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 محمد السيد رضوان/ دكتور

  باحث اقتصادي


ا ســما ــم أ ســواق،ومن ــ قتــصادي التــواز آليــات أحــد ــ النقديــة نالــسياسات

تتحــ ومتعاقبــة عديـــدة س مــدا خرجــت وقـــد ا، وأســعا الفائــدة حـــو تتمحــو ــا رأ ر ل عـــنر دث

س مـدا نـاك ف ، أخـر ة تـا ة ومتقا ة، تا متنافرة مواقف متخذة الفائدة رأسعار ر ر ـات(ىر ) نظر

أخـــر س ومـــدا للأســـواق، ي التـــوا الوضـــع ـــ طفـــرة إحـــداث ـــ الفائـــدة شـــأن مـــن ىعظمـــت ر ز

ا دو من قـضية.رخفضت حـو تبـاين نـاك أن نجـد أيـضا سـلامي قتـصاد صعيد لع
ً

نــاك ف ــا، برم ــقالفائــدة فر نــاك أن كمــا ليــا، ــا أقر مــن نــاك و ليــا، ــا بحرم قــال مــن
ً ً

ط شر ولكن الفائدة أقر   .وثالث

أخر ة ج العالميـة ىمن مـة من ضغط تحت ن ت حاليا سواق زفإن
ً

ب ـس نـة الرا

ـ ا أعراضـ لاحـت ـ وال ، العـال قتـصادي ـود منـذالر عـامفـق وذلـك٢٠١٤أواخـر م،

انخفــــض العمــــومعنــــدما وجــــھ ــــ ع الناشــــئة الــــدو اقتــــصاديات ــــ النمــــو معــــدلات ــــ،لت و

ن العــالم(الــص ــ اقتــصاد ــ أك ي ــصوص) ثــا ا وجــھ ــ ــا(ع و ب اقتــصاديات والموصــوفة

ـ ـا عل عـو و اج، والـر نتعـاش مـن حالـة ـ إ سـواق جـر بـدو تقـوم ـا أ حيث لقاطرة، و ر

الــــ الــــدو معظــــم ــــ النمــــو دعــــائم ــــل والمنتجــــةلتمو ــــ الك ــــ)ىصناعية إ ع بالتتــــا أدى ممــــا ،

وليـــــــة الــــــــسلع ــــــــ ع الطلــــــــب ــــــــام(انخفـــــــاض ا مــــــــن،)المــــــــواد العديــــــــد أدخــــــــل الـــــــذي مــــــــر

ســـــعار، وانخفــــاض الطلـــــب ضــــعف دائــــرة ـــــ بالعــــالم ة الـــــضا القــــوة ذات رقتــــصاديات

ائحــــــــة ا عــــــــن يــــــــك نا اقتــــــــصادي، ـــــــــود ر ــــــــوادر و نكمــــــــاش مــــــــن حالــــــــة ةوحــــــــدوث ـــــــــ خ

)19-Covid( ما العالم اقتصاد من نالت   .نالت ال

اجـــــــع الم العـــــــال قتـــــــصادي الوضــــــع ـــــــذا ظـــــــل الماليـــــــة" ــــــ مـــــــة لبدايـــــــة ة زبالإشــــــا ر

أواخــر منـــذ قتــصادي نكمــاش و اجــع ـــ"م٢٠١٤وال وأك ــم أ قبــل مــن عـــام توجــھ ــر ظ ،

بالعــالم ــة المركز ال(البنــوك المركــز ــي، و يالمركــز المركــزري ، الــصي الــشعب بنــك ي، ييابــا

ــــسر الفائـــــدة) يالسو أســــعار أثــــر خـــــلال مــــن وذلــــك ، ـــــ الك ــــس الت سياســــة استحـــــسان ــــ

لتحقيـق م التـ مؤشـر ـ ع والتـأث قتـصادي، اج الـر مـن حالـة إحـداث ـدف والمتدنية

دفة المس   .المعدلات



 

  ٤٦ 

–    

إقــرار  ــة المركز البنــوك ا اســتحدث ــ ال ليــات ــم أ ــسمــن الــسلبية"مــا " بالفائــدة

ــ مباشــر ل ـش يــؤثر عة،والــذي التا والبنـوك ــة المركز البنــوك ن بـ المتبادلــة التعــاملات ـ ع

جانـب، مـن الـبعض ا عـض عـة التا البنـوك ن ب المتبادلة التعاملات الفائدة سعر خفض

ـــ أنـــھ بالـــذكر ـــدير وا أخـــر، جانـــب مـــن ـــا وعملا عـــة التا البنـــوك ن ـــ ســـعرو سياســـة ظـــل

تحليــــــل و العـــــالم، حــــــو ـــــة المركز البنــــــوك ـــــ أك حــــــديثا ا ـــــستخدم ــــــ وال الـــــسلبية لالفائـــــدة
ً

وتحليـــــل ســــلامي الــــدين ــــ ــــاـة الز يــــة بما ــــا ن مقا وعنــــد ـــــا، تطبيق مــــن ــــدف وال ــــا ي رما

ا وضـــــوابط ا، ط وشــــر ا محـــــددا يــــة ما حيــــث مـــــن الماليــــة، ــــضة الفر ـــــذه ــــداف أ وعــــض

نجــــد اســــةالملزمــــة، الد ــــ إ يحتــــاج حــــد ــــ إ الفكــــرن، ن بــــ ــــساق وا تنــــاغم ســــمة نــــاك رأن

  .والبحث


ــضة الفر ــذه ســلام، ــ اـة الز ــضة فر ــ ــاز إ عـد تفــصيل ــ إ اســة الد يـدف ُ ر

عـــام، عمائـــة وأ ألـــف قبـــل مـــن مـــسة ا ســـلام ــاـن أر مـــن كـــركن عـــزوجـــل الله ـــا أنزل ـــ رال

عـــز الله ا فرضـــ ا،وقــد اختيـــا لا ا وشـــرطا،ج ضــبطا وجـــل
ً ً ً ً
لـــم ر كمـــة ســـلامية، مــة ـــ ع

مــــؤخرا العالميــــة قتــــصاديات أفــــاق ــــ لاحــــت عنــــدما إلا الباحــــث ــــن ذ ــــ ا صــــو تكتمـــل
ً

ر

التقليديــة) م٢٠٢٠ :٢٠١٠( قتــصاد ــات نظر ــ حــة مطر تكــن لــم مــستحدثة مــن وسياســة

ا ـة المركز البنـوك عـض ات قـرا ـ و الـسلبيةرقبـل، الفائـدة آليـة بفـرض العـالم حـو ـ للك ى

وجـــوب لـــضوابط أن ـــ لتو اســـة الد ـــذه فجـــاءت قتـــصادي، نتعـــاش ـــل تمو رغـــرض

قتـــصادي نتعـــاش ـــل تمو ـــو و ـــدف ال نفـــس ـــ إ للوصـــو ة القـــد نفـــس ــاـة الز ـــضة لفر ر

الن قتــصاد علــم إليـــھ توصــل مــا أحــدث ـــ ع بــذلك وترتقــي لتلتقــي ــاليف، ت ـــندو قــدي

النقـــدي المـــال أس ة دو وتـــصلب نكمـــاش حالـــة فـــع و ـــدف،و وال المغـــذى نفـــس رتحقيـــق رر

ــشرع إنـھ ـان، والم الزمـان يتخطـى ـشر ــسبق ولكـن قتـصاد، ن شـراي داخـل ـ والعي

عا و خرسبحانھ و و ي.لالمشرع فيما ا نذكر أخر عدة داف أ اسة وللد ىكما   :ر

أولا
ً

ل: مـــــوجز محـــــوعـــــرض ـــــا ا،واعت ل عرضـــــت ـــــ ال س المـــــدا ـــــم وأ الفائـــــدة خ رتـــــا ر ر

لرسم النقدية، فاعل العام السياسة قتصادي الوضع إيقاع ضبط ا ستخدم   .وال

ثانيــا
ً

يــة بيــان: ــ ما ع ا المــستحدثة،وقد الــسلبية ــس رالفائــدة بالت ــس مــا تحقيــق

ا قتـــــصادية مــــــة مــــــن ج ــــــر ا غيــــــة ، ـــــ زالك مــــــنو دف مــــــس لمعــــــدل والوصــــــو نــــــة، للرا

قتصادي   .نتعاش
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ــــــسم الفائدة،ت أســــــعار حــــــو تتمحــــــو التقليديــــــة،وال النقديــــــة الــــــسياسة أدوات لإن ر

ســـلامية، الماليـــة آليـــات عـــن بمعـــز عمـــل ـــا و ـــا، م المرجـــوة النتـــائج تحقيـــق ـــ لبالتـــأخر

النقديـــــة الـــــسياسة بـــــھ خرجـــــت مـــــا أن مـــــؤخرا،حيــــث الـــــسالبة الفائـــــدة آليـــــة مـــــن الوضــــعية
ً

ماليـــة كآليـــة ــاـة الز ـــضة فر بـــھ جـــاءت مـــا نفـــسھ ـــو قتـــصادي، نتعـــاش ـــل تمو غـــرض

ـــــ ع أعبـــــاء إضـــــافة دو نتعـــــاش ـــــل تمو ـــــو و عـــــام، عمائـــــة وأ ألـــــف قبـــــل مـــــن نإســـــلامية، ر

قتصادية المجتمع ات   .رمقد


ال أساتقــوم فرضــية ــ ع اســة ــرد تتمثــل مــنســية كــلا ن بــ ــساق وا توافــق ثمــة وجــود

مـــا م كـــلا عمـــل ســـلامية، الـــشرعة ـــ ــاـة الز ـــضة فر وآليـــة الـــسلبية، الفائـــدة ســـعر آليـــة
ً

ـــ ع ـــاليف ت أو أعبـــاء وجـــود دو قتـــصادي، نتعـــاش مـــن مقبـــو مـــستو تحقيـــق ــ نع ل ى

قتصادية التنمية ات   .رمقد


اســــــــــة الد بـــــــــع الــــــــــسلبيةرت الفائــــــــــدة قــــــــــضية وصــــــــــف ـــــــــ ي ســــــــــتقرا الوصــــــــــفي المــــــــــن

ـــــ ع ذلـــــك أثـــــر قتـــــصادي،واستقراء نتعـــــاش مـــــن حالـــــة لإحـــــداث وســـــيلة ا واســـــتخدام

ثــــر لـــنفس ا وإحـــدا ــاـة الز ـــضة وفر الـــشبھ وجـــھ ـــ إ وصـــولا العامـــة، قتـــصادية الـــة ا
ً

  .المادي


اســ د ــ إ الباحــث يتوصــل ــطرلــم ثمــة حيــث اســة،من الد موضــوع تناولــت ســابقة رات ر

اـة الز ـضة فر آليـات ـدف مع ا وتناغم ناحية، من السلبية الفائدة آلية تطبيق دف ن ب

عـدم يرجـع وقـد التنميـة، ودعـم ثمار سـ ل تمو ، أخر ناحية من شرعية مالية ىكأداة

أداة داثــة نظــرا الــصدد، ــذا ــ ســابقة اســات د وجــود
ً

ار تــدارك وعــدم الــسلبية، الفائــدة

عد سلامي قتصاد علم   .بأدبيات

المفتاحية لمات   :ال

الـــــسلبية  )أ  المودعـــــة. الفائــــدة مـــــوال ـــــ ع المركــــز البنـــــك ا يفرضـــــ ســـــالبة ــــة مئو يـــــسبة

القطاع ن ب ض القر سع كمؤشرل ستخدم و عولدية، التا   . المصر
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السيولة  )ب  لأغ. تفضيل النقود ع وةالطلب ال أوحفظ التبادل   .راض

ة  )ج  دخا إ.رالفجوة الك ثمار س م ن ب الفر دخارقتمثل   .الكم

الفجـــــــوة.كتنـــــــاز  )د  ـــــــوم مف مـــــــع اســـــــة الد ـــــــذه ـــــــ كتنـــــــاز ـــــــوم مف ـــــــساو المال،ي ـــــــ رك ى

الوض قتصاد ة  . ردخا
اة)  مالي .الز وفرضة مسة، ا سلام ان أر من اركن ط وشر ا ضوابط ا ل  .وة

ي كما وذلك ن مبحث ع يحتو فصل ل ، فصو ثلاثة إ اسة الد تقسيم يتم ل   :ر

و والنظرة-الفائدة: لالفصل وم   المف

و ا: لالمبحث وأثا الفائدة وم   .رمف

ي الثا الفائدة: المبحث لسعر المفسرة   .النظرات

ي الثا ش: الفصل ال ودعم السلبية قتصاديالفائدة   .اط

و السلبية: لالمبحث والغاية–الفائدة وم،   .المف

ي الثا ثمار: المبحث س ودعم ة، دخا الفجوة سد ن ب ما السلبية   .رالفائدة

الثالث والغايات: الفصل يم المفا ب التقا وأوجھ سلام اة   .رالز

و ا–الزكـــــــاة: لالمبحث صائص، ا وم،   .دودالمف

ي الثا اة: المبحث للز قتصادي انب ثمار–ا س ودعم ة، دخا الفجوة  .رسد
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اقتــصادي كيــان ــل اقتــصادي(ل تحــالف أو ة )١(*)دولــة ــ وا ــو ت مــا عــادة ــداف، نأ

و ــــــة التجا ـــــــا وعلاقا ــــــا، د موا حـــــــسب منــــــضبطة بمعـــــــاي رومحــــــددة ـــــــمر و قتـــــــصادية،

ــل بتكــرس قتــصادي الكيــان ــذا قــوم و ا، لــد الــسائد التكنولوجيــا ومــستو ا، ا ىســ

ـــــــا وتوج إنتـــــــاج عناصـــــــر مـــــــن لديـــــــھ ـــــــداف مـــــــا لإنجـــــــاز ـــــــة المطلو ـــــــشغيل ال عمليـــــــات ـــــــ إ

ـــــشغيل. الموضــــوعة ال عمليـــــة جـــــدو لـــــضمان محفــــزة سياســـــات نـــــاك أن بالـــــذكر ـــــدير ىوا

تــــــــضمن ثمار ســــــــ ــــــــذهو مــــــــن ن ــــــــسي ئ ن نــــــــوع نــــــــاك أن حيــــــــث ــــــــا، ثما ي تــــــــأ بــــــــأن ــــــــا رل ر

ـا وأدوا الماليـة الـسياسة ـ و مـستو(السياسات، ـومي، ا نفـاق الـضرائب، ىمثـل

الفــــــائض أو العــــــام ــــــ)الـــــدين والثانيــــــة النقديــــــة ، ــــــا الــــــسياسات ــــــصم(وأدوا عمليــــــاتا ،

المفتوحــــة، يحتيــــاطيقالــــسو وتتمحــــ)القــــانو ــــ، ئ محــــو حــــو النقديــــة الــــسياسة رو ر لر

القـــــصيد، ـــــت ب ـــــو و الفائـــــدة، ســـــعر ـــــو ناولـــــھ ُو ت ســـــوف مـــــن والـــــذي ء ـــــ اســـــة الد رـــــذه

منظومـــــــة ة إدا عـــــــن ـــــــ أسا ل ــــــش المـــــــسئو ـــــــو المركـــــــز البنــــــك ـــــــ عت و كمـــــــا رالتفــــــصيل، ل ي

بالمؤشــــــــــرات الوصــــــــــو غــــــــــرض الــــــــــسائدة، الفائــــــــــدة أســــــــــعار وتحديــــــــــد النقديــــــــــة، لالــــــــــسياسة

ذلــك ةقتــصادي ـــ ع ومثــال دفة، مـــس م" لمعــدلات تـــ لمعــدل ـــي مر ا الفــد رتحديـــد

دف حبــوا )٢(%"٢مــس النقديــة الــسياسة واضــ ه ــ عت المعــدل ــذا عــن ول ــ ال أن حيــث
ً

ـستدل مـا عـادة المؤشـرات ـذه دف، المـس عـن ائـد م تـ ـا ع ـد يز وما نكماش، زنحو

ق نتعاش تحقق مستو ع   .تصاديىا

                                                             
نا)١( ا المقصود قتصادية للتحالفات ة قتصادي"ربالإشا و الما الصعيد ع الدولية " التحالفات

الموحدة ية و و العملة وتحالف ي، و تحاد رمثل و"ر بمثابة"راليو عد والذي الرسمية، العملة

ا٢٥ةالمتداول بي من وبأعضاءغلدو٦دولة و   .يرالاتحاد
ال )٢( حتياطي مجلس احدد عندرفد دف المس م الت عام٪٢معدل أنم٢٠١٢ يناير عد ،

دف ال نفس خر المركزة البنوك عض عام.ىحددت عد ا حذو اليابان موقعوحذت ،
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توجـــــــد مـــــــا عـــــــادة

ً
معـــــــدلات  ن بـــــــ علاقـــــــة المؤشـــــــرات ثمـــــــة دلالات ن ـــــــ و الفائـــــــدة، أســـــــعار

المـــــال، النقـــــد، أســــواق حركـــــة بـــــع ت خــــلال مـــــن جليــــا ذلـــــك ـــــر ظ و كمــــا ـــــا، بأثر قتــــصادية
ً

ــ للتغ ســواق ــذه اســـتقرار حــساسية ومــدى الــسلع، وأســواق ســـعرالــصرف، معــدلات ــ

العوامــــــل يــــــان و الفائــــــدة، ــــــوم مف توضــــــيح المبحــــــث ــــــذا دف ــــــس فــــــسوف الفائدة،وعليــــــھ

ناو وســي كمــا قتــصادي، ــشاط ال ــ ع الفائــدة ســعر معــدل ــ غ أثــر يــان و ــا، ل لالمحـددة

ا برم الفائدة قضية حو الباحث فكر ة لبلو   .ر


الفائدة العائد"سعر عليـھذلك يحـصل الـذي الـسعر خـلال ثمرمن المس أسمال رع

محـددة منيـة ة ـ لف ا يقرضـ ــ ال بأموالـھ التـصرف عـن لـھ تنا جـراء زالمـرء الباحــث ،)١("ز ـر ىو

ـو الفائــدة ـوم مف الــزمن" أن عامـل تــداخل عنـد النقــد لفـة ل قيــاس الفائــدة"أداة فـسعر ،

ئجارلا اســ لفــة أو مــوال، ســعر ونــھ عــن لفــة،يخــرج ل قيــاس أداة الفائــدة ــو و نالمــال،

سعر، ا ل و ي أن من المتعاقدين نفلابد باتفاق   .يتحدد

ن بـ ابط ـ ال وثمـة العلاقـة، وجـھ بيـان ـو الـصدد ـذا منا ما فإن أخر ة ج ىمن

الـسيادي الفائـدةسـعر ع الطـا ذات الماليـة ـة"والمؤسـسات المركز برسـم"البنـوك تقـوم ـ ال ،

ســـعر أنسياســـة حيـــث قتـــصادي، الكيـــان أو الدولـــة داخـــل الـــذيالفائـــدةســـعرالفائـــدة

المركــزيدفعــھ الت يالبنــك البنــوك إيــداعات ــ عــةع مـــن ا يــراه مــا حــسب تحديــده يــتم لديــھ

البنـــوك ـــل ل ملـــزم ســـعر المركـــز البنـــك ســـعر ـــ عت و ، ـــ الك قتـــصاد وضـــع تمـــس يـــات يحي

أخــذ و كمــا مظلتــھ، تحــت العاملــة عـة فــلاالتا ــالطبع و شــادي، اس ع طــا الــسعر ــذا عـادة

أن ممكـن لكـن بفرضـھ، المركـز قـام ممـا أقـل فائـدة سـعر تحدد أن ة التجا للبنوك ييمكن ر

بالرحيــة تتعلــق لمــسائل نظــرا عنــھ ـد تز
ً

فاعلــة.  أداة بمثابــة ــو الفائــدة ســعر أن ــ شــك ولا

بــا النقديــة الــسياسة ســم قــرار اب ــ أ يــد ــ لــة طو اع روذ أحـــدر وأن كمــا ــة، المركز لبنوك

                                                             
كبيديا،)١( و موقع العنكبوتية، الشبكة وم، المف الفائدة، سعر

wiki/gor.wikipedia.ar://https/الدخو خ لتا   .م٢٠٢٠-١١- ٢٢ر
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تفـاع  لكـبح ا بتخفيـض سـواء للتـداو المتاحـة النقـود عـرض التحكم و م داف أ م رأ ل

سعار دف"العام المـس المعـدل فو م عليـھ"قالت يطلـق بمـا النقـود عـرض ـادة أو ز،

قتصادي نكماش أوقات وذلك ، الك س الت   .عمليات

يخــــ فيمــــا ،أمــــا و بــــالظ الفائــــدة ســــعر ــــ غ أثــــر يبــــدأ ــــي ل ــــة المطلو الزمنيــــة ة ــــ الف رص

مــن ــ أك نــاك يؤكــدف يحتــاجأنــھلقــو بــل ، الفــو ــ ع الفائــدة ســعر ــ ــ التغ تــأث ــر يظ رلا

عــام نحـــو ــ ـــإ فــرادح و قتـــصاد ــ ع ـــو الظ ــ ه تـــأث مغـــاير.ريبــدأ أي للباحــث رولكـــن

الــذي الواقــع أن حيــث طــرفلــذلك، مــن ح التلــو فبمجــرد تمامــا، ذلــك عكــس يؤكــد ــشھ ع
ً

داخـــــــل حـــــــداثيات ـــــــ تتغ الفائـــــــدة، ســـــــعر خفـــــــض أو لرفـــــــع التوجـــــــھ بقـــــــرب المركـــــــز يالبنــــــك

مـــــــن ـــــــا حال ـــــــشد مـــــــوال وس ر وتبـــــــدأ حـــــــاد، ل ـــــــش الماليـــــــة أو النقديـــــــة ســـــــواء رســـــــواق ؤ

المنـــــاطق ــــــ إ المنخفــــــضة، الفائـــــدة أســــــعار ذات قتــــــصادية الفائــــــدةالكيانـــــات أســــــعار ذات

جديـــدة أســـواق تـــواز ة دو ايـــة و بدايـــة بـــذلك محققـــة نالمرتفعـــة، ـــ. ر ع أثـــر مـــن حـــدث ومـــا

نظــــــرا الفائــــــدة ســـــعر فــــــع ــــــ برغبتـــــھ ــــــي مر ا الفــــــد لـــــوح عنــــــدما مــــــوال وس ر حركـــــة
ً

ر ر ؤ

م الت من دف المس المعدل إ الباحث)١(لوصولھ أي ع د شا أك   .ر،


ي ما ا نذكرم عوامل عدة ع بناء الفائدة أسعار   :ًتتحدد

ال  -أ  ات ومــستو ف طلـــبالعــرض النقـــود، ــ مــوالع عـــرض ــادة ســـعرمـــؤداهز انخفــاض

يحالفائــدة ــ مثــل،،والعكس المتعــددة للأغــراض النقــود ــ ع الطلــب تفــاع ا أن ركمــا

ــل ســ التمو و نفــاق، و ة، أســعارروالمــضا ــادة بز التــأث لــھ والعكــس ثمار، الفائــدة،

يح أن.ـــ النقـــودوكمـــا فـــإنلكميـــة ـــاتـــأث ا دو الـــھرمعـــدل دو
ً
جـــدار امـــا

ً ً
كميـــة ـــ

ضة المعر  .والنقود
لـدى ،الفائـدةأسعارمعدلات  -ب  ،الـسائدة ـا ا ياتقتـصادوعولمـةفانفتـاحرالعـالم

المالية نظمـــــة ل البوتــــدو مـــــة م مـــــن ـــــنـــــوك،صـــــعب ـــــة ســـــعر تحديـــــدالمركز ىمـــــستو

ا، لـد لمـستوالفائـدة بالاعتبـار خـذ دو الاتنمـن ـ الفائـدة ــةمعـدلات المركز  بنـوك

المباشرة التنافسية ات والتأث العلاقة ذات للدو المركزة البنوك وخاصة ، لخر  .ى

                                                             
الفائدة)١( أسعار يرفع المركز وني٠.٢٥يالبنك لك المجلة ، ي ي أخبار أساس،موقع ،ةنقطة

الدخو خ تا العنكبوتية، لالشبكة   . م٢٠١٥-١٢-١٥ر

https://www.bbc.com/arabic/business2015/12/151216_us_interest_rate 
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المالية،و  -ج  اق و المــــــــــارأســـــــــواق الفــــــــــائض ذات الوحـــــــــدات مــــــــــن المــــــــــدخرات ــــــــــتــــــــــدفق إ

الما ز ال ذات ثمارالوحدات سـ غـرض ـارج وا الـداخل النقد من ات تيا ا و ر،

الماليـة،  اق ذلـك رو عليـھ وأثـر تـب الم الفائـدة سـعر ومـستو النقـود عـرض وقـد.ىـ

ســــــعر تفــــــاع ا حيــــــث مباشـــــرة، ة بــــــصو الماليــــــة اق و ســــــو ـــــ ع الفائــــــدة ريـــــؤثرســــــعر ر ر ق

و ر لتخـــــارج يـــــؤدي ـــــؤالفائـــــدة ع العائـــــد تجـــــاه منجذبـــــة المـــــال ســـــو مـــــن مـــــوال قس

الفائـدة، سـعر خفـض عنـد جاذبيـة أقـل النقـد أسـواق ـو ت نمـا ب النقد، سو نداخل ق

المال أسواق لصا بالطبع فض قرارا لعب  . و


ا -أ قتصاد ع ا وأثر الفائدة  :لكأسعار

ـــــد المرتفـــــعيُز الفائـــــدة المـــــالمـــــنســـــعر أس ـــــل "رلفـــــة مـــــن،"التمو يقلـــــص ـــــمممـــــا

، ـــ الك ــس قتـــصادية، الت يــة الب قطاعـــات ـــ ع ســلبا ذلـــك فيــؤثر
ً

معـــدل حيــث   يـــنخفض

ـ الك ثــومـن الطلـب
ُ

لاك سـ ثمار ،م جمـاف ،سـ ــ المح أخــرالنـاتج ناحيـة مـن ى،لكن

الفائــ ســعر ــادة ــوزفــإن ت قــد حــدة وســيلة ندة التــلتخفيــف أوقــاتالــضغط ــ ،أما

اب ــ لأ ــسبة بال ــ وأو ــم م مــلاذ بمثابــة الفائــدة ســعر خفــض أحيانــا ــو ي قــد نكمــاش
ً

ن

ــود الر شــبح مــن للنجــاة الــسيادي فــإن .القــرار القــو جــاز وإن بــل فعــال، دو وللعولمــة لكمــا ر

أثنــــ فمـــثلا المنظومــــة، ـــذه ـــ ر الــــ عامـــل ـــا ل
ً

عــــام الماليـــة مـــة ـــاـن٢٠٠٧زاء وعنـــدما م،

الثلاثــة الكبــار مــن أيــا ــستطيع لــم الفائــدة ســعر فــض ة ضــر نــاك
ً

ــي،"ور مر ا رالفــد

ي يطــــا وال ــــي، و وس" رو ر حركـــــة ة طــــو نظــــرا وحــــده منفــــردا فــــض ا قــــرار يأخــــذ ؤأن ر
ً ً

اتخــاذه، يــتم انــب ا أحــادي قــرار فــأي والــساخنة، ــرة ا وسمــوال ر مــن ات تيــا ؤمــؤداه ر

العلاقـة ذات طـراف ع إيجابا أو سلبا مؤثرة جة خا أو داخلة موال
ً ً

ذلـك". ر ـ ع ونـدلل

عــامي ن بـــ ببعيــد س لـــ وقــت ـــ حــدث لـــدى٢٠١٤،٢٠١٦بمــا النمــو ة ـــ وت تباطــأت عنـــدما م

العالم اقتصاد أك ي ن"ثا بالمركز"الص النقدية السياسة صناع ذلك فدعا الصيي،

قـــــام ب متقـــــا توقيـــــت ـــــ و التـــــواز ـــــ ع ولكـــــن قتـــــصاد، ـــــ لتحف الفائـــــدة أســـــعار رفــــض ي

الـدولار ـ ع الفائـدة سـعر برفـع ـي مر ا رة٢٥رالفـد ظــا لوجـود أدى ممـا أسـاس، نقطـة

للمنطقـــــة ـــــا الفائـــــدة، ســـــعر لانخفـــــاض نظــــرا ن الـــــص مـــــن لأمـــــوال وس لـــــر وظـــــة م ح نــــز
ً

ؤ و

ذات عـد" المرتفعةالفائدة"الدافئة ـ ال ن الص اقتصاديات ع السل ثر ضاعف مما
ُ

الـسل ثـر يتوقـف لـم ـالطبع و العـالم، مـستو ـ ع ام ا للمادة و لك المس ا ىبدو ل ر

نظـرا ـام ا المـواد لاك لاسـ ن الـص فانخفاض العولمة، متغ لتبعات د،وذلك ا ذا عند
ً



 

  ٥٣ 

–    

ـ  و ـة، ج مـن النمـو ة ـ وت نلتباطؤ المـوا ـ ع أثـرسـلبا ، أخـر ـة ج مـن مـوال وس ر ب زر
ً

ى ؤ و

نفـــاق و والـــدخل ـــشغيل ال معـــدلات فانخفـــضت وليـــة، للمـــواد ة المـــصد للـــدو ـــة رالتجا لر

ا   .)١("لد

 
يخـــــــــــصف مثـــــــــــليمـــــــــــا وليـــــــــــة ال"المــــــــــــواد ب، النفط،الـــــــــــذ القــــــــــــصدير،خــــــــــــام بلاديـــــــــــوم،

ذلـــك الفائـــدة،"النحـــاس،وغ ســـعر الفائـــدةفـــإن ســـعر ا،فرفع أســـعا ـــ ع المباشـــر أثـــره رلـــھ

مـــــــنيـــــــدفع للتخـــــــارج ثمرن المتداولـــــــةقصـــــــناديالمـــــــس ثمار وليـــــــةســـــــ المـــــــواد ل،ـــــــ وتحو

ســـلبا يـــنعكس ممـــا المـــال، أســـواق مـــن بـــدلا النقـــد لأســـواق م ا ثما اســ
ً ً

ـــر أســـعارىمـــستوع

وليةا   .لمواد

 
ن بـــــــ وثيقـــــــة صـــــــلة بـــــــصفة نـــــــاك العملـــــــة فتمتـــــــع ا، ســـــــعر تفـــــــاع وا العملـــــــة، راســـــــتقرار

وة، ـ ال ـز ـا، ذا حـد ـ ـدف ـا ا،واتخاذ جاذبي تفـاع لا ر جو ب س عد نستقرار، ري

والوقوع ا، عل ة للمضا ا داف واس القيمة، مـنروحفظ ا ـة،وإعفا دخا الفجوة رفخ

ساســـية ـــا للتبـــادل"وظيف وســـيلة ـــا العمـــلات"و مقابـــل ـــ ا ســـعرصـــرف ـــادة لز ،فيـــؤدي

بالاقتــصاد،حيث يــضر قــد مــا ــو و ، العملــةإىخــر قــوة ا "ن ســعر تفــاع أو" را الدولــة يــضع

بالأســــوا التنــــافس ــــ ع اتھ صــــاد ضــــعف مــــأز ــــ ا صــــاح قتــــصادي رالكيــــان الدوليــــة،ق ق

قبـــال تراجـــع ـــ ع ســـيعمل لأنـــھ ل، المـــشا ـــذه ل مقبـــو حـــل الفائـــدة ســـعر خفـــض ـــ عت لو

ــتعش وت ات الـصاد ــم داد ـ ف ــا، قيم خفـض ـ ثــر بـالغ لــھ و سـي ممــا العملـة، ـ رع ن

ا وغ السياحة مثل خر قتصادي شاط   .*)٢(ىعناصرال

                                                             
الفائ)١( صدارأسعار الدولية، قتصادية العرب جردة عن تصدر قتصادية، مجلة السلبية، دة

العدد السعودية، العرية المملكة الراض، ، س٨يالسنو م ا خرة٢٢، ،١٤٣٧جماد ير

س٣١الموافق ص٢٠١٦رما   ".١٧-١٦ميلادي،
المثال *)٢( يل س سرا"ع السلب" سو الفائدة إ التوجھ المركزان الوط للمصرف سبة بال يية

، سر السو الفرنك قوة جماح كبح إ ادفة ال النقدية للسياسة فعالة أداة بمثابة سر يالسو ي

عليھ ة والمضا فيھ ثمار للاس جاذبية أقل وجعلھ قيمتھ، مجلة. " روتخفيض السلبية، الفائدة أسعار

الدو قتصادية العرب جردة عن تصدر المملكةقتصادية، الراض، ، السنو صدار يلية،

العدد السعودية، س٨العرية م ا خرة٢٢، الموافق١٤٣٧جماد ، س٣١ير ٢٠١٦رما

ص   "١٧-١٦ميلادي،
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ومغـــــذى ـــــوم مف ـــــ التأمـــــل ومعقـــــدة" الفائـــــدة"فكـــــرة عنـــــد ة ـــــ مح ا عيـــــد، نجـــــد  ـــــد

العلــــــــوم مــــــــن قتــــــــصاد علــــــــم ــــــــو و وتــــــــأثرا، ا تــــــــأث عــــــــدة عوامــــــــل ا إحــــــــداثيا ــــــــ نتتــــــــداخل
ً ً

مباشــرة ة بـصو بتـأثر أو رجتماعيـة بـاب فمـن المـستمرة، ــا ا غ و فـراد ـات توج ــبتعـدد

عنــد لزامــا ـاـن لــذا ــواص، ا ــذه المتــأثرن أو مــن الفائــدة ــة نظر ــو ت أن
ً

ل فكــرةن تحليــل

ة ــ المتغ ــواص ا ــذه عتبـار ن عــ يؤخــذ أن قتــصادية ات ـ المتغ ــ ع ــا وتأث الفائـدة،

ثابتـــــة خـــــواص ـــــ ع ـــــا ا متغ ــــ ترتكـــــز ـــــ وال البحتـــــة، العلــــوم عكـــــس ـــــ ع النمطيـــــة، ــــ وغ

و ـونمطيـة، ال المواضـيع مـن الفائــدة ـة نظر فـإن مــر حقيقـة بالقليــلاحتلــتـ س لـ ـ ح

ثمـــن ـــا و الفائـــدة ـــل ـــا، وم ـــساؤلات، ال مـــن العديـــد لديـــھ ت وأثـــا الباحـــث، تمـــام ا رمـــن

ثمار سـ غرض قراض تـم نظ ثابتـة ـادة ـا و ـ ـا حرم ص تـت ـل و شـرعا؟ زحـرام
ً

دو سلفا ا عل نتفاق
ً

لـم وإذا ثمار؟، س ذاتھ المال أس استخدام من للعائد رالنظر

مـــن صـــيده عـــن المـــال أس صـــاحب تنـــاز يجـــب ـــل ف المـــال اض ـــ اق ـــ نظ فائـــدة إقـــرار ريـــتم ر ل

ــ نظ مقابــل ــ ع ــو يتحــصل أن دو ه ثما باســ ليقــوم ه ــ لغ نالمــال عليــھ؟أثــرعامــلر الــزمن

الماليــــــة منتجـــــات ـــــ أن نجــــــدأم قــــــدضـــــســـــلامية ســـــلامية ــــــل التمو منتجـــــات ــــــل التنا؟

ي لـــــر ـــــاـ البـــــديل ــــــل و البـــــديل؟ لنــــــا ثمارظمــــــأوأوجـــــدت للاســــــ المتعطــــــشة مـــــوال وس ؤر

تلائـم سـلامية الماليــة حلـو ـل و ــملوالـرح، فعليـا
ً

تھ وحــساس عمـال، سـو نـة قومر و

المستمر؟   .للتغ

عناصــــ عــــاد أ ـــــا عل وترتكــــز الفائـــــدة منظومــــة أنتتــــداخل مـــــثلا، فــــنلاحظ قتـــــصاد، ر
ً

بالـــدو ـــاص ا ـــ جن النقـــد مـــن حتيـــاطي يـــتملمعظـــم صـــناديقســـلامية ـــ ه ثما راســـ

ـــــتم و التقليديـــــة، الفائـــــدة منظومـــــة أو نطـــــاق ضـــــمن ـــــا بأكمل عمـــــل ة، ثما اســـــ أو رســـــيادية

الــدإدخــال مــصادر مــن كمــصدر ــا م نفــاق يــتم ــ ال الدولــة عائــدات ضــمن ا خلحــصيل

ضـمن. القومي تـدخل صـناعية خـام ومـواد غذائيـة سـلع مـن اده اسـت يـتم ما معظم أن كما

صــا البو مــن ا وشــرا ــا بيع يـتم ذلــك، ــ وغ وصــناعية عناصــرغذائيـة مــن المجتمــع ترـسيج

الماليـــــــة المـــــــشتقات عقـــــــود ـــــــ ع أساســـــــا عتمـــــــد ـــــــ وال الـــــــسلعية،
ً

وعقـــــــود" جلـــــــة ــــــاـلعقود

يـــــا ا وعقـــــود الفائـــــدة"راتالمـــــستقبليات، أســـــعار متوســـــطات ـــــ ع بنـــــاء ا ـــــسع يـــــتم ـــــ ًال

بالسو   . كمؤشرعامقالسائدة
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ـــل  التمو منتجـــات يخـــص فيمـــا نظـــرةأمـــا و ـــســـلامية عتمـــد خـــر ـــ ف ىمجـــردة،

المؤسـسات ـساطة و الفائدة،لأن أسعار ع ا عمـلسع سـواءالماليـة مـا نطـاق ضـمن

ــستطي لا ، عــال أو ــ مجالــھإقلي عــن عيــدا ج ــر ل ة القــد تملــك ولا عنــھ، ــستقل أن ع
ً

و ر

يتحدد سلامي الما المنتج ح امش ف ، واحدا"رالمغناط قولا
ً ً

الفائـدة"  معـدلات حسب

المركـز البنـك فـإن ـب ت ال ـ قليم،وع أو الدولة المركز البنك ا يقر وال يالسائدة ي ر

م ـسبة ال ـذه، تحديـد عنـد ـ العالميــةيرا ـة المركز بـالبنوك الـسائدة الفائـدة أسـعار عـدلات

ــس"رالليبـو"  ـ أسا نظــام فلـك ــ تـدو ــا بأثر الماليـة المنظومــة فـإن كــذا و الفائــدة" ر،

الفائـــدة".  ســعر بنظـــام يتعــاملو مـــن نــا بأعي ولانزلــق قيقـــة، ا ــذه ف ـــ ع أن بنــا نفحــر ي

الــــــ ــــــ متب مــــــن ــــــسوا ل ــــــم أ ــــــ ع قتــــــصادالتقليديــــــة، بآليــــــات ونتعــــــا ســــــلامية، شرعة

ـــ إ يح ـــ ـــ غ ـــذا و الفائـــدة، بنظـــام التعامـــل ى تـــأ ماليـــة بمنتجـــات ينفـــرد ونـــھ ســـلامي

الباحث نظر ة وج من عيد   .حد

الثابـت، الفائـدة سـعر ـوم مف يخـص نظرفمـا ة وج للباحث ـونا ـدف تاج وال اسـت

بـــــأســـــعر يتـــــأثر أن دو قيقـــــي ا يمكــــــننالفائـــــدة لـــــسؤال إجابـــــة لوضـــــع وذلـــــك ات، ـــــ متغ ي

قيقــي ا الفائــدة ســعر ــل الثابــت(طرحـھ، الفائـدة معــدل أنــھ) أو أم فعــلا ثابــت معــدل ــو
ً

التالية المعادلة ستخدم فسوف لذلك ضمنا؟ متغ
ً

:  

قيقي ا بالسو= سعرالفائدة السائد سمي م–قسعرالفائدة الت  معدل

ــ الف ع ســعر أن أوبـــذلك قيقــي ا الثابــت(ائـــدة الفائـــدة ـــ) معـــدل ثابـــت معــدل ـــو

مثـال قتـصادي، الوضـع حـسب يتحـدد الـذي م التـ معـدل ـ بتغ ـ متغ لكنھ ره، " ظا

أن ـــ الطبي فمـــن ثابتـــة، بفائـــدة المثـــال يل ســـ ـــ ع تقليـــدي بنـــك مـــن قـــرض نـــاك ــاـن إذا

المــودع، ثلاثـــة، أطــراف لـــھ ــو المقـــرض، ني
ُ

فـــالم  ض، ــ ـــسبةالمق ــ يتقا المـــال، صــاحب ودع

والمقرض البنك، من ثابتة فائدة
ُ

ض" البنك" ـ المق مـن ا يتقاضـا ـسبة ثمر"صـاحب " المـس

م تـــ مـــستو عنـــد مـــوال ـــذه ل اســـتخدامھ ـــ نظ ا يـــدفع المثـــال،% ٤ىالـــذي يل ســـ ـــ ع

حقيقـي ـ غي ناك و فسي مثلا، للضعف م الت مستو تفع ا نفإذا ًى
أسـ"ر س ـ" ولـ

كـــلا لــدى الثابتــة الفائــدة ـــذه قيمــة نخفض ســ حيــث مـــسبقا، ــا عل المتفــق الفائــدة ــسب
ً ً

ض المق لصا والمقرض المودع، من
ُ

ـ. تحمـل ـا ولك ثابتـة، ا ر ظا الفائدة سبة ف لذا

ة ــــ متغ ـــ إ ثابتـــة مـــن ا خواصـــ ــــ غ ـــ إ تفـــ مخـــاطر ـــا أنــــھ. طيا ـــ شـــك لا ـــ التغ ـــذا و

صــــا ــــ قيمــــةيـــصب داد ــــ ف م التــــ معـــدل انخفــــض فــــإذا أيــــضا ـــالعكس و ثمار، ســــ
ً

فـائزن والمقـرض فـالمودع م، التـ معـدل بانخفـاض قيقية ا ا سب ادة لز نظرا الفائدة
ُ ً
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لديــھ  اض ــ ق لفـة ت تفعــت ا الــذي ثمر المـس ة خــسا مقابــل ـ الــة، ا ــذه رـ بانخفــاض ر

م الت قميا. معدل الفكرة عرض مكن و
ً

قمر دو ربا   .التا)١ (ل

اتج  الن
ي  دة الحقیق سعر الفائ خم معدل التض دة الأسمي   سعر الفائ

6% 4% 10%

2% 8% 10%

6% 4% 10%

8% 2% 10%

 " التضخم بمعدل تأثره ومدى الحقيقي الفائدة سعر بين العلاقة يوضح    "1 رقم جدول "

المستفید

المستثمر  أو 
ترض  المُق

المُقرض  أو 
ك "  یط  " البن الوس

سعر  الفائـدة  الحقیقي  انخفض  بأثـر  ارتفاع  معدل  التضخم

سعر  الفائـدة  الحقیقي  أرتفع   بأثـر  انخفاض  معدل  التضخم

یطرح
بیانــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

خم  اع  معدل التض  الأولى :  ارتف

د     دل التضخم عن افتراضیة مع
د%10 %4، الفائدة عن

خم  ة:  انخفاض  معدل التض  الثانی

  .من إعداد الباحث: المصدر
المؤســـــسات عـــــض قيــــام بـــــالغرب إن ي، الماليـــــة يطـــــا ال المـــــصر النظـــــام م أســـــ ـــــ  روع

والماليــة، بـضم المــصرفية منظومتــھ ضــمن ســلامي المــا النظــام منتجــات بــرأي عــض يرجــع

مـــــوال وس ر ة ـــــصو ســـــلا بالمنطقـــــة ؤالباحـــــث، و يـــــة، الكـــــمالعر ـــــذا واســـــتقطاب مية،

الباحــث يـر يـة، الغر الماليــة الكيانـات لــداخل مـوال ــذه مـن لابــد ىالطائـل اـن مــة م ـا أ

ا إنجا   . زمن

أن ــد ير لا ولكنــھ مــر، حقيقــة ــ ســلامي المــا النظــام أبجــديات ــاجم لا الباحــث

اقــــة ال ات والعبـــا ـــرة، الم ن العنــــاو اء و ـــستاق ممـــن ـــو ري ر ودعنــــان قـــائق، ا تـــدقيق ندو

الفائــدة،أما نظــام ــو و مــر مــا، بي لــط ا يجــب لا ميــة غايــة ــ ن أمــر ن بــ لنفــر ق

فنظــــــام الفائــــــدة، لنظــــــام المــــــستخدمة التقليديــــــة الماليــــــة المؤســــــسات ســــــات مما ــــــو ف ي رالثــــــا

يتــداخل عنـــدما النقــد قيمــة قيـــاس ــ ــستخدم نقـــدي نظــام ــو منـــا ف كمــا عامـــلالفائــدة

ونــھ ل بالإضــافة ــستخدم الــزمن، النقديــة، للــسياسات ــام قتــصاد رمحــو إيقــاع لــضبط

ــــ مــــن. الك ــــا برم التقليديــــة الماليــــة المؤســــسات ــــو صــــناديق"نأمــــا ن، تــــأم ات شــــر بنــــوك،

ذلـــك ــ وغ مـــال، ثمار،أســواق ـــوم"اس لمف ا اســـتخدام عنــد أخلاقيـــة ــ غ ســـات بمما تقــوم ر،

ــــــذا ســـــعر ف فائــــــدةالفائــــــدة، ــــــسب تح التقليديــــــة البنـــــوك المثــــــال يل ســــــ ــــــ فع أخـــــر، ء ــــــ

لا أنــــھ ،فــــضلا مقبو ــــ غ تــــصرف ــــذا و القــــرض، قيمــــة ســــداد ــــ ــــ يتع مــــن ــــ ع مــــضاعفة
ً ل

بمــــضاعفتھ،ع يقبلـــھ بالنـــا فمــــا الـــدين أصــــل ســـداد ــــستطيع لا ـــذا ــــ المتع ـــو نالعقــــل،

لـھ، تحسب انفراده ذه و سلامي، المصر النظام فوائـدخلاف أي ـسب يح لا أنـھ حيـث
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ن،  ضـــــ المق مــــن ـــــ المتع ــــ ع غرامــــات نيــــفإتباعــــاأو ا نـــــا دي ذلـــــك. لتعــــاليم ــــ ع وقياســـــا
ً

ســــــاتھ مما ــــــ برمتــــــھ التقليـــــدي المــــــا للنظــــــام بــــــل المـــــصر للنظــــــام ـــــاـت ا ن مــــــن نـــــاك رف

ق يــــث ال علينــــا الفائــــدة ــــة نظر أمــــر ــــ ولكننــــا معــــھ، نختلــــف نــــا و فــــالأمرالتطبيقيــــة، لــــيلا،
ً

كثب عن نظرة إ   .يحتاج

ية، ـس ومـؤثرات نتـائج ذات ـة نظر ـ الفائـدة ـة نظر فـإن أخـر جانب ـو ع ت نفقـد

، أخــر ة تــا حقيقيــة ــ وغ ة، تــا مــؤثرة ــ ىغ ر عتمــد ر اجتماعيــة منظومــة ــ تتعامــل ــا لأ نظــرا
ً

يـــــؤثرســـــلبا ممــــا متوقعـــــة، ـــــ غ ــــو ت قـــــد ـــــدائل و فــــراد ات اختيـــــا ــــ ع
ً

ن أســـــعارر ة قـــــد ــــ رع

الفقاعـــة ـــوم مف تحقـــق مثـــل المطلـــوب، ثـــر إحـــداث ـــ ع ف الظـــر مـــن العديـــد ـــ والفائـــدة

ا ـــص وم يح"الـــسعرة، تــــ دو بـــد ـــ إ الماليـــة صـــو قــــيم ـــادة اســـتمرار ناســـتحالة ل ز

ســــــعار مــــــا"لمــــــسار م واقعــــــا أمــــــرا الــــــشراء عــــــن ثمرن المــــــس طــــــرف مــــــن ــــــام ــــــو في ،
ً ً

ن

أســـ الفائـــدة،انخفــضت م عار التـــ جمـــاح كـــبح ـــدف الفائــدة ســـعر فـــع أن تفـــاع" ركمـــا را

سعار ـاز" ىمستو ج وجـود عـدم ظل ه تأث الـةإنتـاينعدم ا ـذه ففـي لـذا فاعـل،

بـــأن القـــو الفائـــدة"ليمكننـــا ســـعر ـــ تفـــاع للا نـــة المر منعـــدم م التـــ رمعـــدل عمـــوم".و ـــ ع

بمثا عد توضيحھ سبق ما فإن اببةلالقو لبيـانإس وذلـك الـدليل، من ببعض مقتضب

عيــد، حــد ــ إ دقيــق ل ــش حياتنــا ــسيج ــ التقليديــة الفائــدة ســعر منظومــة غلغــل مـدى

النظــر إعـادة يجــب لـذا عقيــدا، ـ أك فــالأمر عـضنا، يتخيــل كمـا نــا يمي بملـك س لــ ا فرفـض
ً

ا مـن ــد المز ـا وإعطا عدمـھ، مــن الفائـدة منظومـة أمـرقبــو ــالـ لأ س لـ اســة، والد رلتأمـل

الغــــرب، طــــرف مـــن علينــــا الغــــرضفرضـــت الفقــــھلكـــن ان ــــ م حيـــث ا وضــــع ــــ البحـــث ــــو

يحقـــــق بمـــــا انفتاحـــــا ـــــ أك ة بـــــصو ســـــلامي،
ً

ب"ر در ـــــسداد لا تفاديـــــا ـــــاد ج بـــــؤس وكـــــسر
ً

  .)١("التنمية

مـــرفتحقـــق بالمـــستحيلـــذا س لـــ ولكنـــھ ن، بـــال س ا. لـــ بالمنظومـــة لعامـــةفالابتعـــاد

الماليــة ــاء فق طـرف مــن وتحدياتـھ العــصرومــستحدثاتھ قـضايا عــن والنـأي ســلامي، للفكـر

ـــو وال التحـــدي ـــم ب حــــساس وعـــدم الـــزمن، خـــارج الــــو بتـــوطن يـــو ــــةســـلامية،

يمكـــن مـــساحة ولا نـــا مجـــال فـــلا المتقـــدم، والغـــرب النـــامي شـــرقنا ن بـــ ـــضار ا ـــسوب يالم

ـــــا ــــــةإتاح رةمتجزئـــــؤلر لتطــــــو ماســــــة حاجـــــة ــــــ نحـــــن والــــــذي ، والمــــــر الفاعـــــل ثمار نللاســــــ

                                                             
أبحاث،)١( مجموعة العصر، وقضايا الشرعة مقاصد للتنمية، مقاصدي مدخل جابر، امعةحسن ا

المفتوحة، تمثيلمركية رةمكتب ة،القا و سنةمصررجم ، و الطبعة ،٢٠١٦العرية،

  .٩٥ص



 

  ٥٨ 
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الـذي  قتـصادي و التنمو التأخر دائرة من ج ر ل تام، م بتف مفرداتھ، اسة ود يأدواتھ، و ر

لنــــا متــــھ ملا أســـــعار. زطــــال ــــ ع المعتمــــد ــــي الغر الرأســــما النظــــام نجـــــاح نفــــسر فبمــــاذا وإلا

ـ يتــضمن أنـھ إلا التقليديــة، قتــصاديالفائـدة المنـاخ لمتطلبــات ملائـم مــا فكـر جزئياتــھ

كثــب عـــن لنظــرة البدايــة ـــ منــا يحتـــاج مــر أن ـــ عيــب ولا العـــالم. العــام، أن ــ شـــك ولا

مـا ـذا و ـا، ف ة والتجـا الـديو اقتصاديات ع تقوم ال ا، الر اقتصاديات ظل رشقى ن

ول اللااخلاقيـة، سـات المما ضـمن جھ وند رنرفضھ، فعلينـار لـھ، ك ـ ي لا لـھ، ك يـد مـالا ركـن

ـــ ع والـــسيطرة الـــسطوة ـــو يمل الـــديو وتجـــار ن للمـــراب ســـانحة الـــساحة ك ـــ ن ألا نواجـــب ن

اتنا تـــدو.رمقــد ــ ال ســات والمما طـــرف، مــن ــا ذا حــد ـــ الفكــرة ن بــ التفرقـــة ــ روحــاج ر

أمر وذاك أمر، ذا ف أخر، طرف من ا   . خرآحول

إ"كما ة شا لاقـترأود جـابرلمة حـسن للـدكتو الباحـث ا"راستحـسان مـضمو ،

فالآيـــة" امـــة، حقــائق تتكـــشف ا ســياقا عـــة ومتا عـــشر، حــدى ـــا الر آيــات مراجعـــة عنــد

ن٣٩ والمـــساك ـــى القر ذو ـــ ع نفـــاق و ق الـــر عـــن ـــديث ا ســـياق ـــ جـــاءت م الـــر يمـــن ز و

ا نفــس يــة أمــا يل، الــس نــة وأبنــاء مقا صــيغة ــ د ــ ــرف ع دل إن ــذا و ـاـة، والز ــا الر ن بــ

الفقــراء عــن العطــاء ــب ي الــذي نفــاق و ض القــر مــن النــوع ذلــك ــ ع يــدل فإنمــا ء وــ

م ؤســــ و فقــــرا م فقــــر ــــد وتز ــــؤلاء ل عطــــي ــــ ال ض القــــر حرمــــة ذلــــك ومــــؤدى ن، والمــــساك
ً

و

ش والبــو مــال، الـرأس وتنميــة ثمار ســ عــن ــديث ا د مـو ــ ــست ل ــ و نبؤسـا، َ ر
ً

ن بــ اســع

و ن المعـــــــو ـــــــ ع نفـــــــاق و جتمـــــــا افـــــــل عطــــــــىذزالت ـــــــ ال ض القـــــــر ن ـــــــ و ـــــــى، القر وو ي

عنـــــــا تا وإذا نتـــــــاج، ومـــــــضاعفة قتـــــــصاد ـــــــك وتحر مـــــــوال، وس ر لتنميـــــــة ن ـــــــسو ؤللم ر

ـ جـاءت البقرة، ة سو الرا لفظة ا ف دت و ال خر يات المع عن رالتق ر ى

من واحد، ية٢٦٠يةسياق الله،٢٨٠ح يل سـ ـ نفـاق عـن ـديث ا وسـياق ،

البعــــد ــــد يؤ الــــذي مــــر نفــــاق، بــــاب ــــسداد لا المؤديــــة العوامــــل أعظــــم مــــن ــــا الر واعتبــــار

ـــدف اض ــ ق و ثمار ســـ لعامــل عيــد أو ـــب قر مــن ــش أن دو ـــا، الر رمــة ــ نخلا

الــــ المــــال، أس وتنميــــة ة رالتجــــا ممـــــار المحــــرم، ــــا الر خانــــة ــــ جــــوه وأد ــــاء الفق ه ــــ يم لــــم رذي

ـــ للمـــدخرات ـــسليم ال انيـــات إم مـــن ن المـــسلم حرمـــت الرســـاميل، حركـــة ـــ ــاـ ا إ أحـــدث
ً

ر

التنمية   .)١("حقل

                                                             
ص)١( السابق، المرجع جابر، القرآن،. ١٠١حسن تفس ان الم ي، الطبطبا ن حس محمد إ ة ربالإشا

سنة وت، ب ، عل ص١٩٧٣مؤسسة الثالثة، الطبعة   .٣٨٣م،
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ـــــــا وآلي النقديــــــة للـــــــسياسة نظـــــــرت ــــــ ال ـــــــة الفكر س المـــــــدا ـــــــسيةرعاقبــــــت ســـــــعر"الرئ

عــــــض"الفائــــــدة ت ــــــ أو حيــــــث س، المــــــدا ــــــسيةرــــــذه الرئ ليــــــة عــــــد الفائــــــدة ســــــعر أن

ـــــ الرئ قتـــــصادي، واللاعــــب ـــــشاط ال عناصـــــر ـــــ ع المباشـــــر ثـــــر إحـــــداث عـــــن لالمـــــسئو

بوطــــا و صــــعودا الفائــــدة أســــعار تحــــرك وأن النقــــدي، الرصــــيد ــــ التــــأث خــــلال مــــن وذلــــك
ً ً

ــو الــسو حــساسية ــقحــسب وع قتــصادي، التــواز صــفة إحــداث ــ الفاصــل نالعامــل

ــــسبة ب لكــــن الفائـــدة ســــعر ميــــة لأ نظـــرت ــــ ال س المــــدا مـــن نــــاك خــــر محــــدودةرالطـــرف

س للوصـوول ، الـسو إيقـاع ضـبط ـ المالية السياسة آليات إشراك مع مطلقة، ة لبصو ق ر

دفة المــس للمعــدلات قتــصادية عــرض. بالمؤشــرات ــ ي ــم وفيمــا لأ ــــسيط ال ــات النظر

مــــع التمــــاس وخــــط ــــسق ي مــــا ذكــــر ــــ ع وسنقتــــصر الفائــــدة، لأثــــرســــعر بالتحليــــل عرضــــت

عاد أ من ذلك لغ التطر دو اسة، الد ذه قدف ن   .ر


ـــــــــة بنظر ـــــــــة النظر ـــــــــذه عرفـــــــــت

ثمار" ســـــ و أشـــــ"دخـــــار ـــــا، اد ر ور

دو" را وتـم" ر خـلال كما مـن ـا ر تطو

ن شــــــــــــــال"قتــــــــــــــصادي وما ،"ربيجــــــــــــــو،

فكـــر ــو ي الكلاســي التقليــدي والفكــر

الرأســــــــما النظــــــــام ــــــــو ــــــــ ع نيقــــــــوم

فقـــــا و ذاتيـــــا، نفـــــسھ ة إدا ـــــ ع قـــــادر
ً ً

و ر

الفائـــدة ســــعر فـــإن ــــة النظر ـــذه ــــول

ن بـــــــــــ التـــــــــــواز يحقـــــــــــق الـــــــــــذي نالــــــــــثمن

ثمار،دخار وسـ نتحـد، عـامل د

ــــــ ع والطلــــــب المـــــدخرات عــــــرض مـــــا

الرأســـمالية ات ثما وقـــدرســـ افـــأة، م ـــا بأ الفائـــدة لاكمتنـــاععرفـــوا ســـ وذلـــك ،عـــن

اض اأنباف ا لاك س يفضل المستقب،الفرد دخار ـودخـارأمـا ،ع قالفـرف
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ا  ا الدخل ن نفاق ،ب او ا ي لا علاقةكما ،س وجد ـمطرديةو ن دخـارب

ووالــــــدخل ثمار، ســــــ ــــــم مــــــع دخــــــار ــــــم ــــــساو ــــــة النظر ض ــــــ وتف ســــــعري، تحــــــدد

ي التــــــــوا الــــــــةزالفائــــــــدة ا ــــــــذه المــــــــدخراتــــــــ عــــــــرض ــــــــ منح طلــــــــبمــــــــعبتقــــــــاطع ــــــــ منح

ات ثما أيــضاوعنـــد رســ الـــسعر ـــذا
ً

المـــ مــن ضـــة المعر الكميـــة ـــساو وت الكميـــةدى مـــع خرات

اتالمط ثما ســـــ مـــــن ـــــة أمـــــارلو طرديـــــة، علاقـــــة ـــــ دخـــــار و الفائـــــدة ســـــعر ن بـــــ ،فالعلاقة

عكـــسية،و ــــ ف ثمار ســـ و الفائــــدة ســـعر ن بــــ ــــساوالعلاقـــة ي ي التــــوا الفائـــدة ســــعر ىعند ز

ثماركطلــب بالاســ كعــرض حالــةدخــار ــ أمــا الفائــدة، ســعر ـــاـن الفائـــدةأع ســعر مــن

ي عر زالتوا فائض ناك و المـدخراتني لمو،ض نظـرا
ً

الطلـب وانخفـاض الفائـدة سـعر نـة ور

ثمار ســـ ـــ عائـــداع الفائـــدة ســـعر يـــنخفض
ً

التواز لـــونلوضـــع أقـــل،أمـــا الفائـــدة ســـعر ــاـن

ي التوا السعر ثمار زمن س ع الطلب فائض ناك و الفائدة،فني سعر ليعودتفع

قـــــم. نللتـــــواز ل بالـــــش ـــــ مو ض .١ركمـــــا ـــــ ف املـــــة ســـــيكالكلا و ال المنافـــــسة  تـــــوافرشـــــرط

الطلـــب ـــ ـــز حـــدوث واســـتحالة ، جـــو و ســـعار، نـــة ومر ـــدمات، وا الـــسع ربأســـواق . و

ســاي لقــانو م نـ ت ــ ع ــ مب للكلاسـيك عتقــاد ـذا إنتــاج" LowSay’s "نو عمليــة بـأن

و المنتجـــــة، الـــــسلع قيمـــــة تمامـــــا عـــــادل الـــــدخل مـــــن ا قـــــد تولـــــد إنمـــــا الـــــسلع
ً ً

القـــــاـــــر ننونص

بــھ ـاص ا الطلـب يخلـق عــرض ـل أن ـ ع للمنــتج)١(باختـصار الذاتيـة ة المـص فتحقيـق ،

الدافعة القوة بمثابة و السواء ع لك  .والمس
 

لـــــن الكلاســــيكية ــــة للنظر انتقــــادات عــــدة ــــت الوجـــــھــــستطردوج ــــ ع إلا ا ســــرد ــــ

فقد اسة، الد يخدم مالرالذي إ إ ن المحلل ـةأشار دخـارعـدةعوامـللالنظر ـ مـؤثرة

الفائـدةو ســعر ـ ع النقــود عـرض تــأث مثـل ثمار ا. سـ بنظــرةبـأنووأشــار تطلعـت ــة النظر

للنقود ــاو،محايــدة و للتبــادلاعت وســيط خاصــية ،فقــط بعد ــاواســ و مــستودعالنقــود

وة ة. لل أن أنكما مـمقولة أي ـذاتحقيق ل ا مـساو دخـلا يولـد إنمـا النـاتج مـن ستو
ً ً ى

لا الكلاسيكيةالناتج النظرة إغفال ضـمانا لركن ينفي وجـود عـدم ام
ً

ـ  ع ن اصـل ا بـأن

مـــن جـــزء ـــسرب ي أن ـــائزجـــدا ا نتـــاج،فمن شـــراء ـــ ع امـــل بال ينفقونـــھ ســـوف الـــدخل
ً

ة صـــو ــــ وجـــزءادخــــاررالـــدخل ات، ثما لاســــ ريتحـــو ةآل صــــو ـــ كتنــــاز" ســــلادخـــاررخــــر

ســــلامي ــــ"ربـــالمنظو عت حيــــث البحـــث، ــــذا خــــلال مـــن أثــــره بيــــان الباحـــث يــــود مــــا ـــذا ،و

                                                             
تا )١( العنكبوتية، الشبكة ية، والك الكلاسيكية الدخوالنظرة لخ . م٢٠٢٠-١١-٥ للموقعر
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حــــدوث  عليــــھ تــــب ي ممــــا نفــــاق، و الــــدخل تيــــار مــــن ا ــــسر الــــسل دخــــار قتــــصاديو
ً

ن

قصو التا و ، الك الطلب رقصو طالةر و تنظـرنفاق النظرة لكن ـعللادخـار،

ـــ إ امـــل بال ـــھ توج تم ســـ والـــضامنأنـــھ ثمار ــــاســـ عت ـــ ال الفائـــدة ســـعر آليـــة لـــذلك

ثمار ســ دخــارو ن بــ التــواز بإعــادة كفيلــة و. نالكلاســيك ــةكمــا النظر ت ــ مــانأاعت ــل

هيــتم وأنرادخــا الفائــدة، ســعر نــة مر ظــل ــ ثمر ــس وقــددخــارو، الفائــدة، ســعر ــ دالــة

ا بـأنانتقدت وصرحت الفكرة، ذه ية الك سة سـعرللادخـاررلمد ـ س ولـ الـدخل ـ دالـة

 .)١(الفائدة


لمتحــــدث عاقبـــت  -أ  أخـــر ــــات نظر الكلاســـيكية ــــة النظر ـــ مــــؤثراىع قـــا فا

ً ً
جــــاءتر ـــ ح ،

النقــــــود،" الفائــــــدة، للتوظــــــف، العامــــــة ــــــة ــــــــــــ"النظر كي د ــــــ مي ــــــذه"نو تــــــر ىحيــــــث

ــــــ ع ة القــــــاد انيكيـــــة المي ــــــ ع يحتـــــو لا الرأســــــما قتـــــصادي النظــــــام أن ـــــة رالنظر ي

امــل ال التوظــف تحقــق دخــار.ضــمان ــادة بــأن ســاي، قــانو ــة النظر وتــرفض زكمــا ن

دخــــار ن بـــ للعلاقـــة أخـــر تفــــس قـــدم وقـــد ثمار، ســـ ــــ ـــادة القـــدر بـــنفس زيقابلـــھ

ثم ســـــــــ دخـــــــــارو مـــــــــن كـــــــــلا أن ـــــــــة النظر تؤكـــــــــد كمـــــــــا والنقـــــــــود، الفائـــــــــدة، وســـــــــعر ار،

دخـــــار فــــدوافع مختلفـــــة، لـــــدوافع يحـــــدثان ثمار ســــ ثمار"حتيـــــاط"و ســـــ ودوافـــــع

وأن"الرح" الفائدة"، سعر دالة س ول الدخل، دالة و  .)٢("دخار
عنـــد  -ب  ـــ"الفائـــدة لا" كي ســـ عـــن للامتنـــاع ثمنـــا ـــست ل

ً
، الكلاســـيكيو ا فـــسر كمـــا نك

ــــــــــ للتخ ثمــــــــــن الــــــــــسيولة ولكـــــــــن الــــــــــسيولةوقـــــــــد،عــــــــــن تفــــــــــضيل ة عبــــــــــا لــــــــــدىرفــــــــــسرت

ــ" اقتنـــاءب"كي ــ ـــاالرغبـــة باعتبا وة،رالنقــود ـــ لل ــا نمخــز و ة و قــص جـــللأصـــو

الــــسيولة ــــ ،مرتفعـــة لتحف ثمـــن دفــــع مـــن ولابــــد ة بالنــــد ـــسم ت فــــالنقود ــــ رلـــذلك التخ

ا  .ع

                                                             
اة )١( الز ، و مش عبداللطيف امل،رعمت صا مركز ، والتو ي نما والدو الشرعية زسس ر

سنةللاقتصا الثانية، الطبعة مصر، رة، القا ر، جامعة سلامي، ص٢٠٠٥-١٤٢٦زد  ٢٦٢م،

– ٢٦٣.  
مصردعب)٢( ة و جم رة، القا العرية، ضة ال دار القومي، الدخل سليمان، سلو قنديل، رالفتاح ى

سنة ، و الطبعة ص١٩٧٩العرية،   .٣٢٢م،
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النقـــوإن  -ج  ــعــرض متغ خــلالد مـــن اتھ مــستو النقديــةتتحـــدد ـــسعرالـــسلطات س ولـــ

عنـــد النقــــود عـــرض أن أي ـــ"الفائـــدة، نـــة"كي المر الفائــــدةومنعــــدم قــــاملـــسعر حيـــث ،

لـدوافع" كي" النقود ع الطلب يف حتيـاط"بتص و م"المعـاملات مـ كـلا صـف و ،
ً

و

خ الـــــدافع أمـــــا الفائـــــدة، ســـــعر ـــــ ـــــ للتغ م ن مـــــر ـــــووعـــــدم ة"ـــــ والعلاقـــــة" رالمـــــضا

الفائدة وسعر ة المضا غرض النقود ع الطلب ن ب   .رعكسية

الــسيولة"  -د  فـخ الــسندات"منطقـة وأسـعار اتھ، مــستو ـى أد ــ الفائـدة سـعر ــو ي ـا ف ن،

الماليـــة صـــو الو لـــذر قـــب،ووصـــلت ي ميـــع يح وا تـــ فــــإن. ســـعارحـــدوث لـــذا

م غ نا الفائدة سعر ثمارانخفاض س قرار  . ؤثر
ــ"قـدم -  ـ"كي الك قتــصاد تجــاه ومـة ا لــسياسات ــة ممن ـة مقا رأو ال حيــث ح، ــ ق

لاســـتخدام ومــــات الماليــــةا للـــسياسة التــــدخل ـــستطيع حــــدةبحيــــث مــــن لتخفيـــف

ـــــ الك الطلـــــب بـــــدعم الكـــــساد
ُ

مـــــنوأن.  ـــــل يحفـــــز قـــــد ومـــــة ل اتي ســـــ نفـــــاق

و لاك البطالةس من د ا ع ساعد ثمارو  . س


للنقود الكمية يالنظرة فيما امة ال النقاط عض ا م ستعرض و ،)١(: 

أ  -أ  ض ـ ـالمنتف ا مــضر النقـدي ض وعـر النقــودسـرعةو النقــودمعـدل(لتـداو )لتـداو

النفقــــات الــــسل(قتــــصادــــســــميةيـــساو ــــععـــدد ا مــــضر المباعــــة ــــدمات وا
ً
و

ــا مقابل المــدفوع الــسعر تحديــد).متوســط ــ ــ ئ عامــل النقــدي ض المعــر أن روتــر و ى

الـــــسياسة وأن ـــــل، الطو جـــــل ـــــ ســـــعار ومـــــستو ، القـــــص بالأجـــــل ـــــ المح ىالنـــــاتج

للاقتـــصاد ــ الك داء ـــ ع للتــأث ومـــة ا ــا تمتلك ـــ ال ليــات إحـــدى ــ النقديــة

ــقو بطر قتــصاد ــ النقــود كميــة لتعــديل الفائــدة أســعار مثــل أدوات ــستخدم ــ ال

النقدي ض المعر نمو معدل داف  .واس
لفـة  -ب  ت ـ ع تـؤثر ـ ال الفائـدة، أسـعار نـة بمر الـسماح و النقد نمو قاعدة من دف وال

ئتمــــــا أطـــــراف ن لتمكــــــ وذلــــــك اتنئتمـــــان، ــــــ والتغ المتوقــــــع م التــــــ مراعـــــاة مــــــن

قيقيةب ا الفائدة  .أسعار

                                                             
العدد)١( والتنمية، ل التمو م"مجلة لسنة"توفرغ ص٢٠١٤، العنكبوتية، الشبكة ،٣٨م،
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ض  -ج  المعــــر ــــ متوقعــــة ــــ غ ة ــــ كب تقلبــــات تحــــدث لــــم مــــا ــــا بطبع مــــستقرة ســـواق وإن

مـساعدتھ مـن بـدلا سـتقرار لزعزعـة يـؤدي أن يمكن ومات ا تدخل وأن النقدي،
ً

 .

ـــار ف ضــــد تقـــف ركمـــا ــــ م ز، بـــال الممـــو للإنفــــاق لالداعمـــة ُ
ة
ً

الــــسياسة بـــأن ذلـــك

التوس البعيدالمالية المدى ع الفو سو تج ت لن  .ىعية
ا  -د  م أ من مبادئ لعدة النقدية النظرة  :)١(تؤسس

النقـــد"  -١ لنمـــو الثابتـــة ح" القاعـــدة ـــ ـــدمان"اق داف" فر باســـ ا الفـــد حتيـــاطي رإلـــزام

اـ تار قيقـي، ا ـ المح النـاتج إجمـا نمـو لمعـدل ا مـساو و ي بحيث النقد نمو معدل
ً ً

ن

س غيىمستو دو  .نعار
جـل"  -٢ قـص النقـدي يـاد ا حـدوث" عـدم نقـدي، ن مخـز ـ ـادة حـدوث شـأن ومـن ز

النــــاتجمؤقتــــةأثــــار ــــ ــــستغر ع حيــــث ، القــــص بالأجــــل العمالــــة وتوظيــــف قيقــــي قا

الوقت عض سعار و جو  .)٢(رعديل

                                                             
الم)١( والتنمية، ل التمو صمجلة السابق،   .٣٨رجع
أصبح١٩٩٧عام)٢( فولكر"م سا"لبو الفيللارئ احتياطي دفھرد ان ملوو الت افحة وقيد. م

ضحتياطي المعر ا والفيد فردمانر لقاعدة وفقا وجنح،النقدي م الت ض و . ذلكل

ود ر حدوث انت لفة الت أن من بالرغم ائلة، ة بصو م الت اجع المرف وحققت سةكب رد

آخر ا انتصا اء. برطانيارالنقدية للو سة ئ شر تا جرت ما انتخبت رفعندما ر انتم،١٩٧٩عامزر

قد اتحبرطانيا م الت من سنوات عدة مبادئادملت شر تا سةونفذت كسرالمد حلاالنقدية

تفاع ا ة ترسعارمواج النصون بمقدار م الت معدل إخفض ليصل منف،  أقل

ام،١٩٨٣عام% ٥ صعود سلكن ارلمد وج ان النقدية النقديلمفا. ة ض دفلاوعر ك مفيدا و ني

إ السياسة داف أ العلامن انت النقودلاإذا ن ب سقة المح الناتج الوإجما متاو الت

ا بؤ الت مكن و ا. مستقرة تفع ا إذا أنھ ذلك المرومع ض معھوعر تفع ا الناتجرلنقدي، إجما

والعكس ، ذلك. يحالمح يتحقق ح فلماثرولكن تداولاباشر، سرعة مسار و ي أن لبد ن

وا جةولكن.النقود بد مستقرة غ النقود تداو سرعة أصبحت سعينات وال نات رالثمان ل

ا بؤ الت عذر والنقصان الزادة من ات ف وجود مع ة ا.كب ن ب الصلة ت ا ضروا النقديولمعر

وأصبحت س المح الناتج شكوإجما موضع للنقود الكمية النظرة كب. ىجدو عدد وتخ

نمن النقتصادي ذا معظم. عن عتقد نو التغقتصادي سرعةأن بؤ الت انية إم

جة بالد عز النقود رتداو ى إل اتو فةالتغ الص خرقواعد المالية ات ا بت ىو يجة. ر ون

الع ت غ النقودلالذلك، ن ب قتصاديقة داء العدد.و والتنمية، ل التمو متوفر"مجلة ،"غ

ص٢٠١٤لسنة السابق، المرجع   .٣٩م،
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جــل"  -٣ ــل طو النقــدي يــاد النقــدي،" ا ن المخــز ــ ــادة حــدوث شــأن ومــن بعــھز ت أن

العوامــل ــ ع أثــار حــدوث عــدم مــع العــام، ســعار مــستو ــ ــادة ــل الطو جــل ىــ ز

الناتج أو لاك س مثل قيقية  .ا


مـن فلابـد لفـة الفائـدة و و المال، استخدام أو ئجار اس لفة و الفائدة وم مف نإن

ا ل و ي يتحددنأن عواملسعر وتوجد كما اتفاقا،
ً

الفائدة سعر ا أساس ع يتحدد عدة

اق و أســــواق داخــــل ســــعار حركــــة العولمــــة، النقـــود، وطلــــب عــــرض مــــستو ــــا، م أ رمـــن ى

تـــأثر و كمـــا بحركـــةالماليـــة، عناصـــرقتـــصاد ـــ ع ثـــرمباشـــر ـــو ي حيـــث الفائـــدة نأســـعار

ـــذا وتطـــر العمـــلات، صــرف وأســـو وليـــة، المـــواد وأســـعار ، ـــ الك ققتــصاد ـــق إ الفـــصل

طـــرف مـــن م التـــ معـــدل بخـــصم وذلـــك ، ســـ و قيقـــي، ا الفائـــدة ســـعر ن بـــ ـــق التفر

وغنيـة ـسعة م منظومـة الفائدة لسعر المنظرة س المدا منظومة أن يت كما رالمعادلة،

لعلــم جتماعيــة الطبيعــة ــ إ جعنــا إذا مقبــو عــد التبــاين ــذا و والتبــاين، ربالمتناقــضات ل

وا ـــذهقتـــصاد، ـــشأة ن بـــ المجتمعيـــة العينـــة واخـــتلاف الزمنيـــة، ـــوة وال التقنيـــة، لطفـــرة

المعاصـــــر والوقـــــت ـــــات بـــــھ. النظر جـــــاءت مـــــا أن الباحـــــث ـــــر للتوظـــــف،"ىو العامـــــة ـــــة النظر

النقـــــود، د"الفائـــــدة، ــــــ مي ـــــ نـــــو مــــــن" كي للعديـــــد بحلـــــو يفــــــي قـــــد مـــــا ليـــــات مــــــن ـــــا لف

المــ فـأثر ــة، ا ا قتـصادية الــسيولة،رالتحـديات مـصيدة فكــرة مـن المغــذى ـم وف ضاعف،

ة ــ كب ة بــصو ثمار،ســاعدت س ــم نمــو ــ ع ي يجــا الفائــدة أســعار أثــرخفــض يـان رو

ــــــة النظر ــــــشوب مــــــا نــــــاك أن اعتبــــــار مــــــع ــــــة، النظر آليــــــات نظــــــم يــــــة"ــــــ عــــــض"الك مــــــن

إل تــــؤدي ومـــــا ز، بــــال ـــــل التمو لأداة ا إشــــا مثـــــل محالــــة، لا مـــــشكلاترخفاقــــات مــــن يـــــھ

ثيــــة ا م ــــاكمــــا.رتــــ عل عاقبـــــت النقديــــةو ــــة ـــــدمان"النظر ســــاعدبفكــــر" لفر ـــــحــــديث

م التــ مزمنــة، اقتــصادية مــشكلات مــن عالميــا الرائــدة قتــصاديات مــن العديــد إخــراج
ً

ــامح، خـــلال ا مــن ،وذلــك الك الــصناعية الــدو عــض ــ مرتفعــة لمعــدلات وصــل ىالــذي ل

ة بـضر البنــوكا ورتوصـياتھ ام ـ ال مــساو ـو ي بحيـث النقـد، نمــو معـدل داف باسـ ـة المركز
ً

ن

أثــــره، وتحــــسس النقــــود ان دو معــــدل وقيــــاس قيقــــي، ا ــــ المح النــــاتج نمــــوإجمــــا رلمعــــدل

القــــــرار اب ــــــ وأ النقديــــــة، الــــــسياسة ا تتخــــــذ وســــــيلة ، غي دو ســــــعار مــــــستو ــــاـ نتار ى
ً

المركزة"السيادي معدلات"البنوك مضبط   .الت
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طـــــرف مـــــن الـــــصفر دو مـــــا المـــــستو ـــــ إ الفائـــــدة أســـــعار خفـــــض قـــــرار اتخـــــاذ يـــــتم نلـــــم ى

حــــد ــــ إ ة و متــــد باتــــت اقتــــصادية تــــداعيات ــــ ع بنــــاء إلا الــــسيادية، النقديــــة رالمؤســــسات ً

اضطرابات من العال للاقتصاد حدث فما ينعيد، ـ خ العقـدين خـلال فعليـة مـات  زوأ

ــــــو)م٢٠٢٠ – ٢٠٠٠( ــــــا، بأ ا وصــــــف يمكــــــن ة ــــــ بف يمــــــر العــــــال قتــــــصاد أن ــــــ إ ة رإشــــــا

مـن وإنـھ المتوسـطة، قتـصادية مـات مـن سلـسلة ة صـو ـ ـادى ت ساسية، ا زشديدة ر

ــــا و ب الوصــــف ــــذا تتعــــدى ــــا ولك عــــابرة، نمــــو تبــــاطء مــــة بأ توصــــف أن زالتفــــاؤ إعــــصارل

ـ وع وليـة، الـسلع لأسعار قاسمة ضرات وأحدث الناشئة، سواق كيانات شدة د أج

تــدو ة مــست وحــرب مــوال، وس لــر ــرة موجــات ــ ب ــس و كمــا الــنفط، أســعار ا رأســ ؤ ر

ـــــــــستمر ــــــــا، عملا أســــــــعارصــــــــرف صــــــــياغة حـــــــــو ، ــــــــ الك الــــــــصناعية الــــــــدو ن بــــــــ ــــــــا لحا ى ل ر

ـــر ا وضـــعت وإن ـــ ح ا قـــيممــضاعفا ـــ انحرافـــات ة صـــو ـــ ـــا تبعا ســـنجد ـــا، ا أو رب رز

الماليـة صـو أسعار او ل بالإضافة قيقية، ا ا قيم عن بوطا و صعودا العملات لذه ي
ً ً

تنــامي لــذلك أضــف وات، ــ ال تبخــر رة بظــا عليــھ نطلــق أن يمكــن مــا وحــدوث حــاد، ل ــش

صـفر المعـدن ـق ب(بر يجـ)الـذ ن تباعـا قيمتـھ تفــع ل ،
ً

مايــة آمـن كمـلاذ عليـھ للإقبــال ة

ثمار، ســـــ قــــرار بالتـــــا تجمــــد و ـــــشغيل، ال مخــــاطر مـــــن مــــوال وس مـــــن ؤر حالـــــة ــــا بع و

ضــعف صــو مــن ة ،وصــو العال قتــصاد بــھ ــ ي الــذي قتــصادي نكمــاش رحــالات ر

ــــــاـن لـــــــذا البطالـــــــة، معــــــدلات تفـــــــاع وا ـــــــشغيل، وال نفــــــاق، معـــــــدلات وانخفـــــــاض رالطلــــــب،

ـــــة،ا المركز البنـــــوك بقيـــــادة النقديـــــة الـــــسياسات ـــــ ع ـــــل المخطـــــط، لتعو الـــــدو تلعـــــب ـــــ  رح

مــن التخفيــف ــدف الفائــدة، بمعــدلات الــتحكم ــ ع وحداثــة، نــة مر ــ أك سياســات وبوضــع

قتصادية، مة خسائرممكنھ زحدة بأقل ا م ج ر   .ووا
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ـــــ التنظي ـــــرم ال قمـــــة احـــــتلال مـــــن ســـــيادية، كيانـــــات ـــــا و ـــــة المركز البنـــــوك تمكنـــــت

الملائمــــــــــــــــة، النقديــــــــــــــــة الــــــــــــــــسياسة ضــــــــــــــــع و ـــــــة، ـــــــــ الر بــــــــــــــــصياغة المنوطــــــــــــــــة ــــــــــــــــ ف والنقــــــــــــــــدي، ؤ

، ــــــ الك ــــــس الت وخطــــــط الفائــــــدة، بمعــــــدلات خاصــــــة المتعلقــــــة ــــــا ا قرا ا،وأمـــــست روتنفيذ

و العلاقة، وأطراف ن، المختص ل أنظار ةمحط ضـر ـا عل فـرض وقـد ة، المـص اب ـ ورأ
ُ

العـال قتـصادي الوضـع حـساسية مع التعامل ستطيع ل تقليدية،وذلك غ آليات خلق

بنـــك مثــل العــالم حــو ــ الك ــة المركز البنـــوك عــض قبــل مــن ســتجابة انــت ف ن، لالــرا ى

المركـز البنــك دي، الـسو المركــز ، ــسر السو المركـز ، المركــز ياليابـان ي ي ي ــي،ي و لــصياغة رو

الفائدة لمعدلات تقليدي وغ نمطي غ سياسةنطاق بفرض السلبية" ،   ".الفائدة


لـدى ا ثما اس أو ا إيداع يتم أموال أي بأن دناه، ع والذي التقليدي، الفائدة رنظام

ــسدد فائـــدة ة صـــو بمقابـــل، ــو ي مـــا عـــادة المـــصر ــاز را ـــن ممـــثلا المـــصر ـــاز ا ا
ً

السائد،"البنك" الفائدة سعر حسب المودع،وذلك الـدائن(إ ـ إ فائدة يدفع ،)*١()فالمدين

المـــودع ـــا بموج يـــدفع إذ الـــسابق، ـــوم المف عكـــست الـــسلبية الفائـــدة للمـــدين" الـــدائن"لكـــن

ه إقـرا يـتم والـذي الـسائد، الـسالب الفائـدة سـعر حـسب البنك،فائدة، و البنـكرو قبـل َمـن
ِ

  .يالمركز

ـا بأ الـسلبية للفائـدة ــف عر صـياغة الباحـث الــصفر" لحـاو مـن أقـل ـا طبيع فائــدة

الـــــدائن ا يـــــدفع ھ، ـــــساو للمـــــدين"المـــــودع"ولا لديـــــھ،"البنـــــك" ، النقديـــــة إيداعاتـــــھ ـــــ نظ ،

بوطــا و صــعودا الــسائد الفائــدة لــسعر تبعــا تحــسب
ً ً ً

بــد ". ــة مركز بنــوك قامــت وقــد لوــذا

ـــل أن بالـــذكر ـــدير وا الـــسالبة، الفائـــدة سياســـة ـــاج بان عـــدة، ـــ ك اقتـــصادية ىوتكـــتلات

الكيانـات ـذه مــن كيـان أو ـة ـة"ج المركز الــسلبية"البنــوك الفائـدة لـسياسة تطبيقــھ جـاء ،

ـ ذكـره ي سـيأ كمـا ه، ـ نظ مغـايرعـن ب عـدءلـس فيمـا التفـصيل تطبيــق. مـن ـتم و كمـا

                                                             
ئتما *)١( وم الدكتونمف ف"رللأستاذ الدين ر،" صلاح بجامعة قتصاد وعد“وزأستاذ

مدين جار حساب   ".يبالدفع
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الــــــسلبية  نطــــــاقالفائـــــدة ضــــــمن العاملــــــة البنـــــوك مــــــن كــــــلا ـــــ ع ــــــة المركز البنــــــوك قبـــــل ٍمــــــن

الماليــــة، بالأســــواق ثمرن المــــس ــــ ع الــــسالب الفائــــدة ســــعر تفــــرض ــــا لأ بالإضــــافة ا، شـــبك

المركز البنك لدى حسابات م لد   .يوالذين


احقام" الفـد ـسيةبرتياطي الرئ الفائـدة معـدل ّخفـض س١٦ـّ للمـرةم٢٠٢٠رمـا

ــستقر ل ن أســبوع مــن أقــل ــ نالثانيــة قبـــل% ٠.٢٥،%٠بــ محــددا ـاـن الــذي المعــدل ــو ّو ّ

العـــام مـــة ـــذا٢٠٠٨زأ عنـــد ـــا إبقاء ـــدا متع العالميـــة، ـــد،كماّالماليـــة بـــإطلاققـــاما أيـــضا
ً

بقيمــ ـــ الك ــس للت برنامجــا
ً

دولار٧٠٠ة ـــ. مليـــار ع الفائــدة ســـعر بخفــض البنـــوك وقامــت

ا ف ومددت المقايضة ض كماوقر ديـدة، ا اليـة الفد مـوال ـ ع الفائـدة سعر و رسي ن

نطـاق ـ لاك سـ وأسـعار الماليـة للمؤسـسات جـل قـص للإقراض كمقياس والمستخدم

ن بـــــ دف ا" ،)١("%.٠.٢٥و% ٠مـــــس البنـــــك وجـــــاء فائـــــدةكمـــــا ســـــعر بـــــإقرار ـــــي و و رلمركـــــز ي

يــــداع ــــ ع عنــــد%٠.٥-ســــالب ـــــل التمو إعــــادة ــــ ع فائــــدة وســـــعر ـــــ)٢(% "٠، أنــــھ كمــــا ،

الــــــــوط٢٠١٥ينــــــــاير المــــــــصرف اســــــــتحدث ـــــــــ"يالمركــــــــز"م ع الــــــــسلبية الفائــــــــدة ــــــــسر يالسو

سبة ب سلبية فائدة باقتطاع دخار،وذلك ـ%٠.٧٥-حسابات أع من واحدة عد حيث ،

العالم، السلبية الفائدة ثابت(معدلات ا لأ وقتةوننوه ح المستو ذا عن تتغ ىولم

قـــم التـــا الفائــــدة أســـعار بجــــدو ـــ مو كمـــا اســــة الد ـــذه رإعـــداد علـــق،)١لر إيــــف"وقــــد

ابــــو ا" م ــــ مو اصــــة ا ــــسرة السو ف المــــصا ابطــــة س ئــــ
ً

ر ر يــــتم"ر لا الــــسلبية الفائــــدة أن

ـــ ع إلا ـــا تتجـــاوتطبيق ـــ ال زصـــو ض٢٠ل المفـــر المـــا حتيـــاطي مـــن ـــى د ـــد ا ومـــرة

تدفعــھ مـا أن حيــث بـھ، للاحتفــاظ ف المــصا ـ ع المركــز رمـن مبلـغي ف بالقليــل،رالمــصا س لــ

فمــثلا
ً

ــا  قيم أصــولا المركــز بالبنــك يــدخر ــسرا سو مــصرفا أن
ً ي

ً
عــادل(مليونفرنــك١٠٠ مــا

فائــــدة)$نمليـــو١٠٥ يـــدفع أن عليــــھ ـــا، فرنـــك٤٥٠قيم ــــى(ألــــف د ــــد ا ـــساب اح عــــد

                                                             
المتحد)١( العرية ات ما اقتصادية، جردة قتصادية، البيان ،ةرجردة

-16-03-2020/today-world-the/economy/ae.albayan.www://https
الدخو،1.3804687 خ لتا تم١٤ر   م٢٠٢٠س

المتحدة،)٢( العرية ات ما قتصادي، القطاع ونية، لك ن الع al://https-رجردة
storicalhi-interest-keeps-bank-central-european/article/com.ainخ رتا

وموقع.م٢٠٢٠-١١-١٠لالدخو ،-euro/com.tradingeconomics.ar://https
rate-interest/areaالدخو خ لتا   .م٢٠٢٠-١١-١٠ر
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المركــز  طــرف مــن للإيــداع بــھ ــ)يالمــسموح إ وصــولا ف المــصا تتعــدى الــسلبية الفائــدة وأن ،
ً

ر

تمتلــك ـــ ال ة الــصغ بـــدفع ١٠المؤســسات مدينــة ـــ ف فرنــك، مقابـــل٤٥٠٠نمليـــو فرنــك،

ــــــضيف و ــــــا، بأموال ـــــا صــــــن احتفاظ ســــــيدفع كــــــم نتخيــــــل أن علينــــــا صــــــندوبأنــــــھ مثــــــل قدو ق

قرابـة يمتلـك والـذي ، سر السو التقاعدية ن٨٠٠يالمعاشات التـأم ات وشـر فرنـك، نمليـو

عن ا موجودا تقل لا ليوال الفائـدةقوانت فرنك،نتر فيـھ ت ـسب الـذي النقـدي للأثـر الا
ً

البنـوك عــض طبقـت فقــد ـة، المركز ـا لبنوك ف المــصا تدفعـھ عمــا ـضا عو و رالـسلبية،
ً

ســعر 

بنـــكا ـــ حـــدث مـــا مثـــل وذلـــك ـــا، عملا ـــ ع الـــسل نـــاتيف"لفائــدة Alternative أل
 SwitzerlandkBan"بواقــــع فائـــــدة البنــــك طبـــــق ـــــسابات%٠.١٢٥-حيـــــث ا ـــــ ع ،

بواقـع قـدر سـل فائـدة سـعر أخـر بنـوك وفرضـت كمـا اصـة، ا الماليـة للمعاملات ة ا ىا ر

قــم.)١("%٠.٧٥- ـــدو ا أن كمــا ر، يــض٢ل ـــ ـــيو ال ســـواء عالميــا، ـــة المركز البنــوك ـــم أ م
ً

عـــض ن بــ الفــار يــان و عـــد، ــا تطبق لــم أو الــسالب، الفائـــدة ســعر سياســة فــرض ت ققــر ر

الفائـــدة أســـعار ـــ نخفـــاض ـــم لتوضـــيح الـــسياسة، تطبيـــق عـــد و قبـــل أســـعارالفائـــدة

بنـــك ـــل لمـــسئو التـــا جتمـــاع موعـــد ـــدو ا ـــ و و حـــدي، ـــ ع كيـــان ـــل ـــلل للنظـــر

عدمھ من ار ا الفائدة سعر   .يغي

قم رجدو   )٢(ل

م السالبأ سعرالفائدة فرضت ال المركزة   البنوك

الشمالية ا وأمر اليا اس

تحادات و ا         م2020 /روأو

الاجتماع   معدلات الفائدة الحالیة البنوك المركزیةبیان 
  م٢٠٢٠ آخر تغییر  م٢٠٢٠التالي

احتياطيالبنك  Oct 6 04:30  % 0.25  س
GMT 

Mar 19, 2020 
GMT 

احتياطيالبنك  Sep 16 18:00  % 0.25 رالفيد
GMT 

Mar 15, 2020 
GMT 

سر السو الوط  Sep 24 07:30  % 0.75- يالبنك
GMT 

Jan 15, 2015 
GMT 

المركز ييالبنك و  Oct 29 12:45  % 0.٥- رو
GMT 

Mar 10, 2016 
GMT 

                                                             
العال)١( قتصاد ة، طو ا بالغة حالة السلبية، الفائدة تصدر٢٠١٦رأسعار قتصادية، مجلة م،

السعودية، العرية المملكة الراض، ، السنو صدار الدولية، قتصادية العرب جردة يعن

س٨العدد م ا خرة٢٢، الموافق١٤٣٧جماد ، س٣١ير ص٢٠١٦رما   .١٨ – ١٦م،
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الشمالية  ا وأمر اليا اس

تحادات و ا         م2020 /روأو

الاجتماع   معدلات الفائدة الحالیة البنوك المركزیةبیان 
  م٢٠٢٠ آخر تغییر  م٢٠٢٠التالي

ي اليابا  Sep 17 03:00  % 0.1- البنك
GMT 

Jan 29, 2016 
GMT 

حتياطي لنديالبنك  Sep 23 02:00  % 0.25 زالنيو
GMT 

Mar 15, 2020 
GMT 

الكندي  Oct 28 14:00  % 0.25 البنك
GMT 

Mar 27, 2020 
GMT 

ي يطا ال  Sep 17 11:00  % 0.1 البنك
GMT 

Mar 19, 2020 
GMT 

 الثابت البنوك المركزیةبیان 
 سنوات دون ٣معدلاتھا منذ 

 تغییر
  آخر تغییر  السابقالمعدل   معدلات الفائدة الحالیة

سعرالفائدة - اليابان يتغ لم

شرالبحث  ح
-0.10%  -0.10%  ٧1-29-2016 - 

03:00  

سرا سعرالفائدة - سو يتغ لم

شرالبحث  ح
-0.75%  -0.75% 1-15-2015 - 

09:30 

ك سعر - رالدنما يتغ لم

شرالبحث ح  الفائدة
-0.75%  -0.50% 2-5-2015 - 

15:00 

د ان–السو السابق المعدل

 م2016سنة
0.٠0%  -0.١٢-١٩ %٢٥-201٩ 

العنكبوتيــــــــــــــــــــــــــــــة،FX Streetموقــــــــــــــــــــــــــــــع: المـــــــــــــــــــــــــــــصدر الــــــــــــــــــــــــــــــشبكة ،

http://ar.fxstreet.com/economic-calendar/interest-rates-
table/الـــــدخو خ لتـــــا ـــــسر .م٢٠١٧-٣-١٨ر وسو اليابـــــان د،للـــــدو والــــــسو ك والـــــدنما را

للتحـــــــــــــــديث ي الثــــــــــــــا الــــــــــــــدخو خ لوتــــــــــــــا تم١٤ر الـــــــــــــــشمالية٢٠٢٠ســــــــــــــ ـــــــــــــاـ أمر لــــــــــــــدو لم

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــادات، ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ تحــــــــــــــــــــــ و

https://ar.tradingeconomics.com/sweden/interest-rate
الدخو خ لتا   .م٢٠٢٠-٩-١٤ر
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ومــن ســنلاحظ ن، الــرا العــال قتــصادي للوضــع شــاملة ة صــو التقــاط حاولنــا رإذا

بـــأن الفـــصل ـــذا صــدر ـــ ذكرنـــا وكمـــا بالمــستقر، وصـــفھ عـــن ـــو ي مــا عـــد أ أنـــھ لــة و نأو ل

قتـــصادي وسلاســـل"الوضـــع ات الـــدو التقل رنقـــصد قتـــصادية عـــنزمـــات ليديـــة،بمعز

اســــــــة الد ــــــــذه نطــــــــاق خــــــــارج ــــــــ ف ونــــــــا، و جائحــــــــة رطفــــــــرة و"ر متــــــــد أمــــــــ وتداعياتــــــــھ ر،

ـ ع أو عالميـة، مـة أ عـن عيـدة ـست ل مرحلـة ـ أنـھ ـ إ ـش مما عيد، حد إ زومضطرب

ــــ إ المتوســــطة قتــــصادية مــــات مــــن سلـــسلة ــــا تمثل ــــساسية، ا شــــديدة مرحلــــة زقـــل

بلــــــ ــــــل حــــــسب عينــــــھالــــــشديدة اقتــــــصادي تكتــــــل أو إقلــــــيم أو تجــــــسيد. د لنــــــا مكــــــن و كمــــــا

مـن مـوال وس ر ب ـر مـن بدايـة ـا، ع لم نـت ـ ال مـات مـن السلسلة ذه ؤإحداثيات و ز

ـ إ الوصــو غيـة ات للقـا عـابرة الناشــئة، قتـصاديات صـاحبة لالـدو رل
ً

الدافئــة" " المنطقـة

مــــن ثمار ســـ المرتف"ذات الفائــــدة الولايــــات" عـــةأســـعار مــــؤخرا ـــا ن ت ــــ ال الـــسياسة ــــ و
ً

ــي مر الــدولار قــوة حيــث مركيــة، المــصطنعة"المتحــدة أو قيقيــة ا يحتــل" ســواء الــذي

الدوليـة، ة التجـا ـ ع اسـاتھ ع وا ـسية، الرئ العالميـة العمـلات أس ـ ع القمـة مركز عا رم ر
ً

فال العالمية، المالية حتياطيات وقيمة م قتـصاديةو ة الـصو تـردي ـ ع الدالـة رقـصة

ـا ل مقـر ان وال الفائدة سعر فع عن ا الفد حتياطي بنك ف عز منذ تبدأ رالعامة، رو ر

تم ســــ اجتمــــاع ب٢٠١٥ـــ ــــس وذلــــك الفائــــدة ســـعر برفــــع القــــرار اتخــــاذ عـــن وتراجعــــھ م،

و الناشـــئة، البلــــدان باقتــــصاديات النمــــو معـــدلات ــــ ــــاد ا ينخفـــاض ثــــا ن الــــص خاصــــة

ـــسم بد التـــا للاجتمـــاع القـــرار اتخـــاذ جـــاء وأ العـــالم، ـــ اقتـــصاد ـــ قيامـــھ٢٠١٥رأك ثـــم م،

الفائــدة ســعر أي٢٥برفــع أســـاس ــسم% ٢٥.٠نقطــة د للـــصفر٢٠١٥ــ ا تخفيــض ثــم م،

س ما ا أخ قيامھ رثم
ً

ا٢٠٢٠ برفع أعلاه% ٠.٢٥م دو با المو  .)١(لمثل
فعل و أيضا

ً
نكماش، من حالة نحو الك قتصاديات ىحف المركـز"ز البنـك يقام

الــصي(الــصي الــشعب معــة) بنــك ا يــوم ــ الفائــدة أســعار ر٢٣بخفــض م،٢٠١٥أكتــو

حتيـــاطي ـــم خفـــض أنـــھ ـــ إ بالإضـــافة واحـــد، عـــام مـــن أقـــل ـــ الـــسادسة للمـــرة وذلـــك

ف المــصا ــ ع لزامــي ليــص٥٠رالنقــدي أســـاس ــنقطــة إ وقــام%١٧.٥ل ســـعر ، بتخفــيض
                                                             

أس)١( ل تمو سلامية المالية ندسة ال دو ضوان، السيد رمحمد التنميةرر ودعم العامل المال

سنة مصر، رة، القا تمثيل مكتب المفتوحة، مركية امعة ا اه، دكتو سالة رالمستدامة، ،٢٠١٦ر

ا عدد قتصادية يفة عن نقلا
ً

خ٨٠٥٠ بتا الراض ة رالمصد ص٢٠١٥-١٠-٢٦ر ،٨م،

خ٨٠٤٠والعدد بتا يفة ال ص٢٠١٥- ١٠-٢٥رلنفس   .١٠م،
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ــــ  ع ـــــ سا بمقـــــدارقـــــراضالفائــــدة واحــــد عـــــام لأجـــــل ـــــ٢٥المــــصر إ أســـــاس نقطــــة

ـــ% ٣.٨٥ ـــل٢٠وذلـــك الماليـــة٢٠٢٠ابر مـــة منـــذ ا ـــس ت ـــ أك سياســـات ن بكـــ وتتخـــذ زم،
ً

و٢٠٠٨العالميــة تحــت ي عــا والــذي النمــو ــ وتحف قتــصاد عــاش لإ ــدة جا ــس و طــأةم

الـــــصناعية نتاجيـــــة الطاقـــــة وفـــــائض الطلـــــب حتيـــــاطي .)١("ضـــــعف قـــــرار ب ـــــس و ولكـــــن

لوقــــوع ذلـــك أدى الفائـــدة، ســــعر برفـــع ا الــــصي"رالفـــد مـــأز" اليـــوان مــــن،قـــ ــاـن حيــــث

ات ثما ســـ و الـــدولار باتجـــاه منجذبـــة مـــوال وس ر ب ـــر ـــا عمل بخفـــض ـــا قرا رتبعــات ؤر و

يجـــــ العائـــــد ذات يمنـــــة ا(ا الفـــــد ـــــا%). ٠.٢٥رحتيـــــاطي قرا عـــــن ن الـــــص اجعـــــت رف

ا عمل قيمة فعت الوضع. رو أدى المركـزالمنعقدوقد قـام حيث عملات، حرب يللدخو ل

بنحـــــــو و اليـــــــو عملـــــــة بخفـــــــض ــــــي رو بنحـــــــو%٢٨ر ن الـــــــ عملتـــــــھ بخفـــــــض ي واليابــــــا ،٣٨%،

ستمرالوضع ماو ا مضطر
ً

ن، وال ية، و العملة ن   .)٢(واليوان رب

عا ا
ً

السلبية-ر الفائدة سياسة تنفيذ من الغاية قتصادي،   :نتعاش

ـــــ دائمـــــا ي تـــــأ قتـــــصادية، ة الـــــدو مراحـــــل مـــــن مرحلـــــة قتـــــصادي نتعـــــاش عـــــد
ً

ر

قتـــــــصادي ـــــــود الر أو نكمـــــــاش مـــــــا(أعقـــــــاب م كـــــــلا ـــــــوم مف اخـــــــتلاف ـــــــ ع
ً

ـــــــا) ف يبـــــــدأ ،

أخذ و ة، نقا ة ف نتـاج،قتصاد مـن الطبيعيـة اتھ لمـستو والعـودة جيا، تد التعا
ً

ر

م تــــ ومعــــدلات ن والعمالـــة، بــــ التفــــاؤ عمـــوم عــــن فــــضلا ـــذا متــــصاعد، ونمــــو لمقبولـــة، ً

ــــــ وع مــــــوال، وس ر اب ــــــ معــــــدلات ؤأ تفــــــع ف عامــــــة، فــــــراد بنوعيــــــھنفــــــاقىمــــــستو

ـــــ الك الطلــــــب مـــــستو تعـــــا و ي، لا ســـــ و ثمار ىســـــ دف. ي ــــــس ذلـــــك، ـــــ ع نادا واســـــ
ً

آلية خلال من قتصادي، نتعاش من حالة تحقيق القرار السلبية"صناع   ". الفائدة

ه ــ نظ عــن مغــاير ــو ي قــد ــدف، مركــز بنــك ــل ل أن ك نــد أن ر الــضر مــن نلكــن ي ري و

تطبيقــھ ـــ خـــر ــة المركز البنـــوك جـــاءلآليـــةىمــن ك الـــدنما ــ فمـــثلا الـــسلبية، رالفائــدة
ً

ت

لفــــرض دعــــت ــــ ال ســــباب أس ــــ ع ثمار، ســــ ــــ وتحف البطالــــة، افحــــة الفائــــدة رم آليــــة

ـد وا المحليـة ـا عمل قيمـة تخفيض و الرئ دف ال ان فقد سرا سو أما السلبية،

ــــي و و المركــــز وعــــن قوتــــھ، رمـــن وأمــــا ي قتــــصادي، نكمــــاش افحــــة م ــــو ـــدف ال ــــان ف

ــان ف ي اليابـــا ثماريالمركــز ســـ يع ــ ـــو الــسلبية الفائـــدة سياســة مـــن ــ الرئ ا ـــدف

ــ ب الــس ـاـن وذاك ــذا مــن ومــزج والمتوســطة، ة الــصغ المؤســسات قطــاع ــ ـشغيل وال

                                                             
السابقمحمد)١( المرجع العامل، المال أس ل تمو سلامية المالية ندسة ال دو ضوان، رالسيد   .رر
الدولية،)٢( قتصادية العرب جردة عن تصدر قتصادية، مجلة انكماش، أم اقتصادية ة ردو

العدد السعودية، العرية المملكة الراض، ، ص٨يصدارالسنو ،٧.  
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دي  السو الـوط. يالمركز بالمـصرف النقديـة الـسياسة لمخططـي ـسبة بال المثال يل س فع

الفائـدة) يالمركز( ـ إ التوجھ ان سر النقديـةيالسو للـسياسة فعالـة أداة بمثابـة الـسلبية

مــــــن فيــــــھ ثمار للاســــــ جاذبيــــــة أقــــــل وجعلــــــھ ، ــــــسر السو الفرنــــــك جمــــــاح كــــــبح ــــــ إ ادفــــــة يال

بالفرنــــــــك يحــــــــتفظ مــــــــن تكبيــــــــد ــــــــ ع الــــــــسلبية الفائــــــــدة ــــــــساعد حيــــــــث ، خــــــــر ىالعمــــــــلات

ــــــسر ثمــــــنندويالسو الفرنـــــــكــــــشغيل ــــــ ات ثما ســــــ تقلــــــصت فقــــــد الفعـــــــل و ظــــــا، ربا
ً

مرتفـــــعا ســــل فائــــدة معــــدل فــــإن ، اعتــــد ــــ أك الفرنــــك ــــ ع قبــــال وأصــــبح ، ــــسر لسو
ً ي

ســالفا ذكرنــا كمــا يا ــس
ً ً

ــ%) -٠.٧٥( ــسرإيــداعاتع السو المركــز البنــك لــدى ف يالمــصا ي ر

أمـــــام يـــــنعكس الفرنـــــك جاذبيـــــة فتـــــتقلص المـــــصرفية، الـــــسو وحـــــدات ـــــ ع ســـــلبية قبفائـــــدة

البــــــال ثــــــر لــــــھ ممــــــا ثمرن، ســــــلةالمـــــس أمــــــام قيمتــــــھ فتــــــنخفض عليــــــھ، الطلــــــب تراجـــــع ــــــ غ

ات الصاد معدلات بانخفاضھ وتزد ية، جن   .)١(رالعملات

ات ثما لاســـــــ ــــــوء ال يـــــــتم الرأســــــمالية قتـــــــصاديات ــــــ الـــــــساخنة، مــــــوال رضــــــغوط

ل ــــش تــــؤثر ـــ ال النقديــــة دوات أســــوأ مـــن الــــساخنة مــــوال و العـــام، الــــدين ــــ جانـــب

ــ ع ولاســل ممكــن، مــن أقــل ــ عائــد ــ أك ــ ع ــصو ا دف ــس ــ ف قتــصاد، زأداء ل

أسـعار ذات والـدو الكيانـات ا تجـذ الساخنة موال و تنمية، أو اقتصادي استقرار ا لعن

ـــــس ن و بــــذلك محدثـــــة ــــا، خلال مـــــن ة بالمــــضا لتقـــــوم المرتفعــــة، زالفائــــدة أفـــــضلر نقــــدي

ثمرمــن ـس ــ ال للدولـة مؤقتـا
ً

ــ ب ـ ت ســوف ـا ولك ــا، ف ب تـضا ـ ال ة ــ والف ـا، رخلال

عـدة بعـھ ي النقـدي قتـصاد ـ تـصدع محدثـة ، ـ أع سعرفائدة و ظ حال فرصة رأقرب

الدولــــة أو الواحــــد للكيـــــان قتــــصادية الــــشبكة ـــــ متواليــــة فــــإن. "تــــصدعات ابـــــو(لـــــذا ) م

مؤســــسة ــــ ي الثــــا ــــ الرئ ابــــ(الــــشرك م أنــــد دييــــھ ثمار،) ووأو ســــ مجــــال ــــ ــــشطة ال

ـــا، ز غر مـــوال، ذات مة الـــ والمؤســـسات ثمرن المــس تـــدفع الـــسلبية الفائـــدة بـــأن صــرح
ً

ـــاح أن ك تـــد ف المـــصا أن كمـــا ، الـــسل مـــن بـــدلا ي يجـــا العائـــد تحقيـــق نحـــو رللتوجـــھ ر ر

ات الــشر ــ ثمار ســـ ــ ديثــة(تكمــن ا ات ــا بت م، الــس)رســـ ـــذا ول عديـــدا، فــإن ب
ً

ثمرن المـس عـن فـضلا التقاعديـة، المعاشـات وصـناديق ثمار، سـ وصـناديق ف، المصا من
ً

ر

ة ثما س م اتيجيا اس النظر أعادوا والعام، اص ا القطاع   . )٢("رمن

                                                             
الس)١( الفائدة صأسعار سابق، مرجع ، العال قتصاد ة، طو ا بالغة حالة   .١٨رلبية،
ص)٢( السابق، المرجع ة، طو ا بالغة حالة السلبية، الفائدة   .١٩رأسعار
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نوعيـــةنتعـــا نقلـــة ـــ ع قتـــصادي حالـــة ش ـــ إ نكمـــاش أو ـــود الر مـــن للاقتـــصاد

لـھ ـو ي قـد قتـصادية، ات ـ المتغ أداء كفـاءة مـن تحـسن آليـات واستحداث ركة، ا نمن

النوعيـة النقلـة ـذه تحقيــق ـ ي يجـا فـإن. ثـر ــولــذا اسـة الد مـن المبحــث ـذا رمحـو ر

الضوء ة سليط قد سيرع اتاسةآلية ـ متغ عمـل عـو مـا ـ ع للتـأث الـسلبية قالفائـدة

ثمار"قتـــــــصاد ســــــــ و ـــــــ" دخــــــــار، ك ال خــــــــلال دفة،من المــــــــس توصــــــــيف بالكفـــــــاءة ــــــــ ع

ة" دخا ا"رالفجوة ومعا ،.  


قتــــصاد ومــــ"Economic Multiplier"مـــضاعف مف اعــــد

ً
ياقياســــ 

ً
اكميــــ
ً

لأثــــر

ناقتصاديمتغ ـ معـ قتـصاديةع ـشاطات ال مـن لمجموعـة ابطـة م يطلـق ،شـبكة لـذا

المـــضاعف أثـــر العمليـــة ـــذه ـــ وع ات،و ـــ المتغ أحـــد ـــ أوليـــة ـــادة عـــن الناجمـــة زالعمليـــة

ـ تقــود ـ ال ـقتـصادية إ ايــة ـال أك ــادة اتز ــ المتغ مـن عــة تا ــسـو.لمجموعـة ك ال تم

و ، ثمار ســــ نفـــاق مــــضاعف ـــ ع ــــ"ـــوينـــا ال الوحـــدات عــــدد ـــ يو عــــددي معامـــل

ــــ يجـــــةيتغ ن القـــــومي الـــــدخل ـــــــــا ثمار غ واحـــــدةســـــ ثمار".)١("بوحـــــدة ســـــ نفـــــاق يو

الطلـــب ـــ امـــا جـــزء يمثـــل لا ـــو ف ـــشغيل، وال الـــدخل ـــة نظر ـــ اتيجية إســـ انـــة م يحتـــل
ً ً

و فحــسب، ــ نتاجيــةالك الطاقــة ــ التوســع مــصدر أيــضا ــو إنمــا
ً

المنطلــق،)٢(" ــذا ومــن

مـــــــــــــــــــضاعف أثـــــــــــــــــــر لبيـــــــــــــــــــان نتقـــــــــــــــــــال ثمار"يمكـــــــــــــــــــن ســـــــــــــــــــ ات" ينفـــــــــــــــــــاق ـــــــــــــــــــ المتغ ـــــــــــــــــــ ع

ثمار"قتــصادية ســ و النقديــة"دخــار، للــسياسة كــأداة الــسلبية الفائــدة دو ثــم ومــن ر،
ٌ

ثمار للاســــ ــــ الك ـــم ا ن بــــ الفجــــوة تقلــــيص ــــوـــ ــــدف وال للادخــــار، ــــ الك ـــم ا ــــ إ

دف المــــس ثمار ســــ الرأســــما الرصــــيد أو ، الرأســــما ن ــــو الت مــــن الفاقــــد ــــف نز يوقــــف

                                                             
السعودية،)١( العرية المملكة الراض، خالد، الملك جامعة سلامة، أحمد ، الك قتصاد مبادئ

العنكبوتية، ،pdf.2016/02/uploads/content-wp/ade/iq.edu.qu://httpالشبكة

الدخو٩ص خ تا ل،   .م٢٠٢٠-١١-١٢ر
ص)٢( سابق، مرجع القومي، الدخل سليمان، سلو قنديل،   .٢٢١وص.١٨٨ىعبدالفتاح
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عاطلـــة،  ة صـــو ـــ بقائـــھ عـــدم قتـــصاد،وضمان داخـــل نتـــاج و ـــشغيل ال ـــ راســـتخدامھ

مـــضاعف أثـــر ـــ إ ترجـــع قـــد الـــدخل مـــستو ـــ ات ـــ التغ أن ـــ ع اتفقنـــا مـــا نفـــاق،ىفـــإذا

الـدخو ومــستو ـم لرفــع تـؤدي ــ و ثمار سـ نفــاق معـدلات ــادة أن لحيـث ى ي ــ"ز

المــــال أس مة مـــــسا ــــ نظ ــــاح وأ ض، ـــــ نظ ــــع و العمــــل، ـــــ نظ أجــــو ة رصــــو ر ر ر ر ـــــادة"ر و ز،

طـرف مـن دخار م ادة و طرف، من لاك س م ادة ع بالتبعية تؤثر زالدخل ز

الب وصـــــف و بأنــــھآخــــر، دخـــــار للاقتــــصاد"احــــث ـــــ اك ال الرأســــما ـــــت"الرصـــــيد ب ـــــو و ،

دو ثمار ســــــــ ـــــــ ــــــاـملا توظيفــــــــھ ـــــــو ـــــــدف وال اســــــــة، الد مـــــــن ـــــــزء ا ــــــــذا ـــــــ نالقـــــــصيد ً
ر

ثمار ســـــــــــــــــ أو جديــــــــــــــــدة، إنتاجيــــــــــــــــة أصــــــــــــــــو ـــافة بإضـــــــــــــ الــــــــــــــــصا ثمار بالاســــــــــــــــ لفاقد،ســــــــــــــــواء

ــــ ـــــ".حلا قـــــم(يو ل مــــض) ٢رالــــش لعمـــــل ــــ ق نمـــــوذ رتــــصو وتـــــدفقر نفـــــاق، اعف

البعض ا ببعض ا تأثر ومقدار قتصادية ات   .المتغ

الـــساكنة"  الفجـــوة ة صـــو ـــ المجتمـــع د مـــوا مـــن بـــھ عتـــد جـــزء ـــسرب رإن أو" اكتنـــاز"ر

مــن للتقليـــل يـــؤدي ، ســـل ثمار أقـــل اســ نمـــو معـــدل فيولـــد للــدخل، الـــدائر التـــدفق يحركـــة

للتـــداو دفعـــھ تـــم إذا أن)١("لعمــا شـــك ولا لــھ، أســـس ـــ"مـــا الـــدخل،"كي ـــ دالـــة دخـــار بـــأن

الفجــوة ة طـو ــة النظر نروتوصـيف بـ دخــارالــساكنة ــم ـو و ثمار، ســ و دخــار،

تـم ثمار،وقد سـ ـ اك شـ من سرب ي الفجـوةالذي ـاتوصـيف بأ مـن"الـساكنة جـزء

ــ إشــراكھ دو عاطلــة ة صــو ــ بــھ حتفــاظ يــتم القــومي نالـدخل قتــصاديةر ة . )٢("رالــدو

غـــرض الــسالب الفائــدة بــإقرارســـعر وقــاموا النقديـــة، الــسياسات واضــ لـــھ بــھ ان مــا ــو و

وإعــــــــــــــادة ــــــــــــــسربات، ال ــــــــــــــذه منبــــــــــــــع لمعاقبـــــــــــــة ــــــــــــــش ا بالمنظومــــــــــــــةــــــــــــــ م وحــــــــــــــا زقــــــــــــــو ي

قتــــصادية"قتــــصادية ة ــــ .)٣("رالــــدو التــــاو تــــمرالتــــصو قتــــصادية ات ــــ المتغ لتــــدفق

ن و أثـــــرزتحديــــد وتوضـــــيح قميـــــة، ة صـــــو ــــ المـــــضاعف أثـــــر لبيـــــان فيــــھ عنـــــصر ــــلـ ل رـــــس ر

ا إيضاح دف المس ة الصو لتقرب الساكنة، كفجوة دخار، عنصر من   .رالمفقود

                                                             
اقتصا)١( اتة، إسماعيل شو ، متو بكر بة،أبو و مكتبة سلامي، الفكر إطار النقود ديات

رة، الطبعة١٩٨٣القا ص١م، ،٢٦.  
ص)٢( السابق، المرجع اتة، إسماعيل شو ، بكرمتو   .٢٦أبو
المعدلات)٣( تفو ة ضا ة بصو م الت معدلات ادة و و الساكنة، للفجوة أخر سل أثر قناك ر رز

نف يحدثھ ما ب س دفة، جانبالمس من أقل و ي الطلب، جانب ع ضغط من ي لا س ناق

نفاق تيار اصل ا سرب لل يجة ن وذلك ، ثمار س نفاق يخلقھ الذي   .يالعرض
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قم  ل   ) ٢(رش

نفاق أثرمضاعف ظل قتصادية ات المتغ لتدفق  رتصو

  
الباحث: المصدر إعداد   .من


 

ـــــو ثمار المجتمــــــع،"ســـــ ـــــ الموجــــــودة نتاجيـــــة صـــــو ــــــ إ جديـــــدة وحـــــدة لإضــــــافة

التاليـــة ات بـــالف النـــاتج ـــادة ـــ ،)١("زبقـــصد نتـــاج و ثمار ســـ قـــرار أن قتـــصاديات كمـــا

اقتــصاديا ذلــك قيــاس ــتم و ــاح، أ مــن تحقيقــھ يمكــن مــا مــستو ــ ع يتوقــف الرأســمالية
ً

ر ى

العائــد"بمعيــار ثمارمعـــدل ســ ـــ يـــراد*)٢("ع حـــصيلة تفــاع ا يتــوافرشـــرط بـــدأن ومـــن ر،

                                                             
الفنية)١( المطبعة والتطبيق، النظرة قتصاد، علم أصو الدين، خ ناء ، ع أبو سلطان لمحمد

مصر، رة، القا ديثة،   ٣٤٧،ص١م،ط١٩٨٢ا
استخدام  *)٢( خلال من اح أ جلب ع ع المشر ة قد عن ع ثمار س ع العائد رمعدل ور

اتھ ثما ع". أصولھ"راس والذي الرحية، تحسن مقدار لقياس قتصادي المقياس ذا ستخدم و

ن وتحس ا، ح عظيم ع ساعد الذي بالقدر ا ا ثما اس ن بتحس شأة الم قيام ة رضر ر ور

حديث ل ي واستخدام جديد، إنتا وفن ومعدات آلات ع صو ا خلال من يتم ات ثما لس ر

ل عامل(للتمو مال اح). رأس صا بقسمة ثمار س ع العائد معدل حساب مكن إجما/ رو

صو ع العائد معدل الناتج ضرب ثم الرح امش لاستخراج يرادا(ليرادات تبقسمة
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ـــــس  مـــــا مـــــع بالقيـــــاس ـــــا تحقيق يمكـــــن نقطــــة ـــــ أع ـــــ إ الفـــــار صـــــو و ـــــاليف، الت قعــــن ل و

الرحية" عظيم ديـة *)١("بنقطة ا الرحيـة ع ثمار س قرار تب ي الرأسما بالاقتصاد

كـــلا ن بـــ تــتم نـــة مقا نــاك ف المـــال، لــرأس
ً

الفائـــدة،ر وســـعر المــال، لـــرأس ديــة ا الكفايـــة مــن

بمثابــــة، نــــا الفائــــدة ســــعر البديلــــة" باعتبــــار الفرصــــة لفــــة ديــــة"ت ا الكفايــــة انــــت فــــإذا ،

ثمار، سـ قـرار الوضـع ـذا فيغـذي ، السو السائد الفائدة سعر من أع المال، قلرأس

مـــن ــد المز يعاب اســـ ـــ ع قـــادر الـــسو أن ـــ ع ـــساوقلأنــھ ت ـــ ح ضـــافية، ات ثما ىســـ ر

مؤشــر مــع المــال لــرأس ديــة ا الفائــدة"الكفايــة نــا. )٢("ســـعر أنمــن الفائـــدةيتــ ســعر

عطــــش ــــم و لمقــــدار مؤشــــر بمثابــــة ثمارعــــد للاســــ ھ قالــــسو ــــ بالاقتــــصاديالمطلــــوب

  .الك

ثالثا
ً

ع:  ي يجا ا أثر السلبية، نموالفائدة ثمارمعدل   : س

لـــسعرإقـــ النقديــــة المؤســـسات ســـالب" رار ي" فائــــدة إيجـــا أثــــر قـــرارلـــھ ــــ ثمار،ع ســــ

نقاط ا نذكر نموه،   :ومعدلات

المـــال،  -أ  لـــرأس ديـــة ا الكفايـــة قيـــاس ــ ع بنـــاء اتخـــاذه يـــتم ثمار ســـ القـــرار ـاـن ًإذا ي

الــــــسائد الفائــــــدة ســــــعر بمعــــــدل ــــــا ن البديلــــــة"رومقا للفرصــــــة لفــــــة تــــــم" كت حــــــال ففــــــي

وستخفـــــ ر اب ـــــ أ فــــــإن ســـــالبة، ـــــسبة ــــــ إ الفائـــــدة ســـــعر تخذوؤيض ســــــ نمـــــوال

ــ ن ــستمر ــم أ ــ بمع الــصفر، مــن ــ أع المتوقــع الــرح أن طالمــا ثمار، بالاســ والقــرار

صفر للرح دي ا المعدل طالما شغيل وال أك% نتاج  . أو

                                                                                                                                                  

صو المال).لع أس ل تمو سلامية المالية ندسة ال دو ضوان، السيد محمد راجع، ر رر

ص سابق، مرجع اه، دكتو سالة رالعامل،   .١٩ر
يتطلب *)١( الرح دعظيم ل معنتاج دي ا يراد فيھ ساو ي دية ىالذي ا لفة التوازالت ننقطة

الرح" عظيم و"نقطة الشرك، دنتقار ا يراد ن ب فإة ا، تج ت كمية ل عند دية ا لفة ذاوالت

من أع دي ا يراد فيجبان دية ا لفة ساوالت ت ح المنتجة الكمية ىادة نقطةز عند

أما الرحية، منعظيم أقل دي ا يراد ان فعحال المؤسسة ستطيع ف دية ا لفة رالت

ا اح المنتجبرأ الكمية ساولةخفض الرحية  ىت عظيم   .ونقطة
ا *)٢( بأ ا وصف يمكن المال لرأس دية ا إالكفاية ن، مع ثمار اس من المتوقع العائد صا سبة

ثمار س ذا مدى. م إ ش ا أ و دية، ا المال أس كفاية سبة ال ذه سمية ب ّوس ّ ر

دخل توليد ثمار، س أو المال، أس لركفاءة ثمرلإضا قتصاد: راجع .مس وب، الم رفعت

سنة ، و المجلد مصر، رة، القا العرية، ضة دارال ، ص١٩٧٣لالسيا   .٤٣٣ – ٤٣١م،
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ط  -ب  ، ر أمـــرضـــر ثمار ســـ تفـــضيل ـــ مـــوال وس ر اب ـــ أ ياســـتمرار و المعـــدلؤ أن المـــا

ـــ ع ـــشغيل ال عـــن فـــالتوقف الـــسالب، الفائـــدة ســـعر مـــن ـــ أك للـــرح المتوقـــع ـــدي ا

ة، سا غ را ة بصو بالنقد حتفاظ فإن الطبع ح، رو مطـر ـ غ خيـار عـد ثمرة ومـس

للنقد الشرائية القوة انخفاض ع السل وأثره م الت مثل مخاطر، من فيھ  .لما
ــــــــ  -ج  غ حــــــــوال ــــــــ"قتــــــــصاديةزمــــــــاتأوقــــــــات"عتياديــــــــة،أثنــــــــاء ع الطلــــــــب فــــــــإن ،

الــــرح معــــدل انخفــــض ولــــو ــــ ح الــــسلبية، الفائــــدة سياســــة بفــــضل ــــستمر ثمار ســــ

ـــ إ المعـــدل ــذا انخفـــض ولـــو ــ ح ـــستمر الطلــب إن بـــل الـــصفر، ــ إ المتوقـــع الــصا

السلبية الفائدة سبة ع يزد د ا ذا أن طالما السالب،  . حد
سـالب،  -د  فائـدة معـدل بفـرض ـة المركز البنـوك قـرار ـداف أ ـم أ أحد من أن المؤكد من

ـــــ القـــــرار اب ـــــ بأ والــــــدفع ثمار، للاســـــ مباشـــــر دعـــــم تحقيـــــق ــــــواتجـــــاهـــــو و واحـــــد

ثمار، ســ ــ مســتمرار إبقــا عاطلــةوعــدم ة صــو ــ البنــوك لــدى م مــدخرا ــ . رع

و ت ما غالبا ات القرا ذه وأن نخاصة
ً

ر
ً

ات كف عادية، غ اقتصادية ف ظر وظل

قتصادي ود الر أو  .نكماش
ظــــل -  ـــ ولكـــن ، نتـــا قتـــصاد خدمـــة ـــ والنقـــدي المـــا قتـــصاد ـــو ي أن نصـــل

، نتــــــــا قتــــــــصاد عــــــــن تعــــــــد ت فـــــــراد و المؤســــــــسات فــــــــإن المرتفــــــــع، الفائــــــــدة ســـــــعر

انخفـــا ب ـــس انطلاقـــھ، فـــرص ا ـــ كث فتـــتقلص
ً

أســـعار تفـــاع ا أن ومـــع منـــھ، العائـــد رض

ـو ي ـذا لكـن م، التـ معـدل وخفـض الـسيولة، ب ـ ـ ايجابيا ساعد نالفائدة
ً

أسـعار تفـاع با العـرض، جانـب مـن م تـ ذلك وسيصاحب فقط، الطلب جانب رمن

ـــذا و لفـــة، ال مرتفـــع المـــصر ـــل التمو ـــ ع عتمـــاد عـــن الناتجـــة ـــدمات، وا الــسلع

ينعكس د السالبةالمش الفائدة آلية اج ان حالة املة شبھ ة  .ربصو
الوض -و قتصادي فقـط، النظام العاطلـة النقديـة صـو ـ ع ا حـصر عقابـھ لينصب

ً
ِ

فقــــط، النقــــدي المــــال أس عنـــد العقــــاب يتوقــــف لــــم ســـلامية، الماليــــة المنظومــــة ـــ رو ِ

بي ي سـيأ كمـا ، ــ العي المـال أس لعقـاب يتعـدى رولكنـھ ــذهِ مـن الثالـث الفـصل ــ انـھ

اسة  .رالد
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الــسلبية للفائــدة ـــف عر صــياغة الباحــث فائـــدةلحــاو ــا الـــصفربأ مــن أقــل ــا طبيع

الــــــدائن ا يــــــدفع ھ، ــــــساو للمــــــدين"المــــــودع"ولا لديــــــھ،"البنــــــك"، النقديــــــة إيداعاتــــــھ ــــــ نظ ،

بوطــــا و صــــعودا الــــسائد الفائــــدة لــــسعر تبعــــا تحــــسب
ً ً ً

ـــاـن. عـــــضوقــــد طــــرف مــــن التوجــــھ

، ـــــسر السو المركــــز ي، اليابــــا المركــــز البنــــك مثـــــل العــــالم حــــو ــــ الك ــــة المركز يالبنــــوك ي ي ل ى

لـــصياغة ـــي، و و للاتحـــاد المركـــز دي، الـــسو رالمركـــز ي الفائـــدة ي لمعـــدلات نمطـــي ـــ غ نطـــاق

سياسـة الـسلبية" بفـرض مركــز". الفائـدة بنـك ـل ـدف يختلـف قـد أنــھ بالـذكر ـدير يوا

الفائــــــدة مــــــن ا ــــــدف ك الـــــدنما فمــــــثلا خــــــر، عــــــن الـــــسلبية الفائــــــدة لــــــسياسة تطبيقــــــھ رـــــ
ً

المركــز أمــا المحليــة، ــا عمل قــوة مــن ــد ل ــدف ــسرا وسو البطالــة، افحــة م ــو يالــسالبة

ة الــصغ المؤســسات دعـم دفــھ ي واليابـا قتــصادي، نكمــاش افحـة م دفــھ ف ـي و رو

ا ـــدف ال أمــا ضـــرةوالمتوســطة، ــسديد ــو ـــل ك الــسالبة الفائــدة لـــسياسة ــ والرئ لعــام

الرصــــــيد مـــــن الفاقــــــد ـــــف نز قــــــف و وات، ـــــ ال فــــــظ وســـــيلة بالنقــــــد للاحتفـــــاظ وقاســـــمة

قتـصاد،وضمان داخـل نتـاج و ـشغيل ال ـ استخدامھ دف ،المس ثمار س يالرأسما

عاطلـــة ة صـــو ـــ بقائـــھ مـــضاعف.رعـــدم أثـــر ن بـــ اســـة الد والـــدخل"روتـــرط ـــ"نفـــاق، ع ،

ن قتـــــــــــصادي ين ـــــــــــ ثمار" المتغ ســـــــــــ و نفـــــــــــاق"دخـــــــــــار، ـــــــــــ وليـــــــــــة ـــــــــــادة الز أن حيـــــــــــث

آفـة ذلـك خـلال ـرمـن ظ و القـومي، الـدخل ـ مـضاعفة متتاليـة ـادات لز تؤدي ثمار يس

ادخــارســل ة صــو ــ ــ الك الــدخل ــم مــن ومفقــود ــسرب م كجــزء الــساكنة " رالفجــوة

جا التعبإن ثمار" ز س و شغيل ال لعمليات   .التوجيھ
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ـــ يتج يتـــھ، ما عـــن والكـــشف عنـــھ، الـــستار احـــة إ الباحـــث يـــود الـــذي ب التقـــا زســـمة ر

ن المــالي ن النظــام ن بــ ســلامي"أمــره و لنــا"الوضــ اتــ والــذي ــت، انت عنــدما قــوة و

أي ــــــ ــــــ و الــــــسلبية، الفائــــــدة آليــــــة الوضــــــ بالاقتــــــصاد الــــــسيادية النقديــــــة رالمؤســــــسات

ســواق"الباحـث، تجـاه للـسيولة دفـع وحـر"سياسـة الرصــيدب، اكتنـاز سـلوك ـ ع س وضـر

لــــــدى المــــــصر"النقـــــدي ــــــاز الــــــسائلة"ا مــــــوال وس ر مــــــن الطائــــــل الكــــــم ـــــذا وحقــــــن ؤ،

قتـــ ن يـــةـــشراي ج ة بـــصو ـــ"رصاد التعب ـــ مـــن".إن مفاجئـــة بمثابـــة عـــد التوجـــھ ـــذا

وعلـــــــم عامـــــــة، ســـــــلامي قتـــــــصاد لعلـــــــم والمنظـــــــرن ن البـــــــاحث مـــــــن ـــــــ للكث الثقيـــــــل العيـــــــار

نــــادو طالمـــا ـــ وال ــــصوص، ا وجـــھ ــــ ع ســـلامية، ةاالمـــصرفية وضــــر ميـــة أ ــــ إ ا ورونظـــر و

أما الصفر، مستو إ الفائدة سعر ـسبةىخفض ال ـ إ بوطا حاجزالصفر تتخطى ا و
ً

قمــــة الباحــــث يــــراه مــــا الوقـــت نفــــس ــــ و طــــلاق، ــــ ع متوقعـــا يكــــن لــــم مــــا ــــذا ف الـــسلبية
ً

ب بــالطبع"رالتقــا المقـــصود أو المتعمــد ـــ ـــشرع" غ ال وغايـــات ، الوضــ ـــشرع ال غايــات ن بـــ

ب ـ أك ضـمن مـن خمسة أن نجد الوض شرع ال ناحية فمن ، سـياديةل ـة مركز نـوك

ي"بالعالم الـدنمار دي، السو ي، اليابا ، سر ي،السو و و المركز يالبنك سياسـة" ري ـت ت

الفجـــــوة ـــــة مجا مــــن دفة ومـــــس مناســــبة معـــــدلات تحقيــــق ـــــدف الــــسلبية الفائـــــدة فــــرض

ـــــة التقلبـــــات"كتنـــــاز"ردخا حـــــدة وتخفيـــــف ثمار، ســـــ و ـــــشغيل، وال نفـــــاق، ودعـــــم ،

مـــنقتـــ أنزلـــت ـــ وال ــاـة، الز ـــضة فر ـــ فتتمثـــل ، ـــ ل ـــشرع ال ناحيـــة مـــن أمـــا صادية،
ُ

يـــــراه مــــا ــــذا و الــــنفس، وتزكيـــــة كمــــة وا الرحمــــة بــــصبغة مـــــصبوغة ســــماوات، ســــبع قفــــو

عــا قولــھ ــ متجليــا الباحــث
ً

ل﴿:  ن بــ ي ــ ح م أنفــس ــ و فــاق ــ آياتنــا م ســ
َ َ َّ َ َ ََ َ ََّ َ ْ ْ

ِ ِِ ِ
ُ ْ َ

ِ ِِ ِ
َ َ ْ َُ َ

أنــھ ُــم َّ َ ْ ُ

ق ُّا َ ية: فصلت [﴾ْ فرـضة]. ٥٣من مـن كمـة ل سـلامي قتصاد علماء اسة د رفعند

لـــــنفس الممـــــن بالـــــدليل توصـــــلوا قتـــــصادي، انـــــب ا ـــــ ع ـــــا تطبيق أثـــــر وتحليـــــل ــــاـة، الز

الــسلبية، الفائــدة آليــة لاســتخدام الوضــ قتــصاد ــ ن المختــص ــا ل توصــل ــ ال النتــائج

ـــ ـــةو مجا مـــن دفة مـــس لمعـــدلات إســـلامية، ماليـــة كآليـــة ــاـة، الز ـــضة فر تطبيـــق تحقيـــق

ــــــــة" كتنـــــــاز دخا حــــــــدة"رالفجــــــــوة وتخفيــــــــف ثمار، ســـــــ ــــــــشغيل، ال نفــــــــاق، ودعـــــــم ،

قتـــــصادية الـــــذين .التقلبــــات مـــــة علمـــــاء مـــــن مـــــض ــــود لمج ة شـــــا الباحـــــث يـــــود نـــــا رو



 

  ٨٠ 

–    

علــــم  العلــــم، ــــذا ن لمــــ مــــنجــــودو ـــاـة الز ــــضة فر تحليــــل ــــ ع وقــــاموا ســــلامي، قتــــصاد

ـــــ يث خـــــر، انـــــب ا ـــــ وع المـــــشرقة، ا صـــــو ـــــ ـــــا ر وأظ العامـــــة، ا ـــــد ع لـــــم رجوانـــــب و

ـ الوضـ قتـصاد علمـاء مـن ھ ـشا ومس الـسيادي القـرار اب ـ أ ود مج ع رالباحث

ي، إيجا إ سل من ا أثا وعكس الفائدة سعر ـورآلية فقـط الباحـث بـھ قـام ومـا

ن ليتـــــ فكـــــرة ن بـــــ الماليــــــة" الـــــرط وآليـــــة إيجابيـــــات، مـــــن لـــــھ تـــــأو ومــــــا الـــــسلبية لالفائـــــدة

يجابيــــات نفــــس تحقيــــق مــــن لــــھ تــــأو ومــــا ـــاـة الز ــــذه" لســــلامية خــــلال مــــن ل ــــ وأن

مـن قـر عـشر عـة أ من بأك السلبية الفائدة آلية سبقت اة الز آلية أن اسة نالد ر الزمـان،ر

يتفكر أن يرد لمن ي.وذلك لما الفصل تقسيم تم   .وقد

و اة: لالمبحث دود–الز ا صائص، ا وم،   .المف

ي الثــا ــة: المبحــث دخا الفجــوة ســد ــاـة، للز قتــصادي انــب كتنـــاز"را ــة ،"رمحا

ثمار س   .ودعم





المتفــــردة ــــضة الفر ــــ و ـــاـن، أر خمــــسة ن بــــ مــــن ســــلام ــــ الثالــــث الــــركن ــــ ـــاـة الز

عــــــزوجـــــــل، المــــــو ا فرضـــــــ عبديــــــة، ماليــــــة ـــــــضة فر ــــــا و نفــــــاق، و العبـــــــادة ن بــــــ مع بــــــا

ثمانيـــة ف مـــصا وأوجـــھ ا، وقــد انـــا، وم مانـــا، دقيقـــا تحديــدا ســـلامية الـــشرعة ا روحــدد ر ز
ً ً ً ً ً

 .

ـــــ ع فر تناولــــت ـــــوكمــــا ــــادة ا، ل شـــــا ــــ ع يـــــة الفق س المــــدا وتحقيقــــا وتفنيـــــدا تفــــصيلا زا ر
ً ً ً

الماليــــــة المعــــــاملات مــــــسرح ــــــ ع اســــــتجد فيمــــــا القيــــــاس مــــــسائل وتحقيــــــق يــــــان، والت س رالــــــد

عـزوجــل لأمــرالله تحقيقـا ــضة، الفر لأداء ا لإخـضاع يــدا تم المعاصـرة،
ً ً

م﴿: أمــوال مــن ْخـذ ْ
ِ ِ
َ َ ْ

ِ
ْ ُ

م ر تط ْصدقة ُ ُ
ِ
ّ َ َُ ً َ اَ م َوتزك ْ

ِ ِ ِ
ّ َ ُ ة[ ﴾َ التو ة ية: رسو    ].١٠٣من


ادة،والنماء الز اللغة اة ة،)١(الز ا الط كة، ال اة   . )١(رالز

                                                             
سنة)١( لبنان، وت، ب يل، ا دار سلامي، قتصادي م الم ، ا الشر ير١٤٠١أحمد

ص١٩٨١   .٢٠٩م،



 

  ٨١ 

–    

ثانيا 
ً

الكرم:  القرآن اة   :الز

ـ م الكـر كتابـھ ـ بالـصلاة عـزوجـل المو ا قر وقد سلام، ان أر أحد اة نالز اثنـ

ا شـأ عظـم ــ ع يـدل ممـا موضـعا، ن وثمـان
ً

كفــر.  ـ وع ا، فرضـي ـ ع المــسلمو أجمـع نوقـد

ــا إخراج منــع مــن وقتــال ــا، وجو ــد عــا. )٢(مــن الله اللــھ﴿ :قــال ليعبــدوا إلا ا أمــر َومــا َّ َُّ ُ َْ َ َ
ِ ِ و

ُ ِ
ُ

ا ؤتــــوا و الــــصلاة قيمـــوا و حنفــــاء الــــدين لــــھ ن مخلـــص
ُ ْ ُ َ ُ ََ َ ََّ ُ ِ ِ ِ

َ َُ َ ُْ َ ّ ُ َ
القيمــــةِ ديــــن وذلـــك ـــاـة ِلز ِ ِ

َ
ِ
ّ َ ْ َُ ََّ َ َ َ

ة [﴾ رســــو

نة   ]. ٥ية: الب


ا ا،وإيـصال باي الـسعاة ـ الن عث و ة، النبو رة لل الثانية السنة اة الز فرضت

م عـد مـن ن المــسلم الراشـدين،ثم لفـاء ا ســنة وتبعتـھ ا، ـ. لمـستحق الن الله"فعــن صــ

وسلم أموالكم( :"عليھ اة ز تؤدوا أن إسلامكم تمام   .)٣()إن


وقـــــت ـــــ مخـــــصوصة لطائفـــــة خـــــاص واجـــــب حـــــق ـــــا بأ ــــاـة، الز ـــــوم مف الـــــشرع ـــــ و

ن للمــستحق الله ا فرضــ المــال مـن ة مقــر حــصة ـاـة فالز ــ. رمخـصوص، إ إحــسان ـاـة الز ـ و

للمال ة ا وط لق، ،را عـا و سـبحانھ للـرب وعبوديـة فـات، من لھ وحصانة س، الد من

مـن ء ـ بـإخراج الله ـ إ يتقـرب حيـث ـ للغ وامتحـان والبخـل، ، الـ من للنفوس وتط

الله ـا أوج وقـد غرامـة، ـست ل ـ ف والمـال، الـنفس يـ تز ـا لأ اـة، الز الله ا سما وقد مالھ،
ً

الم تحتمل ال موال بنفـسھعزوجل ـا ف ينمـو مـا سـواء والـرح، النمـو ـا ف ك و واساة

                                                                                                                                                  

ا)١( م الم ية، العر اللغة سنةمجمع رة،مصر، ف،القا المعا دار الطبع١٩٧٢رلوسيط، الثانية،ةم،

ص ي، الثا   .٣٩٦المجلد
الدمام،)٢( السعودية، ع، والتو شر لل ي و ا ابن دار ، الفق ص الم ان، الفو ان فو بن زصا ز ز ز

ص٣،١٤٢٩ط ،   .١٥٣ير
المنذر)٣( ار ال اه ير عب" و محمد بن عبدالعظيم الدين ي ز افظ من"يدالقوا يب وال غيب ال ،

سنة ، و المجلد الثالثة، الطبعة لبنان، وت، ب العري، اث ال إحياء دار الشرف، ديث لا

١٣٨٨، ص١٩٦٨ير قم٥٢٠م، حديث   .١٢ر،



 

  ٨٢ 

–    

والنقـــدين  ة، التجـــا ض كعـــر تـــھ وإدا بالتـــصرف ينمـــو ومـــا ـــرث، وا رالماشـــية آيـــات)١(ور ومـــن ،

عزوجل أنھ الله ا اة ف الز وعاء المبذو د ا حسب ا م المخرج القدر حدد لقد ٌ
.  

خامسا
ً

ا:  وجو ومحددات اة   :)٢(الز

الز -١ لـف،تجـب م ، مجنـو عاقـل، صـغار، كبـار، ـساء، جـال، حـر، مـسلم ـل ـ ع ناـة ر

ن جنـــ مقـــيم، ـــ وغ مقـــيم ـــيم، ي ـــسقط. قاصـــر، ولا الميـــت أمـــوال ـــ ــاـة الز تجـــب كمـــا

خر قو ا قبل ة الصدا وجوب تركتھ فتجب ىبموتھ، ق  .ر
ن -٢ المسلم بلاد غ المسلم بتواجد اة الز سقط  .لا
اة -٣ الز التاليةموالتجب ط الشر ا تتوافرف  :وال

ـــاـة  -أ  الز لوعــــاء التامــــة ــــ. الملكيـــة ــــة ر وا الملكيــــة نــــاقص مــــال ــــ ـــاـة الز تجــــب فــــلا

 .التصرف
للغ  -ب  بحق المال يتعلق ألا بمع الدين، من  .السلامة
طيب  -ج  غ مال اة ز فلا الله، حرم مما  .السلامة
ا  -د  نوع حسب وذلك النصاب، حد المال دو(لمـالبلوغ اـة للز تخـضع أمـوال نـاك نف

 ).نصاب
ـــو  -ه  ا فيـــھ ـــ المعت المـــال ، ـــو ا لحـــولان الماشـــية"ُل ة، التجـــا ض عـــر رالنقـــدين، ،"و

للنماء بالمالك فقا
ً
 .ر

مـوال. النمـاء -٤ ـ اـة ز فــلا اـة، للز وعـاء ـو نـام مـال ـل ســو المقتنـاةف لقـو لتحقيقـا رل
ً

وسلم عليھ الله ص المـ" الله ع س صـدقةل فرسـھ ولا عبـده ـ ـو)٣("سلم فالنمـاء ،

                                                             
مرجع)١( ع، والتو شر لل ي و ا ابن دار ، الفق ص الم ان، الفو عبدالله بن ان فو بن زصا ز ز ز

ص   .١٥٣: ١٥٢سابق،
اة )٢( الز ، و مش عبداللطيف ،،رعمت والتو ي نما والدو الشرعية زسس سابقر ص.مرجع

٤٠:٢٧.  
ماجة)٣( وابن مذي، وال ي، سا وال داود، وأبو ومسلم، ، والبخار مسنده، أحمد ررة أبو عن اه ير . و

السيوطي يح د: حديث النذير، ش ال أحاديث الصغ امع لبنان،ا وت، ب الفكر، ار

ط ي، الثا سنة١المجلد ص١٩٨١ -ير١٤٠١، قم٤٥٧م، حديث   .٦١٤ر،



 

  ٨٣ 

–    

ـاـة  فز وعــاء، ـاـة للز اضــعة ا مــوال مــن نــوع أي ــ يتحقــق أن ن يتعــ ــ أسا مبــدأ

وعدما وجودا النامي، والمال النماء، مع تدو المال
ً ً

 .)١(ر

 

المعاصــــرة: النقــــدين  -أ  النقــــود الفــــضة، ب، العمــــلاتالع"الــــذ والمعدنيــــة، قيــــة الو رمــــلات

ا ـس ج مــن ـستجد ومــا ونيـة، النــامي". لك المـال أس ــ ع ـا ف ـاـة الز وجـوب رحيــث

معا وإيراده
ً

العشر.  ع ا رومقدا  .)٢(%)٢.٥(ر
يوانيـــة  -ب  ا وة ـــ أوســـط: ال مـــن ـــ وتج ا، ط شـــر ـــ ع عـــام يمـــة ـــ الـــصدقة وتجـــب

الله ســـو لوصـــية إعمـــالا جـــودة، لالقطيـــع وســـلمر عليـــھ الله أمـــوال" صـــ كـــرائم قوتـــو

ا. )٣("الناس سن ع ى تز ا م ُوكلا ً
 . 

ة  -ج  التجـــا ض رعـــر الـــرح: و بقــــصد والـــشراء للبيـــع أعـــد مــــا ـــو للنمــــاء،)٤(و التجـــار فـــأموال ،

العــــشر ــــع ـــاـة، الز ــــا ف فتجــــب الفــــضل، النقــــدين،%)٢.٥(روطلــــب نــــصاب ا ونــــصا ،

يقـــوم" أن ـــاء، الفق معظـــم ــر ٌو ثى ـــس و ، ومتـــداو ســـائل، مـــال مـــن لديـــھ مـــا لالتـــاجر

النمـاء شـرط مـا يتـوافر لا حيـث ة التجـا ـ ـا المـستعان والقنيـة ثـاث و ي المبـا رمنھ

فرضــا أو فعــلا
ً ً

صــا )٥(" ــوم مف ــستخدم و اة،كمــا الز عليــھ خــرج و النقــد قيمــة يقومــھ

العامــــــل المــــــال للمؤ )٦(رأس ـــــاـة الز وعــــــاء تاج اســــــت غــــــرض عمـــــــالــــــ وقطــــــاع ســــــسات

حديثا
ً

مكن. باستخدامو تاجھ التاليةاست  :)١(المعادلة

                                                             
جدة،)١( السعودية، العرية المملكة ق، الشر دار اة، للز المعاصر التطبيق اتة، إسماعيل وشو

ط١٩٧٧سنة ص١م، ،٨٢.  
نم)٢( والدو الشرعية سس اة، الز ، و مش عبداللطيف رعمت سابق،صر مرجع ، والتو ي   .٤١زا
مطبعة)٣( ران، مكتبة السندي، بحاشية ، البخار يح ، البخار إسماعيل بن محمد عبدالله زأبو ي ي

ص اة، الز وجوب باب ، و المجلد خ، تا بدو رة، القا العرية، الكتب لدارإحياء   .٢٤٣ – ٢٤٢رن
)٤(، الن أو مطالب ي، الرحبا السيوطي سلاميمصطفى المكتب ، المنت غاية شرح

ط١٣٨٠دمشق، ص١ه، ي، الثا المجلد ،٩٦.  
العرية،)٥( ضة ال دار سلامي، الفقھ والصناعة ة التجا اة ز ام أح خلاصة قاسم، ريوسف

مصر، رة، ص١٩٨٠القا   .٩م،
و)٦( لة مش ا اة الز وعاء تحديد العامل المال أس صا طرقة ذات"راستخدام ات الشر اة ز

السالب العامل المال ات"رأس شر أعفت الطرقة ذه إن اةمن، الز المليئةأداء ا حيا طوال

أس امتلاك ع ات الشر ذه اعتماد ب س المرتفعة؛ شغيلية ال النقدية والتدفقات اح ربالأ المر
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العاملرأسصا المتداولة= المال الموجودات ات–مجموع المطلو  مجموع

ما  -د  حكم وما والثمار وع ،: رالز ـو ا حـولان ا ف عتد لا ال موال ىـلو يـومف

الكـرم، القرآن بنص وذلك حـصادهوَ﴿ حصاده، يـوم حقـھ ِآتـوا ِ
َ ََ ََ ْ ُ َّ ُ َ

عـام[﴾ ة مـن: رسـو

عنـــد. ]١٤١يـــة وع الـــز ونـــصاب النمـــاء، واكتمـــال تحقـــق عنـــد ـــو ي عـــادة ـــصاد روا ن

أوســق، خمــسة ــو العلمــاء ــو والمــد(رجم أمــداد، عــة أ والــصاع صــاع، ســتو رالوســق ن

كــــف ــــ النــــصاب )٢()المعتــــدلــــسانم العلمــــاء أن٦٥٠وحــــدد حيــــث الوســــقكجــــم

العــــــــشر١٣٠يـــــــساو الواجـــــــب ومقـــــــدار مثــــــــل%١٠كجـــــــم، مـــــــشقة، دو ســـــــقي فيمـــــــا ن،

العشر ونصف مطار، ارو و بالمشقة% ٥نالعيو سقي  . )٣(فيما
از -  والر از: المعدن والر المعدن يخص مـس) زالكنو( فيما ا وجوب ـل% ٢٠فالمر ـ

وت كمــا والتــصفية، الــسبك عــد ض مــن يخــرج ــصورمــا ا بمجــرد ـاـة الز فيــھ لجــب

فيھ و ل اعتبار فلا  . )٤(لعليھ


عـــا بقولـــھ ثمانيـــة، ا وحـــدد ــاـة، الز ف مـــصا عـــزوجـــل المـــو ن الـــصدقات :ربـــ ﴿إنمـــا

ُ ََّ َ َّ َ
ِ

م قلـــو والمؤلفــــة ــــا عل ن والعـــامل ن والمــــساك ْللفقـــراء ُ َُ ْ َُ ُ ْ ْ
ِ ِ ِ ِ
َ َ ُ ََّ ْ َْ َ َ ََ َ َ

ِ
َ

ِ
َ

ِ
ُ

يل ســــ ــــ و ن م والغـــا الرقــــاب ــــ ِو ِ
َ َ َ َ

ِ ِ
َ
ِ ِ رِ

َ ْ
ِ

َ ّ

حكيم﴾ عليم واللھ اللھ من فرضة يل الس وابن ٌاللھ ٌِ ِ ِ ِ
َ َ َُ َّ َّ ً ََّ ْ َ

ِ
َ

ِ
َ
ِ ِ

َّ
ِ ة[ ِ التو ة   . ]٦٠ية:رسو

                                                                                                                                                  

سالب صا الماليةبعامل ا بنظامستخدمبحيث،قوائم س الرشيق" ما  Lean" نتاج
Productionح ق قنطق.د"،و ر مظ اعيةأ" سامر الز المحاصيل اة ز ع وقياسا رنھ

ً
حيث،

اة والز صاد، ا ض،ع أصل أسفرإعفاء ذات ات الشر اح أ صا ع اة الز فرض ريمكن ر

خاسرة انت إن عفى و السالب، الصا العامل د.المال مقال مجلةرسام. راجع ، قنطق ر مظ

سم د العدد العالمية، سلامي العنكبوتية،٢٠١٦قتصاد الشبكة خم، يناير١٤لالدخو رتا

   details/article/com.kantakji.giem://http. م٢٠١٧
المالية)١( ندسة ال دو ضوان، السيد رمحمد اه،ر دكتو سالة العامل، المال أس ل تمو رسلامية ر ر

ص سابق،   .٧مرجع
اة )٢( الز ، و مش عبداللطيف والتو،رعمت ي نما والدو الشرعية زسس صر سابق، مرجع ،٥٧: ٥٦.  
ص)٣( السابق، المرجع اة، الز ، و مش عبداللطيف   .٥٧رعمت
ال)٤( أبو ابھ وأ حنيفة أبو أي و السعادة،رو مطبعة الموطأ، شرح المنتقى ، البا سليمان وليد

سنة ي، الثا المجلد ، و الطبعة مصر، رة، ص١٣٣١القا ، عمت. ١٠٢ير عن نقلا
ً

ص سابق مرجع اة، الز ، و مش   .٦١رعبداللطيف
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نت  من حالة شاطلإحداث عناصرال استخدام يتطلب ذلك فإن قتصادي، عاش

ن ــو الت دعــم فــإن النمــو، مؤشــرات ــ ع إيجابــا ليــنعكس مخططــا، اســتخداما قتــصادي
ً ً ً

ـــــــة دخا الفجـــــــوة وســـــــد ، عنـــــــصر"رالرأســـــــما ـــــــل لتمو قيمـــــــة خدمـــــــة إســـــــداء بمثابـــــــة ـــــــ ،ِ
َ

نتعــاش ـق طر ـ ع نوعيـة نقلــة تحقيـق ثـم ثمار،ومن سـ
ُ

ذلــك حققنـا وقـد قتـصادي،

داة ــذه ــرت أظ وكيــف ، الوضــ قتــصاد ــ الــسلبية الفائــدة لأداة عرضــنا خــلال مــن

الــسيادي القــرار اب ـ لأ ــسبة بال فاعلــة ــة" قـوة المركز ــا" البنـوك م الغـرض وقــد .لتحقيــق

ن جـراء نفـس تحقيـق ـ ع ا قـد ـ اـة، الز ـضة فر آليـة عـن للكـشف الوقت يرحان مـا

كتنـــــــاز آفـــــــة وعـــــــلاج ، الرأســــــــما ن و ،والت ثمار ســـــــ للإنفـــــــاق دعـــــــم الفجــــــــوة"يمـــــــن ســـــــد

ــــــة ن"ردخا ــــــو الت لمعاقبــــــة ا ط شــــــر بتحقيــــــق وذلــــــك ثمار، ســــــ عنــــــصر ــــــل تمو وغــــــرض

المعطلـــة يـــة والعي النقديـــة مـــوال وس ر ، الـــسل ؤدخـــار لا.ي ــاـة الز ـــضة فر ـــدففآليـــة

حالــــة نتعــــلإحـــداث ذلــــكمـــن مـــن عــــد أ دف ــــس فحـــسب،بل قتــــصادي يــــة"اش الرفا

كتنــــــــاز"قتــــــــصادية موضــــــــوع نــــــــاو ي و ن، لقــــــــسم المبحــــــــث ــــــــذا تفــــــــرع و ل، الفجــــــــوة"ل

ة ثمار"ردخا س موضوع ناو ي ي والثا   . ل،


كتنــاز ــوم مف أن ــ إ نــا ة شــا ســلامية،رتجــدر الماليــة منظــو ــوم رمــن ومف ــسق ي

الوضــــ قتــــصاد ــــ الــــساكنة مــــن. الفجــــوة اســــة الد مــــن ــــزء ا ــــذا تنــــاو تم وســــ ركمــــا ل

ثلاثة محاو   :رخلال

 
العمليــة ــ مة المــسا عــن المــال أس عنــصر مــن جــزء تخلــف ــ إ كتنــاز ــوم مف رــش

فآفـــ القـــومينتاجيـــة، نتـــا ـــاز ا ـــز حيـــث للتنميـــة، عطيـــل بمثابـــة ـــ كتنـــاز ة

ـ إ نتقـال مـن قتـصاد يـتمكن فة،ولن ذه وجود مع اتھ مستو لأفضل الوصو لعن

لمــاذا؟ ، ــ أع إنتــاج ـ حــدودمنح ــ ع الواحــد نتــاج ــ منح ــ ع نقطــة أي انيــاتلأن وإم
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ولا  ـــد تز لا نتـــاج، ـــ نتقـــالمحـــددة ما،و إنتاج انيـــات إم ـــ يتغ ن الـــسلعت أن غـــم رتقـــل

عـــة، نتـــاج عناصـــر وقـــيم ـــم ـــ ـــادة يتطلـــب ـــ أع إنتـــا ـــ منح ـــ رإ المـــال،"ز رأس

التكنولوجيــا الطبيعيــة، د المــوا قتــصاديات ".رالعمــل، ســمات مــن كتنــاز ســمة عــد و كمــا

ان عرقـــل و ـــا تنمي عـــو وعقبـــھ ـــاقالمتخلفـــة، ي)١(طلاق عـــا حيـــث ا، مأســـا مـــن وتـــضاعف ،

دخار، والــدخل،و ، ثمار ســ نفــاق معــدلات ي تــد مــن ســاس ــ قتــصاديات يــذه

الـدخل مـن ـ ك ـزء ا نفاذ اسـ عـد ادخـار مـن تبقـى مـا كتنازمزاحمـة آفة و ظ رفعند

كأبـــة، ة والـــصو عقيـــدا، لة المـــش تـــزداد لاك، ســـ ـــ ـــ رالك
ً

مـــن" بـــھ عتـــد جـــزء ـــسرب ف

النمــو ــضعف و للــدخل، الــدائر التــدفق يقلــل بالاكتنــاز، المجتمــع د ُمــوا ي ــ،)٢("ر ع قــ و

للمجتمع الرأسما ن و الت   .فرصة

 
فعــلا نـام مــال ـل ــ ع فرضـت اـة الز
ً

ــأو ـشمل ل امتــدت وقـد تقـديرا،
ً

اســتحدث مـا ل

المعاصــرة عقيداتـــھ جـــة د بلغــت مـــا م نقـــد ـــة. رمــن لمعا نافـــذا ا دو ــاـة للز لآليــة ـــان ف لـــذا
ً ً

ر

التالية النقاط خلال من ذلك توضيح مكن و ة، الضا ه وأثا كتناز رآفة  :ر
ــا"  -أ  عطيل و مــوال وس اكتنــازر ــة محا ــ ع ينطــو بالفعــل، أو بــالقوة ـاـة الز ؤإيجــاب ر ي

ـ وظيف أداء نـام،عن مـال ـ عامـة ة بـصو مـوال س ؤ و النقـود أن إذ ساسـية، را و ر

لعـدم قـو ادع بالفعـل، نمـاء ـا ل يكـن لم ولو ا ف اة الز وإيجاب كما القوة، و يحكما ر
ً

والتنمية ثمار للاس ا لتوج مدعاة إنھ بل ا،  .)٣("زاكتنا
عــــ"   -ب  لقولــــھ المــــال، أس مــــن لا الفــــضل، مــــن جــــزء ـــاـة الز ــــ ــــسألونك: ارالواجــــب َ﴿و َ ُ َ ْ َ َ

العفـــو قــل ينفقــو َمــاذا ُْ ُ َْ ْ ُ َ
ِ

َ
ن ِ

البقــرة[﴾َ ة يــة:رســو الفــضل،]٢١٩مـــن أن"،)٤("أي ذلـــك

كتنـــــاز، ــــ ع عقابــــا يــــصبح فعــــلا، تنميتــــھ ـــــ ع العمــــل دو المــــال مــــن ـــاـة الز إخــــراج
ً ً ن

ة ــــ ف ــــ معظمــــھ ــــ ع القــــضاء ــــ إ فيــــؤدي المــــال، أس مــــن ـــاـة الز مقــــدار يؤخــــذ   رحيــــث

                                                             
اة )١( الز ، و مش عبداللطيف والتو،رعمت ي نما والدو الشرعية زسس سابر مرجع ص، ق،

٢٦٠: ٢٥٩.  
سابق،)٢( مرجع سلامي، الفكر إطار النقود اقتصاديات اتة، إسماعيل شو ، متو بكر أبو

  .٢٦ص
سابق،ص)٣( مرجع ، والتو ي نما والدو الشرعية سس اة، الز ، و مش عبداللطيف زعمت   .٢٥٦رر
المجلد)٤( الدقائق، ك شرح قائق ا ن ي ت ، ل إطارالز النقود اقتصاديات اتة، متو ، لو

ص سابق مرجع سلامي،   .٢٤الفكر



 

  ٨٧ 
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ســـنة  ن عـــ أ تتجـــاو رلا المـــال)١("ز ـــذا ـــم بلـــغ مـــا م بالمرصـــاد.، تقـــف ــاـة الز فـــإن لـــذا

، نتـا قتـصادي ـشاط ال دائرة مشاركھ الغ موال وس بالفنـاء ؤلر ا ـدد . و

صــدة الم مــوال وس ر عــن فالتنــاز ؤلــذا لــصال بمثابــةوالعاطلــة ثمار ســ مجــالات

ا فــــرض مــــن ــــ سا ــــدف عليــــھال الله صــــ الله ســــو قــــو ذلــــك لنــــا ؤكــــد و ـــاـة، للز رل

اة( :وسلم الز ا ل تأ لا اليتامى أموال ا الله )٢()واتجر سو لصدق  .ر
نتـــــاج  -ج  عوامـــــل لمعاقبــــــة تتعـــــدى ــــاـة ـــــ"الز العي المــــــال دو" رأس المعطلــــــة أو وكـــــة نالم

الــــ أدوات مــــن كــــأداة ـــاـة الز فــــإن لــــذا نتاجيــــة، العمليــــة ــــ الماليــــةاســــتخدام سياسة

لتعـــــا تتعـــــدى وإنمـــــا فقـــــط، العاطلـــــة النقديـــــة للأصـــــو ـــــا يقتـــــصرعقا لا لســـــلامية

ـــــشغيل دو الراكــــدة أو بـــــصة الم د المـــــوا نقــــضية ســـــلام.ر ـــــ كتنـــــاز صــــفة أن حيـــــث

النقديـــــة صــــو ن بـــــ فــــر فـــــلا شــــاملة لصــــفة ب" ق الـــــذ مـــــوال" النقــــود، وس ر ن ــــ ؤو

ديثة ا أو ية  .*)٣(العي
الوعيـد  -د  ــشديد ين ــ المكت الكـرم القــرآن ولا﴿ توعـد والفــضة ب الــذ ون ـ يك والــذين

َ َ َ ََ َّْ َ
ِ ِ

َ َّ َْ ُ
ِ
َ َ َّ

ألـيم عـذاب م ـشر ف اللـھ يل سـ ـ ـا ٍينفقو ِِ ِ ِ ِ
َ
ٍ ِ
َ َ

ِ
ْ َُ ْ ّ َ َ َّ

ِ
َ َُ ُ ْ

ـة [﴾ التو ة يـة: رسـو فبـذلك. ]٣٤مـن

أس عنــصر ج خـــر عــدم يــضمن ما، صــا تنفيـــذيا قــا طر الــشرع راتخــذ ور
ً ً ً

دائـــرة عــن المــال

ـ .نتـاج ع فـضلا
ً

انخفـاض ـونـصابأن أثـرفاعـل لـھ اـة ــلالز يـدفع حيـث خـر،

نتاج عملية اك الصغرللاش ية متنا ح  .)٤(الطاقات
لدى  -ه  مودعا أم يده تحت ان سواء الفرد، مال ل تجب اة الز

ً
ه  فالاحتفـاظ،)٥(غ

ــ الغ لــدى عــة ود فــرد"بالمــال مؤســسةســواء عفــي" أو مــنلا فيــھمالكــھ ـاـة الز . أداء

كتناز حيل ع للقضاء نة مر  .وفيحقق
                                                             

لبنان،)١( وت، ب س، المد ومكتبة ي اللبنا الكتاب دار سلام، المال ، باب محمد ص١٩٨٢رمحمود ،٥٧.  
سابق)٢( مرجع ، الصغ امع ا السيوطي، يح، حديث س، أ عن وسط ي ا المجلدللط ،

ص ، قم٢٠لو حديث   .٩٦ر،
طاب)٣( ا بن عمر خطب فقد سنوات، ثلاث من أك مثلا ض أ عطيل سلام يج لا

ً
ر ضا"ُ أ أحيا من

ً
ر

ن سن ثلاث عد حق لمحتجر س ول لھ، ف ا" ميتة حتفاظ حقھ ا حائز عن سقط راجع. و

محم تحقيق موال، سلام، بن القاسم عبيد راس،أبو خليل ودارد رة ليات ال زمكتبة

مصر، رة، القا ص١٩٧٥الفكر، قم٣٦٨م، امش   .٢ر،
سابق،)٤( مرجع ، والتو ي نما والدو الشرعية سس اة، الز ، و مش عبداللطيف زعمت رر

  .٢٦٧ص
ص)٥( سابق، المرجع ، و مش عبداللطيف   .٢٦٧رعمت
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خــــلال  مــــن التــــا ــــ الرق قــــم"المثــــال ــــدو را بيانيــــا"٣ل ــــ والمو ،
ً

قــــم" ل ،"٣ربالــــش

ةيقـــرب لقـــد نا رتـــصو وةر ـــ ال لمعاقبـــة ــاـة الز ـــا،" العاطلـــة"أداة م بلـــغ مـــا م ا، لاك واســـ

ا أ بإخـضاع اـةلمعــدل الز ســعر حـو%٢.٥و ــل عنــد أن ،"ســنة"ل، ــ الرق المثــال ــرمـن ظ و

عن تزد سبة دد اة مدة% ٧٠الز بالفناء،خلال العاطل المال أس من رتقربا
ً

  .سنة٤٨

قم رجدو و )٣(ل ا بنظام ا عل ضة المفر العاطلة موال وس ر ع اة الز تأث لحساب و  ؤ
ثروة  ال نوات الس اة معدل الزك اة قیمة الزك ثروة  قیمة انخفاض  ال ثروة  معدل انخفاض  ال
10,000,000     1 2.5% 250,000         250,000              3%

9,750,000       2 2.5% 243,750         493,750              5%
9,506,250       3 2.5% 237,656         731,406              7%
9,268,594       4 2.5% 231,715         963,121              10%
9,036,879       5 2.5% 225,922         1,189,043          12%
8,810,957       6 2.5% 220,274         1,409,317          14%
8,590,683       7 2.5% 214,767         1,624,084          16%
8,375,916       8 2.5% 209,398         1,833,482          18%
8,166,518       9 2.5% 204,163         2,037,645          20%
7,962,355       10 2.5% 199,059         2,236,704          22%
7,763,296       11 2.5% 194,082         2,430,786          24%
7,569,214       12 2.5% 189,230         2,620,017          26%
7,379,983       13 2.5% 184,500         2,804,516          28%
7,195,484       14 2.5% 179,887         2,984,403          30%
7,015,597       15 2.5% 175,390         3,159,793          32%
6,840,207       16 2.5% 171,005         3,330,798          33%
6,669,202       17 2.5% 166,730         3,497,528          35%
6,502,472       18 2.5% 162,562         3,660,090          37%
6,339,910       19 2.5% 158,498         3,818,588          38%
6,181,412       20 2.5% 154,535         3,973,123          40%
6,026,877       21 2.5% 150,672         4,123,795          41%
5,876,205       22 2.5% 146,905         4,270,700          43%
5,729,300       23 2.5% 143,232         4,413,933          44%
5,586,067       24 2.5% 139,652         4,553,584          46%
5,446,416       25 2.5% 136,160         4,689,745          47%
5,310,255       26 2.5% 132,756         4,822,501          48%
5,177,499       27 2.5% 129,437         4,951,939          50%
5,048,061       28 2.5% 126,202         5,078,140          51%
4,921,860       29 2.5% 123,046         5,201,187          52%
4,798,813       30 2.5% 119,970         5,321,157          53%
4,678,843       31 2.5% 116,971         5,438,128          54%
4,561,872       32 2.5% 114,047         5,552,175          56%
4,447,825       33 2.5% 111,196         5,663,371          57%
4,336,629       34 2.5% 108,416         5,771,786          58%
4,228,214       35 2.5% 105,705         5,877,492          59%
4,122,508       36 2.5% 103,063         5,980,554          60%
4,019,446       37 2.5% 100,486         6,081,040          61%
3,918,960       38 2.5% 97,974            6,179,014          62%
3,820,986       39 2.5% 95,525            6,274,539          63%
3,725,461       40 2.5% 93,137            6,367,676          64%
3,632,324       41 2.5% 90,808            6,458,484          65%
3,541,516       42 2.5% 88,538            6,547,022          65%
3,452,978       43 2.5% 86,324            6,633,346          66%
3,366,654       44 2.5% 84,166            6,717,512          67%
3,282,488       45 2.5% 82,062            6,799,575          68%
3,200,425       46 2.5% 80,011            6,879,585          69%
3,120,415       47 2.5% 78,010            6,957,596          70%
3,042,404       48 2.5% 76,060            7,033,656          70%

  من إعداد الباحث: المصدر
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قمش    )٣(رل

موال وس ر ل تأ ع اة الز تأث قياس بيانيا ؤيو
ً

العاطلة أو بصة   الم

  
  .من إعداد الباحث: المصدر

من قم" يت ي البيا ل العاطـل "٣رالش المـال أس ع اة الز لفرض ً يجة ون أن ر،

نمـــــــاء، ثمار"ندو واســـــــ ـــــــشغيل دو ينحـــــــ" نأي وة ـــــــ ال قيمـــــــة ـــــــ منح فـــــــإن لـــــــھ،  در،حاصـــــــل

من وة ال م لانخفاض ا مش شدة، و
ً

قرابة١٠ إ تھ٣نمليو ـس مـا فنـاء أي ، نمليو

تقدرب%٧٠ منية بمدة ا، قيم   .سنة٤٨زمن

 
ال نقطـة ـ سـلامي المـا بالفكر الوض قتصادي الفكر ـيلتقي و ة، ـ وا تقـاء

الفكــر فيقــر ذلــك، ــ المــستخدمة ليــات بــاختلاف لكــن المعطلــة، مــوال وس ر رمعاقبــة ؤ

ذو ـــق طر ـــ ابھ ـــ أ المعطل،ليـــدفع النقـــد ـــ ع ســـلبية فائـــدة فـــرض الوضـــ قتـــصادي

ة الـــدو ق وعـــر ن شـــراي ـــ العاطـــل النقـــدي الرصـــيد ـــ ـــو و فيـــھ، جعـــة لا واحـــد راتجـــاه و ر

قبـــلأ.قتــصادية مــن فيقـــر ســـلامي، المــا الفكـــر س١٤رمـــا لـــ معاقبـــة الزمـــان، مــن نقـــر

بـــصة،النقدية الم الرأســـمالية صـــو امـــل معاقبـــة لكـــن المعطلـــة، النقديـــة صـــو لفقـــط ل

ثمار، اســـ ًدو ســـاكنة ـــا بقاء ـــددا م ـــا، عل تفـــرض العـــشر ـــع ا ســـعر بـــضربة يـــة، نوالعي
ً ُ

ر

المجتمع طاقات امل ب دهوموليدفع نتاجرا و شغيل لل امنة   . ال


توقـع يحركـھ ، الوضـ بالاقتـصاد ثمار سـ قـرار بـأن ي، الثـا الفـصل ـ أشرنا قد كنا

لفـــة لت كمعيـــار الفائـــدة ســـعر معـــدل تـــداخل عنـــد المـــال، لـــرأس ديـــة ا الكفايـــة ـــ فـــائض

ســـــع فـــــإن ســــــلامية، الماليـــــة ــــــ البديلـــــة،لكن ــــــعالفرصـــــة ت نمـــــا ب بــــــھ، عتـــــد لا الفائــــــدة ر



 

  ٩٠ 

–    

 ، ـــ التنظي ـــرم ال أس ـــ ع ، ـــشر مـــا كمـــن ــاـة الز ـــضة الفاعـــل رفر المحـــرك ـــا رباعتبا

التالية النقاط خلال من بيانھ نحاو ما وذلك ثمار، س   :للقرار

اب  -أ  ـ أ أن عليـھ تـب ي ممـا النـامي، المـال أس ع ضة مفر نفقة عد اة الز أن ربما و

ــذاالمــال مــن المتوقــع الــرح أن طالمــا ثمار، بالاســ القــرار يتخــذو نالراشــدو ثمارن ســ

ضــة،يــضمن المفر ـاـة الز إخــراج عــد المــال، أس أصــل ــ ع المحافظــة قــل ــ ع ــم ول ر

ــ ن ــستمر ــم أ ــ ــشغيلوبمع وال ثمار مــعســ ــساو ي للــرح ــدي ا المعــدل ىطالمــا

ــاـة الز ل%٢.٥ســـعر ســـعر أقـــل ـــو و أو، فعـــلا الناميـــة مـــوال ـــ ع ا ســـنو ة المقـــر ــاـة لز
ً ً

ر

تقديرا
ً)١(.  

معـــدل  -ب  تحقيـــق عنـــد ثمار ســـ عـــن التوقـــف حـــد مـــوال وس ر اب ـــ أ قـــرار ؤيتعـــدى

ــــح المتوقــــع%٥.٢ر ــــدي ا المعــــدل ـــاـن ولــــو ــــ ح م، ا ثما اســــ ــــ ن ــــستمر م لكــــ ر، و

القابلـــــة مـــــوال ـــــ ع ة المقــــــر ــــاـة الز ـــــسبة مـــــن أقـــــل المعــــــدلرللـــــرح أن طالمـــــا للنمـــــاء،

أمــــــام المتــــــاح ختيــــــار أن ــــــ إ ذلــــــك، رجـــــع و الــــــصفر، مــــــن ــــــ أك للــــــرح المتوقــــــع ـــــدي ا

ختيـــار س ولـــ ـــا، اكتنا أو م أمـــوال ثمار اســـ ن بـــ ينحـــصر الـــة ا تلـــك ـــ ن ثمر زالمـــس

متعــــددة ات ثما اســــ ن مـــــن.ربــــ فيــــھ لمــــا ح مطــــر ــــ غ خيــــار عـــــد كتنــــاز فــــإن ــــالطبع وو

ســتمرارمخـاطرف ـو مـوال وس ر اب ــ أ أمـام خيـار أفــضل فـإن المـال، لــرأس ؤنـاء

التوقــف حيــث ثمار، ســ عــن التوقــف فكــرة فــض و ــشغيل، وال ثمار ســ عمليــة رــ

ضة المفر اة الز معدل من أقل معدل إ تصل ة خسا وع   .)٢(ر

أو"   -ج  نكمـــــــــاش مـــــــــن حالـــــــــة تتـــــــــضمن ـــــــــ ال عتياديـــــــــة ـــــــــ غ حـــــــــوال ـــــــــ ــــــــــودأمـــــــــا الر

الـصا الـرح معـدل انخفـض ولـو ـ ستمرح ثمار س ع الطلب فإن قتصادي،

حـــــد ـــــ إ المعـــــدل ـــــذا انخفـــــض ولـــــو ــــ ح ـــــستمر الطلـــــب إن بـــــل الـــــصفر، ـــــ إ المتوقــــع

ـــــاـة الز ســـــعر ــــــ ع ـــــد يز ــــــد ا ـــــذا أن طالمــــــا ضـــــة% ٢.٥الـــــسالب، مــــــوال والمفر ــــــ ع

صـو ـ ـا والمحـتفظ للنمـاء، ثمارالقابلـة للاسـ البـديل ـو و عاطلـة، ـ)٣("رة ع فـضلا ،
ً

نفـــسھ، المـــال أس و ـــا، ذا يـــة العي صـــو ـــ ع ــاـة الز فـــرض ـــ إ يفـــ التوقـــف رأن ل

                                                             
س)١( قتصاد قحف، منذر سنةمحمد ت، و ال القلم، دار ،١٩٣٣لامي، م،١٩٧٩ير

  .١١٣:١١٢ص
ص)٢( السابق، المرجع سلامي، قتصاد منذرقحف،   .١١٤محمد
سلامي،)٣( قتصاد أبحاث مجلة لية، ال قتصادية والسياسات العام التواز ، متو محمد نمختار

سنة ، و العدد ، و المجلد السعودية، لجدة، ،١٤٠٣ل ص١٩٨٣ير   .١٥م،



 

  ٩١ 

–    

ــاـة،  الز كتــاب ــ جــاء وقـــد قبــل، مــن وتوضــيحھ بيانـــھ ســبق منــھ،كما الفــضل س " ولــ

و مـش عمـت ة رللـدكتو ا"ر ـذا ـ ، متـو مختـار الـدكتو لـسان ـ ع لمـة ــصوصر،

ا، يتوقــــف" نــــص حيــــث ســــلامية، ــــ غ قتــــصاديات ــــ حدوثــــھ يمكــــن لا الــــذي مــــر

ثمار، ســ مــن المتوقــع العائــد مــع الفائــدة ســعر فيــھ ــساو ي الــذي ــد ا عنــد ىالطلــب

ـ أك قـدر تـوافر ذلـك ـ ع و الـصفر، عـن يـنخفض لا ـو و المـال، لـرأس ديـة ا الكفايـة

ســـــ قتــــــصاد ـــــ ثمار ســـــ قتـــــصادياتمـــــن مـــــن ه ــــــ غ ـــــ عنـــــھ ــــــضيف .)١("لامي و

متأخرن" الباحث الوض بالاقتصاد السيادي النقدي القرار اب أ وصل قد أنھ

ســــــالبة ـــــــسبة ل الفائــــــدة ســـــــعر خفــــــض ة لـــــــضر عــــــام عمائـــــــة وأ ألــــــف ربحــــــوا تحـــــــت(ور

اســــة)الــــصفر الد ــــذه ــــ تفــــصيلھ جــــاء كمــــا مــــستحدثة كآليــــة ـــــ"ر، ع الطلــــب فــــإن ،

ثم قتــــصادســـ ـــ الـــسلبية الفائـــدة آليـــة بفـــضل يتوقعـــھ الـــذي الـــدعم يلقـــى قـــد ار

ـــ أصـــيلة كآليـــة ــاـة، الز آليـــة ـــستطيع ـــ ال للنتـــائج إطلاقـــا يـــصل لـــن لكنـــھ ، الوضـــ
ً

ـ ال النقـاط عـض عـن مختـصرة نبـذه ـ ي وفيمـا إليـھ، للوصو سلامية المالية لعلم

ال آلية ع اة الز آلية تفو إ اقش دف تحقيق السلبية  .فائدة
حالـة تحقيـق ـ الـسلبية الفائـدة آليـة ـ ع عية ـشر ماليـة كـسياسة اـة الز آلية قتفو

ي ما خلال من وذلك قتصادي، نتعاش   :من

أصـــو  -أ  أو نقديـــة أصــو ســـواء العاطلــة المجتمـــع أصـــو ــل بمعاقبـــة تقــوم ــاـة الز لآليــة ل ل

ك النقدية صو فقط س ول ية، آلياتلعي الوض ما قتصادي  . النظام
العـشر  -ب  ـع ـ إ ا ســعر يـصل اـة الز عكــس%٢.٥رآليـة والعمـوم، النطـاق واسـعة ــ ف ،

مـن ـ أك ا ـسب تتعدى لم ال السلبية الفائدة بالبنـك%٠.١٢٥%: ٠.٧٥آلية وذلـك ،

عة التا ة التجا البنوك عض و ، المركز سر رالسو ي  .ي
مـــا  -ج  ــل ـــ ـاـة الز ســـواءوجــوب الفــرد ــذال مودعـــاتواجــد أم صــاحبھ يـــد تحــت النقـــد

ً

س ولـــ ه، ـــ غ صـــدةلـــدى بالأ ا الماليـــةرحـــصر المؤســـسات لـــدى ـــا ع فـــصاح يـــتم ـــ ال

متبـــع ـــو قتـــصادكمـــا صــــدة. الوضـــبآليـــات عقـــاب قاعـــدة توســـعة يحقـــق رممـــا ِ

ا حتفاظ وحيل أساليب شعبت أو ا تواجد حل ما م صدة  .الم

                                                             
سابق،)١( مرجع ، والتو ي نما والدو الشرعية سس اة، الز ، و مش عبداللطيف زعمت رر

مرجع٢٨٧ص لية، ال قتصادية والسياسات العام التواز ، متو محمد مختار إ بالرجوع ن،

ص   .٩سابق،



 

  ٩٢ 

–    

مــة  الكر يـــة حــو لـــھ خــاطرة عــرض الباحـــث يــود لختامــا
ً

م٣٩( الــر ة ســـو ومــن لـــم)ر ،

با، تقر اسة الد من اء ن عد إلا الباحث ن ذ ا ل يتفتق
ً

اـن"ر أر ـ ع الباحـث تكـز ا رفقد

ا، خلال من اسة الد سالة ت تبلو رثلاثة، ر اـنر وأر ـا،تناغم ل المـشار مـة الكر متـأملا يـة
ً

و ي عانألا الله كتاب مع التأدب نطاق خارج بفكره شط   "قد

عــزوجــل المــو فــلا﴿: ليقــو النــاس أمــوال ــ بــو ل ــا مــن ــتم آت ومــا
َ َ
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ــــــادة، الز ــــــ اللغــــــة ــــــ ـــــاـة ة الز ــــــا والط كــــــة، وال ســــــلام. روالنمــــــاء، ـــــاـن أر أحــــــد ــــــ و

غرامـة ـست ل ـ ف والمـال، الـنفس يـ تز ـا لأ اـة، الز الله ا سـما مـسة، ا
ً

ـو . نـام مـال ـل و

مـــوال ـــ ــاـة ز ولا ــاـة، للز ثمانيـــة. المقتنـــاةوعـــاء ا ف أنكمـــ. رومـــصا ـــ ع التأكيـــد ـــم الم مـــن ا

ســلامية، الماليــة منظـو مــن كتنــاز ـوم قتــصاد رمف ــ الـساكنة الفجــوة ــوم ومف ـسق ي

ــ مة المــسا عــن المــال أس عنــصر مــن جــزء تخلــف بمثابــة عــد كتنــاز آفــة ،وأن رالوضــ

ة بـــصو ه دو أداء القـــومي نتـــا ـــاز ا ـــ ع ـــصعب و كمـــا نتاجيـــة، رالعمليـــة ـــر املـــة

آليـــــات مًـــــع متناغمـــــة ـــــا، لمعا نافـــــذا ا دو ــــاـة الز لآليـــــة ــــاـن لـــــذا فـــــة، ـــــذه وجـــــود ظـــــل
ً ً

ر

مــــن ي، نمـــا جـــراء نفـــس تحقيـــق ـــ ع ا قــــد ـــ ، الوضـــ بالاقتـــصاد الـــسلبية رالفائـــدة

وجــــود دو ثمار ســــ عنــــصر ــــل تمو غرض ، الرأســــما ن ــــو والت ، ــــشغي ال للإنفــــاق ندعــــم

أو المجتمــعأعبـاء طاقـات امـل ب الـدفع يـتم ي قتـصادية،ول التنميـة ات مقـد ـ ع ـاليف رت

فقـــط س لـــ معاقبـــة ســـلامي، المـــا الفكـــر يقـــر نتـــاج، و ـــشغيل ال نحـــو امنـــة ال ده رومـــوا ر

النقديــــــة بــــــصة، الم الرأســــــمالية صــــــو امــــــل بمعاقبــــــة لكــــــن المعطلــــــة، النقديــــــة لصــــــو ل

ا مقـــدا بـــضربة يـــة، روالعي ـــشغيل،ر ًدو ســـاكنة ـــا بقاء ـــددا م ـــا، عل تفـــرض العـــشر نـــع
ً ُ

ح التــصر يـتم مــا ـة معا ـ والمنحــصر ، الوضـ قتــصادي الفكـر آليـة ــ ع بـذلك متفوقـا
ً

يـــة العي صـــو عـــن عيـــدا فقـــط نقديـــة أصـــو ة صـــو ـــ و ، المـــصر ه ـــا ج لـــدى لبـــھ ل
ً

ر ـــ.ز و



 

  ٩٣ 

–    

ـاـة  الز ــضة فر آليــة أن ــ إ أشــرنا فقــد القــو حالــةلالمجمــل لإحــداث نتعـــاشــدف مــن

دف س بل فحسب، قتصادية"قتصادي ية   ". الرفا


ات وقــــــــرا بيانـــــــات خــــــــلال مـــــــن ا ـــــــ تا اســــــــة،مث الد باختبــــــــارفرضـــــــية الباحـــــــث رقـــــــام ر

ً

لمعــدلات ـا اج ان تخـص ــ وال ا، ونفـذ ا ـشر ـ ال العالميــة، النقديـة الـسيادية المؤسـسات

ـــذهالفائـــد تنـــاغم وثمـــة ثمار، ســـ ـــل تمو ـــا دفة السالبة،مـــس ة
ً

مـــع ــاـة،ليـــة الز آليـــة

ا م أ من نتائج لعدة الباحث توصل الغاية،وقد حيث   :من

أولا
ً

منــذ: اســة الد ــذه ل عــداد ــ البــدء عــامرـاـن الباحــث٢٠١٧ أواخــر بــع ت وقــد م،

ــش الــسلبية الفائــدة وأســـعار عــام، ل ــش الفائــدة ثـــلاثأســعار قرابــة مــدار ــ ع خـــاص، ل

خــــــــلال مــــــــن والبيانــــــــاتســــــــنوات، ر البنــــــــوكرالتقــــــــا طــــــــرف مــــــــن ة ــــــــشو ومراكــــــــزرالم ــــــــة المركز

اسة الد ذه ا خرجت ال النتائج ة عة المتا ذه دعمت وقد ا.رالمعلومات،   :وم

سياســة  -أ  ـــست ول ة ــ ا سياســة ـــ عت الــسلبية منيـــةمؤقتــةرالفائــدة لمــدة ا فرضــ زتـــم

ة ـاوج إقرا يـتم المـدى، لـة طو وسياسـة فاعلـة أداة ـ وإنما ، ثانو غرض رلتحقيق ي

المستدام قتصادي للانتعاش منتظم ل تمو   .لغرض

المـشار  -ب  الفائـدة رمعـدلات تقا واقع من تج ست لكن فحسب، السالبة الفائدة ست رل

ســـــعر بفـــــرض ـــــ ك عالميــــــة ـــــة مركز بنـــــوك ة باســـــتمرا اســــــة الد ـــــذه ـــــ ـــــا ىإل ر فائــــــدةر

صــــــــفر مــــــــن بدايــــــــة الــــــــصغر، يــــــــة عــــــــن%متنا ــــــــد تز ولا الباحــــــــث%٠.٢٥، لاحــــــــظ ،وقــــــــد

فــرض ة ياراسـتمرا ـس لــة طو منيــة مـدد مــدار ــ ع ـسب ال ــذه
ً

متتاليــة"ز ،"لــسنوات

نفــــــس دف ــــــس بــــــذلك ــــــ التنمــــــوو قتــــــصادييالغــــــرض نتعــــــاش تحقيــــــق ــــــو و ،

البنــــــوك ــــــذه ضــــــمن ومــــــن دي" المـــــستدام، الــــــسو المركــــــز ،%٠.٠٠حتيــــــاطي يالبنــــــك

ـــي و ي %٠.٠٠رللاتحـــاد يطـــا ال المركـــز فقـــط، ـــل التمو حتيـــاطي%٠.١٠يلإعـــادة ،

ـــــي مر ا ا%٠.٢٥رالفـــــد ســـــ حتيـــــاطي الكنـــــدي%٠.٢٥، حتيـــــاطي ،٠.٢٥%،

لنديحتياطي  %.٠.٢٥ زالنيو
ثانيا
ً

المـستدام،- قتـصادي نتعـاش مـن حالـة إحـداث ـقضية ع ـدف بمثابـة ـ

بــأن اســة الد ــذه ــت أثب وقــد ، والمــأمو اصــل ا ن بــ عــده و ــھ قر يتفــاوت رمــضمارســباق، ل ُ ُ

ن ليتـــــ مـــــن لكـــــلا حاصـــــلا تنـــــاغم ثمــــة
ً ً

ســـــلام" ـــــ ــــاـة الز وآليـــــة الـــــسلبية، الفائـــــدة ،"آليــــة

أدو ــــ ب يتقــــا إليــــھ المــــشار التنــــاغم وأن المــــضمار، ــــذا ــــ ع متقــــدم لمــــستو رللوصــــو ى اتــــھل



 

  ٩٤ 

–    

آفــة  وعــلاج قيقــي، ا قتــصاد ــ ثمار ســ ـاـئز ر تــدعيم حيــث، مــن وظائفــھ، ــ تطــابق و

الساكنة"كتناز الرأسـما"الفجوة اكم ـ وال دخار للرصيد امل ال شغيل ال وضمان ي،

القومي    .قتصاد

ثالثـــا
ً

ســــلامي: ــــشر ال بــــالفكر ملتقيــــا الوضــــ قتــــصادي الفكــــر ي يــــأ
ً

نقطــــة ــــ ،

بفــرض الوضــ التقليــدي الفكــر يقــر حيــث العاطلــة، مــوال وس ر معاقبــة ــ و رالتقــاء، ؤ

مــــوال وس ر ــــ ع ســــلبية فكــــر" النقديــــة"ؤفائــــدة ي يــــأ نمــــا ب العقــــاب، مــــن كنــــوع العاطلــــة

مـــــــــن ــــــــاـة ـــــــــادالز ي الـــــــــشرعةبوتقـــــــــة بوتقـــــــــة ـــــــــ و ألا نـــــــــار، تمســـــــــسھ لـــــــــم لـــــــــو ء يـــــــــ ـــــــــا ز

ًبــــأل عمائــــسلامية،ســـابقة وأ ــــد،ةرف ز و مغذيـــة عــــام
ً

مــــوال  معاقبــــة و ــــدف،و ال لــــنفس

ــــسبة ب ــــةالعاطلــــة العاطــــل،%٢.٥مئو المــــال أس أصــــل ــــ ضــــة المفر ـــاـة الز معــــدل ــــو و ر، و

ـــذه ــ عفـــى حيــث والنمـــاء، ــشغيل ال منظومـــة ضــمن انـــدرج إذا ــا م إعفائـــھ يمكــن ــ وال

نم ـ وتفـرض اـة الز مـن المـال أس أصـل الة ُا
ـشغيلھ" ائـھ،ر عـن الناتجـة ـاح أمـا"رأي ،

العمــــــوم ــــــ ع ــــــاح و المــــــال أس شــــــاملة ـــــاـة الز وعــــــاء ــــــو حالــــــة رــــــ ر ض"ن عــــــر ـــــاـة ز ومثــــــل

ة نـة" رالتجا بالمقا وذلـك العـدل، يفـو عوضـا ـو ت ـاح أ عنـھ ـتج ي المـال أس ـشغيل رفإن ر قر ن
ً

لعقـــاب عرضـــھ و عاطـــل ـــلببقائـــھ الـــصدقالتآ فيـــھ تفـــرض حيـــث ـــلوالفنـــاء اة،فتأ الز أو ة

ف و تخرقواه ح سأتھ،   .مِ

عا ا
ً

آليـة: ر ـ ع عية، ـشر ال المالية للسياسة كأداة اة الز آلية لتفو اسة الد قتوصلت ر

الـــــسلبية، ــــاـة الفائـــــدة الز آليـــــة أن ـــــا م نقـــــاط، عـــــدة الوضـــــعية، النقديـــــة للـــــسياسة كـــــأداة

ا صدة فقط س ول العاطلة، النقد صدة أ ل رعاقب يفر بالقطـاعُل ا . المـصرع

ـــا أ ــلكمــا يـــة،عاقـــب عي أصـــو أو نقديـــة أصــو ســـواء العاطلـــة، المجتمــع أصـــو لأنـــواع ل ل

الــــسالبة الفائــــدة آليــــة ــــ كمــــا النقديــــة، صــــو فقــــط س والتفــــو. لولــــ ود، مــــش قفالفــــار ق

وظ   .م

خامسا
ً

م:  ـو و أمـرن، ن بـ لـط ا عـدم م للز اسة الد ذه ت لأشا و ر الفائـدةر ـوم ف

ــــــ فالفائـــــدة الفائــــــدة، لأداة المـــــستخدمة الماليــــــة المؤســـــسات ســــــات مما ـــــو ي والثــــــا ذاتـــــھ،
ُ

 ر

تــــداخل عنــــد النقــــد قيمــــة ــــسع و قيــــاس ــــ ــــستخدم و النقديــــة، الــــسياسة أدوات إحــــدى

أصــــل ســــداد ــــ ين ــــ المتع ــــل ا بإثقــــال المقرضــــة البنــــوك عــــض تقــــوم وقــــد الــــزمن، عامــــل
ُ

ن ــاالقرض،بمــضاعفتھ الر ن عــ ــو ــذا ف الــسداد، تــأخر ــ ئة،"ظ ــس ال ــا أو ليــة، ا ا رــا ر

الــــدين ــــا َأو
لا"ر ــــ المتع ــــو العقــــل، يقبلــــھ ــــ ح ولا عينــــھ، الظلــــم ــــو ف ــــشاء، مــــا ســــميھ ن،

المــــــــــصر النظـــــــــام خــــــــــلاف ـــــــــ ع بمـــــــــضاعفتھ، بالنــــــــــا فمـــــــــا الـــــــــدين، أصــــــــــل ســـــــــداد ـــــــــستطيع



 

  ٩٥ 

–    

ا،ســــــــلامي  ى يــــــــأ حيــــــــث لــــــــھ، تحــــــــسب انفــــــــراده ذه الــــــــشرعةو لتعــــــــاليم إتباعــــــــا لمــــــــضاعفة،
ً

ن.ســـلامية للمـــراب مـــساحة ك ـــ ن وألا ، الـــديو ة ا،وتجـــا الر اقتـــصاديات فـــض ـــ ع نفـــضلا ر ر
ً

ـا ذا الفائـدة ـة نظر أمـر ـ ولكننـا اتنا، مقـد ع والسيطرة السطوة و يمل الديو روتجار ن ن

القياس، ع ا ف ا الر حكم أن ن ولا قليلا، يث ال علينا
ً

ن بـ ـلاف ا من فيھ ما وفيھ

مة ذه اء    .فق

سادسا
ً

الثابت: الفائدة معدل وم قيقي"مف ا الفائدة الفائـدة"سعر سعر أن ع ،

م التــــ لأثــــرمعــــدل ذلــــك رجـــع و يا، ــــس ــــ متغ لكنــــھ فعليـــا، ثابــــت س لــــ بالثابــــت المـــس
ً ً

الوضع إحداثيات حسب يتحدد ه بدو الذي عليھ، القائمقتصرالمتغ   .ادي


الباحــث قتــصاديو" ىيــر و ــة، المركز بــالبنوك الــسيادي القــرار اب ــ أ وجــد لــو نأن

النقديـة سـواء العاطلـة المجتمـع صـدة أ ـل إخـضاع ـ ع ة قاد آلية ، التنظ ع رالقائمو ر ن

يــــــة العي تــــــردد أو دو ذلــــــك لفعلــــــوا ثمار، ســــــ و ــــــشغيل لل ــــــا دفع غــــــرض نلعقــــــاب، ــــــذهو. ِ

متفائلـــة ودعــوة ة، المعمــو جــاء أ ــل ــ ائنا لــشر ــة ر تنو ومــضة بمثابــة ــو ت قــد اســة رالد ر نر

يـــة الرفا عمـــوم غيـــة ســـلامية، الــشرعة مـــن ثقـــة المن الماليـــة ليــات ـــ كثـــب للنظــرعـــن

شر لل   ".ةقتصادية


أولا
ً

  :المصادر:

الكرم  القرآن
الم ة النبو رةالسنة  ط

ثانيا
ً

  :المعاجم –

ســـــــــــلامي، -١ قتـــــــــــصادي ــــــــــم الم ، ا الـــــــــــشر لبنـــــــــــان،أحمــــــــــد وت، ـــــــــــ ب يــــــــــل، ا دار

 .م١٩٨١ير١٤٠١سنة
رة، -٢ القا ف، المعــــــا دار الوســــــيط، ــــــم يــــــةرالم العر مــــــصر ــــــة و الثانيــــــة،رجم الطبعــــــة ،

ي الثا  .م١٩٧٢سنة،المجلد



 

  ٩٦ 

–    

ثالثا 
ً

يةالمراجع -   :الفق

إسعبدأبو -١ بن محمد وجوالله ،باب البخار اةايماعيل الز الـسندي،،ب بحاشـية ، البخـار ييح

رة، القا العرية، الكتب إحياء دار مطبعة ران، ومصرزمكتبة المجلد خ،ل، تا ربدو  .ن
ودار -٢ ـــة ر ليــات ال مكتبــة ــراس، خليـــل محمــد تحقيــق مــوال، ســـلام، بــن القاســم زأبــوعبيــد

ة و جم رة، القا سنةرمصرالفكر،  .م١٩٧٥العرية،
ــــة -٣ و جم رة، القــــا الــــسعادة، مطبعـــــة الموطــــأ، شــــرح المنتقــــى ، البـــــا ـــليمان سـ الوليــــد رمـــــصرأبــــو

سنة ي، الثا المجلد ، و الطبعة  .ير١٣٣١العرية،
الطبعـــــة -٤ لبنـــــان، وت، ــــ ب ـــــي، العر اث ــــ ال إحيـــــاء دار الــــشرف، ـــــديث ا ن مــــ يـــــب، وال غيــــب ال

المجلد ،١٣٨٨سنة،لوالثالثة،  .م١٩٦٨ير
المنــذر -٥ ــ ار ــ الــدين" يال ـيـ ز ــافظ محمــدعبــدا بــن مــن"يالقوعبــدالعظيم يــب وال غيــب ال ،

ســنة ، و المجلــد الثالثــة، الطبعــة لبنــان، وت، ــ ب ــي، العر اث ــ ال إحيــاء دار الــشرف، ــديث لا

١٣٨٨،  .م١٩٦٨ير
القــا -٦ الــسعادة، مطبعــة الموطــأ، شــرح ــةرة،المنتقــى و يــةمــصرجم العر المجلــدر ، ــ و الطبعــة ،

ي سنةالثا  .ير١٣٣١،
الــدين -٧ دارعبــدجــلال النـــذير، ــش ال أحاديــث ــ الــصغ ــامع ا الــسيوطي، بكــر ــي أ بــن الرحمن

سنة ي، الثا المجلد ، و الطبعة لبنان، وت، ب  .م١٩٨١ -ير١٤٠١الفكر،
ا -٨ ــص الم ان، الفـــو ان فــو بـــن زصــا ــع،ز ـــشروالتو لل ي ــو ا ابـــن دار ، ـــ زلفق يـــةز العر المملكـــة

الدمام، الثالثةالسعودية،  .ير١٤٢٩ سنة،الطبعة
الثالثـــة، -٩ الطبعـــة وت، ـــ ب ، ـــ عل مؤســـسة القــرآن، تفـــس ـــ ان ـــ الم ي، الطبطبـــا ن حـــس محمــد

 .م١٩٧٣سنة
١٠- ، ــ المنت غايـــة شــرح ، ــ الن ــ أو مطالـــب ي، الرحبــا الــسيوطي دمـــشق،مــصطفى ســلامي المكتــب

سنة ي، الثا المجلد ، و  .ير١٣٨٠الطبعة
عا ا
ً

قتصادية- ر والمراجع   :الكتب

متوأبو -١ إسماعيلبكر شو بـة،اتة، و مكتبة سلامي، الفكر إطار النقود اقتصاديات ،

ة و رة،جم سنةمصرالقا ، و العرية،الطبعة  .م١٩٨٣ر
مــــ -٢ جــــابر، أبحــــاث،حــــسن مجموعــــة العــــصر، وقــــضايا الــــشرعة مقاصــــد للتنميــــة، مقاصــــدي دخل

المفتوحة، مركية امعة تمثيـلا رة،مكتب ـةالقـا و سـنةمـصررجم ، ـ و الطبعـة يـة، العر

٢٠١٦ . 
ســـنة -٣ ، و المجلـــد مـــصر، رة، القــا يـــة، العر ـــضة ال دار ، الــسيا قتـــصاد ـــوب، الم لفعــت ر

 .م١٩٧٣
إســم -٤ جدة،شـو الـسعودية، ق، الــشر دار اـة، للز المعاصــر التطبيــق اتة، ـ ،واعيل ــ و الطبعــة

 .م١٩٧٧سنة



 

  ٩٧ 

–    

ـضة -٥  ال دار القومي، الدخل سليمان، سلو قنديل، الفتاح رة،،ىعبد ،القـا ـ و الطبعـة مـصر،

 .م١٩٧٩ سنة
اليمن -٦ الـة ا ساسـية، حـصاءات غيـاب ظـل ـ التخطـيط ، الغزا ميد ا ـضةعبد ال دار يـة،

العرية مصر ة و جم رة، القا  .م١٩٨٠سنة،رالعرية،
ــــة -٧ و جم رة، القـــا يـــة، العر ــــضة ال دار ليـــة، ال قتـــصاديات ـــ مقدمــــة ، ـــ الغزا ميـــد ا رعبـــد

سنةمص العرية،  .م١٩٨٥ر
سنة -٨ ت، و ال القلم، دار سلامي، قتصاد منذرقحف، ،١٩٣٣محمد  .م١٩٧٩ سنةير
المطبعـــةمحمـــ -٩ والتطبيـــق، ـــة النظر قتـــصاد، علـــم أصـــو الـــدين، ـــ خ نـــاء ، ـــ ع أبـــو ســـلطان لد

،سنة و العرية،الطبعة مصر ة و رة،جم القا ديثة، ا  .م١٩٨٢رالفنية
ســنة -١٠ لبنــان، وت، ـ ب س، المــد ومكتبــة ي اللبنـا الكتــاب دار سـلام، ــ المــال ، بـاب محمــد رمحمـود

١٩٨٢. 
اةاللطيفعبدعمت -١١ الز ، و امل،رمش مركزصا ، والتو ي نما والدو الشرعية زسس ر

رة، القـــــا ـــــر، جامعــــة ســـــلامي، يـــــةزللاقتــــصاد العر مـــــصر ــــة و ســـــنةرجم الثانيـــــة، الطبعــــة ،

 .م٢٠٠٥-١٤٢٦
يـــة، -١٢ العر ـــضة ال دار ســلامي، الفقـــھ ـــ والــصناعة ة التجـــا ــاـة ز ــام أح خلاصـــة قاســـم، ريوســف

ةالقا و جم سنةمصررة، العرية،  .م١٩٨٠ر
خامسا
ً

العلمية–   :الرسائل

التنميـــةمحمــد -١ ودعـــم العامــل المـــال أس ـــل تمو ــ ســـلامية الماليـــة ندســة ال دو ضـــوان، رالـــسيد رر

المفتوحـــة، كيــة مر امعـــة ا اه، دكتــو ســـالة رالمــستدامة، تمثيـــلر رة،مكتــب مـــصرالقــا ـــة و رجم

 .٢٠١٦سنةالعرية،
دساسا

ً
مقالات– ة، دو   :رمجلات

يوميقتصادية،يفة -١ سنةة،يفة السعودية، العرية المملكة  .م٢٠٢٠:٢٠١٥الراض،
قتصادية، -٢ ـاض،مجلةمجلة الر ، السنو صدار الدولية، قتصادية العرب جردة يتصدرعن

السعودية العرية سنةالمملكة  .م٢٠١٧،
التــــــوازمختــــــارمحمــــــد -٣ ، قتــــــصادنمتــــــو أبحــــــاث مجلــــــة ليــــــة، ال قتــــــصادية والــــــسياسات العــــــام

جدة، السعودية،سلامي، العرية سنةالمملكة ، و ،١٤٠٣لالعدد  .١٩٨٣ير
عا سا
ً

ونية– لك العنكبوتية" المواقع  ":الشبكة
يــة -١ العر المملكــة ــاض، الر خالــد، الملــك جامعــة ــ الك قتــصاد مبــادئ ســلامة، الــسعودية،أحمــد

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة، العنكبوتيـــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــشبكة wp/ade/iq.edu.qu://http-الـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
pdf.2016/02/uploads/contentالدخو خ تا ل،  .م٢٠٢٠-١١-١٢ر



 

  ٩٨ 

–    

ــــــسمرســــــام -٢  د العــــــدد العالميــــــة، ســــــلامي قتــــــصاد مجلــــــة ، ــــــ ــــــرقنطق الــــــشبكة٢٠١٦مظ م،

الـــــــدخوdetails/article/com.kantakji.giem://httpبوتيـــــــة،العنك خ لتـــــــا ينـــــــاير١٤ر

 .م٢٠١٧
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــع -٣ knowledge/ae.albayan.www://https/2019-08-04-:موقــــــــــــــــــــــــــــ

الدخو1.3619796 خ تا العنكبوتية، لالشبكة  .م٢٠٢٠-١٠-٢٠ر
ونيــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ -٤ لك المجلــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة ، ــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــي ــــــــــــــــي ــــــــــــــــــــــــ أخبــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــار ـــــــــــــــــــــــــــع الــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــشبكةةموقـــــــــــــ ،

business /arabic/com.bbc.www://httpsالعنكبوتيـــــــــــــــــــــــــــــة،
rate_interest_us_2015/12/151216.الدخو خ لتا  .م٢٠١٥-١٢-١٥ر

تــــا .doc.2part/Subjects/0003513/Files/sa.edu.kau.www://https:موقــــع -٥

الدخو لخ  .م٢٠٢٠-١١-٥ر
العــــــــــــــــــدد: موقـــــــــــــــــع -٦ والتنميـــــــــــــــــة، ــــــــــــــــــل التمو متــــــــــــــــــوفر"مجلـــــــــــــــــة ـــــــــــــــــ لـــــــــــــــــسنة"غ الــــــــــــــــــشبكة٢٠١٤، م،

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة، ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ العنكبوتيــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

pd/2014/03/fandd/ft/pubs/arabic/external/org.imf.www://https
pdf.Jahan/fالدخو خ تا ل،  . م٢٠٢٠-١١- ٩ر

اقتـــــــــــــــــــــــــصادية،: موقـــــــــــــــــــــــــع -٧ ـــــــــــــــــــــــــدة جر قتـــــــــــــــــــــــــصادية، البيـــــــــــــــــــــــــان ـــــــــــــــــــــــــدة اتجر يـــــــــــــــــــــــــةرمـــــــــــــــــــــــــا العر

today-world-the/economy/ae.albayan.www://https/2020-،ةالمتحــــــــــــــــد
الدخو1.3804687-16-03 خ تا ل، تم١٤ر  .م٢٠٢٠س

المتحــدة،: موقــع -٨ يــة العر ات مــا قتــصادي، القطــاع ونيــة، لك ن العــ ــدة al://https-رجر
-interest-keeps-bank-central-european/article/com.ain
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