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 :المقدمة 

تعد النقػكد الالكتركنيػة كاحػدة مػف الابتكػارات التػي افرزىػا التقػدـ التكنكلػكجي كالتػي أثػارت بمختمػؼ 
 . صكرىا عددا مف المسائؿ القانكنية كالتنظيمية التي يتعيف الاىتماـ بيا

ىامػػة مػف الناحيػػة  ثػاران ركنيػػة كذيػكع اسػػتخداميا سػكؼ يكلػػد آالكاقػػع فػأف انتشػػار النقػكد الالكتكفػي 
الاقتصادية كالمالية حيث إف مف المتعػارؼ عميػو إف البنػؾ المركػزم ىػك الػذم يعيػد إليػو فػي غالبيػة الػدكؿ 

ف شػأف قيػاـ كجيػات كمػ. دكره الرئيسي في رسـ السياسػة النقديػة لمدكلػة يبمسألة إصدار النقكد علبكة عم
 يإف يػؤثر عمػ -كىػك مػا يجػرم فػي الكاقػع الآف-غير البنؾ المركزم بعممية خمػؽ النقػكد الالكتركنيػة  مأخر 

حجػػـ  يالاسػػتقرار النقػػدم مػػف خػػلبؿ إضػػعاؼ دكره فػػي السػػيطرة عمػػ يقػػدرة البنػػؾ المركػػزم فػػي الحفػػاظ عمػػ
 . السيكلة النقدية كسرعة دكراف النقكد

 : هدؾ الدراسة 

 تحقيؽ ما يمي: يالدراسة إلتيدؼ 
 النقكد الالكتركنية يالتعرؼ عم -ُ
بيػػػاف ماىيػػػة السياسػػػة النقديػػػة كأىػػػدافيا كأدكاتيػػػا، ككػػػذلؾ الإحاطػػػة بمختمػػػؼ الأدكات كالآليػػػات التػػػي  -ِ

 . الأىداؼ السامية لمسياسة النقديةيستخدميا البنؾ المركزم لإدارة كتجسيد 
 أهمٌة الدراسة:

خػػػلبؿ حداثػػػة المكضػػػكع، ككثػػػرة النقػػػاش كالجػػػداؿ القػػػائـ بػػػيف أكسػػػاط كتأخػػػذ أىميػػػة الدراسػػػة مػػػف 
 . ثيرىا عمي أدكات السياسة النقديةالمختصيف حكؿ مصير النقكد الالكتركنية كتأ

 يمكف بياف مشكمة الدراسة مف خلبؿ السؤاؿ التالي: مشكلة الدراسة:

 السياسة النقدية؟ يما ىك تأثير النقكد الالكتركنية عم -
 منهجٌة الدراسة: 

 المنيج التحميمي لمنظرية النقدية  تتبع
 هٌكلٌة الدراسة: 

ثلبثػة مباحػث تسػبقيما مقدمػة، كمػف ثػـ  يذلؾ، فسكؼ يقػكـ الباحػث بتقسػيـ الدراسػة إلػ يكبناءا عم
 :ائج كالتكصيات، عمي النحك التاليالنت

 السياسة النقدية كما يأتي:  يسيعرض الباحث في ىذا البحث اثر التعامؿ بالنقكد الالكتركنية عم

 السياسة النقدية كأىدافيا.: المبحث الأكؿ  -
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 .المبحث الثاني : تأثير النقكد الالكتركنية عمي طمب كعرض النقكد الالكتركنية -

 المبحث الثالث : تأثير النقكد الالكتركنية عمي أدكات السياسة النقدية.  -
 المبحث الأول

 السٌاسة النقدٌة وأهدافها
السياسة النقدية مػف المفػاىيـ الحديثػة فػي عمػـ الاقتصػاد حيػث ظيػر أكؿ تػدكؿ لػو فػي القػرف تعد 

الػرغـ مػف تنػكع  ي، كيقػدـ البػاحثكف الاقتصػاديكف تعريفػات مختمفػة ليػذا المفيػكـ كعمػ(ُ)التاسع عشر فقػط
 التعريفات كاختلبؼ مرادفاتيا إلا أنيا في النياية تصب في ذات السياؽ. 

 المطلب الأول

 اهٌة السٌاسة النقدٌةم
 لخػػر لاقتصػػادية كىػػي مكممػػة لمسياسػػات الأتعتبػػر السياسػػة النقيػػة مػػف الأدكات الرئيسػػية لمسياسػػة ا

لمدكلة كالسياسة المالية كالتجارية كالأسعار كالأجكر كىذه السياسات تؤثر في حجـ النشاط الاقتصادية عف 
ية .ارتبط ظيكر السياسة النقدية في بداية نشؤىا في طريؽ تأثيرىا في العديد مف المتغيرات الاقتصادية الكم

القرف التاسع عشػر يتطػكر البنػكؾ المركزيػة كبالإمكػاف فيػـ مثػؿ ىػذا الارتبػاط لمسياسػة النقديػة مػف خػلبؿ 
تعػاريؼ عديػػدة منيػػا تعريػػؼ )جكىػانس( الػػذم عرفيػػا بأنيػػا " السياسػػة التػي يتبعيػػا البنػػؾ المركػػزم لمػػتحكـ 

مجمكعػة ، كعرفيا )كنيت( بأنيػا "(ِ)حقيؽ أىداؼ السياسة الاقتصادية العامة لمدكلة"بعرض النقد ككسيمة لت
الكسػػائؿ التػػي تتبعيػػا الإدارة النقديػػة لحرفيػػة عػػرض النقػػد بيػػدؼ بمػػكغ ىػػدؼ اقتصػػاد معػػيف: ككػػذلؾ عرفيػػا 

السػائمة )باش( بأنيا "كؿ مػا تقػكـ بػو الحككمػة مػف عمػؿ يػؤثر بصػكرة فعالػة م حجػـ كتركيػب المكجػكدات 
 سندات حككمية".صرفي سكاء كانت عممة أك كدائع أك التي يحتفظ القطاع غير الم

مف السياسات النقدية كخاصة في الدكؿ المتخمفة تككف أحد أىـ أسباب الاخػتلبؿ  الا يخؼ أف كثير 
ذا كانػػت أىػـ أىػػداؼ اللجانػػب المتغيػػرات الاقتصػادية الأخػػر  يالاقتصػادم الػػداخمي كالخػػارجي، إلػ سياسػػة ، كا 

النقدية ىك تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم نكعا ما في ظؿ النمك المتكازف، فيعني ىػذا أف ىنػاؾ ارتبػاط كثيػؽ 
يػػا البطالػػة، بين بػػيف النشػػاط الاقتصػػادم كالنقػػدم كيظيػػر ذلػػؾ مػػف خػػلبؿ ارتبػػاط المشػػاكؿ الاقتصػػادية مػػف

 .(ّ)التضخـ كانخفاض العمالة الكطنية بالحمكؿ النقدية

                                           
 .371, ص1999, الأردنعبد المنعم السيد علي, اقتصادات النقود والبنوك, الأكاديمية للنشر, المفرق, ( 1)
 .364, ص1986د. عبد المنعم السيد علي, المصدر السابق ( 2)
د. أحمد مصطفي, د.سمير محمد السيد حسن, السياسات النقدية والبعد الدولي لليورو, مؤسسة شباب الجامعة, مصر,  (3)

 .156, ص 2222
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أنيػا تعنػي إدارة التكسػع كالانكمػاش فػي حجػـ النقػد لغػرض  يالسياسة النقدية عمػ يإلكينظر كذلؾ 
. أمػا المفيػكـ الأكسػع فيمثػؿ ذا المعنػي الضػيؽ لمسياسػة النقديػة، فيمثػؿ ىػ(ُ)أىػداؼ معينػة يعمػ الحصكؿ

كالائتمػاف ككػذلؾ جميع الإجراءات التي تتخذىا السمطات النقديػة كغيػر النقديػة مػف خػلبؿ التػأثير فػي النقػد 
 (ِ)إدارة الديف العاـ.

باعتبار السياسة النقدية فرع مف العمكـ الاقتصادية الذم يعد مف العمكـ الاجتماعية كالتي مػف أىػـ 
، فانػو لا (ّ)حسػب الظػركؼ لخػر : إف العمكـ الاجتماعية عمػكـ نظريػة تختمػؼ مفاىيميػا مػف فتػرة لأقكاعدىا

، قدية كىك ما برز في تعػاريؼ الاقتصػادييف المختمفػة التػي سػنبينيايمكف إعطاء تعريؼ مكحد لمسياسة الن
أسػػاس أدكاتيػػا، كمنػػو مػػف ربػػط مفيكميػػا بأىػػدافيا كاتجػػو آخػػركف  يمػػنيـ مػػف عػػرؼ السياسػػة النقديػػة عمػػ

، كمف الميـ إف نبيف ىنا  بعضا مف التعريفات لمسياسة النقدية (ْ)عناصرىا كدكرىا في الرقابة يلمتركيز عم
 كمنيا:

 -السٌاسة النقدٌة هً : 

المتخذة مف قبؿ السمطة النقدية بقصد أحدث أثر عمي الاقتصاد، كمف  كالتدابيرمجمكعة الإجراءات 
 . (ٓ)أجؿ ضماف استقرار أسعار الصرؼ"

  السياسة النقدية ىي مجمكعة الإجراءات التي يستخدميا البنؾ المركزم بغرض التأثير عمي العرض
 .(ٔ)ؿ إلي تحقيؽ مجمكعة الأىداؼ الاقتصاديةالنقدم بطريقة ما لمكصك

  تعبر السياسة النقديػة عػف مجمكعػة النصػكص كالقػكانيف كالإجػراءات التػي تتخػذىا السػمطة النقديػة
 . (ٕ)لمتأثير عمي المعركض النقدم بالتكسع أك الانكماش بغية تحقيؽ أىداؼ اقتصادية

 رض التػأثير كالرقابػة عمػي الائتمػاف كالتػأثير ىي مجمكعة الإجراءات كالأحكاـ التي تتبعيا الدكلة بغػ
 (ٖ)عميو. بما يتفؽ كتحقيؽ مجمكعة أىداؼ السياسة الاقتصادية .

                                           
 .351عبد المنعم السيد علي, المصدر السابق, ص (1)
 .384-383, ص1992الدليمي, النقود والبنوك, الموصل, دار الحكمة للطباعة والنشر,  إسماعيلد. عوض فاضل  (2)
النديون السنيادية فني  أزمنةالاقتصنادية )دراسنة حالنة  الأزمناتفاطيمة الزىرة, دور السياسات النقدية والمالية في الحد منن  (3)

 .32, ص2218بكر بلقايد, تلمسان, شهادة دكتوراه, الجزائر,  أبومنطقة الاورو(, جامعة 

 452, ص2221ار المنهل اللبناني, , د1علي كنعان, النقود والصيرفة والسياسة النقدية, ط (4)
 .62, ص2225قدي عبد المجيد, المدخل للسياسات الاقتصادية الكلية, ديوان المطبوعات الجامعية, الجزائر,  (5)

 .224, ص 2224-2223د. أحمد محمد مندور, مقدمة في النظرية الاقتصادية الكلية, الدار الجامعية, مصر,  (6)
 .53, ص 2223عبد المجيد قدي, المدخل إلي السياسات الاقتصادية الكلية, ديوان المطبوعات الجامعية,  (7)
 .63, ص2227مفيد عبد اللاوي, محاضرات في الاقتصاد النقدي والسياسات النقدية, مطبعة مزوار, الجزائر,  (8)
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  ىػػي مجمكعػػة مػػف الإجػػراءات تتخػػذىا السػػمطة النقديػػة فػػي المجتمػػع بغػػرض الرقابػػة عمػػي الائتمػػاف"
 (ُ)كالتأثير عميو، بما يتفؽ كتحقيؽ الأىداؼ التي تصبكا إلييا الحككمات".

  أمػػا احمػػد زىيػػر شػػامية يعرفيػػا أنيػػا: "ىػػي مجمكعػػة الإجػػراءات التػػي تتخػػذىا السػػمطات النقديػػة فػػي
الائتماف كالتأثير عميو،  بما يتفؽ كتحقيػؽ الأىػداؼ الاقتصػادية التػي  يالمجتمع بغرض الرقابة عم

 (ِ)تصبك إلييا الحككمة".
 يػػة بصػػرؼ النظػػر عمػػا إذا كانػػت "السياسػػة النقديػػة تشػػتمؿ عمػػي جميػػع القػػرارات كالإجػػراءات النقد

أىػػدافيا نقديػػة أك غيػػر نقديػػة، ككػػذلؾ جميػػع الإجػػراءات غيػػر النقديػػة التػػي تيػػدؼ إلػػي التػػأثير فػػي 
 (ّ)النظاـ النقدم .

 - كيعرفيػػا المفكػػػر عبػػػد المطمػػػب عبػػػد الحميػػػد المصػػػرم بأنيػػػا: "مجمكعػػػة مػػػف القكاعػػػد كالأسػػػاليب
)كالتحكـ( في عرض النقكد بما يتلبئـ مع لنقدية لمتأثيرتقكـ بيا السمطة اكالإجراءات كالتدابير التي 

 .(ْ)النشاط الاقتصادم لتحقيؽ أىداؼ اقتصادية معينة خلبؿ فترة زمنية معينة
 " :مجمكعة الإجراءات كالتدابير التي تقكـ بيا السػمطات النقديػة مسػتخدمة كيعرفيا عمي كنعاف بأنو

كذلػؾ بيػدؼ تحقيػؽ  دكات الائتماف كسػعر الصػرؼ(،، سعر الفائدة، أالنقدية )عرض النقكد الأدكات
 (ٓ)، ثـ زيادة معدؿ النمك الاقتصادم".م، كاستقرار المستكم العاـ لمسعرالاستقرار كالتكازف النقد

  كفي النياية يمكننا تعرؼ السياسة النقدية بأنيا:" مجمكعة الإجراءات كالتصرفات العمميػة كالتػدابير
السػمطات النقديػة)البنؾ المركػزم( لتحقيػؽ أىػداؼ السياسػة الاقتصػادية فػي الإجرائية التي تقكـ بيا 
 (ٔ)الاقتصاد محؿ الاعتبار.

كمػػف خػػلبؿ تعػػدد التعريفػػات المختمفػػة لمسياسػػة النقديػػة يمكػػف إف نمخػػص تعريػػؼ الباحػػث لمسياسػػة 
 يالرقابػة عمػالنقدية بأنيا ىي مجمكعة مف السياسػات كالإجػراءات تتخػذىا السػمطات النقديػة، كذلػؾ بيػدؼ 

                                           
, السياسنة النقدينة نمواجنا, بحند مقندم إسنلامين منظنور بهاز جيلالي, بن مسعود عطا الله, معالم السياسنة الاقتصنادية من (1)

 , الجزائر, د ت.الإسلاميالملتقي الدولي حول الاقتصاد  إلي
, نقننلا عننن علنني كنعننان   المصنندر 2222احمنند زىيننر شننامية, اقتصنناديات النقننود والمصننارا, منشننورات جامعننة حلنن ,  (2)

 .451السابق, ص
(
3
) Einzing, monantary policy, ende and means, harmondworth, midlesex, penguin books, 

1964, p 55. 
. نقننلا عننن علنني  272, ص2227, الإسننكندريةعبنند المطلنن  عبنند الحمينند, اقتصنناديات النقننود والبنننوك, النندار الجامعيننة  (4)

 .451كنعان   المصدر السابق, ص

 .452علي كنعان, مصدر سابق, ص( 5)
 .142, ص2223, الأردنوالمبادئ, دار الكندي, اربد,  الأسسالنقود والبنوك, حسين بني ىاني, اقتصاديات ( 6)
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إلييا المجتمع،  يتحقيؽ السياسة الاقتصادية العامة التي يسع يكتكجييو بالشكؿ الذم  ييدؼ عم الائتماف
الأسعار كالناتج عف طريؽ عرض النقكد. كفػي ضػكء  ممستك   يكمف خلبؿ ذلؾ  تأثير السياسة النقدية عم

كالقكاعد كالقرارات كالإجراءات التي تقكـ بيا  التعريفات السابقة لمسياسة النقدية فإنيا مجمكعة مف الكسائؿ
النشػاط الاقتصػادم لتحقيػؽ أىػداؼ  مالسمطات النقديػة لمتػأثير كالسػيطرة فػي عػرض النقػد بمػا يلبئػـ مسػتك 

 (ُ)اقتصادية معينة خلبؿ مدة زمنية معينة.
في حجـ التأثير في عرض النقكد لخمؽ التكسع كالانكماش  يكبشكؿ عاـ تيدؼ السياسة النقدية إل

القدرة الشرائية لممجتمع كاليدؼ مف زيادتيا ىك تنشيط الطمب كالاستثمار كزيادة الإنتاج كتخفػيض البطالػة 
 (ِ)تخفيضيا كالحد مف التكسع كالإنتاج. يكالعكس يؤدم إل

 المطلب الثانً

 أسس وأهداؾ السٌاسة النقدٌة
 يفػي الكاقػع عمػ يالاقتصػادية كتسػعتعتبر السياسة النقدية ما ىي إلا مظير مف مظػاىر السياسػة 

السياسة النقدية ليا أىدافيا الخاصة التي تميزىا عف غيرىػا مػف  يإدراؾ تحقيؽ أىدافيا، رغمان عف ىذا تبق
 (ّ)، كما أنيا ليا أسس خاصة بيا.لالسياسات الأخر 

 الفرع الأول: أسس السٌاسة النقدٌة
كذلؾ حسب مستكيات التقدـ كالتطكر فػي الػنظـ  مأخر  يتختمؼ أسس السياسة النقدية مف دكلة إل

الاقتصادية كالاجتماعية لممجتمعػات المختمفػة. فمػثلب فػي الػدكؿ الرأسػمالية الصػناعية المتقدمػة تتركػز ىػذه 
التشغيؿ الكامؿ للبقتصػاد مػف أجػؿ الاسػتقرار النقػدم الػداخمي  يفي المحافظة عم يالسياسات بالدرجة الأكل
الاقتصادية المختمفة، كتنتيج ىذه الدكؿ بعػض السياسػات النقديػة الكميػة كالسػكؽ  كذلؾ لمكاجية التقمبات

، إلا أف السياسػػة النقديػػة لا تعػػد (ْ)البنػػكؾ مالمفتػػكح أك تعػػديؿ سػػعر الفائػػدة أك تغييػػر نسػػبة الاحتيػػاطي لػػد
لػؾ لأف ىنػاؾ السياسة الماليػة كذ يكافية، في تحقيؽ جميع الأىداؼ مما قمؿ مف أىميتيا كزاد الاعتماد عم

 حدكد لا تتجاكز الدكلة في مجاؿ خفض أسعار الفائدة أك زيادة عرض النقكد.
كمػا أف أسػس السياسػػة النقديػة فػػي الػدكؿ السػػائرة فػي طريػؽ النمػػك تكمػف فػػي الأىػداؼ الأساسػػية 

لػلبزـ لسياساتيا الاقتصادية كمنيا السياسة النقدية التي تنحصر في خدمة أىداؼ التنمية كتكفير التمكيؿ ا

                                           
, سلسنلة الدراسنات الاقتصنادية 1د. عبد المطل  عبد الحميد, السياسات الاقتصادية علي مستوي الاقتصاد القومي, ط( 1)

 .92, ص2222مجموعة النيل العربية, القاىرة, مجموعة النيل العربية, 
 .428-425, ص1984, مؤسسة الثقافية العربية للنشر, الإسكندرية, 2, نظرية التضخم, طنبيل الروبي( 2)

 .81-82, ص 2223د. عبد المجيد قدي, المدخل إلي السياسات الاقتصادية الكلية, ديوان المطبوعات الجامعية, ( 3)

 .113 -112د. بلعزوز بن علي, المصدر السابق , ص( 4)
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خػػتلبؿ الييكػػؿ الإنتػػاجي لتمػػؾ الػػدكؿ لاليػػا، كيقمػػؿ مػػف دكر السياسػػات النقديػػة فػػي تػػكفير المػػكارد الماليػػة 
كخاصػػػة عنصػػػر العمػػػؿ كتخمػػػؼ النظػػػاـ المصػػػرفي كقمػػػة تػػػأثيره فضػػػلب عػػػف قمػػػة المؤسسػػػات الماليػػػة غيػػػر 

 المصرفية.
 الفرع الثانً: أهداؾ السٌاسة النقدٌة و قنواتها

السياسة النقدية مع تطكر الفكر الاقتصادم كأصبحت تتفؽ مع أىداؼ السياسة لقد تطكرت أىداؼ 
تخفيػؼ  يإف الأىداؼ النيائية قد تركػزت عمػ يالاقتصادية بشكؿ عاـ إذا تكصؿ كاضعي السياسة النقدية إل

العاـ للؤسعار ككانت مف ابرز الأىداؼ التي سعت إلييا النظرية الكلبسيكية كمف ثـ  مالاستقرار في المستك 
التشغيؿ الكامؿ الذم إضافتو النظرية الكينزية  بعد أزمة الكساد العظػيـ فػي الثلبثينػات  مالارتفاع في مستك 

دفا آخػر يتمثػؿ مف القرف المنصرـ كتعزيػز معػدلات النمػك الاقتصػادم الػذم أعطيػت لػو السياسػة النقديػة ىػ
 (ُ)بالحد مف معدلات الاختلبؿ في ميزاف المدفكعات.

 التػأثيراشر لمتضخـ مػف خػلبؿ تحقيؽ التكازف النقدم كالاستيداؼ المب يإل النقدية تيدؼ السياسة
يػدؼ الػذم سػيتحقؽ مػف خػلبؿ ال يشػير اليػدؼ النقػدم إلػيالنقػكد، حيػث  يعرض النقكد كالطمػب عمػ يمع

 .(ِ)ؿ النقكد كالائتماف مف قبؿ البنؾ المركزميتعدسمسمة مف الإجراءات ل
 ة لمسياسة النقدية:يىناؾ أىداؼ نيائية كأىداؼ كسيط

 الأىداؼ النيائية: -ُ
العاـ لمسياسة النقدية مثؿ السياسة الاقتصادية كىك تحقيؽ نمك حقيقي دكف تضخـ مع  اليدؼإف 

تػػكازف فػػي ميػػزاف المػػدفكعات الخارجيػػة كمػػع تكزيػػع أمثػػؿ لمػػكارد المجتمػػع. كنجػػد ىػػذه الأىػػداؼ فػػي الػػبلبد 
 : (ّ)العربية نتيجة استقرار التشريعات تدكر حكؿ العناصر التالية

  محاربة التضخـ.الاستقرار النقدم لتحقيؽ 
 قيمتيا الخارجية يضماف قابمية صرؼ العممة كالحفاظ عم. 
 تشجيع النمك الاقتصادم؛ 
 المساىمة في إنشاء أسكاؽ مالية كنقدية متطكرة؛ 
 دعـ السياسة الاقتصادية لمدكلة؛ 

                                           
علنني بعننم المتتيننرات الاقتصننادية الكليننة, مصننر  التننيريرالسياسننتين النقديننة والماليننة فني  إمكاننناتد.ننزار كنناام الخيكنناني, ( 1)

 .8, ص2228دكتوراه, غير منشورة, جامعة الكوفة,  أطروحةواليابان, دراسة حالية, 
(
2
) Peter Spencer, Regulation of the payments market and the prospect for digital money, – 

Bispapers, No.7 p.69 . 

 .57-54عبد المجيد قدي, المصدر السابق, ص ( 3)



 حُؼيى ح٫ٍٝ –حُٔ٘ش حُلخى٣ش ػَ٘  –ٕٕٔٓٓـِش حُلٌَ حُوخ٠ٗٞٗ ٝح٫هظٜخىٟ 

 

-ِٕٔ- 

 .تحقيؽ التكازف الداخمي كالخارجي 
 ة:يالأىداؼ الكسيط -ِ

دارتيػا الكصػكؿ إلػىداؼ عف تمؾ التغيرات تعبر ىذه الأ  يالنقدية التػي يمكػف عػف طريػؽ مراقبتيػا كا 
 ة أف تستجيب لما يمي:يتحقيؽ بعض أك كؿ الأىداؼ النيائية، كيشترط في الأىداؼ الكسيط

 كجكد علبقة بينيا ك بيف الأىداؼ النيائية؛ -
 إمكانية مراقبتيا بما لمسمطات النقدية مف أدكات. -

 المجمعات النقدٌة:
رات إحصػائية لكميػة النقػكد المتداكلػة كتعكػس قػدرة الأعػكاف المػالييف المقيمػيف ىي عبارة عف مؤشػ

ىػػؤلاء الأعػػكاف. يػػرتبط عػػدد ىػػذه المجمعػػات بطبيعػػة الاقتصػػاد  مالإنفػػاؽ كىػػي تضػػـ كسػػائؿ الػػدفع لػػد يعمػػ
ىػذه المجمعػات معمكمػات لمسػمطات النقديػة  يكدرجة تطكر الصناعة المصرفية كالمنتجات المالية، كما تعط

تحديد ىذه المجمعات كمستكياتيا لابد مف الحديث عف  يكقبؿ الكصكؿ إل ،ف كتيرة نمك مختمؼ السيكلاتع
 (ُ)طمب كعرض النقكد.

 مالملبئػػـ لمكتمػػة النقديػػة، لابػػد مػػف تحديػػد المسػػتك  مالنقػػكد: مػػف أجػػؿ تحديػػد المسػػتك  يالطمػػب عمػػ 
النقػكد  يالمرغكب مف المقبكضات للبحتفاظ بو بدلالة أىػداؼ التضػخـ كالنمػك كمػا ينػتج الطمػب عمػ

مقبكضػػػات نقديػػػة سػػكاء لمقيػػػاـ بالمشػػتريات العاديػػػة أك لتكػػػكيف  يالحصػػػكؿ عمػػ يمػػف الحاجػػػة إلػػ
دافع المعػػاملبت، دافػػع ثػػة دكافػػع لمطمػػب عمػػي النقػػد منيػػا:)الاحتياطػػات، كمػػا أف كينػػز يميػػز بػػيف ثلب 

 النقد مف: ي، إذف يتككف الطمب الإجمالي عملاحتياط، دافع المضاربة(ا
= الطمب لمقياـ بالمعاملبت+ الطمب بدافع الاحتياط+ الطمػب بػدافع المضػاربة النقد يالطمب الإجمالي عم

 =دالة )الدخؿ،سعر الفائدة(اضيا: الطمب عمي النقدكري
 لكتمػة النقديػة عػف طريػؽ تحميػؿ ثلبثػة أنػكاع عرض النقكد: يرتكز ىذا المفيكـ حكؿ عممية تحميؿ ا

 مف الحسابات.

                                           
 .225مصطفي سليمان, حسام داود, المصدر السابق , ص ( 1)
 دافع المعاملات: ىو أن يرغ  الأعوان الاقتصاديون في الاحتفاظ بمقدار من النقود في شكل سائل لمواجهة نفقاتهم العادية

 الة في الدخل اات ميل موج .ىو د والطل  بدافع المعاملات
:يعننني أن النقننود تطلنن  بتننرض مواجهننة الطننوارئ, والطلنن  علنني النقننود بتننرض الاحتينناط ىننو دالننة كنن ل  فنني  دافننع الاحتينناط

الدخل اات ميل موج . دافع المضاربة: تكنون النقنود مخزننا للقيمنة, ويحنتفر الأفنراد بنقنود سنائلة لمواجهنة احتمنالات 
لأغنراض المضناربة ىنو دالنة فني أسنعار الفائندة اات المستقبل الناجمة عن ارتفناع معندلات الفائندة, والطلن  علني النقنود 

 ميل سال .
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  المسح أك الكضع النقػدم: ىػك كسػيمة تمكػف مػف القيػاـ بتحميػؿ المجمعػات النقديػة المتػأثرة بسػمكؾ
، كتػػتـ العمميػػة بػػدمج بيانػػات لالسػػمطات النقديػػة كالمػػؤثرة بػػدكرىا فػػي المجمعػػات الاقتصػػادية الأخػػر 

التجارية مع الميزانيػة العمكميػة لمسػمطات النقديػة كتكحيػدىا فػي أصػناؼ الميزانية العمكمية لمبنكؾ 
تحميػؿ  يالمسػاعدة عمػ يقميمة حيػث تظيػر حركػة النقػكد كأشػباه النقػكد، كييػدؼ المسػح النقػدم إلػ

 المتغيرات النقدية الكمية التي تتأثر بتدخلبت السمطة النقدية، كيتككف المسح النقدم مف:
الخصػكـ الأجنبيػة  –الأصكؿ الأجنبية مف العمػلبت الصػعبة كالػذىب  ∑صافي الأصكؿ الأجنبية = 

 لمبنكؾ التجارية كالبنؾ المركزم.
 + القركض المقدمة لمقطاع الاقتصادممحمي= صافي المطالب عمي الحككمةالائتماف ال

 + الكدائع تحت الطمبة المتداكلة خارج الجياز المصرفيالنقد = العمم
التزامات المؤسسات المالية[ كىي أصكؿ يمكػف  –ة غير النقكد ]الديكف = الأصكؿ السائمشبو النقد
 نقكد. يتحكيميا بسرعة إل

  حساب البنؾ المركزم: يظير أنشطة البنؾ المركػزم حيػث تتضػمف الخصػكـ العممػة المتداكلػة خػارج
تتضػمف الجياز المصرفي، الاحتياطات البنكية، الالتزامات الخارجية، كدائع الحككمة، أمػا الأصػكؿ ف

 الحككمة كالبنكؾ التجارية. يحساب المتحصلبت الخارجية، الحقكؽ عم
  حسابات البنكؾ التجارية: تتضمف ملبحظات لأنشطة المؤسسات التي تشمؿ عنصر الكدائع المؤثرة

الالتزامػات الخارجيػة، قػركض )في تككيف عرض النقكد. الخصكـ تتضمف الكدائع بمختمػؼ أنكاعيػا 
الحككمػة،  يالاحتياطػات، المتحصػلبت الخارجيػة، الحقػكؽ عمػ)لأصػكؿ تتضػمف أمػا ا(البنؾ المركزم

 (  القطاع الاقتصادم، الإنتاج...الخ يالقركض المقدمة لمييئات الرسمية، الحقكؽ عم
  المضاعؼ النقدم: ىك عممية لتككيف الكتمة النقدية بدلالػة المتغيػريف: التكسػع الثػانكم فػي عػرض

مضػاعفتيا، ك  يالكدائع كتعيد إقراضيا ممػا يػؤدم إلػ يارية التي تتمقالنقكد عف طريؽ البنكؾ التج
 (ُ)التككيف الأكؿ لمنقكد المركزية، الذم ينخفض بزيادة التزامات البنؾ المركزم تجاه الجميكر.

 النشػػػاط  ي، إف اثػػػر السياسػػػة النقديػػػة يمكنػػػو إف ينتقػػػؿ أثػػػره عمػػػقنػػػكات انتقػػػاؿ السياسػػػة النقديػػػة
 الاقتصادم عبر قنكات الانتقاؿ السياسة النقدية كفؽ للؤىداؼ الكسيطة التي تحذرىا كىي:

 :قناة معدؿ الفائدة 
تعتبر السعر الفائدة ىي القناة التقميدية للبنتقاؿ كالآثار السياسة النقدية لتحقيؽ النمػك الاقتصػادم 

انخفػػاض فػػي سػػعر الفائػػدة  يأنيػػا تػػؤدم إلػػ البنػػؾ المركػػزم، مفػػي حالػػة إتبػػاع سياسػػة نقديػػة تكسػػطية لػػد
                                           

 عنين جامعنة ,"الاقتصنادي الانفتناح سياسنة انل فني المصنري الاقتصناد فني النقدينة السياسنات فعالينة" الدين, عصام أحمد( 1)
 . 65م, ص1989 منشورة, غير ماجستير رسالة الاقتصاد, قسم التجارة, كلية الشمس,
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زيػادة حجػـ الاسػتثمار كبالتػالي زيػادة حجػـ  يالحقيقية كبالتالي انخفاض في كمفة رأس الماؿ التي تػؤدم إلػ
 التشغيؿ كزيادة في حجـ الطمب الكمي كالإنتاج.

 زيادة  يإل كفي حالة إذا استخدـ سياسة انكماشية تقكـ بزيادة في أسعار الفائدة رسمية كىذا يؤدم
الاسػػتثمار  يانخفػػاض الطمػػب عمػػ يفػػي الأسػػعار الحقيقيػػة كزيػػادة كمفػػة رأس المػػاؿ ممػػا يػػؤدم إلػػ

 .(ُ)كبالتالي ينخفض الطمب الكمي
 قناة سعر الأصكؿ 

 :مف خلبؿ تحميؿ الآثار السياسة النقدية عند أنصار المدرسة النقدية إف الأثر ينتقؿ عبر قناتيف
العلبقة بيف القيمة البكرصة لممؤسسات  يللبستثمار إف ىذا المؤشر يعتمد عم Tobinقناة تكبيف  ( أ

 كمخزكف رأس الماؿ الصافي
 .(ِ)الاستيلبؾ يقناة اثر الثركة عم ( ب

إف يقؿ عرض النقد كبالتالي زيادة نسبة الأكراؽ المالية انخفػاض  يمف خلبؿ القناة تكبيف يؤدم إل
التخمص منيا فتنخفض  يفي الأرصدة النقد في داخؿ محفظة الاستثمارية كىذا يعني دافع لممتعامميف بيا إل
 أسعارىا كبيذا المؤشر تكبيف في حجـ الاستثمار ينخفض الناتج المحمي الإجمالي.

ىبػػكط فػػي أسػػعار الأكراؽ  يعػػرض النقػػد مثػػؿ القنػػاة السػػابقة يػػؤدم إلػػإف تقػػؿ  لخػػر القنػػاة الأ أمػػا
انخفػاض فػي  يتقميػؿ حجػـ الاسػتيلبؾ كىػذا يػؤدم إلػ يالعكائػؿ يػؤدم إلػ مالمالية يػنخفض قيمػة الثػركة لػد

الناتج المحمي الإجمالياف إمكانيػة ىػذه القنػاة فػي الػدكؿ النقديػة لابػد مػف كجػكد نظػاـ مػالي متقػدـ كمنظػكر 
تتمكف العائلبت في اتخاذ القرار السميـ للئنفاؽ  ىكجكد سكؽ رأس الماؿ ذات كفاءة عالية حت يإل بالإضافة

 يالاستيلبكي إف ضعؼ في انتقاؿ آثػار السياسػة النقديػة عبػر قنػاة سػعر الفائػدة يجعػؿ إمكانيػة تػدىكر عمػ
 الأنشطة الاقتصادية.

 :قناة سعر الصرؼ 
                                           

, 2225دراسة تحليلية تقييمية, ديوان مطبوعات الجامعة, –سياسات الاقتصادية الكلية  إليعبد المجيد قدي, المدخل  (1)
 .77ص

وتعنرا  الأسنهمفني نظنم  تيريرىناالسياسنة النقدينة فني الاقتصناد ومنن خنلال  تنيريركيفينة   tobin 1969شرح نظرية تنوبين ( *)
المالينة منن خنلال  الأوراق أسنعارالمنال فالسياسنة النقدينة فني  رأس الأصلنفقة  القيمة السوقية للشركة مقسوما بينها)ج( 

 أوراقالنقدية لدي القطاع العائلي, مما يقيم عليها بيع ما لديها من  الأرصدةعجز  إليانخفاض  عرض النقد ال ي يؤدي 
 الأمنرلمنوارد المالينة للمسنتهلكين, وبالتالي انخفاض فني حجنم ا أسعارىامالية جديدة فتنخفم  أوراقعدم شراء  أومالية 

 علي الاستهلاك وانخفاض علي الطل  الكلي والناتج الكلي. الإنفاقانخفاض  إليال ي يؤدي 
لنيل الدكتوراه, تنخفم نقود ومالية,  أطروحةبن لدغم فتحي, ميكايتزمات انتقال السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائري,  (2)

 .167-161, ص2212-211جامعة تلمسان, سنة 
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ت كبػػػنفس الكقػػػت اسػػػتقطاب كتشػػػجيع رؤكس الأمػػػكاؿ الصػػػادرا يتسػػػتخدـ ىػػػذه القنػػػاة لمتػػػأثير عمػػػ
معػػدلات الفائػػدة إف ىػػذه القنػػاة ميمػػة فػػي تشػػجيع الصػػناعة المحميػػة كزيػػادة حجػػـ  يالأجنبيػػة بالإضػػافة إلػػ

اف ىػػذه يػػالتجػػارة  الخارجيػة مػػف جيػة كحجػػـ الاسػػتثمار الأجنبػي مػػف جيػة أخر  يالصػادرات غبػػر تأثيرىػا عمػػ
ض سػعر الصػرؼ عممتيػا الكطنيػة مػف اجػؿ زيػادة صػادراتيا مػف السػمع تخفػي يالقناة تعتمد بعض الػدكؿ إلػ

 .نكب شرؽ آسيا مثؿ الياباف كالصيفكالخدمات لتكاجو سمع المنافسة كىذا ما معمكؿ بو في دكؿ ج
 :قناة الائتماف 

إف ىذه القناة أم قنػاة القػركض التػي تزيػد مػف (ُ)getlerك  bemankeكؿ مف الاقتصادييف  مير 
الكلبسػػيكية لسػػعر الفائػػدة كبسػػبب كجيػػة نظرىمػػا إف التمكيػػؿ الخػػارجي احتماليػػة تػػأثره حسػػب  انتشػػار الآثػػار

البنػػكؾ المركزيػػة. إف تغيػػر فػػي معػػدؿ سػػعر الفائػػدة يمكػػف إف يحػػدث  مطبيعػػة السياسػػة النقديػػة المنتجػػة لػػد
 التكسع التأثير النيائي عبر اليتيف.  يتغيرات في التمكيؿ الخارجي كىذا يؤدم إل

 ميزانية:آلية ال 
لكضػعية الصػافية لممقرضػيف عنػدما تسػتخدـ  في ظؿ السياسة الإقراض تمنح البنكؾ القركض فقاؿ

سياسة نقدية تكسعية تتحسف ميزانية المؤسسات عف طريؽ انخفاض التكاليؼ الماليػة أك زيػادة فػي أسػعار 
اض فػي عػرض النقػد ممػا انخفػ يارتفػاع نفقػات الاسػتثمار ثػـ الإنتػاج كىػذا يػؤدم إلػ يالأسيـ ىذا يؤدم إل

يسػػبب انخفػػاض فػػي صػػافي قيمػػة المؤسسػػات ككػػذلؾ الضػػمانات التػػي يمكػػف تقػػديميا كىػػذا بسػػبب  تػػأثير 
 الاستثمارات القطاع الخاص كبالتالي الإنتاج.

 :آلية القركض البنكية 
ىذه الآلية بقناة القركض الضيقة كىي تعتمد لممعركض مف القركض الذم تمعب بو سياسة  يتسم

كسمككو دكرا مركزيا ككذلؾ تمعب البنكؾ تقدميـ في الكساطة المالية في حالة اسػتخداـ البنػؾ سياسػة  البنؾ
القػركض لتمكيػؿ  ينقدية انكماشية تؤدم لتقميؿ حجـ الإنفػاؽ الكمػي عنػد الاعتمػاد المؤسسػات كالعكائػؿ عمػ

 .(ِ)فيف مثؿ مؤسسات صغيرةاحتياطاتيا في ىذه الحالة تعمؿ البنكؾ النقدية العائلبت مع المقرضيف معرك 
 المطلب الثالث

 أدوات السٌاسة النقدٌة

                                           
(
1
) Beanke BS. and M. getler, inside the black box the credit channel otmonetary otpolicy 

trans mission, journal of economic perspectives 9 (4), 1995, 27 . 48.  

 .167صدر السابق, صبن لدغم فتحي, الم (2)
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ف المعػدلات التػي تقػع تحػت الػتحكـ المباشػر لمسػمطة النقديػة، بمػا عػكتعبر أدكات السياسة النقدية 
تحقيؽ الأىداؼ النيائية كتشمؿ نكعيف مػف الكسػائؿ، إلا أف ىػذه  يتعديؿ مستكياتيا لمكصكؿ إل مفيمكنيا 
 آخر، إذ تخضع لدرجة التناسؽ في الجياز المصرفي كقكة الاقتصاد. يتتبايف مف اقتصاد إل  الأخيرة

كغيػػر ، النقديػػة تقػػكـ بتحكيػػؿ أىػػدافيا مػػف خػػلبؿ أدكاتيػػا المباشػػرة الأدكات النكعيػػة السياسػػةكاف 
مياـ عمميػة تتصػؼ بالكفػاءة كالفعاليػة كالمركنػة كتتمثػؿ الكفػاءة باسػتقطاب  يإل (ُ)المباشرة الأدكات الكمية

 (ِ)الجياز المصرفي . يالمكارد كالمدخرات النقدية إل
 : الأدوات الكمٌة: ولاً أ

 عمميات السكؽ المفتكح -ُ
 يحاليػػا يػػؤدم إلػػ يعمػػ لخػػر الأ الافتػػراض بقػػاء الأشػػياء يالأكراؽ الماليػػة كعمػػ يزيػػادة الطمػػب عمػػ

ارتفػػاع أسػػعار السػػندات باعتبػػار العلبقػػة عكسػػية بػػيف أسػػعار الفائػػدة كالسػػندات تػػنخفض الفائػػدة مػػف  ىنػػا 
حػػدكث  يسياسػػة النقديػػة التكسػػعية لمبنػػؾ المركػػزم عػػف طريػػؽ اسػػتخداـ عمميػػات السػػكؽ المفتػػكح تػػؤدم إلػػ

نكؾ التجاريػة يعػزز مػف الب ممف ناحية زيادة حجـ الفائض مف الاحتياطات النقدية لد (ّ)شيئيف في إف كاحد
فاف الانخفاض الذم حدث فػي أسػعار الفائػدة التػي تمثػؿ الكمفػة  مفتح الائتماف كمف ناحية أخر  يقدرتيا عم

قػرض البنػكؾ التجاريػة لتمكيػؿ مشػاريع  يالائتماف بالنسبة لممقرضيف بتشجيع قطػاع الأعمػاؿ لمحصػكؿ عمػ
كضػع الائتمانػات كحجػـ  يتسػتند لممرافيػة اليكميػة عمػمػف ميػزاف ىػذه الأداة أنيػا  يبالإضافة إلػ. استثمارية

 النقد ككذلؾ أسعار الفائدة كنظيراتيا في السكؽ.
 سعر إعادة الحسـ )الخصـ( -ِ

التجارية، ككذلؾ اذكنػات  كىك سعر الفائدة الذم يأخذىا البنؾ المركزم بالمقابؿ إعادة حسـ الأكراؽ
 يالتمكيػؿ كىػذا يػؤدم إلػ يكىك يعتبػر كسػيمة لمسػيطرة عمػ ، حيث يقكـ بتقديـ القرض لمبنؾ التجارمالخزينة

نمػػك الأرصػػدة النقديػػة عنػػد حالػػة التضػػخـ يقػػكـ البنػػؾ المركػػزم زيػػادة السػػعر إعػػادة الحجػػـ فترتفػػع الأسػػعار 
إعػادة كبالتػالي ف كفػي حالػة الكسػاد انخفػاض فػي سػعر انكمػاش الائتمػا يالفائدة بالسػكؽ النقػدم يػؤدم إلػ

                                           
الندائرة /وتحندياتها الجديندة(, الهي نة الوطنينة للاسنتثمار  إصنلاحاتهاباسم عبد الهادي حسن, السياسة النقدية في العراق )( 1)

 .8, ص2229الاقتصادية, بتداد, 
حنند العلمنني, الجامعننة وداد ينونس يحينني, النظريننة النقديننة )النظرينات, المؤسسننات, السياسننات(, وزارة التعلننيم العنالي والب( 2)

 .129, ص2221المستنصرية, بتداد, 
(
3
) Meek paul, and Thunberg, Rudolf, Monetary Aggregates and Federal Reserve Open 

Market Operations, The Federal Reserve Bank of New  York, Monthly Review April 
1971, p80. 
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ائدة كزيادة حجـ الائتماف ككذلؾ الاستيلبؾ  كيعد سعر الخصـ مف الطرؽ الأساسية انخفاض في أسعار الف
 .(ُ)سعر الفائدة  يالتي يستطيع مف خلبليا البنؾ المركزم مف التأثير عم

التكافػؽ بػيف  سػعر  يإمكانية البنكؾ التجارية عمػ يكىنا يمكف الإشارة تتكقؼ فاعمية ىذه الأداة عم
بنػػؾ كسػػعر إعػػادة الحجػػـ مػػف خػػلبؿ ذلػػؾ إف البنػػكؾ المركزيػػة ىػػك المسػػئكؿ الكحيػػد الفائػػدة التػػي يفرضػػيا ال

 .(ِ)الائتماف يلمبنكؾ التجارية داخؿ البلبد كىك يتكمـ في سعر الفائدة كحجـ الطمب عم
 نسبة الاحتياطي الإجبارم )القانكني( -ّ

كحجػػـ الائتمػػاف  كميػػة يىػػذه الأداة ميمػػة التػػي يسػػتخدميا البنػػؾ المركػػزم مػػف اجػػؿ التػػأثير عمػػ
المصرفي التي تقدمػو البنػكؾ التجاريػة مػف خػلبؿ ذلػؾ تػأثير زيػادة أك انخفػاض حجػـ الائتمػاف حسػب خطػة 
البنػػؾ المركػػزم تحديػػد المضػػاعؼ النقػػدم الػػذم يمكػػف إف يكػػكف ثمػػة إشػػراؼ البنػػؾ  المركػػزم كىػػك نسػػبة 

اعتبػاره  يالعمػلبء المكدعػة عنػدىـ عمػالبنؾ كاف البنؾ يحتفظ بنسبة مف الكدائػع  مللبحتياطات القانكنية لد
احتياطي قانكني ففي حالة التضخـ يقكـ البنؾ المركزم بزيادة حجـ الاحتياطي القانكف مف اجؿ  تقميؿ حجـ 
النقد في السكؽ كبالعكس في حالة الكساد يقكـ البنػؾ المركػزم بخفػض حجػـ الاحتيػاطي القػانكني كتشػجيع 

ا تكػكف علبقػة عكسػية بػيف حجػـ الاحتيػاطي القػانكني مػف جيػة كبػيف زيادة حجـ الائتمػاف كىنػ يالبنكؾ عم
 .مالبنكؾ التجارية مف جية أخر  محجـ الكدائع لد

كيقكـ البنؾ المركزم بإلزاـ البنكؾ التجارية بالاحتفاظ بنسػب معينػة مػف الكدائػع كاحتيػاطي قػانكني، 
حتيػاطي القػانكني أك نسػبة الاحتيػاطي ىػذه النسػبة بنسػبة الا يإذ لا يمكف لمبنؾ التصرؼ بيذا المبمغ كتسم

 (ّ)المطمكب.
 ثانٌا: الأدوات الكٌفٌة )النوعٌة(:

الأدكات الكيفية تستعمؿ في التحكـ في أنكاع معينة مف القػركض كتنظػيـ الإنفػاؽ فػي كجػكه معينػة 
مثؿ تشػجيع القػركض الإنتاجيػة دكف القػركض الاسػتيلبكية أك تشػجيع القػركض القصػيرة الأجػؿ كالحػد مػف 

 الاسػتقرارعػدـ القركض الطكيمة الأجؿ، ككما تدخؿ السياسة النقدية في قطاعات معينة كأنشػطة تعػاني مػف 

                                           
(
1
) Khan, Mohsin S, and Mirakhor Abbas, The Financial System and Monetary Policy in an 

Islamic Economy, In Mohsn Khan and Abbas Mirakhor Editors, Theoretical Studies in 
Banking and Finance The Institute for Research am Islamic Studies, Texas, U S A 1987, 
p132. 

, 2225, دار النشننننر والتوزيننننع, القنننناىرة, سنننننة وأدوات, وأىننننداااسننننات النقديننننة, مفهننننوم صننننالت مفتنننناح, النقننننود والسي( 2)
 .152-147ص

(
3
) Meek paul, and Thunberg, Rudolf, Monetary Aggregates and Federal Reserve Open 

Market Operations, The Federal Reserve Bank of New York, Monthly Review April 
1971, p89. 
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قصػػد  خيػػرةأك بعػػض الصػػعكبات ممػػا يتطمػػب علبجػػا خاصػػا باسػػتخداـ أدكات نكعية.كتسػػتخدـ كػػذلؾ ىػػذه الأ
 :(ُ)كلقطاعات ما مف أىمياأحجـ الائتماف المكجو لقطاع  يالتأثير عم

تػػأطير الائتمػػاف: كىػػك إجػػراء تنظيمػػي تقػػكـ بمكجبػػو السػػمطات النقديػػة بتحديػػد سػػقكؼ لتطػػكر القػػركض  -ُ
كحة مف قبؿ البنكؾ التجارية بكيفية إدارية مباشػرة كفػؽ نسػب محػددة خػلبؿ العػاـ، كػأف لا يتجػاكز الممن

 يكقػػي حػػاؿ الإخػػلبؿ بيػػذه الإجػػراءات تعػػرض البنػػكؾ إلػػ، ارتفػػاع مجمػػكع القػػركض المكزعػػة نسػػبة معينػػة
تكزيػع القػركض فػي اتجػاه  يالتػأثير عمػ يكاعتماد الأسػمكب ينبػع مػف السػمطات النقديػة إلػ يعقكبات عم

 القطاعات المعتبرة أكثر حيكية بالنسبة لمتنمية، أك التي تتطمب مكارد مالية كبيرة.
الاحتفػاظ بنسػبة دنيػا يػتـ  يالنسبة الدنيا لمسيكلة: حيث يقكـ البنؾ المركػزم بإجبػار البنػكؾ التجاريػة عمػ -ِ

،  يتحديدىا عف طريؽ بعض الأصكؿ منسكبة إلػ كىػذا لخػكؼ السػمطات النقديػة بعػض مككنػات الخصػكـ
مرتفعػة السػيكلة، كىػذا بتجميػد المف خطر الإفراط في الاقتراض مف قبػؿ البنػكؾ التجاريػة بسػبب أصػكليا 

إقػػراض القطػػاع  يبعػػض ىػػذه الأصػػكؿ فػػي محػػافظ البنػػكؾ التجاريػػة، كبػػذلؾ يمكػػف الحػػد مػػف القػػدرة عمػػ
 الاقتصادم.

إيػداع المبمػغ الػلبزـ لتسػديد  يالأسػمكب المسػتكرديف إلػ الكدائع المشركطة مف أجػؿ الاسػتيراد: يػدفع ىػذا -ّ
 البنؾ المركزم لمدة محدكدة. مثمف الكاردات بصكرة كدائع لد

قياـ البنؾ المركزم بػبعض العمميػات المصػرفية: تقػكـ البنػكؾ المركزيػة بمنافسػة البنػكؾ التجاريػة بأدائيػا  -ْ
يا القػركض لػبعض القطاعػات الأساسػية فػي لبعض الأعماؿ المصرفية بصكرة دائمة أك استثنائية كتقديم

 ذلؾ.قياميا بتمتنع أك تعجز البنكؾ التجارية عف  التيالاقتصاد 
ىك كسيمة تستخدميا البنػكؾ المركزيػة كذلػؾ بطمبيػا بطػرؽ كديػة كغيػر رسػمية :  دبيالتأثير كالإقناع الأ -ٓ

طبيعة  يجاح ىذا الأسمكب عممف البنكؾ التجارية تنفيذ سياسة معينة في مجاؿ منح الائتماف، كيعتمد ن
 العلبقة القائمة بيف البنكؾ التجارية كالبنؾ المركزم.

تقبػػؿ المصػػارؼ  مخبػػرة كمكانػػة المصػػرؼ المركػػزم كمػػد يكتتكقػػؼ فعاليػػة كنجاعػػة ىػػذه الطريقػػة عمػػ
مقاكمػػة الضػػغكط التػػي  يقػػدرة المصػػرؼ المركػػزم عمػػ متيػػا فػػي إجراءاتػػو، كمػػدقالتجاريػػة التعامػػؿ معػػو كث

تباع سياسة مستقمة في إدارة شؤكف التمكيؿ لذا نجد ىذه الكسيمة قد حققت مف أىدافيا فػي  يتعرض ليا كا 
 الدكؿ المتقدمة دكف الدكؿ المتخمفة حديثة العيد بالنظـ المصرفية المتطكرة. 

 
 

                                           
 .81-82د. عبد المجيد قدي, المصدر السابق , ص ( 1)
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 المبحث الثانً

 طلب وعرض النقود الالكترونٌة ًتؤثٌر النقود الالكترونٌة عل
 يةلما كانت النقكد الالكتركنية ىي عبارة عػف كسػائؿ دفػع الكتركنيػة تػـ تصػميميا لاسػتعماؿ كتسػك 

 يعمػ بػالنقكد الالكتركنيػة مػف شػانو أف يػؤثرعبر شبكة الانترنيت، فإف اتسػاع التعامػؿ  التجاريةالمعاملبت 
البنػػؾ  يمكػػف أف يتبعيػػاالتػػي  النقديػػةالسياسػػة  يدكره عمػػلقانكنيػػة كىػػك مػػا يػػؤثر بػػحجػػـ التعامػػؿ بػػالنقكد ا

ة، يػفاعميتيا ككفاءتيا فػي تكسػيع نطػاؽ التعػاملبت النقد يكـالمركزم، حيث أف النقكد الالكتركنية تثبت كؿ 
زم، كبالتػالي فيػي يصدرىا البنؾ  المركػالتي  التقميديةلدرجة أنيا مف الممكف أف تحؿ محؿ أكراؽ البنكنكت 

احتياطػػات البنػػكؾ  ع عػػيالمتكقػػا تأثيرىػػ افة إمكميػػة كسػػائؿ الػػدفع ك العػػرض النقػػدم، بالإضػػ يتػػؤثر عمػػ
، كمػػف ثػػـ إضػػعاؼ قػػدرة  البنػػؾ المركػػزم فػػي الػػتحكـ فػػي عػػرض مػػي أسػػعار الصػػرؼ الأجنبيػػة، كعالمركزيػػة
 (ُ)النقكد.

 المطلب الأول

 طلب النقود التقلٌدٌة ًتؤثٌر النقود الالكترونٌة عل

                                           
السلام عوض الله, أرر استخدام النقود الإلكترونية علي دور المصارا المركزية في إدارة السياسة النقدينة,  د.صفوت عبد( 1)

 .143, ص2228مجلة الأمن والقانون, أكاديمية شرطة دبي, السنة السادسة عشر, العدد الثاني, يوليو : 
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-ِٕٓ- 

الإلكتركنيػػة ىػػي نقػػكد ذات قيميػػة ماليػػة حقيقػػة، يقػػكـ المصػػدر بتحكيميػػا لمػػف يرغػػب فػػي النقػػكد 
الحافظة الإلكتركنية أك البطاقة الإلكتركنية الخاصة  يامتلبكيا، مف خلبؿ البرامج الإلكتركنية الخاصة بو إل

حكيػؿ كحػداتيا لمتػاجر، المصدر، كيمتػزـ العميػؿ الحامػؿ لمنقػكد الإلكتركنيػة بت مبالعميؿ، بعد دفع قيمتيا لد
 .(ُ)الإلكتركنيةالذم يممؾ الحافظة الإلكتركنية التي تستطيع استقباؿ ىذه الكحدات 

أف مصػػدر النقػػكد الإلكتركنيػػة يمتػػزـ فػػي مكاجيػػة التػػاجر بتحكيػػؿ كحػػدات النقػػكد  يىػػذا بالإضػػافة إلػػ
خػلبؿ الأطػكار التػي تمػر نيػة، مػف النقكد الإلكترك  ينقكد تقميدية، فعممية التحكيؿ جارية عم يإل الإلكتركنية
الطكر الأخير فػي الاسػترداد، فيػي قيمػة ماليػة حقيقيػة مية الإصدار أك عممية التداكؿ أك في عم بيا، سكاءن 

 .ميؿ ك التاجر، كالنقكد التقميديةتتنقؿ ما بيف المصدر كالع
إلا مكافقػة أك إذف  كأما البطاقات المدفكعة مسبقان فلب تحمػؿ أم قيمػة ماليػة ذاتيػة عمييػا، فمػا ىػي

مشتريات مجانية مف خػلبؿ  يمسبؽ مف التاجر لمف يحمؿ ىذه البطاقة باستخداـ الخدمات أك الحصكؿ عم
الككبكنػات المدفكعػة  يبطاقة الدفع المسبؽ، أك مػا تػـ طبعػو عمػ يما تـ إدخالو مف معمكمات إلكتركنية عم

 ان.مسبقان، فلب يمكف استرداد قيمة البطاقات المدفكعة مسبق
المطالبة بالخدمة ذاتيا التي تكجد  ىككذلؾ لا يمكف استبداؿ ما تحتكيو بنقكد تقميدية، كلا يمكف حت

بعػػض البطاقػػات المدفكعػػة مسػػبقان بعػػد مضػػي المػػدة التػػي تػػـ كضػػعيا مػػف قبيػػؿ مصػػدر ىػػذه البطاقػػات  يعمػػ
 التحكيؿ. المدفكعة مسبقان، كلذا تختمؼ ىذه البطاقات عف النقكد الإلكتركنية في قابمية

الػػبعض أف  ملقػػد اختمفػػت الآراء حػػكؿ الآثػػار المتكقعػػة لانتشػػار التعامػػؿ بػػالنقكد الالكتركنيػػة، فيػػر 
السياسػػة  يليػػا تػػأثير خطيػػر عمػػ يكػػكفة كلػػف يػػالنقػػكد الاليكتركنيػػة لػػف تختمػػؼ أساسػػا عػػف النقػػكد التقميد

لتمبيػػة  الأخػػرل  ككسػػائؿ الػػدفعالػػبعض أف التكسػػع فػػي اسػػتخداـ النقػػكد الالكتركنيػػة  مر يػػ، فػػي حػػيف ةيػػالنقد
  يادة التعامػػؿ بػػالنقكد الاليكتركنيػػة عمػػيػػمعػػاملبت التجػػارة الدكليػػة سيصػػبح أمػػر ا حتميػػا، كلمعرفػػة تػػأثير ز 

ة تتضػمنيا مطمكبػات  البنػؾ يػأف القاعدة النقد يجب الإشارة إلية يتضاؤؿ أك اختفاء التعامؿ بالنقكد التقميد
الأفػػراد  حكزىػػا ية كرقيػػة كمعدنيػػة التػػي يػػشػػمؿ العمػػلبت التقميديالأكؿ ، الجػػزء جػػزأيفتكػػكف مػػف يالمركػػزم ك 

 مة لػديشمؿ الاحتياطيات القانكنية التي تحتفظ بيا البنكؾ  التجار ي، كالجزء الثاني لمتعامؿ بيا ككسائؿ دفع
تتناسب مع حجـ المعاملبت  كسياسػة الاحتيػاطي  ي، كىكىي نسبة قانكنية مف حجـ الكدائعالبنؾ المركزم 
 ة.يرسميا البنؾ المركزم كفقا لظركؼ الدكرة الاقتصاديالقانكني التي 

مػف   سػيزيدG.Selginإف عممية إحلبؿ النقػكد الالكتركنيػة محػؿ النقػكد القانكنيػة كالاسػمية حسػب 
 يعمػعػاـ التغيػرات فػي الطمػب ال يإلػؽ تقميؿ تقمب مضاعؼ النقػكد الراجػع ية عف طر يفاعمية السياسة النقد

                                           
 .1, ص1431-2212, اقتصاديات النقود والبنوك, دار الفكر, عبد القادرد.السيد متولي ( 1)
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-ِٕٔ- 

بشػكؿ يجعميػا تقمػؿ د النقػكد الالكتركنيػة بالقػدر الػذم يػعامميف أساسييف ىمػا: تزا يتكقؼ عميالعممة، كىك 
ؽ التحكـ في بعض الكميات  النقدم التي ية عف طر يالعممة، ك إدارة السياسة النقد يجكىرم مف الطمب عم

 كاؿ العامميف محؿ شؾ كبير.البنؾ المركزم مسؤكلا عنيا، ك  يعتبر
كلتحديد نكع النقكد الذم يمكف إدخاؿ النقكد الإلكتركنية فيو، فقد اعتبػر ىػذا الجانػب مػف الفقػو أف 

نمػػا ىػػي شػػكؿ مػػف أشػػكاؿ النقػػكد القيديػػة،   يعمػػ مخزنػػةالنقػػكد الإلكتركنيػػة لا تتميػػز بػػأم طبيعػػة خاصػػة، كا 
 يكمػػا أف البنػػؾ المركػػزم الأكركبػػي أشػػار فػػي تقريػػره إلػػ، (ُ)دعامػػة إلكتركنيػػة، كلا تتطمػػب معالجػػة منفصػػمة

البطاقات المدفكعة مقدمان، حيث يجتمعػاف فػي قيػاـ  يالتشابو بيف الكدائع تحت الطمب ك القيـ المحصمة عم
العميؿ بإيداع مبالغ مالية لدم مؤسسات الإصدار، كىذا الإيداع ىك محكر عمؿ كؿُّ مػف النقػكد الإلكتركنيػة 

يػػة، كليػػذا تػػدخؿ النقػػكد لإلكتركنيػػة فػػػي معظػػـ الحػػالات فػػي منافسػػة مػػع النقػػكد المصػػػرفية كالنقػػكد القيد
 .(ِ)التقميدية

كعند عرض آلية عمؿ النػكعيف مػف النقػكد الإلكتركنيػة كالقيديػة، يلبحػظ الباحػث أف النقػكد القيديػة 
مكظفػػػك البنػػػكؾ كالتػػػي يقػػػكـ بإدخاليػػػا ، عمػػػؿ الحاسػػػبات الآليػػػة يعبػػػارة عػػػف قيػػػكد إلكتركنيػػػة مبنيػػػة عمػػػ

 -كالمصػػارؼ، كأمػػا النقػػكد الإلكتركنيػػة فيػػي تخضػػع لآليػػة عمػػؿ متطػػكرة، مػػف خػػلبؿ التسػػجيؿ التمقػػائي 
ذاكػرة  يآلية الدفع المسػتخدمة، سػكاءن كػاف ىػذا التسػجيؿ عمػ يللبستخدامات كالمدفكعات عم -الإلكتركنية 

 اقات الذكية.الحاسب الآلي، أك مف خلبؿ الشريحة الإلكتركنية المدمجة في البط
ذلؾ ما يكجد لدم التجار المتعامميف بيذه النقكد الإلكتركنيػة مػف أجيػزة إلكتركنيػة قػادرة  يأضؼ إل

عف التعامؿ معيا، كالقياـ بالقراءة الإلكتركنية لما تحتكيو البطاقات الذكية، كمع اختلبؼ النظـ التكنكلكجيػة 
الأجيزة كالبطاقات الذكية، سكاءن كانػت نظػـ السػحب  الخاصة في عمميات القراءة كتبادؿ المعمكمات بيف تمؾ

المكجػػات اللبسػػمكية  يبػػإمرار البطاقػػة الذكيػػة، أك باسػػتخداـ أشػػعة الميػػزر، أك باسػػتخداـ نظػػـ التعػػرؼ عمػػ
(RFID)(ّ)قػات الذكيػة ك النقػكد ، مع حفػظ جميػع ىػذه العمميػات لػدم الجيػة المصػدرة ليػذه الأجيػزة كالبطا

 .الإلكتركنية

                                           
(
1
) GOLDFINGER (CH.); Secure electronic payment on the Internet; Brussels; Sept.;  

1999. Available at : http:// www.finiter.net/payment/ payments.sept/1999-html.  
(
2
) ECB;Report on electronic money; 1998;Op.Cit.;P.8. 

, انظنر بياننات ومعلومنات أوسنع عنن ىن ه التقنينة خنلال "Radio Frequency identificationلجملنة " اختصناروىو ( 3)
, وىنن ه الرقننائق تتمتننع بسننرية كبيننرة أرننناء  .http:// www.isofttec.net/AR/Rfid.htmlالموقننع الإلكتروننني المتنناح

تصنيعها, وال  لضمان سرية المكونات والشفرات اللازمة في التعامنل معهنا, حفظنام لأمنان وخصوصنية بياننات ومعلومنات 
 حاملها .

http://www.finiter.net/payment/
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-ِٕٕ- 

ع ىػػذا التشػػابو فػػي آليػػة عمػػؿ النقػػكد المصػػرفية القيديػػة كالنقػػكد الإلكتركنيػػة، إلا أنيمػػا مػػ بيػػد أنػػو
 :كسيمة الدفع، كبياف ذلؾ فيما يمييختمفاف في نقطتيف أساسيتيف تتمثلبف في براءة الذمة، ك 

 بػػراءة الذمػػة عنػػد التعامػػؿ بػػالنقكد القيديػػة أك المصػػرفية لا تعػػدك عمميػػة القيػػد النقػػدم التػػي يجرييػػا -ُ
العميؿ فييا، فيي تككف عممية قيد عارية عف أم تصرؼ لإبراء الذمػة، كلا تشػكؿ أم عمميػة دفػع، 
إلا بعد تدخؿ البنؾ بالقياـ بػالإجراء المػزدكج بػيف حسػاب العميػؿ ك التػاجر، كدكف تػدخؿ أم منيمػا 

نفػس كقػت  في ىذه العممية، كأما عنػد التعامػؿ بػالنقكد الإلكتركنيػة، فعمميػة بػراءة الذمػة تكػكف فػي
تحكيؿ النقكد الإلكتركنية مف العميؿ إلي التاجر، كتعتبر عممية التحكيؿ مبرئةن لذمة العميؿ بطريقػة 

 قانكنية، كبدكف تدخؿ الجية المصدرة في ىذا الإجراء.
: يمكػف لمعميػؿ تػداكؿ النقػكد القيديػة مػف خػلبؿ العديػد مػف الػدفع بػالنقكد المصػرفية القيديػة كسػيمة -ِ

كالتحػػكيلبت الماليػػة، كأمػػا عنػػد التعامػػؿ بػػالنقكد (ُ)الشػػيكات كأكامػػر النقػػؿ المصػػرفيةكسػػائؿ الػػدفع، ك
الرقيقػة أك الدعامػة الإلكتركنيػة المدمجػة فػي البطاقػة  يالإلكتركنية، فػإف كسػيمة الػدفع تقتصػر عمػ
أجيػػزة الحاسػػب الآلػػي الخػػاص بالعميػػؿ، خاصػػةن عنػػد  يالذكيػػة، أك مػػف خػػلبؿ الػػذاكرة المثبتػػة عمػػ

 كالتسكؽ عند نقاط البيع عبر مكاقع شبكة الإنترنت. التعامؿ
تقميػؿ أك اختفػاء دكر  يؤدم إلػيػرأم آخر أف التكسع في استخداـ النقػكد الالكتركنيػة قػد  يرمفي حيف 
ة ية ك  تسػك يػتلبشي دكرىػا فػي إدارة السياسػة النقد يؤدم إلية في إصدار النقكد، كلكنو لف يالبنكؾ المركز 

بية أك عػػف التعػػاملبت بػػيف المؤسسػػات الخاصػػة المصػػدرة لمنقػػكد يعػػف التعػػاملبت الضػػر الالتزامػػات الناشػػئة 
 (ِ)الالكتركنية.

التقميديػة تضػاؤؿ أك اختفػاء التعامػؿ بػالنقكد  يادة التعامؿ بالنقكد الاليكتركنية عمػيكلمعرفة تأثير ز 
الجػػزء الأكؿ جػػزأيف، مػػف تكػػكف ية تتضػػمنيا مطمكبػػات البنػػؾ المركػػزم ك يػػأف القاعػػدة النقد يالإشػػارة إلػػ يجػػب
 يشػمؿكالجػزء الثػاني لمتعامػؿ بيػا ككسػائؿ دفػع الأفراد  يحكزىاة كرقية كمعدنية التي يالتقميد العملبت يشمؿ

ىػي  نسػبة قانكنيػة مػف حجػـ البنػؾ المركػزم ك  مة لػديػالاحتياطيات القانكنية التي تحتفظ بيػا البنػكؾ التجار 
رسػميا البنػؾ المركػزم كفقػا يياسػة الاحتيػاطي القػانكني التػي تتناسب مع حجـ المعػاملبت كس ي، كىالكدائع

 .الاقتصاديةلظركؼ الدكرة 
تناسػب بكضػكح يىػذه الأصػكؿ  ية فإف طمػب القطػاع الخػاص عمػيالنقد القاعدةمككنات  يبالنظر إل
 يحػدالػذم  النقديػةعػرض القاعػدة  يجػرم تنػكعة لممعػاملبت فػي الاقتصػاد الػكطني، كبػذلؾ يػمع القيمػة النقد
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التعامػػؿ بػػالنقكد يػػؤدم انتشػػار كمػػف ىنػػا فمػػف المحتمػػؿ أف نقديػػة. مباشػػرة مػػف تػػدفؽ الإنفػػاؽ فػػي صػػكرة 
 .التقميديةالنقكد  يتقميص الطمب عم يالالكتركنية إل

 المطلب الثانً

 عرض النقود وكمٌة وسابل الدفع الجارٌة ًتؤثٌر النقود الالكترونٌة عل
عػرض النقػكد ككميػة كسػائؿ الػدفع الجاريػة فيػذا  يركنيػة عمػبالنسبة لمتأثير المحتمؿ لمنقػكد الالكت

حمكليػػا محػػؿ النقػػكد  محجػػـ ميزانيػػة البنػػؾ المركػػزم كمػػد ياثػػر النقػػكد الالكتركنيػػة عمػػ يالأثػػر سػػيتكقؼ عمػػ
 مالسػائمة حيػث إف ىػذه الأخيػرة تشػػكؿ المكػكف الأكبػر فػي جانػب الخصػػكـ فػي ميزانيػة البنػؾ المركػزم كمػػد

البنػػؾ  زانيػػةميسػػائمة فػػي عػػدة كؿ فػػاف انتشػػار كثيػػؼ لمنقػػكد الالكتركنيػػة قػػد يقمػػص حمكليػػا محػػؿ النقػػكد ال
 (ُ)إدارة السياسة النقدية . يقدرة البنؾ المركزم عم ي، مما يؤثر عمالمركزم إلي حد بعيد

ؽ البنكنػػكت كالنقػػكد المسػػاعدة كالكدائػػع البنكيػػة، اتكػػكف مػػف أكر يمػػف المعػػركؼ أف عػػرض النقػػكد 
قػدرة الجيػاز  الجاريػةكميػة كسػائؿ الػدفع  يكد الالكتركنيػة عمػا أف تػأثير البنػؿ أىميػعكامدة ع يعم يتكقؼ
الكدائػع؛  يكالطمػب عمػدة النقػكد الالكتركنيػة، التكسع في الائتماف، كالاحتياطي القانكني الأرصػ يعم البنكي
كافػػة  يممػػؾكد ألنػػو عػػرض النقػػ يفػػي تػػأثير النقػػكد الالكتركنيػػة عمػػ ر أثػػرر كبيػػالمركػػزم دك معػػب البنػػؾ يكمػػا 

 الإجراءات لذلؾ.
أف  يجػب، الجاريةالنقكد الالكتركنية محؿ أكراؽ البنككت في كمية كسائؿ الدفع  إحلبؿدراسة تأثير 

 .يضاؼ إلييا رصيد النقكد الالكتركنية
سػػيؤثر  ؿ أكراؽ البنكنػكتاسػػتخداـ النقػكد الالكتركنيػة محػػؿ النقػكد الالكتركنيػة محػػ يإلػإف التحػكؿ 

 :(ِ)بطرقتيفة يكمية كسائؿ الدفع الجار  يعم
 كمية كسائؿ الدفع  بتخفيض  يإف إحلبؿ النقكد الالكتركنية محؿ أكراؽ البنكنكت سيؤثر مباشرة عم

 أكراؽ البنكنكت؛ يالطمب عم
  الي يػة لػدم البنػؾ المركػزم كبالتػإف ىذا التحكؿ سيغير مف رصيد الاحتياطي القانكني لمبنكؾ التجار

 ة.ة كسائؿ الدفع  الجاريمف إجمالي كمي يغير، مما الجاريةع الكدائيغير مف حجـ س
بنسػبة  الالتػزاـالجارية يعتمد بدرجة كبيرة عمي كمية كسائؿ الدفع  ية عمكنيكد الالكتر إف تأثير النق

ة يػاختيار  مالمركزم كأخر إجبارية لدم البنؾ ة تفظ البنكؾ التجارية باحتياطات قانكنيانكني) تحالاحتياطي الق
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، كذلػػؾ المػػنح عالكدائػػـ يعنػػي الزيػػادة فػػي  حجػػ(؛ كمػػا أف تكسػػع البنػػكؾ فػػي مػػنح القػػركض مألػػغ ارض أخػػر 
راد الحػػدم ؾ زيػػادة الإقػػراض إذا كػػاف لإيػػؿ البنػػكؼ يقبػػ، كسػػكديعػػة جديػػدةؽ القػػركض يػػؤدم تمقائيػػا إلػػي خمػػ
البنػؾ  مانكني لػداطي قػاحتيػداع ية لإنشػاء الكديعػة، كمػع ضػركرة الالتػزاـ بإيػلمقرض اكبر مف التكمفة الحد

نسػػبة الاحتيػػاطي القػػانكني سػػكؼ تحػػد مػػف عمػػي خمػػؽ كدائػػع جديػػدة، كالعكػػس  يالمركػػزم فػػاف الارتفػػاع فػػ
 ف احتياطي قانكني، كنميز بيف حالتيف ىما:ير لنا ىنا التساؤؿ حكؿ مدم الإلزاـ بتككيظصحيح،  ي

  :حالة عدـ التقيد بنسبة الاحتياطي القانكني 
كحػػدة مػػف النقػػكد الالكتركنيػػة، مػػع عػػدـ التقيػػد بعمػػؿ  مػػف أكراؽ البنكنػػكت إم كحػػدةتحػػكؿ دما تنػػع

، فمف المتكقػع فػي ىػذه الحالػة تحقػؽ حالػة مػف التػكازف فػي سػكؽ القػركض كالكدائػع، الاحتياطي القانكني
اـ، قػكم السػكؽ بػدكر ىػة لمكدائع، كىنػا تقػكـ يا لمتكمفة الحدؾ لاف الإيراد الحدم لمقركض يككف مساكيكذل

كمػا أف دؿ الفائػدة الجػدم عمػي القػركض، جػب أف تخفػض معػؾ في عرضيا لمقػركض يادة البنك حيث أف زي
 ادة الكدائع كلف تعرض قركضا إضافية.دة لمكدائع لف تدفع البنكؾ إلي زيالفائدة السائ

  النقػكد الالكتركنيػة انخفػاض كميػة نقػكد البنكنػكت يكتتضمف عممية التحػكؿ مػف النقػكد الكرقيػة إلػ
أكراؽ الجيػػاز البنكػػي مػػف  مد مػػا لػػديالمتداكلػػة خػػارج الجيػػاز البنكػػي بػػنفس القػػدر، كفػػي نفػػس الكقػػت سػػيز 

حػتفظ ف ناحيػة أخػرم فػاف البنػؾ يريػد أف يالبنكنكت التي تعمؿ كغطاء لمنقكد الالكتركنية بنفس المقدار؛ كم
مػػي لصػػفر، بينمػػا معػػدؿ العائػػد عسػػاكم ايبنقػػكد تعمػػؿ كغطػػاء لمنقػػكد الالكتركنيػػة، لاف معػػدؿ العائػػد عمييػػا 

 ككف مكجبا.الاحتياطي لدم البنؾ المركزم ي
نػو إ، ف%ََُطػات نقديػة تقميديػة لتغطيتيػا ممككف احتيايكبافتراض أف مصدرم النقكد الالكتركنية 

د التكسع في الائتماف كمعدؿ العائػد يمف المتكقع عدـ تغير حجـ المعركض النقدم، كطالما أف البنكؾ لا تر 
صػدرىا يإحػلبؿ الكدائػع بالعممػة المحميػة لأكراؽ البنكنػكت التػي  يالقػركض كتكمفػة الكدائػع لمتػأثير عمػ يعم

ؿ النقػكد يػكبمػا أف تحك . القػركض أك تكمفػة الكدائػع يالبنؾ المركزم، فيجب إما أف تغير مف حجـ العائد عم
 يه الاحتياطات سيؤدم حتمػا إلػادة المعركض مف  ىذياحتياطات فاف ز  ينقكد الكتركنية أم إل يالكرقية إل

كحػدة إضػافية  يد الحصػكؿ فقػط عمػلأرصدة، كمعني ذلػؾ أف البنػكؾ  تريػد ايتخفيض معدؿ الفائدة في تسد
 د الأرصدة.ية لتسديمف الاحتياطي عندما تتناقص التكمفة الحد

فػاف  خفض تكمفة إنشاء الكدائع، كنتيجػة لػذلؾ  ية الرصيد ستؤدم حتما إليإف انخفاض تكمفة تسك 
ة يػىكذا فاف الكدائع  الجار دية عمي الإقراض كخمؽ الكدائع، ك د مف قدرتيا الحينبغي أف تز ية يالبنكؾ التجار 

عتبػر معػادلا يؿ الكدائػع  يػة حػاؿ فػاف تػأثير تحك أف تتزايػد بطريقػة كاضػحة، كعمػي أيػ جػبيبالعممة المحميػة 
 ادة فػػي حجػػـ الكدائػػعمػػؿ أف تػػؤدم الزيػػكمػػا انػػو مػػف المحت لتػػأثير التكسػػع فػػي عمميػػات السػػكؽ المفتكحػػة،

 ادة في حجـ .راؽ البنكنكت، كينتج عف ىذا  الزيض النقص في حجـ أك الجارم بالعممة المحمية إلي تعكي
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كفػي ىػذه  M1كتتغير الصكرة قميلب إذا كانت أرصدة النقكد الالكتركنية غيػر متضػمنة فػي مككنػات 
حػػدث يجػػب أف  يف تغيػػر حجػػـ الكدائػػع الجػػارم بالعممػػة المحميػػة د مككنػػات بكضػػكح لأ يػػجػػب أف تز يالحالػػة 

ذا كانػػت أرصػػدة النقػػكد الالكتركنيػػة متضػػمنة فػػي مككنػػات فسػػكؼ  د حجػػـ يػػز يبتػػكازف النقػػكد الالكتركنيػػة، كا 
 المعركض النقدم بكضكح.

  ف الاحتياطي القانكني:يحالة الالتزاـ بتكك(ُ) 
كؾ التجاريػػة بتكػػكيف الاحتيػػاطي القػػانكني  زاـ البنػػتػػسػػنقكـ الآف بدراسػػة الفػػرض الثػػاني كىػػك حالػػة ال

ة عمػي دائد لسػعر الفائػدؿ السػلدم البنؾ المركزم مف إدعػاء القػركض كالتكسػع فػي مػنح الائتمػاف فػي المعػ
الالكتركنيػة سػيؤثر ي ىذه الحالة أف التحكؿ مباشرة إلي استخداـ النقكد ركض كتكمفة الكدائع، كسنجد فالق

خارج الجياز البنكي، لتخفيض بطريقة مباشرة لمنقد المتداكؿ مف خلبؿ ا M1لضيؽ في المعركض النقدم ا
كحدة مف النقػكد الالكتركنيػة،  يتمقذم يقة غير مباشرة مف خلبؿ التغيير في مركز احتياطات البنؾ اليكبطر 

اع مبمػػغ ديػػتػػأثر مركػػز احتياطػػات البنػػؾ سػػكؼ نقػػدـ المثػػاؿ التػػالي: إذا قػػاـ احػػد العمػػلبء بإيكلمعرفػػة كيػػؼ 
ك الكمبيكتر اف أالائتم ةيزيد رصيده مف النقكد الالكتركنية سكاء كانت بطاقكفي نفس الكقت  دينار َََُ

 مي:يتغير كما يو سكؼ  ياطي لدالشخصي لو، فاف ميزانية البنؾ ك الاحتي
عػادؿ  يكـ البنؾ بنفس المبمغ، كىػك مػا دينار كتزيد خص َََُد في خزينة البنؾ بمقدارد النقك تزي  -

 ضا النقكد الالكتركنية؛يأ
ادة فػي  يػادة احتيػاطي البنػؾ، لاف الز يػز  يتؤدم إلدينار س َََُلي النقكد بمبمغ ادة في إجمايالز   -

ذا كجػد التػزاـ عمػي البنػؾ بحجػز  تطمب حجز جزء منيا ي ذمكمية النقكد الالكتركنية ال كاحتيػاطي، كا 
دينػار، كفػي كمتػا  ُُِلاحتياطي بمبمغد ايز ي كؼي النقكد الالكتركنية، فسثاؿ عم% مُِاحتياطي 
 البنؾ فائض في الاحتياطي. متككف لدالحالتيف ي

،  M1ة كسػػائؿ الػػدفع يمكػػف لمبنػػؾ المركػػزم اتخػػاذ إجػػراءات لمنػػع أم تكسػػع غيػػر مرغػػكب فيػػو لكميػػ
 (ِ)كعندئذ تكجد أربعة خيارات متاحة أماـ البنؾ المركزم كىي:

 قػػة  ية أرصػػدتيا بػػنفس الطر ار النقػػكد الالكتركنيػػة ك معالجػػإصػػدقػػكـ بيسػػتطيع البنػػؾ المركػػزم أف ي
 ي حجـ الائتماف.المتبعة في الرقابة عم

 محػؿ النقػكد  ة إحلبليػااثر نمك النقكد الالكتركنية لكي يمنع عممستطيع البنؾ المركزم الحد مف تكي
 الكرقية.

                                           
الإلكترونيننة, الفننرص والمخنناطر وابفنناق, بحنند مقنندم إلنني المننؤتمر العلمنني الأول حننول وفننا, سننوق النقننود  عبنند الباسنن د.( 1)

 .537, ص  2223الجوان  القانونية والأمنية للعمليات الإلكترونية, منشورات أكاديمية شرطة دبي, 
 .11, ص2226, القاىرة, د.معتز محمد الصادق, الطبيعة القانونية, لبطاقات الائتمان الإلكترونية, دار النهضة العربية( 2)
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 النقكد الالكتركنية. ادة الاحتياطي القانكني لأرصدةيستطيع البنؾ المركزم ز كما ي 
 ة.ييمكف لمبنؾ المركزم تجنب السيكلة الناشئة عف العمميات النقد 

تركنيػة الالككيتضح مما سبؽ انو مػف المحتػؿ أف يقػكـ البنػؾ المركػزم فػي المتقبػؿ بإصػدار النقػكد 
حيػث قػػاـ نػؾ المركػػزم فػي فنمنػدا رائػدة فػػي ىػذا المجػاؿ، تجربػة الب كمػا يصػدر أكراؽ البنكنػكت حاليػػا، كتعػد

ندم، كفي حاجة زم الفنمالشركات التابعة لمبنؾ المركي تصدرىا أحد الت Cash Cardات بتطكير نظاـ بطاق
منافسػة قمػؿ مػف الالأشكاؿ المختمة لمنقكد الالكتركنية، فإف ذلػؾ سػكؼ يدار إحجاـ البنكؾ المركزية عف إص

 سائؿ الدفع الالكتركنية.دة لك كالحكافز المقدمة لمقطاع الخاص مف أجؿ ابتكار أشكاؿ جدي
كـ ا أف تقػػيػػة بإصػػدار النقػػكد الالكتركنيػػة فإنػػو يجػػب عميػػمػػا فػػي حالػػة إذا مػػا قامػػت البنػػكؾ المركز 

متطمبػات زيػادة ىػذا الاحتيػاطي أف  بتككيف احتياطات لمنقكد الالكتركنية كتجدر الإشارة في ىػذا المجػاؿ إلػي
 ؼ  الضيؽ لعرض النقكد.الأخذ في عيف الاعتبار التعري لنقكد الالكتركنية محايدا معؿ تأثير ايمكف أف تجع

 المطلب الثالث

 تجنب وجود فابض فً السهولة الناشبة عن العملٌات النقدٌة
يجابيػا فيمػا يتعمػؽ بالنقديػة.  مف الممارسات السميمة في أم منظمة تجارية أف تكفؿ كضعا كافيػا كا 

 (ُ)يمي:كيتطمب ىذا الكضع الكافي كالإيجابي لمنقدية ما 
 الكفاء بالالتزامات عند استحقاقيا كالمطالبة بيا )السيكلة(؛    -
نفقات عاجمة كالتي تـ تأكيد المساىمات المقدمة  يإتاحة الأمكاؿ النقدية لممشاريع التي تحتاج إل   -

 ليا مف المانحيف بانتظار كصكؿ الأمكاؿ النقدية؛
ت الطػػػكارئ بانتظػػار تأكيػػد مسػػػاىمات أك إمكانيػػة التمكيػػؿ المسػػبؽ أك السػػػداد الفػػكرم فػػي حػػالا   -

 تعيدات المانحيف.
كمف اليسير تحقيؽ ىذه الأىداؼ في المنظمات التي يمكف التنبؤ فييا باتجاىات الأعماؿ كالإيرادات 

البرنامج. فقد أظير تحميؿ التجارب  يأف ذلؾ لا ينطبؽ عم يكالنفقات النقدية بدرجة معقكلة مف التيقف. عم
دفقات النقدية لمبرنامج تقمبت بدرجات متفاكتة مف حيث الإيرادات كالمصركفات النقدية، كىػك السابقة أف الت

مسػتكيات  يما أسفر عف درجة عالية مف عدـ إمكانية التنبػؤ. غيػر أنػو مػف الميػـ أف يحػافظ البرنػامج عمػ
لػو الكفػاء  ييتسػن ىمتسقة ككافية مف الأمػكاؿ النقديػة فػي بدايػة كػؿ دكرة مػف دكرات التػدفقات النقديػة حتػ

                                           
 http://www.fao.org/3/FC3174A/FC3174A.htmللمزيد انظر الراب : ( 1)

http://www.fao.org/3/FC3174A/FC3174A.htm
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بالتزاماتو إزاء الأنشطة التشغيمية كما يتصؿ بيا مف مسؤكليات. كمكازنة ىػاتيف الظػاىرتيف ىػك ىػدؼ إدارة 
 (ُ)الأمكاؿ النقدية في البرنامج.

عدة عكامؿ. فقد تبيف  يأف مستكيات فائض الأمكاؿ النقدية ترجع إل يكما أشار التحميؿ المذككر إل
ه العكامؿ ىك الأساليب التي ينتيجيا المانحكف فػي دفػع مسػاىماتيـ. كىنػاؾ عامػؿ في البرنامج أف أحد ىذ

ثاف، كىك أف فئات التكاليؼ ذات النصيب الأكبر مف مجمكع النفقات تستغرؽ فترات صػرؼ أطػكؿ. كالعامػؿ 
 الثالػػث ىػػك عػػدـ سػػرعة تحديػػد الأرصػػدة النقديػػة لممشػػاريع المنتييػػة حيػػث تظػػؿ الأمػػكاؿ النقديػػة مدرجػػة فػػي

. كمػا مأف ذلػؾ سػيككف مكضػكع كثيقػة أخػر  يالمػانحيف. عمػ يالدفاتر بدكف أف تعاد برمجتيػا أك أف تيػرد إلػ
ييمنا في ىذا المقاـ ىك أف الأرصدة النقدية غير المنفقة لممشاريع المقفمة كالمنتيية قد ساىمت أيضا فػي 

 البرنامج. متراكـ الأمكاؿ النقدية لد
ر المنفقة بطريقتيف. فمف جية، قػد تمثػؿ ىػذه الأرصػدة المػدخرات كيمكف تفسير ظاىرة الأرصدة غي

زيػادة  مالمحققة مف تنفيذ المشركعات بصكرة تتسـ بمزيد مف الفعالية الاقتصادية. كقد تمثؿ مف جية أخر 
الأمكاؿ المرصكدة في الميزانية كتكليد أمكاؿ نقديػة أكثػر ممػا ىػك مطمػكب فعميػا لتنفيػذ المشػاريع. كلا يمكػف 

إجابة محددة ليذا السؤاؿ في ىذه المرحمة. كمػع ذلػؾ ينبغػي أف يسػتطيع البرنػامج حسػـ ىػذه  يكؿ إلالكص
المسألة في المستقبؿ مف خلبؿ القياـ في حينو بإجراء استعراض لمميزانيات مقابؿ الأرقػاـ الحقيقيػة كتنقػيح 

. فشػػفافية عمميػػات اسػػتعراض الميزانيػػة كعػػدـ  تػػأخير إجرائيػػا أثنػػاء تنفيػػذ الميزانيػػات الأصػػمية عنػػد المػػزكـ
النحك الأكمؿ كفاءاتو التكاليفية كأثػر اسػتراتيجياتو  يالمشاريع مف شأنو أف يمكف البرنامج مف أف يثبت عم

 (ِ)بشأف احتكاء التكمفة.
كمػػف الميػػـ اتخػػاذ خطػػكات عاجمػػة لمتعامػػؿ مػػع فػػائض الأمػػكاؿ النقديػػة المحػػددة أثنػػاء ىػػذه الفتػػرة 

مميػػكف دكلار أمريكػػي مػػف المشػػاريع المقفمػػة  ٔ,ٕٕالأرصػػدة غيػػر المنفقػػة البالغػػة الماليػػة، بمػػا فػػي ذلػػؾ 
مميػػكف دكلار أمريكػػي. كينبغػػي إعػػادة  ٖ,ُُٔكالمنتييػػة، كالأمػػكاؿ النقديػػة غيػػر المخصصػػة البالغػػة زىػػاء 

 يالمكافقػات الملبئمػة، أك رده إلػػ يبرمجػة الفػائض مػػف المشػاريع المقفمػة كالمنتييػػة، شػريطة الحصػكؿ عمػػ
 (ّ)المانحيف. النقدية غير المرصكدة متاحة لمبرمجة كالتخصيص كالالتزاـ كالصرؼ.

                                           
رسننلان, التننيمين فني مجننال المعلوماتيننة والشننبكات, مننؤتمر القنانون والكمبيننوتر والإنترننن , كليننة الشننريعة  إسننماعيلد.نبيلنة ( 1)

 .22, ص2224, الطبعة الرابعة, 2222( مايو 3-1والقانون بجامعة الإمارات العربية المتحدة, في الفترة من )
( منايو 3-1بجامعة الإمارات العربية المتحدة, في الفترة من )مؤتمر القانون والكمبيوتر والإنترن , كلية الشريعة والقانون ( 2)

 .2224, الطبعة الرابعة, 2222
 مجلة الأمن والقانون التي تصدرىا أكاديمية شرطة دبي بدولة الإمارات العربية المتحدة.( 3)
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كالفػػائض فػػي ىػػذه الأرصػػدة النقديػػة أتػػاح للؤمانػػة فرصػػا لإجػػراء اسػػتثمارات قصػػيرة الأجػػؿ بإتبػػاع 
سياسػػات الاسػػتثمار كمقاييسػػو. كفػػي مراجعػػة الإدارة التػػي أجريػػت مػػؤخرا لمعمميػػات الماليػػة، عبٌػػر المراجػػع 

عف رأيو بشأف الحيطػة المتكخػاة فػي إدارة الأمػكاؿ  ََُِ-َََِخارجي في تقرير الإدارة لمفترة المالية ال
ىذه الأمكاؿ فإنيػا تيسػتثمر  يالبرنامج. كفي حالة عدـ الحاجة بصكرة عاجمة إل يالتي تهمنح أك ييعيد بيا إل

ر الأمريكػي" مػع إيػلبء الاعتبػار الكاجػب، قيمػة المػكارد بالػدكلا  يتحقيقا لميدؼ العاـ المتمثؿ في "الحفاظ عم
" معدؿ العائد كما ىك محدد ّالسيكلة ك" "ِ" ضماف أصؿ رأس الماؿ ك"ُبحسب ترتيب الأكلكية، لما يمي: "

 (ُ)في الخطاب الدكرم لممدير التنفيذم.
 المبحث الثالث

 أدوات السٌاسة النقدٌة ًتؤثٌر النقود الالكترونٌة عل

 المطلب الأول

 سعر الصرؾ ًنقود الالكترونٌة علتؤثٌر ال
، أك ىػػك نسػبة مبادلػػة مسػعر الصػرؼ ىػػك ثمػف عممػة دكلػػة مػا مقكمػػة فػي شػكؿ عممػػة دكلػة  أخػر 

سكؽ الصرؼ الأجنبي كتحديد كحػدة  ييكجد اتفاؽ عاـ بيف الدكؿ المختمفة في كيفية النظر إللا عممتيف. ك 
القياس في ىذه العالقات التقابمية  بالعملبت المختمفة. كتقكـ أغمب  الػدكؿ عمػي حسػاب العمػلبت الأجنبيػة 
بكحدات قياس مف العملبت الكطنية. كبذلؾ يعرؼ سعر الصرؼ بأنو ثمف الكحدة الكاحدة مف  عممػة معينػة 

إف سعر الصرؼ ىك ثمف الكحػدة الكاحػدة  متر  مف ىناؾ دكؿ أخر في كؿ كحدات مف العممة الكطنية. غير أ
 مف العممة في شكؿ كحدات مف عممة أجنبية معينة.

البنػكؾ التجاريػة  ىك عبارة عف سعر الفائدة الػذم يتقاضػاه البنػؾ المركػزم مػف  سعر إعادة الخصـ
مف قركض أك سمؼ مضمكنة  مقابؿ إعادة خصـ ما لدييا مف كمبيالات كأذكنات خزينة مقابؿ ما يقدمو ليا

القػركض مػف البنػؾ  يىذه الكسيمة تسػتطيع البنػكؾ التجاريػة الحصػكؿ عمػ يكاستنادا إل بمثؿ ىذه الأكراؽ.
 .(ِ)المركزم لدعـ السيكلة النقدية لدييا بسعر خصـ معيف

كىناؾ علبقة بيف معػدؿ إعػادة الخصػـ كأسػعار الفائػدة ذات طػابع إيجػابي فػي اتجػاه كاحػد. كتػؤدم 
 ما تريػدخفض حجـ النقكد في المجتمػع. كليػذا تمجػأ البنػكؾ المركزيػة عنػد يادة معدلات إعادة الخصـ إلزي

ارتفػاع معػدلات الفائػدة فػي  يرفع معػدؿ إعػادة الخصػـ ممػا يػؤدم إلػ يتقميص عرض النقكد إل يالتأثير عم

                                           
م في شنين أحكنام 2226 عام حتى 1988مجموعة القواعد القانونية والأحكام الصادرة عن محكمة تمييز دبي من  عام ( 1)

 م2228بطاقة الائتمان, المكتبة القانونية, محاكم دبي, 
 .33, ص 1993ضياء مجيد الموسوي,الاقتصاد النقدي, دار الفكر, الجزائر,( 2)
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فػاض الائتمػاف. كيػتـ خفػض المالية كمنو عدـ تشجيع الاقتراض مف البنكؾ التجارية، كبالتالي انخ الأسكاؽ
 ىذا المعدؿ عند الرغبة في زيادة حجـ الائتماف.

 مإلا أف ما عرفتو الأنظمة الاقتصادية كالنقديػة كالماليػة مػف تغيػرات جعمػت ىػذه الأداة قميمػة الجػدك 
كفاية اسػتثمارية لا يتمتػع بمركنػة قكيػة  يمف حيث التأثير، خاصة بالنسبة لمدكؿ النامية التي تتمتع بمنح

ىذا فإف سعر الفائػدة لا يمثػؿ فػي كثيػر مػف المشػاريع إلا جػزءا  يتبعا لممتغيرات في سعر الفائدة، إضافة إل
 ضئيلب مف تكاليؼ التمكيؿ كىذا لكجكد التمكيؿ الذاتي.

ـ سعر الصرؼ الثابت : نظاا العالـ بيف نظاميف متطرفيف ىماتتراكح نظـ أسعار الصرؼ التي عرفي 
مػا يعػرؼ بنظػاـ  ، أكب، كنظاـ سعر الصرؼ الحر تمامػان إباف فترة سرياف قاعدة الذى سائدان تمامان الذم كاف 

 ي، عمػار الصػرؼ التػي عرفتيػا دكؿ العػالـ. كبصكرة عامة يمكػف تمييػز أنػكاع مػف أسػعسعر الصرؼ العائـ
 : (ُ)النحك الآتي

 َُٖٓذىب الدكليػة لممػدة )النظاـ سائدان في فترة سرياف قاعدة الػ : كاف ىذاسعر الصرؼ الثابت تمامان  (ُ
لػذا فػإف العلبقػة بػيف كػؿ عممػة مػع ، ، ككؿ عممة فيو كانت معرفػة بػكزف معػيف مػف الػذىب(ُُْٗ –

كيتػأرجح سػعر الصػرؼ لأم . ذىبػي ممػا تحتكيػو كػؿ كاحػدة مػف محتػك  يغيرىا مف العمػلبت تعتمػد عمػ
حديف يعرفاف بحد دخكؿ كخركج الذىب، أم أف سػعر العممػة لا يمكػف أف عممة في ظؿ ىذا النظاـ بيف 

 .ئي دكف تدخؿ مف أم سمطة اقتصاديةكيتحقؽ ىذا بشكؿ تمقا، يرتفع أك ينخفض عف ىذيف الحديف
:في ظؿ ىذا النظاـ تعمف الدكلة امش محددة عمي جانبي سعر التعادؿسعر الصرؼ الثابت مع كجكد ىك  (ِ

ابت لعممتيا مع إمكانية حركتو داخؿ حدكد محدكدة كضيقة لا يتجاكزىا كأف عف التزاميا بسعر صرؼ ث
ف امتػداد سػريا يالصػعيد الػدكلي عمػ يىذا النظاـ عم م، كقد سر %( عمي جانبي سعر التعادؿٓككف )ت

 . (ُُٕٗ – ُْْٗنظاـ بريتف ككدز )
، إذ تقػكـ الدكلػة لسابؽمع النظاـ اسعر الصرؼ الثابت مع كجكد ىكامش كاسعة : كيتشابو ىذا النظاـ  (ّ

%( ُٓ – َُكقد تككف ىذه اليكامش مثلبن )، بالالتزاـ بسعر التعادؿ مع تحديد ىكامش كاسعة لحركتو
 .أك أكثر حكؿ سعر التعادؿ

 يعم مالقيد الزاحؼ : كبمقتضاه تقكـ الدكلة بتحديد سعر صرؼ عممتيا ثـ تقكـ بتعديمو بيف فترة كأخر  (ْ
ك عجػز ؤشرات معينة كمعدؿ التضخـ ك/أك كضع ميزاف المدفكعات ك/أأساس ما يحدث مف تغيير في م

 .المكازنة العامة. .. الخ

                                           
الاسنننتثمار والمنننوارد,  إدارةد. سننتار البيننناتي, اقتصننناديات التجنننارة الدوليننة, كلينننة اقتصننناديات الأعمنننال, قسننم اقتصننناديات ( 1)

 .                                  62, ص2219
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سعر الصرؼ الثابت القابؿ لمتعػديؿ : كبمقتضػاه تعمػف الدكلػة سػعر صػرؼ محػدد لعممتيػا إلا أنيػا تقػكـ  (ٓ
 . كفؽ مقتضيات كضعيا الاقتصادم يبتغييره بصكرة إرادية بيف فترات زمنية مختمفة عم

، إلا أف السػػمطة ؼ مرنػػان أصػػلبن أم حػػران فػػي الحركػػة:كيقصػػد بيػػا أف يكػػكف سػػعر الصػػر كنػػة المدارةالمر  (ٔ
للبقتصػاد بػدكافع  النقدية تتدخؿ لتحديد حركتو عندما تظير تذبذبات أك تحركات غيػر ملبئمػة أك مضػرة

 . المضاربة مثلبن 
ي الحركػػة حسػػب ظػػركؼ ىػػذا النػػكع يتػػرؾ سػػعر الصػػرؼ حػػران فػػ ي:كبمقتضػػسػػعر الصػػرؼ الحػػر )العائـ( (ٕ

 . تتدخؿ السمطة النقدية في إدارتو العرض كالطمب كلا
: نظػاـ سػعر صػرؼ الثابػت ؼ يمكف أف يتراكح بيف نظػاميف ىمػايتضح لنا أف سعر الصر ، مما تقدـ

بػػيف ىػػذيف النػػكعيف فيػػي تختمػػؼ فيمػػا تتضػػمنو مػػف الأخػػرل  أمػػا الأشػػكاؿ أك الأنػػكاع، كسػػعر الصػػرؼ الحػػر
فػي ظػؿ  ، فسػعر الصػرؼ الثابػت مػع اليػكامش الضػيقة عرفػو العػالـ)حرية الحركة( كالثباتت المركنة صفا

عملبت الرئيسة في أما اليكـ فإف ميعظـ ال، ، كفي ظؿ نظاـ قاعدة الصرؼ بالذىبنظاـ قاعدة الذىب الدكلية
مف بيف ىػذه  ، كقد تختار الدكلة أف تتبع نظاـ سعر الصرؼ الخاص بياالعالـ )معكمة( أم حرة في حركتيا

 . (ُ)الأنكاع المختمفة 
 المطلب الثانً

 سعر الفابدة ًتؤثٌر النقود الالكترونٌة عل
: سػعر الخصػـ )سػعر البنػؾ( الػذم يتقاضػاه البنػؾ المركػزم مقابػؿ إعػادة (ِ)يعرؼ سعر الفائدة بأنػو

التجاريػػة، لزيػػادة نسػػبة نػػة المكجػػكدة لػػدم البنػػكؾ خصػػـ الأكراؽ التجاريػػة )المخصػػكمة ليػػده( كأذكف الخزي
 السيكلة لدييا.

كعف تأثير النقػكد الالكتركنيػة فػي ىػذه الأداة يمكػف القػكؿ : إف قػدرة البنػؾ المركػزم عمػي السػيطرة 
 الطريقة التي يتـ بيا خمؽ النقكد الالكتركنية. يسعر الفائدة ستتكقؼ عم عمي

طريقػػة خمػػؽ النقػػكد الالكتركنيػػة فػػي كالتعريػػؼ المختػػار لمنقػػكد الالكتركنيػػة فػػي ىػػذه الدراسػػة يحػػدد 
 (ّ)طريقة كاحدة، ىي بيع ىذه النقكد مقابؿ العممة أك نقكد الكدائع.

                                           
 .63د. ستار البياتي, المصدر السابق, ص( 1)
 أساسننيات, وانظننر:  حشننيا, عننادل احمنند, 475الخصننم, الصننالحي, المنننهج التنمننوي,  إعننادةبسننعر  أيضنناويعبننر عنننو ( 2)

, إدريسالله محمد بن  عبد أبو,  والشافعي, 257, 2224الاقتصاد النقدي والمصرفي, بيروت, دار الجامعة الجديدة, 
, النقود 2225, ومتاح صالت, 33, بيروت, دار المعرفة,ص 2الاقتصادية والنقدية والمالية للنقود الالكترونية, ط ابرار

 .147لنشر والتوزيع, ص, القاىرة, دار الفجر ل1السياسة النقدية, ط

الطريقننة الثانيننة التنني ينن كرىا الاقتصنناديون عننند مناقشننة ىنن ه القضننية فهنني طريقننة لا يشننملها التعرينن  المختننار للنقننود  ( أمننا3)
 أيالنقنود الالكترونينة  إقنراضللنقود الالكترونينة, وىن ه الطريقنة ىني  الأوسعالالكترونية له ه الدراسة بل يشمل التعري  

قام مصدرو النقود الالكترونينة بعنرض منن النقنود الالكترونينة عنن طرينق مننت قنروض  إااتمان وال  في حالة ما الائ إيجاد



 حُؼيى ح٫ٍٝ –حُٔ٘ش حُلخى٣ش ػَ٘  –ٕٕٔٓٓـِش حُلٌَ حُوخ٠ٗٞٗ ٝح٫هظٜخىٟ 

 

-ِٖٔ- 

. كفي كمتا النقكد العادية أك نظير كدائعيـ فالأفراد يمكنيـ القياـ بشراء النقكد الالكتركنية في مقابؿ
كد الالكتركنيػػة سػػيقكمكف بإيػػداع ، كذلػػؾ لاف مصػػدرم النقػػتدخؿ ىػػذه النقػػكد فػػي خزينػػة البنػػكؾالحػػالتيف سػػ

 ي، فػػي أرصػػدتيـ البنكيػػة  كىػػذا مػػا يحػػدث تػػدفقا إلػػتمقكىػػا، نظيػػر النقػػكد الالكتركنيػػةالنقػػكد القانكنيػػة التػػي 
البنؾ المركزم فتزداد الاحتياطات المحتفظ بيا  مكمف ثـ تقكـ البنكؾ التجارية بإيداعيا لد، النظاـ المصرفي

 الة فاف ىذه البنكؾ ستختار بيف أمريف:عف الحد المطمكب كفي تمؾ الح
 أما إف تقكـ بشراء مزيد مف الأصكؿ مف البنكؾ المركزية. -ُ
 أما إف تقكـ بشراء كثير مف الأصكؿ مف المؤسسات غير البنكية كمنح مزيد مف القركض. -ِ

عيػد فػاف البنػكؾ سػكؼ ت، قكـ بتثبيت فائدة بعػض الأصػكؿ قصػيرة الأجػؿيكطالما أف البنؾ المركزم 
شػػػراء الأصػػػكؿ مػػػف البنػػػؾ المركػػػزم، كىكػػػذا تقػػػكـ البنػػػكؾ باسػػػتخداـ النقػػػكد المحصػػػمة مػػػف كسػػػائؿ الػػػدفع 

تـ . يتضػػح ممػا سػػبؽ أنػو فػػي حالػة أف يػػ(ُ)الالكتركنيػة فػي تخفػػيض خصػكميا فػػي مكاجيػة البنػػؾ المركػزم
غطاء  ع التزاميا بكجكدإصدار كسائؿ الدفع الالكتركنية مف جانب البنكؾ  كالمؤسسات المالية كالائتمانية م

 التحكـ في أسعار الفائدة. يحتفظ بقدرتو عمقانكني ليذه الكسائؿ التي يتـ إصدارىا فاف البنؾ المركزم ي
انخفػػاض أسػػعار الفائػػدة  يالأصػػكؿ فػػي أسػػكاؽ المػػاؿ كرأس المػػاؿ إلػػ يكسػػتؤدم زيػػادة الطمػػب عمػػ

ؾ المركػزم يقػكـ بتثبيػت سػعر الفائػدة بعػض كليذا السبب فاف البنكؾ ستفضػؿ البػديؿ الثػاني كلمػا كػاف البنػ
 الأصكؿ القصيرة الأجؿ كانت البنكؾ تعيد شراء الأصكؿ مف البنؾ المركزم.

فالبنكؾ إذف تقكـ باستخداـ النقكد المحصمة مف بيع النقكد الالكتركنيػة فػي تخفػيض خصػكميا فػي 
 (ِ)مكاجية البنؾ المركزم كليذا تأثيره في إقرار سعر الفائدة.

ذا  كاف ىذا ىك التأثير المحتمؿ لمنقكد الالكتركنية في النظاـ الذم يؤمف بسػعر الفائػدة كػأداة مػف كا 
أدكات السياسة النقدية فاف تأثير النقػكد الالكتركنيػة فػي النظػاـ الػذم لا يػؤمف بسػعر الفائػدة كػأداة لتكجيػو 

مثػؿ معػدؿ المشػاركة فػي الػػربح ، مالسياسػة النقديػة لا يقػؿ أىميػة ذلػؾ انػو يسػتبدؿ بيػذه الأداة أدكات أخػر 
 كالخسارة أك معدؿ الربح في بيكع المرابحة.

                                                                                                                                         
ففني مثنل ىن ه الحالنة سنيكون منن  آخنريتم تعويضها من خنلال انخفناض النقنود فني مكنان  إنخلق نقود جديدة دون  أي

قينود  أيلن  سنلطة البننوك فني مننت القنروض دون ا إاايتحكم في مستوي سعر الفائندة  إنالصع  علي البن  المركزي 
كاننن  المؤسسننات المصنندرة للنقننود الالكترونيننة لا نخضننع لرقابننة البننن  المركننزي لان المؤسسننات   إااوىنن ا يكننون فقنن  

كاننن  تنندخل فنني تعرينن    إاا أوالمؤسسننة الائتمانيننة فنني القننانون  أوالمصندرة للنقننود الالكترونيننة لا يشننملها تعرينن  البننن  
ن بالمؤسسنة غينر الائتمانيننة لكنن لا يوجند مننانع قنانوني يمنعهنا منن القيننام بهن ا الندور انظننر : الجنرا, ارنر اسننتخدام القنانو 

 .38-37الاقتصادية والنقدية والمالية للنقود الالكترونية, ص ابرار, والشافعي, 227النقود علي الطل  علي السلع, 

 .75صفوت عبد السلام, المصدر السابق, ص( 1)

 .37والنقدية والمالية للنقود الالكترونية, ص الاقتصادية ابرارالشافعي, ( 2)
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ىنػػا تختمػػؼ، لاخػػتلبؼ طبيعػػة الأصػػكؿ كالمككنػػات بػػيف المصػػارؼ كلا شػػؾ إف طبيعػػة التػػأثير ىػػا 
التقميدية كالمصارؼ الإسلبمية فيناؾ اختلبؼ كبير في طبيعة الكدائع بحيث نلبحظ إف حسابات الكدائع في 

 قميدية دينا يكجب إعادة تسديده مع فكائده المحددة سابقا.المصارؼ الت
طمػب إعػادة التمكيػؿ سػكاء بطريقػة مباشػرة  يالسيكلة كالػ يكىذا الكضع الاختلبفي يجعؿ الحاجة إل

أك غير مباشرة عف طريػؽ إعػادة خصػـ الأكراؽ المتنكعػة كمػا فػي البنػكؾ التقميديػة  تختمػؼ مػف المصػرؼ 
السػػيكلة كالتمكيػػؿ مػػف البنػػؾ  يكم بحيػػث يكػػكف ىػػذا الأخيػػر أكثػػر احتجاجػػا إلػػالمصػػرؼ الربػػ يالإسػػلبمي إلػػ
 (ُ)الإسلبمي.

ذا كانت النقػكد الالكتركنيػة تحػدث تػدفقا نقػديا إلػ النظػاـ المصػرفي فػاف البنػكؾ الإسػلبمية تقػكـ  يكا 
لػة فػاف ىػذه البنؾ المركزم فتزداد الاحتياطات المحتفظ بيا عػف الحػد المطمػكب كفػي تمػؾ الحا مبإيداعيا لد

 البنكؾ ستختار بيف أمريف:
التكجػػو نحػػك شػػراء المشػػاركات أك المرابحػػات مػػف المصػػرؼ المركػػزم كليػػذا تػػأثيره فػػي معػػدؿ الػػربح  -

 كالخسارة.
التكجو نحك شراء المزيد مف الأصكؿ مف المؤسسات غير البنكية أك الدخكؿ في مشػركعات شػراكة  -

ارتفػاع أسػعار  يبمػا ينتيػي إلػ، بعػض السػمع يعمػ زيػادة الطمػب يكتجارة اكبر كىػذا ربمػا يػؤدم إلػ
النقػكد السػائمة فػي البنػكؾ  يقطاع المشركع محط النشاط الشراكة مع ملبحظة إف معػدؿ الطمػب عمػ

 حد ما. ييرتفع عف معدؿ طمبو في البنكؾ التقميدية فيككف الأمر متكازنا إل
انخفػػاض معػػدؿ الػػربح  يالأصػػكؿ فػػي أسػػكاؽ المػػاؿ كرأس المػػاؿ إلػػ يكسػػتؤدم زيػػادة الطمػػب عمػػ

كالخسارة نتيجة لارتفاع الأسعار الذم قد يحدث نتيجة تكجو البنكؾ لمخيار الأكؿ كليػذا السػبب فػاف البنػكؾ 
 يكادنػ يستفضؿ البديؿ الثاني كلما كاف البنؾ المركػزم يقػكـ بتثبيػت معػدؿ الػربح كالخسػارة بػيف حػديف اعمػ

 ت مف البنؾ المركزم.كانت البنكؾ تعيد شراء المشاركات أك المرابحا
فالبنكؾ إذف تقكـ باستعماؿ النقكد المحصمة مف بيع النقكد الالكتركنية في تخفػيض حصػص البنػؾ 

 المركزم مف المشاركات كالمرابحات كليذا تأثيره في إقرار معدؿ الربح كالخسارة.
مؤسسػات الماليػة  كفي حالة إذا ما قاـ مصدرم الكسائؿ الالكتركنية )البنكؾ، المؤسسات الماليػة، ال

غيػػر البنكيػػة، المؤسسػػات غيػػر الماليػػة(حيث أف الجيػػات غيػػر البنكيػػة عكػػس المؤسسػػات البنكيػػة تخضػػع  
 د مػف كسػائؿ الػدفع الالكتركنيػةيػلرقابة أقؿ صرامة، ليػذا فإنػو فػي حالػة قيػاـ ىػذه المؤسسػات بعػرض المز 

                                           
 .487الصالحي, المنهج التنموي, ص( 1)



 حُؼيى ح٫ٍٝ –حُٔ٘ش حُلخى٣ش ػَ٘  –ٕٕٔٓٓـِش حُلٌَ حُوخ٠ٗٞٗ ٝح٫هظٜخىٟ 

 

-ِٖٖ- 

مف مكاف آخر، فمف المتكقػع  فػي  ضيا مف خلبؿ انخفاض النقكددكف غطاء قانكني، أم دكف أف يتـ تعكي
 أسعار الفائدة. مالتحكـ في مستك  يفقد البنؾ المركزم قدرتو عميىذه الحالة أف 
كالنقكد إصدار كسائؿ الدفع الالكتركنية  ( أكجب قصرُْٗٗر الاتحاد الأكركبي الصادر في )فتقري
كػؿ دكلػة  يعمػنكؾ، بينما النظاـ الأمريكي لـ يتضمف مثؿ ىػذا القيػد، ليػذا فانػو يتعػيف الب يالالكتركنية عم

ة، كتحقػؽ نػكع مع كسائؿ الدفع الالكتركنية بمػا يتماشػي كالظػركؼ الاقتصػاديكضع قكاعد تنظيمية لمتعامؿ 
 يعمػتشػجيع البنػكؾ  يمف الثقة فػي ىػذه الكسػائؿ مػف طػرؼ المتعػامميف بيػا، كفػي نفػس الكقػت تعمػؿ عمػ

طرحيػػا فػػي الأسػػكاؽ لمتعامػػؿ بيػػا مػػف جانػػب العمػػلبء كذلػػؾ فػػي كجػػكد غطػػاء  قػػانكنيك كػػذا تشػػجيع ركح 
 .(ُ)المنافسة كالابتكار بيف البنكؾ

  

                                           
السياسننة النقديننة فنني اننل الاقتصنناد الرقمنني,  رسننالة دكتننوراه ,جامعننة محمنند خيضننر,  وإدارةمننريم منناطي, البننن  المركننزي ( 1)

 .477, ص2217بسكرو, 
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 المطلب الثالث

 سٌاسة السوق المفتوحة ًتؤثٌر النقود الالكترونٌة عل
أساس تدخؿ البنؾ المركزم بعمميات شراء كبيع الأكراؽ المالية  يتقكـ سياسة السكؽ المفتكحة عم

ة بغيػػة الحػػد أك التكسػػع مػػف حجػػـ المبػػالغ السػػائمة أك الاحتياطيػػات يػػالخاصػػة كالحككميػػة فػػي السػػكؽ النقد
ئتمػػاف كذلػػؾ  حسػػب الظػػركؼ قػػدرتيا فػػي خمػػؽ الا  ية، أم لغػػرض التػػأثير عمػػيػػالبنػػكؾ التجار  مة لػػديػػالنقد

 .(ُ)ةة لمدكلالاقتصادي
كبتعبير آخر فاف ىدؼ عملبت السكؽ المفتكة المقػاة مػف قػؿ البنػؾ المركػزم ىػك ضػماف الاسػتقرار 

رفي التجػارم مػف خػلبؿ المالي كتخفيض معدؿ التضخـ عف طرؽ تنظػيـ مسػتكم السػيكلة فػي النظػاـ المصػ
تفعػا" مػف السػيكلة عنػدما يكػكف ىنػاؾ متػكم مر ة، ك ة فػي السػكؽ الثانكيػالمالية الحككمي كراؽشراء كبيع الأ 

لغاية يستخدـ البنػؾ ذه االبنؾ المركزم ىك إزالة، كليكؽ المفتكحة مف قبؿ فاف الغرض الرئيس لعمميات الس
ندات الحككميػة قصػيرة كمتكسػطة الأجػؿ صػرفي بيػع السػالمركزم مثاؿ الاحتياطيات الفائضة عػف النظػاـ الم

البنػؾ  يف الحككمػة إلػمستخدمة  لتحكيؿ جػزء مػف ديػك الأكراؽ المالية التي كانت ة أإلي المصارؼ التجاري
 (ِ)المركزم.

إف تطػػكر النقػػكد الالكتركنيػػة كحمكليػػا محػػؿ النقػػكد القانكنيػػة يمكػػف إف يػػؤثر فػػي عمميػػات السػػكؽ 
 الأدكات الميمة التي يستخدميا البنؾ المركزم في إقرار السياسة النقدية الملبئمة. مالمفتكح باعتبارىا احد

لسكؽ المفتكح بأنيا: عمميات البيع كالشراء المباشرة التي يقكـ بيا البنػؾ المركػزم كتعرؼ سياسة ا
ذكنػات الحككميػة التجاريػة كالأ للؤسيـ كالأكراؽ المالية بصفة عامة فػي السػكؽ الماليػة كلمسػندات كالأكراؽ

ي حجػـ السػيكلة في السكؽ النقية بغرض التأثير في حجـ الائتماف الذم تقدمو البنػكؾ التجاريػة كالػتحكـ فػ
حركيػة  يالأفراد كالمؤسسات ككؿ ذلؾ مف اجؿ التحكـ في حجـ النقكد المتداكلة كالتأثير مف خلبليا عم ملد

 (ّ)النشاط الاقتصادم.
كيظير اثػر النقػكد الالكتركنيػة فػي تمػؾ الأداة إذا عمػـ إف قيػاـ الأفػراد باسػتخداـ النقػكد الالكتركنيػة 

 الاستغناء عف الاحتفاظ بنقكد قانكنية سائمة. يإلبصكرة شائعة سيدفعيـ تدريجيا 

                                           
المدفوعات وتيريرىا في اسنتقرار السياسنة النقدينة منع إشنارة  أنظمةرزنجي, الابتكارات الحديثة في برىان عثمان حسين الب( 1)

, 2227والاقتصناد, جامعنة بتنداد,  الإدارة, رسالة دكتوراه فلسفة في العلوم الاقتصادية, كلينة الأوربيإلي تجربة الاتحاد 
 .94ص

(
2
) Uan Sarbanoy, monetary and exchange rate policy in economies newly independent 

currencies, lessons from Recent History, National Bank of the kyrgy 2, Republic – 

Bishek, may 27 – 28, 1998 ,p 3. 
 .152, وانظر: مفتاح, النقود والسياسة النقدية, ص476الصالحي, المنهج التنموي, ص( 3)
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البنػؾ المركػزم بيػدؼ زيػادة  يحاجتيػا إلػ يىذا قياـ البنكؾ التجارية برد ما يزيد عم يكسيترتب عم
القيػاـ ببيػع  ينسبة الاحتياطي النقدم لديو .إلا إف زيادة حجـ الاحتياطي ستحد مف قدرة البنؾ المركػزم عمػ

مػنح  يالبنػكؾ كمػف ثػـ التػأثير م مقػدرتيا عمػ مص جػزء مػف السػيكلة المكجػكدة لػدالأكراؽ المالية لامتصا
 الائتماف.

فػاف الأفػراد ، كفي حالة قياـ البنؾ المركػزم بشػراء الأكراؽ الماليػة مػف الأفػراد بيػدؼ بسػط الائتمػاف
كتركنيػة كبػيف سيستخدمكف نقكدىـ الالكتركنية في شراء تمؾ الأكراؽ لكف عدـ كجكد ارتباط بيف النقػكد الال

البنػػكؾ التجاريػػة يجعػػؿ مػػف شػػاف ىػػذه العمميػػة إلا يكػػكف ليػػا أم تػػأثير فػػي السياسػػة  مأم أرصػػدة ليػػـ لػػد
 الائتمانية لتمؾ البنكؾ.

كمع ىذا فاف تأثير النقكد الالكتركنية في عمميات السكؽ المفتكحة لمبنؾ المركزم سيتكقؼ بصكرة 
ركنيػػة فكممػػا كػػاف التعامػػؿ بػػالنقكد الالكتركنيػػة ىامشػػيا كػػاف شػػيكع اسػػتخداـ النقػػكد الالكت ممػػد يرئيسػػة عمػػ

العكس مف ذلؾ فاف  يكعم. تأثيرىا ضعيفا في فعالية سياسة السكؽ المفتكحة التي يقكـ بيا البنؾ المركزم
استخداـ النقكد الالكتركنية كبديؿ لمنقكد القانكنية قد يككف لو تأثير كبير فػي تػدخؿ البنػؾ المركػزم مشػتريا 

سػعر الفائػدة المتكقػع تغيػره  ممسػتك  يككذلؾ فاف ىذه الآثار قد تمتػد إلػ. ائعا في سكؽ الأكراؽ الماليةأك ب
زيػادة نسػبة  يتبعا لنشاط البنؾ المركزم في ىذه السػكؽ حيػث إف قيامػو بشػراء الأكراؽ الماليػة سػيؤدم إلػ

يحدث العكس عند قياـ البنػؾ انخفاض سعر الفائدة ك  يالسيكلة كمف ثـ يزيد عرض النقكد كىذا ما يؤدم إل
 (ُ)المركزم ببيع الأكراؽ المالية.

ذا كػػاف ىػػذا ىػػك التػػأثير المحتمػػؿ لمنقػػكد الالكتركنيػػة فػػي أداة السػػكؽ المفتكحػػة فػػي إطػػار النظػػاـ  كا 
فاف ىذه الأداة في النظاـ الإسلبمي تستبدؿ بالإطار الربػكم الػذم تعمػؿ فيػو أداة السػكؽ المفتكحػة ، الربكم

 ركة في السكؽ المفتكحة.إطار المشا
عػف تػأثير النقػكد ، كمف الناحية النظرية لا يقػؿ تػأثير النقػكد الالكتركنيػة فػي تمػؾ الأداة فػي النظػاـ

الالكتركنيػػة فػػي تمػػؾ الأداة فػػي النظػػاـ الربػػكم، ذلػػؾ إف التػػدفؽ النقػػدم السػػائؿ الػػذم يحدثػػو إصػػدار النقػػكد 
سقؼ الاحتياطي النقدم لممصارؼ عند البنػؾ المركػزم  زيادة يقطاع المصارؼ سيعمؿ عم يالالكتركنية عم

كىذه الزيادة بلب شؾ تػؤثر فػي قػدرة البنػؾ المركػزم فػي السػكؽ  المفتكحػة سػكاء فػي بيػع أك شػراء سػندات 
باعتبارىػا إجػراءات تتخػذىا السػمطة النقديػة فػي السػكؽ  مالبيع كالاستصناع كالسػمـ كالإجػارة مػف جيػة أخػر 

 الائتماف كالسيكلة النقدية. المفتكحة لمتحكـ في حجـ

                                           
, وشنننبور, بطاقننات النندفع الالكترونيننة, بطاقننات 38الاقتصننادية والنقديننة والماليننة للنقننود الالكترونيننة, ص ابرننارالشننافعي, ( 1)

 .114الوفاء والنقود الرقمية, ص
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انتشار النقكد الالكتركنية مف جيػة  يأما عف نكع ىذا التأثير في قدرة البنؾ المركزم فيك يعتمد عم
آلية البنؾ في خمؽ النقكد فتكليد النقػكد يػرتبط دائمػا بزيػادة فػي الأصػكؿ الماليػة الماديػة. ليػذا فمػف  يكعم

المتكقػع إف يكػػكف تػػأثير النقػػكد الالكتركنيػػة كبيػػرا فػػي تمػػؾ الأصػػكؿ الماليػػة كفػػي معػػدؿ الػػربح كالخسػػارة فػػي 
 ة لكنو غالبا ذك تأثير ايجابي.المشاركات كالمرابحات التي يقكـ بيا البنؾ المركزم في السكؽ المفتكح

تكقػؼ يسياسة السػكؽ المفتكحػة، فػإف ىػذا التػأثير  يكمف حيث تأثير كسائؿ النقكد الالكتركنية عم
 يفكممػا كػاف التعامػؿ ضػئيؿ كممػا كػاف  تأثيرىػا ضػعيفا عمػ، انتشػار ىػذه الكسػائؿ ممػد يبدرجة رئيسية عم

 يالعكس مف ذلؾ فإف استخداـ ىذه السائؿ عم يزم، كعمقكـ بيا البنؾ المركيفعالية السكؽ المفتكحة التي 
القيػاـ بعمميػات السػكؽ  يقػدرة البنػؾ المػر كػزم عمػ يحدث تأثيرا عمػؽ كاسع كبديؿ لمنقكد التقميدية قد ينطا

 المفتكحة
إف ؽ شػراء الأكراؽ الماليػة مػف الأفػراد فػكفي حالة رغبػة البنػكؾ المركزيػة ببسػط الائتمػاف عػف طريػ

، إلا إف عػػدـ كجػػكد ارتبػػاط بػػيف النقػػكد كراؽسػػتخدمكف النقػػكد الالكتركنيػػة فػػي شػػراء تمػػؾ الأ يسػػكؼ الأفػػراد 
أم تػأثير كػكف ليػا ية فإف مػف شػأف ىػذه العمميػة إلا يالبنكؾ التجار  ميـ لديالالكتركنية كبيف أم أرصدة لد

كػزم فػي اسػتخداـ ىػذه ف قػدرة البنػؾ المر دكره مػيحد ب كؼعمي السياسة الائتمانية لتمؾ البنكؾ، كبالتالي س
 (ُ)حجـ الائتماف الذم تمنحو البنكؾ. ية كالتأثير عمالسياس

ؤثر يػكؽ المفتكحػة كػزم بالتػدخؿ عػف طريػؽ عمميػات السػلبحظ في ىذا المجاؿ أف قياـ البنػؾ المر ي
ة الأكراؽ الماليػع بعػض لأجؿ، حيث أف قياـ البنؾ المركزم ببيػمة اجاىات أسعار الفائدة ك بالذات طكيفي ات

 اريػػة فػػي سػكؽ الأكراؽ الماليػػة مػػع ثبػات العائػػد الػػذم تعطيػو ممػػا يػػؤدم إلػػيا الجيػؤدم إلػػي خفػػض قيمتيػ
ار الفائػدة إلػي الارتفػاع  عكيعتبر ذلػؾ مؤشػرا عمػي اتجػاه أسػ، الفائدة الحقيقي عمي ىذه الأكراؽارتفاع سعر 

س حػػدة التضػػخـ، كالعكػػتثمارات كمػػف ثػػـ تخفيػػؼ ـ الاسػػر ذلػػؾ مؤشػػرا لمحػػد مػػف حجػػعتبػػفػػي السػػكؽ، كي
 .(ِ)صحيح

ف سياسة السكؽ المفتكحة دخكؿ البنؾ المركزم لمسكؽ النقدية مف أجؿ تخفيض أك زيػادة حجػـ ا  ك 
كتعتبػر ىػذه الكسػيمة الأكثػر  (ّ)الكتمة النقديػة عػف طريػؽ شػراء أك بيػع الأكراؽ الماليػة مػف أسػيـ كسػندات

 لدكؿ النامية. في اشيكعا كاستعمالا خاصة 

                                           
(
1
) Edward Stevens, Electronic money and the future of central bank, federal reserve of 

Cleveland, march,2002, p16. 

لسالم, أرر استخدام النقود الالكترونية علي دور المصارا المركزية علي إدارة السياسة النقدية, دار النهضة صفوت عبد ا( 2)
 .79, ص2226العربية, القاىرة, 

, ص 2224د. بلعنزوز بنن علني, محاضنرات فني النظرينات و السياسنات النقدينة, دينوان المطبوعنات الجامعينة, الجزائننر, ( 3)
125. 
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 يقػدرة البنػكؾ التجاريػة عمػ يمػتغييػر حجػـ النقػد المتػداكؿ كيػؤثر ع ياستخداـ ىػذه الأداة إلػيؤدم 
زيػادة النقػد  يخمؽ الائتماف، فشراء السندات العمكميػة كأذكنػات الخزينػة كالػذىب كالأكراؽ الماليػة يػؤدم إلػ

انخفػاض النقػد المتػداكؿ، كمنػو تػزداد قػدرة البنػكؾ التجاريػة  يالمتداكؿ. أما في حالػة بيعيػا فيػؤدم ذلػؾ إلػ
، كتنخفض في حالة البيػع اعتبػارا أف عمميػات الشػراء كالبيػع تػتـ لمبنػكؾ بيعياخمؽ الائتماف في حالة  يعم

كتعتبر ىػػذه الكسػػيمة الأكثػػر شػػيكعا كاسػػتعمالا خاصػػة لمػػدكؿ المتقدمػػة كىػػي أكثػػر الأدكات نجاعػػة التجاريػػة.
 .(ُ)المعركض النقدم يالتأثير عم كفعالية في

 الخاتمة :

ينطمؽ البحث مف فرضية مفادىا أف لمنقكد الالكتركنية تأثيرا كبيرا في رسـ السياسة النقديػة لمدكلػة 
 مف خلبؿ السيكلة كحركة دكراف العممة. 

 :النتابج والتوصٌات 

 :: النتابج ولاً أ

لًمىا ليػا مػف خصػائص النقػكد العاديػة فيػي تصػمح النقكد الإلكتركنية ىي نقكد عادية متطكرة، كذلؾ  -ُ
 كأداة لمدفع كما أنيا ليا قكة إبراء ككسيمة لمتبادؿ كمخزنان لمقيمة.

السياسػة النقديػة فػي البمػد كذلػؾ مػف خػلبؿ الإصػدار  يلإصدارات النقكد الالكتركنية تػأثيرا كبيػرا عمػ -ِ
 النقدم الجديد كسرعة دكراف العممة. 

 :ثانٌا: التوصٌات 
رة كضع قكاعد صػارمة فيمػا يتعمػؽ بالجيػة المنػكط بيػا أمػر إصػدار النقػكد الإلكتركنيػة ككػذلؾ ضرك  -ُ

 حجـ النقكد المصدرة.
 . محفاظ عمي السياسة النقدية لمبمدالبنؾ المركزم إصدار النقكد الالكتركنية ل ييجب إف يعيد إل -ِ
الاقتصػادية مػف حيػث سػعر الفائػدة يجب إف يأخذ فػي النظػر عنػد إصػدار النقػكد الالكتركنيػة الحالػة  -ّ

 الداخؿ  يتدفؽ الاستشارات الخارجية )الأجنبية( إل يكسعر الصرؼ مما ليا مف آثار عم
 

                                           
دراسننة تحليليننة تقييميننة, ديننوان مطبوعننات الجامعننة, –سياسننات الاقتصننادية الكليننة  إلننيد قنندي, المنندخل د. عبنند المجينن( 1)

 .91, , ص2225
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