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 المقدمة

كثیرة بشكل لا یمكن معھ الاستغناء النقود عصب الحیاة المعاصرة لما تؤدیھ من وظائف   

عنھا، فإلى جانب كونھا وسیلة دفع وأداة للحساب وحفظ القیمة وغیرھا من الوظائف التقلیدیة لھا، فقد 

التي تحرص البنوك  أصبحت من أھم دعائم السیاسة الاقتصادیة للدول من خلال السیاسة النقدیة

داف من بینھا البحث على الاستقرار النقدي المركزیة تنفیذھا من أجل تحقیق العدید من الأھ

ن اختلال كمیتھا مقارنة مع و من ناحیة أخرى فبقدر ما للنقود من ایجابیات فأكید أ. والاقتصادي

 .الحاجة إلیھا ینتج عنھ عدید الآثار السلبیة على الاقتصاد

  

بیقیة على جاءت ھذه المطبوعة من أجل دعم الطالب بمجموعة من المفاھیم النظریة والتط  

الاقتصاد النقدي، فبعدما ألم الطالب ببعض المبادئ الأولیة في الاقتصاد النقدي في مرحلة اللیسانس 

خاصة من حیث ظھور وتطور النقود وأشكالھا ومختلف أنواعھا، تھدف ھذه المادة خلال مرحلة 

نھا بمثابة مدخل ولھذا كان  الفصل الأول  م .الماستر إلى تعمیق معارف الطالب في ھذا المجال

للاقتصاد النقدي حیث أعطینا لمحة عن  مراحل تطور الاقتصاد النقدي والتذكیر بوظائف النقود كما 

بینا طریقة تقدیر كمیة النقود في الاقتصاد وحساب مقابلاتھا وتفسیر التوسع في العرض النقدي من 

ثاني فتناولنا فیھ المؤسسات خلال نظریة المضاعف النقدي ونظریة المجزء النقدي؛ أما الفصل ال

النقدیة المعاصرة ودورھا في خلق النقود مركزین على البنك المركزي والبنوك التجاریة؛ في حین 

انتقلنا في الفصل الثالث منھا إلى موضوع النقود والأسعار حیث عرفنا قیمة النقود والمستوى العام 

والمستوى العام للأسعار من خلال مختلف  للأسعار وكیفیة حسابھ كما عرضنا العلاقة بین النقود

النظریات النقدیة؛ الفصل الرابع تناولنا فیھ أحد مظاھر اختلال كمیة النقود في الاقتصاد وھو التضخم 

ه من قبل النظریات المختلفة لنتناول في الأخیر رحیث تعرفنا على مفھومھ وأنواعھ وأسبابھ وتفسی

؛ أما الفصل الخامس والأخیر فقد ركزنا فیھ على والمالیةعلاجھ من وجھة نظر السیاسة النقدیة 

معدل الفائدة كظاھرة نقدیة تعتبر المحرك الرئیسي للاقتصادیات المعاصرة حیث تناولنا تعریفھا 

 .وتطورھا وأنواعھا وكذا محدداتھا والتفسیر النظري لھا وأخیرا آثارھا على الاقتصادیات المعاصرة

التبسیط والتدقیق في المفاھیم المرتبطة بھذه المادة الأساسیة بالنسبة لطلبة لقد حاولت مراعاة   

النقود والمالیة الدولیة، كما استعنت ببعض الأمثلة التوضیحیة بغرض تقریب الفھم للطالب، فأرجوا 

  .أن یجد الطالب في ھذا العمل معینا لھ على فھم المادة واستیعابھا
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        ::::الفصل اRٔولالفصل اRٔولالفصل اRٔولالفصل اRٔول
        مدUل للاق1صاد النقديمدUل للاق1صاد النقديمدUل للاق1صاد النقديمدUل للاق1صاد النقدي    

        
        ::::في  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لى

    معرفة مرا_ل 3ق1صاد النقديمعرفة مرا_ل 3ق1صاد النقديمعرفة مرا_ل 3ق1صاد النقديمعرفة مرا_ل 3ق1صاد النقدي �

    النقودالنقودالنقودالنقود    وظائفوظائفوظائفوظائفالتعرف ;لى التعرف ;لى التعرف ;لى التعرف ;لى  �

� eنواع النقود المتداوhٔ التعرف ;لىeنواع النقود المتداوhٔ التعرف ;لىeنواع النقود المتداوhٔ التعرف ;لىeنواع النقود المتداوhٔ التعرف ;لى    

    تقد]ر كمیة النقود في 3ق1صادتقد]ر كمیة النقود في 3ق1صادتقد]ر كمیة النقود في 3ق1صادتقد]ر كمیة النقود في 3ق1صاد �

    حساب مقابلات الكk1 النقدیةحساب مقابلات الكk1 النقدیةحساب مقابلات الكk1 النقدیةحساب مقابلات الكk1 النقدیة �

        تفسير طریقة التوسع النقديتفسير طریقة التوسع النقديتفسير طریقة التوسع النقديتفسير طریقة التوسع النقدي �
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  مدخل للاقتصاد النقدي : الأول الفصل

ر الابتكارات التي غیرت مجرى حیاة الإنسان  المعاصرة، وتعتبر في ثتعتبر النقود من أك  

  .الوقت الحاضر عصب الحیاة الاقتصادیة، حیث تقوم بوظائف تقلیدیة وأخرى معاصرة

  مفھوم النقود وأشكالھا. 1.1

علیھ الیوم فقد مر  بعدة مراحل من حیث طبیعة قبل أن یصل الاقتصاد النقدي إلى ما ھو   

الأداة المستعملة في تبادل مختلف السلع والخدمات، ویعتبر التوصل إلى استخدام النقود من أكثر 

الابتكارات التي ساھمت في إحداث تغیرات كبیرة في حیاة الإنسان، واختلف في تعریفھا كما أنھا 

  .على عدة أنواع

  :ما  یلي المراحل التي مر بھا الاقتصاد النقدي إلى قسمت: قتصاد النقديمراحل ظھور الا. 1.1.1

الخ، ...وھي المرحلة التي كانت فیھا الوحدة الاقتصادیة كالأسرة أو القبیلة :الاكتفاء الذاتي مرحلة. أ

تنتج ما تحتاج إلیھ بنفسھا دون الحاجة إلى الآخرین، وقد كانت ھذه الحاجات تتمیز بالبساطة 

والمحدودیة، غیر أن زیادة عدد السكان من جھة وتطور حاجاتھم رغباتھم قد أدى إلى ظھور 

  المقایضة؛

وتسمى كذلك بمرحلة الاقتصاد الطبیعي أو العیني حیث أصبحت الوحدة : ة المقایضةمرحل. ب

الاقتصادیة مھما كان نوعھا تعرف فائضا في منتجات معینة بینما لدیھا عجز في بعضھا الآخر نتیجة 

التخصص وتقسیم العمل، وھو ما أدى إلى ظھور المبادلة ما بین الوحدات الاقتصادیة والتي اكتست 

في المراحل الأولى، غیر أنھ ورغم المزایا التي وفرتھا  المقایضة أي مبادلة سلع مقابل سلعة طابع

  :المقایضة للإنسان إلا أن استخدامھا كان یشوبھ العدید من الصعوبات أھمھا

 صعوبة معرفة نسب مبادلة السلع ببعضھا البعض خاصة مع تنوع السلع وزیادة عددھا؛ �

 د خاصة مع زیادة عددھم وتنوع حاجیاتھم؛صعوبة توافق رغبات الأفرا �

 للتجزئة مما قد یقضي على جوھرھا؛من السلع  عدم قابلیة بعض الأنواع  �

 عدم توفر أداة صالحة لاختزان القیم؛ �

 .صعوبة النقل �

مبادلاتھ بكل یسر فجاءت  إتمامتمكنھ من وھذه الصعوبات قد كانت الدافع للإنسان للبحث عن وسیلة 

  .مرحلة الاقتصاد النقدي وھي التي تمیزت باستخدام وسیلة تبادل

في البدایة تم استخدام سلعة معینة كوحدة قیاس مشتركة لباقي السلع : مرحلة الاقتصاد النقدي. ج

الأخرى، وقد اختلفت ھذه السلعة من تجمع بشري إلى آخر، وعرفت ھذه المرحلة بمرحلة النقود 

السلعیة، غیر أن استمرار بعض النقائص كعدم القابلیة للتقسیم دفع إلى البحث عن سلعة تتوفر فیھا 
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تقضي على صعوبات النقود السلعیة حیث تتمیز بسھولة الحمل وصغیرة الحجم أكثر الخصائص التي 

وقابلة للتجزئة وغیر قابلة للتلف كما تتمتع بالندرة النسبیة وثمینة، وھو ما تجسد في المعادن خاصة 

في  .الذھب والفضة فتم اتخاذھما كمقیاس للقیمة  وتحولا مع مرور الزمن إلى نقود تصدرھا الدولة

التاسع عشر أصبح  الذھب یحتل المكانة الأولى واتخذتھ كثیر من دول العالم كنقود لھا، ولكن القرن 

مع بدایة الحرب العالمیة الأولى وزیادة نفقات التسلح فرضت الكثیر من دول العالم التداول الإجباري 

 .للنقود الورقیة وسحبت المعدن الثمین من التداول

مداخل مختلفة فیھا، منھا من  ركزت على ة تعاریف للنقودأعطیت عد: تعریف النقود. 2.1.1

 بعضھا  الوظائف  التي تؤدیھا، خاصة منھا وظیفة وسیط للتبادل ومخزن للقیمة، كما أن ركزت على

غیر أن التطورات  ، في حین ھناك من نظر إل الجانب القانوني لھا، على الطابع المادي للنقود ركز

لق منھا بالنقود الائتمانیة والنقود الالكترونیة جعل تلك التعاریف غیر المعاصرة للنقود خاصة ما تع

شاملة، وعلیھ فإن النقود المعاصرة ھي كل ما یلقى قبولا عاما  من قبل المتعاملین ویؤدي مختلف 

  .وظائف النقود المعروفة

تعرف تطورا من النقود و منذ ظھور النقود السلعیة في أولى مراحل التبادل: أنواع النقود. 3.1.1

  :یم النقود من حیث أنواعھا إلىسفترة لأخرى، وحالیا یمكن تق

وھي تتشكل من القطع المعدنیة ذات الفئات المختلفة والتي مازالت تتداول في : النقود المعدنیة .أ

مختلف البلدان ولكن نسبتھا في الدول المتقدمة أقل من الدول النامیة، وھي تصنع من معادن رخیصة 

مة، و تسمى بالنقود النائبة أو النقود المساعدة لما لھا من دور في تفكیك وحدات النقد الأكبر، القی

وھذه النقود تصدرھا الخزینة ویضعھا البنك المركزي في التداول، ولكن في بعض الدول البنك 

  ضعھا في التداول كما ھو الحال في الجزائر؛یالمركزي ھو من یقوم بإصدارھا و

ظھرت النقود الورقیة وتطورت بعد ظھور النقود المعدنیة وبالتحدید الذھب : لورقیةالنقود ا .ب

والفضة، وقد تم تداولھا لفترة طویة مع النقود المعدنیة ولكنھا مع تطور حاجات الإنسان للنقود في 

یة كنقد الفترة المعاصرة والرغبة في الحفاظ على المعادن النفیسة تم اللجوء إلى استخدام النقود الورق

ھا البنك المركزي وتسمى كذلك بأوراق رإلزامي انطلاقا من الحرب العالمیة الأولى، وھي نقود یصد

وھي نقود  قانونیة إلزامیة غیر قابلة للتحویل تتمتع بقوة إبراء غیر محدودة في الوفاء البنكنوت، 

ن سلطة القانون، وھي تتمیز بالالتزامات المختلفة، وتسمى كذلك بالنقود عالیة القوة، تستمد قوتھا م

  بالتجانس والتماثل بین وحداتھا؛

وھي نقود لیس لھا وجود مادي ملموس بل ھي  وتسمى كذلك بنقود الودائع،: النقود الكتابیة .ج

مجرد قیود محاسبیة في دفاتر البنوك المستقبلة لھا، تصدر مقابلھا شیكات، وھي قابلة للتداول ولكن 
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البعض عن طریق  یبعضھاكما أنھا تتمیز بعدم التجانس وتكون قابلة للإبدال  لیس لھا صفة الإلزامیة،

  نقود البنك المركزي أي النقود المركزیة؛ 

النقود الكتابیة أو نقود الودائع، بل أتاح التطور  لم یتوقف تطور النقود عند: النقود الالكترونیة .د

ظھور ما یسمى بالنقود الالكترونیة، وقد العلمي في مجال الاتصالات ووسائل معالجة البیانات 

اختلف في تعریفھا من جھة لأخرى ولكنھا تشیر على العموم إلى تلك القیم النقدیة المخزنة على 

وسیط الكتروني والتي تؤدي وظیفة وسیط للتبادل، وتعرف قبولا واسعا في الدول المتقدمة ولكنھا ما 

  .زالت محدودة الاستعمال في الدول النامیة

خلاصة القول أن درجة استخدام  مختلف أنواع النقود تختلف من بلد لآخر، تبعا لدرجة   

الوعي الذي یتمیز بھ المجتمع وكذا مدى تطوره، ففي حین  نجد أن المجتمعات المتقدمة تمیل إلى 

خدام استخدام النقود الكتابیة والالكترونیة على نطاق واسع، نجد أن المجتمعات النامیة تمیل إلى است

النقود المعدنیة والورقیة بینما یقل استخدامھا لباقي أنواع النقود، كما أن أغلب النقود المتداولة في 

الفترة المعاصرة ھي نقود ائتمانیة تنفصل فیھا قیمتھا النقدیة عن قیمتھا السلعیة وتستمد قوتھا من 

  .ھیبة الدولة

  دوظائف النقو. 2.1

  :منھا ما ھو تقلیدي ومنھا ما ھو حدیثتؤدي النقود العدید من الوظائف 

وھي الوظائف المستمدة من نظرة الفكر الاقتصادي التقلیدي، : الوظائف التقلیدیة للنقود. 1.2.1

النقود بالنسبة لھم حیادیة ولا تؤثر على النشاط الاقتصادي وبالتالي یقتصر دورھا على مختلف ف

  :دامھا من أجلھا وتتمثل فيالمھام التي تسھل عملیة التبادل والتي تم استخ

  النقود وسیط للتبادل؛ -  

  النقود مقیاس للقیمة؛ -

  النقود مستودع للقیمة؛ -

  .النقود وسیلة للمدفوعات الآجلة -

 لم تعد حیادیة بل ، فالنقود حسبھموھي المستمدة من الفكر الكینزي :الوظائف الحدیثة للنقود. 2.2.1

على مختلف نواحي النشاط الاقتصادي،  كذلك تؤثر ھيممارستھا لوظائفھا التقلیدیة، ف بإلى جان

  :ھذه الوظائف فيوتتمثل أھم 

تعتبر عنصرا ھاما في أحد أھم ركائز السیاسة الاقتصادیة للدولة، وھي السیاسة النقدیة وما تقوم بھ  -

  من دور في الاقتصادیات المعاصرة؛
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في تخصیص الموارد، فعندما تكون ھناك طاقات عاطلة في الاقتصاد فإن تلعب النقود دورا ھاما  -

زیادة كمیة النقود كفیل بخفض معدل الفائدة وھذا یؤثر إیجابا على الاستثمارات التي ترتفع من أجل 

  مواجھة الطلب الإضافي على السلع والخدمات الناتج عن زیادة المعروض النقدي؛

تصادیین خیارات متعددة، ما بین الاستھلاك، أو الادخار أو الاستثمار  النقود توفر للمتعاملین الاق -

  بمختلف أنواعھ؛

النقود وسیلة لإعادة توزیع الدخل بین مختلف الطبقات، عن طریق فرض الضرائب على أصحاب  -

  الدخل المرتفع وتوجیھھا للفئات المحدودة الدخل؛

كوناتھ، فارتفاع أسعار الأصول العینیة یدفع النقود وسیلة لإعادة توزیع الثروة بین مختلف م -

أصحابھا لبیعھا من أجل الاستفادة من فوارق الأسعار، فینخفض نصیب الأصول العینیة وتزید حیازة 

  .النقود

  التعریف والأنواع: المجامیع النقدیة.3.1

، مھما إن النقود المعاصرة یمكن تعریفھا على أنھا كل ما یلقى قبولا عاما من طرف المجتمع  

كان مادیا أو غیر مادیا، وھذا التعریف یجمع كل أنواع النقود المتداولة في الفترة المعاصرة من 

النقود المعدنیة كشكل بدائي للنقود إلى النقود الالكترونیة التي تعتبر من أحدث الابتكارات في المجال 

لنقود المتداولة في أي اقتصاد، النقدي، والسیاسة الاقتصادیة بمختلف توجھاتھا تتطلب معرفة كمیة ا

على أساس أنھا متغیر یؤثر في الكثیر من الفعالیات الاقتصادیة، وعلیھ فمن خلال ھذا المحور 

  .سنتطرق إلى التعریف التجریبي أو الإحصائي للنقود، وفي مرحلة موالیة سنتطرق لمقابلاتھا

الإحصائي للنقود المتداولة في  یركز التعریف التجریبي أو :التعریف التجریبي للنقود. 1.3.1

 Les agrégats(اقتصاد ما على تقسیمھا إلى مجموعات تسمى بالمجامیع النقدیة

monétaires.(  

ھي مجموعة من النقود تصنف على أساس معیار السیولة، وھي قدرة : تعریف المجموع النقدي. أ

یتطلب توفر الأصل على الأصل على التحول بسرعة وبأقل خسائر رأسمالیة إلى نقود، وھذا 

  :الشروط التالیة

  ومعناه إمكانیة تحریك رؤوس الأموال الموظفة في الأصل باستعمال وسائل الدفع؛: التحول -

  انخفاض درجة المخاطر والمقصود بھا انخفاض نسبة التعرض إلى خسائر رأسمالیة؛ -

  .الاستبدال أي إمكانیة التحول إلى نقود دون تكالیف تذكر -

دام معیار السیولة فإن الكثیر من أدوات الدفع سوف تقصى لأنھا غیر سائلة، كما أنھ یقصي وباستخ

  .كل الأصول التي تستعمل لحفظ القیم ولكنھا غیر سائلة كذلك
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لأن ھناك فصل واضح ما بین  لم یكن الإشكال مطروحا في الماضي: تحدید مجال الملاحظة. ب

لكن العولمة المالیة والابتكار المالي قد جعل ھذا الفصل لیس لھ المتعاملین المالیین وغیر المالیین، و

معنى في الكثیر من الدول، حیث أصبح من الصعب التفرقة بینھما لتداخل نشاطاتھما وممارستھما 

للأنشطة النقدیة والمالیة في آن واحد، ولھذا فالعرض النقدي في أي بلد یحسب انطلاقا مما یملكھ 

حسب قواعد المحاسبة الوطنیة المطبقة   لیین المقیمین وحتى غیر المقیمین وذلكالمتعاملون غیر الما

في البلد المعني من نقود، وعلى أساس ما یقدم من بیانات نقدیة من طرف البنك المركزي 

والمتعاملین المالیین سواء كانوا بنكیین أو غیر بنكیین بشرط أن یتعاملوا في منتجات نقدیة، والبنك 

و السلطة المخول لھا القیام بحساب كمیة النقود المتداولة في اقتصاد ما، وھذه المجامیع المركزي ھ

  :المحسوبة یجب أن تتوفر على الشروط التالیة

  أن تكون ممثلة، أي مجسدة للتعریف النظري للنقود؛ -

  الوصول إلیھا؛ المرادأن تكون متلائمة مع الأھداف  -

النقدیة، وھذا یتوقف على دقة البیانات المقدمة من قبل الأطراف أن تكون معبرة فعلا عن الوضعیة  -

  .الخ...بحسابھا من بنوك وخزینة المعنیة

حسب درجة السیولة المتناقصة فإن كمیة النقود الموجودة في : أنواع المجامیع النقدیة. 2.3.1

  :اقتصاد ما یمكن تقسیمھا إلى المجامیع التالیة

  :ى بالكتلة النقدیة بالمعنى الضیق، أو وسائل الدفع الجاھزة، تتكون منتسم :M1المتاحات النقدیة . أ

 النقود المعدنیة والأوراق النقدیة المتداولة خارج الجھاز المصرفي؛ -

وتسمى بالنقود الخطیة وھي عبارة عن تسجیلات محاسبیة في دفاتر  البنوك : الودائع الجاریة -

مقابلھا فوائد، وھي الودائع الموجودة لدى البنوك التجاریة ولیس لھا وجود مادي ملموس، ولا تدفع 

وغیر التجاریة والخزینة العمومیة ومراكز الصكوك البریدیة وغیرھا من المؤسسات المالیة التي 

وكل مكونات المتاحات النقدیة تتمیز بالسیولة المطلقة وھي نقود ، تستقبل ھذا النوع من الودائع

  ؛ووسائل دفع في آن واحد

ما یسمى بشبھ النقود، وھي أصول  وھي تضم بالإضافة إلى المتاحات النقدیة :M2الكتلة النقدیة. ب

نقدیة تجمع ما بین خاصیة التوظیف حیث تدفع مقابلھا مختلف الأطراف المالیة المستقبلة لھا فوائد 

لسیولة متى أراد  ولكنھا منخفضة، وفي الجھة المقابلة فھي تتمتع بالسیولة التامة لأنھ یمكن تحویلھا

مالكھا وبدون خطر الخسارة الرأسمالیة لأنھا أصول نقدیة غیر قابلة للبیع والشراء وبالتالي یفقد فقط 

  :حقھ في الحصول على فوائد، ومن الأمثلة علیھا نذكر

  الودائع الادخاریة الجاریة؛ -
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المتفق علیھا، ویمكنھ  الودائع القصیرة الأجل والتي لا یمكن السحب علیھا إلا بعد انقضاء المدة -

  السحب قبل ذلك ولكنھھ یفقد حقھ في الفائدة إما كلیا أو جزئیا؛

كل المنتجات النقدیة التي تجمع بین الخاصیتین السابقتین مھما كانت تسمیتھا كسندات  -

  .الخ....الصندوق

مكن استخدامھ دفع، فلا یالوسائل  من رغم سیولتھ المرتفعة إلا أنھ لیس ھھو أن عما یمیز ھذا المجم

  .في تسویة المدفوعات إلا بعد تحویلھ إلى نقود ورقیة أي یتم سحبھا أو تحویلھا إلى ودائع جاریة

الكتلة النقدیة مضافا إلیھا مجموعة من الأصول النقدیة المتداولة على  يوھ: M3سیولة الاقتصاد. ج

ا إلى نقود یتطلب بیعھا قبل مستوى السوق النقدي، وھي أقل سیولة من شبھ النقود لأن تحویل بعضھ

تاریخ استحقاقھا وعملیة البیع قد ینتج عنھا الربح أو الخسارة حسب ظروف السوق، وقائمة ھذه 

الأصول تختلف من دولة إلى أخرى حسب درجة تطور الجھاز المصرفي ومدى تنوع المنتجات 

  .المتداولة فیھ

   :نخرج بالنتائج التالیة  النقدیةالمختصر لمكونات بعض أشھر المجامیع عرضنا من 

  تحدید مجال الملاحظة في حساب المجامیع النقدیة یختلف من دولة إلى أخرى؛ -

المصرفي  ھاجھاز طورعدد ومكونات المجامیع النقدیة یختلف من دولة لأخرى حسب درجة ت -

  ؛مافیھ والمالي وكذا تنوع المنتجات المتداولة

من قبل السلطة النقدیة في الدولة تتحكم فیھ طبیعة  أن المجموع النقدي الذي یتم التركیز علیھ -

  .أھداف السیاسة النقدیة التي تسعى إلى تحقیقھا

تختلف مكونات المجامیع النقدیة  :أمثلة عن مكونات المجامیع النقدیة لدى بعض الدول .3.3.1

 .باختلاف الدول، وسنعطي بعض الأمثلة لمجامیع نقدیة في الدول النامیة وأخرى متقدمة

  مكونات المجامیع النقدیة في الجزائر: 01الجدول

  مكوناتھ  المجموع النقدي 

  النقود الورقیة والمعدنیة المتداولة خارج الجھاز المصرفي الجزائري؛ -  المتاحات النقدیة

  .الودائع الجاریة لدى البنوك التجاریة، الخزینة العمومیة ومراكز الصكوك البریدیة -

  :المتاحات النقدیة إضافة إلى شبھ النقود وھي  الكتلة النقدیة

  الودائع لأجل في البنوك التجاریة بالعملة الوطنیة؛ -

  .الودائع لأجل في البنوك التجاریة بالعملات الصعبة -

  .اعتمادا على موقع بنك الجزائر: المصدر
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  .مكونات المجامیع النقدیة في الأردن: 02الجدول

  مكوناتھ  المجموع النقدي

  النقود  الورقیة والمعدنیة المتداولة خارج الجھاز المصرفي الأردني؛ -  المتاحات النقدیة

  .الودائع الجاریة بالدینار الأردني لدى المؤسسات المالیة المصرفیة وغیر المصرفیة -

  :المتاحات النقدیة إضافة إلى شبھ النقود وھي  الكتلة النقدیة

  الأجنبیة في المؤسسات المالیة المصرفیة وغیر المصرفیة؛الودائع الجاریة بالعملات  -

  .ودائع التوفیر ولأجل بالعملة الوطنیة والأجنبیة في المؤسسات المصرفیة وغیر المصرفیة -

  .اعتمادا على موقع بنك الأردن المركزي: المصدر

  بعض المجامیع النقدیة في الولایات المتحدة الأمریكیة مكونات :03الجدول

  مكوناتھ  المجموع النقدي

  العملة المتداولة خارج الخزانة الأمریكیة؛ -  المتاحات النقدیة

  العملة المتداولة خارج الاحتیاطي الفدرالي  ومؤسسات الإیداع المختلفة؛ -

  الشیكات السیاحیة المصدرة من غیر البنوك؛ -

من غیر تلك التي تملكھا الحكومة الودائع الجاریة للمتعاملین الاقتصادیین لدى البنوك التجاریة 

  والبنوك الأجنبیة والمؤسسات الرسمیة؛

  التحویلات عبر أجھزة الصراف الآلي؛ -

  الودائع تحت الطلب لدى مؤسسات الادخار؛ -

  .حسابات الاتحادات الائتمانیة -

  : المتاحات النقدیة إضافة إلى شبھ النقود وھي  الكتلة النقدیة

  حسابات ودائع سوق المال؛ و الودائع الادخاریة -

  دولار أمریكي؛100000الودائع لأجل الأقل من  -

  .أرصدة صنادیق الاستثمار في سوق النقد -

  .من موقع الاحتیاطي الفدرالي الأمریكي: المصدر
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  مكونات بعض المجامیع النقدیة في فرنسا:  04الجدول

  مكوناتھ  المجموع النقدي

  النقود  الورقیة والودائع الجاریة للمقیمین -  المتاحات النقدیة

  : المتاحات النقدیة إضافة إلى شبھ النقود وھي  الكتلة النقدیة

  الودائع لأجل للمقیمین أقل أو یساوي سنتین؛ -

  .الودائع الادخاریة للمقیمین  -

اقھا أقل من ثلاثة أشھر، إضافة إلى أدوات سوق النقد التي یكون تاریخ استحق الكتلة  النقدیة  سیولة الاقتصاد

  .وأدوات الدین التي یكون تاریخ استحقاقھا أقل أو یساوي  سنتین

  الودائع لأجل للمقیمین أقل أو یساوي سنتین؛ -

  .الودائع الادخاریة للمقیمین  -

  .اعتمادا على موقع بنك فرنسا: المصدر

المتقدمة أكثر تنوعا من تلك الخاصة والملاحظ كما تبینھ الجداول أن المجامیع النقدیة في الدول 

  .وھذا الأمر یعود للتطور الكبیر الذي تعرفھ المنتجات النقدیة والمالیة في ھذه البلدان بالدول النامیة،

   مقابلات الكتلة النقدیة. 4.1

العرض النقدي كما سبق ورأینا یحسب انطلاقا من خصوم البنك المركزي ومختلف   

تتعامل بمنتجات نقدیة، فھي عبارة عن التزامات تصدرھا ھذه الجھات، وذلك المؤسسات المالیة التي 

  :في مقابل أصول یطلق علیھا اسم مقابلات الكتلة النقدیة وھي على ثلاثة أنواع

وھي تتضمن الرصید الصافي للبنك المركزي والبنوك على الخارج،  :الذمم على الخارج. 1.4.1

لخصوم الخارجیة وذلك لمتعاملین غیر مقیمین سواء كانوا أي الأصول الخارجیة منقوصا منھا ا

و یعتبر الذھب والعملات الأجنبیة من أھم بنودھا، فھذه الأصول یتم التخلي . مالیین أو غیر مالیین

عنھا من قبل المتعاملین الاقتصادیین غیر المالیین لمختلف المتعاملین المالیین مقابل زیادة رصیدھم 

لأخیرة تتخلى عنھا للبنك المركزي الذي یقوم بدوره بإصدار ما یقابلھا من النقود من الودائع، وھذه ا

  الوطنیة ویصبھا في حساب المؤسسات المالیة، ویزید رصیده من الذھب والعملات الصعبة؛

الدولة لا تصدر النقود ولكن البنك المركزي والبنوك الأخرى ھي التي  :الذمم على الدولة. 2.4.1

لصالحھا مقابل التزامات تقع على عاتقھا، وذلك لتمویل مختلف نفقات التسییر وحتى تصدر النقود 

  :التجھیز، وفي ھذا الصدد نجد أن الدولة تحصل على القروض التالیة

باعتباره بنك الدولة ومستشارھا المالي وكذا مسیر  :القروض المقدمة من قبل البنك المركزي. أ

  :القروض التالیة للدولة حساباتھا فإن البنك المركزي یقدم
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النقود المعدنیة أو المساعدة  غیر المتداولة والموجودة لدى البنك المركزي، والتي یستبدلھا البنك  -

المركزي بالنقود المركزیة التي یدفعھا للخزینة وذلك في حالة الدول التي تتولى فیھا الخزینة 

  .ھاإصدار

  منھا ودائع الخزینة لدیھ؛ الجاري منقوصرصید البنك المركزي في الحساب البریدي ا -

  .القروض المقدمة من قبل البنك المركزي للخزینة بشكل مباشر منقوصا منھا ودائع الخزینة لدیھ -

  :وتشمل :القروض المقدمة من منشآت القرض الأخرى. ب

  ما تملكھ البنوك من ودائع في الحساب البریدي الجاري ولدى الخزینة العمومیة؛ -

  .القروض المباشرة التي تقدمھا للخزینة -

وتتمثل في الودائع الجاریة المجمعة من قبل الخزینة ومراكز  :قروض المتعاملین غیر المالیین

  .الصكوك البریدیة والتي تعود ملكیتھا لمتعاملین اقتصادیین غیر مالیین

المركزي للبنوك، وكل وتتمثل في كل القروض التي یقدمھا البنك : الذمم على الاقتصاد. 3.4.1

  .القروض التي تقدمھا البنوك للمتعاملین غیر المالیین

الأصول السابقة یتم جمعھا للحصول على مقابلات الكتلة النقدیة، : الأصول التي تحذف. 4.4.1

ولكن نعلم أن الكتلة النقدیة ھي موارد سائلة أو قصیرة الأجل ولكن الأصول المصدرة مقابلھا قد 

أو متوسطة أو طویلة الأجل، ولھذا عادة ما تكون المقابلات أكبر من الكتلة النقدیة،  تكون قصیرة،

  :ولھذا ھناك مجموعة من الأصول یتم حذفھا وھي

الموارد الطویلة الأجل للبنوك وھي رأس المال الخاص الصافي والاقتراض السندي والاقتراض  -

  التساھمي الصافي؛

  طویل الأجل  في المؤسسات المالیة؛ وھو الادخار: الادخار التعاقدي -

بنود مختلفة، یتم حذفھا للتسویة بین مبلغ الكتلة النقدیة ومقابلاتھا، وھو یستعمل للتسویة فقط دون  -

  .أن یكون لھ معنى اقتصادي محدد

مدى مساھمة كل عنصر من على الھدف من حساب مقابلات الكتلة النقدیة ھو التعرف   

الكتلة النقدیة، بالشكل الذي یمكن البنك المركزي من اتخاذ مختلف  العناصر السابقة في نمو

  .الإجراءات اللازمة للتحكم في نمو المعروض النقدي

  النظریات المفسرة للعرض النقدي .5.1

یعتبر شرح الطریقة التي یحدث بھا التوسع النقدي من الاھتمامات التي ركزت علیھا    

  .نجد نظریتین ھامتین فسرتا العرض النقديالنظریة النقدیة، وفي ھذا الشأن 
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تعتبر من أقدم النظریات التي حاولت تفسیر المعروض النقدي  :نظریة المضاعف النقدي. 1.5.1

  :وسنحاول التعرف علیھا من خلال العناصر الموالیة في الاقتصاد،

 مركزي في عملیةتعطي ھذه النظریة أھمیة كبیرة لدور البنك ال :تعریف نظریة المضاعف النقدي. أ

، فالبنك المركزي ھو أصل كل توسع نقدي  والبنوك لا یمكنھا ممارسة نشاطھا في منح خلق النقود

القروض إلا إذا كانت لھا احتیاطات نقدیة مسبقة، وبعد اقتطاع  الاحتیاطي الإجباري ومختلف 

مضاعفا في  التسربات الأخرى یستعمل البنك الفائض في منح القروض وبالتالي یخلق توسعا

  :العرض النقدي یمكن تمثیلھ بالمعادلة التالیة

� = ��� … … … … … … … … . �01
 

  :حیث

 تعكس العرض النقدي المأخوذ بعین الاعتبار وھو المتاحات النقدیة؛ � �

، وھو یعكس النقدیة وھو المضاعف النقدي وھو عدد المرات التي تتضاعف بھا القاعدة � �

السیولة البنكیة، وھي نسبة الاحتیاطي الإجباري ونسبة مختلف العوامل التي تؤثر على 

 الاحتیاطي الإضافي ونسبة التسرب للجمھور؛

� 
وھي القاعدة النقدیة وھي مجموع النقود الورقیة الموجودة خارج الجھاز المصرفي  �

 .إضافة إلى الاحتیاطات الموجودة لدى البنك المركزي سواء كانت إجباریة أو اختیاریة

لبنوك على نقود القاعدة النقدیة التي تستعملھا في خلق توسع مضاعف في العرض النقدي وتحصل ا

  :من المصادر التالیةحسب ھذه النظریة 

  جزء من ثروتھم على شكل ودائع لدى البنوك؛لإیداع المتعاملین الاقتصادیین غیر المالیین  -

  یمكن البنوك من استرجاع الفوائض؛تخفیض البنك المركزي لنسبة الاحتیاطي الإجباري وھو ما  -

  بیع الأوراق المالیة الحكومیة وغیرھا؛بالحصول على النقود المركزیة من الأسواق النقدیة والمالیة  -

  .القروض من البنك المركزي ومن مختلف المؤسسات المالیة الأخرى -

المالیة الأخرى  وما تجب الإشارة إلیھ ھو أن نسبة القروض من البنك المركزي ومن المؤسسات

تكون نسبتھا ضعیفة مقارنة مع المصادر السابقة للحصول على النقود المركزیة وفقا لنظریة 

  .المضاعف

أشار الكثیرون من المختصین في المجال النقدي أن المضاعف  :نقائص المضاعف النقدي. ب

یعبر عن كمیة  النقدي یصلح كمؤشر لقیاس القدرة النظریة للبنوك على منح القروض ولكنھ لا

  :القروض الممنوحة فعلا، ودلك للأسباب التالیة
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روض لقشرط الرئیسي لعمل المضاعف النقدي ھو استعمال البنوك احتیاطیاتھا الإضافیة لمنح الا -

  ولكن إذا استخدمتھا لتخفیض مدیونیتھا اتجاه البنك المركزي فإن ھذا الأمر یؤدي إلى ھدم النقود؛

لدى الجمھور یؤدي إلى ارتفاع نسبة التسرب النقدي وھو ما یؤثر سلبا  عدم وجود وعي مصرفي -

  على قیمة المضاعف؛

عمل المضاعف یتوقف على وجود طلب على القروض، وبالتالي إذا لم یتوفر ھذا الطلب لأي  -

سبب كان فالبنوك لن تستطیع خلق توسع مضاعف في الكتلة النقدیة حتى ولو توفرت لھا احتیاطیات 

  ة؛إضافی

إن اشتراط وجود احتیاطیات مسبقة للبنوك لمنح القروض یعتبر عاملا معرقلا لنشاطھا، بشكل قد  -

  .یفوت علیھا فرص الربح

وبناءا على ھذه النقائص فإن المضاعف النقدي ھو نظریة تصلح لتفسیر العرض النقدي في    

قدیة والمالیة للحصول على اقتصادیات رأس المال حیث یتم الاعتماد بشكل كبیر على الأسواق الن

مختلف الحاجات التمویلیة، بینما الاعتماد على العرض النقدي یكون في حدود ضیقة، وھو ما تعكسھ 

معدلات النمو النقدي المنخفضة في الدول التي لدیھا أسواق مالیة ونقدیة متطورة كما یبینھ 

ل ھذه الفترة منخفضة وحتى ، حیث نلاحظ أن معدلات نمو الكتلة النقدیة كانت خلا05الجدول

متناقصة في بعض الأحیان كما ھو الشأن بالنسبة لكل من فرنسا، وبریطانیا والولایات المتحدة 

الأمریكیة، رغم أن ھذه الدول وبخاصة الولایات المتحدة الأمریكیة وبریطانیا  فقد عرفتا نموا نقدیا 

نتیجة التوسع في منح  2008عالمیة لسنة معتبرا خلال الفترة التي سبقت حدوث الأزمة المالیة ال

  .تلك الفترة خلالالقروض وبخاصة العقاریة نتیجة انخفاض أسعار الفائدة 

 % :الوحدة          معدلات نمو الكتلة النقدیة في بعض الدول ذات الأسواق المالیة المتطورة  :05الجدول

  الأمریكیةالولایات  المتحدة   بریطانیا  فرنسا  مالیزیا  البیان

2005  8.79  7.11  13.84  8.15  

2006  13.63  9.57  14.09  9.02  

2007  7.92  13.17  15.81  11.74  

2008  10.53  7.85  17.80  8.19  

2009  7.73  1.49  -0.06   5.07  

2010  7.34  5.71  3.99  -2.74  

2011  14.62  9.08  -4.41  6.67  

2012  8.84  1.07  0.76  4.98  

2013  6.78  -0.39  2.09  4.06  

  http://data.worldbank.org/indicator/FM.LBL.MQMY.ZG :المصدر
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البنوك التجاریة باعتبارھا متعامل  یرى المدافعین عن ھذه النظریة أن: نظریة المجزء .2.5.1

یھدف إلى تحقیق الربح، ولكون الاقتصادیات المعاصرة في حاجة متزایدة للنقود نظرا للتطور 

تكتفي بمنح القروض من موارد مالیة موجودة مسبقا، بل تعدى بھا الأمر إلى الاقتصادي فھي لم تعد 

منح قروض من لا شيء وھو ما سمح بظھور نظریة المجزء النقدي، حیث تقوم البنوك بمنح 

القروض لمختلف العملاء ثم في مرحلة موالیة تبحث عن السیولة لتغطیة مختلف التسربات لدائرة 

أو لغیرھم من المتعاملین، وفي ھذه الحالة تظھر القاعدة النقدیة كنتیجة البنك المركزي والجمھور 

  :للكتلة النقدیة، وھو ما عبر عنھ ھذا الاتجاه بالمعادلة التالیة

�� = 1
�� � … … … … … … … … . �02
 

1وفي ھذه الحالة فإن البنك المركزي للدولة المعنیة سوف یصدر النسبة 
من الكتلة النقدیة على ��

  :، تحصل علیھا البنوك التجاریة من المصادر التالیةشكل نقود مركزیة

  إعادة خصم الأوراق المالیة والتجاریة لدى البنك المركزي؛ -

  الحصول على قروض بضمان الأوراق المالیة التي تملكھا البنوك خاصة تلك التي تكون جیدة؛ -

ت السوق المفتوحة، الحصول على السیولة من السوق النقدیة والسوق المالیة عن طریق عملیا -

  .ولكنھا تشكل نسبة صغیرة مقارنة مع المصدرین السابقین

وللإشارة فإن نظریة المجزء تصدق بشكل أساسي على اقتصادیات الاستدانة، حیث یعتمد  

تمویل الاقتصاد على خلق نقود جدیدة، وفي ھذه الحالة فإن كمیة النقود المخلوقة من قبل البنك تكون 

   :ـمقیدة ب

  مدى قدرتھ على جلب النقود المركزیة في الوقت المناسب وبالتكلفة والكمیة المناسبتین لاحتیاجاتھ؛ -

  .مدى استعداد البنك المركزي لخلق نقود جدیدة وذلك حسب اتجاه السیاسة النقدیة التي یتبعھا -

اقتصادیات وعلى العموم من انعكاسات ھذه النظریة  ھو أن نمو المعروض النقدي یكون كبیرا في 

یبین لنا معدلات نمو الكتلة النقدیة في  06الاستدانة مقارنة مع اقتصادیات سوق المال، والجدول

بعض الدول النامیة والتي تتمیز بضعف أسواقھا المالیة، حیث تكون ھناك معدلات نمو نقدي مرتفعة 

 .تمویلخاصة في بعض السنوات وھذا ناتج عن الاعتماد على العرض النقدي كوسیلة لل
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 % :الوحدة                         معدلات نمو الكتلة النقدیة في بعض الدول النامیة      :06الجدول

  نیجیریا  زامبیا  مصر   السعودیة  الجزائر  البیان

2005  8.84  13.24  11.49  3.25  22.60  

2006  19.49  20.40  15.04  44.04  36.35  

2007  23.85  20.14  19.11  25.26  64.92  

2008  15.67  17.95  10.48  23.22  58.53  

2009  3.42  10.81  9.47  7.66  17.21  

2010  12.30  5.17  12.42  29.85  6.81  

2011  19.90  13.26  6.66  21.70  12.99  

2012  8.66  16.48  12.34  17.85  16.78  

2013  8.21  8.35  18.89  20.79  13.22  

  http://data.worldbank.org/indicator/FM.LBL.MQMY.ZG :المصدر

  :تطبیقات. 6.1

إلیك المعطیات التالیة الخاصة بوضعیة أصول وخصوم بنك الجزائر خلال الفترة : 01التمرین

  :، المطلوب منك ھو2010-2013

  استخراج مقابلات الكتلة النقدیة التي تعود لبنك الجزائر مع التعلیق علیھا؟ -

  تفسر ارتفاع القاعدة النقدیة خلال الفترة المدروسة؟بماذا  -

  .2013-2010أصول وخصوم بنك الجزائر خلال الفترة : 07الجدول

  

  .06. ،  ص2014مارس  29النشرة الإحصائیة الثلاثیة رقم  :المصدر
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إلیك المعطیات التالیة الخاصة بوضعیة أصول بنوك الودائع في الجزائر خلال الفترة : 02التمرین

  :، المطلوب منك ھو2010-2013

  استخراج مقابلات الكتلة النقدیة التي تعود لبنوك الودائع مع التعلیق علیھا؟ -

  .8و7أحسب مقدار النقود الورقیة المتداولة في الاقتصاد الجزائري اعتماد على الجدولین  -

  .2013-2010الجزائر خلال الفترة  بنوك الودائع فيأصول : 08الجدول

  

  .09. ،  ص2014مارس  29النشرة الإحصائیة الثلاثیة رقم  :المصدر

- 2009إلیك المعطیات التالیة الخاصة  بمقابلات الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة : 03التمرین

  :، المطلوب منك ھو2013

  إیجاد بنیة مقابلات الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة المدروسة؟ -

    تج من النتائج المتوصل إلیھا؟ماذا تستن  -
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  . 2013-2009مقابلات الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة :09الجدول

  

  .10. ،  ص2014مارس  29النشرة الإحصائیة الثلاثیة رقم  :المصدر

http://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_2014AR.htm  
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        ::::ثانيثانيثانيثانيالفصل ال الفصل ال الفصل ال الفصل ال 

المؤسسات النقدیة المعاصرة المؤسسات النقدیة المعاصرة المؤسسات النقدیة المعاصرة المؤسسات النقدیة المعاصرة     
        ودورها في Uلق النقودودورها في Uلق النقودودورها في Uلق النقودودورها في Uلق النقود

        
        ::::في  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لى

    معرفة البنك المركزي ووظائفهمعرفة البنك المركزي ووظائفهمعرفة البنك المركزي ووظائفهمعرفة البنك المركزي ووظائفه �

    البنوك وhٔنواعهاالبنوك وhٔنواعهاالبنوك وhٔنواعهاالبنوك وhٔنواعها    التعرف ;لىالتعرف ;لىالتعرف ;لىالتعرف ;لى �

wلیة Uلق النقودالتعرف ;لى التعرف ;لى التعرف ;لى التعرف ;لى  � hلق النقودU لیةw hلق النقودU لیةw hلق النقودU لیةw h    
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    النقودالمؤسسات النقدیة المعاصرة ودورھا في خلق : الفصل الثاني

  :في الأدبیات المعاصرة ینصرف معنى المؤسسات النقدیة إلى معنیین

التي تتلقى الودائع  المالیة المؤسسات النقدیة بالمعنى الضیق أو البحت ویقصد بھا تلك المؤسسات -

  الجاریة وتمنح التمویل القصیر الأجل وھي البنك المركزي والبنوك التجاریة؛

نى الواسع وھي تضم كل المؤسسات النقدیة والمالیة البنكیة وغیر البنكیة المؤسسات النقدیة بالمع -

عملیات طویلة  أو منتجات مالیة أي الأجل التي تتعامل في منتجات نقدیة أي منتجات مالیة قصیرة 

  .الأجل

ومن خلال ھذا الفصل سنحاول أن نتعرف على البنك المركزي بالدرجة الأولى والبنوك التجاریة 

  .بغیة الوصول إلى معرفة دورھما في عملیة خلق النقود في الاقتصادیات المعاصرةوذلك 

  مفھوم البنك المركزي ووظائفھ. 1.2

تعد البنوك المركزیة في مختلف دول العام المؤسسة المالیة التي تقف على رأس الجھاز 

  .المصرفي وذلك للوظائف الممیزة التي تؤدیھا

تاریخیا فالبنوك التجاریة قد كانت السباقة إلى الظھور، : وتعریفھا نشأة البنوك المركزیة. 1.1.2

حیث أدى انتشارھا في القارة الأوربیة وكثرة عددھا واختلاف نقدھا إلى تدخل الدولة لتنظیم ھذه 

البنوك، وقد تجسد ھذا في تعیین الدولة لبنك تجاري یتولى  مھمة إصدار النقود وقد قام  بنك السوید  

م، وفي  1694م، أما بنك إنجلترا فقد تولى إصدار النقود في  سنة 1656ار النقود سنة بمھمة إصد

م تم 1844تم فرض السعر الإلزامي للنقود الورقیة التي یصدرھا بنك انجلترا وفي سنة  1833سنة 

إیقاف حق البنوك الأخرى في إصدار النقود الورقیة الأمر الذي ترتب عنھ تركز حق إصدار النقود 

ورقیة الإلزامیة في ید بنك انجلترا ومنھ تعد وظیفة إصدار النقود أول وأقدم وظیفة مارستھا البنوك ال

حالیا البنوك . المركزیة حتى وصلت إلى ما ھي علیھ الیوم بنوكالمركزیة، ثم تطورت وظائف ال

  :المركزیة على نوعین رئیسین

لوقت لتصبح بنوكا مركزیة وھي حال بنوك مركزیة كانت في الأصل بنوك تجاریة وتطورت مع ا -

  ظھرت البنوك وتطورت؛ أغلب البنوك المركزیة في القارة الأوربیة حیث 

لبنوك في البلدان النامیة والتي ابنوك مركزیة أنشئت مباشرة كبنوك مركزیة وھي حال أغلب  -

ت زمنیة طویلة لفترا لحركات استعماریةھا تأخرت في إقامة منظومة بنكیة لأسباب عدة أھمھا تعرض

  .أعاقت تطورھا
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وعلیھ فالبنك المركزي ھو أعلى سلطة نقدیة في أي اقتصاد، وھو مؤسسة غیر ربحیة في أغلب دول 

العالم یمارس وظائف متفردة، أي لا یشاركھ فیھا أحد وھو مركز النظام النقدي لأي دولة، یعمل على 

  .ضمان الاستقرار النقدي والمالي في الدولة

  :یقوم البنك المركزي بالعدید من الوظائف یمكن تلخیصھا في: ئف البنوك المركزیةوظا. 2.1.2

یعتبر الجھة المخول لھا قانونا إصدار النقود المركزیة أو ما یسمى بالعملة القانونیة : إصدار النقود. أ

فیھا، وتعتبر للدولة، وقد انجر عن ھذا الاحتكار تماثل وتجانس وحدات النقد وزیادة ثقة المتعاملین 

  أول وظیفة مارستھا البنوك المركزیة وھي مبرر  وجودھا؛

  :یتجلى دور البنك المركزي كبنك للبنوك من خلال الوظائف التالیة: البنك المركزي بنك البنوك. ب

 یعتبر آخر ملجأ للإقراض بالنسبة للنظام البنكي؛ �

 التحكم في السیاسة النقدیة وتوجیھھا بما یخدم الاقتصاد؛ �

 لقیام بعملیات المقاصة الیومیة بین البنوك؛ا �

 الرقابة على أعمال البنوك والمؤسسات المالیة عن طریق مختلف قواعد الحیطة والحذر؛ �

 یقدم الدعم والمشورة للبنوك والمؤسسات المالیة عند طلبھا؛ �

  .مراقبة خلق نقود الودائع  من قبل البنوك �

  :المركزي العدید من الخدمات للدولة تتمثل فيیقدم البنك : البنك المركزي بنك الدولة. ج

 إدارة احتیاطیھا من الذھب والعملات الصعبة؛ �

 إدارة سعر صرف العملة مھما كان نظام سعر الصرف المتبع؛ �

 الاحتفاظ للحكومة بودائعھا وتسویة المدفوعات نیابة عنھا؛  �

 ؛عند حدوثھ سد العجز الحكومي فيمساعدتھا  �

 الجانب النقدي والمالي؛ یقدم لھا الاستشارات في �

 یسیر مدیونیتھا الخارجیة؛ �

 .یمثلھا في عقد الاتفاقیات النقدیة وكذا المحافل الدولیة �

خلاصة القول فالبنوك المركزیة تمارس وظائف مختلفة وھي تتشابھ من دولة لأخرى، غیر أن 

ولة لأخرى حسب كیفیة ممارستھا ومدى فعالیة الدور الذي یقوم بھ البنك المركزي یختلف من د

  .مكانة البنك المركزي فیھا وبحسب طبیعة الاقتصاد المعني

تحتوي أصول وخصوم البنك المركزي على مجموعة من البنود : میزانیة البنك المركزي. 3.1.2

ویمكن تمثیل المیزانیة . تعكس مختلف الوظائف التي یؤدیھا في الحیاة الاقتصادیة لأیة دولة

  :ي في الشكل التاليالمختصرة للبنك المركز
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  المیزانیة المختصرة للبنك المركزي

  الخصوم  الأصول

 الذمم على الخارج

 الذمم للاقتصاد

 الذمم للدولة

  موجودات أخرى

  

 الاحتیاطیات النقدیة

 الودائع الحكومیة

 الالتزامات الخارجیة

 حسابات رأس المال

  خصوم أخرى

  

  :المركزي لموارده، وتتمثل فيیعكس ھذا الجانب استخدامات البنك : الأصول. أ

تعكس كل الأصول الحقیقیة والنقدیة الأجنبیة  أو ما یسمى بالاحتیاطیات : الذمم على الخارج .1.أ

الدولیة، والتي تمثل أصلا خارجیا متاحا للسلطات النقدیة، یحصل علیھا البنك المركزي نتیجة 

الخ، ...احة، دخول رؤوس الأموال الأجنبیةالعملیات مع الخارج  والمتمثلة في عائد الصادرات، السی

  :من بین ھذه الأصول نذكر

یكون في صورة سبائك وقطع ذھبیة موجودة في خزانة البنك المركزي، أو في صورة  :الذھب -

ودائع لدى البنوك الأجنبیة، والذھب أصلا مقبولا في المعاملات المالیة الدولیة، كما یستخدمھ البنك 

 زید من النقد الوطني؛المركزي في إصدار م

تعتبر ھذه التدفقات محصلة لرصید میزان المدفوعات، یستخدمھا البنك  :العملات الأجنبیة -

 المركزي لإصدار كمیات  إضافیة من النقد الوطني وفقا لسعر الصرف السائد؛

وھي مقابل اشتراك الدولة في رأس مال صندوق النقد الدولي، تقوم : حقوق السحب الخاصة -

 یودعھا بحساب الحكومة لدیھ؛  حكومة بإیداعھ لدى بنكھا المركزي وفي مقابلھا یصدر نقود وطنیةال

 ودائع البنك المركزي لدى المصارف الأجنبیة؛ -

احتیاطیات البنك المركزي لدى صندوق النقد الدولي وغیره من المؤسسات المالیة الدولیة  -

 والإقلیمیة؛

  .الأوراق المالیة الأجنبیةاستثمارات البنك المركزي في  -

وھي القروض التي یمنحھا البنك المركزي للبنوك والمؤسسات المالیة : الذمم على الاقتصاد .2.أ

  .والتي قد تكون في شكل قروض مباشرة، أو على شكل إعادة خصم للأوراق المالیة والنقدیة

حساب مفتوح على مستوى البنك  باعتباره بنك الدولة فالحكومة یكون لدیھا: الذمم على الدولة .3.أ

المركزي، حیث یقوم ھذا الأخیر بتقدیم قرض للحكومة في حالة ما احتاجت لذلك، وقد تأخذ ھذه 
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القروض شكل قروض مباشرة أو غیر مباشرة عن طریق شرائھ للأوراق المالیة الحكومیة من أجل 

  .تغطیة العجز الحكومي

الأخرى الخاصة بالبنك المركزي كالمباني والأجھزة وتضم بقیة الموجودات : موجودات أخرى .4.أ

  .وسائل النقل وغیرھاووالمعدات 

  :الجانب مطلوبات البنك المركزي أو مصادر أموالھ ویتكون من البنود التالیة یمثل ھذا: الخصوم. ب

  :وتسمى بالقاعدة النقدیة أو النقود عالیة القوة، وھي تتكون من: احتیاطیات نقدیة .1.ب

المتداولة التي أصدرھا البنك المركزي والموجودة لدى المتعاملین الاقتصادیین غیر  العملة -

 المالیین، وتتكون من الورق والقطع المعدنیة؛

 .احتیاطیات المصارف لدى البنك المركزي سواء الإجباریة أو الاختیاریة  -

وھي الودائع التي تحتفظ بھا الحكومة لدى البنك المركزي بوصفھ بنك : ودائع الحكومة .2.ب

باقي المؤسسات  دونالحكومة ومستشارھا المالي ولھذا یتولى تنظیم حساباتھا وقبول ودائعھا 

  .المصرفیة الأخرى

  :وتتكون من التزامات البنك المركزي اتجاه العالم الخارجي، وتضم : الالتزامات الخارجیة .3.ب

التزام البنك المركزي اتجاه المنظمات المالیة الدولیة، وتتمثل في حسابات المنظمات المالیة  -

 الدولیة والإقلیمیة  لدى البنك المركزي؛

 ودائع المصارف الأجنبیة لدى البنك المركزي سواء كانت لبنوك مركزیة أو غیرھا من البنوك؛ -

لتسویة العملیات التجاریة  بین البنوك المركزیة أرصدة اتفاقیات الدفع الثنائیة التي یتم إبرامھا -

 الخارجیة؛

 لدولة؛المملوك ل العائد  الجزء المستعمل من حقوق السحب الخاصة -

وتعكس الموارد الذاتیة للمصرف المركزي وتشمل رأس المال المدفوع : حسابات رأس المال .4.ب

  والاحتیاطیات القانونیة؛

الأخرى التي لم یتم ذكرھا في البنود السابقة مثل  وتشمل كل العناصر: خصوم أخرى. 5.ب

  .الخ...مخصصات المخاطر

  

  

  

  



 

  

ھذه ؤدیھا، وانطلاقا من یفي الأخیر نرى أن میزانیة البنك المركزي تعكس كل الوظائف التي 

المیزانیة یمكن حساب بعض المتغیرات النقدیة الخاصة بالعرض النقدي، فمن جانب الخصوم  

بینما نستخرج جزء من مقابلات الكتلة من أصول البنك المركزي، 

  .أما بقیة مكونات العرض النقدي ومقابلات الكتلة النقدیة فیتم حسابھا من میزانیة البنوك
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  2014المیزانیة الشھریة لبنك الجزائر جوان 

  www.bank-of-algeria.dz موقع بنك الجزائر: 

في الأخیر نرى أن میزانیة البنك المركزي تعكس كل الوظائف التي 

المیزانیة یمكن حساب بعض المتغیرات النقدیة الخاصة بالعرض النقدي، فمن جانب الخصوم  

بینما نستخرج جزء من مقابلات الكتلة من أصول البنك المركزي،  ،من العرض النقدي

أما بقیة مكونات العرض النقدي ومقابلات الكتلة النقدیة فیتم حسابھا من میزانیة البنوك

المیزانیة الشھریة لبنك الجزائر جوان : 10الجدول

: المصدر

في الأخیر نرى أن میزانیة البنك المركزي تعكس كل الوظائف التي 

المیزانیة یمكن حساب بعض المتغیرات النقدیة الخاصة بالعرض النقدي، فمن جانب الخصوم  

من العرض النقدي زءنحسب ج

أما بقیة مكونات العرض النقدي ومقابلات الكتلة النقدیة فیتم حسابھا من میزانیة البنوك
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  مفھوم البنوك التجاریة ووظائفھا. 3.2

یختلف تعریف البنك باختلاف القوانین والأنظمة التي تحكم أعمالھا، وھي تختلف من بلد إلى 

آخر، كما تختلف ھذه التعاریف باختلاف طبیعة نشاط ھذه البنوك وشكلھا القانوني، ولھذا من 

  .وأشكالھا والقوانین التي تحكم أعمالھاالصعوبة إعطاء تعریف شامل لھا على اختلاف أنواعھا 

  :یختلف تعریف البنك من بلد لآخر، وسنركز على التعاریف التالیة: تعریف البنوك. 1.3.2

في الولایات المتحدة الأمریكیة یعرف المصرف على أنھ كل منشأة حصلت على تصریح للقیام . أ

ركزیة أو من حكومة الولایة التي بأعمال المصارف، سواء كان مصدر الحصول علیھ الحكومة الم

تباشر فیھا نشاطھا، مع تبیان القانون الأمریكي صراحة لوظائف المصرف الأمریكي والشروط 

الواجب توافرھا فیھ لمباشرة ھذه الوظائف حیث تكون الحدود واضحة بینھ بین باقي المؤسسات 

  الأخرى؛

تي رخص لھا بتعاطي الأعمال المصرفیة أما المشرع الأردني فیعرف البنك على أنھ الشركة ال. ب

وفق أحكام القانون الأردني، وعرف الأعمال المصرفیة على أنھا جمیع الخدمات المصرفیة لاسیما 

رد الأخرى للبنك في الاستثمار كلیا أو جزئیا بالإقراض أو بأیة واقبول الودائع واستعمالھا مع الم

  طریقة أخرى یسمح بھا ھذا القانون؛

منھ على أن البنوك ھي شخصیات  114في المادة  1990فھ قانون النقد والقرض لسنة كما عر .ج

ال المتعاملین الاقتصادیین وھي الودائع ومعنویة تمارس بشكل اعتیادي ورئیسي استقبال رؤوس أم

  عملیات الإقراض ووضع سائل الدفع تحت تصرف الزبائن وتسییرھا؛تقوم ب بمختلف أنواعھا، و

مصادر أخرى على أنھ مكان التقاء العرض والطلب على رؤوس الأموال، وھو كما عرفتھ . د

 المادي تعریف شامل ویضم العدید من المؤسسات المالیة الأخرى كما أنھ ربط وجود البنك بالمكان

  وھذا غیر صحیح في مطلق الأحوال في ظل التطورات المعاصرة؛

نھا في تسویة الالتزامات بین المتعاملین، وما كما عرفھ آخرون على أنھ المنشأة التي تقبل دیو .ه

  .یلاحظ على ھذا التعریف أنھ ضیق جدا وركز على جانب واحد من أنشطة البنوك

على أنھ المنشأة التي  وبشكل عام فإن البنك یمكن تعریفھ بشكل عام وبدون التفرقة ما بین أنواعھ

  .تتخذ  من الاتجار في النقود حرفة دائمة لھا

یمكن تصنیف البنوك وفقا لمعاییر عدة منھا طبیعة النشاط، طبیعة الملكیة، : واع البنوكأن. 2.3.2

التي تقوم بھا، وفي ھذا الموضوع لن نركز على كل ھذه التقسیمات بل  حدود النشاط، آجال العملیات

  :نقتصر فقط على تلك التي قسمت البنوك حسب آجال العملیات التي تقوم بھا وھي 
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وھي البنوك التي تستقبل الودائع بمختلف أنواعھا وخاصة الجاریة، وإعادة  :التجاریةالبنوك . أ

استثمارھا في منح القروض القصیرة الأجل وذك لتمویل التجارة الداخلیة والخارجیة، وتتمیز البنوك 

  :التجاریة بعدید الخصائص أھمھا

 تركز على تمویل القطاع التجاري بالدرجة الأولى؛ -

 ، واعتمادھا على الودائع بالدرجة الأولى؛ا مقارنة مع إجمالي مواردھارأسمالھصغر نسبة  -

 تمنح التمویل القصیر الأجل كنشاط أساسي؛ -

  .لدیھا القدرة على خلق النقود في الاقتصاد -

 البنكیة مفھوم البنوك غیر التجاریة للدلالة على المؤسسات المالیة  یستخدم :البنوك غیر التجاریة. ب

ب على نشاطھا الطابع الطویل الأجل، سواء من حیث الموارد المتاحة أو من ناحیة التي یغل

  :وتتمیز البنوك غیر التجاریة بالمیزات التالیة. استخداماتھا

 یغلب على نشاطھا طابع التخصص، حیث یقتصر نشاطھا على قطاع معین دون سواه؛ -

 جل؛تساھم في عملیات التنمیة من خلال منح القروض الطویلة الأ -

 الأخرى؛ ھاتتمیز بكبر رأسمالھا مقارنة مع موارد -

 تستقبل الودائع الطویلة الأجل بالدرجة الأولى؛ -

 .لیس لھا القدرة على خلق النقود -

البنوك الصناعیة، البنوك الزراعیة، بنوك الاستثمار، البنوك : والبنوك المتخصصة متعددة أھمھا

  .الخ...العقاریة،  بنوك التنمیة، بنوك الاستثمار

سیكون تركیزنا منصبا على وظائف البنوك التجاریة نظرا للدور : وظائف البنوك التجاریة. 3.3.2

الكبیر الذي تلعبھ ھذه البنوك في عملیة خلق النقود على مستوى الاقتصاد، وكذا دورھا في توفیر 

  :البنوك التجاریة فيوسائل الدفع من خلال استقبالھا للودائع الجاریة، وعلیھ تتمثل أھم وظائف 

 قبول الودائع والتي یكون بعضھا جاریة والبعض الآخر طویل الأجل أو ودائع ادخاریة؛ -

 خلق النقود من خلال منح القروض القصیرة الأجل للمتعاملین الاقتصادیین؛ -

 خصم الأوراق التجاریة لعملائھا؛ -

 عمولة؛إصدار الأوراق المالیة نیابة عن عملائھا، وتسویقھا مقابل  -

 بیع وشراء الأوراق المالیة في البورصات لصالحھا ولصالح عملائھا؛ -



 

27 

أو غیر  لدیھابحساب مفتوح  ارتبطتتقدیم الخدمات المصرفیة للعملاء بمختلف أنواعھا سواء  -

 مفتوح؛

 تمویل التجارة الخارجیة، والتعامل في العملات الأجنبیة بیعا وشراء؛ -

 للاستثمار بأنفسھم؛الخبرة  ساب عملائھا الذین لیس لھم الوقت أولاستثمار لحاالقیام بوظیفة أمناء  -

 القیام بتقدیم النصائح والاستشارات لعملائھا في المیدان الاقتصادي والمالي؛ -

 القیام بدراسات جدوى المشاریع للعملاء؛ -

  .تأجیر الخزائن الحدیدیة الآمنة للعملاء لحفظ الأشیاء الثمینة والمھمة -

تعكس میزانیة البنك التجاري مختلف المارد المالیة : تخدامات البنوك التجاریةموارد واس. 4.3.2

للحصول على العائد، وتتمثل ا التي یعتمد علیھا في التمویل ومختلف الاستخدامات التي تعتبر مصدر

  :في

  :تتكون الموارد أو خصوم البنك التجاري من العناصر التالیة: الموارد. أ

   :في تمثل مصادر الأموال الداخلیة التي یعتمد علیھا البنك في ممارسة مھامھ: الموارد الذاتیة. 1.أ

تكوین  عندوالمساھمین بدفعھا   الملاكتمثل مجموع المبالغ التي قام : رأس المال المدفوع. 1.1.أ

لھا عند  ضي قد یتعرتھیئة البنك لممارسة مھامھ، وكذا امتصاص الخسائر التلالبنك، ویتم استخدامھ 

مراحل نشاطھ الأولى، وھو یعكس حجم النشاط المتوقع ممارستھ من طرف البنك، وھو یتمیز 

  بصغر حجمھ مقارنة مع الموارد الأخرى للبنك التجاري؛

ھي مبالغ یتم تحمیلھا على إجمالي الأرباح المحققة في نھایة السنة المالیة، : المخصصات. 2.1.أ

روف غیر مرغوبة كالدیون المشكوك في تحصیلھا وخسائر الأوراق المالیة وذلك بغرض مواجھة ظ

الخ، والصافي بعد مواجھة ھذه الالتزامات تفرض علیھ الضریبة ویضم للأرباح غیر ...والصرف

  الموزعة؛

نص  إجباریةن ووھي المبالغ التي یقتطعھا البنك من صافي الأرباح، قد تك: الاحتیاطیات. 3.1.أ

  علیھا القانون التأسیسي للبنك أو اختیاریة بھدف دعم مركزه المالي وزیادة ثقة الجمھور فیھ؛

وھي الأرباح التي یتم احتجازھا من قبل المساھمین من أجل إعادة : الأرباح غیر الموزعة. 4.1.أ

  .في توسیع حجم البنك اكبیر ااستثمارھا في المستقبل، وھي تلعب دور

المال والمخصصات والاحتیاطیات والأرباح غیر الموزعة بحسابات رأسمال لأن ویسمى رأس 

وضمان حقوق المودعین في حالة  لبنكالغرض منھا ھو تغطیة الخسائر التي یمكن أن یتعرض لھا ا

  .انخفاض قیمة الأصول  التي یستثمر فیھا موارده
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نك التجاري من غیر المساھمین، وھي وھي الأموال التي یحصل علیھا الب: الموارد غیر الذاتیة. 2.أ

  :تمثل النسبة الكبرى من إجمالي الموارد التي یملكھا البنك وتتمثل في

  :وھي تتخذ الأشكال التالیة: الودائع. 1.2.أ

وھي ودائع یمكن للعمیل السحب علیھا متى شاء، لا تدفع البنوك في العادة عنھا  :الودائع الجاریة -

ن علیھا مرتفعا مقارنة مع باقي أنواع ووفي أغلب الدول یك ،یاطي الإلزاميفوائد، تخضع لنظام الاحت

  مشتقة؛أو الودائع، تتداول بالشیكات وغیرھا من وسائل الدفع الحدیثة، قد تكون ناتجة عن إیداع فعلي 

لا و ا فوائد، ھتدفع البنوك عن والتي ستثماریةوالادخاریة الاوھي الودائع  :الودائع غیر الجاریة -

في الحصول على الفوائد إما كلیا أو  اتصدر مقابلھا شیكات، تكون قابلة للسحب ولكنھا قد تفقد حقھ

  .جزئیا

  .وھذه الودائع سواء الجاریة أو غیر الجاریة قد تكون لأفراد، مؤسسات، حكومات أو مؤسسات مالیة

اتجاه البنوك الأخرى  وھي تشمل جمیع التزامات البنك : الحسابات المدینة للمصارف الأخرى. 2.2.أ

سواء المحلیة أو الأجنبیة، وھذه الالتزامات قد تكون في صورة حسابات جاریة أو لإشعار، وتعتبر 

  : للقیام بأعمالھ وھي البنك على الموارد  المالیة التي یحتاجھا للحصولمصدرا ھاما 

في إطار ممارستھ لوظیفة بنك البنوك فالبنك المركزي یمنح قروضا : القروض من البنك المركزي -

عاني فیھا من عجز أو نقصا في السیولة، وتتمیز بارتفاع أسعار الفائدة تللبنك التجاري في الحالة التي 

  ؛علیھا ومقدارھا یخضع لاتجاه السیاسة النقدیة

الأخرى سواء كانت محلیة أو أجنبیة  یلجأ البنك التجاري إلى البنوك :القروض من البنوك الأخرى -

تجاریة أو غیر تجاریة من أجل طلب السیولة لمواجھة مختلف الأزمات التي یواجھھا أو بغرض 

  .تمویل استخدامات جدیدة

ھدف من خلالھا یتعكس مختلف أوجھ نشاط البنك التجاري في توظیف موارده،   :الاستخدامات. ب

  .درجة سیولة مناسبةإلى تحقیق الربح مع المحافظة على 

تتكون ھذه الأصول من العناصر  :مجموعة الأصول التامة السیولة والمنعدمة الربحیة. 1.ب

  :التالیة

 وھي النقود الورقیة والمعدنیة التي یحتفظ بھا البنك في خزائنھ؛ :الصندوق. 1.1.ب 

 كزي؛سواء الإجباریة أو الإضافیة لدى البنك المر :الاحتیاطات النقدیة. 2.1.ب 

 .التي یمتلكھا البنك لدى البنوك والمؤسسات المالیة المحلیة أو الأجنبیة :الحسابات الجاریة. 3.1.ب 

روضة من قبل فوھذه الأصول غیر مدرة لعائد كما أنھا مرتبطة بالتشریعات المصرفیة السائدة والم

 .البنك المركزي، وبالتالي فإن البنك لیس لھ ھامش حریة كبیر في تحدیدھا
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تحتوي ھذه المجموعة على عدد من الأصول : مجموعة الأصول الأقل سیولة والمدرة لعائد. 2.ب

التي یستثمر فیھا البنك التجاري نسبة معتبرة من موارده، ومیزتھا أنھا مدرة لعائد من جھة ویمكن 

  :یلھا إلى سیولة بسرعة وبأقل التكالیف، وتتكون منوتح

وتتمثل في القروض التي یقدمھا البنك التجاري للبنوك : خرىالأ بنوكالمستحقات على ال. 1.2.ب

والمؤسسات المالیة التي تعاني من مشاكل في السیولة، وتتمیز بقصر مدتھا وارتفاع أسعار الفائدة 

  علیھا؛

وھي السندات الحكومیة وأذونات الخزانة التي یشتریھا البنك : الأوراق المالیة الحكومیة. 2.2.ب

  ر عائدا مضمونا كما أنھا قابلة لإعادة الخصم من قبل البنك المركزي؛التجاري، وھي تد

وتتمثل في السندات التي تصدرھا  المؤسسات : الأوراق المالیة غیر الحكومیة. 3.2.ب

  والمشروعات غیر الحكومیة، وھي تدر عائدا فضلا عن إمكانیة بیعھا في السوق  المالي؛

وھي الدیون الناشئة عن التجارة، حیث یلجأ البائع إلى البنك : الأوراق التجاریة المخصومة. 4.2.ب

من أجل خصمھا مسبقا دون انتظار تاریخ الاستحقاق، والبنك التجاري یقوم بدوره بإعادة خصمھا 

  الفرق بین القیمتین؛ على لھا البنك المركزي ویحصل

تھا المنخفضة مقارنة تعد القروض من أكثر أنواع الأصول عائدا وتتمیز بسیول: القروض. 5.2.ب

  .مع باقي الأصول في ھذه المجموعة، وھي على عدة أنواع وفئات

عادة ما تلجأ البنوك التجاریة إلى استثمار جزء من مواردھا في : الأصول الشدیدة الربحیة. 3.ب

الأسھم والتي تتمیز بارتفاع ربحیتھا وقلة سیولتھا، وھو نشاط شراء  منح القروض الطویلة الأجل و

  .انوي لھاث

في الأخیر فإن أھم نتیجة نصل إلیھا ھو أن البنك التجاري یجب أن یوفق ما بین السیولة   

والربحیة في آن واحد حتى لا یفقد عملائھ، ویستمر في نشاطھ دون أن یتعرض لخطر الإفلاس، 

البنوك غیر أن التطورات المعاصرة في الخدمات المصرفیة جعلت البنوك التجاریة تتحول إلى نمط 

النقود نتیجة تعدد المؤسسات المالیة التي  ملیة خلق الشاملة، وھو ما یصعب من عملیة مراقبة ع

  .تمارس ھذه المھمة

كان عمل البنوك التجاریة وغیر   :أھم التطورات المعاصرة التي عرفھا قطاع البنوك. 5.3.2

عن الآخر، إلا أنھ في السنوات  االتجاریة والمؤسسات المالیة محدد وكل منھا یمارس نشاطا مختلف

الأخیرة لم یعد الفصل بین ھذه المؤسسات سھلا نظرا لتشابك أعمالھا وتنوعھا، وھو ناتج عن 

التحول في التشریعات المصرفیة والتي رخصت لھذه المؤسسات المالیة التحول إلى نمط البنوك 

  .الشاملة
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إلى تنویع مصادر الحصول على مواردھا  ھو مؤسسة مالیة تتجھ: مفھوم البنك الشامل ووظائفھ. أ

واستخداماتھا بحیث أن كل عنصر من عناصر الأصول أو الخصوم لا یؤثر منفردا على وضعیة 

  :البنك، ویقدم ھذا النوع من البنوك الخدمات التالیة

 تقدیم الخدمات المصرفیة بجمیع أنواعھا؛ -

 محلیا أو على المستوى الدولي؛تقدیم القروض بجمیع أنواعھا ولجمیع القطاعات سواء  -

 استثمار جزء من أموالھ في الأوراق المالیة سواء كانت عامة أو خاصة؛ -

 شراء أو إنشاء أو المساھمة في رأس مال الشركات الصناعیة والتجاریة والزراعیة أو الخدمیة؛ -

 الدخول في صناعة التأمین؛ -

 تقدیم الاستشارات والقیام بدراسات الجدوى؛ -

 افظ المالیة نیابة عن العملاء وإدارة الثروات؛تسییر المح -

 .تقدیم كافة الخدمات المتعلقة بالسفر والسیاحة -

ھناك العدید من الأسباب التي أدت إلى تحول البنوك إلى : أسباب التحول إلى البنوك الشاملة. ب

  :نمط البنوك الشاملة نذكر منھا

 ؛تنوعة بشكل یسمح بالاستحواذ علیھماستقطاب المزید من العملاء، عن طریق توفیر خدمات م -

 ؛تقدیم ھذا الكم الھائل من الخدماتالتي سھلت لھا  التطور التكنولوجي الذي وفر التقنیات -

في القطاع البنكي بشكل جعل البنوك تبحث عن وسائل غیر تقلیدیة  ة المنافسة اشتداد حد -

 لمواجھتھا؛

 فرصا سانحة للاستثمار من طرف البنوك؛الابتكارات المالیة من مشتقات وتوریق والتي وفرت  -

 العولمة المالیة وتأثیرھا على ترابط الأسواق المالیة، ما جعل ھذه البنوك تبحث عن أسواق جدیدة؛ -

 كبر حجم البنوك نتیجة ظھور موجات الاندماج والتكتل؛ -

 . تعظیم الأرباحالبحث عن تدنیھ المخاطر و -

  :حول لنمط البنوك الشاملة عدید الایجابیات نذكر منھاترتب عن الت: ایجابیات البنوك الشاملة. ج

 والتكلفة؛والجھد  تحسین الخدمات المقدمة للعملاء وتوفیر الوقت  -

 المساھمة في تمویل التنمیة محلیا وحتى دولیا؛ -

 توسیع أعمال البنوك وضمان استمرارھا؛ -
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 توسیع حجم الأسواق النقدیة خاصة في الدول المتقدمة؛ -

 .الخدمات المقدمة للانخفاض نتیجة تأثیر المنافسةمیل أسعار  -

  :ترتبت عن البنوك الشاملة السلبیات التالیة: سلبیات البنوك الشاملة. د

 ؛2008حدوث الأزمة المالیة سنة  -

 الاحتكار خاصة في الاقتصادیات التي تتمیز بمحدودیة عدد البنوك التي تنشط في الاقتصاد؛ -

 لناتجة عن تنویع الموارد والاستخدامات؛ مواجھتھا العدید من المشاكل ا -

 لم تتبع نمط التنویع؛التأثیر سلبا على البنوك والمؤسسات المالیة الصغیرة الحجم، أو التي  -

ضعف رقابة البنوك المركزیة على مثل ھذا النوع من البنوك وھو ما یھدد بفشل السیاسة  -

 .النقدیة المتبعة وخصوصا التحكم في نمو المعروض النقدي

ویمكن إرجاع المشاكل والفشل الذي تعاني منھ بعض البنوك التي اتبعت نمط التنویع إلى الأسباب 

  :التالیة

إتباعھا للتنویع دون أن تكون لھا الكفاءات البشریة القادرة على إدارة وتسییر مختلف  �

  استخداماتھا؛

  الإفراط في التعامل بالمشتقات المالیة؛ �

  تأكد من الملاءة المالیة للعمیل ومدى قدرتھ على التسدید؛التوسع في منح القروض دون ال �

فشل أجھزة الرقابة الداخلیة للبنك الذي یتبع نمط التنویع في مراقبة مختلف أنشطتھ بشكل جعلھا  �

  لا تتخذ القرارات التصحیحیة في أوانھا؛

  عجز ھذه البنوك عن تنویع مواردھا نتیجة محدودیة الموارد في الدول المتقدمة؛ �

دم وصول البنوك الشاملة إلى التنویع الفعلي في مواردھا واستخداماتھا بشكل أثر سلبا علیھا ع �

  .نتیجة تركز أعمالھا في نشاط معین أو قطاع معین أو عمیل معین

  دور النظام البنكي في خلق النقود. 4.2

بعدما تناولنا مفھوم البنك المركزي والبنوك ومختلف الأنشطة التي تؤدیھا في     

ملھا في المنتجات النقدیة وھي االاقتصاد، توصلنا إلى أن البنوك ومھما كانت طبیعتھا وعن طریق تع

استقبال الودائع الجاریة ومنح القروض القصیرة تساھم في خلق نقود جدیدة، وسنتعرف من خلال 

  .لى الطریقة التي تتم بھا ھذه الآلیة وكذا العوامل المتحكمة فیھاعھذا العنصر 

من خلال ھذا العنصر سنحاول أن نتعرف على : آلیة التوسع النقدي من طرف  بنك منفرد. 1.4.2

كیفیة خلق نقود جدیدة في الاقتصاد، وذلك بشرح العملیة في اقتصاد بفرضیات مبسطة ثم ننتقل إلى 
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الفرضیات  بالاعتماد علىاقتصاد واقعي، وننطلق من معرفة مدى قدرة بنك وحید على خلق النقود 

  :تالیةال

  وجود بنك وحید في الاقتصاد؛ -

  وجود بنك مركزي یصدر النقود المركزیة ویحدد نسبة الاحتیاطي الإجباري؛ -

  نقود الودائع المصدرة من قبل البنك الوحید مقبولة من طرف جمیع المتعاملین في ھذا الاقتصاد؛ -

  المتعاملین غیر المالیین لا یرغبون في حیازة أي نقود مركزیة؛ -

  البنك الوحید لا یحتفظ بأیة احتیاطات إضافیة؛ -

  .العرض النقدي یساوي الطلب علیھ -

في ظل الافتراضات التي انطلقنا منھا أعلاه    :تأثیر البنك المركزي على عملیة خلق النقود. أ

قبل فإن البنك المركزي ھو المتعامل الوحید الذي سیكون لسلوكھ تأثیر على كمیة النقود المخلوقة من 

البنك التجاري الوحید،  فبمجرد حصول الجمھور على نقود مركزیة سیقومون بإیداعھا على مستوى 

البنك وتحویلھا إلى نقود الودائع لأنھم لا یرغبون في النقود المركزیة، البنك التجاري بدوره یقوم 

باري لأنھ لا باقتطاع نسبة معینة من الودیعة ویوجھھا إل البنك المركزي على شكل احتیاطي إج

یرغب في اقتطاع احتیاطیات اختیاریة، أما المبلغ المتبقي من الودیعة الحقیقیة فیعتبر احتیاطیات 

إضافیة لدى البنك لا یتركھا عاطلة بل یستخدمھا في منح القروض لتحقیق عوائد، وبالتالي یمنح 

ك وحید على مستوى قرض لعمیل ما وھذا الأخیر سوف یودع القرض لدى نفس البنك لأن ھناك بن

ھذا الاقتصاد، وبالتالي فإن مبلغ القرض یصبح ودیعة أولیة جدیدة لدى البنك، ویعاملھا نفس معاملة 

الخ، وھكذا یستمر البنك في نشاطھ وتوظیف الفوائض إلى الحد الذي تتساوى فیھ ....الودیعة الأولى 

  :یة إلى دائرة البنك المركزي، حیثالمدخلات من النقود المركزیة مع التسربات من النقود المركز

  ھي الودیعة الحقیقیة المحصل علیھا؛: المدخلات

  .ھي الاحتیاطیات الإجباریة التي تقتطع من الودیعة الحقیقیة وتوجھ للبنك المركزي: التسربات

  :ونعبر عن ما سبق بالصیغة التالیة
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  الودیعة الحقیقیة؛ �� -

-  �   الاحتیاطیات الإجباریة؛∘

-   �    ؛نسبة الاحتیاطي الإجباري∘

  ؛عرض النقود � -

   D -نقود الودائع.  
�

الودائع  ھو مضاعف الودائع  في ظل وجود تسرب وحید، وھو عدد المرات التي تتضاعف بھا  ∘�

وعلیھ فإن قیام البنك . ��الجاریة المخلوقة من قبل البنك الوحید انطلاقا من ودیعة أولیة مقدارھا 

المركزي بخفض أو رفع نسبة الاحتیاطي الإجباري سیكون بمثابة العامل المتحكم في كمیة النقود 

اقع ولھذا ننتقل إلى معرفة المخلوقة من قبل ھذا البنك، غیر أن فرضیة وجود بنك وحید بعیدة عن الو

  .قدرة النظام البنكي في مجموعھ على خلق نقود الودائع

  :لمعرفة ھذه القدرة ننطلق من الفرضیات التالیة  :قدرة النظام البنكي على خلق نقود الودائع. ب

  وجود بنوك متعددة في الاقتصاد؛ -

  كل بنك یفتح حسابات جاریة لعملائھ؛ -

  م الاحتیاطي الإجباري؛كل البنوك تخضع لنظا -

نقود البنوك الموجودة في ھذا الاقتصاد قابلة للإبدال ببعضھا البعض عن طریق نقود البنك  -

  المركزي؛

  .تبقى كل الفرضیات السابقة الأخرى بدون تغییر -

في ظل ھذه الافتراضات فقدرة النظام البنكي في مجموعھ على خلق النقود تكون مساویة   

بشرط أن تنتقل الودائع من بنك إلى آخر أو من متعامل إلى آخر داخل نفس البنك، لقدرة بنك وحید 

حصول بنك على ودیعة أولیة سوف یقوم بخلق ودیعة مشتقة مقدارھا الودیعة الأولیة منقوصا منھا بف

نسبة الاحتیاطي الإجباري عن طریق منح قرض، مبلغ ھذا الأخیر الذي یودع لدى بنك آخر یشكل 

یة جدیدة لدیھ، یفرض علیھا الاحتیاطي الإجباري والفائض یتم إقراضھ وھكذا تستمر ودیعة أول

العملیة إلى الحد الذي تتساوى فیھ الودیعة الأولیة مع مقدار الاحتیاطات الإجباریة المجمعة وعندھا 

ئع یتوقف النظام البنكي عن خلق نقود جدیدة من الودیعة الأولیة، وفي النھایة یكون مقدار الودا

المخلوقة ھو 
�

�∘
  .من الودیعة الأولیة  

البنوك التجاریة في الواقع لا تكتفي فقط : تأثیر البنوك التجاریة على عملیة خلق النقود. 2.4.2

باقتطاع نسبة من الودیعة الأولیة على شكل احتیاطیات إجباریة، بل تقتطع نسبة أخرى كاحتیاطیات 
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قرر اقتطاعھا فھي تؤثر على كمیة النقود المخلوقة من اختیاریة، ومن خلال ھذه النسبة التي ت

والاحتیاطیات الاختیاریة مبالغ مالیة معطلة لدى البنوك بغرض تدعیم سیولتھا أو استعمالھا . طرفھا

إلخ، و لا تحصل في مقابلھا على عائد ولھذا من مصلحتھا أن ...في عملیات المقاصة بین البنوك 

یھ فعند اتخاذ البنك القرار باقتطاع نسبة أخرى من الودیعة على شكل وعل. تكون في أدنى مستوى لھا

احتیاطي إضافي إلى جانب الاحتیاطي الإجباري فإنھ یقوم بإقراض الفائض بنفس الآلیة التي سبق 

  :وشرحناھا، ویستمر في ذلك إلى الحد الذي تتساوى عنده الاحتیاطیات البنكیة مع الودیعة الأولیة أي

�� = � 

 R = r� � + ��  � 

R = D�r� + r�
 

DR = D�r� + r�
 

D =
1

r� + r�
 �� … … … … … … … … … �4
 

  

        
�

 !" #
ھو مضاعف الودائع في حالة وجود تسربین، وھو یبین عدد المرات التي تتضاعف   

بھا الودائع انطلاقا من الودیعة الأولیة التي حصل علیھا البنك التجاري، وحتى الآن فھو نفسھ 

في ھذه الحالة وعلى فرض ثبات . ض النقدي یتكون فقط من نقود الودائعالمضاعف النقدي لأن العر

نسبة الاحتیاطي الإجباري فإنھ كلما زادت نسبة الاحتیاطیات الاختیاریة قلت قدرة البنك على منح 

  .القروض وبالتالي انخفضت قدرتھ على خلق نقود الودائع

الحالة نسقط فرضیة عدم رغبة المتعاملین في ھذه : تأثیر الجمھور على عملیة خلق النقود. 3.4.2

الاقتصادیین غیر المالیین في الاحتفاظ بالنقود الورقیة، وبالتالي یصبح العرض النقدي مكون من 

 :النقود الورقیة إضافة إلى نقود الودائع الجاریة أي 

� = � + � 

ف یستعملھا لمنح وفي ھذه الحالة فإن حصول البنك أو النظام البنكي ككل على ودیعة أولیة سو

القروض وذلك بعد اقتطاع نسبة الاحتیاطي الإضافي والاختیاري ونسبة التسرب النقدي نحو 

ستمر في ھذه العملیة إلى غایة تساوي الودیعة الأولیة مع مقدار الاحتیاطیات الكلیة لدى یالجمھور و

  : البنوك والعملة المتداولة لدى الجمھور، أي

�� = � + � 
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DR = r � + $� 

DR = D�r + b
 

  :ومنھ

D =
1

r + b
 �� … … … … … … … … … . �5
 

  

و
�

 "'
ھو مضاعف الودائع والذي یشیر إلى عدد المرات التي تتضاعف بھا الودائع الجاریة نتیجة  

القروض الممنوحة في ظل وجود ثلاثة أنواع من التسربات وھي الاحتیاطي الإجباري والإضافي و 

المضاعف النقدي والذي یشیر إلى عدد المرات التي أما مقدار  . نسبة العملة المتسربة نحو الجمھور

  :یتضاعف بھا العرض النقدي انطلاقا من ودیعة أولیة یحصل علیھا النظام البنكي فیحسب كما یلي

� = � + � 

� = $� + �� 

M = D�r + b
 

  :نجد Dبالتعویض بقیمة 

M =
$ + 1

r + b
 �� … … … … … … … … … . �6
 

 
*"�

 "'
ھو المضاعف النقدي وھو یعبر عن عدد المرات التي تتضاعف بھا الكتلة النقدیة انطلاقا من  

و في ظل ثبات كل من  .الودیعة الأولیة أو الحقیقیة التي تم الحصول علیھا من طرف النظام البنكي

یادة نسبة الاحتیاطي الإجباري والاختیاري فإن زیادة التفضیل النقدي لدى الجمھور ینتج عنھ ز

التسرب النقدي من الودائع وھو ما یؤثر سلبا على المضاعف النقدي الذي ینخفض ویحدث العكس 

  . عند تفضیل الجمھور للنقود البنكیة على النقود الورقیة

في النھایة نعید التذكیر بأن عملیة خلق النقود من ظرف النظام البنكي تتحكم فیھا العوامل   

  :الرئیسیة التالیة

البنك المركزي من خلال تحكمھ في نسبة الاحتیاطیات الإجباریة ومقدار القاعدة النقدیة التي سلوك  -

  یقرر إصدارھا؛

باحتیاطیات إضافیة، والتي قد تكون في  اسلوك البنوك التجاریة في حد ذاتھا من خلال احتفاظھ -

  ضرورة؛ الحالات العادیة اختیاریة، ولكن عند حدوث الأزمات المالیة تصبح أكثر من

 .سلوك المتعاملین الاقتصادیین غیر المالیین و مدى تفضیلھم للنقود الورقیة أو النقود البنكیة -
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        ::::ثالثثالثثالثثالثالفصل ال الفصل ال الفصل ال الفصل ال 

        النقود واRٔسعارالنقود واRٔسعارالنقود واRٔسعارالنقود واRٔسعار

        ::::في  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لى

    معرفة قيمة النقودمعرفة قيمة النقودمعرفة قيمة النقودمعرفة قيمة النقود �

    حساب المس8توى العام لyٔسعارحساب المس8توى العام لyٔسعارحساب المس8توى العام لyٔسعارحساب المس8توى العام لyٔسعار �

    معرفة العلاقة بين النقود واRٔسعارمعرفة العلاقة بين النقود واRٔسعارمعرفة العلاقة بين النقود واRٔسعارمعرفة العلاقة بين النقود واRٔسعار �
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  النقود والأسعار: الفصل الثالث

 1929لقد اھتمت النظریة النقدیة منذ القرن السادس عشر ولغایة الأزمة الاقتصادیة لسنة   

بموضوع رئیسي وھو دراسة العوامل المفسرة لقیمة النقود، أو المستوى العام للأسعار، وخلال ھذه 

الأسعار بسبب وحید وھو  زیادة في المعروض النقدي لأن النقود حسب الفترة تم ربط التغیر في 

التحلیل الكلاسیكي الذي  ساد خلال ھذه الفترة حیادیة ولا تمارس تأثیرا على النشاط الاقتصادي، 

قد  1929وینصرف كل تأثیرھا إلى زیادة المستوى العام للأسعار، إلا أن الأزمة الاقتصادیة سنة 

یست حجاب یغطي حقیقة الأشیاء فقط ، بل ھي متغیر یؤثر في العدید من المتغیرات بینت أن النقود ل

ومن خلال ھذه المحاضرة سوف نحاول أن نبین مدى مسئولیة العرض . الاقتصادیة بما فیھا الأسعار

النقدي عن تحریك الأسعار وفقا لمختلف النظریات النقدیة التي تناولتھا، وذلك من خلال العناصر 

  :ةالتالی

 العلاقة بین قیمة النقود والمستوى العام للأسعار . 1.3

 .أثر النقود على الأسعار حسب النظریة الكمیة للنقود. 2.3

 .أثر النقود على الأسعار حسب النظریة الكنزیة. 3.3

  . أثر النقود على الأسعار حسب النقدویین. 4.3

  العلاقة بین قیمة النقود والمستوى العام للأسعار .1.3

لفھم العلاقة بین قیمة النقود والمستوى العام للأسعار، فلابد من تعریف قیمة النقود، وتعریف   

  .المستوى العام للأسعار وكیفیة قیاسھ

ھناك من یعرف قیمة النقود على أنھا قیمة النقود الوطنیة مقابل : تعریف قیمة النقود. 1.1.3

علاقات الاقتصادیة الدولیة، لكن الاتجاه الغالب الأجنبیة، أو ما یسمى بسعر الصرف وھو مرتبط بال

في تعریف قیمة النقود ھي قیمتھا الداخلیة أي القوة الشرائیة للنقود الوطنیة على السلع والخدمات، أي 

بعبارة أخرى مقدار السلع والخدمات التي تقتنیھا وحدة نقد، وتعرف كذلك على أنھا مدى قدرة وحدة 

وخدمات وھذا التحول یتم عن طریق وسیلة واحدة وھي الأسعار ولھذا  النقد على التحول إلى سلع

ھي التي تحدد مدى قدرة الوحدة النقدیة على  ھایقال أن الأسعار ھي التعبیر النقدي عن القیمة لأن

  .شراء السلع والخدمات

ة أھمھا إن أسعار السلع الفردیة تتحدد تبعا لعوامل مختلف: تعریف المستوى العام للأسعار. 2.1.3

التكالیف وظروف العرض والطلب علیھا وكذا عامل المنافسة، ولو تم الاعتماد على سعر سلعة 

واحدة لتحدید قیمة النقود فإن ھذه الأخیرة سوف تشھد تقلبات كثیرة مع كل حركة في السلع الفردیة، 
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مكن حصرھا ولھذا تم كما أن عدد السلع المتبادلة في الاقتصادیات المعاصرة بالنقود كبیر جدا ولا ی

اللجوء إلى استخدام المستوى العام للأسعار للوصول إلى قیمة النقود، وعلیھ فالمستوى العام للأسعار 

ھو متوسط السلع والخدمات في السوق خلال فترة زمنیة معینة، وھنا یطرح إشكال كیفیة الوصول 

  .إلى رقم یعبر عن المستوى العام للأسعار

الوسیلة التي استخدمت من قبل الإحصائیین لرصد حركات : الأرقام القیاسیة للأسعار .3.1.3

ھي عبارة عن نسب تعبر عن متوسط والأسعار ھي استخدام ما یسمى بالرقم القیاسي للأسعار، 

التغیر في المستوى العام للأسعار بالنسبة لمستواه في فترة زمنیة أخرى تتخذ كأساس أو قاعدة 

تمر عملیة حسابھا بعدة مراحل بدأ من اختیار السلع الداخلة في الحساب وطبیعة الأسعار و. للمقارنة

الرقم : توجد عدة أنواع للأرقام القیاسیة للأسعار منھا  المستخدمة وترجیحھا وتحدید فترة الأساس،

القیاسي لأسعار المستھلكین في المدن، الرقم القیاسي لأسعار الجملة، الرقم القیاسي 

یتم استخدام عدة صیغ للدلالة على الأرقام .   ، والأرقام القیاسیة لتكالیف المعیشة)المكمش(نيالضم

  :القیاسیة للأسعار أھمھا

، وھو یقیس 1844اقترح ھذا الرقم من طرف لاسبیر عام : " Laspere"رقم لاسبیر للأسعار .أ

المستھلكة سنة الأساس، وصیغتھ تغیر الأسعار بین فترة المقارنة وفترة الأساس، بالنسبة للكمیات 

  :ھي

P0.q0 ×100.........................................�+
∑P1. q0/∑=Lt1/t0  

  :حیث

q0: كمیة السلع في فترة الأساس.  

P0:  سعر السلعة في فترة  الأساس.  

P1: سعر السلعة في فترة المقارنة.    

وھو یبین تطور أسعار نفس السلة من السلع والخدمات  بین فترتین، بمعنى آخر یبین كم ندفع    

أھم ما یؤخذ علیھ . الأساس فترةفترة المقارنة من أجل الحصول على نفس كمیة سلع وخدمات في 

اعد ھو إھمالھ لكمیات فترة المقارنة وافتراض نمط استھلاكي ثابت وھذا مخالف للواقع خاصة عند تب

  المدة بین فترة الأساس وفترة المقارنة؛

، وبناء على انتقاد رقم لاسبیر فإنھ استخدم 1874اقترح سنة  ":Pache"رقم باش للأسعار .ب

  :كمیات فترة المقارنة كمعاملات ترجیح، حیث تتغیر في كل مرة یتم حساب الرقم فیھا، وصیغتھ ھي

P1.q1 ×100.............................. �,
 ∑P0.q1/ ∑ =Pt1/t0  
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وھو یبین كیف تتطور أسعار سلة من السلع والخدمات في فترة المقارنة مع نفس السلة مقومة 

یتطلب إیجاد كمیات الاستھلاك لكل فترة مقارنة حتى یتم بأسعار فترة الأساس، ما یعاب علیھ ھو أنھ 

من جانب كثرة النفقات اللازمة  استخدام ھذه الصیغة، لكن ھذا الأمر مكلف من الناحیة العملیة سواء

  .المستغرق في ذلك للحصول على الكمیات وطول الوقت

رقم فیشر یقع بین رقمي لاسبیر وفیشر، ھو المتوسط :  "Fisher"الرقم القیاسي لفیشر .ج

یدعى بالرقم القیاسي الأمثل بحیث یجمع الخصائص التي تمیز كلا الرقمین، وما الھندسي لھما، و

  . أنھ صیغة إحصائیة صرفة دون أن یكون لھ معنى اقتصادي محدد یعاب علیھ ھو

لم یبق استخدام الأرقام القیاسیة للأسعار محصورا في : ایجابیات الأرقام القیاسیة وسلبیاتھا.4.1.3

معرفة اتجاه تطور الأسعار في مجملھا، بل أصبحت أداة ھامة لقیاس قیمة النقود عن طریق استخدام 

سعار المستھلك، وكذا استخدامھا في استبعاد أثر التغیر في الأسعار على مختلف الرقم القیاسي لأ

الظواھر الاقتصادیة، فمع زیادة الأسعار بشكل متواصل أصبح من غیر الممكن التمییز بین الزیادة 

الحقیقیة وتلك الاسمیة المرتبطة بحركة الأسعار، ولھذا یتم قسمة المتغیر الاسمي على الرقم القیاسي 

. للأسعار المحسوب على أساس سنة معینة لنصل إلى معرفة التغیر الحقیقي في الظاھرة المدروسة

  :ومن ناحیة أخرى فإن للأرقام القیاسیة نقائص تتمثل أھمھا في 

  وجود عدة أنواع منھا بالشكل الذي یجعل حساب الظاھرة الواحدة یعطینا نتائج مختلفة؛ -

  تعبر عن سلوك كل منتج على حدا، بل على الاتجاه الغالب؛نتائج الأرقام القیاسیة لا  -

  نتائجھا تقریبیة ولیست دقیقة؛ -

اختیار فترة الأساس یطرح مشكلة للتطور الحاصل في الاقتصاد وفي نمط معیشة الأفراد، ما قد  -

  .یجعل ھذه الأرقام المحسوبة على أساس فترة معینة غیر ذات معنى

 أنھا أداة تقریبیة تعطینا فكرة عن قیمة النقود لفترة زمنیة معینة ورغم ما لھا من نقائص إلا  

وتمكننا من مقارنتھا على فترات حسب المستوى العام للأسعار السائد، ھذا الأخیر الذي اختلف في 

  . تحدید أثر النقود علیھ من مدرسة نقدیة لأخرى

 .أثر النقود على الأسعار حسب النظریة الكمیة للنقود. 2.3

النظریة الكمیة ھي محصلة للأفكار الكلاسیكیة في المجال النقدي، : مضمون النظریة الكمیة. 1.2.3

حیث قسموا الاقتصاد إلى جزأین أحدھما حقیقي والآخر نقدي، ولا یربط بینھما إلا المستوى العام 

  :وكل منھما لھ خصائص معینة. للأسعار

  :الكلاسیك بالخصائص التالیةیتمیز القطاع الحقیقي حسب  :القطاع الحقیقي .أ
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عند مستوى التشغیل الكامل، على أساس أن كل عرض یخلق معھ الطلب المساوي لھ،  ھوقوع -

والكلاسیك یربطون النمو الاقتصادي بالید العاملة المتوفرة ، وعلیھ فكل عرض من العمالة یجد علیھ 

  طلبا وعلیھ لا تحدث أزمة بطالة، وإذا وجدت فھي إرادیة؛

  یادة المنافسة الكاملة بكل ما تتطلبھ من شروط؛س  -

  .مرونة الأسعار والأجور بالشكل الذي یجعلھا تستجیب لكل تغیر في جانب العرض والطلب -

  :بالنسبة للقطاع النقدي فقد ركز الكلاسیك على المتغیرین التالیین :القطاع النقدي.ب

عرض النقود حسب الكلاسیك متغیر خارجي یحدده البنك المركزي للدولة بكل  :عرض النقود -

مثل  ، وتتحكم فیھ عوامل مختلفةاستقلالیة عن العوامل المتحكمة في جانب الطالب على النقود

اكتشاف المناجم و الظروف الطبیعیة والسیاسیة مما یكون لھا تأثیر على توجیھ المعادن ما بین 

  عیة والنقدیة؛استخداماتھا السل

ھو طلب  علیھاإن النقود بالنسبة لھم تعتبر وسیطا للتبادل فقط، وعلیھ فالطلب  :الطلب على النقود -

وحید فقط بغرض إتمام المعاملات  وبالتالي فالنقود لیس مخزنا للقیمة ولا تطلب لذاتھا بل للمنافع 

  :ت یتوقف على العوامل التالیةالمنجرة عن استخدامھا، وكمیة النقود المطلوبة لغرض المعاملا

حجم الإنتاج الكلي في الاقتصاد، فكلما زاد حجم الإنتاج زاد حجم الطلب على السلع  �

 والخدمات وبالتالي زادت الحاجة للنقود بغرض إجراء المعاملات؛

وتعبر عن قیمة المبادلة المباشرة بین السلع، أي تمثل أسعار السلع مستوى الأسعار النسبیة،  �

صادیة منظوراً إلیھا من خلال علاقاتھا التبادلیة، والأسعار النسبیة لا تتأثر بالتغیر في الاقت

  كمیة النقود لأنھا مرتبطة بعوامل حقیقیة كحجم التكالیف المتحملة في إنتاج السلعة؛ 

المستوى العام للأسعار الاسمیة أي المعبر عنھا بالوحدات النقدیة، وھي كمیة النقود التي  �

  .عنھا المشتري من أجل الحصول على السلع والخدماتیتنازل 

ولكن بالنسبة للكلاسیك فمستوى الإنتاج ثابت والأسعار النسبیة معروفة، وبالتالي تبقى الأسعار 

الاسمیة أو النقدیة ھي المجھول الوحید، والذي دارت حولھ أغلب أعمال النظریة الكمیة بمختلف 

ئل كآدم سمیث ودافید ریكاردو وجون ستیوارت میل وغیرھم مداخلھا، رأى منظرو الكلاسیك الأوا

أن المستوى العام للأسعار یتحدد عن طریق تلاقي قوى العرض النقدي والطلب علیھا،  فالعرض 

النقدي متغیر خارجي یخضع لعوامل غیر متحكم فیھا، كما أن الطلب على النقود ثابت وذلك لثبات 

عند مستوى التشغیل الكامل ولثبات الأسعار النسبیة، وعلیھ كل من حجم الإنتاج لوقوع الاقتصاد 

یبقى المستوى العام للأسعار تابع لمتغیر واحد وھو تغیر كمیة النقود المعروضة من طرف البنك 

فزیادة المعروض النقدي في ظل ثبات الطلب على النقود لغرض المعاملات . المركزي للدولة المعنیة
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 یجعلالتشغیل الكامل وثبات الأسعار النسبیة لعدم تغیر الفن الإنتاجي لوقوع الاقتصاد عند مستوى 

الأثر الوحید لزیادة كمیة النقود المتداولة وزیادة الأرصدة النقدیة لدى المتعاملین ھو التخلص منھا 

عن طریق إنفاقھا على مختلف السلع والخدمات لأنھم لا یرغبون في الاحتفاظ بأي مقدار نقدي 

التأكد منھا إلى غایة بدایة القرن  دونوقد بقیت النظریة الكمیة مجرد أفكار نظریة بحتة  .إضافي

  .العشرین حیث ظھرت محاولة تكمیم النظریة الكمیة

معادلة التبادل متطابقة شھیرة نسبت إلى  :معادلة التبادل لفیشرب صیاغة النظریة الكمیة. 2.2.3

لى صیاغة النظریة الكمیة باستخدام معطیات وھو إحصائي أمریكي، توصل إ" إرفنج فیشر"

إحصائیة عن الاقتصاد الأمریكي، انطلق من أن سوق النقد یكون في حالة توازن لما یكون الطلب 

  :على النقود مساو للعرض علیھ، حیث عبر عن ھذا الشرط بالصیغة التالیة

�- = .. /. … … … … … … … … … . �9
 

  :حیث

كمیة النقود المعروضة وھي تمثل النقود المعدنیة الذھبیة والصكوك البنكیة المغطاة بالذھب،  � -

ونقود الودائع الجاریة التي ترتبط بعلاقة ثابتة بالنقود المعدنیة، فزیادة كمیة النقود المعدنیة بنسبة 

 معینة یؤدي إلى زیادة كمیة  نقود الودائع بنفس النسبة؛

النقود وھي متوسط عدد المرات التي تنتقل فیھا الوحدة النقدیة من ید إلى  تمثل سرعة تداول - -

  أخرى خلال فترة زمنیة معینة، ولھا نفس تأثیر زیادة كمیة النقود؛

المستوى العام للأسعار وھو الوسط المرجح لأسعار كل ما یتم بیعھ وشرائھ بالنقود كالسلع  . -

 والخدمات والأوراق المالیة وغیرھا؛

حجم المعاملات وتضم كل السلع والخدمات التي بیعت أو اشتریت بالنقود خلال فترة زمنیة  / -

 .معینة، باستثناء ما یتم مبادلتھ بالمقایضة  والمقاصة بین الدیون وكل ما یوجھ للاستھلاك الذاتي

فیمثل  عكس الطرف الأیسر منھا جانب العرض النقدي، بینما الجانب الأیمن منھایوالمعادلة أعلاه 

جانب الطلب على النقود على مستوى الاقتصاد الكلي، ولتحویل المعادلة أعلاه إلى معادلة التبادل 

  :فقط استخدم فیشر الفرضیات التالیة

ثابتة في الأمد القصیر، ولا تتغیر إلا على المدى الطویل  - سرعة تداول النقود :الفرضیة الأولى. أ

  : ة مثللأنھا تتحكم فیھا عوامل غیر نقدی

 العوامل النفسیة والتي تؤثر على عادات الدفع وكیفیة إنفاق النقود من طرف الجمھور؛ �

مدى شیوع الوعي المصرفي بالشكل الذي یؤدي إلى زیادة سرعة تداول النقود وتقلیل كمیة   �

 لمكتنزة؛النقود المصدرة نتیجة استخدام مختلف وسائل الدفع غیر التقلیدیة ویقلل من الاحتفاظ بالنقود ا



 

42 

مدى تطور الجھاز المصرفي والأسواق المالیة  ما یؤدي إلى سرعة تداول النقود نتیجة زیادة   �

 حجم المبادلات؛

  .كثافة السكان ودرجة تنقلھم �

ثابت في الأمد القصیر نتیجة وقوع الاقتصاد عند مستوى   / حجم المعاملات: الفرضیة الثانیة. ب

  .علیھ یتمیز الطلب على النقود بالاستقراروج ثابتا، التشغیل الكامل فیكون حجم الإنتا

كمیة النقود أو أیة  وتتمثل في استبعاد تأثیر أي عامل نقدي آخر بخلاف: الفرضیة الثالثة. ج

  .عوامل حقیقیة أخرى على المستوى العام للأسعار

 :الكمیة كما یليوعلیھ فإن معادلة التبادل الواردة أعلاه یمكن إعادة كتابتھا لتعبر عن النظریة 
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في ظل افتراض مرونة الأسعار والأجور وثبات حجم الإنتاج وسرعة تداول النقود   

بنفس النسبة  .سوف یؤدي إلى تغیر  المستوى العام للأسعار  �فإن كل تغیر في كمیة النقود 

سوف یؤدي إلى  %2 ـــفمثلا زیادة البنك المركزي للنقود المعدنیة المتداولة ب. وفي نفس الاتجاه

زیادة المستوى العام للأسعار بنفس النسبة مع بقاء كل من حجم المعاملات وسرعة تداول النقود 

  :وقد تعرضت للانتقاد من الجوانب التالیة .ثابتة

متطابقة صحیحة دوما، لأن كمیة النقود مضروبة في سرعتھا تعبر لنا عن قیمة أن ھذه المعادلة  -

  المبادلات التي تمت على مستوى الاقتصاد القومي؛

 فیھ متغیر غیر موضوعي لقیاس نشاط الاقتصادي، فھو یعطي رقما مبالغا /أن حجم المعاملات  -

في الاقتصاد دون التفرقة ما بین للنشاط الاقتصادي لأنھ یحتوي على كل المعاملات التي تمت 

  المنتجات الوسیطة والنھائیة وھو ما یعني أن المنتجات الوسیطة تحسب عدة مرات؛

أن مؤشر الأسعار المستخدم لا یعبر كذلك عن الواقع الفعلي لمستویات الأسعار السائدة في  -

  الاقتصاد؛

العرض وى الأسعار كمعدل الفائدة غیر نقدیة لھا تأثیر علوإھمال فیشر لمتغیرات أخرى نقدیة  -

  والطلب؛

أن العلاقة التناسبیة بین زیادة مخزون النقود والأسعار قد لا تتحقق في الواقع؛ فالعرض النقدي  -

المعدني قد یزید بنسبة معینة ولكن البنوك قد تخلق كمیة ودائع أكبر منھا نتیجة عمل المضاعف 
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ى العام للأسعار بنسبة أكبر من نسبة زیادة المعروض النقدي وھو ما قد یؤدي إلى زیادة المستو

  إلخ؛...النقدي

  .حجم المعاملات لا یكون ثابتا، فھو یتغیر من فترة إلى أخرى -

انطلق ألفرید مارشال من نفس المعادلة التي : معادلة الأرصدةوفق  صیاغة النظریة الكمیة. 3.2.3

فقط لغرض المعاملات، فالنقود الموجودة بحوزة توصل إلیھا فیشر، ولكنھ رأى أن النقود لا تطلب 

المتعاملین الاقتصادیین قد لا یتم إنفاقھا بالكامل وإنما ھناك جزء منھا قد یرغب الأفراد الاحتفاظ بھ 

على شكل سائل وھو ما سماه بالطلب على النقود، وھو المتغیر الذي سیكون لھ تأثیر على المستوى 

  : ال إلى أنالعام للأسعار، وقد توصل مارش
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  :حیث

 وھي العرض النقدي والذي یتضمن النقود المعدنیة والورقیة والودائع البنكیة؛ � -

 ؛وھي سرعة تداول النقود الدخلیة أي الناتجة عن تداول السلع والخدمات النھائیة - -

 المستوى العام للأسعار للمنتجات والخدمات المتضمنة في الدخل الحقیقي؛ . -

   .في الاقتصادالدخل الحقیقي أو الإنتاج القومي وھو مجموع السلع والخدمات النھائیة المنتجة  1 -

ومن المعادلة أعلاه نلاحظ أن الطرف الأول على الیسار یمثل العرض النقدي، بینما الطرف الأیمن 

خل النقدي أو القیمة النقدیة للدخل الحقیقي، وھو حاصل ضرب الأسعار الجاریة في الإنتاج یمثل الد

  :وتصبح المعادلة كما یلي Yالحقیقي والذي رمز لھ بـــــ 
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1ھي النسبة  �توصل مارشال أن كمیة النقود المعروضة  
�12ومن المعادلة
من الدخل  �-

النقدي القومي، وھي النسبة التي یرغب الأفراد الاحتفاظ بھا من دخلھم على شكل نقدي سائل، 

  .وھي تمثل الطلب على النقود لغرض ولكن لغرض المعاملات فقط في المستقبل
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  :وأصبحت المعادلة كما یلي  �وھذه النسبة رمز لھا بـــ 
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تمثل متوسط الفترة الزمنیة التي یفضل الأفراد الاحتفاظ  فیھا بجزء من الدخل الحقیقي في  �والنسبة 

شكل نقود، وھو مقلوب سرعة تداول النقود ولكن العوامل التي تتحكم فیھ تختلف كلیة عن تلك 

أما عن . لإجمالیةفھو مرتبط بمستوى الدخل الحقیقي والثروة ا ،العوامل المحددة لسرعة تداول النقود

  :علاقة الطلب على النقود بالمستوى العام للأسعار  فیرى مارشال أن

في حالة ارتفاع المعروض النقدي و زیادة رغبة الأفراد في الاحتفاظ بھا، فھذا معناه انخفاض  -

الطلب على السلع والخدمات مما ینعكس في صورة انخفاض المستوى العام للأسعار في ظل تبات 

 منھا؛العرض 

أما في حالة ارتفاع المعروض النقدي و انخفاض رغبة الأفراد في الاحتفاظ بالنقود معناه زیادة  -

النسبة المخصصة للإنفاق على السلع والخدمات وبالتالي یزید الطلب علیھا فترتفع أسعارھا في ظل 

  .ثبات العرض منھا

العام للأسعار وتأثیر  على الرغم من أن مارشال لم یتكلم بشكل مباشر عن المستوى      

المعروض النقدي علیھا، إلا أنھ أشار إلى مفاھیم جدیدة لم تكن متداولة من قبل وأھمھا الاعتراف 

لاسیك یعتبرونھا كللنقود بوظیفة مخزن للقیمة وكذا تأثیر التغیر في الطلب على النقود بعدما كان ال

  .لثابتة في المدى القصیر ولا تتغیر إلا على المدى الطوی

مھما كان المدخل المستخدم للتعبیر عن النظریة الكمیة، إلا أنھا   :مبادئ النظریة الكمیة. 4.2.3

 :ثل فيمأساسیة تت مبادئأغلبھا تشترك في 

  ؛المستوى العام للأسعار یتغیر بنفس نسبة تغیر كمیة النقود :مبدأ التناسب. أ

العام للأسعار، أي أن العلاقة السببیة تتجھ كمیة النقود ھي سبب تغیر المستوى : مبدأ السببیة  .ب

 من كمیة النقود إلى المستوى العام للأسعار؛

الأثر الوحید الذي ینتج عن تغیر كمیة النقود ھو تغیر المستوى العام : مبدأ حیادیة النقود. ج

 للأسعار، ولا  تؤثر على النشاط الاقتصادي فالنقود مجرد ستار یغطي حقیقة الأشیاء حسبھم؛

وھو أن المستوى العام للأسعار یتأثر بسبب وحید وھو التغیر في المعروض : مبدأ السبب الوحید. د

  ؛النقدي، وبالتالي استبعد الكلاسیك  تأثیر أي متغیر نقدي آخر أو متغیر حقیقي

المعروض النقدي حسب الكلاسیك متغیر خارجي یتحدد : مبدأ استقلالیة المعروض النقدي. ه

  .عن تلك المتحكمة في جانب الطلب، وھو مرتبط بقرارات السلطة النقدیة بعوامل مستقلة
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إلا أن  ،رغم أھمیة النظریة الكمیة في تفسیر الأسعار والنظریة الكلاسیكیة بشكل عام      

م قد وضعتھا على المحك وعرضتھا لانتقادات كانت تمھیدا 1929الأزمة الاقتصادیة العالمیة لسنة 

 .لظھور التیار الكنزي بمفاھیم جدیدة

  النقود والأسعار لدى النظریة الكنزیة .3.3

نزي على أعقاب فشل حلول  النظریة الكلاسیكیة في الخروج من حالة یلقد ظھر التحلیل الك      

، و قد جاء كینز بتحلیل 1929الكساد التي عرفتھا الدول الأوربیة بعد الأزمة الاقتصادیة لسنة 

یختلف في جوانب كثیرة عن الكلاسیك، وفي ھذا الإطار سوف نركز على ما جاء بھ في موضوع 

  .العلاقة بین النقود والأسعار

  :في تحلیلھ انطلق كینز من المبادئ التالیة: مبادئ التحلیل الكنزي. 1.3.3

عنھا بالوحدات النقدیة ولیس الكمیات الحقیقة، فما  االتركیز على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة معبر -

یصلح على المستوى الجزئي قد لا یصلح بالضرورة على المستوى الكلي، والوحدات الحقیقیة قد 

  رك لھا؛مقیاس مشت شكلتكون مختلفة بشكل یصعب المقارنة بینھا بینما النقود ت

التحلیل في ظروف عدم الأكادة فیما یخص ظروف المستقبل وھو السبب الذي جعلھ یعترف للنقود  -

بوظیفة مخزن للقیمة لمواجھة ظروف غیر متوقعة أو اغتنام فرص قد یوفرھا السوق وھو ما عبر 

  عنھ بمختلف دوافع الطلب على النقود؛

النقود غیر حیادیة وھي تمارس تأثیرا ھاما على النشاط الاقتصادي من خلال قناة معدل الفائدة  -  

  والتي تتحدد بناءا على تفاعل قوى عرض النقود والطلب علیھا؛

  الحالة الطبیعیة للاقتصاد ھي التشغیل الناقص لوجود طاقات معطلة في الاقتصاد؛ -

یر منھا مقید بعقود واتفاقیات بین مختلف الأطراف، وكذلك الأجور لیست مرنة تماما لأن الكث -

  الأسعار فقد توجد عوامل قد تحول من تحركھا لاستیعاب مختلف المتغیرات المؤثرة علیھ؛

عن طریق الید الخفیة التي ألح علیھا الكلاسیك، بل  تصحیحھاختلال النشاط الاقتصادي لا یمكن  -

وإیراداتھا وسن القوانین والتنظیمات التي تكفل عودة السوق نفقاتھا بعن طریق تدخل الدولة 

  .للانضباط

یرى كینز أن السعر منفردا أو المستوى العام : العوامل المتحكمة في الأسعار عند كینز. 2.3.3

  :للأسعار مجتمعة  تتحكم فیھ العوامل التالیة

حدة النفقة وھي التكلفة الحدیة وھي ما أصطلح علیھ كینز بو :التكلفة الحدیة لآخر وحدة منتجة. أ

لآخر وحدة منتجة، وقد ركز كینز على تكلفة الید العاملة وذلك لكون الفن الإنتاجي والتكنولوجي في 
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تلك الفترة لا یتغیر إلا على المدى الطویل، فكلما زادت تكلفة إنتاج سلعة أو مجموع السلع في 

  ع، والعكس صحیح في حالة الانخفاض؛الاقتصاد مال المستوى العام للأسعار إلى الارتفا

لقد ربط كینز حجم التشغیل بالتغیرات التي تلحق بالطلب الفعال، وھو الطلب : حجم التشغیل. ب

المدعم بالقدرة الشرائیة، فكلما زاد الطلب على سلع الاستھلاك وسلع الاستثمار أدى ذلك إلى زیادة 

م العمالة في الارتفاع إلى الحد الذي یتحقق فیھ الإنتاج وبالتالي زیادة حجم التشغیل ویستمر  حج

تشغیل كل الطاقات المعطلة، وعندھا یتوقف الطلب الفعلي عن ممارسة أي تأثیر على حجم الإنتاج 

  وتنعكس كل زیادة فیھ في صورة ارتفاع في الأسعار؛

ار وذلك من یرى كینز أن كمیة النقود یمكن أن تؤثر على المستوى العام للأسع: كمیة النقود. ج

خلال قدرتھا على التأثیر في الطلب الفعلي، فإذا تمكنت كمیة النقود أن تحرك الطلب الفعلي فإن 

انعكاسھا على الأسعار سوف یكون بحسب حالة الاقتصاد ومدى قربھ أو بعده عن حالة التشغیل 

  .الكامل

لمستوى العام للأسعار فقد لتوضیح أثر كمیة النقود على ا: أثر كمیة النقود على  الأسعار. 3.3.3

انطلق كینز من نموذج مبسط للاقتصاد وبافتراضات غیر واقعیة، ثم انتقل إلى تحلیل الأثر في 

  .نموذج بافتراضات واقعیة

انطلق كینز من الفرضیات : أثر كمیة النقود على المستوى العام للأسعار في نموذج مبسط .أ

  :التالیة

  الاقتصاد متجانسة ویمكن أن تحل محل بعضھا البعض في الإنتاج؛الموارد غیر المستغلة في  -

  الطلب الفعلي یتغیر بنفس نسبة تغیر كمیة النقود؛ -

تتغیر مكافآت عوامل الإنتاج بنفس النسبة إذ ما وصل الاقتصاد لحالة التشغیل الكامل، ولكنھا تبقى  -

  .ثابتة دون تلك المرحلة

  :تجاه العرض النقدي للزیادة، فإن تأثیرھا یكون كما یليفي ظل ھذه الافتراضات، وعلى فرض ا

زیادة كمیة النقود یخفض من معدل الفائدة مادام الطلب على النقود : في ظل التشغیل الناقص. 1.أ

ثابت، وفي ظل ثبات الكفایة الحدیة لرأس المال فإن الاستثمار سوف یرتفع نتیجة زیادة الطلب على 

ما یدفع الإنتاج للارتفاع ویزید مستوى التشغیل دون تغیر النفقة الحدیة سلع وخدمات الإنتاج، وھو 

  للإنتاج وبالتالي فالأسعار لن ترتفع بل الإنتاج ھو الذي یزید؛

زیادة كمیة النقود یخفض من معدل الفائدة مادام الطلب على النقود  :في ظل التشغیل الكامل. 2.أ

ثابت، وفي ظل ثبات الكفایة الحدیة لرأس المال فإن الاستثمار سوف یرتفع نتیجة زیادة الطلب على 

سلع وخدمات الإنتاج، غیر أنھ ونظرا لعدم وجود طاقات معطلة فحصول الوحدات الإنتاجیة على 
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اجتذاب عوامل الإنتاج من قطاعات أخرى بدفع أسعار أعلى وھو ما یجعل  الموارد یكون عن طریق

التكالیف الحدیة للإنتاج ترتفع دون زیادة فعلیة في الإنتاج وبالتالي ترتفع الأسعار بنفس نسبة تغیر 

  .المعروض النقدي

منھا  الفرضیات التي انطلق: أثر كمیة النقود على المستوى العام للأسعار في نموذج واقعي. ب

  :كینز في النموذج الأول بعیدة عن الواقع ولھذا لخص افتراضات النموذج الواقعي في

  عوامل الإنتاج غیر متجانسة وغیر قابلة للإحلال محل بعضھا البعض؛ -

التكلفة الحدیة غیر ثابتة وقد تتجھ للارتفاع حتى قبل وصول الاقتصاد لحالة التشغیل الكامل خاصة  -

  مالیة قویة تطالب دوما برفع الأجور؛مع وجود نقابات ع

  .مكافآت عوامل الإنتاج تتغیر بنسب تختلف من عنصر إنتاجي لآخر ومن صناعة لأخرى -

في ظل ھذه  الافتراضات فزیادة كمیة النقود یخفض من معدل الفائدة ویزید الطلب على السلع 

یزداد حجم الإنتاج والتشغیل ولكن والخدمات الاستثماریة ولكن لیس بنفس نسبة زیادة كمیة النقود، ف

بنسبة أقل من نسبة زیادة الطلب الفعلي، ولكن مع مرور الوقت فإن الاستمرار في زیادة 

الاستثمارات یخلق دخول إضافیة وھو ما یزید من الطلب الفعلي، ولكنھ لن یؤثر على الإنتاج 

شغیل الكامل فإن ذلك سوف یؤدي والتشغیل بنفس الطریقة السابقة فكلما تم الاقتراب من مرحلة الت

إلى انقسام أثر زیادتھ بین الإنتاج والأسعار إلى الحد الذي یصل فیھ الاقتصاد للتشغیل الكامل 

رغم أن الكثیر من المفكرین یرون أن تحلیل كینز  .وینصرف تأثیره إلى الأسعار كلیة دون الكمیات

ریة الكمیة، إلا أنھ وضح الأثر الذي تتركھ كمیة للعلاقة بین النقود والأسعار لا یخرج كثیرا عن النظ

النقود على كل من وحدة النفقة وحجم التشغیل من جھة والمستوى العام للأسعار من جھة أخرى دون 

  .أن یعطي ذلك بعلاقة میكانیكیة كما فعلت النظریة الكمیة

  النقود والأسعار لدى النظریة الكمیة الحدیثة. 4.3

 تعاد التي تعرضت لھا النظریة الكمیة من طرف كینز إلا أنھا سرعان مارغم الانتقادات       

للظھور مجدد مع الدفع الذي أعطتھ لھا المدرسة النقدویة بقیادة الاقتصادي الأمریكي الشھیر میلتون 

فریدمان، وقد توصل لصیاغة جدیدة لھذه النظریة وأطلق علیھا تسمیة النظریة الكمیة الحدیثة، وھي 

كل كبیر على نفس مبادئ الكلاسیك فیما یخص الجانب النقدي، وفي ھذا المقام لن نركز إلا تعتمد بش

  .على العلاقة بین النقود والأسعار حسب ھذه النظریة

انطلق فریدمان من تعریف كمیة النقود أو العرض : تعریف العرض النقدي لدى فریدمان. 1.4.3

أو ما یسمى بالكتلة النقدیة  M2نقدي ھو المجمع النقدي و أشار إلى أن أفضل تعریف للمعروض ال

   :وتتكون من
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  العملة المتداولة لدى المتعاملین غیر المالیین وھي القطع النقدیة والأوراق النقدیة؛ -

  الودائع الجاریة لدى البنوك التجاریة؛ -

  .شبھ النقود وھي الودائع لأجل والادخاریة لدى البنوك التجاریة -

متغیر خارجي تتحكم فیھ عوامل مستقلة عن تلك التي تتحدد في   العرض النقدي ویرى فریدمان أن

تتحكم فیھ القاعدة النقدیة ومختلف  فھو یتمیز بعدم الاستقرار،  ، كما جانب الطلب على النقود

وھذه التسربات عادة ما تكون مستقرة على المدى  التسربات نحو البنك المركزي والجمھور وغیرھا،

بینما القاعدة النقدیة فھي تخضع لعدة عوامل كرصید میزان المدفوعات ورصید المیزانیة القصیر، 

العامة للدولة  وھي عناصر لا یمكن للبنك المركزي التحكم فیھا وبالتالي یتمیز العرض النقدي بعدم 

ات ویرى فریدمان أن تغیر كمیة النقود یؤثر على الأسعار ومجموعة أخرى من المتغیر. الاستقرار

الاقتصادیة ولكن ھذا التأثیر لا یحدث مباشرة كما أشارت إلى ذلك النظریة الكمیة بل یحتاج إلى فترة 

إبطاء وھي ما أطلق علیھا باسم الفترة الانتقالیة وھي الفترة التي تفصل ما بین تغیر كمیة النقود 

  .وحدوث تغیر في مختلف المتغیرات المؤثرة علیھا

یرى فریدمان أن قیام البنك المركزي بوضع نقود جدیدة : ود على الأسعارتأثیر كمیة النق. 2.4.3

في الاقتصاد، وعلى فرض أنھا كانت عن طریق عملیات السوق المفتوحة حیث تدخل كمشتري 

للأوراق المالیة الحكومیة من المتعاملین المالیین وھم البنوك خاصة  وغیر المالیین وھم العائلات 

  :لیة ینتج عنھاوالمؤسسات، فھذه العم

  :وھي تغیر بنیة المحفظة المالیة لدى البنوك والمتعاملین غیر المالیین حیث :المرحلة الأولى. أ

المتعاملین غیر المالیین تنقص حیازتھم من الأوراق المالیة الحكومیة، بینما تزید حیازتھم من   -

  الورقیة مقارنة مع نقود الودائع؛ الودائع لدى البنوك، وھو ما یؤدي إلى انخفاض حیازتھم من النقود

البنوك تنخفض حیازتھم من الأوراق المالیة الحكومیة، بینما تزید احتیاطیاتھم الإضافیة نتیجة  -

النقود الجدیدة التي حصل علیھا البنك من عملیة السوق المفتوحة ونتیجة زیادة ودائع العملاء، 

  .المرغوب لدى البنوك وبالتالي تزید الاحتیاطیات الإضافیة عن المستوى

وھي محاولة كل من المتعاملین غیر المالیین والمالیین العودة إلى النسب السابقة  :المرحلة الثانیة. ب

فیما یخص النقود الورقیة التي یحوزھا الجمھور والاحتیاطیات الإضافیة التي تحتفظ بھا البنوك، 

  :وعلیھ

من الودائع الجدیدة لشراء أصول مالیة أو سلع  یقوم المتعاملین غیر المالیین باستخدام جزء -

  وخدمات، وھو ما یؤدي إلى انخفاض نسبة الودائع وارتفاع نسبة العملة المتداولة إلى سابق مستواھا؛
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أما البنوك فتقوم بالاحتفاظ بجزء من احتیاطیاتھا الجدیدة  والباقي تقوم بإقراضھا أو شراء سندات  -

  .فض الاحتیاطیات إلى المستوى المرغوبحكومیة جدیدة، وبالتالي تنخ

والحركة التصحیحیة التي یقوم بھا المتعاملین المالیین وغیر المالیین للعودة إلى ما كانت علیھم 

  :أوضاعھم قبل تغیر كمیة النقود ینتج عنھا الآثار التالیة

المالیة إلى سابق نتیجة محاولة المتعاملین العودة بمحافظھم  :ارتفاع الأسعار في السوق المالي  �

عھدھا قبل عملیة السوق المفتوحة فإنھم یزیدون من طلبھم على الأوراق المالیة الحكومیة، فتمیل 

أسعارھا إلى الارتفاع بینما تنخفض معدلات فائدتھا مما یؤدي إلى تحول المتعاملین الاقتصادیین إلى 

الأخرى كذلك، وبالتالي فإن  أصول مالیة أخرى أكثر مردودیة مثل الأسھم فترتفع أسعارھا ھي

السلوك الطبیعي للمتعاملین الاقتصادیین في ھذه الحالة ھو التحول إلى الأصول غیر المالیة لأن 

 ؛السوق المالي ارتفعت أسعاره وانخفضت مردودیتھ

على مستوى السوق غیر المالي یزید المتعاملین من  :ارتفاع الأسعار في الأسواق غیر المالیة �

السلع الاستھلاكیة والاستثماریة والمادیة وكذا الأصول البشریة كالتكوین والتعلیم، فزیادة طلبھم على 

الطلب الاستھلاكي یدفع إلى زیادة الاستثمار لاغتنام فرص الربح وھو ما یدفع أسعار عوامل الإنتاج 

خر ومن أصل للارتفاع نتیجة زیادة الطلب علیھا وھكذا ینتقل تأثیر زیادة كمیة النقود من سوق لآ

  .لآخر حتى یعم كامل الاقتصاد

حسب فریدمان فإن تأثیر النقود على الإنتاج یكون معدوما  :تأثیر كمیة النقود على الإنتاج. 3.4.3

في الحالة التي یكون فیھا ارتفاع الأسعار محصورا في سوق الأوراق المالیة، ولكن بانتقالھ إلى 

الأسعار والكمیات المنتجة في آن واحد، غیر أن فریدمان أسواق السلع فإن تأثیرھا سوف یكون على 

  :فرق بین الفترة القصیرة والطویلة

سنوات فأثر التوسع 10إلى 5وتدوم حسب فریدمان من  خلال الفترة القصیرة : الفترة القصیرة .أ

 النقدي ینصرف إلى زیادة الأسعار والإنتاج معا، لأن ارتفاع الأسعار سوف یشجع المنتجین على

في الارتفاع  وأسعار الخدمات الإنتاجیة سوف تتأخر زیادة إنتاجھم ما دامت ھناك طاقات معطلة،

لأنھا مربوطة بعقود بین مختلف الأطراف، ما یتیح للمنتجین الاستفادة من الأرباح الإضافیة التي 

  تنتج عن ارتفاع الأسعار؛

حیث یكون الأثر الوحید لزیادة كمیة  توھي الفترة التي تذھب إلى عدة عشریا :الفترة الطویلة .ب

النقود ھو زیادة الأسعار دون الإنتاج؛ لأن ھذا الأخیر سوف یكون مرتبط بعوامل حقیقیة مثل حجم 

  الأسواق 

  .إلخ...ومدى استیعابھ للمنتجات ومدى تطور التقنیة 
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علاقة بینھما في النھایة ركز فریدمان على توضیح أثر النقود على الأسعار بإعطاء تفسیر لل      

دون أن یعطي علاقة میكانیكة ثابتة بینھما، والأكید أن النقود لھا تأثیر على الأسعار والإنتاج، غیر 

یعیشھ الاقتصاد الأمریكي  ع ماأن أھم ما یؤخذ على تحلیل فریدمان لھذه العلاقة ھو أنھا تتفق م

ل المتعاملین سواء المالیین أو غیر والمتمیز بنشاط الأسواق المالیة ووجود إقبال كبیر علیھا من قب

المالیین، ولكن ھذا التفسیر لآلیة انتقال التأثیر إلى الأسعار عبر الأسواق المالیة لا یمكن إسقاطھ على 

  .أغلب الدول النامیة التي تتمیز بضعف ومحدودیة أسواقھا وقلة الإقبال علیھا من قبل الأفراد
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            التضخم والس8یاسة النقدیةالتضخم والس8یاسة النقدیةالتضخم والس8یاسة النقدیةالتضخم والس8یاسة النقدیة    

        ::::في  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لىفي  نهایة هذا الفصل ]كون الطالب قادرا ;لى
    التعرف ;لى التضخم وhٔنوا;هالتعرف ;لى التضخم وhٔنوا;هالتعرف ;لى التضخم وhٔنوا;هالتعرف ;لى التضخم وhٔنوا;ه �
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    معرفة ;لا/همعرفة ;لا/همعرفة ;لا/همعرفة ;لا/ه �
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  التضخم والسیاسة النقدیة: الرابع الفصل

ھو ظاھرة عرفتھا القرون الأولى  لا یعتبر التضخم حكرا على الاقتصادیات المعاصرة، بل    

من التاریخ، كما أنھ حالیا لا توجد دولة لم تعان من ھذه الظاھرة ولو لفترة معینة من تاریخھا، ولھذا 

سنحاول أن نقف في ھذا الفصل عند مختلف مداخل تعریف التضخم وأنواعھ وآثاره، وتفسیر 

  .ھالنظریات النقدیة لھ على أن نتناول أھم وسائل معالجت

  مفاھیم أساسیة عن التضخم .1.4

یعتبر التضخم من أكثر المصطلحات الاقتصادیة شیوعا، إلا أنھ من جھة : تعریف التضخم. 1.1.4

أخرى لا یوجد اتفاق بین الاقتصادیین بشأن تعریفھ، ویرجع ذلك إلى انقسام رأیھم حول تحدید 

  : فھو یستخدم لوصف عدد من الحالات المختلفة وھي ھمفھوم

  الارتفاع المفرط أو الكبیر للمستوى العام للأسعار؛ -

  ارتفاع الدخول النقدیة أو عنصر من عناصر الدخل النقدي كالأجور أو الأرباح؛ -

  ارتفاع تكالیف الإنتاج؛ -

  .النمو الكبیر في المعروض النقدي -

لیف دون زیادة ولیس من الضروري أن تتحرك ھذه المظاھر المختلفة في آن واحد، فقد ترتفع التكا

بمعنى آخر فھذه الظواھر قد تكون .  الدخل النقدي، أو ارتفاع الأسعار دون أن یرتفع الدخل النقدي

مستقلة عن بعضھا البعض وھو ما یخلق مشكل في تعریف التضخم، ولھذا یمیز اصطلاح التضخم 

  :بالظاھرة التي یطلق علیھا ونجد

  لمستوى العام للأسعار؛تضخم الأسعار وھو الارتفاع المفرط في ا -

  ارتفاع الدخول النقدیة؛ وھو تضخم الدخل -

  ارتفاع التكالیف؛ وھو تضخم التكالیف -

  .الإفراط في خلق الأرصدة النقدیة وھو التضخم النقدي -

وھناك من یرى بأنھ عندما یستخدم لفظ التضخم بدون تمییز للحالة التي یطلق علیھا فالمقصود بھا   

، وذلك راجع لكونھ المعنى الأقرب والذي ینصرف إلیھ الذھن مباشرة عند أغلب ھو تضخم الأسعار

  .الناس

ھناك أنواع عدیدة من التضخم ترتبط بجملة من المتغیرات الاقتصادیة في : أنواع التضخم. 2.1.4

  :الخ، و تختلف حسب المعیر المتخذ للتصنیف...أسواق السلع والخدمات أو في أسواق عوامل الإنتاج
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ا المعیار إلى كل من ذحیث یقسم التضخم حسب ھ: التضخم المرتبط برقابة الدولة على الأسعار .أ

  :التضخم المكشوف أو الظاھر، والتضخم المكبوت أو المقید كما یلي

ویتجسد في الارتفاع المستمر للأسعار دون تدخل الدولة أو أیة  ):الظاھر(التضخم المكشوف  -

  ھا؛مھما كان سبب ھعوائق تعترض

ویسمى بالتضخم المستتر حیث لا یظھر ارتفاع ملموس في الأسعار  ):المقید(التضخم المكبوت  -

نتیجة لرقابة الدولة الشدیدة على الأسعار والقیود المباشرة التي تتحكم من خلالھا بالتسعیر أو 

 مھما كان سبب ھذه الرقابة؛ ) والخدمات(بالتوزیع للسلع 

حیث ینقسم التضخم المرتبط بالقطاعات الإنتاجیة إلى : التضخم المرتبط بالقطاعات الإنتاجیة. ب

   :نوعین

وھو التضخم الذي یصیب أسعار المنتجات الاستثماریة الأمر الذي یولد معھ  :التضخم الاستثماري -

 أرباحا مؤقتة كبیرة  لدى منتجیھا؛ 

ب أسعار المنتجات الاستھلاكیة الأمر الذي یولد معھ وھو التضخم الذي یصی :التضخم الاستھلاكي -

 . أرباحا مؤقتة كبیرة لدى منتجیھا

وفي كلتا الحالتین فتضخم الأرباح ھذا ینشأ بسبب الزیادة الحاصلة في  حجم الاستثمار عن حجم 

  .الادخار والذي یخلق معھ أرباح مؤقتة كبیرة

وینقسم ھذا النوع من التضخم إلى التضخم الزاحف والتضخم : أنواع التضخم حسب حدتھ. ج

  : الجامح

ویسمى أیضا بالدورة الجینیة للتضخم ویحدث نتیجة لارتفاع الأسعار بشكل كبیر  :التضخم الجامح -

الأمر الذي یقود إلى زیادة الأجور بشكل ینسجم مع ھذه الزیادة في الأسعار وكذلك ارتفاع تكالیف 

اعات الإنتاجیة مما یسبب في خفض أرباح ھذه القطاعات مما یدفعھا إلى زیادة الإنتاج في القط

أسعار سلعھا وھذا یدفع بدوره إلى المطالبة بزیادة الأجور وھكذا یدخل الاقتصاد في حلقات متواصلة 

وتواجھ السلطات النقدیة والحكومة عدة مشاكل في ظل ھذا النوع من التضخم .  من ارتفاع الأسعار

  :وھي

 الاضطرار للتوسع في الإصدار النقدي الأمر الذي یساھم في تفاقم المشكلة؛ �

التیار التضخمي، لعدم تمكن الحكومة من زیادة المعروض  إیقاف على عدم قدرة السلطات النقدیة �

 السلعي وخاصة في أوقات الحروب وتدھور الأوضاع السیاسیة للبلاد؛

دقیق نتیجة للمتغیرات غیر المحسوبة، والذي یولد عدم قدرة الحكومة في تحدید التوقعات بشكل  �

 ضغطا مستمرا على السلطات النقدیة لزیادة عرض النقود مما یخلق معھ فائضا في الطلب؛
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إلحاق ضرر كبیر بقیمة العملة داخلیا وخارجیا وقد یصل الوضع إلى غایة الاستغناء عن العملة  �

 .نھائیا واستبدالھا

أخطر من الأنواع الأخرى حیث یقود إلى ارتفاعات مھولة ومذھلة  ویعتبر ھذا النوع من التضخم

  .للأسعار وبشكل سریع وتدھور الثقة بالنقود

یتمثل في ارتفاع الأسعار بمعدلات كبیرة ومتتالیة لفترة كبیرة، ثم ):  اللولبي(التضخم الحلزوني  -

ة أخرى ثم تعود الأسعار لترتفع تتدخل السلطات الحكومیة والنقدیة لتحد من ھذا الارتفاع لفترة تالی

من جدید بحریة وبمعدلات كبیرة فترة تالیة أخرى، یقال عن ھذه الحالة أن  التضخم یغذي نفسھ 

  ؛متصاعدة من ارتفاع الأجور وارتفاع معدلات التضخمو ویتصاعد في شكل حلقات متتابعة

حتى خلال فترات یكون ھو التضخم الذي یتصف بارتفاع بطيء في الأسعار : التضخم الزاحف -

  :حیث یتمیز ھذا النوع من التضخم بعدة خصائص أساسیة تتجلى فیما یلي ،فیھا الطلب الكلي معتدلا

الارتفاع المستمر في الأسعار فالزیادة تكون بمعدلات صغیرة ودائمة ومتتالیة، ولا تؤدي إلى  -

خذ الشكل التدریجي التصاعدي عملیات تراكمیة أو عنیفة أو سریعة في المدى القصیر، فالزیادة تأ

 المستمر في الزمن الطویل؛

اختلافھ النسبي حیث یختلف ھذا النوع من التضخم ویتنوع باختلاف المكان والزمان، حیث نجده  -

في بعض البلاد یتحقق بمعدلات مرتفعة وفي بلاد أخرى بمعدلات أقل، وأیضا في داخل الاقتصاد 

سعار من قطاع لآخر، كما یختلف من حیث الزمان، حیث تتغیر الواحد تختلف معدلات الزیادة في الأ

 %5إلى  %5,1معدلاتھ باختلاف الفترات الزمنیة حیث یبدأ عادة بمعدلات بسیطة تتراوح ما بین 

 .أو أكتر في الفترات التالیة %10سنویا في الفترات الأولى، ثم یأخذ معدلات تصل إلى 

  :حدوثھ یمكن تقسیم التضخم إلىحسب مصدر : أنواع التضخم حسب مصدره. د

التضخم الناشئ عن زیادة في الطلب بمعدل یفوق زیادة الإنتاج، : التضخم بفعل جدب الطلب -

وعندما ینشأ زیادة في الطلب نجد أن الأسعار ترتفع كما یزید الإنتاج،  في حالة التشغیل الناقص 

كلما اقترب الاقتصاد من حالة التشغیل  ولكن یقل تأثیر زیادة الإنتاج ویزید تأثیر زیادة الأسعار

  الكامل؛

ویقع ھذا النوع من التضخم عند قیام موردي المؤسسة بمدخلاتھا : التضخم بفعل جدب التكالیف -

الإنتاجیة من المواد الأولیة وغیرھا  بزیادة أسعارھا بما  یفوق الزیادة في إنتاجھا، وھذا ینعكس على 

  .لمؤسساتارتفاع في تكالیف الإنتاج في ا

  :حیث ینقسم التضخم حسب ھذا المعیار إلى: التضخم المرتبط بالعلاقات الاقتصادیة. ه
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وھو ذلك التضخم الذي یحدث نتیجة عوامل تتعلق بظروف الأسواق المحلیة أو  :التضخم المحلي -

 السیاسات الاقتصادیة المتبعة أو نتیجة لاختلال ھیكلي في النشاط الاقتصادي؛

وھو ذلك التضخم الذي ینتج من علاقة التجارة الخارجیة بالنشاط الاقتصادي، : التضخم المستورد -

وخاصة حین یكون نسبة الواردات إلى حجم النشاط الاقتصادي مرتفعة ویظھر ھذا النوع من 

التضخم حالیا في العدید من الدول النامیة وھي تسعى إلى تحقیق ھدف التنمیة الاقتصادیة 

تماعیة، تحتاج ھذه الدول إلى استیراد الكثیر من السلع الرأسمالیة والوسیطة والموارد الأولیة والاج

اللازمة لمشروعات التنمیة، إضافة إلى السلع الاستھلاكیة الغذائیة لمواجھة الطلب المتزاید علیھا، 

یة سوف وحین تتعرض الدول الصناعیة لموجة التضخم، فإن أسعار صادراتھا إلى الدول النام

ترتفع، أي ارتفاع أسعار السلع والخدمات المستوردة، مما یرفع من تكالیف الإنتاج وتكالیف معیشة 

المجتمع، مما یترتب عنھ حدوث التضخم في تلك الدول، وتزداد فاعلیة ھذا النوع حین یكون معدل 

 .التبادل التجاري لغیر صالح الدول النامیة

  النظریات المفسرة للتضخم. 2.4

من  لقد سیطرت مشكلة التضخم على اھتمام المفكرین الاقتصادیین فعكفوا على دراسة أسبابھ  

أجل الوصول إلى حلول مناسبة لعلاجھ، وتختلف النظریات في تفسیرھا لمصدر القوى التضخمیة 

الدافعة لارتفاع الأسعار المتواصل، وللتعرف على المصادر المختلفة للقوى التضخمیة، نتعرض 

  .النظریات النقدیة  وغیر النقدیة التي حاولت إعطاء تفسیر التضخم لمختلف

یرى منظرو ھذه النظریة أن العرض النقدي ھو السبب : تفسیر النظریة الكمیة للتضخم. 1.2.4

  :الرئیسي وراء حدوث الموجات التضخمیة، حیث نجد

ة النقود بمعدل أكبر من یحدث التضخم بموجب ھذه النظریة نتیجة لزیادة كمی :معادلة التبادل .أ

معدل نمو الناتج القومي الحقیقي، ففي الفترة القصیرة واستنادا إلى الفروض التي قامت علیھا 

النظریة الكمیة للنقود، فإن زیادة كمیة النقود تؤدي حتما إلى ارتفاع مستوى الأسعار لأن حجم 

ل،  وتم التعبیر عن ھذه النظریة عبر الإنتاج یكون ثابتا لوصول الاقتصاد  إلى مستوى التشغیل الكام

.�                                : المعادلة التالیة - = ./             

  :  حیث

  ھي كمیة النقود المعروضة بواسطة النظام المصرفي؛ �

لارتباطھا بعوامل لا تتغیر إلا على المدى  وھي ثابتة على المدى القصیر ھي سرعة تداول النقد -

  .الطویل
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  .المستوى العام للأسعار لكل السلع الخدمات والأوراق المالیة التي تم تداولھا بالنقود ھي  .  

ھي كمیة الصفقات المحققة التي تشكل مقیاسا للإنتاج المادي أو لعرض السلع والخدمات وھي ثابتة /

  .راضات الكلاسیكیةعلى المدى القصیر لوقوع الاقتصاد عند مستوى التشغیل الكامل حسب الافت

  :وعلیھ یمكن كتابة المعادلة أعلاه كما یلي 

. =
�-

/
… … …

ویمكن توضیح ھذه العلاقة بین كمیة النقد المعروضة والمستوى العام للأسعار بالرسم التوضیحي 

  :الآتي

  .الكلاسیكيالعلاقة بین كمیة النقد المعروضة والمستوى العام للأسعار حسب التحلیل : الشكل رقم

  

  

 

 

  

  

 

  

فأي تغیر ) M(المستوى العام للأسعار یمثل عاملا سلبیا كونھ عنصرا تابعا لكمیة النقود المعروضة 

في ظل ثبات كل من  في كمیة النقود المعروضة سیترك أثره بنفس القدر على المستوى العام للأسعار

 .الإنتاج وسرعة تداول النقود

في الوقت الحالي لا یمكن تفسیر التضخم بتك  ھو أنھ أھم ما یؤخذ على ھذه النظریة  

وي معدل التغیر في كمیة االمیكانیكیة التي جاءت بھا فمعدلات التضخم قد تكون أكبر أو أصغر أو تس

  .النقود

سابق إلى أن معادلة الدخل عند مارشال یمكن تمثیلھا بالمعادلة تطرقنا في فصل : معادلة الأرصدة .ب

 :التالیة

. =
M
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ویرى مارشال أن المستوى العام للأسعار ھو محصلة للعلاقة ما بین عرض النقود والطلب علیھا، 

فجانب الطلب على النقود حسبھ لھ تأثیر كبیر على المستوى العام للأسعار، ففي ظل ثبات عرض 

  :النقود فإن تغیر الطلب على النقود سوف یؤثر على المستوى العام للأسعار كما یلي

زیادة رغبة الأفراد في الاحتفاظ بالنقود معناه انخفاض الطلب على السلع والخدمات مما ینعكس في  -

  صورة انخفاض في الأسعار وبالتالي میل المستوى العام للأسعار للانخفاض؛

لأفراد في الاحتفاظ بالنقود فمعناه زیادة النسبة المخصصة للإنفاق على السلع أما انخفاض رغبة ا -

والخدمات وبالتالي زیادة الطلب على السلع والخدمات وفي ظل ثبات المعروض منھا فھذا الأمر 

  .سیؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار

یمكنھا التأثیر على المستوى العام  یرى كینز أن كمیة النقود: التضخم  في التحلیل الكینزي. 2.2.4

عملیة شراء  الذي یتحول إلى أي ،للأسعار وذلك من خلال قدرتھا على التأثیر في الطلب الفعلي

فعلیة مدعمة بالقدرة الشرائیة، فإذا ما استطاعت كمیة النقود أن تحرك الطلب الفعلي فإن  انعكاسھا 

  :میز كینز بین ثلاثة أناع من التضخمعلى الأسعار سیكون بحسب حالة الاقتصاد، وھنا 

التي تتمیز بوجود طاقات إنتاجیة   یسود ھذا النوع من التضخم في الاقتصادیات :شبھ التضخم .أ

غیر مستغلة خاصة من الید العاملة، فزیادة الطلب الفعلي نتیجة زیادة كمیة النقود أو غیرھا من 

تاجھم وبالتالي یزید طلبھم على عوامل الإنتاج  ما الأسباب سوف یؤدي إلى محاولة المنتجین زیادة إن

یدفع أسعارھا للارتفاع ومن ثمة تنتقل الزیادة إلى باقي أنواع السلع والخدمات، ومیزة ھذا الارتفاع 

  في الأسعار ھو حدوثھ ببطء نتیجة تحرك جانب العرض إلى جانب الطلب؛

ات القریبة من مستوى التشغیل الكامل، وھو التضخم الذي یحدث في الاقتصادی: التضخم المطلق .ب

فزیادة الطلب الفعلي نتیجة زیادة كمیة النقود أو غیرھا  سوف یجعل الطلب أكبر من العرض، 

بالشكل الذي یدفع بأسعار السلع والخدمات للارتفاع، وفي ھذه الحالة یحاول المنتجون زیادة إنتاجھم 

سلع والخدمات الإنتاجیة وبما أن حجمھا محدود فإن لتحقیق المزید من الأرباح فیزید طلبھم على ال

أسعارھا سوف ترتفع بشكل كبیر لتنافس القطاعات الإنتاجیة علیھا وبالتالي یزید الإنتاج وتزید 

  الأسعار ولكن مقدار الزیادة في الأسعار تكون أكبر من الزیادة في الإنتاج؛

زیادة في العرض الكلي، لأن الجھاز الإنتاجي زیادة الطلب الكلي لا یقابلھا : التضخم الحقیقي .ج

یفتقد المرونة عند مستوى التشغیل الكامل أي أن مرونة عرض عوامل الإنتاج تكون ضئیلة جدا، لذا 

فإن الزیادة في الطلب الكلي ستؤدي إلى زیادة الأسعار لأن الإنتاج قد وصل إلى طاقتھ القصوى مما 

  .لع و الخدمات مما یؤدي إلى التضخم الحقیقيیتعذر معھ زیادة العرض الكلي من الس
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المدرسة النقدیة التي یتزعمھا الاقتصادي  یقصد بھا: النظریة النقدویةالتضخم في . 3.2.4

واعتمدت ذات أسس نظریة كمیة النقود، إلا أنھا من ناحیة " میلتون فریدمان"الأمریكي المعاصر 

ثانیة حاولت تفسیر التضخم من خلال تعمیق العلاقة بین المستوى العام للأسعار وعرض النقود، فھو 

زیادة المستمرة في عرض النقود بشكل یفوق حجم یؤكد أن السبب الحقیقي للتضخم یتمثل في ال

أنھ لیس كل ارتفاع في الأسعار یعتبر تضخم، فحتى نقول عن  الطلب علیھا، ویرى فریدمان 

  :الارتفاع في الأسعار أنھ تضخم فلابد من توفر الشرطین التالیین

نیة متعددة أي أن لا یكون لمرة واحدة ثم یستقر، ولكن یكون لفترات زم :صفة الاستمرار -

  ومتكررة؛

  .أي تزداد المعدلات بوتیرة كبیرة من فترة لأخرى :صفة السرعة -

نظریة كانت لھا افتراضات وتفسیرات خاصة بھا والتي تنصب جمیعھا حول  كلوفي الأخیر   

ھدف واحد وھو تقدیم تفسیر لسبب حدوث التضخم، غیر أنھا تشترك في التركیز على العرض 

إلا أن ھناك نظریة أخرى تفسر التضخم بعوامل ، النقدي كعامل قوي لتفسیر الحركات التضخمیة

  .غیر نقدیة

یرى أنصار ھذا الاتجاه أن التضخم ظاھرة اقتصادیة : نیویون للتضخمتفسیر الب . 4.2.4

واجتماعیة ترجع إلى الاختلالات الھیكیلیة الموجودة بصفة خاصة في الاقتصادیات المتخلفة، حیث 

یكون ھناك خلل ھیكلي أو في بنیة الاقتصاد ناشئ عن عجز بنیان العرض عن التغیر لیتلاءم مع 

  :ز ناتج عن عدة أسباب تختلف من الدول المتقدمة إلى النامیةبنیان الطلب وھذا العج

تتمثل أھم أسباب عدم مرونة عرض السلع والخدمات في الدول المتقدمة   :الاقتصادیات المتقدمة .أ

  :في 

  زیادة الإنتاج معھ؛ معھ وصولھا إلى مستویات تشغیل عالیة بشكل لا یمكن -

  استیرادھا؛ ندرة المواد الأولیة وارتفاع تكالیف -

  احتكار براءات الاختراع ما یجعل شركات بعینھا تسیطر على الكمیة المنتجة  من منتج ما؛ -

شدة المنافسة بین الشركات والتي قد تنتھي بعقد تحالفات ضمنیة لتحدید الكمیة المنتجة والأسعار  -

  المطبقة؛

  .بشكل متواصلقوة النقابات العمالیة التي تعمل على المطالبة برفع الأجور  -

  :تتمثل أھم العوامل التي تحول دون زیادة المعروض من السلع والخدمات في: الدول النامیة. ب

  تأخر الفن الإنتاجي الموجود في الدول النامیة؛ -

  ؛التخصص في تصدیر الموارد بطبیعتھا الخام وإعادة استیرادھا بشكل مصنع أو نصف مصنع -
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  عار المواد الزراعیة؛سارتفاع أوإھمال القطاع الزراعي بشكل أثر سلبا على الاكتفاء الذاتي  -

عدم مرونة الجھاز المالي للحكومات بشكل یجعل نفقاتھا أكبر من إیراداتھا ما یعني اللجوء إلى  -

  تغطیة العجز بالإصدار النقدي ما یزید من حدة التضخم؛

تنمیة والتي تعتمد على الإصدار النقدي في ظل عجز الادخار المحلي متطلبات المراحل الأولى لل -

وقلة القروض الخارجیة، ومع الإخفاق في خلق نسیج إنتاجي فإن النتیجة ھي ارتفاع في المستوى 

  .العام للأسعار

  أسباب التضخم وآثاره. 3.4

رغم اختلاف النظریات النقدیة في تفسیر التضخم، إلا أنھ یمكن القول أنھ ظاھرة معقدة وھي    

  .محصلة لمجموعة من العوامل منھا ما ھو مرتبط بجانب العرض ومنھا ما ھو مرتبط بجانب الطلب

  :ھناك مجموعة من العوامل التي تؤدي إلى التضخم یمكن تصنیفھا إلى: أسباب التضخم. 1.3.4

  :یمكن إرجاع تلك الدوافع إلى ما یلي :العوامل الدافعة بالطلب الكلي إلى الارتفاع. أ

  زیادة عدد السكان من فترة لأخرى مع ما ینتج عن ھذه الزیادة من تطور في حاجیاتھم؛ -  

زیادة الإنفاق الاستھلاكي من قبل الأسر نتیجة زیادة دخلھم أو تحسن مستوى معیشتھم أو تغیر  -

  الرغبات؛الأذواق و

  زیادة الإنفاق الاستثماري الخاص؛ -

  عامل ضغط حیث یمثل طلب الدولة على السلع الاستھلاكیة والاستثماریة زیادة الإنفاق الحكومي -

على جانب الطلب، كما أن عجز المیزانیة إذا تم تغطیتھ بإصدار نقدي فھذا یعني ضخ كمیات نقدیة 

  طلب؛ إضافیة في الاقتصاد ما یزید من ضغط ال

تمویل العملیات الحربیة وھو ما ینتج عنھ طلب كبیر على مستوى السلع والخدمات قبل وأثناء وبعد  -

  الحرب؛

توسع البنوك والمؤسسات المالیة في منح التسھیلات الائتمانیة سواء للقطاع الاستھلاكي أو  -

  الاستثماري وھو ما ینتج عنھ زیادة ضغط الطلب؛

نفسیة للمستھلكین والمستثمرین، فتوقع حدوث اضطرابات أو ندرة في التوقعات والأوضاع ال -

التموین ببعض المواد أو توقع أحداث سیاسیة قد یؤدي إلى زیادة طلب المستھلكین وزیادة الإنتاج 

بشكل یرفع من الطلب على السلع الإنتاجیة وھو ما یساھم في رفع الطلب ودفع الأسعار نحو 

  .الارتفاع
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ھناك عدة عوامل قد تحول دون زیادة العرض الكلي من السلع : غیر العرض الكليأسباب عدم ت. ب

والخدمات، أو تزید من الإنتاج بوتیرة أقل من زیادة الطلب على السلع والخدمات، وعدم مرونة 

  :الجھاز  الإنتاجي تختلف أسبابھ من الدول المتقدمة إلى الدول النامیة

إلى وصول الاقتصاد إلى مستویات مرتفعة من التشغیل، وكذا  تعود أسبابھ :في الدول المتقدمة -

تأثیر الاحتكارات ونقص المواد الأولیة و صعوبة الوصول إلى التمویل ما یطرح مشاكل أمام توسع 

  الإنتاج؛ 

تخلف الفن الإنتاجي وقدم الآلات والمعدات ونقص الید العاملة المؤھلة والتركیز  :في الدول النامیة -

  .ات سریعة الربح لا تقدم قیمة مضافة للاقتصاد من أھم أسباب عدم مرونة العرضعلى قطاع

للتضخم العدید من الآثار السلبیة على متغیرات الاقتصاد الكلي وحتى على المؤسسة : آثار التضخم

  :على المستوى الجزئي

حتى وإن كانت  ھذه الآثار تتعدد وتختلف حسب نوعیة التضخم،: الآثار الاقتصادیة للتضخم. 2.3.4

  :جمیعھا تؤدي إلى إحداث تغیرات في الھیكل الاقتصادي وتتمثل في

بما أن التضخم ینشأ لما یحدث اختلال بین الأسعار النسبیة فإن أثره  :التأثیر على جھاز الأثمان. أ

ثمن ینعكس على الأسعار المطلقة ویمیل بھا إلى الارتفاع، الأمر الذي یؤدي إلى تدھور كفاءة جھاز ال

  ؛في عملیة تخصیص وتوزیع الموارد في الاقتصاد، وبذلك یبعد ھذا الجھاز عن الرشادة الاقتصادیة

تحارب الاقتصادیات المختلفة التضخم وتحاول تجنبھ لاتقاء الأضرار التي : التأثیر على الإنتاج .ب

  :درات كما یليتنجم عنھ، وأھم ھذه الأضرار ھو التأثیر بالسلب على الإنتاج، الاستثمار والصا

إذا توقع أفراد المجتمع أن التضخم سوف یستمر ویتصاعد فإنھم في محاولة  :تضرر الاستثمار -

حمایة أنفسھم من آثاره یتجھون بطریقة متزایدة نحو المضاربة واكتناز السلع بدلاً من استثمار 

 شك أن مثل ھذا الاتجاه أموالھم في التنمیة وإنشاء الصناعات وإضافة الطاقات الإنتاجیة الجدیدة، ولا

  ضار بأي اقتصاد سواء متقدم أو نامي؛

یؤدي التضخم إلى ارتفاع أسعار السلع إذا كانت للدولة منتجات علیھا : عدم القدرة على التصدیر -

تصدرھا، ومن تم تفقد قدرتھا على المنافسة الخارجیة بسبب ارتفاع أسعارھا، وتحجم تلك الدول عن 

ارتفاع  أسعار السلع المحلیة مع وجود سلع ، كما أن بالتالي تتراجع الصادراتاستیراد تلك السلع، و

مستوردة بنفس الجودة لكن بأسعار أقل، یجعل المجتمع المحلي یزید من استھلاك السلع المستوردة، 

ومن تم تتزاید الواردات وبالتالي عجز میزان المدفوعات، وتضرر المؤسسات الوطنیة ما قد یؤدي 

 سھا؛إلى إفلا
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التضخم یؤدي إلى تنشیط الدورة التجاریة : تأثیر التضخم على ھیكل التسویق والتوزیع -

والمضاربة، فھذا القطاع یزدھر في حالات التضخم، وتزداد قنوات التسویق، وتفوق الزیادة في 

ویتعدد أسعار التجزئة الزیادة في أسعار الجملة أو الإنتاج، ویتجاوز الربح التجاري الربح الصناعي، 

الوسطاء وترتفع نفقات التسویق، ویزید ذلك من تضخم الأسعار فالاقتصاد الذي یعاني من التضخم 

مكلف لا یضیف قیمة حقیقیة لحجم السلع، ولكنھ یرفع من القیم  یولد بین طیاتھ قطاع تجاري طفیلي

أرباح المنتجین  بینما تتراجع قلیلة،النقدیة لأسعار السلع، وھو بصفة عامة ذو كفاءة اقتصادیة 

الفعلیین وھو ما یضعف من دافع الاستثمار، كما تنتشر المضاربة وتخزین السلع بغیة خلق ندرة أكبر 

  فیھا فتزید من وتیرة التضخم؛

في أوقات التضخم یستفید المدین ویتضرر الدائن، لأن : تأثیر التضخم على الدائن والمدین .ج

بتسدیدھا بدون زیادة أو نقصان، إلا أن القیمة الحقیقیة للدین المدین یقترض مبالغ محددة یلتزم 

  تنخفض مع ارتفاع الأسعار؛

ارتفاع التضخم معناه انخفاض القیمة الحقیقیة للمدخرات وھو ما  :تأثیر التضخم على الادخار. د 

یقیة یعتبر من العوامل المؤثرة سلبا على المیل للادخار حیث یفضل الأفراد اقتناء الأصول الحق

  الطویلة الأجل؛

اختلفت آراء الاقتصادیین بالنسبة لتأثیر التضخم على النمو  :تأثیر التضخم على النمو الاقتصادي .ه

الاقتصادي، فھناك فریق یرى بأن التضخم لھ تأثیر سلبي على النمو الاقتصادي، حیث تنشأ في 

تقبل فیؤثر ذلك على قرارات المجتمع حالة تتسم بعدم التأكد من الأوضاع الاقتصادیة في المس

الاستثمار ومن تم یقل حجم الاستثمار، كما تتأثر أیضا قرارات المدخرین خاصة عندما یتوقعون 

استمرار الزیادة في الأسعار نظراً لانخفاض القیمة الحقیقیة للمدخرات، ویرى أصحاب ھذا الرأي 

ماسھم للعمل بسبب انخفاض أیضا أن أصحاب الدخول التي تتمثل في الأجور أي العمل یقل ح

دخولھم الحقیقیة مع ارتفاع الأسعار، أما الفریق الآخر فیرى بأن الشواھد التاریخیة لا تدل على 

وجود انخفاض في حجم المدخرات أو انخفاض المیل للعمل، بل بالعكس یرون بأن التضخم ربما 

رص عمل جدیدة فینخفض معدل وھذا بدوره یؤدي إلى خلق ف یكون دافعا لعملیة النمو الاقتصادي،

البطالة ویرتفع حجم الناتج القومي خاصة عندما یكون الاقتصاد عند مستوى أقل من مستوى 

  ؛التوظیف الكامل لعناصر الإنتاج

یعبرِّ التضخم عن فشل النقود في تأدیة وظائفھا : تأثیر التضخم على الجھاز النقدي الداخلي .و

لقیمة، مقیاس للقیمة، فأول وظیفة تفقدھا ھي قدرتھا على القیام وسیط للمبادلة، مخزن ل: الأساسیة

المالیة، إذ أن التضخم یعني التحول إلى وبدور مخزن للقیمة، كذلك بالنسبة للأثر في السوق النقدیة 
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الاستھلاك على حساب الادخار الذي ھو في الحقیقة تضحیة باستھلاك حالي في مقابل استھلاك 

  مستقبلي أكبر؛

تختلف معدلات الزیادة في الدخول النقدیة بین أفراد : یر التضخم على إعادة توزیع الدخلتأث .ز

المجتمع خلال فترات التضخم، فبعض الفئات تزید دخولھا أكبر من معدل التضخم وھي فئات رجال 

ي الأعمال حیث تزید إیراداتھا بسبب زیادة الأسعار في حین لا تزید نفقات الإنتاج بنفس النسبة وف

نفس الوقت، في حین یزید دخل فئات أخرى بمعدل أقل من معدل التضخم وھي فئة الأجراء، حیث 

یحصلون على علاوات لمواجھة ارتفاع الأسعار إلا أن ھذه العلاوات لا تعادل التضخم، في حین 

تظل دخول فئات أخرى ثابتة مثل أصحاب الإیجارات، وعلى ھذا الأساس یؤدي التضخم إلى إعادة 

  ؛زیع الدخل الحقیقي من الفئات ذات الدخول الثابتة وشبھ الثابتة إلى أصحاب الدخول المتغیرةتو

إن التغیر في توزیع الثروة على مختلف مكوناتھا مرتبط : تأثیر التضخم على إعادة توزیع الثروة .ح

م سیتصرفون بحجم الدخول الحقیقیة، فملاك الثروات إذ ما انخفض دخلھم الحقیقي بفعل التضخم فإنھ

فیھا بالبیع وذلك بغیة المحافظة على مستوى معین من الاستھلاك اعتادوا الحصول علیھ، الشيء 

  الذي یؤدي إلى إعادة توزیع الثروة بین مختلف مكوناتھا؛

یؤثر الارتفاع العام للأسعار على أسعار صرف  :تأثیر التضخم على أسعار صرف العملات .ي

لات الأجنبیة، حیث یؤدي التضخم إلى انخفاض القوة الشرائیة للعملة العملة الوطنیة اتجاه العم

  ؛الوطنیة والذي ینعكس عادة على أسعار العملة الوطنیة بالعملات الأجنبیة بانخفاض سعر صرفھا

إن أثر التضخم لا یقتصر فقط على المستوى الكلي، بل : أثر التضخم على المؤسسة الاقتصادیة. ك

  :من النواحي التالیةالاقتصادیة  وى الجزئي وبخاصة على المؤسسة یؤثر كذلك على المست

  التأثیر سلبا على أرباح المؤسسات الاقتصادیة التي لم تستطع التحكم أو ترشید تكالیفھا؛ -

  تضخیم  قیمة الأصول المادیة للمؤسسة بشكل لا یعبر عن القدرة الإنتاجیة لھا؛ -

الأداء في المؤسسة بشكل لا یعكس الوضعیة الفعلیة لھا وھو ما یؤثر التضخم سلبا على مؤشرات  -

  یؤثر على القرارات المتخذة من قبل مختلف المتعاملین معھا مھما كان نوعھم؛

الحركات التضخمیة المتواصلة قد تجعل المؤسسة تھمل جانب الجودة في منتجھا ما دامت منتجات  -

سمعة المؤسسة في السوق بعد اكتشاف العملاء لھذا مماثلة تباع بنفس السعر ما یؤثر سلبا على 

  الأمر؛

المؤسسات التي تنتج منتجات كمالیة قد تواجھ صعوبات في حالة التضخم نتیجة تراجع الطلب على  -

  منتجاتھا خاصة إذا كانت أغلب طبقات المجتمع فقیرة أو محدودة الدخل؛
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ات أخرى من رفع أجورھا بشكل یستقطب فقدان المؤسسة لعمالتھا المؤھلة في حالة تمكن مؤسس -

  .عمال باقي المؤسسات

وبشكل عام فإن التضخم ظاھرة معقدة وتنتج عنھ العدید من الآثار السلبیة على الاقتصاد ككل وعلى 

المؤسسات والمستھلكین بالدرجة الأولى، كما أنھ لدیھ آثار اجتماعیة كثیرة وھي لا تدخل ضمن 

  .اھتمامنا في ھذا الموضوع

  علاج التضخم. 4.4

رغم الاختلاف في تفسیر ظاھرة التضخم من مدرسة إلى أخرى إلا أنھا تتقاطع في التأكید    

على أن العرض النقدي یمثل عاملا لا یمكن إغفالھ في ھذه الظاھرة، وعلیھ فإن أشھر أسالیب علاج 

  .التضخم تتمثل في السیاسة النقدیة والسیاسة المالیة

توصلنا فیما سبق إلى أن التضخم یتحكم فیھ  :قدیة ودورھا في علاج التضخمالسیاسة الن. 1.4.4

العدید من العوامل النقدیة وغیر النقدیة، ولھذا فإن علاجھ یتوقف على معرفة السبب الرئیسي الذي 

  .یقف ورائھ، وفي ھذا الصدد نجد أن السیاسة النقدیة تعتبر الأھم على الإطلاق

تعتبر السیاسة النقدیة إحدى ركائز السیاسة الاقتصادیة في أیة دولة، : تعریف السیاسة النقدیة. أ

والتي تستعملھا في التأثیر على مستوى النشاط الاقتصادي، وقد اختلف في تعریفھا من باحث إلى 

  :آخر

تم تعریفھا على أنھا مجموعة الإجراءات التي تتخذھا السلطة النقدیة في الاقتصاد بغرض الرقابة  -

  الائتمان والتأثیر علیھ بما یتفق والأھداف المراد الوصول إلیھا؛على 

ھي مراقبة السلطة النقدیة والمتمثلة في البنك المركزي لتطورات الكتلة النقدیة حیث تسھر على  -

  التقلیل من شدة التغیرات الممكنة في العرض النقدي؛

  أھداف معینة؛ لتحقیقاش في حجم النقد عرفت على أنھا السیاسة التي تعنى بإدارة التوسع والانكم -

ھي تغییر حجم الكتلة النقدیة من قبل البنك المركزي تبعا للظروف الاقتصادیة باستعمال أدوات  -

  .ووسائل معینة وللوصول إلى تحقیق أھداف معینة

وخلاصة  القول فإن السیاسة النقدیة ھي مجموعة الإجراءات والتدابیر التي تتخذھا السلطات    

لنقدیة في أي بلد من أجل التأثیر على متغیرات نقدیة والوصول إلى تحقیق أھداف معینة، وھي قد ا

  . تكون توسعیة أو انكماشیة

ما یمیز أھداف السیاسة النقدیة ھي أنھا على عدة مستویات، فالأدوات  : أھداف السیاسة النقدیة. ب

غیرات النقدیة تسمى بالأھداف الأولیة، المطبق من قبل البنك المركزي تؤثر على مجموعة من المت
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صول إلى ووھذه الأخیرة تعتبر حلقة وصل لتحقیق الأھداف الوسیطیة وھذه الأخیرة ھي مفتاح ال

  .إلى تحقیقھاالأھداف النھائیة التي یسعى البنك المركزي 

، وھي متغیرات بدایة في تطبیق السیاسة النقدیةالتمثل الأھداف الأولیة حلقة  :الأھداف الأولیة. 1.ب

یحاول البنك المركزي أن یتحكم فیھا للتأثیر على الأھداف الوسیطة، وتتكون الأھداف الأولیة من 

  :مجموعتین من المتغیرات ھي

وھي مجمعات الاحتیاطات وتتضمن القاعدة النقدیة، واحتیاطات الودائع  :المجموعة الأولى -

  :الخاصة والاحتیاطات غیر المقترضة، وھي

وھي النقود الورقیة المتداولة لدى الجمھور والاحتیاطات البنكیة، كما أن النقود  :القاعدة النقدیة �

المتداولة تضم الأوراق النقدیة والنقود المساعدة، أما الاحتیاطات البنكیة فتشمل ودائع البنوك لدى 

الحاضرة في خزائن البنك المركزي وتضم الاحتیاطات الإجباریة والاحتیاطات الإضافیة والنقود 

  البنوك؛

وھي تمثل الاحتیاطات الإجمالیة مطروحا منھا  :الاحتیاطات المتوفرة للودائع الخاصة �

الاحتیاطات الإجباریة على ودائع الحكومة والودائع في البنوك الأخرى، أي بمعنى آخر الاحتیاطیات 

 ي؛على الودائع للمتعاملین الاقتصادیین من غیر الدولة والنظام المال

وھي تساوي الاحتیاطات الإجمالیة  المتوفرة لدى البنوك بعد انتزاع  :الاحتیاطات غیر المقترضة �

الاحتیاطیات البنكیة السابق ذكرھا مطروحا منھا الاحتیاطات المقترضة أي كمیة القروض التي تم 

 .منحھا من طرف البنوك

وتحتوي على الاحتیاطات الحرة، وسعر فائدة الأرصدة البنكیة وأسعار الفائدة  :المجموعة الثانیة -

   :حیث الأخرى في سوق النقد التي یمارس البنك المركزي علیھا رقابة قویة،

تمثل الاحتیاطات الفائضة للبنوك لدى البنك المركزي من غیر الاحتیاطي  :الاحتیاطات الحرة �

التي اقترضتھا ھذه البنوك من البنك المركزي وتسمى صافي  الإجباري مطروحا منھا الاحتیاطات

  الاقتراض؛

سعر الفائدة على الأرصدة المقترضة لمدة قصیرة  لیلة، یوم أو أكثر : سعر فائدة الأرصدة البنكیة �

  بین البنوك؛

معدلات الفائدة على أذونات الخزانة، والأوراق التجاریة ومعدل الفائدة  :أسعار الفائدة الأخرى �

  . ومعدل الفائدة على قروض البنوك فیما بینھا  لذي تفرضھ البنوك على أفضل العملاءا

وتختلف البنوك المركزیة من حیث طبیعة الأھداف الأولیة المتبناة من طرفھا، لعل أھم عامل     

  .یجب الأخذ بھ ھو مدى سرعة تأثیرھا في الأھداف الوسیطیة للسیاسة النقدیة
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بغیة الوصول إلى تحقیق أھداف السیاسة النقدیة النھائیة : الأھداف الوسیطیة للسیاسة النقدیة. 2.ب

المتغیرات النقدیة القابلة فإن البنك المركزي سوف یحدد مجموعة من الأھداف الوسیطیة وھي 

الأخیرة للمراقبة بواسطة السلطات النقدیة، وأدوات السیاسة النقدیة تؤثر على الأھداف الأولیة ھذه 

تؤثر على الأھداف الوسیطة، وعلى البنك المركزي أن یراعي الشروط التالیة عند اختیاره لھذه 

  :الأھداف وھي

  لابد وأن یكون ذو طابع نقدي؛ •

  لابد أن یكون قابلا للقیاس؛ •

  لابد أن یكون للبنك المركزي قدرة كبیرة على التحكم فیھ وتوجیھھ؛ •

  .ر على الأھداف النھائیة  المراد الوصول إلیھاأن یكون لھ أثر مباشر أو غیر مباش •

  : والأھداف الوسیطیة للسیاسة النقدیة متعددة أھمھا

ھناك العدید من معدلات الفائدة في الاقتصاد، ولكن ما یھتم البنك المركزي بضبطھ  :معدل الفائدة -

بھ البنك المركزي  بشكل مباشر ھو معدل إعادة الخصم وھو أدنى معدل فائدة في الاقتصاد ویتعامل

مع النظام المالي، وھو یؤثر على باقي المتعاملین المالیین عند تحدید معدلات الفائدة التي یتعاملون 

  بھا؛

إن معدل صرف النقد ھو مؤشر ھام حول الأوضاع الاقتصادیة لدولة ما، وذلك : سعر الصرف -

القدرات الشرائیة، وقد یركز البنك بالمحافظة على ھذا المعدل حتى یكون قریبا من مستواه لتعادل 

المركزي على سعر الصرف كھدف وسیط إذا أراد الوصول إلى تحسین وضعیة میزان المدفوعات 

  أو الحفاظ على استقرار قیمة العملة؛

وتعتبر من أكثر الأھداف الوسیطیة استخداما من طرف البنوك المركزیة،  :المجمعات النقدیة -

فالوصول إلى معدل نمو للمجمعات النقدیة یكون قریبا من معدل نمو الاقتصاد یعتبر غایة رئیسیة 

تسعى إلیھا أغلب البنوك المركزیة، وھناك العدید من المجامیع النقدیة كما مر معنا، ویبقى استخدام 

بطبیعة الأھداف النھائیة التي یسعى إلیھا البنك المركزي وكذا مدى تطور الأدوات  ابطأحدھا مرت

  .النقدیة المتضمنة فیھا

إلى  الأھداف النھائیة التي تسعى السیاسة النقدیة عرفت: الأھداف النھائیة للسیاسة النقدیة. ج

، وحالیا یمكن تلخیص أھم ىخرأتحقیقھا في إطار السیاسة الاقتصادیة للدولة تطورا من فترة إلى 

  :أھدافھا في

یعتبر من أھم وأقدم أھداف السیاسة النقدیة، فكما رأینا في ھذا : استقرار المستوى العام للأسعار -

وخیمة على قیمة العملة داخلیا خارجیا، وھو ما یعرض الاقتصاد لھزات  االفصل فالتضخم یلحق آثار
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ار في المستوى العام للأسعار یساھم في الحد من ھذه عنیفة وبالتالي فإن العمل على خلق استقر

التقلبات، والحد من معدل نمو النقود قد یكون متاحا في الدول المتقدمة لتوفرھا على أسواق نقدیة 

ومالیة متطورة ما یمكن البنك المركزي من تطبیق أدوات السیاسة النقدیة بشكل ملائم، ولكن الأمر 

حیث  ضیق السوق المالیة والنقدیة، واعتماد اقتصادیاتھا على خلق  یختلف عنھ في الدول النامیة

  النقود كوسیلة لتمویل التنمیة؛

للسیاسة النقدیة دور مھم في تحقیق العمالة وتخفیض البطالة : تحقیق مستوى عال من التوظیف -

قدي ینتج عنھ عن طریق مساھمتھا في تقویة الطلب الفعال، فقیام البنك المركزي بزیادة المعروض الن

وبالتالي زیادة  ،انخفاض أسعار الفائدة فیقبل رجال الأعمال على الاستثمار فتنخفض البطالة

الاستھلاك ثم زیادة الدخل، غیر أن ھذه المساھمة قد تكون قویة في الدول المتقدمة حیث الاستثمار لھ 

دور في الدول النامیة حیث أن حساسیة كبیرة اتجاه سعر الفائدة باعتبارھا تكلفة، ولكنھا لیست لھا 

  الاستثمار یرتبط بعوامل أخرى بینما یكون دور معدل الفائدة ھامشیا في ھذا الجانب؛

السیاسة النقدیة  بإمكانھا المساھمة في تحقیق النمو الاقتصاد : تحقیق النمو للاقتصاد الوطني -

ا یتطلب تحدید معدل الفائدة عند الوطني، من خلال العمل على توفیر التمویل بأقل تكلفة ممكنة وھذ

مستوى یخدم الاستثمار دون أن یحد من نزعة الادخار، غیر أنھا غیر كافیة لوحدھا فلابد من  توافر 

الموارد الطبیعیة والقوى العاملة الكفؤة وتوافر عوامل وظروف سیاسیة واجتماعیة ملائمة، ولذلك 

  ؛مع ھذه العوامل فإن دور السیاسة النقدیة یجب أن یعمل  بالتنسیق

دور السیاسة النقدیة في تقلیل العجز في میزان المدفوعات یبرز  :تحقیق توازن میزان المدفوعات -

فترفع البنوك من أسعار الفائدة  ما یحد من طلب العملاء على  ،من خلال رفع سعر إعادة الخصم

یة أقل سعرا من الأجنبیة القروض وبالتالي ینخفض الطلب وتتراجع الأسعار ما یجعل السلع المحل

في  افیرتفع الطلب علیھا وھذا ما یعمل على تشجیع الصادرات، وتقلیل الواردات وھو ما یخلق فائض

میزان التجاري، وفي الجانب الآخر فارتفاع أسعار الفائدة یجلب رؤوس الأموال وھو ما یؤدي إلى ال

مدفوعات وترتفع قیمة العملة الوطنیة غیر زیادة الطلب على العملة المحلیة فیقل العجز في میزان ال

أن ھذا الھدف مرتبط تحققھ بامتلاك الدولة المعنیة لمنتجات علیھا طلب أجنبي وكذا امتلاكھا لأسواق 

  نقدیة ومالیة متطورة قادرة على اجتذاب رؤوس الأموال الأجنبیة

رسم وتنفیذ السیاسة النقدیة، یعتبر البنك المركزي المسؤول المباشر عن  :أدوات السیاسة النقدیة. ج

ویقوم باستخدام أدوات لتحقیق أھدافھ، وتصنف ھذه الأدوات إلى عدة أنواع حسب المعاییر المتخذة 

  :للتصنیف، وفي ھذا الصدد نجد
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وھنا نجد الأدوات الكمیة وھي التي تكون قابلة للقیاس  :أدوات السیاسة النقدیة حسب طبیعتھا -

  تي لا یمكن قیاسھا؛والأدوات الكیفیة وھي ال

وھنا نجد الأدوات المباشرة وھي  :أدوات السیاسة النقدیة حسب كیفیة تأثیرھا على كمیة النقود -

التي تؤثر بشكل مباشر على كمیة النقود المخلوقة في الاقتصاد، أما الأدوات غیر المباشرة فھي التي 

  .وحة من طرف البنوكتؤثر على الاحتیاطیات أولا ومن ثمة على كمیة القروض الممن

  : أدوات السیاسة النقدیة الكمیة. 1.ج

یقصد بمعدل إعادة الخصم الفائدة التي یخصم بھا البنك المركزي : معدل إعادة الخصم. 1.1.ج 

والتي سبقت وخصمتھا للمتعاملین الاقتصادیین من أجل الحصول  ،الأوراق المالیة والتجاریة للبنوك

یرتبط تحدیده  . ستخدمھا لمنح القروض والتسھیلات الائتمانیة للعملاءعلى احتیاطات نقدیة جدیدة ت

بظروف سوق القروض، فإذا أرادت السلطات النقدیة التوسع في منح القروض فإنھا تلجأ إلى 

تخفیضھ لزیادة  نمو القروض المقدمة من البنوك التجاریة لعملائھا، وعندما ترید تقیید حجم الائتمان 

في حالة التضخم یرفع البنك المركزي معدل إعادة الخصم فترفع البنوك  .فعھفإنھا تلجأ إلى ر

، كما ترفع سعر الفائدة على قروضھا الممنوحة والتجاریة التجاریة معدل خصمھا للأوراق المالیة

مما ینتج عنھ انخفاض في طلب القروض من عملائھا لأن تكلفة الاقتراض ستصبح مرتفعة، وبالتالي 

قروض الممنوحة من البنوك التجاریة ومن ثمة انخفاض معدل نمو عرض النقود، كما ینكمش حجم ال

أن ارتفاع معدل الخصم سیشجع أصحاب الإدخارات على زیادة ودائعھم المختلفة بالبنوك التجاریة 

للحصول على معدل فائدة مرتفع على عكس المستثمرین، ومن ثمة فإن حجم الطلب على السلع 

وقد تراجعت أھمیتھ حتى في الدول النامیة، حیث  .اریة سینكمش وتتراجع الأسعاروالخدمات الاستثم

من أھم نقائصھ ھو أنھ وسیلة یمكن من خلالھا زیادة كمیة النقود ولكن لا یمكن تخفیضھا بواسطتھ، 

  :وتعود أسباب ذلك إلى ما یلي

  تجار في الفترة المعاصرة؛تراجع أھمیة الائتمان التجاري كوسیلة للتمویل من قبل المؤسسات وال -

ولكن البنوك في  ،تنجح ھذه السیاسة إذا كان البنك المركزي ھو المصدر الوحید لسیولة البنوك -

  الفترة الحالیة أصبحت لھا قنوات عدة للحصول على السیولة بخلاف البنك المركزي؛

ة الخصم وفي نفس قد تلجأ البنوك للبنك المركزي لطلب القروض حتى ولو ارتفعت أسعار إعاد -

الوقت قد یستمر الطلب على القروض من قبل العملاء حتى في ظل ارتفاع معدل الفائدة علیھا خاصة 

  إذا تمیز النشاط بربحیة متوقعة كبیرة
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في الأخیر یمكن القول أن معدل إعادة الخصم في الفترة الحالیة یعتبر مؤشر یسترشد من 

یون باتجاه السیاسة النقدیة التي یطبقھا البنك المركزي أكثر من خلالھ المتعاملون المالیون وغیر المال

  .أداة لتخفیض أو زیادة العرض النقدي

یقصد بسیاسة السوق المفتوحة تدخل البنك المركزي في السوق : سیاسة السوق المفتوحة 2.1.ج 

بصورة خاصة بھدف النقدیة ببیع وشراء الأوراق المالیة والتجاریة بصفة عامة والسندات الحكومیة 

وھي من أھم أدوات السیاسة . وعرض النقود حسب الظروف الاقتصادیة السائدة التأثیر على الائتمان

عندما یرغب البنك المركزي في الحد من التضخم یتدخل في السوق . النقدیة في الدول المتقدمة

دة التي تمثل قیمتھا، النقدیة عارضا أو بائعا للأوراق المالیة الحكومیة، بغرض امتصاص الأرص

وتشتري ھذه الأوراق كل من البنوك التجاریة ومختلف المؤسسات المالیة وحتى المتعاملین 

الاقتصادیین غیر المالیین والذین تكون لھم حسابات بنكیة فتنخفض بالتالي الأرصدة الإضافیة لدى 

الدخل والعمالة وتنخفض الاستثمار و انخفاضالبنوك وتقل مقدرتھا الاقراضیة وھو ما یؤدي إلى 

وسیاسة السوق المفتوحة تعتبر من أفضل أدوات السیاسة النقدیة . أسعار السندات ویرتفع سعر الفائدة

في تحقیق  ھالأنھا بید البنك المركزي ویمكنھ تطبیقھا في الوقت الذي یراه مناسبا، غیر أن نجاح

  :أھدافھا یتوقف على توفر الشروط التالیة

وراق مالیة متنوعة وبكمیات كبیرة مقارنة بحجم الكتلة النقدیة المتداولة في ضرورة توفر أ -

  الاقتصاد المعني حتى یكون لتدخل البنك المركزي معنى؛

  ضرورة توفر أسواق مالیة ونقدیة كبیرة ومتطورة؛ -

ضرورة تجاوب المتعاملین سواء المالیین أو غیر المالیین مع ھذه السیاسة حتى یضمن البنك  -

لمركزي نجاحھا، فقد یبیع البنك المركزي الأوراق المالیة ولكن البنوك لا تقبل على شرائھا مھما ا

  .كان سبب ذلك

ھي إلزام البنوك بالاحتفاظ بنسبة معینة من التزاماتھا الحاضرة على : الاحتیاطي الإجباري 3.1.ج 

و حمایة المودعین من الأخطار شكل رصید دائن لدى البنك المركزي، ولم یبق الھدف من ھذه الأداة ھ

وبالتالي ، التي تتعرض لھا البنوك، ولكنھا أصبحت وسیلة ھامة تستعمل للتأثیر على السیولة النقدیة

إن مقدرة البنك الاقراضیة تعتمد على ما  .على المقدرة الإقراضیة للبنوك حسب أھداف السیاسة النقدیة

یمتلكھ من سیولة أو احتیاطات نقدیة التي یكون مصدرھا الودائع التي یستقبلھا من عملائھ، وھذه 

السیولة لا تجمد في خزائن البنوك ولكن تقرضھا أو تستثمرھا في شراء الأوراق المالیة والتجاریة، 

ة منھا على شكل احتیاطیات إجباریة لدى البنك المركزي وفي نفس الوقت فالبنوك تحتفظ بنسبة معین

فعندما تظھر في الاقتصاد تیارات تضخمیة . لمواجھة طلبات السحب المتوقعة من أصحاب الودائع
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وفقا للھدف الذي یسعى إلى الوصول إلیھ فیما  یقوم البنك المركزي برفع نسبة الاحتیاطي الإجباري

ة ما یكون حده الأعلى محددا من قبل التشریعات المصرفیة ، وعادیخص تخفیض المعروض النقدي

المعمول بھا في كل بلد وبالتالي تنقص الاحتیاطیات الإضافیة لدى البنوك وتتراجع قدرتھا على منح 

وتعتبر ھذه الأداة من أنجع الوسائل في معالجة التضخم لأن البنوك تكون ملزمة بالإیفاء . القروض

من البنك المركزي ولو على حساب عدم خدمتھا لعملائھا لأنھا سوف تتعرض بالاحتیاطیات المطلوبة 

لعقوبات، ولكن من ناحیة أخرى فإن ما یؤخذ علیھا ھو أنھا تعامل كل البنوك نفس المعاملة دون تفرقة 

ما بین البنوك الكبیرة أو الصغیرة التجاریة أو الاستثماریة بشكل قد یعیق عملھا ویؤثر سلبا على 

  .ا خاصة عند المبالغة في رفع ھذا المعدل من قبل البنك المركزيربحیتھ

وخلاصة القول فأدوات السیاسة النقدیة تستھدف التأثیر على الحجم الكلي للائتمان دون التأثیر على 

  .اتجاھھ فكل القطاعات سواء بالنسبة لھا

یفیة أو نوعیة للتأثیر على یستخدم البنك المركزي أدوات ك: الأدوات الكیفیة للسیاسة النقدیة. 2.ج

  : اتجاه الائتمان ولیس حجمھ الكلي، وتتمثل أھم ھذه الأدوات في

تھدف ھذه السیاسة إلى التحكم في المصدر الأساسي لخلق النقود  :سیاسة تأطیر القروض. 1.2.ج

وھو القروض الموزعة من طرف البنوك والمؤسسات المالیة، ففي أوقات التضخم تقدم الدولة على 

وضع سیاسة تأطیر القرض، ویطبق البنك المركزي ھذه السیاسة بھدف منح الائتمان حسب 

كما یقید الائتمان نحو البعض الآخر ، القطاعات ذات الأولویة والتي لم تكن سببا في إحداث التضخم

وعادة توجھ لھذه السیاسة انتقادات أھمھا أنھا تعرقل عمل  .الذي یكون سببا في إحداث التضخم

قد لا تنجح في بلوغ ھدف الحد من التضخم لأنھا تركز على قطاعات فقط دون  ، كما أنھابنوكال

أخرى، كما أن القطاعات التي تقید الائتمان إلیھا قد تلجأ إلى طرق أخرى للحصول على التمویل 

  .قدمةداخلیا وخارجیا خاصة مع التطور الكبیر الذي تعرفھ الأسواق النقدیة والمالیة في الدول المت

یتطلب تطبیق ھذه السیاسة ضرورة توفر بعض الأدوات للبنك : السیاسة الانتقائیة للقروض.2.2.ج

  :یتحكم في القروض الموزعة من طرف البنوك ومنھاو المركزي لكي یمارسھا 

  أسعار تفاضلیة لإعادة الخصم؛ تطبیق -

  تحدید حصص ائتمانیة مختلفة بین القطاعات الاقتصادیة؛ -

  السقوف التمویلیة؛تحدید  -

  تحدید آجال مختلفة لاستحقاق القروض؛ -

  تحدید أسعار فائدة مختلفة؛ -
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  وضع قیود على الائتمان الاستھلاكي؛ -

  تغییر ھامش الضمان المطلوب؛ -

اشتراط البنك المركزي الحصول على موافقتھ في منح القروض عندما تتجاوز القروض حدا  -

  .معینا

أن ھذه الأدوات الكیفیة تستعمل لتجنب التأثیر الشامل الذي تخلفھ الأدوات ویمكن القول بشكل عام 

  .      الكمیة، وبالتالي فھي تقوم بوضع حدود أو قیود على منح القروض لعملیات معینة

وھي عبارة عن اقتراحات وتوجیھات وتحذیرات یصدرھا البنك : الأدوات الكیفیة الأخرى .3.2.ج

دون حاجة إلى إصدار  ،ت المالیة من أجل إتباع سیاسة نقدیة معینةالمركزي للبنوك المؤسسا

  :تعلیمات رسمیة وتتمثل أھمھا في

توجیھ نصائح وإرشادات مباشرة إلى البنوك والمؤسسات المالیة بصفة عامة، توجھ في حالة  -

  التضخم نحو ضرورة التقلیل من حجم القروض وخاصة منھا الاستھلاكیة؛

وتسمى أیضا بسیاسة المصارحة، وتتمتع البنوك المركزیة العریقة بھیبة كبیرة في الإقناع الأدبي،  -

النظام المصرفي لدولھا ما یؤھلھا لممارسة تأثیر كبیر على البنوك من خلال المقالات في الصحف 

والمجلات، والخطب لتغییر اتجاه ھذه المؤسسات إلى الاتجاه المطلوب إتباعھ لتنفیذ سیاسة نقدیة 

ویتوقف نجاح ھذا النوع من الأدوات على الشروط  .، وتفضیل سیاسات محددة دون غیرھامعینة

 :التالیة

  المكانة التي یحتلھا البنك المركزي في الاقتصاد المعني؛ -

  مدى انصیاع البنك والمؤسسات المالیة الأخرى لأوامره؛ -

ختلف الضغوطات التي تمارس استقلالیة البنك المركزي في مختلف قراراتھ وقدرتھ على تجاوز م -

  .علیھ من طرف الحكومات أو أیة أطراف أخرى

في الأخیر فإن السیاسة النقدیة بأدواتھا المختلفة تتنوع ویختلف تطبیقھا من البلدان المتقدمة   

إلى النامیة، وعلى العموم ھناك مجموعة الشروط التي ینبغي أن تتوفر حتى تنجح السیاسة النقدیة 

  :وھي

  توفر المعلومات الكافیة للبنك المركزي عن وضعیة الاقتصاد ومختلف مؤشراتھ؛ ضرورة -

  التحدید الدقیق لأھداف السیاسة النقدیة خلال فترة محددة؛ -

مدى الوعي المصرفي الذي یتمتع بھ المتعاملین الاقتصادیین، بشكل یجعلھم یتجاوبون مع مختلف  -

  أدوات السیاسة النقدیة؛
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از الإنتاجي للتغیرات التي تحدث في السیاسة النقدیة فمثلا تخفیض العرض مدى مرونة الجھ -

النقدي من أجل تخفیض الأسعار، فإذا لم یكن مترافقا مع زیادة في مقدار السلع والخدمات المنتجة 

  فإن الأسعار لن تنخفض؛

  وجود أسواق مالیة ونقدیة متطورة؛ -

لنقدیة فیما بینھا، وكذا تماشي اتجاه باقي السیاسات ضرورة  توافق اتجاه مختلف أدوات السیاسة ا -

  . الاقتصادیة المطبقة في الدولة مع اتجاه السیاسة النقدیة وخاصة ما تعلق منھا بالسیاسة المالیة

لقد ظلت السیاسة النقدیة ھي المسیطرة على : السیاسة المالیة ودورھا في علاج التضخم. 2.4.4

م، حیث بینت أن السیاسة النقدیة لم 1929الأزمة الاقتصادیة سنة  السیاسات الاقتصادیة إلى غایة

من النقود لم یتمكن من إخراج البلدان الرأسمالیة آنذاك من  اإصدار مزیدف ،تستطع معالجة الوضع

الكساد، بل كان یتم الاحتفاظ بھا بالشكل الذي أدى إلى انتشار البطالة وھو ما مھد لظھور تیار 

ي بضرورة تدخل الدولة للخروج من ھذه الأزمة وذلك بتطبیق ما یسمى بالسیاسة اقتصادي جدید یناد

  .المالیة

  :ھناك عدة تعاریف للسیاسة المالیة نذكر منھا: تعریف السیاسة المالیة. أ

ھي سیاسة تقدیر مختلف أنواع الإنفاق الذي یتم على أساسھ تحصیل الإیراد الحكومي عن طریق  -

  مختلف الضرائب؛

  عي الدولة لتحقیق أھداف معینة عن طریق المیزانیة العامة للدولة؛ھي س -

ھي الطریقة التي تنتھجھا الدولة لاستخدام الأدوات المالیة وھي النفقات العامة والإیرادات العامة  -

  لمواجھة وعلاج المشاكل الاقتصادیة؛

كومة لوسائل مالیة ورغم اختلاف التعاریف إلا أن السیاسة المالیة تشیر إلى استخدام الح  

الخ، وذلك للتأثیر على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة والوصول ...كالضرائب والرسوم والنفقات العامة

  .إلى تحقیق أھداف السیاسة الاقتصادیة العامة للدولة

  :مرت السیاسة المالیة بمرحلتین أساسیتین ھما: مراحل تطور السیاسة المالیة. ب

انطلاقا من اقتناعھم بمبدأ الحریة الاقتصادیة فقد  :عند الاقتصادیین التقلیدین السیاسة المالیة. 1.ب 

رأى الكلاسیك أن دور الدولة ثانوي في النشاط الاقتصادي، ولھذا ركزوا على مبدأ توازن المیزانیة 

جز فھم في حالة الع. وحیادیة الضریبة، بمعنى آخر فالدولة تلتزم بتغطیة نفقاتھا بالكامل من إیراداتھا

یرفضون اللجوء إلى القروض لتغطیتھ إلا في ظروف استثنائیة وبقروض قصیرة الأجل، ونفس 

الشيء بالنسبة للفائض فالدولة قد تحصلت على مبالغ أكبر من اللازم ومن الأفضل أن یبقى لدى 
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على تلك  المتعاملین الاقتصادیین لاستثمارھا في مجال الإنتاج، ولتحقیق ھذا فالدولة یقتصر نشاطھا

  ؛الأنشطة غیر المربحة والتي یعزف المستثمرین عنھا وكذا مھمة توفیر الأمن الداخلي والخارجي

قد بینت أنھ لا یمكن الاستمرار في  1929أزمة : السیاسة المالیة عند الاقتصادیین المحدثین. 2.ب

الكساد وبالتالي أصبح دور الدولة الحارسة، وأنھ على الدولة أن تتدخل لانتشال الاقتصاد من حالة 

للسیاسة المالیة معنى أوسع، حیث تتدخل الدولة عن طریق إیراداتھا ونفقاتھا لتحقیق أھداف معینة 

أن سیاسة الموازنة المتوازنة لیس لھا ما یبررھا من الناحیة  كینز یرى. وبخاصة دفع عجلة التنمیة

الاقتصادیة، فیمكن للدولة التوسع في نفقاتھا حتى لو لم تكن لھا إیرادات كافیة محدثة عجزا في 

المیزانیة یغطى عن طریق الإصدار النقدي وبالتالي تساھم في الحد من الكساد، كما یمكنھا استخدام 

  .ن الضغوط التضخمیةنفس الأدوات للحد م

والجدل ما بین أنصار الدولة المتدخلة والحیادیة ما زال موجودا إلى غایة الیوم، وقد بینت   

ھما بلغ البلد مأن الدولة لاعب ھام في الحیاة الاقتصادیة لا یمكن إھمالھ  2008الأزمة المالیة لسنة 

  .من التطور والتقدم

  :ة المالیة إلى تحقیق الأھداف التالیةتھدف السیاس :أھداف السیاسة المالیة. ج

تھدف السیاسة المالیة إلى تحقیق الاستقرار الاقتصادي عن طریق زیادة درجة تشغیل الموارد  -

الاقتصادیة المتاحة، وتفادي التغیرات الكبیرة في المستوى العام للأسعار مع تحقیق معدل نمو حقیقي 

  مناسب في الناتج القومي؛

توجیھ وتخصیص الموارد في الحالات التي یلاحظ فیھا قصر نظر من جانب العمل على حسن  -

  الأعمال؛ الأفراد ووحدات

ح لتعمل السیاسة المالیة على إعادة توزیع الدخل الوطني، حیث یتحقق التوزیع بالدرجة الأولى لصا -

عوامل الإنتاج وقد أولئك الذین یملكون وسائل الإنتاج أي أن عملیة توزیع الدخل تتأثر بتوزیع ملكیة 

  لا یكون توزیع الدخل بین الأفراد عادلا من جھة نظر المجتمع؛

  تساھم السیاسة المالیة في تحقیق التنمیة الاقتصادیة من خلال دعم المنتجین والمستھلكین؛ -

  الخ؛...البطالةو المساھمة في حل المشاكل الاقتصادیة التي یعاني منھا الاقتصاد كالتضخم -

  .لعدالة الاجتماعیة ما بین مختلف طبقات المجتمع عن طریق التحویلاتتحقیق ا -

إن السیاسة المالیة تعتمد على تدخل الدولة في الاقتصاد، وھذا التدخل  :أدوات السیاسة المالیة. د

  :استخدام أدوات مختلفة تتمثل فيیتطلب منھا 

تقوم الحكومة بتوزیع النفقات الحكومیة بین مختلف المجالات التي تتولى الإنفاق  :النفقات العامة -

علیھا، ویمكن تعریفھا على أنھ مجموع ما تدفعھ الدولة بمختلف ھیآتھا قصد الحصول على الموارد 
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اللازمة للقیام بتقدیم الخدمات المشبعة للحاجات العامة، وھذه النفقات قد تكون استھلاكیة أو 

وتستخدم الدولة ھذا الإنفاق بحسب التوجھ الاقتصادي ففي حالة التضخم فالدولة تحاول . ماریةاستث

  ضغط نفقاتھا خاصة الاستھلاكیة منھا، أو تقلیل التحویلات للطبقات المحدودة الدخل؛

تتمثل إیرادات الدولة بصفة أساسیة من مجموع الضرائب والرسوم التي تفرضھا : الإیرادات العامة -

ى مختلف القطاعات والأنشطة والتي تتخذ الطابع الإجباري، كما یمكن للدولة الحصول على عل

م الدولة باستعمال وبیع سلعة أو تأدیة خدمة، إیراد تحصل علیھ من ملكیة لھا، وتق: موارد أخرى مثل

ذلك إیراداتھا وخاصة الضرائب والرسوم بمختلف أنواعھا لتحقیق الأھداف المراد الوصول إلیھا و

إما بالزیادة أو النقصان، ففي حالة التضخم تلجأ الدولة إلى زیادة الضرائب على الدخل للحد من ذلك 

  الجزء المخصص للاستھلاك أو تخفیض الضرائب على القطاع الإنتاجي بھدف زیادة الإنتاج؛

من البنك  وھي قیام الحكومة بسد العجز في موازنتھا عن طریق اللجوء إلى القروض: الدین العام -

المركزي والبنوك التجاریة، أو عن طریق طرح سندات قصیرة الأجل وبمعدلات فائدة مغریة 

وبالنسبة لعلاج التضخم فإن ھذه . للاكتتاب، ویتم بیع وشراء ھذه السندات في أسواق رؤوس الأموال

م فإن الدولة الأداة من بین الأسباب التي تساھم في إحداث التضخم ولھذا فمن أجل الحد من التضخ

  .مطالبة بالحد من نفقاتھا من أجل التقلیل من حدة الإصدار النقدي

في الأخیر فإن السیاسة المالیة ورغم أھمیتھا فإن فعالیتھا في معالجة الكساد أكبر من   

التضخم، غیر أنھ ینبغي التنسیق ما بین أھداف ووسائل كل من السیاسة النقدیة والمالیة وذلك بغیة 

عارض والتضارب بین أھداف ووسائل كل منھما، وھذا یتطلب ضرورة التنسیق بین تجنب الت

  .السلطات النقدیة والمالیة عند وضع أھداف ووسائل كل منھما
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  النقود وأسعار الفائدة :الخامسالفصل 

رغم ما یثار من جدل حول معدل الفائدة، إلا أنھ یعتبر شریان الاقتصاد العالمي حیث یسیطر   

إلخ، ومن خلال ھذا الفصل سنحاول أن نبین مفھوم ....على مختلف المعاملات وأسواق النقد والمال

أسعار الفائدة وأنواعھا، وتفسیر أھم النظریات النقدیة لھا، وأخیرا نركز على مختلف العوامل التي 

لف الوظائف تؤثر على تحدیدھا على المستوى الكلي وكذا الجزئي، لنختم موضوعنا ھذا بتناول مخت

  .التي تؤدیھا في الاقتصادیات المعاصرة

  مفھوم معدل الفائدة وتطوره. 1.5

لقد اختلف في تعریف معدل الفائدة ما بین اللغویین والاقتصادیین وكذا الفقھاء،  كما أنھا     

  .مرت في تطورھا بمرحلتین أساسیتین

والاصطلاحي لمفھوم الفائدة،  سوف نركز على التعریف اللغوي والشرعي: مفھوم الفائدة. 1.1.5

وسننطلق من أن الفائدة المعاصرة ما ھي إلا شكل من أشكال الربا المحرمة في الشریعة الإسلامیة 

  :وبالتالي سنستعمل كلمة الربا

  الربا في اللغة العربیة مصدر یشتق من الفعل ربا، أي ربا الشيء، زاد ونما؛ : تعریف الربا لغویا. أ

أما شرعا فإنھ فضل مال مشروط بلا عوض في معاوضة مال بمال وھو : تعریف الربا شرعیا. ب

  كل زیادة لا تقابلھا عوض في مبادلة مال بمال من جنسھ؛

لقد اختلف بشكل كبیر في تعریف الفائدة، من جھة لأخرى، إلا أننا لن : تعریف الفائدة اصطلاحا. ج

الموجدة بینھا، ونمر إلى إعطاء بعض التعاریف التي تترجم  ندخل في تلك الاختلافات والمفارقات

  :أھم التطورات المعاصرة لمعدل الفائدة

ھناك من یعرفھا على أنھا الثمن الذي یدفعھ المقترض لقاء استخدام المال المقرض لمدة زمنیة  -

  معینة، ویعبر عنھ بنسبة مئویة من أصل القرض؛

  مدفوع لقاء استخدام رأس المال النقدي؛كما عرفت كذلك على أنھا الثمن ال -

من آخرون على أنھا ثمن التخلي عن استخدام السیولة الحاضرة للمستقبل، أي ثمن  تفي حین عرف -

  الامتناع عن الاستھلاك في الوقت الحاضر للحصول على دخل أعلى في المستقبل؛

  .كما عرف كذلك على أنھ ثمن استخدام النقود -

ه التعاریف ھو اتفاقھا على أنھا نسبة معینة تحتسب على أساس مبلغ نقدي وما یلاحظ على ھذ    

وھي تدفع مھما كانت نتیجة . معین، یعتبر قرضا،  وھي تمثل عائدا لطرف وتكلفة لطرف آخر

  .استخدام القرض سواء ربحا أو خسارة وبالتالي فھي لا تتحمل المخاطر

  :م، وقد مر في تطوره بمرحلتین أساسیتین ھماموضوع الفائدة قدی: مراحل تطور الفائدة. 2.1.5
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قبل أن یكون معدل الفائدة متغیر اقتصادي یدرس ویشغل حیزا ھاما في  :مرحلة النظرة الدینیة. أ

  :القضایا المالیة المعاصرة، فقد كانت لمختلف الدیانات السماویة نظرة لھا، حیث نجد

راھا الكثیر من التحریف والتزییف، ومن ذلك أن رغم أن الدیانة الیھودیة اعت :الدیانة الیھودیة -

الیھود یحرمون استعمال الربا فیما بین جنسھم ولكنھم یبیحونھا مع غیر الیھودي، إلا أن القرآن 

من  161و 160الكریم قد بین أن الیھود قد حرمت علیھم الربا في التوراة ذلك ما جاء في الآیتین 

ِ كَثِیرًا فبَظُِلْمٍ مِنَ {سورة النساء  َّhھِمْ عَنْ سَبیِلِ ا مْنا عَلیَْھِمْ طَیبِّاتٍ أحُِلَّتْ لھَُمْ وَبِصَدِّ الَّذِینَ ھادوُا حَرَّ

یمًا وَأخَْذِھِمُ الربا وَقدَْ نھُُوا عَنْھُ وَأكَْلِھِمْ أمَْوالَ النَّاسِ بِالْباطِلِ واعتدنا لِلْكافرِِینَ مِنْھُمْ عَذاباً ألَِ ) 160(

  ؛})161(

حرمت الدیانة المسیحیة الربا بشكل عام سواء مع المسیحیین أو غیرھم، وقد  :الدیانة المسیحیة -

  عمل رجال الدین في الكنائس على محاربة الربا وتبیان مضاره على الفرد وعلى المجتمع؛

بدون الدخول في تفصیلات فإن الربا محرم بالكتاب والسنة  :الربا في الشریعة الإسلامیة -

  .اعوالإجم

وھي الفترة التي لم تبق فیھا الربا مجرد أفكار دینیة، بل أصبحت : مرحلة النظرة الاقتصادیة.  ب

ینظر إلیھا كمتغیر اقتصادي، وجاءت ھذه الفكرة بعد الخروج من النظام الكنسي في العصور 

إنشاء وفي ھذه المرحلة تحول الحدیث من تحریم الربا إلى مرحلة  . الوسطى وبدایة عصر النھضة

نظریات اقتصادیة في سعر الفائدة وأھمیتھ في النشاط الاقتصادي، ویقال أنھ كان للیھود في أوروبا 

دورا كبیرا عن طریق سیطرتھم على رؤوس الأموال محلیا ودولیا مع التوسع الاستعماري الأوربي 

  .ة منذ ذلك الوقتفي مختلف دول العالم، وقد تطورت الأفكار والنظریات التي تكلمت عن سعر الفائد

  أنواع معدلات الفائدة . 2.5

  :ذلك حسب المعیار المتخذ للتصنیف، حیث نجدو ھناك العدید من التصنیفات لمعدل الفائدة،  

  :وھي على نوعین: معدل الفائدة حسب طریقة القیاس. 1.2.5

  الفائدة البسیطة والتي تحسب على أصل القرض فقط؛ -

  .على أصل القرض والفوائد المستحقة علیھ الفائدة المركبة والتي تحسب -

  :وھي على نوعین :معدل الفائدة حسب طبیعتھا. 2.2.5

  معدل الفائدة الاسمي وھو المتضمن معدل التضخم؛ -

  .معدل الفائدة الحقیقي وھو الخالي من التضخم -

  :معدل الفائدة حسب الأجل. 3.2.5
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  التعامل بھ في السوق النقدي؛ والذي عادة ما یتم: معدل الفائدة القصیر الأجل -

  .والذي یتم التعامل بھ في سوق رؤوس الأموال:  معدل الفائدة الطویل الأجل -

  :وھي على نوعین :معدل الفائدة حسب الجھة المحددة لھ. 4.2.5

  وھو معدل الفائدة المطبق من البنك المركزي على البنوك؛: سعر إعادة الخصم -

  .ئدة المطبق من البنوك على العملاءوھو معدل الفا: سعر الخصم -

  :وھي على نوعین :معدل الفائدة حسب طبیعة العمیل. 5.2.5

  وھي التي تطبق على المودعین؛:  أسعار الفائدة المدینة -

  .أسعار فائدة دائنة وھي التي تطبق على المقترضین -

  :وھي على نوعین :أسعار الفائدة حسب النطاق الجغرافي. 6.2.5

  وھي أسعار فائدة لا یتعدى تأثیرھا حدود الاقتصاد الواحد؛: ائدة محلیةأسعار ف -

وھي التي یمتد تأثیرھا لاقتصادیات أخرى مثل معدلات الفائدة في أسواق : أسعار فائدة دولیة -

  .الخ...الدول المتقدمة واللایبور ومعدل الفائدة على أذونات الخزینة الأمریكیة

  :وھي على نوعین: یقة تسدیدھاأسعار الفائدة حسب طر. 7.2.5

  وھي نسبة یتم خصمھا من أصل القرض مسبقا؛: معدل الخصم -

وھي التي یتم تسدیدھا عند تواریخ متفق علیھا إما دفعة واحدة عن : معدلات الفائدة مدفوعة لاحقا -

  .تاریخ الاستحقاق أو على دفعات متفق علیھا

  النظریات المفسرة لمعدلات الفائدة. 3.5

یعتبر التجاریون من الأوائل الذین تكلموا عن معدل الفائدة، فالثروة  :التجاریونالفائدة لدى . 1.3.5

حسبھم تتوقف على المقدرة التصدیریة للدولة، فكلما استطاعت الدولة أن تصدر للعالم الخارجي أكثر 

لنفیسة للدولة مما تستورد منھم فإن ھذا الأمر یساعد على دخول الذھب والفضة ومختلف المعادن ا

وبالتالي تزید ثروتھا، وعلى ھذا الأساس رأى التجاریون أنھ یجب أن لا یكون معدل الفائدة عائقا 

  :أمام ھذا الھدف، حیث

لا یجب أن یكون معدل الفائدة المحلي منخفضا كثیرا بالشكل الذي یشجع على الاستثمار وزیادة  -

ادة الطلب على الید العاملة باعتبارھا أھم عامل التوظیف ما یدفع  إلى ارتفاع الأجور نتیجة زی

إنتاجي في ذلك الوقت، فینتج عن ذلك ارتفاع تكلفة المنتجات المحلیة للمستورد الأجنبي فیقل الطلب 

  الأجنبي علیھ، ویتراجع المیزان التجاري ویؤدي ذلك إلى خروج الذھب والفضة للعالم الخارجي؛

منخفضا جدا مقارنة بذلك الموجود في الدول الأخرى، وھو ما  أن لا یكون معدل الفائدة المحلي -

یدفع المعادن النفیسة للخروج بحثا عن العائد المرتفع مما یجعل المیزان التجاري للدولة عاجزا نتیجة 
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  .خروج المعادن النفیسة

غنیة في في عصر النھضة الاقتصادیة تعاظم دور الطبقة ال: الفائدة لدى النظریة الكلاسیكیة. 2.3.5

المجتمعات الغربیة وظھرت في حینھا نظریات اقتصادیة تبرر الفائدة بالاعتماد على أفكار اقتصادیة 

مادیة وواقعیة، ومنتقدة أفكار تحریم الفائدة السائدة في المجتمعات القدیمة، من ابرز مفكریھا ادم 

ض عن ربح كان سیحصل تمثل الفائدة لدى آدم سمث تعویض للمقر. الخ...سمث، ریكاردو و مالتس

علیھ لو استثمر مالھ ولم یقرضھ إلى الآخرین، والفائدة ضمن ھذا المضمون تمثل وسیلة لإغراء 

 أن في فكرة ثیصاحب المال على تشغیل مالھ بدلا من اكتنازه، ویشترك ریكاردو مع ادم سم

غیاب الفائدة في  أناستخدام المال سوف یعطینا الكثیر لذلك فمن حق صاحب المال اخذ حصة منھ، و

والكلاسیك الذین تكلموا عن الفائدة كثیرون، وعلى . الاقتصاد  یقضي على محفزات الاستثمار

اختلاف مشاربھم وانطلاقا من الأفكار التي كانوا یحللون في ضوئھا فقد اتفقوا على أن معدل الفائدة 

لزیادة التي تدفع للأفراد متغیر ذو طابع حقیقي ولیس نقدي، وھو عبارة عن تلك العلاوة أو ا

لتشجیعھم على اتخاذ قرار تأجیل الاستھلاك المحتمل من طرفھم في الحاضر إلى المستقبل، مما یوفر 

مدخرات للمشروعات التي تبحث عن رأس المال وتكون مستعدة لدفع ھذه العلاوة على أساس أنھا 

تقبل، وعلیھ فسعر الفائدة حسبھم تضحي ببعض النقود الیوم مقابل الحصول على كمیة أكبر في المس

یتحدد بتقاطع دالة الادخار أي عرض رؤوس الأموال مع دالة الاستثمار أي الطلب على رؤوس 

ومن أھم الانتقادات التي وجھت لھذه . الأموال ومعدل الفائدة التوازني ھو الذي یحقق المساواة بینھما

  :النظریة نذكر

  ر والاستثمار، بل ھما عاملان من جملة عوامل أخرى؛سعر الفائدة لا یتحكم فیھا الادخا -

لا یوجد ما یضمن أن النقود التي لا تستھلك وتدخر توجھ للاستثمار، فقد تكتنز ولا تدخل نھائیا  -

  للدورة الاقتصادیة أو قد یتم اقتنائھا على شكل أصول مادیة دون مرورھا عبر الوسطاء المالیین؛

الفائدة یرتبط بالاستثمار الحقیقي غیر أن الفائدة تدفع حتى على  الكلاسیك أكدوا على أن معدل -

  القروض الاستھلاكیة؛

الادخار لا یتحكم فیھ معدل الفائدة فقط، بل ھناك عوامل أخرى كالدخل والعوامل النفسیة والتي قد  -

  .یكون تأثیرھا أكبر من معدل الفائدة في حد ذاتھ

م، وانتشار  1929إن حدوث الأزمة الاقتصادیة سنة : ئدةالنظریة  الكنزیة في معدل الفا.3.3.5

وعدم قدرة السیاسات  آنذاكالكساد الاقتصادي وتراجع معدلات النمو في الاقتصادیات الرأسمالیة 

التي اعتمدت والمستمدة من الفكر الكلاسیكي، والتي عملت على زیادة المعروض النقدي لخفض 

ریة  لم یخرجھا من حلقة الكساد، بل إلى جانب زیادة المعروض معدل الفائدة وتشغیل الآلة الاستثما
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النقدي كان الطلب على النقود یزید  بدل أن تتحول إلى طلب على السلع والخدمات وھو ما شجع 

فكینز فرق بین الكفایة الحدیة لرأس المال وھو معدل العائد المتوقع  .على ظھور الأفكار الكنزیة

ثمر ومعدل الفائدة الذي یعتبر تكلفة الحصول على رأس المال، ومعدل الحصول علیھ من قبل المست

الفائدة حسب كینز متغیر نقدي یمثل ثمن التخلي عن السیولة أو التضحیة بھا مقابل الحصول على 

دخل أكبر في المستقبل، أو ھي مقابل عدم الاكتناز لأن الاحتفاظ بالنقود سائلة لا یولد أي دخل، 

  :ئدة لدى كینز بتقاطع منحنى عرض النقود والطلب علیھا، حیثویتحدد معدل الفا

وھي كمیة النقود المعروضة أو المتوافرة في اقتصاد ما خلال فترة زمنیة معینة،  :عرض النقود -

وتشمل مختلف وسائل الدفع والمتمثلة في النقود الورقیة والودائع  ،وتحدد من قبل السلطات النقدیة

  مة المرونة لأسعار الفائدة؛الجاریة، وھي حسبھ عدی

 العامل الأساسي في تحدید سعر الفائدة عامل تفضیل السیولة تعتبر النظریة :الطلب على النقود -

وھي تمثل محورا أساسیا لطلب النقود، حیث یفضل الأفراد الاحتفاظ بالثروة على شكل نقود سائلة 

  : لأسباب عدیدة، صنفھا كینز إلى ثلاث دوافع

تحتفظ الشركات والأفراد بكمیات من النقود بغرض استخدامھا في المعاملات : ملاتدافع المعا •

   ؛الیومیة

تحتفظ الشركات والأفراد بالأرصدة النقدیة بدافع الاحتیاط لمواجھة التطورات : دافع الاحتیاط •

ة والأحداث المستقبلیة سواء المتوقعة والتي لا یعرف مقدارھا أو غیر متوقعة كالأمراض والوفا

  الخ؛...والمشاكل

تحتفظ الشركات والأفراد بالأرصدة النقدیة بغرض تحقیق أرباح من المضاربة : دافع المضاربة •

  .بشراء وبیع السندات في السوق

وخلاصة القول فإن كینز یرى أن معدل الفائدة ھو متغیر نقدي یمثل التعویض للأفراد الذین   

أنھ سیتنازلون عن سیولتھم النقدیة لغرض تمویل الاستثمار فھي تعتبر مكافأة عدم الاكتناز، كما 

 أعطى للنقود دورا مھما وفاعلا في النشاط الاقتصادي من خلال تأثیرھا على مختلف المتغیرات

  :وقد تعرضت النظریة الكنزیة للانتقاد من النواحي التالیة .الاقتصادیة ولم تعد مجرد وسیلة للتبادل

اعتبار العرض النقدي متغیر خارجي، لا یكون صحیحا في مطلق الأحوال فالبنوك تمنح القروض  –

  استجابة لزیادة الطلب علیھا؛

  الطلب على النقود لغرض المضاربة قد یكون غیر موجود على أرض الواقع؛ –

لیس كل إقراض من طرف البنوك والمؤسسات المالیة ھو تنازل عن السیولة، فالبنوك قد تقرض  –

  من موارد مالیة غیر موجودة مثلما ھو الحال في اقتصادیات الاستدانة؛
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ط على العوامل النقدیة، وھما مرتبطان ولا یمكن أھملت النظریة العوامل الحقیقیة وركزت فق –

  فصلھما؛

  تجاھلت النظریة عنصر الادخار عند تحدید سعر الفائدة وركزت فقط على السیولة؛ –

مصیدة السیولة التي استعملھا كینز لتفسیر الاحتفاظ بالنقود وعدم إنفاقھا ھي ظاھرة تخص  –

  المرحلة التي عایشھا كینز ولا یمكن تعمیمھا؛

في حالات الكساد نتائج عكسیة حیث انخفض سعر الفائدة إلى أدنى  بینت الوقائع الاقتصادیة  –

  مستوى لھ،  دون أن یكون مترافقا بحدوث التفضیل النقدي؛

أھمل كینز مستوى الدخل رغم أن ھذا الأخیر لھ دور كبیر في تحدید معدل الفائدة، فمعدل الفائدة   –

  .دخل محدد وعند تغیره یتحرك معدل الفائدةالتوازني یتحدد عند مستوى 

وتعرف أیضا بنظریة سعر الفائدة الكلاسیكیة الحدیثة وھي  :نظریة الأموال القابلة للإقراض. 4.3.5

تحسینا للنظریة الكلاسیكیة القدیمة، وتتمیز بإعطائھا النقود دورا حیویا في الاقتصاد، وتعتمد في 

في النقطة  یتحدد  سعر الفائدة بموجب ھذه النظریة .یكیة السوقتحدید ظاھرة الفائدة على أسس میكان

التي یتحقق فیھا التعادل بین طلب وعرض الأرصدة المعدة للإقراض، لذا فان التذبذبات في سعر 

تأخذ ھذه . الفائدة تنشأ نتیجة التغیرات الحاصلة في الطلب أو العرض للأرصدة المعدة للإقراض

وتعتبره یمثل جزء من حجم النقود المعروضة ولھ تأثیر على   ان المصرفيالنظریة بالاعتبار الائتم

سعر الفائدة، كما وتھتم  بالاكتناز وتعتبره عامل مؤثر ویمثل جزء من الطلب على الأرصدة المعدة 

للإقراض، ولھذا ترى ھذه النظریة أنھ وفي ظل ثبات الطلب على الأرصدة المعدة للإقراض فإنھ 

تتدخل وتزید من ھذه الأرصدة لكي تدفع سعر الفائدة للانخفاض، كما یمكنھا أن یمكن للبنوك أن 

تخفض منھا لكي ترفع سعر الفائدة، أما الطلب على الأرصدة فتتحكم فیھ عوامل لا یمكن التأثیر 

و رغم أن الكثیرین یرون أن ھذه النظریة تجمع ما بین التحلیل الكلاسیكي  .علیھا على المدى القصیر

انتقاد ورد على ھذه النظریة ھو اعتبارھا سعر الفائدة العامل الوحید المؤثر زي إلا أن أھم  والكن

على الادخار وأھملت تأثیر عوامل أخرى مثل عامل الاحتیاط، واعترض آخرین على النظریة لأنھا 

فضیل جمعت بین عوامل حقیقیة مثل الادخار والاستثمار مع عوامل نقدیة مثل الائتمان المصرفي وت

  .السیولة

لم یفرد میلتون فریدمان رائد المدرسة النقدویة نظریة خاصة لسعر : النظریة النقدویة. 5.3.5

الفائدة، وإنما تكلم عنھا في معرض نظریتھ للطلب على النقود، فالطلب على النقود حسبھ یرتبط 

ئد اثنان منھا مرتبط بمعدل بتوزیع مختلف أشكال الثروة بناءا على العوائد المتوقعة منھا، وھذه العوا

الفائدة وھي عائد السندات وعائد الأسھم، كما تكلم عن معدل الفائدة العام، وحسبھ فإن معدل الفائدة 
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فعند تغیر كمیة النقود . یتحدد بتلاقي قوى عرض النقود والمتمثل في الكتلة النقدیة والطلب علیھا

  :تالیة على معدل الفائدةوعلى فرض أنھا للزیادة سوف ینتج عنھا الآثار ال

الأثر المباشر لزیادة كمیة النقود ھو انخفاض معدلات الفائدة نتیجة ارتفاع أسعار  :أثر السیولة .أ

السندات، عند محاولة المتعاملین الاقتصادیین العودة بھیكل ثروتھم إلى المستوى السابق قبل تغیر 

العرض النقدي، وھذا الأثر حسبھ سرعان ما یزول لانتقال ارتفاع الأسعار إلى السوق الحقیقي 

  عود أسعار الفائدة للارتفاع مجددا وذلك تحت تأثیر الدخل؛وت

إن زیادة كمیة النقود تعني زیادة الدخل النقدي للأفراد، والذي یكون ناتجا في الفترة : أثر الدخل. ب

القصیرة عن زیادة الكمیات وزیادة الأسعار وبالتالي یزداد الدخل الحقیقي ومنھ یزید الطلب على 

ب على رأس المال القابل للإقراض مما یؤدي إلى دفع معدلات الفائدة إلى الارتفاع النقود ویزید الطل

وتستمر في الارتفاع  حتى تصل إلى مستواھا السابق قبل زیادة العرض النقدي، وھذا الارتفاع 

  سیتدعم أكثر مع الدور الذي تلعبھ التوقعات حول الأسعار؛

توى العام للأسعار سوف یؤدي بالمتعاملین إلى توقع إن ظھور الارتفاع في المس: أثر التوقعات .ج

ارتفاعات جدیدة في الأسعار، وھو ما یعني الانخفاض المستمر للقیمة الحقیقیة للأرصدة النقدیة مما 

یؤدي بالمقرضین إلى المطالبة بمعدل فائدة اسمي یفوق معدل التضخم المتوقع، ومنھ الحصول على 

فحسب فریدمان فمعدلات الفائدة سوف تمیل إلى الانخفاض في معدل فائدة حقیقي موجب، وعلیھ 

الفترة القصیرة ولكنھا تمیل إلى الارتفاع مع ظھور التضخم وتستمر في ھذا الاتجاه إلى أن تفوق 

  .معدلات التضخم

ورغم أھمیة تحلیل معدل الفائدة لدى فریدمان إلا أنھ وكما ذكرنا لم یخصھا بنظریة قائمة   

طرق إلیھا في معرض نظریتھ في الطلب على النقود، وھذا یعبر على أنھ لم یعطھا بذاتھا وإنما ت

متغیر نقدي یؤثر على مختلف المتغیرات الاقتصادیة الحقیقیة لأن أفكاره في ھذا كالأھمیة الكافیة 

  . المجال ھي امتداد للتحلیل الكلاسیكي الذي یرى أن النقود حیادي ولا تؤثر على النشاط الاقتصادي

  محددات معدل الفائدة. 4.5

إن معدل الفائدة متغیر نقدي یتحدد بمجموعتین من العوامل، الأولى كلیة وترتبط بتحدید     

معدل الفائدة من قبل البنك المركزي وھو ما یصطلح علیھ بمعدل إعادة الخصم، أما المجموعة الثانیة 

  .المنافسة بینھا فھي جزئیة  وھي خاصة بوضعیة كل مؤسسة مالیة على حدا وبوضع

تؤكد التطبیقات العملیة لمعدلات الفائدة على أنھا تتأثر : المحددات الكلیة لسعر الفائدة. 1.4.5

 :بمجموعة من المتغیرات الاقتصادیة الكلیة  والمتمثل أھمھا في
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 زیادة خلال من مباشرة بطریقة الاقتصادي یؤثر النشاط مستوى :مرحلة الدورة الاقتصادیة -

إن  .الفوائد أسعار في وثیقة یؤثر بصورة الذي الأمر الازدھار، حالات في القروض على الطلب

مرور الاقتصاد بمرحلة ركود أو ازدھار ھو من العوامل التي تحدد اتجاه سعر الفائدة المستقبلي، 

 فالخروج من الركود یستدعي تخفیض معدل الفائدة لتشجیع الاستثمار؛

اتجاه السیاسة النقدیة ھو من العوامل المحددة للسعر المستقبلي للفائدة، إن : اتجاه السیاسة النقدیة -

فسیاسة نقدیة انكماشیة یعني الرفع من معدل الفائدة للحد من الطلب على الائتمان وبالتالي الحد من 

  تحكم في التضخم؛للنمو المعروض النقدي 

ویعتبر من أھم العوامل فارتفاع معدل التضخم یعني رفع معدل الفائدة للوصول  :معدل التضخم -

  إلى معدل فائدة حقیقیة موجبة؛

إن اتجاه البنك المركزي إلى تشجیع سیاسة الائتمان لأي سبب كان یؤدي إلى  :سیاسة الائتمان -

لقرض بأقل تكلفة تخفیض معدل الفائدة من أجل تمكین المتعاملین الاقتصادیین من الحصول على ا

  ممكنة، والعكس صحیح في حالة رغبة البنك المركزي تقیید الائتمان؛

ً  المالیة السیاسة تؤدي :السیاسة المالیة -  خلال من الفائدة سعر سلوك في التأثیر في دوراً مھما

ي نعفزیادة العجز الحكومي معناه لجوء الدولة للنظام البنكي للاقتراض وھو ما یالعام،  الدین حجم

مزاحمتھا للقطاع الخاص على القروض فتدفع أسعار الفائدة للارتفاع في الدول التي تتمیز باستقلالیة 

  النظام البنكي؛

كلما ارتفعت مستویات البطالة فھذا معناه العمل أكثر على تشجیع الاستثمارات  :مستوى التشغیل -

الخالقة لمناصب الشغل وھو ما یعني العمل على تخفیض الفائدة لتخفیض تكالیف العملیة 

  الاستثماریة؛

كلما زادت معدلات النمو المرغوبة یعني ذلك تخفیض معدل الفائدة  :معدلات النمو المرغوبة -

  ختلف الأنشطة الاقتصادیة والحد من نمو التكالیف لخلق قیمة مضافة أكبر؛لتشجیع م

كلما امتلكت الدولة  أسواق مالیة ونقدیة متطورة فھذا الأمر  :درجة تطور السوق النقدي والمالي -

یجعل معدل الفائدة  حساس لكل ما یحدث فیھما من ظروف الطلب والعرض على أدوات الدین 

  عھا سواء من متعاملین مقیمین أو غیر مقیمین؛والملكیة بمختلف أنوا

من الجوانب  كبوضعیة میزان المدفوعات، وذلمعدل الفائدة یتأثر  :وضع میزان المدفوعات -

  :التالیة
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إذا كان للاقتصاد المعني قدرات تصدیریة وارتفعت أسعار الفائدة فإن ھذا سیؤدي إلى ارتفاع  �

تنافسیة وبالتالي یتم اللجوء لتخفیض سعر الفائدة لتشجیع الطلب أسعار صادراتھا وھو ما یجعلھا أقل 

 الأجنبي؛

جذب یإذا كان للدولة أسواق مالیة ونقدیة جاذبة للمستثمرین الأجانب فإن ارتفاع معدل الفائدة  �

 .المزید من رؤوس الأموال الباحثة عن العائد المرتفع والأمان

في ظل العولمة المالیة والتطور السریع لوسائل الاتصال  :أسعار الفائدة في الأسواق الدولیة -

والإعلام فإن معدلات الفائدة المحلیة أصبحت تتأثر بأسعار الفائدة في أھم الأسواق المالیة الدولیة، 

ویزداد تأثیر ھذا الأمر كلما زادت درجة ترابط الاقتصاد المحلي بالعالمي، فسعر الفائدة في بعض 

  تغیر معدل فائدة البنك الاحتیاطي الفدرالي نظرا لارتفاع درجة الترابط فیما بینھا؛دول الخلیج تتغیر ل

بشكل عام فإن سعر الفائدة یتأثر بسعر صرف العملة، ففي ظل امتلاك الدولة  :سعر الصرف -

لأسواق نقدیة ومالیة متطورة فإن زیادة المعروض النقدي من عملتھا یؤدي إلى انخفاض معدل 

یجعل رؤوس الأموال تخرج باحثة عن العائد المرتفع فینخفض الطلب على عملتھا،  الفائدة وھو ما

  .ویحدث العكس عن ارتفاع الفائدة فتجذب رؤوس الأموال فترتفع أسعار الفائدة

إذا كان الادخار أقل من الاستثمار فإنھ من بین   :مستوى الادخار والاستثمار في الاقتصاد المعني -

لتشجیعھ ھو رفع معدل الفائدة، رغم أن الكثیر من الدراسات بینت أن الادخار الإجراءات التي ستتخذ 

دالة تابعة لمجموعة من العوامل الذاتیة والموضوعیة بشكل قد یجعل الادخار لا یرتفع حتى ولو 

  ارتفع معدل الفائدة، ویحدث العكس عندما یكون الاستثمار أقل من الادخار؛

إذا كان عرض النقود أكبر من الطلب علیھا فإن سعر : مستوى عرض النقود والطلب علیھا -

  .الفائدة سوف ینخفض لتشجیع الطلب علیھا والعكس صحیح

بعد تحدید البنك المركزي لسعر الفائدة الأدنى على : المحددات الجزئیة لسعر الفائدة. 2.4.5

وع نشاطھا سوف المستوى الكلي، فعلى المستوى الجزئي فإن كل بنك أو مؤسسة مالیة مھما كان ن

  :تحدد سعر الفائدة الذي ستتعامل بھ بناء على مجموعة من العوامل، أھمھا

كلما كانت مواردھا كبیرة فھذا یزید من مقدرتھا على   :حجم الموارد التي تملكھا المؤسسة المالیة -

  منح القروض وبالتالي تخفض من معدل فائدتھا لاجتذاب المزید من طالبي القروض؛

كلما مال حجم المؤسسة إلى الكبر فھذا معناه قدرتھا على تحمل التكالیف وبالتالي  :مؤسسةحجم ال -

  تعمل على تخفیض فائدتھا؛

كلما ارتفع حجم القروض الممنوحة فھذا مؤشر على أن المؤسسة المالیة  :حجم القروض الممنوحة -

حترام المعاییر الرقابیة، لیس لدیھا الحریة الكاملة في منح القروض لأنھا سوف تواجھ ضرورة ا
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وكذا ارتفاع درجة المخاطر التي تحملھا عملیات الإقراض الجدیدة وھو ما یعني رفعھا لمعدل الفائدة 

  حتى تحد من الطلب على القروض؛ 

إن الطلب على الائتمان في الاقتصاد ھو من العوامل المحددة لسعر : مستوى الطلب على الائتمان -

الجزئي، فعندما یكون الطلب على القروض صغیرا فالمؤسسات المالیة سوف الفائدة على المستوى 

تعمل على اجتذابھ بتخفیض معدل الفائدة، أما عندما یكون الطلب كبیرا فإنھا تعمل على رفع معدل 

  الفائدة؛

كلما زاد عدد مقدمي الائتمان  في السوق فھذا یعني أن المنافسة ستكون على : درجة المنافسة -

خفیض مستوى الفائدة، والعكس صحیح فاحتكار السوق من تفیما بینھم، وھذا بالطبع یؤدي إلى أشدھا 

  . قبل عدد قلیل من المؤسسات یجعلھا تفرض الأسعار التي  تخدمھا

  تأثیر معدل الفائدة على الاقتصاد. 5.3

إلا أنھا في رغم الجدل الدائر حول معدل الفائدة مع كل أزمة جدیدة تصیب النظام الرأسمالي،   

  :الواقع الاقتصادي فھي تقوم بالعدید من الأدوار یمكن تلخیصھا في

 تشجیع الاستثمار والادخار حسب ما تتطلبھ ظروف كل اقتصاد؛ �

 المحافظة على رؤوس الأموال المحلیة وتشجیع دخول رؤوس الأموال الأجنبیة؛ �

 الحفاظ على معدل تضخم  وسعر صرف مستقرین؛ �

 السیاسة النقدیة التي یستعملھا البنك المركزي للتحكم في المعروض النقدي؛ یعتبر من أھم أدوات �

 أنھ یؤثر على السیاسة المالیة المتبعة من قبل الحكومة؛ �

 .تعمل على التخصیص الأمثل للموارد المالیة المتاحة في الاقتصاد �

  

  

 

 

 

 

 

 

 



 

85 

 فهرس المحتویات

 مدخل للاقتصاد النقدي: الفصل الأول

 01  النقود وأشكالهامفهوم . 1.1

  01  مراحل ظهور الاقتصاد النقدي.1.1.1

  03  تعریف النقود. 2.1.1

  03  أنواع النقود.3.1.1

  05  وظائف النقود. 2.1

  05  الوظائف التقلیدیة للنقود. 1.2.1

  05  الوظائف الحدیثة للنقود. 2.2.1

  06  التعریف والأنواع: المجامیع النقدیة.  3.1

  06  التجریبي للنقودالتعریف . 1.3.1

  07  أنواع المجامیع النقدیة. 2.3.1

  09  أمثلة عن مكونات المجامیع النقدیة لدى بعض الدول. 3.3.1

  11   مقابلات الكتلة النقدیة. 4.1

  11  الذمم على الخارج. 1.4.1

  12  الذمم على الدولة. 2.4.1

  12  الذمم على الاقتصاد. 3.4.1

  12  الأصول التي تحذف. 4.4.1

  13  النظریات المفسرة للعرض النقد. 5.1

  13  نظریة المضاعف النقدي. 1.5.1

  16  نظریة المجزء. 2.5.1

  18  تطبیقات. 6.1

  المؤسسات النقدیة المعاصرة ودورها في خلق النقود: الفصل الثاني

  22  مفهوم البنك المركزي ووظائفه. 1.2

  22  نشأة البنوك المركزیة وتعریفها. 1.1.2

  23  وظائف البنوك المركزیة. 2.1.2

  24  میزانیة البنك المركزي. 3.1.2

  28  مفهوم البنوك التجاریة ووظائفها. 3.2

  28  تعریف البنوك . 1.3.2



 

86 

  29  أنواع البنوك. 2.3.2

  30  وظائف البنوك التجاریة. 3.3.2

  31  موارد واستخدامات البنوك التجاریة. 4.3.2

  34  المعاصرة التي عرفها قطاع البنوكأهم التطورات . 5.3.2

  36  دور النظام البنكي في خلق النقود. 4.2

  36  آلیة التوسع النقدي من طرف  بنك منفرد. 1.4.2

  39  تأثیر البنوك التجاریة على عملیة خلق النقود. 2.4.2

  40  تأثیر الجمهور على عملیة خلق النقود. 2.4.2

  النقود والأسعار: الفصل الثالث

    العلاقة بین قیمة النقود والمستوى العام للأسعار. 1.3

  44  تعریف قیمة النقود. 1.1.3

  45  تعریف المستوى العام للأسعار. 2.1.3

  45  الأرقام القیاسیة للأسعار. 3.1.3

  46  ایجابیات الأرقام القیاسیة وسلبیاتها.4.1.3

  47  .للنقودأثر النقود على الأسعار حسب النظریة الكمیة . 2.3

  47  مضمون النظریة الكمیة. 1.2.3

  49  صیاغة النظریة الكمیة بمعادلة التبادل لفیشر. 2.2.3

  51  صیاغة النظریة الكمیة وفق معادلة الأرصدة. 3.2.3

  53  مبادئ النظریة الكمیة. 4.2.3

  54  النقود والأسعار لدى النظریة الكنزیة. 3.3

  54  مبادئ التحلیل الكنزي. 1.3.3

  55  العوامل المتحكمة في الأسعار عند كینز. 2.3.3

  56  أثر كمیة النقود على  الأسعار. 3.3.3

  58  النقود والأسعار لدى النظریة الكمیة الحدیثة. 4.3

  58  تعریف العرض النقدي لدى فریدمان. 1.4.3

  59  تأثیر كمیة النقود على الأسعار. 2.4.3

  60  الإنتاجتأثیر كمیة النقود على . 3.4.3

  التضخم والسیاسة النقدیة: الرابع الفصل

  63  مفاهیم أساسیة عن التضخم. 1.4

  63  تعریف التضخم. 1.1.4



 

87 

 

  64  أنواع التضخم. 2.1.4

  67  النظریات المفسرة للتضخم. 2.4

  67  تفسیر النظریة الكمیة للتضخم. 1.2.4

  69  التضخم  في التحلیل الكینزي. 2.2.4

  70  النظریة النقدویةالتضخم في .  3.2.4

  71  تفسیر البنیویون للتضخم . 4.2.4

  72  أسباب التضخم وآثاره. 3.4

  72  أسباب التضخم. 1.3.4

  73  الآثار الاقتصادیة للتضخم. 2.3.4

  77  علاج التضخم. 4.4

  77  السیاسة النقدیة ودورها في علاج التضخم. 1.4.4

  87  ودورها في علاج التضخمالسیاسة المالیة . 2.4.4

  النقود وأسعار الفائدة :الفصل الخامس

  92  مفھوم معدل الفائدة وتطوره. 1.5

  92  مفهوم الفائدة. 1.1.5

  93  مراحل تطور الفائدة. 2.1.5

  94  أنواع معدلات الفائدة . 2.5

  95  النظریات المفسرة لمعدلات الفائدة. 3.5

  95  الفائدة لدى التجاریون . 1.3.5

  96  الفائدة لدى النظریة الكلاسیكیة. 2.3.5

  97  الكنزیة في معدل الفائدة نظریة ال.3.3.5

  99  للإقراضالقابلة  الأموالنظریة . 4.3.5

  99  النظریة النقدویة. 5.3.5

  101  محددات معدل الفائدة. 4.5

  101  المحددات الكلیة لسعر الفائدة. 1.4.5

  103  لسعر الفائدةالمحددات الجزئیة . 2.4.5

  104  تأثیر معدل الفائدة على الاقتصاد. 5.3

  105  الفھرس

  110  المراجع



 

88 

 قائمة المراجع

 :أولا باللغة العربیة

   .2001، مكتبة ومطبعة الإشعاع الفنیة، 1ط. أحمد أبو الفتوح على ناقة، نظریة النقود والأسواق المالیة - 

مؤسسة لورد العالمیة للشؤون الجامعیة، البحرین، . النقود والبنوكأسامة كامل، عبد الغني حامد،  - 

2006.  

 .1999أسامة محمد الفولي، مجدي محمود شھاب، مبادئ النقود والبنوك، دار الجامعیة الجدیدة، بیروت،  - 

إسماعیل محمد ھاشم، السیاسات النقدیة للمتغیرات الاقتصادیة في النظم المصرفیة، المكتب العربي  - 

 .2001مصر،  -ث، الإسكندریةالحدی

  .2002البكري أنس، صافي ولید، النقود والبنوك بین النظریة والتطبیق، دار المستقبل، عمان،  - 

  .2010، دار الفكر، عمان 1لسید متولي عبد القادر، اقتصادیات النقود والبنوك، طا - 

وائل للنشر، عمان،  ، دار1مدخل تحلیلي ونظري، ط -أكرم حداد، مشھور ھذلول، النقود والمصاریف - 

2005. 

 .2009لبنان،  - ، دار المنھل اللبناني، بیروت2بسام الحجار، الاقتصاد النقدي والمصرفي، ط - 

، الطبعة الأولى، دار -دراسة مقارنة - جمال بن دعاس، السیاسة النقدیة في النظامین الإسلامي والوضعي -

  .2007الخلدونیة، الجزائر، 

  .2002الأردن،  -، دار المسیرة، عمان1والبنوك، ط جمال خریس، وآخرون، النقود - 

الأردن، : ، دار وائل للنشر، عمان1، ط)التحلیل الكلي( الاقتصاد مبادئحربي محمد موسى عریقات،  -

2006.  

  .2002الأردن،  -، دار الكندي، عمان1حسین بن ھاني، اقتصادیات النقود والبنوك، ط - 

دراسة مقارنة بین الفكر الوضعي والفكر الإسلامي، الدار  -والنقدیةحمدي عبد العظیم، السیاسات المالیة  -

 .2007الإسكندریة، مصر   -الجامعیة

، دار المناھج للنشر والتوزیع، 1رحیم حسین، النقد والسیاسة النقدیة في إطار الفكر الإسلامي والغربي، ط -

  .2006الأردن، : عمان

ت الاقتصاد النقدي المصرفي، منشورات الحلبي الحقوقیة، زینب عوض الله، أسامة محمد الفولي، أساسیا - 

  .2003بیروت، لبنان، 

سمیر فخري نعمة، العلاقة التبادلیة بین سعر الصرف وسعر الفائدة وانعكاسھا على میزان المدفوعات،  -

  .2011دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن، 



 

89 

، منشورات الحلبي الحقوقیة، لبنان، 1النقدي والمصرفي، طسوزي عدلي ناشد، مقدمة في الاقتصاد  - 

2005. 

، دار الفجر للنشر والتوزیع، القاھرة، 1، ط)المفھوم الأھداف، الأدوات ( صالح مفتاح، النقود والسیاسة النقدیة - 

2005. 

 .2008مصر،  -عبد الرحمن یسرى أحمد، مقدمة في الاقتصاد، الدار الجامعیة، الإسكندریة - 

  .2006، مركز یزید للنشر، 2 الطاھر، موفق علي خلیل، النقود والبنوك والمؤسسات المالیة، طعبد الله - 

  .2007عبد المطلب عبد الحمید، النظریة الاقتصادیة تحلیل جزئي وكلي، الدار الجامعیة، الإسكندریة،  -

الدار الجامعیة، ). الأساسیات والمستحدثات(عبد المطلب عبد الحمید، اقتصادیات النقود والبنوك  -

  .2009الإسكندریة، 

، دار الحامد 1ط. عبد المنعم السید علي، نزار سعد الدین العیسى، النقود والمصارف والأسواق المالیة -

  .2004الأردن، : للنشر والتوزیع، عمان

  .2004عادل احمد حشیش، أساسیات الاقتصاد النقدي والمصرفي، دار الجامعة الجدیدة،  - 

 .2006مصر،  -عنایة، التضخم المالي، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریةغازي حسین  - 

مجدي عبد الفتاح سلیمان، علاج التضخم والركود الاقتصادي في الإسلام، دار غریب للطباعة والنشر،  - 

  .2002مصر،  -القاھرة

الجدیدة،  النظریة والمؤسسات النقدیة، دار الجامعة -مجدي محمود شھاب، اقتصادیات النقود والمال - 

2002.  

، دار  01محب خلة توفیق، الاقتصاد النقدي والمصرفي، دراسة تحلیلیة للمؤسسات والنظریات ، ط  - 

  .2011الفكر الجامعي ، الإسكندریة، 

  .2002لبنان،  -، دار النھضة العربیة، بیروت1محمد عزت غزلان، اقتصادیات النقود والمصارف، ط - 

النظریات،  -البدراوي البرعى، اقتصادیات النقود والبنوك محمد محمود عطوة یوسف، عصام الدین - 

  .2007السیاسات، 

مفید عبد اللاوي، محاضرات الاقتصاد النقدي والسیاسات النقدیة، بدون طبعة، دار مزوار،الجزائر  -

2007.  

للنشر  ، مكتبة المجتمع العربي01منیر إسماعیل أبو شاور و أمجد عبد المھدي مساعدة، نقود و بنوك ، ط -

  .2011والتوزیع، الأردن 

  .2006، دار الفجر للنشر والتوزیع، القاھرة، 1محمد العربي ساكر، محاضرات في الاقتصاد الكلي، ط -

  .2009، مكتبة الجامعة و إثراء للنشر والتوزیع، 1ط. محمد صالح القریشي، اقتصادیات النقود والبنوك -



 

90 

  .2008الأردن،   -والنظریات النقدیة، دار زھران، عمانناظم محمد نوري الشمري، النقود والمصارف  -

، دار المنھل اللبناني ،  01، ط)قضایا نقدیة و مالیة ( وسام ملاك، النقود والسیاسة النقدیة الداخلیة - 

  .2000بیروت، 

  باللغة الأجنبیة: ثانیا

- André  Chaineau, qu'est ce que la monnaie, 2eme  édition, Economica, Paris, 1997. 

- Antoine Gentier , Economie bancaire,  Publibook, 2003. 

- Bernard Bernier α Yves Simon, initiation a la macro-économie, 7eme édition, Dunod, 1998. 

- Bernard Landrais, le monétarisme, Economica, 1987. 

- Bernard Landais , Leçons de politique monétaire, 1ere édition , De Boeck, 2008. 

- Cristain Ottavj, monnaie et financement de l'économie, hachette, 1995.  

- Daniel Szpiro, Économie monétaire et financière, 1ere édition , De Boeck, 2009. 

- Dumas Benjamin  , la monnaie et les banques dans l'économie, Educa Vision , 2005. 

- Gérard  Bramoulle α Dominique Augey, économie monétaire, Dalloz, 1998. 

- Gérard Marie Henry, le  monétarisme, Armand Colin, 1998. 

-Gilles Jacoud, la monnaie dans l'économie, 3eme édition, Nathan, 1998. 

- J.-L. Bailly, G. Caire, A. Figliuzzi, V.Lelievre, Économie monétaire et financière, 2e édition, 

Breal, 2006. 

- Mongi Smaili, Économie Monétaire Et Financière, Editions universitaires européennes EUE, 

2011. 

- Paul-Jacques Lehmann , La politique monétaire: institutions, instruments et mécanismes, 

LAVOISIER,2011. 

 

 


