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 مقدمة البحث
  ابغمد لله رب العاملين كالصلاة كالسلاـ على نبينػا بؿمػد كعلػى  لػو ك ػابو كال،ػامعينس كمػ   ػار

 :لى يوـ الدي س كمعدعلى نهجو كاتبع ىداه إ
  ليػات ال،ػوازف "فهذه مقدمة بحثي ابؼقدـ لنيل درجة الدك،وراة في الاق،صاد الإ ػلامي برػع عنػواف 

 :  كتشمل النقاط الآتية".  الكلي في الاق،صاد الإ لامي

 .  أهمية البحث: أولا
 .  هدف  البحث وفرضيته:  ثانيا
 .  مشكلة البحث:  ثالثا
 .منهج البحث:  رابعا

 .  إطار البحث:  خامسا

 :  أهمية البحث:  أولا
  ي،ناكؿ ال،اليل الاق،صادم الكلي مشكل،ين رئيسي،ينس ت،علق الأكلى منهما بددل توفر عوامل ا ،قرار

كت،علػػق الثانيػػة مػػدكر .  ذاتيػػة تعمػػل علػػى دفػػع الاق،صػػاد إلى برقيػػق مسػػ،ويات عاليػػة مػػ  ال،و ػػ   ليػػا
كىػذا الباػفي في  ليػات ال،ػوازف الكلػي يع،ػش بدناقشػة ابؼشػكلة .  1القطاع ابغكػومي في ىػذا الاق،صػاد

 .  الأكلى م  منظور الاق،صاد الإ لامي
  كبسثل ىذه ابؼشكلة أ اس ابعػدؿ مػين ال،قليػديين كالكينػػ يينس ككػذلا مػين ابؼػدارس الاق،صػادية ال،اليػة

اق،صػػاد تػػوازد عنػػد مسػػ،ول  فقػػد اع،قػػد الاق،صػػاديوف ال،قليػػديوف أف الاق،صػػاد الرأبظػػا  ىػػو.  لكينػػػ 
كذلػػا ملعػػل الآليػػات ال،لقائيػػة للا ػػ،قرار كالػػ  ت،مثػػل في كػػل مػػ  الأ ػػعار .  ال،و ػػ  الكامػػل دائمػػا

حيػفي تقػػوـ ىػذه الآليػػات مسػبه مركن،هػا م،اقيػػق ال،ػوازف في بصيػػع  .  كالأجػور النقديػة ك ػػعر اللائػدة
ابؼقولػػة ال،قليديػػػةس كرأل أف ىػػذه الآليػػػات أمػػػا كينػػػ  فلػػػذ يػػ م   ػػػذه .  الأ ػػواؽ الكليػػػة في الاق،صػػاد

كىػذا مػا أيػده الواقػع .  ليسع فاعلة لدرجة برقيق ال،وازف في الاق،صاد عنػد مسػ،ول ال،و ػ  الكامػل
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كمػػ  ر رأل كينػػػ  أف الاع،مػػاد علػػى تلػػا الآليػػات فقػػ  يػػ دم .  الرأبظػػا  في فػػترة الكسػػاد العظػػيذ
كىػػو .  ل مػػ  ال،و ػػ  دكف مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػلمالنظػػاـ الاق،صػػادم إلى أف ي،ػػوازف عنػػد مسػػ،و 

الأمػػر الػػذم يسػػ،دعي تػػركرة تػػدعل الدكلػػة عػػ  كريػػق الإنلػػاؽ ابغكػػومي كال ػػرائه لل،غلػػه علػػى 
كقػد أاػارت  .  القصور في فاعلية تلا الآليات كمػ  ر الو ػوؿ مالنظػاـ إلى مسػ،ول ال،و ػ  الكامػل

لشػػػكوؾ حػػػوؿ جػػػدكل السيا ػػػات الكينػػػػ ية كػػػل مػػػ  مدر ػػػة ال،وقعػػػات الر ػػػيدة كابؼدر ػػػة النقديػػػة ا
كعلى النقيض م  ذلا يرل  ال،قليديوف المحداوف عدـ كجود ما بينع م  تػوازف .  كمدل ابغاجة إليها

 .السوؽ عند مس،ول ال،و   الكامل في  ل فرض ابؼركنة الكاملة للأجور كالأ عار
 لػػى ابؼسػػ،ول النظػػرم في تعميػػق كلػػذلا فػػلاف الاى،مػػاـ  ػػذا ابؼوتػػوع في الاق،صػػاد الإ ػػلامي يسػػهذ ع

كعلى ابؼس،ول ال،طبيقي تليد مناقشػة ىػذا ابؼوتػوع في الاق،صػاد .  درا ة الاق،صاد الكلي الإ لامي
الإ لامي في برديد ابؼدل الذم بيك  الاع،ماد فيو على  لية السوؽ في برقيق ال،وازف الكلي للدعل 

كيعػود ىػذا .  ة للسيا ػات ابؼاليػة كالنقديػةالقومي عند مس،ول ال،و   الكاملس كم  ر مدل ابغاج
الػػترام  مػػين  ليػػات ال،ػػػوازف الكلػػي كمػػين السيا ػػػات ابؼاليػػة كالنقديػػة إلى أف الأعػػػ ة تعػػ  بدعابعػػة مػػػا 
ين،ػاب الآليػػة ال،لقائيػػة مػ  تػػع  أك قصػػور بوػػد مػ  فاعلي،هػػا في برقيػػق ال،ػوازف الكلػػي الػػذم يدعمػػو 

اػػػفي في  ليػػػات ال،ػػػوازف الكلػػػي حجػػػر ال اكيػػػة في ال،اليػػػل ال،قليػػػديوفس كمنػػػاذ علػػػى ذلػػػا يشػػػكل الب
الاق،صػػادم الكلػػيس حيػػفي تك،سػػه السيا ػػات ابؼاليػػة كالنقديػػة م رىػػا كفاعلي،هػػا مػػ  الوتػػع الػػذم 

 .  بودده النظاـ الاق،صادم لآليات ال،وازف الكلي

 :هدف البحث وفرضيته:  ثانيا
 ق،صػػػاد الكلػػػي في  ػػػل تػػػوام  كمبػػػاد  الباػػػفي إلى برديػػػد عوامػػػل ابغركػػػة ال،لقائيػػػة في الا يهػػػدؼ

كذلػػػا انطلاقػػػا مػػػ  فرتػػػية ملادىػػػا أف الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي ينطػػػوم علػػػى .  الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي
 ليات لل،وازف الكلي ت،سذ ماللاعلية الكافية لدفع حركػة العنا ػر الاق،صػادية الكليػة مابذػاه برقيػق 

  . ال،وازف الكلي للدعل القومي عند مس،ول ال،و   الكامل

 : مشكلة البحث:  ثالثا
 في إكار ىدؼ البافي كفرتي،و ت،مثل مشكل،و فيما يأتي  : 

برديػػػػد عصو ػػػػيات الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي علػػػػى مسػػػػ،ول الاق،صػػػػاد الكلػػػػيس كىػػػػل تػػػػدعذ ىػػػػذه  (1
 .ابػصو يات فرتية البافي ابؼذكورة  نلاس كذلا م  علاؿ الباب الأكؿ م  البافي
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في إكػػار ابػصو ػػيات المحػػددةس كبحػػفي مصػػادر فاعلي،هػػاس  برديػػد الآليػػات ال،لقائيػػة لل،ػػوازف الكلػػي (2
 .كذلا م  علاؿ الباب الثاد م  البافي

برديد الإكار الكلي للاركة الذاتية للعنا ر الاق،صادية م  علاؿ مناذ بمػوذج كلػي بوػدد عوامػل   (3
واؿ الدفع الذاتي كال،وازف الكلي كيقوـ فاعلي،ها في توذ عصو يات الاق،صػاد الإ ػلامي في الأحػ

 .العاديةس كذلا م  علاؿ الباب الثالفي م  البافي

 :منهج البحث:  رابعا
  يسػ،ددـ الباػفي مػػنهت ال،اليػل الاق،صػادم الكلػػي كملاىيمػو كأدكاتػوس كي،جنػػه ابؼناقشػات اللقهيػػة

 .  م،بنيا ن،ائت الدرا ات ابؼعا رة كابؼ،دصصة م  أبحاث أك قرارات بؾمعية

  ة الكليػػة كمبػػاد  كقػػيذ الإ ػػلاـ في بؾػػالات العمػػل كالإن،ػػاج بيػػ ج الباػػفي مػػين الأدكات ال،اليليػػ
 .  مغرض برديد قدرة النظاـ الاق،صادم الذم ي،مثل تلا القيذ كابؼباد  على ال،وازف كالنمو تلقائيا

  ينظر البافي إلى إلغػاذ اللائػدة الرمويػة كواحػد مػ  عنا ػر البػديل الػذم ي،مثػل في نظػاـ م،كامػلس
ذا البديل في الباب الأكؿ حيفي يع  بخصو يات الاق،صاد الإ لامي كبودد البافي أىذ معالم ى

 . على ابؼس،ول الكلي

   ي،طلػػه برقيػػق ىػػدؼ الباػػفي ابؼ،مثػػل في برديػػد عوامػػل ابغركػػة ال،لقائيػػة في الاق،صػػاد الكلػػي مػػ
.  منظػػػور الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي ا ػػػ،دداـ بمػػػوذج كلػػػي مغلػػػق كمػػػدكف قطػػػاع حكػػػومي كػػػأداة برليليػػػة

فاعلية الآليات ال،لقائية ال  ينطوم عليهػا البػديل الإ ػلاميس كتقػوك تلػا اللاعليػة كذلا ل،اليل 
في تػوذ توجهػات بمػاذج الاق،صػاد الكلػي كالدرا ػػات الاق،صػادية ابؼماالػة علػى مسػ،ول الاق،صػػاد 

 .  الإ لامي

 يلػػػػترض الباػػػػفي أف الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي بي،لػػػػا قطاعػػػػا عا ػػػػا عري ػػػػا ا ػػػػ،نادا إلى احػػػػتراـ النظػػػػاـ 
 .  الاق،صادم الإ لامي للرمح ابػاص ابؼشركعس كللملكية ابػا ةس كللارية الاق،صادية

 :  إطار البحث:  خامسا
ي،كوف البافي م  مقدمة كبسهيد كالااة أمػواب تعػ  م،نػاكؿ جوانػه ابؼشػكلة كمسػ،دلة كعابسػةس كىػي 

 :  على الناو الآتي

 .  المستخلص
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   .مقدمة البحث
   .إشكالية البحث في التحليل الاقتصادي الكلي:  التمهيد

 .  مفهوم التوازن في النظرية الاقتصادية:  المبحث الأول
مفهثثثثثوم  ليثثثثثات التثثثثثوازن الكلثثثثثي التلقانيثثثثثة بثثثثثي  المدر ثثثثثة الكينثثثثثث ية والمدر ثثثثثة : المبحثثثثثث الثثثثثثاني

 .  الكلا يكية
 .طبيعة الجدل حول فاعلية  ليات التوازن الكلي التلقانية في التحليل الكلي:  لثالمبحث الثا

   .السيا ات النقدية والمالية والتوازن الكلي:  المبحث الرابع
 

خصوصيات النظام الاقتصادي الإ لامي على المسثتوى :  الباب الأول
 .  الكلي وأثرها على الأ واق الكلية

 .ال كاة وأثرها على المتغيرات الاقتصادية الكلية:  لأولالفصل ا
 .خصانص ال كاة:  المبحث الأول
 . أثر ال كاة على الا تهلاك الكلي الخاص:  المبحث الثاني
 .  أثر ال كاة على الا تثمار الخاص:  المبحث الثالث
 (.  الأموال المعدة للا تثمار)أثر ال كاة على الادخار :  المبحث الرابع

 .  أثر ال كاة في الطلب على النقود:  المبحث الخامس
 .  أثر ال كاة على عنصر العمل:  المبحث السادس
 .  ال كاة كآلية تلقانية للتوازن الكلي:  المبحث السابع

إلغثثثال الفانثثثدة  وأثثثثرت علثثثى المتغيثثثرات الاقتصثثثادية الكليثثثة فثثثي :  الفصثثثل الثثثثاني
   .الاقتصاد الإ لامي

 .  تفسير الفاندة:  المبحث الأول
 .  وظانف الفاندة وأهميتها:  المبحث الثاني
 .  الفاندة والا تثمار:  المبحث الثالث
 (.  والا تهلاك)الفاندة والادخار :  المبحث الرابع

 (.  تفضيل السيولة)الفاندة والطلب على النقود :  المبحث الخامس
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 .  نقودالفاندة وعرض ال:  المبحث السادس
 .  الفاندة وتخصيص الموارد:  المبحث السابع
 .  الفاندة والا تقرار:  المبحث الثام 
 .  الفاندة وتوزيع الدخل والثروة:  المبحث التا ع
 ( عرض مبدني)إلغال الفاندة وإحلال معدل الربح :  المبحث العاشر

 

 .  على الأ واق الكلية قواعد تنظيم التبادل وأثرها:  الفصل الثالث
 .  مقدمة في قواعد تنظيم التبادل:  المبحث الأول
 .   رال حول الدي  في الاقتصاد الإ لامي وأثرها على الاقتصاد الكلي:  المبحث الثاني
عرض مختصر لهيكل السوق المالية وأدواتها ومؤ ساتها وتقويم ذلك في ضثول :  المبحث الثالث

 قواعد التبادل
 

 ليثثات التثثوازن الكلثثي التلقانيثثة فثثي الاقتصثثاد الإ ثثلامي :  البثثاب الثثثاني
 ومصادر فاعليتها

 . ليات التوازن الكلي التلقانية في الاقتصاد الإ لامي:  الفصل الأول
 . ليات ال كاة والمستوى العام للأ عار والأجور النقدية في الاقتصاد الإ لامي:  المبحث الأول

 .   ليات العاند في الاقتصاد الإ لامي:  ثانيالمبحث ال

مصثثثادر فاعليثثثة  ليثثثات التثثثوازن الكلثثثي التلقانيثثثة فثثثي الاقتصثثثاد :  الفصثثل الثثثثاني
 .  الإ لامي

 .مصادر فاعلية  ليات ال كاة والأ عار والأجور النقدية:  المبحث الأول
 .   ليات العاندمصادر فاعلية :  المبحث الثاني

 

 .  صيغة مقترحة للنموذج الكلي في الاقتصاد الإ لامي:  الباب الثالث
ا تعراض ومناقشة بعث  نمثاذج الاقتصثاد الكلثي فثي الاقتصثاد :  الفصل الأول

 .  الإ لامي
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صثثثثاد التثثثثوازن العثثثثام والسيا ثثثثات الاقتصثثثثادية الكليثثثثة فثثثثي اقت"الدرا ثثثثة الأولثثثثى : المبحثثثثث الأول
 ".  إ لامي

 ".  نحو نظام نقدي ومالي إ لامي"الدرا ة الثانية :  المبحث الثاني
 الدرا ة الثالثة :  المبحث الثالث

“Macro Economics planing Models for Islamic Economics” . 
 :  درا ات أخرى: المبحث الرابع

 .  تحليل مقارن لجوانب م  درا ات  ابقة:  المبحث الخامس
 

 .  مفاهيم وأدوات التوازن والاختلال في التحليل الكلي:  الفصل الثاني
 .  صور التوازن والاختلال في القطاعي  الحقيقي والنقدي: المبحث الأول
 .   ليات التوازن الكلي في نماذج الكلي: المبحث الثاني

 

  .النموذج الكلي الملانم: الفصل الثالث
 .  حلقة التدفق الدانري للدخل وبنية النموذج الكلي في الاقتصاد الإ لامي:  المبحث الأول
 .  صور اختلال التوازن في الاقتصاد الإ لامي:  المبحث الثاني
 .  السيا ات النقدية والمالية و فاعليتها في الاقتصاد الإ لامي:  المبحث الثالث

 

 :  خاتمة البحث
 :  قانمة المراجع
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 التمهيد

 إشكالية البحث في التحليل الاقتصادي الكلي
 .مفهوم التوازن في النظرية الاقتصادية:  المبحث الأول
مفهثثوم  ليثثات التثثوازن الكلثثي التلقانيثثة بثثي  المدر ثثة الكينثثث ية :  المبحثثث الثثثاني

 .والمدر ة الكلا يكية 
الجدل حول فاعلية  ليات التوازن الكلثي التلقانيثة فثي  طبيعة:  المبحث الثالث

 .التحليل الكلي
 .  السيا ات النقدية والمالية والتوازن الكلي:  المبحث الرابع
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 التمهيد 

 إشكالية البحث في التحليل الاقتصادي الكلي
 :مقدمة

 وامػل ا ػ،قرار ذاتيػة ي،ناكؿ ال،اليل الاق،صادم الكلي مشكل،ين رئيسػ،ينس ت،علػق الأكلى بدػدل تػوفر ع
كت،علػػق الثانيػػة مػػدكر القطػػػاع .  تعمػػل علػػى دفػػع الاق،صػػاد إلى برقيػػػق مسػػ،ويات عاليػػة مػػ  ال،و ػػػ 

يع،ػش بدناقشػة ابؼشػكلة الأكلى  -كمػا  ػبق في مقدم،ػو_كىػذا الباػفي .  1ابغكومي في ىذا الاق،صاد
 .  م  منظور الاق،صاد الإ لامي

  ال،ػػوازف الكلػػي ي،نػػاكؿ ق ػػية في  ػػله ال،اليػػل الكلػػي مػػ  كمػػ  ىػػذا ابؼنطلػػق فػػلاف الباػػفي في  ليػػات
منظػػور الاق،صػػاد الإ ػػلاميس  ػػ  أنػػو لا بيكػػ  مناقشػػة ىػػذا ابؼوتػػوع بدعػػ ؿ عػػ  الأدكات ال،اليليػػة 
كالنظريات الكليػة الػ  ت،ناكلػو علػى مسػ،ول الاق،صػاد الكلػي الرأبظػا س عا ػة أف الأدكات ال،اليليػة 

كمػ  ىنػا تػأتي أبنيػة ىػذا اللصػل في ا ػترجاع .  تبعػا بؼنطلقػات م،باينػة في حد ذاتها قاملة للا ػ،دداـ
كذلػػػا مغػػػرض ال،هي ػػػة .  علليػػػة بـ،صػػػرة عػػػ  إ ػػػكالية ىػػػذا الباػػػفي في ال،اليػػػل الاق،صػػػادم الكلػػػي

كيلػػي مػػذلا تنػػاكؿ ملهػػوـ ال،ػػوازفس كابعػػدؿ مػػين مػػدارس الاق،صػػاد .  بؼناقشػػ،ها في اق،صػػاد إ ػػلامي
ا ػ،قرار تعمػل علػى دفػع الاق،صػاد إلى ال،ػوازف عنػد مسػ،ول ال،و ػ   الكلي حػوؿ مػدل تػوفر عوامػل

كذلػػػا مػػ  عػػػلاؿ .  الكامػػل تلقائيػػاس كحػػػوؿ مػػدل ابغاجػػة إلى تػػػدعل الدكلػػة ل،اقيػػػق ىػػذا ابؽػػدؼ
 :  ابؼباحفي الآتية

 .م التوازن في النظرية الاقتصاديةمفهو :  المبحث الأول
بثثثثي  المدر ثثثثة الكينثثثثث ية والمدر ثثثثة لقانيثثثثة التق ليثثثثات التثثثثوازن الكلثثثثي مفهثثثثوم :  المبحثثثثث الثثثثثاني

 .الكلا يكية 
 .التلقانية في التحليل الكليفاعلية  ليات التوازن الكلي طبيعة الجدل حول :  المبحث الثالث
 .  السيا ات النقدية والمالية والتوازن الكلي:  المبحث الرابع
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 المبحث الأول

 مفهوم التوازن في النظرية الاقتصادية
  إذا كانػػع كػػل ابؼ،غػػ ات ابؽامػػة في النظػػاـ لا تظهػػر تغػػ ا مػػا كعنػػدما لا  تثثوازننظامػػا مػػا في يقػػاؿ إف

بدعػ  أف قػول ال،غيػ  م،عادلػة لا بدعػ  )تكوف ىناؾ تغوط أك قػول تػ دم إلى تغػ  لاحػق في قيمهػا 
 .1(أنها  ائبة

  التثثوازنكيعػػرؼ equilibrium  م، ػػادةس كيعػػرؼ مأنػػو ابغالػػة الػػ  بوػػدث فيهػػا ال،عػػادؿ مػػين قػػول
كمنػػاذ علػػى .  مأنػػو حالػػة عػػدـ حػػدكث تعػػادؿ مػػين القػػول ابؼ، ػػادة disequilibrium الاخثثتلال

ذلا فلاف ال،وازف حالػة مػ  ال،غػ  ابؼسػ،مر في قػيذ ابؼ،غػ ات الاق،صػاديةس كالقػول ابؼػ ارة فيهػاس  ػ  أف 
ي ػػاح ىػػذا ابؼلهػػوـ  ػػنعرض كلإ.   ىػػذا ال،غػػ  يػػترؾ الوتػػع ال،ػػوازد الػػذم ه ال،و ػػل إليػػو دكف تغيػػ 

 .2ماع،صار لنموذج الطله كالعرض في الاق،صاد ابع ئيس كلنموذج كينػ  البسي  ابؼكوف م  قطاعين

  في،كػوف مػ  الااػة م،غػ اتس كىػي الكميػة ابؼطلومػة مػ  السػلعة كالكميػة  نموذج العرض والطلبأما
الكميػػة :  لاقػػات ك يليػػة ىػػيكمػػا ي،كػػوف أي ػػا مػػ  الااػػة ع.  ابؼعركتػػة مػػ  السػػلعة ك ػػعر السػػلعة

ابؼطلومة دالة عكسية في السعرس كالكمية ابؼعركتة دالة كردية في السعرس ك رط ال،وازف الذم ي، م  
أمػا ابؼ،غػ ات الأعػرل عػلاؼ السػعر الػ  تػ ار علػػى .  تسػاكم الكميػة ابؼعركتػة مػع الكميػة ابؼطلومػة

كيكػوف النمػوذج في .    ي،اػدد  ػا  ػعر ال،ػوازفال،وازف فهي اام،ػة مػالافتراض للتركيػ  علػى الكيليػة الػ
حالة توازف عندما يكوف مقدار كل م  العرض كالطله ع  فترة زمنية معينة ىو نلس ابؼقدار ابػاص 
مػػاللترة ال منيػػة السػػامقةس كمػػ  ر تكػػوف الكميػػة ابؼباعػػة مسػػاكية للكميػػة ابؼشػػتراةس كيكػػوف  ػػعر ال،ػػوازف 

كلا يعش ىذا أنو لا توجػد .  و الأعرلس كيكوف السوؽ في حالة ا ،قراراام،ا في ىذه ابغالة في فترة تل
حركة؛ لأف البائعين يقوموف ما ،مرار ملاح ار كميات م  السلعة للسوؽس كمػا أف ابؼشػتري  يقومػوف 
أي ا ما ،مرار مأعذ كميات م  السوؽس    أف تلا الكميػة الػ  يػ،ذ إح ػارىا م،سػاكية مػع تلػا 

مال،ػػا   ػػيكوف السػػعر في حالػػة تػػوازف لأنػػو لا توجػػد تقلبػػات في القػػول الػػ  تػػ ار الػػ  يػػ،ذ  ػػرا ىاس ك 
كبذدر الإ ارة ىنا إلى أف العرض كالطله في ال،طبيق العملي ي،غ اف ع  ال م س ككفقػا لابذػاه .  عليو
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كقػػوة ال،غػػػ  في مقػػػدار كػػل منهمػػػا أك كليهمػػػا فػػلاف كػػػلا مػػػ  كميػػة ال،ػػػوازف ك ػػػعر ال،ػػوازف قػػػد ي يػػػد أك 
 .  ينقةس كم  ر تع،  السوؽ في حالة اع،لاؿ إلى أف بودث ال،وازف ابعديد

 النػػاتت الكلػػيس الإنلػػاؽ الا ػػ،هلاكي الكلػػيس :  أمػا بمػػوذج كينػػػ  البسػػي  في،كػػوف مػػ  ابؼ،غػػ ات الآتيػػة
الا ػػ،هلاؾ :  كمػػا ي،كػػوف أي ػػا مػػ  العلاقػػات الو يليػػة الثلااػػة الآتيػػة.  الإنلػػاؽ الا ػػ،ثمارم الكلػػي

 -في أحػػد أ ػػكالو–ي دالػػة مبا ػػرة في الػػدعل كالإن،ػػاجس الا ػػ،ثمار الكلػػيس كالا ػػ،ثمار الكلػػي الكلػػ
دالػػة مبا ػػرة في الػػدعل كالإن،ػػاجس ك ػػرط ال،ػػوازف الػػذم ي، ػػم  تسػػاكم النػػاتت الكلػػي الػػذم أن،جػػو 
ي المج،مع مع الناتت الكلي الذم ير ه ابؼشتركف في  رائوس أك تساكم الناتت الكلػي مػع الطلػه الكلػ

كبوػػدث الاعػػ،لاؿ في النمػػوذج عنػػد عػػدـ تسػػاكم الإن،ػػاج الكلػػي مػػع .  علػػى الا ػػ،هلاؾ كالا ػػ،ثمار
الطله الكليس كفي ىذه ابغالة ي،ارؾ الإن،اج الكلي أك الدعل القػومي إلى أعلػى أك إلى أ ػلل حػ  

 .  ي،ساكل الإن،اج الكلي مع الطله الكلي كم  ر ن،و ل إلى توازف جديد
 وازف كتوحا مال،عرؼ على  وره أك أنواعوس    أف ىذه الأنواع ترتك  إلى ال،لرقة مين كي يد ملهوـ ال،

" تيثثارات"كمػين ملهػوـ تلػػا الػ  تع،ػػ   Stocks" أرصثثدة"ملهػوـ ابؼ،غػ ات الاق،صػػادية  الػ  تع،ػػ  
Flows

ك  فهو عبارة ع  كمية بي الرصيدأما .  س كىو ما نسعى إلى بذلي،و قبل تناكؿ تلا الأنواع 
فهػو كميػة لا بيكػ  قيا ػها إلا عػلاؿ فػترة معينػة مػ   التيثاركأمػا .  قيا ها في بغظػة معينػة مػ  الػ م 

كمال،ا  فلاف ابؼ،غ ات ال  بيك  ال،عب  عنها علاؿ فترة معينة م  الػ م  ىػي م،غػ ات تن،مػي .  ال م 
 ػارة إلى اللػترة ال منيػة تن،مػي إلى إلى ف ة الأر دةس مينمػا ابؼ،غػ ات الػ  لا بيكػ  ال،عبػ  عنهػا دكف الإ

ف ة ال،ياراتس كا ،ناد إلى ذلا بيك  القوؿس إف الأر دة م،غ ات لا يوجد بؽا معد زمش إكلاقػاس أمػا 
كمػ  أمثلػة ابؼ،غػ ات الاق،صػادية الػ  بسثػل .  ال،يارات أك ال،دفقات فهي م،غػ ات بؽػا معػد زمػش دائمػا

النػاتت القػومي الإبصػا س :  كم  أمثلة ال،يارات.  *كمية النقودمس،ول ال،و  س رأس ابؼاؿس  :  أر دة
كبذدر الإ ارة في ىذا ابؼقاـ إلى أف ال،يػار إذا كػاف ي،ولػد .  الا ،هلاؾس الا ،ثمارس الإنلاؽ ابغكومي

؛ فلانػو بيكػ  ( ػنة مػثلا)بدعدؿ اامع علاؿ ال م س كإذا أمك  قيا و علاؿ فترة م  معينة م  ال م  
كمػػا بيكػػ  .  مػػلاجراذ عمليػػات القسػػمة ابؼنا ػػبة( …رمػػع  ػػنةس  ػػهر)فػػترات زمنيػػة بـ،للػػة برويلػػة إلى 

                                         
 .25-24س ص ص1977س ككالة ابؼطبوعات الكويعس النظرية الاقتصادية الكلية قر أبضد  قرس  1
لػة مس،ول الأ عار كىو نسبة تياري  بنػا حجػذ النقػود ابؼ،داك :  ىناؾ م،غ ات لا بيك  تصنيلها في أم م  النوعين مثل *

علاؿ فترة معينة كحجذ السلع ابؼ،داكلة علاؿ نلس اللترةس السيولة كىي علاقة مين ر يد كر ػيد كتقػاس منسػبة الأ ػوؿ 
السػائلة إلى إبصػػا  الأ ػػوؿس  ػػرعة تػػداكؿ النقػود كىػػي علاقػػة مػػين تيػػار كر ػيد كتقػػاس منسػػبة تيػػار ابؼعػػاملات النقديػػة إلى 

 ػقر أبضػػد  ػقرس النظريػة الاق،صػادية الكليػػةس .  )الأعػ ة مػ  ذكػػر البعػد الػ مش الر ػيد النقػدمس  ػ  أنػو لا مػػد في ابغالػة
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بصع أك كرح ال،يارات عند بساال اللترة ال منية ابؼقا ة علابؽػاس مينمػا لا بيكػ  إجػراذ ذلػا عنػدما بسثػل 
كبذػدر   .ال،يارات فترات كمنيػة بـ،للػةس كمػ  مػاب أكلى لا بيكػ  بصػع الر ػيد إلى ال،يػار أك كرحػو منػو

الإ ارة إلى أف النوعين مرتبطاف مشكل ماس فر ػيد المج،مػع مػ  ابؼعػدات في نهايػة فػترة معينػةس يسػاكم 
الر ػػػػيد في مدايػػػػة تلػػػػا اللػػػػترة م ػػػػافا إليػػػػو الا ػػػػ،ثمار الػػػػذم عػػػػلاؿ اللػػػػترة معػػػػد كػػػػرح بـصصػػػػات 

لأنػواع أك الصػػور كمعػد بذليػػة ملهػوـ ال،يػار كالر ػػيد نػذكر ا.  1الا ػ،هلاؾ لػتلات عػلاؿ اللػػترة ذاتهػا
 :ابؼد،للة ال  تندرج في ملهوـ ال،وازفس كال  ت،مثل فيما يأتي

كال،دفقيػػػػة "الأر ػػػػدة"كىػػػػو الوتػػػػع الػػػػذم تكػػػػوف فيػػػػػو ابؼ،غػػػػػػ ات الر ػػػػيدية  : التثثثثثوازن الكامثثثثل (1
بدع  أف ال،دفقات الصافية الػ  ت ػاؼ إلى الأر ػدة تكػوف مسػاكية للصػلر .  مس،قرة"ال،يارات"

كال،وازف الساك  مثاؿ على ىذا النوعس حيفي يكوف ر ػيد رأس ابؼػاؿ اام،ػا مػع .  وازففي حالة ال،
اقتصثاد  ثاك   كفي ىذه ابغالة نكوف أماـ.  كجود مدعرات كا ،ثمارات  افية مساكية للصلر

stationary economy ناـ     . 

قيػػػػػة كىػػػػو الػػػػػذم تكػػػػوف فيػػػػو ابؼ،غػػػػ ات ال،دف:  flow equilibriumالتثثثثثوازن التثثثثدفقي  (2
ميػػد أنػػو إذا كػػاف ىػػذا ال،ػػوازف .  مسػػ،قرة دكف أف يبػػدك عليهػػا ميػػل مػػا بكػػو تغػػ   عػػر"ال،يػػارات"

ي، ػػم  تغػػ ات  ػػالبة أك موجبػػة في الأر ػػدةس فػػلاف بمػػو أك تقلػػة الأر ػػدة قػػد بومػػل في كياتػػو 
لك  بؼػا كانػع الإتػافات السػنوية إلى معظػذ الأر ػدة تػ يلة .  مذكر تغ ات تالية في ال،دفقات

النسبة إلى حجذ ىذه الأر دة نلسهاس فلانو ي،غاتى في برليل الأجل القص  ع  ال،غ ات ال  م
 .2بردث في الأر دة

أمػػػا ال،ػػػوازف قصػػػ  الأجػػػل فهػػػو ال،ػػػوازف مػػػين :  التثثثوازن قصثثثير الأجثثثل والتثثثوازن طويثثثل الأجثثثل (3
ال،ػوازف الر ػيدم لا كلأف .  ال،ياراتس مينما ال،وازف كويػل الأجػل فهػو ال،ػوازف مػين ال،يػار كالر ػيد

ي،اقق إلا م،ػوازف ال،يػار فػلاف ال،ػوازف كويػل الأجػل يشػ،مل علػى ال،ػوازف قصػ  الأجػلس كإذ بيكػ  
إبناؿ ال،غ ات في الأر دة في حالة ال،وازف قص  الأجلس ميػد أنػو في حالػة ال،ػوازف كويػل الأجػل 

 .3.لا بيك  إبناؿ أار اع،لاؿ ال،وازف مين الأر دة عل  ال،يارات
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كىػػو الػػذم تنمػػو الأر ػػدة مػػنلس ابؼعػػدؿ الػػذم تنمػػو مػػو ال،ػػدفقات ابعاريػػة  : لتثثوازن المتحثثركا (4
كمػػ  ر بقػػد أف كػػل نسػػه الأر ػػدة إلى ال،ػػدفقات اام،ػػةس ككػػذلا الإتػػافات إلى ".  ال،يػػارات"

الأر ػػػػػدة لا تػػػػػ ار في معػػػػػدلات ال،ػػػػػدفقات ابعاريػػػػػةس كيسػػػػػ،ددـ ىػػػػػذا النػػػػػوع في برليػػػػػل النمػػػػػو 
 .  1الاق،صادم

 السثثاك مى فػػرع ال،اليػػل الاق،صػػادم الػػذم يهػػ،ذ مدرا ػػة نقػػاط ال،ػػوازف مال،اليػػل الاق،صػػادم كيسػػ 
static  السثثثاك  المقثثثارن كال،اليػػػل الاق،صػػػادمcomparative static  . كلا يهػػػ،ذ ىػػػػذاف

النوعػػاف مػػ  ال،اليػػل مابؼسػػار الػػذم بهػػه أف تأعػػذه ابؼ،غػػ ات للو ػػوؿ إؿ ال،ػػوازف علافػػان لل،اليػػل 
في يبين ىذا ال،اليل أنو ليس مو ع كل نظاـ حركي الو وؿ إلى ال،وازفس ح  لو أمك  حي.  ابغركي

فقػػػد يوجػػػد بمػػػ  مػػػ  ابؼ،غػػػ ات الػػػذم إذا مػػػا برقػػػق فلانػػػو  ػػػيعيد نلسػػػو دكف .  إبهػػػاد أ ػػػل تػػػوازد لػػػو
في حين أنو لو مدأ النظاـ م  كتػع  عػر بـ،لػ  عػ  .  انقطاعس كفي  ل  ياب أم اتطراب جديد

فػػلاف النظػػاـ قػػػد لا يظهػػر أم ميػػل للو ػػوؿ إلى ال،ػػػوازفس كلكنػػو يولػػد تغيػػ ات جديػػػدة كتػػع ال،ػػوازف 
كيقاملػػػو ال،ػػػوازف ابؼسػػػ،قر حيػػػفي ت،جػػػو أك تصػػػل إليػػػو حركػػػة .  مسػػ،مرة كىػػػذا ىػػػو ال،ػػػوازف  ػػػ  ابؼسػػػ،قر

 .2كإذا حدث أم اتطراب فيو فلانو  وؼ ت،ذ العودة إليو.  النظاـ
 ق،صػادية ل،اديػد الوتػع الػذم تكػوف فيػو قيمػة ابؼ،غػ ات في حالػة كيع،  ال،وازف أداة قيمػة للنظريػة الا

كىذا يبس   تعقيدات الواقع الػذم تكػوف فيػو ىػذه ابؼ،غػ ات في حالػة اعػ،لاؿ قصػ  الأجػل .  توازف
كمال،ػا  .  3كالاع،لاؿ أي ا أداة قيمة للنظرية الاق،صادية بععل ال،اليل أكثر كاقعيػة.  ككويل الأجل

أف ت،اقػػق حػػػالات ال،ػػػوازف في الاق،صػػاد حػػػ  يصػػػبح برليػػل ال،ػػػوازف مليػػػداس فػػػلاذا  فلانػػو لػػػيس تػػػركريا
تدفع مو في ابذاه ال،وازف حين لا يكوف في ( أك في  وؽ معينة)افترتنا كجود قول معينة في الاق،صاد 

حالػػػػة تػػػػوازف فػػػػلاف تو ػػػػي  الوتػػػػع ال،ػػػػوازد يعػػػػش تو ػػػػي  الابذاىػػػػات الػػػػ  تسػػػػ  فيهػػػػا ابؼ،غػػػػ ات 
 . 4س  واذ ك لع تلا ابؼ،غ ات إلى قيمها ال،وازنية أـ لاالاق،صادية
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 المبحث الثاني

مفهوم  ليات التوازن الكلي التلقانية بي  المدر ة الكينث ية والمدر ة 
 .الكلا يكية 

  دأمع ابؼدر ػة الكلا ػيكية على القػوؿ م،وازف الاق،صػاد عند مسػ،ول ال،ػو   الكاملس كلا يوجد مػا
كالػػ  ت،مثػػل في  ػػيادة ابؼنافسػػة .  وؿ كابؼػػا أف فػػركض النمػػوذج الكلا ػػيكي م،اققػػةينػػاقض ىػػذا القػػ

كمػ  نػاتت ىػذه اللػركض أف الاق،صػاد (.  العرض بىلق الطلػه ابؼسػاكم لػو)الكاملة كفي قانوف  ام 
كىػذه القػول أك الآليػات ىػي .  يش،مل على قول تلقائية برقق ال،وازف عند مس،ول ال،و ػ  الكامػل

قيقية كابؼس،ول العاـ للأ عار ك عر اللائدةس  كذلا ملرض ابؼركنة الكاملة بؽذه القػول في الأجور ابغ
كبيثػل ابؼسػ،ول العػاـ .  كبسثل الأجور ابغقيقية  لية ال،وازف في  وؽ العمػل.  ابذاه الارتلاع كالابللاض

يكية في النقػػود للأ ػػعار  ليػػة ال،ػػوازف مػػين عػػرض النقػػود كالطلػػه عليهػػا كفقػػا للنظريػػة الكميػػة الكلا ػػ
كبيثل  ػعر اللائػدة  ليػة ال،ػوازف في  ػوؽ رأس ابؼػاؿس .  كابؼا أف الإن،اج عند مس،ول ال،و   الكامل

كيعمل على ابؼواذمة مين قرارم الادعار كالا ػ،ثمار عنػد ابؼسػ،ول الػلازـ للماافظػة علػى النػاتت عنػد 
أكلػيس كننظػر . مػا عرتػو جكفيمػا يػأتي  ػنعرض للنمػوذج الكلا ػيكي ك.  مس،ول ال،و   الكامل

في أار الإتافات الكينػ ية على ال،وازف ال،لقائي في النمػوذج الكلا ػيكيس كذلػا مػ  عػلاؿ ابؼطلبػين 
 :  الآتيين

 .التوازن التلقاني في النموذج الكلا يكي:  المطلب الأول
 .كيأثر الإضافات الكينث ية على التوازن التلقاني في النموذج الكلا ي: المطلب الثاني
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 المطلب الأول

 التوازن التلقاني في النموذج الكلا يكي
 أكلػيس كنسػ،دلة  ػركط ال،ػوازف ال،لقػائي .يعرض ىذا ابؼطله للنمػوذج الكلا ػيكي كمػا عرتػة ج

في ىذا النمػوذجس كي،نػاكؿ أي ػا مػدل ابغاجػة لتليػات  ػ  ال،لقائيػة في النمػوذج الكلا ػياس كذلػا 
  : م  علاؿ اللركع الثلااة الآتية

 .  أكلي.النموذج الكلا يكي كما عرضه ج: الفرع الأول
 .  شروط التوازن التلقاني في النموذج الكلا يكي:  الفرع الثاني
 .  فاعلية السيا ات المالية والنقدية في النموذج الكلا يكي:  الفرع الثالث

 الفرع الأول

 أكلي.النموذج الكلا يكي كما عرضه ج
 ابؼعادلات الآتيةي،كوف النموذج الكلا يكي م    : 

y = F (N) 1- دالة الإن،اج الكلية 

N = N (W/P)  2- دالة الطله على العمل 

L = L (W/P)  3- دالة عرض العمل 

N = L  4- رط ال،وازف في  وؽ العمل  

M* = m PY  5- رط ال،وازف في )نظرية كمية النقود 
 (  وؽ النقود

S = S(i)  6- دالة الادعار 

I = I (i)  7- دالة الا ،ثمار 

S = I  8- رط ال،وازف في  وؽ رأس ابؼاؿ  
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  حيػػػػػػػفي إف النمػػػػػػػوذج الكلا ػػػػػػػيكي ي،كػػػػػػػوف مػػػػػػػ  بشانيػػػػػػػة معػػػػػػػادلات بر،ػػػػػػػوم علػػػػػػػى بشانيػػػػػػػة بؾاىيػػػػػػػل
(Y,W,P,N,L,S,I,i ) النػػػاتت ابغقيقػػػيس كالأجػػػر النقػػػدمس كابؼسػػػ،ول العػػػاـ :  كىػػػي علػػػى ال،ػػػوا

 .  س كالادعارس كالا ،ثمارس ك عر اللائدةللأ عارس كالطله على العملس كعرض العمل
  كي، ػػم  الااػػة أ ػػػعار أك (.  8س5س4)كبو،ػػوم النمػػوذج علػػى الااػػػة  ػػركط لل،ػػوازف ىػػي ابؼعػػػادلات

ككبقػا للػركض النظريػة الكلا ػيكية بيكػ  أف ت،اقػق  ػركط ال،ػوازف الثلااػة (.  i-P-W) ليػات ىػي 
البطالة مشكلة في ىذا النظاـس فلي حالة ال،وازف  في نلس الوقعس كم  ر فهو نظاـ توازدس كلا تع،  

كػػل مطالػػة ىػػي مطالػػة اع،ياريػػة ككابؼػػا يصػػل النظػػاـ إلى ال،ػػوازف مػػدكف تػػأع س فػػلاف البطالػػة ىػػي  ػػوذ 
 .  1توافق م قع ك وؼ ي كؿ مسرعة

  دالة الإن،اج الكلية كدالة كردية في مس،ول ال،و   (  1)كتص  ابؼعادلة رقذ(N)*  . 
 الطله على العمل كدالة في الأجر ابغقيقػي ( 2)ة كتص  ابؼعادل(W/P) س كقػد افػترض الكلا ػيا

 .أف الطله على العمل يرتب  معلاقة عكسية مع الأجر النقدم كمعلاقة كردية مع الأ عار
  عرض العمل كدالة كردية في الأجر ابغقيقي( 3)كتص  ابؼعادلة رقذ(W/P)  . 
  وؽ العملس كم  ابؼلترض أف الأجػر ابغقيقػي  ػ تلع أك  رط ال،وازف في(  4)كتص  ابؼعادلة رقذ  

 .يندلض إلى ابؼس،ول اللازـ ل،اقيق ال،وازف مين عرض العمل كالطله عليو
  كتوتػػح أف عػػرض النقػػود يسػػاكم الطلػػه .   ػػرط ال،ػػوازف في  ػػوؽ النقػػود( 5)كتصػػ  ابؼعادلػػة رقػػذ

كالػػػ  تلػػػترض أف عػػػرض . في النقػػودكىػػي معادلػػػة النظريػػػة الكميػػػة . علػػى النقػػػود لأ ػػػراض ابؼعػػػاملات
كىػي معكػوس  ػرعة الػدكراف أم ( )m)م،غ  عارجي ت،اكذ فيو السػلطة النقديػةس كأف ( M)النقود

اام،ػػة لأنهػػا تع،مػػد علػػى عوامػػل م  سػػية لا ( عػدد ابؼػػرات الػػ  تسػػ،ددـ فيهػػا النقػػود لأ ػػراض ال،بػػادؿ
ل ال،و ػ  الكامػلس كت،اػػدد موا ػطة تعػ  عػ  النػاتت عنػد مسػ،و ( Y)ت،غ  في الأجل القصػ س كأف 
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حيػػفي إف ال،و ػػ  ىػػو العنصػػر الوحيػػد الػػذم يظهػػر في دالػػة الإن،ػػاج فػػلاف ذلػػا ي، ػػم  أف كػػلا مػػ  ر ػػيد رأس ابؼػػاؿ  *

وذج يهػ،ذ مالأجػػل القصػػ س أك مالاق،صػاد السػػاك  الػػذم بقػد فيػػو أف كػػلا كىػذا يعػػش أف النمػػ.  كابؼػدعلات الأعػػرل اام،ػػة
   أف ىذا لا بينػع مػ  ا ػ،دداـ النمػوذج لأنػواع مػ  الأجػل الطويػل مػا . م  الادعار كالا ،ثمار الصافي يساكم الصلر

كة لكػػل مػػ  الػػػتراكذ دمنػػا نلػػترض حػػدكث نقلػػة في دالػػة الإن،ػػاج الكليػػة إلى أعلػػػى عػػلاؿ الػػ م  لإ هػػار ال،ػػأا ات ابؼشػػتر 
مرجػػػػػػع  ػػػػػػامقس ص النظريثثثثثثة والسيا ثثثثثثات  :  الاقتصثثثثثثاد الكلثثثثثثيأكلػػػػػػيس .ج: انظػػػػػر)الرأبظػػػػػا  كال،قػػػػػػدـ ال،كنولػػػػػػوجي 
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س كأف (P)كبدعرفة ذلا فلاف ىذه ابؼعػػادلة برػدد ابؼس،ول العػاـ للأ ػعار (. 4)إلى ( 1)ابؼعادلات م  
 .فق ( P)ي ار على ابؼس،ول العاـ للأ عار( M)ال،غ  في عرض النقود 

  مينمػا تصػ  ابؼعادلػة رقػذ   .الادعار ابؼدط  كدالة م، ايدة في  عر اللائدة( 6)كتص  ابؼعادلة رقذ
 ػرط ال،ػوازف في ( 8)كتصػ  ابؼعادلػة رقػذ . الا ،ثمار ابؼدطػ  كدالػة م،ناقصػة في  ػعر اللائػدة( 7)

كم  ابؼلترض أف ي،م،ع  عر اللائػدة مابؼركنػة الكاملػة ل،اقيػق ال،ػوازف مػين الادعػار .   وؽ رأس ابؼاؿ
 .1ل،و   الكاملكالا ،ثمار عند ابؼس،ول الذم ي،نا ه مع الناتت عند ا

   كبول النموذج الكلا ػيكي م،اديػد مسػ،ول ال،و ػ(N ) كالأجػر ابغقيقػي(W/P ) مػ  ابؼعػادلات
ل،اديػػد مسػػ،ول النػػاتت ( 1رقػػذ )في دالػػة الإن،ػػاج ( N)كيػػ،ذ ال،عػػويض بدسػػ،ول ال،و ػػ  ( 4س3س2)

 النمػػوذج كمال،ػػا  ت،اػػدد قػػيذ ابؼ،غػػ ات ابغقيقيػػة في.  عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل( Y)ابغقيقػػي 
الانفصثثثثثثام دكف الرجػػػػػػوع إلى كميػػػػػػة النقػػػػػػودس كىػػػػػػذا يعػػػػػػرؼ مظػػػػػػاىرة ( N,W/P,Y)الكلا ػػػػػػيكي 
في ابؼعادلػة ( Y)كمػال،عويض مقيمػة .  THE CLASSICAL DICHOTOMYالكلا ثيكي 

كلأف الأجر ابغقيقي ىو الأجر النقدم مقسوما على (.  P)ي،ادد ابؼس،ول العاـ للأ عار ( 5)رقذ 
كمال،ػػػػا  ت،أكػػػػد  ػػػػاىرة الانلصػػػػاـ .   ػػػػعار فػػػػلاف الأجػػػػر النقػػػػدم ي،اػػػػدد تلقائيػػػػاابؼسػػػػ،ول العػػػػاـ للأ

فقػػ س دكف أم تػػأا  علػػى ابؼ،غػػ ات ( W,P)الكلا ػػيكي إذ بوػػدد عػػرض النقػػود ابؼ،غػػ ات النقديػػة 
ل،اديػػػػد قػػػػيذ  ػػػػعر اللائػػػػدة ( 8س7س6)كأي ػػػػا بيكػػػػ  حػػػػل ابؼعػػػػادلات .  ابغقيقيػػػػة السػػػػامق برديػػػػدىا

 .  2ل،كش  ع   ورة أعرل م  الانلصاـ الكلا يكيكالادعار كالا ،ثمارس 
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 : كبؼ يد م  ال،لصيل انظر

 194كما معدىا ح  ص 132س ص صمرجع  امقالسيا ات  النظرية و :  الاقتصاد الكليأكليس .ج  . 
  36ػ34مرجع  امقس ص ص نماذج ومناظرات وتطورات :  الاقتصاد التحليلي الكلي مراي  ىيلرس 
 : انظر 2
   بمػػػػػاذج كمنػػػػػا رات كتطػػػػػوراتس مرجػػػػػع  ػػػػػػامقس ص :  ىيلػػػػػرس الاق،صػػػػػاد ال،اليلػػػػػي الكلػػػػػي مػػػػػراي
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  كبيك  ا ،دداـ النموذج الكلا يكي لل،نب  مأار ال،غ ات المح،ملةس أك لشرح ال،غ ات اللعلية في أحد
كذلػػػا مأ ػػػلوب ال،اليػػػل السػػػاك  ابؼقػػػارفس لل،ػػػدليل علػػػى أف النمػػػوذج تػػػوازد عنػػػد .  عنا ػػر النظػػػاـ

 :  1ؿ ابغالات الآتيةمس،ول ال،و   الكاملس كذلا م  علا

الأاػر الأكؿ لػذلا ىػو عػدـ  ػاة ابؼعادلػة   :أثر حثدوث زيثادة فثي عثرض النقثود  :الحالة الأولى (أ 
س إذ  ،وجد أر دة نقدية    مطلومػةس كىػذا يػ دم إلى زيػادة الطلػه علػى النػاتتس كمال،ػا  (5)رقذ 

تلػاع الأ ػعار يػ دم إلى إعػادة إف ار .  على عدمات العملس كم  ر ترتلػع الأ ػعار كالأجػور النقديػة
س كذلا في الوقع الذم ت دم فيو ال يادة ابؼماالة في الأجور النقدية إلى المحافظة (5)ال،وازف للمعادلة 

علػػى ال،ػػوازف مػػين الطلػػه علػػى العمػػل كمػػين عػػرض العمػػل عنػػد ابؼسػػ،ويات الأ ػػلية لكػػل مػػ  الأجػػر 
ا ال يادة في عرض النقود ىو ال يادة في كل م  كعلا ة الأمر أف أار تل.  ابغقيقي كال،و   كالناتت

 .  الأ عار كالأجور النقدية منلس نسبة تلا ال يادة

يػػ دم فػػائض عػػرض العمػػل إلى ابللػػاض   :أثثثر حثثدوث زيثثادة فثثي عثثرض العمثثل:  الحالثثة الثانيثثة (ب 
ميػع س كلػ  يكػوف (2س1ابؼعادل،اف )الأجور النقديةس كي داد كذلا كل م  الطله على العمل كالناتت 

س مػػافتراض ابػػػات الكميػػػة (5ابؼعادلػػة رقػػػذ )النػػاتت ابعديػػػد بفكنػػا إلا عنػػػد مسػػ،ول أقػػػل مػػ  الأ ػػػعار 
 ػ  أنػو لا مػد أف يكػوف ابللػاض الأجػور النقديػة عنػد مسػ،ول ال،ػوازف ابعديػد .  ابؼعركتػة مػ  النقػود

ق ابؼسػ،ول أك  م  ابللاض الأ عار بفا يعش ابللاض الأجر ابغقيقيس كذلا كشرط تػركرم ل،اقيػ
 .  كلك  ل  ي،غ  كل م  الادعار كالا ،ثمار ك عر اللائدة.  ابؼرتلع م  ال،و   كالناتت

مػافتراض حػدكث تلػا ال يػادة مان،قػاؿ :  أثر حدوث زيادة في الطلب علثى العمثل:  الحالة الثالثة (ج 
ابغقيقػيس كمػ  دالة الإن،اج إلى أعلى عند كل مس،ويات الأجػر ابغقيقػيس فػلاف الأاػر ىػو زيػادة الأجػر 

ر يرتلػػع مسػػ،ول ال،و ػػ  مػػاداـ عػػرض العمػػل دالػػة في الأجػػر ابغقيقػػيس كمػػا يرتلػػع مسػػ،ول النػػاتتس 
أمػػا الأاػػر علػػى الأجػػور النقديػػة في،اػػدد بدركنػػة كػػل مػػ  الإن،ػػاج كمناػػ  .  كمػػ  ر تػػندلض الأ ػػعار

في الأ عارس  لكنها إذا ابلل ع فلاف ابللاتها  يكوف أقل م  الابللاض (m)عرض العمل كقيمة 
 .  بفا يعش ارتلاع الأجر ابغقيقي مال ركرة

برػدث ىػذه ابغالػة :  أثر حدوث زيادة في كل مث  إنتاجيثة العمثل وعثرض العمثل  :الحالة الرابعة (د 
في اق،صاد ينمو كفي ىذه ابغالة  ي داد الناتتس    أف الأار على الأجر ابغقيقػي ي،وقػ  علػى مػا إذا  
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ؿ أكػػ  مػػ  ال يػػادة في إن،اجيػػة العمػػل أك أقػػل منهػػاس لكػػ  في ابغػػال،ين كػػاف عػػرض العمػػل يػػ داد بدعػػد
 ..   يندلض مس،ول الأ عارس كذلا مافتراض مقاذ عرض النقود اام،ا

  :أثر حدوث زيادة في الإنتاجية الحدية للا ثتثمار أي ارتفثاع دالثة الا ثتثمار:  الحالة الخامسة (ق 
عند مس،ول أعلى م   عر اللائدة ككػل مػ  ( 8)ة رقذ في ىذه ابغالة ي،اقق  رط ال،وازف في ابؼعادل

الا ػ،ثمار كالادعػػارس كذلػا مػػافتراض مقػاذ ابؼ،غػػ ات الأعػػرل كأبنهػا النػػاتت كمسػ،ول ال،و ػػ  اام،ػػاس 
.  ككل ما في الأمر أف ىيكل الناتت  ي،غ  م  إن،اج السلع الا ،هلاكية إلى إن،ػاج السػلع الا ػ،ثمارية

،اليػػل ا ػػ،ددـ في كثػػ  مػػ  الأحيػػاف في تلسػػ  ال،قلبػػات الدكريػػة في  ػػعر كابعػػدير مالػػذكر أف ىػػذا ال
اللائػػدةس أك في ابذاىهػػا العػػاـ عػػلاؿ اللػػترة الطويلػػةس ككػػذلا تلسػػ  الاع،لافػػات الدكليػػة في مسػػ،ول 

 .   عر اللائدة

 الفرع الثاني

 شروط التوازن التلقاني في النموذج الكلا يكي
   ات في عنا ػػر النمػػوذج مػػػ  عػػلاؿ ابغػػالات ابؼد،للػػة أف  ػػػركط يظهػػر ال،اليػػل السػػامق لأاػػػر ال،غػػ

 :ال،وازف في النموذج الكلا يكي ت،مثل فيما يأتي

كيعش ىذا الشرط أف تندلض الأجور النقديػة كمػدكف حػدكد عنػد كجػود : مرونة الأجور النقدية (أ 
مػػدكف ك .  كأف ترتلػع كمػدكف حػػدكد إذا كػاف الطلػه علػػى العمػل أكػ  مػػ  عػرض العمػل.  مطالػة

ىػذا الشػػرط  ػػ،كوف البطالػػة بفكنػةس ك ػػي،وق  كػػل مػػ  النػاتت كال،و ػػ  ػ ج ئيػػا ػ علػػى عػػرض 
 .  النقود

كمػػا ىػػو ابغػػاؿ في الأجػػور النقديػػةس أ هػػر ال،اليػػل السػػاك  ابؼقػػارف في اللػػرع    :مرونثثة الأ ثثعار (ب 
 السػػػامق أف مركنػػػة الأ ػػػعار مابذػػػاه الارتلػػػاع أك الابللػػػاض  ػػػرط تػػػركرم للالػػػاظ علػػػى تػػػوازف

كفي ابؼقامػل  ػوؼ يػ ار بصػود الأ ػعار .  النموذج في ابغالات الأرمعة الأكلى الػ  تناكبؽػا ال،اليػل
فػلاذا لم تكػ  أ ػعار النػاتت مرنػة .  في مكاف ما م  النموذج على الن،ائت ابؼ،علقػة م،ػوازف النمػوذج

يػػادة عػػرض بذػاه الابللػػاضس كمػػدذا مػػ  حالػػة ال،ػػوازف فػػلاف أم زيػػادة في النػػاتت كال،و ػػ  مسػػبه ز 
العمل أك زيادة إن،اجي،و ل  تكوف بفكنةس مسبه أف حجذ الأر دة ابؼطلومػة ل،بػادؿ حجػذ أكػ  

كمػع ذلػا .  م  الناتت عند مس،ول الأ عار القدك  ،كوف أقل م  ابؼعػركض اللعلي م  النقود
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الأ ػعار إذا كانع الأجػػور النقػػػدية مػػرنة في ابذػاه الابللػػاض فلانػو  ػيكوف مػ  الصػعه أف تظػل 
 .  1جامدة للترة كويلة

إف ابؼركنػػػة الكاملػػػة لسػػػعر اللائػػػدة مابذػػػاه الارتلػػػاع أك الابللػػػاض  ػػػرط   :مرونثثثة  ثثثعر الفانثثثدة  (ج 
ل،اقيق ال،وازف مين الادعار كالا ،ثمار في  ػوؽ رأس ابؼػاؿس كمابؼقامػل  ػيمنع زكاؿ ىػذا الشػرط 

ذا ما ه رفع  عر اللائدة أك ه إمقػا ه أك بصود  عر اللائدة برقيق ال،وازف في  وؽ رأس ابؼاؿس فلا
عنػػػد مسػػػ،ول عػػػاؿ ن،يجػػػة للاك،نػػػازس أك ن،يجػػػة ل،دلػػػيض ابؼعػػػركض مػػػ  النقػػػود مػػػ  قبػػػل النظػػػاـ 
ابؼصػػػرفيس فػػػلاف الادعػػػار  ػػػيكوف أعلػػػى مػػػ  الطلػػػه علػػػى الا ػػػ،ثمارس كت،جػػػو الأجػػػور النقديػػػػة 

ل،و ػػ  الكامػػل مػػا كالأ ػػعار إلى الابللػػاض مػػدكف حػػدكد للماافظػػة علػػى النػػاتت عنػػد مسػػ،ول ا
داـ  ػعر اللائػػدة عنػد مسػػ،ول أعلػػى مػ  مسػػ،واه ال،ػوازدس كمػػ  ر فػػلاف ابللػاض الأجػػور النقديػػة 
ابؼرنة مسرعة كافية قد ي دم إلى منع أف ت،سبه ىػذه ابغالػة  ػ  ال،وازنيػة في  ػوؽ رأس ابؼػاؿ إلى 

ابؼا ه الإمقاذ على  عر    أنو م  ابؼ كد أف النظاـ ككل ليس في حالة توازف ك.   هور البطالة
 .  اللائدة مرتلعا

 الفرع الثالث

 فاعلية السيا ات المالية والنقدية في النموذج الكلا يكي
  ي، ػػػػح مػػػػ  برليػػػػل  ػػػػركط ال،ػػػػوازف في النمػػػػوذج الكلا ػػػػيكي في اللػػػػرع السػػػػامق أف الأجػػػػور النقديػػػػة

دة الػػػ  لا يسػػػ،طيع فيهػػػا إف ابغالػػػة الوحيػػػ: كالأ ػػػعار كابؼػػػا تسػػػ،مر في الابللػػػاض فلانػػػو بيكػػػ  القػػػوؿ
الاق،صاد المحافظػة علػى ال،و ػ  الكامػل ىػي ابغالػة الػ  تكػوف فيهػا الأجػور النقديػة جامػدة في ابذػاه 

إف مركنة الأجور النقدية بيكػ  أف تكػوف عنصػرا :  الابللاض كىو ما لم يقل مو الكلا ياس مل قالوا
 بزلػيض الأجػور مغػرض المحافظػة علػى تصػايايا كػاملا كأكتوماتيكيػاس كذلػا  ػواذ كانػع ابغاجػة إلى

ال،و ػػ  الكامػػل نامعػػة مػػ  بمػػو في قػػوة العمػػلس أك مػػ  ابؼ،غػػ ات ال،كنولوجيػػة أك مػػ  الاك،نػػاز أك مػػ  
كمػع ذلػا رأل  .  2بزليض عرض النقودس اك م  زيادة الادعػارس أك مػ  بزلػيض الر بػة في الا ػ،ثمار
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يس مػػ  ابؼنا ػػه إلقػػاذ عػػهذ ال،عػػػديلات في كثػػ  مػػ  الاق،صػػاديين ذكم ابؼيػػوؿ الكلا ػػيكية أنػػػو لػػ
كمػػدذكا  -1929عا ػػة معػد بذرمػػة الولايػات ابؼ،اػػدة في عػاـ –الاق،صػاد علػػى الأجػور النقديػػة فقػ  

ينظركف إلى السيا ة النقدية على أنها ك يلة مهمػة كفعالػة لل،ػدعل ابغكػومي للماافظػة علػى أ ػعار 
حالة برديد الأجػور النقديػة مشػكل بركمػي  فلي.  1معقولة كمس،قرة كعلى مس،ول ال،و   الكامل

فػلاف زيػادة  -كىػي حالػة مرفوتػة في النظريػة الكلا ػيكية–فوؽ ابؼس،ول الذم بوقق ال،و   الكامل 
 Mمنا ػػبة في عػػرض النقػػود قػػد تكػػوف حػػلا ملائمػػا في إكػػار النظريػػة الكلا ػػيكيةس حيػػفي إف زيػػادة 

كفقػػػا للنظريػػػة الكميػػػة في –يػػػادة الأ ػػػعار مػػػافتراض ابػػػات  ػػػرعة النقػػػود كمسػػػ،ول النػػػاتت تػػػ دم إلى ز 
مػػنلس النسػػبةس كمػػع ارتلػػاع الأ ػػعار تػػندلض الأجػػور ابغقيقيػػةس كىػػو الأمػػر الػػذم يػػدفع إلى  -النقػػود

معبػارة أعػرل يعمػل ال،و ػع ابؼنا ػه في  .  ال،و ع في ال،و   كالإن،ػاج بكػو مسػ،ول ال،و ػ  الكامػل
ذم بىلػػض الأجػػور ابغقيقيػػة إلى ابؼسػػ،ول الػػذم كميػػة النقػػود علػػى رفػػع مسػػ،ول الأ ػػعار إلى ابغػػد الػػ

كذلا مشرط .  بوقق ال،و   الكاملس كما بيك  م   راذ إن،اج ال،و   الكامل ابؼترته على ذلا
Mأم زيادة في  Vح  لا يلغي ابللاض ( V)ابات  رعة الدكراف 

2. 
 ،قرار إلا إذا كانػػػع كلم يػػػر الاق،صػػػاديوف الكلا ػػػيا أم دكر للسيا ػػػة ابؼاليػػػة كػػػأداة مػػػ  أدكات الا ػػػ

بزػػدـ السيا ػػة النقديػػةس فلػػو فػػرض أف ىنػػاؾ  يا ػػة مقترحػػة م يػػادة الإنلػػاؽ ابغكػػومي لإبهػػاد فػػرص 
إذا ه بسويلػػو  -كفقػػا للكلا ػػيا–عمػػل جديػػدة للعػػاكلين فػػلاف ىػػذا الاقػػتراح  ػػيكوف عػػدك ابعػػدكل 

مػو الإنلػاؽ ملرض ترائه جديدةس حيفي  يندلض دعل دافعي ال ػرائه مػنلس ابؼقػدار الػذم زاد 
أما إذا ه بسويل الإنلاؽ ابغكومي ع  كريق علق عرض جديػد مػ  النقػود فلانػو بيكػ  أف .  ابغكومي

 .  3بردث زيادة  افية في الطله على السلع كابػدمات كالطله على العمل
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 المطلب الثاني

 أثر الإضافات الكينث ية على التوازن التلقاني في النموذج الكلا يكي
 ة الرئيسػػية للنظريػػة الكلا ػػيكية أف الاق،صػػاد القػػومي ي،جػػو تلقائيػػان بكػػو برقيػػق ال،و ػػ  ت،مثػػل الن،يجػػ

كقد كػاف نقػاش كينػػ  تػد ىػذه اللػركض .  1الكاملس كىي ن،يجة منطقية في  ل فركض النظرية ذاتها
كقػػػػد تركػػػػ ت مناقشػػػػات كينػػػػػ  للنمػػػػوذج .  ىامػػػػان كبيػػػػد مر يػػػػة أك ػػػػع لطبيعػػػػة عمػػػػل الاق،صػػػػاد الكلػػػػي

 :  ي على الاث إتافات جوىرية ىيالكلا يك
 .الا ،هلاؾ كم  ر الادعار دالة في الدعل (أ 

 .في  عر اللائدة( عكسية)الطله على النقود دالة  (ب 
 .بصود الأجور النقدية مابذاه الابللاض (ج 

ك نعمل على إ هار الإتافات الكينػ ية على نلس النموذج الكلا يكي السامق عرتو ح  ن،بين  اػار 
 :  على الكلاذة ال،لقائية للنظاـ الكلا يكيس كذلا م  علاؿ اللركع الثلااة الآتيةىذه الإتافات 

 .  أثر إضافة دالة الا تهلاك الكينث ية إلى النموذج الكلا يكي:  الفرع الأول
 .  أثر إضافة دالة الطلب على النقود الكينث ية إلى النموذج الكلا يكي: الفرع الثاني
 جور النقدية باتجات الانخفاضجمود الأ:  الفرع الثالث

 الفرع الأول

 أثر إضافة دالة الا تهلاك الكينث ية إلى النموذج الكلا يكي
  بيك  أف ن ي  إلى النموذج الكلا يكي دالة الا ،هلاؾ(C ) الكينػ ية الآتية: 

C  =  c ( Y ) (9 )دالة الا ،هلاؾ الكينػ ية 

 :حيفي إف

0<dc / d y<1 ابؼيل ابغدم للا ،هلاؾ (MPC) 
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   بردد الناتت  4 - 1كبؼا كانع ابؼعادلات م(Y )  بردد الادعار ( 8-6)كابؼعادلات م(S ) فلانها
قػػد ( 9)كمال،ػػا  فػػلاف إتػػافة ابؼعادلػػة .  موا ػػطة النمػػوذج الكلا ػػيكي( C)مػػذلا برػػدد الا ػػ،هلاؾ 

 :الآتية( أ6)دلة مابؼعػػا( 6)ت،عارض مع مقيػة النظػاـس  كلأجػل ذلا بيك  ا ػ،بػداؿ ابؼعػادلة 

S = s(y, i) (6أ )دالة الادعار 

 حيفي إف  : 

0<d s/d y<1  ابؼيل ابغدم للادعار (MPS ) 

d s/d i >0 كعلاقة الادعار مسعر اللائدة 

فلاف ذلا بهعل الادعار ي،وق  على الدعل فقػ  كىػذا ىػو الشػكل الكينػػ م   d s/d i=0 فلاذا افترض 
كمػ  .  فلاف ذلا بهعل الادعار ي،وقػ  علػى الػدعل ك ػعر اللائػدة ds / di >oكإذا افترض .  الباع 

 .   1تمنيان ( C)ك(  I-S-i)بردد ( 8س 7أس 6)ر فلاف ابؼعادلات 
  نلػس ابغػل  -على الر ذ م  تو يعو ليشمل دالة الا ػ،هلاؾ الكينػػ ية -كيظل للنموذج الكلا يكي

كيرجع ذلا إلى أف النموذج ما زاؿ بو،ػوم .  ال،وازدس أم ال،وازف عند مس،ول ال،و   الكامل دائمان 
القػوة الأكلىس  أك عػ  الػدفاع الأكؿ .  على قػوتين أ ا ػي،ين تػدفعاف الاق،صػاد بكػو ال،و ػ  الكامػل

مركنػػػة الأ ػػػعار :  مركنػػػة  ػػعر اللائػػػدةس كالقػػػوة الثانيػػة أك عػػػ  الػػدفاع الثػػػاد ىػػو:  تػػد البطالػػػة ىػػو
فشلع القوة الأكلىس كذلا لأم  به كافس فػلاذا حػدث أف كالأجور النقديةس كتظهر القوة الثانية إذ 

 ػػعر اللائػػدة لم يػػندلضس أك يػػندلض مػػب ذ  ػػديدس أك يػػندلض مدرجػػة  ػػ  كافيػػة فػػلاف ذلػػا يعػػش 
.  ابللاتػػػا م ق،ػػػا في الطلػػػه الكلػػػيس  كمال،ػػػا  في الطلػػػه علػػػى العمػػػل كمػػػ  ر في مسػػػ،ول ال،و ػػػ 

اه الابللػػػاض كيػػػندلض إذا كانػػػع ىنػػػاؾ مطالػػػة كلكػػػ  كابؼػػػا أف معػػػدؿ الأجػػػور النقديػػػة مػػػرف في ابذػػػ
 ػ،ندلض  -لوجػود البطالػة– يظهر في ىذه ابغالة تأا  القوة الثانيةس فلاذا ابلل ع الأجور النقدية 

أي ػػانس كمػػع ابػػات الر ػػيد النقػػدمس  ػػ،ظهر الأر ػػدة  -مسػػبه ابللػػاض الطلػػه الكلػػي–الأ ػػعار 
ف الكميػػة ابؼعركتػػة مػ  النقػػود  ػػوؼ تكػػوف كذلػػا حسػه النظريػػة الكميػػة حيػفي إ)النقديػة العاكلػػة 

س فػػلاذا ا ػػ،ددمع (أكثػػر مػػ  تلػػا اللازمػػة لشػػراذ نػػاتت ال،و ػػ  الكامػػل في  ػػل ابللػػاض الأ ػػعار
أمػػا إذا . الأر ػػدة العاكلػػة لشػػراذ السػػلع كابػػػدمات ال ائػػدةس  ػػي دم ذلػػا إلى زيػػادة الطلػػه الكلػػي

للائػدة بفػا يػ دم إلى زيػادة الطلػػه ا ػ،ددمع لشػراذ السػنداتس فػلاف ذلػا يػ دم إلى بزلػيض  ػعر ا
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س ك ،عمل كاحدة أك أعرل م  ىذه القول في الاق،صاد (كم  ابؼمك  زيادة الا ،هلاؾ)الا ،ثمارم 
 .كابؼا كانع ىناؾ مطالة في الاق،صاد في ابذاه إزالة ىذه البطالة كال،دلة منها

 أك كل،ابنػا في معابعػة البطالػةس كت،غ  الن،ائت الكلا يكية السامقة فق  إذا فشلع كاحدة م  القػوتين 
كذلا إذا كجدت أ باب ت دم إلى تعطيل عمل  عر اللائدةس أم بذعلو لا يندلض تلقائيان ل،اقيق 
ال،ػػوازف مػػين الادعػػار كالا ػػ،ثمار عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػلس أك إذا كجػػدت أ ػػباب بسنػػع معػػدؿ 

ال،و ػػػ  الكامػػػلس كلم يػػػر  الأجػػػور مػػػ  الابللػػػاض إلى أم مػػػدل تػػػركرم للماافظػػػة علػػػى مسػػػ،ول
 .   1الكلا يكيوف أم  به بهعلهذ يلترتوف فشل أم كاحدة م  ىاتين القوتين

  بيك  تلدية الن،ائت الرئيسية للنموذج الكلا يكي كال  لم ت،غ  أي ان ح  ملاتافة دالة الا ،هلاؾ
 :الكينػ ية في الآتي 

 .الكاملالاق،صاد ي،جو دائمان إلى ال،وازف عند مس،ول ال،و    (أ 
كلكػػػ  لا تػػػ ار علػػػى أيػػػة  .  أف ال،غػػػ ات في كميػػػة النقػػػود تػػػ ار علػػػى الأ ػػػعار كالأجػػػور النقديػػػة فقػػػ  (ب 

 .م،غ ات حقيقية
أف ال،غػػػ ات في الادعػػػار كالا ػػػ،ثمار تػػػ ار علػػػى  ػػػعر اللائػػػدة فقػػػ س كلكنهػػػا لػػػ  تػػػ ار علػػػى النػػػاتت  (ج 

 .كالدعل أك الأ عار
 الػة الا ػ،هلاؾ الكين يػة إلى النمػوذج فهػو أف ال،غػ ات في أما ال،غ  الوحيد الذم ترته علػى إتػافة د

عرض العمل أك في دالة الإن،اج ت دم إلى تغي ات في كل ابؼ،غ ات بدا فيهػا  ػعر اللائػدة كىػذا مػا ه 
 .  إي احو  نلا

 الفرع الثاني

 أثر إضافة دالة الطلب على النقود الكينث ية إلى النموذج الكلا يكي
 ( 5:  ])ة كميػة النقػود الكلا ػيكيةإذا ا ،بدلع نظريM* = m P Y ] منظريػة الطلػه علػى النقػود

 :  ابؼرف في  عر اللائدة

M* = m P Y + f (i) (5أ )الطله على النقود ابؼرف في  عر اللائدة 
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 حيػػفي مػا زالػػع .  فػلاف ىػذا ال،عػػديل يبقػي علػػى الن،يج،ػين الأكلى كالثانيػػة في  ػل فػرض مركنػػة الأجػور
بسثػل بؾموعػة ج ئيػة مػ  النمػوذجس كبيكػ  حلهػا منلصػلة لإبهػاد القػيذ ال،وازنيػة ( 4-1)ابؼعػادلات مػ 

.  للنػػػاتت كال،و ػػػ  كالأجػػػػور ابغقيقيػػػة كيكػػػػوف ىػػػذا ابغػػػل مال ػػػػركرة عنػػػد مسػػػػ،ول ال،و ػػػ  الكامػػػػل
فلانػو بيكػػ  ( أ6)في ابؼعادلػة رقػػذ ( 4 - 1الػ  حصػػلنا عليهػا مػػ  ابؼعػادلات مػػ  ) Yكمػلاحلاؿ قيمػػة 
.  ل،اديػػد القػػيذ ال،وازنيػػة لكػػل مػػ  الادعػػار كالا ػػ،ثمار ك ػػعر اللائػػدة( 8س 7أس 6)ت حػػل ابؼعػػادلا

كذلػػا إذا عػػرؼ حجػػذ (.  P )بيكػػ  برديػػد مسػػ،ول الأ ػػعار ( أ5)في (  i) ك( Y)كمػلاحلاؿ قػػيذ 
ك ػػػي،ادد معػػػدؿ الأجػػػر . الػػػذم ي،اػػػدد تلقائيػػػان موا ػػػطة البنػػػا ابؼركػػػ م *Mابؼعػػػركض مػػػ  النقػػػود 

 .تلقائيان ( م ركمان في مس،ول الأ عار W/Pاكم الأجر ابغقيقي الذم يس) Wالنقدم 

  إذا كانع )ال،عػديل ابعوىرم الوحيد ىنا ىو أف أم تغ  في الادعار أك الا ،ثمار أك كليهما(M* )
حيػفي إنػو مػ  عػلاؿ ابؼعػادلات (.  P)كالأ ػعار ( W)بيك  الآف أف ي ار في الأجور النقديػة  (اام،ة
مدكرىا على الطله (  I) ك ، ار (  I)  ي ار في  I, Sاام،ة فلاف ال،غ  في  Yإذا كانع ( 8س7أس6)

( I)س فػلاف أم تغػ  في (Y)ك( *M)س كفي  ػل ابػات (أ5)على النقود في ابعانه الأبي  م  ابؼعادلة 
مػافتراض كجػود –الثام،ػة ( *M)كىكػذا فػلاف (.  W)كالأجػور النقديػة ( P) ػي دم إلى تغػ  ( S)أك 

ت،نا ػػه مػػع مسػػ،ول ( ابللػػاض في ابؼيػػل للادعػػار) ػػ،ثمار أك زيػػادة في ابؼيػػل للا ػػ،هلاؾ زيػػادة في الا
كمال،ػا  تصػػبح النظريػػة الكميػػة في .   ػػ،وجد مػع مسػػ،ول أ ػػعار كأجػور نقديػػة مرتلعػػة -(i)أقػل مػػ  

في حػػين يبقػػى .  اام،ػػان عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل( Y)النقػود  ػػ   ػػاياة حػػ  إذا مقػػي النػػاتت 
كلكنػو  ػي ار علػى .  أك علػى أم م،غػ  حقيقػي  عػر( i)ل  ي ار على ( M)*ف ال،غ  في  اياان أ

(P ) أك(W ) كالػػ   ػػ،،أار أي ػػان مػػال،غ  في(i)1  . كمابؼثػػل فلانػػو في  ػػل*(M ) اام،ػػة فػػلاف الابللػػاض
 مػ ( W)ك(   P)ي،طلػه أف تػندلض ( زيػادة في ابؼيػل للادعػار)الا ػ،ثمار أك في ابؼيػل للا ػ،هلاؾ 

حيػفي كػاف يلػترض )أجل المحافظة علػى مسػ،ول ال،و ػ  الكامػلس كىكػذا بىػترؽ عػ  الػدفاع الأكؿ 
ملقيػػان مالعػهذ كػاملان علػػى ( أف يقػوـ  ػذه ابؼهمػة  ػػعر اللائػدة في  ػل النمػػوذج الكلا ػيكي الباػع

 .  ع  الدفاع الثاد كىو مركنة الأجور كالأ عار
 ى  ػعر اللائػدة فقػ  بؼواجهػة الاتػطرامات في الادعػار ىذا ال،اليل يظهػر أنػو لا بيكػ  الاع،مػاد علػ

كىػػذا يلػػرض برػػديان كبػػ ان أمػػاـ السيا ػػة النقديػػة ل،لػػادم ال،غػػ ات اللازمػػة في كػػل مػػ  .  كالا ػػ،ثمار
الأجور كالأ عار في جو م  عدـ ا ،قرار الا ،ثمار كعػدـ القػدرة علػى ال،نبػ  مػال،غ ات الػ  برػدث 

كالذم يظهػر تػع  كىشا ػة  -له على النقود ابؼرف في  عر اللائدة كىذا يعش أف كجود الط.  فيو
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يكشػػ  عػػ  نقطػػة تػػع  بفكنػػة في الاق،صػػاد الػػذم يلػػترض أنػػو ي،م،ػػع  -ميكانيكيػػة  ػػعر اللائػػدة 
 .1بخا ية ال،وجيو الذاتي ابؼنظذ بكو ال،و   الكامل

  النقػػػود لأ ػػػراض كبههػػػ  كينػػػػ  علػػػى السيا ػػػة النقديػػػة الكلا ػػػيكية مػػػ  عػػػلاؿ نظري،ػػػو للطلػػػه علػػػى
ابؼ ارمة حيفي إنو  يكوف في معض ابغالات الا ،ثنائية م  ابؼسػ،ايل الو ػوؿ إلى ال،و ػ  الكامػل 
مػػ  عػػلاؿ مركنػػة الأجػػور كالأ ػػعار كذلػػا عنػػدما يصػػبح الطلػػه علػػى النقػػود مرنػػان مركنػػة لانهائيػػة في 

لظ مػالثركة يع،ػ  أ ػعار كىذا يعش أف كل فػرد بوػ،.  في حالة مصيدة السيولة( مثلان % 3) عر فائدة 
أ ػعارا عاليػة جػداس كلػ  يوجػد % 3السندات ال  تكوف أعلى م  السعر الػذم يعكػس  ػعر فائػدة 

أم فػػرد ير ػػه في الاح،لػػاظ مالسػػندات مػػدلا مػػ  النقػػود عنػػد أم  ػػعر أعلػػى مػػ  ىػػذا السػػعرس مػػل 
ف لػػديهذ س كيكػو on the margenيكػوف الكثػ  مػػ  أ ػااب الثػركة عنػػد ىػذا السػعر علػػى ابغػد 

الاح،لػػاظ مالسػػندات أك مػػػالنقود  ػػواذس  ػػ  أنهػػػذ علػػى ا ػػػ،عداد كامػػل لبيػػع  ػػػنداتهذ كليسػػوا علػػػى 
كمػافتراض أف الطلػه .  ا ،عداد لشراذ  ندات جديدة عند أم  ػعر أعلػى مػ  السػعر السػائد حاليػا

 في حالػػة مصػػيدة–علػػى الأر ػػدة مػػ  قبػػل ابؼسػػ،ثمري  أقػػل مػػ  عػػرض الأر ػػدة مػػ  قبػػل ابؼػػدعري  
فػػلاف ىػػذا يعػػش أف مسػػ،ول  ػػعر اللائػػدة  ػػيكوف مرتلعػػان جػػدان مالنسػػبة لل،و ػػ  الكامػػلس  -السػػيولة

يعػػػش البطالػػػة كمػػػ  ر ابللػػػاض الأجػػػور  -نقػػػة الا ػػػ،ثمار–كميػػػاف ذلػػػا أف نقػػػة الطلػػػه الكلػػػي 
كالأ ػػعارس بفػػا يػػ دم إلى زيػػادة الأر ػػدة العاكلػػةس كالػػ  بهػػه أف تػػ دم إلى بزلػػيض  ػػعر اللائػػدةس 

عادة مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػلس  ػػ  أف توقعػػات الأفػػراد الػػذي  بو،لظػػوف مػػالثركة بخصػػوص  ػػعر كا ػػ،
اللائػػػدة في حالػػػة مصػػػيدة السػػػيولة بسنػػػع ىػػػذه الن،يجػػػة أف ت،اقػػػقس مػػػل إف أم مقػػػدار مػػػ  الانكمػػػاش 
ك اه الأر دة م  الطله على النقود لأ راض ال،بادؿ ل  يسػ،طيع بزلػيض  ػعر اللائػدة إلى أقػل 

بؼس،ولس كفي ىذه ابغالة أي ا تصبح السيا ة النقدية عدبية النلػعس كتبػوذ ماللشػل بؿػاكلات م  ىذا ا
البنػػا ابؼركػػػ م ل،دلػػػيض  ػػعر اللائػػػدة عػػػ  كريػػػق زيػػادة عػػػرض النقػػػود مػػ  عػػػلاؿ عمليػػػات السػػػوؽ 

 .  2ابؼل،وحة
 لػػو فػػرض كنبقػػى فيمػػا يػػأتي أي ػػا مػػع كينػػػ  كبؿاكلاتػػو لاجهػػاز علػػى السيا ػػة النقديػػة الكلا ػػيكيةس ف

أف الطله على النقود لأ راض ابؼ ارمة لػيس مرنػا مركنػة لا نهائيػة في  ػعر اللائػدة ( مغرض ال،اليل)
عند مس،ول مندلض كلكنو عند نقطة على ابؼنا   اله ابؼيػلس كمػ  ر بيكػ  أف نلػترض في ىػذه 

أك عػػ  كريػػق ابغالػػة إمكانيػػة بزلػػيض  ػػعر اللائػػدة إلى الصػػلر إمػػا عػػ  كريػػق الانكمػػاش في الأ ػػعار 
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 ػ  أنػو .  زيادة ابؼعركض م  النقود بدقدار كاؼ لدفع  عر اللائدة إلى أ ػلل حػ  يصػل إلى الصػلر
لػػػيس بفكنػػػا دفػػػع  ػػػعر اللائػػػدة إلى مسػػػ،ول أقػػػل مػػػ  الصػػػلرس لأف ذلػػػا  ي، ػػػم  ا ػػػ،عداد الأفػػػراد 

كعلػى ىػذا  ػواذ  . للاح،لاظ مالسندات ال  تدر عائدا  البا مدلا مػ  النقػود الػ  لا تػدر أم عائػد
أكاف الطله على النقود مرنػا مركنػة لا نهائيػة في  ػعر فائػدة أكػ  مػ  الصػلر أـ لاس إلا أنػو  ػيكوف 

ىػذه ابغالػة الا ػ،ثنائية بسػدنا مأنػو في معػض .  يسػاكم الصػلر (i)مرنػا مركنػة لانهائيػة عنػد  ػعر فائػدة 
اللائػدة يسػاكم  ػلرانس كيصػبح  الأكقات قد يكوف الادعػار أكػ  مػ  الا ػ،ثمار حػ  كلػو كػاف  ػعر

ال،و ػػ  الكامػػل مسػػ،ايلان مصػػرؼ النظػػر عػػ  كجػػود الطلػػه علػػى النقػػود لأ ػػراض ابؼ ػػارمةس كيرجػػع 
السبه إلى كجود تناقض مين الادعار كالا ،ثمار عند أم مس،ول موجه لسعر اللائػدةس كلػيس إلى 

كاح،مػػاؿ .  عػػار كالا ػػ،ثمارأف توقعػػات  ػػعر اللائػػدة في ابؼسػػ،قبل لم تكػػ  م،نا ػػقة مػػع  ػػركط الاد
أف يكػوف الا ػ،ثمار أقػل مػ  الادعػار الػذم ي،اقػق )حدكث ىذا ال،ناقض مين الادعار كالا ػ،ثمار 

يقػػوـ علػػى افػػتراض أف ( عنػػد مسػػ،ول  ػػعر فائػػدة يسػػاكم الصػػلر -عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل 
لا ػػ،ثمار مػػرف مركنػػة الادعػػار أك الا ػػ،هلاؾ  ػػ  مػػرف أك ذك مركنػػة مسػػيطة في  ػػعر اللائػػدةس كأف ا

م،و ػػطة في  ػػعر اللائػػدة كلكنػػو بى ػػع ل،غػػ ات كبػػ ة لأ ػػباب أعػػرل مػػ  عػػلاؿ عمػػل ابؼعجػػل أك 
ف ػلا عػ  .  أ باب عارجية أعرلس فػلاذا كػاف الأمػر كػذلا فػلا يسػ،بعد حػدكث مثػل ىػذا ال،نػاقض

لصػػلرس في ذلػػا قػػد بوػػدث ال،نػػاقض مػػين الادعػػار كالا ػػ،ثمار حػػ  لػػو كػػاف  ػػعر اللائػػدة أكػػ  مػػ  ا
حالة ما إذا كانع الأجور جامدة أك ت،عدؿ مب ذ في حالة كجود مطالةس أك إذا لم بردث زيادة كافيػة 

موجبػػػانس كعلػػػى الػػػر ذ مػػػ  ىػػػذا فلػػػ  يوجػػػد أم تػػػوازف لسػػػعر  (i)كمال،ػػػا  يظػػػل  ػػػعر اللائػػػدة  Mفي 
ال،ػػوازف عنػػد  اللائػػدة عنػػد مسػػ،ول أعلػػى أك حػػ  مسػػاك للصػػلرس كمال،ػػا  لا توجػػد إمكانيػػة ل،اقيػػق

مسػػػ،ول ال،و ػػػ  الكامػػػل للاق،صػػػادس إلا إذا مػػػدأ مناػػػ  الطلػػػه علػػػى الا ػػػ،ثمار في ال،اػػػرؾ جهػػػة 
 .اليمين مصورة م،،الية

  علا ة الأمػر أنػو قػد يكػوف الادعػار كالا ػ،ثمار  ػ  مػرنين لسػعر اللائػدةس كأم تغيػ ات مع،دلػة في
ػائدة الػ ركرم ل،اقيق ال،وازف مينهما عند مس،ول أم منهما قد بر،اج إلى تغػػي ات كب ة في  ػعر اللػ

دعل معينس كيعش ىذا إلقاذ عػهذ كبػ  علػى تغػ ات الأجػور كالأ ػعار أكػ  بفػا بيكػ  في حالػة إذا  
 .  1كاف كل م  الادعار كالا ،ثمار مرنين لسعر اللائدة
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 الفرع الثالث

 جمود الأجور النقدية باتجات الانخفاض
 حيػفي افػترض  . نػػ  للنمػوذج الكلا ػيكي حػوؿ فػرض مركنػة الأجػور النقديػةترك ت  عر مناقشات كي

كينػ  أف الأجور النقدية جامدة تد أم تغوط بكو الابللاض النابذة ع  كجود مطالةس كبدعػ   عػر 
يقرر كينػ  أف الأجور تس،جيه مػب ذ مشػكل  ػ  م،نا ػه مػع كجػود البطالػةس كلػذلا يػرل كينػػ  إف 

ة الكاملػػة في الأجػػور ينػػ،ت عنػػو ن،ػػائت عاك ػػةس كفي مقامػػل ذلػػا إف ال،اليػػل أم برليػػل يلػػترض ابؼركنػػ
الػػذم يلػػترض بصػػود الأجػػور يػػ دم إلى ن،ػػائت  ػػاياةس كيعطػػي معلومػػات مليػػدة حػػوؿ كيليػػة عمػػل 

كيبػػ  ىػػذا . الاق،صػادس كيسػػ،طيع أف يقػػترح  يا ػػات عامػػة منا ػػبة مػػ  أجػػل برسػػين عمػػل الاق،صػػاد
لنقديػػة ي،وقػػ  علػػى مراحػػل كقػػول م  سػػية كتاربىيػػة مثػػل مقاكمػػػة الػػرأم علػػى أف مسػػ،ول الأجػػور ا

نقامات العماؿس ككجود حد أدنى للأجورس ككجػود عقػود عمػل كويلػة الأجػل مػين العمػاؿ كأ ػااب 
العمػػػلس ف ػػػلان عػػػ  أنػػػو يوجػػػد تػػػردد اج،مػػػاعي عػػػاـ مػػػ  جانػػػه العمػػػاؿ كالػػػرأم العػػػاـ بذػػػاه القبػػػوؿ 

صػػاديوف قػػد يصػػلوف ىػػذا السػػلوؾ مأنػػو  ػػ  ر ػػيدس حيػػفي كإف كػػاف الاق،.  م،دلػػيض الأجػػور النقديػػة
يظهر أف العماؿ يقاكموف بزليض الأجور النقديةس كلا يقاكموف بزليض الأجور ابغقيقيػة ابؼترتبػة علػى 
ارتلػػاع الأ ػػعارس بدعػػ  أنهػػذ يعػػانوف مػػ  عػػداع النقػػودس  ػػ  أف ىػػذا السػػلوؾ يبػػدك ر ػػيدان حيػػفي إف 

توزيع الأجور أم بدسػ،ول أجػورىذ نسػبة إلى أجػور الآعػري  كمػا العماؿ يه،موف موتعهذ النسبي في 
يه،موف مالقيمة ابغقيقية لأجورىذس لأف ابللاض الأجور النقدية في إحدل الصػناعات يعػش ابللػاض 
الأجور ابغقيقية مالنسبة إلى ابؼس،ول العاـس في حين أف ابللاض الأجور ابغقيقية ابؼترتػه علػى ارتلػاع 

 .1 عار ي ار في كافة الل ات كلا يغ  الوتع النسبي لل ة معينةابؼس،ول العاـ للأ
  كدعػػذ كينػػػ  رأيػػو مػػافتراض بصػػود الأجػػور النقديػػة بذػػاه الابللػػاض أي ػػان معػػدة أ ػػباب ت،صػػل مالآاػػار

ال،وزيعية كابؼ،وقعةس حيفي إف ابللاض الأجور النقدية كالأ عار يعش زيادة العهذ ابغقيقي للديوف أم 
في العػػهذ ابغقيقػػي علػػى ابؼقترتػػينس كزيػػادة في الثػػركة ابغقيقيػػة للمقػػػػرتينس كلأنػػو لا أف ىنػػاؾ زيػػادة 

بيك  افتراض تسػاكم الأاري  بحيػفي يلغػي أحػدبنػػا الآعػرس فػلاف معانػاة ابؼنظمػين الػذي  يرزحػوف برػع 
ان علػى أعباذ مديونية عالية  ،صل كمسرعة إلى نقطة لا ت،مك  معػدىا مػ  العػودة بفػا يػ ار تػأا ان  ػلبي

كم  جهة أعػرلس فػلاف ابللػاض الأجػور النقديػة كالأ ػعار قػد يػ دم إلى توقػع ابؼ يػد مػ  .  الا ،ثمار
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فهػػذاف العنصػػراف قػػد ي ديػػاف إلى بزلػػيض الطلػػه لا إلى .  الابللػػاض فيهمػػا بفػػا يعػػش تأجيػػل الشػػراذ
،ول الػذم بوقػق كبؽػذا فػلاف مسػ،ول الطلػه الكلػي قػد يب،عػد عػ  ابؼسػ.  زيادتو كمػا اقػترح ال،قليػديوف

كبؽذا كلو ف ل كينػ  افتراض بصود الأجور النقدية على كونهػا . ال،و   الكامل مع ابللاض الأ عار
 .1مرنة

  كينػػ،ت عػػ  ىػػذا الافػػتراض أف الأجػػور النقديػػة السػػائدة عنػػد أم نقطػػة زمنيػػة قػػد تكػػوف مرتلعػػة جػػدان
ول تو ػػ  أقػػل مػػ  مسػػ،ول مالنسػػبة إلى مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػلس كبيكػػ  مال،ػػا  أف ي،اقػػق مسػػ،

ال،و   الكامل كىذا ما بيك  أف يطلق عليو الكينػ يوف توازنان عند مس،ول أقل م  ال،و ػ  الكامػل 
كإف كانع مسػألة ال،ػوازف أك  ػبو ال،ػوازف مسػألة للظيػة إلى حػد مػا حيػفي إف كػلا .  2" بو توازف"أك 

 ػ  أف  ( يػة بدعػدؿ معػين مػ  القػوة العاملػةالاح،كاكيػة كالاع،يار )ال،وازنين ي، مناف ج ذان م  البطالػة 
كينػ  أتاؼ نوعان م  البطالة ىو البطالة الإجبارية كتشمل ذلا ابع ذ الذم بيك  نقلو مػ   ػلوؼ 

 .س موا طة بزليض الأجور النقدية3العاكلين إلى  لوؼ العاملين ع  كريق بزليض الأجور ابغقيقية
 ال،وزيعيػػةس كال،ػػوازف مػػع كجػػود البطالػػة كعػػ   ػػلوؾ  كإف كػػاف كينػػػ  قػػد برػػدث عػػ  ال،وقعػػات كالآاػػار

الاق،صاد مابذاه ال،و   الكاملس    أنو لم يقدـ بموذجان ديناميكيان مديلان ع  النموذج الكلا ػيكيس 
كإبما أكتح فشل  لية الأجور كالأ عار م  عػلاؿ بمػوذج ا ػ،اتيكي مقػارف مػع افػتراض أف ال،وقعػات 

كمػػع العلػػذ مػػأف الاق،صػػاد .  يػػاتس كمػػافتراض ابػػات الأجػػور كالأ ػػعاركالأجػػور النقديػػة كالأ ػػعار معط
عند مس،ول ال،ػوازف دكف ال،و ػ  الكامػلس فػلاف الطلػه الكلػي ابؼػدعوـ مالسيا ػة ابؼاليػة  ػوؼ يػ ار 

 .4في الناتت كابؼا أف ىناؾ قول إن،اجية معطلة
 لاكي كالا ،ثمارم ابؼ،وقػع كعرؼ كينػ  الطله الكلي مأنو الطله اللعاؿ كىو بؾموع الإنلاؽ الا ،ه

م  قبل قطاع الأعماؿ عند مس،ول ال،و ػ  السػائدس كأكتػح كينػػ  أنػو لكػي يسػ،قر الاق،صػاد بهػه 
أف ي،سػػاكل الطلػػه اللعلػػي ابؼ،وقػػع مػػع ابؼسػػ،ول اللعلػػي بؽػػذا الطلػػه ككػػذلا بهػػه أف يقػػدـ قطػػاع 

 .الأعماؿ مس،ول مساك بؽما م  الإن،اج
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  مسػػ،ول الطلػػه الكلػػي ي،سػػاكل مػػع ابؼسػػ،ول ابؼطلػػوب ل،اقيػػػق كلا يوجػػد لػػدل كينػػػ   ػػبه بهعػػل
فال،وازف لدل كينػ  ىو حالة ت،اقػق فيهػا توقعػات قطػاع الأعمػاؿس كمػ  ر . ال،و   الكامل للموارد

لا يوجػػػػد مػػػػا يػػػػدعو ل،عػػػػديل تلػػػػا ال،وقعػػػػات أك ل،عػػػػديل مسػػػػ،ول الإن،ػػػػاج كال،و ػػػػ س مينمػػػػا ال،ػػػػوازف 
كيش  ال،وازف الكينػ م دكف مس،ول ال،و   الكامل إلى حػالة الكلا يكي ىو برقيق توازف الأ واؽ 

 .1عػدـ توازف حيفي أف البطػالة الإجبػارية تعش عدـ توازف  وؽ العمل
  كقبل أف نترؾ ىػذه النقطػة بهػدر ال،نويػو إلى أف إي ػاح كينػػ  حػوؿ أف النػاتت القػومي كالػدعل القػومي

ال،و   الكامػل لػيس ىنػاؾ مػا يدعمػو  ػول   ي،ذ برديدبنا عند مس،ول م  ال،و   دكف مس،ول
 ياب أك تع  عوامل الا ،قرار ال،لقائية ابؼرتبطة مالنظرية الكلا يكيةس كال  بسنع  هور نقػة عػاـ 

كتقترح النظرية الكينػػ ية أف ىػذه العوامػل ال،لقائيػة .  في الطله الكلي أك ت يل مسرعة أم نقة يظهر
( الا ػ،هلاؾس كدالػة الا ػ،ثمار كمسػ،ول الإنلػاؽ ابغكػومي أم كتػع دالػة)ال  بردد الطلػه الكلػي 

م  ابؼمك  أف تكوف بحيػفي ينػ،ت عنهػا مسػ،ول أقػل مػ  مسػ،ول ال،و ػ  الكامػلس كمابؼثػل بيكػ  أف 
برػدد الطلػه الكلػي بحيػفي ينػ،ت مسػ،ول أعلػى مػ  مسػ،ول ال،و ػ  الكامػل كىػو ابغػاؿ عنػد  ػورة 

ع،ماد على مركنة الأجور كالأ عار مابذاه الارتلاع على كأكتح كينػ  أي ان أنو لا بيك  الا.  ال، دذ
 .  2إزالة ال، دذ

  كبيكػ  أف نسػػ،دلة مػػ  ابعػدؿ الكلا ػػيكي الكينػػػ م أف كػلا مػػ  درجػػة مركنػة الطلػػه علػػى النقػػود
لسػػعر اللائػػدة كدرجػػة مركنػػة الا ػػ،ثمار لسػػعر اللائػػدة كدرجػػة مركنػػة الأجػػور النقديػػة كالأ ػػعار برػػدد 

ل،عديل الاق،صاد كا ،عػادة العمػالة الكػػاملة دكف ابغػػاجة إلى  يا ػػات الا ػػ،قرار ابؼػػرنة اللترة اللازمة 
كمػا أف بقػاح كينػػ  في نقا ػو للنظريػة الكلا ػيكية يعػود إلى تركيػ ه علػى .  3ال  تس،ددمها ابغكومػة

و ػػل إلى مناقشػة  ػاة فركتػها الػػ  تنطػوم علػى مركنػػة تلػا الآليػاتس كقػدـ مػػديلان لتليػات الػ  ت
كبسثػػل ىػػذا البػػديل في تػػركرة تػػدعل الدكلػػة مسيا ػػاتها ابؼاليػػة كالنقديػػة لػػدعذ . تػػعلها أك ىشا ػػ،ها

 .الطله الكلي كدفع الاق،صاد مابذاه ال،وازف عند مس،ول ال،و   الكامل
  نػة كتتراكح بماذج الاق،صاد الكلي مػين الابذػاىين الكلا ػيكي كالكينػػ م تبعػان لافتراتػاتها ابػا ػة مابؼرك

ك ػػن،ناكؿ في ابؼباػػفي الثالػػفي نوعػػان مػػ  ابعػػدؿ مػػين أنصػػار ال،ػػدعل .  في العنا ػػر الثلااػػة  نلػػة الػػذكر
ابؼق،نعػػين م،ػػوفر مركنػػة  )ابغكػػومي كىػػذ مػػ  ابؼنسػػومين إلى ابؼدر ػػة الكينػػػ ية كمػػين أنصػػار عػػدـ ال،ػػدعل 
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كىػذ مػ  ابؼنسػومين إلى  (كافية في العنا ر الثلااة ابؼذكورة كم  ر عدـ ابغاجة إلى ال،دعل ابغكػومي
 .ابؼدر ة الكلا يكية
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 المبحث الثالث

 .التلقانية في التحليل الكليفاعلية  ليات التوازن الكلي طبيعة الجدل حول 
  قػػد يكػػوف مػػ  ابؼنا ػػه ال،أكيػػد أف ابعػػدؿ مػػين مػػدارس الاق،صػػاد الكلػػي ال،اليػػة لكينػػػ  لم يكػػ  حػػوؿ

ض ال،قليػػػدم موجػػػود قػػػول تلقائيػػػة تػػػدفع مالاق،صػػػاد إلى ابغاجػػػة إلى السيا ػػػة ابؼاليػػػة أك رفػػػض الافػػػترا
س كدرجػة فاعليػة السيا ػة النقديػةس كالسيا ػة ابؼاليػةس 1ال،و   الكاملس كإبما كاف في قوة ىذه العوامػل

كذلػػا أف النقػػاش ال،قليػػدم الكينػػػ م ابؼبػػدئي الػػذم تعرتػػنا لػػو في ابؼباػػفي السػػامق قػػد كتػػع أ سػػان 
وري س كتػلا ذلػػا أف الصػيخ ابؼد،للػػة للنمػػاذج الكليػة أ ػػباع إمػػا كاتػاة لكػػل مػ  الابذػػاىين ابؼػػذك

أكثر كينػ ية كإما أكثر كلا يكيةس كقد كاف م  أمرز النماذج الكلية الذم ينطبق عليهػا ىػذا الو ػ  
ك ،،ناكؿ فيما يأتي ماع،صػار  راذ .  الذم كوره الاق،صادياف ىكسس كىانس IS – LMىو بموذج 

بعػػػددس كال،وقعػػػات الر ػػػيدةس كعلػػػى ابعانػػػه الآعػػػر  ػػػن،ناكؿ  راذ الكينػػػػ يين النقػػػديينس كال،قليػػػديين ا
 :  ابعددس كذلا م  علاؿ ابؼطاله الآتية

 .النقديون في مواجهة الكينث يي : المطلب الأول
 .مدر ة التوقعات الرشيدة: المطلب الثاني
 (.بيجو  باتنك )التقليديون المحدثون : المطلب الثالث
 .الكينث يون الجدد:  المطلب الرابع

 . مقارنات بي  مدارس الاقتصاد الكلي:  المطلب الخامس
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 المطلب الأول

 النقديون في مواجهة الكينث يي 
  يرل النقديوف أف  رعة دكراف النقود اام،ة مصورة جوىريةس كيعش ىذا أف نظرية كميػة النقػودM=m 

P Y  بيك  أف تكوف  :PY=(1/m)M اتت القػومي ىػي م ػاع  اامػع أم أف القيمة النقدية للن
م  ابؼعركض النقدم كإذا كاف ابؼعركض م  النقود أك معدؿ بموه مس،قران فلانو بيك  أف يس،قر كل م  

 .الناتت كال،و   كالأ عار أي ان 
  كيرل النقديوف أف الأجور كالأ عار مرنة مصورة كاتاة كىي أكثر مركنة بفا يع،قد الكينػػ يوفس أك أف

بيك  أف تكوف مرنة إذا لم ت،دعل ابغكومػة في الاق،صػاد عػ  كريػق برديػد مسػ،ول  الأجور كالأ عار
أدنى أك أعلى للأ عارس أك ت،دعل مشجعة أك مساعدة على تثبيػع الاح،كػار في أ ػواؽ العمػلس أك 
أ واؽ السلع كلك  ح  إذا كانع معض الأ عار كالأجور    مرف فلاف ذلا  يكوف على حساب 

عار أك الأجػور علػى بؾموعػػات أعػرل مػ  السػلع أك العمػاؿ كالػ  بهػػه أف كتػع عػهذ تعػديل الأ ػ
كالن،يجػة الرئيسػية ىػي .  ت،ارؾ أ عارىا لإزالة أار فشل معػض الأ ػعار أك الأجػور مػ  ال،اػرؾ بحريػة

أف الاق،صػػاد يكػػوف عػػادة عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل أك قريبػػان منػػو مػػع الأعػػذ في الاع،بػػار ملهػػوـ 
يػ دم إلى ال،غػ  ( M)كم  ر يرل النقديوف أف ال،غ  في ابؼعػركض النقػدم .  لبطالةابؼعدؿ الطبيعي ل
فػلاذا فشػلع الأ ػعار في الابللػاض في ابغػاؿ لإحػداث . الناتت( Y)كليس في ( P)فق  في الأ عار 

كىػػذا يػػ دم إلى .   ػػ،ندلض مصػػورة م ق،ػػة حػػ  يػػ،ذ تعػػديل الأ ػػعار( Y)ال،عػػديلات ابؼطلومػػة فػػلاف 
ف السػػبه الأ ا ػػي في  هػػور كػػل أنػػواع ال، ػػدذ ىػػو النمػػو  ػػ  ابؼنا ػػه في ابؼعػػركض ن،يجػػة ىػػي أ

 (.ال، دذ  اىرة نقدية)النقدم 
  كيرل النقديوف أف الاق،صاد ي،م،ع تلقائيان مدرجة عالية م  الا ،قرار مسػبه أف ميػوؿ الإنلػاؽ ابؼهمػة

عدـ الا ،قرار الرئيس في ن،ػائت  كيظهر(. كما يلترض الكينػ يوف)لا بز ع ل،غ ات كب ة أك ملاج ة 
ال،صػػػرفات ابغكوميػػػة الػػػ  ت،دػػػذ بؼعابعػػػة أاػػػر عػػػدـ الا ػػػ،قرار ابؼلػػػترض في  ػػػلوؾ القطػػػاع ابػػػػاص في 

أف السيا ػػات ابؼاليػػة كالنقديػػة تنػػدرج في  يا ػػة عػػدـ الا ػػ،قرار " فريػػدماف " كمػػا يػػرل .  الاق،صػػاد
دكرات الاق،صػػػادية في  يػػػاب ا ػػػ،دداـ كلػػػيس في  يا ػػػة الا ػػػ،قرارس كمػػػ  ابؼمكػػػ  جػػػدان اع،لػػػاذ الػػػ
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بدعػػػ   عػػػػر بهػػػه أف تع،ػػػ  توقعػػػػات  أ ػػػااب  الأعمػػػػاؿ . الأدكات كالقػػػرارات الػػػ  ت،دػػػػذ بؼعابع،هػػػا
 .  1(بدع  أنها تس،ددـ كافة ابؼعلومات ابؼ،احة)كالعماؿ كابؼس،هلكين ر يدةن 

 ل الكثػ  عػ  ىيكػل الاق،صػاد كقد تكػوف ابغجػة الرئيسػة للنقػديين في مهابصػة الكينػػ يين ىػي أننػا بقهػ
الذم نعيش فيػو ككيليػة تغػ ه بحيػفي بيكػ  ا ػ،دداـ السيا ػات الػ  برقػق الا ػ،قرار مأمػاف  ػواذ في 

كلػػذا يل ػل النقػػديوف ا ػػ،دداـ  يا ػة مسػػيطة مثػل برديػػد معػػدؿ .  ابغاتػر أك في ابؼسػػ،قبل القريػه
ماليػػة كنقديػػة أكثػر تعقيػػدان قاملػػة  بمػو اامػػع لعػرض النقػػود مينمػػا يل ػل الكينػػػ يوف ا ػػ،دداـ  يا ػات

لل،غيػػ  كال،عػػديل كبقػػان لوتػػع الاق،صػػاد عػػلاؿ الػػدكرة الاق،صػػاديةس كذلػػا للماافظػػة علػػى مسػػ،ول 
 .قريه م  ال،و   الكامل

  كبيك  قبوؿ رأم النقديين القائل معدـ كاقعية  يا ات الا ،قرار الاق،صادم كفي نلػس الوقػع قبػوؿ
كقػد يكػوف مػ  ابؼمكػ  ال،عبػ  عػ  النقػديين .  يعمل  ا الاق،صػاد القػوميرأم كينػ  ع  الكيلية ال  
بحيػػفي تشػػػمل الل ػػػة الأعػػ ة مػػػ  يع،قػػػدكف أف " ال،ػػػدعل"ك" عػػدـ ال،ػػػدعل"كالكينػػػ يين بدصػػػطلاات 

للاكومة معرفة كافية مالأمور الاق،صادية كأننا نثق بدقدرتها علػى تعػديل  يا ػ،ها ا ػ،جامة لل،قلبػات 
أمػػػػػا الل ػػػػة الأكلى فهػػػػذ مػػػػػ  لا يثػػػػق في مقػػػػدرة الدكلػػػػػة علػػػػى إجػػػػراذ ىػػػػػذه . صػػػػادمفي النشػػػػاط الاق،

 .  2ال،عديلات
  كىناؾ م  يقوؿ إف كينػ  لم يل ػل ا ػ،دداـ  يا ػات ال،عػديل الػدقيق للطلػه كلم يقبػل السيا ػات

لػػى  ػػ  أف الواقػػع ي يػد أف كينػػػ  لم يقبػػل مال،عػػديل الػذاتي لنظػػاـ السػػوؽ كحػػفي ع.  ابؼسػماة مالكينػػػ ية
تػػػركرة ال،ػػػدعل ابغكػػػومي مدرجػػػة مػػػا بؼواجهػػػة كلإ ػػػلاح عجػػػ  نظػػػاـ السػػػوؽ عػػػ  برقيػػػق ال،و ػػػ  

كرأل أف ال،وقعػػات ػ كمػػ  ر الا ،ثمارػػػ كثػػ ة ال،قلػػه ك ػػوؼ برػػدث تقلبػػات في الطلػػه .  الكامػػل
ػ  الكلي كالإن،اج لا بيك  الاع،ماد على السيا ة النقدية كتغػ ات اللائػدة بؼواجه،هػا كلػذا أك ػى كينػ

مػػأف تسػػيطر الدكلػػة علػػى الا ػػ،ثمار مػػ  عػػلاؿ ا ػػ،دداـ نظػػاـ لاعانػػات كابغػػواف  مػػدلان مػػ  ملكيػػة 
 .3مبا رة للدكلة
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 المطلب الثاني

 مدر ة التوقعات الرشيدة
  يقصػػد  ػػا تلػػا ال،وقعػػات الػػ  تقػػوـ علػػى الا ػػ،دداـ الكػػ ذ لكػػل ابؼعلومػػات ابؼ،احػػة ذات الصػػلة

أف الأفراد لديهذ مص ة تامةس فقد يرتكبوف أعطاذ جسيمةس    أنهػا  الوايقة مابؼوتوعس كلا يعش ىذا
ليسع أعطاذ من،ظمة ابغدكثس كما أف ابؼعلومات ال  لديهذ لا بسكنهذ م  إدعاؿ برسينات علػى 

كمعبارة أعرل تلترض ىذه النظرية أف الأفراد بيار وف دكرىذ كما لو كانوا يعلمػوف النظريػة .  توقعاتهذ
 : كلنظرية ال،وقعات الر يدة الااة تطبيقات على مس،ول الاق،صاد الكلي ىي.  لسائدةالاق،صادية ا

النمػػاذج القيا ػػية ليسػػع ذات نلػػع كبػػ  في تقػػوك السيا ػػات الاق،صػػادية البديلػػةس لأف معلمػػات   :الأول
ىذه النماذج ت،غ  عند كرح  يا ات جديدةس كيعود ذلا إلى أف القطاع العائلي ي،صرؼ مطريقػة 

 .  ،للة عند كرح السيا ات ابعديدةبـ

لا يوجػػد تبػػادؿ مػػين ال، ػػدذ كالبطالػػةس حػػ  في اللػػترة القصػػ ةس كميػػاف ذلػػا أنػػو لػػو قػػاـ البنػػا   :الثثثاني
ابؼركػػ م م،طبيػػق  يا ػػة نقديػػة جديػػدة تنطػػوم علػػى زيػػادات  ػػريعة في عػػرض النقػػودس فػػلاف العمالػػة 

ات إلى معػػدؿ ت ػػدذ مرتلػػعس كيترتػػه علػػى كابؼنشػػ ت عنػػدما يعلمػػوف مػػذلا يتربصػػوف ىػػذه ال يػػاد
س (مافتراض ابؼركنة الكاملة بؽا كفقا بؼدر ة ال،وقعات الر يدة)ذلا تعديل الأجور النقدية كالأ عار 

كمافتراض العمالة الكاملةس فلاف الأجور النقدية كالأ عار  ترتلع تاركة الأجػر ابغقيقػي عنػد مسػ،واه 
 .  دؿ البطالةس في الوقع الذم ي، ايد فيو معدؿ ال، دذالسامقس كمال،ا  لا بودث تغ  في مع

كالسػبه .  السيا ات ابؼالية كالنقدية ابؼرنة لا بيكػ  أف تسػ،ددـ ل،اقيػق الا ػ،قرار الاق،صػادم  :الثالث
أنو إذا ت ايد الإنلاؽ ابغكوميس كحسه النظرية ي،وقع القطاع العػائلي كابؼنشػ ت  اػاران بؽػذه ال يػادةس 

كلػ  ي،غػ ا إلا إذا  .  ور  وؼ ت داد كلك  الناتت كالعمالة  وؼ يبقيػاف علػى حابؽمػاكلذا فلاف الأج
كانػع ال،غػػ ات  ػػ  م،وقعػػةس كلػػذا فػػلاف ال،غػ   ػػ  ابؼ،وقػػع في الإنلػػاؽ ابغكػػومي  ػػوؼ ي،سػػبه في 

كمػا إف يعلػذ .  برقيق مس،ويات أعلى للناتت كالعمالةس كمس،ويات أعلى للأجػور النقديػة كالأ ػعار
.  ع العػػائلي كابؼنشػػ ت مػػال،غ ات في السيا ػػة حػػ  ي،جهػػا إلى العػػودة إلى مسػػ،وياتهما ال،وازنيػػةالقطػػا 

إذا  )كمع ذلا يرل أنصار ال،وقعات الر يدة أف السيا ة النقدية كابؼالية ابؼرنة لا ت دم  رتػان نافعػان 
 ػعار  ػ،،غ  إلى لأف الأجػور النقديػة كالأ( كانع ابؼعلومات لدل السيا يين م،وفرة لدل ابعمهػور

كيػػركف أف .  أف يعػود النػاتت كالعمالػة إلى مسػ،وياتهما الأ ػلية حػػ  في  يػاب مثػل ىػذه السيا ػات
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السيا ات ابؼالية كالنقدية ينبغي أف تصمذ ما أمك  لل،قليل م  عدـ ال،أكد كي يدكف زيػادة عػرض 
 .  1*النقود بدعدؿ اامع

                                         
لا يوجػػد مػػا يػػدعو بؼ يػػد مػػ  ال،لصػػيل في نظريػػة ال،وقعػػات الر ػػيدة في ىػػذا ابؼقػػاـ حيػػفي نع،ػػش ىنػػا مبيػػاف الأفكػػار ذات  *

الصػػلة مالآليػػات ال،لقائيػػة كمػػػدل فاعلي،هػػا في برقيػػق تػػوازف الاق،صػػػاد عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػػل كالمحافظػػة علػػى ىػػػذا 
 . بر،وم ابؼراجع في ابؽامش على م يد م  ابعدؿ مين ابؼ يدي  للنظرية كابؼداللين بؽاك .  ال،وازف
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 المطلب الثالث

 (باتنك بيجو  )التقليديون المحدثون 
  أيد الكينػ يوف ا ،دداـ  يا ة مالية فق س كبسثل ابغالة ابػا ة ابؼعركفة بدصيدة السيولةliquidity 

trap  كتعا تكوف فيو السيا ػة ابؼاليػة في ذركة فاعلي،هػاس مينمػا تكػوف السيا ػة النقديػة  ػ  فاعلػة في
لكػػػ  .  النقديػػػة كالأ ػػػعارىػػػذه ابغالػػػةس كذلػػػا في  ػػػل اللػػػرض الكينػػػػ م ابؼ،مثػػػل في بصػػػود الأجػػػور 

ال،قليديين المحداين يريدكف أف ين،صركا للمقولة ال،قليدية حوؿ ال،و   الكامل كتلقائية ال،ػوازف الكلػي 
في إكػػار ال،اليػػل الكينػػػ م كذلػػا موتػػع فػػرض ابؼركنػػة الكاملػػة للأجػػور كالأ ػػعار مكػػاف فػػرض بصػػود 

ر ػػػػذ أنػػػػو  –Modiglliani (1944 )" مودليػػػػاد"الأجػػػػور النقديػػػػة تنازليػػػػانس كقػػػػد كػػػػاف الاق،صػػػػادم 
أكؿ مػػ   ػػاىذ في إي ػػاح كجهػػة نظػػر ال،قليػػديين المحػػداينس كأكتػػح أف ال،ػػوازف مػػين  -كينػػػ م ابؼػػنهت

الطلػػػه الكلػػػي كالعػػػرض الكلػػػي  ػػػي،اقق عنػػػد مسػػػ،ول ال،ػػػػػو   الكػػػػامل بدجػػػػرد إحػػػلاؿ اللػػػرض 
مصيدة السيولةس كذلا مسبه أف  ابؼذكورس    أنو م  ابؼمك  أف بردث مطالة إذا كاف الاق،صاد في

ابللاض الأ عار  ي يد عرض النقود مقيم،ها ابغقيقيػةس كلكنػو لػ  بىلػض  ػعر اللائػدة عػ  ابؼسػ،ول 
كما ،دداـ منانيات .  الذم ك ل إليو كم  ر ل  ي يد الا ،ثمار كل  ي يد ابؼس،ول ال،وازد للدعل

(IS-LM) - (AD-AS)   فػػلاف مناػػLM سػػ،ول  ػػعر اللائػػدة ابؼ،لػػق مػػع  ػػيكوف أفقيػػان عنػػد م
مصيدة السيولةس كل  ي،ارؾ ىذا ابع ذ مابللػاض الأ ػعارس كلػ  توجػد ك ػيلة ل،غيػ  ابؼسػ،ول ال،ػوازد 

كىذا لػ  يػ،ذ كفقػان للكينػػ يين إلا مسيا ػة ماليػة كبوصػل ىػذا  ISمنقل الطله الكلي إلا منقل منا  
 .الوتع على الر ذ م  مركنة الأجور كالأ عار

 ف ميجو    أPigou (1943 )  عػدؿ مػ  ن،ػائت مودليػاد عنػدما أتػاؼ إلى دالػة الا ػ،هلاؾ الثػركة
س كيعػػرؼ Patinkin (1956)كماػػدد لانلػػاؽ الا ػػ،هلاكي ابغقيقػػي كاتلػػق معػػو في ىػػذا مػػاتنك  

كيوتػح ىػذا الأاػر أاػر ابللػاض الأ ػعار " أاػر القيمػة ابغقيقيػة للأ ػوؿ"أك " أاػر ميجػو"مػػ" أار الثركة"
مس،ول الإنلاؽ ابغقيقي م  علاؿ القيمة ابغقيقية للأ وؿ حيفي أف ابللاض الأ ػعار  ػوؼ على 

إلى اليمػػين  ISإلى اليمػػين كمػػا  ػػينقل مناػػ   LMي يػػد مػػ  عػػرض النقػػود ابغقيقػػي كينقػػل مناػػ  
س كىو ما ي يد م  اركة الأفراد كإنلاقهذ الا ،هلاكي (كالسندات)مسبه زيادة القيمة ابغقيقية للنقود 

ح  في مصيدة السػيولةس ك ػذا ي، ػح أف مركنػة الأجػور كالأ ػعار  ػوؼ برقػق ال،ػوازف عنػد مسػ،ول 
كإذا كػػاف كػػذلا فػػلاف السيا ػػة النقديػػة  ػػ،كوف .  1ال،و ػػ  الكامػػل حػػ  في حالػػة مصػػيدة السػػيولة
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د فاعلة أي ا ح  في حالة مصيدة السيولة م  علاؿ أار ميجو السامق تناكلػوس كمػ  ر بيكػ  الا ػ،نا
كىػػػػو مػػػػا يوتػػػػح الاتسػػػػاؽ ابؼنطقػػػػي للنظريػػػػة . إليهػػػػا في برقيػػػػق ال،و ػػػػ  الكامػػػػل في ابغالػػػػة ابػا ػػػػة

إمكانيػة ال،و ػل إلى ال،و ػ  " أار ميجو"الكلا يكية في مواجهة الان،قادات الكينػ يةس حيفي أكتح 
إمكانية )الكامل في كافة ابغالات م  توفرت مركنة الأجور النقدية كالأ عارس كعلى الر ذ م  ذلا 

أاػػػر "العػػودة إلى ال،و ػػػ  الكامػػػل ما ػػ،دداـ السيا ػػػة النقديػػػة كمركنػػة الأجػػػور كالأ ػػػعار عػػ  كريػػػق 
س إلا أف ىػػذا الطريػػق  ػػيكوف مطي ػػان بحيػػفي ي،طلػػه  ا ػػ،دداـ السيا ػػة ابؼاليػػة أي ػػا ل،اقيػػق "(ميجػػو

ر أ ػػبح معركفػػان ال،و ػػ  الكامػػل مسػػرعةس كىػػو مػػا يع،ػػ   مقبػػولان مػػ  الكينػػػ يين كال،قليػػديينس كمػػ  
مابؼبدأ النيوكلا ػيكي ال،ػوفيقيس كينطػوم علػى ا ػ،دداـ السيا ػات النقديػة كابؼاليػة مػ  قبػل ابغكومػة 

 .1للو وؿ إلى مس،ول ال،و   الكامل

  كيعكس أار ميجو إمكانية ال،غله على عدـ ال،نا ق مين الادعػار كالا ػ،ثمار حػ  عنػد  ػعر فائػدة
كىذا قلل م  أبنػية مسػػابنات كينػ  على أ اس .  2على  عػر اللائدة لرس لأف أار ميجػو لا يع،مػد 

 .  3أنها ما ىي إلا حالة عا ة م  النموذج ال،قليدم يلترض بصود الأجور النقدية كالأ عار
  كابعدير مالذكر أف كينػ  لم يهمل أار الثركة كإبما بردث عنو في ابذاه تأا ه على  عر اللائػدة كمػين أف

 ػػػعار لوجػػػػود البطالػػػة  ػػػػوؼ يػػػ دم إلى نقػػػػة الأر ػػػدة النقديػػػػة ابؼطلومػػػة للمعػػػػاملات ابللػػػاض الأ
ك ػي،وجو اللػػائض إلى أر ػدة ابؼ ػػارمة بفػا يػػ دم إلى ارتلػػاع أ ػعار السػػندات كابللػاض  ػػعر اللائػػدة 
إلى أ ػلل عنػػد كػػل مسػػ،ول دعػػل حقيقػػي حػػ  نصػػل إلى أقػػل مسػػ،ول لسػػعر اللائػػدة بؿػػدد موا ػػطة 

ذلػا لا يػ دم الابللػاض في الأ ػعار إلى أم بزلػيض في  ػعر اللائػدة كمػ  ر  مصيدة السيولة كمعػد
مػػ  ابؼمكػػ  أف نصػػل إلى مسػػ،ول  ػػعر فائػػدة : بدعػػ   عػػر.  زيػػادة في الا ػػ،ثمار كالػػدعل ابغقيقػػي

مصػيدة السػيولة قبػل الو ػػوؿ إلى ال،و ػ  الكامػل كلػػذا رفػض كينػػ  مركنػػة الأجػور كالأ ػعار كو ػػيلة 
امل عا ة إذا أتلنا لذلا ال،وقعات كأارىا على توقع ا ،مرار الانكماش كم  ل،اقيق ال،و   الك

كلػػػذا ي،لػػػػق معظػػػذ الاق،صػػػاديين علػػػػى أف  يا ػػػة نقديػػػػة . ر تأجيػػػل الا ػػػ،ثمارات كالا ػػػػ،هلاكات 
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تو ػػعية أف ػػل مػػ  الاع،مػػاد علػػى أاػػر الانكمػػاش علػػى بزلػػيض  ػػعر اللائػػدة كرفػػع مسػػ،ول الػػدعل 
 .  1كال،و  

 لداعمة للكلا يا أف ىناؾ قنوات أعرل كايقة الصػلة مػالنظرة الكلا ػيكية ابػا ػة مػأف كم  الآراذ ا
الانكمػػػاش يػػػ دم إلى كجػػػود حػػػل تلقػػػائي كبفكػػػ  للبطالػػػةس كىػػػذه القنػػػوات ت،مثػػػل في أاػػػر ال،غػػػ  في 

فقػػد يػػ دم بزلػػيض كبػػ  في .  ابؼسػػ،ول العػػاـ للأ ػػعار علػػى كتػػع السيا ػػة ابؼاليػػة كال،جػػارة ابػارجيػػة
إلى ان،قػػػاؿ الكثػػػػ  مػػػػ  دافعػػػػي ( تصػػػػاعدية)في  ػػػػل نظػػػذ تػػػػريبية معينػػػػة  -ل العػػػػاـ للأ ػػػػعارابؼسػػػ،و 

ال ػػرائه مػػ   ػػربوة تػػريبية مرتلعػػة إلى  ػػرائح تػػريبية مندل ػػةس كمػػ  ر بزلػػيض العػػهذ ال ػػريبي 
كمابؼثل ي دم ابللاض الأ عار إلى زيػادة القيمػة ابغقيقيػة بؼػدفوعات ال،اػويلات أك .  ابغقيقي عليهذ

ة القيمػػػة ابغقيقيػػػة للػػػدعل ابؼ،ػػػاح للمسػػػ،ليدي  مػػػ  ال،اػػػويلاتس كمػػػ  ر إلى زيػػػادة الا ػػػ،هلاؾ زيػػػاد
كمػ  ىػذه القنػوات أي ػان .  ابغقيقي عند أم مس،ول مػ  مسػ،ويات النػاتت القػومي ابغقيقػي الإبصػا 

معػد  أار ال،غ  في ابؼس،ول العاـ للأ عار على مس،ول الإنلاؽ ابغكومي أي ان إذا ابلل ػع الأ ػعار
برػػػديد مسػػ،ول الإنلػػاؽ النقػػػػدم فػػلاف نلػػس ابؼبلػػخ بيكػػ  أف يشػػترم  ػػلعان كعػػدمات أكثػػر مػػ  قبػػل 

 .كيع،  ىذا دافعان  عر ل يادة الناتت كال،و  
  أحػػد مكونػػات -كأمػػا الأاػػر ال،لقػػائي علػػى ال،جػػارة ابػارجيػػة كمػػ  ر علػػى  ػػادرات الدكلػػة الصػػافية

في الوقػػع -فهػػو أف ابللػػاض الأ ػػعار في ملػػد مػػا  -،و ػػ النػػاتت القػػومي الإبصػػا  كأحػػد مصػػادر ال
يػ دم  -الذم لم تندلض فيو الأ عار في الدكؿ الأعرل كمافتراض ابات معدلات ال،اويل ابػارجي

إلى بزليض الواردات كزيادة الصادراتس لأنو  ي يد الطله على ابؼن،جػات المحليػة الأرعػة في داعػل 
كما بيك  ا ،دلا و م  تػذ ىػذي  الأاػري  .  فيها الأ عار الدكلة كالدكؿ الأعرل ال  لم تندلض

إف :  الأعػػػ ي  تػػػم  تنػػػاكؿ النظريػػػة الكلا ػػػيكية ىػػػو للػػػع الان،بػػػاه إلى بسسػػػا ال،قليػػػدي  مػػػالقوؿ
اق،صادا ي،م،ع بدركنة الأجور النقدية كالأ عار إبما يكػوف اق،صػادا ي،ميػ  م،اقيػق ال،ػوازف ال،لقػائي عنػد 

   .2مس،ول ال،و   الكامل
  كا ػػ،مراران لآراذ ال،وقعػػات الر ػػيدة كال،قليػػديين المحػػداين فػػلاف النمػػوذج ابػػػاص مال،قليػػديين المحػػداين ىػػو

النمػػػوذج ال،قليػػػدم مػػػع إتػػػافة الصػػػدمات العشػػػوائيةس كيع،ػػػ  ال،قليػػػديوف المحػػػداوف أكثػػػر بسسػػػكا مػػػ  
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لػاذة بيكػ  برقيقهػا النقديين م،لقائية ال،و   الكاملس حيفي يركف أف القطاع ابػاص يعمل مأقصى ك
كلا توجػػػد ىنػػػاؾ حاجػػػة أك دكر لل،ػػػدعل ابغكػػػومي في الاق،صػػػادس كحػػػ  إذا كانػػػع ابغكومػػػة تسػػػلا 
 لوكان حكيمان جدان كتعمل للصػا  العػاـ كلػيس ل،اقيػق الػرمح فلانهػا لا تس،طيػػع أف تدعػػل برسػينات 

.  أم  ػػج جيػػد علػى ن،ػػائت  ػػلوؾ القطػاع ابػػػاصس فلػػي أحسػ  الأحػػواؿ لا تسػػ،طيع ابغكومػة عمػػل
كفي أ ػػػػوأ الأحػػػػواؿ تسػػػػ،طيع علػػػػق أعطػػػػاذ م،وقعػػػػة أكػػػػ  كذلػػػػا ما ػػػػ،عماؿ  يا ػػػػات مسػػػػبقة أك 

 .  1عشوائية
  كيشرح ال،قليديوف المحداوف ال،ذمذات في الإن،اج كال،و   حوؿ مس،وياتهما الطبيعية على أ ػاس أنهػا

،ول الطبيعػػي عنػػػدما مسػػبه الأعطػػاذ ابؼ،وقعػػػةس بحيػػفي يقبػػل العمػػػاؿ مسػػ،ول تو ػػػ  أكػػ  مػػ  ابؼسػػػ
يع،قػػدكف أف الأجػػر ابغقيقػػػي أعلػػى مػػػ  مسػػ،واه الطبيعػػي كيقبلػػػوف بدسػػ،ول تو ػػػ  مػػندلض عنػػػدما 
يع،قػػدكف أف الأجػػر ابغقيقػػي أقػػل مػػ  مسػػ،واه الطبيعػػيس كلا يقولػػوف ملامكانيػػة البطالػػة  ػػ  الاع،ياريػػة 

 .  2كيه،ذ بموذجهذ فق  مقرارات ال،و   الطوعي( الإجبارية)
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 ابعالمطلب الر 

 الكينث يون الجدد
  يقبل الكينػ يوف ابعدد مالافتراض القائل مأف ال،وقعات تكونع مطريقػة منطقيػة كيرف ػوف فرتػية تػوازف

 –السوؽ ابػا ة بددر ة ال،قليديين المحداينس كعوتان ع  ذلا يقولػوف أف الأجػور النقديػة كال،و ػ  
 ػػػوؽ العمػػػل عنػػػد مسػػػ،ول معػػػين مػػػ   لا ي،عػػػدلاف لقػػػيذ ال،ػػػوازف في -علػػػى الأقػػػل في ابؼػػػدل القصػػػ 

توقعػات السػػعر؛ لأف العقػػود ابؼ مػة تثبػػع الأجػػور النقديػة للػػترة معينػػة مػ  الػػ م س كالن،يجػػة أف عمليػػة 
تعديل الأجور النقدية مقيدة علاؿ فترة  لاحية العقدس كىذا قد بينع تعديلات القطاع ابػاص بذػاه 

علػػػػى تعػػػػديل  يا ػػػػاتها في كجػػػػو الصػػػػدمات  الصػػػدمات العشػػػػوائيةس كعنػػػػدما تكػػػػوف ابغكومػػػػة قػػػػادرة
العشوائية مسرعة أك  م  السرعة ال  يعيد  ا القطاع ابػاص تلاكتو مشأف عقود  وؽ العمل فػلاف 

كيقدـ بموذج ال،قليديين ابعػدد .  ىذا يعش مرة أعرل أف ىناؾ بؾالان لمحاكلة ال،اكذ في الطله الكلي
قػػػػي لسيا ػػػػات الػػػػ،اكذ الػػػػدقيق ابغكوميػػػػةس كيوتػػػػح أف ابؼبػػػػش علػػػػى العقػػػػود ابؼ مػػػػة الأ ػػػػاس ابؼنط

.  السيا ػػػات الػػػ  ي، ػػػمنها تع،مػػػد علػػػى افتراتػػػين رئيسػػػيين بنػػػا تػػػوازف السػػػوؽ كال،وقعػػػات ابؼنطقيػػػة
كي،لدة فكر الكينػ يين ابعدد مبساكة في أف ال،عديلات الصغ ة في الأجػور النقديػة كالأ ػعار بيكػ  

ال،و   الكامل للػترة كويلػةس كفي مثػل ىػذه ابغػالات بقػد أف ت،سبه في ابكراؼ الاق،صاد ع  كتع 
أف ال،غػػ ات في السيا ػػة ابؼاليػػة كالنقديػػةس  ػػواذ أكانػػع م،وقعػػة أـ  ػػ  م،وقعػػةس  ػػيكوف بؽػػا تػػأا ات 

 .  1حقيقية على الاق،صاد كذلا مال،أا  على مس،ول الطله الكلي

                                         
 .  194س192س مرجع  امقس ص صالاقتصاد الكلي التحليليمراي  ىيلرس  1



(42) 

 المطلب الخامس

 مقارنات بي  مدارس الاقتصاد الكلي
 كمػػػا بيكػػػ  ك ػػػ  .  أف  راذ النقػػػديين حػػػوؿ الاق،صػػػاد الكلػػػي ىػػػي نلػػػس  راذ ال،قليػػػديين يلاحػػػظ

س مينما  مدر ة ال،قليديين ابعدد مأنها تلترض ابؼعرفة الاق،صادية لدل كل م  ابغكومة كالقطاع ابػاص
-كمينمػا تلػترض مدر ػة ال،قليػديين ابعػدد .  بيك  ك   مدر ػة النقػديين مافتراتػها ابعهػل الوا ػع

أف الاق،صػػػػاد ابغػػػػر يعمػػػػل مدقػػػػة كلا ي،طلػػػػه ال،ػػػػدعل  -ا ػػػػ،ثناذ الصػػػػدمات الػػػػ  لا بيكػػػػ  بذنبهػػػػام
ابغكػػوميس بقػػد أف مدر ػػة النقػػديين تقبػػل مػػأف الاق،صػػاد ابغػػر معيػػد عػػ  الكمػػاؿس كلكنهػػا تع،قػػد أف 
ال،دعل النش  م  قبل ابغكومة  ي دم فقػ  إلى جعػل الأمػور أكثػر  ػوذان كلػيس إلى برسػينهاس كفي 

قامػػل بقػػد أف بمػػوذج الكينػػػ يين ابعػػدد ي،ميػػ  عػػ  بمػػوذج ال،قليػػديين المحػػداين مػػافتراض أف بصػػود عقػػود ابؼ
كىػذا ي كػد مػا ذكػر في ابؼقدمػة مػ  أف ابعػدؿ مػين .  العمل تل،ح المجاؿ أماـ ال،دعل ابغكومي الكب 

،نافسػػي كالػػػدكر حػػوؿ الكلػػاذة الديناميكيػػػة لاق،صػػاد السػػوؽ ال: مػػدارس الاق،صػػاد ال،اليػػة لكينػػػػ  ىػػو
 :  كفي ابػ،اـ بيك  إيراد ابؼلاحظات الآتية على الآراذ السامقة.  1ابؼمك  لل،دعل ابغكومي

بيكػػػ  أف ننظػػػر إلى بمػػػاذج الاق،صػػػاد الكلػػػي ابؼقدمػػػة مػػػ  قبػػػل بـ،لػػػ  ابؼػػػدارس علػػػى أنهػػػا ذات :  الأولثثثى
،ذ النماذج الأكثر كلا يكية كمينما ته.  ابذاىين كينػ م ككلا يكيس أك أكثر كينػ ية كأكثر كلا يكية

بحالات ال،وازف عند مسػ،ول ال،و ػ  الكامػل كالػ  تعيػد نلسػها مػ  عػلاؿ الأجػور كالأ ػعار ك ػعر 
اللائػػػدة ابؼرنػػػة مركنػػػة كاملػػػةس فػػػلاف النمػػػاذج الأكثػػػر كينػػػػ ية تهػػػ،ذ م،و ػػػي  ال،عػػػديلات الػػػ  برػػػدث في 

،ول ال،و ػػػ  الكامػػػلس كبرػػػدث ىػػػذه اق،صػػػاد لا بيكػػػ  فيػػػو برقيػػػق ال،ػػػوازف كالمحافظػػػة عليػػػو عنػػػد مسػػػ
ال،عػػػػديلات في الكميػػػػات العينيػػػػة ابؼ،مثلػػػػة في النػػػػػاتت كال،و ػػػػ  كالا ػػػػ،هلاؾ كالا ػػػػ،ثمار كالػػػػػدعوؿ 

( نظػران للشػل ال،عػديلات السػعرية في الظهػور)كال،اويلات كال رائهس كعندما تظهر ىذه ال،عديلات 
 .  2بز،لي مظاىر عدـ ال،وازف

الكلا ػيكية حػوؿ كجػود قػول تلقائيػة داعػل النظػاـ الاق،صػادم تػدفع مػو بكػو ر ػذ  ػاة الآراذ :  الثانية
ال،و ػػػ  الكامػػػلس إلا أف الاق،صػػػار عليهػػػا ل،اقيػػػق ال،و ػػػ  قػػػد ي،طلػػػه كق،ػػػان كػػػويلان تسػػػ،مر علالػػػو 

كإذا كانع أ باب البطالة .  البطالة على نطاؽ كا ع مع ما يترته على ذلا م  مشاكل اج،ماعية
ر النقدية تنازليان كفي مصيدة السيولةس كفي تػع  مركنػة الطلػه علػى الا ػ،ثمار ت،مثل في بصود الأجو 
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لسػعر اللائػدةس فػلاف الواقػػع لا ي يػد برققهػا مصػػورة م،طرفػةس لكنهػا موجػػودة في الػبلاد الرأبظاليػة مصػػورة 
بـللة فقد تكوف الأجور عرتة لسيطرة نقامات العمل كقوانين العملس كقد يكوف الطله على النقود 

لػػذا فػػلاف ىنػػاؾ .  مركنػػة كبػػ ة لسػػعر اللائػػدة كقػػد تكػػوف مركنػػة الا ػػ،ثمار لسػػعر اللائػػدة تػػعيلة ذم
اتلاقػػػػان عامػػػػان مػػػػين الاق،صػػػػاديين حػػػػوؿ تػػػػع  القػػػػول ال،لقائيػػػػة الػػػػ  تعمػػػػل ما ػػػػ،مرار لػػػػدفع النظػػػػاـ 

ليػة كبؽذا السبه  هر الاى،مػاـ ما ػ،دداـ السيا ػات النقديػة كابؼا.  الاق،صادم إلى ال،و   الكامل
 .  كىو موتوع ابؼبافي الآتي.  1للماافظة على ىذا ابؽدؼ مدلان م  الا ،ناد إلى ىذه القول بدلردىا
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 المبحث الرابع

 السيا ات النقدية والمالية والتوازن الكلي
  ي،ناكؿ ىػذا ابؼباػفي السيا ػات ابؼاليػة كالنقديػة مػ  منظػور  ليػات ال،ػوازف الكلػيس كيسػ،ددـ في ميػاف

كي،كػوف مػ  بشػاف .  ػ يا مبسطا للاق،صاد الكلي ي، م  قطاعا نقديا كقطاعا حقيقيػاذلا بموذجا كين
معادلاتس ابػمس الأكلى منها تش  إلى  وؽ السلع كابػدماتس مينما تش  الثلاث الباقية إلى  وؽ 

 :  النقودس كىي على الناو الآتي

C = Co + cYd (1)  Y = C + I + G* (5) 

Yd = Y – T (2)  Md = Lo = KY - mr (6) 

T = T* + tY (3)  Ms = M* (7) 

I = Io - vr (4)  Md = Ms (8) 

 الإنلػػػاؽ الا ػػػ،هلاكي العػػػائلي:  كي،كػػػوف ىػػػذا النمػػػوذج مػػػ  بشػػػاف م،غػػػ ات داعليػػػة ىػػػيC س الػػػدعل
س rس  ػػػعر اللائػػػدةIس الا ػػػ،ثمار الإبصػػػا  ابػػػػاصYس الػػػدعل ابغقيقػػػيTس  ػػػافي ال ػػػرائهYdابؼ،ػػػاح

كفي النمػوذج أي ػا اػلاث أدكات للسيا ػة الاق،صػادية .  Msس عػرض النقػودMd دالطلػه علػى النقػو 
عػػرض :  بيكػػ  للاكومػػة أف تعػػدؿ في قيمػػة كػػل منهػػا لل،ػػأا  في مسػػ،ول النشػػاط الاق،صػػادم كىػػي

كتشػػػػ  ابؼعادلػػػػة الأكلى إلى دالػػػػة الا ػػػػ،هلاؾ .  *Gس كالإنلػػػػاؽ ابغكػػػػومي*Tس كال ػػػػرائه*Mالنقػػػػود
س كابؼعادلػػػة الثانيػػػة تعريليػػػة تعػػػرؼ الػػػدعل ابؼ،ػػػاح علػػػى أنػػػو الػػػدعل القػػػومي العاديػػػة في الأجػػػل القصػػػ 

بـصػػوما منػػو ال ػػرائهس كتشػػ  ابؼعادلػػة الرامعػػة إلى اع،مػػاد الإنلػػاؽ الا ػػ،ثمارم علػػى  ػػعر اللائػػدةس 
كت،مذ ابؼعادلة ابػامسة  رط ال،وازف في  وؽ السلع على أنو ال،عادؿ مين الطله الكلي كمين العرض 

تش  ابؼعادلة الساد ة إلى الطلػه علػى النقػود كدالػة كرديػة في الػدعلس ككدالػة عكسػية في الكليس ك 
 ػعر اللائػػدةس كتقػػرر ابؼعادلػػة السػامعة أف عػػرض النقػػود م،غػػ  عػارجيس أمػػا ابؼعادلػػة الثامنػػة ف،شػػ  إلى 

جود  عر إف ك .  كتع ال،وازف في  وؽ النقود على أنو ال،عادؿ مين الطله على النقود كعرض النقود
اللائػػدة في دالػػة الا ػػ،ثمار ككػػوف الطلػػه علػػى النقػػود للمعػػاملات دالػػة كرديػػة بؼسػػ،ول الػػدعل كدالػػة 

م ػػاع  ال يػػادة في الإنلػػاؽ ابغكػػػوميس )عكسػػية لسػػعر اللائػػدةس يعمػػل علػػى بزلػػػيض ابؼ ػػاعلات 
ة في كم ػػاع  ال يػػادة في ال ػػرائهس كم ػػاع  ال يػػادة في عػػرض النقػػودس كم ػػاع  ال يػػادة ال،لقائيػػ
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الا ،ثمارس كم اع  الان،قاؿ ال،لقائي في دالة الا ،ثمارس كم اع  ال،غ  ال،لقائي في الطله على 
 .  1في ىذا النموذج عنها في حالة  ياب  عر اللائدة م  دالة الا ،ثمار( ΔLoالنقود 

 مػل ا ػ،قرار كمصلة عامة ينظر إلى ال رائه كابؼدفوعات ال،اويلية ال  ت،غ  مع الدعل على أنهػا عوا
س لأنها بزلػض ال،قلبػات في الػدعل دكف أف يقػوـ  ػانعو السيا ػة معمػل مػاس فػلاذا تغػ  الػدعل 2ذاتية

ت،غػػػػ  ال ػػػػرائه كابؼػػػػدفوعات ال،اويليػػػػة  ليػػػػان دكف حاجػػػػة إلى إجػػػػراذ تشػػػػريعيس كمػػػػع تغػػػػ  ال ػػػػرائه 
م للا ػ،هلاؾ كابؼدفوعات ال،اويلية مع الدعل يندلض حجذ ابؼ اعلات ملعل ابللاض ابؼيل ابغد

م  الدعل الناتت ع  فرض تريبة الدعلس الأمر الذم يعش أف تقلبات الدعل النا ػ ة عػ  تقلبػات 
يػػػ دم الابللػػػاض في قيمػػػة :  الا ػػػ،ثمار أك مصػػػورة أعػػػذ عػػػ  الإنلػػػاؽ تكػػػوف أ ػػػغرس كمعبػػػارة أعػػػرل

كيطلػػق ابؼ ػػاع  إلى بزلػػيض حسا ػػية الاق،صػػاد القػػومي لل،غػػ ات الػػ  برػػدث في الطلػػه الكلػػيس 
ال،ػوازف الأتومػاتيكيس كينظػر إليهػا علػى أنهػا ميكانيكيػة داعػل النظػاـ الاق،صػادم :  على ىذه اللكػرة

BUILT-IN STABILIZER  حيػػفي ينػػ،ت عنهػػا عجػػ  في ابؼي انيػػة مصػػورة تلقائيػػة عنػػدما ي،جػػو
 كىػػذا يعػػش أف ال ػػرائه كابؼػػدفوعات ال،اويليػػة الػػ .  الػػدعل القػػومي للابللػػاضس كالعكػػس  ػػايح

كبؽذه العوامل الذاتية للا ،قرار عدة م ايا فهػي .  ت،غ  مع الدعل بسارس أاران ا ،قراريان على الاق،صاد
تعمل على تلطي  حدة ال،قلبات في النشاط الاق،صادم ذلا أف ابللاض الإن،ػاج كال،و ػ  بىلػض 

عل ابؼمك  ال،صرؼ فيو ال رائه  ليانس كيرفع ابؼدفوعات ال،اويلية ابغكوميةس كىذه ال،غ ات بسنع الد
كت، ايػد حػدة .  كالا ،هلاؾ م  الابللاض منلس الدرجة ال  يندل اف  ا عند  يػاب ىػذه العوامػل

ىػػذه الآاػػار الػػ  تػػ دم إلى ت ايػػد أاػػر عوامػػل الا ػػ،قرار الكامنػػة في النظػػاـ الاق،صػػادم عنػػدما تكػػوف 
ل دافعػػي ال ػػرائه إلى  ػػػرائح معػػدلات ال ػػرائه تصػػاعديةس بدعػػ  أف ابذػػاه الػػدعل للارتلػػاع  ػػينق

تريبية أعلىس كمابؼثل فلافس ابذاه الدعل القومي للابللاض  ينقل دافعي ال رائه إلى  رائح تريبية 
 .  أدنى

  كقد ان،قدت ىذه العوامل أنها تػ عر عػركج الاق،صػاد مػ  حػالات الانكمػاشس فعنػدما ي، ايػد الػدعل
ال،اويليػػػة كمػػ  ر فػػػلاف ىػػذه ال،غػػػ ات بزلػػػض  كال،و ػػ  ت، ايػػػد ال ػػرائه  ليػػػان كتػػندلض ابؼػػػدفوعات

كنقػػػطة جػػديرة .  3معػػدؿ زيػػادة الػػدعل ابؼمكػػ  ال،صػػرؼ فيػػو كالا ػػ،هلاؾ كمػػ  ر معػػدؿ بمػػو الػػدعل
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مال،نويػو ىنػا أف درجػػة حسا ػية حصػػيلة ال ػرائه الكليػػة لل،غػ ات في النػػاتت القػومي أىػػذ مػ  برديػػد 
س كىػػي الػػ  برػػدد أك بذلػػه تػػأا ات الا ػػ،قرار (نسػػبي -تنػػاز   -تصػػاعدم )نوعيػػة النظػػاـ ال ػػريبي 

 .  ىذا م  جهة.  1الداعلي
  كمػػػ  جهػػػة أعػػػرل ينظػػػر إلى درجػػػة ابؼيػػػل في كػػػل مػػػ  دكاؿ الا ػػػ،ثمار كالطلػػػه علػػػى النقػػػود كعوامػػػل

كعلػػى .  ا ػػ،قرار للنمػػوذج الكلػػي أي ػػا كتعػػرؼ ما ػػذ القػػول النقديػػةس كبرقػػق فكػػرة ال،ػػوازف ال،لقػػائي
نا زيػػػادة الإنلػػػاؽ ابغكػػومي مػػػع ابػػػات عػػرض النقػػػودس يترتػػػه علػػى ذلػػػا زيػػػادة  ػػبيل ابؼثػػػاؿ لػػػو فرتػػ

الػػدعلس كمػػ  ر زيػػادة الطلػػه علػػى النقػػود لأ ػػراض ابؼعػػاملاتس كمػػع عػػرض نقػػود اامػػع فػػلاف  ػػعر 
اللائػػػدة يرتلػػػع ل،اريػػػر جػػػ ذ مػػػ  النقػػػود المحػػػ،لظ  ػػػا للم ػػػارمةس كمػػػع ارتلػػػاع  ػػػعر اللائػػػدة يػػػندلض 

لػػػة جػػػ ذ مػػػ  ال يػػػادة في الػػػدعل الػػػ  برققػػػع موا ػػػطة ال يػػػادة ابؼبدئيػػػة مػػػ  الا ػػػ،ثمار كمػػػ  ر تػػػ،ذ إزا
كعلى  بيل ابؼثاؿ أي ان لو .  الإنلاؽ ابغكومي أك الا ،ثمار ال،لقائي كم  ر بزليض قيمة ابؼ اع 

فرتػػنا حػػدكث زيػػادة في عػػرض النقػػودس فػػلاف  ػػعر اللائػػدة  ػػيندلضس كي يػػد الإنلػػاؽ الا ػػ،ثمارمس 
ككلمػػػا كانػػػع . مد ال يػػػادة في الا ػػػ،ثمار علػػػى درجػػػة ا ػػػ،جام،و لسػػػعر اللائػػػدةكي يػػػد الػػػدعل ك ػػػ،ع،

ا ،جام،و كب ة كانع السيا ة النقدية أكثر فاعليةس كابللاض  عر اللائدة  ي دم إلى زيػادة الطلػه 
على النقود للم ارمةس ككلما كانع درجة ا ،جامة الأع  كب ة لسعر اللائدة كلمػا ابلل ػع فاعليػة 

 .  2النقديةالسيا ة 
  علػى منػع ال،غػ ات في الػدعل ( معامػل ال ػريبة)كماع،صار يعمل عامل الا ،قرار ابؼػا  الأتومػاتيكي

القػػػومي مػػػ  أف تػػػنعكس مالكامػػػل في الػػػدعل الشدصػػػي ابؼ،ػػػاحس كتػػػ دم مال،ػػػا  إلى بزلػػػيض قيمػػػة 
علػى الػدعل  لػاؽالإنابؼ اع س كىذا ال،دليض في قيمة ابؼ اع   يجعل أار ال،غ ات ال،لقائية في 
كمابؼثػػل فػػلاف عوامػػل .  القػػومي أقػػل بفػػا كػػاف بيكػػ  أف ي،اقػػق في حالػػة مقػػاذ ابؼ ػػاع  مكامػػل قوتػػو

ميػػل دالػػة الا ػػ،ثمار لسػػعر اللائػػدة كميلػػي دالػػة الطلػػه علػػى النقػػود )الا ػػ،قرار النقػػدم الأتومػػاتيكي 
حػ  مػع تغػ  الأجػور )ت،اقػق ن،يجػة لأف ابذػاه الػدعل بكػو الابللػاض مػثلا ( لسعر اللائػدة كالػدعل

 ي دم إلى بزليض الطله على النقػود لأ ػراض ابؼعػاملاتس كالػ   ػ، دم في حالػة مقػاذ ( كالأ عار
 .  الر يد النقدم اام،ان إلى بزليض  عر اللائدة كتشجيع الإنلاؽ الا ،ثمارم
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 ا حيػفي لا كمالر ذ م  أف ىذه العوامل بزلػض حػدة ال،قلبػاتس لكنهػا لا تسػ،طيع منعهػا كليػة بدلردىػ
بيكنهػػا دفػػع النظػػاـ الاق،صػػادم إلى ال،و ػػ  الكامػػل مػػالر ذ مػػ  قػػدرتها علػػى بزليػػ  حػػدة الكسػػاد 

كذلا علافا بؼركنػة الأ ػعار كالأجػور علػى ابؼسػ،ول النظػرمس .  الناجذ ع  ابللاض الإنلاؽ ال،لقائي
ل،و   الكامػلس كلػيس حيفي بسثل في حالة توفرىاس عاملا أ د تأا ا لأنها ت دم إلى دفع النظاـ إلى ا

كالنػػػاتت مػػ  ابذػػػاه القيمػػػة  LMكذلػػا عػػػ  كريػػق الان،قػػػاؿ في مناػػ .  بزليػػ  حػػػدة الكسػػاد فقػػػ 
ابغقيقية للر يد النقدم إلى ال، ايد مع الابللاض في مس،ول الأ عارس كع  كريق الان،قاؿ في منا  

IS ركة الأفػػرادس  ػػ  أنػػو لا في حالػػة كجػػود أاػػر ميجػػو كالنػػاتت مػػ  أاػػر الابللػػاض في الأ ػػعار علػػى اػػ
كما س بيك  الاع،ماد على مركنة الأ عار كالأجور مصورة كاقعية للو وؿ مالنظاـ إلى ال،و   الكامل

 .  1ه إي احو في ابؼبافي الثاد

  كابػلا ػػة أف ال،اليػػل الاق،صػػادم الكلػػي ينظػػر إلى الآليػػات الػػ  تػػ ار في تػػوازف الػػدعل دكف تػػدعل
ت ابؼاليػػة كالنقديػػة علػػى أنهػػا  ليػػات تلقائيػػةس كت،مثػػل ىػػذه الآليػػات في ابغكومػػة مػػ  عػػلاؿ السيا ػػا

ابؼسػػ،ول العػػاـ للأ ػػعار كالأجػػور النقديػػة ك ػػعر اللائػػدةس كتشػػترؾ ىػػذه الآليػػات مػػ  عػػلاؿ الأ ػػواؽ 
.  الكلية في برقيق ال،ػوازف الكلػي للاق،صػاد القػومي عنػد ابؼسػ،ويات ابؼر ومػة للػدعل القػومي كال،و ػ 

يا ػػات النقديػػة كابؼاليػػة فهػػي دعػػذ الآليػػة ال،لقائيػػة كالإ ػػراع في حرك،هػػاس كمػػ  ر فػػلاف أمػػا مهمػػة الس
الباػػػفي في  ليػػػات ال،ػػػوازف الكلػػػي ال،لقائيػػػة يظهػػػر مػػػدل ابغاجػػػة إلى ال،ػػػدعل ابغكػػػومي مػػػ  عػػػلاؿ 
السيا ػػات ابؼاليػػة كالنقديػػةس كيصػػبح مػػ   ػػ  ابؼلائػػذ تنػػاكؿ السيا ػػات النقديػػة أك ابؼاليػػة قبػػل برديػػد 

.  لأف ىػػػذه الآليػػػة كدرجػػػة فاعلي،هػػػا برػػػدد فاعليػػػة السيا ػػػات ابؼػػػذكورة.  ليػػػة ال،لقائيػػػة في الاق،صػػػادالآ
كلذلا تع  ىذه الدرا ة مالدرجة الأكلى م،اديد عوامل ابغركة ال،لقائية في الاق،صاد في  ل تػوام  

 -لباػػػػفيكىػػػػو الأكؿ في عػػػلاج مشػػػكلة ا-كمبػػػاد  الاق،صػػػاد الإ ػػػلاميس ك ػػػػي،ناكؿ البػػػاب ال،ػػػا  
عصو ػػػػيات الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي مػػػػ  حيػػػػفي تأا ىػػػػا علػػػػى الاق،صػػػػاد الكلػػػػيس كىػػػػل تػػػػدعذ ىػػػػذه 
ابػصو ػػيات مبػػدئيا فرتػػية الباػػفي في أف الاق،صػػاد الإ ػػلامي ينطػػوم علػػى  ليػػات تلقائيػػة لل،ػػوازف 

 .  الكلي تدفع بدس،ول الدعل القومي إلى ابؼس،ول ابؼر وب
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 الباب الأول

ادي الإ لامي على خصوصيات النظام الاقتص
 المستوى الكلي وأثرها على الأ واق الكلية

 .  ال كاة وأثرها على المتغيرات الاقتصادية الكلية:  الفصل الأول
 .  إلغال الفاندة وأثرت على المتغيرات الاقتصادية الكلية:  الفصل الثاني
   .قواعد تنظيم التبادل وأثرها على الأ واق الكلية:  الفصل الثالث
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 لباب الأولا

خصوصيات النظام الاقتصادي الإ لامي على 
 الكلي وأثرها على الأ واق الكلية المستوى

 : مقدمة
  مثلع كبيعة السوؽ ال،نافسػية علػى مسػ،ول ال،اليػل الكلػي أ ا ػا للجػدؿ الاق،صػادم مػين مػدارس

،مثلػة في اللائػدة ابؼ-الاق،صاد الكليس حيفي تركع  اارىا على فاعليػة  ليػات ال،ػوازف الكلػي ال،لقائيػة 
كمػػ  ر علػى فاعليػػة  ليػات ال،ػػوازف الكلػي  ػػ  ال،لقائيػػة  -كابؼسػ،ول العػػاـ للأ ػعار كالأجػػور ابغقيقيػة

ت،مثػػل في ال،عػػرؼ علػػى  ليػػات  مشثثكلة البحثثثكبؼػػا كانػػع .  ابؼ،مثلػػة في السيا ػػات النقديػػة كابؼاليػػة
ي بي،لا  ليات تلقائية ل،اقيق ال،وازف ملادىا أف الاق،صاد الإ لام فرضيةال،وازف الكلي انطلاقا م  

عنػػد ابؼسػػ،ول ابؼر ػػوب للػػدعل القػػومي؛ فػػلاف مػػ  أكلويػػات الباػػفي ال،عػػرؼ علػػى القػػدرات ال،لقائيػػة 
كيػأتي ىػذا البػاب في إكػار فرتػية .  الكامنة في كبيعة النظاـ الاق،صادم الإ لامي في أحوالو العاديػة

مصػل،ها أمػرز عصو ػيات –رما كقواعد تنظيذ ال،بادؿ البافيس حيفي ينظر إلى كل م  ال كاة كإلغاذ ال
س علػػى أنهػػا قػػدرات ذاتيػػة الػػدفع كامنػػة في كبيعػػة النظػػاـ -الاق،صػػاد الإ ػػلامي علػػى ابؼسػػ،ول الكلػػي

كتترؾ ىذه ابػصو يات مصػمات كاتػاة علػى ال،اليػل الكلػي مػ  منظػور .  م الإ لاميدالاق،صا
بؽػػذا البػػاب ملػػاىيذ تلػػا ابػصو ػػيات كأارىػػا علػػى كت،نػػاكؿ اللصػػوؿ الثلااػػة .  الاق،صػػاد الإ ػػلامي

 :  ابؼ،غ ات الاق،صادية الكلية على الناو الآتي

 .  ال كاة وأثرها على المتغيرات الاقتصادية الكلية:  الفصل الأول
 .  إلغال الفاندة وأثرت على المتغيرات الاقتصادية الكلية:  الفصل الثاني

 .  ل وأثرها على الأ واق الكليةقواعد تنظيم التباد:  الثالث الفصل
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 الفصل الأول

 ال كاة وأثرها على المتغيرات الاقتصادية الكلية
 .خصانص ال كاة:  المبحث الأول
 .  أثر ال كاة على الا تهلاك الكلي الخاص:  المبحث الثاني
 .  أثر ال كاة على الا تثمار الخاص:  المبحث الثالث
 (.الأموال المعدة للا تثمار)لى الادخار أثر ال كاة ع:  المبحث الرابع

 .لنقوداأثر ال كاة في الطلب على :  المبحث الخامس
 .أثر ال كاة على عنصر العمل:  المبحث السادس
 .ال كاة كآلية تلقانية للتوازن الكلي: المبحث السابع
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 الفصل الأول

 ال كاة وأثرها على المتغيرات الاقتصادية الكلية
 :مقدمة

 ا اللصػل عصػائة ال كػاة ك اارىػا علػى الأ ػواؽ الكليػة للنقػود كالسػلع كالعمػل مػ  عػلاؿ ي،ناكؿ ىػذ
 :  كذلا م  علاؿ ابؼباحفي الآتية.  أارىا على ابؼ،غ ات الكلية

 .خصانص ال كاة:  المبحث الأول
 .أثر ال كاة على الا تهلاك الكلي الخاص:  المبحث الثاني
 .ثمار الخاصأثر ال كاة على الا ت:  المبحث الثالث
 (.الأموال المعدة للا تثمار)أثر ال كاة على الادخار :  المبحث الرابع

 .أثر ال كاة في الطلب على النقود:  المبحث الخامس
 .أثر ال كاة على عنصر العمل:  المبحث السادس
 .  ال كاة كآلية تلقانية للتوازن الكلي: المبحث السابع

 ػػارة إلى أف ال كػػاة ت،لاعػػل مػػع عصػػائة الاق،صػػاد الإ ػػلامي كمػػ  ابؼهػػذ قبػػل تنػػاكؿ ىػػذه الآاػػار الإ 
الأعػػرل  لإحػػداث  اػػار إبهاميػػة علػػى ابؼ،غػػ ات الكليػػة  ػػ  أف تنػػاكؿ ىػػذا ال،لاعػػل  ػػي،ذ تأجيلػػو إلى 

 .  مكانو في ىذه الدرا ة في إكار النموذج الكلي الذم تقترحو الدرا ة
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 المبحث الأول

 خصانص ال كاة
 " كتطلػق في الشػرع علػى ابغصػة ابؼقػدرة مػ  ابؼػاؿ  .كال يادة كال كة كالطهارة كالصػلاحال كاة لغة النماذ

 .  1"كما تطلق على نلس إعراج تلا ابغصة  .ال  فرتها الله للمس،اقين
 أم دعػلان كإيػرادان )أف يكػوف نلسػو بمػاذن : كابؼقصود منماذ ابؼاؿ ىنا.  لا بذه ال كاة إلا في أمواؿ نامية

أم ناميػة )ركع كالثمارس أك أف يكوف اركة تنمو فعلان مثل الأنعاـس أك اركة قاملة للنمو مثل ال  ( جديدان 
كمال،ػػا  .  2س مثػػل النقػػودس كيع،ػػ  بمػػاذ ابؼػػاؿ دلػػيلان علػػى ف ػػلو عػػ  ابغاجػػات الأ ػػلية بؼالكػػو(حكمػػان 

يػدعل في ال،جػارةس كمػا  مثػل الأنعػاـس كالنقػودس كعػركض( الأر ػدة )ال كػاةس الثػركات  يدعل في كعاذ
 .   3مثل ال ركعس كالثمارس كابؼعادف( ال،دفقات)كعائها الدعوؿ 

 " علػى معظػذ أنػواع الثػركة ابػاتػعة لل كػاة مػع معػض الا ػ،ثناذات % 2,5بؿددة مػ ونسبة ال كاة اام،ة
مػػاع،لاؼ كريقػػة % 5أك % 11مالنسػػبة للموا ػػيس أمػػا الإن،ػػاج ال راعػػي فلانػػو عاتػػع لل كػػاة منسػػبة 

 .  4"الرم
 5  ال كاة مابللاض نصا ا بحيفي ت ذ قطاعان كب ان م  أفراد المج،معت،مي  . 
  دكريػػان كػػل  ػػنة مالنسػػبة للأمػػواؿ ابغوليػػةس كمػػع كػػل دكرة إن،ػػاج  -مػػ  قبػػل الدكلػػة–يػػ،ذ برصػػيل ال كػػاة

كبهػػه إعػػراج ال كػػاة فػػور كجو ػػاس كيترتػػه علػػى ىػػذه الدكريػػة في ال،اصػػيل . مالنسػػبة للػػ ركع كالثمػػار

                                         
ىػػػ 1414س 1س  ػركة الراجاػي ابؼصػرفية للا ػ،ثمارس طمعجثم المصثطلحات الاقتصثثادية فثي لغثة الفقهثثالن يػو بضػادس  1
 .ـ1993 -
 35-34ـ ص ص1991/ىػػػ1411س 1س طأثثثر ال كثثاة علثثى تشثثغيل المثثوارد الاقتصثثاديةبؿمػػد إمػػراىيذ السػػايبادس  2
 [.2/625ابؼغش  245-1/139نقلان ع  فقو ال كاة ]

س رنثثدوة إ ثثهام الفكثثر الإ ثثلامي فثثي الاقتصثثاد المعاصثث س"ال كػػاة كبسويػػل ال،نميػػة "نعمػػع عبػػد للطيػػ  مشػػهورس : قػػارف
ـس مركػ   ػا  عبػد الله كامػلس ابؼعهػد العػابؼي لللكػر الإ ػلاميس  1988س  ػب،م  97ىػػس 1419بؿرـ  28-25القاىرة 
 .4ص 

 .36-35مرجع  امقس ص صأثر ال كاة على تشغيل الموارد الاقتصادية  بؿمد إمراىيذ السايبادس  3
 .  131ص -ـ 1981س دار القلذس الكويعسط ـس الاقتصاد الإ لامي منذر قا س 4
 .  128س مرجع  امقس الاقتصاد الإ لامي منذر قا س 5
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نلاؽ حصيلة ال كاةس لأف ملكية ماؿ ال كاة ينبغي أف ت،اوؿ إلى ابعهػة ابؼسػ،اقة لل كػاة كلا دكرية في إ
 .  1تبقى في يد دافعها أك في يد الدكلة أك  ندكؽ ال كاة

 اللقراذ كابؼساكين كالعاملوف عليهػاس كابؼ للػة قلػو ذس :  ال كاة بؿصور في الأ ناؼ الثمانية كىذ إنلاؽ
كىػػػي (.  مػػػ   ػػػورة ال،ومػػػة58حسػػػه الآيػػػة )فس كفي  ػػػبيل الله كامػػػ  السػػػبيلس كفي الرقػػػابس كالغػػػارمو 

مػػذلا تشػػمل أنػػواع ال ػػماف الاج،مػػاعي مأ ػػكالو ابؼد،للػػةس كلا يصػػح بسويػػل نلقػػات الدكلػػة العاديػػة 
 .  2منها

  بيك  أف يكوف إنلػاؽ ال كػاة في  ػكل عيػش أك نقػدمس كمػا بيكػ  أف ي،دػذ  ػكل الإنلػاؽ ابغقيقػي
س كمػا بيكػ  أف (مثل إنلاقها على اللقراذ كابؼساكين)كال،اويلي ( على العاملين عليها  مثل الإنلاؽ)

إذا أنلقػػع علػػى )أك ا ػػ،ثماريا ( إذا أنلقػػع في  ػػكل نقػػود أك  ػػلع ا ػػ،هلاكية) يكػػوف ا ػػ،هلاكيان 
 .  3( كل أدكات رأبظالية لللقراذ بؼ اكلة حرفهذ

  كمػا لا بذػه علػى مػ  عليػو . فة على جهة عامو كاللقراذلا بذه ال كاة في الأمواؿ العامةس كلا ابؼوقو
 .  4كإبما بذه على  افي الثركة. دي  يس،غرؽ النصاب أك ينقصو

                                         
 :  انظر 1
  41س 39س 38س مرجع  امق ؛ ص ص أثر ال كاة على تشغيل الموارد الاقتصاديةبؿمد إمراىيذ السايبادس. 
  131س مرجع  امقس ص الاقتصاد الإ لاميمنذر قا س  . 
 .  128س مرجع  امقس صالاقتصاد الإ لاميمنذر قا س  2
 .  41-41س مرجع  امقس ص صأثر ال كاة على تشغيل الموارد الاقتصاديةبؿمد إمراىيذ السايبادس  3
 :  انظر 4
  34س مرجع  امقس صأثر ال كاة على تشغيل الموارد الاقتصاديةبؿمد إمراىيذ السايبادس  . 
  131س مرجع  امقس صالاقتصاد الإ لاميمنذر قا س. 
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 المبحث الثاني

 .أثر ال كاة على الا تهلاك الكلي الخاص
  يػػ دم فػػرض ال كػػاة إلى زيػػادة كػػل مػػ  ابؼيػػل ابغػػدم كابؼيػػل ابؼ،و ػػ  للا ػػ،هلاؾ في اق،صػػاد إ ػػلامي

كىذه الن،يجة  اياة  واذ كانع دالة .  في حالة عدـ فرض ال كاة في اق،صاد    إ لاميمابؼقارنة 
كي،صػػػل  ػػػذه (.  1/1/3)كيوتػػػح ىػػػذه الن،يجػػػة الشػػػكل رقػػػذ .  الا ػػػ،هلاؾ عطيػػػة أك  ػػػ  عطيػػػة

ابؼيػل ابؼ،و ػ  كابؼيػل ابغػدم  الن،يجة في حالة دالة الا ،هلاؾ  ػ  ابػطيػة أف معػدؿ ابللػاض كػل مػ 
 لامي منهما في  ل اق،صاد  ػ  إ ػلامي مسػبه إؾ مع زيادة الدعل أقل في  ل اق،صاد للا ،هلا

 .  1فري ة ال كاة

  (2/ / )شكل رقم  

 الا ،هلاؾ  ش+ؾ

  

  ؾ

  الدعل

 أثر فريضة ال كاة على دالة الا تهلاك

 فرض ال كاةدالة الا تهلاك بعد (:  ش+ك)دالة الا تهلاك قبل فرض ال كاة  و(:  ك)حيث  

 ه ال،و ل إلى ىذه الن،يجة في  ل اللركض الآتية: 
ال كػػاة ت عػػذ مػػ  ذكم الػػدعوؿ كالثػػركات العاليػػة كتػػػدفع لػػذكم الػػدعوؿ المحػػدكدة الػػ  قػػد تصػػػل  (أ 

 . دعوبؽذ إلى الصلر

                                         
س مجلثة أبحثاث الاقتصثاد الإ ثلامي وازف العاـ كالسيا ػات الاق،صػادية الكليػة في اق،صػاد إ ػلاميسال،" بـ،ار م،و س  1

 .8-3س ص ص1983/ىػ  1413س 1س ع1جدةس مت
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ابؼيل ابغػدم للا ػ،هلاؾ لػذكم الػدعوؿ العاليػة أقػل مػ  ميػل ذكم الػدعوؿ المحػدكدةس كمنػاذ علػى  (ب 
 .  ل ابغدم كابؼ،و   للا ،هلاؾ بؼس،اقي ال كاة أك  منهما مالنسبة لدافعي ال كاةذلا فلاف ابؼي

 .ابؼيل ابغدم الا ،هلاؾ موجه كيقل ع  الواحد الصايح (ج 
ف ػة دافعػي ال كػاةس كف ػة قام ػي ال كػاةس ك ػوؼ يكػوف في كػل عػاـ : الاق،صاد يش،مل على ف ،ػين  (د 

 .أ داص يس،لموف ال كاة
 .الدعل يقل ع  نصيه دافعي ال كاةنصيه مس،لمي ال كاة م   (ق 
 .  1مس،لمو ال كاة لا يدفعوف زكاة على دعوبؽذ أم أف دعلهذ ابؼ،اح يعادؿ دعلهذ الإبصا  (ك 

 ت ػػييق اللجػػوة مػػين مسػػ،ول دعػػل ال،ػػوازف كمػػين الإنلػػاؽ علػػى  ينػػ،ت عػػ  ىػػذا الأاػػر الإبهػػا  لل كػػاة
.  نبغػػي أف ت،اػػوؿ إلى ا ػػ،ثماراتالا ػ،هلاؾ الكلػػي كالػػ  ت،مثػػل في ال،سػػرب علػػى  ػػكل مػػدعرات ي

كبذدر الإ ارة إلى أف ىذا ال،اليل كما ترته عليو م  ن،يجة يق،صر على برديد أار ال كاة على توازف 
الدعل مع مقاذ العوامل الأعرل اام،ةس على أف تعاليذ الإ لاـ الأعرل كالنهي ع  الترؼ كالإ راؼ 

 .  2هلاؾكال،بذير ت دم إلى بزليض ابؼيل ابؼ،و   للا ،
  لا ػػ،هلاؾ الكلػػي ابػػػاص االافتراتػػات السػػامقة كالن،يجػػة الػػ  ترتبػػع عليهػػا مشػػأف تػػأا  ال كػػاة علػػى

س في حػين ان،قػدت الن،يجػة مػ  قبػل معػض 3مقبولة لػدل العديػد مػ  البػاحثين في الاق،صػاد الإ ػلامي

                                         
 :انظر 1
  8-3س مرجع  امقس ص ص..."ال،وازف العاـ"بـ،ار م،و س. 
  س جػػدةس قتصثثاد الإ ثثلاميمجلثثة أبحثثاث الابـ،ػػار م،ػػو س رد علػػى تعليػػق أبضػػد فػػ اد دركيػػش كبؿمػػود  ػػديق زيػػ س

 .145 - 144س ص ص1415/1985س  ،اذ 2س ع2مت
 .8س 3س مرجع  امقس ص ص..."ال،وازف العاـ"بـ،ار م،و س  2
 :انظر مثلان  3
  11-6دكر السيا ػة ابؼاليػػة في برقيػػق أىػداؼ الدكلػػة الإ ػػلاميةس النػدكة الدكليػػةس إ ػػلاـ أمػػادس " عمػر زىػػ  حػػافظس 

 .27ص 1986يوليوس
 215ص ص 1416/1985س دار البيػاف العػر س الاقتصاد الكلثي:الاقتصاد الإ لامي د ابؼنعذ علػرس بؿمد عب-

216  
  س بؾلػػة البنػػوؾ الإ ػػلاميةس الابرػػاد "ىيكػػل الطلػػه كدالػػة الا ػ،هلاؾ في الاق،صػػاد الإ ػػلامي"بؿمػد عبػػد ابؼػػنعذ علػػرس

 .25ىػسص1411س 1س رميع15الدك سع 
  س ميػػع أعمثثال وأبحثثاث مثثؤتمر ال كثثاة الأولس "الاق،صػػاد العػػاـ كالسيا ػػة ابؼاليػػة دكر ال كػػاة في "بؿمػػد أنػػس ال رقػػا

 .286-285ىػ ص ص1414ال كاةس الكويعس 
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لى زيػػادة حجػػذ لػػيس مػػ  ال ػػركرم أف تػػ دم فري ػػة ال كػػاة إ"كقػػد أكتػػح الناقػػدكف أنػػو .  1البػػاحثين
الا ػػ،هلاؾ الكلػػػي في المج،مػػػع عنػػػد أعػػػذه منظػػػاـ اق،صػػػادم إ ػػػلاميس عنػػػو قبػػػل أعػػػذه  ػػػذا النظػػػاـس  
كػػػػذلا لػػػػيس مػػػػ  ال ػػػػركرم أف تػػػػ دم فري ػػػػة ال كػػػػاة إلى زيػػػػادة في ابؼيػػػػل ابؼ،و ػػػػ  أك ابؼيػػػػل ابغػػػػدم 

 :كالسبه في ذلا يرجع إلى ما يأتي .للا ،هلاؾ في ىذا المج،مع
 لامي مػ  الرعػاذ الاق،صػادم بحيػفي لا يوجػد مػ  يسػ،اق ال كػاة أك قػد لا قد يكوف المج،مع الإ (أ 

 .يوجد عدد كاؼ منهذ لا ،يعاب كل حصيل،ها
إف الأمػػر ي،وقػػ  علػػى حجػػذ كػػل مػػ  ابؼيػػل ابغػػدم للا ػػ،هلاؾ عنػػد كػػل مػػ  مسػػ،اقي ال كػػاة  (ب 

ل ػػة كدافعيهػػا كليسػػع ىنػػاؾ أدلػػة قاكعػػة علػػى تػػركرة أف يكػػوف ابؼيػػل ابغػػدم للا ػػ،هلاؾ عنػػد ال
 .الأكلى أك  منو عند الثانية

كحػػ  مػػع افػػتراض أف ابؼيػػل ابغػػدم للا ػػ،هلاؾ عنػػد اللقػػراذ أكػػ  منػػو عنػػد الأ نيػػاذس فػػلاف الأمػػر  (ج 
ي،وقػ  علػػى حجػػذ الأنصػػبة ابغديػػة للػػدعوؿ لكػػل مػػ  ف ػػة دافعػػي ال كػػاة كالقام ػػين بؽػػاس أم إف 

 .  2"الأمر ي،وق  على توزيع الدعوؿ مين أفراد المج،مع
 إلى ال،اليػػل كالن،ػػائت في تػػوذ الافتراتػػات الػػ   -أ ا ػػا-علػػى  النقػػد السػػامق أنػػو لم يوجػػو  يلاحػػظ

إلى الافتراتػػات ذاتهػػػاس كأتػػػى مافتراتػػات جديػػػدةس كمػػػ  ر  -في معظمػػػو–قامػػع عليهػػػاس كإبمػػا كجػػػو 
نيػة تو ل إلى ن،ائت جديدةس كىػذا أمػر مػديهيس  ػ  أنػو لا بيكػ  الاع،مػاد عليػو في بزط ػة الن،ػائت ابؼب

على الافتراتات الأ لية كإبما ىو عبارة ع  درا ة لأار ال كاة على دالة الا ،هلاؾ برع افتراتػات 
 :  5أف الافتراتات الأ لية أكثر معقوليةس كبيك  تأييدىا بدا يأتي 4كمع ذلا يرجح البعض.  3جديدة

                                                                                                                     
 Munawar iqbal, “ Zakah, moderation and Aggregate consumption in Islamic 

Economy”, J. res.  Islamic Econ.Vol.3, NO 1, PP 51 - 53. 

 Ausaf Ahmad, “Income determination in an Islamic Economy “, Scientific 

Publishing center, King Abdulaziz University, Jeddah, 1407 A.H (1987 A.D), 

PP2-32.  And Lock, Abstract , P73. 
ث الاقتصثاد مجلثة أبحثاس "تعليق على بحفي بـ،ار بؿمد م،ػو س ال،ػوازف العػاـ"أبضد ف اد دركيشس بؿمود  ديق ال ي س  1

 .124-122س جدةس ص ص1415/1985س  ،اذ 2س ع2س متالإ لامي
  مجلثة أبحثاث "أار ال كاة علػى دالػة الا ػ،هلاؾ الكلػي في اق،صػاد إ ػلامي "أبضد ف اد دركيش كبؿمود  ديق ال ي س  2

 .58س ص 1414/1984س 1س ع2س جدةس متالاقتصاد الإ لامي
 .  146-144س مرجع  امقس ص ص "دركيش كبؿمود  ديق ال ي  رد على تعليق أبضد ف اد"بـ،ار م،و س  3

4 Munawar Iqbal , OP,CIT, PP51,52 
 :  انظر 5
  161-155س مرجع  امقس ص صأثر أل كاة على تشغيل الموارد الاقتصاديةبؿمد إمراىيذ السايبادس  . 
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  برديػػده برديػػدان أف حػػد الكلايػػة الػػذم تهػػدؼ ال كػػاة إلى برقيقػػو م،غػػ  مػػ  فػػترة لأعػػرل كلا بيكػػ ( أ
جامدان  ارمانس كلذا يلترض دائما كجود فقراذ  عذي  لل كاة في المج،معس كابغالات ال  لا يوجد فيها 

 .فقراذ في المج،مع ىي حالات ا ،ثنائية لا تب  عليها القواعد كاللركض العامة
دافعي ال كػاة قػوم اللرض النظرم مأف ابؼيل ابغدم لا ،هلاؾ مس،اقي ال كاة أعلى منو مالنسبة لػ ( ب

 .جدان لأنو يلترض أف مس،اقي ال كاة لم يس،كملوا حاجاتهذ الأ ا ية علافان لدافعي ال كاة
  ملعل كونها أحد -ت،ب  ىذه الدرا ة الافتراتات الأ لية كالن،ائت ال  ترتبع عليهاس كلذا بسثل ال كاة

 ىػا علػى رفػع مسػ،ول مصػدر حقػ  للطلػه الكلػي مػ  عػلاؿ تأا -عصو يات النظػاـ الاق،صػادم
الا ػػ،هلاؾ الكلػػي ابػػػاصس كمػػا تع،ػػ  عنصػػرا مػػ  عنا ػػر ابغركػػة ال،لقائيػػة للنظػػاـ الاق،صػػادم مابذػػاه 

 .  ال،وازف

                                                                                                                     
  ر ػالة "يػة مقارنػة مالاق،صػاد الرأبظػا  مو ى  دـ عيسىس ال،وازف النقدم كابغقيقي في الاق،صاد الإ لامي درا ة نظر

.  292-291سص ص 1991/ىػػػػ1411س  ػػػ  منشػػػورةس جامعػػػة أـ القػػػرلس  ػػػعبة الاق،صػػػاد الإ ػػػلاميس "دك،ػػػوراة
س الاقتصثثاد الإ ثلامي  بحثثوث مختثثارة س"دكر ال كػاة في عػػلاج ابؼشػكلات الاق،صػػادية "يو ػ  القرتػػاكمس : قػارف

 .251-249ص صمرك  أبحاث الاق،صاد الإ لاميس جدةس 
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 المبحث الثالث

 أثر ال كاة على الا تثمار الخاص
  ا ػػػ،ثمارىاس حػػػ  ي،لػػػادل  تشثثثجيعإلى ( القاملػػػة للنمػػػاذ)يػػػ دم فػػػرض ال كػػػاة علػػػى الأمػػػواؿ العاكلػػػة

في اق،صاد إ ػلامي الحاف  على الا تثمار كف ت كل مدعراتهذ مع مركر ال م  كمال،ا  يكوف ابؼدعر 
لأف أ ااب الثػركات القاملػة للنمػاذ  ػوؼ يقومػوف  .أقول منو في اق،صاد    إ لامي مسبه ال كاة

قػػاموا إذا ( أك الػػرمح)مػدفع ال كػػاة مػ  الأ ػػل نلسػو إذا قػػرركا عػػدـ تشػغيل أمػػوابؽذ كدفعهػا مػػ  العائػد 
م،شغيلها كىذا ما يدفعهذ إلى الا ،ثمار كابؼا أف العائد الصػافي ابؼ،وقػع مػ  ىػذا الا ػ،ثمار ي يػد عػ  

 .  1(الأمواؿ القاملة للنماذ كابؼترككة في حالة عاكلة)معدؿ ال كاة ابؼلركض على الأمواؿ العاكلة 

  ( -3/ / )شكل رقم  

  

قع 
بؼ،و
في ا

صا
ح ال

 الرم
دؿ
مع

  (ر)

 

حجذ الا ،ثمار 
 (أ)

معدؿ ال كاة على 
 الأمواؿ العاكلة

 (دالة الا تثمار)أثر ال كاة على الحاف  على الا تثمار الخاص 

 معثثدل إف الطلػػه علػػى الا ػػ،ثمار في الاق،صػػاد الإ ػػلامي يسػػ،مر حػػ  لػػو ابللػػض :  بعبثثارة أخثثرى
ه يس،مر حػ  لػو ابللػض معػدؿ الػرمح ابؼػذكور إلى الصلرس مل إف ىذا الطل الربح الصافي المتوقع

س كابؼا أف ىذا ابع ذ ي يد عػ  نسػبة ال كػاة علػى الأمػواؿ القاملػة للنمػاذ المحػ،لظ  ػا في *إلى حد  اله
 .   1(1-1/1/3)كيوتح ذلا الشكل رقذ ( كىو البديل للا ،ثمار) ورة عاكلة 

                                         
 11س 9س 8س مرجع  امقس ص ص..."ال،وازف العاـ"بـ،ار م،و س  1
معػدؿ الػػرمح "معػػد دفػع ال كػاة علػػى أرمػاح الا ػ،ثمارس علمػػا أف " معػػدؿ الػرمح ابؼ،وقػع"ىػو " معػدؿ الػرمح الصػػافي ابؼ،وقػع" *

ىو اللجػوذ إلى اك،نػاز نقػدم أك  ػلعي يساكم الأرماح مقسومة على مبلخ الا ،ثمارس كبؼا كاف البديل للا ،ثمار " ابؼ،وقع
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 ية الن،يجة السامقة ه ال،و ل إليها في توذ اللرتيات الآت: -
بى،ل  ع  معدؿ ال كاة علػى الثػركات ابؼعطلػة كالقاملػة للنمػاذ %( 11)معدؿ ال كاة على الأرماح  .1

على أ اس أف ال كاة بذه في  افي )كم  ر يق،صر ىذا ال،اليل على الا ،ثمار الثامع %( 2,5)
 .**س كلا ينطبق على عركض ال،جارة%(11الرمح منسبة 

حقيقة ابغصوؿ على معػدؿ رمػح  ػافي فعلػي م ػافان إليػو معػدؿ ابؼدعر الذم يس،ثمر مالو ي،وقع  .2
ىو ابؼقصود  ومعدل الربح الصافي المتوقع الحقيقيال كاة الذم كاف  يدفعو لو اك،ن  كلم يس،ثمر 

 .2مال،اليل
 علػى الأمػػواؿ % 2,5كحيػفي بسثػػل ال كػاة :  "3يعػ  الػبعض عػ  الن،يجػػة السػامقة مأ ػلوب  عػػر مقولػو

مرة في الوقع الذم لا تلرض فيو ال كاة على الا ،ثمارات إلا مػ  عائػد الا ػ،ثمار ابؼدعرة    ابؼس،ث
س لذا فلاف ابؼنظمين  يس،مركف في ا ،ثماراتهذ القائمة في حالات ( ]..[ما ،ثناذ أمواؿ ال،جارة)فق  

علػػػػػى % 2,5)نقػػػػػة الطلػػػػػه كابللػػػػػاض الأ ػػػػػعار حػػػػػ  كلػػػػػو ك ػػػػػلع ابػسػػػػػارة إلى نسػػػػػبة ال كػػػػػاة 
 (".ابؼدعرات

 س كموتػػػػع قبػػػػوؿ كيبػػػػ  عليهػػػػا ال،اليػػػػل في العديػػػػد مػػػػ  الأبحػػػػاث *  الن،يجػػػػة السػػػػامقة  ػػػػاياةتع،ػػػػ
إلى أف اتلاؽ اللقهاذ علػى أف ال كػاة لا بذػه إلا  2كفي ىذا الإكار يش  أحد الباحثين.  1ابؼ،دصصة

 :في ابؼاؿ النامي ي ع أ ااب الأمواؿ مين عياري  لا االفي بؽماس كبنا

                                                                                                                     
" معػػدؿ رمػػح  ػػافي حقيقػػي"بى ػػع لل كػػاة حسػػه النسػػه ابؼقػػررةس فػػلاف ابؼػػدعر الػػذم يسػػ،ثمر مالػػو ي،وقػػع ابغصػػوؿ علػػى 

الػػذم كػػاف  ػػيدفعو لػػو " معػػدؿ ال كػػاة"يسػػاكم معػػدؿ الػػرمح الصػػافي معػػد دفػػع ال كػػاة علػػى أرمػػاح الا ػػ،ثمار م ػػاؼ إليػػو 
إف الا ػػ،ثمار في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي يسػػ،مر كابؼػػػا أف معػػػدؿ الػػػرمح :  ر بيكػػ  القػػػوؿ مبسػػػاكةاك،نػػ  كلم يسػػػ،ثمرس كمػػػ  

 (.  14س مرجع  امقس ص..."ال،وازف العاـ"بـ،ار م،و س .) الصافي ابغقيقي أك  م  الصلر
 16-15س مرجع  امقس ص ص..."ال،وازف العاـ"بـ،ار م،و س  1
 (.  1977في ك،امو فقو ال كاةس م  سة الر الةس )ور يو   القرتاكم أعذ الدك،ور م،و  ىنا مرأم الدك، **
 .15س 14س مرجع  امقس ص ص..."ال،وازف العاـ"بـ،ار م،و س  2
 .225س مرجع  امقس صالاقتصاد الكلي:الاقتصاد الإ لامي بؿمد عبد ابؼنعذ علرس  3
إلا بدقػػدار رمػػع العشػػر مشػػرط ابغػػوؿ ( ،ثمار الثامػػعالا ػػ)حػ  كإف أعػػذ مػػالقوؿ معػػدـ كجػػوب ال كػػاة في إيػػراد ابؼسػ،غلات *

يػػدفع إلى الا ػػ،ثمار كابؼػػا أف  ػػافي العائػػد مػػ  الا ػػ،ثمار % 2,5كالنصػػاب حيػػفي إف كجػػود زكػػاة علػػى النقػػدي  منسػػبة 
مػػػع العلػػذ أف ىػػذا الػػرأم مالنسػػبة للمسػػ،غلات ىػػو رأم المجمػػػع %. 2,5-عمومػػان فػػوؽ الصػػلر أك أنػػو كابؼػػا لم يصػػل إلى 

س ص 2س ط2 و   و 1 قثثرارات المجمثثع الفقهثثي الإ ثثلامي لرابطثثة العثثالم لدوراتثثه : انظػػر )الإ ػػلامي اللقهػػي 
73.) 
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كلا مهػرب % 2,5ه الأمواؿ كيك،ن كىاس كحين ػذ تأكلهػا ال كػاة منسػبة اام،ػة  ػنويان أف بيسكوا ىذ:  الأول
   .م  ىذا ابؼص 

كمػ  الواتػح أف لػيس ىنػاؾ .  أف يدفعوا  ا للا ،ثمار كالإن،اج ف،قع ال كاة على ج ذ م  نابذها  :الثاني
 .  م  يقبل ابػيار الأكؿ كم  ر ي،جو كل أ ااب الأمواؿ إلى ا ،ثمارىا

 التضييق على و انل "ىذا الأار لل كاة مال،اليل برع ملهومي  3في نلس الإكار ي،ناكؿ ماحفي  عر
   ".تخصيص رأس المال للا تعمالات المتعددة"س ك"الإنتاج المعطلة

  س فلانػو مسػبه ابللػاض النصػاب تػ دم ال كػاة إلى ال ػغ  التضييق على و ثانل الإنتثاج المعطلثةأما
ية م  أجل ا ،ثمارىاس كإلا تناقصع الثركة بدركر ال م  كفقػان بؼػا يوتػاو على أ ااب الثركات النقد

كلا يق،صر ىذا الأار على النقود ابؼعطلة أك الثػركة ابؼػدعرةس مػل بي،ػد إلى (.  2-1/1/3)الشكل رقذ 
 Waiting-ابؼػػػػوارد ابؼترمصػػػػة)ك ػػػػائل الإن،ػػػػاج ابؼترككػػػػة دكف ا ػػػػ،دداـ فعلػػػػي في عمليػػػػة الإن،ػػػػاج 

Resources)* لأنو كلما زاد ان،ظار ىذه ابؼوارد لللرص قلع قػدرتها علػى تعػويض الػنقة النا ػج ؛
كىذا مدكره يدفع ابؼوارد ابؼن،ظػرة إلى الػدائرة الاق،صػادية اانيػةس إمػا في بؾػاؿ الإن،ػاجس .  ع  تأدية ال كاة

 .  أك في بؾاؿ الا ،هلاؾ مسرعة أكثر م  حالة عدـ كجود ال كاة

  (2-3/ / )شكل رقم  

دار   
مق

ثركة
ال

 

                                                                                                                     
 :انظر 1
  مجلثثة العلثثوم س "نظػػاـ اللائػػدة ك ليػػات النمػػو كالكلػػاذة في الاق،صػػاد الإ ػػلامي "عبػد ابغميػػد عبػػد اللطيػػ  بؿبػػوبس

 .46س ص1989س  ي  2س ع 17س جامعة الكويعس مت الاجتماعية
 17سمرجع  امقس ص"ال كاة كبسويل ال،نمية" مع عبد اللطي  مشهورس نع . 
 س 1416/1986س1س م  سػػػة الر ػػػالة مػػػ كتس طمثثثدخل للفكثثثر الاقتصثثثادي فثثثي الإ ثثثلام ػػػعيد  ػػػعد مركػػػافس

 .183ص
  أبحثثاث نثدوة مثثوارد الدولثثة الماليثثة فثي المجتمثثع الحثثديث مثث  "حصػيلة ال كػػاة كتنميػة المج،مػػع "عبػد الله كػػاىرس 

 .271س 267س ص 1419-1418س البنا الإ لامي لل،نميةس جدة النظر الإ لاميةوجهة 
-س ينػػاير1411س1س رميػػع 15س عمجلثثة البنثثوك الإ ثثلاميةس "الآاػػار الاق،صػػادية لل كػػاة"بؿمػػد  ػػر ابػػػ،ذ بؿمػػد أبضػػدس 2

 6.س ص1981ف اير 
 . 144-131س كرجع  امقس ص صسالاقتصاد الإ لاميمنذر قا س  3
 .  ك،ور منذر قا ىذا كفقا للد  *
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 النصاب 

  ال م 

 أثر ال كاة على تناقص الثروة 

  فػػلاف كجػػود ال كػػاة يق، ػػي أف لا تخصثثيص رأس المثثال للا ثثتعمالات المتعثثددة  أمػػا علػػى  ػػعيد
للقطػاع ابػػاص عػ  النسػبة اللازمػة  Marginal profitability **المعدل الحدي للربحيندلض 

،ناقصػة علػى الأقػلس ذلػا أف اػركة اللػرد في القطػاع ابػػاص ت،نػاقة مسػبه لامقاذ على الثػركة  ػ  م
كإذا أراد اللرد في القطاع ابػاص أف بوافظ على اركتػو مػ  الػ كاؿ مسػبه ىػذا ال،نػاقةس .  دفع ال كاة

فلاف ابغد الأدنى لايراد الذم بيك  أف يرتى مػو ىػو ذلػا ابؼقػدار الػذم ي ػم  علػى الأقػل المحافظػة 
القطثثثاع في  المعثثثدل الحثثثدي للثثثربحذ الثػػػركةس كي،اقػػػق ىػػػذا ابغػػػد عنػػػدما يكػػػوف علػػػى ابػػػات حجػػػ

للمعثثثدل مسػػػاكيان  * [(ر  ]المعثثثدل الو ثثثطي للثثربح للمنشثثث ة الحديثثثةأك )في بؾموعػػػوس  [ر]الخثثاص

                                         
معػػدؿ الػػػرمح علػػػى رأس ابؼػػػاؿ مػػػدلان عػػػ  جػػػدكل رأس ابؼػػػاؿ  - ػػػاحه ىػػػذا الػػػرأم  -يسػػ،ددـ الػػػدك،ور منػػػذر قاػػػ   **
كيوتح السبه في ىذا الا ػ،دداـ أف ابؼصػطلح الأكؿ قا ػر علػى حصػة رب ابؼػاؿ كحػدىا [ الكلاذة ابغدية لرأس ابؼاؿ]

س مرجػػع  ػػامق ص الاقتصثثاد الإ ثثلاميمنػػذر قاػػ س : انظػػر)ابؼػػاؿ  مينمػا ابؼصػػطلح الأعػػ  يعػػادؿ حصػػة ابؼ ػػارب كرب
136.) 

بيي  ىذا ال،اليل مين القطاع ابػاص في بؾموعو كمين ابؼنشأة ابؼنلردة داعل ىذا القطاعس كلأف ال كاة علىمسػ،ول ابؼنشػأة  *
تكػػالي  الإن،ػػاجس كإبمػػا ىػػي  كاجبػػة الػػدفع  ػػواذ أقامػػع ابؼنشػػأة معمليػػة الإن،ػػاج أـ لاس فلانهػػا لا تشػػكل عنصػػرا مػػ  عنا ػػر

كم  ر لا بيك  تطبيق ال،اليل ابؽامشػي أك ابغػدم علػى  ػاىرة ال كػاة .  عنصر م  عنا ر توزيع الدعل الصافي للمنشأة
 Average profitabilityفي حالػة درا ػة ابؼنشػأة ابؼلػردةس كالػذم ينظػر إليػو في ىػذه ابغالػة ىػو ابؼعػدؿ الو ػطي للػرمح 

دمس كلػػذا ي،اقػػق تػػوازف ابؼنشػػأة عنػػدما ي،عػػادؿ ابؼعػػدؿ الو ػػطي للػػرمح للمنشػػأة مػػع ابؼعػػدؿ الإبصػػا  مػػدلا مػػ  ابؼعػػدؿ ابغػػ
لل كػػاةس كإذا كانػػػع السػػوؽ ت،ػػػأل  مػػػ  عػػدد مػػػ  ابؼنشػػ تس كالا ػػػ،ثمار في السػػػوؽ يسػػ،مر إلى الدرجػػػة الػػ  يصػػػبح فيهػػػا 

ابؼعػدؿ ابغػدم للػرمح للقطػاع ابػػاص في بؾموعػو ابؼعدؿ الو طي للرمح لآعر منشأة مساكيا للمعدؿ الإبصا  لل كػاةس فػلاف 
ينبغي أف يعرؼ على أنو ابؼعدؿ الو طي للرمح للمنشأة ابغديةس كم  ر فلاف كل نقطة علػى ابؼعػدؿ ابغػدم للػرمح للقطػاع 
 ابػاص تدؿ على ابغد الأدنى للمعدلات الو ػطية للػرمح علػى رأس ابؼػاؿ ابؼسػ،ثمر مالنسػبة بغجػذ رأس ابؼػاؿ ابؼقامػل ل،لػا

كمػػػا ينطبػػػق ىػػػذا ال،اليػػػل علػػػى حجػػػذ رأس ابؼػػػاؿ كعلػػػى ال،غػػػ ات في حجػػػذ رأس ابؼػػػاؿ أك .  النقطػػة علػػػى المحػػػور الأفقػػػي
 . الا ،ثمار



(62) 

في حالػػة تػػوازف القػػرار الاق،صػػادم بؼالػػا الثػػركة في ( علػػى الثػػركة كإيرادىػػا ابؼػػتراكذ) الإجمثثالي لل كثثاة
 .  **الأحواؿ العادية

  س فػػلاف بيكػػ  (كفقػػا لػػرأم ىػػذا الباحػػفي)بدػػا أف ال كػػاة تػػدفع علػػى الثػػركة كإيرادىػػا ابؼػػتراكذ عليهػػا معػػا
مقػدار ال يػادة علػى الثػركة معػد دفػع :  اللػرض:  علػى الناػو الآتي المعدل الإجمالي لل كثاةحساب 
ؿ ابؼعػػػػد=حيػػػػفي إف ر.  ***2,564=ر:  إذف.   ػػػػلر(=ر+1%)2,5-ر:  أم أف.   ػػػػلر=ال كػػػػاة

ىػذا ال،ػوازف ****(3-1/1/3)كيوتػح الشػكل رقػذ .  ابغدم للرمحس كىو نلسو ابؼعدؿ الإبصا  لل كاة
 .  بؼالا الثركة

 

 ابؼاؿ رأسم  % (3-3/ / )شكل رقم  

  

دؿ
ابؼع

 
دم

ابغ
 

رمح
لل

 
في 

طاع
الق

 
ص
ابػا

 (ر) 

 

 

حجذ رأس =ؿ
 ابؼاؿ

 لل كاةالإبصا   ابؼعدؿ

                                         
أف ىػػػذه ابؼعابعػػػة بذػػػافي ابغقيقػػػة كتب،عػػػد عػػػ  الواقػػػعس إذ أف بزصػػػية رأس ابؼػػػاؿ ي،وقػػػ  علػػػى نلقػػػة "يشػػػ  الػػػبعض إلى  **

اللر ػػػة البديلػػػة ىنػػا ىػػػي معػػػدؿ العائػػػد الػػداعلي علػػػى الا ػػػ،ثمار السػػػائد في  اللر ػػة البديلػػػة كلػػػيس معػػػدؿ ال كػػاةس كنلقػػػة
كإف كػػاف لل كػػاة مػػالطبع دكرىػػا في ابغػػفي علػػى الا ػػ،ثمار . المج،مػػع كلػػيس معػػدؿ ال كػػاة كلا معػػدؿ اللائػػدة علػػى رأس ابؼػػاؿ

مكػػػاف تعػػػرض ابؼنشػػػ ت كمػػػا قالػػػو ابؼ لػػػ  قػػد يصػػػح في حالػػػة ا ػػػ،ثنائية فقػػػ  ىػػي  ػػػركؼ الكسػػػاد كإ. كزيادتػػو في المج،مػػػع
تػألي  الػدك،ور :  عرض كتلدية لك،اب الاق،صػاد الإ ػلامي"بؿمد عبد ابؼنعذ علرس " )للدسارة في فترة الأجل القص 

 .71س ص 1413/1983س  1س ع 1جدةس مت  مجلة أبحاث الاقتصاد الإ لاميس "منذر قا  
.  1,25=ر1,975:  أك%.  2,5=ر%2,5-ر:  إذف.   ػػػلر=ر%2,5-%2,5-ر(=ر+1%)2,5-ر:  ابغػػل ***
 %.  2,564=1,125/1,975=ر:  إذف
م  كجهة نظر الباحفي يع،  ىذا الشكل البياد أكثػر بسثػيلا لأاػر ال كػاة علػى الا ػ،ثمار ابػػاص مػ  الشػكل السػامق  ****

 ػذ السػامق أمػا الر .  للدك،ور م،و  حيفي  ي، ح م  الشكل أف الا ،ثمار يس،مر إلى النقطة ابؼشركحة في الػنة أعػلاه
 .   بؼ،و  فيوتح أف الا ،ثمار يبدأ عند نقطة دكف الصلر
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 ى توازن المستثمرأثر ال كاة عل
منحنى المعدل الحدي للربح على رأس المال في القطاع الخاص  كما أن  توازن مالك ( ر:  )حيث

الثروة يحدد حجم رأس المال المستثمر م  قبل القطاع الخاص  وهو ما تمثله المسافة بي  الصفر 
المعدل الإجمالي  (ز)على المحور الأفقي  ويمثل الخط ( توازن رأس المال)وبي  النقطة ل ت 

 .لل كاة

     أما في أحواؿ الكساد قد يندلض ابؼعدؿ ابغدم ابؼ،وقع للرمح إلى ما دكف ابؼعدؿ الإبصا  لل كاة
أف مػػالكي الثػػركة  يل ػػلوف الا ػػ،مرار في ا ػػ،ثمار أمػػوابؽذ كابؼػػا أف ابؼعػػدؿ ابغػػدم ابؼ،وقػػع للػػرمح مػػا 

ذ في تلػػا ابغالػػة ىػػو مػػين ا ػػ،ثمار أمػػوابؽذ كمػػين كذلػػا لأف الاع،يػػار أمػػامه.  يػػ اؿ أكػػ  مػػ  الصػػلر
ا ػػ،هلاكها كلػػيس مػػين ا ػػ،ثمارات م،عػػددة كمعلػػوـ أنػػو مػػ  الأف ػػل أف يسػػ،ثمركا مأقػػل مػػ  ابؼعػػػدؿ 
الإبصػػا  لل كػػاة مػػ  أف لا يسػػ،ثمركا مطلقػػان لأف ذلػػا بهعػػل عسػػارتهذ مسػػبه ال كػػاة أقػػل مػػ  معػػدؿ 

 .  1ح أك  م  الصلرال كاة الإبصا  كابؼا أف ابؼعدؿ ابغدم للرم
 مقػػدار الأر ػدة النقديػػة ابؼعطلػػة:  س الأكؿ منهمػا2مصػلة عامػػة ت،وقػ  قػػوة ىػذا الأاػػر علػى عػػاملين  .

كلذا فاف ىذا الأاػر أكثػر كتػوحان عنػدما .  ابؼدة ال  تظل فيها ىذه الأر دة النقدية عاكلة:  كالثاد
. ؿ ابؼػػػدة الػػ  بسكثهػػػا الأر ػػػدة عاكلػػػة يكػػوف حجػػػذ الأر ػػػدة النقديػػة ابؼعطلػػػة كبػػػ ان أك عنػػدما تطػػػو 

كمال،ػػا  بيكػػ  ا ػػ،ن،اج أف أاػػر ال كػػاة في ابغػػاف  علػػى الا ػػ،ثمار يقػػول في حالػػة ابذػػاه الاق،صػػاد بكػػو 
 .  الركودس كي داد قوة عندما تطوؿ مدة الركود كالعكس  ايح

   دم إلى تػوف  مي ػة ملائمػة بفا بهدر ذكره في نهاية ىذا ابؼبافي أف عددان م  البػاحثين رأكا أف ال كػاة تػ
مػ  حيػػفي ابؼدػػاكر كمػػ  حيػفي الا ػػ،قرار الاق،صػػادم كالسيا ػػي مػ   ػػأنها أف تػػدفع ابؼسػػ،ثمري  الى 

كمػا يػرل الػبعض الآعػر أف نػة اللقهػاذ . الا ،ثمار كما أف م   أنها علق  وؽ لاقراض ابغسػ 
رف،و فيو إ ارة إلى إنلػاؽ ال كػاة على إعطاذ م  لو حرفة ما يشترم مو  لة حرف،و أك ما يكليو بؼ اكلة ح

كتو ع البعض في ىػذا الإكػار إلى جػواز إنلػاؽ .  على  بيل الا ،ثمار كليس على  بيل الا ،هلاؾ
ال كػػػاة في  ػػػورة مصػػػانع كعقػػػارات ك ػػػ  ذلػػػا مػػػ  ابؼشػػػاريع الا ،ثماريػػػػة علػػػى أف تنلػػػق  ل،هػػػا في 

                                         
دكر "كانظػػر أي ػػػا س عمػػر زىػػػ  حػػػافظ س . 134س 131منػػذر قاػػػ  س الاق،صػػاد الإ ػػػلامي س مرجػػع  ػػػامق س ص ص 1

 .  128س مرجع  امق س ص ...السيا ة ابؼالية 
 .73س مرجع  امق س ص قتصاديةأثر ال كاة على تشغيل الموارد الابؿمد إمراىيذ السايباد س  2
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ىػا علػػى حصػيلة ال كػاة كمػدل تغطي،هػػا  ػ  أف ىػذه الآاػػار تػعيلة كي،وقػ   هور .  1مصػارؼ ال كػػػػاة
 .  2بؼصارؼ اللقراذ كابؼساكين كمالشكل الذم يسد حاج،هذ

                                         
 :  انظر 1
 65-62بؿمد  ر ابػ،ذ بؿمد أبضدس مرجع  امقس ص ص . 
  14-11س مرجع  امقس ص ص"ال كاة كبسويل ال،نمية "نعمع عبد اللطي  مشهور . 
  272-268س مرجع  امقس ص ص "حصيلة ال كاة كتنمية المج،مع"عبد الله كاىرس. 
 .  239س 179س 178س 177س مرجع  امقس ص صل كاة على تشغيل المواردأثر ابؿمد إمراىيذ السايبادس  2
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 المبحث الرابع

 أثر ال كاة على الادخار

 (الأموال المعدة للا تثمار)
 1ت ار ال كاة على الا ،ثمار م  ناحي،ين: 
لسامقس كىو دائما تػأا  ع  كريق تأا ىا على ابغاف  على الا ،ثمار كقد  بق ميانو في ابؼبافي ا (أ 

 .موجه

 .كىذا ىو بؾاؿ ال،اليل في ىذا ابؼبافي.  ع  كريق تأا ىا على الأمواؿ ابؼعدة للا ،ثمار (ب 
  ي،وق  ىذا الأارعلى ما إذا كانع إعادة توزيع الدعل ال  تن،ت ع  ال كاة  ػوؼ تػ دم إلى زيػادة أك

ابؼيػل ابغػػدم للا ػػ،هلاؾ بؼسػػ،اقي كمنػاذ علػػى اللػػرض مػػأف .  نقػة في الا ػػ،هلاؾ الكلػػي للمج،مػػع
ال كػػاة يلػػوؽ ابؼيػػل ابغػػدم للا ػػ،هلاؾ لػػدافعي ال كػػاة فسػػوؼ ينػػ،ت عػػ  إعػػادة توزيػػع الػػدعل لصػػا  
.  *بؿػدكدم الػدعل زيػادة في الإنلػاؽ الا ػ،هلاكي الكلػي كمػ  ر نقػة في الأمػواؿ ابؼعػدة للا ػ،ثمار

إبما ت،وقػ  علػى مػدل الاعػ،لاؼ في ابؼيػل ابغػدم كالمحصلة النهائية ل،أا  ال كاة ابؼبا ر على الادعار 
للا ،هلاؾ لػدافعي كمسػ،لمي ال كػاةس كعلػى مػا إذا كػاف ال،ػأا  ابؼوجػه لأاػر ال كػاة علػى ابغػاف  علػى 

ككذلا على أار .  الا ،ثمار  وؼ يلوؽ أك يقل ع  ال،أا  الساله على الأمواؿ ابؼعدة للا ،ثمار
إف كػػل :  إلى القػػوؿ 2كي،جػػو معػػض البػػاحثين.   ػػراؼ كال،ق،ػػ تعليمػات الشػػريعة الأعػػرل ابػا ػػة مالإ

زيػػادة في الػػدعل مالنسػػبة للل ػػات ابؼسػػ،لمة  ػػوؼ ت،وجػػو للا ػػ،هلاؾ كلػػيس للادعػػارس كلػػذا فلانػػو لا 
 ػ  أف ىػذا ال،وجػو لػيس نهايػة ابؼطػاؼ في ىػذا ابؼوتػوعس حيػفي .  ي،وقع ال يػادة في مسػ،ول الادعػار
،اليل كبسك  م  ال،و ل إلى أار نهػائي إبهػا  لل كػاة علػى مسػ،ول إف ىناؾ جوانه أعرل ت،طله ال

 .  الادعار الكلي ابػاصس  ،،ناكبؽا اللقرات الآتية

                                         
س  ػػ،اذ 2س ع2س جػػدة مػػتمجلثثة أبحثثاث الاقتصثثاد الا ثثلاميس "رد علػػى تعليػػق بؿمػػد حامػػد عبػػدالله "بـ،ػػار م،ػػو س  1

 .148-147س ص ص 1985/ىػ 1415
اػػر ال كػػاة علػػى الادعػػار مػػ  جوانػػه أعػػرل لا ينلػػي ىػػذا كجػػود الأاػػر النهػػائي لل كػػاة علػػى زيػػادة الادعػػار ملعػػل برليػػل أ *

علػػى ( الا ػػ،هلاؾ) ػػيأتي ميانهػػاس منهػػا زيػػادة القػػدرة الا ػػ،ثمارية بؼسػػ،لمي ال كػػاةس  كتػػأا  زيػػادة الػػدعل النابصػػة عػػ  زيػػادة 
 .  زيادة الادعارس ف لا ع  تأا ىا على ادعار دافعيها

 .27س مرجع  امقس ص"مية دكر السيا ة ابؼالية في الدكلة الإ لا" عمر زى  حافظس  2
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 علػى أ ػل رأس ابؼػاؿ [ حسػه رأيػو]أف فػرض ال كػاة  1م  منظور ابؼنشأة نلسػها يػرل معػض البػاحثين
لػى رأبظابؽػا اام،ػانس كعلػى فػرض كأرماحو يلرض معدؿ مرتلعا للادعار على ابؼنشأة ال  تريد ابغلػاظ ع

مػػػ  % 27,5فػػػلاف معػػػدؿ ال كػػػاة يصػػػل إلى % 11أف ابؼعػػػدؿ الو ػػػطي للػػػرمح علػػػى رأس ابؼػػػاؿ ىػػػو 
كىػػذا يػػ دم إلى ن،يجػػة ىػي أف كجػػود ال كػػاة ي يػػد الادعػار في كػػل مسػػ،ول مػػ  مسػػ،ويات .  *أرماحهػا
 (.  رفع معامل الادعار)الدعل 

 عػض حصػيلة ال كػاة يػ،ذ في  ػورة ا ػ،ثمارية مػ  قبػل  ػندكؽ كي يد ىذه الن،يجػة الأعػ ة أف إنلػاؽ م
كىذا ي دم إلى القوؿ مأف توزيع ال كاة لا يق، ي ح،مان نقصان   .ال كاة أك م  قبل ابؼس،اقين أنلسهذ

في ابؼعػػػدؿ الإبصػػػا  للادعػػػارس  ػػػ  أف ىػػػذا الأاػػػر لا بيكػػػ  قيا ػػػو إلا في تػػػوذ معلومػػػات إحصػػػائية 
 .**طبق ال كاةبذريبية في كاقع اق،صادم ي

  كي،صػػل  ػػذا الأاػػر أف كجػػود ال كػػاة يلػػرض تغيػػ ان في عقليػػة ابؼسػػ،هلا ك ػػلوكو عنػػد ابزػػاذ قػػرار توزيػػع
الػدعلس بحيػفي بهعلػو يلكػر  ليػػان في ا ػ،عماؿ تلػا ابؼػدعراتس كمػػ  ر يع،ػ  فػرص الا ػ،ثمار كاحػػدان 

اذ قػػرار الادعػػار كالام،نػػاع عػػ  مػػ  العوامػػل المحػػددة لقػػرار توزيػػع الػػدعل نلسػػوس كىػػذا يعػػود إلى أف ابزػػ
في ( قبل دفػع ال كػاة)الا ،هلاؾ الآد ينبغي أف يكوف قائمان مع اع،بار أف ابغجذ ابؼ،وقع لثركة ابؼدعر 

بدػا يعػادؿ بؾمػوع مقػدار ال كػاة ( أم الآف)نهاية العاـ ىو أك  م  حجمهػا اللعلػي عنػد ابزػاذ القػرار 
ؽ مين منلعة الا ،هلاؾ الآد كمنلعة الا ػ،هلاؾ ابؼ جػل الذم ينبغي دفعو كاللارؽ الذم يعوض اللر 

كحيفي إف اللائدة بؿرمة فلاف الادعػارات ابؼتراكمػة لػيس بؽػا  ػبيل للنمػاذ .  على فرض ابات الأ عار
 .  2إلا الا ،ثمار في عملية الإن،اج

 يلػرض  كيدعذ ىذه النقطة الأع ة تأكيػد الػبعض أف فػرض ال كػاة علػى ابؼػاؿ  ػواذ عمػل أـ لم يعمػل
لأرمػاب الأمػواؿ ( معػدؿ ابؼ ػارمة )برقيػق حػد أدنى مػ  الأرمػاح ( البنػوؾ الإ ػلامية)على ابؼس،ثمري  

                                         
 .144-139س مرجع  امقس صالاقتصاد الإ لاميمنذر قا س  1
 %[.  27,5%=25%+2,5%(=11+1% )2,5:  ]نسبة ال كاة إلى أرماح ابؼنشأة *
أكتػػح معػػض البػػاحثين أف زيػػادة الا ػػ،هلاؾ الكلػػي ن،يجػػة تطبيػػق ال كػػاة يع،ػػ  أاػػران م،وقعػػان جػػدانس كمػػا أف زيػػادة الػػدعل  **

ي عما كاف عليو م  قبل م،وقعة أي ػا مسػبه تػأا  ال كػاة علػى إن،اجيػة اللقػراذ القػادري  علػى العمػل لػذلا لا بيكػ  الكل
بؿمػػد أنػػس .  ) الى الػػدعل الكلػػي  ػػ، داد أـ  ػػ،نقة( كالادعػػار الكلػػي)ابعػػ ـ بدػػا إذا كانػػع نسػػبة الا ػػ،هلاؾ الكلػػي 

 (. 286-285،صاديةس مرجع  امقس ص ال رقاس دكر ال كاة في الاق،صاد العاـ كالسيا ة الاق
 .  141-141س مرجع  امقس ص صالاقتصاد الإ لاميمنذر قا س  2
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يعػػادؿ في عائػػده ابؼ،وقػػػع قيمػػة ال كػػاة ابؼلركتػػة علػػػى أمػػوابؽذس كلا بيكػػ  أف يكػػوف ىػػػذا ( ابؼػػدعري  )
 .1ابؼعدؿ  لران 

  أارىػا علػى ) المضثاعفىذا الأار ع  كريػق كيرتب  م،ناكؿ أار ال كاة على الا ،ثمار كالادعار تناكؿ
 : س كىو م  الآاار الإبهاميةس ك ي،ذ برليل ىذا الأار م  علاؿ النقاط الآتية(الدعل القومي

 كابؼػػا أف ال كػػاة يػػدفعها أنػػاس لآعػػري  في نلػػس :  "فلػػي برليػػل ىػػذا الأاػػر يقػػوؿ معػػض البػػاحثين
م  ػلرانس كذلػا لأف ابؼبػالخ الػ  يػدفعها المج،مع فلاف أارىا على الدعل القومي مصورة عامو يسػاك 

مػػ  بذػػه ال كػػاة تسػػاكم ابؼبػػالخ الػػ  يسػػ،لمها مسػػ،اقو ال كػػاة في داعػػل نلػػس المج،مػػعس بفػػا بهعػػل 
إلا أنػو نسػبة لاعػ،لاؼ ابؼيػل ابغػدم للا ػ،هلاؾ لػدل الػذي  يػدفعوف .  الػدعل القػومي كمػا ىػو

الػػدعل القػػومي عػػ  كريػػق ابؼ ػػاع  أك  ال كػػاة كالػػذي  يقب ػػونها فػػلاف لل كػػاة أاػػر  ػػ  مبا ػػر علػػى
أما أارىا الآعػر علػى الػدعل فهػو أاػر مبا ػر إذ تعيػد توزيعػو مػين ف ػات المج،مػع ابؼد،للػة . *ابؼكرر

كىػػػو ابؽػػػدؼ الأ ا ػػػي مػػػ  تشػػػريعها لأف ابؼقصػػػود منهػػػا أعػػػذ ابؼػػػاؿ مػػػ  الأ نيػػػاذ ل،وزيعػػػو علػػػى 
 ".  2اللقراذ

 ىػذا ابعػ ذ مػ  الإنلػاؽ العػاـ ال،اػويلي "إلى أف  3كحوؿ ىذا ابؼوتػوع أي ػا يشػ  معػض البػاحثين
قػػد لا يػػػ دم إلى زيػػادة الادعػػػارس كلكػػ  م،ػػػأا  م ػػػاع  الإنلػػاؽ العػػػاـ بيكػػ  أف ي يػػػد مسػػػ،ول 
الادعار الوكش مأ باب أعرل في القطاع ابػاص أك زيادة الإنلػاؽ العػاـ الػذم ي،سػبه في زيػادة 

 4كفي نلػػس الإكػػار يػػرل معػػض البػػاحثين.  "دعػػل كبقػػات ت،ميػػ  مارتلػػاع ابؼيػػل ابغػػدم للادعػػار
أف أاػػر ال كػػاة كاػػاف  للا ػػ،ثمار يػػ دم إلى زيػػادة الإن،ػػاج القػػوميس كمػػ  ر رفػػع مسػػ،ول الػػدعوؿ 

 .  كمال،ا  يرتلع مس،ول الادعار

                                         
 .28-27س مرجع  امقس ص ص"دور السيا ة المالية في تحقيق أهداف الدولة الإ لامية"عمر زى  حافظس  1
ذس كمػ  ر زيػادة إنلػاقهذ الا ػ،هلاكي لأف إنلاؽ ال كاة على مس،اقيها ي دم إلى زيادة دعوؿ اللقراذ كابؼساكين ك  ى *

نظػػران لأف ابؼيػػل ابغػػدم للا ػػ،هلاؾ لػػديهذ أكػػ  كبؼواجهػػة ال يػػادة في الطلػػه علػػى السػػلع كابػػػدمات  ػػي يد ابؼن،جػػوف مػػ  
مثثدخل للفكثثر  ػعيد  ػػعد مركػافس ) 11إن،ػاجهذ بفػػا يعػش ابؼ يػػد مػ  الا ػػ،ثماراتس كمػ  ر الػػدعل القػومي فالا ػػ،ثمار 

 (.184-183س مرجع  امقس ص صالإ لامالاقتصادي في 
س 2س مػت مجلثة أبحثاث الاقتصثاد الإ ثلاميس .."ال،ػوازف العػاـ: تعليػق علػى بحػفي بـ،ػار م،ػو  "بؿمد حامػد عبػداللهس  2
 .139س ص1415/1985س 2ع
 .28س مرجع  امقس ص"دكر السيا ة ابؼالية في الدكلة الإ لامية "عمر زى  حافظس  3
 .267س مرجع  امقس ص"ة ال كاة كتنمية المج،مع حصيل"عبدالله كاىرس  4
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  كالبػػاحثوف الػػذي  يقولػػوف مػػأف ال كػػاة تػػ دم إلى زيػػادة الا ػػ،هلاؾ الكلػػي مسػػبه أف ابؼيػػل ابغػػدم
بؿػػػدكدم الػػدعل أكػػ  منػػػو لػػدل الأ نيػػاذس يػػػركف أف قيمػػة م ػػاع  الإنلػػػاؽ  للا ػػ،هلاؾ لػػدل

كيعمل على زيػادة ىػذا الأاػر ال،ػأا  الإبهػا  لل كػاة علػى .  1 ،كوف أك  في الاق،صاد الإ لامي
 .  2ابغاف  على الا ،ثمار حيفي ي دم ىذا الأار إلى ال،قليل م  ال،سرب ابؼ،مثل في الادعار

  أف ىذه الن،يجة الإبهامية  ،كوف  غ ة كبر،اج إلى معرفة مقدار ابؼدفوعات كيرل معض الباحثين
 .  3ال،اويلية

  أمػػا البػػاحثين الػػذي  يقولػػوف مػػأف ال كػػاة قػػد لا تػػ دم إلى زيػػادة الا ػػ،هلاؾ الكلػػي أك زيػػادة ابؼيلػػين
عليهػا  ػوؼ يترتػه "ابغدم كابؼ،و   للا ،هلاؾس يركف أي ان أف أار ال كاة على زيادة الا ػ،ثمار

زيادة في العمالة كالدعل ت دم إلى زيادة لاحقة في الا ػ،هلاؾ ن،يجػة لل يػادة ابغاداػة في مسػ،ول 
كم  ر لا يقاؿ معدـ زيادة الا ،هلاؾ ن،يجة للرض ال كاةس كإبمػا بيكػ  القػوؿ أف . الدعل الكلي

،ثمار الػػ  حل تهػػا ىػػذا الأاػػر ىػػو أاػػر لاحػػق كتػػامع لل يػػادة في الػػدعل ابؼترتبػػة علػػى ال يػػادة في الا ػػ
 .  4"فري ة ال كاة

                                         
1
 Ausaf Ahmad , OP , C I T , PP33.   

 .188س مرجع  امقس ص أثر ال كاة على تشغيل الموارد الاقتصاديةبؿمد إمراىيذ السايبادس  2
3 Munawar Iqbal, “Zkkah, Moderetion, And Aggregate Consumption In An  Islamic 

Economy “, OP,CIT , P51. 
 . 53س مرجع  امقس ص"أار ال كاة على دالة الا ،هلاؾ الكلي في اق،صاد إ لامي"أبضد دركيش كبؿمود  ديق ال ي س4
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 المبحث الخامس

 أثر ال كاة في الطلب على النقود
  يرتب  ىذا الأار مأار ال كاة على ابغػاف  علػى الا ػ،ثمار كالأمػواؿ ابؼعػدة للا ػ،ثمار اللػذي  ه تناكبؽمػا

اة علػى الأمػواؿ العاكلػة ككفقان بؽذا الأار م  ابؼلائذ الإ ػارة إلى أف كجػود ال كػ.  في ابؼباثين السامقين
[ تعاقػػه]كيعػػ  الػػبعض عػػ  ذلػػا أف ال كػػاة .  1يقلػػل مػػ  الطلػػه علػػى النقػػود أك مػػ  حلػػظ النقػػود

كمال،ػا   ػوؼ .  3كىػو مػا بهعػل الاح،لػاظ مػالأمواؿ عاكلػة أكثػر تكللػة.  2ابؼدعرات    ابؼسػ،ثمرة
ر مػع معػدؿ ال كػاة الػ  تػدفع ت،جو الأمػواؿ إلى الا ػ،ثمار حػ  ي،سػاكل معػدؿ العائػد علػى الا ػ،ثما

فلاف  احه رأس ابؼاؿ  وؼ يل ػل % 2,5على الأمواؿ المجمدة بدع  إذا كانع ابػسارة تقل ع  
الا ػػ،ثمار لأف مقػػاذ الأمػػواؿ عاكلػػة  ػػوؼ يػػ دم إلى حصػػوؿ عسػػارة فعليػػة علػػى رأس ابؼػػاؿ تعػػادؿ 

تبػة علػى عػدـ الا ػ،ثمار كمػ  ر ف لا عػ  ابػسػارة أك ال،كللػة ال ػمنية ابؼتر .  4نسبة ال كاة ابؼلركتة
كلا يعػػػش ىػػػذا أف تل ػػػيل السػػػيولة أك .  عػػػدـ ابغصػػػوؿ علػػػى عائػػػده في  ػػػل  يػػػاب اللائػػػدة الرمويػػػة

الاح،لاظ مأمواؿ  ائلة معطلة  وؼ بى،لي مابعملة في الاق،صاد الإ ػلاميس لأف لػو دكافعػو ابؼعركفػة 
عػ  ذلػا أف معظػػذ الأر ػدة النقديػػة في كم.  5إلا أنػو  يناصػر في أتػػيق ابغػدكد لارتلػاع ال،كػػالي 

يػػػػد ابعمهػػػػور  ػػػػ،كوف أر ػػػػدة نشػػػػطة داعلػػػػة في ال،ػػػػداكؿس إمػػػػا ملانلاقهػػػػا علػػػػى الا ػػػػ،هلاؾ أك علػػػػى 
 .  الا ،ثمارس كيعمل ىذا الأار على ت ييق اللجوة مين الادعار كالا ،ثمار

 ثمار كالادعػارس ف ػلا عػ  كبفا بذدر الإ ارة إليو ىنا ىو الترام  مين ىذا الأار كأار ال كاة على الا، 
تػدعيذ تلػا الآاػار الثلااػة مػأار إلغػاذ اللائػػدة كأحػد عصو ػيات الاق،صػاد الإ ػلاميس كالػذم  ػػي،ذ 

 .  تناكلو في اللصل الثاد م  ىذا الباب

                                         
 .  291-286س مرجع  امقس ص ص" 11دكر ال كاة كالاق،صاد العاـ " بؿمد أنس ال رقاس  1
 .194س مرجع  امقس ص الاقتصاد الإ لاميمنذر قا س  2
س مرجػػػػع  ػػػػامقس "نظػػػػاـ اللائػػػػدة ك ليػػػػات النمػػػػو كالكلػػػػاذة في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي" عبػػػػداللطي  بؿبػػػػوبس عبدابغميػػػػد  3

 .46ص
 .16-15س ص ص1417/1987س1س دار عالم الك،هس الرياضس طبنوك تجارية بدون ربابؿمد عبداللة الشبادس  4
 .46س مرجع  امقس ص.."نظاـ اللائدة"عبدابغميد عبداللطي  بؿبوبس  5
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 المبحث السادس

 أثر ال كاة على عنصر العمل
  طلػػػػه الا ػػػػ،هلاكي س فينبػػػػش علػػػى أف زيػػػػادة كػػػػل مػػػػ  الالطلثثثثب علثثثثى العمثثثثلأمػػػا أاػػػػر ال كػػػػاة علػػػػى

الػذي  " العػاملين عليهػا"كالا ،ثمارم تس،،بع أف ي يد الطله على عنصر العملس ف ػلا عػ  تو يػ  
يعملػػوف علػػى برصػػيل ال كػػاة كتوزيعهػػا علػػى مسػػ،اقيهاس كالإنلػػاؽ علػػيهذ مػػ  ال كػػاةس يشػػكل زيػػادة 

الطلػػه الكلػػي  كيعمػػل ىػذا الأاػػر لل كػػاة علػى ت ػػييق اللجػػوة مػين.  ملاو ػة في الطلػػه علػى العمػػل
 .  1كمين الدعل اللازـ ل،اقيق ال،شغيل الكامل

  كعلػى مسػػ،ول إن،اجيػة العامػػل فمػ  ابؼ،وقػػع أف يكػوف إبهاميػػا أي ػػا  عثرض العمثثلأمػا أاػػر ال كػاة علػػى
 :  2للأ باب الآتية

إف إنلػػاؽ ال كػػاة علػػى اللقػػراذ يرفػػع إن،اجيػػة عنصػػر العمػػل مسػػبه زيػػادة ا ػػ،هلاكهذس كمػػ  ر رفػػع   :أولا
 .  مس،واىذ الصاي كالغذائي

إف عػدـ جػواز إعطػاذ ال كػاة لللقػ  القػادر علػى العمػل ابؼ،عطػل ماع،يػارهس يعمػل علػى زيػادة ابغػاف    :ثانيا
 .  على العمل بحثا ع  كله الرزؽ

إف إعطاذ اللق  القادر على العمل  احه ابغرفة ابؼ،عطل ج ا ما بيكنو م  م اكلػة مهن،ػوس يعمػل   :ثالثا
 .  يادة عرض العمل كعلى دفع مس،ول إن،اجي،و ل،وفر الأدكات الرأبظالية اللازمة لان،اجعلى ز 

                                         
 :انظر 1
  184س مرجع  امقس صأثر ال كاة على تشغيل الموارد الاقتصاديةبؿمد السايبادس. 
  184س مرجع  امقس ص مدخل للفكر الاقتصادي الإ لامي عيد مركافس 
 :انظر 2
  186-184س مرجع  امقس ص مدخل للفكر الاقتصادي الإ لامي عيد مركافس . 
  218 - 217س مرجع  امقس ص ص لاقتصاديةأثر ال كاة على تشغيل الموارد ابؿمد السايبادس  
  س 37س عػػددمجلثثة المسثثلم المعاصثثرس "ال كػػاة كيػػ  ننصػػ  في إنلاقهػػا كفي توزيعهػػا مػػين اللقػػراذ"بؿمػػد عبػػد ابؼنػػافس

 .111 - 98ص ص/1414بؿرـ 
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 المبحث السابع

 ال كاة كآلية تلقانية للتوازن الكلي
  تع،  ال كاة أحػد  ليػات الا ػ،قرار الػذاتي في الاق،صػاد الإ ػلامي كذلػا يعػود إلى أف عػدد مسػ،اقي

لنشػػػاط الاق،صػػادم إلى الركػػػودس كيقلػػػوف إذا مػػا ابذػػػو إلى الػػػركاج ال كػػاة يػػػ داد في حالػػػة ابذػػاه مسػػػ،ول ا
كيترته على ىذا اعػ،لاؼ حجػذ مػا يػذىه مػ  ال كػاة إلى الا ػ،هلاؾ في ابغػال،ين كمػ  ر اعػ،لاؼ 

كمػا يػ داد أارىػا علػى ابغػاف  علػى الا ػ،ثمار في حالػة    .ما يترتػه علػى ذلػا مالنسػبة للطلػه الكلػي
كما تسػاىذ .  إلى الا ،ثمار Waitingبؼك،ن ة ككذلا ابؼترمصة أك ابؼن،ظرة الركود لأنها تدفع النقود ا

فورية برصيل ال كاة كإنلاقها على ابؼسػ،اقين ف ػلا عػ   ػرعة إنلػاؽ ابؼسػ،اقين بؽػا إلى  هػور أارىػا 
ف ػلا عػ  ذلػا بسثػل ال كػاة عنصػرا .  1فوراس كىذا ي دم إلى ال،دلي  م  حدة ال،قلبات الاق،صػادية

ابغركة ال،لقائية الكامنة في كبيعة النظاـ الاق،صادم الإ لامي ملعػل كافػة الآاػار الإبهاميػة م  عنا ر 
الػػ  ه تناكبؽػػا في ابؼباحػػفي السػػامقةس حيػػفي تعمػػل علػػى توليػػد قػػوة دفػػع تلقائيػػة للطلػػه الكلػػي مابذػػاه 

 .  *ال،عادؿ مع العرض الكلي عند أعلى مس،ويات العمالة
  عينان كتوزيعها نقدان أك العكس يع،  أداة م  أدكات السيا ة الاق،صادية كيرل البعض أف جباية ال كاة

كمال،ػا  بيكػػ  لتليػػات  ػػ  ال،لقائيػػة ابػا ػػة .  2بيكػ  ا ػػ،ددامها في حػػالات ال، ػػدذ كالانكمػػاش
مطريقة ابعباية أف تدعذ عمل الآلية ال،لقائية نلسهاس كىو نلػس ابؼنطػق ال،اليلػي الػذم ه ا ػ،ددامو 

 .ل ال،اليل الاق،صادم الكليعلى مس،و 

                                         
 .212-198س مرجع  امقس ص صأثر ال كاة على تشغيل الموارد الاقتصاديةبؿمد السايبادس  1
 .الثالفي كالأع  م  الر الة ىذه ابؼعاد في إكار كرح النموذج الكلي ابؼقترح في ىذه الدرا ةي،ناكؿ الباب  *
المثثثثواد العلميثثثثة لبرنثثثثامج التثثثثدريب علثثثثى تطبيثثثثق ال كثثثثاة فثثثثي المجتمثثثثع س "دكر ال كػػػػاة الاق،صػػػػادم" منػػػػذر قاػػػػ س  2

س 1416/1995س 1ةس جػػػدةس طس ابؼعهػػد الإ ػػػلامي للباػػوث كال،ػػػدريهس البنػػا الإ ػػػلامي لل،نميػػالإ ثثلامي المعاصثثثر
 .115ص
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 الفصل الثاني

 إلغال الفاندة  وأثرت على المتغيرات الاقتصادية الكلية 

 في الاقتصاد الإ لامي
 تفسير الفاندة:  المبحث الأول
 وظانف الفاندة وأهميتها:  المبحث الثاني
 الفاندة والا تثمار :  المبحث الثالث
 ( تهلاكالا)الفاندة والادخار :  المبحث الرابع

 .الفاندة والطلب على النقود:  المبحث الخامس
 الفاندة وعرض النقود:  المبحث السادس
 .الفاندة وتخصيص الموارد:  المبحث السابع
 . الفاندة والا تقرار:  المبحث الثام 
 .الفاندة وتوزيع الدخل والثروة:  المبحث التا ع
 (.عرض مبدني)بح إلغال الفاندة وإحلال معدل الر :  المبحث العاشر
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 الفصل الثاني

 إلغال الفاندة وأثرت على الأ واق الكلية 

 في الاقتصاد الإ لامي
 :  مقدمة

  ي، م  ىذا اللصل درا ة برليلية تقوبييػة بؼلهػوـ اللائػدةس كأبني،هػاس كك ائلهػا علػى ابؼسػ،ول الكلػيس
لكليػػةس كمػ  ر إي ػػاح مػػا كذلػا مػػ  عػلاؿ أارىػػا علػػى العنا ػر الاق،صػػادية الػػ  تن،ظمهػا الأ ػػواؽ ا

   :كذلا م  علاؿ ابؼباحفي الآتية. يترته على إلغائها في الاق،صاد الإ لامي

 تفسير الفاندة :  المبحث الأول
 وظانف الفاندة وأهميتها:  المبحث الثاني
 الفاندة والا تثمار:  المبحث الثالث
 (الا تهلاك)الفاندة والادخار :  المبحث الرابع

 الفاندة والطلب على النقود:  المبحث الخامس
 الفاندة وعرض النقود :  المبحث السادس
 .الفاندة وتخصيص الموارد:  المبحث السابع
 . الفاندة والا تقرار:  المبحث الثام 
 .  الفاندة وتوزيع الدخل والثروة:  المبحث التا ع
 (.عرض مبدني)إلغال الفاندة وإحلال معدل الربح :  المبحث العاشر
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 بحث الأولالم

 تفسير الفاندة
 مػا ىػي اللائػدةا بؼػاذا اللائػدةا كيػ  ي،اػدد  ػعر :  ي،ناكؿ ىذا ابؼبافي الإجامة علػى الأ ػ لة الآتيػة

اللائػػدةا بؼػػاذا بوبػػػذ الاق،صػػاديوف بزلػػػيض معػػدؿ اللائػػػدةا كذلػػا مػػػ  عػػلاؿ درا ػػػة برليليػػة تلوبييػػػة 
 :  بؼلهوـ اللائدة كنظرياتها ت، منها ابؼطاله الآتية

 مفهوم الفاندة:  طلب الأولالم
 نظريات الفاندة :  المطلب الثاني
 .  تقويم مفهوم الفاندة ونظرياتها: المطلب الثالث
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 المطلب الأول

 مفهوم الفاندة
 أك ىػػي مبلػػخ النقػػود الػػذم بهػػه أف يدفعػػو  ػػدة مػػا .  اللائػػدة ىػػي مػػا يػػدفع لقػػاذ ا ػػ،عماؿ النقػػود

ل  معدلات اللائدة حسه كبيعة ابؼقػترض كنػوع القػرضس كبز،.  لا ،ددامو دكلارا كاحدا بؼدة  نة
 :كأىذ العوامل المحددة بؼعدؿ اللائدة ىي

كىػذه بز،لػ  مػاع،لاؼ حجػذ ابؼ  سػاتس ككونهػا عا ػة أك .  ابؼدػاكرة الػ  ي،عػرض بؽػا القػرض (أ 
 .حكومية

كلػػذلا يكػػوف معػػدؿ اللائػػدة علػػى القػػركض الصػػغ ة .  تكللػػة مسػػا الػػدفاتر كبرصػػيل القػػركض (ب 
 .1.منو على القركض الكب ة أعلى

 .اع،لاؼ درجة السيولة (ج 
 .اع،لاؼ درجة ابؼعاملة ال ريبية (د 
 .2اع،لاؼ مدة الا ،اقاؽ (ق 

 أمػػػػا .  يلػػػرؽ الاق،صػػػاديوف مػػػػين معػػػدؿ اللائػػػدة الصػػػػافيس كمػػػين معػػػدؿ اللائػػػػدة اللعلػػػي أك ال،عاقػػػدم
عػدؿ اللائػدة علػى فهو معدؿ اللائػدة علػى القػرض الػذم لا ي،عػرض للمدػاكرس كبيثػل لػو بد" الصافي"

 risk"معػػػلاكة ابؼدػػػاكرة " الصػػػافي"فيد،لػػػ  عػػػ  " اللعلػػػي"كأمػػػا .   ػػػندات ابغكومػػػة الأمريكيػػػة

premium"3. 

 فهػو " النقػدم"أمػا .  كيلرؽ الاق،صاديوف أي ا مين  عر اللائػدة النقػدم كمػين  ػعر اللائػدة ابغقيقػي
النػػاتت الػػذم ي،اػػدد ما ػػ،دداـ فهػػو " ابغقيقػػي"كأمػػا .  الػػذم ي،اػػدد مالطلػػه علػػى النقػػود كعرتػػها

                                         
 .633-632س مرك  الك،ه الأرددس ص صعلم الاقتصادإدكي  مانسليلد كناربياف ميهرافيشس  1
س دار ابػربهػػػيس والبنثثثوك والأ ثثثواق الماليثثثةعبػػد الػػػربض  عبػػػد الله ابغميػػػدم كعبػػػد الػػػربض  عبػػػد المحسػػ  ابػلػػػ س النقػػػود  2

 .144-137ىػس ص ص1417الرياضس 
 .633س مرجع  امقس صعلم الاقتصادسليلد كناربياف ميهرافيشس إدكي  مان 3
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كيلترض الاق،صاديوف أف السػعر النقػدم يعكػس مصػورة أك مػأعرل إن،اجيػة رأس س  رأس ابؼاؿ السلعي
 .كي،ساكل ابؼعدلاف في عالم بىلو م  ال، دذ 1ابؼاؿ العيش

  كيػػػرل أف .  مػػػين  ػػػعر اللائػػػدة ابغقيقػػػي أك الطبيعػػػيس كمػػػين  ػػػعر اللائػػػدة السػػػوقي" فيكسػػػل"كيلػػػرؽ
يسػػاكم العائػػد الصػػافي ابؼ،اقػػق مػػ  عمليػػات تكػػوي  رأس ابؼػػاؿس أك ىػػو الكلػػاذة ابغديػػة " بيعػػيالط"

كيػػرل أنػػو في حالػػة ارتلػػاع .  ىػػو السػػعر الػػذم يػػ،ذ برديػػده مػػ  قبػػل البنػػوؾ" كالسػػوقي.  "لػػرأس ابؼػػاؿ
ض السعر السوقي ع  السعر الطبيعي ت،جو الأ عار المحلية للارتلػاعس كبوػدث العكػس في حالػة ابللػا

 .2كبودث الا ،قرار م،عادؿ السعري .  السعر السوقي ع  السعر الطبيعي
  كعػرؼ .  3اللائدة ابغقيقية مأنها فائدة الإقراض ال  تعطػي أبنيػة لل،غػ  في قيمػة النقػد" فيشر"كعرؼ

 .4 عر اللائدة ابغقيقي مأنو  عر اللائدة النقدم ناقصا نسبة ال يادة في الأ عار"  امويلس "

  ككػذلا كػل .  أف كل حجػذ مػ  ال،و ػ  في كػل بؾ،مػع  يقاملػو معػدؿ كبيعػي لللائػدة" نػ كي"كيرل
.  قيمػػة لللائػػدة يقاملهػػا حجػػذ مػػ  ال،و ػػ  مصػػورة تكػػوف ىػػذه القيمػػة لللائػػدة ىػػي ابؼعػػدؿ الطبيعػػي

كىػذا ابؼلهػوـ .  بدع  أف النظاـ يكػوف في حالػة تػوازف  ػذه القيمػة لللائػدة كىػذا ابغجػذ مػ  ال،و ػ 
كذلػػا علافػػا للمعػػدؿ الطبيعػػي لللائػػدة .  مػػع برليػػل كينػػػ  لل،ػػوازف قبػػل برقػػق ال،و ػػ  الكامػػلي،لػػق 

مابؼلهوـ الكلا يكي الذم يعمل على ابغلاظ على ابؼساكاة مين الادعػار ابعػارم كالا ػ،ثمار ابعػارم 
 .5"الأنسه"أك " المحايد" مابؼعدؿ" كينػ "عند مس،ول ال،وازف ال،اـس كالذم يل ل أف يسميو 

 فهػو الػذم بوصػل " ال،وازد"أما .  كيلرؽ الاق،صاديوف مين  عر اللائدة ال،وازد ك عر اللائدة اللعلي
 فهػو الػذم ي،اقػق مػع كجػود تػػدعل" اللعلػي"كأمػػا .  تلقائيػا ن،يجػة تلاعػل قػول السػوؽ دكف تػدعل

                                         
أمػػين عػػاـ الابرػػاد الػػدك  -س تربصػػة الػػدك،ور أبضػػد النجػػار"كاراػػة اللائػػدة: اللوائػػد علػػى الأمػػواؿ"جوىػػاف فيليػػه م،مػػافس  1

 .41س1س ص "مدكف"للبنوؾ الإ لاميةس 
 :  انظر 2

 .25-24ع  امقس صس مرجالسيا ات النقدية والماليةبضدم عبد العظيذس 
س مطبعػػة الطػػوايس القػػاىرةس درا ثثة مقارنثثة:  ثثعر الفانثثدة كثث داة مثث  أدوات السيا ثثة الاقتصثثاديةفيصػػل بؿمػػد فكػػرمس 

 214-213ـسص ص1993
 .376ـس ص1975س 2س جامعة مغدادسطدرا ة موج ة في نظريات التوزيعع   عباس ابؼهرس  3
دركيػش : نقػلا عػ .  )165ـس ص1958مطبعػة ال،قػدـس القػاىرةس  دي اقتصاديات النقود والتثوازن النقثف اد ىا ذس  4

س مركػػػػ  أبحػػػاث الاق،صػػػػاد درا ثثثثة تحليليثثثة اقتصثثثادية:   الفانثثثثدة والثثثربح وأدوات التمويثثثثل الإ ثثثلامية ػػػديق جسػػػ،نية
 (.15ـس ص1995-ىػ1416الإ لاميس جدةس 

 .277-275س مرجع  امقس ص صالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  5
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دما ت،سػاكل عنػ" ال،ػوازد"كحسه النظرية الاق،صادية الرأبظالية ي،اقػق .  اج،ماعي في نشاط السوؽ
كيصػػل ىػػذا . 1القيمػػة ابغديػػة للنػػاتت مػػع  ػػعر عنصػػر الإن،ػػاج لكػػل مػػ  الأرض كالعمػػل كرأس ابؼػػاؿ

كقػد يصػل .  السعر إلى الصػلر مػاافتراض تػوفر رأس ابؼػاؿ إلى درجػة ال،شػبع أك في حالػة الكسػاد ابغػاد
 .2إلى درجة الصلر منة تشريعي أك عرؼ أعلاقي" اللعلي"

 ئدة أي ا ما يأتيكم  أنواع معدلات اللا: 
كىو ابؼعدؿ ال  ت،قاتاه البنوؾ علػى قركتػها قصػ ة الأجػل للشػركات ذات : معدؿ اللائدة الرئيسي (أ 

 .السمعة ابعيدة
كىػػو ابؼعػػدؿ ابؼػػدفوع مػػ  الشػػركات ابؼقترتػػةس كىػػو أكػػ  مػػ  السػػعر : معػػدؿ اللائػػدة الرئيسػػي ابؼ،غػػ  (ب 

جػػػار تعوي ػػػي كشػػػرط للاصػػػوؿ علػػػى ابؼعلػػ  مسػػػبه أف البنػػػوؾ تطلػػػه مػػػ  ابؼقػػػترض فػػػ،ح حسػػػاب 
 .القرضس كذلا ا ذ م  القرض لا بيك  ال،صرؼ فيو

 . كيع،  م  را ىاما للأ واؽ ابؼالية: معدلات اللائدة على الأكراؽ ابؼالية ابغكومية (ج 
معػدؿ اللائػػدة علػى  ػػندات الشػركات كيع،ػػ  ابؼعػػدؿ ابػػاص مالشػػركات ذات السػمعة ابعيػػدة م  ػػرا  (د 

 . 3اليةمهما في الأ واؽ ابؼ
 
 
  كبنػا ن،ػاج .  كيلرؽ الاق،صاديوف مين  عر اللائدة في الأجل الطويل ك ػعر اللائػدة في الأجػل القصػ

.  عػدـ ال،جػانس في  ػػوؽ رأس ابؼػاؿس إذ بذػ أت ىػػذه السػوؽ إلى عػدة أ ػػواؽ لكػل منهػا عصائصػػها
 :  كىذه الأ واؽ ىي على الناو الآتي

 : كتنقسذ إلى.   الإقراض وؽ النقد ذات الأجل القص  كابؼ،و   في (أ 
 . وؽ  عر ابغسذ (1

                                         
دركيػػش  ػػديق : نقػلا عػػ .  )179-161مرجػػع  ػػامقس ص ص اقتصثثاديات النقثثود والتثثوازن النقثثدي فػ اد ىا ػػذس  1

 .16س مرجع  امقس صدرا ة تحليلية اقصادية:   الفاندة والربح وأدوات التمويل الإ لاميةجس،نية
س مرجػػع  ػػامقس ص صثثاديةدرا ثثة تحليليثثة اق:   الفانثثدة والثثربح وأدوات التمويثثل الإ ثثلاميةدركيػش  ػػديق جسػػ،نية 2

 .17-16ص
س مرجػع  ػامعس ص النقثود والبنثوك والأ ثواق الماليثةعبد الربض  عبد الله ابغميدم كعبد الربض  عبػد المحسػ  ابػلػ س  3

 .115-119ص
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 .ك وؽ الإقراض اليومي م ماف (2
كتو ػ  مأنهػا  ػوؽ ل،مويػل .  السوؽ ابؼاليةس كىي  وؽ رأس ابؼاؿ ذات الأجل الطويل في الإقػراض (ب 

 :ابؼشاريع الإن،اجيةس كتنقسذ إلى
  وؽ الإقراض الصناعي (1
 ك وؽ  ندات قرض الدكلة (2
 .  ك وؽ  ندات الرى  (3
  ؽ ي،ادد  عر فائدة معين ىو في الغاله ك   مين  عر اللائػدة السػائد في  ػوؽ النقػد كفي كل  و

 .1كمين  عر السائد في السوؽ ابؼالية

   كفي حالة تػوازف ابؼنافسػة الكاملػة في النظريػة الاق،صػادية يػ،ذ ال،لريػق مػين الأرمػاح العاديػة كالأرمػاح  ػ
رمػػاح العاديػػة علػػى أنهػػا  ػػاىرة كويلػػة الأجػػل كتع،ػػ  العاديػػة أك  ػػبو الريػػعس كينظػػر الاق،صػػاديوف إلى الأ

كىذه الأرماح ىي .  كيطلق على الأرماح العادية الرمح الطبيعي.  ج ذا م  ال،كللة الإبصالية للمشركع
.  وهذا الربح يتطابق مع معدل الفاندة فثي الأجثل الطويثل.  دعل ابؼشركع ابغدم في حالة ال،ػوازف

ي  اىرة قص ة الأجػل ت،اقػق للمشػركعات الرائػدة كقبػل ابغديػة كبسيػل إلى أما الأرماح    العادية فه
كفي  ػػل الاح،كػػػار تسػػػ،مر .  الاع،لػػاذ في الأجػػػل الطويػػل ملعػػػل ابؼنافسػػػة كدعػػوؿ منشػػػ ت جديػػػدة

كالػرمح العػادم ابؼ،اقػق في حالػة ابؼنافسػة الكاملػػة .  2الأرمػاح  ػ  العاديػة كتسػمى الػرمح الاح،كػارم
،ػػػيق  ال،ػػػاـ ىػػػو الػػػذم  هػػػر معػػػو ابػلػػػ  مػػػين الػػػرمح كاللائػػػدة في عبػػػارات معػػػض كمػػػافتراض  ػػػيادة ال
 .  3إنو لا توجد فائدة في ىذه ابغالة:  الاق،صاديينس كقيل
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 المطلب الثاني

 نظريات الفاندة 
 على مس،ول نظريات اللائدة ي،ذ ال،لريق مين نوعين م  النظريات بنا:   

 .  بؼاذا اللائدةا:  ىي ال  بذيه على   اؿالنظريات ال  ت ر اللائدةس ك   :الأول

كيػ  ي،اػػدد :  النظريػات الػػ  تشػرح كيليػة برديػػد  ػعر اللائػدةس كىػػي الػ  بذيػه علػػى  ػ اؿ  :والثثاني
 .   عر اللائدةا

 :  م  علاؿ اللرعين الآتيين.كيع  ىذا ابؼبافي م،اليل ىذي  النوعين

 :   نظريات تبرير الفاندة:  الفرع الأول
 .نظريات تحديد  عر الفاندة:  الثانيالفرع 

 الفرع الأول

 نظريات تبرير الفاندة
  يوجد العديد م  النظريات ال  تلسر اللائدة في اللكر الاق،صادمس مع ها م  كجهة نظر ابؼقػرضس

 :  كالبعض الآعر م  كجهة نظر ابؼقترض ي،ذ تناكبؽا فيما يأتي
 رض فهي على الناو الآتيأما النظريات ت ر اللائدة م  كجهة نظر ابؼق: 
نظرية ابؼداكرس فاللائدة تعويض ع  بـاكر ابؼقرضس دكف اع،بار للمداكر ال  ي،عػرض بؽػا ابؼقػترضس  (أ 

 .  كال  ت،مثل في اح،ماؿ ابػسارة كتياع رأس ابؼاؿ
ة نظرية ال،ثم س فاللائدة عوض بؼالكو ع  الإن،اجية الكامنة في رأس ابؼػاؿ كمػا ىػو ابغػاؿ في الإن،اجيػ (ب 

 .الكامنة في الأرض
كتنػدمت مػع . نظرية العملس فاللائدة أجر القياـ مالادعارس كىو الام،ناع ع  الا ،هلاؾ أك االان،ظػار (ج 

 .تكالي  الإن،اج فترفع الأبشاف
نظريػػة الان،ظػػارس :  كتػػلا ىػػذه النظريػػة نظريػػات مثػػل.  نظريػػة الػػ م س فاللائػػدة أجػػر زمػػ  مبلػػخ القػػرض (د 

 .  تل يل ال م  كمشقة الص س الآتي ذكرىاكنظرية الام،ناعس كنظرية 
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نظريػػػة الان،ظػػػار : كمثلهػػػا.  نظريػػػات الام،نػػػاعس فاللائػػػدة تعػػػويض عػػػ  ال، ػػػاية مالادعػػػار أك ال،ق،ػػػ  (ق 
 .بؼار اؿ

س فاللائػػدة ىػػي فػػرؽ القيمػػة لصػػا  السػػلع ابغاتػػرة "مػػوىذ مػػافرؾ"نظريػػة ابغسػػذ أك تل ػػيل الػػ م  لػػػ  (ك 
 .بؽا نلس النوع كالكذ عندما ي،ذ تبادبؽا مع  لع مس،قبلة

س فاللائػػدة الػػثم  الػػذم تل،قػػي عنػػده الر بػػة في "كينػػػ "نظريػػات جاى يػػة النقػػد أك تل ػػيل السػػيولة لػػػ  (ز 
 . الاح،لاظ مالثركة في  ورتها السائلة مع كمية النقد ابعاى 

 أما النظريات ال  ت ر اللائدة م  كجهة نظر ابؼقترض فهي على الناو الآتي: 
 .ؿس فاللائدة بش  ا ،عماؿ النقودنظرية الا ،عما (أ 

كمثلهػا نظريػة  ابؼسػ،ول .  نظرية العمل ابؼتراكذس فرأس ابؼاؿ عمل مػتراكذ كلا مػد لػو مػ  أجػر كالعمػل (ب 
 .النسبي لللائدة كالأجر القائمة على فلسلة الإحلاؿ مين رأس ابؼاؿ كالعمل

م يادة الإن،اجية السلعية الػ  تنشػأ  نظرية الإن،اجية السلعية لرأس ابؼاؿس فمعدؿ اللائدةس يرتب  أ ا ا (ج 
فػػرأس ابؼػػاؿ  ػػبه في  لػػة إتػػافية أكػػ  مػػ  قيمػػة الإىػػلاؾ ابغا ػػل في .  ن،يجػػة ا ػػ،دداـ رأس ابؼػػاؿ

 .رأس ابؼاؿس كىذا ىو  به اللائدة
فعػرض رأس ابؼػاؿ بؿػدكدس لأف الادعػار .  نظرية نػدرة رأس ابؼػاؿس كىػي مركبػة مػ  الام،نػاع كالإن،اجيػة (د 

.  هػػػػدس كابؼقرتػػػػوف يطػػػػالبوف ملائػػػػدة لأف رأس ابؼػػػػاؿ نػػػػادر مالنسػػػػبة لاح،ياجػػػػات الإن،ػػػػاجبو،ػػػػاج إلى ج
كرجػػػاؿ ابؼشػػػركعات يطلبػػػوف رأس ابؼػػػاؿ لأنػػػو منػػػ،تس كيرتػػػوف مػػػدفع اللائػػػدة لأف معػػػدؿ الػػػرمح الػػػذم 

فالإن،اجيػة أ ػاس الطلػه  كالام،نػاع أ ػاس .  معػدؿ اللائػدة الػذم يدفعونػو بوصلوف عليػو أعلػى مػ 
 .1العرض

 رل معض الباحثين أف بـ،ل  نظريات اللائدة لم تػ ر اللائػدة كشػكل مػ  أ ػكاؿ الأجػر كابؼكافػأة كي
كىػذه ابؼكافػأة قػد تكػوف فائػدة اام،ػة أك .  لرأس ابؼػاؿس كإبمػا مػررت فعػلا نوعػا مػ  ابؼكافػأة لػرأس ابؼػاؿ

 . 2مشاركة مدعل اح،ما 
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 الفرع الثاني

 نظريات تحديد  عر الفاندة
  برديد  عر اللائػدةس كالعوامػل المحػددة الآراذ كالنظريات الاق،صادية ال  تع  مكيلية  يوجد العديد م

 .  لوس  نعرض بؽا فيما يأتي م  فقرات
   موتػوح مػين فائػدة رأس ابؼػاؿ كرمػح رأس ابؼػاؿس كأكتػح أف معػدؿ "  دـ بظيػفي"فلي ىذا الإكار ميػ

بيثػػل نوعػػا مػػ  عػػلاكة ال،ػػأمين أك قسػػ   كاللػػرؽ مينهمػػا.  الػػرمح يكػػوف عػػادة أعلػػى مػػ  معػػدؿ اللائػػدة
ال،ػػأمين الػػذم يدفعػػو ابؼقػػرض مقصػػد ابغصػػوؿ علػػى دعػػل اامػػع م كػػدس كلػػيس علػػى دعػػل اح،مػػا   

 .1كالذم ي،اقق في بؾاؿ الأعماؿ
  أف اللائػػدة جػػ ذ مػ  الػػرمح الػػذم يدفعػػو رأس ابؼػاؿ الصػػناعي إلى رأس ابؼػػاؿ النقػػدم" مػػاركس"كيػرل  .

كيع،مػد برديػد  ػعر اللائػدة علػى معػدؿ الػرمحس .    أف يس،غرؽ الرمح كلوكابغد الأقصى لللائدة بيك
كعلػى نسػػبة توزيػػع الػػرمح مػػين ابؼقػػرض كابؼقػػترضس كىػو م،غػػ  مالنسػػبة إلى رأس ابؼػػاؿ مػػالر ذ مػػ  ابػػات 

كىػذا ابؼلهػػوـ لسػعر اللائػػدة يػػ،لا  .  أم أف قيم،ػو بز،لػػ  مػاع،لاؼ إبصػػا  الػػرمح.  نسػب،و إلى الػػرمح
 .2 عر اللائدة الذم قد يأتي أك  م  الرمح المحقق عيوب ابات

  أف اللائػػدة ىػػي ابعػػ ذ ابؼق،طػػع مػػ  الأرمػػاح ابؼ،اققػػة للمنػػ،ت الػػذم ا ػػ،طاع مكلاذتػػو "  ػػومبيتر"كيػػرل
.  كمواىبو أف يس،ددـ ر كس الأمواؿ ابؼقترتة مال،لاعل مع عنا ر الإن،اج الأعرل على أحس  كجػو

كحسػه .  3كلا توجد في الاق،صػاد ابعامػد.  الاق،صاد ابؼ،ارؾ فق  كيرل أف اللائدة  اىرة توجد في
إلى الصػلر في حالػة تػوفر رأس ابؼػاؿ إلى درجػة "  ال،ػوازد"بيك  أف يصل  ػعر اللائػدة "  امويلسوف"

.  كىػػػػذا يعػػػػش أف رأس ابؼػػػػاؿ لم يعػػػػد لػػػػو بشػػػػ .  4ال،شػػػػبعس أك في حػػػػالات الكسػػػػاد الاق،صػػػػادم ابغػػػػاد
د الإ ػػلامي ملالغػػػاذ اللائػػدة لػػػيس ىػػو جعػػػل اللائػػدة  ػػػلرا علػػى الناػػػو كلا ػػا أف مطلػػه الاق،صػػػا
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كمػ  ر يبقػى رأس ابؼػاؿ .  ابؼذكور ىنػاس كإبمػا ابؼقصػود ىػو  اللائػدة اح،ماليػة كليسػع اام،ػة كم ػمونة
 .1النقدم عنصرا نادرس كلو بش  ىو ابغصة في الرمح

 2الفاندة وهي وتمي  النظرية الاقتصادية أيضا بي  أربعة نظريات لتحديد  عر: 
رأس ابؼػاؿ   :(THE PURE THEORY OF INTREST – MARSHALL)":  مارشثال"النظريثة البحتثة لثث  (1

عنصػػػر مػػػ  عنا ػػػر الإن،ػػػاجس ك ػػػعر اللائػػػدة ىػػػو ابؼكافػػػأة الػػػ  بوصػػػل عليهػػػا ىػػػذا العنصػػػر في الػػػ م  
.  ئل الإن،ػاجالطويلس كي،ادد مالطله على رأس ابؼاؿ كالعػرض منػو منظػورا إليػو كوحػدات ماديػة لو ػا

.  كبييل  عر اللائدة إلى ال،وازف عندما يكوف كله السوؽ مساكيا لمجموع رأس ابؼاؿ ابؼ،ػاح في السػوؽ
كي،اػدد عػرض رأس .  كي،ادد الطله على رأس ابؼاؿ ملان،اجي،و ابغديةس كي،مثل في الا ،ثمار الكلػي

  في الادعار الإبصا  الناتت عػ  ابؼاؿ منلقة إن،اج الأ وؿ الرأبظاليةس كىذا العرض بهد مصدره الأع
كذىػػه الكلا ػػيا إلى القػػوؿ مػػأف بشػػة علاقػػة كرديػػة مػػين  ػػعر اللائػػدة كعػػرض الادعػػارس .  الان،ظػػار

حيػفي ي يػد عػرض الادعػار مػع ارتلػاع  ػعر اللائػدةس كالعكػس مػالعكسس كمػأف ىنػاؾ علاقػة عكسػية 
د الطلػه علػى ابؼػدعرات كلمػا مين  ػعر اللائػدة كالطلػه علػى الادعػار مغػرض الا ػ،ثمار حيػفي ي يػ

فمعػػدؿ اللائػػدة ىػػو الػػذم يعمػػل علػػى برقيػػق الانسػػجاـ . ابللػػض  ػػعر اللائػػدةس كالعكػػس مػػالعكس
ابؼنػ،ت )كال،وافق مين الادعار كالا ،ثمارس     أنو م  ابؼمك  أف يكػوف ابؼيػل للا ػ،ثمار  ػغ ا جػدا 

ابغػػػد الػػػذم لا ي،قػػػاكع فيػػػو منانيػػػا إلى (   ػػ  را ػػػه في زيػػػادة رأبظالػػػو ر ػػػذ ابللػػػاض معػػػدؿ اللائػػػدة
الادعار كالا ػ،ثمار إلا في المجػاؿ السػالهس كىػذا يعػش أف علػى الرأبظػا  أف يػدفع للمسػ،ثمر مكافػأة 

 .كبردث ىذه ابغالة في حالة الكساد العاـ.  ليشجعو على الاقتراض

 – THE THEORY OF LOANABLE FUNDS)":  فيكسثثل"نظريثة الأرصثثدة المتاحثثة ل قثثراض لثث (2

WICKSELL)  كبز،لػػػ  عػػػ  النظريػػػة السػػػامقة أف عػػػرض رأس ابؼػػػاؿ (:  ك ػػػ ه مػػػ  ابؼدر ػػػة السػػػويدية
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يش،مل على الائ،ماف الذم بزلقػو البنػوؾ ال،جاريػة مالإتػافة إلى ابؼػدعراتس كالطلػه علػى رأس ابؼػاؿ 
 .يش،مل على الطله على ابؼدعرات مغرض الاك،ناز مالإتافة إلى كلبو مغرض الا ،ثمار

 ػػعر :  (KEYNES LIQUIDITY – PRFERENCE THEORY)":  كينثثث "ة تفضثثيل السثثيولة لثثث نظريثث (3
كي،اػػدد الطلػػه علػػى النقػػود أك .  اللائػػدة  ػػاىرة نقديػػة ت،اػػدد مالطلػػه علػػى النقػػود كمعػػرض النقػػود

فاللائػدة ىػي مكافػأة ال،دلػي عػ  . ابؼعاملات كالاح،ياط كابؼ ارمة: تل يل السيولة مثلااة دكافع ىي
ة كالادعػار بحػػد ذاتػو لػػيس كافيػا للاصػوؿ علػػى اللائػدةس كىنػػاؾ فػرؽ مػين قػػرار الادعػار كقػػرار  السػيول

ر إف الادعار كالا ػ،ثمار عػاملاف م،صػلاف كم،ػداعلاف حيػفي يع،مػد الادعػار .  ال،صرؼ مالادعار
كمال،ػػا  أبنػػل كينػػػ  الادعػػار كالا ػػ،ثمار  .  علػػى الػػدعل الػػذم يع،مػػد مشػػكل كبػػ  علػػى الا ػػ،ثمار

 .ماددي  أ ا يين لسعر اللائدةك

 ػعر اللائػدة :  (NEW KENSIAN THEORY – HANSEN":  هانسث "النظريثة الكينثث ية الحديثثة لثث  (4
كلػػػيس ( الادعػػػار كالا ػػػ،ثمار)كابغقيقيػػػة ( تل ػػػيل السػػػيولة ككميػػػة النقػػػود)ي،اػػػدد مالعوامػػػل النقديػػػة 

ظريػة م،كاملػةس كبوػدد كتػع ال،ػوازف بؽػذه كبذمػع النظريػة العوامػل الأرمعػة في ن.  مالعوامل النقدية فقػ 
كأ ػػلرت عمليػػة ابعمػػع مػػين الأكتػػاع ال،وازنيػػة بؽػػذه ابؼ،غػػ ات عػػ  .  ابؼ،غػػ ات  ػػعر اللائػػدة ال،ػػوازد

 LMال،ػػوازف مػػين ابؼ،غػػ ات مػػ  ال،يػػارات في القطػػاع ابغقيقػػيس ك ISبوػػدد  س حيػػفي(IS_LM)منانيػػي 
النقػػدمس كبوػػدد ابؼنانيػػاف فيمػػا مينهمػػا  ػػعر اللائػػدة  ال،ػػوازف مػػين ابؼ،غػػ ات مػػ  الأر ػػدة في القطػػاع

ال،وازد الذم ي،اقق عنده ال،وازف مين ابؼدعرات الكلية كالا ،ثمارات الكلية م  جهةس كمين الطلػه 
الكلي على النقود كالعرض الكلي م  النقود م  جهة أعػرلس كمػين القطػاعين النقػدم كابغقيقػي مػ  

 .جهة االثة
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 المطلب الثالث

 يم مفهوم الفاندة ونظرياتهاتقو 
  س كم  ر لا بك،اج إلى مسػ  الأدلػة في ميػاف ذلػاس تنطلق ىذه الر الة م  افتراض أف اللائدة رما بؿرـ

كقػػػػد ك ػػػػل ال،اليػػػػل الاق،صػػػػادم معػػػػدد مػػػػ  .  كىػػػػذا ىػػػػو كاقػػػػع الػػػػديانات السػػػػماكية مصػػػػلة عامػػػػة
كتع،ػػ  قػػوانين .  أمػػاـ الا ػػ،ثمارالاق،صػػاديين تلقائيػػا إلى تػػركرة علػػض اللائػػدة لأنهػػا تشػػكل عائقػػا 

فقد كانع ر بة ال،جاريين في زيػادة  .  مكافاة الرما م  أقدـ ال،دام  الاق،صادية ال  ركاىا لنا ال،اريخ
ككانػػػع الأجيػػػاؿ ابػاليػػػة كالقػػػركف .  كميػػػة العملػػػة نامعػػػة مػػػ  حر ػػػهذ علػػػى بزلػػػيض معػػػدؿ اللائػػػدة

برع تأا  الإفراط في تل ػيل السػيولة الػداذ الأ ا ػي ابغاف  إلى الا ،ثمار  الو طى تع،  أف اع،لاذ
ككػػاف ىػػذا الأمػػر كبيعيػػا جػػدا لأف معػػض أعطػػار ابغيػػاة ك ػػػدفها .  كالعقبػػة الكػػ ل أمػػاـ بمػػو الثػػركة

السيولةس كلذا كاف معدؿ اللائػدة  تنقة الكلاذة ابغدية لرأس ابؼاؿس مينما يع ز مع ها الآعر تل يل
اؼ للا ػػ،ثمارس إلا إذا علػػض مكػػل الو ػػائل ابؼمكنػػة مػػ  قبػػل أعلػػى مػػ  أف يسػػمح موجػػود حػػاف  كػػ

كال اىػػػين الػػػ  قػػػدم،ها الكنيسػػػة في القػػػركف الو ػػػطى لل،لرقػػػة مػػػين دعػػػل الا ػػػ،ثمار كدعػػػل .  المج،مػػػع
القركض جهد أمين لإمقاذ اللصل مين عاملين علطع مينهما النظرية الكلا يكية كبنا معدؿ اللائدة 

يعلػػػػذ أف الادعػػػػػار  اللػػػػردم بيكػػػػػ  أف بس،صػػػػػو "  دـ بظػػػػػفي"ككػػػػاف .  كالكلػػػػاذة ابغديػػػػػة لػػػػرأس ابؼػػػػػاؿ
الا ػػػ،ثمارات أك القػػػركضس كلػػػيس مػػػ  ابؼ كػػػد أف بهػػػػد مصػػػرفا في الا ػػػ،ثمارس كلػػػذا  بوبػػػذ ابللػػػػاض 

كػػػػاف معػػػدؿ اللائػػػدة كليلػػػا تعػػػا ذ الأمػػػػل مػػػأف بهػػػد الادعػػػار مصػػػػرفا في اللائػػػدةس كيػػػرل أنػػػو كلمػػػا  
"  ػػػػػلليو جي يػػػػػل"كي كػػػػػد .  ؿ مػػػػػأف ي،وجػػػػػو إلى القػػػػػركضالا ػػػػػ،ثمارات ابعديػػػػػدة كتنػػػػػاقة الاح،مػػػػػا

(SILVIO GESSEL)   أف معػػػدؿ اللائػػػدة يعيػػػق  ػػػرعة بمػػػو رأس ابؼػػػاؿ ابغقيقػػػيس كلػػػذا ي،بػػػػ
معدلا لللائػدة معػدكـ القيمػة يػ،ذ ال،و ػل إليػو م،اميػل العملػة مصػاري  بؿافظػة   دصػية  " جي يل"

  ابؼن،جػةس كمػ  ر ي،و ػل إلى نظػاـ العملػة كابؼصاري  ال  تثقل ابؼد كنات الأعرل م  الب ػائع  ػ
ابؼد،ومة ال  لا بيكنها المحافظة على قيم،ها إلا مشرط أف يوتع عليهػا كػل  ػهر عػاه مشػكل كػامع 

" إرفػػػنت فيشػػػر"يسػػلذ في مكاتػػػه ال يػػػد كينبغػػػي لػػػو أف يكػػػوف مسػػاكيا بؼعػػػدؿ فائػػػدة العملػػػةس كيوافػػػق 
(IRVING FISHER)  كينػػػػػػػػػ " ػػػػػػػػ  أف ".  كينػػػػػػػػػ "علػػػػػػػػى ىػػػػػػػػذا الاقػػػػػػػػتراحس ككػػػػػػػػذلا "

(J.M.KEYNES)  معػػػدؿ فائػػػدة النقػػػود عػػػ  الكلػػػاذة يػػػرل أف يكػػػوف ىػػػذا ابػػػػاه مسػػػاكيا ل يػػػادة
 .1ابغدية لرأس ابؼاؿ ابؼقاملة بؼس،ول الا ،ثمار ابعارم ابؼ،لق مع حالة ال،و   الكامل

                                         
 .394-388س 377س مرجع  امقس ص صالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  1
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 المبحث الثاني

 وظانف الفاندة وأهميتها
 ت،مثل ك ائ  اللائدة فيما يأتي: 
تقػػوـ اللائػػدة م،دصػػية ابؼبػػالخ القاملػػة لاقػػراض ابؼعركتػػة مػػين : ع،يػػار ابؼشػػركعات الأعلػػى إن،اجيػػةا (أ 

كعندما تكوف ىذه ابؼبالخ نادرة نسبياس يرتلع معدؿ اللائدةس كتكوف الن،يجة .  الا ،عمالات ابؼد،للة
.  لػ  تكػوف مربحػة تنليذ ابؼشػاريع الػ  تعطػي معػدلات عاليػة مػ  العوائػد فقػ ؛ لأف ابؼشػاريع الأعػرل

كمػػ  ناحيػػػة أعػػرلس عنػػػدما تكػػوف ىػػػذه ابؼبػػػالخ م،ػػوفرة مكثػػػرة نسػػبياس يهػػػب  معػػدؿ اللائػػػدةس كيصػػػبح 
 .مالإمكاف تنليذ ابؼشركعات الأقل إن،اجية لأنها تصبح مربحة

للموجػػودات الرأبظاليػػةس كىػػو مػػا يلسػػر ىبػػوط أ ػػعار السػػندات ذات ( السػػوقية)إبهػػاد القيمػػة ابغاليػػة  (ب 
 . كارتلاعها عند ىبوط معدؿ اللائدة.  ثام،ة عند ارتلاع معدؿ اللائدةاللائدة ال

 .1إبهاد القيمة ابغالية للدعل ابؼس،قبلي (ج 
م  ػر رئيسػػي ل،اليػػل حركػػة كابذػػاه الاق،صػػاد الكلػػيس كأداة لل،ػػأا  في النشػػاط الاق،صػػادم عػػ  كريػػق  (د 

تل ػػيل )ق،صػادم السػلوكية كذلػا مسػػبه أف  ػعر اللائػدة يػ ار علػػى ابؼ،غػ ات الا. السيا ػة النقديػة
حجػػذ )س الػػ  برػرؾ مػػدكرىا ابؼ،غػ ات الاق،صػػادية ابؼاديػة ..(السػيولة كابؼيػػل للادعػار كابؼيػػل للا ػ،ثمار

 .2(الإن،اجس قيمة الدعلس كقيمة الإنلاؽس كحجذ الادعار كالا ،ثمار
 
 صػػادم ابؼعا ػػرس أف  ػػعر اللائػػدة ىػػو السػػعر الا ػػتراتيجي في النظػػاـ الاق، 3كيػػرل معػػض الاق،صػػاديين

فهو ابعهاز العصبي للنظاـ ابؼصرفي ابغديفيس كىو الأداة الأ ا ية لإدارة النظاـ النقدمس كىو العامل 

                                         
 .643-639س مرجع  امقس ص صعلم الاقتصادإدكي  مانسليلد كناربياف ميهرافيشس  1
 :انظر 2

 53س مرجع  امقس صفقه الاقتصاد النقديس يو   كماؿ بؿمد. 
  س مرجػػػع  ػػػامقس ص درا ثثة مقارنثثثة:  ثثثعر الفانثثثدة كثثث داة مثثث  أدوات السيا ثثثة الاقتصثثثاديةفيصػػل بؿمػػػد فكػػرمس

 .415-411ص
س يػػػومي الثلااػػػاذس صثثثحيفة الأهثثثرام القاهريثثثةس (2)س (1)س " ػػػعر اللائػػػدة ابؼصػػػرفي كالأ لبيػػػة الصػػػام،ة" ػػػعيد النجػػػارس  3

الأربثثاح والفوانثثد المصثثرفية بثثي  التحليثثل الاقتصثثادي ذكػػره عبػػد ابغميػػد الغػػ ا س (.  )14/9/1989س12)كابػمػػيسس 
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كىو الذم  ػيدلة الػدكؿ .   ابؼ ار في ابؼدعراتس كىو ابؼعيار الذم ي م  ان،قاذ أكلأ ابؼشركعات
كىػػو الػػذم  ي ػػم  في النهايػػة أكلػػأ  . الناميػػة مػػ  م يػػد مػػ  ابؼديونيػػة ابػارجيػػةس كمال،ػػا  مػػ  ال،بعيػػة

ا ػػ،دداـ للمػػوارد عػػ  كريػػق أمثػػل توزيػػع بؽػػاس كمال،ػػا  ت،اقػػق عمػػارة الأرضس كتػػ،ذ مقومػػات القػػوة 
ك ذا ال،اديد كابغسذس تعد ىذه الأداة قػدرا بؿ،ومػاس كق ػاذ  ػ  قامػل .  الاق،صاديةس كي،قدـ المج،مع

ذا القدر ابؼك،وب فسيقع مال،أكيد  لذ فادح علػى كإذا ما حاكؿ أم نظاـ قائذ اللكاؾ م  ى.  للرد
كيشػػل النظػػاـ النقػػدمس كت،لا ػػى .  ك ػػينهار النظػػاـ ابؼصػػرفي.  أ ػػااب الأمػػواؿس كمالػػذات الػػدائنين

كتسػرب إلى ابػػارج بفػا يعػرض الاق،صػاد ابؼ،مػرد علػى ىػذا القػدر " برع البلاكة"ابؼدعرات في اك،ناز 
ابػارجيػة ل،مويػل العمليػة الا ػ،ثمارية علػى أ ػاس  ػعر اللائػدةس  إلى الاتطرار إلى م يد مػ  ابؼديونيػة

 .  1فلا بـرج م  ىذا القدر إلا إليو

  وؼ ت دم إلى ىدر اق،صػادمس كذلػا لأف إلغػاذ  -في نظرىذ-كما أف ىذه المحاكلة اللا لة ح،ما 
في ان،قػػػػاذ كيعػػػش أي ػػػػا فوتػػػى .  اللائػػػدة يعػػػش أف رأس ابؼػػػػاؿ يصػػػبح في حكػػػػذ ابؼػػػاؿ ابؼبػػػاح كػػػػابؽواذ

ابؼشركعات حيفي لا ت،جو الأمواؿ مال ركرة إلى أعلى ابؼشرعات إن،اجية كإبما أعلاىػا  ػلطة كنلػوذاس 
فوجػػػود النظػػػػاـ .  كفي النهايػػػة  ػػػوؼ تعػػػػذ اللوتػػػى الاق،صػػػػادية كيػػػ داد اللقػػػ  فقػػػػرا كت،عمػػػق ال،بعيػػػػة

اب ىػذا السػعر معنػاه الاق،صادم ابؼعا ر منسقو كم  ساتو ابغديثػة مرىػوف موجػود  ػعر اللائػدة ك يػ
 .2مكل كتوح الدمار كاللناذ

 كموتػع .  3كر ذ ذلا فلاف فاعلية دكر  عر اللائدةس كاف بؿػل تشػكيا في داعػل النظريػات النقديػة
الباػػػػفي ىنػػػػا  ىػػػػو درا ػػػػة فاعليػػػػة دكر  ػػػػعر اللائػػػػدة أكلاس ككػػػػرح البػػػػديل عنػػػػد إلغائػػػػو في الاق،صػػػػاد 

 .  الإ لامي مافتراض أنو رما بؿرـ

                                                                                                                     
( ـ1994)ىػػػ 1414س 1س ابؼعهػػد الإ ػػلامي للباػوث كال،ػػدريهس البنػػا الإ ػػلامي لل،نميػػةس جػػدةس طوالحكثثم الشثثرعي
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 لثالثالمبحث ا

 الفاندة والا تثمار 
  ي،ناكؿ ىذا ابؼبافي  عر اللائدة م   ل،و مابغاف  على الا ،ثمارس ف لا ع   ػل،و بدعػاي  الاع،يػار

مػػين الا ػػ،ثماراتس كمعػػدؿ ابغسػػذ الػػ مش لايػػرادات كال،كػػالي  ابؼسػػ،قبليةس كتكللػػة اللر ػػة البديلػػةس 
را ػة برليليػة تقوبييػة لأبنيػة اللائػدة في نظريػة كذلػا مػ  عػلاؿ د.  ذات الصلة مابزاذ قػرار الا ػ،ثمار
 :  الا ،ثمار ت، منها ابؼطاله الآتية

 أهمية الفاندة في نظرية الا تثمار:  المطلب الأول
 تقويم أهمية الفاندة في نظرية الا تثمار: المطلب الثاني
 الفاندةإعادة تحليل نظرية الا تثمار بالتركي  على الأرباح بدلا م  :  المطلب الثالث
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 المطلب الأول

 أهمية الفاندة في نظرية الا تثمار
  إف علق الثركة ي،طله أف ي،دطى ابؼردكد ابؼرتقه م  الثركة ابعديدة الع،بة ال  بوددىا معدؿ اللائدة

أم أف معدؿ اللائدة بودد ع،بة ت طر فيها اللعالية ابغدية لنوع م  رأس ابؼاؿ إلى ملو ها  .  1ابعارم
كم  ر فلاف ت ايد معدؿ فائػدة .  2ا النوع م  رأس ابؼاؿ أف يكوف موتوع إن،اج جديدكي ي،س  بؽذ

 .  3النقود يعيق إن،اج الثركات في كل فركع الاق،صاد
  ىي معدؿ ابغسذ الذم إذا كبق على  لسػلة ابغصػة السػنوية الػ  " اللعالية ابغدية لرأس ابؼاؿ" ك

ؿ كجػػػوده؛ بهعػػػل القيمػػػة ابغاليػػػة للاصػػػة السػػػنوية تشػػػكلها ابؼػػػردكدات ابؼرتقبػػػة مػػػ  رأس ابؼػػػاؿ عػػػلا
فهػػي ت،علػػق مالػػدعل ابؼ،وقػػع مػػ  النقػػود حينمػػا يػػ،ذ تو يلهػػا في .  رأس ابؼػػاؿ"  ػػعر عػػرض"مسػػاكية لػػػ

رأبظاؿ جديدس كليس مالعلاقػة اللعليػة ابؼلاو ػة مػين ابؼػردكد ابغقيقػي لػرأس ابؼػاؿ ككلل،ػو الأ ػلية معػد 
، ايػػد الا ػػ،ثمار في نػػوع مػػ  رأس ابؼػػاؿ عػػلاؿ فػػترة معينػػة ت،نػػاقة كحينمػػا ي.  ان،هػػاذ عمػػر رأس ابؼػػاؿ

 :اللعالية ابغدية بؽذا النوع م  رأس ابؼاؿ لسببين
 .الإيرادات ابؼ،وقعة م  ىذا النوع ت،ناقة عندما ي، ايد عرتو (1
 .ابؼنافسة على ابؼوارد اللازمة لإن،اجو ترفع  عر عرتو (2
 
 زم  بؿدكدس كلكػ  كلمػا كالػع اللػترة حػل السػبه الأكؿ كيعمل السبه الثاد على إقامة ال،وازف في 

كمػػع زيػػادة الا ػػ،ثمار تهػػب  اللعاليػػة ابغديػػة علػػى مناػػ  كلػػه رأس ابؼػػاؿ إلى .  بؿػػل السػػبه الثػػاد
كابػلا ػػة أف ابغػػاف  علػػى الا ػػ،ثمار  ي،وقػػ  علػػى مناػػ  كلػػه . مسػػ،ول  ػػعر اللائػػدة في السػػوؽ

 ػعر  اللائػدة لا يسػعو أف يكػوف  ػالبا كإبمػا لا يقػل عػ  حػد كإذا كػاف .  4رأس ابؼاؿ كمعدؿ اللائدة
أدنى ملعل مصاري  ابعمع مين ابؼقترتين كابؼقرتينس كعدـ الاكم ناف مشػأف مسػ،قبل  ػعر اللائػدةس 

                                         
 .245س مرجع  امقس صالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  1
 .255س مرجع  امقس صالنظرية العامة في الاقتصادنػ س جوف كي 2
 .268س مرجع  امقس صالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  3
 .  168س167س166مرجع السامقس النظرية العامة في الاقتصاد جوف كينػ س  4
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كإذا لم ي،يسػػر لػػو الابللػػاض مسػػرعة بفاالػػة لابللػػاض اللعاليػػة ابغديػػة لػػرأس ابؼػػاؿ؛ فػػلاف الأمػػل في إركاذ 
 . 1تكديس الثركة ي،ناقة قبل أف يبلخ معدؿ اللائدة ىذا ابغد الأدنىالر بة الإبصالية في 

  ابغديػػػة لػػرأس ابؼػػػاؿ معػػدـ الا ػػػ،قرار في الأجػػل القصػػػ  كمالابللػػػاض في ( اللعاليػػة)كت،صػػ  الكلػػػاذة
. الأجل الطويلس مينمػا يع،ػ   ػعر اللائػدة عامػل مسػ،قر نسػبيا في الأجػل القصػ س أك لا ي،غػ  مشػدة

كبيكػ  القػوؿ أف  ػلوؾ الكلػاذة مػع  ػعر .  الا ػ،ثمار الكينػػ ية ت،ػأار مسػلوؾ الكلػاذةكلذا فلاف دالػة 
في حػػدكث " كينػػػ "كىػػو السػػبه لػػدل .  فائػػدة معطػػى ىػػو العامػػل ابؼهػػذ في برديػػد كلػػه الا ػػ،ثمار

 .2الدكرات الاق،صادية
 أك )ار  كي،اػػػدد حجػػػذ ال،ػػػوازف للا ػػػ،ثمار ملابهػػػاد علاقػػػة مػػػين  ػػػعر اللائػػػدة كمناػػػ  كلػػػه الا ػػػ،ثم

مناػػػ  الكلػػػاذة ابغديػػػة لػػػرأس ابؼػػػاؿ الػػػذم ي،جػػػو مػػػ  اليسػػػار إلى اليمػػػين موتػػػاا زيػػػادة الا ػػػ،ثمار 
في الظػركؼ العاديػة " الكينػ يين"كمركنة ىذا ابؼنا  لسعر اللائدة تسمح لػ.  3(مابللاض  عر اللائدة

أا  علػى  ػعر اللائػدة  مػ   ػأنها ال،ػ( مػ  عػلاؿ عػرض النقػود)م،وقع أار أداة ىامة للسيا ة النقديػة 
 ػػػ  أف ابللػػػاض  ػػػعر اللائػػػدة في  ػػػركؼ الكسػػػاد .  كمػػػ  ر حجػػػذ الا ػػػ،ثمار في الأجػػػل القصػػػ 

يعجػػ  عػػ  تشػػجيع الا ػػ،ثمارس أك إزالػػة فػػائض ( كعنػػدما تكػػوف توقعػػات رجػػاؿ الأعمػػاؿ م،شػػائمة)
نػػة لسػػعر كقػػد أكتػػاع الدرا ػػات الإحصػػائية أف دالػػة كلػػه الا ػػ،ثمار  ػػ  مر .  4عػػرض ابؼػػدعرات

كمػػػ  ر فػػػلاف ال،غػػػ ات في  ػػػعر اللائػػػدة  ػػيكوف بؽػػػا تػػػأا  مسػػػي  علػػػى تيػػػار الا ػػػ،ثمارات .  اللائػػدة
ابعديدةس كلذا فلاف الأىذ مالنسػبة ل يػادة الا ػ،ثمارات كال،و ػ  في المج،مػع ىػو الان،قػاؿ إلى أعلػى في 

: وامػل الديناميكيػة مثػػلكبوػدث ذلػػا ن،يجػة لل،غػ  في معػػض الع.  مناػ  الكلػاذة ابغديػة لػػرأس ابؼػاؿ
 .5ال،قدـ ال،كنولوجيس كاك،شاؼ موارد جديدةس كال،وقعات في الأجل القص 

                                         
 .253س252س 251مرجع السامقس ص النظرية العامة في الاقتصاد جوف كينػ س  1
 .231س228-225س مرجع  امقس ص صالنظريات والسيا ات النقدية والماليةس  امي عليل 2
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  س دار ابؼػػريخس الريػػػاضس (مػػترجذ)س الاختيثثار العثثام والخثثاص: الاقتصثثاد الكلثثيجػػيمس جػػوارتش كربهػػارد ا ػػتركبس
 .254-253ـس ص ص1988-ىػ1418
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 المطلب الثاني

 تقويم أهمية الفاندة في نظرية الا تثمار
  يلاحػػظ مػػ  العػػرض ال،اليلػػي في ابؼطلػػه السػػامق أف  ػػعر اللائػػدة أحػػد ابؼ،غػػ ات ابؼهػػذ تناكبؽػػا عنػػد

ف ىذه الأبنية نامعة م  كونػو أحػد معطيػات الواقػع الرأبظػا س كالػ  بيكػ  درا ة الا ،ثمارس كقد تكو 
فقػػػد أ ػػػبح مػػػ  مسػػػلمات نظريػػػة الا ػػػ،ثمار أف قػػػرار . الا ػػػ،غناذ عنهػػػا مػػػع مقػػػاذ ال،اليػػػل منطقيػػػا

فلاذا اقترض ابؼشركع أموالاس عليو أف يػدفع .  الا ،ثمار بركمو الربحيةس    أف بؼعدؿ اللائدة دكر فيو
رتينس كإذا ا ،ثمر أموالو ابػا ة فهو ي،امل تكللػة اللر ػة البديلػة ابؼقا ػة ماللوائػد الػ  فوائد للمق

كبيك  درا ة ربحيػة الا ػ،ثمار ما ػ،دداـ كريقػة القيمػة ابغاليػةس أك .  بيك  أف بهنيها لو أقرض أموالو
دـ  ػعر اللائػدة  كفي الطريقػة الأكلى يسػ،د(.الكلاذة ابغديػة لػرأس ابؼػاؿ)كريقة معدؿ العائد الداعلي 

كفي الطريقػػة الثانيػػة تقػػارف الكلػػػاذة مسػػعر اللائػػدة ابعػػارم ماع،بػػاره تكللػػة اللر ػػػة .  كمعػػدؿ حسػػذ
كيوتػح الػػبعض أف  ػعر اللائػػدة في علاق،ػو مالكلػاذة ابغديػػة بيكػ  مػػ  .  opportunity cost"1"البديلػة 

كمػ  ر فهػو لػيس .  ترة معينػةبرديد ابغد الأقصى الذم لا ي،وقع أف ي يػد عنػو حجػذ الا ػ،ثمار في فػ
فم  ابؼمك  أف تكوف الكلػاذة أعلػى مػ   ػعر اللائػدةس كمػع .  مالأبنية ابؼذكورة في ال،اليل الكينػ م

ذلػػا لا تشػػكل حػػاف ا لابزػػاذ القػػرارات الا ػػ،ثمارية؛ لأف ىػػذه القػػرارات تع،مػػد علػػى ابغالػػة النلسػػية 
كفي نلس الإكار يرل الػبعض أف .  2ابػسارة  للمس،ثمري  كأارىا على الأمل في الرمح أك ابػوؼ م 

كللػػة الاقػػتراض أكابؼػػردكد الػػذم بيكػػ  ابغصػػوؿ عليػػو مػػ  الاح،ياكيػػات  ػػ  ابؼسػػ،ثمرة تػػأا ا مهمػػا في 
الا ،ثمارات ذات ابؼداكر في الشركات الك لس علافا للشركات الصغرلس كالػ  بيثػل  ػعر اللائػدة 

.  3أي ا في ا ،ثمارات ابؼسػاك  كمشػركعات ابؼنػافع العامػةكما ىو  ابغاؿ . ج ذا مهما م  تكاليلها

                                         
 :انظر 1

 س ابؼ  سػػة ابعامعيػػة للدرا ػػات كالنشػػر كال،وزيػػعس مػػ كتس (مػػترجذ)أصثثول الاقتصثثاد الكلثثي   ػػيموفس .مرنييػػو كإ.مػػػ
 .135ـس ص1989 س1ط

  175-173ـس ص ص1988س دار ابؼريخس الرياضس الاقتصاد الكليمايكل إيدبصافس. 
  254س مرجع  امقس صالاقتصاد الكليجيمس جارتش كربهارد ا تركبس. 
  149-148س مرجع  امقس ص صعلم الاقتصادإدكي  مانسليلد كناربياف ميهرافيشس. 
 .242-241ـس ص ص1976س 3دار النه ة العرميةس القاىرةس طلثاني  الج ل ا: النظرية الاقتصاديةأبضد جامعس  2
 :انظر 3

  413-412س مرجع  امقس ص صعلم الاقتصاد الحديثجواف ركمنسوف كجوف إي،ويلس. 
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إف  ػػػعر اللائػػدة أتػػع  مػػػ  أف يكػػوف لػػو تػػػأا  علػػى ابؼسػػ،قبل القريػػػهس : "قػػائلا" ىػػيكس"كيعلػػق 
 .  1"كعامل ابػطر أقول م  أف ي،يح لسعر اللائدة أف ي ار على ابؼس،قبل البعيد

 كلي على ا ،اياذ في تشكيل ابغاف  علػى ابزػاذ كعلى الر ذ م  أف  عر اللائدة يذكر في ال،اليل ال
معػػض القػػرارا ت الا ػػ،ثماريةس كيػػذكر موتػػوح عنػػد  ابؼقارنػػة مػػين البػػدائل الا ػػ،ثمارية مصػػل،و معػػدلا 
للاسػذ أك تكللػػة لللر ػة البديلػػةس  ػ  أنػػو لػػيس قػدرا لا بيكػػ  اللكػاؾ منػػو علػى ابؼسػػ،ول ال،اليلػػي 

تكمػػ  في تركػػ  ال،اليػػل في ىػػذا الابذػػاه مػػع افػػتراض حالػػة كابؼشػػكلة .   النظػػرم كالعملػػي للا ػػ،ثمار
كىذا بؿل ال،ناكؿ في ابؼطله .  كملاعادة ال،اليل مالتركي  على الأرماح برل ابؼشكلة.  ال،يق س ليس إلا

 .  الآتي

                                                                                                                     
  511-498ـس ص ص1982س دار النه ة العرميةس القاىرةس مقدمة في النقود والبنوكبؿمد زكي  افعيس. 
 . 511مرجع السامقس صة في النقود والبنوك  مقدمبؿمد زكي  افعيس : نقلا ع 1
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 المطلب الثالث

 إعادة تحليل نظرية الا تثمار بالتركي  على الأرباح بدلا م  الفاندة
  الثػػاد.  مسػػ،ول النظريػػة الاق،صػػادية:  الأكؿ.  يػػة الا ػػ،ثمار علػػى مسػػ،ويين ػػ،،ذ إعػػادة برليػػل نظر  :

تػ لة أبنيػة  ػعر اللائػدة في  -كمػا  ػيأتي–ك وؼ يع ز ذلػا .  مس،ول الدرا ات في الإدارة ابؼالية
 .  نظرية الا ،ثمار

 و الػػرمح علػى مسػػ،ول النظريػػة الاق،صػادية لا  ػػا أف ابغػػاف  علػى الا ػػ،ثمار مالنسػػبة للمشػركعات ىػػ
 :ابؼ،وقعس كيرتب  ىذا ابغاف  معنصري  أ ا يين بنا

 .القيمة ابؼ،وقعة للمبيعات (1
 (.لرأس ابؼاؿ)ابغالية للا ،ثمار  ال،كللة (2
 كيكػػػوف معػػػدؿ الػػػرمح مرتلعػػػا كلمػػػا كانػػػع توقعػػػات ابؼبيعػػػات جيػػػدة كتكللػػػة الا ػػػ،ثمار مندل ػػػة  .

علػػػػى  ػػػػعر السػػػػلع ابؼباعػػػػة  -بؼػػػػاؿعػػػػلاؿ دكرة رأس ا-كي،وقػػػػ  حجػػػػذ ابؼبيعػػػػات ابؼ،وقعػػػػة للمشػػػػركع 
كتبػػدك كغرمػػاؿ يبػػين .  كأمػػا تكللػػة رأس ابؼػػاؿ فهػػي ابغػػد الأدنى لأرمػػاح مشػػركع ا ػػ،ثمارم.  ككمي،هػػا

 : كىناؾ الااة ملاىيذ ل،كللة رأس ابؼاؿ ىي.  الربحية الدنيا ابؼطلومة للا ،ثمار كال  ت ر القبوؿ مو
لواجه علػى ابؼسػ،ثمر برملهػا لي،و ػل إلى رأس مػاؿ لا كىي ال،كللة ا: تكللة الو وؿ إلى رأس ابؼاؿ (1

كىػػػي مالنسػػػبة إلى رأس مػػػاؿ .  كمػػػ  ر فػػػلاف تكللػػػة الو ػػػوؿ إلى رأس  مػػػاؿ بفلػػػوؾ لا  ػػػيذ.  بيلكػػػو
كىػػي مالنسػػبة إلى إ ػػدار أ ػػهذ جديػػدة .  مقػػترض  ػػعر اللائػػدة في السػػوؽ ابؼقػػترض منػػو رأس ابؼػػاؿ

 (.د كجود اللائدةعن)حصة م  الأرماح قريبة م  معدؿ اللائدة 

ك ت يػد )كىي تكللة الو وؿ إلى رأس ابؼاؿ م افا إليها تكللػة الإىػلاؾ : تكللة ا ،عماؿ رأس ابؼاؿ (2
 (.الدرا ات ال،جريبية ىذه ال،كللة

كىػػي ال،كللػػة الػػ  ي،املهػػا ابؼػػنظذ الػػذم تلوتػػو اللػػرص ابؼواتيػػة : اللر ػػة البديلػػة لػػرأس ابؼػػاؿ تكللػػة (3
حيدة لللر ة البديلة ال  ي،املها ابؼػنظذ فعػلاس ىػي الػرمح ابؼلقػود مسػبه كال،كالي  الو .  للا ،ثمار

كبيكػػػ  تقػػػديرىا مػػػافتراض معرفػػػة أف ػػػل .  الا ػػػ،ثمار في مشػػػاريع ليسػػػع الأف ػػػل مػػػ  حيػػػفي الػػػرمح
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الا ػػػ،ددامات ابؼمكنػػػة لػػػرأس ابؼػػػاؿ مالا ػػػ،ناد إلى اللػػػارؽ مػػػين معػػػدؿ الػػػرمح الأقصػػػى كمعػػػدؿ الػػػرمح 
 .   1اللعلي

  في الاع،بار  ركؼ عدـ ال،يق س فلاف  عر اللائدة لا بيثل تكللة اللر ة البديلة أك معدؿ كمع الأعذ
كقػد تبػين في الكثػ  مػ  .  ابغسذ؛ لأف ابؼشركعات تل ػل عنػو معيػار برقيػق ابغػد الأدنى مػ  الأرمػاح

ا كاف س كلا يس،ثمر ابؼشركع أموالو إلا إذ%"15"الدرا ات ال،جريبية أف ىذا ابغد بهه ألا يقل ع  
مػػ  ( مثػػل معيػػار فػػترة الا ػػترداد)كااقػػا مػػ  برقيػػق رمػػح ي يػػد عػػ  ابغػػد الأدنىس كبو،ػػاط بدعػػاي  أعػػرل 

كيوجػػػد م  ػػػراف علػػػى ابغػػػد الأدنى للأرمػػػاح في الواقػػػعس .   ػػػأنها زيػػػادة مسػػػ،ول الػػػرمح عػػػ  ىػػػذا ابغػػػد
في الػػدعل  كيػػ،ذ ا ػػ،دلاص ابؼ  ػػر الكلػػي مػػ  حجػػذ الأرمػػاح كنسػػب،ها.  أحػػدبنا كلػػي كالثػػاد ج ئػػي

كإذا كػاف ىػذا الػرمح اام،ػا في النسػبةس مهمػا  .   البػا%" 31"كقد ملغع في البلاد الرأبظالية .  القومي
كيسػ،دلة .  كاف بؿ،ول الا ،ثمارس فلاف ىذا يعش أف ابؼشركعات بؽا في ابؼ،و   عائد لا تن ؿ عنػو

فكػل  دصػية .  معػدؿ الػرمح ابؼ  ر ابع ئي م  ابؼقارنة مين بـ،ل  معدلات أ عار اللائدة كم،و  
الاح،لاظ  ا في  كل : اق،صادية بسارس على الأقل نوعين م  الاع،يار فيما ي،علق م،وزيع اركتها كبنا

 ػػراذ أ ػػوؿ ماليػػةس أك  ػػراذ : كعندئػػذ يظهػػر عيػػاراف بنػػا.   ػػائلس أك ا ػػ،غلابؽا كبرويلهػػا إلى أ ػػوؿ
سػػيولة أقػل مػػ  عطػػر الأ ػػوؿ ابؼاليػػةس كمػػ  الواتػػح أف عطػػر ال.  أ ػوؿ كبيعيػػة كابغصػػوؿ علػػى رمػح

كمػػػ  ر فػػػلاف اللػػػرد أك ابؼشػػػركع لػػػ  يقػػػوـ .  كعطػػر الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة أقػػػل مػػػ  عطػػػر الأ ػػػوؿ الطبيعيػػػة
كقػػػد مينػػػع الدرا ػػػات .  مالا ػػػ،ثمار إلا إذا كػػػاف معػػػدؿ الػػػرمح ي يػػػد كثػػػ ا عػػػ  معػػػدؿ  ػػػعر اللائػػػدة

نسػبة للأك ػاط الصػناعيةس كالػذم يػ ر القيػاـ ال،جريبية كالإحصائيات اف اللرؽ مػين الػرمح كاللائػدة مال
ك %" 5"مقارنة مسعر فائدة يتراكح مين %" 21"ك %" 15"مالا ،ثمار يتراكح مالنسبة للأرماح مين 

 .2%"11"أم ملرؽ %".  11"
  كفي توذ إعادة ال،اليل علػى مسػ،ول النظريػة الاق،صػادية ي، ػح أف الاقػتراض مسػعر فائػدة ىػو أحػد

الأرمػػػاح  ػػػ  ابؼوزعػػػةس كإ ػػػدار : كالأعػػػرل ىػػػي)الأمػػػواؿ اللازمػػػة للا ػػػ،ثمارس مػػػدائل ابغصػػػوؿ علػػػى 

                                         
ـس 1991س 1س ابؼ  سػػة ابعامعيػػة للدرا ػػات كالنشػػر كال،وزيػػعس مػػ كتس ط(مػػترجذ)س الاقتصثثاد العثثامفريػػدريا مولػػوفس  1

 .315-313س311ص ص
س 365-361ـس ص ص1981س الػػػدار ابعامعيػػػةس مػػػ كتس البنثثثال الاقتصثثثادي للمشثثثروعمصػػػطلى ر ػػػدم  ػػػياةس  2

376-377. 
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س كابؼشػػػركع يلجػػػأ إلى  ابؼصػػػادر الأقػػػل تكللػػػة ر الأعلػػػى تكللػػػة كي،وقػػػ  عنػػػد النقطػػػة الػػػ  (الأ ػػػهذ
 .1ي،ساكل فيها العائد مع ال،كللة

 إذ .  يبػػدك الأمػر أكثػر كتػػوحاإلى الدرا ػات في الإدارة ابؼاليػة كابزػػاذ القػرارات الا ػ،ثمارية  كمػالرجوع
تلػػرؽ ىػػذه الدرا ػػات في ابؼقارنػػة مػػين البػػدائل الا ػػ،ثمارية كابزػػاذ قػػرار الا ػػ،ثمار مػػين حالػػة ال،أكػػد 

(certainty)س كحػػػال  ابؼدػػػاكرة كعػػػدـ ال،أكػػػد(risk & uncertainty)  . كلكػػػل مػػػ  ىػػػذه
 .  ابغالات معاي  ت،نا ه معها للملاتلة مين البدائل الا ،ثمارية

   إلى ا ػ،مرار الظػركؼ ابغاليػػة في ( كىػػي ابغالػة الػ  تلترتػها النظريػػة الاق،صػادية) حالثة الت كثدكتشػ
كفي ىذه ابغالة ي،ذ ال،عب  عػ  الإيػراد ابؼ،وقػع .  ابؼس،قبل أك إلى ابؼعرفة الأكيدة بدا  يادث مس،قبلا

كمػ  ر ي،دػذ .  يمػة كاحػدةفي  ػورة ق( ككذلا عنا ر ال،كالي  ال،شغيلية ابؼقدرة  ػنويا)للمشركع 
ابؼس،ثمر قراره ماع،يار البديل الذم بوقػق أكػ  عائػد مػين البػدائل ابؼ،احػة ملػرض أف دالػة ابؽػدؼ ىػي 

كاللػػرص .   ال،عظػػيذس أك البػػديل الػػذم ي،اقػػق أقػػل أعبػػاذ بفكنػػة ملػػرض أف دالػػة ابؽػػدؼ ىػػي ال،دنيػػة
اض كاقػػتراض مسػػعر فائػػدة بؿػػدد يطلػػق الا ػػ،ثمارية في حالػػة ال،أكػػد لػػ  بزػػرج عػػ  كونهػػا عمليػػات إقػػر 

 . عليو  عر اللائدة ابػا  م  ابػطر

  إلى ال،غػػ  في الظػػركؼ ابؼسػػ،قبليةس أك إلى ابؼعرفػػة المح،ملػػة بدػػا  المخثثاطرة وعثثدم الت كثثدكتشػػ  حال،ػػا
كمػػػ  أىػػذ العوامػػػل الػػ  تكػػػوف عرتػػػة لل،غػػ  كالثبػػػات برليػػػل .   ػػيادث مسػػػ،قبلا أك إلى ابعهػػل مػػػو

. ات ابؼبيعاتس ك لوؾ ابؼنافسين الرئيسيينس كاللرص البديلةس كمصادر ال،مويلس كالأ عارالسوؽ كتنب  
كبيثل اللرؽ مين ابؼداكرة كعدـ ال،أكد في أف ابؼداكرة تص  موقلا ي،وفر فيو بؼ،دذ القػرار معلومػات 

أمػػا .  يةمشػػأف ال،ػػدفقات النقديػػة ابؼسػػ،قبل( توزيػػع اح،مػػا )تاربىيػػة كافيػػة لوتػػع اح،مػػالات م،عػػددة 
عػػدـ ال،أكػػد فلانػػو يصػػ  موقلػػا لا ي،ػػوافر فيػػو بؼ،دػػذ القػػرار تلػػا ابؼعلومػػات كمػػ  ر ي ػػع بزمينػػات 

كقػد ه ابعمػع مػين ملهػومي ابؼدػاكرة .  معقولة للصورة الػ  بيكػ  أف يكػوف عليهػا ال،وزيػع الاح،مػا 
 .كعدـ ال،ػأكد في أف ابؼداكرة ىي حالة عدـ تأكد مع كجود معرفة ج ئية

  كمال،ػػا  يػػ،ذ تغليػػه حػػال  .   ػػا أف افػػتراض حالػػة ال،أكػػد  ػػ  كاقعػػيس في عػػالم ي،سػػذ مػػال،غ كلا
كتػػ ز أبنيػػة  درا ػػة .  ابؼدػػاكرة كعػػدـ ال،أكػػد علػػى ابؼنػػاخ الػػذم يػػ،ذ فيػػو ابزػػاذ  القػػرارات الا ػػ،ثمارية

                                         
 .118-415ـس ص ص1984س 3س مك،بة عين شمسس القاىرةس طمبادئ النظرية الاقتصاديةأمو مكر م،و س  1
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وائػدىاس كابؼد،للػة ابزاذ القرار في  ل ابؼداكرة كعدـ ال،أكد في ال،عب  ع  ابؼشركعات ابؼ،سػاكية في ع
 .  1م  حيفي درجة ابؼداكرة كعدـ ال،أكد ال  تنطوم عليها كل م  ىذه العوائد

  ويميثث  الاقتصثثاد الإداري  معثثايير اتخثثاذ القثثرارات فثثي حالثثة الت كثثد عنهثثا فثثي حثثالتي المخثثاطرة
  .2وعدم الت كد

 : وم  المعايير المستخدمة في حالة الت كد ما ي تي (أ 
 .فترة الا ترداد (1
 .عدؿ ابؼ،و   للعائدابؼ (2
 . افي القيمة ابغالية (3

 (.الكلاذة ابغدية لرأس ابؼاؿ)معدؿ العائد الداعلي  (4

 :وم  المعايير المستخدمة في حالتي المخاطرة وعدم الت كد ما ي تي (ب 
معػػػاي  م،و ػػػػ  القيمػػػة النقديػػػػة  ابؼ،وقعػػػةس كابؼػػػػدل : كيسػػػػ،ددـ مػػػ  علابؽػػػػا)ال،وزيعػػػات الاح،ماليػػػة  (5

 (.اؼ ابؼعيارمس كمعامل ال،غ الإحصائيس كالابكر 
 .نظرية ابؼنلعة كبرليل ابؼداكرة في إكار نظرية القيمة (6
فػػػترة الا ػػػػتردادس كمكػػػافج ال،أكػػػػد أك ال،نبػػػػ  )الأ ػػػاليه ابؼسػػػػ،ددمة في حالػػػة ال،أكػػػػد معػػػد تعػػػػديلها  (7

 (.ابؼ،الظس  عر ابغسذ ابؼعدؿ
 .نظرية ابؼباراة (8
 . جرة القرراتس كالمحاكاةس كابغسا ية (9

 لائدة مس،قلا ليس معيارا لابزاذ قرار الا ،ثمارس كإبمػا يظهػر  م ػع  ملاػوظ   ابؼعيػاري  فمعدؿ ال
فأما معدؿ العائد الداعلي فهو معدؿ ابغسذ الذم بهعل  افي القيمة .  م  ابؼعاي  السامقة( 4س3)

لقيمػػة كأمػػا  ػػافي ا.  ابغاليػػة للمشػػركع مسػػاكيا للصػػلرس كيػػ،ذ ال،و ػػل إليػػو عػػ  كريػػق ال،جرمػػة كابػطػػأ

                                         
ر ػػػػػالة )س "معيػػػػار الربحيػػػػة ال،جاريػػػػة للمشػػػػركعات ابػا ػػػػة في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي"عبػػػػد البػػػػارم بؿمػػػػد علػػػػي مشػػػػعلس  1

 .179-177س مرجع  امقس ص ص(ماجس، 
ر ػػػػػالة )س "الربحيػػػػة ال،جاريػػػػة للمشػػػػركعات ابػا ػػػػة في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي معيػػػػار"عبػػػػد البػػػػارم بؿمػػػػد علػػػػي مشػػػػعلس  2

 .197-185س مرجع  امقس ص ص(ماجس، 
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كيسػ،ددـ في اح،سػاب القيمػة ابغاليػة .  ابغالية في،ذ إبهاده ما ،دداـ معدؿ للاسػذ بى،ػاره ابؼسػ،ثمر
 :1أحد معدلين للاسذ بنا

 .النسبة ابؼ وية ال  تع  ع  ابغد الأدنى للعائد ابؼطلوب برقيقو على الأمواؿ ابؼس،ثمرة (1
 .س،ددـ في ابؼشركع موتع الدرا ةالنسبة ابؼ وية ال  تع  ع  تكللة رأس ابؼاؿ الذم  ي (2
 كم  ر ل  تقػدـ علػى .  كيس،ددـ الأكؿ في حالة ابؼنش ت القائمة ال  تر ه ال،و ع في ا ،ثماراتها

ا ،ثمار الأمواؿ الإتافية مالم برقق م  ذلا عائدا يعادؿ على الأقل ما برصل عليو م  ا ،ثماراتها 
الاقػػتراضس  :ابؼػػاؿ علػػى ىيكػػل ال،مويػػل ابؼ،مثػػل فيكيع،مػػد اع،يػػار معػػدؿ تكللػػة رأس .  قبػػل ال،و ػػع

كابعدير مالذكر أف ال،مويل مالكامل عػ  كريػق .  كابؼصادر الداعلية م  رأس ابؼاؿس أك ال،مويل الذاتي
 .الاقتراض حالة نظرية

 كيوجد أ لوماف بغساب تكللة رأس ابؼاؿ بنا: 
السػنداتس :  كىػي)ل كويلػة الأجػل ابؼ،و   ابؼرجح لل،كللة الابظيػة لكػل مصػدر مػ  مصػادر ال،مويػ (1

كالأ هذ ابؼم،ازةس كالأ هذ العاديةس الأرماح المحجوزةس فأما تكللة السندات فهي معدؿ اللائدةس كأمػا 
تكللة الأ هذ العادية فهي معدؿ ال،وزيعػات السػنوية عليهػاس ككػذلا ابغػاؿ مالنسػبة ل،كللػة الأ ػهذ 

 (ابؼم،ازةس كل،كللة الأرماح المحجوزة
كيع،مػد حسػاب تكللػة ابؼصػادر )  ابؼرجح لل،كللة ال منية لكل مصدر مػ  مصػادر ال،مويػل ابؼ،و  (2

العائػد علػى الا ػ،ثمارات السػامقةس : كمػ  أمثل،هػا.  ابؼد،للة على تكللة اللر ة البديلة لكل مصػدر
 .كالعائد على الديوف كويلة الأجل

 2كمصلة عامة يع،مد اع،يار معدؿ ابغسذ على ما يأتي: 

 .العاـ لللرص البديلة ابؼ،احة ابؼس،ول (1
 . نسبة ابؼداكرة في الأ وؿ (2
 .توقعات ابؼس،ثمري  للدعل ابؼس،قبلي (3

                                         
ر ػػػػػالة )س "معيػػػػار الربحيػػػػة ال،جاريػػػػة للمشػػػػركعات ابػا ػػػػة في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي"عبػػػػد البػػػػارم بؿمػػػػد علػػػػي مشػػػػعلس  1

 .191-189س مرجع  امقس ص(ماجس، 
ر ػػػػػالة )س "معيػػػػار الربحيػػػػة ال،جاريػػػػة للمشػػػػركعات ابػا ػػػػة في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي"عبػػػػد البػػػػارم بؿمػػػػد علػػػػي مشػػػػعلس  2

 .191س مرجع  امقس ص(ماجس، 
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 .معدؿ ال،قدـ اللشس كالنمو مابؼشركع موتع الدرا ة (4
  كلأف معػػدؿ فائػػدة الإقػػراض كالاقػػتراض السػػائد في السػػوؽس يػػ ز علػػى مسػػ،ول اللػػرص البديلػػة؛ فقػػد

ىو على : ع  معدؿ ابغسذ ال مش مقولو" كينػ "ة ال،أكدس كع   عرا للاسذ في حال 1اقترحو البعض
 ػػبيل ال،قريػػه معػػدؿ اللائػػدةس  ػػ  أنػػو يأعػػذ في الاع،بػػار كػػل أنػػواع الأعطػػار كالاتػػطرار إلى برمػػل 

.  كمػػا ت ػػمنع معػػاي  حػػال  ابؼدػػاكرة كعػػدـ ال،أكػػد معيػػار  ػػعر ابغسػػذ ابؼعػػدؿ.  2تػػرائه بؾالػػة
اف،ها إلى  عر ابغسذ في  ل ال،أكػدس لػ،عكس درجػة ابؼدػاكرة ابؼقا ػة كيقصد مو النسبة ابؼطلوب إت

.  3كتعرؼ ىػذه النسػبة معػلاكة ابؼدػاكرةس أك عػلاكة عػدـ ال،أكػد.  مالابكراؼ ابؼعيارم أك معامل ال،غ 
كإبمػػا  ػػعر ابغسػػذ لػػو .  كىػػذه العػػلاكة تشػػ  موتػػوح أف معػػدؿ اللائػػدة بحػػد ذاتػػو لػػيس  ػػعرا للاسػػذ

كمػػ  ر فػػلاف إلغػػاذ اللائػػدة  ػػنلقد معػػو أحػػد .  اب عا ػػة  ػػبق ال،لصػػيل فيهػػاملهػػوـ كأ ػػس اح،سػػ
البػػدائل الػػ  بيكػػ  الا تر ػػاد  ػػا في الاح،سػػاب فقػػ س كلػػ  يقػػ  ذلػػا عائقػػا أمػػاـ كلػػاذة ال،اليػػل 
النظرم كالعملي بؼعدؿ ابغسذ في الاق،صاد الإ لامي على مس،ول ابؼنشأة أك على مس،ول الاق،صاد  

كمػػ  ابؼمكػػ  أف نصػػل إلى ن،يجػػة ملادىػػا أف . را ػػة ال،اليليػػة للا ػػ،ثمار الكلػػيكمػػ  ر الد.  ككػػل
الػػػرمح ىػػػو ابغػػػاف  علػػػى الا ػػػ،ثمارس كعلػػػى أ ػػػاس الػػػرمح تػػػ،ذ ابؼلاتػػػلة مػػػين الا ػػػ،ثمارات ابؼ،نافسػػػةس 

 .*ما ،دداـ معدلات حسذ لا علاقة بؽا ماللائدة

                                         
س جامعػػة الػػدكؿ العرميػػةس مػػدكف تػػاريخس ص دليثثل تقيثثيم المشثثروعات الصثثناعيةمركػػ  ال،نميػػة الصػػناعية للػػدكؿ العرميػػةس  1

 .16-15ص
 . 119 امقس صس مرجع النظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س 2
ر ػػػػػالة )س "معيػػػػار الربحيػػػػة ال،جاريػػػػة للمشػػػػركعات ابػا ػػػػة في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي"عبػػػػد البػػػػارم بؿمػػػػد علػػػػي مشػػػػعلس  3

 .195س مرجع  امقس ص(ماجس، 
 :انظر.)تو لع  إلى ىذه الن،يجة درا ات أعرل ه تأييدىا مدرا ات لاحقة أي ا *

  ـس بحػػفي 1991/ىػػػ1411س (إ ػػلامي معػػد إلغػػاذ اللائػػدة الرمويػػة بزصػػية رأس ابؼػػاؿ في اق،صػػاد)بؿمػػد أنػػس ال رقػػاس
-87س77-71مقدـ للنشر في بؾلػة أبحػاث الاق،صػاد الإ ػلاميس مركػ  أبحػاث الاق،صػاد الإ ػلاميس جػدةس ص ص

 . 89-88س81
  الة ر ػػ)س "درا ػػة مقارنػة مالاق،صػػاد الرأبظػا : ال،ػوازف النقػػدم كابغقيقػي في الاق،صػػاد الإ ػلامي"مو ػى  دـ مو ػػىس

 .149-147ـس ص ص1991-ىػ1411س  عبة الاق،صاد الإ لاميس جامعة أـ القرلس (   منشورة)س (دك،وراة
  س 1سع2ـمجلثثثة درا ثثثات اقتصثثثادية إ ثثثلامية  س "الوتػػػع ابغػػػا : النظػػػاـ ابؼصػػػرفي الإ ػػػلامي"تػػياذ الػػػدي  أبضػػػدس

 .29ـس ص1994ىػس ديسم 1415رجه
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 ،ددـ مػػ  قبػػل ابؼنشػػأة في الاق،صػػاد كقػػد تو ػػل الباحػػفي في درا ػػة بفاالػػة إلى أف معػػدؿ ابغسػػذ ابؼسػػ
 :الإ لامي ىو معدؿ  دصيس كي،ذ برديده م  قبل ابؼس،ثمر مناذ على م  رات منها

أك العائػد علػى الا ػ،ثمارات .  العائد على الا ػ،ثمارات السػامقة للمنشػأة في حالػة ابؼنشػ ت القائمػة (1
 .ابؼشا ة في منش ت أعرل

 .مار في ابؼشركع موتع الدرا ةدرجة ابؼداكرة ال  ينطوم عليها الا ،ث (2
 .نوعية الا ،ثمارس كالظركؼ الاق،صادية السائدة (3
 . 1إذ أف ىذه الا ،ثمارات ت،ص  بدداكرة أقل كعائدات أقل.  العائد على الا ،ثمارات العامة (4
  ميػػػػػػػػػػػػػد"كمػػػػػػػػػػػػػا أكػػػػػػػػػػػػػدت الا قصػػػػػػػػػػػػػاذات الػػػػػػػػػػػػػ  أجراىػػػػػػػػػػػػػا( "J.E.MEADE ) أنػػػػػػػػػػػػػدركز"ك "

(J.W.ANDREWS )كف أف الطلػػه علػػى الا ػػ،ثمار  ػػ  مػػرف لسػػعر أف رجػػاؿ الأعمػػاؿ يع،قػػد
كوف  عر اللائدة بيثل نسبة ت يلة م  نلقة إحلاؿ ابؼشركع ابعديدس كعلى : الأكؿ:  اللائدة لسببين

اع،مػػاد كثػػ  مػػ  ابؼشػػركعات علػػى ال،مويػػل الػػذاتي؛ بفػػا :  كالثػػاد.  الأعػػة في حالػػة ال،قػػادـ السػػريع
 .  2كدابهعل أار  عر اللائدة كنلقة تمنية بؿد

   كم  جهة أعرل أيدت الدرا ات ال،طبيقية ال  قاـ  ا ابعهاز ابؼصرفي الأمريكي كجود ارتباط إبها
قػػػوم مػػػين مسػػػ،ول الا ػػػ،ثمار كمسػػػ،ول الأرمػػػاحس كيرجػػػع ذلػػػا إلى الأرمػػػاح  ػػػ  ابؼوزعػػػة الػػػ  ت،ػػػيح 

مريكيػػة كفي اللػػترة فلػػي الولايػػات ابؼ،اػػدة الأ.  للمشػػركع تػػدفقا نقػػديا يسػػاعده علػػى ال،مويػػل الػػذاتي
في  -مالإتافة إلى بـصصات إىلاؾ الأ ػوؿ الثام،ػة–كلَدت الأرماح    ابؼوزعة ( 1977-1981)

كمػ  إبصػا  الإنلػاؽ .  الشركات ابؼسابنة موردا نقديا داعليا  ػافيا ملػخ بطسػة أمثػاؿ الأرمػاح ابؼوزعػة
كػاف النصػيه ( مليػوف دكلار 299البػالخ بكػو )ـ 1981الا ،ثمارم في الشركات  ػ  ابؼاليػة في عػاـ 

مينمػػا كػػاف نصػػيه القػػركض .  زيػػادة في رأس ابؼػػاؿ%" 4"كبكػػو %" 87"النسػػبي لل،مويػػل الػػداعلي 
 127في درا ػػة قػػاـ  ػػا علػػػى ( J.  MILLER" )ميلػػر"كتو ػػل .  3%"9"البػػاقي أم حػػوا  
اذ قراراتهػا عنػد ابزػ" معػدؿ الػرمح"م  ىػذه ابؼشػركعات ا ػ،ددمع ملهػوـ %" 77"مشركعا أف بكو 

                                         
ر ػػػػػالة )س "يػػػػػة ال،جاريػػػػػة للمشػػػػػركعات ابػا ػػػػػة في الاق،صػػػػػاد الإ ػػػػػلاميمعيػػػػػار الربح"عبػػػػػدالبارم بؿمػػػػػد علػػػػػي مشػػػػػعلس  1

 .213-212س مرجع  امقس ص ص(ماجس، 
عبػػد :  ذكػػره.  )237س ص1979س دار الن ػػة العرميػػةس القػػاىرةس الثثدخل القثثوميعبػػدالل،اح قنػػديل ك ػػلول  ػػليمافس  2

 (.18مرجع  امقس ص والحكم الشرعي  الأرباح والفواند المصرفية بي  التحليل الاقتصادي ابغميد الغ ا س 
 .  156س ص1981س ابؼعهد العابؼي لللكر الإ لاميس نحو نظام نقدي عادلبؿمد عمر  امراس  3
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أف السػػػعر النقػػػدم لللائػػػدة لػػػيس منا ػػػبا لقػػػرارات ( R.TURVEY" )تػػػ في"كي كػػػد .  الا ػػػ،ثمارية
.  1كبهه أف بول بؿلو  عر الأ وؿ  ابغقيقية ابؼوجودة أك ابؼس،ول العاـ لأ عار الأ هذ.  الا ،ثمار

 . أم أف الآلية اللاعلة ىي الرمح كليس اللائدة

                                         
مرجػػػع الأربثثاح والفوانثثد المصثثثرفية بثثي  التحليثثل الاقتصثثادي والحكثثم الشثثرعي  عبػػد ابغميػػد الغػػ ا س :  نقػػلا عػػ  1

 .  22 امقس ص 
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 المبحث الرابع

 (والا تهلاك)الادخار الفاندة و 
 أك تأجيػػل الا ػػ،هلاؾ )ىػػل اللائػػدة حػػاف  علػػى الادعػػار :  ي،نػػاكؿ ىػػذا ابؼباػػفي الإجامػػة علػػى  ػػ اؿ

( الا ػػ،هلاؾ)ا   كذلػػا مػػ  عػػلاؿ درا ػػة برليليػػة تقوبييػػة لأبنيػػة اللائػػدة في نظريػػة الادعػػار (ابغػػا 
 :  ي، منها ابؼطلباف الآتياف

 الا تهلاك-نظرية الادخار أهمية الفاندة في :  المطلب الأول
 الا تهلاك–تقويم أهمية الفاندة في نظرية الادخار :  المطلب الثاني
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 المطلب الأول

 الا تهلاك-أهمية الفاندة في نظرية الادخار 
  أاػػػػر معػػػػدؿ ابغسػػػػذ الػػػػ مش تػػػػم  العوامػػػػل ابؼوتػػػػوعية الأ ا ػػػػية الػػػػ  تػػػػ ار في ابؼيػػػػل " كينػػػػػ "بحػػػػفي

ؿ ال  تسػ،بدؿ مػو السػلع ابغاتػرة مقامػل السػلع ابؼقبلػةس كأنػو لػيس بسامػا للا ،هلاؾس كعرفو مأنو ابؼعد
نلػػس معػػدؿ اللائػػدة؛ لأنػػو يأعػػذ في الاع،بػػار كػػل أنػػواع الأعطػػارس مثػػل الاتػػطرار إلى دفػػع تػػرائه 

كبيكػػ  تشػػبيهو علػػى  ػػبيل ال،قريػػه .  بؾالػػةس أك لا بي،ػػد عمػػر الإنسػػاف بحيػػفي ي،م،ػػع مالسػػلع ابؼقبلػػة
 .  بدعدؿ اللائدة

  معػػدؿ اللائػػدة علػػى نسػػبة إنلػػاؽ دعػػل معػػين م،قلػػه جػػداس كقػػد قامػػع النظريػػة الكلا ػػيكية  كتػػأا
.  بؼعػػدؿ اللائػػدة علػػى أ ػػاس أف معػػدؿ اللائػػدة يشػػكل عامػػل ال،ػػوازف مػػين عػػرض ابؼػػدعرات ككلبهػػا

كم  ر فلاف كل .  كتلترض ىذه النظرية أف نلقات الا ،هلاؾ ت،غ  منسبة عكسية مع معدؿ اللائدة
كيػػدؿ ال،اليػػل ابع ئػي علػػى أف زيػػادة معػػدؿ .  1رتلػاع في اللائػػدة يػػنقة الا ػػ،هلاؾ منسػبة ملاو ػػةا

أمػػا أاػػر .  كبنػػا أاػػر الإحػػلاؿس كأاػػر الػػدعل.  اللائػػدة يولػػد أاػػري  م،عاكسػػين علػػى عػػرض ابؼػػدعرات
بؿػػػػل الا ػػػػ،هلاؾ ابغػػػػا س فهػػػػو ي يػػػػد الادعػػػػار ( الادعػػػػار ابغػػػػا )الإحػػػػلاؿ للا ػػػػ،هلاؾ ابؼسػػػػ،قبل 

بغا سمسبه ابللاض الكللة ابغالية لكل كحدة م  الا ػ،هلاؾ ابؼسػ،قبلس مينمػا تبقػى كللػة الوحػدة ا
كأمػػا أاػػر الػػدعل فهػػو ي يػػد الا ػػ،هلاؾ .  مػػ  الا ػػ،هلاؾ ابغػػا  دكف تغيػػ  مهمػػا تغػػ   ػػعر اللائػػدة

 ينلقهػػا ابغػا س لأف مػػدفوعات اللائػدة  ػػ، يد مػدعرات اللػػردس كمػ  ر يقػػرر زيػادة نسػػبة الػدعل الػػ 
كالمحصػػلة النهائيػػة للأاػػري  رجاػػاف أاػػر الإحػػلاؿ كفقػػا لػػبعض الاق،صػػاديينس مينمػػا ي،وقػػع أكثػػر .  الآف

تػػ يل ابؼركنػػة لسػػعر اللائػػدةس  ػػ  أنػػو لا  -علػػى كػػل حػػاؿ–الاق،صػػاديين أف يكػػوف مسػػ،ول الادعػػار 
علػػػى الدرا ػػػات بيكػػػ  مال،اليػػػل النظػػػرم برديػػػد المحصػػػلة النهائيػػػةس كابؼعػػػوؿ عليػػػو في ذلػػػا  ػػػيكوف 

كفي إكار ىذه الدرا ات لم تشػر الػدلائل الإحصػائية إلى كجػود تػرام  إبهػا   .  2الإحصائية ال،طبيقية
كبػػ  مػػين اللائػػدة كمػػين الادعػػار في البلػػداف الصػػناعيةس كمػػا ات ػػح أف تػػأا  معػػدلات اللائػػدة علػػى 

 .3الادعار في البلداف النامية تأا  مهمل حسه أ له الدرا ات

                                         
 .121-119س مرجع  امقس ص صة في الاقتصادالنظرية العامجوف كينػ س  1
س مرجػػع  ػػامقس "بزصػػية رأس ابؼػػاؿ الا ػػ،هلاؾ في الاق،صػػاد الإ ػػلامي معػػد إلغػػاذ اللائػػدة الرمويػػة"بؿمػػد أنػػس ال رقػػاس  2

 . 93-91ص
 .   152س مرجع  امقس ص نحو نظام نقدي عالمي جديد بؿمد عمر  امراس 3
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 في  -في الأجػػل الطويػػل-أنػػو مػػ  المح،مػػل أف تػػ ار ال،غػػ ات الكبػػ ة في معػػدؿ اللائػػدة ": كينػػػ "كيػػرل
إحػػػداث تغػػػ ات في العػػػادات الاج،ماعيػػػةس كمال،ػػػا  في ابؼيػػػل الػػػذاتي إلى الإنلػػػاؽ لكػػػ  مػػػ  الصػػػعه 

دعلهذس فهو أما في اللترة القص ة فلاف تأا  معدؿ اللائدة على نسبة إنلاؽ الأفراد ل.  برديد ابذاىها
اػانوم كقامػػل لابنػاؿس ما ػػ،ثناذ ال،غػ ات  ػػ  العاديػةس كما ػػ،ثناذ ال،ػأا   ػػ  ابؼبا ػر عػػ  كريػق تػػأا ه 

 .1على أ عار السندات كالأكراؽ ابؼالية كم  ر على قيمة رأس ابؼاؿ
 كمػ  جهػة أعػػرل ينبػو كينػػػ  إلى أف تػأا  معػػدؿ اللائػدة علػى ابؼيػػل للا ػ،هلاؾ تػػعي  مصػلة عامػػة.  

كلكػػ  في ابذػػاه .   ػ  أف تغػػ ات اللائػػدة تػػ ار مشػػكل ىػػاـ علػى ابؼقػػادير ابؼػػدعرة أك ابؼسػػ،هلكة فعػػلا
معػػػاكسس فلػػػو أدت جاذميػػػة كميػػػة الػػػدعل الإتػػػافية النابذػػػة عػػػ  اللائػػػدة ابؼرتلعػػػة إلى إتػػػعاؼ ابؼيػػػل 

لػق مالا ػ،ثمار للا ،هلاؾ فلانهػا  ػ، دم إلى إنقػاص ابؼقػدار ابؼػدعر فعػلاس لأف الادعػار الإبصػا  م،ع
الإبصػػػػا س كارتلػػػػاع معػػػػدؿ اللائػػػػدة إف لم يعػػػػوض مارتلػػػػاع مناػػػػ  كلػػػػه الا ػػػػ،ثمار فلانػػػػو  ػػػػينقة 

إلى مسػػػ،ول يكػػػوف فيػػػو تنػػػاقة الادعػػػار  -مالقيمػػػة ابؼطلقػػػة–الا ػػػ،ثمارس كمال،ػػػا   ػػػيدلض الػػػدعل 
ار فػػػلاف ككمػػػا أف الػػػدعل مالقيمػػػة ابؼطلقػػػة ي،نػػػاقة أكثػػػر مػػػ  الا ػػػ،ثم.  مسػػػاكيا ل،نػػػاقة الا ػػػ،ثمار

لكػ  ىػذا لايعػش أف الادعػار ي، ايػد مسػبه ذلػا مػل . الا ،هلاؾ ي،ناقة حينما ي، ايد مورد اللائػدة
 . 2على العكسس إف الادعار كالا ،ثمار ي،ناقصاف في  ف كاحد

  مػػع مقػػاذ -مػػع أف ارتلػػاع معػػدؿ اللائػػدة يػػدفع المج،مػػع  فعػػلا إلى ا ػػ،دلاص ابؼ يػػد مػػ  دعػػل معػػين
 .3إلا أنو ي دم إلى بزليض ابؼقدار الإبصا  للادعار ابؼشكل فعلا -اام،ا منا  كله الا ،ثمار

  بيكػػػ  أف يػػػدفعنا إلى ابؼ يػػػد مػػػ   -مػػػع ابػػػات الكلػػػاذة ابغديػػػة لػػػرأس ابؼػػػاؿ-إف ارتلػػاع معػػػدؿ اللائػػػدة
لكػ  إذا أدل ذلػا إلى نقػة الا ػ،ثمار فػلاف دعولنػا  ػ،ندلضس .  الادعػار إذا مقيػع دعولنػا اام،ػة

 .4بللاض الادعار مساكيا لابللاض الا ،ثمارإلى أف يصبح ا
  إف ابؼقػػػػػادير ابغقيقيػػػػػة للادعػػػػػار كالا ػػػػػ،هلاؾ الإبصػػػػػاليين ت،علػػػػػق مػػػػػالاحتراسس كابغيطػػػػػةس كابغسػػػػػبافس

مابؼقارنػػػة مػػػػ  " معػػػدؿ اللائػػػدة"كالطمػػػوحس كالا ػػػ،قلاؿس كابؼبػػػادرةس إف كػػػل  ػػػيذ ي،وقػػػ  علػػػى ملاذمػػػة 
 .5س للا ،ثمار"الكلاذة ابغدية للا ،ثمار"

                                         
 .121-119س مرجع  امقس ص صدالنظرية العامة في الاقتصاجوف كينػ س  1
 .139-138س مرجع  امقس ص صالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  2
 .139س مرجع  امقس صالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  3
 .139س مرجع  امقس صالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  4
 .139س صس مرجع  امقالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  5



(113) 

  كتشػػػ  الػػػدلائل .  أف الادعػػػار  ػػػ  مػػػرف لسػػػعر اللائػػػدة" كينػػػػ "كيػػػرل بصهػػػور الاق،صػػػاديين تبعػػػا لػػػػ
كقػػد أاب،ػػع درا ػػات تطبيقيػػة .  الإحصػػائية إلى عػػدـ كجػػود تػػرام  إبهػػا  كبػػ  مػػين اللائػػدة كالادعػػار

لعائػػػد علػػػى لاع،بػػػار مركنػػػة الادعػػػار لسػػػعر اللائػػػدة في  الػػػدكؿ ابؼ،قدمػػػة أف ابؼركنػػػة منعدمػػػةس كيػػػأتي ا
ابؼدعرات في ع،اـ العوامل ابؼ ارة على قرارات الادعارس كال  يأتي في مقدم،ها  يولة تلا ابؼدعرات 

تشػ  :  "ذلػا مقولػو( P.SAMUELSON" ) امويلس "كي كد .  1كالأماف الذم توفره للمدعر
كأف كثػ ا مػ    .الأدلة إلى أف معػض النػاس يقػل ادعػارىذ مػدؿ أف ي يػد حينمػا ت يػد معػدلات اللائػدة

النػاس يػدعركف ابؼبلػخ نلسػػو تقريبػا مغػض النظػػر عػ  مسػ،ول معػدؿ اللائػػدةس كأف معػض النػاس بييلػػوف 
إلى علػػض ا ػػ،هلاكهذ إذا كعػػدكا معوائػػد رمويػػة أعلػػىس فابؼبػػاد  الاق،صػػادية كحػػدىا لا تعطينػػا تنبػػ ا 

ؾ كالادعػار تػ دم  إلى إف كل الػدلائل تػوحي مػأف مسػ،ول اللائػدة بييػل في قػرارم الا ػ،هلا …حابظا
 .  2"إمطاؿ تأا  كل منهما على الآعر

 بؿدكديػػة الػػدكر الػػذم يلعبػػو  ػػعر اللائػػدة في ال،ػػأا  علػػى قػػرارات الا ػػ،هلاؾس  ػػ  أنػػو ينبغػػي  كر ػػذ
 :الإ ارة إلى ال،الظات الآتية

علػػى ارتلػػاع  ػػعر اللائػػدة كال،شػػدد في  ػػركط الائ،مػػاف قػػد يػػ دم إلى بزلػػيض الإنلػػاؽ الا ػػ،هلاكي  (1
 . السلع ابؼعمرة ال  ي،ذ  داد قيم،ها مال،قسي 

كم  ر فلاف (.   ندات)ي ار  عر اللائدة على قيمة الثركة المح،لظ  ا في  كل أ وؿ مدرة لللائدة  (2
كمػػا يعػش ابللػػاض في  ػيولة ىػػذه .  ارتلػاع  ػػعر اللائػدة يعػػش ابللػاض القػػيذ السػوقية بؽػػذه الأ ػوؿ

لدسػػػارة الرأبظاليػػػةس كالابللػػػاض في قيمػػػة ىػػػذه الأ ػػػوؿ كفي  ػػػيول،ها الأ ػػػوؿ أك عػػػدـ ميعهػػػا بذنبػػػا ل
 . يدفع ابؼس،هلكين إلى بزليض الا ،هلاؾ

كإبمػا توجػد أ ػعار م،عػددةس كالاعػ،لاؼ مػين أ ػعار اللائػدة يػ ار علػى . لا يوجد  عر كاحػد لللائػدة (3
 .3الشكل ابػاص للمدعرات المح،لظ  ا كليس على حجذ ىذه ابؼدعرات مأكملها

                                         
 .69-68س مرجع  امقس ص صفقه الاقتصاد النقدييو   كماؿ بؿمدس  1

2 P.SAMUELSON,ECONOMICS, 7th. ed., (MC GRAW HILL, NEWYORK, p.574. 

في بؿمػد عمػر  ػػامراس بكػو نظػاـ نقػدم عػابؼي جديػدس ابؼعهػد العػػابؼي  152ص ( 11)بسػع تربصػة الػنة حسػه ابؽػامش )
 (.  1987س 1لللكر الإ لاميس ط

 :انظر 3
  188-186س ص ص1977س ككالة ابؼطبوعاتس الكويعس النظرية الاقتصادية الكلية قر أبضد  قرس. 
 71القاىرةس ـس ص1982دار ماكركىيل للنشرس  النظرية الاقتصادية الكلية ديوليوس .يوجين أ. 
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 المطلب الثاني

 الا تهلاك –تقويم أهمية الفاندة في نظرية الادخار 
  كجػػػػود تل ػػػػيل زمػػػػش لػػػػدل بصهػػػػور )حػػػػ  لػػػػو افػػػػترض كجػػػػود تػػػػرام  إبهػػػػا  مػػػػين اللائػػػػدة كالادعػػػػار

؛ فلاف اللائدة الثام،ة  ػ، دم إلى ابللػاض مسػ،ول معيشػة ابؼػدعري  ملعػل الأاػر ال،ػ كلي (ابؼس،هلكين
السػعر الابظػي )إذ يػ دم ذلػا إلى أف يصػبح السػعر ابغقيقػي لللائػدة .  بؽذابؼ، ايد لل، دذ على أموا
ككػػذلا ابغػػاؿ إذا تغػػ ت أ ػػعار .   ػػالباس كبدعػػدلات م، ايػػدة عػػلاؿ الػػ م ( ناقصػػا معػػدؿ ال، ػػدذ

( ابؼقرتػػػػػين)اللائػػػػدة مالارتلػػػػاع أك الابللػػػػػاض؛ إذ يقػػػػع الظلػػػػذ ن،يجػػػػػة توزيػػػػع العائػػػػد مػػػػػين ابؼػػػػدعري  
فارتلػػاع  ػػعر اللائػػدة يػػ دم .  س كمػػ  ر يػػ دم إلى تبػػاك  ال،كػوي  الرأبظػػا (تػػينابؼقتر ) كابؼسػ،ثمري  

في ال،مويػل الكلػي ( الأ ػهذ)إلى ت كل ربحيػة الشػركاتس كمػ  ر إلى ىبػوط نسػبة رأس ابؼػاؿ ابؼدػاكر 
كابللاض  عر اللائدة يوقع الظلذ علػى ابؼػدعري  .  س كابللاض ال،كوي  الرأبظا (الأ هذ كالقركض)
قرتػػينس كيشػػجع علػػى الاقػػتراض للا ػػ،هلاؾس كيػػ دم إلى تػػدد نوعيػػة الا ػػ،ثماراتس كىػػذا يعمػػل ابؼ

علػػػى بزلػػػػيض معػػػدلات الادعػػػػار الإبصاليػػػةس ك ػػػػوذ ا ػػػ،دداـ رأس ابؼػػػػاؿس كىبػػػوط معػػػػدؿ ال،كػػػػوي  
 .1الرأبظا 

 ذ كإلغػػػا.  كمهمػػا يكػػ  تػػأا  اللائػػدة فلانهػػا لا ت يػػد عػػ  أف تكػػوف مكافػػأة للمػػدعري  علػػى ادعػػارىذ
اللائدة في الاق،صاد الإ لاميس لا يعش إلغاذ مكافأة ابؼػدعري س مػل إنهػذ  ػينالوف حصػة مػ  الأرمػاح 
ابؼ،اققػػػػة مػػػػ  ا ػػػػ،دداـ مػػػػدعراتهذ في الا ػػػػ،ثمار دكف أف تكػػػػوف تلػػػػا ابغصػػػػة بؿػػػػددة أك م ػػػػمونة 

ية في كإف تكػػ  مقترنػػة مػػبعض ابؼدػػاكر ك ػػ  م ػػمونة  ػػ  أف كثػػ ا مػػ  ابغػػوافظ الا ػػ،ثمار .  2مسػبقا
 .  3البنوؾ الإ لامية مع،دؿ ابؼداكر

  كمصػػرؼ النظػػر عػػ  ابؼكافػػأةس ربحػػا كانػػع أـ فائػػدة؛ فػػلاف الادعػػار ي،ػػأار بدسػػ،ول الػػدعلس كمالعػػادات
فػاللق  ابؼعػدـ لػ  .   الاج،ماعية السائدةس كدرجة ابؼدػاكرة كعػدـ ال،أكػد كابغيطػة ابؼرتبطػة مابؼسػ،قبل

  تليض أموالو ع  حاج،و ابغالية  وؼ يدعر كلو كاف العائد يدعر مهما ارتلع معدؿ ابؼكافأةس كم

                                                                                                                     
  251قس صس مرجع  امالاقتصاد العام والخاص: الاقتصاد الكليجيمس جارتش كربهارد ا تركبس. 
 .19-18س ص صالأرباح والفواند المصرفية بي  التحليل الاقتصادي والحكم الشرعيعبد ابغميد الغ ا س  1
س 1دار حػػػافظس جػػػدةس ط حثثثوار موضثثثوعي حثثثول الفوانثثثد المصثثثرفية فثثثي الشثثثريعة والاقتصثثثاد بؿمػػػد علػػػي القػػػرمس  2

 .34ـس ص1987
س مرجػػع  ػػامقس "الاق،صػػاد الإ ػػلامي معػػد إلغػػاذ اللائػػدة الرمويػػة بزصػػية رأس ابؼػػاؿ الا ػػ،هلاؾ في"بؿمػػد أنػػس ال رقػػاس  3

 .93ص
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كقػػػد تبػػػين مػػػ  تنػػػاكؿ الا ػػػ،ثمار كاللائػػػدة أف قػػػرار .  1 ػػػالبا كػػػأف ي،امػػػل كللػػػة أموالػػػو مػػػ  ال ػػػياع
الا ،ثمار مرتب  بدعدؿ الرمح ابؼ،وقػع كلػيس بدعػدؿ الادعػارس فعنػدما ي،وقػع ابؼسػ،ثمركف معػدلا م،ػدنيا 

 .  2،ثمركا ح  لوكاف معدؿ الادعار عاليام  الأرماح فلانهذ ل  يس
  كا ػ،نادا إلى ال،اليػػل الاق،صػػادم في ابؼطلػػه السػػامقس كالأدلػػة كالدرا ػػات ال،طبيقيػػةس بيكػػ  أف نصػػل

ك ػوؼ يعمػل .  فابغاف  على الادعار مس،قل ع  عائػده.  إلى نلس الن،يجة في الاق،صاد الإ لامي
علػػى توجيػػو كبزصػػية ( علػػى ا ػػ،ثمار الأمػػواؿ العاكلػػة مػػع الأعػػذ في الاع،بػػار حػػاف  ال كػػاة)العائػػد 

كمال،ػػا  ت،لػػق  ليػػة .  ابؼػػدعرات ابؼ،اققػػة علػػى بـ،لػػ  فػػرص الا ػػ،ثمار  تبعػػا للعائػػد الأعلػػى ابؼ،وقػػع
كت كؿ مشكلة الانلصاؿ .  بزصية الا ،ثمار  مع  لية بزصية الادعار  كتنسجذ مصا  الطرفين

 ل  لية اللائدة الثام،ة ابؼ مونةس كالػ  ت،عػارض في  لهػا مصػا  مين الادعار كالا ،ثمار القائمة في 
 .ابؼدعري  مع مصا  ابؼس،ثمري 

                                         
 . 35مرجع  امقس ص حوار موضوعي حول الفواند المصرفية بؿمد علي القرمس 1
فيصػػل بؿمػػد فكػػرمس : كانظػػر.  35مرجػػع  ػػامقس ص حثثوار موضثثوعي حثثول الفوانثثد المصثثرفية بؿمػػد علػػي القػػرمس  2

 .543س مرجع  امقس صة الاقتصادية عر الفاندة ك داة م  أدوات السيا 
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 المبحث الخامس

 (تفضيل السيولة)الفاندة والطلب على النقود 
  ي،ناكؿ ىذا ابؼبافي أبنية  عر اللائدة في نظرية الطله علػى النقػود مػ  عػلاؿ درا ػة برليليػة تقوبييػة

 :  الآتياف ي، منها ابؼطلباف

 .  أهمية الفاندة في نظرية الطلب على النقود:  المطلب الأول
 .  تقويم أهمية الفاندة في نظرية الطلب على النقود:  المطلب الثاني
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 المطلب الأول

 أهمية الفاندة في نظرية الطلب على النقود
 دافػع الػدفع كدافػع )عامػل دافػع ال،: يرل كينػ  أف بؾموع كله الأفراد للنقود ي،شكل معػدة دكافػع ىػي

كي،وقػ  دافعػا ال،عامػل كالاح،يػاط علػى الػدعلس كعلػى .  س كدافع الاح،ياطس كدافع ابؼ ارمة(ابؼشركع
كت،وقػػ  قػوة ىػػذي  الػدافعين علػػى كللػة ابغصػػوؿ علػػى .  اللػترة ال منيػػة ابؼنق ػية مػػين ا ػ،لامو كإنلاقػػو

أمػػا دافػع ابؼ ػػارمة في،وقػ  علػػى  ػػعر .  دنقػود عنػػد ابغاجػةس كعلػػى الكللػة النسػػبية للاح،لػػاظ مػالنقو 
كمقػدر مػا بى،لػ  الأفػراد في تلسػ  ال،غػ  .  اللائدة ابعارم كتنوع الػرأم مشػأف مسػ،قبل  ػعر اللائػدة
كمعدؿ اللائػدة  ػاىرة ا ػطلاحية إلى حػد  .  في ابؼعلومات يلاحظ نشاكا م، ايدا في  وؽ السندات

كإف أم معػدؿ لللائػدة بيكػ  .  لسػائدة حػوؿ قيم،ػو ابؼقبلػةكب ؛ إذ ت،علق قيم،و اللعلية مال،قػديرات ا
فقػػد بوػػدث أف ي،ػػأرجح  ػػعر اللائػػدة لعشػػرات السػػنين .  قبػػوؿ اح،مػػاؿ دكامػػو مثقػػة كافيػػة يػػدكـ فعػػلا

كبوػدث ىػذا الاح،مػاؿ حينمػا يع،قػد الػرأم العػاـ .  حوؿ مس،ول مرتلع لا يسمح مػال،و   الكامػل
كيطلق على ىذه ابغالة )كقد يصبح تل يل السيولة كبنيا .  يةالسائد م،كي  معدؿ اللائدة مصورة  ل

عنػػػػدما يكػػػػوف  ػػػعر اللائػػػػدة في مسػػػػ،ول معػػػػين بهعػػػل كػػػػل النػػػػاس تقريبػػػػا يل ػػػػلوف (مصػػػيدة السػػػػيولة
كحين ػذ تلقػد .  الاح،لاظ بدوجػودات  ػائلة مػدلا مػ  الاح،لػاظ مسػندات تػدر معػدؿ فائػدة تػعي 

كبرػػدث ابؼصػػيدة عنػػدما يكػػوف مػػ  .  1ليػػة بؼعػػدؿ اللائػػدةالسػػلطات النقديػػة قػػدرتها علػػى الإدارة اللع
ابؼ،وقع حدكث ابللاض كب  في أ عار السندات كلذا ي اي الأفراد م،لا اللائدة ابؼندل ػة ان،ظػارا 

كالعػائق الػذم بينػع معػدؿ اللائػدة اللعلػي مػ  الابللػاض إلى مػا ىػو .  2للكسه ابؼن،ظر م  توقعػاتهذ
،كػػالي  الو ػػيطة النابصػػة عػػ  بصػػع ابؼقػػترض مػػابؼقرض الأعػػ س كفي أدنى مػػ  رقػػذ معػػينس يكمػػ  في ال

.  الأجػػر الػػذم يطلبػػو ابؼقػػرض عػػلاكة علػػى اللائػػدة ابػالصػػة عػػ  ابؼدػػاكرة كلا ػػيما ابؼدػػاكرة ابؼعنويػػة
 .3كحينما يهب  معدؿ اللائدة ابػالصة لا ت،دنى معو ابؼبالخ ابؼدفوعة م  أجل النلقات كالأعطاذ

 ط دافػػع ابؼ ػػارمة مسػػعر اللائػػدةس  ػػ  أف الػػدكافع الأعػػرل تػػ ار فيػػو مطريػػق  ػػ  كعلػػى الػػر ذ مػػ  ارتبػػا
لأف النقود المح،لظ  ا م  أجل ىذا الدافع إبما ىي مدائل كاملة للنقود المح،لظ  ا للأ راض .  مبا ر

كأم زيادة في الطله على النقود للمعاملات .  الأعرل؛ لأف الر يد النقدم موتوع في كعاذ كاحد

                                         
 .241س241س232س231س231س229س تربصة نهادس مرجع  امقس ص صالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  1
 .93مرجع  امقس ص النظريات والسيا ات النقدية والمالية  امي عليلس  2
 .241س مرجع  امقس صالنظرية العامة في الاقتصادجوف كينػ س  3
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ع  كريػق ميػع )النظاـ الاق،صادم ككل قد يقامل مالساه م  الكمية ابؼدصصة لدافع ابؼ ارمة  في
س كىػػذا يػػ دم إلى ارتلػػاع  ػػعر اللائػػدة علػػى الػػر ذ مػػ  عػػدـ حػػدكث تغيػػ  في قػػوة دافػػع (السػػندات

 .1ابؼ ارمة أك عرض النقود
  د علػػػى الػػػدعل ك ػػػعر أف الطلػػػه علػػػى النقػػػود لل،عامػػػل كللاح،يػػػاط يع،مػػػ" تػػػوم "ك" مومػػػوؿ"ك يػػػرل

أف الأفػراد بييلػوف إلى تنويػع :  ػيا ة دافػع ابؼ ػارمة إلى دافػع الأ ػوؿ أم" تػوم "اللائدةس مينمػا أعػاد 
 .2بؿلظة أكراقهذ ابؼالية م،وليلة م  النقود كالسندات كليس منوع كاحد م  الأ وؿ

  لطلػػه علػػى أم  ػػلعة أف حجػػذ الطلػػه علػػى النقػػود ي،ػػأار مالعوامػػل الػػ  تػػ ار في ا" فريػػدماف"كيػػرل
الػػػدعلس كالأ ػػػعارس كالأذكاؽس كال،وقعػػػاتس ك ػػػعر اللائػػػدةس كعوائػػػد الصػػػور الأعػػػرل : أعػػػرل كىػػػي

 .  3للاح،لاظ مالثركةس كنسبة الثركة   البشرية إلى الثركة البشرية

                                         
 .213-211ـس ص ص1973س الإ كندريةس التحليل الاقتصادي الكليبؿمد ىا ذس  إبظاعيل 1
 .242-236مايكل إيدبصافس الاق،صاد الكليس مرجع  امقس ص ص 2

 .158ديوليوس نظرية الاق،صاديات الكليةس مرجع  امقس ص.أ.يوجين
 .68-67بضدم عبد العظيذس السيا ات النقدية كابؼاليةس مرجع  امقس ص ص 3
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 المطلب الثاني

 تقويم أهمية الفاندة في نظرية الطلب على النقود
 د البػػاحثوف  ػببا يعيػػق الدرا ػػة ال،اليليػة الكليػػة للطلػػه علػػى علػى  ػػعيد الاق،صػػاد الإ ػلامي لم بهػػ

النقود كفقا للدكافع الكينػ ية كإف أ ار مع هذ إلى قوة معػض الػدكافع كتػع  الػبعض الآعػر ا ػ،نادا 
إلى ابؼلػػاىيذ الػػ  ينطػػوم عليهػػا النظػػاـ ابؼػػا  في الإ ػػلاـ في بؾػػاؿ الإنلػػاؽ كال كػػاة ف ػػلا عػػ  إلغػػاذ 

أل الػػػػبعض أف الطلػػػػه علػػػػى النقػػػػود ينشػػػػأ أ ا ػػػػا مػػػػ  ابؼعػػػػاملات كالاح،ياجػػػػات فقػػػػد ر .  1اللائػػػػدة
كإلغػػاذ اللائػػدة كفػػرض ال كػػاة بدعػػدؿ .  الاح،ياكيػػة الػػ  بوػػددىا مدرجػػة كبػػ ة مسػػ،ول الػػدعل كتوزيعػػو

 ػػػنويا لا يػػػ دم فقػػػ  إلى بزلػػػيض الطلػػػه ابؼ ػػػار  علػػػى النقػػػود كابغػػػد مػػػ  الأاػػػر ابؼػػػانع %" 2,5"
 LOCK-IN EFFECT OF INTEREST)( صػػػيدة السػػػيولةم)بؼعػػػدلات اللائػػػدة 

RATES) كيػدعذ ىػذا الا ػ،قرار   .مل ي دم أي ا إلى زيادة الا ػ،قرار الطلػه الكلػي علػى النقػود
 : ما يأتي

 .عدـ توافر الأ وؿ الرمويةس كم  ر تشجيع ا ،ثمار الأمواؿ السائلة لاك،ساب عائد ما على الأقل (أ 
 .جل ككويلة الأجلتوافر فرص الا ،ثمار قص ة الأ (ب 
لا ػ،ثمار مػا يلػيض عػ   -مػ  منطلػق الر ػد-ما لم يك  ىناؾ ركود ك يا الوقػوع  ػيندفع الأفػراد  (ج 

 .حاجة ابؼعاملات كالاح،ياطس ل،عويض الأار ال، كلي لل كاة كال، دذ
إلا مػػػ  عػػػلاؿ قػػػول  -كمعػػػدؿ اللائػػػدة -لا ي،قلػػػه معػػػدؿ اق،سػػػاـ الأرمػػػاح كال،وقعػػػات ابػا ػػػة مػػػو  (د 

 .ملاكتات تعاقديةالسوؽ معد 

كمػػػ  جهػػػة أعػػػرل  ػػػيكوف تل ػػػيل السػػػيولة النا ػػػج عػػػ  دافػػػع ابؼ ػػػارمة مهمػػػلا؛ لأف الطلػػػه علػػػى  (ق 
الأمػػػواؿ لا ػػػ،ثمارىا مابؼسػػػابنة يشػػػكل جػػػ ذا مػػػ  الطلػػػه الإبصػػػا  علػػػى الصػػػلقاتس كيع،مػػػد علػػػى 

                                         
 :ل،أييد ذلا انظر 1

  ر ػػالة )س "درا ػػة مقارنػػة مالاق،صػػاد الرأبظػػا :ال،ػػوازف النقػػدم كابغقيقػػى في الاق،صػػاد الإ ػػلامي"مو ػػى  دـ عيسػػىس
 .229س 228-226س 225-224س مرجع  امقس ص ص(دك،وراة

  انق صثندوق مث  وثثس  " لوؾ الادعار في النظاـ الاق،صادم ابػػا  مػ  اللائػدة الثام،ػة"ندك ابغق كعباس م اعورس
 س3ـس ص1986س أ سطسالنقد الدولي
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ر م يد م  ك ا ،قرار الطله الكلي على الصلقات ينش.  الظركؼ الاق،صاديةس كابؼعدؿ ابؼ،وقع للرمح
 . 1الا ،قرار في  رعة النقد الدعلية

  كي كد البعض أي ا أف تل يل السيولة  يكوف في أتيق ابغدكد؛ لأف الاح،لػاظ مػالأمواؿ معطلػة في
الاق،صاد الرموم يلوت على  احبها فر ػة ابغصػوؿ علػى اللائػدة الػ  تػدفع علػى السػندات أك الػ  

في النظػػاـ الإ ػػلامي  ػػيكوف الاح،لػػاظ مالسػػيولة أكثػػر  مينمػػا.  تػػدفعها البنػػوؾ علػػى الودائػػع لأجػػل
تكللػػة؛ لأنػػو  ػػيلوت فر ػػة ابغصػػوؿ علػػى الأرمػػػاح ابؼدفوعػػة علػػى عقػػود ابؼشػػاركةس أك الػػ  تػػػدفعها 

…ابؼصػػارؼ علػػى الودائػػع الا ػػ،ثماريةس ف ػػلا عػػ  أف ال كػػاة تشػػكل حػػاف ا علػػى الا ػػ،ثمار
ىػػػذا .  2

 .3على زيادة تكللة اللر ة البديلة( لنقود عاكلةفي حالة إمقاذ ا)ف لا ع  الأار ال، دمي 
  كيرل البعض أف دافػع السػيولة لػدل الأفػراد  ػيكوف دالػة لل،غػ  في توقعػات الػرمح كابػسػارةس ك ػيظل

 :موجودا ان،ظارا بؼا يأتي
 .توقع ارتلاع نسبة الرمح في قطاع معين (أ 
 .4توقع  هور فرص ا ،ثمارية أف ل (ب 

 وـ مالعوامل الآتيةكيرل البعض أف ىذا الدافع بؿك: 
نسػػػبة معػػػدؿ الأرمػػػاح السػػػائدة في الأنشػػػطة الا ػػػ،ثمارية ابؼ،احػػػة إلى ابؼعػػػدؿ ابؼ،وقػػػع بؽػػػذه الأرمػػػاح في  (أ 

إذ ي داد الاح،لاظ مالأمواؿ بؽذا الغرض كلما كانع ال،وقعات م،لائلةس ككانع النسبة أقل .  ابؼس،قبل
 .  م  الواحدس مع الأعذ في الاع،بار

 (.  عامل ال، دذ)لاض في القوة الشرائية للنقود في ابؼس،قبل إمكانية حدكث ابل (ب 
 .5...نسبة ال كاة ابؼلركتة على الأمواؿ ابؼدعرة    ابؼس،ثمرة (ج 
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 .46ـس ص1989س  ي 2س ع17س جامعة الكويعس ـالاجتماعية
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4 M.N.Sddiqe, in M.ARRIF, MONETARY AND FISCAL ECONOMICS OF 

ISLAM., International  Center for Research In Islamic Economics, Jeddah, 1403h-

1982, p27. 
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 المبحث السادس

 الفاندة وعرض النقود 
  ي،ناكؿ ىذا ابؼبافي  عر اللائػدة مػ  حيػفي أبني،ػو في نظريػة علػق الائ،مػاف مػ  عػلاؿ درا ػة برليليػة

 :  ها ابؼطلباف الآتيافتقوبيية ي، من

 .  أهمية  عر الفاندة في نظرية خلق الانتمان:  المطلب الأول
 .  تقويم أهمية  عر الفاندة في نظرية خلق الانتمان:  المطلب الثاني
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 المطلب الأول

 .  أهمية  عر الفاندة في نظرية خلق الانتمان
 كعػػرض النقػػػود .  اكؿ في ذلػػا الوقػػععػػرض النقػػود في أم بغظػػة ىػػو كميػػة النقػػود ابؼوجػػودة في ال،ػػد

علاؿ فترة م  ال م  ىو ابؼقدار الكلي للنقود في ال،داكؿ م ركما في م،و ػ  عػدد ابؼػرات الػ  تن،قػل 
كت،وق   رعة الدكراف على تقدـ كا ،قرار (.   رعة الدكراف)فيها م  يد إلى يد علاؿ اللترة المحددة 

الصػػعه ال،و ػػل إلى قيػػاس عػػرض النقػػود عػػلاؿ فػػترة مػػ   نظػػاـ الائ،مػػاف كالنظػػاـ ابؼػػا  بفػػا بهعػػل مػػ 
 .  ال م 

  كي،كوف ر يد النقود( عرض النقود داعل الدكلة كفق ال،عري  ال يقM1 )ما يأتي: 
العملػة ابؼعدنيػة ابؼسػاعدةس كالنقػود الورقيػة  كتشػمل(: CURRENCY MONEY)نقػود العملػة  (أ 

 .ا البنا ابؼرك م أك كزارة ابػ انة أحياناكيصدرى(.  عارج ع ائ  البنوؾ)ابؼوجودة في ال،داكؿ 
لػدل البنػوؾ ال،جاريػة كيػ،ذ تػداكبؽا موا ػطة  س(DEMAND DEPOSITS)الودائع برع الطله  (ب 

 .الشيكات
 كيس،بعد م  ر يد النقود ما يأتي: 
كىذه ي،ذ ا ػ،بعادىا مػ  ال،عريػ  ال ػيق لعػرض النقػود (.  TIME DEPOSITS)الودائع لأجل  (أ 

-QUSI)لا  ػػػػائلة كابغسػػػػامات ابعاريػػػػةس كينظػػػػر إليهػػػػا علػػػػى أنهػػػػا  ػػػػبو نقػػػػود لأنهػػػػا لا تع،ػػػػ  أ ػػػػو 

MONEY)في ال،عري  ابؼو ع للنقود  س كتدعلM2س كبك  معنيين ىنا مال،عري  ال يق  . 
ر ػػػػػػػػيد الػػػػػػػػذىه النقػػػػػػػػدم الػػػػػػػػذم يعمػػػػػػػػل كنقػػػػػػػػود عػػػػػػػػارج الدكلػػػػػػػػة كلا يصػػػػػػػػرح م،داكلػػػػػػػػو داعلهػػػػػػػػا  (ب 

(INTERNATIONAL MONEY.) 
ع الطلػػػه ابؼملوكػػة للد انػػػة كالبنػػا ابؼركػػػ م كالبنػػػوؾ ال،جاريػػة كالمحػػػ،لظ  ػػػا  نقػػود العملػػػة كالودائػػع برػػػ (ج 

 .1كاح،ياكي للودائع ابؼملوكة للجمهور تلافيا للازدكاج ابغسا 
  كالبنوؾ ال،جارية لديها القدرة على علق الودائع برع الطلػه عػ  كريػق مػنح القػركضس فعنػدما يقػوـ

ادة لا يػدفع نقػودا حاتػرة مبا ػرةس كإبمػا يلػ،ح حسػاما البنا ال،جػارم بدػنح قػرض لأم عميػل فهػو عػ
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كمػ  ر تنشػأ الودائػع .جاريا ما ذ العميػل يػ،مك  العميػل مػ   ػاه مػا يشػاذ عػ  كريػق الشػيكات
 : برع الطله م 

 (PRIMARY DEPOSITS)الودائع الأكلية  (أ 
الػػ  يقػوـ  ػػا كىػي القػػركض ابؼصػرفيةس أك الا ػ،ثمارات (: DERIVATIVE DEPOSITS)الودائػع ابؼشػ،قة  (ب 

 .البنا
 ذلػا أف جػ ذا مػ  .  كتع،  الودائع الأكلية الأ اس بػلق الودائع ابؼش،قةس كم  ر زيادة عػرض النقػود

النقود ابغاترة بهه أف بر،لظ مو البنوؾ ال،جارية بؼواجهة  اه العملاذ بع ذ م  كدائعهذ في  ورة 
النقػػػود ال ائػػػدة عػػػ   -EXCESS CASH  RESERVE )كفػػػائض الاح،يػػػاكي النقػػػدم .  نقػػود حاتػػػرة

 .بيك  ا ،ددامو ل يادة الودائع ابؼش،قة( الاح،ياكي ابؼطلوب الاح،لاظ مو
 كت،وق  مقدرة البنوؾ ال،جارية على علق الائ،ماف على العوامل الآتية: 
ككلما كانع ىذه النسبة  غ ة كلما زادت مقدرة البنوؾ علػى (.  القانود)نسبة الاح،ياكي النقدم  (1

 .  الائ،مافس كالعكس مالعكسعلق 
 .  مقدار فائض الاح،ياكي النقدمس الذم بيك  ا ،ددامو موا طة البنوؾ بػلق الودائع ابؼش،قة (2
ذلػا أف كػل كحػدة .  م  اح،ياكي البنا موا طة ابعمهػور( EXTERNAL DRAIN)الساه ابػارجي  (3

كيس كمػػ  ر ابغػػد مػػ  مػػ  نقػػود العملػػة تسػػاه موا ػػطة ابعمهػػور تػػ دم إلى بزلػػيض مقػػدار الاح،يػػا
 .  مقدرة البنا على ال،و ع في علق الودائع

 .توفر ابؼقترتين ابؼرتيين (4

 . 1 يا ة إدارة الائ،ماف م  البنا ابؼرك م (5
 تع،مػػد كميػػة القػػركض الػػ  يعقػػػدىا مصػػرؼ مػػا علػػى عػػدد ابؼقترتػػينس كال ػػػمانات : كمعبػػارة أعػػرل

كم  ر فلاف الطله على النقود م  قبل ... يد الإتافية ال  بيك  توف ىا مقامل اح،ماؿ عدـ ال،سد
 .2الأفراد ىو ابؼ  ر الرئيسي على الكمية منها قيد الوجود

 عامة يس،طيع النظاـ ابؼصرفي ككل زيادة كدائعو برع الطله بدقدار يعادؿ فػائض اح،ياكياتػو  كمصلة
.    الناحيػة النظريػةمقسوما على نسبة الاح،ياكي القانود كىػذا ىػو ابغػد الأقصػى ابؼمكػ  لل،و ػع مػ
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كإذا كجػد عجػ  في الاح،ياكيػػات لػدل النظػاـ ابؼصػػرفي فعليػو إنقػػاص الودائػع برػع الطلػػه بدػا يعػػادؿ 
كمعبػػارة أعػػرل أف كاقػػة ابؼصػػارؼ في علػػق النقػػود .  1العجػػ  مقسػػوما علػػى نسػػبة الاح،يػػاكي القػػانود

 ػػ  أف .  2(م ػػاع  النقػػود)تعػػادؿ الوديعػػة الأكليػػة م ػػركمة في مقلػػوب نسػػبة الاح،يػػاكي القػػانود 
 :يرتب  عمليا معلاقة عكسية مع ال،غ  في النسه الآتية( كمال،ا  عرض النقود)م اع  النقود 

 .نسبة الاح،ياكي القانود (أ 
 .إلى الودائع ابعارية( كالودائع لأجل)نسبة  العملات ابؼ،داكلة  (ب 
 .3الودائع برع الطله إلى( ال يادة ع  الاح،ياكي القانود)نسبة الاح،ياكي الإتافي  (ج 

 حيػفي تلعػه .  ككل تلا النسه برػد مػ  القػدرة علػى ال،و ػع في حلػق الائ،مػاف كفػق ابغػد الأقصػى
دكرا رئيسػػيا في قػػدرة البنػػوؾ علػػى زيػػادة عػػرض ( كمػػ  ر م ػػاع  النقػػود)نسػػبة الاح،يػػاكي القػػانود 

الػ،اكذ لػيس كػاملا مسػبه النقودس كي،اكذ البنا ابؼرك م في ىذه النسبة بؽذا الغرضس  ػ  أف ىػذا 
أمػػا كػل مػػ  نسػبة العمػػلات . 4أف الأمػر بى ػع لقػػرارات البنػوؾ ال،جاريػػة كل،ل ػيلات الأفػػراد للسػيولة

كنسػبة الاح،يػاكي الإتػافيس إلى الودائػع برػع الطلػه فترتػب  مسػػعر ابؼ،داكلػةس كنسػبة الودائػع لأجػلس 
كمػػ  ىنػػا يػػأتي ال،ػػأا  .  لػػاظ مػػالنقوداللائػػدة  معلاقػػة عكسػػية مػػ  عػػلاؿ تػػأا  الأعػػ  ك،كللػػة للاح،

كم  ىنا نشأت علاقة إبهامية مين عرض النقود الابظية .  ابؼوجه لسعر اللائدة على م اع  النقود
س كتعرؼ على أنها ال،غػ  في الاح،يػاكي ابؼصػرفي كالعملػة MONEYBASE)كمين القاعدة النقدية 

 HIGH POWERED–ابؼػػػػدارة الػػػػ  بوػػػػ،لظ  ػػػػا ابعمهػػػػور  ػػػػ  ابؼصػػػػرفي كتسػػػػمى النقػػػػود 

MONEY  )أف .  كقوة ىذه العلاقة أك تعلها بودد فاعلية السيا ة النقدية.   ك عر اللائدة   
في  ػػػعر %" 11"بدعػػػ  أف تغػػػ ا منسػػػبة .  ال،طبيقيػػػة أيػػػدت مركنػػػة تػػػعيلة مػػػين ابؼ،غػػػ ي  الدرا ػػػات
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لأجل القص س كمنسبة أ غر م  في عرض النقود الابظية في ا%" 1,5"اللائدة ي دم إلى تغ  منسبة 
 . 1كلذلا افترض  عرض النقود م،غ ا عارجيا.  ىذه في الأجل الطويل

 فالبنػػا يقػػوـ مػػالإقراض مقامػػػل .  كيل ػػل الػػبعض تنػػاكؿ عمليػػة علػػق النقػػود مػػػ  زاكيػػة أكثػػر برلػػيلا
ع  كريق   ندات يطلبها م  ابؼقترتين كنوع م  ال مافس  كمدلا م  القوؿ أف البنوؾ بزلق الودائع

كمال،ػا  تكػوف العمليػة تبػادؿ .  الإقراض بيك  القوؿ أف البنا حوؿ السندات  ػ  السػائلة إلى نقػود
مين ابؼس،اقاتس فالعامة يقدموف مع ها م  نوع ما كالسندات ابؼ مونةس كالبنا بىلػق الػديوف عػ  

ين ابؼسػػ،اقات في أف كتكمػػ  أبنيػػة ىػذه ابؼبادلػػة مػػ.  كريػق علػػق الودائػػع ابؼصػرفية عنػػد مػػنح القػركض
أمػػػا الػػػدي  الػػػذم بسػػػع مبادل،ػػػو .  نقػػػود: الػػػديوف ابؼنشػػػأة بيكػػػ  ا ػػػ،ددامها كقػػػوة  ػػػرائية عامػػػة أم

 .2كلذا ت دم ىذه العملية إلى زيادة عرض النقود.   ذه الديوف فهو ليس منقود( السندات)

  ر البنا الأبؼاد قبل عاـ مدي –جوىاف فيليه فرايهرفوف م،ماف )الأع ة يقرر البعض  ىذه ال اكية كم
أف أم مطالبة نقدية قائمة كلم ي،ذ الوفاذ  ا تع،  نقودا تمنية ( ـس فرانكلورتس أبؼانيا الغرمية1981

(POTENTAILMONEY)كبيكػػ  ا ػػػ،ددامها كنقػػػودس كىػػػو مػػػا بوػػػدث في الواقػػػع العملػػػي س  .
ف علػػق النقػػود ىػػو تسػػييل أك كبدعػػ   عػػر أ.  كالأمػػر كلػػو ي،وقػػ  علػػى إمكانيػػة ال،نػػازؿ أك ال،اويػػل

ي،كػػوف مػػ  إبهػػاد دائنيػػة ( جديػػدة)كعلػػق نقػػود إتػػافية .  إ ػػباغ ك يلػػة النقػػود علػػى الدائنيػػة القائمػػة
كىػي في ابغػال،ين عمليػػات .  جديػدة مػ  عػلاؿ ميػػع السػلع كابػػدماتس أك مػػ  عػلاؿ مػنح الائ،مػػاف

،كػوف مػ  أ ػكاؿ  ػ  تلػا العملػة كىػذا يعػش أف النقػود ت.  فردية عا ة لا بيك  توجيههػا مػالأكامر
مػل إف كػل مطالبػة منقػود في المج،مػع تػوازم مػنلس ابؼقػدار .   الورقية أك ابغسامات ابعارية لػدل البنػوؾ

كمػػػا –تعهػػػدا مالػػػدفعس أم ديػػػ س كإذا كػػػاف بؾمػػػوع ابؼطالبػػػات النقديػػػة في المج،مػػػع بسثػػػل نقػػػودا تػػػمنية 
كمػع تطػور النشػاط الاق،صػادم تػ داد .  وففلاف حجذ ىذه النقود ال منية يعكس حجذ الػدي - بق

كىذا يث   كوكا على إمكانية معابعة ال، دذ م،قليػل كميػة النقػودس .  3ابؼديونية كم  ر كمية النقود
لأف ىذه السيا ة  وؼ ت دم إلى تن،يجة عكسية؛ إذ أنها ترفع اللائػدة مػ  عػلاؿ أارىػا علػى زيػادة 

ةس كارتلػاع اللائػدة يػ دم إلى نقػة الا ػ،عداد لػدفع ابغقػوؽ الطله على النقود كم  ر ارتلاع اللائد
إلى عػػدـ " م،مػػاف"كلػػذا ي،و ػػل .  كال،عهػػداتس كمػػ  ر زيػػادة الػػديوفس كزيػػادة النقػػودس كرداذة قيم،هػػا
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فعالية  يا ة كمية النقػودس كيػرل أف الاع،مػاد علػى م  ػرات اللائػدة مػ  أقػول الو ػائل ابؼػ ارة علػى 
الػػػ  تنػػادم  ػػػا ابؼدر ػػػة " تلقائيػػػة السيا ػػػة النقديػػة"في ذلػػا " م،مػػػاف"  كبىػػال.  1السػػوؽ كتوجيهػػػو

النقديػػة كالػػ  تقػػوـ علػػى أ ػػاس النمػػو النقػػدم بدعػػدؿ اامػػع عنػػد معػػدؿ بمػػو النػػاتت القػػومي كمسػػ،ول 
 :مندلض لسرعة تداكؿ النقودس كفي  ل توافر الشركط الآتية

ذكف ابػ انػػة للالػػاظ علػػى ذلػػاس مػػ  عػػلاؿ ا ػػ،قرار مسػػ،ول الأ ػػعار المحليػػة كال،ػػدعل مبيػػع ك ػػراذ أ (أ 
 .معدؿ النمو الثامع للمعركض النقدم

 .ابات معدؿ بمو ابؼعركض النقدم (ب 
مػػ  حجػػذ الودائػػع برػػع %" 111"اقػػترح معػػض أنصػػار ابؼدر ػػة النقديػػة الاح،لػػاظ منسػػبة اح،يػػاكي  (ج 

 .2الطله
    بمػا تسػهذ قػدرة ابعهػاز ابؼصػرفي كإ.  أف الأعذ ملاقرار الاح،ياكي الكامل لم يلق تأييػدا كلا ان،شػارا

علػػػى علػػػق النقػػػود الائ،مانيػػػة مكلػػػاذة عاليػػػة في عػػػلاج ابؼشػػػكلات ابؼ،دللػػػة عػػػ  انلصػػػاؿ الادعػػػار 
كالا ػػػػػ،ثمار في النمػػػػػوذج الرأبظػػػػػا ؛ لأف كػػػػػل كدائػػػػػع مشػػػػػ،قة لا تنشػػػػػأ إلا بدنا ػػػػػبة عمليػػػػػة إقػػػػػراض 

ائمػػػة علػػػى انلصػػػاؿ الادعػػػار عػػػػ  س أم أف نقطػػػة البدايػػػة في النظػػػاـ ابؼصػػػرفي الرأبظػػػا  ق*(ا ػػػ،ثمار)
 .3الا ،ثمارس لك  ما تلبفي  ليات النظاـ ابؼد،للة كمنها  لية ا ،قاؽ الودائع أف بذمع مينهما

                                         
 .45-44س مرجع  امقس ص "كاراة اللائدة: اللوائد على الأمواؿ"جوىاف فيليه م،مافس  1
 .78-69س مرجع  امقس ص صالسيا ات المالية والنقديةبضدم عبد العظيذس  2
 .  ت كؿ إلى الا ،ثمارم  الواتح أف عمليات الإقراض قد تكوف لأ راض الا ،هلاؾس كلا  *
مجلثثثة العلثثثوم س "قػػػدرة النظػػػاـ ابؼصػػػرفي علػػػى بسويػػػل النمػػػو كال،و ػػػع  في النظػػػامين الرأبظػػػا  كالإ ػػػلامي"بـ،ػػػار عطػػػابس  3

 .115-114س ص ص1991س جامعة الكويعس رميعالاجتماعية
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 المطلب الثاني

 .  تقويم أهمية  عر الفاندة في نظرية خلق الانتمان
 عػػرض النقػػود ػػعيد النظػػاـ ابؼصػػرفي الإ ػػلامي لا يوجػػد عػػائق أمػػاـ الدرا ػػة ال،اليليػػة الكليػػة ل علػػى  .

 ػػ  أف إلغػػاذ اللائػػدة  ػػيوفر  ليػػػات تعػػود علػػى عػػرض النقػػود مالا ػػػ،قرار كم يػػد مػػ  النلػػع للنشػػػاط 
كليس م   به يدعو للقوؿ أف النظاـ ابؼصرفي الإ لامي    قػادر علػى علػق القػدر    .الاق،صادم

اكة ابؼاليػػة مػػين مػػل إف ابؼصػػارؼ  ػػوؼ تسػػ،مر في أداذ ك يلػػة الو ػػ.  الكػػافي مػػ  السػػيولة للاق،صػػاد
كالطريقػػة الػػ  تعمػػل  ػػا ابؼصػػارؼ الإ ػػلامية  ػػوؼ تعػػا  الإفػػراط في علػػق .  ابؼػػدعري  كابؼسػػ،ثمري 

كأمػا عمليػة .  1السيولة؛ لأنها تػرم  عمليػات ال،مويػل بدعػدؿ الػرمح ابؼ،وقػعس إذ ابؼمػوؿ  ػريا لا دائػ 
ك علػى ابؼشػاركة في الأرمػاحس أك علػى توليد نقود الودائػع فػلا تع،مػد مال ػركرة علػى تقاتػي اللائػدةس أ

كإبمػػا تع،مػػد علػػى مقػػدار الر ػػيد النقػػدم الػػذم .  دفػػع نسػػبة بؿػػددة مػػ  الأرمػػاح لأ ػػااب الودائػػع
بر،لظ ابؼصارؼ لأ ااب الودائعس كعلى درجة الوعي ابؼصرفي ابؼ،مثل في الإيداع ابؼصػرفيس كال،عامػل 

كمػػػافتراض .  2في النظػػػاـ ابؼصػػػرفي ابؼعا ػػػرمالشػػػيكاتس ك ػػػ  ذلػػػا مػػػ  العوامػػػل الػػػ  بركػػػذ  ػػػلوكها 
ا ،مرار البنوؾ ال،جارية على مبدأ الاح،ياكي ابع ئي فلانها  ،كوف قادرة على ال،و ع الائ،ماد كعلق 
نقود جديدة    أف ىذه النقود ل  تظهر في  كل قركض برمل فائدةس كإبما في  ورة نقػود مصػرفية 

كمػػػ  ر بزلػػػق النقػػػود عنػػػدما يق،نػػػع كػػػل مػػػ  ابؼػػػنظذ   .تشػػػترط حصػػػة مػػػ  الأرمػػػاح اللعليػػػة للمشػػػركع
.   كابؼصرؼ مأف ىناؾ توقعات حقيقية بػلق اركة إتافيةس أك زيادة مقاملة في عػرض السػلع كابػػدمات

إلى عسػػارة فػػلاف رأس ابؼػػاؿ يػػرد إلى ابؼصػػرؼ ناقصػػا مبلػػخ ( بؿػػل ال،مويػػل مابؼشػػاركة)كإذا  ؿ ابؼشػػركع 
كىػػذا يعػش أف النظػػاـ ابؼصػػرفي .  ة اللعليػػة الػ  ك ػػل إليهػا ابؼشػػركعمقيمػػة تعػادؿ القيمػػ: ابػسػارةس أم

 .3ابعديد القائذ على ابؼشاركة لا يسمح م،جاكز عرض النقود لعرض السلع كابػدمات
  كلا  ا أف رم  الودائع ابؼش،قة مابؼشاركة  يجعل الػرمح م،غػ ا داعليػا ىامػا في برديػد عػرض النقػود

كىػػذا يعػػد مػػديلا ل يػػادة النقػػود بدعػػدؿ اامػػع ي،جػػاكب مػػع مسػػ،ول  . كفػػق درجػػة الػػركاج الاق،صػػادم
كإذا كاف م  ابؼمك  أف بودث إمطاذ في عرض النقود الػذم ".  فريدماف"النشاط الاق،صادم كفقا لػ 

                                         
 .78س مرجع  امقس صحوار موضوعي حول الفواند المصرفيةبؿمد علي القرمس  1
 .65س ابؼرك  العابؼي لأبحاث الاق،صاد الإ لاميس جدةس صالنظام المصرفي اللاربويالله  ديقيس بؿمد بقاة  2
س مركػػػػ  أبحػػػاث الاق،صػػػػاد قثثثرالات فثثثثي الاقتصثثثاد الإ ثثثلاميس "بؼػػػاذا ابؼصػػػارؼ الإ ػػػػلامية"بؿمػػػد بقػػػاة الله  ػػػػديقيس  3

 .  265-264ىػس ص ص1417الإ لاميس جدةس 
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ت،اكذ مو الدكلة ع  ملاحقة معدؿ النموس أك أف معامل ال،وقعات قد يقلبػو رأ ػا علػى عقػه؛ فػلاف 
.   ؽ مػػ  عػػلاؿ الػػرمح بهعػػل ال،و ػػع كالانكمػػاش النقػػدم بؿققػػا للا ػػ،قرارعػػرض النقػػود ابؼػػرتب  مالسػػو 

  *.1(ابؼلهوـ الكلا يكي)كيعود مالنقود إلى الدكر المحايد كو ي  لل،بادؿ فق  

                                         
 .393-392س مرجع  امقس ص صالنقديفقه الاقتصاد يو   كماؿ بؿمدس  1
ابعػػدير مالػػذكر أف البػػاحثين في الاق،صػػاد الإ ػػلامي ف ،ػػاف مشػػأف الأعػػذ مالاح،يػػاكي ابع ئػػي أك الكامػػلس كالػػرأم الػػذم  *

كإف ابؼ،،بػػع للمناقشػػات لآراذ الل ،ػػين يػػترجح لديػػو .  ت،بنػػاه ىػػذه الدرا ػػة ىػػو الاح،يػػاكي ابع ئػػي حسػػه مػػا ه تناكلػػو ىنػػا
علػق النقػود ابؼصػرفية كاللصػل مػين الادعػار كالا ػ،ثمارس :  كلنا عودة إلى ىذا ابؼوتوع برع عنواف.  ه تبنيو ىناتأييد ما 

انظػر  راذ الل ،ػين مػ  في ابؼراجػع .  )في ابؼطله الثاد م  ابؼبافي الثاد م  اللصل الثالفي م  الباب الثالػفي مػ  الر ػالة
 :ال،الية
  411-397س مرجع  امقس ص صنقديفقه الاقتصاد اليو   كماؿ بؿمدس. 
  سمرجػع  ػامقس ص "قدرة النظاـ ابؼصرفي على بسويل النمو كال،و ع  في النظامين الرأبظا  كالإ ػلامي"بـ،ار عطابس

 .122-89ص
  ر ػػالة )س "درا ػػة مقارنػة مالاق،صػػاد الرأبظػا : ال،ػػوازف النقػدم كابغقيقػػي في الاق،صػاد الإ ػلامي"مو ػى  دـ عيسػىس

 .216-195مرجع  امقس ص صس (دك،وراة
  131س129س127مرجع  امقس ص صنحو نظام نقدي عادل  بؿمد عمر  امراس. 
  168-164س مرجع  امقس ص ص   الاقتصاد الإ لاميمنذر قا  .) 
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 المبحث السابع

 الفاندة وتخصيص الموارد
 ق،صػاديةي،ناكؿ ىذا ابؼبافي  عر اللائػدة مػ  حيػفي فاعلي،ػو في بزصػية ابؼػوارد كبرقيػق الكلػاذة الا  .

كذلا م  علاؿ درا ة برليلية تقوبيية لأبنيػة اللائػدة في بزصػية ابؼػوارد مػين الا ػ،ثمارات ابؼد،للػةس 
 :  كمين الا ،هلاؾ ابغا  كالا ،هلاؾ ابؼس،قبليس ي، منها ابؼطلباف الآتياف

 . أهمية الفاندة في تخصيص الموارد:  المطلب الأول
 .دة في تخصيص المواردتقويم أهمية الفان:  المطلب الثاني
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 المطلب الأول

 أهمية الفاندة في تخصيص الموارد
  مبادلػة النقػود : بيكػ  الأفػراد أ ػااب الػدعل مػ  عيػاري ( مػدكف  ػوؽ للائ،مػاف)الاق،صاد النقدم

كفي .  س أك ادعار ج ذ م  الدعل مشكل نقدم كمد ف للقوة الشرائية(الا ،هلاؾ)مسلع كعدمات 
،مػػاف بيكػػ  الاح،لػػاظ بدػػدعرات مشػػكل نقػػدمس أك إقراتػػها كابغصػػوؿ علػػى حالػػة كجػػود أ ػػواؽ للائ

اع،لاؼ تل يلات القطاع العائلي مين الا ،هلاؾ : كيعود كجود  وؽ للائ،ماف إلى  ببين.  اللائدة
ت يػػد عػػ  تكػػالي  ( عوائػػد الا ػػ،ثمار)ابغػػا  كالا ػػ،هلاؾ ابؼسػػ،قبليس كإلى كجػػود أرمػػاح  ػػ  عاديػػة 

كيعكس معػدؿ اللائػدة السػائد في .  فيها اللائدة ابؼدفوعة على رأس ابؼاؿ ابؼقترضعنا ر الإن،اج بدا 
السػػوؽ ملاتػػػلة مػػػين القػػػوة الشػػػرائية ابغاليػػػة كالقػػػوة الشػػػرائية ابؼسػػػ،قبلية؛ لأف  ػػػعر اللائػػػدة ىػػػو  ػػػعر 
الائ،مػػػػاف كيػػػػ دم كبقيػػػػة الأ ػػػػعار ك يلػػػػة توزيػػػػع الأمػػػػواؿ مػػػػين الا ػػػػ،ددامات ابؼد،للػػػػة في ابغاتػػػػر 

 .1قبلس على مس،ول الأفراد كابؼنش ت على حد  واذكابؼس،
 
 إذا كانػػػػػع الأ ػػػػػعار في اق،صػػػػػاد السػػػػػوؽ تقػػػػػوـ م،دصػػػػػية ابؼػػػػػوارد كتوزيعهػػػػػا مػػػػػين : كمعبػػػػػارة أعػػػػػرل

كيسػاعد .  الا ،ددامات ابؼد،للةس فلاف معدؿ اللائدة ىو السعر ابؼدصػة للمػوارد ابؼعػدة لاقػراض
فالا ػػ،ثمارات المحققػػة .  ،احػػة مػػين الا ػػ،ثمارات ابؼد،للػػةمعػػدؿ اللائػػدة علػػى توزيػػع ابؼػػوارد ابؼاليػػة ابؼ

مافتراض عدـ كجود قيود نظاميػة في  ػوؽ –لأرماح أعلى م  معدؿ اللائدة السائد في  وؽ الائ،ماف 
كمػػػ  الناحيػػػة العمليػػػة يػػػ،ذ توجيػػػو الأمػػػواؿ إلى الا ػػػ،ثمارات ذات الربحيػػػة .  يػػػ،ذ إنشػػػا ىا -الإقػػػراض

ىػػذا ال،وزيػػع .  ابؼنشػػ ت ابؼربحػػةس كتقلػػة ابؼنشػػ ت  ػػ  ابؼربحػػة كإفلا ػػها العاليػػةس بفػػا يػػ دم إلى تو ػػع
كما يساعد معدؿ اللائدة السائد في السػوؽ .  للموارد ابؼالية بوقق الكلاذة م  كجهة نظر اق،صادية

على توزيع الا ػ،هلاؾ عػ  الػ م س حيػفي يسػمح للأفػراد الػذي  يل ػلوف الا ػ،هلاؾ ابغػا س كلػديهذ 
فع معػػػػدؿ فائػػػػدة أعلػػػػى علػػػػى زيػػػػادة ا ػػػػ،هلاكهذ ابغػػػػا  علػػػػى حسػػػػاب ا ػػػػ،هلاكهذ الا ػػػػ،عداد لػػػػد

 .  2ابؼس،قبليس كالعكس مالنسبة للأفراد الذي  يل لوف الا ،هلاؾ ابؼس،قبلي

                                         
س مرجػػع  ػػامقس النقثثود والبنثثوك وأ ثثواق رأس المثثالعبػد الػػربض  عبػػدالله ابغميػػدم كعبػػد الػػربض  عبػػد المحسػػ  ابػلػػ س  1

 .119-113ص
س مرجػػع  ػػامقس النقثثود والبنثثوك وأ ثثواق رأس المثثالعبػد الػػربض  عبػػدالله ابغميػػدم كعبػػد الػػربض  عبػػد المحسػػ  ابػلػػ س  2

 .119-118ص
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 المطلب الثاني

 تقويم أهمية الفاندة في تخصيص الموارد
  رأس ابؼػػاؿس كإبمػػا ي،علػػق ي،علػػق مػػ لا -كمػػا ه إي ػػاحو-لللائػػدة ابعػػدير مال،نبيػػو أف الأاػػر ال،دصيصػػي

مالأر دة ابؼعدة لاقراضس كمعدؿ اللائدة بىصة ىذه الأر دة مين كالبيها م  ابؼقترتين في  وؽ 
معيار قدرة كاله القرض على الوفاذ مالقرض كفوائده ابؼشرككةس كمعيػار :  القركض كفقا بؼعياري  بنا
 ،ثمار مين الا ػ،عمالات ابؼد،للػة فػلاف أما بزصية رأس ابؼاؿ ابغقيقي كالا.  مس،ول معدؿ اللائدة

مالإتػػافة إلى مػػا -كمػػع إلغػػاذ اللائػػدة  ػػيعمل معػػدؿ الػػرمح أي ػػا .   ػػا.معػػدؿ الػػرمح ابؼ،وقػػع  ػػيقوـ
.  1مػين الا ػ،ثمارات ابؼ،نافسػةس( للا ػ،ثمار)علػى بزصػية الأر ػدة ابؼػدعرة كابؼعػدة لاقػراض  -ذكر

كمػا تبػين أف . س كاللائػدة كالا ػ،ثمار(كالا ػ،هلاؾ) كىو مػا  ػبق ميانػو عنػد تنػاكؿ اللائػدة كالادعػار
اللائدة ذات أار ت يل في بزصية الا ،هلاؾ ع  ال م س كف لا عػ  ذلػا فػلاف إلغاذىػاس لػ  بهعػل 
 .  *الأر دة ابؼدعرة م     قيمةس مل  يكوف عائدىا ابغصة في الرمح عندما ي،ذ توجيهها للا ،ثمار

 أعرىػػػػ في الاق،صػػػادات الرأبظاليػػػة  ػػػببا لان،شػػػار الانكمػػػػاش  كيع،ػػػ  كجػػػود  ػػػعر اللائػػػدة ػوأ باب
كػػػدليل كاتػػػح علػػػى  ػػػوذ بزصػػػية كا ػػػ،دداـ ابؼػػػواردس كعلػػػى عػػػدـ ( STAGFLLAION)ال، ػػػدمي 

بفػا أدل مصػػلة عامػة إلى حالػػة مػ  الشػػلل ابؼ، ايػد في نشػػاط .  الا ػ،قرار النقػػدم كابؼػا  كالاق،صػػادم
ابؼ،عاملينس كتهديػد حقيقػي لعمليػة الػتراكذ الرأبظػا س كتعويػق الوحدات الإن،اجيةس ك لذ فادح مأ لبية 

 .  2بغركة النمو كعملية ال،نمية
  س يػرل بصهػور "ال،ػيق  ال،ػاـ"القػائذ علػى حالػة " ابؼنافسػة الكاملػة"س كبمػوذج "مػاري،و"كمعيدا ع  مثالية

صػػية ابؼػػوارد مصػػلة مػػ  الاق،صػػاديين أف  ػػعر اللائػػدة لا يع،ػػ  علػػى ابؼسػػ،ول العملػػي أداة فعالػػة ل،د
.  مػػل العكػػس بسامػػا ىػػو الصػػايح.  عامػػة كالأمػػواؿ القاملػػة لاقػػراض لغػػرض الا ػػ،ثمار مصػػلة عا ػػة
كمػ  ر تعػ ز ىػذه الأداة الابذاىػات .  فاللائدة ت،اي  للمشرعات الكب ة مافتراض جدارتها الائ،مانيػة

                                         
س مرجػع  ػػامقس ص "بزصػػية رأس ابؼػاؿ كالا ػ،هلاؾ في اق،صػػاد ا ػلامي معػد إلغػاذ اللائػػدة الرمويػة"بؿمػد أنػس ال رقػاس  1

 .84-82ص
 - ػػػػ  ابؼبا ػػػػرة-حيػػػػفي تنػػػػاكلا العديػػػػد مػػػػ  الق ػػػػايا ذات الصػػػػلة .  مػػػػ  ىػػػػذا اللصػػػػل الثالػػػػفي كالرمػػػػع:  انظػػػػر ابؼباثػػػػين *

 .  مال،دصيةس بفا أدل إلى اع،صار ىذا ابؼبافي على ال،اليلات ابؼبا رة
 .17مرجع  امقس ص الأرباح والفواند المصرفية بي  التحليل الاقتصادي والحكم الشرعي  عبد ابغميد الغ ا س  2
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علػػى قػػركض أكػػ  مسػػعر فائػػدة  فابؼشػػركعات الكبػػ ة بحجػػة ملاذم،هػػا الائ،مانيػػة برصػػل.  الاح،كاريػػة
مينمػػػا ابؼشػػػركعات ابؼ،و ػػػطة كالصػػػغ ة ذات الإن،اجيػػػة الأعلػػػى كالكلػػػاذة الأكػػػ  برصػػػل علػػػى .  أقػػػل

كبؽػػػػذا السػػػػػبه لا تنلػػػػػذ .  قػػػػركض أقػػػػػل مكثػػػػ  مػػػػػ  حاج،هػػػػاس كمأ ػػػػػعار فائػػػػدة أعلػػػػػى مػػػػ  كاق،هػػػػػا
 .  1الا ،ثمارات الأعلى جدكل كالأكثر عائدا

  أف بزصػية الأر ػدة ابؼاليػة علػى أ ػاس قػركض إن،اجيػة ماللائػدة ي،وقػع كفي ىذا الإكار يػرل الػبعض
أف يسػػػيذ إلى كلػػػاذة الا ػػػ،ثمار؛ لأف الإقػػػراض الرمػػػوم يلاتػػػل ام،ػػػداذ مػػػين ابؼقرتػػػين علػػػى أ ػػػاس 

كلػػػيس علػػػى أ ػػػاس ربحيػػػة مشػػػركعاتهذس مينمػػػا  -كمػػػا ه إي ػػػاحو–ملاذمػػػ،هذ ابؼاليػػػة في ابؼقػػػاـ الأكؿ 
 .  2ت،ذ ابؼلاتلة على أ اس الربحية ابؼن،ظرةت،طله كلاذة الا ،ثمار أف 

  كمػػا يقػػرر الػػبعض الآعػػػر أف بسويػػل ابؼشػػركع الإن،ػػاجي مقػػػركض حاملػػة لللائػػدة لا يػػنجح في جػػػذب
الأمواؿ الا ،ثمارية إلى الابذاىات الأكثر إن،اجيةس لأف ما يهذ ابؼمولين ىو الأمافس كليس ما ي،وقعػو 

يلشػػل ابؼعيػػار الاق،صػػادم كىػػو الػػرمح الأعلػػى ابؼ،وقػػع أف ابؼنظمػػوف مػػ  م،و ػػ  رمػػح أعلػػىس كمػػ  ر 
به،ذب أموالا ا ،ثمارية إلى مشركع ما دكف مشػركعات أعػرل ي،وقػع أف تػدر معػدلا أدنى مػ  الػرمح؛ 

أي ػػا يع،ػػ  الال،ػػ اـ ال،عاقػػدم مػػرد .  لأف عائػدات ابؼمػػولين ابػا ػػة لا ت،اسػػ  مػػالرمح المح،مػػل الأعلػػى
الأمر الػذم  –عا ة الصغ ة منها –ا على أ ااب ابؼشركعات ابعديدة الأ ل مع فوائده قيدا قا ي

 .  3بهعلهذ بوجموف ع  القياـ بدثل ىذه ابؼشركعات في  ل  ياب الاح،ياكيات ابػا ة  ذ
 

                                         
مرجػػػع  ػػػامقس ص  الأربثثثاح والفوانثثثد المصثثثرفية بثثثي  التحليثثثل الاقتصثثثادي والحكثثثم الشثثثرعي س عبػػػد ابغميػػػد الغػػػ ا 1

 .  18-17ص
س مرجػػع  ػػامقس "بزصػية رأس ابؼػػاؿ كالا ػػ،هلاؾ في الاق،صػػاد الإ ػلامي معػػد إلغػػاذ اللائػدة الرمويػػة"بؿمػد أنػػس ال رقػػاس  2

 .  85-84ص ص
س مركػػػػ  أبحػػػاث الاق،صػػػػاد قثثثرالات فثثثثي الاقتصثثثاد الإ ثثثلاميس "بؼػػػاذا ابؼصػػػارؼ الإ ػػػػلامية"بؿمػػػد بقػػػاة الله  ػػػػديقيس  3

 .242-241ىػس ص ص1417الإ لاميس جدةس 
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 المبحث الثام 

 الفاندة والا تقرار
 ػػوازف ي،نػاكؿ ىػػذا ابؼباػػفي  ػػعر اللائػػدة مػػ  حيػفي فاعلي،ػػو في تصػػايح حػػالات الاعػػ،لاؿ أك عػػدـ ال،

كذلػػػا مػػػ  عػػػلاؿ درا ػػػة برليليػػػة تقوبييػػػة لأبنيػػػة اللائػػػدة في  يا ػػػة .  ت ػػػدما كانػػػع أك انكما ػػػا
الا ػػ،قرار القائمػػة علػػى الػػ،اكذ في عػػرض النقػػود ابؼ،بعػػة مػػ  قبػػل البنػػا ابؼركػػ م ي، ػػمنها ابؼطلبػػاف 

 :  الآتياف

 .  في عرض النقودأهمية الفاندة في  يا ة الا تقرار القانمة على التحكم :  المطلب الأول
 .تقويم أهمية الفاندة في  يا ة الا تقرار القانمة على التحكم في عرض النقود:  المطلب الثاني
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 المطلب الأول

 أهمية الفاندة في  يا ة الا تقرار القانمة على التحكم في عرض النقود
 كميػػػة النقػػػود في كتعػػػش الػػػ،اكذ في.  السيا ػػػة النقديػػػة كالائ،مانيػػػة ىػػػي جػػػوىر عمػػػل البنػػػا ابؼركػػػ م 

مسػػ،ول النشػػاط الاق،صػػادم ابؼر ػػوب  المج،مػػع للػػ،اكذ في الائ،مػػاف مشػػكل ي،نا ػػه مػػع اح،ياجػػات
في حالػة الانكمػاشس ( قصػ ة الأجػل عا ػة)إذ ي،ذ تسهيل كتشػجيع ابغصػوؿ علػى القػركض  .  فيو

ىػػو  ػػعر ك " ) ػػعر ابغسػػذ"س أك " ػػعر البنػػا"كيع،ػػ  . كتقييػػد مػػنح ىػػذه القػػركض في حالػػة ال، ػػدذ
.  1أحػػد الو ػػائل ابؼبا ػػرة للسيا ػػة النقديػػة( اللائػػدة الػػذم يقػػرض البنػػا ابؼركػػ م علػػى أ ا ػػو البنػػوؾ

س مال،نسػيق مػع " ػعر ابغسػذ"فلاذا كاف ىدؼ البنا ابؼرك م ال،و ع في عرض النقودس فلانو  ػيدلض 
لاقػػتراض منػػوس كمال،ػػا  يشػجع البنػػوؾ علػػى ا.  أ ػعار اللائػػدة الصػػادرة مػػ  مصػادر الإقػػراض الأعػػرل

كينبغي أف يصاحه ىذه الأداة إجراذ عمليات .  2كم  ر ت داد القاعدة النقدية كم  ر عرض النقود
فػلاذا قػرر البنػا ابؼركػ م علػض الائ،مػافس مػ  عػلاؿ رفػع أ ػعار اللائػدة فػلاف ىػذا .  السوؽ ابؼل،وحػة

يع،   ػعر ابغسػذ م  ػرا كم  ر .  ي،طله ميع أكراؽ مالية  دؼ علض اح،ياكيات ابعهاز ابؼصرفي
 .3ىاما لابذاىات البنا ابؼرك م في تقييد الائ،ماف كالعرض النقدم

  كقد أدت قدرة السلطات النقدية في ال،ػأا  علػى أ ػعار اللائػدة إلى الاع،قػاد مقػدرة السيا ػة النقديػة
لائػػدة فػػيمك  للابللػػاض في أ ػػعار ال.  علػػى السػػيطرة علػػى الاق،صػػاد إذا مػػا ا ػػ،ددمع ىػػذه الأداة
أف  -مػ  عػلاؿ تثبػي  الر بػة في الادعػار-المحل  على الا ػ،ثمار كابؼ يػد مػ  ابؼشػتريات الا ػ،هلاكية 

كمال،ػا  .  كبيك  للارتلاع في أ عار اللائدة ابغد مػ  ال، ػدذ.  يعوض الابللاض في الطله الكلي
أف ىػػذه القػدرة بؿػػدكدة   ػ .  4بيكػ  الا ػ،ناد إلى ىػػذه الأداة ل ػماف العمالػػة الكاملػة مأ ػعار اام،ػػة

 : بدا يأتي

                                         
ـس 1987س دار النه ػة العرميػػةس القػػاىرةس النقثثود والبنثثوك- : مقدمثثة فثثي الاقتصثثاديات الكليثثةعبػد ابغميػػد الغػ ا س  1

صرفية بثي  التحليثل الاقتصثادي والحكثم الأرباح والفواند المعبد ابغميد الغ ا س :  نقلا ع .  )314-311ص ص
 21-19مرجع  امقس ص صالشرعي  

 .226-225س مرحع  امقس ص صالنظرية والسيا ات: الاقتصاد الكليمايكل إيدبصافس  2
 .263س261ـس ص ص1987س دار ابؼريخس الرياضس وجهة نظر النقديي : النقود والبنوك ولاقتصادمارم  يجلس  3

 .313س مرجع  امقس صعلم الاقتصاد الحديث،ويلس جواف ركمنسوف كجوف إي 4
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ر ػػذ كجػػود معػػض ال،ػػأا  لسػػعر اللائػػدة علػػى الا ػػ،ثمار  ػػ  أنػػو أتػػع  مػػ  أف يػػ ار علػػى الطلػػه  (1
 . الكلي

ا ػػػ،قرار الطلػػػػه الكلػػػي لػػػػ  ي ػػػم  ازديػػػػاد الأجػػػور النقديػػػػة إلى ابغػػػد الكػػػػافي لل،عػػػويض عػػػػ  ت ايػػػػد  (2
 .الإن،اجيةس كللالاظ على ابات الأ عار

ما ا ،قلالا ذاتيا مشأف  عر اللائدة السائد فيهػا؛ لارتباكػو مابؼسػ،ول السػائد لػو مػدكؿ لا بسلا دكلة  (3
 .1أعرل م  علاؿ النظاـ النقدم الدك 

   كمػػػش اللكػػػر الكينػػػػ م علػػػى أ ػػػاس أف تغػػػ ات اللائػػػدة لػػػيس بؽػػػا تػػػأا  قػػػوم علػػػى تغػػػ ات كػػػل مػػػ
ر اللائػدة عنػد الو ػوؿ إلى مرحلػة الا ،هلاؾ كالادعارس كعلى عدـ ا ،جامة الا ،ثمار ل،غػ ات  ػع

.  كيلػترض ىػذا اللكػر كجػود مصػيدة السػيولة عنػد ابؼسػ،ويات الػدنيا لسػعر اللائػدة.  ال،شغيل الكامل
كيعش ذلا عدـ ا ػ،جامة كػل .  رأ ياس أك عدك ابؼركنة" IS"كيرتب   ذه الافتراتات أف يصبح ع  
أفقيػػػا عنػػد أدنى  ػػعر فائػػػدة " LM"ح عػػ  كمػػػا يصػػب.  مػػ  الادعػػار كالا ػػػ،ثمار ل،غػػ ات اللائػػدة

 . 2كيعش ذلا برقق الطله على كمية النقود ابؼعركتة مالكامل.  بفك 
  لأارىػػػػا علػػػػى بزلػػػػيض كللػػػػة -كقػػػد ذىػػػػه كينػػػػػ  إلى تػػػػرؾ ابغريػػػػة لإ ػػػػدار كميػػػػات كبػػػ ة مػػػػ  النقػػػػد

سػػػين عنػػػدما يكػػػوف الاق،صػػػاد في حالػػػة تشػػػغيل نػػػاقةس مػػػ  أجػػػل زيػػػادة الا ػػػ،ثمار كبر -الا ػػػ،ثمار
 .3مس،ول ال،شغيل كالدعل العاـس كدعا القطاع العاـ للقياـ ما ،ثمارات كب ة

  كدار ابعدؿ الاق،صادم مين النقديين كالكينػ يين حوؿ فاعلية عرض النقود م  علاؿ  عر اللائدة في
 ال،ػأا  علػػى النشػػاط الاق،صػػادم الكلػػي في الوقػػع الػذم يػػدعو فيػػو كينػػػ   إلى بزلػػيض اللائػػدةس لأنهػػا
عقبة أماـ الا ،ثمارس كفريدماف يرل أف  عر اللائدة م  ر م لل للسيا ة النقديةس كيػندلض للػترة 
قصػػ ة نسػػبيا عنػػد زيػػادة كميػػة النقػػود ر يعػػود إلى الارتلػػاعس كالعكػػس في حالػػة بزلػػيض كميػػة النقػػود 

 .  4ابؼعركتة

                                         
 313س مرجع  امقس صعلم الاقتصاد الحديثجواف ركمنسوف كجوف إي،ويلس  1
 .43س مرجع  امقس صالسيا ات المالية والنقديةبضدم عبد العظيذس  2
 .26س25س مرجع  امقس ص صمصرف التنمية الإ لاميرفيق ابؼصرمس  3
 : انظر 4

  س 75-74س مرجػػع  ػػامقس ص صدرا ثثة مقارنثثة: السيا ثثات الماليثثة والنقديثثة فثثي الميثث انبضػػدم عبػػد العظػػيذس
277-279. 
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  سس أللػين ىانسػ س لػورانس  ىػيكسس كالػدكرس أندر ػوفس فيليػب)كقد ذىبع ابؼدر ة الكينػ ية ابعديػدة
إلى زيادة فاعلية دكر النقود في ال،أا  علػى أ ػعار ( كلاي س ىاركدس جال ثس تومينس موؿ  امويلس 

كلػذلا . اللائدةس كمال،ا  الطله على الا ،ثمار كلمػا اقػترب الاق،صػاد مػ  مرحلػة ال،شػغيل الكامػل
ابؼناػػدر إلى أعلػػى كلمػػا ارتلػػع  "LM"إلى أدنى جهػػة اليمػػينس كي،قػػاكع مػػع عػػ   "IS"عػػ  يناػػدر 

.  كفي  ػػل ىػػذه ابغػػالات ي، ايػػد الػػدكر الاق،صػػادم للمعػػركض النقػػػدم.  الػػدعل كزاد النػػاتت القػػومي
حيفي ي، ايد ابؼعركض النقدم كي،جو  عر اللائػدة إلى الابللػاضس كي، ايػد الإنلػاؽ الا ػ،ثمارمس كمػ  

بؼعػػركض النقػػػدم مػػػ  عػػلاؿ ال يػػػادة في النػػػاتت كمال،ػػا  بسػػػ،ة ال يػػػادة في ا.  ر الإنلػػاؽ الا ػػػ،هلاكي
القػػػومي مػػػ  ناحيػػػةس كمػػػ  عػػػلاؿ ارتلػػػاع الأ ػػػعار  الػػػذم ي، ايػػػد كلمػػػا اقػػػترب الاق،صػػػاد مػػػ  مرحلػػػة 

كفي حالة فرض القيود على زيادة ابؼعركض النقدم ي،جو  عر اللائدة إلى الارتلاع .  ال،شغيل الكامل
كإذا كاف مس،ول الأ عار مندل ا فػلاف ابللػاض .  لكمال،ا  يندلض الا ،ثمار كالا ،هلاؾ كالدع

كت،وقػػ  فاعليػػة الػػدكر الاق،صػػادم للمعػػركض .  1الطلػه ابغػػادث يػػ دم إلى ابللػػاض النػػاتت ابغقيقػي
ال،قدم على درجة ابكدار دالة الطله دالػة النقػودس كابكػدار مناػ  الكلػاذة ابغديػة للا ػ،ثمارس كقػوة 

كفي بؾاؿ الطله على النقود تع،  النقػود أحػد الأ ػوؿ .  2هلاؾابؼ اع  ابؼرتب  مابكدار دالة الا ،
س كت،اقػػق  ػػيولة الثػػركة في  ػػورة كدائػػع مصػػرفية ادعاريػػةس أك حسػػامات (فكػػرة المحلظػػة ابؼاليػػة)ابؼاليػػة 

كاع،قػػد الكينػػػ يوف ابعػػدد أف كافػػة ىػػذه .  مشػػاركة ادعاريػػةس أك قػػركضس أك كاػػائق تػػأمين علػػى ابغيػػاة
قػػود داعػػل المحلظػػةس ككلمػػا تعػػددت ىػػذه الأنػػواع داعػػل المحلظػػة كلمػػا قلػػع أبنيػػة الأنػػواع تنػػافس الن

النقودس كأ بح دكر السلطات النقدية م  الصعومة بحيفي لا بذدم السيا ة النقدية في السيطرة على 
كيع،قدكف أف  أ عار اللائدة النسبية م،غ ات نقدية رئيسيةس .  ابؼ،غ ات الاق،صادية أك كبح الأزمات

ي دم ارتلاع  عر اللائػدة علػى أحػد الأنػواع مالنسػبة إلى  ػعر اللائػدة علػى مقيػة الأنػواع إلى زيػادة  إذ
كفي حالػػة زيػػادة أ ػػعار .  الطلػػه علػػى ىػػذا الأ ػػل كقلػػة الطلػػه علػػى مقيػػة الأ ػػوؿ كعلػػى النقػػود

أف ىذه    .  اللائدة على النقود ي داد الطله على النقود كيقل الطله على أنواع الأ وؿ الأعرل
الأنواع لا تس،ددـ كو يلة لل،بادؿس كبؽذا برل بؿل النقود في إ باع ابغاجة إلى أ وؿ نقديػةس كي،غػ  

كأ ار معض الكينػػ يين إلى أف توقعػات ابؼ ػارمين …الطله عليها تبعا ل،غ  أ عار اللائدة على النقود
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طلػه علػى النقػود إذا مػا اتصػلع مشأف أ عار اللائدة في ابؼسػ،قبل مػ  ابؼمكػ  ألا تػ دم إلى تغػ  ال
الأ وؿ ابؼالية السائلة ال  تصدرىا م  سات    مصرفية  مالأمػاف كال،نػوعس بدعػ  أف حالػة مصػيدة 

ك ػػي،ناكؿ .  1السػػيولة ت،وقػػ  علػػى عػػدـ كجػػود تلػػا الأ ػػوؿ ابؼاليػػة  ػػ  ابؼصػػرفية أك عػػدـ فاعلي،هػػا
 .   ابؼطله الآتي تقوبيا أكثر تلصيلا بؽذه السيا ة
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 المطلب الثاني

 تقويم أهمية الفاندة في  يا ة الا تقرار القانمة على التحكم في عرض النقود
  ي،لػػق معظػػذ الاق،صػػاديين علػػى بؿدكديػػة  يا ػػة الػػ،اكذ في عػػرض النقػػود لل،ػػأا  علػػى  ػػعر اللائػػدة

ة فلػي حالػ.  علػى حجػذ كنػوع الائ،مػافس كمال،ػا  علػى مسػ،ول النشػاط الاق،صػادم عمليا في ال،أا 
ال، دذ يكوف العائد م  الائ،ماف في  ػورة ا ػ،ثمارات مربحػة أكػ  نسػبيا مػ   ػعر اللائػدة كمال،ػا  

كفي حالػػة الانكمػػاش .  لا يكػػوف  ػػعر اللائػػدة كافيػػا كعنصػػر تكللػػة للاػػد مػػ  ال،و ػػع في الائ،مػػاف
تكللػػة لاي،ػػوافر للم،عػػاملين مػػ  منػػوؾ كمشػػركعات ابغػػاف  علػػى الاقػػتراضس كمػػ  ر برقيػػق رمػػح فػػوؽ 

 .1الائ،ماف
  كيرل الػبعض أف السيا ػة الكينػػ ية الراميػة إلى بزلػيض  ػعر اللائػدة م يػادة عػرض النقػود ىػي  يا ػة

كلا ا أف ىذه السيا ػة تػ دم .  لا يا أك  البا( ابغقيقي)ت دمية تهدؼ إلى جعل  عر اللائدة 
ملابهػاد " مػوريس  ليػو"تراح كما ىو ابغاؿ أي ػا في اقػ.  إلى تلويع حقوؽ ابؼقرتين لصا  ابؼقترتين

عملػػػة م،داكلػػػػة ت،نػػػػاقة قيم،هػػػا إلى ابغػػػػد الػػػػذم يػػػ دم إلى إمطػػػػاؿ معػػػػدؿ اللائػػػدة الابظػػػػي ابؼمنػػػػوح 
 . 2للمقرتين

 فيشػر "فقػد اع،ػ ه  .كم  جهة أعرل تع،   يا ة  عر اللائدة م  أىذ عوامل عػدـ الا ػ،قرار– I. 

FISHER"  تسػػػود الاق،صػػػاد في الأجػػػل القصػػػ ابؼسػػػ وؿ الأكؿ عػػػ   ػػػاىرة عػػػدـ الا ػػػ،قرار الػػػ   .
فلػػي حالػػة ارتلػػاع الأ ػػعار .  حيػػفي يعجػػ   ػػعر اللائػػدة عػػ  الا ػػ،جامة السػػريعة ل،غػػ ات الأ ػػعار

كزيػػػادة أرمػػػاح رجػػػاؿ الأعمػػػاؿ كزيػػػادة الاقػػػتراض يرتلػػػع  ػػػعر اللائػػػدة بدعػػػدؿ يقػػػل عػػػ  معػػػدؿ ارتلػػػاع 
فيشر "كرم  ... ع  ابللاض الأ عار كفي حالة الكساد يندلض  عر اللائدة بدعدؿ يقل.  الأ عار

– I. FISHER" مػػين  ػػعر اللائػػدة كمسػػ،ول الأ ػػعار المحليػػة مػػ  عػػلاؿ ال،لرقػػة مػػين  ػػعر اللائػػدة
.  3(السوقي معد ا ،بعاد اار الأ عار)ك عر اللائدة ابغقيقي ( اللعلي الذم يدفعو ابؼقترتوف)اللعلي 
دية برػػدث مسػػبه اعػػ،لاؼ  ػػعر أف الػػدكرات الاق،صػػا "K. WICKSELL –فيكسػػل "كأكتػح 
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العائػد الصػافي ابؼ،اقػق مػ  :  كىػو حسػه رأم فيكسػل)اللائدة السػوقي عػ   ػعر اللائػدة ابغقيقػي 
 .1عمليات ال،كوي  الرأبظا س كيساكم الكلاذة ابغدية لرأس ابؼاؿ كالا ،ثمار

  فريػػدماف"كقػػاؿ( "M. FRIEDMAN) ؛ أف ال،قلػػه في  ػػعر اللائػػدة بهعػػل مػػ  الصػػعه ابزػػاذ
 .H" )مينسػػكي"ك( H. SIMONS" ) ػػيمون "كيػػرل .  قػػرارات الا ػػ،ثمار كويلػػة الأجػػل مثقػػة

MINSKY ) إمكانية تلادم عدـ الا ،قرار م،جنه ال،مويل ابػارجي ع  كػرؽ الاقػتراض كاللجػوذ
 . 2إلى ال،مويل الذاتي كابؼشاركة

 امػات ابؼاليػة مغػض النظػر كىكذا يرجع العديد م  الاق،صاديين أ باب عدـ الا ،قرار إلى ابات الال ،
ع  الن،ػائت اللعليػة للعمليػة الإن،اجيػةس كىػو الأمػر الػذم جعلهػذ يل ػلوف تلقائيػا اللجػوذ إلى ال،مويػل 
الذاتي أك إلى ابؼشاركة مدلا ع  الاقتراض أك حسه تل يل البعض رم   عر اللائدة مالنػاتت اللعلػي 

 .  لقرة الآتيةفي ال" م،ماف"لا ،دداـ رأس ابؼاؿ العيشس حسه رأم 
  أف  راذ الغالبيػػػة بذػػػاه " 1981مػػػدير البنػػػا ابؼركػػػ م الأبؼػػػاد قبػػػل عػػػاـ -جوىػػػاف م،مػػػاف"فقػػػد أكتػػػح

فػلاذا توقػع أ لبيػة ابؼشػاركين .  اللائدة تع،  عاملا مهما لسيا ة الدكرات الاق،صاديةس كأداة ل،وجيهها
لػػاؽ كزيػػادة الطلػه؛ لأنهػػذ ينظػػركف إلى في السػوؽ ارتلػػاع اللائػػدة ابذهػوا  إلى قلػػة الادعػػار كزيػادة الإن

كإذا توقعػػػوا العكػػػس زاد الادعػػػار كتنػػػاقة .  اللائػػػدة السػػػائدة أنهػػػا مندل ػػػة ك ػػػ  جذامػػػة للادعػػػار
بيكػػ  قيا ػػها ملان،اجيػػة " م،مػػاف"كاللائػػدة العاليػػة كفقػػا لػػػ.  الطلػػه؛ لأف اللائػػدة السػػائدة تع،ػػ  عاليػػة

ل يػػادة في معػػدؿ الإن،ػػاجس أك قيمػػة الأ ػػوؿ ابؼوجػػودة في أك القيمػػة ابؼ ػػافةس أك ا)الاق،صػػاد القػػوميس 
أك الػرمح النػاتت عػ  تشػغيل النقػود في ( المج،مع كالنا  ة ع  تشغيل رأس ابؼاؿ النقدم في ىذا المج،مػع

كمػػ  ر كػل اللوائػػد عاليػػة إذا زادت عػ  معػػدؿ الإن،اجيػػة في المج،مػعس كمعػػ  ذلػػا أف .  نشػاط منػػ،ت
كلذا فلاف كػل زيػادة في اللوائػد عػ  معػدؿ ال يػادة .  ققو م  ناتت ا ،ددامهاتكللة النقود أك  بفا بر

كيعود ال،دىور في قيمة النقود ابؼترتػه .  في الإن،اجية معناه حق  ال، دذ بد يد م  ابعرعات ابؼنشطة
على اللوائد ابؼرتلعةس إلى  يا ات اق،صادية فا لة تدكر حوؿ تقلية كمية النقود في داعل الدكؿس 

كيعػود فشػل ىػذه السيا ػة .  الوقع ال  ت،سع فيو كمية النقود م  علاؿ القركض ابؼمنوحة دكليػا في
إلى إبنابؽػا دكر اللائػدة في نشػوذ  ػاىرة ال، ػدذس إذ تػ دم ىػذه السيا ػة إلى ا ػ،مرار ارتلػاع أ ػػعار 

ت في العػػالم دكف أك معبػػارة أعػػرل زيػػادة في ابؼػػديونيا.  اللائػػدة دكف أف يقامػػل ىػػذا الارتلػػاع أم إن،ػػاج
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كىذا يعش أف ج ذا كب ا يظل .  كىي تس،اق يوما معد يوـ( اللوائد لا تسدد)زيادة بفاالة في الإن،اج 
دائمػػا مػػػدكف دفػػعس كمال،ػػػا  ت جػػػل مػػ   ػػػنة إلى أعػػػرل ملايػػين مػػػل مليػػػارات الػػدكلارات مػػػ  الػػػديوف 

ابؼػدينين ائػدة ابؼرتلعػة يػ داد عػدد كمػع ا ػ،مرار الل.  كابغقوؽ ابؼسػ،اقة كالػ  تع،ػ  في حكػذ ال ػائعة
ال، ػػػدذ "كابؼللسػػػين في فػػػترة الػػػركاجس كمػػػع ازديػػػاد ابؼديونيػػػة كعػػػدد العػػػاج ي  عػػػ  السػػػداد نصػػػل إلى 

حالات الإفػلاسس كمال،ػا  يػ،ذ  كتندلض اللائدة مب ذ كت داد(  (STAGFLATION"الكسادم
الإفػلاس ابؼ،كػررة الػ  يصػاحبها كتعمػل حػالات .  تدم  ج ذ م  النقود كي،اقق ج ذ مػ  الا ػ،قرار

أزمػػة نقػػود " م،مػػاف"فالأزمػػة تبعػػا لػػػ .  ابؼ يػػد مػػ  العػػاج ي  عػػ  السػػدادس إلى تأجيػػل حػػدكث الكسػػاد
كابؼسػػ كؿ عنهػػا السيا ػػة ابػاك ػػة بدعابعػػة ال، ػػدذ مأ ػػلوب يػػدعذ ال، ػػدذس إذ تػػ داد كميػػة النقػػود 

أف ت،جػػػو السيا ػػػة  إلى بؿارمػػػة " م،مػػػاف"كابغػػػل الػػػذم يقدمػػػو .  السػػػي ة كالردي ػػػة ملعػػػل ىػػػذه السيا ػػػة
ىػذا في اتبػاع " م،مػاف"كي،مثػل اقػتراح .  1ال، دذ بدنع اللائػدة مػ  الارتلػاع كلػيس تقليػل كميػة النقػود

 يا ة لللوائد بذعلها لا ت يد ع  الا ،دداـ اللعلي لرأس ابؼاؿ العيشس فلاذا زاد معدؿ الإن،اج زادت 
ذا ك ل معدؿ بمو الإن،ػاج إلى أقػل مػ   ػلر تصػبح اللائػدة  ػلبية اللائدةس كإذا قل قلع اللائدةس كإ

كىذا ل  بودث كابؼا أف ابؼ  سػات ابؼاليػة تػ،اكذ .  كىذا مبدأ الغنذ مالغرـ أك ابؼشاركة. أم عسارة
( السػػعر الػػذم ي،اػػدد كفػػق الطلػػه كالعػػرض عػػل النقػػود في  ػػوؽ القػػركض)في  ػػعر اللائػػدة النقػػدم 
السػعر أك معػدؿ النػاتت الػذم ي،اقػق مػ  ا ػ،دداـ رأس )ر اللائدة ابغقيقي كت يد ابؽوة مينو كمين  ع

 .2(ابؼاؿ العيش
  فلالغػاذ اللائػدة إذف يػػأتي في  ػياؽ الباػػفي عػ  الا ػ،قرار في الاق،صػػادس كىػو مطلػػه اق،صػادم ينبثػػق

نشده في كىو الذم ن.  ع  ال،اليل الاق،صادم لآاار اللائدة الثام،ة على ابؼ،غ ات الاق،صادية الكلية
اق،صػػػػاد إ ػػػػلامي يقػػػػوـ علػػػػى ابؼشػػػػاركةس كيع،مػػػػد معػػػػدؿ الػػػػرمح في بزصػػػػية ابؼػػػػوارد مػػػػين اللعاليػػػػات 

 .  الاق،صادية ابؼد،للة
  كقػػد تو ػػل معػػض البػػاحثين في الاق،صػػاد الإ ػػلامي إلى أف  ػػيخ ال،مويػػل القائمػػة علػػى ابؼشػػاركة في

العملية الا ،ثماريةس كىو ما ي يق مػدل الرمح كابػسارة مرنة إلى قدر بهعلها عوامل ا ،قرار ذاتي في 
كيعػػػود ذلػػػا إلى أف ابػػػات الال، امػػػات ابؼاليػػػة في حالػػػة ال،مويػػػل .  ال،قلػػػه في أكػػػوار الػػػدكرة ابؼد،للػػػة

                                         
أمػػين عػاـ الابرػػاد الػػدك  -س تربصػة الػػدك،ور أبضػد النجػػار "كاراػػة اللائػػدة: اللوائػػد علػػى الأمػواؿ"جوىػاف فيليػػه م،مػافس  1

 .11-4س 59-56للبنوؾ الإ لاميةس مدكف تاريخس ص ص
أمػػين -س مرجػػع  ػػامقس مػػ  تعليػػق الػػدك،ور أبضػػد النجػػار "لائػػدةكاراػػة ال: اللوائػػد علػػى الأمػػواؿ"جوىػػاف فيليػػه م،مػػافس  2

 .1عاـ الابراد الدك  للبنوؾ الإ لامية على البافيس ص
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مينما ترتب  الال، امػات .  ماللائدةس مع تقله الإيرادات يسبه عدـ الا ،قرار في العملية الا ،ثمارية
ك ،مارس القيذ الإ لامية في بؾاؿ الإنلاؽ ككذلا .  1ابؼشركع فعلاابؼالية في  ل ابؼشاركة بدا بوققو 

 .  ال كاة أارىا

                                         
1  SALIM U.CHSHTI, " Relative Stability of Interest-Free Economy ", J.R. in Islamic 

Eco., Vol.3, No.1, PP.3-11. (abstract)  
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 المبحث التا ع

 الفاندة وتوزيع الدخل والثروة
  ي،نػػػاكؿ ىػػػذا ابؼباػػػفي  ػػػعر اللائػػػدة مػػػ  حيػػػفي أاػػػره علػػػى عدالػػػة توزيػػػع الػػػدعل كالثػػػركة مػػػين الػػػدائنين

م  علاؿ درا ة برليلية تقوبيية لأبنية اللائدة كذلا .  كابؼدينين  واذ كانوا مس،ثمري  أك مس،هلكين
 .  في بري   اله ال،مويل مابذاه الأ نياذ كتركي  للثركة في يد الدائنين

 كبيكػ  ال،مييػ  مػين .  1فاللائدة  البا ما تسهذ في برويل الدعل م  المح،اجين لل،مويل إلى ابؼالكين لو
فأمػا ابؼبا ػر في،مثػل في كونهػا برػويلا .  زيػع الثػركةأار توزيعي مبا ر ك عػر  ػ  مبا ػر لللائػدة علػى تو 

   أف الدعل النػاجذ مػ  ا ػ،عماؿ ابؼقػترض للقػرض قػد .  إبصاليا م  اركة ابؼقترض إلى اركة ابؼقرض
كابؼقرض على كػل حػاؿ لا  ػأف لػو .  يعوض ابؼقترض ع  ىذا ال،اويلس كقد لا يكلي ل،عوي و عنو

كأمػا الأاػر .   ؛ لأف حقوقػو منصػبة علػى بؾمػوع اػركة ابؼقػترضمبا رة مالدعل الذم قد يولده القػرض
 ػػ  ابؼبا ػػر فيػػنجذ عػػ  أف  ليػػة الإقػػراض الرمػػوم ت ػػم  تلقائيػػا انسػػياب جػػل ال،مويػػل إلى الأ نيػػاذ 
ف، يػػدىذ قػػوة ماليػػة كت،ػػيح بؽػػذ تو ػػيع أعمػػابؽذ إلى حػػد يلػػوؽ مػػدعراتهذ الذاتيػػة؛ لأف اػػركتهذ السػػامقة 

 .  2 داد القرض كفائدتو أك  تماف بؼقدرتهذ على
  يقػرر الػبعض أف اللائػدة الثام،ػة تػ م  تػػدفقا ( أاػر اللائػدة علػى توزيػع الػػدعل كالثػركة)الإكػار  ىػذاكفي

كذلػا يعػود إلى أف القػرض في .  كىػذ القلػة–إلى الدائنين  -كىذ الكثرة–مس،مرا للموارد م  ابؼدينين 
كػ  مػ  دفػع اللائػدةس كمػا ىػو ابغػاؿ في قػركض كث  م  ابغالات لا يػ دم إلى علػق اػركة إتػافية بس

الا ،هلاؾس كقركض ابغكومةس كمعض قركض قطاع الأعماؿ عندما يصاب ابؼشركع بخسارة أك ين،هي 
.  إلى أرماح أقل م  معدؿ اللائدةس علافا بغالة ابؼنظمين الذي  بوققػوف ربحػا أعلػى مػ  معػدؿ اللائػدة

ناػػو البنػػوؾ ال،جاريػػةس كعلػػى عمليػػات الإقػػراض مػػين كيصػدؽ ىػػذا أي ػػا علػػى علػػق الائ،مػػاف الػػذم بس
 .  3الدكؿ

                                         
 .  91س مرجع  امقس صصاد النقديفقه الاقتيو   كماؿ بؿمدس  1
 . 87-85س مرجع  امقس ص ص(بزصية رأس ابؼاؿ في اق،صاد إ لامي معد إلغاذ اللائدة الرموية)بؿمد أنس ال رقاس  2

 . 149س مرجع  امقس صنحو نظام نقدي عادلبؿمد عمر  امراس : كانظ
س مركػػػػ  أبحػػػاث الاق،صػػػػاد قتصثثثاد الإ ثثثلاميقثثثرالات فثثثثي الاس "بؼػػػاذا ابؼصػػػارؼ الإ ػػػػلامية"بؿمػػػد بقػػػاة الله  ػػػػديقيس  3

 . 259-257ىػس ص ص1417الإ لاميس جدةس 
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 البػا ( مغػرض الا ػ،ثمار)إذ يػنجح ابؼقػترض .  كم  جهة أعرل لسعر اللائدة  ااره على رفػع الأبشػاف 
كىذا بوػدث تػأا ه علػى بشػ  السػلعة أك .  في نقل عهذ الاقتراض إلى  دة عارج العلاقة ابؼصرفية

ض للسػػػػوؽس كيعقػػػػه ذلػػػػا تػػػػأا  م،كػػػػرر علػػػػى كثػػػػ  مػػػػ  أبشػػػػاف السػػػػلع ابػدمػػػػة الػػػػ  يقػػػػدمها ابؼقػػػػتر 
 .  1كابػدمات

  كعند إلغاذ اللائدة كإحلاؿ الرمح ي كؿ  تأا  اللائدة ك،كللة على مس،ول الأ عارس كت،سػاكل فػرص
 .  الا ،ثمار في ابغصوؿ على ال،مويل تبعا بؼعيار الربحية كابعدكل الاق،صادية دكف بري  لل ة الأ نياذ

                                         
 . 577-576س مرجع  امقس ص ص عر الفاندة ك داة م  أدوات السيا ة الاقصاديةفيصل بؿمد فكرمس  1

 .  81س ص2س ع المسلم المعاصرس "تقوك الرما"بؿمود عارؼ كىبةس 
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 المبحث العاشر

 (عرض مبدني)إلغال الفاندة وإحلال معدل الربح 
  لا  ا أف البػديل لا يق،صػر علػى الػرمحس كإبمػا ىػو نظػاـ م،كامػل تعػ  الدرا ػة م،لا ػيلو فيمػا تبقػى

 ػػ  أنػػو في  مػػرة الآاػػار ابؼد،للػػة كابؼ،نوعػػة بؼعػػدؿ اللائػػدة علػػى .  مػ  الر ػػالة مػػدذا مػػ  اللصػػل ال،ػػا 
دية ذات الصػػلة مالاق،صػػاد الكلػػي مػػ  ابؼلائػػذ تقػػدك عػػرض مبػػدئي للبػػديل في تػػوذ العنا ػػر الاق،صػػا

معػػدؿ الػػرمح  -ماع،صػػار–كفي ىػػذا الإكػػار ي،نػػاكؿ ىػػذا ابؼباػػفي .  معػػدؿ الػػرمح كإلغػػاذ اللائػػدة فقػػ 
مديلا ع  معدؿ اللائدة في تلسػ  العائػد علػى رأس ابؼػاؿ كفي تلسػ  الا ػ،ثمار كالادعػار كبزصػية 

 .   ،قرارابؼوارد كالا

  نش  ام،داذ إلى أف عنا ر الإن،اج في النظريػة الاق،صػادية  تفسير العاند على رأس المالعلى  عيد
كلكػل عنصػر منهػا عائػد أك دعػل نظػ  ا ػتراكو في .  الأرض كالعمل كال،نظيذ كرأس ابؼاؿ: أرمعة ىي

ال،نظػػيذس كاللائػػػدة فػػالريع دعػػل الأرضس كالأجػػر دعػػل العمػػلس كالػػرمح دعػػل .  النشػػاط الاق،صػػادم
كاللائػدة كعائػػد لعنصػر رأس ابؼػػاؿ .  النظريػة الاق،صػػاديةكىػػذا ال،قسػيذ مػػ  مبػاد  .  دعػل رأس ابؼػاؿ

 ػ  أف ال،اليػػل في ىػذه النظريػػة يقػوـ علػػى فػرض  ػػ  كاقعػي ىػػو .   مػ  مسػػلمات نظريػة رأس ابؼػػاؿ
مػػع الإن،اجيػػة ابغديػػة لػػرأس  كفي  ػػل ىػػذا اللػػرض ي،طػػامق  ػػعر اللائػػدة ال،ػػوازد" ال،ػػيق  ال،ػػاـ"فػػرض 
س حسػػػػه تعبػػػػ  (ابؼ،وقػػػػع برقيقػػػػو مال،أكيػػػػد) أو يتسثثثثاوى  ثثثثعر الفانثثثثدة مثثثثع معثثثثدل الثثثثربحابؼػػػػاؿس 

كيترتػػه علػػى ىػػذا ال،اليػػل ن،يجػػة ملادىػػا (.  D. PATINKKIN" )مػػاتنك "ك "  امويلسػػوف"
لأف .  أس  ابؼػاؿعند ال،ػوازف في عػالم الواقػع الػذم ي،سػذ منػدرة ر "  عر فائدة  لرم"ا ،االة تصور 

يكػػوف فيهػػا ( CAPITAL SATURATION" )تشػػبع رأبظػػا "معػػ  ذلػػا ىػػو افػػتراض حالػػة 
كلأف رأس ابؼاؿ ليس كذلاس فلا ملر م  مديل قاه ىو ال،وازف الصلرم في حالة .  رأس ابؼاؿ كابؽواذ

در ملالغػاذ أك ان،شار اللوتػى في ا ػ،دداـ رأس ابؼػاؿ النػا".   امويلسوف"الركود القا ي حسه رأم 
 ػػ  أف ىػػذا ال،اليػػل بىلػػ  .  1اللائػػدة بفػػا يػػ دم إلى الػػدمار كاللنػػاذ حسػػه رأم معػػض الاق،صػػاديين

                                         
1 See: 

 By: M. A. ALZARQA, (comments on Nagvi s paper: interest rate and 

intertemporal allocative efficiency in Islamic Economy), in M.A.ARIFF., (ED)., 

Monetary and Fisical Economics of Islam, , op.,cit., PP. 99,102. 

 By: M. A. ALZARQA, (An Islamic Prespective on the Economics of 

Discounting in project Evaluation, In: Z.AHMED, and others., (Eds), Fiscal 

policy and resource allocation in Islam, Institute of Policy Studies, 



(135) 

كم  الواتح ".  ال،وازف الصلرم"مع توافر الرمح كبديل  كمين " إلغاذ اللائدة: "مين أمري  بـ،للين بنا
الػػذم تصػػبح " ل،ػػوازف الصػلرما"أف إلغػاذ اللائػػدة مػػع كجػود الػػرمح كعائػػد لػرأس ابؼػػاؿ أمػػر بـ،لػ  عػػ  

كبسثػل حصػة رأس ابؼػاؿ في .  عنده الأمواؿ القاملة للا ،ثمار م،احة بؾاناس كالطلػه عليهػا  ػ  بؿػدكد
كيشػ  معػض البػاحثين إلى أف  ػعر . كمال،ا  يشترؾ في عائد الػرمح ابؼػنظذ كرأس ابؼػاؿ.  الرمح تكلل،و

مػرتب  منلقػة اللر ػة البديلػة ابؼ،غػ ة لػرأس ابؼػاؿ  اللائدة الصػلرم لا يعػش  يا ػة نقديػة رعيصػة؛ لأنػو
 .1ابغقيقي مع ا عنو مالعائد ابؼ،وقع للا ،ثمار ابغقيقي

  يصبح معدؿ الػرمح  تخصيص رأس المال والمدخرات بي  الا تخدامات المختلفةك على  عيد
فػلاذا   .العػرض منهػاالآلية ال  تعمل على بزصية ابؼوارد ابؼاليةس كيعادؿ الطله على ىذه ابؼوارد مػع 

زاد معػػػدؿ الػػػرمح ابؼ،وقػػػع مػػػ  ا ػػػ،ثمار جديػػػد عػػػ  الػػػرمح المحقػػػق في النشػػػاط الاق،صػػػادم الػػػذم ي مػػػع 
الا ػػ،ثمار فيػػػو زاد عػػرض الأمػػػواؿ القاملػػة للا ػػػ،ثمار أمػػاـ ابؼشػػػركع ابؼقػػترحس كيػػػ،ذ تنليػػذهس كالعكػػػس 

كفي قدرتػو علػػى ابغصػػوؿ  كالػػرمح المحقػق فعػػلا عامػل حا ػػذ في برديػد بقػػاح ابؼشػركع ابعديػػدس. ػايح
علػى رأس ابؼػاؿ  ابؼشػارؾ كابؼدػاكرس فصػػاحه ابؼػاؿ يسػ،ثمر حيػفي الػػرمح أعلػى كلػيس حيػفي اللائػػدة 

كالرمح ىو الذم بيثل الندرة ابغقيقيػة للمعػركض مػ  رأس ابؼػاؿس كي ػم  الا ػ،دداـ الكػ ذ .  أعلى
عمليػػػا إلى برػػػرم الكلػػػاذة في   كىػػػو مػػػا يػػػدعو.  للمػػػوارد ابؼاليػػػة ابؼ،احػػػة في كافػػػة الأنشػػػطة الإن،اجيػػػة

ككفقػػا بؼعيػػار الػػرمح لػػ  ت،ايػػ  البنػػوؾ .  ا ػ،دداـ رأس ابؼػػاؿ علافػػا لواقػػع ال،مويػػل عػػ  كريػػق القػركض
للمشركعات الكب ة على حساب ابؼشركعات ابؼ،و طة كالصغ ة كمال،ا   يسهذ الػرمح في ابغػد مػ  

 ابؼػػػدعري  كابؼسػػػ،ثمري ؛ إذ لا بوصػػػل أم كبوقػػػق معيػػػار الػػػرمح العدالػػػة مػػػين.  الابذاىػػػات الاح،كاريػػػة
كفي  ػل عػدـ .  منهما على عائد اامع كم موف مسبقاس  كما ىو ابغػاؿ في حالػة ال،مويػل ماللائػدة

 .2بييل الإنساف إلى الادعار للاح،ياطس كرفع مس،واه ابؼعيشي في ابؼس،قبل" ال،يق  ال،اـ"توافر 

                                                                                                                     
ISLAMABAD, International Center for Research in Islamic Economics 1983, 

P.212.  

    .  س مرجع  امق" عر اللائدة ابؼصرفي كالأ لبية الصام،ة" عيد النجارس  
 :انظر 1

  87-86س مرجع  امقس ص صفقه الاقتصاد النقدييو   كماؿ بؿمدس. 
  151-145مرجع  امقس ص ص نحو نظام نقدي عادل بؿمد عمر  امراس. 

2 see: 

 By: M.A.ALZARQA, (An Islamic Prespective on the Economics of 

Discounting in project Evaluation), In: Z.AHMED, and others., (Eds), Fiscal 

policy and resource allocation in Islam., oP.cit., PP226-227.  
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 أك ( أمثليػػة مػػاري،و) ػ،ثمار ابػػػاص كىػػو الكلػػاذة كقػد أ ػػار معػػض البػػاحثين إلى أف  ػػرط بزصػػية الا
تسػػاكم معػػدؿ العائػػد ابؼ،وقػػع علػػى الا ػػ،ثمار الإتػػافي في كػػل قطػػاع أك  ػػناعة لا علاقػػة لػػو بدعػػدؿ 

كتو ػػل معػػض البػػاحثين إلى أف عقػػود ابؼشػػاركة في .  1اللائػػدةس كي،اقػػق فعػػلا في الاق،صػػاد الإ ػػلامي
أكثػػػر مػػػ  عقػػػود العائػػػد الثامػػػع؛ لأف الأكلى تػػػوزع ( مػػػاري،وأمثليػػػة )الػػػرمح برقػػػق الكلػػػاذة الاق،صػػػادية 

كيػ ر الان،شػار .  ابؼداكر على نطاؽ كا عس بفا يشجع على برمل ابؼدػاكرة الاق،صػادية مصػلة عامػة
كمارتلاع تكالي  الرقامػة في .  الوا ع لعقود الإقراض الرموم معدـ تكاف  ابؼعلومات مين كرفي ال،مويل

 .  2ف ىذا الارتلاع لا يبلخ درجة مانعة   أ.  عقود ابؼشاركة

  لا توجػػػد حركػػػات كائشػػػة في نسػػػبة ابؼشػػػاركة مػػػين ابؼػػػدعري  ابؼمػػػولين كمػػػين  الا ثثثتقراركعلػػػى  ػػػعيد
ابؼسػػ،ثمر ابؼػػنظذ؛ لأف ىػػذه النسػػبة ت،اػػدد كفقػػا للعػػادات كاع،بػػارات العدالػػةس كتظػػل اام،ػػة عػػلاؿ فػػترة 

لاع،بػػػارات الاق،صػػػادية كلػػػيس قػػػوة ابؼ ػػػارمة ابؼاليػػػة في كتوزيػػػع العائػػػد مػػػين الطػػػرفين برػػػدده ا.  ال،عاقػػػد
كم  ابعدير مالذكر أف إحلاؿ ابؼشاركة لا يغ  مس،ول الشا أك ابؼداكرةس كإبما يعيد توزيع .  السوؽ

كبؽذا  ااره على الان باط في قرارات الا ،ثمارس كم  ر إكالػة فػترة .   ااره مين ابؼدعري  كابؼس،ثمري 
يػػػةس كإ ػػػاعة الا ػػػ،قرار في معػػػدلات ال، ػػػدذ كأ ػػػعار الصػػػرؼ لارتباكهػػػا مالعوامػػػػل الال، امػػػات ابؼال

كقد أ ار معض الباحثين إلى أف النماذج النظرية للعملية ابؼصرفية الإ ػلامية لم تظهػر أم .  3ابغقيقية
 .4علض في فاعلية السيا ة النقدية ما ،ثناذ فقد القدرة على برديد معدلات العائد ابؼا  مبا رة

  لم يعد معػدؿ اللائػدة بيثػل تػغطا علػى الػرمحس كمػ  ر بوجػه الحاف  على الا تثمار على  عيد ك
كي،وقػػػع معػػػض .  كفي نلػػػس الوقػػػع تشػػػكل ال كػػػاة حػػػاف ا إتػػػافيا.  5الا ػػػ،ثمار في معػػػض ابؼشػػػركعات

 البػاحثين أف يػػ داد الطلػػه علػى أمػػواؿ الا ػػ،ثمارس مسػبه أف اللائػػدة الثام،ػػة لػرأس ابؼػػاؿ لم تعػػد جػػ ذا

                                                                                                                     
  س مرجػع  ػامقس "لاق،صاد الإ لامي معد إلغاذ اللائدة الرمويةبزصية رأس ابؼاؿ كالا ،هلاؾ في ا"بؿمد أنس ال رقاس

 .85-82س 77-71ص ص
س مرجػػع "بزصػػية رأس ابؼػػاؿ كالا ػػ،هلاؾ في الاق،صػػاد الإ ػػلامي معػػد إلغػػاذ اللائػػدة الرمويػػة"بؿمػػد أنػػس ال رقػػاس : انظػػر 1

 .77س71 امقس ص ص
2  WAQAR MASOOD KHAN, "towords an interest-free Islamic economic system" , 

J K A U: Islamic Eco., VOL.1, 1409, pp.3-38.  (abstract).   
 .175-162مرجع  امقس ص ص نحو نظام نقدي عادل بؿمد عمر  امراس  3
صثثثندوق النقثثثد الثثثدولي   س"النظػػػاـ ابؼػػػا  كالسيا ػػػة  النقديػػة في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي"بؿسػػ  عػػػاف كعبػػػاس م اعػػػورس  4

 .2م  ص 987 مارس
 .419ـس ص1991س 1س دار القلذس طالجامع في أصول الربارفيق ابؼصرمس  5
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كم  ابؼ،وقع أي ا أف يرتلع العرض م  أمواؿ الا ،ثمار في  ل الارتلاع .  م  عملية حساب الأرماح
 .  1ابؼ،وقع للعائد الإبصا  م  العملية الا ،ثمارية

  كيرل البعض أف إلغاذ اللائدة كإحلاؿ ال كاة  يدفع على الا ،ثمار ح  لو كاف معدؿ الرمح ابؼ،وقػع
 ػػنوياس %" 2,5" يقػػل عػػ   نسػػبة ال كػػاة علػػى الأمػػواؿ العاكلػػة المحػػدد مػػػ  ػػلراس أك  ػػالبا مشػػرط ألا

كذلػػا مابؼقارنػػة موجػػود اللائػػدة الرمويػػة كعػػدـ إمكانيػػة ابللاتػػها عػػ  معػػدؿ معػػين في حالػػة مصػػيدة 
كي جػػل أك يسػػ،بعد حػػدكث . كىػػذا في رأيهػػذ بولػػ  علػػى تػػوافر قػػدر أكػػ  مػػ  الا ػػ،ثمارات.  السػيولة

كقػد فصػل معػض البػاحثين ىػذا الػرأم مالإ ػارة إلى أف ىػذا الػرأم .  2الإ ػلاميالكساد في الاق،صػاد 
مػػػش علػػػى أ ػػػاس أف ا ، صػػػاؿ اللائػػػدة  ػػػوؼ يسػػػمح للم  سػػػات مالا ػػػ،ثمار إلى ابؼسػػػ،ول الػػػذم 

أم العائػػػد علػػػى  عػػػر كحػػػدة نقػػػد ( 1)=تصػػػبح فيػػػو الإن،اجيػػػة ابؽامشػػػية للا ػػػ،ثمار تسػػػاكم كاحػػػدا 
اذ القرار مثلاس يق، ي أف تكوف الوحدة ابؽامشية للا ،ثمار على الأقل فلاذا كاف ابز.  مس،ثمرة  لرا

"1+r " حيػفي"r "كإذا كانػع.  ىػي تكللػة اللر ػة البديلػة لػراس ابؼػاؿ r)  =في النظػػاـ  )معػدؿ اللائػدة
الرمػػػومس فلانهػػػا  ػػػوؼ تسػػػاكم  ػػػلرا في النظػػػاـ  ػػػ  الرمػػػومس كىػػػذه ليسػػػع حجػػػة  ػػػاياة للقػػػوؿ 

لو كاف معدؿ الرمح ابؼ،وقع  لرا أك  البا ما لم تقل ع  معػدؿ ال كػاة علػى ما ،مرار الا ،ثمار ح  
كلا ػا أف إلغػاذ اللائػدة الثام،ػة يشػكل حػاف ا علػى الا ػ،ثمارس  ػ  أنػو أ ػ  مػػ  . 3الأمػواؿ العاكلػة

رأس إلى اللر ػة البديلػة كمعػدؿ ابغسػذ ابؼبػش علػى تكللػة ( في ابؼبافي الثالفي مػ  ىػذا اللصػل)ل قب
كال،اليػػػل .  ابغػػد الأدنى للعائػػد علػػػى الا ػػ،ثمار في نلػػس ابؼنشػػػأةس أك في ابؼنشػػ ت ابؼشػػا ة ابؼػػاؿ أك

 .  السامق لا يدعذ ىذا الرأم
  ككمػػا  ػػبق في مقدمػػة البػػاب الأكؿ أف ال كػػاة كإلغػػاذ اللائػػدة تنػػدرجاف تػػم  عصو ػػيات الاق،صػػاد

نػػػاكؿ اللصػػػل الآتي الثالػػػفي الإ ػػػلامي علػػػى ابؼسػػػ،ول الكلػػػيس كا ػػػ،كمالا للباػػػفي في ىػػػذا الإكػػػار ي،
 .  كالأع  م  ىذا الباب قواعد تنظيذ ال،بادؿ كأارىا على الأ واؽ الكلية

                                         
 .22-21ص صمرجع  ابق  س "الوتع ابغا : النظاـ ابؼصرفي الإ لامي"تياذ الدي  أبضدس  1
اق،صػاديات مقػارف لػبعض ك ػائل ال،مويػل الإ ػلاميس "بؿمد فهػيذ عػافس : كردت  معض الآراذ ابؼ،لقة مع ىذا الرأم في2

ـس البنػػػا الإ ػػػلامي لل،نميػػػةس ص 1994ىػػػػس ديسسػػػم 1415س رجػػػه1س ع2س ـ ثثثات اقتصثثثادية إ ثثثلاميةمجلثثثة درا
 .55-53ص
 .56-53اق،صاديات مقارنة لبعض ك ائل ال،مويل الإ لاميسمرجع  امقس ص ص"بؿمد فهيذ عافس  3
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 الفصل الثالث

 قواعد تنظيم التبادل وأثرها على الأ واق الكلية
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 .الإ لامي
الاقتصثثاد الإ ثثلامي وأثرهثثا علثثى  رال حثثول الثثدي  فثثي :  المبحثثث الثثثاني

 .الاقتصاد الكلي
عثثثثثرض مختصثثثثثر لهيكثثثثثل السثثثثثوق الماليثثثثثة وأدواتهثثثثثا :  المبحثثثثثث الثالثثثثثث

 وتقويم ذلك في ضول قواعد التبادل  .ومؤ ساتها
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 الفصل الثالث

 قواعد تنظيم التبادل وأثرها على الأ واق الكلية
 :مقدمة

 و جػ ذ مػ  الللسػلة الاج،ماعيػة كالأعلاقيػةس كجػ ذ إلغاذ الرما ليس ىو الأمر الإ لامي الوحيد مػل ىػ
لا ي،جػ أ مػ  بؾموعػة القػػيذ ابؼ،داعلػة كابؼ،لابضػةس كمػا أف إ ػػلاح الكائنػات البشػرية مطلػه لا بيكػػ  

كلا بيكػ  لأم نظػاـ إ ػلاح ركحػي أف .  لشيذ أف ي دم عملو مدكنو  واذ كػاف يػدا عليػة أك مرئيػة
إلى النظاـ الاق،صادم كأزاؿ كل مصادر الظلػذ كالا ػ،غلاؿ  يكوف ذا مع  إلا إذا نلذ ىذا الإ لاح

 .1كعدـ الا ،قرار
  كمػػػ  ىػػػذا ابؼنطلػػػق يػػػأتي ىػػػذا اللصػػػل الػػػذم يهػػػدؼ إلى ميػػػاف أاػػػر ال ػػػوام  الشػػػرعية علػػػى تصػػػرفات

كذلػا كدطػوة .  العنا ر الاق،صادية في الأ ػواؽ الكليػة كملػاىيذ ال،عامػل كأدكاتػو في تلػا الأ ػواؽ
لالغػػاذ اللائػػدة مػػ  أجػػل تهي ػػة البي ػػة ابؼلائمػػة مػػ  منظػػور الاق،صػػاد الإ ػػلامي بغركػػة إتػػافية مرتبطػػة م

 .العنا ر الاق،صادية

  كتشػػػكل السػػػوؽ ابؼاليػػػة م  سػػػة مػػػارزة في القطػػػاع ابؼػػػا  في الاق،صػػػاد النقػػػدم ابؼعا ػػػر مالإتػػػافة إلى
العمليػػات الػػ  تسػػ،اق كتنطػػوم السػوؽ ابؼاليػػة علػػى العديػػد مػ  .  ابؼ  سػات ابؼاليػػة كالأدكات ابؼاليػػة

الدرا ػػػة مػػػ  منظػػػور الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي مل ػػػل كونهػػػا أمػػػرز العوامػػػل ابؼػػػ ارة في مسػػػ،ويات الادعػػػار 
كذلػا ملعػل جاذميػة الأدكات الػ  يػ،ذ تػداكبؽاس في .  كالا ،ثمار كالطلػه علػى النقػود كعػرض النقػود

و يػػػ  أموالػػو في فػػػرص تلػػا الأ ػػواؽس كتنوعهػػػا مشػػكل ي،ػػػيح للعنصػػر الاق،صػػادم عيػػػارات عػػدة ل،
كلأف جػ ذا كبػ ا مػ  ىػذه .  2ت،اقق فيها العنا ر ال،قليدية ل،و ي  الأمواؿ م  أماف ك ػيولة كربحيػة

الأدكات ينطػػػػوم علػػػػى ال،عامػػػػل مالػػػػدي س ف ػػػػلا عػػػػ  أف عػػػػددا مػػػػ  الأدكات الإ ػػػػلامية تنشػػػػأ عػػػػ  
ق،صػاد الكلػػي في إكػار قواعػػد ابؼديونيػة؛ فػلاف ىػػذا اللصػل  ػػي،ناكؿ أاػر نظػػرة الشػريعة إلى الػػدي  في الا

 :تنظيذ ال،بادؿ في السوؽس كذلا م  علاؿ ابؼباحفي الآتية

                                         
 .38-36س 25ـس ص ص1987س 1س ابؼعهد العابؼي للكر الإ لاميس طنحو نظام نقدي عادلبؿمد عمر  امراس  1
علمػا أف ىػذه الأدكات ىػػي بؿػور اللاعليػػة الػ  ت،علػػق  ػا السيا ػػات النقديػة كابؼاليػػةس كمػا أف عوائػػدىا تشػكل الآليػػات  2

 .ال،لقائية لل،وازف الكلي مالإتافة إلى الأجور كالأ عار
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 .  في الاقتصاد الإ لامي.مقدمة في قواعد تنظيم التبادل:  المبحث الأول
 . رال حول الدي  في الاقتصاد الإ لامي وأثرها على الاقتصاد الكلي:  المبحث الثاني
ل السثوق الماليثة وأدواتهثا ومؤ سثاتها وتقثويم ذلثك فثي عرض مختصثر لهيكث:  المبحث الثالث

 ضول قواعد التبادل 
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 المبحث الأول

 مقدمة في قواعد تنظيم التبادل
  ال،بادؿ أك ابؼعاكتة ىو قياـ فرد ملاعطاذ  لعة أك عدمة مقامل مبلخ نقدم أك مقامل  لعة أك عدمة

نػػػ ؿ مػػثلا ىػػي مبادلػػة بؼنلعػػة  ػػك  ابؼنػػػ ؿ فػػالبيع مبادلػػة  ػػلعة منقػػودس كالإجػػارة بؼ.  يقػػدمها الآعػػر لػػو
كلا يقػدـ النػاس علػى ال،بػادؿ مػا لم يكػ  .  منقودس كابؼقاي ة مبادلة  لعة أك عدمة مسلعة أك عدمػة

بؽػػذ فيػػو نلػػعس كبيكػػ  للأفػػراد زيػػادة ابؼنػػافع مال،بػػادؿ بؼػػا في حػػوزتهذ مػػ   ػػلع دكف أم زيػػادة في كميػػة 
تكالي  ابغصػوؿ علػى ابؼعلومػات : اة أنواع م  تكالي  ال،بادؿكبيك  ال،ميي  مين الا. السلع نلسها

كإذا زادت تكػػالي  ال،بػػادؿ قلػػع منافعػػو .  كتكػػالي  ال،عاقػػد كتكػػالي  ال،نليػػذ كمراقبػػة كفػػاذ ابؼ،عاقػػد
 .الصافيةس كالعكس مالعكس

 ا كقػػػد أماحػػػع الشػػػريعة ال،بػػػادؿ كاع،نػػػع م،نظيمػػػو مغػػػرض زيػػػادة ابؼنػػػافع كتقليػػػل ال،كػػػالي  كبرا ػػػي مػػػ
 :1يسبه ابػصومة كالبغ اذ كم  مظاىر العناية القواعد الآتية

كمػػ  أمثل،ػػو منػػع الإكػػراه علػػى الػػدعوؿ في ابؼعاكتػػةس كعػػدـ  ػػاة   :التراضثثي المبنثثي علثثى العلثثم (1
الغػش بـػل مقاعػدة الرتػا كابؼعلومػات )ابؼعاكتة إذا كقعػع ابعهالػة في  أم مػ  البػدلينس كمنػع الغػش 

س كمنػع ا ػ،غلاؿ جهػل ابؼ،عاقػد مسػعر السػوؽ (كال،ػدليس مالعيػه كالػنجش كم   وره ابػيانة كال،غريػر
كمػا  ػرعع ميػوع الأمانػة بغمايػة ابؼ،عاقػد *.  حيفي نهػى عػ  تلقػي الركبػاف كنهػى عػ   ػل ابؼستر ػل

ككػػل ىػػذه ابؼداللػػات نا ػػ ة عػػ  تلػػاكت ابؼعلومػػات مػػين ابؼ،بػػادلين أك .  ابعاىػػل مسػػعر السػػوؽ كالغػػبي
 . ا ية للطرفيننقة في ابؼعلومات الأ

كمػػ  أمثل،ػو منػػع ميػػع ابؼ ػطر مػػأكثر مػػ  بشػ  ابؼثػػلس كمنػػع   :حفث  العثثدل فثثي توزيثثع منثافع المبادلثثة (2
الاح،كػػػار بؼػػػا تشػػػ،د حاجػػػة النػػػاس إليػػػوس كابغجػػػر علػػػى السػػػليوس كمنػػػع عقػػػود الغػػػررس كفسػػػخ الإجػػػارة 

فػلاذا .  م،ها م فػة بظاكيػةفي حالػة  ػراذ بشػار ر إ ػا( كتػع ابعػوائح)مالأعذار الطارئةس كبزليض الػثم  
جهالة أك اتطرار أك فعل تار يل ـ )برقق التراتي برقق العدؿ لك  لو تبين كقوع علل في التراتي 

                                         
س المجلد الأكؿس العدد بحوث الاقتصاد الإ لامي مجلةس "قواعد ابؼبادلات في اللقو الإ لامي"بؿمد أنس ال رقاس  1

 .66-38ـس ص ص1991-ىػ1411الثادس 
 .  ابؼشترم الذم بههل  عر السوؽ كلا بياكس البائعس مل يطله منو أف يبيعو مالسعر ابؼع،اد:  ابؼستر ل *
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كت،اقػػق العدالػػة مالرتػػا مسػػعر السػػوؽ .  فلانػػو يػػ،ذ إعمػػاؿ القاعػػدة الثانيػػة( ابؼ،عػػدم م،عػػويض ال ػػرر
 .أك الآلة كالقراض اللا دكالرجوع إليو في تعويض ال،ل  كفساد عقد العمل ك صه الأرض 

مثػػل ال،طليػػ    :وجثوب الوفثثال بثثالعقود واعتبثار التصثثرفات المفسثثدة لنظثام القضثثال مثث  الكبثانر (3
كحر ػػع الشػػريعة علػػى ا ػػ،قرار ال،بػػادؿ فلػػذ تقػػل ملسػػخ العقػػد في الغػػل .  ك ػػهادة الػػ كر ك الر ػػوة

 .عموما( شكىو يس  كفاح. ىو اللرؽ مين القيمة أك  عر السوؽ كالثم : الغل)
 ال،بػادؿ الرتػائي كحريػة السػوؽس : ابعدير مالذكر أف  الاق،صاديين ي،لقوف مع اللقهػاذ في ق ػايا منهػا

الإقرار بحاف  ابؼصلاة ابػا ة كمو يل،و الاج،ماعية في ال،بادؿس كاللرؽ مين الثم  كالقيمةس كبيكػ  أف 
 ػ  أنػو  ػي،ذ العػودة إلى .  املػةينظر إلى أف أحكاـ السوؽ السػامقة تنسػجذ مػع  ػركط ابؼنافسػة الك

.  ا ػػػ،ثمار ىػػػذه الأحكػػػاـ في إكػػػار تنػػػاكؿ لآليػػػة الأ ػػػعار كالأجػػػور ابغقيقيػػػة في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي
ك ػػن،امع في ابؼباػػفي الآتي قواعػػد ال،بػػادؿ في السػػوؽ الإ ػػلامي مػػ  عػػلاؿ نظػػرة الاق،صػػاد الإ ػػلامي 

 .  السوؽ الإ لامية إلى ابؼديونية كأارىا على حجذ ابؼديونية كأدكاتها في
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 المبحث الثاني

  رال حول الدي  في الاقتصاد الإ لامي وأثرها على الاقتصاد الكلي

 :  مقدمة
  قد يترتػه الػدي  علػى قػرض أك علػى عمليػة تبادليػة  ػلعيةس كالػدي  في ابغالػة الأكلى بىلػو عػ  ابؼنلعػة

أمػا في .   اذ الرمػا في اللصػل السػامقابؼادية للػدائ  لأنهػا رمػا كقػد بسػع مناقشػة أاػر ذلػا برػع أاػر إلغػ
ىػػذا ابؼباػػفي فماػػل النقػػاش تلػػا ابؼديونيػػة ابؼترتبػػة علػػى تبػػادؿ السػػلع كابػػػدماتس كمػػ  ر لا مػػد أف 

إف الإقػداـ علػى ابؼديونيػة بوقػق نلعػا للمػدي  :  كبيك  القوؿ بدع   عر.  يكوف بؿلها عملية إن،اجية
بيكػ  قبولػو إلا إذا كػاف في إكػار عمليػة إن،اجيػة لسػلعة  على كل حاؿ    أف النلع ابؼػادم للػدائ  لا

كنظػػرا لشػػبو ابؼديونيػػة ابؼترتبػػة علػػى .  كىػػذا فػػرؽ الرمػػا عػػ  ال يػػادة في الػػثم  مقامػػل الأجػػل.  أك عدمػػة
القرض الرموم مابؼديونية ابؼترتبة على تبادؿ السلع كابػدمات م  حيفي الشكل فػلاف ىػذا الشػبو يلقػي 

كيػػ داد توجيػػو النقػػد للمديونيػػة في  ػػل .  سػػلبية للمديونيػػة أيػػا كػػاف مصػػدرىامظلالػػو علػػى النػػواحي ال
النػػػ عة النظريػػػة ل،ل ػػػيل ابؼشػػاركة كابؼ ػػػارمة علػػػى مسػػ،ول بحػػػفي نظريػػػة البنػػوؾ الإ ػػػلامية كأنهػػػا منػػػوؾ 
مشاركة أ ا ػاس كفي إكػار مػ  ردة اللعػل بذػاه ابؼديونيػة الرمويػة الػ  تشػكل أ ػاس الو ػاكة ابؼاليػة في 

كم  جهة أعرل تو   تطبيقات البنوؾ الإ لامية عند ترك ىا على .  ىذا م  جهة.  ؾ الرمويةالبنو 
كمينمػا ي،جػو معػض البػاحثين الناقػدي  للمديونيػة .   ابؼرابحة في جانػه الأ ػوؿ مػالابكراؼ عػ  النظريػة

جػو الػبعض إلى القوؿ معدـ تر يه الشريعة مالدي  م  علاؿ بصلػة مػ  ابؼلا ػد ابؼترتبػة علػى الػدي  ي،
كي،نػاكؿ . الآعر م  الباحثين إلى أف الشريعة الإ لامية ىيأت مي ة ملائمة لنمو ابؼديونية في الاق،صػاد

ىذا ابؼبافي أار الابذاىين على ابؼديونية في الاق،صاد الإ لامي كالن،ائت ابؼر وب فيها مشأف تشػكيل 
رم إ ػػػلامي بغركػػػة العنا ػػػر البي ػػػة ابؼلائمػػػة الػػػ  يسػػػعى الباػػػفي لاك،شػػػافها مغػػػرض كتػػػع إكػػػار نظػػػ

 :  الاق،صادية الكلية في الاق،صاد الإ لاميس كفي اللرعين الآتيين

 .عدم الترغيب في الدي :  أثر الرأي الأول: الأول المطلب
 . الترغيب في الدي :  أثر الرأي الثاني: الثاني المطلب
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 المطلب الأول

 عدم الترغيب في الدي :  أثر الرأي الأول
 أف الدي  يترؾ  اار اق،صادية  لبية أبنها 1رأم الأكؿ يرل معض الباحثينفي إكار ال: 

أك ال،لهػػ  الػػ مش لػػدل ابؼػػدي   كمػػ  ر تنميػػة النظػػرة قصػػ ة : ازديثثاد تفضثثيل العاجثثل علثثى ا جثثل (1
كمػا ينمػػي لػدل الػدائ  ال،ل ػيل ابؼلػػرط للسػيولة كالبعػد عػ  ابؼدػػاكرة حػ  لػو كانػػع .  الأجػل لديػو

تعػػاد المج،معػػات الرأبظاليػػة الػػ  تع،مػػد علػػى الػػدي  في  الػػه  ػػ كنها مػػ  ال،ل ػػيل كلػػذلا .  من،جػػة
كتقػل الر بػة في الا ػػ،ثمارات .  ابؼلػرط للا ػ،ثمارات ذات الػرمح السػريع كالػ  بيكػ  تسػييلها مسػهولة

 .كويلة الأجل أك مندل ة السيولة

فابؼػدي   :مسثتوى الادخثار ضعف المسؤولية  الذاتية والتو ع غير المبرر في الإنفاق وانخفثاض (2
مدلا م  أف يشمر ع   اعد ابعد كيعمل على رفع مدعراتو لكي ي م  ما يكليو بؼواجهػة م،طلبػات 

كمػػ  أمػػرز  اػػار ىػػذا السػػلوؾ ابللػػاض مسػػ،ول الادعػػار كىػػي .  ابغيػػاة ابؼد،للػػة يلجػػأ إلى الا ػػ،دانة
يهػػا كي يػػد مػػ  البطالػػة في المج،مػػع   ن،يجػػة كبيعيػػة للمديونيػػة ك ػػاىرة ملمو ػػة لػػدل المج،معػػات ابؼلركػػة ف

كتػػع  ابؼسػػ كلية يسػػ،،بع تسػػاىل ابؼػػدي  في الإنلػػاؽ مدرجػػة أكػػ  بفػػا لػػو كػػاف اع،مػػاده علػػى مػػوارده 
كىذا م   أنو أف ي يد الطله علػى السػلع كابػػدمات كفي  ػل تقلػة الا ػ،ثمارس  ػي دم .  الذاتية

أف الإنلػػاؽ ابؼمػػوؿ مالػػدي  قػػد يػػ دم إلى إلى ارتلػػاع في مسػػ،ول الأ ػػعار كنسػػبة ال، ػػدذ كلػػذا تػػرل 
 . لسلة م  الن،ائت    ابغميدة على الاق،صاد كالمج،مع

مالر ذ م  أف عطر الإفػلاس قػد مػدا حػاف ا بنػة ابؼػدي  للعمػل إلا أنػو يػ دم أحيانػا : الميل للمغامرة (3
عػل أك أرمػاح إلى العكس بساما فابؼدي  يل، ـ مسداد قس  اامع كل  هر دكف اع،بار بؼػا حققػو مػ  د

علاؿ نلس اللترة كيصبح عطر الإفلاس كامو ػا يهػدده عنػدما يػندلض دعلػو بفػا ي ػطره إلى ابزػاذ 
قرارات قص ة النظر كمندل ة ابعدكل كعالية ابؼداكرة كيلقد م  ر ابؼدي  ابغاف  على العمل ابؼثمػر 

 (.ابػطر الأعلاقي)

مػػ   ػػأنو أف ي ػػع  اقػػة : أو المماطلثثة عثثدم الا ثثتقرار وتفثثاقم التقلبثثات الاقتصثثادية فثثالإفلاس (4
ابؼ،عاملين في مع هذ كفي الاق،صاد عمومػا ككلمػا زاد حجػذ الػدي  ارتلعػع اح،مػالات الإفػلاس كمػا 
أف إفػػلاس منشػػأة مػػا قػػد بهػػر إلى إفػػلاس  لسػػلة م،،امعػػة مػػ  ابؼنشػػ ت ابؼ،عاملػػة معهػػا في  ػػل تعقيػػد 

                                         
 (.  بحفي    منشور.)7ىػس ص1416س بؿرـ "موق  الشريعة الإ لامية م  الدي " امي السويلذس  1
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لاق،صػػاديين الغػػرميين يع،ػػ كف الػػدي  أحػػد أىػػذ الاق،صػػاد مأكملػػو كىػػذا مػػا بهعػػل أعػػدادا م، ايػػدة مػػ  ا
 .أ باب ابؽشا ة ابؼالية كعدـ الا ،قرار الذم تعاد منو كث  م  دكؿ العالم الرأبظا  اليوـ

ذلا أف الدائ  أك ابؼقرض ىدفو ا ،عادة دينو مع مالو م  رمح  ػواذ أكػاف رمويػا : الثروة توزيع ول  (5
قػػدر علػػى  ػػداد ديػػونهذ ككفائهػػا مػػ  اللقػػراذ ككلمػػا زادت اػػركة أـ  ػ  ذلػػا كالأ نيػػاذ مطبيعػػة ابغػػاؿ أ

اللرد قلع اح،مالات عج ه ع  السداد كابلل ع م  ر تكللة الدي  عليو كت،سامق ابؼصارؼ عادة 
في إقػػػراض ابؼو ػػػري  أك الشػػػركات الكبػػػ ة مأقػػػل ال،كػػػالي  مينمػػػا بهػػػد اللقػػػراذ أك الشػػػركات الصػػػغ ة 

كلػيس مػرد .  يل اح،ياجاتهذ نظرا لارتلاع عطر إفلا هذ في نظر ابؼصرؼكالنا  ة  عومة كب ة في بسو 
فالػدائ  ىدفػو . ذلا إلى جشع ابؼصرؼ أك إلى جشػع العػاملين فيػو مقػدر مػا ىػي كبيعػة الػدي  ذاتػوس

 1"النقود لا تقرض إلا بؼ  لا بو،اجهػا:  "الأكؿ ا ترداد دينو كالغش أجدر مذلا م  اللق  كبؽذا قيل
. 

فػابؼرذ إذا ان،قػل إلى مسػ،ول إنلػاؽ .  كىػذه ن،يجػة كبيعيػة للملا ػد السػامقة: كت ػاعلوي  تثراكم الثد (6
ر يسػ،دي  أعػرل .  فيلجػأ إلى الا ػ،دانة ل،مويػل ابؼسػ،ول ابعديػد. معين مدأ ينظر إلى مسػ،ول أعلػى

كمػا أف نػػ عة تل ػيل العاجػل علػى .  ليموؿ ابؼسػ،ول ذاتػوس كىكػذا حػ  بهػد نلسػو بؿا ػرا مالػديوف
الآجلس تشجع ابؼرذ على الا ،دانةس كالا ،دانة تنمي مدكرىا ىػذا ال،ل ػيل كت يػد منػوس فيػ دم ذلػا 

فلاذا ان ذ تع  ركح ابؼسػ ولية كالاع،مػاد علػى الػذات .  م  ر إلى الا تر اؿ كالإفراط في ابؼديونية
أبمػاط الإنلػاؽس  إلى ال،ل يل ابؼلرط للعاجلس فقد ت دم ىذه العوامػل النلسػية إلى فقػداف الػ،اكذ في

كقػد  ػاع ىػذا الػدي  في المج،معػات .  كيصبح ابؼدي  تبعا لذلا أ  ا للدي س لا يس،طيع اللكاؾ منػو
كلا .  س كأنشػ ع بصعيػات عا ػة بؼكافاػة ىػذا الػداذ"الإدماف علػى الػدي "الغرمية ح  مرزت  اىرة 

فػالواقع ابؼشػاىد أف .  ةيق،صر ذلا على الأفراد كالشركاتس مل الدكؿ أي ا تقع في نلػس ابؼشػكل
أتػػ  إلى ذلػػا أف ال،و ػػع في .  الػػدكؿ الػػ  بسػػوؿ مي انياتهػػا مػػالعج  تعػػيش أزمػػة مديونيػػة مدمنػػة

كىذا مػدكره بهعػل بسويػل الاح،ياجػات .  الإنلاؽ ي دم مطبيعة ابغاؿ إلى ال، دذ كارتلاع الأ عار
ف،ػ داد حػاج،هذ إلى اللجػػوذ للأفػراد مػ  دعػوبؽذ الذاتيػةس إذا كانػع اام،ػػةس أ ػعه مػ   ذم قبػلس 

كمػػ  .  إلى الا ػػ،دانةس كتسػػ،مر ىػػذه ابغلقػػة في الاتسػػاع مػػع الوقػػع حػػ  لا بيكػػ  الػػ،دلة منهػػا

                                         
حيفي نقد توجو .  عبدالله كامل في كلم،و ال  ألقاىا بدنا بة تسلمو جائ ة البنا الإ لامي لل،نميةقارف مرأم لصا   1

كال  نقلع .  البنوؾ الإ لامية إلى ال،مويل مالدي  كالبعد ع  ابؼشاركة كأار ذلا على ابغرص على بسويل ابؼو ري 
 .كما معدىا 26ـس ص ص1998مارسس -في عددىا السادسس يناير مجلة الأموالمق،طلات منها 
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جهػػة أعػػرلس إف ت ايػػد الأ ػػعار يقلػػل مػػ  القيمػػة الابظيػػة للػػديوف السػػامقةس بفػػا بىلػػ  مػػ  عػػهذ 
 .الدي  على ابؼدي س كىذا مدكره يشجعو على م يد م  الا ،دانة

 لشريعة تعاملع مع الدي  مأ اليه م   أنها ابغد منػو كمعابعػة  ػلبياتو كمػ  مظػاىر ذلػا كما أف ا
 :1ما يأتي

 .بررك الرما (1

 .تحريم بيع الكالئ بالكالئ (2
فػلاذا مػاع ابؼشػترم السػلعة لآعػر قبػل قب ػها ر ماعهػا :  وبيثع مثا لا يملثك تحريم البيع قبل القثب  (3

س نشػأ عػ  ذلػا ىػرـ مػ  الثاد لثالفي كالثالفي لرامع كىكذا كما بود ث كثػ ا في السػوؽ الدكليػة اليػوـ
الال، امات ال  ي،كػج مع ػها علػى معػض مصػورة ىشػة جػدا فػلاذا أعلػق الأكؿ أك مػ  يليػو في تسػليذ 
ابؼبيع فعلا تسلسل إعلاؽ ىذه العقود كاحدا تلو الآعر كبرػوؿ ىػذا ابؽػرـ إلى ىػرـ مػ  الػديوف ابغالػة 

د دينو فورا ككلما ك  ىذا ابؽرـ كلما ارتلع اح،ماؿ انهياره مػ  أم ال  بهه على كل مدي  فيها  دا
موتػػع فيػػو كىػػذا مػػ   ػػأنو أف ي عػػ ع الثقػػة في أداذ الاق،صػػاد أك ا ػػ،قراره فمنػػع الشػػارع ابغكػػيذ ىػػذا 

 .ال،صرؼ م  أ ا و  دا بؽذا الباب

 .لدي كىي أف يسق  الدائ  معض حقو ع  ابؼدي  لقاذ ال،عجيل مسداد ا :جواز الحطيطة (4

 .فقد حفي الشرع على ال،صدؽ على ابؼدي  ابؼعسر:  ندب الدان  إلى إبرال المدي  (5

 تيس ا لوفاذ الدي  كال،دلة منو " نقل الدي  م  ذمة إلى ذمة أعرل"كىي  :جواز الحوالة (6

فأحكاـ توايق الدي  كك،ام،و كالإ هاد عليو كالكلالة كالرى  بسثل تكللة إتػافية كعب ػا : توثيق الدي  (7
 .  ائدا على ابؼدي ز 

مػػابغبس أك ال،شػػه  أك كلابنػػا تقيػػد مػػ  الإقبػػاؿ علػػى الػػدي  مػػ   حصثثر عقوبثثة المثثدي  المماطثثل (8
 .  كرفيو

  ماع،صار  ، دم ىذه الأحكػاـ إلى تقلػية حجػذ الػدي  الكلػي في الاق،صػادس كرفػع كلػاذة أ ػاليه
 .  الاقتراض كبرصيل الديوف

                                         
 ..39-31س ص ص.ىػ1416س بؿرـ "موق  الشريعة الإ لامية م  الدي " امي السويلذس  1



(147) 

 المطلب الثاني

 غيب في الدي التر :  أثر الرأي الثاني
  أف الاق،صػػار علػػى ابؼبػػػادلات الآنيػػة ي ػػيق نطػػػاؽ  *علثثى العكثثس مثثث  الثثرأي الأول يثثرى الثثثبع

ال،بادؿ الاق،صادمس كيقصره على تلا الصلقات الػ  ت،ػوافر مػوارد بؽػا عنػد كػل مػ  كػرفي ابؼبادلػة في 
معػد كػػاف إبسامهػػا  كملادعػػاؿ نظػاـ ابؼػػداينات بيكػ  أف تػػ،ذ العديػد مػػ  ابؼبػادلات الإتػػافية.   ف كاحػد

كىػػػذا يو ػػػع .  م،عػػػذراس إذ تسػػػ،طيع الوحػػػدات ذات العجػػػ  أف ت،مػػػوؿ مػػػ  الوحػػػدات ذات اللػػػائض
نطػػاؽ النشػػاط الاق،صػػادمس كبيثػػل تشػػغيلا لللػػائض مػػ  ابؼػػوارد ابغقيقيػػة كػػاف  ػػيبقى عػػاكلا في  ػػل 

بؼػػػوارد كمػػػ  جهػػػة أعػػػرل تسػػػمح ابؼػػػداينات م،اسػػػين كلػػػاذة ا ػػػ،دداـ ا.   يػػػاب إمكانيػػػة ا ػػػ،دان،ها
لغػرض ابؼعػاملات )النقدية حيفي  ي،اح للمس،هلكين كابؼن،جين بزليض أر دتهذ النقدية الاح،ياكيػة 

.  كقػػد اع،نػػع الشػػريعة مابؼػػداينات مصػػل،ها مػػ  أىػػذ ركافػػد عمليػػة ال،بػػادؿ الاق،صػػادم(.  كالاح،يػػاط
 :كم  مظاىر ذلا الاع،ناذ ما يأتي

 .مباحة كابؼا بسع مالطرؽ ابؼشركعةالا ،دانة للأ راض الإن،اجية كالا ،هلاكية  (1
ال،وايػق مالك،امػة كمالإ ػهادس كالكلالػةس كالػرى س كابغوالػةس :  كتع أ س را دة لنظاـ ابؼداينات مثػل (2

كابؼقا ة مين دينين في ذم،ينس كالوكالة ابؼ،مثلة في تلويض الغ  مال،صرؼس بفػا بىلػض تكػالي  إنشػاذ 
 .  الدي  كال،صرؼ فيو كا ،يلائو

كػػار أعلاقػػي كتنظيمػػي مسػػاند للمػػداينات مثػػل منػػع الرمػػا كال،أكيػػد علػػى لػػ كـ الوفػػاذ مػػالعقود تػػوف  إ (3
ف ػػلا عػػ  ابغػػض علػػى القػػرض .  عمومػػا كالػػديوف عصو ػػا كحرمػػة ابؼماكلػػة في أدائهػػا بؼػػ  بهػػد كفػػاذ

ابغسػػ  ام،ػػداذس كإنظػػار ابؼعسػػرس كابغػػ  عنػػو مال،نػػازؿ عػػ  معػػض الػػدي  أك كلػػو مقامػػل الوعػػد مػػالثواب 
كىذا يدعذ نظاـ ابؼداينات لأنو يقدـ تعوي ا دينيا للدائ  على تقدبيو الدي  ام،داذس ر على .   يلابع

 .تيس ه على ابؼدي  إف أعسر
 هذ الغارمين كإف كػاف في مصػلاة ابؼػدي  لكنػو في مصػلاة الػدائ  الػذم يسػ،وفي دينػو كمػ  ر بيثػل  (4

   .تمانا اج،ماعيا للديوف ابؼشركعة ال  أعسر أ اا ا
 .   كيشهد لذلا أي ا كلالة الدكلة لدي  م  توفي كلم يترؾ لدينو كفاذ (5

                                         
: مجلة جامعة الملك عبد الع ي س "ال،عويض ع  ترر ابؼماكلة في الدي "بؿمد أنس ال رقا كبؿمد علي القرمس  *

 .31-27ـس ص ص1991س 3س متالاقتصاد الإ لامي
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  ت،ب  الدرا ة رأيا ك ػطا مػين الػرأيين م ػمونو أف الا ػ،دانة علػى كػل حػاؿ مباحػة مشػرككها الشػرعية
ك ،كوف أحد  ور ال،مويل في الاق،صاد الإ لامي    أنها ل  تكوف الصورة الوحيدة كي،وق  مدل 

عينػػة لل،مويػػل في الاق،صػػاد الكلػػي الإ ػػلامي علػػى عصػػائة ت،صػػل مالصػػيغة كمػػدل  ػػيوع  ػػيغة م
جاذمي،هػػا لكػػل مػػ  العنا ػػر الاق،صػػادية الكليػػة ابؼ،مثلػػة في قطػػاعي الأعمػػاؿ كالعػػائلات ف ػػلا عػػ  

كىػو .جاذمي،ها بؼ  سات الو اكة ابؼالية الرئيسية ابؼ،مثلة في البنوؾ كابؼساندة ابؼ،مثلة في السوؽ ابؼالية
ا يسػػ،دعي ا ػػ،مرار الباػػفي في أاػػر قواعػػد ال،بػػادؿ بدػػا فيهػػا نظػػرة الباحػػفي إلى ابؼديونيػػة في الاق،صػػاد مػػ

 .   كذلا م  علاؿ ابؼبافي الثالفي.  الإ لامي على السوؽ ابؼالية 
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 المبحث الثالث

 عرض مختصر لهيكل السوق المالية وأدواتها ومؤ ساتها

 وتقويم ذلك في ضول قواعد التبادل
  الآاػػار الكليػػة لقواعػػد تنظػػيذ ال،بػػادؿ بدػػا فيهػػا نظػػرة لشػػريعة إلى الػػدي  كأحػػد عصو ػػيات مػػ  أمػػرز

كذلػا .  الإ لامي على ابؼس،ول الكلػيس ىػو أارىػا علػى القطػاع ابؼػا  في الاق،صػاد الكلػي الاق،صاد
 .   أ وة م،ناكؿ كل م  ال كاة كإلغاذ اللائدة في اللصلين السامقين م  ىذا الباب

 ابؼبافي عرتا بـ،صرا بؽيكل القطاع ابؼا  قبل تقوبيو م  منظور اللقو الإ لاميس كذلا  كي،ناكؿ ىذا
 :  م  علاؿ ابؼطلبين الآتيين

 .  عرض لهيكل السوق المالية:  المطلب الأول
 .تقويم السوق المالية في الاقتصاد الإ لامي:  المطلب الثاني
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 المطلب الأول

 عرض مختصر لهيكل القطاع المالي

 :  مةمقد
  الأ ػػػواؽ ابؼاليػػػة :  ي،كػػػوف القطػػػاع ابؼػػػا  في اق،صػػػاد مػػػا مػػػ(Financial Market) س كالأدكات

 Financial)س كابؼ  سػػػات ابؼاليػػػة الو ػػػيطة ((Financial Instrumentsابؼاليػػػة ( الأكراؽ)

Intermediaries)  كي،ذ تػداكؿ الأدكات ابؼاليػة مثػل الأ ػهذ كالسػندات كالكمبيػالات في الأ ػواؽ
 .1بؼالية بدساعدة ابؼ  سات ابؼالية الو يطةا

 كيػ،ذ تنػاكؿ ملهػوـ كػل نػوع مػ  .  2الأ واؽ ابؼالية إلى أ واؽ رأس ابؼػاؿس كإلى أ ػواؽ النقػد كتنقسذ
 :  ىذي  النوعين في اللركع الآتية

 .  أ واق رأس المال:   الفرع الأول
 .أ واق النقد: الفرع الثاني
 .  المال هيكل أ واق رأس:  الفرع الثالث

 الفرع الأول

 أ واق رأس المال 
 تنقسذ أ واؽ رأس ابؼاؿ إلى أ واؽ حاترة أك فوريةس كإلى أ واؽ العقود ابؼس،قبلية. 
  تسػػليمها فػػور  كيػػ،ذ( الأ ػهذ كالسػػندات)أمػا الأ ػػواؽ ابغاتػػرة ف،،عامػػل في أكراؽ ماليػػة كويلػػة الأجػػل

 -الأ هذ العادية : أ واؽ رأس ابؼاؿ اللورية فيما يأتيكت،مثل الأكراؽ ابؼالية ابؼ،داكلة في .إبساـ الصلقة
 -الأ ػػػػهذ ابؼم،ػػػػازة  -الأ ػػػػهذ العاديػػػػة ابؼ ػػػػمونة  -الأ ػػػػهذ العاديػػػػة ذات ال،وزيعػػػػات ابؼدصػػػػومة 

الػػػػذم تصػػػػدره ابغكومػػػػة )الأكراؽ ابؼاليػػػػة ابغكوميػػػػة  -الأكراؽ ابؼاليػػػػة القاملػػػػة لل،اويػػػػل  -السػػػػندات 

                                         
ىػػس 1417س 1س دار ابػربهػيس الريػاضس طالنقود والبنوك والأ واق الماليةدم كعبد الربض  ابػل س عبد الربض  ابغمي 1

 .27ص

-5س ص ص1993س توزيػع منشػاة ابؼعػارؼ مالإ ػكندريةس الأوراق الماليثة وأ ثواق رأس المثالمن   ػا  ىنػدم س  2
 .77-5ص ص. 6
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 ػػندات : كالقاملػػة لل،ػػداكؿ -لػػة لل،ػػداكؿ كتصػػدر مػػ  كزارة ابػ انػػة  ػػندات ادعاريػػة  ػػ  قام: ابؼرك يػػة
 .  كإ دارات ابغكومات المحلية.  الإ دارات ابػا ة بؼنظمات حكومية- ندات ملا كوموف -ابػ انة 

   كتنقسذ الأ واؽ ابغاترة إلى أ واؽ رأس ابؼاؿ ابؼنظمة أك البور اتس كإلى الأ واؽ    ابؼنظمة ال
إلى جانػػه أ ػػواؽ أعػػرل .  لأكراؽ ابؼاليػػة مػػ  عػػلاؿ ميػػوت السمسػػرة كالبنػػوؾ ال،جاريػػةت،ػػداكؿ فيهػػا ا

 .ت،مثل أ ا ا في كزارة ابػ انة أك البنا ابؼرك م في الدكلة
  كأما أ واؽ العقود ابؼس،قبلية فهي ت،عامل مالأ هذ كالسندات كلك  مػ  عػلاؿ عقػود كاتلاقػات يػ،ذ

كت،مثػل الأكراؽ ابؼ،داكلػة .  ابػيػارات أحػد أ ػكاؿ ىػذا النػوعتنليذىا في تاريخ لاحقس كتع،ػ  أ ػواؽ 
 كوؾ الشراذ اللاحػق لأ ػهذ ابؼنشػأة  -اع،يار الشراذ  -اع،يار البيع : في  وؽ الاع،يار فيما يأتي

 .  الأكراؽ ابؼالية ابؼدلقة ابؼ،داكلة في أ واؽ مس،اداة -

 الفرع الثاني

 أ واق النقد 
 لػػ  ت،ػػداكؿ فيهػػا الأكراؽ ابؼاليػػة قصػػ ة الأجػػل مػػ  عػػلاؿ السما ػػرة يقصػػد مأ ػػواؽ النقػػد الأ ػػواؽ ا

: كت،مثػػػل الأكراؽ ابؼاليػػػة ابؼ،داكلػػػة في  ػػػوؽ النقػػػد فيمػػػا يػػػأتي.  كالبنػػػوؾ ال،جاريػػػة كابعهػػػات ابغكوميػػػة
قػػػػرض فػػػػائض  -الأكراؽ ال،جاريػػػػة  -الكمبيػػػػالات ابؼصػػػػرفية  - ػػػػهادات الإيػػػػداع القاملػػػػة لل،ػػػػداكؿ 

 ػػهادات  -أذكنػػات ابػ انػػة -اتلاقيػػات إعػػادة الشػراذ  -قػػرض الػدكلار الأكر  -الاح،يػاكي الإل امػػي
 .ابؼديونية ككمبيالات ابػ انة
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 الفرع الثالث

  هيكل أ واق رأس المال

كىػػو السػوؽ الػػذم بزلقػػو م  سػػة م،دصصػػة   :Primary Market(:  الثثرنيس)الأول  السثوق (1
رىا بغسػػػاب منشػػػأة أعمػػػاؿ أك م  سػػػة تعػػػرض فيػػػو للجمهػػػور لأكؿ مػػػرة أكراقػػػا ماليػػػة قامػػػع ملا ػػػدا

 .  2حكومية
كيقصد مو السوؽ ال  ت،داكؿ فيو الأكراؽ ابؼالية :  Secondary Market( الثانوم)السوؽ الثاد  (2

ككجود الأ واؽ الثانوية مثل  وؽ البور ة يع،ػ  . معد إ دارىا  أم معد توزيعها م  منا الا ،ثمار
حيػفي تػػوفر أ ػواؽ البور ػة عنصػػر السػيولة لػلأدكات ابؼاليػػة . تػركريا لكلػاذة عمػل الأ ػػواؽ الرئيسػية

كويلػػة الأجػػػل إذ لػػيس مػػػ  ال ػػركرة أف ي،طػػػامق أجػػل الا ػػػ،اقاؽ للسػػند مػػػثلا مػػع ال،ل ػػػيل الػػػ مش 
كيػػػػ،ذ تػػػػداكؿ الأكراؽ ابؼاليػػػػة في ىػػػػذه السػػػػوؽ كفقػػػػا .  للاصػػػػوؿ علػػػػى السػػػػيولة مالنسػػػػبة للمػػػػدعري 

 :  3للعمليات الآتية

                                         
 :  انظر 1

-83س ص ص1993س توزيػػع منشػػاة ابؼعػػارؼ مالإ ػػكندريةس المثثالالأوراق الماليثثة وأ ثثواق رأس منػػ   ػػا  ىنػػدم س 
 .  112-111س 119س 117-94س 84

ىػػس 1417س 1س دار ابػربهػيس الريػاضس طالنقثود والبنثوك والأ ثواق الماليثةعبػد الػربض  ابغميػدم كعبػد الػربض  ابػلػ س 
 .38ص
" م يػػػل لػػػنش"  سػػػة م،دصصػػػة مثػػػل يطلػػػق علػػػى ىػػػذه ابؼ  سػػػة منػػػا الا ػػػ،ثمار أك ابؼ،عهػػػد الػػػذم عػػػادة مػػػا يكػػػوف م 2

كفي الػػدكؿ الػػ  ت،سػػذ مصػػػغر .  في الولايػػات ابؼ،اػػدة" إعػػواف  ػػػابؼوف"ك" مورجػػاف  ػػ،انلي"ك" مو ػػط  الأكلى"كم  سػػة 
كلا بىػػرج منػػا الا ػػ،ثمار عػػ  كونػػو .   ػػوؽ أكراقهػػا ابؼاليػػة قػػد ت،ػػولى معػػض البنػػوؾ ال،جاريػػة العاملػػة فيهػػا مهمػػة الإ ػػدار

شتري  المح،ملين لورقة مالية معينةس كمين ابعهة ال  قػررت إ ػدارىا فهػو يقػدـ ابؼسػاعدة للجهػة ابؼعنيػة ك يطا مين بصهور ابؼ
كلا يعػػػد منػػػا الا ػػػ،ثمار .  لكػػػي يػػػ،ذ إ ػػػدار الورقػػػة كمػػػا قػػػد يقػػػوـ م،مويػػػل  ػػػراذ الإ ػػػدار مغيػػػة إعػػػادة ميعػػػو للجمهػػػور

 منػ   ػا  ىنػدم س الأكراؽ ابؼاليػة) لوب ابؼبا ر كابؼػ اد الأ لوب الوحيد لإ دار كتصري  الأكراؽ ابؼالية كإبما ىناؾ الأ
ىنػػرم :  )كبؼ يػػد مػ  ال،لصػػيل في أعمػػاؿ منػوؾ الا ػػ،ثمار ينظػػر(.  84-83س مرجػػع  ػػامقس ص صوأ ثواق رأس المثثال

 23-21س مػػػ كت مثثثؤتمر أ ثثثواق رأس المثثثال العربيثثثةتوفيػػػق عػػػ اـس منيػػػة الو ػػػاكة ابؼاليػػػة في أ ػػػواؽ راس ابؼػػػاؿ العرميػػػةس 
 (.13-5س تنظيذ بؾلة الاق،صاد كالأعماؿس ص ص1995يونيو/ح يراف

 : انظر 3
  س  لسلة  ا  كامل أ واق الأوراق المالية و ثارها الإنمانية في الاقتصاد الإ لاميأبضد بؿيي الدي  أبضدس

 .  448-423ـس ص ص1995س 1للر ائل ابعامعيةس الك،اب الثادس ط
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حيػػفي يل،ػػ ـ كػػل مػ  البػػائع كابؼشػػترم م،نليػػذ عقودىػا كذلػػا مػػأف ي،سػػلذ  :العاديثثة العمليثات العاجلثثة (أ 
البائع الأكراؽ ابؼالية كيسلذ ابؼشترم بشنها حالا علاؿ يومي عمل في عػدد مػ  الأ ػواؽ أك في موعػد 

 .  أقصاه  اعة قبل اف،،اح ابعلسة ال،الية في  وؽ نيويورؾ

 ذ مػػ  ابؼػػاؿ مػػ  السمسػار لشػػراذ كميػػة أكػػ  مػػ  حيػػفي يػػ،ذ اقػػتراض جػ :عمليثات الشثثرال بالهثثام  (ب 
كمصلة . الأكراؽ ابؼالية كبردد السلطات النقدية جهة الاقتراض كحجمو كأ عار اللائدة كمدة القرض

كتعػش نسػبة ابؽػامش .  عامة إف حجذ ابػسارة كالرمح ي،نا ه عكسيا مع نسبة ابؽامش ابؼسموح  ػا
.  وف ه لشػػػراذ السػػهذ منسػػػوما إلى إبصػػا  حجػػػذ الصػػػلقةابؼبلػػخ النقػػػدم الػػذم بهػػػه علػػى ابؼسػػػ،ثمر تػػ

كلأبنيػػة الػػدكر الػػذم يلعبػػو ال،عامػػل مابؽػػامش في الأ ػػواؽ الأمريكيػػة فػػلاف ابؼصػػرؼ الليػػدرا  الأمريكػػي 
 .ي،دعل بخلض أك زيادة نسبة ابؽامش ل،نظيذ الائ،ماف كال،اكذ في نشاط السوؽ ابؼالية

بوػدد ل،نليػذىا موعػػد اامػع ىػو موعػػد ال،صػلية كلا بيكػػ  حيػػفي  (: جلثة)العمليثات الباتثة القطعيثثة  (ج 
الرجوع عنها  كتن،هي عادة بخسارة أحد الطرفين إلا إذا كاف  ػعر الأكراؽ ابؼاليػة يػوـ ال،صػلية معػادلا 

 .  لسعرىا حين العقد

كتسػػمى عمليػات البيػػع علػى ابؼكشػػوؼ كىػي عمليػػات ميػػع أكراؽ (:  جلثة)البيثثع القصثثير  عمليثات (د 
لوكػػة للبػػػائع عنػػد عقػػد الصػػػلقة كيػػ،ذ تسػػليذ الأكراؽ ابؼاليػػة عنػػػدما بوػػين موعػػد ال،سػػػليذ ماليػػة  ػػ  بف

ميع ابؼ،عامل في السػوؽ : ماقتراتها م  الو طاذ كىي م  ك ائل ابؼ ارمة كبذرم كفق ابػطوات الآتية
ك ػراذ ىػػذه الأ ػػهذ فيمػا معػػد مأ ػػعار .  كإبسػاـ الصػػلقة م،سػػليذ أ ػهذ مقترتػػة.  لأ ػهذ لا بي،لكهػػا

كبيك  للم،عامل ا ،دداـ البيع على ابؼكشوؼ لأ راض أعرل .  كإعادة الأ هذ ابؼشتراة.  مندل ة
س (HEDGING)تأجيػػل  ػػداد ال ػػريبةس كأ ػػراض ال،غطيػػة ) ػػ  ابؼ ػػارمة مثػػل الأ ػػراض ال ػػريبية 

كىػػػػي  ػػػػراذ الورقػػػػة مػػػػ  السػػػػوؽ ذات السػػػػعر ( )ARBITRAGE)كأ ػػػػراض ابؼراجاػػػػة أك ابؼوازنػػػػة 
 .  1ابؼالية ككذلا ل،يس  تسليذ الأكراؽ( ها في السوؽ ذات السعر ابؼرتلعابؼندلض كميع

بغػػق الػػ  بيػػنح لصػػاحه كتعػػش ابػيػػارات ا( OPTIONS)ابػيػػارات كمػػ  الأ ػػواؽ الآجلػػة أ ػػواؽ  (ق 
ابػيار مػأف ينلػذ عقػد  ػراذ أك ميػع عػدد بؿػدد مػ  الأكراؽ ابؼاليػة مسػعر بؿػدد عػلاؿ مػدة بؿػددة كأف 

كت،نػػوع ابػيػػارات ابؼ،احػػة مػػين عيػػار الشػػراذ كالبيػػع كال يػػادة . ل دفػػع  رامػػة بؿػػددةبي،نػػع عػػ  ذلػػا مقامػػ
كيعطي عيػار الشػراذ ابغػق للمشػترم مػأف ي،سػلذ الأكراؽ ابؼاليػة ابؼ،عاقػد عليهػا أك بي،نػع عػ  . كالان،قاذ

                                                                                                                     
  154-135س 19-18س مرجع  امقس ص صة وأ واق رأس المالالأوراق الماليمن   ا  ىندم س  . 
س توزيع منشاة ابؼعارؼ الأوراق المالية وأ واق رأس المالمن   ا  ىندم س :  انظر تلا يل ذلا في 1

 .161-161س ص ص1993مالإ كندريةس 
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كيع،مػػد مبلػػخ الغرامػػة علػػى .  ذلػػا مقامػػل دفػػع مبلػػخ معػػين بؼالػػا السػػهذ لقػػاذ مناػػو إيػػاه ىػػذا ابغػػق
.  كي،دذ ابؼ،عامل قراره مناذ علػى تطػور أ ػعار الأ ػهذ.  كله كعرض الأكراؽ ابؼالية موتوع الصلقة

مينما يعطي عيار البيع ابغق للبائع في ميع عدد م  الأ هذ مسعر بؿدد مسبقا كذلا علاؿ فترة م  
الا ػػ، ادة مػػ   كفي عيػػار ال يػادة بوػػق لواحػد مػػ  ابؼ،عػاملين.  الػ م  كىػػو عمليػة عكسػػية بػيػار الشػػراذ

كيكػوف للمسػ،ثمر في عيػار الان،قػاذ ابػيػار في الشػراذ .  البيع أك الشراذ عند حلوؿ الأجل ابؼ،لق عليو
كتسػػػ،عمل ابػيػػػارات لأ ػػػراض ابؼ ػػػارمة كبغمايػػػة كتػػػعية .  مالسػػػعر الأعلػػػى أك البيػػػع مالسػػػعر الأدنى

 .ابؼ،عامل في حالات البيع القص 

 الأ ثثواق المنظمثثة  وبثثي  الأ ثثواق غيثثر المنظمثثةل،مييػػ  مػػين كعلػى مسػػ،ول السػػوؽ الثػػاد بيكػػ  ا  .
كت،ميػػ  الأكلى مػػأف بؽػػػا مكػػاف بؿػػدد يل،قػػػي فيػػو ابؼ،عػػاملوف مػػػالبيع كالشػػراذ لورقػػة ماليػػػة مسػػجلة م،لػػػا 

أمثثثثثثثثا الأ ثثثثثثثثواق غيثثثثثثثثر .  *السػػػػػػػػوؽس كيػػػػػػػػدار موا ػػػػػػػػطة بؾلػػػػػػػػس من،دػػػػػػػػه مػػػػػػػػ  أع ػػػػػػػػاذ السػػػػػػػػوؽ
                                         

أمػػا .   للسػػلع كعمليػات الصػػرؼس لػلأكراؽ ابؼاليػػةس توجػػد الأ ػواؽ ابؼنظمػػة (أك البور ػػات)ف ػلا عػػ  الأ ػواؽ ابؼنظمػػة  *
أ ػػواؽ السػػلع ف،د،لػػ  أ ػػواؽ السػػلع عػػ  الأ ػػواؽ ال،قليديػػة العاديػػة في أف الصػػلقات في الأ ػػواؽ ال،قليديػػة تعقػػد علػػى 

العاجلػػةس كالآجلػػة أك أ ػػػواؽ : كىػػي نوعػػاف.   ػػلع موجػػودة فعػػلاس في حػػين يػػ،ذ ال،عامػػل في أ ػػواؽ السػػلع بدق، ػػى عينػػة
 .العقود

العاجلػػػة فموتػػػوعها الب ػػػائع ابغاتػػػرة ابعػػػاى ة كابؼوجػػػودة فعػػػلا في ابؼسػػػ،ودعات كابؼدػػػازف كفي ابؼرافػػػج  أمػػػا أ ػػػواؽ السػػػلع
كعملياتها يقصد منها تسليذ ابؼبيع لا بؾػرد عقػود تبػاع كتشػترل دكف كجػود  ػلعة أك ر بػة حقيقيػة . ال،جارية رى  ال،اميل

 .في ال،سليذ
تػوعها عقػود انائيػة م ػمونها ال، امػات مبيػع أك  ػراذ كميػات مػ  م ػائع كأما أ واؽ السلع الآجلة أك أ ػواؽ العقػود فمو 

 ػػ  موجػػودة فعليػػا في بـػازف أ ػػواؽ السػػلع كبيكػػ  ال،الػػل منهػػا مػدفع فػػرؽ السػػعر ابؼ،اقػػق لػػدل تصػػلية ( بمطيػػة)بموذجيػة 
 .العملية

رلس كيلعػػػه  ػػػوؽ كأمػػا أ ػػػوؽ الصػػػرؼ ف،نشػػػأ حيػػػفي ت، ػػػم  الأ ػػػواؽ العابؼيػػة  ػػػلقات تسػػػ،دعي برويػػػل عملػػػة إلى أعػػػ
الصػػرؼ دكرا ىامػػا في تػػداكؿ الأمػػواؿ القامعػػة كراذ ىػػذه الصػػلقاتس فهػػو يػػ م  الصػػلة مػػين بـ،لػػ  فػػركع السػػوؽ العابؼيػػةس 
كيسػػػمح مابؼقارنػػػة مػػػين  ػػػركط بـ،لػػػ  فػػػركع السػػػوؽس كمػػػا أف لل،قلبػػػات ابؽامػػػة الػػػ  تعػػػرض لأ ػػػواؽ الصػػػرؼ انعكا ػػػات 

كمػػػا أف الأدكات ابؼ،داكلػػػة في الأ ػػػواؽ الدكليػػػة تسػػػ،ليد مػػػ  تقنيػػػات .  هامبا ػػػرة علػػػى تكللػػػة الأمػػػواؿ كعائػػػدىا ك ػػػيول،
 .  كىناؾ  وؽ الصرؼ العاجل س ك وؽ الصرؼ الآجل.  الصلقات في أ واؽ الصرؼ

أمػا .  في حالػة الػدكلار الأمريكػي( spot)أما  وؽ الصػرؼ نقػداس فيػ،ذ فيػو تسػليذ العمػلات ابؼ،بادلػة عػلاؿ يػومي عمػل 
 .الكندم في،ذ ال،سليذ معد يوـ عمل م  تاريخ ابؼعاملة في حالة الدكلار

حيػػفي ت،بػػادؿ العنا ػػر الاق،صػػادية  العمػػلات كفقػػا لقاعػػدة ال،سػػديد في تػػاريخ لاحػػق بوػػدد : كأمػػا  ػػوؽ الصػػرؼ الآجػػل
ت عمثل شثركاأبضد بؿيي الػدي  أبضػد حسػ س :  انظر.  )بؼ يد م  ال،لصيل.  )كي،لق عليو مين الأكراؼ ابؼنج ة للمعاملة

فرانسػػوا لػػركس .  89ىػػػس ص1417س1س منػػا ال كػػة الإ ػػلاميس الباػػري س طالا ثثتثمار الإ ثثلامية فثثي السثثوق العالميثثة
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ت الػػػ  بذػػػرم عػػػارج تطلػػػق علػػػى ابؼعػػػاملا  :UNORGANIZED MARKET:المنظمثثثة
البور ات كالػ  يطلػق علبهػا ابؼعػاملات علػى ابؼن ػدة الػ  ت،ولاىػا ميػوت السمسػرة ابؼن،شػرة في بصيػع 
.  أبكػاذ الدكلػػة كلا يوجػد مكػػاف بؿػدد لإجػػراذ ابؼعػػاملات حيػفي تػػ،ذ مػ  عػػلاؿ  ػبكة اتصػػالات قويػػة

لة في الأ ػػػواؽ ابؼنظمػػػة كعلػػػى كت،عامػػػل الأ ػػػواؽ  ػػػ  ابؼنظمػػػة أ ا ػػػا في الأكراؽ ابؼاليػػػة  ػػػ  ابؼسػػػج
كيع،  كل تاجر في ىذه السوؽ بدثامة  انع  وؽ للأكراؽ ابؼالية الػ  ير ػه في .  الأعة السندات

ال،عامل فيها حيفي يقػوـ مالاح،لػاظ بددػ كف منهػا ي،ػيح للػرا بين في  ػرائها كجػود مركػ  دائػذ لبيعهػاس  
   .كما ي،يح أي ا للرا بين في ميعها مرك  دائذ للشراذ

كبسثػل قطاعػا مػ  السػوؽ  ػ  ابؼػنظذ كبصهػور : THE THIRD MARKET:السثوق الثالثث (3
 PENSIONالعمػػلاذ في ىػػذه السػػوؽ ابؼ  سػػات الا ػػ،ثمارية الكبػػ ة مثػػل  ػػناديق ابؼعا ػػات 

FUNDS  كحسامات الأمواؿ ابؼ م  عليها كال  تديرىا البنوؾ ال،جارية. 

 ػػا ابؼ  سػػات الا ػػ،ثمارية  كيقصػػد  :THE FOURTH MARKET :السثثوق الرابثثع (4
الكبػػ ة كالأفػػراد الأ نيػػػاذ الػػذي  ي،عػػػاملوف فيمػػا ميػػنهذ في  ػػػراذ كميػػع الأكراؽ ابؼاليػػػة في كلبػػات كبػػػ ة 

 .كذلا كا تراتيجية للاد م  العمولات ال  يدفعونها للسما رة

                                                                                                                     
س 18ص.1991س 1س ابؼ  سػػة ابعامعيػػة للدرا ػػات كالنشػػر كال،وزيػػعس مػػ كتس ط(مػػترجذ)س الأ ثثواق الدوليثثة للر ثثاميل

51.) 
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 المطلب الثاني

 تقويم السوق المالية في الاقتصاد الإ لامي
 تنػػػاكؿ الإبهاميػػػات كالسػػػلبياتس كأمػػػرز ابؼمار ػػػات الػػػ  تنطػػػوم عليهػػػا السػػػوؽ  في إكػػػار ال،قػػػوك  ػػػي،ذ

 :  ابؼاليةس كذلا م  علاؿ اللرعين الآتيين

 . الإيجابيات والسلبيات والأدوات:  أولا
 .تداول الأوراق المالية ومفهوم المضاربة فيها:  الفرع الثاني

 الفرع الأول

 الإيجابيات والسلبيات والأدوات
 كمػػ  عػػلاؿ م،امعػػة دقيقػػة للأبحػػاث في ىػػذا المجػػاؿ تبػػين  *،امػػات البػػاحثين في ىػػذا ابؼوتػػوعتعػػددت ك

للباحفي أف أجود ما ك،ه في ىػذا ابؼوتػوع ىػو قػرار بؾمػع رامطػة العػالم الإ ػلامي بدكػة كقػرار بؾمػع 
ا اللقػو الإ ػلامي ال،ػػامع بؼنظمػة ابؼػػ بسر الإ ػلاميس  كلشػموبؽما في ىػػذا ابؼوتػوع نك،لػػي منقػل نصػػهم

 :  فيما يأتي

                                         
 :ابؼراجع الآتية -على  بيل ابؼثاؿ-انظر  *
   134-132امراس بكو نظاـ نقدم عادؿس مرجع  امقس ص صبؿمد عمر. 
 ص . 1987زمػػػػ  إقبػػػػاؿ كعبػػػػاس م اعػػػػورس النظػػػػاـ ابؼصػػػػرفي الإ ػػػػلاميس  ػػػػندكؽ النقػػػػد الػػػػدك س كا ػػػػنط س مػػػػارس

 .12-11ص
  أبضػػػد بؿيػػػي الػػػدي  أبضػػػد حسػػػ س عمػػػل  ػػػركات الا ػػػ،ثمار الإ ػػػلامية في السػػػوؽ العابؼيػػػةس منػػػا ال كػػػة الإ ػػػلاميس

 .214-213ىػس ص ص1417س1الباري س ط
  س "الأ ػػواؽ ابؼاليػػة في الاق،صػػاد الإ ػػلامي ماىيػػة السػػوؽ الإ ػػلامية رأس ابؼػػاؿ كإمكانيػػة تطويرىػػا"بضػػد الكسا ػػبةس

-ىػػػػ في عمػػػاف1411مػػػ  ذم ابغجػػػة  31-27ال،نميػػػة مػػػ  منظػػػور إ ػػػلاميس كقػػػائع النػػػدكة الػػػ  عقػػػدت في بؼػػػدة 
 ارة الإ لامية كابؼعهد الإ ػلامي للباػوث كال،ػدريه ال،ػامع للبنػا الأردفس مال،عاكف مينس المجمع ابؼلكي لباوث ابغ

 .79-73س ابع ذ الأكؿس ص ص(إيسيسكو)الإ لامي لل،نمية كابؼنظمة الإ لامية للترمية كالعلوـ كالثقافة 
  مينهػا كمػين الو ائل الا ،ثمارية للبنوؾ الإ لامية في حاترىا كالإمكانيات المح،ملػة ل،طويرىػا كابؼقارنػة " امي بضودس

.  173-171سص ص1989س ابؼصارؼ الإ ػلاميةس ابرػاد ابؼصػارؼ العرميػةس "الو ائل الا ،ثمارية للبنوؾ ال،قليدية
أبضػػد علػػي عبػػد اللهس الو ػػائل ابؼ،احػػة للمصػػارؼ الإ ػػلامية في الأ ػػواؽ ابؼاليػػةس ابؼصػػارؼ الإ ػػلاميةس ابرػػاد : كقػػارف

 (.  141-139ص) 139-129ـس ص ص1989ابؼصارؼ العرميةس 
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 :   نص قرار مجلس المجمع الفقهي لرابطة العالم الإ لامي:  أولا
 (البورصة)حول  وق الأوراق المالية والبضانع :  القرار الأول"

ابغمػد لله كحػػده كالصػلاة كالسػػلاـ علػى مػػ  لا نػبي معػػده  ػيدنا كنبينػػا بؿمػد ك لػػو ك ػابو ك ػػلذ تسػػليما  
 :  كث ا كمعد

س كمػػا (البور ػػة)اللقهػػي الإ ػلامي قػػد نظػر في موتػػوع  ػوؽ الأكراؽ ابؼاليػػة كالب ػائع فػلاف بؾلػػس المجمػع 
يعقػػد فيهػػا مػػ  عقػػود ميعػػػا ك ػػراذ علػػى العمػػلات الورقيػػة كأ ػػػهذ الشػػركات ك ػػندات القػػركض ال،جاريػػػة 

 .  كابغكوميةس كالب ائعس كما كاف م  ىذه العقود على معجلس كما كاف منها على م جل
مػع علػى ابعوانػه ابؼليػػدة بؽػذه السػوؽ في نظػر الاق،صػاديين كابؼ،عػاملين فيهػاس كعلػػى كمػا اكلػع بؾلػس المج

 .  ابعوانه السلبية ال ارة فيها

 :  ف ما الجوانب الإيجابية المفيدة فهي( أ)
أنهػػا تقػػيذ  ػػوقا دائمػػة تسػػهل تلاقػػي البػػائعين كابؼشػػتري  كتعقػػد فيهػػا العقػػود العاجلػػة كالآجلػػة علػػى   :أولا

 .  لسندات كالب ائعالأ هذ كا

أنهػػػا تسػػػهل عمليػػػة بسويػػػل ابؼ  سػػػات الصػػػناعية كال،جاريػػػة كابغكوميػػػة عػػػ  كريػػػق كػػػرح الأ ػػػهذ   :ثانيثثثا
 .  ك ندات القركض للبيع

أنهػػا تسػػهل ميػػع الأ ػػهذ ك ػػندات القػػركض للغػػ  كالان،لػػاع مقيم،هػػا لأف الشػػركات ابؼصػػدرة بؽػػا لا   :ثالثثثا
 .  تصلي قيم،ها لأ اا ا

نهػػا تسػهل معرفػػة ميػ اف أ ػػعار الأ ػهذ ك ػػندات القػركض كالب ػػائع كبسوجاتهػا في ميػػداف ال،عامػػل أ  :رابعثا
 .  ع  كريق حركة العرض كالطله

 :  وأما الجوانب السلبية الضارة في هذت السوق فهي( ب)
 أف العقػػود الآجلػػة الػػ  بذػػرم في ىػػذه السػػوؽ ليسػػع في معظمهػػا ميعػػا حقيقيػػاس كلا  ػػراذ حقيقيػػاس  :أولا

لأنها لا بهرم فيها ال،قامض مين كػرفي العقػد فيمػا يشػترط لػو ال،قػامض في العوتػين أك في أحػدبنا 
 .   رعا

                                         
قرارات مجلس المجمع الفقهي الإ لامي لرابطة العالم الإ لامي م  دورته الأولثى حتثى  رامطة العالم الإ لاميس 1

 (.  القرار الأكؿس الدكرة السامعة.  )125-119ىػس ص ص1412س 5طالدورة الثامنة  
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أف البػائع فيهػا  لبػا يبيػع مػا لا بيلػا مػػ  عمػلات كأ ػهذ ك  ػندات قػركض أك م ػائع علػى أمػػل   :ثانيثا
لشػػػرط في  ػػػرائو مػػػ  السػػػوؽ كتسػػػليمو في ابؼوعػػػدس دكف أف يقػػػبض الػػػثم  عنػػػد العقػػػد كمػػػا ىػػػو ا

 .  السلذ

أف ابؼشػػترم فيهػػا  البػػا يبيػػع مػػا ا ػػتراه لآعػػر قبػػل قب ػػوس كالآعػػر يبيعػػو لآعػػر قبػػل قب ػػوس كىكػػذا   :ثالثثثا
ي،كرر البيع كالشراذ على الشيذ ذاتو قبل قب وس إلى أف تن،هي الصلقة إلى ابؼشترم الأعػ  الػذم 

 بيلػػاس أك أف بوا ػػبو علػػى فػػرؽ قػػد يريػػد أف ي،سػػلذ ابؼبيػػع مػػ  البػػائع الأكؿ الػػذم قػػد مػػاع مػػا لا
السػػػعر في موعػػػد ال،نليػػػذس كىػػػو يػػػوـ ال،صػػػلية س مينمػػػا يق،صػػػر دكر ابؼشػػػتري  كالبػػػائعين  ػػػ  الأكؿ 
كالأع  على قبض فرؽ السعر في حالة الرمحس أك دفعو في حالة ابػسارةس في ابؼوعد ابؼذكورس كما 

 .  بهرم مين ابؼقامري  بساما

ولػػوف مػػ  اح،كػػار الأ ػػهذ كالسػػندات كالب ػػائع في السػػوؽ للػػ،اكذ في البػػائعين مػػا يقػػوـ مػػو ابؼ،م  :رابعثثا
الذي  ماعوا ما لا بيلكوف على أمل الشراذ قبل موعد تنليذ العقد مسعر أقػلس كال،سػليذ في حينػوس 

 .  كإيقاعهذ في ابغرج

لة عامػػةس لأف أف عطػػورة السػػوؽ ابؼاليػػة ىػػذه تػػأتي مػػ  ابزاذىػػا ك ػػيلة لل،ػػأا  في الأ ػػواؽ مصػػ  :خامسثثا
الأ ػػعار فيهػػا لا تع،مػػد كليػػا علػػى العػػرض كالطلػػه اللعليػػين مػػ  قبػػل المح،ػػاجين إلى البيػػع أك إلى 
الشراذس كإبما ت،أار مأ ياذ كث ة مع ها مل،عل م  ابؼهيمنػين علػى السػوؽس أكمػ  المح،كػري  للسػلع 

المحظػورة  ػػرعاس لأف ذلػػا أك الأكراؽ ابؼاليػة فيهػػاس كلا ػاعة كاذمػػة أك بكوىػػا  كىنػا تكمػػ  ابػطػػورة 
كعلػػى .   يػػ دم إلى تقلبػػات  ػػ  كبيعيػػة في الأ ػػعار بفػػا يػػ ار علػػى ابغيػػاة الاق،صػػادية تػػأا ا  ػػي ا

 :   بيل ابؼثاؿ لا ابغصر
يعمػػػد كبػػػػار ابؼمػػػولين إلى كػػػػرح بؾموعػػػة مػػػػ  الأكراؽ ابؼاليػػػة مػػػػ  أ ػػػهذ أك  ػػػػندات 

 بضلػة ىػذه الأكراؽ إلى قركضس فيهب   عرىا لكثر العرضس فيسارع  غار ابؼسابنين
ميعهػػا مسػػػعر أقػػلس عشػػػية ىبػػوط  ػػػعرىا أكثػػػر مػػ  ذلػػػا كزيػػادة عسػػػارتهذس فيهػػػب  
 ػػعرىا بؾػػددا م يػػادة عرتػػهذس فيعػػود الكبػػار إلى  ػػراذ ىػػذه الأكراؽ مسػػعر أقػػل مغيػػة 
رفػػع  ػػعرىا مكثػػرة الطلػػهس كين،هػػي الأمػػر م،اقيػػق مكا ػػه للكبػػار كإبغػػاؽ عسػػائر 

ىػػذ مػػ   ػػغار بضلػػة الأكراؽ ابؼاليػػةس ن،يجػػة عػػداعهذ مطػػرح فادحػػة مػػالكثرة الغالبػػةس ك 
 .  كبهرم مثل ذلا أي ا في  وؽ الب ائع.     حقيقي لأكراؽ بفا الة

  كلذلا قد أاارت  وؽ البور ة جدر كب ا مين الاق،صاديينس كالسبه في ذلا أنها  ببع في فػترات
قصػ س مينمػا  ػببع  ػ  لتعػري   معينة م  تاريخ العالم الاق،صادم تػياع اػركات تػدمة في كقػع



(159) 

دكف جهدس ح  أنهػذ في الأزمػات الكبػ ة الػ  اج،احػع العػالم كالػه الكثػ كف ملالغائهػاس إذ تػذىه 
مسػػػػػببها اػػػػػركاتس كتنهػػػػػار أكتػػػػػاع اق،صػػػػػادية في ىاكيػػػػػةس كموقػػػػػع  ػػػػػريعس كمػػػػػا بوصػػػػػل في الػػػػػ لازؿ 

 .كالابلسافات الأرتية

 ميس معػػد اكلاعػػو علػػى حقيقػػة  ػػوؽ الأكراؽ ابؼاليػػة لػػذلا كلػػوس فػػلاف بؾلػػس المجمػػع اللقهػػي الإ ػػلاو
كما بهرم فيها م  عقود عاجلة ك جلة على الأ هذ ك ندات القركض كالب ائع ( البور ة)كالب ائع 

 :  كالعملات الورقية كمناقش،ها في توذ أحكاـ الشريعة الإ لامية يقرر ما يلي

ؽ مسػػ،مرة كدائمػػة ي،لاقػػى فيهػػا العػػرض كالطلػػه ىػػي إبهػػاد  ػػو ( البور ػػة)إف  ايػػة السػػوؽ ابؼاليػػة   :أولا
كابؼ،عاملوف ميعا ك راذس كىذا أمر جيد كمليدس كبينػع ا ػ،غلاؿ المحترفػين للغػافلين كابؼستر ػلين الػذم 
بو،اجوف إلى ميع أك  راذس كلا يعرفوف حقيقة الأ عارس كلا يعرفوف المح،ػاج إلى البيػع كمػ  ىػو بؿ،ػاج 

أنػػػواع مػػػ  ( البور ػػػة)ة الواتػػػاة يواكبهػػػا في الأ ػػػواؽ ابؼػػػذكورة كلكػػػ  ىػػػذه ابؼصػػػلا.  إلى الشػػػراذ
الصلقات المحظورة  رعاس كابؼقامرة كالا ،غلاؿ كأكل أمواؿ الناس مالباكلس كلذلا لا بيك  إعطاذ 

 .  مل بهه مياف حكذ ابؼعاملات ال  فيهاس كل كاحدة منها على حدة.  حكذ  رعي عاـ مشأنها

على السلع ابغاترة ابؼوجودة في ملا البائع ال  بهرم فيها القبض فيما يشترط  إف العقود العاجلة  :ثانيا
أمػا إذا لم .  لو القبض في بؾلس العقد  رعا ىػي عقػود جػائ ةس مػا لم تكػ  عقػودا علػى بؿػرـ  ػرعا

يك  ابؼبيع في ملا البائع فيجه أف ت،وافر فيػو  ػركط ميػع السػلذس ر لا بهػوز للمشػترم معػد ذلػا 
 .  قب وميعو قبل 

العقػػود العاجلػػة علػػى أ ػػهذ الشػػركات كابؼ  سػػات حػػين تكػػوف تلػػا الأ ػػهذ في ملػػا البػػائع  إن:  ثالثثثا
جائ ة  رعاس ما لم تك  تلا الشركات ك ابؼ  سات موتوع تعاملها بؿػرـ  ػرعا كشػركات البنػوؾ 

 .  الرموية ك ركات ابػمورس فاين ذ بورـ ال،عاقد في أ همها ميعا ك راذ

العقود العاجلة كالآجلة على  ندات القركض ملائدةس بدد،ل  أنواعها    جائ ة  رعاس لأنها إف   :رابعا
 .  معاملات بذرم مالرما المحرـ

إف العقود الآجلة مأنواعهاس ال  بذرم على ابؼكشوؼس أم على الأ هذ كالسلع ال  ليسع في   :خامسا
 ػ  جػائ ة  ػرعا لأنهػا تشػ،مل علػى ( البور ػة)1ملا البائعس مالكيلية ال  بذرم في السػوؽ ابؼاليػة 

كىػذا منهػي عنػو .  ميع الشدة ما لا بيلا اع،مادا على أنو  يشتريو فيما معد كيسلمو في ابؼوعػد
س ككػػذلا مػػا ركاه الإمػػاـ أبضػػد "لا تيػػع مػػا لػػيس عنػػدؾ:  "أنػػو قػػاؿ ػػرعا بؼػػا  ػػح عػػ  ر ػػوؿ الله 

نهػى أف تبػاع السػلع حيػفي  أف النػبي : " عنػوكأمو داكد ملا ناد  ايح ع  زيد م  اامع رتي الله
 .  تب،اع ح  بووزىا ال،جار إلى رحابؽذ
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مػػػ  قبيػػػل ميػػػع السػػػلذ ابعػػػائ  في الشػػػريعة ( البور ػػػة)ليسػػػع العقػػػود الآجلػػػة في السػػػوؽ ابؼاليػػػة    : اد ثثثا
 :  الإ لاميةس كذلا لللرؽ مينهما م  كجهين

العقػود الآجلػة في بؾلػس العقػدس كإبمػا ي جػل دفػع لا يػدفع الػثم  في ( البور ة) في السوؽ ابؼالية  ( أ)
 .  الثم  إلى موعد ال،صليةس مينما أف الثم  في ميع السلذ بهه أف يدفع في بؾلس العقد

تبػػػاع السػػػلعة ابؼ،عاقػػػد عليهػػػا كىػػػي ؼ ذمػػػة البػػػائع الأكؿس كقبػػػل أف ( البور ػػػة)في السػػػوؽ ابؼاليػػػة  ( ب)
مػ  ذلػا إلا قػبض أك دفػع فػركؽ الأ ػعار بووزىا ابؼشترم الأكؿس عػدة ميوعػاتس كلػيس الغػرض 

مين البائعين كابؼشتري     اللعليينس بـػاكرة مػنهذ علػى الكسػه كالػرمحس كابؼقػامرة  ػواذ مسػواذس 
 .  مينما لا بهوز ميع ابؼبيع في عقد السلذ قبل قب و

 مية ألا كمنػاذ علػى مػا تقػدـ يػرل المجمػع اللقهػي الإ ػلامي أنػو بهػه علػى ابؼسػ كلين في الػبلاد الإ ػلا
يتركوا أ واؽ البور ة في ملادىذ حرة ت،عامل كي  تشاذ في عقود ك لقاتس  واذ أكانع جائ ة أك 
بؿرمةس كأف لا يتركوا للم،لاعبين مالأ عار فيها أف يلعلوا ما يشا كفس مػل يوجبػوف فيهػا مراعػاة الطػرؽ 

ا لياولػوا دكف ال،لاعػه الػذم ابؼشركعة في الصلقات ال  تعقد فيوس كبينعوف العقػود  ػ  ابعػائ ة  ػرع
بهر إلى الكوارث ابؼاليةس كبىػرب الاق،صػاد العػاـس كيلاػق النكبػات مػالكث ي س لأف ابػػ  كػل ابػػ  في 

وأن هذا صراطي مسثتقيما فثاتبعوت ولا تتبعثوا :  تعالى قاؿ .  ال، اـ كريق الشريعة في كل  يذ
   .ون السبل فتفرق بكم ع   بيله ذلك وصاكم به لعلكم تتق

 باانو كتعالى ىو ك  ال،وفيقس كابؽادم إلى  واذ السبيلس ك ػلى الله علػى  ػيدنا بؿمػد كعلػى  والله 
 ".    لو ك ابو ك لذ

 :  1نص قرار مجمع الفقه الإ لامي لمنظمة المؤتمر الإ لامي بجدة:  ثانيا

 بش ن الأ واق المالية( 7/ ) 63:  قرار رقم"
-7ي ابؼنعقد في دكرة مػ بسره السػامع اػدة في ابؼملكػة العرميػة السػعودية مػ  إف بؾلس بؾمع اللقو الإ لام

ـس معػػد اكلاعػػو علػػى الباػػوث الػػواردة إلى 1992( مػػايو)أيػػار  14-9ىػػػ ابؼوافػػق 1412ذم القعػػدة  12
الأ هذس الاع،ياراتس السػلعس مطاقػة الائ،مػافس كمعػد ا ػ،ماعو " الأ واؽ ابؼالية"المجمع بخصوص موتوع 

 : ناقشات ال  دارت حولو قرر ما يليإلى ابؼ

                                         
جػػدة -نظمثثة المثثؤتمر الإ ثثلاميقثثرارات وتوصثثيات مجمثثع الفقثثه الإ ثثلامي المنبثثثق مثث  مبؾمػػع اللقػػو الإ ػػلاميس  1

-1/7/)63قػرار رقػذ .  )141-134ىػػس ص ص1418س 2س دار القلذس دمشقس ط97-1القرارات  11-1للدكرات 
 (.  الدكرة السامعة



(161) 

 :  الأ هم:  أولا
 :  الإ هام في الشركات ( )
بدػػا أف الأ ػػل في ابؼعػػػاملات ابغػػل فػػلاف تأ ػػػيس  ػػركة مسػػابنة ذات أ ػػػراض كأنشػػطة مشػػركعة أمػػػر  (أ 

 .  جائ 
لا علاؼ في حرمة الإ هاـ في  ركات  رتها الأ ا ػي بؿػرـ كال،عامػل مالرمػا أك إن،ػاج المحرمػات أك  (ب 

 .  اجرة  اابؼ،
الأ ػػل حرمػػة الإ ػػهاـ في  ػػركات ت،عامػػل أحيانػػا مالمحرمػػاتس كالرمػػا كبكػػوهس مػػالر ذ مػػ  أف أنشػػط،ها  (ج 

 .  الأ ا ية مشركعة

 (:  UNDER WRITING)ضمان الإصدار  (2)
تماف الإ دار ىو الاتلاؽ عند تأ يس  ركة مع م  يل، ـ م ماف بصيع الإ دار م  الأ هذس 

ىػو تعهػد مػ  ابؼل،ػ ـ مالاك،،ػاب في كػل مػا تبقػى بفػا لم يك،،ػه فيػو أك ج ذ مػ  ذلػا الإ ػدارس ك 
  هس كىذا لا مانع منو  رعاس إذا كاف تعهد ابؼل، ـ مالاك،،ػاب مالقيمػة الابظيػة مػدكف مقامػل لقػاذ 

مثػػػل إعػػػػداد  - ػػػ  ال ػػػماف–ال،عهػػػدس كبهػػػوز أف بوصػػػل ابؼل،ػػػ ـ علػػػى مقامػػػل عػػػػ  عمػػػل ي ديػػػو 
 .  الدرا ات أك تسويق الأ هذ

 :  تقسيط  داد قيمة السهم عند الاكتتاب (3)
لا مانع  ػرعا مػ  أداذ قسػ  مػ  قيمػة السػهذ ابؼك،،ػه فيػوس كتأجيػل  ػداد مقيػة الأقسػاط ػ لأف 
ذلػا يع،ػػ  مػ  الا ػػتراؾ بدػا عجػػل دفعػػوس كال،واعػد علػػى زيػادة رأس ابؼػػاؿس كلا يترتػه علػػى ذلػػا 

مكامػػل رأس مابؽػػا ابؼعلػػ  مالنسػػبة  بؿػػذكر لأف ىػػذا يشػػمل بصيػػع الأ ػػهذس كتظػػل مسػػ كلية الشػػركة
 .  للغ س لأنو ىو القدر الذم حصل العلذ كالرتا مو م  ابؼ،عاملين مع الشركة

 :  السهم لحامله (4)
بدػػا أف ابؼبيػػع في السػػهذ بغاملػػو ىػػو حصػػة  ػػائعة في موجػػودات الشػػركة كأف  ػػهادة السػػهذ ىػػي 

دار أ ػػػهذ في الشػػػركة  ػػػذه كايقػػة لإابػػػات ىػػػذا الا ػػػ،اقاؽ في ابغصػػػة فػػػلا مػػانع  ػػػرعا مػػػ  إ ػػػ
 .  الطريقة كتداكبؽا

 :  محل العقد في بيع السهم (5)
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إف المحل ابؼ،عاقد عليو في ميع السهذ ىو ابغصة الشائعة م  أ وؿ الشركةس ك هادة السهذ عبػارة 
 .  ع  كايقة للاق في تلا ابغصة

 :  الأ هم الممتازة (6)
لى تػماف رأس ابؼػاؿ أك تػماف قػدر مػ  لا بهوز إ دار أ هذ بف،ازةس بؽا عصائة ماليػة تػ دم إ
كبهػػوز إعطػػاذ معػػض الأ ػػهذ عصػػائة .  الػػرمح أك تقػػدبيها عنػػد ال،صػػليةس أك عنػػد توزيػػع الأرمػػاح

 .  ت،علق مالأمور الإجرائية أك الإدارية

 :  التعامل في الأ هم بطرق ربوية (7)
سػهذس بؼػا في ذلػا لا بهوز  راذ السهذ مقرض رموم يقدمو السمسػار أك  ػ ه للمشػترم لقػاذ رىػ  ال (أ 

مػػ  ابؼرامػػاة كتوايقهػػػا مػػالرى  كبنػػػا مػػ  الأعمػػػاؿ المحرمػػة مػػػالنة علػػى لعػػػ   كػػل الرمػػػا كموكلػػو ككاتبػػػو 
 .  ك اىديو

لا بهػػوز أي ػػا ميػػع  ػػهذ لا بيلكػػو البػػائع كإبمػػا ي،لقػػى كعػػدا مػػ  السمسػػار ملاقراتػػو السػػهذ في موعػػد  (ب 
إذا ا ػترط إقبػاض الػثم  للسمسػار لين،لػع مػو ال،سليذس لأنو م  ميػع مػا لا بيلػا البػائعس كيقػول ابؼنػع 

 . ملايداعو ملائدة للاصوؿ على مقامل الإقراض

 :  بيع السهم أو رهنه (8)
بهوز ميع السهذ أك رىنو مع مراعاة ما يق ي مو نظاـ الشركةس كما لو ت م  النظاـ تسويخ البيع 

يع،  النة في النظاـ على  مطلقا أك مشرككا بدراعاة أكلوية ابؼسابنين القدامى في الشراذس ككذلا
 .  إمكاف الرى  م  الشركاذ مرى  ابغصة ابؼشاعة

 :  إصدار أ هم مع ر وم إصدار (9)
إف إتافة نسبة معينة مع قيمػة السػهذس ل،غطيػة مصػاري  الإ ػدارس لا مػانع منهػا  ػرعا مادمػع 

 .  ىذه النسبة مقدرة تقديرا منا با

 :  رإصدا( خصم)إصدار أ هم بعلاوة إصدار أو حسم  (1 )
بهوز إ دار أ هذ جديدة ل يادة رأس ماؿ الشركة إذا أ ػدرت مالقيمػة ابغقيقيػة للأ ػهذ القدبيػة 

 .  أك مالقيمة السوقية -حسه تقوك ابػ اذ لأ وؿ الشركة–

 :  ضمان الشركة شرال الأ هم (  )
 .  يرل المجلس تأجيل إ دار قرار في ىذا ابؼوتوع لدكرة قادمة بؼ يد م  البافي كالدرا ة
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 :  حديد مسؤولية الشركة المساهمة المحدودةت (2 )
لا مػػػانع  ػػػرعا مػػػ  إنشػػػاذ  ػػػركة مسػػػابنة ذات مسػػػ كلية بؿػػػدكدة مػػػرأس مابؽػػػاس لأف ذلػػػا معلػػػوـ 

كمػا لا مػانع  ػرعا .  للم،عاملين مع الشركة كبحصوؿ العلذ ين،لي الغرر عم  ي،عامػل مػع الشػركة
ة للػػػدائنين مػػػدكف مقامػػػل لقػػػاذ ىػػػذا مػػػ  أف تكػػػوف مسػػػ كلية معػػػض ابؼسػػػابنين  ػػػ  بؿػػػدكدة مالنسػػػب

 .  كىي الشركات ال  فيها  ركات م، امنوف ك ركاذ بؿدكدك ابؼس كلية.  الال، اـ

 :  حصر تداول الأ هم بسما رة مرخصي   واشتراط ر وم للتعامل في أ واقها (3 )
بهػػوز للجهػػات الربظيػػة ابؼد،صػػة أف تػػنظذ تػػداكؿ معػػض الأ ػػهذ مػػأف لا يػػ،ذ إلا موا ػػطة بظا ػػرة 
.  بـصو ػػػين كمرعصػػػين مػػػذلا العمػػػل لأف ىػػػذا مػػػ  ال،صػػػرفات الربظيػػػة المحققػػػة بؼصػػػا  مشػػػركعة

كػػذلا بوػػوز ا ػػتراط ر ػػوـ لع ػػوية ابؼ،عامػػل في الأ ػػواؽ ابؼاليػػة لأف ىػػذا مػػ  الأمػػور ال،نظيميػػة 
 .  ابؼنوكة م،اقيق ابؼصا  ابؼشركعة

 :  حق الأولوية (4 )
 . كرة قادمة بؼ يد م  البافي كالدرا ةيرل المجلس تأجيل البع في ىذا ابؼوتوع إلى د

 :  شهادة حق التملك (5 )
 .  يرل المجلس تأجيل البع في ىذا ابؼوتوع إلى دكرة قادمة بؼ يد م  البافي كالدرا ة

 :  الاختيارات:  ثانيا
إف ابؼقصػػود معقػػود الاع،يػػارات الاع،يػػاض عػػ  الال،ػػ اـ مبيػػع  ػػيذ بؿػػدد :  صثثورة عقثثود الاختيثثارات (أ 

مسػػعر بؿػػدد عػػلاؿ فػػترة زمنيػػة معينػػة أك في كقػػع معػػين إمػػا مبا ػػرة أك مػػ  عػػلاؿ  مو ػػوؼ أك  ػػرائو
 .  ىي ة تامنة بغقوؽ الطرفين

ىػي عقػػود  -كمػا بذػػرم اليػوـ في الأ ػػواؽ ابؼاليػة العابؼيػػة–إف عقػود الاع،بػػارات :  حكمهثا الشثثرعي (ب 
عليػو لػيس مػالا كلا  كبدا أف ابؼعقود.  مس،اداة لا تن وم برع أم عقد م  العقود الشرعية ابؼسماة
كبدػا أف ىػذه العقػود لا بذػوز ام،ػداذ .  منلعػة كلا حقػا ماليػا بهػوز الاع،يػاض عنػو فلانػو  ػ  جػائ   ػرعا

 .  فلا بهوز تداكبؽا
 :  التعامل بالسلع والعملات والمؤشرات في الأ واق المنظمة:  ثالثا
 :  ع طرق هي التاليةيتم التعامل بالسلع في الأ واق المنظمة بإحدى أرب:  السلع(   )
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أف ي، م  العقد حق تسلذ ابؼبيع كتسلذ الثم  في ابغاؿ مع كجود السلع أك إيصالات   :الطريقة الأولى
 .  كىذا العقد جائ   رعا مشركط البيع ابؼعركفة.  بفثلة بؽا في ملا البائع كقب و

ؿ مػػع إمكانهمػػا م ػػماف ىي ػػة أف ي، ػػم  العقػػد حػػق تسػػلذ ابؼبيػػع كتسػػلذ الػػثم  في ابغػػا :الطريقثثة الثانيثثة
 .  العقد جائ   رعا مشركط البيع ابؼعركفة وهذا.  السوؽ

أف يكػوف العقػد علػى تسػليذ  ػلعة مو ػوفة في الذمػة في موعػد  جػل كدفػع الػثم  عنػد   :الطريقة الثالثثة
كىػذا العقػد  ػ  .  ال،سليذ كأف ي، م   ػركا يق، ػي أف ين،هػي فعػلا مال،سػليذ كال،سػلذ

البػػدلينس كبيكػػػ  أف يعػػدؿ ليسػػػ،وفي  ػػركط السػػػلذ ابؼعركفػػةس فػػػلاذا ا ػػػ،و   جػػائ  ل،أجيػػػل
 .   ركط السلذ جاز

أف يكوف العقػد علػى تسػليذ  ػلعة مو ػوفة في الذمػة في موعػد  جػل كدفػع الػثم  عنػد   :الطريقة الرابعة
ال،سليذ دكف أف ي، م  العقػد  ػركا يق، ػي أف ين،هػي مال،سػليذ كال،سػلذ اللعليػينس مػل 

كىػػذا ىػػو النػػوع الأكثػػر  ػػيوعا في أ ػػواؽ السػػلعس كىػػذا .  صػػلي،و معقػػد معػػاكسبيكػػ  ت
 .  العقد    جائ  أ لا

ي،ذ ال،عامل مالعملات في الأ واؽ ابؼنظمػة ملاحػدل الطػرؽ الأرمعػة ابؼػذكورة في   :التعامل بالعملات( 2)
أمػا الطريق،ػاف الأكلى كالثانيػة .  عػةكلا بهوز  راذ العملات كميعها مالطريق،ين الثالثة كالرام.  ال،عامل مالسلع

 .  فيجوز فيهما  راذ العملات كميعها مشرط ا ،يلاذ  ركط الصرؼ ابؼعركفة

ابؼ  ػػر رقػػذ حسػػا  بوسػػه مطريقػػة إحصػػائية عا ػػة يقصػػد منػػو معرفػػة حجػػذ :  التعامثثل بالمؤشثثر( 3)
بهػوز ميػع ك ػراذ ابؼ  ػر لأنػو كلا .  ال،غ  في  وؽ معينةس كبذرم عليػو مبايعػات في معػض الأ ػواؽ العابؼيػة

 .  مقامرة بح،ة كىو ميع  يذ عيا  لا بيك  كجوده

ينبغػي تنظػيذ  ػوؽ إ ػلامية للسػلع :  البديل الشرعي للمعاملات المحرمة في السلع والعمثلات( 4)
كالعمػػػػلات علػػػػى أ ػػػػاس ابؼعػػػػاملات كبخا ػػػػة ميػػػػع السػػػػلذس كالصػػػػرؼس كالوعػػػػد مػػػػالبيع في كقػػػػع  جػػػػلس 

كيػرل المجمػع تػركرة القيػاـ مدرا ػة كافيػة لشػركط ىػذه البػدائل ككرائػق تطبيعهػا في .  ىػاكالا ،صػناعس ك   
 ".   وؽ إ لامية منظمة

 الفرع الثاني

 تداول الأوراق المالية ومفهوم المضاربة فيها
 عندما ي،ذ إنشاذ  ركة مسػابنة يقسػذ رأبظابؽػا إلى أ ػهذ كتطػرح للاك،،ػاب كتسػمى   :معنى التداول

مالإ دار كت،ذ في السوؽ الأكلية لرأس ابؼاؿ بدع  البيع لأكؿ مرة كت،ذ م  عػلاؿ البنػوؾ ىذه العملية 
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ر معد تكوي  الشركة بهوز بؼالا السهذ ميعو كذلا بدا لا ي يد ع  قيم،و الابظية .  كليس في البور ة
يػد أك مأقػل ح  نشر حساب الأرماح كابػسائر ع   نة مالية كاملة كمعد ذلا بهوز ميعو كتداكلو مأز 

كعمليػة البيػع معػد الإ ػدار (.  كمػا ىػو ابغػاؿ في  ػوؽ رأس ابؼػاؿ في مصػر)حسه أحػواؿ السػوؽ 
السػػػوؽ )يطلػػق عليهػػا ال،ػػداكؿ كتػػػ،ذ في السػػوؽ الثانويػػةس إمػػػا في البور ػػة إذا كػػاف السػػػهذ مقيػػدا  ػػا 

السػوؽ  ػ  ) س أك م  علاؿ مكاته السمسرة عارج البور ػة إذا لم يكػ  السػهذ مقيػدا  ػا(ابؼنظمة
كإذا كانػػع الشػػركة مػػا زالػػع في كػػور الإنشػػاذ كرأس مابؽػػا مػػازاؿ نقػػودا فلانػػو ينطبػػق علػػى (.  ابؼنظمػػة

أحكاـ تداكؿ الأ هذ أحكاـ الصرؼ لأف العمليػة لا بزػرج عػ  ميػع نقػود منقػود كيشػترط فيهػا ابؼثليػة 
نشػػاط كبرػػوؿ رأس ابؼػػاؿ إلى  ػػ  أنػػو معػػد مبا ػػرة الشػػركة لل.  كال،قػػامض اللػػورم عنػػد ال،عاقػػد للبػػدلين

: أ وؿ بـ،للة فلانو بهوز تداكبؽا ر ذ ما في ىذه الأ وؿ م  نقود كديوف لأف القاعدة الشػرعية تقػوؿ
 .  1"ما ليس جائ ا لذاتو يكوف جائ ا مال،بعية"

 ػػراذ الأ ػػهذ كميعهػػا للاصػػوؿ علػػى فػػرؽ الأ ػػعار مصػػرؼ النظػػر عػػ  ريعهػػاس ىػػدؼ   :2المضثثاربة 
بذػػػارة يسػػػ،هدؼ منهػػا الػػػرمح الػػػذم بوصػػػل مػػػ  ميػػع أ ػػػوؿ الشػػػركة مػػػأكثر بفػػػا  ػػايح مشػػػركع لأنػػػو 

ا تريع مو ككما يصح ىذا ال،صرؼ في بصيع الأ وؿ يصح في حصة منها بيثلها السػهذ أك الأ ػهذ 
ابؼشتراة مقصد البيػع كالػرمح الػذم ي،اقػق مػ  رمػح الأ ػوؿ يسػمى الػرمح الرأبظػا س لأف فيػو تن ي ػا 

كقػد ذىػه معػػض  اللقهػاذ ابؼعا ػػري  إلى أف .  كثر مػ  تكلل،ػػو علػى الشػػركةلقسػذ مػ  رأس ابؼػػاؿ مػأ
 راذ الأ هذ مقصد ميعها كابغصوؿ على فرؽ الأ عار ي دم إلى ال،عامل في النقود نظرا لقصر اللػترة 
مين البيع كالشراذ الذم ين،لي فيو قصد ابغصوؿ على السهذ كأنو لا قيمة م افة مػ  تلػا ابؼبايعػات 

  يناصر القصد فيها على ابغصوؿ على فرؽ السعر مين  راذ السهذ كميعو بدجػرد ارتلػاع السريعة ال

                                         
بؿمػػػػػد عبػػػػػد ابغلػػػػػيذ عمػػػػػرس ابعوانػػػػػه الشػػػػػرعية العامػػػػػة للشػػػػػركات العاملػػػػػة في بؾػػػػػاؿ الأكراؽ ابؼاليػػػػػةس مقػػػػػدـ إلى ابؼن،ػػػػػدل  1

في مصػػرس مركػػ   ػػا  كامػػل للاق،صػػاد  لثثثاني حثثول الشثثركات العاملثثة فثثي مجثثال الأوراق الماليثثةاللقثثال ا: لاق،صػػادية
 .33س31س ص ص1997يوليو  8: الإ لاميس الثلاااذ

 :  انظر 2
  حثثوار حثثول الا ثثتثمار فثثي الأ ثثهم عبػػد السػػ،ار أمػػو  ػػدةس تطبيػػق ابؼلػػاىيذ الشػػرعية علػػى الا ػػ،ثمار في الأ ػػهذس

 .7-6لراجاي ابؼصرفية للا ،ثمارس مرك  الباوثس ص صس  ركة اوضوابطه الشرعية
  بؿمػػػػد عبػػػػد ابغلػػػػيذ عمػػػػرس ابعوانػػػػه الشػػػػرعية العامػػػػة للشػػػػركات العاملػػػػة في بؾػػػػاؿ الأكراؽ ابؼاليػػػػةس مقػػػػدـ إلى ابؼن،ػػػػدل

في مصرس مرك   ػا  كامػل للاق،صػاد  اللقال الثاني حول الشركات العاملة في مجال الأوراق المالية: لاق،صادية
 .51-45س ص ص1997يوليو 8:  ميس الثلاااذالإ لا
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 ػ  أف في ذلػا إ لػالا لطبيعػة السػهذ مػ  حيػفي أنػو بيثػل حصػة في موجػودات يلػترض أنهػا .  قيم،ػو
 .تباع مأكثر م  قيمة  رائها فلاف البيع إبما ىو بغصة م  أعياف كمنافع مالإتافة إلى النقود كالديوف

  كمػػا أف الشػػراذ للأ ػػهذ مغػػرض ابغصػػوؿ علػػى فػػرؽ الأ ػػعار لا بىلػػو مػػ  فائػػدة في برريػػا الأنشػػطة
ابؼد،للة  واذ كانع تػ،ذ مصػورة فرديػة انائيػة أك مصػورة بصاعيػة في أ ػهذ الشػركات كلا تظهػر اللائػدة 

ابؼعطػى بفػ  إلا مالنظر إلى بؾمػوع ال،صػرفات الا ػ،ثمارية اللاحقػة كالسػامقة لػذلا الشػراذ فػلاف الػثم  
يشترم السهذ إلى مائعو ي،يح للبائع عوض أنواع أعرل مػ  ال،صػرفات الا ػ،ثمارية ف ػلا عػ  بسكينػو 
م   راذ حصة م  أ وؿ  ركات أعػرل لإتاحػة السػيولة لآعػري  بفػ  ين،لعػوف  ػا مأكجػو م،عػددة 

في أ ػهمها  ػواذ  كلولا إمكانية ال،سػييل ابؼ،احػة في أ ػهذ الشػركات لػتردد ابؼمولػوف في حػبس أمػوابؽذ
إذ أف ىذه ابؼي ة بذعل الباعة يراكحوف مين ملكيػة حصػة .  عند مداية الاك،،اب أك في ابؼراحل ال،الية

مػػػ  موجػػػودات الشػػػركة كمػػػين ملكيػػػة ابؼػػػاؿ النػػػاض مػػػ  عمليػػػات البيػػػع كلكػػػل مػػػ  ابغػػػال،ين دكاعيهػػػا 
ريعة للأ ػػهذ في معػػض كإف مػػا بىشػى مػػ  تػرر أك مػػا كقػػع فعػلا مػػ  تػرر ال،ػػداكلات السػ. كأىػدافها

الظركؼ كالبلاد كاف مبعثو إبناؿ ال ػوام  الشػرعية لبيػع الأ ػهذ حيػفي كانػع أ ػهذ الشػركات تبػاع 
أك تبػػاع كىػػي في كػػػور .  كت،ػػداكؿ م،لاتػػلة كم جلػػة في مدايػػة ال،أ ػػيس عقػػػه بصػػع نقػػود الاك،،ػػاب

الأ ػػهذ الػػ  بيلكهػػػا  ابكصػػارىا في مػػديونيات أك يبيػػع ابؼسػػػاىذ أ ػػهما لا بيلكهػػا أك يبيػػع أكثػػػر مػػ 
كأمػا مػا يقػع مػ  الػرمح النػاتت مػ  تػدكؿ الأ ػهذ مػ  أنػو في تكوينػو عوامػل (.  البيع على ابؼكشوؼ)

    وية كالإ اعات  كنشر معلومات التركيت كالأحواؿ السيا ية كنشر ال،وقعات الاق،صادية فكل 
كمػ  ر فػلاف ابؼ ػارمة حػراـ . حػلاؿىذا كارد في ال،عامل ال،جارم اللردم كلا ي دم إلى برػرك مػا ىػو 

إف  ػػاحبها بفار ػػات  ػػ  مشػػركعة مثػػل البيػػع الصػػورم كػػالبيع لأحػػد الأقرمػػاذ مػػع الاتلػػاؽ علػػى 
إعادة الشراذ اانية مقصد الإيهاـ موجود كله على الأكراؽ ابؼاليةس ككذلا البيع مسعر أقل لمحاكؿ 

البيػػع علػػى )الشػػيذ قبػػل قب ػػو  بزلي ػػها كيػػدعل في مػػاب الػػنجشس كمثػػل ميػػع مػػا لا بيلػػا كميػػع
كالشػػػراذ مغػػػرض الاح،كػػػارس ككػػػذلا الكػػػذب كالإ ػػػاعات أك الاح،كػػػار كابؼعلومػػػات ( ابؼكشػػػوؼ

كىػػػذا يػػػدعل في  ػػػل ابؼستر ػػػل كتلقػػػي )ابؼ ػػػللة كمػػػ  ر ا ػػػ،غلاؿ اقػػػة العمػػػلاذ مػػػ  السمسػػػار 
قهػػػا برػػػع كاتلاقيػػػات ال،لاعػػػه الػػػ  تسػػػ،هدؼ تغيػػػ ات مل،علػػػة في الأ ػػػعار كتػػػدعل ف(  الركبػػػاف

 .مسمى ابغصر أك ال،واك 
 كالن،يجة أف قواعد ال،بادؿ تلقي م اارىا على الأ واؽ الكلية في ابعوانه الآتية: 
تماف حرية السوؽ كعدالة ال،بادؿ مين الأكراؼس كمػ  ر زكاؿ كافػة ال،صػرفات ابؼدلػة بحريػة السػوؽ  (1

 . ل،عاملككافة أ كاؿ ال،بادؿ الرموية كال  م   أنها العبفي ما ،قرار ا
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 هر ابغكومة على برقيق الظركؼ ال امنة لذلاس  كم  ر برديد الأ عار كالأجور في بـ،ل   ور  (2
 .ال،بادؿ كفي بـ،ل  الأ واؽ عند ابؼس،ويات السوقية ابؼر ومة

 كفي .  كقػػد ام،ػػدت ىػػذه الآاػػار علػػى مسػػ،ول أ ػػواؽ السػػلع كالصػػرؼ كالأكراؽ ابؼاليػػة مشػػ  أ ػػكابؽا
ن،هػػػي البػػػاب الأكؿ كقػػػد  ػػػكل مي ػػػة ملائمػػػة لباػػػفي  ليػػػات ال،ػػػوازف الكلػػػي في ع،ػػػاـ ىػػػذا ابؼباػػػفي ي

الاق،صاد الإ لامي في  ل إلغاذ اللائدة كقواعػد ال،بػادؿ ككجػود ال كػاةس كىػذا بؿػل الباػفي في البػاب 
 .   الثاد

 

 

 الباب الثاني

  ليات التوازن الكلي التلقانية 

 في الاقتصاد الإ لامي ومصادر فاعليتها
  ليات التوازن الكلي التلقانية في الاقتصاد الإ لامي :  الأولالفصل 

مصثثثادر فاعليثثثة  ليثثثات التثثثوازن الكلثثثي التلقانيثثثة فثثثثي :  الفصثثثل الثثثثاني
 .  الاقتصاد الإ لامي
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 الباب الثاني

  ليات التوازن الكلي التلقانية 

 في الاقتصاد الإ لامي ومصادر فاعليتها

 :  مقدمة
  د ال كػػاة كقواعػػد تنظػػيذ ابؼبػػادلات بيكػػ  حصػػر  ليػػات ال،ػػوازف الكلػػي في  ػػل  يػػاب اللائػػدة ككجػػو

ال،لقائية في الاق،صاد الإ لامي في ال كاةس كالأ عارس كالأجور النقديةس كالعائد ابؼقبوؿ إ لاميا مصوره 
كتدعذ عصو ػيات الاق،صػاد الإ ػلامي .  ابؼد،للةس كالذم يأعذ أ كالا أعرل مالإتافة إلى الرمح

 .  اكبؽا في الباب  الأكؿس عمل تلا الآلياتال  ه تن
   كقد تقرر م  قبل أف السيا ة النقدية كابؼالية يقصد منها تلافي ما ين،اب عمل الآلية ال،لقائية م

 .  *أك عدـ ا ،قرار( عدـ ابؼركنة)تع  ي دم إلى م ذ في ابغركة 
 الاق،صػاد الإ ػلامي كمصػادر كيع  ىذا الباب مال،عرؼ علػى الآليػات ال،لقائيػة لل،ػوازف الكلػي في 

 :فاعلي،هاس كذلا م  علاؿ اللصلين الآتيين

 .   ليات التوازن الكلي التلقانية في الاقتصاد الإ لامي:  الفصل الأول
 .  مصادر فاعلية  ليات التوازن الكلي التلقانية في الاقتصاد الإ لامي:  الفصل الثاني

                                         
 .   ي،ذ تناكؿ السيا ات ابؼالية كالنقدية في ابؼبافي الثالفي م  اللصل الثالفي م  الباب الثالفي م  الر الة *



(169) 

 الفصل الأول

 نية في الاقتصاد الإ لامي  ليات التوازن الكلي التلقا

 :  مقدمة
  أ ػػلر ابعػػدؿ الكلا ػػيكي الكينػػػ م علػػى مسػػ،ول ال،اليػػل الاق،صػػادم الكلػػي عػػ  كجػػود  ليػػات

كبيثل  ػعر اللائػدة .  تلقائية لل،وازف الكليس كابػلاؼ في درجة فاعلي،هاس كليس في  يا ا أك كجودىا
ات ال،لقائيػػػةس   كتقػػػاس درجػػػة اللاعليػػػة بدػػػدل كابؼسػػػ،ول العػػػاـ للأ ػػػعار كالأجػػػور النقديػػػة بؿػػػور الآليػػػ

:  مركن،هػػا في ابذػػاه الابللػػاض في معػػض ابغػػالاتس كىػػو مػػا ترتػػه عليػػو ابؼسػػائل الكينػػػ ية ابؼعركفػػة مثػػل
 .  مصيدة السيولةس كبصود الأجور النقدية كعداع النقود

 كال كػاة كالعوائػد  كفي الاق،صاد الإ لامي حيػفي تغيػه اللائػدة ننظػر إلى الأ ػعار كالأجػور النقديػة
كيعػ  ىػذا اللصػل م،نػاكؿ ىػذه الآليػات . ابؼد،للة عدا اللائدة على أنها  ليات تلقائية لل،ػوازف الكلػي

 :  م  علاؿ ابؼباحفي الآتية

 .   ليات ال كاة والأ عار والأجور النقدية في الاقتصاد الإ لامي:  المبحث الأول
 .  الإ لامي ليات العاند في الاقتصاد :  المبحث الثاني
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 المبحث الأول

  ليات ال كاة والمستوى العام للأ عار والأجور النقدية 

 في الاقتصاد الإ لامي

 :  مقدمة
 يهدؼ ىذا ابؼبافي إلى ما يلي  : 

 .  برديد أف ال كاة كالأجور النقدية كابؼس،ول العاـ للأ عار  ليات تلقائية:  أكلا
 .  ة في الآليات موتع البافيبرديد مظاىر دعذ ملهوـ ال،لقائي:  اانيا

  كبهمع ىذا ابؼبافي مين  لية ال كػاة مػ  جهػة كمػين  ليػ  الأجػور النقديػة كابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار
في الآلي،ين الأع تين عنو في  لية " ال،لقائية"كذلا على الر ذ م  اع،لاؼ ملهوـ .  م  جهة أعرل

ن،همػػا الكاملػػة في ابذػػاه الابللػػاض أك في ابذػػاه ذلػػا أف ملهػػوـ ال،لقائيػػة فيهمػػا نػػامع مػػ  مرك .  ال كػػاة
كىػذا ابؼلهػوـ لل،لقائيػة  ػ  كارد .  الارتلاع ل،صايح الاع،لاؿ كالعودة إلى ال،وازف في الأ ػواؽ الكليػة

في ال كػػػاة لأف بؽػػػػا نسػػػبها كمقاديرىػػػػا الثام،ػػػة منصػػػػوص الشػػػريعةس كلا بيكػػػػ  أف بز،لػػػ  ىػػػػذه النسػػػػه 
أك انكماشس    أف مقدار حصيلة ال كاة ككرؽ جباي،ها ككرؽ ماع،لاؼ حالة الاق،صاد م  ت دذ 

إنلاقهػػا بيكػػ  أف بز،لػػ  في  ػػل ابػػات أ ػػعارىا ل،اقػػق مشػػكل تلقػػائي  اػػارا علػػى بـ،لػػ  ابؼ،غػػ ات 
كم  ر .  الاق،صادية ت،لق مع الآاار ال  يرجى برقيقها م  كراذ تلقائية  ليات ال كاة كالأجور النقدية

كورة في ىػػذا ابؼباػػفي مػػ  حيػػفي الن،ػػائتس كىػػذا الال،قػػاذ ىػػو مػػا يسػػوغ تناكبؽػػا في تل،قػػي الآليػػات ابؼػػذ 
 :  مبافي كاحد م  علاؿ ابؼطلبين الآتيين

  لية ال كاة :  المطلب الأول
 . ليتا الأجور النقدية والمستوى العام للأ عار:  المطلب الثاني
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 المطلب الأول

  لية ال كاة

 لأكؿ في ال،عػػػرؼ علػػػى الآليػػػات ال،لقائيػػػة لل،ػػػوازف الكلػػػػي في في إكػػػار اى،مػػػاـ الباػػػفي في ابؼقػػػاـ ا
الاق،صػػاد الإ ػػلامي في أحوالػػو العاديػػة تػػ ز ال كػػاة  كواحػػدة مػػ  أىػػذ تلػػا الآليػػات مصػػل،ها إحػػدل 

كقػػػد تعػػػددت جوانػػػه الػػدكر ال،لقػػػائي لل كػػػاة علػػػى مسػػػ،ول الاق،صػػػاد .  دعػػائذ الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي
:   ىػػا الإبهػػا  علػػى ابؼ،غػػ ات الاق،صػػادية الكليػػة ابؼد،للػػة مثػػلالكلػػيس كبسثلػػع ىػػذه ابعوانػػه في تأا

كبيك  اع،صار ىػذه الآاػار الإبهاميػة .  الا ،هلاؾس الادعارس الا ،ثمارس الطله على النقودس العمل
 :  فيما يلي

.  تع،ػػ  ال كػػاة مصػػدر حقػػ  للطلػػه الكلػػي مػػ  عػػلاؿ تأا ىػػا علػػى رفػػع مسػػ،ول الا ػػ،هلاؾ ابػػػاص (أ 
عنصػرا مػػ  عنا ػر ابغركػػة ال،لقائيػة للنظػػاـ الاق،صػادم مابذػػاه ال،ػوازفس حيػػفي تعمػل مصػػلة كمػا تع،ػػ  

علػى ت ػييق اللجػوة  -ملػرض ابػات العوامػل الأعػرل كػالنهي عػ  الإ ػراؼ كال،بػذير كالػترؼ–دائمة 
مين مس،ول دعل ال،وازف كمين الإنلاؽ على الا ،هلاؾ الكليس كال  ت،مثػل في ال،سػرب علػى  ػكل 

 .  ينبغي أف ت،اوؿ إلى ا ،ثماراتمدعرات 
تعمػل ال كػػاة علػػى توليػػد حػػاف  دائػػذ لػػدل الأفػراد علػػى ا ػػ،ثمار الأمػػواؿ العاكلػػة ل،عػػويض الػػنقة  (ب 

كما ترفع م  كلاذة الا ،ثمارات ابؼنلذةس ككلاذة بزصية .  الذم تتركو ال كاة على ىذه الأمواؿ
يندلض معدؿ الرمح في ىذه الا ،ثمارات رأس ابؼاؿ مين الا ،عمالات ابؼ،عددة لأنها ت،طله ألا 

كما تعمل ال كاة على توف  مي ة .  ع  النسبة اللازمة لامقاذ على الثركة    م،ناقصة على الأقل
ملائمة م  حيفي ابؼداكر كم  حيفي الا ،قرار الاق،صادم كالسيا ي م   أنها دفع ابؼس،ثمري  

 .  إلى الا ،ثمار كعلق  وؽ لاقراض ابغس 

ال كػػاة كاػػاف  علػػى الا ػػ،ثمار علػػى زيػػادة الإن،ػػاج القػػوميس كمػػ  ر رفػػع مسػػ،ول الػػدعوؿس تعمػػل  (ج 
 .  كم  ر رفع مس،ول الادعار

تعمػػل ال كػػاة علػػى حصػػر تل ػػيل السػػيولة أك الاح،لػػاظ مػػأمواؿ  ػػائلة معطلػػة في أتػػيق ابغػػدكد؛  (د 
 .  لأنها تع،  تكللة كاجبة الأداذ

س كمػا "العػاملين عليهػا"عنصػر العمػل مػ  حػلاؿ منػد  تعمل ال كاة على رفع مس،ول الطلػه علػى (ق 
ترفػػػع مػػػ  إن،اجي،ػػػو كتعمػػػل علػػػى زيػػػادة عرتػػػو؛ لأف برسػػػ  مػػػ  مسػػػ،ول ا ػػػ،هلاؾ اللقػػػراذ كمػػػ  
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مس،واىذ الصاي كالغػذائيس كلأنهػا تػدفع لصػاحه ابغرفػة ابؼ،عطػل جػ ا بؼ اكلػة حرف،ػوس كلا تعطػى 
 .  للم،عطل ماع،ياره الأمر الذم بول ه على العمل

كافة الآاار الإبهامية  نلة الذكر تر ح ال كاة ل،كوف عنصرا م  عنا ر ابغركػة ال،لقائيػة الكامنػة في  (ك 
كبيعػػة النظػػاـ الاق،صػػادم الإ ػػلامي؛ حيػػفي تعمػػل علػػى توليػػد قػػوة دفػػع تلقائيػػة للطلػػه الكلػػي 

كيػدعذ ذلػا أف عػدد مسػ،اقي .  مابذاه ال،عادؿ مع العرض الكلي عند أعلى مسػ،ويات العمالػة
ل كػاة يػػ داد في حالػػة ابذػاه مسػػ،ول النشػػاط الاق،صػادم إلى الركػػودس كيقػػل إذا مػا ابذػػو إلى الػػركاجس ا

كيترتػػه علػػػى ذلػػا اعػػػ،لاؼ حجػػذ مػػػا يػػذىه مػػػ  ال كػػاة إلى الا ػػػ،هلاؾ في ابغػػال،ينس كمػػػ  ر 
كمػػا تعمػل ال كػػاة علػػى ال،عجيػػل بخػػركج .  اعػ،لاؼ مػػا يترتػػه علػػى ذلػا مالنسػػبة للطلػػه الكلػػي

مػػ  الركػػود ملعػػل ال، ػػييق علػػى الأمػػواؿ السػػائلة العاكلػػةس كملعػػل فوريػػة برصػػيل ال كػػاة  الاق،صػػاد
 .  كدفعها للمس،اقينس ك رعة إنلاؽ ابؼس،اقين بؽا

  كت،شػػػاما ىػػػذه الآاػػػار الإبهاميػػػة لل كػػػاة مػػػع الآاػػػار الإبهاميػػػة الػػػ  تتركهػػػا عصو ػػػيات الاق،صػػػاد
.  قترحػو الباػفي في البػاب الثالػفي مػ  الر ػالةالإ لامي الأعرل عند  ػيا ة النمػوذج الكلػي الػذم ي

.  *حيػػفي ه تو يػػ  ىػػذه الآاػػار في ال،اليػػل الشػػامل لآليػػات ال،ػػوازف الكلػػي مػػ  كجهػػة نظػػر الباػػفي
كذلػػا مػػ  عػػلاؿ  ليػػات الػػدفع أك ال،ػػوازف الػػذاتي الػػ  تو ػػل إليهػػا الباػػفي في إكػػار ابغلقػػة الدائريػػة 

في النة على أف ال كاة  لية تلقائية لل،وازف الكليس كي،اقق ىنا ىدؼ ىذا ابؼطله ابؼ،مثل .  للدعل
كبرديد مظاىر ال،لقائية في ىذه الآلية كىذا ابؽدؼ ىو أي ا ابؼقصود م  تناكؿ  لي  الأجور النقديػة 

 .  كابؼس،ول العاـ للأ عار في ابؼطله الثاد

                                         
 .  ينظر اللصل الرامع م  الباب الثالفي *
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 المطلب الثاني

  ليتا الأجور النقدية والمستوى العام للأ عار

 :  مقدمة
 بقا للركض النموذج الكلا يكيس ك اىرة الانلصاـ مين ابؼس،ويات ال،وازنية للم،غػ ات ابغقيقيػة ك

(Y,N, w ) كمػين برديػػد ابؼسػػ،ويات ال،وازنيػػة للم،غػػ ات النقديػة(W,P ) بسثػػل  ليػػة الأجػػر ابغقيقػػي
سػػػ،ول كمػػا تعمػػػل  ليػػة ابؼسػػػ،ول العػػاـ للأ ػػػعار علػػى برديػػػد ابؼ.  عنصػػرا تصػػػايايا كػػاملا كتلقائيػػػا

كيرجػػع كمػػػاؿ ىػػػاتين .  ال،ػػوازد لكميػػػة النقػػود عنػػػد ابؼسػػػ،ول الػػلازـ للالػػػاظ علػػى ال،و ػػػ  الكامػػػل
الآلي،ين م  كجهة نظر الكلا يا إلى افتراض حالة ابؼنافسة الكاملػة كانعكا ػاتها علػى مركنػة أ ػعار 

لقائيػة ابؼلترتػة كفي إكار ابؼنافسة كانع حرية السػوؽ أىػذ مصػدر لل،.  السلع كأ عار عنا ر الإن،اج
ابؼلترتػػة في )كقػػد اق،نػػع الكلا ػػيا مػػأف ىػػذه ابؼركنػػة .  في الأجػػور النقديػػة كابؼسػػ،ول العػػاـ للأ ػػعار

كليلة مابغلاظ على ال،وازف ( الآليات كابؼس،مدة م  فرض ابغرية الاق،صادية في نظاـ ابؼنافسة الكاملة
لكلا ػيا في قنػاع،هذ بؼػا ر ه في الواقػع  ػ  أف كينػػ  لم بهػار ا.  الكلي عند مس،ول ال،و   الكامل

مػػ   يػػاب لػػبعض مظػػاىر ابغريػػة الاق،صػػادية؛ الأمػػر الػػذم أاػػر ذلػػا علػػى  هػػور ابعمػػود في الآليػػات 
كمػػ  ر لم تكػػ  ىػػذه الآليػػات قػػادرة علػػى ابغلػػاظ علػػى ال،ػػوازف عنػػد  –بدػػا فيهػػا اللائػػدة -ابؼػػذكورة 

 :  *مس،ول ال،و   الكامل مسبه ما يلي

،صػػاص فػػائض عػػرض العمػػل في  ػػوؽ العمػػل مسػػبه ارتلػػاع الأجػػر ابغقيقػػي عػػ  عج ىػػا عػػ  ام (أ 
ابؼطلػػوب ل،اقيػػق ال،ػػوازفس كىػػذا مػػا عػػرؼ لػػدل كينػػػ  مظػػاىرة بصػػود الأجػػر النقػػدم في ابذػػاه  ابؼسػػ،ول

 .  الابللاض ابؼعركفة بخداع النقود

   .مرتلعةر عج ىا ع  ام،صاص ال يادة في الناتت عند مس،ول ال،و   الكامل مسبه أف الأ عا (ب 

  كقػػد ا ػػ،قر اللػػرؽ ابعػػوىرم مػػين اللكػػر الكينػػػ م كاللكػػر الكلا ػػيكي في أف الأكؿ اق،نػػع مغيػػاب
معػػػض مظػػػاىر ابغريػػػة الاق،صػػػادية في الاق،صػػػاد الرأبظػػػا س علافػػػا لللكػػػر الكلا ػػػيكي الػػػذم لم يػػػ ؿ 

 كالثالػػفي مػػ  ك ػػي،ناكؿ اللصػػلاف الثػػاد.  أنصػػاره م،مسػػكين ملػػرض ابؼركنػػة الكاملػػة لآليػػات ال،ػػوازف
-IS-LM) (AD:   الباب الثالفي برليل  ليات ال،ػوازف بدػا فيهػا اللائػدة مػ  عػلاؿ النمػاذج الكليػة

AS)  . كمػػ  ر  ػػي،ذ توجيػػو الاى،مػػاـ في ىػػذا ابؼطلػػه ل،اقيػػق ىػػدؼ ىػػذا ابؼباػػفي كمػػا  ػػبق في

                                         
 .  ينظر اللصل ال،مهيدم *
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في ىػذا الإكػار ك .  ابؼطله الأكؿ كلا ،كماؿ ال،عػرؼ علػى الآليػات ال،لقائيػة في الاق،صػاد الإ ػلامي
كذلػػا لأف نقبػػل افػػتراض مركنػػة الأجػػور النقديػػة .  نقػػرر أف الأ ػػعار كالأجػػور النقديػػة  ليػػات تلقائيػػة

كالأ عار ام،داذ في  وؽ السلع ك وؽ عنا ر الإن،اج مالا ،ناد إلى حرية السوؽ ابؼقررة في الاق،صاد 
 الآليات موتع الباػفي ككيليػة ك نعمل ىنا على برديد مظاىر دعذ ملهوـ ال،لقائية في.  الإ لامي

في السػػوؽ الإ ػػلامية مػػ  عػػلاؿ اللػػرعين  -في  ػػوؽ السػػلع ك ػػوؽ عنا ػػر الإن،ػػاج–برديػػد السػػعر 
   :الآتيين

 .  مظاهر دعم مفهوم التلقانية في  ليتي الأجور النقدية والمستوى العام للأ عار:  الفرع الأول
   .تحديد السعر في السوق الإ لامية:  الفرع الثاني

 الفرع الأول

 .  مظاهر دعم مفهوم التلقانية في  ليتي الأجور النقدية والمستوى العام للأ عار
   تقوـ السوؽ الإ لامية على ال، اـ ابؼ،عاملين الذاتي مأحكاـ الشريعة الإ لامية كعلى رقامة الدكلة مػ

كؿ العديػػػد مػػػ  كقػػػد تنػػػا.  عػػػلاؿ جهػػػاز ابغسػػػبة كالسيا ػػػة الاق،صػػػادية بؼػػػدل تطبيػػػق ىػػػذه الأحكػػػاـ
الك،ػػاب ىػػذا ابؼوتػػوع في ىػػذا الإكػػار كبيكػػ  القػػوؿ م،وافػػق الن،ػػائت مػػع معػػض الاعػػ،لاؼ في درجػػة 

كقػػد تو ػػل الػػبعض إلى أف السػػعر الػػذم ي،اقػػق في الاق،صػػاد الإ ػػلامي يػػ،ذ مػػ  عػػلاؿ .  الوتػػوح
 ػػلامي كذلػػا في  ػػل قبػػوؿ الاق،صػػاد الإ.  تلاعػػل العػػرض كالطلػػه ىػػو  ػػعر ابؼثػػل ابػػػا  مػػ  الغػػل

لشػػركط ابؼنافسػػة الكاملػػة ابؼ،مثلػػة في الوتػػوح أك العلػػذ مالسػػلعةس كحريػػة الػػدعوؿ كابػػػركجس كبذػػانس 
إلى حد ما م  حيفي قبػوؿ ن،ػائت ىػذا ال،عػدد لا مػ  حيػفي )السلعةس كتعدد ابؼشركعات مشكل كب  

يػػػػاة كذلػػػػا في الإكػػػػار الػػػػذم حػػػػدده ال،نظػػػػيذ الإ ػػػػلامي للا.  معنػػػػاه ابؼنصػػػػه علػػػػى العػػػػدد الكبػػػػ 
 :  الاق،صادية كالذم يقوـ على الأمري  الآتيين

 .  ال،لاعل ابغر مين الأفراد في  ل ال وام  العقدية كالأعلاقية المحددة لسلوؾ الأفراد (1
الرقامػػػة علػػػى  ليػػػة السػػػوؽ مػػػ  عػػػلاؿ جهػػػاز ابغسػػػبة كالسيا ػػػة الاق،صػػػادية للدكلػػػة في ابغػػػالات  (2

 .1الا ،ثنائية
 ال،بادؿ تترؾ أارىا على الأ واؽ الكلية في ابعوانه الآتية ه ال،و ل م  قبل إلى أف قواعد*  : 

                                         
س   السيا ثثة الاقتصثثادية فثثي إطثثار النظثثام الإ ثثلامي"ميالسػػوؽ كتكػػوف الأ ػػعار في الاق،صػػاد الإ ػػلا"علػػي يػػوعلاس  1

 .194-141ص ص. 1997س 1س البنا الإ لامي لل،نميةس ط36ندكة 
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تػػماف حريػػة السػػوؽ كعدالػػة ال،بػػادؿ مػػين الأكػػراؼس كمػػ  ر زكاؿ كافػػة ال،صػػرفات ابؼدلػػة بحريػػة  (1
 .  السوؽ ككافة أ كاؿ ال،بادؿ الرموية كال  م   أنها العبفي ما ،قرار ال،عامل

لػذلاس كمػ  ر برديػد الأ ػعار كالأجػور في بـ،لػ   ػهر ابغكومػة علػى برقيػق الظػركؼ ال ػامنة  (2
 .   ور ال،بادؿ في بـ،ل  الأ واؽ عند ابؼس،ويات السوقية ابؼر ومة

 أف تػػرؾ  ليػػات السػػوؽ الإ ػػلامي تػػ دم دكرىػػا ىػػو الأ ػػل  1في إكػػار الن،ػػائت السػػامقة ي كػػد الػػبعض
  الػػبعض الآعػر إلى أف  ليػػة كيشػ.  كدكر الدكلػة يرتكػ  علػػى تػوف  ابؼنػاخ بؽػػذه الآليػات ل،ػػ دم دكرىػا

 ابغرية :  السوؽ الإ لامية في العمل كابغركة إبما تنشأ م  علاؿ تلاعل أعمدة أرمعة ىي
 

 
 
 
 
 
 

كالأ ػػعار الػػ  تنشػػأ مػػ  ىػػذه الآليػػة  ػػواذ في .  *كال،عػػاكفس كابغكومػػةس كأحكػػاـ ال،عامػػلالاق،صػػاديةس 
 .1عادلة أك  عر ابؼثلذلا أ عار عنا ر الإن،اج أك ابؼن،جات ىي الأ عار ال

                                                                                                                     
 .  ينظر اللصل الثالفي م  الباب الأكؿ *
السيا ة الاقتصادية فثي إطثار النظثام س " يا ات ال،شغيل كتو ي  ابؼوارد في الاق،صاد الإ لامي"حاه القرنشاكمس  1

 .443س ص1997س 1س البنا الإ لامي لل،نميةس ط36س ندكة يالإ لام
 :الأعمدة ىي(  121-96س مرجع  امقس ص صالاقتصاد الإ لاميمنذر قا س )حسه الدك،ور منذر قا   *
تػركرة -حريػة الػدعوؿ كابػػركج: ابغرية الاق،صادية القائمة على ملهوـ ابؼس كلية كابغرية كال  ت دم إلى الن،ائت الآتية (أ 

-حػػد معقػػوؿ مػػ  ابؼعلومػػات حػػوؿ السػػوؽ ك ركفهػػا كالقػػول القائمػػة فيهػػا ككػػذلا عػػ  السػػلعة ككريقػػة  ػػنعهاتػػوفر 
 .الصدؽ-الق اذ على العوامل الاح،كارية

 .  ال،عاكف أك ابغرية في إكار ال،عاكف الأعوم كفركض الكلايات (ب 
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 الفرع الثاني

 تحديد السعر في السوق الإ لامية
  تسػػ،ند ابؼركنػػة ابؼلترتػػة في الأ ػػعار كالأجػػور النقديػػة إلى  ػػيادة ابؼنافسػػة الكاملػػة كلػػرض كلا ػػيكي

حريػة الػدعوؿ :  أي ا كم،طلبات ىذه ابؼنافسة م   ركط عا ة بسي ىا ع    ىػا مػ  الأ ػواؽ مثػل
كبكػػو ذلػػا بفػػا ذكػػر …د ابؼشػػركعاتس بذػػانس ابؼن،جػػات كبذػػانس كحػػدات العمػػلكابػػػركجس كثػػرة عػػد

كفي ىػػػذا الإكػػػار يػػػرل الػػػبعض أنػػػو بيكػػػ  تصػػػني  الأحكػػػاـ الشػػػرعية للسػػػوؽ الإ ػػػلامية في .   نلػػػا
 :الشركين الآتيين

كي،صل مو أف تكوف بصيػع .  حرية بفار ة النشاطس أك حرية الدعوؿ إلى السوؽ  :الشرط الأول
كمػا ي،صػل مػػو .  كىػو مػا يلسػػر النهػي عػ  تلقػي الركبػاف.  في السػوؽ كلػيس عارجهػاابؼبػادلات 

 .النهي ع  النجش كالاح،كار ككلابنا م   ور ال،واك  ابؼدل بحرية الدعوؿ

تػػوافر أكػػ  قػػدر بفكػػ  مػػ  ابؼعلومػػات عػػ  أحػػواؿ السػػوؽ كالأ ػػعار السػػائدة   :الشثثرط الثثثاني
كىػػذا مسػػ،لاد مػػ  .  كاللنػػوف الإن،اجيػػة ابؼسػػ،ددمة للنػػاتتس كعنا ػػر الإن،ػػاجس كأحػػواؿ الطلػػهس

كعلػى الدكلػة أف ت،امػل مسػ كلية تػوف  ابؼعلومػات الكافيػة عػ  فػرص .  بررك الغشس كميػع الغػرر
الا ػػػ،ثمار ككػػػرؽ الإن،ػػػاج كأحػػػواؿ الطلػػػه ابغاليػػػة كابؼسػػػ،قبلية كجعلهػػػا في م،نػػػاكؿ ابؼ،عػػػاملين في 

 .  السوؽ
 علػى اك،مػاؿ السػوؽ إ ػلامياس كلا عػ ة مالشػركط الأعػرل مثػػل  ككجػود ىػذي  الشػركين يػدؿ مبا ػرة

كالسػػػوؽ  ػػػذي  .  تعػػػدد ابؼن،جػػػين أك البػػػائعينس كابػػػات الغلػػػة مػػػع ابغجػػػذس كبذػػػانس السػػػلعة ابؼن،جػػػة
الػػػ  تع،ػػػ  تعميمػػػا لنظريػػػة  (contestable market)"  ػػػوؽ ابؼسػػػامقة الكاملػػػة"الشػػػركين تشػػػبو 

 .  *معها  وؽ ابؼنافسة الكاملة كالاح،كار بؾرد حالات عا ةالأ واؽ كتكوي  الأبشاف بحيفي تصبح 

                                                                                                                     
طػاع العػاـ كتػماف حػد أدنى مػ  الوجود الدائذ كليس العرتي للاكومة في السوؽ الإ لامية م  علاؿ مشػاريع الق (ج 

ابؼعيشػػة كالرقامػػة كالإ ػػراؼ علػػى السػػوؽ ل ػػماف عػػدـ الإتػػرار مابؼصػػلاة العامػػة كمػػ  أجػػل تػػماف الال،ػػ اـ مقػػوانين 
 .  ال،عامل

 .  أحكاـ ال،عامل ال  يسهر جهاز ابغسبة على تماف ال، اـ أىل السوؽ  ا (د 
 .122س مرجع  امقس صالاقتصاد الإ لاميبؿمد منذر قا س  1
ت،ميػػ  ىػػذه  تكػػوف السػػوؽ تسػػامقية كاملػػة إذا كانػػع مل،وحػػة أمػػاـ بصيػػع ابؼشػػركعات ابؼمكنػػة كالرا بػػة في دعوبؽػػا بحيػػفي *

 :  ابؼشركعات الداعلة مالآتي
 .  بزدـ نلس الطله القائذ في السوؽس كتس،ددـ نلس اللنوف الإن،اجية القائمة (أ 
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 .  ذ على الأ عار ابؼ،احة للمشركعات القائمة قبل الدعوؿتقوـ بحسامات الربحية ابؼ،وقعة م  دعوؿ السوؽ منا (ب 

 :  كالن،ائت ابؼ،وقعة في  ل ىذه اللركض ىي.  كالسوؽ  ذه اللركض لا بزرج ع   ركط السوؽ الإ لامية
يظػل السػوؽ في حالػة عػدـ تػوازف حيػفي ي،غػ  عػدد ابؼشػركعات ابؼن،جػة كحجمهػا ك ػعر النػاتتس كحجػذ الطلػػه  (أ 

كينعػػػدـ ابغػػػاف  عنػػػد برقػػػق .  ف  علػػػى دعػػػوؿ مشػػػركعات جديػػػدة أك عػػػركج مشػػػركعات قائمػػػةكابؼػػػا كػػػاف ىنػػػاؾ حػػػا
 :  الشركين الآتيين

 .  برقق بصيع ابؼشركعات ربحا عاديا أم يكوف  عر الناتت مساكيا لل،كللة ابؼ،و طة (1
سػعر مػػع كمػ  عصػػائة تسػاكم ال.  الكميػة ابؼعركتػػة موا ػطة ابؼن،جػين ت،سػاكل الكميػة ابؼطلومػة في السػػوؽ مػع (2

ال،كللػة ابؼ،و ػطة في بصيػع ابؼشػركعات أف تكػوف ال،كػالي  الكليػة الإبصاليػة ابػا ػة مالصػناعة عنػد أدنى مسػ،ول بؽػا 
 .بحيفي لا بيك  إن،اج الناتت نلسو كما ككيلا م،كللة أقل

 كػػل منهػػا إذا كػػاف عػػدد ابؼشػػركعات القائمػػة في السػػوؽ ال،سػػامقية ابؼ،وازنػػة اانػػين فػػأكثر فػػلاف الكميػػات ابؼن،جػػة في (ب 
كتترتػػه ىػذه الن،يجػػة علػػى مػػا  ػػبقها بدعػػ  لكػػي تكػػوف .  ت،اػدد بحيػػفي ت،سػػاكل ال،كػػالي  ابغديػػة عػػ  ابؼشػػركعات

ل،كػػالي  الإبصاليػػة لإن،ػػاج حجػػذ معػػين مػػ  النػػاتت عنػػد أدنى مسػػ،ول بؽػػا فػػلاف ال،كػػالي  ابغديػػة بعميػػع ابؼشػػركعات ا
كمػػػػافتراض أف بصيػػػػػع .  اعةس مػػػػافتراض بذػػػػانس السػػػػػلعةابؼن،جػػػػة لا مػػػػد أف تكػػػػػوف م،سػػػػاكيةس كىػػػػو  ػػػػػرط تػػػػوازف الصػػػػػن

ابؼشػػركعات في السػػوؽ ت،قاتػػى  ػػعرا مسػػاكيا لل،كللػػة ابؼ،و ػػطة فػػلاف تػػوازف السػػوؽ أك الصػػناعة يسػػ،ل ـ إلى جانػػه 
كيعػود ذلػا إلى أف ابغػاف  لػدعوؿ مشػركعات .  ذلا أف يكػوف السػعر مسػاكيا لل،كللػة ابغديػة في بصيػع ابؼشػركعات

 .  ما كابؼا أف كاحدا على الأقل م  ابؼشركعات القائمة ي،قاتى  عرا لا يساكم ال،كللة ابغديةجديدة  يكوف قائ
ال،كللػة ابغديػػة في بصيػػع =ال،كللػة ابؼ،و ػػطة=حيػػفي ينػ،ت كػػل مشػركع عنػػدما يكػوف السػػعر)كت،لػق ىػػذه الن،ػائت 
،اليػػل ىنػا لم ي ػػع  ػػرككا مػع تػػوازف  ػوؽ ابؼنافسػػة الكاملػػة في الأجػل الطويػػل  ػ  أف ال( ابؼشػركعات القائمػػة

علػى عػػدد ابؼن،جػين كحجػػذ إن،ػاج كػػل مػنهذ بحيػػفي يصػ  ابؼشػػركع بدلػرده  ػػ  مػ ار في السػػعر فقػد يكػػوف العػػدد  
 كبػػػ ا أك  ػػػغ اس كمػػػ  ر يكػػػوف مناػػػ  الطلػػػه الػػػذم يواجػػػو كػػػل مشػػػركع مناػػػدرا إلى أ ػػػلل بكػػػو اليمػػػين أم

مال،ػػا  حالػػػة مناػػػ  الطلػػه الأفقػػػي في  ػػػوؽ ك ػػػ،كوف .  يكػػوف كػػػل مشػػركع  ػػػانعا للسػػػعر لا  عػػذا للسػػػعر
 .  كلا ت،وق  الن،ائت السامقة على تشامو ابؼشركعات في ابغجذ كالل  الإن،اجي.  ابؼنافسة الكاملة حالة عا ة

كبز،لػػ  السػػوؽ ال،سػػامقية عػػ   ػػوؽ ابؼنافسػػة الاح،كاريػػة أف تػػوازف الأعػػ ة ي،اقػػق عنػػد ي،مػػاس مناػػ  كلػػه  
الي  ابؼ،و ػطة ابػػاص مػػوس كيكػوف ذلػا علػى يسػار أدنى نقطػة مػ  ذلػا ابؼناػػ  كػل مشػركع مػع مناػ  ال،كػ

لكػػ  ىػػذا الوتػػع لػػيس توازنيػػا مػػ  منظػػور السػػوؽ ال،سػػامقية حيػػفي يكػػوف السػػعر أعلػػى مػػ  ال،كللػػة .  الأعػػ 
ابغدية كمال،ا  توجد فر ة لػدعوؿ مشػركع جديػد يسػ،ددـ نلػس اللػ  الإن،ػاجي كينػ،ت  ػلعة مشػا ة كيبيعهػا 

كت،لا ى ىػذه اللر ػة عنػدما ي،قػاكع مناػ  الطلػه مػع مناػ  ال،كللػة ابؼ،و ػطة .  س السعر أك أقل قليلامنل
كمال،ػػا  فػػلاف اللػػرؽ مػػين .  كعنػػد ىػػذه النقطػػة  ػػيكوف السػعر مسػػاكيا لل،كللػػة ابغديػػة.  عنػد أدنى نقطػػة للأعػػ 

باينػػػػا مػػػػافتراض ابػػػػات أ ػػػػعار النمػػػػوذجين ىػػػػو في  ػػػػلوؾ ابؼشػػػػركع ابعديػػػػد ىػػػػل يػػػػدعل لينػػػػ،ت من،جػػػػا مشػػػػا ا م،
ابؼشركعات الأعرل كما في بموذج تشم ل س أك يدعل ليقلد أحد ابؼن،جات ابؼوجودة كيبيػع مأ ػعار مسػاكية أك 

السػػوؽ كالأ ػػعار في الاق،صػػاد "عبػػد ابغميػػد عبػػد اللطيػػ  بؿبػػوبس :  انظػػر. )قلػػيلا كمػػا في النمػػوذج ال،سػػامقي
س 2س1سع21س جامعػػػػة الكويػػػػعس مػػػػتجلثثثثة العلثثثثوم الاجتماعيثثثثة  م"منافسػػػػة كاملػػػػة أك اح،كػػػػار:  الإ ػػػػلامي
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 كتػػ داد اك،مػػالا م يػػادة ال،ػػ اـ .  كالسػػوؽ الإ ػػلامية مالشػػركط ابؼػػذكورة  ػػوؽ مسػػامقة كاملػػة مطبيع،هػػا
كما لم يل، ـ مو الأفراد م  تلقاذ أنلسهذ يل مهذ .  الأفراد مأحكاـ ال،عامل كأعلاقيات الإ لاـ العامة

كمال،ػػا  بر،ػػػل ابغريػػة الاق،صػػادية كابؼبػػادرة اللرديػػػة .  أك مػػا يقاملػػو مػػػ  أجهػػ ة حكوميػػةمػػو المح،سػػهس 
عاليػػػة في برليػػػل السػػػوؽ الإ ػػػلامية كيظػػػل دكر الدكلػػػة ك يا ػػػ،ها الاق،صػػػادية حيويػػػا كفعػػػالا مكانػػػة 

 .  1ل ماف تطبيق أحكاـ السوؽ ال  ت دم إلى الن،يجة ابؼذكورة
 سػػػوؽ ال،سػػػامقية علػػػى السػػػوؽ الإ ػػػلامية ىػػػي أف السػػػوؽ أك كالن،يجػػػة الأ ا ػػػية لسػػػاه  ػػػركط ال

الصناعة ابؼك،ملة إ لامياس الػ  ي،ػوافر فيهػا  ػركا حريػة الػدعوؿ أك بفار ػة النشػاطس كالعلػذ مظػركؼ 
السوؽس ين،ت عنها أ عار للمن،جػات مسػاكية لل،كللػة ابؼ،و ػطة مصػرؼ النظػر عػ  عػدد ابؼن،جػين في 

ساكية لأدنى تكللة م،و طة إذا كاف عدد ابؼن،جين اانين فأكثرس تلا السوؽس كتكوف ىذه الأ عار م
 .  2أم أف الأرماح العادية فق  ىي ال  يك،سبها ابؼن،جوف في السوؽ الإ لامية

  يع،ػػ  برديػػد السػػػعر عنػػد مسػػ،ول ال،كللػػػة ابؼ،و ػػطة أ ا ػػػا ل،طػػامق السػػعر مػػػع القيمػػة في الاق،صػػػاد
كمنػػػػع الغػػػػش –لسػػػػوؽ الإ ػػػػلامية كابؼرعيػػػػة مػػػػ  الدكلػػػػة كتع،ػػػػ  ال ػػػػوام  الشػػػػرعية ل .  3الإ ػػػػلامي

مقومػات لوجػود كا ػ،مرار ال،طػامق مػين السػعر كالقيمػة مػ   -كالاح،كار كالنجش كتلقي الركباف كالرما
كتػػػ دم بؾمػػػل تػػػوام  السػػػوؽ .  عػػػلاؿ ال،لاعػػػل ابغػػػر مػػػين العػػػرض كالطلػػػه في السػػػوؽ الإ ػػػلامية

كالعػدؿ . عائػد أك الػرمح العػادؿ لعنا ػر الإن،ػاج الأعػرلالإ لامية إلى نشوذ الأجر العادؿ للعماؿ كال
 -4مػ  كجهػة نظػر الػبعض–في برديد أ عار عنا ر الإن،اج بهعل ابؼدعل الصايح في برديد السعر 

ىػػو برليػػل جانػػه العػػرض في الاق،صػػاد الإ ػػلاميس فػػابؼنظموف بوػػددكف مػػدل للسػػعر الػػذم تبػػاع مػػو  

                                                                                                                     
مع العلذ مػأف ال،هديػد مالػدعوؿ مػ  قبػل مشػركعات جديػدة ي،طلػه (.  64-39س ص ص1992 ي /رميع

مسػ،ول مػ  الكلػاذة يسػاكم أك يلػوؽ تلػا ك ػل إليهػا المح،كػر بحيػفي برقػق ىػذه ابؼشػركعات مسػ،ول ال،كللػػة 
 . ابؼ،و طة الذم بوققو المح،كر

مرجػػػع   "منافسػػػة كاملػػػة أك اح،كػػػار:  السػػػوؽ كالأ ػػػعار في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي"ابغميػػػد عبػػػد اللطيػػػ  بؿبػػػوبس  عبػػػد 1
 .64-39 امقس ص ص

س مرجػػػع "منافسػػػة كاملػػػة أك اح،كػػػار:  السػػػوؽ كالأ ػػػعار في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي"عبػػػد ابغميػػػد عبػػػد اللطيػػػ  بؿبػػػوبس  2
 .62 امقس ص

درا ػػػة لبيػػػاف تطػػػامق السػػػعر مػػػع القيمػػػة كأاػػػر ىػػػذا علػػػى :  في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي السػػػعر"عبػػػد الله عبػػػد الع يػػػ  عامػػػدس  3
س 3س جامعػة الأزىػػرس مركػػ   ػا  عبػػد الله كامػػلس عمجلثثة الدرا ثثات التجاريثثة الإ ثثلاميةس "عمليػ  ال،دصػػية كال،وزيػع

 .91-75س ص ص1984س يوليو1س
درا ػػػة لبيػػػاف تطػػػامق السػػػعر مػػػع القيمػػػة كأاػػػر ىػػػذا علػػػى  : السػػػعر في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي"عبػػػد الله عبػػػد الع يػػػ  عامػػػدس  4

 .91-75س مرجع  امقس ص ص"عملي  ال،دصية كال،وزيع
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كيق،صر دكر الطلػه .  لسلعة كيعادؿ ال،كللة ابؼ،و طةكمية م  السلعة بحيفي يكوف مساكيا لقيمة ا
كفي نلػػس الإكػػار يػػرل معػػض .  علػػى ال،كيػػ  مػػع جانػػه العػػرض لياػػددا معػػا  ػػعر السػػوؽ للسػػلعة

كالصػػدؽ في  النصػػياة-حريػػة الػػدعوؿ كال،عامػػل في السػػوؽ) ػػركؼ السػػوؽ الإ ػػلامية أف  1البػػاحثين
بذعلها  وقا تنافسيةس كيصبح كل كاحػد ( ي افمنع الغش كتطلي  الكيل كابؼ-منع الاح،كار-ال،عامل

فيها مل، ما مالسعر ابعارمس كما ىو ابغاؿ في ابؼنافسة الكاملةس حيفي يكوف البػائع أك ابؼشػترم  عػذا 
 .  كىو ما بميل إليو في توذ توام  السوؽ الإ لامية.  للسعر كليس  انعا للسعر

  لاق،صػػادية ابؼمثلػػة للنمػػوذج الكلػػي الػػذم  ػػ،قترحو البي ػػة ابؼلائمػػة بغركػػة العنا ػػر ابسثػػل  ليػػة السػػوؽ
كنرل أف ىذه البي ة تهيج ابؼس،ول العاـ للأ ػعار كالأجػور النقديػة النا ػ ة .  الدرا ة في الباب الثالفي

كالػذم  ػنظهره مػ  عػلاؿ النمػوذج )في  لابؽا ل،قوـ مدكر الآليات ال،لقائية في الاق،صاد الإ لاميس 
كقد ه التركي  ىنا على ابؼظاىر ال  ت،ياهػا (.  الباب الثالفي م  الدرا ة الكلي في اللصل الرامع م 

كمػػا أنػػو .  لآليػػاتس كىػػو مػػا ىػػدؼ إليػػو في ىػػذا ابؼطلػػهىػػذه البي ػػة لػػدعذ ملهػػوـ ال،لقائيػػة في ىػػذه ا
ىػػدؼ ابؼباػػفي الآتي فيمػػا بىػػة البػػديل عػػ  اللائػػدة كىػػو  ػػور العائػػد ابؼقبػػوؿ إ ػػلاميا كالػػ  تظهػػر 

 .  ذ عنا ر الإن،اج في  ل عصو يات الاق،صاد الإ لاميال،قان،يجة 

                                         
س منػػػػػا د  الاقتصثثثثاد الإ ثثثثثلاميس "عبػػػػد الػػػػربض  يسػػػػػرمس تنظػػػػيذ السػػػػػوؽ كبرديػػػػد الأ ػػػػػعار في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػػلامي 1

 .58-52س ص ص1/1997-12/1996س 189س ع37-31س ص ص12/1996-11س 188الإ لاميس ع
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 المبحث الثاني

  ليات العاند في الاقتصاد الإ لامي

 :  مقدمة
 كلكل م  ىػذه .  عند  ياب اللائدة تنشأ مدائل    لال،قاذ عنا ر الإن،اج في العملية الإن،اجية

ية ابؼكونػة للنمػػوذج الكلػػي ابؼقػػترح الصػور مسػػ،ول بـ،لػػ  مػػ  اللاعليػة أك ابعاذميػػة للعنا ػػر الاق،صػػاد
ك ػوؼ تكػوف ابؼيػ ة ابعديػدة الػ  ي،م،ػع  ػا .  م  مسػ،هلكين كمػدعري  كمسػ،ثمري  كك ػطاذ مػاليين

ىػػي تنػوع العوائػػدس كعػػدـ  -علػى مسػػ،ول ال،اليػل الاق،صػػادم كالواقػػع العملػي-الاق،صػاد الإ ػػلامي 
لذم اق،صر على نوع كاحػد ىػو  ػعر إمكاف ال،ادث ع  عائد كاحد كما ىو ال،اليل الاق،صادم ا

كيهػ،ذ ىػذا ابؼباػفي ملا هػار تنػوع العائػدات الإ ػلامية مػع .  اللائدة كإف تعددت أ ػكاؿ ىػذا النػوع
س كمػػا نػػو  ػػيه،ذ مبيػػاف أف العوائػػد ابؼد،للػػة مػػأم ابؼقارنػػة معوائػػد عنا ػػر الإن،ػػاج في النظريػػة ال،قليديػػة
لقائيةس كي يد ذلا ما  ي،ذ ذكره م  مظاىر تػدعذ  ورة  هرت  ،كوف مهيأة للقياـ مدكر الآلية ال،

 :  ىذا الدكرس كذلا م  علاؿ ابؼطاله الآتية

 .  تقويم عناصر الإنتاج وعواندها في النظرية الاقتصادية التقليدية:  المطلب الأول
 .  تقسيم عناصر الإنتاج وعواندها في الاقتصاد الإ لامي:  المطلب الثاني
 .  دعم مفهوم التلقانية في العواند المتنوعة مظاهر:  المطلب الثالث
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 المطلب الأول

 تقويم عناصر الإنتاج وعواندها في النظرية الاقتصادية التقليدية

 :  مقدمة
 الأرض بدػػا فيهػػا مػػ  ميػػاه :  الأكؿ:  بسيػػ  النظريػػة الاق،صػػادية ال،قليديػػة مػػين أرمعػػة عنا ػػر إن،ػػاج ىػػي

رأس ابؼاؿس كلا يقصد مو رأس ابؼػاؿ النقػدمس كإبمػا :  كالثالفي  .العمل:  كالثاد.  كمارد كبيعية أعرل
ابؼبػاد كابؼصػانع كالآلات الػ  تسػ،عمل لإن،ػاج  ػلع كعػدماتس :  ىو السػلع الرأبظاليػة ابؼصػنوعة مثػل

ال،نظػيذس :  كالرامػع.  ف لا ع  أنو ليس لرأس ابؼاؿ النقػدم القػدرة علػى الإن،ػاج إلا مػع كجػود العمػل
العمػػل كالأرض كرأس ]العمػػل يقػػوـ م،نسػػيق ا ػػ،دداـ عنا ػػر الإن،ػػاج الأعػػرل  كىػػو نػػوع عػػاص مػػ 

 .س كبؽذا الغرض ي،عين عليو ابزاذ القرارات الإن،اجية[ابؼاؿ
 فالإبهػػػػار يػػػذىه إلى مػػػػلاؾ العقػػػػارات .  كتػػػذىه عوائػػػػد عنا ػػػر الإن،ػػػػاج إلى مػػػػلاؾ تلػػػا العنا ػػػػر

كالأرمػػػػاح .   جػػػػور تػػػذىه إلى العمػػػاؿكالأ.  كاللائػػػدة تػػػػذىه إلى أ ػػػااب رأس ابؼػػػاؿ.  كالأراتػػػي
 .كالأ اس في توزيع أنصبة العنا ر الثلااة الأكلى الإن،اجية ابغدية.  تذىه إلى ابؼنظمين

  ػػ  أف ىػػذا ال،قسػػيذ ال،قليػػدم تن،امػػو عػػدة مشػػاكلس كمػػ  أجػػل بذلي،هػػا لا مػػد مػػ  ال،اقيػػق في أىػػذ 
كابؼػػػنظذس كذلػػا مػػ  عػػلاؿ اللػػػركع مػػواك  الإ ػػكاؿ كملهػػوـ رأس ابؼػػػاؿ كعائػػدهس كملهػػوـ اللائػػدة 

 :  الآتية

 .  مشاكل التقسيم التقليدي لعناصر الإنتاج وعواندها:  الفرع الأول
 .  مفهوم رأس المال:  الفرع الثاني
 .  عاند رأس المال:  الفرع الثالث
 .  الفاندة والمنظم:  الفرع الرابع

                                         
الاقتصثثثاد :  مجلثثثة جامعثثثة الملثثثك عبثثثد الع يثثث س "عنا ػػػر الإن،ػػػاج كأ ػػػواقها في إكػػػار إ ػػػلامي"بؿمػػػد فهػػػيذ عػػػافس  1

 .26س24س مرك  النشر العلميس جامعة ابؼلا عبد الع ي س جدةس ص ص1996-1416س 8س متالإ لامي
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 الفرع الأول

 واندهامشاكل التقسيم التقليدي لعناصر الإنتاج وع
عدـ كجود نظرية توتػح كيليػة برديػد عائػد ابؼػنظذ عػدا كجػود معػض الك،امػات الاق،صػادية ال،قليديػة  (أ 

كقد يكوف الأمر مقبػولا في .  ال  رمطع مين النظرية ال،قليدية كنظرية عرض ابؼنظمين كالطله عليهذ
دعلات كابؼدرجػػاتس ض ال،ػػيق  ال،ػػاـ كتػػوافر ابؼعلومػػات عػػ  أ ػػعار ابؼػػاحالػة ال،اليػػل السػػكود مػػافتر

 ػ  أف ىػذا لػيس مليػدا في تلهػذ .  كفي  ل كجود دالة إن،اج بؿددة ابػصائة في ابغاتر كابؼسػ،قبل
 .  1عملية ال،نمية الاق،صادية

لم تع،ػ  النظريػة ال،قليديػة رأس ابؼػاؿ النقػػدم عنصػرا مػ  عنا ػر الإن،ػػاج مطريقػة  ػربوةس مينمػا أمػػرزت  (ب 
ابؼػاؿ النقػػدم  سكيع،ػ   ػػعر اللائػدة في ىػذه النظريػػة  ػعرا لػػرأ.  اؿ ػعر اللائػدة كعائػػد علػى رأس ابؼػػ

(Money Capital)  كرأس ابؼػاؿ ابؼػادم(Physical Capital)
كىنػا  هػر اللػبس في النظريػة .  2

فعػادة مػا يقػاؿ أف  ػعر اللائػدة .  ال،قليدية مػين فائػدة القػرض كأجػر الآلػة أك مػين القػرض كرأس ابؼػاؿ
 :كح  ت،ذ إزالة ىذا اللبس  نلرد اللركع الآتية بؼناقش،و.  رأبظاليةىو إبهار ابؼعدات ال

 الفرع الثاني

 مفهوم رأس المال
الكميػػة المجمعػػة مػػ  الأجهػػ ة كالآلات كابؼبػػاد الػػ  ("حسػػه إدكارد  ػػب ك)علػػذ الاق،صػػاد  رأس ابؼػػاؿ في
رض إن،ػاج  ػلع كعػدمات فهو إذف  لع ذات حياة كويلة تسػ،عمل مغػ" الأعماؿ في المج،معبيلكها قطاع 

كىذا ال،عري  لرأس ابؼاؿ لا ينسجذ مع ا ،عماؿ الللظ في الأ واؽ ابؼالية حيػفي يعػ  مػو النقػود .  أعرل
.  كمػػا أف السػػػوؽ ابؼاليػػة نلسػػػها أ ػػباع تسػػػمى  ػػوؽ رأس ابؼػػػاؿ.  ابؼ،ػػوفرة لاقػػػراض في السػػوؽ ابؼاليػػػة

 ػ  أف ىػػذا .  ها ك ػيلة لشػراذ رأس ابؼػاؿكالسػبه في ذلػا ىػو كبيعػة ابؽػدؼ مػ  ا ػ،عماؿ النقػود مصػل،
ليس  ركا كافيا للمساكاة مين مصطلاي النقود كرأس ابؼاؿس لأف النقود ىي الوا طة أي ا في  راذ  ائر 

كم  ر فػلاف ال،مييػ  .  ك ائل الإن،اج مثل الأرض كالعمل ف لا ع  كونها ك يلة لشراذ ابؼواد الا ،هلاكية
مػػ  جهػػة كمػػين رأس ابؼػػاؿ أمػػر لا مػػد منػػوس كإلا فػػلاف كػػل عنصػػر مػػ  عنا ػػر مػػين القػػرض كالنقػػود ابؼقترتػػة 

ي اؼ إلى ذلػا أف .  الإن،اج ككل مادة ا ،هلاكية بيك  أف تسمى نقودا  أنها في ذلا  أف رأس ابؼاؿ

                                         
 .25س مرجع  امقس ص"عنا ر الإن،اج كأ واقها في إكار إ لامي"بؿمد فهيذ عافس  1
 .26-25س مرجع  امقس ص ص"عنا ر الإن،اج كأ واقها في إكار إ لامي"بؿمد فهيذ عافس  2
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رأس ابؼاؿ يساىذ في عملية الإن،اج نلسػها مالنسػه الػ  تق، ػيها دالػة الإن،ػاج مينمػا لا تسػاىذ النقػود في 
 .  1الإن،اج مطلقا مل لا مد م  ا ،بدابؽا مرأس ابؼاؿ أك العمل أك ابؼواد الأكلية للبدذ مالإن،اج عملية

 الفرع الثالث

 عاند رأس المال
 ال،مييػػ  مػػين رأس ابؼػػاؿ كالقػػرض يقػػود إلى بسييػػ   عػػر مػػواز لػػو مػػين ابؼكافػػأة الػػ  تسػػ،اق لكػػل منهمػػا  .

لأف مكافػأة .  تكوف مكافأة رأس ابؼػاؿ اللائػدة أي ػا فلاذا كانع اللائدة مكافأة القرض فلا بيك  أف
علػى فػرض أنػو بيكػ  تصػور كحػدة  (Rent per Machine)رأس ابؼػاؿ في ابغقيقػة ىػي أجػر الآلػة 

كال،مييػػػ  تػػػركرم مػػػالنظر إلى ملهػػػوـ اللائػػػدة لػػػدل فيشػػػر كمػػػاتنك  .  قيا ػػػية لػػػرأس ابؼػػػاؿ ىػػػي الآلػػػة
اللػػػرؽ في الأ ػػػعار ابغقيقيػػػة  علػػػى أنػػػو (FISHER, PATINKIN, HANSEN)كىانسػػ  

للنقود مين نقط،ين م  ال م ؛ إذ أف ىذا ال،عري  لا علاقة لو مالآلات كابؼباد كالسلع الإن،اجية مػأم 
كقػػد يػػدافع معػػض الاق،صػػاديين عػػ  القػػوؿ مػػأف  ػػعر اللائػػدة ىػػو إبهػػار ابؼعػػدات .  2كجػػو مػػ  الوجػػوه

عػدؿ لكػػل و أك لكػػل دكلار مػ  قيمػػة السػػلعة لكنػػو إف كػاف كػػذلا فلمػػاذا يعػ  عنػػو كم.  الرأبظاليػة
الرأبظاليػػةا كلا يعػػ  عنػػو لكػػل  لػػة أك للوحػػدة مػػ  ابؼبػػاد أك للقطعػػة مػػ  ابؼعػػداتس كمػػا ىػػو ابغػػاؿ في 

كيأتي الاق،صادم ال،قليدم ليدافع مأنو كابؼا كاف م  المحاؿ حصػر بصيػع .  أجر العامل كإبهار الأرض
إبهاراتهػػا منلصػػلة لػػذا كػػاف مػػ  الأنسػػه مػػ  الناحيػػة ال،اليليػػة أف أنػػواع السػػلع الرأبظاليػػة كاح،سػػاب 

ي عػػذ مالقيمػػة النقديػػة بعميػػع السػػلع الرأبظاليػػة علػػى أف بوسػػه الإبهػػار كمعػػدؿ لكػػل و مػػ  القيمػػة 
 ػػػ  أف ىػػذا  ػػػ  منسػػجذ مػػػع مػػاقي مكافػػػ ت عنا ػػر الإن،ػػػاج كمػػػا ه .  الإبصاليػػة للسػػػلع الرأبظاليػػة
ق مين رأس ابؼاؿ كالنقود أك القرضس فالأرض كالعمل ت،ولد عنهما عدمة كما إي احو  نلا عند ال،لري

ىػػو ابغػػاؿ مالنسػػبة للسػػلع الرأبظاليػػة الػػ  تسػػ،ددـ دكف أف تلػػ  بسامػػا في العمليػػة الإن،اجيػػة كلا يوجػػد 
فرؽ كب  مين إبهار يدفع بػدمات ابؼعدات الرأبظالية كمين أجور تدفع بػدمات العملس فكلابنا ين،ت 

 (.  إبهار أك أجر)  عقد ل،قدك عدمات في مقامل مكافأة تعوي ية ع
  كلإزالػػػة اللػػػبس مػػػين  ػػػعر اللائػػػدة كإبهػػػار الآلات الرأبظاليػػػة فالواجػػػه عػػػدـ إدعػػػاؿ  ػػػعر اللائػػػدة في

مكاف ت عنا ر الإن،اج إلا إذا كاف ال،مويل أك النقود عنصرا منلصلا م  عنا ر الإن،ػاج قػادرا علػى 

                                         
 .83-82س مرجع  امقس ص صالاقتصاد الإ لاميبؿمد منذر قا س  1
 .83-82س مرجع  امقس ص صالاقتصاد الإ لاميبؿمد منذر قا س  2
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 .*1س كىو ما لم يقبل مو الاق،صاديوفتقدك عدمة بؿددة

 الفرع الرابع

 الفاندة وعاند المنظم
  أف اللائػدة تقػػاس بدقػدار اللػرؽ مػػين ابؼبلػخ الػذم يدفعػو ابؼقػػترض كابؼبلػخ الػذم ا ػػ،لمو " مػاتنك "يػرل

كبيك  أف يصل .  تلا ال يادة ربحا" ماتنك "أ لا م  ابؼقرضس أك ما يسمى أ ل القرضس كلم يسذ 
ائػػػدة ال،ػػػوازد إلى الصػػػلر في حالػػػة تػػػوفر رأس ابؼػػػاؿ إلى درجػػػة ال،شػػػبع أك في حالػػػة الكسػػػاد معػػػدؿ الل

"  ػومبيتر"حيػفي يػرل ".   امويلسػ "ك"  ػومبيتر"الاق،صادم ابغػاد كمػا يظهػر في ك،امػات كػل مػ  
كىػو  (Steady state)إمكاف زكاؿ اللائدة مػ  الاق،صػاد في حالػة ملو ػو كتػعا عا ػا أكلػق عليػو 

مػػين الػػرمح كمػػين " مػػاكرؾ"ك"  ػػومبيتر"ك"  امويلسػػ "كقػػد علػػ  كػػل مػػ  .   ػػ  كاقعػػي كتػػع نظػػرم
" افػػتراض ال،ػػيق  لا يوجػػد فػػرؽ مػػين الػػرمح كاللائػػدة في  ػػل"أنػػو "  امويلسػػ "اللائػػدةس حيػػفي ي كػػد 

كبؼػا كػاف .  ف،و ي  أك ا ػ،عماؿ النقػود يػدر عائػدات أك فوائػد ىػي في النهايػة دعػلا يسػمونو أرماحػا
نلسػػو لا مػػد أف يكػػوف ىنػػاؾ فػػرؽ مػػين الػػرمح "  امويلسػػ "ل،ػػيق  افتراتػػا نظريػػا فلانػػو بدنطػػق افػػتراض ا
فم  الناحية العملية اللائدة ج ذ م  ال،كللة الكلية لان،اج مينما الرمح م،بق  ػ  تعاقػدم .  كاللائدة

 .  2بؿ،مل ال،اقق معد حسذ ال،كالي س كمنها تكللة رأس ابؼاؿ ابؼقترض
ىنػػا إلى أف اللػػبس مػػين اللائػػدة علػػى رأس ابؼػػاؿ النقػػدم كمػػين إبهػػار رأس ابؼػػاؿ ابؼػػادم ام،ػػد كبهػػدر ال،نويػػو 

ليشػمل ابػلػػ  مػػين اللائػػدة علػػى رأس ابؼػػاؿ النقػػدم كالػرمح كمػػا ه إي ػػاحوس كلػػذا ينبغػػي ال،ػػذك  ىنػػا مػػأف 
و م،ػػاح مػػدكف بشػػ  إلغػاذ اللائػػدة علػػى رأس ابؼػاؿ النقػػدم في الاق،صػػاد الإ ػػلامي لا يعػش عػػدـ ندرتػػو أك أنػ

.  3لأف عائػده اح،مػػا  كىػو الكلػػاذة ابغديػة لػػرأس ابؼػاؿ أك معػػدؿ العائػد الػػداعلي ابؼ،وقػع علػػى الا ػػ،ثمار

                                         
 .  26رجع  امقس ص س م"عنا ر الإن،اج كأ واقها في إكار إ لامي"بؿمد فهيذ عافس  1
ال،لريق مين رأس ابؼاؿ النقدم كرأس ابؼاؿ ابؼادم كم  ر مين اللائدة كمين أجر الآلػة يق، ػي بسييػ ا مػين  ػوؽ ابؼػاؿ كىػي  *

كمػ  ر فػلاف أ ػوؽ .   وؽ كويلة الأجل كمين السوؽ النقدية كىي  وؽ قص ة الأجػل كقػد تكػوف كويلػة الأجػل أي ػا
س مرجػع الاقتصثاد الإ ثلاميبؿمػد منػذر قاػ س .)يلة الأجل ىي أ واؽ نقدية في ابغقيقةرأس ابؼاؿ قص ة الأجل ككو 

 (.154 امقس ص
س مرجػع  ػػامقس ص درا ثة تحليليثة اقتصثادية: الفانثدة والثربح وأدوات التمويثل الإ ثثلاميةدركيػش  ػديق جسػ،نيةس  2

 .  36-35س 17-16ص
س مرجػػػع  ػػػامقس درا ثثثة تحليليثثثة اقتصثثثادية: الإ ثثثلاميةالفانثثثدة والثثثربح وأدوات التمويثثثل دركيػػػش  ػػػديق جسػػػ،نيةس  3

 .17ص
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إعادة تقسيذ عنا ر الإن،اج كعوائدىا م  منظور الاق،صػاد الإ ػلاميس كىػو بؿػل  تس،دعي ىذه ابؼشاكل
 .  البافي في ابؼطله الآتي
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 المطلب الثاني

 نتاج وعواندها في الاقتصاد الإ لاميتقسيم عناصر الإ
  في توذ مػا  ػبق تناكلػو مػ  مشػاكل مشػأف ال،قسػيذ ال،قليػدم قػد يكػوف مػ  ابؼلائػذ في الاق،صػاد

الإ لامي تعري  عنا ر الإن،اج كفقا للطريقػة الػ  ت،اػدد بدوجبهػا عوائػدىاس كمػ  كجهػة نظػر معينػة 
 : كاؿ الآتيةبيك  تقسيذ رأس ابؼاؿ في الاق،صاد الإ لامي إلى الأ

س أك يشترؾ بحصػة (إجارة أ داص)بيك  أف يناؿ أجرة معلومة   (:العمال)رأس المال البشري  (1
مػػ  الػػرمح كمػػا في ابؼ ػػارمةس أك مػػ  الكسػػه كمػػا في  ػػركة الأمػػدافس أك بحصػػة مػػ  المحصػػوؿ كمػػا في 

 .ابؼ ارعةس أك بحصة م  الثمر كما في ابؼساقاة

الأرضس كالعقػػارس كالدامػػةس كالآلػػةس :  كيقصػػد مػػو  (: جثثارةأمثثوال قابلثثة ل)رأس مثثال ا ثثتعمالي  (2
القاملػػة لاجػػارة  ػػرعا كالػػ  يػػ،ذ ا ػػ،هلاكها مال،ػػدريت مػػع ( مػػابؼلهوـ المحا ػػبي)ك ػػائر الأ ػػوؿ الثام،ػػة 

 .كىذا النوع بيك  أف يناؿ أجرة معلومة أك يشترؾ بحصة م  الناتت أك م  الرمح.  مقاذ عينها

بهوز إف يشترؾ بحصة م  الرمح كمػا في ابؼ ػارمةس (:  ل قابلة للقرضأموا)رأس مال ا تهلاكي  (3
 .لأف ىذا م  قبيل القرض الرموم المحرـ( فائدة)كلا بهوز أف يناؿ عائدا معلوما 

  ف ػلا عػ   ػاحه رأس ابؼػاؿ ]كبؽذا ال،قسػيذ أبني،ػو العمليػة في أف  ػاحه رأس ابؼػاؿ الإن،ػاجي
طػػوعس مػػل ير ػػه في الا ػػتراؾ مػػو في حصػػة مػػ  الػػرمح مػػع قػػد لا ير ػػه في تػػأج ه مػػأجر مق[ البشػػرم

كمػػا أف ابؼشػػركع قػػد بييػػل إلى (.  ابػسػػائر الرأبظاليػػة كالأرمػػاح الرأبظاليػػة كالا ػػ،هلاؾ)برملػػو بؼدػػاكره 
برمػػل أجػػرة الأمػػواؿ الا ػػ،عمالية في  ػػورة حصػػة مػػ  الػػرمحس مػػدلا مػػ  الأجػػرة الثام،ػػةس أم ميػػل إلى 

 .  1ة بحيفي يقلل م  بـاكرتوس ماق،سامها مع رب ابؼاؿال،كللة ابؼ،غ ة مدؿ الثام،
 لاقػػػتراح تصػػػني  انػػػائي  2كقػػػد ابزػػػذ النظػػػر إلى العوائػػػد علػػػى الناػػػو ابؼػػػذكور أ ا ػػػا لػػػدل الػػػبعض

 :  لعنا ر الإن،اج على أ اس عائدم الرمح كالأجر على الناو الآتي

ا ػر الإن،ػاج الػ  لا تلػ  كتشمل كافػة عن:  عناصر الإنتاج الأجيرة وعاندها الأجر أو الإيجار (أ 
كم  ر ل  يكػوف ( الأ وؿ الرأبظالية الثام،ة.)في العملية الإن،اجية كالعمل كالأرض كرأس ابؼاؿ ابؼادم

                                         
مجلثثثثثة أبحثثثثثاث الاقتصثثثثثاد  س"في النػػػػػاتت أك الػػػػػرمح( الأ ػػػػػوؿ الثام،ػػػػة)مشػػػػػاركة الأمػػػػػواؿ الا ػػػػػ،عمالية "رفيػػػػق ابؼصػػػػػرمس  1

 .6-5س ص ص1985-1415س  ي  1سع3مت الإ لامي 
 .  32-26 امقس ص صس مرجع "عنا ر الإن،اج كأ واقها في إكار إ لامي"بؿمد فهيذ عافس  2
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كيػػ،ذ الطلػه علػػى ىػذه العنا ػػر مػ  قبػػل عنا ػػر .  عنصػػرا أجػ ا( كالا ػ،هلاكي)رأس ابؼػاؿ النقػػدم 
 .الإن،اج ال،نظيمية

كتشػمل كافػة عنا ػػر .  ها الثربح مقابثل تحملهثا للمخثاطرةوعانثد:  عناصثر الإنتثاج التنظيميثة (ب 
كيسػػ،ند .  الإن،ػػاج الأجػػ ة ككػػذلا العنا ػػر الػػ  لا تقبػػل ال،ػػأج  كػػرأس ابؼػػاؿ الا ػػ،هلاكي كػػالنقود

ا ،دداـ للظ ال،نظيمية ىنا إلى ملهوـ برمل ابؼداكرة في  بيل ابغصوؿ على الرمح مدلا عػ  العمػل 
ردىذ للغ  مقامل أجر أك إبهار اامعس كليس مال ركرة ملهػوـ الام،كػار لدل الغ  مأجر أك تأج  موا

كفي معػػض ابغػػالات يكػػوف برمػػل ابؼدػػاكرة ىػػو ابػيػػار الوحيػػد ابؼ،ػػاح أمػػاـ .  أك القػػدرات  ػػ  العاديػػة
العنا ر الإن،اجيةس كذلا في حالة الابللاض الشديد للأجػور أك الإبهػاراتس أك في حالػة عػدـ جػواز 

كيع،مػػػد عػػػرض العنا ػػػر .  يكػػػوف رأس ابؼػػػاؿ النقػػػدم ىػػػو العنصػػػر الإن،ػػػاجي الوحيػػػد ال،ػػػأج  عنػػػدما
ال،نظيميػػة علػػى ا ػػ،عداد أ ػػاا ا ل،امػػل ابؼدػػاكرةس كيع،مػػد الطلػػه علػػى العنا ػػر ال،نظيميػػة علػػى 

 .  مدل توافر اللرص الإن،اجية ابؼربحة
 لػػا مبسػػاكة ىػػو أنػػو لا كأيػػا كػػاف ال،قسػػيذ ابؼقػػترح فلانػػو لا مشػػاحةس كمػػا بيكػػ  أف نسػػ،ن،جو مػػ  ذ

بيكػ  ال،اػػدث في الاق،صػػاد الإ ػلامي عػػ   ػػعر اللائػػدة أك عػ  عائػػد كاحػػد كإبمػا أنػػواع مػػ  العوائػػد 
في توذ الأحكاـ اللقهية ابػا ة معنا ر الإن،اج في الاق،صاد ( 2/1/2/2)نلدصها في ابعدكؿ رقذ 

عػ   ليػة  ػعر اللائػدة ابؼلغيػة في كتشكل مال،كات  مع الآليات ال،لقائية الأعرل البػديل .  الإ لامي
كي، ػح ابؼلهػوـ ال،لقػائي بؽػذه العوائػد مػ  عػلاؿ مػا .  *الاق،صاد الإ لامي كواحػدة مػ  عصو ػياتو

 .   ي، منو ابؼطله الثالفي م  مظاىر لدعذ ىذا ابؼلهوـ

                                         
 .  ينظر اللصل الثاد م  الباب الأكؿ *
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 (2/2/ /2)جدول رقم 

 صيغ التعامل والعواند المترتبة عليها

 (العمل)رأس المال البشري  رأس ابؼاؿ الا ،عما  (القرضي)رأس المال النقدي  م

   .القرض مدكف فائدة 1

القػػػراض بحصػػػة مػػػ  الػػػرمح الصػػػافي مشػػػرط  2
 .برمل ابػسارة

إف قػػػػيذ مالنقػػػػد ر دعػػػػل في الشػػػػركة فهػػػػي 
 . ركة مالنقود

 بذوز لو الشركة بحصة م  الرمح

القراض بدبلخ مقطوع م  الرمح الصافي إف  3
 .زاد عنو الرمح

بؼشاركة مو علػى بكػو القػراض بـ،لػ  فيهػا ا
كبؽا  بو مابؼ ارعة ك ركة الأمػداف كابؼسػاقاة 
كابؼغار ػػػػػػػػةس كىػػػػػػػػي م يػػػػػػػػدة بدثػػػػػػػػاؿ الدامػػػػػػػػة 

ابؼشػػػػػاركة في .)كالشػػػػػبكة في اللقػػػػػو ابغنبلػػػػػي
 (.الناتت فق 

 ػػركة )بذػوز لػػو الشػػركة بحصػة مػػ  النػػاتت  
 (الأمداف

 لو الإجارة بذوز بذوز فيو الإجارة .لا بذوز فيو الإجارة 4

بهوز لو الا تراؾ بدبلخ معلوـ إف زاد الرمح  5
 ػرط . )عنو كال ائد يق،سذ حسػه النسػبة

 (. عدـ انقطاع الشركة

الا ػػػػتراؾ بدبلػػػػخ معلػػػػوـ مػػػػ  الػػػػػرمح إف زاد 
الػػػرمح عنػػػو كال ائػػػد يق،سػػػذ حسػػػه النسػػػبة 

 (. رط عدـ انقطاع الشركة)

 

كإف أدل )الا تراؾ بدبلخ معلوـ م  الػرمح   6
كحصػػػػػة مػػػػػ  الػػػػػػرمح (  انقطػػػػػاع الشػػػػػركةإلى

 .ال ائد

 

لا بهػػوز لػػو الشػػركة قبػػل برقػػق  ػػافي الػػرمح   7
كػػػػػػػػػػػأف يشػػػػػػػػػػػترؾ في ابؼبيعػػػػػػػػػػػات أك الػػػػػػػػػػػرمح 

 (.  الرمح كقاية لرأس ابؼاؿ.  )الإبصا 

بذػػػػػػوز الشػػػػػػركة مػػػػػػو بحصػػػػػػة مػػػػػػ  النػػػػػػاتت أك 
ابؼبيعػػػػػػػػات أك الػػػػػػػػػرمح الإبصػػػػػػػػػا  أك الػػػػػػػػػرمح 

 .  الصافي

 

ألػ  كحصػػة )جػارة ابعمػع مػين الشػػركة كالإ  8
 (.م  الرمح

بهػػػػػوز ابعمػػػػػع مػػػػػين مبلػػػػػخ مقطػػػػػوع مقامػػػػػل 
العمػػل كحصػػػة مػػػ  الػػػرمح مقامػػػل ابؼػػػاؿ في 
 .  حالة رب ابؼاؿ ابؼدير أك ابؼدير الشريا
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 المطلب الثالث

 مظاهر دعم مفهوم التلقانية في العواند المتنوعة
ا ػػر الإن،ػػاج في العمليػػػة تسػػرم تػػوام   ليػػة السػػوؽ علػػى بـ،لػػ  العوائػػد النا ػػ ة عػػ  ال،قػػاذ عن (أ 

 .  الإن،اجية
لا حصر للصيخ ال  بيك  أف تل،قي كفقا بؽا عنا ر الإن،اج؛ الأمر الػذم ي ػلي قػدرا مػ  ابؼركنػة  (ب 

قػد ين،امػو ابعمػود في ( مثلا)فالأجر أك الإبهار للعمل كالآلات كابؼوارد الطبيعية .  على مس،ول العائد
مسػػبه قيػػود معينػػة ك جػػاؿ ال،عاقػػدس  ػػ  أف الصػػيخ ابؼ،احػػة  ابذػػاه الابللػػاض في حػػالات الركػػود مػػثلاس

ام،داذ في الاق،صاد الإ لامي كال  ه تناكبؽا في ابؼطله الثاد ت،يح ال،عاقد كفق  ور أعرل لا ين،ا ا 
 .  ابعمود في ابذاىي الابللاض كالارتلاعس لأنها مرتبطة مناتت العملية

س أك نسبة م  الرمحس أك نسبة م  الناتتس أك نسبة م  *تعدد  كل العائد للعنصر الواحد كالأجر (ج 
الإيرادس ي،يح اع،يار الشكل الذم بودده العرض كالطلػه مػ  قبػل العنا ػر الاق،صػادية علػى العنصػر 
ابؼعينس كتعمل ىذه ابغرية السوقية على تقػارب مسػ،ول العوائػد علػى العنصػر الواحػد علػى الػر ذ مػ  

ر ال،لقائيػػػة في  ليػػػات ال،ػػػوازف كم ػػػمونو حسا ػػػية الآليػػػة اعػػػ،لاؼ الشػػػكل كىػػػذا مظهػػػر مػػػ  مظػػػاى
كي دم ذلا إلى  هور ملهوـ العوائد النسبية كالعائد القائد كالذم ه .  لل،غ ات في الآليات الأعرل

 .  ال،و ل إليو كبرديد دكره م  علاؿ النموذج الكلي في اللصلين الرامع كابػامس م  الباب الثالفي
النسػػػػبية مػػػػدكر إبهػػػػا  علػػػػى مسػػػػ،ول قطاعػػػػات العػػػػائلاتس كالأعمػػػػاؿس  ػػػػيقوـ ملهػػػػوـ العوائػػػػد  (د 

كم  سػػات الو ػػاكة ابؼاليػػةس كيظهػػر ذلػػا مػػ  عػػلاؿ النمػػوذج الكلػػي في اللصػػل الثالػػفي مػػ  البػػاب 
 .  الثالفي

مػػع  -كمػػا  ػػنبش عليهػػا مػػ   ليػػات العائػػد القائػػد كالعوائػػد النسػػبية-ت،كػات   ليػػة العوائػػد ابؼ،نوعػػة  (ق 
سػػ،ول العػػػاـ للأ ػػعار في القيػػػاـ مػػػدكر الآليػػات ال،لقائيػػػة لل،ػػوازف الكلػػػي في الاق،صػػػاد  ليػػ  ال كػػػاة كابؼ

الإ لامي ملاعلية نلترتها ام،داذ مناذ على ابؼناقشػة ابؼبدئيػة في ىػذا اللصػلس فقػد تبػين أف البي ػة الػ  
الػدكرس ك ػيه،ذ  تعمل م  علابؽا  ليات ال،وازف ال،لقائية لل،وازف الكلي تهيج ىذه الآليات للقياـ  ذا

                                         
يلاحظ أف أجر العمل كاحد م  العوائد ابؼ،نوعة ال  ه تناكبؽا في ابؼطله الثادس على الر ذ مػ  تناكبؽػا جنبػا إلى جنػه  *

 .  ل كاملعند تناكؿ  لية ابؼس،ول الأ عارس كىذا دليل على تشاما الآليات كعدـ إمكاف اللصل مينها مشك
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اللصل الثاد م،اديد مصادر فاعلية أك جاذمية ىذه الآليات للعنا ر الاق،صادية ل،أكيد قدرتها على 
 . القياـ مذلا الدكر في الاق،صاد الإ لامي
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 الفصل الثاني

 مصادر فاعلية  ليات التوازن الكلي التلقانية 

 في الاقتصاد الإ لامي
 لية  ليات ال كاة والأ عار والأجور النقديةمصادر فاع:  المبحث الأول
 مصادر فاعلية  ليات العاند :  المبحث الثاني
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 الفصل الثاني

 مصادر فاعلية  ليات التوازن الكلي التلقانية 

 في الاقتصاد الإ لامي
 :مقدمة

 كبؽػا في ي،ناكؿ ىذا اللصل كما  بق ال،عرؼ على مصادر فاعلية  ليػات ال،ػوازف الكلػي السػامق تنا
كذلػػػػا ل،اديػػػػد مسػػػػ،ول جاذميػػػػة تلػػػػا الآليػػػػات للعنا ػػػػر .  اللصػػػػل الأكؿ مػػػػ  ىػػػػذا البػػػػاب الثػػػػاد

ذلػػا أف .  الاق،صػػادية الػػ  ي،كػػوف منهػػا النمػػوذج الكلػػي الػػذم  ػػيقترحو الباػػفي في البػػاب الثالػػفي
مسػػػ،ول ابعاذميػػػة بوػػػدد مػػػدل ابغركػػػة ال،لقائيػػػة في النمػػػوذج الكلػػػيس كمػػػا بوػػػدد ابؼػػػدل الػػػذم يوجػػػه 

ك ػػػي،ذ تنػػػاكؿ تلػػػا ابؼصػػػادر في .  ال،ػػػدعل مالسيا ػػػات النقديػػػة كابؼاليػػػة لػػػدعذ تلػػػا ابغركػػػة ال،لقائيػػػة
 :  ابؼباثين ال،اليين

 مصادر فاعلية  ليات ال كاة والأ عار والأجور النقدية:  المبحث الأول
 . مصادر فاعلية  ليات العاند:  المبحث الثاني
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 المبحث الأول

 كاة والأ عار والأجور النقديةمصادر فاعلية  ليات ال  

 :  مقدمة
  تعود فاعلية  ليات ال،وازف الكلي إلى مركن،هػا مابذػاه الابللػاض كالارتلػاع في تػوذ  ػركؼ العػرض

كقػػد  ػػبق برديػػد اللػػرؽ مػػين ملهػػوـ ال،لقائيػػة في  ليػػة ال كػػاة كمػػين ملهػػوـ ال،لقائيػػة في  ليػػة .  كالطلػػه
أف ىػػاتين الآلي،ػػين تل،قيػػاف مػػ  حيػػفي الآاػػار علػػى ابؼ،غػػ ات ابؼسػػ،ول العػػاـ للأ ػػعار كه ال،و ػػل إلى 

كفي ىذا ابؼبافي  نرك  .  *الكليةس كقد  بق ذكر ابؼظاىر ال  تدعذ ملهوـ ال،لقائية في ىذه الآليات
 :  على برديد مصادر اللاعلية في تلا الآليات م  علاؿ ابؼطلبين ال،اليين

   .مصادر فاعلية  لية ال كاة:  المطلب الأول
 .  مصادر فاعلية المستوى العام للأ عار والأجور النقدية:  المطلب الثاني

                                         
 .  ينظر ابؼبافي الأكؿ م  اللصل الأكؿ م  الباب الثاد *
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 المطلب الأول

 مصادر فاعلية  لية ال كاة
  كما ه إي ػاحو -بؼا كاف ملهوـ ال،لقائية ابػاص م لية ال كاة م،مي ا عنو مالنسبة لتليات الأعرل

ال كاة ك لية تلقائية لل،وازف الكلي تكم  فلاف مصادر فاعلية  -في مقدمة اللصل الأكؿ م  ىذا الباب
في عصائة ىذه الآليةس كال  تع،  في بؾملها أحكاما  رعية اام،ة ك ػ  قاملػة لل،غيػ  تبعػا للظػركؼ 

 :  ك نعمل فيما يلي على اع،صار أىذ ىذه ابػصائة.  الاق،صادية

ـس كيترتػه علػى ذلػا فال كاة في أعلى درجات كله اللعػل في الإ ػلا:  رك  م  أركان الإ لام (أ 
كىػػذا في حػػد ذاتػػو يبعػػفي علػػى .  أف تكػػوف في أعلػػى درجػػات الال،ػػ اـ مال،نليػػذ مػػ  قبػػل اللػػرد ابؼسػػلذ

الاق،نػاع مالآاػار الكليػة لل كػاة الػ  ه تناكبؽػػا مال،اليػل في اللصػل الأكؿ مػ  البػاب الأكؿس كتلػا الػػ  
 .  ثالفي م  الر الة ي،ذ تناكبؽا في إكار النموذج الكلي ابؼقترح في الباب ال

الثبػػات كعػػدـ ال،ذمػػذب يػػترؾ أاػػرا علػػى  ػػلامة ال،دطػػي  للمسػػ،قبل علػػى :  ثبثثات أ ثثعار ال كثثاة (ب 
كتػػػدعذ ىػػػذه الصػػػلة لل كػػػاة مسػػػألة برقيػػػق .  مسػػػ،ول ابؼشػػػركعاتس علافػػػا للػػػنظذ ال ػػػريبية الوتػػػعية

ا ىػػػػذه الكلػػػػاذة في ابؼشػػػػركعات الإ ػػػػلامية حيػػػػفي تلػػػػرض حػػػػدكد دنيػػػػا علػػػػى الأرمػػػػاح الػػػػ  تقبػػػػل  ػػػػ
 .  ابؼشركعات

يترؾ ىذا الأمر أاره على شموؿ دفع ال كاة للأ لبية م  أفػراد المج،مػع كمػ  ر :  انخفاض النصاب (ج 
 .  زيادة حصيلة ال كاةس كىذا يدعذ الآاار الكلية لل كاة

تػػترؾ ىػػذه الصػػلة أارىػػا :  دوريثثة التحصثثيل ودوريثثة الإنفثثاق والا ثثتمرارية المترتبثثة علثثى ذلثثك (د 
ملية ال،دطي  لانلاؽ العاـ م  قبل ابغكومة في المجالات ال  تغطيهػا ال كػاةس كيػدعذ على تسهيل ع

كجود مس،ول مسػ،قر مػ  الإنلػاؽ العػاـ بغصػيلة ال كػاة في بؾػالات بؿػددةس كىػذا يع،ػ  مصػدر حقػ  
كبذدر الإ ارة إلى أف ىػذا ابؼصػدر لانلػاؽ .  مس،مر للطله الكلي كم  ر ال،و   كالإن،اج الكلي

عػاـ يصػه في عانػة الآليػات ال،لقائيػة لل،ػوازف الكلػي ملعػل كونػو في  ػله ال،عبػ  عػ  حركػة النظػاـ ال
كذلػػا علافػػا لانلػػاؽ العػػاـ مػػ  حصػػيلة ال ػػرائه كالػػ  .  الاق،صػػادم الإ ػػلامي في أحوالػػو العاديػػة

 .  تش  إلى حالة    عادية بير  ا النظاـ الاق،صادم الإ لامي
مػػ  عػػلاؿ ال،أمػػل في الأ ػػناؼ ابؼسػػ،اقة لل كػػاة نلاحػػظ أف :  كثثاةخصوصثثية المسثثتحقي  لل   (ه 

بؽػػذه الأ ػػناؼ كىػػذا يػػدعذ  -كقػػد تكػػوف ابؼصػػدر الوحيػػد لػػدعل ىػػ لاذ–ال كػػاة بسثػػل دعػػلا رئيسػػا 
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فرتية رفع مس،ول الإنلػاؽ الا ػ،هلاكي الكلػي كمػ  ر مسػ،ول الإنلػاؽ كالطلػه الكليػين كمسػ،ول 
 .  ال،و   كالإن،اج الكلي

الآلية ال،لقائية قد ت ع  في حػالات معينػة  :  التحصيل والإنفاق بي  النقد والعي  تنوع شكل (و 
كمػػا ه إي ػػاحو علػػى مسػػ،ول ال،اليػػل الكلػػي لآليػػات ال،ػػوازف الكلػػي في اللصػػل ال،مهيػػدمس كىػػذا 

كىػذه الصػلة في .  ال ع  بسع تغطي،و لػدل كينػػ  مال،ػدعل ابغكػومي لػدعذ عمػل الآليػات ال،لقائيػة
ح للسػػلطة ابؼاليػػة تعميػػق أاػػر كافػػة الآاػػار ال،لقائيػػة لل كػػاة علػػى ابؼسػػ،ول الكلػػيس علػػى درجػػة ال كػػاة ت،ػػي

تػػػوازم الآاػػػار الػػػ  بوػػػداها ال،ػػػدعل ابغكػػػومي الكينػػػ م دكف ابؼسػػػاس مأنصػػػبة ال كػػػاة كأ ػػػعارىا ابؼقػػػررة 
 .   رعا
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 المطلب الثاني

 مصادر فاعلية المستوى العام للأ عار والأجور النقدية
 وؿ أف فاعلية الآلية تقاس مدرجة مركن،ها مابذاىي الارتلاع كالابللػاضس كفي إكػار قواعػد بيك  الق

نػرل  *(كيدعل في ذلا العائػد)ال،بادؿس كمظاىر ال،لقائية في ابؼس،ول العاـ للأ عار كالأجور النقدية 
 :  أف مصادر اللاعلية في ىاتين الآلي،ين ت،مثل فيما يلي

وؽ الإ لامية مأنها مش،قة مػ  القواعػد الشػرعية كتظػل حقيقػة قائمػة ت،مي   ركط ابؼنافسة في الس (أ 
كابؼا ا ،مر ال،مسا مالقيذ الأعلاقية الإ لامية كا ،مر العمل مالشريعة مػدكافع ذاتيػة أك مقػوة نظػاـ 
ابغسبة؛ في حين أنها في السوؽ الكلا يكية أك النيوكلا يكية تصورات مثالية أجهػ  عليهػا تشػم ل  

كتػػػ دم .    ابؼنافسػػػة الاح،كاريػػػةس ككػػػذلا ركمنسػػػوف في نظري،هػػػا عػػػ  ابؼنافسػػػة ابؼقيػػػدةفي نظري،ػػػو عػػػ
 ػػركؼ ال،نػػافس في السػػوؽ الإ ػػلامية إلى ارتلػػاع الكلػػاذة في ابؼعػػاملات حيػػفي لا  ػػبيل لرفػػع السػػعر 

كمال،ا  يكوف السعر السائد في السوؽ الإ لامية .  فوؽ  عر السوؽس كإلى زيادة الثقة في ابؼعاملات
 .1ىو السعر العدؿ الذم يساعد على بمو السوؽ كالنشاط الإن،اجي للمج،مع

يقػػػر نشػػػاط السػػػوؽ الػػػ  تعمػػػل كفػػػق أحكػػػاـ الشػػػريعة  -كمػػػا  ػػػبق ذكػػػره-الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي  (ب 
 ػػ  أف احػػتراـ .  الإ ػػلامية كبوػػتـر ن،يجػػة تلاعلهػػا مشػػرط أف تكػػوف عاليػػة مػػ  ابؼداللػػات الشػػرعية

لسػػوؽ لا ي،نػػا  مػػع  ػػعيو ما ػػ،مرار إلى تعػػديل مػػا يترتػػه علػػى أ ػػعار الاق،صػػاد الإ ػػلامي لن،ػػائت ا
كىذا نوع م  .  2السوؽ م  توزيع للدعل لصا  م  ىذ أفقر كأتع  م  علاؿ نظذ إعادة ال،وزيع

ال،كػات  كتع يػ  الآاػار الكليػة مػين  ليػة ال كػاة كأعواتهػا مػ  نظػذ إعػادة ال،وزيػع مػ  جهػة كمػين  ليػات 
 .  س،ندة إلى حرية السوؽال،وازف الأعرل ابؼ

منػاذ السػوؽ علػػى ابغريػة الاق،صػػادية في الاق،صػاد الإ ػلامي بهعػػل بؿػور حركػػة النظػاـ الاق،صػػادم  (ج 
الإ ػػػلامي ىػػػو الػػػدكافع الذاتيػػػة لػػػدل عنا ػػػر السػػػوؽس كىػػػي ابؼعػػػوؿ عليهػػػا في برقيػػػق القػػػيذ ال،وازنيػػػة 

                                         
 .  ينظر اللصل الثالفي م  الباب الأكؿس كابؼبافي الثاد م  اللصل الأكؿ م  الباب الثاد *
س منػػػػػا د  الاقتصثثثثاد الإ ثثثثثلاميس "عبػػػػد الػػػػربض  يسػػػػػرمس تنظػػػػيذ السػػػػػوؽ كبرديػػػػد الأ ػػػػػعار في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػػلامي 1

 .58-52س ص ص1/1997-12/1996س 189س ع37-31س ص ص12/1996-11س 188الإ لاميس ع
السيا ثثة الاقتصثثادية س "عطػة الإ ػػلاـ في إعػادة توزيػػع الػدعل كالثػػركة ال كػاة كال ػػماف الاج،مػاعي"ال رقػػاس بؿمػد أنػس  2

 .461-459ص ص. س1997س 1س البنا الإ لامي لل،نميةس ط36س ندكة في إطار النظام الإ لامي
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ا النظػػػاـ علػػػى الػػػدكافع الذاتيػػػة للم،غػػػ ات الاق،صػػػادية الكليػػػةس كلا توجػػػد أم قيػػػود مصػػػطنعة يلرتػػػه
 .  كابؼصا  ابػا ة للأفراد في إكار ال وام  الشرعية

م  مصادر اللاعلية أف العودة إلى  لية السوؽ ىي اللا ل في أيػة مشػكلة بزػل  ػذه الآليػة كىػذا   (د 
كاتح في معابعة الاح،كار مال،سع  كيكوف ذلػا م،اديػد  ػعر ابؼثػل كىػو السػعر الػذم بوػدده أىػل 

 .  وؽ للب اعة بؿل ال،سع الس
كذلػا ابغػاؿ في بـ،لػ   ػور العائػدكما  ػيأتي )لا حدكد عليا أك دنيا للأ عار كالأجػور النقديػة  (ق 

في توذ ابؼصدري  السامقينس كيدعذ ىذه الن،يجة إمكانيػة برديػد السػعر عنػد ( ميانو في ابؼبافي الثاد
 .  مانة ابؼعركفين مال،ولية كالوتيعةمس،ول مساك لل،كللة أك دكنها كما ىو ابغاؿ في ميعي الأ

   مصادر اللاعلية ال  ه إاباتها في ىذا ابؼطله تسرم أي ا على  ليات العائد مش   ورىاس كمػ
ر فلانهػػػا مشػػػمولة بدػػػا ه تناكلػػػو ىنػػػاس  ػػػ  أف ابػصو ػػػيات الأعػػػرل لآليػػػات العائػػػد تنشػػػج مصػػػادر 

 . بؼبافي الثاد م  ىذا اللصللللاعلية علافا بؼا ذكر ىناس كىي بؿل ال،ناكؿ في ا
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 المبحث الثاني

 مصادر فاعلية  ليات العاند 

 :  مقدمة
  ت،نػػوع  ػػػور العائػػػد ابؼترتػػػه علػػى مشػػػاركة العنا ػػػر الاق،صػػػادية في العمليػػة الإن،اجيػػػة مقػػػدر تنػػػوع

ا كيػأتي ىػذا ال،نػوع للعائػد علػى  ػورتين رئيسػ،ينس فلامػا أف يكػوف عائػد.  الصيخ ابؼ،احة بؽذه ابؼشػاركة
مقطوعا كإما أف يكوف عائدا  ػ  مقطػوعس كت،نػوع الأ ػكاؿ مالنسػبة للصػورة الأكلى مػين الأجػر كمػين 
.  الإبهػػار كمػػا ت،نػػوع مالنسػػبة للصػػورة الثانيػػة مػػين ابغصػػة مػػ  الػػرمح كمػػين ابغصػػة مػػ  النػػاتت أك الإيػػراد

كىذا .  ائد    ابؼقطوعكعلافا بؽاتين الصورتين ىناؾ  ور بـ،لطة بذمع مين العائد ابؼقطوع كمين الع
ال،نوع في العائد ابؼقبوؿ في الاق،صاد الإ لامي يأتي في إكار ابغرية الاق،صادية ك ليػة السػوؽ كالػدكافع 

 .  الذاتية للعنا ر الاق،صادية
  كإف أ ػػػ  مػػػ  قبػػػل إلى أف مصػػػادر فاعليػػػة  ليػػػة ابؼسػػػ،ول العػػػاـ للأ ػػػعار تنسػػػاه علػػػى  ليػػػات

كل العائػد كتعػدد  ػوره كمػا يػرتب  مػذلا مػ  تنػوع الصػيخ يع،ػ  مصػدرا العائدس    أف ال،نػوع في  ػ
ىػذه ابؼسػ،ويات .  مس،قلا للاعلية  ليات العائد كجاذمي،ها للعنا ر الاق،صادية علػى مسػ،ويات عػدة

 ي،ذ تناكبؽا م  منظور العنا ػر الاق،صػادية ابؼكونػة للنمػوذج الكلػي ابؼقػترحس كالػ  ت،مثػل في قطػاعي 
 .  س كم  سات الو اكة ابؼالية عدا ع  العوائد ابؼ،نوعة(ابؼدعري )كالعائلات ( س،ثمري ابؼ)الأعماؿ 

  كتعود أبنية ىذه الدرا ة إلى أنها تدعذ قدرة  ليات العائد في الاق،صاد الإ لامي على لعه دكر
دية الآليػػات ال،لقائيػػة لل،ػػوازف الكلػػيس كذلػػا مػػ  علابؽػػا قػػدرتها علػػى توجيػػو حركػػة العنا ػػر الاق،صػػا

 .  مابذاه ال،وازف الكلي للم،غ ات الاق،صادية الكلية م  ا ،هلاؾ كادعار كا ،ثمار كإن،اج
  كفي إكػػار الإعػػداد للنمػػوذج الكلػػي يلاحػػظ أف درا ػػة مصػػادر اللاعليػػة تكمػػ  في تنػػاكؿ الصػػيخ

ليػػػػةس اع،بػػػػارات الو ػػػػاكة ابؼا: الشػػػػرعية كالعوائػػػػد ابؼ،نوعػػػػة ابؼ،صػػػػلة  ػػػػا في تػػػػوذ اع،بػػػػارات الااػػػػة ىػػػػي
ذلػػا أف اع،بػارات الو ػػاكة ابؼاليػػة برػػدد .  كاع،بػارات ال،مويػػلس كاع،بػػارات ابؼدػاكرة كالسػػيولة كالربحيػػة

فاعلية  ليات العائد على مس،ول م  سات الو اكة ابؼاليةس كاع،بػارات ال،مويػل برػدد فاعليػة  ليػات 
بردد فاعلية  ليات العائػد علػى العائد على مس،ول ابؼس،ثمري س كاع،بارات ابؼداكرة كالسيولة كالربحية 

 :ك ي،ذ تناكؿ ىذه الاع،بارات م  علاؿ ابؼطاله الآتية.  مس،ول ابؼدعري 
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بثثثي  المصثثارف الإ ثثثلامية ومؤ سثثات الو ثثثاطة الماليثثثة .مفهثثثوم الو ثثاطة الماليثثثة:  المطلثثب الأول
 .التقليدية

 .يةدرا ة الصيغ الشرعية في ضول اعتبارات الو اطة المال:  المطلب الثاني
 .درا ة الصيغ الشرعية في ضول اعتبارات التمويل:  المطلب الثالث
 .درا ة الصيغ الشرعية في ضول اعتبارات المخاطرة والسيولة والربحية:  المطلب الرابع

 .  درا ة التسنيد والتداول كمصدر م  مصادر الفاعلية للصيغ الشرعية:  المطلب الخامس
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 المطلب الأول

 اليةمفهوم الو اطة الم

 .بي  المصارف الإ لامية ومؤ سات الو اطة المالية التقليدية

 :  مقدمة
  ترجػع أبنيػة تنػػاكؿ ىػذا ابؼلهػوـ إلى كونػػو بؿػددا بؼلهػوـ ابؼصػػارؼ الإ ػلامية كم  سػات للو ػػاكة

ابؼالية الإ لاميةس ف لا ع  كونو أ ا ػا في تنػاكؿ الصػيخ الشػرعية في تػوذ اع،بػارات الو ػاكة ابؼاليػة 
ديد فاعلية  ليات العائد م  منظور م  سات الو اكة ابؼالية أحػد عنا ػر النمػوذج الكلػي مغرض بر
 :كل،جلية ىذا ابؼلهوـ ي،ذ تناكلو م  علاؿ اللركع الآتية.  ابؼقترح

 .أهمية الو اطة المالية مقارنة بالتمويل المباشر: الفرع الأول
 .ميالو اطة المالية الربوية والبديل الإ لا: الفرع الثاني
 .  المصارف الإ لامية بي  الو اطة المالية والو اطة التجارية:  الفرع الثالث

 الفرع الأول

 أهمية الو اطة المالية مقارنة بالتمويل المباشر
   قد يقارف عػدـ فعاليػة ال،مويػل ابؼبا ػر معػدـ فعاليػة ابؼقاي ػة؛ كميانػو أنػو إذا كػاف لا مػد للمػدعري

د للمسػ،ثمري  مػػ  الباػفي عػ  بفػػولينس فػلاف عائػػد ابؼػدعري   ػػيقل مػ  الباػفي عػػ  ابؼسػ،ثمري س كلامػػ
ع  إبصا  تكللة ابؼػوارد للمسػ،ثمري  بدقػدار تكللػة الباػفيس إتػافة إلى أم بـػاكر إتػافية نابذػة عػ  

كابللػاض العائػػد يثػب  الادعػػارس ف ػلا عػػ  ارتلػاع تكللػػة .  عػدـ ال،أكػػد مػ  جػػدارة كأمانػة ابؼسػػ،ثمر
ارس كم  ر يندلض الإن،اج كال،و   كالدعلس كي ع  الاق،صػاد مابؼقارنػة بدػا ابؼوارد يثبطاف الا ،ثم

 .1بيك  إحرازه م  علاؿ م  سات الو اكة ابؼالية

                                         
1 Muhammad Najatullah Siddiqi , "Islamic Banks: Concept, Precept and Prospects " , 

Seminar Organized by the Research Center, Alrajhi Banking and Investment 

Corporation, June 1996/27 , PP2-8 
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 1م  سات الو اكة ابؼالية قادرة على إزالة مثاله ال،مويل ابؼبا ر معدة كرؽس أبنها ما يلي  : 
كلأف ىذا .  ثمار في إن،اج حقيقيىذه ابؼ  سات تساعد على اللصل مين قرارم الادعار كالا ، ( 

الأع  بو،اج بؼعلومات كع ات أكثر بفا ىػو م،ػاح للمػدعر العػادمس فػلاف تقسػيذ العمػل كال،دصػة 
ذلػػا أف القطػػاع ابغقيقػػي ي،و ػػع عنػػدما بوصػػل علػػى ال،مويػػل الػػلازـ مشػػركط .  ي يػػداف مػػوارد المج،مػػع

كابؼركنػػػةس كمػػػا تػػػدفع ابؼنافسػػػة مػػػين  مقبولػػػة مػػػ  حيػػػفي الأجػػػل كابغجػػػذ كابؼدػػػاكرة كال،كللػػػة كالسػػػرعة
إلى  -برػع تػغ  ابؼسػ،هلكين الػذي  يباثػوف عػ  من،جػات أف ػل مأ ػعار أقػل-أ ااب الأعماؿ 

 .  برسين الصلقات ال  يعقدكنها م  حيفي ابعودةس ك رعة ال،سليذس كالصيانة
( Institutionalization)كيندرج في مسألة اللصل مين الادعار كالا ،ثمار ابؼعابعػة ابؼ  سػية  (2

ل،اويػل ابؼػدعرات إلى القطػػاع ابغقيقػيس فابؼ  سػات أ ػػباع تعػ  مػذلا أكثػػر مػ  الأفػرادس كأعيػػد 
تقسػػػػيذ ابػطػػػػوات العديػػػػدة اللازمػػػػة بؽػػػػذه العمليػػػػة إلى ك ػػػػائ  تسػػػػمح م،دلػػػػيض ال،كللػػػػة كبرسػػػػين 

 .  ابػدمات كتلبية حاجة كل م  ابؼدعر كابؼس،ثمر عند  يا ة ابؼن،ت ابؼا 
لإ ػػػارة أف فصػػػل الادعػػػار عػػػ  الا ػػػ،ثمار كابؼعابعػػػة ابؼ  سػػػية ابؼػػػذكورة  نلػػػا ىػػػي مػػػ  كابعػػػدير ما (3

كإف كانػػع الأداة ابؼسػػػ،ددمة في –من،جػػات تقسػػيذ العمػػػل كال،دصػػةس كلم ت،سػػبه فيهمػػػا اللائػػدة 
ف ػػلا عػػ  ذلػػا بيكػػػ  إجػػراذ كإعػػادة تنظػػيذ العديػػد مػػػ  .  برويػػل ابؼػػوارد مػػين كػػرفي الو ػػػاكة ابؼاليػػة

 .  ية ابؼ،نوعة دكف ارتباط ماللائدة كالعمولة كالر وـ كابؼشاركة في الأرماحابػدمات ابؼال
ىػذه ابؼ  سػػات تعػػ  أي ػػان بدعابعػػة ابؼعوقػػات ابػا ػة مال،مويػػل ابؼبا ػػر ابؼ،علقػػة مػػال م س كابغجػػذس  (4

ة كالسرعة في إبساـ العمليةس كتقليل تكللة ابؼعلومات كتكللة الرقامة على الا ،ثمارس كبزليض ابؼدػاكر 
كذلا مل ل ع تها في إدارة الأمػواؿس كا ػ،مرار الإيػدعات فيهػاس كال،سػهيلات .  ابؼرتبطة مالا ،ثمار

الػػ  برصػػػل عليهػػػا مػػػ  ابؼصػػػارؼ الأعػػػرلس كال،دصػػػةس كمل ػػػل مػػػا برصػػػل عليػػػو مػػػ  تسػػػهيل مػػػ  
 .  السلطات ابؼصرفية

 الفرع الثاني

 الو اطة المالية الربوية والبديل الإ لامي
 لػػرع برليػػل كتقػػوك الو ػػاكة ابؼاليػػة الرمويػػةس كالو ػػاكة ابؼاليػػة الإ ػػلامية علػػى الناػػو ي،نػػاكؿ ىػػذا ال

 :  الآتي

                                         
1 Muhammad Najatullah Siddiqi , "Islamic Banks: Concept, Precept and Prospects ", 

op,cit. PP2-8.   
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 :  الو اطة المالية الربوية:  أولا
  يقػػػوـ النظػػػاـ الاق،صػػػادم ال،قليػػػدم في بؾػػػاؿ الو ػػػاكة ابؼاليػػػة علػػػى قاعػػػدتينس أكلابنػػػا أف توجيػػػو

كالثانيػػة أف عمليػػة إ ػػدار النقػػد ذات س Lending Centeredالا ػػ،ثمار فيػػو يقػػوـ علػػى الإقػػراض 
 :  س كفيما يلي إي اح ىاتين القاعدتين1قاعدة إقراتية

في ىػػذا و:  Lending Centeredأن توجيثثه الا ثثتثمار فثثي النظثثام ذو قاعثثدة إقراضثثية  (أ 
الإكػػػار بيكػػػ  ال،مييػػػ  مػػػين نػػػوعين مػػػ  قػػػرارات توجيػػػو ابؼػػػوارد الا ػػػ،ثماريةس الأكؿ ذك قاعػػػدة إن،اجيػػػة 

Productivity-based س الثػػػػػػاد ذك قاعػػػػػػدة إقراتػػػػػػيةLending-based  . كبيثػػػػػػل النػػػػػػوع الأكؿ
ابؼػػالكوف الػػذي  يقومػػوف مالا ػػ،ثمار ابؼبا ػػرس أم الػػذي  بو،لظػػوف مػػأموابؽذ علػػى ىي ػػة أ ػػوؿ حقيقيػػة 

Real assets  لػدل ابؼ  سػات الإن،اجيػةس مينمػا بيثػل النػوع الثػاد ابؼػالكوف الػذي  يو لػوف أمػوابؽذ
سات الإقراضس ف لا ع  م  سػات الإقػراض نلسػهاس أم الػذي  بو،لظػوف مػأموابؽذ علػى لدل م  

.  ذات قػػيذ نقديػػة اام،ػػة كػػالودائع كالسػػندات كالقػػركض .Monetary Assetsىي ػػة أ ػػوؿ نقديػػة 
كر ذ أف م  سات الإقراض تو   معض أمواؿ مودعيها مبا رة لدل ابؼ  سػات الإن،اجيػةس إلا أف 

ىيكػل أ ػوؿ ابؼصػرؼ مػ  ناحيػة مػع ىيكػل ال، اماتػو مػ  ناحيػة أعػرل ت ػطر إلى ابغاجة إلى موازنة 
كيػ،اكذ في النػوع .  تقدك تلا ابؼوارد بؼس،ددميها علػى  ػكل قػركضس أم علػى ىي ػة أ ػوؿ نقديػة

الأكؿ مػػػػ  القػػػػرارات ال،صػػػػرفات العقلانيػػػػة للمسػػػػ،ثمري س مينمػػػػا يػػػػ،اكذ في النػػػػوع الثػػػػاد ال،صػػػػرفات 
كالأعػػ ة تلػػرض علػػى ابؼقرتػين الاى،مػػاـ في ابؼقػػاـ الأكؿ مقػػدرة ابؼقػػترض علػػى   .العقلانيػة للمقرتػػين

السداد مينما يكوف النشاط الإن،اجي للمس،ثمر دكف ذلا س كمافتراض القدرة علػى السػداد  ػيو   
كمػػػا  ػػػ،عرض .  ابؼقرتػػػوف أمػػػوابؽذ لػػػدل م  سػػػات الإقػػػراض الػػػ  تعطػػػي أعلػػػى ابؼعػػػدلات الرمويػػػة

ردىا على ابؼس،ثمري  كابؼس،هلكين على السواذ ماداموا قػادري  علػى  ػداد مػا م  سات الإقراض موا
كمػػ  ر يسػػهذ إ ػػدار القػػرارات ذك .  علػػيهذ مػػ  قػػركضس كمػػا ي ػػاؼ علػػى تلػػا القػػركض مػػ  رمػػا

القاعدة الإقراتية في برديد معدؿ توازد للرما في  وؽ ابؼاؿس الأمػر الػذم بهعػل ىػذا ابؼعػدؿ مسػاكيان 
ك ػػذه الطريقػػػة بيكػػػ  لعمليػػػات .  للسػػػيولة النقديػػػة Opportunity costبؼ ػػػاعة لنلقػػة اللر ػػػة ا

 .الإقراض أف يكوف بؽا تأا ىا على قرارات توجيو الا ،ثمار ذات القاعدة الإن،اجية

كيعػ  ذلػا أف ابؼصػرؼ ابؼركػ م يصػدر النقػد الػذم :  إصدار النقد فثي النظثام ذو قاعثدة إقراضثية (ب 
مػػا أف ابؼصػػارؼ ال،جاريػػة بزلػػق نقػػدان في  ػػكل كدائػػع تقرتػػها للجمهػػورس ك.  تقػػوـ الدكلػػة ماقتراتػػو

                                         
كرجػػػه  2س1س بصػػادم31س عمجلثثة المسثثثلم المعاصثثثرس "بكػػػو نظػػاـ نقػػػدم كمػػا  إ ػػػلامي " معبػػػد ابعػػارحيس : انظػػر1
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النافذة ال  تنلذ منها الآاار النقدية "  عران لللائدة"كبيثل معدؿ الرما على السندات ابغكومية مصل،و 
 .إلى عملية إ دار القرارات ذات القاعدة الإن،اجية

  أرمػاب الأمػواؿ كمسػػ،ددمي ىػذه الأمػواؿ لػػه ابؼدػاكر ملادعػػاؿ ابؼ  سػة ابؼصػرفية مػػين " فصػل"بيثػل
الو اكة ابؼاليػة الرمويػةس فػلا يهػ،ذ ابؼػدعر مابؼدػاكر في النشػاط الػذم تسػ،ددـ فيػو ىػذه الأمػواؿس مػل 
ينظػر إلى ابؼدػاكر الػػ  ي، ػمنها ال،عامػل مػػع البنػاس كىػػذا ىػو السػبه كراذ اى،مػػاـ القػوانين ابؼصػػرفية 

بسكنػػػو مػػػ  الوفػػػاذ مال، اماتػػػو بذػػاه ابؼػػػودعين حػػػ  لػػػو لم يػػػ   م ػػركرة أف يكػػػوف البنػػػا ذك قػػػدرة ماليػػة
كتػػدكر فكػػرة ابؼدػػاكرة في العمػػل ابؼصػػرفي ال،قليػػدم حػػوؿ ابؼواذمػػة مػػين .  ابؼسػػ،ثمركف مال، امػػاتهذ بذاىػػو

س أم مػوارد البنػا كأبنهػا الودائػعس كا ػ،ددامات أموالػو كأبنهػا القػركضس كلػذا يعػد  الأ وؿ كابػصػوـ
إذا قبػػل كدائػػع ملائػػدة اام،ػػة كأعطػػى قركتػػان ملائػػدة م،غػػ ة لأف ابؼدػػاكر  ػػ  البنػػا في عطػػر جسػػيذ 

كتع،ػػ  مواذمػػة ابؼدػػاكر في جػػانبي الأ ػػوؿ كابػصػػوـ أىػػذ عمػػل تقػػوـ مػػو إدارة أم مصػػرؼ .  م،وائمػػة
 .  1كىو اللرؽ مين الإدارة الناجاة كالإدارة اللا لة

 اكة ابؼاليػة في النمػوذج ابؼصػرفي ال،قليػػدم يترتػه علػى ذلػا أف لل،لريػق مػػين عمػل ال،جػار كعمػل الو ػػ
أ ػػػباب كجيهػػػةس لأف ابؼواذمػػػة مػػػين الأ ػػػوؿ كابػصػػػوـ لا ت،ػػػأتى إلا إذا تسػػػاكل مسػػػ،ول ابؼدػػػاكرة في 

كىػػػو نشػػاط م،ػػدد السػػػيولة -فػػلاذا ا ػػػ،ددـ ابؼصػػرؼ الودائػػع قصػػػ ة الأجػػل في ال،جػػارةس .  ابعػػانبين
مػػو مطلػػه ا ػػ،قرار العمػػل ابؼصػػرفيس كلػػذا منعػػع  بوملػػو قػػدرا مػػ  ابؼدػػاكر أكػػ  بفػػا يسػػمح -مطبيع،ػػو

كلأف النمػػوذج ال،قليػػدم للو ػػاكة علػػػى الناػػو الػػذم ه تناكلػػو  نلػػػا لا .  2البنػػوؾ مػػ  بفار ػػة ال،جػػػارة
س فػػلاف اللقػػرة الآتيػػة ت،نػػاكؿ *ي،ػػواذـ مػػع عصو ػػيات الاق،صػػاد الإ ػػلامي كمػػ  تػػمنها إلغػػاذ اللائػػدة

 .  ة في الاق،صاد الإ لاميالأ س البديلة بؼمار ة الو اكة ابؼالي
 :  الو اطة المالية الإ لامية:  ثانيا
   ت ػػطلع البنػػوؾ الإ ػػلامية في النظػػاـ ابؼصػػرفي الإ ػػلامي مػػنلس ابؼهػػاـ الأ ا ػػية للو ػػاكة ابؼاليػػة الػػ

تقػػوـ  ػػا البنػػوؾ ال،جاريػػة ال،قليديػػةس كلكػػ  علػػى أ ػػس مديلػػة للرمػػا تسػػ،ند إلى ابؼسػػابنة في رأس ابؼػػاؿ 
ة في الػػرمح كابػسػارةس كتوتػػح ال،جرمػة العمليػػة للبنػوؾ الإ ػػلامية أنػو لا مسػػوغ بغصػر بفار ػػة كابؼشػارك

                                         
 1س البنػػا الإ ػػلامي لل،نميػػةس مػػتمجلثثة درا ثثات اقتصثثادية إ ثثلاميةبكػػو  ػػوؽ ماليػػة إ ػػلاميةس "بؿمػػد علػػي القػػرمس  1
 11س ص 1414س رجه 1993ديسم   1ع
نثثثدوة مركثثث  البحثثثوث بشثثثركة الراجحثثثي المصثثثرفية س "أتػػػاجر ىػػػو أـ ك ػػػي : البنػػػا الإ ػػػلامي"بؿمػػػد علػػػي القػػػرمس  2

 3ىػس ص29/1/1417س 15/6/1996 سللا تثمار
 .  اللصل الثاد -ينظر الباب الأكؿ *
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كبنػػا لػػه – 1الو ػػاكة ابؼاليػػة ما ػػ،دداـ  ػػعر اللائػػدةس مػػل بيكػػ  بؽػػا أف تقػػوـ م،عب ػػة ابؼػػوارد كتو يلهػػا
 .  مصيخ أعرل ت،واذـ مع عصو يات الاق،صاد الإ لامي -عملية الو اكة

 يقبػػل البنػػا الإ ػػلامي ابغسػػامات ابعاريػػة أك الودائػػع برػػع الطلػػه كىػػي قػػركض  فلػػي جانػػه ال،عب ػػة
كما يقبل حسػامات الا ػ،ثمار ابؼشػترؾ الػ  تػدعل في كافػة المجػالات الػ  .  مدكف فائدة لدل البنا

كيقبػل .  يدعلها البنا كت،امل بـاكر الا ،ثمار كتشارؾ في الرمح كابػسارةس كت،نػوع حسػه  جابؽػا
كعادة ما ترتب  .  ،ثمار ابؼدصة ال  تشارؾ في مشركع معين كبؽا الغنذ كعليها الغرـحسامات الا 

كيػػنظذ العلاقػػة مػػين أ ػػااب .   جػػاؿ ا ػػتردادىا م جػػاؿ ا ػػترداد ابؼبػػالخ ابؼسػػ،ثمرة في ابؼشػػركع المحػػدد
 .ابغسامات كالبنا في النوعين الأع ي  عقد ابؼ ارمة

  بـ،للػػة تلػػبي الاح،ياجػػات ابؼ،عػػددة للنشػػاط الاق،صػػادم كفي جانػػه ال،و يػػ  توجػػد  ػػيخ ا ػػ،ثمارية
ابؼ ػارمةس  كابؼشػػاركة الدائمػةس كابؼشػاركة ابؼ،ناقصػػة حيػفي بوصػػل البنػا علػى حصػػة مػ  العائػػد :  مثػل

ابؼ،اقػق مػع اح،لا ػػو مالعائػد ابؼ،بقػي أك جػػ ذ منػو مغػرض تسػػديد أ ػل ال،مويػل الػػذم قدمػو ر تػػ كؿ 
كالا ،ثمار ابؼبا ػر في العقػارات كالآلات كالسػياراتس كإبهارىػاس ك ػراذ ابؼلكية إلى الشرياس كابؼرابحةس 

 .الأكراؽ ابؼاليةس كابؼسابنة في إنشاذ الشركات
 إف جوىر النظاـ النقدم كابؼصرفي الإ لامي ىو إحلاؿ معدؿ عائػد علػى :  مصلة عامة بيك  القوؿ

يةس كم  أجل ىذه الغاية تقترح أدكات الأنشطة ابغقيقية بؿل  عر اللائدة ك لية ل،دصية ابؼوارد ابؼال
م،نوعػػػةس  ػػػ  أف ىػػػذه الأدكات ت،بػػػاي  مػػػ  حيػػػفي كلاذتهػػػا في برقيػػػق مهمػػػة الو ػػػاكة ابؼاليػػػة ملعػػػل 
ابػصائة اللقهية ابغاكمة بؽاس الأمر الذم بهعػل مع ػها أقػرب إلى ال،جػارة منػو إلى الو ػاكة ابؼاليػةس 

دكف تعطيػل ل ػوامطها -شكل ي،لاذـ مع ىػذه ابؼهمػة كىو ما ي،طله تكييلان كتطويران بؽذه الأدكات م
كلذا  ي،ذ تنػاكؿ ىػذه الإ ػكالية علػى مسػ،ول .  2مدافع م  الأبنية البالغة للو اكة ابؼالية -الشرعية

 .  ابؼصارؼ الإ لامية في اللرع الآتي

                                         
 : انظر 1
  كؿ س كػػانوف الأالمصثثارف العربيثثةبصػػاؿ بؿمػػد  ػػلاحس دكر البنػػوؾ الإ ػػلامية في ال،نميػػة الاق،صػػادية كالاج،ماعيػػةس

 .29-28س ص ص1991
  8ـس ص1987س مارس م  أبحاث صندوق النقد الدولي" البنوؾ الإ لامية"زم  إقباؿ كعباس م اعورس. 
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 الفرع الثالث

 المصارف الإ لامية بي  الو اطة المالية والو اطة التجارية
 ل،سػػلي  الائ،مػػاف أك ا(Credit )أىػػذ أعمػػاؿ البنػػوؾس كبيكػػ  أف ينظػػر إليػػو في الأ ػػل مػػ  زاكي،ػػين :

فالائ،ماف ال،جارم يعرفو ال،جار كبيار ونو ك يشػمل كػل حالػة برصػل فيهػا . زاكية بذاريةس كزاكية مالية
ذك البيػع الآجػلس كالبيػع مال،قسػي س كال،ػأج  : مبادلة  لعةس كمنلعة  لعةس مثم  م جلس كم  أنواعػو
 ػػ  أف الائ،مػػاف ال،جػػارم ي،طلػػه عػػ ة في .   الأجػػل القصػػ  أك الطويػػلس كميػػع ابؼرابحػػةس ك ػػ  ذلػػا

ال،جػػارة كمعرفػػة  ػػاس لأنػػو ي، ػػم  ال،عامػػل مالسػػلعس ككبيعػػة ال،عامػػل مالسػػلع ت، ػػم  بسلكهػػا كقب ػػها 
اؿ عنػد عػرض اح،مػاؿ تغػ  ابغػ: كحلظها ك يان،هاس كمػا ي،بػع ذلػا مػ  بـػاكر بذاريػة مألوفػةس أبنهػا

ىػذه السػػلعة أك الطلػػه عليهػػاس بفػػا يػػ دم إلى تلػاكت في الػػرمح كابػسػػارة اللػػذي  ي،عػػرض بؽمػػا ال،ػػاجر 
أمػػا الائ،مػػاف ابؼػػا س فػػلا ي، ػػم  ال،عامػػل مػػع السػػلعة أك عػػدماتها مطلقػػانس كإبمػػا يترتػػه عليػػو .  عػػادة

مقػػدار النقػػدي  العاجػػل  ػػيغة تسػػاكم :تقػػدك النقػػد ابغػػاؿ لقػػاذ نقػػد  جػػلس كقػػد عػػرؼ مصػػيغ،ين بنػػا
كيلاحػػظ أف الائ،مػػاف   .(الرمػػا)س ك ػػيغة زيػػادة مقػػدار النقػػد الآجػػل علػػى العاجػػلس (القػػرض)كالآجػػل 

ابؼا  لا ي،طله القدر نلسو م  ابغنكة كابؼعرفة الل،ين ي،طلبهما الائ،مػاف ال،جػارمس كلا ي،عػرض لنػوع 
ال،عامػل في السػلع مػ  بسلػا كقػبض كحلػظ ابؼداكر ال،جاريػةس لأف ال،عامػل فيػو لا ي، ػم  مػا ي،طلبػو 

كمػدلان مػ  ذلػاس ي،طلػه الائ،مػاف ابؼػا  معرفػة مػأحواؿ .  ك يانة كتغ  حاؿ عند كل عػرض ككلػه
الناسس ك دقهذس كأمان،هذس كمرك ىذ ابؼػا  ابغػا  كابؼ،وقػع مسػ،قبلانس كذلػا ل،قػدير اح،مػالات عػدـ 

ابؼمػػوؿس فلػػي الائ،مػػاف ابؼػػا  فصػػل كامػػل مػػين الوفػػاذس كىػػو ابػطػػر الوحيػػد الػػذم ي،عػػرض لػػو الطػػرؼ 
الإدارة كال،مويلس بحيػفي تػترؾ الإدارة لأىػل ابػػ ة ال،جاريػةس كيقػدـ ابؼػاؿ ذلػا الػذم ير ػه في البقػاذ 

 .معيدان ع  الصورةس مسبه عج  أك ر بة منو في عدـ الظهور
 لبنػوؾ في دكؿ كثػ ةس دعػػع ىػذه اللػركؽ مػين الائ،مػاف ال،جػػارم كالائ،مػاف ابؼػا  ي ػاؼ إليهػػا بذرمػة ا

ىػػذه الػػدكؿ إلى إ ػػػدار القػػوانين كالأنظمػػػة الػػ  منعػػػع بدوجبهػػا البنػػػوؾ مػػ  دعػػػوؿ ميػػداف الائ،مػػػاف 
مػػ  ابؼشػػاركة في الشػػركات عػػ   –في أحيػػاف كثػػ ة  –ال،جػػارم كبسلػػا السػػلع كالعقػػاراتس كمػػا منعػػع 

لػػركؽ نلسػػهاس نشػػأت أزمػػة كمػػ  ىػػذه ال.  كريػػق بسلػػا الأ ػػهذ فيهػػاس إلا في حػػدكد تػػيقة أك م ق،ػػة
 .  ابؽوية لدل ابؼصارؼ الإ لاميةس فهل ىي منظمات بسويل أـ تعمل عمل بذار السلع كابػدماتا

                                         
خطثة الا ثتثمار س "د ابؼرابحػة للػدك،ور عبػد السػ،ار أمػو  ػدةتعليق على بحػفي ابعوانػه اللقهيػة ل،طبيػق عقػ"منذر قا س 1

س نػػػدكة عقػػػدت مال،عػػػاكف مػػػػع ابؼعهػػػد الإ ػػػلامي للباػػػوث كال،ػػػدريهس البنػػػا الإ ػػػلامي لل،نميػػػػة فثثثي البنثثثوك الإ ثثثلامية
 .52-47س ص ص1987يونيو/ح يراف 21-16ىػ 1417 واؿ  25-21كم  سة  ؿ البيعس عماف 
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  فمػػػ  جهػػػة أكلىس يػػػرل منظػػػرك الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي أف اللػػػارؽ الأ ا ػػػي مػػػين الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي
بداؿ ال،مويػل القػائذ علػى يكمػ  في ا ػ، -م  حيػفي  لي،ػو في برريػا ابؼ،غػ ات –كالاق،صاد الرأبظا  

 .  أ اس تقا ذ ن،ائت الا ،ثمار مال،مويل القائذ على أ اس ابؼديونية
  أما على نطاؽ ابؼمار ة الواقعية للنشاط ابؼصرفي الإ لامي فقد ه اع،يار أ ػكاؿ الائ،مػاف ال،جػارم

بحيفي بسارس ما ل،كوف بؿوران لنشاط ابؼصارؼ الإ لاميةس كىذا ي،طله أف يكوف  أنها  أف ال،جارس 
 .  بيار وفس كبر،اج إلى ما بو،اجوف إليو م  أنواع ابػ ة كالدراية

  كم  جهة أعرلس إف اع،بار ابؼصارؼ الإ لامية م  سات بذارية فق س     ايحس لأنو كإف  ح
س لأف (ابػصػػػوـ)إلا أنػػػو لم يصػػح في جانػػػه الودائػػع ( ابؼوجػػودات)في جانػػه الا ػػ،ثمارات ابؼصػػػرفية 

ائع مأنواعها ابؼدللة يقوـ معظمة على أ اس ابؼ ارمة كابؼشاركة في ن،ائت الا ،ثمارس فيما جانه الود
عدا الودائع في ابغسػامات ابعاريػةس كىػذا مػ  جوانػه بقػاح فكػرة ابؼصػارؼ الإ ػلاميةس كيع،ػ  تطبيػق 

 . كاقعي لنظري،ها
  كػوف منهػا النمػوذج علػى مسػ،ول أحػد العنا ػر الػ  ي-يلاحظ أف برديد فاعلية الصيخ الشرعية،

ي،طلػه النظػر في مػدل ملام،هػا لاع،بػارات الو ػاكة  -الكلي ابؼقترح كىػو م  سػات الو ػاكة ابؼاليػة
 .  ابؼالية م  حيفي ابؼلهوـ كابؼ  ساتس كىو بؿل ال،ناكؿ في ابؼطله الآتي

                                         
 :انظر أي ان  1

س 1998مػػارس  –س ينػػاير 2س 6ع" س  ػػركة الاتصػػاؿ الدكليػػةمجلثثة الأمثثوالس "تقػػوك ال،جرمػػة"  ػػديقيس بؿمػد بقػػاة الله 
 .  51ص

Muhmmad Najatullah Siddiyi, “Islamic Banks Concept, percept and prospects”, op 

cit., p10.  
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 المطلب الثاني

 درا ة الصيغ الشرعية في ضول اعتبارات الو اطة المالية

 :  مقدمة
 إلى مػػػداينات كمشػػػاركات يسػػػ،،بعو تصػػػنيلها إلى عقػػػود  -كمػػػا  ػػػبق ميانػػػو-ي  العقػػػود إف تصػػػن

كبؽػذا ال،صػني  تػأا ه علػى برديػد فاعليػة الصػيخ ابؼد،للػة مػ  منظػور الو ػاكة .  تماف كعقود أمانة
ابؼاليػػة في الاق،صػػاد الإ ػػلاميس كالػػذم بيثػػل في النهايػػة مصػػدرا مػػ  مصػػادر فاعليػػة  ليػػات العائػػد في 

 :  كي،ناكؿ البافي ىنا ىذه ابؼسألة م  علاؿ اللركع الآتية.  النموذج الكلي ابؼقترحإكار 

 .  الو اطة المالية م  خلال عقود الأمانة:  الفرع الأول
 .  الو اطة المالية م  خلال عقود الضمان:  الفرع الثاني
 .  الو اطة المالية الإ لامية بي  النظرية والتطبيق:  الفرع الثالث

 ع الأولالفر 

 الو اطة المالية م  خلال عقود الأمانة
  بيكػػ  الاع،مػػاد علػػى تصػػني  العقػػود ابؼاليػػة في اللقػػو الإ ػػلامي إلى عقػػود أمانػػة كعقػػود تػػماف

مدعلان ل،اديد العقود الشرعية ابؼلائمة للو اكة ابؼاليػةس فلػي عقػود الأمانػة تق،صػر مسػ ولية الو ػي  
تعديػو في عملػوس مينمػا ي،امػل في عقػود ال ػماف كافػة ابؼدػاكر على ابؼداكر ابؼترتبة علػى تقصػ ه أك 

كىػػذا مػػا بهعػػل عقػػود .  الػػ  ت،عػػرض بؽػػا السػػلعة موتػػوع الو ػػاكة  ػػواذ قصػػر الو ػػي  أـ لم يقصػػر
انظػر )س كفي إكػار ىػذا ال،صػني  1الأمانة أكثر ملاذمة م  عقود ال ماف لأداذ مهمة الو اكة ابؼاليػة

مػ  منظػور العلاقػة - ػاكة ابؼاليػة كاحػدة مػ  أرمعػة أنػواع للو ػاكة ت ز الو ( 2/2/2/2/1جدكؿ رقذ
 :  ىي -ال،عاقدية مين أكراؼ الو اكة

 .  الو اطة القانمة على عقد السمسرة:  النوع الأول
 .  الو اطة المالية:  النوع الثاني
 :  و اطة المصرف التقليدي:  النوع الثالث

                                         
ـس 27/6/1996سوث بشثركة الراجحثينثدوة مركث  البحثس "الو اكة ابؼالية في الاق،صػاد الإ ػلامي " امي السويلذس  1

 8-3ص ص
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 شركة ومضاربة

 :  جارةالو اطة القانمة على الت:  النوع الرابع
 كفيما يلي تلصيل ىذه الأنواع م  الو اكة  : 

 يوضح العلاقة التعاقدية بي  أطراف الو اطة الاقتصادية(  /2/2/2/2)جدول رقم 
 
 
 
 
 
 
 

 
 :الو اطة القانمة على عقد السمسرة: النوع الأول

كىػي قائمػة علػى عقػود .  الشػراذ كمػين ابؼالػاكىي ك ػاكة السمسػار أك الػدلاؿ مػين الرا ػه في 
كتنشػػأ الو ػػاكة مػػ  .  *أمانػػة لا ت، ػػم  النيامػػة مػػين الو ػػي  كابؼو ػػ  كعقػػدم الإجػػارة كابععالػػة

علاؿ السمسرة بدجرد العقد مين الو ي  كابؼو  س كأف يطلػه منػو الباػفي عػ  مشػترس أك عػ  
س أك ي،عاقػػد معػػو علػػى أنػػو إف كجػػد مػػ  يشػػترم السػػلعة فلػػو كػػذاس دكف أف  مػػائع لقػػاذ أجػػر معلػػوـ

ىػػػي  -كمػػا ىػػػو كاتػػػح–يلوتػػو مال،صػػػرؼ عنػػػوس كالسػػػلعة الػػ  يقػػػدمها السمسػػػار أك الو ػػػي  
ابؼ،علقػػػة موجػػػود مػػػائع أك مشػػػترمس أك مقػػػدار الػػػثم س كبكػػػو ذلػػػاس كحيثمػػػا كانػػػع " ابؼعلومػػػات"

إليػػو تبعػػان  ابؼعلومػػات ىػػي ابؼقصػػود الأ ػػلي للعقػػدس كػػاف العمػػل بظسػػرة أك دلالػػةس حػػ  لػػو ان ػػذ
عمػػل  عػػرس كػػأف يوكػػل ابؼو ػػ  الػػدلاؿ مػػالبيع أك الشػػراذ فيكػػوف جامعػػان مػػين الو ػػاكة كالوكالػػةس 

 .  م  أم عقد مين الو ي  كابؼو   لديو -كما ىو كاتح–كبزلو السمسرة 

                                         

يشترط في ىذي  العقدي  أف يكوف العمل ابؼقصود مالعقػد معلػوـ الصػلةس  ػ  أنػو يكػوف بؾهػوؿ ابغصػوؿ في ابععالػة  
 .  علافا لاجارة حيفي يكوف معلوـ ابغصوؿ

 العلاقة بي  أطراف الو اطة

 عقد ضمان عقد أمانة

 قرض بيع وكالة جعالة إجارة

المصرف  تجارة و اطة مالية
 التقليدي

 ( مسرة)دلالة 
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 :  الو اطة المالية: النوع الثاني
ابؼشػػػاركة كابؼ ػػػارمة )ة س كتقػػػوـ علػػػى عقػػػود النيامػػػ(ابؼصػػػرفية)كىػػػي النمػػػوذج الإ ػػػلامي للو ػػػاكة 

كت ز فاعلية ىذا النوع مػ  العقػود ك ػلاحي،و للو ػاكة ابؼاليػة .  في كلا جانبي الو اكة( كالوكالة
في أف الو ي  ابؼا  ي،و   مين ذكم اللائض كذكم العج س كيهدؼ إلى الػرمح مػ  عػلاؿ إدارة 

 ػاكة في جانػه ال،عب ػػة أمػواؿ ذكم اللػائض كلػيس بسلكهػاس كحين ػذ يكػػوف مػ  مصػلا،و منػاذ الو 
على عقد نيامة تق،صر بـاكره على عمل الو ي س كفي جانه ال،و ي  على عقود أمانػة الػ  لا 

كتع،ػػػ  عقػػػود الشػػػركة .  برملػػػو بـػػػاكر أكثػػػر بفػػػا ال،ػػػ ـ مػػػو بذػػػاه ذكم اللػػػائض في جانػػػه ال،عب ػػػة
لػى بكػو بهنػه الو ػػي  كابؼ ػارمة كالوكالػة كافيػة ل،نظػيذ العلاقػة مػين أكػػراؼ الو ػاكة ابؼصػرفيةس ع

ابؼدػػاكر الػػ  لا ت،صػػل معملػػو أك لا تػػدعل برػػع  ػػيطرتو كػػابعوائح أك الإتػػلاؼ مسػػبه كػػرؼ 
 .  االفيس علافا بؼا يدعل بره  يطرتو كمداكر ال،عدم أك ال،لري 

 :  و اطة المصرف التقليدي: النوع الثالث
كمػػ  عػػلاؿ ابؼهمػػة .  و يػػ تقػػوـ ىػػذه الو ػػاكة علػػى الاقػػتراض كالإقػػراض في جػػانبي ال،عب ػػة كال،

المحػػددة  نلػػا للو ػػي  ابؼػػا  ي، ػػح أف ىػػذه الو ػػاكة  ػػ  كػػ ذس لأنهػػا برمػػل ابؼصػػارؼ بـػػاكر 
جديػدة مسػػبه تلػػاكت  جػػاؿ كدائػػع ابؼصػػرؼ كالقػركض الػػ  بيناهػػا للمقترتػػينس ف ػػلا عػػ  أف 

س الأمػر ىػذه الو ػاكة تعمػل علػى توجيػو الأمػواؿ إلى ذكم القػدرة علػى السػداد كىػذ ذكك اليسػار
الذم ي دم إلى اع،لاؿ مهمػة الو ػي  ابؼػا  ابؼ،مثلػة أ ا ػا في توجيػو الأمػواؿ مػ  ذكم اليسػار 

مسػػػبه )كنظػػػران لابللػػػاض كلػػػاذة ىػػػذا الػػػنم  مػػػ  الو ػػػاكة كارتلػػػاع بـاكرىػػػا .  إلى ذكم العجػػػ 
مصػارؼ فلانها  عذة في الابكسارس مل إف الربحية ابغاليػة لل( تلاكت الآجاؿ مين الودائع كالقركض

ال،قليديػة لا تع،مػػد علػػى ىػػذه الو ػاكةس كإبمػػا علػػى أجػػور العمليػات ابؼصػػرفية العاديػػة أك ابػارجػػة 
س كىػػي عمليػػات تقػػوـ  البػػا علػػى عقػػد Off Balance Sheet Itemsعػػ  قائمػػة ابؼي انيػػة 

   .كىذا يع ز ما تقدـ م  أف الو اكة ابؼبنية على النيامة أكثر كلاذة.  الوكالة
 :  الو اطة القانمة على التجارة:  النوع الرابع
 (.  بيثل ىذا النوع الو اكة م  علاؿ عقود ال ماف ك ي،ذ تناكلو في اللرع الآتي)

 عقػػد ابؼ ػػارمة أكثػػر العقػػود منا ػػبة للو ػػاكة ابؼاليػػة  1في إكػػار عقػػود الأمانػػة يع،ػػ  معػػض البػػاحثين
 :   للأ باب الآتية

                                         
 :  انظر 1
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ه أف قػػدرة رب ابؼػػاؿ علػػى فسػػخ العقػػد في أم كقػػع فػػلا ريػػ. أنػػو عقػػد جػػائ  لا أجػػل لػػو  :أولاً 
 .  دكف ابغاجة إلى موافقة العامل بوقق عنصر السيولة

كىػو بفػا ي،ميػ  مػو عقػد ابؼ ػارمة عػ  .  بدسابنة  ول ابؼػاؿ( ابؼدعر)أنو لم يل ـ رب ابؼاؿ :  ثانيا
  . عقد الشركةس كي،لاذـ مع ر بة ابؼدعر في البقاذ معيدا ع  بؾالات الا ،ثمار

بينػػػع عقػػػد ابؼ ػػػارمة رب ابؼػػاؿ مػػػ  ال،صػػػرؼ في ابؼػػػاؿ مػػاداـ في يػػػد ابؼ ػػػاربس كيطلػػػق يػػػد : ثالثثثاً 
الأعػػ  في ابزػػاذ القػػرارات الا ػػ،ثمارية كمالػػو ابػػػاصس كىػػذا لػػو  ػػبو مػػالقرض كصػػيغة للو ػػاكة 
ابؼاليػػػة ال،قليديػػػة حيػػػفي ين،قػػػل ابؼلػػػا فيػػػو إلى ابؼقػػػترض فينػػػدفع لا ػػػ،ثماره مغػػػرض الػػػرمح برقيقػػػا 

 .  صلا،و الذاتيةبؼ

س ك ػذا ت،لػادل (حيفي بىسر العامػل جهػده)يشترؾ كرفا عقد ابؼ ارمة في الرمح كابػسارة : رابعاً 
( ابؼػدعر)ابؼ ارمة أ وأ ما ينطوم عليو القرض كصيغة للو اكة ابؼالية حيفي يع ؿ  احه ابؼاؿ 

ـ منهػاس لأنػو لا يسػ،اق ع  الن،ائت ابغقيقية لعمليػة الا ػ،ثمارس فػلاذا برققػع الأرمػاح الكثػ ة حػر 
كإذا برققػػع ابػسػػارة لم ي،عػػرض بؽػػاس بفػػا يػػ دم إلى إعػػراج عامػػل الػػرمح مػػ  عمليػػة .  إلا اللائػػدة

 .  ابزاذ قرار اع،يار ابؼقترض م  قبل ابؼدعر

تػػترؾ ابؼ ػػارمة اق،سػػاـ الػػرمح للاتلػػاؽ مػػين كػػرفي العقػػد كمػػ  ر تصػػبح أداة ل،دصػػية :  خامسثثاً 
كػػ  الطػػرفين مػػ  الأعػػذ مالاع،بػػار جوانػػه ابؼدػػاكرة كالنػػدرة النسػػبية لػػرأس ابؼػػوارد ابؼاليػػة حيػػفي بس

 .  ابؼاؿ

تنطوم ابؼ ارمة على الوكالة لأف العامل فيها ككيػلس لكػ  أجػره في نلػس الوقػع مػرتب  :  اد اً 
كىػذا بفػا بهعػل ابؼ ػارمة أكثػر كلػاذة .  مالرمحس كلذلا فلانها تولد ابغػواف  ابؼنا ػبة للو ػاكة ابؼاليػة

الوكالة مأجرس لأنها لا تولػد ابغػواف  ابؼنا ػبةس مسػبه أف أجػر الوكيػل  ػ  مػرتب  بدعػدؿ الػرمح  م 
 (.  لأف الوكالة مأجر يل ـ فيها العلذ مالأجر بحيفي بذعلو مبلغان مقطوعان )

  في إكار ابؼلاتلة مين عقود الأمانة م  حيػفي ملاذم،هػا للو ػاكة ابؼاليػة بيكػ  منػاذ الو ػاكة علػى
تػػأتي ابؼ ػػارمة في  1ككفقػػا للػػبعض.  كىػػي الوكالػػة كابؼ ػػارمة كابؼشػػاركة( الكليػػة أك ابع ئيػػة)امػػة عقػػود الني

                                                                                                                     
  بشثثركة الراجحثثي المصثثرفية نثثدوة مركثث  البحثثوث س "البنػػا الإ ػػلامي أتػػاجر ىػػو أـ ك ػػي  ا"بؿمػػد علػػي القػػرمس

 .  6-5ـس ص ص27/6/1996س للا تثمار
  ندوة مرك  البحثوث بشثركة الراجحثي المصثرفية س "أ  لة كإجامات حوؿ ماىية ابؼصرؼ الإ ػلامي" امي بضودس

 .2س ص27/6/1996س للا تثمار
 .17-16س مرجع  امق ص ص"الو اكة ابؼالية في الاق،صاد الإ لامي" امي السويلذس  1
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ابؼرتبػػػة الأكلى تليهػػػا الوكالػػػة في جانػػػه ال،عب ػػػةس كمػػػا تػػػأتي ابؼشػػػاركة في ابؼرتبػػػة الأكلى تليهػػػا ابؼ ػػػارمة في 
حيػفي تعػ  الأكلى " ابػاملػةابؼشػاركة "ك"ابؼشػاركة اللاعلػة"جانه ال،و ي س مػع ال،نبيػو إلى اللػرؽ مػين 

مابؼنشػ ت الصػغ ة الػ  بسثػل أ لبيػة ابؼنشػػ ت ال،جاريػة في الاق،صػادس كالمحػرؾ الأ ا ػي للنمػو كال،طػػور 
ابؼػػدد كال،قػػشس كفيهػػا يقػػدـ ابؼصػػرؼ رأس ابؼػػاؿ بف كجػػان مػػابػ ة الإداريػػة كالرقامػػة كالإ ػػراؼ علػػى  ػػ  

مينمػا .  في الولايػات ابؼ،اػدة Venture Capital" ةر ػاميل ابؼدػاكر "ابؼشػركعس كمػ  أمثل،هػا بذرمػة 
الػ  تنمػو مسػرعة في الولايػات ابؼ،اػدةس " Mutual Fund"بيثل ابؼشاركة ابػاملة الصناديق ابؼشتركة 

كبسثػػل دكر الو ػػي  مػػين ابؼػػػدعري  كمػػين أ ػػواؽ الأ ػػهذس ف،سػػػ،ثمر الودائػػع ابؼتراكمػػة لػػديها في  ػػػراذ 
 تسػ،ثمر في  ػركات عا ػة لم تطػرح أ ػهمها للاك،،ػاب العػاـس أ هذ  ركات ذات ربحية جيػدةس كلا

 .ف لان ع  الشركات الصغ ة

 الفرع الثاني

 (الو اطة التجارية)الو اطة المالية م  خلال عقود الضمان 
 كفي .  الو ػاكة ال،جاريػة عبػارة عػػ  ك ػاكة ال،ػاجر مػػين ابؼنػ،ت كابؼسػ،هلاس كتقػػوـ علػى عقػد البيػػع

" الو ػاكة  ػ  ابػالصػة"كمػين " الو ػاكة ابػالصػة أك المح ػة"مػين 1لبػاحثين ىذا الإكػار يلػرؽ معػض ا
كفي الثانيػػة إلى الصػػيخ الأعػػرل  " ابؼ ػػارب ي ػػارب"مشػػ ان في الأكلى إلى  ػػيغة ابؼ ػػارمة ابؼ دكجػػة أك 
كذلا ا ،نادا إلى أف جوىر الو اكة ابؼالية ىو نقػل .  كالبيع الآجلس كالسلذ كالا ،صناعس كالإجارة

ارد مػػػػػػػػ  ابؼػػػػػػػػدعري  إلى ابؼسػػػػػػػػ،ثمري س كتنطػػػػػػػػوم مالإتػػػػػػػػافة إلى ذلػػػػػػػػا علػػػػػػػػى قػػػػػػػػدرة الو ػػػػػػػػطاذ ابؼػػػػػػػػو 
(Intermediaries ) كعلػػى الػػر ذ مػػ  أف .  علػػى تلصػػيل العػػركض حسػػه اح،ياجػػات ابؼسػػ،ثمري

البيػػع الآجػػلس كالسػػلذ كالا ،صػػناعس كالإجػػارة عقػػود لل،مويػػل ابؼبا ػػر مػػ  حيػػفي الأ ػػلس حيػػفي تػػ ـ 
اؿ كمين ابؼسػ،ددـ لػوس إلا أف الو ػاكة بيكػ  أف تلػت ىػذه العقػود الأرمعػة كمػا مبا رة مين ابؼالا للم

 :  كمياف ذلا على الناو الآتي".  ابؼ ارب ي ارب"كبعع في 

 :  تطبيق نموذج الو اطة على السلم والا تصناع:  أولا
يباثػػػوف عػػػ  أحػػػد يشػػػترم من،جػػػاتهذ الآف علػػػى أف "( جػػػػ"ميػػػنهذ)مػػػافتراض أف معػػػض ابؼن،جػػػين 

لػديهذ أمػواؿ "( ب"مػ  ميػنهذ )،لمها في ابؼس،قبلس كمعض ال،جار كمسػ،ددمو تلػا السػلعة يس
حاتػرة كيباثػػوف عػػ  فر ػػة لشػراذ تلػػا السػػلعة مسػػعر أقػػل مػ  السػػعر ابعػػارم مػػثم  يػػدفع الآف 

                                         
1
Muhammad Najatullah, Siddiqi, “Islamic Banks Concept, Precept and Prospects", 

op. Cit.,pp. 8-10. 
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يػدعل " أ"كلأف الصلقات ابؼبا رة مطي ة كمكللةس فػلاف الو ػي  .  على أف يس،لمها في ابؼس،قبل
مائعػاس " ب"فيكػوف مالنسػبة إلى " جػػ"ك " ب"مع كل م  ( أك ا ،صناع) لذ  منقوده في عقدم

نلسػو " أ"كيلاحظ ىنا أف .  مشتريا فيدفع الثم  مقدمان " جػ"فيأعذ الثم  مقدماس كمالنسبة إلى 
مالا ػ،لادة مػ  م ايػا ال، ػام  في " أ"ليس من،جػان ل،لػا السػلعة كلػيس مسػ،ددمان بؽػاس كيسػ،طيع 

س كابؼعلومات ابؼ،وفرة كالاتصػالات السػريعةس أف يقػدـ عركتػان (Risk Pooling)توزيع ابؼداكرة 
 . مع اح،لا و مرمح لنلسو" ب"ك " جػ"أف ل لكل م  

 :  تطبيق نموذج الو اطة على البيع ا جل:  ثانيا
" جػػػ"أي ػػا قامػػل لػػنلس ابؼعابعػػةس كما ػػ،دداـ ابؼثػػاؿ السػػامق نلػػترض أف المجموعػػة  البيثثع ا جثثل
تر ػه مػالبيع نقػداس " جػػ"تباػفي عػ  مػائعينس لكػ  المجموعػة "ب"مشتري  كالمجموعػة تبافي ع  

في الشراذ مالأجلس كمسبه فقداف ال،وافق مين ر بات المجموع،ين فلاف " ب"مينما تر ه المجموعة 
الصلقات ابؼبا رة    بفكنةس كلأف أ عار الآجل عادة أك  م  الأ عار النقدية اللورية ي،دعل 

كيبيػع  جػلا إلى " جػػ"كيشترم عاجلا م  ( ال  قد تكوف لو أك بؼالا  عر) منقوده " أ"الو ي  
كتشػػبو الو ػػػاكة مػػ  عػػلاؿ البيػػع الآجػػل الو ػػاكة مػػػ  .  مسػػعر أعلػػى يػػدفع في ابؼسػػ،قبل" ب"

علاؿ ابؼرابحة لتمر مالشراذ    أف اللػرؽ مػين النػوعين أف الوعػد مالشػراذ لػيس تػركريا للو ػاكة 
 . لاؿ البيع الآجلابؼالية م  ع

 :  تطبيق نموذج الو اطة على الإجارة:  ثالثا
يباثػػوف عػػ  فػػرص للػػرمحس كىنػػاؾ " ب"أي ػػا قاملػػة لػػنلس ابؼعابعػػةس فأ ػػااب الأمػػواؿ الإجثثارة 

كلا بيكنػو  ػراذ تلػا السػلع (  ياراتس كائراتس  هاريت)ير ه في ا ،عماؿ  لع معمرة " ج"
فيأعػذ أمػواؿ " أ"ىنػا يػدعل الو ػي  .  في ا ػ، جارىا أك لا ير ه في  رائها أ لا لكنو ير ػه

علػػػػى أ ػػػػاس ابؼشػػػػاركة في الأرمػػػػاحس كيقػػػػوـ مشػػػػراذ السػػػػلع ابؼعمػػػػرة كي جرىػػػػا إلى ابؼسػػػػ،ددـ " ب"
بدبلػػخ كػػاؼ لػػدفع بشػػ  الشػػراذ قبػػل ا ػػ،هلاؾ السػػلعةس كدفػػع ال،أمينػػات كتكػػالي  الصػػيانة ".جػػػ"

 .  في أعماؿ بذارية مشا ةكحيازة أرماح معد ذلا مكاف ة بؼا بيكنو برقيقو 
  يلاحظ في كل حالات الو اكة ابؼالية داعل إكار العمل ابؼصرفي الإ لامي أف أ ااب الأمواؿ

لا يعطوف أم تماف على أ ل ر كس أموابؽذس لأف تعاقدىذ مػع الو ػي  دائمػان علػى قاعػدة تقا ػذ 
اؿ على السلذ كالا ،صناع كالبيع    أف قياـ الو اكة في جانه ا ،دداـ الأمو (.  ابؼ ارمة)الأرماح 

( ابؼ ػارمة)الآجل كالإجارة تدعل الو ي  في بـاكر بذارية مبا رة    موجػودة في الو ػاكة ابػالصػة 
 .  كلبا مالشراذ أك الا ، جار م  أحد العملاذ -مقدما-كبيك  تقليلها إذا ا ،لذ الو ي  
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 الفرع الثالث

 والتطبيقالو اطة المالية الإ لامية بي  النظرية 
  في الغاله ترجح نظرية الو اكة ابؼالية الإ لامية ابؼ ارمة كابؼشػاركة علػى ىػامش الػرمح أك ابؼداينػة

كتع،ػ  الو ػاكة مػ  عػلاؿ ابؼداينػة بدػا فيهػا القػرض أقػل كلػاذة .  عمومان في جػانبي ابػصػوـ كالأ ػوؿ
 :  1منها م  علاؿ عقود الأمانة للسببين الآتيين

 :  اطة م  خلال المداينة تتضم  تكلفة إجرانية أكبرالو :  السبب الأول
كفي ابؼداينػة مصػلة )مػين كػرفين مشػكل مبا ػرس مينمػا في ابؼرابحػة  -كما  بق ميانػو–ت،ذ الو اكة 

يدعل ابؼالا للسػلعة ابؼػراد بسويلهػا كطػرؼ رامػعس كي ػطر البنػا الإ ػلامي لشػراذ السػلعة ( عامة
لػيس كمال،ػا  يقػوـ مو ػاكة م دكجػة مػين ابؼػدعر كمػين ابؼالػا م  مالكها ر ميعهػا إلى المح،ػاج اللع

 Transactionأكلاس ر مين ابؼالػا كمػين المح،ػاج اانيػاس الأمػر الػذم ي يػد مػ  ال،كللػة الإجرائيػة 

cost للو اكة . 

 :  الو اطة م  خلال المداينة أكثر مخاطرة:  السبب الثاني
برمػػل الو ػػي  بـػػاكر لا بيكنػػو ال،كيػػ  معهػػا؛ الو ػػاكة ابؼبنيػػة علػػى ال،ملػػا أك عقػػود ال ػػماف 

كلذلا بذ،هد البنوؾ الإ لامية في تلس  ابغيازة كالقبض مابغػد الأدنى ل،،جنػه جػ ذا مػ  بـػاكر 
كلػػنلس السػػبه تلػػر البنػػوؾ الإ ػػلامية مػػ  السػػلذ ابؼػػ دكج كمػػا أنػػو لا بوقػػق الو ػػاكة .  ال،ملػػا

بمػػا بوقػػق ك ػػاكة مػػين ابؼشػػترم الأكؿ كمػػين البػػائع كالمح،ػػاجينس كإ( ابؼػػودعين)ابؼاليػػة مػػين ابؼػػدعري  
 (. ابؼن،ت)الأع  

  على الصػعيد النظػرم أي ػا يوجػد مػ  البػاحثين مػ  يػدافع عػ  ابؼداينػة كعلػى رأ ػها ابؼرابحػةس فقػد
ميع ابؼرابحة لتمر مالشراذ أىذ مديل للرماس لأف ابؼشاركة لا تلي مكث  مػ  الاح،ياجػات  2اع،  البعض

                                         
س  ػػركة الراجاػي ابؼصػرفية للا ػػ،ثمار نثثدوة مركث  البحثوثس "الو ػاكة ابؼاليػػة في الاق،صػاد الإ ػلامي" ػامي السػويلذس  1

س 6س  ػػركة الاتصػػالات الدكليػػةس عمجلثثة الأمثثوالس "تقػػوك ال،جرمػػة" بؿمػػد بقػػاة الله  ػػديقيس :  كانظػػر.  11-9ص ص
 .51سص98مارس -س يناير2س
 :  انظر 2
  س  البنػا إ ثلامية مجلثة درا ثات اقتصثاديةس "مسػ ة البنػوؾ الإ ػلامية مػين الواقػع كالطموحػات" امي بضػودس

 .86ص س1994ديسم  -1415س رجه 1س ع2الإ لامي لل،نمية مت
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يثما لا ي،وقع رمح بيكػ  ابؼشػاركة فيػوس كمػا أف ابؼشػاركة ال،قليديػة تعػش تػمنان ال،وافػق ال،ػاـ ال،مويلية ح
كبؼػا  .  مين  احه ابؼاؿ كمس،ددموس كىػذا يقصػر عػ  تلبيػة الاح،ياجػات ابغديثػة في الو ػاكة ابؼاليػة
أكثػػر كػػاف كػػل مػػ  الأ ػػلومين بوظػػى مػػلاقرار الشػػريعة فػػلاف الاع،يػػار مينهػػا يكػػوف علػػى أ ػػاس أيهمػػا 

-كىػذا مػػا يػدفع إلى ابزػاذ موقػػ  ك ػ  بذػاه بـ،لػػ   ػيخ الو ػػاكة .  ملاذمػة لبي ػة اق،صػػادية معينػة
س ذلػا أف لكػل  ػيغة -إلى حين ا ،طلاع ابؼس،ول ال،طبيقي  –على ابؼس،ول النظرم  -على الأقل

 .  م ايا كعيوب م  منظور الو اكة ابؼالية
  اع،بارات الو اكة ىو عػدـ ال،ملػا للأمػواؿ بؿػل كعلى مس،ول النظرية أي ا بللة إلى أف بؿور

الو اكة كإبما إدارتهاس ككلما انطوت الصيغة بؿل ال،قوك علػى الوفػاذ  ػذا ابؼلهػوـ كلمػا كانػع أنسػه 
فبينما بر،ل ابؼ ارمة ابؼركػ  .  للو اكةس كينبغي أي ا اللصل مين جانه ابػصوـ كمين جانه الأ وؿ

س فلانػػو يسػػ، تطبيػػق ابؼشػػاركة كالإجػػارة  -1حسػػه رأم معػػض البػػاحثين–بعد الأكؿ في جانػػه ابػصػػوـ
كىامش الرمح في ىذا ابعانه؛ لأف البنا يس،ثمر أمواؿ ابؼػودعين فقػ  دكف أف بىلػ  رأس مالػو  ػاس  

كبيكػػ  أف .  كمػػا لا يشػػترؾ ابؼودعػػوف في الإجػػارة أك ال،جػػارة عنػػدما يودعػػوف مػػدعراتهذ لػػدل البنػػا
أمػػا في جانػػه الأ ػػوؿ ف،ػػأتي ابؼشػػاركة ر ابؼ ػػارمة .  في جانػػه ابػصػػوـتػػأتي الوكالػػة تاليػػة للم ػػارمة 

جوانػه ( 2/2/2/2/2)كيوتػح ابعػدكؿ رقػذ :  على بكو  الهس ت،لوبنا الإجارة ر ابؼرابحة ر السلذ
 .  ابؼلاتلة مين الصيخ ابؼطبقة في جانه الأ وؿ م  منظور م  سات الو اكة ابؼالية

                                                                                                                     
  عمليػػػػػات ابؼرابحػػػػػة كابؼشػػػػػاركة في الأرمػػػػػاح كابػسػػػػػائر في النظػػػػػاـ ابؼصػػػػػرفي  العػػػػػرض كالطلػػػػػه في"كػػػػػارؽ الله عػػػػػافس

ديسػػػم  -1415س رجػػػه 1س ع2س مػػػتدرا ثثثات اقتصثثثادية إ ثثثلاميةس بؾلػػػة "الإ ػػلامي معػػػض ال،لسػػػ ات البديلػػػة
 .57س ص1994

 .59-56س مرجع  امقس ص ص"اق،صاديات مقارنة لبعض ك ائل ال،مويل الإ لامي"بؿمد فهيذ عافس  1
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 (2/2/2/2/2)جدول رقم 
 لمفاضلة بي  الصيغ الشرعية م  منظور الو اطة الماليةجوانب ا

 الجوانب السلبية الجوانب الإيجابية الصيغة

تػػػػػػػدعل البنػػػػػػػا في الإدارة كينػػػػػػػ،ت عنػػػػػػػو  المشاركة
ابللاض ابؼداكرة ابؼعنوية كت لة مشكلة 

 .ال،باي  في ابؼعلومات
إمكانيػػة ال،نػػازؿ عػػ  حػػق ال،ػػدعل تعػػػود 

 مالبنا إلى دكر الو ي  ابؼا 

 

ابؼدػػػػػاكرة ابؼعنويػػػػػة علػػػػػى رب ابؼػػػػػاؿس  ملائمة للو اكة  المضاربة
 كمشكلة ال،باي  في ابؼعلومات

عػػػػػػػػػدـ كجػػػػػػػػػود تبػػػػػػػػػاي  في ابؼعلومػػػػػػػػػػاتس  الإجارة
 كابللاض ابؼداكرة ابؼعنوية

 .  بـاكر الا ،دداـ السيج للأ وؿ
الابكػػػػراؼ عػػػػػ  عمػػػػػل الو ػػػػػي  مػػػػػ  
 .  حيفي ابغاجة إلى معارؼ كع ات

ة ابؼدػػػاكرةس ف ػػػلا عػػػ   ػػػرعة قصػػػر فػػػتر  المرابحة
 معرفة البنا لربحو بدجرد البيع

 .  بذعل البنا تاجرا لا ك يطا ماليا

 .بذعل البنا تاجرا لا ك يطا ماليا  السلم
 .  م ذ برديد رمح البنا

  مصلة عامة ليس مػ  الػلازـ أف يكػوف ال،طبيػق في ابؼصػارؼ الإ ػلامية كفقػا للنظريػة الػ  يػدعمها
كمػ  .  حثينس ذلا أف الواقع لو  ركفو ال  بوكمها السوؽ كاع،بػارات الػرمح كابػسػارةالعديد م  البا

إلى أنو في مس،هل ال،جرمة مدأت ابؼصارؼ الإ لامية في عمليات مشاركة  1ىذا ابؼنطلق يش  البعض
 مػػػع العمػػػلاذس  ػػػ  أنهػػػا لم تػػػنجح لاع،بػػػارات أبنهػػػا ابؼدػػػاكرة ابؼعنويػػػةس ف ػػػلا عػػػ  الناحيػػػة القانونيػػػة
كابعوانػػه الشػػرعية للعلاقػػة مػػين ابؼػػودعين كالبنػػاس كمػػين البنػػا كابؼسػػ،ددمين للأمػػواؿس أمػػا ابؼمار ػػة 
ابغاليػػػة ف،شػػػ  إلى أف ابؼشػػػاركة  ػػػ  ملمو ػػػةس كتسػػػيطر علػػػى ابؼصػػػارؼ الإ ػػػلامية  ػػػاىرة ابؼرابحػػػة ر 

                                         
س ك،ػػاب الأمػػةس النظريثثة والتطبيثثق-التقليثثد والاجتهثثاد-البنثثوك الإ ثثلامية بثثي  الحريثثة والتنظثثيمالػػدي  عطيػػةس  بصػػاؿ 1
 .  111-118ىػس ص ص1417س 1ط
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كيشػ  .  لبػو ابؼرابحػة  1لااش عشر منكان إ ػلاميان ي كػد الػبعض *كم  علاؿ ال،قارير السنوية.  الإجارة
البعض الآعر إلى أنو مالر ذ م  بـ،لػ  الادعػاذات النظريػة حػوؿ تلػوؽ ابؼشػاركة كابؼ ػارمة للأعمػاؿ 
ابؼصرفية ال،جارية في إكار إ لاميس    أف ال،طبيق ابؼعا ر للنظاـ ابؼصرفي الإ لامي كشػ  عػ  أف 

ه أ ػػػلوب ل،طبيػػػق النظػػػاـ ابؼصػػػرفي البنػػػوؾ الإ ػػػلامية تػػػرل ال،مويػػػل القػػػائذ علػػػى ىػػػامش الػػػرمح أنسػػػ
كقد أكتاع درا ة تطبيقية لأحػد عشػر منكػان إ ػلاميان أف نسػبة .  2الإ لامي على جانه الأ وؿ

ـ مالنسػبة لػػبعض 1989ابؼرابحػة إلى بؾمػوع عمليػات ال،و يػػ  تع،ػ  نسػبة عاليػةس إذ ك ػػلع في عػاـ 
 .  3%94أك % 93ابغالات إلى 

 
 اليػػة علػػى أ ػػاس ابؼداينػػة  عػػذة في الابكسػػار علػػى  ػػعيد البنػػوؾ أ ػػ   ػػامقا إلى أف الو ػػاكة ابؼ

ال،قليديػة نلسػهاس كيشػاىد علػػى مسػ،ول البنػوؾ الإ ػلامية ان،شػػارا لصػيغة الوكالػة في جانػه ابػصػػوـ 
كمصػلة عامػة يعػود ان،شػار .  حيفي بركذ ىذه الصيغة العديػد مػ   ػناديق الا ػ،ثمار حديثػة النشػأة

جانه ال،و ي  م،قدمة على ماقي الصيخ إلى اع،بارات ت،صل مابػصائة   يخ ابؼرابحة كابؼداينات في
كقد ه تناكؿ جانه منها  في إكار درا ػة اع،بػارات الو ػاكة ابؼاليػةس  ػ  .  ال،مويلية للصيخ ابؼد،للة

 .  أف ابؼطله الآتي  ي،عمق في تناكبؽا في توذ اع،بارات ال،مويل

                                         
 .  ـ1991ـس كعاـ 1984ه إ دارىا مين عاـ  *
 -ابؼصػػرفي الإ ػػلاميالعػػرض كالطلػػه في عمليػػات ابؼرابحػػة كابؼشػػاركة في الأرمػػاح كابػسػػائر في النظػػاـ "كػػارؽ الله عػػافس  1

 .55س مرجع  امقسص"معض ال،لس ات البديلة
 1 64س مرجع  امقس "اق،صاديات مقارنة لبعض ك ائل ال،مويل الإ لامي"بؿمد فهيذ عافس  2
س 1س جامعػػػػػػػػة ابؼلػػػػػػػػا عبػػػػػػػػد الع يػػػػػػػػ س طدرا ثثثثثثثثة شثثثثثثثثرعية لعثثثثثثثثدد منهثثثثثثثثا: المصثثثثثثثثارف الإ ثثثثثثثثلامية رفيػػػػػػػػق ابؼصػػػػػػػػرمس  3

 .31سص1416/1995
 : كانظر

 س البنػػا مجلثثة درا ثثات اقتصثثادية إ ثثلاميةس "ابؼمار ػػات ابؼعا ػػرة لأ ػػاليه ال،مويػػل الإ ػػلامية" دس أك ػػاؼ أبضػػ
 .  55سص1994يونيو/1415س بؿرـ2سع1الإ لامي لل،نميةس مت

  س "الأبنيػػة النسػػبية لطػػرؽ ال،مويػػل في النظػػاـ ابؼصػػرفي الإ ػػلامي أدلػػة عمليػػة مػػ  البنػػوؾ الإ ػػلامية" أك ػػاؼ أبضػػدس
 25-21س نػػدكة مػين م  سػػة  ؿ البيػع كالبنػػا الإ ػلامي لل،نميػػةس عمػػافسفثثي البنثوك الإ ثثلامية خطثة الا ثثتثمار

 .136ص س1987 -ح يراف  12-16ىػس 1417 واؿ
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 المطلب الثالث

 ضول اعتبارات التمويل درا ة الصيغ الشرعية في

 :  مقدمة
 ،كؿ ىػػذا ابؼطلػػه الصػػيخ الشػػرعية في تػػوذ اع،بػػارات ال،مويػػلس كذلػػا ل،اديػػد فاعليػػة الصػػيخ نػػاي

الشػػرعية كمػػػ  ر فاعليػػػة  ليػػػات العائػػد ابؼرتبطػػػة  ػػػا مػػػ  منظػػور ابؼػػػدعري  كابؼسػػػ،ثمري س كمصػػػلة أعػػػذ 
ويػػل الػػذي  بيثلػػوف أحػػد عنا ػػر النمػػوذج ككػػالبي ال،م( بدػػا فػػيهذ م  سػػات الو ػػاكة ابؼاليػػة)ابؼمػػولين 

كيرجع الارتباط مين درا ة الصيخ في توذ اع،بارات ال،مويػل كمػين فاعليػة الصػيخ مػ  .  الكلي ابؼقترح
حيفي ىذه الاع،بارات إلى أف ما يبديو أكراؼ عملية ال،مويل حوؿ ملاذمة الصػيغة ابؼسػ،ددمة تع،ػ  

 .  ليات العائد ابؼ،صلة  امصدرا م  مصادر اللاعلية للصيخ الشرعية كلآ

  ال،مويػلكعلى  عيد ال،مويل بيي  الاق،صاد الإ لامي مين اػلاث بؾموعػات رئيسػية مػ  عقػود 
([.  2/2/2/3)انظػػػر ابعػػػدكؿ رقػػػذ ]ابؼعاكتػػػاتس كالشػػػركاتس كالإجػػػارات كمنهػػػا ابععالػػػة :  1ىػػػي

نيػػة علػػى ابؼشػػاركة في ن،ػػائت كمينمػػا تع،مػػد المجموعػػة الأكلى علػػى الػػثم  ابؼ جػػلس تع،مػػد المجموعػػة الثا
كبسثػل ىػذه المجموعػات الأ ػاس في ا ػ،اداث .  ابؼشركعس أما المجموعة الثالثة ف،عد م  ميػع ابؼنػافع

 .  العديد م   يخ ال،مويل ابؼقبولة في إكار الاق،صاد الإ لامي
 ميي  درا ة الصيخ في توذ اع،بارات ال،مويل برديد ملهوـ ال،مويل أكلاس ي،لو ذلا ال كت،طله،

س كمياف ابػصائة ابؼشتركة لأنواع ال،مويل .  مين الصيخ على أنواع م  ال،مويل في توذ ىذا ابؼلهوـ
 :  كذلا م  علاؿ اللركع الآتية

 .  مفهوم التمويل الإ لامي:  الفرع الأول
 .  أنواع التمويل الإ لامي:  الفرع الثاني
 .  الخصانص العامة لأنواع التمويل:  الفرع الثالث

                                         
 –العػػرض كالطلػه علػى عمليػػات ابؼرابحػة كابؼشػػاركة في الأرمػاح كابػسػائر في النظػػاـ ابؼصػرفي الإ ػػلامي "كػارؽ الله عػافس 1

س رجػػػػه 1س ع3س  البنػػػػا الإ ػػػػلامي لل،نميػػػػةس مػػػػتلثثثثة درا ثثثثات اقتصثثثثادية إ ثثثثلاميةمجس "معػػػػض ال،لسػػػػ ات البديلػػػػة
 55-54س ص ص1995ديسم  -ىػ1416
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 الطبيعة المتنوعة
 لصيغ التمويل الإ لامي

 عقود الشركات عقود المعارضة
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الإيجار المقرون 
 بوعد بالبيع 
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 الفرع الأول

 مفهوم التمويل الإ لامي 
 يعػش تقػدك اػركة عينيػة أك نقديػةس مقصػد الا ػترماح مػ  مالكهػا إلى  ػدة :  ال،مويػل الإ ػلامي

كبيكػ  القػوؿ أف ال،مويػل بوصػل حيثمػا .  1حكػاـ الشػرعيةيديرىا كي،صرؼ فيها لقاذ عائػد تبياػو الأ
 .  ي،أجل الدفع

 فعنػدما ي،دػذ مالػا ابؼػاؿ أك ابؼمػوؿ . كبيك  بسيي   يخ ال،مويل م  زاكية ابزاذ القرار الا ،ثمارم
قرار الا ،ثمار منلسو فلانو يكوف تاجراس كعندما يدفعو لآعر ليس،ثمرهس فلانو يكػوف بفػولا كيطلػق علػى 

كبيكػػػ  أف نسػػػ،ع  مػػػ  اللكػػػر ابؼػػػا  .  2صػػػل مػػػين ملكيػػػة ابؼػػػاؿ كا ػػػ،ثماره ال،مويػػػل المحػػػضحالػػػة الل
لأ ػكاؿ ال،مويػل الػ  ت، ػاذؿ فيهػا  ػلطة رب ابؼػاؿ  Financial Creditمصػطلح ال،مويػل ابؼػا  

 Commercial Creditتاركػػػػا القػػػػرار الإدارم للطػػػػرؼ الآعػػػػرس كمصػػػػطلح ال،مويػػػػل ال،جػػػػارم 
كي،جلػػػى ملهػػػوـ .  فيهػػا  ػػػلطة رب ابؼػػػاؿ بحيػػفي ي،م،ػػػع مكػػػل  ػػلات ال،ػػػاجرللاػػالات الػػػ  ت،و ػػػع 

ال،مويػػل ابؼػػا  مشػػكل كاتػػح في ابؼ ػػارمةس كابؼ ارعػػة كابؼسػػاقاةس حيػػفي يق،صػػر قػػرار ابؼالػػا فيهػػا علػػى 
.  اع،يار الطرؼ ابؼدير كبرديد نوع النشاطس مالإتػافة إلى اع،يػار الأ ػل الثامػع في ابؼ ارعػة كابؼسػاقاة

ملهوـ ال،مويل ال،جارم في  ركة العناف كالبيوعس حيفي ت،طله م  ابؼالا كل مػا يعملػو  كما ي،جلى
ال،جار في العادة فيادد السلعة ال  بي،لكها كيقوـ م،ملكها ك يان،ها كبز ينها كتسػويقها ر ميعهػا أك 

الطػرؼ  إبهارىا للطرؼ الآعرس كقد يلعل ذلػا في كثػ  مػ  الأحيػاف منػاذن علػى أمػر مالشػراذ مػ  قبػل
كفي تػػػوذ ىػػػذا .  3ابؼسػػ،ليد مػػػ  ال،مويػػل الػػػذم ي،ملػػا السػػػلعة في النهايػػة مقامػػػل بشػػ  م جػػػل الػػدفع

 .  ابؼلهوـ الشامل لل،مويل ي،ناكؿ اللرع الآتي أنواع ال،مويل الإ لامي

                                         
س ابؼعهػػػد الإ ػػػلامي للباػػوث كال،ػػػدريهس كالبنػػػا الإ ػػػلامي مفهثثثوم التمويثثثل فثثثي الاقتصثثثاد الإ ثثلاميمنػػذر قاػػػ س  1

 .12ـس ص1991س 1لل،نميةس ط
س كقػائع 2ج– التنميثة مث  منظثور إ ثلاميس "ك ػائلو كم  سػاتو: الإ ػلامي بسويل ال،نميػة في الاق،صػاد "منذر قا س  2

في عمػػػػػافس الأردف مال،عػػػػاكف مػػػػع المجمػػػػػع  12/7/1991-9 –ىػػػػػ 31/12/1411-27النػػػػدكة الػػػػ  عقػػػػػدت في اللػػػػترة 
س ص كابؼعهػد الإ ػلامي للباػوث كال،ػدريه ال،ػامع للبنػا الإ ػلامي لل،نميػة( م  سة  ؿ البيع)ابؼلكي لباوث ابغ ارة 

796. 
 .13س مرجع  امقس صمفهوم التمويل في الاقتصاد الإ لاميمنذر قا س  3
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 الفرع الثاني

 أنواع التمويل الإ لامي
 د درجػة فاعليػة ىػذه الأنػواع ي،ناكؿ ىذا اللرع ملهوـ أنواع ال،مويػل الإ ػلامي كعصائصػها ل،اديػ

مػ  منظػور العنا ػر الاق،صػادية ابؼمثلػة لأكػراؼ عمليػة ال،مويػلس كالػ  تشػكل النمػوذج الكلػي الػذم 
مػ  عقػود ال،مويػل في  1كمصلة عامة بيكػ  ال،مييػ  مػين الااػة أنػواع.  يقترحو البافي في الباب الثالفي

 :  الاق،صاد الإ لامي ىي

 .  وعالتمويل بالبي:  النوع الأول
 .  التمويل على أ اس المشاركة في الربح والخسارة:  النوع الثاني
 .  التمويل على أ اس المشاركة في الإنتاج:  النوع الثالث
 :  التمويل بالبيوع:  النوع الأول

  ي، م  ال،مويل مالبيوع تقدك ابؼواد الأكليةس م  عنا ر الإن،اجس أك السلع ابؼن،هية إلى الصناعيينس
،جارس أك ابؼس،هلكين مبا رةس أك إلى ابغكومة مػع تأجيػل دفػع الػثم س كبيكػ  أف يػ،ذ مبا ػرة أك أك ال

فيمػػا عػػدا السػػلذ كالا ،صػػناع )كتنػػ،ت عنػػو مديونيػػة اام،ػػة نقديػػة .  موا ػػطة م  سػػات الو ػػاكة ابؼاليػػة
.   بيكػػ  أعػػذ ال ػػمانات في مقاملهػػاس الأمػػر الػػذم يقلػػل بـػػاكرة ابؼمػػوؿ الػػدائ( حيػػفي تكػػوف عينيػػة

 :  كميع م جلس ي،ذ تناكبؽما فيما يأتي -كىي ميع للمنلعة-إجارة : كال،مويل مالبيع نوعاف عري اف

علػػػػى السػػػػلعة ابؼعمػػػػرة مػػػػ   لػػػػة أك عقػػػػارس  -موا ػػػػط،و-كبوصػػػػل ابؼسػػػػ،أجر   :التمويثثثثل بالإجثثثثارة (1
الي  كيسػػ،درج منهػػا بصيػػع ابؼنػػافع الػػ  بو،ػػاج إليهػػا كمػػا لػػو كػػاف ا ػػتراىا كلكػػ  دكف أف ي،امػػل تكػػ

بشنهػػػػا كدكف أف ي،عػػػػرض لػػػػبعض الأعطػػػػار ابؼرتبطػػػػة م،ملكهػػػػاس مثػػػػل عطػػػػر الا ػػػػ،هلاؾ الطبيعػػػػيس أك 
كيدفع لقاذ ذلا نلقة عادية دكرية تػدعل تػم  .  الكوارث ال  بذعل الإفادة م  السلعة    بفكنة

ه ابؼ ايػػا كىػو  ػذ.  حسػاب نلقػات الإن،ػاج ابؼبا ػػرة أك  ػ  ابؼبا ػرة حسػػه ا ػ،عماؿ الآلػة أك العقػػار
.  بسويل م  عارج ابؼي انية حيفي لا تظهر مي انية ابؼس،أجر رأس ماؿ اامع كبػ  معطػل في أ ػوؿ اام،ػة

كفي مقامػػل ذلػػػاس ابؼمػػوؿ أك ابؼػػػ جر ىنػػا يسػػػ،قل بدشػػركعو كيػػػديره منلسػػوس أك موكلائػػػوس كي،مثػػل ىػػػذا 
 .للغ  -منافعها-ابؼشركع مشراذ كبسلا ابؼوجودات الثام،ةس كميع من،جاتها 

                                         
ابعمعيػػػػة الدكليػػػػة للاق،صػػػػاد  بحثثثثوث الاقتصثثثثاد الإ ثثثثلاميس بؾلػػػػة "معابعػػػػة العجػػػػ  في ابؼي انيػػػػة العامػػػػة"منػػػػذر قاػػػػ س  1

 .11-8ـ ص ص1995-1415س1س ع4الإ لاميس ابعمعية الدكلية للاق،صاد الإ لاميس مت
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كيشػمل ميػع ابؼرابحػة لتمػر مالشػراذ مػثم  م جػل أك مقسػ س كالإبهػار :   التمويل بثالبيع المؤجثل (2
كيلاحػػػظ أف ال،مويػػػل في الا ،صػػناع قػػػد يكػػػوف مػػػ  .  س كالا ،صػػناعس كالسػػػلذ*ابؼقػػركف موعػػػد مػػػالبيع

مينمػا أك معػدهس  –مشترم السلعة أك م  مائعهاس حسه ما بودد الدفع عند العقػدس أك عنػد ال،سػليذ 
.  لا يكػػػوف ال،مويػػػل في السػػػلذ إلا مػػػ  ابؼشػػػترم للبػػػائع حيػػػفي بهػػػه دفػػػع الػػػثم  مقػػػدما عنػػػد العقػػػد

كيشػػترط في السػػلذ علافػػا للا ،صػػناع أف تكػػوف السػػلعة معياريػػةس كمػػا يشػػترط في الا ،صػػناع علافػػا 
 .  للسلذ كجود عنصر مصنع في السلعة

 .  ح والخسارةالتمويل على أ اس المشاركة في الرب:  النوع الثاني
 حيفي إف كل،ا الصيغ،ين بز عاف بؼبدأ ابؼسػابنة في .  ىذا النوع ال،مويل مالشركة كمابؼ ارمة يشمل

كاللػارؽ .  الرمح كابػسارةس فالرمح يوزع حسه الاتلاؽس أمػا ابػسػارة ف،ػوزع حسػه أ ػهذ رأس ابؼػاؿ
في ابؼ ػػارمةس علافػػا للشػػركة  **مينهمػػا مػػ  حيػػفي ال،مويػػل اللصػػل ال،ػػاـ مػػين ملكيػػة رأس ابؼػػاؿ كإدارتػػو

مقارنػػػة -كىػػػذا اللصػػػل قلػػػل مػػػ  جاذميػػػة ابؼ ػػػارمة للممػػػوؿ .  حيػػػفي يشػػػارؾ أرمػػػاب ابؼػػػاؿ في الإدارة
الػ   Moral Hazardsحيفي ي يد فيها اح،ماؿ تعػرض رب ابؼػاؿ للمدػاكر الأعلاقيػة  -مابؼشاركة

   أنػو كلمػا ابزػذ .  لوماتتقع ن،يجة  وذ الأمانةس أك ابػطأ في ال،صرؼس عا ة في  ل  ياب ابؼع
مدؿ الشكل اللردمس ككلما ا ػترؾ كرفػا عقػد ابؼ ػارمة ( كبنا إ لامي)ابؼ ارب الشكل ابؼ  سي 

في ابؼعلومػػات؛ كلمػػا قلػػع ىػػذه ابؼدػػاكرس ف ػػلا عػػ  أف الشػػكل ابؼ  سػػي نلسػػو يقلػػل مػػ  تكللػػة 
ع  ابؼ ارب كابؼشركع أكثػر كيعود ذلا إلى أف تقدك ابؼاؿ م ارمة بو،اج إلى معلومات .  ابؼعلومات

بفػػا بو،اجػػو تقدبيػػو  ػػركةس حيػػفي لا تػػوفر كبيعػػة ابؼ ػػارمة مػػ  ابؼعلومػػات مالقػػدر الػػذم تػػوفره الشػػركة 
كقػد أ ػ  في اع،بػارات الو ػاكة إلى .  مسبه ابغ ور ابؼس،مر للشريا الذم يقاملو  ياب رب ابؼاؿ
 .  ،و ي  علافا بعانه ال،عب ةأف ابؼداكرة الأعلاقية حدت م  تطبيق ابؼ ارمة في جانه ال

 .  التمويل على أ اس المشاركة في الإنتاج:  النوع الثالث
  يشمل ىذا النوع ال،مويل مابؼ ارعػة كمابؼسػاقاة حيػفي توتػع الأرضس كالشػجر برػع تصػرؼ الػ ارع

كنػػة ابغناملػػة علػػى جػػواز . أك العامػػل الػػذم ي،قا ػػذ مػػع مالكهمػػا بؾمػػل الإن،ػػاج حسػػبما اتلػػق عليػػو

                                         
ابؼقػركف موعػد مػالبيع نػػوع مػ  البيػع مال،قسػي س إذا ت ػػم   ػراذ العػين ابؼػ جرة عنػد نهايػػة مػدة الإبهػار بدبلػخ بؿػػدد  الإبهػار *

  (Conditional Sale)مسبقانس  غ ان أـ كب ان كىذا كتعها في القوانين الغرمية كتسمى في أمريكا البيع ابؼشركط 
س حيػفي إف رب ابؼػاؿ في ابؼ ػارمة يوكػل ابؼ ػاربس لكنػو لا يعػ ؿ نلسػو قد ي كؿ ىػذا اللػارؽس كفقػا لػرأم معػض ابغناملػة **

انظػػػػر منػػػػذر قاػػػػ س [ )138س ص 5ابؼغػػػػش ج.  ]عػػػػ  الإدارةس فلػػػػو أف يشػػػػترط عملػػػػو في ابؼ ػػػػارمة إلى جانػػػػه ابؼ ػػػػارب
 (.9س مرجع  امقسص"معابعة العج  في ابؼي انية العامة"
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بؽػػػذه " امػػػ  قدامػػػو"ويػػػل مابؼشػػػاركة مالإن،ػػػاجس في  ػػػ  ابؼ ارعػػػةس كابؼسػػػاقاةس قيا ػػػان عليهمػػػاس كمثػػػاؿ ال،م
ىػو مثػاؿ يػ،ذ فيػو إن،ػاج عدمػة لا تقػاس كميػة ( دفع الدامة بؼ  يعمل عليها ا ذ مػ  نابذهػا)ابؼشاركة 
ات ماديػػة  ػػ  إلا موحػػدات النقػػودس كلػػيس مثػػل ابؼ ارعػػة الػػ  يقػػاس إن،اجهػػا مكميػػ -عػػادة–إن،اجهػػا 

1نقديػػة مػػ  السػػلع
مأنهػػا لا ت،طلػػه حسػػامان للػػػرمح أك  –مػػ  حيػػفي ال،مويػػػل–كت،ميػػ  ىػػػذه الصػػيغة   .

ابػسارةس لأنها لا بر،اج إلى تقوك الأ وؿ الثام،ة ال  ه تقدبيها في العملية ال،مويلية في أيػة بغظػة مػ  
 .بغظات العلاقة كح  ان،هائها مال،صلية كتوزيع الإن،اج

 ػػػة في ىػػػذا ابؼوتػػػوع أف بؿػػػور اع،بػػػارات أكػػػراؼ عمليػػػة ال،مويػػػل ىػػػو اللصػػػل مػػػين ابؼلكيػػػة ابػلا 
كالإدارة مػػع ابغلػػاظ علػػى درجػػة دنيػػا مػػ  ابؼدػػاكرة ابؼعنويػػةس ككلمػػا انطػػوت الصػػيغة بؿػػل ال،قػػوك علػػى 
برقيػػق ىػػذا ابؼلهػػوـ كلمػػا كانػػع أنسػػه لعمليػػة ال،مويػػلس مػػع مراعػػاة اعػػ،لاؼ أف ػػليات ابؼمػػوؿ عػػ  

كم  نافلة القوؿ أف  يغ  الوكالة كالسمسرة ليس،ا مػ   ػيخ ال،مويػل كإبمػا بنػا مػ  .  ل،مويلكاله ا
ككفقا بؽذا ابؼلهوـ أكثر أنواع ال،مويل فاعليػة مػ  منظػور ابؼمػوؿ ىػو ال،مويػل مػالبيوع .   يخ الو اكة

لوب الأكؿ ت،نػػازؿ ت،لػوه ابؼشػػاركة في الإن،ػػاج ر ابؼشػػاركة في الػرمح كابػسػػارةس حيػػفي إنػػو مػدذا مػػ  الأ ػػ
درجػة اللصػل مػين ابؼلكيػة كالإدارة كمػا ت،صػاعد درجػة ابؼدػاكرة ابؼعنويػةس كمػا تػندلض درجػة ال،أكػػد 

كمػ  منظػور كالػػه ال،مويػل يػأتي ال،مويػػل مػالبيوع ت،لػوه ابؼشػػاركة في الػرمح كابػسػػارة .  مػ  برقيػق رمػػح
درجػة ا ػ،قلالية ابؼسػ،ثمر مػلادارة  ت،لوه ابؼشاركة في الإن،ػاجس حيػفي مػدذا مػ  الأ ػلوب الأكؿ تػندلض

ىذه الاع،بارات تترؾ أارىػا علػى ترتيػه مكونػات .  ابؼشركعس كت داد مشاركة ابؼموؿ في أرماح ابؼشركع
ابغافظػػػة الا ػػػ،ثمارية للممػػػولين كأكلويػػػات مصػػػادر ال،مويػػػل لطػػػالبي ال،مويػػػلس ك ػػػوؼ بسثػػػل الأنػػػواع 

،صػاد الإ ػلامي للوفػاذ ماح،ياجػات ال،مويػل كدعػذ ابؼد،للة لل،مويل البػديل ابؼركػه الػذم يقدمػو الاق
حركة العنا ر الاق،صادية ال،لقائيػة في بؾػالات الادعػار كالا ػ،ثمار كالإن،ػاجس عا ػة أف ىػذه الصػيخ 
برقق إبهاميات ال،مويل الإ لامي مابؼقارنة مال،مويل الرمومس كذلا م  علاؿ عصائصػها العامػة الػ  

 .  ي،ناكبؽا اللرع الآتي

 الثالثالفرع 

 الخصانص العامة لأنواع التمويل 
  ترجع إبهاميات الاق،صاد الإ لامي على ابؼس،ول الكلي إلى أنو بي،لا دكافػع كمكػامح مػ  داعلػو

يقوـ على ابغرية الاق،صادية كترؾ الاع،يار للأفرادس    أف ىذا الاع،يار تم  توام  تلقػي  فهو إذ

                                         
 .  س مرجع  امق"في الناتت أك في الرمح ية الا ،عمال مشاركة الأمواؿ"رفيق ابؼصرمس :  انظر 1
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بؼد،للػة لل،مويػل ىػي أحػد الأكعيػة الػ  تسػ،وعه حركػة كالصػيخ ا.  مظلاؿ بفيػ ة للاق،صػاد الإ ػلامي
كيػػػدؿ علػػػى ذلػػػا الطبيعػػػة .  العنا ػػػر الاق،صػػػادية كتوجههػػػا ل،اقيػػػق إبهاميػػػات الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي

 :  1الآتي تلصيلها على الناو الآتي *الإبهامية بؽذه الصيخ كال  نظهرىا م  علاؿ عصائصها

 :  ويلالخصانص المشتركة بي  كل صيغ التم:  أولا
ربثثثح الممثثثول فثثثي جميثثثع أنثثثواع التمويثثثل الإ ثثثلامية المثثثذكورة يسثثثتحق بسثثثبب :  الخاصثثثية الأولثثثى

 :  الملك
  في ال،مويػػػل مػػػالبيع تسػػػ،اق ال يػػػادة في الػػػثم  الآجػػػل مسػػػبه بسلػػػا العػػػينس كفي الإجػػػارة يسػػػ،اق

ح كابػسػارة كال،مويػل كفي كل م  ال،مويل مابؼشاركة مالرم.  ابؼ جر الأجرة بدلكو للعين ابؼ جرة كمنافعها
في الإن،ػػاجس ابؼمػوؿ ىػػو ابؼالػا بؼػػاؿ ابؼ ػارمة أك حصػػ،و مػ  مػػاؿ الشػركة أك للأ ػػل الثامػػع  مابؼشػاركة

 .ابؼن،تس ك يس،اق الرمح بدلكو ذاؾ

 :  التمويل في جميع الصيغ يرتبط بالجانب الحقيقي للاقتصاد:  الخاصية الثانية
  ابؼسػػ،ليد علػػى السػػداد فقػػ س كإبمػػا أي ػػا حسػػه  الإ ػػلامي علػػى أ ػػاس قػػدرة ال،مويػػللا يقػػدـ

درا ة ابعدكل للمشركع الا ،ثمارمس فهو  اىرة اق،صػادية حقيقيػة مرتبطػة مالػدكرة الإن،اجيػة للسػلع 
 :  كيترته على ذلا ما يأتي.  كابػدماتس كي داد أك ينقة مقدر حاجة ىذه الدكرة لعنصر ال،مويل

 .  نها  اىرة لا ترتب  مالإن،اج كإبما مالذمذ فق لا يوجد بسويل في حالة جدكلة الديوفس لأ (أ 
 .  يرتب  كل بسويل بدشركع معين أك  لعة معينة كلا بوق للمس،ليد برويلو إلى أم ا ،عماؿ  عر (ب 
يػػرتب  عائػػد ابؼمػػوؿ في ابؼشػػاركات من،يجػػة ابؼشػػركع بؿػػل ال،مويػػلس كفي حالػػة فشػػل ابؼشػػركع كعػػدـ  (ج 

لا بوقػق ابؼمػوؿ أم قيمػة م ػافةس علافػا للممػوؿ الرمػومس قدرتو على برقيػق قيمػة م ػافة للمج،مػع 
 .  حيفي ي،اح لو ابغصوؿ على عوائد مالية لا يقاملها من،جات م  السلع كابػدمات في المج،مع

                                         
 .  في نهاية ىذا اللرع( 2/2/2/3/3)مغرض بذميع الصورة ه كتع ابػصائة في جدكؿ رقذ  *
س ابعمعيػػة الدكليػػػة مجلثثة بحثثوث الاقتصثثاد الإ ثثلاميس معالجثثة العجثث  فثثي المي انيثثة العامثثة"منػػذر قاػػ س :  انظػػر 1

 .11س ص1س ع4للاق،صاد الإ لاميس مت
س مرجػػػع 2التنميثثثة مثثث  منظثثثور إ ثثثلامي جس "ك ػػػائلو كم  سػػػاتو" بسويػػػل ال،نميػػػة في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي"ذر قاػػػ س منػػ

 .817-812 امقس ص ص
س 2إ ػلاميةس مػت مجلثة درا ثات اقتصثاديةس "اق،صػاديات مقارنػة  لػبعض ك ػائل ال،مويػل الإ ػلامي"بؿمد فهػيذ عػافس 

 .51-47س ص ص1994س ديسم 1415س  رجه1ع
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 :  رب المال يتحمل المخاطر في جميع الصيغ: الخاصية الثالثة
 ػػ،كماؿ ابؼشػػركع كا ػػترداد بوػػي  ابػطػػر مػػابؼموؿ في ابؼ ػػارمة كابؼشػػاركة منػػذ مػػدذ ال،مويػػل كحػػ  ا 

كفي الإجػارة أي ػا يظػل رأس ابؼػاؿ معرتػان .  رأس ابؼاؿس لأنو ي،امل ابػسارة في كامل ال،مويل ابؼقدـ
حػػ  تكمػػل العػػين منجػػػاح عمرىػػا الإن،ػػاجي ابؼ،وقػػعس لأف ابؼالػػػا مسػػ كؿ عػػ  كػػل ابؼدػػػاكر  للدطػػر

الأ ػػعار ابؼسػػ،قبلية للسػػلع موتػػوع  كفي السػػلذ ينشػػأ ابػطػػر مػػ  عػػدـ ال،ػػيق  مشػػأف.  ابؼرتبطػػة مػػالعين
فلي كل الصيخ السامقة بهازؼ ابؼموؿ مكامل مالو كاللر ة البديلة لو كواؿ ابؼدة إلى أف يػ،ذ .  العقد

أمػػا في ابؼرابحػػة كالبيػػع الآجػػل ي،امػػل رب ابؼػػاؿ ابؼدػػاكر مدرجػػة أقػػل بفػػا ىػػي في .  ا ػػترداد ىػػذا ابؼػػاؿ
لا للسلع إلى حين ال،سليذ إلى ابؼس،ليدس حيفي تن،قػل بصيػع الصيخ ابؼذكورة كذلا في اللترة منذ ال،م

.  ابؼدػػػاكر معػػػد ذلػػػا إليػػػو كلا يشػػػارؾ ابؼمػػػوؿ مأيػػػة بـػػػاكر عػػػلاؿ مقيػػػة ابؼػػػدة إلى حػػػين ا ػػػترداد ابؼػػػاؿ
كمػػافتراض مقػػاذ الأ ػػياذ الأعػػرل علػػى حابؽػػا بذعػػل ىػػذه ابؼيػػ ة ىػػامش الػػرمح أقػػل بـػػاكرة مػػ  الصػػيخ 

صػيخ بسكػػ  مػػ  برديػػد ال،مويػػل كالعائػد عليػػو كفقػػا للأ ػػعار ابعاريػػةس الأعػرلس كيعػػ ز ذلػػا أف ىػػذه ال
 .مينما لا مد م  ال،وقع مشأف ربحية ابؼنشأة أك مشأف العمر الإن،اجي للعين في الصيخ الأعرل

 :عدم التيق  م  معدل العاند على التمويل في جميع الصيغ: الخاصية الرابعة
  ب ابؼػػاؿ للمدػػاكرس فهػػو ي،امػػل عسػػارة ابؼػػاؿ إذا تنطػػوم أنػػوع ال،مويػػل الإ ػػلامي علػػى برمػػل ر

كقػػد ينظػػر إلى  ػػيخ .  كمػػ  ر فػػلاف أم عائػػد ي،وقعػػو ينطػػوم علػػى الاح،مػػاؿ. منهػػا أما ػػ،ددمو في 
على أنها ذات عائػد اامػعس  علػى أ ػاس أف ىػامش الػرمح ( ابؼرابحة كالإجارة كالسلذ)ال،مويل مالبيوع 

د اامػع معػركؼ مقػدماس كعلػى أ ػاس أف كميػة ك ػعر كقس  الإجارة السنوم يع اف ع  معدؿ عائػ
 ػػػ  أف ىػػػذا لػػػيس .  السػػػلع الػػػ   ،شػػػترل مػػػ  ابؼسػػػ،ليد ابؼشػػػترم مػػػ  البنػػػا معركفػػػة كبؿػػػددة  ػػػللان 

فلػػي ابؼرابحػػة يواجػػو ابؼمػػوؿ بـػػاكر ال،جػػارة ك،لػػ  السػػلع أانػػاذ النقػػل كال،دػػ ي  ف ػػلا عػػ  .   ػػاياا
بهعػػل معػػدؿ العائػػد  ػػ  معػػركؼ إلى أف يػػ،ذ تسػػليذ  بـػػاكر رفػػض الآمػػر مالشػػراذ للسػػلعس الأمػػر الػػذم

ككػػذلا ابغػػاؿ في السػػلذس فمػػع أف السػػعر كالكميػػة كجػػودة السػػلع الػػػ  .  السػػلع نهائيػػان إلى ابؼسػػ،ليد
 ،سلذ إلى ابؼموؿ في السلذ المجرد معركفػة  ػ  أف معػدؿ العائػد اللعلػي يع،مػد علػى الأ ػعار اللعليػة 

كتدعل ابؼداكرة قس  الإجػارة مػ  حيػفي إف .  الذم دفع للسلععند تصري  السلع مقارنة مالسعر 
ابؼالػػا بههػػل إبصػػا  عمػػر العػػينس كاللػػترة الػػذم تكػػوف مػػ جرة مػػ  عمرىػػا الإن،ػػاجيس ك ػػعرىا إذا قػػرر 

كمينمػا .  تصريلها علاؿ عمرىا الإن،اجيس ف لا ع  اح،ماؿ مراجعة قس  الإبهار م  أم مس،أجر
موؿ في ال،مويل في ابؼشاركة في الرمح كابػسارة كفي الإن،اجس    أنػو يكوف للمس،ليد دكر في بـاكر ابؼ

 .  لا يوجد للمس،ليد دكر في بـاكر ابؼموؿ في ال،مويل في البيوع
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 :   القابلية للتسنيد والتداول:  الخاصية الخامسة
  أك  إف ابؼالػػا يسػػ،طيع دائمػػا كمصػػرؼ النظػػر عػػ   ػػيغة ال،مويػػلس أف ي،صػػرؼ بدلكػػو ميعػػان أك رىنػػان

كعند ال،عب  ع  ابؼلكيػة مواػائق ملكيػة بيكػ  القػوؿ .  ىبة أك  دقة أك كقلان ك   ذلا م  تصرفات
 .  اواز ميع ىذه ك را ىا في السوؽس كمال،ا  بيك  إبهاد  وؽ ل،داكبؽا تشبو السوؽ الثانوية

 :  إن صيغ التمويل عامة للقطاعي  العام والخاص:  الخاصية الساد ة
 ل،مويػل تشػمل القطػاعين العػاـ كابػػاصس كبيكػ  الاع،مػاد عليهػا مػ  ابؼسػ،ثمري  أفػرادان كل أنواع ا

ك ركات كمنوكان إ لاميةس كبيكػ  للدكلػة البنػاذ عليهػا لام،كػار  ػيخ ملائمػة للمشػركعات الػ  تر ػه 
دعػلانس كام،داذ ينبغي أف يلرؽ في بسويل ابغكومة كالقطاع العاـ مين ابؼشركعات الػ  تػدر .  بسويلهافي 

1كابؼشركعات ال  لا ي،وقع بؽا دعل
فما ي،وقع لو دعل أك إيراد أك عائد يع،ػ  مشػركعا اق،صػادياس .  .

كمػػ  ذلػػا مشػػركعات البنيػػة الأ ا ػػية كابعسػػور كابؼطػػارات كالطػػرؽ السػػريعة حيػػفي بيكػػ  أف تػػػدار 
أمػا مػا لا يػدر .  مشػكل بهعلهػا مػدرة لػدعل أك عائػدس كػأف ي،امػل ابؼسػ،ليدكف منهػا ر ػومان منا ػبة

عائػػػدان كالػػػدفاع كإدارة الأعمػػػاؿ ابغكوميػػػة العاديػػػة كالإنلػػػاؽ علػػػى الأمػػػ  الػػػداعلي كمكافاػػػة ابعربيػػػة 
 [. فيمك  أف بسوؿ ج ئيا كليا مأ لوب اق،صادم على أ اس الإجارة للأ وؿ على الأقل]كالق اذس 

 :  الخصانص المتعلقة ببع  صيغ التمويل:  ثانيا
 :  ة التمويل في بع  الصيغ لا تؤول إلى الدي طبيع: الخاصية الأولى

  ت دم ميوع السلذ كالا ،صناع كابؼرابحة إلى عهذ دي س حيفي يل ـ ابؼس،ليد مسداد كامػل ال،مويػل
س مينمػػا لا تػػ دم ابؼ ػػارمة كابؼشػػاركة إلى علػػق (أك السػػلعة ابؼ،لػػق عليهػػا في ميعػػي السػػلذ الا ،صػػناع)

كبيكػ  .  أس ابؼاؿ كفقا للرمح كابػسػارة النابذػة عػ  ال،مويػلس حيفي يدفع ابؼس،ليد تكللة ر دي عهذ 
 .  اع،بار الإجارة  كلان م  ال،مويل لا ي دم إلى دي س حيفي يدفع القس  فق  في الإجارة

 :  دور الممول في إدارة المال قد يختفي في بع  الصيغ: الخاصية الثانية
 فبعػػػد تسػػػليذ ابؼػػػاؿ يسػػػ،ددمو ابؼسػػػ،ليد  لا ي،ػػػيح السػػػلذ دكرا للممػػػوؿ في إدارة ابؼسػػػ،ليد للمػػػاؿس

كتػػدعل ابؼ ػػارمة في ىػػذه الل ػػةس لأف ابؼمػػوؿ لا يسػػمح لػػو مال،ػػدعل في .  مالطريقػػة الػػ  يراىػػا منا ػػبة

                                         
س مرجػع 2ج" التنميثة مث  منظثور إ ثلاميس "ك ػائلو كم  سػاتو: بسويػل ال،نميػة في الاق،صػاد الإ ػلامي" قاػ س منذر  1

 .818 امقس ص 
س مجلثة بحثوث الاقتصثاد الإ ثلاميس "معابعػة العجػ  ابؼػا  ابغكػومي في الاق،صػاد الإ ػلامي"كانظػر بؿمػد علػى القػرمس 

 .ـ1992-ىػ1412س1س ع2ابعمعية الدكلية للاق،صاد الإ لاميس مت
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كفي ابؼرابحػة كالإجػارة يسػيطر رب ابؼػاؿ .  أما ابؼشاركة ف،،ػيح دكرا للممػوؿ في إدارة ابؼػاؿ. إدارة ابؼنشأة
 .  ىو الذم يقدمو مالكامل على ا ،دداـ ابؼاؿ لأنو

 :  تكلفة رأس المال للمستفيد غير معروفة في بع  الصيغ:  الخاصية الثالثة
  تكللة رأس ابؼاؿ ىي ابؼبلػخ الػذم يدفعػو ابؼسػ،ليد إلى ابؼمػوؿ فػوؽ ال،مويػل الأ ػلي الػذم بوصػل

بؿػددة كاام،ػة كىي .  كىي    معركفة في ابؼ ارمة كابؼشاركة كميع السلذ إلى حين إن،هاذ العقد.  عليو
 . مقدمان في الإجارة كابؼرابحة

تكلفثثة رأس المثثال علثثى المسثثتفيد تختلثف عثث  معثثدل العانثثد للممثثول فثثي بعثث  :  الخاصثية الرابعثثة
 :  الصيغ

 أمػا مالنسػػبة .  لا يوجػد اعػ،لاؼ في تكللػػة رأس ابؼػاؿ كمعػدؿ العائػػد مالنسػبة للم ػارمة كابؼشػػاركة
فلػػي ابؼرابحػػة كالإجػػارة .  سػػلذ فهػػي بز،لػػ  عػػ  معػػدؿ العائػػد فيهػػالل،مويػػل مالإجػػارة كابؼرابحػػة كميػػع ال

تكللػػة اام،ػػة كبؿػػددةس كفي السػػلذ يع،مػػد معػػدؿ العائػػد للممػػوؿ حسػػه السػػعر الػػذم  ابؼسػػ،ليديػػدفع 
بيك  ابغصوؿ عليو في السوؽ ناقصان تكللة ال،سػويقس كىػو بى،لػ  عػ  ال،كللػة الػ  يلػ ـ أف يػدفعها 

 .  ة لو  اابؼموؿ للمس،ليدس كلا علاق
   أحػد العنا ػر الاق،صػادية -بردد اع،بارات ال،مويل موجو عاص فاعلية أنواع ال،مويل للمس،ثمري

س كما حددت اع،بارات الو اكة ابؼالية فاعلية الصػيخ ابؼد،للػة بؼ  سػات -في النموذج الكلي ابؼقترح
 جانه ال،عب ة في موتوع عا ة في)الو اكة ابؼاليةس كر ذ عدـ إ لاؿ ابؼدعري  م  ال،اليل السامق 

س  ػ  أنػو لم يكػ  كافيػا ل،جليػة مػوقلهذ مػ  الصػيخ (الو اكة كفي جانه ابؼمػوؿ في موتػوع ال،مويػل
ابؼد،للػػػةس كلػػػذلا  ػػػي،ناكؿ اللػػػرع الآتي اع،بػػػارات ابؼػػػدعري  مصػػػل،هذ أحػػػد عنا ػػػر النمػػػوذج الكلػػػي 

 .  ابؼقترح كال  ت،مثل في ابؼداكرة كالسيولة كالعائد
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 (2/2/2/3/3)م جدول رق
  خصانص مقارنة لأ اليب التمويل الإ لامي

 الأ اليه
 ابػصائة

 ابؼرابحة ميع السلذ الإجارة ابؼشاركة ابؼ ارمة

 مسبه ال،ملا مسبه ال،ملا مسبه ال،ملا مسبه ال،ملا مسبه ال،ملا ا ،اقاؽ الريح
ارتبػػػػػػػػػػاط ال،مويػػػػػػػػػػل مابعانػػػػػػػػػػه 

 .ابغقيقي
 ارتباط تاـ ارتباط تاـ ارتباط تاـ ارتباط تاـ ارتباط تاـ

 دي  كم،اجرة دي  كم،اجرة إجارة ا ،ثمار ا ،ثمار كبيعة ال،مويل
 دكر رب ابؼاؿ
 في إدارة ابؼاؿ

لا يوجػػػػػػػػػػػػػػد  ػػػػػػػػػػػػػػػيطرة   لا يوجد
 . كاملة

  يطرة كاملة
 على ا ،دداـ ال،مويل

 ػػػػػػػػيطرة كاملػػػػػػػػة علػػػػػػػػى  لا يوجد
 ا ،دداـ ال،مويل

ابؼدػػػػػػاكر الػػػػػػ  ي،املهػػػػػػا رب 
 .  ابؼاؿ

س ابؼػػػػػػػػػػػػػػػاؿ كامػػػػػػػػػػػػػػػل رأ
كتكللػػة اللر ػػة البديلػػة 
لػػػرأس ابؼػػػاؿ كػػػوؿ مػػػدة 

 العقد

كامل رأس ابؼاؿ كتكللة اللر ة  مثل ابؼ ارمة
 .  البديلة لرأس ابؼاؿ

كامػػػل رأس ابؼػػػاؿ كتكللػػػة 
اللر ػػػػػػػػة البديلػػػػػػػػة كإلى أف 

 .  ي،ذ تصري  السلع

إلى .كامػػػػػػػل رأس ابؼػػػػػػػاؿ
حػػػػػػػػػين  ػػػػػػػػػراذ السػػػػػػػػػلع 
كا ػػػػػػػ،لامها مػػػػػػػ  قبػػػػػػػل 

 ابؼس،ليد
   معركؼ فقػ  للػترة  عدـ معرفة كاملة عدـ معرفة كاملة عدـ معرفة كاملة عدـ معرفة كاملة دؿ العائدعدـ معرفة مع

 قص ة م  العقد
 اام،ة كبؿددة  للان     معركفة مقدمان  اام،ة كبؿددة  للان     معركفة مقدمان     معركفة مقدمان  تكللة رأس ابؼاؿ

العلاقػػة مػػين تكللػػة رأس ابؼػػاؿ 
 .  ائدكمعدؿ الع

 ارتباط قوم لا يوجد ارتباط ارتباط تعي  ارتباط تاـ ارتباط تاـ

إمكانيػػػػػة ال،عبػػػػػ  عػػػػػ  ابؼلكيػػػػػة 
 مواائق قاملة لل،داكؿ

 بفك  مشركط بفك  بفك  بفك 
 عا ة معدـ ميع

 الدي 

 بفك  مشركط
 عا ة معدـ ميع الدي 

 بفك  بفك  بفك  بفك  بفك  بسويل القطاع العاـ 
 

                                         
س مرجػع "اق،صاديات مقارنة لبعض ك ػائل ال،مويػل الإ ػلامي"ابعدكؿ مطور ع  أ لو ابؼوجود لدل بؿمد فهيذ عافس  1
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 المطلب الرابع

 درا ة الصيغ الشرعية في ضول اعتبارات المخاطرة والسيولة والربحية

 :  مقدمة
  ت،داعل عنا ر ابؼداكرة كالسيولة كالعائد كمصدر م  مصادر اللاعلية للصيخ الشرعية ابؼد،للػةس

كتل يل  يغة على   ىا م  منظور ابؼداكرة لا يسرم على تل يلها م  منظػور العائػد أك إمكانيػة 
كت،طلػه درا ػة الصػيخ في تػوذ ىػذه الاع،بػاراتس النظػر إليهػا أكلا مػ  حيػفي كتػعهاس أك .  ال،سػييل

كبيع،هػػػػا كعصائصػػػػهاس مالنسػػػػبة لكػػػػل مػػػػ  ىػػػػذه الاع،بػػػػاراتس كاانيػػػػا مػػػػ  حيػػػػفي تل ػػػػيل العنا ػػػػر 
 :  الاق،صادية بؽذه الصيخ في توذ الطبيعة ابػا ة مكل  يغةس كذلا م  علاؿ اللركع الآتية

 .الصيغ في ضول المخاطرة والسيولة والعاند طبيعة:  الفرع الأول
 .  المفاضلة بي  الصيغ م  منظور العناصر الاقتصادية في ضول طبيعتها وخصانصها:  الفرع الثاني

 الفرع الأول

 .الفرع الأول طبيعة الصيغ في ضول المخاطرة والسيولة والعاند
  أف ابؼداينػة أقػل رتبػة  -مػ  تيميػةم،امعػة لشػيخ الإ ػلاـ ا-م  حيفي ابؼداكرة كالعائػد يػرل الػبعض

فابؼشػاركة أمعػد عػ  الغػرر مػ  الإجػارةس لأف الشػريكين .  م  الإجارةس كالإجارة أقل رتبة مػ  ابؼشػاركة
إما أف يغنما بصيعان أك يغرما بصيعانس كىذا أقرب إلى العدؿ م  أف ي م  أحدبنا عائده كيبقػى الآعػر 

 ابػطػػػػر كالعائػػػد إذا قػػػورف مينهمػػػػا علػػػى كػػػوؿ عمػػػػر  ػػػػ  أف الصػػػيغ،ين ت،شػػػا اف في.  1برػػػع ابػطػػػر
مشركعهماس كليس على أ اس  كل العقد أك عند نقطة إمرامو في كل منهما؛ لأنو عند ىذه النقطة 

كعلاؿ عمر مشركع الإجارة ي،امػل .  يبدأ مشركع ابؼشاركةس مينما يقترب مشركع الإجارة م  نهاي،و
في مشػػركع ابؼشػػاركةس الأمػػر الػػذم يعػػش أف معيػػار العدالػػة  ابؼػػ جر كػػل ابؼدػػاكر الػػ  ي،املهػػا الشػػريا

كقػػد اع،نػػع .  2موجػػودان م،مامػػو في عقػػد الإجػػارة؛ لأف الػػرمح يكػػوف علػػى ابؼشػػركع كلػػيس علػػى العقػػد

                                         
 .46-45س مرجع  امقس ص ص"   منشور"س "موق  الشريعة الإ لامية م  الدي " امي السويلذس  1
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الشريعة مابؼداينات كأقرت نظمان للالاظ عليها ككفػرت الإكػار الأعلاقػي بغماي،هػاس كللمداينػة دكرىػا 
   أف الإجارة ت،قػدـ ابؼداينػة .  1دؿ كزيادة كلاذة ا ،دداـ ابؼوارد النقديةاللاعل في زيادة حجذ ال،با

مػػ  حيػػفي ابػطػػر كالعائػػدس لأف عقػػود ابؼداينػػة تػػ كؿ إلى رمػػا النسػػي ة إذا حػػل الأجػػل  -مصػػلة عامػػة–
كقػد ي،شػامو عقػػدا السػلذ كالإجػارةس مػػ  .  ككلػه ابؼػدي  ال،أجيػل مقامػػل زيػادة الػثم  علافػػا لاجػارة

لا م  ابؼدي  كابؼس،أجر تام  بؼا ال، ـ مو بذاه الطرؼ الآعرس فابؼدي  تام  للمسلذ فيو حيفي إف ك
 ػ  أف تطػرؽ الغػرر .  حين حلوؿ الأجلس كابؼسػ،أجر تػام  للأجػرة إذا ا ػ،و  منلعػة العػين ابؼػ جرة

 :  2إلى السلذ أكثر م  تطرقو لاجارة بؼا يأتي
 .ؼ ابؼس،أجر فلانو يرد نلس العين ابؼ جرةابؼدي  يس،هلا أ ل الدي  كيرد مدلوس بخلا (أ 
 .ابؼدي  ي م  ابؼسلذ فيو دائماس أما ابؼس،أجر فلا ي م  العين إلا عند ال،عدم كال،لري  (ب 

بهوز بسديد عقد الإجارة مأكثر أك أقل م  الأجرة السامقةس كلا بهوز بسديػد مػدة السػلذ كزيػادة ابؼسػلذ  (ج 
 . فيو

لى كػرؼ االػفي مػرمحس لكػ  لا بهػوز للمسػلذ أف يبيػع ابؼسػلذ فيػو بوق للمػ جر أف يبيػع العػين ابؼػ جرة إ (د 
   .قبل قب و مرمح

  قػػػد تكػػػوف الإجػػارة أقػػػل  ػػػيولة علػػػى ابؼػػػدل  -كفي تػػػوذ ابؼدػػاكرة كالعائػػػد-كمػػ  حيػػػفي السػػػيولة
القص  م  ابؼشاركة في الػرمح كابػسػارةس لأف الإجػارة أكثػر ربحػان علػى ابؼػدل الطويػلس كا ػترجاع ابؼػاؿ 

-كتع،ػػ  ابؼرابحػػة أك السػػلذ أكثػػر  ػػيولة .   الإجػػارة في فػػترة قصػػ ة يػػ ار  ػػلبان علػػى الربحيػػةابؼسػ،ثمر في
مػػ  ابؼشػػاركة في الػػرمح كابػسػػارة كالإجػػارةس لكػػ  السػػلذ أدنى  ػػأنان مػػ  ابؼرابحػػة  -علػػى ابؼػػدل القصػػ 

 .  مسبه اللجوة ال منية في إن،اج السلع في السلذ

  ابػطػػر كالعائػػد كقػػد ت،قػػدـ ابؼشػػاركةس كيليهمػػا ابؼداينػػة أقػػل ت،سػػاكل ابؼشػػاركة كالإجػػارة مػػ  حيػػفي
.  مينمػػا تع،ػػ  ابؼداينػػة أكثػػر  ػػيولة مػػ    ىػػاس ر تقػػل السػػيولة في ابؼشػػاركة ر الإجػػارة.  عطػػرا كعائػػدا

 ػ  .  كبيك  أف برل مشكلة السيولة على مس،ول ابؼشاركة كالإجارة مام،كار أدكات بؽا  ػوؽ اانويػة
مسػػػػ،ول البنػػػػوؾ الإ ػػػػلامية أ هػػػػر ان،شػػػػار  ػػػػيخ ابؼداينػػػػة مقارنػػػػة م،طبيقػػػػات قليلػػػػة أف ال،طبيػػػػق علػػػػى 

فلػػػذ تكػػػ  كبيعػػػة الصػػػيغة .  للمشػػػاركة في جانػػػه ابػصػػػوـ علافػػػا ل،وجػػػو النظريػػػة في دعػػػذ ابؼشػػػاركة

                                         
س بؾلػػة مركػػ  أبحػػاث الاق،صػػاد الإ ػػلاميس 3سمػت "ال،عػػويض عػػ  ابؼػػدي  ابؼماكػػل"بؿمػد أنػػس ال رقػػا كبؿمػػد علػػي القػرمس  1
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كعصائصػػػها مػػػ  ابؼدػػػاكرة كالعائػػػد كالسػػػيولة بؿػػػددا نهائيػػػا لوتػػػعها مػػػ  حيػػػفي ال،طبيػػػقس لأف البي ػػػة 
يػػة العمليػػة بسلػػػي  ػػرككا لل،مويػػل تػػ،اكذ فيهػػػا العوامػػل ابؼػػ ارة في جػػانبي العػػػرض ال،نافسػػية مػػ  الناح

كىو ما  ي،ذ تناكلػو .  كالطله على الأمواؿس كتلهذ ىذه العوامل أكلى مالدرا ة ل،لس  ىذه الظاىرة
 .  في اللرع الآتي

 الفرع الثاني

 وخصانصها المفاضلة بي  الصيغ م  منظور العناصر الاقتصادية في ضول طبيعتها
  مالنسبة للعنا ر الاق،صادية يلرؽ مين جانه الطله كمػين جانػه العػرضس كبيثػل جانػه الطلػه

على الأمواؿ ابؼس،ثمركف أك ابؼنظموف في قطاع الأعماؿس كبسثل م  سات الو اكة ابؼالية كم  عللها 
ابؼلائػػػذ كلكػػػل جانػػػه اع،باراتػػػو مشػػػأف الشػػػكل .  مػػػ  ابؼػػػدعري  في القطػػػاع العػػػائلي جانػػػه العػػػرض

كفيما يأتي ي،ذ تناكؿ اع،بػارات كػل .   لل،مويل ك للو اكة ابؼالية م  حيفي ابؼداكرة كالسيولة كالعائد
 :  على ال،وا [ كم  سات الو اكة ابؼالية]م  ابؼس،ثمري  كابؼدعري  

 :  اعتبارات المستثمري :  أولا
ابؼدػػاكرةس كلكػػػ  مػػع ازديػػػاد  بسيػػل ابؼشػػػركعات في مراحلهػػا الأكلى إلى بذنػػػه:  تقليثثل المخثثثاطرة ( 

ع تها تبدأ تدربهيان في اك،ساب ابؼقدرة لل،عامل مع ابؼداكرةس كفي إكػار تقبػل ابؼدػاكرة تع،ػ  ابؼشػاركة 
أكثػػر ملاذمػػة مػػ  ىػػامش الػػرمحس فهػػي تشػػجع الا ػػ،ثمار لأنهػػا تػػوزع بـػػاكر ( كابؼ ػػارمة داعلػػة فيهػػا)

لا بؿل لل ػمانات مقامػل ال،مويػل فيناصػر ابؼعيػار  ابؼشركع مين ابؼموؿ كابؼس،ثمرس كتدعذ الكلاذة إذ
أما ىامش الرمح ف،نقصو ىذه ابؼي ة حيػفي يركػ  كػل ابؼداكػػر علػى .  في ابعدكل الاق،صادية للمشركع

كفي تػػوذ ىػػذا الاع،بػػار ي،وقػػع زيػػادة الطلػػه علػػى ابؼشػػاركة مػػ  قبػػل ابؼشػػركعات ابعديػػدة .  ابؼشػػركع
 .  ابؼداكرة أك مس،ول مندلض م  الربحية كالصغ ة ال  ت،مي  مدرجة عالية م 

بسيػل ابؼشػركعات الناميػة ذات :  الرغبة في ا تبقال الأرباح وتدعيم الملكيثة الداخليثة للمنشث ة (2
الربحية العالية أك ابؼداكر ابؼ،دنية إلى ا ػ،بعاد ابؼشػاركة كصػيغة لل،مويػل كتل ػيل الصػيخ ذات ال،كللػة 

                                         
 :  ينظر 1
  العػػػػرض كالطلػػػػه علػػػػى عمليػػػػات ابؼرابحػػػػة كابؼشػػػػاركة في الأرمػػػػاح كابػسػػػػائر في النظػػػػاـ ابؼصػػػػرفي "كػػػارؽ الله عػػػػافس

 .91-61س مرجع  امقس ص ص"معض ال،لس ات البديلة –الإ لامي 
 مجلثثثثة درا ثثثثات اقتصثثثثادية س "اق،صػػػػاديات مقارنػػػػو لػػػػبعض ك ػػػػائل ال،مويػػػػل الإ ػػػػلامي " يذ عػػػػافسبؿمػػػػد فهػػػػ
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س حيػفي بوصػلوف علػى معظػذ الأرمػاح مينمػا لا بسكػنهذ (ع مصػلة عامػةكالبيو )الثام،ة كابؼرابحة كالإجارة 
   أف ام،كار  يغة ابؼشاركة ابؼ،ناقصػة دعػذ ابؼشػاركة لػدل .  *ابؼشاركة مصل،ها عقدا دائما م  ذلا

ىذه ابؼشركعات على حساب ابؼرابحة كالإجارةس حيػفي تع،ػ  ىػذه الصػيغة  ليػة داعليػة بغلػ  الكلػاذة 
احس الأمر الذم بيك  أ ااب ىذه ابؼشػركعات مػ  ابػػركج مػ  ابؼشػاركة مسػرعةس كم  ر زيادة الأرم

كم  ر ال،و ع في ا ،بقاذ الأرماح على الناو الذم برققو بؽذ الأ كاؿ ذات ال،كللة الثام،ػةس ف ػلا 
كعلػػى بكػػو قريػػه مػػ  ىػػذا الاع،بػػار تع،ػػ  .  عػػ  ال،م،ػػع بديػػ ة توزيػػع ابؼدػػاكر ابؼسػػ،مدة مػػ  ابؼشػػاركة

ة كبكوىا أكثر ملاذمة مػ  ابؼشػاركة إذا كػاف ىػدؼ ابؼشػركعات مػ   ػراذ الأ ػوؿ بؿػل ال،مويػل ابؼرابح
 .  ىو ا ،ددامها لنلسها كليس إعادة ميعها

 (:  ومؤ سات الو اطة المالية)اعتبارات المدخري  :  ثانيا
للمشػػاركة ال،لسػػ  السػػائد للمشػػكلات الػػ  يواجههػػا ال،طبيػػق العملػػي :  تقليثثل المخثثاطرة المعنويثثة (1

مقامػػل الا ػػ،دداـ الوا ػػع بؽػػامش الػػرمح علػػى مسػػ،ول البنػػوؾ الإ ػػلامية يكمػػ  في فرتػػية ابؼدػػاكرة 
الػ  تشػرح العلاقػة مػين رب ابؼػاؿ كمػين الوكيػل في ابؼػاؿ في كػل " نظرية الوكالػة"ابؼعنوية ال  تس،ند إلى 

ككفقا للنظرية حيثما يوجد ىذا  . الأنشطة ال  لا يكوف القياـ مالعمل فيها مصورة مبا رة أك مس،قلة
الشكل م  العلاقة توجد تكللة ككالػةس كتشػمل ىػذه ال،كللػة تكللػة ابؼ،امعػةس كتكللػة اح،مػاؿ فشػل 

.  الخ.. ابؼ،امعة كما ينجذ عنو م  حيد الوكيل ع  برقيق أقصى منلعةس كتكللػة ال،ػدقيقس كال ػمانات
برمػػل ىػػذه ال،كػػالي  حػػ  ينػػدفع الوكيػػل إلى كعليػو إذا كػػاف ىػػذا الشػػكل للعلاقػػة تػػركريا فلامػػد مػ  

 ػ  أنػو في إكػار النظريػة إذا كانػع عقػود ابؼشػاركة بس،ػاز .  ال،صرؼ بدا بوقػق أقصػى منلعػة لػرب ابؼػاؿ
كمػا  ػبق ذكػره –مالكلاذة قد لا بر،اج لأم م،امعةس كتع،  ابؼشػاركة ابؼ،ناقصػة مػ  ىػذا النػوع حيػفي 

.  ملكيػة ابؼشػركع مػ  قبػل ابؼػديري  كمػ  ر ت يػد ابغػاف  لػديهذ تعػ ز الر بػة في -لدل ابؼسػ،ثمري  أي ػا
 :كمصلة عامة بيك  برسين كتع ابؼشاركة في ال،طبيق م  علاؿ ما يأتي

 .مكافأة الكلاذة بدنح نسه مشاركة في الرمح إتافية إذا بذاكزت الأرماح مقدار معينان  (أ 
 .مقارنة الأداذ للمشركع بؿل ابؼشاركة مابغالات ابؼماالة (ب 
 .  راقبة الأداذ م  علاؿ ابؼعلومات ع  الأ واؽم (ج 

                                         
فػرض ال ػػريبة علػػى الأرمػاح ابؼوزعػػة كإعلػػاذ تكللػة الػػدي  في معػػض نظػذ ال ػػرائه ي ػػع  الطلػه علػػى ابؼشػػاركة كيقػػوم *

 .  الطله على الدي 
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رفػػع درجػػة ال،ػػيق  فيمػػا ي،علػػق مالعوامػػل ابؼػػ ارة علػػى ابؼشػػركع مػػ  عػػلاؿ ابؼعلومػػات السػػامقة علػػى  (د 
 .ال،عاقد مشأف الناتت ابؼ،وقع م  ابؼشركع بؿل ابؼشاركة

جل كمػا ىػو الواقػع إذا كانع ال، امات البنوؾ ال،جارية قص ة الأ:  الملالمة بي  الأصول والخصوم (2
 البػػػا فػػػلاف ابؼوجػػػودات ينبغػػػي أف تكػػػوف كػػػذلاس كىنػػػا تػػػ ز ابغاجػػػة إلى أف تكػػػوف عمليػػػات ابؼشػػػاركة 

كعلى الر ذ م   ػلاحية ابؼشػاركة للقيػاـ  ػذا الػدكر  ػ  أف .  كالإجارة قاملة لل،سييل كما في ابؼرابحة
 .  ابؼداكرة ابؼعنوية تدعذ بري  ال،طبيق لصا  ابؼرابحة

على الر ذ م  كجود ج ذ م  بسويػل بذػارة الا ػ، اد الػذم يػ،ذ مغػرض إعػادة البيػع : ابلية للتسييلالق (3
م ىػػل لأف يػػ،ذ عػػ  كريػػق ابؼشػػاركةس  ػػ  أف اح،مػػاؿ عػػدـ ميػػع الب ػػاعة يظػػل قائمػػان كمػػ  ر ي،ايػػ  

يػ  ابؼشػاركة كبيكػ  تع  .  ال،طبيق لصا  ابؼرابحة عا ة مع كجود الوعد ابؼل ـ في العديد م  ال،طبيقات
في ىذه ابغالة م  علاؿ إنشاذ  رفة مقا ة للب ائع مين البنوؾ ل ماف إبهاد  ػوؽ للأعيػاف ابؼمولػة 

بسكػ  البنػا  -كما أ للنا-مابؼشاركة عندما يصبح الطله عليها تعيلانس كما أف ابؼشاركة ابؼ،ناقصة 
ع في عمليػات ابؼرابحػةس حيػفي م  ابػركج م  ابؼشاركة في ابؼشػركعات ابؼسػ،مرة مػنلس الطريقػة الػ  بسػ
 .  يكوف  راذ حصة ابؼموؿ على أقساط الأمر الذم يع ز تطبيق ابؼشاركة

تهػػدؼ ابؼشػػركعات مػػػ  كراذ تقػػدك ال ػػمانات إلى ابغصػػػوؿ علػػى الائ،مػػافس في حػػػين :  الضثثمانات (4
تهدؼ البنوؾ م  كرائها إلى تقدير ملاذمة ابؼشػركعات للمدػاكرةس حيػفي تكػوف ال ػمانات مػ  حػق 
ابؼقرض إذ أعل ابؼقترض مال، امو في حالات ابؼرابحةس مينما لا بيكػ  ا ػ،دداـ ال ػمانات في ابؼشػاركة 

كينظر إلى ىذا الأمر على أنو بود م  كلػاذة أ ػواؽ الائ،مػاف لأف .  إلا في حالات ال،عدم كال،قص 
 لا ت،م،ػع مالكلػاذة كجود ال مانات بهعل البنوؾ لا تأمو مكلاذة ابؼشركعس ككث  مػ  ابؼشػركعات الػ 

قػػد برصػػػل علػػػى ائ،مػػػاف بدوجػػػه ال ػػػماناتس كمػػالعكس قػػػد لا بيكػػػ  للكثػػػ  مػػػ  ابؼشػػػركعات ذات 
 ػػ  أف  يػػاب  ػػرط ال ػػمانات يػػدفع .  الكلػاذة أف بذػػد بسػػويلان لعػػدـ قػػدرتها علػػى تقػدك ال ػػمانات

ديلا رائعػا للعمليػة البنوؾ للرز ابؼشركعات على أ ػاس جػدكاىاس كابؼشػاركة تػدعذ ىػذا ال،وجػو كبسثػل مػ
ابؼصرفية القائمة على العائد الثامعس كبيك  للبنوؾ أف تقلػل مػ  مشػكلة الاع،يػار السػيج مالا ػ،ثمار 

كإف كػاف ىػذا  ػي يد تكللػة رأس ابؼػاؿ في البدايػػةس .  في أبحػاث تقػوك ابؼشػركعات كتنليػذىا كم،امع،هػا
كفي  يػاب .  الأنشػطة الا ػ،ثمارية للبنػوؾ   أنو على ابؼدل الطويل  ي يد م  الكلػاذة كال،و ػع في 

الا ػػ،ثمار في ابؼعلومػػات كالباػػفي  ػػيظل ابػػػوؼ مػػ  اع،يػػار ابؼشػػركعات الردي ػػة بوػػد مػػ  ا ػػ،دداـ 
أ ػػلوب ابؼشػػاركةس ف ػػلا عػػ  أف ال،شػػامو مػػين ابؼرابحػػة كال،قاليػػد ابؼصػػرفية القائمػػة كعػػ ة العػػاملين  ػػذه 

 .  بؼشاركةال،قاليد كألل،هذ معها  يع ز ال،اي  تد ا
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  ت،ميػػػ  ابؼشػػػاركات ابؼد،للػػػة مػػػ  حيػػػفي كبيع،هػػػاس كمػػػ  حيػػػفي العنا ػػػر الاق،صػػػاديةسمأنها داعمػػػة
للكلاذة على مس،ول ابؼشركع انطلاقا م  رمطها مين مصا  كرفي عملية ال،مويلس كليس للبيوع ميػ ة 

عيذ ابؼلكيػػة مطلقػػة عػػ  ابؼشػػاركات بحيػػفي لا بيكػػ  اللكػػاؾ منهػػا إذا بسػػع مراعػػاة ميػػ ات البيػػوع ك،ػػد
الداعليةس كابػركج م  ابؼشاركة مال،سييلس كقصر فترة ابؼداكرةس كإذا ه رفع كلاذة ابؼشػاركة عػ  كريػق 

ككجػػدنا أف ابعمػػع مػػين ميػػ ات ابؼشػػاركات كالبيػػوع أ ػػبح قريػػه ابؼنػػاؿ مػػ  .  الا ػػ،ثمار في ابؼعلومػػات
عتراتػات ابؼسػ،ثمري  علػى ابؼشػاركة علاؿ ام،كار ابؼشاركة ابؼ،ناقصة حيفي تصه إبهامياتها في تلافي ا

كنػػػرل أف جػػػل .  الدائمػػػة كمػػػا بزلػػػ  مػػػ  نظػػػرة جانػػػه العػػػرض بؼسػػػألة ابؼدػػػاكرة ابؼعنويػػػة كالكلػػػاذة
إبهاميات ابؼشاركة ابؼ،ناقصة على مسػ،ول ابؼدػاكرة كالسػيولة كالعائػد تكمػ  في أنهػا درجػة أك نػوع مػ  

كلل،سػػػييل درجػػػات أعػػػرل ترتقػػػي مابؼشػػػاركة ال،سػػػييل بوقػػػق ابؼصػػػا  ابػا ػػػة لطػػػرفي عمليػػػة ال،مويػػػلس 
ح  بسثل مدائل م،احة في  وؽ ال،مويل ( في معض الصور ال   ي،ذ برديدىا)كالإجارة مل كمالبيوع  

علػػى درجػػات م،شػػامكة كم،شػػا ة مػػ  ابؼدػػاكرة كالسػػيولة كالربحيػػة لا بيكػػ  اللصػػل مينهػػا علػػى الناػػو 
ابؼ،مثلػػػة في )البنػػػاذ علػػى أحػػد عصػػائة أنػػواع ال،مويػػل الػػذم ه تناكلػػو في اللػػرعين السػػامقينس كيػػأتي 

كمػػػػدعل بؼرحلػػػة جديػػػػدة مػػػ  اللاعليػػػػة الػػػ  ت،م،ػػػػع  ػػػا أنػػػػواع ال،مويػػػػل ( إمكانيػػػة ال،سػػػػنيد كال،ػػػداكؿ
الإ ػػلاميس كبيكػػ  أف ننظػػر إلى ام،كػػار أدكات ماليػػة قاملػػة لل،ػػداكؿ حػػلا بؼع ػػلة ابؼدػػاكرة كالسػػيولة 

در اللاعليػػة لآليػػات العائػػد ك ليػػات تلقائيػػة لل،ػػوازف الكلػػي في كالربحيػػة كبؿػػددا لأىػػذ مصػػدر مػػ  مصػػا
 .  الاق،صاد الإ لاميس كىي بؿل ال،ناكؿ في ابؼطله الآتي
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 المطلب الخامس

 درا ة التسنيد والتداول 

 كمصدر م  مصادر الفاعلية  ليات العاند

 :  مقدمة
 كمػا  ػبق -لا ػ،ثماراتس كال،سػييل يع،  كل م  ال،سنيد كالقاملية لل،داكؿ بؿور عمليػة ال،سػييل ل

م  مصادر اللاعلية للصػيخ كمػ  ر لآليػات العائػدس كنعػ ز في ىػذا ابؼطلػه  -ميانو في ابؼطله السامق
كمػ  جهػة أعػرل يع،ػ  منػاذ .  ىذه اللاعلية مال،عرؼ على الأدكات ابؼالية ابؼش،قة م  الصيخ ابؼد،للة

ذ جوانػػػه عمليػػػة ال،سػػػييل الػػػ  نهػػػ،ذ  ػػػا كمصػػػدر  ػػػوؽ لػػػلأكراؽ ابؼاليػػػة في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي أىػػػ
لللاعليػػػػةس كيلقػػػػى أرتػػػػية ملائمػػػػة تػػػػم  مبػػػػاد  الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي كال ػػػػوام  الشػػػػرعية ابػا ػػػػة 

مالإتػافة إلى الأ ػس –كالأدكات ابؼشػ،قة ىنػا  تع،ػ    مالعمليات ال  بيك  إجرا ىا في ىػذه السػوؽ
كبيثل ال،سنيد كال،داكؿ للصيخ الشرعية كجو العملة .  م  أىذ عنا ر ىذه السوؽ -*الشرعية لل،داكؿ

الػػػذم يظهػػػر القػػػدرة علػػػى ابؼعا ػػػرة في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي مػػػع الا ػػػ،اواذ علػػػى أقصػػػى قػػػدر مػػػ  
الإبهاميػات مػع الال،ػ اـ مال ػوام  الشػرعيةس حسػه مػا  ػنظهره مػ  عصػائة بؽػذه الأدكات في ىػذا 

 :  مالأدكات ابؼالية م  علاؿ اللركع الآتيةك وؼ ي،ذ تناكؿ ىذه ابعوانه ابؼ،صلة .  ابؼطله

 :  أهمية التسنيد والتداول وبنال  وق مالي إ لامي:  الفرع الأول
 .  أنواع الأدوات المالية الإ لامية:  الفرع الثاني
 .  خصانص الأدوات المالية الإ لامية:  الفرع الثالث

 الفرع الأول

 لاميأهمية التسنيد والتداول وبنال  وق مالي إ 
  تع،  م  سات الو اكة ابؼاليػةس كمنهػا أ ػواؽ ابؼػاؿس ك ػائل ل،اقيػق الكلػاذة الاق،صػاديةس كلقػد

كتع،  .  أاب،ع درا ات كث ة العلاقة الوكيدة مين معدؿ النمو الاق،صادم كمين تطور الو اكة ابؼالية
كتعب ػة ابؼػدعرات مطريػق الأ واؽ ابؼالية م  سات ملائمة للاق،صاد الإ لامي؛ لقيامو على ابؼشػاركة 

                                         
 .  ال وام  الشرعية تم  اللصل الثالفي م  الباب الأكؿ ابػاص مقواعد تنظيذ ال،بادؿ  بق تناكؿ *
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كمػا تع،ػ  .  ابؼسابنة في ملكية رأس ابؼاؿ كابؼشاركة في ابؼداكر كالأرماح كىػذه كبيعػة الأ ػواؽ ابؼاليػة
ىذه الأ واؽ م،ممة لنموذج البنا الإ لاميس لأنها بسكنو ا ،دداـ فائض السيولة علػى بكػو يػ،لاذـ 

كفي ىػذا الإكػار .  1بؼطلػوب مػين السػيولة كالربحيػةمع كبيعة موارد البنا قص ة الأجل كبوقق ال،ػوازف ا
 :  أ باب إنشاذ  وؽ الأكراؽ ابؼالية الإ لامي على الناو الآتي 2بودد البعض

 -معػػػدما تػػػ،ذ عمليػػػة-( كابؼشػػػاركات كالبيػػػوع)تع،ػػػ  الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة لأنػػػواع ال،مويػػػل الإ ػػػلامية  (1
صػػارؼ مػ  برويػل الأ ػوؿ ذات السػػيولة ال،مويػلس مندل ػة السػيولةس ككجػػود السػوؽ ابؼاليػة بسكػ  ابؼ

ابؼندل ة إلى أ وؿ ذات  ػيولة عاليػة كبيكػ  القطػاع ابؼصػرفي كالبنػا ابؼركػ م مػ  ابغلػاظ علػى  ليػة 
 .  *السيولة العالية اللازمة لبقائو كا ،مرار أدائو مكلاذة عالية

ا القطػػػاع ابؼصػػػرفي إلغػػػاذ اللائػػػدة كمػػػ  ر إلغػػػاذ عمليػػػة ال،مويػػػل مػػػالإقراض كالاقػػػتراض الػػػ  ي،بناىػػػ (2
ال،قليػػدم كالػػ  تع،ػػ  ذات كبيعػػة عاليػػػة السػػيولةس ي،طلػػه مراعػػاة للمنافسػػػة تعػػويض ىػػذه ابؼيػػ ة مػػػ  

 .  علاؿ السوؽ ابؼالية
كجود  وؽ للأكراؽ ابؼالية يلسح بؾالا لل،دعل في الأنشطة الاق،صادية م  قبػل ابؼصػرؼ ابؼركػ م  (3

،ول السيا ػػات الاق،صػػاديةس كي يػػد مػػ  كلػػاذة كبيكػػ  مػػ  ا ػػ،دداـ أدكات ماليػػة كنقديػػة علػػى مسػػ
 .  س كيع،  موامة للانل،اح على الاق،صاد العابؼي**عمليات السوؽ ابؼل،وحة مصلة عا ة

                                         
 -ىػػػ1414س رجػػه 1س ع1س مػتمجلثثة درا ثثات اقتصثثادية إ ثثلاميةس "بكػػو  ػػوؽ ماليػة إ ػػلامية"بؿمػد علػػي القػرمس  1

 بسر أ ػواؽ رأس ابؼػػاؿ أ ػواؽ رأس ابؼػػاؿ العرميػة كح،ميػة ال،طػويرس مػ" كانظػر عمػر عبػدالله كامػل .  12سص1993ديسػم 
 31-29س ص ص1995يونيو 23-21العرميةس م كتس 

حلقثثة النقثثاش الأولثثى حثثول تهيءثثة الأجثثثوال س "ابؼصػػرؼ ابؼركػػ م في النظػػاـ ابؼصػػرفي الإ ػػػلامي"بؿمػػد إمػػراىيذ رامػػومس  2
 .1993ف اير  8-6  الكويعلا تكمال تطبيق أحكام الشريعة الإ لامية في المجال الاقتصادي  

تسنيد ابؼوجودات الإ لامية  دؼ زيادة  يول،ها كمال،ا  تطوير  ػوؽ اػانوم لػلأكراؽ ابؼاليػة لم بو،ػل موقػع الصػدارة  إف *
مجلثثثة س "اع،يػػػار الإدارة ابؼنا ػػػبة لصػػػيخ ال،مويػػػل الإ ػػػلامي"إدارة الباػػػوثس )في ابؼ  سػػػات ابؼاليػػػة الإ ػػػلامية إلا مػػػ عران 

 (.55س ص1996مارس –ىػ 1417س1سع4س متالدرا ات المالية والمصرفية
لذلا  يلاحظ التركي  عند عرض الأدكات ابؼالية الإ لامية على قدرة ىػذه الأدكات علػى  ػد حاجػات ابغكومػة إلى  **

كمػػ  ر ت،كػػوف الأرتػػية ابؼلائمػػة للسيا ػػة النقديػػة مػػ  عػػلاؿ السػػوؽ ابؼل،وحػػة ل،مػػارس تأا ىػػا في دعػػذ الآليػػة .  ال،مويػػل
 .  ال،لقائية
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  أف كتػػػع قواعػػػد نظػػػاـ مصػػػرفي إ ػػػلامي مبػػػش علػػػى أ ػػػاس تقا ػػػذ حقػػػوؽ 1"إيػػػرؾ  ػػػول، "كيػػػرل
 :تيةال،ملا أك حيازة ابؼوجودات ابغقيقيةس ي،طله مراعاة الأكلويات الآ

 ػػػابغة لل،ملػػػا (  ػػػهادات إيػػػداعس ك ػػػهادات ا ػػػ،ثمار)تػػػوف   ػػػكوؾ  ػػػرعية قاملػػػة لل،ػػػداكؿ  (1
 .كتكوف  ابغة لل،اويل مع أم أرماح م،اققة. ابؼبا ر

( فيها ميانات ربظية ع  حجذ ال،جارة كالأ عارس كتسهيلات تسديد كبـالصة)إبهاد  وؽ مرك ية  (2
منافسػػوفس ي كػػدكف كجػػودىذ في مػػواقعهذ  ػػػ   للصػػكوؾ الشػػرعيةس كيعمػػل في ىػػذه السػػوؽ ك ػػطاذ

 .الثام،ةس كيعملوف مو اكة الاتصالات الإلكتركنية
س عػ  كريػػق (البنػػوؾ)إبهػاد مركنػة في ال،صػػرؼ مػابؼوجودات كابؼطلومػػات لػدل ابؼ  سػػات الو ػيطة  (3

 .  ا ،ثمار ج ذ م  ابؼوجودات في  كوؾ  رعية قاملة لل،داكؿ
  نػػا الإ ػػلامي لل،نميػػة في إنشػػاذ بؿلظػػة البنػػوؾ الإ ػػلاميةس أف جهػػود الب" ركدد كيلسػػوف"كيػػرل

كمػا يشػ  معػض .  2كالصندكؽ الإ لامي بغصة الا ،ثمار أكلى ابػطػوات لسػوؽ ابؼػاؿ الإ ػلامي
إلى أف برويل الا ،ثمارات منذ مدذ القياـ  ا أك معد نشػوئها إلى أكراؽ ماليػة يسػهل الكثػ  3الباحثين

ان،قابؽا م  يد إلى يد ميسر كب س الأمر الذم بيك  ذكم اللائض م   م  عملية بذميعها كي،يح فرص
ابعمػع مػين الربحيػة كالسػيولة العاليػةس كمػا بيكػ  ابؼشػركعات مػ  الو ػوؿ إلى معظػذ ابؼػدعرات ابؼ،ػوفرة 
حػػ  تلػػا الػػ  بو،ػػاج أ ػػاا ا إلى نسػػبة عاليػػة مػػ  السػػيولة دكف أف يػػ ار ذلػػا علػػى ابؼشػػركع كمػػا 

 .ار مصادر بسويلوبو،اجو م  ا ،قر 
  كلقػػػد تو ػػػعع عمليػػػة ال،سػػػنيد في  ػػػوؽ ابؼػػػاؿ ل،شػػػمل الػػػديوفس كه ام،كػػػار العديػػػد مػػػ  الأدكات

.  4كابؼش،قات ل،مكين الو طاذ ابؼاليين م  ابزاذ مواق  ملائمة مػ  حيػفي ابؼدػاكرة كالسػيولة كالربحيػة

                                         
الجوانثب التطبيقيثة : خطة الا ثتثمار فثي البنثوك الإ ثلامية"بذرمة البنا الإ لامي في الدبمارؾس "ؾ  ول، س إيرؾ ترك  1

س نػػدكة م  سػػة  ؿ البيػػع مػػع ابؼعهػػد الإ ػػلامي للباػػوث كال،ػػدريه مالبنػػا الإ ػػلامي لل،نميػػةس والقضثثايا والمشثثكلات
 .482ص  1987يونيو/ح يراف  21-16 -ىػ1417/ واؿ 25-21عماف 

ابؼعهػد -س البنػا الإ ػلامي لل،نميػةمجلثة درا ثات اقتصثادية إ ثلاميةس "تطوير أدكات مالية إ ػلامية"كدد كيلسوفس ر  2
 .125-124ـس ص ص1994ديسم / 1415س رجه 1س ع2الإ لامي للباوث كال،دريهس مت

س لتمويثثل الكثثويتيالنثثدوة الفقهيثثة الخامسثثة لبيثث  اس " ػػندات الا ػػ،ثمار ابؼ،و ػػطة كالطويلػػة الأجػػل" منػػذر قاػػ س 3
 .1ـس ص1998نوفم /تشري  الثاد 4-2الكويعس 

 :  انظر4
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بوقػق في الأداة القامليػة  كمصلة عامة إف ام،كار أدكات ماليػة إ ػلامية أك مشػ،قات إ ػلامية بهػه أف
س كال،نويػػػػع  ػػػػكلا 1لل،ػػػػداكؿس ك ػػػػهولة ال،سػػػػييلس كارتلػػػػاع العائػػػػد ابؼ،وقػػػػعس كابللػػػػاض درجػػػػة ابؼدػػػػاكرة

 .  كم مونا في إكار ال وام  الشرعية لأنواع ال،مويل ك نرل ذلا م  علاؿ اللرع الثاد

 الفرع الثاني

 أنواع الأدوات المالية الإ لامية
 :  مقدمة

 نػػػواع ال،مويػػػل ابؼ،مثلػػػة في البيػػػوع كابؼشػػػاركات يػػػ،ذ ال،مييػػػ  مػػػين نػػػوعين لػػػلأدكات ابؼاليػػػة في إكػػػار أ
 :  كي،ذ تناكبؽما فيما ي تي.  يقوـ على ابؼديونية:  يقوـ على ابؼلكيةس كالثاد:  الأكؿ.  2الإ لامية

                                                                                                                     
  س الأكادبييػة العرميػة للعلػوـ ابؼاليػة مجلة الدرا ات المالية والمصرفيةس "مس،جدات عالم ابؼش،قات"مرك  الباوثس

 .33-31ص ص 97/س يونيو5س س2س ع5كابؼصرفيةس مت
  س الأكادبييػػة مجلثثة الدرا ثثات الماليثثة والمصثثرفيةس "تلهػػذ ابؼشػػ،قات بؼػػاذا بو،ػػاج ابؼسػػ،ثمركف إلى" مركػػ  الباػػوثس

س ص 96ىػػ مػارس 1417س  1س ع4العرمية للعلوـ ابؼاليػة كابؼصػرفيةس الأكادبييػة العرميػة للعلػوـ ابؼاليػة كابؼصػرفيةس مػت
 .11-8ص

  ات الماليثثثثثثة مجلثثثثثثة الدرا ثثثثثس "مقدمػػػػػة : ابؼطلومػػػػػات/ا ػػػػػ،دداـ ابؼشػػػػػػ،قات في إدارة ابؼوجػػػػػودات"مركػػػػػ  الباػػػػػوثس
 .37-33س ص ص97س ديسم 5س س4س ع5س الأكادبيية العرمية للعلوـ ابؼالية كابؼصرفيةس متوالمصرفية

س 1995– 1415س 1س ع4س مػتمجلثة بحثوث الاقتصثاد الإ ثلاميس "معابعة العج  في ابؼي انية العامػة"منذر قا س 1
 .13ص
 :  انظر 2
  س الندوة الفقهيثة الخامسثة لبيث  التمويثل الكثويتيس "ة الإ لاميةال،نمية ع  كريق الأدكات ال،مويلي" امي بضودس

 .1998نوفم 4ػ2س -الكويع
  س ابؼعهػػد الإ ػػلامي للباػػوث كال،ػػدريهس البنػػا الأدوات التمويليثثة الإ ثثلامية لشثثركات المسثثاهمة ػػامي بضػػودس

 .1996-1417س 1الإ لامي لل،نميةس ط
  س 2سج6س عمجلثثثثثثثثثثة مجمثثثثثثثثثثع الفقثثثثثثثثثثه الإ ثثثثثثثثثثلاميس "الأدكات ابؼاليػػػػػػػػػػة الإ ػػػػػػػػػػلامية"حسػػػػػػػػػػين حامػػػػػػػػػػد حسػػػػػػػػػػافس

 ـسص ص1411/1991
  س مػػػػػػػ كتس مثثثثثثثؤتمر أ ثثثثثثثواق رأس المثثثثثثثال العربيثثثثثثثة فػػػػػػػاؽ العمػػػػػػػل ابؼصػػػػػػػرفي الإ ػػػػػػػلاميس "أ ػػػػػػػامة جعلػػػػػػػر فقيػػػػػػػوس

 .ـ17/6/1995
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 :  الأدوات المالية القانمة على الملكية:  النوع الأول
 أف  كوؾ ال،ملا بسثل ملكية لأ وؿ بؿددة كمعركفةس كأف تداكؿ تس،ند فكرة ىذه الأدكات إلى 

ىذه الصكوؾ كحيازتها بوقق القبض الشرعي بؼا بسثلوس ك لذلا بيك  تداكبؽا مسعر السوؽس  واذ قل 
العائػد الإيػرادم كىػو مػا ينشػأ عػ  :  أـ زاد ع  بش  إ دارىا أك  رائهاس كينشأ عنها عائػدافس أكبؽمػا

العائػػػد الرأبظػػػا  كىػػػو مػػػا ينشػػػأ عػػػ  ارتلػػػاع القيمػػػة السػػػوقية للأ ػػػوؿس :  كالثػػػاد الأ ػػػوؿ مػػػ  إيػػػرادس
كت،لػػػػػاكت درجػػػػػة ابؼدػػػػػاكرة حسػػػػػه نػػػػػوع الأ ػػػػػوؿ نلسػػػػػهاس كنػػػػػوع الأداةس كالأحػػػػػواؿ الاق،صػػػػػاديةس 

كينػػدرج تػػم  الأدكات ابؼاليػػة .  كالسيا ػػيةس كالأمنيػػة السػػائدة في البلػػد كيلػػة مػػدة ال،مويػػل مال،ملػػا
ػػرَض  1لكيػػةالقائمػػة علػػى ابؼ  ػػكوؾ الإجػػارةس كأ ػػهذ ابؼشػػاركةس كأ ػػهذ ابؼ ػػارمةس كأ ػػهذ الإن،ػػاجس تػ ع 

 :  على ال،وا  فيما يأتي

 :  صكوك الإجارة:  الأداة الأولى
 ػػكوؾ ذات قيمػػة م،سػػاكيةس بسثػػل ملكيػػة أعيػػاف مػػ جرةس أك منػػافع أعيػػافس أك عػػدمات:  ىػػي   .

 ػكوؾ ملكيػة الأعيػاف ابؼػ جرة نلسػهاس :  الأكؿ : كي، ح م  ال،عري  أف ىذه الصكوؾ الااة أنواع
 ػػكوؾ ملكيػػة بػػػدمات العمػػل :   ػػكوؾ ملكيػػة بؼنػػافع الأعيػػاف ابؼسػػ،أجرةس النػػوع الثالػػفي:  الثػػاد

 .  2كىذه الصكوؾ بيك  أف تكوف ابظيةس أك بغاملها.  *ابؼو وفة في الذمة
 يػػ،ذ بسليكهػػا بغػػػاملي  كبيكػػ  للاكومػػة إ ػػدار  ػػكوؾ إجػػػارة لقػػاذ أ ػػوؿ اام،ػػة موجػػػودة فعػػلانس

كمػػا بيكػػ  إ ػػدارىا مقامػػل لقػػاذ أ ػػوؿ اام،ػػة تقػػوـ ابغكومػػة مشػػرائها .  الصػػكوؾ كا ػػ، جارىا مػػنهذ
كبيكػ  أف بسثػل  ػكوؾ الإجػارة أ ػولا تػدر .  ككالة ع  بضلة الصكوؾ ر تس،أجرىا معد ذلا منهذ

ابعهة العامة ابؼس كلة ع  تقدك ربحاس أك أ ولا لا تدر ربحا كالطرؽ كابغدائقس كلا مترته عليها تغي  
 .  ابػدمة العامة ر ذ ان،قاؿ ابؼلكية إلى بضلة الصكوؾ حيفي تكوف ابغكومة ىي ابؼس،أجرة

                                         
س 1995-1415س 1س ع4س مػتمجلثة بحثوث الاقتصثاد الإ ثلاميس "معابعة العج  في ابؼي انية العامػة"منذر قا س  1

 14-13ص ص
ىػذه ابغالػػة تػدعل تػػم  أدكات الػدي  العيػػش مػ  النػػوع الثػػاد مػ  الأدكات ابؼاليػػة كبؽػا أحكامهػػا ابػا ػة مػػ  حيػػفي في  *

 .  ال،داكؿ كما  يأتيس كمال،ا  ىي مس،بعدة ىنا
س ابؼعهػػد الإ ػػلامي للباػػوث كال،ػػدريهس البنػػا الإ ػػلامي لل،نميػػةس  ثثندات الإجثثارة والأعيثثان المثثؤجرةمنػذر قاػػ س  2
 .39-37ـ ص ص1995-ىػ1415س 1ط
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  كبيك  تداكؿ ىذه الصكوؾ مأ عار السوؽ ال  تعكس القيمة ابغالية بؼػا ي،وقػع مػ  عائػد إبهػارم
ارةس كبـاكر ابؼػ جرس كال،قػوك النسػبي بؽػا دكرم بؽاس كالقيمة ابغالية للأ ل الثامع عند نهاية عقد الإج

 .1مقارنة ماللرص البديلة

 أ هم المشاركة وأ هم المضاربة:  الأداتان الثانية والثالثة
  بز،لػػػ  أ ػػػهذ ابؼشػػػاركة عػػػ  أ ػػػهذ ابؼ ػػػارمة مػػػ  حيػػػفي العلاقػػػة مػػػين جهػػػة الإ ػػػدار كمػػػين بضلػػػة

ذس أك الرجوع إلى بضل،هاس أك تشكيل الأ هذس فهي في أ هذ ابؼ ارمة لا تل ـ مابؼسابنة مبعض الأ ه
بعنػة مػنهذس مػل تنلػرد مقػرار الا ػ،ثمارس مينمػا في أ ػهذ ابؼشػاركة تكػوف جهػة الإ ػدار حاملػة لػػبعض 
.  الأ ػػهذس كتنػػاط  ػػا الإدارةس كتشػػكل بعنػػة للمشػػاركين ترجػػع إلػػيهذ في ابزػػاذ القػػرارات الا ػػػ،ثمارية

علافػػا لأ ػػهذ -اع ابغكػػومي  مػػا فأ ػػهذ ابؼشػػاركة كيػػ ار ىػػذا اللػػرؽ مػػين الأداتػػين علػػى بسويػػل القطػػ
برقػػق ر بػػة ابغكومػػة في عصدصػػة معػػض القطاعػػات كليػػا أك ج ئيػػاس كفي الا ػػ،لادة مػػ   -ابؼ ػػارمة

كبيكػػػ  أف تكػػوف جهػػة الإ ػػدار جهػػػة مسػػ،ليدة مػػ  ال،مويػػلس أك جهػػػة .  2عػػ ات القطػػاع ابػػػاص
  ابؼشػػركعات ابغكوميػػة ف،،ميػػ  مال،ػػا  حكوميػػة مرك يػػة بسثػػل إ ػػداراتها مسػػابنات بؿػػددة في عػػدد مػػ

مػػػال،نويع كتوزيػػػع ابؼدػػػاكرس كىاتػػػاف الأداتػػػاف لا ترتبػػػاف مديونيػػػة علػػػى ابعهػػػة ابؼسػػػ،ليدة مػػػ  ال،مويػػػلس 
 .  3كبز،للاف ع   كوؾ الإجارةس في أنهما لا بيك  إ داربنا بؼشركعات لا تدر في العادة أرماحان 

 أ هم الإنتاج:  الأداة الرابعة
 كلإ ػدارىا مػ  جهػة .  لكية بؼشركع ت،ذ فيو مقابظة الإن،اجس مدلان م  العائػد الصػافيىي أ هذ م

حكومية ي م  عقد الاك،،اب توكيل ابعهة مشراذ  لع إن،اجية بؿددة كالطائرات كالبواعر كالأ وؿ 
ة ابؼعمرةس كم  ر تشغل ابعهة ىذه الأ وؿ كتَ،اَمل نلقات تشغيلها ر تق،سذ إبصا  العائد مع بضل

كبيك  أف تصدر ىذه الأ هذ م  ابغكومة على أ ل من،ت قائذ فعلان كػابؼوجودات الثام،ػة .  الأ هذ
الإن،اجيػػػػػة كاديقػػػػػة الػػػػػدعوؿ إليهػػػػػا مػػػػػالأجرة أك كريػػػػػق ي،امػػػػػل  ػػػػػالكوه أجػػػػػرة عبػػػػػورس كلا تصػػػػػلح 

 .  للموجودات الثام،ة    ذات الإيراد

                                         
س ابعمعيػػػة الدكليػػػة للاق،صػػػاد مجلثثثة بحثثثوث الاقتصثثثاد الإ ثثثلاميس "معابعػػػة العجػػػ  في ابؼي انيػػػة العامػػػة"منػػػذر قاػػػ س  1

 .18-16ص ص 1995-1417س 1س ع4الإ لاميس مت
يثثث  النثثثدوة الفقهيثثثة الخامسثثثة لبس "ال،نميػػػة مالسػػػندات لا ػػػ،ثمار م،و ػػػ  ككويػػػل الأجػػػل " عبػػػد السػػػ،ار أمػػػو  ػػػدةس  2

 .ـ1998س نوفم  4-2س الكويعس لتمويل الكويتي
 18-16معابعة العج  في ابؼي انية العامةس مرجع  امقسص ص"منذر قا س  3



(241) 

  الإيػػراد الإبصػػا   كػػد مػػ  برقػػق الػػرمح كىػػي أقػػل بـػػاكرة مػػ  أ ػػهذ الشػػركة كابؼ ػػارمةس لأف برقػػق
الصػافي في أم مشػركعس كىػػي أقػل تعرتػػان للمدػاكر الأعلاقيػة لاق،صػػار المحا ػبة مػػين الشػريا ابؼالػػا 
كالشريا العامل على بؾمل الإيرادات كان،لائهػا عػ  ابؼصػركفات كفركعهػاس  ػ  أنهػا أكثػر بـػاكرة مػ  

بش  ابػدمةس فهي أكثر برديدان لإيرادىػا مػ  أ ػهذ   كوؾ الإجارةس لأف الأع ة ت، م  تعاقدان على
 .  1الإن،اج

 الأدوات المالية القانمة على المديونية:  النوع الثاني
 كال،مويػػػل مػػػالبيع يشػػػكل رديلػػػان لل،مويػػػل .  تسػػػ،ند ىػػػذه الأدكات إلى ابؼديونيػػػة النا ػػػ ة عػػػ  البيػػػع

ت ال،مويل قصػ  الأجػلس كبسويػل مال،ملاس كيعا  حالات لا يس،جيه بؽا ال،مويل مال،ملاس كاالا
كحيػػفي إف الشػػريعة لا تبػػيح تػػداكؿ الػػديوف النقديػػة إلا حوالػػة .  اللػػوازـ كابؼػػواد الا ػػ،هلاكية للاكومػػة

مقيم،ها الابظيةس لػذا فلانػو لا مصػلاة للماػاؿ عليػو في دفػع مقػدار الػدي  حػالان مػ  أجػل  ػراذ  ػند 
ككػذلا فػلاف منػع الشػريعة لبيػع مػا لم .  الػديوفيس،اق م،اريخ لاحػقس كمػا لا فائػدة مػ  تػداكؿ ىػذه 
 ػ  أنػو لغايػات ال،ػداكؿ المحظػورة علػى بكػو .  2يقبضس يق  دكف تداكؿ الػديوف العينيػة كػدي  السػلذ

بيكػ   -مسبه بررك ميع الدي  لغ  مػ  ىػو عليػو الػدي س كبرػرك ميػع ابؼسػلذ فيػو قبػل قب ػو–مس،قل 
ة لصػػكوؾ ابؼ ػارمة كابؼشػػاركة كالإجػػارة بحيػػفي تكػػوف أف تكػوف ىػػذه الصػػكوؾ جػػ ذا مػ  بؿلظػػة  ػػامل

كمصػلة عامػة يػػ،ذ .  3نسػبة الػديوف في ىػذه المحلظػة ىػي الأقػل كتكػػوف النسػبة الغالبػة للأعيػاف كابؼنػافع
مين أدكات الدي  النقدم كمين أدكات الػدي  العيػش س يػ،ذ تناكبؽمػا  -حسه  كل ابؼديونية-ال،لريق 
 :  فيما ي تي

 : دي  النقديأدوات ال:  أولا
  تع،مد ىػذه الأدكات علػى ميعػي ابؼرابحػة كالا ،صػناع بحيػفي يصػدر ابؼشػترم فيهمػا  ػندات مقيمػة

كعلػػى مسػػ،ول ابغكومػػة بيكػػ  إ ػػدار  ػػكوؾ ميػػع ك ػػكوؾ .  مػػا ا ػػتراه تسػػ،اق في تػػاريخ م جػػل
.  ا ،صػػػناع ك ػػػكوؾ جعالػػػة مقامػػػل مػػػا برصػػػل عليػػػو ابغكومػػػة مػػػ   ػػػلع كلػػػوازـ مػػػ  القطػػػاع ابػػػػاص

ل  ػدكرىا موحػدات  ػػغ ة كلآجػاؿ ا ػ،اقاؽ م،،اليػػة ل،دليػ   اػار عػػدـ تػداكبؽا علػى مربؾػػة كيل ػ

                                         
 .19-18س مرجع  امقس ص ص"معابعة العج  في ابؼي انية العامة" منذر قا س 1
 25-23س مرجع  امقس ص "معابعة العج  في ابؼي انية العامة" منذر قا س  2
س النثثدوة الفقهيثثة الخامسثثة لبيثث  التمويثثل الكثثويتيس "ال،نميػػة عػػ  كريػػق الأدكات ال،مويليػػة الإ ػػلامية"بضػػودس  ػػامي  3

 .22مرجع  امعس ص
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السػػػيولة لػػػدل حامليهػػػاس كبيكػػػ  أف تقبػػػل ابغكومػػػة ا ػػػ،عمابؽا في  ػػػداد ال ػػػرائه كدفػػػع ال،أمينػػػات 
 .  كالرىوف مصلة عامة

 :  أدوات الدي  العيني:  ثانيا
  الأدكات على ميػوع السػلذس كالا ،صػناعس كالإجػارة مديونية كاله ال،مويل ىنا عينيةس كتقوـ ىذه

حيفي يصدر البائع  ػندات مالسػلع الػ   يسػلمها  جػلاس كتعػ  ىػذه السػندات عػ  ال،ػ اـ مصػدرىا 
كىذه السلع قد تكوف معيارية بفا بهوز فيو .  م،قدك  لع كعدمات بغامليها في تاريخ مس،قبلي معل 

ددة م  الكهرماذ أك ابؼاذ أك ابػدمػة ابؽاتليػةس أك تكػوف  ػ  السلذ كالقمح كالسكر كالبتركؿ ككمية بؿ
( منػافع)معيارية بفا بيك  تو يلها مدقة كبيوت السك  في،عاقد عليها ا ،صناعاس أك تكوف عدمات 

عا ة بؿددة في،عاقػد عليهػا إجػارة مثػل عدمػة تعلػيذ كالػه في جامعػة معينػةس أك عدمػة النقػل علػى 
صػػل ابؼصػػدر مػػ  حامػػل السػػند لقيمػػة ابػدمػػة أك السػػلعة ابؼباعػػة لػػو كبو.  عػػ  نقػػل بؿػػدد ابؼوا ػػلات

كتبػػاع السػػلع كابػػػدمات الػػذم ي، ػػمنها السػػند .   ػػلمانس أك ا ،صػػناعانس أك إجػػارة عنػػد  ػػرائو للسػػند
مسعر يقل ع   عرىا حاترة كبيثل فارؽ السعر مدؿ ال،مويل ابؼ، م  في العقد كبومي ابؼشػترم مػ  

كبيكػػػ  تسػػػمية ىػػػذه السػػػندات مسػػػندات السػػػلذ ك ػػػندات .  كابػػػػدمات ارتلػػػاع أ ػػػعار ىػػػذه السػػػلع
 .  الا ،صناع كقسائذ ال،عليذس كقسائذ ابؼساك  ك كوؾ الكهرماذ أك ابؼاذ

 الفرع الثالث

 خصانص الأدوات المالية الإ لامية
 صاد تلدة الأدكات ابؼالية السامق تناكبؽا في اللرعين السامقين إبهاميات البديل الذم يقدمو الاق،

الإ ػػلامي علػػى  ػػعيد الوفػػاذ بد،طلبػػات الو ػػاكة ابؼاليػػةس كال،مويػػلس كالسيا ػػات الاق،صػػاديةس حيػػفي 
م ىلػػة للقيػػاـ مػػدكر  -مل ػػل مػػا تنطػػوم عليػػو مػػ  عصػػائة-تصػػبح العوائػػد ابؼ،علقػػة  ػػذه الأدكات 

اى،مػاـ  الآلية ال،لقائية علػى مسػ،ول أكػراؼ عمليػات الو ػاكة ابؼاليػة كعمليػات ال،مويػل كتكػوف بؿػل
كفيمػا يػ تي يػ،ذ .  السيا ات النقدية كابؼالية عند ابغاجة بؼمار ،ها مغرض تعظيذ الأاػر ابؼترتػه عليهػا

إ هػػػار ابػصػػػائة ابؼد،للػػػة لػػػلأدكات ابؼاليػػػة الػػػ  تلعػػػه دكرا ىامػػػا في تشػػػكيل مسػػػ،ول اللاعليػػػة في 
 :   ليات العائد م  علاؿ اللقرات الآتية

 . القانمة على الملكية خصانص الأدوات المالية:  أولا
 .  خصانص الأدوات المالية القانمة على المديونية: ثانيا
 .  تصور مبدني ع   ليات العاند كآليات تلقانية للتوازن الكلي:  ثالثا
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 :  1خصانص الأدوات المالية القانمة على الملكية:  أولا

البنػػػوؾ الإ ػػػلامية أك  حيػػػفي بيكػػ  أف تصػػػدرىا: خاصثثية الملالمثثثة للو ثثثاطة الماليثثثة والتمويثثثل (أ 
 .2 ركات م،دصصة مال،مويل الإ لامي

تسػػمح قامليػة الأدكات لل،ػػداكؿ مسػػعر السػػوؽ مقيػػاـ  ػػوؽ اانويػػة   :خاصثثية التسثثييل للمثثدخري  (ب 
 .  س كىو ما يشجع ابؼدعري  على بسلكها بؼي ة ال،سييل ال  أ باع بفكنة م  علاؿ ىذه السوؽ3بؽا

ال،مويػل  ػذه الأدكات مالنسػبة للمشػركع   :مسثتثمري خاصية انخفثاض عثبل التمويثل علثى ال (ج 
يع،ػػ  بسػػويلا مػػ  عػػارج ابؼي انيػػةس كلػػذلا لا بيثػػل ال، امػػا كاجػػه السػػداد عػػدا قسػػ  الإجػػارةس كمػػا لا 
ت،طلػػػػه مال،ػػػػا  فػػػػرض تػػػػرائه مػػػػ  قبػػػػل ابغكومػػػػةس كمػػػػ  ر تع،ػػػػ  ذات جاذميػػػػة ملائمػػػػة مالنسػػػػبة 

 .  للمشركعات العامة ف لا ع  ابػا ة

مثثثثثل الاحتفثثثثاظ بثثثثالقرار الإداري  -ص التمويثثثثل بهثثثثذت الأدوات بالنسثثثثبة للحكومثثثثة خصثثثثان (د 
الكفثثثالة  ربثثثط التمويثثثل بالهثثثدف منثثثه  تجعلهثثثا ذات جاذبيثثثة ملانمثثثة للمثثثدخري  ومؤ سثثثات 

ىػػذه ابػصػػائة تػػدعذ مسػػ،ول ملائمػػا مػػ  ابعاذميػػة للاكومػػةس ف،مػػوؿ ابغكومػػة   :الو ثثاطة الماليثثة
في ابؼلكيػػة فقػػ  دكف القػػرار الا ػػ،ثمارمس فيمػػا عػػدا   Privatizationبيثػػل نوعػػان مػػ  ابػصدصػػة 

.  أ هذ الشركةس    أنو بيك  للاكومة الاح،لاظ مالقرار م،ملا نسبة م  الأ ػهذ ت ػم  بؽػا ذلػا
كما أف عرتها م  قبل ابغكومة بيثػل نوعػا مػ  ابؼمار ػة الدبيقراكيػة فيمػا ي،علػق مابؼشػركعات العامػة 

ف ػلا عػ  أف ال،مويػل عػ  كريػق ىػذه الأدكات بوقػق الػرم  .  السػوؽ بؽػايدؿ عليهػا مسػ،ول تثمػين 
مين ال،مويل كمين ا ،عماؿ ابغكومة لوس الأمر الذم يقلل م  إ اذة ا ،عماؿ ال،مويػل عنػد ابغصػوؿ 
عليوس كيلرض رقامة مسػ،مرة كيلػة مػدة ال،مويػلس بفػا يقلػل مػ  اح،مػالات ال،بػذير كالإتػلاؼ كال ػياع 

مالإتػافة إلى ذلػا يػرتب  ابغصػوؿ علػى ال،مويػل مأ ػهذ .  رنػان مػع ال،مويػل ماللوائػدك وذ الأمانػة مقا
ابؼشاركة كابؼ ارمة مالكلاذة الإن،اجية للمشركعس بفا ي يد في إن،اجية القطاع العاـ ابؼس،ليد منوس كذلا 

كىػػذا يػػدعذ مسػػ،ول مػػ  .  علػػى مسػػ،ول أقػػل مالنسػػبة لل،مويػػل مأ ػػهذ الإن،ػػاج أك مصػػكوؾ الإجػػارة

                                         
 .23-19مرجع  امقس ص ص" معابعة العج  في ابؼي انية العامة" منذر قا س 1
 73س مرجع  امقس ص ندات الإجارة والأعيان المؤجرةمنذر قا س  2
حالػػة  ػػدكر ىػػذه الأدكاتس م، ػػمنة تػػوكيلان لػػادارة ابغكوميػػة مشػػراذ أ ػػوؿ اام،ػػةس أك أمػػواؿ عينيػػةس أك يلاحػػظ أنػػو في  3

لدكرتػػػػو الرامعػػػػة عػػػػاـ  5رقػػػػذ)إنشػػػػائهاس فػػػػلاف القػػػػرار الػػػػذم أ ػػػػدره بؾمػػػػع اللقػػػػو الإ ػػػػلاميس بخصػػػػوص  ػػػػندات ابؼقارتػػػػة 
ا مػػ  حال،هػػا النقديػػة إلى حالػػة الأعيػػاف كالػػديوف بينػػع  ػػرعان تػػداكبؽاس مغػػ  القيمػػة الابظيػػةس قبػػل أف يػػ،ذ برويلهػػ( ىػػػ1418

 .كابؼنافع كالنقودس مع  لبة الأعياف كابؼنافع
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 .  ابعاذمية في ىذه الأدكات للمدعري  كم  سات الو اكة ابؼالية

 ػعر السػوؽ بؽػذه الأدكات   :خاصية التنويع والتنافس بي  لمصلحة كل العناصثر الاقتصثادية (ق 
.  كتكللػة اللر ػة البديلػػة كالطلػه علػى من،جػات مػػا بسثلػو مػ  مشػػركعات *يبػ  علػى إيراداتهػا ابؼ،وقعػػة

بؼ ػارمة كأ ػهذ ابؼشػاركة ابغكوميػة مػع مثيلاتهػا في القطػاع ابػػاصس  ػ  كمصلة عامػة ت،نػافس أ ػهذ ا
أنو قد بودد لصكوؾ الإجارة ابغكومية أجرة مرتلعػة لا بيكػ  للقطػاع ابػػاص منافسػ،هاس كمػا أنػو قػد 

كىػػػذا يػػػدعذ مسػػػ،ول عا ػػػا مػػػ  ابعاذميػػػة للعنا ػػػر   .برػػػدد نسػػػبة عاليػػػة للمالػػػا في أ ػػػهذ الإن،ػػػاج
 .  لإجارة ابغكومية  ،،ذ بذلي،و في اللقرة الثالثة م  ىذا اللرعالاق،صادية في  كوؾ ا

   :1خصانص الأدوات المالية القانمة على المديونية: ثانيا
تػػػرتب  ىػػػذه الأدكات مالإن،ػػػاج ابؼػػػادم للسػػػلع   :خاصثثثية ا ثثثتخدام التمويثثثل فثثثي الهثثثدف منثثثه (أ 

ة القبض مالنسبة لأدكات الػدي  كابػدمات م،اريخ ال،عاقد مالنسبة لأدكات الدي  النقدمس كعند تصلي
الأمر الذم يقلل م  اح،مالات ا ،عمابؽا م  قبل ابعهة ابؼقترتة لغ  ما أعدت لوس كما أف . العيش

كي يد ىذه الصعومة أنو ي،طله ال، اما .  ىذا الرم  ي يد القرض العاـ  عومة مقارنان مع القرض الرموم
 .  انية العامة يرتب   ا مشكل مبا رمالوفاذس ف لا ع  أنو بسويل م  داعل ابؼي  

بيكػػ  أف يػػ،ذ ال،مويػػل مابؼديونيػػة   :خاصثثية ا ثثتخدامها عثث  طريثثق مؤ سثثات الو ثثاطة الماليثثة (ب 
مكػػل أ ػػكالو عػػ  كريػػق البنػػوؾ الإ ػػلامية مػػثلاس كعندئػػذ يعبػػج البنػػا ابؼػػوارد اللازمػػة لعمليػػة ال،مويػػل 

كىػػذه الطريقػػة  ػػ  .  مرابحػػة كا ،صػػناعان (   ىػػا أك)مابؼشػػاركة أك ابؼ ػػارمةس ر يقػػوـ م،مويػػل ابغكومػػة 
تػماف كػرؼ االػفي ( أك   ىػا)ابؼبا رة لل،مويل مابؼديونيػة عػ  كريػق البنػا بيكػ  أف يقػدـ ابغكومػة 

كقد بيك  تداكؿ أ هذ .  لأ ااب كدائع ابؼشاركة كابؼ ارمة أك أ هذ ابؼشاركة كابؼ ارمة لدل البنا
لبػػػع ابؼوجػػػودات العينيػػة كابغقػػػوؽ ابؼاليػػػة علػػى الػػػديوف كالنقػػػود في ابؼ ػػارمة كأ ػػػهذ ابؼشػػػاركة إذا مػػا  

بؾمػوع مػا بسثلػو مػ  أ ػػوؿس كيق ػي ذلػا أف يغلػه ال،مويػل مالا ،صػػناع علػى ال،مويػل مابؼرابحػة مػػ  
 .  حصيلة الأ هذ

                                         
دكف معػدؿ  -يقصد م،ثمين الإيرادات ابؼ،وقعة أكثر م  حساب قيم،هػا ابغاليػة ابؼعػركؼ في الوتػع الرمػومس لأف ال،ثمػين *

لايػػرادات ابؼ،وقعػػةس ( أك ابغسػػا )سػػذ الػػ مش تػػدعل فيػػو عوامػػلس قػػد تق، ػػي كجػػود معػػدلات بـ،للػػة للا -رمػػوم للاسػػذ
مػػدلان مػػ  ابغسػػذ الػػ مش  Evaluationحسػػه نػػوع الإيػػراد كمصػػدر كتػػاريخ ابغصػػوؿ عليػػو لػػذلا ا ػػ،عملع كلمػػة تثمػػين 

Capitalization. 
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 .  تصور مبدني ع   ليات العاند كآليات تلقانية للتوازن الكلي:  ثالثا
 افي عند تناكؿ بـ،ل  الأدكات ابؼاليػة الإ ػلامية مصػادر فاعلي،هػاس ىػي إف ابؼي ة ال  يه،ذ  ا الب

كىػػذا ال،نػػوع مػػع تقػػارب مسػػ،ول ابعاذميػػة مػػ  منظػػور العنا ػػر الاق،صػػادية يػػ ز أبنيػػة .  تنػػوع العائػػد
ىػػذه العوائػػد النسػػبية ىػػي بؿػػور الآليػػة .  العوائػػد النسػػبية علػػى العوائػػد ابؼطلقػػة لكػػل عائػػد علػػى حػػدة

يقدمها البافي مديلا ع   لية  عر اللائدة كم اياىا ال،قليدية في الوقع الذم تنطوم فيو البديلة ال  
كالػػ  ه تناكبؽػػا في اللصػػل الثػػاد مػػ  .  ىػػذه الآليػػة البديلػػة علػػى كافػػة م ايػػا البػػديل الإ ػػلامي مرم،ػػو

الاق،صػػػاد البػػػاب الثػػػاد في إكػػػار بحػػػفي مصػػػادر فاعليػػػة ىػػػذه الآليػػػة ك ليػػػة تلقائيػػػة لل،ػػػوازف الكلػػػي في 
كيشكل العائد على  ندات الإجارة العائد القائد لل،غ ات ال،امعة في العوائد الأعرل بؼا .  الإ لامي

كلأبنيػة ىػذا .  ينطوم عليو م  جاذمية للعنا ر الاق،صادية بؾ،معػة بفػولين كم،مػولين كك ػطاذ مػاليين
اليػػة كالنقديػػػة مغػػػرض ال،ػػػأا  في العائػػد القائػػػد فػػػلاف ال،ػػأا  في مسػػػ،واه ىػػػو مػػا تسػػػ،هدفو السيا ػػػات ابؼ

ك ن،عمق في تناكؿ ذلػا مػ  عػلاؿ النمػوذج الكلػي الػذم يقترحػو الباػفي .  مس،ول الدعل القومي
 .  في الباب الثالفي
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 الباب الثالث

صيغة مقترحة للنموذج الكلي في الاقتصاد 
 الإ لامي

ا ثثتعراض ومناقشثثة بعثث  نمثثاذج الاقتصثثاد الكلثثي فثثي :  الفصثثل الأول
 .  قتصاد الإ لاميالا

 .  مفاهيم وأدوات التوازن والاختلال في التحليل الكلي:  الفصل الثاني
 .النموذج الكلي الملانم:  الفصل الثالث
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 الباب الثالث

في الاقتصاد  صيغة مقترحة للنموذج الكلي
 الإ لامي

 :مقدمة
 ػػأا  في منػػاذ بمػػوذج للاق،صػػاد اكؿ ىػػذا البػػاب عرتػػا برليليػػا بؼد،لػػ  ابؼ،غػػ ات الاق،صػػادية ذات الي،نػػ،

الكلػػي في اق،صػػاد إ ػػلاميس كمعػػد أف يسػػ،عرض عػػددا مػػ  الدرا ػػات السػػامقة في ىػػذا المجػػاؿ يقػػترح 
 ػػيغة ك ػػلية لنمػػوذج كلػػي إ ػػلاميس كبوػػدد  ليػػات ال،ػػوازف الكلػػي في ىػػذا النمػػوذجس كبهػػرم برلػػيلا 

علػػى ا ػػػ،عادة ال،ػػوازف تلقائيػػاس كمػػػا  لصػػور ال،ػػوازف كالاعػػػ،لاؿ في النمػػوذجس كتقوبيػػا للاعليػػػة الآليػػات
يس،كشػ  كبيعػة السيا ػػات ابؼاليػة كالنقديػة في النمػػوذجس كذلػا كلػو في إكػػار ملػاىيذ ه تقريرىػػا في 
البامين الأكؿ كالثادس كمصلة عا ػة أاػر إلغػاذ اللائػدةس كأاػر ال كػاةس كقواعػد ال،بػادؿس كالأدكات ابؼاليػة 

،نوعػػػة ابؼرتبطػػػة م،لػػػا الأدكات ك ليػػػػات لل،ػػػوازف الكلػػػيس كمػػػػا الإ ػػػلامية مشػػػ   ػػػورىاس كالعوائػػػػد ابؼ
يس،ددـ الأدكات ال،اليليػة ابؼ،عػارؼ عليهػا في الاق،صػاد الكلػيس كجانبػا مػ  ابعػدؿ الاق،صػادم مػين 
مػدارس الاق،صػػاد الكلػػيس مػ  أجػػل تو يػػ  ذلػػا كلػو في الدرا ػػة ال،اليليػػة الػ  ينطػػوم عليهػػا ىػػذا 

 :لآتيةالبابس كذلا م  علاؿ اللصوؿ ا

 .  ا تعراض ومناقشة بع  نماذج الاقتصاد الكلي في الاقتصاد الإ لامي:  الفصل الأول
 .  مفاهيم وأدوات التوازن والاختلال في التحليل الكلي:  الفصل الثاني
 .النموذج الكلي الملانم:  الفصل الثالث
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 الفصل الأول

 ا تعراض ومناقشة بع  نماذج الاقتصاد الكلي 

 قتصاد الإ لاميفي الا
 الدرا ة الأولى:  المبحث الأول
 الدرا ة الثانية:  المبحث الثاني
 الدرا ة الثالثة:  المبحث الثالث
 درا ات أخرى:  المبحث الرابع

 تحليل جوانب م  درا ات  ابقة:  المبحث الخامس
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 الفصل الأول

 ا تعراض ومناقشة بع  نماذج الاقتصاد الكلي 

 في الاقتصاد الإ لامي
 :مقدمة

  ت،ناكؿ ىذه الدرا ة  ليات ال،وازف الكلي في  ل نظػاـ اق،صػادم كلػي مغلػق كمػدكف قطػاع حكػوميس
كذلػا انطلاقػان مػ  فرتػية الباػفي الػ  . مع الأعذ في الاع،بار أاػر قػيذ كمبػاد  الاق،صػاد الإ ػلامي

،غ اتػػػو تلػػػترض ا ػػػ،ماؿ النظػػػاـ الاق،صػػػادم الإ ػػػلامي الكلػػػي علػػػى  ليػػػات تػػػدعذ حركػػػة عنا ػػػره كم
كفي تػوذ ذلػا ينػاقش ىػذا اللصػل عػددا مػ  .  للا ،قرار عند مس،ول ال،و   الكامل أك قريبان منو

الدرا ػػات السػػامقةس ي،نػػاكؿ كػػل درا ػػة منهػػا في مباػػفي مسػػ،قل عرتػػا كتقوبيػػاس كذلػػا مػػ  عػػلاؿ 
 :  ابؼباحفي الآتية

دية الكليثثثة فثثثي اقتصثثثاد التثثثوازن العثثثام والسيا ثثثات الاقتصثثثا:  "الدرا ثثثة الأولثثثى:  المبحثثثث الأول
 ".  إ لامي

 ".  نحو نظام نقدي ومالي إ لامي:  "الدرا ة الثانية:  المبحث الثاني
 :  الدرا ة الثالثة:  المبحث الثالث

“Macro Economics planing Models for Islamic Economics”.   

 درا ات أخرى:  المبحث الرابع
  ابقة تحليل جوانب م  درا ات:  المبحث الخامس
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 المبحث الأول

 الدرا ة الأولى

  "التوازن العام والسيا ات الاقتصادية الكلية في اقتصاد إ لامي"

 :  عرض الدرا ة:  أولا
  ا ػػ،هدؼ الباحػػفي في درا ػػ،و إابػػات عػػدـ ملاذمػػة نظريػػة كينػػػ  للعمالػػة كاللائػػدة كالنقػػود لل،طبيػػق في

ان تأ يس نظرية اق،صادية لل،و   كالأ ػعار س كا ،هدؼ أي (ابؽدؼ الأكؿ)الاق،صادات الإ لامية 
 (. ابؽدؼ الثاد)كالنقود تلائذ اق،صادان إ لاميا 

 عى الباحفي إلى برقيق ابؽدؼ الأكؿ م،اديد الاث قواعد رئيسية لنظرية كينػ س كىي   : 
زيػػادة الػػدعل تػػ دم إلى زيػػادة الا ػػ،هلاؾ منسػػبة أقػػل مػػ  زيػػادة الػػدعل بفػػا يوجػػد فجػػوة مػػين الػػدعل  (1

 . ،هلاؾ ي،عين  دىا موا طة الا ،ثماركالا
الطلػػه علػػى الا ػػ،ثمار ي،وقػػ  علػػى العلاقػػة مػػين معػػدؿ العائػػد ابؼ،وقػػع مػػ  الا ػػ،ثمار كمػػين معػػدؿ  (2

 .اللائدة
ي،ميػػػ  معػػػدؿ العائػػػد ابؼ،وقػػػع معػػػدـ الا ػػػ،قرار في اللػػػترة القصػػػ ة مسػػػبه تػػػأا  ابؼ ػػػارمات في أ ػػػواؽ  (3

 .ابؼس،مر في الأجل الطويل مسبه ابؼنافسة مين الا ،ثمارات الأكراؽ ابؼاليةس كما ي،مي  مالابللاض
  كيرل الباحفي أف ال كاة كبررك الرما كابؼقامرة في الاق،صاد الإ لامي ت ار على القواعد الثلااػة ابؼػذكورة

لنظريػػة كينػػ  كمػػ  ر تػػ دم إلى عػػدـ ملاذم،هػػا للاق،صػػادات الإ ػػلاميةس كميػػاف ( في اللقػػرة السػػامقة)
 :او الآتي ذلا على الن

ذكم )إذ ت عػػذ مػػ  ذكم الػػدعوؿ كالثػػركات العاليػػة كتػػدفع لػػذكم الػػدعوؿ المحػػدكدة  فلانهػػاال كثثاة أمػػا  (1
فلانهػػػا تػػػ دم إلى ت ػػػييق اللجػػػوة مػػػين الا ػػػ،هلاؾ كمػػػين الػػػدعل الػػػلازـ ( ابؼيػػػوؿ الا ػػػ،هلاكية ابؼرتلعػػػة

.  معػد فػرض ال كػػاة ل،اقيػق ال،و ػ  الكامػلس كىػذا يعػػش زيػادة كػل مػ  ميػل كمقطػػع دالػة الا ػ،هلاؾ

                                         

س مجلثة أبحثاث الاقتصثاد الإ ثلامي، "السيا ات الاق،صادية الكلية في اق،صػاد إ ػلاميال،وازف العاـ ك "بـ،ار م،و س  1
 (.34-1ىػس ص ص1413س 1س ع1جدةس مت 
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كلأف ال كاة تلرض على بصيع الثركاتس فلانها تشجع ابؼدعري  على ا ،ثمار مػدعراتهذس أم أف ابغػاف  
 .  على الا ،ثمار أك  كمهمة برقيق العمالة الكاملة أع  ككأة عنها في  ل  ياب ال كاة

 ػلران أك  *ح الصػافي ابؼ،وقػعفلانػو بيكػ  مػ  إقامػة الا ػ،ثمار حػ  لػو كػاف معػدؿ الػرم تحريم الربا كأما (2
كمال،ا  فلانو مع  يػاب اللائػدة .   البان ما لم ي،جاكز معدؿ ال كاة على الأمواؿ العاكلة القاملة للنماذ

ي،ػػوافر قػػدر أكػػ  مػػ  الا ػػ،ثمارات لسػػد اللجػػوة مػػين الا ػػ،هلاؾ ك الػػدعل الػػلازـ ل،اقيػػق العمالػػة 
كمػا أف ال كػاة تلعػػه مػ  جهػة أعػػرل .  العمالػػةالكاملػةس بفػا يسػػهل مهمػة برقيػق ىػػذا ابؼسػ،ول مػ  

 . دكر ابغاف  على الا ،ثمار

   .فلانو ي دم إلى اتصاؼ معدؿ الرمح ابؼ،وقع ما ،قرار أك  تحريم المقامرة كأما (3
 كم  أجل برقيق ابؽدؼ الثاد عمل الباحفي على  يا ة بموذج كلي أىذ بفي اتو ما يلي  : 
 .  ركجود معدؿ الرمح في دالة الا ،ثما (1

علػػى الثػػػركات العاكلػػػة  معثثثدل ضثثريبة الأحثثثوال الاقتصثثثاديةىػػػو (  ػػػ  ال كػػاة)إتػػافة م،غػػػ  جديػػد  (2
كذلػػػػا حػػػػ  يػػػػ،مك  .  كذلػػػػا في دكاؿ الا ػػػػ،ثمارس الا ػػػ،هلاؾس الطلػػػػه علػػػػى النقػػػود.  كالػػػدعوؿ
م  برقيق ال،وازف النقدم في اق،صاد لا يسمح موجود اللائدةس كلي،مشى مع ( حسه زعمو)الباحفي 
معثثثدل ضثثثريبة حيػػػفي يػػػ دم ارتلػػػاع .  الإ ػػػلاـ في تشػػػجيع تشػػػغيل الأمػػػواؿ القاملػػػة للنمػػػاذ ىػػػدؼ

كإذا زاد الطلػػه علػػى النقػػود عػػ  القػػدر الػػلازـ ل،اقيػػق .  إلى زيػػادة الا ػػ،ثمار الأحثثوال الاقتصثثادية
ة علػى الأمػواؿ العاكلػمعدل ضريبة الأحثوال الاقتصثادية ال،وازف النقدم فلانو لا مد م  زيادة ارتلاع 
علػى معدل ضريبة الأحوال الاقتصادية كم  ر فلاف رفع .  لام،صاص ال يادة في الطله على النقود

الأمواؿ العاكلة ي دم إلى زيادة الطله الكلي لأنو يشجع على الا ،ثمارس كعلى الا ،هلاؾ أي ػان؛ 
هلاكية لأف حصػػيلة ال ػػريبة تنلػػق كمسػػاعدات ماليػػة لأ ػػااب الػػدعوؿ المحػػدكدة ذكم ابؼيػػوؿ الا ػػ،

   .ابؼرتلعة
 ككفقا للباحفي ت،مي  نظري،و ع  نظرية كينػ  بدا يلي  : 
 .لا ت،أار  يا ة برقيق العمالة الكاملة ملخ السيولة مسبه  ياب اللائدة (1

                                         
م ػافا إليػو معثدل الثربح الصثافي المتوقثع معد دفع ال كاة كيسػاكم  معدل الربح الصافي المتوقع الحقيقييقصد مو  *

معثثدل الثثربح كيسػػاكم .  ثمار علػػى الأمػػواؿ العاكلػػة القاملػػة للنمػػاذمعػػدؿ ال كػػاة الػػذم كػػاف  ػػيدفع في حالػػة عػػدـ الا ػػ،
 .معدؿ الرمح على الا ،ثمار معد دفع ال كاةالصافي المتوقع 
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لا ت،ػػػأار  يا ػػػة برقيػػػق العمالػػػة الكاملػػػة ماح،مػػػاؿ أف يصػػػبح الطلػػػه علػػػى الا ػػػ،ثمار عػػػدك ابؼركنػػػة  (2
ئػػػدة كا ػػػ،دداـ معػػػدؿ تػػػريبة الأحػػػواؿ الاق،صػػػادية علػػػى الأمػػػواؿ للسيا ػػػة النقديػػػة ملعػػػل إلغػػػاذ اللا

 .العاكلة
ت دم السيا ات ابؼالية الكينػ ية إلى رفع اللائدة بفا ين،ت عنو ال،قليل م  الا ،ثمارس في حين أف ىػذا  (3

 .  لا بودث إذا ا ،ددمع معدلات تريبة الأحواؿ الاق،صادية في برقيق العمالة الكاملة
دؿ تػػريبة الأحػػواؿ الاق،صػػادية كػػأداة للاػػد مػػ  ال، ػػدذ اػػذب الطلػػهس كمػػا بيكػػ  ا ػػ،دداـ معػػ (4

بيكػػ  ا ػػ،دداـ حصػػيلة ال ػػريبة كػػأداة في برقيػػق الا ػػ،قرار الاق،صػػادم كذلػػا ملانلػػاؽ كميػػة أقػػل في 
 .حالات ال، دذس ككمية أك  في حالات الكساد

 :  تقويم الدرا ة:  ثانيا
 لم يك   ول النظرية الكينػ ية معينها معػد أف حػذؼ "م،و   ما قدمو الدك،ور:  قيل في تقوك الدرا ة

منهػػا  ػػعر اللائػػدة كأحػػل بؿلػػو في دالػػة الا ػػػ،ثمارس ابؼعػػدؿ ابؼ،وقػػع للأرمػػاح في بؾ،مػػع إ ػػلاميس مػػػع 
 .1"إدعاؿ تريبة الأحواؿ الاق،صادية ل ماف برقيق ال،وازف النقدم في النظاـ الاق،صادم الإ لامي

  أف تػػريبة ( 6)ملاو ػػة رقػػذ ( 13)في ىػػامش  ػػلاة ... الػػدك،ور بـ،ػػار كقػػد أكتػػح:  "كقيػػل أي ػػان
الأحػػواؿ الاق،صػػادية بسكػػ  مػػ  برقيػػق ال،ػػوازف النقػػدم في اق،صػػاد لا يسػػمح ماللائػػدةس كلأبنيػػة ىػػذه 
النقطػػة لأنهػػا بسػػس م،غػػ ان جوىريػػان مػػ  م،غػػ ات الاق،صػػاد الإ ػػلامي فلانهػػا بر،ػػاج للم يػػد مػػ  الشػػرح 

القػار  مػ  معرفػة تػأا  ىػذه ال ػريبة علػى برقيػق ال،ػوازف النقػدم مػدكف فوائػد  كال،وتيح ح  يػ،مك 
 .  2"مدلان م  كتعها كملاو ة ىامشية

 م  منظور هذت الدرا ة  : 
إف الاعتراؼ ملالغاذ معدؿ اللائدة ككجود معدؿ رمح م،وقع مدلا عنو أمر كاقع كلا يعد :  بيك  القوؿ (1

م  حيفي كونو  لية لل،ػوازف  معدل الربحم بيك  تقدبيو ىو تناكؿ إ هامان بحد ذاتوس كإبما ابعديد الذ
ال،لقائي في الأ واؽ الكليةس كم  حيفي مقومات قيامو  ذا الدكرس كم  حيفي الكيلية ال  بيك  أف 

علػى ىػذه الآليػة كمػ  ر علػى تػوازف الأ ػواؽ ( الآليات    ال،لقائية)ت ار  ا السيا ات الاق،صادية 

                                         
ال،ػػوازف العػاـ كالسيا ػػات الاق،صػػػادية : تعليػق علػػى بحػػفي بـ،ػار بؿمػػد م،ػو  " أبضػد فػػ اد دركيػش كبؿمػػود  ػديق زيػػ س  1

 .121ىػ ص 1415س  ،اذ 2س ع 2س جدةس مت لة أبحثاث الاقتثصاد الإ ثلاميمجثس "الكليػة في اق،صػاد إ ػػلامي 
ال،ػوازف العػاـ كالسيا ػات الاق،صػػادية الكليػػة في اق،صػػاد : تعليق على بحفي بـ،ار بؿمد م،ػو  " بؿمد حامد عبد اللهسس  2

 .142ىػس ص 1415س  ،اذ 2س ع 2س جدةس مت مجثلة أبحثاث الاقتثصاد الإ ثلاميس "إ ػػلامي 
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مػػر ملقػػود في بمػػوذج الػػدك،ور م،ػػو  ر ػػذ برليػػل الآاػػار ابؼترتبػػة علػػى  يػػاب اللائػػدة في كىػػو أ  .الكليػػة
مدايػػػػة الدرا ػػػػة كعلػػػػى الناػػػػو الػػػػذم ه تناكلػػػػو في عػػػػرض الدرا ػػػػةس إلا أف ابغركػػػػة ال،وازنيػػػػة للنمػػػػوذج 

 . معدل ضريبة الأحوال الاقتصاديةاع،مدت على الآلية    ال،لقائية ابؼ افة إلى النموذج كىي 
منع الدرا ة في مداي،ها الإ ارة إلى دكر كاتح لل كاة على الا ،هلاؾ كالا ،ثمار كالطلػه علػى ت  (2

معثدل النقود    أنو لم يظهر أار ىذا الدكر في إحداث توازف النموذجس كإبما كاف الأمل معلقػان علػى 
 .  في إحداث ىذا ال،وازف ضريبة الأحوال الاقتصادية

إف النمػػوذج لم يوتػػح حركػػػة الآليػػات ال،لقائيػػة كإبمػػػا :  بيكػػػ  القػػوؿ "ب"س "أ"منػػاذ علػػى مػػا كرد في  (3
انطػػول علػػى  ليػػات دعيلػػة ملعػػل فػػرض كجػػود م،غػػ ات القطػػاع ابغكػػومي ام،ػػداذ في النمػػوذجس كىػػو 
الأمػر الػذم بوػوؿ دكف تصػور  ليػات تلقائيػة في النمػوذجس كينقػل الاى،مػاـ إلى دكر القطػاع ابغكػػومي 

كالكسػػػاد مػػػ  عػػػلاؿ تػػػريبة الأحػػػواؿ الاق،صػػػادية كتأا ىػػػا ابؼبا ػػػر علػػػى في معابعػػة ق ػػػايا ال، ػػػدذ 
 .الا ،هلاؾس كالا ،ثمارس كتل يل السيولة

إدعاؿ ال ريبة كم،غ  ام،داذ في النموذج يعش أف النموذج عاص ماق،صاد إ لامي يعيش في  ػركؼ  (4
ض م  قبل ك  الأمػر ابؼسػلذ كذلا أف ال ريبة لا تلر  .ا ،ثنائية م  نقة ابؼوارد كزيادة منود الإنلاؽ

 .  1إلا في  ركؼ ا ،ثنائية بؿددة كلا تع،  إجراذان عاديان 
لم يك  بدنطق الدعذ لتليػات ال،لقائيػة الػ   –إف  لذ جدلان موجوده  –إدعاؿ ال ريبة في النموذج  (5

بمػػا كػػاف كإ.  *ينطػػوم عليهػػا النمػػوذج أ ا ػػاس أك لػػ،لافي قصػػورىا كمػػا ىػػو ابغػػاؿ في ابؼنظػػور ال،قليػػدم
كىػػو مػػا .  إدعابؽػػا كػػأداة م كقراكيػػة بر،ػػاج إلى قػػرار عنػػد كػػل برػػرؾس كدكف اع،بػػار لتليػػات ال،لقائيػػة

بىػػػال  منظػػػور الباػػػفي ابغػػػا  في دعػػػذ فرتػػػية تػػػوافر  ليػػػات تلقائيػػػة في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي تػػػدفع 
كىػو مػا نػراه م،اققػا في .  مالعنا ر الاق،صادية إلى ال،وازف عند مس،ول ال،و   الكامل أك قريبان منػو

كإف ان،ػػاب ىػػذه الآليػػات ال،لقائيػػة قصػػور أك تػػع  يػػ،ذ دعمهػػا مالسيا ػػات النقديػػة كابؼاليػػة .  ال كػػاة
 .  م وامطها الشرعية على  بيل الا ،ثناذ م  القاعدة

                                         
س  ػػػ  "ر ػػػالة ماجسػػػ، "عبػػػد البػػػارم مشػػػعلس معيػػػار الربحيػػػة ال،جاريػػػة للمشػػػركعات ابػا ػػػة في الاق،صػػػاد الإ ػػػلاميس  1

ىػػػس ص 1415منشػػورةس قسػػذ الاق،صػػاد الإ ػػلاميس كليػػة الشػػريعة مالريػػاضس جامعػػة الإمػػاـ بؿمػػد مػػ   ػػعود الإ ػػلاميةس 
 .  298-295ص
ف ابعدؿ مين مدارس الاق،صاد الكليس كاف حوؿ درجة فاعلية  ليات ال،ػوازف ينظر اللصل ال،مهيدمس حيفي أ   إلى أ *

 .  الكلي ال،لقائيةس كليس حوؿ  يا ا أك كجودىا
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 المبحث الثاني

 الدرا ة الثانية

  "نحو نظام نقدي ومالي إ لامي"

 :  عرض الدرا ة:  أولا
 درا ػػة م،لصػػيل ابؼ  سػػات الاق،صػػادية كابؼاليػػة لاق،صػػاد  ػػ  رمػػوم في نطػػاؽ إ ػػلاميس تهػػ،ذ ىػػذه ال

كفيمػا يلػي أىػذ مػا قدم،ػو .  كمياف كريقة عمل ىذا الاق،صػاد كالسيا ػات الاق،صػادية ابؼمكنػة علالػو
 :  ىذه الدرا ة

 لاح،يػػػاكي يػػرل الباحػػػفي عػػػدـ اتبػػػاع نظػػػاـ الاح،يػػػاكي ابع ئػػي في الاق،صػػػاد  ػػػ  الرمػػػومس لأف نظػػػاـ ا
ابع ئي أقل ا ،قرارانس كأقل عدالةس كبهعل إن،اج النقود ابغقيقية أكثر تكللة كبؽذه الأ باب بهه اتباع 
نظػػاـ الاح،يػػاكي الكامػػلس حيػػفي يعهػػد ىػػذا النظػػاـ إلى البنػػا ابؼركػػ م منلػػردان بدهمػػة تػػب  ال،و ػػع 

 .النقدم تبطان مبا ران كدقيقان 
 لمصػػرؼ ابؼركػػ م أف يلػػ،ح حسػػامات ا ػػ،ثمار في أع ػػائو مػ   ػػبل الػػ،اكذ في عػػرض النقػػود بيكػػ  ل

كتقػػوـ ابؼصػػارؼ الأع ػػاذ .  مػػ  ابؼصػػارؼس حيػػفي ي ػػي  مػػا يصػػدره كيسػػاه مػػا يريػػده مػػ  نقػػود
ما ػ،ثمار الودائػػع الا ػػ،ثمارية للمصػػرؼ ابؼركػػ م في القطػػاع الإن،ػػاجي بدػػا ي،لػػق كالسيا ػػة الا ػػ،ثمارية 

كبيكػػػ    "الودانثثثع المرك يثثثة"ىػػػذه الودائػػػع ا ػػػذ  كأكلػػػق الباحػػػفي علػػػى  .الػػػ  ي،بناىػػػا كػػػل مصػػػرؼ
كمػػػا بيكػػػ  (  يا ػػػة السػػػوؽ ابؼل،وحػػػة)ا ػػػ،دداـ ىػػػذه الودائػػػع كػػػأداة مػػػ  أدكات السيا ػػػة النقديػػػة 

.  ا ،ددامها كو يلة م  ك ائل الو اكة ابؼالية  دؼ علػق م يػد مػ  ابػػدمات النقديػة عػ  كريقهػا
س بيك  "*شهادة الودانع المرك ية"اة مالية تسمى كذلا على أ اس قياـ ابؼصرؼ ابؼرك م مصيا ة أد

كرأل الباحػػفي .  ميعهػا إلى ابعمهػور كا ػ،ثمار حصػيل،ها في كدائػع مرك يػػة مػ  عػلاؿ ابؼصػرؼ ابؼركػ م

                                         
ىػػػس 1412س بصػادل الأكلى 31س عمجلثة المسثثلم المعاصثرس "بكػػو نظػاـ نقػدم كمػػا  إ ػلامي"معبػد علػي ابعػارحيس  1

 .  97-53ص ص
حبها  هما في كدائع ابؼصرؼ ابؼرك م ابؼسػ،ثمرة مػ  عػلاؿ ابؼصػارؼ الأع ػاذس  كىػذا  هادة الودائع ابؼرك ية تعطي لصا *

كذلػا .  بهعل  راذ  هادات الودائػع ابؼرك يػة معػادلا للقيػاـ ما ػ،ثمار علػى أعلػى درجػات ال،نػوع داعػل الاق،صػاد القػومي
 .مل ل كوف الودائع ابؼرك ية مس،ثمرة لدل بصيع ابؼصارؼ الأع اذ
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أف ىػػذه الشػػهادات تنطػػػوم علػػى درجػػة تػػػ يلة مػػ  ابؼدػػاكرة ابؼاليػػػة مل ػػل كػػوف كػػػل منهػػا حقػػػان في 
س مػػل إف درجػػة  diversificationة في ال،نػػوع ايػػ investment portfolioحافظػػة ا ػػ،ثمارية 

كنظػػػران .  تنػػػوع ابغافظػػػة الا ػػػ،ثمارية أكثػػػر بفػػػا بيكػػػ  لأم مصػػػرؼ عػػػاص أف يقدمػػػو في نلػػػس المجػػػاؿ
لشموؿ ا ،ثمارات الودائع ابؼرك ية م  علاؿ ابؼصارؼ الأع اذ بعميع فػركع الاق،صػاد القػوميس فػلاف 

كقػد  . ثط معثدل ربثح الا ثتثمار للاقتصثاد القثوميمتو العائد على تلا الودائع  يقترب كثػ ان مػ  
لمعثثدل العانثثد علثثى الودانثثع المرك يثثة قصثثيرة اع،صػػاران  (المعثثام)أكلػػق الباحػػفي علػػى ىػػذا ابؼعػػدؿ 

 .الأجل
  عنػػد بحػػػفي الطلػػػه علػػػى النقػػػود رأل الباحػػػفي أف تو يػػ  الأمػػػواؿ في  ػػػهادات الودائػػػع ابؼرك يػػػة ىػػػو

نلقػػة اللر ػػػة ابؼ ػػاعة للاح،لػػاظ مػػػالنقود ( ابؼعػػاـ)ع،بػػػار أف ػػل البػػدائل ابؼمكنػػػة للا ػػ،ثمار كبيكػػ  ا
بيثل (  ابؼعاـ)كىكذا أ بح .  كىذا ما بهعل  وؽ النقود مرتبطان مأ واؽ الا ،ثمار مبا رة.  السائلة

ابؼ،غػػ  ابعديػػد في دكاؿ الطلػػه علػػى النقػػود كعػػرض النقػػود كالا ػػ،ثمار كالادعػػارس كمػػ  ر فهػػو  ليػػة 
 .  مار ك وؽ النقود اللذي  اى،مع  ما ىذه الدرا ةال،وازف في  وؽ الا ،ث

 :  تقويم الدرا ة:  ثانيا
  كالاع،ماد على النقود القانونية لم تلق %( 111)إدارة كمية النقود ملاقرار الاح،ياكي النقدم الكامل

ات النظػاـ مػ  أقػول  ليػ(  ليػة علػق الائ،مػاف)تأييدان كلا ان،شاران ماع،بارىا بسثل ق ػاذن علػى  ليػة ذاتيػة 
البنػػا )مػػ  السػػلطات النقديػػة " م كقراكيػػة"الرأبظػػا  كتسػػ،بدؿ  ػػا أ ػػلومان يع،مػػد علػػى ابزػػاذ قػػرارات 

أم ليسػع  ليػة تلقائيػة ك ليػة علػق الائ،مػافس حيػفي تعمػل ]س عػارج دائػرة ابغػاف  علػى الػرمح (ابؼركػ م
مصادر ال،مويل اللازمة للنمو ىذه الآلية ذاتيا بدجرد زيادة الطله على الا ،ثمار ل،،يح للمشركعات 

ل،اريػػػا قػػػدرة ابعهػػػاز ابؼصػػػرفي علػػػى ال،مويػػػلس حيػػػفي بو،ػػػاج كػػػل تو ػػػع في عػػػرض النقػػػود [ كال،و ػػػع
إف أم زيػػػادة في الطلػػػه علػػػى النقػػػود :  "كمعبػػػارة أعػػػرل.   القانونيػػػة إلى قػػػرار مػػػ  ابؼصػػػرؼ ابؼركػػػ م

ذ ع  كريق إ ػدار قػرارات مػ   ي،( ا ،ثمار جديد) دؼ بسويل الإتافات على رأس ابؼاؿ العامل 
ابؼصػػرؼ ابؼركػػ م ملا ػػدار نقػػود قانونيػػة جديػػػدة تغطػػي الر ػػيد ابؼػػدي  للبنػػوؾ ال،جاريػػة في حسػػػامات 

كيترتػه علػى ذلػا أف أم إمطػػاذ في إ ػدار قػرارات ابؼصػرؼ ابؼركػ م أك تعطػػل في . الا ػ،ثمار ابؼرك يػة

                                         
مجلثثة س "قػػدرة ابعهػػاز ابؼصػػرفي علػػى بسويػػل النمػػو كال،و ػػع في النظػػامين الرأبظػػا  كالإ ػػلامي"نعذ عطػػابس بـ،ػار عبػػد ابؼػػ 1

 .111ـس ص 1991س جامعة الكويعس رميع العلوم الاجتماعية
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كالنمو كبهعل الاق،صاد أكثر عرتة إجراذات الإ دار  وؼ بورـ الاق،صاد الوكش م  فرص ال،و ع 
 .1"لعدـ النمو

  في  ػػػل الاح،يػػػاكي النقػػػدم ابع ئػػػي-نقػػػود الودائػػػع [ أك علػػػق]كإذا كػػػاف ىنػػػاؾ بزػػػوؼ مػػػ  توليػػػد- 
مسبه اح،ماؿ جنوح كميػة ك ػائل الػدفع إلى ال يػادة عػ  العػرض الكلػيس فػلاف جنػوح الك،لػة النقديػة 

ال يػػادة أك إلى الػػنقة عػػ  العػػرض الكلػػي للسػػلع  إلى -في  ػػل الاح،يػػاكي النقػػدم الكامػػل-الكليػػة 
كابػػػػدمات يع،ػػػ  أمػػػران  ػػػ  مسػػػ،بعد كذلػػػا عػػػ  كريػػػق ارتلػػػاع أك ابللػػػاض  ػػػرعة دكراف النقػػػود الػػػ  
.   ػػ،لعه دكران ىامػػان مسػػبه تػػدامة حجػػذ الك،لػػة النقديػػة القانونيػػة ابؼصػػدرة في  ػػل ىػػذا الافػػتراض

ال،قلبػػات الاق،صػػاديةس فاح،مػػاؿ حػػدكث ال،قلبػػات  كعلػػى ذلػػا فلػػ  يترتػػه علػػى ىػػذا الاقػػتراح إلغػػاذ
بيك  أف يكوف قائمان كمنلس الدرجة تقريبان لأف  رعة دكراف النقود ليسػع في الواقػع  ػول م ػاع  

 .2يعمل في الابذاىين معظمان أك مدنيان الك،لة النقدية
 عػػرل ت،صػػل إف حسػػذ مسػػألة الاح،يػػاكي ابع ئػػي كالاح،يػػاكي الكامػػل علػػى أ ػػاس فقهػػي ذك أمعػػاد أ

مال،كيي  اللقهػي للاسػامات ابعاريػة في ابؼصػارؼ الإ ػلاميةس كبدسػألة ال،قػامض ابغكمػي عػ  كريػق 
الشػػػيكات كالقيػػػود ابغسػػػامية لػػػدل ابؼصػػػارؼس كلػػػذا نػػػرل أف رفػػػض الاح،يػػػاكي ابع ئػػػي في الاق،صػػػاد 

 .  لازمةالإ لامي ا ،ناد إلى  لبياتو م  منظور اق،صادم بحع    مس،وؼ للم رات اللقهية ال

                                         
س مرجػػع "قػدرة ابعهػػاز ابؼصػرفي علػػى برويػل النمػػو كال،و ػع في النظػػامين الرأبظػا  كالإ ػػلامي"بـ،ػار عبػػد ابؼػنعذ عطػػابس  1

 .  113 امقس ص
س مرجػػع "قػدرة ابعهػػاز ابؼصػرفي علػػى برويػل النمػػو كال،و ػع في النظػػامين الرأبظػا  كالإ ػػلامي"بـ،ػار عبػػد ابؼػنعذ عطػػابس  2

 .  113 امقس ص
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 المبحث الثالث

 الدرا ة الثالثة

“Macro Economics planing Models for Islamic 

Economics”  
 :  عرض الدرا ة:  أولا
  تطور ىذه الدرا ة بموذجان للاق،صاد الكلي على أ اس عقد ابؼ ارمةس حيفي يقػوـ معػدؿ الأرمػاح في

كعلػى مسػ،ول السيا ػة الاق،صػادية بيكػ  .  ىذا النموذج مػدكر معػدؿ اللائػدة في الاق،صػاد الرأبظػا 
مالػدكر الػذم تقػوـ مػو اللائػدة [ نسبة رب ابؼاؿ في أرمػاح ابؼ ػارمة]أف يقوـ معدؿ ابؼشاركة في الأرماح 

كعند برديد معدؿ الأرمػاح الإ ػلامية للمشػركع القػائذ علػى عقػد ابؼ ػارمة يػرل .  في بزصية ابؼوارد
ؿ الأرمػػػاح في النظريػػػة ال،قليديػػػة مسػػػبه عػػػدـ الاعػػػػتراؼ الباحػػػفي أف ىػػػذا ابؼعػػػدؿ بى،لػػػ  عػػػ  معػػػد

مال،كللػػة ال ػػمنية في مشػػركع ابؼ ػػارمةس ف ػػلا عػػ  عػػدـ برديػػد عائػػد لعنا ػػر الإن،ػػاج  ػػول الأجػػور 
 :  كفي توذ ذلا تو لع الدرا ة إلى الن،ائت الآتية.  للعمل

 ين تكػػالي  الإن،ػػاج الكليػػة الأرمػػاح الإ ػػلامية في عقػػد ابؼ ػػارمة ىػػي اللػػرؽ مػػين الإيػػرادات الكليػػة كمػػ
للمنشأةس كىػي مػذلا تشػبو الأرمػاح المحا ػبية كبز،لػ  عػ  الأرمػاح الاق،صػادية في النظريػة الاق،صػادية 
ال،قليدية؛ لأف ال،كالي  في النظرية ال،قليدية  ربوة كتػمنيةس ككفقػا بؽػذه النظريػة إف جػ ذا مػ  دعػل 

جػر العػادم للمػنظذ مقامػل عػدمات العمػلس يع،ػ  تكللػة تػمنية كىػو الأ(  ػاحه ابؼشػركع)ابؼنظذ 
كبىصػػػذ مػػػ  إيػػػرادات ابؼشػػػركع للو ػػػوؿ إلى رمػػػح ابؼشػػػركع كالػػػذم يع،ػػػ  عائػػػدا للمػػػنظذ أي ػػػا مقامػػػل 

أمػػػا في ابؼ ػػػػارمة فكػػػػل ابؼػػػػوارد .  كمابؼثػػػػل يػػػػ،ذ معاملػػػػة كافػػػة ال،كػػػػالي  ال ػػػػمنية الأعػػػػرل.  ابؼدػػػاكرة
 .  تكالي   ربوة الشدصية للمنظذ بيك  أف تباع للمشركع ف،،اوؿ إلى

  بوػػدد النمػػوذج ال،قليػػدم عائػػػدا  ػػامقا لكػػل مػػػ  رأس ابؼػػاؿ كالعمػػل علافػػػا للمػػنظذس مينمػػا لا برػػػدد
 .  ابؼ ارمة عائدا  امقا إلا للعمل

 تعظيذ أرماح ابؼنشأة يعظذ تلقائيا نصيه رب ابؼاؿ  . 

                                         
1
 Mohammed Anwar, “Macro Economics planing Models for Islamic Economics” 

International Seminar, Islam Abad, July 6/10/1986.   



(257) 

  العػػػادم للأرمػػػاح  ابؼعػػػدؿ"كابؼ ػػػارب في عقػػػد ابؼ ػػػارمة ( رب ابؼػػػاؿ)بيثػػل نصػػػيه كػػػل مػػػ  رأس ابؼػػػاؿ
في الاق،صادس كىو معدؿ ابػصذ الذم بزصذ مو عائدات كتكالي  ابؼشركعس كىػو يقامػل " الإ لامية

 .  الكلاذة ابغدية للا ،ثمارس كالكلاذة ابغدية لرأس ابؼاؿ
  ابؼشػػركعات تقػػارف مػػػين الكلػػاذة ابغديػػة للا ػػػ،ثمار كمػػين تكػػالي  رأس ابؼػػػاؿ كالػػ  ت،مثػػل في معػػػدؿ

،هلاؾ الأ وؿ الثام،ػةس كنسػبة رب ابؼػاؿس كتسػ،ثمر حيػفي تكػوف الكلػاذة ابغديػة أعلػى ال، دذس كا 
كمػػ  ر فػػلاف الطلػػه علػػى الا ػػ،ثمار يع،مػػد علػػى اللجػػوة مػػين النػػػاتت .  أك تسػػاكم تلػػا ال،كػػالي 

 .  ابغدم لرأس ابؼاؿ ك ال،كالي  الرأبظاليةس كتع،مد اللجوة على ابؼعدؿ ابغقيقي ابؼ،وقع للعائد
  الابظػػي للعائػػد علػػى النقػػود يسػػاكم  ػػلراس مينمػػا ابؼعػػدؿ ابغقيقػػي ابؼ،وقػػع للعائػػد علػػى النقػػود ابؼعػػدؿ

 .  يساكم معدؿ ال، دذ

  ت،ػػوزع اػػركة الأفػػراد مػػين نقػػود ابؼ ػػارمات كالأ ػػهذ العاديػػةس كحيػػفي بيكػػ  إحػػلاؿ كػػل نػػوع مػػ  نػػوعي
كي،مثػل العائػد .  م،سػاكيةالثركة مكاف الآعر فلاف العائدات ابغقيقية علػى كػل منهمػا بهػه أف تكػوف 
معػدؿ ابؼشػاركة في الأرمػاح )الابظي ابؼ،وقع على ابؼ ارمات في نسػبة رب ابؼػاؿ مػ  الأرمػاح الإ ػلامية 

س مينمػػػا ي،مثػػػػل العائػػػد ابغقيقػػػي ابؼ،اقػػػػق علػػػى ابؼ ػػػارمات يسػػػػاكم الأكؿ ناقصػػػا معػػػػدؿ (الإ ػػػلامية
 .  ال، دذ

  دالػة في ابؼعػدؿ الابظػي للعائػد ( لطلػه علػى النقػودمبش على نظرية فريدماف في ا)الطله على النقود
كبوػػدد ابؼعػػدؿ الابظػػي للعائػػد تكللػػة اللر ػػة .  علػػى ابؼ ػػارماتس كالثػػركة ابغقيقيػػةس كالػػدعل ابغقيقػػي

الأ ػػهذ + البديلػػة للاح،لػػاظ مػػالنقود كالػػ  يػػ،ذ تقػػديرىا منػػاذ علػػى الأرمػػاح ابؼوزعػػة علػػى ابؼ ػػارمات 
البديلة للاح،لاظ مالنقود ماللرؽ مين العائد ابغقيقػي علػى ابؼ ػارمات كتقاس تكللة اللر ة .  العادية

كعنػػدما يرتلػػع ابؼعػػدؿ العػػادم للأرمػػاح يرتلػػع .  ك الأ ػػهذ العاديػػة كمػػين العائػػد ابغقيقػػي علػػى النقػػود
معدؿ ابؼشاركة في الأرماح كي،وقع أف برقق ابؼ ارمات ك الأ هذ العادية عائدات أعلىس كىذا يشجع 

 .  ح،لاظ مأقل قدر بفك  م  النقود لأ راض ابؼعاملاتالأفراد للا

 :  تقويم الدرا ة:  ثانيا
  لم ت،نػػاكؿ الدرا ػػة الصػػيخ الأعػػرل للو ػػاكة ابؼاليػػة في الاق،صػػاد الإ ػػلاميس كاق،صػػرت علػػى ابؼشػػاركة

في حػػين أف الصػػيخ الأعػػرل لا تقػػل أبنيػػة عػػ  ابؼ ػػارمة مػػل كت يػػد عنهػػا في بـ،لػػ  البنػػوؾ  .كابؼ ػػارمة
كما أف اع،بار معدؿ ابؼشاركة في الأرماح أداة للسيا ة الاق،صادية ينطوم على .  لإ لامية ال،جاريةا

تدعل حكومي مال،سع  كىو بىال  توجػو الباػفي ابغػا  في دعػذ فرتػية ال،ػوازف الكلػي ال،لقػائي في 
 .  الاق،صاد الإ لامي في الظركؼ العادية بؽذا الاق،صاد
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 المبحث الرابع

 خرىدرا ات أ

  "التوازن في الاقتصاد الإ لامي("أ)

 2"نظام الفاندة و ليات الكفالة والنمو في الاقتصاد الإ لامي("ب)

 :  عرض الدرا ات:  أولا

 ":  التوازن في الاقتصاد الإ لامي("أ)
 كتػرل أف الاق،صػاد .  ت،ناكؿ الدرا ة ال،وازف العػاـ مػ  عػلاؿ عػرض العوامػل ابؼػ ارة في الطلػه الكلػي

 :لامي يقدـ قواعد أنسه للا ،قرار كال،وازف للأمور مسبه ما يليالإ 
 فرض ال كاة على الأمواؿ    ابؼس،ثمرةس كإلغاذ الاك،نازس كإدعاؿ العوائد الاج،ماعية. 
  لا حػػػد أدنى للربحيػػػة؛ لأف إلغػػػاذ اللائػػػدة علػػػى رأس ابؼػػػاؿ  ػػػيدفع علػػػى الا ػػػ،ثمار حػػػ  لػػػو ك ػػػلع

 .حصوؿ الكساد في الاق،صاد الإ لامي كىذا يس،بعد%.  2,5ابػسارة إلى 
  ال، دذ نادر الوقػوع في الاق،صػاد الإ ػلامي؛ لأف علػق النقػود مػ  حػق الدكلػة فقػ س كلا يكػوف إلا

 .لأ باب حقيقية

 ":  نظام الفاندة و ليات الكفالة والنمو في الاقتصاد الإ لامي( "ب)
  ال كػػػاةس كابؼشػػػاركة في :  ا ػػػي،ين بنػػػاتلػػػترض الدرا ػػػة بموذجػػػا للاق،صػػػاد الإ ػػػلامي ي،ميػػػ  مسػػػم،ين أ

 :ىذا النموذج تظهر  ااره الإبهامية في الآتي.  الأرماح كبديل ع  اللائدة

                                         
س 9س جامعػػة ابؼلػػا عبػػد الع يػػ س عمجلثثة الاقتصثثاد والإدارةس "ال،ػػوازف في الاق،صػػاد الإ ػػلامي"بؿمػد عبػػد ابؼػػنعذ علػػرس  1

 .141-117ىػس ص ص1399رجه
مجلثثة العلثثثوم س "نظػػاـ اللائػػدة ك ليػػػات الكلػػاذة كالنمػػػو فػػػي الاق،صػػاد الإ ػػػلامي"عبػػد ابغميػػد عبػػد اللطيػػ  بؿبػػوبس  2

 .51ػػ33س ص ص1989س  ي 2س ع17معة الكويعس متس جاالاجتماعية
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  ابللػػػاض درجػػػة الاح،كػػػار ك التركػػػ  الصػػػناعيس كىػػػذا يو ػػػع قاعػػػدة الكسػػػه كمال،ػػػا  يو ػػػع قاعػػػدة
 .الطله

 111دعذ الا ،قرار مسبه فرض نسبة اح،ياكي نقدم  .% 
  ؼ يػندلض في الاق،صػاد الإ ػلاميس مسػبه ارتلػاع تكػالي  الاح،لػاظ مالسػيولة تل يل السيولة  و

اللجػػػػوة مػػػػين الادعػػػػار  ابؼ،مثلػػػػة في معػػػػدؿ رمػػػػح ابؼشػػػػاركة كمعػػػػدؿ ال كػػػػاةس كىػػػػذا مػػػػ   ػػػػأنو ت ػػػػييق
كالا ػػ،ثمارس كلػػذا فلانػػو مػػ  ابؼ،وقػػع أف بوػػدث ال،ػػوازف مػػين الادعػػار كالا ػػ،ثمار عنػػد أعلػػى مسػػ،ويات 

 .ال،شغيل
  ر مػػػػارز في ان،شػػػاؿ الاق،صػػػػاد مػػػ  الكسػػػػاد؛ لأف ابؼػػػدعري   ػػػػي،جنبوف دفػػػع ال كػػػػاة ملانلػػػػاؽ لل كػػػاة دك

مػػدعراتهذ علػػى السػػلع الا ػػ،هلاكيةس كمػػا أنهػػذ  ػػيقيموف الا ػػ،ثمارات حػػ  إذا كػػاف معػػدؿ الػػرمح 
 %.  .2,5ما لم ت،جاكز ابػسارة ( عسارة)ابؼ،وقع  البا 

 :تقويم الدرا ات:  أولا
 ة في ىػػاتين الدرا ػػ،ين تػم  الأفكػػار السػػامق تناكبؽػػا في الدرا ػػات السػػامقة في تنػدرج الأفكػػار ابؼقدمػػ

س أـ مػ  حيػفي  اػار ال كػاة %111ىذا اللصلس كذلا  واذ مػ  حيػفي  اػار فػرض اح،يػاكي نقػدم 
على كل م  الا ،هلاؾ كالا ،ثمار كالطله على النقودس كم  ر يسرم تقػوك تلػا الدرا ػات علػى 

  . ىاتين الدرا ،ين أي ا
  ىذا ع  أىذ الدرا ػات السػامقة الػ  ت،صػل م،نػاكؿ مشػكلة الدرا ػة مصػلة عامػةس أمػا عػلاؼ ذلػا

فهناؾ العديد م  الأبحاث الػ  تركػ  علػى جوانػه ج ئيػة مػ  ابؼشػكلة ه تناكبؽػا عنػد تعػرض الدرا ػة 
 .افيك ي،ذ إجراذ برليل مقارف بعوانه م  درا ات  امقة في توذ منهت الب. ل،ناكؿ ىذه ابعوانه
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 المبحث الخامس

 تحليل مقارن لجوانب م  درا ات  ابقة

 :  مقدمة
  ته،ذ ىذه الدرا ة ماك،شاؼ ابغركة الذاتية للعنا ر الاق،صادية الكلية في اق،صاد إ ػلامي مػ  حيػفي

دكافعهػػا كابذاىاتهػػا ال،وازنيػػة ك ػػوؼ تعػػ  ىػػذه الدرا ػػة مبنػػاذ بمػػوذج كلػػي للاق،صػػاد الإ ػػلامي يظهػػر 
ال،لقػػػائي ا ػػػ،نادا إلى مػػػا بي،لكػػػو النظػػاـ الاق،صػػػادم مػػػ  قػػػول ذاتيػػػة ابغركػػػة في أحوالػػػو   ليػػات ال،ػػػوازف

س كم  ر فلاف الباحػفي لا يػرل أف إدعػاؿ تػريبة الأحػواؿ الاق،صػادية تػم   ليػات ال،ػوازف في العادية
كمػػا أنػػو لا يعطػػي أكلويػػة لدرا ػػة الأ ػػكاؿ .  بيكػػ  مػػ  اك،شػػاؼ  ليػػات ال،ػػوازف ال،لقػػائي 1النمػػوذج

                                         
مرجػػع )س "ال،ػػوازف العػػاـ كالسيا ػػع الاق،صػػادية الكليػػة في اق،صػػاد إ ػػلامي"يقػػوؿ الػػدك،ور بـ،ػػار بؿمػػد م،ػػو س في بحثػػو  1

بؼػػا كانػػع النسػػه ابؼقػػررة لأداذ فري ػػة ال كػػاة اام،ػػة لا ت،غػػ  فػػلاف لامػػاـ ابؼسػػلذ :  )11ص ( 5)س في ىػػامش رقػػذ ( ػػامق
كمػا لػو حػق ال،صػرؼ في حصػيلة ىػذه ال ػرائه .  ابغق في فػرض تػرائه إتػافية ت،غػ  نسػبها تبعػا للأحػواؿ الاق،صػادية

علػى ىػذا [ تػريبة الأحػواؿ الاق،صػادية]كقػد أكلقنػا ا ػذ .  لأ راض أعرل بز،ل  ع  تلا المحددة لل كاة في  ورة ال،ومػة
ككػػذلا علػى الثػركات العاكلػة كمػػا ( بدػػا فيهػا أرمػاح الا ػ،ثمارات)النػوع مػ  ال ػرائه كافترتػنا أنهػػا تلػرض علػى الػدعوؿ 

أدعلنػػػا في برليلنػػػػا تػػػػريبة الأحػػػػواؿ الاق،صػػػػادية علػػػػى :  "13ص ( 6)كيقػػػػوؿ في ىػػػػامش رقػػػػذ ".  يػػػتراذل لامػػػػاـ ابؼسػػػػلذ
ع ىػػدؼ كلن،مشػػى مػػ( رمػػا)لنػػ،مك  مػػ  برقيػػق ال،ػػوازف النقػػدم في اق،صػػاد لا يسػػمح موجػػود فائػػدة ]..[ الأمػػواؿ العاكلػػة 

ككبقػػػػا بؽػػػػذا ال،اليػػػػل فلانػػػػو مينمػػػػا يشػػػػجع :  "15كيقػػػػوؿ في ص".  الإ ػػػػلاـ في تشػػػػجيع تشػػػػغيل الأمػػػػواؿ القاملػػػػة للنمػػػػاذ
الا ،ثمار في الاق،صػاد ابغػر  ػ  الإ ػلامي عػ  كريػق بزلػيض  ػعر اللائػدة إلى درجػة معينػة فػلاف الا ػ،ثمار في الاق،صػاد 

ريبة الأحػواؿ الاق،صػػادية علػػى عائػػد الا ػ،ثمار كإمػػا م يػػادة معػػدؿ ابغػر الإ ػػلامي بيكػػ  تشػػجيعو إمػا م،دلػػيض معػػدؿ تػػ
كيقػػوؿ في موتػػع  عػػػر .  تػػريبة الأحػػواؿ الاق،صػػادية علػػػى الثػػركات القاملػػة للنمػػػاذ كابؼترككػػة في حالػػة عاكلػػة أك مكليهمػػػا

لاق،صػػادية علػػى فػػلاذا زاد كلػػه الأفػػراد علػػى النقػػود علػػى ىػػذا القػػدر فػػلا مػػد مػػ  زيػػادة معػػدؿ تػػريبة الأحػػواؿ ا:  "19ص
كبؼا كػاف البػديل للا ػ،ثمار :  "24كيقوؿ في موتع  عر ص".  الأمواؿ العاكلة لام،صاص ال يادة في الطله على النقود

في الاق،صػاديات الإ ػػلامية ىػػو الاح،لػػاظ مابؼػدعرات في  ػػكل عاكػػل فػػلاف رفػػع معػدؿ تػػريبة الأحػػواؿ الاق،صػػادية علػػى 
 : ه الكلي لسببينالأمواؿ العاكلة ي دم إلى زيادة الطل

 (.  أم الاح،لاظ مالأمواؿ في  كل عاكل)تشجيع الإنلاؽ الا ،ثمارم حيفي ت داد تكالي  البدائل للا ،ثمار ( 1)
تشػػػػػجيع الإنلػػػػػاؽ الا ػػػػػ،هلاكي حيػػػػػفي إف ابعػػػػػ ذ الأكػػػػػ  مػػػػػ  حصػػػػػيلة تػػػػػريبة الأحػػػػػواؿ الاق،صػػػػػادية  ػػػػػوؼ ينلػػػػػق  ( 2)

لا :  "24في موتػع  عػر ص كيقػوؿ"..  يوؿ الا ،هلاكية ابؼرتلعػةكمساعدات مالية لأ ااب الدعوؿ المحدكدة ذكم ابؼ
ت،ػػػأار  يا ػػػة برقيػػػق العمالػػػة الكاملػػػة في اق،صػػػاد إ ػػػلامي ماح،مػػػاؿ أف يصػػػبح مناػػػ  الطلػػػه علػػػى الا ػػػ،ثمارات عػػػدك 

نظػػرا النقديػػة حيػفي إف ىػذه السيا ػػات بز،لػ  بسامػا عػػ  نظ تهػا في الاق،صػاديات  ػػ  الإ ػلامية  الا ػ،جامة للسيا ػات
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لأف (.  على  بيل ابؼثاؿ ىل تكوف دالػة الا ػ،ثمار  ػالبة في معػدؿ العائػد أـ موجبػة)لبيانية للدكاؿ ا
 :الدعوؿ في ىذا المجاؿ ي ار  لبا على ن،ائت الدرا ة للأ باب الآتية

بى،ػػ ؿ ال،عبػػ  البيػػاد البػػديل الإ ػػلامي في ابؼ ػػارمة في  ػػورتها ابؼبا ػػرة كعػػدـ إدعػػاؿ الأ ػػوؿ ابؼاليػػة  (1
ف ػػػلا عػػػ  أنػػػو بى،ػػػ ؿ بصلػػػة مػػػ  العنا ػػػر ال،اليليػػػة .  عػػػددة في الاع،بػػػار كمسػػػألة العوائػػػد النسػػػبيةابؼ،

 .1ابؼهمة
 كل الدالة بركمو فركض الدالة كم  ر  يوجد بؾاؿ لاع،لاؼ الشػكل البيػاد مػاع،لاؼ اللػركض  (2

،لاؼ في كلا  ا أف الاع.  كىو ما لوحظ على معض الدرا ات ال  اى،مع م،ناكؿ الشكل البياد
 كل الدالة لػيس مهمػا مقػدر أبنيػة فػركض الدالػة كشمػوؿ بـ،لػ   ػور البػديل الإ ػلامي كىػو الأمػر 

علما أف الدرا ة  ،ادد مدل تأا  ما تقدمػو علػى الػدكاؿ الأ ا ػية .  الذم تع،ش مو ىذه الدرا ة
 .  نموذجس كلك  ل  بز، ؿ ال،اليل لعنا ر النموذج الكلي ابؼقترح في ىذا الIS-LMلنموذج 

 في إكار ىذه ابؼلاحظات ي،ذ إجراذ ال،اليل ابؼقارف بعوانه م  درا ات  امقة على الناو الآتي  : 

 :  تحليل الطلب على الا تثمار بدلالة شركة المضاربة:  أولا
  يقوـ الدك،ور منذر قا  م،اليل رائع للا ،ثمار في إكار  ركة ابؼ ارمة كبودد ام،ػداذ عائػد ابؼشػركع

ل حصػػة رب ابؼػػاؿ كحصػػة ابؼػػنظذ أك ابؼسػػ،ادث مػػ  الػػرمح كيػػرل أف حصػػة رب ابؼػػاؿ مػػ  مأنػػو يشػػم
في حػػػػين أف عائػػػػد ابؼشػػػػركع بيثػػػػل ابعػػػػدكل .  الػػػػرمح تسػػػػاكم عائػػػػد الا ػػػػ،ثمار في النظريػػػػة ال،قليديػػػػة

كيرل أف الا ،ثمار الصافي .  للمشركع كال  توزع مين رب ابؼاؿ كابؼنظذ( ابغدية)ابؽامشية ( الكلاذة)
 ػػػالبة في ابعػػػدكل ابؽامشػػػية للمشػػػركع كيسػػػرم نلػػػس ابغكػػػذ علػػػى علاقػػػة الا ػػػ،ثمار مابؼعػػػدؿ  دالػػػة

كيػرل أف قػػرار رب ابؼػاؿ مػػدعوؿ .  ابؽامشػي بغصػػة رب ابؼػاؿ كنسػػبة مػ  ابعػػدكل ابؽامشػية للمشػػركع
 الا ،ثمار  ي،ادد مابؼقارنة مين ابؼعدؿ ابؽامشي بغصة رب ابؼاؿ كمين معدؿ ال كػاة فطابؼػا أف ابؼعػدؿ
ابؽامشػػي بغصػػة ابؼقػػارض لا يقػػل عػػ  ابؼعػػدؿ الإبصػػا  لل كػػاة فػػلاف الا ػػ،ثمار  ػػيكوف مربحػػا أمػػا إذا 
.  ابللػػض عنػػو فػػلاف ذلػػا يعػػش أف أم ا ػػ،ثمار جديػػد لػػ  يعػػود علػػى رب ابؼػػاؿ بدػػا يكلػػي لسػػد زكاتػػو

                                                                                                                     
 لعػػػدـ كجػػػود  ػػػعر فائػػػدة لإمكانيػػػة ا ػػػ،دداـ معػػػدؿ تػػػريبة الأحػػػواؿ الاق،صػػػادية علػػػى الأمػػػواؿ العاكلػػػة ل،اقيػػػق العمالػػػة

 ".  الكاملة
عنػػدما ينصػػه الاى،مػػاـ علػػى ا ػػ،بداؿ اللائػػدة بدػػا يشػػػبهها في نظػػاـ لا بي،لػػا اللائػػدة يػػوحي العػػرض مػػاع، اؿ البػػػديل  1

ذم يهػػ،ذ مبيانػػو في ىػذه الدرا ػػة ىػػو ا ػػ،ثمار كافػة الأحكػػاـ كال ػػوام  الشػػرعية الػػ  الإ ػلامي بدػػا يلػػي  ػػذه ابؼهمػةس كالػػ
كقػػد يقلػػل الر ػػذ البيػػاد مػػ  كجهػػة نظػػر مػػا مػػ  .  تشػػكل إكػػارا ملائمػػا بغركػػة العنا ػػر الاق،صػػادية الكليػػة مصػػورة تلقائيػػة

 .  جودة العنا ر ال،اليلية ال  تناكل،ها ىذه الدرا ة
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ي بوػدده ابؼعػدؿ الو ػػط( رب ابؼػاؿ)لكػ  لا يعػش ذلػا ال،وقػ  عػ  الا ػػ،ثمار لأف دعػل الا ػ،ثمار 
للعائد كليس ابؽامشػيس كلأف معػدؿ ال كػاة الإبصػا  معػدؿ ك ػطي كلػيس معػدلا ىامشػيا مسػبه أنهػا 
تػػدفع علػػػى إبصػػا  رأس ابؼػػػاؿ كالا ػػػ،ثمار معػػا في كػػػل دكرة زمنيػػة علافػػػا لللائػػػدة حيػػفي تػػػدفع علػػػى 

ب كمػػ  ر بهػػه أف تػػ،ذ ابؼقارنػػة مػػين معػػدؿ ال كػػاة كمػػين ابؼعػػدؿ الو ػػطي لػػدعل ر .  الا ػػ،ثمار فقػػ 
ابؼاؿ كمػاداـ ابؼعػدؿ ابغػدم موجبػا فػلاف ابؼعػدؿ الو ػطي  ػيكوف م، ايػدا كمال،ػا   يسػ،مر الا ػ،ثمار 
ح  لو ابللض ابؼعدؿ ابؽامشي ع  معدؿ ال كاة ما لم يندلض ع  الصلر حيفي  ػي دم ذلػا إلى 

ب ابؼػاؿ كىكذا يع  الدك،ور منذر ع  دالػة الا ػ،ثمار لػر .  1تناقة ابؼعدؿ الو طي معد ىذه النقطة
علػػى أنهػػا  ػػلبية في معػػدؿ العائػػدس ككػػاف منسػػجما في برليلػػو لا ػػ،مرار الا ػػ،ثمار كابؼػػا لم يػػندلض 

 .  معدؿ العائد ع  الصلر

 :  تحليل الشكل البياني لدالة الا تثمار لدى بع  الباحثي :  ثانيا
 ر في علاقػػة علافػػا للػػدك،ور منػػذر قاػػ  عػػ  الػػدك،ور بـ،ػػار بؿمػػد م،ػػو  عػػ  الطلػػه علػػى الا ػػ،ثما

كرديػػة مػػع ابؼعػػدؿ ابؼ،وقػػع للػػرمح الصػػافي معػػد دفػػع ال كػػاة كقػػد ربظػػع دالػػة الا ػػ،ثمار مشػػكل م،نػػاقة 
عنػد نقطػة ( تقاكع منا  الطله على الا ،ثمار مع المحور الرأ ػي الػذم بيثػل معػدؿ الػرمح)كبدقطع 

عػ  نسػبة ال كػاة علػى   ػ  أنهػا لا ت يػد( عسػارة)دكف الصلر على المحور الرأ ي يع  ع  رمح  اله 
كعػػ  عػػ  ذلػػا مقولػػو .  الأمػػواؿ القاملػػة للا ػػ،ثمار كالػػ  كانػػع  ػػ،دفع علػػى الأمػػواؿ إذا لم تسػػ،ثمر

الطلػػػه علػػػى الا ػػػػ،ثمار في اق،صػػػاد إ ػػػلامي يسػػػػ،مر حػػػ  لػػػو ابللػػػػض معػػػدؿ الػػػػرمح  :  "..15ص
ؿ إلى حػػد  ػػاله الصػافي ابؼ،وقػػع إلى الصػػلرس مػػل إف ىػػذا الطلػػه يسػػ،مر حػ  لػػو ابللػػض ىػػذا ابؼعػػد

كىو )كابؼا أف ىذا ابغد ي يد على نسبة ال كاة على الأمواؿ القاملة للنماذ المح،لظ  ا في  ورة عاكلة 
كالنا ر في ال،اليل لا بهد انسػجاما مػين الشػرح كالر ػذ البيػاد حيػفي إف .  ىػ.ا("..البديل للا ،ثمار

مسه تقاكع الدالة مػع  بؿػور معػدؿ الػرمح  الا ،ثمار كفقا للر ذ البياد ام،دأ عند معدؿ رمح  اله
كمػػػ  ر لا ينسػػػجذ  ػػػكل الدالػػػة مػػػع القػػػوؿ إف الا ػػػ،ثمار ا ػػػ،مر مػػػالر ذ مػػػ  .  في المجػػػاؿ السػػػاله

كمػػ  ر .  ابللػاض الػػرمح إلى معػدؿ  ػػالهس مػل ينسػػجذ ىػػذا القػوؿ مػػع برليػل الػػدك،ور منػذر قاػػ 
انسػػػجاما عنػػػد ابؼقارنػػػة مال،اليػػػل يكػػوف ال،اليػػػل ابغػػػدم أك ابؽامشػػػي الػػػذم ا ػػػ،ددمو قاػػ  أكثػػػر 

مينمػػا لم يشػػر الػػدك،ور بـ،ػػار م،ػػو  إلى أف معػػدؿ الػػرمح الصػػافي .  ال،قليػػدم حيػػفي كػػاف حػػديا أي ػػا
إف ىػػذا ابؼعػدؿ بهػه أف يكػوف مسػاكيا علػى الأقػػل :  "..ابؼ،وقػع معػدؿ حػدم أـ لا كإبمػا قػاؿ مقارنػا

.  الكلاذة ابغديػة لػرأس ابؼػاؿ حسػه تعبػ  كينػ  كمال،ا  ي،بين أنو يقصد بدعدؿ الرمح"   لسعر اللائدة
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كقػػد توافػػق برليػػػل كػػل مػػػ  الػػدك،ور بؿمػػػد عبػػد ابؼػػػنعذ علػػر كالباحػػػفي مو ػػى  دـ عيسػػػى مػػع برليػػػل 
 .الدك،ور م،و  حسه ال،وتيح في اللقرة الآتية

  يػػرل الػػػدك،ور بؿمػػػد عبػػػد ابؼػػػنعذ علػػػر ال،عبػػػ  عػػػ  دالػػػة الا ػػػ،ثمار في علاقػػػة كرديػػػة مػػػع العائػػػد علػػػى
الا ،ثمار لك  مسبه الا ػ،ثمار ال،طػوعي كتػأا  ال كػاة  ػيلترض كجػود جػ ذ تلقػائي مػ  الا ػ،ثمار 

كقػد ا ػ،ق الػدك،ور بؿمػد عبػد ابؼػنعذ علػر منػاذ  علػى .  1(عنػد عائػد يسػاكم  ػلرا)لا يرتب  مالعائد 
الا ػ،ثمارس  كعلاقػة موجبػة مػين الػدعل كالعائػد علػى   ISدالة الا ،ثمار ال  ه إي احها  نلا منا  

كعلاقػػة موجبػة مػػين الػدعل كالعائػػد علػى الا ػػ،ثمار منػاذ علػػى كجػود علاقػػة   LMكمػا ا ػػ،ق مناػ  
موجبة مين الدعل كالطلػه علػى ابؼعػاملات كعلاقػة  ػالبة يػين العائػد علػى الا ػ،ثمار كالطلػه علػى 

اـ مين السوقين دكف ر معد ذلا بصع مين ابؼنانيين في منا  كاحد بيثل ال،وازف الع. النقود للم ارمة
أف يػ،مك  القػػار  مػ  فهػػذ ال،اليػل حيػػفي إف ابؼنانيػين مػػوجبي ابؼيػل كلا يوجػػد في الشػرح أم برليػػل 
لكيلية حدكث ال،وازف مين  وؽ النقود كالسلع حيفي لا مد م  تقاكعهما كم  ر لا مد م  الباػفي 

كفي ص .  2  ابؼنانيػػينفي مػػدل ا ػػ،قرار ال،ػػوازف في ىػػذه ابغالػػة مػػ  عػػلاؿ برليػػل درجػػة ميػػل كػػل مػػ
مػػ  ابؼرجػػع يوجػػد  ػػكل ميػػاد مركػػه للأ ػػواؽ الثلااػػة انطػػول علػػى عػػ  م،قطػػع يصػػل مػػين  261

بؿػوري   ػػ  م،مػػاالين كبنػا بؿػػور الأجػػر ابغقيقػػي في تػوازف  ػػوؽ العمػػل كبؿػور معػػدؿ العائػػد في تػػوازف 
 .   وقي النقود كالسلع

 ىو في ر ذ الدك،ور م،و  أك عند معدؿ رمح  قد يكوف البدذ مالا ،ثمار عند معدؿ رمح  اله كما
 -254في  ػػرح الػػدك،ور علػػر ص  -إلى حػػد مػػا- ػػلرم كمػػا في ر ػػذ الػػدك،ور علػػر يلقػػى تلسػػ ه 

حيفي إنو يلترض كجود ا ،ثمار مبدئي مسبه الا ،ثمار ال،طوعي كال كاة عند معػدؿ عائػد  ػلرمس 
ة عطيػػػة موجبػػػة ابؼيػػػل تػػػرم  مػػػين  ػػػ  أف الباحػػػفي مو ػػػى  دـ ر ػػػذ دالػػػة الا ػػػ،ثمار علػػػى  ػػػكل دالػػػ

الا ،ثمار على المحور الأفقي كابؼعدؿ ابؼ،وقع للأرماح على المحور الرأ ي كتبػدأ الدالػة بدقطػع مػع المحػور 
كلا ا أف ىذا الشػكل   .الرأ ي عند مس،ول موجه م  ابؼعدؿ ابؼ،وقع للأرماح مساك بؼعدؿ ال كاة

،ور علػػر كالػػدك،ور م،ػػو  حيػػفي كانػػع دال،ابنػػا للدالػػة بى،لػػ  عػػ  الشػػكل الػػذم ربظػػو كػػل مػػ  الػػدك
تقطعػػاف المحػػور الأفقػػي ابؼمثػػل للا ػػ،ثمار عنػػد مسػػ،ول موجػػه مػػ  الا ػػ،ثمار كمعػػدؿ عائػػد يسػػاكم 
 ػػلرس في حػػين بيكػػ   قػػراذة الدالػػة الػػ  ربظهػػا الباحػػفي مو ػػى  دـ مػػأف مسػػ،ول الا ػػ،ثمار  ػػيكوف 

س كعلى الر ذ م  ذلا عػ  عػ  الدالػة مقولػو  لرا مالر ذ م  كجود معدؿ عائد مساك بؼعدؿ ال كاة 
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كي، ػػػػح مػػػ  الر ػػػػذ أف ابؼسػػػػ،ثمر ابؼسػػػػلذ  ػػػػيكوف في مصػػػػلا،و (:  "مهمشػػػا بدرجػػػػع للػػػػدك،ور علػػػػر)
الا ػ،مرار في الا ػػ،ثمار حػػ  ي،سػػاكل معػػدؿ الأرمػػاح ابؼ،وقػع مػػع نسػػبة ال كػػاة الػػ   ػػيدفعها فيمػػا إذا 

ار حػػ  عنػػد توقػػع معػػدؿ عائػػد  ػػافي يسػػاكم اك،نػػ  نقػػوده كبؽػػذا فمػػ  ابؼمكػػ  أف يسػػ،مر الا ػػ،ثم
كقػد قػاـ .  1"كىو ابؼعدؿ الذم ي،ساكل عنده معدؿ الأرمػاح ابؼ،وقػع كنسػبة ال كػاة علػى الثػركة.   لرا
م،اديد ال،وازف مين الادعار كالا ،ثمار دكف برليل لكيلية حدكاػو  -م  نلس ابؼرجع 368في ص -

دعار كلابنػا موجب،ػاف الأمػر الػذم ي،طلػه برلػيلا لدرجػة كا ،قراره حيفي إف دالة الا ،ثمار كدالة الا
كبفػػػػا بهػػػػدر ذكػػػػره أف يقػػػػوـ الباحػػػػفي مو ػػػػى  دـ مر ػػػػذ دالػػػػة الطلػػػػه علػػػػى النقػػػػود .  ميػػػػل الػػػػدال،ين

للمعػػاملات علػػى  ػػكل مناػػ   مقعػػر مابذػػاه بؿػػور الػػدعل موجػػه ابؼيػػل يػػرم  مػػين الػػدعل كم،غػػ  
 419ر يشػػػرحها في ص( 415ص)ور الرأ ػػي مسػػ،قل علػػػى المحػػور الأفقػػػي ككلػػه النقػػػود علػػى المحػػػ

فمػػ  ابؼ،وقػػع أف ... إف زيػػادة الػػدعل مػػالر ذ مػػ  أنهػػا تػػ دم إلى زيػػادة الطلػػه علػػى النقػػود : "مقولػػو
ت دم زيادة الدعل إلى زيادة الطله على النقود كلك  ليس مػنلس النسػبةس لػذا  هػر مناػ  الطلػه 

كلا  ػػا أف الدالػػة ربظػػع ل،ػػدؿ "  ليػػا مػػ  الػػدعلعلػػى النقػػود مػػائلا إلى ال،نػػاقة عنػػد ابؼسػػ،ويات الع
علػػى أف الطلػػه علػػى النقػػود مػػائلا إلى ال، ايػػد عنػػد ابؼسػػ،ويات العليػػا مػػ  الػػدعل كلػػيس إلى ال،نػػاقة 

كي، ػح مػ  الر ػػذ : "..مقولػػو 249- 248كيعػػ  عػ  الدالػة نلسػها في ص.  حسػه تعبػ  الباحػفي
لوحيػػد علػػى النقػػود كمػػرتب  معلاقػػة  ػػ  كرديػػة أف الطلػػه علػػى النقػػود مػػدافع ابؼعػػاملات ىػػو الطلػػه ا

بحيػفي إذا زاد الػدعل القػومي فػلاف الطلػه علػى النقػود ي يػد كلكػ  لػيس مػنلس ( م)مالدعل القػومي 
كبؽػػػذا فمػػػ  ابؼ،وقػػػع أف ي،جػػػو مناػػػ  الطلػػػه علػػػى النقػػػود إلى ال،نػػػاقة مػػػع زيػػػادة الػػػدعل ...النسػػػبة 

ككاتػػح أف الشػػرح  ػػ  منسػػجذ مػػع .  اىػػػ".  القػػومي كمػػا يوتػػاو  ػػكل ابؼناػػ  في الر ػػذ البيػػاد
 .      ايح حيفي إف الدالة كردية"    كردية"الر ذ كما أف للظ 

 :  تحليل الشكل البياني لسوق الأوراق المالية :  ثالثا
  ع  الدك،ور منذر قا  ع  السوؽ ابؼالية في الاق،صاد الإ لامي أك  وؽ القراض في  ػكل دال،ػين

بيثػػػل ابؼنظمػػػوف جانػػػه الطلػػػه علػػػى الأمػػػواؿ كي،ػػػأار  ػػػكل ابؼناػػػ  م،وقعػػػات مػػػوجب  ابؼيػػػل حيػػػفي 
ابؼنظمين ع  الا ،ثمار كبيثل ابؼدعركف جانه عرض الأمواؿ كي،أار  كل ابؼنا  م،وزيع الدعل مين 
الا ػػ،هلاؾ كالادعػػار كم،وقعػػات الا ػػ،ثمار  ػػ  أف ميػػل مناػػ  الطلػػه علػػى الأمػػواؿ أقػػل مػػ  ميػػل 

ة على أف ما ير ػه ابؼػنظذ ملاعطائػو لػرب ابؼػاؿ م، ايػد لكنػو أقػل بفػا يطلبػو كلمػا منا  العرض للدلال
ككػػلا ابؼيلػػين مػػوجبين كعلاقػػة مػػين الأرمػػاح ابؼ،وقعػػة كالا ػػ،ثمار الصػػافي كنظػػرا .  زاد حجػػذ الا ػػ،ثمار
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لل،نافس مين  ػوؽ الأ ػهذ ك ػوؽ القػراض فػلاف  ػوؽ القػراض  ػ،عمل علػى برديػد عائػد لػرب ابؼػاؿ 
د على الأ هذ كم  ر فلانو كلما زاد حجذ الا ،ثمار  يكوف م  مصلاة ابؼػنظذ عػرض مساك للعائ

كبرػػدد السػػوؽ ابؼاليػػة في .  نسػػبة أكثػػر مػػ  الػػرمح لػػرب ابؼػػاؿ لأف بؾمػػوع حصػػة ابؼػػنظذ  ػػ، داد مػػذلا
كمينمػا نظػر الػدك،ور منػذر قاػ  إلى .  الاق،صاد الإ لامي حصة رب ابؼاؿ كنسػبة مػ  الػرمح ابؼ،وقػع

شػػركع في تػػأا ه علػػى عائػػد كػػل مػػ  رب ابؼػػاؿ كابؼػػنظذ فر ػػذ ابؼنانيػػين مػػوجبين حيػػفي ي، ايػػد عائػػد ابؼ
   أف الدك،ور  وقي دنيا ع  ع   وؽ القراض .  العائد على كل م  الطرفين م يادة عائد ابؼشركع

في  كل منانيي عرض ككله عاديين على  كل مقة نا را إلى حصة توزيع عائد ابؼشركع مين 
 علػػى أف الطلػػه علػػى الأمػػواؿ دالػػة عكسػػية في نسػػبة رب ابؼػػاؿ مػػ  عائػػد ابؼشػػركع كعػػرض الطػػرفين

كىػػػو نلػػػس الشػػػكل البيػػػاد لسػػػوؽ .  1الأمػػػواؿ دالػػػة كرديػػػة في نسػػػبة رب ابؼػػػاؿ مػػػ  عائػػػد ابؼشػػػركع
الا ،ثمار الذم ربظو الدك،ور معبد ابعارحي    أف معدؿ العائد ابؼس،ددـ في ىذه ابغالة ىو معدؿ 

   أنو نظر إليػو علػى ( ابؼودع)على الودائع ابؼرك ية كعلى الر ذ م  أنو معدؿ حصة رب ابؼاؿ العائد 
أنػػو معػػدؿ رمػػح الا ػػ،ثمار ككانػػع دالػػة الا ػػ،ثمار دالػػة عكسػػية في ىػػذا ابؼعػػدؿ كدالػػة الادعػػار دالػػة 

ككػذلا  . 2موجبة في ىذا ابؼعدؿ كمػا أف دالػة الطلػه علػى النقػود كانػع دالػة  ػلبية في ىػذا ابؼعػدؿ
( ككذلا في بؿس  عػافس كالػدك،ور عمػر زىػ  حػافظ)ابغاؿ في درا ة بؿس  عاف كعباس م اعورس 

حيػػفي كػػاف الا ػػ،ثمار أك الطلػػه علػػى بسويػػل ابؼ ػػارمة دالػػة  ػػالبة بؼعػػدؿ العائػػد علػػى بسويػػل ابؼ ػػارمة 
ورس كدالػة  ػالبة ابؼطلوب م  البنوؾ كعرض بسويل ابؼ ارمة م  البنػوؾ دالػة موجبػة بؼعػدؿ العائػد ابؼػذك

ل،كللة الاقتراض على البنوؾ كال  تسػاكم فعليػا معػدؿ العائػد علػى أ ػهذ حصػة ملكيػة البنػوؾ في 
 .  3(بسويل البنا ابؼرك م للبنوؾ ال،جارية على أ اس ابؼ ارمة)حوزة البنا ابؼرك م 
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  البػاب ملػاىيذ معد ىذا العرض ال،اليلي لعدد م  الدرا ات السػامقة ي،نػاكؿ اللصػل الثػاد مػ  ىػذا
كأدكات ال،ػػػوازف كالاعػػػ،لاؿ في ال،اليػػػل الكلػػػي بسهيػػػدا لعػػػرض النمػػػوذج الكلػػػي ابػػػػاص مالدرا ػػػة في 

 .  اللصل الثالفي
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 الفصل الثاني

 مفاهيم وأدوات التوازن والاختلال في التحليل الكلي
 .  صور التوازن والاختلال في القطاعي  الحقيقي والنقدي:  المبحث الأول

 .في نماذج الاقتصاد الكلي  ليات التوازن الكلي:  الثاني المبحث
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 الفصل الثاني

 مفاهيم وأدوات التوازن والاختلال في التحليل الكلي 
 :  مقدمة

 ال  يه،ذ الباػفي م،ناكبؽػا في الاق،صػاد الإ ػلاميس  كالية أكتح ال،مهيد ابػللية اللكرية لا
في ىػػػذا اللصػػػػل إلى عػػػرض الأدكات ال،اليليػػػػة كتقػػػدبيا للنمػػػوذج الكلػػػػي ابؼقػػػترح تػػػػدعو ابغاجػػػة 
كابؼلػاىيذس كالنمػػاذج  أداة ال،ػدفق الػدائرم للػدعلابؼسػ،ددمة في إي ػاح تلػا الإ ػكاليةس كأبنهػػا 

 ينكذلػػا مػػ  عػػلاؿ ابؼباثػػ.  لػػدعل كال،و ػػ  الكليػػينلال،ػػوازف كالاعػػ،لاؿ ذات الصػػلة م،اليػػل 
 :  الآتيين

 .  ي القطاعي  الحقيقي والنقديصور التوازن والاختلال ف:  المبحث الأول
 .  في نماذج الاقتصاد الكلي  ليات التوازن الكلي:  المتحث الثاني
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 المبحث الأول

 صور التوازن والاختلال في القطاعي  الحقيقي والنقدي

 :  مقدمة
  ي،نػػاكؿ ىػػذا ابؼباػػفي ملػػػاىيذ ابغلقػػة الدائريػػة للػػدعلس كالنمػػػاذج الكليػػة ابؼع،مػػدة علػػى ىػػػذه

 :  علاؿ ابؼطاله الآتية ابغلقة م 

 .  مفاهيم المتغيرات الكلية في الحلقة الدانرية للدخل الكلي:  الأولطلب الم
 .  اختلال التوازن في أحد الأ واق الكلية:  الثاني طلبالم
 .  تحقيق التوازن الكليلالحقيقي عي  النقدي و تشابك القطا:  الثالث طلبالم
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 الأولطلب الم

 لكلية في الحلقة الدانرية للدخل الكليمفاهيم المتغيرات ا

 :  مقدمة
  يس،عرض ىذا ابؼبافي ابؼلاىيذ ذات الصػلة م،اليػل ال،ػوازف ال،ػوازف كالاعػ،لاؿ علػى ابؼسػ،ول

 :  الكلي م  علاؿ ابؼطاله الآتية

 .التدفق الدانري للدخل:  الفرع الأول
 .الناتج والدخل والإنفاق:  الفرع الثاني
 .بي  الناتج والدخل والإنفاق نالتواز :  الفرع الثالث
 .والتوازن والتسرب والحق  الاختلال:  الفرع الرابع

 .  التدفق الدانري للدخل نماذج:  الفرع الخامس
 .  المضاعفات مفهوم:  الفرع السادس

 الفرع الأول

 التدفق الدانري للدخل
  م للػػػدعلمػػػ  أىػػػذ أدكات ال،اليػػػل علػػػى مسػػػ،ول الاق،صػػػاد الكلػػػي بمػػػوذج ال،ػػػدفق الػػػدائر  .

كيوتح ىذا النموذج العلاقات ابؼ،شامكة مين قطاعات الاق،صػاد الػوكش كالػ  ت،مثػل في القطػاع 
كمػػ  عػػلاؿ م،امعػػة  . كالقطػػاع ابغكػػومي كالقطػػاع ابػػػارجي( الأعمػػاؿ)العػػائلي كقطػػاع ابؼن،جػػين 

لػػاىيذ بيكػػ  القػػوؿ أف بمػػوذج ال،ػػدفق الػػدائرم يرتكػػ  علػػى ابؼ 1العديػػد مػػ  ك،ػػه الاق،صػػاد الكلػػي
  : الآتية
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الاق،صػػاد الكلػػي مكػػوف مػػ  أرمعػػة عنا ػػر اق،صػػادية ت،مثػػل في ابؼسػػ،ثمري س كالعػػائلاتس كالدكلػػةس  (1
 .كالقطاع ابػارجي

كف ػػػة العػػػائلات بس،لػػػػا عنا ػػػر الإن،ػػػاجس كتقػػػدمها لل ػػػػة .  ف ػػػة ابؼسػػػ،ثمري  تعمػػػل  ػػػػدؼ الػػػرمح (2
الدعل م  الإنلاؽ على  راذ السػلع ابؼس،ثمري  مقامل عوائد بسثل دعلا نقديا بؽاس كبيكنها ىذا 

كالدكلػػػػػة بذػػػػػبي ال ػػػػػرائه مػػػػػ  الل ،ػػػػػين السػػػػػامق،ين كتعيػػػػػد إنلاقهػػػػػا علػػػػػى السػػػػػلع .  الا ػػػػػ،هلاكية
كالقطاع ابػارجي يع  عػ  علاقػة الاق،صػاد الكلػي المحلػي مالاق،صػاد .  الا ،هلاكية كالا ،ثمارية

 .ابػارجي م  علاؿ الواردات كالصادرات
:  ،صػادية ابؼد،للػة مػ  أجػل إبسػاـ ابؼعػاملات فيمػا مينهػا في أرمعػة أ ػواؽ ىػيت،لاعل العنا ر الاق (3

 وؽ عنا ر ك .  الإن،اج المحلي كالطله الكلي كمس،ول الأ عاربودد ك س  وؽ السلع كابػدمات
بوػدد مسػ،ول س ك  ػوؽ رأس ابؼػاؿك .  كبودد مسػ،ول الأجػور كمسػ،ول ال،و ػ  كالبطالػةس الإن،اج

كبودد معدؿ الصرؼ أم عدد كحدات العملة الأجنبية ال   سلصرؼ وؽ اك .  معدلات اللائدة
كينطوم الاق،صاد الكلي علػى درا ػة بؿػددات .  العملة الوكنيةم  بيك  ابغصوؿ عليها موحدة 

كبسثػػل ىػػذه ) ػوؽ السػػلع كابػػػدمات أك  ػػوؽ الا ػ،ثمار ك ػػوؽ العمػػل أك ػػوؽ عنا ػر الإن،ػػاج 
 (.كبسثل القطاع النقدم)ك وؽ النقود  ك وؽ رأس ابؼاؿ( الأ واؽ القطاع ابغقيقي

يػػ،ذ الإنلػػاؽ أك ػػراذ النػػاتت القػػومي مػػ  الػػدعل النقػػدم الػػذم برصػػلع عليػػو العػػائلات كعوائػػد  (4
 .  الإنفاق الكلي=الدخل الكلي=الناتج الكلي  :كم  ر فلاف.  لعنا ر الإن،اج

 الفرع الثاني

 قالناتج والدخل والإنفا
 ذ السلع النهائية كابػدمات ال  ين،جها المج،مع عػلاؿ فػترة يعرؼ الناتت الكلي مأنو بؾموع قي

ىو بؾموع دعػوؿ عنا ػر الإن،ػاج الػ   ػابنع في العمليػة : كالدعل الكلي(.   نة)زمنية معينة 
كبيثلػػػو .  ىػػػو الطلػػػه الكلػػػي في المج،مػػػع: كالإنلػػػاؽ الكلػػػي.  الإن،اجيػػػة عػػػلاؿ فػػػترة زمنيػػػة معينػػػة
اؽ الا ػ،ثمارم كالإنلػاؽ ابغكػومي علػى السػلع الا ػ،هلاكية الإنلاؽ الا ،هلاكي ابػاص كالإنلػ

   .علاؿ فترة زمنية معينة( الواردات-الصادرات)كالا ،ثمارية ك افي ال،عامل ابػارجي 

  مالنػاتت أك الإنلػاؽ  افرتبطػيكافة ابؼلاىيذ السامقة مين مصطلاي القومي كالمحلي عنػدما ي   بسك
مػػثلا يشػػمل مػػا ه إن،اجػػو بؿليػػا  ػػواذ ما ػػ،دداـ عنا ػػر ماع،بػػار أف النػػاتت المحلػػي .  أك الػػدعل
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كالنػػػاتت القػػػومي .  إن،ػػػاج بفلوكػػػة للمػػػواكنين أك مشػػػركعات ككنيػػػة أك أجنبيػػػة تعمػػػل داعػػػل البلػػػد
يشػػمل مػػا أنػػ،ت ما ػػ،دداـ عنا ػػر الإن،ػػاج ابؼملوكػػة للمػػواكنين داعػػل البلػػد أك عارجهػػاس كمصػػلة 

 .  عامة للظ الكلي مرادؼ لللظ القومي

  الصػافي كالإبصػا س فالنػاتت الصػافي مػا ا ػ،قطع مصػطلاي في كافة ابؼلػاىيذ مػين  ميي ال،ي،ذ ك
الإبصػا  الناتت منو قيمة الا ،هلاؾ الرأبظا  للسلع الإن،اجية ابؼعمرة علاؿ اللترة بؿل ال،قديرس ك 

 .  ما لم يس،قطع منو ذلا

  ي  كي،ذ التركي  على السلع في كافة ملاىيذ الدعل يس،بعد الإن،اج الو ي  أك الإنلاؽ الو ك 
كم  ر فلاف بصيع السلع الا ،هلاكية تع،  من،جات نهائيػةس ككػذلا السػلع .  كابػدمات النهائية

الػػ  ه إن،اجهػػا عػلاؿ فػػترة ال،قػػدير كلم تسػػ،عمل معػػد ( ابؼبػػاد كالآلات)الإن،اجيػة أك الا ػػ،ثمارية 
   .  تكوف بـ كف  عر ابؼدةفي عمليات إن،اجيةس ككذلا السلع ابؼ افة للمد كف كال

  في كافة ابؼلاىيذ ي،ذ ال،لريق مين القيذ النقدية كالقيذ ابغقيقيػة حيػفي ينظػر في القػيذ ابغقيقيػة ك
فالػػدعل الكلػػي ابغقيقػػي ىػػو كميػػة السػػلع كابػػػدمات الػػ  بيكػػ  .  إلى ابؼسػػ،ول العػػاـ للأ ػػعار

.  ائيػػػة مقومػػػة مالأ ػػػعار ابعاريػػػةكالنػػػاتت الكلػػػي ابغقيقػػػي ىػػػو السػػلع كابػػػػدمات النه.   ػػرا ىا مػػػو
كللهػػػذ ال،غػػػ ات الػػػ  برػػػدث في ىػػػذه الكميػػػات مػػػ   ػػػنة .  كالإنلػػػاؽ الكلػػػي ابغقيقػػػي كػػػذلا

.  لأعرل ينبغي عػ ؿ ال،غػ ات النا ػ ة عػ  تقلبػات الأ ػعار ما ػ،دداـ الأرقػاـ القيا ػية للأ ػعار
ؼ ذلػا أك يكػوف ال،اليػل كمصلة عامة يبدأ ال،اليل الكلػي مػالقيذ النقديػة مػا لم يشػر إلى عػلا

1 منصبا على أار تغ ات الأ عار
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 الثالث الفرع

 والإنفاقبي  الناتج والدخل  التوازن
  ال،عػػادؿ مػػين الكميػػات الكليػػة حقيقػػة مديهيػػةس فمهمػػا ارتلػػع مسػػ،ول النشػػاط الإن،ػػاجي فػػلاف

بػػػدمات تيػػار الػػدعل ابؼ،ولػػد مػػ  العمليػػات الإن،اجيػػة  ػػوؼ يسػػاكم دائمػػا قيمػػة بصيػػع السػػلع كا
 ػػػ  أف برديػػػد ابؼسػػػ،ول ابؼلائػػػذ بؽػػػذه .  النهائيػػػة ابؼن،جػػػةس ك ػػػوؼ يكلػػػي دائمػػػا لشػػػرائها بصيعػػػا

كالعمالػة كمسػ،ول الأ ػعار أك بؿػل الدرا ػة في ( النػاتت)الكميات ىو بؿػل نظريػة برديػد الػدعل 
كقػػػد دار ابعػػػدؿ الكلا ػػػيكي الكينػػػػ م حػػػوؿ دكر جػػػانبي العػػػرض .  النظريػػػة الاق،صػػػادية الكليػػػة

فبينمػػا يع،قػػد الكلا ػػيا أف العػػرض الكلػػي بىلػػق .  كالطلػػه في برديػػد مسػػ،ول الػػدعل ابؼلائػػذ
الطلػػه الكلػػي ابؼسػػاكم لػػو عنػػد مسػػ،ول العمالػػة الكاملػػةس فػػلاف كينػػػ  يشػػكا في كلايػػة الطلػػه 
الكلي كيرل أف م  ال ػركرم العمػل علػى زيػادة الطلػه الكلػي اللعػاؿ عػ  كريػق تػدعل الدكلػة 

كتهػ،ذ النظريػة . الكلي م  السلع كابػدمات عنػد مسػ،ول العمالػة الكاملػة ح  يس،وعه العرض
الكلية م،اديد مس،ول الدعل الكلي في الأجل القص  حيفي يلترض ا ،دداـ الر يد ابؼوجػود 

كمػ  .  م  العنا ر الإن،اجية ابؼ،احة عند مس،ول معين م  الل  الإن،اجي مأكلأ الطرؽ ابؼمكنة
.  لكامل لعنا ر الإن،اج في الأجل القص  حالػة ال،ػوازف في  ػوؽ العمػلر يقصد بحالة ال،و   ا

أمػػا الأجػػل الطويػػل فهػػو بؿػػل الاى،مػػاـ في نظريػػة النمػػو حيػػفي يكػػوف مػػ  ابؼمكػػ  تغػػ  كميػػات 
   .1عنا ر الإن،اج كارتلاع مس،ول الل  الإن،اجي
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 الرابع الفرع

 والحق والتوازن والتسرب  الاختلال
 كلي كالطله الكلي عنػد مسػ،ول العمالػة الكاملػة أك عنػد مسػ،ول أقػل ال،وازف مين العرض ال

مػػػ  ىػػػذه الأدكات ال،لرقػػػة مػػػين .  منػػػو يسػػػ،ددـ ملػػػاىيذ كأدكات لا  ػػػ  لل،اليػػػل الكلػػػي عنهػػػا
كال،لرقػة .  الإنلاؽ ابؼدط  كالإنلاؽ المحققس  كم  ر مػين الا ػ،ثمار ابؼدطػ  كالا ػ،ثمار المحقػق

1الدعلمين ال،سرب كابغق  في تيار 
  

  يد،ل  ع  المحقق في أف المحقق يشػ،مل علػى ال،غػ ات  ػ  ابؼر ومػة في فالإنلاؽ ابؼدط  أما
ابؼد كفس كالإنلاؽ المحقق ينبغي أف ي،ساكل دائما مع الناتت الكليس لأف بـ كف  عر ابؼدة إنلػاؽ 

يقصػر أك كيع،ػ  الإنلػاؽ ابؼدطػ  مرادفػا للطلػه الكلػي الػذم قػد .  ا ،ثمارم فعلي    بـط 
.  مسػػػببا البطالػػػة أك ال، ػػػدذ( النػػػاتت الكلػػػي)ي يػػػد عػػػ  العػػػرض الكلػػػي مػػػ  السػػػلع كابػػػػدمات 
 .  كالناتت الكلي( الطله اللعلي)كبودث ال،وازف عند ال،عادؿ مين الإنلاؽ ابؼدط  

  كيقصد مال،سرب ابػركج بدقدار م  الإنلاؽ ع  ال،يػار الػدائرم للػدعلس فػلا يعػود ىػذا ابعػ ذ
كينظػر إلى الادعػار كال ػرائه كالإنلػاؽ علػى .  إلى قطػاع الأعمػاؿ حينمػا تػ،ذ الػدكرةمرة أعػرل 

كيقصػػد مػػابغق  الإتػػافات إلى تيػػار .  الػػواردات علػػى أنهػػا تسػػرمات بزلػػض مػػ  الطلػػه الكلػػي
الػػدعلس كينظػػر إلى الا ػػ،ثمار كالإنلػػاؽ ابغكػػومي كال،اػػويلات ابغكوميػػة كالصػػادرات علػػى أنهػػا 

كمػ  منظػور ملػاىيذ ال،سػرب كابغقػ  بيكػ  النظػر إلى ال،ػوازف .  دائرم للػدعلإتافة إلى ال،يار ال
مينمػػا يقػػع الاعػػ،لاؿ في .  علػػى أنػػو ال،عػػادؿ مػػين إبصػػا  ال،سػػرب كإبصػػا  ابغقػػ  في تيػػار الػػدعل

كتلسػػ  ىػػذا أف الإنلػػاؽ ابؼدطػػ  للقطػػاع .  الاق،صػػاد عنػػدما ي يػػد ال،سػػرب أك يقػػل عػػ  ابغقػػ 
عػ  قيمػة  -في حالة تلوؽ ال،سرمات على الإتػافات-يقل ( ى الدعلالذم بوصل عل)العائلي 

ف قيمػة الػدعل ت،سػاكل مػع قيمػة النػاتت إالدعل الكلي الذم تسلمو م  قطاع الإن،اجس كحيػفي 
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: معبػػػػارة أعػػػػرل.  فػػػػلاف معػػػػ  ىػػػػذا أف الإنلػػػػاؽ ابؼدطػػػػ   ػػػػوؼ يقػػػػل عػػػػ  قيمػػػػة النػػػػاتت الكلػػػػي
   لع كعدمات نهائيةس كمال،ػا   ػوؼ يػتراكذ ابؼشركعات ل  ت،مك  م  ميع بصيع ما أن،ج،و م

كحينمػػا تلجػػأ ابؼشػػركعات إلى .  لػػديها بـػػ كف  ػػلعي بفػػا ي ػػطرىا إلى علػػض نشػػاكها الإن،ػػاجي
علػض إن،اجهػػا فػػلاف مػػا تدفعػو مػػ  عوائػػد لعنا ػػر الإن،ػػاج  ػوؼ يػػندلضس كىػػذا يعػػش ابللػػاض 

في يػ داد تيػار الػدعل كالعكػس  ػايح في حالػة الإتػافات علػى ال،سػرمات حيػ.  الدعل الكلي
لأنو إذا كاف تيار الدعل الكلي ابؼ،دفق إلى قطاع الإن،اج في نهاية دكرة ما أك  م  .  تبعا لذلا

ال،يار الأ لي الذم تدفق عارجا م  ىذا القطاع في مداية ىذه الدكرة فلاف ىذا يعػش أف الطلػه 
إلى ان،عػػاش ابؼشػػركعات  كيػػ دم ىػػذا الوتػػع.  الكلػػي يلػػوؽ في قيم،ػػو الػػدعل أك النػػاتت الكلػػي

حيػفي تسػ،طيع في ىػذه ابغالػة أف تبيػع مػا أن،ج،ػػو مػ   ػلع كعػدمات نهائيػة عػلاؿ اللػترة ال منيػػة 
ابعاريػة مالإتػافة إلى معػض كربدػا كػل مػا لػديها مػ  بـػ كف  ػلعي في إ ػباع الطلػه الكلػي الػذم 

ها الإن،ػػاجي ف،ػػ داد علػػى النػاتت الكلػػيس كيػػ دم ىػذا مابؼشػػركعات إلى زيػػادة نشػاك قيم،ػػوي يػد في 
 .عوائد عنا ر الإن،اج تبعا لذلا كي داد تيار الدعل الكلي

 الخامس الفرع

 التدفق الدانري للدخل نماذج
  بيكػػػ  تصػػػور حلقػػػة  كع الأرمعػػػة السػػػامقةفي إكػػػار الأدكات ال،اليليػػػة السػػػامق تناكبؽػػػا في اللػػػر

ض ىػذه ابغلقػة مػ  ال،بسػي  كال،ػدرج في عػر .  ال،دفق الدائرم للدعل الكلي في الاق،صاد الكلػي
إلى ال،عقيد م  حيفي عدد العنا ر الداعلة فيها مهذ لأ راض ال،اليل في الاق،صػاد الكلػي مػ  

 الأكؿس 1كىناؾ أرمعة بماذج كلية لعرض ابغلقة الدائريػة ل،ػدفق الػدعل.منظور الاق،صاد الإ لامي
لاق،صػػاد الثػػاد منهػػا ي الأعمػػاؿ كالعػػائلات مػػدكف مػػدعراتس ك قطػػاعمكػػوف مػػ   لاق،صػػاد منهػػا 
 مع كجود مدعراتس كيعرؼ ىذاف النموذجاف منموذجي القطاع ابػاص كبنا م  قطاعينمكوف 
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كالثالػفي مػ  ىػذه النمػاذج لاق،صػاد مكػوف مػ  .  موتع اى،ماـ البافي في  ليات ال،وازف الكلي
معػػػة الااػػػة قطاعػػػات حيػػػفي بسثػػػل ابغكومػػػة القطػػػاع الثالػػػفيس كالرامػػػع منهػػػا لاق،صػػػاد مكػػػوف مػػػ  أر 

ك يعرض ابؼطلػه الثػاد لصػور ال،ػوازف كالاعػ،لاؿ .  أي ا ابػارجيقطاعات حيفي ي ذ القطاع 
في ىػذه النمػاذج كابؼ ػاع  الػذم بىػة كػل بمػػوذج كلكػ  معػد ميػاف ملهػوـ ابؼ ػاع  في اللػػرع 

 .   الآتي

 السادس الفرع

 المضاعف مفهوم

  ج الكلػي علػى ابؼسػ،ول ال،ػوازد للػدعل يقيس ابؼ اع  أار ال،غ  في ابؼ،غ ات ابؼس،قلة في النموذ
( الا ػػ،هلاؾ كالا ػ،ثمار كالإنلػػاؽ ابغكػومي كالصػػادرات)كمػػ  ابؼ،غػ ات ابؼسػػ،قلة الإنلػاؽ .  النقػدم

كمصػػػلة عامػػػة بز،لػػػ  قيمػػػة (.  الادعػػػار ك ػػػافي ال ػػػرائه كالػػػواردات)ككػػػذلا ال،سػػػرمات ابؼسػػػ،قلة 
 مسػػ،قلة مثػػل ارتبػػاط الا ػػ،ثمار كرديػػا ابؼ ػاع  عنػػد ا ػػ،ماؿ النمػػوذج علػػى إنلػػاؽ أك تسػػرمات  ػػ 

مالدعل أك ارتباط ال رائه كرديػا مالػدعل أك ارتبػاط الإنلػاؽ ابغكػومي عكسػيا مالػدعلس أك ارتبػاط 
كم  جهة أعرل يقػيس ابؼ ػاع  الأاػر الكلػي لل،غػ  ابؼسػ،قل في الإنلػاؽ .  الواردات كرديا مالدعل

دم ال،ػػوازد بؿكػػوـ بدػػدل تعقػػد النمػػوذج كانطوائػػو أك ال،سػػرب  ػػ  أف الأاػػر اللعلػػي علػػى الػػدعل النقػػ
على عنا ر بزلض م  ىذا الأار مثل اع،ماد الا ،ثمار عكسيا على  عر اللائدة ف ػلا عػ  مػدل 

معػض  كذكػر.   كذلا مافتراض كجود عرض اامػع مػ  النقػود.تغ  الطله على النقود كعرض النقود
 :1الباحثين الااة ا ،ددامات للم اع  ىي

 .على الاق،صاد أك  م  ال،أا  الأك  تأا الل،غ  في الإنلاؽ  وتح أفي (1

 .بدقارنة ابؼ اعلات ابؼش،قة م  بماذج بـ،للة بيك  مقارنة ال،طبيقات ابؼد،للة للنماذج (2

عنػد تقػدير ابؼ ػػاعلات ابؼد،للػة للم،غػ ات ابؼاليػػة كالنقديػة ابؼد،للػة بيكػػ  تقػدير فعاليػة السيا ػػة  (3
   .ابؼالية كالنقدية
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 الثاني المطلب

 الكليةالتوازن في أحد الأ واق  اختلال
 :  مقدمة

  ي القطػػاعين ابػػػاصس كأاػػر إدعػػاؿ القطػػاع ال،ػػوازف كالاعػػ،لاؿ في بمػػوذجي،نػػاكؿ ىػػذا ابؼطلػػه
 :  تيينابغكومي كالقطاع ابػارجي على ال،وازف في النموذج م  علاؿ اللرعين الآ

 (.  Y=C) مدخرات بدونم  قطاعي   مكون قتصادلا التدفق الدانري للدخلنموذج :الفرع الأول
 (.  Y= C+S) مدخراتبقتصاد م  قطاعي  لا التدفق الدانري للدخلنموذج :  الفرع الثاني
 .  أثر إدخال القطاع الحكومي والقطاع الخارجي:  الفرع الثالث

 الأول الفرع

 (Y= C)م  قطاعي  بدون مدخرات مكون التدفق الدانري للدخل لاقتصاد  نموذج
 نمػوذج ي،كوف ىذا الاق،صاد م  قطاعي الأعماؿ كالعائلاتس كيبدأ ال،دفق الدائرم في ىذا ال

صػل علػى عوائػػد بوعنا ػر الإن،ػاج إلى ابؼن،جػين في قطػػاع الأعمػاؿ ك  ليالعػػائالقطػاع قػدـ حيػفي ي
كىػػذا ىػػو ال،ػػدفق ابغقيقػػي في ىػػذا  سعنا ػػر الإن،ػػاج الػػ  بسثػػل الػػدعل النقػػدم لقطػػاع العػػائلات

أمػا ال،ػدفق النقػدم فيػ،ذ ملانلػاؽ قطػاع العػائلات كػل الػدعل (.   وؽ عنا ر الإن،اج)لاق،صاد ا
 (.   وؽ السلع كابػدمات)النقدم على  راذ السلع كابػدمات الا ،هلاكية م  قطاع ابؼن،جين 

  كيسػػػ،مر ال،ػػػدفق الػػػػدائرم للػػػدعل كابؼػػػا ا ػػػػ،مر القطػػػاع العػػػائلي ملانلػػػػاؽ كػػػل الػػػدعل علػػػػى
،اقػػق ال،ػػوازف في ىػػذا الاق،صػػاد  ػػذا الشػػرطس كعنػػد تػػوفر ىػػذا الشػػرط  ػػيكوف كي.  الا ػػ،هلاؾ

.  1كىػػذه حالػػة ال،ػػوازف الكلػػي(.  ابؼبيعػػات)م،عػػادلا مػػع الطلػػه الكلػػي ( الإن،ػػاج)العػػرض الكلػػي 
كي،سػذ ىػذا الاق،صػاد مػابػموؿ حيػفي يػ دم ا ػ،بداؿ . كيكوف الا ،ثمار الصافي مساكيا للصلر

.  ادة عمليػػة الإن،ػػػاج مػػنلس ابغجػػذ السػػامق في كػػػل فػػترة زمنيػػة جديػػػدةالآلات ابؼسػػ،هلكة إلى إعػػ
يهػػذ الباحػػفي الاق،صػػادم الػػذم يػػدرس تػػوازف الاق،صػػاد كبمػػوه ىػػو الأكتػػاع الػػ  برػػدث "كالػػذم 
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كىذا بؿل .  1"اتطراما كتغ ا في حالة ابػموؿس كأىذ ىذه الأكتاع حالة ادعار ج ذ م  الدعل
 .  الآتي ال،ناكؿ في اللرع

 الثاني عالفر 

 (Y= C+S) بمدخراتم  قطاعي  مكون التدفق الدانري للدخل لاقتصاد  نموذج
 :  التوازن والاختلال في النموذج:  أولا
 كي دم ىػذا ال،سػرب إلى اعػ،لاؿ .  يع،  ادعار القطاع العائلي تسرما في حلقة تدفق الدعل

،ػػاج الكلػػي كيػػتراكذ ابؼدػػ كف  ػػرط ال،ػػوازف في النمػػوذج السػػامقس إذ يقػػل الإنلػػاؽ الكلػػي عػػ  الان
كمػ  ر يقػوـ قطػاع (.  ا ػثمار بؿقػق=ا ػ،ثمار  ػ  بـطػ =بـ كف  عر ابؼػدة=إن،اج لم ي،ذ ميعو)

الأعمػػاؿ م،عػػػديل عططػػػو م،دلػػػيض الإن،ػػػاج كمػػػ  ر بزلػػػيض الػػػدعل النقػػػدم كمػػػ  ر يػػػندلض 
اج حيػفي ي،جػو كالعكس في حالة زيادة قيمة الإنلاؽ ابؼدط  ع  قيمػة الإن،ػ.  ]2يالإنلاؽ الكل

 ػػػراذ أكثػػػر بفػػػا يػػػ،ذ إن،اجػػػوس كإذا لم يكػػػ  مػػػ  في ف ابؼشػػػتري  ير بػػػوف لأالػػػدعل النقػػػدم لل، ايػػػد 
   أف ىذه الن،يجػة لػ  تكػوف  ػاياة إذا .  [3ابؼمك  زيادة الإن،اج فس،،جو الأ عار للارتلاع

مػػػاؿ د حقػػػ  كػػل ىػػػذا ال،سػػػرب في تيػػار الإنلػػػاؽ مػػػرة أعػػرل عػػػ  كريػػػق إقراتػػو لقطػػػاع الأعيػػأع
مػ   -حيػفي بيكػ  للقطػاع العػائلي أف ي،صػرؼ في ابعػ ذ ابؼػدعر .  4ل،مويل الإنلاؽ الا ،ثمارم
ا ػػػ،ثمار )إمػػػا مشػػػراذ أ ػػػهذ ك ػػػندات  ػػػادرة عػػػ  قطػػػاع الأعمػػػاؿ  - عػػػلاؿ  ػػػوؽ رأس ابؼػػػاؿ

الػ  مػدكرىا تعيػد إقراتػها لقطػاع الأعمػاؿ ( البنػوؾ)س كإما ملايداعها في ابؼ  سات ابؼالية (مبا ر
كيكوف الإنلػاؽ الكلػي  ػاملا  *كمال،ا  يعود ال،سرب إلى تيار الإنلاؽ.  5(مار    مبا را ،ث)

  :لإنلػػػػػػاؽ القطػػػػػػاع العػػػػػػائلي علػػػػػػى الا ػػػػػػ،هلاؾ كلإنلػػػػػػاؽ القطػػػػػػاع الإن،ػػػػػػاجي علػػػػػػى الا ػػػػػػ،ثمار
(y=C+I  .) 

                                         
 .191س مرجع  امقس ص  الاقتصاد الإ لاميبؿمد منذر قا  1
 .19-18س مرجع  امقس ص ص النظرية الاقتصادية الكليةد  قرس  قر ابض 2

 23س مرجع  امقس ص النظرية الاقتصادية الكليةديوليوس .يوجين أ 3
 .19س مرجع  امقس ص النظرية الاقتصادية الكليةديوليوس .يوجين أ 4
.29س مرجع  امقس صصول الاقتصاد الكليأ  يموف. مرنييو كإ.ب 5

 
الادعػار في  ػػوؽ السػلع كابػػدمات يػ،ذ إعادتػو إلى نلػػس السػوؽ كلانلػاؽ ا ػ،ثمارم مػ  عػػلاؿ مػا حصػل مػ  تسػرب م *

 س (البنوؾ كالسوؽ ابؼالية)ابؼركر على  وؽ رأس ابؼاؿ 



(279) 

  تعػػادؿ الإنلػػاؽ ابؼدطػػ    ػػرط ال،ػػوازف في ىػػذا الاق،صػػاد ىػػوك(C+I=( ) الطلػػه الكلػػي =
قيمػة النػاتت = عوائػد عنا ػر الإن،ػاج ( )= C+S)مػع الػدعل النقػدم ( ع الأعمػاؿإيرادات قطػا 

كما ػػػ،دداـ ملهػػػوـ ال،سػػػرب كابغقػػػ  ي،اقػػػق ال،ػػػوازف م،عػػػادؿ الادعػػػار ابؼدطػػػ  مػػػع (.  الكلػػػي
ي،طلػػػه علػػػى الػػػدكاـ كجػػػود ر بػػػة لػػػدل قطػػػاع الأعمػػػاؿ في بفػػػا كىػػػذا  .   .الا ػػػ،ثمار ابؼدطػػػ 

لػذم ي ػم  برقيػق ال،عػادؿ أك ال،ػوازف الكػ  مػا .  ع العػائليا ،ثمار قدر مساك بؼدعرات القطػا 
   .ال،ناكؿ في اللرع الآتيىذا بؿل  . مينهماا

  يسػػاعد علػػى إدراؾ ملهػػوـ ال،ػػوازف كبقػػا ابعػػدير مالػػذكر أف ملهػػوـ ال،ػػوازف في ىػػذا النمػػوذج
ديل حالػػة ت،اقػػق فيهػػا توقعػػات قطػػاع الأعمػػاؿس كمػػ  ر فػػلا يوجػػد مػػا يػػدعو ل،عػػ"لكينػػػ  مأنػػو 

ال،ػػػوازف في النمػػػوذج ال،قليػػػػدم ي،اقػػػق مينمػػػا  سال،وقعػػػات أك ل،عػػػديل مسػػػ،ول الإن،ػػػاج كال،و ػػػػ 
كيشػػػ  ال،ػػوازف الكينػػػػ م عنػػد ال،و ػػػ  النػػاقة إلى حالػػػة عػػدـ تػػػوازف   س،اقيػػق تػػػوازف الأ ػػواؽم

 ػػرط تػػوازف  ػػوؽ السػػلع ىػػو كىػػذا "ف البطالػػة الإجباريػػة تعػػش عػػدـ تػػوازف  ػػوؽ العمػػلإحيػػفي 
 .  1كابػدمات

 :  المضاعفات في النموذج:  ثانيا

 كالا ػ،هلاؾ دالػة في الػدعل بيكػ  أف   س عارجيػا م،غػ االا ػ،ثمار إذا كاف ق،صاد ىذا الا في
 .  في  رط ال،وازف الدال،ينإحلاؿ ذات الصلة معد نش،ق ابؼ اعلات 

I=Io دالة الا ،ثمار  : 

C=Co+bY دالة الا ،هلاؾ: 

0<b<1 ؾابؼيل ابغدم للا ،هلا : 

Y=C+I رط ال،وازف   : 

(dY/dIo) =1\1-b م اع  الا ،ثمار  : 

(dY/dCo) =1\1-b م اع  ال،غ  ابؼس،قل في الا ،هلاؾ  : 

                                         
 .  46-45س مرجع  امقس ص صالاقتصاد التحليلي الكليمراي  ىيلرس  1
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 مػػ  ال،غػػ  ابؼسػػ،قل في الإنلػػاؽ ىػػو اع،مػػاد  أكػػ في حػػدكث تغػػ  نهػػائي في الػػدعل  كالسػػبه
ارة عػ  بؾمػوع ال يػادة الأكليػة ال يادة في الػدعل عبػ تكوفالا ،هلاؾ على الدعل ابؼ،احس كم  ر 

قيمػة ابؼ ػاع  مشػكل موجػه علػى قيمػة  كتع،مػد  .في الا ػ،هلاؾ ال،اليةفي الإنلاؽ كال يادات 
قيمػة  مػنقةإلى الػنقة  كت،جػو bقيم،و لل يادة مع زيػادة قيمػة  ف،،جو bابغدم للا ،هلاؾ  ابؼيل

b  .كمػػػػا أف .1غػػػػ  ابؼسػػػػ،قليعمػػػػل في حػػػػال  زيػػػػادة كنقػػػػة ال، ابؼ ػػػػاع مالػػػػذكر أف  كابعػػػػدير
 : 2ين الآتيينتأا ه في  ل الشرك بيارسابؼ اع  

مشػرط أف  القػوميا ػ،ثمار إتػافي مػثلا يػ دم إلى زيػادة النػاتت  فكل.  الكامل ال،و  عدـ  (1
كاف ارتلػاع الػدعل ابظيػا بح،ػا كيصػه   كإلا.  يكوف العمل كرأس ابؼاؿ في حالة تو      كامل

   .ال، دذفي 

 .  دم للا ،هلاؾابات ابؼيل ابغ (2

 فػػلافس كالا ػػ،هلاؾالاق،صػػاد لػػو افػػترض أف الا ػػ،ثمار دالػػة في الػػدعل   نلػػس في 
حيفي تكوف ال يػادة في الػدعل عبػارة عػ  ال يػادة  سم اع  الإنلاؽ  يكوف أك 

ىػػذا مػػا ك س الإنلػػاؽ كال يػػادات ال،اليػػة في كػػل مػػ  الا ػػ،هلاؾ كالا ػػ،ثمار فيالأكليػػة 
 .  3ض مقاذ الأ ياذ الأعرل على حابؽامعادلة ابؼ اع  ملر  م ي، ح 

I=Io  + LY دالة الا ،ثمار: 

C=Co+bY دالة الا ،هلاؾ  : 

0<b<1 ابؼيل ابغدم للا ،هلاؾ  : 

0<L<1 ابؼيل ابغدم للا ،ثمار  : 

Y=C+I رط ال،وازف   : 

                                         
 :  انظر 1
 96-92مرجع  امقس ص ص سالكلي الاقتصادإيدبصافس  مايكل. 
  27كرجع  امقس ص  سالكلية الاقتصادية النظريةديوليوس .أ جينيو. 
 .166مرجع  امقس ص سالاقتصاد الكلي أصول   يموف. مرنييو كإ.ب 2
 98-97مرجع  امقس ص ص سالكلي الاقتصاد إيدبصافس مايكل3
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(dY/dI) =1\(1-b-L) م اع  الا ،ثمار  : 

 :  اعفأثر أخذ ال م  في الاعتبار على المض:  ثالثا

  يلترض ابؼلهوـ الساك  للم ػاع  السػامق تناكلػو عػدـ انق ػاذ فػترة زمنيػة مػين
يع،مػد علػى الػدعل في  t+1الإنلػاؽ كالػدعل كابؼ،ػاح أم أف الا ػ،هلاؾ في اللػترة 

عنػػد حػػدكث زيػػادة في الإنلػػاؽ الا ػػ،ثمارم  س كمال،ػػا (C=Co+bYt+1)نلػػس اللػػترة 
.  ،ػوازد ابعديػد الػذم حػدده ابؼ ػاع  في نلػس اللػترةيصػل الػدعل إلى مسػ،واه ال t+1في اللترة 

ابؼلهوـ ابغركي للم اع  فيلترض كجود فجوة زمنيػة مػين ابؼ،غػ  ال،ػامع كابؼ،غػ  ابؼسػ،قلس أم أما 
س كلػذا لػ  تظهػر كػل tيع،مػد علػى الػدعل في اللػترة ال منيػة  t+1أف الا ،هلاؾ في اللػترة ال منيػة 

في اللػترة نلسػػها كلكػػ   ػيظهر جػػ ذ مػػ  ىػذه الآاػػار في اللػػترة  اػار ال،غػػ  ابؼسػ،قل علػػى الػػدعل 
نلسػػها كمػػا يليهػػا مػػ  فػػترات مشػػكل م،نػػاقة ملعػػل فػػترة تبػػاك  الإنلػػاؽ الػػذم تقػػع مػػين ا ػػ،لاـ 

 .  1الدعل كمين إنلاقو

 الفرع الثالث

 أثر إدخال القطاع الحكومي والقطاع الخارجي
 :  أثر إدخال القطاع الحكومي:  أولا
 كبيكػ  للباػفي أف بي ػي في .  اق،صاد مقطػاعين الكليل،عرؼ على  ليات ال،وازف يكلي في ا

 ليػػات ال،ػػوازف الكلػػي في الاق،صػػاد الإ ػػلامي بؿققػػا أىدافػػوس  ػػ  أف مػػا ين،ػػاب تنػػاكؿ جوانػػه 
الآليػػػػات مػػػػ  تػػػػع  في ذاتهػػػػا أك مسػػػػبه البي ػػػػة الػػػػ  تعمػػػػل فيهػػػػا يسػػػػ،دعي دعػػػػذ السيا ػػػػات 

كإزالػػػػة العقبػػػات الػػػػ  تنشػػػػأ في  حرك،هػػػاتليػػػػة نلسػػػها كالإ ػػػػراع في الاق،صػػػادية النقديػػػػة كابؼاليػػػة ل

                                         
1
 :  بؼ يد م  ال،لصيل ينظر  
 221-215مرجع  امقس ص ص  سالكلية الاقتصادية النظريةابضد  قرس   قر. 

 28مرجع  امقس ص  سالكلية الاقتصادية النظرية وسديولي.أ يوجين  . 
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كريقهاس كم  ىنا تأتي ابغاجة إلى تو يع النموذج ليشػمل القطػاع ابغكػومي للنظػر في  ليػة تػأا ه 
 .  *على بموذج القطاع ابػاص

  كحينمػػا تػػدعل الدكلػػة إلى النشػػاط الاق،صػػادم تظهػػر أنػػواع جديػػدة مػػ  ال،سػػرمات مػػ  تيػػار
فال ػػرائه الػ  تلرتػها الدكلػػة علػى القطػػاع العػائلي كالقطػػاع .  القػومي كالإتػػافات إليػو الػدعل

الإن،اجي تع،  تسرما م  ال،يػار الػدائرم للػدعل مػا لم تعػد الدكلػة إنلاقهػا أم حقػ  تيػار الػدعل 
كتػدعل الدكلػة .  1كمػدفوعات برويليػة للقطػاع العػائلي في  ورة مشتريات م  السػلع كابػػدمات

كي،اقػػق ال،ػػوازف في ىػػذا .  ىػػو لػػه السيا ػػة ابؼاليػػة (G)كالإنلػػاؽ ( Tx)ؿ ال ػػرائه مػػ  عػػلا
الػػػػدعل )مػػػػع ( الطلػػػػه الكلػػػػي=  C+I+G= الإنلػػػػاؽ ابؼدطػػػػ  )الاق،صػػػػاد م،سػػػػاكم بؾمػػػػوع 

كبدلهػػوـ ال،سػػرب (.  العػػرض الكلػػي=   C+S+Tx=قيمػػة النػػاتت الكلػػي = النقػػدم ابؼدطػػ  
مػػوع الإتػػافات مػػع بؾمػػوع ال،سػػرمات مػػ  تيػػار الػػدعل كابغقػػ  ي،اقػػق ال،ػػوازف الكلػػي م،عػػادؿ بؾ

(I+G=S+Tx)2.   كفي حالػػػة ارتكػػػػاز ال،ػػػػوازف الكلػػػي علػػػػى ال،سػػػػاكم مػػػين الإنلػػػػاؽ ابغكػػػػومي
كفي حالػة .  ك افي ال رائه مع مقاذ الأ ياذ الأعرل على حابؽا نكوف أماـ حالة توازف ابؼي انيػة

كتلجػأ ابغكومػة إلى  سـ حالػة عجػ  ابؼي انيػةزيادة الإنلاؽ ابغكومي ع   افي ال رائه نكوف أمػا
س علمػا أف كينػػ  بوبػذ زيػادة الإنلػاؽ ابغكػومي 3 وؽ رأس ابؼاؿ ف،قترض ما يكلي ل،غطيػة العجػ 

 .  ع  كريق ال،مويل مالعج 

                                         
إف القصد م  أدكات السيا ة الاق،صادية ىو دعػذ الآليػة الاق،صػادية نلسػها كالإ ػراع في : "يقوؿ الدك،ور منذر قا  *

أدكات السيا ػػة النقديػػػة حرك،هػػا كإزالػػة العقبػػات الػػ  تنشػػأ في كريقهػػا كتصػػايح مسػػارىا كتشػػمل الو ػػائل العاديػػة ىػػذه 
كإف كػاف تػدعل الدكلػة (.  225س مرجػع  ػامقس ص الاقتصثاد الإ ثلاميمنػذر قاػ س ".  )كابؼالية كالإن،اجية كالقانونية

في الاق،صػػاد الرأبظػػا  جػػاذ كنػػوع مػػ  تطػػور النظػػاـ إلا أف تػػدعل الدكلػػة في النظػػاـ الإ ػػلامي عنصػػر را ػػخ مػػ  عنا ػػر 
ة للعنا ر الاق،صادية كمنعها مػ  الإعػلاؿ مػال،وازف ال،لقػائي للأ ػواؽ كىػو مػا  ػيأتي في مكانػو النظاـ بغماية ابغركة الذاتي

 .مع تطور ال،اليل
( Tr)بؼػػػدفوعات أك ال،اػػػويلات ابغكوميػػػة كا  .33-32ص رجػػػع  ػػػامقس صس ـالكلثثثي   أصثثثول الاقتصثثثاد ػػػيموف. مرنييػػػو كإ.ب 1

ى عدمػة أك  ػلعة مثػل مػدفوعات ال ػماف الاج،مػاعي أك تػأمين تطلق على ابؼػدفوعات الػ  لا برصػل الدكلػة مقاملهػا علػ
كت ار على ابؼس،ول ال،وازد منلس الطريقة ال  ي ار  ا بزليض مبا ر في ال رائهس كم  ر بيكػ  أف ينظػر إليهػا  سالبطالة

 (.39مرجع  امقس صالنظرية الاقتصادية الكلية  ديوليوس .يوجين أ.  )على أنها تريبة  البة
 .39-37مرجع  امقس ص صالنظرية الاقتصادية الكلية  ديوليوس . أيوجين 2
 .125-123س مرجع  امقس ص ص مبادئ الاقتصاد الكليفاي  ابغبيهس  3
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  في ىػذا الاق،صػاد إذا كػاف الا ػ،ثمار م،غػ ا عارجيػػا كالا ػ،هلاؾ دالػة في الػدعل ابؼ،ػاحس فػػلاف
كتس،ددـ م اعلات الإنلاؽ ابغكومي كال رائه في إكػار .  فيما يأتيابؼ اعلات ذات الصلة 

السيا ػػة ابؼاليػػة ل،قػػدير ال،غػػػ  ابؼر ػػوب في كػػل مػػ  الإنلػػػاؽ ابغكػػومي كال ػػرائه أك في أحػػػدبنا 
 .  1ل،اقيق زيادة في مس،ول الدعل ت،نا ه مع مس،ول ال،و   الكامل

I=Io الا ،ثمار دالة  : 

C=Co+bYd الا ،هلاؾ دالة:   

0<b<1 للا ،هلاؾابغدم  ابؼيل  : 

Yd=Y-Tx+Tr الدعل ابؼ،اح  : 
Tx=Txo.  T=Tro.   ال رائه كال،اويلات  : 

G=Go الإنلاؽ ابغكومي  : 
Y=C+I=G ال،وازف  رط  : 

(dY/dG) =1\1-b  الإنلاؽ ابغكومي م اع  : 
(dY/dTxo) =-b\1-b  ال رائه م اع  : 

(dY/dTro) =b\1-b اويلاتم اع  ال،  : 
1-b/1-b=1.  (d G= DTx) م اع  ابؼي انية ابؼ،وازنة  : 

  مػػافتراض ارتبػػاط ال ػػرائه مالػػدعل  ػػيكوف ىنػػاؾ تسػػرب مسػػ،افي يعمػػل علػػى تقليػػل أاػػر
ال،غػ ات ابؼسػ،قلة علػى الػػدعل مػ  عػلاؿ أاػػره علػى تقليػل حجػػذ ابؼ ػاعلات ابػا ػة مالإنلػػاؽ 

ابؼ اعلات ابؼوتاة أدناهس كيعش أف ال ػرائه كىذا ما ي، ح م  حجذ .  ابغكومي كال رائه
ابؼرتبطػة مادعػل تلطػ  مػػ  الأاػر ابؼ ػاع  لل،غػ ات ابؼسػػ،قلة في الإنلػاؽ علػى ابؼسػ،ول ال،ػػوازد 

 .  2للدعل

                                         
1
 .127-124مرجع  امقس ص ص سالكلي الاقتصادإيدبصافس  مايكل 
 :  انظر 2

 41مرجع  امقس ص النظرية الاقتصادية الكلية  ديوليوس .يوجين أ. 

 128-127مرجع  امقس ص ص سالكلي الاقتصادبصافس إيد مايكل.  
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Tx=Txo+tY.   ال رائه  : 

(dY/dG) =1\1-b+bt  الإنلاؽ ابغكومي م اع  : 

(dY/dTxo) =-b\1-b+bt  ال رائه م اع  : 

 ثر إدخال القطاع الخارجيأ:  ثانيا
  ملاتافة القطاع ابػارجي نكوف أماـ اق،صاد مل،وح كتظهر الػواردات(Z ) كنػوع مػ  ال،سػرب

.  كنػػػوع مػػػ  ابغقػػػ  أك إتػػػافة إلى تيػػػار الػػػدعل( M)مػػػ  تيػػػار الػػػدعل كمػػػا تظهػػػر الصػػػادرات 
النػػػاتت كي،اقػػق ال،ػػػوازف في ىػػذه ابغالػػػة مال،عػػادؿ يػػػين الإنلػػػاؽ ابؼدطػػ  أك الطلػػػه الكلػػي كمػػػين 

كبدلهػػوـ ال،سػػرب كابغقػػ  ي،اقػػق ال،ػػوازف م،عػػادؿ إبصػػا  ابغقػػ  مػػع .  الكلػػي أك العػػرض الكلػػي
كفي حالػة تسػاكم الصػادرات مػع الػواردات مػع مقػػاذ  س(I+G+M=S+Tx+Z)إبصػا  ال،سػرب

   .1ي،اقق ال،وازف في ابؼي اف ال،جارمالأ ياذ على حابؽا 

 ات ذات العلاقة على الناو الآتيفي ىذا الاق،صاد مدكف قطاع حكومي ابؼ اعل  : 

Z=ZO+zY   دالة الواردات  : 

X=Xo دالة الصادرات  : 

1 \1-b+z  ال،غ ات ابؼس،قلة في الا ،هلاؾ  م اع
 :  كالا ،ثمار كالصادرات

-1 \1-b+z م اع  ال،غ ات ال،لقائية في الواردات  : 

                                         
 :انظر 1

 .49مرجع  امقس ص النظرية الاقتصادية الكلية  ديوليوس .يوجين أ
 .57س ص 1987م  سة  باب ابعامعةس إ كندريةس التحليل الاقتصادي  عبد الربض  يسرم أبضدس 
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 الثالث طلبالم

 قيق التوازن الكليتحلالحقيقي عي  النقدي و تشابك القطا
   ،كمػ  ر بيكػ  .  النقود ىي الأ ػاس في تبػادؿ السػلع كابػػدماتفي معظذ الاق،صادات تع

كلػذا فػلاف .  القوؿ أف القدرة علػى الإنلػاؽ بؿػدكدة مكميػة النقػود الػ  في حػوزة ابؼنلقػين المح،ملػين
 .  ىو ك يلة ابغصوؿ على الناتت Mبـ كف النقود 

 لة ال،بادؿ كال،اليل ابؼعا ر بؼعادMV= Y رعة حيفي إف .  يرل أف النقود ك يلة لانلاؽ 
تقػػيس م،و ػػػ  عػػدد ابؼػػػرات الػػ  يسػػػ،ددـ فيهػػا بـػػػ كف النقػػود لشػػػراذ السػػلع النهائيػػػة  Vالنقػػود 

ككفقػا لصػيا ة كػام دج بؼعادلػة ال،بػادؿ فػلاف . Py .ثػل الػدعل النقػدمبس Yكحيػفي .  كابػػدمات
1\V نقػػدمبسثػػل النسػػبة مػػ  مسػػ،ول الػػدعل ال Y كما ػػ،دداـ  سالػػ  بوػػ،لظ  ػػا في  ػػكل نقػػود
 :  نظرية للطله على النقود ملاعادة ك،امة ابؼعادلة على الناو الآتي بيك  مناذصيا ة ىذه ال

1\V= k حيفي إف  : M=(1\V)Y معادلة ال،بادؿ  : 

  M
*
= kY على النقود معادلة الطله:  إذف :

M
*
= M/P 

  كبدعلومية النسبةK رجي بيك  برديد مس،ول الدعل النقػدم الػذم ي،اقػق كعرض نقود عا
 Vأك  K\1كبيثػػػػل مقلػػػػوب النسػػػػبة .  عنػػػػده ال،ػػػػوازف مػػػػين عػػػػرض النقػػػػود كالطلػػػػه علػػػػى النقػػػػود

م ػػػاع  النقػػػودس كيسػػػ،ددـ بؼعرفػػػة أاػػػر ال،غػػػ  في عػػػرض النقػػػود علػػػى ابؼسػػػ،ول ال،ػػػوازد للػػػدعل 
   .النقدم

Md = kY دالة الطله على النقود Ms =Mo قودعرض الن  : 

Y= Mo /k إذف مس،ول دعل ال،وازف Ms = Md ال،وازف النقدم  :  

dY=d(Ms/k    :Ms قياس أار ال،غ  في  

  في القطػػػاع ك عنػػػد ال،ػػػوازف الكلػػػي بهػػػه أف ي،اقػػػق ال،ػػػوازف في القطػػػاع ابغقيقػػػي في الاق،صػػػاد
النموذج  كما ي، ح م    رط ال،وازف الكلي كىذا ىوالنقدم عند نلس مس،ول الدعل النقدم 

 :  الآتي
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 Y=Mo/k  النموذج النقدم: 

 Y=ke(Co+Io+Go-bTxo+Xo-Zo)  بموذج كينػ  ابغقيقي: 

 C= Co+ b (Y-Txo).   Tx= Txo.  I= Io حيفي  

 G= Go.  X= Xo.  Z= Zo.  Ke=1\(1-b)   

 Mo\K= ke(Co+Io+Go-bTxo+Xo-Zo)  ال،وازف الكلي: 

 ة أك البنػػػا ابؼركػػػ م ملا ػػػدار نقػػػود كرقيػػػة مقامػػػل  ػػػراذ ي يػػػد عػػػرض النقػػػود إذا قامػػػع ابغكومػػػ
 ػػندات حكوميػػة بيلكهػػا القطػػاع العػػائلي أك إذا قػػاـ القطػػاع ابؼصػػرفي بخلػػق كدائػػع برػػع الطلػػه 

   أف زيادة عرض النقود لا بردث تغ ا في مس،ول الدعل النقدم إذا .  للعائلات أك ابغكومة
راتػػها لقطػػاع الأعمػػاؿ أك إذا احػػ،لظ  ػػا القطػػاع قػػاـ القطػػاع العػػائلي مالاح،لػػاظ  ػػا كعػػدـ إق

 .الأع  عاكلة
  تنظذ ابغكومة م  علاؿ البنا ابؼرك م علق الودائع برع الطلهD النظاـ ابؼصرفي  موا طة

 Rكحجػػػذ الاح،ياكيػػػات  rالبنػػػوؾ ال،جاريػػػة   ال،جػػػارم عػػػ  كريػػػق تػػػب  م،طلبػػػات اح،يػػػاكي
كم  ر فلاف النهاية العظمػى لل،غػ  في حجػذ .  (كليةالودائع الأ) ابؼملوكة للنظاـ ابؼصرفي ال،جارم

 : الآتيػػػػػػةالودائػػػػػػع برػػػػػػع الطلػػػػػػه النػػػػػػاجذ عػػػػػػ  ال،غػػػػػػ  في حجػػػػػػذ الاح،يػػػػػػاكي تقػػػػػػدر مابؼعادلػػػػػػة 
D=R\r كيعػرؼ مقلػػوب النسػػبة سr كبيكػػ  للبنػػا ابؼركػػ م أف يػػ ار في .  بد ػػاع  الائ،مػػاف

 .حجذ الاح،ياكي م  علاؿ ميع ك راذ السندات ابغكومية

  ر كينػػػ  مػػ  دالػػة الطلػػه علػػى النقػػود الكلا ػػيكية ملاتػػافة الطلػػه علػػى النقػػود للم ػػارمة كػػو
.  كالاح،يػػاط حيػػفي يػػرتب  الأكؿ مسػػعر اللائػػدة مشػػكل عكسػػي كالثػػاد مالػػدعل مشػػكل كػػردم

كيكم  منطق الطله ابؼ ار  الكينػػ م علػى النقػود في أف النقػود قػد تكػوف بـ نػا للقيمػة أف ػل 
كمعبارة أعػرل .  ذلا على العلاقة مين أ عار اللائدة ابعارية كابؼس،قبلية م  السندات مع توق 

على أ عار اللائدة ابعارية كتنوع الرأم حوؿ مس،قبل  عر اللائدة ك عر السندات ذات اللائدة 
حيػػفي بسثػػل السػػندات ذات اللائػػدة الأ ػػل ابؼػػا  الوحيػػد في الاق،صػػاد الافتراتػػي الكينػػػ م كىػػي 

كعند مس،ول بؿدد م  عرض النقود .  لم ارمةلعلى النقود  في درا ة الطله الأداة ابؼس،ددمة
كمػػ  الطلػػه علػػى النقػػود للمعػػاملات كالاح،يػػاط ابؼػػرتبطين مالػػدعل فػػلاف الطلػػه علػػى ابؼ ػػارمة 
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كىكػذا   .1بودد  عر اللائدة ال،وازد الذم ي،اقق عنده ال،وازف مين عرض النقود كالطله عليها
كمػػا أف .  عرا توازنيػػا لللائػػدة ي،نا ػػه مػػع مسػػ،ول دعػػل نقػػدم بؿػػدد ػػ دمالنقػػ القطػػاعبوػػدد 

كىػػذا مػػا دعػػا ىػػيكس .  بوػػدد مسػػ،ول توازنيػػا للػػدعل عنػػد  ػػعر فائػػدة بؿػػددالقطػػاع ابغقيقػػي 
 للجمػػػع مػػػين اللائػػػدة كالػػػدعل في بمػػػوذج كاحػػػد يػػػ،ذ ال،و ػػػل فيػػػو إلى IS-LMل،صػػػميذ بمػػػوذج 

كاحػػدة لكػػل مػػ  الػػدعل ك ػػعر اللائػػدة كمػػا  ػػيأتي  ال،ػػوازف العػػاـ في القطػػاعين عنػػد قيمػػة توازنيػػة
 .  ميانو في ابؼبافي الثاد

                                         
 ..146-121مرجع  امقس ص صالنظرية الاقتصادية الكلية  ديوليوس .يوجين أ 1
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 المبحث الثاني

  ليات التوازن الكلي في نماذج الاقتصاد الكلي

 :  مقدمة
  ا ػػ،كمالا لػػلأدكات ال،اليليػػة ذات الصػػلة ي،نػػاكؿ ىػػػذا ابؼباػػفي كيليػػة عمػػل  ليػػات ال،ػػػوازف

قيػػة كابؼسػػ،ول العػػاـ للأ ػػعار ك ػػعر اللائػػدة مػػ  عػػلاؿ الكلػػي ال،قليديػػة ابؼ،مثلػػة في الأجػػور ابغقي
كما .  النماذج الكلية مع الأعذ في الاع،بار كجهات نظر ابؼدارس الاق،صادية عند ابغاجة إليها
 :  ي،ناكؿ فاعلية السيا ات النقدية كابؼالية في توذ تلا الآليات م  علاؿ ابؼطاله الآتية

 .  خار والا تثمارمعضلة الفصل بي  الاد:  الأولالمطلب 
 . IS-LM لية الفاندة والتوازن الكلي م  خلال نموذج :  الثاني المطلب
 .  والتوازن الكلي. فاعلية السيا ات المالية والنقدية: الثالث المطلب
  ليتا الأجر الحقيقي والمستوى العام للأ عار: الرابع المطلب
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 المطلب الأول

 رمعضلة الفصل بي  الادخار والا تثما
  الادعار كالا ،هلاؾ عملي،اف اق،صادي،اف إبهامي،ػاف بيار ػهما  ػاحه الػدعل النقػدم كبيثػل

في حػػػين تع،ػػػ  .  *مسػػػ،ول الػػػدعل النقػػػدم أىػػػذ بؿػػػدد بؼسػػػ،ول كػػػل مػػػ  الادعػػػار كالا ػػػ،هلاؾ
كال،عػػادؿ مػػين الادعػػار .  توقعػػات رجػػاؿ الأعمػػاؿ مشػػأف الأرمػػاح أىػػذ بؿػػدد بؼسػػ،ول الا ػػ،ثمار

 ػػ،ثمار ابؼدطػػ  لػػيس أمػػرا بؿ،مػػا لأف الأفػػراد الػػذي  يقومػػوف مالادعػػار ليسػػوا ابؼدطػػ  كمػػين الا
مال ركرة ىذ الذي  يقوموف مالا ،ثمار كمػا أنػو لا توجػد قػول تلقائيػة تعمػل علػى برقيػق ال،ػوازف 
مينهمػػاس كىػػذا   يشػػ  إلى أف ىنػػاؾ بؾػػالا لقػػوة عارجيػػة بيكػػ  أف تػػ اكؿ تأا ىػػا علػػى  ػػوؽ رأس 

.  م يعمػػل علػػى برقيػػق ال،عػػادؿ مينهمػػا عنػػد ابؼسػػ،ول ابؼلائػػذ لان،ػػاج كالػػدعلابؼػػاؿ مالشػػكل الػػذ
ىذه القوة ىي السيا ػة النقديػة الػ  بيكػ  ا ػ،ددامها ل،شػجيع الإنلػاؽ الا ػ،ثمارم عػ  كريػق 

 . 1ال،أا  على عرض النقود ك ركط الائ،ماف
  ابؼػػػدعرات مػػػا لم فكىكػػػذا يظهػػػر اللصػػػل مػػػين الادعػػػار كالا ػػػ،ثمار في الاق،صػػػاد الرأبظػػػا س

تسػػػمى ( **حالػػػة الا ػػ،ثمار  ػػػ  ابؼبا ػػػر عػػ  كريػػػق ابؼ  سػػات ابؼاليػػػة)تػػدعل  ػػػوؽ رأس ابؼػػاؿ 

                                         
إف ال،وازف مػين الادعػار كالا ػ،ثمار ي،اقػق موا ػطة  ػعر اللائػدة حيػفي الادعػار دالػة كرديػة في  ػعر : قاؿ الكلا يا *

كىػػذا مػػا أكتػػح كينػػػ  .  اللائػػدة كالا ػػ،ثمار دالػػة عكسػػية في  ػػعر اللائػػدةس كىػػذا معػػ  قػػوبؽذ أف اللائػػدة  ػػاىرة حقيقيػػة
قديػػة ت،اػػدد مػػ  عػػلاؿ ال،لاعػػل مػػين عػػرض النقػػود كالطلػػه علػػى النقػػود في عطػػأهس حيػػفي أكتػػح أف اللائػػدة  ػػاىرة ن

كىنػػػا كقػػع النمػػػوذج .   ػػوؽ النقػػودس كىكػػػذا يسػػ،ع   ػػػوؽ السػػلع كابػػػدمات الآليػػػة الػػ  برقػػػق توازنػػو مػػ   ػػػوؽ النقػػود
كمػػا أف س  (كالعكػػس  ػػايح)الكينػػػ م في الإ ػػكاؿ ال،اليلػػي كىػػو أف تػػوازف  ػػوؽ السػػلع لا يعػػش تػػوازف  ػػوؽ النقػػود 

مػػػين السػػػوقين مػػػ  عػػػلاؿ  ػػػعر  IS-LMكقػػػد رمطػػػع بمػػػاذج .  تػػػوازف السػػػوقين أك أحػػػدبنا لا يعػػػش تػػػوازف  ػػػوؽ العمػػػل
 J.M.Keynesكعنػػد  K.Wicksellملهومػػا ال،ػػوازف الاق،صػػادم العػػاـ عنػػد "ع عػػل  ػػا  الب مػػادس : انظػػر)اللائػػدة 

س يونيػػوس 2س ع2س مػػتجلثثة كليثثة الإدارة والاقتصثثاد  م"ىػػل ا ػػ،طاع كينػػػ  أف يػػ،دلة بسامػػا مػػ  تػػأا  فيكسػػل عليػػو-
كإذا برقػػق ال،ػػوازف العػػاـ مػػين السػػوقين فمػػػ  ابؼمكػػ  أف يكػػوف عنػػد مسػػ،ول دكف ال،و ػػػ  (.  35-9س ص ص1982

 .الكاملس  كىو ما ي،طله تدعل الدكلة ل،اقيق ال،وازف في الأ واؽ الثلااة معا
 .21-21ع  امقس ص صس مرجالنظرية الاقتصادية الكلية قر أبضد  قرس  1

 ػيموفس .مرنييػو كإ.ب)ينظر إلى الا ،ثمار ع  كريق الأ هذ كالسندات في  وؽ رأس ابؼاؿ علػى أنػو ا ػ،ثمار مبا ػر  **
س  ػػ  أف الا ػػ،ثمار عػػ  كريػػق السػػندات بسويػػل رمػػوم ينطػػوم علػػى (29أ ػػوؿ الاق،صػػاد الكلػػيس مرجػػع  ػػامقس ص

أمػػا الا ػػ،ثمار (.  انظػػر البػػاب الثػػاد مػػ  الباػػفي)ابؼمػػوؿ كابؼسػ،ثمر  ػلبيات ال،مويػػل ماللائػػدة كاللصػػل مػػين مصػػلاة 



(291) 

ىذا اللصل ىو  به اع،لاؿ النموذج الكلي الرأبظا س كر ذ ما توفره  وؽ رأس ابؼاؿ .  اك،نازا
دعرات  ػ  أنػو لا تػماف لا ػ،ثمار ىػذه ابؼػ( فوائػد)م  فرص للمدعري  للاصوؿ علػى عوائػد 

كفي ىذه النقطػة مػ  النمػوذج يظهػر تػأا  عمليػة علػق .  إذا كانع عط  رجاؿ الأعماؿ بـ،للة
الائ،مػػاف في البنػػوؾ ال،جاريػػة كتػػأا  السيا ػػة النقديػػة للسػػلطة النقديػػة علػػى ىػػذه العمليػػة مغػػرض 

،كللػػة إعػػادة ال،ػػوازف إلى النمػػوذج الكلػػيس كيع،ػػ   ػػعر اللائػػدة عػػاملا جوىريػػا في ىػػذه العمليػػة ك
إف أىػذ عنا ػر القػوة في عمػل ابعهػاز ابؼصػرفي الرأبظػا  قدرتػو علػى :  1كم  ىنا قيػل.  للائ،ماف

كقد تبين .  علق النقود الائ،مانية ل،مويل النمو للاق،صادات الرأبظالية كال،و ع في ابؼبادلات فيها
الآليػة تسػاىذ مكلػاذة  كىػذه.  أف ىذه ابؼقدرة تأتي م   لية ذاتية الا ،عاؿ تقػوـ معمليػة ال،مويػل

عالية في علاج ابؼشكلات ابؼ،دللػة عػ  انلصػاؿ الادعػار عػ  الا ػ،ثمار في النمػوذج الرأبظػا س 
ككػأف نقطػة البدايػة في (.  ا ػ،ثمار)فكل كدائع جديدة مش،قة لا تنشأ إلا بدنا بة عملية إقراض 

لك  ما تلبفي  ليات النظاـ  النظاـ ابؼصرفي الرأبظا  قائمة على انلصاؿ الادعار ع  الا ،ثمارس
ابؼد،للةس كمنها  لية ا ،قاؽ الودائع كعلق النقود أف ترم  مينهما حيفي ي،ذ تعب ة أكؿ مػدعرات 

( مػدعرات)ر ي،ولػد منهػا كدائػع ( ا ػ،ثمارات)في أكؿ عمليات إقراض ( الودائع الأكلية)حقيقية 
هػا عػدـ كجػود مكػامح بؽػا مػ  كىػذه الآليػة مػ  القػوة بحيػفي يعيب.. كىكػذا( ا ،ثمارات)فقركض 

   (.عارج الآليات ال،لقائية للسوؽ ابؼصرفي)داعلهاس كإبما مكابحها م   لطة ابؼصرؼ ابؼرك م 

  كر ػذ  ػػاة تلسػػ  عمػػل ابعهػػاز ابؼصػػرفي الرأبظػػا  علػػى ىػػذا الناػػو  ػػ  أف ىػػذا لا بوػػل مػػا
لػػذم ي،ػػيح كجػػود يترتػه علػػى مع ػػلة اللصػػل مػػين الادعػػار كالا ػػ،ثمار مػ  عػػلاؿ ىػػذا ابعهػػاز ا

كيعػػػوؿ .  عوائػػػد علػػػى ابؼػػػدعرات مػػػالر ذ مػػػ  عػػػدـ كجػػػود مػػػا ي ػػػم  ا ػػػ،ثمار ىػػػذه ابؼػػػدعرات
ال،اليػػل الكينػػػ م الكلػػي علػػى مركنػػة الا ػػ،ثمار لسػػعر اللائػػدة كعلػػى مركنػػة الطلػػه علػػى النقػػود 

بظػا  كىذا ما ي كد أف الاق،صاد الكلػي الرأ.  لسيا ة النقديةااعلية كماددي  لللسعر اللائدةس  
يسعى لعلاج ابؼشكلة معد القبوؿ موقوعها بفا يشكل عب ا كب ا على السيا ة النقديػة بؼعابعػة مػا 

                                                                                                                     
فهػػو الا ػ،ثمار ابؼبا ػر الػػذم بهمػع مػين ابؼصػػلا،ين مػل يوحػد الل ،ػػين كىػو بؿػػل في السػوؽ الأكليػة عػ  كريػق الأ ػػهذ 

أس ابؼػاؿ أك  ػوؽ كم  ىنا تػأتي أبنيػة  ػوؽ ر .  الا ،ثمار مابؼشاركة الذم بيي  ابعهاز ابؼصرفي في الاق،صاد الإ لامي
الأ هذ كالسندات حيػفي تعمػل علػى ابعمػع مػين ر كس الأمػواؿ ابؼعركتػة كابؼطلومػةس كمػا ت، ػح أي ػا أبنيػة الأدكات 

كبؽػػػذه .  ابؼ،داكلػػػة في ىػػػذه السػػػوؽس كمػػػدل ابغاجػػػة إلى انطوائهػػػا علػػػى عنا ػػػر مر ومػػػة مػػػ  العائػػػد كابؼدػػػاكرة كالسػػػيولة
اقشة الأدكات ابؼاليػة في الاق،صػاد الإ ػلامي مػ  ىػذا ابؼنظػور كمػا  ػبق ذلػا الأبنية جاذ الباب الثاد م  البافي بؼن

 .تناكؿ أ س تبادؿ ىذه الأدكات في الباب الأكؿ
س مرجػػع "قػػدرة ابعهػػاز ابؼصػػرفي علػػى بسويػػل النمػػو كال،و ػػع في النظػػامين الرأبظػػا  كالإ ػػلامي"بـ،ػػار عبػػد ابؼػػنعذ عطػػابس  1

 .115-114 امقس ص ص
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يترتػه علػى مشػكلة اللصػػل مػين الادعػار كالا ػػ،ثمار مػ  عػلاؿ تعػػديل  ػركط الائ،مػاف ك ػػعر 
مػا ي ػم  بزطػي ابؼشػكلة مػ  عػلاؿ السيا ػة النقديػة إذا كػاف ىػذا فلػيس ىنػاؾ مػع ك .  اللائػدة

طلػػه علػػى النقػػود في مرحلػػة مصػػيدة السػػيولةس أك كػػاف الا ػػ،ثمار عػػدك ابؼركنػػة لسػػعر اللائػػدةس  ال
كمػػا مػػين ذلػػا كينػػػ  مػػ را تػػدعل الدكلػػة في النشػػاط الاق،صػػادمس  ػػ  أف الاق،صػػاد الإ ػػلامي 

كبي،لػا .  يعا  كقوع ابؼشكلة ام،داذ م  علاؿ عدـ إتاحة عائد على النقود ما لم تسػ،ثمر فعػلا
كمػػا  ػػيأتي تلصػػيلو مػػع تطػػور .  لآليػػات مػػا يػػدفع ابؼػػدعرات إلى الا ػػ،ثمار مصػػلة دائمػػةمػػ  ا

   .ال،اليل في ىذا الباب
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 المطلب الثاني

  IS-LMنموذج  م  خلال لية الفاندة والتوازن الكلي 

 :  مقدمة

  ي،نػػاكؿ ىػػذا النمػػوذج الأ ػػاس ال،اليلػػي لبنػػاذ بمػػوذجIS-LM  ر كأبنيػػة اللائػػدة في ىػػذا البنػػاذس
يش،ق النموذج العاـ ميانياس كبودد فاعليػة النمػوذج مػ  عػلاؿ الشػكل البيػادس كذلػا مػ  عػلاؿ 

 :  اللركع الآتية

 .  IS-LMأهمية الفاندة في بنال نموذج :  الفرع الأول
 .  اشتقاق الشكل البياني للنموذج:  الفرع الثاني
 .  كيفية عمل النموذج:  الفرع الثالث
 .  دات الفاعلية في النموذجمحد:  الفرع الرابع

 الفرع الأول

 IS-LMأهمية الفاندة في بنال نموذج 
  ػػػبق ذكػػػر أف  ليػػػة ال،ػػػوازف في  ػػػوؽ السػػػلع ت،اػػػدد في  ػػػوؽ النقػػػود كمػػػ  ر أمكػػػ  القػػػوؿ أف 

كتلسػػ  ذلػػا أف الكميػػات النقديػػة لا تػػ ار .  1"ال،ػػوازف النقػػدم ىػػو أ ػػاس ال،ػػوازف الاق،صػػادم"
كقػد فػرؽ .  اـ للأ عار كإبما ع  كريق  عر اللائػدة كالإنلػاؽ الا ػ،ثمارممبا رة في ابؼس،ول الع

بؽػػػذا الغػػػرض كػػػل مػػػ  فيكسػػػل ككينػػػػ  مػػػين ملهػػػوـ معػػػدؿ اللائػػػدة النقػػػدم كمػػػين معػػػدؿ اللائػػػدة 
 :كت،لدة  ركط ال،وازف النقدم كالسلعي فيما يلي.  الطبيعي أك الكلاذة ابغدية للا ،ثمار

 .ض النقود بودد معدؿ اللائدة النقدمتساكم الطله على النقود مع عر  (1
 .  *تساكم معدؿ اللائدة النقدم مع معدؿ اللائدة الطبيعي بودد حجذ الا ،ثمار (2

                                         
 .21س مرجع  امقس ص ..."ملهوما ال،وازف الاق،صادم العاـ عند كيكسل كعند كينػ "مادس ع عل  ا  الب   1
فػلاذا ابللػػض معػدؿ اللائػػدة النقػدم عػػ  مسػ،ول معػػدؿ اللائػدة الطبيعػػي  ػارع ابؼنظمػػوف لطلػه الائ،مانػػات كبزصيصػها لػػر كس  *

رم كتػػ داد الػػدعوؿ النقديػػة لكثػػ  مػػ  الل ػػات كيػػ داد فيػػ داد الإنلػػاؽ الا ػػ،ثما( زيػػادة الا ػػ،ثمار علػػى الادعػػار)=أمػػواؿ جديػػدة 
كإذا ارتلػػع معػػدؿ اللائػػدة النقػػدم عػػ  مسػػ،ول معػػدؿ اللائػػدة .  كيب،عػػد الاق،صػػاد عػػ  حالػػة ال،ػػوازف كي،جػػو بكػػو الرعػػاذ.  الطلػػه

ى السػػلع الطبيعػػيس انكمػػش ابؼنظمػػوف علػػى أنلسػػهذ كأحجمػػوا عػػ  كلػػه الائ،مانػػات لغػػرض الا ػػ،ثمار فيقػػل الطلػػه النقػػدم علػػ
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 .1مساكاة الا ،ثمار مع حجذ الادعار بوقق ال،وازف السلعي (3
  كيهػػ،ذ بمػػوذجIS-LM مػػابعمع مػػين ال،ػػوازف النقػػدم كمػػين ال،ػػوازف السػػلعي في بمػػوذج كاحػػد  .

مد مػ  التركيػ  علػى الػترام  مػين العنا ػر النقديػة ك ػ  النقديػةس فقػد أ ػبح  كبؽذا الغرض لا
كاتػػػػاا أف زيػػػػادة الا ػػػػ،ثمار تػػػػ دم إلى ارتلػػػػاع ابؼسػػػػ،ول ال،ػػػػوازد للػػػػدعلس  ػػػػ  أف زيػػػػادة 

إذا ابللػػض معػػدؿ اللائػػدة في  -مػػع مقػػاذ الأ ػػياذ الأعػػرل علػػى حابؽػػا-الا ػػ،ثمار ت،اقػػق 
عػػػ  كريػػػق زيػػػادة الطلػػػه علػػػى النقػػػود -عل تعمػػػل كزيػػػادة مسػػػ،ول الػػػد.  السػػػوؽ النقػػػدم

كالارتلػػػاع الأعػػػ  في معػػػدؿ اللائػػػدة يعمػػػل علػػػى .  علػػػى رفػػػع معػػػدؿ اللائػػػدة -للمبػػػادلات
 ػػ  أف ال يػػادة في عػػرض النقػػود عنػػد مسػػ،ول دعػػل معػػين تعمػػل .  علػػض مسػػ،ول الػػدعل

نقػػود كمػػافتراض مسػػ،ول الػػدعل كم،غػػ  فػػلاف زيػػادة عػػرض ال.  علػػى بزلػػيض معػػدؿ اللائػػدة
تػ دم أكلا إلى علػػض معػدؿ اللائػػدة ك ػػيال  ىػذا الابللػػاض علػػى زيػادة الا ػػ،ثمار الػػذم 
يعمػػػػل مػػػػ  عػػػػلاؿ ابؼ ػػػػػاع  علػػػػى زيػػػػادة الػػػػدعلس كمػػػػػ  ر زيػػػػادة الطلػػػػه علػػػػى النقػػػػػود 

س بفػػا يقلػػل مػػ  ال يػػادة في الا ػػ،ثمار كىػػذا مػػا للمعػاملات فيعػػود معػػدؿ اللائػػدة إلى الارتلػػاع
كىكذا فلاف معدؿ اللائدة في السوؽ النقدم كمسػ،ول الػدعل في   .يعرؼ مظاىرة الابكسار

كي،كػػوف النمػػوذج العػػاـ مػػ  جػػ ئين يعػػرض الأكؿ .  السػػوؽ السػػلعي مرتبطػػاف مصػػورة معقػػدة
 .  بؿددات ال،وازف في السوؽ السلعيس كيعرض الآعر بؿددات ال،وازف في السوؽ النقدم

  مابؼسػاكاة مػين الادعػار كمػين قطاعين  في اق،صاد مكوف م كبودد ال،وازف في السوؽ السلعي
كحيػفي يكػوف ىنػاؾ .  الا ،ثمارس كىي ابغالة ال  بودد  ػا مسػ،ول ال،ػوازف للػدعل القػومي

مس،ول معين للدعل كحيفي تكوف ىنػاؾ مسػاكاة مػين الادعػار كالا ػ،ثمار فػلاف مػا ي،سػرب 
كفي .  مػام  تيار الدعل ليػذىه علػى  ػكل ادعػار يعػوض ملانلػاؽ ا ػ،ثمارم مسػاك لػو بسا

كي،اقق ال،وازف في السوؽ النقػدم حػين   .العرض الكلي=الطله الكلي: ىذه ابغالة يكوف
س ك ػرط ابؼسػاكاة ىػذا ىػو الػذم يعطػي معػدؿ اتكوف ىناؾ مساكاة مين عرض النقود ككلبهػ

   .اللائدة ابؼ،وازف

 ركط في كم  أىذ مي ات ىػذي  ابؼ،ػوازنين أف الأكؿ يع،مػد في جػ ذ منػو علػى مػا ي،ػوفر مػ   ػ
.  السػػوؽ النقػػدم كأف الثػػاد يع،مػػد كي،وقػػ  علػػى مػػا ي،ػػوفر مػػ   ػػركؼ في السػػوؽ السػػلعي

كلبيػػػػاف ىػػػػذا الاع،مػػػػاد ابؼ،بػػػػادؿ مػػػػين السػػػػوقين نسػػػػ،عيد  ػػػػكلين ميػػػػانيين بيػػػػثلاف ال،ػػػػوازف في 
                                                                                                                     

كمػ  ر ي،اقػق ال،ػوازف النقػدم إذا تسػاكل معػدلا اللائػدة النقػدم كالطبيعػي لأف .  كتندلض الأبشاف كي،جو الاق،صاد بكػو الكسػاد
 .  ذلا بوقق ال،وازف النقدمس كىو أ اس ال،وازف الاق،صادم

 .22س مرجع  امقس ص "...ملهوما ال،وازف الاق،صادم العاـ عند كيكسل كعند كينػ "ع عل  ا  الب مادس  1
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يوتػػػح ال،ػػوازف في  ػػوؽ السػػلع كىػػػو ( 1-3/2/2/2/1)الشػػكل البيػػاد رقػػذ ف  .السػػوقين
يع،مػد كرديػا علػى الػدعل كالا ػ،ثمار م،غػ  مسػ،قل عػػ   S لادعػارقػائذ علػى افػتراض أف ا

بردد م،قاكعهماس كعنده يكوف عػرض السػلع مسػاك  Y1كابؼس،ول ال،وازد للدعل  I الدعل
فلاذا  لذ مأف حجذ الا ،ثمار ي،وق  على معدؿ اللائػدة فػلاف ابللاتػا في معػدؿ   .لطلبها

 Y1مسػ،ول الػدعل مػ  كيرتلػع  I2إلى  I1مػ  في حجػذ الا ػ،ثمار زيػادة ادث اللائدة  ي
 لػػذا فػػلافك   ػػلذ مػػو كلرتػػيةسالر ػػذ لم يوتػػح مػػا ىػػو معػػدؿ اللائػػدةس كإبمػػا  ػػ  أف  Y2إلى 

.  لا مػػد أف ي،ػػأار مػػال،غ ات الػػ  برصػػل في السػػوؽ النقػػدم I=Sال،ػػوازف في السػػوؽ السػػلعي 
بوػػػػدد  (2-3/2/2/2/1)ككػػػذلا ابغػػػػاؿ مالنسػػػػبة للسػػػوؽ النقػػػػدم فالشػػػػكل البيػػػاد رقػػػػذ 

ككميػػػػة النقػػػػود  L1فػػػػلاذا افػػػترض أف ال،ل ػػػػيل النقػػػػدم ىػػػػو  مسػػػ،ول ال،ػػػػوازف بؼعػػػػدؿ اللائػػػػدة
ال،ل ػيل حيػفي ي،سػاكل عنػده   r1فػلاف مسػ،ول ال،ػوازف بؼعػدؿ اللائػدة ىػو Mابؼعركتة ىػي 

كلكػ  كابؼػا  سMمع كمية النقود ابؼعركتة  L1=(Lt1+LS1)للمبادلات كابؼ ارمة النقدم 
يع،مػػد علػػى مسػػ،ول كىػػو ىػػو في جػػ ذ منػػو كلػػه لغػػرض ابؼبػػادلات أف الطلػػه علػػى النقػػود 

معػػين للػػدعل ىػػو ذلػػا ابؼسػػ،ول الػػذم حػػدد  مر ػػوـ علػػى أ ػػاس مسػػ،ول L1الػػدعل فػػلاف 
Lt1  . كإذا فرض أف ىناؾ مس،ول  عر للدعل النقدم فلافL1  ي،غ  إلىL2  بؿػددا مػدكره

بودد مس،ول الدعلس كإبما  كمع ىذا فلاف الشكل البياد لم.  r2مس،ول  عر لسعر اللائدة 
كابػلا ػػػة أف ال،ػػػوازف .  افػػػترض مسػػػ،ول معػػػين للػػػدعل كربظػػػع ابؼنانيػػػات منػػػاذ علػػػى ذلػػػا

النقدم ي،أار مال،غ ات في السوؽ السلعيس فلا نس،طيع برديد مس،ول ال،ػوازف للػدعل دكف 
ة معرفػػػة معػػػدؿ اللائػػػدة كمػػػا لا نسػػػ،طبع برديػػػد مسػػػ،ول ال،ػػػوازف بؼعػػػدؿ اللائػػػدة مػػػدكف معرفػػػ

بهمػػػع  IS-LMكبمػػػوذج  في  ف كاحػػػدس rك Yكىػػػذا مػػػا يػػػدعو إلى برديػػػد  مسػػػ،ول الػػػدعل
ر ابعمػػػع مينهمػػػا في بمػػػوذج ال،ػػػوازف  LMكمناػػػ   ISكفيمػػػا يلػػػي ا ػػػ،قاؽ مناػػػ   همػػػاسمين

  . العاـ
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  الثاني الفرع

 الشكل البياني للنموذج اشتقاق
 :ISالتوازن في القطاع الحقيقي :  أولا
  ابؼسػػػاكاة مػػػين الادعػػػار كالا ػػػ،ثمارس كبصيػػػع ( مقطػػػاعين)ي،طلػػػه ال،ػػػوازف في السػػػوؽ السػػػلعي

الادعػار دالػة م، ايػدة ف سديػد ال،ػوازفالعوامل ال  ت ار على أم منهما لا مد أف تػ ار علػى بر
بؼسػػ،ول الػػدعلس كالا ػػ،ثمار دالػػة عكسػػية بؼعػػدؿ اللائػػدة كىػػذه ابؼ،غػػ ات حقيقيػػة مػػافتراض 

كي، ػػح اف كػػلا مػػ  الادعػػار كالا ػػ،ثمار يع،مػػد علػػى م،غػػ   ػػ  .  ا ػػ،قرار مسػػ،ول الػػثم 
 ISحلهػا بدناػػ   الػذم يع،مػػد عليػو الآعػػر فكيػ  ت،اػػد ابؼسػاكاة مينهمػػاا ىػذه ابؼشػػكلة ه

حيػػفي بيثػػل الرمػػع الأكؿ دالػػة الا ػػ،ثمارس كالرمػػع (.  1-3/2/2/2/2)ابؼوتػػح في الشػػكل 
الثاد يصور تساكم الادعار كالا ،ثمارس كالرمع الثالفي بيثػل دالػة الادعػارس كفي الرمػع الرامػع 

فعنػد  ػعر .  حيفي يساكم الادعار ابؼدط  مػع الا ػ،ثمار ابؼدطػ  ISه ا ،قاؽ منا  
 S1كحػ  بكصػل علػى ال،ػوازف لا مػد أف يسػاكم الادعػار س I1الا ،ثمار يساكم   r1للائدة ا

ي،سػق مػع  r1في الرمع الرامػع تػرل أف  ػعر اللائػدة .  Y1كىو ما ي،اقق عند مي،ول الدعل 
كل،سػاكم الادعػار . I2فالا ػ،ثمار يسػاكم  i2كإذا كاف  عر اللائدة .  Y1مس،ول الدعل 

عنػد مي،ػول الػدعل  S2بهػه أف يسػاكم حجػذ الادعػار س ابؼدطػ  ابؼدط  مع الا ػ،ثمار
Y2  كم  ر فلاف  ػعر اللائػدةr2  ي،سػق مػع مسػ،ول الػدعلY2 كماع،يػار .  في الرمػع الرامػع

مسػػػ،مر لأ ػػػعار اللائػػػدة نشػػػ،ق مناػػػ  بيثػػػل الػػػدعل ال،ػػػوازد للمسػػػ،ويات ابؼد،للػػػة لسػػػعر 
 .  1اللائدة

   :LMالتوازن في القطاع النقدي :  ثانيا
 كفي النظريػػػة .  ي،طلػػػه ال،ػػػوازف في السػػػوؽ النقػػػدم ابؼسػػػاكاة مػػػين عػػػرض النقػػػود كمػػػين كلبهػػػا

 سالكينػػػ ية يكػػوف الطلػػه علػػى النقػػود للمعػػاملات كالاح،يػػاط دالػػة مبا ػػرة بؼسػػ،ول الػػدعل
كمػافتراض عػرض نقػود عػارجي س كالطله على النقػود للم ػارمة دالػة عكسػية بؼعػدؿ اللائػدة

شػػػكل الل الأ ػػعار فلانػػػو يػػ،ذ ابعمػػع مػػػين الػػدعل ك ػػػعر اللائػػدة في كا ػػ،قرار كابػػات مسػػػ،و 

                                         
1
 :  انظر 
  22س مرجع  امقس ص "ملهوما ال،وازف الاق،صادم العاـ عند كيكسل كعند كينػ "ع عل  ا  الب مادس. 

  118-17س مرجع  امقس ص ص النظرية الاقتصادية الكليةيوجين ديوليوس  . 
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ل،اديػد ابؼسػ،ويات ال،وازنيػة لكػل مػ  الػدعل  LMم  عػلاؿ ابؼناػ   (3/2/2/2/2-2)
له على النقود للم ارمة في الرمع الأكؿ م  الشكلس كبودد طحيفي بيثل ال  .ك عر اللائدة

يسػػػ،ددـ مالكامػػل لأر ػػػدة ( و 211بدقػػدارنلػػػترض أنػػو )الرمػػع الثػػاد عػػػرض نقػػود اامػػع 
ابؼ ارمة أك الاح،ياطس كيصور الرمع الثالفي الطله على النقػود للمعػاملات كالاح،يػاطس كفي 

كيلاحػػظ أف ىنػػاؾ توليلػػات .  الرمػػع الرامػػع يشػػ،ق ال،ػػوازف مػػين الطلػػه علػػى النقػػود كعرتػػها
دم مطلومػػا إذا  عديػػدة لأ ػػعار اللائػػدة كمسػػ،ويات الػػدعلس فمػػثلا يكػػوف كػػل ابؼعػػركض النقػػ

ريالاس حيفي إنو عند ىذي  ابؼس،ويين تكوف   648كمس،ول الدعل % 6كاف  عر اللائدة 
 41ريػػالا س ككميػػة النقػػود ابؼطلومػػة للم ػػارمة  161( Lt)كميػػة النقػػود ابؼطلومػػة للمعػػاملات

(LS)ريػالا ك ػعر  711ككذلا يطله ابؼعػركض النقػدم كلػو عنػد مسػ،ول الػدعل .   ريالا
س كماع،يػػػار مسػػػ،مر بؼسػػػ،ول الػػػدعل نشػػػ،ق في الرمػػػع الرامػػػع مناػػػ  ال،ػػػوازف .(125)فائػػػدة 

 .  1النقدم حيفي ي،عادؿ الطله على النقود مع عرض النقود
 :  IS-LMالتوازن بي  القطاعي  الحقيقي والنقدي  : ثالثا
  بؼا كاف ال،وازف السلعي بودد القيذ ال،وازنية لكل م  الدعل ك ػعر اللائػدة في  ػوؽ السػلعس

ككذلا ال،وازف النقدم بودد القيذ ال،وازنيػة لكػل مػ  الػدعل ك ػعر اللائػدة في  ػوؽ النقػود 
بهمػع مػين ابؼ،ػوازنين بؿػددا ( 3-3/2/2/2/2)كمػا ىػو في الشػكل فلاف بموذج ال،ػوازف العػاـ  

س مينمػا كػل توليلػة قيمة توازنية كاحػدة لكػل مػ  الػدعل ك ػعر اللائػدة عنػد تقػاكع ابؼنانيػين
 .2ع،لاؿ في ال،وازف العاـلى ايلة ال،قاكع مين ابؼنانيين تش  إأعرل    تول

                                         
1
 :  انظر 
  س مرجػػػػع  ػػػػامقس ص "كيكسػػػػل كعنػػػػد كينػػػػػ ملهومػػػػا ال،ػػػػوازف الاق،صػػػػادم العػػػػاـ عنػػػػد "ع عػػػػل  ػػػػا  الب مػػػػادس

 .  32-31ص

  153-152س مرجع  امقس ص ص النظرية الاقتصادية الكليةيوجين ديوليوس  . 
2
 .  32-31صس مرجع  امقس ص "ملهوما ال،وازف الاق،صادم العاـ عند كيكسل كعند كينػ "ع عل  ا  الب مادس  
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  -3/2/2/2/2شكل بياني رقم 

 

 التوازن في  وق السلع

 ال،ساكم مين الادعار:  الرمع الثاد.  الطله على الا ،ثمار:  الرمع الأكؿ
كبيثػل مناػ  الػدعل  IS  ا ػ،قاؽ مناػ:  الرمػع الرامػع.  دالػة الادعػار:  كالرمع الثالػفي.  كالا ،ثمار. 

س كح  I1س الا ،ثمار i1فعند  عر فائدة .  ال،وازد حيفي يساكم الا ،ثمار ابؼدط  الادعار ابؼدط 
س كفي الرمػػع Y1الػػذم ي،اقػػق عنػػد مسػػ،ول الػػدعل  S1بكصػػل علػػى ال،ػػوازف لا مػػد أف يسػػاكم الادعػػار 

 i2ا كػػػػاف  ػػػػعر اللائػػػػدة ىػػػػو كإذ.  Y1ي،سػػػػق مػػػػع مسػػػػ،ول الػػػػدعل  i1الرامػػػػع بقػػػػد أف  ػػػػعر اللائػػػػدة 
س كل،سػػاكم الادعػػار ابؼدطػػ  مػػع الا ػػ،ثمار ابؼدطػػ س بهػػه أف يسػػاكم حجػػذ I2فالا ػػ،ثمار يسػػاكم 

في  Y2ي،سػق مػع مسػ،ول الػدعل  i2س كمػ  ر فػلاف  ػعر اللائػدة Y2عند مس،ول الدعل  S2الادعار 
ال،ػوازد للمسػ،ويات ابؼد،للػة كماع،يار مسػ،مر لأ ػعار اللائػدة نشػ،ق مناػ  بيثػل الػدعل .  الرمع الرامع

 .    لسعر اللائدة
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 2-3/2/2/2/2شكل بياني رقم 

 

 التوازن في  وق النقود

الطلػه :  كالرمػع الثالػفي.  عرض نقود اامع:  الرمع الثاد.  الطله على النقود للم ارمة:  الرمع الأكؿ
كبيثػػل مناػػ  ال،ػػوازف مػػين  LM  ا ػػ،قاؽ مناػػ :  الرمػػع الرامػػع.  علػػى النقػػود للمعػػاملات كالاح،يػػاط

كىناؾ توليلات عديدة لأ عار اللائدة كمسػ،ويات الػدعل حيػفي عػرض .  الطله على النقود كعرتها
فمثلا يكوف كػل ابؼعػركض .  و مس،ددـ لأ راض ابؼ ارمة أك ابؼعاملات كالاح،ياط211النقود كقدره 

يػػػالاس حيػػػفي يكػػػوف كلػػػه ابؼ ػػػارمة ر  648كمسػػػ،ول الػػدعل % 6النقػػدم مطلومػػػا عنػػػد  ػػػعر اللائػػػدة 
ككػػذلا يكػػوف كػػل ابؼعػػركض النقػػدم مطلومػػا عنػػد مسػػ،ول .  ريػػالا161ريػػالاس ككلػػه ابؼعػػاملات 41

س كماع،يػػار مسػػ،مر بؼسػػ،ول الػػدعل يشػػ،ق في الرمػػع الرامػػع %5س12ريػػالاس ك ػػعر اللائػػدة 711الػػدعل 
 .منا  ال،وازف النقدم حيفي ي،عادؿ الطله على النقود مع عرض النقود
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 3-3/2/2/2/2شكل بياني رقم 

 

 التوازن في  وقي النقود والسلع 

IS-LM فعنػػػد  ػػػعر فائػػػدة . منانيػػػا ال،ػػػوازف النقػػػدم كالسػػػلعيi1  بوػػػدث ال،ػػػوازف مػػػين عػػػرض النقػػػود
مينما ال،وازف مين الطله علػى السػلع كعرتػها بوػدث عنػد  Y1كالطله على النقود عند مس،ول دعل 

حيػفي ت،ػوازف  ػوقا النقػود كالسػلع عنػد نلػس ( i0)كىنػاؾ  ػعر فائػدة كاحػد فقػ  .  Y2،ول دعل مس
 .  LMك ISكي،ادد ىذا السعر لللائدة م،قاكع ابؼنانيين .  Y0الدعل 
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 الثالث الفرع

 عمل النموذج كيفية
 :  ISالانتقال في المنحنى :  أولا
 واز للمناػ  ت دم ال،غ ات الذاتية في الإنلاؽ إلى ان،قاؿ مػIS  ف إكحيػفيIS  ىػو مناػ  دعػل

.  بوكمػػو ال،غػػ  الػػذاتي في الإنلػػاؽ كقيمػػة م ػػاع  الإنلػػاؽالأفقػػي تػػوازد فػػلاف حجػػذ الان،قػػاؿ 
( الصػػػادرات-الإنلػػػاؽ ابغكػػػومي-الا ػػػ،هلاؾ-الا ػػػ،ثمار)كتنقػػػل ال،غػػػ ات الذاتيػػػة في الإنلػػػاؽ 

( ال رائه كالواردات كالادعػار)ال،سرمات  في حين تنقل ال،غ ات الذاتية في.  ابؼنا  إلى اليمين
ابؼناػػػػ  إلى اليسػػػػارس كفي كػػػػلا ابغػػػػالين بوػػػػدد كػػػػل مػػػػ  حجػػػػذ ال،غػػػػ  الػػػػذاتي كابؼ ػػػػاع  حجػػػػذ 

كبذػػدر الإ ػػارة إلى أف تغػػ  ابؼيػػل ابغػػدم للا ػػ،هلاؾ يػػ دم إلى ان،قػػاؿ  ػػ  مػػواز في .  الان،قػػاؿ
 .  1 ابؼنا 

 :LMالانتقال في المنحنى :  ثانيا
 غػ ات في عػرض النقػود كالطلػه علػى النقػود للمعػاملات كللم ػارمة إلى ان،قػاؿ مناػػ  تػ دم ال،

LM  كمصلة عامة ين،قل ابؼنا  إلى اليمين إذا كانع ىناؾ زيادة في كمية النقود أك ابللاض في
الطلػػه علػػى النقػػودس كمػػا ين،قػػل إلى اليسػػار إذا ابللػػض عػػرض النقػػود أك كانػػع ىنػػاؾ زيػػادة في 

في ابؼناػػػػػ  يكػػػػػوف بدقػػػػػدار م ػػػػػاع  الأفقػػػػػي كابعػػػػػدير مالػػػػػذكر أف الان،قػػػػػاؿ .  دالطلػػػػػه النقػػػػػو 
أمػا تغػ  .  م ركما في ال،غ  في عرض النقود أك ال،غ  الذاتي في الطله على النقػود  K1\النقود

 .  2معامل الطله على النقود للمعاملات كالاح،ياط فلانو ينقل ابؼنا  مع تغي  ميلو
 :  على المستوى التوازني للدخل LMأو المنحنى  ISنحنى أثر انتقال م:  ثالثا
  في  ػػػل بمػػػوذج ال،ػػػوازف العػػػاـ الػػػذم بهمػػػع مػػػين  ػػػوقي النقػػػود كالسػػػلع لا ي،اقػػػق الأاػػػر الكامػػػل

فلػػػي حالػػػة حػػػدكث زيػػػادة في الا ػػػ،ثمار .  للم ػػػاع  مسػػػبه مركنػػػة الا ػػػ،ثمار لسػػػعر اللائػػػدة
 ISفػػلاف الأاػػر ابؼبا ػػر ىػػو ان،قػػاؿ مناػػ   أك بزلػػيض ال ػػرائه( أك الإنلػػاؽ ابغكػػومي)ال،لقػػائي 

مقدر ال،غ  في الإنلاؽ الذاتي م ركما في ابؼ اع س    أف الأار على الػدعل  ػيكوف أقػل مػ  
ىػذا ابؼقػدار مسػػبه أف زيػادة الإنلػاؽ تعمػػل علػى زيػادة الػػدعل كىػذا مػ   ػػأنو أف يرفػع الطلػػه 

                                         
1
 .114-112ص ص   امقس رجعم الاقتصادية الكلية  النظريةديوليوس .أ يوجين 

2
 .147مرجع  امقس ص  النظرية الاقتصادية الكلية ديوليوس .يوجين أ 
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كميػػة النقػػود ابؼ،ػػوفرة لأ ػػراض علػػى النقػػود للمعػػاملاتس كعنػػد مسػػ،ول عػػرض نقػػود اامػػع تقػػل  
يرفع  عر اللائدة فيندلض الا ،ثمار م يعا ج ذا م  الأاػر ابؼنشػ  أف ابؼ ارمة كىذا م   أنو 

س فيكوف الأار النهائي على الدعل أقػل مػ  الأاػر الػذم بوػدده ( اىرة الابكسار)لانلاؽ الذاتي 
لػػػاؽ ابغكػػػومي أك زيػػػادة في كفي حالػػػة حػػػدكث بزلػػػيض ذاتي في الا ػػػ،ثمار أك الإن.  ابؼ ػػػاع 

ين،قل إلى اليسار بدقدار ال،غ  م ركما  مقيمة ابؼ اع س    أف الأاػر  ISال رائه فلاف ابؼنا  
النهائي على ابللاض الدعل ل  يكوف منلس القدرس لأف ىذا ال،غ  يعمل على بزليض الػدعل 

في  ل عرض نقود -نقود كم  ر يندلض الطله على النقود للمعاملات تاركا قدرا أك  م  ال
للم ارمة الأمر الذم ي،طله ابللاض  عر اللائدة كم  ر زيادة الا ،ثمار معوتا قدرا  -اامع

ككػذلا ابغػاؿ عنػد زيػادة عػرض النقػود أك .  م  الابللاض الذاتي في الإنلاؽ أك زيػادة ال ػرائه
م ركما مقيمة م اع   إلى اليمين بدقدار ال،غ  LMابللاض الطله على النقود ين،قل ابؼنا  

   أف الأار النهائي على الػدعل لػ  يكػوف مػنلس ابؼقػدار مسػبه أف زيػادة عػرض  K\1النقود  
أكبؽما زيادة الا ػ،ثمار كمػ  ر ي يػد الػدعل : النقود بزلض  عر اللائدة كيترته على ذلا أاراف

د تػ ار في مسػ،ول بدعػ  أف كميػة النقػو )بدقدار م ػاع  فيػ داد الطلػه علػى النقػود للمعػاملات 
كاانيهما زيادة الطلػه علػى النقػود لغػرض (.  الا ،ثمارابؼ ار في الدعل م  علاؿ  عر اللائدة 

لػػ  يكػػوف بدقػػدار ال،غػػ  في عػػرض النقػػود م ػػركما في قيمػػة  Yكمال،ػػا  فػػلاف ال يػػادة في . ابؼ ػػارمة
 الإنلػاؽ دكف معرفػة ك ذا ي، ح عدـ إمكػاف ال،نبػ  مػأار ال،غػ ات ابؼسػ،قلة في.  م اع  النقود

مسبقة مكيلية تأا  ىػذه ال،غػ ات علػى  ػعر اللائػدة كمال،ػا  علػى حجػذ الا ػ،ثمار كمػا لا مػد 
 .1م  أعذ  وؽ النقود في الاع،بار

 الرابع الفرع
 الفاعلية في النموذج محددات

 :ISميل المنحنى :  أولا
   مناػػIS الا ػػ،ثمار يػػرتب  عكسػػيا ك س  ػػاله ابؼيػػل مسػػبه أف الػػدعل ي،وقػػ  علػػى الا ػػ،ثمار

كيع،ػػ  الا ػػ،ثمار ذك .  2مسػػعر اللائػػدة كمػػ  ر تنشػػأ علاقػػة عكسػػية مػػين الػػدعل ك ػػعر اللائػػدة

                                         
 .176مرجع  امقس ص  النظرية الاقتصادية الكلية ديوليوس .يوجين أ 1
 .111مرجع  امقس ص  النظرية الاقتصادية الكلية ديوليوس .يوجين أ 2



(313) 

في حػػين ت،وقػػ  درجػػة ميػػل .  ابغسا ػػية لسػػعر اللائػػدة  ػػركا تػػركريا للميػػل السػػاله للمناػػ 
 :1أتيي ابؼنا  على ما

مػػع زيػػادة مركنػػة الا ػػ،ثمار لسػػعر  ISحيػػفي يقػػل ميػػل مناػػ  : مركنػػة الا ػػ،ثمار لسػػعر اللائػػدة (1
اللائػدةس كيكػػوف ميػػل ابؼناػ  أكػػ  مػػا بيكػ  عنػػدما يكػػوف الا ػ،ثمار أقػػل ا ػػ،جامة لل،غػػ ات في 

كيقػػل .   ػعر اللائػدةس كيكػوف ابؼناػ  رأ ػيا عنػدما يكػػوف الا ػ،ثمار عػدك ابؼركنػة لسػعر اللائػدة
   .ميل ابؼنا  عندما ت داد مركنة الا ،ثمار لسعر اللائدة

يػػػػترؾ ابؼيػػػػل ابغػػػػدم للا ػػػػ،هلاؾ أاػػػػره علػػػػى قيمػػػػة ابؼ ػػػػاع س : قيمػػػػة ابؼيػػػػل ابغػػػػدم للا ػػػػ،هلاؾ (2
أقػل مػع زيػادة ابؼ ػاع   ISفابؼ اع  ي يد م يادة ابؼيل ابغدم للا ،هلاؾ كيكػوف ميػل مناػ  

كإذا كػػاف ابؼيػػل ابغػػدم للا ػػ،هلاؾ .  مشػرط مقػػاذ الا ػػ،ثمار مسػػ،جيبا لل،غػػ ات في  ػػعر اللائػػدة
مشػرط ألا يكػوف الا ػ،ثمار ( يكوف أفقيػا)لواحد الصايح فلاف ميل ابؼنا  يكوف  لرا يساكم ا

كإذا كػػاف ابؼيػػل ابغػػدم للا ػػ،هلاؾ  ػػغ ا فػػلاف ابؼ ػػاع   ػػيكوف . عػػدك ابؼركنػػة لسػػعر اللائػػدة
 . غ ا كميل ابؼنا   يكوف كب ا

 هلاؾ برػدداف ميػل كر ذ أف كلا م  مركنة الطله الا ،ثمارم لسعر اللائدة كابؼيل ابغدم للا، 
كتع،ػػػ  حسا ػػػية الا ػػػ،ثمار .  ابؼناػػػ س  ػػػ  أف للعامػػػل الأكؿ الأ ػػػبقية في تلسػػػ  ميػػػل ابؼناػػػ 

كعنػػد تو ػػيع النمػػوذج ليشػػمل أرمعػػة   .ISلسػػعر اللائػػدة  ػػركا تػػركريا للميػػل السػػاله للمندػػ 
ديػػػة لانلػػػاؽ قطاعػػات فػػػلاف ميػػػل ابؼناػػ  يع،مػػػد علػػػى مركنػػة الإنلػػػاؽ لسػػػعر اللائػػدة كابؼيػػػوؿ ابغ

 .كالادعار كيبقى الإنلاؽ ذك ابغسا ية لسعر اللائدة  ركا تركريا للميل الساله للمنا 
 :LMميل المنحنى :  ثانيا
  ابؼناػػ  موجػػه ابؼيػػل لأنػػو كلمػػا ارتلػػع  ػػعر اللائػػدة كلمػػا ابللػػض الطلػػه علػػى النقػػود مغػػرض

كلكػي ي،اقػق ال،ػوازف .  املاتابؼ ارمةس كفي  ل عرض نقود اامػع ي،ػوفر ابؼ يػد مػ  النقػود للمعػ
كىنػػاؾ الااػػة حػػالات .  2النقػػدم لا مػػد أف يرتلػػع الػػدعل لام،صػػاص النقػػود ابؼ،ػػوفرة للمعػػاملات

للطلػه علػى النقػود للم ػارمة في علاق،ػو مسػعر اللائػدة كىػي حالػة كلػه لا نهػائي ابؼركنػة لسػػعر 

                                         
 .  184س181س 111مرجع  امقس ص ص النظرية الاقتصادية الكلية ديوليوس .يوجين أ 1
 : انظر 2
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  مصثر س "السيا ة النقدية في ال،اليل الكينػ م كالنقدم مع إ ػارة عا ػة للػبلاد ابؼ،دللػة" ه  بؿمود مع،وؽس

 .176س ص1987س يناير كأمريل418س417سع78 نة المعاصرة 



(314) 

ة لسػػػعر اللائػػػدة عنػػػد اللائػػػدة عنػػػد ابؼسػػػ،ويات ابؼندل ػػػة مػػػ   ػػػعر اللائػػػدة ككلػػػه عػػػدك ابؼركنػػػ
ككػل ىػذه ابغػالات انعكسػع .ابؼس،ويات ابؼرتلعة لسعر اللائدة ككله مرف مين ىػذي  ابؼسػ،ويين

فيكػػػػوف أفقيػػػػا عنػػػػد ابؼسػػػػ،ويات ابؼندل ػػػػة لسػػػػعر اللائػػػػدة كرأ ػػػػيا عنػػػػد  LMفي  ػػػكل ابؼناػػػػ  
 :ما يليكت،وق  درجة ميل ابؼنا  على .  1ابؼس،ويات ابؼرتلعة منو كمين ابغدي  موجه ابؼيل

فعنػػدما تقػػل مركنػػة الطلػػه :  ا ػػ،جامة الطلػػه علػػى النقػػود للم ػػارمة لل،غػػ ات في  ػػعر اللائػػدة (1
عنػدما يكػوف ( ميػل لا نهػائي)كيكوف ابؼنا  رأ يا .  على النقود لسعر اللائدة ي يد ميل ابؼنا 

قػػود لسػػعر كعنػػدما ت يػػد مركنػػة الطلػػه علػػى الن.  الطلػه علػػى النقػػود عػػدك ابؼركنػػة لسػػعر اللائػػدة
عنػػدما يكػػوف الطلػػه علػػى ( ابكػػداره يسػػاكم  ػػلرا)اللائػػدة يقػػل ميػػل ابؼناػػ  حػػ  يكػػوف أفقيػػا 

 .النقود لا نهائي ابؼركنة لسعر اللائدة

مشرط كجود كله على النقػود للم ػارمة أم :  العلاقة مين الطله على النقود كمس،ول الدعل (2
كمصػلة .  للمعػاملات ت يػد مػ  ميػل ابؼناػ  أف ابؼنا  ليس رأ يا فلاف زيادة الطله على النقود

.  عامة ي،طله ابؼيل ابؼوجه للمنا  أف يرتب  الطله على النقود للم ارمة  ػلبا مسػعر اللائػدة
كعنػػد الأعػػذ منظريػػة فريػػدماف للطلػػه علػػى النقػػود ك ػػيا ة جػػيمس تػػوم  للطلػػه علػػى النقػػود )

لقوؿ أف ابؼيل ابؼوجه ىػو ارتبػاط فلاف بيك  ا( نقود ك ندات)للم ارمة على أنو كله للأ وؿ 
 .  2(الطله على النقود للمعاملات أك الأ وؿ  لبا مسعر اللائدة

                                         
 :انظر 1
 551-546 امي عليلس نظرية الاق،صاد الكليس مرجع  امقس ص ص. 
 148مرجع  امقس ص النظرية الاقتصادية الكلية ديوليوس .يوجين أ  . 
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 الثالث المطلب

  فاعلية السيا ات المالية والنقدية
  ي،ناكؿ ىذا ابؼطله بؿددات فاعلية السيا ات ابؼالية كالنقدية مػ  عػلاؿ بمػوذجIS-LM س كمػا

 يين كالنقديين فيمػا بىػة ىػذه فاعليػة السيا ػة النقديػةس مػ  ابعدؿ الاق،صادم مين الكينػ ي،ناكؿ
 :  علاؿ اللرعين الآتيين

 .  محددات فاعلية السيا ات المالية والنقدية:  الفرع الأول
 .  فاعلية السيا ة النقدية بي  الكينث يي  والنقديي :  الفرع الثاني

 الفرع الأول

 محددات فاعلية السيا ات المالية والنقدية
  ىر السيا ة ابؼالية إحداث تغي  في الإنلاؽ ابغكػومي كال ػرائه بوػدث أاػره علػى الػدعل ال،ػوازد مػ  جو

كجػػوىر السيا ػػة النقديػػة إحػػداث تغيػػ  في عػػرض النقػػود بوػػدث أاػػره علػػى ابؼسػػ،ول .  عػػلاؿ ابؼ ػػاع 
 .  1ال،وازد للدعل م  علاؿ  عر اللائدة ابؼ ار في الا ،ثمار

 ت ابؼالية كالنقدية مدل بقاح الإجراذات ابؼالية كالنقدية في توليد تغ ات كيقصد ملاعلية السيا ا
.  مػدل بقػاح ىػذه الإجػراذات( LMك IS)كبوػدد ميػل ابؼنانيػين .  2في ابؼس،ول ال،وازد للدعل

كمصػػلة عامػػة فلانػػو كلمػػا كػػاف ال،غػػ  في ابؼسػػ،ول ال،ػػوازد للػػدعل أكػػ  مالنسػػبة إلى تغػػ  معػػين في 
لنقػػود كانػػع السيا ػػة النقديػػة أكثػر فاعليػػةس ككلمػػا كػػاف ىػػذا ال،غػػ  في ابؼسػػ،ول العػرض الابظػػي ل

ال،وازد للدعل أك  مالنسبة إلى تغ  معػين في ابؼشػتريات ابغكوميػة أك ال ػرائه كانػع السيا ػة 
 .  3ابؼالية أكثر فاعلية

 كتع،  السيا ة ابؼالية أكثر فاعلية في ابغالات الآتية : 
                                         

 :انظر 1
  271س مرجعس  امقس صالاقتصاد الكليمايكل إيدبصافس. 
 س "السيا ػػػة النقديػػػة في ال،اليػػػل الكينػػػػ م كالنقػػػدم مػػػع إ ػػػارة عا ػػػة للػػػبلاد ابؼ،دللػػػة" س  ػػػه  بؿمػػػود مع،ػػػوؽ

 .176مرجع  امقس ص مصر المعاصرة 
 .271مرجعس  امقس ص الاقتصاد الكلي مايكل إيدبصافس  2
 .272س مرجعس  امقس صالاقتصاد الكليمايكل إيدبصافس  3
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زيادة مركنة الطله على النقود لغػرض ابؼ ػارمةس .  )LMمطلق  غ  في ابؼنا  إذا كاف ىناؾ ميل  (أ 
 (. ابللاض مركنة الطله على النقود مالنسبة للدعل

 (.   كب  مالقيمة ابؼطلقة  ISميل .  )إذا ابلل ع مركنة الا ،ثمار لسعر اللائدة (ب 
 (.   غ  مالقيمة ابؼطلقة ISميل .  )إذا ارتلعع قيمة ابؼ اع  (ج 

كتػ ار ابغالػة الأعػ ة في ميػل .  حظ أف ابغال،ين الأكلى كالثانية ت ديػاف إلى تقليػل  ػاىرة الابكسػاركيلا
 .  كعلى حجذ الان،قاؿ فيو ISمنا  

 كما تع،  السيا ة النقدية أكثر فاعلية في ابغالات الآتية  : 
أك كػػ  /ر اللائػػدةس كزيػػادة مركنػػة الا ػػ،ثمار لسػػع.  )ISإذا كػػاف ىنػػاؾ ميػػل مطلػػق  ػػغ  في ابؼناػػ   (أ 

 (.  ابؼ اع 
 (.  كب   LMميل .  )إذا ابلل ع مركنة الطله على النقود لغرض ابؼ ارمة لسعر اللائدة (ب 
 (   غ  LMميل .  )إذا ابلل ع درجة ا ،جامة الطله على النقود مالنسبة للدعل (ج 

ابغالػػػة كيلاحػػػظ أف ابغػػػالات الػػػثلاث تعمػػػل علػػػى بزلػػػيض حجػػػذ الطلػػػه علػػػى النقػػػودس كمػػػا تعمػػػل 
 .1الأع ة على زيادة  رعة تداكؿ النقودس بفا يعش في المحصلة النهائية أف معظذ النقود قيد ال،داكؿ

  كإجػػراذ ال،اليػػل مدلالػػة ارتبػػاط ال،ػػوازف السػػلعي كال،ػػوازف النقػػدم مسػػعر اللائػػدة يػػ دم إلى ىػػػذه
لػػاؽ لسػػعر اللائػػدة الن،ػػائتس حيػػفي يع،مػػد ارتبػػاط ال،ػػوازف السػػلعي مسػػعر اللائػػدة علػػى مركنػػة الإن

كابؼيػوؿ ابغديػػة لانلػػاؽ كالادعػػارس مينمػا يع،مػػد ارتبػػاط ال،ػػوازف النقػدم علػػى مركنػػة الطلػػه علػػى 
كمناذ علػى .  النقود مالنسبة لسعر اللائدة كمركنة الطله على النقود للمعاملات مالنسبة للدعل

يا ة النقديػة أقػل فاعليػة ىذا الارتباطس كلما قلع مركنة الا ،ثمار لسعر للائدة كلما كانع الس
كالسيا ة ابؼالية أعظذ فاعلية كتنعدـ فاعلية السيا ة النقدية عندما يكوف الا ،ثمار عدك ابؼركنة 

ككلمػا .  حيفي لا ين،قل أار السيا ة النقدية للا ػ،ثمار(.  رأ ي ISميل منا  )لسعر اللائدة 
عا مع فاعلية السيا ة ابؼالية كقلػع كانع مركنة الطله على النقود لسعر اللائدة كب ة كلما ت

كتكػػػػوف السيا ػػػػة ابؼاليػػػة في ذركة فاعلي،هػػػػا كتلقػػػد السيا ػػػػة النقديػػػػة .  فاعليػػػة السيا ػػػػة النقديػػػة
فلػػػي ىػػػذه ابغالػػػة .  فاعلي،هػػػا عنػػػدما يكػػػوف الطلػػػه علػػػى النقػػػود لا نهػػػائي ابؼركنػػػة لسػػػعر اللائػػػدة

                                         
كالنقديػػػة علػػى الناػػو ابؼػػػذكور في الػػنة أعػػلاه ملا ػػػهاـ مبا ػػر مػػ  الػػػدك،ور ه تركيػػ  بؿػػددات فاعليػػػة السيا ػػ،ين ابؼاليػػة  1

 .   عود ابؼ كؾ ابؼشرؼ على الر الة
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في حػػين أم زيػػادة في عػػرض النقػػود  ي،اقػػق الأاػػر الكامػػل لل،غػػ  في الإنلػػاؽ م ػػركما مابؼ ػػاع 
   .1ي،ذ الاح،لاظ  ا كلا ت ار على  عر اللائدة

 الفرع الثاني

 فاعلية السيا ة النقدية بي  الكينث يي  والنقديي 
  ل،غيػػػ  عػػػرض النقػػػود بيلػػػا البنػػػا ابؼركػػػ م عػػػددا مػػػ  الو ػػػائل أبنهػػػا دعولػػػو السػػػوؽ ابؼل،وحػػػة

ادة عػرض النقػود يقػوـ مشػراذ السػندات ابغكوميػة فل يػ.  مس،ددما ما لديو م   ندات حكومية
في  وؽ الأكراؽ ابؼالية كيصاه ىذا ال،صرؼ  البػا ارتلػاع في الأ ػعار السػوقية بؽػذه السػندات 

نظػرا لثبػػات مػػا تغلػػو مػػ  –ل يػادة الطلػػه عليهػػا بفػػا يعػػش ابللػاض أ ػػعار اللائػػدة السػػوقية عليهػػا 
ركض جديػػػدة ير ػػػه رجػػػاؿ الأعمػػػاؿ في كمػػػ  ر ابللػػػاض تكللػػػة ابغصػػػوؿ علػػػى أم قػػػ -إيػػػراد

فابؼيكػاني ـ الػذم (.  عػ  كريػق ابؼ ػاع )ابغصوؿ عليها بفا ي يد م  الا ،ثمار كم  ر الإن،ػاج 
ينقل أاػر ال،غػ  في كميػة النقػود إلى ابعانػه العيػش للنشػاط الاق،صػادم م،مػثلا في الإن،ػاج يع،مػد 

بؼيكػػاني ـ  ػػوؼ يلشػػل كتلشػػل السيا ػػػة علػػى  ػػعر اللائػػدةس  ػػ  أف الكينػػػ يين يػػركف أف ىػػذا ا
 :النقدية مال،ا  في حال،ين

إذا كػػاف الطلػػػه علػػى النقػػود مػػػرف مركنػػة كبػػػ ة مالنسػػبة لسػػعر اللائػػػدةس كىػػو مػػػا :  ابغالػػة الأكلى (1
 .افترتو الكينػ يوف كقع الكساد

د أاب،ػػع كقػػ.  إذا كػػاف الا ػػ،ثمار تػػعي  ابؼركنػػة مالنسػػبة ل،غػػ ات  ػػعر اللائػػدة:  ابغالػػة الثانيػػة (2
الدرا ػات ال،طبيقيػػة  ػػاة فػػرض عػػدـ مركنػػة الا ػػ،ثمار لسػػعر اللائػػدة كأف نلقػػات الاقػػتراض لا 
.  2بسثػل  ػي ا ذا قيمػة مػ  بصلػة النلقػات ابؼ،علقػػة مالإن،ػاج عا ػة مالنسػبة للقػركض قصػ ة الأجػػل

 :كيرجع تع  مركنة الا ،ثمار لسعر اللائدة إلى ما يلي
لػػى ال،مويػػل الػػذاتي كابللػػاض نلقػػة الاقػػتراض مػػ  إبصػػا  تكللػػة اع،مػػاد الا ػػ،ثمارات ابغديثػػة ع ( أ

كمصلة عامة إف عطػر .  الإن،اجس كما ىو ملاحظ في القركض قص ة الأجل م  البنوؾ ال،جارية

                                         
 :  انظر 1

 .  189-186س مرجع  امقس ص صالنظرية الاقتصادية الكليةيوجين ديوليوس 
 .277-271س مرجعس  امقس ص صالاقتصاد الكليمايكل إيدبصافس 

مصثثثثر س "ا ػػػػة النقديػػػة في ال،اليػػػػل الكينػػػػ م كالنقػػػػدم مػػػػع إ ػػػارة عا ػػػػة للػػػبلاد ابؼ،دللػػػػةالسي" ػػػه  بؿمػػػػود مع،ػػػوؽس  2
 .  187-176مرجع  امقس ص ص المعاصرة 
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تغ  العوامل الأعرل ال  انب  عليها تقدير العائد ابؼ،وقع م  الا ،ثمارس ككذلا اح،ماؿ برقيق 
مػػ  أف يسػػمح لسػػعر اللائػػدة مػػأف يكػػوف العامػػل ابغا ػػذ في بؾػػاؿ  عائػػد معػػين في ابؼسػػ،قبل أكػػ 

 .برديد الا ،ثمار
في حالة البلداف ابؼ،دللة كال  لا بس،لا أ واقا نقدية منظمة عارج البنوؾ ال،جارية كلا يوجد  ػا  ( ب

مصػػدر مػػديل للاقػػتراض مػػ  البنػػوؾ ال،جاريػػة  ػػول الأ ػػواؽ  ػػ  ابؼنظمػػة الػػ  ترتلػػع  ػػا أ ػػعار 
ارتلاعا كبػ ا لا يقػارف مأ ػعار البنػوؾ ال،جاريػةس فمهمػا ارتلعػع أ ػعار اللائػدة في البنػوؾ  اللائدة

ال،جاريػة في  ػػل ىػذه الظػػركؼ فسػوؼ تكػػوف أقػل منهػػا في السػوؽ  ػػ  ابؼنظمػة كلػػ  يقػل إقبػػاؿ 
 .  الأفراد على الاقتراض م  البنوؾ ال،جارية

الأعمػػاؿ مالا ػػػ،ثمار ىػػو ابغصػػػوؿ علػػػى ذلػػا أف الػػػدافع كراذ قيػػاـ رجػػػاؿ :  في حالػػة الان،عػػػاش ( ت
أقصػػى أرمػػاح بفكنػػة كمػػ  ر فػػلاف ال،وقعػػات ابؼ،علقػػة مالأرمػػاح ىػػي العامػػل الػػرئيس كراذ الر بػػة في 
الاقػػػتراضس  كمال،ػػػا  فػػػلاف زيػػػادة  ػػػعر اللائػػػدة منسػػػبة مسػػػيطة لػػػ  يعػػػوؽ الا ػػػ،ثمار منسػػػبة كبػػػ ة 

. د في زيػػادة اللر ػػة في برقيػػق الأرمػػاحمالػذات إذا كانػػع الأ ػػعار ترتلػػع ارتلاعػػا ملاو ػػا بفػا يليػػ
بدع  أف توقع ابغصوؿ على أرمػاح ذات قػيذ ت،جػاكز ال يػادة في أ ػعار اللائػدة  ػ،قلل مػ  مركنػة 

كإذا ه الال،جػػاذ إلى رفػػع  ػػعر اللائػػدة منسػػبة كبػػ ة فقػػد يترتػػه علػػى .  الا ػػ،ثمار لسػػعر اللائػػدة
 انهيػػار في اقػػة الأفػػراد بفػػا يػػ دم إلى ن،ػػائت ذلػػا ابللػػاض  ػػديد في أ ػػعار الأكراؽ ابؼاليػػة كمػػ  ر

 .  عكسية بساما
في اللػػترات الػػ  تسػػود حالػػة الانكمػػاش تقػػل مركنػػة الا ػػ،ثمار لسػػعر اللائػػدة حيػػفي تسػػود لػػدل  ( ث

رجاؿ الأعماؿ موجة م  ال،شا ـ مشأف توقعات الأرماحس  كم  ر مهما كانع درجة الابللػاض 
هػا البنػػوؾ ال،جاريػة لػ  تغػػرم رجػاؿ الأعمػاؿ مػػالاقتراض في  ػعر اللائػدة علػى القػػركض الػ  بسنا
 .  كل  ت يد الدافع لديهذ على الا ،ثمار

  كيرل النقديوف رأيا  عر مشأف  لية ان،قاؿ أار السيا ة النقدية كىذا الرأم مرتب  مأار الثػركة كأاػر
س كتلسػػ ه أف أمػا أاػػر الثػركة فينشػػج علاقػة مبا ػػرة مػين عػػرض النقػود كالإنلػػاؽ الكلػي.  الإحػلاؿ

زيػػادة عػػرض النقػػود  ػػوؼ ت يػػد مػػ  الأر ػػدة النقديػػة لػػدل الأفػػراد كابؼشػػركعاتس فػػوؽ ابؼسػػ،ول 
الػ  )ابؼر وب م  جانبهذس كم  ر بواكلوف ال،كي  مع الوتع ابعديد كإعادة ال،وازف في اركاتهذ 

بػػدمات عػ  كريػق إنلػاؽ مبػالخ أكػ  علػى السػلع كا( ت،دذ  ػورة أ ػوؿ كبيعيػة كأ ػوؿ ماليػة 
كأاػػر الثػػركة ىػػذا يعػػ ز العلاقػػة  ػػ  ابؼبا ػػرة الػػ  تنشػػأ مػػين عػػرض .  مالإتػػافة إلى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة

كأمػا أاػر الإحػلاؿ فينػ،ت مػ  أف .  النقود كالإنلػاؽ في ال،اليػل الكينػػ م مػ  عػلاؿ  ػعر اللائػدة
لأ ػوؿ الأعػرل زيادة عرض النقود ت دم إلى حدكث ابللاض في ابؼنلعة ابغدية للنقود مالنسػبة ل
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السػػلع كابػػػدمات كأذكف )كىنػػا  ػػ،ادث عمليػػة إعػػادة توزيػػع للثػػركة في  ػػا  الأ ػػوؿ الأعػػرل 
بفػػا يعػػش أف أاػػر الإحػػلاؿ ابؼولػػد مػػ  زيػػادة عػػرض النقػػود . 1(ابػ انػػة كالسػػندات كالأ ػػهذ العاديػػة

 .*يدعذ أار الثركة في زيادة الطله الكلي على السلع كابػدمات كالأ وؿ ابؼالية

                                         
مصثثثثر س "السيا ػػػػة النقديػػػة في ال،اليػػػػل الكينػػػػ م كالنقػػػػدم مػػػػع إ ػػػارة عا ػػػػة للػػػبلاد ابؼ،دللػػػػة" ػػػه  بؿمػػػػود مع،ػػػوؽس  1

 .187-186مرجع  امقس ص ص المعاصرة 
الا ػػ،هلاؾ يػػرتب  عكسػػيا مسػػعر اللائػػدة فػػلاف زيػػادة عػػرض النقػػود كمػػ  ر ابللػػاض  ػػعر اللائػػدة  ػػي دم إلى فػػلاذا كػػاف  *

.  زيػػادة كػػل مػػ  الا ػػ،هلاؾ كالا ػػ،ثمار كمال،ػػا  تكػػوف السيا ػػة النقديػػة أكثػػر فاعليػػة في كتػػع  ػػ  كتػػع  ػػرؾ السػػيولة
 ػػافي الثػػركة ابػا ػػة كمػػ  ر زيػػادة الا ػػ،هلاؾ   كمػػ  جهػػة أعػػرل تػػ دم زيػػادة عػػرض النقػػود مػػع ابػػات الأ ػػعار إلى زيػػادة

كدالة في الثركة كم   ر  ي يد الطله الكلي ح  في حالة  رؾ السيولةس كمال،ا  تكػوف السيا ػة النقديػة فعالػة حػ  في 
س مرجػع الاقتصثاد الكلثيمايكػل إيػدبصافس : انظػر" )أار ميجػو"أي اس   IS ل  رؾ السيولة حيفي تس،طيع نقل منا  

 (.  279-278قس ص ص ام
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 لمطلب الثالثا

  ليتا الأجر الحقيقي والمستوى العام للأ عار والتوازن الكلي 

 :  مقدمة
  ي،نػػاكؿ ىػػذا ابؼطلػػه  ليػػ  الأجػػر ابغقيقػػي كابؼسػػ،ول العػػاـ للأ ػػعار مػػ  حيػػفي كيليػػة برقيػػق ال،ػػوازف

س كذلػا مػ  عػلاؿ اللػركع AD-ASس كبموذج IS-LMالكلي موا طة كل منهما م  علاؿ بموذج 
 :  الآتية

 .   لية الأجر الحقيقي والتوازن في  وق العمل والتوازن الكلي:  الفرع الأول
بثثثي   IS-LM ليثثثة المسثثثتوى العثثثام للأ ثثثعار والتثثثوازن الكلثثثي مثثث  خثثثلال نمثثثوذج :  الفثثثرع الثثثثاني

 .  الكلا يك والكلا يك الجدد
 .  ينث مدى فاعلية  ليتي الأجر الحقيقي والمستوى العام للأ عار لدى ك:  الفرع الثالث
 .  AD-AS لية المستوى العام للأ عار والتوازن الكلي م  خلال نموذج :  الفرع الرابع

 الفرع الأول

  لية الأجر الحقيقي والتوازن في  وق العمل والتوازن الكلي
  تعمل  لية الأجر ابغقيقػي علػى برقيػق ال،ػوازف في  ػوؽ العمػل ا ػ،كمالا ل،اقيػق ال،ػوازف الكلػي

كلكػي يػ،ذ إي ػاح .  قومي في أ واؽ النقػود كالسػلع كالعمػل في الأجػل القصػ بؼس،ول الدعل ال
عمػل ىػذه الآليػة لا مػد مػ  ال،عػرؼ علػى بؿػددات كػل مػ  الطلػه علػى العمػل كعػرض العمػلس 
كمػػ  ال،ػػوازف مينهمػػاس كي،طلػػه ذلػػا ال،عػػرؼ علػػى دالػػة الإن،ػػاج في الأجػػل القصػػ  علػػى الناػػو 

 :  1الآتي

                                         
 :  انظر 1
  311-293مايكل إيدبصافس الاق،صاد الكليس مرجع  امقس ص ص  . 
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 :  ي الأجل القصيردالة الإنتاج ف:  أولا
   ينظػػر إلى العمػػل علػػى أنػػو العنصػػر ابؼ،غػػ  الوحيػػد مػػ  عنا ػػر الإن،ػػاج مينمػػا يلػػترض أف الأرض

:  كرأس ابؼػػػاؿ اام،ػػػاف بحيػػػفي أف الإن،ػػػاج يع،مػػػد علػػػى مػػػدعلات العمػػػل أم أف دالػػػة الإن،ػػػاج ىػػػي
y=f(N) س حيػػفيy عػػرض الإن،ػػاج ابغقيقػػيس كN  ػػاج كبسثػػل دالػػة الإن.  كميػػة مػػدعلات العمػػل،

العلاقة الطردية مين مدعلات العمل كالإن،اج في الأجل القص س كمػافتراض ابػات ابؼسػ،ول العػاـ 
س كمػ  ر بيكػ  إجػراذ Y= y (p)للأ ػعار فػلاف القيمػة النقديػة لان،ػاج تسػاكم قيم،ػو ابغقيقيػة 

 .  ال،اليل ىنا ما ،دداـ القيذ النقدية
 :  الطلب على العمل:  ثانيا
 ق،صػػػادية أف الطلػػػه علػػػى العمػػػل يع،مػػػد علػػػى إيػػػراد النػػػاتت ابغػػػدم للعمػػػل تلػػػترض النظريػػػة الا

MRPN  الذم يع،مد على السعر الذم تبػاع مػو السػلعP  كعلػى النػاتت ابغػدم العيػشMPPN 
س كيش،ق الناتت ابغدم العيش للعمل م  دالة الإن،اج قص ة الأجلس كال  بوكمها قانوف تنػاقة 

مػػػػع زيػػػػادة كميػػػػة  -معػػػػد مسػػػػ،ول معػػػػين–العيػػػػش للعمػػػػل  الغلػػػػة حيػػػػفي يػػػػندلض النػػػػاتت ابغػػػػدم
س كمػػػ  ر يػػػرتب  إيػػػراد النػػػاتت (1-3/2/2/3/1)انظػػػر الشػػػكل البيػػػاد رقػػػذ )مػػػدعلات العمػػػل 

كمافتراض تعظيذ الرمح يس،مر الطله علػى .   لبا مع مدعلات العمل MRPNابغدم للعمل 
العمػػل ت يػػد عػػ  ال،كللػػة  لوحػػدة مػػ  مػػدعلات MPP.P 4العمػل كابؼػػا أف إيػػراد النػػاتت ابغػػدم

أف الطلػػه  MPP =W/Pس أك MPP.P=W:  (W)ابغديػة بؽػا كابؼ،مثلػة في الأجػػر النقػدم 
علػى كحػدة إتػافية مػ  العمػل يسػ،مر حػػ  ت،عػادؿ القيمػة ابغقيقيػة لإن،اجهػا ابغػدم مػع أجرىػػا 

 .  ابغقيقيس كيصور ىذه العلاقة العكسية منا  الطله على العمل
   :عرض العمل:  ثالثا
  ي،نػػافس عػػرض العمػػل مػػع كقػػع اللػػراغ   فػػلاذا أعطػػى العمػػاؿ قيمػػة إبهاميػػة لوقػػع اللػػراغ فسػػوؼ

ي داد عدـ الان،لاع م  كل  ػاعة إتػافية بؼػدعل العمػل كمػافتراض أف زيػادة عػدـ الان،لػاع بيكػ  
 ال،غله عليها م يادة ابؼكافأة ابؼادية فلاف السػلوؾ ابؼلػترض أف ي يػد عػرض العمػل مػع زيػادة الأجػر
ابغقيقيس كيعكس ىذا السلوؾ منا  عرض العمل ذم ابؼيل ابؼوجػه حيػفي يعػ  عػ  أف زيػادة 
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انظػػػػػػػر الشػػػػػػػكل البيػػػػػػػاد رقػػػػػػػذ )الأجػػػػػػػور ابغقيقيػػػػػػػة  ػػػػػػػرط تػػػػػػػركرم ل يػػػػػػػادة مػػػػػػػدعلات العمػػػػػػػل
(3/2/2/3/1-1)* . 
 :  التوازن في  وق العمل و وقي النقود والسلع بي  الكلا يك وكينث :  ثالثا
  ؽ العمل عند تعادؿ الكمية ابؼعركتة م  عدمات العمػل مػع كميػة العمػل بودث ال،وازف في  و

كبيثل الأجر ابغقيقػي  ليػة ال،ػوازف ال،لقائيػة في ىػذا السػوؽ حيػفي يع،مػد عػرض العمػل .  ابؼطلومة
.  مشكل كردم على الأجر ابغقيقي كما يع،مد الطله على العمل عكسيا على الأجر ابغقيقػي

ف في  ػػػوؽ العمػػػل عنػػػد مسػػػ،ول ال،و ػػػ  الكامػػػل برػػػع  ػػػرط ككفقػػا للكلا ػػػيا بوػػػدث ال،ػػػواز 
   أنو كفقا لكينػ  الطلػه .  ابؼنافسة الكاملة كقانوف  ام مأف العرض بىلق الطله ابؼساكم لو

بىلػػق العػػرض ابؼسػػػاكم لػػو كمػػ  ر فػػػلاف حػػدكث ال،ػػػوازف مػػين الطلػػه الكلػػػي كالعػػرض الكلػػػي لا 
ك ال،و ػ  الكامػل مػل مػ  ابؼمكػ  أف يكػػوف يسػ،ل ـ مال ػركرة حػدكث ال،ػوازف في  ػوؽ العمػل أ

م، منا مطالة إجبارية في  وؽ العمػل أم عػدـ تػوازف  IS-LMال،وازف في  وقي النقود كالسلع 
كذلػػا إذا كػػاف الأجػػر ابغقيقػػي أعلػػى مػػ  (.  2-3/2/2/3/1انظػػر الشػػكل )في  ػػوؽ العمػػل 

.  كلكػ  مػع نقػة في الإنلػاؽ الأجر ابغقيقي ال،وازدس إذا كاف إذا كاف ىناؾ أجر حقيقي تػوازد
كمصلة عامة بيك  إزالة البطالة الإجبارية النابذة ع  قصور الإنلاؽ مػ  عػلاؿ  يا ػة نقديػة أك 

مػ  الصػلر كأقػل مػ   -مالقيمػة ابؼطلقػة–ميلػين أكػ   IS-LMمالية تو عية إذا كاف للمنانيين 
 .  1ما لا نهاية

 :  كيفية عمل  لية الأجر الحقيقي:  رابعا
 ل منا  عرض العمل موجه ابؼيل إلى اليمين إذا زاد بؾ،مع العمل أك قلع ر بة العمػاؿ في ين،ق

.  كلػػه اللػػراغ للدلالػػة علػػى ا ػػ،عدادىذ ل،قػػدك عػػدمات أكثػػر عنػػد مسػػ،ول أجػػر حقيقػػي معػػين
كين،قل منا  عرض العمػل إلى اليسػار إذا نقػة بؾ،مػع العمػل أك زادت ر بػة العمػاؿ في كلػه 

كين،قػل .   ا ،عداد العماؿ ل،قدك عدمات أقل عنػد مسػ،ول أجػر حقيقػي معػيناللراغ مش ا إلى
منا  الطله على العمل م يادة أك ابللػاض الإن،اجيػة ابغديػة للعمػلس كالػ  ت،مثػل في ميػل دالػة 

كفي  ػػل مناػػ  كلػػه عمػػل معػػين كمناػػ  عػػرض عمػػل معػػين يعمػػل الأجػػر .  الإن،ػػاج الكلػػي

                                         

لػراغ علما أف ابؼنا  قد يكوف  البا عند ابؼس،ويات العليا م  الأجػر ابغقيقػي حيػفي يعطػي الأفػراد قيمػة أعلػى لوقػع ال*
 .  م  دعل العملس أم ي،غله أار الدعل على أار الإحلاؿ

 .  212س 211-197س مرجع  امقس ص صالنظرية الاقتصادية الكليةديوليوس .يوجين أ1
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 وؽ العمل عند قيمة كاحدة للأجر ابغقيقي تكوف ملائمة لكػل  ابغقيقي على برقيق ال،وازف في
 (.  1-3/2/2/3/1م  جانبي الطله كالعرض انظر الشكل البياد 

  - /3/2/2/3شكل بياني رقم 

 ابع ذ الأيسر ابع ذ الأبي 

  

 التوازن في  وق العمل 

.  0(W/P)ر حقيقػي في  وؽ العمل بودث ال،ػوازف عنػد أجػ NSك Ndمافتراض منانيي عرض ككله 
س فػػلاف كميػػة العمػػل ابؼعركتػػة ت يػػد عػػ   1(W/P)مػػثلا   0(W/P)فػػلاذا كػػاف الأجػػر ابغقيقػػي أعلػػى مػػ  

كعنػدما يوجػد مثػل ىػذا الظػرؼس  N2ك N1ابؼطلومة كيكوف ىناؾ مطالة إجبارية عبػارة عػ  اللػرؽ مػين 
لنقديػة كمػا ىػو  ػاىر ي،اقق ال،وازف مابللاض كاؼ في مس،ول الأجػور ا –مع ابات مس،ول الأ عار 
 N0كعند ىذا ابؼس،ول مػ  الأجػر ابغقيقػي تو ػ  كحػدات عمػل قػدرىا .  في ابع ذ الأبي  م  الشكل

 .    س كما بردده دالة الإن،اج في ابع ذ الأيسر م  الشكلY0مع عرض 
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 2- /3/2/2/3شكل بياني رقم 

 ابع ذ الأيسر ابع ذ الأبي 

  

 ود والسلعالتوازن في أ واق العمل والنق

بيثػل ال،ػوازف في  ػوؽ العمػل كمػا في ابعػ ذ الأيسػرس كبدعلوميػة منانيػي  Y0مافتراض أف مس،ول الػدعل 
يوتػح في ابعػ ذ  Y1كمػا بنػا في ابعػ ذ الأبيػ س فػلاف مسػ،ول الػدعل   IS-LMال،ػوازف النقػدم كالسػلعي 

كػػ  أف يسػػبه عاكلػػة إجباريػػاس كمػػ  ر فػػلاف قصػػور الإنلػػاؽ بي N0-N1الأيسػػر كجػػود كحػػدات عمػػل 
 . مطالة إجبارية
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 الفرع الثاني

  IS-LM لية المستوى العام للأ عار والتوازن الكلي م  خلال نموذج 

 بي  الكلا يك والكلا يك الجدد
  ت ار تغ ات ابؼس،ول العػاـ للأ ػعار علػى كػل مػ  عػرض النقػود ابغقيقيػة كالقيمػة ابغقيقيػة للثػركة

فهي ت ار إذف في مس،ويات ال،وازف للأ واؽ الثلااة .  قيقيلدل القطاع العائلي كعلى الأجر ابغ
كيع،ػ  ال،غػ  ال،لقػائي في ابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار  ليػة لل،ػوازف الكلػي في .  النقود كالسلع كالعمػل

كفي معض الظركؼ بسثػل مػديلا عػ  السيا ػة الاق،صػادية ال،دعليػة عػلاؿ فػترات .الأ واؽ الثلااة
معبػػارة أعػػرل تغػػ ات الأ ػػعار تسػػ،طيع أف .  ق ال،و ػػ  الكامػػلقصػػور الطلػػه الكلػػي عػػ  برقيػػ

برػػرؾ الأ ػػواؽ الثلااػػة بكػػو ال،ػػوازف الآد مالارتلػػاع عنػػدما ي يػػد الػػدعل ال،ػػوازد في  ػػوقي النقػػود 
كالسلع ع  مس،ول إن،ػاج ال،و ػ  الكامػلس كمالابللػاض عنػدما يػندلض ىػذا ابؼسػ،ول للػدعل 

علػى مسػ،ول  ػوؽ النقػود بقػد أف عػرض النقػود مالقيمػة ف.  1ع  مس،ول إن،اج ال،و   الكامػل
فعند زيادة الأ عار يػندلض .  ابغقيقية يرتب  معلاقة عكسية مع تغ ات ابؼس،ول العاـ للأ عار

كعنػػد ابللػػاض الأ ػػعار ي يػػد عػػرض .  إلى اليسػػار LMعػػرض النقػػود ابغقيقيػػةس كين،قػػل ابؼناػػ  
يمػين ل،اقيػق ال،ػوازف في  ػوقي النقػود كالسػلع الػذم إلى ال LMالنقود ابغقيقيػة كين،قػل ابؼناػ   

ينسػػجذ مػػػع ال،ػػػوازف في  ػػػوؽ العمػػػل ملػػػرض ابػػات الأجػػػر ابغقيقػػػي في  ػػػوؽ العمػػػل ر ػػػذ تغػػػ  
أم ملػػػرض تغػػ  الأ ػػػعار كالأجػػػور النقديػػة مػػػنلس النسػػبة مبقيػػػة علػػػى )ابؼسػػ،ول العػػػاـ للأ ػػعار 

كفي  ػوؽ السػلع تػ ار (.   ػ  الكامػلالأجر ابغقيقي اام،ا عند مس،ول معين كشرط ل،وازف ال،و 
القيمػػػة )ال،غػػػ ات في الأ ػػػعار مشػػػكل عكسػػػي علػػػى بؾمػػػوع الأر ػػػدة ابغقيقيػػػة أك الثػػػركة ابؼاليػػػة 

(   ابغقيقيػػػػة للنقػػػػود كلبػػػػاقي الأ ػػػػوؿ ابؼاليػػػػة كالسػػػػندات ابغكوميػػػػة الػػػػ  بيلكهػػػػا القطػػػػاع العػػػػائلي
ة في ال،غػ ات في الأر ػدة ابغقيقيػةس كمافتراض أف الا ،هلاؾ أك إنلاؽ القطاع العائلي دالة كرديػ

فػػلاف الإنلػػاؽ الكلػػي يػػرتب  عكسػػيا مػػع تغػػ ات مسػػ،ول الأ ػػعار كمػػ  ىنػػا تػػ دم ال،غػػ ات في 
إلى ان،قاؿ ابؼنا  ( مافتراض تغ  الأجور النقدية كالأ عار منلس النسبة)ابؼس،ول العاـ للأ عار 

IS   كابؼناػػLM زف  ػػوؽ العمػػل عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  مابذػػاه برقيػػق ال،ػػوازف ابؼنسػػجذ مػػع تػػوا
 .الكامل
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   كيع،مػد بقػػاح  ليػة تعػػديل ابؼسػ،ول العػػاـ للأ ػعار في برقيػػق ال،و ػ  الكامػػل علػى ميػػل كػل مػػ
كمػػػا ىػػػو ابغػػػاؿ في اع،مػػػاد بقػػػاح السيا ػػػات ابؼاليػػػة كالنقديػػػة عليػػػوس    LMكمناػػػ   ISمناػػػ  

في ابؼس،ول العاـ للأ ػعارس  حيفي ي،طله نقل ىذي  ابؼنانيين في معض حالاتهما ىبوكا  ديدا
مل قد يكوف م  ال ركرم أف تس،مر البطالة للترة كويلة إلى أف ي،اقق ىبوط الأ عار كالأجػور 
النقديػةس إتػافة إلى أف توقػػع ابللػاض الأ ػعار قػػد يسػبه تأجيػل الإنلػػاؽ حػ  ت،اقػق الأ ػػعار 

كميػػػػل  ػػػػديد  LM كالأجػػػور الأقػػػػلس كذلػػػػا في حالػػػة الكسػػػػاد ابؼمثلػػػػة في ميػػػػل قليػػػل للمناػػػػ 
كمابؼقامػل قػد .  الأمر الذم يل ل معو  يا ة ال،دعل لدعذ الآلية ال،لقائيػة للنظػاـ ISللمنا  

 .  1تكوف  لية الأ عار أكثر فاعلية في حالات الإفراط في الطله الكلي

 الفرع الثالث

 مدى فاعلية  ليتي الأجر الحقيقي والمستوى العام للأ عار لدى كينث 
 بود م   لية الأ عار كبديل للسيا ة الاق،صادية على ابؼس،ول النظرم مشكل كب     أف كينػ  

.  مػػػ  عػػػلاؿ نظري،ػػػو عػػػ  عػػػداع النقػػػود كابغػػػد الأدنى للأجػػػر النقػػػدم في  ػػػوؽ عػػػدمات العمػػػل
حيػػػفي يػػػرل كينػػػػ  أف العمػػػل يعػػػرض عدماتػػػو مقامػػػل أجػػػر نقػػػدم لا مقامػػػل أجػػػر حقيقػػػي كابؼػػػا 

قػػاكـ العمػػاؿ بزلػػيض ابؼسػػ،ول ابعػػارم للأجػػور النقديػػة كجػػدت مػػدعلات عمػػل عاكلػػةس مػػل كي
كمػػ  ر فػػلاف مناػػ  عػػرض العمػػل .  كيسػػ،مر عػػداع النقػػود إلى ملػػوغ مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل

 ػػػيكوف أفقيػػػا عنػػػد أجػػػر نقػػػدم معػػػين كيسػػػ،مر أفقيػػػا  ػػػ  م،ػػػأار م،غػػػ ات الأ ػػػعار إلى مسػػػ،ول 
أف بوػدث ال،ػوازف في  ػوؽ النقػود كفي ىػذه النظريػة بيكػ  .  ال،و   الكامل حيفي يكػوف رأ ػيا

حيفي يقطع منا  الطله على العمل منا  عرض العمل في ابؼدل )كالسلع كعدمات العمل 
مػػالر ذ بفػػا يسػػببو أجػػر حقيقػػي مػػالخ ( الأفقػػي في ابؼرحلػػة الػػ  يكػػوف فيهػػا عػػداع النقػػود مسػػ،مرا

 (.  3/2/2/3/3انظر الشكل البياد )الارتلاع م  مطالة إجبارية 
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 3- /3/2/2/3ل بياني رقم شك

 ابع ذ الأيسر ابع ذ الأبي 

  

 التوازن الكلي وخداع النقود

كفي ابعػ ذ .  N0كال،و ػ  الكامػل  P1كمس،ول الأ ػعار ىػو  W0الأجر النقدم ىو :  في ابع ذ الأبي 
س تكػوف Nd1كمػافتراض أف الطلػه علػى العمػل .  IS1س ك LM1تػوازف  ػوقي النقػود كالسػلع:  الأيسػر

كػػذلا عنػػػد مسػػ،ول تػػوازد لسػػوقي النقػػػود .  y1كابؼعركتػػة عنػػد  N1دعلات العمػػل ابؼطلومػػة ىػػػي مػػ
ىو كتع ال،وازف الاد في الأ واؽ الثلااة رقذ كجػود كحػدات عمػل عاكلػة قػدرىا  y1كالسلع بحيفي أف 

N0-N1  . 
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  كلم ي،غػػ  الأجػػر كيع،ػػ  ىػػذا ال،ػػوازف مسػػ،قرا مػػع كجػػود البطالػػة مػػا لم توجػػد  يا ػػة اق،صػػادية تو ػػعية
النقدمس ذلا أف ابللاض الأ ػعار مػ   ػأنو أف ي يػد الأجػر ابغقيقػي كبىلػق مطالػة إجباريػة جديػدةس 
كارتلاع الأ عار م   أنو أف بىلض م  الأجر ابغقيقي كت يد كمية كحػدات العمػل ابؼطلومػة  ػ  أنػو 

ف تولد قول السوؽ ىػذا الارتلػاع في  ل مطالة إجبارية معينة كتوازف  د في الأ واؽ الثلااة يس،بعد أ
كمنػػاذ عليػػو فلػػي  يػػاب تغػػ ات قػول السػػوؽ أك مسػػ،ول الأجػػور النقديػػة يبقػػى الإن،ػػاج .  في الأ ػعار
إلى  ISأك ابؼناػػػ   LMكىنػػا تػػأتي ابغاجػػػة إلى  يا ػػة اق،صػػادية تو ػػػعية تنقػػل ابؼناػػ  .  دكف تغػػ 

كمػ  عػلاؿ زيػادة الأ ػعار كابللػاض .  لأ عاراليمين م دية إلى زيادة في الطله الكلي كارتلاعا في ا
الأجر ابغقيقي ي يد الطله على العمل كي،ذ تو ي  كحدات العمل العاكلة كم  ر ي،ذ الو وؿ إلى 
ال،و ػ  الكامػػل مشػػرط ا ػػ،مرار عػرض العمػػل عدماتػػو عنػػد مسػ،ول الأجػػر النقػػدم ابعػػارم مصػػرؼ 

 .  1النظر ع  زيادة الأ عار
  بذعػل كينػ  يقلػل مػ  فاعليػة  ليػ  الأجػر ابغقيقػي كابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار كيلاحظ أف ابؼػ رات الػ 

 :  ت،لدة فيما يأتي
أف مس،ول الأجور النقدية ي،وق  على مراحل كقول م  سية كتاربىية مثل مقاكمة نقامػات العمػاؿس  (أ 

ككجود حد أدنى للأجورس ككجود عقود عمل كويلػة مػين العمػل كأ ػااب العمػلس ف ػلا عػ  كجػود 
 .  تردد اج،ماعي عاـ م  جانه العماؿ بذاه القبوؿ م،دلي ها

 .   أف العماؿ يه،موف موتعهذ النسبي في توزيع الأجور أم بدس،ول أجورىذ نسبة إلى أجور الآعري  (ب 
أف ابللاض الأجور النقدية كالأ عار يػترؾ  اػارا توزيعيػة مػ   ػأنها زيػادة العبػج ابغقيقػي للػديوف علػى  (ج 

في  ػل عػػدـ القػدرة علػى افػػتراض -الثػركة ابغقيقيػػة للمقرتػينس الأمػر الػػذم يػ دم  ابؼقترتػينس كزيػادة
إلى زيػادة أعبػاذ ابؼنظمػين الػذي  يرزحػوف برػع أعبػاذ مديونيػة عاليػةس كىػو بفػا يػ دم  -تساكم الأاػري 

 .  إلى ال،أا   لبا على الا ،ثمار
  الابللػاض فيهمػا بفػا يعػش تأجيػل أف ابللاض الأجور النقدية كالأ عار قػد يػ دم إلى توقػع ابؼ يػد مػ (د 

الشراذس أم أف ىذاف العنصراف ي ديػاف إلى بزلػيض الطلػه لا إلى زيادتػو كمػا اقػترح ال،قليػديوفس كلػذا 
 .  فلاف مس،ول الطله الكلي قد يب،عد ع  ابؼس،ول الذم بوقق ال،و   الكامل مع ابللاض الأ عار
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 ونهػػا مرنػػةس كلم يعػػوؿ علػػى قػػول السػػوؽ الػػ  مػػ  بؽػػذا كلػػو ف ػػل كينػػ  افػػتراض الأجػػور النقديػػة علػػى ك
المح،مػػػل أف تغػػػ  الأ ػػػعار مسػػػبه تػػػع  ىػػػذا الاح،مػػػاؿ في  ػػػل ا ػػػ،قرار الوتػػػع ال،ػػػوازد للأ ػػػواؽ 

 .  *الثلااة

 الفرع الرابع

 AD-AS لية المستوى للأ عار والتوازن الكلي م  خلال نموذج 
 :  مقدمة

  بيثل بمػوذجIS-LM  س كقػد ا ػ،ددـ 1اض ابػات ابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعاربموذجػا للطلػه الكلػي مػافتر
النموذج مشكل أ ا ػي لإي ػاح عمػل  ليػة اللائػدة في برقيػق ال،ػوازف الكلػي في  ػوؽ النقػود ك ػوؽ 

كمػػاقي أ ػػكاؿ )السػػلع كقػػد تبػػين أف  ػػوؽ السػػلع بوػػدث تػػأا ه علػػى الػػدعل مػػ  عػػلاؿ الا ػػ،ثمار 
نقود ي ار في الدعل م  علاؿ  عر اللائدة ابؼػ ار كعرض ال.  ابؼرتب  مسعر اللائدة( الإنلاؽ ابؼس،قل
كما تبين أف نوعا م  الانلصاـ الكينػ م مين ال،وازف كال،و   الكامل حيػفي إف كينػػ  . في الا ،ثمار

لم يػػر في حػػدكث ال،ػػوازف في  ػػوقي النقػػود كالسػػلع مػػا يسػػ،ل ـ حػػدكث ال،ػػوازف في  ػػوؽ العمػػل عنػػد 
كقػػد ذكػػر أف  ليػػة .   ػػذا للسيا ػػة الاق،صػػادية ال،دعليػػةمسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل كقػػد أ ػػس كينػػػ  

قد تس،ددـ مػديلا عػ  السيا ػة الاق،صػادية ال،دعليػة في ( مافتراض  ركط ابؼنافسة الكاملة)الأ عار 
معض الظركؼ م  علاؿ تأا ىا علػى عػرض النقػود ابغقيقيػة كعلػى الأر ػدة ابغقيقيػةس كمال،ػا  تغػ  

كمػػػدلا مػػػ  .  كمػػػ  ر النػػػاتت الكلػػػي كالػػػدعل الكلػػػي( لػػػه الكلػػػيالط)في مسػػػ،ول الإنلػػػاؽ الكلػػػي 
في تنػػػػاكؿ أاػػػػر  ليػػػػة الأ ػػػػعار في إحػػػػداث ال،ػػػػوازف الكلػػػػي فلانػػػػو  ػػػػي،ذ  IS-LMا ػػػػ،دداـ منانيػػػػي 

لأف الأ عار في النموذج الأكؿ م،غ  عارجي كفي النموذج الثاد م،غ  .  AD-ASا ،دداـ بموذج 
لػدعل الكلػي ابغقيقػي كابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار مػ  عػلاؿ حيفي بيكػ  إنشػاذ علاقػة مػين ا.  داعلي

منا  الطله الكليس كما بيكػ  أف نشػ،ق مناػ  العػرض الكلػي مػ  نقػاط ال،ػوازف في  ػوؽ العمػل 
مع الأعػذ في الاع،بػار كجهػ  نظػر الكلا ػيا ككينػػ  مشػأف ال،و ػ  الكامػل كال،و ػ   ػ  الكامػل 

 :  او الآتيعلى الن AD-ASكمال،ا  ي،ذ تصميذ بموذج 

                                         
 .  ينظر ابؼبافي الثاد م  اللصل ال،مهيدم *
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 :  منحنى الطلب الكلي:  أولا
 كحيػفي إف .  حيفي بيك  برديد لكل مس،ول مػ  الأ ػعار مسػ،ول مػ  الػدعل الكلػي ي،نا ػه معػو

برػػع –ابللػػاض الأ ػػعار يػػ دم إلى ان،قػػاؿ مناػػ  ال،ػػوازف النقػػدم ككػػذلا مناػػ  ال،ػػوازف السػػلعي 
لػى الأر ػدة النقديػة ابغقيقيػة الػ  ت،ػػأار افػتراض اع،مػاد الا ػ،هلاؾ علػى الثػركة ابػا ػة الػ  تع،مػد ع

إلى اليمينس كم  ر فلاف ابؼس،ول ابؼػندلض للأ ػعار ي،نا ػه مػع  -مال،غ  في ابؼس،ول العاـ للأ عار
مسػػ،ول دعػػل أعلػػى كم،كػػرر ابللػػاض ابؼسػػ،ول العػػاـ للأ ػػعار ي، ايػػد الػػدعل كي،كػػوف مال،ػػا  مناػػ  

كين،قػػػل ىػػػذا ابؼناػػػ  إلى (.   1-3/2/2/3/4 انظػػػر الشػػػكل البيػػػاد)للطلػػػه الكلػػػي  ػػػاله ابؼيػػػل 
اليمين م يادة الا ،ثمار أك الإنلاؽ ابغكومي أك العرض الابظي للنقودس كتػ دم ال،دلي ػات في ىػذه 

كمػػ  ر )ابؼ،غػػ ات إلى نقػػل ابؼناػػ  إلى اليسػػار كيع،مػػد حجػػذ الان،قػػاؿ علػػى ابؼيػػل ابغػػدم للادعػػار 
كم  ر بيكػ  تعريػ  مناػ  .  LM  1كابؼنا   IS.كميل كل م  ابؼنا ( حجذ م اع  الإنلاؽ

الطله الكلي مأنو يبين ابؼسػ،ويات ال،وازنيػة للػدعل ابغقيقػي في  ػوقي النقػود كالسػلع الػ  ت،سػق مػع 
مسػػ،ويات بـ،للػػة للأ ػػعار كيشػػ،ق ىػػذا ابؼناػػ  مػػ  ال،غػػ  في ال،ػػوازف في  ػػوقي النقػػود كالسػػلع الػػذم 

 ػػعارس فمػػثلا ابللػػاض مسػػػ،ول الأ ػػعار ي يػػد الأر ػػدة ابغقيقيػػػة تػػدفع إليػػو ال،غػػ ات في مسػػػ،ول الأ
إلى اليمػػين كعنػػد ابؼسػػ،ول الأقػػل للأ ػػعار يوجػػد  LMك ISكعػػرض النقػػود ابغقيقيػػة نػػاقلا ابؼنانيػػين 

 .  2مس،ول أعلى للدعل ابغقيقي حيفي يوجد توازف  د في  وقي النقود كالسلع
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  -3/2/2/3/4شكل بياني رقم 

 

 الطلب الكلياشتقاق منحنى 
 : يوتح الر ذ حال،ين لا ،قاؽ ابؼنا  كبنا

س كذلا برػع أاػر ابللػاض ابؼسػ،ول ISفق  مع ابات منا   LMتع،مد على ان،قاؿ منا  :  الأكلى
كين،ت ع  ىذه ابغالة منا  الطله . كم  ر زيادة عرض النقود مالقيمة ابغقيقية P1العاـ للأ عار إلى 

 .  الكلي
مػد علػػى ان،قػاؿ منانيػػي ال،ػوازف النقػػدم كال،ػوازف السػػلعي كذلػا برػػع افػتراض أف ابللػػاض تع،:  الثانيػة

الا ػػ،هلاؾ يع،مػػد علػػى الثػػركة ابػا ػػة الػػ  تع،مػػد علػػى الأر ػػدة النقديػػة ابغقيقيػػة الػػ  ت،ػػأار مابؼسػػ،ول 
.  D1 س كيلاحظ أنو أكثر انبسػاكا مػ D2كين،ت ع  ىذه ابغالة منا  الطله الكلي .  العاـ للأ عار

ت،اقػػػق ان،قػػػالات في منانيػػػي ال،ػػػوازف  P1إلى  P0كميػػػاف الا ػػػ،قاؽ أنػػػو حيػػػفي تػػػندلض الأ ػػػعار مػػػ  
س y1إلى  y0كت،اقػػق زيػػادة في الػػدعل ابغقيقػػي مػػ   IS1,LM1إلى  IS0,LM0النقػػدم كالسػػلعي مػػ  

ي،سػق  p1س مينمػا مسػ،ول أ ػعار أقػل y0ي،سػق مسػ،ول الػدعل ابغقيقػي   p0كعليو فمسػ،ول الأ ػعار 
 .  كما ،مرار تغي  مس،ول الأ عار ه ا ،قاؽ ابؼنا  y1ع مس،ول الدعل ابغقيقي الأعلى م
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 :  منحنى العرض الكلي بي  كينث  والكلا يك:  ثانيا
  كفقػػا لكينػػػ  ميػػع الإن،ػػاج  ػػرط تػػركرم لإن،اجػػو كمػػ  ر فػػلاف الطلػػه الكلػػي ىػػو الػػذم بوػػدد حجػػذ

س مػػ  ال ػػركرم أف ي،اقػػق ال،و ػػ  الكامػػل كفقػػا كلػػي.  الػػدعل الكلػػي كحجػػذ ال،و ػػ  ابؼنػػا ر لػػو
لكينػػػ س كذلػػا علافػػا للكلا ػػيا الػػذي  رأكا أف العػػرض الكلػػي بىلػػق الطلػػه ابؼسػػاكم لػػو كمػػافتراض 
.   ػػػركط ابؼنافسػػػة الكاملػػػة يػػػركف أف ال،ػػػوازف في  ػػػوؽ العمػػػل ي،اقػػػق عنػػػد مسػػػ،ول ال،و ػػػ  الكامػػػل

دكر الآلية ال،لقائية في  وؽ العمػل ( جور النقديةمافتراض مركنة الأ عار كالأ)كيلعه الأجر ابغقيقي 
حيفي توتح دالة الإن،اج مس،ول إن،اج ال،و   الكامل الذم بودده  وؽ العمل عند مس،ول أجػر 

كمػػ  ر لا بؾػػاؿ للبطالػػة الإجباريػػػة في  ػػوؽ العمػػل كيكػػوف دائمػػا مسػػ،ول الإن،ػػػاج .  حقيقػػي معػػين
كمال،ػا   ػيكوف مناػػ  العػرض الكلػي كعلاقػة مػػين  . الكلػي مسػاكيا بؼسػ،ول إن،ػاج ال،و ػػ  الكامػل

الدعل الكلػي كابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار عطػا رأ ػيا لا ي،ػأار مابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار كي،اػدد موقعػو 
على المحور الأفقي ابػاص مالدعل م  علاؿ دالة الإن،اج كمنايي عرض العمل كالطله على العمل 

كين،قػػػل مناػػػ  العػػػرض الكلػػػي الكلا ػػػيكي إذا تغػػػ ت (.  2-3/2/2/3/4انظػػػر الشػػػكل البيػػػاد )
 .  1إن،اجية العمل أك ان،قل منا  عرض العمل أك كليهما

   كعودة إلى كينػ  كأاػر عػداع النقػود علػى مناػ  العػرض الكلػي فلانػو في ىػذه ابغالػة لػ  يكػوف ابؼناػ
كمػػافتراض )عػاـ للأ ػػعار رأ ػيا في مرحلػػة عػداع النقػػود مػػل  ػي، ايد العػػرض الكلػي مارتلػػاع ابؼسػػ،ول ال

حيػػفي ي يػػد الطلػػه علػػى العمػػل مػػ  قبػػل رجػػاؿ الأعمػػاؿ مسػػبه ( ابػػات ابغػػد الأدنى للأجػػر النقػػدم
ابللاض الأجر ابغقيقي كيس،مر منا  العرض الكلي بديل موجه م،نا ه مع ارتلاع ابؼس،ول العاـ 

ل فيصبح رأ ياس كين،هػي للأ عار دالا على زيادة الناتت الكلي ح  نصل إلى مس،ول ال،و   الكام
كين،قل منا  العػرض الكلػي الكينػػ م م،غػ  (.  3-3/2/2/3/4انظر الشكل البياد )عداع النقود 

إن،اجية العمل أك م،غ  ابغد الأدنى للأجػور فال يػادة في الإن،اجيػة تنقػل ابؼناػ  إلى اليمػين كال يػادة في 
ابؼوجػه مػ  ابؼناػ  فقػ  إلى اليسػار للدلالػة علػى ابغػد الأدنى للأجػور النقديػة تنقػل ابعػ ذ ذم ابؼيػل 

.  إن،اج نلس الكميات عند مس،ويات أ ػعار أعلػى أك كميػات أقػل عنػد مسػ،ويات الأ ػعار السػامقة
كمػػافتراض ا ػػ،مرار عػػداع النقػػود إلى مػػا معػػد  ػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل فػػلاف مناػػ  العػػرض الكلػػي لػػ  

يسػ،مر بديػل موجػه دالا علػى زيػادة كػل مػ   يكوف لو ج ذ رأ ػي عنػد مسػ،ول ال،و ػ  الكامػل مػل
 .  2ابؼس،ول العاـ للأ عار كالناتت الكلي

                                         
 .  316-314س مرجعس  امقس ص صالاقتصاد الكليمايكل إيدبصافس  1
 .  222-219س مرجعس  امقس ص صالنظرية الاقتصادية الكليةديوليوس .يوجين أ 2
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 2-3/2/2/3/4شكل بياني رقم 

 

 اشتقاق منحنى العرض الكلي الكلا يكي

لكلػػي عطػػا رأ ػػيا عنػػد كمػػ  ر يكػػوف العػػرض ا( WP)0حيػػفي ت،نا ػػه الأجػػور النقديػػة كالأ ػػعار تاركػػة الأجػػر ابغقيقػػي عنػػد 
كبدػا أف العمػل ابؼعػركض ىػو أي ػا  N0يكوف العمل ابؼطلػوب ( W/P)0كم  ر  P0ك W0فعند .   مس،ول ال،و   الكامل

N0  فلاف مس،ول العمالة يكوفN0  . كىو مس،ول العمالة الكاملػةس كيقػع عنػد مسػ،ول النػاتتY0  كبدػا أفY0  ىػي مسػ،ول
.  ASتر ذ في الرمع الأبي  م  أعلى كنقطة على مناى العرض الكلػي Y0,P0 فلاف ال،وليلة P0الناتت ابؼقامل بؼس،ول الأ عار 

كالن،يجػػة أنػو مػػع مركنػة الأجػػور النقديػػة .  P0كللاصػوؿ علػػى نقػاط إتػػافية نلػترض مسػػ،ويات أ ػػعار أعػرل أقػػل كأعلػى مػػ   
 .  الكاملة ت،عدؿ الأجور النقدية عند كل  عر ح  الو وؿ إلى الأجر ابغقيقي عند العمالة

N0=NFE 

Y0=YFE 
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 3-3/2/2/3/4شكل بياني رقم 

 

 خداع النقود ومنحنى العرض الكلي الكينث ي

كيسػ،مر ىػذا ابػػداع  W0مصرؼ النظر ع  مس،ول الأ عار يعرض العمل عدماتو مقامػل أجػر نقػدم 
نقػدم في الطلػه علػى كمابؼقامػل لا يوجػد عػداع .  N0حػ  ي،اقػق ال،و ػ  الكامػل لوحػدات العمػل 

ينػػ،ت الأجػػر  W0كالأجػػر النقػػدم  P1فعنػػد .  علػػى الأجػػر ابغقيقػػيNd العمػػل بحيػػفي يع،مػػد ابؼناػػ 
كي،سػػػبه في كجػػود فػػػائض في عػػػرض العمػػػلس كىنػػػا لا تػػػندلض الأجػػػور النقديػػػة   1(W/P)ابغقيقػػي 

ه كتكػوف العمالػة ا ،جامة بؽػذا اللػائض كمػا في الر ػذ السػامقس كإبمػا يسػود الأجػر ابغقيقػي السػامق ذكػر 
كبيك  ر ذ ال،وليلة كنقطة علػى مناػ  العػرض .  P1كمس،ول الأ عار  Y1كمس،ول الناتت  N1عند 
للاصػػوؿ علػػى  P2كبيكػػ  افػػتراض مسػػ،ويات أ ػػعار أقػػل .  في ابعػػ ذ الأبيػػ  مػػ  أعلػػى P1 سY1الكػػي 

 .  في ابع ذ ابؼع  ع  بصود الأجور النقدية ASنقطة أعرل على منا  
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 :  تحديد المستوى العام للأ عار عند مستوى التوازن الكلي:  ثالثا
  ي،اػػػدد مسػػػ،ول الأ ػػػعار م،قػػػاكع منانيػػػي العػػػرض الكلػػػي مػػػع الطلػػػه الكلػػػي كلا  ػػػا أف ان،قػػػاؿ

ابؼنانيػػين يغػػػ  مػػ  مسػػػ،ويات الأ ػػعار كمػػػافتراض زيػػادة الطلػػػه الكلػػي في  ػػػل مناػػ  عػػػرض كلػػػي  
م  علاؿ تأا ه على بزلػيض الأر ػدة ابغقيقيػة كعػرض كلا يكي بي،ة ارتلاع الأ عار كل ال يادة 

كمػػافتراض زيػػادة العػػرض الكلػػي مسػػبه زيػػادة عػػرض عػػدمات العمػػل فػػلاف ابللػػاض .  النقػػود ابغقيقيػػة
الأ عار  يم،ة العرض ال ائد م  علاؿ تأا ه على زيادة الأر دة ابغقيقية كعػرض النقػود ابغقيقيػة 

ل،غػػ  في الأ ػػعار م،نا ػػبا مػػع تغػػ  مسػػ،ول إن،ػػاج ال،و ػػ  كيكػػوف ا.  كمال،ػػا  يرتلػػع حجػػذ الإنلػػاؽ
كت،اقػػػق العمالػػػة الكاملػػػة في حالػػػة مركنػػػة (.  4-3/2/2/2/4انظػػػر الشػػػكل البيػػػاد رقػػػذ )الكامػػػل 

الأجػػور النقديػػة كالأ ػػعار مصػػػرؼ النظػػر عػػ  مسػػػ،ول الطلػػه الكلػػي فلػػػو افػػترض ابللػػاض الطلػػػه 
كمػا دامػع ىػذه مرنػة فلانهػا تػندلض إلى ابؼسػ،ول الكلي  ػيكوف ىنػاؾ تػغوط تنازليػة علػى الأ ػعار 

كمػافتراض مقػاذ الأجػر .  الذم ي،لاذـ مع ابؼس،ول الذم بوقق توازف الطله الكلي مع العرض الكلي
النقػػدم علػػى حالػػو  ػػيكوف ىنػػاؾ زيػػادة في الأجػػر ابغقيقػػي كمػػ  ر فػػائض في عػػرض العمػػل ي ػػغ  

وؽ العمػل عنػد مسػ،ول أدنى مطلػق للأجػور النقديػػة علػى الأجػور النقديػة تنازليػا فيعػود ال،ػوازف إلى  ػػ
كلػػذا اع،قػػد الكلا ػػيا أف العمالػػة الكاملػػة ىػػي ابغالػػة العاديػػة مػػافتراض مركنػػة الأجػػػور .  كالأ ػػعار

 .النقدية كالأ عار
   كمافتراض منا  العرض الكلي الكينػ م كمػافتراض زيػادة الطلػه الكلػي مسيا ػة نقديػة تو ػعية فمػ

تعمل على زيادة كػل مػ  ابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار كمسػ،ول الإن،ػاج الكلػي كابؼػا   أف ىذه ال يادة أف
أف الإن،ػاج أقػل مػ  مسػ،ول إن،ػاج ال،و ػ  الكامػػلس كلػ  تكػوف زيػادة الإن،ػاج م،نا ػبة مػع ال يػػادة في 
الطلػػػه الكلػػػي لأف عػػػدمات العمػػػل الإتػػػافية يػػػ،ذ تو يلهػػػا فقػػػ  إذا عل ػػػع ال يػػػادة في مسػػػ،ول 

كمافتراض زيػادة ابغػد الأدنى (.  5-3/2/2/2/4انظر الشكل البياد رقذ )بغقيقية الأ عار الأجور ا
للأجػػر النقػػدم  ػػػين،قل ابعػػ ذ ذم ابؼيػػػل ابؼوجػػه مػػ  ابؼناػػػ  إلى اليسػػار ك ػػػيكوف ىنػػاؾ فػػػائض في 
الطله عند مس،ول الأ عار الأ ليس م   أنو أف بودث زيادة في الأ عار كبزليض مس،ول الأجر 

كبزلػػػػيض  -سػػػػ،ول الأك  الػػػػذم يترتػػػػه علػػػػى زيػػػػادة ابغػػػػد الأدنى للأجػػػػر النقػػػػدمعػػػػ  ابؼ–ابغقيقػػػػي 
ك ػذا فػلاف (.  6-3/2/2/2/4انظر الشكل البياد رقذ )مدعلات العمل كبزليض مس،ول الإن،اج 

الطلػػه الكلػػي في ىػػذه ابغالػػة يكػػوف ذا أبنيػػة كبػػ ة ل،اقيػػق العمالػػة الكاملػػة كيػػ دم قصػػور الطلػػه 
.  مػػ  ال،ػػوازف مػػين العػػرض الكلػػي كالطلػػه الكلػػي مػػع كجػػود مطالػػة إجباريػػةالكلػػي إلى حػػدكث حالػػة 

كمػافتراض ا ػ،مرار عػداع النقػػود .  كىنػا قػد تسػ،ددـ  يا ػة اق،صػادية تو ػعية ل يػػادة الطلػه الكلػي
إلى مػػا معػػػد مسػػ،ول ال،و ػػػ  الكامػػػل فػػلاف ان،قػػػاؿ مناػػػ  الطلػػه الكلػػػي مػػػ   ػػأنو زيػػػادة الأ ػػػعار 
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اػػػر زيػػػادة الطلػػػه علػػػى مسػػػ،ول الأ ػػػعار أكػػػ  إذا حػػػداع مػػػالقرب مػػػ  كالإن،ػػػاج الكلػػػيس كيكػػػوف أ
 .  1ال،و   الكامل

 4-3/2/2/2/4شكل بياني رقم 

 ابع ذ الأيسر ابع ذ الأبي 
  

 تحديد المستوى العام للأ عار و التوازن الكلي في ظل منحنى عرض كلي كلا يكي
ين،قػل  P0كمسػ،ول الأ ػعار  S0,D0ض الكلػي بدعلومية منانيي الطلػه الكلػي كالعػر :  في ابع ذ الأبي 

عند مسػ،ول  y1-y0إذا زاد عرض النقود كمال،ا  يوجد كله زائد بدقدار D1منا  الطله الكلي إلى 
يػػػ كؿ ىػػػذا الطلػػػه ال ائػػػد مػػػ  عػػػلاؿ بزلػػػيض الأر ػػػدة ابغقيقيػػػة  p1س كم يػػػادة الأ ػػػعار إلى p0أ ػػػعار 

س فػػلاف ال يػػادة في الأ ػػػعار y0 في الإن،ػػاج ابغقيقػػػي كحيػػفي إنػػو لا يوجػػػد تغػػ .  كعػػرض النقػػود ابغقيقيػػػة
 .  تكوف م،نا بة مع ال يادة في الطله الكلي

زيادة عرض العمل بزلض الأجر ابغقيقي كت يد مس،ول ال،و   كم  ر ت يد مس،ول : في ابع ذ الأيسر
لػػه قا ػػر كينمػػو ك S1إلى  S0إن،ػػاج ال،و ػػ  الكامػػلس كين،قػػل مناػػ  العػػرض الكلػػي إلى اليمػػين مػػ  

ت يػػػػد الأر ػػػػدة  p1س كحيػػػػفي يػػػػندلض مسػػػػ،ول الأ ػػػػعار إلى p0عنػػػػد مسػػػػ،ول أ ػػػػعار  y1-y0مقػػػداره 
.  y1ابغقيقيػػػة كعػػػرض النقػػػػود ابغقيقيػػػةس كمال،ػػػػا  يرتلػػػع حجػػػػذ الإنلػػػاؽ إلى مسػػػػ،ول الػػػدعل ابغقيقػػػػي 

 .كيكوف ال،غ  في الأ عار م،نا با مع تغ  مس،ول إن،اج ال،و   الكامل

                                         
 .224-222مرجع  امقس صالنظرية الاقتصادية الكلية  ديوليوس .يوجين أ 1
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 5-3/2/2/2/4شكل بياني رقم 

 ابع ذ الأيسر ابع ذ الأبي 

  

 تحديد المستوى العام للأ عار و التوازن الكلي في ظل منحنى عرض كلي كينث ي

توجػد كحػدات عمػل  P0كعند مسػ،ول الأ ػعار D0,S0عند نقطة تقاكع ابؼنانيين  :  في ابع ذ الأيسر
د الطلػػه الكلػػي مػػ  عػػلاؿ  يا ػػة س فػػلاذا زاy0عنػػد مسػػ،ول الإن،ػػاج ابغقيقػػي  Nf-N0عاكلػػة قػػدرىا 
ىػػػذه ال يػػػادة في  P0عنػػػد مسػػػ،ول الأ ػػػعار  y2-y0 ػػػ،وجد زيػػػادة في الطلػػػه قػػػدرىا  D1تو ػػػعية إلى 

كمػػا ىػػو كاتػػح في   w0/p1فيػػندلض الأجػػر ابغقيقػػي إلى  p1الطلػػه مػػ   ػػأنها أف ترفػػع الأ ػػعار إلى 
كت يػػػد كميػػػة الإن،ػػػاج  N0مػػػدلا مػػػ   N1ابعػػػ ذ الأيسػػػرس فيػػػ،ذ عندئػػػذ  تو يػػػ  مػػػدعلات عمػػػل قػػػدرىا 

 .  y1ابؼعركض إلى 
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 6-3/2/2/2/4شكل بياني رقم 

 ابع ذ الأيسر ابع ذ الأبي 

  

 أثر زيادة الحد الأدنى للأجر النقدي على الإنتاج والأ عار في ظل منحنى عرض كلي كينث ي

س يترتػه علػى زيػادة علػى الترتيػه P0,y0مع مسػ،ول أ ػعار كإن،ػاج  S0,D0بدعلومية :  في ابع ذ الأيسر
كمػػا   W1/P0إلى  W0/p0إلى ارتلػػاع الأجػػر ابغقيقػػي مػػ   W0-W1ابغػػد الأدنى للأجػػر النقػػدم مػػ  

س كعنػػد S1يوتػػاو ابعػػ ذ الأبيػػ س كأف ين،قػػل جػػ ذ مناػػ  العػػرض الكلػػي ذم ابؼيػػل ابؼوجػػه يسػػارا إلى 
يػػادة الأ ػػعار إلى كتػػ دم ز  y0 –y2توجػػد الآف زيػػادة في الطلػػه قػػدرىا  P0مسػػ،ول الأ ػػعار الأ ػػلي 

P1  إلى بزليض الأجر ابغقيقي إلىW1/P1  كبودث ال،وازف الآد في عرض السلع كالطله عليهػا عنػد
كعليو ت دم زيادة ابغد الأدنى للأجػر النقػدم إلى رفػع الأ ػعار كبزلػيض تو يػ  .  y1الدعل ابغقيقي 

في الأجػر النقػدم م يػادة نسػبية  كإذا قوملع ال يادة النسػبية.  مدعلات العمل كبزليض مس،ول الإن،اج
مساكية في إن،اجية العمل لا بودث ان،قاؿ إلى اليسار في مناػ  العػرض الكلػي كمال،ػا  لا بوػدث تغػ  

 .  في الأ عار أك مس،ول الإن،اج

  ك ػػذا يسػػ،كمل الباػػفي عػػرض الأدكات ال،اليليػػة مػػ  عػػلاؿ النمػػاذج الكليػػة كالػػ  اى،مػػع معػػرض
ق،صادية لإ كالية البافي المحددة في اللصل ال،مهيدمس كىذا العرض بيك  كجهات نظر ابؼدارس الا

في ابؼرحلػػة القادمػػة مػػػ  برديػػد الصػػػيغة ابؼلائمػػة للنمػػػوذج الكلػػي كابعوانػػػه الػػ  ت،طلػػػه ال،نػػاكؿ مػػػ  
 .  منظور الاق،صاد الإ لامي لعلاج إ كالية البافي على الناو الذم  يأتي ميانو في اللصل الآتي
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 لثالثالفصل ا

 النموذج الكلي الملانم
حلقثثثثة التثثثثدفق الثثثثدانري للثثثثدخل وبنيثثثثة النمثثثثوذج الكلثثثثي فثثثثي :  المبحثثثثث الأول

 الاقتصاد الإ لامي
 .  صور اختلال التوازن في الاقتصاد الإ لامي: المبحث الثاني

السيا ثثثثثات النقديثثثثثة والماليثثثثثة و فاعليتهثثثثثا فثثثثثي الاقتصثثثثثاد :  المبحثثثثثث الثالثثثثثث
 .  الإ لامي
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 الثالثالفصل 

 النموذج الكلي الملانم 
 :مقدمة
يع  ىذا اللصل معرض مقترح لنموذج كلي ك لي الغرض منو إمراز ملهوـ  ليات ال،وازف الكلي م   

كقػد اع،مػد في ىػذا الاقػتراح ملهػوـ ال،ػدفق الػدائرم للػدعلس كملهػوـ ال،ػوازف .  منظور البافي ابغا 
لنظػػاـ الذاتيػػةس الػػ  يشػػ،مل عليهػػا النظػػاـ الاق،صػػادم ال،لقػػائي للػػدعل القػػومي الػػذم يسػػ،ند إلى قػػوة ا

كال  ت،اوؿ مالافتراض  لوكا مع،ادا لكافة العنا ر الاق،صادية الكلية .  الإ لامي في أحوالو العادية
كىػي  ػذا ابؼعػ   ػ،كوف أشمػل مػ  بؾػرد الآليػات السػامق برديػدىا في كػل مػ  .  ابؼمثلة بؽذا النمػوذج

كنه،ذ م،لصيل  يغة النموذج مػ  عػلاؿ ابؼباحػفي .  للأ عار كالعوائد ابؼ،نوعة الأجور كابؼس،ول العاـ
 :  الآتية

 .  حلقة التدفق الدانري للدخل وبنية النموذج الكلي في الاقتصاد الإ لامي:  المبحث الأول
 .صور اختلال التوازن في الاقتصاد الإ لامي:  المبحث الثاني
 .  والمالية وفاعليتها في الاقتصاد الإ لاميالسيا ات النقدية :  المبحث الثالث
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 المبحث الأول

 حلقة التدفق الدانري للدخل وبنية النموذج الكلي في الاقتصاد الإ لامي

 :  مقدمة
يناقش ىذا ابؼبافي بموذجا للاق،صاد الإ لامي على درجة م،و طة م  ال،عقيد مغرض برديد  ليات  

كذلا م  علاؿ ابؼطاله .  *،وازف الكلي في الاق،صاد الإ لاميالدفع الذاتي مابذاه ال،وازف ك ليات ال
 :  الآتية

 .  عناصر حلقة التدفق الدانري للدخل:  المطلب الأول
 .   ليات ا تمرار التدفق الدانري للدخل والتوازن الكلي:  المطلب الثاني
 . تقويم فاعلية  ليات التوازن الكلي:  المطلب الثالث
 .  ة النموذج الكلي رياضيا وبيانيابني:  المطلب الرابع

                                         
عنػد ال،أمػل ي،بػين أف  ليػات ال،ػوازف بيكػ  أف يطلػق عليهػػا  ليػات الػدفع الػذاتي بغركػة العنا ػر الاق،صػادية الكليػة مابذػػاه  *

إكػار ىػذا اللهػذ ه تنػاكؿ  ال،وازف كىػذه الآليػات حسػه مػا  ػيأتي ميانػو مػ يت مػ  الػدكافع اللطريػة كالشػرعية كابؼاديػةس كفي
 . ليات ال،وازف الكلي في الاق،صاد الإ لامي
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 المطلب الأول

 عناصر حلقة التدفق الدانري للدخل

 :  مقدمة
القطػػاع العػػائليس القطػػاع الإن،ػػاجيس م  سػػات :  ي،كػػوف النمػػوذج ابؼقػػترح مػػ  أرمعػػة عنا ػػر ىػػي 

ر ك ي،ذ برديد ملامح السػلوؾ العػاـ لكػل مػ  ىػذه العنا ػ.  الو اكة ابؼاليةس أ وؿ مالية م،نوعة
 :  في اللركع الآتية

 .  ملامح السلوك العام للقطاع الحقيقي في النموذج:  الفرع الأول
 .  ملامح السلوك العام للقطاع النقدي في النموذج:  الفرع الثاني
 .  ملامح السلوك العام لمؤ سات الو اطة المالية:  الفرع الثالث
 .  المالية المتنوعة ملامح السلوك العام للأصول والأدوات:  الفرع الرابع

 الفرع الأول

 ملامح السلوك العام للقطاع الحقيقي في النموذج
 :  ميكانيكية الحصول على الدخل الكلي النقدي:  أولا

كيع،ػػ  تػػدفق .  بي،لػػا القطػػاع العػػائلي  عنا ػػر الإن،ػػاج ابؼ،مثلػػة عنػػد مػػدذ النشػػاط في عنصػػر العمػػل 
الأعمػػػػاؿ في ىػػػػذه الصػػػػورة تػػػػدفقا حقيقيػػػػا عػػػػارج  عنا ػػػػر الإن،ػػػػاج مػػػػ  القطػػػػاع العػػػػائلي إلى قطػػػػاع

كي اؼ إلى العمل رأس ابؼػاؿ في  ػورتيو النقديػة كابؼاديػة معػد أكؿ تػدفق )م  سات الو اكة ابؼالية 
كيقامل ىذا ال،دفق ابغقيقي تدفقا نقديا م  قطاع الأعماؿ إلى القطاع العائلي ىػو (.للدعل النقدم

كي،ذ ىػذا .  كبسثل الدعل النقدم للقطاع العائلي( ر كالأرماحالأجو )عبارة ع  عوائد عنا ر الإن،اج 
 .ال،دفق النقدم م  علاؿ م  سات الو اكة ابؼالية

 :   ميكانيكية تقسيم الإنفاق الكلي:  ثانيا
الأكؿ منهػػػا معػػػد :  يقسػػػذ القطػػػاع العػػػائلي  دعلػػػو النقػػػدم داعػػػل ابؼ  سػػػة ابؼاليػػػة إلى الااػػػة أقسػػػاـ 

كالثػػػاد منهػػػا معػػػد للا ػػػ،ثمار في  ػػػورة حسػػػامات .  كدائػػػع جاريػػػة للا ػػػ،هلاؾ ك ػػػيكوف في  ػػػورة
كالثالػػفي منهػػا يقػػوـ م،اويلػػو إلى ف ػػة ابؼسػػ،اقين موا ػػطة الدكلػػة علػػى  ػػكل فػػرائض ماليػػة  .  ادعػػار

كال كاة كالكلاراتس أك  كل  ػدقات تطوعيػةس كبيثػل القسػذ الثالػفي دعػلا لل ػة ابؼسػ،اقين بفػ  لا 
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كمال،ػا  فػلاف الإنلػاؽ الكلػي كمػػ  ر .  كين ك ػ  القػادري  علػػى العمػلبيلكػوف دعػلا كػاللقراذ كابؼسػا 
 .الطله الكلي  ي،ذ م  علاؿ ابؼ  سات ابؼالية

 :  ميكانيكية تقسيم دخل المستحقي :  ثالثا
الأكؿ منهما معد للا ،هلاؾ ك يكوف :  يقسذ ابؼس،اقوف دعلهذ داعل ابؼ  سة ابؼالية إلى قسمين 

كمل ػػػػل .  كالثػػػػاد منهمػػػػا معػػػػد للا ػػػػ،ثمار في  ػػػػورة حسػػػػامات ادعػػػػار . في  ػػػػورة كدائػػػػع جاريػػػػة
ميكانيكيػػة الإنلػػاؽ الواجػػه كال،طػػوعي الػػذم ترعػػاه الدكلػػة علػػى أ ػػس اق،صػػادية تهػػدؼ إلى تقلػػية 
ف ػػػات ابؼسػػػ،اقين في المج،مػػػع ابؼسػػػلذ  ػػػيدعل جػػػ ذ مػػػ  ابؼسػػػ،اقين مصػػػلة دكريػػػة إلى ذكم ال،قسػػػيذ 

 .  ،هلاؾ كا ،ثمار كإنلاؽ كاجه كتطوعيالثلااي للدعلس أم تقسيمو إلى ا 

 ػػوؽ العمػػل ك ػػوؽ )كحػػ  ىػػذه اللاظػػة تكػػوف ملامػػح السػػلوؾ العػػاـ للقطػػاع ابغقيقػػي للاق،صػػاد  
عوائػد = حيػفي النػاتت الكلػي )كاتػاةس كتكػوف ابغلقػة الدائريػة للػدعل مك،ملػةس ( السلع كابػػدمات
كتبقػى ق ػايا برليليػة تعػ  (.  لكلػيالطلػه ا= الإنلػاؽ الكلػي = الػدعل النقػدم = عنا ر الإن،ػاج 

م،اديد  ليات الدفع كال،وازف الكلي للعنا ر الاق،صادية في ىذا القطاع كال  ت م  ا ،مرار ال،دفق 
 ػػ  أنػػو  ػػي،ذ تأجيلهػػا إلى مػػا معػػد اك،شػػاؼ .  الػػدائرم للػػدعل كالػػ   ػػيأتي ميانهػػا في ابؼطلػػه الثػػاد

 .كاقع القطاع النقدم في ىذا الاق،صاد

 رع الثانيالف

 ملامح السلوك العام للقطاع النقدي في النموذج
 :  الطلب على النقود للمعاملات والمضاربة:  أولا

أ اس النقود ىو ال،دفق النقدمس م  قطاع الأعماؿ إلى القطاع العائلي م  علاؿ ابؼ  سات ابؼاليػة  
أمػا .  ،داكلػة في الاق،صػادعلى  كل دعل نقدم للقطػاع العػائليس كبيثػل ىػذا الأعػ  كميػة النقػود ابؼ

الطله على النقود فهو كجػو العملػة الآعػر لانلػاؽ الكلػي كيع،ػ  مػ  كجهػة نظػر مبدئيػة كلبػا علػى 
النقػود للمعػاملات؛ لأنػو يػػ،ذ مغرتػي الا ػ،هلاؾ كالا ػػ،ثمارس كىنػا نكػوف قػػريبين مػ  تلسػ  الطلػػه 

تقسػيمو في تػوذ حركػة ابؼػػدعلات  ػػ  أنػو مػ  ابؼمكػ  ".  ميل،ػوف فريػدماف"علػى النقػود كمػا  ػرحو 
كابؼدرجات في القطاع ابغقيقي كفي  ل كجود أ وؿ مالية م،نوعة إلى كله على النقود للمعػاملات 

لغػػػرض  ػػػراذ )كبيكػػػ  القػػػوؿ موجػػػود كلػػػه علػػػى النقػػػود للم ػػػارمة .  ككلػػػه علػػػى النقػػػود للأ ػػػوؿ
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هاس كما بيك  القوؿ موجود علاقة مدلالة الطله على الأ وؿ ابؼالية كعرت( *الأ وؿ ابؼالية ابؼ،نوعة 
عكسية مين الطله على النقود كمين عائد كل أ ل مػ  الأ ػوؿ ابؼاليػة البديلػة للنقػودس كنكػوف  ػذا 

كمالا ػػ،ناد إلى .  س منػػو إلى كينػػػ *أقػػرب إلى تلسػػ  الطلػػه علػػى النقػػود كفقػػا لػػػ جػػيمس تػػوم  كمومػػوؿ
املات ىي ر يد ابغسامات ابعاريػة في ابؼ  سػات ال،قسيذ الأع   ،كوف كمية النقود ابؼطلومة للمع

 .ابؼاليةس ككمية النقود ابؼطلومة للأ وؿ ىي ر يد حسامات الادعار
 :  تبعية القطاع النقدي للقطاع الحقيقي:  ثانيا

القطاع النقدم في ىذا الاق،صاد م،غ  تامع للقطاع ابغقيقيس كم  ر فػلاف حركػة النقػود داعػل ابغلقػة  
م،بعيػػة رأس ابؼػػاؿ  1كىػػو مػػا عػػ  عنػػو الػػبعض.ل ىػػي حركػػة تامعػػة بغركػػة العمػػل كالإن،ػػاجالدائريػػة للػػدع

مػػع –للعمػػل كرتػػه علػػى ذلػػا أف الا ػػ،ثمار دائمػػا  ػػيكوف كميػػة موجبػػة مػػافتراض أف القػػوة العاملػػة 
كم  ر  يكوف اللرؽ مين مس،ول ال،شغيل اللعلي  *تنمو بدعدؿ بمو السكاف -ابات العوامل الأعرل

كي،صػل مػذلا أف زيػادة عػرض النقػود تػ ار مبا ػرة في .  ل،شغيل الأمثل دائمػا كميػة موجبػةكمس،ول ا
 .  القطاع ابغقيقي موا طة الأ وؿ كالأدكات ابؼالية ابؼ،نوعة

 الفرع الثالث

 ملامح السلوك العام لمؤ سات الو اطة المالية
 :  مقدمة

كػرفي ابغلقػة الدائريػة للػدعل أك مػين ذكم بسثل م  سات الو ػاكة ابؼاليػة قنػاة لل،ػدفقات النقديػة مػين  
اللػػائض كمػػين ذكم العجػػ  كت،مثػػل مقومػػات قيامهػػا مػػدكر الو ػػاكة في العائػػد الػػذم ي،اقػػق بؽػػا مػػ  
ال،و ػػػ  كالػػػذم بيثػػػل بؽػػػا حػػػاف ا كافيػػػا لام،كػػػار أدكات جػػػذب كأدكات تو يػػػ  للمػػػوارد النقديػػػة بدػػػا 

ك الأ ػػوؿ ابؼاليػػة ابؼ،نوعػػة مقومػػا اانيػػا مػػ  ي،نا ػػه مػػع كبيع،هػػا كو ػػي  مػػا س كبسثػػل ىػػذه الأدكات أ

                                         
*
كبيكػ  اع،صػاره إلى الطلػه ( الطلػه علػى النقػود مغػرض  ػراذ الأ ػوؿ ابؼاليػة ابؼ،نوعػة)ىػذا ابؼصػطلح I ي،ذ ا ػ،دداـ  

 .   ركة ابؼ ارمة الشرعية على النقود للأ وؿس  مدلا ع  ابؼ ارمة بسيي ا ع  ابؼصطلح الكين م ابؼرتب  مالسنداتس كع 
تع،  ال،كالي  النابذة ع  برويل الأر دة النقديػة لأ ػراض ال،بػادؿ إلى أ ػوؿ  TOBIN-BOUMOLكفقا ل،اليل  *

 .  تع،  عاملا م ارا في الاح،لاظ مالنقود أك الطله على النقود( أك العكس)أعرل تدر عائدا 
ىػػس 1414س 2س مػت1س عمجلثة أبحثاث الاقتصثاد الإ ثلاميس "دمبكػو بمػوذج إ ػلامي للنمػو الاق،صػا"حسين  ػا،س  1

 .  119-111ص ص
*
 .  يدعذ ىذا الافتراض على مكانة العمل في حلقة ال،دفق الدائرم للدعل كما  يأتي ميانو في ابؼطله الثاد 
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أما ابؼقوـ الأىذ فهو ا ،غلاؿ  ليات ال،وازف أك الدفع  الذاتي لل،دفقات .  مقومات قيامها  ذا الدكر
ك وؼ يعػ  ابؼطلػه الثػاد .  الدائريةس كال  تس،ند إلى الدكافع اللطرية كالشرعية للعنا ر الاق،صادية

رتين الآتي،ػػين بؼلامػػح السػػػلوؾ العػػاـ كػػل مػػػ  م  سػػات الو ػػاكة ال،قليديػػػة كنعػػرض في اللقػػػ.  مبيانهػػا
 .  كالإ لامية

 :  ملامح السلوك العام لمؤ سات الو اطة التقليدية:  أولا
.  الو ػػػطاذ ابؼػػػاليوف ىػػػذ مػػػال،عري  منشػػػ ت تقػػػوـ مشػػػراذ نػػػوع مػػػ  أنػػػواع الأ ػػػوؿ كتبيػػػع نوعػػػا  عػػػر 

ؿ ابؼالية ابغكوميػة كالأ ػوؿ ابؼاليػة لقطػاع الأعمػاؿ قصػ ة فابؼصارؼ ال،جارية مثلا تقوـ مشراذ الأ و 
ك ذه الطريقة تس،وعه .  الأجل م  الأفراد مالودائع برع الطله كالودائع الادعارية كالودائع الآجلة

ابؼصػػارؼ ال،جاريػػػة كميػػات كبػػػ ة مػػ  أنػػػواع معينػػػة مػػ  الأ ػػػوؿ  ابؼاليػػة مػػػ  بؿلظػػة الأ ػػػوؿ  ابؼاليػػػة 
كمػ  .  بؿػل ىػذه الأ ػوؿ  ابؼاليػة( أم ديوف الو طاذ ابؼاليين أنلسهذ)ؿ ديونها للأفرادس كتقوـ ملاحلا

إف الو ػطاذ ابؼػػاليين يقومػوف م،ػوف  الأ ػوؿ ابؼاليػػة الػ  ير ػه الأفػراد في الاح،لػػاظ :  ر بيكػ  القػوؿ
العج   ا مدلا م  الأ وؿ ابؼالية ال  ير ه قطاع الأعماؿ كابغكومة إ دارىا ل،مويل الا ،ثمار أك 

 .  في ابؼي انية
يظهػر الو ػػطاذ ابؼػػاليوف لأنػػو توجػػد أرمػػاح بيكػػ  برقيقهػػا مػػ  عػػلاؿ القيػػاـ بدلاذمػػة ر ػػيد الأفػػراد مػػ   

حيػفي تسػ،طيع م  سػات .  الأ وؿ ابؼالية ليكوف قريبا مػ  ىيكػل كلػه الأفػراد علػى ىػذه الأ ػوؿ
م  علاؿ ال،نويػع كمػ  عػلاؿ بذميع كبزليض درجة ابؼداكرة  -على علاؼ الأفراد-الو اكة ابؼالية 

 .  القدرة على ابغصوؿ على ابؼعلومات ل،قدير ابؼداكرة كالعائد ابؼن،ظر على الأ هذ ابعديدة مثلا
بوقق الو طاذ ابؼاليوف أرماحهذ م  اللرؽ مين أ عار اللائدة ال  يدفعونها على ال، امػاتهذ أك ديػونهذس  

أ ػػػوبؽذ   كت،كػػػوف الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة للمصػػػارؼ  كمػػػين أ ػػػعار اللائػػػدة الػػػ  يسػػػ،طيعوف برصػػػيلها مػػػ 
ال،جارية م  القركض قص ة الأجل إلى قطاع الأعمػاؿ كمػ  الأ ػوؿ  ابؼاليػة ابغكوميػة كمػ  القػركض 
الشدصػػػية كالقػػػػركض قصػػػ ة الأجػػػػل أك الإيػػػػداعات لػػػدل ابؼصػػػػارؼ ال،جاريػػػة الأعػػػػرل أك ابؼصػػػػرؼ 

 .  ابؼرك م
لأرمػػاحس كت،جػػو م  سػػات الو ػػاكة ابؼاليػػة إلى ال،و ػػع في يعمػػل الو ػػطاذ ابؼػػاليوف علػػى برقيػػق أعلػػى ا 

العػػدد كابغجػػذ مػػا داـ ىنػػاؾ فػػرؽ مػػين  ػػعر اللائػػدة الػػذم ير ػػه ابؼقترتػػوف في دفعػػو ك ػػعر اللائػػدة 
كيػ دم ال،نػافس . الذم يقبل مو ابؼدعركفس بحيفي يغطي ىذا اللرؽ كل النلقات كبوقق أرماحػا عاديػة

أ ػػػعار اللائػػػدة الػػػ  برملهػػػا علػػػى ابؼقترتػػػين أك إلى رفػػػع أ ػػػعار مػػػين ابؼصػػػارؼ ال،جاريػػػة إلى بزلػػػيض 
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كأعػ ا الاق،صػاد  1اللائدة ال  تدفعها على الودائع عدا الودائع ابعاريةس كيسػ،ليد ابؼقترتػوف النهػائيوف
 ػ  أنػو بفػا ينبغػي ال،نبيػو إليػو أف تشػجيع .  الوكشس م  علاؿ تشجيع عمليات الادعػار كالا ػ،ثمار

مػػ  عػػلاؿ تػػوف  ك ػػائل منا ػػبة ك ػػ  معرتػػة للدطػػر للاح،لػػاظ مابؼػػدعراتس كالػػذم  الادعػػار يػػ،ذ
 .ي دم م  ر إلى زيادة ابؼيل للادعار

بز ع ابؼصارؼ ال،جارية ككافة الو طاذ ابؼاليين لقواعد تنظيمية  دؼ بذنه فشل ابؼ  سػات ابؼاليػة  
القيػػود :  كمػ  ىػػذه القواعػد.  شأك مػا يترتػػه علػى اللشػػل مػ  ن،ػػائت علػى ابؼػػدعري  كالاق،صػاد الػػوك

أمػػاـ دعػػوؿ ابؼ  سػػات ابعديػػدة كبرديػػد أنػػواع كىيكػػل القػػركض ابؼسػػموح بدناهػػاس كالأ ػػوؿ  ابؼاليػػة 
ابؼسػموح مشػػرائهاس كحجػػذ العمليػات س كعػػدد اللػػركعس كنسػػبة كم،طلبػات الاح،يػػاكيس ك ػػعر اللائػػدة 

 .ه مالصلر في الغالهابؼدينة الأعلىس كبرديد  عر اللائدة على الودائع برع الطل

حيػفي .  2تع،  ابؼصارؼ ال،جارية ام،دادا للمصرؼ ابؼرك م م  حيفي قدرتها على زيادة عرض النقػود 
أف ت،و ع في عرض النقػودس ك ػي ار ذلػا في الاق،صػاد  - عيا كراذ الرمح-بيك  للمصارؼ ال،جارية 

في  ػػوؽ العمليػػات ابؼل،وحػػةس أك مػػنلس الطريقػػة كمػػا لػػو قػػاـ ابؼصػػرؼ ابؼركػػ م مشػػراذ الأ ػػوؿ  ابؼاليػػة 
كحػػػ  تسػػػ،طيع .  قامػػػع ابػ انػػػة مطبػػػع نقػػػود جديػػػدة مػػػ  أجػػػل  ػػػراذ أك ا ػػػترجاع جػػػ ذ مػػػ  ديونهػػػا

ابؼصػػارؼ ال،جاريػػة القيػػاـ م،عػػديل عػػػرض النقػػود ليػػ،لاذـ مػػع الطلػػػه علػػى النقػػود يسػػاندىا ابؼصػػػرؼ 
تػػأا  ابؼصػػرؼ ابؼركػػ م علػػى  ابؼركػػ م عػػ  كريػػق مػػدىا مال يػػادة في الاح،ياكيػػاتس مػػل بيكػػ  القػػوؿ إف

                                         
ى الودائػػػع برػػػع لأف ىيكػػػل العوائػػػد علػػػى الأنػػػواع ابؼد،للػػػة مػػػ  الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة يػػػرتب  موجػػػود عائػػػد يسػػػاكم الصػػػلر علػػػ 1

أكلػػيس الاق،صػػاد :  انظػػر1.  الطلػػهس فػػلاف معظػػذ ابؼنػػافع الػػ  تنػػ،ت عػػ  كجػػود أ ػػعار فائػػدة بـ،للػػة  ػػ، كؿ إلى ابؼقترتػػين
 (.  998الكليس مرجع  امقس ص

2
إلى قيامهػا ملا ػدار ال، امػات مبا ػرة عليهػا للاصػوؿ   Print moneyتعػود قػدرة ابؼصػارؼ ال،جاريػة علػى كبػع النقػود  

حسػاب ابؼػدي س كمػ  ر بزلػق  (Crediting)فهي تس،طيع أف تقوـ ملاقراض جديد م  علاؿ زيادة دائنية .   وؿعلى أ
في حػػين أف الو ػػطاذ ابؼػػػاليين .  كديعػػة برػػع الطلػػه لم تكػػػ  موجػػودة مػػ  قبػػػلس كالػػ  تصػػبح جػػػ ذا مػػ  الر ػػيد النقػػػدم

أكلا ملايػداع الودائػع أك  ػػراذ الأ ػهذ أك دفػع قسػػ   الآعػري  يسػ،طيعوف فقػ  علػػق ال، امػاتهذ إذا مػا تقػدـ العمػػلاذ عنػدىا
 ػػػ  أف اللػػػرؽ  ػػػ  .  الا ػػػتراؾ مػػػالنقود ابغقيقيػػػة أكلاس كالػػػ  يسػػػ،ددمها الو ػػػطاذ ابؼػػػاليوف في  ػػػراذ أك إقػػػراض القػػػركض

جػػوىرم لأنػػػو في حالػػة إذا مػػػا كلػػػه مػػ  ابؼصػػػرؼ ال،جػػارم أف يػػػدفع القػػػرض نقػػدا أك مشػػػيكات علػػى حسػػػاب ابؼقػػػترض 
في منػػا  عػػر فػػلاذا عرجػػع الوديعػػة ابعديػػدة عػػػارج ابؼصػػرؼ فػػالطريق الوحيػػد أمػػاـ ابؼصػػرؼ ال،جػػارم للاصػػػوؿ ابؼوجػػود 

 ػ  أف ابعػػدير .  ماللعػل علػى كدائػع ىػو جػذب النقػػود ابغقيقيػة موا ػطة ابؼػودعين ابعػدد كمػا ىػػو حػاؿ الو ػطاذ الآعػري 
ري  في قػدرتها علػى علػق ال، امػات جديػدة علػى نلسػها مالاى،ماـ أف ابؼصارؼ ال،جارية بز،ل  ع  الو طاذ ابؼػاليين الآعػ

س مرجػػػع  ػػػامقس ص الاقتصثثثاد الكلثثثيأكلػػػيس . ج:  انظػػػر.  )تػػػرتب  لػػػيس بدصػػػرؼ كاحػػػد كإبمػػػا مالنظػػػاـ ابؼصػػػرفي ككػػػل
 (.  993-992ص
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عػػرض النقػػود مػػ  عػػلاؿ عملياتػػو في السػػوؽ ابؼل،وحػػة لػػيس بؽػػا تػػأا  مبا ػػر إلا مػػ  عػػلاؿ تقييػػد أك 
تشػػػجيع ابؼصػػػارؼ ال،جاريػػػة علػػػى ال،صػػػرؼ مطريقػػػة بذعػػػل مػػػ  ابؼمكػػػ  برقيػػػق الآاػػػار ابؼطلومػػػة علػػػى 

زيػػادة عػػرض النقػػود بحجػػذ كمصػػلة عامػػة ت،اػػدد قػػدرة ابؼصػػارؼ ال،جاريػػة علػػى .   الاق،صػػاد القػػومي
 .  الاح،ياكي كنسبة الاح،ياكي القانود كمعدؿ ابػصذ ابؼرتب  مو يلة البنا ابؼرك م كمقرض أع 

م  أىذ ابؼنافع الاق،صادية ال  يقدمها الو طاذ ابؼػاليين ىػي قػدرتهذ علػى تعػديل ىيكػل عػرض أنػواع  
إلى مػا بو،لظػوف مػو مػ  أ ػوؿ ماليػةس  عا ة م  الأ ػوؿ ابؼاليػة ت،لػق مػع تل ػيلات الأفػراد مالنسػبة

مػػع السػػماح في نلػػس الوقػػع للمقترتػػين مابغصػػوؿ علػػى رأس ابؼػػاؿ مأ ػػكاؿ تػػ،لاذـ مػػع حاجػػػاتهذ 
كتشارؾ ابؼصارؼ ال،جارية في ىذه العملية م  عػلاؿ قيامهػا م،عػديل عػرض النقػود ليػ،لاذـ .  ابػا ة

ة في الطله على النقػود مالنسػبة للأ ػوؿ فلاذا كانع ىناؾ زياد.  مع ال،غ ات في الطله على النقود
ابؼالية فلاف ذلا  ي دم إلى ابللاض أ عار الأ وؿ  ابؼالية كزيادة العوائد على الأ وؿ ابؼاليةس كىػذا 

كفي ىذه الظركؼ ت داد ر بة ابؼصارؼ في زيادة ابؼعػركض النقػدم .  ي دم إلى تقييد حواف  الا ،ثمار
كيع  عػ  ذلػا أي ػا .  الأ وؿ  ابؼالية ال  بو،لظ  ا الأفراد ابؼ،اح للجمهور كمال،ا  بزليض عرض

مأنػػو في  ػػل  يػػاب الو ػػطاذ ابؼػػاليين تكػػوف  ػػوؽ رأس ابؼػػاؿ  ػػوؽ بؾػػ أة مدرجػػة كبػػ ة كيترتػػه علػػى 
ذلػا أف تػػ دم ال،غيػ ات في ىيكػػل عػػرض الأ ػوؿ كالطلػػه عليهػػاس إلى تغيػ ات جوىريػػة في العوائػػد 

 .*ر تع،  مصدرا لعدـ الا ،قرار النسبية على ىذه الأ وؿ كم 

 :  ملامح السلوك العام لمؤ سات الو اطة الإ لامية:  ثانيا
بسثػػػل ابؼصػػػارؼ ال،جاريػػػة الإ ػػػػلامية بؿػػػور م  سػػػات الو ػػػاكة ابؼاليػػػػة الإ ػػػلامية في الاق،صػػػاد بؿػػػػل  

ؿ عقػػػود كترتكػػ  أدكات الو ػػػاكة فيهػػا علػػػى الصػػيخ كالعقػػود الشػػػرعية كأبنهػػا في ىػػػذا المجػػا.  الدرا ػػة
كالوكالػػة كالإجػػارة كالسمسػػرة كابؼ ػػارمة كابؼشػػاركة كتلػػي ( أك ابغسػػامات ابعاريػػة)القػػرض مػػدكف فائػػدة 

كت،مثل عوائد أك  ليات الو اكة ال  تدفع البنوؾ إلى القياـ .  ىذه العقود بساما بدهمة الو اكة ابؼالية
كالة كالإجارةس كنسبة م  الرمح ابؼ،وقع  ذه ابؼهمة في العمولة في حالة السمسرةس كالأجر في حال  الو 

 .  في حال  ابؼ ارمة كابؼشاركةس كنسبة م  الإيراد الإبصا  في  ور أعرل
 بق ال،ميي  مين الو اكة البا،ة م  علاؿ ابؼ ارمة كابؼشاركة كالو اكة    البا،ة م  عػلاؿ عقػود  

النيامػػػة مثػػل الوكالػػػة كابؼ ػػػارمة أ ػػػلح  الا ،صػػناع كابؼرابحػػػة كبكوىػػػا مػػػ  ابؼػػدايناتس كه ميػػػاف أف عقػػػود

                                         
س مرجػع  ػامقس ص الاقتصثاد الكلثيأكلػيس . ج: ينظر في ىذه النقاط اللصل العشػري  كاللصػل الواحػد كالعشػري  مػ  *

 .  1116-1113س 1111-984ص
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للو ػػاكة مػػ  عقػػود ابؼداينػػةس كمػػا بيكػػ  تصػػور ابؼ ػػارمة مػػثلا في جانػػه ابعػػذب كابؼداينػػة في جانػػه 
 .  ال،و ي 

كبيك  تصور الأدكات ابغديثة للو اكة ابؼالية ابؼصرفية على  كل بؿافظ أك  ػناديق ا ػ،ثمارية يقػوـ  
لأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة ابؼ،احػػػة مػػ  حيػػػفي الصػػػيغة كابعهػػػة ابؼصػػػدرة ابؼصػػرؼ م،شػػػكيلها مػػػ  نػػػوع كاحػػد مػػػ  ا

كالأجػل كابؼدػػاكرةس أك مػ  أنػػواع بـ،للػػة مػ  الأ ػػوؿ ابؼاليػة ابغكوميػػة ك ػػ  ابغكوميػةس كويلػػة الأجػػل 
ك وؼ تكوف .  كقص ة الأجلس بدا في ذلا الأ وؿ ابؼمثلة بؼديونية على قطاع الأعماؿ أك ابغكومة

ثمارية مأ ػكاؿ عديػدة مالا ػ،ناد إلى ال،شػكيلة ابؼ،نوعػة مػ  الأ ػوؿ ىناؾ فرص ل،شػكيل بؿػافظ ا ػ،
 .  ابؼالية ابؼ،احة في الاق،صاد بؿل الدرا ة

كمصلة عامة  ،كوف بـ،ل  المحافظ الا ،ثمارية مل،وحة بحيفي بيك  الدعوؿ كابػػركج في المحلظػة في  
كمػػا ي،ػػيح تػػداكؿ الأ ػػوؿ أم كقػع بفػػا ي،ػػيح إمكانيػػة ال،سػػييل كبوػػل مشػػاكل الأ ػػوؿ كويلػػة الأجػػل  

القائمػػة علػػى ابؼديونيػػة عنػػدما تكػػوف جػػ ذا لػػيس  البػػا مػػ  المحلظػػة الا ػػ،ثمارية كمػػ  ر بهػػوز تػػداكبؽا 
 .   وؼ تشكل ىذه المحافظ ابؼصرفية أداة مهمة ل،مويل ابؼس،ثمري .  مال،بعية للأ وؿ الأعرل

ذه ابؼهمػة مقامػل أجػر كعمػولات كفي جانه ابعذب للمدعرات  يكوف أماـ ابؼصرؼ بؾالا للقياـ  ػ 
مقامل البيع كالشراذ أك مقامل نسبة م،وقعػة مػ  الػرمح ابؼ،وقػع كالػذم يكػوف في ابغػال،ين م،وقعػا مدرجػة  

كتع،ػ   ليػة الأجػر .  كب ة مسػبه برديػد درجػة ابؼدػاكرة كالعائػد مػ  عػلاؿ ال،نػوع الكبػ  في المحلظػة
مدير المحلظة أك مػ  كجهػة نظػر ابؼػدعري  حيػفي  أكثر فاعلية في جانه ابعذب  واذ م  كجهة نظر

 .  عائده في حين ت،يح كل الرمح للمدعر( البنا)ت م  بؼدير المحلظة 
كلا  ا أف ىذا ال،شكيل للماافظ الا ،ثمارية يولد ربحا م  ابؼمك  أف يو   مالرمح العادمس أك  

ىذا ال،نوع لا  ا أف ابغد الأدنى  ابغد الأدنى للعائد في الاق،صاد بحكذ ال،نوع في المحافظ كفي  ياب
للرمح  ،ادده أدكات الدي  ابغكوميػة ك ػ  ابغكوميػة كالأ ػوؿ ابغكوميػة  ػواذ أكانػع قائمػة علػى 

 .  ابؼديونية أك لم تك  كذلا
كابعدير مالذكر أف ال،داكؿ مصلة مبا رة للأ وؿ ابؼالية الصادرة ع  قطاع الأعمػاؿ أك عػ  ابغكومػة  

 ىػػػذا الاق،صػػػاد مػػػ  عػػػلاؿ ابؼصػػػارؼ ال،جاريػػػة كبيثػػػل عقػػػد السمسػػػرة أداة  ػػػيكوف م،احػػػا أي ػػػا في
الو ػػاكة في ىػػذه ابغالػػة كمػػا بسثػػل العمػػولات علػػى كػػل عمليػػة تو ػػ   ليػػة الو ػػاكةس ك ػػوؼ بوقػػق 

 .  ابؼدعر في ىذه ابغالة أرماحا أك عسائر تلوؽ ابؼس،ول العادم بحكذ ارتلاع درجة ابؼداكرة

ارية ابؼ،نوعػػة الطلػػه علػػى النقػػود للمعػػاملات مرنػػا للعائػػد مػػ  المحػػافظ ك ػػوؼ بذعػػل المحػػافظ الا ػػ،ثم 
الا ،ثمارية ابؼ،احةس كما أنها ت،يح فر ة لوجود كله كينػ م علػى النقػود للمصػافقة بعػ ذ مػ  أر ػدة 
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ك وؼ تشكل الأ وؿ ابؼالية أ ا ا بؼمار ة  يا ػات نقديػة كماليػة .  الا ،ثمار-حساب الادعار
 .  ا في ابؼبافي الثالفيفاعلة  يأتي ميانه

 الفرع الرابع

 ملامح السلوك العام للأصول والأدوات المالية المتنوعة
 :  عملية الإصدار:  أولا

ي،ذ إ دار الأ وؿ كالأدكات ابؼالية ابؼ،نوعة أك م بها منهما موا طة عدد كب  م  ابؼ،مػولين النهػائيين  
أك الو ػػػطاذ ابؼػػػاليينس كتشػػػترل ىػػػذه ( يػػػةذكم العجػػػ س كػػػالبي ال،مويػػػلس جانػػػه عػػػرض الأ ػػػوؿ ابؼال)

ذكم اللػػائضس عارتػي ال،مويػػلس جانػػه كلػػه )الأ ػوؿ مػػ  قبػػل عػدد كبػػ  مػػ  ابؼمػولين الأ ػػليين 
كبيكػ  للو ػطاذ ابؼػاليين إ ػدار أ ػوؿ ماليػة تسػ،وعه عمليػة .  أك الو ػطاذ ابؼػاليين( الأ ػوؿ ابؼاليػة

 .  ال،عب ة كال،و ي  في جانبي ابػصوـ كالأ وؿ

 :  ميكانيكية عرض الأصول المالية المتنوعة:  اثاني
ي،م،ع جانه عرض الأ وؿ ابؼالية مقدراتس كتل ػيلات بـ،للػة بركمهػا الشػركط القانونيػة لنػوع أداة  

ال،مويػػل ابؼ مػػع إ ػػدارىا كابؼػػدل الػػ مش لان،هائهػػا ف ػػلا عػػ  ابؼدػػاكرة الػػ  تنطػػوم عليهػػا مػػ  منظػػور 
 القػدرات كال،ل ػيلات في جانػه العػرض للأ ػوؿ ابؼاليػة فػلاف كن،يجة بؽذا ال،نوع في.  جانه العرض

معض ابؼ،مولين قد ير بوف في إ دار نوع كاحػد أك أنػواع قليلػة مػ  الأ ػوؿ ابؼاليػة كلػ  يوجػد م،مػوؿ 
 .  كاحد يصدر كل أنواع الأ وؿ ابؼالية

 :  ميكانيكية الطلب على الأصول المالية المتنوعة:  ثالثا
فيمػػا ميػػنهذ أي ػػا في قػػدرتهذ علػػى  -كػػانوا ك ػػطاذ مػػاليين أك بفػػولين مبا ػػرة   ػػواذ-بى،لػػ  ابؼمولػػوف  

ال،مويػػػػلس كفي تل ػػػػيلاتهذس كفي الشػػػػركط القانونيػػػػة ابػا ػػػػة مطبيعػػػػة أك مػػػػدد العقػػػػود الػػػػ  ير بػػػػوف في 
ابغصوؿ عليهاس ككػذلا في قبػوؿ ابؼدػاكرة ماح،مػاؿ ابػسػارة أك تػأع  دفػع الػدعوؿ أك عػدـ القػدرة 

ال،سػػػديدس أك ال،عػػػرض ل ػػػركرة ميػػػع الأ ػػػوؿ مأ ػػػعار بز،لػػػ  عػػػ  الأ ػػػعار الػػػ   علػػػى دفػػػع أقسػػػاط
س كالقػػػدرة علػػػػى (القػػػػدرة علػػػى البيػػػع الآد في السػػػوؽ)دفعوىػػػاس كفي تل ػػػيل السػػػيولة ابؼر ػػػوب فيهػػػا 

ابغصػوؿ علػػى ميانػػات دقيقػة كملصػػلة عػػ  ابؼ،مػولينس ككػػذلا م،و ػػ  حجػذ الأمػػواؿ ابؼوجػػودة لػػدل 
كم  ر قدرتو على القيػاـ مدرا ػات الا ػ،ثمار منلسػو أك  ػرائها مػ  ابؽي ػات  ابؼموؿ ابؼ،و   العادم

كن،يجػة بؽػذا ال،نػوع في القػدرات كال،ل ػيلات مػ  قبػل .  ابؼ،دصصة أك في قدرتو على بذميع ابؼداكر
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جانػػه الطلػػه علػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة فػػلاف معػػض ابؼمػػولين قػػد ير بػػوف في بسويػػل م،مػػوؿ كاحػػد أك عػػدد 
 .  ولينس أك حيازة بؾموعة بؿددة م  الأ وؿ ابؼاليةقليل م  ابؼ،م

 .  العاند على الأصول المالية المتنوعة:  رابعا
ن،يجػة لوجػػود أنػػواع كثػػ ة كم،عػددة مػػ  الأ ػػوؿ ابؼاليػػة كن،يجػة للطبيعػػة ال،دصصػػية في جػػانبي العػػرض  

ى بؾموعػة كبػ ة مػ  كالطله على الأ وؿ ابؼاليػة فلانػو  ػ،وجد أنػواع م،عػددة مػ  العوائػد ابؼدفوعػة علػ
   أف العوائد على كل أنواع الأ وؿ ابؼالية بسيل مال،أكيد إلى الارتلاع أك الابللاض .  الأ وؿ ابؼالية

مع ػها مػع معػػضس لأف كثػ ا مػػ  ابؼمػولين كابؼ،مػولين ي،عػػاملوف مػع أكثػػر مػ  نػوع كاحػػد مػ  الأ ػػوؿ 
اعػػ،لاؼ في العوائػػد النسػػبيةس كيػػ دم  ابؼاليػػة كمػػ  ر فػػلانهذ  ػػين،قلوف مػػ  نػػوع إلى  عػػر عنػػد حػػدكث

 .  ذلا إلى بزلي  حدة الاع،لافات مينها
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 المطلب الثاني

  ليات ا تمرار التدفق الدانري للدخل والتوازن الكلي

 :  مقدمة
يرجع حدكث ال،وازف ال،لقائي إلى عدـ حدكث تسرب عارج ابغلقة الدائرية للدعل القوميس كمػا أف  

ابغلقة يش  إلى ا ،ماؿ ابغلقة على الدكافع الذاتية الكافيػة ل،اقيػق ال،ػوازف  عودة ال،سرب تلقائيا إلى
كيع  ىذا البافي مال،عرؼ على  ليات ال،ػوازف الكلػي بدلهومهػا الكلا ػيكيس كالػذم نػراه .  ال،لقائي

فيمػػػا بىػػػة ىػػػذه الإ ػػػكالية أف الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي يػػػدعذ ال،ػػػوازف ال،لقػػػائي عنػػػد مسػػػ،ول ال،و ػػػ  
عػػل تػػػمانات ا ػػ،مرار ابغلقػػػة الدائريػػة للػػػدعلس الػػ   ػػػي،ذ إي ػػاحها مػػػ  عػػلاؿ اللػػػركع الكامػػل مل

 :  الآتية
 .  مفهوم  ليات التوازن الكلي م  منظور البحث:  الفرع الأول
 .   ليات الدفع والتوازن التلقاني للعرض الكلي:  الفرع الثاني
 .  لي ليات الدفع والتوازن التلقاني للطلب الك:  الفرع الثالث

 الفرع الأول

 مفهوم  ليات التوازن الكلي م  منظور البحث 
انطلاقا م  مشكلة البافي كمنظرة م،أنية إلى تأا   لية  عر اللائدة على ابؼ،غ ات الاق،صادية ابؼادية  

م  ا ،ثمار كدعل حسه النظرية الكينػ ية ي، ح أف تأا ىا ين،قل إلى ابؼ،غػ ات الاق،صػادية ابؼػذكورة 
أا ىػػا علػػى تل ػػيل السػػيولة كابؼيػػل للا ػػػ،هلاؾ كابؼيػػل للا ػػ،ثمار كالػػ  يطلػػق عليهػػا م،غػػػ ات عػػ  ت

كمػ  ابؼمكػ  تعمػيذ ىػذا اللهػذ علػى الاق،صػاد .   لوكية ت،صػل مابغالػة النلسػية للعنا ػر الاق،صػادية
حواف  دافعة  الإ لامي ل،اديد منطلقات  ليات الدفع الذاتي كتأا اتهاس كال   ،ع،  كفقا بؽذا اللهذ

:  على تغي  السلوؾ ابػاص مالعنا ر الاق،صادية مغرض ال،أا  على ابؼ،غ ات الاق،صػادية الكليػة مثػل
 .  ال،و   كالدعل كالا ،هلاؾ كالادعار كالا ،ثمار

 ذا ابؼع  الذم ي،مثل في الدكافع اللطرية كالشرعية يػ،ذ تنػاكؿ  ليػات الػدفع كال،ػوازف الػذاتي لأقطػاب  
حيفي تكلل الػدكافع اللطريػة النػػ عة ال،لقائيػة في ابغلقػة . الإنلاؽ –الدعل  –العمل : ة الدائريةابغلق

الدائريػػة للػػدعل مينمػػا تعمػػل الػػدكافع الشػػرعية علػػػى ت كيػػة تلػػا الػػدكافع اللطريػػة كتػػماف ا ػػػ،مرارىا 
دعل كافػة ال،صػػرفات كالارتقػاذ في أىػدافها النهائيػػة مػ  الطبيعػػة ابؼاديػة إلى الطبيعػة الدينيػػةس كمػ  ر تػػ
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كتع،  ىذه الطبيعة ال،عبدية بغركة العنا ر الاق،صادية .  النابصة ع  الدكافع اللطرية في ملهوـ العبادة
حػػاف ا رئيسػػا في ا ػػ،مرار تػػدفقات الػػدعل مػػين أكػػراؼ ابغلقػػةس علػػى بكػػو بوػػد مػػ  ال،سػػرب كيغػػذم 

 .   ابغق  كيدفع إلى النمو في الأجل الطويل
ي  كالعوائد ابؼادية على أكػراؼ ابغلقػة  ليػات ماديػة ل،اقيػق ال،ػوازف كالا ػ،قرار في  وؼ بسثل ال،كال 

كت،مثػل ىػذه ال،كػالي  كالعوائػد في الأجػرس كالعوائػد ابؼ،نوعػة .  العلاقة الاق،صادية مػين ىػذه الأكػراؼ
لم علػى أف ىػذه العوائػد .  على الأ وؿ ابؼاليةس كما بيثل تكللة على كرؼ يكوف عائػدا لطػرؼ  عػر

تك  ل،أعذ  لة الآليات ال،لقائية ما لم يك  النظاـ منطو أ لا على الدكافع اللطرية كالشرعية  نلة 
ك وؼ يع،مد ىذا ابؼلهوـ في تناكؿ حركة عنا ر العرض الكلػي كعنا ػر الطلػه الكلػي في .  الذكر

   .ابغلقة الدائرية ل،دفق الدعل الكلي في النموذج بؿل البافي م  علاؿ اللرع الآتي
 الفرع الثاني

  ليات الدفع والتوازن التلقاني للعرض الكلي 
العمػػل ىػػو مػػ رة ابغلقػػة الدائريػػة للػػدعل كقػػد كللػػع الػػدكافع اللطريػػة كالشػػرعية برقيػػق أقصػػى مسػػ،ول  

كقػػد بسثلػػع الػػدكافع اللطريػػة في أف حيػػاة الإنسػػاف لا .  بفكػػ  مػػ  عػػرض ىػػذا العنصػػر كالطلػػه عليػػو
كابؼشػػرب كلا  ػػبيل ل،اقيػػق ابغػػد ال ػػركرم مػػ  ىػػذه ابغاجػػات لا ػػ،مرار تقػػوـ إلا مابؼأكػػل كابؼلػػبس 

كما أنو لا  بيل للا ،م،اع بدباىت ابغياة كزين،ها كبرقيػق مراتػه عاليػة مػ  الثػركة .  ابغياة إلا مالعمل
 .  كال،قدـ ابؼادم كالقوة إلا بد يد م  العمل كال،و   كالإن،اج

ارىا كان،قل  ا إلى أبظى مع  للوجود في ىذه الدنيا ألا كىو ىذه الدكافع اللطرية كلل ال،شريع ا ،مر  
العبػادةس حيػػفي ت،وافػق ىػػذه ال،صػرفات مػػع مقصػػد ال،شػريع في عمػػارة الأرض في إكػار تػػوام  الشػػرع 

كيػأتي ىػذا الػترام  مػين الػدكافع .  1كىو الأمر الذم تق، يو نظرية الا ،دلاؼ في الشريعة الإ ػلامية
عية في كث  م  النصوص ابؼبينة ل،سد  الكوف كما في الأرض لانساف للان،لػاع الذاتية كالدكافع الشر 

                                         
.  العمػل في النظػاـ الرأبظػا  أىػذ مصػادر الػدعل كالثػركةس كفي النظػاـ الشػيوعي مصػدر كػل القػيذ:  "يقوؿ أحد الباحثين 1

أمػػا في الإ ػػػلاـ فقػػػد جعلػػػو الله لأبني،ػػو قػػػري  الإبيػػػاف في أكثػػػر مػػ  بشػػػانين  يػػػة مػػػالقر ف الكػػرك كمػػػذلا رفعػػػو عػػػ  كجػػػل إلى 
رمطػػػػو  ػػػػا ليكػػػػوف  ػػػػابغا نافعػػػػا كػػػدليل علػػػػى  ػػػػدقها كبصػػػػع مينهمػػػػا ل ػػػػركرتهما معػػػػا في تعمػػػػ  الأرض مسػػػ،ول العقيػػػػدة ك 

بضػػػ ة ".  )كإ ػػلاحها كفي ا ػػػ،غلاؿ مواردىػػػا الطبيعيػػػة للان،لػػػاع  ػػػا كفي تػػوف  حاجػػػات الإنسػػػاف كبرقيػػػق ر باتػػػو ك ػػػعادتو
س 1985س 1النشػػر الإ ػػلاميةس القػػاىرةس طس دار الطباعػػة ك عوامثثل الإنتثثاج فثثي الاقتصثثاد الإ ثثلاميابعميعػػي الػػدموىيس 

 (.  219ص 
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كتعػػ ز مكانػػة العامػػل في المج،مػػع  2س كفي نلػػس الوقػػع تػػأتي نصػػوص أعػػرل تػػأمر الإنسػػاف مالعمػػل1مػػو
كبسػػدح جهػػده كتدفعػػو إلى م يػػد مػػ  ابغركػػةس كتنهػػى عػػ  ال،بطػػل كابؼسػػألةس مػػل إنهػػا تعمػػل علػػى علػػق 

ا زيػادة قػوة العمػل م،اويػل كػل قػادر علػى العمػل إلى عامػل فعػلا مك،سػه للػدعلس  ليات مػ   ػأنه
كىو ما يكلل ان،قاؿ ج ذ م  ف ة ابؼس،اقين ذكم ال،قسيذ الثنائي للدعل إلى ذكم ال،قسػيذ الثلااػي 

 .  للدعل كما ذكر في ابؼطله السامق
كػل عامػل إلى مػا ي،قنػو   م   أف النصوص الشرعية أي ا ابغػفي علػى الإتقػاف في العمػل كأف ينصػرؼ 

كبوسػػنو كيصػػلح لػػوس كمػػا أف مػػ   ػػأنها كيترتػػه ابغػػفي علػػى العػػدؿ في الأجػػر ابؼمنػػوح للعامػػل بحيػػفي 
س 3يراعػػى فيػػو الكػػذ كالكيػػ  علػػى بكػػو يػػرم  مػػين عائػػد العمػػل ابؼ،مثػػل في الأجػػر كمػػين إن،اجيػػة العامػػل

رماب العمل كالعماؿ ا ػ،نادا إلى  ليػة كبيك  م  برقيق الا ،قرار كال،وازف في العلاقة الاق،صادية مين أ
 .  الأجر

الكل إذف مطاله مالعمػل للاصػوؿ علػى الػدعل الػذم بيكنػو مػ  برقيػق حاجاتػو الطبيعيػةس كمػ  ر  
فلاف الكل  ي،وفر لديو الدعل الذم  يمكنو م  الإنلاؽ كلا  بيل  عر للاصوؿ علػى الػدعل مػ  

فػرد قػادر علػى العمػلس كمػا أنػو لػيس مػػ    ػ  أنػو لػيس مػ  ال ػركرم أف يكػوف كػل.  حيػفي الأ ػل
ال ركرم أي ا أف بوصل كل قادر على العمل عملا أك دعلا يلػي م ػركرياتو ف،نشػأ ىنػا ابغاجػة إلى 

دعػلا بؽػػاتين الل ،ػين بيكنهمػػا مػ  الإنلػػاؽ كفػق  ليػػات الػدفع كال،ػػوازف  4أف يػوفر المج،مػػع بفػثلا مالدكلػػة

                                         
كىػو الػػذم :  )كقولػػو.  29لقمػاف ( ألم تػػر أف الله  ػدر لكػػذ مػا في السػماكات كمػػا في الأرض:  )مػ  ذلػا قولػػو تعػالى 1

( كالأنعػػاـ علقهػػا لكػػذ فيهػػا دؼذ كمنػػافع كمنهػػا تػػأكلوف:  )كقولػػو.14الناػػل (  ػدر لكػػذ الباػػر ل،ػػأكلوا منػػو بغمػػا كريػػا
 .  5نال ال
فػلاذا :  )كقولػو.  5ابؼلػا ( ىو الذم جعل لكذ الأرض ذلولا فامشوا في منا كبها ككلوا م  رزقػو:  )م  ذلا قولو تعالى 2

كقػل اعملػوا فسػ ل الله عملكػذ كر ػولو :  )كقولػو.  11ابعمعة ( ق يع الصلاة فان،شركا في الأرض كام،غوا م  ف ل الله
 .15ال،ومة ( كابؼ منوف

الشػػرعية كثػػ ة في ىػػذا المجػػاؿ كقػػد امػػ،لأت  ػػا ك،ػػه الاق،صػػاد الإ ػػلامي في  ػػ  السػػياؽ الػػذم ي،ناكلػػو ىػػذا النصػػوص  3
 :  كينظر على  بيل ابؼثاؿ ابؼراجع الآتية.  ككذلا ك،ه اللقو في ماب الإجارةس كك،ه ابغسبة.  البافي

 .17-9س ص ص1981س 2س دار اللكر العر س طالمبادئ الاقتصادية في الإ لامعلي عبد الر وؿس  
 .65-35س ص ص3س دار اللكرس طمبادئ وقواعد عامة:الاقتصاد-نظام الإ لامبؿمد ابؼبارؾس  

ت،مثل الآليػات ابؼسػ،ددمة في ىػذا السػبيل في نظػذ إعػادة ال،وزيػع كنظػذ ال ػماف الاج،مػاعي الػذم يشػرؼ عليهػا ميػع  4
السيا ثثثثة س "ال كػػػػاة كال ػػػماف الاج،مػػػػاعي:  عل كالثػػػركةعطػػػة الإ ػػػػلاـ في توزيػػػع الػػػػد"انظػػػر بؿمػػػػد أنػػػس ال رقػػػػاس .  ابؼػػػاؿ

-459س ص ص1997س 1س البنػػػا الإ ػػػلامي لل،نميػػػػةس ط36س نػػػدكة رقػػػذ الاقتصثثثادية فثثثي إطثثثار النظثثثام الإ ثثثلامي
465  .) 
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ابغلقػػػة الدائريػػػػة للػػػػدعل كت،مثػػػل في الإنلػػػػاؽ الكلػػػػي أك الػػػذاتي للعنا ػػػػر ابؼكونػػػة للطلػػػػه الكلػػػػي في 
 .الا ،هلاؾ كالا ،ثمار كىو بؿل اللرع الآتي

 الفرع الثالث

  ليات الدفع والتوازن التلقاني للطلب الكلي
إف الشػػرط ال ػػركرم لانلػػاؽ ىػػو ابغصػػوؿ علػػى الػػدعلس كقػػد تكللػػع  ليػػات الػػدفع الػػذاتي اللطريػػة  

لكل فرد في المج،معس إما م  علاؿ العملس كإمػا مػ  عػلاؿ الواجبػات  كالشرعية م،وف  دعل لانلاؽ
فال كاة كالكلارات كالنذكر ف لا ع  الصدقات ابؼد،للة تع،  مصػدرا .  ابؼالية على أ ااب الدعل

 ػ  أف الشػرط الكػافي لانلػاؽ ىػو الػدكافع اللطريػة .  1مس،مرا كم،جددا للدعل للمسػاكين كاللقػراذ
كلا  ػػا أف الػػدكافع اللطريػػة كافيػػة للالػػ  علػػى الإنلػػاؽ في بؾػػاؿ الا ػػ،هلاؾ .  كالشػػرعية لانلػػاؽ

                                         
إف تػػوف  ال ػػركريات كاجػػه اللػػرد نلسػػو كىػػذا ي،لػػق مػػع حلظػػو بؼقا ػػده كمقا ػػد الشػػريعة ابؼ،مثلػػة في برقيػػق مصػػا   1

كالعمل ىو ك يلة ابغصوؿ على الدعل الذم ي،مك  مو اللرد م  برقيػق حاجاتػوس كلػذا كػاف .   العاجل كالآجلالعباد في
كاجبػػا لأف مػػا لا يػػػ،ذ الواجػػه إلا مػػػو فهػػو كاجػػهس كمػػػا لم يػػ،مك  اللػػػرد مػػ  العمػػل مسػػػبه عػػدـ القػػػدرة أك عػػدـ كجػػػود 

بذه علػى فػرد  عػر فػلاف ال كػاة كنظ اتهػا مػ  الإنلػاؽ العمل أك بسك     أنو لم بوصل دعلا يكليوس أك مسبه أف نلق،و 
الواجػػػه كال،طػػػوعي تكلػػػل أف بوصػػػل كػػػل ىػػػ لاذ علػػػى الػػػدعل اللائػػػق  ػػػذ الػػػذم بيكػػػنهذ مػػػ  تػػػوف  حاجػػػاتهذ ال ػػػركرية 

كالػػ  بسثػػل ركيػػ ة ىػػذا النظػػاـ في تػػوف  دعػػل بؼػػ  لػػيس لػػو -ذلػػا أف ىػػدؼ ال كػػاة .  كابغاجيػػة كالكماليػػة مشػػكل تػػدربهي
ىػو الق ػاذ علػى اللقػر كلػيس تسػكين مظػاىره مشػكل م قػع كىػو مػا برقػق  -ذ فرتي،ها كبذددىا كا ػ،مراري،هادعل بحك

كىذا يس،دعي قياـ الدكلة مػلادارة ىػذا النػوع مػ  الإنلػاؽ .  تاربىيا معدـ كجود م  يأعذ ال كاة في العهود الإ لامية ال اىرة
راذ كمسػاكين اليػوـ إلى منلقػين  ػدا كفي ىػذا الإكػار تػأتي كثػ  مػ  مقصد برقيق أىدافو ابؼ،مثلة في نقل ابؼسػ،اقين مػ  فقػ

جهود النػدكات كالػ  منهػا علػى  ػبيل ابؼثػاؿ نػدكة المجمػع اللقهػي بؼنظمػة ابؼػ بسر الإ ػلامي برػع عنػواف إنلػاؽ ال كػاة علػى 
اـ الدكلػة مػلادارة كقيػ(.  ىػػ1418س 1س ج3اػدةس ع مجلة مجمع الفقه الإ لامي:  ينظر)مشاريع ذات ريع دكف بسليا 

ىػػذا النػػوع مػػ  الإنلػػاؽ  ػػيكوف في نظامنػػا بؿػػل الدرا ػػة مػػ  عػػلاؿ كجػػود حسػػاب للدكلػػة في م  سػػات الو ػػاكة ابؼاليػػة 
كبذػدر .  ي،و   مين حسامات ج ذ القطاع العائلي ابؼنلق كحسامات ابع ذ الثاد م  القطػاع العػائلي كىػو ابعػ ذ ابؼسػ،اق

ؽ مػ  ال،اليػل  ػ   ػليذ لأ ػباب كجػود ال كػاة أكلا كىػي فري ػة مسػ،مرة كبؼػا جبػل عليػو الإ ارة إلى أف إبناؿ ىذا الإنلا
ينظػر علػى )ابؼسلموف م  حه لانلاؽ ابػ م مػدافع توجيهػات النصػوص مػ  الك،ػاب كالسػنة كىػو أمػر لا بيكػ  إنكػاره 

مػػ  أبحػػاث الػػدكرة الثانيػػػة  إدريػػػس عليلػػةس ا ػػ،ثمار مػػوارد الأكقػػاؼس:   ػػبيل ابؼثػػاؿ درا ػػة عػػ  الوقػػ  في ابؼغػػرب تػػم 
كبيكػػ  افػػتراض أف ىنػػاؾ (.  ىػػػ1/7/1421-25/6عشػػرة لمجمػػع اللقػػو الإ ػػلامي اػػدة ابؼنعقػػدة مالريػػاض في اللػػترة مػػ  

قػدرا مسػ،قرا مػ  الػدعل الكلػي يوجػو إلى ىػذا النػوع مػػ  الإنلػاؽ في ابؼػدل الطويػل كابؼػدل القصػ س  ػ  أنػو يع،ػ  عنصػػرا 
 .في نظامنا بؿل الدرا ةمهما م  عنا ر ال،اليل 
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كالا ،ثمار فابغصوؿ على ابغاجات كال،درج في إ باعها فيو حظ للنلس كىي بؾبولػة علػى القيػاـ مػو 
ككذلا إقامة الصناعات يع،  م  فركض الكلايات كىو بفػا تقػوـ مػو الػدنيا كالنلػوس .  مدافع اللطرة

كيظلػػل ىػػذه الػػدكافع اللطريػة دكافػػع  ػػرعية ترتقػي  ػػا إلى مصػػاؼ الأحكػػاـ .  1علػػى القيػػاـ مػوبؾبولػة 
الشرعية ف،جد النصوص الشرعية توجو إلى حس  الان،لاع مالأمواؿ كالبعد عند إنلاقها عػ  الإ ػراؼ 

 القػػوة كيػدعل ذلػا في 2كال،بػذير كالػترؼ كال،ق،ػ  كالسػلو كالاك،نػازس كتػركرة الا ػ،مرار في ا ػ،ثمارىا
 .  3ابؼطلوب إعدادىا

تقسيذ الدعل ام،داذ مين  -م  ا ،هلاؾ كا ،ثمار-ت م  الدكافع اللطرية كالشرعية لانلاؽ الكلي  
ا ػػ،هلاؾ كادعػػار معػػد للا ػػ،ثمار كإنلػػاؽ كاجػػه كتطػػوعي بوصػػل عليػػو ابؼسػػ،اقوف ليكونػػوا قػػادري  

كمػػػ  ر  ػػػيمثل الإنلػػػاؽ .  اعلػػػى الا ػػػ،هلاؾ كالا ػػػ،ثمار مػػػل كالإنلػػػاؽ الواجػػػه كال،طػػػوعي كػػػذل
الواجه كال،طوعي عامل حق  إتافي في ابغلقػة الدائريػة للػدعلس حيػفي  ػي يد الإنلػاؽ الكلػي علػى 
الا ػ،هلاؾ كالا ػ،ثمار كمػػ  ر النػاتت الكلػػي كمػ  ر الػدعل الكلػػي فالإنلػاؽ الكلػػي مأمعػاده الثلااػػة 

 (.  ا ،هلاؾس كا ،ثمارس كزكاة كتطوع)
اللطريػػة كالشػػرعية لا ػػ،مرار ابغلقػػة الدائريػػة للػػدعلس كمػػافتراض ا ػػ،قرار ابؼ،غػػ ات  ا ػػ،نادا إلى الػػدكافع 

أف مسػػ،ول كػػل مػػ  الا ػػ،هلاؾ كالادعػػار كالا ػػ،ثمار يع،مػػد علػػى الػػدعل :  السػػلوكيةس بيكػػ  القػػوؿ
مكػػل كتػػوحس كفي  ػػل  يػػاب  ػػعر اللائػػدة  ػػيعمل معػػدؿ العائػػد الإ ػػلامي في  ػػل الأ ػػوؿ ابؼاليػػة 

                                         
حثػػػع الشػػػريعة علػػػى ا ػػػ،ثمار الأمػػػواؿس كدعػػػع ابؼػػػلاؾ إلى العمػػػل كابعػػػد لكسػػػه مػػػا يشػػػبع :  "يقػػػوؿ أحػػػد البػػػاحثين 1

حاجاتهذ كحاجات م  يعولوف؛ فهي لا بذي  تعطيل الأمواؿ كالام،ناع ع  الا ،لادة منها اميػع الطػرؽ ابؼمكنػة كابؼباحػة 
حػواؿ الشػدة ابؼاليػة كػاف أقػدر علػى أداذ دكر إبهػا  فعػاؿ في ىػذه ابغيػاةس كعا ػة في ذلػا أنػو كلمػا برسػنع أ.   رعا

كالواقػع إف الإنسػاف  مطبيع،ػو حػرية علػى زيػادة .  الإنلاؽ في كػرؽ ابػػ  ابؼ،عػددة الػ  حثػع الشػريعة علػى الإنلػاؽ فيهػا
.  ة الػػدعوؿ ر بػػة أ ػػيلة في الػػنلس البشػػريةفػػتراه بهػػد كي،عػػه في  ػػبيل ذلػػا؛ فالر بػػة في ا ػػ،ثمار الأمػػواؿ كزيػػاد.  أموالػػو

س 1975س 1س القسػػذ الثػػادس مك،بػػة الأقصػػىس عمػػافس طالملكيثثة فثثي الشثثريعة الإ ثثلاميةعبػػد السػػلاـ داكد العبػػادمس )
 (.  96ص
قػػد يكػػوف الأمػػر مالابذػػار مػػأمواؿ الي،ػػامى كابؼنػػع مػػ  حجػػر الأرض فػػوؽ اػػلاث  ػػنوات مػػ  توجيهػػات الشػػريعة في ىػػذا  2

س 1س القسػػذ الثػػاد مك،بػػة الأقصػػىس عمػػاف طالملكيثثة فثثي الشثثريعة الإ ثثلاميةعبػػد السػػلاـ داكد العبػػادمس ) . ابػصػوص
 (.  99-96س ص ص1975

 :  تنظر ال،وجيهات الشرعية في بؾاؿ حس  الان،لاع مالأمواؿ ككله ا ،ثمارىا في 3
س 117-74قسػذ الثػاد ص صس مرجػع  ػامقس الالملكية فثي الشثريعة الإ ثلاميةعبد السلاـ داكد العبػادمس  

 .15-11كالقسذ الثالفي ص ص
 .87-86س مرجع  امقس ص صالاقتصاد:  نظام الإ لامبؿمد ابؼبارؾس  
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 -ينشأ عنو م  ملهوـ العوائد النسبية كالعائد القائد كما  يأتي برديده في ابؼطله الآتيكما -ابؼ،نوعة
على بزصية ابؼدعرات مين الا ،ثمارات ابؼ،احة كعلى جذب أك  قدر م  الدعل إلى الا ،ثمارس 
كمال،ػػػػا   ػػػػيعمل ك ليػػػػة ماديػػػػة ل،اقيػػػػق ال،ػػػػوازف كالا ػػػػ،قرار في العلاقػػػػة الاق،صػػػػادية مػػػػين ابؼػػػػدعري  

 .  كابؼس،ثمري  أك مين ابؼمولين كابؼ،مولين
بيثػػل ا ػػ،غلاؿ الػػدكافع اللطريػػة كالشػػرعية الذاتيػػة بغركػػة العنا ػػر الاق،صػػادية في جػػانبي الطلػػه الكلػػي  

كالعػػػرض الكلػػػي مقومػػػا رئيسػػػيا لقيػػػاـ م  سػػػات الو ػػػاكة ابؼاليػػػةس كمػػػا أف بيثػػػل كػػػل مػػػ  العائػػػد مػػػ  
كفي تػػػوذ عنا ػػػر النمػػػوذج ابؼقػػػترح .  أ ا ػػػين لكلاذتهػػػا الو ػػػاكة ابؼاليػػػةس كأدكات الو ػػػاكة مقػػػومين

ك ليػات الػػدفع كال،ػوازف ال،لقػػائي ينػاقش ابؼطلػػه الآتي  ػػلوؾ عنا ػر الأ ػػواؽ الكليػة في الػػ  يشػػ،مل 
 .  عليها النموذج كال  ت،مثل في  وؽ العمل ك وؽ السلع ك وؽ النقود
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 المطلب الثالث

 تقويم فاعلية  ليات التوازن الكلي

 :  ةمقدم
ي،نػػاكؿ ىػػذا ابؼطلػػه برليػػل  ػػلوؾ الآليػػات ابؼاديػػة ابؼ،مثلػػة في الأجػػر ابغقيقػػيس العائػػد الإ ػػلامي مػػ   

علاؿ الأ واؽ الكلية ابؼ،مثلة في كل م   وؽ العملس ك وؽ السلعس ك ػوؽ النقػودس كذلػا مدلالػة 
ية ابؼ،نوعػةس ك ػلوؾ ا ،مرار ابغلقة الدائرية للدعل كعلوىا م  عنا ر ال،سربس كمدلالة الأ وؿ ابؼال

 :  كذلا م  علاؿ اللركع الآتية.  م  سات الو اكة ابؼالية

 .  تقويم فاعلية  لية الأجر في  وق العمل وميل منحنى العرض الكلي:  الفرع الأول
 . تقويم فاعلية  لية معدل العاند الإ لامي في  وق السلع: الفرع الثاني
 .  العاند الإ لامي في  وق النقودتقويم فاعلية  لية معدل : الفرع الثالث
 .  تقويم فاعلية  لية المستوى العام للأ عار في الأ واق الثلاثة:  الفرع الرابع

 الفرع الأول

 تقويم فاعلية  لية الأجر الحقيقي في  وق العمل وميل منحنى العرض الكلي
كيكػوف الطلػه علػى العمػل  يبقى الأجر كما حددتو النظرية الاق،صادية  لية لل،وازف في  وؽ العملس 

دالة عكسية في الأجر ابغقيقيس كبيثل ابؼش،قة ال،لاتػلية الأكلى لدالػة الإن،ػاج قصػ ة الأجػل ابػاتػعة 
كي،م،ػع الأجػر ابغقيقػي مابؼركنػة .  كعرض العمل دالة كرديػة في الأجػر ابغقيقػي.  لقانوف تناقة الغلة

 كػل مػ  الأجػور النقديػة كالأ ػعار كالػ  تقػوـ علػى الكاملة ملعل ابؼظاىر الداعمة بؼلهوـ ال،لقائيػة في
 .  1قواعد تنظيذ ال،بادؿ السامق تناكبؽا في الباب الثاد م  البافي

ىل يػدعذ الاق،صػاد الإ ػلامي مناػ  عػرض عمػل كينػػ م مبػش علػى عػداع :  الس اؿ الوارد ىنا ىو 
علػػى ابؼركنػػة الكاملػػة  النقػػود قبػػل مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل أـ يػػدعذ مناػػ  عػػرض كلا ػػيكي مبػػش

للأجػر ابغقيقػيا  ابعػواب أف مسػألة عػػداع النقػود منيػع علػى  يػػاب معػض مظػاىر حريػة السػػوؽ في 

                                         
كمػػػا ينظػػػر اللصػػػل .   ينظػػػر ابؼطلػػػه الثػػػاد مػػػ  ابؼباػػػفي الأكؿ في كػػػل مػػػ  اللصػػػلين الأكؿ كالثػػػاد مػػػ  البػػػاب الثػػػاد 1

احاكػة بدنانيػػات العػرض الكلػي ينظػر ابؼطلػػه الرامػع مػ  ابؼباػػفي كل.  ال،مهيػدم لاحاكػة بدسػألة بصػػود الأجػور النقديػة
 . الثاد م  اللصل الثاد م  الباب الثالفي
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الاق،صػاد الرأبظػا  كمقاكمػػة نقامػات العمػػل كقػوانين ابغػد الأدنى للأجػػورس كلا يوجػد مػػا يػدعو للقػػوؿ 
بؼمكػ  القػػوؿ بدناػ  عػػرض كمػ  ر يبقػػى مػ  ا.  مػدعذ فرتػية عػػداع النقػود في الاق،صػاد الإ ػػلامي

.  عمػػػل كلا ػػػيكيس ككػػػذلا مناػػػ  عػػػرض كلػػػي كلا ػػػيكي رأ ػػػي عنػػػد مسػػػ،ول ال،و ػػػ  الكامػػػل
كيػػدعذ ذلػػا في الاق،صػػاد الإ ػػلامي إقػػرار الشػػريعة بؼركنػػة الأجػػر ابغقيقػػي في تػػوذ ال ػػوام  ابؼ يػػدة 

 :  بؼركنة كل م  ابؼس،ول العاـ للأ عار كالأجور النقديةس كال  ت،لدة فيما يأتي
تماف حرية السوؽ كعدالة ال،بادؿ مين بـ،لػ  الأكػراؼس كمػ  ر زكاؿ كافػة ال،صػرفات ابؼدلػة بحريػة  (أ 

كيندرج في ىػذا ال ػام  حريػة .  السوؽ ككافة أ كاؿ ال،بادؿ ال  م   أنها العبفي ما ،قرار ال،عامل
بـ،لػ   ػور  الدعوؿ كابػركج مػ  السػوؽس كالنهػي عػ  تلقػي الركبػاف كعػ  الػنجش كالاح،كػار كعػ 

 .  ال،واك  ابؼدل بحرية الدعوؿ

 ػػػهر ابغكومػػػة علػػػى برقيػػػق الظػػػركؼ ال ػػػامنة ل،اقيقػػػي ال ػػػام  الأكؿس كمػػػ  ر برديػػػد الأ ػػػػعار  (ب 
 .  كالأجور في بـ،ل   ور ال،بادؿ كفي بـ،ل  الأ واؽ عند ابؼس،ويات ال  بردد  ركؼ السوؽ

لأ ػعار السػائدة للنػاتت كعنا ػر الإن،ػاجس توافر أك  قدر بفك  مػ  ابؼعلومػات عػ  أحػواؿ السػوؽ كا (ج 
 .  كأحواؿ الطلهس كاللنوف الإن،اجية ابؼس،ددمةس كيدعذ ىذا بررك الغشس كبررك ميع الغرر

يقػػػر الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي نشػػػاط السػػػوؽ الػػػ  تعمػػػل كفػػػق أحكػػػاـ الشػػػريعة الإ ػػػلامية كبوػػػتـر ن،يجػػػة  (د 
  . تلاعلها مشرط أف تكوف عالية م  ابؼداللات الشرعية

ترتكػ  حركػػة النظػاـ الاق،صػػادم الإ ػلامي علػػى الػدكافع الذاتيػػة لػدل عنا ػػر السػوؽس كلا توجػػد أم  (ق 
 .  قيود مصطنعة يلرتها النظاـ على ىذه الدكافع في إكار ال وام  الشرعية

 .  لم ي ع الإ لاـ حدكد عليا أك دنيا للأ عار كالأجور النقدية  ول تلا ال  بوددىا السوؽ (ك 

س بفػػػا يعػػػش  1دات ابؼعا ػػػرة الػػػرم  القيا ػػػي للأجػػػور تبعػػػا لل،غػػػ  في مسػػػ،ول الأ ػػػعارأجػػازت الاج،هػػػا (ز 
 .  تقوية القبوؿ ملرض مركنة الأجور ابغقيقية في الاق،صاد الإ لامي

                                         
1

-25/6الصػػػادر في دكرة المجمػػػع ابؼنعقػػدة في الريػػػاض م،ػػػاريخ ( 9/12) 115ينظػػػر قػػػرار بؾمػػع اللقػػػو الإ ػػػلامي رقػػذ  
 .  ىػ1/7/1421
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 الفرع الثاني

 تقويم فاعلية  لية معدل العاند الإ لامي في  وق السلع
 :تكلفة الا تثمار في الاقتصاد الإ لامي:  أولا

نػ  أبنيػة كبػ ة بؼسػ،ول الأ ػعار في  ػوؽ الأكراؽ ابؼاليػة كماػدد بؼسػ،ول الا ػ،ثمارس كيبػدك أعطى كي 
أف كينػػ  كػاف مق،نعػا مػأف الأ ػعار في  ػوؽ الأكراؽ ابؼاليػة بيكػ  أف تػ ار في مسػ،ول الا ػ،ثمار لأنهػػا 

الأ ػوؿ تعطي حكما تقديريا قائما علػى أ ػاس الظػركؼ ابغاليػة للسػوؽ حػوؿ العوائػد ابؼ،وقعػة علػى 
 واذ العوائد ابؼ،وقعة على بصيػع أنػواع الأ ػوؿ ابؼاليػة كالعينيػةس أك .  ابؼن،جة ال  بسلكها ابؼنش ت الآف

كبييػػػل كثػػػ  مػػػ  .  علػػػى أنػػػواع معينػػػة مػػػ  الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػةس أك علػػػى أنػػػواع معينػػػة مػػػ  الأ ػػػوؿ العينيػػػة
لػو كػاف ابؼسػ،ثمر ابعديػد لا يقبػل ك .  ابؼس،ثمري  المح،ملين إلى قبوؿ تقديرات السػوؽ علػى ىػذا الناػو

 -عنػػػدما تكػػػوف الأ ػػػعار في  ػػػوؽ الأكراؽ ابؼاليػػػة مندل ػػػة–تقػػػديرات السػػػوؽ ىػػػذه فلانػػػو يسػػػ،طيع 
ابغصػػوؿ علػػى الأ ػػوؿ ابؼن،جػػة موا ػػطة  ػػراذ أ ػػهذ  ػػركات معينػػة للسػػيطرة عليهػػا مػػدلا مػػ   ػػراذ 

الا ػػػ،ثمار  -كراؽ ابؼاليػػةإذا كانػػع الأ ػػعار مرتلعػػة في  ػػوؽ الأ–أ ػػوؿ جديػػدةس  أك أنػػو يسػػ،طيع 
مبا رة في الأ وؿ العينية مدلا م  الشراذ في  وؽ الأكراؽ ابؼاليةس كمال،ا  نعود إلى الن،يجػة كىػي أف 

 .  الأ عار في  وؽ الأكراؽ ابؼالية ت ار على الا ،ثمار
نهػا علػى م  ابؼمك  أف ينظر إلى العائد اللعلػي ابغػا  علػى كػل الأ ػوؿ ابؼاليػة أك علػى نػوع معػين م 

أنػػو م  ػػر لل،كػػالي  في ابؼسػػ،قبل الػػ   ػػ،قوـ ابؼنشػػ ت مصػػلة عامػػة أك نػػوع معػػين منهػػا مػػدفعها إلى 
مػالكي الأ ػوؿ مقامػل الأمػواؿ الػػ  برصػل عليهػا مػنهذ موا ػػطة الأدكات ابؼاليػة ابؼ،نوعػةس  ػواذ كػػاف 

جة لوجود الأرماح  ػ  ذلا الدفع في  كل أرماح موزعة أك أرماح رأبظالية بوصل عليها ابؼسابنوف ن،ي
كإذا نظر إلى ىذه ال،كالي  على  كل نسػبة مػ  السػعر ابغػا  .  ابؼوزعةس أك في  كل عوائد بؿددة

علػػى رأس ابؼػػاؿ القامػػل " تكػػالي  اللائػػدة"للأ ػػهذ أك   ىػػا مػػ  الأدكات فسػػيكوف ذلػػا  ػػبيها مػػػ 
 .  *لل،وزيع كال  بيك  مقارن،ها مع الكلاذة ابغدية للا ،ثمار

                                         
" نظرة أكثػر شموليػة في الا ػ،ثمار"لي في اللصل ال،ا ع عشر معنواف ا ،لدنا في جوانه م  ىذا ال،اليل م  ك،اب أك *
(A Broader View of Investment) (س مرجػع  ػامقس النظرية والسيا ثات:الاقتصاد الكلي أكليس . ج: انظر

كينظػر البػػاب الثػاد مػػ  الر ػالة فيمػػا بىػة الأ ػػوؿ ابؼاليػة ابؼوجػػودة (.  943-942س 935-932ابعػ ذ الثػػادس ص ص
 .   الاق،صاد الإ لامي ككذلا تقوك بـ،ل  الصيخ الا ،ثمارية م  منظور العنا ر الاق،صاديةفي



(351) 

 :  معدل العاند على الأصول الأقل مخاطرة كتكلفة للا تثمار:  نياثا
يػػدعذ ىػػػذا الباػػػفي  ػػكوؾ الإجػػػارة ماع،بارىػػػا أىػػذ الأدكات ابؼاليػػػة مػػػ  حيػػفي فاعلي،هػػػا ابؼ،مثلػػػة في  

ملاذم،هػا للو ػاكة كال،مويػل كال،سػنيد كال،ػداكؿ كف ػلا عػ  ذلػا كلػو جاذمي،هػا للعنا ػر الاق،صػػادية 
سػػيولة كالربحيػػةس كيع،ػػ  الباػػفي معػػدؿ العائػػد علػػى  ػػكوؾ الإجػػارة ابغكوميػػة مػػ  حيػػفي ابؼدػػاكرة كال

العائػػد علػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة الأقػػل بـػػاكرةس كمػػا يع،ػػ ه العائػػد القائػػد لل،غػػ  في العوائػػد علػػى الأ ػػوؿ 
ابؼالية الأعرل أك في ال،غػ  في أ ػعارىاس كيشػبو ىػذا العائػد عائػد السػندات في النمػوذج الكينػػ م  ػ  

كمال،ػػا  عنػػدما يرتلػػع .  نػػو لا يغلػػل كجػػود أ ػػوؿ ماليػػة أعػػرل كمػػا ىػػو ابغػػاؿ في النمػػوذج الكينػػػ مأ
العائد على  كوؾ الإجارة أك يندلض  ي،بعو ارتلاع أك ابللػاض في أ ػعار الأ ػوؿ ابؼاليػة الأعػرل 

 .  بؿل ال،داكؿس ك يكوف م  را على ارتلاع أك ابللاض تكالي  بسويل الا ،ثمار ابغقيقي
كبقػػا للنظريػػػة الكينػػػػ ية ت ػػػي  ابؼنشػػػ ت إلى ر ػػػيدىا مػػػ  رأس ابؼػػػاؿ كابؼػػػا أف كػػػل إتػػػافة ت يػػػد مػػػ   

مسػػػ،ول الأرمػػػاحس أك كابؼػػػا أف معػػػدؿ العائػػػد ابؼ،وقػػػع مػػػ  مشػػػركع ا ػػػ،ثمارم يلػػػوؽ تكللػػػة الأر ػػػدة 
ابؼطلومػػة ل،مويلػػوس علمػػا أف الكلػػاذة ابغديػػة للا ػػ،ثمار تػػندلض مػػع زيػػادة حجػػذ الا ػػ،ثمار مسػػبه 

فالا ػ،ثمار إذف يع،مػد علػى الكلػاذة ابغديػة للا ػ،ثمار .  1ارتلاع تكالي  العرض لرأس ابؼاؿ ابعديد
ك ػػعر اللائػػدة مصػػل،و تكللػػة لل،مويػػل الرمػػومس كلػػ  يسػػمح مقيػػاـ مشػػركع يعػػد مػػرمح أقػػل مػػ   ػػعر 
ذا اللائػػدةس كمػػ  ر فلانػػو مػػع ابللػػاض تكللػػة ال،مويػػل بيكػػ  زيػػادة حجػػذ الا ػػ،ثمارات ابؼمكنػػةس كىػػ

 .   به العلاقة الدالية العكسية مين الا ،ثمار ك عر اللائدة
كفي الاق،صاد بؿل الدرا ة بيك  أف نع،مد معدؿ العائػد علػى الأ ػوؿ ابؼاليػة الأقػل بـػاكرة أك العائػد  

كمػػ  ر فلانػػو بيكػػ  القػػوؿ أف الا ػػ،ثمار دالػػة .  س ك،كللػػة لل،مويػػل®القائػد كالػػذم نشػػ  إليػػو مػػالرم  
ا ابؼعدؿس حيفي بيثل ىذا ابؼعدؿ ابغد الأدنى للعائد على ال،مويل الذم يقبلػو ابؼمولػوف عكسية في ىذ

كم  سػػات الو ػػاكة ابؼاليػػة في الأحػػواؿ العاديػػةس كبيثػػل تكللػػة اللر ػػة البديلػػة للا ػػ،ثمار كمػػو يقػػارف 
كل معػػدؿ العائػػد الػػداعلي علػػى الا ػػ،ثمار أك الكلػػاذة ابغديػػة للا ػػ،ثمار حسػػه تعبػػ  كينػػػ س كي،سػػا

كم  ابؼ،وقع أف بوقق ال،مويػل عػ  كريػق  ػكوؾ الػدي  مأنواعهػا .  ابؼعدلاف مالنسبة للمشركع ابغدم
كلا  ػا أف ابغػاف  علػى الا ػ،ثمار .  كع  كريق الأ هذ مأنواعها معدؿ عائد أعلى م  ىػذا العائػد

ذة ابغديػػػة مػػاؽ علػػػى حالػػو كمػػػا حددتػػػو النظريػػة كىػػػو الأرمػػاح ابؼ،وقعػػػة كمػػػا يعػػ  عنهػػػا مناػػ  الكلػػػا
للا ػ،ثمارس  ػ  أف ابغصػوؿ علػى ال،مويػل ي،طلػه بزطػي معػدؿ الػرمح ابؼ،وقػع ابؼعػدؿ الأدنى للعائػػدس 

 .  كل  ي،اح ال،مويل بدعدؿ دكف ىذا ابؼعدؿ
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 :  المستوى الأدنى لمعدل العاند على الأصول الأقل مخاطرة وميل منحنى طلب الا تثمار:  ثالثا
صػ  قػد يػندلض ىػذا ابؼعػدؿ إلى ابغػد الػذم يعػوض معػدؿ ال كػاة في  ركؼ الكسػاد كفي الأجػل الق 

علػػى الأمػػػواؿ العاكلػػة ف ػػػلا عػػػ  تكللػػة ا ػػػ،هلاؾ الأ ػػػل الػػ  بسكػػػ  مػػػ  ا ػػ،بدالو في نهايػػػة عمػػػره 
.  الإن،ػػاجيس حيػػفي يهػػ،ذ الأفػػراد في ىػػذه الظػػركؼ م،عػػويض الػػنقة في أمػػوابؽذ العاكلػػة مسػػبه ال كػػاة

الػذي  ير بػوف في ابغصػوؿ علػى ال،مويػل مأ ػاليه ابؼشػاركة حيػفي  كفي ىذه الظركؼ ي يد ابؼسػ،ثمركف
كىػذه ميػ ة .  لا يل، موف مدفع تكللة اام،ةس كىو الأمر الذم ي غ  على ابؼعدؿ بد يػد مػ  الابللػاض

ي،م،ع  ا الاق،صػاد بؿػل الدرا ػة حيػفي لا بيثػل ىػذا ابؼعػدؿ قيػدا علػى الا ػ،ثمار في  ػركؼ الكسػاد 
ناػ  الطلػه علػػى الا ػ،ثمار  ػػيكوف أكثػر مركنػة عنػػد ابؼسػ،ويات ابؼندل ػػة مػػل إف م.  ملعػل ال كػاة
س كتعمػػل الػدكافع اللطريػػة كالشػرعية لكػػل مػ  عنا ػر الطلػػه الكلػيس كالبي ػػة الػ  تهي هػػا ®جػدا مػ  

ال كػػاة كمػػاقي عصو ػػيات الاق،صػػاد الإ ػػلامي علػػى ابؼسػػ،ول الكلػػي للا ػػ،ثمار ابػػػاصس ف ػػلا عػػ  
ي الػػذم تشػػػرؼ عليػػو الدكلػػة كمصػػدر حقػػػ  دائػػذ للطلػػه الكلػػيس علػػػى الإنلػػاؽ الواجػػه كال،طػػوع

 .  تعجيل ابػركج م  حالة الكساد
ىػػل مػػ  المح،مػػل أف يكػػوف الا ػػ،ثمار عػػدك ابؼركنػػة بؼعػػدؿ العائػػد علػػى الأ ػػوؿ :  السػػ اؿ الػػوارد ىنػػا 

،وقػعس كإلا م  الواتح أنػو لا بيكػ  بؽػذا ابؼعػدؿ أف ي،دطػى معػدؿ الػرمح ابؼ:  الأقل بـاكرةا  ابعواب
ف ل ابؼس،ثمركف م يدا م  ال،اوؿ م  الإجارة كابؼداينة إلى ابؼشاركات مأنواعهاس كم  ر حيفي تسود 
حالة ال،شا ـ ي،وقع م يد م  الابللاض في ىذا ابؼعدؿ تشػجيعا للمسػ،ثمري  مسػبه الظػركؼ الآنػ  

يػ،مك  ابؼمولػوف مػ  ذكرىاس كفي  ركؼ ال،لػا ؿ  ػي يد عػرض ابؼسػ،ثمري  لأ ػوؿ الإجػارة حيػفي لا 
مينمػػا ي،وقػػع في  ػػل الاق،صػػاد الرمػػوم تػػع  مركنػػة الا ػػ،ثمار لسػػعر .  مشػػارك،هذ أرمػػاحهذ الكبػػ ة

اللائػػدة في حالػػة ال،شػػا ـ إلى ابغػػد لا بيكػػ  لأم بزلػػيض في  ػػعر اللائػػدة أف يػػ ار علػػى الا ػػ،ثمار 
لسيا ػة ابؼاليػة الكينػػ ية لنقػل فيكوف الا ،ثمار عدك ابؼركنة لسػعر اللائػدةس كىػو مػا تطلػه ال،ػدعل ما

كمػػػػ  ر لػػػػيس مػػػػ  ابؼ،وقػػػػع في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي أف يكػػػػوف .  مناػػػػ  الطلػػػػه الكلػػػػي إلى اليمػػػػين
مػل بيكػ  أف ن،صػور مناػ  كلػه .  الا ،ثمار عدك ابؼركنة بؼعدؿ العائد على الأ ػوؿ الأقػل بـػاكرة
س لأف ىذا ابؼعدؿ مبش على ما بيك  ا ،ثمارم مرنا في حالة ال،لا ؿ كأكثر مركنة في حالات ال،ش ا ـ

أف برققو ابؼنش ت م  علاؿ نشػاكها الإن،ػاجي مػ  عوائػد فعليػة لأ ػاا ا كبغػاملي الأ ػوؿ ابؼاليػة 
 .   القائمة على ابؼشاركة
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 :  دالة الادخار في الاقتصاد الإ لامي:  رابعا
ار علػػى الػػدعل النقػػدم  ػػ،بقى دالػػة الادعػػار كمػػا ىػػي في النمػػوذج الكينػػرمس حيػػفي يع،مػػد الادعػػ 

ابعارمس كلا بيثل ابؼعدؿ الأدنى للعائد حاف ا على الادعارس فالادعار كالا ػ،هلاؾ نشػاكاف يع،مػداف 
 .  على الدكافع اللطرية كالشرعيةس حيفي بردد ىذه الدكافع ما  يذىه م  الدعل لكل منهما

 :  في الاقتصاد الإ لامي ISميل منحنى :  خامسا
ل،وازف في  ػوؽ السػلع كمػا ىػو في النظريػة الاق،صػادية كىػو في الاق،صػاد الإ ػلامي ا ISبيثل ابؼنا   

كالا ،ثمارس حيفي إف م يدا مػ  الا ػ،ثمار ي،اقػق عنػد ®  اله ابؼيل مدلالة العلاقة العكسية مين 
كم يػدا مػ  الا ػ،ثمار ي،طلػػه م يػدا مػ  الادعػار عنػد ال،ػػوازف كىػو الأمػر الػذم ي،اقػػق ® ابللػاض 

كعلى ابؼيػل ابغػدم ® كتع،مد درجة ميل ابؼنا  على مركنة الا ،ثمار لػ .  دعل أعلى عند مس،ول
مرنػا  ISللا ،هلاؾس كحيفي ه تػرجيح أف الا ػ،ثمار مػرف بؽػذا ابؼعػدؿ فمػ  ابؼ،وقػع أف يكػوف مناػ  

 أي ا كيس،بعد أف يكوف رأ ياس    أنو م  ابؼ،وقع أف يكوف أكثر انبساكا عنػد ابؼسػ،ويات ابؼندل ػة
كحيفي إف الدرا ة رجاػع زيػادة ابؼيػل ابغػدم للا ػ،هلاؾ في الاق،صػاد الإ ػلامي .  م  ىذا ابؼعدؿ

ملعل ال كاة فم  ابؼ،وقع زيادة حجذ ابؼ اع  كم  ر يكوف ابؼنا  أقػل مػيلا أك أكثػر مركنػةس كىػذا 
 .  ما ه ترجياو  نلا مشأف العامل الأكؿ

اعػد تنظػيذ السػوؽس كعنا ػر اللاعليػة ابؼك،سػبة مػ  الأ ػوؿ تعود فاعلية  لية العائد الإ لامي إلى قو  
ابؼاليػة ابؼ،نوعػػة في الاق،صػػاد الإ ػػلامي كالػ  أ هػػرت فاعلي،هػػا علػػى مسػ،ول الو ػػاكة ابؼاليػػة كال،مويػػل 

 .*ككلاذة ال،و ي  م  حيفي ابؼداكرة كالسيولة كالربحية كال،داكؿ

 الفرع الثالث

 ي في  وق النقودتقويم فاعلية  لية معدل العاند الإ لام
 :   وق النقود في الاقتصاد الكينث ي:  أولا

في الاق،صاد الكينػ م يواجػو الأفػراد مالاع،يػار مػين الاح،لػاظ مػالنقود عاكلػة أك الاح،لػاظ مالسػندات  
كقد أكتح كينػػ  أنػو مػع معرفػة ال،وقعػات ابؼد،للػة حػوؿ  ػعر اللائػدة .  كويلة الأجل ال  تدر فائدة

الثركة فلاف  عر اللائدة  ي،ادد عند النقطة ال  تسػاكم مػين الطلػه علػى النقػود م  جانه حائ م 
مسػ،ول مرتلػع )فعنػد  ػعر فائػدة مػندلض .  لأ ػراض ال،بػادؿ كابؼ ػارمة كمػين العػرض الثامػع للنقػود

                                         
 .  ككذلا اللصل الثالفي م  الباب الأكؿ.  ينظر ابؼبافي الثاد في كل م  اللصلين الأكؿ كالثاد م  الباب الثاد *
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 ي داد الطله على النقود م  قبػل الأفػراد الػذي  بىػافوف مػ  تعرتػهذ بػسػارة ( م  أ عار السندات
كعند  عر فائدة مرتلع  ي داد الطله على السػندات كيػندلض .  لوؽ العائد م  الكوموفرأبظالية ت

الطله على النقود إلى مس،ول يقل ع  حجػذ النقػود ابؼوجػودة لػدل الأفػراد فعػلاس ك ػيااكؿ معػض 
الأفراد ابغػائ ي  علػى النقػود أف يصػباوا حػائ ي  علػى  ػندات بفػا يػ دم إلى ارتلػاع أ ػعار السػندات 

كعند ابؼس،ول ال،وازد لسعر اللائدة فلاف كل فرد يع،قد أف السػندات .  ل إلى مس،ول ال،وازفح  تص
ىػي الأ ػل الأف ػػل  ػيكوف بؿ،لظػا مالسػػنداتس كالشػدة الػػذم ينظػر إلى النقػود علػػى أنهػا أف ػػل 

 .  * يا،لظ مالنقود

 :  عدم صلاحية التحليل الكينث ي والتحليل البديل:  ثانيا
الدرا ة ذم الأ وؿ ابؼالية ابؼ،عددة لا يكوف ال،اليل الكينػ م للطله على النقود  كفي الاق،صاد بؿل 

كيقػرر ال،اليػل الأعػ  .  أكثػر ملاذمػة  Tobin-Boumolملائماس كإبما يكوف ال،اليل الػذم قدمػو
أف ال،كالي  ال  تن،ت ع  برويل الأر دة النقدية لأ راض ال،بادؿ إلى أ وؿ أعرل تدر عائدا يع،  

املا أ ا ػػيا مػػ ارا في الاح،لػػاظ مػػالنقود؛ فػػلاذا كػػاف عػػرض النقػػود معطػػى فسػػي،ادد  ػػعر اللائػػدة عػػ
ال،ػػوازد مو ػػاكة جػػدكؿ ال،كػػالي  ابؼرتلعػػة ابؼرتبطػػة مالاح،لػػاظ بدسػػ،ول أعلػػى مػػ  ( علػػى السػػندات)

كيسهذ ىذا ال،اليل الأع  مشكل جيػد في تلسػ  مسػ،ول أم .  السندات كمس،ول أقل م  النقود
فلػي  ػل بؿلظػة للأ ػوؿ ابؼاليػة ابؼ،نوعػة كالنقػود بيكػ  .  ئد م  العوائػد في حالػة الأ ػوؿ ابؼ،عػددةعا

إحػلاؿ أم أ ػل بؿػل أ ػل ( جانػه الطلػه علػى الأ ػوؿ ابؼاليػة=ابؼػدعري )م  كجهػة نظػر الأفػراد 
اذ رجاؿ الأعماؿ كالو ط=جانه عرض الأ وؿ ابؼالية) عر في المحلظةس كم  كجهة نظر ابؼس،ثمري  

علػى أنػو مػديل لواحػد ( بدا في ذلا الودائػع برػع الطلػه)بيك  النظر إلى كل أ ل أك ال، اـ ( ابؼاليين
كلػػذلا فػػلاف العوائػد النسػػبية بدػػا فيهػا العائػػد النسػػبي علػػى (.  الال، امػػات)أك أكثػر مػػ  الأ ػػوؿ ابؼاليػة 

اليػػة مالنسػػبة إلى كػػل مػػ  للأ ػػوؿ ابؼ( مػػا عػػدا العوائػػد)النقػػود تعكػػس ميػػ اف ابؼ ايػػا كالعيػػوب الصػػافي 
مصػػدرم الأ ػػوؿ كابغػػائ ي  عليهػػاس كمػػا تعكػػس ال،كػػالي  النسػػبية الػػ  ي،املهػػا كػػل مػػ  ابؼػػدعري  
كابؼس،ثمري  كالو طاذ ابؼاليين ن،يجػة لعمليػة إ ػدار أك ملكيػة ىػذه الأ ػوؿ  ػواذ في  ػكل تكػالي  

لة ال  ت، منها ال،وقعػات ابػا ػة الوقعس العمولةس عدـ الراحةس كما تعكس ابػسائر كالأرماح ابؼد،ل
 .  م،غ ات الأ عار في ابؼس،قبل

                                         
أ ثعار الفانثدة :  النقػود: بسع الا ،لادة في برليل جوانه م  ىذا ابؼوتوع م  ك،اب أكليس في اللصل الأع  معنواف *

 (.  1151-1113س مرجع  امقس ص صالاقتصاد الكليأكليس . ج:  ينظر  .والسيا ة النقدية
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 :  دالة الطلب على النقود:  ثالثا
معلاقػة عكسػية مػع كػل  -مػ  حيػفي ابؼبػدأ-في حالػة الأ ػوؿ ابؼ،عػددةس -يرتب  الطلػه علػى النقػود  

العوائػػد البديلػػةس كمشػػكل أدؽ  ػػي،وق  الطلػػه علػػى النقػػود علػػى ( الال، امػػات)عائػػد علػػى الأ ػػوؿ 
فكلمػا ارتلعػع العوائػد علػى ىػذه الأ ػوؿ ابذػو .  ابػا ة م،لا الأ وؿ ال  تع،  مديلا قريبا للنقود

كمػ  ابؼمكػ  أف تػندلض ىػذه .  الأفراد إلى بزليض أر دتهذ النقدية العاكلػة في حسػامات الادعػار
العاكلة إلى أ وؿ مدرة  العوائد إلى ابغد الذم بهعل الأمر لا يساكم عناذ برويل النقود م  الأر دة

ملائما ل،لس  الطله على النقود لل،بػادؿس كلا    Boumol-Tobinكم  ر يكوف تلس  .  للعائد
يعػػارض ذلػػا الا ػػ،لادة مػػ  تلسػػػ  كينػػػ  في الطلػػه علػػى النقػػػود للم ػػارمة في  ػػرح الطلػػه علػػػى 

 .  الأ وؿ القريبة م  النقود في مقامل الطله على الأ وؿ كويلة الأجل
 :  مستوى معدل العاند على الأصول الأقل مخاطرة ودرجة ميل دالة الطلب على النقود:  رابعا

®  كوؾ الإجارة أ ولا مديلة قريبة للنقودس كمػ  ر يقػوـ ابؼعػدؿ  -كما  بق ذكره–يع،  البافي  
ل مالإتافة إلى الدعل ابعارم م،نظيذ دالة الطله على النقػود للمعػاملات كالأ ػوؿس حيػفي بوػدد كػ

كيػرتب  الطلػه علػى .  م  الدعل كىذا ابؼعػدؿ مسػ،ول الطلػه علػى النقػود للمعػاملاتس كللأ ػوؿ
النقود للمعاملات معلاقة كردية مع الدعلس أما الطله على النقود للأ ػوؿ ف تػب  معلاقػة عكسػية 

 .  مع ىذا ابؼعدؿ
قػود رأ ػيا عػدك ابؼركنػػة ىػل مػ  المح،مػػل أف يكػوف جػ ذ مػ  دالػة الطلػػه علػى الن:  السػ اؿ الػوارد ىنػا 

كما ىػو ابغػاؿ في دالػة الطلػه علػى النقػود الكلا ػيكيةا  كىػل مػ  المح،مػل أف ® مالنسبة للمعدؿ 
يكوف ميل ج ذ م  الدالة أي ا  لرا أم لا نهائي ابؼركنة مالنسبة للمعػدؿ كمػا ىػو ابغػاؿ في مصػيدة 

 .  السيولة الكينػ يةا  ابعواب كما  يأتي في اللقرة الآتية
يعػػػود السػػػبه في كجػػػود جػػػ ذ رأ ػػػي مػػػ  دالػػػة الطلػػػه علػػػى النقػػػود إلى ارتلػػػاع العائػػػد ابؼ،وقػػػع علػػػى  

السندات كما ىي في النمػوذج الكينػػ مس الأمػر الػذم يل ػل معػو الأفػراد الاح،لػاظ مالسػندات علػى 
بغػا  الاح،لاظ مالنقودس كيعود السبه في كجود ابع ذ الأفقي م  الدالة نلسها إلى أف  ػعر اللائػدة ا

مندلض جدا مابؼقارنة مالسعر ابؼ،وقع في ابؼس،قبلس الأمر الذم يل ل معػو الأفػراد الاح،لػاظ مػالنقود 
فال،لرقػة ابغػادة .  كلك  في الاق،صاد بؿل الدرا ة الأمر قد يكوف بـ،للا.  على الاح،لاظ مالسندات

عرل لم تعػد موجػودةس مػل في النموذج الكينػ م مين النقود م  جهة كمين الأ وؿ الأعرل م  جهة أ
إف ابػػ  اللا ػل مػػين النقػود كالأ ػػوؿ ابؼاليػة الأعػػرل يصػعه برديػػده مسػبه  ػػهولة تسػييل العديػػد 

كمينمػػا كػػاف  ػػعر اللائػػدة كتػػأا ه علػػى الا ػػ،ثمار .  مػػ  الأ ػػوؿ ابؼاليػػة قصػػ ة الأجػػل دكف عسػػارة
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 ػػوؿ ابؼاليػػة توجػد أنػػواع عديػػدة كاتػاا في النمػػوذج ال،قليػدمس فلانػػو في حالػػة الأنػواع العديػػدة مػ  الأ
مػػ  العوائػػدس كيصػػبح ال،غػػ  في العوائػػد النسػػبية أكثػػر أبنيػػة مػػ  ال،غػػ  في ابؼسػػ،ول ابؼطلػػق لأم عائػػد 
كاحػػد  ػػػواذ مالنسػػػبة للا ػػ،ثمار أـ مالنسػػػبة للطلػػػه علػػى الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة كعرتػػهاس كمابؼثػػػل مالنسػػػبة 

ئػد علػى  ػكوؾ الإجػارة كعائػد قائػد كمػ  كيػدعذ الباػفي معػدؿ العا.  للطله على النقود كعرتػها
كا ػػ،نادا إلى ىػػذا ابؼعػػدؿ يػػ،ذ .  ر كم  ػػر علػػى توجػػو ال،غػػ ات النسػػبية في عوائػػد الأ ػػوؿ الأعػػرل

 .  برليل ميل دالة الطله على النقود في اللقرة الآتية
ديػػة كفي في الأحػػواؿ العا® مػ  ابؼ،وقػػع أف يكػوف الطلػػه علػػى النقػود  مصػػلة عامػة مرنػػا بؽػػذا ابؼعػدؿ  

أحواؿ الركاج؛ حيفي ي،وقػع أف يكػوف الطلػه علػى النقػود عاكلػة للأ ػوؿ في أتػيق ابغػدكدس مسػبه 
تعدد الأ وؿ    النقود كتنوع مصادر جاذمي،هػا ف ػلا عػ  الأدكات الػ  تب،كرىػا البنػوؾ الإ ػلامية 

مػػػ  ابؼ،وقػػػع ل،دليػػػ  حجػػػذ ابؼدػػػاكرة في ىػػػذه الأدكات كالمحػػػافظ كالصػػػناديق الا ػػػ،ثماريةس  ػػػ  أنػػػو 
ا ،مرار كجود ىامش تيق للطله على النقود للمعاملات كللأ وؿ للا ،لادة م  تغػ ات العوائػد 
النسػػبية كىػػو موجػػود تػػم  بؿلظػػة الأ ػػوؿ ابػا ػػة مالعميػػل كفقػػا للاق،صػػادم تػػوم س كىػػو مػػا بينػػع 

ابؼعػدؿ  كفي أحػواؿ الكسػاد ي،وقػع أف يػندلض ىػذا .  كجود ج ذ رأ ػي مػ  دالػة الطلػه علػى النقػود
كم  ر على ابللاض كافة العوائد ابؼ،وقعة على الأ وؿ الأعرلس لك  ليس م  ابؼ،وقع أف يػندلض 
ابغػػد الأدنى بؽػػذا ابؼعػػػدؿ عػػ  معػػػدؿ ال كػػاة علػػػى الأمػػواؿ العاكلػػػةس كتكللػػة ا ػػػ،هلاؾ الأ ػػوؿ بؿػػػل 

ى الأفػراد الصكوؾس ك ػيبقى موجبػا ل،عػويض الأفػراد عػ  الػنقة في أمػوابؽذ مسػبه ال كػاةس كمػا  ػيبق
قاملين  ذا ابؼعدؿ ر ذ ابللاتوس كم  ر يل ػلوف الاح،لػاظ مالأ ػوؿ ابؼاليػة مػدلا عػ  النقػود مػدافع 
ال كػػاةس كلػػذا لػػيس مػػ  ابؼ،وقػػع أف يصػػبح مناػػ  الطلػػه علػػى النقػػود أفقيػػا لا نهػػائي ابؼركنػػة عنػػد أم 

اد عػ  ال كػاة ج ئيػا مس،ول موجه م  ىذا ابؼعدؿس لك  مدكف  ػا مػا لم يعػوض ىػذا ابؼعػدؿ الأفػر 
أك كلياس فلانهذ  يل لوف الاح،لاظ مالنقود عاكلةس كم  ابؼ،وقع أف يكوف ابؼناػ  أفقيػا عنػدما يكػوف 

 .  ىذا ابؼعدؿ  لرا
 :  دالة عرض النقود:  خامسا

مينمػػا كػػاف ابؼعػػركض النقػػدم في النمػػوذج الكينػػػ م م،غػػ ا تلقائيػػا كعارجيػػا أك ي،اػػدد كبقػػا للسيا ػػة  
أمػػا في النمػػوذج ابعديػػد فػػيمك  اع،بػػاره م،غػػ ا تامعػػا للطلػػه عليػػوس ك ػػوؼ تعمػػل السيا ػػة النقديػػةس 

النقديػػة علػػى جعػػل عػػرض النقػػود عنػػد ابؼسػػ،ول ابؼلائػػذ لنمػػو القطػػاع ابغقيقػػي كمػػا  ػػيأتي تلصػػيلو في 
ابؼباػػفي الثالػػفي كالأعػػ  في ىػػذا اللصػػلس كمػػ  أجػػل البعػػد عػػ  ال،عقيػػد في ال،اليػػل لأ ػػراض البنػػاذ 

 .  اتي كالبياد للنموذج نلترض أف عرض النقود م،غ  عارجيالري
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 :  في الاقتصاد الإ لامي LMميل دالة :   اد ا
ال،وازف في  وؽ النقود كما ىو في النظرية الاق،صادية كىو في الاق،صاد الإ ػلامي  LMبيثل ابؼنا   

كالعلاقػػة الطرديػػة مػػين  كالطلػػه علػػى النقػػود للأ ػػوؿ® موجػػه ابؼيػػل مدلالػػة العلاقػػة العكسػػية مػػين 
الطله على النقػود للمعػاملات كالػدعلس حيػفي إف م يػدا مػ  النقػود  ػيطله لغػرض  ػراذ الأ ػوؿ 

س الأمر الذم ي دم إلى الساه م  أر دة ابؼعاملات في  ل عػرض ®ابؼالية ابؼ،نوعة عند ابللاض 
.  ديػػد للمعػػػاملاتنقػػود اامػػعس كىػػػو مػػا لا بيكػػ  إلا مابللػػػاض الػػدعل حػػػ  يػػ،لاذـ مػػع الر ػػػيد ابع

كعلػى العلاقػة مػين الطلػه ® كتع،مد درجة ميل ابؼنا  علػى مركنػة الطلػه علػى النقػود للأ ػوؿ لػػ 
على النقود كمس،ول الدعلس كحيفي ه تػرجيح أف الطلػه علػى النقػود مصػلة عامػة مػرف بؽػذا ابؼعػدؿ 

ود الطلػػه علػػى مرنػػا أي ػػا كيسػػ،بعد أف يكػػوف رأ ػػيا مسػػبه كجػػ LMفمػ  ابؼ،وقػػع أف يكػػوف مناػػ  
النقػػود للأ ػػوؿ أك الطلػػه عليهػػا كأ ػػل مػػ  الأ ػػوؿ حسػػه تعبػػ  تػػوم س كمػػا أنػػو مػػ  ابؼ،وقػػع أف 
يكوف أكثػر مركنػة عنػد ابؼسػ،ويات ابؼندل ػة مػ  ىػذا ابؼعػدؿ لكنػو لػ  يكػوف أفقيػا عنػد أم مسػ،ول 

الطلػه  كحيػفي إف الدرا ػة ت،وقػع أف يكػوف.  موجه م  ىذا ابؼعدؿ كمػا  ػل  ميانػو مسػبه ال كػاة
في حػػده الأدنى ملعػػل  -كىػػو بؿػػل ابغسػػاب ابعػػارم في البنػػوؾ الإ ػػلامية–علػػى النقػػود للمعػػاملات 

جاذميػػة الأ ػػوؿ ابؼاليػػة ابؼ،نوعػػة مػػ  حيػػفي  ػػهولة تسػػييلهاس كىػػو مػػا يػػ،لاذـ مػػع ميػػل  ػػغ  بؼناػػ  
LMمشػػػأف  س كمػػ  ر ي،وقػػع أف يكػػوف ابؼناػػ  أقػػل مػػيلا أك أكثػػػر مركنػػةس كىػػذا مػػا ه ترجياػػو  نلػػا

 .  العامل الأكؿ
تعود فاعلية  لية العائد الإ لامي إلى قواعػد تنظػيذ السػوؽس كعنا ػر اللاعليػة ابؼك،سػبة مػ  الأ ػوؿ  

ابؼاليػة ابؼ،نوعػػة في الاق،صػػاد الإ ػػلامي كالػ  أ هػػرت فاعلي،هػػا علػػى مسػ،ول الو ػػاكة ابؼاليػػة كال،مويػػل 
 .*كال،داكؿككلاذة ال،و ي  م  حيفي ابؼداكرة كالسيولة كالربحية 

 :  منحنى الطلب الكلي:   ابعا
يعمل مس،ول الأ عار كما في النظرية الاق،صادية على نقل منانيي ال،وازف النقػدم كال،ػوازف السػلعي  

كان،قػػاؿ ابؼنانيػػػين .  ملعػػل تػػأا ه علػػى عػػػرض النقػػود مقيم،هػػا ابغقيقيػػػة كعلػػى القيمػػة ابغقيقيػػػة للثػػركة
ول العاـ للأ عار ك الدعل القومي ىي دالة أك منا  الطله مسبه الأ عار يوجد علاقة مين ابؼس،

 .  الكلي

                                         
 .  ككذلا اللصل الثالفي م  الباب الأكؿ.  ينظر ابؼبافي الثاد في كل م  اللصلين الأكؿ كالثاد م  الباب الثاد *
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 الفرع الرابع

 تقويم فاعلية  لية المستوى العام للأ عار في الأ واق الثلاثة
تع،ػػػ   ليػػػة ابؼسػػػ،ول العػػػاـ للأ ػػػعار مػػػديلا عػػػ  السيا ػػػة الاق،صػػػادية ال،دعليػػػة عػػػلاؿ فػػػترات قصػػػور  

س حيػفي تسػ،طيع ىػذه الآليػة أف برػرؾ الأ ػواؽ الثلااػة بكػو الطله الكلي ع  برقيق ال،و   الكامل
كت،طلػػه فاعلي،هػػا مػػا ت،طلبػػو السيا ػػات ابؼاليػػة كالنقديػػة مػػ  أكتػػاع .  1ال،ػػوازف الآد كمػػا  ػػبق ميانػػو

 .  ملائمة بؼنانيات ال،وازف النقدم كالسلعي
ةس كعلػػػى بؾمػػػوع كبرقػػػق ىػػػذه الآليػػػة  اارىػػػا مػػػ  عػػػلاؿ تأا ىػػػا علػػػى عػػػرض النقػػػود مقيم،هػػػا ابغقيقيػػػ 

كفي .  الأر دة ابغقيقية أك الثركة ابؼاليةس حيفي يرتب  ىذاف ابؼ،غ اف عكسيا مابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار
س فػلاف *(تغ  الأجػر النقػدم مالنسػبة الػ  ي،غػ   ػا ابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار) ل ابات الأجر ابغقيقي 

مابذػػػاه برقيػػػق ال،ػػػوازف  LMكمناػػػ   ISال،غػػػ ات في ابؼسػػػ،ول العػػػاـ للأ ػػػعار بيكنهػػػا نقػػػل مناػػػ  
كقػػد أ ػػ  إلى ذلػػا  نلػػا إلى في .  ابؼنسػػجذ مػػع تػػوازف  ػػوؽ العمػػل عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل

كىو منسجذ مع منا  عػرض كلػي عمػودم تدعمػو قػوة فػرض .   ياؽ تناكؿ منا  الطله الكلي
 .  مركنة الأجور ابغقيقية في الاق،صاد الإ لامي

س كمػػ  ر ي ػم  حريػػة الػدعوؿ كابؼشػػتري  للم،عػاملين فيهػػاس السػوؽلامي حريػػة يػدعذ الاق،صػػاد الإ ػ 
تلقػػي الركبػػافس كالػػنجشس الاح،كػػارس :  كبينػػع كافػػة ال،صػػرفات الػػ  مػػ   ػػأنها العبػػفي ما ػػ،قرارىا مثػػل

كمػا تسػهر ابغكومػة علػى تػماف ذلػاس .   الغشس الغررس ككل أ كاؿ ال،واك  ابؼدلة معدالة السػعر
 أكػػػ  قػػػدر مػػػ  ابؼعلومػػػات عػػػ  أ ػػػعار النػػػاتتس كأ ػػػعار عنا ػػػر الإن،ػػػاجس كحالػػػة كتعمػػػل علػػػى تػػػوف 

الطلهس كاللنوف الإن،اجية ابؼس،ددمةس كت ع توام  لاعػلاف الصػادؽ كفػق ال ػوام  الشػرعية دكف 
كترتكػ  حركػة النظػاـ الاق،صػػادم الإ ػلامي علػى الػدكافع الذاتيػػة .  كتػع حػدكد عليػا أك دنيػا للسػػعر

كػػل ىػػذا مػػ  . وؽس كبوػػتـر السػػعر الػػذم بوػػدده السػػوؽ في إكػػار ال ػػوام  الشػػرعيةلػػدل عنا ػػر السػػ
 ػػػأنو دعػػػذ فػػػرض مركنػػػة ابؼسػػػ،ول العػػػاـ للأ ػػػعار ك ليػػػة مػػػ   ػػػأنها نقػػػل منانيػػػات ال،ػػػوازف النقػػػدم 

 .كالسلعي مابذاه مس،ول ال،و   الكامل على الناو ابؼذكور في اللقرة السامقة

                                         
 . اللرع الرامع م  ابؼطله الثالفي م  ابؼبافي الثاد م  اللصل الثاد م  الباب الثالفي:  ينظر 1
 .  مشأف الرم  القيا ي للأجور بدس،ول الأ عار( 9/12) 115كىو ما يدعمو قرار بؾمع اللقو الإ لامي رقذ  *
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 المطلب الرابع

 ي رياضيا وبيانيابنية النموذج الكل
كابعػدير مالػذكر أف الباحػفي .  يلدة ىذا ابؼطله النمػوذج الكلػي لاق،صػاد مقطػاعين رياتػيا كميانيػا 

لا يػػرل أف الػػدكاؿ الرياتػػية كالأ ػػكاؿ البيانيػػة كافيػػة لا ػػ،يعاب تلا ػػيل الصػػيغة الو ػػلية للنمػػوذجس 
الصػيغة الرياتػية كالبيانيػةس كابعػدير كلذا ه بزلي  ال،عقيػد في مػواك  مػ  الصػيغة الو ػلية تهي ػة لبنػاذ 

أف البافي  يجمع إلى الصػيغة البيانيػة البسػيطة الصػيغة الو ػلية ابؼعقػدة عنػد مناقشػة  ػور اعػ،لاؿ 
 :  كذلا م  علاؿ اللرعين الآتيين.  ال،وازف كالسيا ات النقدية كابؼالية

 .  بنية النموذج الكلي رياضيا:  الفرع الأول
 .  لنموذج الكلي بيانيابنية ا:  الفرع الثاني



(359) 

 
 

 الفرع الأول

 بنية النموذج الكلي رياضيا

   :   وق العمل:  أولا 

 :  دالة الإنتاج الكلي في الأجل القصير  
الإن،اج م،غ  تامع لعنصر العمل أك ال،و ػ  

إلى  Yكتشػػػػػػػ  .  س كمػػػػػػاقي العنا ػػػػػػػر اام،ػػػػػػػة
 .  الدعل ابغقيقي

 Y= y(N)  
 

 :  لالناتج الحدي للعم 2
ابؼش،قة ال،لاتلية الأكلى لدالة الإن،اج قص ة 
.  الأجلس أك ميل دالػة الإن،ػاجس كىػو موجػه

كابؼشػػػػػ،قة ال،لاتػػػػػلية الثانيػػػػػػة لدالػػػػػة الإن،ػػػػػػاج 
 .   البة للدلالة على قانوف تناقة الغلة

 d y/d N > 0 

d
2
 y / d N

2 
< 0 

الطلب على العمل دالة في الأجر  3
 : الحقيقي

لنػػػػػاتت ابغػػػػػدم للعمػػػػػل بهػػػػػه أف ي،سػػػػػاكل ا
MPL=W/P  مػػػع الأجػػػر ابغقيقػػػي للعمػػػل

ل،اديػػػػػػد ابؼسػػػػػػ،ول ال،ػػػػػػوازد للطلػػػػػػه علػػػػػػى 
العمػػلس كتوجػػد علاقػػة عكسػػية مػػين الطلػػه 

 .  على العمل كمين الأجر ابغقيقي

 Nd = nd (w). 

w =W/P  

d nd / d w < 0 

 :  عرض العمل دالة في الأجر الحقيقي 4
لدالػة إلى أف تش  ابؼشػ،قة ال،لاتػلية الأكلى ل

 .  العلاقة كردية

 NS = nS (w).   

d nS /d w > 0 . 

 Nd = NS  :  شرط التوازن في  وق العمل 5

   :   وق السلع:  ثانيا 
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 الفرع الأول

 بنية النموذج الكلي رياضيا
 :  الا تهلاك دالة في الدخل المتاح 6

 :  الادخار دالة في الدخل المتاح
كيلػػػترض ىنػػػا أف الػػػدعل ابؼ،ػػػاح يشػػػمل كػػػل 

عطػػػػػػػػػػى الػػػػػػػػػػدعل بدػػػػػػػػػػا في ذلػػػػػػػػػػا ابعػػػػػػػػػػ ذ ابؼ
للمسػ،اقينس حيػفي أف ىػذا ابعػ ذ لػو حكػذ 

 .  الدعل ابؼق،طع منو
 sك .ىي ابؼيػل ابغػدم للا ػ،هلاؾ cكحيفي 

 ابؼيل ابغدم للادعار

 C = c (Y)  

S = s (Y)  

Yd = Y  

0 < c < 1 

0 < s < 1 

c + s = 1.  

 I = i (R)  ®الا تثمار دالة عكسية في  7

d i / d R < 0 

 :  السلعشرط التوازن في  وق  8
 الا ،ثمار= الادعار 

 S = I 

 

   :   وق النقود:  ثالثا 

 : الطلب على النقود 1 
ىػػػػػػػػو الطلػػػػػػػػه علػػػػػػػػى النقػػػػػػػػود للمعػػػػػػػػاملات 
كللأ ػػػػػػػوؿس كالأكؿ دالػػػػػػػة كرديػػػػػػػة للػػػػػػػدعل 

 :  ®كالثاد دالة عكسية في 

 L = LT + LS  

LT = lt (Y) 

LS = lS (R)  

L = l (Y, R) 

 :  عرض النقود   
 :  م  السلطة النقدية كمية بؿددة

 MS = M* 

 MS = l (Y, R)  :  شرط التوازن في  وق النقود 2 
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 الفرع الثاني

 بنية النموذج الكلي بيانيا
ما ،دداـ الأ كاؿ البيانية ابػا ة مأ واؽ العمل كالسلع كالنقود السامق تناكبؽا عند عرض الأدكات  

ال،و ػل إلى الشػكل البيػاد للنمػوذج الكلػي ابؼقػترح ال،اليلية في اللصل الثاد مػ  ىػذا البػابس بيكػ  
ك ليػة لل،ػوازف في  ػوقي السػلع كالنقػودس كمدلالػة ® مدلالة معدؿ العائد على الأ ػوؿ الأقػل بـػاكر 

الأجػػر ابغقيقػػي ك ليػػة لل،ػػوازف في  ػػوؽ العمػػلس كفقػػا للعلاقػػات المحػػددة في البنيػػة الرياتػػيةس كال،اليػػل 
كابعديد ىنا ىو درجػة ابؼيػل لكػل .  نموذج فيما  بق م  ىذا ابؼبافيالاق،صادم للصيغة الو لية لل

س ف لا ع  مس،ول ال،و   الذم ي،اقق في الاق،صاد الإ ػلامي ا ػ،نادا إلى IS-LMم  منانيي 
كىو ما  نه،ذ ملاي احو م  علاؿ الأ كاؿ البيانية .  كبيعة النظاـ السامق برديدىا في ىذا ابؼبافي

كتلدة .  4-3/3/4/2س كرقذ 3-3/3/4/2س كرقذ 2-3/3/4/2س كرقذ 1-3/3/1/4/2رقذ 
الأ ػػكاؿ الثلااػػة الأكلى كتػػع ال،ػػوازف في الاق،صػػاد الإ ػػلامي ا ػػ،نادا إلى ال،اليػػل السػػامق تناكلػػو في 
 .  ابؼبافي الأكؿس كيع،  الشكل الأع  مقدمة بؼا  يأتي م  برليل في ابؼبافي الثاد م  ىذا اللصل
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  -4/2/ /3/3شكل بياني رقم 

 

 توازن  وق السلع في الاقتصاد الإ لامي

س كي،مي  بدركنة منا  ال،وازف ®ال،وازف في  وؽ السلع مدلالة معدؿ العائد على الأ وؿ الأقل بـاكرة 
ج ذ رأ ي أك ج ذ أفقي مسػبه العنا ػر ال،اليليػة المحػددة  ISالسلعي بؽذا ابؼعدؿس كلا يوجد للمنا  

 .ذا ابؼنا  كالسامق تناكبؽا في اللرعين الثاد كالثالفي م  ابؼطله الثالفيبؼيل ى
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 2-4/2/ /3/3شكل بياني رقم 

 

 توازن  وق النقود في الاقتصاد الإ لامي

س كي،مي  بدركنة منا  ال،وازف ®ال،وازف في  وؽ النقود مدلالة معدؿ العائد على الأ وؿ الأقل بـاكرة 
جػػػ ذ رأ ػػػي أك جػػػ ذ أفقػػػي مسػػػبه العنا ػػػر ال،اليليػػػة  LMم بؽػػػذا ابؼعػػػدؿس كلا يوجػػػد للمناػػػ  النقػػػد

 .المحددة بؼيل ىذا  ابؼنا  كالسامق تناكبؽا في اللرعين الثاد كالثالفي م  ابؼطله الثالفي
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 3-4/2/ /3/3شكل بياني رقم 

 

 التوازن الكلي في الاقتصاد الإ لامي
 :  ما يأتي 3-3/3/1/4/2لشكل رقذ بهمع ا

س كي،ميػ  بدركنػة ®ال،وازف في  ػوقي النقػود كالسػلع مدلالػة معػدؿ العائػد علػى الأ ػوؿ الأقػل بـػاكرة ( أ
جػ ذ رأ ػي  IS-LMمنانيي ال،وازف النقدم كال،وازف السلعي بؽذا ابؼعدؿس كلا يوجد لأم مػ  منانيػي 

بؼيػػل ىػذي  ابؼنانيػػين كالسػػامق تناكبؽػا في اللػػرعين الثػػاد  أك جػ ذ أفقػػي مسػبه العنا ػػر ال،اليليػػة المحػددة
 .  كالثالفي م  ابؼطله الثالفي

ال،وازف في  وؽ العمل مدلالة معدؿ الأجػر ابغقيقػيس كفي  ػل مركنػة الأجػور النقديػةس ك يػاب أم ( ب
ق م ر للقوؿ امودىاس كمػ  ر ي،اقػق ال،ػوازف في  ػوؽ العمػل عنػد مسػ،ول ال،و ػ  الكامػل كمػا  ػب

 .  تناكؿ ذلا في اللرع الأكؿ م  ابؼطله الثالفي
ال،وازف مين الطله الكلي كالعرض الكليس مدلالة مركنة الأ عار كمنا  عرض كلي كلا ػيكي في ( ج

 . ل  ياب بصود الأجور النقدية
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 4-4/2/ /3/3شكل بياني رقم 

 

  لامي م  خلال تتبع أثر ال يادة في عرض العمل لية النمو في النموذج الكلي في الاقتصاد الإ
كذلػػا ا ػػ،نادا إلى .  يوتػػح ىػػذا الشػػكل ميكانيكيػػة النمػػو في الاق،صػػاد كفقػػا للنمػػوذج الكلػػي ابؼقػػترح

فاعليػػػة  ليػػػات الػػػدفع كال،ػػػوازف الػػػذاتي بعانػػػه العػػػرضس كقيػػػادة عنصػػػر العمػػػل بغركػػػة النمػػػو ابؼسػػػ،مر في 
س SNمػدلا مػ   SN1ة عرض العمػل ين،قػل مناػ  عػرض العمػل إلى مافتراض زياد.  الاق،صاد الإ لامي

كتصػػػبح ال،وليلػػػػة ال،وازنيػػػػة  AS0مػػػدلا مػػػػ   AS1كمػػػ  ر ين،قػػػػل مناػػػ  العػػػػرض الكلػػػي إلى اليمػػػػين إلى 
س كىكػذا تػ دم ال يػادة في العػرض الكلػي إلى Y0,P0مػدلا مػ   Y1,P1:  ابعديدة للناتت كالأ عار ىي

كيرجػع ذلػا إلى أنػو عنػد .  ،ول تو ػ  أعلػىس كمسػ،ول إن،ػاج أعلػىأ عار أقل كأجر نقػدم أقػل كمسػ
زيادة عػرض العمػل تهػب  الأجػور النقديػة كابغقيقيػة كيصػبح لػدل ابؼنشػ ت ابغػاف  ل يػادة العمالػة في، ايػد 

كتبػػدأ معػػد ذلػػا .  النػػاتتس كمػػع ابػػات الطلػػه الكلػػي بزلػػض ال يػػادة في النػػاتت ابؼسػػ،ول العػػاـ للأ ػػعار
الطلػه الكلػيس ه برديػد  لي،هػا في اللػرع الرامػع مػ  ابؼطلػه الثػاد مػ  ابؼباػفي الثػاد  لسلة م  زيادة 

 .  ال،ا س كذلا تم  تناكؿ إ كالية ال،وازف عند مس،ول ال،و   الكامل
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 المبحث الثاني

 صور اختلال التوازن في الاقتصاد الإ لامي

 :  مقدمة
عين ملعل مع لة اللصل مين الادعػار كالا ػ،ثمار ي،ناكؿ ىذا ابؼبافي اع،لاؿ ال،وازف في بموذج مقطا 

كأاػػػر أعػػػذ الػػػ م  في الاع،بػػػارس ر ي،نػػػاكؿ أاػػػر إدعػػػاؿ القطػػػاع ابغكػػػومي كابػػػػارجيس كمػػػ رات ال،ػػػوازف 
 :  الكلي عند مس،ول ال،و   الكاملس كذلا م  علاؿ اللركع الآتية

 .  اختلال التوازن في أحد الأ واق الكلية:  المطلب الأول
 .  التوازن عند مستوى التوظف الكامل:  الثانيالمطلب 
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 المطلب الأول

 اختلال التوازن في أحد الأ واق الكلية

 :  مقدمة
يقػػع الاعػػ،لاؿ في اق،صػػاد مقطػػاعين عنػػدما تعجػػ  الآليػػات ال،لقائيػػة عػػ  دفػػع ابؼػػدعرات ابؼتراكمػػة إلى  

مػين الادعػار كالا ػ،ثمارس  الا ،ثمارس كقد نشأت ىذه ابؼشكلة في النموذج ال،قليدم مسبه اللصػل
كيطلػػق علػػػى ىػػذه ابؼع ػػػلة أي ػػا مع ػػػلة اللصػػل مػػػين قػػرار ا ػػػ،عماؿ الػػدعل كتوزيعػػػو مػػين الادعػػػار 

كمػػ  كجػػو  عػػر ىػػي مع ػػلة اللصػػل مػػين القطػػاع ابغقيقػػي كالقطػػاع .  كالا ػػ،هلاؾ كمػػين الا ػػ،ثمار
ابؼشػكلة مػ  عػلاؿ معابعػة كيه،ذ ىذا ابؼطله مبياف أف النموذج الكلي بؿل الدرا ة يعا  .  النقدم

 به نشوئها كذلا ع  كريق فاعلية  ليات الدفع الذاتي كال،ػوازف الكلػي في ا ػ،مرار ابغلقػة الدائريػة 
 :  كذلا م  علاؿ اللركع الآتية.  للدعل القوميس مالإتافة إلى فاعلية ملهوـ العوائد النسبية

 .  ار في الاقتصاد الإ لاميمعالجة مشكلة الفصل بي  الادخار والا تثم:  الفرع الأول
 .  أثر أخذ ال م  في الاعتبار على ا تعادة التوازن الكلي:  الفرع الثاني
 .  أثر إدخال القطاعي  الحكومي والخارجي على توازن النموذج:  الفرع الثالث
 .مارفاعلية الأصول المالية المتنوعة في معالجة مشكلة الفصل بي  الادخار والا تث:  الفرع الرابع

فاعليثثثة الو ثثثاطة الماليثثثة الإ ثثثلامية فثثثي معالجثثثة مشثثثكلة الفصثثثل بثثثي  الادخثثثار :  الفثثثرع الخثثثامس
 .  والا تثمار

 الفرع الأول

 معالجة مشكلة الفصل بي  الادخار والا تثمار في الاقتصاد الإ لامي 
فػػػع دا:  كذلػػا مػػ  عػػػلاؿ مػػا يػػأتي.  ي ػػم  الاق،صػػاد الإ ػػلامي ا ػػػ،مرار ال،ػػدفق الػػدائرم للػػػدعل 

اللطرة ل يادة الثركة كالػرمحس ككػذلا داعػي الشػرع لإعػداد القػوةس ككػذلا برػرك اللائػدة علػى الادعػار 
منلصػػلا عػػ  الا ػػ،ثمارس ك اػػار ال كػػاةس ككاجبػػات الدكلػػة بذػػاه تػػماف مسػػ،ول مػػ  ابؼعيشػػة كتػػماف 

عػرض كالطلػه كا ػ،نادا إلى ذلػا ت ػم   ليػات الػدفع الػذاتي بعػانبي ال.  تطبيق قواعد تنظػيذ ال،بػادؿ
في الاق،صػػاد الإ ػػلامي ا ػػ،مرار ال،ػػدفق النقػػدم الػػدائرم للػػدعل علػػى بكػػو بيثػػل علاقػػة مسػػ،مرة مػػين 
ال،دفق النقدم كال،دفق ابغقيقيس كبردث ال،غ ات النقدية تأا ىا على ابؼ،غػ ات الاق،صػادية ابغقيقيػة 

تعمػل ا ػ،مرارية ال،ػدفق علػى ك .  الا ػ،ثمار كمػ  ر الإن،ػاج-مبا رة م  عػلاؿ الا ػ،هلاؾ كالادعػار
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تماف حدكث ال،وازف مين الطله الكلي على  لع الا ػ،هلاؾ كالا ػ،ثمار كمػين العػرض الكلػي مػ  
 .*ىذه السلع

كمينما بيي  اللكر الرأبظا  في ىذا الصدد مين الادعار كالاك،نػاز علػى أف الأكؿ عمليػة بفدكحػة تقػوـ  
نما يقوـ الثاد علػى بزػ ي  ذلػا ابعػ ذ في  ػراديه على اق،طاع ج ذ م  الدعل للمصرؼ لإقراتو مي

مينمػا .  كيكػافج الاق،صػاد الرأبظػا  ابؼػدعر ماللائػدة كلا يعاقػه الثػاد.  القصور كىو عمليػة مذمومػة
في الاق،صػػاد الإ ػػلامي ت،سػػاكل العملي،ػػػاف مػػ  حيػػفي ال،نػػاقة مال كػػػاة كعػػدـ مكافػػأة ابؼػػدعر علػػػى 

لإ لامي عملية الادعار ابؼرتبطة م،مويل الا ،ثمارس كالػ  يصػبح كيكافج الاق،صاد ا.  الناو ابؼذكور
معهػػػا كػػػل مػػػ  الادعػػػار كالا ػػػ،ثمار عملي،ػػػين م،لازم،ػػػينس مينمػػػا تػػػ دم اللائػػػدة علػػػى ابؼػػػدعرات إلى 

 .1الانلصاـ مين ىذي  اللعلينس حيفي ي،دذ ابؼس،ثمر قراره بدع ؿ ع  قرار ابؼدعر

ي ننظػػر مػػا يترتػػه علػػى افػػتراض حػػدكث اتػػطراب كتغػػ  في كفي إكػػار ال،اليلػػين الرأبظػػا  كالإ ػػلام 
ابعدير مالذكر أف الادعار ليس ابؼ،بقي م  الدعل معد .  حالة ال،وازف مسبه ادعار ج ذ م  الدعل

الا ،هلاؾ كالإنلاؽ فق س كإبما كل م  الا ،هلاؾ كالادعار عملي،اف اق،صادي،اف إبهامي،اف ي،دػذبنا 
لػدعل مينهمػا ىػو اع،يػار لنقطػة تػوازف تكػوف فيهػا منلعػة كػل منهمػػا  ػاحه الػدعلس كقػراره م،وزيػع ا

بؿسػومة بدقػدار ابؼنلعػة )موجبةس كتقع ىذه النقطة عندما تكػوف تكللػة الوحػدة ابؽامشػية مػ  الادعػار 
 ػ  أف كجػود اللائػدة في الاق،صػاد .  معادلة للمنلعة النابذة ع  ادعارىا( الا ،هلاكية ابؼ،دلى عنها

ل كحدة الدعل ابؼ،اصػل عليهػا اليػوـ معادلػة لأكثػر مػ  كحػدة كاحػدة معػد  ػنة بدقػدار الرأبظا  بهع
اللائػػػدةس كحيػػػفي إف النظػػػاـ الرمػػػوم يكػػػافج ابؼػػػدعر دكف أف ت،اػػػوؿ مدعراتػػػو إلى ال،ػػػداكؿ فػػػلاف ىػػػذا 
تعميػػق بغالػػة الاتػػطراب كتكػػدس الب ػػائع علػػى رفػػوؼ ابؼن،جػػين كمدايػػة بغالػػة الكسػػاد إذا لم يوجػػد 

مينمػػػا يشػػػكل برػػػرك الرمػػػا كفػػػرض ال كػػػاة في .   بػػػوف في ا ػػػ،ثمار نلػػػس الكميػػػة ابؼػػػدعرةمسػػػ،ثمركف ير 
الاق،صػاد الإ ػػلامي لػيس إلى الػػ،لاحذ مػين الادعػػار كالا ػ،ثمار فاسػػهس مػل إلى الإ ػػراع في برويػػل 
ابؼدعرات إلى الا ،ثمار حيفي إف تكللة كحدة نقدية مس،هلكة الآف أقل مػ  الوحػدة بدقػدار ال كػاةس 

عػش أف النظػاـ بي،لػا القػػدرة علػى دفػع الطلػه الكلػي الا ػػ،هلاكي كالا ػ،ثمارم ذاتيػا مكػل مػػ  بفػا ي

                                         
كميػػػة النقػػػود م ػػػركمة في :  لنظريػػػة النقديػػػة في الاق،صػػاد الإ ػػػلامي علػػػى الناػػو الآتيبيكػػػ  ال،و ػػل إلى اكفقػػا للػػػبعض  *

كال،ػػوازف ابغركػػي لل،ػػدفقات النقديػػة داعػػل الػػدائرة يػػ دم إلى الثبػػات النسػػبي .  الإن،ػػاج م ػػركب في الػػثم = ػػرعة ال،ػػداكؿ
مثث    ثثعر الفانثثدة كثث داةكػػرم أبضػػدس فيصػػل بؿمػػد ف:انظػػر. )للأبشػػاف بفػػا ينشػػج علاقػػة مبا ػػرة مػػين كميػػة النقػػود كالإن،ػػاج

 (.  573-566س مرجع  امقس ص ص أدوات السيا ة الاقتصادية
 .158-156س مرجع  امقس ص صالاقتصاد الإ لاميبؿمد منذر قا س  1
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كتع،ػػ  ال كػػاة كبرػػرك الرمػػا  ليػػات ذاتيػػة للنمػػو في الاق،صػػاد .  الا ػػ،هلاؾ كالادعػػار ابؼػػرتب  مالا ػػ،ثمار
يػػة مسػػػبه الأرمػػػاح الإ ػػلاميس حيػػػفي يرفػػع الا ػػػ،ثمار في اللػػترة ابغاليػػػة الػػػدعل ابؼ،وقػػع في اللػػػترة ال،ال

ابؼ،وقعػة للا ػ،ثمارس كتعمػل توقعػات الا ػ،ثمار علػػى برديػد حجػذ الادعػارس كعنػدما تكػوف توقعػػات 
ف،،اسػػػ  توقعػػػات ابؼسػػػ،ثمري س كبيكػػػ   *الا ػػػ،ثمار م،شػػػائمة ي،نػػػاقة الادعػػػار لي، ايػػػد الا ػػػ،هلاؾ

 أك.  **الػػػػػػػػػػػػدعل=الا ػػػػػػػػػػػػ،هلاؾ:  إف ابغػػػػػػػػػػػػدي  الأقصػػػػػػػػػػػػى كالأدنى للا ػػػػػػػػػػػػ،هلاؾ بنػػػػػػػػػػػػا:  القػػػػػػػػػػػػوؿ
الا ػػ،ثمارس علافػػا للاق،صػػاد الرأبظػػا  حيػػفي تعمػػل اللائػػدة علػػى زيػػادة حجػػذ -الػػدعل=الا ػػ،هلاؾ

كي،نػاكؿ اللػرع الآتي كيليػة ا ػ،عادة ال،ػوازف بؽػذا الوتػع في .  1ابؼدعرات معيدا ع  توقعات الا ،ثمار
 .   ل أعذ ال م  في الاع،بار

 الفرع الثاني

 التوازن الكلي أثر أخذ ال م  في الاعتبار على ا تعادة
بيكػػػ  إجػػػراذ ال،اليػػػل ابغركػػػي ل،ػػػأا  برػػػرك الرمػػػا كفػػػرض ال كػػػاة علػػػى النمػػػو كال،ػػػوازف علػػػى أ ػػػاس أف  

الا ،هلاؾ ابؼمك  في الاق،صاد الإ لامي يساكم الدعلس كمافتراض دعل معين كتوقعات ا ،ثمارية 
للادعار مدلا مػ  توجيهػو  Ytم،لائلة في اللترة ال منية الأكلى بىصة القطاع العائلي ج ذا م  دعلو 

 Yt+1مالكامػػػل إلى الا ػػػ،هلاؾس فػػػلاذا  ػػػدقع توقعػػػػات ابؼسػػػ،ثمري  يػػػ داد الػػػدعل في اللػػػترة الثانيػػػػة 
إف زيادة الدعل مع زيادة الا ،هلاؾ ابؼمكػ  بوسػ  مػ  (.  =Yt+1 C)كيصبح الا ،هلاؾ ابؼمك  

الثالثػػة كبرػع تػػغ  ىػذه ال،وقعػػات توقعػات ابؼسػ،ثمري  حػػوؿ العائػد ابؼ،وقػػع مػ  الا ػػ،ثمار في اللػترة 
للادعػػػػار ي،نا ػػػػه مػػػػع توقعػػػػات  Yt+1ابؼ،لائلػػػػة بىصػػػػة القطػػػػاع العػػػػائلي جػػػػ ذا أكػػػػ  مػػػػ  الػػػػدعل 

الا ػػ،ثمار ابؼ،لائلػػػة كمال،ػػا  يكػػػوف حجػػذ كػػػل الا ػػػ،هلاؾ كالادعػػار أكػػػ  في ابؼرحلػػة الثانيػػػة منػػػو في 
س،ثمري  ي،اقق ا ،ثمار يكوف حجػذ ابؼرحلة الأكلى مسبه زيادة الدعلس كمافتراض برقق توقعات ابؼ

كمػافتراض  ػوذ ال،وقعػات في .  الا ،ثمار ابؼ،اقػق في اللػترة الثالثػة أكػ  منػو في اللػترة الثانيػةس كىكػذا

                                         
.  ىػذا فػػرض برليلػػي مبػػش علػى أف ابللػػاض الا ػػ،ثمار  ػػيولد تػػغطا علػى ابؼػػدعرات ابؼتراكمػػة ل،اويلهػػا إلى الا ػػ،هلاؾ *

نلػاؽ الػػدعل مالكامػل علػػى الا ػ،هلاؾ لا بيثػل عيػػارا أك  ػلوكا بؿمػػودا في الاق،صػاد الإ ػلامي كلػػذا فػلاف بمػػوذج  ػ  أف إ
الدرا ة مبش على أف زيادة الطله الكلي مشقيو الا ،هلاكي كالا ،ثمارم بردث مػدافع اللطػرة كمغػض النظػر عػ  ال كػاة 

 الا ػػػ،ثمار كفي  ػػػل ا ػػػ،قرار الأ ػػػعار مسػػػبه  يػػػاب اللائػػػدة  ػػػ  أف ال كػػػاة تػػػ دم إلى الإ ػػػراع في برويػػػل ابؼػػػدعرات إلى
 .ك رياف أحكاـ السوؽ الإ لامية تناسر موجات ال،لا ؿ كال،شا ـ إلى ابغدكد الدنيا

 .انظر ال،عليق السامق **
 .198-191س مرجع  امقس ص صالاقتصاد الإ لاميبؿمد منذر قا س  1



(371) 

علػػػى تغيػػػ  كجهػػػة نظػػػر ابؼسػػػ،ثمري  بذػػػاه ( الػػػدعل=الا ػػػ،هلاؾ ابؼمكػػػ )اللػػػترة الأكلى ي ػػػغ  مبػػػدأ 
مػ  جديػدس كف ػلا عػ  تػأا  ال كػاة ك ليػة دفػع ذاتي  ال،وقعات في دم إلى برسينها ف،بػدأ دكرة الػدعل

س م  عػلاؿ ف ػة ابؼسػ،اقين 1للنظاـ مابذاه ال،وازف فلاف حصيل،ها تسهذ في زيادة الطله الكلي مشقيو
كمػػا أف  ليػػات الػػدفع الػػذاتي للطلػػه الكلػػي  ػػوؼ تعمػػل علػػى جعػػل حجػػذ .  الػػ  ترعاىػػا الدكلػػة

ع،يار يكوف مين عائد الا ،ثمار اليوـ كعائد الا ػ،ثمار الا ،ثمار م  الدعل أك  ما بيك ؛ لأف الا
 .  * دا كليس مين الا ،هلاؾ اليوـ كالا ،هلاؾ  دا

 الفرع الثالث

 أثر إدخال القطاعي  الحكومي والخارجي على توازن النموذج
 أثر إدخال القطاع الحكومي:  أولا

السيا ػػة النقديػػة مػػع السيا ػػة ابؼاليػػةس   في النمػػوذج بؿػػل الدرا ػػة ذم الأ ػػوؿ ابؼاليػػة ابؼ،نوعػػة ت،ػػداعل 
كما بز،ل  ال،صرفات العلوية للاكومة مع ال،صرفات ابؼقصػودة علػى مسػ،ول السيا ػة الاق،صػاديةس 
كيرجع ذلػا إلى اع،مػاد حركػة العنا ػر الاق،صػادية علػى ملهػوـ العوائػد النسػبية الػذم تتركػو الأ ػوؿ 

 ػػيأتي ميانػػو في ابؼطلػػه ابػػػاص مالسيا ػػات ابؼاليػػة  علػػى بكػػو مػػا-ابؼاليػػة ابؼ،نوعػػة في ىػػذا الاق،صػػاد 
كمػػ  ر تصػػبح عمليػػة النمػػو في الاق،صػػاد مدفوعػػة تلقائيػػا مسػػبه ال،ػػأا  ابؼسػػ،مر للعوائػػد  -كالنقديػػة

 .  النسبية ال  لا ت اؿ ت،غ  مع مس،ول الادعار ابؼوجه أك العج  في ابؼي انية ابغكومية

 أثر إدخال القطاع الخارجي:  ثانيا
  ابؼ،وقػػع أف تسػػ،وعه  ليػػات الػػدفع كال،ػػوازف الكلػػي في النمػػوذج الكلػػي ابؼقػػترحس ف ػػلا عػػ  البي ػػة مػػ 

ابؼلائمة القائمة على ابغرية الاق،صاديةس كالأ وؿ ابؼاليػة ابؼ،نوعػةس ك ليػات الو ػاكة ابؼاليػة الإ ػلاميةس 
 :  كذلا في توذ ما يلي.  حركة الصادرات كالواردات في  ل اق،صاد مل،وح

ذا كانػػػع الأ ػػػواؽ حػػػرة ينقػػػاد ابؼن،جػػػوف في اق،صػػػاد مػػػا تلقائيػػػا إلى الإن،ػػػاج كفػػػق ابؼيػػػ ة النسػػػبيةس أم إ (أ 
 .  2ال،دصة في إن،اج السلع ال  ت،م،ع مالكلاذة في إن،اجها نسبة إلى الدكؿ الأعرل

                                         
 .211-218مقس ص صس مرجع  االاقتصاد الإ لاميبؿمد منذر قا س  1
س  ثعر الفانثدة كث داة مث  أدوات السيا ثة الاقتصثاديةانظر فيصل بؿمد فكػرم أبضػدس )حسه تعب  مسعود  ودرم  *

 (.  557مرجع  امقس ص
 .  756س مرجع  امقس ص علم الاقتصادإدكي  مانسليلد كناربياف ميهرافيشس  2
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يعمػػل  ػػوؽ العملػػة الأجنبيػػة بدوجػػه نظػػاـ معػػدلات الصػػرؼ ابؼرنػػة كي،اػػدد معػػدؿ الصػػرؼ موا ػػطة  (ب 
كالطلػػػػهس كبسيػػػػل معػػػػدلات الصػػػػرؼ إلى ابغركػػػػة مطريقػػػة ت يػػػػل عػػػػدـ ال،ػػػػوازف مػػػػين الصػػػػادرات  العػػػرض

كي،أار الطله على العملة المحلية مالطله ابػارجي علػى السػلع كابػػدمات ابؼن،جػة بؿليػا .  1كالواردات
دؿ ك وؼ تعمل كل م   لية ابؼس،ول العاـ للأ عار ك لية معػ.  ككذلا على الأ وؿ ابؼالية ابؼ،نوعة

 .  العائد للأ وؿ على ا ،يعاب ىذه ال،أا ات تم  ال،وجو ال،وازد للنظاـ الاق،صادم
علػػػى  ػػػعر الصػػػرؼ  IS-LMفي الاق،صػػاد ابؼل،ػػػوح يع،مػػػد موقػػػع منانيػػػي ال،ػػوازف النقػػػدم كالسػػػلعي  (ج 

 فارتلػػػاع  ػػػعر الصػػػرؼ للعملػػػة المحليػػػة مالنسػػػبة للعملػػػة الأجنبيػػػة بهعػػػل السػػػلع المحليػػػة.  للعملػػػة المحليػػػة
ابؼصدرة أكثر تكللة مالنسبة للمس،وردي  م  ابػارجس كما بهعل السلع الأجنبية ابؼس،وردة أقػل تكللػة 

كمال،ػػػػا  يعمػػػػل  ػػػػعر الصػػػػرؼ علػػػػى زيػػػػادة الػػػػواردات كتقػػػػة .   مالنسػػػبة للمسػػػػ،وردي  مػػػػ  الػػػػداعل
 . إلى اليسار ISالصادرات كم  ر نقل منا  

ل،ػػػوح كيع،مػػػد علػػػى كجػػػود عجػػػ  أك فػػػائض في ابغسػػػاب كمابؼثػػػل ي،غػػػ  عػػػرض النقػػػود في الاق،صػػػاد ابؼ (د 
ابعارم م  مي اف ابؼدفوعات للدكلةس  حيفي ي داد عرض النقود في حالة كجود اللػائض كيػندلض في 

كمػافراض أف الاق،صػػاد .  LMحالػة كجػػود العجػ س كمال،ػػا  يعمػل  ػػعر الصػرؼ أاػػره في نقػل مناػػ  
ف ىػػذا يعػػش أف ابؼػػواكنين المحليػػين يسػػ،لموف عملػػة ابغلػي ي،ميػػ  موجػػود فػػائض في ابغسػػاب ابعػػارمس فػلا

أجنبية مقامل  ادراتهذ مكمية أكػ  مػ  إنلػاقهذ علػى الػوارداتس كمنػاذ علػى فػرض أنهػذ لا بو،لظػوف 
مالعملة الأجنبية مل إنهذ يبيعونهػا للاكومػة مقامػل العملػة المحليػة عنػد  ػعر الصػرؼ الثامػعس لػذا فػلاف 

ة الػػػ  برػػػ،لظ  ػػػا ابغكومػػػة المحليػػػة ك ػػػي يد ر ػػػيد النقػػػود في أيػػػدم الاح،ياكيػػػات مػػػ  العملػػػة الأجنبيػػػ
ككذلا ي دم العج  في ابغساب ابعارم إلى ابللاض الاحبياكيػات ابغكوميػة مػ  .  ابؼواكنين المحليين

  LMكفي  ياب ىذا ال،أا  ي،ذ ا ،قاؽ مناػ  .  العملة الصعبة كإلى ابللاض الر يد النقدم المحلي
كبيك  للاكومة أف ت،دذ  يا ات ل،عوض الأار على عرض النقود .  ،صاد ابؼغلقكما في حالة الاق

القائمػة علػى  يا ػة السػوؽ ابؼل،ػوح  STERILIZATIONم  علاؿ  يا ة ال،طه  أك ال،عقيذ 
كذلػا كفػق الآليػة الػ   ػي،ذ تناكلػو في ابؼباػفي ابػػاص مالسيا ػات .  مالنسبة للأ وؿ ابؼالية ابؼ،نوعة

أمػػػا السػػماح بؽػػػذه ال،ػػأا ات مػػػأف تغػػ  ر ػػيد النقػػػود المحلػػي ف،عػػػرؼ مسيا ػػة عػػػدـ .  *يػػةابؼاليػػة كالنقد
 .  NON-STERILIZATIONال،عقيذ 
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إذا كاف معدؿ العائد على الأ وؿ ابؼاليػة داعػل الدكلػة أكػ  مالنسػبة إلى ابؼعػدؿ نلسػو عػارج الدكلػة  (ق 
سػػ،وعه الآليػة ال،لقائيػة بؼعػػدؿ فػلاف ىػذا يػ ار علػػى تػدفق ر كس الأمػواؿ إلى داعػػل الدكلػةس ك ػوؼ ت

العائػػد ىػػذا ال،ػػدفق ابغػػػارجي كفقػػا للصػػيخ ابؼ،عػػػددةس ك ػػ،كوف ىنػػاؾ فر ػػػة بؼمار ػػة  يا ػػة السػػػوؽ 
 . 1ابؼل،وح على الناو الذم  يأتي ميانو في ابؼبافي ابػاص مالسيا ات ابؼالية كالنقدية

صػػػاد السػػػوؽ كمػػػدل تػػػدعل الػػ  ت،علػػػق مكلػػػاذة اق،"كا ػػ،نادا إلى مػػػا ىػػػو مقػػػرر مػػػ  أف ابؼوتػػػوعات  
س 2"ابغكومةس بيك  تقدبيها مصورة أف ل مدكف ال،عقيدات ابؼ،علقة بدعابعة أك درا ة الاق،صاد ابؼل،ػوح

 .  3فلاف ىذا البافي يه،ذ مالدرجة الأكلى ماك،شاؼ  ليات ال،وازف ال،لقائي في اق،صاد مغلق

 الفرع الرابع

 ة الفصل بي  الادخار والا تثمارفاعلية الأصول المالية المتنوعة في معالجة مشكل
 :  الصورة العامة لحركة الأصول المالية في النموذج:  أولا

ي،سػػػذ النمػػػوذج بؿػػػل الدرا ػػػة مقدرتػػػو علػػػى جػػػذب ابؼػػػدعرات كتوجيههػػػا إلى الا ػػػ،ثمار لأف جانػػػه  
 في  ػوؽ ابؼػػاؿ يع،ػ  أىػذ بؿػرؾ للأمػواؿ في نظػاـ مػػا ( عػرض الأدكات ابؼاليػة)الطلػه علػى الأمػواؿ 

كت،ميػػػ  الأدكات ابؼاليػػػة الإ ػػػلامية ما ػػػ،مابؽا علػػػى الشػػػركط الأرمعػػػة ال،قليديػػػة بغسػػػ  .  4 ػػػ  موجػػػو
 ,safety, Liquidity).  *الأمػػاف كالسػػيولة كالقامليػػة لل،سػػويق كالعائػػد:  تو يػػ  الأمػػواؿ كىػػي

Marketability & Return). 
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IQBAL ZAIDI AND ABBAS MIRAKHOR, “STABILIZATION AND GROWTH IN 

OPEN ISLAMIC ECONOMY” REVIEW OF ISLAMIC ECONOMICS, VOL.1, 

NO.2 (1991)PP.1-20.   
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حثين إلى أف رأم الػػػبعض مابللػػػاض ابؼػػػدعرات في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي مبػػػش علػػػى أف النظػػػاـ يسػػػ،بعد يشػػػ  معػػػض البػػػا *

كيع،ػ  ال،اػوؿ إلى النظػاـ الإ ػلامي .  معدؿ العائد الثامع ابؼعلوـ مسبقا كم  ر بود م  قائمة الأ وؿ ابؼ،احة للمػدعر
م،نوعػة مػ  ابؼدػاكرة بدػا فيهػا الأ ػوؿ ابػاليػة مػ   بدثامة بروؿ م  نظػاـ ي،ػوفر فيػو إكػار عػريض مػ  الأ ػوؿ ذات أ ػكاؿ

ابؼدػػػاكرةس إلى نظػػػاـ تكػػػوف الأ ػػػوؿ الوحيػػػدة فيػػػو تلػػػا الػػػ  بسثػػػل مشػػػركعات مشػػػاركة في رأس ابؼػػػاؿ كالػػػ  تنطػػػوم علػػػى 
 ػػ  أف ىػػذا اللهػػذ لػػيس  ػػاياا ككػػل مػػا في الأمػػر أف بؾػػاؿ ابؼدػػاكرة في الاق،صػػاد الإ ػػلامي يبػػدأ مػػ  رقػػذ .  ابؼدػػاكرة
كمػ  .  كلػيس مػ  الصػلر كمػا ىػو ابغػاؿ في الاق،صػاد ابؼنطػوم علػى الأ ػوؿ ابػاليػة مػ  ابؼدػاكرةس ىػذا مػ  جهػة موجه
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اليػة كالنقػودس كأف قطػاع الأعمػػاؿ لا كمػافتراض أف القطػاع العػائلي فقػ  ىػو الػػذم بوػ،لظ مالأ ػوؿ ابؼ 
بؾمػوع الثػركة = بؾمػوع اػركة القطػاع العػائلي :  ]بوػ،لظ مأيػة أ ػوؿ ماليػة أك نقػودس فػلاف ىػذا يعػش أف

كلأف (.  النقػػود ابغكوميػػة كالأ ػػوؿ ابغكوميػػة+ بؾمػػوع قػػيذ كػػل الأ ػػوؿ العينيػػة ابػا ػػة = )القوميػػة
ه برقػػق في ابؼاتػػيس فػػلاف بمػػو الثػػركة ابػا ػػة عػػلاؿ الثػػركة اللعليػػة ابغاليػػة تكونػػع ملعػػل ادعػػار موجػػ

كيظهػػر الادعػار ام،ػداذ في  ػكل نقػػود لأف .  الػ م س ي،طلػه أف يكػوف الادعػػار ابعػارم أي ػا موجبػا
الػػدعل ابؼ،ػػاح يلػػوؽ الا ػػ،هلاؾس كلأف الأفػػراد ابؼػػدعري  لا يل ػػلوف الاح،لػػاظ مكػػل مػػا يدعركنػػو أك 

كػل ابؼػدعرات ابعديػدة  ػ،مثل إتػافة جديػدة إلى كلػه اػ ذ كبػ  منػو في  ػكل نقػودس فػلاف جػل أك  
كعلػػػى ذلػػػا ي،اػػػدد مسػػػ،ول الػػػدعل القػػػومي بحجػػػذ .  ابؼػػػدعري  علػػػى الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة  ػػػ  النقػػػود

 .  العج  في مي انية الدكلة مالإتافة إلى دالة الا ،هلاؾ+الا ،ثمار
القامليػػػػة لل،ػػػػداكؿ في اق،صػػػػاد إف تنػػػػوع الأدكات ابؼب،كػػػػرة كا ػػػػ،مابؽا علػػػػى السػػػػيولة كالأمػػػػاف كالربحيػػػػة ك  

إ ػلاميس ف ػػلا عػػ  كجػػود إمكانيػػة لقيػػاـ  ػػوؽ للمػاؿ مػػين ابؼصػػارؼ علػػى نلػػس الأ ػػس مػػ   ػػأنو 
ام،صػػاص اللػػائض في جانػػه الطلػػه علػػى الأدكات ابؼاليػػة ك ػػد اللجػػوة في جانػػه عػػرض الأدكات 

ةس كيقلل حجذ النقود كبوقق جانه عرض الأدكات مهمة الو اكة ابؼالية في الاق،صاد مكلاذ.  ابؼالية
كفيمػا يلػي   .1العاكلة في الاق،صاد م  علاؿ إتاح،هػا لل،ػداكؿ كبرقيػق العائػد كبذنػه ت كلهػا مال كػاة
 .   نعمل على تناكؿ فاعلية الأدكات ابؼالية في جانبي الطله كالعرض للأ وؿ ابؼالية

 :  فاعلية جانب الطلب على الأصول المالية:  أولا
يػػة ابؼ،عػػددة بيكػػ  كجػػود أنػػواع بـ،للػػة كمنلصػػلة مػػ  الطلػػه علػػى كػػل نػػوع مػػ  في  ػػل الأ ػػوؿ ابؼال 

كذلػا مػدلا مػ  جػدكؿ الطلػه علػى .  الأ وؿ ابؼالية    النقديةس مالإتافة إلى الطله على النقود

                                                                                                                     
جهة أعرل فلانو ا ،نادا إلى مبدأ ابللاض درجة ابؼداكرة مػع زيػادة درجػة ال،نػوع في حافظػة الأ ػوؿ لػيس ىنػاؾ مػا بوػوؿ 

نػػدك :ينظػػر)عس بحػػفي تقلػػل مػػ  ابؼدػػاكرة إلى ابغػػد الأدنى مػػين ابؼسػػ،ثمر كمػػين تنظػػيذ حافظػػة جديػػدة للأ ػػوؿ جيػػدة ال،نػػو 
س دائػرة الثدولي صثندوق النقثدس " لوؾ الادعػار في النظػاـ الاق،صػادم ابػػا  مػ  اللائػدة الثام،ػة"ابغق كعباس م اعورس 

كأ ػػػػارت درا ػػػػة أعػػػػرل إلى اف مسػػػػ،ول الا ػػػػ،ثمار قػػػػد ي يػػػػد ماللعػػػػل في  ػػػػل .  9-8س ص ص1/8/1986الباػػػػوثس 
كلا . لأف ال،اػػرؾ بكػػو نظػػاـ ابؼشػػاركة في الأرمػػاح ي،دلػػى عػػ  ال،مييػػ  مػػين  ػػاحه ابؼشػػركع كمػػين ابؼقػػرض .  نػػة ػػركؼ معي

كمػ  ر فػلاف النػاتت ابغػدم لػرأس ابؼػاؿ بيكػ  .  ي،طله دفع تكللػة بؿػددة لػرأس ابؼػاؿ كجػ ذ مػ  حسػامات أرمػاح ابؼ  سػة
كفي ىػػذه .  كف قيػػد الوفػاذ م،كللػػة بؿػػددة علػى رأس ابؼػػاؿأف يصػل إلى النقطػػة الػ  يػػ،ذ فيهػػا ابغصػوؿ علػػى أقصػػى أرمػاح د

 .  ابغالة يصبح كلا م  أ ااب ابؼ  سة كابؼقرتين مك،سبين لإيراد م،بق
(See:Nadeem U Haque and Abbas Mirakhor, “Optimal profit-sharing contracts and 

Investment in an interest-free Islamic Economy”, IMF, Nov.,5,1986) 
 .  12-11س ص ص3/1987س صندوق النقد الدوليس "النظاـ ابؼصرفي الإ لامي"زم  إقباؿ كعباس م اعورس  1
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 ػ  أف .  الذم يسػاكم إبصػا  قيمػة الثػركة مطركحػا منهػا الطلػه علػى النقػود( لدل كينػ )السندات 
تػػ ار في  -مصػػرؼ النظػػر عػػ  السػػعر أك العائػػد- ػػوؿ معػػض ابؼ ايػػا كمعػػض العيػػوب لكػػل نػػوع مػػ  الأ

 :كم  ذلا على  بيل ابؼثاؿ.  أك على مدل جاذمي،و لمجموعات معينة م  ابؼدعري .  الطله عليو
س (كصػػكوؾ الإجػػارةس ك ػػندات الػػدي )معػػض الأ ػػوؿ تعطػػي بؼالكيهػػا عائػػدا دكريػػا كمعركفػػا كاام،ػػا  (1

مػػل كفي معػػض (  كالأ ػػهذ ك ػػكوؾ ابؼ ػػارمة كأ ػػهذ الإن،ػػاج)  معػػركؼسكمع ػػها يعطػػي عائػػدا  ػػ
كالأرماح ابؼوزعػة كالأرمػاح الرأبظاليػة النابذػة عػ  إعػادة ا ػ،ثمار الأرمػاح  ػ  )الأحياف لا بيك  تقديره 

 (.ابؼوزعة
 .بهه ميع كل الأ وؿ ابؼالية    النقود قبل إنلاقها مينما بيك  ا ،دداـ النقود كو يلة دفع (2

 ػػػعار معػػػض الأ ػػػوؿ كصػػػكوؾ الإجػػػارة لا تسػػػ،طيع ال،اػػػرؾ كثػػػ اس مينمػػػا أ ػػػعار أ ػػػهذ ابؼشػػػاركة أ (3
كابؼ ػػػػػارمة ت،غػػػػػ  في الابذػػػػػاىين مػػػػػدكف حػػػػػدكدس  ػػػػػ  أنهػػػػػا ت،سػػػػػذ مالا ػػػػػ،قرار لارتباكهػػػػػا مال،وقعػػػػػات 

 .  أما  عر النقود فيكوف اام،ا.ابغقيقية
اى،ماـ ابؼالا في حين لا ت،طلػه ملكيػة ت،طله ملكية معض الأ وؿ بفار ة نوع م  الرقامة كم  ر  (4

 . ندات الدي  أم نوع م  الرقامة

يوجد لبعض الأ وؿ ابؼالية  وؽ حاتػرة بحيػفي بيكػ  ميػع ىػذه الأ ػوؿ مأحسػ  الأ ػعار في مػدل  (5
 اعات كما ىو ابغاؿ في الأ وؿ ابغكومية كالأ وؿ الصادرة عػ   ػركات معركفػة في حػين بى،لػ  

 .  ك،لا الصادرة ع   ركات    معركفة  الأمر مالنسبة لأ وؿ معينة
قد يكوف لبعض الأفراد ابؼػدعري  تل ػيلات مطلقػة مشػأف نػوع مػ  ابؼ ايػا ابؼػذكورة  نلػاس  بحيػفي أنهػذ  

كقػػد يصػػر مع ػػهذ .  يل ػلوف حيػػازة الأ ػػوؿ الػػ  ت،م،ػػع يهػػذه ابؼ ايػػا فقػ  مصػػرؼ النظػػر عػػ  العائػػد
ى الأ ػوؿ ذات ابؼ ايػا ابؼد،للػة منسػه اام،ػة مصػرؼ على الاح،لاظ بحافظة للأكراؽ ابؼاليػة بر،ػوم علػ

 -   أف معظذ الأفراد مالر ذ م  ميوبؽذ إلى ام،لاؾ أ وؿ معينػة أك عػدـ ميػوبؽذ.  النظر ع  العائد
كلا يوجػد أحػد يأعػذ في الاع،بػار العائػد ( relative yields)يأعػذكف في الاع،بػار العوائػد النسػبية 
مالية بر،وم على أ ل كاحدس  ىو ذلا الأ ل الذم يدر أعلى  فق س كيل ل م  ر حافظة أكراؽ

   .عائد بفك  س مهما كاف نوع الأ لس كمهما كانع القدرة على قياس العائد مرتلعة
الن،يجة ىي أنو عنػدما ت،غػ  العوائػد النسػبية فػلاف الطلػه علػى النقػود  ػي،اوؿ في ابذػاه الطلػه علػى  

يدا عػ  تلػا الأ ػوؿ الػ  ابلل ػع عوائػدىا النسػبيةس كذلػا الأ وؿ ال  زادت عوائدىا النسبية مع
 .  مصرؼ النظر ع  ال،غ ات في العوائد ابؼطلقة
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ي،ادد العائد ابؼطلق للنقود في  ػل ابػات ابؼسػ،ول العػاـ للأ ػعار عنػد الصػلرس كي،غػ  العائػد النسػبي  
لأ ػوؿ ابؼاليػة فػلاف النقػود كعلػى عػلاؼ ا.  على النقود مع ال،غ  في العوائد ابؼطلقة للأ وؿ الأعرل

ت،مي  مأف كل فرد يطله ج ذا منهػا كي،وقػ  ىػذا ابعػ ذ علػى حجػذ معػاملات الأفػراد الػذي  بيلكػوف 
كقػػػػد ركػػػػ ت النظريػػػػة  - ػػػػواذ كانػػػػع ىػػػػذه ابؼعػػػػاملات في السػػػػلع اك ابػػػػػدمات أك الأ ػػػػوؿ-النقػػػػود 

  كمومػوؿ أف ىػذا ابعػ ذ الكلا يكية كالنقدية على ىذه ابػا ية للنقودس في حين أكتػح كػل مػ  تػوم
 .  ي،وق  أي ا على العوائد على الأ وؿ الأعرل

منػػاذ علػػى عصػػائة كػػل نػػوع مػػ  أنػػواع الأ ػػوؿ ابؼاليػػة بيكػػ  أف يوجػػد  لكػػل فػػرد حػػائ  علػػى الثػػركة  
كمػ  ابؼمكػ  أف يكػوف الطلػه علػى .  جدكؿ كلػه علػى كػل نػوع مػ  أنػواع الأ ػوؿ ابؼاليػة المح،ملػة

 ػػ  أنػػو .  الأفػػراد مسػػاكيا للصػػلر عنػػد أم مسػػ،ول للسػػعر أك العائػػدمعػػض الأ ػػوؿ مػػ  قبػػل معػػض 
مصلة عامة  ي،وق  عدد الوحدات ال  يطلبها كل فرد حائ  على الثركة م  كل أ ػل مػ  الأ ػوؿ 
ابؼالية كمصورة كردية على العائد م  ىذا الأ لس كمصورة عكسية على العائد م  الأ وؿ الأعػرلس 

كمػا دامػع الأ ػعار ابؼطلقػة بؼعظػذ الأ ػوؿ ابؼاليػة .  مػة اػركة ىػذا اللػردككذلا مصورة كردية علػى قي
كبيكػ  أي ػا .  بيك  أف ت،غ  فلاف الطله على كػل منهػا  ػيكوف دالػة كرديػة أي ػا في السػعر ابؼ،وقػع

اانه ذلا أف يوجد جدكؿ كله على النقػود لكػل فػرد حػائ  علػى اػركةس ي،وقػ  كرديػا علػى قيمػة 
بصػػع كػػل جػػداكؿ كلػػه اللػرد علػػى بصيػػع الأ ػػوؿ ابؼاليػػة لقيػػد معػػين ىػػو أف كبى ػػع حا ػػل .  الثػركة

في  ػػعر الأ ػػلس بهػػه أف  -بدػػا ذلػػا النقػػود–حا ػػل تػػرب الوحػػدات الػػ  يطلبهػػا مػػ  كػػل أ ػػل 
 .  ي،ساكل مع إبصا  الثركة

كبيكػ  أف نلكػػر موجػود كلػػه كلػػي لكػل نػػوع مػػ  أنػواع الأ ػػوؿ مػ  قبػػل كػػل الأفػراد الػػذي  بوػػوزكف  
كي،وق  ىذا ابعػدكؿ علػى نلػس العوامػلس كيكػوف عاتػعا لػنلس القيػدس كالػذم يقػرر أف .  كةعلى ار 

كبسثػل جػػداكؿ الطلػه ىػػذه مطبيعػػة .  حا ػل بصػػع الكميػات م ػػركمة في الأ ػعار يسػػاكم كػل الثػػركة
أم على كميات كأنواع الأ وؿ ال  توجد ر بة في الاح،لاظ  -الطله على أر دة الأ وؿ-ابغاؿ 
كػػل أ ػل مػػ  الأ ػوؿ اام،ػا كمعطػػىس فػلاف  ػعر كػػل أ ػل  ػػي،وق  ( ر ػيد)كػػاف عػرض فػلاذا  .   ػا

أمػا مالنسػبة للنقػود فػلاف عائػدىا ابؼطلػق يسػاكم الصػلرسكالعائد النسػبي بؽػا .  على حجذ الطله عليػو
 .  ي،غ  م  علاؿ ال،غ  في أ عار كعوائد الأ وؿ الأعرل

لاض  عره كارتلاع العائد عليوس كجود زيادة يعكس ابللاض الطله على أ ل ما  معين كم  ر ابل 
 ػػػ  أنػػػو إذا كػػػاف .  في الطلػػه علػػػى أ ػػػل مػػػا   عػػرس كمػػػ  ر ارتلػػػاع  ػػػعره كابللػػػاض العائػػد عليػػػو

الان،قاؿ في الطله يكوف مين الطله على النقود م  ناحية كالطلػه علػى الأ ػوؿ ابؼاليػة مػ  ناحيػة 
.  غ  مع عدـ كجود تغ  في عرض أم جػ ذ مػ  أج ائهػاأعرل فلاف القيمة الإبصالية للثركة بيك  أف ت،
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كمػػا أف توقػػع حػػدكث تغػػ  في ابؼسػػ،قبل في  ػػعر أ ػػل مػػا  مػػ  ابؼمكػػ  أف يػػ دم مبا ػػرة إلى تغػػ  
كتوقػػع حػػدكث تغػػ ات في أ ػػعار الأ ػػوؿ  ػػ  ابؼاليػػة بيكػػ  أف يػػ دم إلى تغػػ  قيمػػة .   ػػعره ابعػػارم
داكؼ أك عدـ اليقين حػوؿ الأرمػاح عامػة أك الأرمػاح ابؼوزعػة كم  ابؼمك  أف ت دم ابؼ.  الثركة الكلية

كما أف ارتلاع درجة عدـ اليقين حػوؿ .  بؼنشأة ما إلى بزليض  عر كم  ر قيمة أ هذ ىذه ابؼنشأة
مس،قبل الأرماح في الاق،صاد ككل ت دم إلى بزلػيض القيمػة الكليػة بعميػع الأ ػهذ القائمػةس كمػ  ر 

السلع الرأبظالية : يةس الأمر الذم ي دم إلى زيادة الطله على الأ وؿ العينيةبزليض قيمة الثركة الكل
 .  كابؼنازؿ كالسلع الا ،هلاكية ابؼعمرة كح     ابؼعمرة كابػدمات

 :  فاعلية جانب عرض الأصول المالية:  ثانيا
ك ػػراذ الآلات  يػ،ذ إ ػدار الأ ػػوؿ ابؼاليػة موا ػػطة ابؼنشػ ت مغػرض بسويػػل الا ػ،ثمار في منػػاذ ابؼصػانع 

كيػػ،ذ في معػػض الأحيػػػاف إ ػػدار النقػػػود .  *أك موا ػػطة ابغكومػػػات ل،مويػػل عجػػ  ابؼي انيػػػة.  كابؼدػػ كف
موا طة ابغكومة ل،مويل العج س أك موا طة ابؼصرؼ ابؼرك م في  وؽ العمليات ابؼل،وحةس أك موا طة 

 .  ابؼصارؼ ال،جارية
م  السوؽس إمػا ملا ػدار أكراؽ ماليػة جديػدة بسامػا  بيك  للاكومة أف تسدد أك تشترم أكراقها ابؼالية 

كما أف قطاع الأعماؿ يسػدد إ ػداراتو ابؼن،هيػة أك يعيػد  ػراذىاس موا ػطة .  أك ملا دار نقود جديدة
كمػػ  ر ي،غػػ  ىيكػػل ككميػػة .  مػػا بوصػػل عليػػو مػػ  نقػػود مقامػػل إ ػػدار أكراؽ ماليػػة جديػػدة بـ،للػػة

م  ن،يجػة لوجػود ا ػ،ثمار  ػافي لا يسػاكم الصػلرس أك عجػ  الر يد القائذ للأ وؿ ابؼالية عػلاؿ الػ  
 .  في مي انية ابغكومة لا يساكم الصلرس أك ن،يجة بؽما مسبه كجود ادعار موجه

 ػ  أنػو .  ينعكس الا ،ثمار ابؼاتي كعج  مي انية ابغكومة ابؼاتي على بم  الأ ػوؿ ابؼاليػة القائمػة 
.  بؼ ايا كالعيوب م  كجهة نظر منش ت قطاع الأعماؿمصلة عامة تنطوم الأ وؿ ابؼالية على معض ا

.  كمػا أف مع ػها ي،طلػه دفػع عائػد دكرم.  فبع ها توجد حاجة إلى تسديده علافا للبعض الآعر
كبيك  القوؿ موجػود دالػة .  كما أف مع ها قص  الأجل كمع ها كويل الأجلس كلكل م اياه كعيومو

ي،وقػػ  فيهػػا الر ػػيد  -ئػػي أك علػػى ابؼسػػ،ول الكلػػي ػػواذ علػػى ابؼسػػ،ول ابع  -عػػرض كويلػػة الأجػػل 
داليػا كمصػورة عكسػية علػى تكػالي  كػل  Privateالقائذ لكل نوع م  أنواع أ وؿ ال،مويل ابػا ة 

كي،ػػأار .  منهػاس ككرديػػا علػى تكػػالي  الأنػواع البديلػػةس كعلػػى ال،كػالي  ابؼ،وقعػػة في ابؼسػ،قبل للأ ػػوؿ
مبعض الاع،بارات الػ  ذكػرت في حالػة قطػاع الأعمػاؿ ف ػلا  ىيكل الأ وؿ ابؼالية ابغكومية كالنقود

                                         
بسويػػل الإنلػػاؽ ابغكػػومي قػػد يكػػوف مػػ  داعػػل ابؼي انيػػة كمػػا ابغػػاؿ في  ػػندات الػػدي  العيػػش أك النقػػدمس كقػػد يكػػوف مػػ   *

 .  ابؼشاركة كأ هذ ابؼ ارمة حيفي لا ترته مديونية على الدكلةعارج ابؼي انية كسندات الإجارة كأ هذ الإن،اج كأ هذ 
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كتغ  ىيكل كله الأفراد على الأ وؿ ابؼاليةس ي دم إلى ال،أا  على .  ع  اع،بارات السيا ة العامة
كمػػ  ابؼمكػػ  أف تػػ دم ىػػذه .  الأ ػػعار النسػػبية كعلػػى عوائػػد الأنػػواع ابؼد،للػػة مػػ  الأ ػػوؿ  ابؼاليػػة

إلى تغيػػ  ىيكػػل مصػػادر ال،مويػػل مػػ  ( أك ابغكومػػة)نسػػبية إلى دفػػع ابؼنشػػ ت ال،غػػ ات في العوائػػد ال
كنظرا لعدـ كجود إحلاؿ كامػل مػين الأنػواع ابؼد،للػة مػ  الأ ػوؿ .  أجل برقيق علض في ال،كالي 

كلأف أنواع الا ،ثمار بز،ل  فيما مينها مػ  .  فسيكوف ىناؾ أار دائذ ن،يجة لل،غ  في العوائد النسبية
بغسا ػػية لل،غػػ ات في تكػػالي  رأس ابؼػػاؿ فػػلاف ال،غػػ ات في العوائػػد النسػػبية النابذػػة عػػ  تغػػ  ناحيػػة ا

تل يلات الأفراد أك في ىيكػل الا ػ،ثمار بيكػ  أف تػ دم إلى تغيػ ات في حجػذ الا ػ،ثمار الصػافيس 
كمػ  ابؼمكػػ  أف يػ دم ان،قػػاؿ ابعمهػػور .  كمػ  ر في مسػػ،ول الطلػه الكلػػي علػى السػػلع كابػػػدمات

  الأ ػػػػوؿ  ابؼاليػػػػة الػػػػ  يصػػػػدرىا قطػػػػاع الأعمػػػػاؿ إلى تلػػػػا الػػػػ  تصػػػػدرىا ابغكومػػػػة إلى بزلػػػػيض مػػػػ
 .  *الا ،ثمار

 الفرع الخامس

 فاعلية الو اطة المالية الإ لامية في معالجة مشكلة الفصل بي  الادخار والا تثمار
حيفي .  لى أ اس الا ،ثمارالو اكة ابؼالية ابؼبنية على الإقراض بز،ل  ع  الو اكة ابؼالية القائمة ع 

كالثانيػػة تع،مػػد علػػى .  تع،مػػد الأكلى علػػى تقيػػيذ مػػلاذة ابؼقػػترضس أك قدرتػػو علػػى  ػػداد القػػرض كرمػػاه
كمينما تصبح عملية الإقراض أ ا ػا بعػذب ابؼػدعرات في .  تقوك اللرص الإن،اجية ابؼ،احة للمس،ثمر

ت،مرك  حوؿ الا ػ،ثمار كالنشػاكات ابؼ،علقػة  النظاـ الرمومس فلاف عملية الادعار في النظاـ    الرموم
كلا  ا أف عملية الادعار في حػد ذاتهػا ت،ػأار مال،وقعػات السػعرية مقػدر مػا تػ ار عليهػاس كلكػ  .  مو

عملية الادعار ال  ت،مرك  حوؿ الإقػراض بزلػق  ليػة مػ  ال،وقعػات حػوؿ الأ ػعارستقوـ علػى ابؼقارنػة 
كلا  ا م  كجػود رامػ  مػين معػدؿ .  ين ال،غ  في معدؿ الرمامين ال،غ  في معدؿ ال،و ع النقدم كم

 ػػ  أنػػو بؼػػا  .   ػػي،عادلاف ىامشػػيا *الرمػػا كمػػين معػػدؿ العائػػد علػػى الا ػػ،ثمار يقػػوـ علػػى أف ابؼعػػدلين
كانع بصيػع ابؼ  سػات تعمػل علػى بذميػع ابؼػدعرات كبزصيصػها علػى أ ػاس الإقػراض الرمػومس كبؼػا  

تلػا ابؼ  سػات فػلاف مػ  ن،يجػة ذلػا أف تهػيم  عمليػة الإقػراض  كاف معظذ ال،مويل يأتي ع  كريػق
على عملية الا ،ثمار كبز عها مال،ا  للمعيار الأ ا ي لاقراض كىو مدل ملاذة ابؼقترض مصرؼ 

                                         
*
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كال،سػاكم ابؽامشػي مػين معػدؿ الرمػا كمػين معػدؿ عائػد .  النظر ع  اللرص الإن،اجية الػ  تكػوف لديػو
ند ال،وازف يس،ند إلى حقيقػة ال،وقعػات في ىػذا الاق،صػادس فابؼػدعرات رأس ابؼاؿ كالذم بودث فق  ع

إلا أف القطػػػػاع الإن،ػػػػاجي بيػػػػ،ة تلػػػػا .  تػػػػدعل في م  سػػػػات الإقػػػػراض منػػػػاذ علػػػػى توقعػػػػات رمويػػػػة
 ػ  أنػو بؼػا كانػع عمليػة الادعػار ت،مركػ  حػوؿ الإقػراض فػلاف .  ابؼدعرات مناذ على توقعػات إن،اجيػة

 .1النهاية م  ابؽيمنة على ال،وقعات الإن،اجية ال،وقعات الرموية ت،مك  في
مهمة البنوؾ في نظػاـ مصػرفي تقليػدم أك إ ػلامي أنهػا ملوتػة مػلادارة نظػاـ ابؼػدفوعات في الاق،صػاد   

 ػػ  أف برػرك ابغصػوؿ علػى فائػػدة كتػركرة اع،مػاد ابؼصػارؼ أ ا ػػا .  كمالقيػاـ بدهمػة الو ػاكة ابؼاليػة
فابؼصػارؼ الإ ػلامية لا مػد أف تقػػدـ :ي مػين البنػوؾ في النظػامينعلػى ابؼشػاركة يػ دم إلى فػارؽ أ ا ػ

س كذلػػا " ػػناديق الا ػػ،ثمار ابؼشػػترؾ ابؼل،وحػػة"حػػوافظ أ ػػوبؽا في  ػػورة بؾموعػػات بـػػاكرة مػػ  نػػوع 
في حػػين ابؼصػػارؼ في  ػػل النظػػاـ ال،قليػػدم برػػ،لظ مصػػكوؾ ملكيػػة .  للبيػػع إلى ابؼػػودعين ابؼسػػ،ثمري 
كتقوـ ابؼصارؼ م،مويل ىػذه الأ ػوؿ عػ  كريػق إ ػدار عقػود إيػداعس  . حوافظ الأ وؿ ال  تنش ها

كىػػي بفار ػػة تػػ دم إلى المجازفػػة مالقػػدرة علػػى إيلػػاذ الػػدي  كمالسػػيولةس لأف حػػوافظ الأ ػػوؿ ت، ػػم  
مدفوعات بؿلوفة مابؼداكر كتكالي   داد الدي  قبل أجػل الا ػ،اقاؽس في حػين أف عقػود الإيػداع 

كنظػرا لأف العائػػد .  يػاف قاملػة للا ػػترداد علػى اللػور مسػعر ال،عػادؿىػي عصػوـ تكػوف في أ لػه الأح
على عصوـ ابؼصارؼ في  ل أم نظاـ إ لامي ىػو دالػة مبا ػرة للعائػد علػى حػوافظ أ ػوبؽاس كنظػرا 
لأف الأ وؿ تنشأ ا ،جامة لغرض الا ،ثمار في القطاع ابغقيقػيس فػلاف العائػد ابؼعطػى لػذكم اللػائض 

ه ال،كللػة في قائمػة الػدعل كابؼصػركفات لأم  ػركةس كيصػبح الأمػر مػدلا بوذؼ م  جان( ابؼودعين)
كمػػػذلا يسػػػمح بؼعػػػدؿ العائػػػد مالنسػػػبة لل،مويػػػل مػػػأف ي،اػػػدد منػػػاذ علػػػى .  مػػػ  ذلػػػا بزصيصػػػا للػػػرمح

كانطلاقا م  ىذه ابؼيػ ة للنظػاـ ابؼصػرفي الإ ػلامي ا ػ،ن،ت الػبعض أف .  2الإن،اجية في القطاع ابغقيقي
ثر قدرة م  النظاـ ال،قليدم ابؼبش على اللائدة على ال،كيػ  مػع الصػدمات الػ  النظاـ الإ لامي أك

يسػػ،وعه  *"حصػػة ابؼلكيػػة"مسػػبه أف النظػػاـ القػػائذ علػػى .  بيكػػ  أف تػػ دم إلى أزمػػات مصػػرفية
الػ  ( الودائػع)الصدمات ابؼ ارة في أكتاع الأ ػوؿ فػورا عػ  كريػق تغػ ات في القػيذ الابظيػة للأ ػهذ 

ور في البناس كلذلا فلاف القيذ ابغقيقية للأ ػوؿ كابػصػوـ مالبنػا  ػ،كوف م،سػاكية في  بووزىا ابعمه
كلكػػ  حػدكث مثػػل ىػػذه الصػدمات في  ػػل النظػػاـ ابؼصػرفي ال،قليػػدم قػػد تػػ دم إلى .  كػل الأكقػػات
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كمػػ  .  1تلػاكت مػػين الأ ػوؿ ابغقيقيػػة كابػصػوـ ابغقيقيػػةس حيػفي إف القيمػػة الابظيػة للودائػػع م ػمونة
يػػ دم ال،مويػػل علػػى أ ػػاس الربحيػػة ابؼ،وقعػػةس  إلى كجػػود ابؼ يػػد مػػ  مشػػركعات الا ػػ،ثمار  ابؼ،وقػػع أف

ابؼ،نوعػػة كابؼ،عػػددة الػػ  ت،طلػػه السػػعي للاصػػوؿ علػػى بسويػػل بؽػػاس كتػػ دم أي ػػا إلى أف يػػ،ذ الاع،يػػار 
ة بحرص أكثر كان،قائية أكثر كلاذة م  جانه مقدـ الأمواؿس كإلى م يد م  ا تراؾ ابعمهور في أنشط

 .  2الا ،ثمار كابؼشركعات
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 المطلب الثاني

 التوازن عند مستوى التوظف الكامل
 :  مقدمة 
ي،ناكؿ ىػذا ابؼطلػه ملهػوـ ال،و ػ  الكامػل كأبنيػة ىػذه الإ ػكالية في ال،اليػل الكلػيس ككجهػة نظػر  

 :  البافي في مس،ول ال،وازف الذم بودده النموذج الكلي ابؼقترحس كذلا م  علاؿ اللركع الآتية

 .مفهوم التوظف الكامل والتوازني  الكلا يكي والكينث ي:  الفرع الأول
 .  مستوى التوظف عند التوازن في النموذج الكلي المقترح:  الفرع الثاني
 .   ليات النمو في النموذج الكلي المقترح:  الفرع الرابع

 الفرع الأول

 مفهوم التوظف الكامل والتوازني  الكلا يكي والكينث ي
 مفهوم التوظف الكامل:  أولا

ذلا ابؼس،ول م  ال،و   الذم تبدأ معده تكالي  كحدة العمل كمػ  ر :  مس،ول ال،و   الكامل 
مس،ول م  الناتت يرتب  بدس،ول ال،و ػ  :  كالناتت ابؼمك .   مس،ول الأ عار في الارتلاع مال،أكيد

كلا بيثل .  مل على أنو مدل لا نقطةكقد يكوف منا با النظر إلى ال،و   الكا.  الكامل لقوة العمل
ال،و   فوؽ الكامل ال،لس  الوحيد لوجود زيادة عامة في مس،ول الأ عارس    أنو بيك  القوؿ أنو 
في كل ابغالات ت دم مسػ،ويات ال،و ػ  فػوؽ الكامػل إلى تػغوط ت ػدمية مغػض النظػر عػ  ابذػاه 

كمس،ول الطله الكلي كقرر أنو م  ابؼمك   كقد قطع كين  العلاقة مين كمية النقود.  القول الأعرل
أف يعيش الاق،صاد حالة م  ال، دذ ح  لو كاف ابؼعركض النقدم اام،اس كذلا إذا زاد ابؼيل ابغدم 

 .  1للا ،هلاؾ أك للا ،ثمار عندما يكوف الاق،صاد في مرحلة ال،و   الكامل

 :  التوازن الكلا يكي والتوازن الكينث ي:  ثانيا
ية ال،ػوازف ال،لقػائي عنػد مسػ،ول ال،و ػػ  الكامػل بؿػور برديػد كجهػة النمػوذج الكلػي مػػين بسثػل إ ػكال 

.  أك مػػين النمػػاذج الكين يػػة كالنمػػاذج الكلا ػػيكية.  بمػػاذج العػػرض الكلػػي كمػػين بمػػاذج الطلػػه الكلػػي
كبسثلػػع الآليػػات الكلا ػػيكية للقػػوؿ مػػال،وازف عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل مػػافتراض حالػػة ابؼنافسػػة 
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كاملة كانعكا اتها على مركنػة أ ػعار السػلع كأ ػعار عػدمات عنا ػر الإن،ػاج كابكصػار دكر النقػود ال
 ػػ  أف كينػػ  قلػػه ".  العػػرض بىلػػق الطلػػه ابؼسػػاكم لػػو"كو ػػي  لل،بػػادؿ كقػػانوف  ػػام للأ ػػواؽ 

موتػاا أف  ػبه البطالػة في قصػور الطلػه الكلػػي " الطلػه الكلػي بىلػق العػرض الكلػي"ابؼقولػة إلى 
الآليات الكلا يكية ع  دفع الطله الكلي لمجاراة العػرض الكلػيس كركػ  الأ ػباب في الطلػه كعج  

على النقود للم ػارمة كحالػة مصػيدة السػيولةس كانعػداـ مركنػة الا ػ،ثمار لسػعر اللائػدةس كتػوازف  ػوؽ 
كمػػ  ر .  العمػل مػع كجػود البطالػة مسػبه عػداع النقػود كاع،مػاد عػرض العمػل علػى الأجػور النقديػة

كاقػترح ال،ػدعل ابغكػومي مالسيا ػات .  تو ل إلى القوؿ مال،وازف عند مس،ول دكف ال،و   الكامػل
ككػػلا النمػػوذجين  ػػايح في .  ابؼاليػة لنقػػل الطلػػه الكلػػي إلى ابؼسػػ،ول الػػذم بوقػق ال،و ػػ  الكامػػل

 .  توذ فركتو

 الفرع الثاني

 مستوى التوظف عند التوازن في النموذج الكلي المقترح
،قاؽ دالة الا ،ثمار م  دالػة ال،و يػ  كمػ  ر تبعيػة رأس ابؼػاؿ للعمػل  ػيكوف الا ػ،ثمار في  ل ا  

.  دائمػػا كميػػة موجبػػة لأف القػػوة العاملػػة تنمػػو ما ػػ،مرار بدعػػدؿ اامػػع نسػػبيا ىػػو معػػدؿ بمػػو السػػكاف
 ك يكوف اللرؽ مين مس،ول ال،شغيل اللعلي كابؼس،ول الأمثل لل،شغيل دائما كمية موجبة ح  لوكاف

كتػػ دم ىػػذه الن،يجػػة إلى علػػق جػػو مػػ  الا ػػ،قرار .  الاق،صػػاد يعمػػل عنػػد مسػػ،ول ال،شػػغيل الكامػػل
للمسػػار الاق،صػػادم معيػػدا عػػ  موجػػات ال،لػػا ؿ كال،شػػا ـ كتعاقبهػػا لأف كلػػه ابؼنظمػػين علػػى السػػلع 

كبؼػا كػاف   .الرأبظالية  ػي،ادد كبقػا بؼ،طلبػات ال يػادة في ال،شػغيلس ابؼػرتب  إبهاميػا منمػو القػول العاملػة
مس،ول ال،شغيل في كل فترة زمنية ينمو بدعدؿ ت ايد القوة العاملة دكف أف يصػل إلى مسػ،ول ال،شػغيل 
الأمثل في نلس اللترةس فلاف رأس ابؼاؿ اللعلي كرأس ابؼاؿ الأمثل ينمػواف مػنلس ابؼعػدؿ دكف أف يلاػق 

 .  1الأكؿ مالثادس أم أف الا ،ثمار يظل دائما كمية موجبة
ليػات الػػدفع الػذاتي بعػػانبي العػرض كالطلػه في الاق،صػػاد الإ ػلامي في كياتهػػا علاجػا بؼشػػكلة برمػل   

.  2" ػػيكوف المج،مػػع في حركػػة دائمػػة بكػػو ال،شػػغيل الكامػػل للعمالػػة"البطالػػة داعػػل المج،مػػع كفي  لهػػا 
كذلػػا مػػ  عػػلاؿ التركيػػ  علػػى برقػػق جانػػه العػػرض الكلػػي ملعػػل الػػدكافع اللطريػػة كالشػػرعية للعمػػل 

كم  علاؿ الدكافع اللطرية كالشرعية بعانه الطله الكلػي .  الإن،اج كالاى،ماـ م،وف  العمل للقادرك 
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السػامق تناكبؽػا -كتوف  دعل بؼ  لا بهد دعلا ك ليات حل مع لة اللصػل مػين الادعػار كالا ػ،ثمار 
ي،صػػل  كمقومػػات ا ػػ،مرار ال،ػػدفق الػػدائرم للػػدعل كملعػػل ال،ػػدعل ابغكػػومي لل،صػػايحس كمػػا - نلػػا

كمػ  الواتػح أف النمػوذج بؿػل الدرا ػة .  مذلا م  ن،ائت على ا ػ،قرار الأ ػعار كبمػو النػاتت ابؼمكػ 
ينػػ ع إلى ال،ػػوازف ابغركػػي عنػػد ال،و ػػ  الكامػػل كقػػد يكػػوف أقػػرب إلى بمػػاذج العػػرض الكلػػي مػػ  بمػػاذج 

ر ذلا ن،يجػة  ػبو كقد بيك  اع،با.  الطله الكلي كذلا مل ل مركنة  ليات ال،وازف الكلي ال،لقائية
نهائيػػةس كيػػدعمها أف النمػػوذج ابؼقػػترح لم يهمػػل جانػػه الطلػػه الكلػػي علػػى حسػػاب جانػػه العػػرض 
الكلػػي كإبمػػا انطػػول جانػػه الطلػػه الكلػػي علػػى  ليػػات قويػػة ذاتيػػة الػػدفع ل،كػػوف الن،يجػػة ابؼقبولػػة في 

ذاتيػػة لل،ػػوازف الاق،صػػاد الإ ػػلامي ىػػي انطػػواذ النمػػوذج الكلػػي في جػػانبي العػػرض كالطلػػه علػػى قػػول 
كذلػػا في تػػوذ الأحكػػاـ الشػػرعية كلػػيس في  ػػل فػػركض  .  *ال،لقػػائي عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل
 .  كلا يكية أك كين ية ر ذ كجود ال،شامو

 الفرع الرابع

  ليات النمو في النموذج الكلي المقترح
ض أف يكػػػػوف مػػػػ  ابؼلػػػػتر :  لإي ػػػػاح  ليػػػػة النمػػػػو في الأجػػػػل الطويػػػػل ي،صػػػػور ابغالػػػػة الآتيػػػػة للاق،صػػػػاد 

الا ،ثمار في الأجل الطويل موجبا مسبه كجود القول ال،لقائية مثل ال،غ  اللش كبمو السكافس كمػ  
ر  ػػػيكوف الادعػػػار موجبػػػا عنػػػد مسػػػ،ول الػػػدعل ابؼػػػرتب   ػػػذا الا ػػػ،ثمار ابؼوجػػػهس نظػػػرا لابللػػػاض 

مسػ،ول أعلػى  موجػه -أك ا ػ،ثمار كعجػ  مي انيػة-كيعػش كجػود ا ػ،ثمار .  الا ،هلاؾ ع  الػدعل
كىذا  ػي دم إلى .  م  الدعل كالناتت م  ذلا ابؼس،ول الذم يرتب  موجود ا ،ثمار يساكم الصلر

ا ،مرار ارتلاع مس،ول الدعلس ككذلا إلى بمو مس،مر في حجذ الثركة مقا ة بحجػذ الأ ػوؿ ابؼاليػة 
لا مػػد أف ي،سػػاكيا في ىػػذا [ العجػػ  في ابؼي انيػػة+الا ػػ،ثمار]علمػػا أف .  كمػػ  ر إلى بمػػو النػػاتت ابؼمكػػ 

[ العجػػ  في ابؼي انيػػة+الا ػػ،ثمار]الاق،صػػاد مػػع الادعػػار ابػػػاصس كمػػ  ر فػػلاف ابؼسػػ،ول ابؼوجػػه مػػ  

                                         
ق،صاد إ ػلامي تكػوف أعػ  مهمة برقيق العمالة الكاملة في ا"يش  البعض في ىذا الصدد إلى أنو مسبه فري ة ال كاة  *

ال،ػػوازف العػػاـ كالسيا ػػات الاق،صػػادية الكليػػة في اق،صػػاد "بـ،ػػار بؿمػػد م،ػو  )ككػأة منهػػا في الاق،صػػاديات  ػػ  الإ ػػلامية 
كقػد ذكػػر معػض البػاحثين  ػػبعة أ ػباب لوجػػود ابذػاه قػوم ل،اقيػػق ال،و ػ  الكامػػل في (. 8س مرجػع  ػػامقس ص"إ ػلامي

تغذيػػة الإنلػاؽ الا ػ،ثمارمس كالا ػ،هلاكي ما ػ،مرارس ك يػاب الطلػػه : ذه الأ ػباب فيكت،مثػل ىػ.   ػل اق،صػاد إ ػلامي
علػػػى النقػػػود للم ػػػػارمةس كالإنلػػػاؽ الاج،مػػػاعيس كالسػػػػوؽ ال،نافسػػػيةس كالإنلػػػػاؽ ابغكػػػومي النشػػػ س كاتسػػػػاع  ػػػوؽ العمػػػػل 

النظريػة الاق،صػػاديةس :لإ ػلامي ػػوقي أبضػد دنيػاس دركس في الاق،صػاد ا)كالا ػ،ثمار ماع،بػار العامػل الإ ػلامي دارا كاحػدة 
  (.296-295س ص ص1984س 1دار ابػربهيس الرياضسط
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الأ وؿ ابؼاليةس كي دم ذلػا في نلػس الوقػع ( ر يد)ي دم إلى برقيق زيادة منلس ابؼقدار في عرض 
كلػي علػى الأ ػوؿ ابؼاليػة إلى كجود مس،ول موجػه مسػاك مػ  الادعػار الػذم ي ػي  إلى الطلػه ال

عند مس،ول العائد السائدس ك يكوف لذلا تأا ات ىامة على العوائد النسبية ال  ت ار مدكرىا علػى 
الػػذم بيكػػ  أف ي،اقػػق في  -كمػػ  ر علػػى مسػػ،ول الادعػػار-حجػػذ الا ػػ،ثمار كالعجػػ  في ابؼي انيػػةس 

 . *الأجل الطويل
ادية ابؼوجػػودة مصػػلة دائمػػة في النظػػاـ الاق،صػػادم مػػ  ابعػػدير مالػػذكر أف الدكلػػة أحػػد العنا ػػر الاق،صػػ 

عػػػػلاؿ إدارة أمػػػػواؿ ال كػػػػاة كرعايػػػػة قواعػػػػد تنظػػػػيذ السػػػػوؽ كتػػػػماف ابغركػػػػة ال،لقائيػػػػة اللاعلػػػػة للنظػػػػاـ 
الاق،صادمس كعلى الر ذ م  ال،جريػد في أ لػه ابؼراحػل السػامقة إلا أنػو لا بيكػ  ا ػ،بعاد ىػذا الػدكر 

لى النمػػوذج في ىػذه ابؼرحلػة الأعػ ة مػػ  الباػفي ىػو كجػود الدكلػػة  كابعديػد الػذم  ن ػيلو إ.  للدكلػة
كعنصػػر اق،صػػادم فاعػػل مػػ  حيػػفي الا ػػ،هلاؾ كالادعػػار كالا ػػ،ثمار كالطلػػه علػػى النقػػود في إكػػار 
الصورة ابؼمي ة للنموذج الكلي لاق،صاد ينطػوم علػى أ ػوؿ ماليػة م،نوعػةس مسػبه كػ  حجػذ القطػاع 

كىو ما  نعمل على ميانو م  علاؿ السيا ات ابؼالية كالنقدية في ابغكومي في الاق،صاد الإ لاميس 
 .  ابؼبافي الثالفي كالأع  م  ىذا اللصل

                                         
  الاقتصثثثاد أكلػػي. ج: انظػػػر)بسػػع الا ػػػ،لادة في عػػػرض جوانػػػه مػػػ  ال،اليػػػل مػػ  ك،ػػػاب أكلػػػي في اللصػػػل العشػػػري   *

 (.984-967س مرجع  امقس ص صالكلي
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 المبحث الثالث

 السيا ات النقدية والمالية و فاعليتها في الاقتصاد الإ لامي

 :  مقدمة
ية لدعذ ابؼسػ،ول ينظر ال،اليل الاق،صادم الكلي إلى السيا ات ابؼالية كالنقدية على أنها قول عارج 

ال،ػوازد  ػػ  ابؼر ػوب للػػدعل القػوميس كالػػذم ه ال،و ػل إليػػو مػ  عػػلاؿ الآليػات ال،لقائيػػة في النظػػاـ 
كقػد  ػػبق تنػاكؿ جانػػه  ػيق مػػ  ابعػدؿ الػدائر مػػين الكينػػ يين كبـػػالليهذ مشػأف مػػدل .  الاق،صػادم

لاؿ اللصل ال،مهيدم ابغاجة ل،دعل ابغكومة م  علاؿ ىذه السيا اتس كقد ان،هى البافي م  ع
كمػ  .  ل،لافي الب ذ كالقصور في الآليات ال،لقائيػة -على مس،ول ال،اليل الكلي–إلى تأييد ال،دعل 

   أف ما ينبغي ال،نبيو إليو في ىػذا .   ىذا ابؼنطلق أ بح ال،دعل ابغكومي بظة الاق،صادات ابغديثة
عنهاس كقد يأعذ ال،ػدعل  ػورة السيا ػات البافي أف ال،دعل ىو لدعذ الآلية ال،لقائية كليس بدع ؿ 

ابؼاليػػة مػػ  عػػلاؿ الإنلػػاؽ ابغكػػومي كال ػػرائه ابغكوميػػةس كقػػد يأعػػذ  ػػورة السيا ػػات النقديػػة مػػ  
.  علاؿ ال،اكذ في عرض النقود في الاق،صادس كقد يأعذ  ورة مركبة مػ  السيا ػات ابؼاليػة كالنقديػة

ابؼػا  أك النقػدم كإبمػا في مػدل انسػجامو  كمصلة عامة ليسع مشكلة البافي ىنا في حجذ ال،دعل
مػػع الآليػػة ال،لقائيػػة ابؼدعومػػة م ليػػة السػػوؽ ابغػػر في الاق،صػػاد الإ ػػلامي كالػػ  ه تناكبؽػػا في اللصػػلين 
الأكؿ كالثػاد السػػامقين في كػل مػػ  البػامين الثػػاد كالثالػفيس كالمحاكػػة املػة مػػ  ال ػوام  الشػػرعية الػػ  

كم  ر لا بؾاؿ م  كجهة نظر .  اعد تنظيذ ال،بادؿ م  الباب الأكؿانطول عليها اللصل ابػاص مقو 
الباػػػفي ل،نػػػاكؿ  يا ػػػات ال،ػػػدعل  ػػػ  ابؼنسػػػجمة مػػػع الآليػػػة ال،لقائيػػػة مػػػ  حيػػػفي ابؼبػػػدأ كالسيا ػػػة 
ال ػػريبية ك يا ػػػة برديػػػد الأجػػػور كالأ ػػعار كالأرمػػػاح كتقييػػػد حريػػػة السػػوؽ مشػػػ  أ ػػػكابؽاس لأنهػػػا لا 

كبفا بهدر ذكره في ىذه ابؼقدمة أف ىذا البافي .  لاق،صادم في أحوالو العاديةت،وافق مع  لية النظاـ ا
كإف اى،ذ مالآلية ال،لقائيػة بدعػ ؿ عػ   يا ػات ال،ػدعل ابغكوميػة س  ػ  أنػو في البػاب الأكؿ كاللصػل 
الأكؿ م  الباب الأكؿ أ هر تواجدا حكوميا دائما منسجما مع الآليػات ال،لقائيػةس  ػواذ مػ  عػلاؿ 

اؼ على بصع ك ػرؼ ال كػاة ك  ىػا مػ  النلقػات الواجبػة كال،طوعيػة أك مػ  عػلاؿ رعايػة حريػة الإ ر 
السػػػوؽ كعدالػػػة ن،ائجػػػوس ف ػػػلا عػػػ  ذلػػػا إف  يا ػػػات الا ػػػ،قرار لا ت،طلػػػه تػػػدعلا بـػػػلا مالآليػػػة 
 ال،لقائيةس حيفي لا تسػ،ل ـ برديػدا للأ ػعار أك الأجػور كالأرمػاح كإبمػا ال،ػأا  عليهػا مطريػق  ػ  مبا ػر
في إكار  يا ات ابؼصلاة العليا للاق،صادس كقد ت م  الباب الثاد في بؾاؿ  ليات العائد كمصػادر 

كالأمػػر أكثػػر كتػػوحا علػػى  ػػعيد السيا ػػة .  فاعلي،هػػا مأرتػػية ملائمػػة بؼمار ػػة  يا ػػات الا ػػ،قرار
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كتػم  ىػذا .  ابؼالية حيفي بيثل الإنلاؽ ابغكومي في الدكلة الإ لامية ج ذا ىاما م  الطله الكلػي
 :  الإكار ي،ذ تناكؿ السيا ة ابؼالية كالسيا ة النقدية في الاق،صاد الإ لامي م  علاؿ ابؼباحفي الآتية

 .  السيا ة المالية وفاعليتها:  المطلب الأول
 .  السيا ة النقدية وفاعليتها:  المطلب الثاني
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 المطلب الأول

 السيا ة المالية وفاعليتها

 :  مقدمة
بؼطلػػه ملهػػوـ السيا ػػة ابؼاليػػة في الاق،صػػاد الإ ػػلاميس كأىػػدافهاس كمصػػادر فاعلي،هػػاس ي،نػػاكؿ ىػػذا ا 

 :  كتقوك ىذه اللاعلية م  علاؿ حالات تطبيقية ملترتةس كذلا في اللركع الآتية

 .  مفهوم السيا ة المالية وأهدافها:  الفرع الأول
 .  مصادر فاعلية السيا ة المالية:  الفرع الثاني
 .  تقويم فاعلية السيا ة المالية وإشكالية الت احم في التحليل الاقتصادي:  الثالفرع الث

 الفرع الأول

 مفهوم السيا ة المالية وأهدافها
 :  مفهوم السيا ة المالية وأدواتها:  أولا

 ل،اقيػق( الإيػرادات كالنلقػات العامػة)تعرؼ السيا ة ابؼالية لأم دكلة مأنها ا ،دداـ بؼي اني،هػا العامػة  
كيع،ػ  ميػع مػاؿ ابؼسػلمين ابعهػة الػ  .  الأىداؼ الاق،صػادية كالاج،ماعيػة الػ  برػددىا في كقػع مػا

 .  بز،ة مكل ما يرد إلى الدكلة أك بىرج منها بفا يس،اقو ابؼسلموف  م  ماؿ
 :  أما مصادر الإيرادات العامة ف،،مثل فيما يأتي 

ابؼػاذ كالكػلأ :  س كال كػاةس كابؼلكيػات العامػةس كىػي(الغنائذ كالأنلػاؿس اللػيذس ابػمػسس ابػػراجس ابع يػة) (1
 .  كالنار كالطرؽ العامة كابؼعادف

كػػل عػػين تعلػػق  ػػا حػػق لعامػػة ابؼسػػلمين كلا تكػػوف داعلػػة في ابؼلكيػػة العامػػة كتقبػػل :  أمػػلاؾ الدكلػػة (2
 .  يةالصاارم كابعباؿ ك واكج الباار كموات الأرض كالأمن:  ابؼلكية اللردية تكوف ملكية دكلة مثل

تػرائه ال،كافػل الاج،مػاعي كالكػوارث كالمجاعػاتس كتػرائه :  ال رائه مشػرككها ابؼقػررة فقهػا مثػل (3
ابؼشركعات على ابؼس،ليدي  منهاس كال رائه ابعمركية على البلداف    الإ لاميةس كر وـ ابػػدمات 

 .  ال  تقدمها الدكلة

 1.القركض أك الدي  العاـ الداعلي كمنو تعجيل ال كاة (4
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 .  التركات ال  لا كارث بؽاس كالأمواؿ ابؼصادرةس كال،ع يرات ابؼالية:مثل.رادات أعرل م،نوعةإي (5
إ نػػاذ اللقػػراذ كابؼسػػػاكين كأ ػػااب ابغاجػػاتس الإعػػػداد :  كأمػػا النلقػػات العامػػػة ف،،مثػػل في مػػا يػػػأتي 

 .  للجهاد كبذهي  ابعيوشس ابؼشركعات كابؼرافق العامةس إدارة   كف الدكلة

 :  هداف السيا ة الماليةأ:  ثانيا
كبيك  أف ي،اقق على الااة مراته .  ي،مثل ابؽدؼ الأ ا ي للدكلة في حرا ة الدي  ك يا ة الدنيا 
كت،مثػػل الأىػػداؼ ال ػػركرية في حلػػظ الػػدي  كالػػنلس .  ال ػػركريات كابغاجيػػات كال،اسػػينيات:  ىػػي

ينيةس كابغاجية م،ممة لل ػركريةس  كالأىداؼ ال ركرية أ اس للااجية كال،اس.  كالعقل كالنسل كابؼاؿ
كمػػا أف ال،اسػػينية م،ممػػة للااجيػػةس ك يلػػ ـ مػػ  اعػػ،لاؿ ال ػػركرية اعػػ،لاؿ ابغاجيػػة كال،اسػػينيةس في 

كبيك  تربصة الأىداؼ ال ركرية كابغاجيػة كال،اسػينية .  حين لا يل ـ م  اع،لابؽما اع،لاؿ ال ركرم
 :  بنا إلى بؾموع،ين م  الأىداؼ الاق،صادية كالاج،ماعية

 .إعداد ابعيوش كالدعاة كابؼرافق العامة:الأىداؼ ابؼ،علقة بحلظ الدي  مثل (1
تػػأمين مسػػ،ول الكلايػة لكػػل فػػرد علػػى :  الأىػداؼ ابؼ،علقػػة بحلػػظ الػنلس كالعقػػل كالنسػػل كابؼػػاؿ مثػل (2

أرض الإ ػػلاـس كتعمػػ  الأرض كتسػػد  كاقاتهػػاس كبرقيػػق العمالػػة الكاملػػةس ك ػػد ابغاجػػات اللازمػػة 
كابؼوا لات كابؼس،شليات كابؼدارس كابؼرافػق العامػةس الاك،لػاذ الػذاتيس كبرقيػق العدالػة في توزيػع   للأمة

 .  الدعل كالثركة كم  ذلا تب  الأ عار كبرقيق الا ،قرار في ابؼعاملات
كما ػػ،دداـ أدكات السيا ػػة ابؼاليػػة ابؼ،مثلػػة في الإيػػرادات العامػػة كالنلقػػات العامػػة تعمػػل الدكلػػة علػػى  

أمػا .  ال،دصػيةس كال،وزيػعس كالا ػ،قرار:  أىداؼ السيا ة ابؼالية ع  كريق الااة ك ائ  ىػي برقيق
كأمػػا ال،وزيػػع فهػػو تعػػديل توزيػػع .  ال،دصػػية فهػػو برديػػد ابؼػػوارد ابؼسػػ،ددمة في تػػوف  السػػلع العامػػة

عػدؿ النمػو كأما الا ،قرار فهو المحافظة على العمالة الكاملةس كمسػ،ول الأ ػعارس كم.  الدعل كالثركة
 .  1الاق،صادم مع الأعذ في الاع،بار  اار ذلا على ال،جارة ابػارجية كمي اف ابؼدفوعات

                                         
1

س السيا ػة ابؼاليػة كبزطػي  ال،نميػة في الدكلػة "ة الإ ػلاميةدكر السيا ة ابؼالية في برقيق أىداؼ الدكلػ"عمر زى  حافظس  
س ابؼعهػػد الػػدك  للاق،صػػػاد الإ ػػلاميس ابعامعػػة الإ ػػػلامية 11/7/1986-6س إ ػػػلاـ  مػػادس النثثدوة الدوليثثةالإ ػػلاميةس 

 .  21-2ص ص( الدكلية



(388) 

 الفرع الثاني

 مصادر فاعلية السيا ة المالية
 :  كبر حجم الطلب الكلي الحكومي:  أولا

ق،صػػادية كبيكػػ  للدكلػػة ا ػػ،دداـ الإنلػػاؽ العػػاـ ل يػػادة فاعليػػة السيا ػػة ابؼاليػػة في برقيػػق الأىػػداؼ الا 
كمػا .  كالاج،ماعيةس حيفي يشكل ىذا الإنلاؽ ج ذا لا يس،هاف مو مػ  الطلػه الكلػي في الاق،صػاد

أف ىناؾ حدا أدنى م  الإنلاؽ العاـ لا بيك  أف يػندلض عنػو كىػو ابعػ ذ ابؼمػوؿ مػ  إيػرادات ال كػاة 
لػدعل كزيػادة  كىذا يعش كجود حد أدنى للطله الكلػي يظهػر أاػره مػ  عػلاؿ ابؼ ػاع  علػى زيػادة ا

 .  1كل م  الا ،هلاؾ كالادعار ابؼعد للا ،ثمار

 : ا تمرارية الطلب الكلي الحكومي:  ثانيا
تكم  مصادر فاعلية السيا ػة ابؼاليػة في أنهػا نامعػة مػ  ابؼسػ ولية الػ  بوػددىا النظػاـ للدكلػةس كمػ  ر  

في الاق،صػػاد الإ ػػلامي كبيكػػ  القػػوؿ أف الطلػػه الكلػػي .  فهػػي عمليػػة دائمػػةس كليسػػع مطلبػػا كارئػػا
مع ز على الدكاـ مشكل مبا ػر اػ ذ مهػذ مػ  الطلػه ابغكػومي علػى  ػلع الا ػ،هلاؾ كالا ػ،ثمارس  

كمػ  الن،ػائت .  كما ىو مع ز مشكل    مبا ر م  علاؿ إ راؼ الدكلػة علػى عمليػة إعػادة ال،وزيػع
لاق،صػاد الإ ػلامي م، ايػد ال  بيك  ال،و ل إليها مػ  في ىػذا المجػاؿ أف الطلػه الكلػي ابؼدطػ  في ا

.  دائمػػا علػػى الأقػػل ملعػػل ت ايػػد الإنلػػاؽ ابغكػػومي مصػػوره الثلااػػة مػػ  ا ػػ،هلاؾ كا ػػ،ثمار كبرػػويلات
.  كىذا يس،،بع عرتا كليا موازيا بيثل القطاع ابغكومي ج ذا ىامػا منػوس مػ  عػلاؿ ابؼشػركعات العامػة

داعمػة لرفػع مسػ،ول ال،وقعػات ابؼ،لائلػة  إف زيادة الطلػه الكلػي ابؼدطػ  في ال،اليػل الكلػي بسثػل قػوة
كفي تػػوذ الأدكات ابؼاليػػة ابؼ،نوعػػة ابؼ،احػػة .  لػػدل قطػػاع الأعمػػاؿ بفػػا يعػػش عرتػػا كليػػا بـططػػا أعلػػى

للقطاع ابغكومي على أ س ربحية بذارية في معظمها بيك  القوؿ أف السيا ة ابؼالية تترؾ  اارىا على 
 .  عذ بؼس،ول الطله الكليحجذ اركة القطاع العائليس كىذا عنصر دا

                                         
 .  28-27س 21امقس ص صس مرجع  "دكر السيا ة ابؼالية في برقيق أىداؼ الدكلة الإ لامية"عمر زى  حافظس  1
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 الفرع الثالث

 تقويم فاعلية السيا ة المالية وإشكالية الت احم في التحليل الاقتصادي
 :  السيا ة المالية في الاقتصاد الكينث ي:  أولا

في الاق،صػػاد الكينػػػ م البسػػي  ت،وقػػ  فاعليػػة السيا ػػة ابؼاليػػة مشػػكل كػػردم علػػى مركنػػة الا ػػ،ثمار  
ف ػػلا عػػ  تعا مهػػا كلمػػا زاد ابؼيػػل ابغػػدم .  مػػا كانػػع قليلػػة تعا مػػع اللاعليػػةلسػػعر اللائػػدةس فكل

كمدلالػػػة ابؼ ػػػاع  مػػػع ابػػػات العوامػػػل الأعػػػرل يكػػػوف حجػػػذ ان،قػػػاؿ مناػػػ  ال،ػػػوازف .  للا ػػػ،هلاؾ
كالأمػػر في الصػػيغة البيانيػػة ابؼبسػػطة للنمػػوذج الكلػػي بؿػػل .  السػػلعي أكػػ  كلمػػا كػػ  حجػػذ ابؼ ػػاع 

س كمدلالػػة ®  ذلػػا مدلالػػة معػػدؿ العائػػد علػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة الأقػػل بـػػاكرة الدرا ػػة لػػيس معيػػدا عػػ
كبيكػ  القػوؿ أف السيا ػة ابؼاليػػة في .  بؿػددات ميػل مناػ  ال،ػوازف السػلعي في النمػػوذج بؿػل الباػفي

ك ػػوؼ تػػ،ذ بفار ػػ،ها  - ػػل الاق،صػػاد ذم الأ ػػوؿ ابؼ،عػػددة  ػػ،د،ل  عػػ  السيا ػػة ابؼاليػػة الكينػػػ ية
إ ػػػدار الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة ابؼ،نوعػػػة علػػػى بكػػػو يػػػ كؿ معػػػو اللػػػارؽ مينهػػػا كمػػػين السيا ػػػة  ػػػ،كوف موا ػػػطة 

 .  النقديةس كما  ي، ح م  ال،اليل في اللقرة الآتية

 :  السيا ة المالية في الاقتصاد ذي الأصول المالية المتعددة:  ثانيا
تشػػمل ىػػذه الأ ػػوؿ الاق،صػاد بؿػػل الدرا ػػة يشػػ،مل علػى أ ػػوؿ ماليػػة م،عػػددة إلى جانػه النقػػودس ك  

كالثػاد منهػا .  على الااة أنواعس الأكؿ منها ما يصدره قطاع الأعماؿس كي،أار عرتػها مالطلػه عليهػا
مػػا يصػػدره الو ػػطاذ ابؼػػاليوف فقػػ س كي،ػػأار عرتػػها مالطلػػه عليهػػاس ككػػذلا مسيا ػػة البنػػا ابؼركػػ مس 

   .كالثالفي منها ما تصدره ابغكومةس كي،أار مسيا ة ابغكومة كمالعائد
في ىػػذا الاق،صػػاد يػػ،ذ بسويػػل الا ػػ،ثمار موا ػػطة الو ػػطاذ ابؼػػاليين ك ػػوؼ يكػػوف عػػ  كريػػق الأ ػػوؿ  

ك ػوؼ بى،ػار الو ػطاذ ابؼػاليوف كابؼسػ،ثمركف مػين عػدد كبػ  مػ  .  ابؼالية ال  يصػدرىا قطػاع الأعمػاؿ
بؼػػدعركف أ ػػكاؿ ال،مويػػلس كي،وقػػ  ذلػػا الاع،يػػار علػػى العوائػػد النسػػبية لكػػل منهػػاس كمػػا  ػػيد،ار ا

 .  الذي  بو،لظوف مالثركة مين عدد كب  م  الأ وؿ
يوجد في ىذا الاق،صػاد عوائػد م،نوعػةس مع ػها اامػع كمع ػها م،غػ س مع ػها  ػبو م ػموف كمع ػها  

   م موفس كي،وق  عائد كل أ ل على بؾموعػة كا ػعة مػ  ابػصػائة الػ  ي،ميػ   ػا مػ  يصػدر 
كػػػذلا علػػػى الكميػػة ابؼ،ػػػوافرة مػػػ  كػػػل أ ػػػلس كعلػػػى عوائػػػد الأ ػػوؿ ابؼاليػػػة أك بوػػػ،لظ  ػػػاس كي،وقػػػ   

كم  مين بـ،ل  العوائد ال  ت،ياها الأ ػوؿ ابؼاليػة .  الأ وؿ الأعرل  واذ مشكل  ريح أك تمش
يع،ػػ  العائػػد علػػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة ابغكوميػػػة أكثػػر جاذميػػػة كعلػػى كجػػو ابػصػػػوص  ػػكوؾ الإجػػػارةس 
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  علاؿ تأا  العوائد النسبية حيفي ين،قل أاره إلى عوائد ك وؼ يلعه دكرا مهما في ىذا الاق،صاد م
 .  الأ وؿ  ابؼالية لقطاع الأعماؿ

انطلاقػا مػػ  مسػػ،ول دعػل تػػوازد معػػين كمسػ،ول معػػين مػػ  العوائػد علػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػة كعنػػد كميػػة  
مػػة مر ػػوب فيهػػا مػػ  النقػػود لكػػل مػػ  ابعمهػػور كالو ػػطاذ ابؼػػاليين كقطػػاع الأعمػػاؿس إذا أرادت ابغكو 

مػػ  تلػػا الػػ   ػػبق تناكبؽػػا في –زيػػادة الإنلػػاؽ ابغكػػومي بيكنهػػا إ ػػدار بؾموعػػة مػػ  الأ ػػوؿ ابؼاليػػة 
كميعهػػػا في  ػػػوؽ الأكراؽ ابؼاليػػػةس كمػػػ  ر ي، ايػػػد ر ػػػيد ىػػػذا النػػػوع مػػػ   -البػػػاب الثػػػاد مػػػ  الر ػػػالة

ل يادة ابؼس،مرة كمع ا.  الأ وؿس ك يمثل الادعار الإتافي كلبا جديدا على كل أنواع الأ وؿ ابؼالية
في عػػػرض الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة ابغكوميػػػة بدعػػػدؿ أكػػػ  مػػػ  معػػػدؿ ال يػػػادة في الطلػػػه عليهػػػا  ػػػ، دم إلى 

كم،ػػأا  الثػػركة  ػػي يد الطلػػه علػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة لقطػػػاع .  ابللػػاض أ ػػعارىا كارتلػػاع العائػػد عليهػػا
تػندلض عوائػدىاس الأعماؿ كمسبه عدـ كجود زيادة في عػرض ىػذه الأ ػوؿ  فػلاف أ ػعارىا ترتلػع ك 

كمػػػع ارتلػػػاع العائػػػد علػػػى الأ ػػػوؿ  ابؼاليػػػة ابغكوميػػػة كابللػػػاض العائػػػد علػػػى الأ ػػػوؿ  ابؼاليػػػة لقطػػػاع 
الأعماؿ  يقوـ الأفراد مال،اوؿ إلى الأ وؿ  ابؼالية ابغكوميػةس بفػا يػ دم إلى أف يكػوف ارتلػاع العائػد 

ك ػي،وق  .  لقطػاع الأعمػاؿ م،واتػعاعلى الأ وؿ  ابؼالية ابغكومية كابللاتو على الأ ػوؿ  ابؼاليػة 
 ػػ  أنػػو .ذلػا علػػى مػػدل الإحػػلاؿ مػػين الأ ػػوؿ  ابؼاليػػة ابغكوميػػة كالأ ػػوؿ  ابؼاليػػة لقطػػاع الأعمػػاؿ

ك ػػي دم ىػػذا إلى .   ػػيكوف ىنػػاؾ بزلػػيض  ػػاؼ في العائػػد علػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة لقطػػاع الأعمػػاؿ
لا الا ػ،هلاؾ مسػبه تػأا  الثػركة تشجيع الا ،ثمار كالذم م  ابؼمكػ  أف يكػوف الآف موجبػاس ككػذ

كلك  ماذا ع  إ كالية ال، احذ الػ  تعمػل علػى بزلػيض حجػذ .  *الناتت ع  كجود عج  في ابؼي انية
الا ػػػ،ثمار ملعػػػػل ارتلػػػاع  ػػػػعر اللائػػػػدة في  ػػػل ارتلػػػػاع الػػػدعل كمػػػػ  ر زيػػػػادة الطلػػػه علػػػػى النقػػػػود 

 .  اللقرة الآتيةىذا ما  يأتي ميانو في .  للمعاملات في  ل عرض نقود اامع

 :  إشكالية الت احم في الاقتصاد ذي الأصول المالية المتعددة:  ثالثا
ابؼ،وقع أف تكوف الآاار السلبية للسيا ة ابؼالية ابؼ،مثلة في بزليض حجذ ال،غ  في مس،ول الدعل ع   

 ػػوؿ ابغجػػذ الػػذم بوػػدده ابؼ ػػاع  في حػػدكدىا الػػدنيا ملعػػل  يػػاب اللا ػػل ابغػػاد مػػين النقػػود كالأ
ابؼاليػػة الأعػػرل كمػػا ىػػو مػػين النقػػود كالسػػندات في النمػػوذج الكينػػػ مس كلأف كلػػه النقػػود للمعػػاملات 
نلسػػػو مػػػػرف بؽػػػذا ابؼعػػػػدؿ بحيػػػفي أف النقػػػػود كمػػػا ه ميانػػػػو  نلػػػا أ ػػػػل مػػػ  بؾمػػػػوع الأ ػػػوؿ ابؼشػػػػكلة 

                                         
*
  الاقتصثثاد أكلػػي. ج: انظػػر)بسػػع الا ػػ،لادة في عػػرض جوانػػه مػػ  ال،اليػػل مػػ  ك،ػػاب أكلػػي في اللصػػل العشػػري   
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ف يػػػػذكر أ IS-LMكمػػػػالعودة إلى ال،اليػػػػل البسػػػػي  كفقػػػػا لمحػػػػددات اللاعليػػػػة بؼنانيػػػػي .  للمالظػػػػة
 :  السيا ة ابؼالية  ،،أار مالعوامل الآتية

كحيػػػػفي ي،وقػػػػع زيػػػػادة ابؼ ػػػػاع  في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي مسػػػػبه زيػػػػادة ابؼيػػػػل ابغػػػػدم :  ابؼ ػػػػاع  (أ 
 .  للا ،هلاؾ فلاف ىذا  ي يد اللاعلية النسبية للسيا ة ابؼاليةس كأي ا فاعلية السيا ة النقدية

ي،وقػػع أف يكػػوف الا ػػ،ثمار مرنػػا بؽػػذا ابؼعػػدؿ فػػلاف كحيػػفي :  درجػػة ا ػػ،جامة الا ػػ،ثمار بؼعػػدؿ العائػػد (ب 
 .   يقلل م  اللاعلية النسبية للسيا ة ابؼاليةس كلك   ي يد م  فاعلية السيا ة النقدية

كحيػػفي ي،وقػع يكػػوف الطلػػه علػػى :  درجػة ا ػػ،جامة الطلػػه علػى النقػػود بؼعػػدؿ العائػػد علػى الأ ػػوؿ (ج 
 .  ة السيا ة ابؼالية كيقلل م  فاعلية السيا ة النقديةالنقود مرنا بؽذا ابؼعدؿ فلاف ىذا  ي يد م  فاعلي

كحيػػػفي ي،وقػػػع ابللاتػػػها ال كػػػاة مػػػ  حيػػػفي برصػػػيلها :  درجػػة ا ػػػ،جامة الطلػػػه علػػػى النقػػػود للػػػدعل (د 
كإنلاقهػػػاس كجاذميػػػة فػػػرص تو يػػػ  الأمػػػواؿ في الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة ابؼ،نوعػػػةس ف ػػػلا عػػػ  الػػػدكافع اللطريػػػة 

بزلػيض الطلػه علػى النقػود للمعػاملات كالاح،يػاط للاػد لا ،ثمار الأمواؿس كل ىػذا  ػيعمل علػى 
 .  الأدنىس كىذا م   انو زيادة اللاعلية النسبية للسيا ة النقديةس ككذلا السيا ة ابؼالية

كىكػذا  ػػ،،م،ع السيا ػػة ابؼاليػػة ماللاعليػػة ا ػػ،نادا إلى العوامػػل السػامقة عػػدا الثػػاد منهػػاس  ػػ  أنػػو مػػ   
السػلبي تػعيلا مسػبه عصو ػية الاق،صػاد ذم الأ ػوؿ ابؼاليػة ابؼ،نوعػةس  ابؼ،وقع أف يكوف ىػذا ال،ػأا 

حيػػفي لا بيكػػ  أف ن،صػػور العلاقػػة مػػين النقػػود كالسػػندات ك اارىػػا علػػى  ػػعر اللائػػدة كمػػ  ر الطلػػه 
النقػػػود علػػػى  ػػػكل تػػػأا  م،بػػػادؿ كمػػػا في النمػػػوذج الكينػػػػ مس كإبمػػػا كمػػػا ذكػػػر  نلػػػا ىنػػػاؾ بصلػػػة مػػػ  

عػل العوائػد النسػبية تن،هػي إلى ا ػ،قرار الآاػار النهائيػة لبيػع الإ ػدارات ابعديػدة ال،أا ات ابؼ،شامكة مل
 .  م  الأ وؿ ابؼالية ابغكومية عند ابؼس،ويات ابؼر ومة
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 المطلب الثاني

 السيا ة النقدية وفاعليتها

 :  مقدمة
اللاعليػة مػ  عػػلاؿ ي،نػاكؿ ىػذا ابؼطلػه ملهػوـ السيا ػػة النقديػة كأدكاتهػاس كمصػادر فاعلي،هػا كتقػػوك ىػذه 

 :  حالات تطبيقية ملترتةس كذلا في اللركع الآتية

 .  مفهوم السيا ة النقدية وأدواتها:  الفرع الأول
 .  مصادر فاعلية السيا ة النقدية:  الفرع الثاني
 .  تقويم فاعلية السيا ة النقدية:  الفرع الثالث

 الفرع الأول

 مفهوم السيا ة النقدية وأدواتها
سيا ػػة النقديػػة في قيػػاـ السػػلطة النقديػػة بفثلػػة في البنػػا ابؼركػػ م في إدارة كميػػة النقػػود  ػػدؼ تكمػػ  ال 

 .  دعذ الا ،قرار الكلي عند ابؼس،ويات ابؼر ومة للعمالة كالأ عار كمعدؿ النمو
كيػرل معػض البػػاحثين أنػو بيكػػ  للسػلطات النقديػػة في الاق،صػاد الإ ػػلامي أف تغػ  عػػرض النقػود إمػػا  

لنقػػد كإبغاقػػو مػػالودائع الا ػػ،ثمارية لػػدل البنػػوؾ ال،جاريػػة أك مشػػراذ  ػػهادات الودائػػع ابؼرك يػػة ملا ػػدار ا
س   *مطريقة السوؽ ابؼل،وحة( *أك  راذ الأ هذ ابغكومية ال،جارية ابؼملوكة للجمهور كابؼ  سات ابؼالية)

                                         
 ديقي في ىػذا الصػدد إلى أنػو لا مػد أف يصػاحه تطػور كتو ػيع ال،جػارة زيػادة مطػردة في ك ػائل الػدفع م،ػوف  .يش  د *

ك ػػراذ الأ ػػهذ ابغكوميػػة مو ػػاكة البنػػا ابؼركػػ م  ػػيكوف مصػػدرا ل،ػػوف  .  ة مسػػ،مرة في كميػػة النقػػود للبنػػوؾ ال،جاريػػةزيػػاد
كعلى ابؼػدل الطويػل بيكػ  أف يعمػل البنػا ابؼركػ م علػى برقيػق زيػادة مسػ،مرة .  السيولة للبنوؾ ال،جارية في النظاـ ابؼقترح

أمػا بمػو القطػاع العػاـ .  مػأف يكػوف معػدؿ  ػراذ الأ ػهذ أكػ  مػ  معػدؿ ميعهػافي الأر دة النقدية لدل البنػوؾ ال،جاريػةس 
ابؼطػرد كإ ػدار أ ػهذ جديػػدة مو ػاكة ابغكومػة في ابؼػدل الطويػػل  ػوؼ يع،مػد علػى حػػدكث زيػادة مسػ،مرة في ابؼعػػركض 

لإ ػػػػػػلاـس س ابؼركػػػػػ  العػػػػػػا  لأبحػػػػػاث الاق،صػػػػػاد االنظثثثثثام المصثثثثثثرفي اللاربثثثثثويبؿمػػػػػد بقػػػػػػاة الله  ػػػػػديقيس )مػػػػػ  الأ ػػػػػهذ 
 (.  86س ص1415س1ط
بيكػػ  للمصػػرؼ ابؼركػػ م أف يلػػ،ح حسػػامات ا ػػ،ثمار في : "معبػػد ابعػػارجي في تلسػػ   ػػهادات الودائػػع ابؼرك يػػة.يقػػوؿ د *

فس،سػػػ،ثمر ...أمػػا ابؼصػػارؼ الأع ػػاذ.  أع ػػائو مػػ  ابؼصػػارؼس حيػػفي ي ػػي  مػػػا يصػػدره كيسػػاه مػػا يريػػده مػػػ  نقػػود
أمػا .  في القطاع الإن،اجيس بدػا ي،لػق كالسيا ػة الا ػ،ثمارية الػ  ي،بناىػا كػل مصػرؼالودائع الا ،ثمارية للمصرؼ ابؼرك م 
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لدكلػة أف تشػجع كالسيا ػة النقديػة في ىػذه ابغالػة تصػبح م،داعلػة مػع  يا ػة ال،نميػةس حيػفي بيكػ  ل
كمصػلة عامػة يقػع علػى عػاتق ابؼصػرؼ .  1الا ،ثمار في معض القطاعات م  علاؿ ابؼصرؼ ابؼركػ م

ابؼركػ م مهمػة تقػدك الإكػػار ابؼ  سػي ال ػركرم ل،شػػغيل الأ ػواؽ ابؼاليػة مػػ  عػلاؿ دعػذ ابؼ  سػػات 
يكلػػػل ( الأ ػػوؿ)كال،و يػػػ  ( ابػصػػوـ)ابؼاليػػة كإبهػػاد ىيكػػػل مػػ  الأدكات ابؼاليػػػة في جػػانبي ابعػػػذب 

كيػػػأتي في إكػػػار إدارة السيا ػػػة النقديػػػة الػػػ،اكذ في .  ابغشػػػد الكػػػ ذ للمػػػدعرات كبزصػػػية ابؼػػػوارد
س كابغػدكد القصػول علػى الأ ػوؿ الػ  بيكػ  .عرض النقود م  علاؿ نسه الاح،ياكي على ابػصػوـ

ين البنػػوؾ بزصيصػػها لنشػػاكات معينػػةس كتنظػػيذ نسػػه ابؼشػػاركة في الػػرمح مػػين البنػػوؾ كابؼسػػ،ثمري س كمػػ
مالإتػافة .  *س ككػذلا الػ،اكذ في برديػد ىػامش الػرمح2كابؼودعين كال  ت دم إلى تغ  معدؿ العائػد

                                                                                                                     
ك ػنطلق علػى ىػذه .  الأرماح ال  بذػ  علػى ىػذه الودائػع فػيمك  ا ػ،دداـ جػ ذ منهػا في تغطيػة نلقػات ابؼصػرؼ ابؼركػ م

 ػدؼ علػق ... م  ك ائل الو ػاكة ابؼاليػة  كالودائع ابؼرك ية بيك  ا ،ددامها أي ا كو يلة.  الودائع ا ذ الودائع ابؼرك ية
م يػػػد مػػػ  ابػػػػدمات النقديػػػة عػػػ  كريقهػػػا ذلػػػا أف ابؼصػػػرؼ ابؼركػػػ م بيكػػػ  أف بىلػػػق أداة ماليػػػة تسػػػمى  ػػػهادات الودائػػػع 

".  كبيك  مذلا ميع ىذه الشهادات للجمهػورس كا ػ،ثمار حصػيل،ها في كدائػع مرك يػة مػ  عػلاؿ ابؼصػرؼ ابؼركػ م.  ابؼرك ية
س كقػػػػد تكػػػػرر ذكػػػػر 69-68س مرجػػػػع  ػػػػامقس ص ص(1982)س "بكػػػػو نظػػػػاـ نقػػػػدم كمػػػػا  إ ػػػػلامي"رحيس معبػػػػد ابعػػػػا)

كيػػرل ابعػػارحي أف الأ ػػلوب ابؼقػػترح بػلػػق (.  87-84س 81-81س78تلصػػيلات عػػ  ىػػذه الشػػهادات في الصػػلاات 
 أف معػػض البػػاحثين الأر ػدة ابغقيقيػػة يلغػػي ابغاجػػة بسامػا ل،اقيػػق عجػػ  في مي انيػػة الػدكؿ عػػ  كريػػق ال،و ػػع النقػدمس  ػػ 

س 1414س دار العا ػػمةس الريػػاضس دورهثثا و ثارهثثا فثثي اقتصثثاد إ ثثلامي:النقثثود الانتمانيثثةإمػػراىيذ  ػػا  العمػػرس : ينظػر)
س يسػػ،ددـ ىػػذه الشػػهادات ل،كػػوف  طػػاذ لأ ػػلوب ال،مويػػل مػػالعج  مقامػػل أذكف ابػ انػػة في دكرة زمنيػػة (288-278ص

ارحي حيػفي ألغيػع فكػرة ال،مويػل مػالعج  لكونػو أ ػلوما ت ػدميا لا يلػي مػرم  كويلة لا يوجد ما ي رىا في  ل فكرة ابع
علق النقود بخلق الثركة ك ،،اح للاكومػة زيػادة إنلاقهػا مػ  عػلاؿ مواردىػا العاديػة كالا ػ،ثنائيةس كابعػدير مالػذكر أف نوعػا 

ميػة كبذػدر الإ ػارة إلى أف النمػوذج م  ال،طوير قد ه على  هادات الودائع ابؼرك ية حيػفي بظيػع مسػندات ابؼشػاركة ابغكو 
الكلػي بؿػػل الدرا ػػة اػػرم مالأ ػوؿ ابؼاليػػة ابغكوميػػة الػػ  بيكػ  أف تكػػوف أ ا ػػا بػلػػق النقػود مػػ  عػػلاؿ السػػوؽ ابؼل،وحػػة 

 .  كفق الشرط ابؼهذ كىو رم  علق النقود بخلق الثركة
  . 91-91س مرجع  امقس ص ص"بكو نظاـ ما  كنقدم إ لامي"معبد ابعارحيس  1
س صثثثندوق النقثثثد الثثثدوليس "النظػػػاـ ابؼػػػا  كالسيا ػػػة النقديػػػة في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي"بؿسػػػ  عػػػاف كعبػػػاس م اعػػػورس  2

 .  17-16س ص ص18/11/1985
تو ػل معػػض البػػاحثين في درا ػػ،و لن،ػػائت إحػػلاؿ أنػػواع م،عػػددة مػ  الو ػػاكة ابؼاليػػة ابؼبنيػػة علػػى نظػػاـ الػػرمح كابؼشػػاركة في  *

أف نلس قول العرض كالطله علػى القػركض  ػ،بقى تولػد الصػلقات اللرديػة في السػوؽ كمػا أف ن،ػائت  النظاـ ابؼصرفي إلى
ال،طبيق في معض البنوؾ تش  إلى أف ىناؾ  وقا نشطة على ابؼدعرات ت، م  الكلاذة في بزصية ابؼػواردس كا ػ،لاد مػ  

قي بؼعػػػدلات الػػػرمح كابػسػػػارة  ػػػيدلض ىػػػذه الن،يجػػػة ن،يجػػػة أعػػػرل ىػػػي بؿػػػل الاى،مػػػاـ ىنػػػا كىػػػي أف ال،نظػػػيذ  ػػػ  السػػػو 
 . الكلاذة الاق،صادية
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إلى ذلا بيكػ  للبنػا ابؼركػ م في  ػل ال،مويػل الإ ػلامي بفار ػة الرقامػة الكيليػة علػى النظػاـ ابؼصػرفي 
يػل الػوارداتس لأف ال،مويػل ملاعلية كذلا م،وجيو ال،مويل إلى  لع كمشركعات بؿددة أك ابغد م  بسو 

 .1م  علاؿ البنوؾ الإ لامية مرتب  مابغاجة إليو كليس  ابا على ابؼكشوؼ
أ ػػ  إلى  2كفي مقترحػات مقدمػػة لبنػا السػػوداف في إكػػار مشػركع أ ػػلمة النظػػاـ ابؼصػرفي في السػػوداف 

دم كال،نميػػة ا ػػ،مرار البنػػا مشػػرفا كموجهػػا لنشػػاكات البنػػوؾ ال،جاريػػة مغػػرض برقيػػق الا ػػ،قرار النقػػ
كلػو .  كمػ  اع،صا ػاتو إ ػدار أكراؽ النقػد كتنظػيذ الائ،مػاف كتوجيػو ابؼػوارد للا ػ،ثمار.  الاق،صادية

أف يسػػػ،ددـ الأ ػػػلاة ال،قليديػػػة مػػػ  ال،وجيػػػو كالإ ػػػراذ كبرديػػػد حجػػػذ ال،سػػػهيلات كنوعهػػػا كحلػػػظ 
ـ أكراؽ ماليػة مب،كػرة الاح،ياكيات مقامل الودائع ابعاريػة كبفار ػة عمليػات السػوؽ ابؼل،وحػة ما ػ،ددا

كفي علاقػػة البنػػا مابغكومػػة أ ػػ  إلى أنػػو منػػػا .  قائمػػة علػػى ابؼشػػاركة في مشػػركعات القطػػاع العػػػاـ
مالإتػافة إلى ال،مويػل مػالعج  )ابغكومة كككػيلا ماليػا بؽػاس كبيكػ  لػو بسويػل النلقػات العامػة للاكومػة 

يػل النلقػات العامػة كمشػركعات ال،نميػة مابغصػوؿ علػى الأمػواؿ اللازمػة ل،مو ( كال رائه كالدي  العػاـ
م  علاؿ إ دار أكراؽ مالية قائمػة علػى ابؼشػاركة مػين القطػاع ابػػاص كابغكومػة ل،مويػل مشػركعات 

كيقػػوـ البنػا مشػػراذ كميػػة كبػ ة مػػ  ىػػذه الأ ػػوؿ  .  ذات جػدكل اق،صػػادية كقاملػػة لل،اويػل أك البيػػع
كال،مويػػل  ػػذه الطريقػػة بهنػػه .  عػػرض النقػػودلا ػػ،عمابؽا في عمليػػات السػػوؽ ابؼل،وحػػة كالػػ،اكذ في 

ابغكومة عهذ اللوائد كيقي الاق،صاد أعراض ال، دذ كما ىو ابغاؿ في ال،مويل مالعج س كما اقترح 

                                                                                                                     
(Radi L. EL-Bdour, “The Islamic Economic system: theoretical and Empirical 

Analysis of money and Banking in the Islamic Eco. framework”, (doctoral Thesis), 

Utah State University, ppx-xi) 

 ػار قػانوف ابؼصػارؼ ابؼقػترح مػ  معػض البػاحثين إلى جػواز قيػاـ البنػا ابؼركػ م م،اديػد ىػوامش الأرمػاح كفي نلس الإكار أ
كالر ػػػوـ كالعمػػػولات للدػػػػدمات ابؼصػػػرفية ككيليػػػة اح،سػػػػاب كتوزيػػػع الأرمػػػػاح للدػػػدمات ابؼصػػػرفية ككتػػػػع قواعػػػد عامػػػػة في 

ة مػػ  ال،مويػػػلس برديػػػد الشػػركط ل،مويػػػل أنػػػواع مػػػ  ابغػػػد الأعلػػى لمجمػػػوع مبػػػالخ ال،مويػػلس منػػػع أنػػػواع معينػػػ:  ابؼسػػائل الآتيػػػة
العملاذس ال،أمينات النقدية مقامل أنواع معينة مػ  العمليػاتس ابغػد الأدنى لنسػه ال ػماف كنػوع الأ ػوؿ ابؼقدمػة تػماناس 

مػد بؿمػد علػي القػرم كبؿ:ينظػر لل،لصػيل.  )برديد أنواع ابؼوجػودات الواجػه الاح،لػاظ  ػا كنسػب،ها إلى ال، امػات الودائػع
 ػػيغة مقترحػػة ل،نظػػيذ القطػػاع ابؼصػػرفي في ملػػد ي،طلػػع إلى تطبيػػق :قػػانوف ابؼصػػارؼ"بقػػاة الله  ػػديقي كبؿمػػد أنػػس ال رقػػاس 

سبؾلة ابعمعية الدكلية للاق،صػاد الإ ػلاميس 1993س 2س ع2سمتمجلة بحوث الاقتصاد الإ لاميس "الشريعة الإ لامية
 (.  77س75ص ص

 .21س11س مرجع  امقس ص صوأ لمة النظام المصرفي في السودان  لاميةالإالبنوك عامدي  أبضد  لامةس  1
س مصػػػلاة الباػػػوث الاق،صػػػاديةس منػػػا السػػػودافس الجهثثثاز المصثثثرفي السثثثوداني والتوجثثثه الإ ثثثلاميمنػػػا السػػػودافس  2

س   .46-41س ص ص1/1984ابػركوـ
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بسويل الإنلاؽ العػاـ في بؾػالات ابػػدمات الاج،ماعيػة مسػندات ا ػ،ثمار يػرتب  عائػدىا منمػو الػدعل 
 .*القومي

أم نػػوع مػػ  ال،نظػػيذ  ػػ  السػػوقي لآليػػات ال،ػػوازف ابؼ،مثلػػة في  كمصػػلة عامػػة لا يػػرل الباحػػفي تشػػجيع 
كحيػػفي أتػػيح عػػدد مػػ  .  العوائػػد أك مػػا يػػ ار عليهػػا مشػػكل مبا ػػر ك،نظػػيذ نسػػه ابؼشػػاركة في الػػرمح

الأ وؿ ابؼالية ابغكومية ابؼ،نوعة ابؼبنية على أ س ربحية كت،م،ع مابعاذمية م  قبل العنا ر الاق،صػادية 
م  ر تصلح للقياـ معمليات السوؽ ابؼل،وحػة؛ فلانػو في ىػذه ابغػاؿ لا يوجػد مسػوغ كقاملة لل،داكؿس ك 

تهػدؼ إلى الباػفي عػ  مكػاف (  هادات الودائع ابؼرك ية أك  ندات ابؼشاركة ابغكوميػة)لام،كار أداة 
حيػػفي إف ىػػذه السيا ػػة . لسيا ػػة السػػوؽ ابؼل،وحػػة كمػػا فعػػل معػػض البػػاحثين السػػامق الإ ػػارة إلػػيهذ

كنػػػرل أف  يا ػػػة السػػػوؽ .  ،ها علػػػى أدكات أك أ ػػػوؿ ماليػػػة ه إنشػػػا ىا بغاجػػػة بسويليػػػةبيكػػػ  بفار ػػػ
ابؼل،وحػػػة أىػػػػذ أدكات الا ػػػػ،قرار الداعمػػػة لتليػػػػة ال،لقائيػػػػة في الاق،صػػػاد الإ ػػػػلاميس  كتصػػػػبح معهػػػػا 
السيا ػػة النقديػػة ىادفػػة إلى ال،ػػأا  في ىيكػػل الثػػركة لػػدل القطػػاع العػػائلي مػػا مػػين نقػػود كأ ػػوؿ ماليػػة 

 .  ،نوعةس ك نذكر معض ابغالات ال،طبيقية بؽا في اللرع ابػاص م،قوك اللاعلية م  ىذا ابؼطلهم

 الفرع الثاني

 مصادر فاعلية السيا ة النقدية
 :  مقدمة

يع،  عدـ ا ،قرار الأ عار ابؼترتػه علػى عػدـ ال،وافػق كال،نا ػه مػين معػدؿ بمػو كميػة النقػود كمعػدؿ  
ق،صادم أىذ الآاار ال،قليدية السلبية للسيا ة النقدية القائمة علػى تغيػ  بمو ابؼبادلات في النشاط الا

كمية النقود كيرجع  ببو على مس،ول الاق،صاد ال،قليدم إلى قياـ علػق النقػود ابؼصػرفية علػى أ ػاس 
كيبػػدك .  1اللائػػدةس كإلى اللصػػل مػػين الادعػػار كالا ػػ،ثمار مػػ  عػػلاؿ مػػنح فائػػدة علػػى بؾػػرد الادعػػار

الاق،صاد الإ ػلامي علػى ىػذه ابؼشػاكل بحكػذ كبيع،ػو المحػددة بخصو ػياتو علػى ابؼسػ،ول جليا تغله 
الكلي كال  تترؾ أارىا على كبيعة عملية الإ دارس كعلق النقود ابؼصػرفية علػى الناػو الػذم نبينػو في 

 :  اللقرتين الآتي،ين

                                         
 .ميللجوانه الشرعية بؽذه الأداة عا ة في حالة ابللاض الدعل القو  كاؼدكف  رح  *
 .169-168س مرجع  امقس ص صالاقتصاد الإ لاميبؿمد منذر قا س  1
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 :  التحكم في القاعدة النقدية أو النقود عالية القوة:  أولا
قػػود عاليػػة القػػوة أك ذات الطاقػػة العاليػػة مالقاعػػدة النقديػػة كتشػػ،مل علػػى اح،ياكيػػات البنػػوؾ تعػػرؼ الن 

كبز،ة السلطات النقدية بخلق القاعدة النقديػة أم .  كعلى العملة ابؼ،داكلة في أيدم الأفراد ال،جارية
ع لػػػدل  ػػػنع العملػػػة الورقيػػػة كابؼعدنيػػػة ككتػػػعها في ال،ػػػداكؿ برػػػع الطلػػػه في،اػػػوؿ مع ػػػها إلى كدائػػػ

كمػػ  الأمثلػػة ال،قليديػػة علػػى علػػق البنػػا ابؼركػػ م .  *ابؼصػػارؼ ال،جاريػػة كمع ػػها إلى جيػػوب الأفػػراد
للقاعػػدة النقديػػة قيامػػو مشػػراذ السػػندات ابغكوميػػة عػػ  كريػػق عمليػػات السػػوؽ ابؼل،وحػػةس أك إقراتػػو 

 .  1للاكومة مقامل أذكف ابػ انة
ابػػػػدمات ال،بادليػػػة لإجػػػراذ ابؼبػػػادلات اللازمػػػة كتهػػػدؼ إدارة كميػػػة النقػػػود إلى تػػػوف  مػػػا يكلػػػي مػػػ   

كلذلا م  .  **للنشاكات الإن،اجية كالا ،هلاكية كالا ،ثماريةس كعصو ا في اق،صاد ينمو ما ،مرار
كاجػػه ابؼصػػرؼ ابؼركػػ م أف بوػػدد عػػرض النقػػود عنػػد ابؼسػػ،ول الػػذم بوقػػق أكػػ  قػػدر مػػ  ابػػػدمات 

كلا  ػػػا أف العػػػ ة في بؾػػػاؿ ابػػػػدمات .  الأ ػػػعارال،بادليػػػة كبوػػػافظ في نلػػػس الوقػػػع علػػػى ا ػػػ،قرار 
ال،بادليػػة ىػػي القيمػػة ابغقيقيػػة للنقػػود كلػػيس القيمػػة الابظيػػة بؽػػا؛ لأف مقػػدار ابػػػدمات ال،بادليػػة الػػذم 
تقدمو الوحدة النقدية ي،وق  على ما بيك   را ه م،لا الوحدة أم على قوتها الشرائية كىػذا مػرادؼ 

النظاـ الاق،صادم م،طورات كمية م،مثلة منمو كمية السػلع كابػػدمات  كعندما بير.  2للقيمة ابغقيقية
ابؼن،جة كابؼ،داكلةس فلاف برقيق زيادة بفاالة في أدكات الدفع تصبح تركرة اق،صاديةس كإلا فنقصاف ىػذه 

ككػػذلا ابغػػاؿ .  الكميػة أك حػػ  اباتهػػا عنػػد مسػ،وياتها السػػامقة يع،ػػ  عائقػػا أمػػاـ ا ػ،مرار ىػػذا النمػػو

                                         
ككبقػا بؽػذا النظػاـ يكػوف للبنػا ابؼركػ م حريػة .  معد أزمة الكساد الكب  كانهيػار نظػاـ الػذىه  ػاد نظػاـ الإ ػدار ابغػر *

ماليػػػػة   ػػػػندات حكوميػػػػةس أكراؽ)الإ ػػػػدار مػػػػدكف أم  طػػػػاذ مػػػػ  الػػػػذىه حيػػػػفي يكػػػػوف الغطػػػػاذ أم نػػػػوع مػػػػ  الأ ػػػػوؿ 
كفي  ػػػل ىػػػذا النظػػػاـ بوػػػ،لظ البنػػػا ابؼركػػػ م مالػػػذىه لا ػػػ،ددامو في تسػػػوية ابؼعػػػاملات ابػارجيػػػة لسػػػد (.  إلخ..م ػػػمونة

كقػد ت ػػع ابغكومػة حػدا أقصػػى .  العجػ  ابغػادث في ميػ اف ابؼػػدفوعات كذلػا عنػدما لا ت،ػوافر العمػػلات الأجنبيػة اللازمػة
إلا ملاذف م  ابغكومةس إذ أف ابؼسألة لم تعد علاقػة مػين كميػة النقػود ابؼ،داكلػة لا دار لا ينبغي أف ي،جاكزه البنا ابؼرك م 

كحجػػػذ السػػػلع كابػػػػدمات في الاق،صػػػاد ( تػػػدفقات نقديػػػة)كمػػػين حجػػػذ الػػػذىه كإبمػػػا علاقػػػة مػػػين كميػػػة النقػػػود ابؼ،داكلػػػة 
 . (184مرجع  امقس ص محاضرات في اقتصاديات النقود والبنوك بؿمد النجارس ( )تدفقات  لعية)
 .175-174س ص ص1987س دار ابؼريخس الرياضس نظر النقديي  كجهة:النقود والبنوك والاقتصادمارم  يجلس  1
 ديقي في ىذا الصدد إلى أنو لا مد أف يصػاحه تطػور كتو ػيع ال،جػارة زيػادة مطػردة في ك ػائل الػدفع م،ػوف  .يش  د **

س ابؼركػػػ  العػػػا  النظثثثام المصثثثرفي اللاربثثثويبقػػػاة الله  ػػػديقيس بؿمػػػد .  )زيػػػادة مسػػػ،مرة في كميػػػة النقػػػود للبنػػػوؾ ال،جاريػػػة
 (.  86س ص1415س1لأبحاث الاق،صاد الإ لاـس ط

 .65س مرجع  امقس ص"بكو نظاـ ما  كنقدم إ لامي"معبد ابعارحيس  2
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كث تطػػورات  ػعرية تسػػ،دعي بزلػػيض معػػدؿ بمػو النقػػودس فػػلاف ابؼصػرؼ ابؼركػػ م يقػػوـ ملالغػػاذ عنػد حػػد
 .  1ج ذ م  النقد ابؼ،داكؿ كإنقاص كمي،و

 :  خلق النقود المصرفية  والفصل بي  الادخار والا تثمار:  ثانيا
لعملػػةس يػػرل الػػبعض أف السيا ػػة النقديػػة بهػػه أف تقػػوـ مػػدكر نشػػ  في الإمقػػاذ علػػى قيمػػة مسػػ،قرة ل 

كتشػجيع العمالػة الكاملػة كالنمػوس  ػ  أف قػدرا كبػ ا مػ  فاعليػة السيا ػة النقديػة  ػوؼ يع،مػد علػى 
فلػػي  ػػل نظػػاـ الاح،يػػاكي .  اع،مػػاد نظػػاـ الاح،يػػاكي ابع ئػػي أك اع،مػػاد نظػػاـ الاح،يػػاكي الكامػػل

.  رفي تقليػدمابع ئي  ،عمل السيا ة النقدية على برقيػق الا ػ،قرار كمػا ىػو ابغػاؿ في  ػل نظػاـ مصػ
كفي نظاـ الاح،ياكي الكامل ل  ي،مك  ابؼصرؼ ابؼرك م م  تغي  الاح،ياكي القػانودس كيصػبح ملػوغ 

كبذػدر الإ ػارة .  2أىداؼ برقيق الا ،قرار م  علاؿ الرقامة على القاعدة النقدية مدلا مػ  الائ،مػاف
الاح،ياكي ابع ئػي كابؼ،مثلػة في  في ىذا ابؼقاـ أف مصادر ال،دوؼ م  علق الائ،ماف القائذ على نظاـ

ال ػػغوط ال، ػػدمية تكػػاد تكػػوف منعدمػػة في الاق،صػػاد الإ ػػلامي مسػػبه رمػػ  الائ،مػػاف النقػػدم أك 
 .  3ال،مويل النقدم مالإن،اج كمعبارة أعرل يقامل كل بسويل إن،اج

ظػػاـ اللائػػدة إلى أف ن 4كفي إكػػار الػػرم  مػػين ال،مويػػل كالإن،ػػاج مالنسػػبة للبنػػوؾ الإ ػػلامية يشػػ  الػػبعض 
فشػػل في تأكيػػد ابؼقولػػة الرأبظاليػػة مػػأف رأس ابؼػػاؿ النقػػدم منػػ،ت للقيمػػة مصػػلة يقينيػػة لأف أرمػػاح البنػػوؾ 
الرمويػػة النابصػػة عػػ  الإقػػراض كعلػػق الائ،مػػاف في  ػػل نظػػاـ اللائػػدة لا ت،وقػػ  علػػى الا ػػ،دداـ ابؼنػػ،ت 

حػػ  لػػو لم تكػػ  ال،وقعػػات  بؽػػذه النقػػود أم ليسػػع رىينػػة بخلػػق اػػركة إتػػافية حيػػفي تسػػ،مر الأرمػػاح
كبز، ؿ الأرماح في  كل ارتلاع للأ ػعار في  ػورة اتسػاع للهػوة كاللػارؽ مػين القيمػة ابغقيقيػة .  مواتية

كيبقى الشيذ الوحيد الذم يػ م  أرمػاح ابؼصػارؼ الرمويػة ىػو ارتلػاع مسػ،ول .  كالقيمة الابظية للنقود
 ػدة للبنػوؾ الرمويػة في ال، ػدذ فػلا  ػيذ يقلػق الأ عارس كلعل ىذا كحده كػاؼ ل، يػر ابؼصػلاة الرا

ابؼصػػارؼ الرمويػػة إذا كػػاف بشػػة م  ػػر مػػأف معػػدؿ بمػػو عػػرض النقػػود ي،جػػاكز معػػدؿ بمػػو عػػرض السػػلع 

                                         
عشػػر ابؽجػػػرم س اللجنػػة الوكنيػػة ل،نظػػيذ الاح،لػػالات بدقػػػدـ القػػرف ابػػػامس "الػػنظذ ابؼاليػػة في الإ ػػػلاـ"معبػػد ابعػػارحيس  1
 .67س 1411الإمارات العرمية ابؼ،ادةس ( بؿرر كنا ر)
 .16س مرجعس  امقس ص"النظاـ ابؼصرفي الإ لامي"زم  إقباؿ كعباس م اعورس  2
 :ينظر 3

 .11س مرجع  امقس صالبنوك الإ لامية وأ لمة النظام المصرفي في السودانعامدي   لامةس  
المثثثؤتمر الثثثدولي للبنثثثوك س "لرقامػػػة ابؼصػػػرفية علػػػى البنػػػوؾ الإ ػػػلاميةا"حسػػػ  اامػػػع فرحػػػات كبؿمػػػد كػػػاىر عليلػػػةس  

 .8س ص16/18/12/1996س الإ لامية في اليم 
 (.  8س مرجع  امقس ص "الرقامة ابؼصرفية على البنوؾ الإ لامية"حس  اامع فرحاف كبؿمد كاىر عليلةس  4
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كقػػد ا ػػ،قر الأمػػر لػػدل الاق،صػػاديين مػػأف الػػورـ ال، ػػدمي النػػاتت عػػ  نظػػاـ اللائػػدة لا .  كابػػػدمات
ين علػق النقػػود كعلػق الثػركة ملاع ػػاع عمليػة علػػق بيكػ  ا ، صػالو إلا م،أ ػػيس كإبهػاد علاقػة قويػػة مػ

كلا مكاف لآلية رمػ  .  الائ،ماف للا ،ثمار ابؼن،ت الذم ترتب  عائداتو مالن،ائت اللعلية للمشركع ابؼن،ت
علػػػق النقػػػود بخلػػػق الثػػػركة إلا في نظػػػاـ ابؼشػػػاركة حيػػػفي يصػػػبح العائػػػد علػػػى رأس ابؼػػػاؿ الػػػذم تػػػػوفره 

كمػ  ر بيكػ  القػوؿ إف الثػركة .  لين علػى إن،اجيػة ابؼشػركع ابؼن،ظػرابؼصارؼ كرد أ ل رأس ابؼاؿ م،ػوق
 .  *ل  بذله ابؼ يد م  الثركة لأ اا ا إلا عندما ي دم ا ،ددامها فعلا إلى علق اركة إتافية

كتنطػػوم الأ ػػػوؿ ابؼاليػػة ابؼعركتػػػة في ىػػذا الباػػػفي علػػػى العديػػد مػػػ  الأدكات ابؼاليػػة القاملػػػة ل،مويػػػل  
على أ س ربحية كتتراكح مين ابػصدصة الكاملة كابع ئية لبعض ابؼشركعات العامة النلقات ابغكومية 

كمػػين ال،مويػػل فقػػ  للعديػػد مػػ  النلقػػات العامػػةس كتنطػػوم علػػى عا ػػية الػػرم  مػػين ال،مويػػل النقػػدم 
ك ػوؼ ت،ػيح ىػذه .  كال،دفق الإن،اجي حيفي لا بؾاؿ للاصوؿ على بسويػل نقػدم دكف تػدفق  ػلعي

ار ػػة  يا ػػة نقديػػة كفقػػا لعمليػػات السػػوؽ ابؼل،وحػػة معيػػدا عػػ  ال،مويػػل مػػالعج  أك الأدكات بؾػػالا بؼم
 .  السندات ابغكومية الرموية

 الفرع الثالث

 تقويم فاعلية السيا ة النقدية
 :  مقدمة

السيا ة النقدية في الاق،صاد ذم الأ وؿ ابؼالية ابؼ،نوعة بز،ل  م  حيػفي مسػ،ول ال،اليػل عنهػا في  
 :   م على بكو ما  يأتي ميانو في اللقرات الآتيةالاق،صاد الكينػ

                                         
الكامػػػل م،لاعلػػة علػػػى أ ػػس اق،صػػػاديةس كأرل أف  تبقػػى ابؼلاتػػلة مػػػين نظػػاـ الاح،يػػػاكي ابع ئػػي كمػػػين نظػػاـ الاح،يػػاكي *

جػػذكرىا الشػػرعية تكمػػ  في اع،بػػار الوديعػػة قرتػػا ككػػذلا اع،بػػار القيػػد في دفػػاتر البنػػا قب ػػا كلػػيس فيمػػا يظهػػر أف ىػػذه 
ابؼسألة لقيع حظها مػ  النقػاش الكػافي حيػفي يلاحػظ أف البػاحثين في الاق،صػاد الإ ػلامي مػين م يػدي  كمعارتػين علػى 

ادية لا  ػػرعية فمػػ  يػػرل الاح،يػػاكي الكامػػل في البنػػوؾ ال،جاريػػة أجػػاز الاح،يػػاكي ابع ئػػي في  ػػندكؽ ال كػػاة أ ػػس اق،صػػ
كمػػ  يػرل الاح،يػػاكي الكامػل رأل ا ػػ،دداـ جػ ذ منهػا في القػػرض ابغسػ  كإيػػداع جػ ذ كبػػ  منهػا لػػدل ( منػذر قاػ .د)

امها في القػػػرض ابغسػػػ  للأفػػػراد ك ػػػراذ السػػػندات أك ا ػػػ،دد(.بؿمػػػد بقػػػاة الله  ػػػديقي.عمػػػر  ػػػامراس كد.د)البنػػػا ابؼركػػػ م 
ك نظرا لأف اللرض الشرعي مأف الودائع ابعارية قركض مػ  معطيػات ىػذا الباػفي فػلا (.  بؿمد عبد ابؼنعذ علر)ابغكومية 

 .بقد م يدات لل،دلي ع  قبوؿ مبدأ الاح،ياكي ابع ئي
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 :  السيا ة النقدية الكينث ية:  أولا
ي،مي  الاق،صاد الكينػ م موجود ىيكل ما  يش،مل على النقد كأ ل ما  كاحد ىػو السػندات ذات  

كيػػػػ،ذ بسويػػػػل الا ػػػػ،ثمار كعجػػػػ  مي انيػػػػة الدكلػػػػة ملا ػػػػدار ىػػػػذه .  العائػػػػد الثامػػػػع ابؼ،مثػػػػل في اللائػػػػدة
كيقػوـ الأفػراد م،وزيػع اػركتهذ مػػين الاح،لػاظ مالسػندات أك الاح،لػاظ مػالنقود علػى أ ػػاس .  السػندات

العائد على السندات كعلى أ ػاس كلػبهذ علػى النقػود لأ ػراض ال،بػادؿس كتػ دم بؾهػودات ابعمهػور 
لأ ػل الآعػر ابؼبذكلة في تغي  نسبة توزيع اركتهذ مين الأ لين إلى تغي  السعر النسػبي لأ ػل مقامػل ا

كإذا مػػػا أراد ابؼصػػػرؼ ابؼركػػػ م اتبػػػاع  يا ػػػة نقديػػػة .  حػػػ  يرتػػػى ابعميػػػع عػػػ  نسػػػبة ال،وزيػػػع اللعليػػػة
ل،شجيع الاق،صاد فلانو يقوـ مشراذ السندات في عمليات السوؽ  ابؼل،وحةس كىذا يعش إحػلاؿ النقػود 

نقػودس كمػافتراض ابػات بؿل السػندات في أيػدم ابعمهػورس كتصػبح السػندات أكثػر نػدرة مالنسػبة إلى ال
بدػا في ذلػا توقعػاتهذ ابػا ػة مسػعر -تل يلات ابعمهور ابػا ة م،وزيع الثركة مين النقػود كالسػندات 

 ترتلع أ عار السندات كيندلض العائد على السندات ابعديدةس كالن،يجة زيادة الا ،ثمار  -اللائدة
 .  *ود  ،اد م  ىذا الأار   أف الآاار الراجعة م  الدعل كالطله على النق.  كالناتت

 :  تطبيق السيا ة النقدية الكينث ية في الاقتصاد الإ لامي:  ثانيا
مػ  مػػين الأ ػوؿ ابؼاليػػة ابؼ،عػػددة ابؼ،داكلػة كابؼ،احػػة في ىػذا الاق،صػػاد ت،م،ػػع  ػكوؾ الإجػػارة كالأعيػػاف  

ارنػة مالأ ػوؿ ابؼاليػة ابؼ جرة ما ،قرار عوائدىا الصافية كابللػاض درجػة ابؼدػاكرة ك ػهولة تسػييلهاس مق
الأعػػػرلس كىػػػذا ر ػػػاها لأف تكػػػوف الأ ػػػوؿ الأقػػػل بـػػػاكرة مػػػ  منظػػػور الباػػػفي كمػػػا  ػػػبق ميانػػػوس 

فعنػدما ير ػه البنػا .  1كير اها كبديل جيد لسندات ابػ ينة عند بفار ة عمليات السوؽ ابؼل،وحة
بيعهػا عنػدما ير ػه ابؼرك م في زيادة العرض النقدم يشترم  كوؾ الإجارة ابغكومية م  السػوؽس كي

كي ار دعػوؿ البنػا ابؼركػ م في  ػوؽ  ػكوؾ الإجػارة علػى أ ػعار  ػكوؾ .  في تقلية كمية النقود
الإجارة مسبه ا ،قرار أك ابات معدؿ العائد عليهاس كم  ر على الربحية ابؼ،وقعػة للا ػ،ثمارس مدلالػة 

يا ػػة النقديػػة ال،شػػجيعية الػػ  ابللػػاض معػػدؿ العائػػد علػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة الأقػػل بـػػاكرة في حالػػة الس
لصػػػكوؾ الإجػػػارة كمػػػ  ر زيػػػادة الطلػػػه عليهػػػا كارتلػػػاع –ت،مثػػػل في دعػػػوؿ البنػػػا ابؼركػػػ م مشػػػتريا 

.  كمدلالة ارتلاع ىذا ابؼعدؿ في حالة السيا ة النقديػة ابؼقيػدة -أ عارىا كم  ر ابللاض العائد عليها
 ػػ  أنػػو في اق،صػػاد ذم أ ػػوؿ ماليػػة .  ػ يةكذلػػا مشػػكل مشػػامو لآليػػة تػػأا  السيا ػػة النقديػػة الكينػػ

                                         
*
 .  لصل الثاد م  الباب الثالفيانظر اللرع الثالفي م  ابؼطله الثاد م  ابؼبافي الثاد م  ال 
 .73مرجعس ص  ندات الإجارة والأعيان المؤجرة منذر قا س  1
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م،عددة تعمل العوائد النسبية للأ وؿ ابؼد،للة على تعقيػد مسػ،ول ال،اليػلس علػى بكػو مػا  ػيأتي في 
 .  اللقرة الآتية

 :  فاعلية السيا ة النقدية في الاقتصاد ذي الأصول المالية المتنوعة:  ثالثا
ليػػة م،عػػددة إلى جانػه النقػػودس كتشػػمل ىػػذه الأ ػػوؿ الاق،صػاد بؿػػل الدرا ػػة يشػػ،مل علػى أ ػػوؿ ما 

كالثػاد منهػا .  على الااة أنواعس الأكؿ منها ما يصدره قطاع الأعماؿس كي،أار عرتػها مالطلػه عليهػا
مػػا يصػػدره الو ػػطاذ ابؼػػاليوف فقػػ س كي،ػػأار عرتػػها مالطلػػه عليهػػاس ككػػذلا مسيا ػػة البنػػا ابؼركػػ مس 

 .  ،أار مسيا ة ابغكومة كمالعائدكالثالفي منها ما تصدره ابغكومةس كي
في ىػػذا الاق،صػػاد يػػ،ذ بسويػػل الا ػػ،ثمار موا ػػطة الو ػػطاذ ابؼػػاليين ك ػػوؼ يكػػوف عػػ  كريػػق الأ ػػوؿ  

ك ػوؼ بى،ػار الو ػطاذ ابؼػاليوف كابؼسػ،ثمركف مػين عػدد كبػ  مػ  .  ابؼالية ال  يصػدرىا قطػاع الأعمػاؿ
لنسػػبية لكػػل منهػػاس كمػػا  ػػيد،ار ابؼػػدعركف أ ػػكاؿ ال،مويػػلس كي،وقػػ  ذلػػا الاع،يػػار علػػى العوائػػد ا

 .  الذي  بو،لظوف مالثركة مين عدد كب  م  الأ وؿ
يوجػد في ىػذا الاق،صػاد عوائػد م،نوعػةس مع ػها اامػع كمع ػها م،غػ س مع ػها م ػموف كمع ػها  ػ   

م ػػموفس كي،وقػػ  عائػػد كػػل أ ػػل علػػى بؾموعػػة كا ػػعة مػػ  ابػصػػائة الػػ  ي،ميػػ   ػػا مػػ  يصػػدر 
ليػػػة أك بوػػػ،لظ  ػػػاس كي،وقػػػ  كػػػذلا علػػػى الكميػػة ابؼ،ػػػوافرة مػػػ  كػػػل أ ػػػلس كعلػػػى عوائػػػد الأ ػػوؿ ابؼا

كم  مين بـ،ل  العوائد ال  ت،ياها الأ ػوؿ ابؼاليػة .  الأ وؿ الأعرل  واذ مشكل  ريح أك تمش
يع،ػػ  العائػػد علػػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة ابغكوميػػػة أكثػػر جاذميػػػة كعلػػى كجػػو ابػصػػػوص  ػػكوؾ الإجػػػارةس 

را مهما في ىذا الاق،صاد م  علاؿ تأا  العوائد النسبية حيفي ين،قل أاره إلى عوائد ك وؼ يلعه دك 
 .  الأ وؿ  ابؼالية لقطاع الأعماؿ

-إذا أراد ابؼصػرؼ ابؼركػ م تشػػجيع الاق،صػاد مػدعذ مسػػ،ول معػين مػ  الا ػػ،ثمارس فػلا مػد أف يعمػػل  
الأ ػػوؿ ابؼاليػة كعنػػد كميػػة  انطلاقػا مػػ  مسػػ،ول دعػل تػػوازد معػػين كمسػ،ول معػػين مػػ  العوائػد علػػى

علػى بزلػيض العوائػد  -مر وب فيها م  النقود لكل مػ  ابعمهػور كالو ػطاذ ابؼػاليين كقطػاع الأعمػاؿ
على بـ،ل  الأ وؿ  ابؼالية ال  يصدرىا قطػاع الأعمػاؿ كالػ  تكػوف م،نا ػقة مػع العوائػد في جانػه 

ركػػ م مػػ  برقيػػق ىدفػػو ماتبػػاع ك ػػوؼ يػػ،مك  ابؼصػػرؼ ابؼ.  ابعػػذب علػػى مػػدعرات القطػػاع العػػائلي
 يا ػػة نقديػػة تو ػػعية عػػ  كريػػق  ػػراذ الأ ػػوؿ  ابؼاليػػة ابغكوميػػة كمشػػكل عػػاص  ػػكوؾ الإجػػارةس 
الأمر الذم ي دم إلى رفػع أ ػعارىا كبزلػيض عوائػدىا كيػ داد ابؼعػركض النقػدم كين،قػل ىػذا الأاػر إلى 

.  ،ياكيػػػات لػػػدل ابؼصػػػارؼ ال،جاريػػػةالا ػػػ،ثمار ملعػػػل ان،قػػػاؿ أاػػػر العوائػػػد النسػػػبية كملعػػػل زيػػػادة الاح
حيػػفي يػػ داد الطلػػه في ىػػذه الظػػركؼ علػػى الأ ػػوؿ ابؼاليػػة الػػ  يصػػدرىا قطػػاع الأعمػػاؿس كفي  ػػل 
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ابات الكمية ابؼصدرة منها ترتلع أ عارىا كتندلض عوائدىا كت داد الكمية ابؼصػدرة منهػا دلػيلا علػى 
مػػ  ارتلػػاع أ ػػعارىا إلى أف تسػػ،قر عنػػد زيػػادة الا ػػ،ثمار لػػدل القطػػاع ابػػػاص كىػػو الأمػػر الػػذم بوػػد 

مسػػػ،ول للعوائػػػد النسػػػبية للأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة ابغكوميػػػة كالأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة لقطػػػاع الأعمػػػاؿ يكػػػوف مرتػػػيا 
ك ػػوؼ تلعػػه كميػػة النقػػود الػػ  بىصصػػها البنػػا ابؼركػػ م لعمليػػات .  بؼد،لػػ  العنا ػػر الاق،صػػادية

بغقيقيػػة للمصػػرؼ ابؼركػػ م مشػػأف تشػػجيع السػػوؽ ابؼل،وحػػة الػػدكر الأىػػذ في بؾػػاؿ برقيػػق الأىػػداؼ ا
ك ،سػػ،قر  اػػار عمليػػات السػػوؽ ابؼل،وحػػة عنػػد أ ػػعار أعلػػى لػػلأكراؽ ابؼاليػػة كعوائػػد أقػػل .  الا ػػ،ثمار

كمس،ول أعلى م  الا ػ،ثمار كالػدعل ك ػيكوف كػل فػرد بوػ،لظ مػالثركة عنػد مسػ،ول الػدعل ابعديػد 
بؼاليػػةس كمػػا  ياصػػل كػػل فػػرد ككػػل منشػػأة كعنػػد ابؽيكػػل ابعديػػد للعوائػػد راتػػيا علػػى حافظػػة أ ػػولو ا

كلكػ  مػاذا .  *على كمية النقود الػ  يطلبهػا عنػد ابؼسػ،ول ابعديػد للػدعل كبؾموعػة العوائػد ابعديػدة
عػػ  الآاػػار الراجعػػة مػػ  الػػدعل كالطلػػه علػػى النقػػود الػػ  تن،ػػاب السيا ػػة النقديػػة الكينػػػ يةس مسػػبه 

 .  ىذا ما  يأتي في اللقرة الآتية ارتباط الطله النقود للم ارمة مسعر اللائدةا 
ابؼ،وقع أف تكوف الآاػار السػلبية للسيا ػة النقديػة ابؼ،مثلػة في بزلػيض حجػذ ال،غػ  في مسػ،ول الػدعل  

ع  ابغجذ الذم بودده ابؼ اع  في حدكدىا الدنيا ملعل  ياب اللا ل ابغاد مين النقود كالأ ػوؿ 
النمػػوذج الكينػػػ مس كلأف كلػػه النقػػود للمعػػاملات  ابؼاليػػة الأعػػرل كمػػا ىػػو مػػين النقػػود كالسػػندات في

نلسو مرف بؽذا ابؼعدؿس    أنو عند حده الأدنىس ك ،كوف النقود أ لا م  بؾموع الأ وؿ ابؼشكلة 
يػذكر أف السيا ػة  IS-LMكمالعودة إلى ال،اليل البسي  كفقا لمحددات اللاعلية بؼنانيي . للمالظة

 :  النقدية  ،،أار مالعوامل الآتية
كحيػػػػفي ي،وقػػػػع زيػػػػادة ابؼ ػػػػاع  في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي مسػػػػبه زيػػػػادة ابؼيػػػػل ابغػػػػدم :  ابؼ ػػػػاع  (أ 

 .  للا ،هلاؾ فلاف ىذا  ي يد اللاعلية النسبية للسيا ة س كأي ا فاعلية النقدية السيا ة ابؼالية

لاف ىػذا كحيفي ي،وقع أف يكوف الا ،ثمار مرنا بؽذا ابؼعدؿ فػ:  درجة ا ،جامة الا ،ثمار بؼعدؿ العائد (ب 
 .   يقلل م  اللاعلية النسبية بؽذا ابؼاليةس كلك   ي يد م  فاعلية السيا ة النقدية

كحيػػفي ي،وقػع يكػػوف الطلػػه علػػى :  درجػة ا ػػ،جامة الطلػػه علػى النقػػود بؼعػػدؿ العائػػد علػى الأ ػػوؿ (ج 
 .  النقدية النقود مرنا بؽذا ابؼعدؿ فلاف ىذا  ي يد م  فاعلية السيا ة ابؼالية كيقلل م  فاعلية السيا ة

                                         
أ ثعار الفانثدة :  النقػود: بسع الا ،لادة في برليل جوانه م  ىذا ابؼوتوع م  ك،اب أكليس في اللصل الأع  معنواف *

 (.  1151-1113صس مرجع  امقس ص الاقتصاد الكليأكليس . ج:  ينظر  .والسيا ة النقدية
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كحيػػػفي ي،وقػػػع ابللاتػػػها ال كػػػاة مػػػ  حيػػػفي برصػػػيلها :  درجػػة ا ػػػ،جامة الطلػػػه علػػػى النقػػػود للػػػدعل (د 
كإنلاقهػػػاس كجاذميػػػة فػػػرص تو يػػػ  الأمػػػواؿ في الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة ابؼ،نوعػػػةس ف ػػػلا عػػػ  الػػػدكافع اللطريػػػة 

ط للاػد لا ،ثمار الأمواؿس كل ىػذا  ػيعمل علػى بزلػيض الطلػه علػى النقػود للمعػاملات كالاح،يػا
 .  الأدنىس كىذا م   انو زيادة اللاعلية النسبية للسيا ة النقديةس ككذلا السيا ة ابؼالية

كىكذا  ،،م،ع السيا ة النقدية ماللاعلية ا ،نادا إلى العوامل السامقة عدا الثالفي منهػاس  ػ  أنػو مػ   
 ػوؿ ابؼاليػة ابؼ،نوعػةس ابؼ،وقع أف يكوف ىػذا ال،ػأا  السػلبي تػعيلا مسػبه عصو ػية الاق،صػاد ذم الأ

حيػػفي لا بيكػػ  أف ن،صػػور العلاقػػة مػػين النقػػود كالسػػندات ك اارىػػا علػػى  ػػعر اللائػػدة كمػػ  ر الطلػػه 
النقػػػود علػػػى  ػػػكل تػػػأا  م،بػػػادؿ كمػػػا في النمػػػوذج الكينػػػػ مس كإبمػػػا كمػػػا ذكػػػر  نلػػػا ىنػػػاؾ بصلػػػة مػػػ  

ار النهائيػة لسيا ػػة السػوؽ ابؼل،وحػػة ال،ػأا ات ابؼ،شػامكة ملعػػل العوائػد النسػػبية تن،هػي إلى ا ػ،قرار الآاػػ
 .  عند ابؼس،ويات ابؼر ومة

عامة على ابؼصرؼ ابؼرك م عند دعولو  وؽ العمليات ابؼل،وحة مائعػا أك مشػتريا أف يأعػذ في  كمصلة 
كالأىػذ في .  الاع،بار درجة الإحلاؿ مين الأ وؿ  ابؼالية ابغكوميػة كالأ ػوؿ  ابؼاليػة لقطػاع الأعمػاؿ

ابؼركػ م الاع،يػار مػين ال،مويػل موا ػطة الأ ػوؿ  ابؼاليػة ابغكوميػة أك ال،مويػل موا ػطة  قرارات ابؼصػرؼ
الإ ػػػدار النقػػػدم ابعديػػػػدس ككػػػذلا قػػػػراره م،اديػػػد الكميػػػة الػػػػ   ػػػي،عامل  ػػػػا في  ػػػوؽ العمليػػػػات 

ىناؾ تػداعلا مػين السيا ػ،ين ابؼاليػة كالنقديػة في  ػل الاق،صػاد ذم الأ ػوؿ ابؼاليػة    أف .  ابؼل،وحة
ابؼ،نوعػةس حيػػفي يعمػػل ال،غػ  الػػدائذ للعوائػػد النسػبية عنػػد أم مسػػ،ول موجػه للادعػػار إلى نقػػل  اػػار 
السيا ،ين ابؼالية كالنقدية مشكل مشاموس كاللارؽ الدقيق مينهما يكم  في أف السيا ة ابؼاليػة تػ ار في 

 .  ة للقطاع العائليحجذ اركة القطاع العائلي مينما ت ار السيا ة النقدية في ىيكل الثركة ابؼالي
ك ػػػػذا ين،هػػػػي الباػػػػفي إلى أف الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي بي،لػػػػا  ليػػػػات لل،ػػػػوازف الكلػػػػي تػػػػدفع مػػػػابؼ،غ ات  

الآليات تػوام   ػرعية مػ   5الاق،صادية إلى ال،وازف عند مس،ول ال،و   الكاملس كيدعذ عمل ىذ
.  ة للنظػػاـ مابذػػاه ال،ػػوازف ػػميذ النظػػاـ الاق،صػػادم الإ ػػلامي مػػ   ػػأنها ابغلػػاظ علػػى ابغركػػة ال،لقائيػػ

كقد بسك  البافي في ىذا الباب الثالفي م  تناكؿ عمل تلا الآليات كالسيا ات ابؼاليػة كالنقديػة في 
اق،صػػػاد إ ػػػلامي ذم معػػػالم بؿػػػددة ما ػػػ،دداـ الأدكات ال،اليليػػػة ابؼسػػػ،ددمة في الاق،صػػػاد الكلػػػيس 

الاق،صػػاد الكلػػي الإ ػػلاميس كإلى كذلػػا مالا ػػ،ناد إلى ال ػػوام  الشػػرعية الػػ  برػػددىا عصو ػػيات 
الأدكات كالأ ػوؿ ابؼاليػة ابؼ،نوعػػة الػ  بيكػػ  إ ػدارىا كتػدكبؽا علػػى أ ػاس الصػػيخ الشػرعية ابؼد،للػػةس 

 .  كال  ه تناكبؽا في كل الباب الأكؿ كالباب الثاد م  البافي
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 ثخاتمة البح
 ت، م  ىذه ابػابسة علا ة البافي كأىذ الن،ائت ال  تو ل إليها  . 

 .  خلاصة البحث:  أولا
  ي،ناكؿ ال،اليل الاق،صادم الكلي مشكل،ين رئيسي،ينس ت،علق الأكلى منهما بددل توفر عوامل ا ،قرار

ثانيػػة مػػدكر كت،علػػق ال.  ذاتيػػة تعمػػل علػػى دفػػع الاق،صػػاد إلى برقيػػق مسػػ،ويات عاليػػة مػػ  ال،و ػػ   ليػػا
كىذا البافي في  ليات ال،وازف الكلي تناكؿ ابؼشكلة الأكلى م  .  1القطاع ابغكومي في ىذا الاق،صاد

كقػػػد ه برديػػد الإكػػػار ابؼلائػػذ ل،نػػػاكؿ ىػػذه ابؼشػػػكلة في مقدمػػة كبسهيػػػد . منظػػور الاق،صػػػاد الإ ػػلامي
 :  كالااة أمواب كعابسة ا ،ملع على ابؼوتوعات الآتية

كأكتػػح ىػػذا .  الباػػفي في ال،اليػػل الكلػػيس كذلػػا مػػ  عػػلاؿ اللصػػل ال،مهيػػدمبرديػد إ ػػكالية  (1
اللصل أف ابعدؿ الوا ع مين مدارس الاق،صاد الكلي إبما ي،ناكؿ على كجو ال،اديػد مػدل فاعليػة 
الآليات ال،لقائية في دفع الاق،صاد إلى برقيق مس،ول ال،و   الكامػل كمػدل ابغاجػة إلى ال،ػدعل 

كػػل مػػ  الأجػػور النقديػػة كالأ ػػعار ك ػػعر  يػػات ال،ػػوازف الكلػػي ال،لقػػائي فيكبسثلػػع  ل.  ابغكػػومي
اللائػدةس كمػػا بسثلػػع فاعلي،هػػا في مركن،هػػاس كذلػػا في  ػػل نظػػاـ ابغريػػة الاق،صػػادية كابؼلكيػػة اللرديػػة 

 .  كابؼنافسة الكاملة
برديد عصو يات الاق،صاد الإ ػلامي علػى مسػ،ول الاق،صػاد الكلػيس كذلػا مػ  عػلاؿ البػاب  (2

بسثل " قواعد تنظيذ ال،بادؿ"ك" إلغاذ اللائدة"ك" ال كاة"كأكتح ىذا الباب أف .  كؿ م  البافيالأ
:  تلػػا ابػصو ػػػياتس كحػػػدد ىػػػذا البػػػاب أارىػػػا علػػى الق ػػػايا كابؼ،غػػػ ات الاق،صػػػادية الكليػػػة مثػػػل

الا ػ،هلاؾس كالادعػارس كالا ػ،ثمارس كالطلػه علػى النقػودس كعػرض النقػودس كالا ػ،قرارس كال،و ػ  
كه ا ػػ،ثمارىا في مرحلػػة تاليػػة مػػ  الباػػفي في دعػػذ ابغركػػة ال،لقائيػػة ابؼسػػ،مرة للعنا ػػر .  كالبطالػػة

 .  الاق،صادية الكلية م  علاؿ حلقة ال،دفق الدائرم للدعل القومي

                                         

س مترجذس منشورات جامعػة قػار يػونسس منغػازمس نماذج ومناظرات وتطورات:  الاقتصاد التحليلي الكليمراي  ىيلرس  1
 .  7ـ ص1991س1ط
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برديػػد الآليػػػات ال،لقائيػػة لل،ػػػوازف الكلػػي كمصػػػادر فاعلي،هػػاس كذلػػػا مػػ  عػػػلاؿ البػػاب الثػػػاد مػػػ   (3
بػػاب أف ال كػاة كالأجػور النقديػة كالأ ػػعار كمعػدؿ العائػد الإ ػلامي بسثػػل كأكتػح ىػذا ال.  الباػفي

كانطلاقا م  ملهوـ اللاعلية المحدد .   ليات تلقائيةس في إكار ابػصو يات المحددة في الباب الأكؿ
أك الا ،جامة الكاملة حدد ىذا الباب مظاىر ال،لقائية أك اللاعليػة في كػل مػ   المرونةابؼ،مثل في 
ليػػاتس كأكتػػح مصػػادر ىػػذه اللاعليػػة ا ػػ،نادا إلى كبيعػػة كػػل منهػػا في النظػػاـ الاق،صػػادم ىػػذه الآ

حيػفي يكلػل ىػذا النظػػاـ درجػة عاليػة مػ  ابؼركنػة لكػػل مػ  الأجػور النقديػة كالأ ػػعار .  الإ ػلامي
كمعػػدؿ العائػػد الإ ػػلامي كيعػػ ز ىػػذه ابؼركنػػة عػػدـ جػػواز كتػػع حػػدكد عليهػػا مػػ  عػػلاؿ ال،ػػدعل 

مس كلية الدكلة ع  ابغلاظ على ا ،مرار ىذه ابؼركنة كمنع كل ما ي ار عليهػا ابغكومي ف لا ع  
كلأف معػػدؿ العائػػد الإ ػػلامي ىػػو نػػاتت  ػػور بـ،للػػة في بؾػػاؿ الا ػػ،ثمار كال،مويػػل .  مقػػوة النظػػاـ

كالو ػػاكة فقػػد ه برديػػد مصػػادر فاعلي،ػػو مالإتػػػافة إلى مػػا  ػػبق في ملاذمػػة الصػػور ابؼد،للػػة مػػػ  
كعلافا لذلا تكم  فاعلية ال كاة في .  بؼالية كال،مويل كابؼداكرة كالسيولة كالربحيةمنظور الو اكة ا

أبني،ها داعل النظاـ كعصائصها المحددة في البافي ك اارىػا كابؼركنػة في حصػيل،ها كمصػركفاتها تبعػا 
للوتػػع الاق،صػػادم علػػى الػػر ذ مػػ  ابػػات أ ػػعارىاس كىػػي تنػػدرج تػػم   ليػػات الػػدفع الػػذاتي الػػ  

ا الباػػػفي لل،عبػػػ  عػػػ  قػػػدرة النظػػػاـ الاق،صػػػادم الإ ػػػلامي مالا ػػػ،ناد إلى الػػػدكافع الشػػػرعية أكلقهػػػ
كاللطرية على ال،وازف الكلي عند أعلى مس،ويات ال،و   الكليس كذلا في إكار النموذج الكلي 

 .  في الباب الثالفي
بوػػدد عوامػػل برديػػد الإكػػار الكلػػي للاركػػة الذاتيػػة للعنا ػػر الاق،صػػادية مػػ  عػػلاؿ بمػػوذج كلػػي   (4

الدفع الذاتي كال،وازف الكلي كيقوـ فاعلي،ها في توذ عصو يات الاق،صػاد الإ ػلامي في الأحػواؿ 
كتناكؿ ىذا الباب معض الدرا ات السامقة .  العاديةس كذلا م  علاؿ الباب الثالفي م  البافي

الكليػة ذات  عرتا كتقوبياس ر قدـ للنموذج الكلي ملصل عاص عػ  ابؼلػاىيذ كالأدكات ال،اليليػة
 :  الصلةس كتلا ذلا عرض النموذج الكلي ابؼلائذ م  علاؿ ما يأتي

 :  بنية النموذج( أ
  بسثلػػع عنا ػػر النمػػوذج في كػػل مػػ  القطػػاع العػػائلي كقطػػاع الأعمػػاؿ كم  سػػات الو ػػاكة ابؼاليػػة

عاـ بؽػذه الإ لامية كالعوائد ابؼ،نوعةس كه برديد حلقة ال،دفق الدائرم للدعل م  علاؿ السلوؾ ال
العنا ر مع مياف السلوؾ العاـ لكػل مػ  القطػاع النقػدم كالقطػاع ابغقيقػيس كمػا ه برديػد  ليػات 
ا ػػ،مرار ال،ػػػدفق الػػػدائرم كال،ػػوازف الكلػػػي تلقائيػػػاس كفي ىػػػذا الإكػػار ه ال،و ػػػل إلى ملهػػػوـ  ليػػػات 

بحيفي بذعل منػو  الدفع الذاتي ا ،نادا إلى القدرات الكامنة في  له النظاـ الاق،صادم الإ لامي
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نظاما للاركة الدائمة كالا ،قرار كال،وازف ال،لقائي عند مس،ول ال،و   المحدد مقوة العمل ابؼ،احةس 
كبسثلع ىذه الآليات في كل م  الدكافع اللطرية كالشرعية لكل م  عنا ر الطله الكلي كالعرض 

اة كإلغػػاذ الرمػػا كقواعػػد الكلػػيس كتنػػدرج عصو ػػيات الاق،صػػاد الإ ػػلامي السػػامق برديػػدىا في ال كػػ
تنظيذ ال،بادؿ تم  ىذه الآلياتس ذلا أف بؿور ال،لقائية ابؼس،هدفة في ابغركػة الاق،صػادية برػدده 

ر تػػلا ىػػذه .  تػػوام  كدكافػػع السػػلوؾ ابػػػاص مالعنصػػر الاق،صػػادم مػػ  الناحيػػة النلسػػية كابؼاديػػة
العمػػلس السػػلعس ) ػػواؽ الكليػػة الػػدكافع تقػػوك للاعليػػة  ليػػات ال،ػػوازف الكلػػي في كػػل  ػػوؽ مػػ  الأ

حيػػػفي مقػػػي الأجػػػر ابغقيقػػػي  ليػػػة ال،ػػػوازف في  ػػػوؽ العمػػػلس كحػػػدد معػػػدؿ العائػػػد علػػػى (.  النقػػػود
 لية لل،وازف في  وقي النقػود كالسػلعس كبيثػل ىػذا  ®الأ وؿ الأقل بـاكرة في الاق،صاد الإ لامي 
أي ػػا ه برليػػل مناػػ  عػػرض كفي إكػػار ال،قػػوك .   ابؼعػػدؿ العائػػد علػػى  ػػكوؾ الإجػػارة ابغكوميػػة

العمػػػل كق ػػػايا بصػػػود الأجػػػور النقديػػػة كعػػػداع النقػػػود كمناػػػ  العػػػرض الكلػػػيس كمنانيػػػي ال،ػػػوازف 
كدرجػػة ميلهمػػا كىػػل ىنػػاؾ أجػػ اذ منهمػػا ذات ميػػل أفقػػي أك رأ ػػيس  IS,LMالنقػػدم كالسػػلعي 

دلالػػة معػػدؿ ر ه منػػاذ  ػػيغة رياتػػية كميانيػػة مبسػػطة للنمػػوذج الكلػػي م.  كمناػػ  الطلػػه الكلػػي
 .  الأجر ابغقيقي كمعدؿ العائد على الأ وؿ الأقل بـاكرة كابؼس،ول العاـ للأ عار

 :  تقويم النموذج( ب
  ه برديد ق ػي،ين ل،قػوك النمػوذج ت،مثػل الأكلى في اعػ،لاؿ ال،ػوازف في أحػد الأ ػواؽ الكليػة أك مػا

.  ازف عنػد مسػ،ول ال،و ػ  الكامػليعرؼ بدع لة اللصل مين الادعار كالا ،ثمارس كالثانية في ال،و 
كفي إكار الق ية الأكلى ه إجراذ مقارنة مين  ليػات النمػوذج الإ ػلامي ك ليػات النمػوذج الرأبظػا  

م  سػػػػات )في عػػػلاج ابؼشػػػكلةس كه تقػػػػوك فاعليػػػة كػػػل عنصػػػػر مػػػ  عنا ػػػر النمػػػػوذج الإ ػػػلامي 
في عػػػػلاج ( ئلي كقطػػػاع الأعمػػػاؿالو ػػػاكة ابؼاليػػػةس الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة ابؼ،نوعػػػةس عنا ػػػػر القطػػػاع العػػػا

كفي إكػػػار .  ابؼشػػػكلةس كتقػػػوك الأاػػػر ابؼترتػػػه علػػػى إدعػػػاؿ الػػػ م  كالقطػػػاعين ابغكػػػومي كابػػػػارجي
الق ػػػية الثانيػػػة ه برديػػػد أبنيػػػػة ىػػػذه الإ ػػػكالية في برديػػػد كجهػػػػة النمػػػوذج الكلػػػي مػػػين مػػػػدارس 

ج بدسػػػ،ول ال،و ػػػ  الاق،صػػػاد الكلػػػيس كبرديػػػد مسػػػ،ول ال،و ػػػ  عنػػػد ال،ػػػوازف الكلػػػي في النمػػػوذ 
 .  الكامل ا ،نادا إلى فاعلية عنا ر النموذج في علاج الق ية الأكلى

 :  السيا ات النقدية والمالية في النموذج( ج
  في إكار السيا ات النقدية كابؼالية ه إي اح أف ابؼشكلة ال  يه،ذ  ا البافي ىي مػدل انسػجاـ

ليػػة السػػوؽ ابغػػر في الاق،صػػاد الإ ػػلاميس كالمحاكػػة ىػػذه السيا ػػات مػػع الآليػػة ال،لقائيػػة ابؼدعومػػة م 
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املػػة مػػ  ال ػػوام  الشػػرعيةس كلػػذا فػػلاف السيا ػػات ال ػػريبية كبرديػػد الأ ػػعار كالأجػػور كالأرمػػاح 
كتقييد حرية السوؽ م  كجهة نظر البافي لا ت،وافق مػع النظػاـ الاق،صػادم الإ ػلامي في أحوالػو 

 .  العادية
 تنػػاكؿ ملهومهػػا كأدكاتهػػا كأىػػدافهاس كبرديػػد مصػػادر فاعلي،هػػا في   كعلػػى مسػػ،ول السيا ػػة ابؼاليػػة ه

كػ  حجػذ الطلػه ابغكػومي كا ػ،مرارهس كه تقػوك ىػذه اللاعليػة في النمػوذج الكلػي ذم الأ ػوؿ 
ابؼاليػػة ابؼ،نوعػػة كملهػػوـ العوائػػد النسػػبية مقارنػػة مػػالنموذج الكينػػػ مس كبرديػػد كجهػػة نظػػر الباػػفي في 

في حدكدىا الدنيا مسبه  ياب اللا ل ابغػاد مػين النقػود كالأ ػوؿ ابؼاليػة إ كالية ال، احذس كأنها 
 .  الأعرلس كلأف الطله على النقود للدعل مرف بؼعدؿ العائد على الأ وؿ

  كعلى مس،ول السيا ة النقدية ه تنػاكؿ ملهومهػا كأدكاتهػا حيػفي ه ا ػ،بعاد أم أداة ت،عػارض مػع
،ها في برديػد عػرض النقػود عنػد ابؼسػ،ول الػذم بوقػق ال،نظيذ السوقيس كما حددت مصادر فاعلي

أك  قدر م  ابػدمات ال،بادليةس كفي أف علق النقود ابؼصرفية في  ل نظػاـ الاح،يػاكي ابع ئػي في 
الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي لا ينطػػػػوم علػػػػى السػػػػلبيات ابؼعهػػػػودة في النظػػػػاـ ال،قليػػػػدم مسػػػػبه أف رمػػػػ  

كه تقػػػوك ىػػػذه .  ج أم لا بسويػػػل دكف إن،ػػػاج مقامػػػلالائ،مػػػاف النقػػػدم أك ال،مويػػػل النقػػػدم مالإن،ػػػا 
اللاعليػػة في  ػػل الاق،صػػاد ذم الأ ػػوؿ ابؼاليػػة ابؼ،نوعػػة كملهػػوـ العوائػػد النسػػبية مقارنػػة مالسيا ػػة 
النقديػة الكينػػػ يةس كبرديػػد كجهػػة نظػػر الباػػفي في الآاػار الراجعػػة مػػ  الػػدعل كالطلػػه علػػى النقػػود 

الكينػ يةس كتبين أنها في حدكدىا الدنيا مسبه  ياب اللا ػل  ال  برد م  فاعلية السيا ة النقدية
ابغاد مين النقود كالأ وؿ ابؼالية الأعرلس كلأف الطله على النقود للدعل مرف بؼعدؿ العائد على 

 .  .   الأ وؿ

 :  نتانج البحث:  ثانيا
 ،ول النموذج الكلا ػيكي  البا ما تكوف الن،ائت ال  ت،و ل إليها النظرية الاق،صادية الكلية على مس

كمػػ  ر فػػلاف ابؼقولػػة الكلا ػػيكية .  أك  ػػ ه  ػػاياة في تػػوذ اللػػركض الػػ  كتػػعع كلاكػػار برليلػػي
م،ػػوازف الاق،صػػاد الكلػػي مصػػلة مسػػ،مرة عنػػد مسػػ،ول ال،و ػػ  الكامػػل  ػػاياة دائمػػا في  ػػل فػػرض 

لكينػػ م كػاف في  ػاة ابؼركنة الكاملة للأجور النقدية كالأ عار ك عر اللائدةس كابعػدؿ الكلا ػيكي ا
كلػذا  لػع ابؼػدارس ال،اليػة لكينػػ  .  فرض ابؼركنة الكاملة كليس في  اة الن،ائت في  ل فػرض ابؼركنػة

 .  ما مين م يد كمعارض للرض ابؼركنة



(418) 

  يع  فرض ابؼركنة الكاملة في  ليات ال،وازف الكلي المحددة في كل م  الأجور النقديػة كالأ ػعار ك ػعر
النظاـ الكلا يكي على ال،وازف  ليػا مالا ػ،ناد إلى فػركض النظريػة الػ  لا تػدع بؾػالا اللائدة ع  قدرة 

ل،دلػػ  الطلػػه الكلػػي عػػ  العػػرض الكلػػي أك الادعػػار عػػ  الا ػػ،ثمارس كعلػػى مسػػ،ول الاق،صػػادم 
 .  الإ لامي ي،ادد بؾاؿ بحفي ىذه ابؼشكلة في مدل دعذ النظاـ للرض ابؼركنة الكاملة

 اللائدة على ابؼ،غ ات الاق،صادية ابؼادية مػ  ادعػار كا ػ،ثمار مػ  عػلاؿ تػأا ه  كفقا لكينػ  ي ار  عر
علػى ابؼ،غػػ ات السػلوكية الػػ  ت،صػل مابغالػػة النلسػية للعنا ػػر الاق،صػادية مثػػل تل ػيل السػػيولة كابؼيػػل 
ية للا ،هلاؾ كابؼيل للا ،ثمارس كلذلا لا مد م  البافي ع   ليػات ال،ػأا  علػى ابؼ،غػ ات الاق،صػاد

كفي ىػػذا .  الكليػػة في الاق،صػػاد الإ ػػلامي مثػػل ال،و ػػ  كالػػدعل كالا ػػ،هلاؾ كالادعػػار كالا ػػ،ثمار
الإكػػار تو ػػل الباػػفي إلى ملهػػوـ  ليػػات الػػدفع الػػذاتي كالػػ  تع،ػػ  حػػواف  نلسػػية دافعػػة علػػى تغيػػ  

ىػذه الآليػات في  كت،مثػل.  السلوؾ ابػاص مالعنا ر الاق،صاديةس كم  ر ال،أا  على ابؼ،غ ات ابؼادية
س حيػػفي تكلػل الػػدكافع اللطريػة النػػػ عة ال،لقائيػة في ال،ػػدفق الػدائرم للػػدعل *الػدكافع اللطريػػة كالشػرعية

القوميس مينما تعمل الدكافع الشرعية على ت كية تلا الدكافع اللطرية كتماف ا ػ،مرارىا كالارتقػاذ في 
بديػػػةس كمال،ػػا  تع،ػػػ  ىػػذه الػػػدكافع أىػػذ تػػػام  أىػػدافها النهائيػػة مػػػ  الطبيعػػة ابؼاديػػػة إلى الطبيعػػة ال،ع

كفي  ػػل ىػػذه الػػدكافع بذػػد .  لا ػػ،مرار ال،ػػدفق الػػدائرم علػػى بكػػو بوػػد مػػ  ال،سػػرب كيغػػذم ابغقػػ 
 ليػػػات ال،ػػػوازف الكلػػػي ابؼاديػػػة مي ػػػة ملائمػػػة لنقػػػل ال،غػػػ  في  ػػػلوؾ العنا ػػػر الاق،صػػػادية إلى ابؼ،غػػػ ات 

 .  ابؼادية
 س كقواعػػػد تنظػػػيذ ال،بػػػادؿ كدكر الدكلػػػة في بضاي،هػػػاس ف ػػػلا عػػػ  الػػػدكافع كجػػػود ال كػػػاةس كإلغػػػاذ اللائػػػدة

اللطريػػة كالشػػرعية للعنصػػر الاق،صػػادمس تهيػػج للنظػػاـ الإ ػػلامي مي ػػة ذات كبيعػػة تلقائيػػةس مػػ  حيػػفي 
كتقوـ ىذه البي ة على فركض منسػجمة مػع .  ا ،مرار ال،دفق الدائرم للدعل الكليس كالنمو ابؼس،مر

كلذلا برميها الدكلة كتصػاح مػا بىػل م،لقائي،هػا عنػد بذػاكز العنا ػر الاق،صػادية الأحكاـ الشرعيةس 
للأحكػػاـ الشػػرعية ابػا ػػة بحريػػة السػػوؽ كالعدالػػة مػػين أكػػراؼ ال،عامػػلس كمػػا أف مػػ  مسػػ كلية الدكلػػة 
الارتقاذ مطرؽ ابعباية كال،اصيل كالإنلاؽ لل كاة ك  ىا م  ملردات النظاـ ابؼا  الإ لامي للالػاظ 

 .  لى أعلى درجات اللاعلية فيهاع
  إف إلغاذ اللائدة في الاق،صاد الإ لامي كإحلاؿ معدؿ العائد الإ لامي بوقق اللاعلية على مسػ،ول

عمليػػات ال،مويػػل كالو ػػاكة ابؼاليػػة كدعػػذ حركػػة العنا ػػر الاق،صػػادية علػػى مسػػ،ول قطػػاعي الأعمػػاؿ 
مػػ   ػػيخ الو ػػاكة كال،مويػػل  -كػػل  ػػلبياتوم-كمػػع إلغػػاذ اللائػػدة يغيػػه القػػرض الرمػوم .  كالعػائلات

                                         
 .  ينظر ابؼطله الثاد م  ابؼبافي الأكؿ م  اللصل الثالفي م  الباب الثالفي *
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كبرػػل مكانػػو  ػػور بـ،للػػة تقػػوـ في الأ ػػل علػػى الػػرم  مػػين ال،مويػػل النقػػدم كالإن،ػػاج السػػلعي ف،ػػترؾ 
 اارىا الإبهامية على ق ايا كلية ىامة مثل ق ية اللصل مين الادعار كالا ،ثمار كق ية علق النقػود 

كبديل لسعر اللائدة كيلعه ىذا ابؼلهوـ دكر  عر اللائػدة ابؼصرفيةس كما ينشأ ملهوـ العوائد النسبية  
في قيادة ال،غي ات الكلية على مس،ول الادعار كالا ،ثمار كالطله على النقود كعػرض النقػودس  ػ  

مصػل،و معػدؿ العائػد  ®أف ىذا ابؼلهوـ يعمل م  علاؿ معدؿ العائد على الأ وؿ ابؼالية ابغكوميػة 
 .  بـاكرةعلى الأ وؿ ابؼالية الأقل 

   َـ الاق،صػاد الإ ػلامي علػػى قواعػد السػوؽ ابغػػرس كاحػتراـ الن،ػائت ابؼترتبػة علػػى ذلػاس كنهيػَو عػػ إف قيػا
البطالةس كحثَو على العمل كالإن،اجس كفورية ال كاة كبرديد مصارفها في توف  دعل بؼ  لػيس لػو دعػلس 

يخ للعنا ػر الاق،صػادية مػ  حيػفي كاراذَه م  حيفي  يخ ال،مويل كالو اكة ابؼاليةس كملاذمة ىذه الص
ابؼداكرة كالسيولة كالربحية مسبه تنوعها كقاملي،ها لل،داكؿ م  علاؿ  وؽ مالية إ ػلامية ف ػلا عػ  
اػػراذ  ػػيخ الو ػػاكة ابؼاليػػة الإ ػػلامية ك اارىػػا العائػػدة علػػى تػػداكؿ  ػػيخ الػػدي س كرمطهػػا مػػين ال،مويػػل 

 :  تيةالنقدم كالإن،اج ابؼادمس كل ىذا دعذ الن،ائت الآ
قبػوؿ فػرض ابؼركنػة الكاملػة أك الا ػ،جامة الكاملػة لكػػل مػ  الأجػور النقديػة كالأ ػعار كمعػدؿ العائػػد  (1

 .  في كل م   وؽ العمل ك وقي السلع كالنقود ®على الأ وؿ ابؼالية الأقل بـاكرة 
ديد معػدؿ ال،لاحذ مين الادعار كالا ،ثمارس كحل  ابؼدعرات إلى ال،اوؿ السريع إلى الا ،ثمارس كبر (2

العائد على ال،مويػل منػاذ علػى الإن،اجيػة في القطػاع ابغقيقػيس كمػ  ر قػدرة النظػاـ ابؼصػرفي الإ ػلامي 
علػػى ال،كيػػػ  مػػع الصػػػدماتس كعػػدـ كجػػػود  ػػلبيات ال، ػػػدذ كعػػدـ الا ػػػ،قرار ابؼترتبػػة علػػػى نظػػػاـ 

 .  الاح،ياكي ابع ئي
كعػػداع النقػودس كمصػػيدة السػيولةس كتػػع    يػاب الق ػػايا الكينػػ ية ابؼ،مثلػػة في بصػود الأجػػور النقديػة (3

 .  مركنة الا ،ثمار لسعر اللائدة
قيادة عرض العمل كم  ر جانه العرض الكلي للنمو في الاق،صاد الإ لامي في  ل حلػاظ النظػاـ  (4

علػى الطلػػه الكلػػي عنػػد أقصػػى مسػػ،ول لػػوس الأمػػر الػػذم يغلػػه الصػػيغة الكلا ػػيكية علػػى النمػػوذج 
 .  نظر البافيالكلي ابؼلائذ م  كجهة 

ي،ادد ال،وازف الكلي للدعل القومي عند مس،ول ال،و   الكامل المحدد مقوة العمل ابؼ،احػةس كذلػا  (5
 .  في  ل الأحكاـ الشرعية كليس في  ل فركض كلا يكية أك كينػ ية

  إف الدكلة كواحد م  العنا ر الاق،صادية ت،واجد مصلة دائمة م  عػلاؿ مسػ كلي،ها في ابغلػاظ علػى
السوؽس كجباية ال كاة كإنلاقهاس ف لا ع  ال،اكذ في مي اني،ها القائمة على إيراداتها كنلقاتهػا في  لية 
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الظػػركؼ العاديػػةس كمػػ  ر بسثػػل الدكلػػة إتػػافة بؼسػػ،ول الػػدعل مصػػدر اكم نػػاف للعنا ػػر الاق،صػػادية 
بللػاض الكلية م  علاؿ ك  حجذ الإنلاؽ ابغكوميس كدبيوم،ػو مسػبه كجػود حػد أدنى لا بيكػ  الا

كفي الاق،صاد ذم الأ وؿ ابؼالية ابؼ،نوعة القائمة على الرم  مين .  عنو كىو ابؼموؿ م  إيرادات ال كاة
ال،مويػػل النقػػدم كالإن،ػػاج ابؼػػادمس كالػػ  منهػػا الأ ػػوؿ ابؼاليػػة ابغكوميػػة يكػػوف تػػدعل الدكلػػة ل،اقيػػق 

كمػين السيا ػة النقديػة في أف الأكلى  الا ،قرار النقدم أكثر فاعليةس كيصبح اللرؽ مين السيا ة ابؼالية
تهدؼ إلى ال،أا  على حجذ الثركة لدل القطاع العػائلي كالثانيػة تهػدؼ إلى ال،ػأا  علػى ىيكػل الثػركة 

كمصلة عامة بسارس الدكلػة  يا ػاتها ابؼاليػة كالنقديػة في إكػار الآليػة الػ  .  ابؼالية لدل القطاع العائلي
الية ابؼ،نوعةس كال  تقوـ على الإ دارات ابعديدة م  الأ وؿ ابؼالية ي،ياها الاق،صاد ذم الأ وؿ ابؼ

أك علػػػى ميػػػع ك ػػػراذ الأ ػػػوؿ ابؼاليػػػة قيػػػد ال،ػػػداكؿ مػػػ  عػػػلاؿ م  سػػػات الو ػػػاكة ابؼاليػػػة /ابؼ،نوعػػػة ك
كذلا في  ل  ياب كامل للسيا ات ابؼاليػة كالنقديػة .  كالأدكات ابؼالية ال  ت،ياها ىذه ابؼ  سات

كنظػػرا لغيػػاب اللا ػػل ابغػػاد مػػين النقػػود كالأ ػػوؿ ابؼاليػػة .  مػػع الآليػػة ال،لقائيػػة للنظػػاـ الػػ  لا تنسػػجذ
 .*الأعرل تصبح الآاار العكسية للسيا ات النقدية كابؼالية في حدكدىا الدنيا

                                         
 .  لثالفي م  ابؼبافي الأكؿ م  اللصل الثالفي م  الباب الثالفيينظر تقوك فاعلية  ليات ال،وازف الكلي في ابؼطله ا *
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 قانمة المراجع العربية:  أولا
س 1س دار العا ػػػمةس الريػػػاضس ط  النقثثثود الانتمانيثثثة دورهثثثا و ثارهثثثا فثثثي الاقتصثثثاد الإ ثثثلاميإمػػػراىيذ العمػػػر .1

 .ىػ1414

 .  ـ1984س 3س مك،بة عين شمسس طمبادئ النظرية الاقتصاديةأمو مكر م،و س  .2

 .  ـ1976س 3دار النه ة العرميةس القاىرةس طالج ل الثاني  :  النظرية الاقتصاديةأبضد جامعس  .3

ابرػػػاد  المصثثارف الإ ثثلامية الو ػػائل ابؼ،احػػة للمصػػارؼ الإ ػػػلامية في السػػواؽ ابؼاليػػةس "أبضػػد علػػي عبػػد اللهس  .4
 .  ـ1989ابؼصارؼ العرميةس 

مجلثة أبحثاث س "،ػوازف العػاـتعليق على بحفي بـ،ػار بؿمػد م،ػو  س ال"أبضد ف اد دركيش س بؿمود  ديق ال ي  س  .5
 .  س جدة 1415/1985س  ،اذ  2س ع 2س مت الاقتصاد الإ لامي

  مجلثة "أاػر ال كػاة علػى دالػة الا ػ،هلاؾ الكلػي في اق،صػاد إ ػلامي"أبضد فػ اد دركيػش كبؿمػود  ػديق الػ ي  س  .6
 .  ـ1414/1984س  1س ع 2س جدة س مت أبحاث الاقتصاد الإ لامي

س منػػػا ال كػػػػة عمثثثثل شثثثركات الا ثثثثتثمار الإ ثثثلامية فثثثثي السثثثوق العالميثثثثةسػػػ س أبضػػػد بؿيػػػي الػػػػدي  أبضػػػد ح .7
 . ىػ1417س1الإ لاميس الباري س ط

س  لسػػلة  ػػا   أ ثثواق الأوراق الماليثثة و ثارهثثا الإنمانيثثة فثثي الاقتصثثاد الإ ثثلاميأبضػػد بؿيػػي الػػدي  أبضػػدس  .8
 .  ـ1995س 1كامل للر ائل ابعامعيةس الك،اب الثادس ط

س مجلثثثة الدرا ثثثثات الماليثثثة والمصثثثثرفيةس "اع،يػػػار الأداة ابؼنا ػػػػبة لصػػػيخ ال،مويػػػل الإ ػػػػلامي"إدارة الباػػػوثس  .9
 .  ـ1996مارس –ىػ 1417س1س ع4مت

 .  ـ1988س مرك  الك،ه الأرددس علم الاقتصادإدكي  مانسليلد كناربياف ميهرافيشس  .11

س مػػػػػػ كتس العربيثثثثثثةمثثثثثثؤتمر أ ثثثثثثواق رأس المثثثثثثال  فػػػػػػاؽ العمػػػػػػل ابؼصػػػػػػرفي الإ ػػػػػػلاميس "أ ػػػػػػامة جعلػػػػػػر فقيػػػػػػوس  .11
 .ـ17/6/1995

 .  ـ1973س الإ كندريةس التحليل الاقتصادي الكليإبظاعيل بؿمد ىا ذس  .12

س "الأبنية النسبية لطرؽ ال،مويل في النظاـ ابؼصرفي الإ لامي أدلة عمليػة مػ  البنػوؾ الإ ػلامية" أك اؼ أبضدس  .13
/ 25-21البنػا الإ ػلامي لل،نميػةس عمػافسس نػدكة مػين م  سػة  ؿ البيػع ك خطة الا تثمار في البنثوك الإ ثلامية

 .  ـ1987/ ح يراف/ 12-16ىػس 1417/ واؿ

س مجلثثثة درا ثثثات اقتصثثثادية إ ثثثلاميةس "ابؼمار ػػػات ابؼعا ػػػرة لأ ػػػاليه ال،مويػػػل الإ ػػػلامية" أك ػػػاؼ أبضػػػدس  .14
 .  ـ1994يونيو / 1415س بؿرـ2سع1البنا الإ لامي لل،نميةس مت



(413) 

الجوانثثب : خطثثة الا ثتثمار فثثي البنثوك الإ ثثلامية"مي في الػدبمارؾسس بذرمػة البنػػا الإ ػلا"إيػرؾ تػركؾ  ػػول، س  .15
س نػػػػدكة م  سػػػػة  ؿ البيػػػع مػػػػع ابؼعهػػػػد الإ ػػػلامي للباػػػػوث كال،ػػػػدريه مالبنػػػػا التطبيقيثثثة والقضثثثثايا والمشثثثثكلات

 .  ـ1987/ يونيو/ ح يراف 21-16 -ىػ1417/ واؿ 25-21الإ لامي لل،نميةس عماف 

 .  ـ1989س 1س ابؼ  سة ابعامعية للدرا ات كالنشر كال،وزيعس طاد الكليأصول الاقتص يموفس .مرنييو كإ.ب .16

 .  ـ1987س دار ابؼريخس الرياضس وجهة نظر النقديي :النقود والبنوك والاقتصادمارم  يجلس  .17

مترجذس منشػورات جامعػة قػار يػونسس  نماذج ومناظرات وتطورات :  الاقتصاد التحليلي الكلي مراي  ىيلرس  .18
 .  ـ1991س1منغازمس ط

س مصػػػػلاة الباػػػػوث الاق،صػػػػاديةس منػػػػا الجهثثثثاز المصثثثثرفي السثثثثوداني والتوجثثثثه الإ ثثثثلاميمنػػػػا السػػػػودافس  .19
س   .ـ1/1984السودافس ابػركوـ

 .  ـ1981س ابعامعة ابؼس،نصريةس مغدادس 1س جالنظرية والسيا ات:  الاقتصاد الكليأكليس . ج .21

 .  ـ1993س 1س الرياضس طس مطبعة ألوافالتحليل الاقتصادي المعاصرجلاؿ البياتيس  .21

س كػانوف الأكؿ المصارف العربيةبصاؿ بؿمد  لاحس دكر البنوؾ الإ لامية في ال،نمية الاق،صادية كالاج،ماعيػةس  .22
 .  ـ1991

 .  ـ1988س 2س دار الطليعةس م كتس طمقدمة في علم الاقتصاد الحديثجواف ركمنسوف كجوف إي،ويلس  .23

 .  ـ1962س تربصة نهاد رتاس منشورات دار مك،بة ابغياةس م كتس صادالنظرية العامة في الاقتجوف كينػ س  .24

 .  س تربصة أبضد النجارس مدكف نا ر كتاريخ"كاراة اللائدة: اللوائد على الأمواؿ"جوىاف فيليه م،مافس  .25

 .  ـ1988س دار ابؼريخس لرياضس الاختيثار العثام والخاص:  الاقتصثاد الكثليجيمػس جوارتش كريػكارد  ػتركبس  .26

السيا ة الاقتصثادية فثي إطثار س " يا ات ال،شغيل كتو ي  ابؼوارد في الاق،صاد الإ ػلامي"حاه القرنشاكمس  .27
 .  ـ1997س 1س البنا الإ لامي لل،نميةس ط36س ندكة النظام الإ لامي

لبنثثوك المثثؤتمر الثدولي لس "الرقامػة ابؼصػػرفية علػى البنػوؾ الإ ػلامية"حسػ  اامػع فرحػات كبؿمػػد كػاىر عليلػةس  .28
 .  ـ16/18/12/1996س الإ لامية في اليم 

س 2سج6س عمجلثثثثثثثثة مجمثثثثثثثثع الفقثثثثثثثثه الإ ثثثثثثثثلاميس "الأدكات ابؼاليػػػػػػػػة الإ ػػػػػػػػلامية"حسػػػػػػػػين حامػػػػػػػػد حسػػػػػػػػافس  .29
 .  ـ1411/1991

س 2س مػػػت1س عمجلثثثة أبحثثثاث الاقتصثثثاد الإ ثثثلاميس "بكػػػو بمػػػوذج إ ػػػلامي للنمػػػو الاق،صػػػادم"حسػػػين  ػػػا،س  .31
 . ىػ1414

س "الية في الاق،صاد الإ لامي ماىية السوؽ الإ لامية رأس ابؼاؿ كإمكانية تطويرىػاالأ واؽ ابؼ"بضد الكسا بةس  .31
-ىػػػػ في عمػػػاف1411مػػػ  ذم ابغجػػػة  31-27س كقػػػائع النػػػدكة الػػػ  عقػػػدت في بؼػػػدة التنميثثثة مثثث  منظثثثور إ ثثثلامي
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ريه ال،ػامع للبنػا الأردفس مال،عاكف مينس المجمع ابؼلكي لباوث ابغ ارة الإ لامية كابؼعهد الإ ػلامي للباػوث كال،ػد
 .  س ابع ذ الأكؿ(إيسيسكو)الإ لامي لل،نمية كابؼنظمة الإ لامية للترمية كالعلوـ كالثقافة 

بضػػدم عبػػد العظػػيذس السيا ػػات النقديػػة كابؼاليػػة في ابؼيػػ اف كمقارنػػة إ ػػلاميةس مك،بػػة النه ػػة ابؼصػػريةس القػػػاىرةس  .32
 .  ـ1986س 1ط

س دار الطباعػػة كالنشػػر الإ ػػلاميةس القػػاىرةس ي الاقتصثثاد الإ ثثلاميعوامثثل الإنتثثاج فثثبضػػ ة ابعميعػػي الػػدموىيس  .33
 .  ـ1985س 1ط

ىػػػل - J.M.Keynesكعنػػػد  K.Wicksellعنػػػد ملهومػػػا ال،ػػػوازف الاق،صػػػادم العػػػاـ "ع عػػػل  ػػػا  الب مػػػادس  .34
س يونيػػػوس 2س ع2س مػػػتكليثثثة الإدارة والاقتصثثثاد    مجلثثثة"ا ػػػ،طاع كينػػػػ  أف يػػػ،دلة بسامػػػا مػػػ  تػػػأا  فيكسػػػل عليػػػو

 .  ـ1982

 .  ـ1975س 2س جامعة مغدادسطدرا ة موج ة في نظريات التوزيعع   عباس ابؼهرس  .35

مجلثثة أبحثثاث الاقتصثثاد  س"في النػػاتت أك الػػرمح( الأ ػػوؿ الثام،ػػة)مشػػاركة الأمػػواؿ الا ػػ،عمالية "رفيػػق ابؼصػػرمس  .36
 .  56-3ـس ص ص1985-1415س  ي  1سع3مت الإ لامي 

 .  ـ1991س 1س دار القلذس طرباالجامع في أصول الرفيق ابؼصرمس  .37

 .ىػ1416س 1س جامعة ابؼلا عبد الع ي س طدرا ة شرعية لعدد منها: المصارف الإ لامية رفيق ابؼصرمس  .38

 .  ـ1983س 2س م  سة الر الةس م كتس طمصرف التنمية الإ لاميرفيق ابؼصرمس  .39

 .  ـ1982س 2منشورات عويداتس م كتس ط علم الاقتصاد ركجيو دكىيذس  .41

-س البنػا الإ ػلامي لل،نميػةمجلة درا ات اقتصادية إ لاميةس "تطوير أدكات مالية إ ػلامية"كدد كيلسوفس ر  .41
 . ـ1994ديسم س / 1415س رجه 1س ع2ابؼعهد الإ لامي للباوث كال،دريهس مت

 .  ـ1987س مارس م  أبحاث صندوق النقد الدولي" البنوؾ الإ لامية"زم  إقباؿ كعباس م اعورس  .42

 . 1987إقباؿ كعباس م اعورس النظاـ ابؼصرفي الإ لاميس  ندكؽ النقد الدك س كا نط س مارسزم   .43

 .  ـ1987س مارس م  أبحاث صندوق النقد الدوليس "البنوؾ الإ لامية" زم  اقباؿ كعباس مب اعورس .44

جاػػػي ابؼصػػػرفية س  ػػػركة الرانثثثدوة مركثثث  البحثثثوثس "الو ػػػاكة ابؼاليػػػة في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي"  ػػػامي السػػػوملذس .45
 .  للا ،ثمارس مدكف تاريخ

 (.  بحفي    منشور.)7ىػس ص1416س بؿرـ "موق  الشريعة الإ لامية م  الدي " امي السويلذس  .46

نثثثدوة مركثثث  البحثثثوث بشثثثركة الراجحثثثي س "أ ػػػ لة كإجامػػػات حػػػوؿ ماىيػػػة ابؼصػػػرؼ الإ ػػػلامي" ػػػامي بضػػػودس  .47
 .ـ27/6/1996س المصرفية للا تثمار

النثثثدوة الفقهيثثثة الخامسثثثة لبيثثث  التمويثثثل س "يػػػة عػػػ  كريػػػق الأدكات ال،مويليػػػة الإ ػػػلاميةال،نم" ػػػامي بضػػػودس  .48
 .  ـ1998نوفم 4ػ2س -س الكويعالكويتي
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الو ػائل الا ػ،ثمارية للبنػوؾ الإ ػلامية في حاتػرىا كالإمكانيػات المح،ملػة ل،طويرىػا كابؼقارنػة مينهػا " امي بضودس  .49
 . ـ1989س ابراد ابؼصارؼ العرميةس المصارف الإ لاميةس "ديةكمين الو ائل الا ،ثمارية للبنوؾ ال،قلي

س  البنػػا إ ثثلامية مجلثثة درا ثثات اقتصثثادية" مسػػ ة البنػػوؾ الإ ػػلامية مػػين الواقػػع كالطموحػػات" ػامي بضػػودس  .51
 . ـ1994ديسم س  -1415س رجه 1س ع2الإ لامي لل،نمية مت

س ابؼعهد الإ ػلامي للباػوث كال،ػدريهس البنػا الأدوات التمويلية الإ لامية لشركات المساهمة امي بضودس  .51
 .ـ1996-1417س 1الإ لامي لل،نميةس ط

 .  ـ1982 ركة كا مةس الكويعس س النظريات والسيا ات النقدية والمالية امي عليلس  .52

 . ـ1985س 2س دار النه ة العرميةس القاىرةس طنظرية الاقتصاد الكلي امي عليلس  .53

س يػػػػومي صثثثثحيفة الأهثثثثرام القاهريثثثثةس (2)س (1)س "رفي كالأ لبيػػػػة الصػػػػام،ة ػػػػعر اللائػػػػدة ابؼصػػػػ" ػػػػعيد النجػػػػارس  .54
 (.  14/9/1989س12)الثلاااذس كابػميسس 

س م  سػػػػػػػػػػة الر ػػػػػػػػػػالة مػػػػػػػػػػ كت س مثثثثثثثثثثدخل للفكثثثثثثثثثثر الاقتصثثثثثثثثثثادي فثثثثثثثثثثي الإ ثثثثثثثثثثلام ػػػػػػػػػعيد  ػػػػػػػػػػعد مركػػػػػػػػػػاف س .55
 .  ـ1416/1986س1ط

مصثر س "ارة عا ػة للػبلاد ابؼ،دللػةالسيا ة النقديػة في ال،اليػل الكينػػ م كالنقػدم مػع إ ػ" ه  بؿمود مع،وؽس  .56
 .  ـ1987س ينايرس كأمريلس 418س ك417سع78 نة المعاصرة 

 . ـ1984س 1س دار ابػربهيس الرياضسطالنظرية الاقتصادية:دروس في الاقتصاد الإ لامي وقي أبضد دنياس  .57

 .ـ1998مارسس -في عددىا السادسس يناير مجلة الأموالس "تقوك ال،جرمة" ا  عبدالله كاملس  .58

 . ـ1977ككالة ابؼطبوعاتس الكويعس النظرية الاقتصادية الكلية   قر أبضد  قر س  .59

س 1سع2ـمجلثة درا ثات اقتصثادية إ ثلامية  س "الوتع ابغا :  النظاـ ابؼصرفي الإ لامي"تياذ الدي  أبضدس  .61
 .ـ1994ىػس ديسم س 1415رجه 

شػػػػػاركة في الأرمػػػػػاح كابػسػػػػػائر في النظػػػػػاـ ابؼصػػػػػرفي العػػػػػرض كالطلػػػػػه في عمليػػػػػات ابؼرابحػػػػػة كابؼ"كػػػػػارؽ الله عػػػػػافس  .61
ديسػػم  -1415س رجػه 1س ع2س مػتدرا ثثات اقتصثادية إ ثثلاميةس بؾلػة "معػض ال،لسػػ ات البديلػة –الإ ػلامي 
 . ـ1994

ندوة إ هام الفكر الإ ثلامي فثي س ’’عرض كتقوك ل،جرمة السػوداف: ال،مويل مابؼشاركة‘‘عامدي  أبضد  لامةس  .62
س28ػ25لقاىرة  االفكر المعاصر    .ىػ1419بؿرـ

ر ػػالة )معيػػار الربحيػػة ال،جاريػػة للمشػػركعات ابػا ػػة في الاق،صػػاد الإ ػػلاميس "عبػػد البػػارم بؿمػػد علػػي مشػػعلس  .63
 .  ىػ1412س قسذ الاق،صاد الإ لاميس جامعة الإماـ بؿمد م   عود الإ لاميةس "   منشورة"س (ماجس، 

س ابؼعهػػػػد صثثثثرفية بثثثثي  التحليثثثثل الاقتصثثثثادي والحكثثثثم الشثثثثرعيالأربثثثثاح والفوانثثثثد المعبػػػػد ابغميػػػػد الغػػػػ ا س  .64
 .  ـ1994 -ىػ1414س 1الإ لامي للباوث كال،دريهس البنا الإ لامي لل،نميةس جدةس ط
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س دار النه ػػػة العرميػػػةس القػػػاىرةس النقثثثود والبنثثثوك- : مقدمثثثة فثثثي الاقتصثثثاديات الكليثثثةعبػػػد ابغميػػػد الغػػػ ا س  .65
 .  ـ1987

مجلثثة س " نظػػاـ اللائػػدة ك ليػػات النمػػو كالكلػػاذة في الاق،صػػاد الإ ػػلامي "وب س عبػػد ابغميػػد عبػػد اللطيػػ  بؿبػػ .66
 .ـ1989س  ي   2س ع  17س جامعة الكويع س مت  العلوم الاجتماعية

  "منافسػػػة كاملػػػة أك اح،كػػػار:  السػػػوؽ كالأ ػػػعار في الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي"عبػػػد ابغميػػػد عبػػػد اللطيػػػ  بؿبػػػوبس  .67
 .  ـ1992 ي س /س رميع2س1سع21كويعس متس جامعة المجلة العلوم الاجتماعية

س دار والبنثثثوك والأ ثثثثواق الماليثثثثةعبػػػد الػػػػربض  عبػػػد الله ابغميػػػػدم كعبػػػد الػػػػربض  عبػػػد المحسػػػػ  ابػلػػػ س النقػػػػود  .68
 .  ىػ1417ابػربهيس الرياضس 

 .  ـ1987م  سة  باب ابعامعةس إ كندريةس التحليل الاقتصادي  عبد الربض  يسرم أبضدس  .69

س منػػا د  الاقتصثاد الإ ثلاميس "تنظػيذ السػوؽ كبرديػد الأ ػعار في الاق،صػاد الإ ػلامي"عبػد الػربض  يسػرمس  .71
 .   ـ1/1997-12/1996س 189س ع37-31س ص ص12/1996-11س 188الإ لاميس ع

النثدوة الفقهيثة الخامسثة لبيث  س "ال،نميػة مسػندات الا ػ،ثمار م،و ػ  ككويػل الأجػل "عبد السػ،ار أمػو  ػدةس  .71
 .ـ1998س نوفم  4-2يعس س الكو لتمويل الكويتي

حوار حول الا تثمار فثي الأ ثهم تطبيق ابؼلاىيذ الشرعية على الا ،ثمار في الأ هذس "عبد الس،ار أمو  دةس  .72
 .  س  ركة الراجاي ابؼصرفية للا ،ثمارس مرك  الباوثس مدكف تاريخوضوابطه الشرعية

س 1سػػػذ الثػػػاد مك،بػػػة الأقصػػػىس عمػػػاف طس القالملكيثثثة فثثثي الشثثثريعة الإ ثثثلاميةعبػػػد السػػػلاـ داكد العبػػػادمس  .73
 .  ـ1975

 . ـ1979س دار النه ة العرميةس القاىرةس الدخل القوميعبد الل،اح قنديل ك لول  ليمافس  .74

 أبحثثاث نثثدوة مثثوارد الدولثثة الماليثثة فثثي المجتمثثع الحثثديث مثث  " حصػػيلة ال كػػاة كتنميػػة المج،مػػع "عبػػد الله كػػاىر س  .75
 .ـ1419-1418 لامي لل،نمية س جدة س البنا الإ وجهة النظر الإ لامية

درا ة لبياف تطامق السعر مػع القيمػة كأاػر ىػذا علػى :  السعر في الاق،صاد الإ لامي"عبد الله عبد الع ي  عامدس  .76
س جامعػػة الأزىػػرس مركػػ   ػػا  عبػػد لله كامػػلس مجلثثة الدرا ثثات التجاريثثة الإ ثثلاميةس "عمليػػ  ال،دصػػية كال،وزيػػع

    . ـ1984س يوليوس 1س س3ع

 .  ـ1981س 2دار اللكر العر س ط   المبادئ الاقتصادية في الإ لام علي عبد الر وؿ .77

  السيا ثثثثة الاقتصثثثثادية فثثثثي إطثثثثار النظثثثثام "السػػػػوؽ كتكػػػػوف الأ ػػػػعار في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلامي"علػػػػي يػػػػوعلاس  .78
 .  ـ1997س 1س البنا الإ لامي لل،نميةس ط36س ندكة الإ لامي
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السيا ثثثة الماليثثثة وتخطثثثيط س "بؼاليػػػة في برقيػػػق أىػػػداؼ الدكلػػػة الإ ػػػلاميةدكر السيا ػػػة ا"عمػػػر زىػػػ  حػػػافظس  .79
س ابؼعهػػػػد الػػػػدك  للاق،صػػػػاد 11/7/1986-6س إ ػػػػلاـ  مػػػػادس النثثثثدوة الدوليثثثثة التنميثثثثة فثثثثي الدولثثثثة الإ ثثثثلامية 

 .  الإ لاميس ابعامعة الإ لامية الدكلية

س مػ كتس مثؤتمر أ ثواق رأس المثال العربيثة س"أ ػواؽ رأس ابؼػاؿ العرميػة كح،ميػة ال،طػوير" عمػر عبػدالله كامػلس  .81
 .   ـ1995يونيوس  21-23

دركيػػػػش . 165ـس ص1958مطبعػػػة ال،قػػػدـس القػػػاىرةس  اقتصثثثاديات النقثثثود والتثثثوازن النقثثثدي فػػػ اد ىا ػػػذس  .81
س مركػػ  أبحػػاث الاق،صػػاد درا ثثة تحليليثثة اقتصثثادية:   الفانثثدة والثثربح وأدوات التمويثثل الإ ثثلامية ػػديق جسػػ،نية

 .  ـ1995-ىػ1416جدةس  الإ لاميس

س ابؼ  سػػة ابعامعيػػة للدرا ػػػات كالنشػػر كال،وزيػػعس مػػػ كتس (مػػػترجذ) الأ ثثثواق الدوليثثة للر ثثاميل فرانسػػوا لػػركس  .82
 .  ـ1991س1ط

س 1س ابؼ  سػػػػة ابعامعيػػػة للدرا ػػػػات كالنشػػػر كال،وزيػػػػعس مػػػػ كتس ط(مػػػترجذ)س الاقتصثثثاد العثثثثامفريػػػدريا مولػػػػوفس  .83
 . ـ1991

س مطبعػػة الطػػوايس درا ثة مقارنثثة: فانثثدة كثث داة مثث  أدوات السيا ثثة الاقتصثثادية ثثعر الفيصػل بؿمػػد فكػرمس  .84
 . ـ1993القاىرةس 

 .1418س دار ابؼريخس الرياض (مترجذ)س الاقتصاد الكليمايكلس إيدبصافس  .85

في الػػدكرة  5بؾلػػيس بؾمػػع اللقػػو الإ ػػلامي اػػدةس قػػرار بؾمػػع اللقػػو الإ ػػلامي بخصػػوص  ػػندات ابؼقارتػػةس رقػػذ .86
 .  ىػ1418عاـ الرامعةس 

   و 1   قثثرارات المجمثثع الفقهثثي الإ ثثلامي لرابطثثة العثثالم لدوراتثثه بؾمػػع اللقػػو الإ ػػلامي لرامطػػة العػػالم .87
 .2س ط2 و

س صندوق النقد الثدوليس "النظاـ ابؼا  كالسيا ة النقدية في الاق،صاد الإ لامي"بؿس  عاف كعباس م اعورس  .88
 . ـ18/11/1985

 . ـ11/9/1985س صندوق النقد الدوليس "برليل نظرم:ابػا  م  اللائدةالنظاـ ابؼصرفي "بؿس  عافس  .89

 .  ـ1991/ىػ1411س  1س ط أثر ال كاة على تشغيل الموارد الاقتصاديةبؿمد إمراىيذ السايبادس  .91

حلقثثثة النقثثثاش الأولثثثى حثثثول تهيءثثثة س "ابؼصػػػرؼ ابؼركػػػ م في النظػػػاـ ابؼصػػػرفي الإ ػػػلامي"بؿمػػػد إمػػػراىيذ رامػػػومس  .91
ف ايػػػػرس  8-6  الكويػػػػعتكمال تطبيثثثثق أحكثثثثام الشثثثثريعة الإ ثثثثلامية فثثثثي المجثثثثال الاقتصثثثثادي  الأجثثثثوال لا ثثثث

 . ـ1993

س  أعمثثال وأبحثثاث مثثؤتمر ال كثثاة الأولس " دكر ال كػػاة في الاق،صػػاد العػػاـ كالسيا ػػة ابؼاليػػة "بؿمػػد أنػػس ال رقػػاس  .92
 .  ىػ1414ميع ال كاة س الكويع س 
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مجلثثثة جامعثثثة الملثثثك عبثثثد س "عػػػويض عػػ  تػػػرر ابؼماكلػػػة في الػػػدي ال،"بؿمػػد أنػػػس ال رقػػػا كبؿمػػػد علػػػي القػػػرمس  .93
 . ـ1991س 3س متالاقتصاد الإ لامي:  الع ي 

السيا ثثثثة س "عطػػػة الإ ػػػلاـ في إعػػػػادة توزيػػػع الػػػػدعل كالثػػػركة ال كػػػاة كال ػػػػماف الاج،مػػػاعي"ال رقػػػػاس بؿمػػػد أنػػػس  .94
 . ـ1997س 1ط س البنا الإ لامي لل،نميةس36س ندكة الاقتصادية في إطار النظام الإ لامي

س المجلػػد الأكؿس بحثثوث الاقتصثثاد الإ ثثلامي مجلثثةس "قواعػػد ابؼبػػادلات في اللقػػو الإ ػػلامي"بؿمػػد أنػػس ال رقػػاس  .95
 .  71-35ـس ص ص1991-ىػ1411العدد الأكؿس 

ـس 1991/ىػػػػ1411س (بزصػػػية رأس ابؼػػاؿ في اق،صػػػاد إ ػػػلامي معػػد إلغػػػاذ اللائػػدة الرمويػػػة)بؿمػػد أنػػػس ال رقػػاس  .96
 .  في بؾلة أبحاث الاق،صاد الإ لاميس مرك  أبحاث الاق،صاد الإ لاميس جدة بحفي مقدـ للنشر

 .  3س دار اللكرس طمبادئ وقواعد عامة:الاقتصاد:نظام الإ لامبؿمد ابؼبارؾس  .97

 .ـ1986 محاضرات في اقتصاديات النقود والبنوك بؿمد النجارس  .98

س مػت مجلثة أبحثاث الاقتصثاد الإ ثلاميس "العػاـال،ػوازف : تعليق على بحفي بـ،ػار م،ػو  "بؿمد حامد عبداللهس  .99
 . ـ1415/1985س 2س ع2

 . ـ1982س 4س منشأة ابؼعارؼس الإ كندريةس طالاقتصاد السيا يبؿمد دكيدارس مباد   .111

 . ـ1982س دار النه ة العرميةس القاىرةس مقدمة في النقود والبنوكبؿمد زكي  افعيس  .111

س 1411س1س رميػػع15س ع مجلثثة البنثثوك الإ ثثلاميةس "ية لل كػػاةالآاػػار الاق،صػػاد"بؿمػػد  ػػر ابػػػ،ذ بؿمػػد أبضػػد س .112
 .  1981ف اير -يناير

بؿمػػد عبػػد ابغلػػيذ عمػػرس ابعوانػػه الشػػرعية العامػػة للشػػركات العاملػػة في بؾػػاؿ الأكراؽ ابؼاليػػةس مقػػدـ إلى ابؼن،ػػدل  .113
   ػا  كامػل للاق،صػاد في مصرس مرك اللقال الثاني حول الشركات العاملة في مجال الأوراق المالية: لاق،صادية

 .  ـ1997يوليو  8: الإ لاميس الثلاااذ

س  مجلثة البنثوك الإ ثلاميةس " ىيكل الطله كدالة الا ،هلاؾ في الاق،صػاد الإ ػلامي"بؿمد عبد ابؼنعذ علر س  .114
 .  ىػ 1411س 1س رميع15الابراد الدك  سع 

 . ـ1416/1985ر البياف العر  س س دا الاقتصاد الكلي:الاقتصاد الإ لامي بؿمد عبد ابؼنعذ علر س  .115

مجلثثثة س " تػػػألي  الػػػدك،ور منػػػذر قاػػػ :  عػػػرض كتلدػػػية لك،ػػػاب الاق،صػػػاد الإ ػػػلامي"بؿمػػػد عبػػػد ابؼػػػنعذس  .116
 . ـ1413/1983س 1س ع 1جدة س مت أبحاث الاقتصاد الإ لامي 

 .   ـ1417/1987س1س دار عالم الك،هس الرياضس طبنوك تجارية بدون ربابؿمد عبداللة الشبادس  .117

س 37س عػددمجلثة المسثلم المعاصثرس "ال كاة كي  ننص  في إنلاقها كفي توزيعها مين اللقػراذ"بؿمد عبدابؼنافس  .118
 .  ىػ1414بؿرـ 
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 ػػيغة مقترحػػة ل،نظػػيذ القطػػاع :قػػانوف ابؼصػػارؼ"بؿمػػد علػػي القػػرم كبؿمػػد بقػػاة الله  ػػديقي كبؿمػػد أنػػس ال رقػػاس  .119
س 2س ع2سمػػػػػػتمجلثثثثثثة بحثثثثثثوث الاقتصثثثثثثاد الإ ثثثثثثلاميس "يةابؼصػػػػػرفي في ملػػػػػػد ي،طلػػػػػػع إلى تطبيػػػػػق الشػػػػػػريعة الإ ػػػػػػلام

 .   سبؾلة ابعمعية الدكلية للاق،صاد الإ لامي1993

نثثثثدوة مركثثثث  البحثثثثوث بشثثثثركة الراجحثثثثي س "البنػػػػا الإ ػػػػلامي أتػػػػاجر ىػػػػو أـ ك ػػػػي  ا"بؿمػػػػد علػػػػي القػػػػرمس  .111
 .  ـ27/6/1996س المصرفية للا تثمار

ندوة مركث  البحثوث بشثركة الراجحثي المصثرفية س " أتاجر ىو أـ ك ػي: البنا الإ لامي"بؿمد علي القرمس  .111
 .  ىػ29/1/1417س 15/6/1996 سللا تثمار

مجلثثثثثة بحثثثثثوث الاقتصثثثثثاد س "معابعػػػػػة العجػػػػػ  ابؼػػػػػا  ابغكػػػػػومي في الاق،صػػػػػاد الإ ػػػػػلامي"بؿمػػػػػد علػػػػػي القػػػػػرمس  .112
 .ـ1992-ىػ1412س1س ع2س ابعمعية الدكلية للاق،صاد الإ لاميس متالإ لامي

س رجػػػه 1س ع1س مػػػتمجلثثثة درا ثثثات اقتصثثثادية إ ثثثلاميةس " ػػػوؽ ماليػػػة إ ػػػلاميةبكػػػو "بؿمػػػد علػػػي القػػػرمس  .113
 .  ـ1993ديسم س  -ىػ1414

س البنػا الإ ػػلامي لل،نميػػةس مجلثثة درا ثثات اقتصثثادية إ ثثلاميةبكػػو  ػػوؽ ماليػة إ ػػلاميةس "بؿمػد علػػى القػرمس  .114
 .   ىػ1414س رجه 1993ديسم   1ع 1مت

دار حػػػافظس جػػػدةس  المصثثرفية فثثثي الشثثثريعة والاقتصثثاد  حثثثوار موضثثوعي حثثثول الفوانثثثدبؿمػػد علػػػي القػػرمس  .115
 .  ـ1987س 1ط

 .  1981س ابؼعهد العابؼي لللكر الإ لاميس نحو نظام نقدي عادلبؿمد عمر  امراس  .116

إ ػلاميةس  مجلة درا ات اقتصثاديةس "اق،صاديات مقارنة  لبعض ك ائل ال،مويل الإ ػلامي"بؿمد فهيذ عافس  .117
 .ـ1994س ديسم 1415س  رجه1س ع2مت

الاقتصثاد :  مجلثة جامعثة الملثك عبثد الع يث س "عنا ر الإن،اج كأ ػواقها في إكػار إ ػلامي"بؿمد فهيذ عافس  .118
 .  س مرك  النشر العلميس جامعة ابؼلا عبد الع ي س جدة1996-1416س 8س متالإ لامي

مػػارس  –س ينػػاير 2س 6ع" س  ػركة الاتصػػاؿ الدكليػػةمجلثثة الأمثثوالس "تقػػوك ال،جرمػة" بؿمػد بقػػاة الله  ػػديقيس  .119
 .   ـ1998

س ابؼركػػػػػ  العػػػػػا  لأبحػػػػػاث الاق،صػػػػػاد الإ ػػػػػلاـس جػػػػػدةس النظثثثثثام المصثثثثثرفي اللاربثثثثثويبؿمػػػػػد بقػػػػػاة الله  ػػػػػديقيس  .121
 .   ىػ1415س1ط

 .    2س ع المسلم المعاصرس "تقوك الرما"بؿمود عارؼ كىبةس  .121

مجلثثثة س " الرأبظػػػا  كالإ ػػػلاميقػػػدرة النظػػػاـ ابؼصػػػرفي علػػػى بسويػػػل النمػػػو كال،و ػػػع  في النظػػػامين"بـ،ػػػار عطػػػابس  .122
 .  ـ1991س جامعة الكويعس رميعس العلوم الاجتماعية
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  مجلثثة أبحثثاث الاقتصثثاد ال،ػػوازف العػػاـ كالسيا ػػات الاق،صػػادية الكليػػة في اق،صػػاد إ ػػلامي " بـ،ػػار م،ػػو  س  .123
 .  1983ـ/ىػ  1413س 1س ع 1س جدة س مت الإ لامي

س مجلثثة أبحثثاث الاقتصثثاد الإ ثثلاميدركيػػش كبؿمػػود  ػػديق زيػػ  س  رد علػػى تعليػػق أبضػػد فػػ اد"بـ،ػػار م،ػػو  س  .124
 .  34-1ـس ص ص1415/1985س  ،اذ 2س ع 2جدة س مت

س 2س جػػدةس مػػتس عمجلثثة أبحثثاث الاقتصثثاد الإ ثثلاميس "رد علػػى تعليػػق بؿمػػد حامػػد عبػػدالله"بـ،ػػار م،ػػو س  .125
 .1985/ىػ1415 ،اذ 

س مجلثثثثثة الدرا ثثثثثات الماليثثثثثة والمصثثثثثرفيةس "شػػػػػ،قاتبؼػػػػػاذا بو،ػػػػػاج ابؼسػػػػػ،ثمركف إلى تلهػػػػػذ ابؼ" مركػػػػ  الباػػػػػوثس  .126
ىػػ مػارس 1417س  1س ع4الأكادبيية العرمية للعلوـ ابؼالية كابؼصرفيةس الأكادبييػة العرميػة للعلػوـ ابؼاليػة كابؼصػرفيةس مػت

 . ـ96

مجلثثثثة الدرا ثثثثات الماليثثثثة س "مقدمػػػػة : ابؼطلومػػػات/ا ػػػػ،دداـ ابؼشػػػػ،قات في إدارة ابؼوجػػػػودات"مركػػػ  الباػػػػوثس  .127
 .  ـ97س ديسم س 5س س4س ع5س الأكادبيية العرمية للعلوـ ابؼالية كابؼصرفيةس متصرفيةوالم

س الأكادبييػة العرميػة للعلػػوـ مجلثة الدرا ثات الماليثة والمصثرفيةس "مسػ،جدات عػالم ابؼشػ،قات"مركػ  الباػوثس  .128
 .  ـ1997س يونيوس 5س س2س ع5ابؼالية كابؼصرفيةس مت

 .   س جامعة الدكؿ العرميةس مدكف تاريخدليل تقييم المشروعات الصناعيةرميةس مرك  ال،نمية الصناعية للدكؿ الع .129

 . ـ1981س الدار ابعامعيةس م كتس البنال الاقتصادي للمشرعمصطلى ر دم  ياةس  .131

كرجػػه  2س1س بصػػادم31س عمجلثثة المسثثلم المعاصثثرس "بكػػو نظػػاـ نقػػدم كمػػا  إ ػػلامي " معبػػد ابعػػارحيس  .131
 .  ىػ1412

اللجنة الوطنية لتنظثيم الاحتفثالات بمقثدم القثرن الخثامس عشثر س "النظذ ابؼالية في الإ لاـ"معبد ابعارحيس  .132
 .الإمارات العرمية ابؼ،ادة( بؿرر كنا ر)الهجري  

المثثواد العلميثة لبرنثثامج التثثدريب علثثى تطبيثق ال كثثاة فثثي المجتمثثع س "دكر ال كػاة الاق،صػػادم" منػذر قاػػ س  .133
س  1مي للباػػػػػػػػوث كال،ػػػػػػػدريهس البنػػػػػػػا الإ ػػػػػػػػلامي لل،نميػػػػػػػةس جػػػػػػػػدة س طس ابؼعهػػػػػػػد الإ ػػػػػػػلاالإ ثثثثثثثلامي المعاصثثثثثثثثر

 .ـ1416/1995

خطثثة س "تعليػػق علػػى بحػػفي ابعوانػػه اللقهيػػة ل،طبيػػق عقػػد ابؼرابحػػة للػػدك،ور عبػػد السػػ،ار أمػػو  ػػدة"منػػذر قاػػ س  .134
 ػلامي س ندكة عقدت مال،عاكف مع ابؼعهد الإ لامي للباوث كال،ػدريهس البنػا الإالا تثمار في البنوك الإ لامية

 . 1987يونيو/ح يراف 21-16ىػ 1417 واؿ  25-21لل،نمية كم  سة  ؿ البيعس عماف 

س 2ج– التنمية مث  منظثور إ ثلاميس "ك ائلو كم  ساتو: بسويل ال،نمية في الاق،صاد الإ لامي "منذر قا س  .135
،عػػاكف مػػع في عمػػافس الأردف مال 12/7/1991-9 –ىػػػ 31/12/1411-27كقػػائع النػػدكة الػػ  عقػػدت في اللػػترة 

كابؼعهػد الإ ػلامي للباػوث كال،ػدريه ال،ػامع للبنػا الإ ػلامي ( م  سػة  ؿ البيػع)المجمػع ابؼلكػي لباػوث ابغ ػارة 
 . لل،نمية
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ابعمعيػػة الدكليػػة للاق،صػػاد  بحثثوث الاقتصثثاد الإ ثثلاميس بؾلػػة "معابعػػة العجػػ  في ابؼي انيػػة العامػػة"منػذر قاػػ س  .136
 .  ـ1995-1415س1س ع4 لاميس متالإ لاميس ابعمعية الدكلية للاق،صاد الإ

س ابؼعهػػد الإ ػػلامي للباػػوث كال،ػػدريهس البنػػا الإ ػػلامي  ثثندات الإجثثارة والأعيثثان المثثؤجرةمنػػذر قاػػ س  .137
 .  ـ1995-ىػ1415س 1لل،نميةس ط

س ابؼعهػػػػد الإ ػػػػلامي للباػػػػوث كال،ػػػػدريهس كالبنػػػػا مفهثثثثوم التمويثثثثل فثثثثي الاقتصثثثثاد الإ ثثثثلاميمنػػػػذر قاػػػػ س  .138
 .  ـ1991س 1الإ لامي لل،نميةس ط

النثثثثدوة الفقهيثثثة الخامسثثثثة لبيثثثث  التمويثثثثل س " ػػػندات الا ػػػػ،ثمار ابؼ،و ػػػطة كالطويلػػػػة الأجػػػل" منػػػذر قاػػػػ س .139
 .  ـ1998نوفم س /تشري  الثاد 4-2س الكويعس الكويتي

 . ـ1993س توزيع منشاة ابؼعارؼ مالإ كندريةس الأوراق المالية وأ واق رأس المالمن   ا  ىندم س  .141

ال،ػوازف النقػدم كابغقيقػي في الاق،صػاد الإ ػلامي درا ػة نظريػة مقارنػة مالاق،صػاد الرأبظػا س   مو ى  دـ عيسػى س .141
 . ـ1991/ىػ1411س    منشورة س جامعة أـ القرلس  عبة الاق،صاد الإ لاميس " ر الة دك،وراة"

مثثث  وثثثثانق س  "ة ػػػلوؾ الادعػػار في النظػػػاـ الاق،صػػػادم ابػػػػا  مػػػ  اللائػػػدة الثام،ػػ"نػػدك ابغػػػق كعبػػػاس م اعػػػورس  .142
 .  ـ1986س أ سطسس صندوق النقد الدولي

س 1س  ػػركة الراجاػػي ابؼصػػرفية للا ػػ،ثمارس ط معجثثم المصثثطلحات الاقتصثثادية فثثي لغثثة الفقهثثالن يػػو بضػػاد س  .143
 .ـ1993 –ىػ 1414

   نثدوة إ ثهام الفكثر الإ ثلامي فثي الاقتصثاد المعاصثر"ال كاة كبسويل ال،نمية "نعمع عبد للطي  مشهور س  .144
ـس مركػػ   ػػػا  عبػػد الله كامػػلس ابؼعهػػد العػػابؼي لللكػػػر  1988س  ػػب،م   97ىػػػ س 1419بؿػػرـ  28-25لقػػاىرة س ا

 .4الإ لاميس ص 

س مػ كت مثؤتمر أ ثواق رأس المثال العربيثةىنرم توفيق ع اـس منية الو اكة ابؼالية في أ ػواؽ راس ابؼػاؿ العرميػةس  .145
 .  الأعماؿس تنظيذ بؾلة الاق،صاد ك 1995يونيو/ح يراف 21-23

 .  القاىرةس ـ1982دار ماكركىيل للنشرس  النظرية الاقتصادية الكلية ديوليوس .يوجين أ .146

س    الاقتصثاد الإ ثلامي   بحثوث مختثارة" دكر ال كاة في علاج ابؼشكلات الاق،صادية "يو   القرتاكم س  .147
 .  مرك  أبحاث الاق،صاد الإ لامي س جدة 

 .  ـ1993س 1س دار الصامودس دار ابؽدايةس طنقديفقه الاقتصاد اليو   كماؿ بؿمدس  .148
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 .قرالات إضافية باللغة العربية ( 
 .قرالات إضافية باللغة الأجنبية (2
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 .  قرالات إضافية باللغة العربية ( 
 المؤتمرات والندوات العلمية والتقارير (أ 
 امعيةالأبحاث ضم  المجلات العلمية و الأبحاث المستقلة والر انل الج (ب 

 المؤتمرات والندوات العلمية والتقارير (أ 

عطػة الا ػ،ثمار في البنػوؾ الإ ػلامية ابعانػه ال،طبيقيػة المجمع الملكي لبحوث الحضارة الإ لامية   . 
  المجمع الملكي لبحوث الحضارة الإ لامية  عمثان  نثدوة عقثدت بالتعثاون مثع كالق ايا كابؼشكلات

نثثثثثثثثثثك الإ ثثثثثثثثثثلامي للتنميثثثثثثثثثثة  جثثثثثثثثثثدة  عمثثثثثثثثثثان  المعهثثثثثثثثثثد الإ ثثثثثثثثثثلامي للبحثثثثثثثثثثوث والتثثثثثثثثثثدريب  الب
 .هث417 شوال25ث21

تقريثر مجلثس الفكثر الإ ثلامي :  إلغثال الفانثدة مث  الاقتصثاد الباكسثتانيابؼرك  العابؼي لأبحاث الاق،صػاد الإ ػلاميس  .2
 .1414س 2س ابؼرك  العابؼي لأبحاث الاق،صاد الإ لاميس جدةس طفي الباكستان

بحثوث مختثارة مث  المثؤتمر العثالمي :  درا ثات فثي الاقتصثاد الإ ثلاميد الإ ػلاميس ابؼرك  العابؼي لأبحػاث الاق،صػا .3
 .1415س 1س ابؼرك  العابؼي لأبحاث الاق،صاد الإ لاميس جدةس طالثاني للاقتصاد الإ لامي

 .1417س مرك  أبحاث الاق،صاد الإ لاميس جدةس قرالات في الاقتصاد الإ لاميمرك  أبحاث الاق،صاد الإ لاميس  .4

 الأبحاث ضم  المجلات العلمية و الأبحاث المستقلة والر انل الجامعية (ب 
 المشثثاركة والمضثثاربة والمرابحثثة كبثثديل إ ثثلامي لتشثثجيع الا ثثتثمار وتوظيثثف الأمثثوال السػػيد إمػػراىيذ الد ػػوقيس  .1

 .ىػ1419ػػ1418الباوث اللائ ة اائ ة دلة للعلوـ الإداريةس جامعة ابؼلا  عودس 

س 35س ع9س مجلثثثثة المسثثثثلم المعاصثثثثر س ’’الا ػػػػ،ثمار اللارمػػػػوم في نطػػػػاؽ عقػػػػد ابؼرابحػػػػة‘‘مػػػػينس حسػػػػ  عبػػػػد الله الأ .2
 . 92ػ69س ص ص 7/1413

ابؼعهػد الإ ػلامي للباػوث كال،ػدريهس البنػا الإ ػلامي  المضثاربة الحديثثة وتطبيقاتهثا الحديثثة  حس  عبدلله الأمػينس .3
 . 1988لل،نميةس جدةس 

جػػدةس  مجلثثة أبحثثاث الاقتصثثاد الإ ثثلامي س ’’بكػػو بمػػوذج إ ػػلامي لسػػوؽ الأ ػػهذ‘‘ ػي  الػػدي  إمػػراىيذ تػػاج الػػدي س  .4
 .84ػ57ىػس ص ص1415س1س ع3مت

ابؼعهػػػد الإ ػػػلامي للباػػػوث كال،ػػػدريهس البنػػػا تحليثثثل فقهثثثي واقتصثثثادي  : الجعالثثثة والا تصثثثناع ػػػوقي أبضػػػد دنيػػػاس  .5
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 .1991ػ1991الإ لامي لل،نميةس جدةس 

مجلثثثثة العلثثثثوم  نظػػػػاـ اللائػػػدة ك ليػػػػات النمػػػػو كالكلػػػاذة في الاق،صػػػػاد الإ ػػػػلاميس‘‘عبػػػد ابغميػػػػد عبػػػػد اللطيػػػ  بؿبػػػػوبس  .6
 .51ػ33س ص ص1989س  ي 2س ع17جامعة الكويعس متالاجتماعية  

مجلثثة س ’’بذرمػػة البنػػوؾ الإ ػػلامية مػػع تركيػػ  عػػاص علػػى بذرمػػة منػػا فيصػػل الإ ػػلامي السػػوداد‘‘عبػػد الػػرحيذ بضػػدمس  .7
 .84ػ63س ص ص 11/1413س 36س ع9س المسلم المعاصر 
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