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 :انًمذيخ 

 تعتبر السياسة النقدية إحدل الكسائؿ اليامة لمسياسة الاقتصادية التي تعتمدىا الدكلة كيتـ التخطيط
النقدية مكضكعا لتدخميا بيدؼ تحقيؽ ليا مف قبؿ البنؾ المركزم، ك تتخذ السياسة النقدية مف المعطيات 

أغراض اقتصادية مختمفة كتحقيؽ المعدؿ الأمثؿ لمنمك الاقتصادم، كالعمؿ عمى تحقيؽ الاستقرار النقدم، 
كتعبئة المدخرات كالمكارد اللبزمة لتمكيؿ البرامج الاستثمارية، كالتكزيع العادؿ لمثركة، كمعالجة الاختلبلات 

ما أنيا تنظـ كمية النقد المتداكلة في الاقتصاد بغرض القضاء عمى البطالة، ك كالمشكلبت الاقتصادية، ك
 (ُ) تحقيؽ التكازف في ميزاف المدفكعات، ك المحافظة عمى استقرار المستكل العاـ للؤسعار.

كتنقسـ السياسة النقدية إلى سياسة تكسعية كأخرل انكماشية، فالأكلى تسعى إلى الزيادة مف كمية 
عركضة لينخفض معدؿ الفائدة مما يسمح بزيادة الإقراض، أم زيادة حجـ النقكد المتداكلة في النقكد الم

السكؽ، مما يعني ارتفاع الطمب عمى السمع كالخدمات في السكؽ. أما الثانية فتيدؼ إلى كبح النقكد 
تي تمنحيا المتداكلة كالحد مف القركض مما يؤدم إلى ارتفاع معدلات الفائدة فيتقمص حجـ القركض ال

 .(ِ)البنكؾ سكاء تمؾ المكجية للبستيلبؾ أك المكجية للبستثمار
تحتؿ البنكؾ المركزية في مختمؼ بمداف العالـ مكانة ىامة بيف مختمؼ المؤسسات الحككمية التي 
تعتمد عمييا الدكلة في تنفيذ برامجيا كسياساتيا المختمفة. كيرجع ذلؾ إلى الدكر الذم تأمؿ الحككمة أف 

يو ىذه البنكؾ في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم لمدكلة مف خلبؿ إدارتيا لمسياسة النقدية، كمراقبة تؤد
 أعماؿ الائتماف بصفة عامة. كمف أجؿ ىذا تخص الدكؿ تمؾ البنكؾ عادة بصلبحيات معينة تميزىا عف

يا مف أداء الكظائؼ البنكؾ التجارية. كما تفكضيا في استخداـ أدكات كقرارات سيادية مختمفة تمكن سائر
 (ّ)كالمياـ المككمة إلييا كتحقيؽ الأىداؼ المرجكة منيا بأكبر كفاية ممكنة

  

                                           

(
ٔ
 ه٤خ٤ٓش حُظ٠وْ ىٍحٓش حٓظٜيحف ٤ٓخٓش ٝ حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓش ٝؿي١ ؿ٤ِٔش ، ٗؼ٤ٔش رَٝىٟ، (

 ٓٓٔ( ٙ 7ٕٔٓ) ٝحُوخٕٗٞ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى، ك٢ حٌُٔ٘خس ٓـِش ٕ٘ٔٓ-77ٓٔحُلظَس ه٬ٍ حُزَح٣َُُلخُش

 خلبل الجزابر لحالة قٌاسٌة التضخم دراسة استهداؾ سٌاسة و النقدٌة وجدي جمٌلة ، السٌاسة (ٕ)
 ٓٔ( ص ٕٙٔٓ – ٕ٘ٔٓالتجارٌة ) والعلوم والتسٌٌر الاقتصادٌة العلوم كلٌة ٕٗٔٓ-22ٓٔالفترة

(
ٖ
 أّ - ٤ٜٓي١ رٖ حُؼَر٢ حُ٘وي٣ش ؿخٓؼش ح٤ُٔخٓش ػ٠ِ حُظؤػ٤َ ك٢ ح٣ًَُِٔش حُز٘ٞى ِٗـّٞ ىٍٝ ٣ًَٔش (

 ٔٙ ٕٕٔٓحُظ٤٤َٔ  ٝػِّٞ حُظـخ٣ٍش ٝحُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش حُؼِّٞ حُزٞحه٢ ٤ًِش
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-ّٖٔ- 

 خطخ انجذش
يفٕٓو ٔفعبنٛخ انطٛبضخ انُمذٚخ فٗ ضٕء  كلاً يٍ الالزظبد 

 .انٕضعٙ، ٔانفمّ الاضلايٙ 
 .انًمذيخ

يفٕٓو انطٛبضخ انُمذٚخ ٔاًْٛزٓب فٙ الالزظبد  :انًجذش الأٔل

 انٕضعٙ ٔانفمّ الاضلايٙ. 

اْذاف انطٛبضخ انُمذٚخ فٙ الالزظبد انٕضعٙ  انضبَٙ: انًجذش

 ٔانفمّ الاضلايٙ.

فعبنٛخ انطٛبضخ انُمذٚخ فٙ الالزظبد انٕضعٙ  انضبنش: انًجذش

 ٔانفمّ الاضلايٙ

 .انخبرًخ

 انًراجع.
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-ْٖٔ- 

 الاولالمبحث 
 السٌاسة النقدٌة واهمٌتها فً الاقتصاد الوضعً والفقه الاسلبمًمفهوم 

 مفيكـ السياسة النقدية كاىميتيا في الاقتصاد الكضعي :أكلان: 
"مجمكعة الكسائؿ التي تطبقيا السمطات النقدية المييمنة عمى شئكف النقد كالائتماف،  بأنيا يقصد بالسياسة النقدية -

 (ُ)"تأثيرات في كمية النقكد أك كمية كسائؿ الدفع بما يلبئـ الظركؼ الاقتصادية المحيطةكتتـ ىذه الييمنة إما بإحداث 
بأنيا السياسة ذات العلبقة الكطيدة بالنقد كالجياز الصيرفي كخاصة منو ما تعمؽ بسياسة الائتماف، البعض عرفيا  -

عاـ بصكرة خاصة كبالمركز النقدم لمدكلة عمى كجو ككذلؾ بالجزء مف السياسة المالية الحككمية التي تتعمؽ بمشكمة الديف ال
 (ِ)" العمكـ
السياسة النقدية عمى أنيا: عبارة عف مجمكعة الإجراءات كالتدابير التي تتخذىا السمطات النقدية في سبيؿ  كعرفت -

الأسعار  -الادخار   -الاستثمار   -الاستيلبؾ  -التحكـ بالعرض النقدم لمتأثير عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية "الإنتاج
سياسة الاقتصادية كالحفاظ عمى استقرار المستكل العاـ للؤسعار، فيي تذىب كالعمالة..."  لمكصكؿ إلى الأىداؼ العامة لم

كتمتد لخمؽ تدابير متكازنة كمتناسقة كمتكاممة، تسعى في محصمتيا النيائية إلى تحقيؽ أىداؼ السياسة الاقتصادية 
 (ّ)العميا
جراءات كالتدابير التي تقكـ بيا السمطة كتعرؼ السياسة النقدية بأنيا " مجمكعة مف الأدكات كالقكاعد كالكسائؿ كالأ -

عرض النقكد بما يتلبئـ مع النشاط الاقتصادم لتحقيؽ أىداؼ  النقدية المتمثمة في البنؾ المركزم لمتأثير كالتحكـ في
 (ْ). اقتصادية معينة خلبؿ فترة زمنية معينة

تنتيجيا السمطات النقدية لتنظيـ النقد في تعرؼ السياسة النقدية بأنيا عبارة عف تمؾ البرامج أك الإجراءات التي  -

. بيذه الإجراءات البنؾ المركزم  ٓالمجتمع ك صكلا للؤىداؼ المرغكبة، ك في معظـ البمداف يقكـ
ظير مصطمح السياسة النقدية مع بداية القرف التاسع عشر، كتطكر مدل الاىتماـ منذ ذلؾ الحيف مع ككاف قد 

كمية لمنقكد مف المفيكـ الحيادم إلى المفيكـ غير الحيادم ذك التأثير الأقؿ أىمية تطكر المراحؿ المختمفة لمنظرية ال

                                           
ٔ
 .9ٕٓ، ٙ  77ٗٔػو٤َ ؿخْٓ ػزي الله. ، حُ٘وٞى ٝحُٜٔخٍف، ٍٓ٘٘ٞحص حُـخٓؼش حُٔلظٞكش، ٤ُز٤خ،  
ٕ
 9٘ٔٙ  71ٔٔٝحُ٘وي٣ش،حَُٜٔ. ه٤٠َ ػزخّ ، حُظوِزخص ح٫هظٜخى٣ش ر٤ٖ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش  
ٖ
، ٙ   71٘ٔ،  ٗٗـٔش. ح٤ُخّ، ىٍحٓش ك٢ حُٟٞغ حُ٘وي١ حُي٢ُٝ حَُحٖٛ، ٓـِش ؿخٓؼش ىٓ٘ن، حُؼيى  

ٔ7. 
ٗ

َٓٗي ،ٓلٔي ٗؼٔخٕ؛ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ر٤ٖ حُلٌَ ح٫هظٜخى١ حُٟٞؼ٢ ٝحُلٌَح٫هظٜخى١  

 ٖٙ ٕٕٓٓ-حُٔٞىحٕ -٤ًِش ح٫هظٜخىٝحُؼِّٞ ح٤ُٔخ٤ٓش -ح٢ٓ٬ٓ٫؛ؿخٓؼش أّ ىٍٓخٕ ح٤ٓ٬ٓ٫ش
٘
 -77ٓٔح٫هظٜخى١ كخُش حُـِحثَ  حُظٞحُٕ ك٢ طلو٤ن ٝىٍٝٛخ حُٔخ٤ُش ح٤ُٔخٓشٓٔؼٞى  ىٍح٢ٓٝ 

 ٖٕٔح٫هظٜخى٣ش ٙ حُؼِّٞ حُظ٤٤َٔ هْٔ ٝػِّٞ ح٫هظٜخى٣ش حُؼِّٞ حُـِحثَ ٤ًِش ؿخٓؼش ٕٗٓٓ
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-ٖٔٓ- 

ثـ إلى مرحمة تعظيـ دكر النقكد ك السياسة النقدية في النشاط الاقتصادم ك ذلؾ كفقا لممرحمة  بالمقارنة بالسياسة المالية،
 ُالثالثة مف مراحؿ تمؾ النظرية

لأدكات التي تعتمدىا الدكلة مف خلبؿ السمطات النقدية بيدؼ التحكـ في كتعرؼ بأنيا: "مجمكعة الإجراءات كا
 ِ.عرض النقد، بما يحقؽ الاستقرار النقدم للبقتصاد"

عمى أنيا "مجمكع التدابير المتخذة مف قبؿ السمطات النقدية قصد إحداث أثر عمى الاقتصاد ك  البعض ّياكيعرف -

" التدخؿ )المباشر( المعتمد مف طرؼ السمطة النقدية بيدؼ التأثير  ْىيأك كذلؾ مف أجؿ ضماف استقرار أسعار الصرؼ 
عمى الفعاليات الاقتصادية، عف طريؽ تغيير عرض كتكجيو الائتماف باستخداـ كسائؿ الرقابة عمى النشاط الائتماني لمبنكؾ 

، بغرض المشاركة الفعالة في تكجيو ٓ يةالتجارية كما تعرؼ السياسة النقدية بأنيا دليؿ العمؿ الذم تنتيجو السمطات النقد
مسار الكحدات الاقتصادية، نحك تحقيؽ النمك الذاتي المتكازف، عف طريؽ زيادة الناتج الكطني بالمقدار الذم يضمف لمدكلة 

 ت(.الكصكؿ إلى حالة مف الاستقرار النسبي للؤسعار بمختمؼ أنكاعيا )أسعار الصرؼ، أسعار الفائدة أسعار السمع ك الخدما
كيقصد بالسياسة النقدية قياـ البنؾ المركزم بتغيير كمية النقكد في المجتمع زيادة كنقصانا كذلؾ بتأثيره عمى حجـ  -

الائتماف كأسعار الفائدة عف طريؽ استخداـ أدكاتو التقميدية )أدكات السياسة النقدية( لمتأثير عمى الاستثمار ك بالتالي عمى 
 .ٔع النشاط الاقتصادم في المجتم

مما تقدـ يمكف القكؿ أف السياسة النقدية ىي تمؾ السياسة المرتبطة بالنقكد ك الجياز المصرفي أك التي تتحكـ في 
عرض النقكد ك بالتالي في حجـ القكة الشرائية لبمد ما ك عميو فإف السياسة النقدية ىي مجمكعة القكانيف التي تضعيا 

بطريقة تساعد  تداكؿ كحدة النقكد، لكي تستطيع أف تقكـ بكظائفيا الاقتصاديةالسمطات النقدية بما يكفؿ سرعة ك سيكلة 
قكاعد تتخذىا الدكلة  ك السياسة النقدية ىي إجراءات عمى تحقيؽ أىداؼ السياسة النقدية التي تخمص في الأخير إلى أف

 رض ليا الاقتصاد الكطني.مف خلبؿ البنؾ المركزم بيدؼ تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم ك تفادم الأزمات التي يتع
كيرم الباحث أنيا يمكف تعريؼ السياسة النقدية السياسة النقدية ىي إحدل مياـ البنكؾ المركزية، فيي تمثؿ 
مجمكع الإجراءات كالمبادرات التي تتخذىا السمطات النقدية لإدارة عرض النقكد كسعر الفائدة كسعر الصرؼ كالتأثير في 

 اؼ اقتصادية معينة.شركط الائتماف لتحقيؽ أىد

                                           
ٔ
 ٙ حُوخَٛس 717ٔ حُِز٘خ٤ٗش ح٣َُٜٔش حُيحٍ – حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓخص ٝ حُ٘ظ٣َش -ٓؼظٞم ٓلٔي ٤َٜٓ 

ٔٗٗٙ،ٔٗ7 
ٕ
/حُ٘وي ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ا١خٍ حُل٤٣ٌَٖ ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝحُـَر٢ /ىحٍ حُٔ٘خٛؾ َُِ٘٘  " كٖٔ ٍك٤ْ 

 97ٔٙ ،ُٖٕٓٓٔٞىحٕ ّٕ٘ٙ ٙ  ٕٙٓٓ ٔٝحُظ٣ُٞغ ح٧ٍىٕ ػٔخٕ/١ 
ٖ

 – حُـخٓؼ٤ش حُٔطزٞػخص ى٣ٞحٕ ح٤ٌُِش ح٫هظٜخى٣ش ح٤ُٔخٓخص ا٠ُ حُٔيهَ هي١، حُٔـ٤ي ػزي 

 ٖ٘،ٙ ٖٕٓٓحُـِحثَ
ٗ
 ٖ٘ػزي حُٔـ٤ي هي١، َٓؿغ ٓخرن، ،ٙ  
٘
 -7ٖٙ – ٕٓٓٓ ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش -حُـخٓؼش ٗزخد ٓئٓٔش -حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓخص -ٓلٔي ٤َٜٓ ٝ ك٣َي أكٔي 

ٙٗٓ 
ٙ
 .7ٕٓٙ7ٕٔ. ٙ  771ٔحُوخَٛس  –حُ٘وٞى ٝ حُز٘ٞى ٌٓظزش ػ٤ٖ ْٗٔ  -ػزي حُٔ٘ؼْ ٍح٢ٟ 
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-ٖٔٔ- 

كيمكف إعطاء تعريؼ ممخص لمسياسة النقدية إذ تعبر عف: "الإجراءات اللبزمة التي تمكف السمطات النقدية مف 
ضبط عرض النقكد أك التكسع النقدم ليتماشى كحاجة المتعامميف الاقتصادييف كىي ميمة البنؾ المركزم كالمتمثمة في 

 ائؿ".ممارسة الرقابة عمى النقكد بعدة كس
 ثانيان: أنكاع السياسة النقدية :

 تنقسـ السياسة النقدية كفقا لميدؼ منيا، إلى نكعيف أساسييف: تكسعية كأخرل انكماشية كيمكف -
 : إبرازىا كما يمي  :

 سياسة نقدية تكسعية : -
قياـ البنؾ المركزم تستخدـ في حالة كجكد رككد ) كساد ( كتتمثؿ ىذه السياسة في زيادة العرض النقدم مف خلبؿ 

مف خلبؿ قياـ البنؾ المركزم إما بتخفيض سعر الخصـ أك تخفيض نسبة الاحتياطي القانكني أك الدخكؿ مشتريا في سكؽ 
الأكراؽ المالية ىذه الأدكات تزيد مف قدرة البنكؾ عمي منح الأئتماف كخمؽ الكدائع كبالتالي تزيد مف العرض النقدم داخؿ 

 . ُ الأقتصاد
 ة نقدية انكماشية :سياس -

كتستخدـ في حالة كجكد تضخـ )ارتفاع مستمر في المستكل العاـ للؤسعار(، كتتمثؿ ىذه السياسة في تخفيض 
العرض النقدم مف خلبؿ قياـ البنؾ المركزم إما برفع سعر الخصـ أك رفع نسبة الاحتياطي القانكني أك الدخكؿ بائعا في 

تحد مف قدرة البنكؾ عمى منح الائتماف كخمؽ الكدائع. كلذا ينخفض العرض النقدم داخؿ سكؽ الأكراؽ المالية. ىذه الأدكات 
الاقتصاد. الأمر الذم يترتب عميو ارتفاع سعر الفائدة كمف ثـ انخفاض حجـ الاستثمار كبالتالي انخفاض مستكل كؿ مف 

 .ِيحد في النياية مف التضخـالكمي، مما يعني امتصاص القكة الشرائية لممجتمع، كىك ما  الدخؿ ك الطمب
 ثالثان - مفيكـ السياسة النقدية مف حيث الاقتصاد الاسلبمي:

لسياسة النقدية في المفيكـ الإسلبمي مجمكعة الإجراءات أك القرارات التي يتخذىا البنؾ المركزم الإسلبمي لتنظيـ ا 

  3ستيلبكي للبقتصاد القكميكضبط الإصدار النقدم بما يتناسب مع الييكؿ الاستثمارم كالإنتاجي كالا

                                           
 لمطباعة، الجامعً التعمٌم دار الكمٌة، الاقتصادٌة النظرٌة الفٌل، احمد أسامة مقمد، محمد رمضان ٔ

 الاسكندرٌة
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 قٌاسٌة التضخم دراسة استهداؾ سٌاسة و النقدٌة وجدي جمٌلة ، السٌاسة نعٌمة برودى، ٕ
( ص 2ٕٔٓوالقانون ) التنمٌة الاقتصاد، فً المشكاة مجلة ٕ٘ٔٓ-22ٓٔالفترة خلبل البرازٌللحالة
ٔٓٗ 
حمدي عبد العظٌم / السٌاسات المالٌة والنقدٌة فً المٌزان )مقارنة إسلبمٌة(/مكتبة النهضة  ٖ

 المصرٌة القاهرة /الطبعة الأولى

 2ٖٖ – 2ٖٖم/ ص  22ٙٔ



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

 

-ٖٕٔ- 

بعتبر الاسلبـ ديف شامؿ لكؿ جكانب الحياة كمحقؽ لمسعادة كالحياة الطبية في الدنيا كالآخرة ، جاء ليقيـ الحياة عمي 
العدؿ المطمؽ كليؤسس أكاصر العلبقات الانسانية عمي القسطاس المستقيـ ، فلب ظمـ كلاجكاز كلاغش كلا خداع كلاربا كلما 

نفاقوكاف الما نمائو كا  ؿ عصب الحياة كقكاميا فقد اىتـ الإسلبـ بو اىتمامان كبير مف حيث طريقة كسبو كا 
ُ . 

كما أف الربا ىك المحطـ الأكبر للؤقتصاد سكاء عمي مستكم الدكؿ أك الأفراد بإعتراؼ المنصفيف لمحؽ مف الغربييف 
 .ِ أك حتي شاىد عميو أك كاتبان فقد أعمف الله الحرب عمي متعاطيو سكاء كاف آخذا لو أك معطيان 

كا المقوى  اتققيكا آمىنيكا القذًيفى  أىيُّيىا يقكؿ الله تعالي " يىا ذىري بىا مًفى  بىقًيى  مىا كى ؤٍمًنًيفى * فإف لـ تفعمكا فأذنكا بحرب مف الله  كينتيـ إًف الرٍّ مُّ
 . ّ...." كرسكلو

الإسلبمي عف مفيكـ في الاقتصاد الكضعي ، كذلؾ لأنو مفيكـ لايختمؼ مفيكـ السياسة النقدية في الاقتصاد كقد 
. كفي القرف  محايد كتعني السياسة النقدية الرقابة عمي عرض النقكد كالأئتماف في النظاـ الاقتصادم طبقان ليدؼ معمكـ

 .ْ ادية العامة لمدكلةالعشريف أصبحت السياسة النقدية كدراستيا مف نكاحييا المختمفة جزءنا لا يتجزأ مف السياسة الاقتص
 السياسة النقدية: فيما يمي نكرد تعريفان  -
الإجراءات المتعمدة لمحككمة أك السمطات النقدية لإدارة عرض النقكد كسعر الفائدة ، كذلؾ بيدؼ تحقيؽ أك المحافظة  -

 .ٓ عمى التكظيؼ الكامؿ دكف تضخـ
التي يتخذىا البنؾ المركزم بالتعاكف مع السمطات المالية عبارة عف مجمكعة مف الإجراءات  كيمكف تعريفيا بأنيا: -

في الدكلة ، بيدؼ التأثير عمى المتغيرات النقدية كالكصكؿ بيا إلى الغايات التي تضمف تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية 
 .ٔ المنشكدة

                                           
مرشد ،محمد نعمان؛السٌاسة النقدٌة بٌن الفكر الاقتصادي الوضعً والفكرالاقتصادي  ٔ

 ٔٔص ٕٕٓٓ-السودان -كلٌة الاقتصادوالعلوم السٌاسٌة -الاسلبمً؛جامعة أم درمان الاسلبمٌة
 ٓلٔي ػزيحُٔ٘ؼْ ػلَ ، ح٧هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٫ ، حُـِء حُؼخ٢ٗ ، ىحٍ حُز٤خٕ ٕ
 97ٕ، 91ٍٕٓٞس حُزوَس ح٣٥ش  ٖ
ٗ
/ىحٍ ح٤ُخ١ٍُٝ  1٘ٔى. ٣ًَُخ حُي١ٍٝ. ى. ١َٔ٣ حُٔخَٓحث٢، حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٙ  

 حُؼ٤ِٔش َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ

 ّٕٙٓٓحُطزؼش حُؼَر٤ش  –ح٧ٍىٕ ػٔخٕ 
٘
، /ًَٗش ًخظٔش َُِ٘٘ ٝحُظَؿٔش  ٘٘ٙٓخ٢ٓ ه٤َِ / حُ٘ظ٣َخص ٝح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ٙ  

 –ّ  71ٕٔٝحُظ٣ُٞغ ح٣ٌُٞض 

 -ٙ ٍٗٔٗٔحؿغ ٣ٞٓق ًٔخٍ ٓلٔي / كوٚ ح٫هظٜخى حُ٘وي١/ىحٍ حُٜخر٢ٗٞ،ىحٍ حُٜيح٣ش /حُطزؼش ح٠ُٝ٧ 

 ، ى.ػؼٔخٕ 7ّٖٕ/ٙ  77ٖٔ

/ًَٗش ٓطخرغ حُٔٞىحٕ  ٣ٔٗٔؼوٞد ٓلٔي/ حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝٓٞم حُٔخٍ ٙ 

 ُِٕ٘ٓٓؼِٔش/حُطزؼش حُؼخُؼش 
ٙ
 / ٔٗٔٙ  ػؼٔخٕ ٣ؼوٞد ٓلٔي/ َٓؿغ ٓخرن  



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

 

-ٖٖٔ- 

مف دكر مؤثر في مراقبة أما السياسة النقدية بمعناىا الكاسع فتشمؿ جميع التنظيمات النقدية كالصيرفية لما ليا  -
التدابير كالإجراءات التي تتخذىا السمطات النقدية لإدارة كمية النقكد كتنظيـ  ، كُحجـ النقد المتيسر في النظـ الاقتصادية 

عممية إصدارىا ، بما يكفؿ سرعة كسيكلة تداكؿ كحدة النقكد ، كتنظيـ السيكلة العامة للبقتصاد الكطني لتحقيؽ أىداؼ 
  .ِ معينة

مف الملبحظ انو ليس ىناؾ فرؽ بيف الفكريف الإسلبمي كالكضعي في تعريؼ السياسة النقدية لأنو : لا نجد خلبفنا يذكر 
فيك مفيكـ محايد مف حيث المبدأ إذ أف كؿ اقتصاد نقدم يعني عمى مستكل السمطة التحكـ كالإشراؼ عمى حجـ النقكد 

 . ّالحقيقية لأمكاؿ الأفرادالمتداكلة لما ليا مف تأثير جكىرم عمى القيـ 
أنو ليس ىنالؾ خلبؼ بيف تعريؼ السياسة النقدية في الإقتصاد الإسلبمي كالسياسة النقدية في الإقتصاد  نلبحظ -

الكضعي في ككف السياسة النقدية تعمؿ عمى إدارة كمية النقكد كتنظيـ عممية إصدارىا بما يتناسب مع الييكؿ الإستثمارم 
  .يلبكيكالإنتاجي كالإست

ىذا كنجد أف عمماء المسمميف قد نظركا بصكرة أك أخرل لمفيكـ السياسة النقدية بحديثيـ عف أحكاـ إصدار العممة 
كمنع الغش كالاتجار فييا كحصر ضربيا عمى السمطاف كعميو: إذا كانت السياسة النقدية ىي جممة الإجراءات كالمعالجات 

دارتيا، كتيسير انسيابيا لتحريؾ قطاعات الاقتصاد التي تتخذىا السمطات النقدية بغرض تحدي صدارىا كا  د الكتمة النقدية، كا 
كفؽ مكجيات السياسة الاقتصادية. فإف عمماء المسمميف قد عرفكا مبكرنا قدرنا كبيرنا مف ىذه السياسة كاف لـ يككنكا 

ستقرار العممة كالاستقرار النسبي لممستكل ميندسييا. كمضكا فييا بضكابط فقيية كتدابير سمطانية نحك تحقيؽ أىدافيا في ا
 .ْ العاـ للؤسعار
 أىمية السياسة النقدية في الاقتصاد الاسلبمي كالاقتصاد الكضعي : -رابعان 

                                           
ٔ
  1٘ٔ َٓؿغ ٓخرن ٙ حُٔخَٓحث٢، ١َٔ٣ .ى .حُي١ٍٝ ٣ًَُخ 
ٕ
/ىحٍ حٌُ٘ي١ َُِ٘٘  ٕٗٔك٤ٖٔ ر٢٘ ٛخ٢ٗ/ حهظٜخى٣خص حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى / ح٧ْٓ ٝحُٔزخىة ٙ  

 ّ ٕٕٓٓٝحُظ٣ُٞغ ح٧ٍىٕ ارَى / 

 –ح٧ٍىٕ /ٍحؿغ ى. ٓلٔٞى ٓلٔي ٤ِْٓ حُوٞحُيس / حُٜٔخٍف ح٤ٓ٬ٓ٩ش/ىحٍ حُلخٓي َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ 

 / ٔٔٔٙ  -ّ  1ٕٓٓ ٔػٔخٕ/١ 

ّ ٙ  ٕٔٓٓح٩ٌٓ٘ي٣ٍش –ى. ٤ٟخء حُي٣ٖ ٓـ٤ي/ حهظٜخى٣خص حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى/ٓئٓٔش ٗزخد حُـخٓؼش 

 . 9٘ٔٙ  -ى. ٍك٤ْ ك٤ٖٔ /َٓؿغ ٓخرن  - 9ٖٔ
ٖ
/ٓئٓٔش حَُٓخُش  7ٕ٘ٗٞه٢ حكٔي ى٤ٗخ/ ط٣َٞٔ حُظ٤ٔ٘ش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ىٍحٓش ٓوخٍٗش/ ٙ  

 ٘خٕ حُطزؼشر٤َٝص ُز

 71ٗٔ -ٛ   ٗٓٗٔح٠ُٝ٧/ 
ٗ
أكٔي ػ٠ِ ػزي الله / ٍٝهش رؼ٘ٞحٕ حُظ٠وْ ٖٓ ٓ٘ظٍٞ ا٢ٓ٬ٓ حُ٘يٝس حُؼخ٤ٗش ُظؤ٤َٛ حُ٘٘خ١ ح٩هظٜخى١  

 ًٝ حُوؼيس ٖٓ - 7ٕ

 ّ حُو١َّٞ هخػش حُٜيحهش . ٕٔٓٓٙ كزَح٣َ  ٕٔٗٔ



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

 

-ٖٔٗ- 

مف خلبؿ التعريفات السابقة أف أىمية السياسة النقدية بالنسبة للبقتصاد التقميدم مف ككنيا تؤدم الي إعادة  نجد
التكازف النقدم لو كبما يحقؽ مف ربح عند تنفيذ السياسة النقدية بالنسبة للبفراد كالمؤسسات ، أما في ظؿ النظاـ 

النسبة لو كىك نظاـ تكافمي كلذا نجد ىدؼ الدكلة فيو إقامة مجتمع الاقتصادم الاسلبمي تختمؼ أىمية السياسة النقدية ب
متكامؿ يقضي عمي البطالة كيشجع الاستثمار كاستغلبؿ المكارد المتاحة أفضؿ إستقلبؿ ممكف دكف تقصير أك تفريط لضماف 

لسياسة النقدية بيف النظاـ الحياة الكريمة لكؿ أفراد المجتمع لاقامة شريعة العدؿ كالحؽ ، كمف ىنا كاف أختلبؼ أىداؼ ا
الاسلبمي كالانظمة الاخرم ، حيث نجد إف اليدؼ في الاخيرة تحقيؽ أكبر ربح ممكف كلذلؾ فقد اعتمدت عمي سعر الفائدة 
كمحدد ليا فاختمفت أدكات السياسة النقدية فييا عف تمؾ التي يستخدميا النظاـ الاسلبمي ، كالذم يعتبر سعر الفائدة ربا 

 .السياسة النقدية فيو أساس تحريـ الربا أخذان أك إعطاء  محرـ فقامت
أف السياسة النقدية تمثؿ أحد أىـ العناصر لمسياسة الأقتصادية التي يمكف تكظيفيا لتحقيؽ الأىداؼ نجد 

تؤثر  الأقتصادية لممجتمع ، كتستيدؼ السياسة النقدية في أكلكياتيا التأثير عمي المعركض النقدم كأسعار الفائدة كالتي
بدكرىا عمي مستكم الأداء الاقتصادم ، كيستخدـ البنؾ المركزم في ذلؾ ثلبث أدكات رئيسية غير مباشرة كىي سياسة 

 .ُ تغيرالاحتياطي القانكني –سعر الخصـ  –السكؽ المفتكح 
 المطلب الثانً

 اهداؾ السٌاسة النقدٌة فً الاقتصاد الوضعً والفقه الاسلبمً

 النقدية في الاقتصاد الكضعي: اىداؼ السياسة -أكلان 
يعكد الاىتماـ بالسياسة النقدية في الفكر الاقتصادم الكضعي الي القرف الماضي ، ثـ أخذ الاىتماـ بيا يتزايد 
خاصة أثناء الازمات النقدية ، كعدـ أستقرار الاقتصاد الذم شيده القرف الحالي ، خاصة في الثلبثيينات كالثمانينات ، كلذلؾ 

كجد كتصبح ميمة .ِلسياسة النقدية جزءان أساسيان ميما مف أجزاء كمككنات السياسة الاقتصادية العامة لمدكلةاعتبرت ا

كالكاقع أف المجكء الي السياسة النقدية لعلبج  ،ّ السياسة النقدية احتكاء تحركات مستكم الاسعار إلي أقؿ مستكم ليا
 ة كثيقة بيف عرض النقكد كمستكم الاسعار مع ثبات العكامؿ الاخرم.مشكمة استقرار مستكيات الاسعار يعني أف ىناؾ علبق

ـ أنو مف الصعكبة ضبط الاسعار المحمية ُٗٓٗكقد أكد فريدماف في المجنة الاقتصادية لمككنجرس الامريكي عاـ 
لمجكء الي خفض دكف ضبط معدؿ زيادة النقكد ، كأنو لا تكجد دكلة في العالـ استطاعت التغمب عمي مشكمة  التضخـ دكف ا

يطاليا كفرنسا في أعقاب الحرب العالمية الثانية ،ثـ  معدؿ الزيادة في كمية النقكد كاستدؿ عمي ذلؾ بتجارب ألمانيا الغربية كا 
إف أىداؼ السياسة النقدية تختمؼ مف دكلة لاخرم تبعان لمستكيات التقدـ كالتطكر الاقتصادم كالاجتماعي لممجتمعات 

 .ْ الاقتصادية كالاجتماعية السائدة كظركؼ كاحتياجات كأىداؼ ىذه المجتمعاتالمختمفة ، كالنظـ 
تسعي السمطات النقدية دائما الي تصميـ كتنفيذ السياسات النقدية كالتمكيمية التي ففي الدكؿ الرأسمالية المتقدمة 

كالثبات بعض الشي في أسعار  مف شأنيا أف تحقؽ كتحافظ عمي الاستقرار الإقتصادم ) إستقرار أسعار السمع كالخدمات

                                           
ٝحُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ٕ ىٍٝ ح٤ُٔخٓش آٓخٍ ػ٢ِ ارَح٤ْٛ ، ٓيٍّ ح٧هظٜخى رٔؼٜي حُٔي٣٘ش حُؼخ٢ُ ُ٪ىحٍس  ٔ

 1ٕٔحُ٘وي٣ش ك٢ طلو٤ن أٛيحف ح٤ُٔخٓش ح٧هظخى٣ش ك٢ َٜٓ رؤٓظويحّ َٓرغ ًخُيٍٝ حُٔل١َ ٙ 
ٕ
 . 71ٕ،ٙ  79ّٕ ، ٛ   771ٔٗخظْ ٓلٔي ٍٟٗٞ ح١َُٔ٘ حُ٘وٞى ٝحُٜٔخٍف ، ١  
ٖ
 1ٕٗ،1ٖٕٙٙػزيحُِط٤ق ػزيحُل٤ٔي ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ، ٌٓظزش َُٛحء حَُ٘م حُوخَٛس  
ٗ

 9َٓٗي، ٓلٔي ٗؼٔخٕ ؛َٓؿغ ٓخرن ، ٙ  



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

 

-َٖٕ- 

صرؼ العممة  ك تحقيؽ تكازف إقتصادم داخمي كخارجي ( كضماف الأستغلبؿ الأمثؿ لممكارد المتاحة لدم الدكلة كذلؾ 
  .ُبالتنسيؽ مع السياسات الأقتصادية الأخرم 

أما في الدكؿ النامية فبعضيا تستيدؼ مف سياستيا النقدية دعـ عممية التنمية الاقتصادية ، كذلؾ بتكفير المناخ 
المناسب لتنفيذ مشاريع كبرامج التنمية الاقتصادية كالاجتماعية ، كتكفير التمكيؿ اللبزـ ليا كاتباع أسمكب التمكيؿ بالتضخـ 

تستيدؼ مف  –اصة التي تتبني برامج الاصلبح بالتعاكف مع المنظمات الدكلية خ –. كالبعض الاخر مف الدكؿ النامية 
دارة الائتماف لمسيطرة عمي الضغكط  سياستيا النقدية السعي لتحقيؽ الاستقرار النقدم ، بالتحكـ في حجـ العرض النقدم كا 

مناخ لمقطاع الخارجي لمقياـ بعمميات التضخمية ، كاستقرار سعر الصرؼ ، كالسعي لتحقيؽ معدلات لمنمك مف خلبؿ تييئة ال
الاستثمار كلكف ىناؾ قاسـ مشترؾ بيف الدكؿ في اليدؼ النيائي مف السياسات النقدية كىك تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم 

 .ِكتشجيع النمك الاقتصادم 
يع كبرامج التنمية الأقتصادية كالمساىمة في زيادة سرعة عممية التنمية الأقتصادية كذلؾ بتكفير المناخ المناسب لتنفيذ مشار 

كذلؾ اليدؼ يتحقؽ عند نجاح البنؾ المركزم في تحقيؽ الأىداؼ السابقة حيث أنو ، ،ّكالأجتماعية في البمداف النامية 
بتحقؽ تمؾ الأىداؼ يتـ تييئة المناخ المناسب للؤستثمار كالمشاريع الأستثمارية ، كما يسيؿ تنفيذ برامج كخطط التنمية في 

 .اف النامية مما يسرع مف عممية التنمية الاقتصاديةالبمد
 

  كيمكف حصر أىداؼ السياسة النقدية في الجكانب التالية :
تشتؽ السياسة النقدية أىدافيا ككظائفيا مف النظرية النقدية السائدة ، ككذلؾ مف الظركؼ الاقتصادية التي يمر بيا 
المجتمع مف تخمؼ أك تقدـ كمف تضخـ أك انكماش . كمف ثـ فإننا لا نجد أىدافنا معينة محددة تمارسيا السياسة النقدية 

في الأمر أنيا تستخدـ في التيار النقدم مف حيث كمية النقد كسرعة حركتيا  بصفة مجردة عف الظركؼ كالملببسات . ككؿ ما
 .ْكاتجاىيا لتحقيؽ الأىداؼ المطمكبة 

كمف المعركؼ أف ىذه الأىداؼ في ظؿ المجتمعات المتقدمة تتمثؿ أساسنا في المحافظة عمى العمالة الكاممة مع 
قتصادية مف ركاج أك كساد أك تضخـ أك انكماش. بينما نجد أف الاستقرار السعرم أم أنيا تستيدؼ مكاجية التقمبات الا

المشكمة الرئيسية التي تكاجو الاقتصاديات المتخمفة ليست ىي الحفاظ عمى العمالة الكاممة ، كلا ىي الاستقرار السعرم ، 

                                           

ر٘ي حُٔٞىحٕ ح١ًَُِٔ ، طٞػ٤ن طـَرش حُٔٞىحٕ ك٢ ٓـخٍ حُٜٔخٍف ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ٓ٬ٓ٫ش :  ٔ

 ٕٓ، ٙ  ١ٔ ٕٙٓٓر٘ي حُٔٞىحٕ  \ٓوط٢ اىحٍس ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝحُظ٤ِ٣ٞٔش 
ٕ
ح٤٘ٔ٤ُش رٔخ ٣ظلن ٓغ ح٣َُ٘ؼش ح٤ٓ٬ٓ٩ش ُطل٢ حَُٔك٢ : ططٍٞ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ حُـ٣ٍٜٞٔش  

 ّٗ٘ٔ ٙ  ٕٓٓٓ،ٍٓخُش ىًظٞحٙ ،
 2ٕٗناظم محمد نوري الشمري ، مرجع سابق ، ص  ٖ
ٗ
ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٝحُظ٤ِ٣ٞٔش ٝأػَٛخ ػ٠ِ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُٔٞىحٕ  حُ٘ٔٔش،ػزيحُِط٤ق ػزيالله 

 ٕٕٓٙٓٓٓ – 77ٓٔه٬ٍ حُلظَس 



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

 

-ُٖٕ- 

نما ىي مشكمة التنمية نفسيا ، مشكمة تككيف عمالة كخمقيا ، كمشكمة تكاجد الأمكاؿ اللبزمة  لعمميات الاستثمار مشكمة كا 
 .ُتحفيز الاستثمارات كتكظيفيا حسب ما يراه المجتمع 

كتختمؼ أىداؼ السياسة النقدية باختلبؼ مستكل النمك الاقتصادم مف دكلة إلى أخرل بؿ تختمؼ في البمد الكاحد 
مة الرئيسية في البمداف المختمفة مف مرحمة إلى أخرل تبعنا لمظركؼ الاقتصادية التي يمر بيا البمد. فبينما نجد إف المشك

اقتصاديا تتمثؿ في مصاعب التمكيؿ كنقص السيكلة في الاقتصاد، إضافة إلى مشكمة تدىكر قيمة العممة كبالتالي تدىكر 
القكة الشرائية كمستكيات أسعار الصرؼ ، نجد أف الحاؿ يختمؼ في البمداف المتقدمة اقتصاديا ، بحيث تكمف المشكمة 

 .ِكيفية علبج التقمبات الاقتصادية ككذا التحكيـ الأفضؿ بيف ظاىرتي البطالة كالتضخـ  الرئيسية في
كتختمؼ درجة أىمية الأىداؼ مف دكلة لأخرل فقد تيتـ دكلة بتمكيؿ برامج التنمية الاقتصادية كلا تعطي اىتماما 

اثر ذلؾ عمي تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم  إلى تحقيؽ تكازف ميزاف المدفكعات أك قد تيتـ بمشكمة البطالة مع عدـ مراعاة
لممجتمع كالتحكـ في التقمبات كنعني أف الدكلة قد تعطي الأكلكية لبعض الأىداؼ عمي حساب تحقيؽ أىداؼ أخرل تضعيا 

 .ّفي الدرجة التالية مف حيث الأكلكية 
في البمد مما سبؽ يرم أف أىداؼ السياسية النقدية تختمؼ مف بمد لآخر أك مف مرحمة لأخرل 

 -: الكاحد متأثرة بعدة عناصر
 النظرية الاقتصادية السائدة.. ُ
 . الظركؼ الاقتصادية التي يمر بيا المجتمع.ِ
 . مستكم النمك الاقتصادم في الدكؿ.ّ
 . المرحمة التي يمر بيا البمد.ْ
 . أكلكيات الدكؿٓ

تحديد أىداؼ سياسياتيـ حتى تككف  فيذه العناصر الخمس يضعيا منظرك السياسية النقدية نصب أعينيـ عند
 :عمي أىداؼ عامة لمسياسة النقدية تتمثؿ في إتفقكاسياسة مفيدة لمدكلة كالمجتمع عمي أننا نجد أف عمماء الاقتصاد قد 

تحقيؽ الاستقرار النقدم كالاقتصادم لممجتمع كالتحكـ في التقمبات عف طريؽ المحافظة عمي ثبات الأسعار كالقكل . ُ
لمنقكد إذ يؤثر ذلؾ عمي النشاط الاقتصادم كالمؤشرات الاقتصادية الرئيسية ) فالأمر الذم لا شؾ فيو أف التغيرات  الشرائية

غير المتكقعة في قيمة النقكد ستؤدم بالتأكيد إلى الإخلبؿ بمبدأ العدالة الاقتصادية الاجتماعية بيف الأفراد، لما يترتب عمي 
أفراد المجتمع بطريقة ضالة عمياء إضافة إلى عدـ اطمئناف المدخريف إلى  ركة كالدخؿ بيفتمؾ التغيرات مف إعادة تكزيع الث

                                           
ٔ
 7ٖ٘ – 7ٕ٘، ٙ ٗٞه٢ حكٔي ى٣٘خ/َٓؿغ ٓخرن  
ٕ
 9َ٘ٔٓؿغ ٓخرن ، ٙ / ك٤ٖٔ ٍك٤ْ 
ٖ
/ىحٍ حُـخٓؼخص  9ٓٗػٞف ٓلٔٞى حٌُلَح١ٝ / حُ٘وٞى ٝحُٜٔخٍف ك٢ ح٩هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩. ٙ  

 ٛ 9ٓٗٔح٣َُٜٔش ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش / حُطزؼش حُؼخ٤ٗش / ٓلَّ 



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

 

-ِٖٕ- 

النقكد( الأمر الذم يؤثر سمبا عمي الاقتصاد  قيمة مدخراتيـ كبالتالي عزكؼ الأفراد عف الادخار )في حالة انخفاض قيمة
 .ُالكطني كبالتالي عمي عممية التنمية الاقتصادية 

كما تحقؽ السياسة النقدية مستكم مقبكؿ مف الأستقرار الاقتصادم مف خلبؿ تجنب التغيرات المؤثرة في قيمة العممة 
كىذا يتـ مف خلبؿ التحكـ في قيمة .ِالكطنية داخميان كخارجيان كالتي تنشأ مف خلبؿ التغيرات  في المستكم العاـ للؤسعار 

سة النقدية يتـ التأثير عمي حجـ الطمب الكمي كذلؾ يتغير عرض النقكد في المعركض النقدم في السكؽ فمف خلبؿ السيا
 .ّالسكؽ 
تحقيؽ الأستقرار في الأسعار عند مستكل معيف، في الفترات الأخيرة التى يعاني الاقتصاد فييا مف عدـ الأستقرار في  ك

اء عمى معدؿ التخضـ في الأسعار، كذلؾ الأسعار داخؿ أسكاقو، فقد تركزت أىتمامات صانعى السياسة النقدية عمى القض
الأسعار ىك اليدؼ الأساسي  لمقضاء عمى النفقة الاقتصادية كالأجتماعية لمتضخـ كلذلؾ أصبح تحقيؽ الأسعار في مستكل

 .ْلمسياسة النقدية زتمؾ الرؤية يكثر انتشارىا في أكربا
تفاعات الأسعار مما يقكد إلى خفض الدخؿ كما أف الأجكر في مثؿ ىذه الأكقات )التضخـ( تختمؼ عف مسايرة ار 

الحقيقي لأصحاب الدخكؿ الثابتة كالي زيادة أرباح رجاؿ الأعماؿ فالاستقرار في مستكم الأسعار إذف مرغكب فيو طالما انو 
ىا كبكجو عاـ، فاف المحافظة عمي استقرار قيمة النقكد ، مسالة ليا آثار  ،ٓ يؤدم إلى القضاء عمي مثؿ ىذه الاختلبلات

الدكلية الكبيرة عمي مكازيف المدفكعات لمدكؿ النامية كعمي حجـ مديكناتيا الخارجية، كعمي حجـ صادراتيا كعمي حجـ 
ف مف نتائج المحافظة عمي استقرار قيمة النقكد، تحسيف شركط التبادؿ التجارم لمدكؿ النامية الاستثمار كالإنتاج فييا ذلؾ لأ 

 .ٔكتنشيط حركة التجارة الدكلية، كتعظيـ قدرة تمؾ الدكؿ عمي المنافسة 
 

 : الاتي َُِٕسعار في تقرير السياسة النقدية يكنيك ستقرار الأإركزم فيما يخص ذكر البنؾ الم
البيئة الاقتصادية العالمية بمعدلات متكاضعة في تشكيؿ ضغكط ضعيفة عمى الأسعار المحمية.استمرت الاسعار استمر تعافي 

،  َُِٕكالربع الاكؿ مف عاـ َُِٔالعالمية لمسمع الأكلية في الارتفاع عمى أساس سنكم خلبؿ الربع الرابع مف عاـ 
، كالتي حدثت عقب اجتماع منظمة الدكؿ  َُِٔر ديسمبر مدفكعة بالزيادة الممحكظة في أسعار البتركؿ الخاـ في شي

نتج عنو تقميص الإنتاج. كفي ذات الكقت ارتفعت أسعار المعادف  ، كالذم َُِٔنكفمبر  َّالمصدرة لمبتركؿ )أكبؾ( في 
سبب انخفاض السنكم لأسعار السمع الأساسية، ب النمك ، تراجع معدؿ َُِٕة مارس/ يكنيو كالغذاء بدرجو أقؿ. كخلبؿ الفتر 

كمية بمغت رانخفاض في أسعار المعادف بنسبة ت% عمى أساس شيرم تراكمي، بالإضافة الى الا  ٕ,ُٓأسعار النفط بنسبة
                                           

ٔ
ك٤ٖٔ رٖ ٛخ٢ٗ/اهظٜخى٣خص حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى ٝح٧ْٓ ٝحُٔزخىة / ىحٍ حٌُ٘ي١ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ح٧ٍىٕ  

 ٗٔ ٘اٍري / ٙ
 2ٕٗناظم محمد نوري الشمري ، مرجع سابق ، ص  ٕ
 22ٔص  ٕٕٓٓضٌاء مجٌد، اقتصادٌات النقود والبنوك ، مإسسة شباب الجامعة ، طبعة  ٖ
ٗ S.Mishkin (Fred.)p412  
٘
 . 11ٔحُي١ٍٝ. ى. ١َٔ٣ حُٔخَٓحث٢، حَٓؿغ ٓخرن ٙ  ٣ًَُخ 
ٙ
 ٙٗٔك٤ٖٔ رٖ ٛخ٢ٗ/َٓؿغ ٓخرن ،  ٙ  



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

 

-ّٖٕ- 

٘ خلبؿ نفس الفترة،  َ,ُرتفعت أسعار المكاد الغذائية بشكؿ طفيؼ بنسبة تراكمية بمغتإ %. كمف ناحية أخرل، ٕ,ُِ
 .ُعمى التكالي َُِٕ٘ في مايك كيكنيك  ٓ,ُ% ك ٗ,ّعمى الرغـ مف ارتفاعيا بنحك 

 (ُ -ُشكؿ رقـ )

 
 المصدر : صندكؽ النقد الدكلي

العالمييف، الأمر الذم يدعـ التقييد التدريجي لأسعار العائد  في ذات الكقت، كعمى الرغـ مف تعافي معدلات التضخـ كالنمك
تحسف معدؿ نمك الاقتصاد العالمي المرجح بحجـ التبادؿ إلا أف تأثيرىما عمى الاسعار المحمية كاف ضعيفا. حيث  العالمية،

مسجلب ارتفاعا طفيفا مقارنة بالربع الرابع مف عاـ َُِٕالتجارم بيف مصر كشركائيا التجارييف، خلبؿ الربع الأكؿ مف عاـ 
ة كالمممكة . كقد جاء التحسف في الاقتصادات المتقدمة بصفة أساسيو بسبب ارتفاع النمك في الكلايات المتحد َُِٔ

المتحدة كمنطقة اليكرك، في حيف انخفض في الياباف. اما بالنسبة للبقتصادات الناشئة، فقد ارتفع النمك بشكؿ طفيؼ، 
 .أقؿ في حيف انخفض في اليند كركسيا كالصيف بنسبة البرازيؿكبالأخص في 

 (ِ-ُشكؿ رقـ ) 

 
 ِالمصدر : بمكمبرج ك محسكبة مف قبؿ البنؾ المركزم المصرم

                                           
 2ٕٔٓتقرٌر البنك المركزي ، ٌونٌو  ٔ

 صندوق النقد الدولً
 بلومبرج و محسوبة من قبل البنك المركزي المصري ٕ



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

 

-ْٖٕ- 

 ِ,ِكما ارتفع معدؿ التضخـ السنكم المرجح بحجـ التبادؿ التجارم بيف مصر كشركائيا التجارييف ليسجؿ معدؿ سنكم قدره 
، كذلؾ نتيجة لارتفاع معدلات  َُِٔ% في عاـ ٖ,ُ، مقابؿ  َُِٕ٘ في المتكسط خلبؿ الخمسة أشير الأكلي مف عاـ 

ات الناشئة. فقد استمر التضخـ ينخفاض في معدلات التضخـ في الاقتصادالتضخـ في الاقتصادات المتقدمة كالتي قابميا ا
 ٗ,ُليسجؿ معدؿ سنكم قدره  َُِٓفي الاقتصادات المتقدمة، في الارتفاع بعد أف كصؿ إلى أدنى مستكياتو في سبتمبر 

اف التضخـ  . ذلؾ في حيف َُِٔ٘ في عاـ  ٓ,َ، مقابؿ  َُِٕالاكلى مف عاـ  ٘ في المتكسط خلبؿ الخمسة أشير
% في المتكسط خلبؿ  ٗ,ِ، حيث سجؿ َُِٓنكفمبر  تجاىا تنازليا بصفة عامة منذإخذ أفي الاقتصادات الناشئة 

 . َُُِٔ٘ في عاـ  ٕ,ْمقارنة بنحك  َُِٕالخمسة. أشير الاكلى مف عاـ 
 ( ّ-ُشكؿ رقـ ) 

 
 ِالمصدر : بمكمبرج ك محسكبة مف قبؿ البنؾ المركزم المصرم

، كالذم تفاقـ بسبب إجراءات الإصلبح الاقتصادم التي َُِٔمصر ارتفاعا في معدؿ التضخـ السنكم منذ مايككقد شيدت 
، مما ادم الي ارتفاع الفارؽ بيف معدؿ التضخـ السنكم في مصر كشركائيا التجارييف. إلا  َُِٔتـ تنفيذىا في نكفمبر 

كالربع الاكؿ  َُِٔبع مف راسيما في الربع ال كلا َُِٔع الثاني جع، السنكم لسعر الصرؼ الاسمي الفعاؿ منذ الربرااف الت
يعتبر بمثابة مؤشر لقياس ارتفاع أك  كالذم –جع قيمة الجنيو المصرم رافي ضكء تحرير سعر الصرؼ كت َُِٕمف 

المنتجات المحمية كفقا  انخفاض سعر الصرؼ مقابؿ سمة مف عملبت شركاء مصر التجارييف، أدل الى ارتفاع تنافسية
رجع انخفاض سعر الصرؼ الحقيقي الفعاؿ عمى ي،  َُِٕلمقياس سعر صرؼ الحقيقي الفعاؿ. كخلبؿ الربع الثاني مف 

 مع بالتزامف سنكم، ربع أساس عمى الأمريكي الدكلار مقابؿ المصرم الجنيو صرؼ سعر استقررار أساس سنكم، نتيجة
 قيمة انخفاض نتيجة أقؿ كبدرجة التجارييف، كشركائيا مصر في السنكم التضخـ عدؿم بيف الفارؽ في الطفيفة الزيادة
 .ّالأمريكي الدكلار مقابؿ لمصر الرئيسييف التجارييف الشركاء عملبت

 (ْ-ُشكؿ رقـ ) 

                                           
 تقرٌر البنك المركزي المصري ٔ
 المصريبلومبرج و محسوبة من قبل البنك المركزي  ٕ
 2ٕٔٓتقرٌر البنك المركزي المصري ، ٌونٌو  ٖ
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 ُالمصدر: البنؾ المركزم المصرم

. تحقيؽ مستكم عاؿ مف الاستخداـ بأف تحرص السمطات النقدية عمى تثبيت النشاط الاقتصادم عند أعمى مستكل ِ
ممكف مف التكظيؼ لممكارد الطبيعية كالبشرية كعمى السمطات النقدية اتخاذ جميع الإجراءات الكفيمة بتجنيب الاقتصاد البطالة 

 .ِكالدخؿ كاضطرابات في العلبقات الاجتماعية كما يرافقيا مف عكامؿ انكماشية في الإنتاج 
إف العمالة المرتفعة ىدؼ كاضح لأم سياسة اقتصاد كمي. ككؿ شخص يريد تجنب البطالة الضخمة، بغض النظر 
عما إذا كاف السر في ذلؾ ىك التركيز عمي الشقاء الإنساني الذم تخمفو مثؿ ىذه البطالة أك عمي خسارة تبديد الناتج الذم 

بحفز الأفراد اتجاىيف إما ( يتمثؿ في Full employmentيؿ الكامؿ تشير إليو كالكصكؿ إلى ىدؼ العمالة الكاممة )التشغ
كترغيبيـ في كضع مدخراتيـ في المصارؼ المحمية تمييدا لتكجيييا كجية إنتاجية لاستغلبؿ الطاقات الإنتاجية المعطمة في 

لأفكار كالمكاىب المبدعة العمؿ عمي تمكيؿ أصحاب اكيسمي " تعبئة المكارد المالية" أك  المشاريع الإنتاجية القائمة
كالمبادرات الصناعية عف طريؽ تكفير رؤكس الأمكاؿ اللبزمة ليـ ليستطيعكا بدء نشاطيـ الإنتاجي بشركط معقكلة تتيح ليـ 

 :ّ"كيسمي " تعبئة المكارد البشرية تسديد الماؿ الذم حصمكا عميو دكف إرىاؽ كالحصكؿ عميو دكف مشقة
مناسبة في مختمؼ القطاعات الاقتصادية بما يحقؽ زيادة في الدخؿ القكمي كالناتج . تحقيؽ معدلات نمك اقتصادم ّ

، يعتبر اليدؼ الأساسي لمسياسة النقدية ىك العمؿ عمي تحقيؽ معدلات نمك اقتصادم مرتفعة مع العمؿ عمي ْالمحمي 
اسة النقدية بينما تعتبر الأىداؼ تقميص الضغكط التضخمية كيعتبر الاقتصاديكف أف ىذا ىك اليدؼ الأكلي كالرئيسي لمسي

                                           
 البنك المركزي المصري ٔ
ٕ
 . ٣ًَُٔ17خ حُي١ٍٝ. ى. ١َٔ٣ حُٔخَٓحث٢، َٓؿغ ٓخرن  ٙ  

 ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ -
ٖ
 ٖٗٔٙ  \ك٤ٖٔ رٖ ٛخ٢ٗ/َٓؿغ ٓخرن 
ٗ

ٝحُظ٣ُٞغ ٓيهَ طل٢ِ٤ِ ٝٗظ١َ/ىحٍ ٝحثَ َُِ٘٘  -.أًَّ كيحى ، ٍٜٓ٘ٞ ٌٍُٓٞ/ حُ٘وٞى ٝحُٜٔخٍف

 / ٕ٘ٓٓ ٔػٔخٕ/١  –ح٧ٍىٕ 

 ٙٔ1ٗ 
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الأخرل مثؿ استقرار مستكيات الأسعار كاستقرار سعر الصرؼ بمثابة أىداؼ ثانكية كفعالية السياسة النقدية في تشجيع 
 .ُالنمك الاقتصادم تتـ مف خلبؿ تأثيرىا عمى الاستثمار ككاحد مف أىـ محدداتو 

ة في القطاعات الاقتصادية المختمفة بما يحقؽ زيادة حجـ الدخؿ المساىمة في تحقيؽ معدلات نمك اقتصادية مناسب
القكمي كنمك الناتج المحمي عندما تنجح السياسة النقدية في تحقؽ الأستقرار الاقتصادم كدفع عجمة الإنتاج عند زيادة 

بذلؾ تككف قد أسيمت النقكد في السكؽ في حالة الكساد، أك تقكـ بخفض كمية النقكد في السكؽ في حالة التخضـ، فأنيا 
في تحقيؽ معدلات النمك الاقتصادم خاصة في القطاعات التى كانت تعانى مف عدـ أستقراره الأمر الذل يؤدم إلى رفع 

  .ِ معدلات الأستثمار
أما تحقيؽ معدؿ نمك أمثؿ فيتـ عف طريؽ تييئة المناخ السياسي كالاقتصادم لمفرد كتمجيد العمؿ كالحث عميو لاف 

الفرد إلى الاستفادة مف كقتو كقدراتو البدنية كالذىنية لتحقيؽ الخير لنفسو كأفراد أسرتو كمجتمعو كما أف إغلبؽ  ىذا يدفع
كافة الطرؽ الظالمة كالخادعة كغير المشركعة لزيادة الدخؿ مف شأنو أف يكجد حافزا أعظـ للئبداع كالابتكار كزيادة الفعالية 

إلا في الحدكد التي يسيـ فييا ىذا النمك في تحقيؽ التكظيؼ الكامؿ كالحياة إلا أف تحقيؽ معدؿ مرتفع ليس ميما 
الاقتصادية الطيبة عمي نطاؽ كاسع كفيما عدا ذلؾ يجب أف يكزف المعدؿ بعناية مقابؿ كؿ ما يترتب عميو مف آثار اقتصادية 

ا طريؽ ىاـ يحدث فيو عمي للبستثمار فقط رأس ماؿ أكثر لكؿ عاأكلا يعني معدؿ . ّ كاجتماعية كمعنكية مؿ، كلكنو أيضن
التقدـ التكنكلكجي طالما أف الابتكارات غالبا ما تتجسد في معدلات جديدة ، كيذىب اختراع آلة جديدة سدم في خصكص 

 .ْزيادة الإنتاجية ما لـ تستثمر الشركات بتركيبيا 
مؿ أىداؼ تتناسب كالدكؿ المتقدمة، أما إف الأىداؼ الأخرل لمسياسة النقدية كالاستقرار الاقتصادم كالتكظؼ الكا

ىدؼ التنمية الاقتصادية ىك اليدؼ الذم يتناسب مع الدكؿ النامية كتستخدـ لتحقيقو أدكات تختمؼ عف تمؾ التي تستغميا 
الدكؿ المتقدمة كالتي تعتبر أدكات تقميدية في الدكؿ النامية كسياسة السكؽ المفتكحة كسياسة الاحتياطي كسياسة سعر 

 .ٓخصـ ال
 :   الاتي َُِٕ يكنيك النقدية السياسة تقرير في الصرؼ سعر يخص فيما المصرم المركزم البنؾ ذكر -

                                           
ٔ
 . ٣ًَُٔ7٘خ حُي١ٍٝ. ى. ١َٔ٣ حُٔخَٓحث٢، َٓؿغ ٓخرن ٙ  
ٕ The economics of Money Banking and Financial, Markets , Boston 

san Fracnisco, New York, 7ed S.Mishkin (Fred).p412 
ٖ
 ٗٗٔك٤ٖٔ رٖ ٛخ٢ٗ/َٓؿغ ٓخرن ،  ٙ  

 
ٗ
طٞٓخّ ٓخ٣َ، ؿ٤ْٔ حّ ىٝٓ٘ز١َ، ٍٝرَص ُحى ح٤ُزَ، طَؿٔش أ.ى ح٤ُٔي أكٔي ػزي حُوخُن، حُ٘وٞى  

 ٝحُز٘ٞى ٝح٫هظٜخى١ ، ٙ

 حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش. –، ىحٍ ح٣َُٔن َُِ٘٘، ح٣َُخٝ  7ٓٗ
٘
ٕ /ًَٗش ٓطخرغ حُٔٞىح ٕٗٔػؼٔخٕ ٣ؼوٞد ٓلٔي/ حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝٓٞم حُٔخٍ ٙ  

 ّ. ُِٕ٘ٓٓؼِٔش/حُطزؼش حُؼخُؼش 
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 مف يحد مما الاجنبي، الصرؼ سكؽ كتحرير التنافسية تحسف مف الاستفادة في الخارجي العالـ مع مصر معاملبت استمرت
 المعاملبت ميزاف استمر.التضخمية الضغكط كبالتالي الأخرم العملبت مقابؿ المصرم الجنيو صرؼ سعر عمى الضغكط
 سعر انخفاض ذلؾ في ساىـ كقد. التكالي عمى الثاني لمربع كذلؾ َُِٕ عاـ مف الأكؿ الربع خلبؿ التحسف في الجارية
 ساىمت التي الأخرل الاجراءات بعض الي بالإضافة التجارييف، لمشركاء الاقتصادية الاكضاع في التعافي كاستمرار الصرؼ

مميار دكلار، مسجلب اعمى معدؿ  ُ,ِف التجارم. حيث تراجع العجز في ميزاف المعاملبت الجارية بنحك االميز تحسيف  في
مميار دكلار. كيعزل ذلؾ في معظمو إلى التحسف الممحكظ ٓ,ّتحسف سنكم كفقا لمبيانات المتاحة، لينخفض العجز الى نحك 

 .ُخدماتفي صافي الصادرات مف السمع كال
 (ٓ-ُشكؿ رقـ  )

 
 المصدر : البنؾ المركزم المصرم

 ُ,ٗ، مقابؿ عجز بنحك  َُِٕمميار دكلارخلبؿ الربع الأكؿ مف  ُ,ٕحقؽ صافي صادرات  السمع كالخدمات عج ا ز قدرة 
سنكم خلبؿ  كتجدر الاشارة إلى أف ىذا العجز قد شيد تدىكر عمى أساس. مميار دكلارخلبؿ نفس الفترة مف العاـ الماضي

، مع بعض الاستثناءات القميمة. إلا أف التدىكر السابؽ  َُِٔكحتى الربع الاكؿ  ََُِأغمب الفترة مف الربع الثالث 
.  َُِٕ، ثـ تحكؿ إلى تحسف سنكم خلبؿ الربع الاكؿ مف عاـ  َُِٔتقمص بشكؿ ممحكظ منذ الربع الثاني مف عاـ 

دة السنكية في الصادارت مف السمع كالخدمات بينما ارتفعت الكاردات بشكؿ طفيؼ كيعزل ىذا التحسف إلى حد كبير إلى الزيا
كالتى حد منيا بشكؿ جزئى الانخفاض السنكم  البتركؿ العالمية، بسبب زيادة الكاردات البتركلية، بالتزامف مع ارتفاع أسعار

 .ِفي الكاردات غير البتركلية ككذلؾ الانخفاض في مدفكعات الخدمات
 
 

                                           
 2ٕٔٓالبنك المركزي المصري تقرٌر ٌونٌو  ٔ
 2ٕٔٓالبنك المركزي المصري تقرٌر ٌونٌو  ٕ
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 ( ٔ-ُرقـ ) شكؿ 

 
   المصدر : البنؾ المركزم المصرم

، كذلؾ لمربع الثاني عمى  َُِٕاستمرت التحكيلبت مف المصرييف العامميف بالخارج في الارتفاع خلبؿ الربع الأكؿ مف عاـ 
الانخفاض . كقد ساىـ  َُِٓمميار دكلار، كىك أعمى مستكل ليا منذ الربع الثاني مف عاـ  ٔ,ْلتسجؿ نحك  التكالى،

السنكم في معدؿ نمكالناتج المحمي الاسمي في دكؿ مجمس التعاكف الخميجي في انخفاض تمؾ التحكيلبت خلبؿ الفترة ما 
. كتشير المؤشرات إلى استمرار التحسف السنكم في تحكيلبت  َُِٔكذات الربع مف عاـ  َُِٓبيف الربع الثالث مف عاـ

. كفي ذات الكقت، حيدت الزيادة السنكية في صافي مدفكعات  َُِٕالثاني مف  المصرييف العامميف بالخارج خلبؿ الربع
 .ُ َُِٕالاستثمار خلبؿ الربع الاكؿ مف عاـ 

 
 
 
 

 ( ٕ-ُ)شكؿ رقـ 

 التراجع السنكم التراكمي خلبؿ الربعيف السابقيف.
                                           

 2ٕٔٓتقرٌر البنك المركزي المصري ، ٌونٌو  ٔ
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المصدر : ُ

 .ركزم المصرم ك صندكؽ النقد الدكلي مالبنؾ ال
 عاـ مف الأكؿ الربع خلبؿ دكلار رت مميا َ,ٕ نحك بمغت لمداخؿ، تدفقات صافي كالمالية الرأسمالية المعاملبت حساب حقؽ

 الممحكظ لمتحسف انعكاس الا ىك ما كالانخفاض.الماضي العاـ مف الفترة نفس خلبؿ دكلار مميار ْ,ٖ بنحك مقارنةَُِٕ
 ميزاف في بالسالب تسجيميا يتـ كالتي – المصرم المركزم البنؾ ذلؾ في بما لمبنكؾ الأجنبية الأصكؿ صافي كضع في

 .ِالدكلو خارج استثمارىا نتيجو المدفكعات
 ( ٖ-ُ)رقـ شكؿ 

ّ 
 المصدر: البنؾ المركزم المصرم.

 مقارنة َُِٕ عاـ مف الأكؿ الربع خلبؿ المباشرة الأجنبية الاستثمارات ككذلؾ المكرديف تسييلبت تراجعت الكقت، ذات كفي
 مف الدكلي لمبنؾ الثانية الشريحة شممت كالتي الأجؿ، كطكيمة المتكسطة القركض ارتفعت أخرل، ناحية كمف. الماضي بالعاـ
 .دكلار مميار ٓ,َ بنحك الأفريقي التنمية بنؾ مف الثانية الشريحة إلى بالإضافة دكلار مميار بنحك التنمية تمكيؿ قرض

                                           
 الدولً النقد صندوق و المصري المركزي البنك ٔ
 2ٕٔٓتقرٌر البنك المركزي المصري ٌونٌو  ٕ
 المصريالبنك المركزي  ٖ
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 ( ٗ-ُ)رقـ شكؿ 

 
 المصرم.المصدر : البنؾ المركزم 

 الأصكؿ شراء عمى الأجانب المستثمريف إقباؿ زيادة في الاجنبي الصرؼ لسكؽ الجديد النظاـ ساىـ ذلؾ، عمى كعلبكة
 كبير بشكؿ مصر في المالية الاكراؽ بمحفظة الأجنبية الاستثمارات صافي ارتفع حيث. المالي الحساب دعىـ كىكما المصرية،

 العاـ مف المناظرة الفترة دكلارخلبؿ مميار ُ,َ مقابؿ دكلار، مميار ٔ,ٕ بمغ حيث ، َُِٕ عاـ مف الأكؿ الربع خلبؿ
 ْ بنحك الخارج في سندات بإصدار المصرية الحككمة بقياـ أساسي بشكؿ مدفكعا الكبير التحسف ىذا جاء كقد. الماضي

. المصرية كالبكرصة الحككمي الديف أكراؽ في الاجانب استثمارات ارتفاع الي بالاضافة ، َُِٕ يناير في دكلار رترامميا
 سيتأثر كالذم لمداخؿ المالية الاكراؽ بمحفظة الاستثمارت صافي ارتفاع استمرار َُِٕ لعاـ الثاني الربع مؤشرات كتظير
 .ُ َُِٕمايك أكاخر في أمريكي دكلار مميار ّ بنحك الخارج في سندات الحككمة بطرح إيجابيا
 
 
 

 ( َُ-ُ) رقـ شكؿ 

                                           
 2ٕٔٓتقرٌر البنك المركزي المصري ، ٌونٌو  ٔ



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

 

-ُٖٖ- 

 
 المصدر : البنؾ المركزم المصرم .

 مف الأكؿ الربع خلبؿ( الرسمية التحكيلبت صافي باستثناء) الجارية المعاملبت ميزاف في العجز تغطية تـ فقد كبالتالي،
 كذلؾ الاجؿ، قصيرة المكرديف تسييلبت إلى بالإضافة(  السندات باستثناء ) الاجنبية الاستثمارات خلبؿ مف بالكامؿَُِٕ
 باستثناء) الجارية المعاملبت ميزاف في العجز تغطية تستطع لـ البنكد تمؾ اف الي  الاشارة كتجدر. التكالي عمى الثاني لمربع

 َُِٕ عاـ مف الاكؿ الربع خلبؿ الجكىرم الفائض ىذا سجؿ كقد. الماضية سنكات الست أغمب خلبؿ (العامة التحكيلبت
 . النقدية السياسة إجراءات نجاح ليعكس ممحكظ تحكؿ يمثؿ ما كىك ، ََُِ عاـ مف الثالث الربع منذ لو مستكل أعمى

 ( ُُ-ُ) رقـ شكؿ 

 
 المصدر : البنؾ المركزم المصرم .

 في أمريكي دكلار مميار ّ,ُّ لتسجؿ التكالي عمى الثامف لمشير الدكلية الاحتياطيات صافي ارتفعت سبؽ، ما إلى بالاضافة
 مف المتكقعة الكاردات تغطية نسبة ارتفعت لذلؾ كنتيجة.  َُُِ فبرارير منذ مستكل أعمى لتسجؿ ، َُِٕ يكنيك نياية
 لا أنو الا الإجمالي، المحمي الناتج مف كنسبة الخارجي الديف ارتفاع مف الرغـ كعمى.  َُِٖ/َُِٕ في كالخدمات السمع
 لمبنؾ الدكلية الاحتياطيات صافي مف كنسبة الخارجي الديف انخفض فقد. العالمية لممعايير كفقا الآمنة المستكيات في يزاؿ

 في التدخؿ بعدـ المركزم البنؾ سياسة الانخفاض ىذا مف عزز كقد ، َُِٔ عاـ مف الثاني الربع منذ المصرم المركزم
 استمر ذلؾ، إلى كبالاضافة. المصرم المركزم لمبنؾ الأجنبية الأصكؿ عمى حافظ مما ، تحريره بعد الأجنبي الصرؼ سكؽ



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

 

-ِٖٖ- 

 Greenspan.مف الضعؼ أكثر بنسبة الأجؿ قصيرة الخارجية الديكف تغطية في المركزم لمبنؾ الدكلية الاحتياطيات صافي
 يككف Guidotti، بأف الاحتياطيات لصافي الأدنى الحد حددت كالتي لقاعدة كفقان  النسبة مف بكثير أعمى ذلؾ كيعتبر -

 . ُالأجؿ قصيرة الخارجية الديكف لحجـ مساكم
 ( ُِ-ُ) رقـ شكؿ 

 
 المصدر :البنؾ المركزم المصرم .

فيما يخص النمك الاقتصادم  َُِٕحيث ذكر البنؾ المركزم المصرم في تقرير السياسة النقدية يكنيك  -
  :الاتي

ارتفع معدؿ نمك الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي، مدفكعا بتعافي صافي الصادرات كالاستثمارات ، مما يعزز مف استدامة 
% الربع  ٖ,ّ، مقابؿ  َُِٕ% خلبؿ  ّ,ْىيكؿ النمكالاقتصادم.ارتفع معدؿ النمك السنكم لمناتج المحمى الإجمالي الي 

%  ، ليسجؿ معدؿ ٔ,ّخلبؿ الربعيف الثاني كالأكؿ، عمى التكالي كمقابؿ  % ْ,ّك َُِٕ/َُِٔالثالث مف العاـ المالي 
لمتكسط معدلات النمك خلبؿ العاميف المالييف السابقيف. كجاء ذلؾ  َُِٓ/  َُِٔ نمك مماثؿ  خلبؿ الربع الثالث مف  

% ك  ْ,ُِمف  َُِٕ/ َُِٔ% خلبؿ الربع الثالث  مف العاـ المالي َ,ُِمتماشيان مع انخفاض معدلات البطالة الى 
% الثالث خلبؿ الربعيف الثاني كالأكؿ، عمى التكالي. كقد بدأ معدؿ البطالة في الانخفاض تدريجيا بعد اف سجؿ اعمى  ٔ,ُِ

 .َُِِٓ، متزامنا مع تراجع متكسط التكمفة الحقيقية لكحدة العمؿ منذ  َُِّ% في ديسمبر ْ,ُّمستكل لو كالبالغ 
 (ُّ-ُ)رقـ شكؿ 

                                           
 2ٕٔٓتقرٌر البنك المركزي المصري ، ٌونٌو  ٔ
 2ٕٔٓتقرٌر البنك المركزي المصري : ٌونٌو  ٕ



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

 

-ّٖٖ- 

ُ 
 المصدر: الجياز المركزم لمتعبئة العامة كالإحصاء ككزارة التخطيط

كقد جاء التحسف في معدؿ نمك الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي مدفكعان بتحسف  خلبؿ الربع الثالث مف العاـ المالي 
بسبب التباطؤ صافي الصادارت السمعية كالخدمية. كفي ذات الكقت، ضعفت مساىمة الطمب المحمي اساسا َُِٕ/َُِٔ

الممحكظ في الاستيلبؾ )في القطاع الخاص كالقطاع العاـ بدرجة أقؿ(، في حيف تحسنت مساىمة اجمالي الاستثمار. كتعزز 
تمؾ التطكارت مف استدامة ىيكؿ النمك الاقتصادم كالتي جاءت بدعـ مف السياسة النقدية التكسعية مف جانب تطكارت سعر 

 الصرؼ.

 

 

 (ُْ-ُشكؿ رقـ )

ِ 
 التخطيط. ككزارة كالإحصاء العامة لمتعبئة المركزم المصدر: الجياز

                                           
 التخطٌط ووزارة والإحصاء العامة للتعببة المركزي الجهاز ٔ
 الجهاز المركزي للتعببة العامة والإحصاء ووزارة التخطٌط ٕ



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

 

-ْٖٖ- 

 لممرة الاجمالي المحمي الناتج نمك معدؿ دعـ في إيجابيا ساىمت كالخدمية السمعية الصادرات صافي اف إلى الاشارة كتجدر
 جاء كقد. الكاردات ارتفاع مف اكبر بدرجة الصادارتَُِٕ/َُِٔ المالي العاـ مف الثالث الربع خلبؿ ارتفعت حيث الأكلي
 الكقت، ذات كفئَُِ/َُِٓ ك َُُِ/ََُِبيف ما الفترة معظـ خلبؿ الصادارت لصافي السالبة المساىمة بعد ذلؾ
 الحقيقي الائتماف متكسط في السنكية بالزيادة مدعكما تاريخيا، لمنمك الرئيسي المحرؾ ىك الخاص الاستيلبؾ كاف أف كبعد

 في مساىمتو كانخفضت الخاص الاستيلبؾ نمك معدؿ تراجع ،َُِٔ/َُِٓكَُِٓ/َُِْ في العائمي لمقطاع الممنكح
 كتزامف َُِٕ/َُِٔ المالي العاـ مف الثالث كالربع َُِٔ/َُِٓ المالي العاـ مف الرابع الربع بيف ما الفترة خلبؿ النمك
 .ُالعائمي لمقطاع الممنكح الحقيقي الائتماف متكسط في السنكم الانخفاض مع ذلؾ
 
 
 
 
 
 

 (ُٓ-ُ)رقـ شكؿ 

ِ 
 المصدر : كزارة التخطيط كالمتابعة كالاصلبح الادارم.

                                           
 2ٕٔٓالبنك المركزي المصري ، تقرٌر ٌونٌو تقرٌر  ٔ
 الاداري والاصلبح والمتابعة التخطٌط وزارة ٕ



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

 

-ٖٖٓ- 

 تاالاستثمار  ككجيت. كالعاـ الخاص القطاعيف بسبب كذلؾَُِْ منذ عاـ بشكؿ النمك في الاستثمار مساىمة ارتفعت
 حيف في الطبيعي، الغاز استخراجات الى ،بالإضافة كالعقارت كالتخزيف، كالنقؿ السكيس، كقناة الكيرباء، قطاعات إلى العامة
 دعـ تـ كقد. التجارة الى بالإضافة كالتشييد كالبناء كالزراعة، العقارية، الأنشطة إلى أساسا الخاصة تاالاستثمار  كجيت

 المحمية بالعممة الحقيقي الخاص الأعماؿ لقطاع الممنكح للبئتماف السنكم النمك متكسط تحسف خلبؿ مف الخاص الاستثمار
 .َُِٓ/َُِْ المالي العاـ مف الثاني الربع منذ

 (ُٔ-ُ)رقـ شكؿ 

ُ 

 المصدر: كزارة التخطيط كالمتابعة كالإصلبح الإدارم.

 ،َُِٕ/َُِٔ المالي العاـ مف الثالث الربع في٘ ُ,ْ الى الانتاج عكامؿ بتكمفة الاجمالي المحمي الناتج ارتفع كما
 العاـ مف الثاني الربع في٘  ٓ,ّ ك الاكؿ الربع في٘  ٕ,ُ بنحك مقارنة ، َُِْ ديسمبر منذ نمك معدؿ اعمى ليسجؿ
 الناتج نمك متكسط كاف لذلؾ، كنتيجة َُِٔ/َُِٓ المالي العاـ مف الثالث الربع في ،% ٔ,ُ ك َُِٕ/َُِٔ المالي
 مقارنة أعمىَُِٕ/َُِٔ المالي العاـ مف الأكلى أشير التسعة خلبؿ  الإنتاج عكامؿ بتكمفة الحقيقي الإجمالي المحمي
/ َُِٔ المالي العاـ مف الثالث الربع خلبؿ الاقتصادم النمك كاف كقدََُِ/ََِٗ منذ المالية السنكات بجميع
 كالصناعات كالبناء، كالتجارة، الطبيعي، السياحة،كالغاز قطاعات في بالنمك الاساس في مدعكما ما بشكؿ متنكعان َُِٕ

 .ِالبتركلية غير التحكيمية

 (ُٕ-ُشكؿ رقـ )

 

                                           
 وزارة التخطٌط والمتابعة والاصلبح الإداري ٔ
 2ٕٔٓتقرٌر البنك المركزي المصري ، ٌونٌو  ٕ



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

 

-ٖٖٔ- 

 فقد. الاقتصادم النمك في التحسف استمرار إلى عمكما َُِٕ/َُِٔ المالي العاـ مف الاخير الربع خلبؿ المؤشرات كتشير
 تقريبان  َُِٕ/َُِٔ المالي العاـ مف الثالث لمربع مشابو سنكم نمك معدؿ َُِٕ أبريؿ في الصناعي الانتاج مؤشر سجؿ
 سنكم بمعدؿ الكافديف السياح عدد ارتفع كقد. أقؿ بدرجة البتركلية غير التحكيمية كالصناعة بالسياحة رئيسي بشكؿ مدفكعا
 المالي العاـ مف الثالث الربع خلبؿ المسجؿ السنكم المعدؿ متكسط مف أعمى كىك أبريؿ، في%  ٓ,ٖٔ قدره

َُِٔ/َُِٕ  . 

 

 

 

 

 

 (ُٖ-ُشكؿ رقـ ) 

ُ 

 كالمتابعة كالاصلبح الإدارم ككزارة السياحةالمصدر : كزارة التخطيط 

 ، َُِٕ ابريؿ منذ الارتفاع في استمرت قد الجديدة التصدير طمبات أف( PMI) المشتريات مدراء مؤشر تقرير أظير كما
 متفائمة الشركات لاتزاؿ ذلؾ، إلى كبالإضافة. لمصر التنافسية القدرة تحسف نتيجة العالمية الاسكاؽ مف الطمب زيادة ظؿ في

                                           
 السٌاحة ووزارة الإداري والاصلبح والمتابعة التخطٌط وزارة ٔ



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

 

-ٖٖٕ- 

 مف الرابع الربع خلبؿ (PMI) المشتريات مؤشر تحسف فقد ذلؾ، عمى علبكة. المصرم للبقتصاد المستقبمية النظرة تجاه بقكة
 تراجع إلى يشير لايزاؿ أنو مف الرغـ عمى العاـ نفس مف الثالث الربع خلبؿ بالمتكسط مقارنة َُِٕ/َُِٔ  المالي العاـ
 .ُالانتاج في

  

                                           
 2ٌٕٔٓونٌو تقرٌر البنك المركزي المصري ، ٔ



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

 

-ٖٖٖ- 

 (ُٗ-ُشكؿ رقـ ) 

 
المصدر : تقديرات البنؾ المركزم المصرم كفقان لبيانات كزارة التخطيط كالمتابعة كالاصلبح الادارم بالاضافة الي بيانات البنؾ 

 المركزم.

. تحقيؽ تكازف ميزاف المدفكعات كاستقرار الصرؼ الخارجي لصالح الاقتصاد الكطني...إذ : يجسد ميزاف المدفكعات ْ
 .ُلقطر ما علبقة القطر النقدية كالمالية كالتجارية مع بقية أقطار العالـ( 

الأجنبية كلا يمكف تغطية فالعجز في ميزاف المدفكعات يعني أف القطر يدفع أكثر مما يستمـ بصكرة جارية بالعممة 
ىذا العجز إلا بالسحب عمي احتياطاتو النقدية الأجنبية أك بيع بعض مكجكداتو عف طريؽ الاقتراض أك الحصكؿ عمي بعض 
المنح كالإعانات مع ما يترتب عمي ذلؾ مف آثار سمبية عمي القيمة الخارجية لمعممة الكطنية، كدكر السمطات النقدية ىنا ىك 

مف التكسع في حجـ الإنفاؽ الممنكح لمكحدات الاقتصادية غير المصرفية في محاكلة لتقميص استيرادىا .أما إذا  التدخؿ لمحد
كاف سبب العجز في ميزاف المدفكعات كثرة التكظيفات الطكيمة كالقصيرة الأجؿ في الخارج فاف تقميص حجـ الائتماف 

 .ِ يرغميا عمي استعادة رؤكس أمكاليا المكظفة في الخارجالمصرفي يقكد إلى تقميص ىذه الكحدات الاقتصادية مما 
أما ىدؼ تحقيؽ سعر صرؼ ملبئـ لمعممة الكطنية إنما تزداد أىميتو بالنسبة لمبمداف التي تساىـ فييا التجارة  -

ارجية بنسبة الخارجية بنسبة كبيرة في الناتج المحمي الإجمالي كالعكس صحيح بالنسبة لمبمداف التي لا تساىـ التجارة الخ
كبيرة في الناتج المحمي الإجمالي لدييا حيث تقؿ أىمية سعر الصرؼ الملبئـ كيدؼ في السياسة النقدية نجد ذلؾ عند 
الحديث عف الكلايات المتحدة الأمريكية إذ: لـ يكف سعر الصرؼ الملبئـ في معظـ الأحياف ىدفا ىاما لسياسة الاحتياطي 

% مف الناتج المحمي الإجمالي في الكلايات المتحدة برغـ أنيا أحياننا تصبح ىدفا ُِب  تمد ف التجارة الخارجيةالفدرالي لأ 
 % مف الناتج المحمي الإجمالي يككف تكازف سعر َٓالتجارة الخارجية تمد ب لنقؿ  ىاما فعلب. كفي البلبد التي تككف فييا

 .ّالصرؼ ىدفا أىـ بكثير
                                           

ٔ
 ػٞف ٓلٔٞى حٌُلَح١ٝ / َٓؿغ ٓخرن . 
ٕ
  7٘ٔٙ ٣ًَُٔ7ٔخ حُي١ٍٝ. ى. ١َٔ٣ حُٔخَٓحث٢، َٓؿغ ٓخرن ،ٙ   
ٖ
طٞٓخّ ٓخ٣َ، ؿ٤ْٔ حّ ىٝٓ٘ز١َ، ٍٝرَص ُحى ح٤ُزَ، طَؿٔش أ.ى ح٤ُٔي أكٔي ػزي حُوخُن، َٓؿغ  

 ٓخرن ، ، ٙ

ٔ7ٔ ٙ ،ٔ7٘ .، 



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

 

-ٖٖٗ- 

الأستقرار في أسكاؽ سعر الصرؼ الأجنبي، مع زيادة أىمية التجارة الدكلية في أقتصايات الدكؿ فقد زادت قيمة كما أف 
الأىتماـ بالتركيز عمى التعرؼ عمى قيمة عممو كؿ دكلة مف ىذه الدكؿ بالنسبة لعملبت الدكؿ الأخرم، فعمى سبيؿ المثاؿ في 

كلار الأمريكي بالنسبة لعملبت الدكؿ الأخرم يجعؿ الصناعة الأمريكية أقؿ ميزة الكلايات المتحدة الأمريكية أرتفاع قيمة الد
تنافسية مع صناعات الدكؿ الأخرم العابرة لمقارات لمدخكؿ في الأسكاؽ الدكلية، بالأضافة إلى أنو يخفض القكة الشرائية 

 .ُلمدكلار داخؿ دكلتو 
ة يجعميا أكثر يسران لأثبات كجكدىا في الأسكاؽ الدكلية، بؿ تأسيسان عمى ذلؾ فإف الحد مف التغير في قيمة العمم 

كالأنفراد بحركة البيع كالشراء لمبضائع الدكلية. كلذلؾ فإف تحقيؽ الأستقرار في سعر الصرؼ الأجنبي يعد مف الأىداؼ الأكثر 
ة النقكد المتداكلة في الاقتصاد أنو لتحقؽ اليدؼ السابؽ يجب التحكـ في كمي لييجدر الأشارة إ .ِ ثراءان لمسياسة النقدية

القكمى، كذلؾ يختمؼ في نظاـ سعر الصرؼ الثابت عنو في نظاـ سعر الصرؼ المرف، ففي ظؿ نظاـ سعر الصرؼ الثابت 
فإف الطمب عمى النقكد ىك المحدد لكمية النقكد، أما في ظؿ نظاـ سعر الصرؼ المرف فإف عرض النقكد يعتبر أحدل 

المتداكلة، كفي ىذه الحالة فإف التغير في الطمب عمى النقكد كأصؿ كامؿ السيكلة لا يؤدم إلى التغير  المحددات لكمية النقكد
في سعر الصرؼ، حيث أنو في ظؿ ذلؾ النظاـ تستطيع السمطات النقدية تقييد منح الائتماف كىذا يمكنيا أيضا مف تحديد 

رؼ الثابت حيث يككف مقدره السمطات النقدية في ىذا الصدد كمية كسائؿ الدفع المتاحة، كالعكس بالنسبة لنظاـ سعر الص
   .ّ محدكدة كقصيرة لمغاية

 (ُ-ُجدكؿ رقـ )
 :متكسط أسعار السكؽ بالجنية المصرل  -

يعرض في الجدكؿ التالي متكسط أسعار السكؽ بالجنية المصرم لمشراء كالبيع لمعملبت المختمفة كالتي تمعب دكران بارزان 
للؤستقرار الاقتصادم كأستقرار السكؽ نظران لدكرىا في عمميات التجارة الخارجية كىذا الجدكؿ يشمؿ العملبت الأجنبية الأكثر 

 ْالجنية الأسترليني ........ إلخ " –اليكرك  –تداكلان مثؿ" الدكلار 
 بيع شراء العممة

 ّٖٕٗ.ُٓ ّٖٗٔ.ُٓ دكلار أمريكي

 ّٖٗٔ.ُٖ ُْٔٓ.ُٖ يكرك

 ُّْٓ.َِ َِّْ.َِ جنيو استرليني

 ُّٓٓ.ُٕ ِّٕٕ.ُٕ فرنؾ سكيسرم

                                           
ٔ S.Mishkin (Fred.),., p.414 
ٕ S.Mishkin (Fred.),., p.414 
ٖ W.Schmitz (Stef.), L. Michael, carl Menger and the Evolution of 

payments systems, From Barter to Electronic Money, op. cit., p. 143 
 البنك المركزي المصري ٗ
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-َٖٗ- 

 َُّٗ.ُٓ ََْٗ.ُٓ يف ياباني ََُ

 َُِِ.ْ ُُٖٓ.ْ َّ سعكدم

 َِٕٗ.ُٓ ِْٕٗ.ُٓ دينار ككيتي

 َُّْ.ْ ِّْٕ.ْ إماراتيدرىـ 

 ّّّٗ.ِ ُّٖٖ.ِ اليكاف الصيني

 .المصدر : البنؾ المركزم المصرم 
جنيو مصرم ٕٗ.ُٓجتيو مصرم كلمبيع  ٗٔ.ُٓلمدكلار لمشراء  ََِِنجد في الجكؿ السابؽ أف سعر الصرؼ لعاـ 

سعر الصرؼ لمدكلار شراء كاف  َُِٗجنيو مصرم كفي بداية عاـ ّٔ.ُٖجنيو مصرم كلمبيع  ُٓ.ُٖكاليكرك لمشراء 
 ْٕ.َِجنيو مصرم كبيع  ّٕ.َِشراء  َُِٗجنيو مصرم كاليكرك في بداية عاـ ٓٗ.ُٕجنيو مصرم كلمبيع  ٕٖ.ُٕ

جنيو مصرم كفي نياية عاـ  َّٗ.ُٔجنيو مصرم كلمبيع  ٗٗ.ُٓالدكلار لمشراء  َُِٗجنيو مصرم كفي نياية غاـ 
جنيو مصرم كىذا يدؿ عمي الاستقرار النسبي لسعر الصرؼ  َٕٕ.ُٖ جنيو مصرم كلمبيع ٔٗ.ُٕلميكرك شراء  َُِٗ

 كتحسنو كذلؾ لاتباع سياسة نقدية صحيحة لمكاجية الأكضاع الأقتصادية .
 كعلبج الصادرات، حجـ زيادة خلبؿ مف التجارل الميزاف فى العجز مع التعامؿ الجنيو صرؼ سعر إستقرار كيتطمب
 بيدؼ النقدل الاحتياطى بإستخداـ الدكلة قياـ أف کما المصرية، الصادرات تنافسية مف تحد التى الييكمية الاختلبلات
 عممية سبقت التى التجارب نفس كتكرار الاحتياطيات تمؾ فى تناقص عميو يترتب سكؼ الجنيو صرؼ سعر عمى المحافظة
 ٗ.َُتجاكزت قيمة كتسجيميا مصر فی الأجنبية لاستثماراتاكىذا ماساىمت فيو َُِٔ عاـ فى الجنيو صرؼ سعر تحرير
 منتظمة بمعدلات زيادتيا بجانب الأجنبية، العملبت مف النقدی الاحتياطی دعـ فی ،َُِٕ سبتمبر نياية فی دكلار مميار

 دكلار، مميار ِ.ٔ قيمتيا بمغت كالتی الدكلی، النقد صندكؽ مف قرض مف شرائح الثلبث عمى مصر شيرينا، ككذلؾ ك صكؿ
 التنمية بنؾ قرض كشريحتی دكلار، مميار قيمتو بمغت كالتی الدكلی، البنؾ قرض مف الثانية الشريحة عمى مصر كحصكؿ
 .ُدكلار مميار كقيمتو الإفريقی

ـ ارتفع الدكلار بالنسبة لمعملبت الأخرل، كىذا جعؿ سائحي الكلايات المتحدة  ُٖٓٗـ ك  ُِٖٗبيف عامي ك 
سعداء . كالاىـ خفض اليبكط في أسعار السمع المستكردة بالدكلار )معدؿ التضخـ( في الكلايات المتحدة كلكنو اضر 

قد كاف مساىما كبيرا في المشاكؿ الاقتصادية لكلايات بصناعات كثيرة اعتمدت عمي الصادرات أك تنافست مع الكاردات ل
معينة في كسط الغرب كالشرؽ كالتي كانت تعتمد عمي الإنتاج المرتبط بالصمب . كسابقا في النصؼ الثاني مف السبعينات 

 .ِكاف الدكلار قد ىبط كمد ىذا مف زيادة التضخـ لابد أف يككف مف الكاضح أف كلب الكضعيف غير مرغكب فيو 

                                           
ٓوخُش  ٕٕٓٓ ٝح٩ىح٣ٍش ، ٤ٗٞ٣ٞ حُٔخ٤ُش ٝحُزلٞع ُِيٍحٓخص حُؼ٤ِٔش ػ٤َٔس ، حُٔـِش حرٞ ٓخُْ ٛ٘خّ ٔ

 ربٓظويحّ(  1ٕٔٓ-7ٕٙٔ) حُلظَس ه٬ٍ ح٣َُٜٔش حُٞحٍىحص ػ٠ِ حَُٜف ٓؼَ طوِزخص أػَ رؼ٘ٞحٕ  طوي٣َ

 حُُٔٞػش ُِٔظزخ١جخص حٌُحط٠ ح٫ٗليحٍ ًٗٔٞؽ
ٕ
حُطزؼش حُؼخ٤ٗش، ، ى.ػؼٔخٕ ٣ؼوٞد ٓلٔي َٓؿغ  –ىحٍ ٓـي٫ٟٝ َُِ٘٘  –ػٔخٕ –ػو٤َ ؿخْٓ ػزي الله 

 ، ى. حًَّ ٘ٗٔٓخرن، ٙ 
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 (ِ-ُجدكؿ رقـ )                                       

 الأخرل: زيةكالمر  البنكؾ بعض لدل الأساسي التضخـ مقاييس -
يمثؿ التضخـ كفقان لمرقـ القياسي العاـ لأسعار المستيمكيف إرتفاعان عامان في مستكم أسعار السمع كالخدمات خلبؿ فترة 

التغير في مستكم الأسعار في شير ما مقارنة بنفس الشير مف العاـ السابؽ  زمنية محددة حيث يعكس التضخـ السنكم
بينما يمثؿ التضخـ الشيرم التغير في مستكم الأسعار مف شير لأخر كمف ثـ فإف معدؿ التضخـ الشيرم يحتكم عمي 

  .  ُالتطكرات  الأخيرة التي تطرأ عمي مستكم الأسعار
 الكزف الأساسيمقياس التضخـ  البنكؾ المركزية

    الفيدرالي الاحتياطي  بنؾ
 الأمريكي

 منو مستبعدا المستيمكيف لأسعار القياسي الرقـ
 .كالطاقة الطعاـ

ٕٖ% 

الرقـ القياسي لأسعار المستيمكيف مستبعدا منو  البنؾ المركزم الاكربي
 الطاقة ك الطعاـ غير المصنع.

ّٖ% 

لأسعار المستيمكيف مستبعدان منو أكبر الرقـ القياسي  البنؾ المركزم الكندم
ثماني سمع متقمبة )الفكاكو، كالخضركات ، البنزيف ، 

العقارية، النقؿ  الفكائد الكقكد السائؿ ، الغاز  الطبيعي،
الداخمي، منتجات الدخاف ( كذلؾ تأثير التغيرات في 

 الضرائب غير المباشرة .

ْٖ% 

سعار المستيمكيف مستبعدان منو الرقـ القياسي لأ بنؾ الاحتياطي الاسترالي
 الفكاكو ، كالخضركات ، ككقكد السيارات

َٗ% 

الرقـ القياسي لأسعار المستيمكيف مستبعدان منو  البنؾ المركزم الشيمي
الكقكد كالخضركات كالفكاكة كالمحكـ الحمراء الطازجة 
 كالاسماؾ كالمرافؽ المحدد إداريا، كالخدمات المالية

ّٕ% 

الرقـ القياسي لأسعار المستيمكيف مستبعدان منو  المصرم البنؾ المركزم
 الفكاكو كالخضركات كالأسعار المحددة إداريان 

ِٕ% 

الرقـ القياسي لأسعار المستيمكيف مستبعدان منو  البنؾ المركزم التشيكي+
صافي الايجار لمشقؽ المؤجرة كالكيرباء كالغاز 

الحديدية كالدكاءكبعض بنكد الرعاية الصحية كنقؿ السكؾ 

ِٖ% 

                                                                                                                                         

، ى. ٣ًَُخ حُيٍٟٝ، ى. ١َٔ٣ حُٔخَٓحث٠ ، َٓؿغ  1ٗٔيحى ٍٜٝٓ٘ٞ ٌٍُٓٞ ، َٓؿغ ٓخرن، ٙ ك

 . 7ٔٔٓخرن، ٙ 
 حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح١َُٜٔ ٔ
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كخدمات الاتصالات كالتميفكف كخدمات البريد كغيرىا مف 
 الاسعار المحددة إداريان 

الرقـ القياسي لأسعار المستيمكيف مستبعدان منو  البنؾ المركزم البكلندم
الاسعار المحددة إداريان أساسان كىي المشركبات الكحكلية 

كالبريد كمنتجات الدخاف كالطاقة كالكقكد كخدمات النقؿ 
 كالاتصالات كأنكاع مف التأميف

ٕٔ% 

بنؾ الأحتياطي لجنكب 
 إفريقيا

الرقـ القياسي لأسعار المستيكميف مستبعدا منو 
 أسعار الفائدة عمي السندات العقارية

ٖٖ% 

الرقـ القياسي لأسعار المستيمكيف مستبعدان منو  البنؾ المركزم التايلبندم
 الاسعار الاكثر تقمبان مثؿ الأرز،

،الخضركات،كالفكاكة الي الكيرباء  كالحبكب،المحكـ
 كالبنزيف

ٕٓ% 

 

 

 

 المصدر : البنؾ المركزم المعني .
يشتؽ معدؿ التضخـ الأساسي مف الرقـ القياسي العاـ لأسعار المستيمكيف مستبعدان منو بعض السمع التي تحدد أسعارىا 

العرض المؤقتة، كىناؾ طريقتاف شائعتاف لمحصكؿ عمي مقياس إداريان بالأضاقة الي بعض السمع التي تتأثر بصدمات 
التضخـ الأساسي فيناؾ طريقة  الأستبعاد كتعني إستبعاد العناصر التي تظير أسعارىا سمككان متقمبان مف سمة الرقـ القياسي 

لتقمبات الحادة في الأسعار العاـ لأسعار المستيمكيف كالطريقة الأخرم ىي "الطريقة الأحصائية" كىي عبارة عف إستبعاد كؿ ا
 .  ُالتي قد تختمؼ مف سمعة لأخرم في كؿ شير

تكقؼ البنؾ المركزم الأىمي التشيكي عف استبعاد تمؾ البنكد بعد تحكيؿ الأسعار التي أصبحت تتحدد  ََُِ+ في عاـ 
 كفقان لقكم السكؽ.

 
 (ّ-ُجدكؿ رقـ )

 المستيمكيف: لأسعار القياسية الأرقاـ 
التغيرات الفجائية كالمؤقتة في أسعار بعض مككنات الرقـ القياسي العاـ لأسعار المستيمكيف تقمبات حادة تسبب بعض 

في معدؿ الضخـ العاـ كمثؿ ذلؾ التقمب يعكؽ الحكـ عمي تغيرات الأسعار التي ترفع الي كؿ مف عكامؿ ذات طبيعة 
تقبؿ مف ناحية كعكامؿ ذات طبيعة مؤقتة كالتي يتلبشي إستمرارية كالتي يككف ليا تأثير عمي إتجاىات التضخـ في المس

 .ِ دكرىا مف  ناحية

                                           
 البنك المركزي المصري ٔ
 البنك المركزي الصري ٕ
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 المصدر : البنؾ المركزم المصرم .

يمجأ البنؾ المركزم المصرم مثؿ عديد مف البنكؾ المركزية الأخرم الي مقياس التضخـ الأساسي مبنيان عمي طريقة الأستبعاد 
مكانية فحصة كالتحقؽ منو كي قكـ مقياس التضخـ الأساسي المحسكب كفقان لطريؽ الأستبعاد بإزلة المباشر في لسيكلة فيمة كا 

ك  –% مف السمة السمعية لممستيمكيف ٖ.ٖتقمبات الأسعار كىي بنكد " الخضركات كالفاكية كىي العناصر الغذائية الأكثر تقمبان كتمثؿ 
 .ُ% مف السمة السمعية لممستيمكيف" ْ.ُٗالعناصر المحددة إداريان كتمثؿ 

كظاىرة التضخـ تباشر أثرىا عمي ميزاف المدفكعات مف خلبؿ تأثيره عمي حركة الأستيراد كالتصدير كعمي المعاملبت الرأسمالية 
 .ِكذلؾ مف خلبؿ تأثير التضخـ بالسمب عمي الأدخار كالأستثمار

ؤسسات المصرفية كالمالية كالأسكاؽ التي تتعامؿ فييا ىذه المؤسسات )السكؽ المالي كالسكؽ النقدم( . تطكير المٓ
فالسياسة النقدية تعمؿ آثارىا مف خلبؿ تمؾ السكقيف السابؽ الأشارة إلييا. . ّ كبما يخدـ تطكير الاقتصاد الكطني

المتعامميف في الاقتصاد ككذلؾ تحتاج إلى جياز  يكركالسياسة النقدية في نجاحيا تعتمد عمى كجكد كعي مصرفي لدل جم

                                           
 البنك المركزي المصري ٔ
القانونٌة والاقتصادٌة، كلٌة السٌد احمد عبدالخالق، البنوك والتجارة الإلكترونٌة، مجلة البحوث  ٕ

 2ٗٔص 222ٔأكتوبر  ٕٙجامعة المنصورة، العدد  –الحقوق 
ٖ
حُطزؼش حُؼخ٤ٗش، ، ى.ػؼٔخٕ ٣ؼوٞد ٓلٔي َٓؿغ  –ىحٍ ٓـي٫ٟٝ َُِ٘٘  –ػٔخٕ –ػو٤َ ؿخْٓ ػزي الله 

 ، ى. حًَّ ٘ٗٔٓخرن، ٙ 

ُٔخَٓحث٠ ، َٓؿغ ، ى. ٣ًَُخ حُيٍٟٝ، ى. ١َٔ٣ ح 1ٗٔكيحى ٍٜٝٓ٘ٞ ٌٍُٓٞ ، َٓؿغ ٓخرن، ٙ 

 7ٔٔٓخرن، ٙ



 حُؼيى ح٫ٍٝ –حُٔ٘ش حُلخى٣ش ػَ٘  –ٕٕٔٓٓـِش حُلٌَ حُوخ٠ٗٞٗ ٝح٫هظٜخىٟ 
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كعند تقدـ السياسة النقدية فأنيا بذلؾ تحقؽ أستقرار اقتصادم أفضؿ مما يخدـ  ،ُ مصرفي متقدـ كما سبؽ الأشارة لذلؾ

 .ِالأستثمار كيؤدم لتطكير الاقتصاد الكطنى 
 :-الإسلبمي الاقتصاد في النقدية السياسة أىداؼ -

يكجد فرؽ بيف السياسة النقدية الإسلبمية ك الكضعية مف حيث الأىداؼ. لأننا إذا نظرنا إلى الأىداؼ ظاىريا لا 
ستراتيجية ناجحة . إلا أف الفرؽ يكمف في ركح  المذككرة آنفا نجدىا أىدافنا محايدة . لابد منيا لأم اقتصاد ذا منيج عممي كا 

ة الاجتماعية ، كىنا يظير الفرؽ. كىك فرؽ يكمف في فمسفة كؿ نظاـ ىذه الأىداؼ كاتجاىيا لخدمة المجتمع كتكخي العدال
كنظرتو العامة لمحياة كالإنساف كقيـ الإخاء كالعدالة ، نجده يظير مثلب عند الترجيح بيف المصمحتيف العامة كالخاصة أك عند 

 . ّالنظر إلى آثار السياسات عمى فئات المجتمع المختمفة
دية كأىدافيا في إطار نظرة الإسلبـ للبقتصاد كرؤيتو لدكر النقكد في النشاط الاقتصادم )يتحدد مفيكـ السياسة النق

. كمف ىذا المنطمؽ فاف الإطار النظرم لمسياسة النقدية كمفاىيميا كأىدافيا بؿ ككسائميا كأدكاتيا يختمؼ عف النظريات 
النقكد كالسياسة النقدية إذ أف كؿ اقتصاد ييتـ في النقدية التقميدية. فمف حيث المبدأ قد لا يكجد خلبؼ يذكر في كظيفة 

المقاـ الأكؿ بالتحكـ كالإشراؼ عمى حجـ النقكد المتداكلة لما ليا مف تأثير جكىرم عمى القيـ الحقيقية لأمكاؿ الأفراد . إلا 
 .ْلتحقيؽ تمؾ الأىداؼأف الخلبؼ يأتي في الأىداؼ الكمية المراد تحقيقيا ك السمككيات التي تحكـ كيفية تكظيؼ النقكد ك 

نجد أف مف أىـ أىداؼ السياسة النقدية في ظؿ نظاـ إقتصادم إسلبمي كفي غياب سعر القائدة ىك تحقيؽ ثبات 
نسبي لمقيمة الحقيقية لمنقكد ، لأف عدـ ثبات ىذه القيمة كتقمبيا بيف الزيادة كالنقصاف يؤثر عمي الحالة الإقتصادية كيتأثر 

الحقيقية لمنقكد مف خلبؿ أرتفاع الأسعار في حالات التضخـ أك بسبب المعركض منيا يؤدم الي بيا فإنخفاض القيمة 
إنخفاض القكة الشرائية ليذا النقد مما يضر بالطبقات الفقيرة كالثابتة الدخؿ كما أف ذلؾ يككف في صالح الدائف ، أما إرتفاع 

يجة لقمة كمية النقكد المعركضة يؤدم إلي آثار عكسية ككلب قيمة النقكد مف خلبؿ إنخفاض الأسعار في حالات الكساد كنت
الأثريف ضار بالاقتصاد الكطني كيؤدم لتكزيع الثركات لصالح طبقة عمي حساب الأخرم فمتغير القيمة الحقيقية لمنقكد أثر 

 . ٓمباشر عمي الدخكؿ الحقيقية للؤفراد كعمي المدفكعات الآجمة
                                           

ٔ
ح٤ُٔي أكٔي ػزي حُوخُن، ٓيهَ ا٠ُ ىٍحٓش حُ٘ظ٣َش حُ٘وي٣ش،ؿٜخُ ط٣ُٞغ حٌُظخد حُـخٓؼ٠، رـخٓؼش  

 9ٖٕٙ ٖٕٓٓحٍُٜٔ٘ٞس،ريٕٝ ١زؼش، 
ٕ
أكٔي ك٣َي ٜٓطل٢، / ٤َٜٓ ٓلٔي ح٤ُٔي كٖٔ، ححُ٘وٞى ٝحُظٞحُٕ ح٧هظٜخى١، ٓئٓٔش ٗزخد  

 خ.، ٝٓخرؼي1ٕٛٔ، ٕٙٓٓٓحُـخٓؼش، 
 فً المصرفً الجهاز على وأثرها والتموٌلٌة النقدٌة السٌاسات بارد عبدالله عبداللطٌؾ النسمة، ٖ

 خلبل السودان

 درمان  جامعة أم –رسالة ماجستٌر  2ٕٓٓ -22ٓٔ الفترة
ٗ
ٛخرَ ٓلٔي كٖٔ/ ٍٝهش رؼ٘ٞحٕ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ حُظطز٤ن ك٢ حُظطز٤ن ح٢ٓ٬ٓ٩ حُٔؼخَٛ /حُ٘يٝس  

 ح٠ُٝ٧ ُظؤ٤َٛ

 771ٔأًظٞرَ  7ٕ - 9ٕٙ ، حُٔٞحهق  7ٍٔٗٔؿذ  7 -9ح٫هظٜخى١/ 
  - السٌاسة المالٌة و النقدٌة : دراسة تحلٌلٌة فً الفكر الؽربً و الإسلبمً، لكفراوي، عوؾ محمودا ٘

 ٕ٘ٓص  22ٗٔسنه  كلٌة الشرٌعة بالرٌاض -جامعة الإمام محمد بن سعود الإسلبمٌة 
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" إف الدراىـ كالدنانير أثماف المبيعات كالثمف ىك  الأماـ إبف القيـكيعبر عف ذلؾ  كأىتـ الفقياء بثبات قيمة النقكد
المعيار الذم بو يعرؼ تقكيـ الأمكاؿ فيجب أف يككف  محددان كمضبكطان لا يرتفع كلا ينخفض إذا لك كاف الثمف يرتفع 

حاجة ضركرية المبيعات  الثمف يعتبركف بو كينخفض كالسمع لـ يكف لنا ثمف بو المبيعات بؿ الجميع سمع كحاجة الناس الي
كعامة كذلؾ لايمكف إلا بثمف تعرؼ بو القيمة كذلؾ لايككف إلا بثمف تقكـ بو الأشياء كيستمر عمي حالة كاحدة كلايقكـ بغيره 

عيانيا أم الدراىـ كالدنانير لاتقصد لأ.ُ"معاملبت الناس كيقع الخمؼ كيشتد الضرر  إذ يصير سمعة يرتفع كينخفض فتفسد
بؿ يقصد بيا التكصؿ الي السمع ، لإإذا صارت في نفسيا سمعتقصد لأعيانيا فسد أمر الناس كقد يحدث أف يفضؿ الأفراد 
السيكلة النقدية كبالتالي تقصد النقكد لذاتيا أم يككف عمييا طمب مباشر كليس مشتؽ فإف ذلؾ يؤدم الي خفض الكميات 

يضر الكطني ككؿ ، فعمي كلي الأمر أف يمنع مف إفساد نقكد الناس كتغييرىا كيمنع مف المتداكلة منيا كيزيد مف قيمتيا مما 
جعؿ النقكد متجران فإف ذلؾ يدخؿ الناس مف فساد مالا يعممو إلا الله بؿ الكاجب أف تككف النقكد رؤس أمكاؿ يتجر بيا 

ذا حرـ السمطاف نقدان منع مف الأختلبط بما أذف في المعام كما بيف المقريزس " أف النقكد يجب أف ، ِمة كلايتجر فييا كا 
ف سكيا يككف مف الحاكـ ، كذلؾ لأف إصدار النقكد كالتكسع في ذلؾ دكف حاجة إقتصادية  تككف مضبكطة غير مغشكشة كا 
يؤدم لنقص قكتيا الشرائية لزيادة كمياتيا مما يزيد مف  أسعار السمع كالخدمات كيحدث ذلؾ أثار تضخمية ضارة عمي 

كليذا إىتمت الدكلة الإسلبمية بالنقكد كثبات قيمتيا حتي تؤدم كظائفيا ككسيمة ، ّة كالدخكؿ كالمراكز المالية تكزيع الثرك 
لمتبادؿ كمقياس الحاضرة كالآجمة كمستكدع لمقيـ عمي خير كجو بما لايحدث تقمبات في الأقتصاد أك يحكؿ القكة الشرائية 

 امؿ كالتضامف الإجتماعي بيف جماعة المسمميف .لصالح طبقة عمي حساب الأخرم حتي لايختؿ التك
رفاىية اقتصادية عامة ، عمالة مثؿ " ربما يقاؿ أف ىناؾ أىداؼ ككظائؼ النظاـ النقدم ك المصرفي الإسلبمي ، 

ي استقرار قيمة النقكد لك ، كعدالة اقتصادية اجتماعية كتكزيع عادؿ لمدخؿ الثركة، ك كاممة كمعدؿ امثؿ لمنمك الاقتصادم 
لا تختمؼ  كىي تككف كاسطة التبادؿ كحدة حسابية مكثكقة كمقياسا عادلا لممدفكعات المؤجمة ، كمستكدعا ثابتا لمقيمة ،

عف مثيلبتيا في النظاـ الرأسمالي . صحيح أف ىناؾ تشابيا ظاىرينا ، لكف ىناؾ في الحقيقة اختلبؼ كبير بينيما نتيجة 
ف بالقيـ الركحية كالعدالة الاقتصادية الاجتماعية كالإخكة الإنسانية . فإف الأىداؼ الاختلبؼ في مدل التزاـ كؿ مف النظامي

الإسلبمية ىي جزء مف العقيدة كالإيماف لا يمكف انتياكو كما أنيا تعتبر مف المدخلبت الميمة لمقدار كبير مف المخرجات 
لب يمكف أف تككف مكضع مساكمة أك انتيازية سياسية التشريعية، كفييا مف القداسة بمقدار ما تستند إلى القرآف كالسنة . ف

                                                                                                                                         

 
ه 22ٖٔ –مكتبة الكلٌات الأزهرٌة  –إعلبم الموقعٌن عن رب العالمٌن  –الأمام ابن القٌم الجوزٌة  ٔ
 ٙ٘ٔص  ٕم ج 22ٙٔ –

المكتبة العلمٌة بالمدٌنة المنورة  –الطرق الحكمٌة فً السٌاسة الشرعٌة  –الأمام بن القٌم الجوزٌة  ٕ
 2ٕٔم ص22ٔٔ -هـ  2ٖٔٔ –

النقود الأسلبمٌة ، المسمً بشذور العقود فً ذكر  –المقرٌزي تقً الدٌن أحمد بن علً المقرٌزي  ٖ
 –منشورات المكتبة الحٌدرٌة ومطبعتها فً النجؾ  –تحقٌق محمد السٌد علً بحر العلوم  –النقود 

 22، ص ٕٗم ص 2ٙ2ٔ -هـ  22ٖٔ –الطبعة الخامسة 
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كأينا ما كاف الأمر فاف الإستراتجية ىي الأمر الحاسـ في تحقيؽ الأىداؼ كىذا ما يمكف للئسلبـ أف يسيـ فيو إسيامنا فريدا   
ُ. 

ة اقتصادية كفي ظؿ اقتصاد إسلبمي يبدك أف ىناؾ إجماعا بيف الاقتصادييف حكؿ اليدؼ العاـ الأساسي لكؿ سياس
كىك " تحقيؽ التنمية في ظؿ العدالة  الاجتماعية كيجدر التأكيد ىنا أف العدالة الاجتماعية ليست ىدفا جانبينا أك عرضيا ، 
بؿ أنيا ىدؼ رئيسي ، كفي إطار السعي نحك تحقيؽ ذلؾ اليدؼ العاـ ينبغي عمى السياسة النقدية في مجتمع إسلبمي أف 

 ذلؾ عمى المركزم المصرؼ يساعد كلكي كالثركات لمدخكؿ عادؿ تكزيع إحداث كالاستثمار ، ك " تشجيع الإدخار تعمؿ عمى
المصرفي  التمكيؿ تستخدـ أف تستطيع التي المجتمع قطاعات جميع متناكؿ في يقع المصرفي الجياز أف مف يتأكد أف ينبغي
البنؾ المركزم إدارة النظاـ المصرفي بحيث يفمح  مى، كع ِدقيؽ معنى مف الكممة في ما بكؿ كالإنصاؼ الاستقرار ضماف ، ك

في تكليد تدفقات نقدية كائتمانية تتفؽ مع معدؿ كاقعي لمنمك الاقتصادم دكف تعريض الاستقرار النقدم كالاقتصادم 
 .ّلمخطر

 عركؼالم كمف ، الدكؿ مف لغيرىا بالنسبة القكة درجات أعمى في تككف أف الإسلبمية الدكلة عمى يجب أنو شؾ كلا
 إرتفاع ىك الإقتصادية القكة كجكىر ، الإسلبمية كالأيمة الدكلة قكة عمييا تبني التي الدعائـ أعظـ مف الإقتصادية القكة أف

 .ْ الإقتصادم النمك مستكل
في ظؿ الاقتصاد الإسلبمي سكاء نظرنا لو مف حيث الكاقع الذم نعيشو الآف أك مف حيث التحميؿ النظرم ، فأننا 

السياسة النقدية تستيدؼ بصكرة أساسية المساىمة في تحقيؽ التنمية الاقتصادية . فتساىـ في عمميات تمكيميا نجد أف 
كاستثمارىا كتكزيع دخكليا كعكائدىا .... إذف فإف اليدؼ الأساسي لمسياسة النقدية ىك التمركز حكؿ المساىمة في انجاز 

كدىا التمكيمية كعممياتيا الاستثمارية كالتكزيعية عمى مختمؼ جياتيا. التنمية بمفيكميا الإسلبمي مف حيث التأثير في جي
 كلابد مف أف يككف لمسياسة النقدية )في ظؿ اقتصادم إسلبمي( دكره فاعلب في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم الذم يتحقؽ :

 : عف طريؽ التشغيؿ الكامؿ لممكارد المرتبطة بيدؼ تحقيؽ المصالح الشرعية. أكلا -
: عف طريؽ المحافظة عمى الاستقرار السعرم داخمينا كخارجيا كعف طريؽ تحقيؽ نمك مضطرد في الناتج المحمي نيناثا -

يؤدم إلى تحقيؽ فكائض في المكازنة الداخمية كالخارجية لمدكلة الإسلبمية . بناءن عمى ذلؾ فاف دكر السياسة النقدية 
 .ٓية ببعدىا الإسلبمي  الفاعمة يتمثؿ في تحقيؽ أىداؼ التنمية الاقتصاد

                                           
ٔ
ٓلٔي ػَٔ ٗخرَح / ٗلٞ ٗظخّ ٗوي١ ػخىٍ /ىٍحٓش ُِ٘وٞى ٝ حُٜٔخٍف ٝ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ٟٞء  

 / 9ٗ،  ٘ٗح٬ٓ٩ّ / ٙ 

 ّ حُطزؼش حُؼخ٤ٗش. 77ٕٔ -ٙ  ٕٔٗٔ"(/ ٖحُٔؼٜي حُؼخ٢ُٔ ُِلٌَ ح٢ٓ٬ٓ٩ )ِِٓٔش ا٤ٓ٬ٓش حُٔؼَف " 
ٕ
 – 77ٓٔح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٝحُظ٤ِ٣ٞٔش ٝأػَٛخ ػ٠ِ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ حُٔٞىحٕ ه٬ٍ حُلظَس  

 7ٕحُ٘ٔٔش ،ػزيحُِط٤ق ػزيالله رخٍى ٙ  9ٕٓٓ
ٖ
 9َ٘ٔٓؿغ ٓخرن ،  ٙ / ك٤ٖٔ ٍك٤ْ 
راسة مقارنة /ص محمد دٌاب الشاعر / أثر التؽٌر فً النقود على الالتزامات فً الفقه الإسلبمً د ٗ
 ركالف /دار 2ٗ – 2ٕ

 الإسكندرٌة الطبعة الأولى –الجامعً 
٘
 ٛخرَ ٓلٔي كٖٔ/ َٓؿغ ٓخرن . 
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ىناؾ مف ركز عمى الاستقرار النقدم كالتحكـ في التضخـ بقكلو: تتميز السياسة النقدية الإسلبمية بأنيا سياسة ك 
ا مف ركز ، ُيشترط لنجاحيا كحسف تطبيقيا تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم كما أنيا سياسة محككمة بمعدؿ التضخـ  كأيضن

عمى إستقرار الأسعار بقكلو : السياسة النقدية تمثؿ الآلية المركزية لتحقيؽ إستقرار الأسعار، الذم يعتبر مف أىـ أىداؼ 
سياسات الإقتصاد الكمي . كأف إستقرار الأسعار يعبر عف التكازف بيف العرض كالطمب الكمييف ، كبذلؾ يمكف إعتباره مرآة 

 .ِف مؤشرات الإقتصاد الكمي  لمتنافس الداخمي بي
كلا يمكف لمسياسة النقدية بمفردىا أف تحقؽ الأىداؼ الأقتصادية كالأجتماعية لممجتمع الأسلبمي ،إلا إذا عممت السياسات 
الحككمية الأخرم عمميا في الأتجاه نفسو ، فمف التجارب الشائعة أف آثار السياسة النقدية غالبان ماتمغييا سياسة مالية 

انتشار البؤس ، كلا يخفي أف التضخـ كية لا مبرر ليا مما يؤدم الي حدكث تضخـ يتسبب في الظمـ الاجتماعي تكسع

 . ّيفضي حقيقة الي سمب الناس قيمة مكتسباتيـ كمدخراتيـ
ٍـ كىلاى تيفٍسًديكا فًي أىكٍفيكا الٍكىيٍؿى كىالٍمًيزىافى كىلاى تىبٍخىسيكا النقاسى أىشٍيى كفي ظؿ الآية التالية مف القرآف الكريـ "  اءىىي

حًيىا   ٍـ ۗۚ الٍأىرٍضً بىعٍدى إًصٍلبى لًكي يٍره  ذىَٰ ٍـ إًف كينتيـ مُّؤٍمًنًيفى  خى  .ْ" لقكي
يصبح كاجبان محتكمان عمي الدكلة الأسلبمية أف تؤمف إستقراران معقكلان في قيمة النقكد التي ىي مقياس لقيمة السمع كالخدمات 

 .الأخرم فضلب عف إنيا مستكدع لمقيمة 
 

 المطلب الثالث
 فعالٌة السٌاسة النقدٌة فً الاقتصاد الوضعً والفقه الاسلبمً

 : تصاد الكضعيفعالية السياسة النقدية في الاق ( أ
فعالية السياسة النقدية مدم قدرة السياسة النقدية في التأثير عمي محمؿ النشاط  الاقتصادم كذلؾ بغرض بيقصد 

تحقيؽ الاىداؼ التي نريدىا مف تطبيؽ السياسة النقدية . كمف المعركؼ أف السياسة النقدية أىدافان معينة تسعي لتحقيقيا 
لاستقرار النقدم كالاقتصادم ، كالمساىمة في تحقيؽ ىدؼ التكظيؼ في الكاقع العممي مثؿ رفع معدلات النمك ، كتحقيؽ ا

الكامؿ .كتتخذ السياسة النقدية مجمكعة مف الكسائؿ كالادكات النقدية لتحقيؽ الاىداؼ المذككرة سابقان ، كىذه الكسائؿ ىي 
 . ٓكسائؿ مباشرةك كسائؿ نكعية ، ك كسائؿ كمية ، 

النقدية كدكرىا في الحياة الاقتصادية تختمؼ بحسب مستكيات التطكر كمما ينبغي معرفتو أف أىمية السياسة 
كالتقدـ الاقتصادم لمؤسسات كأجيزة النظاـ الاقتصادم ، كما أف فعالية السياسة النقدية تنحصر عمكمان في مدم إمكانية 

 كالنقدية غير المرغكب فييا . استخداـ أدكات السياسة النقدية الاستخداـ الكؼء ، كالامثؿ في معالجة الاكضاع الاقتصادية

                                           
ٔ
 كٔي١ ػزي حُؼظ٤ْ /َٓؿغ ٓخرن. 
ٕ
/ ىحٍ حُٔيحى  7ٔػزي حُٞٛخد ػؼٔخٕ ٤ٗن ٢ٓٞٓ / ح٬ُٔٓش حَُٜٔك٤ش ٝح٩ٓظوَحٍ ح٩هظٜخى١ / ٙ  

 9ّٕٓٓ/حُطزؼش حُؼخ٤ٗش 
 َٗٔٓؿغ ٓخرن  ٙ  ؛  ٗؼٔخٕ ٓلٔي َٓٗي - ٖ
 1٘ ٍٓٞس ح٧ػَحف آ٣ش ٗ
٘
 7ٖى/ َٓٗي ، ٓلٔي ٗؼٔخٕ ؛َٓؿغ ٓخرن ، ٙ 
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فالسياسة النقدية تختمؼ أىميتيا كفعاليتيا في البمداف المتقدمة عف البمداف النامية كسكؼ 
 نستعرضيا كما يمي :

 :فعالية السياسة النقدية في الدكؿ المتقدمة (ُ
خاصة لمتأثير عمي عرض النقكد تتبمكر السياسة النقدية في الاقتصاديات الرأسمالية في استخداـ الادكات الكمية كال

، كبالتالي عمي الائتماف ، كبعتمد نجاحيا عمي التعاكف التاـ كالثقة المتبادلة بيف البنكؾ المركزية كالبنكؾ التجارية ، ) 
كغيرىا مف المؤسسات المالية ( مف ناحية ، كمف ناحية أخرم تعتمد عمي كجكد أسكاؽ نقدية كمالية منتظمة كمتقدمة 

الاىداؼ المرسكمة لمسياسة النقدية  يؤدم تجاكب البنكؾ التجارية كالمؤسسات المالية مع البنؾ المركزم الي تحقيؽ كبالتالي
 .ُ، كبالتالي تزيد فعالية السياسة النقدية في التأثير عمي النشاط الاقتصادم ، كيؤدم كجكد سكؽ نقدية كاممة 

فعالية سعر الخصـ في التأثير عمي الائتماف عف طريؽ مايحدثو  مف أثر عمي تكمفة خصـ الاكراؽ التجارية الذم 
يمثؿ أئتمانان قصير الاجؿ كذلؾ يؤدم كجكد سكؽ مالية كبيرة مرنة تتعامؿ مع الادكات المالية الي زيادة فعالية عمميات 

ثـ عمي عرض النقكد ، عف طريؽ البنؾ المركزم عندما يدخؿ مشتريان أك السكؽ المفتكحة  في التأثير عمي الائتماف كمف 
ذابائعان ليذه الاكراؽ في السكؽ   المتداكلة النقكد كمية مف كالياـ الأكبر الجزء تمثؿ المصرفية النقكد أف ذلؾ إلى أضفنا كا 

 عمى التأثير في فعاؿ دكر ليا يككف كلةكالسي الاحتياطي نسبة تغيير أف لنا لتبيف الدكؿ ىذه في النقكد عرضف م كبالتالي
 .ِالنقكد عرض
 لنا لتبيف الخاصة، الأدكاتأم  النقدية لمسياسة الأخرل بالأسمحة دعمت إذا النقدية لمسياسة الكمية الأدكات أف ذلؾ، كمعنى
 في الاقتصادم النشاط عمى ثـ كمف النقكد عرض عمى التأثير في النقدية السياسة بو تقكـ أف يمكف الذم الفعاؿ الدكر

 .الرأسمالية الاقتصاديات
 :فعالية السياسة النقدية في الدكؿ النامية (ِ

يمكف اعتبار السياسة النقدية في الاقتصاديات النامية عمكمان أقؿ فعالية منيا في الاقتصاديات الرأسمالية المتقدمة 
كعلبقتو الاقتصادية الخارجية كما تعانيو اقتصاديات ىذه الدكؿ بسبب الاختلبلات الييكمية التي يعاني منيا الاقتصاد القكمي 

كلذلؾ نجد أف بعض . ّفي كثير مف الاحياف مف التأثير بالتغيرات الاقتصادية كالنقدية التي تحدث في العالـ الخارجي
بؿ ضغيؼ يكاد في  الادكات الكمية لمسياسة النقدية مثؿ سعر الخصـ كعمميات السكؽ المفتكحة  لايككف ليا تأثير كبير

بعض الحالات لايذكر ، كأف الاعتماد كمو ينصب عمي نسبتي الاحتياط كالسيكلة مف ناحية ، كعمي الادكات الخاصة ) 
ثـ  إف فعالية السياسة النقدية لا ترتبط بكيفية استخداـ أدكات ىذه  الادكات النكعية كالادكات المباشرة ( مف ناحية أخرم .

نما ترتبط  . ْبمدم إمكانية استخداـ ىذه الادكات كتحقيؽ الناتج العممية المتكقعة مف استخداميا السياسة كا 
                                           

ٔ
 ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش، حُـخٓؼ٤ش، حُيحٍ" ح١ًَُِٔ حُز٘ي ٝحٓظو٤ُ٬ش حُ٘وي٣ش ح٤ُٔخٓش"ػزيحُٔطِذ ػزيحُل٤ٔي  

ٕٓٓ7   ٛ ،ٖٕٔ 
 ٙٗوجدي جمٌلة ، مرجع سابق ص  ٕ
ٖ
٤ًِش حُظـخٍٙ  -ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ اهظٜخى ا٢ٓ٬ٓ ٝٓخثِٜخ ٝٓي١ كخػ٤ِظٜخ   -ٓلٔي كخٓي حُِٛخٍ 

 َٜٓ -حُٔـِش ح٣َُٜٔش ُِيٍٓخص حُظـخ٣ٍش  - 71٘ٔ -ؿخٓؼش حٍُٜٔ٘ٞس 
حمود المجٌدي : السٌاسة الأقتصادٌة فً الجمهورٌة الٌمنٌة دراسة تحلٌلٌة  ، رسالة دكتوراه ،  ٗ

 م ٕٓٓٓجامعة الخرطوم 
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أىمية السياسة النقدية كفعاليتيا تبقي متكاضعة في البمداف النامية لعدة أسباب فإف مما سبؽ  -
 ::ىي

النسبية في نشأة المصارؼ  الحداثة،ك تخمؼ العادات المصرفية لممجتمع ، ك غياب الاسكاؽ المالية كالنقدية المتطكرة 
 .ُكالاجيزة المالية كالمصرفية كفي مقدمتيا البنكؾ المركزية 

 ب( : فعالية السياسة النقدية في الاقتصاد الاسلبمي :
تتميز السياسة النقدية في الاقتصاد الاسلبمي بفعالية أكبر مف مثيمتيا في الاقتصاد الكضعي كذلؾ 

 :لأسباب عديدة أىميا الاسباب التالية 
( اعتمادىا عمي نسبة المشاركة بدلأن مف سعر الفائدة ، ليس فقط لككف نسبة التشارؾ أداة شرعية كسعر الفائدة أداة ُ

 .ِلاف الدراسات التي أجريت أكدت عدـ أىمية سعر الفائدة في الطمب عمي النقكد أك عرضياغير شرعية ، بؿ كذلؾ 
( أف التقمبات التي تحدث في الاقتصاد الرأسمالي لا مبرر لكقكعيا في الاقتصاد الاسلبمي .فالتضخـ الناتج عف ارتفاع ِ

الاقؿ قميؿ الحدكث بسبب ارتباط أجر العامؿ التكاليؼ كخاصة عنصر الاجكر لامحؿ لو في الاقتصاد الاسلبمي أك عمي 
بالناتج الذم يحققو كعدـ السماح لنقابات العماؿ بالضغط عمي أرباب الاعماؿ لمحصكؿ عمي أكثر مف حقيـ كما أف الاسلبـ 

ماؿ للبسراؼ كتحريمو لمتبذير مف شأنة كذلؾ أف يقمؿ مف احتماؿ كجكد التضخـ الناتج عف زيادة الطمب .أما الكساد فاحت
كجكده قميؿ كذلؾ بسبب مركنة الاجكر كجكاز التسعير في حالة الارتفاع الذم لامبرر لو في أسعار السمع كالخدمات كالذم 

ذا خؼ المرض سيؿ العلبج  عادة ما يككف ناتجان عف كجكد احتكارات قكية مف طرؼ التجار أك أرباب الاعماؿ ، كا 
ّ. 

فة المجتمعات غير الاسلبمية فالقيـ الاسلبمية التي تؤمف بالتعاكف مف أجؿ ( أختلبؼ ثقافة المجتمع الاسلبمي عف ثقاّ
المصمحة العامة تصنع رجالان لا يترددكف في القياـ بأم عمؿ يحقؽ المصمحة حتي كلك كاف في ذلؾ مساس بمصالحيـ 

شح نفسو  لقكلو تعالي :  )كيؤثركف عمي أنفسيـ كلك كاف بيـ خصاصة كمف يكؽالشخصية ، كىذا امتثالان 
 فالسياسة النقدية ىي تدابير يقكـ بيا الحاكـ تجاه الرعية مف أجؿ تعميـ المنافع عمييا . ، ْفأكلئؾ ىـ المفمحكف (

كانطلبقان مف القيـ الاسلبمية فأف الافراد يتقيدكف بالتدابير التي أقرىا الحاكـ كلك كاف في ذلؾ مساس بمصالحيـ 
الشخصية الانية ، كىذه ىي البيئة التي تساعد السياسة النقدية عمي النجاح في أداء دكرىا بفاعمية ، فإذا اختبر مف 

 .ة النقدية ستتضاعؼ الادكات ما يناسب المرحمة فإف فاعمية السياس
  

                                           
  م 22ٕٔ، النقود والبنوك ،سامً خلٌل  ٔ
ٕ
 97ٕٛ 71ٖٔٗٞه٢ أكٔي ى٤ٗخ ، ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ا١خٍ ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٫ ، ؿخٓؼش حٍُٜٔ٘ٞس ،  
ٖ
 ٔٗٓلٔي ٗؼٔخٕ ؛َٓؿغ ٓخرن ، َٙٓٗي ، 
ٗ
 ( ٍٓٞس حُل7َ٘ح٣٫ش ٍهْ ) 
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 انخبرًخ

كلبن مف الاقتصاد الكضعي، كالفقو كفعالية السياسة النقدية فى ضكء : مفيكـ كجاء البحث تحت عنكاف
مفيكـ السياسة النقدية تحت عنكاف "  الأكؿ كتـ التقسيـ الي ثلبث مباحث كجاء المبحث .الاسلبمي

ىي  تكصمنا فيو الي أف مفيكـ السياسة النقدية ىك :" كاىميتيا في الاقتصاد الكضعي كالفقو الاسلبمي
إحدل مياـ البنكؾ المركزية، فيي تمثؿ مجمكع الإجراءات كالمبادرات التي تتخذىا السمطات النقدية لإدارة 

.  عرض النقكد كسعر الفائدة كسعر الصرؼ كالتأثير في شركط الائتماف لتحقيؽ أىداؼ اقتصادية معينة
سة النقدية في الإقتصاد الكضعي مع الإقتصاد الاسلبمي مع مراعاة الضكابط كيتفؽ التعريؼ السيا

 الاسلبمية .

كتنقسـ السياسة النقدية إلى سياسة تكسعية كأخرل انكماشية، فالأكلى تسعى إلى الزيادة مف كمية 
اكلة في النقكد المعركضة لينخفض معدؿ الفائدة مما يسمح بزيادة الإقراض، أم زيادة حجـ النقكد المتد

السكؽ، مما يعني ارتفاع الطمب عمى السمع كالخدمات في السكؽ. أما الثانية فتيدؼ إلى كبح النقكد 
المتداكلة كالحد مف القركض مما يؤدم إلى ارتفاع معدلات الفائدة فيتقمص حجـ القركض التي تمنحيا 

 .البنكؾ سكاء تمؾ المكجية للبستيلبؾ أك المكجية للبستثمار

 لو النقدم التكازف إعادة الي تؤدم ككنيا مف التقميدم للبقتصاد بالنسبة النقدية السياسة ةكتنبع أىمي
 الاقتصادم النظاـ ظؿ في أما ، كالمؤسسات للبفراد بالنسبة النقدية السياسة تنفيذ عند ربح مف يحقؽ كبما

 إقامة فيو الدكلة ىدؼ نجد كلذا تكافمي نظاـ كىك لو بالنسبة النقدية السياسة أىمية تختمؼ الاسلبمي
 دكف ممكف إستقلبؿ أفضؿ المتاحة المكارد كاستغلبؿ الاستثمار كيشجع البطالة عمي يقضي متكامؿ مجتمع
كالحؽ ككاف الإختلبؼ بيف  العدؿ شريعة لاقامة المجتمع أفراد لكؿ الكريمة الحياة لضماف تفريط أك تقصير

يعتبر سعر الفائدة  ربا محرمان فقامت السياسة النقدية  الاقتصاد الكضعي كالاقتصاد الاسلبمي أف الاخير
 فيو عمي أساس تحريـ الربا أخذا كعطاءان.

كجاء المبحث الثاني تحت عنكاف : اىداؼ السياسة النقدية في الاقتصاد الكضعي كالفقو الاسلبمي.كقد 
 تـ الاتفاؽ عمي أىداؼ عامة لمسياسة النقدية تمثمت في:

النقدم كالاقتصادم لممجتمع كالتحكـ في التقمبات عف طريؽ المحافظة عمي ثبات تحقيؽ الاستقرار  -
 لأسعاركالقكة الشرائية.

تحقيؽ مستكم عاؿ مف الاستخداـ كالتكظيؼ لممكارد الطبيعيةكالبشرية. -  

تحقيؽ معدلات نمك إقتصادية مناسبة في مختمؼ القطاعات الاقتصادية بما يحقؽ زيادة في الدخؿ  -
 القكمي
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-َُٗ- 

ستقرار الصرؼ الخارجي. - تحقيؽ تكازف ميزاف المدفكعات كا   

تطكير المؤسسات المصرفية كالمالية كالأسكاؽ التي تتعامؿ فييا ىذه المؤسسات بما يخدـ الاقتصاد  -
 الكطني.

تجاىيا  ظاىريا لايكجد فرؽ بيف النظاـ الكضعي كالاسلبمي إلا أف الفرؽ يكمف في ركح ىذه الأىداؼ كا 
تمع كتكخي العدالة الإجتماعية كىك فرؽ يكمف في فمسفة كؿ نظاـ كنظرتو العامة لمحياة لخدمة المج

 كالإنساف كقيـ الإخاء كالعدالة .

كجاء المبحث الثالث تحت عنكاف : فعالية السياسة النقدية في الاقتصاد الكضعي كالفقو الاسلبمي 
:ىي مدم قدرة السياسة النقدية في التأثير  كجاء في ىذا المطمب أف المقصكد بالفاعمية لمسياسة النقدية

 عمي مجاؿ النشاط الإقتصادم كذلؾ بغرض تحقيؽ الاىداؼ التي نريدىا مف تطبيؽ السياسة النقدية.

تختمؼ فاعمية السياسة النقدية مف دكلة لأخرم ففي الدكؿ المتقدمة تتبمكر في استخداـ الادكات 
في الدكؿ النامية تككف أقؿ فاعمية عف الدكؿ المتقدمة بسبب الكمية كالخاصة لمتأثير عمي عرض النقكد ك 

 الإختلبلات الييكمية التي يعاني منيا الاقتصاد القكمي .

كمف منظكر إسلبمي فإف الفاعمية تككف أكبر مف فاعميتيا عف الاقتصاد الكضعي كذلؾ للئعتماد عمي 
الاقتصاد الكضعي لا تحدث في الكضع التقمبات التي تحدث في  –نسبة المشاركة بدؿ مف سعر الفائدة 
إختلبؼ ثقافة المجتمع الاسلبـ عف المجتمعات الأخرم كذلؾ لاف  –الاسلبمي كذلؾ لارتباط الأجر بالناتج 

 المجتمع الاسلبمي يؤمف بالتعاكف مف أجؿ المصمحة العامة.
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-َِٗ- 
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، ص  ُْٗٗعقيؿ جاسـ عبد الله. ، النقكد كالمصارؼ، منشكرات الجامعة المفتكحة، ليبيا،  -
َِٕ. 

  القاىرة ُٖٗٗ المبنانية المصرية الدار – النقدية السياسات ك النظرية -معتكؽ محمد يرسي -
/النقد كالسياسة النقدية في إطار الفكرييف الإسلبمي كالغربي /دار المناىج لمنشر  " حسف رحيـ -

 ُٕٗص ،ََِّلسكداف ِٓٔـ ص  ََِٔ ُكالتكزيع الأردف عماف/ط 

 – الجامعية المطبكعات ديكاف الكمية الاقتصادية السياسات إلى المدخؿ قدم، المجيد عبد   -

 ّٓ،ص ََِّالجزائر

  َََِ الإسكندرية -الجامعة شباب مؤسسة -النقدية السياسات -محمد سيير ك فريد أحمد ُ

 .  ُٖٗٗالقاىرة  –مكتبة عيف شمس النقكد ك البنكؾ  -عبد المنعـ راضي -

 الجامعي التعميـ دار الكمية، الاقتصادية النظرية الفيؿ، احمد أسامة مقمد، محمد رمضاف ُ -

  ، 2012الاسكندرية لمطباعة،

 قياسية التضخـ دراسة استيداؼ سياسة ك النقدية كجدم جميمة ، السياسة نعيمة بركدل، -

 ( َُِٗكالقانكف ) التنمية الاقتصاد، في المشكاة مجمة َُِٓ-َُٗٗالفترة خلبؿ البرازيؿلحالة

حمدم عبد العظيـ / السياسات المالية كالنقدية في الميزاف )مقارنة إسلبمية(/مكتبة النيضة   -
 ـ/  ُٖٔٗرة /الطبعة الأكلىالمصرية القاى

 محمد عبدالمنعـ عفر ، الأقتصاد الاسلبمي ، الجزء الثاني ، دار البياف -

 ِٕٗ، ِٖٕسكرة البقرة الآية   - -



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

 

-َّٗ- 

/دار اليازكرم  ُٖٓد. زكريا الدكرم. د. يسرم السامرائي، البنكؾ المركزية كالسياسات النقدية ص  -
 ـََِٔالطبعة العربية  –الأردف عماف  العممية لمنشر كالتكزيع

، /شركة كاظمة لمنشر كالترجمة  ٓٓٔسامي خميؿ / النظريات كالسياسات النقدية كالمالية ص  -
راجع يكسؼ كماؿ محمد / فقو الاقتصاد النقدم/دار الصابكني،دار اليداية –ـ  ُِٖٗكالتكزيع الككيت 
لنقكد كالبنكؾ كالسياسة يعقكب محمد/ ا ، د.عثماف ِّٗـ/ص  ُّٗٗ -ق ُُْْ/الطبعة الأكلى 

 ََِٓ/شركة مطابع السكداف لمعممة/الطبعة الثالثة  ُُْالنقدية كسكؽ الماؿ ص 

/دار الكندم لمنشر  ُِْحسيف بني ىاني/ اقتصاديات النقكد كالبنكؾ / الأسس كالمبادئ ص  -
مية/دار الحامد ـ/راجع د. محمكد محمد سميـ الخكالدة / المصارؼ الإسلب ََِِكالتكزيع الأردف إبرد / 

 –ـ  ََِٖ ُعماف/ط  –كزيع الأردف لمنشر كالت

  -ـ  ََُِالإسكندرية –امعة د. ضياء الديف مجيد/ اقتصاديات النقكد كالبنكؾ/مؤسسة شباب الج -
 .د. رحيـ حسيف /مرجع سابؽ 

/مؤسسة  ِٗٓشكقي احمد دنيا/ تمكيؿ التنمية في الاقتصاد الإسلبمي دراسة مقارنة/ ص   --
 ُْٖٗ -ىػ  َُْْالأكلى/  رسالة بيركت لبناف الطبعةال

أحمد عمى عبد الله / كرقة بعنكاف التضخـ مف منظكر إسلبمي الندكة الثانية لتأصيؿ النشاط  -
 ـ الخرطكـ قاعة الصداقة . ََُِق فبراير  ُُِْ ذك القعدة َّ - ِٗالإقتصادم 

لعالي للئدارة كالتكنكلكجيا ف دكر السياسة آماؿ عمي إبراىيـ ، مدرس الأقتصاد بمعيد المدينة ا -
 النقدية في تحقيؽ أىداؼ السياسة الأقتادية في مصر بأستخداـ مربع كالدكر السحرم 

 .، ِٕٗـ ، صػ  ُٖٗٗكالمصارؼ ، ط  ناظـ محمد نكرل الشمرم النقكد -

 .ة ، مكتبة زىراء الشرؽ القاىرة عبدالمطيؼ عبدالحميد السياسات الاقتصادي -

السكداف المركزم ، تكثيؽ تجربة السكداف في مجاؿ المصارؼ كالمؤسسات المالية الاسلبمية :  بنؾ -
 َِ، ص  ُط ََِٔبنؾ السكداف  \مخطط إدارة السياسة النقدية كالتمكيمية 

لطفي السرحي : تطكر السياسة النقدية في الجميكرية اليمنية بما يتفؽ مع الشريعة الإسلبمية  -
 ـ  َََِ،رسالة دكتكاه ،

سيف بف ىاني/إقتصاديات النقكد كالبنكؾ كالأسس كالمبادئ / دار الكندم لمنشر كالتكزيع الأردف ح -
 إربد / 

  ََِِؤسسة شباب الجامعة ، طبعة ضياء مجيد، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ ، م-

- S.Mishkin (Fred.)p412  



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

 

-َْٗ- 

 َُِٕتقرير البنؾ المركزم ، يكنيك  -

 صندكؽ النقد الدكلي -

 َُِٕلبنؾ المركزم المصرم تقرير يكنيك ا -

 َُِٕتقرير البنؾ المركزم المصرم ، يكنيك  -

 الدكلي النقد صندكؽ ك المصرم المركزم البنؾ -

 َُِٕتقرير البنؾ المركزم المصرم يكنيك  -

 البنؾ المركزم المصرم -

 َُِٕتقرير البنؾ المركزم المصرم ، يكنيك  -

 َُِٕم ، يكنيك تقرير البنؾ المركزم المصر  -

 َُِٕتقرير البنؾ المركزم المصرم : يكنيك  -

 التخطيط ككزارة كالإحصاء العامة لمتعبئة المركزم الجياز  -

 َُِٕتقرير البنؾ المركزم المصرم ، تقرير يكنيك  ُ

 كزارة التخطيط كالمتابعة كالاصلبح الإدارم ُ

 َُِٕتقرير البنؾ المركزم المصرم ، يكنيك  ُ

 تكماس ماير، جيمس اس دكسنبرم، ركبرت زاد اليبر، ترجمة أ.د السيد أحمد عبد الخالؽ،  ُ
ٔ S.Mishkin (Fred.),., p.414 

ُ S.Mishkin (Fred.),., p.414 

ُ W.Schmitz (Stef.), L. Michael, carl Menger and the Evolution of 

payments systems, From Barter to Electronic Money, op. cit., p. 143 

 البنؾ المركزم المصرم -

مقالة  ََِِكالإدارية ، يكنيك  المالية كالبحكث لمدراسات العممية عميرة ، المجمة ابك سالـ ىشاـ-
 بإستخداـ(  َُِٖ-ُِٔٗ) الفترة خلبؿ المصرية الكاردات عمى الصرؼ سعر تقمبات أثر بعنكاف  تقدير

 المكزعة لممتباطئات الذاتى الانحدار نمكذج



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

 

-َٗٓ- 

الطبعة الثانية، ، د.عثماف يعقكب محمد  –دار مجدلاكل لمنشر  –عماف –عقيؿ جاسـ عبد الله -
، د. زكريا الدكرل، د.  ُْٖ، د. اكرمحداد كمشيكر مذلكؿ ، مرجع سابؽ، ص  ُْٓمرجع سابؽ، ص 

 . ُُٗيسرم السامرائى ، مرجع سابؽ، ص 

 البنؾ المركزم المصرم -

البنكؾ كالتجارة الإلكتركنية، مجمة البحكث القانكنية كالاقتصادية، كمية  السيد احمد عبدالخالؽ، -
 ُْٗص ُٗٗٗأكتكبر  ِٔجامعة المنصكرة، العدد  –الحقكؽ 

السيد أحمد عبد الخالؽ، مدخؿ إلى دراسة النظرية النقدية،جياز تكزيع الكتاب الجامعى، بجامعة  -
 ِّٕص ََِّالمنصكرة،بدكف طبعة، 

/ سيير محمد السيد حسف، االنقكد كالتكازف الأقتصادم، مؤسسة شباب أحمد فريد مصطفي،  -
 ، كمابعدىا.ُِٖ، صَََِالجامعة، 

 في المصرفي الجياز عمى كأثرىا كالتمكيمية النقدية السياسات بارد عبدالله عبدالمطيؼ النسمة، -

 جامعة أـ درماف  –رسالة ماجستير  ََِٕ -َُٗٗ الفترة خلبؿ السكداف

ف/ كرقة بعنكاف السياسة النقدية في التطبيؽ في التطبيؽ الإسلبمي المعاصر صابر محمد حس -
 ُٖٗٗأكتكبر  ِٗ - ِٕق ، المكاقؼ  ُُْٗرجب  ٗ -ٕالاقتصادم/  /الندكة الأكلى لتأصيؿ

السياسة المالية ك النقدية : دراسة تحميمية في الفكر الغربي ك ، لكفراكم، عكؼ محمكدا -
  ُْٖٗسنو  كمية الشريعة بالرياض -حمد بف سعكد الإسلبمية جامعة الإماـ م  - الإسلبمي

 –مكتبة الكميات الأزىرية  –إعلبـ المكقعيف عف رب العالميف  –الأماـ ابف القيـ الجكزية  -
  ِـ ج ُٖٔٗ –ق ُّٖٖ

المكتبة العممية بالمدينة  –الطرؽ الحكمية في السياسة الشرعية  –الأماـ بف القيـ الجكزية  -
 ـ ُُٕٗ -ىػ  ُُّٗ –المنكرة 

النقكد الأسلبمية ، المسمي بشذكر العقكد في ذكر  –المقريزم تقي الديف أحمد بف عمي المقريزم  -
منشكرات المكتبة الحيدرية كمطبعتيا في النجؼ  –تحقيؽ محمد السيد عمي بحر العمكـ  –النقكد 

 ،ِـُٕٔٗ -ىػ  ُّٕٖ –الطبعة الخامسة  –

قدم عادؿ /دراسة لمنقكد ك المصارؼ ك السياسة النقدية في ضكء محمد عمر شابرا / نحك نظاـ ن -
"(/ ّ/المعيد العالمي لمفكر الإسلبمي )سمسمة إسلبمية المعرؼ "  ْٕ،  ْٓالإسلبـ / ص 

 ـ الطبعة الثانية. ُِٗٗ -ق  ُُِْ

 – َُٗٗالسياسات النقدية كالتمكيمية كأثرىا عمى الجياز المصرفي في السكداف خلبؿ الفترة  -
 النسمة ،عبدالمطيؼ عبدالله بارد  ََِٕ



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

 

-َٗٔ- 

محمد دياب الشاعر / أثر التغير في النقكد عمى الالتزامات في الفقو الإسلبمي دراسة مقارنة /ص  -
 الإسكندرية الطبعة الأكلى –رالجامعي ك/دار الف ْٖ – ِٖ

/ دار  ُٗعبد الكىاب عثماف شيخ مكسي / السلبمة المصرفية كالإستقرار الإقتصادم / ص  -
 ـََِٕالسداد /الطبعة الثانية 

محمد دياب الشاعر / أثر التغير في النقكد عمى الالتزامات في الفقو الإسلبمي دراسة مقارنة /ص  -
 الإسكندرية الطبعة الأكلى –الجامعي  رك/دار الف ْٖ – ِٖ

السداد / دار  ُٗعبد الكىاب عثماف شيخ مكسي / السلبمة المصرفية كالإستقرار الإقتصادم / ص -
 ـََِٕ/الطبعة الثانية 

 ٖٓسكرة الأعراؼ آية -

 الإسكندرية، الجامعية، الدار" المركزم البنؾ كاستقلبلية النقدية السياسةعبدالمطمب عبدالحميد "-
ََِٗ 

كمية التجاره  -السياسة النقدية في إقتصاد إسلبمي كسائميا كمدم فاعميتيا   -محمد حامد الزىار -
 مصر -المجمة المصرية لمدرسات التجارية  - ُٖٓٗ -جامعة المنصكرة 

حمكد المجيدم : السياسة الأقتصادية في الجميكرية اليمنية دراسة تحميمية  ، رسالة دكتكراه ،  -
 ـ َََِجامعة الخرطكـ 

 ـ  ُِٖٗسامي خميؿ ، النقكد كالبنكؾ ، -

 شكقي أحمد دنيا ، السياسة النقدية في إطار الاقتصاد الاسلبمي ، جامعة المنصكرة ،  -

 حُلَ٘ ( سكرةٗالاية رقـ ) -

 

 

 

 

 

 


