النقد سوف يرفع سـعر الفائـدة،    ينخفض سعر الفائدة،
                                                 

  .٣٠٢اقتصاديات النقود والبنوك، مرجع سابق ص : عبد المطلب عبد الحميد) ١(
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ويمثل منحني تفضيل السيولة مقدار الطلب على النقود من أجل المضاربة عند مستويات 
سعر الفائدة، فكل سعر فائدة له طلب موازي له فكلما انخفض سعر الفائـدة يـزداد   

عر الفائدة يرفـع أربـاح   الطلب على النقود بهدف المضاربة بالسندات لأن انخفاض س
  .السندات

ويستمر الطلب على النقود بالارتفاع طالما انخفض سعر الفائدة إلى أدنى مستوى 
  .له عندها تظهر مصيدة السيولة
استعداد الأفراد للاحتفاظ بأي كمية إضافية من النقود : ويقصد بمصيدة السيولة

منحني تفضيل السيولة موازيـاً  عند أدنى مستوى لسعر الفائدة وفي هذا الصدد يصبح 
  .للمحور الأفقي وهذه الظاهرة لها أهمية كبيرة لبيان أثر النقود على النشاط الاقتصادي

وتعد ظاهرة مصيدة السيولة نادرة جداً لأنه لا يمكن أن ينخفض سعر الفائدة إلى 
د في أدنى مستوى ويستمر الأفراد بطلب النقود، فأين سيتم توظيفها إذا كان الاقتصـا 

  حالة ركود أو كساد؟
تلك هي أهم الأفكار النقدية لدى كينز والمدرسة الكينزية الـتي تبنـت هـذه    

  .الأفكار ودافعت عنها فيما بعد
  :السياسة النقدية الكينزية

بما أن أفكار المدرسة الكينزية قامت على مبدأ تدخل الدولة في الاقتصاد، فـإن  
والانتقال من النقود الذهبية إلى النقود الورقيـة  أول وظيفة ستقوم بها هي إدارة النقد 

وهذا ما حصل في فترة ما بعد الحرب العالمية الثانية حيث انتقلت الدول مـن النظـام   
الذهبي إلى النظام الورقي، فما هي السياسة النقدية التي اتبعتها الحكومات استناداً لآراء 

  المدرسة الكينزية؟
  :ة على ثلاثة أعمدة أساسيةتقوم السياسة النقدية الكينزي
  .أ ـ التحكم بعرض النقد

  .ب ـ التحكم بحجم التسليف
  .ج ـ التحكم بسعر الفائدة
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أعطت الكينزية دوراً مهماً للدولة في الاقتصاد وأن الدولة أصبحت مسؤولة عن 
صنع التوازن العام وتحقيق التشغيل الكامل، وهذا لا يمكن تحقيقه إلا إذا اسـتخدمت  

النقد من جهة، والسياسة المالية من جهة ثانية بهدف تحقيق التشـغيل الكامـل،   الدولة 
  .فكيف يتحقق ذلك عن طريق النقد

إذا وجدت الدولة أن عرض النقد منخفض وأن سعر الفائدة مرتفع والأفراد لا 
يطلبون النقود فعليها زيادة حجم الإصدار النقدي الأمر الذي يؤدي لانتقال المـنحني  

LM  منLMإلى  ٠LM١(كما في الشكل التالي رقم  ١.(  

  
بأن زيادة عرض النقد سوف تنقل المـنحني  ) ١(يلاحظ من الشكل البياني رقم 

LM  منLMإلى  ٠LMأي سوف يتقاطع مع المنحني  ١ISفي نقطـة جديـدة    ٠F١ 
  :وهذا الأمر يوضح لنا ما يلي F٠بدلاً من 

  ،i١إلى  i٠ـ انخفاض سعر الفائدة من 
  .ب على النقد عند سعر الفائدة الجديدـ ازدياد الطل

فتكون الدولة بهذه الحالة قد أثرت  Y١إلى  Y٠النتيجة زيادة مستوى الدخل من 
في النشاط الاقتصادي وأثرت على كل من الاستثمار والتوظيف والناتج من خلال هذه 
السياسة، ويمكن الاستمرار بهذه السياسة طالما أن الاقتصـاد لم يصـل إلى التشـغيل    

  .اسةالكامل، أما بعد الوصول إلى حالة التشغيل الكامل، فيمكن التوقف عن هذه السي

LM

LM

F٠ 

F١ 

IS٠ 

Y١ Y٠ 

i١ 

i٠ 

 Yالدخل

iسعر الفائدة  
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وبالمقابل في حال كان الاقتصاد يعاني من فائض في عرض النقد علـى الدولـة   
تخفيض عرض النقد وذلك بهدف امتصاص هذا الفائض الأمر الذي يـؤدي لارتفـاع   

  .سعر الفائدة وانخفاض مستوى الدخل فتهدأ الأسعار ويحصل التوازن من جديد
سعر الفائدة وعـرض النقـد   إن السياسية النقدية الكينزية تقوم على استخدام 

بهدف التأثير على الوضع الاقتصادي، على التشغيل ـ الدخل ـ الناتج ـ الاستهلاك    
  .ـ الادخار والاستثمار وجميع هذه المتغيرات تتأثر بعرض النقد

إضافة إلى ذلك فإن كينز كان مضارباً في البورصة، لذلك يرى بأن زيادة الطلب 
السندات أو الاستثمار في الإنتـاج المـادي، وفي كـلا    على النقود بهدف الاستثمار ب

أعلـى   LM٢إلى  LM٠الحالتين يؤدي ذلك لانخفاض عرض النقد وانتقال المـنحني  
وجهة اليسار الأمر الذي يؤدي لارتفاع سعر الفائدة وانخفاض مستوى الدخل، فـإذا  

ض عـرض  كان الأفراد سيبيعون السندات للاحتفاظ بالنقود فإن ذلك سيؤدي لانخفا
يرتفع سعر الفائدة وينخفض مسـتوى الـدخل   : النقد وارتفاع سعر الفائدة، والنتيجة

  .وهكذا تؤثر السياسة النقدية الكينزية على المتغيرات الاقتصادية الكلية... والناتج
  :ـ المدرسة النقدية الحديثة ٤ـ  ٢

» النقوددراسات في النظرية الكمية في «سجل صدور مجموعة مقالات في كتاب 
تحت إشراف البروفسور الأمريكي ميلتون فريدمان من جامعة شيكاغو ولادة مـذهب  

باسم المدرسة النقدية أو النقديون كنقيض لأفكار المدرسـة   ١٩٥٦نظري جديد عام 
  .)١(الكينزية

ـ   ١٩٣٥إن اعتماد القطاع الخاص على الإنفاق الحكومي طيلة الفترة من عام 
مستمر الأمر الذي دفع النقديين لإعـداد دراسـات    قد أدى لحدوث تضخم ١٩٥٥

توضح أسباب التضخم وإيقاف هذه الأسباب المرتبطة بإصدار النقد بشكل مسـتمر،  
فالإصدار النقدي إحدى أهم الوظائف الحكومية ويجـب عليهـا ممارسـتها بعلميـة     
 وموضوعية بالاعتماد على الاقتصاديين وتحلـيلاتهم الموضـوعية لحركـة المـتغيرات    

  .الاقتصادية الكلية
                                                 

العالم العـربي،  الاقتصاد السياسي غير الماركسي، تحليل نقدي ترجمة عصام الخفاجي، مركز الدراسات الاشتراكية في : مجموعة مؤلفين) ١(
 .١١١ـ  ١١٠ص  ١٩٨٦دمشق، 
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  :وتركزت أهم أفكار النقديين كما ذكرنا في الباب الثاني بما يلي
ـ أعاد النقديون تثبيت سرعة دوران النقود كما جاء في أفكـار النظريـة     ١

، أي يستخدمون نسبة الناتج المحلي ١٨٨٦الكمية في النقود التي كتبها إرفنج فيشر عام 
عريف النقود الذي يتضمن النقود المصـدرة والودائـع   وهو ت M٢الإجمالي إلى النقود 

وهي النقود المصدرة والودائـع تحـت   « M١بكافة أنواعها، لكن النقديون يفضلون 
  .)١(»الطلب

  :التي تظهر في معادلة النظرية الكمية mويعني ثبات سرعة دوران النقد بأن 
M* = m P Y 
  :لا تتقلب أبداً وعلى هذا يمكن أن نشتق ما يلي

*M
m

1
PY   

أي أن القيمة النقدية للناتج هي مضاعف ثابت من المعروض النقدي، وعلى هذا 
  ).الركود(أو الأسوأ ) التضخم(فإن النقود هي الأقوى سواء كان نحو الأفضل 

ـ توجد عدة طرق لكي تؤثر النقود على الناتج سواء كان ذلـك مـن خـلال      ٢
  .فائدة أو من خلال تأثيرها على الاستهلاكالاستثمار أو من خلال أسعار ال

ـ يرى النقديون أن السياسة المالية أو النقدية الحكومية تؤثر في الاستقرار القائم لأن   ٣
القطاع الخاص يسعى لتحقيق التوازن والاستقرار، بينما السياسة المالية تؤثر في 

  .يق الاستقرارهذا الاستقرار فتجعله عدم استقرار ويزداد سعي الحكومة لتحق
ـ يعتبر النقديون توقعات أصحاب الأعمال والعمال توقعات رشـيدة وهامـة في     ٤

أغلب الأحيان وتؤدي إلى التوازن، لكن تدخل الدولة عن طريـق النقـد أو   
الإنفاق العام يؤثر على الأسعار، وبالمقابل يسعى أصحاب الأعمال لمواجهـة  

ي يؤثر على القـيم التوازنيـة في   ارتفاع الأسعار بقرارات جديدة الأمر الذ
  .الاقتصاد ويحصل عدم توازن جديد

إن هذه الأفكار النقدية تؤثر على الأسعار ومن ثم على التـوازن والاسـتقرار،   
ولكن ذلك من وجهة نظر النقديين، ونحن لا نؤيد هذه الأفكار بدليل أن النقديين أقروا 

                                                 
 .٥٧٨ـ  ٥٧٥ص  ١٩٨٠الاقتصاد الكلي ترجمة عطية سليمان، الجامعة المستنصرية بغداد : جاردنر آكلي) ١(
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ين سيأتي هذا التمويل إذا لم يدفع القطاع بالاقتراض العام لتمويل النفقات العامة، فمن أ
الخاص الضرائب؟ وهو لم يدفع، لذلك اضطرت الحكومة من جديد للاعتمـاد علـى   
المالية العامة لصنع التوازن، لأن عدم تدخل الدولة سوف يؤدي إلى الركـود حتمـاً،   

  .وحتى الوقت الحاضر ١٩٧١وهذا ما يحصل في الأزمات المتكررة من عام 
  :النقدية للمدرسة النقديةالسياسة 

يكمن المصدر الحقيقي لسوء الفهم السياسي النقدي، في «يقول ملتون فريدمان 
فكمية النقود .. رأي في العجز عن التمييز بوضوح بين الأسباب التي تجعل النقود مهمة

شديدة الأهمية للمقادير الاسمية والـدخل الاسمـي، أي لمسـتوى الـدخل مقاسـاً      
  .)١(»وهي مهمة لما سيحدث للناتج الحقيقي في المدى البعيد.. بالدولارات

لقد ذكرنا أهم الأفكار الأساسية للمدرسة النقدية في الفترة السـابقة، إلا أنـه   
يتوجب علينا الآن إيضاح رأي النقوديين حول مفهوم السياسة النقدية وهـل هنـاك   

  اتجاهات خاصة لديهم؟
إن السياسة الأولى والأساسية التي يجب أن تتبع بطبيعة الحال، والتي بنيت عليها 

في حال (المحافظة على المعروض النقدي ثابتاً أو يزداد «أفكار المدرسة بشكل كامل هي 
سنوياً والمقصود % ٢ـ   ١بمعدل منخفض جداً، فمثلاً في حدود ) وجود نمو اقتصادي

وذلـك في ظـروف   ) الودائع تحت الطلب+ العملة  أي( M١بالمعروض النقدي هنا 
  .)٢(الولايات المتحدة الأمريكية حالياً

  :فإذا أخذنا بالاعتبار
  .ناحية الارتفاع mـ الاتجاه المستمر لسرعة دوران 

  .ـ النمو المتزايد والمستقر في القوى العاملة
  .ـ التسميات المستمرة في تكنولوجيا الإنتاج

  .ل العمل من خلال الاستثمار الصافيـ إحلال رأس المال مح
في كل سنة يمكن أن تـؤدي  % ٢ـ   ١بمعدل  M١فإن زيادة المعرضة النقدي 

بمعدل يتساوى تقريباً مع معدل نمو الناتج الممكن عند مستوى عـام   Yإلى نمو الناتج 
                                                 

 .١٢١الاقتصاد السياسي الماركسي، تحليل نقدي ـ ترجمة عصام الخفاجي، المرجع السابق ص : مجموعة مؤلفين) ١(

 .بدلاً من السعر قد أدى إلى المحافظة على سعر فائدة منخفض، وهذا ما أدى إلى تشجيع الاستثمارات في اليابانالتحكم في الائتمان ) ٢(
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ثابت للأسعار إلا أن استقرار النمو في المعروض النقدي هو أهم بكثير من اختيار معدل 
النمو الجاري الصحيح لتحقيق ثبات واستقرار الأسعار وفي حال وجود بعض التقلبات 
وعدم الاستقرار، ينصح فريدمان بعدم التدخل وخاصة من قبل السياسيين لتصـحيح  
المسار لأن أكثر تدخلاتهم هي محاولة لاستخدام التقلبات البسيطة عذراً لخلق شعور عام 

  .دة المستمرة في المعروض النقديوخاطئ بالرفاهية من خلال الزيا
وبذلك لا يعترف فريدمان وأنصاره بوجود سياسة ماليـة، فالسياسـة الماليـة    

مع عناصر الإنفاق الخاص الأخرى وتـؤدي  % ١٠٠تتضمن بالضرورة تزاحماً مقداره 
إلى حدوث التقلبات، أو الإصلاح المؤقت الذي لا يلبث بعد فترة أن يعود بالاقتصـاد  

  .ستقرارإلى عدم الا
ومن هنا يعتبر فريدمان تدخل المصرف المركزي للتأثير على أسـعار الفائـدة   

وحسب الحالة التي يعاني منها الاقتصاد أمراً غير مرغوب فيه ) بالارتفاع أو الانخفاض(
يمكن أن يصدر النقـود  صرفاته وقراراته لأوامر سياسية، لأن المصرف الذي يخضع في ت

اد أو يتوقف عن الإصدار بحجة سيطرة الكساد، وهنـا يكـون   التي لا يحتاجها الاقتص
تدخله مسبباً لحالة عدم الاستقرار العام الناتج عن حالة عدم الاسـتقرار في المعـروض   

فالمصرف المركزي حسب وجهة نظر فريدمان لا يمكن أن يخلص في تدخلـه  . النقدي
نزيون الجـدد رأي  على الرغم من أن بعض المصارف قد تدخلت بإخلاص ويعتبر الكي

فريدمان خاطئاً ومثيراً للجدل لأن الآثار الجانبية للمحافظة على سعر فائدة مـنخفض  
  .صعبة أو غير مقبولة» بشكل مصطنع«

ولكن ذلك يمكن تحقيقه، وقد قامت بعض البلدان مثل اليابـان ـ فرنسـا ـ     
لـى سـعر   بلجيكا وغيرها باتباع سياسات نقدية خلال فترة من الزمن، مع الضغط ع

الفائدة والمحافظة على معروض نقدي مستقر واستطاعت التوصل إلى النتائج المرغـوب  
  .)١(فيها

لاً على ذلك حالة الولايات اإن النقوديين يؤمنون بالرقابة المباشرة، ويسوقون مث
المتحدة خلال الحرب العالمية الثانية، فقد استطاعت الحكومة من خلال رقابتها علـى  

                                                 
 .٢٧٩، ترجمة عطية سيمان، مرجع سابق، ص ١الاقتصاد الكلي ـ النظرية والسياسات ج: ج ـ آكلي) ١(
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والأسعار والأجور والتوزيع والمواد الأولية والمخزون السـلعي والصـادرات   الإنتاج 
والواردات وتوظيف العمل وخلافه المحافظة على أسعار فائدة منخفضة ولكن تكلفـة  

  .ذلك هي إما تضخم غير مقبول أو وجود درجة عالية من الرقابة المباشرة
على مستوى مستقر ومتوازن وأخيراً يمكن القول بأن النقوديين يفضلون المحافظة 

 إفي المعروض النقدي لكي يتم الحفاظ على مستوى نمو مستقر ومتـوازن في النـاتج   
فالخلل في المعروض النقدي سوف يؤدي إلى خلل في النمو يجـر وراءه مزيـداً مـن    

  ...الأمراض الاقتصادية كالتضخم أو البطالة
قومي وسرعة دوران النقـود  لقد قامت المدرسة النقدية بدراسة كل من الناتج ال

ومـن   ١٩٧٥ـ   ١٩٤٩والمعروض النقدي في الولايات المتحدة خلال الفترات مـن  
وتبين أن هناك ارتباطاً وثيقاً بين نمو الناتج ونمو المعروض النقـدي   ١٩٧٦ـ   ١٩٥٨

  .وقد أخذ منحني نمو الناتج تقريباً نفس منحني نمو المعروض النقدي
فهي أقصر من الأولى إلا أنها أظهـرت   ١٩٧٦ـ   ١٩٥٨أما الفترة الثانية من 

لكن . نفس مستوى الارتباط السابق وهذا ما أدى إلى إثبات صحة معتقدات النقوديين
قد سمحوا للحكومة بالاقتراض من السوق النقديـة لتمويـل    ١٩٩٠النقديين منذ عام 

صـارف الخاصـة   عجز الموازنة المتزايد، وهذا الأمر أدى لزيادة العرض النقدي لأن الم
تقترض من المصرف المركزي لتمويل طلبات الاقتراض التي يذهب جزء منها للاشتراك 

إضافة إلى ذلك فإن . في سندات الدين العام التي تطرحها وزارة الخزانة الأمريكية سنوياً
تمويل عجز ميزان المدفوعات خلال الفترات المذكورة كان بالإصدار النقدي وكانـت  

طبوعة الفائضة تذهب إلى الخارج ثم تعود للتوظيف في الولايات المتحـدة  الدولارات الم
الأمر الذي أدى لزيادة المعروض النقدي ومن ثم زيادة معدلات نمـو النـاتج المحلـي    

  .الإجمالي
هذا الإصدار بكافة أشكاله، ولماذا عارض فريـدمان   يينفلماذا لا يعارض النقد

من خلال الاقتراض من السوق النقدية  ١٩٦٢عام  نفسه تمويل عجز الموازنة الأمريكية
  .الأوروبية، وهو من قدم النصيحة
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  الفصل الثالث

  دور السياسات النقدية في معالجة الأزمات الاقتصادية
  :تمهيد

تباينت المدارس الاقتصادية بالنظر إلى النقد، فمنهم من اعتبره عنصـراً محايـداً   
كالمدرسة الكلاسيكية، ومنهم من اعتبره أداة تدخل هامة يؤثر على كافـة المـتغيرات   
الاقتصادية كالمدرسة الكينزية، ومنهم من اعتبره محايداً لكنه طلـب مـن الحكومـة    

ي وقع في التناقض كالمدرسة النقدية مدرسة شيكاغو الاقتراض لتمويل عجز الموازنة، أ
  .ولم يستطع حتى الوقت الحاضر إيجاد الإجراءات العلمية والعملية بآن واحد لدور النقد

إنني ومن خلال تجربتي العملية ودراساتي النظرية أرى بـأن دور النقـد مهـم    
نامية، وإنني لا أعارض وأساسي في الاقتصاد الوطني سواء في الدول المتقدمة أم الدول ال

المدارس الاقتصادية، بل أدعم فكرة المدرسة الكينزية في استخدام النقد كعنصر تـدخل  
هام في الاقتصاد ويؤثر على المتغيرات الاقتصادية، وإلا ما هو سبب وجود المصـرف  
المركزي إذا كنا سنعتمد حيادية النقد، ولماذا يعد المصرف المركزي الدراسات حـول  

ارتفعت الأسعار أو انخفضت الأسعار والمعالجة مـن خـلال   : صاد الوطني ويقولالاقت
تخفيض سعر الفائدة أو رفعها، أي لا داعي لوجود سياسة نقدية طالما اعتقدنا بـدور  

  .حيادي للنقد
إن المدارس الاقتصادية والتحليل النقدي الفردي الذي اعتمد حالة معينة، قد لا 

إثبات صحتها بعد دورة اقتصادية، لذلك لا بد مـن إعـادة   يستطيع تطويرها أو حتى 
النظر بالنظرية نفسها والسياسة النقدية نفسها بعد مضي دورة اقتصادية وذلك للتأكد 

  .من صحتها وإمكانية تطويرها أو اعتمادها في دول أخرى ناشئة أو نامية
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الحيادي للنقد لا يتطابق مع الظروف الحالية، وبشكل دقيق  إنني أعتقد بأن الدور
مع ظروف القاعدة النقدية الورقية التي تحتاج لتدخل الدولة بشكل مستمر وبيان أثـر  
النقد في كل دورة اقتصادية واستخدام سياسة نقدية جديدة مع كل دورة اقتصـادية،  

لكلاسيك الجدد لتبني حياديـة  هذا يعني أن دعوة المدرسة النقدية مدرسة شيكاغو أو ا
ظروف الصراف الآلي والنقـود  (النقد أصبحت مسألة غير واقعية في الظروف الراهنة 

ومن ثم يجب تبني سياسة التدخل والتدخل المستمر من خلال السـلطات  ) الإلكترونية
أي يجب على السلطات . النقدية، بهدف تحقيق الأهداف المتوخاة من السياسات النقدية

دية الاستمرار بتدخلها لمراقبة حجم النقد والتسليف وأثر سعر الفائدة في الاقتصاد النق
  .الوطني

كيف يبدو دور النقد في ظل الركود الاقتصادي وكيف : ثم يظهر التساؤل التالي
يصبح في ظل الرواج وارتفاع الأسعار؟ هل هو نفسه وتبقى نفـس الإجـراءات في   

  .زمات؟ وما هو دور النقد في أوقات الأزمة؟الاقتصاد الوطني؟ وكيف تظهر الأ
  :ـ الأزمات الاقتصادية ١ـ  ٣

قبل أن نتحدث عن الأزمة الاقتصادية لا بد من شرح المعنى العام للأزمة، يقال 
أحياناً مرَّ فلان بأزمة، والشخص الفلاني يعاني من أزمة، هذا يعني أن الأزمة متعـددة  

وبالتالي الشدة، والأزمة سنة القحـط وتاليـاً زمـن     المعاني، والأزم يعني لغوياً العض،
الصيام، والمأزم هو الممر الضيق الصعب بين جبلين، ويتضح من خلال هذه المفـردات  

  .)١(وجود الشدة
وبالمقابل إذا سلك أحد الأفراد طريقاً ووجد به بعض الحفر فيقال تعرض لأزمة 

وانهدامات لا تجعله يسير بشكل  في الطريق، أي أن هذه الطريق غير مستوية فيها حفر
  .طبيعي

ظهور حالة عـدم انتظـام في   «من خلال هذه التعاريف العامة فإن الأزمة تعني 
: أما الأزمة الاقتصادية» الحياة العامة أو في تطور الأشياء تؤدي لتباطؤ العمل أو التطور

  .»البطالة فهي انهيار أو تدهور التوازن القائم يؤدي لتراجع الدخل القومي وظهور

                                                 
 .١١١ص  ٢٠٠٣حظوظ اجتناب الأزمة وشروط تخطيها، دار النهار بيروت : شربل نحاس) ١(
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الانخفـاض  «أما الاقتصادي البريطاني جون مانيارد كينز فإنه يرى في الأزمـة  
المفاجئ والسريع في الكفاية الحدية لرأس المال تؤدي لانخفاض حجم التشغيل وتراجع 

  .)١(»حجم الاستهلاك ومن ثم انخفاض معدل النمو الاقتصادي
مر الذي يدفع المنظمين للتوقـف  إن كينز يرجع الأزمة إلى الهبوط في الأرباح الأ

عن الاستثمار مما يؤدي لانخفاض الطلب الفعال الذي تحدث عنه في نظريته الأمر الذي 
  .يؤدي لانخفاض حجم الدخل القومي

وعاصـر   ١٩٣٣ـ   ١٩٢٩لقد عاش كينز ظروف أزمة الكساد الكبير عـام  
  .كل دقيق وواضحالبطالة وتراجع الدخول والاستثمارات فهو بذلك يفسر الأزمة بش

أما إذا عدنا إلى التحليل الكلاسيكي للأزمة فإننا نجدهم يفسرون الأزمة بزيـادة  
  :أو تخفيض عرض النقد أي يقولون

يؤدي للتغير في المستوى التـوازني للأسـعار    Mإن كل تغير في عرض النقد «
اجع حجم الدخل من جهة وزيادة التي تؤدي لتر) الأزمة(ويخلق حالة اختلال التوازن 

  .»أعداد العاطلين عن العمل
إن فكر الكلاسيك بتحميل النقد مسؤولية الانهيار في التوازن ترجع لأنهم اعتبروا 
النقد عنصراً اقتصادياً محايداً، وأن التوازن يحصل بشكل تلقائي دون تـدخل الدولـة،   

تلقائي عندما يبـدأ الـدخل    واعتقد الكلاسيك بأن العودة إلى التوازن تحصل بشكل
  .بالزيادة

لقد تصدى أنصار المدرسة الحدية لهذه الأزمة أمثال فالراس وباريتو ووضـعوا  
نموذجاً رياضياً عاماً سمي نموذج التوازن العام، وفسروا من خلاله العلاقة المتبادلة بـين  

  .مختلف الظواهر الاقتصادية وأثر كل منهم على التوازن
على التحليل الكلاسيكي وظهر بالمقابـل الفكـر    ١٩٢٩ام لقد أثرت أزمة ع

الكينزي الذي دعا إلى تدخل الدولة بهدف تحقيق التوازن لأن الاقتصاد أصبح عـاجزاً  
  .عن العودة إلى التوازن

                                                 
 .٣٠١ـ  ٣٠٠، ص ٢٠٠٢علاج التضخم والركود الاقتصادي في الإسلام، دار غريب القاهرة، : مجدي عبد الفتاح سليمان) ١(
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إن تحديد مفهوم الأزمة يتطلب تحديد خصائص الأزمة لأنها تشـرح بشـكل   
  :ة الاقتصادية بالخصائص التاليةمفصل معنى الأزمة واستناداً لذلك تتمتع الأزم

ـ ظهور حالة مفاجئة وهذه الحالة يمكن أن تكون في العرض أو الطلب أو زيادة في   ١
عرض النقد أو غيرها، إن توازن المتغيرات الاقتصادية الكلية ضمن إطار التوازن 
العام لا يؤدي للأزمة، لكن ظهور حالة معينة في أحد المتغيرات يؤدي للإخلال 

  .بالتوازن القائم
ـ زيادة في عرض النقد تؤدي إلى زيادة المستوى العام للأسعار، وبالمقابـل فـإن     ٢

انخفاض عرض النقد يؤدي لتراجع الأسعار وانخفاض حجم الطلـب فيتراجـع   
  .الاستهلاك وتتكدس البضائع في المستودعات

المنظمون زيادة  يزداد الطلب على الاستثمار كلما وجد: ـ انخفاض أرباح المنظمين  ٣
في الأرباح، فإذا انخفضت الأرباح نتيجة عدم تصريف السلع أو عـدم زيـادة   

  .الصادرات يؤدي ذلك لتكدس البضائع ومن ثم يحصل الركود
ـ تؤدي الأزمة لانخفاض حجم الدخول لأن انخفاض أرباح المنظمين سوف يدفعهم   ٤

م الأمر الذي يؤدي لتخفيض الإنتاج أو حتى تخفيض حجم الاستثمار بشكل عا
لتراجع دخول المنظمين وتراجع دخول العمال نتيجة البطالة ويحصل انخفاض عام 

  .في الدخول يؤدي لتخفيض حجم الاستهلاك الكلي في الاقتصاد
ـ زيادة حجم البطالة نتيجة تراجع حجم الاستثمار الأمر الذي يؤدي لوجود أعداد   ٥

ائف ومن ثم تنخفض دخول العمال كبيرة عاطلة عن العمل أو خرجت من الوظ
  .ويتراجع حجم استهلاكهم فيزداد حجم الركود بسبب انخفاض دخول العمال

قد دفعـت بالاقتصـاد إلى    ١٩٨٠إن العودة إلى الليبرالية الاقتصادية منذ عام 
 ١٩٩٧وأزمة جنوب شرق آسيا عـام   ١٩٨٧الدخول في أزمات متكررة أزمة عام 

  ،٢٠٠٨يكية أيلول وأزمة الرهن العقاري الأمر
فهل تعود الأزمة في جذورها إلى الفكر الاقتصادي الذي تتبنـاه الدولـة أم إلى   
التطبيقات المنحرفة عن هذا الفكر؟ ثم هل الأزمة أمر حتمي مؤكد في النظام الرأسمالي؟ 

  أم أنها حالة طارئة نتيجة الممارسات الخاطئة؟
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  .وطرق علاجهاأسئلة كثيرة تثيرها آلية التفكير بالأزمة 
  :ـ أسباب الأزمة الاقتصادية ١ـ  ١ـ  ٣

قد تتشابه الأزمات من حيث آلية حدوثها ونتائجها لكنها تختلف في الجـوهر  
 ١٩٧١تختلف عـن أزمـة عـام     ١٩٢٩والمضمون، فالأزمة المالية التي حصلت عام 

لكـن هـذا    ١٩٩٧انفصال الدولار عن الذهب أو عن أزمة جنوب شرق آسيا عام 
جوهره إلى الأزمة بقدر ما يعود إلى الأسباب فلكل أزمة سـبب   فيتلاف لا يعود الاخ

  أو مجموعة من الأسباب تؤدي إليها، فما هي الأسباب العامة للأزمات الاقتصادية؟
ـ تراجع في حجم الطلب الكلي نتيجة خروج الرساميل الوطنية للخارج أو تراجع   ١

يراد وخاصة من سـلع الرفاهيـة   في حجم الادخار نتيجة زيادة حجم الاست
  .وغيرها

ـ زيادة حدة المضاربة وتراجع أهمية العمل الإنتاجي الأمر الذي يؤدي لزيادة أسعار   ٢
السلع والخدمات دون أن يرافق ذلك زيادة في حجم الطلب الكلي، أي تكون 

  .المضاربة مسؤولة عن زيادة الأسعار بشكل وهمي
  .ا يؤدي لارتفاع المستوى العام للأسعارـ زيادة حجم الإصدار النقدي مم ٣
ـ زيادة عجز الموازنة وزيادة حجم الاقتراض مما يؤدي لزيادة مديونية الدولة سواء   ٤

للداخل أو الخارج الأمر الذي يشكل ضغوطاً على النفقات العامـة ويـؤدي   
  .ذلك لارتفاع الأسعار

الاقتصـاد الـوطني   ـ دخول رساميل أجنبية بهدف الاسـتثمار أو المضـاربة في     ٥
وخروجها بسرعة نتيجة الشعور ببوادر الأزمة خوفاً من هبـوط الأسـعار،   

الأزمة في أي بلد يدخل إليهـا أو  ) الطيار(وعادة ما يصنع رأس المال الأجنبي 
  .يغادرها

ـ التعارض والتضارب بين السياستين المالية والنقدية، فقد تسعى السياسـة الماليـة     ٦
دف تشجيع الاستثمار بينما تقوم السياسة النقدية بتقييد لتخفيض الضرائب به

  .التسليف الأمر الذي يبطل مفعول السياسة المالية وتحصل الأزمات
ـ تراجع الطلب الخارجي على المنتجات الوطنية الأمـر الـذي يـؤدي لتراجـع       ٧

  .الصادرات ومن ثم تراجع حجم الإنتاج الذي كان متزايداً
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دف محاربة التضخم واستمرار الدولة بهذه السياسـة رغـم   ـ رفع سعر الفائدة به  ٨
  .انخفاض الأسعار الأمر الذي يؤدي للدخول في الركود

ـ تخلف الاقتصاد الوطني عن مواكبة التطور التقاني وعصر المعلوماتية الأمر الـذي    ٩
يؤدي لتراجع الطلب على المنتجات الوطنية، وتراجع الإنتاج بسبب التراجـع  

  .التقاني
إن هذه الأسباب مع غيرها من الأسباب الأخرى تؤدي لحـدوث الأزمـات   
الاقتصادية، ونظراً لترابط الدول مع بعضها البعض، بفضل العولمة فقد أصبحت الأزمة 

  .المحلية عالمية وتصل آثارها إلى بقية دول العالم
  :ـ خصائص الأزمة المالية ١ـ  ٢ـ  ٣

الاقتصادية، بل تكون الأزمة المالية السبب  ليست الأزمة المالية بمعزل عن الأزمة
المباشر لحدوث أزمة اقتصادية شاملة، تعم كافة القطاعات، فالأزمة الماليـة تحصـل في   
قطاع المصارف وأسواق المال وشركات التأمين لكن أثرها يمتد لقطاعـات الإنتـاج   

  .وتعم كافة القطاعات الأخرى) الزراعة والصناعة(
ة عن الانهيار في المؤسسات المالية التي تشكل العصب الحساس في تعبر الأزمة المالي

هي تدهور حـاد  «: الاقتصاد الوطني، لذلك يرى بعض الكتاب الماليين في الأزمة المالية
  .)١(»في الأسواق المالية لدولة أو لمجموعة دول

حجم إن هذا التعريف يركز على الانهيار الحاد، ومعنى الانهيار الحاد أن يتجاوز 
لا يعتبر انهياراً بـل  % ١٠ـ   ٥من حجم أسعار الأسهم، فالهبوط بين % ٥٠الانهيار 

  .مثلاً% ١٠تراجعاً أما عندما نقول انهارت الأسعار أي تجاوز الهبوط في أسعارها 
  :أما نحن فنعرف الأزمة بأنها

انخفاض حاد في أسعار الأصول المالية ينجم عن عدم التفاعل والانسجام بـين  «
ياستين المالية والنقدية وسياسات الاستثمار، يؤدي لفوضى اقتصادية وإفلاس العديد الس

من المصارف وشركات التأمين والوساطة المالية، وانخفاض معدلات النمو الاقتصـادي  
  .)٢(»وزيادة البطالة

                                                 
 .٢٠٠ص  ٢٠٠١التمويل الدولي، دار مجدلاني للنشر عمان : عرفان الحسيني) ١(

  .٢٠٠٧ص  ٢٠٠٨مبادئ الأسواق المالية منشورات جامعة دمشق : المؤلف) ٢(
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إن هذا التعريف يجمع بين أسباب الأزمة ونتائجها حيث يوضح بأن الانهيار في 
لن ينجم عن تضارب السياسات الاقتصادية مع بعضها البعض ومخالفـة  أسعار الأسهم 

الأولى للثانية بعكس التوافق لتشجيع أمر ما، لذلك تحصل الأربـاح في مجـال معـين    
والخسارة في مجال آخر الأمر الذي يؤدي لحصول الانهيار في أسعار الأسهم وتحصـل  

  .الأزمة
  :لأزمة كما يلياستناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص ا

أو أكثـر لأن  % ٥٠ليصـل إلى  % ٢٠ـ أن يتجاوز الانهيار في أسعار الأسـهم    ١
لا يعد أزمة ولا يؤدي إلى الإفلاس في المصارف % ١٠ـ   ٥الانخفاض الصغير 

  .أو الشركات أو حتى المضاربين
ـ التضارب والتعارض بين السياستين المالية والنقدية بخصوص تمويل الاسـتثمارات    ٢

أو محاربة التضخم أو معالجة الركود، فقد تشجع السياسة الماليـة الاسـتثمار   
الصناعي بتخفيض الضرائب، بينما ترفع السياسة النقدية سعر الفائدة لتشـجيع  
المضاربة في البورصة فيتجه المضاربون من الصناعة إلى الأسواق الماليـة بهـدف   

  .ر الحقيقيالاستثمار في الأصول المالية ويتراجع الاستثما
إلى % ٥٠ـ صعود أسعار الأسهم لمعدلات غير طبيعية نتيجة المضاربة، فقد ترتفع   ٣

دون مراقبة أو تدخل من قبل الدولة وهذا الأمر يشجع المضاربة نظـراً  % ١٠٠
لارتفاع الأرباح، فلا أحد يعارض ارتفاع الأرباح، لكن الأسعار لا بد مـن أن  

  .تعود إلى صوابها في النهاية
والمتعاملين ثم إفلاس شركات التأمين الـتي  ) المقرض والمودع(ـ إفلاس المصارف  ٤

تقوم بالتأمين على الودائع والقروض، فالمصارف كانـت السـبب المباشـر في    
تشجيع المضاربة عن طريق القروض التي تمنحها للمضاربين وهي التي تتحمـل  

  .الآثار السلبية بالإفلاسات مباشرة
المالية لتراجع في حجم الطلب الكلي فيتراجع معه حجم الإنتـاج  ـ تؤدي الأزمة   ٥

والاستهلاك وتتوقف بعض المؤسسات المالية والإنتاجية عن عملها كما ذكرنـا  
وأحيانـاً  % ٤٠ـ   ٣٠وتحصل الإفلاسات وقد يصل تراجع حجم الإنتاج إلى 

  ،١٩٣٣ـ  ١٩٢٩كما حصل في الكساد الكبير عام % ٥٠
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صفوف العمال ويظهر تراجع الدخل وينعكس ذلك على العديد  ـ ظهور البطالة في  ٦
في الدول المتقدمة % ١٥ـ   ١٠من المتغيرات الاقتصادية، فالبطالة قد تصل إلى 

  .لتعبر عن حالة الأزمة التي تعيشها الدول% ٢٥بينما تصل في الدول النامية إلى 
لكننـا سـنعود   إن هذه الخصائص توضح وتشرح لنا جانباً هاماً من الأزمـة،  

  .ونشرح الأسباب والنتائج في الفقرات اللاحقة
  :ـ السياسة النقدية والتضخم ٢ـ  ٣

تحدثنا في الباب الرابع من هذا الكتاب عن مفهوم التضخم وأسبابه والنتائج التي 
زيادة في الطلـب الكلـي لا   «: يؤدي إليها في الاقتصاد الوطني، ومن ثم فالتضخم هو

الأمر الـذي يـؤدي   ) من السلع والخدمات(ستوى العرض الكلي يقابلها زيادة في م
فالتضخم هو زيادة في الطلب الكلي وقد تكون هذه » لارتفاع المستوى العام للأسعار

الزيادة ناشئة عن زيادة الإنفاق الحكومي أو زيادة القروض المصرفية، ومهما كان سبب 
لانتقال منحني الطلب الكلـي إلى   التضخم فإنه زيادات متتالية في الإنفاق الكلي تؤدي

  ).١(الأعلى كما في الشكل رقم 

  
  )١(الشكل رقم 

الدخل 
 العمالة

الإنفاق 
الاستهلاكي 
والاستثمار

الفجوة 
 التضخمية

(C+I+G) 

(C+I+G) 

(C+I+G) 

 فجوة تضخمية

N٣ 

N٢ 

N١ 

Y١ Y٢ Y٣ 
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إن الزيادات المتكررة في الإنفاق العام أو الإنفاق الاستثماري أو زيادة حجـم  
إلى الأعلى لكي يتقاطع مـع خـط    C+I+Gالقروض المصرفية سوف تنقل المنحني 

والتي تشير إلى زيادة الدخل مـن   N٢في نقطة جديدة هي ) العرض الكلي( ٤٥الزاوية 
Yإلى  ١Yلكن هذه الزيادة غير حقيقية نتجت عن ارتفاع الأسعار والإنتاج الحقيقي ٢ ،

وإذا استمرت زيادة الإنفاق الكلي فإن  Y١والدخل الحقيقي هو  Nتوقف عند النقطة 
وتزداد الفجوة التضخمية ويزداد معـدل التضـخم،    Y٣سوف يرتفع إلى  Yالدخل 
  ؤال المطروح كيف تستطيع السياسة النقدية محاربة التضخم؟فالس

  :تستطيع السياسة النقدية استخدام الأدوات التالية
  .أ ـ رفع أسعار الفائدة

  .ب ـ تدخل المصرف المركزي عبر سياسة السوق المفتوحة
فإذا قام المصرف المركزي ببيع سندات حكومية هذا يعني أن المستثمرين سوف 

ء هذه السندات، أي سوف ينخفض عرض النقد ويرتفع سعر الفائدة، يتوجهون لشرا
وعندما يرتفع سعر الفائدة ويحجم المستثمرون عن تنفيذ بعض المشروعات الاستثمارية 
أو حتى توسيع المنشآت القائمة الأمر الذي يؤدي لتخفيض الطلب الاستثماري ومن ثم 

كمـا في   )١(ى العام للأسـعار تخفيض حجم الطلب الكلي مما يؤدي لانخفاض المستو
  ).٢(الشكل رقم 

  
  )٢(الشكل رقم 

                                                 
 .٣٩٣ـ  ٣٩٢الاقتصاد الكلي، مرجع سابق، ص : جيمس جوارتيني ـ ريجاردو استروب) ١(

 الدخل العمالة

(C+I+G) 

(C+I+G) 

(C+I+G) 

N٣

N٢

N١

Y١ Y٢ Y٣

الإنفاق 
الاستهلاكي 
 والاستثماري
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إن تخفيض عرض النقد قد أدى لارتفاع سعر الفائدة ومن ثم انخفاض الطلـب  
 Y٢إلى  Y٣الاستثماري، أي في الفترة القصيرة سوف يتراجع مستوى الـدخل مـن   

ومـع   `C+I+Gومستوى الطلب الكلي هو  N٢وتصبح نقطة التوازن الجديدة هي 
مرار في عملية بيع السندات أو رفع سعر الفائدة فإن الإنفاق الاستثماري سوف الاست

وعند هذا المستوى سـوف   Y١ومستوى الدخل  N١يتراجع ثانية إلى مستوى النقطة 
تبدأ حالة الركود وربما تدفع السياسة النقدية كما يرى الكينزيون باتجاه الكساد إذا ما 

  .النقدية الانكماشية استمرت الدولة في العمل بالسياسة
إن أدوات السياسة النقدية أشد قسوة من السياسة المالية في محاربة التضخم لأن 
سحب السيولة عبر تدخل المصرف المركزي سوف يؤدي مباشرة لتخفيض عرض النقد 
الذي يؤدي بدوره لرفع سعر الفائدة وتخفيض الطلب الاستثماري أو حـتى الطلـب   

  .مد على القروض مما يخفض الأسعار تدريجياً ويتوقف التضخمالاستهلاكي إذا كان يعت
إن فعالية السياسة المالية في زيادة الإنفاق العام قد لا تعطي المفعـول المطلـوب   
ورغم زيادة الإنفاق العام سوف ينخفض الطلب الاستثماري والاستهلاكي وتظهـر  

أشـهر   ٦لقصيرة من ولكن خلال الفترة ا. الضغوط الركودية ويتراجع معدل التضخم
حتى ثلاث سنوات يمكن أن يتراجع معدل التضخم وإذا ما استمرت الدولـة بـنفس   
الإجراءات سوف يدخل الاقتصاد مرحلة الركود، لذلك يرى الاقتصاديون بأن توقيت 

وز إطـلاق العنـان للاتجـاه    السياسة النقدية يجب أن يكون صحيحاً ومحدداً ولا يج
قد تراجع عن معدلات التضخم وأخذ بالاستقرار فالسياسة  إذا كان الاقتصادالركودي 

  :النقدية هي التي تصنع الاستقرار من خلال
  .أ ـ استقرار قيمة النقد ومن ثم استقرار المستوى العام للأسعار
  .ب ـ اختيار التوقيت الصحيح لتفعيل إجراءات السياسة النقدية

سياسة أسعار فائدة مدروسة أي تراعي ج ـ تحقيق التوازن في الطلب الاستثماري عبر  
  .المستثمر والمدخر وتحقيق النمو الاقتصادي

د ـ التنسيق بين السياسة النقدية والسياسة المالية على موجبات استخدام أي إجـراء   
  .بحيث يخدم النمو الاقتصادي والاستقرار في الأسعار
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، بحيث y٢ومستوى الناتج  N٢أي يجب أن تتوقف السياسة النقدية عند النقطة 
يشجع سعر الفائدة المستثمرين على زيادة الإنتاج وزيـادة الـدخول فيـزول الأثـر     

  .التضخمي بفضل الإجراءات النقدية
  :ـ السياسة النقدية والركود ٣ـ  ٣

تحدثنا في الباب الرابع عن الركود والتضخم والركود التضخمي ووضحنا بشكل 
ادية والاجتماعية للركود وخاصة ظهور البطالة وتراجـع  مفصل الآثار السلبية الاقتص

حجم الاستثمار وتوجه الاستثمارات إلى دول أخرى بحثاً عن فرص أفضل للاستثمار، 
وإذا استمرت حالة الركود لأكثر من دورة اقتصادية فقد يتحول الوضع إلى الكسـاد  

نتظر لكـي يحـل   وهي حالة سيئة في التطور الاقتصادي، لذلك على الحكومات ألا ت
الكساد، بل عليها المعالجة من خلال السياسات المالية والنقدية وقبل أن نحـدد أدوات  
العلاج يجب علينا وصف حالة الاقتصاد الذي حل به الركود كما في الشـكل رقـم   

)٣.(  

  
  )٣(الشكل رقم 

 Y٢إلا أن  Y١فإن الوضع التوازني للدخل القومي هو ) ٣(استناداً للشكل رقم 
نتجت على أثر ظهور سياسة نقدية توسعية أدت لزيادة الطلب فارتفع الإنفاق الكلـي  

C+I+G  إلىC+I+Gوأدى ذلك لارتفاع الأسـعار وزيـادة الـدخل إلى     ٢Y٢ ،
وبالمقابل إذا استخدمت الدولة سياسة انكماشية أي سحبت السيولة من السوق عـبر  

 الدخل العمالة

الإنفاق 
الاستهلاكي 
والاستثمار

(C+I+G)٢

(C+I+G)١

(C+I+G) 

N٢ 

N٢ 

N٣ 

Y٣ Y١ Y٢ 
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ني انتقال منحني الإنفاق الكلي من تدخل المصرف المركزي في السوق المفتوحة هذا يع
C+I+Gإلى  ١C+I+Gوينخفض مستوى الدخل من  ٣Yإلى  ١Yوتبـدأ موجـة    ٣

  ..وهكذا Y٤إلى  Y٣الركود، فإذا تعمق الركود سوف ينخفض الدخل من 
في ظل تعمق الركود الاقتصادي لا يجوز للحكومة مراقبة الوضع، بل عليها اتخاذ 

لنقدية، ونحن هنا بصدد دراسة السياسـة النقديـة فإنـه    عدد من الإجراءات المالية وا
يتوجب على الحكومة زيادة عرض النقد بهدف تخفيض سعر الفائدة ومن ثم العودة إلى 

  ).٤(الوضع التوازني ويظهر ذلك في الشكل رقم 

  

  
  )٤(الشكل رقم 

  الدخل العمالة

الطلب 
الكلي 
 المخطط

(C + G + I٢) 

(C + I + G٣) 

N٢ 

N١ 

Y١ Y٢ 

(C + G + I١) 

 )الدخل الكلي(ج ـ 

N٣ 

M١ M٢ 

S١ S٢ 

D 

i١ 

i٢ I١ 

I٢ 

سعر 
 الفائدة

سعر
 الفائدة

I 

 )كمية النقود(أ ـ  )كمية الاستثمار(ب ـ 
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  :ما يلي) ٤(يلاحظ من الشكل رقم 
ـ قيام السلطات النقدية بشراء السندات من خلال سياسة السوق المفتوحة فيقـوم    ١

الأفراد والمضاربون بالبيع مباشرة فيحصل المصرف المركـزي علـى الأوراق   
ويدفع النقود لأصحاب السندات الذين يودعونها في المصارف التجارية فيزداد 

لأثر ينخفض سـعر  وعلى ا) أ(كما في الشكل  M٢إلى  M١عرض النقد من 
  .نظراً لزيادة السيولة لدى المدخرين والمصارف i٢إلى  i١الفائدة من 

ـ يشعر المستثمرون بوجود سيولة فائضة أدت لانخفاض سعر الفائـدة فيقومـون     ٢
بزيادة طلبهم على الاستثمارات أي تبدأ همة جديدة ونشاط جديـد لـدى   

دية إضافية والنتيجة زيـادة  المستثمرين فيزيدون توظيفاتهم أو قد يشغلون ور
  .)١()I(أي  I٢إلى  I١الإنفاق الاستثماري من 

إلى  C+I+G١ـ تؤدي زيادة الإنفاق الاستثماري لانتقال منحني الطلب الكلي من   ٣
C+I+Gوتصبح نقطة التوازن الجديدة هي  ٢Nبدلاً من  ٢Nوالتي تشـير   ١

الإنفاق الكلي سـوف  ، لأنه عند زيادة حجم Y٢إلى  Y١لزيادة الدخل من 
يزداد العرض ومن ثم تزداد الدخول، ولكن السؤال المطروح كم من الوقـت  
يستلزم هذا الأمر؟ وهل يكفي شراء كمية من السندات لزيادة عرض النقـد  
وإخراج الاقتصاد من الركود؟ بالطبع ليس الأمر بهذه السـهولة والبسـاطة،   

  :ةولكي يحصل ذلك لا بد من توفر الشروط التالي
ـ أن يكون العرض الإنتاجي مرناً في هذا الاقتصاد، أي هناك إمكانية لزيادة الإنتاج   ١

أو زيادة عدد المنشآت الصناعية والخدمية أما إذا كان العرض غير مرن فـلا  
  .يمكن أن يحدث هذا التفاعل

ـ أن يكون هناك نقصاً في السيولة الوطنية لأن زيادة عرض النقد سـوف تـؤدي     ٢
سعر الفائدة، وإلا إذا كانت السيولة فائضة أو يوجـد مـدخرات    لتخفيض

معطلة، فإن زيادة العرض النقدي لن تؤدي لتخفيض سعر الفائدة نظراً لعـدم  
  .وجود الطلب على هذه الأموال

                                                 
 .٣٨٩الاقتصاد الكلي، مرجع سابق ص : جيمس جوارتيني، ريجارد استروب) ١(
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أشهر بعد الزيادة  ٦ـ يحتاج الاقتصاد فترة زمنية لكي يؤدي لهذه التفاعلات وأقلها   ٣
الفترة إلى ثلاث سنوات وتكون الزيادة سنوية في في عرض النقد وسوف تمتد 

عرض النقد لكي يشعر المستثمرون برغبة ونية الحكومـة باتبـاع السياسـة    
  .التوسعية

إن هذه الشروط الثلاثة سوف تعمل بشكل تدريجي لإخراج الاقتصاد من حالة 
السياسة  الركود التي يعاني منها خلال السنوات السابقة، والسؤال المطروح هل تستطيع

  المالية مؤازرة السياسة النقدية في الإسراع في زيادة الطلب الكلي؟
بالطبع تستطيع السياسة المالية مؤازرة السياسة النقدية عن طريق زيادة الإنفـاق  
العام ومن ثم زيادة الدخول والإعانات وغيرها، لكن عمل السياسة النقدية هنا سوف 

الاستثماري والذي يتضمن شراء المواد الأولية وتشغيل يدعم المستثمرين لزيادة طلبهم 
العمال وشراء الآلات وجميعها تساهم بزيادة الدخول التي ستزيدها السياسـة الماليـة،   
لذلك سيكون أثر السياسة المالية ضعيفاً مقابل زيادة عرض النقد وتخفيض سعر الفائدة 

 الاقتصاد وعـدم إمكانيـة   إلا بحالة واحدة وهي سيطرة حالات العرض غير المرن في
  .التوسع أو تطوير الأنشطة الإنتاجية
  :وبشكل عام نستطيع القول

التوسعية بأنها قادرة وبسرعة على زيادة عرض  )١(ترى السياسة النقدية الكينزية
النقد وتخفيض سعر الفائدة، ومن ثم زيادة الطلب الاستثماري الذي يـؤدي بـدوره   

وانتقـال   Y٢إلى  Y١لنتيجة زيادة الدخل الكلي مـن  لزيادة حجم الإنفاق الكلي وا
  .الاقتصاد من حالة الركود إلى حالة الرواج

  :ـ زيادة عرض النقد والطلب الكلي ٤ـ  ٣
  :يتألف الطلب الكلي في الاقتصاد من العناصر التالية

  .ـ الإنفاق الاستهلاكي للأفراد ١
  .ـ الإنفاق الاستثماري للأفراد والشركات والمنتجين ٢
  ).الجاري والاستثماري(ـ الإنفاق الحكومي  ٣

                                                 
 .٣٩٠الاقتصاد الكلي ص : جيمس جوارتيني ـ ريجارد استروب) ١(
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إن هذه العناصر تشكل في مجموعها الإنفاق الكلي الذي يشكل الطلب الكلـي  
في الاقتصاد، وهذا الطلب يتوافق بشكل مستمر مع العرض الكلي، فإمـا أن يتـوازن   

ا أن العرض الكلي مع الطلب الكلي وتكون الأسعار في حالة التوازن والاستقرار، وإم
يزيد الطلب الكلي عن العرض الكلي فيحصل التضخم وترتفع الأسعار، وإما أن يزيد 
العرض عن الطلب فيحصل الركود، وإما أن يكون الاقتصاد في مرحلة التشغيل غـير  

  .الكامل
فإذا فرضنا أن الحالة التي نحن بصدد دراستها هي التشغيل غير الكامـل لأننـا   

فما هي مواصفات حالة التشـغيل غـير   ) التضخم والركود( تناولنا الحالتين السابقتين
  الكامل؟

في حالة التشغيل غير الكامل تكون بعض القوى الإنتاجية معطلـة كـالأرض   
والأبنية والعمال والمواد الأولية والآلات أي لا تعمل بطاقتها الإنتاجية، أو بتعـبير أدق  

ويكون السبب بذلك انخفاض  من طاقاتها الإنتاجية% ٧٥ـ   ٥٠تعمل المصانع بمعدل 
مستوى الطلب عن مواجهة العرض لذلك تخفض المصانع إنتاجها إلى مستوى الطلـب  
الكلي، إضافة إلى ذلك تكون الأسعار أقل من حالتها الطبيعية أي تكون منخفضة نظراً 
لعدم وجود الطلب، ويترتب على ذلك انخفاض مستوى الدخول سواء دخول العمل أو 

  .لإيجارات وغيرهاالأرباح أو ا
  :كما يلي) ٥(وسوف نشرح هذه الحالة من خلال الشكل البياني رقم 

  
  )٥(الشكل رقم 

الدخل
العمالة

الإنفاق 
(C+I+G١) الكلي

(C+I+G٠)

(C+I+G٢)

N١

N٠

N٢

Y٢ Y٠ Y١
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  :ما يلي) ٥(يلاحظ من خلال الشكل رقم 
وأن نقطة التقاطع بين منحني العـرض   C+I+G٠ـ إن مستوى الإنفاق الكلي هو   ١

  ،Y٠وأن مستوى الدخل هو  N٠الكلي والطلب الكلي هي 
فـإنهم   C+I+G١إلى  C+I+G٠ـ إذا شعر المنظمون بزيادة الطلب الكلي مـن    ٢

سيوظفون عمال جدد ويزيدون الطاقة الإنتاجية لمواجهة الزيادة الحاصـلة في  
 Y١ومستوى الدخل يصـبح   N١الطلب ومن ثم سوف تصبح نقطة التوازن 

وهذا ما يؤدي لوجود تحسن في الحالـة الاقتصـادية وانتقـال     Y٠بدلاً من 
  .الاقتصاد لحالة التشغيل الكامل

 C+I+G٢إلى  C+I+G٠نظمون بانخفاض حجم الإنفاق الكلي من ـ إذا شعر الم  ٣
فإنهم لن يبقوا الإنتاج على ما هو عليه، بل يتجهون لتخفيض حجم الطاقـة  
الإنتاجية وتسريح العمال إلى المستوى الذي يقابل الطلب الكلي أي تصـبح  

وتوصف هـذه   Y٠بدلاً من  Y٢ومستوى الدخل يصبح  N٢نقطة التوازن 
  .لتشغيل غير الكامل حسب المدرسة الكينزيةالحالة با

والسؤال المطروح ما هو الإجراء الواجب على الحكومة القيام به لكـي تـدفع   
  .الاقتصاد من حالة نقص التشغيل إلى التشغيل الكامل؟

  وهل تكون السياسة المالية أفضل أم السياسة النقدية؟
ة المالية نظراً لأن المنظمين بالطبع تكون السياسة النقدية أفضل وأسرع من السياس

قد سرحوا العمال فانخفضت الدخول، كما وانخفضت دخولهم نتيجة تراجع الأسـعار  
  :فالحل سيكون من خلال السياسة النقدية كما يلي

ـ يقوم المصرف المركزي بزيادة عرض النقد وذلك من خلال شراء السندات مـن    ١
  .ة ولعدة سنواتالسوق النقدية وهذا الأمر يتطلب مبالغ كبير

ـ عندما يزداد عرض النقد تشعر المصارف التجارية بأن المصرف المركزي ينـوي    ٢
استخدام سياسة نقدية توسعية، ويكون المركزي قد خفض سعر الفائدة بعـد  
زيادة عرض النقد عندها تتجه المصارف التجارية لتسليف التجار والصـناعيين  

  .بهدف زيادة الإنتاج
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لمنظمين على القروض الاستثمارية فيزداد الإنفاق الكلي وينتقل كما ـ يزداد طلب ا  ٣
الحالة  C+I+G٠إلى  C+I+G٢منحني الطلب الكلي من ) ٥(في الشكل رقم 

  .التوازنية
  :آلية عمل السياسة النقدية كما يلي) ٦(يفسر لنا الشكل رقم 

  
  )٦(الشكل رقم 

  :ما يلي) ٦(يلاحظ من الشكل رقم 
وتظهـر الزيـادة في    M١إلى  M٠ـ قيام السلطات النقدية بزيادة عرض النقد من   ١

نظراً لزيادة الأرصدة  i١إلى  i٠كمية النقود فينخفض سعر الفائدة على الأثر من 
  .النقدية في الاقتصاد

ـ يشعر المنظمون بهذا التوجه فيقومون بزيادة طلبهم على القروض بهدف تشـغيل    ٢
المنشآت القائمة أو زيادة حجم الإنتاج أو توسيع المنشآت الأمر الـذي يزيـد   
حجم الإنفاق الاستثماري فيزداد الإنفاق الكلي أي ينتقل منحني الطلب الكلي 

  .الإنتاج الأمر الذي يشجع زيادة C+I+G٠إلى  C+I+G٢من 
حالة ب حيث يزداد العـرض  ) ٦(ـ تزداد الكميات المنتجة كما في الشكل رقم   ٣

بشكل تدريجي ويرافق هذه الحالة زيـادة في   Q٢ثم إلى  Q١إلى  Q٠الكلي من 
الأسعار، لكن هذه الزيادة لا تعبر عن التضخم وإنما التحسـن الاقتصـادي في   

  .الأجور والدخول

M٠ M١ 

S٠ S١ 

D١ 

i١ 

i٠ 

سعر 
 الفائدة

 الأسعار

 كمية النقود

D٠ 

 فائض عرض النقد

 ـ الأرصدة النقدية)أ(

الكميا

 ـ السلع والخدمات)ب(

P١ 

P٠ 

P٢ 

Q٠ Q١ Q٢ 

D١ 
D٢ 

D٠ 

S 
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لكي يواجه الزيادة في الطلب تكون الحالة إيجابية إلى المستوى ـ طالما يزداد العرض   ٤
الذي يصل فيه الاقتصاد للتشغيل الكامل حتى يبدأ التضخم، بعدها تصبح الحالة 
  .غير جيدة ويجب على الحكومة والسلطات النقدية إيقاف هذه السياسة التوسعية

غير الكامل إلى التشغيل إن فعالية السياسة النقدية في الانتقال من حالة التشغيل 
الكامل هي أفضل وأسرع من السياسة المالية لأنها حركت الطلب والعرض بآن واحد 
وأدت إلى النتائج الإيجابية في الفترة القصيرة وينصح الاقتصاديون الدولة باعتماد هـذه  
 السياسة طالما أن الاقتصاد لم يصل حالة التشغيل الكامل بعد، أما إذا وصل الاقتصـاد 

  .إلى حالة التشغيل الكامل فيجب التوقف عنها لاستخدام سياسة أخرى مقيدة
  :٢٠٠٨ـ السياسة النقدية والأزمة المالية العالمية  ٥ـ  ٣

تُعد السياسة النقدية من أهم الأدوات الاقتصادية التي تستخدمها الحكومة لمعالجة 
ياس للتعرف علـى حالـة   مق) بارومتر(الجوانب السلبية التي تحصل في الاقتصاد، فهي 

الاقتصاد، وتستطيع الحكومة التصرف بمفردات السياسة النقدية لمعالجة بعض الجوانـب  
  .السلبية، وأحياناً كمجموعة متكاملة لنقل الاقتصاد من حالة إلى أخرى

هل تستطيع السياسة النقدية من خلال أدواتها معالجة الأزمة : فالسؤال المطروح
  صاد؟التي يتعرض لها الاقت

أو بتعبير أدق هل يمكن استخدام أدوات السياسة النقدية للتخفيف مـن آثـار   
  الأزمة المالية أو التخلص منها نهائياً؟

بالطبع كما يمكن استخدام سعر الفائدة وعرض النقد لنقل الاقتصاد من حالـة  
 الركود إلى حالة الرواج، يمكن استخدامهما أيضاً للتخفيف من آثار الأزمة أو حـتى 
كعلاج للتخلص من آثارها الضارة سيما وأنها ليست الأزمة الأولى في الاقتصاد ولـن  
تكون الأخيرة، فالعلوم الاجتماعية هي علوم سلوكية تراقب حركة الأفراد والجماعات 

  .واستناداً إليها يتم تقديم الحلول التي قد تتناسب مع هذه الحالة أو تلك
 ٢٠١١وحتى الوقت الحاضر  ٢٠٠٨لعالم منذ أيلول إن الأزمة المالية التي يمر بها ا
مراكز المال العالمية الكـبرى نيويـورك ولنـدن     فيما هي إلا أزمة قوية أثرت وتؤثر 
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أدت لانخفاض حجم الطلب على الأسهم والسندات وإلى خسارات كـبيرة  ووطوكيو 
والركود بل تجاوزت التريلونات من الدولارات حيث يعاني الاقتصاد العالمي من الجمود 

وربما ينحدر إلى الكساد إذا لم تتسارع الحلول المالية والنقديـة، وخاصـة بخصـوص    
أوضاع البورصات والمضاربة والسيطرة على حركة رأس المال الطيار وإيقاف المضاربة 
المسعورة والعودة إلى طبيعة البورصة وحركتها التي ظهرت في البدايات، كما ويجـب  

دسة المالية التي جذبت المستثمرين من حقول الإنتاج والتجارة إلى إيقاف المشتقات والهن
  .هذا العمل المربح ذو الأرباح الخيالية مقارنة مع العمل الصناعي أو التجاري التقليدي

وما هي تداعياتها، وهل تستطيع السياسـة النقديـة    ٢٠٠٨فما هي أزمة عام 
  المساهمة في العلاج؟

  :٢٠٠٨المالية العالمية ـ جوهر الأزمة  ١ـ  ٥ـ  ٣
لقد تعلم السياسيون الأمريكان وغيرهم من الأوروبيين بأن المضاربة المسعورة في 
البورصة سوف تؤدي للأزمة، ولذلك لن يشجعوا المصارف على القـروض بهـدف   
المضاربة، إضافة إلى أنهم سوف يراقبون عمل البورصة بشكل مستمر، ولكن ما الذي 

  إلى الانفلات وحدوث الأزمة؟ حصل حتى عادت الأمور
وعـام   ٢٠٠٢إن احتلال أفغانستان والعراق من قبل الولايات المتحدة عـام  

قد زاد سيطرة الشركات الأمريكية على النفط العالمي وزاد أرباحهـا نتيجـة    ٢٠٠٣
ارتفاع الأسعار وتم توظيف هذه المبالغ في المصارف الأمريكية التي أصبحت الودائـع  

اقة الاقتصاد الأمريكي فقد كانت القروض المصرفية للناتج لا تتجـاوز  لديها تفوق ط
ازدادت الودائع وسمحت الحكومـة   ٢٠٠٣في أفضل الأحوال لكنها بعد عام % ٦٥

قروض سكنية ـ قروض اسـتهلاكية ـ قـروض     (للمصارف التسليف بأسماء مختلفة 
مليـار   ١٤١٥١,٨إلى  ٢٠٠٧فقد وصل حجم القروض المصرفية عـام  ..) المضاربة 
مليار دولار، لقـد   ١٣٨٠٧,٥من حجم الناتج البالغ % ١٠٢وهي تشكل  )١(دولار

كان القسم الأكبر من هذه القروض يصب في إطار البورصة الأمر الذي زاد من حجم 
أي كانـت قيمـة   % ٢٥٩السيولة فيها وأدى لارتفاع الأسعار في البورصة بحـدود  

                                                 
 .٢٠٠٧النشرة الإحصائية حول الاقتصاد الأمريكي لعام ) ١(
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مليار دولار وهذه  ٦٤٦٤,٩ارتفعت إلى  مليار دولار حيث ٢٤٨٧,٨الأسهم بحدود 
  .الزيادة غير اقتصادية

إن هذا التوسع المالي والنقدي سواء في حجم القروض والإنفاق الحكومي قد زاد 
حجم السيولة وأدى لزيادة الأسعار لمعدلات غير طبيعية ومن ثم لا بد مـن أن يعـاد   

ن الناتج الحقيقي الأمريكـي  التصحيح ثانية وذلك من خلال الأزمة، إضافة إلى ذلك فإ
 ١٣٨٠٧,٥تراجع بشكل واضح حيث يصل حجم الزراعة والصناعة من الناتج البالغ 

والباقي هو خدمات وبشكل خاص خـدمات ماليـة،    ٢٠٠٧عام % ٢١,٥حوالي 
فالزيادة في المجال المالي لم يرافقها زيادة في الإنتاج الحقيقي الأمر الذي ساهم وسرع في 

  .إحداث الأزمة
  :بما يلي ٢٠٠٨يمكن تعريف أزمة عام 

انهيار حاد في أسعار الأصول المالية في الولايات المتحدة الأمريكية أدى لإفلاس «
العديد من المصارف والمؤسسات المالية وانخفاض أسعار العقارات وتراجع حجم الإنتاج 

  .»وزيادة معدلات البطالة
مة الأمريكية الـتي أطلـق   إن هذا التعريف يوضح بشكل مختصر خصوصية الأز

البعض عليها أزمة الرهن العقاري، واستناداً لذلك يمكن تحديد خصائص هذه الأزمـة  
  :كما يلي

ووصـل إلى  % ١٠لقد تجاوز الانهيار معدل : ـ انهيار حاد في أسعار الأصول المالية  ١
في أكثرية الدول وهذا يعني أنها أزمة قوية قد اقتربت من أزمـة  % ٤٥ـ   ٣٧
في حين بلغ الانهيار في أزمات أخـرى   ١٩٢٩اد الكبير الذي حصل عام الكس
  .لذلك صنفها الاقتصاديون بأنها أزمة قوية أو حادة% ٢٥ـ  ٢٠بين 

ـ ظهرت هذه الأزمة نتيجة التوسع الكبير في حجم القروض الأمر الذي زاد حجم   ٢
وصـلت   السيولة وأدى لارتفاع الأسعار إلى أكثر من مستواها الطبيعي حيث

  .في بورصة نيويورك% ٢٥٩ارتفاعات الأسعار إلى 
 ١٦ـ إفلاس العديد من المصارف وخاصة إفلاس بنك ليمان برز في بداية الأزمة في   ٣

وتبعه إفلاس مصارف أخرى وشركات تأمين الأمر الذي دفـع   ٢٠٠٨أيلول 
من خلال شـراء  ) AEG(الحكومة الأمريكية لدعم أكبر شركة تأمين في العالم 
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لقد تجاوز عـدد الإفلاسـات   . )١(مليار دولار ٨٥من أسهمها بمبلغ % ٩,٧٩
مصرفاً في الولايات المتحدة الأمريكية وحدها وإفلاس صناديق الاستثمار  ١٨٠

  .والمضاربة وغيرها
ويعود ذلك للقـروض  % ١٢٠٠ـ تراجع أسعار العقارات بمعدلات وصلت إلى   ٤

ريين وقيام المصارف بتوريق هذه القروض الكبيرة التي تم منحها للمضاربين العقا
  .ومن ثم توقف المقترضين عن التسديد

الأمر الذي أدى لزيـادة معـدلات   % ٣٠ـ تراجع حجم الإنتاج الحقيقي بحدود   ٥
في الولايات % ١٠البطالة في صفوف العمال، فقد وصلت معدلات البطالة إلى 

، أما %١٥لمتقدمة تجاوز في أوربا وفي بعض الدول ا% ١٢المتحدة الأمريكية و 
  %.٢٥الدول النامية فقد وصلت معدلات البطالة فيها إلى 

إن هذه الأزمة الحادة التي تعرضت لها الولايات المتحدة الأمريكية وتلتها أوربـا  
 ٢٠١١ودول شرق آسيا ما زالت تتولى آثارها السلبية حتى الوقت الحاضـر أيلـول   

وسوف تتبعها دول أوربية مثل  ٢٠١٠حزيران حيث تعرضت اليونان لأزمة الديون في 
  .إسبانيا والبرتغال والتشيك وغيرها

  :ـ أسباب الأزمة ٢ـ  ٥ـ  ٣
تؤدي السياسات الاقتصادية لإصلاح بعض الأمـور أو السـلبيات وتـذهب    
بالاقتصاد إلى الرواج، وتؤدي سياسات أخرى لدفع الاقتصاد باتجاه الركود أو الأزمة، 

تميزت عن غيرهـا   ٢٠٠٨إيجابياتها وسلبياتها، وبشكل عام فإن أزمة عام فلكل سياسة 
من الأزمات بتراكم مجموعة من الأسباب السياسية والاقتصادية التي تدفع باتجاه الأزمة 
يضاف إلى هذه الأسباب توفر مجموعة من الأسباب الفنية والمهنية التي تخـص عمـل   

آليات حدوث الأزمة، الأمر الذي جعل منها البورصات والمضاربة أدت لتسريع وتفعيل 
أزمة كبيرة وسريعة أثرت على كافة القطاعات الاقتصادية وعلى جميـع دول العـالم،   

  :وسوف نقسم الأسباب إلى ثلاث مجموعات كما يلي
  

                                                 
 .١٦دمشق ص  ٢٠٠٩الأزمة المالية العالمية وتداعياتها على الاقتصاد السوري، مركز الدراسات الاستراتيجية تشرين الأول : المؤلف )١(
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  :ـ الأسباب السياسية والاقتصادية ١ـ  ٢ـ  ٥ـ  ٣
يحتاج للجهد والقـوة   إن إعادة ترتيب العالم وفق الرغبات والمصالح الأمريكية

والمال، ويحتاج لمعاهدات وأحلاف وشركاء لكي تدوم هذه السيطرة طـويلاً، لكـن   
الوعي الوطني ورفض الشعوب للسيطرة الأجنبية والرغبـة في الاسـتقلال السياسـي    
والاقتصادي تدفع الشعب إما للتمرد بمفاهيم القرن العشرين والحصول على الاستقلال، 

  .صول على حصة بمفاهيم القرن الحادي والعشرينأو للمشاركة والح
نستنتج من ذلك بأنه تصعب السيطرة الأحادية وبالتالي من أطلقوا على القـرن  
الحادي والعشرين بأنه يجب أن يكون قرناً أمريكياً بامتياز سوف يخطؤون وكان ديك 

  .)١(تشيني صاحب هذه الفكرة
بـل سـوف   ) الأمريكي الجديدمشروع القرن (ولسنا هنا بصدد مناقشة فكرة 

نناقش كيف أن الأفكار السياسية والاقتصادية قد كانت سبباً من أسباب الأزمة المالية 
  :، وذلك استناداً للمؤشرات التالية٢٠٠٨العالمية لعام 

والعـراق عـام    ٢٠٠٢ـ إن احتلال الولايات المتحدة الأمريكية لأفغانستان عام   ١
الأمريكية على النفط، لكن هذا الأمر قد رتب قد مهد السبيل للسيطرة  ٢٠٠٣

مليـار   ٣٠٠عليها نفقات كبيرة جداً حيث ازدادت نفقات الأمن والدفاع من 
من % ٥,١أي ما يعادل  ٢٠٠٧مليار دولار عام  ٧١١إلى  ٢٠٠١دولار عام 

  .)٢(٢٠٠١عام % ٢,٩الناتج بعد أن كانت 
وبالتالي تم ) ليس معنا فهو ضدنامن هو (ـ الضغط على الأنظمة الوطنية تحت شعار   ٢

تصنيف سورية وإيران وكوريا الشمالية وغيرها بأنها دول محور الشر، وبـدأت  
القرارات تصدر لمعاقبة ومحاسبة هذه الدول الأمر الذي زاد من أعداء الولايـات  

  .المتحدة ومحاربة المصالح الأمريكية والشركات الأمريكية
إلى  ٢٠٠١مليـار دولار عـام    ٤٢٦,٤يكي مـن  ـ ازداد العجز التجاري الأمر  ٣

من الناتج الأمر الذي بات يشـكل  % ٥,٩مليار دولار أي ما يعادل  ٨١٥,٣
  .وسائل ضغط على الاقتصاد الأمريكي

                                                 
 .٣٧٣قرن من الحروب، مرجع سبق ذكره ص : وليم انغداهل) ١(

 .١٣ص  ٢٠٠٨النشرة السنوية لصندوق النقد الدولي، الولايات المتحدة الأمريكية نيويورك ) ٢(
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مليـار دولار   ٥٠بلغ  ٢٠٠١ـ ازداد عجز الموازنة بعد أن كان هناك فائضاً عام   ٤
مليار دولار  ١٣٠٥,٨ وحوالي ٢٠٠٧مليار دولار عام  ٢٧٥ليصل العجز إلى 

من الناتج وهذا الأمـر يعـود لسياسـة    % ٩,١أي شكل حوالي  ٢٠٠٨عام 
النقديين في تخفيض الضرائب على القطاع الخاص بهدف تشجيع الاستثمار الأمر 

  .الذي أدى لزيادة المديونية الداخلية والخارجية
الخدمية وفي قطاع  ـ إن سياسة الولايات المتحدة في تشجيع الاستثمار في المجالات  ٥

المصارف والتأمين والبورصة قد شجع المستثمرين الأجانب على توظيف أموالهم 
في قطاع المال والمصارف والتأمين فازدادت المطالب الاستثمارية تجاه الخارج من 

أي قبل  ٢٠٠٧مليار دولار عام  ٢٠٠٨١,٧إلى  ٢٠٠٠مليار عام  ٨١٧٧,٥
عام  ١٧٦٧٩,٩الأمريكية في الخارج بحدود الأزمة في حين كانت الاستثمارات 

  .أي ـ كانت الاستثمارات الخارجية تفوق الناتج المحلي الإجمالي ٢٠٠٧
مليـار   ٢٤٠١,٨ومن ثم كانت الالتزامات تجاه الخارج تفوق المطاليب بحدود 

من حجم الناتج وهذا الأمر يشكل عنصـر خطـر علـى    % ١٧دولار أي ما يعادل 
  .جهة وعلى البورصة والمصارف من جهة أخرى الاقتصاد الأمريكي من

لذلك كانت هذه الاستثمارات العامل المساعد لإحـداث الأزمـة الماليـة في    
  .البورصات الأمريكية

إن هذه الأسباب السياسية والعسكرية والاقتصادية كانت العامل غير المباشر في 
يتراجـع وتتراجـع   إحداث الأزمة، لأن الاقتصاد الأمريكي كان بفضل هذه الأسباب 

  .قدرته على مواجهة الأزمات
  :ـ الأسباب الفنية للأزمة ٢ـ  ٢ـ  ٥ـ  ٣

تحدثنا عن الأسباب الاقتصادية والسياسية للأزمة والتي تعتبر بمثابة ظروف تهيأت 
لحدوث الأزمة، أما الأسباب الفنية فهي كثيرة ومتعددة ومنها ما هو قريب ومنها مـا  

 يمكن تقسيم الأسباب الفنية إلى أسباب مباشرة وأسباب غير هو بعيد أو إن صح التعبير
  :مباشرة كما يلي

  :أ ـ الأسباب غير المباشرة للأزمة
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وهي جملة الممارسات التي يقوم بها المضاربون والمؤسسـات الوسـيطة، وإدارة   
) تنشيط البورصـة (البورصة لكي يشجعوا عمليات البيع والشراء وتأتي تحت مصطلح 

  :جراءاتومن هذه الإ
  ):الشراء الهامشي(ـ البيع النقدي الجزئي  ١

وهذا النوع من الشراء أو البيع لا يشترط بالمضارب أن يمتلـك كامـل ثمـن    
  .الأسهم، بل يمكن له الاقتراض من المصارف لكي يشتري كميات أكبر

ليرة سورية  ١٠٠٠يمتلك حسان مليون ليرة سورية فإذا كان سعر السهم  :مثال
سـهم   ٢٠٠٠سهم، أما إدارة البورصة فتسمح لـه بشـراء    ١٠٠٠له  فهي تشتري

والاقتراض بحدود مليون ليرة سورية مقابل فائدة محدودة فإذا ارتفعت الأسعار يستفيد 
المضارب وكأنه يملك مليوني ليرة كرأسمال أما إذا انخفضت فإنه سيتعرض للخسـارة  

  .)١()خسارة الأسهم ودفع سعر الفائدة(المضاعفة 
فإذا قام جميع المضاربين بالاقتراض والمضاربة، فإن أي هبوط بالسعر سوف يدفع 
الجميع للبيع بهدف تخفيض الخسارة، وعندها تحصل الأزمة لأنه لا يوجد من يشـتري  
طالما أن الجميع مقترضون ويريدون تخفيض الخسائر، وهذا ما حصل في أزمـة عـام   

  .ساليب وتتكرر الأزمات، ومع ذلك تتكرر الأ١٩٨٧وأزمة عام  ١٩٢٩
  :ـ الشراء على المكشوف ٢

وهو شراء الأسهم الآن دون دفع ثمنها وبيعها مباشرة في السوق وتثبيت سعرها 
بعد أسبوع أو أحياناً شهراً أو أكثر من ذلك، فإذا انخفضت الأسعار يحقق المضـارب  

قيمة السهم اليـوم  ربحاً مقداره اختلاف السعر الحالي عن السعر المستقبلي، فإذا كانت 
ليرة سورية بعد شهر هذا يعني أن المشـتري   ٩٠٠ليرة سورية وانخفضت إلى  ١٠٠٠

ملايـين لـيرة أي    ١٠ليرة بكل سهم فإذا كانت قيمة الصـفقة   ١٠٠سوف يربح 
  :سهم فإن الأرباح تصبح ١٠٠٠٠

  ليرة سورية ١٠٠٠٠٠٠=  ١٠٠×  ١٠٠٠٠
                                                 

 .١٢٠ص  ٢٠٠٩ـ  ٢٠٠٨الأسواق المالية، منشورات جامعة دمشق : المؤلف) ١(
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لـيرة   ١٠٠م فإن الخسارة تصبح ليرة للسه ١١٠٠أما إذا ارتفعت الأسعار إلى 
  .بالسهم أي بالعكس يخسر المضارب مليون ليرة سورية

  :ـ خيار البيع والشراء ٣
وهي طريقة للبيع يشتري بموجبها المضارب الأسهم ولا يدفع ثمنها وإنما يـدفع  
عربوناً، ويمتلك حق الخيار، فإذا أتى زمن التسليم إما أن يشتري الأسهم أو يرفضـها،  

ليرة للسهم في  ١٠٠٠انت الأسعار مرتفعة فإنه يثبت الصفقة ويدفع ثمنها بمقدار فإذا ك
ليرة سورية أما إذا هبطت الأسعار فإنه يرفض الشـراء   ١١٠٠حين يكون سعر السهم 

ويخسر فقط السلفة أو العربون وكذلك الحال في البيع، البائع يدفع السلفة ويملك حق 
  .الخيار بالتثبيت أو البيع

عض الأمثلة على أنواع البيوع في البورصة وجميعها غير قانونية أجازتهـا  هذه ب
تشريعات البورصات بهدف تنشيط البورصة، لأن الأسـاس في المضـاربة أن يمتلـك    
المشتري المبالغ التي سيضارب بها، ولا يجوز للمصارف تمويل عمليـات الشـراء لأن   

المصارف للإفلاس في مثـل هـذه   الأسعار احتمالية إما أن ترتفع أو تنخفض وتتعرض 
  .القروض وهذا ما حصل في الأزمات التاريخية

  :ـ الأسباب المباشرة للأزمة ٣ـ  ٢ـ  ٥ـ  ٣
وهي القروض العقارية التي منحتها المصارف في الولايات المتحـدة الأمريكيـة   

فكيف ظهرت هذه الأزمة؟ وكيف أثرت علـى  ) أزمة الرهن العقاري(للأفراد وسميت 
  ف وسببت الأزمة المالية؟المصار
  : Sub-Primeـ قروض الرهن العقاري  ١

هي قروض شائعة الاستعمال في الدول الانغلوساكسونية تمنح لأفراد لا تتوفر «
  .)١(»لديهم الضمانات اللازمة

                                                 
  .١٩ص  ٢٠٠٧ـ النشرة المصرفية العربية  Sub-Primeأزمة قروض الرهن العقاري عالية المخاطر : مازن حمود) ١(
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وتمنح على فوائد متقلبة، وغالباً ما تكون فائدتها أعلى من الفوائد السـائدة في  
القروض للمضاربة بالعقارات، فقد يستفيد البعض منـها  السوق، وتذهب أغلب هذه 

  .والغالبية يخسرون
توسعت المصارف الأمريكية بمنح هذه القروض لأنها حصلت على ودائع كبيرة 

بهـدف  . وشجعت الإدارة الأمريكية الإقراض للمـواطنين  ٢٠٠٣بعد احتلال العراق 
شراء المنـازل وتشـجيع    تحسين مستوى الاستهلاك والرفاهية ومساعدة الفقراء على

المضاربة، حيث وصلت القروض لكل مواطن أمريكي مـا يعـادل مليـون دولار أو    
  .)١(أكثر

ارتفعت الفوائـد   ٢٠٠٦ـ   ٢٠٠٥أما في عام % ١وكانت الفائدة عند المنح 
  فإذا كان القرض مليون دولار فما هي فائدته؟% ٥,٢٥إلى 

  دولار سنوياً ١٠٠٠٠% = ١×  ١٠٠٠٠٠٠
  دولار ٥٢٥٠٠=  ٥,٢٥×  ١٠٠٠٠٠٠بعد الرفع الفائدة 

وهذا ما أدى لعدم قدرة المقتـرض علـى   % ٥٠٠أي مضاعفة التكلفة بمقدار 
أي % ٩حوالي  ١٩٩٧في حين كانت النسبة عام % ٢٥السداد حيث بلغت نسبتهم 

هذا يعني  ٢٠٠٧مليار دولار حتى عام  ٢٨٣٠,٣إذا كانت القروض العقارية قد بلغت 
  :تعثرة العقارية هيأن القروض الم

  دولار ٧٠٧,٥% = ٢٥×  ٢٨٣٠,٣
 ٧٠٠أن هناك حوالي  ٢٠٠٨وهذا ما تناقلته وكالات الأنباء خلال أيلول عام 

  .مليار دولار قروض غير قابلة للسداد
  :ـ التوريق ٢

في الأسواق المالية، حيث كان قبل هـذا التـاريخ    ١٩٧٣ظهر التوريق في عام 
فقد دخـل إلى البورصـات    ١٩٧٣الزراعية والمعادن، أما بعد عام محصوراً في السلع 

  .كمنتج مالي جديد يساهم في تنشيط الاستثمار فيها
بشكل لم ) المشتقات والتوريق(نشطت أسواق العقود المستقبلية  ١٩٩٥وفي عام 
  .يسبق له مثيل

                                                 
 .١٧٨أسواق الأوراق المالية، مرجع سابق : سمير عبد الحميد رضوان) ١(
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، أي إصدار أوراق مالية جديـدة  )١(فالتوريق يعني اشتقاق شيء من أصل آخر
  .ستناداً لأصول مالية قائمة بالأصلا

هي أوراق مالية جديدة ابتكرها المهندسون الماليون في عام «: والتوريق العقاري
تسهم في الحد من مخاطر السداد المبكر، وتشبه تلك الورقة السندات المضمونة  ١٩٨٣

  .)٢(»برهون عقارية
لقرض يبقـى  أو هي صكوك مديونية تم توريقها من محفظة قروض عقارية، فـا 

  .مملوكاً للمصرف والسند يتم تداوله في السوق مقابل سعر فائدة
لقد سمحت التشريعات المالية الأمريكية بتكوين محفظـة قـروض عقاريـة في    

من قيمة المحفظة، فإذا كانـت  % ٨٠ـ   ٤٠المصرف وإمكانية إصدار سندات بحدود 
ألف  ٨٠٠ألف إلى  ٤٠٠ المحفظة بحدود مليون دولار يستطيع المصرف إصدار ما بين

  .دولار كحد أقصى
  بخصوص التوريق؟ ٢٠٠٨والسؤال المطروح ماذا حصل في أزمة عام 

ممـا زاد   ٢٠٠٧في عـام   ٥,٢٥إلى  ٢٠٠٤عام % ١ـ ارتفع سعر الفائدة من    ١
تكاليف تسديد القرض أو خدمـة القـرض بالنسـبة للمقتـرض أي ازدادت     

  .على السداد مما أثر على قدرته% ٥٠٠مدفوعاته بحدود 
لدرجة تجاوزت الأسـعار   ٢٠٠٧إلى  ٢٠٠٤ـ ارتفاع أسعار العقارات بين عامي   ٢

قـد دفـع   % ٥,٢٥المألوفة نتيجة المضاربة ولكن ارتفاع سـعر الفائـدة إلى   
المستثمرين في العقارات للتحول إلى البورصات والمصارف فتراجع الاسـتثمار  

زيع وتعرضت بعض الشـركات  العقاري وتوقفت الشركات عن الإنتاج والتو
  ،٢٠٠٧ـ  ٢٠٠٦العقارية للإفلاس في عام 

من قيمة المحفظة وقيام صناديق % ١٠٠ـ توريق القروض من المصارف إلى درجة   ٣
الاستثمار والمصارف الأجنبية والأفراد بشراء هذه الأوراق المضمونة من قبـل  

اري ومؤسسـة  الشركة الفيدرالية لقروض الإسكان العق) فريدي ماك(مؤسسة 
                                                 

 .٢١ص  ٢٠٠٦إدارة المخاطر باستخدام التوريق والمشتقات توزيع منشآت المعارف، الإسكندرية، : هنديمنير إبراهيم ) ١(

 .٤٦٨إدارة المخاطر باستخدام التوريق مرجع سابق ص : منير إبراهيم هندي) ٢(
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مؤسسة الرهن القومية الفيدرالية، وقد سمح القانون لمؤسسة فريـدي  ) فيني مي(
ماك بشراء السندات من السوق كضمانة لهذه الأوراق المالية الـتي تصـدرها   

  .المصارف، وتشجيع الإسكان وشراء المساكن
 ـ ع إن المضاربة بهذه السندات الجديدة كان خطراً لأن قطاع العقارات قد تراج

  .وتوقف معظم المقترضين عن السداد ٢٠٠٧منذ بداية عام 
مليار  ٧٠٠ـ عجز مؤسسة فريدي ماك عن شراء هذه القروض الكبيرة التي بلغت   ٤

  . ٢٠٠٧دولار في نهاية عام 
ـ تأثرت شركات التأمين لأنها بدورها ضامنة لسداد هذه القروض لذلك تعرضت   ٥

  .المصارف وشركات التأمين للأزمة سوية
إن هذه الخطوات التي حصلت وكانت متتابعة لم تسمح للحكومة الأمريكيـة  
باتخاذ أي خطوة لإيقاف الأزمة التي أتت على المصارف وشركات التأمين والمؤسسات 
العقارية والشركات الضامنة للقروض العقارية والمصارف الأجنبيـة لـذلك حصـل    

  .الانهيار
  :ـ آلية حدوث الأزمة ٣ـ  ٥ـ  ٣

يأت الظروف المباشرة وغير المباشرة للأزمة المالية فالبورصات وصلت إلى لقد ته
أعلى معدلات الأسعار، والمصارف قامت بتسليف كل ما لديها من إيـداعات إمـا   
للمضاربين في البورصة أو للمضاربة في قطاع العقارات، وشركات التـأمين قامـت   

ت المتـوفرة لـديها الأسـهم    بالتأمين على القروض العقارية أو اشترت بالاحتياطـا 
والسندات من البورصة، والحكومات الأمريكية والأوروبية زادت مديونيتها خلال فترة 

  .الرواج
  فكيف حصلت الأزمة؟

توقف عدد كبير من المقترضين للقروض العقاريـة عـن    ٢٠٠٧ـ في شباط 
ة، فقامـت  مليار دولار في الولايات المتحدة الأمريكي ٧٠٠السداد وكان الرقم بحدود 

المصارف بمصادرة المنازل وبيعها في السوق فلم تجد مشترٍ لها فهبطت الأسعار إلى أقل 
  .من قيمتها مما زاد المشكلة تعقيداً% ٥٠من 
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ـ بدأت المؤشرات بالهبوط في آب نظراً للهبوط في أسعار العقارات وتقلـص  
  .سيولة المصارف

لأمريكي بتخفـيض سـعر   قام المصرف المركزي ا ٢٠٠٨كانون الثاني  ٢٢ـ 
  .وذلك لوقف التدهور في الأسعار% ٣,٥إلى % ٤,٢٥الفائدة لديه من 

  ).نورذرن روك(بريطانيا تؤمم بنك  ٢٠٠٨شباط  ١٧ـ 
بـير  (قام جي بي مورغان بشراء بنك الأعمال الأمريكي  ٢٠٠٨آذار  ١٦ـ 

  .بسعر متدني وبمساعدة الحكومة الأمريكية) ستيرفز
قامت الحكومة الأمريكية بوضع المجمـوعتين العقـاريتين    ٢٠٠٨أيلول  ٧ـ 
مليار دولار ثم  ٢٠٠تحت الوصاية ودعمها بمبلغ ) فني ماي(و ) فريدي ماك(العملاقتين 

  .لاحقاً بعد الأزمة وضعتا تحت تصرف المصرف المركزي لحمايتها من الإفلاس
ن السبب وكا) ليمان برذارز(إعلان إفلاس بنك الأعمال  ٢٠٠٨أيلول  ١٥ـ 

  .المباشر للأزمة
أي (تعرضت أكبر مجموعة تأمين في العالم للإفلاس وهي  ٢٠٠٨أيلول  ١٦ـ 
مليـار   ٨٥أسهمها أي دفعت لها حوالي  من% ٩,٧٩وقيام الحكومة بشراء ) إي جي

دولار لكي لا تفلس لأن إفلاسها سوف يجر إفلاس عشرات المصارف والمؤسسـات  
  .والمستثمرين في البورصة

حصـل  ) أي إي جي(وشراء أسهم ) ليمان براذرز(هذين الحدثين إفلاس بعد 
وهبطت الؤشرات وأعلنت جميع الدوائر المالية والحكوميـة  . الانهيار في الأسواق المالية

ثم امتد أثـر  . الرسمية بدء الأزمة، وتناثرت بعد ذلك أحجار الدومينو الواحد تلو الآخر
با وشرق آسيا واليابان والصين وغيرهم لتشمل جميع الأزمة الأمريكية إلى بريطانيا وأور
  .دول العالم بما فيها الغني والفقير

بعد هذا قامت الحكومات في أوربا والولايات المتحدة في إعداد خطط الإنقـاذ  
وذلك بضخ كميات كبيرة من السيولة في الاقتصاد الوطني لكي لا يتعمـق الركـود   

  .فيصل إلى الكساد
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  :حقيقة الاقتصاد الأمريكيـ  ٤ـ  ٥ـ  ٣
من الاقتصاد العالمي، وبالتالي فـإن أي  % ٢٠يشكل الاقتصاد الأمريكي حوالي 

أزمة تصيب الاقتصاد الأمريكي سوف تؤثر مباشرة على الاقتصاد العالمي، إضـافة إلى  
ذلك فإن ارتفاع حجم الاستهلاك للشعب الأمريكي يساهم في رواج الاقتصاد العالمي 

  .لإنتاج العالميأو تشجيع ا
إن تحول هذا الاقتصاد الكبير إلى اقتصاد خدمات بعد أن كـان إنتاجيـاً، أي   

منه في حين تراجع حجم الاقتصاد الحقيقـي  % ٨٠أصبحت الخدمات تشكل حوالي 
إلى الخمس تقريباً وهذا ما يؤثر بشكل مستمر على الوضع الداخلي وعلى ) الإنتاجي(

  :الجدول التالي الاقتصاد العالمي كما سنرى في
مليار ـ (يوضح تطور أهم المؤشرات المالية في الاقتصاد الأمريكي ) ١(الجدول رقم 

  )دولار
  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠١  البيان

 ١٤٠٠٢,٧  ١٤٢٦٤,٦ ١٣٨٠٧,٥  GDP١٠٠٧٤,٠الناتج المحلي الإجمالي 
    ٧٠٦,١  ٨١٥,٣  ٤٢٦,٤  عجز الميزان التجاري
      ٧٣٦,٠  ٢٥٩,١  القروض الخارجية
  ٨٦٤٥,٨  ٧١١٩,٢  ٥٩٥٩,٢  ٥٤٤٠  الدين الحكومي

  %٦١,٧  %٤٩,٩  %٤٣,١  %٥٤  الناتج/الدين
      ٧١١,٠  ٣٠٠,٧  النفقات العسكرية
    ٣٧٢٠,٣  ٢٦٩٩,٦  -  إيرادات الحكومة

    %٤,٩  %٥,٩  %٤,٢  الناتج/ العجز التجاري
  ٩,٧  ٦,٩  %٦  %٤,٦  البطالة

   %١٣٠٥,٨  ٢٧٥,٠- مليار فائض ٥٠  عجز الموازنة
    %٩,١  %٢  -  الناتج/الموازنة عجز

    ١٩٨٨٨,١ ١٧٦٧٩,٩  ٦٣٠٨,٦  الموجودات الاستثمارية
    ٢٣٣٥٧,٤ ٢٠٠٨١,٧  ٨١٧٧,٥  المطاليب الاستثمارية
    ٣٤٦٩,٣  ٢٤٤١,٨  ١٨٦٨,٩  العجز الاستثماري

    %٢٤,٣  %١٨,٨  %١٨,٥  الناتج/ العجز الاستثماري
  ،١١١ص ٢٠٠٩أيلول  ٢٠٠٨ صندوق النقد الدولي، النشرة المالية، أيلول: المصدر
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  :يلاحظ من الجدول السابق ما يلي
 ٤٢٦,٤ـ يتزايد العجز التجاري بشكل مستمر في الاقتصاد الأمريكي، فقد كان   ١

قبـل   ٢٠٠٧من الناتج في حين ارتفع عام % ٤,٢أي  ٢٠٠١مليار دولار عام 
علـى  من الناتج، هذا ما يؤشر % ٥,٩مليار دولار حوالي  ٨١٥,٣الأزمة إلى 

زيادة الاستهلاك للشعب الأمريكي وتحول الاقتصاد الأمريكي لمجالات الخدمات 
  .بدلاً من زيادة الإنتاج الحقيقي

أي ما يعـادل   ٢٠٠١مليار دولار عام  ٥٤٤٠ـ تزايد حجم الدين الحكومي من   ٢
من الناتج ثم تزايد إلى % ٤٣,١مليار دولار أي  ٥٩٥٩,٢من الناتج إلى % ٥٤

من الناتج وقد وصل في عـام  % ٥٠ر دولار بعد الأزمة ليشكل مليا ٧١١٩,٢
  .من الناتج% ٦١,٧مليار دولار أي  ٨٦٤٥,٨إلى  ٢٠٠٩

ثم إلى  ٢٠٠٧عـام  % ٦إلى  ٢٠٠١عـام  % ٤,٦ـ تزايد معدلات البطالة من   ٣
  .وهي معدلات كبيرة توضح عمق الأزمة ٢٠٠٩عام % ٩,٧

جم الموجـودات الاسـتثمارية أي أن   ـ تزايد حجم المطالب الاستثمارية مقابل ح  ٤
من الناتج وسوف % ١٨,٥أمريكا في حالة عجز مع العالم الخارجي يصل إلى 

  ،٢٠٠٩من الناتج في عام % ٢٤,٣يزداد إلى 
ثم إلى  ٢٠٠٧مليار عـام   ٢٧٥إلى  ٢٠٠١ـ ازداد عجز الموازنة من الفائض عام   ٥

حجم الناتج أي  من% ٩,١ليشكل  ٢٠٠٩مليار دولار بعد الأزمة  ١٣٠٥,٨
  .أن الاقتصاد الأمريكي دخل حالة الخطر في عجز الموازنة

  :إن هذه المؤشرات توضح ما يلي
أ ـ قابلية الاقتصاد الأمريكي للدخول في الأزمات في أي وقت طالما أن المؤشـرات    

  .الأساسية في حالة تراجع
لحجـم المطاليـب   ب ـ اعتماد الاقتصاد الأمريكي على المضاربات في البورصة نظراً  

الاستثمارية وجميعها استثمارات تذهب للمضاربة في البورصة وهـي تنـذر   
  .بحدوث الأزمات عند دخولها أو عند خروجها
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طيلة السنوات السـابقة  % ٦٥ج ـ لقد استقر حجم القروض المصرفية للناتج بحدود  
لكن تزايد حجم المطاليب الاستثمارية دفع المصارف لزيادة حجم قروضـها  

% ١٠٢,٤مليار دولار أي ما يعادل  ١٤١٥١,٨حوالي  ٢٠٠٧بلغت عام ف
من الناتج وتكون الولايات المتحدة قد تجاوزت القواعد المصـرفية وأنظمـة   
الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي وذلك بهدف زيادة أرباح المصـارف مقابـل   
المؤسسات الأخرى، وقد كانت هذه التجاوزات من الأسـباب الأساسـية   

إن هذه المؤشرات والأسس الجديـدة  . ة كما تحدثنا في القروض العقاريةللأزم
لعمل الاقتصاد الأمريكي قد دفعت العديد من المفكرين لإعادة النظر بالليبرالية 
المتبعة ودعوة عدد منهم لوضع الحدود لهذا التوجه غير الصحيح، والذي يخدم 

ذين لا يهتمون في الإنتاج والمضاربين ال) وول ستريت(في نهاية المطاف مصالح 
والتوزيع قدر اهتمامهم برفع الأسعار وجني الأرباح حتى لو أثر ذلك علـى  

  .كفاءة الاقتصاد الوطني
  :ـ آثار الأزمة المالية ٥ـ  ٥ـ  ٣

هي الأسـوأ   ٢٠٠٨أجمعت أكثر المراكز البحثية والدراسات على أن أزمة عام 
ابه معها في كثير من الأسباب والآثار، أزمة الكساد الكبير، وهي تتش ١٩٢٩منذ عام 

  :وقد نتج عن هذه الأزمة الآثار التالية
تريليـون   ٨,٣حوالي  ٢٠٠٨ـ بلغت خسائر الأسواق المالية خلال شهر أكتوبر   ١

من حجم الناتج العالمي % ٣٠وتزايدت في الأشهر اللاحقة لتصل إلى  )١(دولار
مليـار دولار، أي يصـل عـدد     ١٨٠٠٠أي قدرت خسائر الأسواق بحدود 

مليون مستثمر خسروا ثرواتهم أو نصـف   ٢٥٠المتضررين من هذه الخسائر إلى 
  .ثرواتهم أو جزءاً منها مما أدى لزيادة عدد الفقراء

بشكل وسطي في أكثـر  % ٤٥ـ   ٣٧,٥ات المالية بحدود ـ هبوط حجم المؤشر  ٢
  .من حجم البورصات العالمية% ٥٠دول العالم هذا يعني أن الخسائر تصل إلى 

                                                 
 .٨الدورية ص  غيرالنشرة  ٢٠٠٨إحصاءات المكتب الأمريكي للإحصاء ) ١(
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أي سوف يتراجع الناتج العالمي % ٤٠ـ   ٣٠ـ هبوط حجم الناتج العالمي بحدود   ٣
وسوف يتراجع معدل النمو الاقتصـادي   ٢٠٠٩تريليون دولار عام  ٢٠بحدود 

كما يتوقع صندوق النقد الدولي في تقاريره المستمرة في مرحلة مـا  % ٢,٢إلى 
  .بعد الأزمة

ـ   ٩ـ زيادة أعداد العاطلين عن العمل في الولايات المتحدة الأمريكية وأوروبـا    ٤
بينما ستصل معـدلات  % ١٥وفي بعضها إلى % ١٢ويتوقع الزيادة إلى % ١٠

لانخفاض الطلب العالمي علـى المـواد   نظراً % ٢٥البطالة في الدول النامية إلى 
  .الأولية التي تنتجها هذه الدول

ـ زيادة أعداد الفقراء كما توقع صندوق النقد الدولي في الولايـات المتحـدة إلى     ٥
قبل الأزمة أي سيصـل عـدد   % ١٢,٥من عدد السكان بعد أن كان % ١٥

إلى مليـار   بينما سيصل العدد في العالم ككـل . مليون مواطن ٤٥الفقراء إلى 
  .مواطن

بشكل وسطي % ٣٠ـ هبوط أسعار المواد الأولية وحتى الصناعية في العالم بنسبة   ٦
، ١٩٢٩وهذا ما يؤكد التشابه مع أزمة % ٥٠في حين وصلت بعض السلع إلى 

  .دولاراً ٧٥دولاراً ثم عاود الارتفاع إلى  ٣٠حيث وصل النفط إلى 
المالية الكبيرة في العالم حيث وصل عدد  ـ إفلاس العديد من المصارف والمؤسسات  ٧

 ٢٠مصرفاً في الولايات المتحـدة وإلى   ٧٢المصارف التي تعرضت للإفلاس إلى 
مصرفاً في أوروبا، كما تعرضت أكبر شـركة   ٧٠مصرفاً في بريطانيا وحوالي 

مـن حجـم   % ٣٠سيارات في العالم للإفلاس جنرال موتور وتعرض حوالي 
فلاس وخاصة الشركات الصغيرة والمتوسـطة ممـا أدى   الشركات في العالم للإ

  .لزيادة أعداد العاطلين عن العمل
ـ تراجع حجم الصادرات وخاصة في الصين ودول جنوب شرق آسيا إلى أوربـا    ٨

أي توقفت بعض الشركات تماماً عن % ٥٠والولايات المتحدة الأمريكية بمعدل 
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الـذي أدى لزيـادة أعـداد    الإنتاج بسبب تراجع حجم الطلب العالمي الأمر 
عنـدما توقفـت الصـادرات     ١٩٩٧العاطلين عن العمل مما يذكر بأزمة عام 
  .الآسيوية إلى أوربا والولايات المتحدة

إن هذه الآثار توضح بشكل لا لبس فيه دخول الاقتصاد العالمي في نفق الركود 
سوف يستمر  أي ٢٠٠٨الذي يتوقع له أن يستمر حوالي خمس سنوات اعتباراً من عام 

، وتحاول جميع الدول اتخاذ إجراءات ضخ السيولة لكي تخفف ٢٠١٣الركود حتى عام 
من آثار الأزمة وتعيد الاقتصاد إلى حالته الطبيعية، لكن لن يكون ذلك قبل أن تأخـذ  

  .لكي يعود التفاؤل إلى السوق من جديد) دورة اقتصادية(الأزمة مداها الزمني 
  :قديةـ الحلول الن ٦ـ  ٥ـ  ٣

أدت الأزمة كما لاحظنا إلى تراجع حجم الإنتاج المادي وتراجع أسعار الأسهم 
والمضاربات في أسواق المال وزيادة معدلات البطالة وتراجع حجم الاستهلاك وتراجع 
حجم الاستثمار أو شبه توقف للاستثمار، وأمام هذه المؤشرات والانهيـارات مـاذا   

زمة، وبعبارة أدق هل تستطيع الإجراءات المالية أو تستطيع الدول فعله لكي توقف الأ
  النقدية إيقاف الأزمة المالية؟ أو الحد من زيادة التدهور؟

مليـار دولار   ٧٠٠بأن ضخ الرئيس الأمريكي وثمة من كان متفائلاً فقد صرح 
في الاقتصاد الأمريكي سوف يوقف الأزمة، لكن ذلك غير ممكن في علم الاقتصاد لأن 

قتصادية هي جزء من دورة اقتصادية، والدورة الاقتصادية تقاس بالزمن، خمس الأزمة الا
سنوات ـ فالاقتصاد يمر بدورة متفائلة خمس سنوات تعقبها دورة متشـائمة خمـس    

  .بشكل مستمر) رواج ركود(سنوات أو 
إن الإجراءات النقدية الواجب اتخاذها بخصوص هذه الأزمة، لا توقف الأزمـة،  

نهيارات واندفاع الاقتصاد إلى الكساد الذي هو مرحلة أسـوأ مـن   بل تخفف من الا
  .الركود

فما هي الإجراءات النقدية التي يمكن أن تتخذها السياسة النقدية للحـد مـن   
  تطورات هذه الأزمة؟
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وقبل الحديث عنها سوف نوضح بالأشكال البيانية أوضاع الإنتاج والـدخول  
  :والطلب على النقد كما يلي

  

  
  )٧(الشكل رقم 

  :ما يلي) ٧(يلاحظ من الشكل رقم 
ـ تراجع سعر الفائدة رغم زيادة حجم العرض النقدي ويعود ذلك لتراجع الطلب   ١

إلى  ٢٠٠٧عـام  % ٥,٢٥على النقد، فقد خفضت أمريكا سعر الفائدة مـن  

الدخل
 العمالة

الإنفاق 
الاستثماري 
 والاستهلاكي

(C+I+G١) 

(C+I+G٢) 

(C+I+G٣) 

Y٣ Y٢ Y١ 

 )ج(الشكل 

S١ 

D١ 

i٢ 

i١ 

سعر 
 الفائدة

 الأسعار

 كمية النقود

D٢ 

 )أ(الشكل 

 الكميات

 )ب(الشكل 

P١ 

P٢ 

Q٢ Q١ 

D١ 

D٢ 

S 
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في % ١ثم إلى % ١,٢٥وخفضت أوربـا إلى   ٢٠٠٩في كانون الثاني % ٠,٥
  %.٠,٣نفس الفترة أما اليابان فقد خفضت إلى 

وهـذا  % ٣٠إلى أكثر من ) ب(ـ تراجع حجم الناتج كما هو واضح من الشكل   ٢
% ٥فإذا كانت البطالة قبل الأزمة % ٣٠الأمر يؤدي لزيادة البطالة إلى حدود 
في % ٣٠حوالي في الدول المتقدمة و% ١٥هذا يعني زيادة معدلات البطالة إلى 

  .الدول النامية
أو أكثر بسبب البطالة فقد يكـون حجـم   % ٣٠ـ تراجع حجم الدخول بحدود   ٣

  %.٤٥إلى % ٣٠التراجع بالدخول حوالي 
إن هذه الانهيارات في الأسعار والطلب والعرض سوف تؤدي لتعمق الركـود  

قامـت الـدول   لكي يصل إلى مرحلة الكساد التي تجلب معها التشاؤم والانهيار لذلك 
بمجموعة من الإجراءات لوقف هذا التدهور وأهم الإجراءات النقدية لوقف الانهيارات 

  :والتدهور هي
ـ تخفيض سعر الفائدة وهذا ما قامت به الحكومات الأوروبية والأمريكية فوراً فقد   ١

وصل سعر الفائدة عالمياً وفي أكثر الدول إلى حالة الصفر أي لا يوجـد فائـدة   
يداع أو الاقتراض ومع ذلك لم يتحرك الطلب على النقد لأن الإنتاج في على الإ

حالة تراجع ولم يتوقف تراجع الطلب الكلي والإنفاق الكلي في الاقتصـاديات  
المتقدمة، بل ما زال في حالة الانهيار لذلك لم تفلح سياسة تخفيض سعر الفائـدة  

كنها ضرورية في مثل هذه في تشجيع الطلب على الاستثمار، سياسة غير مجدية ل
  .الظروف

قدمت المصارف المركزية في الدول المتقدمة وأيضاً النامية بمنح : ـ زيادة عرض النقد  ٢
  :القروض للمصارف التجارية لتحقيق هدفين معاً

أ ـ قدمت المصارف المركزية الأموال للمصارف التجارية لوقف الانهيارات وتعرضها  
  .للإفلاس
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للمصارف التجارية لكي تزداد قدرتها علـى مـنح الائتمـان    ب ـ قدمت القروض  
للشركات الصغيرة والمتوسطة أو حتى الشركات الكبيرة التي احتاجت للأموال 

  .والسيولة
ـ قدمت الحكومات القروض والمساعدات المالية للشركات الكـبيرة والمصـارف     ٣

الشركات، فقـد   الكبيرة لأن انهيار شركة عملاقة قد يجر وراءها انهيار عشرات
مليـار   ٨٥بحدود  AEGقدمت الولايات المتحدة دعماً لشركة التأمين العالمية 

بحـدود  ) فيني ماي(و ) فريدي ماك(دولار كما ذكرنا وقدمت دعماً لمؤسستي 
. مليار دولار، ووضعتهما تحت وصاية الحكومة للحماية مـن الإفـلاس   ٢٠٠

ودعمت بعض المصارف وغيرها، وقدمت أوروبا دعماً للمصارف بالتعهد بدفع 
دول أوربية حصصـاً في   الودائع في حال تعرض أي مصرف للإفلاس، واشترت

  .المصارف لوقف التدهور
ـ زيادة حجم الإنفاق العام، كسياسة مالية لدعم السياسة النقدية وذلك بحـدود    ٤

مليار دولار  ١٢٠٠مليار دولار في الولايات المتحدة الأمريكية، وبحدود  ٧٠٠
كـن  مليار دولار في اليابان لدعم الإنفاق الكلي بحيث يم ٦٠٠في أوربا وحوالي 

  .أن تكون بمثابة جرعة في الطلب
إن هذه الإجراءات المالية والنقدية لم توقف الانهيارات في أسواق المال لكنـها  
أوقفت انهيار النظام الرأسمالي الذي كان متوقعاً حتى أن المـؤتمرات ركـزت في عـام    

عن بديل للنظام الرأسمالي، لكنه صمد بفضل هـذه الجرعـات في    ٢٠٠٩ـ   ٢٠٠٨
  .الطلب

أي بعد دورة  ٢٠١٣وسوف يخرج الاقتصاد الرأسمالي من أزمة الركود في عام 
  ..كاملة من الركود القاسي
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  الفصل الرابع
  الاقتصاديالسياسة النقدية والتوازن 

  :تمهيد
تحدث الاقتصاديون كثيراً عن السياسة النقدية ودورها في صنع التوازن وتأثيرها 
على المتغيرات الاقتصادية الكلية، لكن الخلافات بين أنصـار المـذهب الكلاسـيكي    
والمذهب الكينزي قد أثر على القرارات الاقتصادية من جهة وعلى دورهـا في صـنع   

لذلك وجدنا تبايناً في الآلية الـتي يرغـب كـل مـذهب      التوازن من جهة أخرى،
  .باستخدامها ومن ثم تتباين النتائج والتوقعات

إن هذه الخلافات لم تؤثر على دور السياسة النقدية ولا على آلية تأثيرها علـى  
المتغيرات الاقتصادية الكلية، ومن ثم تترك السياسة النقدية بشكل دائم ومستمر آثـاراً  

قتصاد الوطني، فقد تؤدي لإدخال الاقتصاد في حالة الركود أو قد تدفعـه  هامة في الا
باتجاه التضخم، وفي كلا الحالتين تؤدي لأمراض اقتصادية تؤثر على حركة الاقتصـاد  

  :الوطني، ولكي نكون بعيدين عن المذاهب الاقتصادية يجب أن نطرح التساؤل التالي
  زن الاقتصادي الكلي؟ما هو دور السياسة النقدية في صنع التوا

هل تستطيع السياسة النقدية المساهمة في صنع التوازن الاقتصادي : أو بتعبير أدق
  الكلي؟ وما هو دور السياسة المالية في صنع هذا التوازن؟

  :ـ مفهوم التوازن الاقتصادي ١ـ  ٤
يتألف الاقتصاد من عدد كبير من الشركات ومجموع أفراد المجتمع وعلاقـات  
الاستيراد والتصدير، وكل جهة تتصرف حسب دخلها وأرباحها ومستوى الأسـعار،  

  :فإذا اعتبرنا أن الوحدات الاقتصادية الأساسية في المجتمع هي
  ).المستهلكون(ـ العائلات أو مجموع أفراد المجتمع  ١
  .ـ الشركات الإنتاجية والخدمية ٢
  ).استهلاك ـ استثمار(ـ الدوائر الحكومية  ٣
  .الاستيراد والتصديرـ  ٤
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  :واستناداً لذلك يقسم الطلب الكلي أو الإنفاق الكلي إلى المجموعات التالية
Y = C + I + G + (E – M) 

أي أن الدخل أو الناتج يوزع بين شركاء العملية الإنتاجية ويعاد استهلاكه أي 
  .)١(يحصل التوازنكل ما ينتج يستهلك لذلك 

عندما تتساوى نوايـا الادخـار   «كما ويعتبر البعض الآخر بأن التوازن يتحقق 
  .)٢(»مع تصرفات مشروعات الاستثمار) قرارات الادخار(

  .أي تساوي الادخار المتوقع مع الاستثمار المتوقع
كتابات كثيرة تحدثت عن مفهوم التوازن الاقتصـادي وأهدافـه ومزايـاه في    

الاقتصادية، لكننا يجب أن نسوق تعريف مبسط للتوازن لكي نشجع المهتمين  الأدبيات
على اشتقاق تعاريف جديدة أو تطوير التعاريف القائمة واستناداً لذلك فـإنني أرى في  

  :التوازن الاقتصادي
الاسـتهلاك ـ   (تساوي الإنفاق الكلي لجميع الأفراد والوحدات الاقتصادية «
  .»السلع والخدمات خلال فترة زمنية معينة مع الناتج من) الاستثمار

إن هذا التعريف المبسط يوضح بأن تصرفات الأفراد والوحدات الاقتصادية بمـا  
فيها الحكومية يجب أن تتوازن مع دخولها، أي كل ما ينتج يجب أن يستهلك لـذلك  

  :يحصل التوازن
  :يلي استناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص التوازن الاقتصادي كما

ـ يتألف الإنفاق الكلي من جميع ما ينفقه الأفراد والشركات الخاصـة والأجهـزة     ١
الحكومية وعلاقات الاستيراد والتصدير وعادة ما يتساوى الإنفاق الكلي مـع  
الطلب الكلي لذلك نستخدم مفهوم الإنفاق الكلي والطلب الكلي على أنهمـا  

  .مفهومان متطابقان
                                                 

ـ  ٢٣ـ  ص  ١٩٩٣التحليل الاقتصادي الكلي ـ منشورات جامعة حلب : شقرأحمد رفيق قاسم ـ أحمد الأ) ١(
٢٦. 

 .١٣ـ١١ص  ٢٠٠٣المدخل في النظرية الاقتصادية الكلية، ايتراك للنشر والتوزيع القاهرة : سهير السيد) ٢(
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من جميع ما تنتجه الشركات والمشاريع الصغيرة والمتوسطة ـ يتألف العرض الكلي   ٢
ويستعمل الخدمات أي إنتاج السـلع  ) سنة(والعائلات خلال فترة زمنية معينة 

  .والخدمات
ـ عادة ما يستخدم التحليل الاقتصادي الزمن وإلا أصبح التحليل سـتاتيكياً أي لا    ٣

 ـ  ال التطـور وعنصـر   يأخذ التطور بعين الاعتبار، فدخول الزمن يعـني إدخ
  .التكنولوجيا الذي يأتي مع الزمن

إن أهم خاصية أو ميزة للتوازن الاقتصادي : ـ التساوي بين الإنفاق الكلي والناتج  ٤
هي تساوي قيمة الناتج مع قيم الإنفاق الكلي، فإذا زاد أحدهما عن الآخـر لم  

 ـ   اع يحصل التوازن، بل يحصل الاختلال الذي يؤدي بـدوره لتـدهور الأوض
  .الاقتصادية، أي تحصل الأمراض الاقتصادية من الركود أو التضخم

إن هذه الخصائص تشرح لنا وتوضح آلية حدوث التوازن في الاقتصاد، ولسـنا  
هنا بصدد تحليل التوازن وتفصيلاته، لذلك يمكن الإشارة إلى التوازن الساكن والتوازن 

الـزمن والسـماح للمـتغيرات    الديناميكي حيث يسمح التوازن الديناميكي بإدخال 
الاقتصادية الكلية التحرك بحرية استناداً لطبيعة كل متغير وعلاقته بالآخر والمزيج الذي 
تستخدمه الحكومة من الإجراءات والذي يؤثر على كل عنصر بحيث يدفعه للتحـرك  

  .بحرية مؤثراً على العناصر الأخرى
للاكتناز وذلك حسب حالـة   دي إما للتضخم أوفالزيادة في عرض النقد إذاً تؤ

  .الوحدات الاقتصادية والأفراد والوضع الاقتصادي العام
  :ـ العوامل المحددة لمستوى الدخل ولسعر الفائدة ٢ـ  ٤

فإنها ترفع : إن زيادة كمية النقد يمكن أن تصرف لشراء المنتجات وبهذه الطريقة
النقد مرغوباً لإجـراء   الدخل إلى درجة يصبح معها فائض المختزن الذي ولدته زيادة

، ويمكن أيضاً أن تستعمل زيادة النقد هذه لشراء الأسناد )مختزن الصفقات(الصفقات 
والأوراق المالية، الأمر الذي ينتج عنه ارتفاع أسعار الأسناد، وبالتالي انخفاض لسـعر  
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الفائدة، وهذا الانخفاض يجعل المختزن النقدي الفائض نتيجة لطرح كميـة النقـد في   
إن هذه العبارات تظهر لنا بأن تغـيرات كميـة   ) كمختزن عاطل. (لتداول محتفظاً بها

  .)١(النقد يمكن أن تؤثر سواء على مستوى الدخل، أو على سعر الفائدة
ولا يفهم من ذلك أن كمية النقد وحدها تؤثر على مستوى الـدخل وعلـى   

المتحولين، يجب ألا ننسى مستوى سعر الفائدة، فبالإضافة لتأثير كمية النقد على هذين 
  :العناصر التالية

  .ـ منحني طلب الاستثمار ١
  .ـ تابع الاستهلاك ٢
  .ـ منحني تفصيل السيولة ٣

ومن هذا كله يمكن القول بأن العناصر التي تؤثر على مستوى الـدخل وسـعر   
  :الفائدة في التحليل الاقتصادي الكلي هي

  ).للاستثمارأو (ـ الكفاية الحدية لرأس المال  ١
  .ـ الادخار ٢
  .ـ الرغبة في الحصول على مختزن نقدي ٣
  .ـ كمية النقد ٤

لكي يصل الاقتصاد إلى مستوى التوازن، يجب أن يتساوى المختزن النقدي مـع  
كمية النقود، وتتساوى أسعار الفائدة مع الكفاية الحدية للاستثمار، وكذلك عنـدما  

لطبيعي والمرغوب للادخار نلاحـظ بـأن هـذه    يكون الاستثمار مساوياً إلى الحجم ا
العوامل يتصل بعضها بالبعض الآخر، هكذا عندما تكون الكفاية الحدية لـرأس المـال   
مرتفعة، إلى درجة إيجاد مستوى من الاستثمار كافٍ لمساواة الادخار العـادي الـذي   

  .S = Iدل تحدده عادات الادخار في النظام، أي عندما يصل الاستثمار والادخار للتعا
نرى بأن كمية النقد ترتفع إلى درجة أن تغطي رغبات الجمهـور للاحتفـاظ   

  :حيث أن L = Mبالمختزن النقدي 
                                                 

 .٤١٦ص  ١٩٨٠الاقتصاد المالي، منشورات جامعة حلب : محمود نيربي) ١(
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M  =كمية النقود.  
L  =المختزن النقدي المرغوب.  
I  =الاستثمار.  
S  =الادخار.  

  :ISـ المنحنيات  ٣ـ  ٤
 The IS – LM Form of Theلقد تم تطوير هذا النمـوذج المعـروف   

Model  لأول مرة من قبل الاقتصاديj.r.hicrs  هيكس وانتشرت هذه الأفكار عن
تحليـل هـيكس ـ    (هانس فيما بعد ومن هنا يطلق عليها أحياناً  a.hansenطريق 
  .)١()هانس

) IS(وحيث أنه يطلق على الدالتين اللتين يتم استخدامها في التحليل البياني عادة 
)LM ( فإن التحليل يعرف عادة الآن بنموذج الـ«IS-LM».  

ويجمع هذا التحليل بين النموذج الكينزي والنموذج الكلاسيكي ليعطي صـيغة  
جديدة أكثر دقة في تحليل المتغيرات الاقتصادية وتأثير كل منها على الآخـر، وكيفيـة   

  .حدوث التوازن العام في ظل الظروف التي يأتي على دراستها الآن
  :لتكن لدينا الآن مجموعة المعادلات التالية

  .i(               ،I = I(i)(بالنسبة لسعر الفائدة  Iـ تابع الاستثمار  ١
  .C = C(Y)للدخل ) C(ـ تابع الاستهلاك  ٢
  .L = L (I, y)ـ تابع طلب المختزن النقدي بالنسبة لسعر الفائدة والدخل  ٣
  .الحالية هي كمية النقود M، حيث أن L = Mـ  ٤
  .Y = I + C (Y): ـ المعادلة التالية ٥

إن النظرية الكلاسيكية قد افترضت أن الادخار والاستثمار يحددان سعر الفائدة 
وبالتالي فهي تفترض ضمنياً ثبات مستوى الدخل أو أنه يتحدد بعوامل أخـرى وقـد   

                                                 
 .٥١٣ص  ١٩٨٠لكلي، ترجمة عطية سليمان، الجامعة المستنصرية بغداد الاقتصاد ا: جاردنر آكلي) ١(
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كينزيـة فقـد   تجاهلت بذلك أي تأثير للتغير في الدخل على الادخار، أما النظريـة ال 
افترضت أن الادخار والاستثمار يحددان مستوى الدخل، وتكون بذلك قد افترضـت  

ضمنياً ثبات سعر الفائدة وبالتالي تجاهلت كثيراً تأثير الـتغير في سـعر   ) أي الكينزية(
  .الفائدة على الاستثمار

والواقع وحسب وجهة نظر هيكس ـ هـانس أن الادخـار والاسـتثمار لا     
وسعر ) Y(يد الفائدة أو الدخل، بل توجد قيماً مترابطة لكل من الدخل يستطيعان تحد

بحيث تتسق هذه القيم مع شروط التوازن بين الاستثمار والادخار وهذا هو ) i(الفائدة 
على المنحنيات التي تربط بين مستوى سـعر الفائـدة    ISالسبب في إطلاق التسمية 

  .)٨(ومستوى الدخل كما في الشكل التالي رقم 

  
  )٨(الشكل البياني رقم 

  ـ ٥انطلاقاً من المعادلة رقم ـ 
I = I + C (Y) 

فإننا نستطيع تعيين مختلف مستويات الدخل التابعة لمختلف أسـعار الفائـدة،   
انطلاقاً من تابع الاستثمار بالنسبة لسعر الفائدة، وتابع الاسـتهلاك  : وبتعبير آخر، فإنه

بالنسبة للدخل، نستطيع أن نحدد مستوى الدخل لكل سـعر مـن أسـعار الفائـدة     
كما هي واضحة في الشكل البياني  ISالمنحنيات فالمنحنيات التي تظهر هذه العلاقة هي 

  .الذي بين أيدينا

IS٢

IS١

IS 

  yالدخل 

سعر 
  iالفائدة 
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إن هذه المنحنيات قد رسمت، لتظهر العلاقة بين الدخل وسعر الفائـدة عنـدما   
تكون عملية المضاعف قد تمت، وعندئذ يكون الادخار والاستثمار قد تعادلا وبالتـالي  

ملية المضاعف وعندما تتم هـذه  فإن الادخار والاستثمار يتساويان دائماً عندما تتم ع
العملية، فإن الادخار الفعلي يساوي الادخار العادي، الذي تحـدده النزعـة الحديـة    

  .للادخار
س الآثار رندسوف وآلية تحركهما  ISولمزيد من الإيضاح حول عمل المنحنيات 

  .التي تحدثها المتغيرات الأخرى
  :ISـ محددات المنحنيات  ٤ـ  ٤

 معين للمنفعة الحدية لرأس المال، فالسعر المرتفع للفائدة يؤدي انطلاقاً من منحني
لانخفاض حجم الاستثمار، ويحدد هذا بالتالي معدلاً منخفضاً للدخل، حتى ولو أخذنا 

  .بعين الاعتبار عملية المضاعف
وعندما يكون سعر الفائدة منخفضاً يكون حجم الاستثمار كبيراً، ويكون أيضًا 

نرى بـأن  ) مع الأخذ بعين الاعتبار عملية المضاعف(تبعاً لذلك  معدل الدخل مرتفعاً
تهبط نحو اليمين تبعاً لتابع الاستثمار والاستهلاك المحددين، فإن الـدخل   ISالمنحنيات 

يكون مرتفعاً عندما يكون سعر الفائدة منخفضاً ومنخفضاً عندما يكون سعر الفائـدة  
  .مرتفعاً

ولنفترض أن الكفاية الحدية للاستثمار ارتفعت ، IS١لننطلق من وضعية المنحني 
إلى الأعلى، وذلك بدون أي تغيير طارئ على سعر الفائدة، أي هذا يحدث انتقالاً إلى 

ويمكن للاستهلاك أن يبقى منخفضاً بالنسبة لمستوى الدخل خلال . ISالأعلى للمنحني 
أشد انخفاضاً مـن   فترة قد تتجاوز بعض الأشهر، ويبقى الاستهلاك خلال هذه الفترة

  .المستوى العادي
وأخـيراً يصـل   . إن الدخل لا يرتفع خلال هذه الفترة كثيراً بفعل المضـاعف 

الاستهلاك إلى المستوى العادي، ويعني ذلك إلى المستوى الذي يعينه تابع الاسـتهلاك  
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وفي هذه الوضعية يتعـادل مجـدداً الادخـار    . IS٢وحينئذٍ يصل الاقتصاد إلى منحني 
ستثمار ويزداد الدخل لا بفعل زيادة الاستثمار فقط، ولكن بفعـل الاسـتهلاك   والا

  .المحرض أيضاً، وبمعنى آخر يكون المضاعف قد أتم عمله

  
  )٩(الشكل البياني رقم 

  ).سعر الفائدة=  iالكفاية الحدية الرأس المال، =  rالاستثمار، =  I(نفترض أن 
هو  IS٢بينما المنحني  Aمبني على منحني الكفاية الحدية للاستثمار  IS١ـ إن المنحني 

  ).٩(شكل رقم . B مبني على منحني الكفاية الحدية للاستثمار
ومـنحني   ISـ يلاحظ بأن منحني فعالية الاستثمار هو أولى محـددات المنحنيـات   

  .الاستهلاك هو ثاني محدد لها

IS٢ 

IS١ 

منحني الكفاية الحدية 
 لرأس المال

I

i  

A 

r 

r 

B 

 سعر الفائدة

 الاستثمار
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  )١٠(الشكل رقم 

كمـا في الشـكل    C٢لنفترض بأن منحني الاستهلاك قد ارتفع نحو الأعلى إلى 
ففي هذه الحالة . بدون أن يتعرض منحني الكفاية الحدية إلى أي تغيير) ١٠(البياني رقم 

ا أن نقول باختصار بـأن  ويمكنن. IS٢إلى الأعلى إلى مستوى المنحني  ISينتقل المنحني 
تتحدد بمستوى وبميل منحنيات الكفاية الحدية للاستثمار، وبمستوى وميل  ISالمنحنيات 

منحني الاستهلاك أو للاثنين معاً وهذا من شأنه أن يرفع مستوى الدخل الذي يقابله إلى 
  .كل أسعار الفائدة

عندما ينتقـل   IS٢ ينتقل إلى الأعلى إلى IS١نلاحظ بناءً على هذا بأن المنحني 
بنفس الاتجاه منحني الكفاية الحدية للاستثمار، تحت تأثير الاختراعات والتجديـدات  

ومـن   bإلى  aواكتشافات أساليب وطرق علمية حديثة في الإنتاج، مـن المسـتوى   
عندما ينتقـل نحـو    IS٢إلى المستوى  IS١الطبيعي، أننا نستطيع تصور انتقال المنحني 

إن الارتفاع لمستوى الاستهلاك علـى  . C٢إلى المستوى  C١الأعلى أيضاً من المستوى 
  :الدخل وسعر الفائدة يمكن أن يلخص على الشكل التالي

إن زيادة النزعة الحدية للاستهلاك، عندما يكون سعر الفائدة محـدداً ـ ترفـع    
  .مستوى الدخل بالنسبة لكل من أسعار الفائدة

C١

C٢

  yالدخل 

  Cالاستهلاك 

٤٥o 
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كما أن انخفاض الادخار الذي يعادل إلى انتقال تابع الاستهلاك إلى الأعلـى ـ   
ـ يرفع سـعر الفائـدة   ) ثابت محدد(عندما نعتبر مستوى الدخل معطى من المعطيات 

بشـكل   isوإن مدى زيادة الدخل انتقال المنحنيات . بالنسبة لكل مستوى من الدخل
اه لمنحني الكفاية الحدية للاستثمار يحـدده  عام إلى الأعلى لدى الانتقال في نفس الاتج

فإذا كان تابع الاستهلاك جامداً، وذلك يحدث عنـدما يكـون   . ميل تابع الاستهلاك
مستوى الدخل منخفضاً، فإن المضاعف يكون قوياً، وهذا يعـني بـأن كـل زيـادة     

يد الـدخل  للاستهلاك حادثة تبعاً للانتقال للأعلى لمنحني الكفاية الحدية للاستثمار، تز
بنسبة تابعة لميل تابع الاستهلاك، وبالتالي فإن ميل تابع الاستثمار بالنسـبة لمختلـف   
مستويات أسعار الفائدة، وميل تابع الاستهلاك بالنسبة لمختلف مسـتويات الـدخل   

  .ISيحددان معاً ميل المنحنيات 
  :LMـ المنحنيات  ٥ـ  ٤

أيضاً علاقة بين الدخل وسعر ، ينشئان هما Mوعرض النقد  Lإن تابع السيولة 
) يعني المختزن النقدي المرغوب العامل والعاطل(الفائدة، فبالنسبة لتفضيل للسيولة معين 

-Lوعرض للنقد محدد من قبل السلطات النقدية، فإن سعر الفائدة في وضعية التـوازن  

M عاًيكون منخفضاً عندما يكون الدخل منخفضاً، ومرتفعاً عندما يكون الدخل مرتف.  
ـ إنه المنحني الذي يري   LMندعو المنحني الذي يظهر هذه العلاقة بالمنحني ـ  

العلاقة بين الدخل والفائدة عندما يكون المختزن النقدي المرغوب فيـه مسـاوياً إلى   
يفتـرض   LMإن المنحني  Mمساوياً  L، أو عندما يكون )كمية النقد(المختزن الحالي 

  .يفترض مساوياً بين الاستثمار والادخار ISنحني ، كما أن المL ،Mتوازناً بين 
إن سعر الفائدة يتغير بعكس كمية النقد، فزيادة عرض النقد يؤدي إلى انخفاض 
سعر الفائدة، على اعتبار أن سعر الفائدة يؤثر على الدخل القومي، فمثلاً عند مستوى 

بأن غزارة عـرض   فائدة أدنى يكون الدخل عند مستوى أدنى أيضاً، ومنه يمكن القول
النقد أي عرض النقد الغزير نسبياً يؤدي إلى انخفاض مستوى الدخل، أمـا إذا كـان   
عرض النقد قليلاً نسبياً فإن ذلك سيؤدي إلى ارتفاع أسعار الفائدة الذي يؤدي بدوره 

  .إلى ارتفاع مستوى الدخل
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، أي يصبح غير مرن بالنسبة لسعر الفائدة في أقسـامه العليـا   LMإن المنحني 
  .)١(الأقسام المقابلة لمستويات الدخل المرتفع

هو كثير المرونة بالنسبة لأسعار الفائدة المنخفضة،  Lإن منحني تفضيل السيولة 
وبالتالي فالغزارة لعرض النقد بالنسبة للمستويات الضعيفة للدخل لا يمكنها أن ترفـع  

  .سعر الفائدة للانخفاض أكثر من بعض الحدود
وهذا يعني أن سعر الفائدة يصل إلى مستوى محدد لا يمكن أن ينخفض أكثر منه، 

المبني  LMيصبح المنحني : بالرغم من استمرار مستوى الدخل بالانخفاض، وبتعبير آخر
على منحني تفضيل السيولة كثير المرونة بالنسبة لسعر الفائدة فيما يتعلق بأسعار الفائدة 

  .المنخفضة
   :وهذا الانزلاق يسببه LM١هو انزلاق للمنحني ) ١١(في الشكل  LM٢إن المنحني 
  .ـ زيادة كمية النقد المراقبة من قبل السلطات النقدية١
  .ـ انخفاض مستوى السيولة ٢

  
  )١١(الشكل البياني رقم 

                                                 
 .٤٢٦ـ  ٤٢٤الاقتصاد المالي، المرجع السابق، ص : محمود نيربي) ١(

LM٢LM١

  yالدخل 
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لنفرض أنه لا يوجد تغير في تفضيل السيولة، فإن كل زيادة في كميـة النقـد   
 LMإلى اليمين وفي حال زيادة كمية النقد فـإن المـنحني    LMتسبب انتقال المنحني 

ولكن فيما عدا ذلـك  . سوف ينتقل جهة اليمين وإلى الأسفل مع ثبات شكل المنحني
) i(ومن جهة أخرى فإن زيادة الأسـعار  . يبقى ميل المنحني ثابتاً عند كل سعر فائدة

ستؤدي إلى تحريك المنحني جهة اليسار وإلى الأعلى، وبنفس الوقت تضغط على المنحني 
  .ذي قبل عند كل مستوى من مستويات سعر الفائدة أفقياً ليصبح أكثر انحداراً من

توضح نقاط التوازن الممكنة في سوق السلع، في حين يوضـح   ISإن المنحنيات 
  .كل نقاط التوازن الممكنة في سوق النقود LMالمحني 
  :LMبالمنحني  ISـ ربط المنحني  ٦ـ  ٤

سعر  Iفة لكل من يمثل قيماً مترابطة مختل LM، والمنحني ISإن كلاً من المنحني 
تتسق وتتوازن في سوق واحدة ومن ثم فإن تقاطع المنحنيين سيمثل . الدخل Yالفائدة و

  .التي تتوازن في السوقين في آن واحد Yو  Iالقيمة الوحيدة المترابطة لكل من 
) y٠-i٠(التوازن الكلي للنموذج فعند القيمتين ) ١٢(يوضح الشكل التالي رقم 

ولكن يتساوى أيضاً الطلب على السلع ) M(على عرض النقد  لا يتساوى فقط الطلب
  .والخدمات مع عرضها

  
  )١٢(الشكل رقم 

LM 

  yالدخل 

سعر 
  iالفائدة 

i٠

y٠

IS 

N 



 علي كنعان. د  السياسات النقدية والتوازن الاقتصادي: الفصل الرابع
 

‐ ٤٨١  - 
 

إن الدخل المتولد عن إنتاج هذه السلع يتحدد بحيث نجد أن الطلب على السلع 
i٠(بعد استقطاع الضرائب وعند سعر الفائدة ) (y٠(الاستهلاكية عند مستوى الدخل 

. y٠ند مستوى الناتج وع i٠مضافاً لذلك الطلب الاستثماري الكلي عند سعر الفائدة ) 
  .y٠يتساوى تماماً مع  G٠زائداً مقداراً معيناً من الإنفاق الحكومي 

 Cوستكون هناك مستويات توازنية لبقية المتغيرات في هذا النموذج البياني وهي 
الدخل المتاح وترتبط هـذه المـتغيرات   ) DI(الضرائب،  Tالاستثمار،  Iالاستهلاك، 

إن هذه المـتغيرات لا تظهـر في   . وتتسق معه) Y(و ) i٠( بالمستوى التوازني لكل من
  ).y٠(و ) i٠(الرسم البياني ولكن يمكن حسابها من معادلة النموذج وذلك بعد معرفة 

  :أما معادلة النموذج فهي
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  .المعروض النقدي Mحيث 
m  وb دالات المعروض النقدي والاستثمار.  
P الأسعار.  
t دالة الضرائب.  

  :وتفسر لنا المعادلة المذكورة وهي معادلة النموذج أن
ستؤدي بالضـرورة إلى  ) yأو  t٠(أو انخفاض في ) G٠(ـ زيادة الإنفاق الحكومي   ١

  .أي أن السياسة المالية الكينزية تعمل في هذا النموذج) y(زيادة الدخل 
أي أن السياسة النقدية  Yستؤدي أيضاً إلى زيادة  Mـ إن زيادة المعروض النقدي   ٢

  ).وسنتحدث عنها الآن بشكل مفصل(تعمل أيضاً 
أي انتقال إلى أعلى في دالة الاستهلاك أو دالة الاستثمار  boأو  coـ إن زيادة في   ٣

  .كما هو الحال في النموذج الكينزي البسيط yتؤدي إلى زيادة الدخل 
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كمية النقود المطلوب استخدامها في التبادل لكل من لـيرة   M١ـ إن أية زيادة في   ٤
  .yسورية من المعاملات تؤدي إلى تخفيض الدخل 

  .yالأسعار تؤدي إلى تخفيض الدخل  Pـ إن أية زيادة في  ٥
تحتاج إلى توضيح أعمق مما ) b٢+  C٢(و  m٢و  C١ـ إن آثار التغير في كل من   ٦

  .هو مذكور في النموذج
لآن بدراسة آثار السياسة النقدية على المستوى الكلي في الاقتصاد وسوف نقوم ا

  .وبشكل خاص أثرها على مستوى الاستخدام وعلى المستوى العام للأسعار
  :ـ السياسة النقدية ومستوى الاستخدام ٧ـ  ٢

هي غير مرنة بالنسبة لسعر الفائدة فيما يتعلـق بمسـتويات    LMإن المنحنيات 
. ة بالنسبة لسعر الفائدة فيما يتعلق بمستويات الـدخل المنخفضـة  الدخل العالية، ومرن

  :أي ISوعلى العكس نلاحظ المنحنيات 
غير مرنة في أقسامها العليا وشـديدة المرونـة في أقسـامها     LMـ إن المنحنيات   ١

  .السفلى
  .هي مرنة في أقسامها العليا وغير مرنة في أقسامها السفلى ISـ إن المنحنيات  ٢

  :الفكرة الرئيسية التي تشكل جوهر السياسة النقدية هي التاليةإن 
إن كل زيادة في كمية النقد المتداول تؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة، هذا يعـني  
أن انخفاض سعر الفائدة سوف ينشط الاستثمارات، التي بدورها تـؤدي إلى زيـادة   

تثمار الإضافية تـؤدي إلى  نفقات الاستهلاك، وبالتالي زيادة نفقات الاستهلاك والاس
  .)١(زيادة الناتج الكلي

  :التالي نلاحظ) ١٣(وحسب الشكل البياني 

                                                 
 .١٩٢، ص ١٩٨٩التحليل الاقتصادي الكلي، منشورات جامعة حلب، حلب : أحمد رفيق قاسم) ١(
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  )١٣(الشكل رقم 

نحـو الـيمين، أي مـن     LMإن زيادة الكتلة النقدية تؤدي إلى انتقال المنحني 
وينتج عن ذلك تغيير لموقع تقاطع هذا المنحني مع المـنحني   LM٢إلى  LM١الوضع، 

ISوهكذا يزداد الناتج الحقيقي المقابل من  ١)Y(إلى ) ١Yوينخفض معدل الفائدة ) ٢
وقد استطاعت النظرية الكينزية دراسة هـذه الآليـة    i٢إلى المستوى ) i١(من المستوى 

  :بدقة كبيرة وقد ميزت الأوضاع التالية
  :يكون فيها مستوى النشاط الاقتصادي ضعيفاً: الحالة الأولى

 LMعلى القسم الأفقي من المنحني  LMو  ISوفي هذه الحالة يتقاطع المنحنيان 
نحو اليمين من  LMونلاحظ أن انتقال المنحني  Y٣والتي تقابل مستوى الدخل الحقيقي 

لا يؤثر على موقع نقطة تقاطع المنحنيين، وفي هـذا الوضـع    LM٢إلى  LM١الوضع 
ول يكون الطلب على النقود كبيراً جداً بحيث أن النقود الإضافية التي تطرح في التـدا 

تكون ممتصة بواسطة مخزونات المضاربة وبناء على ذلك فإن معدل الفائدة يكون غـير  
، وبالتالي فإنه لا يمكـن تحقيـق أي   )i(قابل للتخفيض لأنه بلغ حده الأدنى الانتقادي 

  .استثمار جديد، ويبقى الدخل الحقيقي ثابتاً بدون تغيير

IS٤ 

IS١
IS٣

 yالدخل

سعر 
  iالفائدة 

LM٢LM١

y٥y٤y٢y١y٣
O 

i٤

i٥

i١

i٣

i٢



 علي كنعان. د  السياسات النقدية والتوازن الاقتصادي: الفصل الرابع
 

‐ ٤٨٤  - 
 

لتقدم في المضـمار الصـناعي   نصادف هذه الحالة في البلدان الصناعية الشديدة ا
والتي تتوفر فيها الأموال الإنتاجية إلى درجة تكاد تكون مفرطة، نلاحظ إضافة لـذلك  
أن الكفاية الحدية لرأس المال منخفضة وأن فرص الاستثمار تقل حتى مع انخفاض سعر 

  .الفائدة، وذلك لأن تابع الاستثمار هو غير مرن بالنسبة لهذا السعر
دية غير مجدية في مثل هذه الظروف ولا بد من اتخاذ سياسة ماليـة  فالسياسة النق

مناسبة، تؤدي إلى انتقال منحني الكفاية الحدية لرأس المال نحو الأعلى، وذلك بواسطة 
التجديدات التقنية واختراع أساليب جديدة ومنتجات جديدة تبعث عليها المحرضـات  

 ISر حالة الجمود أي يجب إثارة المنحني المالية، أو القيام باستثمارات عامة ضخمة لكس
  .والعمل على تحريكه لجهة اليمين

  :يكون فيها الاقتصاد أقل من الاستخدام الكامل: الحالة الثانية
في نقطة حيث يكون المـنحني   LM١المنحني  IS٤في هذه الحالة يقطع المنحني 

ISمرناً نسبياً لسعر الفائدة بينما المنحني  ٤LMهو غير مرن لسعر الفائدة، وفي هذه  ١
  ).y٤(والدخل هو ) i٤(النقطة للتقاطع نجد بأن سعر الفائدة 

هو أقل من الاستخدام الكامل، فالسياسـة   Y٤فإذا فرضنا أن مستوى الدخل 
النقدية هي التي يمكن أن تعمل عملها في الاقتصاد الوطني، إن زيادة عـرض النقـود   

، ونتيجة لذلك ينخفض سعر الفائدة LM٢إلى  LM١حني سوف تؤدي إلى انتقال المن
  ).Y٥إلى  Y٤(ويزداد الدخل من ) i٥إلى  i٤(من 

إن هذا يعني وصول الاقتصاد إلى حالة شديدة العلو من الاسـتخدام، وبالتـالي   
غير مرن لسعر الفائـدة كـان    LMإذا كان المنحني «: يمكن أن نستنتج النتيجة التالية

تـؤدي إلى  ) السياسة النقديـة (لسعر الفائدة فإن زيادة الكتلة النقدية مرناً  isالمنحني 
إحداث آثار توسعية يمكنها أن تدفع الفعالية الاقتصادية قدماً إلى الأمام حـتى درجـة   

  .»التفجر
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  :فعالية السياستين النقدية والمالية: الحالة الثالثة
قطة التقاطع التي يقابلها في ن is١مع المنحني  LM١في هذه الحالة يلتقي المنحني 

هو غير مرن بالنسـبة   IS١، ونلاحظ بأن المنحني Y١والدخل  i١مستوى سعر الفائدة 
أقل مرونة من الحالة السابقة إن فعالية السياسـة   LM٢إلى الفائدة، بينما يكون المنحني 

فينخفض سعر الفائدة  LM٢النقدية في هذه الحالة سوف تؤدي إلى انتقال المنحني إلى 
هذه الزيادة تكون طفيفـة، أي أن أثـر    Y٢إلى  Y١ويزداد الدخل من  i٢إلى  i١من 

وتكون النتيجـة  . السياسة النقدية في هذه الحالة يكون ضعيفاً على الفعالية الاقتصادية
الرئيسية لزيادة حجم النقد بواسطة السياسة النقدية زيادة المخزون النقـدي العاطـل،   

  .زول عن التداول الاقتصاديالمع
ولا بد لإحداث زيادة ملموسة في الدخل في مثل هذه الظروف من اللجوء إلى 

النقدية بزيادة الكتلة النقدية والمالية بالعمل على تشـجيع  (السياسة المالية والنقدية معاً 
دي إلى الاستثمارات ورفع الكفاية الحدية للاستثمار أو قيام الدولة باستثمارات عامة تؤ

  ).خلق أثر مضاعف ـ السياسة الكينزية
  :ـ السياسة النقدية والمستوى العام للأسعار ٨ـ  ٤

ضمن شروط معينة إلى زيادة في الـدخل الكلـي    تؤديإن زيادة كمية النقود 
يـة إلا أن  الحقيقي من خلال تخفيض معدل الفائدة، وذلك هو مضمون السياسة النقد

قد يسبب ارتفاعاً في الأسعار، ولا تحمـد عقباهـا إذا لم   ع النقدي الاستمرار في التوس
  .تستطع الدولة إحكام السيطرة عليها

  :الاقتصاد في حالة الاستخدام الكامل: الحالة الأولى
الذي يقابل  Yيحدد دخل التوازن  LMOو  ISOلنفرض أن تقاطع المنحنيين 

كما هو موضح في الشكل التـالي   ioالاستخدام الكامل لليد العاملة، ومعدل الفائدة 
)١٤.(  
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  )١٤(الشكل البياني رقم 

ينتقل إلى  LM٠إذا لجأت السلطات النقدية إلى زيادة عرض النقود، فإن المنحني 
الأمر الذي يؤدي إلى انخفاض معدل الفائدة إلى المستوى  LM١جهة اليمين إلى الوضع 

)iهذا الانخفاض في معدل الفائدة ينشط الاستثمار ويؤدي بالتالي إلى زيادة الطلب ). ١
ولكن بما أن  Y١ويتطلب التوازن تحقيق الناتج الحقيقي . الكلي على السلع والخدمات

فإنه يوجد فائض في الطلـب   yالاقتصاد يكون في وضع الاستخدام الكامل عند الناتج 
وتـنخفض القيمـة    pيرتفع المستوى العام للأسعار و). Y – Y١(الكلي يساوي إلى 

  .الحقيقية لعرض النقود
وهذا يعني بأن مخزونات النقود تصبح غير كافية لتأمين نفس الحجم الحقيقي من 
المعاملات كالسابق، ويضطر بالتالي أصحاب الأوراق المالية إلى بيع بعض موجـودات  

الذي يـؤدي إلى انخفـاض سـعر     محفظتهم من أجل دعم مخزونات المعاملات، الأمر
الأوراق المالية، ومن ثم إلى ارتفاع سعر الفائدة وهذا الارتفاع في معدل الفائدة يقلص 
بدوره حجم الطلب على الاستثمار، ويسهم في إعادة امتصاص الفـائض في الطلـب   

مع  LMويتحقق التوازن عندما يختفي هذا الفائض، أي عندما يتقاطع المنحني . الكلي
وهذا يتطلب انتقـال المـنحني    Yفي نقطة تقابل دخل الاستخدام الكامل  ISنحني الم

LM  نحو اليسار، من الوضعLMإلى  ١LMوبذلك يعـود معـدل الفائـدة إلى    ٠ ،
  .i٠المستوى 

LM
LM

الدخل

سعر 
  iالفائدة 

i١

i

y y١

IS

الاستخدا
 م الكامل



 علي كنعان. د  السياسات النقدية والتوازن الاقتصادي: الفصل الرابع
 

‐ ٤٨٧  - 
 

  :حالة فائض الطلب في سوق السلع والخدمات: الحالة الثانية
المسـتحدثين، أو إلى  يمكن أن تعزى إما إلى زيادة الميل الحدي للاستثمار لدى 

إن . )١(انخفاض الميل الحدي للادخار لدى المستهلكين، بينما يبقى عرض النقود ثابتـاً 
  ).١٥(هذا الوضع يفسره لنا الشكل البياني التالي 

، وبمـا أن دخـل   IS١إلى  ISOنحو اليمين، من الوضـع   ISبانتقال المنحني 
) Y – Y١(الطلب ممثلاً بالمسـافة  ، فإنه يوجد فائض في Yالاستخدام الكامل يساوي 

  .وتظهر هنا عملية التضخم بالطلب
بتقلـيص  ) السياسة النقدية(وفي هذه الحالة، تستطيع السلطات النقدية التدخل 

نحو اليسار وهـذا التقلـيص    LMعرض النقود، الأمر الذي يؤدي إلى انتقال المنحني 
يجة تقلص الاستثمارات، وينخفض لكمية النقود يسبب ارتفاعاً في معدل الفائدة وبالنت
وإذا كان أثر سياسة التقليص النقدي . الطلب الكلي، وأخيراً تتوقف العملية التضخمية

فإن التوازن الاقتصادي الكلـي   LM١إلى  LM٠من الوضع  LM١كافياً لنقل المنحني 
وفي نفس مستوى الأسـعار السـابق،    yيتحقق في مستوى دخل الاستخدام الكامل 

وبناء  i٠الأكثر ارتفاعاً من المستوى الأعلى  I١فقط معدل الفائدة في المستوى ويتحدد 
على ذلك فإن سياسة تقليص عرض النقود تؤدي إلى تخفيض مخزونات المضاربة، لكنها 

  .لا تؤثر على مخزونات المعاملات وتبعيتها ثابتة دون تغيير

  

                                                 
 .١٩٧ـ  ١٩٦السابق، ص  التحليل الاقتصادي الكلي، المرجع: أحمد رفيق قاسم) ١(

 Yالدخل

i   
  سعر
  الفائدة

y١ y y٢ 
o 

i

i١ 
i٢ 

i  

LM١ 
LM  

LM٢ 

IS١ 
IS  

  الاستخدام الكامل
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  )١٥(الشكل رقم 
  :عدم مرونة الأجور والأسعار: الحالة الثالثة

إن زيادة عرض النقود تقوم على فرضية مرونة الأسعار والدخول في حركتـها  
  .نحو الانخفاض، ولكن الفرضية ليست واقعية في معظم الحالات

المرونة في حركتها نحو الانخفاض فإن فإذا كانت حركة الأسعار والأجور عديمة 
نقص الطلب الكلي، الذي ينجم عن سياسة التقليص النقدي وزيادة معدل الفائدة، لا 
يكون له أي تأثير على المستوى العام للأسعار، وهذا يعني أننا بحاجة إلى كمية أكبر من 

كمية من النقود، وإذا لم تتوفر هذه ال. النقود من أجل تأمين نفس الحجم من المعاملات
  .فإن الدخل الحقيقي ينخفض إلى مستوى أقل من مستوى الاستخدام الكامل

ينتقل إلى اليسار بتأثير التقليص النقدي  LMأما من الناحية البيانية، فإن المنحني 
الجاري بواسطة السلطات النقدية، وبتأثير انخفاض القيمة الحقيقية للنقد بسبب ارتفاع 

ت السياسة النقدية أكثر تقليصاً للنقود مما هو عليه الوضع في الحالـة  الأسعار، إذا كان
، حيث يكون معـدل الفائـدة في   LM٢يستقر في الوضع  LMالسابقة، فإن المنحني 

الذي هو أقل من دخـل الاسـتخدام    Y٢وحيث يكون الدخل الحقيقي  i٢المستوى 
  .yالكامل 

  :ـ السياسة النقدية والاستهلاك ٩ـ  ٤
ك هو أكبر مجال لإنفاق الدخل، لأن القسم الأعظم من الدخل يوجـه  الاستهلا

كلما ازداد : للاستهلاك، ولهذا بنى كينز مضاعفه على الميل الحدي للاستهلاك حين قال
  .الميل الحدي للاستهلاك يزداد المضاعف

  
  = المضاعف 

  
  : أو هو

 الميل الحدي للاستهلاك – ١

١ 

 الميل الحدي للادخار

١ 
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فكلما ازداد الاستهلاك يزداد  ISواستناداً لذلك يؤثر الاستهلاك على المنحنيات 

لأن  ISإنتاج وتصريف السلع والخدمات، أي يعد الاستهلاك أحد محددات المنحنيات 
زيادة الاستهلاك دون زيادة منحني الكفاية الحدية لرأس المال سوف تنقل منحني الطلب 
الكلي إلى الأعلى الأمر الذي يؤدي لزيادة الدخل مع بقاء سعر الفائدة على حاله، لكن 
هذا الانتقال سوف يزيد الطلب على الاستثمار بغرض زيادة الإنتاج الأمر الذي يرفع 

  .داد الدخل أيضاًسعر الفائدة ويز
  ).١٦(كما يظهر في الشكل رقم 

 
  )١٦(الشكل رقم 

  :ما يلي) ١٦(يلاحظ من الشكل رقم 
ـ إن زيادة حجم الاستهلاك في الاقتصاد لأي سبب سوف ترفع حجـم الطلـب     ١

، أي سوف تخرج بعض IS١إلى الوضع الثاني  IS٠الكلي وسوف ينتقل المنحني 

Y 

i   

y١ y٠ y٢ 
o 

i١ 

i٢
i٠ 

LM١ 
LM٠ 

IS١ 

IS٠ 

IS٢ 

F٣ F٢ F١ 
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كيف يزداد الاستهلاك دون وجـود  وإلا ) مكتنزة(الأموال التي كانت معطلة 
  .وسائل الدفع

ـ إن زيادة عرض النقد عن طريق إخراج الأموال المكتنزة سوف يزيد عرض النقد   ٢
، ومن ثم يتقاطع مـع  LM١إلى الوضع الجديد إلى  LM٠وسوف ينتقل المنحني 

ISفي النقطة  ١Fوالتي تشير إلى زيادة واضحة في الدخل من  ٢yإلى  ٠y١.  
لم تنتج عن زيادة الاستثمار أو زيادة سعر الفائدة  y١إلى  y٠يادة الدخل من ـ إن ز  ٣

كما هو معروف بالعلاقة بين سعر الفائدة والدخل كما ذكرنا، بل نتجت عن 
زيادة الاستهلاك التي حررت الأموال المكتنزة، وهي تعني زيادة في عرض النقد 

مر سـوف يزيـد طلـب    وهذا الأ i١إلى  i٠أدت لانخفاض سعر الفائدة من 
المستثمرين على الأموال لأغراض التجديد أو تحديث الآلات أو حـتى توسـيع   

  .الطاقات الإنتاجية فيزيد ثانية الاستثمار
 LM١ليتقاطع مع المنحني  IS٢إلى  IS١ـ إن زيادة الاستثمار سوف تنقل المنحني   ٤

وارتفاع سعر  y٢إلى  y١والتي تشير لزيادة واضحة في الدخل من  F٣في النقطة 
وهي الحالة الطبيعية التي يؤثر فيها سـعر الفائـدة علـى     i٢إلى  i١الفائدة من 

  .مستوى الدخل
بشكل عام يمكن القول بأن الاستهلاك متغير اقتصادي هام في التحليل الكلـي  
وأيضاً في التحليل النقدي لأن زيادة الاستهلاك بدون وجود وسائل الدفع أمـر غـير   

لذلك تكون العلاقة واضحة بين النقد والاستهلاك، فكلمـا ازدادت  ممكن الحدوث، 
كميات النقد يزداد الاستهلاك الذي يؤدي في الظروف العادية للوصول إلى التضخم، 

  .فكلما ازداد عرض النقد ازداد الاستهلاك حتى التضخم
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  الفصل الخامس

  التفاعل بين السياستين المالية والنقدية
  :تمهيد

يعد المال والنقد العصب الحساس في الاقتصاد الوطني فكلما تعافى هذا العصـب  
كلما أدى ذلك لنمو وتطور الجسم، ومن ثم نمو وتطور الاقتصاد الوطني، فالسياسـة  

كما ذكرنا هي مجموعة من الإجراءات النقدية التي يمكن من خلالهـا إصـلاح   النقدية 
الخلل في الاقتصاد الوطني ومن ثم زيادة معدلات النمو الاقتصـادي، وبالمقابـل فـإن    
السياسة المالية هي مجموعة من الإجراءات المالية التي يمكن من خلالها زيـادة حجـم   

  .و الاقتصاديالإنفاق الكلي ومن ثم زيادة معدل النم
تعد السياستان المالية والنقدية من المكونات الرئيسـية للسياسـة الاقتصـادية    

  :فالسياسة الاقتصادية للدولة تتألف من السياسات التالية
  .ـ السياسة الاستثمارية والإنتاجية

  .ـ سياسة التجارة الخارجية
  .ـ سياسة الدخول والأسعار

  .ـ السياسة المالية
  .ديةـ السياسة النق

إن مفردات السياسة المالية والسياسة النقدية تترابط مع كافة السياسات الأخرى 
وتؤثر عليها بشكل مباشر، فالضرائب تؤثر على الإنتاج والتكلفة ودخـول الأفـراد،   
وكذلك الحال سعر الفائدة يؤثر على قرار الاستثمار وعلى تكاليف السلع ويؤثر على 

  .دخول الأفراد والشركات
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إن هذا الترابط وهذا التأثير لكل من السياستين على المتغيرات الاقتصادية الكلية 
الماليـة  (جعل منهما محور ومركز السياسة الاقتصادية، وما لم تتفاعـل السياسـتان   

، لذلك لا بد مـن  معاً فإنه لن يحصل التوازن والاستقرار في الاقتصاد الوطني) والنقدية
التفاعل والتنسيق بينهما بشكل يومي ومستمر بهدف تحقيـق الأهـداف الاقتصـادية    

فما معنى التنسيق والتفاعل بينهما؟ وما هي الآثـار الاقتصـادية للتنسـيق    . المنشودة
  والتفاعل بين السياستين المالية والنقدية معاً؟

  :ـ مفهوم التنسيق المالي والنقدي ١ـ  ٥
نسيق المالي والنقدي من المصطلحات الاقتصادية الحديثة التي ظهرت بعد يعد الت

الحرب العالمية الثانية على أثر تنفيذ السياسة الاقتصادية الكينزية في أوربـا والولايـات   
المتحدة الأمريكية، لكنه سرعان ما انهار هذا المصطلح تحت وطأة الضغط النقدي على 

الأمر الـذي   ١٩٧١آب  ١٥الدولار عن الذهب في  الولايات المتحدة وقيامها بفصل
أدى لظهور فوضى نقدية ومالية أدت لظهور الأزمات، فظهرت أزمة المديونيـة عـام   

 ١٩٩٧والأزمة الآسيوية عام  ١٩٨٧وظهرت الأزمة المالية الاثنين الأسود عام  ١٩٨٢
  .٢٠٠٨وآخرها أزمة الرهن العقاري أيلول 
وحتى الوقت الحاضر قـد دفعـت    ١٩٧١ذ عام إن هذه الأزمات المتلاحقة من

بالاقتصاديين للمطالبة من جديد بالعودة إلى التنسيق والتكامل بين السياسـتين الماليـة   
والنقدية، وذلك بهدف توجيه جهود الدولة لمعالجة آثار الأزمات، أو تلافي الأزمـات  

معالجة نقص السـيولة   قبل حدوثها، أي عندما تؤازر السياسة المالية السياسة النقدية في
أو زيادة الأسعار أو الركود فإن هذه الإجراءات سوف تخفف من الآثار الضارة التي قد 

  تؤدي إلى الأزمة، فما هو مفهوم التنسيق المالي والنقدي؟
  :التنسيق المالي والنقدي

هو انسجام وتكامل الإجراءات المالية والنقدية بهدف تحقيق التوازن والاستقرار «
الأجور والأسعار وقيمة النقود وتلافي حـدوث الأزمـات وتحقيـق الأهـداف     بين 

  .»الاقتصادية العامة للدولة
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إن هذا المفهوم البسيط يشرح ويوضح مدلولات كبيرة، فهو يوضح بأن التنسيق 
بين المال والنقد سوف يؤدي لاستقرار الأجور والأسعار الأمر الذي ينعكس إيجاباً على 

  .حياة المواطنين
  :واستناداً لهذا التعريف يمكن تحديد خصائص التنسيق المالي والنقدي كما يلي

ـ تحقيق الانسجام والتكامل وهذا الأمر يعني أن تقوم السياسة المالية بما تمتلكه مـن    ١
أدوات بمؤازرة السياسة النقدية بحيث تتعاون السياستان معاً لمعالجة أوضـاع  

الاقتصاد، وبالمقابل لا يجوز أن تعـارض السياسـة   الأزمة أو صنع الرواج في 
المالية إجراءات السياسة النقدية فيؤدي ذلك لفشل السياسة النقدية ومـن ثم  

  .حدوث الأزمات
ـ الإجراءات المالية والنقدية هي مجموعة التدابير التي تتخذها الدولة في إطار كـل    ٢

لذلك تكون الإجراءات  سياسة بهدف الوصول إلى الأهداف المحددة واستناداً
  :النقدية

  .ـ رفع أو تخفيض سعر الفائدة
  .ـ زيادة حجم التسليف أو تخفيضه
  .ـ رفع أو تخفيض سعر الصرف
  .ـ زيادة عرض النقد أو تخفيضه

  :أما الإجراءات المالية فهي
  .ـ زيادة أو تخفيض حجم الإنفاق العام
  .ـ زيادة أو تخفيض حجم الضرائب

  .ـ تقديم الإعانات
إن الإجراءات الأولى تؤثر على الثانية وبالعكس لذلك لا داعي للتعارض ويجب 
التنسيق والتفاعل بين هذه الأدوات بحيث تؤدي من خلال تكاملها لمعالجـة حـالات   

  .الأزمة ومن ثم زيادة معدل النمو الاقتصادي
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ادي مـن  تعد سياسة الاستقرار الاقتص: ـ التوازن والاستقرار بين الأجور والأسعار  ٣
: أهم السياسات التي تتبعها الدولة المتقدمة لأنها تركز على متغيرين هامين هما

الأجور والأسعار، فإذا حصل التوازن بين مستوى الأجور والمسـتوى العـام   
للأسعار أدى ذلك للاستقرار الاقتصادي، أي الاستقرار بين كافة المـتغيرات  

قر التكلفة ويكون الأجر نفسـه  الاقتصادية، ولكي يستقر السعر يجب أن تست
  .جزءاً من هذه التكلفة وهذا الأمر يرتبط بشكل مباشر باستقرار قيمة النقود

تعد : ـ التوازن والاستقرار بين الأجور والأسعار من جهة والنقود من جهة أخرى  ٤
النقود بارومتر الاقتصاد فإذا استقرت قيمة النقود اسـتقرت كافـة القـيم    

إن علاقة النقـود  . التوازن بين جميع المتغيرات الاقتصاديةالاقتصادية وحصل 
قوية بين كل من الأجور والأسعار فعندما تختل قيمة النقود تختل العلاقة بـين  
الأجور والأسعار لذلك تركز جميع السياسات النقدية على اسـتقرار قيمـة   

نتـاج  النقود بالدرجة الأولى ثم على سياسات التسليف والاستثمار وزيادة الإ
  .بالدرجة الثانية

إن التكامل والانسجام بين السياستين : ـ تحقيق الأهداف الاقتصادية العامة للدولة  ٥
المالية والنقدية يساهم في تحقيق الأهداف المرسومة ضمن خطط الدولة، فـإذا  
كانت سياسة الدولة تركز على زيادة الأجور وتحسـين ظـروف العمـال    

الية تزيد الإنفاق العام، وتقوم السياسة النقدية بزيادة والفقراء، فإن السياسة الم
حجم التسليف الأمر الذي يؤدي لتحسين مستوى الدخول أمـا إذا قامـت   
السياسة المالية بزيادة الإنفاق العام وقامت السياسة النقدية بالمقابل برفع سعر 

دخول الفائدة فإن هذا الإجراء سوف يبطل مفعول السياسة المالية وتنخفض ال
بدلاً من أن ترتفع وتفشل الدولة في تحقيق أهدافها العامـة، لـذلك يـؤدي    
التكامل والانسجام بين الإجراءات المالية والنقدية لتحقيق أكثر الأهداف التي 

  .رسمتها الدولة في خطتها العامة
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ركزت المدارس الاقتصادية في أفكارها على الانسجام والتنسيق : ـ تلافي الأزمات  ٦
جميع الإجراءات بهدف الوصول إلى النمو الاقتصادي وتحقيـق التشـغيل   بين 

الكامل، لكن الوضع الاقتصادي بعد الحرب العالمية الثانية، وخاصـة بعـد   
قد أدى لانفصال الإجراءات الماليـة   ١٩٧١انفصال الدولار عن الذهب عام 

) المضاربة(تفعة عن النقدية وسار الاقتصاد في الدول المتقدمة باتجاه الأرباح المر
وهذا الأمر يتطلب عدم التنسيق بين الإجراءات المالية والنقدية، لذلك تتالـت  

  .بشكل مستمر ٢٠٠٨وحتى عام  ١٩٧١الأزمات منذ عام 
إن التكامل والانسجام بين الإجراءات المالية والنقدية سوف يخفف، بل ويوقف 

تسليف في الاقتصاد استناداً حدوث الأزمات، لأن استقرار قيمة النقد وتحديد حجم ال
والتكامل والانسجام مع تحديد حجم الإنفـاق  ) وليس لحاجة المضاربين(لحجم الناتج 

العام والضرائب سوف يوصلنا إلى اقتصاد منسجم ذاتياً يسـعى لأهـداف مرحليـة    
ويستطيع تحقيقها، أما إذا كانت أهداف الاقتصاد بيد المضاربين، فإن الأزمـة تكـون   

  .ا ما حصلالهدف وهذ
لذلك لا بد من العودة للتكامل والانسجام بين جميع الإجـراءات الاقتصـادية   
بشكل عام وكل من الإجراءات المالية والنقدية بشكل خاص للوصول إلى اقتصاد بعيد 

  .عن الأزمات
إن مفهوم التكامل والانسجام بين الإجراءات المالية والنقدية يعد مفهوماً حديثاً 

ه في الاقتصاديات الراهنة وذلك لوقف حدوث الأزمات مـن جهـة،   ينبغي العمل ب
وزيادة حجم النمو والتطور في الاقتصاد العالمي من جهة ثانية الأمر الذي ينعكس إيجاباً 

  .على الاقتصاد العالمي الذي نعيش فيه
  :ـ التنسيق بين السياستين لدعم النمو الاقتصادي ٢ـ  ٥

لنقدية مع بعضهما البعض يؤدي لتحقيق الاستقرار إن تكامل السياستين المالية وا
، وأمـا إذا حصـل   ثانية والتوازن من جهة وزيادة معدلات النمو الاقتصادي من جهة
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التضارب والتعارض فإن ذلك يؤدي لفوضى اقتصادية، ومن ثم تراجع معدلات النمـو  
  .ميوتظهر البطالة وقد يترافق الركود بارتفاع الأسعار ويظهر الركود التضخ

فإذا كانت الدولة في وضع اقتصادي غير مريح  أو في وضع انخفاض معدل النمو 
فينبغي عليها جمع كافة الإجراءات ضمن سياسة اقتصادية عامة لدفع النمو قـدماً إلى  
الأمام، وهذا الأمر يتطلب بالتأكيد تكامل الإجراءات النقدية مع الإجـراءات الماليـة   

  ).١٧(لنمو، وهذا ما يظهر بالشكل البياني رقم بحيث تساهم في زيادة معدل ا

  
  )١٧(الشكل رقم 

  :ما يلي) ١٧(يلاحظ من الشكل رقم 
قـد   C + I + G٢إلى  C + I + G١) الطلب الكلي(ـ إن زيادة الإنفاق الكلي   ١

  :وهذا الأمر يتطلب ما يلي y٢إلى  y١أدى لزيادة حجم الدخل من 
  .عامـ زيادة الأجور الحكومية أو الأجور بشكل  ١
  .ـ زيادة الإنفاق العام ٢
  .ـ تخفيض الضرائب ٣
  .ـ زيادة عرض النقد ٤

 الدخل والعمالة

الإنفاق الاستهلاكي 
 والاستثماري

C + I + G٣ 

C + I + G٢ 

C + I + G١ 

 العرض الكلي

y١ y٢ y٣

٤٥ ◌ْ  
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  .ـ تخفيض سعر الفائدة ٥
  .ـ زيادة حجم التسليف ٦

 + Cإلى  C + I + G١إن هذه الإجراءات المالية والنقدية هي التي تنقل المنحني 

I + Gومن ثم تزيد الدخل نتيجة زيادة الاستثمار من  ٢yإلى  ١y٢.  
ـ إذا استمرت الدولة بنفس السياسة فإن هذه الإجراءات سـوف تنقـل     ٢
 y٣إلى  y٢أي سوف يـزداد النـاتج مـن     C + I + G٣إلى  C + I + G٢المنحني 

وتكون هذه النتيجة بفضل التكامل بين الإجراءات المالية والنقديـة، أمـا إذا حصـل    
التعارض، أي زادت السياسة المالية الإنفاق العام وقامت السياسة النقدية برفع سـعر  

إلى  y٢الفائدة هذا يعني عدم زيادة الطلب الكلي، ومن ثم لا يمكن زيادة الدخل مـن  
yقد يظهر الركود التضخمي ، بل سوف يظهر التضخم أو٣.  

وإذا أردنا إظهار أثر الإجراءات المالية والنقدية بشكل واضح فإننا نلاحظهـا في  
  :التالي) ١٨(الشكل رقم 

 
  )١٨(الشكل رقم 

  :ما يلي) ١٨(يلاحظ من الشكل 

 الدخل

سعر 
  الفائدة

y٣ y٢ y١ 

i١ 
i٢ 

i٥ 

LM٢ 
LM١ 

IS١ 

IS٣ 

IS٢ 

F٣
F٢ 

F١ 

y٤ y٥ 

i٤ 

i 

F٤

F٥
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 i١وسعر الفائـدة   y١قد حدد حجم الناتج المتمثل في  LM١مع  IS١ـ إن تقاطع   ١
في  LM٢مـع   IS١وعندما زادت السياسة النقدية عرض النقد فقد تقـاطع  

وانخفاض سعر الفائدة من  y٢إلى  y١والتي تشير لزيادة الدخل من  F٢النقطة 
iإلى  ١iهذا يعني تكامل الإجراءات النقدية مع الإجراءات الماليـة حيـث   ٢ ،

  .تزايد الدخل وازداد معدل النمو الاقتصادي
ت السياسة المالية بتخفيض الإنفاق العام فقد تراجع حجـم الإنفـاق   ـ عندما قام  ٢

في  LMوالذي تقاطع مع  IS٢إلى  IS١ومن ثم انتقل ) الطلب الكلي(الكلي 
شكله الأفقي وهذا يعني انخفاض سعر الفائدة إلى أدنى مستوى له وانخفـاض  

 ـ  أدنى y٣مستوى الدخل لـ  ن مستوى له، وهذا يشير إلى توفر الأمـوال لم
يرغب بالاقتراض لكن الأفراد ليس لديهم الإمكانية للشراء فينخفض معـدل  
النمو ويحصل الركود وقد نتجت هذه الحالة عن التعارض بين السياستين المالية 

  .والنقدية
ـ إذا أرادت الدولة زيادة الإنتاج وتشجيع الاستثمار وزيادة حجم التشغيل وزيادة   ٣

اءات السياستين معاً للوصول إلى هذا الهدف، حجم الناتج عليها استخدام إجر
أي سوف يزداد حجم الإنفاق العام ويتم تخفيض الضرائب وتقدم الإعانـات  
كسياسة مالية وبالمقابل سوف يزداد عرض النقد ويتم تخفيض سعر الفائـدة  

  .وتمنح القروض للمستثمرين بهدف زيادة حجم الاستثمار وتشغيل العمال
في  LM١الذي يتقاطع بدوره مع  IS٣إلى  IS٢إن هذه الإجراءات سوف ترفع 

وارتفاع سعر الفائـدة   y٤إلى  y٣حيث تشير إلى ارتفاع حجم الدخل من  F٤النقطة 
وهي زيادة كبيرة في الناتج، لكن ارتفاع سعر الفائدة سـوف يخفـض    i٤إلى  iمن 

في هذا الظرف بزيادة عرض النقـد   الطلب على الاستثمار لذلك تقوم السياسة النقدية
التي تشير إلى أجمـل   F٥في النقطة  IS٣الذي يتقاطع بدوره مع  LM٢إلى  LM١من 

أنواع التكامل والتنسيق بين السياستين حيث تشير إلى ظهور زيادة جديدة في الناتج من 
yإلى  ٤yوانخفاض في سعر الفائدة من  ٥iإلى  ٤i٥.  
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  :ويتحقق في الاقتصاد ما يلي
  .ـ الوصول إلى حالة التشغيل الكامل

  .ـ عدم وجود عمال عاطلين عن العمل
  .ـ زيادة كبيرة في الدخل أدت لتحسين ظروف المعيشة للمواطنين

ـ ارتفاع المستوى العام للأسعار، ولكن ذلك لا يعد تضخماً، بل من أنـواع  
  .سعارالتحسن الاقتصادي نظراً لارتفاع الدخول الذي ترافق مع ارتفاع الأ

  .ـ زيادة معدلات النمو الاقتصادي
إن هذه الحالة من التكامل والتنسيق بين السياستين قد أعطت آثارها الإيجابية في 

  .الاقتصاد الوطني
  :ـ التنسيق بين السياستين لمعالجة التضخم ٣ـ  ٥

وقد ينجم ) التضخم(يؤدي انخفاض قيمة النقد لارتفاع المستوى العام للأسعار 
في كثير من الأحيان عن التعارض بين إجراءات السياسـتين، فقـد تسـتمر    التضخم 

السياسة المالية بزيادة الإنفاق العام وتخفيض الضرائب في حين تقوم السياسة النقديـة  
  .برفع سعر الفائدة مما يخفض حجم الاستثمار وينخفض الإنتاج فترتفع الأسعار

  ).١٩(كل رقم وللتعرف على الحالة وآلية المعالجة نقدم الش

 
  )١٩(الشكل رقم 

 الدخل

سعر 
  دةالفائ

y١ y٣ y٢ 

i١ 

i٢ 
i٣ 

LM٢ LM١ 

IS١ 

IS٣ 

IS٢ 

F٣

F٢ 

F١ 

y٤ 

i٤ 
F٤
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  :ما يلي) ١٩(يلاحظ من الشكل رقم 
ـ إن التوافق والانسجام بين إجراءات السياسة المالية وإجراءات السياسة النقدية قد   ١

، F٣في النقطـة   LM٢مع  IS٢حيث تقاطع  y٣إلى  y٢أدى لزيادة الدخل من 
الإنفاق الكلي بزيادة الإنفاق الحكومي والسياسة النقدية فالسياسة المالية دعمت 

زادت عرض النقد فانخفض سعر الفائدة، وقد شجع ذلك المستثمرين فـازداد  
  .التشغيل والاستثمار الأمر الذي أدى لزيادة الإنتاج والدخول

 فارتفع سعر الفائدة إلى y٤ـ إن استمرار التكامل بين السياستين قد زاد الدخل إلى   ٢
iوهذا ما يؤشر على الضغوط التضخمية، فما هي الإجراءات الواجب اتخاذها  ٤

  لوقف التضخم؟
  :يتوجب على السياسة المالية القيام بالإجراءات التالية

  .ـ تخفيض حجم الإنفاق العام ١
  .ـ زيادة الضرائب ٢

ويتوجب على السياسة النقدية تخفيض عرض النقد أو تقييد التسليف أو زيـادة  
  .الفائدة رغم أنه مرتفع سعر

  ).١٩(ما سيحصل في الشكل رقم 
 LM١إلى  LM٢وسوف يتراجع حجم النقد من  IS٢إلى  IS٣سوف ينخفض 

ليبقـى   i٢إلى  i٤وينخفض سعر الفائدة مـن   y٢إلى  y٤أي سوف يتراجع الناتج من 
  .الأمر الذي يخفف من حجم الضغوط التضخمية ويهدأ التضخم i٣مرتفعاً مقارنة مع 

أما إذا لم تترافق الإجراءات المالية مع النقدية، فإن تخفيض حجم الإنفاق الكلي 
سوف يدفع المنظمين للاقتراض طالما بقيت السياسة النقدية توسعية ويستمر التضـخم  
رغم الإجراءات المالية المتخذة لذلك يفضل الاقتصاديون أن تترافق القيود المالية بقيـود  

  .التضخمنقدية تخفف من معدلات 
  :ـ التنسيق بين السياستين لمعالجة الركود ٤ـ  ٥

يحصل الركود عندما تقوم السياسة المالية بتخفيض حجم الإنفـاق الحكـومي   
وزيادة الضرائب، وتقوم السياسة النقدية برفع سعر الفائدة الأمر الذي يدفع المـنظمين  

الأجور ويظهر ذلك لتخفيض الإنتاج وتسريح العمال فينخفض حجم الدخل وتتراجع 
  ).٢٠(في الشكل رقم 



 علي كنعان. د  السياستين المالية والنقديةالتفاعل بين : الفصل الخامس
 

‐ ٥٠١  - 
 

 
  )٢٠(الشكل رقم 

  :ما يلي) ٢٠(يلاحظ من الشكل رقم 
مع  IS١نقطة تقاطع  F١ـ إن الوضع التوازني للدخل وسعر الفائدة هو عند النقطة   ١

LM  حيث يتحدد مستوى الدخل عندyوسعر الفائدة  ١i١.  
ويرتفع  y٢إلى  y١ـ عند زيادة الإنفاق العام وزيادة عرض النقد يزداد الدخل من   ٢

  .وهي حالة باتجاه التضخم i٢سعر الفائدة إلى 
ليتقاطع مع  IS٣إلى  IS١ـ إن قيام الدولة بإجراءات انكماشية سوف ينقل المنحني   ٣

LM  في النقطةFوالتي تشير لانخفاض الـدخل مـن    ٣yإلى  ١yويحصـل   ٣
الركود والسؤال المطروح حالياً كيف يمكن إخراج الاقتصـاد مـن حالـة    

  الركود؟
  :ينبغي على السياسة المالية ما يلي

  ).عن طريق الأجور أو الإنفاق الجاري(ـ زيادة الإنفاق الحكومي 
  .ـ تخفيض حجم الضرائب

  :وعلى السياسة النقدية أن تقوم بما يلي

 الدخل

سعر 
  الفائدة

y١ y٣ y٢ 

i١ 

i٢ 

i٣ 

LM 

IS١ IS٣ 

IS٢ F٣

F٢ 

F١ 
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  .ـ زيادة عرض النقد ١
  .فيض سعر الفائدةـ تخ ٢
  ).تشجيع التسليف(ـ تخفيف إجراءات الحصول على القروض  ٣

) الطلـب الكلـي  (فإذا تكاملت هذه الإجراءات فسوف يزداد الإنفاق الكلي 
والتي تشير لزيـادة   F١في النقطة  LMليتقاطع مع  IS٢إلى الوضع  IS٣فينتقل المنحني 

، وإذا ما استمرت هذه الإجـراءات  i١ وارتفاع سعر الفائدة إلى y٢إلى  y٣الدخل من 
المالية والنقدية يمكن للاقتصاد الخروج من حالة الركود على مدى ثلاث سنوات تقريباً، 

  .وتكون السياستان قد أفلحتا في معالجة الركود
  :ـ منحني فيليبس ٢ـ  ٥

 ـ ة تحدثنا في الفقرات السابقة عن التكامل والتنسيق بين الإجراءات المالية والنقدي
لمعالجة الأوضاع الاقتصادية غير السليمة مثل الركود أو التضخم، وفي كل مرة تختلف 

هل يوجد مزيج : المعالجات ويختلف المزيج المعتمد من السياسات، لكن السؤال المطروح
  محدد من السياسات للمواءمة بين الركود والتضخم؟

ين الأجور والأسـعار  فيلبس باكتشاف العلاقة ب. و.قام الاقتصادي الإنكليزي أ
  :وتبين ما يلي )١(١٩٥٨وعبر عنها بالعلاقة بين البطالة والتضخم في بريطانيا عام 

  .ـ إذا كان معدل البطالة منخفضاً فإن معدل الأجور يميل للارتفاع
ـ إذا كان الطلب في حالة تزايد فإن المستثمرين يزيدون حجم التوظيـف فيـدفعون   

  .البطالةأجوراً أعلى وبذلك تنخفض 
وتأسيساً على ما قام به فيليبس قام اقتصاديون آخرون بإيجاد علاقة جديدة بين 
التضخم والبطالة تقوم على العلاقة العكسية، إذا ازداد معدل البطالة ينخفض التضخم، 

  ).٢١(وبالمقابل كلما ازداد التضخم انخفض معدل البطالة ويظهر ذلك في الشكل رقم 

                                                 
 .٤٤٨الاقتصاد الكلي، مرجع سابق ص : جيمس جوارتيني ـ ريجارد استروب) ١(
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  )٢١(الشكل رقم 

  %.٨هذا يعني تزايد البطالة بالمقابل إلى % ٢ـ إذا انخفض معدل التضخم إلى  ١
واسـتناداً  % ٢فإن معدل البطالة ينخفض إلى % ٨ـ إذا ازداد معدل التضخم إلى   ٢

يكـي أيـام   للحالات العملية فقد أكد آرثر أوكان رئيس مجلس الاقتصاد الأمر
% ٤أن الوصول إلى معـدل بطالـة    ١٩٦٤الرئيس الأمريكي جونسون عام 

هو من الأمور المثالية في الاقتصاد الأمريكي ويقبلها الشعب % ٢ومعدل تضخم 
  .)١(الأمريكي

ما هو دور السياسات المالية والنقدية في إطار مـنحني  : والسؤال المطروح حالياً
  فيليبس؟

  :اليةينبغي على السياسة الم
ـ زيادة حجم الإنفاق العام لأن السياسيين دائماً يرغبون باكتسـاب رضـا   

  ).زيادة الأجور(الجماهير 
  :وينبغي على السياسة النقدية

  .ـ تخفيض سعر الفائدة لتشجيع الاستثمار لمرحلة بداية التضخم
إن الاختيار بين البطالة والتضخم لم يعد مسألة عملية، بل أصبحت الاقتصاديات 
العالمية مترابطة فيما بينها، لكنه بشكل عام على الحكومة الوطنية أن تقبل بمعدل تضخم 

                                                 
 .٤٤٩المصدر السابق ص ) ١(

 %التضخممعدل 

معدل 
البطالة

٨٢ ٤٠

٨

٤

٢

 منحني فيليبس
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% ٨مقابل بطالة % ٢، أو أن تخفض التضخم إلى %٥مثلاً مقابل بطالة % ١٠مرتفع 
جتماعية والسياسية التي تمر بها كل دولة، فالمسـألة  وتتوقف كل حالة على الظروف الا

في غاية التعقيد، ومرهونة بالعوامل الاقتصادية قبل الاجتماعية والسياسية وبالعلاقـات  
  .الدولية نظراً لتطور حجم الاستيراد والتصدير في الاقتصاد العالمي

النقدية يؤدي بأن المزيج المقترح من السياسات المالية و: وبشكل عام يمكن القول
  .إما للركود أو التضخم أو إلى الرواج والازدهار الاقتصادي

  :ـ آثار السياستين المالية والنقدية ٦ـ  ٥
تعد السياستان المالية والنقدية وجهان لعملة واحدة، إذ لا يمكن اعتمـاد الأولى  

معاً، وما يميز بدون الثانية ولا يمكن اعتبار إحداهن الأولى فكلتاهن الأولى والثانية بآن 
  :الأولى عن الثانية الآثار التي تنتجها كل واحدة، وسوف نشرح هذه الآثار كما يلي

  :ـ الاقتراض من المصرف المركزي ١
يعد الاقتراض من المصرف المركزي سياسة مالية بهدف تمويل عجـز الموازنـة،   

ونها في المصـارف  وبعد تمويل الإنفاق العام سوف تذهب المبالغ إلى الأفراد الذين يودع
لقد ترتـب علـى   . التجارية الأمر الذي يزيد من قدرة المصارف على خلق الائتمان

الإجراء المالي أثر نقدي، فالحكومة لا تنوي زيادة عرض النقد، ومع ذلك ظهر التوسع 
  .في عرض النقد نتيجة الإجراء المالي لقد أنتجت السياسة المالية إجراءاً نقدياً جديداً

  :دة الدخولـ زيا ٢
إن قيام الحكومة بزيادة الأجور للعمال يفرض عليها زيادة حجم الإنفاق العام، 
فإذا كانت الضرائب غير قابلة للزيادة، فإن الحكومة سوف تقترض وهذا ما يترتـب  
عليها زيادة المديونية، أما الأموال التي اقترضتها فإنها ستذهب للأفراد ومن ثم المصارف 

لزيادة عرض النقد، التوسع النقدي، في حين قـد لا ترغـب الحكومـة    فيؤدي ذلك 
بالتوسع النقدي، لقد ترتب على زيادة الدخول التوسع المالي والتوسع النقـدي وقـد   

  .يؤدي ذلك إلى التضخم
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  :ـ زيادة الإنتاج ٣
تخفـيض  (إن زيادة الإنتاج تتطلب تشجيع الاستثمار ويكون ذلك عن طريـق  

فإذا خفضت السياسة المالية الضرائب وقامت السياسة ) الفائدة الضرائب وتخفيض سعر
النقدية برفع سعر الفائدة فلن يزداد الإنتاج وتفشل السياسة المالية، وإذا وافقت السياسة 
النقدية وانخفض سعر الفائدة فإن ذلك يشجع على الاقتراض وتظهـر الآثـار الماليـة    

زداد الدخول ويزداد الطلب، وعندما يشاهد والنقدية الإيجابية، أي تنخفض الضرائب فت
المستثمرون زيادة الطلب يقترضون لتمويل زيادة الإنتاج فيزداد الاقتراض وطالما هـذه  

  .الزيادة يقابلها زيادة في الإنتاج لن يحصل التضخم وتزداد الدخول أيضاً
علـى  فالنتيجة تكامل السياستين معاً قد أدى لزيادة الاستثمار والإنتاج وترتب 

  .ذلك زيادة الدخول وتحسين مستوى المعيشة للمواطنين
  :ـ معالجة الأزمات ٤

إن أهم ما يميز فعالية وكفاءة السياستين المالية والنقدية تكاملـهما في معالجـة   
  :الأزمات أو تلافي وقوع الأزمات ويكون ذلك كما يلي

ية باتجاه الرواج ومؤازرتها أ ـ لتلافي الأزمات على السياسة النقدية مؤازرة السياسة المال 
باتجاه الركود، فإذا حصل التعارض أي ذهبت السياسة النقدية لتشجيع المضاربة 
في الأسواق المالية فإن ذلك يعني زيادة حجم القروض للمضاربين، ويؤدي ذلك 
لارتفاع أسعار الأصول المالية، فإذا كان الاقتصاد الحقيقي غير قادر على الزيادة 

  .دوث الأزمةيؤدي ذلك لح
ب ـ إذا حدثت الأزمة ينبغي على السياسة المالية زيادة الإنفاق العام وعلى السياسـة   
النقدية زيادة عرض النقد وتخفيض سعر الفائدة بهدف الخروج من الأزمة، فإذا 
لم يحصل هذا الانسجام بقيت الأزمة قائمة وتعمقت، وإذا حصـل الانسـجام   

  .ولكن بشكل تدريجي ثلاث إلى خمس سنواتسوف يخرج الاقتصاد من الأزمة 
إن تكامل السياستين مع بعضهما يساعد على تلافي حدوث الأزمات وهذا مـا  
ترغب به الحكومة، لكن سلطة رأس المال قد تفرض التعارض بين السياستين وعادة ما 

  .٢٠٠٨تحصل الأزمة بعد كل تعارض كما هو الحال في أزمة 
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  الفصل السادس

  السياسة النقدية في سورية
  :تمهيد

تسعى كل دولة من دول العالم لاستثمار مواردها الاقتصادية بهـدف زيـادة   
سـبيل تحقيـق   معدلات النمو الاقتصادي وتحسين مستوى المعيشة للمـواطنين، وفي  

النجاحات الاقتصادية والاجتماعية يجب على الدولة التمتع بالرشد والعقلانيـة عنـد   
التطبيق العملي لمفردات السياسة الاقتصادية، وبشكل خاص عند تطبيق القرارات المالية 
والنقدية لأنها تشكل في مضمونها الإطار العام للسياسة الاقتصادية وفي جوهرها سـر  

  .ياسةنجاح هذه الس
لقد حاولت دول أوروبا خلال نهضتها الاقتصادية بعد الحرب العالمية الثانية أن 
تعزز دور النقد في الاقتصاد والعدالة في إعادة التوزيع من خلال الضـرائب، أي أنهـا   
أعطت المال والنقد دوراً متميزاً في سياستها الاقتصادية، فحققت نجاحـات متميـزة   

  .وتخلصت من التخلف
لدول النامية فهي ما زالت تتخبط في إجراءاتها الاقتصادية فتارة تضع أهدافاً أما ا

طموحة تفوق إمكانياتها، وتارة تضع سياسات انكماشية للقضاء على التضـخم، وفي  
جميع سياساتها لا تعطي أي وزن للسياسة المالية أو السياسة النقدية، بـل وتعتبرهمـا   

أهدافها الاقتصادية والاجتماعيـة حـتى الوقـت     تابعتين لا مبادرتين، لذلك لم تحقق
الحاضر، أما الدول التي أعطت دوراً متميزاً للسياسة المالية والنقدية فقد قفزت وبسرعة 

.. وكوريـا وماليزيـا  ) ٢٠٠٠ـ   ١٩٨٠(خلال ربع قرن من الزمن أمثال تركيـا  
  .إلى دول متوسطة النمو لتصل إلى مستوى الدول المتقدمة) ٢٠٠٠ـ  ١٩٧٠(

وسورية كغيرها من الدول النامية والدول العربية ما زالت تركز على الأهداف 
الاقتصادية الطموحة دون الأخذ بعين الاعتبار السياستين المالية والنقدية، أي ما زالت 
أدوات السياسة المالية والنقدية تتحرك بحرية دون ضوابط أو قيود لتخـدم السياسـة   

  .الاقتصادية العامة
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والسياسة النقدية وهي موضوع دراستنا الآن، ما زالت تعتمد على التجريـب  
وأحياناً الارتجال بعيدة كل البعد عن الدراسات والأبحاث التي تكون مادة هامة لإصدار 

لتشجيع القرار، فقد يخفض المصرف المركزي سعر الفائدة تحت ضغط رجال الأعمال 
الأمر الـذي يـؤدي   » منخفضاً«الاستثمار، وقد يكون سعر الفائدة الذي تم تخفيضه 

لهروب الودائع وزيادة عمليات الشراء وخاصة الأصول العقاريـة، فترتفـع الأسـعار    
ويحصل التضخم، ولا يتحقق الهدف الذي خفض سعر الفائدة من أجله وهـو زيـادة   

  .الاستثمار
وحتى الوقت الحاضر نجدها كثيرة  ٢٠٠٠قدية منذ عام ولو عددنا الإجراءات الن

وعلى هذا النمط، أي كل تحرك نقدي لا يبنى على الدراسات والأبحاث وإنمـا علـى   
الارتجال والتنبؤ والتجريب وأحياناً تقليد دول أخرى في إجراءات سعر الصرف وسعر 

  .الفائدة وغيرها
  ا؟ والنتائج التي تفضي إليها؟ما هي السياسة النقدية السورية؟ وما هي أدواته

  :ـ مفهوم وخصائص السياسة النقدية السورية ١ـ  ٦
ذكرنا في الفصل الأول من الباب السادس من هذا الكتاب مفهـوم السياسـة   
النقدية وذكرنا تعاريف متعددة للسياسة النقدية تصب جميعها في إطـار دور النقـد   

ا عند تطبيـق الإجـراءات النقديـة،    وأدواته والأهداف التي تسعى كل دولة لتحقيقه
  :وتوصلنا إلى التعريف التالي

هي مجموعة من الإجراءات والتدابير التي تقوم بها السلطات النقدية مستخدمة «
وذلـك  ) عرض النقد وسعر الفائدة وأدوات الائتمان وسعر الصرف(الأدوات النقدية 

وى العام للأسـعار، ومـن ثم   بهدف تحقيق الاستقرار والتوازن النقدي، واستقرار المست
  .»زيادة معدل النمو الاقتصادي

إن هذا التعريف يركز على النواحي الفنية للنقد وعلى آثاره في تحقيق التـوازن  
  .والاستقرار الاقتصادي
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هل يتطابق مفهوم السياسة النقدية في سورية مع هـذا  : فالسؤال المطروح حالياً
  لنقد يختلف عن بقية الدول؟المفهوم، أم أن سورية تتخذ مفهوماً ل

  :ـ مفهوم السياسة النقدية في سورية ١ـ  ١ـ  ٦
بالطبع لا يتطابق مفهوم السياسة النقدية في سورية مع هذا المفهوم، لأن سورية 
تستخدم النقد كأداة لزيادة حجم الاستثمارات، ومن ثم فإن حجم النقد والتسـليف  

الخمسية العاشرة والحادية عشرة بالوصول وسعر الصرف يخدم في النهاية أهداف الخطة 
إلى معدلات عالية من الاستثمار الأمر الذي يزيد من معدل النمو ويزيد حجم الدخول 

  .ويطرأ التحسن المأمول على مستوى المعيشة
يركـزان   ٢٠٠٢لعـام   ٢٣لكن الخطة الاقتصادية وقانون النقد الأساسي رقم 

ف المركزي والسلطات النقدية عنـد اتخـاذ   بشكل واضح على أهمية استقلالية المصر
القرارات النقدية، وهذا الأمر غير ذات أهمية في الدول المتقدمة، فكيـف سـيكون في   

  .الدول النامية وفي سورية، وسوف نبحث الاستقلالية لاحقاً
  :استناداً لذلك فإنني أرى في السياسة النقدية في سورية ما يلي

ير التي يقوم بها مجلس النقد والتسليف مستخدماً مجموعة من الإجراءات والتداب«
عدداً من الأدوات النقدية بهدف استقرار أسعار الصرف واسـتقرار المسـتوى العـام    

  .»للأسعار
يلاحظ من خلال هذا التعريف بأن السلطات النقدية في سورية تهتم باسـتقرار  

لاقتصادي وتـزداد  الأسعار بشكل رئيسي، فإذا استقرت الأسعار يزداد معدل النمو ا
الدخول أو تتحسن، أي سوف تسعى السلطات الاقتصادية في الخطة الاقتصادية لزيادة 
الاستثمار وزيادة حجم التشغيل، وعلى السياسة النقدية فقط تحقيق الاستقرار في أسعار 

  .الصرف الذي ينعكس إيجاباً على استقرار المستوى العام للأسعار
  :السياسة النقدية السورية بما يلي استناداً لذلك تتحدد خصائص
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  :ـ مجموعة من الإجراءات والتشريعات والأنظمة والقوانين ١
يقوم مجلس النقد والتسليف من خلال ما يمتلكه من إحصاءات باتخاذ الإجراءات 
التي تخدم التطور للمرحلة القادمة، فهو يصدر قرارات رفع أو تخفيض سعر الفائـدة،  

العملات الأجنبية بهدف استقرار سعر الصرف وينسق مع وزارة الماليـة  وشراء أو بيع 
إدارة الدين العام، ويفرض على المصارف التجارية التقيد بالأنظمة والقوانين في إطـار  

تـاريخ   ٩٣الرقابة على عمل هذه المؤسسات، ومثال علـى ذلـك القـرار رقـم     
  .)١(وغيرها.. الائتمانبخصوص مسؤوليات المصارف عن إدارة مخاطر  ١٩/١٢/٢٠٠٤
  :ـ يعد مجلس النقد والتسليف السلطة النقدية العليا في سورية ٢

  :ما يلي ٢٠٠٢لعام  ٢٣لقد حددت المادة الأولى من قانون النقد الأساسي رقم 
يتولى مجلس النقد والتسليف مهمة العمل علـى تنظـيم مؤسسـات النقـد     «

يق فعاليتها لتحقيق الأهداف المـذكورة  والتسليف في الجمهورية العربية السورية وتنس
وضمن التوجهات الاقتصادية العامة للدولة التي يقرهـا مجلـس   .. ضمن هذا القانون

  .)٢(»الوزراء
لقد حددت هذه المادة مسؤولية المجلس واعتماده كسلطة نقديـة عليـا تعـنى    

  .سوريةبشؤون النقد والتسليف وتشرف وتراقب المصارف والمؤسسات المالية في 
ـ يستخدم مجلس النقد والتسليف مجموعة من الأدوات أهمها سـعر الصـرف     ٣

  :وسعر الفائدة
على أداتين نقديتين هامتين هما سعر  ٢٠٠٢ركز مجلس النقد والتسليف منذ عام 

كالتسليف وعـرض النقـد   (الفائدة وسعر الصرف، ولم يركز على الأدوات الأخرى 
الفائدة وسعر الصرف يسعى لتحقيق الاسـتقرار في   لأنه من خلال سعر) والدين العام

قيمة العملة السورية وتحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار، أي نظراً للتقلبات التي 
بين ركود وتضـخم فقـد ركـزت     ١٩٨٥حصلت في الاقتصاد السوري منذ عام 

  :االسلطات النقدية في المرحلة الحالية واللاحقة على هدفين أساسيين هم
                                                 

 .١ص ٢٠٠٤، مصرف سورية المركزي دمشق ٢٠٠٤لعام  ٩٣قرار مجلس النقد والتسليف رقم ) ١(

 .١ص ٢٠٠٢دمشق ، مصرف سورية المركزي ٢٠٠٢لعام  ٢٣قانون النقد الأساسي رقم ) ٢(
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ـ استقرار قيمة العملة السورية بهدف الانتقال إلى تحرير التعامل بالقطع الأجـنبي    ١
  .وتحرير الحساب الجاري

ـ استقرار المستوى العام للأسعار نظراً لأن الاقتصاد السوري قد دخل في موجـة    ٢
سنوياً وهذا الأمـر يـؤثر علـى    % ٣٠وصلت إلى  ٢٠٠٥تضخم منذ عام 

ويؤدي لفشل الهدف الأول وهو استقرار أسعار الصـرف  الاستثمار والإنتاج 
وسوف نشرح بشكل مفصل الأدوات التي يستخدمها المجلـس في سياسـاته   

  .لاحقاً
لتحقيـق مجموعـة مـن    ) مجلس النقد والتسليف(ـ تسعى السلطات النقدية   ٤

  :الأهداف أهمها
مـن  استطاع مجلس النقد والتسليف بمـا اتخـذه   : أ ـ استقرار أسعار الصرف 

خطوات وإجراءات توحيد سعر صرف الليرة السورية بعد أن كانت هناك عدة أسعار 
إضافة إلى ذلك تم ربـط سـعر    ٢٠/١٢/٢٠٠٦صرف تعمل بها الحكومة وذلك في 

حيث ربطت الليرة  ١٥/٨/٢٠٠٧الصرف بسلة عملات بدلاً من ربطها بالدولار حتى 
الأمر الذي يخفف مـن   ١٥/٨/٢٠٠٧السورية بوحدة حقوق السحب الخاصة بتاريخ 

  .حدة التقلبات بأسعار الصرف
أكـدت جميـع القـرارات    : ب ـ تحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار 

والتنظيمات التي أصدرها مجلس النقد والتسليف على أهمية الاستقرار في الأسعار، لكن 
ضـاربة  ذلك لم يتحقق في ظل الانفتاح الاقتصادي وخاصة السـماح للأجانـب بالم  

بالعقارات في سورية دون قيد أو شرط، لأن أكثر التحويلات القادمـة إلى سـورية   
تذهب للمضاربة العقارية الأمر الذي يؤدي لتقلبات واضحة في الأسعار وذلك منذ عام 

وحتى الوقت الحاضر، ولرفع فعالية وكفاءة السلطات النقديـة ينبغـي ربـط     ٢٠٠٥
ركزي وبيان الهدف ومجال العمل، هل ادخـار؟ أم  التحويلات إلى سورية بالمصرف الم
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تجارة وصناعة؟ أم مضاربة عقارية؟ وفي جميع الحالات يجب تحديد عدد من القيود لكل 
  .نوع من الاستثمار وذلك بهدف تحقيق الاستقرار في الأسعار في سورية

إن هذه الأهداف مع غيرها تشكل الأهداف التي تسعى كـل سـلطة نقديـة    
ع ذلك ينبغي على مجلس النقد والتسليف أن يدخل في حساباته اسـتخدام  لإنجازها وم

  .النقد لزيادة الاستثمار وزيادة معدل النمو الاقتصادي
إن هذه السمات والخصائص التي تتمتع بها السياسة النقدية في سورية ما زالـت  

بعد، لذلك في بداية الانطلاقة نظراً لأن معالم الإصلاح الاقتصادي في سورية لم تتضح 
تركز السلطات النقدية على هدفين أساسيين كما ذكرنا وهما استقرار أسعار الصرف 

  .واستقرار المستوى العام للأسعار
  :ـ أهداف السياسة النقدية في سورية ٢ـ  ١ـ  ٦

تركز السياسة النقدية أهدافها في مجال الاستثمار والإنتاج والنمو الاقتصـادي،  
بشكل إيجابي على حياة المواطنين يظهر هدف الاستقرار  ولكي تنعكس هذه الأهداف

أو التوازن الأمر الذي يرفع من شأن السياسات الاقتصـادية في الاقتصـاد الـوطني،    
والسياسة النقدية كغيرها من السياسات في الدول المتقدمة والنامية تركز علـى هـذه   

هداف السياسة النقدية في الأهداف فقد حددت المادة الأولى من قانون النقد الأساسي أ
  :سورية كما يلي

  .ـ تنمية السوق النقدية والمالية وتنظيمها وفقاً لحاجات الاقتصاد الوطني ١
  .ـ المحافظة على القوة الشرائية للنقد السوري ٢
ـ تحقيق استقرار سعر الصرف الخارجي للنقد السوري وتأمين حريـة تحويلـه إلى     ٣

  .العملات الأخرى
  .)١(إمكانيات استخدام الموارد والطاقات والعمل على إنماء الدخل القوميـ توسيع  ٤

                                                 
 .١ص ٢٠٠٢١، مصرف سورية المركزي دمشق، ٢٠٠٢لعام  ٢٣قانون النقد الأساسي قم ) ١(
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إن هذه الأهداف المحددة في قانون النقد جاءت عامة وركزت بشكل كبير على 
سعر الصرف واستقرار قيمة العملة الوطنية بشكل كبير ربما لأن الدول الناميـة تهـتم   

تمامها بالاسـتثمار والإنتـاج، أو   بأسعار الصرف والتحويلات الخارجية أكثر من اه
الاهتمام بالتصدير يدفع السلطات النقدية لتحقيق الاستقرار في أسعار الصرف بهـدف  
تحسين ظروف المستثمرين، لكنه بشكل عام فإن السياسة النقدية السورية كانت قـد  

  :تطرقت للإنتاج في الهدف الرابع وهنا يجب التركيز على هدفين منفصلين هما
تخدام سعر الفائدة لتشجيع الاستثمار والمستثمرين على زيادة الإنتاج وتشغيل أ ـ اس 

  .العمال بهدف حل مشكلة البطالة
تحسين مستوى وب ـ زيادة معدل النمو الاقتصادي الأمر الذي يؤدي لزيادة الدخول  

  .المعيشة للمواطنين
الوقـت  وحـتى   ٢٠٠٢إن التطبيق العملي لإجراءات السياسة النقدية منذ عام 

الحاضر لا يوضح اهتمام مجلس النقد والتسليف بهذين الهدفين اللذين تعتبرهمـا جميـع   
السياسات النقدية في الدول المتقدمة أهدافاً أساسية للنقد، نظراً لاعتماده كأداة تدخلية 
أكثر من اعتماده أداة حيادية حتى في ظل أفكار الكلاسيك أو المدرسة النقدية الحديثة 

  .يات المتحدة الأمريكيةفي الولا
إن خوف السلطات النقدية من تقلبات قيمة النقد قد دفعها لاعتماد الاسـتقرار  
أكثر من اعتمادها على دور النقد في الإنتاج والتشغيل، وهذا يرجـع لعـدم وجـود    

  .دراسات واستشارات نقدية من قبل الباحثين والمتخصصين
  :قادمة على الأهداف التاليةاستناداً لذلك يجب التركيز في المرحلة ال

ـ تشجيع الاستثمار والإنتاج والمستثمرين بهدف زيادة الإنتاج واستثمار المـوارد    ١
الوطنية وتشغيل العاطلين عن العمل وذلك باستخدام سعر الفائدة والتسـليف  

  .معاً لتحقيق هذا الهدف
الموازنة بين العـرض  ـ تحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار وذلك من خلال   ٢

والطلب على النقد بحيث يتحدد عرض النقد في الاقتصاد استناداً للاحتياجات 
الإنتاجية والاستهلاكية معاً، مما يؤدي لانخفاض معدلات التضخم واسـتقرار  

  .الأسعار
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ـ المحافظة على التوازن في ميزان المدفوعات وذلك من خلال تشجيع التصدير بكافة   ٣
  .)١(يصل الاقتصاد إلى هذا التوازن بأقل التكاليف الوسائل بحيث

ـ توفر السيولة النقدية اللازمة لدعم النمو الاقتصادي، وهذا الهدف يستلزم زيـادة    ٤
القروض للمنتجين والمستهلكين، فعندما يزداد الإنتـاج يحتـاج المسـتهلكون    

ة للقروض أيضاً لشراء السلع وهذا ما يؤكد دور وحجم التسـليف في زيـاد  
  .الإنتاج والاستهلاك ومن ثم زيادة معدل النمو الاقتصادي

ـ رقابة كافة المؤسسات المالية بما فيها البورصة بهدف الحد من عمليـات الغـش     ٥
والتلاعب الأمر الذي يؤدي لاستقرار هذه المؤسسات وإبعاد شبح الأزمـات  

  .عنها وخاصة الأزمة المالية
لنقدية هي سلطات تدخلية تسعى لزيادة إن هذه الأهداف توضح بأن السلطات ا

الإنتاج وزيادة الاستهلاك مما ينعكس إيجاباً على استقرار الليرة السـورية واسـتقرار   
  .المستوى العام للأسعار

  :ـ مهام وصلاحيات مجلس النقد والتسليف ٢ـ  ٦
حددت السلطات التشريعية والتنفيذية في سورية مهام وصلاحيات مجلس النقد 

، بحيث أصبح السلطة النقدية العليـا في  ٢٠٠٢لعام  ٢٣وذلك في القانون  والتسليف
  :سورية، واستناداً لذلك يمكن تعريف مجلس النقد والتسليف كما يلي

هو السلطة النقدية العليا التي تعنى بتحديد ورسم معالم السياسة النقدية استناداً «
الأدوات النقدية بهدف استقرار المستوى لاستراتيجية الدولة وتوجهاتها والتحكم بكافة 
  .»العام للأسعار وزيادة معدل النمو الاقتصادي

إن هذا التعريف المختصر للسلطة النقدية في سورية يوضح بشكل صريح بـأن  
  :مجلس النقد والتسليف يتمتع بصلاحيات واسعة وقد حددها القانون كما يلي

  .قتصاد الوطنيـ رفع أو تخفيض سعر الفائدة حسب حاجة الا ١
  .ـ تشجيع الادخار من خلال سعر الفائدة والمزايا الأخرى ٢

                                                 
 .٣٥٩عبد المنعم السيد علي ـ نزار سعد الدين العيسى؛ النقود والمصارف والأسواق المالية مرجع سابق ص ) ١(
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ـ تحديد حجم العرض النقدي في الاقتصاد الوطني استناداً لحجم النـاتج والخطـة     ٣
  .الاقتصادية

ـ التحكم بسعر الصرف صعوداً أو هبوطاً وحسب توجهات الحكومـة في دعـم     ٤
  .لمدفوعاتالتصدير أو تحقيق التوازن في ميزان ا

ـ مراقبة عمل كافة المؤسسات المالية والمصرفية وحتى سوق الأوراق المالية وذلـك    ٥
  .بهدف تجنب حدوث الأزمات المصرفية أو المالية

ـ إجراء الدراسات الميدانية والاستراتيجية للاقتصاد الوطني وذلك بهدف إصـدار    ٦
  .القرارات النقدية الصحيحة والملائمة

اللجان الحكومية وإقامة ورشات العمـل التخصصـية وفي كافـة    ـ الدخول في   ٧
القطاعات بهدف توضيح العلاقة بين النقد والمـتغيرات الاقتصـادية واختيـار    

  .أساليب المعالجة الأفضل
إن هذه المهام التي يقوم بها مجلس النقد والتسليف لا تختص برسـم السياسـة   

ن النقد يدخل ويؤثر على كافة المتغيرات النقدية بل يتعدى ذلك إلى كافة القطاعات، لأ
  .الاقتصادية

أعضاء مجلس النقد والتسليف  ٢المادة  ٢٣استناداً لهذه المهام فقد حدد القانون 
  :كما يلي

  رئيساً  .ـ حاكم مصرف سورية المركزي ١
  نائباً للرئيس  .ـ النائب الأول لحاكم مصرف سورية المركزي ٢
  عضواً  .مصرف سورية المركزيـ النائب الثاني لحاكم  ٣
 عضواً  .ـ معاون وزير الاقتصاد والتجارة ٤

 عضواً  .ـ معاون وزير المالية ٥

 عضواً  .ـ معاون وزير الزراعة ٦

 عضواً  .ـ معاون وزير الصناعة ٧

 عضواً  .ـ رئيس هيئة تخطيط الدولة ٨

 أعضاء  .ـ ثلاثة خبراء في شؤون النقد والتسليف والمصارف ٩
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عضواً يمثلـون كافـة    ١١وبذلك يبلغ مجموعة أعضاء مجلس النقد والتسليف 
قطاعات الاقتصاد الوطني، لذلك يستطيع المجلس التحكم بالإنتاج والاسـتهلاك مـن   
خلال العرض النقدي وخطة التسليف، ومن ثم زيادة معدلات النمو وتحسين ظـروف  

  .المعيشة للسكان
  :سوريةـ أدوات السياسة النقدية ال ٣ـ  ٦

تستند الخطة الاقتصادية السنوية في سورية لتوجهات ومفردات الخطة الخمسـية  
التي تعدها الدولة كل خمس سنوات، وقد تميزت الخطتان الخمسيتان التاسعة والعاشرة 
بالإصلاح الاقتصادي الشامل، وقد تفرع عنهما سياسات سنوية في مجال النقد والمـال  

اج والخدمات، وما يخص مجال بحثنا هنا هو السياسة النقدية، والاستثمار والتجارة والإنت
  فكيف حددت الخطط الخمسية توجهات وأدوات النقد؟

ركزت الخطط الاقتصادية على ضرورة استقرار الأسعار ومكافحـة التضـخم   
واستقرار أسعار الصرف ومن ثم كانت العناوين العريضة للسياسة النقديـة السـورية   

  :قة هيخلال المرحلة الساب
  .)١(ـ العمل على استقرار الأسعار ومكافحة التضخم ١
  .ـ استقرار أسعار صرف العملة السورية استناداً لتحرير هذا السعر ٢
ـ الرقابة على المصارف الخاصة والعامة بهدف الحد من الانحرافات وتجنب الوقوع   ٣

  .في الأزمات المصرفية
  .)٢(الإنتاج الوطنيـ زيادة عرض النقد استناداً لحاجة  ٤

استناداً لهذه العناوين قام مجلس النقد والتسليف بصياغة أهداف السياسة النقدية 
وحدد الأدوات التي ينبغي تفعيلها والعمل بها لكي تتحقق الأهداف المرسومة للسياسة 

  .النقدية
  :يستخدم مجلس النقد والتسليف الأدوات التالية

                                                 
 .٥ص  ٢٠٠٩خمسة أعوام من الإصلاح النقدي، مصرف سورية المركزي دمشق ) ١(

 .٢٦ـ  ٢٥ـ  ٢٤ص  ٢٠٠٢مصرف سورية المركزي دمشق : قانون النقد الأساسي) ٢(
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  :ـ سعر الفائدة ١ـ  ٣ـ  ٦
الفائدة كما مرَّ معنا في الفصول السابقة هي ثمن التخلي عن النقـود، أي هـي   
جزاء الانتظار، إضافة لذلك هي ثمن التخلي عن السيولة وتتحدد حسب كينز بمـدى  

كلما ارتفع ) تفضيل الاحتفاظ بالنقد(الحاجة للسيولة، فكلما ازدادت الحاجة للسيولة 
  .فراد عن السيولة ينخفض سعر الفائدةسعر الفائدة، وبالمقابل إذا تخلى الأ

وحتى عـام   ١٩٦٦إن تجميد العمل بقانون النقد الأساسي في سورية منذ عام 
دفع اللجنة الاقتصادية لكي تحل مكان مجلس النقد والتسليف، ومن ثم قامـت   ٢٠٠٢

بتحديد سعر الفائدة الذي يخدم مصلحة الحكومة أكثر من خدمة مصلحة الاقتصاد، أي 
وبعدها لم يحرك حـتى عـام    ١٩٨١خر تحريك لسعر الفائدة في سورية في عام كان آ
٢٠٠٣.  

إن هذا الجمود في سياسة أسعار الفائدة قد دفع المستثمرين للتعامل مع المصارف 
أي كانت المصارف اللبنانية تقدم الخـدمات  ) إيداعاً واقتراضاً(عاماً  ٢٥اللبنانية قرابة 

ومن ثم لم يطالب المتعاملون والتجار والصناعيين . سميللاقتصاد السوري بشكل شبه ر
  .بتحريك سعر الفائدة في سورية لأن إيداعاتهم وقروضهم من لبنان

وتشكيل مجلس النقـد   ٢٠٠٢لعام  ٢٣وبعد صدور قانون النقد الأساسي رقم 
باشر المجلس بتحريك سعر الفائدة حسب حاجـة الاقتصـاد    ٢٠٠٣والتسليف عام 

  :خلال هذه الإجراءات السلبيات والإيجابيات كما يليمن الوطني وظهرت 
  :ـ الفائدة على الودائع ١ـ  ١ـ  ٣ـ  ٦

والودائع تحت ) الآجلة والتوفير(ولجميع أنواع الودائع % ٨كانت مستقرة عند 
قامت السلطات النقدية بتحريك سعر الفائدة بشكل تدريجي نحـو الأدنى  % ٤الطلب 

ثم قامـت   ٢٠٠٥ولغاية  ٢٠٠٣مدى سنتين من عام على % ٦ثم إلى % ٧إلى % ٨
ثم رفعتها إلى % ٤إلى  ٦السلطات النقدية بتخفيض سعر الفائدة على ودائع التوفير من 
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وذلك بهدف نقل الودائع باتجـاه  % ٤بمبلغ مليون ليرة والمبالغ المودعة الأخرى % ٥
  .الودائع الآجلة والتي تساعد المصارف على الإقراض طويل الأجل

  :إن قرارات التخفيض لسعر الفائدة على الودائع أدت إلى النتائج التالية
ـ سحب جزء كبير من الودائع وخاصة التوفير والحسابات الجاريـة واسـتثمارها     ١

  .بشكل مباشر من قبل أصحابها مما زاد الطلب في السوق
فـع أسـعار   ـ توجه جزء كبير من هذه الودائع إلى المضاربة العقارية الأمر الذي ر  ٢

بشكل كبير حيث تم تصنيف سورية بالمرتبة  ٢٠٠٩ـ   ٢٠٠٥العقارات عام 
  .الثامنة بغلاء العقارات عالمياً

  %.٣٠بحيث وصل إلى  ٢٠٠٨ـ  ٢٠٠٦ـ حصول التضخم الكبير بين عامي  ٣
إن هذه الآثار السلبية لتحريك سعر الفائدة دفعت السلطات النقديـة لتحديـد   

وتركت الحرية للمصارف التجارية بتحديد أسعار الفائدة التي  معدلات فائدة تأشيرية،
  :تراها مناسبة لها فتراوحت بموجب هذا الإجراء

  .للودائع الآجلة% ٧,٥ـ  ٦,٥بين 
  .لودائع التوفير% ٥ـ  ٤

  .للحسابات الجارية% ٠.٥      
لزيادة ومع وجود هذا النمط من الفوائد التأشيرية فقد أدى الأمر في ظل الركود 

الودائع، لكنه في ظل الرواج لن تزداد الودائع مقابل هذه الفوائد ومعدل تضخم يتجاوز 
  .في هذه الفترة% ١٠

لذلك لم تكن السلطات النقدية موفقة بهذا التخفيض لأن الاقتصـاد السـوري   
يعاني من التضخم والاقتصاد العالمي يعاني من الركود أي أن الودائع محاصرة ولا مجـال  

مها سوى التوظيف في المصارف، أما هذا السعر الذي تم تحديده فلا يخدم الاقتصاد أما
  .الوطني في المرحلة الراهنة
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  :ـ الفائدة على القروض ٢ـ  ١ـ  ٣ـ  ٦
عن مستوياتها السابقة حيث % ١,٥تم تخفيض سعر الفائدة على القروض بمعدل 

التخفيض كـبيراً لأن   وكان هذا ٢٠٠٣ولغاية حزيران  ١٩٨١منذ عام % ٩كانت 
وقد ساهم هذا التخفيض  ٢٠٠٣الاقتصاد السوري كان يتجه باتجاه التضخم منذ بداية 

بزيادة الطلب على القروض وزيادة حجم الاستثمار لكن زيادة معـدلات التضـخم   
دفعت السلطات النقدية لإعادة النظر بسعر الفائدة والانتقال إلى الفائدة التأشيرية حيث 

وتركت الحرية % ١٠,٥ـ   ٩,٢٥فائدة تتراوح بين  ٢٠٠٦اراً من عام حددت اعتب
  .للمصارف لاعتماد السعر الذي يناسبها

  :إن النتائج التي تمخضت عنها هذه الارتفاعات هي
ـ توجه القروض للقطاعات الخدمية الأمر الذي زاد نسبة اقتصاد الخـدمات مـن     ١

أي ارتفعـت  . )١(٢٠٠٩عام % ٤٤إلى  ٢٠٠٠من حجم الناتج عام % ٣٤
  %.١٠نسبة الخدمات بواقع 

% ٤٦إلى  ٢٠٠٠عام % ٥٤ـ تراجع حجم الاستثمار في القطاعات الإنتاجية من   ٢
  .٢٠٠٩من الناتج عام 

ـ تزايد معدلات التضخم وتوجه الأفراد للمضـاربة بالعقـارات الـتي سـجلت       ٣
  .ارتفاعات في الأسعار غير مألوفة

نتيجة الأزمة العالمية والمعاناة من التضخم الأمر الذي ـ دخول الاقتصاد في الركود   ٤
شكل حالة من الركود التضخمي وهي حالة تخص الاقتصاديات المتقدمـة ولا  

  .تستطيع سورية معالجتها أو حتى دراسة الحلول للمعالجة
إن هذه الآثار لا تقلل من أهمية الإجراءات النقدية التي اتخـذها مجلـس النقـد    

انت إجراءات سليمة وصحيحة وتهدف لإعادة تصحيح التشوه الذي والتسليف، بل ك
حصل في أسعار الفائدة، والتشوه الذي حصل في تركيبة الودائع حيث أصـبحت في  

لأنها تحمل مزايا الحسابات الجارية في السحب ومزايـا الودائـع   ) ودائع توفير(أكثرها 
عازمة على إزالة هذا التشـوه  الآجلة في أسعار الفائدة، لذلك كانت السلطات النقدية 

                                                 
 .٤٧٤ص  ٢٠١٠دمشق  ٢٠١٠المجموعة الاقتصادية السورية لعام ) ١(
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ونستطيع القول بأنها نجحت في تحقيق إعادة الهيكلة للودائع الوطنيـة، لكـن اتسـاع    
الفجوة بين فائدة الإيداع والإقراض كبيرة لصالح المصارف، لذلك ينبغي تضييق هـذه  

بين الودائع الآجلة والقروض طويلة الأجل كما هو الحال % ٢الفجوة إلى نقطتين فقط 
  . المصارف العالمية ودول أوروبا والولايات المتحدةفي
  :ـ سعر الصرف ٢ـ  ٣ـ  ٦

سياسة تعدد أسعار الصرف، ووصل  ١٩٨١اعتمدت سورية منذ كانون الثاني 
لاعتماد حوالي تسعة أسعار صرف للدولار مقابل اللـيرة، أي   ١٩٨٨بها الأمر في عام 

لإجراء لإحداث خلل هيكلي أصبح لكل قطاع سعر صرف خاص به، وقد أدى هذا ا
في الاقتصاد السوري في عقدي الثمانينيات والتسعينيات من القرن الماضي، أي توجـه  
المستثمرون للعمل في القطاعات التي تكون أسعار صرفها حرة مثل تصـدير الخضـار   

  .)١(والفواكه والسياحة وغيرها
لطات النقديـة  قد دفعت الس ٢٠٠٣إن إعادة إحياء مجلس النقد والتسليف عام 

لإعادة النظر بأسعار الصرف المتعددة واستناداً لذلك قام مجلس النقد باتخاذ الإجراءات 
  :التالية

ـ تبني سياسة تحديد سعر الصرف بعد أن كان المصرف التجاري السـوري    ١
يحدد هذا السعر استناداً لسوقي بيروت وعمان، بحيث يخدم هذا التحديـد توجهـات   

  .وليس المضاربين في هذين السوقينالاقتصاد السوري 
حيث تشكل ) حقوق السحب الخاصة(ـ ربط الليرة السورية بسلة عملات   ٢

  :وحدة حقوق السحب الخاصة أوزان مجموعة عملات كما يلي
  %.٤٤ـ الدولار  ١
  %.٣٤ـ اليورو  ٢
  %.١١ـ الين الياباني  ٣
  %.١١ـ الجنيه الاسترليني  ٤

  %١٠٠المجموع 
                                                 

 .١٠٦ص  ٢٠٠٠النظام النقدي والمصرفي السوري، دار الرضا للنشر دمشق : المؤلف) ١(
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سوف يخفف حدة التقلبات في أسعار صرف الليرة، فإذا كانـت  إن هذا الربط 
الليرة مرتبطة بالدولار فإن كل زيادة أو انخفاض بسعره سوف يخفض أو يرفع قيمـة  
الليرة، أما الربط بسلة عملات سوف يخفض إلى حد ما من التقلبات والمضـاربة، أي  

  .سوف تستقر قيمة الليرة إذا كان الاقتصاد السوري مستقراً
ـ السماح للشركات المالية بمزاولة أعمال الصرافة وتحويل العملـة وذلـك     ٣

وقد باشـرت عـدة شـركات     ٢٤/٥/٢٠٠٦ب ع تاريخ / م ن/٢٠١بالقرار رقم 
تصريف العملات الأجنبية بشكل رسمي واستناداً لأسعار الصرف المعلنة مما أدى لزوال 

  .لتحويلات من وإلى سوريةالسوق السوداء والمضاربة غير المشروعة، وأدى لضبط ا
وتعد هذه الخطوة إيجابية باتجاه استقرار أسعار الصرف والحد مـن التقلبـات   

  .وآثارها السيئة على الإنتاج
  :يؤدي رفع صرف الليرة للآثار التالية

  .أ ـ انخفاض حجم التصدير بسبب غلاء السلع الوطنية
بسبب ارتفاع أسعار السلع ب ـ ارتفاع نسبة البطالة وانخفاض حجم التصنيع الوطني  

  .الوطنية
  .ج ـ انخفاض أسعار المستوردات مما يزيد الاستهلاك من السلع الأجنبية

  :أما انخفاض سعر الصرف فإنه يؤدي للآثار التالية
أ ـ ازدياد حجم التصدير بسبب رخص السلع الوطنية مقابل السلع الأجنبية أي تزداد  

  .قدرة الصناعة الوطنية على المنافسة
ب ـ زيادة حجم التشغيل والاستثمار مما يؤدي لتشغيل العمالـة الوطنيـة وزيـادة     

  .الدخول الوطنية الأمر الذي يزيد من حجم الطلب الداخلي ويؤدي للرواج
ج ـ انخفاض حجم الاستيراد بسبب غلاء السلع المستوردة الأمر الذي يخفـف مـن    

  .حجم السلع الاستهلاكية والغذائية المستوردة
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ذه الآثار في كلا الحالتين تخص الاقتصاد الوطني، وسورية اعتمدت منذ عام إن ه
سياسة الليرة القوية أي أن مجلس النقد والتسليف يتدخل ويدعم الليرة في حال  ٢٠٠٥

على أثر اتهام سورية بتقريـر مليـتس    ٢٠٠٥انخفاضها وقد حدث ذلك في نهاية عام 
زراء لبنان الأسبق، وباعت آنذاك حوالي حول استشهاد الرئيس رفيق الحريري رئيس و

ودعمـت   ٢٠٠٦مليون دولار لدعم استقرار أسعار الصرف ثم تدخلت في عام  ٩٠٠
الليرة واستمرت حتى الوقت الحاضر بدعم سعر الصرف لتأكيد سياسة سعر الصـرف  

  .القوي لليرة السورية
  :إن ارتفاع سعر الصرف قد أدى للنتائج التالية

على الاستيراد، وقد أكد ذلك جدول الاستيراد والتصدير حيث بلغ أ ـ زيادة الطلب  
واستمر بالزيـادة حيـث    ٢٠٠٦مليار ليرة في عام  ٧٠العجز التجاري حوالي 

مـن  % ٥مليار ليرة سورية وهذا يشكل حوالي  ١٠٩إلى  ٢٠٠٩وصل في عام 
  .الناتج المحلي الإجمالي

انخفض حجم النـاتج الصـناعي   ب ـ زيادة الطلب على المضاربة بالعقارات، حيث  
% ٣٤وازدادت الخدمات من % ٤٥من حجم الناتج إلى % ٥٦والزراعي من 

  .كما مر معنا ٢٠٠٩عام % ٤٤إلى 
ج ـ تراجع حجم الإنتاج والاستثمار وزيادة معدلات البطالة خلال السنوات الثلاث  

  .لمضاربةالأخيرة بسبب اعتماد ليرة قوية لا تدعم الإنتاج، بل تدعم الخدمات وا
د ـ دخول الاقتصاد السوري في نفق الركود كما هو الحال في الاقتصـاد العـالمي    
واستمرار التضخم نظراً لتزايد حجم الخدمات والمضاربة الأمر الـذي أدخـل   

  .الاقتصاد السوري في الركود التضخمي الذي تحدثنا عنه سابقاً
انية الانتقال من عملـة  إزاء هذه النتائج يجب على السلطات النقدية دراسة إمك

قوية تدعم التجارة والخدمات لعملة منخفضة تدعم الإنتاج والتصدير فيـزداد حجـم   
  .التشغيل والاستثمار والتصدير



 علي كنعان. د  سورية السياسة النقدية في: الفصل السادس
 

‐ ٥٢٢  - 
 

  :ـ سياسة عرض النقد ٣ـ  ٣ـ  ٦
لم يعد مفهوم الكتلة النقدية من المفاهيم الإقليمية، بل حدد صندوق النقد الدولي 
مفاهيم متعددة للكتلة النقدية وأخذ بعين الاعتبار التطور الاقتصادي والاجتماعي لكل 

كمفهوم تسـتطيع   M٢دولة، ومن ثم اعتمد الصندوق مفهوم الكتلة النقدية الموسعة 
، M١ه، أي أنه ألغى استخدام المفهـوم الضـيق للنقـد    جميع الدول العمل به وتطبيق

واستناداً لذلك انتقلت سورية من استخدام الكتلة النقدية الضيقة إلى الكتلـة النقديـة   
  :أي يتحدد مفهوم الكتلة النقدية في سورية كما يلي M٢الموسعة 

  

  .ـ النقد الورقي والمعدني المصدر ١
  .ـ الودائع تحت الطلب ٢
  
  .الودائع الآجلة ـ ٣
  .ـ ودائع التوفير ٤
  .ـ شبه النقد ٥
  .ـ الودائع بالقطع الأجنبي ٦
  
  .ـ شهادات الإيداع ٧
  .ـ بقية أنواع الودائع ٨
  

ونظراً لعدم قدرة المصارف على طرح شهادات الإيداع ذات العائد وتسويقها، 
كما حددها صندوق  M٢فإنها لم تشكل مبالغ كبيرة تذكر، لذلك سنكتفي باستخدام 

 M٢النقد الدولي، وقد أظهرت الإحصاءات في سورية تطور الكتلة النقدية الموسـعة  
  :كما يلي

M١ 

M٢ 

M٣ 
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  في سورية M٢يوضح تطور الكتلة النقدية الموسعة ) ١(الجدول رقم 

  بمليارات الليرة السورية

  السنة

النقد 
المتداول 
خارج 
  المصارف

الودائع 
 تحت الطلب

الكتلة 
 M١النقدية 

الودائع 
  لأجل

ودائع 
  التوفير

الودائع 
بالقطع 
  الأجنبي

تأمينات 
لقاء 
  الاستيراد

الكتلة النقدية الموسعة 
M٢ 
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٩٤٦,٧٥٦  ٤٩,١٦٠  ٣٩,٤٣٩ ٣٠٠,٠٦٥  ٧,٧٧٦ ٥٥٠,٣١٦ ٢٦٥,٣١٧ ٢٨٤,٩٩٩ ٢٠٠٣  
١٠٧٣,٥٥٠  ٧٤,٦٢٥  ٦٣,٤٠٨ ٣٠٦,١٧٩  ١٨,٤٧٩ ٦١٠,٨٥٩ ٢٧٨,٢٠١ ٣٣٢,٦٥٩ ٢٠٠٤  
١٢٠٠,٦٩٢  ٨٨,٦١٤  ٩٤,٧٠٧ ٢٧١,٥٢٩  ٤٨,١٤٢ ٦٩٧,٧٠٠ ٣١٢,٩٧١ ٣٨٤,٧٢٩ ٢٠٠٥  
١٣١٠,٦٩٤ ١٠٦,٨٦٣ ١٥٥,٥١٣ ٢٣٧,٦٨٥ ١٢٣,١٩٤ ٦٨٧,٤٣٨ ٢٨٨,٢٧٢ ٣٩٩,١٦٧ ٢٠٠٦  
١٤٧٢,٦٠٨ ١٤٩,٦٥٥ ١٨٣,٢٥٨ ٢٣٣,٥٨٤ ١٧٤,٤٤٣ ٧٣١,٦٦٩ ٣٠٩,٣٠٤ ٤٢٢,٣٦٥ ٢٠٠٧  
١٦٥٦,١٠٠ ١٤٢,٣٣١ ٢٠٨,٢٧٨ ٢٣٥,١١٨ ٢٤٣,١١٣ ٧٢٨,٢٦٠ ٣٥٨,٤٤٥ ٤٦٨,٨١٥ ٢٠٠٨  
١٨٠٨,٤٦٤ ١٣٩,٨٠٢ ١٩١,٥٨٦ ٢٥٠,٨٩٢ ٣١٣,٨٧٦ ٩١٢,٣٠٩ ٤١٩,٢٤٥ ٤٩٣,٠٦٣ ٢٠٠٩  
  .٢٠٠٩المصرف المركزي دمشق  ٦ص  ٢٠٠٩لعام ) ٤ـ  ٣(الربعية الصادرة عن المصرف المركزي النشرة : المصدر



 

‐ ٥٢٤  - 

  :ما يلي M٢يلاحظ من خلال دراسة تطورات الكتلة النقدية الموسعة 
ـ إن النقد المصدر ينمو حسب معدلات نمو الناتج المحلي الإجمالي، لكنه لوحظ في   ١

مليار ليرة وهي زيادة كبيرة تفـوق كـثيراً    ٤٨قد ازداد بحدود  ٢٠٠٤عام 
معدلات نمو الناتج ويعود ذلك لتوسع الحكومة في تمويل الـبرامج الزراعيـة   

والاستثمار في مؤسسات القطاع العام بهدف دعم بـرامج  ) الحبوب والأقطان(
  .الإصلاح التي بدأت بها

حالة الاقتصاد الوطني لكنها تراجعـت في  ـ تطورت الودائع تحت الطلب حسب   ٢
بسـبب   ٢٠٠٥وذلك بسبب السحوبات الطارئة في آخر عـام   ٢٠٠٦عام 

) استشهاد رئيس الحكومة اللبنانية رفيق الحريـري (الظروف السياسية في لبنان 
 ٢٠٠٩ـ   ٢٠٠٨لكنها عادت إلى طبيعتها في الأعوام اللاحقة، أما في عـام  

طلب بمعدلات تفوق معدلات نمو الناتج وهذا مـا  فقد ازدادت الودائع تحت ال
يفسر حالة الركود التي دخل بها الاقتصاد العالمي وأيضاً الاقتصاد السوري على 

  .٢٠٠٨أثر الأزمة المالية العالمية 
 ٢٠٠٥ولغايـة   ٢٠٠٠ـ كانت الودائع الآجلة متدنية جداً في الأعوام السـابقة    ٣

ا وارتفاع سعر الفائدة لودائع التوفير وذلك بسبب انخفاض حجم الفائدة عليه
أي كان الأفراد يودعون في دفاتر التوفير، لكن تخفيض سعر الفائدة على ودائع 

قد دفع الأفـراد لإعـادة   % ٥إلى % ٨من  ٢٠٠٥وعام  ٢٠٠٤التوفير عام 
  .)١(النظر باستثمارات الودائع
مليار لـيرة   ٣١٣,٩ إلى ٢٠٠٥مليار ليرة عام  ١٨,٥لذلك قفزت الودائع الآجلة من 

  .٢٠٠٩في عام 
مليـار   ٢٧١حيث كانت  ٢٠٠٥ـ يلاحظ تراجع نمو ودائع التوفير بداية من عام   ٤

وذلك بسبب تخفيض سعر الفائدة على هـذه   ٢٠٠٩مليار عام  ٢٥٠ليرة إلى 
لمبلغ مليون ليرة وأما باقي المبالغ فيحدد % ٥إلى  ٢٠٠٤عام % ٨الودائع من 

دفع الأفراد الذين يرغبون بالحصـول علـى العائـد إلى    الأمر الذي ي% ٤لها 
  .الانتقال للودائع الآجلة لأنها أكثر ربحية من هذه الودائع

                                                 
 .٨ص  ٢٠٠٩قدي، نشرة صادرة عن المصرف المركزي دمشق خمسة أعوام من الإصلاح الن: مصرف سورية المركزي) ١(



 

‐ ٥٢٥  - 

بأنها تطورت بمعدلات تفوق  M٢ـ يلاحظ من خلال تطور الكتلة النقدية الموسعة   ٥
وحتى الوقـت الحاضـر وذلـك     ٢٠٠٤معدلات نمو الناتج اعتباراً من عام 

  :للأسباب التالية
وكانت هـذه المبـالغ    ٢٠٠٨أ ـ استمرار الحكومة بدعم أسعار المحروقات حتى أيار  

تؤخذ من المصرف المركزي على شكل قروض للحكومة مما زاد من مديونيـة  
  .الحكومة تجاه المصرف المركزي

) شراء هذه المحاصيل بأسعار مرتفعة(ب ـ استمرار الدعم لمؤسستي الحبوب والأقطان  
  .لإنتاج الزراعيوذلك لتشجيع ا

بسبب الجفـاف وسـوء    ٢٠٠٦ج ـ تمويل عجز الموازنة الذي تزايد اعتباراً من عام  
المواسم الزراعية ووجود أعداد كبيرة من المهاجرين العراقيين في سـورية إثـر   

  .٢٠٠٣احتلال العراق من قبل القوات الأمريكية عام 
تاج مما أدى لارتفاع معدلات د ـ تزايد الطلب الداخلي على الاستهلاك وتراجع الإن 

  .التضخم وزيادة عجز الموازنة
هـ ـ ارتفاع أسعار المواد الغذائية والأساسية عالمياً بسبب ارتفاع أسعار المحروقـات   

الأمر الذي زاد من التكلفة وفرض على الحكومة زيادة ) للبرميل$ ١٤٧النفط (
  .حجم التمويل

ساميل أجنبية بطرق غير رسميـة ممـا زاد   و ـ ارتفاع أسعار العقارات نتيجة دخول ر 
الطلب على الليرة السورية بهدف المتاجرة بالعقارات فازدادت حصيلة القطـع  
الأجنبي في المصارف على شكل ودائع أو أحياناً غادرت بعد المضاربة الأمـر  

غـير  ( ٢٠٠٨ـ   ٢٠٠٦الذي أدى لظهور فوضى نقدية خـلال الأعـوام   
  .فع الذي ظهر في هذه الفترةفسرها التضخم المرت) مضبوطة

إن هذه الأسباب مع غيرها من الأسباب المالية والاقتصادية أدت لزيادة حجـم  
 ٢٠٠٤في سورية وأدت لارتفاع معدلات التضخم خلال الفتـرة   M٢الكتلة النقدية 

  .٢٠٠٨ـ 



 

‐ ٥٢٦  - 

  :ـ الرقابة المصرفية ٤ـ  ٣ـ  ٦
رأس النظام المصرفي بما أن المصرف المركزي هو مصرف المصارف ويتربع على 

لذلك أعطاه الفكر الاقتصادي صلاحية مراقبة المصارف التجارية بحيث يتوجب عليها 
التقيد بالأنظمة والقوانين والتقيد بقرارات المصرف المركزي والسلطة النقدية العليـا،  

  .وذلك بهدف تحقيق الأهداف النقدية المرسومة
  :فية بأنهاواستناداً لذلك يمكن تعريف الرقابة المصر

هي عملية تدقيق وفحص السجلات المصرفية للتأكد من التـزام المصـارف   «
التجارية بالأنظمة والقوانين التي حددها المصرف المركزي، وتصحيح الأخطاء بهـدف  

  .»تحقيق الأهداف المصرفية والنقدية
ويعد المصرف المركزي الجهة الوحيدة التي يخولها القانون مراقبة المصـارف، أي  
يشكل لديه مديرية متخصصة تقوم بالاختبار الدوري لسجلات المصارف والتأكد من 

  .مدى التزامها بالأنظمة والقوانين
مهمـة الرقابـة بـإدارة     ٢٠٠٢لعام  ٢٣لقد حدد قانون النقد الأساسي رقم 

  :متخصصة هي مفوضية الحكومة لدى المصارف وقد حدد القانون مهامها كما يلي
  .المصارف ومراقبتها وفق توجيهات مجلس النقد والتسليفـ الإشراف على  ١
ـ القيام بجميع الدراسات وتنظيم جميع الإحصاءات المتعلقة بوضـعية المصـارف     ٢

  .وبالفعاليات المصرفية في البلاد
  .)١(ـ متابعة الشؤون المتعلقة بالمخاطر المصرفية ٣
لمصرفية التي تخـل بالأنظمـة   ـ التحقيق في المخالفات المرتكبة ومحاسبة الإدارات ا  ٤

  .والقوانين
ـ التنسيق بين الرقابة المصرفية الداخلية والرقابة المصرفية العليا في المصرف المركزي   ٥

  .بهدف اكتشاف الأخطاء مبكراً
إن هذه المهام التي حددها القانون لمفوضية الحكومة لدى المصارف تعد النـواة  

التفصيلات اللازمة للعمل وتحدد الأنشطة التي  لعمل هذه المديرية بحيث تضع بعد ذلك
  .يجب فحصها وتدقيقها

                                                 
 .٤٨ص ٢٠٠٢قانون النقد الأساسي، مصرف سورية المركزي دمشق ) ١(



 

‐ ٥٢٧  - 

  :قام مصرف سورية المركزي في إطار الرقابة المصرفية بالإجراءات التالية
ـ أنشأ مركزية المخاطر وذلك بهدف مساعدة المصارف التجاريـة علـى     ١

  .تخفيض الإنفاق على المعلومات والحصول عليها بسرعة
  .بخصوص المخاطر المصرفية ٢ررات لجنة بازل ـ اعتماد مق ٢
ـ اعتماد الحوكمة المصرفية الرشيدة ووضع المصرف المركزي الدليل الشامل   ٣

  .للحوكمة وتم توزيعها على المصارف التجارية
ـ اعتماد المبادئ والضوابط الإرشادية للمؤسسات المصـرفية الإسـلامية     ٤

  .٢٠٠٥مية عام الصادرة عن مجلس الخدمات المالية الإسلا
إن هذه الخطوات قد حددت أسس العمل المصرفي وآلية الرقابة عليهـا بغيـة   

  .الوصول لنظام مصرفي سليم بعيد كل البعد عن الأزمات المصرفية في سورية
  :ـ السياسة النقدية والتحليل النقدي في سورية ٤ـ  ٦

بزيادة الإنتاج والدخول إن نجاح السياسة النقدية في أي اقتصاد وطني يعبر عنها 
وتحسين ظروف المعيشة للسكان واستقرار المستوى العام للأسـعار، وبالمقابـل فـإن    
حدوث التضخم أو الركود أو الركود التضخمي يعني فشل السياسة النقدية في تحقيـق  

. أهدافها، لأن الإجراءات النقدية أدت للأمراض الاقتصادية بدلاً من زيادة الـدخول 
لى نتائج السياسة النقدية في سورية سوف ندرس العلاقة بين النقد ومجموعة وللتعرف ع

  .من المتغيرات الاقتصادية الكلية
  :ـ الكتلة النقدية والناتج المحلي الإجمالي ١ـ  ٤ـ  ٦

إن زيادة حجم الكتلة النقدية يعني زيادة وسائل الدفع وإتاحة الفرصـة أمـام   
تراض ومن ثم إقامة مشاريع جديـدة أو توسـيع   المستثمرين ورجال الأعمال على الاق

  .المشاريع القائمة
يؤدي توسيع الاستثمار لتوظيف عمال جدد وتصنيع المـواد الأوليـة فتـزداد    
الدخول ويزداد الاستيراد والتصدير، وبالمقابل فإن تراجع الاستثمار يؤدي لزيادة البطالة 

ير الأمر الذي يؤدي لتراجع وانخفاض حجم التصنيع وانخفاض حجم الاستيراد والتصد
  .الدخول وانخفاض مستوى المعيشة



 

‐ ٥٢٨  - 

إن الزيادات المستمرة في الناتج قد أوصلت الاقتصاديات المتقدمة لحالة العـرض  
غير المرن أي مهما ازدادت وسائل الدفع لا يـزداد النـاتج لـذلك تحولـت تلـك      

النامية مازالت الفرصة الاقتصاديات إلى الخدمات بهدف الاستمرار بالزيادة، أما الدول 
أمامها كبيرة لدعم النمو الاقتصادي بالعرض النقدي الذي يزيد من وسـائل الـدفع   
ويزداد على أثرها الناتج، لذلك تسعى أوربا والولايات المتحدة واليابان لزيادة حجـم  

من الناتج المحلـي  % ١٠٠ـ   ٩٠القروض المصرفية، بحيث وصلت في أكثر الدول إلى 
  .من حجم الناتج% ٧٥بينما ما زالت اليابان وكوريا بحدود الإجمالي، 

إذا أردنا دراسة العلاقة بين النقد والناتج في سورية، فإننا نلاحظ بأن السياسـة  
الاقتصادية ركزت على تشجيع الاستثمار وزيادة الإنتاج وتشجيع التصدير وتخفـيض  

رها بالشكل الخـام، فهـل   نسبة البطالة وتصدير السلع الوطنية مصنعة بدلاً من تصدي
  تحققت هذه الأهداف من خلال وسائل الدفع والقروض والخدمات المصرفية؟

  :يوضح تطور الكتلة النقدية والناتج المحلي الإجمالي في سورية) ٢(الجدول رقم 
الكتلة النقدية   السنة

 M٢الموسعة 
معدل النمو 
معدل النمو  الناتج الإجمالي   السنوي

  السنوي
/ الكتلة
  الناتج

٦٧  %٤  ٩٠٤,٦٦٢  %١٠  ٦٠٦,٦٨٥  ٢٠٠٠%  
٧٢  %٧  ٩٧٤,٠٠٠  %١٦  ٧٠٦,٥٧٠  ٢٠٠١%  
٨٨  %٣  ١٠٠٦,٥٠٠  %٢٥  ٨٨٧,٤٠٩  ٢٠٠٢%  
٨٩  %٦  ١٠٧٤,١٦٣  %٨  ٩٦٤,٧٥٦  ٢٠٠٣%  
٨٤  %١٧  ١٢٦٦,٤٤٠  %١١  ١٠٧٣,٥٥٠  ٢٠٠٤%  
٧٩  %١٨  ١٥٠٦,٤٤٠  %١١  ١٢٠٠,٦٩٢  ٢٠٠٥%  
٧٦  %١٣  ١٧٠٤,٩٧٤  %٩  ١٣١٠,٦٩٤  ٢٠٠٦%  
٧٢  %١٨  ٢٠١٧,٨٢٥  %١٢  ١٤٧٢,٦٠٨  ٢٠٠٧%  
٦٧  %٢١  ٢٤٤٥,٠٦٠  %١٢  ١٦٥٦,١٠٠  ٢٠٠٨%  
٧٢  %٣  ٢٥١٩,١٥١  %٩  ١٨٠٨,٤٦٤  ٢٠٠٩%  
  .المجموعة الإحصائية للأعوام المذكورة، النشرة الربعية للمصرف المركزي: المصدر

  :ما يلي) ٢(يلاحظ من خلال الجدول رقم 



 

‐ ٥٢٩  - 

مرتفعة سنوياً أصبح سياسـة نقديـة   ـ إن معدل نمو الكتلة النقدية وبنسب   ١
دائمة ومستمرة بغض النظر عن نمو الناتج المحلي الإجمالي، وتخالف السياسـة النقديـة   
السورية عند تحديد عرض النقد النظريات النقدية، لكنها أقرب لسياسة كينزية لاقتصاد 

شـجع  يعمل في مرحلة ما دون التشغيل الكامل، أي الاستمرار بزيادة عرض النقـد ي 
بشكل مستمر على توفير الأموال اللازمة للاستثمار، ولكن ما يؤخذ على هذه السياسة 
عدم مراعاتها للظروف الاقتصادية، ففي أوقات الرواج يجب عدم زيادة عرض النقـد  

بينما كـان  % ٨نما عرض النقد بمعدل  ٢٠٠٣لأن ذلك يؤدي للتضخم، أي في عام 
، أي %١٧مر زيادة الناتج في العام القادم إلى وقد شجع هذا الأ% ٦معدل نمو الناتج 

  .لم تكن الزيادة في النقد سلبية، بل أدت لآثار إيجابي
، ثم ظهر ٢٠٠٦ولغاية  ٢٠٠٠لقد استمرت الآثار الإيجابية لنمو النقد منذ عام 

وما بعد ولأسباب نقدية وغير نقدية، وكان يجب على السلطات  ٢٠٠٦التضخم عام 
نمو عرض النقد لكي تخفف من الضغوط التضخمية التي ظهرت عـام  النقدية الحد من 

بسبب الجفاف ودخول رساميل أجنبية للمضاربة بالعقارات وارتفاع الأسعار  ٢٠٠٦
  .العالمية نتيجة ارتفاع أسعار النفط وغيرها من الأسباب

 ـ إذا أخذنا المؤشر الثاني في الجدول وهو كمية النقد للناتج نجد أن النظريات  ٢
  :حددت

  %.٢٥أ ـ النظرية الكمية في النقود تحدد النقد للناتج بـ 
  %.٣٠ب ـ النظرية الكينزية تحدد النقد للناتج بـ 

ج ـ النظرية النقدية الحديثة تحدد معدل نمو النقد للناتج إلى النصف أي زيـادة   
  %.٢,٥يعني زيادة النقد بمعدل % ٥الناتج بمقدار 

استناداً لهذه النظريات والمدارس الاقتصادية نجد بأن حجم النقد للناتج في سورية 
من الناتج الأمر الذي زاد من معـدلات  % ٩٠أي حوالي % ٨٩تزايد حتى وصل إلى 

في الأعوام اللاحقة، ويعد ذلك تطوراً إيجابيـاً فكلمـا   % ٧٠التضخم ثم تراجع إلى 



 

‐ ٥٣٠  - 

حالة الاقتصاد من الاستقرار والتوازن، ويسعى  انخفض عرض النقد للناتج كلما اقتربت
مجلس النقد والتسليف للوصول إلى نسب متدنية للنقد إلى الناتج، لكن ذلك حصـل  
بسبب الأزمة المالية العالمية وتأثيرها على الاقتصاد السوري، أي نأمل من مجلس النقـد  

الانسجام بين أن يسعى بشكل تدريجي لتخفيض عرض النقد بهدف تحقيق الاستقرار و
  .الأسعار المحلية والأسعار العالمية

وما بعـدها   ٢٠٠٦ـ إن دخول الاقتصاد السوري في مرحلة التضخم عام   ٣
  :ليس بدليل زيادة عرض النقد للناتج، بل لثلاثة أسباب

ـ دخول رساميل أجنبية من دول الخليج بعد أزمة أسواق المال في الخلـيج عـام     ١
العقارات في سورية لتعويض الخسائر التي حققتها في بهدف المضاربة في  ٢٠٠٦

  .أسواق المال
ـ وجود أعداد كبيرة من العراقيين المهاجرين والذين باشـروا بعمليـات الشـراء      ٢

والاستقرار في سورية رغم مضي ثلاث سنوات آنذاك على الاحـتلال الأمـر   
  .الذي رفع أسعار العقارات والمواد الأخرى

دولار  ١٤٧(لطاقة عالمياً حيث وصل سعر برميـل الـنفط إلى   ـ ارتفاع أسعار ا  ٣
الأمر الذي أدى لارتفاع الأسعار عالمياً وعلـى اعتبـار    ٢٠٠٨عام ) للبرميل

كانت سورية تعاني من الجفاف لذلك حصل الاسـتيراد بكميـات كـبيرة    
  .وارتفعت الأسعار

السـوري،   إن هذه الأسباب الثلاث حالت دون تفعيل دور النقد في الاقتصاد
وحصلت فوضـى سـعرية في   % ٣٠لذلك ارتفعت الأسعار وتجاوز معدل التضخم 

  .العقارات والمواد الغذائية والسلع الهندسية وتجارة الخدمات
  :ـ الكتلة النقدية والادخار والاستثمار ٥ـ  ٦

تعاني اقتصاديات الدول النامية من تدني نسبة المدخرات بشكل مستمر، لكـن  
نحو دعم المستثمرين والملاكين والتجار في السنوات الأخـيرة، قـد   توجه الحكومات 



 

‐ ٥٣١  - 

ساهم في خلق طبقة من الرأسماليين تستطيع زيادة الاستثمار ومن ثم إقامـة مشـاريع   
  .إنتاجية وخدمية يمكن من خلالها تطوير الاقتصاديات النامية

ن والتجار وسورية كغيرها من الدول النامية حاولت وتحاول حالياً دعم المستثمري
والصناعيين بهدف رفع قدراتهم الإنتاجية والتصنيعية، لكن فتح السوق أمام البضـائع  

وحتى الوقت الحاضر، حيـث   ٢٠٠٨الأجنبية قد أثر على الصناعة السورية منذ عام 
  .تراجعت الاستثمارات الصناعية مقابل تزايد الاستثمارات الخدمية والمالية في سورية

دراسة أثر سعر الفائدة على كل من الادخار والاستثمار،  وفي هذا الإطار يجب
صعوداً وهبوطاً حسب حالة الاقتصـاد، أي   ٢٠٠٣لقد تقلب سعر الفائدة منذ عام 

لتشـجيع الاسـتثمار، ثم    ٢٠٠٣قامت السلطات النقدية بتخفيض سعر الفائدة عام 
 ٧سعر بـين  أعادت رفع سعر الفائدة لكي تخفض معدلات التضخم، لقد استقر هذا ال

% ٥ـ   ٤على شهادات الإيـداع و  % ٩,٥على الودائع الآجلة وحوالي % ٨,٥ـ 
  .على ودائع التوفير

ـ   ٩,٥أما الفوائد على القروض المتوسطة وطويلة الأجل فقد تراوحت بـين  
  .وهي معدلات مرتفعة لا تشجع الاستثمار كما سنرى% ١٠,٥

   سوريةيوضح تطور الادخار والاستثمار في) ٣(جدول رقم 

الكتلة النقدية   الاستثمار  الادخار  
M٢  

الناتج المحلي 
  الإجمالي

/ الادخار
  الناتج

/ الاستثمار
  الناتج

١٧  %١٥  ٩٠٤,٦٢٢  ٦٠٦,٦٨٥  ١٥٦,٠٩٢  ١٤٢,٩٧٥  ٢٠٠٠%  
٢٣  %١٩ ١٠٧٤,١٦٣  ٩٤٦,٧٥٦  ٢٤٩,٦٨١  ٢٠٥,٢٠٠  ٢٠٠٣%  
٢١  %١٣ ١٢٦٦,٨٩١ ١٠٧٣,٥٥٠  ٢٧٤,٥٠٠  ١٧٣,٤٤٣  ٢٠٠٤%  
٢٣  %١٢ ١٥٠٦,٤٤٠ ١٢٠٠,٦٩٤  ٣٤٦,٧٣٧  ١٩١,٨٨٧  ٢٠٠٥%  
٢١  %١٦ ١٧٠٤,٩٧٤ ١٣١٠,٦٩٤  ٣٧١,٥١٩  ٢٨٢,٢٨٧  ٢٠٠٦%  
٢٠  %٢٣ ٢٠١٧,٨٢٥ ١٤٧٢,٦٠٨  ٤١٢,١٣٦  ٤٧٦,٦٣٥  ٢٠٠٧%  
١٦  %٢٦ ٢٤٤٥,٠٦٠ ١٦٥٦,١٠٠  ٤٠٨,٧٢٥  ٦٤,٩٦٩  ٢٠٠٨%  
١٧  %٢٢ ٢٥١٩,١٥١ ١٨٠٨,٤٦٤  ٤٥١,٧٦٦  ٥٧٦,٠٤٦  ٢٠٠٩%  

  .للأعوام المذكورةالمجموعة الإحصائية : المصدر
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  :يوضح تطور الودائع والقروض للناتج المحلي الإجمالي في سورية) ٤(الجدول رقم 

الكتلة النقدية   إجمالي الودائع  إجمالي القروض  
M٢  

الناتج المحلي 
  الإجمالي

/ الكتلة
  الناتج

/ الودائع
  الناتج

/ القروض
  الناتج

٢٩  %٣٠  %٦٧  ٩٠٤,٦٢٢  ٦٠٦,٦٨٥  ٣٤٥,٨٥١  ٢٦٦,٧٦٧  ٢٠٠٠%  
٢٧  %٤٨  %٧٢  ٩٧٤,٠٠٠  ٧٠٦,٥٧٠  ٤٦٩,٨٨٣  ٢٦٩,٧٥٧  ٢٠٠١% 

٢٤  %٥٦  %٨٨  ١٠٠٦,٥٠٠  ٨٨٧,٤٠٩  ٥٧١,٨٣٧  ٢٤٥,٥٧٤  ٢٠٠٢% 

٢٦  %٥٧  %٨٩  ١٠٧٤,١٦٣  ٩٤٦,٧٥٦  ٦١٨,١٩٩  ٢٨٦,٩٧٠  ٢٠٠٣% 

٢٦  %٥٢  %٨٤  ١٢٦٦,٨٩١  ١٠٧٣,٥٥٠  ٦٦٩,٦٦١  ٣٣٠,١٠٠  ٢٠٠٤% 

٢٧  %٤٨  %٧٩  ١٥٠٦,٤٤٠  ١٢٠٠,٦٩٤  ٧٣٢,٤٨٣  ٤٢١,٧٢٣  ٢٠٠٥% 

٢٨  %٤٦  %٧٦  ١٧٠٤,٩٧٤  ١٣١٠,٦٩٤  ٧٩٧,٩٧٤  ٤٩١,٥٢٢  ٢٠٠٦% 

٣١  %٤٥  %٧٢  ٢٠١٧,٨٢٥  ١٤٧٢,٦٠٨  ٩١٧,٦٠٢  ٦٣٣,٣٨٦  ٢٠٠٧%  
٣٥  %٤٣  %٦٧  ٢٤٤٥,٠٦٠  ١٦٥٦,١٠٠  ١٠٦١,٣١٢  ٨٧٠,٢٩٥  ٢٠٠٨%  
٤٠  %٤٧  %٧٢  ٢٥١٩,١٥١  ١٨٠٨,٤٦٤  ١١٩١,٦٢١  ١٠٣٠,٢٩٥  ٢٠٠٩%  

  .المذكورةالمجموعة الإحصائية للأعوام : المصدر
  :ما يلي) ٤(و ) ٣(يلاحظ من خلال الجدولين 

ـ انفصال العلاقة بين سعر الفائدة والادخار، حيث لوحظ انخفاض سـعر    ١
 ٢٠٠٤واستمرار زيادة الودائع، فقد بلغت عـام   ٢٠٠٥الفائدة على الودائع من عام 

 نجد له وهذا الأمر لا ٢٠٠٩في عام  ١١٩١,٦مليار ليرة وارتفعت إلى  ٦٦٩,٦حوالي 
  :تفسيراً إلا من خلال ما يلي

ـ وجود ودائع كبيرة لدى السوريين في الخارج وهم يخافون من قـرارات    ١
  .مصرفية جائرة، لذلك يدخلونها إلى سورية ويقبلون بسعر فائدة متدني

وما رافقها من إفلاسات ومشـاكل   ٢٠٠٨ـ الأزمة المالية العالمية في أيلول   ٢
بهذا السعر المتدني داخلياً، لكنه مرتفع أمام الفائدة على الـدولار  لذلك يقبل المستثمر 

  %.٠,٣والين الياباني % ١,٢٥واليورو % ٠,٢٥
إن ظروف الأزمة المالية العالمية والاضطرابات الاجتماعية والسياسية التي نتجت 
عنها دفعت المستثمرين السوريين لإعادة قسم من أموالهم إلى سـورية والاسـتثمار في   

  .المصارف
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ـ إن ارتفاع حجم الادخار للناتج ليست ظاهرة سليمة، بل ظاهرة سـلبية    ٣
عـام  % ٢٦واستمر بالزيادة حـتى   ٢٠٠٠عام % ١٧لقد ارتفع حجم الادخار من 

وهي نسب كبيرة، تعكس توجه الحكومة نحو خلق طبقة من التجار والملاكين  ٢٠٠٨
تصاد الوطني نحو التحول إلى الاقتصاد لديها إمكانيات كبيرة للاستثمار سوف تقود الاق

الرأسمالي، لكن هذا الأمر يؤدي لزيادة فقر الفقراء وزيادة أعداد العاطلين عن العمـل  
وزوال الطبقة الوسطى، الأمر الذي ينذر بثورات الجوع وقد بدأت الثورة في كل مـن  

يـع  تونس ـ مصر ـ ليبيا واحتجاجات في كل أرجاء الوطن العربي على سـوء توز   
  .الدخل ومحاباة الأغنياء على حساب الفقراء

ـ تراجع حجم الاستثمار وخاصة في القطاعات الإنتاجية والتحـول نحـو     ٤
بأن الاستثمار للناتج بلغ عام ) ٣(الخدمية، ويظهر من خلال الجدول رقم  اتالاستثمار
وهذا الأمـر  % ١٧حوالي  ٢٠٠٩واستمر بهذه النسب في عام % ١٧حوالي  ٢٠٠٠

  :يفسره مجموعة من السياسات الخاطئة
أ ـ تراجع الاستثمارات الزراعية والصناعية وخاصة من جانب الحكومة حيث  

أمل أن يقوم القطاع الخاص بهذه المهمة، لكنها وجدت بـأن  خفضت استثماراتها على 
مـن  % ٣٤القطاع الخاص يستثمر في التجارة والخدمات لذلك ازدادت الخدمات من 

خلال السنوات السابقة وهذا دليل على عدم اهتمام القطاع الخـاص  % ٤٤الناتج إلى 
  .سريعةبالتنمية الاقتصادية والاجتماعية أكثر من اهتمامه بالأرباح ال

حيـث  ) ٤(ب ـ تراجع حجم القروض للناتج وقد ظهرت في الجدول رقـم   
وسبب زيادتها في السنوات الأخيرة القروض التي % ٢٠استمرت القروض للناتج عند 

يمنحها المصرف التجاري السوري والمصرف الزراعي لمؤسسات الحبـوب والأقطـان   
لمؤسسات المدعومة، ولا تقبل ومؤسسة محروقات وهي ليست قروضاً، بل إعانات لهذه ا

الخزينة العامة بتقديمها لذلك تمنحها المصارف على أمل استردادها من قبـل المصـرف   



 

‐ ٥٣٤  - 

فـإذا   )١(٢٠٠٩مليار ليرة عام  ٥٢٧,٨المركزي حيث بلغت قروض هذه المؤسسات 
  :خفضنا هذا المبلغ من إجمالي القروض تكون قروض القطاع الخاص

  مليار ليرة ٥٠٢,٥=  ٥٢٧,٨ – ١٠٣٠,٣= قروض القطاع الخاص 
  :للناتج/ قروض القطاع الخاص

  
                        =١٩%  

  
بالنسبة للقروض فهي نسبة مضللة، ومن ثم استمرت % ٤٠أي أن الزيادة حتى 

، والقروض الإضافية هي إعانات بدل مـن  %٢٠قروض القطاع الخاص للناتج عند 
للمؤسسات الاقتصادية المدعومة من الخزينة العامة وهي دليل على عـدم  كونها قروضاً 

  .تطور الاستثمار، بل إذا بقي مكانه هذا يعني التراجع
ج ـ تزايد حجم الاستثمار في قطاع المال والتأمين والمصارف وهي قطاعـات   

تشـغيل  خدمية يحتاجها الاقتصاد، لكنها لا تزيد حجم الإنتاج الحقيقي ولا تساهم في 
العمال، فأين توظف الأموال الفائضة الموجودة لديها إذا كان الاستثمار الحقيقـي في  

  حالة التراجع؟
د ـ تراجع حجم الاستثمارات الحكومية وخاصة في قطاعي الزراعة والصناعة  
وكما يظهر من الاستثمارات الحكومية فإنها تزيد بشكل بطيء قد لا يعوض التضـخم  

على انسحاب الدولة من القطاعات الإنتاجية تاركة المجال للقطاع الحاصل، وهذا دليل 
الخاص، وبما أن القطاع الخاص يسعى للربح لذلك لا يستثمر في هذا المجال، بل في مجال 

عام % ٤٤إلى  ٢٠٠٠عام % ٥٦الخدمات لذلك تراجع الناتج الزراعي والصناعي من 
ى عدم إنجـاز أهـداف الخطـط    وما زال هذا التوجه مستمراً، وهذا دليل عل ٢٠٠٩

  .الخمسية في التشغيل وزيادة الدخول طالما أن الاستثمار الحقيقي في حالة التراجع

                                                 
 .٤١٤ص  ٢٠١٠المجموعة الإحصائية السورية لعام ) ١(

٥٠٢,٥ 

٢٥١٩,٢ 
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هـ ـ إن تزايد حجم الادخار يعني تراجع حجم الاستهلاك وهذا يقود للنتائج  
  :التالية

  .ـ زيادة غنى الأغنياء وانخفاض عدد الأغنياء وتزايد ثرواتهم ١
  .قراء وزوال الطبقة الوسطىـ زيادة فقر الف ٢
  .ـ تراجع حجم الطلب الكلي ٣
  .ـ زيادة أعداد العاطلين عن العمل ٤
ـ دخول الاقتصاد في مرحلة ركود مزمن رغم وجود الضغوط التضـخمية    ٥

  .نتيجة زيادة حجم النقد في الاقتصاد
إن هذه الآثار الناجمة عن زيادة الادخار وتراجع الاستهلاك تحتاج من مجلـس  
النقد والتسليف إعادة النظر بالمتغيرات النقدية لأن اسـتمرارها يـدخل الاقتصـاد في    

  .الركود التضخمي الذي تصعب معالجته
  :ـ التضخم في سورية ٦ـ  ٦

يعد التضخم ظاهرة طبيعية في اقتصاديات الدول النامية، لأن هذه الدول تعـاني  
لنقدي في تمويل برامجها التنموية، من خلل هيكلي في اقتصادياتها وتعتمد على الإصدار ا

لذلك لا نعتبر التضخم مرضاً خطيراً يؤثر على كفاءة الاقتصاد الوطني في هذه الدول، 
  هل جميع معدلات التضخم مقبولة في هذه الدول؟: ولكن السؤال المطروح

حالة طبيعيـة في هـذه الـدول، وكلمـا     % ١٠بالطبع نعتبر التضخم بحدود 
المعدل كلما حققت نجاحات اقتصادية كما حصل في كل مـن  استطاعت تخفيض هذا 

  .تركيا وماليزيا والبرازيل والأرجنتين
حالة طبيعية ولا يجوز أن % ١٠أما في سورية فإنني أعتبر معدل التضخم بحدود 

نعتبرها حالة مرضية كما يدعي البعض لأن زيادة وسائل الدفع يشجع علـى زيـادة   
التشѧغيل والاسـتثمار الأمـر الـذي يـؤدي لزيـادة      الطلب ومن ثم زيادة الإنتاج 

  .والتصنيع، ومن ثم زيادة حجم الصادرات الصناعية
).٥(وللتعرف علـى واقـع التضـخم في سـورية نـورد الجـدول رقـم        
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  :يوضح حجم الفجوة التضخمية خلال السنوات المذكورة) ٥(الجدول رقم 
  )مليون ليرة(                                          

  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦  ٢٠٠٥  ٢٠٠٤  ٢٠٠٣  ٢٠٠٢  ٢٠٠١  ٢٠٠٠  البيان
الناتج المحلي 
  الإجمالي

٢٥١٩,١٥١ ٢٤٤٥,٠٦٠ ٢٠١٧,٨٢٥ ١٧٠٤,٩٧٤ ١٥٠٦,٤٤٠ ١٢٦٦,٨٩١ ١٠٧٤,١٦٣ ١٠٥٢,١٣٧  ٩٥٤,١٣٧  ٩٠٤,٦٢٢ 

الاستھلاك 
  الخاص

١٥٠٦,٥٧٩ ١٣٩٠,٩٣٣ ١١٩٢,٢٣٠ ١١٢٢,٦٦٦  ٩٩٣,١١٨  ٨١٠,٠٣٧  ٦٣٤,٩٢٧  ٦٠٣,٢٤٣  ٥٧١,٨٦٣  ٥٧٢,٧٦١ 

الاستثمار 
  الكلي

٤٥١,٧٦٦  ٤٠٨,٧٢٥  ٤١٢,١٣٦  ٣٧١,٥١٩  ٣٤٦,٧٣٧  ٢٧٤,٥٠٠  ٢٤٣,٦٥٢  ٢٠٦,٥٨٧  ١٩٨,١٦٠  ١٥٦,٥٩٢  

الاستھلاك 
  الحكومي

٣٠١,٧٨٧  ٢٧٤,٨٧٩  ٢٤٨,٣٠٠  ١٩٤,٩٣٧  ٢٠٦,٦٣١  ١٩٧,٩٠٩  ١٤٣,٥٢٨  ١٢٤,٧٨٥  ١٢١,٧٢٣  ١١٢,٢٤٤  

  ٧١٤,٢١٦  ٨٣٩,٤١٩  ٦٨٤,٥٥٦  ٥٣١,٣٢٤  ٥٠٢,٣٦٩  ٣٨٩,٠٠٦  ٢٣٦,٧٦٨  ٢٣٥,٧٥٤  ٢٢٠,٧٤٤  ١٨٧,٥٣٥  المستوردات
مجموع 

  الاستخدامات
٢٩٧٤,٣٤٨ ٢٩١٣,٩٥٦ ٢٥٣٧,٢٢٢ ٢٢٢٠,٤٤٦ ٢٠٤٨,٥٨٨ ١٦٧١,٤٥٢ ١٢٥٨,٨٧٥ ١١٧٠,٣٦٩ ١١١٢,٤٩٠ ١٠٢٩,١٣٢ 

الفائض 
  )الفجوة(

٤٥٥,١٩٧  ٤٦٨,٨٩٦  ٥١٩,٣٧٠  ٥١٥,٤٧٢  ٥٤٢,٤١٥  ٤٠٤,٥٦١  ١٨٤,٧١٢  ١١٧,٤٤٨  ١٥٨,٣٥٣  ١٢٤,٥١٠  

معدل التضخم 
 )الناتج/الفجوة(

١٨  %١٩,٢  %٢٥,٧  %٣٠,٢  %٣٦  %٣١  %١٧,٢  %١١,٢  %١٦,٥  %١٣,٧%  
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خلال الإحصاءات المتـوفرة لـدينا والـتي     إذا أردنا دراسة واقع التضخم من
  :والتي تضمنت) ٥(وضعناها في الجدول رقم 

  .ـ الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية
  :وقد تضمنت) الاستخدامات(ـ الإنفاق على الناتج 
  .ـ الاستهلاك الخاص

  ).الخاص والعام(ـ الاستثمار 
  .ـ الاستهلاك الحكومي

  .ـ المستوردات
  :عادلة التاليةكما في الم

Y = C + I + G – m 
  .ـ الناتج المحلي الإجمالي Y:  حيث

C ـ الاستهلاك.  
I ـ الاستثمار.  

G ـ الاستهلاك الحكومي.  
m ـ المستوردات.  

  الناتج –الاستخدامات = الفجوة 
  :إذا أردنا معرفة معدل التضخم نقول

  =معدل التضخم 
  الفجوة

  الناتج المحلي الإجمالي
توضح لنا وجود تضخم واضح ومستمر في سـورية  ) ٥(الجدول رقم  إن قراءة

  :إنما يعود في أسبابه لما يلي
الآلات والمواد الأوليـة اللازمـة   + سلع الاستهلاك (ردات وـ زيادة حجم المست  ١

وعلى اعتبار أن الصادرات السورية أكثرها من النفط والفوسـفات  ) للصناعة
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حكومية، أي أن صادرات القطاع الخاص والقطن وغيرها لذلك هي صادرات 
  هي أقل من مستورداته، فمن أين يمول هذه الفجوة؟

 الخارج أو الرساميل السورية العاملة في الخـارج  فيإنها تمول من قبل المدخرات 
  .وفي جميع الأحوال تزيد من حجم الطلب الكلي

ات ومن ثم فهـي  ـ وجود تحويلات خارجية أكثر من المبالغ المنظورة في الإحصائي  ٢
  .تشكل ضغطاً تضخمياً في الاقتصاد السوري

ـ وجود شراكة بين التجار السوريين وغير السوريين في العمل التجاري يدفع باتجاه   ٣
زيادة حجم الاستيراد ـ المتاجرة ـ مقاسمة الأرباح المرتفعـة مقارنـة مـع      

  .الاقتصادات الأخرى
قوة دخلية خارجية بمعدلات مرتفعة رغم ـ زيادة حجم الاستهلاك الخاص المدعوم ب  ٤

زيادة حجم الادخار للاستهلاك في سورية، ولا يفسر هذا الأمر إلا التحويلات 
  .الخارجية

  :نلاحظ ما يلي) ٥(وبالعودة للجدول رقم 
كان مرتفعاً أكثر مما هو  ٢٠٠٢ـ   ٢٠٠١ـ   ٢٠٠٠ـ إن معدل التضخم في عام  ١

ـ   ١٩٩٧رحلة ركود كبير بـين عـام   ملاحظ لأن الاقتصاد السوري مرَّ بم
لم يلاحظ خلالها ارتفاعات واضحة في الأسعار آنذاك، لكـن زيـادة    ٢٠٠٢

حجم الفجوة بين الاستخدامات والناتج إنما قادرة على تفسير وجـود هـذا   
التضخم، يضاف إلى ذلك قيام المكتب المركزي للإحصاء بتعـديل الأسـعار   

وحتى عام  ٢٠٠٠حصاءات من عام وعدل جميع الإ ٢٠٠٥والإحصاءات عام 
هو عام الأساس وبناء علـى ذلـك عـدلت     ٢٠٠٠حيث اعتبر عام  ٢٠٠٥

ـ   ٢٠٠٠المجموعة الإحصائية الأمر الذي أدى لوجود تضخم كبير في الأعوام 
  .لكنه في الأساس لم يكن موجوداً بهذه الكميات ٢٠٠٢ـ  ٢٠٠١

إنمـا   ٢٠٠٦ـ   ٢٠٠٥عام % ٣٠,٢و % ٣٦ـ إن ارتفاع معدل التضخم إلى   ٢
  :يعود للأسباب التالية
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  .ـ ظهور مواسم زراعية رديئة بسبب الجفاف ١
ـ وجود أعداد كبيرة من اللاجئين العراقيين في سورية نتيجة احتلال العراق من قبل   ٢

  .الولايات المتحدة الأمريكية
 ـ دخول رساميل عربية كبيرة بشكل غير مشروع للمضاربة بالعقارات على أثـر   ٣

الأزمة المالية في السعودية بسبب انهيار الأسعار في بورصة الريـاض، وذلـك   
  .للتعويض

ـ ارتفاع أسعار النفط عالمياً مما أدى لارتفاع أسعار جميع السلع نتيجـة ارتفـاع     ٤
  ).أي أدى ارتفاع أسعار النفط لرفع التكلفة(أسعار الطاقة في كافة دول العالم 

ـ   ٢٠٠٥رتفاع الكبير الذي حصل بين عـامي  إن هذه الأسباب تفسر لنا الا
ظل التضخم في سـورية   ٢٠٠٩ـ   ٢٠٠٨رغم انخفاض أسعار النفط عامي  ٢٠٠٧
وهذا يفسر لنا أن الاقتصاد السـوري لا يعـاني مـن    % ١٨ـ و % ١٩,٢مرتفعاً 

التضخم بمفرده، بل يعاني من ركود تضخمي الآن بسبب ارتفاع أسـعار العقـارات   
التجار والمضاربين للعمل في هذا القطاع رغم الانخفاض العـالمي في  وتوجه الكثير من 

العقارات والغذاء واللباس وغيرها، وهذا المرض يستلزم زيادة الإنفاق العام وبشـكل  
خاص زيادة حجم الاستثمار الحكومي في مشاريع القاعدة الأساسية ودعـم الإنتـاج   

بهدف زيادة حجم الطلب الكلي، الصناعي بهدف زيادة حجم التشغيل وزيادة الأجور 
ومن جهة ثانية الحد من المضاربات العقارية عن طريق رفع معدلات الضريبة على تجارة 

  .العقارات الأمر الذي يدفع المستثمرين في المجال العقاري للتوجه نحو الصناعة
وإنني لا أعتبره تضخماً مزعجاً % ١٠إن معدل التضخم الطبيعي في سورية هو 

علـى السـلطات   % ١٠ضرورة لمعالجته لأنه حالة طبيعية أما عندما يتجاوز  ولا أرى
النقدية والمالية والسياسة الاقتصادية بحث إجراءات الحل للحد من تطوره لأنه يؤثر على 
الطبقات الفقيرة وعلى هيكلية المجتمع ويؤثر على الشريحة الوسطى التي باتـت نـادرة   

بب الدورات الاقتصادية الرديئة التي يمرّ بهـا الاقتصـاد   وقليلة في المجتمعات العالمية بس
  .وحتى الوقت الحاضر ١٩٩٧العالمي ركود ـ رواج ـ تضخم منذ عام 
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  :ـ القروض الحكومية والإصدار النقدي ٧ـ  ٦
إن انخفاض حجم الضرائب إلى الناتج المحلي الإجمالي يدفع الحكومة إلى زيـادة  

تمويل مشاريعها التنموية وتمويل القطـاع العـام،   الاعتماد على المصرف المركزي في 
  :ويؤدي هذا الإجراء إلى

  .ـ زيادة حجم الإصدار النقدي مما يشكل ضغوطاً تضخمية
  .ـ سهولة الحصول على القروض وبدون تكلفة

ـ عدم زيادة أو تطوير النظام الضريبي طالما أن المصرف المركزي يقدم الأموال 
  .اللازمة وعند الطلب

ا الإجراء ومنذ سنوات طويلة قد دفع الحكومـة إلى اعتمـاد عجـزين    إن هذ
  :للموازنة العامة للدولة

  ).الفرق الإيرادات والنفقات(ـ عجز الموازنة 
  ).الإعانات التي تدفعها الدولة للسلع والخدمات(ـ العجز التمويني 

هو ومن ثم فإن العجز التمويني وهو مصطلح اقتصادي جديد ظهر في سورية إنما 
المبالغ التي تدفعها الدولة للمؤسسات العامة التي تقدم السلع الرخيصة للمـواطنين ـ   «

وغيرهـا وذلـك   ..) كالخبز والسكر والأرز والدقيق والحبوب ـ والمحروقات والقطن 
  .»بهدف مساعدة الفقراء والفلاحين على زيادة الإنتاج وزيادة الاستهلاك

لعامة للدولة وإذا أردنا معرفته بشكل دقيـق  إن هذا العجز لا يظهر في الموازنة ا
  :يتوجب علينا جمع الأرقام التي تحصل عليها المؤسسات الثلاث

  .ـ مؤسسة الحبوب ١
  .ـ مؤسسة الأقطان ٢
  ).سادكوب(ـ مؤسسة محروقات  ٣

المصارف الحكومية وعند عجزها عن السداد يقوم من وهذه المؤسسات تقترض 
المستحقة عليها بموجب قانون يصدر من مجلس الشـعب   المصرف المركزي بدفع المبالغ

  .يحدد المبالغ التي يتوجب على المصرف المركزي دفعها لهذه المؤسسات
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  )٦(الجدول رقم 
  )مليار ليرة(قروض المؤسسات الاقتصادية من المصرف المركزي 

  السنة
ديون الدولة من 
  المصرف المركزي

الكتلة النقدية 
M٢ 

الناتج المحلي 
  الإجمالي

/ الديون
الكتلة 
  النقدية

/ الديون
  الناتج

الضغط 
  التضخمي

١٥  %٣٠  %٤٥  ٩٠٤,٦٢٢  ٦٠٦,٦٨٥  ٢٧٥,٦٣٥  ٢٠٠٠%  
١٥,٥  %٣١  %٤٢  ٦٥٤,١٣٧  ٧٠٦,٥٧٠  ٣٠٢,٠٣٦  ٢٠٠١%  
١٥  %٣٠  %٣٦  ١٠٥٢,٩٢١  ٨٨٧,٤٠٩  ٣٢١,٩٦٠  ٢٠٠٢%  
٢١  %٤٢  %٤٨  ١٠٧٤,١٦٣  ٩٤٦,٧٥٦  ٤٥٩,٢٤٨  ٢٠٠٣%  
١٦,٥  %٣٣  %٣٩  ١٢٦٦,٨٩١  ١٠٧٣,٥٥٠  ٤٢١,٨٤٧  ٢٠٠٤%  
١٤  %٢٨  %٣٥  ١٥٠٦,٤٤٠  ١٢٠٠,٦٩٢  ٤٢٢,٣٩٦  ٢٠٠٥%  
١٢  %٢٤  %٣٢  ١٧٠٤,٩٧٤  ١٣١٠,٦٩٤  ٤٢٣,٧١٥  ٢٠٠٦%  
١٠,٥  %٢١  %٢٨  ٢٠١٧,٨٢٥  ١٤٧٢,٦٠٨  ٤٢٣,٨١٧  ٢٠٠٧%  
٨,٥  %١٧  %٢٥  ٢٤٤٥,٠٦٠  ١٦٥٦,١٠٠  ٤٣٠,٢٣٧  ٢٠٠٨%  
٨  %١٦  %٢٢  ٢٥١٩,١٥١  ١٨٠٨,٤٦٤  ٤٠٤,٨٤٠  ٢٠٠٩%  

  .المجموعة الإحصائية للأعوام المذكورة: المصدر
  :ما يلي) ٦(يلاحظ من خلال الجدول رقم 

ـ استمرار الحكومة بالاقتراض من المصرف المركزي بشكل مستمر وبمبـالغ    ١
ثم تراجعت فيمـا   ٢٠٠٠من حجم الكتلة النقدية في عام % ٤٥كبيرة كانت تشكل 

اعتماد الحكومة على نفسـها   وهذا التراجع دليل ٢٠٠٩في عام % ٢٢بعد لتصل إلى 
في تمويل برامجها وبداية إصدار السندات الحكومية في السوق المالي اعتباراً مـن عـام   

٢٠٠٩.  
ـ الضغط التضخمي لاقتراض الحكومة من المصرف المركزي دون قـدرتها    ٢

على السداد والتزايد المستمر لهذه الديون يزيد حجم التضخم ويمكن حسـاب هـذا   
  :لالضغط من خلا

  الناتج/ نسبة القروض  = الضغط التضخمي 
٢  
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في القروض الحكومية للناتج سوف تزيد معـدل التضـخم   % ٢أي كل زيادة 
ولغايـة   ٢٠٠٠ويلاحظ بأن الضغط التضخمي يتراجع تدريجياً من عـام  % ١بمعدل 
يـدفع   وإنمـا أي ليس معدل تضـخم  % ٨إلى  ٢٠٠٩، حيث وصل في عام ٢٠٠٩

الأسعار باتجاه التضخم رغم أن الإجراءات الحكومية تدفع باتجـاه تخفـيض معـدل    
  .التضخم، لكن هذا الإجراء النقدي يزيد التضخم

سوف يدفع الحكومـة لإصـدار    ٢٠٠٩إن افتتاح سوق الأوراق المالية في عام 
م وسوف تستمر بطرح سندات الدين العا ٢٠١٠سندات الدين العام وقد باشرت عام 

  .وتمويل برامجها التنموية ليصبح جميع الدين بسندات يتم تداوله في سوق الأوراق المالية
  :ـ آثار السياسة النقدية في سورية ٨ـ  ٦

  :استطاعت السلطات النقدية تحقيق الإيجابيات التالية
ـ توسيع الأنشطة المصرية ومجالات عملها حيث تأسس في سورية منذ عام  ١
  :الحاضروحتى الوقت  ٢٠٠٤

  .مصرفاً تقليدياً ١١
  .مصارف إسلامية ٣
  .مصارف حكومية موجودة سابقاً ٦

إلى  ٢٠٠٠فرعاً عام  ٢٥٠ويكون بذلك قد ازداد عدد الفروع المصرفية من 
وهي نقطة إيجابية لصالح تطوير الخدمات المصرفية وانتشارها  ٢٠٠٩فرعاً في عام  ٤٤٣

  .)١(في المحافظات
الودائع المصرفية لصالح العمل المصرفي والاقتصاد الوطني فقد ـ إعادة هيكلة  ٢

  :كما يلي ٢٠٠٠كانت الودائع لعام 
  
  
  

                                                 
 .٣٦ص  ٢٠٠٩النشرة الربعية للمصرف المركزي لعام ) ١(
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  يوضح تطور هيكلية الودائع في سورية) ٧(الجدول رقم 
  )مليار ليرة سورية(

  %  ٢٠٠٩  %  ٢٠٠٠  السنة
  %٣٥  ٤١٩٢٤٥  %٤٣ ١٥١١٦٨  الودائع تحت الطلب
  %٢٦ ٣١٣,٨٧٦  %٢  ٧,٨٢٠  الودائع الآجلة
  %٢١ ٢٥٠,٨٩٢  %٤٧ ١٦٣,٦٥٧  ودائع التوفير

  %١٦ ١٩١,٥٨٦  %٦  ٢٣,٢٠٦ الودائع بالقطع الأجنبي
 %١٠٠ ١١٧٥٥٩٩ %١٠٠ ٣٤٥,٨٥١  إجمالي الودائع

  ٢٠٠٩ـ  ٢٠٠٠المجموعة الإحصائية للأعوام المذكورة : المصدر
تراجع حجم الودائع تحت الطلـب مـن   ) ٧(يلاحظ من خلال الجدول رقم 

% ٢٦إلى  ٢٠٠٠عـام  % ٢، في حين ارتفعت الودائع الآجلة من %٣٥إلى % ٤٣
وذلك بفضل زيادة سعر الفائدة للودائع الآجلة وتخفيضها علـى الودائـع    ٢٠٠٩عام 

إلى نظـام   الطلـب تحت الطلب بحيث أدى ذلك لتحول المدخرين من الودائع تحـت  
الأمر الذي يساعد المصارف على الإقراض طويل الأجـل   ).الودائع الآجلة(الاستثمار 

  .الذي يخدم عملية التنمية الاقتصادية والاجتماعية في سورية
ـ محاولة تثبيت سعر الصرف لكي يخدم الاستيراد والتصدير الأمر الذي يزيد مـن    ٣

حجم الإنتاج ويشجع الصادرات، فقد حققت الليرة السورية استقراراً واضحاً 
ليرة للدولار وهذا ما  ٤٧ـ   ٤٥تراوح بين  ٢٠٠١١ولغاية  ٢٠٠٦منذ عام 

  .أسعار الصرف تثبيتيؤكد نجاح السلطات النقدية في 
المصرفية وإلزام المصارف العامة والخاصة العمل بها لكي يخفـف   الحوكمةـ إقرار   ٤

ذلك من عمليات التلاعب والغش والهدر في الإمكانيات المصـرفية وخاصـة   
التلاعب بأموال المساهمين في المصارف، وما زالت الحركة في بدايات تطبيقهـا  

  .في المصارف
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بقواعد الشريعة الإسلامية والمعايير الشرعية الـتي   ـ إلزام المصارف الإسلامية العمل  ٥
وضعتها هيئة المواصفات والمقاييس المصرفية الإسلامية وقد شـكل المصـرف   
المركزي الهيئة الشرعية العليا للإشراف على المصارف الإسلامية بحيث تطبـق  
جوهر العمل المصرفي الإسلامي الذي يهتم بالتنمية الاقتصـادية والاجتماعيـة   

  .كثر من اهتمامه بالربحأ
ـ تأسيس شركات الصرافة وتحويل العملة بين سورية والعالم الخارجي بحيث لا يجد   ٦

المواطن صعوبة في تحويل العملات الأمر الذي زاد من حصيلة القطع الأجـنبي  
  .بعد أن كانت هذه العمليات تتم في السوق السوداء

ي يخدم الإنتـاج والتصـنيع وتطـوير    ـ تحريك سعر الفائدة صعوداً أو هبوطاً لك  ٧
الخدمات حيث ما زالت أسعار الفائدة تدعم الزراعة والصناعة لكن إجراءات 
الاستثمار ما زالت تعاني من الروتين والبيروقراطية، لـذلك لم تـزدد حصـة    
الصناعة من القروض المصرفية كما حصل في التجارة، بـل توجهـت أكثـر    

  .كالمصارف لدعم التجارة والاستهلا
ـ تخفيف آثار الأزمة المالية العالمية على الاقتصاد السوري، وذلك من خلال الحـد    ٨

من توظيفات المصارف خارج سورية، وخاصة مع المصارف الـتي تعرضـت   
ف كثيراً خارج في بداية انطلاقتها لذلك لم توظ للإفلاس، وأن المصارف كانت

  .سورية كما هو الحال في مصارف عربية أخرى
ه الإيجابيات التي أحدثتها السياسة النقدية لا يعني عدم وجود سلبيات أو إن هذ

  .أن الاقتصاد السوري أصبح قريباً من الاقتصاديات المتقدمة
  :ـ سلبيات السياسة النقدية ٢ـ  ٨ـ  ٦

تعرضت السياسة النقدية لبعض الانتقادات بسبب تركيزها على عوامـل دون  
  :يةأخرى ولذلك ظهرت السلبيات التال
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ـ تركز توظيفات المصارف في قطاعي التجارة والخـدمات، فقـد بلغـت      ١
مليار ليرة من أصل إجمالي القروض البالغة  ٦١٠,٤٠٦القروض في هذا القطاع حوالي 

بينما بلغت قروض الصـناعة والزراعـة   % ٥٩مليار ليرة أي ما نسبته  ١٠٣٠,٧٥١
ـ   ٦٠ة دائمـاً بحـدود   في حين كانت قروض القطاعات الإنتاجي% ٤١والسياحة 

وهذا الأمر لا يعكس السياسة التنموية ولا يحقق أهداف الخطة الخمسية الـتي  % ٧٠
إن حرية العمل . ركزت على زيادة الإنتاج والاستثمار الصناعي وتحقيق الأمن الغذائي

المصرفي وخاصة في مجال التسليف تدفع المصارف لتمويل الأنشطة التجاريـة قصـيرة   
بحة والابتعاد عن الأنشطة المحفوفة بالمخاطر مثل الصناعة والزراعة، لـذلك  الأجل والمر

يجب التركيز مجدداً على دعم المشروعات الصناعية والزراعية من خلال إقـرار خطـة   
تسليفية مركزية تلزم المصارف التقيد بها، وذلك بهدف دعـم التنميـة الاقتصـادية    

  .والاجتماعية
قتصادي خلال الخطة الخمسية العاشرة وذلـك  ـ تراجع معدلات النمو الا  ٢

بسبب تركز القروض في قطاع الخدمات وانخفاضها في قطاعي الزراعـة والصـناعة   
والزيادة التي ظهرت كانت تضخمية أكثر من كونها حقيقية ويؤكـد ذلـك النـاتج    

 ٢٠٠٥خلال الفترة من % ٤ـ   ٣بالأسعار الثابتة حيث بلغت معدلات نموه وسطياً 
  .٢٠١٠ـ 

  .وهذه تكون بالدرجة الأولى مسؤولية السياسة النقدية
تلاحـظ بـأن   ) ٥(ـ زيادة معدلات التضخم، فإذا عدت إلى الجدول رقم   ٣

وحوالي  ٢٠٠٥عام % ٣٦ليصل إلى  ٢٠٠٢عام % ١١,٢معدل التضخم تزايد من 
عـام  % ١٨وما زالت سورية تعاني من تضخم مرتفع حـوالي   ٢٠٠٦عام % ٣٠,٢
  .٢٠١١ـ  ٢٠١٠في عام % ٢٠وحوالي  ٢٠٠٩

يعتبر مقبولاً وعادياً في دولة نامية % ١٠وكما ذكرت سابقاً إن معدل تضخم 
% ٣٠تصبح غير مقبولة، ووصول التضـخم إلى  % ١٠مثل سورية، لكن الزيادة عن 
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يعني خسارة كبيرة للطبقات الفقيرة وأرباح غير عادية للملاكين ويؤدي ذلك لزيـادة  
  .بل زيادة غنى الأغنياءفقر الفقراء وبالمقا

لقد كانت وما زالت السياسة النقدية مسؤولة عن التضخم، لأن زيادة حجـم  
القروض المصرفية لقطاع الخدمات سوفي يزيد المضاربات العقارية وتنخفض أهمية العمل 

  .٢٠٠٧ـ  ٢٠٠٦المنتج وهذا ما حصل عام 
المخصصـة لقطـاع    لذلك على السياسة النقدية إعادة النظر بالقروض المصرفية

الخدمات والتجارة بهدف تخفيف حجم المضاربات ومن ثم تخفيض معدلات التضـخم  
  .المرتفعة

إن هذه السلبيات التي ظهرت في الاقتصاد السوري سوف تؤدي لزيادة البطالة 
إلى الاقتصاد الخدمي الـذي تـزداد فيـه    ) الحقيقي(والانتقال من الاقتصاد الإنتاجي 

الاقتصادية والاجتماعية، لذلك على راسمي السياسة النقدية إعادة  المشاكل والصعوبات
التنميـة   تحقيقمن ثم النظر بمفردات السياسة النقدية لكي تخدم قطاع الإنتاج المادي و

  .الاقتصادية والاجتماعية المنشودة
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